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:  ملخص
تعتبر بطاقة الأداء الدتوازف من الأساليب الحديثة في تقييم الأداء الدالي، وذلك لدا تقدمو من إعطاء صورة شاملة ودقيقة عن الأداء الدالي 

 ىذه الدراسة لتوضيح كيفية تقييم الأداء الدالي للمؤسسات الاقتصادية تىدؼللمؤسسة، والذي لؽكنها من الكشف عن وضعيتها الدالية، وعليو 
الة، الحعلى الدؤشرات الحديثة للبعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف، ولتحقيق ىذا الذدؼ اعتمدنا على الدنهج الوصفي التحليلي ومنهج دراسة بالاعتماد 

المجمع لا يعتمد على بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم أدائو، كما أف الدؤشرات الحديثة للبعد الدالي وتوصلت الدراسة إلى لرموعة من النتائج من ألعها 
 .سالعت بشكل فعاؿ في تقييم الأداء الدالي للمجمع

 .تقييم الأداء الدالي؛ بطاقة الأداء الدتوازف؛ قيمة سوقية مضافة؛ قيمة اقتصادية مضافة؛ خلق القيمة: يةلكلمات المفتاحا
 JEL: M40 ،.L10صنيفت

Abstract: 

The balanced scorecard is considered one of the modern methods for evaluating 

financial performance, because it gives a comprehensive and accurate picture of the financial 

performance of the institution, which enables it to reveal its financial position, and 

accordingly, this study aimed to clarify how to evaluate the institutions based on modern 

indicators o the financial dimension of the balanced scorecard, To achieve this goal, we relied 

on the analytical descriptive approach and the case study approach. The most important of 

which is that the complex does not rely on the balanced scorecard in evaluating its 

performance, The financial dimension also contributed effectively to evaluating the financial 

performance of the complex. 

Keywords: Value creation; addedEconomic value; Added market value; balanced 

scorecard;financial performance appraisal. 
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I. مقدمة: 
يعتبر تقييم الأداء الدالي من أىم الدهاـ التي تديرىا الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية، وضرورة لتسينً نشاطها،فالأداء الدالي 

اليوـ أصبح الشغل الشاغل على مستوى نشاط الدؤسسات الاقتصادية، كونو لؽكن من التعرؼ على مدى قدرة الدؤسسات 
الاقتصادية على البقاء، ويكشف قدرتها على مدى برقيق أىدافها الدالية الدسطرة، وتزداد ألعيتو بازدياد وتوسع الأسواؽ وتطور 

نشاط لدؤسسات الاقتصادية واشتداد حدة الدنافسة بينهما، لذا توجب على الدؤسسات الاقتصادية  تبني استراتيجية مالية ملائمة 
 . للحفاظ على بقاءىا واستمرارىا، ويتم ذلك من خلاؿ اجراء تشخيص معمق للبيئة المحيطة بها قبل صياغتها

ومن بنٌ الأدوات التي تستخدـ في قياس وتقييم مدى لصاح تطبيق الاستراتيجية الدالية  وتقييم الأداء الدالي لصد بطاقة الأداء الدتوازف 
اعتبرت كأحدث  على إثر مقاؿ صادر عنهما في لرلة ىارفرد للأعماؿ، و1992التي ظهرت على يد كل من كابلاف ونورتن سنة 

 الاقتصادية،إذ برزت نتيجة القصور في وألصع أدوات قياس الأداء الدالي، وذلك من خلاؿ تطبيقها على العديد من الدؤسسات
الأدوات التقليدية التي عجزت عن التعبنً عن استراتيجية الدؤسسة الاقتصادية وتوصيل رسالتها إلي كافة الدستويات ضمن الذيكل 

البعد الدالي، بعد العملاء، بعد التعلم والنمو، : واشتملت على أربعة أبعاد بسيزت بالتكامل فيما بينها منهاالتنظيمي للمؤسسة،  
، إذ تعمل البطاقة على ترجمة استراتيجية الدؤسسة إلى لرموعة من الأىداؼ الاستراتيجية و الدقاييس الدالية بعد العمليات الداخلية

 .وغنً الدالية، وذلك لتقييم الأداء قصنً وطويل الأجل في تقرير موحد
لذا سنركز في دراستنا على بعد واحد فقط من أبعاد البطاقة ألا وىو البعد الدالي التي يتضمن العديد من مؤشرات القياس بنٌ ما 
ىو تقليدي وما ىو حديث، وعليو ستركز دراستنا على الدؤشرات الحديثة لخلق القيمة والتي تعطينا صورة حقيقية عن الأداء الدالي 

للمؤسسة إذ لاقت إقباؿ وانتشار واسع في العديد من الدؤسسات الاقتصادية الدولية، وأصبحت بذلك من أىم الدؤشرات الدعتمدة 
، العائد على السهم MVA، القيمة السوقية الدضافةEVAالقيمة الاقتصادية الدضافة : في تقييم الأداء الدالي وخلق القيمة منها

، وذلك بالتطبيق على مؤسسة CFROI، مؤشر التدفق النقدي الدتولد عن الاستثمارQTobin's،  مؤشرTSRالكلي
. اقتصادية تتمثل في لرمع صيداؿ لإنتاج الأدوية في الجزائر

نظرا للتطورات في بيئة التصنيع الحديثة وفي ظل عجز الأدوات التقليدية في تقييم الأداء الدالي، برزت بطاقة : إشكالية الدراسة
: الأداء الدتوازف كنموذج يقيس لستلف الجوانب استنادا إلى لرموعة من الدؤشرات، وىذا ما جعلنا نطرح الإشكالية التالية  

 ما هو دور البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن في تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال وقيادته نحو خلق القيمة؟
:يندرج برت الإشكالية الرئيسية الأسئلة الفرعية التالية: الأسئلة الفرعية  

 ماىي الأدوات التي يعتمد عليها لرمع صيداؿ في تقييم أدائو الدالي؟ 
  ىل يدرؾ لرمع صيداؿ ألعية بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم أداءه الدالي؟ 
 ىل يساىم البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف في تقييم الأداء الدالي لمجمع صيداؿ؟ 
 :اتالتاليةفرضياؿتنطلق ىذه الدراسة من :  الدراسةاتفرضي
 يعتمد لرمع صيداؿ على الأدوات التقليدية فقط في تقييم أدائو الدالي. 
 لا يدرؾ لرمع صيداؿ ألعية بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم أداءه الدالي. 
 لا يساىم البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف في تقييم الأداء الدالي لمجمع صيداؿ. 
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يكتسي موضوع تقييم الأداء الدالي ألعية كبنًة في الدؤسسات الاقتصادية، وذلك من خلاؿ قدرتو على قياس مدى : أهمية الدراسة
 لأىدافها ومعرفة مواطن الضعف والاختلالات، إذ تستطيع بذلك تغينً مسارىا على ضوء نتائج عملية القياس، كما ابرقيقو

. تكتسي ىذه الدراسة ألعية كبرى من خلاؿ التطرؽ لأحدث لظاذج قياس وتقييم الأداء الدالي
 يتمثل الذدؼ الرئيسي للدراسة في إثبات فعالية مؤشرات البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف في قياس وتقييم الأداء :أهداف الدراسة

: ، إضافة إلى الذدؼ الأساسي ىناؾ أىداؼ ثانوية نسعى إلى برقيقها منها(2017/2020)الدالي بدجمع صيداؿ للفترة 
 التعريف بدوضوع عملية تقييم الأداء الدالي .
 تقدنً الإطار الدفا ىيمي لبطاقة الأداء الدتوازف .
 التعرض على أبرز مؤشرات خلق القيمة التي برزت مؤخرا .

 للإجابة على الإشكالية الدطروحة واختبار صحة الفرضيات تم استخداـ الدنهج الوصفي في الجانب النظري من :المنهج المتبع
خلاؿ التطرؽ للمفاىيم العامة حوؿ بطاقة الأداء الدتوازف وعملية تقييم الأداء الدالي، وعرض أىم مؤشرات القياس الحديثة، كما 

. استخدمنا الدنهج التحليلي لدراسة حالة لرمع صيداؿ
:  نموذج الدراسة

 نموذج الدراسة: 1الشكل 

 
من إعداد الباحثة: المصدر  

:من أىم الدراسات التي تصب في صلب الدوضوع ما يلي:الدراسات السابقة  
تقييم الأداء الدالي للمؤسسات الاقتصادية الجزائرية وفق ألظوذج بطاقة الأداء : ،بعنوان2021دراسةغالم كمال، بن خليف طارق،

، 01، العدد07الدتوازف دراسة حالة لرموعة من الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية، مقاؿ منشور في لرلة لراميع الدعرفة، المجلد
ما مدى استخداـ ألظوذج بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم الأداء الدالي للمؤسسات : ،    عالج الباحث الإشكالية التالية2021أفريل

الاقتصادية الجزائرية؟، حيث تهدؼ ىذه الدراسة إلى معرفة مدى استخداـ الأساليب الحديثة لتقييم الأداء الدالي للمؤسسات 
الاقتصادية الجزائرية وخاصة أسلوب بطاقة الأداء الدتواف، حيث حاوؿ الباحثنٌ إبراز ألعية كل بعد من أبعاد البطاقة في تقييم 

 .الأداء، وتوصلت الدراسة إلى أف الدؤسسات الاقتصادية تطبق بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم أدائها الدالي
دور بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم الأداء الدالي بالدؤسسات : ، عنوان2021دراسة بوطورة فاطمة الزهراء وليندة رقام، 

،  عالج الباحثنٌ الإشكالية 2021، جانفي01، العدد 10الاقتصادية، مقاؿ منشور في المجلة الجزائرية للأمن والتنمية، لرلد 
ما ىو دور بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم الأداء الدالي للمؤسسة الاقتصادية؟، حيث تهدؼ ىذه الدراسة إلى إبراز أحدث : التالية
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أدوات تقييم أداء الدؤسسات من خلاؿ الاعتماد على بطاقة الأداء الدتوازف بأبعادىا الأربعة، وتوصلت الدراسة إلى أف بطاقة الأداء 
الدتوازف من أىم الأدوات الإدارية الحديثة وأكثرىا فعالية في قياس وتقييم الأداء الاستراتيجي والدالي في الدؤسسات الاقتصادية، إذ 

بذمع بنٌ لزركات الأداء الكمية والنوعية والعوامل الداخلية والخارجية على الددى القصنً والطويل لشا يساىم في برقيق أىداؼ 
الدؤسسة الاقتصادية بكفاءة وفعالية، وأوصت الدراسة بضرورة برقيق تكامل وتنسيق بنٌ لستلف مقاييس الأداء في الدؤسسات 

 . الاقتصادية وعدـ تركيز لصاحها على الدؤشرات  الدالية  في برديد الأىداؼ
 قياس أداء الدؤسسة الاقتصادية الجزائرية من منظور خلق القيمة :، بعنوان2017دراسة سويسي الهواري، رمضاني حميدة، 

، عبارة عن مقاؿ منشور في لرلة الواحات (2015-2010)باستخداـ مؤشرات الأداء الحديثة دراسة حالة لرمع صيداؿ للفترة 
ىل لرمع صيداؿ  خالق للثروة والقيمة : ، عالج الباحث الإشكالية التالية2017، 02، العدد10للبحوث والدراسات، لرلد 

للأطراؼ ذات الدصلحة من منظور مؤشرات الأداء الاقتصادية أـ لزطما لذا؟، حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى قياس مدى قدرة 
الدؤسسة الاقتصادية الجزائرية بشكل عاـ ولرمع صيداؿ بشكل خاص على خلق القيمة للمسالعنٌ والأطراؼ ذات الصلة 

بالاعتماد على لرموعة من الدؤشرات الحديثة، وتوصلت الدراسة إلى أف لرمع صيداؿ قادر على خلق القيمة لكل الأطراؼ الدعنية 
 .وقذرتو على خلق ورسملة قيمة سوقية بورصية

أثر استخداـ بطاقة الأداء الدتوازف في تقونً الأداء الدالي للمؤسسات غنً : ، بعنوان2015دراسة عمر السر الحسن أحمد،
الربحية بالتطبيق على مؤسسة البصر الخنًية العالدية للسوداف، رسالة ماجستنً، جامعة السوداف للعلوـ والتكنولوجيا، كلية الدراسات 

ىل توجد علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بنٌ استخداـ أبعاد بطاقة الأداء : لإشكالية التاليةاالعليا، السوداف، عالج الباحث 
الدتوازف وتقونً الأداء الدالي للمؤسسات غنً الربحية؟،  حيث تهدؼ ىذه الدراسة إلى دراسة العلاقة بنٌ أثر استخداـ بطاقة الأداء 
الدتوازف وعملية تقييم الأداء الدالي للمؤسسات غنً الربحية بالتطبيق على مؤسسة البصر الخنًية العالدية للسوداف، وتوصلت الدراسة 

إلى عدة نتائج لعلو من ألعها وجود علاقة ارتباط قوية بنٌ استخداـ مؤسسة البصر الخنًية العالدية لبطاقة الأداء الدتوازف من أبعادىا 
كمتغنً مستقل وتقونً الأداء الدالي للمؤسسة كمتغنً تابع، وأوصت الدراسة بضرورة اىتماـ مؤسسة البصر الخنًية العالدية بتطبيق 

 .بطاقة الأداء الدتوازف بالدؤسسة باعتبارىا أداة فعالة لتقونً الأداء الدالي
 :بعنوانErik hansen& Stefan schaltegger ،(2012 ):دراسة

Systematic review of architecturesA :The sustainability balanced scorecard 

 

، ىدفت ىذه الدراسة إلى سد الفجوة في 2012، جانفي 02، عدد07ىو عبارة عن مقاؿ منشور في لرلة اقتصاد الدعرفة، لرلد 
أنظمة قياس الأداء متعدد الأبعاد من خلاؿ التركيز على التعديلات الدوجهة لضو الاستدامة في أسلوب بطاقة الأداء الدتوازف 

الدستدامة، وتوصلت الدراسة إلى أف بطاقة الأداء الدتوازف الدستدامة أداة لإدارة الاستراتيجية وإدارة الأداء الشامل من خلاؿ معالجة 
أىداؼ الاستدامة ودمج قضايا الاستدامة في الأداء الحالي، كما توصلت إلى أف تطبيق بطاقة الأداء الدتوازف الدستدامة يساعد على 

التحسنٌ الدستمر والتعلم والابتكار ويساعد أيضا تنامي الفهم التنظيمي لاستدامة الشركات حيث أنو لديو القدرة على سد 
 .الفجوة بنٌ الدستوى الاستراتيجي والدستوى العملي

: بعنوانEelkewiersma،(2009): دراسة

?For which purposes des managers use balanced scorecard 

، ىدفت ىذه الدراسة إلى 2009، ديسمبر04، عدد20 ىو عبارة عن مقاؿ منشور في لرلة لبحوث المحاسبة الإدارية، لرلد 
 شركة ناشطة في قطاع 19معرفة الذدؼ الذي تسعى إلى برقيقو بطاقة الأداء الدتوازف من خلاؿ إجراء دراسة تطبيقية على 
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الدعلومات والاتصاؿ، وتوصلت ىذه الدراسة إلى ألعية تطبيق بطاقة الأداء الدتوازف على جميع الدؤسسات لأنها تعتبر مرآة تعكس 
نتائج أعماؿ الدؤسسات أماـ الغنً لاستخدامها للمقاييس الدالية وغنً الدالية، كذلك توصلت الدراسة إلى استخداـ الدديرين بطاقة 

 .الأداء الدتوازف من أجل صنع وترشيد القرارات
 :بعنوانKaplan & Norton ،(1992): دراسة

The balanced scorecard Measures that drive performance 
 شركة تتسم ضعف أداءىا، وعندما تبنت بطاقة الأداء 12طبقت ىذه الدراسة ولددة عاـ كامل على عينة من الشركات عددىا 

الدتوازف برسن أداءىا، توصلت الدراسة إلى أف بطاقة الأداء الدتوازف تتضمن لرموعة متكاملة من الدقاييس الدالية وغنً الدالية، والتي 
.بسنح الإدارة العليا نظرة شاملة ولزكمة عن واقع أداءىا الدالي  

تعتبر ىذه الدراسة مكلمة للدراسات السابقة، إذ اتفقت معها فيما لؼص مسالعة :موقع الدراسة الحالية من الدراسات السابقة
بطاقة الأداء الدتوازف في تقييم الأداء الدالي، أما أوجو الاختلاؼ ىو أف الدراسات السابقة ركزت على مدى استخداـ الدؤسسات 

الاقتصادية بطاقة الأداء الدتوازف في عملية تقييم الأداء الدالي، بينما دراستنا حاولت تطبيق ىذا البعد في مؤسسة اقتصادية وربطو مع 
عملية تقييم الأداء الدالي، بالإضافة إلى ذلك ركزت الدراسة السابقة على العديد من الدؤسسات الاقتصادية، بينما دراستنا ركزت 

. على دراسة حالة مؤسسة اقتصادية واحدة فقط  
II. مفاهيم أساسية حول بطاقة الأداء المتوازن 

II – 1حظي مفهوـ بطاقة الأداء الدتوازف بالعديد من الدفاىيم ألعها:  تعريف بطاقة الأداء المتوازن: 
  عرفت بطاقة الأداء الدتوازف من طرؼKaplan&Nortonلرموعة من الدقاييس التي تعطي الإدارة صورة : " على أنها

سريعة وشاملة عن الأعماؿ، التي تشمل الدقاييس الدالية التي بزبر عن نتائج الأنشطة المحددة سابقا، وتكاملها مع الدقاييس 
 (144، صفحة 2019زاير، ) ".التشغيلية

 ىي مؤشرات أداء تتضمن مقاييس أداء مالية وغنً مالية بسكن الدؤسسة من برقيق غايتها عن طريق : " كما تعرؼ على أنها
ترجمة خططها الاستراتيجية إلى خطط فرعية قابلة للتحقيق والقياس من خلاؿ الاعتماد على أربعة أبعاد لستلفة لقياس الأداء 

، صفحة 2020أبو عرب و أبو سويرح، ) ".بسثلت في بعد العملاء، بعد العمليات الداخلية، بعد التعلم والنمو، البعد الدالي
330) 

    من التعريفنٌ السابقنٌ نستطيع تقدنً تعريف لبطاقة الأداء الدتوازف على أنها أداة لقياس وتقييم الأداء الشامل بالدؤسسات 
الاقتصادية، تتضمن أربعة أبعاد تتكامل فيما بينها، يشتمل كل بعد على لرموعة من الأىداؼ الاستراتيجية التي تسعى الدؤسسة 

. لبلوغها ولكل ىدؼ استراتيجي مؤشر خاص بو، يتم وضع الأىداؼ الاستراتيجية انطلاقا من ترجمة رؤية ورسالة الدؤسسة  
II– 2تتضمن بطاقة الأداء الدتوازف خمسة أبعاد تتميز بالتكامل والترابط فيما بينها وذلك وفق : أبعاد بطاقة الأداء المتوازن

 :الشكل التالي
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أبعاد بطاقة الأداء المتوازن: 01الشكل 

 
 (113، صفحة Chai ،2009): المصدر

 : نستطيع تفسنً الشكل أعلاه من خلاؿ ما يلي
 قياس للوقوؼ عند مستوى الأرباح المحققة لاستراتيجية الدؤسسة من خلاؿ خفض ـبسثل نتائج ىذا الدنظور : البعد المالي

. مستويات التكاليف
 لػتل الزبائن اليوـ الدرتبة الأولى في برقيق القيمة السوقية وعليو فمعظم الدؤسسات تعتمد على وضع متطلبات :بعد العملاء 

. زبائنها في قلب استراتيجيتها
 اؼ إلى بعد ضيركز ىذا البعد على عمليات التشغيل الداخلي التي تعمل على خلق قيمة للزبوف فت: بعد العمليات الداخلية

. الزبوف وإلى البعد الدالي عن طريق زيادة قيمة السهم
 لػدد ىذا الدنظور البيئة التي لغب على الشركة بناءىا من أجل النمو والتحسنٌ على الددى : بعد التعلم والنمو

 (305-304، الصفحات 2018رملي، ).الطويل
 يرى بعض الباحثنٌ ومنهم : البعد المجتمعيlap &Salterio بضرورة اضافة بعد آخر وىو بعد البيئة والمجتمع حيث 

تشكل الوحدة الاقتصادية جزءا ىاما من المجتمع الذي تعمل فيو لشا يتطلب منها أف تسهم في برقيق رفاىية ذلك المجتمع، من 
خلاؿ توفنً منتجات ذات جودة عالية وخدمات بأسعار معقولة فضلا عن حماية سلامة البيئة والمحافظة على صحة الدواطننٌ 
المحيطنٌ بها والعاملنٌ فيها من خلاؿ بذنب  لساطر التلوث فضلا عن برسنٌ أداء العاملنٌ من خلاؿ سد احتياجاتهم وبالتالي 

خلف و اسماعيل، ). تعزيز دور الدؤسسات من الإيفاء بدتطلبات المجتمع المحيط بها من خلاؿ استحداث بعد خامس
 (168، صفحة 2020

II– 3 بدعنى " الداضي، الحاضر والدستقبل" يعتمد مفهوـ البطاقة على المحاور الزمنية الثلاثة وىي: أهداف بطاقة الأداء المتوازن
أف ما تفعلو اليوـ من أجل الغد قد لا يكوف لو تأثنً على البعد الدستقبلي للمؤسسة، وتهدؼ بطاقة الأداء الدتوازف إلى رصد 

العمليات اليومية للمؤسسة ولكن على شكل مقايس ومعاينً ارشادية لتحقيق أفضل نتائج الأداء الشامل للعمليات الداخلية 
 .والخارجية للمؤسسة
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كما تهدؼ بطاقة الأداء إلى الربط بنٌ الدفردات الدالية والربح في جانب وبنٌ العمليات التنفيذية اليومية للأداء الدؤسسي والخطط 
الدستقبلية في جانب آخر، بدعنى الربط بنٌ الرقابة الدالية والتشغيلية على الددى القصنً مع الرؤية الاستراتيجية في الددى الطويل 

 .ودراسة مدى تأثنًىا على تنمية الدستقبل
أيضا تهدؼ بطاقة الأداء الدتوازف إلى بناء الرؤية الاستراتيجية القيادية وذلك بالتحرؾ لضو زرع ثقافة التحسنٌ والتطوير والجودة 

 .الشاملة والعمل الدشترؾ وبناء قاعدة معرفية تساىم في ابزاذ القرارات الإدارية في الابذاه الصحيح مع تعميق مفهوـ الدسؤولية
الشبراوي، ).كما تهدؼ إلى استدامة برسنٌ الإنتاجية بالدؤسسة من كافة أبعادىا وىو الذدؼ الأساسي الذي تسعى لو الدؤسسات

 (41، صفحة 2018
II– 4المصدر:  متطلبات تطبيق بطاقة الأداء المتوازن :(Chai ،2009 113، صفحة) 

 دعم الإدارة العليا لاستخداـ بطاقة الأداء الدتوازف. 
 تكوين لرموعة بسثل مشروع تطبيق بطاقة الأداء الدتوازف لإدارة الأداء. 
 ارتباط مقاييس الأداء بأىداؼ استراتيجية لزدد لكل بعد. 
 توضيح التوازف وعلاقات السبب والنتيجة. 
 الدتابعة وضرورة مراجعة الاستراتيجية بشكل مستمر. 
 ملاءمة مقاييس الأداء الاستراتيجي من خلاؿ خرائط استراتيجية لوصف علاقة السب والنتيجة بنٌ الدقاييس الدختلفة. 

II– 5يتم تصميم لظوذج بطاقة الأداء  الدتوازف وفق الشكل التالي:  خطوات تصميم بطاقة الأداء المتوازن: 
 خطوات تصميم ببطاقة الأداء المتوازن: 02الشكل 

 

 
 (73، صفحة 2009إدريس و الغالبي، ):المصدر
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من الشكل أعلاه نلاحظ أف بطاقة الأداء الدتوازف تنطلق من وجود اتفاؽ حوؿ استراتيجية الدؤسسة، ثم ترجمة استراتيجية 
الدؤسسة إلى لرموعة من الأىداؼ الاستراتيجية، ثم برديد عوامل النجاح الضرورية لتحقيق الأىداؼ الاستراتيجية، ثم تأتي مرحلة 

برديد الرامج وخطط العمل وتنفيذىا،لتنتهي بوجود أنظمة تغذية عكسية إذ من خلالذا تستطيع الدؤسسة الوقوؼ على أدائها 
 (19، صفحة 2008الكرخي، ). وإدخاؿ التحسينات اللازمة

II– 6 قبل التطرؽ لتعريف عملية تقييم الأداء الدالي نقدـ أولا مفهوـ لدصطلح الأداء: تعريف عملية تقييم الأداء المالي. 
  إف أصل كلمة الأداء ينحدر من اللغة اللاتينية وبالضبط من عبارة"Performare "  ،والتي تعني إعطاء الشكل لشيء ما

 (421، صفحة 2017سبتي، )  ".Performane "وذلك بأسلوب كلي، ومن اللغة الالصليزية يتمثل في مصطلح
 تقدنً حكما ذو قيمة على إدارة لستلف موارد الدؤسسة، أو بتعبنً آخر : " لؽكن تعريف عملية تقييم الأداء الدالي على أنها

، 2021شعشوع، بوسالم، و أودينة، ) ".يتمثل في تقييم الأداء الدالي في قياس نتائج الدؤسسة في ضوء معاينً لزددة مسبقا
 (253صفحة 

 مع الأداء الدخطط لو خلاؿ فترة زمنية ز من التعريفات السابقة نستنتج أف عملية تقييم الأداء الدالي ىي إجراء مقارنة الأداء الدنج
. معينة عادة ما تكوف سنة، للوقوؼ على أىم الالضرافات التي تواجو الدؤسسة لتصحيحها في الوقت اللازـ

II– 7(222، صفحة 2021بومصباح، ): تتمثل ألعية تقييم الأداء الدالي فيما يلي: أهمية تقييم الأداء المالي 
  يوفر للإدارة لستلف الدعلومات الدالية التي من شأنها أف تساعدىا في ابزاذ القرارات الدناسبة، سواء كانت قرارات استثمارية

 .أو تطويرية أو متعلقة بتغينً القياسات
 تعزيز الاتصالات بنٌ لستلف الدستويات والنصائح وتسهيل التنسيق بينهما. 
 يعتبر من أىم الركائز لتسطنً السياسات العامة سواء بالنسبة للمؤسسة أو بالنسبة للهيئات القائمة لديها. 
 توصيل أىداؼ الدؤسسة إلى جميع الأنشطة والدستويات. 
  تفيد في التقييم الشامل طويل الأجل بالاعتماد على التقييم قصنً الددى الذي يساىم في رسم السياسات

 .والاستراتيجيات
 الدسالعة الفعالة في التسينً الجيد للمؤسسة الاقتصادية من خلاؿ تعزيز برسنٌ القيمة والدسالعة في تدنية التكاليف. 

IIIيوضح البعد الدالي كيفية : تقييم الأداء المالي بالمؤسسات الاقتصادية وفق مؤشرات البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن
مسالعة الاستراتيجية وكذا طرؽ تنفيذىا في برسنٌ الجانب الدالي للمؤسسة وكذا يقيس برقيق الأىداؼ طويلة الددى، كما يعد ىذا 

ىباش، ) .الدنظور لزصلة أنشطة الدؤسسة لتحقيق رضا وتوقعات الدسالعنٌ من خلاؿ زيادة قيمة استثماراتهم وأرباحهم
 (72، صفحة 2016/2017بوخاري، ):، ويهتم ىذا البعد بتقييم الأمور التالية(102، صفحة 2016/2017

  ىل حققت الدؤسسة الدنافع والنتائج التي ترضي الدسالعنٌ؟
  موقف الدؤسسة في سوؽ الداؿ؟
III- 1تنقسم مؤشرات البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف إلى مؤشرات تقليدية : مؤشرات البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن 

: وأخرى حديثة، وفق ما يلي
 تتمثل في كل القيمة السوقية الدضافة والقيمة الاقتصادية الدضافة وعائد التدفق النقدي للاستثمار وعائد : المؤشرات الحديثة

. السهم الكلي
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ىي الفرؽ بنٌ القيمة السوقية الحالية ورأس الداؿ الدستثمر، فإذا كانت القيمة السوقية : (MVA)القيمة السوقية المضافة  . أ
موجبة فهذا يعني أف الدؤسسة لصحت في إنشاء قيمة لدسالعيها والعكس إذا كانت قيمتها سالبة، ويعتبر ر مقياس القيمة 
السوقية الدضافة مقياس ىجنٌ كونو لغمع بنٌ القيمة السوقية الحالية والقيمة التارلؼية المحاسبية، يتم حسابها وفق العلاقة 

 (262، صفحة 2020داداف و ألؽن، ) :التالية
 
 

:حيث  
 MVA القيمة السوقية الدضافة، :
.(عدد الأسهم مضروبا في السعر السوقي للسهم)القيمة السوقية لحقوؽ الدلكية :  MEV 
.القيمة الدفترية لإجمالي حقوؽ الدلكية الدفصح عنها بالديزانية:  BVE 

تعد القيمة الاقتصادية الدضافة من أبرز الدؤشرات الحديثة وأكثرىا استخداما في : (EVA)القيمة الاقتصادية المضافة  . ب
جانب قياس القيمة وإعطاء تعبنً واضح حوؿ أدائها، إذ أف ىذا الدؤشر يقدـ على مبدأ الاعتماد على الربح الاقتصادي 

-402، الصفحات 2017بوحفص و معاليم، ) :وليس الربح المحاسبي وتتغنً قيمة الدؤسسة بتغنًه، وتعطى بالعلاقة التالية
403) 

 
 

 :حيث
RCI: ، معدؿ الدردودية على الأمواؿ الدستثمرةWACC : ،التكلفة الدتوسطة الدرجحة لرأس الداؿ C1 :الأمواؿ الدستثمرة .

تفترض ىذه النسبة أف القيمة السوقية الدشتركة لجميع الوحدات الاقتصادية في سوؽ الأوراؽ الدالية : QTobin'sمؤشر . ت
على أنها القيمة السوقية للمؤسسة مقسومة على قيمة Qلغب أف تكوف متساوية لتكاليف استبدالذا، ويتم حساب نسبة 

استبداؿ موجودات الدؤسسة، وىو مقياس يستخدـ للتشجيع على الاستثمار أي كلما كانت القيمة أكبر من الواحد فهذا 
يدؿ على أف القيمة السوقية للوحدة الاقتصادية أكبر من قيمتها الدسجلة الفعلية وىذا يشجع على الاستثمار فيها والعكس 

 (227، صفحة 2019نواؼ، ) :صحيح يتم حسابها وفق العلاقة التالية
 
 

لؽثل ىذا الدؤشر الدردودية الداخلية لاستثمارات الدؤسسة ويتم (: CFROI)مؤشر التدفق النقدي المتولد عن الاستثمار . ث
حسابو من خلاؿ قسمة الفائض الإجمالي للاستغلاؿ على الأصوؿ الاقتصادية للمؤسسة، يستخدـ لقياس قدرة الأصوؿ على 

توليد تدفقات نقدية، وتعتمد عليو الدؤسسات العاملة في القطاعات التي تكوف فيها الاىتلاؾ والدؤونات لا تترجم بالضرورة 
 (245، صفحة 2015شننٌ و زرقوف، ) :التناقض الفعلي للأصوؿ، ويتم حسابو وفق العلاقة التالية

 
: يسمح ىذا الدؤشر عند مقارنتو مع التكلفة الوسيطية الدرجحة لرأس الداؿ بقياس درجة إنشاء القيمة، وىو يأخذ الحالات التالية

MVA =MEV-BVE 

EVA)= RCI-WACC(*CI 

CFROI =  EBE/ ) BFR+IBRUT( 

 

Tobin'Q   =(القيمة السوقية للمؤسسة/ قيمة استبدال الأصول)           
 

 قيمة استبدال الأصول
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o CMPC<CFROI :لا يساىم الاستثمار في خلق القيمة. 
o CMPC>CFROI :يساىم الاستثمار في خلق القيمة .
يتمثل ىذا الدعدؿ في توزيعات الأرباح الحالية حيث يتم إضافة الأرباح الرأسمالية التي : TSRمؤشر عائد السهم الكلي  . ج

، 2020/2021بقياقي، ) :لؽكن أف يتحصل عليها الدساىم خلاؿ فترة زمنية معينة ولػسب من خلاؿ العلاقة التالية
 (25صفحة 

 
 

: حيث
P1= ،سعر السهم في نهاية الفترةP0= ،سعر السهم في بداية الفترة D =الأرباح الدوزعة خلاؿ الفترة .
 بخصوص الدؤشرات التقليدية للبعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف فهي موضحة في الشكل التالي: المؤشرات التقليدية :

المؤشرات التقليدية لقياس البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن : 1 الجدول
إجًاني انًٕجٕداث  

إجًاني انًٕجٕداث نكم عايم 

َغبت انشبخ يٍ إجًاني انًٕجٕداث  

انعائذ يٍ انًُتجاث انجذيذة 

انعائذ عهى دمٕق انًهكيت 

انعائذ عهى سأط انًال انعايم 

انعائذ عهى الاعتثًاس 

 انعائذ عهى طافي انًٕجٕداث

 انعائذ عهى إجًاني انًٕجٕداث

 انذخم انظافي

 َغبت انشبخ يٍ انًبيعاث

 انميًت انًضافت نكم عايم

 انميًت انغٕليت

 

 يعذل الائتًاٌ

 انًطهٕباث 

 انًطهٕباث إنى دك انًهكيت 

 يعذل دٔساٌ انزيى انًذيُت

 يعذل دٔساٌ انًخضٌٔ

 إجًاني انتكانيف 

 

 (183، صفحة 2009إدريس و الغالبي، ): المصدر
III-2 دور المؤشرات الحديثة للبعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن في تقييم الأداء المالي بالمؤسسات الاقتصادية 

تنطلق عملية تصميم بطاقة الأداء الدتوازف من الاستراتيجية الدالية، كما بسثل أىدافها الحلقة الأخنًة من : وقيادته نحو خلق القيمة
معادلة القيمة التي تسعى لستلف الاستراتيجيات الدطبقة إلى تعزيزىا، ومن ثم فمن الطبيعي أف بزتار الدؤسسات مؤشر من مؤشرات 
القيمة ليتم من خلالذا تقييم مدى برقيق الذدؼ الأساسي لاستراتيجياتها الدعتمدة، ولذذا تتجلى العلاقة التكاملية بنٌ بطاقة الأداء 

الدتوازف  والدؤشرات الحديثة لتقييم الأداء الدالي، حيث لؽكن إدراج ىذا الأخنً ضمن مؤشرات النتائج لتقييم الأىداؼ الدالية 
لاستراتيجية الدؤسسة، بينما تساىم البطاقة بفضل مؤشراتها غنً الدالية في قيادة الأداء لضو خلق القيمة، وأيضا تساىم الدؤشرات 

الحديثة في برديد مدى قياـ الدؤسسة بتوجيو أدائها لخلق القيمة الاقتصادية الدضافة في برديد مدى قياـ الدؤسسة بتوجيو أدائها لخلق 
القيمة على الددى البعيد، ويبرز على الجانب الآخر عجز مؤشرات عديدة مثل العائد على الاستثمار والعائد على حقوؽ الدلكية 

وغنًىا من ملائمة دور البطاقة في قيادة الأداء الاستراتيجي، وىذا لأنو يأخذ في الحسباف البعد الدستقبلي لبعض البنود التي لا 
( 89-88، الصفحات 2015النمري، ). تظهر تأثنًىا في الددى القصنً على غرار نفقات البحث والتطوير

IV.  والأدواتالطريقة: 

IV. 1 إف الذدؼ من الدراسة ىو دراسة مسالعة مؤشرات البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف في قياس وتقييم :  الدراسةمنهجية
الأداء الدالي بالدؤسسات الاقتصادية، لذلك تم اتباع الدنهج الوصفي التحليلي والذي يتناوؿ وصف للإطار النظري، ومن ثم 

. برليل البيانات ومناقشتها بدا لؼدـ متطلبات وشروط البحث العلمي والتي تفرضها أدوات القياس وتقنيتها

TSR   =) P1-P0+D(/P0 
 

P0 
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IV. 2 -اعتمدنا على دراسة حالة مؤسسة اقتصادية تتمثل في لرمع صيداؿ الذي يعتبر أوؿ لسبر صيدلاني ينتج :عينة الدراسة 
 لتلبية حاجة إقامة صناعة صيدلانية لزلية قادرة على توفنً الأدوية 1982الأدوية الجنسية في الجزائر، تأسس المجمع سنة 

الدتبقية ملك % 20من رأسمالذا ملك للدولة والػ % 80 دينار جزائري، 2.500.000.000للمواطننٌ، يبلغ رأسمالذا
 (https://www.saidalgroup.dz/ar/ ،2022).للمستثمرين من الدؤسسات والأشخاص

IV. 3 -اعتمدنا في الجانب التطبيقي على التقارير الدالية الدتحصل عليها من الدوقع الإلكتروني لمجمع صيداؿ حيث : أداة الدراسة
، واعتمدنا أيضا على إجراء دراسة ميدانية بالمجمع، وركزنا على البيانات للفترة 15/04/2022تم الاطلاع عليها بتاريخ 

، بالإضافة لذلك اعتمدنا على الدعلومات الدتوفرة على موقع بورصة الجزائر، وتم الاستعانة 2020 الى 2017الدمتدة من 
 . حساب الدؤشرات الداليةفي EXELببرنامج 

V. النتائج ومناقشتها: 
V. 1-سنقوـ بتصميم البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف لمجمع :  البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن لمجمع صيدالتصميم

 :صيداؿ من خلاؿ الاعتماد على لرموعة من الدقاييس الدالية الحديثة للبعد الدالي، وذلك وفق الدراحل التالية
V. 1-1-ة المجمعاستراتيجيية وخلاؿ ىذه الدرحلة سنقوـ بتحديد رؤ: تحديد رؤية واستراتيجية لمجمع صيدال .

أف تصبح مرجعا ، وتتمثل رؤية لرمع صيداؿ فيتعزيز مكانتها كرائد في صناعة الأدوية الجنسية في الجزائر:رؤية مجمع صيدال . أ
برقيق أىدافها التنموية ووضع نفسها كممثل رئيسي في تنفيذ ، وأيضا أساسيا وشريكا في منطقة إفريقيا والشرؽ الأوسط

تطوير نشاطها من خلاؿ السعي الدستمر لإثراء قائمة منتجاتها عن طريق ادراج منتجات ذات قيمة ، والسياسة الوطنية للدواء
تكثيف الشراكات التي ، بالإضافة إلى مضافة عالية لتحسنٌ القدرة التنافسية لأدويتها وتكييف خبراتها مع احتياجات السوؽ

 (https://www.saidalgroup.dz/ar/ ،2022 ).تسمح لذا باكتساب الدعرفة من خلاؿ نقل التكنولوجيا
بذهيز مراكز ، وتتمثل رؤية لرمع صيداؿ فيتطوير أدوية جنسية جديدة قبل الشروع في تصنيعها: استراتيجية مجمع صيدال . ب

تطوير منشآتها الصناعية وإجراء أنشطتها الإنتاجية بالامتثاؿ الصارـ ، أيضا البحث بدختبرات ومعدات بحث متطورة
، بالإضافة إلى توسيع نطاؽ منتجاتها وإدخاؿ أقساـ علاجية جديدة وجزئيات مبتكرة،وأيضا بالدمارسات التصنيعية الجيدة
 (https://www.saidalgroup.dz/ar/ ،2022 ).خلق القيمة للمسالعنٌ، وإنشاء وحدات انتاج جديدة

V. 1-2-انطلاقا من رؤية ورسالة الدؤسسة واستراتيجياتها نستطيع ترجمتها على :  تحديد الأهداف الاستراتيجية الماليةمرحلة
: شكل أىداؼ استراتيجية مالية، والجدوؿ التالية يوضح الأىداؼ الاستراتيجية الدالية لمجمع صيداؿ

الأهداف الاستراتيجية المالية لمجمع صيدال : 2الجدول
المقاييس   البيان الأهداف الاستراتيجية
 البعد المالي سفع انعٕائذ عهى سأط انًال انًغتثًش EVAيؤشش 

إَشاء ليًت نهًغاًْيٍ  MVAيؤشش 

 سفع انميًت انغٕليت نهًؤعغت  QTobin'sيؤشش

 سفع انًشدٔديت انذاخهيت نلاعتثًاساث CFROIيؤشش 

 سفع دجى تٕصيعاث الأسباح انذانيت TSRيؤشش 

 ة بالاعتماد على رؤية واستراتيجية المجمعمن إعداد الباحث: المصدر
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. الدالية لمجمع صيداؿ نستطيع حساب مؤشرات الأداء الدالي للمجمعالإستراتيجيةبعدما قمنا بتحديد الأىداؼ   
V. 1-3-تسعى أغلب الدؤسسات الاقتصادية لتحقيق أداء مالي جيد لضماف : البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازنمؤشرات 

بقاءىا واستمرارىا، وتستخدـ بذلك لرموعة من الدؤشرات لقياس أدائها الدالي وصولا لدقارنة مدى برقيق استراتيجيتها الدالية، 
 :ومن ضمن ىذه الدؤشرات لصد

تعتبر القيمة الاقتصادية الدضافة من أىم الدؤشرات الدستخدمة لقياس : حساب القيمة الاقتصادية المضافة لمجمع صيدال . أ
قدرة الدؤسسة على خلق القيمة وتعظيم ثروة الدلاؾ وكل الأطراؼ ذات الدصلحة، ولإلغاد القيمة الاقتصادية الدضافة لمجمع 

 .صيداؿ لابد من برديد حجم رأس الداؿ طويل الأجل وتكلفة رأس الداؿ الخاص كلفة رأس الداؿ
 للمجمع من خلاؿ العلاقة التاليةرأس الداؿ طويل الأجليتم إلغاد : تحديد رأس المال طويل الأجل  :

رأس المال طويل الأجل لمجمع صيدال : 3الجدول  
 2020 2019 2018 2017 البيان 

 22234554786 21776278416 19796410396 27931531057 سؤٔط الأيٕال انخاطت

 12054977890 12464710757 12971323611 13318697612 ديٌٕ طٕيهت الأجم

 3428953267 3424098916 32767734007 4125022866 سأط انًال طٕيم الأجم

  بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿةمن إعداد الباحث: المصدر
 بدعدؿ 2018من الجدوؿ أعلاه لصد أف رأس الداؿ طويل الأجل شهد تذبذبا خلاؿ فترة الدراسة، إذ الطفض سنة 

 2020 و2019، ويعود سبب الالطفاض إلى تراجع حجم رؤوس الأمواؿ الخاصة، لترتفع لرددا سنة 2017عن سنة % 6.94
. بسبب الارتفاع الطفيف في حجم رؤوس الأمواؿ الخاصة% 1.41، %0.89: بنسب لظو على التوالي

  حساب تكلفة رأس المال الخاصkd :يتم حسابها وفق الجدوؿ التالي :
 kdتكلفة رأس المال الخاص : 4الجدول

 2020 2019 2018 2017 البيان
 40 40 40 40 انتٕصيعاث يٍ الأسباح نهغٓى انٕادذ

 552 580 635 660 انغعش انغٕلي نهغٓى

%80.84 يعذل ًَٕ الأسباح  58.26%  44.68%  -76.06%  

 kd 14.18% 5.38% 7.14% 8.11%تكهفت سأط انًال انخاص 

  بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿ وموقع بورصة الجزائرةمن إعداد الباحث: المصدر
 خلاؿ سنوات الدراسة، حيث سجلت أعلى نسبة لذا سنة kdمن الجدوؿ أعلاه لصد الطفاض تكلفة رأس الداؿ الخاص 

.  ويعود سبب ذلك إلى الطفاض السعر السوقي لأسهم لرمع صيداؿ2020 بينما أدنى نسبة سجلت سنة 2017
 من خلاؿ حساب سعر k'd  نستطيع إذف برديد تكلفة الديوف مالية طويلة الأجلkdبعدما تم برديد تكلفة رأس الداؿ الدستثمر 

 :الفائدة
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حساب معدل الفائدة الاسمي لمجمع صيدال: 5الجدول  
 2020 2019 2018 2017 البيان 

 12054977890 12464710757 12971323611 13318697612 انذيٌٕ انًانيت 

 154762522 343123098 254951764 164840374 انًظاسيف انًانيت

%1.24 ععش انفائذة الاعًي  1.97%  1.85%  2.14%  

  صيداؿ بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمعثةمن إعداد الباح: المصدر
:بعدما حددنا إذف سعر الفائدة الاسمي نستطيع إذف برديد تكلفة الديوف للمجمع وفق الجدوؿ التالي  

تكلفة الديون لمجمع صيدال: 6الجدول  
 2020 2019 2018 2017 البيان 

%1.24 ععش انفائذة الاعًي  1.97%  1.85%  2.14%  

K'd 1%تكهفت انذيٌٕ نهًجًع   1.59%  1.49%  1.73%  

5 رقم بالاعتماد على الجدوؿةمن إعداد الباحث: المصدر  
 بعدما وجدنا قيمة رأس الداؿ طويل الأجل للمجمع وتكلفة رأس الداؿ :حساب تكلفة هيكل رأس المال للمجمع

:الخاص وأيضا تكلفة الديوف للمجمع نستطيع برديد تكلفة ىيكل رأس الداؿ للمجمع وىذا ما يوضحو الجدوؿ التالي  
حساب تكلفة هيكل رأس المال لمجمع صيدال: 7الجدول  

 2020 2019 2018 2017 البيان 
Kwacc 9.92%  9.54%  5.08%  5.86%  

بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿ ة من إعداد الباحث:المصدر
:  EVAحساب القيمة الاقتصادية المضافة 

 لمجمع صيدال EVAالقيمة الاقتصادية المضافة : 8الجدول
 2020 2019 2018 2017البيان  

 189936341 7935114004 1174214390 1376295647َتيجت طافيت نهغُت 

 3428953267 3424098916 32767734 4125022866سأط انًال طٕيم الأجم 

Kwacc 9.92 %9.54 %5.08 %5.86 %

EVA -272673.74 1349401.09 -133633.71 -189806.39 

 EVA - -5.98 -1.0990 0.4203تطٕس 

بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿةمن إعداد الباحث: المصدر  
لطفضتسنة  طيلة فترة الدراسة، إذ اةمن الجدوؿ أعلاه لصد أف معدؿ القيمة الاقتصادية الدضافة لمجمع صيداؿ كانت متذبذب

، ويفسر سبب الالطفاض إلى الارتفاع في قيمة رأس الداؿ الدستثمر والطفاض تكاليف رأس 2017عن سنة % 5.98بػ2018
لطفاض العائد على رأس الداؿ  ويعود ذلك لا،2017 عن سنة%1.09 بػ 2019 لتواصل الالطفاض سنة الداؿ الدستثمر،

، أما الدستثمر، وىذا يعني أف المجمع لػقق عائدا أقل من تكلفة رأس الداؿ الدستثمر وىذا من شأنو التأثنً سلبا على حملة الأسهم
.  2019 عن سنة %0.42 فقد برسنت قليلا عن السنوات السابقة  و ارتفعت بػ 2020عن سنة   

 : سنستعنٌ بالجدوؿ التالي لحسابها:لمجمع صيدال(MVA )حساب القيمة السوقية المضافة . ب
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لمجمع صيدال (MVA)حساب القيمة السوقية المضافة: 9الجدول
 2020 2019 2018 2017 البيان 
EVA -272673.74 1349401.09 -133633.71 -189806.39 

MVA 238778.89 1280509.67 -1247281  -175567  

MVA - 4.36 -1.97تطٕس   -0.8592  

بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿة من إعداد الباحث:المصدر  
من الجدوؿ أعلاه لصد أف القيمة السوقية الدضافة لمجمع صيداؿ شهدت تذبذبا خلاؿ فترة الدراسة، إذ ارتفعت سنة 

، وىذا معناه أف القيمة السوقية لأسهم لرمع صيداؿ كانت أكبر من القيمة المحاسبية 2017عن سنة % 4.36 بنسبة 2018
، بينما الطفضت القيمة السوقية الدضافة سنة 2018لحقوؽ الدلكية أي الأرباح التشغيلية فاقت تكلفة رأس الداؿ الدستثمر سنة 

، بسبب تراجع الربح التشغيلي، عموما ىناؾ ضعف في إدارة الحصة السوقية بالمجمع وىناؾ تآكل في ثروة الدلاؾ 2020 و2019
. على المجمع تدارؾ الوضع قبل تفاقمو

 :يتم حسابها وفق الجدوؿ التالية:  لمجمع صيدالTobin'Qحساب مؤشر    . ح
 لمجمع صيدال Tobin’Qحساب نسبة : 10الجدول 

 2020 2019 2018 2017 البيان 
انميًت انغٕليت 

 نهًؤعغت 

6650000000 6350000000 5800000000 5520000000 

 40687550476 40434178877 39574343961 48318944590 ليًت اعتبذال الأطٕل 

Tobin'Q 0.1712 0.2040 0.1723 0.1706 

بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿثة من إعداد الباح:المصدر  
من الجدوؿ أعلاه لصد أف لرمع صيداؿ عرؼ قيما موجبة خلاؿ سنوات الدراسة لكل وفق الدعيار الدطلوب وفق ىذا الدؤشر والذي 

لابد أف يكوف أكبر من واحد، وعليو فالمجمع لم يستطع برقيق الأداء الدطلوب والربحية الدرجوة، لشا يدؿ على أف ىناؾ ارتفاع في 
. حجم الدخاطر عند الاستثمار في أسهم لرمع صيداؿ

(:  CFROI)حساب مؤشر التدفق النقدي المتولد عن الاستثمار . خ
  لمجمع صيدالCFROIحساب نسبة : 11الجدول 

 2020 2019 2018 2017 البيان 
      EBE 1915519849 1398313652 1117771786 1107174145 

 40687550476 40434178877 39574343961 48318944590 أطٕل اجًانيت

CFROI 0.0396 0.0353 0.0276 0.0272 

بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿةمن إعداد الباحث: المصدر  
يعبر ىذا الدؤشر عن العلاقة بنٌ الأمواؿ الدستثمرة في الدشروع والتدفقات الدنتظرة منو، من الجدوؿ أعلاه لصد أف متوسط 

، بينما أدنى نسبة %3.96 بنسبة 2017، في حنٌ سجل أعلى معدؿ لو سنة %4.36التدفق النقدي للاستثمار قدر بػ
خلاؿ سنوات الدراسة وىذا يدؿ على CFROI ، إذ من خلاؿ الجدوؿ أعلاه لصد الطفاض%2.72 بػ 2020سجلت سنة 

.  الطفاض معدؿ الدردودية الداخلي للاستثمارات في الدؤسسة، وعليو ىناؾ تدىور في انشاء القيمة وفق ىذا الدعدؿ
 :يتم حساب عائد السهم الكلي من خلاؿ الجدوؿ التالي: TSRحساب عائد السهم الكلي  . د
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لمجمع صيدال  TSR حساب عائد السهم الكلي: 12الجدول 
 2020   2019 2018 2017 البيان
P0 525 660 635 580 

P1 660 635 580 552 

D 45 40.5 43 42.5 

TSR 0.3428 0.0234 0.0188-  0.026 

بالاعتماد على التقارير الدالية لمجمع صيداؿةمن إعداد الباحث: المصدر  
.يشنً معدؿ العائد على السهم الكلي إجمالي الدبالغ التي يتحصل عليها الدستثمروف من خلاؿ الاستثمار في أسهم لرمع صيداؿ  

ومن خلاؿ الجدوؿ أعلاه لصد أف نسب عائد السهم الكلي منخفضة خلاؿ سنوات الدراسة لشا يدؿ على أف مردودية 
.  الاستثمارات في أسهم صيداؿ منخفض خلاؿ سنوات الدراسة لذا لابد على المجمع تدارؾ الوضع قبل تفاقمو

V. 1-4-بعدما قمنا باختيار وحساب الدؤشرات التي سنعتمد عليها في : تنفيذ البعد المالي لبطاقة الأداء المتوازنمرحلة
تصميم البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف لمجمع صيداؿ بناءا على الأىداؼ الاستراتيجية الدالية للمؤسسة سنقوـ بتحديد وزف 
كل مؤشر من مؤشرات البطاقة، ولشا سبق لؽكن توضيح النموذج الدقترح للبعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف لمجمع صيداؿ وفق 

 :  حيث يتضمن الدعلومات التوضيحية التالية(13 )الجدوؿ رقم
. تم وضع الأبعاد الأساسية لبطاقة الأداء الدتوازف لمجمع صيداؿ انطلاقا من رؤية واستراتيجية المجمع: الأبعاد  

.بسثل ترجمة للأىداؼ الاستراتيجية التي يسعى المجمع لتحقيقها وذلك حسب كل بعد من أبعاد البطاقة: المؤشرات  
.تم وضع أوزاف لستلفة بحسب ألعيتها في بلوغ أىداؼ المجمع: الوزن  

.بسثل النتيجة التي يسعى المجمع لبلوغها: لغايةا  
:برسب النتيجة النهائية من خلاؿ مقارنة الأداء المحقق مع الأداء الدستهدؼ، وذلك وفق وفقا للقاعدة التالية: لنتيجة النهائيةا  
 

 :طاقة الأداء الدتوازف لمجمع صيداؿلبالبعد الدالي والجدوؿ التالي يوضح 
طاقة الأداء المتوازن لمجمع صيدال لبالبعد المالي : 13الجدول 

 (Norton ،1996 و Kaplan)من إعداد الباحثة بالاعتماد على الجداوؿ السابقة ولظوذج : درالمص

النتائج النهائية     البيان  النتائج المحققة النتائج المستهدفة
 انًماييظ  انٕصٌ  2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018  2019   2020  

0,0496 0,003 0,0143 0,5213 -0,086 -2,15 0.4203 -1.0990 -5.98 4% EVA 

0,0221 0,0010 0,065 -0,475 -0,052 7,14 -0.859 -1.97 4.36 4% MVA 

0,0617 0,0602 0,058 0,042 0,0416 0,0512 0.0272 0.0276 0.0353 4% CFROI 

0,0569 0,161 0,078 0,037 -0,076 0,0462 0.026 0.0188- 0.0234 4% TSR 

0,0530 0,009 0,072 0,2263 0,2463 0.37% 0.1706 0.1723 0.2040 4% Tobin'Q 

أداء انًذٕس  20% 1,35- 2,887- 0,21- 5,459 0,073 0,351 0,289 0,236 0,243

 انًاني 

الوزن*  (المستهدفةالنتيجة  / )( المنجزة فعلاالنتيجة)= النتيجة النهائية   
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 استنادا على رسالة ورؤية المجمع، قمنا بصياغتها وترجمتها على شكل اؿالبعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف لمجمع صيدتم بناء 
 مؤشراتثم 5لرموعة من الأىداؼ الدالية الإستراتيجية، ثم حددنا لرموعة من الدؤشرات وفق البعد الدالي، حيث بلغ عدد الدؤشرات 

، وحاولنا بعد ذلك إجراء مقارنة بنٌ وضعنا لكل مؤشر من مؤشرات البطاقة وزف نسبي، وصولا لتحديد النتيجة النهائية لكل بعد
 :الأداء الدالي الدخطط لو بدا حققو المجمع، والشكل التالي يوضح مستويات الدقارنة بنٌ الأداء الدالي المحقق بالدستهدؼ

 مقارنة مستويات الأداء المالي المحقق بالمستهدف: 3الشكل 

 
 13من إعداد الباحثة بالاعتماد على الجدوؿ رقم : لمصدرا

، (2020-2018) أعلاه نلاحظ أف الأداء الدالي للمجمع قد شهد تذبذبا خلاؿ فترة الدراسة  والشكل من الجدوؿ
، وىي %20مقارنة بالوزف الدمنوح لذا والدقدر بػ % 28.9 تقدر بػ2018حيث بسكن من برقيق نتيجة اجمالية جيدة خلاؿ سنة 

نتيجة جيدة استطاع المجمع برقيق مستويات جيدة في كل من مؤشر القيمة السوقية الدضافة ومؤشر عائد السهم الكلي لينخفض  
من الوزف الدمنوح  % 0.9حيث حقق Tobin’Qبسبب تراجع مؤشر  % 23.6 إلى 2019الأداء الكلي للبعد الدالي سنة 

من أصل الوزف % 24.3 ارتفع الأداء الكلي للبعد الدالي وحقق بذلك المجمع نتيجة اجمالية تقدر بػ2020، بينما سنة %04لو 
ستطاع المجمع برقيقها من خلاؿ برقيق مستويات لشيزة  في  القيمة الاقتصادية الدضافة اوىذه النتيجة % 20الدمنوح لذا والدقدر بػ

.  وأيضا مؤشر العائد على السهم الكلي Tobin’Qومؤشر 
وىذا يعني أف ىناؾ أداء جيد % 28.9و% 23.6كملخص لدا سبق فإف نسبة برقيق المجمع لأىدافو الدالية تراوحت بنٌ 

 .في الشق الدالي
V. 1-5 -سيتم في ىذا الجزء قراءة النتائج التي : مناقشة النتائج التي توصلت اليها دراستنا في حدود الدراسات السابقة

 :توصلت إليها دراستنا ومقارنتها مع نتائج الدراسات السابقة العربية والأجنبية، وفيما يلي النتائج التي توصلنا إليها

من خلاؿ نتائج مؤشر القيمة الاقتصادية الدضافة وجدنا الأداء الدالي لمجمع صيداؿ غنً مقبولوأقل من النسبة الدستهدفة، إذ حقق 
وىذا ما يوضح لنا مسالعة  التي حقق فيها قيمة اقتصادية موجبة، 2018عائد أقل من تكلفة رأس الداؿ الدستثمر باستثناء سنة 

ومن خلاؿ نتائج مؤشر القيمة السوقية الدضافة مؤشر القيمة الاقتصادية الدضافة في تقييم الأداء الدالي للمؤسسات الاقتصادية، 
 2018وجدنا ضعف في إدارة الحصة السوقية بالمجمع وأقل من النسبة الدستهدفة حيث ىناؾ تآكل في ثروة الدلاؾ باستثناء سنة 

التي حقق فيها قيمة سوقية مضافة موجبة، وىذا ما يوضح لنا مسالعة مؤشر القيمة السوقية الدضافة في تقييم الأداء الدالي 
وجدنا مردودية الاستثمارات في أسهم لرمع  (TSR)بالدؤسسات الاقتصادية، ومن خلاؿ نتائج مؤشر عائد السهم الكلي 
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في تقييم الأداء الدالي  (TSR)صيداؿ منخفضة، وأقل من النسبة الدستهدفة وىذا ما يوضح لنا مسالعة مؤشر عائد السهم الكلي 
وجدنا تدىور في إنشاء القيمة وأقل  (CFROI)للمؤسسات الاقتصادية، ومن نتائج مؤشر التدفق النقدي الدتولد عن الاستثمار

في تقييم الأداء الدالي  (CFROI)من النسبة الدستهدفة، وىذا ما يوضح لنا مسالعة مؤشر التدفق النقدي الدتولد عن الاستثمار
وجدناىا أقل من النسبة الدستهدفة، حيث أف المجمع لم يستطع  (QTobin's)من خلاؿ نتائج مؤشروللمؤسسات الاقتصادية، 

برقيق الأداء الدطلوب والربحية الدرجوة وبالتالي ىناؾ ارتفاع في حجم الدخاطر في أسهم صيداؿ، وىذا ما يوضح لنا مسالعة 
سويسي الهواري، رمضني ) دراسة ما يتفق معوىذا في تقييم الأداء الدالي للمؤسسات الاقتصادية،   (QTobin's )مؤشر

والتي أظهرت نتائج دراستهما أف مؤشر القيمة الاقتصادية الدضافة مقياس مناسب لتقييم الأداء الدالي، ومؤشر ، (2017حميدة، 
 بكما توصلت إلى أف مؤشر القيمة السوقية الدضافة مقياس مناس،للتنبؤ بالقيمة السوقية للأسهم وعوائدىا الدالية في لرمع صيداؿ

للحكم على قدرة الدؤسسة على خلق الثروة البورصية للمسالعنٌ وإعطاء صورة  على قدرة المجمع على  خلق قيمة وأداء جيد 
مقياس مناسب لقياس مستوى أداء وربحية الدؤسسة وإعطاء صورة  (QTobin's)للمتعاملنٌ،كما توصلت الدراسة إلى أف مؤشر

 .واضحة للمستثمرين عن أداء الدؤسسة

( QTobin's) ، (TSR)، (CFROI)، (MVA)، (EVA)ومن من خلاؿ نتائج مؤشرات بطاقة الأداء الدتوازف 
والذي تم حسابهم لفترة أربعة سنوات، وجدنا أف الأداء الدالي لمجمع صيداؿ غنً مقبوؿ وأقل من النسبة الدستهدفة، إذ حقق عائد 
أقل من تكلفة رأس الداؿ الدستثمر، وىناؾ ضعف في إدارة الحصة السوقية لشا الصر عنو تآكل حصة الدلاؾ، وأيضا توصلنا إلى أف 

مردودية الاستثمارات في أسهم المجمع جد منخفضة، وأيضا ىناؾ تدىور في انشاء القيمة بالمجمع، وعليو استطاعت مؤشرات 
كمال غالم وبن خليف طارق،  ):  مع دراسة كل منما يتفقبطاقة الأداء الدتوازف الحكم على الأداء الدالي للمجمع وىذا 

2021) ،(Erik hansen& Stefan schaltegger ،2012) ،(Eelke wiersma،2009) ،(Kaplan & 

Norton ،1992)،الأداء الداليفي تقييم  بطاقة الأداء الدتوازف  فعاليةحيث  أجمعت نتائج دراستهم على. 
دقة لظوذج بطاقة الأداء الدتوازف في الكشف عن الالضرافات التي تواجو الدؤسسات الاقتصادية، وبسكينها من معالجتها قبل تفاقمها 

، حيث توصلت إلى (2015دراسة عمر السر الحسن أحمد،)لشا يسمح لذا بالنهوض بأدائها الدالي، وىذا ما يتفق مع دراسة 
 .وجود علاقة ارتباط قوية بنٌ استخداـ بطاقة الأداء الدتوازف كمتغنً مستقل وتقونً الأداء الدالي للمؤسسة كمتغنً تابع

تسمح بطاقة الأداء بتضييق الفجوة بنٌ ما ىو كائن من إلصاز فعلي، وما لغب أف يكوف عليو لإلصاز نتائج لزددة، وىذا ما يتفق 
 .(2021بوطورة فاطمة الزهراء، رقام ليندة، )مع دراسة 

V. 1-6-اختبار صحة الفرضيات: 
يعتمد لرمع صيداؿ في تقييم أدائو الدالي على الأدوات التقليدية فقط في تقييم أدائو الدالي، متمثلة في المحاسبة العامة، والمحاسبة 

يؤكد وىذا ما . التحليلية لتحليل الأعباء، بالإضافة إلى لوحة القيادة الشهرية، ولا يستخدـ الأدوات الحديثة في تقييم أداءه الدالي
 .صحة الفرضية الأولى

 بطاقة الأداء الدتوازف توصلنا إلى أنو لا تمن خلاؿ مقابلة أجريناىا مع الدسؤوؿ الدكلف بدراقبة التسينً بالمجمع حوؿ استخداما
وهذا ما يؤكد صحة .، رغم انتشارىا الواسع في الدؤسسات الاقتصادية وسهولة استعمالذاالؽلك الدراية الكافية حوؿ استخداماتو

 .الفرضية الثانية
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تعتبر بطاقة الأداء الدتوازف أداة فعالة لتقييم الأداء الدالي، ووسيلة تسمح بإظهار القصور في الاستراتيجية الدالية للمجمع، وتقدـ 
معلومات دقيقة عن الأداء الدالي للمجمع بابزاذ الإجراءات التصحيحية اللازمة، وعليو فإف تطبيق بطاقة الأداء الدتوازف في لرمع 

ينفي وىذا ما.معخلق القيمة وتعظيم ثروة الدلاؾ وكل الأطراؼ التي لذا علاقة بالدجصيداؿ يسمح بالنهوض أدائها وقيادتو لضو 
 .صحة الفرضية الثالثة

VI. تعتبر بطاقة الأداء الدتوازف من الأساليب الحديثة لتقييم الأداء الدالي بالدؤسسات الاقتصادية، وإطار لترجمة : الخلاصة
الاستراتيجية الدالية للمؤسسة إلى لرموعة من الأىداؼ الدالية بالاعتماد على لرموعة من الدؤشرات، وأثبتت فعاليتها وتفوقها 

على العديد من الأساليب التقليدية لتقييم الأداء، إذ تعطي لنا صورة واضحة ودقيقة عن أداء الدؤسسة، كما تتميز بالعقلانية 
والفعالية والديناميكية فيما يتعلق بابزاذ القرارات، وتكشف عن لستلف نواحي القصور في نشاط الدؤسسة للتمكن بذلك من 
إجراء التصحيحات اللازمة، لتحافظ في الأخنً على استمرارية الدؤسسة وبذنها لستلف الدخاطر الدالية، لذا حاولنا من خلاؿ 
دراستنا إثبات فعالية ىذه الأداة في عملية تقييم الأداء الدالي من خلاؿ اسقاطها على أرض الواقع من خلاؿ لزاولة تصميم  

: توصلت الدراسة إلى النتائج التاليةلظوذج للبعد الدالي للبطاقة الأداء الدتوازف بدجمع صيداؿ، وقد 

:سةنتائج الدرا  
 من خلاؿ برليل الدؤشرات الحديثة للبعد الدالي لمجمع صيداؿ نلاحظ أنها جميعا كانت أقل من النسبة الدستهدفة . 
  خلاؿ سنوات الدراسة ما وأقل لشا خطط لو من خلاؿ نتائج الدراسة توصلنا إلى أف لرمع صيداؿ حقق قيم اقتصادية سالبة

 . التي حقق فيها قيمة موجبة ومعنى ذلك أف المجمع لػقق عوائد أقل من رأس الداؿ الدستثمر2018عدا سنة 
  قيما امع لم يكن في الدستوى الدقبوؿ وذلك استنادا لنتائج القيمة الاقتصادية الدضافة والقيمة السوقية إذ حققلدجالأداء الدالي 

. سالبة
  لم يتمكن المجمع من خلق أي قيمة لشركائو لابد عليو من تدارؾ الوضع قبل تفاقمو لأف ذلك سيؤثر على سمعتو في السوؽ

. وبالتالي تنخفض أسهمو
  من خلاؿ حساب معدؿ العائد على التدفق النقدي وجدنا الطفاض الدعدؿ خلاؿ سنوات الدراسة وعليو ىناؾ تدىور في

. إنشاء القيمة بالمجمع، ويرجع ذلك لالطفاض معدؿ الدردودية الداخلي للاستثمارات في الدؤسسة
  من خلاؿ حساب مؤشرTobin'Q وجدنا أف المجمع لم يستطع برقيق الأداء الدطلوب والربحية الدرجوة، وعليو ىناؾ ارتفاع

.   في حجم الدخاطر عند الاستثمار في أسهم لرمع صيداؿ
  من خلاؿ حساب معدؿ العائد على السهم وجدنا أف نسب عائد السهم الكلي منخفضة خلاؿ سنوات الدراسة لشا يدؿ

 . على أف مردودية الاستثمارات في أسهم صيداؿ منخفض خلاؿ سنوات الدراسة
  من لشيزات القيمة الاقتصادية الدضافة أنها تعطينا صورة واضحة حوؿ أرباح المجمع وتقييم مدى قدرتها على خلق القيمة

. لدسالعيها
  تساىم عملية تقييم الأداء الدالي في الكشف عن الوضعية الدالية للمؤسسة الاقتصادية استنادا إلى لرموعة من الدعاينً المحددة

 .مسبقا خلاؿ فترة زمنية معينة ووضع حلوؿ مناسبة لذا
  قياس مدى درجة بلوغ الدؤسسة لأىدافها الدالية طويلة الأجل، ومدى نيل رضا على يعتمد البعد الدالي لبطاقة الأداء الدتوازف

 .مسالعيها وأيضا قياس موقف الدؤسسة في سوؽ الداؿ
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: توصيات الدراسة  
  على لرمع صيداؿ السعي لرفع حصتو في السوؽ من خلاؿ القيم بحملات ترويج لدنتجاتو والسعي لتطويرىا وابتكار منتجات

جديدة، وىذا من شأنو برسنٌ ربحيتها وزيادة توسعها، وأيضا لارتباط الحصة السوقية للمجمع بأسعار الأسهم، إذ لؽكن 
. للحصة السوقية التأثنً بشكل كبنً على أسعار أسهم الشركة وبالتالي التأثنً على قرارات الدستثمرين

  تراجع الحصة السوقية للمجمع من شأنو التأثنً على مسار الدؤسسة وقيادتها لضو الإفلاس لذا على المجمع تبني استراتيجيات
. جديدة لتجنيب الدؤسسة الوقوع في مصيدة الافلاس

  على لرمع صيداؿ السعي لتعظيم ثروة ملاكو، فبعدـ برقيق ثروة للملاؾ سيواجو صعوبات في توفنً سيولة مالية كافية لتمويل
 . نشاطو وىذا من شأنو التأثنً على الوضع الدالي للمجمع وإيقاعو في ضغوطات مالية

  على لرمع صيداؿ إعادة النظر في استراتيجيتو الاستثمارية، إذ بتقييم الأداء الدالي للمجمع وجدنا الطفاض العائد على السهم
. الكلي وىذا من شأنو الرفع من حجم الدخاطر التي تواجو المجمع، ونرى أنسب حل لو ىو تنويع أصولو الاستثمارية

  من أجل الرفع من ربحية السهم نقترح على المجمع إعادة شراء أسهمو القائمة على أمل زيادة ربحية أسهمو، وىذا بدوره سيفيد
في بزفيض عدد الأسهم القائمة لشا لغعل السهم ذا جاذبية للمستثمرين، وبالتالي تزداد بذلك نسبة توزيعات الأرباح لشا ينجر 

 .عنو زيادة أرباح الدسالعنٌ
  باعتبار العائد الدتوقع على رأس الداؿ الدستثمر لمجمع صيداؿ أقل من متوسط التكلفة الدرجحة لرأس الداؿ العامل لابد على

المجمع ابزاذ الإجراءات التصحيحية اللازمة ومن بينها التنازؿ عن بعض الاستثمارات التي برقق عائد أقل من الحد الأدنى 
. للمردودية

  على لرمع صيداؿ ضرورة تدريب عمالو الدكلفنٌ بالإدارة الدالية على كيفية استخداـ النماذج الكمية والإحصائية الدستخدمة
في قياس وتقييم الأداء الدالي وعدـ الاكتفاء بالدقاييس التقليدية فقط، لدا لذا من فوائد في الكشف عن نواحي القصور 

. والضعف في سياستها الدالية
  على لرمع صيداؿ الانفتاح على الدؤسسات الجامعية والاحتكاؾ بالأكادلؽينٌ للوصوؿ إلى آخر مستجدات أساليب تقييم

 .الأداء الدالي
 لذا على . من خلاؿ برليل الدؤشرات الحديثة للبعد الدالي لمجمع صيداؿ نلاحظ أنها جميعا كانت أقل من النسبة الدستهدفة

 .المجمع مراجعة سياستو الدالية وتدارؾ الوضع
 فيو أنو رغمجهودنا الدبذولة لإبساـ ىذا البحث إلا أنو لا لؼلوا من النقائص وذلك بسبب عدـ قدرتنا ؾلشا لا ش: آفاق لدراسة

على الإحاطة بكل شيء إلا أنو من الدمكن أف يكوف لعزة وصل تربط بنٌ دراسات سابقة ودراسات مقبلة، وتكوف بسهيد لدواضيع 
 : أخرى من بينها
 دور تكنولوجيا الدعلومات في برسنٌ الأداء الدالي وفق بطاقة الأداء الدتوازف. 
 دور بطاقة الأداء الدتوازف في ابزاذ القرارات الدالية وترشيدىا في الدؤسسات الاقتصادية. 
 تكامل بطاقة الأداء الدتوازف وبرليل مغلف البيانات في تقييم الأداء الدالي. 
 ألعية بطاقة الأداء الدتوازف في برسنٌ كفاءة نظاـ الدعلومات المحاسبي. 
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VII. عالإحالات والمراج 

 
 

 

 

 الم ا   الع ب  : 

(،  دٔس الأعاني  2021شعشٕ  أدًذ ٔ بٕعانى  أبٕ بكش ٔ أٔديُت عبذ انخانك، ) .1
انذذيثت نهتذهيم انًاني في تمييى الأداء ٔانشفع يٍ انميًت انغٕليت نهًؤعغت دساعت 

 ٔ انًؤششاث انًانيت انتمهيذيت evaتذهيهيت يماسَت بيٍ انميًت الالتظاديت انًضافت

 (ROI ،ROE ،  يجهت انتكايم الالتظاد ،)247(، انظفذاث: 01، )09-
262. 

(، تمييى الأداء انًاني نهًؤعغت الالتظاديت في  م 2017عبتي،إعًاعيم، ) .2

تطبيك انُ او انًذاعبي انًانيت دساعت دانت يؤعغت يهبُت انتم بغطيف نهفتشة 
(، انظفذاث: 34 ،  )01(، يجهت انذمٕق ٔانعهٕو الاَغاَيت،2014/2016)

417-434. 

(، التشاح ًَٕر  نمياط أداء انًؤعغاث 2016/2017بٕخاس ، بٕنشباح، ) .3
، لغى عهٕو انتغييش،  هيت انعهٕو أطشٔدت د تٕساِ انًتٕعطت ٔانظ يشة. 

 الالتظاديت ٔانتجاسيت ٔعهٕو انتغييش، جايعت دغيبت بٍ بٕعهي انشهف، انجضائش. 

(، أ ش تطبيك بطالت 2020أبٕ عش ، دًادة، ٔ أبٕ عٕيشح، أيًٍ عهيًاٌ، ) .4
الأداء انًتٕاصٌ عهى تمييى  فاءة الأداء انًاني في انبهذياث يٍ ٔجٓت َ ش سؤعاء 

(، 02، )09يجهت التظادياث انًال ٔالأعًال، انبهذياث في انًذاف اث انجُٕبيت، 

 .342-327انظفذاث: 
(، لياط الأداء الاعتشاتيجي نًجًع طيذال نضُاعت 2018دشيهي، دًضة،  ) .5

الأدٔيت في انجضائش ًَٕر  نمياط الأداء الاعتشاتيجي با عتًاد عهى بطالت الأداء 

(، 12 )،07يجهت الاعتشاتيجيت ٔانتًُيت، انًتٕاصٌ يٍ انجيم انثان ،  
 .100-87انظفذاث:

(، يغاًْت في تذغيٍ ٔ يفت يشالبت انتغييش في 2016/2017ْباػ، عايي،  ) .6

انبُٕن انجضاسيت باعتخذاو بطالت الأداء انًتٕاصٌ،  أطشٔدت د تٕساِ، لغى عهٕو 
تجاسيت،   هيت انعهٕو الالتظاديت ٔانتجاسيت ٔعهٕو انتغييش، جايعت يذًذ 

 بٕ يا  انًغيهت، انجضائش. 

(، اَشاء انميًت في انًؤعغت ٔفك 2017بٕدفض، عًيذت، ٔ يعانيى ععاد، ) .7
يجهت انذمٕق الاَغاَيت ٔالاجتًاعيت، ، EVAيؤشش انميًت الالتظاديت انًضافت 

 .412-399(، انظفذاث: 30 )،09

(، إختباس لذسة انًؤششاث انتمهيذيت 2020داداٌ، عبذ ان ُي، ٔ أيًٍ أعًاء،  ) .8
ٔانذذيثت عهى تفغيش انميًت انغٕليت انًضافت دساعت دانت انًؤعغاث الالتظاديت 

انًجهت انجضائشيت (،  2017-2002انًغعشة في بٕسطت انجضائش خلال انفتشة )
 .274-259(، انظفذاث: 01 )،08،  نهتًُيت الالتظاديت

(، دساعت لذسة انًؤششاث انتمهيذيت 2015عبذ انُٕس شُيٍ، ٔ صسلٌٕ يذًذ، ) .9

ٔانذذيثت عهى تفغيش الأداء انًاني نهًؤعغاث الالتظاديت انًغعشة في انبٕسطت 

يجهت انذساعاث (، 2013-2000دساعت دانت بٕسطت انجضائش نهفتشة )
 .251-239(، انظفذاث: 01 )الالتظاديت ٔانكًيت،

(ٌ أ ش الافظاح  يش انًاني عهى يؤششاث انفيًت انغٕليت 2019َٕا ، يذًذ، ) .10

يجهت الالتظاد دساعت تطبيميت عهى لطاعي انبُٕن ٔانت ييٍ في بٕسطت فهغطيٍ، 
 .982-953(، انظفذاث: 01 )،05،  ٔانًانيت

(، ت  يش يؤششاث الأداء انًاني 2020طانذي يذًذ يضيذ ، ٔ لتال عبذ انعضيض، ) .11
يجهت (، 2012/2018عهى انميًت انغٕليت لأعٓى أنياَظ نهت ييُاث خلال انفتشة )

 .725-710(، انظفذاث: 02 )،07،  انعهٕو الاَغاَيت

(، أ ش انٓيكم انًاني عهى أداء انًؤعغاث 2020/2021بميالي، يغعٕدة ) .12
أطشٔدت انجضائشيت  دساعت دانت عيُت يٍ انًؤعغاث انظ يشة ٔانًتٕعطت، 

، لغى عهٕو انتغييش،  هيت انعهٕو الالتظاديت ٔانتجاسيت ٔعهٕو انتغيش، د تٕساِ

 ، انجضائش.03جايعت انجضائش
(، انتكايم بيٍ يؤشش انميًت الالتظاديت انًضافت 2015انًُش ، َظش انذيٍ، ) .13

يجهت ٔبطالت الأداء انًتٕاصٌ ٔدٔسِ في تمييى الأداء ٔليادتّ َذٕ خهك انميًت، 
 .90-79(، انظفذاث: 19 )يعاس ،

(، 2009إدسيظ ٔائم يذًذ طبذي، ٔ ان انبي طاْش يذغٍ يُظٕس، ) .14

  الأسدٌ، داس ٔائم نهُشش ٔانتٕصيع.أعاعياث الأداء ٔبطالت انتمييى انًتٕاصٌ، 

(، ا داسة الاعتشاتيجيت ٔأداء انًؤعغاث الالتظاديت، 2019ٔفاء، صايش، ) .15
 عًاٌ، داس انذايذ نهُشش ٔانتٕصيع.

16. www.saidalgroup.dz (consulté le16/04/2022) 

17. Nan Chai ( .2009 .) Sustainability performance Evaluation 

System In Government . london: National Audit office 

18. Chiara Mio ،antonio costantini ٔ ،Silvia panfilo ( .2021 .)  
Performance measurement tools for sustainable business: a 

systemic literature review on the sustainability balanced 

scorecard use .wileyonlinelibrary.com/journal/crs.  
19. Robert Kaplan ٔ ،David Norton ( .1996 .) The balanced 

scorecard : translating strategies into action . paris: Harverd 

business review. 

(. تمييى الأداء انًاني نهًؤعغت الالتظاديت باعتخذاو 2021طافيت بٕيظباح. ) .20

. .91-88، انظفذاث (02)08يجهت أيذا  ٔدساعاث انتًُيت، انُغ  انًانيت. 
اعتخذاو بطالت الأداء انًتٕاصٌ في (. 2018ْاو يذًذ إبشاْيى انشبشأ . ) .21

 يظش: انًُ ًت انعشبيت جايت تذغيٍ اَتاجيت انًُ ًاث انعايت دساعت تطبيميت.

 انذٔل انعشبيت.
 الأسدٌ: داس انًُاْ  نهُشش انتخطيظ الاعتشاتيجي.(. 2008يجيذ انكشخي. ) .22

ٔانتٕصيع. 
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