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ɸدفتࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫابرازࢫأثرࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫللمؤسسةࢫטقتصادية،ࢫمنࢫ:المݏݵص

ࢫ ࢫالف؅فة ࢫخلال ࢫسوناطراك ࢫشركة ࢫحالة ࢫدراسة ࢫتؤثرࢫ2022-2017خلال ࢫɸل ʄࢫعڴ ࢫتنص ࢫإشɢالية ࢫع؄فࢫطرح ،

؟،ࢫحيثࢫتمࢫتحديدࢫ2022-2017الȎشريࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫلشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫ

ࢫالتاȊعةࢫ ࢫالمتغ؈فات ࢫأن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالȎشري، ࢫالمال ࢫرأس ࢫكفاءة ࢫمعدل ʄࢫعڴ ࢫبالاعتماد ࢫللدراسة المتغ؈فࢫالمستقل

ئجࢫتحليلࢫللدراسةࢫتمثلتࢫࢭʏࢫمعدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫכصولࢫومعدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫحقوقࢫالملكية؛ࢫوقدࢫأظɺرتࢫنتا

טنحدارࢫالȎسيطࢫأنھࢫيوجدࢫأثرࢫلكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫعڴʄࢫالعائدࢫعڴʄࢫכصولࢫوكذاࢫالعائدࢫعڴʄࢫحقوقࢫ

  .2022-2017الملكيةࢫلشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

  .رأسࢫالمالࢫالفكري،ࢫرأسࢫالمالࢫالȎشري،ࢫכداءࢫالماڲʏ،ࢫشركةࢫسوناطراك:الɢلماتࡧالمفتاحية

  .JEL : J24, E22, L25تصɴيفࡧ

Abstract:This study aimed to highlight the impact of human capital on the financial 
performance of an economic institution, through a case study of Sonatrach during the 
period 2017-2022. By posing a problem that states, does human capital efficiency affect 
Sonatrach's financial performance during the period 2017-2022? The independent 
variable for the study was determined based on the human capital efficiency rate, while 
the dependent variables for the study were the rate of return on assets and the rate of 
return on equity. The results of simple regression analysis showed that there is an 
impact of human capital efficiency on the return on assets as well as the return on equity 
of Sonatrach during the period 2017-2022. 
Keywords:Intellectual Capital, Human Capital, Financial Performance, Sonatrach. 
Jel Classification Codes:J24, E22, L25. 
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  مقدمة

عصرࢫاقتصادࢫالمعرفة،ࢫɸوࢫذلكࢫالعصرࢫيمكنناࢫالقولࢫوɢȋلࢫثقةࢫأنࢫعصرناࢫاݍݰاڲʏࢫɸوࢫ

ࢫ ࢫوذلك ࢫכموال، ࢫمن ࢫأك؆فࢫأɸمية ࢫوالقدرات ࢫوالمɺارات ࢫالمعرفة ࢫأصبحت ࢫعدةࢫالذي ʄࢫإڲ يرجع

ࢫالتطورࢫالتكنولوڊʏࢫالمستمرࢫوحتميةࢫعولمةࢫטقتصادࢫوتجددࢫوȖغ؈فࢫاحتياجاتࢫ عواملࢫأɸمɺا

وطلباتࢫالعملاء،ࢫɠلࢫɸذاࢫفرضࢫعڴʄࢫטقتصادࢫوعڴʄࢫمؤسساتھࢫטɸتمامࢫبرأسࢫالمالࢫالفكريࢫ

ࢫأصبحتࢫ ࢫوالغد ࢫفاليوم ࢫللمؤسسات، ࢫטقتصادية ࢫللقيمة ࢫالمصدرࢫالرئʋؠۜܣ ࢫʇشɢل باعتباره

  .المعرفةࢫوالمɺاراتࢫوالقدراتࢫأك؆فࢫأɸميةࢫمنࢫالمواردࢫالماديةفٕڈماࢫ

ࢫوʈحسنࢫ ࢫטس؅فاتيجية ࢫأɸدافɺا ࢫטقتصادية ࢫللمؤسسات ࢫيحقق ࢫالفكري ࢫالمال فرأس

ࢫالۘܣࢫ ࢫالمزايا ࢫمن ࢫجملة ࢫخلال ࢫمن ࢫالتنافسية ࢫقدراٮڈا ࢫوʉعزز ࢫمنھ، ʏࢫالماڲ ࢫخصوصا ࢫأدا٬ڈا من

ࢫ ࢫأحد ࢫمن ࢫتɴبع ࢫالۘܣ ࢫالمزايا ࢫتلك ࢫرأسɺا ʄࢫوعڴ ࢫألاࢫوɸوࢫرأسࢫيقدمɺا ࢫالفكري ࢫالمال مɢوناتࢫرأس

المالࢫالȎشري،ࢫذلكࢫالنوعࢫالذيࢫيختلفࢫعنࢫرأسࢫالمالࢫالماديࢫࢭʏࢫالطبيعةࢫوالقيمةࢫولكنھࢫمنࢫ

  .حيثࢫכɸميةࢫيلعبࢫدوراࢫكب؈فࢫࢭʏࢫنجاحࢫالمؤسسةࢫטقتصادية

منࢫخلالࢫالتمɺيدࢫأعلاهࢫيظɺرࢫجلياࢫأنࢫالموضوعࢫمحطࢫاɸتمامࢫɸذهࢫالدراسةࢫɸوࢫ: לشɢالية -

رأسࢫالمالࢫالȎشريࢫباعتبارهࢫأحدࢫمɢوناتࢫرأسࢫالمالࢫالفكري،ࢫوȋالضبطࢫنرʈدࢫمعرفةࢫأثرࢫɸذاࢫ

ࢫالبحثࢫ ࢫتم ࢫالمنطلق ࢫɸذا ࢫومن ࢫטقتصادية، ࢫللمؤسسة ʏࢫالماڲ ࢫכداء ʄࢫعڴ ࢫالمال ࢫرأس ࢫمن النوع

ࢫأنھࢫ ࢫمنࢫخلالࢫالقوائمࢫالماليةࢫفوجدنا عنࢫالطرʈقةࢫالۘܣࢫ٭ڈاࢫيمكنࢫقياسࢫرأسࢫالمالࢫالȎشري

ࢫاستخد ࢫࢭʏࢫيمكن ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫيقʋس ࢫوالذي ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫكفاءة ࢫمؤشر ام

وعڴʄࢫأساسࢫɠلࢫماࢫسبقࢫتمࢫطرحࢫالسؤالࢫ،ࢫالمؤسسةࢫمنࢫمنطلقࢫالقيمةࢫالمقدمةࢫمنࢫخلالھ

  : الرئʋؠۜܣࢫךȖي

- 2017شركةࡧسوناطراكࡧخلالࡧالف؅فةࡧلࡧכداءࡧالماڲɸʏلࡧتؤثرࡧكفاءةࡧرأسࡧالمالࡧالȎشريࡧعڴʄࡧ

  ؟2022

  :الرئʋؠۜܣࢫالمطروحࢫتمࢫتقسيمھࢫإڲʄࢫسؤال؈نࢫفرعي؈نࢫɸماولتȎسيطࢫالسؤالࢫ

شركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫلɸلࢫتؤثرࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫعڴʄࢫالعائدࢫعڴʄࢫכصولࢫࢫ-

  ؟2022- 2017

شركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫلɸلࢫتؤثرࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫعڴʄࢫالعائدࢫعڴʄࢫحقوقࢫالملكيةࢫࢫ-

  ؟2022-2017الف؅فةࢫ

  : جابةࢫعنࢫالسؤالࢫالرئʋؠۜܣࢫتمࢫوضعࢫالفرضيةࢫالتاليةوللإ : الفرضيات -

تؤثرࡧكفاءةࡧرأسࡧالمالࡧالȎشريࡧإيجاباࡧعڴʄࡧכداءࡧالماڲʏࡧلشركةࡧسوناطراكࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

2017 -2022.  
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ࢫالفرعي؈نࢫ ࢫالسؤال؈ن ࢫعن ࢫمبدئʋت؈ن ࢫكإجابت؈ن ࢫالتاليت؈ن ࢫالفرضʋت؈ن ࢫتبۚܣ ࢫتم كما

  : للدراسة

ࢫلࢫ- ࢫأثرࢫإيجاȌي ࢫيوجد ࢫכصول ʄࢫعڴ ࢫالعائد ʄࢫعڴ ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫسوناطراكࢫلكفاءة شركة

  . -2022-2017خلالࢫالف؅فةࢫ

ࢫلࢫ- ࢫإيجاȌي ࢫأثر ࢫيوجد ࢫالملكية ࢫحقوق ʄࢫعڴ ࢫالعائد ʄࢫعڴ ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس شركةࢫلكفاءة

  .2022-2017سوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

ࡧ - ࢫالمالࢫࢫ:الدراسةأɸداف ࢫأثرࢫرأس ࢫعن ࢫصورة ࢫɸوࢫتقديم ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫمن ࢫالɺدف ʇعد

  .الȎشريࢫعڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫللمؤسسةࢫטقتصادية

المنݤݮࢫالمستخدمࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫɸوࢫالمنݤݮࢫالوصفيࢫالمناسبࢫ: منݤݨيةࡧوأدواتࡧالدراسة -

ࢫمناس ࢫعل׿ܣ ࢫبحث ࢫأدوات ʄࢫعڴ ࢫيحوي ࢫالمنݤݮ ࢫɸذا ࢫوأن ࢫخصوصا ࢫالمواضيع، ࢫمن ࢫالنوع بةࢫلɺذا

ࢫمٔڈاࢫࢭʏࢫاݍݨانبࢫالتطبيقيࢫوسيلةࢫ للتخصصاتࢫالمتعلقةࢫبالعلومࢫטقتصاديةࢫوقدࢫاستخدمنا

  .לحصاءاتࢫوالتقارʈرࢫالسنوʈة،ࢫمنࢫخلالࢫטستعانةࢫبالقوائمࢫالماليةࢫلشركةࢫسوناطراك

Ȋغيةࢫإجراءࢫالدراسةࢫتمࢫاستخراجࢫالبياناتࢫالماليةࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫمعاݍݨةࢫࢫ:مصادرࡧالبيانات -

ࢫלشɢالي ࢫالمالية ࢫالقوائم ࢫخلال ࢫمن ࢫالنتائج(ة ࢫوحسابات ࢫخلالࢫ) الم؈قانية، ࢫسوناطراك لشركة

  .2022-2017الف؅فةࢫ

I-طارࡧالنظريࡧللدراسةל ࡧ:  

ɸوࢫعبارةࢫعنࢫجانبࢫنظريࢫبحتࢫʇعتمدࢫعڴʄࢫعدةࢫمراجعࢫعلميةࢫتأسسࢫالمحورࢫכولࢫ  

  .للمؤسسةࢫטقتصاديةلماɸيةࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫورأسࢫالمالࢫالȎشريࢫوترȋطɺماࢫبالأداءࢫالماڲʏࢫ

 الȎشري  رأسࢫالمال عن اݍݰديث إن: رأسࡧالمالࡧالȎشريࡧكأحدࡧمكوناتࡧرأسࡧالمالࡧالفكري . 1

ʄࢫإڲ ࢫإلاࢫبالتطرق  المال رأس أن يرون الباحث؈ن من الفكري،ࢫإذࢫأنࢫالعديد رأسࢫالمال لاࢫيبدأ

أيࢫ)الغالبالرأيࢫ(يرىࢫالعكسࢫ من وɸناك الȎشري، المال رأس مɢونات مɢونࢫمن ɸو الفكري 

 المال رأس أن ʇعت؄ف ؛ࢫࢭʏࢫح؈نࢫيوجدࢫرأيࢫثالثي الȎشر  المال رأس ʇشمل الفكري  رأسࢫالمال أن

 الفكري  المال رأس إڲʄ نتطرق  أولاࢫأن سنحاول  الفكري،ࢫلذلك المال رأس نفسھ ɸو الȎشري 

  .الȎشري،ࢫقبلࢫالتوغلࢫࢭʏࢫدراسةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشري  المال برأس ارتباطھ ومدى

ࢫالمال ࢫرأس ࢫࢫʇعد ࢫلعملةࢫ) Intellectual capital(الفكري ࢫوجɺان ࢫالمعرفية وכصول

مصطݏݰ؈ن؛ࢫفɺماࢫبصفةࢫعامةࢫيقصدࢫ ب؈ن ترابط علاقة ɸنالكواحدةࢫكماࢫيقال،ࢫحيثࢫأنࢫ

٭ڈا؛ࢫوللتوغلࢫࢭʏࢫ وكذاࢫالعامل؈ن المؤسسة تمتلكɺا الۘܣ الم؅فاكمة والمعرفية الفكرʈة الموارد ٭ڈما

ستʋنياتࢫوسبعيɴياتࢫالقرنࢫنرجعࢫللوراءࢫوȋالتحديدࢫإڲʄࢫࢫمصطݏݳࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫيمكنࢫأن

ࢫכصول  ࢫمحاسبة ࢫȊشأن ʏࢫכوڲ ࢫأث؈فࢫטɸتمام ࢫحيث ࢫטɸتمامࢫ/العشرʈن ࢫɸذا ࢫالȎشرʈة، الموارد
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المعيارࢫالمحاسۗܣࢫالدوڲʏࢫرقمࢫ" 1997أدىࢫإڲʄࢫتطوʈرࢫمعيارࢫمحاسۗܣࢫللأصولࢫغ؈فࢫالملموسةࢫعامࢫ

ظɺورࢫالمعاݍݨةࢫالمحاسȎيةࢫللأصولࢫغ؈فࢫالملموسة،ࢫࢫ،ࢫالذيࢫأطرࢫإڲʄ"כصولࢫغ؈فࢫالملموسة: 38

وɸذاࢫכمرࢫɠانࢫلبنةࢫنحوࢫכمامࢫࢭʏࢫدراسةࢫכصولࢫغ؈فࢫالملموسةࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫوɸذاࢫכمرࢫعڴʄࢫ

ࢫاݍݰاڲʏࢫ ࢫטقتصاد ࢫأن ࢫإذ ࢫالمادي، ࢫالمال ࢫرأس ʄࢫعڴ ࢫʇعتمد ࢫɠان ࢫالذي ࢫالقديم ࢫטقتصاد عكس

ࢫاݍݰاڲʏࢫ(Onumah & Duho, 2019, p. 243)المعرفةࢫ/ʇعتمدࢫعڴʄࢫالمعلومات ؛ࢫإذࢫأنࢫعصرنا

قائمࢫعڴʄࢫכصولࢫالمعرفيةࢫوتجاوزࢫכصولࢫالمادية،ࢫوࢭʏࢫخضمࢫاݍݰديثࢫعنࢫɠلࢫمنࢫمصطݏݳࢫ

ࢫכصولࢫ ࢫأن ࢫإذ ࢫبئڈما ࢫرئʋؠۜܣ ࢫɲش؈فࢫلفرق ࢫأن ࢫيمكن ࢫالمعرفية ࢫوכصول ࢫالفكري ࢫالمال رأس

ࢫالمؤسسة،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫأنࢫرأسࢫالمالࢫالمعرفيةࢫۂʏࢫتلكࢫالمعارفࢫوالمɺار  اتࢫوالقدراتࢫالۘܣࢫتمتلكɺا

  .الفكريࢫɸوࢫالقيمةࢫטقتصاديةࢫلɺذهࢫכصول 

 أو المادية غ؈ف مٔڈاࢫכصول  مرادفة مصطݏݰات الفكريࢫعدة المال يوجدࢫلمصطݏݳࢫرأس

 لرأس كڴʏ كمخزون لھ ينظر كما المعرفية، الفكرʈةࢫوכصول  أوࢫحۘܢࢫכصول  المعنوʈة، כصول 

טنتقالࢫ ɸذاࢫالمصطݏݳࢫنȘيجة ظɺر المؤسسة، تمتلكɺا والۘܣ المعرفة عڴʄ المبɴية اݍݰقوق  أو المال

ࢫ الم؈قة لتحقيق كمصدر العقلية القوة إڲʄ العضلية القوة من ࢫ(التنافسية ،ࢫ2020جɺيدة،

ࢫ ࢫɸوࢫقيمةࢫ)136صفحة ࢫالفكري ࢫالمال ࢫرأس ࢫفإن ا، ࢫعمومً ࢫالمقبولة ࢫالمحاسبة ࢫلمبادئ ا ࢫووفقً ؛

 & ,Sajedeh, Saeed)כصولࢫغ؈فࢫالملموسةࢫللمؤسسةࢫالۘܣࢫلاࢫتنعكسࢫࢭʏࢫالم؈قانيةࢫالعموميةࢫ

Zahra, 2012, p. 307)ࢫטقتصاديࢫوالتنميةࢫ  أن) OECD(،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫذكرتࢫمنظمةࢫالتعاون

 المال رأس وۂʏ الملموسة غ؈ف כصول  من لفئت؈ن القيمةࢫטقتصادية يمثل الفكري  المال رأس

  .)245،ࢫصفحةࢫ2018الرفيق،ࢫ(المالࢫالȎشريࢫ ورأس) الɺيكڴʏ( التنظي׿ܣ

 ɠامنة قيمة من المؤسسة داخل يتولد ما ɠل ɸو الفكري  المال رأس أن إڲʇ ʄشارࢫأيضا

 المتبعة وלجراءات والمنظمة المبدعة الȎشرʈة العقول  عڴȖ ʄعتمد مادية غ؈ف مقومات ناتجةࢫعن

ࢫوȋالɴسبة ࢫالمؤسسة، ʏالفكري  المال رأس تواجد لمواقع ࢭ  ʏتوماس "حدد فقد المؤسسات ࢭ 

 فٕڈا يتواجد مواقع ثلاثةࢫ "المنظمات ثروة: الفكري  المال رأس"كتابھࢫ ࢭStewart "ʏ سʋتوارت

ࢫوۂʏࢫɠالتاڲʏࢫ فيا المالࢫالفكري  رأس ࢫوࢫمحمد،ࢫ(لمؤسسة حيثࢫ:)203،ࢫصفحةࢫ2010الشمري

ࢫالمؤسسة ࢭʏ العاملون  ɸوࢫ:כول  الموقع ࢫالفعال العمل نظام ɸو :الثاɲي الموقع؛  الموقع؛

ࢫالعملاء ɸمࢫ:الثالث فمنࢫ اسȘثمار أفضل الفكري  رأسمالɺا المؤسسة ȖسȘثمر وحۘܢ لذا؛

 فيما تبادلࢫالمعلومات عملية وȖسɺل أفɢارɸم تقديم عڴʄ وتحفزɸم عاملٕڈا Ȗܨݨع أن المف؅فض

منࢫ يمكٔڈم الذي المناخ لɺؤلاءࢫالعامل؈ن توفر أخرى،وأن منجɺة לدارة وȋ؈ن وȋئڈم منجɺة بئڈم

  .ɠاملة بحرʈة وأفɢارɸم معلوماٮڈم تقديم
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ࢫ   ࢫفيما ࢫمنࢫأما ࢫالعديد ࢫظɺرت ࢫقد ࢫأنھ ࢫفنجد ࢫالفكري، ࢫالمال ࢫرأس ࢫمɢونات يخص

التصɴيفاتࢫالۘܣࢫحددتࢫمɢوناتࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫاعتماداࢫعڴʄࢫأسسࢫالباحث؈نࢫالمتعددين،ࢫ

  :ومنࢫأشɺرࢫوأوائلࢫتلكࢫالتصɴيفاتࢫنجد
  تصɴيفاتࡧمتعددةࡧلمكوناتࡧرأسࡧالمالࡧالفكري : 01اݍݨدولࡧرقمࡧ

  المكونات  السنة  الباحث

Brooking  1996   شريȊرأسࢫمالࢫ  

ʏيكڴɸرأسࢫمالࢫ  

Capital humain 

Capital structurel 

Edvinsson et Malone  1997   شريȊرأسࢫمالࢫ  

ʏيكڴɸرأسࢫمالࢫ  

Capital humain 

Capital structurel 

Sveiby  1997  اراتࢫالفرديةࢫɺالم  

  الɺيɢلࢫالداخڴʏࢫ

ʏلࢫاݍݵارڊɢيɺال  

Competences individuelle 

Structure interne 

Structure externe 

Roos  1997  شريȊرأسࢫمالࢫ  

  رأسࢫمالࢫتنظي׿ܣ

  رأسࢫمالࢫالتجديد

  رأسࢫمالࢫعلائقي

Capital humain 

Capital organisationnel 

Capital renouvelable 

Capital relationnel 

Stewart  1997  شريȊرأسࢫمالࢫ  

ʏيكڴɸرأسࢫمالࢫ  

  رأسࢫمالࢫزȋوɲي

Capital humain 

Capital structurel 

Capital clientele 

Bontis et al  2000   شريȊرأسࢫمالࢫ  

ʏيكڴɸرأسࢫمالࢫ  

  رأسࢫمالࢫعلائقي

Capital humain 

Capital structurel 

Capital relationnel 

MERITUM  2002   شريȊرأسࢫمالࢫ  

ʏيكڴɸرأسࢫمالࢫ  

  رأسࢫمالࢫزȋوɲي

Capital humain 

Capital structurel 

Capital clientele 

Calvalcanti  2006   شريȊرأسࢫمالࢫ  

ʏيكڴɸرأسࢫمالࢫ  

  رأسࢫمالࢫزȋوɲي

ʏرأسࢫمالࢫاجتماڤ  

Capital humain 

Capital structurel 

Capital clientele 

Capital social 

  (Mhedhbi, 2010, p. 43):المصدر

ࢫ ࢫرقم ࢫاݍݨدول ࢫالمالࢫࢫ01من ࢫرأس ࢫلمɢونات ࢫالتصɴيفات ࢫمن ࢫالعديد ࢫɸناك يظɺرࢫأن

ࢫ ࢫتقسيم ࢫمٔڈا ࢫࢫStewartالفكري ࢫسنة ʏذاࢫ1997ࢭɸعت؄ف التقسيم وʇ نادا شيوعا כك؆فȘاس 

ܣ،ࢫدبونࢫوࢫصيۘ(إڲʄࢫ قسمࢫسȘيوارتࢫرأسࢫالمالࢫالفكري  حيث حاليا المتداولة الموضوع لأدبيات

  :)862،ࢫصفحةࢫ2020

 السوقية المؤسسة قيمة يصنع الذي المال رأس ɸوࢫ:Structural Capitalالɺيكڴʏࡧ المال رأس -

 وأنظمة ɸياɠل ࢭʏ عادة توجد الۘܣ الصرʈحة معرفْڈا وسمعْڈا،ࢫحيثࢫيصنع مɢانْڈا وʈصنع

  .المؤسسة وإجراءات
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مثلࢫ العاملون، وʈولدɸا يمتلكɺا الۘܣ المعرفة وɸوࢫ:Human CapitalالȎشريࡧ المال رأس -

  .وטبتɢارات واݍݵ؄فات المɺارات

 رضا مستوى  يفرزɸا الۘܣ القيمة ɸوࢫ:Customer Capital) العلائقي( الزȋوɲي المال رأس -

 من بنائھ من المؤسسة استطاعت وما اݍݵارجيةࢫכخرى، واݍݨɺات والموردين وولاؤɸم الزȋائن

  .כطراف ɸذه مع متم؈قة علاقات
  مكوناتࡧرأسࡧالمالࡧالفكري : 01الشɢلࡧرقمࡧ

 
  )41،ࢫصفحةࢫ2017الراشدي،ࢫ(:المصدر

ࢫالمالࢫ ࢫفرأس ࢫالفكري ࢫالمال ࢫرأس ࢫلمɢونات ࢫسȘيوارت ࢫتصɴيف ࢫمن ࢫشرحھ ࢫتم ࢫما وفق

ࢫكماࢫ ࢫʇعدࢫأحدࢫمɢوناتࢫرأسࢫالمالࢫالفكري،ࢫفɺوࢫمصدرࢫלبداعࢫوטبتɢارࢫبالمؤسسة، الȎشري

  .نھࢫمصدرࢫللإنتاجيةࢫ٭ڈاأ

ɲسȎياࢫ اݍݰديثة الȎشريࢫالمصطݏݰات المال رأس مصطݏݳ ʇعد :مفɺومࡧرأسࡧالمالࡧالȎشري . 2

 القرن  من الستʋنيات أوائل ࢭʏ استخدامھ بدأ حيث شأنھࢫشأنࢫمصطݏݳࢫرأسࢫالمالࢫالفكري،

 وأصبح المؤسسات، أداء ࢭʏ כفراد نحوࢫمساɸمة טنȘباه وتوجيھ ݍݨذب العشرʈن،كأسلوب

 المفɺوم ɸذا استخدام بدايات  وטقتصاد،ࢫوȖعود לدارة ࢭʏ الشاǿعة المصطݏݰات من Ȋعد فيما

ʄلمن أعمال إڲɠBecker وࢫ SchultzعضȊش؈فࢫʇࢫح؈نࢫʏࢫيقال،ࢫࢭ  بدايات أن إڲʄ الباحث؈ن كما

 عشر الثامن القرن  ࢭʏࢫA.Smithسميثࢫ آدم بأعمال رȋطɺا يمكن الȎشري  المال برأس טɸتمام

  .)43،ࢫصفحةࢫ2017الشيفࢫوࢫصݏݰاوي،ࢫ(عشرࢫ التاسع القرن  ࢭʏࢫR.Owenاوʈنࢫ وروȋرت

ࢫ ࢫالنظرʈات ࢫمجموعࢫࢫاݍݰديثةوصفت ࢫبأنھ ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫטقتصادي للنمو

ࢫالتعاونࢫ ࢫمنظمة ࢫȖعرف ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫللأفراد، ࢫوالمكȘسبة ࢫاݍݵلقية ࢫواݍݵ؄فات ࢫوالمعارف المɺارات

ࢫمنࢫ ࢫوغ؈فɸا ࢫوالقدرات ࢫوالمɺارات ࢫالمعرفة ࢫبأنھ ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫوالتنمية טقتصادي

ࢫأنࢫرأس(Altbeta, 2011, p. 61)اݍݵصائصࢫذاتࢫالصلةࢫبالɴشاطࢫטقتصاديࢫ  المال ؛ࢫكما

 أشɢالا تأخذ تأث؈فات خلال من فٕڈا تɢون  المؤسسةࢫوالذي رأسمال أشɢال من شɢل الȎشريࢫɸو
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 ࢭʏ البعض معࢫȊعضɺا تتوحد الۘܣ والقدرات والمɺارات والمعرفة والتدرʈب مٔڈاࢫالتعليم متنوعة

،ࢫصفحةࢫ2019مزرʈقࢫوࢫبوقسري،ࢫ(ونطاقࢫטستخدامࢫ כفراد لطبيعة تبعا مختلفة أشɢال

19(.  

 نجدࢫالتعرʈفࢫالذيࢫيقولࢫبأنھࢫɸوࢫذلك الȎشري  المال وكتعرʈفࢫأك؆فࢫȊساطةࢫلرأس

 خصائصɺم عارفɺم، כفراد،م مɺارات من الفكريࢫوالمتɢون  المال رأس من ملموس الغ؈ف اݍݨزء

 خلال من فيھ وטسȘثمار وتنميتھ لاكȘسابھ المؤسسات Ȗسڥʄ والذي לبداعية وقدراٮڈم

ࢫטستفادة يمكٔڈا بما والتɢوʈن، والتدرʈب التعليم عمليات  خاصة مزايا خلق ࢭʏ منھ من

  .)65،ࢫصفحةࢫ2018-2017صݏݰاوي،ࢫ(المنافس؈نࢫ مع بالمقارنة

ࡧالȎشري . 3 ࡧالمال ࡧرأس  المال رأس مɢونات تحديد ࢭʏ والباحثون  الكتاب اختلف: مكونات

ࢫمجملࢫ فمٔڈم الȎشري  ʏࢫࢭ ࢫلكن ࢫأولا، ࢫمفɺومھ ʏࢫࢭ ࢫأصلاࢫاختلفوا ࢫلأٰڈم ʏࢫכمرࢫطبيڥ ࢫوɸذا من

ʏسيةࢫۂʋوناتࢫرئɢࢫثلاثةࢫمʄشريࢫيقومونࢫبالتطرقࢫعموماࢫإڲȎوناتࢫرأسࢫالمالࢫالɢمࢫلمɺوصف: 

 وךراء כفɢار من مجموعة( כفراد ʇستحضره ظاɸري  أو ضمۚܣ ءۜܣء وۂʏࢫɠلࢫ:المعرفة. أ

لاتخاذࢫ أو بإتقان أعمالɺم لأداء) לɲسان لدى تɢونت الۘܣ الفكرʈة والتصورات والمفاɸيم

 والموجودة والمكتبات الوثائق ࢭʏ وتخزʈٔڈا وتوثيقɺا شرحɺا السɺل من فالمعرفة صائبة، قرارات

ʄلࢫرموز  عڴɢا يمكن كما والتعليم للنقل قابلة شɸمجسدة ايجاد ʄل عڴɢمنتجات،إجراءاتࢫ ش

نࢫتتɢو  الۘܣ وۂʏࢫالمعرفةࡧالظاɸرةࡧ:خدمات؛ࢫوʈمكنࢫتقسيمࢫالمعارفࢫإڲʄࢫقسم؈نࢫرئʋسي؈ن أو

 وʈتم الموظف؈ن، عقول  ࢭʏ السائدةࢫفقط ۂʏࢫالمعرفةࡧالضمنيةالمعلومات؛ࢫ تكنولوجيا خلال من

  .)241-240،ࢫالصفحاتࢫ2020شȎيڴʏࢫوࢫقنيفة،ࢫ(وتصوراٮڈمࢫ تصرفاٮڈم خلال من Ȗسليمɺا

المɺارةࢫمصطݏݳࢫʇستعملࢫلʋش؈فࢫإڲʄࢫاݍݵ؄فةࢫالۘܣࢫتمࢫتطوʈرɸاࢫع؄فࢫدروسࢫالتدرʈبࢫࢫ:المɺارات. ب

والتعليم،ࢫحيثࢫȖعرفࢫبأٰڈاࢫالقابليةࢫأوࢫالكفاءةࢫࢭʏࢫانجازࢫالمɺمةࢫالمحددة،ࢫفࢼܣࢫقابليةࢫترجمةࢫ

ࢫالمɺارةࢫ ࢫلأنواع ࢫالتصɴيفات ࢫالعديدࢫمن ࢫوɸناك ࢫכداء؛ ࢫمرغوȋة ࢫنتائجھ ࢫتɢون ࢫفعل ʄࢫإڲ المعرفة

ࢫيرȋط ࢫما ࢫيڴʏفمٔڈا ࢫكما ࢫفيعددɸا ࢫللمؤسسة ࢫכساسية ࢫالتنظيم ࢫبمɢونات ࢫالفنية،ࢫ: ɺا المɺارة

ࢫ ࢫלɲسانية ࢫالمɺارة ࢫالȘܨݵيصية، ࢫالمɺارة ࢫלدراكية، ࢫ(المɺارة ،ʏࢫال؄فزنڋ ࢫو ،ࢫ2019المسعودي

  .)16صفحةࢫ

مشاɠلɺاࢫ،ࢫوȖستخدمࢫلتحقيقࢫأɸدافɺاࢫوحلࢫۂʏࢫمواɸبࢫموجودةࢫلدىࢫالعامل؈نࢫ:القدرات. ج

ʏࢫالعلاقةࢫب؈نࢫإدارةࢫالمعرفةࢫع؄فࢫمناخࢫالعملࢫלبداڤʄمةࢫوالمؤثرةࢫعڴɺࢫمنࢫاݍݵصائصࢫالمʏࢫوۂ،

ࢫالقدراتࢫ ࢫمن ࢫتɢون ࢫأن ࢫيجب ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫ٭ڈا ࢫتمتع ࢫالۘܣ ࢫوالقدرات ࢫالتنافسية؛ والم؈قة

  .)19،ࢫصفحةࢫ2019المسعوديࢫوࢫال؄فزنڋʏ،ࢫ(المتم؈قةࢫوالۘܣࢫلɺاࢫتأث؈فࢫعڴʄࢫعملࢫالمؤسسةࢫ
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ࢫيصيغɺاࢫ ࢫمن ࢫɸناك ࢫأعلاه ࢫوالمذɠورة ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫلرأس ࢫالثلاثة ࢫرئʋسية المɢونات

ʏالتاڲɠ :ة( القدرةࡧالمبكرةʈسبةࢫأوࢫالفطرȘسبة؛ࢫ)سواءࢫالمكȘلاتࡧوالمعرفةࡧالمكɸمنࢫخلالࢫࢫالمؤ

منࢫخلالࢫالتدرʈبࢫعڴʄࢫالوظيفةࢫتࡧواݍݵ؄فاتࡧالمكȘسبةࡧوالمɺاراتࡧوالكفاءاالتعليمࢫالرس׿ܣ؛ࢫ

(Blundell, Dearden, Costas, & Sianesi, 1999, p. 2).  

ࢫعڴʄࢫ ࢫטطلاع ࢫخلال ࢫومن ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫمɢونات ࢫحول ࢫاݍݰديث ࢫعن وكخلاصة

ࢫ ࢫɸذه ࢫبأن ࢫالقول ࢫيمكن ࢫلɺا ࢫتطرقت ࢫالۘܣ ࢫالدراسات ࢫمن ࢫنجاحࢫالعديد ʏࢫࢭ ࢫȖساɸم المɢونات

العاملࢫباعتبارهࢫفرداࢫوكذاࢫالمؤسسةࢫكɢل،ࢫفɢلماࢫزادتࢫɸذهࢫالمɢوناتࢫلدىࢫالعاملࢫɠلماࢫزادتࢫ

  .قدرتھࢫعڴʄࢫالمساɸمةࢫࢭʏࢫنجاحࢫالمؤسسة

ࡧالȎشري . 4 ࡧالمال ࡧرأس ࢫودائمةࢫ: قياس ࢫصعبة ࢫإشɢالية ࢫʇعد ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫقياس إن

للمؤسسةࢫيطرحࢫعقباتࢫࢫتھالمفɺوم،ࢫفتحديدࢫقيمالطرحࢫعڴʄࢫساحةࢫالدراساتࢫالمتعلقةࢫ٭ڈذاࢫ

ناتجةࢫلطبيعتھࢫوɸذاࢫلɢونھࢫʇشملࢫمجموعةࢫمنࢫכصولࢫغ؈فࢫالملموسة،ࢫوالۘܣࢫيصعبࢫقياسɺاࢫ

ࢫأنࢫ ࢫɸذهࢫالصعوȋةࢫبصفةࢫعامةࢫإڲʄࢫɠون Ȋشɢلࢫدقيق؛ࢫɸذاࢫمنࢫجɺةࢫومنࢫجɺةࢫأخرىࢫȖعزى

 القوائم ࢭʏ الفكري  المال رأس عن المحاسۗܣ وלفصاح القياسالدراساتࢫوכبحاثࢫالمتعلقةࢫب

حاليا؛ࢫوعليھࢫفالتحدياتࢫالۘܣࢫتواجھࢫقياسࢫرأسࢫالمالࢫ المطلوب المستوى  دون  تزال الماليةࢫما

ʄاࢫترجعࢫإڲɸشريࢫكماࢫنراȎةࢫتحديدࢫ: الȋࢫحدࢫذاتھ،ࢫثانياࢫصعوʏشريࢫࢭȎأولاࢫطبيعةࢫرأسࢫالمالࢫال

ɺعددࢫأساليبࢫقياسھࢫالۘܣࢫظȖا،ࢫثالثاࢫاختلافࢫوɺرتالقيمةࢫטقتصاديةࢫل. 

 الباحث؈ن من العديد جعل المؤسسة، أصول  من أصلا الȎشري  المال رأس اعتبار إن

ࢫطرʈقة يبحثون  والمفكرʈن ʏࢫمن يوجد كما لقياسھ، ࢭ  عنھ Ȗع؄ف الۘܣ المصطݏݰات العديد

المداخلࢫ من العديد ظɺرت اݍݸ؛ࢫلقد...الȎشري  المال رأس تقييم الȎشري، المال رأس كمحاسبة

ركزتࢫ الȎشري،وقد المال رأس لقياس المناسب المقياس إيجاد حاولت الۘܣ كماࢫذكرناࢫسابقا

تأكدࢫعلةࢫأنࢫࢫ)الماڲʏ القياس(الكميةࢫ الماڲʏ؛ࢫفالمداخل وغ؈ف الماڲʏ القياس عڴʄ اݍݰديثة النظرة

صفحةࢫࢫ،2016-2015قوادرʈة،ࢫ(بالأرقامࢫ الȎشري  المال رأس قيمة عن Ȗع؄ف المالية المقايʋس

  :مدخل؈نࢫمدخلࢫأساسھࢫالتɢلفةࢫومدخلࢫأساسھࢫالقيمة إڲʄ بدوره ɸذاࢫالمدخل ،وʈنقسم)54
  نماذجࡧقياسࡧرأسࡧالمالࡧالȎشري : 02اݍݨدولࡧرقمࡧ

  القيمة عڴȖ ʄعتمد القياس نماذج  التɢلفة عڴȖ ʄعتمد القياس نماذج

خلالࢫ من الȎشرى  رأسࢫالمال قيمة تتحدد النموذج ɸذا

  .عليھ اللازمةࢫلݏݰصول  التɢلفة

 المال رأس من علٕڈاࢫالمؤسسات تحصل أن يمكن الۘܣ العوائد عڴʄ ركزت

  .الȎشري 

 ࢭʄ المتبعة כسس نفس: التارʈخية التɢلفة نموذج. 1

 من التɢلفة ɸذه وتتɢون  المادية، כصول  قياس

  .التعلم טقتناء؛ࢫتɢلفة تɢاليف: ɸما أساسي؈ن عنصرʈن

 التɢلفة نموذج مع النموذج ɸذا یتفق: לحلال نموذج. 2

 لمنظمة الȎشرʈة الموارد قيمة: لɺرماɲسون  المش؅فاة غ؈ف الشɺرة نموذج. 1

 العادية לيرادات تزʈدࢫعڴʄ الۘܣ לيرادات برسملة تقدر أن يمكن ما

  .مٔڈا جزءا الوحدة Ȗشɢل الۘܣ الشرɠات لمجموعة للصناعة

وتولدࢫ لتدفق ɸوࢫمصدر: المستقبلية للإيرادات اݍݰالية القيمة نموذج. 2
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 ࢭʏ بئڈم الفرق  رسملْڈا، يجب الۘܢ النفقات ࢭʄ التارʈخية

 بالأسعار يتم القيمة ɸذه احȘساب

 تɢلفة التارʈخية؛ࢫوتنقسم כسعار مع بالمقارنة اݍݨارʈة

ࢫتɢلفة לحلال تɢلفة: نوع؈ن إڲʄ לحلال  الوظيفي،

  .الܨݵظۜܣ לحلال

 الۘܣ التɢلفة أي : البدیلة الفرصة تɢلفة نموذج. 3

 للأصول  اݍݰاڲʏ טستخدام لتغي؈ف المɴشأة تتحملɺا

  .بدیل آخر اڲʄࢫاستخدام الȎشرʈة

ࢫ الدخل،  المستقبلية للدخول  اݍݰالية القيمة ۂʏࢫ)ثروتھ(وقيمتھ

  .المورد للمالكࢫلɺذا مع؈ن خصم بمعدل المحسومة

 إڲʄ النموذج ɸذه ينظر : لفلامɺول؅ق المستقلة المɢافآت تقوʈم نموذج. 3

باعتبارࢫ المنظمة ࢭʏ مناصّڈم أو المختلفة أدوارɸم خلال من כفراد حركة

 اݍݵدمة حالت أو السابقة الوظائف عڴȖ ʄعتمد مستقلة عملية ذلك

  .المنظمة ࢭʏ الفرد ٭ڈا قام الۘܣ

 ɸوࢫنموذجا: والمحسومة التأكد لظروف الصافية المنافع نموذج. 4

المواردࢫ لقيمة والمنفعة لتɢلفة لوجɺيا مراعاة صرʈح Ȋشɢل يتضمن

  .ما منظمة ࢭʏ الȎشرʈة

  )595-594،ࢫالصفحاتࢫ2021سلطاɲي،ࢫ(،ࢫ)233-230،ࢫالصفحاتࢫ2020خاطر،ࢫدياب،ࢫوࢫابراɸيم،ࢫ(:المصدر

 المداخلࢫالكميةࢫࢭʏࢫقياسࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫلاࢫتنفيࢫوجودࢫالمدخلإنࢫحديȞناࢫعنࢫ

 يمكن لا الۘܣ الȎشري  المال رأس قيمة عن الوصفية المقايʋس ،ࢫحيثࢫȖع؄ف)غ؈فࢫالماڲʏ(الوصفي

 وטل؅قام الوظيفي، دورانࢫالعمالة،الرضا العامل؈ن، اتجاɸات כداء كتقييم تحوʈلɺاࢫلأموال

  .)57،ࢫصفحةࢫ2016-2015قوادرʈة،ࢫ( .التنظي׿ܣ

ࡧטقتصادية. 5 ࡧللمؤسسة ʏࡧالماڲ ࡧبالأداء ࡧالȎشري ࡧالمال ࡧرأس  من العديد يوجد :علاقة

 ࢭʏ استخداماכك؆فࢫ المفاɸيم من لأداء مفɺوما ʇعت؄ف כداء،حيث لمصطݏݳتࢫقدم الۘܣ التعارʈف

 ما، لآۜܣء ءۜܣء إعطاءࢫɠل ȖعۚܣࢫPreformareلاتيɴيةࢫ ɠلمة כداء أن إڲʄ وɲش؈ف Șسي؈ف،ال مجال

 التنظيم يبلغّڈا الۘܣ الكيفية أو العمل إنجاز Ȗعۚܣ الۘܣࢫɠPerformanceلمة مٔڈا اشتقت والۘܣ

 المسطرة أɸدافɺا إڲʄ أجلࢫالوصول  من المؤسسة تتȎناɸا الۘܣ الطرʈقة ɸو أɸدافھ؛ࢫفالأداء

  .)56- 55،ࢫالصفحاتࢫ2014-2013بلبال،ࢫ( ɸاموارد لمختلف כمثل بالاستغلال مسبقا،وذلك

ࢫכداء استخدامࢫ عڴʄ يركز حيث المؤسسات لأداء الضيق المفɺوم ɸو الماڲʏ أما

 ɸو أنھثࢫالمؤسسةࢫحي أداء عن الماڲʏ כداء وʉع؄ف כɸداف، انجاز مدى لقياس مالية مؤشرات

 المالية الموارد ࢭʏࢫإتاحة المؤسسة،وʉساɸم تمارسɺا الۘܣ المختلفة للأɲشطة כسا؟ۜܣ الداعم

ࢫ اسȘثمارʈة بفرص المؤسسة وتزوʈد ࢫ(مختلفة ࢫ2019عفانة، ࢫصفحة ࢫأخرىࢫ)236، ࢫȊعبارة ،

ࢫواستخدامࢫ ࢫجمع ࢫيتضمن ࢫوالذي ࢫمعينة ࢫف؅فة ࢫخلال ࢫللمؤسسة ʏࢫالماڲ ࢫɸوࢫالوضع ʏࢫالماڲ כداء

ࢫכموا ࢫمؤشرات ࢫȊعدة ࢫالمقاسة ࢫمالية(ل ࢫإدارةࢫ)ɲسب ʄࢫعڴ ࢫالمؤسسة ࢫɸوࢫقدرة ʏࢫالماڲ ࢫفالأداء ،

  .(Didin & Mochklas, 2018, p. 554)مواردɸاࢫوالتحكمࢫفٕڈاࢫ

المالية،ࢫ القوائم خلال من للمؤسسةࢫטقتصاديةࢫعموما الماڲʏ כداء عن التعب؈ف يتم

القيمة،ࢫ خلق عڴʄ قدرٮڈا للمؤسسةࢫومدى الماڲʏ للوضع الماڲʏࢫيقدمࢫتوصيفا כداءوɸذاࢫلɢونࢫ

نظر  قياس يɢون  ما כداء،ࢫوغالبا لقياس للمفɺومࢫالمحاسۗܣ اɲعɢاس أنھ عڴʄ الماڲʏ للأداء إذࢫيُ

 مفردات إڲʄ اسȘناداً  والمؤشراتࢫالمالية الɴسب من مجموعة استخدام خلال من الماڲʏ כداء

ࢫوقد القوائم وعناصر  السوق  مقايʋس أو المحاسȎية المقايʋس الباحثون  ʇستخدم المالية،
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 כسواق ذات الدول  حالة ࢭʏ כɲسب ۂʏ المحاسȎية المقايʋس الماڲʏ،ࢫلكنࢫȖعت؄ف כداء لقياس

 اللازمة البيانات وتوافر معɺا، التعامل Ȋسɺولة المقايʋسࢫالمحاسȎية تتم؈ق كما الناشئة، المالية

 اݍݵارڊʏࢫلذلك المدقق من مراجعْڈا تمت ڈابياناٮ لأن ومصداقيْڈا موضوعيْڈا وزʈادة ݍݰسا٭ڈا،

 استخدام المحاسȎية،ࢫوʈتم المعلومات عڴȖ ʄعتمد الۘܣ المالية כداء مقايʋس استخدام انȘشر

 تحقيق تدعم الۘܣ الملائمة القرارات لاتخاذ كمدخلات الماڲʏ כداء وتقييم عمليةࢫقياس نتائج

 والتموʈل،ࢫوȖعت؄ف טسȘثمار قرارات اتخاذ إڲʄ المستقبلية؛بالإضافة ورؤʈْڈا المؤسسة أɸداف

 כرȋاح تحقيق ɸو للمؤسسة الٔڈاǿي الɺدف لأن כداءࢫالماڲʏ قياس مؤشرات أɸم أحد الرȋحية

ڈا والۘܣ  قاءب استحالة لمؤسسة؛مع للاسȘثمارࢫفيا والدائن؈ن الملاك، أموال جذب يصعب بدوٰ

  .)11،ࢫصفحةࢫ2022الشامي،ࢫ(واستمرارɸاࢫ المؤسسة

ࢫعدةࢫ ʄࢫعڴ ࢫقائم ࢫالسابقة ࢫالفقرة ʏࢫࢭ ࢫذكرنا ࢫكما ࢫوتقييمھ ʏࢫالماڲ ࢫכداء ࢫقياس إن

ࢫلاࢫينفيࢫ ࢫɸذا ࢫطبعا ،ʏࢫالماڲ ࢫللأداء ࢫالمحاسۗܣ ࢫبالاعتبارࢫالمدخل ࢫأخذنا ࢫإذا ࢫɸذا ࢫمالية مؤشرات

ࢫ ࢫومداخل ࢫطرق ࢫالمؤشراتࢫوجود ࢫɸذه ʄال؅فك؈قࢫعڴȋࢫو ࢫכداء؛ ࢫقياس ࢫخلالɺا ࢫمن ࢫيمكن أخرى

ࢫ ࢫأɸمɺا ࢫنجد ࢫالرȋحية ʄࢫتركزࢫعڴ ࢫالۘܣ ࢫالمؤشرات ࢫتلك ࢫسوفࢫ(وخصوصا ࢫمؤشرات ࢫعدة ɸناك

ࢫمنࢫ ࢫالتطبيقي ࢫاݍݨانب ʏࢫࢭ ࢫɲستخدمɺما ࢫسوف ࢫاللذان ࢫالمؤشران ࢫوɸما ࢫفقط ࢫلإثن؈ن نتطرق

ࢫ) الدراسة والذيࢫيقʋسࢫقدرةࢫالمؤسسةࢫعڴʄࢫࢫ)ROA(مثلاࢫمعدلࢫالعائدࢫعڴʄࢫإجماڲʏࢫכصول

ࢫ ࢫכصول ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫقيمة ࢫزادت ࢫفɢلما ࢫأصولɺا، ʏࢫإجماڲ ࢫباستخدام ࢫأرȋاح النȘيجةࢫ(تحقيق

ࢫכصول / الصافية ࢫ) مجموع ࢫلأصولɺا ࢫاستخدامɺا ʏࢫࢭ ࢫالمؤسسة ࢫكفاءة ࢫأوࢫ(زادت ࢫالمادية سواء

ࢫالمادية ࢫ) غ؈ف ࢫالملكية ࢫحقوق ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫمعدل ࢫأيضا ࢫɸناك ࢫכرȋاح؛ النȘيجةࢫ(لتحقيق

ࢫاݍݵاصة/ الصافية ࢫحقوقࢫ) כموال ࢫمن ࢫالمتحقق ࢫالرȋح ࢫمقدار ࢫلقياس ࢫʇستخدم الذي

ࢫأموالɺمࢫ ࢫاسȘثمار ࢫمن ࢫالمسȘثمرون ࢫيجنيھ ࢫالذي ʏࢫالصاࢭ ࢫالرȋح ࢫمعدل ʏالتاڲȋࢫو المساɸم؈ن

ࢫ ࢫبالمؤسسة ࢫأموالɺم ࢫتوظيف ʏࢫࢭ ࢫمخاطرٮڈم ࢫمن ࢫ(كمردود ࢫوࢫمشري، ࢫص2021تمرابط فحةࢫ،

292(.  

رأسࢫالمالࢫالȎشريࢫعنصرࢫأسا؟ۜܣࢫࢭʏࢫنجاحࢫأيࢫمؤسسةࢫوɸذاࢫماࢫأثبȘتھࢫالعديدࢫʇعدࢫ

ࢫالۘܣࢫ ࢫفالمؤسسات ࢫכخ؈فة، ࢫالسنوات ʏࢫࢭ ࢫالموضوع ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫوالدولية ࢫالمحلية ࢫالدراسات من

ࢫاݍݰقيقةࢫ ࢫوɸذه ࢫجيد؛ ʏࢫماڲ ࢫأداء ࢫأك؄فࢫلتحقيق ࢫفرصة ࢫلدٱڈا ࢫالȎشري ࢫمالɺا ࢫرأس ʏثمرࢫࢭȘسȖ

ࢫا ࢫالمال ࢫכسا؟ۜܣࢫɸوࢫأنࢫرأس ࢫالمؤسسةࢫمصدرɸا ࢫقيمة ʄࢫلھࢫتأث؈فࢫكب؈فࢫعڴ ࢫعامة ࢫبصفة لفكري

טقتصادية،ࢫفɺوࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالمؤسسةࢫلأɸدافɺاࢫטس؅فاتيجية،ࢫوتحس؈نࢫأدا٬ڈاࢫعامة،ࢫ

ࢫأك؄فࢫ ࢫفرصة ࢫلدٱڈا ࢫالفكري ࢫمالɺا ࢫالۘܣࢫȖسȘثمرࢫࢭʏࢫرأس ࢫفالمؤسسات ࢫالتنافسية؛ وȖعزʈزࢫقدرٮڈا

ࢫمازا ࢫقياسھ ࢫإشɢالية ࢫلكن ࢫوالنمو؛ ࢫالنجاح ࢫɸذاࢫلتحقيق ʏࢫݯݨرࢫع؆فࢫࢭ ࢫومازالت ࢫقائمة لت
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ࢫاستخدامɺاࢫ ࢫيمكن ࢫلا ࢫالتقليدية ࢫالمالية ࢫالقوائم ࢫأن ࢫالباحث؈ن ࢫمن ࢫالعديد ࢫيرى ࢫإذ الموضوع

ࢫالماليةࢫوالملموسة،ࢫولكنࢫࢭʏࢫ ࢫتقʋسࢫفقطࢫכصول ݍݰسابࢫالقيمةࢫاݍݰقيقيةࢫللمؤسسةࢫلأٰڈا

ࢫلتقديمࢫالت ࢫכخ؈فةࢫاɸتمتࢫالمؤسساتࢫبقياسࢫرأسࢫالمالࢫالفكري قارʈرࢫإڲʄࢫأܵݰابࢫالسنوات

ࢫغ؈فࢫالملموسة؛ࢫوعليھࢫفقدࢫتمࢫ ࢫالداخلية المصݏݰة،ࢫوسعتࢫإڲʄࢫإيجادࢫطرʈقةࢫلتقييمࢫכصول

أخذࢫطبيعةࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫࢭʏࢫטعتبارࢫࢭʏࢫالعديدࢫمنࢫالدراسات؛ࢫفمٔڈاࢫدراساتࢫتطرقتࢫ

ࢫتأ ࢫلھ ࢫالفكري ࢫالمال ࢫرأس ࢫأن ࢫوجدوا ࢫوقد ࢫالمؤسسة، ࢫوأداء ࢫالفكري ࢫالمال ࢫب؈نࢫرأس ث؈فࢫللعلاقة

كب؈فࢫعڴʄࢫالرȋحيةࢫوלنتاجيةࢫكماࢫلھࢫتأث؈فࢫكب؈فࢫعڴʄࢫالرȋحية،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫذلكࢫوجدواࢫأنࢫɸناكࢫ

ࢫ ࢫللمسȘثمرʈن ࢫالرأسمالية ࢫوالمɢاسب ࢫالفكري ࢫالمال ࢫرأس ࢫب؈ن ࢫإيجابية  ,Saeed)علاقة

Shekoofeh, & Mahnaz, 2013, pp. 06-17).  

صعوȋةࢫقياسࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫكفكرةࢫتحولࢫدونࢫدراسةࢫأثرهࢫࢫوȋالرجوعࢫإڲʄࢫفكرة

ࢫعمدتࢫإڲʄࢫتطوʈرࢫطرقࢫ عڴʄࢫכداءࢫالماڲʏࢫنجدࢫأنࢫɸناكࢫنماذجࢫࢭʏࢫأدبياتࢫرأسࢫالمالࢫالفكري

غ؈فࢫمباشرةࢫلقياسࢫرأسࢫالمالࢫالفكري؛عڴʄࢫسȎيلࢫالمثال،ࢫيرىࢫȊعضࢫالباحث؈نࢫأنࢫرأسࢫالمالࢫ

المعرفةࢫ(رأسࢫالمالࢫالȎشريࢫ: اليةࢫلثلاثةࢫمؤشراتالفكريࢫيتمࢫاݍݰصولࢫعليھࢫمنࢫالقيمةࢫלجم

ࢫ)والمɺارات ʏيكڴɺࢫال ࢫالمال ࢫورأس ࢫالتنظي׿ܣ(، ࢫوالɺيɢل ࢫالبيانات ࢫالعميلࢫ)قواعد ࢫالمال ࢫورأس ،

ࢫوالموردين( ࢫالعملاء ࢫمع ࢫعڴʄࢫ)العلاقات ࢫالقائمة ࢫלدارة ࢫنموذج ࢫمثل ࢫأخرى ࢫنماذج ࢫوɸناك ،

 .Saeed, Shekoofeh, & Mahnaz, 2013, pp)وغ؈فɸامنࢫالنماذجࢫ  Tobin's Qالقيمة،ࢫوɲسبة

؛ࢫكماࢫيوجدࢫنموذجࢫشɺ؈فࢫجداࢫورائجࢫࢭʏࢫأواسطࢫالباحث؈نࢫࢭʏࢫɸذاࢫالموضوعࢫوɸوࢫنموذجࢫ(06-17

ࢫوضعɺا ࢫالۘܣ ࢫالفكري ࢫالمال ࢫلرأس ࢫالمضافة ࢫتطوʈرࢫنموذجࢫ) Pulic )1998 القيمة ࢫحاول حيث

الذيࢫʇعكسࢫࢫ"الفكري  المال لرأس المضافة القيمة معامل ةطرʈق"لقياسࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫ

ࢫ ࢫاستخدام ʄࢫعڴ ࢫالمؤسسة ࡧالماديقدرة ࡧالمال ࢫࢫرأس ࢫالمضافةࢫ(بكفاءة ࢫذوࢫالقيمة ࢫالمال رأس

 رأسࡧالمالࡧالɺيكڴʏ،ࢫو)رأسࡧالمالࡧالȎشري (،ࢫوالمɺاراتࢫالفكرʈةࢫللمواردࢫالȎشرʈةࢫ)المستخدمة

ࢫم ࢫوالعلاقات ࢫالتحتية ࢫالبɴية ࢫقدرات ࢫيصف ࢫأطلقالذي ࢫوقد ࢫالمؤسسة؛ ࢫɸذاࢫPulic ع ʄعڴ

الذيࢫيصفࢫالقدرةࢫالفكرʈةࢫللمؤسسةࢫ (VAIC) المعاملࢫاسمࢫمعاملࢫالقيمةࢫالمضافةࢫالفكرʈة

باستخدامࢫنموذجࢫمعاملࢫالقيمةࢫالفكرʈةࢫالمضافةࢫ كɢل،ࢫبمعۚܢࢫيتمࢫقياسࢫرأسࢫالمالࢫالفكري 

(Nuryaman, 2015, pp. 292-298)ࢫלجماليةࢫ ࢫالفكري ࢫالمال ࢫرأس ࢫقيمة ࢫنموذج ࢫوʈحسب ؛

  :باستخدامࢫالصيغةࢫالتالية

VAIC = HCE+SCE+CEE  
 (VAIC)طرʈقةمعاملالقيمةالمضافةلرأسالمالالفكريࡧ: 03اݍݨدولࡧرقمࡧ

VAIC   معاملࢫالقيمةࢫالمضافةࢫلرأسࢫالمالࢫالفكري  

HCE   شريȎكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫال  VA \ HC = (HCE)  
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VAالقيمةࢫالمضافةࢫ  

HCشريࢫࢫȎࢫכجورࢫوالنفقاتࢫخلالࢫالسنةࢫالمالية(رأسࢫالمالࢫالʏإجماڲ.(  

SCE  ʏيكڴɺكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫال  VA \ SC = (SCE )  

SCכصولࢫغ؈فࢫالملموسةࢫ  

CEE  كفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالمادي  VA \ CE = (CEE)  

CEاݍݨزءࢫالملموسࢫلرأسࢫالمالࢫ  

  منࢫإعدادࢫالباحثت؈نࢫ:المصدر

ࢫلا   ࢫأعلاه ݳ ࢫالموܷ ࢫالنموذج ࢫɸذا  الفكري  المال رأس قيمة يقʋس اݍݨديرࢫبالذكرࢫأن

 ɠل ࢭʏ اسȘثمارɸا تم وحدةࢫنقدية ɠل خلال من خلقɺا تم الۘܣ القيمة يحدد وإنما للمؤسسة؛

  ).رأسࢫالمالࢫالماديࢫوالȎشريࢫوالɺيكڴʏ(المالࢫالفكريࢫ رأس عناصر من عنصر

 للإبداع الرئʋؠۜܣ المصدر أنھ ࢭʏ الȎشريࢫتكمن المال رأس وكخلاصةࢫللقولࢫفإنࢫأɸمية

ࢫالعقلية من بھ يتمتع لما المؤسسات ونمو وטبتɢار ࢫواݍݵ؄فات  Ȗعد الۘܣ والمعنوʈة المɺارات

 من المؤسسات أجلࢫتمك؈ن من العمل واحتياجات لمتطلبات المناسبة اݍݰلول  لإيجاد ضرورʈة

 معرفة عڴȊ ʄشɢلࢫأسا؟ۜܣ الȎشري  المال رأس السوق،ࢫوʉعتمد ࢭʏ والبقاء وטٍزدɸار المنافسة

 والۘܣ رضاࢫالعملاء وتحقيق المشكلات حل عڴʄ والܨݵصية وقدراٮڈمࢫالذɸنية العامل؈ن وخ؄فة

 تقدير عڴʄ قادرة المالية المحاسبة معاي؈ف Ȗعد للرȋح،ࢫفلم الرئʋؠۜܣ المصدر تɢون  أن الممكن من

 ال؅فك؈ق دون  الملموسة כصول  قيمة قياس ال؅فك؈قࢫعڴʄ خلال من للمؤسسة اݍݰقيقية القيمة

ʄبما الملموسة، غ؈ف כصول  عڴ ʏب ذلك ࢭʈميةࢫتدرɸشري  العنصر واستقطاب أȎوقيمتھ ال 

  .)28-27،ࢫالصفحاتࢫ2023غلو؟ۜܣ،ࢫ(المؤسسةࢫ رȋحية ࢭȖ ʏساɸم الۘܣ المضافة

II -قةࡧʈوכدواتࡧࡧالطر:  

؛ࢫومنࢫالȎشريࢫࢭʏࢫכداءࢫالماڲʏࢫللمؤسسةٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫابرازࢫأثرࢫرأسࢫالمالࢫ

  .أجلࢫذلكࢫاخ؅فناࢫشركةࢫسوناطراكࢫباعتبارɸاࢫأحدࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫالمɺمة

ࡧسوناطراكࡧ.1 ࡧشركة ࢫ :تقديم ࢫسوناطراك ࢫȖعد ࢫɸوࢫمعروف ࢫجزائرʈةࢫكما ࢫحɢومية شركة

ࢫو  ࢫالمحروقات، ࢫوȖسوʈق ࢫلنقل ࢫأɲشȁت ࢫمجموعةࢫقد ࢫلتɢون ࢫسنة ࢫمدارࢫستون ʄࢫعڴ تحولت

وفرࢫɲسبةࢫمعت؄فةࢫمنࢫعائداتࢫاݍݨزائرࢫمنࢫالعملةࢫالصعبةكب؈فةب؅فوليةࢫوغازʈةࢫ   .،ࢫتُ

سنةࢫࢫ60،ࢫومنذࢫ1963دʇسم؄فࢫ سوناطراكࢫࢭʏ شركة تمࢫإɲشاء: التعرʈفࡧȊشركةࡧسوناطراك. أ

عبࢫالرئʋؠۜܣࢫࢭʏࢫاللا ࢫ،ࢫɸذاكملࢫوجھࢫكقاطرةࢫللاقتصادࢫالوطۚܣلعبتࢫسوناطراكࢫدورɸاࢫعڴʄࢫأ

اࢫع؄فࢫسلسلةࢫصناعةࢫالنفط ࢫمجموعةࢫمتɢاملةࢫتمامً ،ࢫʇستمدࢫقوتھࢫمنࢫقدرتھࢫعڴʄࢫأنࢫيɢون

ࢫأوࢫبالشراكةࢫ ࢫبمفردɸا ࢫسوناطراك ࢫȖعمل ࢫالتنقيب، ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫبأكملɺا ࢫالɺيدروكرȋونية القيمة

ࢫمنࢫ ࢫمختلفة ࢫمناطق ʏࢫࢭ ࢫالعالم ʏࢫࢭ ࢫأك؄فࢫالرواسب ࢫȊعض ʄࢫعڴ ࢫכجنȎية، ࢫالنفط ࢫشرɠات مع
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ࢫا ࢫخطوطࢫالܶݰراء ࢫمن ࢫللغاية ࢫكثيفة ࢫشبكة ࢫالمجموعة ࢫتمتلك ࢫالنقل ࢫمجال ʏࢫوࢭ ݍݨزائرʈة،

ࢫ ࢫمن ࢫيقرب ࢫما ʄࢫعڴ ࢫاليوم ࢫتمتد ࢫالۘܣ ࢫقامتࢫࢫ22000כنابʋب ࢫكما ࢫالوطۚܣ، كيلوم؅فࢫع؄فࢫال؅فاب

تمتلكࢫسوناطراكࢫستةࢫمصاࢭʏࢫࢫكماالشركةࢫبتطوʈرࢫأرȌعةࢫمواɲئࢫنفطيةࢫلتحميلࢫالمحروقات،ࢫ

ࢫومجمع؈ن ࢫالمنطقة ʏࢫࢭ ࢫالغازࢫالطبيڥʏࢫࢫتكرʈرࢫɲشطة ࢫلȘسʋيل ࢫمجمعات ࢫوأرȌعة للب؅فوكيماوʈات

موظفࢫࢫ50.000المسالࢫومجمع؈نࢫلفصلࢫغازࢫالب؅فولࢫالمسال؛ࢫتوظفࢫسوناطراكࢫماࢫيفوقࢫ

ࢫ154ܧݵصࢫع؄فࢫالمجموعة،ࢫتمتلكࢫالمجموعةࢫࢫ200.000دائمࢫعڴʄࢫالصعيدࢫالوطۚܣࢫوأك؆فࢫمنࢫ

ࢫعشرࢫمٔ ࢫخمسة ʏࢫحواڲ ࢫومشاركة، ࢫتاȊعة ࢫشركة ࢫبɴسبة ࢫمملوكة ࢫالمجموعةࢫ%100ڈا ࢫوȖع؅قم ،

ࢫيتج ࢫالوطۚܣ ࢫال؅فاب ʄࢫعڴ ࢫباسȘثمارات ࢫالقيام ࢫࢫ59اوز ࢫأفق ʏسوناطراك،ࢫ(2030مليارࢫدولارࢫࢭ

2024(.  

التم؈قࢫɸوࢫالɢلمةࢫالمفتاحيةࢫلاس؅فاتيجيةࢫإنࢫ: سياسةࡧالمواردࡧالȎشرʈةࡧȊشركةࡧسوناطراك. ب

ࢫالȘشغيڴʏࢫ ࢫכداء ࢫالمستمرࢫعن ࢫالبحث ʄࢫعڴ ࢫالشركة ࢫنجاح ࢫʇعتمد ࢫإذ ࢫاݍݨديدة، سوناطراك

ࢫتɢافؤࢫالفرصࢫ ʄࢫعڴ ࢫالشركة ࢫȖܨݨع ࢫلذا ࢫالشركة، ࢫمستوʈات ࢫمن ࢫمستوى ࢫɠل ʄࢫعڴ وלداري

ࢫالعم ࢫالشركة ʄࢫيجبࢫعڴ ࢫإذ ࢫالدافعةࢫللشركة، ࢫالقوى ࢫتمثل ࢫالۘܣ ࢫالمواɸب ࢫȊشفافيةࢫوجميع ل

ࢫواحدةࢫ ࢫسوناطراك ࢫجعل ʏࢫࢭ ࢫيتمثل ࢫالذي ࢫالمشروع ࢫنفس ࢫحول ࢫالفرʈق ࢫودعم ࢫلȘܨݨيع ɠاملة

  .)2024سوناطراك،ࢫ(منࢫأك؄فࢫخمسࢫشرɠاتࢫنفطࢫوطنيةࢫࢭʏࢫالعالمࢫ

ࢫ ࢫسوناطراك ࢫالتطوʈرࢫالتحوڲʏࢫࢫالȎشر تضع ࢫخطة ࢫمن ࢫكجزء ࢫاس؅فاتيجيْڈا ࢫقلب ʏࢭ

ࢫقوʈةࢫلتلبيةࢫاحتياجاتࢫالمجموعةࢫمنࢫالموظف؈نࢫللشركة،ࢫتمثلࢫإدارةࢫالم واردࢫالȎشرʈةࢫأولوʈة

المؤɸل؈ن،ࢫأيضًا،ࢫݍݨذبࢫمواɸبࢫجديدةࢫواݍݰفاظࢫعڴʄࢫنقاطࢫالقوةࢫכساسيةࢫللشركة،ࢫتقدمࢫ

ࢫقطاعࢫ ʏࢫࢭ ࢫالمقدمة ࢫالمɺن ࢫتنوع ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة ࢫطرʈقة، ࢫبأك؆فࢫمن ࢫجذابة ࢫوظيفية ࢫفرصًا الشركة

ࢫالتخصصات ࢫوالمتعدد ࢫالمتنامي ࢫوȖܨݨيعھࢫالطاقة ࢫوالفردي ʏࢫاݍݨماڤ ࢫبالأداء ࢫטع؅فاف ࢫيتم ،

ࢫلتعزʈزࢫمɺاراتࢫ ࢫللمجموعة ࢫالتنفيذي؈ن ࢫكبارࢫالمديرʈن ࢫȖعبئة ࢫيتم ࢫالصدد، ࢫɸذا ʏࢫوࢭ ومɢافأتھ،

  .)2024سوناطراك،ࢫ(موظفيࢫسوناطراك،ࢫطوالࢫحياٮڈمࢫالمɺنيةࢫ

 رأس عڴʄ الȎشري  المال رأس تطوʈر سوناطراك أدرجتࢫ:الȎشرʈة الموارد تحوʈل مشروع. ج

 إڲʄࢫإحداث ٱڈدف الذي)" TRH( الȎشرʈة الموارد تحوʈر " مشروع تنفيذ منࢫخلال أولوʈاٮڈا

ࢫ٭ڈدف الموارد إدارة ࢭʏ نوڤȖ ʏغي؈ف  واݍݨانب الȘسي؈ف ࢭʏ التم؈ق أɸداف تحقيق الȎشرʈة؛

ࢫسوناطراك العملياȖي، ࢫالموارد ࢭʏ سياسْڈا علٕڈا تقوم الۘܣ القواعد بتحديث قامت  مجال

 ࢭʏ وלنصاف الم۶ܣ، المسار ࢭʏࢫإدارة الشفافية الفرص، تɢافؤ: "يڴʏ فيما والمتمثلة الȎشرʈة،

 ࢭʏ نوڤʏ متحول  الطرʈقࢫأما سوناطراك تنفذه الذي ɸذاࢫالمشروع ؛ࢫيفتح"الكفاءات مɢافأة

 لتطور  إطار توف؈ف لالخ من الشركة؛ مسار نوعيةࢫࢭʏ نقلة ʇشɢل مما الȎشرʈة، الموارد إدارة
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 العمليات تكييف بإعادة سʋسمح والمواɸب؛ࢫكما الكفاءات بروز تخصصࢫوȖعزʈز لɢل ملائم

ࢫللموارد כرȌعة ࢫوإدارة المسار المɺارات،إدارة التوظيف،تطوʈر: "الȎشرʈة الرئʋسية  الم۶ܣ،

ࢫتل؅قم"وכداء الكفاءة ࢫمنࢫأجلࢫɸذا ،ࢫصفحةࢫ2022التقرʈرࢫالسنوي،ࢫ(يڴʏࢫ بما سوناطراك ،

46(: 

 .لɺم التقدم آفاق ضمانو ࢫالعامل؈ن ݍݨميع טنصاف ضمانࢫ-

 بالأɸداف الȘسي؈ف اعتماد ومنصفة،منࢫخلال محفزة بطرʈقة واݍݨماڤʏ الفردي כداء إدارةࢫ-

  .اس؅فاتيجيةࢫالشركة مع تتماءۜܢ الۘܣ

ࢫبالتعزʈز،الشفافية،تبادل مما ونوعية، ɸادفة بطرʈقة التɢوʈن ࢭʏ טسȘثمارࢫ-  ʇسمح

  .العمال مɺارات وتثمئڈاࢫوȋروز اݍݵ؄فات المعارف،تجديد

 طرقࢫالعمل Ȗعزʈزو  التكنولوجياتࢫاݍݨديدة، استخدام خلال من العملياتية الكفاءة تحس؈نࢫ-

 . واݍݨودة وכداء לنتاجية الشركةࢫمنࢫتحقيق تمك؈ن Ȋغرض الȎشرʈة، الموارد إدارة وكيفيات

الغد،إدماجࢫ مواɸب أفضل واستقطاب الشركة، وȖعكسࢫقيم تنقل ،التجارʈة العلامة تطوʈرࢫ-

 .والشفافية بالفخر العمال القويࢫلدى الشعور  وترسيخ وجذابة فعالة بطرʈقة جدد موظف؈ن

 .واݍݰوار والȘشاور  وتفضيلࢫטستماع شفافية، بɢل اݍݨميع ب؈ن טجتماڤʏ اݍݰوار Ȗعزʈزࢫ-

 .ܵݰية العمل،وضمانࢫبʋئة ࢭʏ والرفاɸية والسلامة الܶݰة عڴʄ اݍݰفاظ -

 .כخلاقية القيم Ȗعزʈزو טجتماعية، المسؤولية Ȗعزʈزࢫ-

تمࢫإخضاعࢫالبياناتࢫالمجمعةࢫإڲʄࢫعمليةࢫالتحليلࢫלحصاǿيࢫباستخدامࢫ:לحصاǿيࡧسلوبכ . 2

ࢫ ࢫטجتماعية ࢫللعلوم ࢫלحصاǿي ࢫالتحليل ࢫȊعضࢫ) SPSS.V22(برنامج ʄࢫعڴ ࢫטعتماد ࢫتم وقد

טختباراتࢫۂʏࢫتحليلࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫالذيࢫٱڈدفࢫإڲʄࢫتوضيحࢫكيفࢫيؤثرࢫالمتغ؈فࢫالمستقلࢫࢭʏࢫ

ࢫ ࢫטرتباط ࢫومعامل ࢫومعاملࢫࢫrالمتغ؈فࢫالتاȊع، ࢫمتغ؈فين، ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫوقوة ࢫطبيعة ࢫيحدد الذي

  .Ȋعالذيࢫيقʋسࢫمدىࢫمساɸمةࢫالمتغ؈فࢫالمستقلࢫࢭʏࢫالمتغ؈فࢫالتاࢫR²التحديدࢫ

ࡧالبيانات. أ ࢫلشركةࢫ: جمع ࢫالتقارʈرࢫالسنوʈة ࢫمن ࢫالدراسة ࢫلɺذه ࢫالمطلوȋة ࢫالبيانات ࢫجمع تم

ࢫ ࢫستة ࢫلمدة ࢫ) 06(سوناطراك ࢫالف؅فة ࢫتوافق ࢫوالۘܣ ࢫȖعت؄فࢫالم؈قانياتࢫ2022-2017سنوات ࢫحيث ،

ࢫاݍݵاصةࢫ ࢫالبيانات ࢫݍݨمع ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالمصدر ࢫالسنوʈة ࢫالتقارʈر ࢫتلك ʏࢫࢭ ࢫالنتائج وحسابات

  .بالدراسة

ࡧالدراسةمت. ب ࢫعڴʄࢫࢫ:غ؈فات ࢫسابقاࢫسوفࢫنقومࢫبدراسةࢫأثرࢫرأسࢫالمالࢫالȎشري ݰنا ࢫوܷ كما

  :،ࢫومنࢫأجلࢫذلكࢫتمࢫاختيارࢫماࢫيڴ2017-2022ʏכداءࢫالماڲʏࢫلشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

فيماࢫيخصࢫالمؤشراتࢫالۘܣࢫاستخدمناهࢫلتمثلࢫכداءࢫالماڲʏࢫللشركةࢫفࢼܣࢫࢫ:المتغ؈فاتࡧالتاȊعةࡧ-

  : وɸماࢫɠلࢫمن) تمࢫشرحɺماࢫࢭʏࢫاݍݨانبࢫالنظري (ت؈نࢫبالرȋحيةࢫتمثلࢫɲسȎت؈نࢫمتعلق
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  .مجموعࡧכصول /النȘيجةࡧالصافية)= ROA(العائدࡧعڴʄࡧכصولࡧ

  .כموالࡧاݍݵاصة/ النȘيجةࡧالصافية)= ROE(العائدࡧعڴʄࡧحقوقࡧالملكيةࡧ

ري،ࢫالمتغ؈فࢫالمستقلࢫالمستخدمࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫɸوࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎش: المتغ؈فࡧالمستقلࡧ-

ࢫ ࢫالفكرʈة ࢫالمضافة ࢫالقيمة ࢫمعامل ࢫمɢونات ࢫالنظري (وɸوࢫأحد ࢫاݍݨانب ʏࢫࢭ ࢫدراستھ ࢫوʈتمࢫ)تم ،

كɴسبةࢫمنࢫالقيمةࢫالمضافةࢫإڲʄࢫالتɢاليفࢫالȎشرʈةࢫࢫ (HCE) حسابࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشري 

(Shohreh & Geert, 2015, p. 192)ʏتمࢫحسابھࢫكماࢫيڴʈ؛ࢫو :  

 HCرأسࡧالمالࡧالȎشريࡧ)/ VA(القيمةࡧالمضافةࡧࡧ(HCE) =كفاءةࡧرأسࡧالمالࡧالȎشريࡧ

  ).إجماڲʏࡧכجورࡧوالنفقات(

ʏلࢫالمواڲɢࢫالشʏࢫالنموذجࢫالموܷݳࢫࢭʄوللتحققࢫمنࢫفرضياتࢫالدراسةࢫتمࢫטعتمادࢫعڴ:  
  نموذجࡧالدراسة: 02الشɢلࡧرقمࡧ

  
  منࢫإعدادࢫالباحثت؈ن: المصدر

III -ومناقشْڈاࡧالنتائجࡧࡧ :  

ࡧالموظف؈ن. 1 ࡧعدد ࢫشركةࢫ: تطور ࢫموظفي ࢫعدد ࢫاستعراض ࢫتم ࢫأدناه ࢫاݍݨدول ࢫخلال من

  .2022-2017سوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ
  2022-2017تطورࡧعددࡧالموظف؈نࡧلشركةࡧسوناطراكࡧخلالࡧالف؅فةࡧ: 04اݍݨدولࡧرقمࡧ

  اناث ذكور   العددࡧלجماڲʏࡧللعمالࡧالدائمون  العددࡧלجماڲʏࡧللعمال  

2017 48376 43921 36221 7700 

2018 55376 38448 29951 8497 

2019 64504 53443 44557 8886 

2020 66697 55816 46594 9222 

2021 66379 55661 46509 9152 

2022 65991 55359 46255 9104 

ࢫࢫ:المصدر ʄࢫعڴ ࢫبالاعتماد ࢫالباحثت؈ن ࢫإعداد ࢫ(من ࢫالسنوي، ࢫ)2022التقرʈر ࢫاݍݰصيلةࢫ(، ࢫالسنوي، التقرʈر

ࢫ ࢫ)2021السنوʈة، ࢫ(، ࢫالسنوʈة، ࢫاݍݰصيلة ࢫ)2020التقرʈرࢫالسنوي، ࢫالسنوʈة،ࢫ(، ࢫاݍݰصيلة التقرʈرࢫالسنوي،

  )2017التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2018السنوʈة،ࢫالتقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫ(،ࢫ)2019

يظɺرࢫأنࢫعددࢫموظفيࢫالشركةࢫكب؈فࢫجداࢫفالشركةࢫتوفرࢫمناصبࢫࢫأعلاهݨدولࢫاݍمنࢫ  

شغلࢫمعت؄فةࢫسوقࢫالعملࢫاݍݨزائري،ࢫرغمࢫטنخفاضࢫالطفيفࢫࢭʏࢫعددࢫالموظف؈نࢫࢭʏࢫالسɴت؈نࢫ



 نور الھدى بھلولي، سمیة فضیلي

 

 
 

40
 

ࢫالملا  ࢫومن ࢫלناثࢫכخ؈فت؈ن، ࢫتمثل ࢫحيث ࢫجيدة ࢫɲسوʈة ࢫعمالة ʄࢫعڴ ࢫتحتوي ࢫالشركة ࢫأن حظ

  .2022منࢫموظفيࢫالشركةࢫخلالࢫسنةࢫ% 16,45

ٮڈدفࢫإڲʄࢫفيماࢫيخصࢫتɢوʈنࢫالموظف؈نࢫفلشركةࢫسوناطراكࢫاس؅فاتيجيةࢫ: تكوʈنࡧالموظف؈ن. 2

والموظف؈ن؛ࢫب؈نࢫصاحبࢫالعملࢫ" الرȋحࢫلݏݨانب؈ن"Ȗܨݨيعࢫالتم؈قࢫالم۶ܣࢫللموظف؈نࢫࢭʏࢫإطارࢫعلاقةࢫ

ࢫ(IAP)التɢوʈن،المعɺداݍݨزائرʈللب؅فولࢫ مسْڈدفةࢫȖعتمدࢫالشركةࢫعڴʄࢫرائدي وتنفيذاࢫلتɢوʈنات

ࢫالȘسي؈فࢫ ࢫأɠاديمية ʄࢫعڴ ࢫوأيضا ࢫوالتعدين؛ ࢫالطاقة ࢫمجال ʏࢫࢭ ʏࢫالعمڴ ࢫالتدرʈب ࢫيقدم الذي

سوناطراكࢫوɸذهࢫכɠاديميةࢫȖعلمࢫتقنياتࢫלدارةࢫوالتموʈلࢫوتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوالضرائبࢫ

القانونيةࢫوالنفطيةࢫأوࢫنظمࢫالمعلومات،ࢫمنࢫخلالࢫتقديمࢫبرامجࢫتɢوɴʈيةࢫداخليةࢫجديدةࢫع؄فࢫ

ࢫوالتدرʈبࢫ ࢫالمعرفة ʄࢫإڲ ࢫȖعزʈزࢫالوصول ࢫɸذه ࢫȊعد ࢫعن ࢫالتعلم ࢫدورات ࢫتȘيح ࢫלلك؅فوɲي، التعلم

  .الم۶ܣࢫالمستمرࢫݍݨميعࢫموظفيࢫالمجموعة
  2022- 2017تطورࡧعددࡧالموظف؈نࡧالمكون؈نࡧࡩʏࡧشركةࡧسوناطراكࡧخلالࡧالف؅فةࡧ: 05اݍݨدولࡧرقمࡧ

  2017  2018  2019  2020  2021  2022  

عددࡧ

العمالࡧ

  المكون؈ن

  25023  18313  11363  23752  23635  18552 العدد

  ɲ  -  27,40%  0,50%  -52,16%  61,16%  36,64%سبةࡧالتغ؈ف

مقارنةࡧمعࡧعددࡧ

العمالࡧ

  الدائم؈ن

42,24%  61,47% 44,44% 20,36% 32,90% 45,20% 

التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫ(،ࢫ)2022التقرʈرࢫالسنوي،ࢫ(منࢫإعدادࢫالباحثت؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫࢫ:المصدر

التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2020اݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫالتقرʈرࢫالسنوي،ࢫ(،ࢫ)2021السنوʈة،ࢫ

  )2017التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2018التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2019

ݳࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ شركةࢫتوڲʏࢫاɸتماماࢫكب؈فاࢫبتɢوʈنࢫموظفٕڈا،ࢫوɸذاࢫכمرࢫالأنࢫࢫ05يوܷ

طبيڥʏࢫنظراࢫلاس؅فاتيجياتࢫالشركةࢫالۘܣࢫٮڈدفࢫنحوࢫالتوسعࢫوالنمو،ࢫغ؈فࢫأنࢫعمليةࢫالتɢوʈنࢫ

ࢫ ࢫالف؅فة ࢫɠورونا،ࢫࢫ2020-2019تأثرت ࢫجائحة ʏࢫࢭ ࢫوالمتمثلة ࢫآنذاك ࢫالعالمية ࢫلݏݰالة ࢫنظرا وɸذا

 وقد الȎشري، الɴشاط عڴʄ كب؈ف العالمࢫʇعتمدࢫȊشɢل أنحاء جميع ࢭʏ الطاقة باعتبارࢫأنࢫقطاع

ࢫأɲشطْڈا، כزمة لɺذه السلبية لآثار منا ولݏݰدࢫɠ-19وفيد جائحة تأثرࢫȊشدة ʄرت عڴɺأظ 

ࢫعال سوناطراك ࢫتبۚܣ من وטسȘباق، اݍݨاɸزʈة من مستوى  לجراءات من سلسلة خلال

ʏذه إطار الوقائية؛ࢫوࢭɸ سبة اشتغلتࢫالشركة الوقائية לجراءاتɴمستخدمٕڈا من % 30 ب 

 לنتاجࢫواستمرارʈة أداة صيانة عڴʄ مجɺوداٮڈا معࢫترك؈ق الميدانية العاملة القوى  من 40%و

  .مɴشآٮڈاࢫومشارʉعɺا مستوى  عڴʄ الɴشاط

ࡧالموظف؈ن. 3 ࡧتɢاليف ࢫيڴʏ: تطور ࢫࢫفيما ࢫموظفي ࢫتɢاليف ࢫتطور بف؅فةࢫࢫشركةالاستعراض

  .الدراسة
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  2022-2017الموظف؈نࡧࡩʏࡧشركةࡧسوناطراكࡧخلالࡧالف؅فةࡧتطورࡧتɢاليفࡧ: 06اݍݨدولࡧرقمࡧ

  2017  2018  2019  2020  2021  2022  

تɢاليفࡧ

  الموظف؈ن

  453401  403709  390914  383440  321239  287354 العدد

  %12,31  %3,27  %1,95  %19,36  %11,79  -  التغ؈فɲسبة

ࢫࢫ:المصدر ʄࢫعڴ ࢫبالاعتماد ࢫالباحثت؈ن ࢫإعداد ࢫ(من ࢫالسنوي، ࢫ)2022التقرʈر ࢫاݍݰصيلةࢫ(، ࢫالسنوي، التقرʈر

ࢫ ࢫ)2021السنوʈة، ࢫ(، ࢫالسنوʈة، ࢫاݍݰصيلة ࢫ)2020التقرʈرࢫالسنوي، ࢫالسنوʈة،ࢫ(، ࢫاݍݰصيلة التقرʈرࢫالسنوي،

  )2017التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2018التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2019

-2017منࢫخلالࢫجدولࢫتطورࢫتɢاليفࢫالموظف؈نࢫࢭʏࢫشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ  

ࢫالزʈادࢫ2022 ࢫوɲسب ࢫالتɢاليف ࢫɸذه ࢫب؈ن ࢫالزʈادة ʏࢫࢭ ʏࢫالطبيڥ ࢫالتناسب ࢫعددࢫيظɺرࢫجليا ʏࢫࢭ ة

ࢫࢭʏࢫ ࢫɠانت ࢫالدراسة ࢫف؅فة ࢫخلال ࢫالتɢاليف ʏࢫالتغ؈فࢫࢭ ࢫɲسب ࢫأن ࢫنجد ࢫحيث ࢫبالشركة، الموظف؈ن

  .2021تزايدࢫكب؈ف،ࢫإلاࢫࢭʏࢫسنةࢫ

بالاعتمادࢫعڴʄࢫ:دراسةࡧالعلاقةࡧب؈نࡧرأسࡧالمالࡧالȎشريࡧوכداءࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧشركةࡧسوناطراك. 4

ࢫقائمۘܣ ࢫوȋالتحديد ࢫالمختارة ࢫسوناطراك ࢫلشركة ࢫالمالية ࢫالنتائجࢫࢫالقوائم ࢫوحسابات الم؈قانية

ࢫ ࢫتمࢫ2020-2017للف؅فة ࢫالۘܣ ࢫوالبنود ࢫالدراسة، ʏࢫࢭ ࢫالمعتمدة ࢫالمالية ࢫالمؤشرات ࢫحساب ࢫتم ،

ࢫالصافية،ࢫ ࢫالنȘيجة ࢫوأيضا ࢫاݍݵاصة، ࢫכموال ࢫכصول، ࢫمجموع ࢫمن ࢫɠل ʏࢫۂ ࢫعلٕڈا טعتماد

ݳࢫقيمࢫمتغ؈ف ) 07رقمࢫ(اݍݨدولࢫالمواڲʏࢫ؛ࢫالقيمةࢫالمضافةࢫوتɢاليفࢫالموظف؈نو  اتࢫالدراسةࢫيوܷ

  .2022-2017الۘܣࢫتمࢫحسا٭ڈاࢫلشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫف؅فةࢫالدراسةࢫ
  2022-2017حسابࡧمتغ؈فاتࡧالدراسةࡧلشركةࡧسوناطراكࡧخلالࡧالف؅فةࡧ: 07اݍݨدولࡧرقمࡧ

 ROA ROE HCE 

النȘيجةࢫ= العائدࢫعڴʄࢫכصول 

 .مجموعࢫכصول /الصافية

النȘيجةࢫ= العائدࢫعڴʄࢫحقوقࢫالملكية

 .اݍݵاصةࢫכموال/ الصافية

كفاءةࢫرأسࢫالمالࢫ

/ القيمةࢫالمضافةࢫ=الȎشري 

 تɢاليفࢫالموظف؈ن

2017 0,03 0,06 11,06 

2018 0,04 0,07 12,12 

2019 0,03 0,05 8,96 

2020 0,00 0,00 5,86 

2021 0,06 0,09 10,85 

2022 0,11 0,17 16,58 

ࢫࢫ:المصدر ʄࢫعڴ ࢫبالاعتماد ࢫالباحثت؈ن ࢫإعداد ࢫ(من ࢫالسنوي، ࢫ)2022التقرʈر ࢫاݍݰصيلةࢫ(، ࢫالسنوي، التقرʈر

ࢫ ࢫ)2021السنوʈة، ࢫ(، ࢫالسنوʈة، ࢫاݍݰصيلة ࢫ)2020التقرʈرࢫالسنوي، ࢫالسنوʈة،ࢫ(، ࢫاݍݰصيلة التقرʈرࢫالسنوي،

 )2017التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2018التقرʈرࢫالسنوي،ࢫاݍݰصيلةࢫالسنوʈة،ࢫ(،ࢫ)2019

منࢫخلالࢫنتائجࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫنجدࢫأنࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫإيجابيةࢫخلالࢫف؅فةࢫ

ࢫࢭʏࢫسنۘܣࢫ ࢫرغمࢫتناقصɺا ࢫالنقصࢫلم2020وࢫ2012الدراسة،ࢫوɸذا يكنࢫبالقيمةࢫࢫ،ࢫولكنࢫɸذا
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ࢫטرتفاعࢫ ʏࢫࢭ ࢫالɴسبة ࢫعاودت ࢫما ࢫسرعان ࢫذلك ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة ࢫכثرࢫالسلۗܣ ࢫȖعكس ࢫالۘܣ الكب؈فة

ࢫ ࢫمن ࢫ2021بداية ࢫرقم ࢫاݍݨدول ࢫنتائج ࢫأساس ʄࢫوعڴ ࢫومنھ ࢫالمالࢫࢫ07؛ ࢫرأس ࢫأن ࢫالقول يمكننا

  .الȎشريࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫخلقࢫالقيمةࢫȊشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫف؅فةࢫالدراسة

ةࢫالذكرࢫالمطبقةࢫعڴʄࢫعلاقةࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫومنࢫخلالࢫטختباراتࢫسابق

ʏࢫاݍݨدولࢫالمواڲʏࢫالنتائجࢫالمݏݵصةࢫࢭʄࢫכصولࢫتمࢫاݍݰصولࢫعڴʄوالعائدࢫعڴ.  
 الشركةࡧROA وHCEالعلاقةࡧب؈نࡧنتائجࡧدراسةࡧ: 08اݍݨدولࡧرقمࡧ

المتغ؈فࡧ

  التاȊع

المتغ؈فࡧ

 المستقل

rمعاملࡧ

 טرتباط

معاملࡧالتحديدࡧ

R2 
  الȎسيطمعادلةࡧטنحدارࡧ

مستوىࡧ

  المعنوʈة

ROA HCE 0.931  0.867  ROA=-0.062+0.010HCE 0.007  

  SPSS. V 22منࢫإعدادࢫالباحثت؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫ: المصدر

منࢫخلالࢫنتائجࢫاݍݨدولࢫالسابقࢫنجدࢫأنࢫمعاملࢫارتباطࢫب؈فسونࢫللعلاقةࢫب؈نࢫكفاءةࢫ

وɸوࢫموجبࢫودالࢫإحصائيا،ࢫلأنࢫࢫr  =0.931 :رأسࢫالمالࢫالȎشريࢫوالعائدࢫعڴʄࢫכصولࢫقدࢫبلغ

،ࢫومنھࢫنقبلࢫالفرضيةࢫ0.05أقلࢫمنࢫمستوىࢫالدلالةࢫ) sig  =0.007(قيمةࢫمستوىࢫالمعنوʈةࢫ

لكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫ) α≥0.05(يوجدࢫأثرࢫإيجاȌيࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫعندࢫمستوىࢫدلالةࢫ: القائلة

ࢫمعامل ࢫنجد ࢫكما ࢫسوناطراك، ࢫلشركة ࢫכصول ʄࢫعڴ ࢫالعائد ʄࢫعڴ ࢫقيمةࢫࢫالȎشري ࢫبلغ التحديد

R2=0.867تھࢫࢫȎسɲشريࢫفسرتࢫماࢫȎࢫ%  86أيࢫأنࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالʏمنࢫالتباينࢫاݍݰاصلࢫࢭ

العائدࢫعڴʄࢫכصولࢫلشركةࢫسوناطراكࢫࢭʏࢫح؈نࢫȖعودࢫالɴسبةࢫالمتبقيةࢫإڲʄࢫعواملࢫأخرى؛ࢫومنࢫ

اءةࢫࢭʏࢫالنموذج،ࢫأيࢫأنھࢫبزʈادةࢫكفࢫB=0.010خلالࢫنموذجࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫنجدࢫمعلمةࢫالميلࢫ

ࢫلشركةࢫ ࢫכصول ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫمستوى ࢫزʈادة ʄࢫإڲ ࢫسيؤدي ࢫواحدة ࢫبوحدة ࢫالȎشري ࢫالمال رأس

 .وحدةࢫ0.010سوناطراكࢫبمقدارࢫ

ومنࢫخلالࢫטختباراتࢫسابقةࢫالذكرࢫالمطبقةࢫعڴʄࢫعلاقةࢫكفاءةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫ

ʏࢫاݍݨدولࢫالمواڲʏࢫالنتائجࢫالمݏݵصةࢫࢭʄࢫحقوقࢫالملكيةࢫتمࢫاݍݰصولࢫعڴʄوالعائدࢫعڴ.  
  ࡩʏࡧالشركةROE وHCEالعلاقةࡧب؈نࡧنتائجࡧدراسةࡧ: 09اݍݨدولࡧرقمࡧ

المتغ؈فࡧ

  التاȊع

المتغ؈فࡧ

 المستقل

rمعاملࡧ

 טرتباط

معاملࡧ

 R2التحديدࡧ
  معادلةࡧטنحدارࡧالȎسيط

مستوىࡧ

  المعنوʈة

ROE  HCE 0.962  0.925  ROE=-0.092+0.015HCE  0.020  

  SPSS. V 22منࢫإعدادࢫالباحثت؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫ: المصدر

ࢫHCEمنࢫخلالࢫنتائجࢫاݍݨدولࢫالسابقࢫنجدࢫأنࢫمعاملࢫارتباطࢫب؈فسونࢫللعلاقةࢫب؈نࢫ

ࢫبلغROEو ࢫࢫr  =0.962 :قد ࢫالمعنوʈة ࢫمستوى ࢫقيمة ࢫلأن ࢫإحصائيا، ࢫودال =  sig(وɸوࢫموجب

ࢫ) 0.020 ࢫالدلالة ࢫمستوى ࢫمن ࢫالفرضية0.05أقل ࢫنقبل ࢫومنھ ࢫذوࢫ: القائلةࢫ، ࢫأثرࢫإيجاȌي يوجد

ࢫ ࢫدلالة ࢫمستوى ࢫعند ࢫإحصائية ࢫعڴʄࢫ) α≥0.05(دلالة ࢫالعائد ʄࢫعڴ ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس لكفاءة
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ࢫ ࢫقيمة ࢫبلغ ࢫالتحديد ࢫمعامل ࢫنجد ࢫكما ࢫسوناطراك، ࢫلشركة ࢫالملكية ࢫأنࢫࢫR2=0.925حقوق أي

HCEتھࢫࢫȎسɲࢫ%  92فسرتࢫماࢫʏمنࢫالتباينࢫاݍݰاصلࢫࢭROEعودࢫࢫȖࢫح؈نࢫʏلشركةࢫسوناطراكࢫࢭ

ࢫالميلࢫ ࢫمعلمة ࢫنجد ࢫטنحدارࢫالȎسيط ࢫنموذج ࢫخلال ࢫومن ࢫأخرى؛ ࢫعوامل ʄࢫإڲ ࢫالمتبقية الɴسبة

B=0.015ࢫࢫʄࢫإڲ ࢫسيؤدي ࢫواحدة ࢫبوحدة ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫكفاءة ࢫبزʈادة ࢫأنھ ࢫأي ࢫالنموذج، ʏࢭ

  .وحدةࢫ0.015زʈادةࢫمستوىࢫالعائدࢫعڴʄࢫحقوقࢫالملكيةࢫلشركةࢫسوناطراكࢫبمقدارࢫ

IV-اݍݵلاصةࡧ:  

ʏاࢫفيماࢫيڴɸࢫعدةࢫنتائجࢫنذكرʄذهࢫالدراسةࢫتمࢫالتوصلࢫإڲɸمنࢫخلالࢫ:  

  .رأسࢫالمالࢫالȎشريࢫيندرجࢫضمنࢫرأسࢫالمالࢫالفكريࢫوɸوࢫمنࢫموضوعاتࢫالساعةࢫحالياࢫ-

  .ɸناكࢫصعوȋةࢫࢭʏࢫقياسࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫטقتصاديةࢫ-

- ɸةࢫتضمنْڈاࢫالعديدࢫمنࢫכبحاثࢫʈطࢫب؈نࢫنجاحࢫوتحسنࢫأداءࢫناكࢫعلاقةࢫنظرȋوالدراساتࢫتر

  .المؤسساتࢫטقتصاديةࢫورأسࢫمالɺاࢫالȎشري 

ࢫبالمؤسسةࢫࢫ- ࢫالقيمة ࢫخلق ʏࢫࢭ ࢫكفاءتھ ࢫقياس ࢫخلال ࢫمن ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫقياس يمكن

  .טقتصادية

  .شركةࢫسوناطراكࢫبرأسࢫمالɺاࢫالȎشري ٮڈتمࢫࢫ-

ࢫࢫ- ࢫدلالة ࢫمستوى ࢫعند ࢫإحصائية ࢫذوࢫدلالة ࢫأثرࢫايجاȌي ࢫالمالࢫ) α≥0.05(يوجد ࢫرأس لكفاءة

  .2022-2017الȎشريࢫعڴʄࢫالعائدࢫعڴʄࢫכصولࢫلشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

ࢫࢫ- ࢫدلالة ࢫمستوى ࢫعند ࢫإحصائية ࢫذوࢫدلالة ࢫأثرࢫايجاȌي ࢫالمالࢫ) α≥0.05(يوجد ࢫرأس لكفاءة

  .2022-2017الȎشريࢫعڴʄࢫالعائدࢫحقوقࢫالملكيةࢫلشركةࢫسوناطراكࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

ࢫالم ࢫالنتائج ࢫضوء ʄعضࢫعڴȊࢫ ࢫتقديم ࢫارتأينا ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫخلال ࢫمن ࢫإلٕڈا توصل

  :التوصيات

  .يجبࢫعڴʄࢫالمؤسساتࢫأنࢫȖسڥʄࢫإڲʄࢫتطوʈرࢫاس؅فاتيجياتࢫواܷݰةࢫلإدارةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشري ࢫ-

يجبࢫعڴʄࢫالباحث؈نࢫوטقتصادي؈نࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫإيجادࢫوتوف؈فࢫطرقࢫمناسبةࢫوواܷݰةࢫلقياسࢫࢫ-

  .المؤسساتࢫטقتصاديةࢫرأسࢫالمالࢫالȎشريࢫيمكنࢫأتࢫȖعتمدࢫعلٕڈا

ࢫلتحس؈نࢫࢫ- ࢫالȎشري ࢫمالɺا ࢫرأس ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ʄࢫتركزࢫأك؆فࢫعڴ ࢫأن ࢫسوناطراك ࢫشركة ʄࢫعڴ يجب

  .כداءࢫالماڲʏࢫلɺا

  .يجبࢫعڴʄࢫشركةࢫسوناطراكࢫأنࢫتخلقࢫبʋئةࢫعملࢫȖعززࢫלبداعࢫوטبتɢارࢫوتبادلࢫالمعرفةࢫ-
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