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 الزحماى الزحينبسن الله 

 كَوَا إِصْزًا عَلَيْنَا تَحْوِلْ وَلاَ رَبَّنَا أَخْطَؤًَْا أَوْ ًَّسِينَا إِى تُؤَاخِذًَْا لاَ رَبَّنَا}

 واَغْفِزْ عَنَّا وَاعْفُ بِهِ لَنَا طَاقَتَ لاَ هَا تُحَوِّلْنَا وَلاَ رَبَّنَا قَبلِْنَا هِي الَّذِييَ عَلَى حوََلْتَهُ

 {الكَْافِزيِيَ الْقَوْمِ عَلَى  فَاًصُزًَْا هَوْلاًََا أًَتَ واَرْحَوْنَآ لَنَا

 ] 682سورة البقزة، الآيت [

 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 الحمد لله رب العالدتُ والصلبة والسلبـ على سيدنا لزمد خابً النبيتُ وعلى آلو و أصحبو أجمعتُ

 الباحثات شكرا لله عز وجل على توفيقو بُ إبساـ ىذه الدذكرة دإذ تسج
 -لزاسبة وتدقيق  أستاذ – بشير زبيديالللأستاذ الدكتور  وكذلك نتقدـ بخالص الشكر والتقدير

على موافقة سيادتو على الإشراؼ على ىذه الدذكرة وعلى ما قدمو لنا من توجيو ورعاية فندعو الله عز وجل أف 
 الجزاءلغزيو ختَ 

 كما نتوجو بالشكر والعرفاف للجنة الدوقرة على قبولذم لدناقشة مذكرتنا الدتواضعة وتقييم عملنا
كما نتقدـ بجزيل الشكر للزميلة والأخت متٌ معروبُ خرلغة ماستً لزاسبة على ما قدمتو لنا من مساعدة ونصح 

 أثناء إعداد الدذكرة فجزاىا الله كل ختَ
لأساتذة والزملبء وكل أفراد الأسرة الكرلؽة بالشكر والتقدير والعرفاف على كل ما قدموه لنا وبُ الأختَ لطص جميع ا

 من مساندة مادية ومعنوية
" اللهم إننا اجتهدنا فإف أصبنا ،فهذا توفيق من الله وإف أخطأنا ،فالكماؿ وبُ النهاية لا يسعنا إلا أف نقوؿ 

 "لله وحده 
 

 
 
 



 

 
 العمل إلذ :نهدي ىذا 

 والدينا الكرماء

إلذ التي تعيد بعث القلب نقيا صافيا كصلوات النفس الدتألقة لغد جميل منذ أعواـ وأنت حدائق الروح وشذى 
 النفس.

 نهديك وردا وعطرا و نهديك الحب وأنت الحب كلو و أغلى ما لظلك وأغلى من الذدايا وأكبر من الكلبـ.

 الأـ الحبيبػػػة

 الظروؼ وبردى الصعاب وكاف نعم الأب و الصديق من شجعنا وكاف بجانبنا بُ السراء والضراء.إلذ من قهر 

إلذ من زرع بُ القلب الحب وسقاه من بحر الأخلبؽ وعلمنا أف الحياة جهاد والعلم صلبح وعلمنا معتٌ الصبر 
 وعزة النفس.

 الأب العزيػػز

 على الحصوؿ و لذم بالارتقاء والتألق بسنياتنا والأخوات كل باسمو  معإلذ سندنا بُ ىذه الدنيا وسر بهجتنا الإخوة 
 العليا. الشهادات

 وإلذ زملبء الدراسة من الطور الابتدائي إلذ الطور الجامعي

 بجامعة الشهيد حمو لخضر. 2020/2021إلذ أساتذة بزصصنا بالأخص الدشرؼ وكل طلبة دفعة ماستً لزاسبة 

 فقنا إلذ كل ما لػب ويرضىنسأؿ الدولذ عز وجل أف يو 
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 ملخص الدراسة: 

ودورىا بُ تقييم الأداء  ،مثلة بُ الأدوات الكمية والنوعيةتهدؼ ىذه الدراسة إلذ التعرؼ على أدوات التحليل الدالر الحديثة الدت
وذلك بإستخداـ  ،( 2019 – 2017صيداؿ خلبؿ الفتًة )الدالر للمؤسسة الاقتصادية وىذا بإسقاط الدراسة على لرمع 

وإبراز العجز الذي توصلت إليو ىذه الأدوات مع الإشاد بضرورة تطبيق أدوات التحليل الدالر  أدوات التحليل الدالر التقليدية،
رب وقت لشكن وبأقل تكلفة الحديثة بُ الدؤسسة الاقتصادية لدا برققو من تطور للمؤسسة وسهولة برقيق أىدافها الدنشودة بُ أق

 وإضافة إلذ ذلك إمكانية تقييم أسهم المجمع بالقيمة العادلة والتنبؤ بالدستقبل الدالر للمجمع بُ الددى الدتوسط والبعيد .لشكنة 

ننسى دور  وجدنا أف للمجمع القدرة على بسويل نفسو ذاتيا إذا بً إستخداـ الأرباح الدتحصل عليها بطريقة جيدة كما لا كما
 الشريك الخاص الوطتٍ والأجنبي بُ تطور لرمع صيداؿ وإدخاؿ عليو العديد من التكنولوجيات الجديدة .

 الدؤسسة الاقتصادية  –تقييم الأداء الدالر  –أدوات التحليل الدالر الحديثة الكلمات المفتاحية: 
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Résumé de l'étude: 
       Cette étude vise à identifier les outils moderns  d'analyse financière représentés 
dans les outils quantitatifs et qualitatifs, et leur rôle dans l'évaluation de la 
performance financière de l'institution économique, et ceci en abandonnant 
l'étude sur le complexe de SAIDAL au cours de la période (2017-2019 ), en 
utilisant des outils d'analyse financière traditionnels, et en mettant en évidence le 
déficit que Pour lui, ces outils font l'éloge de la nécessité d'appliquer des outils 
modernes d'analyse financière dans l'institution économique en raison du 
développement de l'institution et de la facilité à atteindre ses objectifs possible et 
au coût le plus bas possible, en plus de la possibilité d'évaluer leur mère plus 
largement à la juste valeur et de prédire l'avenir financier du complexe à moyen et 
long terme.  
     Nous avons également constaté que le collectionneur a la capacité 
d'autofinancer sa propre faillite et d'utiliser ensuite les bénéfices obtenus d'une 
bonne manière, comme nous l'appelons la lumière du shan, le minerai du wali, et 
de même dans le développement de saidal. cire, et de l’introduire dans 
l’amendement des technologies modernes . 
 Salutations: outils modernes d'analyse financière - Évaluation de la performance 
financière - L'institution économique . 
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Study summary: 
     This study aims to identify the modem financial analysis tools represented in 
quantitative and qualitative tools, and their role in dividing the financial 
performance of the economic institution by dropping the study on SAIDAL 
Complex during the period (2017-2019), using traditionl financial analysis tools, 
and highlighting The deficit reached by these tools ,while commending the 
necessity of applying modern financial analysis tools in the economic  institution 
due to the development they achieve for the institution and the ease of achieving 
its desired goals as soon as possible and at the lowest possible cost, in addition to 
the possibility of evaluating the shares of the complex at fair value and predicting 
the financial future of the complex In the medium and long term . 
      We found that the complex has the ability to self-finance itself if the profits 
obtained are used in a good way, and we also do not forget the role of the national 
and foreign private partner in the development of the SAIDAL  complex and the 
introduction of many new technologies to it . 
Keywords:  modem financial analysis tools - financial performance assessment - 
economic institution .   
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 مقدمة:
نشأ التحليل الدالر بُ نهاية القرف التاسع عشر حيث استعملت الدؤسسات الاقتصادية النسب الدالية التي تبتُ أساسا مدى قدرة 

ولكن مع تطور الصناعة والتجارة اتضح ضعف ىذا التحليل  ،المحاسبيةالدؤسسة على الوفاء بديونها وذلك استنادا إلذ كشوفها 
 ىذا القرف بعض الدراسات الدبنية على العديد من الدؤسسات والنسب الدختلفة .وظهر بُ بداية العشرينات من 

التسيتَ  علوـ دور الدنسق بتُ لرموع لرالات ث يلعب ىذا الفرعحي ،التسيتَ تطورا ـيعتبر التحليل الدالر من أكثر لرالات علو 
خلق نظرة جديدة للتحليل الدالر حيث بروؿ من ف تزايد حجم العمليات وبرسن نوعيتها ساىم بشكل كبتَ بُ ، كما أالأخرى

لعدة سنوات متعاقبة أقلها  الاقتصادية أو سنة ( إلذ برليل ديناميكي )دراسة الحالة الدالية للمؤسسة ةبرليل ساكن ) لفتًة معين
قيقها قفزات جد مهمة بُ ( وأدى تعميم التحليل الدالر بُ الدؤسسات إلذ تطور نشاطاتها وبر لدقارنة بتُ نتائجهاوا ،تثلبث سنوا

 الإنتاج والإنتاجية .
وسع أنشطة الدؤسسات يعتبر التحليل الدالر ضرورة قصوى للتخطيط الدالر السليم والذي ازدادت ألعيتو بُ ظل تعقد وت  

ي وبكيفية بزدـ أىداؼ مستخدم ،يم الأداء الدالر للمؤسسة من زوايا متعددةبشكل عاـ إلذ تقي كما يهدؼ  ،الاقتصادية
 وذلك بقصد برديد جوانب القوة والضعف .الدالية الدعلومات 

 إشكالية البحث:  - 1
 :ره لؽكننا طرح الإشكالية التاليةوبناء على ما سبق ذك

 ؟ في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية  ةما مدى إمكانية إستخداـ أدوات التحليل المالي الحديث
 التساؤلات الفرعية: - 2

 : ة إلذ التساؤلات الفرعية التاليةتنقسم ىذه الإشكاليومنو 
 فيما تكمن حدود الابذاىات التقليدية للتحليل الدالر ؟ •
 ما ىي أدوات التحليل الدالر الحديثة وكيف يتم استخدامها بُ تقييم الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية ؟ •
" توفر الدعلومات الكافية التي من شأنها تسهيل عملية التحليل الدالر  يداؿن طرؼ الدؤسسة "لرمع صىل القوائم الدالية الدعدة م •

 الحديث ؟ 
 فرضيات البحث: - 3

 :الفرعية طرحنا الفرضيات التالية وللئجابة عن التساؤلات
 يقتصر التحليل الدالر التقليدي بُ دراسة وضعية الدؤسسة بُ الددى القصتَ .الفرضية الأولى :  -
 تساىم أدوات التحليل الدالر الحديثة بُ التنبؤ بالوضعية الدالية الدستقبلية للمؤسسة الاقتصادية . الثانية :الفرضية  -
 .بالتحليل الدالر الحديث القوائم الدالية لمجمع صيداؿ توفر معلومات كافية للقياـ  الفرضية الثالثة : -
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 أسباب اختيار الموضوع:  - 4
 :ىتماـ الشخصي للموضوع بُ ما يلييكمن الا :الجانب الشخصي

 .توافق الدوضوع مع التخصص العلمي الددروس  •
 . خاصة التحليل الدالر الحديث الديوؿ الشخصي لدواضيع التسيتَ الدالر •
 .نظرا لألعية التحليل الدالر بُ لزاسبة الدؤسسات الاقتصادية  •

  :تتلخص دوافع الجانب العلمي بُ مايلي :الجانب العلمي
 .حداثة الدوضوع لزل الدراسة  •
 .قلة الدراسات البيداغوجية بخصوص التحليل الدالر الحديث  •
 الدكتبة بدوضوع يتميز بالحداثة . لزاولة إثراء •
تكمن ألعية الدراسة بُ إبراز نقاط القوة والضعف بُ الدؤسسة الاقتصادية وتقييم وضعها الدالر بُ الددى أىمية الدراسة:  - 5

 د مع وضع الخطط الدستقبلية وإمكانية ابزاذ القرارات اللبزمة بُ الوقت الدناسب .البعي
 حدود الدراسة:  - 6

موضوع التحليل الدالر قمنا بالتًكيز بُ دراستنا على دور أدوات التحليل الدالر الحديثة  نظرا لتشعب :الإطار الموضوعي للدراسة
  .  الدالر للمؤسسة الاقتصاديةداء الأبُ تقييم 

 . 2019إلذ  2017الفتًة الدمتدة من سنوات أي  بست الدراسة بُ لرمع صيداؿ بُ حدود ثلبث :الإطار الزماني والمكاني
 للئحاطة بدختلف جوانب الدوضوع والإجابة عن الإشكالية الدطروحة تطلب منا الاعتماد على كل منالمنهج المتبع:  - 7

تبتٌ الدنهج الوصفي لتقديم نضرة شاملة للتحليل الدالر التقليدي والحديث والتعرؼ على حيث نالدنهج الوصفي التحليلي الدقارف، 
الدقارف بُ مقارنة  التحليلي ونستخدـ الدنهجالاقتصادية آليات العمل بو وبرديد الدراحل التحليلية التي لؽر الأداء الدالر للمؤسسة 

 .دراسات السابقة التي تشمل نفس الدوضوع مقارنة الدراسة القائمة مع ال وبرليلها، وكذا النتائج
 أدوات البحث:  - 8
  . الكتب الدتخصصة بُ لراؿ البحث •
 .الدراسات السابقة بُ لراؿ البحث  •
 الأطروحات والمجلبت . •
 صعوبات الدراسة:  - 9

 صعوبة الإلداـ بكافة جوانب الدوضوع لكبر حجمو وتشعبو . -
 صعوبة تطبيق الدنهج الحديث للتحليل الدالر بُ الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية . -
 
 
 
 



 مقـــــــدمة

 

 د 

 

 لهدؼ من الدراسة: ا - 10
  . التعرؼ على الأدوات الحديثة الدستخدمة بُ التحليل الدالر  -
  . إبراز دور الأدوات الحديثة للتحليل الدالر بُ تقييم الأداء الدالر -
 الاقتصادية.الذدؼ الرئيسي للتحليل الدالر ىو تقييم الأداء الدالر للمؤسسة  -

 ىيكل الدراسة: - 11

لبلوغ الأىداؼ الدسطرة بً تقسيم البحث إلذ فصلتُ الأوؿ نظري والثاني تطبيقي فقد خصص الفصل الأوؿ إلذ الإطار    
أدرج بُ الدبحث الأوؿ ماىية التحليل الدالر التقليدي حيث برز فيو ، الدفاىيمي للتحليل الدالر والذي تفرع بدوره إلذ ثلبث مباحث

، أما الدبحث الثاني فتكلم عن ماىية التحليل الدالر الحديث والذي تطرقنا ومنهجيتو مفهوـ التحليل الدالر التقليدي وأنواعو وأدواتو
والجهات  ات الحديثة للتحليل الدالرالأدو وأىدافو بالإضافة إلذ ألعيتو حوؿ التحليل الدالر الحديث وكذا  فيو إلذ مفاىيم عامة

لتقييم الأداء الدالر بُ الدؤسسة الاقتصادية كما تعرفنا فيو عن الأداء الدالر وتقييم  الدبحث الثالث فقد خصصأما ، الدستفيدة منو 
 الأداء الدالر مع مقارنة الدراسات السابقة .

فمن خلبلو بً إسقاط الجانب النظري على الواقع العملي كما قسم ىذا الفصل لة لرمع صيداؿ يهدؼ الفصل الثاني دراسة حا   
رة عامة حوؿ الدؤسسة لزل الدراسة أما الدبحث الثاني فعمل على تطبيق الأدوات ثلبث مباحث الدبحث الأوؿ تناوؿ نظإلذ 

بُ دراسة الجانب التطبيقي لأدوات التحليل الدالر الحديثة التقليدية للتحليل الدالر وتفستَ نتائجها أما الدبحث الثالث فتخصص 
 از تفستَ النتائج .وإبر 
 

 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 ـل الأولالفص
 الإطار المفاهيمي للتحليل المالي
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 الفصل: تمهيد

أماـ التطور التكنولوجي وزيادة القدرة التنافسية داخل القطاع الاقتصادي أصبح الاىتماـ بدوضوع تقييم الأداء بواسطة التحليل 
 ويعتبر التحليل الدالر من الأساليب الدهمة بُ الدالر ألعية بالغة وىذا راجع إلذ دوره الفعاؿ بُ الكشف عن الحقيقة الدالية للمؤسسة،

 تقييم الأداء بُ الدؤسسات الاقتصادية وىذا راجع إلذ ألعيتو بُ إبراز نقاط القوة ومواطن الضعف بُ استغلبؿ الدوارد الدتاحة،
 .والدساعدة بُ اكتشاؼ الأخطاء والعمل على تصحيحها بهدؼ برستُ الأداء وضماف الاستمرارية 

التقليدي والحديث وأدوات كل منهما بالإضافة إلذ ألعية وأىداؼ التحليل يتضمن الفصل الأوؿ الإطار النظري للتحليل الدالر 
بالإضافة إلذ  الدنهجية الدتبعة وأنواعو كما يتطرؽ أيضا إلذ مفهوـ الأداء الدالر وتقييم الأداء بُ الدؤسسة الاقتصادية، االدالر وكذ

 مقارنة الدراسات السابقة بالدراسة التي لضن بصدد إلصازىا .
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  المبحث الأوؿ: ماىية التحليل المالي 
كز الدالر للمؤسسة والوضعية الدالية لذا أي من ألعية من خلبؿ الكشف عن الدر  للتحليل الدالر دور ىاـ بُ وقتنا الراىن لدا يكتسبو

 .مدى قدرتها على الاستمرارية بُ السوؽ أو التلبشي 
إذ يعتبر  ،ؤسسة وإمكانيتها وحالتها الداليةشامل وكامل عن الوضعية الاقتصادية للمففي كل مؤسسة يلجأ الددير إلذ طلب برليل 

التحليل تقنية من تقنيات الأخرى التي تتطلب معرفة معمقة وىي دوما بُ تطور مستمرة ويعتبر من الدواضيع الذامة التي تناولتها 
 ن دراسة تفصيلية للبيانات والقوائم الدالية . ، التحليل الدالر ىو عبارة عالاىتماـ بهاالدراسات الاقتصادية و 

 مفهوـ التحليل المالي المطلب الأوؿ:
 :تعاريف للتحليل الدالر نذكر منهايوجد عدة 

ية والنوعية حوؿ يعرؼ التحليل الدالر بأنو" تلك العملية التي يتم من خلبلذا استكشاؼ أو اشتقاؽ لرموعة من الدؤشرات الكم -
قتصادي تساىم بُ برديد ألعية الخواص الأنشطة التشغيلية والدالية للمشروع من خلبؿ معلومات تستخرج من نشاط الدشروع الا

 1بزاذ القرارات " .ابقصد  ؤسسةذلك بُ تقييم أداء الدالقوائم الدالية ومصادر أخرى لكي يتم استخداـ ىذه الدؤشرات بعد 
الأخرى من  من خلبلو الأدوات التحليلية على القوائم الدالية والبيانات الدالية النظاـ الذي تطبق" كما عرؼ التحليل الدالر بأنو  -

أجل تفستَ الابذاىات والعلبقات على لضو ثابت، ويتصل التحليل بُ جوىره بتحويل البيانات إلذ  معلومات ومن بٍ الدساعدة 
 2بالدعلومات .  على أداء عملية تشخيصية ىدفها مسح وفحص والتنبؤ

لشا ساعد على وضع أنسب  ؤسسةللتعرؼ على الدركز الدالر للمتشغيل البيانات التارلؼية والقوائم الدالية  أيضا بأنو " ويعرؼ -
 3خطط مالية التي برقق مصالح الدلبؾ والإدارة والعاملتُ والمجتمع " .

 المطلب الثاني: أنواع التحليل المالي 
لية بناءا على أسس مكملب للنوع الآخر وتنبثق ىذه الأنواع عن تبويب البيانات الداتعددت أنواع التحليل الدالر إذ يعتبر كل نوع 

 :لستلفة ألعها
 وبيانات مدققة أو غتَ لدؤسسةحيث أف ىناؾ بيانات يتم الحصوؿ عليها من داخل : حيث طبيعة البيانات والمعلومات من –1

 فالبيانات الدالية قد تكوف بً تدقيقها أو لد تدقق بعد أو من حيث نشر البيانات من عدمو، وتنقسم البيانات إلذ بيانات ،مدققة
 منشورة وبيانات لد تنشر بعد.

ىناؾ عدة أساليب متبعة نذكر منها التحليل بالنسب الدالية والتحليل بأسلوب الدقارنات  من حيث الأسلوب المتبع: - 2
 ستخداـ الطرؽ الرياضية والإحصائية .او  لتحليل بأرقاـ القياسية،اوأسلوب 

 
                                                           

 .113ص ،2014مصر،  القاىرة، ،الطبعة الأولذ، دار الفجر للنشر والتوزيع ،التحليل المالي وجهة نظر محاسبية إدارية ،لزمد الصتَبَ -1
  2006، الإسكندرية مصر،الدار الجامعية ،تحليل القوائم المالية لأغراض الاستثمار و منح الائتماف نظرة حالية و مستقبلية ،طارؽ عبد العاؿ حمادة -2

 . 474ص
 الشركة العربية الدتحدة ،موازنات لأغراض التخطيط والرقابةوإعداد ال الأساليب الحديثة لتحليل المالي ،بية الدتحدة للتدريب والاستشاراتخبراء الشركة العر  -3

 . 11ص، 2005للتدريب والاستشارات الإدارية، مصر، 
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 من حيث القدرة التي يغطيها التحليل المالي: - 3
حيث يغطي فتًة زمنية قصتَة الأجل ويستفاد منو بقياس قدرة الدؤسسة والصازاتها ويعتبر أداة  التحليل المالي قصير الأجل: -أ

 بزطيط قصتَ الأجل ويهتم بهذا النوع من التحليل البنوؾ والدوردوف .
جل الطويل والصازاتها بأ الدؤسسةحيث يغطي فتًة مالية طويلة الأجل ويستفاد منو بقياس قدرة التحليل الماؿ طويل الأجل:  -ب

ستحقاقها ومدى انتظامها بُ توزيع الأرباح ويهتم بهذا من امن ديوف كالقروض وفوائدىا عند  الدؤسسةإضافة إلذ تغطية التزامات 
 النوع من التحليل الدستثمرين والدقرضتُ .

لتزاماتها اعلى الوفاء ب الدؤسسةتقييم قدرة  وينقسم تبعا للهدؼ منو إلذ برليل بغرض من حيث الهدؼ من التحليل المالي: - 4
 1.  الدؤسسةوبرليل التدفقات النقدية وتقييم كفاءة إدارة  الدؤسسةولغرض تقييم ربحية  ،قصتَة وطويلة الأجل

 ىناؾ عدة أساليب وأدوات يتم استخدامها وىي : :من حيث البعد الزمني للتحليل المالي - 5
ويتصف  ،وائم الدالية حدثت بُ نفس الفتًةوىو التحليل الذي يقوـ على أساس الدقارنة بتُ أرقاـ بُ الق التحليل العمودي: -أ 

 تقاء البعد الزمتٍ عنو .نىذا النوع من التحليل بالسكوف لا
 2 .ويتم ذلك من خلبؿ مقارنة عنصر معتُ بُ الديزانية أو قائمة الدخل على مدار سنتتُ متتاليتتُ التحليل الأفقي: -ب
 يغطيو التحليل المالي: يمن حيث المدى الذ - 6
 يشمل ىذا التحليل كافة أنشطة الدشروع لسنة مالية واحدة أو لرموعة من السنوات . التحليل الشامل: -أ

 3يغطي ىذا التحليل جزءا من أنشطة الدشروع لفتًة زمنية معينة أو أكثر . التحليل الجزئي: -ب
 بالتحليل المالي:من حيث الجهة القائمة  - 7
الدراد إجراء التحليل لذا وقد يقوـ بو موظف  الدؤسسةىو التحليل الذي تقوـ بو جهة داخلية أي من داخل  التحليل الداخلي: -أ

 واحد أو قسم معتُ أو إحدى الإدارات .
التحليل البنوؾ والغرؼ التجارية ويهتم بهذا  ،الدؤسسةىو التحليل الذي تقوـ بإجرائو جهات من خارج  التحليل الخارجي: -ب

 4والصناعية وبُ أيامنا ىذه الدكاتب الدتخصصة بُ الحسابات والتدقيق.
 المطلب الثالث: الأدوات التحليل المالي

 اىناؾ العديد من الأدوات تستخدـ بُ لراؿ التحليل الدالر وتتفاوت ىذه الأدوات فيما بينها حسب درجة التحليل الدطلوبة وكذ
 .إستخداـ نتائجها وتنقسم إلذ أدوات كمية ونوعية لرالات 

 

                                                           
 ، كلية الإدارة بُ الدلظارؾ الأكادلؽية العربية ،تسهيلات المصرفية في بنوؾ الكويتأثر التحليل الائتماني في قرار منح ال ،أبو الربأسامة خالد  -1

 . 47ص ،2016 ،الدراسات العليا ،والاقتصاد
 . 188ص ،2006والتوزيع، ردف، دار الصفاء للنشر ، الأعماف ،الإدارة والتحليل المالي ،فعبد الحليم كراجو وآخرو  -2
 . 31ص، 2004الأكادلؽية العربية الدفتوحة بُ الدلظارؾ،  ،تجاىات الحديثة في التحليل الماليلا، اوليد ناجي الحيالر -3

جامعة  اسبة،قسم المح ،ؿوالأعما كلية إدارة الداؿ مذكرة ماجستتَ، ،لي في إعداد الموازنات التخطيطيةمدى استخداـ أدوات التحليل الما ،أحمد غازي طاىر -4
 .11ص ،2015 آؿ البيت،
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 تتوفر لديو من تعددت الأساليب التي يستخدمها التحليل الدالر حسب ماأدوات التحليل المالي الكمي التقليدي:  -أولا
 ومن أىم الأدوات مايلي:اية التي لػددىا التحليل الدالر أدوات، وكذا الغ

 يتم ىذا الأسلوب باللجوء إلذ مقارنة قائمتتُ ماليتتُ أو أكثر لنفس السنة :مقارنة القوائم المالية التحليل المالي بواسطة -1
كل منها معدة عن فتًة زمنية لستلفة عن الأخرى، وذلك قصد التعرؼ على الابذاه الذي يتخذه أدائها من خلبؿ ملبحظة 

 .1التغتَات التي حدثت بُ الفتًة الزمنية الواقعة بتُ القائمتتُ 
 القوائم الدالية إلذ ويتضمن ىذا التحليل نسبة أي رقم بُ "التحليل العمودي"ويسمى أيضا  أسلوب التحليل الرأسي: -1-1

الرقم رئيسي آخر بُ القوائم الدالية للوصوؿ إلذ دلالة ذات معتٌ، وبُ الديزانية العمومية قد يأخذ التحليل العمودي عدة أشكاؿ . 
 ففي جانب الأصوؿ قد ينسب أصل معتُ إلذ أحد لرموعات الأصوؿ، أو إجمالر الأصوؿ، وذلك للتوصل إلذ دلالة ذات معتٌ . 

ة ذات معتٌ وذلك لبُ قائمة الدخل فيتم بنسبة أي عنصر من عناصر قائمة الدخل إلذ رقم صابُ الدبيعات، للوصوؿ إلذ دلا أما 
 2لوجود ارتباط بتُ حجم الكثتَ من الدصروفات ومستوى الدبيعات . 

 لعناصر القوائم الدالية. كما يطلق عليو أيضا التحليل بالتوزيع النسبي ،صف ىذا النوع من التحليل بالسكوفيت عادة ما
ىو التحليل الذي يهتم بعملية تقييم الأداء خلبؿ فتًتتُ زمنيتتُ وذلك من خلبؿ مقارنة  أسلوب التحليل الأفقي: - 2 - 1

عناصر الدركز الدالر بُ لحظة معينة بعناصر نفس الدركز بُ لحظة أخرى، وذلك بهدؼ دراسة ابذاىات التغتَات الحاصلة بُ كل فقرة 
 3تسمية ىذا النوع من التحليل بػػػػػػػػػ "الديناميكي" .  لذذا السبب يتم  أو جزء من الدركز الدالر زيادة أو نقصانا،

 4وتتمثل مؤشرات التوازف الدالر بُ : :يل المالي بواسطة التوازف الماليالتحل -2
يعتبر رأسماؿ العامل ىامش الأماف الذي تتمتع بو الدؤسسة، حيث يعرؼ من أعلى الديزانية بأنو الفرؽ   رأس ماؿ العامل: - 2-1

الأمواؿ الدائمة والأصوؿ الثابتة، ومن أسفلها فهو الفرؽ بتُ الأصوؿ الدتداولة والقروض قصتَة الأجل، وىذا الأختَ يعتبر بتُ 
 :الية وبرسب حسب العلبقة التاليةمقياس يستعمل من قبل الدائنتُ لدعرفة درجة برقيق الدؤسسة للملبئمة الد

 

 

 

                                                           
، المجلة الجزائرية للبقتصاد والدالية، جامعة الددية، المجلد في التحليل المالي لأداء المؤسسةإستخداـ الأساليب الإحصائية والرياضية ، رميدي عبد الوىاب - 1

 . 134، ص 2007، أفريل  07، العدد 02
 .  39، ص 1998، دار الدكتبة الوطنية، الجامعة الأردنية،  2، الطبعة  المالي بواسطة البيانات المحاسبيةالتحليل ، لزمود الخلبيلة - 2
كلية العلوـ  ،مذكرة الدكتوراه ،زائرية في ظل إستراتيجية الخوصصة، طرؽ ومحددات تقييم المؤسسات العمومية الاقتصادية الجبن حمو عصت لزمد -3

 .  27ص ،2015/2016 ،تلمساف ،جامعة أبي بكر بلقايد ،وعلوـ التسيتَقتصادية والتجارية الا
بزصص علوـ مالية ولزاسبية، كلية العلوـ الاقتصادية،  ،شهادة دكتوراه ،تحليل خزينة القوائم المالية المدمجة وفق النظاـ المحاسبي الماليحناف رزاؽ سالد،   4

 . 36 – 35، ص 2019 – 2018جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 

 ؿ الثابتةالأصو  –رأس ماؿ العامل = الأمواؿ الدائمة 

قروض قصيرة  –رأس ماؿ العامل = الأصوؿ المتداولة 
 الأجل 
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ىو عبارة عن أرصدة الحسابات الجارية الدتصلة مباشرة بدورة الاستغلبؿ وذلك من منظور  :العاملحتياجات رأس ماؿ ا - 2-2
لدواجهة احتياجات السيولة عند مواعيد  التحليل التقليدي، فهو عبارة عن رأس ماؿ العامل الذي برتاج إلية الدؤسسة فعلب

 :وبرسب كما يلي استحقاؽ الديوف القصتَة الأجل الدرتبطة بالأصوؿ الدتداولة وتتضمن تسيتَ دورة الاستغلبؿ بصفة عادية .
 

 حيث:   

 

ىي عبارة عن الفرؽ بتُ الدوارد والاحتياجات والتي تعبر عنها برأس الداؿ العامل واحتياجات رأس ماؿ العامل،  الخزينة: - 2-3
 العامل والأجل القصتَ وىو الاحتياج بُ رأس الداؿتعتبر بُ ىذه الحالة نقطة وصل بتُ الأجل الطويل والدتمثل بُ رأس الداؿ  بحيث

 :العامل .وبرسب بالعلبقة التالية

 

 1:النسب الماليةالتحليل المالي بواسطة  -3
تقيس نسب السيولة قدرة الدؤسسة على تسديد التزاماتها بُ الأجل القصتَ، وبزتلف درجة السيولة  :نسب السيولة- 3-1

فالأسهم بُ البورصة لؽكن برويلها لسيولة بسهولة بينما من الصعب برويل الأسهم الغتَ مدرجة حسب طبيعة وخصائص الأصل، 
 بُ البورصة أو الدباني والعقارات لسيولة نقدية مع الحفاظ على قيمتها الحقيقية بُ فتًة قصتَة .

  متطلبات سداد التعويضات، وعادة ماتقيس ىذه النسبة إلذ أي مدة تكفي أصوؿ الدؤسسة الدتداولة لتغطية  :نسبة التداوؿ 
يكوف  تتعرض الدؤسسة لعسر مالر، وغالبا ما تسعى إليو للمحافظة على مقدار معتُ من أصولذا يتصف بسرعة التحوؿ حتى لا

 : وبرسب كما يليبُ صورة ودائع قصتَة الأجل  من خلبؿ المحافظة على جزء من استثماراتها
 

 
 :تقيس ىذه النسبة مدى كفاية الأصوؿ السائلة سريعة التحوؿ بُ تغطية حقوؽ الغتَ سريعة الطلب،  نسبة السيولة السريعة

 :، ولؽكن أف برسب ىذه النسبة بالعلبقة التاليةكمؤشر أو كبديل على نسبة التداوؿوىي نسبة تأخذ  
 

 يقصد بالقيم الجاىزة الأصوؿ النقدية الدوجودة بُ الصندوؽ والبنك، ومن الطبيعي أف تكوف  :) الجاىزة(نسبة السيولة الحالية
الزيادة بُ ىذه النسبة متعارضة مع زيادة العائد على الاستثمارات وبسثل مؤشرا للئدارة بُ حالة اضطرارىا لتحويل جزء من 

 ي:وبرسب كما يلالاستثمارات إلذ نقدية لتسديد لستلف التزاماتها . 

                                                           
1
، مذكرة ماجستتَ، بزصص كتتاب في شركات التأمين عل الأضرارالي الديناميكي في تقييم مخطر الا تقنيات وأساليب التحليل المعبد النور بولسلوؼ،  -  

  27 – 20، ض  2016 – 2015،  1اقتصاديات التأمتُ، كلية الاقتصاد، جامعة فرحات عباس سطيف 

موارد  –حتياجات الدورة احتياجات في رأس ماؿ العامل = ا
 الدورة

 حتياجات رأس ماؿ العاملا –الخزينة = رأسماؿ العامل 

  الخصوـ المتداولة  المتداولةنسبة التداوؿ = الأصوؿ 

 الخصوـ المتداولة المخزونات(  –نسبة السيولة السريعة = )الأصوؿ المتداولة 

 احتياجات الدورة = الزبائن + المخزونات
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تخصص نسب النشاط لتقييم كفاءة الأداء التشغيلي للمؤسسة، حيث تصف العلبقة بتُ مستوى تنسب النشاط: -2 -3

بُ الدبيعات والأصوؿ الدطلوبة للمحافظة على النشاط التشغيلي للمؤسسة إذ يتم استخدامها بُ التنبؤ  ةتمثلالدالنشاط 
 . 1بالاستثمارات قصتَة وطويلة الأجل، نتيجة العلبقة الطردية بتُ الدبيعات والاستثمارات الإضافية بُ الأصوؿ

لة عن ؤو الإدارات الدس يوضح فعالية الدؤسسة وقدرتها على بيع بضائعها، ولؽكن للمحل من الحكم على نسبة دوراف المخزوف:
عمليات البيع وفعالية سياستها، بقسمة قيمة الدبيعات  بُ حالة عدـ توفر تكلفة الدبيعات والتي تعد أكثر ملبئمة وأكثر تناسقا 

خزوف، لػسب ىذا الدؤشر بعدد الدرات ولؼتلف تفستَه حسب طبيعة نشاط والقطاع الذي تنتمي إليو الدؤسسة على متوسط الد
 وبرسب كما يلي:  وكذلك طبيعة السلع التي تبيعها .

 
 :أنشطة الأصوؿ والتعرؼ على قدرة الدؤسسة بُ استغلبؿ ىذه يستخرج ىذا الدعدؿ لقياس  نسبة دوراف مجموع الأصوؿ

 :لدبيعات من خلبؿ العلبقة التاليةالأصوؿ لتوليد ا
 
 
 :اؿ الأصوؿ الثابتة وبرسب كالتالرتقيس ىذه النسبة درجة الكفاءة بُ استعم نسبة دوراف الأصوؿ الثابتة: 

 
 

 :تقيس ىذه النسبة مدى كفاءة الدؤسسة بُ استخداـ الأصوؿ الدتداولة بُ توليد الدبيعات ويتم  معدؿ دوراف الأصوؿ المتداولة
 :ىذه النسبة وفق العلبقة التالية حساب

 

تعبر ىذه النسب على قدرة مستَي الدؤسسة على الاستخداـ الأمثل لدواردىا الدتاحة بفاعلية وكفاءة نسب المردودية:  -3-3
 2للحصوؿ على العائد ومن أىم ىذه النسب لصد:

 :تعتبر ىذه النسبة عن كفاءة الدؤسسة بُ استخداـ مواردىا لتحقيق الأرباح، وتقاس كالتالر المردودية الاقتصادية: 

 

 
                                                           

، شهادة دكتوراه ،بزصص مالية وتدقيق، كلية العلوـ الاقتصادية، اء المالي والتنبؤ بالفشل الماليمات المالية في تقييم الأددور المعلو  ،صفاء بوضياؼ -  1
 . 62 – 61ص ، 2018 – 2017جامعة فرحات عباس، سطيف، 

2
كلية العلوـ  ،مؤسسةبزصص مالية  ،مذكرة ماجستتَ ،المالي للمؤسسة واتخاد القرارات دور المعلومات المالية في تقييم الأداء ،جليلة بن خروؼ - 

 . 76،ص 2008/2009 بومرداس، بوقرة، ، جامعة ألزمدقتصادية والتجارية وعلوـ التسيتَالا

للاستغلاؿ أصوؿ  المردودية الاقتصادية الإجمالية = فائض الإجمالي 
اقتصادية

 مجموع الأصوؿ  المردودية الاقتصادية الصافية = النتيجة العملياتية

  الخصوـ المتداولة  نسبة السيولة الحالية =  القيم الجاىزة

 رصيد المخزوف  نسبة دوراف المخزوف = تكلفة البضاعة المباعة

 مجموع الأصوؿ المتداولة معدؿ دوراف الأصوؿ المتداولة = صافي المبيعات 

 مجموع الأصوؿ الثابتة نسبة دوراف الأصوؿ الثابتة = صافي المبيعات 

 مجموع الأصوؿ = صافي المبيعات  نسبة دوراف مجموع الأصوؿ
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 :وبرسب بالعلبقة  ،بسثل ىذه النسبة الربح الدتحصل عليو مقابل كل وحدة نقدية من الأمواؿ الخاصة الدستعملة المردودية المالية
 التالية:

 
  تعبر ىذه النسبة عن مدى برقيق الدؤسسة للنتيجة صافية أي استبعاد الضرائب  :)نسبة الربحية الصافية( التجاريةمردودية

  :وبرسب بالعلبقة التالية الددفوعة عن رقم الأعماؿ،

 

تعتبر ىذه النسب بدثابة مؤشرات عن الدصادر التي تعتمد عليها الدؤسسة بُ بسويل  :) الرافعة المالية ( نسب المديونية - 3-4
 1أيضا لتقييم مدى قدرة الدؤسسة على الوفاء لالتزاماتها طويلة الأجل .موجوداتها وتستخدـ 

 ومن أىم نسب الرفع الدالر:
 :الغتَ، فمع بقاء الأشياء تبتُ ىذه النسبة الددى الذي ذىبت إليو الدؤسسة بُ بسويل أصولذا من أمواؿ  نسبة التمويل الخارجي

الأخرى على حالذا يتًتب على الطفاض ىذه النسبة الطفاض الدخاطر التي يتعرض لذا الدقرضوف والدلبؾ ويتم حسابها وفق 
 الصيغة التالية:

 
 :ىذه النسبة وفق  ويتم حسابتشتَ ىذه النسبة إلذ مستوى تغطية الأصوؿ الثابتة بالأمواؿ الدائمة  نسبة التمويل الدائم

 :الصيغة التالية
 
 :تقيس ىذه النسبة مدى تغطية الدؤسسة لأصواىا الثابتة بأموالذا الخاصة، أي قدرة الدسالعتُ وما يلحق  نسبة التمويل الخاص

 بها على تغطية الأصوؿ الثابتة.
 وبرسب بالعلبقة التالية:

 ويقصد  يقدمها الدلبؾ،ها وعلبقتها بالأمواؿ التي يلتزامات الدؤسسة لضو دائناوتقيس ىده النسبة  الديوف إلى حق الملكية: ةنسب
والاحتياطات والأرباح المحجوزة، الخصوـ الدتداولة والدتوسطة و الطويلة الأجل أما الأمواؿ الدلكية فهي رأس الداؿ  تًاضقبالا

 :وبرسب بالعلبقة التالية
 
 وتبتُ ىده النسبة العلبقة بتُ مقدار الأمواؿ الذي يقدمو أصحاب الدشروع،  :ديوف قصيرة الأجل إلى حق الملكيةال ةنسب

اضطرار الدؤسسة إلذ زيادة وقد يكوف مؤشرا باقتًاب الخطر ومؤشرا على  ،زامات الجاريةومقدار الأمواؿ التي تأبٌ عن طريق الالت
 وبرسب بالعلبقة التالية:  الاعتماد على مصادر قصتَة الأجل بسبب ضعف ثقة الدائنتُ بوضع الدؤسسة على الددى الطويل.

 
                                                           

 194، ص  2004حمزة لزمود الزبيدي ، الإدارة الدالية الدتقدمة، مؤسسة الوراؽ للنشر والتوزيع، عماف الأردف،  -  1

 حق الملكية ÷جل إلى حق الملكية = الخصوـ المتداولة نسب الديوف قصيرة الأ

 مجموع الأصوؿ نسبة التمويل الخارجي )نسبة الاقتراض( = مجموع الديوف 

 الأصوؿ  الثابتة نسبة التمويل الدائم = الأمواؿ الدائمة 

 الأصوؿ الثابتة نسبة التمويل الخاص = الأمواؿ الخاصة

 صافي حقوؽ المساىمين ÷نسب ديوف الملكية = إجمالي الديوف )القصيرة والطويلة(

 رقم الأعماؿ خارج الرسم مردودية النشاط = النتيجة الصافية 

 الأمواؿ الخاصة  المردودية المالية = النتيجة الصافية
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 بُ  وؽ الدالكتُ بُ مواجهة الاستثمارومن خلبلذا لؽكن الحكم على مدى كفاية حق حق الملكية إلى الأصوؿ الثابتة: ةسبن
 ولػسب بالعلبقة التالية:ي ستحتاجو الدؤسسة مستقبلب . الدوجودات الثابتة، وتعتبر ىده النسبة مؤشرا إلذ نوع التمويل الذ

 
 1نسب الربحية:  -5- 3

تستخدـ نسب الربحية لتقييم قدرة الدؤسسة على توليد الأرباح من أنشطتها التشغيلية مقارنة بنفقات وغتَىا من التكاليف التي 
 تتكبدىا خلبؿ فتًة لزددة من الزمن وتتمثل بُ:  

 وتعتبر ىذه النسبة مقياس لدقدار صابُ الربح المحقق بعد الفوائد والضرائب عن كل  العمليات إلى المبيعات: نسبة صافي ربح
دينا من صابُ الدبيعات أو الإيرادات وأعلى نسبة تشتَ إلذ الدؤسسة الأكثر ربحية، والتي لذا سيطرة أفضل على التكاليف بالدقارنة 

 ب بالصيغة التالية:وبرسمع الدؤسسات الدنافسة الأخرى .  

 

 )ىذا العائد لدعرفة العائد على العمليات التشغيلية قبل الفوائد والضرائب  يستخدـ: العائد على الموجودات )العائد الاقتصادي
الأساسية، كما  ويشتَ إلذ الأرباح الناجمة عن كل دينار من الأصوؿ وفقا لقيمتها الدفتًية، وىو ما يعرؼ أيضا بالقوة الإيرادية

 يساعد على تقييم الاستثمار بُ أسهم الدؤسسة، وبرقيق الدزيد من الاستثمارات على الددى الدتوسط والطويل .
 وبرسب بالصيغة التالية:

 :تعتبر ىذه النسبة مؤشر على مدى ربحية الدؤسسة بالنسبة لمجموع أصولذا، وتقيس كفاءة الإدارة بُ  نسبة العائد على الأصوؿ
الأصوؿ لتوليد الأرباح ويشار إليها بالعائد على الاستثمار وتعتمد بشكل كبتَ على نوع الصناعة وحجم الأصوؿ  إستخداـ

 وبرسب بالعلبقة التالية:الدستخدمة بُ الإنتاج، وبالتالر تستخدـ للمقارنة بتُ الدؤسسات بُ القطاعات الدماثلة . 
 

 نسب السوؽ:  -6 -3
بُ أداء مهامهم عند تقييم أداء الدؤسسات الاقتصادية، كما بزدـ الدستثمرين الحالتُ والمحتملتُ بزدـ ىذه النسب لزللي الأسهم 

 الدين يتعاملوف بُ أسواؽ الداؿ بُ التعرؼ على ابذاىات الأسعار السوقية للؤسهم وىي:
 لدضاربتُ بُ السهم بُ اختيار يقيس ىذا الدؤشر طوؿ فتًة استًداد الأمواؿ الدستثمرة بُ السهم ولؼدـ ا :عائد السهم العادي

أسهم الشركات التي يضاربوف عليها فكلما الطفض ىذا الدؤشر يكوف مشجع لذم على شراء الأسهم أما إذا ارتفع ىذا الدؤشر 
  2وبرسب بالعلبقة التالية: فيعتبر سلبيا على السعر السوقي للسهم . 

 

                                                           
1
 . 34 – 33 – 31 ص،  2008،راـ الله فلسطتُ التحليل الدالر، الطبعة الأولذ،، فهمي مصطفى الشيخ -  

 . 69، ص 2017دار التعليم الجامعي للطباعة والنشر والتوزيع، الإسكندرية مصر،  إدارة الموارد المالية، لزمد عبد السلبـ أحمد، إبراىيم السيد، - 2

 الأصوؿإجمالي   نسبة العائد على الأصوؿ = صافي الربح

 الأسهمعدد  (÷توزيعات الأىم الممتازة –صافي الربح بعد الضريبة  )عائد السهم العادي = 

 إجمالي الأصوؿ  العائد على الموجودات = ربح قبل الفوائد والضرائب

 صافي المبيعات نسبة صافي ربح العمليات إلى المبيعات = صافي الربح قبل الفوائد 

 الأصوؿ الثابتة÷ نسب حق الملكية = حقوؽ الملكية المساىمين 
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 :نظرة إلغابية رتفعت كاف ىناؾ ستقبلية للمؤسسة بُ السوؽ، كلما اه النسبة توقعات الدوتقيس ىذ نسبة سعر السهم إلى العائد
 1:وبرسب بالعلبقة التاليةلوضعها بُ الدستقبل، 

 
 :لقابل وىده النسبة تعطي فكرة عن نسبة الأرباح الدوزعة لحملة الأسهم العادية من صابُ الربح ا نسبة المدفوع من الأرباح

 :لتوزيع وبرسب بالعلبقة التاليةل
 
 

  تعتبر ىذه النسبة مقرونة مع العائد على الأسهم ويستفاد منها عند إعداد الدوازنات التخطيطية الاستثمارية من  :زيععائد التو
 2 وبرسب بالعلبقة التالية:خلبؿ معرفة عوائد التوزيع والتي على ضوء ذلك نقوـ بوضع التنبؤات الدستقبلية والتخطيط، 

 
 ثانيا: أدوات التحليل المالي النوعي التقليدي

يعتمد المحلل الدالر والأطراؼ الدهتمة بو على لرموعة من الأدوات النوعية، بغرض توضيح نوعية التأثتَ عند الحكم على الوضع 
الحقيقي للمؤسسة، حيث تهدؼ إلذ الحصوؿ على معلومات نوعية تكشف مدى سلبمة وملبئمة السياسات الإدارية الدتبعة 

 كة وتتمثل ىذه الأدوات بُ:ومدى صحة الدركز الدالر والنقدي للشر 
الدالية وابذاىاتها  يتم بواسطة ىذا الابذاه برديد الألعية النسبية لدسالعة كل من مكونات القوائمتحليل التغير والاتجاه:  -1

ويعرؼ ىذا التحليل بتُ الأوساط الدالية والمحاسبية بالتحليل الأفقي والعمودي للميزانية العمومية وكشف الدخل، حيث تتوقف 
 فعالية ىذا الدنهج على صحة ودقة البيانات الدالية الدنشورة بُ القوائم الدالية .

وغتَىا من فقرات  م من خلبلو قياس نوعية التغتَ بُ رأس الداؿ العامليتتحليل كشف مصادر الأمواؿ واستخداماتها:  -2
حق الدلكية، بهدؼ إبراز نوعية لستلف الدصادر التي سالعت بُ تغطية أنشطة الدؤسسة، حيث تعد ىذه  ،الأصوؿ والخصوـ

خلبؿ فتًة زمنية لزددة، أمواؿ الدؤسسة ومصادرىا التي سالعت بُ تغطية أنشطتها  الكشوفات بغرض برديد قنوات استخداـ
 وبالتالر يعطي ىذا الأسلوب الصورة الواضحة عن حركة الأصوؿ والخصوـ وفقا للملكية .

ونوعيتها  يهدؼ ىذا النوع من التحليل إلذ توضيح مدى كفاية التدفقات النقدية تحليل التغير في التدفقات النقدية: -3
حيث لؽكن  ،مثل بُ ىذه التدفقات من جانب آخردارة على برقيق التزامن الألتغطية التزامات الدؤسسة من جانب ومدى قدرة الإ

المحلل الدالر أو غتَه من الدستفيدين من الوقوؼ على التطورات الحاصلة بالسياسات الدالية، وتقييم التطور أو التًاجع الحاصل بُ 
 .3أىدافها، أضف إلذ ذلك تشخيص السياسات غتَ الناجعة 

                                                           
1
 . 204مرجع سبق ذكره، ص الإدارة والتحليل المالي، عبد الحليم كراجو وآخروف،  - 

 . 17، مرجع سبق ذكره، ص لي في إعداد الموازنات التخطيطيةمدى استخداـ أدوات التحليل الما ،أحمد غازي طاىر 2 - 

، شهادة ماجستتَ، بزصص إدارة ومالية، كلية العلوـ الاقتصادية ، جامعة المنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي في تقييم الأداءعمار بن مالك،  -  3
 .  145ص  2011 – 2010منتوري قسنطينة ،

 العائد المحقق على السهم ÷=  القيمة السوقية للسهم  نسبة سعر السهم إلى العائد

الأرباح المحققة بعد الضرائب وحملة   ÷نسبة المدفوع على الأرباح = الأرباح الموزعة على حملة الأسهم العادية 
 الأسهم الممتازة

 سعر السهم السوقي ÷عائد التوزيع = حصة السهم من الأرباح الموزعة 
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 1منهجية التحليل الماليالمطلب الرابع: 
لأخرى ومن لزلل لآخر وبزتلف  مؤسسةويقصد بالدنهجية الخطوات العلمية الدتبعة بُ التحليل الدالر وىذه الخطوات بزتلف من 

 تحليل الدالر بالخطوات التالية:حسب الذدؼ من التحليل وبشكل عاـ بسر وظيفة ال
 برديد الذدؼ والفتًة للتحليل الدالر . -/1
 اختيار البنود الدناسبة من القوائم الدالية التي برقق الذدؼ . -/2
 اختيار أداة التحليل الدناسبة . -/3
 الأداة التي بً اختيارىا .حسب  القياـ بالتحليل -/4
 اختيار الدعيار الذي ستقارف بو نتائج التحليل . -/5
 من الدعيار الدقارف بو . الدؤسسةبرديد وضع  -/6
 مل الدسببة لذذه النتائج .برديد العوا -/7
 الخلبصة والنتائج النهائية . -/8
 التوصيات والاقتًاحات والحلوؿ الدناسبة . -/9

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 .97- 96ص  ،2001 ائل للنشر، عماف الأردف،، دار و الطبعة الأولذ ،إدارة وتحليل مالي ،لشديفاتخلدوف إبراىيم ا -  
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 المبحث الثاني: التحليل المالي الحديث 
الحفاظ  من أجليهدؼ التحليل الدالر الحديث إلذ معرفة الوضع الدالر للمؤسسة من خلبؿ الأساليب والتقنيات المحاسبية الحديثة 

وكل  ،يسي بُ نشاط الدؤسسات الاقتصاديةلشا أدى إلذ تزايد ألعية الدعلومات المحاسبية التي تشكل العصب الرئ ،على بقاءىا ولظوىا
 ىذا بُ سياؽ الإفصاح عن قيمة الدعلومات بُ القوائم الدالية للوصوؿ إلذ بزطيط مالر سليم .

 المطلب الأوؿ: مفاىيم عامة حوؿ التحليل المالي الحديث 

التحليل الدالر ىو عبارة عن لرموع العمليات التي تقوـ بدراسة وفهم وبرليل الدعلومات والبيانات الدالية الواردة بُ قوائم الشركة   -
ت التي م على مركز الشركة ماليا وإنشاء الدعلوماوالدتاحة بقوائمها الدالية ومن بٍ برليل وتفستَ تلك البيانات للئفادة منها بالحك

 1وكشف الالضرافات والتنبؤ بدستقبل الشركة والأحداث الدمكن حدوثها .  ،تساعد عملية ابزاذ القرار
يعملوف على  كما يعرؼ أيضا على أنو ذلك التحليل الذي يقوـ بو رجاؿ متخصصوف يطلق عليهم اسم المحللوف الأساستُ،  -

بهدؼ التنبؤ بدا سيكوف عليو ربحية الشركة لتحديد  ،ؼ الاقتصادية والصناعية والداليةنات والدعلومات الخاصة بالظرو برليل البيا
 . 2ومقارنتها مع القيمة السوقية لابزاذ القرار الاستثماري السليم  ،الداليةالقيمة الحقيقية للورقة 

كما يعرؼ التحليل الدالر بصورة مبسطة ىو لرموعة من الأساليب والطرؽ الرياضية والإحصائية والفنية التي يقوـ بها المحلل الدالر  –
على البيانات والتقارير والكشوؼ الدالية من أجل تقييم أداء الدؤسسات والدنظمات بُ الداضي والحاضر وتوقع ما ستكوف عليو بُ 

أو نظاـ لتشغيل البيانات لاستخلبص معلومات تساعد متخذي القرارات بُ التعرؼ على وضع الدؤسسة  ، فهو مدخلالدستقبل
 . 3الدالر والاقتصادي بُ الداضي والوقت الحالر وتقييم أدائها والتنبؤ بدستقبلها 

 المطلب الثاني: أىمية وأىداؼ التحليل المالي الحديث 

ديث بُ خدمة الصالح العاـ للمؤسسات والدتعاملتُ معها من أجل الوصوؿ إلذ نتائج تكمن ألعية وأىداؼ التحليلتُ القديم والح
 طرحهما فيما مرضية لكل الأطراؼ لدى توصلنا إلذ أنا  ألعية وأىداؼ التحليل الدالر القديم والتحليل الدالر الحديث نفسها وبً

 :يلي

  الفرع الأوؿ: أىمية التحليل المالي الحديث

لا تقتصر ألعية التحليل الدالر على إدارة الشركة وحدىا بل تتعدى ذلك إلذ مسالعيها و دائنيها ،لدا لذم من مصالح تتطلب 
أدؽ الدعلومات عن الشركة ومدى سلبمة مركزىا الدالر الأمر الذي لا لؽكن الوصوؿ إليو إلا من خلبؿ استعماؿ  الحصوؿ على
 4:التحليل الدالر الحديث بُ  مايليو لؽكن تلخيص ألعية  ،تُ معتمدينية مناسبة من قبل لزللأدوات برليل

 .وتشغيلها من ناحية أخرى  ،الإدارة بُ جمع الأمواؿ من ناحيةبرديد مدى كفاءة  -

                                                           
1

أثر نسب ومؤشرات التحليل المالي على الأداء المالي والمحاسبي في شركات الاتصاؿ والتكنولوجيا المعلومات في دولة فهد راشد مسعود الذاجري ،  - 
 . 24، ص 2016مذكرة ماجستتَ بُ المحاسبة، جامعة آؿ البيت، الكويت،  الكويت، 

 . 300، ص 2010، الأردف ،عماف ،للنشر والتوزيعمؤسسة الوراؽ  ،الي تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلالتحليل الم ،الزبيدي حمزة- 2
3

مذكرة ماجستتَ بُ التحليل الدالر، كلية الإدارة والاقتصاد، على الأداء والكشف عن الانحرافات، التحليل المالي واستخداماتو للرقابة  ،علي خلف عبد الله - 
 . 9، ص 2008الأكادلؽية العربية الدفتوحة بُ الدلظارؾ، 

 . 3، ص مرجع سبق ذكره، التحليل المالي ،فهمي مصطفى الشيخ - 4
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 .الحصوؿ على مؤشرات تبتُ فعالية سياسات الشركة وقدرتها على النمو  -
 .التحقق من مدى كفاءة النشاط التي تقوـ بو الشركة  -
 .الدساعدة بُ عملية التخطيط الدالر للشركة  -
 .مؤشر على مدى لصاح أو فشل إدارة الشركة بُ برقيق الأىداؼ الدرجوة  -
 .مؤشر للمركز الدالر الحقيقي للشركة  -
 .إعداد أرضية مناسبة لابزاذ القرارات الدلبئمة  -

  الفرع الثاني: أىداؼ التجليل المالي الحديث
الدالر كأي فرع من فروع الدعرفة الإنسانية يسعى إلذ برقيق لرموعة من الأىداؼ والأغراض بزتلف باختلبؼ الغرض أو إف التحليل 

ومن بٍ الاستفادة من الدعلومات التي يوفرىا التحليل الدالر بُ ترشيد قرارات الدالية ذات  ،دؼ الذي يسعى إليو المحلل الدالرالذ
 . 1العلبقة بالدؤسسة 

يهدؼ التحليل الدالر إلذ تكوين معلومات ترفد عمليات ابزاذ القرارات الرشيدة وذلك بأكثر الطرؽ دقة و موثوقية بغرض رسم 
أفضل السياسات وتهيئة الدعلومات النافعة والدوضوعية الدلبئمة أو إعطاء الدلالات والدؤشرات التي تنتَ الطريق لابزاذ قرارات رشيدة 

، وىو أسلوب لدقارنة الداضي بالحاضر وعصر مؤثر بُ التنبؤ أو الجزئي لوحدة معتُ من الدشروعالشامل  وتقييم الأداء الكلي
بالدستقبل ولغعل عملية توجيو الأداء الدستقبلي عملية واقعية ،ويساعد على بزطيط الأنشطة الدستقبلية والإنفاؽ الاستثماري وتقييم 

 2لإجراءات لدعالجة الدشاكل الأداء والرقابة على تنفيذ الخطط وابزاذ ا
 3ولؽكن حصر أىداؼ التحليل الدالر فيما يلي :

 .تقييم الوضع الدالر والنقدي للشركة  -
  . برديد الفرص الدتاحة أماـ الشركة والتي لؽكن استثمارىا -
 .تقييم الوضع الدالر للمؤسسة وبرديد مركزىا الائتماني  -
 .الاستفادة من نتائج التحليل لإعداد الدوازنات والخطط الدستقبلية  -
تقييم أداء الدؤسسة بالدقارنة مع الدؤسسات الدماثلة بُ نفس القطاع ) وضعها التنافسي ( أو مع أداء الدؤسسة بُ السنوات  -

 .السابقة 
 .لدستقبل لدختلف الأغراض توفتَ البيانات والدؤشرات الكمية التي تساعد بُ التخطيط والتنبؤ با -
  . توفتَ وسيلة من وسائل الرقابة على نشاط الدؤسسة -
 

                                                           
، 8المجلد  ،يت للعلوـ الإدارية و الاقتصادية، لرلة تكر دور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة والضعف في القوائم المالية ،تانيا قادر عبد الرحماف - 1

 . 2012، 26العدد 
 ،جامعة الدشرؽ العربي ،داء المالي للصناديق الاستثماريةالاتجاىات المعاصرة في التحليل المالي ودورىا في تقويم الأ ،أبو عبيدة طو ،عبد الدنعم لزمد - 2

 . 491ص  ،2020 بسوز 2 ،21العدد  ،بُ المجلة العربية للنشر العلمي بزصص لزاسبة مقاؿ
 .11، ص 2007 ،عماف الأردف ،لمية لنشر والتوزيعدار اليازوري الع ،اتجاىات معاصرة التحليل والتخطيط المالي ،راشد فؤاد التميمي ،عدناف تايو النعيمي3 - 
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 المطلب الثالث: أدوات التحليل المالي الحديثة 
كما توضح علبقة التكامل الوظيفي بتُ التحليلتُ   تتعدد الأدوات الحديثة للتحليل الدالر وتتنوع حسب احتياجات مستخدميها

 وتنقسم إلذ: الكمي والنوعي 
 الفرع الأوؿ: الأدوات الكمية للتحليل المالي الحديث 

نية تعتبر الطرؽ الكمية من الأساليب الحديثة بُ التحليل الدالر والتي تساعد على برقيق نتائج أدؽ بالإضافة إلذ تقليل الفتًة الزم
وتنقسم الأساليب  ،خداـ الكمبيوتر بُ ىذا المجاؿبُ است كما تتيح الأساليب الحديثة إمكانية التوسع،  التي تستغرقها عملية التحليل

 :بُ التحليل الدالر إلذ قسمتُ لعاالحديثة 
 أولا: الأساليب الإحصائية والأساليب الرياضية 

 1 ما يليوتنقسم الأساليب الإحصائية إلذ  الأساليب الإحصائية : - 1
 طريقة الحساب باستعماؿ سنة الأساس   – 1 - 1

بهدؼ توضيح العلبقة  ،لمجموعة بيانات ولعدد من السنواتتستند الأساليب الإحصائية على الأرقاـ القياسية والسلبسل الزمنية 
 ، وبرسب العلبقة بتُ الدؤشرات وفقا نفس الدؤشرات لفتًات زمنية سابقةبتُ مؤشرات معينة التي يعبر عنها بالدعدؿ قياسا لدعدلات 

ولغري  100لأسلوب الأرقاـ القياسية بواسطة نسبة قيمة العنصر بُ سنة الدقارنة إلذ قيمة العنصر بُ سنة الأساس مضروبا بُ 
 : العلبقة بدوجب الدعادلة التالية التعبتَ عن ىذه

  
 : حليل وفق الأساليب الإحصائية وىيتؤخذ بعتُ الاعتبار عند إجراء التىناؾ بعض الإجراءات التي ينبغي أف 

 لا لغوز إتباع ىذا الأسلوب إلا عندما توجد سلسلة زمنية من البيانات  -
 حقل للعناصر وآخر للسنوات ويضم عدة خانات حسب سنوات السلسلة الزمنية  ،إعداد جدوؿ من حقلتُ -
  100بٍ ننسب قيمة كل عنصر إلذ مثيلو من سنة الأساس مضروبا بُ  100نعتبر قيمة الأساس  -
الذي يسمى بتحليل  ،بردث لكل عنصر بعد الانتهاء من استكماؿ الجدوؿ التحليلي السابق لػصل المحلل على التغتَات التي -

 ابذاه التغتَات التي حدثت خلبؿ السلسلة الزمنية  الابذاىات ،ولؽكن برويل قيمة كل مؤشر أو عنصر إلذ رسم بياني يوضح
 :العملية وفقا ثلبث مراحل أساسية تتم ىذه تقنية التوقع بالمسح الآسي الخطي: – 2 - 1

 :يل حيث يلزـ إتباع الطرؽ التاليةتسمح لنا ىذه التقنية بالتنبؤ أو توقع الأرباح الدستقبلية على الددى القصتَ والطو 
 :والذي لػسب كما يلي امل الدسح،يتم اختيار مع المرحلة الأولى: - 1 -2 – 1
 :الثاني وفقا للمعادلتتُ الآتيتتُحساب الدضاعف الأوؿ و المرحلة الثانية:  - 2 – 2 –1  

       :  المضاعف الأوؿ

  :المضاعف الثاني

                                                           

 -
 . 131 – 129، ص مرجع سبق ذكره ،جاىات الحديثة في التحليل الماليالات ،وليد ناجي الحيالر1

÷ لنفس العنصر لسنة الأساس     100×   قيمة العنصر لسنة الدقارنة
 

 𝐍 + 𝟏   /2  =α 
 

    t-1) )Š  𝟏 −  𝜶      +tṤ  y α  =Š 

     Ŷ  𝟏 − 𝜶   +(t-1) y α = Ṥt 
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 : وضع معادلة التوقع: المرحلة الثالثة - 3 – 2 – 1

  
  

 
 1 الأساليب الرياضية: - 2

تستعمل لتحليل العلبقة بتُ الظواىر والدؤشرات الدالية مثل العلبقة بتُ الأرباح والدصاريف أو العلبقة بتُ الدبيعات والعماؿ وغتَىا 
لغب على المحلل أف يكوف ملما بكل الطرؽ والأساليب الرياضية حتى لؽكن الاستفادة  ،على حسب الأىداؼمن العلبقات وىذا 
 :و لؽكن استعمالذا كما يلي ،التقليدية عن تقديم الفائدة لطرؽمنها عندما تعجز ا

من خلبؿ معادلة تستخدـ ىذه الطريقة لتحديد العلبقة بتُ ظاىرتتُ أو أكثر وذلك  :طريقة الارتباط و الانحدار –1 - 2
        :الالضدار التالية

 الظاىرة الثانية  xالظاىرة الأولذ  Yبحيث 
ولؽكن أف تأخذ العلبقة الإرتباطية بتُ ظاىرتتُ أشكاؿ لستلفة قد تكوف الظاىرة الأولذ سبب والظاىرة الثانية نتيجة ،كما لغب 

 برديد الدتغتَ الدستقل والدتغتَ التابع .
الدعادلات الخطية عندما تكوف العلبقة بتُ الظاىرتتُ أو نعتمد على ىذه الطريقة على حل : طريقة البرامج الخطية – 2 - 2

مد على ، ولحل الدشكلة الاقتصادية باستخداـ البرامج الخطية نعت دراسة القيم الدتغتَة الثنائيةجملة من الظواىر كما تستخدـ بُ
  :استعماؿ الدعادلة التالية

 من خلبؿ الدعادلتتُ التاليتتُ:  bو  aبحيث لغب برديد قيمة كل من 
 

 
 قيم الدتغتَ الثاني . yiوبسثل  ،قيم الدتغتَ الأوؿ xiتسلسل الدتغتَات ،بسثل  iحيث بسثل 

الانتظار، ، صفوؼ طريقة السمبلكس ،وىي طريقة الرسم البياني: التي تعتمد على الأشكاؿ البيانيةالطرؽ الرياضية  – 2 – 3
، فيمكن استخداـ طريقة السمبلكس بُ  إعداد القوائم الدالية الدخططةفمثلب لؽكن استخداـ ىذه الطرؽ بُ ،الشبكات وغتَىا

، لذ حساب القوائم الدالية الدخططةاستخراج الدبيعات الدتوقعة للؤشهر القادمة وذلك بناء على دراسة قسم التسويق ومن بٍ يصار إ
بسيطة وذلك باستخداـ بعض البرلريات ىذه القوائم الدالية الدخططة يستفاد منها للؤغراض التخطيطية  وأصبحت ىذه الطرؽ

 . 2والرقابية 

                                                           
 ص، 2012 زىراف للنشر والتوزيع ،عماف الأردف،،دار  1ط ،IFRS ،التحليل المالي الحديث طبقا للمعايير الدولية للإبلاغ المالي شعيب شنوؼ  - 1

233 – 234 . 
 . 4ص  ،2006، جامعة الزقازيق، كلية التجارة، مصر ،إعداد القوائم المالية المخططة ،توفيق لزمد شريف - 2

   P    .bt  +at   =(t+p)Ŷ  

 a= 2Ṥt – Š tحيث : 
b = α / 1 – α  Ṥ − Š    

 

Y =F(x) 

Y=ax +b 

∑a  =yi   nb +xi∑ 

∑ a  =xi yi    xi∑ b  +x𝑖2∑ 
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وتستعمل  الدعقدة ذات الاحتمالات الدتعددتستخدـ عموما بُ حل الدشاكل الاقتصادية  :طريقة المصفوفات الخطية – 2 - 4
 .عادة من طرؼ الدؤسسات الإنتاجية الكبرى 

ويكوف العمل وفق ىذه الطريقة من خلبؿ تشكيل الدعطيات بُ شكل مصفوفة والتي ىي عبارة عن لرموعة من الأعداد بُ شكل 
 .مستطيل أو مربع 

 1 :يل الأصوؿ والخصوـ وتقييم الأسهمالنسب الرياضية الخاصة بتحل – 2 – 5
 :برسب كما يليو : ية الخاصة بتحليل الأصوؿ والخصوـالنسب الرياض  - 1 – 2 – 5
 العائد على الأصوؿ: R.O.A  وىو مقياس برليل لفعالية الأصوؿ واستخداماتها بُ أنشطة الدؤسسة. 

 
 

 العائد على حقوؽ المساىمين: R.O.E . وىو مقياس مهم جدا حيث يوضح عائد الربح على الدبالغ الدستثمرة  

 

 العائد على الاستثمار: R.O.I  . وىو مقياس يبتُ مدى كفاءة الأنشطة التي تستثمر فيها الشركة 
  

 
 رأس الماؿ العامل: W.C . وىو مقياس يوضح إجمالر الاستثمار للمؤسسة بُ الدوجودات الدتداولة  
 
 
 تعتبر ىذه النسبة منطلق جميع المحللتُ الأساسيتُ لضو برليل وتقييم أسهم الشركات : نسبة تقييم الأسهم  - 2 – 2 – 5
  ربحية السهمE.P.S: . وىو عبارة عن نصيب السهم الواحد من صابُ ربح الدؤسسة 
 

 

  الربحية الموزعةD.P.S: . وىو نصيب السهم الواحد من صابُ الربح القابل للتوزيع 

 
  سعر السوؽ إلى الربحية أو مكرر الأرباحP/E:  ستًداد قيمة الاستثمار بُ اوىو عبارة عن عدد الدرات التي يتم بعدىا

  كلما كاف السهم مغري للشراء والاستثمار .وكلما قل مكرر الأرباح   ،مالسه

 
 

                                                           
 . 234 ص، 2012 ،مرجع سبق ذكره،،IFRS ،التحليل المالي الحديث طبقا للمعايير الدولية للإبلاغ المالي شعيب شنوؼ  - 1

 صافي الربح / إجمالي الأصوؿالعائد على الأصوؿ = 

 صافي الربح / إجمالي حقوؽ المساىمينالعائد على حقوؽ الملكية = 

 صافي الربح / إجمالي الاستثماراتالعائد على الاستثمار = 
 

 الأصوؿ المتداولة / الالتزامات المتداولةرأس الماؿ العامل = 
 

 صافي الربح / عدد الأسهم المصدرةربحية السهم = 
 

 السعر السوقي للسهم / ربحية السهمسعر السوؽ إلى الربحية = 

 صافي الربح القابل للتوزيع / عدد الأسهم المصدرة الربحية الموزعة =



 المفاهيمي للتحليل الماليالإطار                     ل                                                      والفصل الأ 
 

10 
 
 

 

  القيمة الدفترية للسهمB.V:  . القيمة الدفتًية للسهم عبارة عن حصة السهم الواحد بُ حاؿ تصفية الدؤسسة 
 
 
  القيمة العادلة للسهمFair.v:  . ىي القيمة التي تعبر عن السعر الدستقبلي للسهم بناء على السعر السوقي 

 
 . وسنتطرؽ إلذ ىذه النسب بالتفصيل بُ الدطلب الآبٌ الخاص بنسب السوؽ

 1: نسب السوؽ -3
فهي تظهر مدى استعداد الدستثمرين للدفع مقابل  ،التحليل والتقييمالية تستخدـ بُ نسبة م :القيمة السوقية للعائد – 1 – 3

 وبرسب كما يلي:الحصوؿ على حصة نسبية من الأرباح السنوية الدوزعة أو المحتجزة التي بذنيها الشركة من السهم الواحد 
 

 : ض المحللتُ تكوف النتائج كما يليوبناءا على تفستَات بع
 .وتكوف عندما يتم برقيق عوائد سلبية  النسبة غير معروفة: -
 .قد تكوف القيمة السوقية للؤسهم منخفضة نتيجة لعوامل لستلفة  :5و 0النسبة محصورة بين  -
 .بالنسبة إلذ ىذه القيمة تعتبر الشركات أف السعر السوقي للسهم ىو قيمة عادلة  :10و  5النسبة محصورة بين  -
 ف زيادات بُ العائدات الدستقبلية.القيمة السوقية لأسهم الشركة مرتفعة ،قد يتوقع الدستثمرو  :17و  11النسبة محصورة بين  -
ة عمليات الدضاربة أو لزدودية الأسهم الدتداولة بُ القيمة السوقية لأسهم الشركة مرتفعة جدا ،نتيج :17النسبة أقل من  -

 .السوؽ 
تستخدـ للمقارنة بتُ القيمة  ،قيمة السوقية إلذ حقوؽ الدسالعتُتسمى بنسبة ال :يمة السوقية إلي القيمة الدفتريةالق – 2 – 3

 وبرسب كما يلي: ،ا على الأصوؿ الدلموسةالسوقية والقيمة الدفتًية وتعتمد بُ حسابه
 
 
، فهو امل السهم إلذ القيمة السوقية لويقصد بريع السهم نسبة العائد النقدي الذي يستوفيها ح :نسبة ريع السهم – 3 – 3

 :ينار من سعر السهم وبرسب كالتالرطريق لقياس حجم التدفق النقدي الذي لػصل عليو الدستثمر مقابل كل د

 

                                                           
1

، فرع العلوـ الدالية  امعة قاصدي مرباح ورقلةج ،مذكرة ماستً كلية الاقتصاد،، تقييم الأداء المالي بواسطة التحليل المالي الكمي الحديث  عبسي عبد الحميد -
 . 10 – 9، ص  2017/  2016والمحاسبية ، بزصص مالية الدؤسسات، 

حصة السهم من صافي  ÷القيمة السوقية للعائد )مضاعف السعر ( = القيمة السوقية للسهم 

 مجموع المطاليب ( –)مجموع الأصوؿ الملموسة  ÷القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية = القيمة السوقية للأسهم 

  100 ×القيمة السوقية للسهم (  ÷ريع السهم = ) حصة السهم من الأرباح النقدية الموزعة 

 إجمالي حقوؽ المساىمين / عدد الأسهم المصدرةالقيمة الدفترية للسهم = 

 عدد الأسهم المصدرة إجمالي الأصوؿ /القيمة العادلة للسهم = 
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حيث تعتمد  ،بتَة بُ تقييم جودة أرباح الشركةتكتسي ىذه النسبة ألعية ك :لقيمة السوقية إلى التدفق النقدينسبة ا – 4 – 3
وكذلك ية كبتَة بُ برديد جودة الأرباح والذي لو ألع ،يلي الناتج عن الأنشطة التشغيليةبشكل أساسي على التدفق النقدي التشغ

 وبرسب كالتالر:وجود وسيلة لدى الشركة تساعدىا على توزيع الأرباح 
 

كاسب التي لػصل تكتسي ىذه النسبة ألعية كبتَة خاصة وأنها تأخذ بعتُ الاعتبار كافة الد: نسبة الاحتفاظ بالسهم – 5 – 3
سواء كانت الدكاسب رأس مالية نتيجة استمرار ارتفاع السعر السوقي خلبؿ الفتًة الدالية أو الدكاسب النقدية  ،عليها حامل السهم

 1وبرسب كما يلي: خلبؿ نتيجة الأرباح النقدية الدوزعة 
 
 
 

 الفرع الثاني: الأدوات النوعية للتحليل المالي الحديث 
هر بياناتها بُ القوائم التي تظلد يعد اىتماـ المحلل الدالر لزصورا بُ المحتوى الكمي للؤرقاـ الدفتًية وفقا للمنهج النوعي الحديث 

 وخاصة أف لستلف الأرقاـ الظاىرة تفقد مصداقيتها لو برلل وتفسر بدوف استعماؿ ىذا النوع من التحليل  ،الدنشورة
 : الحديث من عدة معايتَ تتمحور حوؿالتحليل الدالر النوعي أدوات تشكل ت

حيث أصبح  ،ة والبشرية لتحقيق الذدؼ الدنشوداستخداـ الدوارد الداديىي تلك الإدارة التي تهدؼ إلذ حسن : كفاءة الإدارة  – 1
خاصة أف الإدارة الحديثة أصبحت تعتمد على الدعلومة  ،الدستَين على الدستويات الدختلفةموضوع كفاءة الإدارة لػضى باىتماـ كافة 

ية وأنشطة ومنتجات الدنافستُ، و هلكتُ وقدرتهم الشرائبدءا من الدعلومات الدتعلقة بأذواؽ الدست ،السريع الدتغتَة بُ جميع مراحلها
نتهاءا بالدعلومات الخاصة بالسلسلة الطويلة لعملية الإنتاج وكل حلقة من ىذه السلسلة تتنوع احتياجاتها من الدعلومة بأفرعها إ

 .الدختلفة 
المجاؿ الصناعي  مع العلم والذندسة وتطبيقاتها بُالتكنولوجيا ىي فرع من فروع الدعرفة يتعامل  :نوعية التكنولوجيا المستخدمة – 2

، كما ىو معلوـ تتفاوت نسبة التكنولوجيا الدتطورة الدستخدمة من شركة إلذ أخرى والتي تعمل داخل نفس القطاع فهي تطبيق للعلم
 2 . ىذا ما يؤثر على قدرتها بُ الدنافسة سواء بالإلغاب أو بالسلب

ة تعد الدباني والآلات واحدة من الدعايتَ النوعية خاصة وأف ىذه الأختَ  :وعلاقتها بالتكنولوجياي والآلات نوعية المبان – 3
 .3، كوف مستوى التكنولوجيا وتطورىا تتطلب عملية التغيتَ بُ الآلات من أجل برقيق أكبر إنتاج ترتبط بدا ىو معروض بُ السوؽ

                                                           
1
 . 75، ص  مرجع سبق ذكره،المنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي في تقييم الأداء  بن ملك عمار، - 
2

 ، أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه كلية العلوـتحليل الخطر المالي في المؤسسات الاقتصادية دراسة حالة باستخداـ التحليل التميزي، حوري زينب - 
 . 135ص  ،2002ة، جامعة منتوري قسنطين ،يتَالاقتصادية وعلوـ التس

 . 128، ص الدولة خلبؿ الرؤية التكنولوجية ، نقلب عن لزمد موسى عثماف، برديث91ص ، نفس الدرجع السابق،  ، أطروحة دكتوراهحوري زينب 3 -

    100 ×حصة السهم من التدفق النقدي للأنشطة التشغيلية(  ÷القيمة السوقية إلى التدفق النقدي = )القيمة السوقية للسهم 
 

القيمة السوقية للسهم في نهاية الفترة +  –عائد الاحتفاظ بالسهم = )القيمة السوقية للسهم في نهاية الفترة 
 القيمة السوقية في بداية الفترة ÷حصة السهم من الأرباح الموزعة( 
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، يد طبيعة ونوعية التنظيم الإداريتصاؿ داخل الشركة على بردتعمل نوعية الا: نوعية الاتصاؿ داخل وخارج الشركة – 4
بحيث يقصد بو لستلف الوسائل التي تستخدمها إدارة الشركة من الددرين والأفراد العاملتُ بها لتوفتَ معلومات لباقي الأطراؼ 

 الأخرى .
لدختلفة ،لزاسبية ومالية ونقدية ...إلخ ضروري إف استخداـ الشركة لنظاـ الدوازنات ا: ستخداـ الشركة للموازنات السنويةا – 5

، حيث تتمكن لقياس مدى صحة الأداء بُ الشركة ومهم ذلك أف البيانات المحاسبية والدالية والنقدية ولستلف الدعطيات بذمع
كة من أجل خدمة ، كما يستفيد منها الأطراؼ ذات العلبقة الدباشرة والغتَ مباشرة مع الشر لإدارة من معرفة ستَ الأداء فيهاا

 مصالحهم .
يعد مستوى السيولة بُ الشركة وقدرتها على تسديد التزاماتها ذا ألعية قصوى وارتباط كبتَ بالخطر  :القدرة على التسديد – 6

 الدالر بُ الشركة ،ويتحدد حجم السيولة بدقدار ما بسلكو الإدارة من موجودات متداولة والتي تشمل مكونات النقد والاستثمارات
 . 1وىي كلها ترتبط بالدورة التشغيلية وبالرفع التشغيلي ودرجة الرفع التشغيلي  ،لددينة والدخزوف السلعي بدكوناتوالدؤقتة والحسابات ا

يهدؼ ىذا النوع من التحليل إلذ التحقق من أف الرقم الدفتًي لصابُ الربح الظاىر بُ قائمة الدخل  :نوعية أرباح الشركة – 7
، بل يتوقع لذا أف تستمر ىذه النتيجة ليست مؤقتة أو طارئةيعطي صورة صادقة وعادلة عن النتيجة السنوية لأعماؿ الشركة وأف 

 . 2بُ القيمة السوقية لأسهمها على مدار الدورات القادمة لتمكن الشركة من برقيق معدلات لظو معقولة و ارتفاع 
 المطلب الرابع: الجهات المستفيدة من التحليل المالي 

يثتَ التحليل الدالر اىتماـ فئات متعددة حيث تسعى كل فئة للحصوؿ على الإجابات على لرموعة التساؤلات التي بسس مصالحها 
 .، فالغرض من التحليل لؼتلف باختلبؼ الفئة ذات العلبقة القوائم الدالية وتفستَ نتائجها وذلك عن طريق برليل

 : عتبر التحليل الدالر أداة من أجللػدد التحليل الدالر مدى كفاءة الإدارة بُ أداء وظيفتها إذ ي: إدارة المنشأة – 1
 وظيفتها .  معرفة الإدارة العليا لددى كفاءة الإدارات التنفيذية بُ أداء -
 .تقييم أداء الإدارات والأقساـ والأفراد وكذلك السياسات الإدارية  -
 .الدساعدة بُ التخطيط السليم للمستقبل  -
ويرتبط ىؤلاء بالدنشأة الاقتصادية بشكل رئيسي  لدى لصد اىتمامهم بنتائج  ،: وىم الدسالعوف أو الشركاءأصحاب المنشأة – 2

برليل الذيكل الدالر العاـ وطبيعة التمويل الداخلي والخارجي والربحية والعائد على الأمواؿ الدستثمرة التحليل الدالر ينصب على 
 وكذلك مدى قدرة الدنشأة على سداد التزاماتها الدالية الجارية .

 بزتلف وجهة نظر الدائنتُ بُ التحليل الدالر حسب نوع الدين . : الدائنوف – 3
إف ما يهم الدائنوف ىنا ىو ضماف استًداد أموالذم وحصولذم على فوائد أموالذم وبالتالر فإف  ديوف طويلة الأجل: – 1 - 3

 . اىتمامهم بالتحليل الدالر يتعلق بدعرفة القيمة الحقيقية للؤصوؿ الثابتة ومستوى الربحية وكفايتها بُ تغطية الفوائد السنوية
إف ما يهم الدائنوف ىنا ىو ضماف قبض مبلغ الدين بُ تاريخ استحقاقو ،لذا لصد الدائنوف ىنا  ديوف قصيرة الأجل: - 2 - 3

 .يهتموف بتحليل رأس الداؿ العامل والدركز النقدي والسيولة بُ الوحدة 
                                                           

 . 94ص  ،2000 عماف الأردف، ،، مؤسسة الوراؽالتحليل المالي وتقييم الأداء والتنبؤ بالفشل، الزبيدي حمزة لزمود - 1
 . 87، ص ، مرجع سبق ذكرهالمنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي في تقييم الأداء ك،البن م عمار - 2
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 : جهات أخرى – 4
ة بُ قطاع واحد بهدؼ حيث تقوـ ىذه الغرؼ بجمع البيانات عن الوحدات الاقتصادي الغرؼ التجارية والصناعية: – 1 – 4

 .استخراج نسب ومؤشرات لكل فرع من فروع النشاط الاقتصادي 
وتظهر ألعية ذلك بُ الدوؿ التي تنتج التخطيط الدركزي حيث تساعد على إعداد الخطط الجديدة  أجهزة التخطيط: – 2 – 4

 .بناءا على الدعلومات الدتحصل عليها من التحليل الدالر 
لغرض دراسة إمكانية استثمار أموالذم بُ منشآت الأعماؿ فإف الدستثمروف المحتملوف  المستثمروف المحتملوف: – 3 – 4

 .يهتموف بنتائج التحليل الدالر للمنشأة 
لدراسة مدى قدرة الوحدة بُ سداد القروض التي لؽكن منحها لذا وكذلك بُ إمكانية  المصارؼ وشركات التأمين: – 4 – 4

، فإف الدصارؼ وشركات التأمتُ تعتمد بُ النشاط والنمو وسداد الأقساط ى أنشطتها إذا ما كانت قادرة على الاستمرارالتأمتُ عل
 ومدى قدرتها على الوفاء بديونها . إلذ حد كبتَ على نتائج التحليل الدالر للمنشأة

 1العملاء والموردوف  – 5 – 4
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
  19ص ، 2008 ،عماف الأردف ،3ط  ،دار وائل للنشر التوزيع ،لتحليل المالي مدخل صناعة القرارا ،وآخروف منتَ شاكر لزمد - 1
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 : الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية والدراسات السابقة المبحث الثالث
ستَ العمل وكفاءتو  يؤكد الفكر الدالر على ألعية تقييم وبرليل مدى كفاءة وفعالية الأداء الدالر والتي بسثل مؤشر مهما على حسن

تقييم الأداء ىو قياس للتأكد من أف الأداء الدالر الفعلي يوافق معايتَ الأداء المحددة فهو عملية دورية تهدؼ إلذ  ،داخل الدؤسسة
 .قياس نقاط القوة والضعف من أجل برقيق الأىداؼ الدنشودة 

 : مفهوـ الأداء الماليالمطلب الأوؿ
 :تعاريف للؤداء الدالر نذكر منها يوجد عدة

يتمثل بُ قدرة الدؤسسة على برقيق النتائج التي تتطابق مع الخطط والأىداؼ الدرسومة بالاستغلبؿ الأمثل "يعرؼ الأداء الدالر بأنو 
 1الأداء إذف ىو الكفاءة والفعالية معا" . برت تصرفها،للموارد الدوضوعة 

ن خلبؿ ة مدى قدرتها على إنشاء قيمة ولرابهة الدستقبل مكما يعرؼ الأداء الدالر بأنو "ىو تشخيص الصحة الدالية للمؤسسة لدعرف
والجداوؿ الدلحقة، وعلى ىذا الأساس فإف تشخيص الأداء يتم بدعاينة الدردودية ، جدوؿ حسابات النتائج الاعتماد على الديزانيات،

 2الاقتصادية للمؤسسة ومعدؿ لظو الأرباح" .

سة على برقيق الأىداؼ أو النتيجة النهائية لنشاط الدؤسسة، ويتمثل أيضا بُ :انعكاس لقدرة وقابلية الدؤسويعرؼ أيضا بأنو 
تشخيص السلبمة الدالية للمؤسسة لدعرفة مدى قدرتها على خلق القيمة ومواجهة التحديات الدستقبلية من خلبؿ الاعتماد على 

لذي تنتمي إليو الدؤسسة . وكذلك مدى قدرة الكشوؼ والقوائم الدالية مع الأخذ بعتُ الاعتبار الظروؼ الاقتصادية للقطاع ا
  3الدؤسسة على الاستغلبؿ الأمثل لدواردىا الدالية بُ الاستخداـ قصتَ و طويل الأجل من أجل تشكيل ثروة

 المالي  المطلب الثاني: مفهوـ تقييم الأداء 
 :نذكر منهاقييم الأداء الدالر يوجد عدة تعاريف للت

بأنو "ىو جزء من سلسلة العمل الإداري الدتواصل، والذي يشمل لرموعة الإجراءات التي يتخذىا جهاز يعرؼ تقييم الأداء الدالر 
الإدارة سواء على مستوى مراكز الربحية أو الوحدة الاقتصادية، وذلك للتأكد من أف الدوارد الدتاحة تستخدـ بكفاءة وفعالية وطبقا 

 4للمعايتَ الفنية والاقتصادية المحددة سابقا" .
كما عرؼ تقييم الأداء بأنو "ىو قياس للؤعماؿ الدنجزة ومقارنتها بدا كاف لغب أف يتم وفقا للتخطيط الدعد مسبقا ،أملب بُ 

 5اكتشاؼ جوانب القوة أو برديد نقاط الضعف" .

                                                           
قتصادية الا كلية العلوـ ،بزصص تستَ الدؤسسات الصناعية ،مذكرة بزرج لنيل شهادة ماجستتَ ،للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييم الأداء المالي ،عادؿ عشي -1

 . 14 ص ،2001/2002 ،جامعة لزمد خيضر بسكرة ،والتجارية وعلوـ التسيتَ
 . 76ص ،مرجع سبق ذكره ،خاد القراراتالمالي للمؤسسة وات دور المعلومات المالية في تقييم الأداء ،جليلة بن خروؼ -2

لاقتصاد والتجارة وإدارة ، كلية اأساليب التحليل المالي ودورىا في رفع كفاءة الأداء المالي للمؤسسات العامة السودانية ،جعفر حسن حبيبمهند  -  3
  . 59، ص 2020 ،02العدد   ،07لرلد  ،لرلة البديل الاقتصادي ،الأعماؿ، جامعة شندي، السوداف

،كلية العلوـ أعماؿبزصص إدارة  ،مذكرة ماجستتَ ،استخداـ التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتها اليمتُ سعادة، -4
 .  24ص  ،2008/2009 الحاج لخضر، باتنة،جامعة  ،قتصادية والتجارية وعلوـ التسيتَالا
 . 93ص ،2011 ،الأردف عماف ،مؤسسة الوراؽ للنشر والتوزيع ،02الطبعة  ،راض تقييم الأداء والتنبؤ بالفشللأغالتحليل المالي  ،حمزة لزمود زبيدي -5
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ىو لرموعة من الدراسات التي ترمي إلذ التعرؼ على مدى قدرة وكفاءة الوحدة الاقتصادية منإدارة نشاطها بُ "ويعرؼ أيضا بأنو 
لستلف جوانبو الإداري والإنتاجي والتقتٍ والتسويقي والتخطيطي ...إلخ خلبؿ فتًة زمنية لزددة ومدى مهاراتها بُ برويل الددخلبت 

 1ة والجودة الدطلوبة وبياف مدى قدرتها بُ تطوير كفاءتها سنة بعد أخرى".أو الدوارد إلذ لسرجات بالنوعية والكمي
 الدوضح بُ الشكل التالر: ومن التعاريف السابقة نستنتج الإطار العاـ لعملية تقييم الأداء الدالر 

 شكل تخطيطي: يوضح الإطار العاـ لعملية تقييم الأداء المالي
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ، شهادة ماجستتَ، بزصص إدارة ومالية، كلية العلوـ الاقتصادية، جامعة منتوري قسنطينة،المنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي في تقييم الأداء ك،البن م عمار المصدر :
  96ص 2011 – 2010

 المطلب الثالث: الدراسات السابقة 
يعتبر التحليل الدالر من أىم الوسائل التي يتم بدوجبها عرض النتائج الأعماؿ على الإدارة الدشرفة، إذ يبتُ مدى كفاءتها بُ أداء 
وضيفتها وظيفتها، وىو أداء للتخطيط السليم يعتمد على برليل القوائم الدالية بإظهار أسباب النجاح والفشل واكتشاؼ مواطن 

 ا بً التطرؽ إليو بُ الدراسات السابقة التي سنلخصها بُ ما يلي: القوة والضعف، وىذا م
 الفرع الأوؿ: الدراسات السابقة العربية: 

-دراسة حالة لشركة اسمنت السعودية  –الدراسة الأولى: المنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي في تقييم الأداء 
  2010 – 2006للفترة الممتدة من 

 قسنطينة  -جامعة منتوري 2011بن مالك عمار لنيل شهادة ماجستتَ بُ الإدارة الدالية سنة لدراسة للباحث ىذه ا

                                                           
 . 31ص ،2014 الأردف، عماف لتوزيع،دار الدناىج للنشر وا ،تقويم الأداء في الوحدات الاقتصادية باستخداـ النسب المالية ،لريد الكرخي -1

معايير خاصة بالسوق 

 المحلي 

معايير خاصة  معايير خاصة بالتعامل الدولي

 بالمؤسسة

 التحليل المالي

 قياس الأداء المالي في ضوء

 الدخل التدفقات النقدية

 الميزانية

 حقوق المساهمين

 مستخدم داخلي
 مستخدم خارجي

 نتائج قياس الأداء

 السياسات والمعايير المحاسبية



 المفاهيمي للتحليل الماليالإطار                     ل                                                      والفصل الأ 
 

16 
 
 

 

الإشكالية: ىل التكامل الوظيفي بتُ التحليلتُ الكمي والنوعي بطبعهما الحديث ، كفيل لتقييم عادؿ لأسهم الشركات وفقا 
 لدؤشرات تقييم الأداء الحديثة ؟ 

وائم الدالية وتقييم الأداء وفق الدنهج التقليدي والدنهج الحديث للتحليل الدالر حيث توصلت ىذه تهدؼ ىذه الدراسة إلذ برليل الق
 الدراسة إلذ النتائج التالية:

إف التحليل الكمي والنوعي التقليدي للبيانات الدالية لشركة الإسمنت السعودية أعطى نتائج تتميز بالسكوف والفتًية أي فتًة  -
 تسمح بالتنبؤ بدستقبلها الدالر بُ الددى الدتوسط والطويل . زمنية لزددة كما لا

 كما أف تقييم أداء الشركة الإسمنت وفق الأساليب الحديثة للتحليل الدالر أعطى نتائج دقيقة حوؿ أداء الدالر للشركة .  -
 أساليب التحليل الأساسي لا تتسم بالسهولة بل تتطلب لرهود وتكوين خاص من أجل تعلمها . -
 لابد أف يكوف المحلل الدالر على دراية تامة بهذا الدنهج من التحليل والتقييم . -

 –دراسة حالة لشركة إسمنت السعودية  –الدراسة الثانية: تقييم الأداء المالي بواسطة التحليل المالي الكمي الحديث 
جامعة  2017 / 2016،الدؤسسات  بزصص مالية شهادة ماستً أكادلؽي،ىذه الدراسة للطالب عبسي عبد الحميد لنيل 

 ورقلة  –قاصدي مرباح 
 ؟الإشكالية : ما مدى لصاعة أدوات التحليل الدالر الكمي الحديث بُ تقييم أداء شركة إسمنت السعودية 

ألعية التعرؼ على كفاءة التحليل الدالر الكمي الحديث بُ تقييم الأداء الدالر للمؤسسات وإظهار الذدؼ من ىذه الدراسة ىو 
التحليل الدالر الكمي الحديث كأداة تسمح بالكشف عن نقاط القوة والضعف بُ الدؤسسات الاقتصادية والقدرة على مواصلة 

 نشاطها .
 النتائج الدتوصل إليها ىي: 

ة من التحليل الدالر الكمي الحديث لؽثل العمود الفقري للتحليل الأساسي كمنهج حديث إذ يعتمد ىذا الأختَ على لرموع -
 الأدوات الإحصائية والرياضية، أضف إلذ ذالك نسب السوؽ وبرليل مقاييس الدعلومات باستخداـ الدالة اللوغربسية .

 التحليل الدالر الكمي الحديث قدـ إضافة كبتَة بُ لراؿ التحليل الدالر واحتوى على طرؽ قدمت إضافة لدى تقييم الأداء . -

مي الحديثة مهمة بُ عملية التحليل الدالر وتقييم الأداء وأسهم الشركات حيث تعتبر مكملة تعتبر أدوات التحليل الدالر الك -
 لأدوات التحليل التقليدي .

دراسة حالة مجمع صيداؿ  –الدراسة الثالثة: تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية من خلاؿ أدوات التحليل المالي 
يع نوري والسعيد بن قانة ولزمد علي بوغزالة، دراسة مقدمة لنيل شهادة الداستً بُ  من إعداد الطلبة رب – 2017 2014للفترة 

 2019/  2018جامعة حمة لخضر الوادي،  بزصص المحاسبة، كلية العلوـ الاقتصادية،
 الإشكالية: ما ىي أدوات التحليل الدالر الدستخدمة بُ تقييم الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية ؟ 

ة إلذ التعرؼ على الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية ومعرفة دور التحليل الدالر بُ تقييم الأداء مع عرض الأدوات تهدؼ الدراس
 الدستعملة بُ التحليل الدالر وتطبيقها بُ الدؤسسة .
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 النتائج الدتوصل إليها:
التحليل الدالر أداة مهمة جدا للمؤسسة الاقتصادية بُ معرفة مركزىا الدالر وتشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة وذلك بتحديد  -

 النقائص والثغرات ومعالجتها ومعرفة قدرة الدؤسسة على الاستمرارية بناء على نتائج التحليل الدالر والأدوات الدستخدمة فيو . 
 بُ تقيمو لأداء الدؤسسة على برليل العديد من الدؤشرات الدالية والتي تتمثل بُ النسب والدؤشرات التوازف اعتمد التحليل الدالر -

 الدالر  لكن على الرغم من ىذا تبقى النتائج الدتوصل إليها تعطى صورة غتَ واضحة عن لستلف الحركات الدالية .
 لابد من دراسة كل منظور جاء بو التحليل الدالر .حتى يتمكن التحليل من الوصوؿ إلذ النتائج أكثر دقة  - 

، من إعداد الطالب مشعل جهز الدطتَي، قدمت ىذه : تحليل وتقييم الأداء المالي لمؤسسة البتروؿ الكويتيةالدراسة الرابعة
 . 2011 – 2010الدراسة لنيل شهادة الداجستتَ بُ المحاسبة، كلية الأعماؿ، جامعة الشرؽ الأوسط ، 

 الإشكالية: ما مدى كفاءة وفعالية الأداء الدالر بُ مؤسسة البتًوؿ الكويتية ؟
ىدفت ىذه الدراسة إلذ التعرؼ على امتلبؾ مؤسسة البتًوؿ الكويتية للآليات والأساليب الدناسبة بُ أدائها الدالر التي تؤىلها للقياـ 

مات ومعايتَ الأداء الدالر لك الآليات، ويكوف ذلك من خلب دراسة مقو بوجباتها، إضافة إلذ معرفة الدعوقات التي بروؿ دوف امتلبؾ ت
 . الجيد

 النتائج الدتوصل إليها: 
 يساىم الأداء الدالر بُ الدؤسسات بصورة إلغابية بُ تقديم الدعلومات الدفيدة بُ لراؿ التخطيط والرقابة وابزاذ القرارات التي لغب أف -

 ت الدناسب .تكوف دقيقة وملبئمة وتقدـ بُ الوق
إف عملية تقييم الأداء الدالر للمؤسسة ىي انعكاس لكيفية استخداـ الدؤسسة لدواردىا الدالية والبشرية، واستغلبلذا بالصورة التي  -

 بذعلها قادرة على برقيق أىدافها، وىي تلعب دورا مهم بُ إدارة الشركة .
دراسة حالة مؤسسة صناعات الكوابل ببسكرة  –اس وتقييم الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية قي: الخامسةالدراسة 
ىذه الدراسة من إعداد الباحث عادؿ عشي، مقدمة لنيل شهادة الداجستتَ بُ بزصص تسيتَ الدؤسسات،  – 2002 – 2000

 . 2005كلية العلوـ الاقتصادية، جامعة لزمد خيضر بسكرة، 
 الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية ؟  الإشكالية: ما ىو دور الدعايتَ والدؤشرات بُ تقييم

ىدفت ىذه الدراسة إلذ معرفة الوضعية الدستقبلية تريد الدؤسسة الوصوؿ إليها و التعرؼ على عملية تقييم الأداء وبرديد الدعايتَ 
الأداء إلذ التحقق من بلوغ كما تهدؼ عملية تقييم  والدؤشرات الدستخدمة بُ قياس وتقييم القوائم الدالية لدؤسسة الكوابل الصناعية،

 الأىداؼ الدخططة والمحددة .
 النتائج الدتوصل إليها: 

 .عدـ كفاية التحليل الساكن بُ تقييم الوضع الدالر للمؤسسة وضرورة اللجوء إلذ التحليل الحركي  -
وفتَ السلع والخدمات التي بزدـ لؼتلف مفهوـ الأداء الدالر باختلبؼ الجهة الدستفيدة منو، حيث ينظر إلذ أداء الدؤسسة بُ ت -

و احتياجاتهم أما الدستَين ينضروف للؤداء على أنو الكفاءة والفعالية بُ برقيق الأىداؼ الدنشودة، أما الدوظفتُ فالأداء بالنسبة لذم ى
 ضماف الاستمرارية بُ العمل . 

 توصلت إليو من نتائج بُ نهاية فتًة من الزمن . تتمثل عملية تقييم أداء الدؤسسة الاقتصادية بُ تقييم أنشطتها بُ ضوء ما -
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 الفرع الثاني: الدراسات بالغة الأجنبية
 L ANALYASE DE LA PERFORMANCE FINANCIERE DES :الدراسة الأولى

FONDS SOCIALEMNT ،َعماؿ، جامعة كيبيك، فرنسا  ماجستتَ بُ إدارة الأ ،من إعداد الطالبة بشرى لحمت
الدراسة إلذ برليل وتقييم الأداء الدالر لقوائم الاستقرار بُ فرنسا من خلبؿ فهم الأداء ومقارنتو بالاستثمارات ، تهدؼ ىده 2009

  :ى ونستنتج من ىذه الدراسة ما يليالأخر 
 .إجراء مقارنة بتُ الأداء الدالر لقطاع الخدمات الدالية مع أداء الصناديق الدماثلة مع نفس بزصيص الأصوؿ  -
 .أداء مالر فائق والتحكم بُ جودة كفاءة الإدارة  تقديم - 

  Analyse financiere de l activite et de la rentabilite d une entrprise: الدراسة الثانية
، دراسة حالة لدؤسسة نفطاؿ، جامعة IKENE Ania et KHABER HASSINA،قدمت ىذه الدراسة من طرؼ 

، تهدؼ ىذه الدراسة إلذ برليل ربحية الدؤسسة وكفاءتها من 2017/  2016، كلية العلوـ الاقتصادية، تيزي وزو، مولود مامتَي
خلب برليل مالر يعتمد على دراسة وضعها السابق لشا يوفر عناصر تسمح لذا بتحستُ وضعها الدستقبلي من أجل تقييم الدلبءة الدالية 

ل التحليل الدالر على توفتَ الجميع الدعلومات اللبزمة للحفاظ على التوازف الدالر للمؤسسة وكذلك الربحية ولظوىا الحسي،كما يعم
 على الددى الطويل والقصتَ لابزاذ القرارات التي تؤثر على قيم الأصوؿ والخصوـ ونتائج قيمة الدؤسسة .

 النتائج الدتوصل إليها: 
بالتنبؤ بدستقبل الدؤسسة الدالر وبرديد الدسؤوليات من أجل تصحيح الأخطاء إف التحليل الدالر ىو أداة إدارية تسمح لأي مدير  -

 وجدت .
 يعتبر التحليل الدالر أداة أساسية لحسن ستَ الدؤسسة حيث يساىم إتقانو بُ حل الدشاكل الدالية للمؤسسة . -
حافظة على رصيدىا الدالر لشا يسمح لذا دائما من لؽكننا التحليل الدالر من اكتشاؼ نقاط القوة وإلحاقها بالصعوبات الدالية للم -

 الوفاء بإلتزاماتها .
 الفرع الثالث: تقييم الدراسة الحالية

 سوؼ نقوـ بُ ىذا الجزء بتقييم الدراسة الحالية من خلبؿ عرض أوجو الشبو والاختلبؼ بينها وبتُ الدراسة السابقة بشكل عاـ . 
 : أوجو التشابو

 السابقة والدراسة الحالية بُ بعض النقاط والدتمثلة بُ: تشابهت كل من الدراسات
 . استخداـ التحليل الدالر بُ معرفة وضع الدؤسسة الدالر -
   .دراسة أدوات التحليل الدالر التقليدية والحديثة  -
 .تقييم الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية   -
 .لمؤسسة الاقتصادية إبراز دور التحليل الدالر بُ تقييم الأداء الدالر ل -
 برليل وتقييم الأداء الدالر للمؤسسة وإبراز دوره بُ كفاءة الإدارة . -
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 :  أوجو الاختلاؼ
 : الدراسات العربية - 1

تطرؽ الباحث إلذ التحليل الدالر بُ تقييم الأداء الدالر حيث الدراسة الأولى: المنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي، 
 معا .استخدـ  التحليل الدالر بطبعو التقليدي والحديث 

، بالرغم من أف الدراسة تطرقت إلذ التحليل الدالر : تقييم الأداء المالي بواسطة التحليل المالي الكمي الحديثالدراسة الثانية
 الجانب النوعي للتحليل الدالر الحديث .الحديث إلا أنها ألعلت 

عملت ىذه الدراسة على إبراز تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية من خلاؿ أدوات التحليل المالي،  :الدراسة الثالثة
مدت على التحليل الدالر الأدوات الدستخدمة بُ برليل وتقييم الأداء الدالر بُ الدؤسسة الاقتصادية كما قمنا بو بُ دراستنا إلا أنها اعت

 التقليدي فقط .  
ػ، ىذه الدراسة تطرقت إلذ التحليل الدالر وتقييم الأداء إلا : تحليل وتقييم الأداء المالي لمؤسسة البتروؿ الكويتيةالدراسة الرابعة

النسب الدالية ومؤشرات التوازف أف الغرض من ابزاذ القرارات بُ الدؤسسة البتًولية  جاء التحليل بطبعو التقليدي الذي يعتمد على 
 الدالر عكس ما تصبو إليو دراستنا .

بزتلف ىذه الدراسة عن دراستنا بُ كونها ركزت على  الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية قياس وتقييم،: الدراسة الخامسة
 تقييم الأداء الدالر للمؤسسة باستخداـ الأدوات التقليدية للتحليل الدالر فقط .

  الدراسات الأجنبية: - 2
 L ANALYASE DE LA PERFORMANCE FINANCIERE DES :1الدراسة 

FONDS SOCIALEMNT ، اختلفت ىذه الدراسة عن دراستنا بُ كونها تدرس التحليل الدالر وتقييم الأداء الدالر
 .بُ مؤسسة اجتماعية وعملت على استعماؿ الأدوات التقليدية للتحليل الدالر 

  Analyse financiere de l activite et de la rentabilite d une entrprise :2الدراسة 
فقط أي لد  إلا أنها قامت بتحليل كفاءة الدؤسسة وربحيتهاأف ىذه الدراسة تناولت التحليل الدالر نفسو موضوع دراستنا  بالرغم من

تعطي نظرة شاملة عن الوضع الدالر للمؤسسة وىذا يعتبر إلعاؿ لجزء من أجزاء تقييم الأداء الدالر ألا وىو تقييم الخسائر والإفصاح 
 عنها .
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 خلاصة الفصل:
وفهمها من أجل معرفة  يعتبر التحليل الدالر أداة يستعملها الأطراؼ ذات العلبقة بالدؤسسة فهو دراسة تفصيلية للقوائم الدالية

الوضعية الدالية للمؤسسة وتقييم أداءىا ومن أجل الوصوؿ لذذا الذدؼ يتبع المحلل الدالر لرموعة من الخطوات الأدوات والأساليب 
، فهو تلك العملية التي يتم من التوصيات والنتائج الدتوصل إليهاوالتي تبدأ بوضع الخطط والتوصيات وتنتهي بالتأكد من صحة 

 .لبلذا اشتقاؽ لرموعة الأساليب الكمية والنوعية حوؿ النشاط الاقتصادي خ
من أجل برقيق الذدؼ من عملية التحليل الدالر لغب علي المحلل إتباع أدوات التحليل الدالر التقليدية والحديثة التي تشكل بُ 

 .التوصية الدناسبة بشأف نتائج التحليل الدالر  لرملها الدنهج العلمي لعملية التحليل والتي تبدأ بتحديد الذدؼ وتنتهي بوضع
 

 
 



 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصـل الثاني
 دراسة حالة مجمع صيدال
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 تمهيد الفصل: 
لة بعد التطرؽ بُ الفصل السابق إلذ الجانب النظري للتحليل الدالر وأدواتو الحديثة بُ تقييم الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية والدتمث

سنقوـ بُ ىذا الفصل بإبراز  الدالر التقليدي والحديث وتقييم الأداء الدالر،بُ لستلف الدفاىيم الأساسية الدتعلقة بأدوات التحليل 
ويهدؼ ىذا الفصل  دور ىذه الأدوات بُ تقييم الأداء الدالر لمجمع صيداؿ وسنحاوؿ إسقاط الدراسة النظرية على الواقع العملي،

بالطرؽ  2019إلذ  2017الحديث للفتًة الدمتدة من  بواسطة أدوات التحليل الدالر لرمع صيداؿإلذ تقييم الأداء الدالر وأسهم 
 الكمية والنوعية . 
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 المبحث الأوؿ: نظرة عامة حوؿ مجمع صيداؿ 
% من  40الرائد الوطتٍ بُ لراؿ إنتاج الدنتجات الصيدلانية والأدوية بدختلف أنواعها فهي لوحدىا تغطي  يعتبر لرمع صيداؿ

منتج صيدلاني الذي تنتجو، بينما القطاع الخاص يشارؾ بُ إنتاج الأدوية  300% من الطلب ؿ  70السوؽ الجزائرية وتشبع 
 .بحصة قليلة 

 المطلب الأوؿ: نبذة عن مجمع صيداؿ 
من نقل مصانع الحراش  عقب إعادة ىيكلة الصيدلة الدركزية الجزائرية وقد استفادت بُ ىذا الإطار، 1982أت صيداؿ بُ أنش

،مركب " الدضادات الحيوية " للمدية الذي كاف على وشك الانتهاء  1988والدار البيضاء وجسر قسنطينة كما حوؿ إليها بُ 
 ية .من قبل الشركة الوطنية للصناعات الكيميائ

لكن  وتبعا لتنفيذ الإصلبحات الاقتصادية ،أصبحت صيداؿ مؤسسة عمومية اقتصادية تتميز باستقلبلية التسيتَ، 1989بُ سنة 
بً إضفاء تعديلبت على القانوف الأساسي للشركة حيث سمح لذا بالدشاركة بُ كل عملية صناعية أو بذارية لؽكن  1993بُ سنة 

 لاجتماعي من خلبؿ إنشاء شركات جديدة أو فروع . أف تكوف ذات صلة مع موضوعها ا
دج، يقع مقره على الطريق الولائي  2.500.000.000ىو شركة ذات أسهم برأس ماؿ قدره تعريف مجمع صيداؿ:  – 1

بُ بورصة الجزائر، حيث  1999، الدار البيضاء، الجزائر العاصمة، عرضت أسهم الشركة للبيع بُ مارس 141ص ب:  11رقم 
 2005فيفري 5بُ  2000نسخة  ISO 9001دج، وقد حصل على شهادة الجودة  800أوؿ تسعتَة للسهم الواحد  قدرت

 ويركز المجمع على لرموعة من القيم ىي: الوفاء، الالتزاـ، الدقة، الانضباط .
، وتتجسد رسالتو بُ ضماف تتمثل مهمة المجمع بُ تطوير وإنتاج وتسويق الدواد الصيدلانية الدوجو للبستهلبؾ البشري والبيطري

 موقع الرائد على الدستوى الوطتٍ والإقليمي مع دخوؿ السوؽ الأجنبية ولؽكن تلخيص التعريف بالمجمع بُ البطاقة الفنية التالية: 
 بطاقة فنية لمجمع صيداؿ :( Ⅱ - 01)الجدوؿ رقم 

 مجمع صيداؿ اسم المؤسسة
 دينار جزائري 2.500.000.000اجتماعي شركة ذات أسهم برأس ماؿ  رأس الداؿ الاجتماعي

 سهم 2 000 000% من رأس مالذا الاجتماعي أي ما يعادؿ 20العرض العمومي للبيع بأسعار ثابتة بنسبة  طبيعة العملية
 أسهم اسمية  طبيعة الأسهم 

 مساىم جديد  19288 عدد الدسالعتُ الجدد 
 % 80صيدلة بنسبة  –كيمياء الشركة العمومية القابضة   الدساىم الرئيسي 

 دج للسهم  800دج للسهم وبسعر إصدار  250سهم اسمي بقيمة  2.000.000عرض عمومي لبيع  العملية الدنجزة
  1999جويلية  17 تاريخ الدخوؿ إلذ البورصة 

  1999سبتمبر  20 تاريخ أوؿ تسعتَة بُ البورصة 

 الدوقع الرسمي لمجمع صيداؿ: رالمصد
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 مهاـ مجمع صيداؿ:  – 2
صناعة الدواد والدنتجات الصيدلانية، حيث تتمثل الدهمة الرئيسية لو بُ تطوير، إنتاج وتسويق الدواد الصيدلانية الدوجهة  -

 للئستطباب البشري والبيطري .
ومنتجات نصف مصنعة إنتاج واستًاد وتصدير وتسويق كل الدنتجات الصيدلانية والدواد الكيميائية على شكل مواد أولية  -

 .ومنتجات تامة الصنع الدوجهة للئستطباب 
 تقديم كل الخدمات الدتعلقة بنشاط الدؤسسة . -
 النشاطات التًولغية والتسويقية الدتعلقة بالدؤسسة . -
 يدة .الدشاركة بُ كل العمليات الصناعية أو التجارية التي لذا علبقة بنشاط الدؤسسة عن طريق إنشاء فروع إنتاج جد -
عموما كل العمليات التي لذا علبقة مباشرة أو غتَ مباشرة بأىدافها الاجتماعية وكل الدواضيع الدشابهة ذات الطابع الدساعد  -

 لتطوير الدؤسسة .
 البحث والتطوير بُ المجاؿ الطبي وصناعة الدستحضرات الدوائية . -
 تأمتُ الجودة ومراقبة وبريل وتركيب الدواء . -

 المطلب الثاني: الهيكل التنظيمي لمجمع صيداؿ 
ينقسم لرمع صيداؿ إلذ عدة مديريات وفروع يتم إدارتها من طرؼ الدديرية العامة التي تولر عدة مهاـ بُ الإدارة إلذ الدديريات 

درج الذرمي وتسلسل الدركزية والإدارة العامة، ومن خلبؿ الشكل الدوالر لؽكن التمييز بتُ الوظائف والفروع وذلك حسب الت
 . الوظائف بُ المجمع وكل فرع من ىذه الفروع بإمكانو الاستفادة من خدمات الدديريات الدتًابطة
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 : الهيكل التنظيمي لمجمع صيداؿ(Ⅱ - 01)الشكل رقم

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : وثائق داخلية خاصة بمجمع صيدالرالمصد 

 المديــــــــــــــــــــــــــــر العام

 مركز البحث والتطوير الأمين العام

 الوحدات التجارية الدواء مصانع إنتاج

 وحدة البيع الوسط

 وحدة البيع الغرب

 وحدة البيع الشرق

 مصنع المدية

 مصنع الحراش

 مصنع عنابة

مصنع قسنطينة 

 للأنسولين

 مصنع الدار البيضاء

 مصنع قسنطينة

 مصنع جسر قسنطينة

 مصنع شرشال

 فرع إيبيرال

 فرع سوميديال

 الفروع

 المديريات

مديرية التسويق 

 والإعلام الطبي

 مديرية التحليل 

 والمراجعة والتلخيص

المديرية المركزية للموارد 

 البشرية

المديرية المركزية للوقاية 

 الصناعية

مديرية المحفظة 

 المديرية المركزية للتنظيم والإعلام

مديرية المشاريع 

 الجديدة

 مديرية الشراكة

 مصنع باتنة
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  شرح مفصل لعناصر الهيكل التنظيمي 
 أولا: الإدارة العليا 

 وىي السلطة العليا بُ الدؤسسة وتتمثل أساسا بُ: 
 يوجد بُ أعلى ىرـ الدؤسسة ومن مهامو:  الرئيس المدير العاـ : - 1
 .ووضع السياسات الدتبعة برديد الإستًاتيجية  -

 .بسثيل المجمع داخليا وخارجيا  -
الاجتماع بدجلس الإدارة للبحث بُ التطورات الجارية على مستوى المجمع ىذا المجلس يتكوف من تسعة أعضاء ومن مهامو  -

 معالجة الأمور التالية: 
 .أنشطة المجمع بُ نهاية السنة  – 1
 .لسطط السنة الحالية والقادمة  – 2
 .تنظيم المجمع ونشاطات التحالف الإستًاتيجي  – 3
 .الأمتُ العاـ: لؽثل الذيئة الإستًاتيجية التي تتولذ مهمة التنسيق والدساعدة بُ عملية ابزاذ القرارات  – 2

 ثانيا: مصانع إنتاج الدواء 
 ىناؾ تسع مصانع متخصصة بُ إنتاج الدواء تتمثل بُ: 

كاف سابقا عبارة عن فرع من فروع لرمع صيداؿ، انطلقت تارلؼيا فكرة إنتاج ىذا الفرع بُ   مصنع المدية }أنتيبيوتيكاؿ{: – 1
 بطا وتابعا لذذه الدؤسسة . ، وعند إعادة ىيكلة الصيدلة الدركزية الجزائرية وإنشاء مؤسسة صيداؿ بقي فرع أنتيبيوتيكاؿ مرت1967

أصبح فرع أنتيبيوتيكاؿ عبارة عن مصنع لؼتص بُ إنتاج الدضادات الحيوية، لرهز بجميع التجهيزات  2014/  01ابتداء من 
 اللبزمة لصناعة الأدوية ابتداء من الحيازة على الدواد الأولية الفعالة إلذ غاية تشكيل النوع الصيدلاني للمنتج . 

ينتج ىذا الدصنع أصناؼ صيدلانية متنوعة تتمثل بُ أقراص، أشربة لزاليل للشرب ، كبسولات،  دار البيضاء:مصنع ال – 2
مليوف وحدة بيع سنويا لكل الأشكاؿ، مزود بدخبر لدراقبة الجودة وىو لستبر  40مراىم، أملبح ....إلخ، وتفوؽ قدرتو الإنتاجية 

 راقبة الأدوية، مكلف بالقياـ بالتحاليل الفيزيوكميائية والديكروبيولوجية .معتمد ومصادؽ عليو من قبل الدختبر الوطتٍ لد
، لػتوي على أربع ورشات إنتاج ىي ورشة الأشربة، ورشة المحاليل، ورشة 1971دشن بُ مارس  مصنع الحراش بالعاصمة: – 3

يع سنويا، كما يتوفر الدصنع أيضا على لسبر مليوف وحدة ب 20الأقراص والدلبسات، ورشة الدراىم، تبلغ طاقة إنتاج ىذه الورشات 
 والتسيتَ التقتٍ والوثائقي . لدراقبة الجودة مكلف بالتحليل الفيزيوكيميائية

 لستص بُ إنتاج الأشكاؿ الجافة من الأقراص والكبسولات بقدرة إنتاجية تتجاوز مليوف وحدة بيع سنويا . مصنع عنابة: – 4
مليوف وحدة  5يتخصص ىذا الدصنع بُ إنتاج الأشكاؿ السائلة من أشربة ولزاليل بقدرة إنتاجية تصل  مصنع قسنطينة: – 5

 سنويا .
 . 2016لؼتص بُ إنتاج الأنسولتُ بً انطلبقو بُ مصنع قسنطينة للأنسولين:  – 6
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رشة الأقراص والكبسولات يتكوف من ثلبث ورشات إنتاج وىي ورشة الأشربة وورشة المحاليل الدكثفة ،و  مصنع شرشاؿ: – 7
 .والأكياس ،لػتوي على لسبر لدراقبة الجودة مكلف بالتحاليل الفيزيوكيميائية الديكروبيولوجية وخصائص السموـ 

ىو الوحيد على الدستوى الوطتٍ الدختص بُ إنتاج المحاليل الدكثفة ذات قارورات وأكياس بتكنولوجيا  مصنع جسر قسنطينة: – 9
 مليوف وحدة بيع سنويا . 20طاقة إنتاجو جد حديثة ، تفوؽ 

 ثالثا: الفروع 
يتكوف لرمع صيداؿ من فرعتُ متخصصتُ بُ إنتاج الأدوية على شكل شركات ذات أسهم، كل شركة يستَىا لرلس إدارة مع 

 مراقب حسابات، وىذين الفرعتُ لعا: 
%، والمجمع  59سوميدياؿ ىو نتاج شراكة بتُ صيداؿ يقع ىذا الفرع بُ الدنطقة الصناعية واد السمار ،  فرع سوميدياؿ: – 1

 % يتضمن فرع الإنتاج سوميدياؿ ثلبث أقساـ :  4.55%، وفيناليب 36.45الصيدلاني الأوروبي 
 .قسم لسصص لإنتاج الدنتجات الذرمونية  -
 .قسم لصناعة السوائل }شراب ولزاليل عن طريق الفم {  -
 .}كبسولات و أقراص { قسم لصناعة أشكاؿ الجرعات الصلبة  -
%{، جلفار  40ىو شركة ذات أسهم نابعة عن شراكة بتُ القطاعتُ العاـ والخاص بتُ لرمع صيداؿ }فرع إيبيراؿ:  – 2

% {. تكمن الدهاـ الرئيسية ؿ إيبتَاؿ 20% { وفلبش الجزائر الدتخصصة بُ الدواد الغذائية }40}الإمارات العربية الدتحدة { }
 .ؿ مشروع صناعي لإنتاج الدنتجات الصيدلانية الدوجهة للبستخداـ بُ الطب البشري بُ إنشاء واستغلب

 رابعا: مركز البحث والتطوير

يشرؼ الدركز على كل ما ىو بحث علمي خاص بالأدوية وتطويرىا والتقنيات الصيدلانية، من ضمن مهامو الدسالعة بُ إعداد  
 .سياسة تطوير من أجل ابتكار صيدلاني متواصل 

 خامسا: الوحدات التجارية
 لمجمع صيداؿ ثلبثة وحدات بذارية ىي: 

 .مقرىا المحمدية بالجزائر، تهتم بتسويق منتجات لرمع صيداؿ  1996بً إنشائها سنة  :UCCالوحدة التجارية بالوسط  – 1
 .ولاية  18مقرىا باتنة تغطي  1999بً إنشائها سنة  :UCEالوحدة التجارية للشرؽ  – 2
 .مقرىا وىراف مكلفة بتغطية الجهة الغربية للبلبد  2000بً إنشائها سنة  :UCOالوحدة التجارية بالغرب  – 3

 سادسا: المديريات 
 .تهتم بالدراجعة الداخلية لجميع حسابات المجمع وعمليات التحليل الدالر مديرية التحليل والمراجعة:  – 1
 .تهتم بشؤوف جميع الأفراد العاملتُ وتنظيم العمل مديرية المركزية للموارد البشرية:  – 2
 .تقوـ بوضع الإستًاتيجيات الدالية والتخطيط الدالر ومتابعة العمليات التمويلية مديرية المحفظة والإستراتيجية المالية:  – 3
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تقوـ بتحديد سياسة التنظيم والإعلبـ الآلر ودراسة حاجات الوحدات والدصانع المديرية المركزية للتنظيم والإعلاـ:  – 4
 .الإنتاجية 

 .تهتم بتدعيم النوعية، الجودة، الاتصاؿ الطبي، تطوير الإنتاج وترقية صورة المجمع مديرية التسويق والإعلاـ الطبي: – 5
طبيق كل سياسات المجتمع الدتعلقة بالأمن الداخلي الصناعي تقوـ بإعداد وتوجيو تالمديرية المركزية للوقاية الصناعية:  – 6

 .والبيئي وكذالك الدصادقة على أعماؿ الصيانة والأعماؿ الجديدة 
تطوير أساليب الإنتاج وترقية التحالفات الإستًاتيجية مع الدخابر العالدية، بهدؼ رفع  مديرية الشراكة والتنمية الصناعية: – 7

   .يز مكانتو بتُ الدؤسسات العالدية مستوى لرمع صيداؿ وتعز 
تتكفل بإعداد دفاتر شروط الدشاريع الجديدة بالإضافة إلذ وضع الخطط لتأىيل مصانع الإنتاج  مدرية المشاريع الجديدة: – 8

 مع متابعة عمليات الصاز الدشاريع وتقييمو
 المطلب الثالث: الميزانية المالية لمجمع صيداؿ 

 : )الوحدة: دج(2017الميزانية المالية المختصرة لسنة (: Ⅱ-02الجدوؿ رقم )
 البياف المبالغ النسبة  البياف المبالغ النسبة

 
57.80 
27.56 

 
27931531057.74 
13318697612.35 

 أصوؿ دائمة
 أمواؿ خاصة

 ديوف طويلة الأجل

 أصوؿ ثابتة 33959354465.81 70.28

 مجموع أصوؿ ثابتة 33959354465.81 70.28 مجموع أمواؿ دائمة 41250228670.09 86
 

14.62 
 

7068715920.14 
 الالتزامات المتداولة
 ديوف قصتَة الأجل

 
 

 
 
 

 الأصوؿ المتداولة
 لسزونات
 حقوؽ

 مجموع الأصوؿ المتداولة 14359590124.42 29.71 مجموع الالتزامات المتداولة 7068715920.14 14.62

 مجموع الأصوؿ 48318944590.23 100 مجموع الخصوـ 48318944590.23 100
 (01)الدلحق رقم  2017من إعداد الطالبات بناءا على الديزانية المحاسبية لسنة المصدر: 

 : )الوحدة: دج(2018(: الميزانية المالية المختصرة لسنة Ⅱ-03الجدوؿ رقم )

 البياف المبالغ النسبة البياف المبالغ النسبة
 

50.02 
32.77 

 
19796410396.58 
12971323611.56 

 

 أصوؿ دائمة
 أمواؿ خاصة

 ديوف طويلة الأجل

 أصوؿ ثابتة 24830612573.08 62.74

 مج أصوؿ ثابتة 24830612573.08 62.47 مج أمواؿ دائمة 131692734008.14 82.78
 

17.20 
 

6806609953.78 
 

 الالتزامات المتداولة
 ديوف قصتَة الأجل

37.25  
 

 المتداولةالأصوؿ 
 لسزونات
 حقوؽ

 مجموع الأصوؿ المتداولة 14743731388.84 37.25 مجموع الالتزامات المتداولة 6806609953.78 17.20
 مجموع الأصوؿ 39574343961.92 100 مجموع الخصوـ 39574343961.92 100

 (03)الدلحق رقم  2018على الديزانية المحاسبية لسنة  من إعداد الطالبات بناءاالمصدر: 
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 : )الوحدة: دج(2019(: الميزانية المالية المختصرة لسنة Ⅱ-04الجدوؿ رقم )

 البياف المبالغ النسبة البياف المبالغ النسبة
 

53.82 
30.82 

 
21776278416.42 
12464710757.10 

 أصوؿ دائمة
 أمواؿ خاصة

 ديوف طويلة الأجل

 أصوؿ ثابتة 26773207679.36 66.21

 مجموع أصوؿ ثابتة 26773207679.36 66.21 مجموع أمواؿ دائمة 34240989173.52 85
 

15.31 
 

6193189703.75 
 

 الالتزامات المتداولة
 ديوف قصتَة الأجل

33.78 
 

 
 

 الأصوؿ المتداولة
 لسزونات
 حقوؽ

 مج الأصوؿ المتداولة 13660971197.91 33.78 مج الالتزامات المتداولة 6193189703.75 15.31
 مجموع الأصوؿ 40434178877.27 100 مجموع الخصوـ 40434178877.27 100

 ( 05)الدلحق رقم  2019من إعداد الطالبات بناءا على الديزانية المحاسبية لسنة المصدر: 
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 يالتحليل المالي التقليد بتطبيق أدوات تقييم الأداء المالي لمجمع صيداؿ المبحث الثانػػػػػي:
يساعد التحليل الدالر التقليدي الدستثمرين بُ وضع استًاتيجياتهم وأىدافهم الاستثمارية معتمدين على لرموعة من القوائم الدالية 

لة بُ لرموعة من سنتطرؽ بُ ىذا الدبحث إلذ برليل معلومات لرمع صيداؿ باستخداـ أدوات التحليل الدالر التقليدية والدتمث
النسب والدقارنات تعمل على تقييم الأداء الدالر للمجمع حيث سنوضح حدود ىذه الأدوات ونبرز عجزىا بُ الإلداـ بكافة 

 . جوانب التحليل الدالر اللبزمة لتقييم الأداء الدالر 
 التحليل المالي بواسطة مقارنة القوائم المالية المطلب الأوؿ:

 التحليل العمودي لقائمة المركز المالي وجدوؿ حسابات النتائج  -1
 2017لتحليل العمودي لقائمة المركز المالي لسنة  :(Ⅱ-05الجدوؿ رقم )

 الأصوؿ المبالغ النسبة الخصوـ المبالغ النسبة
 

5.17 
18.05 
26.88 
3.28 
1.97 
2.84 
2.23- 
1.82 

 
250000000000 
8721856492.20 
12991033164.36 
1585712860.28 
955727524.41 
1376295647.88 
1080714611.43- 
881619980.04 

 
 

 رؤوس الأمواؿ الخاصة
 رأس الداؿ بً إصداره

 رأس الداؿ غتَ الدطلوب
 العلبوات و الإحتياطات

 فارؽ إعادة التقييم
 فارؽ الدعادلة

 النتيجة الصافية
 -خسائر –ما يرحل من جديد 
 ةفوائد الأقلي

 
0.23 
0.02 
 

21.48 
3.65 
2.79 
0.57 
27.94 

 
3.03 
 

1.30 
 

8.27 
0.32 
 

0.61 

 
115414200.00 
13643850.95 

 
10383338837.77 
1766306904.14 
1351564152.29 
276361487.38 

13501512857.53 
 

1466608492.92 
 

630537294.94 
 

4000000000.00 
157814646.73 

 
296251741.16 

 

 جاريةالأصوؿ الغير 
 فارؽ الشراء

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات العينية

 أراضي
 مباني

 التثبيتات الدعنوية الأخرى
 تثبيتات بُ شكل إمتياز
 التثبيتات الجاري إلصازىا

 تثبيتات مالية
-السندات الدوضوعية موضع الدعادلة

 الدؤسسات الدشاركة
الدسالعات الأخرى والحسابات الدائنة 

 الأخرى
 الدثبتةالسندات الأخرى 

القروض والأصوؿ الدالية الأخرى الغتَ 
 جارية

 ضرائب مؤجلة

مجموع رؤوس الأمواؿ   27931531057.74 57.80
 الخاصة

 مجموع الأصوؿ الغير جارية 33959354465.81 70.28

 
22.54 
0.03 
2.19 
2.78 
 

 
10894562658.08 

17509995.00 
1059992788.88 
1346632170.47 

 

 الجاريةالخصوـ الغير 
 قروض وديوف مالية

 الضرائب )الدؤجلة والدرصود لذا(
 الديوف الأخرى غتَ جارية

الدؤونات والدنتجات الددرجة بُ 
 الحسابات سلفا

 
10.10 

 
6.60 
2.80 
0.35 
0.03 
98.07 

 
4883145010.78 

 
3192081776.57 
1357618287.35 
169292263.58 
18559989.19 

4738892796.95 
 

 الأصوؿ الجارية
 لسزونات والدنتجات قيد الصنع

الاستخدامات -الحسابات الدائنة
 الدلحقة
 الزبائن

 الددينوف الآخروف
 الضرائب

 توظيفات وأصوؿ مالية جارية
 الخزينة

 مجموع الخصوـ الغير الجارية 13318697612.35 27.56

 
2.97 
1.50 

 
1436731269.94 
726697526.43 

 الخصوـ الجارية
 موردوف والحسابات الدلحقة

 ضرائب
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 ( 01)الدلحق رقم  2017من إعداد الطالبات بناءا على الديزانية المحاسبية لسنة المصدر: 

 2018التحليل العمودي لقائمة المركز المالي لسنة  :(Ⅱ-06الجدوؿ رقم )

8.50 
1.65 

4107579876.69 
797707247.08 

 
 

 الديوف الأخرى
 خزينة الخصوـ

 مجموع الأصوؿ الجارية 14359590124.42 29.71 مجموع الخصوـ الجارية 7068715920.14 14.62
 مجموع الأصوؿ 48318944590.23 100 مجموع الخصوـ 48318944590.23 100

 الأصوؿ المبالغ النسبة الخصوـ المبالغ النسبة
 

6.31 
1.04 
34.01 
3.21 
2.65 
2.96 
2.19- 
2.08 

 
2500000000.00 
411677000.00 

13461406696.77 
1272192408.65 
1016986928.55 
1174214390.98 
-866679031.92 
826612003.56 

 

 رؤوس الأمواؿ الخاصة
 رأس الداؿ بً إصداره

 رأس الداؿ غتَ الدطلوب
 العلبوات و الإحتياطات

 فارؽ إعادة التقييم
 فارؽ الدعادلة

 النتيجة الصافية
 –ما يرحل من جديد 

 خسائر
 فوائد الأقلية

 
0.29 
0.35 
 

6.04 
5.84 
10.04 
27.18 

 
3.62 
 

0.56 
 

7.58 
0.38 
 

0.82 

 
115414200.00 
139733986.51 

 
2391687791.42 
2312989288.09 
3976090139.77 
10759890495.72 

 
1433217458.23 

 
223859928.10 

 
3000000000.00 
152869240.73 

 
324860044.51 

 
 

 الأصوؿ الغير جارية
 فارؽ الشراء

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات العينية

 أراضي
 مباني

 التثبيتات الدعنوية الأخرى
 التثبيتات الجاري إلصازىا

 تثبيتات مالية
-السندات الدوضوعية موضع الدعادلة

 الدؤسسات الدشاركة
الدسالعات الأخرى والحسابات الدائنة 

 الأخرى
 السندات الأخرى الدثبتة

الدالية الأخرى الغتَ القروض والأصوؿ 
 جارية

 ضرائب مؤجلة

مجموع رؤوس الأمواؿ   19796410396.58 50.02
 الخاصة

 مجموع الأصوؿ الغير جارية 24830612573.08 62.74

 
27.60 
0.05 
1.50 
3.62 

 
10923905958.66 

19887217.01 
593645268.24 
1433885167.65 

 الخصوـ الغير الجارية
 قروض وديوف مالية

الضرائب )الدؤجلة والدرصود 
 لذا(

 الديوف الأخرى غتَ جارية
الدؤونات والدنتجات الددرجة 

 بُ الحسابات سلفا

 
15.88 

 
9.30 
3.51 
0.57 
0.04 
7.92 

 
6288271950.21 

 
3681013225.61 
1391490814.49 
228705651.05 
18559989.19 

3135689758.29 
 

 الأصوؿ الجارية
 الصنعلسزونات والدنتجات قيد 

 الاستخدامات الدلحقة-الحسابات الدائنة
 الزبائن

 الددينوف الآخروف
 الضرائب

 توظيفات وأصوؿ مالية جارية
مجموع الخصوـ الغير  12971323611.56 32.77 الخزينة

 الجارية
 

5.68 
0.50 
9.43 

 
2249615538.04 
201334246.61 
3734753856.30 

 الخصوـ الجارية
 موردوف والحسابات الدلحقة

 ضرائب
 الديوف الأخرى
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 ( 03)الدلحق رقم  2018على الديزانية المحاسبية لسنة  من إعداد الطالبات بناءاالمصدر: 

 2019التحليل العمودي لقائمة المركز المالي لسنة  :(Ⅱ-07الجدوؿ رقم )

 ( 05)الدلحق رقم  2019من إعداد الطالبات بناءا على الديزانية المحاسبية لسنة المصدر: 

 

 خزينة الخصوـ 620906312.83 1.56

 مجموع الأصوؿ الجارية 14743731388.84 37.25 مجموع الخصوـ الجارية 6806609953.78 17.20
 مجموع الأصوؿ 39574343961.92 100 مجموع الخصوـ 39574343961.92 100

 الأصوؿ المبالغ النسبة الخصوـ المبالغ النسبة
 

6.18 
1.02 
34.74 
6.64 
4.71 
1.96 
2.91 
1.50 

 
2500000000.00 
411677000.00 

14047153641.65 
2686777592.57 
1905284336.88 
793514004.08 
1178074235.34- 
609971657.90 

 

 رؤوس الأمواؿ الخاصة
 رأس الداؿ بً إصداره

 رأس الداؿ غتَ الدطلوب
 العلبوات و الإحتياطات

 فارؽ إعادة التقييم
 فارؽ الدعادلة

 النتيجة الصافية
 –ما يرحل من جديد 

 خسائر
 فوائد الأقلية

 
0.35 
0.43 
 

9.41 
18.53 
13.92 
8.85 
 

7.32 
 

0.12 
 

6.62 
0.26 
 

0.81 

 
141648564.00 
174057244.76 

 
3805721423.42 
7492164949.94 
5632128168.46 
3580260802.98 

 
2960993718.84 

 
48760055.87 

 
2500000000.00 
107512187.56 

 
329960563.53 

 الأصوؿ الغير جارية
 فارؽ الشراء

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات العينية

 أراضي
 مباني

 التثبيتات الدعنوية الأخرى
 التثبيتات الجاري إلصازىا

 تثبيتات مالية
-السندات الدوضوعية موضع الدعادلة

 الدؤسسات الدشاركة
الدسالعات الأخرى والحسابات الدائنة 

 الأخرى
 السندات الأخرى الدثبتة

القروض والأصوؿ الدالية الأخرى الغتَ 
 جارية
 مؤجلةضرائب 

مجموع رؤوس الأمواؿ   21776278416.42 53.85
 الخاصة

 مجموع الأصوؿ الغير جارية 26773207679.36 66.21

 
25.72 
0.05 
1.46 
3.57 

 
10403266267.81 

21011203.32 
593645268.24 
1446788017.73 

 الخصوـ الغير الجارية
 قروض وديوف مالية

الضرائب )الدؤجلة والدرصود 
 لذا(

 الأخرى غتَ جاريةالديوف 
الدؤونات والدنتجات الددرجة 

 بُ الحسابات سلفا

 
17.03 

 
7.85 
3.55 
0.55 
0.04 
4.74 
 

 
6887530621.19 

 
3177533740.40 
1436859091.79 
222336344.63 
18559989.19 

1918151410.71 

 الأصوؿ الجارية
 لسزونات والدنتجات قيد الصنع

 الدلحقةالاستخدامات -الحسابات الدائنة
 الزبائن

 الددينوف الآخروف
 الضرائب

 توظيفات وأصوؿ مالية جارية
مجموع الخصوـ الغير  12464710757.10 30.82 الخزينة

 الجارية
 

3.85 
0.28 
9.17 

2 

 
1556885668.31 
116625268.50 
3708972235.68 
810706531.25 

 الخصوـ الجارية
 موردوف والحسابات الدلحقة

 ضرائب
 الأخرىالديوف 

 خزينة الخصوـ
 مجموع الأصوؿ الجارية 13660971197.91 33.78 مجموع الخصوـ الجارية 6193189703.75 15.31
 مجموع الأصوؿ 40434178877.27 100 مجموع الخصوـ 40434178877.27 100
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 ()الوحدة: دج2019و   2018و 2017جدوؿ حسابات النتائج لسنةالتحليل العمودي ل(: Ⅱ-08رقم)الجدوؿ 

 ( 06، 04، 02)الدلحق رقم  2019، 2018، 2017لسنة  جدوؿ حسابات النتائجمن إعداد الطالبات بناءا على المصدر: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 البيػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019

 المبالغ النسبة المبالغ النسبة المبالغ النسبة

 رقم الأعماؿ 10265897771.06 100 10317577775.54 100 9392750935.10 100
 إستهلاؾ السنة المالية 4758415000.45- -46.35 5691641429.11- -55.16 5691652073.57- -60.59

 القيمة المضافة للإستهلاؾ 4949152809.45 48.20 4898058445.38 47.47 4787033868.61 50.96
37.42- 
1.64- 

-3514951683.35 
-154310399.06 

32.27- 
1.64- 

-3329762210.93 
-169982582.04 

27.91- 
1.63- 

-2866108087.05 
-167524872.66 

 أعباء الدستخدمتُ
الضرائب والرسوـ والددفوعات 

 الدماثلة
 إجمالي فائض الإستغلاؿ 1915519849.74 18.65 1398313652.41 13.55 1117771786.20 11.90
7.32 
0.80- 

14.89- 
 

7.07 

687941345.57 
-75628723.04 

-1399508839.03 
 

664533494.03 

11.23 
1.83- 

14.10- 
 

3.68 

1159167515.64 
-188852963.84 

-1454793798.08 
 

380039983.32 
 

11.77 
0.56 
8.45 
 

3.69 

120876666.93 
-58405988.66 
-868249692.56 

 
370500844.60 

 الدنتجات العملياتية الأخرى
 الأعباء العملياتية الأخرى
 الدخصصات للئىتلبكات
 و الدؤونات وخسائر القيمة

إستًجاع على خسائر القيمة 
 والدؤونات

 النتيجة العملياتية 1480241680.05 14.41 1293874389.45 12.54 995270118.85 10.59
 النتيجة المالية 1268762.25- -0.01 54938599.92- -0.53 190154797.33- 2.02
 النتيجة العادية قبل الضريبة 1478972917.80 14.40 1238935789.53 12 805954266.41 8.58
 الصافية النتيجة 1194356780.79 11.63 1132962508.99 10.98 721550810.68 7.68
النتيجة الصافية للمجمع  1376295647.88 13.40 1174214390.98 11.38 793514004.08 8.44

 المدمج
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 التحليل الأفقي لقائمة المركز المالي و جدوؿ حسابات النتائج - 2
 2019و  2018و  2017لقائمة المركز المالي لسنة  الأفقي( التحليل Ⅱ-09الجدوؿ رقم )

 
2019 
 النسبة
 

 
2018 
 النسبة
 

 سنة الأساس
2017 
 النسبة
 

 
 البيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف

 

 
122.73 

1275.71 
 

36.65 
424.17 
416.71 
26.51 

 
201.89 
7.73 
62.5 
68.12 
111.37 

 
100 

10.24 
 

23.03 
130.95 
294.18 
79.69 

 
97.72 
35.50 

75 
96.86 
109.65 

 

 
100 
100 
 

100 
100 
100 
100 
 

100 
100 
100 
100 
100 
 

 الأصوؿ الغير جارية
 الشراءفارؽ 

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات العينية

 أراضي
 مباني

 التثبيتات الدعنوية الأخرى
 التثبيتات الجاري إلصازىا

 تثبيتات مالية
 الدؤسسات الدشاركة-السندات الدوضوعية موضع الدعادلة

 الدسالعات الأخرى والحسابات الدائنة الأخرى
 السندات الأخرى الدثبتة

 خرى الغتَ جاريةالقروض والأصوؿ الدالية الأ
 ضرائب مؤجلة

 مجموع الأصوؿ الغير جارية 100 73.11 78.83
 

141.04 
 

99.54 
105.83 
1.31 
100 

40.47 

 
128.77 

 
115.31 
102.5 
135.09 

100 
66.17 

 
100 
 

100 
100 
100 
100 
100 

 الأصوؿ الجارية
 لسزونات والدنتجات قيد الصنع

 الاستخدامات الدلحقة-الحسابات الدائنة
 الزبائن

 الددينوف الآخروف
 الضرائب

 توظيفات وأصوؿ مالية جارية
 الخزينة

 مجموع الأصوؿ الجارية 100 102.67 95.13

 مجموع الأصوؿ 100 82 83.68
 

100 
4.72 

108.13 
169.43 
199.35 
577.96 

109 
69.18 

 
100 
4.72 

103.62 
80.22 
106.41 
85.31 
80.19 
93.76 

 
100 
100 
100 
100 
100 
100 
100 

 رؤوس الأمواؿ الخاصة
 رأس الداؿ بً إصداره

 رأس الداؿ غتَ الدطلوب
 العلبوات و الإحتياطات

 فارؽ إعادة التقييم
 فارؽ الدعادلة

 النتيجة الصافية
 الأسهم الأخرى

 مجموع رؤوس الأمواؿ  الخاصة 100 70.87 77.96
 

95.49 
 

100.26 
 
100 

 الخصوـ الغير الجارية
 قروض وديوف مالية
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 ( 05، 03، 01)الدلحق رقم  2019، 2018، 2017من إعداد الطالبات بناءا على الديزانية المحاسبية لسنة المصدر: 

 2019 و 2018و  2017 لسنةجدوؿ حسابات النتائج ل الأفقيالتحليل  :(Ⅱ-10الجدوؿ رقم )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 ( 06، 04، 02)الدلحق رقم  2019، 2018، 2017لسنة  جدوؿ حسابات النتائجمن إعداد الطالبات بناءا على المصدر: 

120 
56 

107.43 

113.57 
56 

106.47 

100 
100 
100 

 الضرائب )الدؤجلة والدرصود لذا(
 الديوف الأخرى غتَ جارية

 الدؤونات والدنتجات الددرجة بُ الحسابات سلفا
 مجموع الخصوـ الغير الجارية 100 95.4 93.58

 
108.36 
16.04 
90.29 
10.62 

 
167.04 167.04 
27.70  27.70 
90.92 90.92 
77.83 77.83 

 
100 
100 
100 
100 

 الخصوـ الجارية
 موردوف والحسابات الدلحقة

 ضرائب
 الديوف الأخرى
 خزينة الخصوـ

 مجموع الخصوـ الجارية 100 96.3 87.61
 مجموع الخصوـ 100 82 83.68

 
2019 
 النسبة
 

 
2018 
 النسبة
 

سنة الأساس 
2017 
 النسبة
 

 
 البيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف

91.49 
194.5 - 

100.50 
48.73 - 

100 
100 
 

 رقم الأعماؿ
 الإنتاج الدخزف

 إنتاج السنة المالية 100 109.08 107.94

 ستهلاؾ السنة الماليةا 100 119.61 119.61

 ستهلاؾالقيمة المضافة للا 100 98.96 96.72

122.63 
92.11 

116.17 
101.46 

100 
100 

 أعباء الدستخدمتُ
 الضرائب والرسوـ والددفوعات الدماثلة

 ستغلاؿإجمالي فائض الا 100 73 58.35

569.12 
129.48 
161.18 
179.36 

958.96 
323.34 
167.55 
102.57 

 

100 
100 
100 
100 

 الدنتجات العملياتية الأخرى
 الأعباء العملياتية الأخرى

 والدؤونات وخسائر القيمة ىتلبؾالإالدخصصات 
 ستًجاع على خسائر القيمة والدؤوناتا

 النتيجة العملياتية 100 87.41 67.23

 النتيجة المالية 100 4330.1 14987.42

 النتيجة العادية قبل الضريبة 100 83.77 54.49

 النتيجة الصافية  100 94.86 60.41

 النتيجة الصافية للمجمع المدمج 100 85.31 57.65
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 والنسب المالية التوازف الماليالتحليل المالي باستخداـ مؤشرات لثاني: لمطلب اا
 التوازف الماليالتحليل المالي باستخداـ مؤشرات  الفرع الأوؿ:

 : )الوحدة: دج(2019و 2018و 2017(: التوازف المالي لسنة Ⅱ-11الجدوؿ رقم )

 البيػػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019
 رأس الداؿ العامل 7290874204.28 7937121435.06 7467781494.16
 حتياجات رأس ماؿ العاملا 6638495517.41 7719669637.78 8508178693.28
 الخزينة الصافية 652378686.87 217451797.28 -1040397199.12

 الفرع الثاني: التحليل المالي باستخداـ النسب المالية
 نسب السيولة: -1

 : )الوحدة: دج(  2019و 2018و 2017(: نسب السيولة لسنة Ⅱ-12الجدوؿ رقم )
 البيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019
 ة"السيولة العامالتداوؿ "نسبة  2.03 2.16 2.20
 نسبة السيولة السريعة 1.41 1.24 1.09
 نسبة السيولة الحالية 0.67 0.46 0.30
 الأصوؿ سيولة نسبة 0.29 0.37 0.33

 نسب النشاط: -2
 : )الوحدة: دج(2019و 2018و 2017لسنة  النشاط(: نسب Ⅱ-13الجدوؿ رقم )

 البيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019
 معدؿ دوراف الدخزوف 2.10 1.64 1.36
 نسبة دوراف لرموع الأصوؿ 0.21 0.26 0.23
 الثابتةنسبة دوراف الأصوؿ  0.30 0.41 0.35
 معدؿ دوراف الأصوؿ الدتداولة 0.71 0.69 0.68

 نسب المردودية: -3
 (: )الوحدة: دج2019و 2018و 2017لسنة المردودية (: نسب Ⅱ-14الجدوؿ رقم )

 البيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019
 الدردودية الاقتصادية الإجمالية 0.04 0.03 0.02
 الدردودية الاقتصادية الصافية 0.03 0.03 0.02
 الدردودية الدالية 0.04 0.05 0.03
 الدردودية التجارية 0.13 0.11 0.08

 نسب الرافعة المالية: -4
 : )الوحدة: دج(2019و 2018و 2017لسنة  الرافعة المالية(: نسب Ⅱ-15الجدوؿ رقم )

 البيػػػػػػػػػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019
 نسبة التمويل الخارجي 0.42 0.49 0.46
 نسبة التمويل الدائم 1.21 1.31 1.27
 نسبة التمويل الخاص 0.82 0.79 0.81
 نسب الديوف إلذ حق الدلكية 0.73 01 0.85
 نسب الديوف قصتَة الأجل إلذ حق الدلكية 0.25 0.34 0.28
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 نسب الربحية: -5
 : )الوحدة: دج(  2019و 2018و 2017لسنة  الربحية(: نسب Ⅱ-16الجدوؿ رقم )

 البيػػػػػػػػػػػاف 2017 2018 2019
 نسبة صابُ ربح العمليات على الدبيعات 0.14 0.12 0.08
 العائد على الدوجودات "العائد الاقتصادي " 0.03 0.03 0.01
 نسبة العائد على الأصوؿ 0.02 0.03 0.02

 : تفسير النتائجالثالثالمطلب 
 سنتطرؽ لتفستَ نتائج التحليل الدالر الكمي التقليدي الدتحصل عليها بُ الدطلب السابق والتي تنقسم بدورىا إلذ فرعتُ لعا: 

 وتتمثل بُ:  بواسطة مقارنة القوائم الماليةالفرع الأوؿ: تفسير نتائج للتحليل المالي 
 النتائجالتحليل العمودي لقائمة المركز المالي وجدوؿ حسابات  -1
 قائمة المركز المالي: -

نلبحظ أف ميزانية السنوات الثلبثة لد لػدث فيها تغتَ كبتَ بل حدث تغتَ طفيف بُ كل عناصرىا، إذف المجمع لد يتعرض لحالة 
 عجز ولا حالة تقدـ بل بقيت بُ نفس الدستوى .

 جدوؿ حسابات النتائج: -
 . 2019و  2018نلبحظ تناقص لرمل الأرباح خلبؿ السنوات 

 نلبحظ الطفاض بُ صابُ الربح قبل الضريبة
 نلبحظ الطفاض بُ نتيجة السنة الدالية 

 التحليل الأفقي لقائمة المركز المالي وجدوؿ حسابات النتائج - 2
 قائمة المركز المالي: -

 نلبحظ أف ىناؾ تذبذب بُ النتائج الدتحصل عليها بُ ىذا التحليل .
 2018، كما الطفضت الأصوؿ الجارية سنة 2019و ارتفاعها بُ سنة  2018 جارية سنة نلبحظ الطفاض بُ الأصوؿ الغتَ

 . 2019لتواصل الالطفاض سنة 
 نلبحظ استمرار الالطفاض بُ الخصوـ الجارية والغتَ جارية مقارنة بسنة الأساس .

 جدوؿ حسابات النتائج -
 وىذا لؽثل الفرؽ بتُ الدبيعات . 2019و  2018نلبحظ أف لرمع صيداؿ تنخفض الدبيعات لديو بُ السنوات 

 نلبحظ تزايد بُ استهلبؾ السنة وىذا قد يكوف بسبب سوء استخداـ للموارد . 
وىذا يعود إلذ زيادة التكاليف والدصاريف بنسبة أكبر من الدبيعات وىذا  2017نلبحظ تناقص لرمل الربح مقارنة بسنة الأساس 

 ينعكس على لرمل وصابُ الربح الذي اخفض كذلك . 
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 الفرع الثاني: تفسير نتائج التحليل المالي مؤشرات التوازف المالي
أي أف الأصوؿ  2019و  2018و  2017نلبحظ أنو موجب خلبؿ الثلبث سنوات  من خلبؿ الجدوؿ رأس ماؿ العامل: -

الدتداولة أكبر من الديوف قصتَة الأجل، وبالتالر فإف لرمع صيداؿ لػقق فائض بُ السيولة بُ الددى القصتَ، ولذا القدرة على 
، بٍ تعود وتتًاجع 2017مقارنة مع سنة  2018نة الوفاء بديونها بُ تاريخ استحقاقها . إذ نلبحظ تزايد بُ نسبة توفتَ السيولة س

 . 2019بُ سنة 
نلبحظ من خلبؿ حساب احتياج رأس ماؿ العامل خلبؿ السنوات الثلبث أنو موجب ونرى أنو  احتياجات رأس ماؿ العامل: -

تفوؽ موارده الدورية،  ، وىو مايدؿ على أف احتياجات دورة الاستغلبؿ للمجمع2017ارتفع بُ السنتتُ الأختَتتُ مقارنة بسنة 
ولتخفيض احتياجات رأس ماؿ العامل لغب على المجمع تسريع حركة الدخزونات كي يستفيد من الفرؽ بتُ مدة السنوات 

كما يستطيع المجمع أف لؼفض من الفتًة الدمنوحة للعملبء من أجل تسديد ديونها ،وبراوؿ  للحصوؿ على مورد إضابُ دوف فائدة،
 الحصوؿ على أكبر مدة من طرؼ الدوردين . 

، وىذا دليل على وجود توازف مالر على الددى 2018و  2017نلبحظ أف قيم الخزينة موجبة للسنتتُ الخزينة الصافية:  -
لتكوف سالبة وقد دؿ ذلك  2019يوجو الديوف قصتَة الأجل، لكنها تراجعت والطفضت سنة القصتَ بحيث استطاع المجمع أف 

على توفر سيولة مفرطة تؤثر سلبا على مردودية المجمع إذا أنها لد تستغل بُ استثمارات جديدة إضافة إلذ وجود تدىور بُ التسيتَ 
 الدالر للمجمع. 

 نسب الماليةالفرع الثالث: تفسير نتائج التحليل المالي ال
 نسب السيولة: -1
من الدؤشرات التقريبية لدراسة وبرليل السيولة، وذلك لعدـ الاىتماـ بتاريخ التحصيل والتسديد ،ومن  نسبة السيولة العامة: -

يتمتع بسيولة جيدة كل  وىذا يدؿ على أف لرمع صيداؿ 1خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف السيولة العامة للثلبث سنوات أكبر من 
 لسنوات وكل سنة أحسن من التي قبلها .ىذه ا

إلذ  2018و الطفاضها سنة  1.41بدقدار  2017نلبحظ تسجيل نسبة السيولة السريعة سنة  نسبة السيولة السريعة: –
، وبدا أف نسب السيولة السريعة بُ لرمع صيداؿ أقل من نسب التداوؿ 2019سنة  1.09ومواصلة الطفاضها بدقدار  1.24

 لأصوؿ الدتداولة تعتمد بشكل كبتَ على الدخزوف السلعي .فهذا على أف ا
نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ أف لرمع صيداؿ يتمتع بدرجة سيولة منخفضة لشا يرجع إلذ توازف عقلبني  نسبة السيولة الحالية: -

 فنلبحظ الطفاض بسيط لدرجة السيولة . 2019و  2018للخزينة، أما بُ كل من سنة 
: من خلبؿ الجدوؿ بُ حالة جيدة للثلبث سنوات أنها، وىذا يدؿ على الحجم الكبتَ نسبة سيولة الأصوؿ لمجمع صيداؿ -

 للبستثمارات وىذا يرجع لطبيعة نشاط المجمع الاستًاتيجي .  
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 :نسب النشاط -2
 2017مقارنة بسنة  2018سنة  1.64نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ تناقص نسبة دوراف الدخزوف ب  نسبة دوراف المخزوف: -

 . 1.36بنسبة  2019لتتواصل بالتناقص سنة 
ىذه النسبة كاف ذلك مؤشر غتَ إلغابي على كفاءة الدؤسسة  لؽثل ىذا الدعدؿ تقدير لسرعة تداوؿ الدخزوف السلعي كلما الطفضت

 ف يرتبط بطبيعة النشاط الاقتصادي لأنو لؼتلف باختلبؼ الدؤسسة .إذ أف معدؿ دوراف الدخزو 
، ولكن تعود للبلطفاض 2017مقارنة بسنة  0.26بػػػػػػػػ  2018ىذه النسبة تزايدت بُ سنة  نسبة دوراف مجموع الأصوؿ: -

 وىذا يدؿ على الاستغلبؿ الكبتَ لذذه الأصوؿ . 0.23بنسبة  2019سنة 
، لتعود للبلطفاض 0.30التي كانت  2017مقارنة بسنة  2018بُ سنة  0.41تزايدت بنسبة  ثابتة:نسبة دوراف الأصوؿ ال -

 ، وىذا يدؿ على زيادة الكفاءة الإدارية من خلبؿ فاعلية استخداـ الأصوؿ الثابتة بُ خلق الدبيعات . 0.35بنسبة  2019سنة 
مقارنة بسنة  2018لسنة  0.69بُ النسبة بدقدار  نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ تناقصنسبة دوراف الأصوؿ المتداولة:  -

 . 0.68لتصل إلذ  2019وكما واصلت بُ التناقص سنة  2017
 . يدؿ تناقص النسبة على ضعف كفاءة المجمع بُ استخداـ الأصوؿ الدتداولة بُ توليد الدبيعات 

 :نسب المردودية -3
لتستمر بُ  0.03فتناقصت بنسبة  2018أما سنة   0.04ىي  2017الدردودية الاقتصادية الإجمالية المحققة بُ سنة  -

، لشا يدؿ على عدـ قدرة المجمع على برقيق أرباح اقتصادية، وعدـ قدرة أصولذا على توفتَ 0.2بنسبة  2019التناقص حتى سنة 
 أو تدعيم خزينة الاستغلبؿ . 

أي أف الدينار الدستثمر بُ لرمع صيداؿ لػقق  0.03ىي  2018و  2017الاقتصادية الصافية المحققة بُ سنة الدردودية  -
فقد حققت مردودية اقتصادية صافية أقل من السنتتُ الداضيتتُ  أي بنسبة  2019دج، أما بالنسبة لسنة  0.03نتيجة مقدارىا 

 .  0.02لػقق نتيجة بدقدار  2019أي أف الدينار الدستثمر بُ المجمع بُ سنة  0.02
وىذا يعتٍ أف الدينار الواحد الذي يستثمره أصحاب رأس الداؿ بُ  0.04نسبة  2017الدردودية الدالية: قد بلغت بُ سنة  -

فالدينار الدستثمر من رأس الداؿ يعطي لصاحبو  0.05فارتفعت بنسبة  2018دج، أما بُ سنة  0.04المجمع يولد ربح قدره 
أي أف الدينار الدستثمر من رأس الداؿ يولد ربح قدره  0.03بنسبة  2019ربح صابُ، ولكن يعود للبلطفاض سنة دج ك 0.05
 دج، لشا يدؿ على عدـ وجود تسيتَ مستقر من طرؼ الدؤسسة للموارد الدالية . 0.03

 0.13التي قدرت بػػػػػػ  2017مقارنة بسنة  2018بُ سنة  0.11مردودية التجارية: نلبحظ الطفاض بُ النتائج حيث بلغت  -
 . 0.8والتي بلغت  2019وواصلت الالطفاض بُ سنة 

 الرفعة الماليةنسب  -4
وتعود  2017مقارنة بسنة  2018سنة  0.49نلبحظ ارتفاع بُ نسبة التمويل الخارجي إلذ  نسبة التمويل الخارجي: -

 الدسالعوف .فهي بردد نسب التي سيحصل عليها  0.46بنسبة  2019للبلطفاض سنة 
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نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ أف النسب متقاربة ومقبولة خلبؿ السنوات الثلبث كما نلبحظ زيادة النسب  نسبة التمويل الدائم: -
 لكن تبقى بُ حالة جيدة بُ حالة ما بقيت الأمواؿ الدائمة أكبر من الأصوؿ . 

فهي تعتمد بُ حسابها على الأمواؿ الخاصة فقط لشا  نلبحظ تقارب بُ النسب بتُ السنوات الثلبث نسبة التمويل الخاص: -
 يدؿ على أف الأصوؿ الثابتة أكبر من الأمواؿ الخاصة خلبؿ ىذه السنوات .

تشتَ ىذه النسبة إلذ رأس الداؿ الدستخدـ بُ بسويل الأصوؿ، وبدجرد ملبحظتنا للنتائج ىذه النسبة بُ  نسبة ديوف الملكية: -
وىو معدؿ جد مقبوؿ وىذا يدؿ على الحالة الدالية الجيدة للمجمع  1بنسبة  2018لتًتفع سنة  0.73قدرت بػػػػػػػػػ  2017سنة 

 فنسبة الالتزاـ صغتَة نتيجة نقص السيولة . 0.85بدقدار  2019بً تعود للبلطفاض سنة 
سنة  0.34ت بنسبة من خلبؿ ملبحظتنا لنتائج ىذه النسب لصد أنها ارتفع نسبة ديوف قصيرة الأجل إلى حق الملكية: -

بدعتٌ أف المجمع ليس أماـ خطر إمكانية عدـ  0.28بنسبة   2019بٍ تعود للبلطفاض سنة  2017مقارنة بسنة  2018
 التسديد . 

 :نسب الربحية-5
من إجمالر رقم  0.14مقدر بػػػػػػػػػػػػػػػ  2014نلبحظ تسجيل لرمل ربح سنة  نسبة صافي ربح العمليات على المبيعات: -

 2019إضافة إلذ مواصلة الالطفاض سنة  0.12مقارنة بالسنة السابقة إلذ  2018الأعماؿ المحقق بينما نلبحظ الطفاض سنة 
لمجمع لو استقرار بُ برقيق أرباحها بُ إذف نلبحظ بح إجمالر متقارب بتُ السنوات الثلبث، وىذا يدؿ على أف ا 0.08بدقدر 

 السنوات الثلبث الأختَة  
 وبالتالر لغب تشجيع الدستثمرين للبستثمار بُ المجمع على الددى الطويل عن طريق شراء أسهمها . 

حظ أف تدؿ ىذه النسبة على ربحية المجمع من الإستثمارت الدالية، حيث نلب "العائد الاقتصادي": العائد على الموجودات -
. وبالتالر سيحقق الدسالعوف أرباحا من  2019سنة  0.1وتراجعو إلذ  2018و 2017للسنتتُ  0.3ىذا الدعدؿ أخد معدؿ 

 عملية الاستثمار بُ أصوؿ الشركة .
كفاءة   تعبر ىذه النسبة عن مدى ربحية المجمع بالنسبة لمجموع أصولذا ،لذا يعتبر الدؤشر كدليل على نسبة العائد على الأصوؿ: -

مقارنة بالسنتتُ  0.3بنسبة  2018الإدارة بُ استخداـ الأصوؿ لتوليد الأرباح، حيث سجل المجمع أعلى نسبة لو بُ سنة 
 نتيجة لاستقرار السوؽ وزيادة الدبيعات، ودخوؿ المجمع بُ إستثمارت جديدة . 2019و 2017
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 بتطبيق أدوات التحليل المالي الحديثة تقييم الأداء المالي لمجمع صيداؿالمبحث الثالث: 
بعد إثبات عجز الأدوات الكمية للتحليل الدالر التقليدي بُ تقييم الأداء الدالر للمجمع لأف نتائجها تتميز بالسكوف أي أنها لا 

ىو التحليل الدالر لذا وجب البحث عن منفذ لذذه الدشكلة ألا و  تسمح لنا بالتنبؤ بدستقبل المجمع وكذا تقييم أسهمو بُ السوؽ،
الحديث الذي يعمل على دراسة مدى مقدرة الدؤسسة على تسديد ديونها بالإضافة إلذ إمكانية التنبؤ بدستقبلها الدالر حيث تلعب 

  .دورا ىاما بُ إبراز الحقائق التي بزتفي وراء الأرقاـ 
 التحليل المالي الكمي الحديث  المطلب الأوؿ:

 الإحصائيةلأساليب لفرع الأوؿ: اا 
 2017لتكن سنة الأساس ىي استخداـ طريقة سنة الأساس:  -1

 مجمع صيداؿ ) الوحدة: بالمليوف ((: يبين استخداـ طريقة سنة الأساس في تقييم أداء Ⅱ-17الجدوؿ رقم ) 
 

 

 
 

 
 السنوات

 

 2017التغيرات المطلقة بالمقارنة مع سنة الأساس 
 الربح الصافي الإجماليةالمصاريف  الأرباح الإجمالية

 نسبي مطلق نسبي مطلق نسبي مطلق
2017 ..... 100 ..... 100 ..... 100 
2018 517.20- 73 -933.22 119.61- -202.08 85.32 
2019 797.75- 58.35 -933.23 119.61- -582.78 57.65 

 للمجمعالمصدر : من إنجاز الطالبات اعتمادا على بيانات من الموقع الرسمي 

 :الأرباح الإجمالية 
  2017الربح الإجمالر لسنة  – 2018الربح الإجمالر لسنة  = 2018الأرباح الإجمالية الدطلقة لسنة 

                                       =1398.31- 1915.51 = 517.20- 
 100(  2017الربح الإجمالر لسنة  / 2018)الربح الإجمالر لسنة = 2018الأرباح الإجمالية النسبية لسنة  

                                        =   (1398.31/ 1915.51)  100 = 73 
  2017الربح الإجمالر لسنة  – 2019الربح الإجمالر لسنة  = 2019الأرباح الإجمالية الدطلقة لسنة 

                                        = 1117.77- 1915.51 =797.75 - 
   100 ( 2017الربح الإجمالر لسنة  / 2019)الربح الإجمالر لسنة = 2019الأرباح الإجمالية النسبية لسنة 

                                        = (1117.77/ 1915.51  )100 = 58.35 

 
 السنوات

 

 مؤشرات الأداء كنسبة مؤوية من المبيعات  

 الصافيالربح  المصاريف الإجمالية الأرباح الإجمالية

2017 1915519849.74 4758415000.45- 1376295647.88 
2018 1398313652.41 5691641429.11- 1174214390.98 
2019 1117771786.20 5691652073.57- 793514004.08 
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 :المصاريف الإجمالية 
  2017الدصاريف الإجمالية لسنة  – 2018الدصاريف الإجمالية لسنة  = 2018الدصاريف الإجمالية الدطلقة لسنة 

                           = (5691.64- )–  (4758.41- )=933.22- 
    100  2017الدصاريف الإجمالية لسنة  / 2018الدصاريف الإجمالية لسنة  = 2018الدصاريف الإجمالية النسبية لسنة 

                            = ((5691.64- )/  (4758.41-)  ) 100 = 119.61- 
  2017الدصاريف الإجمالية لسنة  - 2019الدصاريف الإجمالية لسنة  = 2019الدصاريف الإجمالية الدطلقة لسنة 

                                  =  (5691.65- )-  (4758.41- ) =933.23- 
  100 2017الدصاريف الإجمالية لسنة  / 2019الدصاريف الإجمالية لسنة  = 2019الدصاريف الإجمالية النسبية لسنة 

                                     =  (5691.65- )/  (4758.41-)  100  = 119.61- 
 :الربح الصافي 
 2017الربح الصابُ لسنة  – 2018الربح الصابُ لسنة  = 2018الربح الصابُ الدطلق لسنة  

                                     =  1174.21-  1376.29= 202.08- 
 100  2017الربح الصابُ لسنة  / 2018الربح الصابُ لسنة  = 2018الربح الصابُ النسبي لسنة 

 1174.21=                                    / 1376.29  100=85.32   
  2017الربح الصابُ لسنة  – 2019الربح الصابُ لسنة  = 2019الربح الصابُ الدطلق لسنة 

 793.51=                                   - 1376.29= 582.78- 
  100 2017الربح الصابُ لسنة  / 2019الربح الصابُ لسنة  = 2019الربح الصابُ النسبي لسنة 

793.51) =                                    1376.29/)  100 =57.65  
 تقنية التوقع بالمسح الأسي الخطي للأرباح الصافية لمجمع صيداؿ: -2

لأف الاستثمار بُ الأسهم يكوف  2025، والربح الصابُ لسنة 2020سنحاوؿ وفقا لذذه التقنية أف نتنبأ بالربح الصابُ لسنة 
 على الددى الدتوسط والبعيد، وبالتالر ستعطي ىذه التقنية صورة أولية على أرباح المجمع الدتوقعة . 

   2 ( /1+7 )=0.25 =( N +1/ ) 2 =   معامل الدسح حيث:   لتكن لدينا  
 : لؽثل عدد سنوات الاختبار Nحيث 

 لفترة قصيرة وفترة متوسطة الأجلمجمع صيداؿ حساب الربح الصافي المتوقع ل -2-1
 )الوحدة: مليوف( لفترة قصيرة وفترة متوسطة الأجلمجمع صيداؿ (: يبين حساب الربح الصافي المتوقع لⅡ-18الجدوؿ رقم ) 

Š Ś السنوات الأرباح السنوية 
- - 2658.14 2013 
- 2658.14 1477.75 2014 

2658.14 2363.04 1143.81 2015 
2584.37 2058.23 1509.16 2016 
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2452.84 1920.96 1376.29 2017 
2319.87 1784.79 1174.21 2018 
2186.10 1632.15 793.51 2019 

 الرسمي للمجمعالمصدر : من إنجاز الطالبات اعتمادا على بيانات من الموقع 

 :Śحساب 

 

= 0.25(1477.75) + (1-0.25)(2658.14) = 2363.04  2    
 2    = 0.25(1143.81) + (1-0.25)( 2363.04) = 2058.23 
 2      =  0.25(1509.16) + (1-0.25)(2058.23) = 1920.96 

1784.79 (1-0.25)(1920.96) = +  (1376.29 )0.25  =  2       
1632.15=  (1784.79(1-0.25)(  +  (1174.21)0.25  =  2       

 :Šحساب 

 

 2    = 0.25(2363.04) + (1-0.25)(2658.14) = 2584.37 
 2      =  0.25(2058.23) + (1-0.25)(2584.37) = 2452.84 

87. (1-0.25)(2452.84) = 2319+  (96.1920 )0.25  =  2       
2186.10=  (2319.87(1-0.25)(  +  (79.1784)0.25  =  2       

a7 = 2 Ś t – Š t = (2 × 1632.15) – 2186.1 = 1078.2 

b7 = α / 1- α (Ś t – Š t ) = 0.25/0.75 (1632.15 – 2186.1) = - 509.63  

 أن يساوي:يتوقع  0202ومنه  الربح الصافي للمجمع لسنة 

 (7+1) = a7 + b7 . p = 1078.2 +( - 509.63 ) × 1 = 568.57Ŷ 

 سيكوف مساويا لػػػػػػػػػػػػػػ: 2025سنوات أي في سنة  5الربح المتوقع للمجمع بعد حوالي 
(7+6) = a7 + b7 . p = 1078.2 +( - 509.63 ) × 6 = 3411.40 Ŷ 

 
 
 
 

  =   𝐭 +  𝟏 −     𝐭−𝟏  

Ŷ Ś = 
 𝐭−𝟏 

 + (1- )  
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 الثاني: الأساليب الرياضية  فرعال
سنحاوؿ من خلبؿ ىذه الطريقة أف نضع علبقة مابتُ الدخل الإجمالر للمجمع واستهلبكها من : طريقة الإنحدار الخطي -1

 الدواد الأولية للسنوات الثلبث الأختَة .  
 b0  ،b1: حساب المعاملات -1-1

 )الوحدة: المليوف( ستهلاؾ مجمع صيداؿا(: يبين العلاقة بين دخل و Ⅱ- 19جدوؿ رقم )
 
 

 الاستهلاؾ   
(X) 

 الدخل
(Y) 

 تعدد السنوا السنوات
N 

46192695.24- 22642560.9 4758.42- 9707.57 2017 1 
60272760.10- 32394765.89 5691.64- 10589.70 2018 2 
59641035.94- 32394879.72 5691.65- 10478.69 2019 3 

 سنوات 3 المجموع  30775.96 -17041.71 87432206.51 -166106491.28
 المصدر : من إنجاز الطالبات اعتمادا على بيانات من الموقع الرسمي للمجمع

b0+b1.x……….(1)=Ŷ 
1b(17041.71-+)b03 =30775.96nb0+b1. x                                 = 

b187432206.51+b017041.71-= )166106491.28-  =  b0.x+b1. 2              
                 28123260.19- = −14071 41   2– (87432206.51 3   = )  

28123260.19-(/166106491.28-17041.71-)- (87432206.5130775.96(  =b0 
4975.55- = b0 

28123260.19- (/30775.9617041.71-)-(166106491.28-3  =)b1 
b1 = -0.93 

 ( تصبح من الشكل:1ومنو الدعادلة رقم )

 

 النسب الرياضية الخاصة بتحليل أصوؿ وخصوـ مجمع صيداؿ: -1-2
بً التطرؽ إلذ ىذه النسب بُ الدبحث السابق، حيث بسثلت بُ العائد على الأصوؿ، نسبة صابُ ربح العمليات على الدبيعات، 

 دوراف الأصوؿ .العائد على الدوجودات، رأس ماؿ العامل ومعدؿ 
 :2019النسب الرياضية الخاصة بتقييم أسهم مجمع صيداؿ لسنة  -1-3

دج ،وذلك وفقا لقوى العرض والطلب بُ السوؽ  580بػػػػػػػػػػػػ  31/12/2019حددت القيمة السوقية لسهم لرمع صيداؿ بُ 
 الدالر .

 

-0.93X  4975.55 - =Ŷ 



                                                                           الثاني                                                                             دراسة حالة مجمع صيدالالفصل 

 

45 

 

 )الوحدة: مليوف ( (: يبين كيفية حساب النسب الخاصة بتقييم أسهم مجمع صيداؿⅡ-20جدوؿ رقم )
 النسبة القيمة
 ربحية السهم = صابُ الربح / عدد الأسهم الدصدرة دج 79.35

 الربحية الدوزعة = صابُ الربح القابل للتوزيع / عدد الأسهم الدصدرة دج لكل سهم 15.87
 السوقي للسهم /ربحية السهممكرر الأرباح = السعر  مرة7.30

 القيمة الدفتًية للسهم = إجمالر حقوؽ الدسالعتُ / عدد الأسهم الدصدرة دج 2177.63
 القيمة العادلة للسهم = إجمالر الأصوؿ / عدد الأسهم الدصدرة دج 4043.42

 المصدر: من إنجاز الطالبات اعتمادا على بيانات من الموقع الرسمي للمجمع      

 السهم: ربحية
 دج 79.35 = 10 /793.51 

 الربحية الموزعة: 
  (793.51  0.2 )/ 10 = 15.87   دج لكل سهم 

 مكرر الأرباح:
 مرة 7.30=  79.35 / 580 

 القيمة الدفترية للسهم:
 دج 2177.63 = 10 /21776.28 

 القيمة العادلة للسهم:
 دج 4043.42 = 10 / 40434.18 

 نسب السوؽ الخاصة بمجمع صيداؿ: -1-4
 حساب النسب:

 )الوحدة: مليوف ( 31/12/2019(: يبين قيم نسب السوؽ الخاصة بمجمع صيداؿ في Ⅱ-21جدوؿ رقم ) 
 النسبة القيمة
 لقيمة السوقية للعائد )مضاعف السعر( = القيمة السوقية للسهم / حصة السهم من صابُ الربحا مرة 7.30

 100 ×صابُ الربح(   ×القيمة السوقية للعائد مع النمو = نسبة القيمة السوقية للعائد / )معدؿ النمو السنوي الدتوقع  % -0. 14
 القيمة السوقية إلذ القيمة الدفتًية = القيمة السوقية للسهم / القيمة الدفتًية للسهم % 27

 100×( / القيمة السوقية للسهم ريع السهم = )حصة السهم من الأرباح النقدية الدوزعة % 27.36 
 القيمة السوقية إلذ التدفق النقدي = ) القيمة السوقية للسهم / حصة السهم من التدفق النقدي للؤنشطة التشغيلية % 26.63

 المصدر: من إنجاز الطالبات اعتمادا على بيانات من الموقع الرسمي للمجمع

 القيمة السوقية للعائد: 
 مرة 7.30 = 79.35/   580

 القيمة السوقية للعائد مع النمو:
7.30/  ((6.25-)  793.51)  100 = 0.14- % 
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 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية:
 580 / 2177.63 = 27 % 

 ريع السهم:
((793.51 0.2 )/ 580 )100 = 27.36 % 

 القيمة السوقية إلى التدفق النقدي:
(580 / 2177.63 × )100  =26.63  % 

 2019و  2017تحليل مفردات الميزانية باستخداـ الدالة اللوغارتمية لمقاييس المعلومات لسنتين 
 ليكن لدينا الجدوؿ الآبٌ الخاص بقيم أصوؿ وخصوـ لرمع صيداؿ.

 2018و  2017لمقاييس المعلومات لسنتين  (: يبين تحليل أصوؿ و خصوـ المجمع باستخداـ الدالة اللوغارتميةⅡ-22جدوؿ رقم )
 )الوحدة: مليوف (

 

 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبات بالإعتماد على البيانات المالية للمجمع

 2017حساب قيم الأصوؿ والخصوـ باتخاذ السنة الأساس 
 معلومات الأصوؿ:حساب قيم  -1
  2017مقارنة بسنة  2019قيمة معلومات الأصوؿ الثابتة لسنة: 

 - 0.017( = 0.70/  0.66لغ ) × 0.66
  2017مقارنة بسنة  2019قيمة معلومات الأصوؿ الدتداولة لسنة: 
 0.34 ( 0.30/  0.34لغ = )0.018 
  2017مقارنة بسنة  2019قيمة معلومات إجمالر الأصوؿ لسنة: 

 0.001=  0.018( + -0.017معلومات إجمالر الأصوؿ = )قيمة 
2- :  حساب قيم معلومات الخصوـ
  2017مقارنة بسنة  2019قيمة معلومات الأمواؿ الدائمة لسنة 

 - 0.0043( = 0.86/  0.85لغ )× 0.85

 البياف 2017 2019
 المبلغ الكسر المبالغ الكسر 

 لرموع الأصوؿ الثابتة 33959.35 0.70 26773.20 0.66
 لرموع الأصوؿ الدتداولة 14359.59 0.30 13660.97 0.34

 مجموع الأصوؿ 48318.94 1 40434.17 1
 لزموع الأمواؿ الدائمة 41250.22 0.86 34240.98 0.85
 لرموع الخصوـ الدتداولة 7068.71 0.14 6193.18 0.15

 مجموع الخصوـ 48318.94 1 40434.17 1
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  2017مقارنة بسنة  2019قيمة معلومات الخصوـ الدتداولة لسنة 
 0.0045( = 0.14/  0.15لغ )× 015
  2017مقارنة بسنة  2019قيمة معلومات إجمالر الخصوـ لسنة 

 0.0002= 0.0045+  0.0043-قيمة معلومات إجمالر الخصوـ = 
 التحليل الكمي الحديث المطلب الثاني: تفسير النتائج

 تفسير نتائج سنة الأساس
لكن ىناؾ تقارب بُ الأرباح  2017مقارنة بسنة  2019و  2018نلبحظ تراجع بُ الأرباح الإجمالية والصافية خلبؿ سنة 

الإجمالية والصافية للمجمع بُ الثلبث سنوات، وىذا يدؿ على الاستقرار الكبتَ الذي تشهده العملية الإنتاجية والتسويقية كما 
لأرباح حيث كلما زادت الأرباح بنسبة معينة تزيد تكاليف الإنتاج بسبب رفع الطاقة نلبحظ علبقة طردية بتُ التكاليف وا
 الإنتاجية باستخداـ مواد أولية أكثر . 

 تفسير نتائج: تقنية التوقع بالمسح الأسي الخطي للأرباح الصافية
أي زمن، وىذا ما لغعل الدستثمرين يتخذوف  تسمح لنا ىذه التقنية بالتنبؤ بأرباح المحتملة للمجمع على الددى الدتوسط والبعيد بُ

 القرارات الصائبة بشأف استثماراتهم كما تسمح لنا بإعطاء نظرة أولية على الدستقبل الدالر للمجمع .
وخلبؿ  568.57وصلت الأرباح إلذ  2020ومن خلبؿ تطبيق التقنية على لرمع صيداؿ توقعنا ازدياد الأرباح حيث بُ سنة 

 . 3411.40 وصلت إلذ 2025سنة 
 تفسير نتائج: طريقة الانحدار الخطي 

من خلبؿ معادلة الالضدار لؽكننا برديد العلبقة التي بذمع بتُ الاستهلبؾ والدخل، فلو أراد المجمع أف يرفع من حجم إنتاجها 
ثمرين أف يأخذوا نظرة أولية بكمية معينة، لؽكن لإدراتو أف بردد إجمالر الدخل الدتوقع جراء ىذه العملية، ىذا الأمر يسمح للمست

 على نشاط ودخل المجمع، وبالتالر لؽكنهم وضع خطط للبستثمار فيو . 
 استهلبكية سيزيد دخل المجمع بػػػػػػػػػػػػػػػ:100فمثلب لو رفعنا طاقة الإنتاج بػػػػػػػػ 

 (4975.55-)+ (0.93-100 )= 5068.55 وحدة 
 تفسير نتائج: النسب الرياضية الخاصة بتقييم أسهم مجمع صيداؿ

 دينار كربح عن كل سهم. 79.35نلبحظ من خلبؿ نتائج نسب تقييم أسهم المجمع يكوف الدستثمر قد برصل على  -
 يتحصل كل مستثمر على عن إجمالر الأرباح التي أقرىا لرلس إدارتها، س 20نتيجة لسياسة توزيع الأرباح الدقدرة بػػػػػػػػػػػػػ  -

 دينار عن كل سهم مستثمر .15.87
دينار، وىي أكبر من  4043.42قد حددت بػػػػػػ  31/12/2019كما بينت ىذه النتائج أف القيمة العادلة لأسهم المجمع بُ   -

والتي قدرت      31/12/2019دينار للسهم الواحد ، وقيمتها الدفتًية بُ  580والدقدرة بػػػػػػػػػػػ  31/12/2019قيمتها السوقية بُ 
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وىذه النتائج تشجع الدستثمرين على ابزاذ قرارات الاستثمار بُ أسهم المجمع خاصة أف مكرر الأرباح قد  دينار . 2177.63بػػػػػػػ 
 لكل وحدة دينار مستثمر . 7.30حدد بػػػػػػػػػػػ

 تفسير نتائج نسب السوؽ الخاصة بمجمع صيداؿ
نتيجة عوامل لستلفة كارتفاع مرة  7.30ػػ وقد جاءت ىذه النسبة منخفضة ومعادلة لػػ القيمة السوقية للعائد على الأسهم: -

سعر السوقي للسهم مقارنة بسنوات سابقة وعوامل السيولة، كما أف المجمع يكوف قد استفاد من عملية بيع بعض الأصوؿ وحقق 
 أرباح غتَ متكررة . 

ىي قيمة عادلة قياسا مع معدؿ ، بدعتٌ أف القيمة السوقية للسهم تقريبا 1كانت أقل من   القيمة السوقية للعائد مع النمو: -
 النمو الدتوقع بُ الأرباح .

وبالتالر ىي تشتَ إلذ أف المجمع حقق عوائد كما  27جاءت مرتفعة جدا وحددت بػػػػػػػػػػػػػ  القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية: -
 أف نتيجة ىذه النسبة تدؿ على عدـ وجود مغالاة بُ برديد سعر السهم .

 عن كل سهم مستثمر أما الربح الدتبقي سيعاد  27.36بدعتٌ أف الدستثمر سيأخذ  27.36حددت بػػػػػػػػ  لسهم:نسبة ريع ا - 
 استثماره من أجل تعظيم حصة الدستثمرين من جهة، وتوسيع نشاط المجمع من جهة أخرى .

والدلبحظ أنها جاءت نتيجتها ليست ببعيدة عن نتيجة القيمة  26.63حددت بػػػػػػػ  القيمة السوقية إلى التدفق النقدي: -
 السوقية إلذ القيمة الدفتًية، وبالتالر سيسمح ىذا الأمر بطمأنة الدستثمرين وحثهم على الاستثمار بُ أسهم المجمع .

 مفردات الميزانية باستخداـ الدالة اللوغارتمية لمقاييس المعلومات تفسير نتائج: تحليل 
  2017، أف أصولذا الثابتة قد الطفضت مقارنة بسنة 2019خلبؿ نتائج تقييمنا لأصوؿ وخصوـ المجمع بُ سنة  نلبحظ من

نتيجة لارتفاع الدخزوف السلعي، لشا أدى إلذ ارتفاع بُ سيولتها مقارنة  2017وارتفاع بُ أصولذا الدتداولة مقارنة بسنة الأساس 
 . 2017بسنة 

، وارتفاع بُ الخصوـ الدتداولة والقروض 2017الدائمة وكذا ديوف طويلة الأجل مقارنة بسنة  كما نلبحظ الطفاض بُ الأمواؿ
وىذا يدؿ على أف المجمع اعتمد بُ بسويل رأس مالو الدستثمر على مصادر التمويل  2017قصتَة الأجل مقارنة بسنة الأساس 

جة ستكوف برقيق نقص بُ بزفيض الدديونية وىذا مؤشر إلغابي الداخلية بدرجة أكبر من اعتماده على مصادر بسويل خارجية، والنتي
يطمئن الدسالعتُ من ناحية وسيقلل من أرباح الشركة لأنها تتجو لضو سياسة عدـ التوسع ويؤدي بها إلذ الطفاض الأرباح الإجمالية 

 والصافية من جهة أخرى .
 : الأدوات النوعية للتحليل المالي الحديثالثالثالمطلب 

بعد التطرؽ بُ الدطلب السابق إلذ أدوات التحليل الدالر الكمية الحديثة وتفستَ النتائج الدتوصل إليها إلا أنها بقيت توجد فيها 
 برتاج أدوات نوعية تعطيها مدلولذا الاقتصادي وتربط بينها وبتُ نشاط إدارة الشركة،الكمية فهذه النتائج  بعض العناصر لرهولة،
 و بُ ىذا الدطلب من أدوات نوعية .وىذا ما سوؼ نعرض
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تكمن كفاءة لرمع صيداؿ للصناعة الصيدلانية بُ تسيتَه الحسن للئدارة والتي يشرؼ عليها  كفاءة إدارة الشركة:  الفرع الأوؿ:
والاجتماع بدجلس الإدارة بسثيل المجمع داخليا وخارجيا و ووضع السياسات الدتبعة  برديد الإستًاتيجيةالددير العاـ للمجمع فمن مهامو 

 للبحث بُ التطورات الجارية على مستوى المجمع ىذا المجلس يتكوف من تسعة أعضاء ولؽكن حصر الكفاءة بُ النقاط التالية:
برقيق أحسن ربحية لشكنة لتسديد كافة الالتزامات القصتَة الأجل والطويلة الأجل ومع إدراج المجمع بُ سوؽ  ربحية الشركة: -1

وكذى إبراـ العديد من  % من أسهمو للبيع للشريك الخاص وىذا عمل على برقيق أرباح معتبرة للمجمع، 20ػػػػػػػ صة وطرحو لالبور 
 .عقود الشراكة مع شركات الأجنبية لتطوير المجمع وبرقيق زيادة بُ الأرباح 

ودة عالية وثقة متبادلة حيث يعتبر العميل لضماف راحة العميل يتم تقديم أحسن الخدمات بج العلاقة المتينة مع العملاء: -2
 .جوىر ولزور اىتماـ الشركة وضع مكانة خاصة لكل عميل 

جذب كافة الخبرات الدهنية المحلية والأجنبية بُ المجاؿ الصيدلاني وتوفتَ مراكز خاصة بالبحث  الاىتماـ بكوادر الشركة: -3
ولا ننسى اىتمامها الخاص  الناشئة وخرجي الدعاىد الدتخصصة بُ نفس المجاؿ،والتطوير وىذا بُ إطار الاىتماـ بالفئات الشابة 

 . بكافة الدوظفتُ و الدسؤولتُ بُ المجمع من أجل تقديم أحسن ما لديهم بُ برقيق أىداؼ المجمع
تُ بُ لستلف إعطاء الدوظف ىي نوع من أنواع التشجيع للعماؿ من أجل برستُ أداءىم وذلك من خلبؿ، الفلسفة الإدارية: -4

 السلم الإداري مسؤولية والعمل بدفهوـ الدكافأة والتعويض للؤعماؿ الإضافية وتعزيز العمل الجماعي بروح الفريق الواحد .  
 تكمن الثقافة الإدارية للمجمع بُ إتباعو لرموعة من الدبادئ تتمثل بُ: الثقافة الإدارية: -5
  . الدنشودة وتطوير المجمع والوصوؿ بو إلذ أعلى مراتب التطور والرقي من أولويات اىتماـ الإدارة برقيق الأىداؼ -
 . إلؽاف إدارة المجمع بالنزاىة والعدالة بُ العمل لتحفيز العماؿ على تقديم الدزيد من الجهد -
 . اؿالثقة و الاحتًاـ الدتبادؿ بتُ العماؿ و الدسؤولتُ وتعزيز روح الدبادرة لاكتشاؼ الدهارات الخفية للعم -
 .التدرج الذرمي لسلم الإدارة ووضع كل شخص بُ مكانو الدناسب مع تقديم مساعدة لبعضهم عند الحاجة  -

يعد قطاع الصناعة الصيدلانية من القطاعات الحساسة التي تتطلب حجم ىائل نوعية التكنولوجيا المستخدمة: الفرع الثاني: 
جات الصيدلانية بدا يتلبئم مع متغتَات العصر وطبيعة الأمراض ولستلف الحالات من البحث العلمي والتطوير الدكثف للؤدوية والدنت

الإستشفائية ،وعلى ىذا الأساس يعمل المجمع على تأمتُ أحسن وأحدث تكنولوجيا مستخدمة حيث يقوـ المجمع باستغلبؿ كافة 
لؽكن توضيح الدستوى التكنولوجي للمجمع بُ  نية،الخبرات المحلية والأجنبية لدواكبة التطورات الحاصلة بُ لراؿ الصناعة الصيدلا

 :مايلي
لؽتلك لرمع صيداؿ بُ لستبراتو أحدث وأكفأ معدات مراقبة الجودة ونظم الحاسوب بدا فيها أجهزة التحليل الفيزيوكيميائية  • 

  . والتسيتَ التقتٍ والوثائقي
كل بحث علمي بُ لراؿ الأدوية وتطويره وباستخداـ   لؽتلك المجمع مركز خاص بالبحث وتطوير حيث يقوـ بالإشراؼ على• 

  . أحدث التقنيات الصيدلانية
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حيث يقوـ بتطبيق أنظمة الجودة العالدية  2005فيفري  5بُ  2000نسخة  9001حصل المجمع صيداؿ على شهادة الإيزو• 
   . وتطبيقها بُ لستلف فروعها

 نوعية أرباح الشركة:  – 3
 ىي:و  لية التسويق التي تقوـ بُ ثلبث وحدات بذاريةأرباح المجمع ىي نتاج عم

 . مقرىا بُ المحمدية بالجزائرUCCالوحدة التجارية بالوسط •  
 . مقرىا بُ باتنة UCEالوحدة التجارية للشرؽ • 
 . مقرىا بُ وىراف UCOالوحدة التجارية بالغرب • 
ر لتمكن الشركة من برقيق معدلات لظو معقولة مع ارتفاع القيمة تعتبر ىذه الأرباح ليست مؤقتة أو طارئة بل يتوقع لذا أف تستم 

من أسهمو فقد سالعت الأمواؿ الدتأتية منو بُ  80السوقية لأسهمها كما يعتبر المجمع مورد ضخم لدداخيل الدولة لإمتلبكها  % 
 . حل العديد من الأزمات الدالية للوطن

 القدرة على تسديد الديوف: – 4
لاحظنا من خلبؿ النتائج الدتوصل إليها بُ التحليل الكمي أف المجمع قادر على تسديد ديونو القصتَة الأجل التي ستغطيها الأرباح 

أما الديوف الطويلة سوؼ تسدد بُ وقتها إذا بً المحافظة على ىامش الربح بالإضافة إلذ ضخامة  النابذة عن عملية الإنتاج،
 . موجوداتها الدتداولة

ا سبق نستنتج أف التحليل الكمي الحديث والتحليل النوعي الحديث قدما إضافة جيدة للبقتصاد الحديث حيث عملب عل برليل لش
مع دراسة مفصلة لسوؽ الأسهم فقد خدما الدستثمرين والإدارات والدولة وكل  أدؽ وأشمل لقوائم الدؤسسة وتقليل نسب الدخاطرة،

قوائم الدالية خدمة لشتازة ساعدتهم على ابزاذ القرارات اللبزمة والتنبؤ بدستقبل الدؤسسة على الددى الجهات التي تستفيد من برليل ال
اخيل ومصاريف الدؤسسة وذلك لتعزيز ثقة العملبء والدستثمرين عند معرفتهم دالقصتَ والبعيد، كما لا ننسى التقارير الدفصلة لد

 اف أرباح نسبية .بكل التفاصيل عن أين سوؼ ينفقوف أموالذم مع ضم
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  خلاصة الفصل:
بالأدوات التقليدية والحديثة للتحليل الدالر استنتجنا أف  بعد التطرؽ للجزء التطبيقي ودراسة وبرليل قوائم الدالية لمجمع صيداؿ

للتحليل الدالر الحديث دور بالغ الألعية بُ حياة الدؤسسة الاقتصادية فهو بدثابة مفتاح بسكنها من دخوؿ السوؽ الدالر بجدارة، 
بُ نشاطها ضرورة ملحة، وىذا ما أبرزتو  وصيانة مركزىا الدالر من كل الأزمات المحتملة وكسب ثقة الدتعاملتُ معها، فأصبح لجوده

الدراسة بُ الدبحث الثالث من تقييم للؤداء الدالر لمجمع صيداؿ بتطبيق أدوات التحليل الدالر الحديثة مع التمسك بالتحليل 
ف تتطرؽ للتحليلتُ التقليدي فهما يكملبف بعضها البعض ،فإذا كانت الدؤسسة تأبى إلذ الإلداـ بكافة جوانب التحليل الدالر فلببد أ

 معا فكل واحد لو خصائص وأدوات لستلفة عن الأخر .
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 خاتمة:

وكذا  برقيق أىدافها وتطورىالدا لو من دور فعاؿ بُ  ،الدؤسسات الاقتصادية بألعية كبتَةبرضى عملية تقييم الأداء الدالر بُ      
حيث تعمل على إصدار لرموعة من القوائم الدالية تفسر فيها وضعها الدالر وذلك لكسب ثقة  ،بذنب الدخاطر التي تواجهها

وكل ىذا يتم باستخدامها للتحليل الدالر الذي يعتبر أداة  ،بحقيقة الوضع الدالر للمؤسسة الدتعاملتُ معها من خلبؿ معرفتهم
د على لرموعة من الاعتمامن خلبؿ  ،رات الحاصلة بُ العالد الاقتصادية بُ كل مؤسسة اقتصادية تسعى وراء مواكبة التطو أساسي

فشح  ،وترتبط نتائج الدراسة بجودة الدعلومات الدقدمة من طرؼ الدؤسسة ،الحديثة سواء كانت كمية أو نوعيةوالأساليب الأدوات 
 .التأثتَ على مصداقية النتائج الدتوصل إليها  الدعلومات أو عدـ دقتها يؤدي إلذ

نتائج إف استعماؿ أدوات التحليل الدالر التقليدية التي تعتمد على النسب وأسلوب الدقارنات وبرليل التغتَ والابذاه تعطي      
وىذا العمل لغعل من خلبلذا .  الاقتصاديةفلب لؽكن للمحلل الدالر التنبؤ بالدستقبل الدالر للمؤسسة  ،ساكنة وتعبر عن فتًة معينة

  . مطلقة وتتسم بحالات عدـ التأكد الية وإلعاؿ البقية لشا يؤدي إلذ نتائجالمحلل يدرس جانب مالر واحد من الجوانب الد
سمح الذي يعتمد على لرموعة من الأدوات الرياضية والإحصائية التي ت إف اىتماـ الشركة بتطبيق الدنهج الحديث بُ التحليل الدالر

ر يعطيها مكانة اقتصادية واجتماعية مرموقة بُ المجتمع كما يعتبر نوع من أنواع الإشهار لذا لشا يؤث ،بتقليل حالات عدـ التأكد
 .على قرارات الأفراد وخاصة الدستثمرين 

 إختبار الفرضيات:
بالرغم من أف التحليل الدالر التقليدي يعمل على تقديم خدمات جيدة للمؤسسة الاقتصادية بسكنها من  :الفرضية الأولى -

استدراؾ أخطائها وحماية نشاطها من الخسارة الآنية واستقطاب عدد من الدستثمرين، لكنو بسيز بالسكوف لشا جعل نتائجو غتَ 
تعمل بُ بيئة دائمة التغيتَ أو شديدة التنافسية فإف نتائج برليليها تكوف حيث إذا كانت الدؤسسة ، دقيقة ويتخللها إحتماؿ الخطأ

تارلؼية ولا تعبر عن النتائج الدستقبلية وكذا لزدودية الدعلومات الدتحصل عليها منو، لأنو يرتكز على البيانات الدالية الدتاحة فقط  
ىل الدعلومات الغتَ نقدية ويعتمد بشكل كبتَ بُ نتائجو على خذ بعتُ الاعتبار التغتَ بُ مستويات الأسعار ويتجاأنو لا يأ كما

ولا  ربتُ وجهات النظلشا يؤدي للوقوع بُ الاختلبفات مات الدقدمة من طرؼ الدؤسسة قدرة المحلل بُ تفستَ النتائج لا على الدعلو 
ؤسسة لغعل أدواتو عاجزة عن القياـ يواكب التطورات الحاصلة بُ المجتمع الاقتصادي حيث أف إجراء تغيتَ طفيف بُ لزاسبة الد

يقتصر التحليل المالي التقليدي في دراسة وضعية المؤسسة في المدى : وىذا ما يثبت صحة الفرضية الأولذبعملها، 
 . القصير

تعتبر أدوات التحليل الدالر الحديثة أداة فعالة بُ تقييم الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية فهي مكملة لأدوات  :الفرضية الثانية -
التحليل الدالر التقليدي، حيث بردد نقاط القوة والضعف لذذه الدؤسسة والتنبؤ بالدستقبل الدالر لذا مع تقييم أسهمها بُ السوؽ 

 الدالر . 
الية الدتحصل عليها بُ التحليل الدالر الحديث مع مراجعة وبرليل التوقعات الدالية الدستقبلية والبيئة التنافسية إف اقتًاف البيانات الد

التنظيمية وعوامل السوؽ التي تعمل فيها الدؤسسة الاقتصادية، يوفر لدينا نهج أكثر شمولا فيما يتعلق بدكانة الدؤسسة بُ العالد 
بُ التاريخ الدالر للمؤسسة الاقتصادية حيث يعمل على خدمة كل الأطراؼ الدستفيدة من  الاقتصادي ويعتبر ىذا مؤشر جيد
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تساىم عملية التحليل الدالر من خلبؿ إعطائهم نسب شاملة بجميع الدعلومات الدهمة،  وىذا ما يثبت صحة الفرضية الثانية: 
 ية للمؤسسة الاقتصادية .أدوات التحليل المالي الحديثة في التنبؤ بالوضعية المالية المستقبل

بالرغم من حداثة خاصية التحليل الدالر الحديث بالنسبة للمؤسسات الاقتصادية الجزائرية إلا أف القوائم الدعدة  :الفرضية الثالثة -
سسة من طرؼ لرمع صيداؿ مكنتنا من القياـ بالدراسة خاصة الدعلومات الدتعلقة بالأسهم والسوؽ الدالر والدسالعتُ كوف الدؤ 

مدرجة بُ البورصة مع امتلبكها لدوقع خاص بنشر قوائمها الدالية وكل الدعلومات الدتعلقة بنشاطها، مكن كل باحث أو مستثمر من 
سهولة الحصوؿ على ما لػتاجو من بيانات مالية وغتَ مالية للقياـ بتشخيص السياسة الدالية الدتبعة ومعرفة الواقع الإنتاجي لذا  

  المالية لمجمع صيداؿ توفر معلومات كافية للقياـ بالتحليل المالي الحديث . القوائم ة الفرضية الثالثة: وىذا ما يثبت صح
 نتائج الدراسة:

  وىذا يعمل على تعزيز ثقة الدستثمرين وطمأنتهم 2019المجمع حقق ارتفاع بُ القيمة العادلة لأسهمو سنة . 
  بسكن المجمع من بزطي العقبات التي توجهو بكل سلبسة بفضل التحليل الدالر.  
  ؿلكن ىناؾ تقارب بينها خلب ،2017مقارنة بسنة  2019و 2018تراجع الأرباح السنوية والصافية للمجمع خلبؿ سنتي 

 .السنوات الثلبث وىذا يدؿ على الاستقرار بُ العملية الإنتاجية والتسويقية 
 ُالاعتبار حالة الشركة من حيث كفاءة الإدارة وعلبقاتها بالعاملتُ فيها والدوردين والزبائن .الأخذ بعت  
 سالعت التكنولوجيا الدطبقة بُ المجمع بُ تطوره  ازدىاره وجعلو الرائد بُ المجاؿ الصيدلاني بُ البلبد . 
 الر الحديث وتفستَ نتائجها وإعطائها مدلولذا إبراز علبقة التكامل الوظيفي بتُ الأدوات الكمية والنوعية للتحليل الد

 الاقتصادي .
  من خلبؿ تطبيق الأدوات الحديثة للتحليل الدالر تبتُ أف التحليل الدالر الحديث أداة فعالة بُ رفع كفاءة الأداء الدالر واكتشاؼ

 صادية .مواطن القوة والضعف بُ الوقت الدناسب مع التنبؤ بالأحداث الدستقبلية للمؤسسات الاقت

 توصيات وإقتراحات:
  وتعزيز عملية التصدير للدوؿ الأجنبية والعربية لتوزيع منتجات المجمع البحث عن أسواؽ جديدة . 
  على الصعيد المحلي والدولر .مواكبة التطورات الحاصلة بُ لراؿ الصيدلة 
 ستعانة بالدنتج المحلي مع تطويره وجعلو بُ الدستوى الدطلوب الاستتَاد الدواد الأولية و لزاولة التقليل من ا. 
 . التحفيز على تطبيق التحليل الدالر الحديث بُ الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية لدا لو من ألعية بُ تطورىا وازدىارىا 
 . تطوير بورصة الجزائر ولزاولة إدراج أكبر عدد من الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية فيها 
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 آفاؽ الدراسة:
عب فنحن قمنا بدراسة جانب فقط من جوانبو ألا وىو وبُ الأختَ توصلنا إلذ أف موضوع التحليل الدالر الحديث مازاؿ متش

وعليو لؽكن طرح  ،وضوع لذا يبقى باب الدراسة فيو مفتوحويصعب الإلداـ بكل جوانب الدالأدوات ودورىا بُ تقييم الأداء الدالر، 
 : الدواضيع التالية

 .إجراء دراسة ميدانية توضح التكامل الوظيفي بتُ التحليل الكمي الحديث والتحليل النوعي الحديث  -
 . بالتحليل الدالر الحديث بكل جوانبو بُ مؤسسة جزائريةالدالر إجراء دراسة حوؿ تقييم الأداء  -
 .الحديث للتحليل الدالر بُ الدؤسسات الجزائرية إجراء دراسة حوؿ ألعية تطبيق الدنهج  -



 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 قائمة المصادر والمراجع
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تقنيات وأساليب التحليل المالي الديناميكي في تقييم مخاطر الاكتتاب في شركات التأمين على .عبد النور بولسلوؼ، 10

 كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ التسيتَ، جامعة فرحات عباس، ماجستتَ، بزصص اقتصاديات التأمتُ، ، مذكرةالأضرار
 . 2015/2016، 01سطيف 

مذكرة ماجستتَ بُ  ،التحليل المالي واستخداماتو للرقابة على الأداء والكشف عن الانحرافات ،. علي خلف عبد الله 11
 . 2008، ية العربية الدفتوحة بُ الدلظارؾ، الأكادلؽالدالر، كلية الإدارة والاقتصادالتحليل 

ومالية،   شهادة ماجستتَ، بزصص إدارة الأساسي في تقييم الأداء،المنهج الحديث للتحليل المالي  . عمار بن مالك،12
   2011 – 2010، جامعة منتوري قسنطينة ،كلية العلوـ الاقتصادية

أثر نسب ومؤشرات التحليل المالي على الأداء المالي والمحاسبي في شركات الاتصاؿ  . فهد راشد مسعود الذاجري،13
 . 2016، الكويت ،، مذكرة ماجستتَ بُ المحاسبة، جامعة آؿ البيتكويتوالتكنولوجيا المعلومات في دولة ال
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 ثالثا: المجالات 
لرلة تكريت للعلوـ  ،دور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة والضعف في القوائم المالية ،الرحماف. تانيا قادر عبد 1

 . 2012، 26، العدد 8المجلد  الإدارية و الاقتصادية،
المجلة الجزائرية  استخداـ الأساليب الإحصائية والرياضية في التحليل المالي لأداء المؤسسة، عبد الوىاب، رميدي .2

 . 2017 أفريل ،07، العدد 02المجلد  للبقتصاد والدالية، جامعة الددية،
لعامة السودانية، أساليب التحليل المالي ودورىا في رفع كفاءة الأداء المالي للمؤسسات ا ،. مهند جعفر حسن حبيب3

 .  2020 02 ، العدد07لرلد  ،لرلة البديل الاقتصادي السوداف، ،ارة وإدارة الأعماؿ، جامعة شنديكلية الاقتصاد والتج
الاتجاىات المعاصرة في التحليل المالي ودورىا في تقويم الأداء المالي للصناديق  ،أبو عبيدة طو ،. عبد الدنعم لزمد4

 . 2020بسوز  2 ،21العدد  ،بُ المجلة العربية للنشر العلمي بزصص لزاسبة مقاؿ ،الدشرؽ العربيجامعة  الاستثمارية،
 رابعا: المواقع الإلكترونية
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