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 شكر وعرفان
الحمد لله الذي ىدانا إلى نور العـــمم وميزنا بالعقل الذي   

يسير طريقنــا، الحمد لله الذي أعطانا من موجبات رحمتو 
الإرادة والعزيمة عمى إتمام عممنا، نحمدك يا رب حمدا يميق 

 جلالك. بمقامك وعظيم

جرت العادة أن يكون وراء كل إعداد وبحث أشخاص منيم 
من يساىم بالنصح والبعض بالتوجيو ومن باب الجميل أن 

 نتقدم بجزيل شكرنا الخالص:
  إلى الأستاذ المشرف، الذي تفضل عمينا بقبول

لم يبخل عمينا بتوجيياتو  الإشراف عمى ىذه الدراسة، و
لنا في إتمام ىذه ونصائحو القيمة التي كانت عونا 

 ، نسأل الله أن يبارك لو في عممو وعمره.الدراسة
  إلى كافة إطارات شركة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز

" بالأخص: حمزة غرايبية، ممو –تبسة –التوزيع   
طارات قسم مراقبة التسيير.  عمار، عبد المالك وا 

كما نتوجو بجزيل الشكر والامتنان إلى كل من ساعدنا   
ن قريب أو بعيد عمى إنجاز ىذه الدراسة وفي تذليـــل ما م

واجيناه من صعوبـــات، وأسأل الله العمي القدير أن يبارك 
 ليم في أعمارىم وعمميم.

 



 

 

 ممخص

لمذكرة إلى دراسة مدى مساهمة إدارة المخاطر في تحسين الأداء المالي لمؤسسة توزيع تهدف هذه ا
(، وذلك من خلال تقييم المخاطر غير 5102-5102" لمفترة ) -تبسة-الكهرباء والغاز " امتياز التوزيع  

مستوى  النظامية متمثمة أساسا في المخاطر التشغيمية والمخاطر المالية، حيث قامت الدراسة بتقييم
المخاطر التشغيمية من خلال تشتت نتيجة الاستغلال وتشتت المردودية الاقتصادية، بالإضافة إلى تقييم 
المخاطر المالية من خلال كل من تشتت النتيجة المالية، تشتت المردودية المالية، وتشتت اثر الرافعة 

والمالية لممؤسسة خلال فترة الدراسة،  المالية، حيث توصمت الدراسة إلى ارتفاع مستوى المخاطر التشغيمية
 كما أكدت الدراسة عمى تذبذب كل من المردودية الاقتصادية والمردودية المالية لممؤسسة في نفس الفترة.  

 :المخاطر، إدارة المخاطر، تحسين الأداء المالي، المخاطر التشغيمية، المخاطر المالية.الكممات المفتاحية

 

 

Résumé 

Ce mémorandum vise à étudier l'étendue de la contribution de la gestion des risques à 

l'amélioration de la performance financière de la Société de Distribution d'Electricité et de 

Gaz «Concession De Distribution – Tebessa –» pour la période (2015-2019), en évaluant les 

risques irréguliers principalement représentés en risques opérationnels et financiers, où l'étude 

évalue Le niveau des risques opérationnels par la dispersion résultant de l'exploitation et de la 

dispersion de la rentabilité économique, en plus d'évaluer les risques financiers à travers toute 

la dispersion du résultat financier, la dispersion du rendement financier et la dispersion du 

levier financier, car l'étude a atteint un niveau élevé de risques opérationnels et financiers 

pour l'institution pendant la période d'étude, comme l'étude l'a souligné sur Les rendements 

économiques et financiers de l'entreprise ont fluctué au cours de la même période. 

 

Mots clés: risque, gestion des risques, amélioration de la performance financière, risque 

opérationnel, risque financier. 
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 مقدمة
 

 
 أ

تعمل المؤسسة الاقتصادية في بيئة متقمبة وىذا ما ييدد استقرارىا ويجعميا عرضة لمختمف 
لبسيا ــؤدي إلى إفـــة وتـة المؤسســر سمبا عمى استمراريــيا، وقد تؤثـالمخاطر التي تيدد تحقيق أىداف

ارتباطات المؤسسة مع محيطيا القريب وزواليا، ومع مرور الزمن ازدادت حدة المنافسة وتشابكت بشدة 
والبعيد، كما زادت التقمبات والمفاجآت مما سمح بتعاظم المخاطر وتعددىا وتنوعيا واستمرارىا وتجددىا 
وىذا ما جعل من الصعب إجراء تقديرات دقيقة والتحكم فييا وتسييرىا، فالمخاطر أصبحت جزء لا يتجزأ 

جراءات لإدارة مثمى ليذه المخاطر، وذلك من الحياة الاقتصادية، الأمر الذي يس توجب وضع خطط وا 
 تفاديا لمخسائر أو التقميل منيا قدر الإمكان.

تعتبر إدارة المخاطر عنصرا ميما في المؤسسات الاقتصادية، بسبب دورىا البارز الذي تقوم بو 
حيحيا، مما في كشف المخاطر ومنع حدوثيا ما أمكن، وكذلك تحديد مواطن الضعف والعمل عمى تص

يساعد عمى قيام نظام رقابة قوي الذي يساعد بدوره في تحسين الأداء المالي، فكمما كان ىناك إدارة 
مخاطر فعالة وجيدة في تحديد المخاطر التي تواجو المؤسسات وتقييميا لاجتنابيا أو التخمص منيا أو 

 نقميا إلى أطراف أخرى يحسن ذلك في أدائيا المالي.

دار لمن معرفة جوىر اويمكن القول إ  مؤسساتنجاح ال في ىي من العوامل الرئيسية تياخاطر وتقويميا وا 
ن عدم إدارة ىذه إف ىأرباح أعم عمىصول لحخاطرة ىدفو الما فيكان الدخول  لتحقيق أىدافيا، فإذا

جوة ر لمىداف االأق مما يعيق تحقي فقدان العائدات والفشل لىخاطر بطريقة عممية صحيحة قد يؤدي إمال
 .ليذه المؤسسات

 الإشكالية:

وعمى ضوء ما سبق جاءت ىذه الدراسة لتبين أىمية إدارة المخاطر ودورىا في تحسين الأداء المالي 
 لممؤسسة، ومن ىنا يمكن طرح الإشكالية الآتية:

      إدارة المخاطر في تحسين الأداء المالي لمؤسسة توزيع الكيرباء والغازما مدى مساىمة  -
 " ؟-تبسة-التوزيع  "امتياز 

 التساؤلات الفرعية:
 فيما يتمثل مفيوم إدارة المخاطر وما ىي أىم خطواتيا؟ -
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لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز والمخاطر المالية كيف يمكن تقييم المخاطر التشغيمية  -
 " ؟-تبسة–التوزيع 

لي في مؤسسة توزيع كيف يمكن لإدارة المخاطر أن تكون ذات أىمية في تحسين الأداء الما -
 " ؟-تبسة –الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 " بإدارة المخاطر التي تواجييا؟-تبسة –كيف تقوم مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع  -
 الفرضية الرئيسية:

ء الإدارة الجيدة لممخاطر غير النظامية تساىم في زيادة العائدات، تخفيض التكاليف وتحسين أدا -
 " -تبسة –مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 الفرضيات الفرعية:
إدارة المخاطر تنظيم متكامل يتم فيو استخدام الأدوات المالية المختمفة من أجل السيطرة عمى  -

  رىا غير المرغوبة من قبل المؤسسة؛مخاطر معينة وتدنية آثا
لمؤسسة  والمخاطر المالية ا تقييم المخاطر التشغيميةيمكن من خلبليالتي ىناك العديد من الطرق  -

 "؛-تبسة –توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 
يمكن لإدارة المخاطر وباستعمال مجموعة من المؤشرات والنماذج المختمفة أن تكون ذات أىمية  -

 ؛في تحسين الأداء المالي من خلبل الحد من المخاطر وتقميميا
" بإدارة المخاطر التي تواجييا من -تبسة –الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع  تقوم مؤسسة توزيع -

 .خلبل العمل عمى تحديد وتقييم الخطر وطرق تقييمو والحد منو
 أسباب اختيار الموضوع:

 تنبع مبررات اختيار الموضوع لأسباب ذاتية وأخرى موضوعية وىي كما يمي: 

 التخصص "مالية المؤسسة"؛بحكم التخصص فالموضوع لو علبقة بمجال  -
 معرفة واقع إدارة المخاطر ومستوى الأداء المالي لمؤسسة سونمغاز؛ -

لكون موضوع البحث من المواضيع الحساسة في القطاع الاقتصادي، وكذا من المواضيع 
 المطروحة في الساحة الاقتصادية.

 :أىمية الدراسة 
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اع الاقتصادي، وترجع أىميتو إلى تكمن أىمية الدراسة كونيا موضوع ميم وحساس في القط
أىمية قياس وتحميل المخاطر ومعرفة كيفية إدارتيا من أجل رفع وتحسين الأداء المالي في 
المؤسسات الاقتصادية، وتحقيق أكبر قدر ممكن من الربحية وكذا التحكم الجيد في المخاطر يزيد 

ربحية والمخاطر، ومعرفة نقاط من قدرة المؤسسات الاقتصادية عمى الموازنة بين السيولة وال
 الضعف والعمل عمى تصحيحيا وكذا نقاط القوة والعمل عمى تدعيميا.

 أىداف الدراسة:

 تتمثل أىداف ىذه الدراسة فيما يمي:

 التعرف عمى كيفية تطبيق إدارة فعالة في مواجية المخاطر التي تواجو المؤسسة الاقتصادية؛ -
 والتحكم فييا؛التعرف عمى المخاطر وكيفية تقييميا  -
الوقوف عمى أىم المؤشرات المستخدمة في قياس مدى سلبمة الأداء المالي، والتعرف عمى  -

 المؤشرات المستعممة لقياس المخاطر.

 الدراسات السابقة:    

 صادية، تخصص: ــر، فرع: عموم اقتــــــأطروحة دكتوراه في ميدان عموم الاقتصاد والتجارة وعموم تسيي
قياس الأداء المالي لمبنوك الإسلامية في ظل الأزمات المالية "دراسة  تأمينات، بعنوان:مالية، بنوك و 

، جامعة فرحات 2015/2016أنفال، سنة : بوجلبل لمطالبة، "2013-2003مقارنة لبعض البنوك 
 .1عباس،  سطيف

قياس الأداء  ىدفت الدراسة إلى توضيح مفيوم الأداء المالي لمبنوك بصفة عامة ومؤشرات قياسو، وكذا
المالي لمبنوك الإسلبمية خلبل فترات قبل وأثناء وبعد الأزمة، ومقارنة النتائج ببعضيا البعض لإبراز نقاط 

 القوة والضعف، وتقييم مدى تأثير الاداء المالي لمبنوك الإسلبمية بالأزمات المصرفية والمالية.

 : إلى النتائج التالية ت الدراسةوقد خمص

 زمة المالية العالمية؛الأمية تأثرا طفيفا بلبسلإاتأثرت البنوك  -
 مية الكبيرة؛ لبسالإزمة المالية العالمية بشكل أكبر من البنوك الأمية الصغيرة بلبسالإتأثرت البنوك  -
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،ثم تمييا البنوك القطرية، في 2008حققت البنوك الجزائرية أكبر مردودية مالية ابتداء من سنة  -
 .زمة الماليةالأحيث حققت خسارة أثناء وبعد  ،أقل مردودية مالية حين حققت البنوك البحرينية

  :أطروحة ماجستير في ميدان عموم الاقتصاد والتجارة وعموم تسيير، فرع: عموم اقتصادية، تخصص
 :لمطالبة ،استراتيجية إدارة المخاطر المالية في المؤسسة الاقتصاديةاستراتيجية مالية، بعنوان: 

 ، جامعة العربي بن مييدي، أم البواقي.2010/2011بروال نسيمة، سنة 

ىدفت ىذه الدراسة إلى محاولة التعرف إلى الطرق المساعدة عمى اختيار ىيكل مالي الأمثل لاستثمارات 
تسميط المؤسسة، وتحديد وتعريف المخاطر المالية التي يمكن أن تتعرض ليا المؤسسة الاقتصادية، و 

ية في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية وذلك بدراسة حالة مؤسسة ممبنة الضوء عمى واقع الإدارة المال
ة المخاطر المالية في المؤسسة، لإدار  استراتيجيةتعرف عمى المزايا التي يوفرىا وضع يتم الالأوراس، حيث

 .الاستراتيجيةالعراقيل التي تحول دون الالتزام بيذه و 

 وقد توصمت الدراسة إلى النتائج التالية:

عمى التمويل الذاتي أو عمى القروض قصيرة الأجل فقط دون التوجو  الاعتمادالدراسة أن  أكدت -
ستثمارات لا يجنب المؤسسة الكثير من المخاطر المالية لتمويل الطويل الأجل في تمويل الاإلى ا

 ؛بل يمكن أن يؤدي بيا إلى التوقف عن النشاط في حالة ما إذا تعرضت لخطر الإفلبس

ة طردية بين زيادة المديونية وارتفاع الخطر، إلا أنو يمكن تحديد المستوى الأمثل ىناك علبق -
لممديونية من خلبل الحجم الذي يؤدي إلى تساوي الإضافة الحدية لموفورات الضريبية مع الإضافة 

 ؛الحدية لتكاليف الإفلبس المحتممة

المؤسسة لأنيا تجمع بين  لا يمكن التخمص تماما من المخاطر التي تتعرض ليا استثمارات -
ا والحد من آثارىا في مخاطر الاستثمار المتأصمة فيو ومخاطر التمويل ولكن يمكن الاحتياط مني

 ا؛حالة تحققي

يساعد تصنيف المخاطر إلى مخاطر حرجة ومخاطر ضعيفة عمى فعالية التحكم في المخاطر  -
 .لمخصصة لمتحكم في المخاطرلأنيا تسمح بتحديد الأولويات والتخصيص الأمثل لمموارد ا
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لا تكفي طرق التشتت الإحصائية في قياس المخاطر المالية نظرا لوجود مخاطر ذات طابع  -
مثل المخاطر المتعمقة بالميزة التنافسية، تغير أذواق المستيمكين،  استراتيجي يصعب قياس آثارىا

 .تيديد المنتجات البديمة...الخ
 دور لجان التدقيق في تحسين  :بة، كمية الأعمال، بعنوانأطروحة ماجستير في تخصص المحاس

خمدون عودة الله عبد  ، لمطالبة:كفاءة التدقيق الداخمي لإدارة المخاطر في شركات الكيرباء الأردنية
 جامعة الشرق الأوسط، عمان، الأردن.  ،2015الله البطوش، سنة 

يد مختمف المخاطر التي تواجو شركات سعت ىذه الدراسة إلى تحقيق مجموعة من الأىداف وىي: تحد
الكيرباء الأردنية، وتوضيح دور لجان التدقيق في تحقيق المخاطر في شركة الكيرباء ودورىا في تحسين 
كفاءة التدقيق الداخمي، ومعرفة المحددات التي تعيق مساىمة ىذه المجان في تحسين كفاءة التدقيق 

ظيار انعكاس ىذا الداخمي، وبيان مدى عمق فيميم في شركات ا لكيرباء الاردنية لواجباتيا ومسؤولياتيا وا 
 الفيم عمى قدرة الشركة لإدارة المخاطر. 

بين كفاءة التدقيق الداخمي وبين قدرة شركات الكيرباء  ةمرتفع لبقةوقد خمصت الدراسة إلى أنو يوجد ع
بين تحسين كفاءة التدقيق الداخمي بين دور لجان التدقيق و  ةقة مرتفعلبدارة المخاطر، ويوجد علإردنية الأ

دارة لإردنية، كما تبين وجود معوقات قد تحول دون تحسين كفاءة التدقيق الداخمي الأفي شركات الكيرباء 
ردنية أىميا انخفاض عدد الحاصمين عمى شيادات مينية في التدقيق، الأالمخاطر في شركات الكيرباء 

 ت.ءاستقطاب الكفالاوانخفاض الحوافز المادية 

  :تحميل وتقييم الأداء المالي أطروحة ماجستير في تخصص المحاسبة، كمية الأعمال، بعنوان
، جامعة 2010/2011، لمطالب: مشعل جيز المطيري، الفصل الأول: لمؤسسة البترول الكويتية

 الشرق الأوسط، عمان، الأردن.

ويتية للآليات والأساليب المناسبة في ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى مدى امتلبك مؤسسة البترول الك
أدائيا المالي التي تؤىميا لمقيام بواجباتيا، إضافة إلى معرفة المعوقات التي تحول دون امتلبك تمك 

 الآليات، وذلك بدراسة مقومات ومعايير الأداء المالي الجيد والتعرف عمى مدى تواجدىا في المؤسسة.

 أبرزىا ما يمي:وتوصمت الدراسة إلى عدد من النتائج 
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وجود علبقة بين المؤىلبت والخبرات الفنية التي يمتمكيا الكادر المالي والمحاسبي العامل في  -
 مؤسسة البترول الكويتية وبين الأداء المالي؛

أن ىناك علبقة بين التغيرات التي تطرأ عمى معايير الأداء وبين الأداء المالي في مؤسسة البترول  -
 الكويتية؛

قة بين التحديث والتطوير التكنولوجي وبين الأداء المالي في مؤسسة البترول أن ىناك علب -
 الكويتية؛

 وجود علبقة بين التعميمات والقوانين المالية وبين الأداء المالي في مؤسسة البترول الكويتية. -
 حدود الدراسة:

موضوع واسع ولمتحكم  يعتبر موضوع إدارة المخاطر في تحسين الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية
 فيو تم تحديد:

اشتممت ىذه الدراسة عمى تناول موضوع إدارة المخاطر وكذا الأداء المالي  الحدود الموضوعية: -
 ومعرفة العلبقة التي تربطيما ببعضيما البعض في المؤسسة؛

 "؛-تبسة –وتتمثل في مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع  الحدود المكانية: -
" -تبسة –القوائم المالية المتوفرة لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع   لحدود الزمانية:ا -

 .2019 -2015خلبل الفترة 
 منيج الدراسة:

وذلك من   المنيج الوصفيمن أجل الإجابة عمى الإشكالية المطروحة واختبار صحة الفرضيات استخدم 
من خلبل  المنيج التحميميدارة المخاطر والأداء المالي، وكذا خلبل التعرف عمى مفاىيم المخاطر وا  

دارة المخاطر في المؤسسة محل الدراسة وأثر ذلك عمى أدائيا  المالي.  محاولة إيجاد علبقة بين تقييم وا 

 صعوبات الدراسة:
 ما يمي: مجموعة من الصعوبات، وتمثمت في ناخلبل إعداد ىذا العمل واجيت

 معمومات من المؤسسة محل الدراسة؛صعوبة الحصول عمى ال -
قط عدم إمكانية لقاء الأستاذ المشرف بشكل مباشر في ضل إجراءات الحجر الصحي، والتواصل ف -

 من خلبل السبل الأخرى المتاحة.
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 ىيكل الدراسة:

 الدراسة بيذه والتركيز مامـالاىت من الكافي بالقدر الإحاطة وقصد المسطرة الأىداف لتحقيق اــسعي
ة ييـومنت يدـبتمي ةــمستيم ولـة فصـثلبث إلى ةـالدراس ىذه مـتقسي تم يا،ــب الخاصة ةــالإشكالي مىــع ابةوللئج
ول تناول كل من تعريف ، الفصل الأالنظري لمجانب والثاني الأول الفصل خصص حيث ة،ــبخلبص

النظريات المفسرة ليا، أما المخاطر ومختمف تصنيفاتيا، وتعريف إدارة المخاطر وأىدافيا وخطواتيا، وأىم 
وتعريف الأداء المالي وأىم  ،الفصل الثاني تضمن أىم الطرق التي يتم من خلبليا تقييم المخاطر

ب الجان فيمثل لث الثا الفصل أما مؤشراتو، والعلبقة التي تربط بين إدارة المخاطر والأداء المالي،
التشغيمي والمخطر المالي لمؤسسة توزيع حيث خصص لتقييم كلب من المخطر  الدراسة من التطبيقي

 عامة مقدمةى إل بالإضافة (،2019-2015" خلبل الفترة )-تبسة–الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 
 لخ،إ...الدراسة أىداف وتوضيح الفرضيات ووضع الإشكالية طرح من السابقة التفاصيل فييا جاءت

 بالإضافة إلييا المتوصل النتائج أىم وذكر فرضياتال صحة فييا يبين عامة بخاتمة الدراسة واختتمت
 .الدراسة وأفاق جممة من التوصيات
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 تمييد
  

والأفراد إلى أشكال مختمفة من الأخطار في الحياة، حيث أصبحت إدارة  تتعرض المؤسسات 
ية ودور حساس، لذا من المخاطر من الأولويات الأخرى لممؤسسات الاقتصادية، لما ليا من أىم

الضروري الاىتمام بدراسة الخطر ومصادره ومحاولة تقميل الخسائر التي قد تترتب عمى وجود الخطر عن 
 طريق إيجاد الوسائل الكفيمة لمتحكم فييا، أو بعبارة أخرى كيفية إدارة المخاطر.

 ا يمي:من خلبل ىذا الفصل سيتم التطرق إلى إدارة المخاطر بحيث يجب أن يتضمن م
 المبحث الأول: الإطار المفاىيمي لممخاطر يضم كلب من تعريف المخطر وتصنيفات المخاطر.

المبحث الثاني: خطوات عممية إدارة المخاطر يضم ىذا المبحث تعريف إدارة المخاطر وأىدافيا، 
 ومراحميا.

مياني وميمر، نظرية المبحث الثالث: النظريات المفسرة لإدارة المخاطر التي تتمثل في نظرية موديغ
 الإفلبس، ونظرية الوكالة.
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 المبحث الأول: الإطار المفاىيمي لممخاطر
تحيط بالمؤسسة مجموعة من المخاطر التي يمكن أن تعيق نجاحيا، خاصة في الوقت الراىن  

 الذي يتميز بالتسارع، التكنولوجيا المتطورة والمنافسة الشديدة فأي خطأ يكمف الكثير.
 سيتم التطرق في ىذا المبحث إلى تعريف الخطر ومختمف تصنيفاتو.     
 طمب الأول: تعريف المخطر الم

سيتم التعرف في ىذا المطمب عمى تعريف الخطر، والتعرض لبعض المصطمحات التي ليا علبقة 
 بالخطر، والفرق بينو وبين المجازفة والمخاطرة.

 الفرع الأول: تعريف المخطر 
 مخطر بعدة تعريفات يتم حصرىا فيما يمي:تم تعريف ال

والذي يدل عمى حدوث انحراف    Re- scassإن كممة مخطر مستوحاة من المصطمح اللبتيني  لغة:
 1معاكس عن النتيجة المتوقعة.

: يعرف المخطر عمى أنو الخسائر المحتممة وغير المتوقعة التي يمكن قياسيا نتيجة وقوع حادث اصطلاحا
 2بعين الاعتبار جميع العوامل المساعدة لوقوع الخسارة. معين مع الأخذ

 ويمكن تعريفو أيضا: 
 :ىي احتمال الخسائر نتيجة أحداث مثل تغيرات في أسعار السوق، وأحداث قميمة احتمال  المخاطرة

الحدوث ولكنيا قد يترتب عمييا خسارة عالية مزعجة بشكل خاص بسبب أنيا لا تكون متوقعة في 
  3ى أن المخاطر ىي التغاير المحتمل لمعوائد.الغالب، بمعن

  المخاطر ىي لأحداث غير مرئيةUnlooked  وغير مرغوبة Unwanted .4في المستقبل 
  أيضا يمكن تعريف المخطر بأنو احتمال عدم تحقيق إىداف الربحية، إذ من المؤكد أن مفيوم

يمكن إبراز المحتوى الجوىري لمخطر  المخطر يرتبط بقوة  مخاطر وتأثير العوائد المستقبمية، من ىنا
                                                           

، رسالة ماجستير، دور ومكانة إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية، دراسة حالة مؤسسة الاسمنت ومشتقاتو "سعيدة": عبدلي لطيفة، 1
 .02، ص: 2011/2012تممسان، السنة الجامعية:  جامعة

، أطروحة لنيل شيادة طبيق معيار كفاية رأس المال بالبنوك وفقا لمتطمبات بازل، دراسة حالة البنوك الإسلاميةإشكالية ت: سعيدي خديجة، 2
اسية: الدكتوراه، تخصص: عموم مالية ومصرفية، جامعة أبي بكر بمقايد، تممسان، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الدر 

 .02، ص: 2016/2017
، تعريب: عطا الله وارد خميل، محمد عبد الفتاح الدشماري، مكتبة الحرية لمنشر والتوزيع، أساسيات إدارة المخاطر الماليةىورشر، -رين أ: كا3

 .20، ص: 2008القاىرة، 
 .08ص: ، 1999، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الطبعة الأولى: إدارة المخاطر المالية: خالد وىيب الراوي، 4
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المنظمة في انحراف ربحيتيا أو عوائدىا، ىكذا ىو المخطر يظير كسبب مثير ومحرك لنتائج أكثر 
 1أو أقل إصابة مأساوية في حياة المنظمة؛

  المخطر أيضا ىو تأثير عدم اليقين عمى تحقيق الأىداف، أي احتمال وجود انحراف إيجابي أو سمبي
 2ات؛عن التوقع

ومن خلبل استقراء التعاريف السابقة يمكن صياغة تعريف لممخطر بالشكل التالي: المخطر ىو   
 احتمال تحقيق نتائج غير متوافقة مع النتائج المرجوة.

 الخطر بمفيوم علاقة ليا مصطمحاتالفرع الثاني: 
 الأحيان عضب وفي) المخاطرة بمصطمح متصلب يستخدم ما غالبا التأكد عدم مصطمح لأن نظرا

 .3 المفيومين بين العلبقة شرح المناسب من يبدو (بعضيم بدل
 والسيئ الجيد حدوث يتضمن التأكد عدم إن، المستقبل معرفة في نقص ىي : Incertitude التأكد عدم
 .العكس يكون وقد المتفائمة التوقعات كل كثيرا يفوق قد السمع لبعض المستيمك تقبل مثلب

 المعرفة انعدام عمى بناءا بالشك تتميز ذىنية حالة نوأ"عمى التأكد عدم خرالأ البعض يعرف كما
  .معين موقف نأبش يقين أو اقتناع ىو الذي التأكد عكس وىو المستقبل في يحدث لا أو سيحدث بما

 أو ظرف المخاطرة وجود ويخمق بالمستقبل المعرفة لغياب سيكولوجي رد ىو التأكد عدم إذن
 .الخسارة حدوث احتمال فييا يوجد التي الظروف من مجموعة

 . المخاطرة تجنب في فعالا يكون الذي القرار ىو الجيد القرار دائما يكون لذلك
 منافس دخول يكون أن يمكن مثلب الآخرين سموك عن تنتج التي المخاطر ىي :  Menaces التيديدات

 لممنافس معين سموك لكن توقعو يمكن الربحية تأثر بأن يلبحظ تيديد يسمى ىذا، الربح يقمل السوق إلى
 .أكيدة بصورة بو التنبؤ يمكن لا
 التي للؤشياء التقييم ثم التشخيص بعممية تبدأ الاستراتيجي التخطيط ضمن المخاطر إدارة عمميات إن 

 . خاطئة بصورة تحدث نأ يمكن
                                                           

، دار المريخ لمنشر والتوزيع، الرياض، المممكة العربية السعودية، الأداء المالي لمنظمات الأعمال والتحديات الراىنة: السعيد فرحات جمعة، 1
 .293، ص: 2000الطبعة 

2 : BENHADJI SERRADJ Walid Abdelkarim, Risque projet et methodes de management des risques projet : Quelle Approche pour 

une contribution a une meilleure planification d’un projet de construction?, p : 23, voir lien : http://dspace.univ-
tlemcen.dz/bitstream/112/6236/2/PFE-BENHADJI-2014.pdf 

و "سعيدة"، رسالة ماجستير، ، دراسة حالة مؤسسة الاسمنت ومشتقاتدور ومكانة إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية: عبدلي لطيفة، :3
 .08، 07، ص: 2011/2012تممسان، السنة الجامعية:  جامعة

 

http://dspace.univ-tlemcen.dz/bitstream/112/6236/2/PFE-BENHADJI-2014.pdf
http://dspace.univ-tlemcen.dz/bitstream/112/6236/2/PFE-BENHADJI-2014.pdf
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 وجود يعني بالضرورة ليس التأكد عدم وجود ولكن التأكد عدم وجود تعني ةالمخاطر  وجود إن 
 .المخاطرة

 الفرع الثالث: الاختلاف بين الخطر والمجازفة والمخاطرة
وفي ىذا السياق لابد من الإشارة إلى وجود اختلبف بين الخطر والمجازفة والمخاطرة فيي  

 1مصطمحات مرتبطة فيما بينيا، إلا أن ىناك اختلبف في مفيوم كل منيا حيث:
 انخفاض الأسعار )فيو يمثل مصدر المخاطرة(.ىو مسبب الخسارة، مثل خطر  الخطر:

 ىي التي تزيد من إمكانية فرص نشوء خسارة أكبر لمخطر. المجازفة:
ىي اختيار وليس مصير، تعبر عن خسارة متوقعة لقرار في ظل حدث معين) النتيجة المحتممة  المخاطرة:

 الناتجة عن الخطر(.

 المطمب الثاني: تصنيفات المخاطر
ن تصنيفات المخاطر من أىميا المخاطر النظامية والمخاطر غير النظامية يتم ذكرىا في ىناك العديد م
 الشكل التالي:

 (: تصنيفات المخاطر01الشكل رقم)
 
 
 
 

 
 
 

 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المعمومات المذكورة أدناه.المصدر: 

 وسيتم شرحو في الفرعين التاليين:

                                                           

طر وانعكاسو عمى تجسيد متطمبات حوكمة الشركات في الجزائر، دراسة استقصائية مساىمة التدقيق الداخمي في إدارة المخا: سايح نوال، 1
، أطروحة لنيل شيادة الدكتوراه الطور الثالث، تخصص: مالية محاسبة وتدقيق، جامعة فرحات عباس، سطيف، كمية العموم لمجموعة من الشركات

 .49، ص: 2016/2017الاقتصادية والتسيير وعموم التجارة، السنة الجامعية:

 المخاطر غير النظامية المخاطر النظامية

 المخاطر المالية

 المخاطر التشغيلية

 مخطر الإفلاس

 مخاطر التضخم والكساد

 مخاطر أسعار الفائدة

 مخاطر أسعار الصرف

 المخاطر السياسية والمالية والاقتصادية
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 اميةالفرع الأول: المخاطر النظ
: وىي المخاطر العامة التي تسري عمى الاستثمار في السوق، وتنشأ عن البيئة المخاطر النظامية

   1التي تتعمق بالنشاط الاقتصادي وبالنظام المالي العام ومن أمثمتيا ما يمي:
: تؤدي ىذه المخاطر الى انخفاض القيمة الحقيقية لمموجودات والأصول مخاطر التضخم والكساد (1

 مارية بسبب انخفاض قوتيا الشرائية؛الاستث
: وىي المخاطر التي تكمن في التغيرات المحتممة لأسعار الفائدة ارتفاعا مخاطر أسعار الفائدة (2

 وانخفاضا وبالتالي فإن اختيار الأدوات الاستثمارية تتأثر بيذه التغيرات؛
العكسية المحتممة في  : وىي المخاطر التي تنشأ نتيجة التقمبات والتغيراتمخاطر أسعار الصرف (3

 أسعار صرف العملبت أو في المراكز المحتفظ بيا من تمك العملبت؛
: وىي المخاطر المرتبطة بالأوضاع السياسية والمالية المخاطر السياسية والمالية والاقتصادية (4

 والاقتصادية والاجتماعية السائدة في البمد الذي تزاول المؤسسة نشاطيا فيو.
 مخاطر غير النظاميةالفرع الثاني: ال

أو غير المنتظمة "الخاصة" تواجو منشأة معينة، نتيجة لخصائص وظروف تمك  المخاطر غير النظامية
( إلى أنو في مقدمة المنشآت التي تتسم بانخفاض نسبة Francis. J 1986المنشأة، ويشير فرانسي)

تي تنتج سمعا غير معمرة، ففي مثل المخاطر المنتظمة، وارتفاع المخاطر غير المنتظمة، تمك المنشآت ال
ىذه المنشآت يكون الارتباط ضعيف بين كل من المبيعات والأرباح وأسعار الأسيم وبين المستوى العام 

 وأىم المخاطر غير النظامية ما يمي:  2لمنشاط الاقتصادي.
في : تتعرض الشركات بسبب اعتماد الإدارة عمى مصادر التمويل المقترضة المخاطر المالية (1

ىيكل تمويميا، فكمما زاد اعتماد الإدارة عمى القروض كمما تعرضت الإدارة إلى مخاطر إضافية 
متمثمة باحتمال عدم القدرة عمى سداد أصل القروض، أو فائدتو، أو الاثنين معا وىذه المخاطر 
نم ا الإضافية تسمى بالمخاطر المالية والأصل في ىذه المخاطر ليس الاقتراض في حد ذاتو وا 

احتمال انخفاض مستويات التدفقات النقدية المتوقع تحقيقيا دون مستوى الفائدة التي تمتزم الإدارة 

                                                           

، 2012ماي  07-06، ممتقى وطني يومي حوكمة الشركات كآلية لمحد من الفساد المالي والاداري: مسعود درواسي، ضيف الله محمد اليادي، 1
كمة جامعة محمد خيضر بسكرة، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، عنوان المداخمة: فعالية أداء المراجعة الداخمية في ظل حو 

 الشركات كآلية لمحد من الفساد المالي والاداري، لم يتم ذكر الصفحة.
 .65، 64: خير الله فرج عباس، مرجع سبق ذكره، ص، ص: 2
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مما يعني أن الشركة ليست لدييا القدرة عمى خدمة  -ىذه الفائدة التي تمثل تكمفة ثابتة–بتسديدىا 
لضريبة أي ديونيا، من ىنا فإن المخاطر المالية ناتجة عن التذبذب في صافي الربح قبل ا

التذبذب في العائد المتاح لمملبك )حممة الأسيم العادية( بسبب استخداميا مصادر التمويل ذات 
التكمفة الثابتة المتمثمة في فوائد القروض وتوزيعات الأسيم الممتازة، فالمنشأة التي تتحمل قدرا 

لمملبك نتيجة تغير بمعدل كبيرا من التكاليف الثابتة تتعرض لتغيير بمعدل أكبر في العائد المتاح 
أقل في صافي العمميات، وذلك مع بقاء العوامل الأخرى عمى حاليا، ويطمق عمى ىذه الظاىرة 

 1 بالرفع المالي، وكما ىو الحال بالنسبة لمتكاليف الثابتة للؤعمال التي تسبب الرفع التشغيمي.
التشغيمية بأنيا: مخاطر : عرفت لجنة بازل لمرقابة المصرفية المخاطر المخاطر التشغيمية (2

الخسارة الناتجة عن عدم كفاية أو فشل العمميات الداخمية، والأشخاص والأنظمة أو من أحداث 
خارجية." ويشمل ىذا التعريف المخاطر القانونية، لكنو لا يشمل المخاطر الاستراتيجية والسمعة، 

ة أو ضعف الأشخاص المخاطر التشغيمية ىي المخاطر الناجمة عن ضعف الرقابة الداخمي
والأنظمة أو حدوث ظروف خارجية، فالمخاطر الناجمة عن عدم كفاية أنظمة المعمومات، الفشل 
التقني، مخالفة أنظمة الرقابة، الاختلبس، كوارث طبيعية جميعيا خسائر متوقعة، وتشمل 

فيما المخاطر التشغيمية عددا غير محدود من المخاطر، لذا عمى الإدارة وضع تعريف واضح 
وقد حددت لجنة بازل سبع فئات من المخاطر التشغيمية المرتبطة مع  طر التشغيل، يخص مخا

 2 ما يمي:
: وىو الفعل الذي ييدف إلى الاحتيال، اختلبس الممتمكات أو التحايل عمى الاحتيال الداخمي -أ 

اخمي واحد الأنظمة والقانون أو سياسة الشركة، باستثناء تنوع الأنشطة التي تنطوي عمى طرف د
 عمى الأقل.

: وىو الفعل الذي ييدف إلى الاحتيال، اختلبس الممتمكات أو التحايل عمى الاحتيال الخارجي -ب 
 القانون من قبل طرف ثالث.

                                                           

 .50، 49، مرجع سبق ذكره، ص، ص: إدارة المخاطر: شقيري نوري موسى، محمود ابراىيم نور، وسيم محمد الحداد، سوزان سمير ذيب، 1
، قدم ىذا دور التدقيق في تقييم إدارة المخاطر التشغيمية "دراسة تطبيقية عمى المصارف العاممة في قطاع غزة"بو شعبان، : رنده محمد سعيد أ2

 . 44، 43، ص، ص: 2016البحث لمحصول عمى درجة الماجستير، تخصص: المحاسبة والتمويل،  الجامعة الإسلبمية، غزة، كمية التجارة، 
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: وىو فعل يتعارض مع قوانين العمل أو الصحة ممارسات التوظيف وأمن وسلامة مكان العمل -ج 
ة الشخصية أو من أحداث التمييز أو أو السلبمة أو اتفاقات دفع مطالبات دعاوي الإصاب

 الاختلبف.
: وىو فشل غير مقصود أو اىمال الوفاء بالتزام ممارسات الأعمال التجارية، العملاء، المنتجات -د 

المينية لعميل معين )بما في ذلك شرط الائتمانية ومدى ملبئمتيا( أو من الطبيعة أو تصميم 
 المنتج.

وىي الخسارة أو الضرر عمى الأصول المادية من كوارث  :الأضرار التي لحقت بالأصول المادية -ه 
 الطبيعة أو أحداث أخرى.

 : وىو ناتج عن أي تعطل في العمل أو فشل نظام معين.تعطيل الأعمال وفشل النظام -و 
دارة العمميات -ز  : وىي فشل معالجة المعاملبت أو إدارة العممية من العلبقات التنفيذ، والتسميم، وا 

 والبائعين. مع الأطراف التجارية
: يجب التفريق أولا بين التعثر والفشل، فالتعثر ىو عممية وحالة، فمن حيث أنو الإفلاسمخاطر  (3

عممية فيو ليس نتيجة المحظة، ولكن ناجم عن العديد من الأسباب التي تفاعمت وتتفاعل عبر 
عمى سداد مراحل زمنية تطول أو تقصر وتؤدي إلى "حالة" التي عمييا المشروع من عدم قدرتو 

التزاماتو والحصول عمى التزامات جديدة. لذلك يعرف التعثر المالي بأنو اختلبل يواجو المشروع 
مكانياتو عن الوفاء بالتزاماتو في الأجل القصير. وأيضا يجب التفريق بين  نتيجة قصور موارده وا 

مالية والتي استحقت التعثر والعسر المالي فالأخير يقصد بو عدم القدرة عمى سداد الالتزامات ال
فعلب أو سوف تستحق في الأجل القصير. ويمكن إبراز الفرق بين التعثر والعسر المالي بالجدول 

 1التالي:
 
 
 
 

                                                           

ر قياس المخاطر المالية عمى تحسين الأداء المالي لممشروعات الصغيرة "دراسة تطبيقية عمى المشروعات الصغيرة تأثي: أحمد فتحي الفرطاس، 1
، مجمة آفاق اقتصادية، مجمة عممية دولية محكمة تصدر نصف سنويا عن كمية الاقتصاد والتجارة بجامعة المرقب، ليبيا، ص، ص: بمدينة درنة"

9،10. 
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 (: الفرق بين التعثر والعسر المالي01جدول رقم)
 العسر المالي التعثر المالي

 التوقف الكمي عمى سداد الالتزامات نقص العوائد
 الإفلبس وتوقف النشاط الالتزامات عدم القدرة عمى سداد

أحمد فتحي الفرطاس، تأثير قياس المخاطر المالية عمى تحسين الأداء المالي لممشروعات الصغيرة "دراسة المصدر: 
تطبيقية عمى المشروعات الصغيرة بمدينة درنة"، مجمة آفاق اقتصادية، مجمة عممية دولية محكمة تصدر نصف سنويا عن 

 .10: والتجارة بجامعة المرقب، ليبيا، صكمية الاقتصاد 

أما الفشل في المشروعات فيو أحد مفيومين، أحدىما اقتصادي والآخر مالي، إذ ينصب الأول عمى 
قياس النجاح أو الفشل اعتمادا عمى مقدار العائد عمى رأس المال. ويعد المشروع فاشلب عند عجزه عند 

، والذي يتناسب مع المخاطر المتوقعة، ويؤشر الثاني عمى تحقيق عائد مناسب عمى رأس المال المستثمر
 1عدم قدرة المشروع عمى تسديد التزاماتو المستحقة في مواعيدىا المقررة. 

بأن الفشل يحدث عندما تكون ىناك عمميات أو أعمال  (Dun & bradstreet)ويشير دان و براد ستريت 
ت لصالح الدائنين، الانسحاب وترك الالتزامات عمى لممشروع يتبعيا تنازل عن الممتمكات أو الموجودا

المشروع غير مدفوعة. ويرى الأنصاري أن الإفلبس ىو نتيجة لعدم مقدرة المشروع عمى الوفاء بالتزاماتو 
المحكمة  وتوالي الخسائر التي يحققيا وضياع رأسمالو، وبالتالي فإن الدائنين يقومون بتقديم طمب إلى

فلبسيا.  بإفلبس المشروع نتيجة لتوقفو عن الدفع. وىناك خمس مراحل ممكن أن تقود إلى فشل الأعمال وا 
 2وينقسم الإفلبس إلى نوعين: 

أي عندما يبدأ المشروع المفمس بتقديم طمب إلى  :(voluntary bankruptcy)النوع الأول طوعي 
تخاذ الإجراءات اللبزمة. واحتمال الإفلبس الطوعي يزيد مع ارتفاع مستويات  المحكمة بإشيار إفلبسو وا 

 السيولة النقدية، وانخفاض الضغط، وعقد أي دين مضمون.
: وىذه الحالة تحدث عندما يضغط الدائنون عمى (involuntary bankruptcy) النوع الثاني غير طوعي

 المدراء لتقديم طمب إلى المحكمة.

                                                           

 .10، ص: سابق مرجع ،: أحمد فتحي الفرطاس1
 ع، نفس الصفحة.نفس المرجأحمد فتحي الفرطاس، : 2
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سيولة، ويقصد بذلك عدم قدرة المشروع الأول ىو حالة عدم كفاية ال 1وىناك نوعين من الفشل المالي ىما:
عمى سداد الديون والفوائد المستحقة الدفع وىو ما قد يحدث حتى ولو كانت الأصول تزيد عمى قيمة 

 الخصوم.
الثاني: ىو حالة الإعسار المالي، ويقصد بو زيادة الالتزامات المستحقة لمغير )الخصوم( عن قيمة أصول 

النظر عن مستوى السيولة، إن نماذج التنبؤ بالفشل تساعد عمى معرفة المشروع، وىذا الأمر يحدث بغض 
أسباب الفشل وفيم أفضل لعمميات المشروعات، وىناك خمسة أصناف من النسب يعتمد عمييا في ذلك 

 ىي )السيولة، الربحية، نسبة النشاط، الرافعة المالية، القدرة عمى الإيفاء(.

 إدارة المخاطر ماىيةالمبحث الثاني: 
تنشط المؤسسة الاقتصادية في بيئة متقمبة وىذا ما ييدد استقرارىا ويجعميا عرضة لمختمف 
المخاطر التي تؤثر سمبا عمى استمراريتيا وتحقيق أىدافيا، وفي ىذا المبحث سيتم عرض تعريف إدارة 

 المخاطر وأىدافيا ومختمف مراحميا.

 إدارة المخاطر: مفيوم ولالمطمب الأ 

 دت المفاىيم المرتبطة بإدارة المخاطر، وسيتم تسميط الضوء عمى المفاىيم الأساسية ليا.لقد اختمفت وتعد
  تعرف إدارة المخاطر: عمى أنيا تنظيم متكامل ييدف إلى مجابية المخاطر بأفضل الوسائل وبأقل

يار أنسب ، وتحديد وسائل مجابيتو مع اختاكتشاف الخطر وتحميمو وقياسوالتكاليف وذلك عن طريق 
 2لوسائل بغية تحقيق اليدف المنشود.ا
  إدارة المخاطر ىي عبارة عن منيج أو مدخل عممي لمتعامل مع المخاطر البحتة عن طريق توقع

ذ إجراءات من شأنيا أن تقمل إمكانية حدوث الخسارة أو الخسائر العارضة المحتممة وتصميم وتنفي
 3الأثر المالي لمخسائر التي تقع إلى حد أدنى.

                                                           

 .11، 10، ص: سابق مرجعأحمد فتحي الفرطاس، : 1
لمفترة  est-s-Ecoدور التدقيق الداخمي في إدارة المخاطر الاقتصادية، دراسة حالة مؤسسة البناء لمجنوب الشرقي ورقمة : عبد النور كتمي، 2

، مذكرة لنيل شيادة دكتوراه الطور الثاني، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، كمية العموم 2018ماي  01إلى  2018 أفريل 01الممتدة من 
 .11، ص: 2017/2018الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية: 

 -تبسة–ات ونقل البضائع والمحروقات دور إدارة مخاطر المشروع في ضمان نجاح إنجازه، دراسة حالة مؤسسة اشغال الطرق: أمال عبدي، 3
Sotramat مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص: إدارة وتسيير المشاريع، جامعة الشيخ العربي التبسي تبسة، كمية العموم الاقتصادية والتجارية ،

 .103، ص: 2012/2013وعموم التسيير، السنة الجامعية: 
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 ة مستمرة من اتخاذ وتنفيذ القرارات التي من شأنيا أن تقمل إلى حد مقبول من تأثير أو حالة ىي عممي
عدم التأكد المتعمقة بالتعرض لممخاطر التي ليا تأثير عمى المنشأة، بمعنى آخر ىي الميل الطبيعي 

 1لممنظمة باتجاه الموازنة بين الفرص والتيديدات.
  يرى بوزوBozzo ,N.L, 1998 رة المخاطر ىي العمميات التي تتضمن تعريف المخاطر التي أن إدا

تواجو المنشأة، وتحديد الأثر المالي الذي يمكن أن يحدثو كل خطر بالنسبة لممنشأة، ثم اتخاذ قرارات 
 2مدروسة لتجنب تمك المخاطر، أو تدنيتيا، أو تحويميا، أو قبوليا كما ىي.

اج أن إدارة المخاطر: ىي مجموعة من الخطوات والإجراءات  من خلبل التعاريف السابقة يمكن استنت     
والأنشطة التي يبذليا المسؤولون لمتحكم في المخاطر من خلبل تقميل فرص الخسائر المتوقعة إلى أقل 

 حد ممكن سواء تمك الناجمة عن الطبيعة أو الأخطار البشرية أو الأحكام القضائية.

 : أىداف إدارة المخاطرالمطمب الثاني
يطرح معظم الباحثين أىدافا متعددة لإدارة المخاطر ىما مجموعتين الأولى تسبق تحقق الخسارة 

 والثانية، تمي تحقق الخسارة المبينة في الشكل التالي:
 (: أىداف إدارة المخاطر02الشكل رقم)

 
 
 
 
 
 
 
 
المخاطر في المصارف، أطروحة مقدمة  محمد عبد الحميد عبد الحي، استخدام تقنيات اليندسة المالية في إدارةالمصدر: 

 14، ص: 2014لنيل درجة الدكتوراه، تخصص: العموم المالية والمصرفية، جامعة حمب، كمية الاقتصاد، السنة الجامعية: 
 .)بتصرف(

                                                           

، أطروحة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه، ت اليندسة المالية في إدارة المخاطر في المصارفاستخدام تقنيا: محمد عبد الحميد عبد الحي، 1
 . 14، ص: 2014تخصص: العموم المالية والمصرفية، جامعة حمب، كمية الاقتصاد، السنة الجامعية: 

 .49، ص: 2015، دار أمجد لمنشر والتوزيع، عمان، إدارة المخاطر المالية: فرج عباس خير الله، 2

 أهداف إدارة المخاطر

 الأهداف التي تسبق تلي الخسارة الأهداف التي تسبق تحقق الخسارة

 الاقتصاد )تخفيض التكاليف(

 تخفيض القلق

 مقابلة الالتزامات الخارجية المفروضة

 المسإولية الاجتماعية

 الاستمرار في النمو

ائداستقرار العو  

 استمرارية العمليات

 بقاء المنشؤة
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 عين التاليين:شرح الشكل في الفر ويمكن 
 الفرع الأول: الأىداف التي تسبق الخسارة

ىداف لإدارة المخاطر التي تسبق تحقق الخسائر وأىم ىذه في أي منشأة ىناك العديد من الأ
 1الأىداف يتم تناوليا كما يمي:

: ويعني ذلك أن المنشأة يجب أن تعد التقديرات لمخسائر المحتممة الاقتصاد)تخفيض التكاليف( (1
بطريقة اقتصادية ممكنة، وىذا يتضمن تحميل المصروفات برامج الأمان، أقساط التأمين، 

لمرتبطة بالأساليب المختمفة لمواجية الخسائر، بمعنى تيدف إدارة المخاطر إلى التكاليف ا
 تخفيض تكاليف مواجية الخطر إلى أدنى حد ممكن؛

حيث أن الوحدات المعرضة لمخسارة يمكن أن تسبب قمق كبير أو خوف لمدير تخفيض القمق:  (2
أن تسبب خوف كبير  الخطر، فمثلب الخوف من قضية كبيرة ومركزة من سوء المنتجات يمكن

لمدير الخطر، ومدير الخطر يحاول أن يخفض ىذا القمق والخوف المرتبط بالوحدات المعرضة 
 لمخسارة، وىذا ىدف أكثر تعقيدا؛

: وىذا يعني أن المنشأة يجب أن تفي بالمتطمبات الالتزامات الخارجية المفروضة مقابمة (3
الحكومية التي تطالب المنشأة بتوافر  المفروضة من قبل الجيات الخارجية، مثل المتطمبات

 وسائل الأمان لحماية العاممين من الأخطار.
 : الأىداف التي تمي تحقق الخسارةثانيالفرع ال

 2سيتم التطرق إلى الأىداف التي تمي تحقق الخسارة كما يمي:
تعيد جزء  يعني بقاء المنشأة بعد تحقق الخسارة، حيث يمكن لممنشأة عمى الأقل أن :المنشأةبقاء  (1

من عممياتيا خلبل فترة زمنية قميمة إذا أرادت الاستمرار، حيث تستيدف إدارة الخطر إلى وضع 
 ؛حد أقصى لمتكاليف التي يتعرض ليا المشروع والتي تيدد بقائو إذا زادت عن ذلك

في بعض المنشآت فإن القدرة عمى ممارسة العمل بعد تحقق خسارة شديدة  :مرارية العممياتاست (2
تبر من أىم الأىداف حيث تفقد المنشأة جزء من عملبئيا وموردييا وتقل قدرتيا التنافسية، يع

                                                           

 .51، 50، ص، ص: 2009، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، الأردن، إدارة الخطر والتأمين: عيد أحمد أبو بكر، وليد اسماعيل السيفو، 1
 .52، 51مرجع سبق ذكره، ص، ص:عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو،  :2
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بمعنى ضمان استئناف المنشأة لعممياتيا بكامل طاقتيا الإنتاجية بعد تحقق الحادث، حيث تكون 
 ؛فترة التوقف قصيرة جدا

م بعد تحقق الخسارة ويتم حيث ترغب المنشأة في الاحتفاظ بأرباحيا عمى الأسي: استقرار العوائد (3
الحفاظ عمى مستويات دخول مستقرة من خلبل تحجيم الانخفاض في التدفقات النقدية أو الدخول 

 ؛بسبب تحقق الأخطار عند حدود مقبولة، وىذا اليدف مرتبط كميا بيدف استمرارية العمميات
ر المنتجات الجديدة المنشأة يمكنيا الاستمرار في النمو من خلبل تطويالاستمرار في النمو:  (4

والأسواق أو عن طريق الاستحواذ والاندماج. ويمكن ضمان النمو المستمر لممنشأة من خلبل 
 ضمان مصادر توريد احتياجات المنشأة في حالة تعرضيا لمحادث؛

ثبات الانتماء عن طريق تخفيض المسؤولية الاجتماعية (5 : ويمكن القيام بالالتزامات الاجتماعية وا 
خسائر عمى الأفراد الآخرين والمجتمع حيث أن الخسائر الجسيمة يكون ليا آثار أثر ىذه ال

عكسية )سيئة( عمى العاممين والمستيمكين والموردين والدائنين ودافعي الضرائب والمجتمع ككل 
 بصفة عامة.

 1بينما يرى البعض أن أىم أىداف إدارة المخاطر تتمثل في الآتي:
 شديدة ينيار معيا المشروع؛ محاولة منع حدوث خسائر مالية .أ 
 اختيار وسائل غير مكمفة لمواجية الخطر؛ .ب 
 تخفيض معدلات الحوادث وكذلك معدلات حجم الخسائر؛ .ج 
 تطوير وسائل تحميل تكمفة الأخطار؛ .د 
تعظيم الربح في الأجل الطويل وخفض درجة الخطورة بالإضافة إلى التقييم الدوري لنتائج برامج  .ه 

 إدارة الخطر. 

 الث: خطوات أو مراحل إدارة المخاطرالمطمب الث
ن أضمنيا ب ن إدارة المخاطر تمثل منيجا أو مدخلب عمميا لمتعامل مع المخاطر يـوحيأالقول بإن 

 يمكن توضيحيا في الشكل التالي: ت، ية تتضمن سمسمة منطقية من الخطواالعمم
 

 

                                                           

 .37: عبدلي لطيفة ، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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 (: خطوات إدارة المخاطر03الشكل رقم)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

زيع، الأردن، عيد أحمد أبو بكر، وليد اسماعيل السيفو، إدارة الخطر والتأمين، دار اليازوري العممية لمنشر والتو صدر: الم
 )بتصرف(. 51، 50، ص، ص: 2009

 تحديد الأهداف

 اكتشاف وتحديد المخاطر

 تقييم الأخطار وتصنيفها

 

 

 

 دراسة وتحليل السياسات والأساليب المختلفة لإدارة المخاطر

 

 

 

 

 تنفيذ القرار المختار

 اختيار السياسة أو الأسلوب المناسب لمواجهة الخطر

 إدارة المخاطر مراجعة وتقييم برنامج

 

 

 

 

 عدم المخاطرة بؤكثر من القدرة على التحمل

 ضرورة أخذ كافة الظروف الطارئة في الحسبان

 وجوب عدم المخاطرة بالكثير مقابل القليل

 سياسة الاحتفاظ

 سياسة تحويل الخطر

 سياسة التخفيض

 سياسة التجزئة والتنويع

 المخاطر الجسيمة

 المخاطر المتوسطة

غيرةالمخاطر الص  
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 وسيتم شرح الشكل في العناصر الموالية:
 تحديد الأىداف   -1

جات المنشأة من برامج إن أول خطوة في كيفية إدارة المخاطر ىي تحديد الأىداف وتحديد احتيا
إدارة المخاطر، حيث تيدف إدارة المخاطر إلى الحصول عمى أقصى عائد ممكن مقابل النفقات التي 
تتكبدىا لتنفيذ البرنامج الذي وضعتو ومراجعة ىذا البرنامج في ضوء الأىداف المحددة مسبقا، وعمى الرغم 

طر فإن ىذا المعيار يجب أن يأتي في المرتبة من أىمية عنصر التكمفة في تصميم أي نظام لإدارة المخا
التالية بالنسبة لأىدافيا الحقيقية، فأي تقصير في تصميم النظام من ناحية التكمفة سوف يترتب عميو 
خسائر مالية قد تفوق الوفر في التكمفة، وبذلك يجب أن يكون اليدف منيا ىو المحافظة عمى استمرارية 

 1 ين عمى إعداد برنامجيا العمل عمى:المنشأة وكذلك يجب عمى القائم
تجنب الأخطار المدمرة أو الخسائر الضخمة ومحاولة تغطيتيا بالكامل بيدف حماية المنشأة من  . أ

 الإفلبس؛
حماية العاممين بالمنشأة من أخطار الأشخاص مثل الحوادث، إصابات العمل، الوفاة، المرض،  . ب

 والتي قد تؤثر عمى إنتاجية المنشأة.
ر بالذكر أن أىداف إدارة المخاطر تضعيا عادة الإدارة العميا بالمنشأة بالتعاون مع ومن الجدي

 المدير بعد أخذ احتياجات وآراء مديري الإدارات الأخرى في المشروع. 
 اكتشاف وتحديد المخاطر  -2

حيث يتم دراسة أوجو النشاط المختمفة من إنتاج وتخزين وتسويق وشراء وبيع، وتدريب العاممين 
كيفية اكتشاف المخاطر التي تتعرض ليا المنشأة سواء كانت أخطار قابمة لمتأمين أو غير  عمى

قابمة لمتأمين ويمكن تحقيق ىذه الميمة عن طريق وجود علبقات وثيقة بين إدارة المخاطر 
والإدارات الأخرى في المنشأة بضمان حصوليا عمى ما تتطمبو من بيانات ومعمومات تتعمق 

حيث يتوقف اتخاذ قرارات إدارة المخاطر فيما يتعمق بالمخاطر التي في المنشأة،  بنواحي النشاط
تتعرض ليا المنشأة عمى قدرتيا عمى اكتشاف وحصر الأخطار الخاصة بأنشطة المنشأة الحالية 
والمتوقعة، وىذا يتطمب منيا أن تتولى بعناية ودراسة أوجو نشاط المنشأة وطبيعة العمميات التي 

بالإضافة إلى ما تتضمنو  خطط الإدارة من التوسع أو استحداث أنشطة أخرى أو   تقوم بيا،

                                                           

 .57، 56مرجع سبق ذكره، ص، ص:  ر، وليد اسماعيل السيفو،عيد أحمد أبوبك: 1
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القيام بتغيرات ذات أبعاد وتأثيرات عمى الأنشطة الحالية، ويمكن لمقائمين عمى تصميم برنامج 
 1إدارة المخاطر التحقق من تحديد وحصر المخاطر المراد تغطيتيا بالوسائل الآتية: 

ه شركات التأمين بخصوص المخاطر المختمفة التي تتعرض ليا الاطلبع عمى ما تنشر  .1
 المنشآت، والتغطيات المناسبة التي توفرىا وثائق التأمين التي تصدرىا ىذه الشركات؛

إعداد قوائم تحميل المخاطر التي تتعرض ليا المنشأة، وطرحيا عمى العاممين في شكل  .2
لمديرين والعاممين في الإدارات قوائم استقصاء تتضمن عددا من الأسئمة تطرح عمى ا

 والأقسام المختمفة؛
 استخدام أساليب تحميل النظم وتحميل مراحل الإنتاج في المنشأة؛ .3
 القوائم المالية والحسابات الختامية؛ .4
 التفتيش عمى الأقسام والإدارات بالمنشأة؛ .5
 استخدام جميع الطرق السابقة لمتحقق وحصر المخاطر التي تتعرض ليا المنشأة؛ .6

وتعتبر مرحمة تحديد وحصر المخاطر المعرض ليا المشروع من أىم وأصعب المراحل لتنفيذ برنامج    
 إدارة المخاطر.

 تقييم الأخطار وتصنيفيا   -3
عمى إدارة المخاطر تقييم ىذه المخاطر التي تم اكتشافيا وتحديدىا، ويقصد بتقييم المخاطر قياس احتمال 

كذلك قياس شدة الخسارة المادية المحتممة الناتجة عن وقوع الخطر، وقوع الخطر )معدل تكرار الخطر( و 
وبذلك يتوجب عمى القائمين عمى تصميم برنامج إدارة المخاطر ضرورة التمييز بين المخاطر المختمفة 
التي تتعرض ليا المنشأة من حيث الأىمية ودرجة الخطورة، وفي ضوء ذلك يتم تقسيم الأخطار التي 

 2 أة إلى ثلبثة أنواع وىي:تتعرض ليا المنش
المخاطر الجسيمة )المخاطر المدمرة أو الحرجة(: وىي المخاطر التي يترتب عمى تحقيقيا توقف  -أ 

علبن إفلبسو مثل حوادث الانفجارات والحريق؛  المنشأة نيائيا عن العمل وا 
ت المخاطر المتوسطة: وىي المخاطر التي يترتب عمى تحققيا اقتراض المنشأة من المؤسسا -ب 

المالية بيدف تغطية الخسائر المالية والمحافظة عمى استمرارية المنشأة، مثل الاختلبس، خيانة 
 الأمانة، حريق صغير؛

                                                           

 .59، 58مرجع سبق ذكره، ص، ص:  عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو،: 1
 .60، 59مرجع سبق ذكره، ص، ص:  عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو، :2
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المخاطر الصغيرة )المخاطر الثانوية(: وىي المخاطر التي يترتب عمى تحققيا خسائر مالية  -ج 
جيل تغطية ىذه الخسائر يمكن العمل عمى تغطيتيا من الإيرادات الدورية لممنشأة، كما يمكن تأ

 دون التأثير عمى استمرارية المنشأة مثل التمف الجزئي، السرقة، حريق بسيط.
 دراسة وتحميل السياسات والأساليب المختمفة لإدارة المخاطر   -4

بعد أن يتم تحديد المخاطر واكتشافيا ثم تقييم وقياس ىذه المخاطر تأتي مرحمة تحميل السياسات والوسائل 
لمواجية المخاطر، حيث يقوم المدير بالدراسة والمفاضمة بين الطرق المختمفة بيدف اختيار  المناسبة

ومن الطرق المتاحة أمام مدير الخطر  1الطريقة المناسبة لتغطية المخاطر التي تتعرض ليا المنشأة،
 لمواجية المخاطر أو مواجية الخسائر المترتبة عمى تحققيا: 

نا بتحمل الخطر وبموجبيا فإن الشركة تتحمل النتائج المالية المباشرة أو ما يعرف أحيا الاحتفاظ: -أ 
لمخسائر التي تتعرض ليا، أما مصدر تمويل الخسائر فإنو قد يكون من الموارد الداخمية لمشركة 
ن تم غض النظر عن الاحتفاظ غير المخطط  أو عن طريق تسييلبت ائتمانية من المصارف. وا 

وجود مصدر الخطر( يخطط لتقنيات مختمفة بيذا الشأن، وىذه قد )لعدم معرفة مدير الخطر ب
تأخذ شكل رصد مبالغ معينة لمجابية الخسائر تماما مثمما يوضع رصيد محاسبي للبندثار، أو 

  2يتم المجوء إلى تأسيس شركة تأمين مقبوضة.
ن وىو ينصب بالدرجة الأولى عمى تحويل العبء المالي لمخطر لشركة التأمي تحويل الخطر: -ب 

الأكثر شيوعا، وفيما عدا وثائق التأمين التقميدية لتمويل الخطر، برزت وسائل جديدة تندرج تحت 
عنوان بدائل لتحويل الخطر بعضيا يستفيد من تقنيات الأسواق المالية والمصرفية لمجابية 

وبة الصدمات غير المتوقعة والتخفيف من آثارىا، وتتوفر مخاطر لا تتمتع بالمواصفات المطم
لتكون قابمة لمتأمين ومنيا مخاطر المضاربة عمى الرغم من بروز ميل في السنوات الأخيرة 
لتوسيع دائرة إدارة المخاطر لتشمل ىذه المخاطر وغيرىا، والاستعانة بتقنيات مالية جديدة لمتحوط 

  3من آثارىا، وىذه مازالت محصورة في الشركات العملبقة التي تعمل في أكثر من ميدان.

                                                           

 .60مرجع سبق ذكره، ص: ، عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو: 1
 .16، ترجمة تيسير حمد التريكي ومصباح كمال، وودىاد فولكنر، كامبريدج، لم يتم ذكر الطبعة، ص: مدخل إلى إدارة الخطر: نيل كروكفورد، 2
 .17، 16: نيل كروكفورد، مرجع سبق ذكره، ص، ص: 3
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الخطوة الأولى في برنامج السيطرة عمى الخسائر ىي عن طريق التخفيض  تخفيض الخطر: -ج 
 1ويجب التأكد أن مستوى الخطر في أدنى صورة، وتخفيض الخسائر يتحقق قبل وبعد الحادث:

 :ويشمل كافة الخطوات التي يعتقدىا مدير الخطر كافية عند  التخفيض قبل الحادث
وقوع أية خسارة فالتعميمات قبل البدء بالعمميات تحديد الخطر )تشخيصو( وقبل 

التشغيمية أو تنفيذ أية عممية قد تشكل تقميل الخسائر قبل وقوعيا، فالمنتج يتفادى 
الخطر الذي يمحقو العميل ذاتو بالمنشأة ولذلك فإنو يصدر تعميمات عمى أمل تجنب 

 مثل ىذا الحدث.
ارة الخطر بالخطوات اللبزمة التي تسبق ولسوء الحظ وفي معظم الحالات لا يقوم قسم إد

وقوع الخطر، وبالتالي مجال تقميل الخطر قبل وقوعو محدود جدا، والأسموب الصحيح ىو 
أن يكون مدير الخطر أحد أعضاء فريق عمل )مجموعة من المدراء( التي تدرس كافة 

يود مؤثرة تحل المقترحات، وىذا يعتمد عمى فمسفة المنشأة تجاه إدارة الخطر ولكن ىناك ق
 محل تأثير إدارة الخطر إذا لم يشارك مدير الخطر في المراحل الأولى لبرامج المنشأة.

 :ويشمل تمك الخطوات التي يعتقدىا مدير الخطر سببا في  التخفيض بعد الحادث
تخفيض تأثير الخسارة عندما يقع الحادث، مثلب استخدام نظام الرش لمكافحة الحرائق 

ليذا النوع من التفكير. فعندما يقع الخطر عندئذ يقمل ىذا النظام من  يكون مثالا جيدا
 آثار الحريق بعد وقوعو.

تقميل الخطر تتطمب من مدير الخطر خبرة عالية فمعرفتو في ىذا المجال إن مساحة 
وبالطريقة التي تستخدم تقتضي معرفتو وقدرتو عمى فيم الوسائل المتاحة لمسيطرة عمى 

، فمن واقع عممي يجب أن تكون لديو القدرة في تكامل كل أنواع الخطر في منشأتو
 المعمومات التي يمتمكيا لكي يصل لمحل الأمثل.

يقصد بسياسة التجزئة والتنويع كأسموب لمواجية الخطر أن تتم تجزئة الشيء  التجزئة والتنويع: -د
سبب الخطر، ويشترط المعرض لمخطر بشكل يضمن عدم تعرض جميع الأجزاء في وقت واحد لتحقق م

 2لتطبيق ىذه السياسة وجود نوعين من الشروط:

                                                           

 .20، 19، ص، ص: 1999ان، الطبعة الأولى: ، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمإدارة المخاطر المالية: خالد وىيب الراوي، 1
، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، إدارة المخاطرشفيري نوري موسى، محمود ابراىيم نور، وسيم محمد الحداد، سوزان سمير ذيب، : 2

 .30-27، ص: 2012الطبعة الأولى: 
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 شروط فنية: تتمثل في إمكانية تجزئة الشيء المعرض لمخطر؛ - أ
شروط مالية: وتتمثل في وجود مقدرة مالية يمكن مدير الخطر من مواجية أية خسائر فور   - ب

 حدوثيا.
 اختيار السياسة أو الأسموب المناسب لمواجية الخطر  -5
ن يتم تحميل وتصنيف وتقييم المخاطر ثم دراسة وتحميل الطرق والأساليب المختمفة لمتعامل معيا بعد أ

تأتي مرحمة اختيار أنسب وسيمة لإدارة ىذه المخاطر وكيفية التعامل معيا، ويتم ذلك في ضوء تقييم 
خسارة الناتجة وقياس المخاطر من خلبل محورين أساسيين ىما: معدل تكرار الخطر أو الخسارة وشدة ال

عن تحقق الخطر، وقد وضع العديد من كتاب التأمين مصفوفة توضح اختيار أنسب وسيمة لإدارة 
   1المخاطر في ضوء ىذين المحورين كما يمي: 

 ( :  محاور تقييم وقياس المخاطر04الشكل رقم)
 

 عال                      
   

                      ضمنخف
 

 

 منخفض عال
 شدة الخسارة

 
  

 
شر والتوزيع، الأردن، المصدر: عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو، إدارة الخطر والتأمين، دار اليازوري العممية لمن

 .62، ص: 2009الطبعة العربية: 

وتعد ىذه المرحمة بمثابة اتخاذ القرار الأنسب بشأن الطرق المتاحة في التكامل مع كل خطر عمى حدة، 
وأحيانا قد توجد خطة مسبقة لمتعامل مع المخاطر المختمفة أو معيار يطبق لاختيار الوسيمة المناسبة 

دير الخطر يأخذ بعين الاعتبار احتمال وقوع الخسارة، حجم الخسارة المادية لمواجية خطر معين، وم

                                                           

 .62ص:  : عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو، مرجع سبق ذكره،1

 تجنب الخطر -  
 نقل الخطر -  

 الوقاية والمنع)منع الخسارة(  -
 الاحتفاظ بالخطر -
 نقل الخطر -

 الوقاية والمنع)تخفيض الخسارة( -
 نقل الخطر )التأمين( -

 الاحتفاظ بالخطر -
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المحتممة، العوامل المساعدة لمخطر، الموارد المتاحة لمواجية الخسائر إذا تحققت، ثم بعد ذلك يتم تقييم 
 المزايا والتكاليف لكل أسموب من أساليب مواجية الخطر.

 تنفيذ القرار المختار  -6
سابقة فإنو يتم تنفيذ القرار المتخذ، فإذا استقر الرأي عمى اختيار وسائل التحكم بعد الخطوات ال

في الخطر )وسائل الوقاية والمنع( فإنو يجب التخطيط والتصميم لبرامج الوقاية من وقوع الخطر 
وتنفيذىا بدرجة عالية من الدقة، أما إذا استقر الرأي عمى نقل الخطر إلى شركة التأمين فإنو 

راسة جميع الظروف المحيطة بالمؤمن، واختيار شركة التأمين المناسبة بما يكفل الحصول يجب د
 1عمى أفضل تغطية ممكنة بأقل تكمفة ممكنة.

 مراجعة وتقييم برنامج إدارة المخاطر  -7
يحتاج برنامج إدارة المخاطر إلى المراجعة والتقييم الدوري نتيجة لاحتمال ظيور أخطار جديدة 

تغطية أو اكتشاف أخطاء في النظام الحالي بيدف تصحيحيا في الوقت المناسب. والرغبة في ال
 2ويمكن الاعتماد عمى بعض القواعد والأسس في تصميم برنامج إدارة المخاطر كما يمي:

تفيد ىذه القاعدة في تحديد حجم  عدم المخاطرة بأكثر من القدرة عمى التحمل الخسارة: -أ 
مى نقل الخطر إذا زاد عن حد معين، كما تفيد ىذه الخسارة الممكن تحمميا وتشجع ع

 القاعدة في تحديد أي الطرق يمكن المجوء إلييا في الوقت المناسب.
إن تحديد الطريقة المثمى لإدارة  ضرورة أخذ كافة الظروف الطارئة في الحسبان: -ب 

المخاطر يقتضي بضرورة معرفة احتمال تحقق الخطر وأقصى خسارة محتممة يمكن أن 
 ق بالشيء المعرض لمخطر وأخذ ذلك في الحسبان.تمح

يتوجب عمى القائمين عمى إدارة المخاطر  وجوب عدم المخاطرة بالكثير من أجل القميل: -ج 
عدم المخاطرة بإمكانية تحمل خسارة مالية نتيجة مخاطر يحتمل تحققيا مقابل توفير 

يجب الاتجاه الأول  تكاليف نقل الخطر، ولذلك فإن ىذه القاعدة تفي في اتجاىين ىما:
عدم الاحتفاظ بالخطر عندما تكون الخسارة المالية المتوقعة كبيرة بالمقارنة بتكمفة نقل 

يجب الاحتفاظ بالخطر عندما تكون الخسارة المالية المتوقعة  الاتجاه الثاني، أما الخطر
 ر إليو.صغيرة بالمقارنة بتكمفة نقل الخطر التي يحصل عمييا المؤمن في حالة نقل الخط

                                                           

 .63، 62مرجع سبق ذكره، ص، ص: عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو، : 1
 .64، 63مرجع سبق ذكره، ص، ص: عيد أحمد أبوبكر، وليد اسماعيل السيفو، : 2
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 : النظريات المفسرة لإدارة المخاطرلثالمبحث الثا
 سيتم في ىذا المبحث ذكر أىم النظريات المفسرة لإدارة المخاطر.

 ((Modigliani & Millerالمطمب الأول: نظرية موديغمياني وميمر 
، حيث (M.M)تقوم ىذه النظرية عمى ما يسمى بنظرية أرباح الاستغلبل التي تولد عنيا أعمال كلب من 

نميز ىنا مرحمتين في تصور ىذا النموذج الذي يعتمد عمى نظرية السوق المالي البحت، لذلك تسمى 
  1نظريتيما أيضا بنظرية السوق المتوازنة:

دون أثر الضريبة، مع أثر معدوم لأثر رافعة الإستدانة )امتصاص للؤثر  (:1958المرحمة الأولى)
خاصة بواسطة الأثر السمبي لممخاطرة المالية(، وفي ىذه الحالة يكون الإيجابي لأمل مردودية الأموال ال

 الييكل المالي حيادي في تحديد قيمة المؤسسة؛
مع الأخذ في الاعتبار أثر الضريبة، بفعل خاصية قابمية التخفيض الضريبي  (:1963المرحمة الثانية)

ؤسسة ميما كان مستوى ىذه الديون حينيا لممصارف المالية، حيث يكون لمديون أثرا إيجابيا عمى قيمة الم
ىيكل التمويل الأمثل لممؤسسة ىو ذلك الييكل الذي تحصل عميو عند مستوى الإستدانة الأقصى، أي 

 عند الوضعية غير العقلبنية لمؤسسة دون أموال خاصة أو بشكل أدق دون رأس مال اجتماعي.
 : حالة عدم وجود ضرائبأولا

 2وعة من الافتراضات النظرية البحتة أىميا:يقوم ىذا المقترح عمى مجم
 وجود سوق تتمتع بالمنافسة الكاممة، وتحكم تصرفات المتعاممين فييا المنطق الاقتصادي الرشيد؛ -
يتمتع المتعاممون في ىذه السوق بالمعرفة الجيدة والكاممة لأوضاع السوق بسبب توفر المعمومات  -

 ليم جميعا في الوقت نفسو؛
 رائب عمى الأرباح الناجمة عن التعاملبت في السوق؛ليس ىناك أية ض -
 ليس ىناك تكاليف لعقد الصفقات التي تتم في السوق وتنفيذىا؛ -
 يتصور جميع المتعاممين في السوق توقعات متماثمة بخصوص مستقبل أداء الأسيم. -

                                                           

توزيع، عمان، الطبعة ، دار وائل لمنشر والالتسيير المالي)الإدارة المالية( دروس وتطبيقات، الجزء الأول: إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، 1
 .397، ص: 2011الثانية: 

، بسكرة-gmsدراسة حالة: مؤسسة المطاحن الكبرى لمجنوب -تأثير الييكل المالي عمى إستراتيجية المؤسسة الصناعية: أنفال حدة خبيزة، 2
ة والتجارية وعموم التسيير، السنة كمية العموم الاقتصادي -بسكرة-مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص: اقتصاد صناعي، جامعة محمد خيضر

  .24-23، ص، ص: 2011/2012الجامعية: 
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المؤسسات  وقد استخمص ىذا المقترح من خلبل استخدامو لمبراىين الرياضية، إلى استنتاج مفاده أن
المتماثمة في كل أنشطتيا وتتمايز في ىياكل تمويميا تتساوى القيمة السوقية وبالتالي لن يؤثر الرفع المالي 

 عمى القيمة السوقية لممؤسسات، كما ذىبت إلى ذلك النظرية التقميدية.
 تكتب في ىذه الحالة الصيغة العامة لأثر الرافعة كما يمي:

Rf= Re+ (Re-i)D /CP…………(1) 
: معدل مردودية الأموال الخاصة المفروض من طرف المساىمين، وبالتالي فيي عبارة عن RFحيث أن: 

 تكمفة الاموال الخاصة.
 CMP= Rf[CP/ (CP+D)]+i[D/(CP+D)] ………….(2)Iفعمما أن: 
( 2في العلبقة  1حسب العلبقة  (بقيمتيا RFىي تكمفة رأس المال، فإنو يمكننا تعويض CMPوبما أن 

 .CMP = REم التحصل عمى المعادلة فيت
وعميو فإن تكمفة راس المال عبارة عن معدل المردودية الاقتصادية الأدنى، وىي مستقمة عن الييكل 

 المالي.
وفي ىذا الصدد يجدر أن يشار إلى أن الاقتصاديان السابق ذكرىما قاما بإجراء دراسة عمى مؤسستين 

، إلا أنيما مختمفان من حيث الييكل المالي، لكنيما متماثمتين فيما متماثمتين وليما نفس البيانات المالية
 يتعمق بمجموع الديون والأموال الخاصة، أي ليما نفس الحجم من الاصول الاقتصادية.

نو إذا كان ىناك اختلبف أفيبرىن ىذان الاقتصاديان عمى أن قيمة المؤسسة مستقمة عن ىيكميا المالي، وب
حل الدراسة، فإن المساىمين في رأس مال المعتمدة للبستدانة سيرون أنو من في قيمتي المؤسستين م

فائدتيم بيع أسيميم أو استبداليا باسيم المؤسسة الأخرى التي لا تعتمد الاستدانة، مما يؤدي بالضرورة 
 في الأخير إلى التماثل في قيمتيا.

 وىذا ما أدى بيما فعلب إلى استخلبص النتيجة التالية:
يؤثر الييكل المالي لممؤسسة في قيمتيا، كما أن التكمفة الوسطية المرجحة لرأس المال ثابتة ميما أنو لا 

 كانت طبيعة الييكل المالي، والمنحنى البياني الموالي يبين ذلك:  
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 تكمفة راس المال عن الييكل المالي استقلبلية(: 05الشكل )
 
 
 
 
 
 
 
 
 

دراسة حالة: مؤسسة مطاحن الكبرى -يكل المالي عمى استراتيجية المؤسسة الصناعيةالمصدر: أنفال حدة خبيزة، تأثير الي
، 2011/2012مذكرة لنيل شيادة الماجستير، جامعة محمد خيضر بسكرة، السنة الجامعية:  -بسكرة gmsلمجنوب 

 .25ص:

 : حالة وجود الضرائبثانيا
وجود ضرائب عمى دخل المؤسسة أن  لقد اعتبر كلب من موديغمياني وميمر حسب ىذا المدخل، في ظل

القيمة السوقية لممؤسسة التي تعتمد عمى الديون في التمويل أعمى من القيمة السوقية لمؤسسة متماثمة 
ولكن ممولة بالأموال الخاصة فقط عمى أن لا يزيد الفرق أو يقل عن القيمة الحالية لموفورات الضريبية 

ذا زاد أو نقص الفرق عن ذل ك فإن عممية المراجحة كفيمة بإعادة التوازن بين المؤسستين. المحققة، وا 
   1المستفيدة من المزايا الضريبية بالمعادلة التالية: Bويمكن التعبير عن قيمة المؤسسة 

Vb= Va+ (Db*T) 

  Vl= Vu+(Dl*T)( وفق المعادلة: M.M.1963وىذا ما عبر عنو )
 : قيمة المؤسسة المقترضة؛ Vlحيث أن: 

Vuالمؤسسة الممولة بالأموال الخاصة بالكامل. : قيمة 

                                                           

عناصر الييكل المالي وأثرىا عمى القيمة السوقية لممؤسسة الاقتصادية دراسة حالة ديون مجمع صيدال : نبيمة سيايمية، جبار بوكثير، 1
،المركز الجامعي عبد الحفيظ بوالصوف، ميمة، 2017وان ، مجمة ميلبف لمبحوث والدراسات، العدد الخامس/ ج(2014-1999الجزائري)

 .249ص:
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بمعنى أن قيمة المؤسسة التي تعتمد عمى الديون عمى الديون تساوي قيمة المؤسسة الممولة بالاموال 
الخاصة فقط مضافا إلييا قيمة الوفورات الضريبية لممؤسسة المقترضة. وتعطى قيمة الوفورات الضريبية 

 1بالعلبقة الموالية: 
ريبيالوفر الض  = Kd*D*T 

 : معدل الضريبة عمى أرباح المؤسسة؛Tحيث أن:  
KDتكمفة الديون؛ : 

D.ديون المؤسسة : 
وعنو في ظل وجود الضريبة عمى الأرباح فإنو يتوجب عمى المؤسسة تعظيم حجم الديون في ىيكميا 

 2المالي من أجل الاستفادة من ميزات الضرائب الممحقة.

 سالمطمب الثاني: نظرية الإفلا
تتعرض المؤسسة التي يتكون ىيكميا المالي من أموال خاصة وقروض لمخاطر الإفلبس، وىي مخاطر لا 
تتعرض ليا مؤسسة مماثمة غير أن ىيكميا المالي يتكون من اموال خاصة فقط، وسببيا فشل المؤسسة 

ع أصوليا من أجل في سداد قيمة القرض والفوائد في تواريخ الاستحقاق، والافلبس ىو قيام المؤسسة ببي
أداء التزاماتيا المترتبة عمييا من خلبل الحصول عمى القروض وبالتالي فالقروض ترفع من الخطر المالي 
لممؤسسة، ويترتب عمى الافلبس مجموعة من التكاليف تسمى تكاليف الافلبس، وىي تتكون من 

غير مباشرة )تكاليف الصورة أي  مجموعتين الأولى تكاليف مباشرة) تكاليف إدارية، مالية...(، وتكاليف
 3المصداقية المالية والتجارية، وتكاليف ضياع الفرصة(.

أن الوضعية التي تكون فييا عممية تحديد الييكل المالي الأمثل  (Baxter 1967)وحسب ما أشار إليو 
حالة إفلبس  عمى مستوى المؤسسة توازن بين الامتيازات الضريبية لمديون والتكاليف التي قد تنجم عن أي

   4ممكنة، حيث تزداد اىمية التكاليف كمما قل حجم المؤسسة.
فإذا أخذنا كل من الضريبة وتكمفة الإفلبس فسوف تأخذ تكمفة الأموال اتجاىا آخر، حيث أنو في البداية 

وحينئذ تستمر في  xتأخذ تكمفة الأموال في الانخفاض المستمر حتى تصل نسبة الاستدانة إلى النقطة 

                                                           

 .250: نبيمة سيايمية، جبار بركثير، مرجع سابق، ص: 1
 .407، مرجع سابق، ص:يوسف قريشي، التسيير المالي )الإدارة المالية( دروس وتطبيقات: إلياس بن ساسي، 2
 .29: أنفال حدة خبيزة، مرجع سابق، ص: 3
 .250ة، جبار بوكثير، مرجع سابق، ص: : نبيمة سيايمي4
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تبدأ تكمفة الأموال في  yنخفاض لكن بمعدل أقل من ذي قبل، وعندما تصل نسبة الاستدانة إلى النقطة الا
 1الارتفاع.

 وذلك ما يبينو الشكل التالي:
 (: العلبقة بين الاستدانة إلى الأموال الخاصة وبين تكمفة الأموال06الشكل)

، 2011لجزء الأول، دار وائل لمنشر، عمان، الطبعة الثانية: المصدر: إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، التسيير المالي، ا
 .417ص: 

لم تكن ىناك تكمفة للئفلبس، ومن ثم  xقل من أمن خلبل الشكل نرى أنو عندما كانت نسبة الاستدانة 
فإن تكمفة الأموال خضعت فقط لتأثير الضريبة مما يترتب عميو انخفاض مضطرد في تمك التكمفة، فقد 

إلى أن حجم ىذه التكاليف كان أقل من الوفورات الضريبية  xالإفلبس في الظيور بعد النقطة بدأت تكمفة 
ن كان ذلك  التي صاحبت زيادة نسبة الاستدانة، الأمر الذي أدى إلى استمرار انخفاض تكمفة الأموال وا 

فة الأموال نحو ففي ىذه النفطة ازدادت حدة تكم yبمعدل أقل إلى أن وصمت نسبة الاستدانة إلى النقطة 
الارتفاع، وعميو يمكن القول أن النسبة المثالية للبستدانة إلى الأموال الخاصة )الييكل المالي الأمثل( في 

 2التي عندىا تكمفة الأموال في حدىا الأدنى. yظل وجود تكمفة الإفلبس، تتحدد بالنقطة 

 المطمب الثالث: نظرية الوكالة
 تعريف لنظرية الوكالة وأىم فروضيا.سيتم في ىذا المطمب التعرف عمى 
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 أولا: تعريف نظرية الوكالة
من أبرز النظريات  1976سنة  mackling و   jensen تعتبر نظرية الوكالة التي أتى بيا كل من 

وضرورة تحديد واجبات  بين المالك والإدارة الإدارية، حيث دعت إلى ضرورة تنظيم وضبط العلبقات
لبل عقد يكون بين الطرفين ىما الموكل والوكيل، حيث أن ممكية رأس المال وصلبحيات كل منيما من خ

تعود لممساىمين وميمة اتخاذ القرار والتسيير موكمة لممسيرين، حيث تفرض عمييم ىذه العقود العمل 
 1لصالح المساىمين من أجل زيادة ثروتيم وخمق القيمة.

ن ىما الموكل والوكيل، وتتحدد ىذه الوكالة وفق شروط تقوم ىذه النظرية عمى العلبقة التي تنشأ بين طرفي
عقد يكمف الموكل بموجبيا الوكيل بالقيام بأنشطة معنية لصالحو كما يفوضو باتخاذ القرارات نيابة عنو، 
وتصف ىذه النظرية المؤسسة عمى أنيا مجموعة من العلبقات التعاقدية بين الاطراف ذوي المصالح 

 2فييا.
ظرية كمحاولة لحل مشكمة تعارض المصالح، وتعتمد عمى العلبقات القانونية)التعاقدية( لقد نشأت ىذه الن

التي تحكم أطراف الوكالة )علبقة الموكل، الوكيل(، إذ يمتزم الوكيل بتمثيل ورعاية مصالح الموكل، وعمى 
المالكين، علبقة ذلك يمكن النظر لمشركة عمى أنيا ائتلبف لعدد من علبقات الوكالة مثل علبقة الإدارة ب

الادارة بالعاممين، علبقة المساىمين بالمدقق الخارجي. وبذلك فإن علبقة الوكالة ىي بمثابة عقد يشغل 
بموجبو شخص أو أكثر) الوكيل( لإنجاز أعمال معينة لصالحو، يتضمن ذلك تحويمو صلبحية اتخاذ 

 3بعض القرارات.

 الوكالة فروض: ثانيا
 4وىي: أساسية فرضيات ثةثلب عمى الوكالة نظرية تقوم

                                                           

دراسة  –دور التدقيق الخارجي في تدعيم الممارسة الجيدة لحوكمة الشركات في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية : عاشوري عبد الناصر، 1
مذكرة لنيل شيادة ماجستير، التخصص: الحوكمة ومالية المؤسسة، جامعة  -الاقتصادية العمومية لولاية سطيفتطبيقية لبعض المؤسسات 

 .06، ص: 2015/2016، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية: 1سطيف 
 .251: نبيمة سيايمية، جبار بوكثير، مرجع سابق، ص: 2
، ات ىيكل التمويل الحديثة: تطبيق عممي لنظرية الالتقاط ودورة حياة الشركة، بحث تحميمي لعينة من الشركات الأجنبيةنظري: صبيحة ىاشم، 3

، جامعة بغداد، كمية الادارة والاقتصاد، 2015لسنة  83العدد  21البحث المستل من رسالة ماجستير، مجمة العموم الاقتصادية والادارة، المجمد 
 .69ص: 

، ، تطور وظيفة التدقيق في مجال حوكمة الشركات لتجسيد مبادئ ومعايير التنمية المستدامة دراسة لبعض المؤسسات الصناعيةلبب: فاتح غ4
كمية مذكرة لنيل شيادة ماجستير في إطار مدرسة الدكتوراه، تخصص: إدارة الأعمال الاستراتيجية لمتنمية المستدامة، جامعة فرحات عباس سطيف، 

  .5، 4، ص، ص: 2010/2011تصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية: العموم الاق
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 إلى تؤدي والمساىمين، المسيرين بين الأىداف وكذا والتكوينية السموكية الطبيعة اختلبف إن 
 الآخر؛ الأطراف لباقي بعد فيما لتتعداه الاثنين بين البداية في منفعة صراع خمق

 يقطر  عن حقوقو لو وتحفظ تحميو استراتيجيات لوضع النظرية ىذه حسب المسير يمجا 
 التي المعمومات حجم وكذلك والعملبء بالموردين العلبقات شبكة طريق عن نفوذه، استغلبل
 قبل أولا الشخصية وأىدافو مصالحو تحقيق يفضل فيو وبذلك غيره، قبل المسير يستقبميا
 ؛"العمل سوق في قيمتو عمى الحفاظ خاصة" المؤسسة مصالح

 يمجأ بالشركة، المسير يربط الذي العقد بشرط إخلبلا النظرية تعتبره الذي الانحراف ىذا لمواجية 
 ورقابية، تقويمية تدابير باتخاذ مصالحيم عمى لمحفاظ السمبي المسير سموك لتعديل المساىمون

 تعتمد داخمية واشرافية رقابية وأدوات آليات يممك الذي الشركات حوكمة نظام إنشاء طريق عن
 وخارجية لممساىمين المباشرة الرقابة وكذا المسيرين بين التبادلية الرقابة الإدارة، مجالس عمى

 .الأسواق طرف من ممارسة

 ثالثا: مشاكل الوكالة 

تدور نظرية الوكالة حول إشكال اساسي، حيث يخضع التسيير اليومي لممؤسسة إلى مراقبة بعض 
المسيرين المينيين في الأطراف، ويتمثمون غالبا في الملبك المسيرين لممؤسسة الصغيرة أو المتوسطة أو 

الوقت الذي يمكن أن يكون مصدر تمويل المؤسسة أفرادا آخرين أو مؤسسات مالية، وتظير ىنا 
 1صراعات بين أطراف التعاقد وتنشأ ىذه الأخيرة عن عدة مشاكل أىميا:

عدم تماثل المعمومة في ىذه الحالة تتوفر معمومات ميمة لدى العون حول النتائج المالية  -
ة، في الوقت الذي تكون فيو ىذه المعمومات مجيولة لدى الأطراف الممولة )المساىمين، لممؤسس

المقرضين...( ويكون الحصول عمى ىذه المعمومات جد مكمف أو مستحيل ليذه الأطراف أين 
 يزداد احتمال انخفاض الثروة أو الذمة الأطراف الممولة؛

ة بشكل مخالف لرغبة الأطراف الممولة، كأن الخطر المعنوي ويستعمل ىنا العون موارد المؤسس  -
يتم توجيو نواتج قرض معين إلى توزيعات لممساىمين وكان من الأفضل توجيييا لشراء تجييزات، 

                                                           

حالة المؤسسة  -تحميل المقاربات النظرية حول أمثمية الييكل المالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: صورية بن عزيزة، 1
، مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص: 2009-2000مفترة: ل -وحدة رمضان جمال بسكيكدة  » SIJICO «الصناعية لمعصير والمصبرات 

، ص، ص: 2012/2013سكيكدة، كمية العموم الاقتصادية والتسيير والعموم التجارية، السنة الجامعية:  1955أوت  20مالية المؤسسة، جامعة 
78،79 . 
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ولمفيم أكثر يمكن أن يعرف الخطر المعنوي عمى أنو بذل الجيد الملبئم لتسديد الدين أو تعظيم 
 ثروة الملبك؛

ىذه الوضعية، لا تقوم الأطراف الممولة بتقييم القدرات التقنية  غياب تقييم القدرات والمؤىلبت في -
لمعون الذي يواجو مراقبة عمى استخدامو لمموارد، فيؤدي غياب أو نقصان ىذه القدرات لدى العون 

 بالضرورة غمى سوء استخدامو الموارد؛
ن من خلبل ( فإن تحديد ىيكل رأس المال يكو Machling & Jensenووفقا لـ جونسن و ماكمين ) -

تكاليف الوكالة الناتجة عن تضارب المصالح بين المساىمين والمسيرين والمقرضين، حيث أن 
ىيكل راس المال الأمثل يكون نتيجة الموازنة بين العوائد )انضباط المسيرين( وتكمفة )المخاطرة 

 المرتفعة لممساىمين( التمويل بالديون. 
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 خلاصة الفصل
 
 

ل ىذا الفصل يتبين أن الإحاطة بمعنى المخاطر أصبح يمعب دورا أساسيا وفعالا في تسيير من خلب
المؤسسة الاقتصادية لذا وجب عمى ىذه الأخيرة ضرورة الدراية الواسعة بجميع الجوانب التي تحيط بيذا 

إدارة  وذلك بتبنيالمفيوم حتى تتمكن المؤسسة من التحكم جيدا بالخطر وما يمكن أن يترتب عنو 
باعتبارىا الأداة  ةالاقتصادي ؤسساتأصبحت تعد من الإدارات ذات الأىمية الكبـرى فـي الم التي المخاطر

من خلبل فتح الطريق أماميا لكي  ،رعنصر البقـاء والتطـور المتواصل والمستم لياالوحيدة التي تكفل 
اب الوحدات الاقتصادية تجارية تبصر ما يخفيو المستقبل من أحداث، ىذا الأمر الذي أوجب عمى أصح

ن ترقي بيا إلى مراتب عالية عمى أكانت أم صناعية أن تجعل إدارة المخاطر من أولوية الأولويات و 
حافظة لبقاء الموارد واستمرار الحياة في وحدات المؤسسة وصـمام الأمـان يي فـ مسـتوى الإدارات العميا،

 ل.للبستمرار والتطور في عالم الاقتصاد والما

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 الفصل الثاني
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 تمييد

تسعى معظم المؤسسات إلى البقاء والاستمرار إلا أنيم يختمفون في كيفية تحقيق ذلك، ويعتبر 
الأداء المالي من المواضيع التي يجب أن تيتم بيا المؤسسات الاقتصادية، لمعرفة وضعياتيا المالية 

وتحسينو، وتعتبر ىذه الأخيرة من الأدوات التي ينبغي  ولكي تحقق ذلك يجب أن تقوم بتقييم أدائيا
 ممارستيا في أي مؤسسة ووسيمة لبيان مدى قدرة المؤسسة عمى إنجاز أىدافيا.

 وسيتم في ىذا الفصل توضيح ما يمي:

 المبحث الأول: طرق تقييم المخاطر؛

 المبحث الثاني: مفاىيم عامة حول الأداء المالي؛

 ارة المخاطر بالأداء المالي.المبحث الثالث: علبقة إد
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 المبحث الأول: طرق تقييم المخاطر
من الطرق  بشكل كمي باستخدام مجموعةتواجو المؤسسات الاقتصادية الكثير من المخاطر يمكن قياسيا 

، ومجموعة باستخدام مجموعة من المقاييس الإحصائيةىناك طرق لتقييم المخاطر التنظيمية  ،والأساليب
وات التحميل المالي، وأيضا ىناك طرق لتقييم المخاطر غير التنظيمية: المخطر المالي، المخطر من أد

 التشغيمي، مخطر الإفلبس.
 خاطر المنتظمةالمطمب الأول: طرق تقييم الم

سيتم في ىذا المطمب التطرق إلى الأدوات الإحصائية التي تقوم بقياس المخاطر المالية إضافة إلى 
 المالي.أدوات التحميل 

 الفرع الأول: الأدوات الإحصائية 
رتفاع تشتت االإحصائية بقياس مدى انتشار وتذبذب النتائج المتوقعة أو المحتممة، بحيث أن  دواتتقوم الأ
 الأدوات فيما يمي: ىذه تتمثل  ا،تمك النتائج يشير لارتفاع مخاطرىوتذبذب 
        Rangeالمدى  -1

بين أعمى قيمة وأدنى قيمة مخاطر المالية ويتمثل في الفرق يعتبر المدى أبسط أداة لقياس ال
لممتغير المالي موضع الاىتمام المدى كمؤشر لمحكم عمى المستوى النسبي لمخطر، وكمما 
زادت قيمة المدى كان ذلك مؤشرا عمى ارتفاع مستوى الخطر المصاحب لممتغير المالي 

 1.موضع الاىتمام
 2أدنى قيمة.–المدى = أعمى قيمة 

 Probability Distribitionالتوزيعات الاحتمالية  -2
تعتبر أكثر أداة كمية أكثر تفصيلب من مقياس المدى، وذلك من خلبل تتبع سموك المتغير 

وتحديد التوزيع الطبيعي ليذه  المالي وتحديد القيم المتوقعة الحدوث في ظل الأحداث الممكنة.
الخطر المصاحبة لمعديد من الأصول المستقمة،  القيم، واستخدامو في المقارنة بين المستويات

                                                           

 ، أنظر الرابط: 23/04/2020، 10:44، جريدة المحاسبين "صوت المحاسب"موقع:  :1
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%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9.html 

 ، أنظر الرابط: 23/04/2020، 12:38، طرق قياس المخاطر الماليةابمة، خالد الزعبي، حسام خداش، : إيياب مق2
https://almerja.com/reading.php?idm=117088 
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https://almerja.com/reading.php?idm=117088
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وبما يمكن المفاضمة بينيما، وكمما كان التوزيع الاحتمالي أكثر اتساعا نحو الطرفين كان ذلك 
 1.الخطرمؤشرا عمى ارتفاع مستوى 

 Standard Deviationالانحراف المعياري  -3
لممتغير المالي وىو يقيس  يعتبر أكثر المقاييس الإحصائية استخداما كمؤشر الكمي المصاحب

كمما زادت قيمة الانحراف دراسة حول القيمة المتوقعة لو، و درجة تشتت قيم المتغير موضوع ال
 2.والعكسالمعياري دل ذلك عمى ارتفاع مستوى الخطر 

   √ =δ          :يمكن حسابو كما يمي
 Coefficient of Variation معامل الاختلاف -4

معياري ( لدرجة التشتت، حيث يربط بين الخطر ) مقاسا بالانحراف  ىو مقياس نسبي ) أو 
المعياري ( وبين العائد ) مقاسا بالقيمة المتوقعة ( ولذلك الاختلبف أكثر دقة وتفصيلب عن 
الانحراف المعياري عند المقارنة بين عدة أصول مستقمة ومختمفة فيما بينيما من حيث العائد 

يعبر عن درجة الخطر لكل وحدة من العائد، وكمما ارتفعت  والخطر، إن معامل الاختلبف
 3. القيمة دل ذلك عمى ارتفاع مستوى الخطر

V= σ       يمكن حسابو كما يمي:
2 

= ∑    (  )    
 حيث: 

σ؛نحراف المعياري: الا 
 ؛( ): عائد الورقة المالية   

 التوقع الرياضي لمعائد؛ :(  ) 
 .( )ل الورقة المالية : احتما   

 معامل بيتا  -5
وىو مقياس لمدى حساسية قيم المتغير المالي موضع الدراسة لمتغيرات التي تحدث في متغير 

ية عائد سيم معين لمتغيرات في عائد السوق أو لمتغيرات س)فمثلب يمكن قياس درجة حسا آخر،
                                                           

، ص: 2017، دار حميثرا لمنشر والترجمة، الطبعة الأولى: تقييم" –تحميل  –تحميل وتقييم الأوراق المالية "إدارة : محمد عبد الله شاىين محمد، 1
157. 

 .78، ص: 2016، خالد المحياني لمنشر والتوزيع، عمان، إدارة الأزمات المالية: محمد أحمد جلبل، 2
لية وأثرىا عمى اقتصاديات دول العالم، يومي: : عبد القادر شلبلي، علبل قاشي، مداخمة مقدمة لفعاليات الممتقى الدولي حول إدارة المخاطر الما3

 امعة آكمي أمحند أولحاج، البويرة، لم يتم ذكر الصفحة.، جمدخل استراتيجي لإدارة المخاطر المالية، بعنوان: 26-27/11/2013
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مى ارتفاع درجة الحساسية وبالتالي و يدل معامل بيتا المرتفع ع ( ...في أسعار الفائدة بالبنوك
 1.الخطرارتفاع مستوى 

COV (Ri .Rm)/σ   (Rm) ويمكن حسابو كما يمي:  
2

 =β 
 حيث:

β :درجة حساسية قيم الأصل المالي لممتغيرات في الأصول المالية الأخرى؛ 
Riمردودية الورقة المالية :(i)؛ 

Rm :؛مردودية السوق 

(Rm) σ
 .تباين مردودية السوق: 2

 2: أدوات التحميل المالي لقياس المخاطر الماليةالفرع الثاني      
المالية اتجاه الغير، خاصة الدائنين في الآجال  تياالمنشأة عمى الوفاء بالتزاماقدرة وىي تعتمد عمى قياس 
ة تحقيق تدفقات نقدية صافية لممساىمين، ويعتمد قياس المخاطر المالية بالمنشاو المحددة لاستحقاقيا، 

النسب، والمؤشرات المالية التي يمكن الاستدلال من خلبليا كمؤشرات تقريبية، عمى  من عمى مجموعة
مؤشرات  الحالة المتوقعة لممنشاة من حيث التدفقات النقدية المتوقعة لممنشاة، وبالتالي ىوامش الربح، أو

ن استخداميا في ىذا الصدد ما التغطية لالتزامات المنشأة، ومن أىم النسب المؤشرات المالية التي يمك
ية ربح السيم لمتغير في نسبة المديونية، نسبة التداول، درجة الرافعة الكمية ) مؤشر حساس :يمي

(، نسبة حق الممكية إلى إجمالي الديون، نسبة التمويل طويل الأجل في ىيكل التمويل، نسبة المبيعات
 .صافي رأس المال العامل إلى الأصول التمويل طويل الأجل إلى الأصول طويمة الأجل، نسبة

وىناك العديد من الدراسات السابقة اىتمت بتطوير أدوات مالية مركبة )تجمع بين أكثر من مؤشر مالي 
ومن  واحد في نموذج قياسي(، لأجل قياس المخاطر المالية، وخاصة خطر العسر المالي أو الافلبس

 .(Z) بنموذجدوات المالية في ىذا الصدد ما يعرف الأأشير 
 

 

                                                           

 ، أنظر الرابط: 23/04/2020، 11:36: لينا الزىراوي، موقع: المعرفة، 1
https://www.marefa.org/%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%85%D

%D8%A98%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A 
: عبد القادر شلبلي، علبل قاشي، مرجع سابق، أنظر الرابط: 2

https://www.facebook.com/Mr.AzmySamirAzmy/posts/1782653211998156/ 

https://www.marefa.org/%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
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 المطمب الثاني: طرق تقييم المخاطر غير التنظيمية
تواجو المؤسسة الاقتصادية جممة من المخاطر المرتبطة بنشاطيا، تحمل معيا تأثيرات سمبية عدة تمتد   

من الانخفاض في المردودية الاقتصادية والمردودية المالية ومستويات الربحية إلى إفلبس المؤسسة 
 ي ىذا المطمب سيتم تقييم مخطر الاستغلبل، المخطر المالي، ومخطر الإفلبس.وزواليا، وف

 1 الفرع الأول: تقييم مخطر الاستغلال
يمكن تقييم مخطر الاستغلبل بقياس التغير في نتيجة الاستغلبل أو المردودية الاقتصادية أو في نقطة  

 في رقم الأعمال، وذلك باستخدام مجموعة التعادل )النقطة الميتة للبستغلبل( الذي حدث بسبب التذبذب 
 من الأدوات الإحصائية كالتباين والانحراف المعياري والأدوات الرياضية كمعاملبت المرونة والمشتقات.

 2أولا: التقييم من خلال تشتت نتيجة الاستغلال 
، كمما أدى ذلك إلى تقوم ىذه الطريقة عمى مبدأ مفاده أنو كمما كان تشتت نتيجة الاستغلبل لمنشاط كبيرا

ارتفاع مخطر الاستغلبل، ويمكن قياس ذلك من خلبل تشتت نتيجة الاستغلبل بدلالة التغير في رقم 
 : ومنو تعطى نتيجة الاستغلبل بالعلبقة التالية الأعمال المحسوب اعتمادا عمى الانحراف المعياري،

RE= α X- CFe 

 :حيث
 αXاليامش عمى التكاليف المتغيرة؛: 
 CFeلتكاليف الثابتة للبستغلبل.: ا 

 ة واليامش عمى التكاليف المتغيرة.حيث يعبر عن نتيجة الاستغلبل بدلالة التكاليف الثابت
 اعتمادا عمى ىذه العلبقة يمكن حساب التباين لنتيجة الاستغلبل كالتالي:

 لدينا: 
V(RE)= α

2
 .V(X) 

 قة التالية:ومنو فإن الانحراف المعياري لنتيجة الاستغلبل يعطى بالعلب
δ RE = α .δ X 

 3ثانيا: التقييم من خلال تشتت المردودية الاقتصادية 
 باستخدام العلبقة التالية: REيمكن حساب قيمة المردودية الاقتصادية 

                                                           

 490ص:  ،بق ذكره: إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، مرجع س1
 .490،491، ص، ص: بق ذكره: إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، مرجع س2
 .493، ص: بق ذكرهمرجع سإلياس بن ساسي، يوسف قريشي، : 3
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RE= 
  

    
 

 ومنو يمكن استنتاج قيمة تباين المردودية الاقتصادية كما يمي:
V(Re)=[ 

 

    
]
2 

V(RE) 

 إن الانحراف المعياري لممردودية الاقتصادية يحسب كالآتي:وعميو ف
δRe = 

 

    
 δ RE 

 1 التقييم من خلال تشتت الرافعة التشغيميةثالثا: 
تقيس الرافعة التشغيمية حساسية نتيجة الاستغلبل تجاه التغير في رقم الأعمال خارج الرسم، حيث 

حسب قيمتيا بثلبث طرق مختمفة وذلك عمى النحو وت زاد المخطر،كمما ارتفعت قيمة الرافعة كمما 
 التالي:
 التالية: لعلبقةاتحسب ب: باستخدام التغيرات في نتيجة الاستغلال ورقم الأعمال 

(1) LE = 
   

  ⁄

           ⁄
 

رونة نتيجة إذن فيذه العلبقة تتوافق بشكل دقيق مع التعريف المعطى لمرافعة التشغيمية لأنيا تعبر عن م
 الاستغلبل بدلالة رقم الأعمال خارج الرسم؛

 ويمكن إيجاد علبقة الرافعة باستخدام اليامش عمى التكاليف المتغيرة ونتيجة الاستغلال :
 التشغيمية باتباع الخطوات التالية:

 فإن: منو التكاليف الثابتة للبستغلبل و  CFe معدل اليامش عمى التكاليف المتغيرة و  αليكن 
RE = α .CAHT - CFe 

ΔRE = α . ΔCAHT 

 ( تكتب كالآتي:1ومنو فإن علبقة الرافعة التشغيمية حسب العلبقة )
LE =

         

  
 .
     

       
 

= 
        

  
 = 

 

  
 

 ومنو نتوصل إلى علبقة أخرى لمرافعة التشغيمية:
  (2) LE = 

 

  
 

  ( كما 2تحويل العلبقة )يتم : ولإيجاد العلبقة رقم الأعمال والنقطة الميتة للاستغلالباستخدام
 يمي: 

PMe = 
   

 
 

                                                           

  .496  -494، ص: ذكره قبمرجع سإلياس بن ساسي، يوسف قريشي، : 1
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 وعميو فإن: 
LE = 

        

           
 

=      

       
    

 

 

ورقم الأعمال خارج الرسم علبقة الرافعة التشغيمية بدلالة النقطة الميتة للبستغلبل  وعميو
 كالتالي:

LE =      

         
 

ة حسب العلبقة أعلبه فإن مخطر الاستغلبل يرتفع كمما اقترب رقم الأعمال من النقطة الميت
 للبستغلبل)أو عتبة المردودية( والعكس صحيح.

 الفرع الثاني: تقييم المخطر المالي 
، بواسطة قياس باستخدام مؤشر المردودية المالية بطريقتينسا يمكن تقييم المخطر المالي أسا 

 1 بواسطة تقييم تشتت المردودية المالية.و التغير في أثر الرافعة المالية، 
 :تحميل التغيرات في المردودية المالية والمردودية الاقتصادية 

ي ترتكز عمى الفرق بين من أجل القيام بعممية التقييم نستخدم متغيرات أثر الرافعة المالية، والت
المردودية الاقتصادية بعد الضريبة والمردودية المالية، والتي يمكن تحميميا وفق الحالتين 

 2التاليتين:
o :وىي المؤسسة التي يتكون ىيكميا المالي من أموال  حالة المؤسسة غير المستدينة

سسة غير خاصة فقط أي أن الديون منعدمة، حيث تحسب أثر الرافعة المالية لممؤ 
 المستدينة باستخدام العلبقة التالية:

Rcp = Re (1- IS) 

ومنو يمكن تحميل التغيرات في كل من المردودية الاقتصادية بعد الضريبة والمردودية 
 المالية عمى النحو التالي:

Rcp + ΔRcp = (Re +Δ Re) .(1- IS) 

= Rcp +Δ Re .( 1- IS) 

 :كالتاليالمردودية المالية  وعميو يتم التوصل إلى علبقة التغير في
ΔRcp = ΔRe (1- IS) 

                                                           

 .498، ص، ذكره مرجع سبقإلياس بن ساسي، يوسف قريشي، : 1
 .500 -498، ص: ذكره مرجع سبققريشي،  إلياس بن ساسي، يوسف: 2
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 قة إلى أن المخطر المالي منعدم.وتشير ىذه العلب
o :وىي المؤسسة التي يتشكل ىيكميا المالي من مزيج متباين  حالة المؤسسة المستدينة

 من الأموال الخاصة والديون، ويمكن تبيان أثر الرافعة المالية في ىذه الحالة كالآتي:
Rcp = Re (1- IS) + (Re – i) 

 

  
 (1- IS) 

يستخمص أن المخطر المالي لممؤسسة المستدينة ىو مزيج من مخطر الاستغلبل المعبر عنو بالتغيرات 
في المردودية الاقتصادية بعد الضريبة والمخطر المالي المعبر عنو بجداء التغير في المردودية 

 الي.الاقتصادية بعد الضريبة ونسبة الييكل الم

 قياس تشتت المردودية المالية: 
 1 يمكن حساب تشتت المردودية المالية باتباع الخطوات التالية: 

 علبقة أثر الرافعة المالية التالية: 
Rcp = Re 1+ 

 

  
 (1-IS) – i. 

 

  
  (1- IS) 

اري عمى ومنو نتوصل إلى مستوى التشتت في المردودية المالية بإدخال الانحراف المعي
  طرفي المعادلة، فنجد:

RCP = δRe  1+ 
 

  
  (1- IS)δ 

 والتي يمكن إعادة كتابتيا كالآتي:
RCP = δRe  (1- IS) + δRe  

 

  
  (1- IS)δ 

 حيث:
o RCP δالتشتت الاجمالي للمردوديت الماليت؛ : 

o δRe  (1- IS) ت؛: مخطر الاستغلال معبر عىه بالتشتت المستقل عه الاستذاو 

o  δRe  
 

  
  (1- IS) :.المخطر المالي معبر عىه بالتشتت المرتبط بالاستذاوت 

 الفرع الثالث: تقييم مخطر الإفلاس
عمى المعطيات التي تقدميا الميزانية المالية وعمى إثرىا يمكن تقييم العسر المالي  قييميرتكز ىذا الت

مكانية تحقق حدث التوقف عن الدفع، حيث يمكن لمم حمل المالي إعداد وضعية الأصول القابمة لمتحقيق وا 
والمتاحات والخصوم المستحقة لمتحقق من إمكانية حدوث التوقف عن الدفع، والشكل التالي يظير البنية 

 2الييكمية ليذه الوضعية:
                                                           

 .501، 500، ص، ص: ذكره مرجع سبقإلياس بن ساسي، يوسف قريشي، : 1
 .503، 502، ص، ص: ذكره مرجع سبقإلياس بن ساسي، يوسف قريشي، : 2
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 (: وضعية الأصول القابمة لمتحقيق والمتاحات والخصوم المستحقة07الشكل رقم )
 
 

 

 
 

 

 

 

 .502س بن ساسي، يوسف قريشي، مرجع سابق، ص: المصدر: إليا

 :نموذج ألتمان ىنالك الكثير من النماذج المقدمة لمتحميل الذمي لمخطر الإفلبس، نذكر من بينيا
 33نماذج لمتنبؤ بتعثر الشركات، وقام باستخدام  اوائل الذين بنو يعد ألتمان من الأ: نموذج ألتمان 

حصائي المتعدد سموب تحميل التمايز الإأو ثم استخدم ، ةنسبة مالية وفحص كل نسبة عمى حد
ىم أحصائي، ثم اقتصر التمان في بناء نموذجو عمى سموب الإول من استخدم ىذا الأأوكان ىو 

  2يتم استخدام المعادلة التالية:  Altman Z-Scoreولحساب ألتمان  ،1خمس نسب مالية
Z – Score = 0.717x1+ 0.847x2 + 3.107x3+ 0.42x4 +0.998x5 

 3حيث أن:
X1صافي الأرباح قبل الفوائد والضرائب/ إجمالي الأصول؛ : 
X2صافي رأس المال العامل/ إجمالي الأصول؛ : 
X3صافي المبيعات/ إجمالي الأصول؛ : 
X4القيمة السوقية لحقوق الممكية/ الالتزامات طويمة الأجل؛ : 
X5.الاحتياطات والأرباح المحتجزة/ إجمالي الأصول : 

                                                           

ناعية المدرجة في سوق بورصة التنبؤ بتعثر الشركات باستخدام نموذج ألتمان: دراسة عمى الشركات الص: ىاشم أحمد )محمد عمي( الرفاعي، 1
قدمت ىذه الرسالة استكمالا لمتطمبات الحصول عمى درجة الماجستير في المحاسبة، قسم المحاسبة والتمويل، كميـة الأعمال، جامعة الشرق ، عمان

 .27، ص:2017الأوسط، 
لمالي لمشركات المساىمة الصناعية السعودية لصناعة أىمية القوائم المالية في التنبؤ بالتعثر ا: عبد الشكور عبد الرحمان موسى الفرا، 2

  الإسمنت دراسة تحميمية عمى القوائم والتقارير المالية المنشورة لمشركات المساىمة الصناعية السعودية لصناعة الإسمنت باستخدام نموذج
score-altman Z  ونموذجSpringate753، ص: 2017د السابع، جوان ، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العد. 

أىمية التحميل المالي لمتنبؤ بالتعثر والفشل المالي لمشركات : عثمان عبد القادر حمو أمين، غازي عبد العزيز البياتي، جميل ابراىيم صالح، 3
 .201، ص: 03دد ، مجمة جامعة التنمية البشرية، العالمساىمة )دراسة ميدانية في مصر الشرق الأوسط العراقي للاستثمار(

 الديون والحسابات الملحقة بها

)بما فيها الحقوق لأقل من سنة 

 والمتاحات(

 الحقوق والحسابات المماثلة لها

)بما فيها الحقوق لأقل من سنة 

 والمتاحات(

 الأصول قابلة للتحقيق والمتاحات الخصوم المستحقة
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أكبر من   Zكانت درجة ، أما إذاركبي فإن احتمال إفلبس المنشأة 21.1أقل من  Z كانت درجة فإذا
 90.2و  21.1بين  Z كانت درجة كبيرة، أما إذا يعني عدم احتمال إفلبس المنشأة بدرجة فيذا 90.2

 1بالإفلبس من عدمو. فإن حالة المنشأة تكون غير واضحة ويصعب الحكم عمييا
كمؤشر لمتنبؤ بإفلبس الشركات المتداول أسيميا في السوق  النموذج بإمكانية استخدامو ويتميز ىذا

يعني إمكانية تعميم ىذا النموذج عمى جميع شركات  والشركات غير المتداول أسيميا في السوق، مما
 .2 الأموال

وصيغت ىذه  حيث لم يعرض البنك معمومات دقيقة عن النسب المستخدمة عملب بمبدأ السرية والتحفظ
 الدالة بواسطة العلبقة التالية: 

Z= α1. R1+ α2. R2+…+α7. R7+β 

تفسر ىذه الدالة وضعية المؤسسات القريبة من مخطر الإفلبس بدلالة حدود مجال قيمتيا الذي يتراوح بين 
تمال +، فإذا كانت الدالة موجبة فإن المؤسسة بعيدة عن مخطر الإفلبس وكمما قمت قيمتيا زاد اح5و  -8

ن كانت سالبة فذلك يعني أن المؤسسة في وضعية حرجة.  المخطر وا 

 : مفاىيم عامة حول الأداء الماليثانيالمبحث ال
يمثل الأداء المالي الميمة الأساسية التي تسعى المؤسسة الاقتصادية لبموغيا، من خلبل الأداء تعرف 

المالية بأقل التكاليف الممكنة، وبأكثر كفاءة وضعيتيا وحالتيا، فيو يتمثل في قدرتيا عمى تحقيق أىدافيا 
 ويبين مدى استغلبل الوظيفة المالية.

 المطمب الأول: مفيوم الأداء المالي
سيتم توضيح في ىذا المطمب مفيوم الأداء المالي حيث تعددت تعاريفو وذلك لما ليا من أىمية كبيرة 

 وكذلك الجوانب المتعمقة بالشروط والمعايير.
 ل: تعريف الأداء الفرع الأو

 ىناك عدة تعاريف للؤداء يتم ذكرىا كالتالي:
التي تعني إعطاء وذلك  performareالمغة اللبتينية أين توجد كممة  ىإن أصل كممة الأداء ينحدر إل

وأعطتيا معناىا  PERFORMANCEما، وبعدىا اشتقت المغة الإنجميزية منيا لفظة  ءلشيبأسموب كمي 
 1مل والكيفية التي يبمغ بيا التنظيم أىدافو.التي تعني إنجاز الع

                                                           

 .753، ص: ذكره بقعبد الرحمان موسى الفرا، مرجع س عبد الشكور :1
 .753مرجع سابق، ص: موسى الفرا،  رحمانعبد ال شكورعبد ال: 2
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تأدية عمل من وجية نظر ىذا الكاتب فإن الأداء يدل عمى:  :(A.KHESAKHEM)تعريف الأداء حسب
يلبحظ  ىداف المسطرة،القيام بفعل يساعد عمى الوصول إلى الأ ىبمعن و تنفيذ ميمة،أنجاز نشاط إأو 

بما يحقق الوصول إلى الغايات  نشطة والميماتوالأام بالأعمال داء يتجسد في القيف أن الأمن ىذا التعري
 2ىداف المرسومة من طرف إدارة المؤسسة.والأ

نو علبقة الموارد المخصصة والنتائج المحققة، حيث أن ىذا التعريف يحاول ربط أ ويعرف أيضا عمى
 3 .نتائج المؤسسة بالموارد المستخدمة في تحقيقيا

متواصل يعتمد عمى مختمف الموارد المتاحة بالإضافة لمفاعمية والكفاءة طبقا عمل يعرف أيضا عمى أنو 
 4لمعايير معينة.
عمى تحقيق النتائج التي تتطابق مع الخطط ة المؤسسة الأداء يتمثل في قدر تم استنتاج أن مما سبق ذكره 

دة من العموم والأساليب والأىداف المرسومة بالاستغلبل الأمثل لمموارد من قدرات بشرية ومادية والاستفا
 .التكنولوجية المتطورة، الأداء إذا ىو الفعالية والكفاءة معا

 الفرع الثاني: الأداء المالي
 سيتم في ىذا الفرع التعرض إلى تعريف الأداء المالي والعوامل المؤثرة فيو.

 أولا: تعريف الأداء المالي
 أن الأولى تعني قدرة المؤسسة عمى ي المؤسسة، حيثة فبييعرف بمدى تحقيق القدرة الإرادية والقدرة الكس

بينما تعني الثانية قدرة المؤسسة ، الجارية أو الرأسمالية أو الاستثنائية يرادات سواء من أنشطتياإتوليد 
 ىوالبعض يعرفو بمد الحديثة، تحقيق فائض من أنشطتيا من أجل مكافئة عوامل الإنتاج وفقا لمنظرية

ممخاطر والصعاب لتصدي ال مدى القدرة  عمىيزيل عنيا العسر المالي و  أمان، تحقيق المؤسسة ليامش
 5المالية؛

                                                                                                                                                                                     

، مجمة العموم الانسانية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، العدد الأول، نوفمبر الأداء بين الكفاءة والفعالية: مفيوم وتقييمعبد المميك مزىودة، : 1
 .86، ص: 2001

 .28: ص ،07/2009العدد مجمة الباحث،، داء الماليتحميل الاسس النظرية لمفيوم الأ ،الشيخ  الداوي :2
 .87، ص: ذكره بق: عبد المميك مزىودة، مرجع س3

4 :Michel gervais , corole de gestion, paris ,Edition Economiques ,1997 ,page104 

حالة "نحو إرساء نموذج للإنذار المبكر باستعمال المحاكاة المالية  الاقتصاديةفي المؤسسات قياس وتقييم الاداء المالي  الغني، عبد دادن :5
السنة الجامعية:  ،العموم الاقتصادية وعموم التسييركمية  جامعة الجزائر، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية،، "بورصة الجزائر وباريس

  .35، 34، ص:ص ،2006/2007
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يمثل الأداء المالي المفيوم الضيق لأداء الشركات حيث يركز عمى استخدام مؤشرات مالية لقياس مدى 
التي ختمفة أنو الداعم الأساسي للؤعمال المإنجاز الأىداف، ويعبر الأداء المالي عن أداء الشركات حيث 

تزويد الشركة بفرص استثمارية في ميادين الأداء و  الماليةتمارسيا الشركة، ويساىم في إتاحة الموارد 
 1.المختمفة والتي تساعد عمى تمبية احتياجات أصحاب المصالح وتحقيق أىدافيم

 2:يعرف أيضا بتسميط الضوء عمى العوامل التالية
 ة؛ العوامل المؤثرة في المردودية المالي -
 أثر السياسات المالية المتبناة من طرف المسيرين عمى مردودية الأموال الخاصة؛ -
 مدى مساىمة معدل نمو المؤسسة في إنجاح السياسة المالية وتحقيق فوائض وأرباح؛   -
 .مدى تغطية مستوى النشاط لممصاريف العامة -

تخدام الأمثل لممؤشرات المالية ة عن الاسن الأداء المالي عبار يستنتج من خلبل التعاريف السابقة أ
 لقياس مدى تحقيق الأىداف المسطرة.

 لعوامل المؤثرة في الاداء المالي: اثانيا
خرى خارجية تتعمق إلى عوامل داخمية وأقتصادية الاممؤسسة لتصنف العوامل المؤثرة في الأداء المالي 

  .بالمحيط الاقتصادي
من العوامل الداخمية التي تؤثر عمى أدائيا المالي وربحيتيا  تواجو المؤسسة مجموعة :العوامل الداخمية-1

وىذه العوامل يمكن لإدارة المؤسسة التحكم فييا والسيطرة عمييا بالشكل الذي يساعد عمى تعظيم العائد 
 3 :وأىم ىذه العوامل، المتوقع وتقميل التكاليف والمصروفات

 ؛الرقابة عمى تكمفة الحصول عمى الأموال -
 ؛مى التكاليفالرقابة ع -
 ؛الرقابة عمى كفاءة استخدام الأموال المتاحة -
 ؛إدارة السيولة -

  

                                                           

 ، 2010ى:الطبعة الأول ردن،، الأوالتوزيع، عمان منشرل، دار الحامد سيم الشركاتأعوائد  ىثره عمأالمالي و  الأداء : محمد محمود الخطيب،1
 .45:ص
 . 06-04،ص :  6442، 40، مجلة الباحث، جامعة ورقلة، العدد قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصاديةدادن عبد الغني، : 2
ستثمار في تكنولوجيا المعمومات والاتصال عمى الأداء المالي "دراسة حالة عينة من المؤسسات البترولية الجزائرية أثر الا: حجاج نفيسة، 3

، أطروحة دكتوراه، تخصص: مالية ومحاسبة، كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية والتسيير، جامعة قاصدي ("2010/2014خلال الفترة )
 .16، ص: 2016/2017ية: مرباح ورقمة، السنة الجامع
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 .المؤشرات الخاصة بالربحية -
تواجو المؤسسة مجموعة من التغيرات الخارجية التي تؤثر عمى أدائيا المالي  :العوامل الخارجية-2

وكل ما يمكن عممو توقع وربحيتيا ويصعب عمى إدارة المؤسسة التحكم والسيطرة عمى ىذه التغيرات، 
الآثار والنتائج المستقبمية ليذه التغيرات، ومحاولة إعداد الخطط البديمة لمواجيتيا في الظروف الفجائية، 

 1ت:ىذه التغيراوأىم 
  ؛التغير التكنولوجي المتوقع لمخدمات -
العاممة القوانين والتعميمات والإجراءات التي تطبق عمى المؤسسات ومنافسة المؤسسات الأخرى  -

 ؛في نفس القطاع
 .السياسات المالية والاقتصادية لمدولة -
 2إضافة أيضا: ويمكن 
يؤثر السوق في الأداء المالي من ناحية العرض والطمب فإن تميز السوق بالانتعاش وكثرة الطمب  -

 لبحظ تراجع في الأداءيما في الحالة العكسية فسأ الأداء المالي، إن ذلك سيؤثر بالإيجابية عمىف
 المالي؛

تعتبر المنافسة سلبح ذو حدين بالنسبة للؤداء المالي في المؤسسة الاقتصادية، قد تعتبر المحفز  -
لتعزيزه عندما تواجو المؤسسة تداعيات المنافسة فتحاول جاىدة لتحسين صورتيا ووضعيا المالي 

 دائيا المالي لتواكب ىذه التداعيات.أعن طريق 
 الماليالمطمب الثاني: تقييم الأداء 

 سيتم في ىذا المطمب التعرض إلى تعريف تقييم الأداء المالي وأىميتو وأىم مراحمو.
 أولا: تعريف تقييم الأداء المالي

الغرض منيا فحص المركز المالي  تخاذ القرارات،لالاحقة  ينظر البعض لتقييم الأداء عمى أنو عممية
 1دام أسموب التحميل المالي والمواجية الادارية.والاقتصادي لممنظمة في تاريخ معين وذلك كما في استخ

                                                           

ماجستير،  مذكرة، دور المراجعة الداخمية المالية في تقييم الأداء في المؤسسة الاقتصادية "دراسة حالة سونمغاز"شدري معمر سعاد، : 1
، 2008/2009لجامعية: بومرداس، السنة اجامعة أمحمد بوقرة  كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير، تخصص: مالية المؤسسة،

 .133ص: 
 .38محمد محمود الخطيب، مرجع سبق ذكره، ص:  :2
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يعرف تقييم الأداء المالي لممؤسسة عمى أنو تقديم حكما ذو قيمة حول إدارة الموارد الطبيعية والمادية 
 والمالية المتخذة، أي تقويم الأداء المالي ىو قياس النتائج المحققة أو المنتظرة عمى ضوء معايير محددة

لمعرفة مستوى الفعالية، وتحديد الأىمية النسبية  م مدى تحقيق الأىدافثمكن قياسو ومن سمفا لتحديد ما ي
 2.بين النتائج والموارد المستخدمة مما يسمح بالحكم عمى درجة الكفاءة

 ثانيا: أىمية تقييم الأداء المالي
موارد وعدم كفايتيا والنظم الاقتصادية نظرا لندرة ال المجتمعاتيحتل تقييم الأداء أىمية خاصة في كل 

لمقابمة الاحتياجات الكبيرة المتنافس عمييا لغرض الحصول عمى أقصى العوائد من ىذه الموارد لذا أصبح 
 3:مسألة ضرورية وممحة في الجوانب المختمفة في الحياة الاقتصادية، وتتمثل أىميتو في

 كثر حاجة إلى الإشراف؛ أنو يساعد توجيو الإدارة العميا إلى مراكز المسؤولية التي تكون أ -
يساعد عمى إيجاد نوع من المنافسة بين الأقسام والإدارات والمؤسسات المختمفة مما يؤدي إلى  -

تحسين أدائيا، ومساعدة المسؤولين عمى اتخاذ القرارات التي تحقق الأىداف من خلبل توجيو 
 نشاطاتيم نحو المجالات التي تخضع لمقياس والحكم؛

نجاح المؤسسة فالنجاح مقياس مركب يجمع بين الفعالية والكفاءة في تعزيز يوفر قياسا لمدى   -
 ؛والاستمرار أداء المؤسسة لمواصمة البقاء

عمى المستوى المالي، فإن تقييم الأداء ينصب عمى التأكد من توفر السيولة ومستوى الربحية في   -
لإضافة إلى توزيعات ظل كل من قرارات الاستثمار والتمويل وما يصاحبيما من مخاطر، با

أىداف الإدارة المالية ىو  الأرباح في إطار السعي لتعظيم القيمة الحالية لممؤسسة، باعتبار أن
تعظيم القيمة الحالية لممؤسسة والمحافظة عمى سيولة المؤسسة لحمايتيا من خطر الإفلبس 

  4وتحقيق العائد المناسب عمى الاستثمار؛ والتصفية،

                                                                                                                                                                                     

، مجمع مداخلبت الممتقى الدولي الثاني حول عمميات المصادر الخارجية كمصدر لتحسين أداء المؤسسة الاقتصادية: محمد الصغير قريشي، 1
ات والاقتصاديات بين تحقيق الأداء المالي وتحديات الأداء البيئي، المنعقد الأداء المتميز لممنظمات والحكومات، الطبعة الثانية: نمو المؤسس

 .63، جامعة ورقمة، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير والتجارة، ص:2011نوفمبر  23و 22بجامعة ورقمة يومي: 
نموذج للإنذار المبكر باستعمال المحاكاة المالية "حالة  قياس وتقييم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية نحو إرساء، : دادن عبد الغاني، 2

 .34مرجع سبق ذكره، ص:  ،"بورصتي الجزائر وباريس
، مجمة العموم أثر استراتيجية التميز في الأداء المالي لممصارف التجارية: حسين وىيبة رمضان محمد، البشير ابراىيم فضل المولى، 3

 . 114،  جامعة السودان لمعموم والتكنولوجيا، ص: 2015، 02، المجمد 16الاقتصادية، العدد 
ة ماجستير، قسم المحاسبة،  كمية الأعمال،  جامعة الشرق مذكر ، تحميل وتقييم الأداء المالي لمؤسسة البترول الكويتية: مشعل جيز المطيري، 4

 .15، ص: 2010/2011الأوسط، السنة الجامعية: 
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ؤسسة في عممية التنمية الاقتصادية والاجتماعية، من خلبل تحقيق أكبر يظير مدى إسيام الم -
قدر من الإنتاج بأقل التكاليف والتخمص من عوامل الضياع في الوقت والجيد والمال مما يؤدي 

 1إلى خفض أسعار المنتجات، ومن ثم تنشيط القدرة الشرائية وزيادة الدخل القومي؛
 داء الماليالمطمب الثالث: مؤشرات تقييم الأ

ا، وىي في مجمميا مؤشرات بيم التطرق إلييا ىي مؤشرات كمية تسيل عممية حسايتسإن المؤشرات التي 
 ، يتم تناوليا كالتالي:مالية أو نقدية وىذا يعود الى طبيعة المعمومات المعتمد عمييا في تقييم الأداء المالي

 : تقييم الأداء باستخدام مؤشرات التوازن الماليأولا
 كونو ىدف ماليلتوازن المالي في المؤسسة الاقتصادية يمكن اعتباره معيار ميم لتقييم الأداء المـالي ا

ىناك عدة مؤشرات لمتوازن ، الوظيفة المالية إلى بموغو من أجل تحقيق الأمان لممؤسسة باستمرارتسعى و 
 المالي يتم ذكرىا كالآتي:

   رأس المال العامل: (1
تي تستثمرىا المؤسسة في الأصول قصيرة الأجل ويعرف رأس المالي يمثل إجمالي المبالغ ال

العامل بأنو إجمالي الأصول المتداولة مطروحا منيا إجمالي الخصوم المتداولة وىو رأس المال 
الفائض أثناء دورة الاستغلبل، وىو عبارة عن ذلك اليامش الذي تحتفظ بو المؤسسة في شكل 

ة الاحتياجات الطارئة ويمكن حساب رأس المال العامل بطريقتين سيولة ويمكن المجوء إليو لتغطي
 2ىما: 

 يحسب بالعلبقة التالية:: أعمى الميزانيةمن  ( أ
 الأصول الثابتة –رأس المال العامل = الأموال الدائمة 

 الأصول الثابتة –رأس المال العامل = )الأموال الخاصة + الديون طويمة الأجل( 
 
 
 

                                                           

، مذكرة ماجستير، تنويع في تحسين أداء المؤسسة الصناعية "دراسة حالة مؤسسة كوندور برج بوعريريج"ستراتيجية الادور تيمجغدين عمر،  :1
، 2012/2013تخصص: اقتصاد صناعي، كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، السنة الجامعية: 

 .61ص: 
دور التحميل المالي في تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن "دراسة حالة المؤسسة الوطنية ن، : سمرود زبيدة، سحنون جمال الدي2

 .351، ص: 2020، جانفي 03، العدد 06"، مجمة الريادة لاقتصاديات الأعمال، المجمد 2017/2018لمفترة  ANESRIFلمسكك الحديدية 
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 المال العامل من أعمى الميزانية(: رأس 02الجدول رقم)
 الأصول المتداولة

 FRرأس المال العامل  الأموال الدائمة

سمرود زبيدة، سحنون جمال الدين، دور التحميل المالي في تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن "دراسة المصدر: 
، 06"، مجمة الريادة لاقتصاديات الأعمال، المجمد 2017/2018لمفترة  ANESRIFحالة المؤسسة الوطنية لمسكك الحديدية 

 .351، ص: 2020، جانفي 03العدد 
 

 يحسب حسب العلبقة التالية:من أسفل الميزانية:  ( ب
 الديون قصيرة الأجل. –رأس المال العامل = الأصول المتداولة 

 جل.الديون قصيرة الأ –رأس المال العامل = )قيم جاىزة + قيم محققة + المخزونات( 
 (: رأس المال العامل من أسفل الميزانية03الجدول رقم)

 الأصول المتداولة
 الديون قصيرة الأجل

 FRرأس المال العامل 

 .351، ص: هذكر  بقالمصدر: سمرود زبيدة، سحنون جمال الدين، مرجع س

 1ىناك عدة أنواع لرأس المال العامل يتم ذكرىا كالتالي:  أنواع رأس المال العامل:
: ىو ذلك الجزء من الأصول المتداولة الممولة بالأموال الدائمة، ويمكن حسابو لمال العامل الصافيرأس ا

 بطريقتين:
 الأصول الثابتة –رأس المال العامل الصافي)الدائم( = الأموال الدائمة 

 الخصوم –رأس المال العامل الصافي)الدائم( = الأصول المتداولة 
لك الجزء من الأموال الخاصة الموجية لتمويل جزء من الأصول : ىو ذرأس المال العامل الخاص

 المتداولة، بعد تمويل الأصول الثابتة، يحسب بالعلبقة التالية:
 الأصول الثابتة –رأس المال العامل الخاص = الأصول الخاصة 
 مجموع الديون –رأس المال العامل الخاص = الأصول المتداولة 

                                                           
 .353، 352، ص، ص: : سمرود زبيدة، سحنون جمال الدين، مرجع سابق 1
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وىو مجموع عناصر الأصول التي تتكمف بيا نشاط استغلبل المؤسسة وىي  :رأس المال العامل الإجمالي
مجموع الأصول التي تدور في مدة سنة أو أقل وتشمل مجموع الأصول المتداولة ويحسب بالعلبقة 

 التالية:
 رأس المال العامل الاجمالي = مجموع الأصول المتداولة  

المالية الأجنبية )الديون( في المؤسسة، وىنا لا ينظر  يبين قيمة المواردرأس المال العامل الأجنبي: 
 لمديون بمفيوميا السمبي، بل كموارد ضرورية لتنشيط عممية الاستغلبل، ويحسب بالعلبقة التالية:

 الأموال الخاصة –رأس المال العامل الأجنبي = مجموع الخصوم 
 رأس المال العامل الأجنبي = مجموع الديون

 BFRالعامل   احتياجات رأس المال (2
ينتج عن دورة الاستغلبل تدفقات نقدية داخمة وأخرى خارجة وفي كثير من الأحيان لا تستطيع المؤسسة 
تغطية ديونيا للبستغلبل بواسطة حقوقيا ومخزوناتيا نتيجة وجود فوارق زمنية بين الاستغلبل تجعل 

 1قة التالية:المؤسسة بحاجة لمحصول عمى أموال لتغطية احتياجاتيا، ويحسب بالعلب
 موارد الدورة –احتياج رأس المال العامل = احتياجات الدورة 

)ديون  –احتياج رأس المال العامل = )المخزونات + مدينو الاستغلبل + مدينو خارج الاستغلبل( 
 الاستغلبل + ديون خارج الاستغلبل(
 2ىناك عدة أنواع يتم ذكرىا كما يمي:أنواع احتياج رأس المال العامل: 

يمثل الأصىل المتذاولت خارج الاستغلال التي لا : BFR exاحتياج رأس المال العامل للاستغلال 

 تستطيع المؤسست تمىيلها بمىارد الاستغلال قصيرة الأجل، ويحسب بالعلاقت التاليت:

 ديىن الاستغلال –احتياج رأس المال العامل للاستغلال = الأصىل المتذاولت للاستغلال 

يمثل الأصىل المتذاولت خارج الاستغلال التي لا : BFR hexس المال العامل خارج الاستغلال احتياج رأ

 تستطيع المؤسست تمىيلها بالمىارد الماليت خارج الاستغلال في الأجل القصير، ويحسب بالعلاقت التاليت:

ديىن خارج  –احتياج رأس المال العامل خارج الاستغلال = الأصىل المتذاولت خارج الاستغلال 

 الاستغلال

 
                                                           

 .353، ص: ذكره بق: سمرود زبيدة، سحنون جمال الدين، مرجع س 1
 .353، ص: بقسامرجع سمرود زبيدة، سحنون جمال الدين، :  2
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 الخزينة:  (3
، يمكن دورة الاستثمارعتبر الخزينة محصمة التدفقات النقدية الناتجة عن دورة الاستغلبل، دورة التمويل و ت

 1:تجسيد ىذه العلبقة في الشكل التالي

 
     2يمكن حساب الخزينة كالتالي: 
 (BFR)المال العامل  الاحتياج في رأس – (FR)الخزينة = رأس المال العامل 

 أو                           
 موارد الخزينة.  –الخزينة = استخدامات الخزينة       

 الاعتمادات البنكية الجارية وديون أخرى لمخزينة. –= المتاحات + التوظيفات المالية               
                                                           

محددات سياسة التمويل لممؤسسة الاقتصادية الجزائرية "دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات الاقتصادية بالقطاعين العام والخاص زغود تبر، : 1
ير، تخصص، مالية المؤسسة، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، كمية العموم الاقتصادية و العموم التجارية و التسيير، السنة ، مذكرة ماجستفي الجزائر
 .14، ص: 2009/2010الجامعية: 

 .15: زغود تبر، مرجع سابق، ص: 2

 تدفق نقدي موجب تدفق نقدي سالب

A B 

C 

D E 

F 

A                      التنازل عن الاستثمار؛ :B                      حيازة استثمار؛ :C         تسديد القروض والمكافآت؛ :

D         ،قروض جديدة أو رقع رأس المال :E              تسديد ديون الموردين؛ : F.تحصيل حقوق العملاء : 

المصدر: زغود تبر، محددات سياسة التمويل لممؤسسة الاقتصادية الجزائرية "دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات 
الاقتصادية بالقطاعين العام والخاص في الجزائر، مذكرة ماجستير، تخصص، مالية المؤسسة، جامعة قاصدي 

 .14، ص: 2009/2010العموم التجارية و التسيير، السنة الجامعية:  مرباح ورقمة، كمية العموم الاقتصادية و

 

 (: مكونات الخزينة08الشكل رقم )

 دورة التمويل دورة الاستثمار ستغلبلدورة الا

 الخزينة
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 (: الخزينة04الجدول رقم)
 الموارد الاستخدامات

، الصندوق، الحساب الجاري المتاحات: البنك
البريدي، التوظيفات المالية: القيم المنقولة 

لمتوظيف، أوراق مالية أخرى، أوراق القبض القابمة 
 لمحسم.

تسييلبت الصندوق، السحب عمى المكشوف 
 أخرى، قروض موسمية.

 .15، ص: ذكره بقالمصدر: زغود تبر، مرجع س

 :لماليةثانيا: تقييم الأداء المالي باستخدام النسب ا
 وىي نسب السيولة، الربحية، النشاط، المديونية )الرفع المالي( سيتم توضيحيا كالتالي: 

تداولة ملاصول لأام عمى أنيا القدرة عمى تحويل الية بشكل علمايمكن تعريف السيولة ا: نسب السيولة
 لبلياالنسب التي من خ ن نسب السيولة ىيإستحقة، وعميو فملتزامات الاللى سيولة نقدية بغرض الوفاء باإ

 جل وتحديد إلى أي درجة توفر اليسرلأقدرتيا عمى سداد الديون قصيرة انشآت و ملنحكم عمى سيولة ا
يمجأ ليذه النسب أصحاب الديون وعادة ، خاطرة بشكل أساسيملناسب، وىي مقياس املفي الوقت ا المالي

، والجدول التالي يبين ىذه عمييا ترتبةملقترض عمى سداد الديون والفوائد املطمئنان عمى قدرة البل
 1النسب:

 نسب السيولة :(05الجدول رقم)
 كيفية حساب النسبة المفيوم والدلالة النسبة 

نسبة  1
 التداول

وتسمى بنسبة  ،نسب السيولة استخداما ىي أكثر
يا الربط لبلالعامل ويتم من خ المالصافي رأس 

، اولةتدملتزامات الالتداولة واملصول االأين ب
ويكون مؤشر  ،ولى من الثانيةلأحيث يتم سداد ا

نشأة عمى سداد ملرتفاع جيد ويبين قدرة الاا
 .تداولةملجل من أصوليا الأاديونيا قصيرة 

الأصول المتداولة
الخصوم المتداولة

 

                                                           
ت المساىمة الصناعية في فمسطين شركاالتحميل المالي كأداة لتقييم الأداء المالي لم عبد الفتاح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان،: 1

، مجمة البحوث في العموم المالية والمحاسبة، ("2010/2017"دراسة حالة شركة الأدوية المدرجة في بورصة فمسطين لمفترة ما بين )
 .155، ص: 2019، ديسمبر 02، العدد04المجمد
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2 
نسبة 
السيولة 
 السريعة

شديدة السيولة  تداولةملصول الأوىي تربط بين ا
صول السريعة ىي لأوا تداولة،ملتزامات الالوا
صول التي يمكن تحويميا إلى نقد بسيولة لأا

دينة، ملالنقدية، الذمم ا)ودون خسائر وىي
ىذه  ويشير ارتفاع (جللأستثمارات قصيرة الاا

تداولة ملتزامات اللاالنسبة إلى إمكانية سداد ا
لى صول السريعة ودون المجوء إلأامن 

 .خزونملا

(المتداولة الأصول المخزون)
الالتزامات المتداولة

 

 نسبة النقدية 3

لنسبة إلى مقدار ما يتوافر لدى تشير ىذه ا
نشأة من النقدية وما يشبييا من استثمارات ملا

تداولة، ملتزامات الالأوراق مالية لسداد افي 
نشأة لمسيولة والنقدية ملا لبكوارتفاعيا يبين امت

 .القصير دىملزمة لسداد ديونيا في البال

( ةمالي (نقدية استثمارات في 
الالتزامات المتداولة

 

4 
صافي رأس 
المال 
 العامل

تعتبر ىذه النسبة مؤشرا عن مدى التوازن في 
وتستخدم كمؤشر لمحكم عمى  أداء الشركة،

قدرتيا عمى سداد التزاماتيا في نشأة و ملسيولة ا
 .دى القصيرملا

الالتزامات  –الأصول المتداولة 
 المتداولة

بد الفتاح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان، التحميل المالي كأداة لتقييم الأداء المالي لمشركات المصدر: ع
المساىمة الصناعية في فمسطين "دراسة حالة شركة الأدوية المدرجة في بورصة فمسطين لمفترة ما بين 

، ص، ص: 2019ديسمبر ، 02، العدد04("، مجمة البحوث في العموم المالية والمحاسبة، المجمد2010/2017)
155 ،156. 

ؤسسة في ملنسب التي تقيس مدى كفاءة إدارة اتعرف نسب الربحية عمى أنيا ال: نسب الربحية
ي المالؤسسة ملرباح، وىو مؤشر لتحسين أداء االأأمثل لتحقيق  لبلاؤسسة استغملموارد ا لبلاستغ

وتقيس نسب الربحية بشكل أساس ي ؤسسة عمى مواكبة النمو والتطور العالمي، ملويؤكد عمى قدرة ا
 1، والجدول التالي يضم كل نسب الربحية:العائد

 
 

                                                           

 .155، ص: ذكره بق، مرجع سعبد الفتاح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان: 1
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 (: نسب الربحية06الجدول رقم )
 كيفية حساب النسبة المفيوم والدلالة النسبة 

 النسب الربحية المرتبطة بالمبيعات

1 
 حافة مجمل الربح

Gross Profit 

Margin 

من  رباحالأنشؤة على تحقيق متقيس قدرة ال
إشر العالي لها يبين مالنشاط الرئيسي، وال

زمة من لارباح اللأنشؤة في تحقيق امنجاح ال
وقدرتها على مواجهة  ينشاطها الرئيس

الظروف الصعبة الناجمة عن ارتفاع كلف 
 .بيعاتمال

مجمل الربح
صافي المبيعات

 

2 
 حافة ربح التشغيل

Operating profit 

Margin 

الأرباح التشغيمية قبل تقيس ىذه النسبة حجم 
الفوائد والضرائب عن كل دينار مبيعات، 
والنسبة المرتفعة تعتبر مؤشرا جيدا عمى قدرة 
المنشأة عمى ضبط مصاريف التشغيل 

 وتحقيق الأرباح.

الربح قبل الفوائد والضرائب
صافي المبيعات

 

نسبة صافي الربح     3
Net Profit Ratio 

ين صافي الربح تقيس ىذه النسبة العلبقة ب
وصافي المبيعات، والمؤشر المرتفع يشير 
إلى الأداء العام الجيد لممنشأة في مجمل 

 .أنشطتيا

صافي الربح
صافي المبيعات

 

 نسب الربحية المرتبطة بالأموال المستثمرة

4 

العائد عمى 
 الموجودات

Return on Assets 

 

ترصد العلبقة بين صافي الربح والأصول، 
اع ىذه النسبة الكفاءة التشغيمية ويعكس ارتف

لإدارة المنشاة في استخدام أصوليا لتوليد 
 .الأرباح

الربح قبل الفوائد والضرائب
مجموع الموجودات

 

5 
العائد عمى حقوق 

 المساىمين
Return On Equity 

Ratio 

تقيس ىذه النسبة العائد عمى كل دينار 
مستثمر من قبل حممة الأسيم العادية، 

العالي يظير قدرة المنشأة عمى  والمؤشر
تعظيم عائد المساىمين، كما يظير قدرتيا 

 .عمى توظيف حقوق الممكية بشكل مربح

صافي الربح بعد الضريبة
حقوق المساىمين العاديين

 

 .155ص: مرجع سبق ذكره، المصدر: عبد الفتاح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان، 
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نشأة عمى ملالتمويل، بحيث تبين مدى اعتماد اتسمى نسب ىيكل  :نسب المديونية أو الرفع المالي
ي في ويمية لممؤسسة، وتساىم بشكل أساسالتم الديون في تمويل إجمالي أصوليا، وتحميل السياسة

 جل مثل حممةلأن يقومون بمنح القروض الطويمة اطراف الذيلأاعادة يمجأ إلييا  ،خاطرةملقياس ا
جل لأالسداد الديون الطويمة  لمابيذا التحميل ساىمون أيضا ملكما ييتم ا السندات والمؤسسات المالية،
 1، والجدول التالي يبين نسب المديونية:نشآتملمن أثر عمى مصالحيم في ا

 (: نسب المديونية07الجدول رقم)
 كيفية حساب النسبة المفيوم والدلالة النسبة 

نسبة الديون إلى  1
 حقوق الممكية

لتعرف عمى مصادر ا ايلبليتم من خ
ويعد مؤشر  ،تآنشملالتمويل في ا

رتفاع غير جيد بحيث يبين عدم قدرة لاا
الشركة عمى خدمة دينيا مما يزيد مخاطر 

 .ستثمرينملواأصحاب القروض 

مجموع الالتزامات
مجموع حقوق المساىمين

 

2 
نسبة إجمالي 
الديون إلى 

 إجمالي الأصول

مويل تزامات في تلالتبين مدى مساىمة ا
رتفاع ىنا لاومؤشر ا ،صوللأا لبكامت

تزامات طويمة للبلالعالية ساىمة مليبين ا
صول وىو مؤشر لأجل في تمويل الأا

 .ستثمرينملواصحاب القروض لأمقمق 

مجموع الالتزامات
مجموع الأصول

 

3 
نسبة تغطية 

 الفوائد

نشآت ملتيتم ىذه النسبة في دراسة قدرة ا
، جل الطويللأعمى تسديد ديونيا في ا

رتفع ليذه النسبة يبين قدرة ملاؤشر ملوا
نشأة عمى تسديد التزاماتيا وقروضيا ملا

 .دون أي إرباك

صافي الربح قبل الفوائد والضرائب
مصروف الفائدة

 

المصدر: عبد الفتاح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان، التحميل المالي كأداة لتقييم الأداء المالي لمشركات 
ة الصناعية في فمسطين "دراسة حالة شركة الأدوية المدرجة في بورصة فمسطين لمفترة ما بين المساىم

 .156، ص: 2019، ديسمبر 02، العدد04("، مجمة البحوث في العموم المالية والمحاسبة، المجمد2010/2017)
 

                                                           

 .156، مرجع سابق، ص: عبد الفتاح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان: 1
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 المبحث الثالث: العلاقة التي تربط إدارة المخاطر بالأداء المالي
ن إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية يتمثل في تمكينيا من التطور وتحقيق الغرض الأساسي م

أىدافيا بأكثر فعالية وكفاءة، فيي ضرورية لاستمرار المؤسسة، وتسعى إلى زيادة معدلات الربحية في 
 المستقبل، وبذلك يمكن القول أنيا تمعب دورا ممموسا في تحسين أدائيا المالي.

 ة إدارة المخاطر المالية في خمق القيمةالمطمب الأول: علاق
يحتل موضوع خمق القيمة مكانة ىامة في مراكز القيادة والتسيير داخل المؤسسات الاقتصادية، فالتسيير 

، والغرض الأساسي لإدارة المخاطر المالية بالمؤسسة يتمثل في 1بالقيمة اصبح ميزة مرتبطة بالمنشآت
بشكل أكثر فعالية وكفاءة وأصبحت ضرورية لاستمرار المؤسسة،  تمكينيا من التطور وتحقيق اىدافيا

فيي تيدف إلى خمق القيمة التي تركز عمى مفيوم الربح الاقتصادي، والذي يعبر عن العوائد الإضافية 
التي يتم اكتسابيا والحصول عمييا من استثمار معين، زيادة عن العوائد التي يمكن الحصول عمييا من 

باعتبار أنيم مصدر التمويل الرئيسي 2ضل البدائل المتاحة، وأيضا تعظيم ثروة الملبك الاستثمار في أف
ليا، وأصحاب رؤوس الأموال التي بدونيا ستفشل كل أنشطتيا بل ستصاب كل وظائفيا بالشمل، وبالتالي 
 يجب الحفاظ عمى المساىمين واستقطاب آخرين جدد لمحصول عمى الأموال اللبزمة لمقيام بالأنشطة

 ، وبالتالي ىناك ارتباط وثيق بمدى قدرة المؤسسة عمى3الضرورية لخمق قيمة والحصول عمى أداء أفضل
،  باستخدام أدوات خمق 4جذب مساىمين أو تمويل احتياجاتيا المالية وقدرتيا عمى خمق فائض في القيمة

                                                           

http://iefpedia.com/arab/wp-، أنظر الرابط: EVA، تقييم المنشأة الاقتصادية:  مدخل القيمة المضافة : بريكة السعيد، مسعي سمير1
-content/uploads/2010/03/%D8%AA%D9%82%D9%8A%D9%8A%D9%85
-%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%86%D8%B4%D8%A3%D8%A9
-D8%AF%D9%8A%D8%A9%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%
-%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9-%D9%85%D8%AF%D8%AE%D9%84
-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B6%D8%A7%D9%81%D8%A9

%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%B9%D9%8A%D8%AF.pdf-%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D9%83%D8%A9 
، مجمة دور إدارة المخاطر المالية في تعظيم قيمة الشركات المساىمة بسوق رأس المال بجميورية مصر العربية:ميا رفيق محمد يوسف، 2

 .35، ص: 2019، ماي 1، العدد: 2جامعة جنوب الوادي للؤبحاث البيئية العالمية، المجمد 
 .117، ص: 2010/ يناير 9، مجمة البحوث والدراسات، عدديمةدور تسيير الموارد البشرية في خمق الق: ىاشمي عبابسة، 3
النمو ومفيوم خمق القيمة كمؤشر للأداء المالي والاستراتيجي لممؤسسة "حالة المؤسسة الوطنية لمتنقيب بحاسي مسعود : إلياس بن ساسي، 4

ENAFOR كمية الحقوق والعموم الاقتصادية، قسم 2005مارس  9-8 ، المؤتمر العممي الدولي للؤداء المتميز لممنظمات والحكومات،"ولاية ورقمة ،
 .343عموم التسيير، جامعة ورقمة، ص: 
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بحية بالمنشاة في المستقبل القيمة لممنشأة المتمثمة في تعظيم الأرباح والذي يقصد بو زيادة معدلات الر 
 1وتحسين العوائد عمى الأصول الموجودة بالمنشأة واستغلبل فرص النمو المربحة مستقبلب.

إن المخاطر المالية تحمل المؤسسة تكمفة أعمى لمحصول عمى راس المال، ولذلك يمكن أن تمعب إدارة 
ة ليا وبالتالي زيادة ثروة المساىمين، المخاطر المالية بالمؤسسة دورا ممموسا في زيادة القيمة السوقي

ويمكن توضيح علبقة إدارة المخاطر المالية بمدخل خمق القيمة من خلبل مراجعة عمميات قياس القيمة 
بواسطة المستثمرين) من المتفق عميو في مجال التمويل والإدارة المالية أن عممية إيجاد القيمة لممساىم أو 

 2كما يمي:لأي مستثمر تتم عمى مرحمتين( 
 : تقدير التدفقات النقدية المتوقعة من الأصل الممموك لممستثمر؛المرحمة الأولى
 : خصم التدفقات النقدية المتوقعة بمعدل تكمفة الفرصة لرأس المال.المرحمة الثانية

ن أي أن عممية قياس القيمة ىي العممية التي يتم بمقتضاىا خصم التدفقات النقدية الخاصة باستثمار معي
وذلك باستخدام معدل العائد المطموب من قبل المستثمر عمى ذلك الاستثمار، ولذلك تتحدد القيمة 
لممساىمين بمقدار القيمة الحالية لصافي التدفقات النقدية المتوقعة ليم في ضوء معدل العائد الذين 

 3يرغبون في تحقيقو عمى استثماراتيم بالمؤسسة.
اطر المالية تمعب دورا ممموسا في تعظيم قيمة المؤسسة، حيث تؤدي إلى ومنو يمكن القول أن إدارة المخ

انخفاض معدل العائد المطموب من قبل الممولين، وبذلك سوف يؤدي ذلك إلى زيادة قدرتيا عمى جذب 
الأموال الدائنة بشروط أفضل، وزيادة قدرة المؤسسة عمى تعظيم القيمة لممساىمين والحفاظ عمى ثروتيم 

الجزئي أو الكمي عم طريق حماية المؤسسة ضد المخاطر المالية وىو ما يزيد من مستوى  من الضياع
الثقة لدى المستثمرين ويزيد من إقباليم عمى تمويل المؤسسة، مما يؤدي إلى زيادة قيمة المؤسسة في 

 سوق المال.
 المطمب الثاني: الافصاح وعلاقتو بإدارة المخاطر

م كبير بجودة الإفصاح عن المخاطر بصفة عامة والمخاطر بصفة ظير في السنوات الأخيرة اىتما
خاصة في التقارير المالية السنوية لممؤسسات، ولعل السبب في ذلك يرجع إلى العديد من الأسباب أىميا 
زيادة الاعتماد عمى الأدوات المالية، وزيادة المعاملبت الدولية، والتغيرات التي حدثت في البيئة 

                                                           

 .36: ميا رفيق محمد يوسف، مرجع سبق ذكره، ص: 1

 .36: ميا محمد رفيق يوسف، مرجع سبق ذكره، ص: 2
 .36: نفس المرجع، ص: 3
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ذلك أدى إلى زيادة طمب المستثمر عمى المعمومات المتعمقة بالمخاطر ، حيث يحتاج  الاقتصادية، كل
المستثمر بصفة مستمرة للئفصاح عن معمومات كمية ووصفية عن المخاطر التي قد تتعرض ليا 
المؤسسة في الوقت الحالي أو المستقبمي بما يساعده في تحديد قيمة المؤسسة وتقييم الوضع الحالي 

ي لممخاطر المحيطة باستثماراتو وبالتالي تحديد قدرة المؤسسة عمى البقاء والاستمرار في بيئة والمستقبم
 1الأعمال مما ينعكس بدوره عمى الحد من احتمالية الفشل المالي لممؤسسات.

ويمكن أن يؤثر الإفصاح عن المخاطر المالية عمى سمعة المؤسسة وفي حماية حقوق حممة الأسيم 
 كالتالي:

 الأسيم حممة حقوق حماية في المحاسبي الإفصاح دور :أولا
 المخاطر إدارة تقييم في إدارة تقييم لظيور الأساسية بالدرجة الشركات في الأسيم حممة حقوق حماية تعد

 2:يمي منظمة مبدأ أن حيث المخاطر OECD كما الإفصاح دور في يتمثل
 .الممكية نقل لحماية المناسب الوقت في الأسيم حممة حقوق لحماية المعمومات عن الإفصاح 1-
 التي القرارات لتصويب المناسب الوقت في بالشركة الصمة ذات المحاسبية المعمومات عن الإفصاح 2-
 .الشرك في الأساسية بالتغيرات تتعمق
 يساعد الذي الشركة، أداء لتحديد الأسيم بحماية تتعمق التي المعمومات عن المحاسبي الإفصاح 3-
 .الإدارة مجمس ومحاسبة الشركة أداء عمى رقابةال بوضع
 في بتداوليا والمرتبطة لممالكين الأسيم لحماية المالية لمتقارير المحاسبية المعمومات عن الإفصاح 4-
 :يمي ما عمى تساعد والتي السوق يحددىا قواعد ضمن المالية الأوراق سوق
 ؛بالسوق أسيميا تداول التي الشركات عمى الرقابة -
 بيع عن تسفر عادية غير معمومات أية أو الاستحواذ بعمميات الخاصة المعمومات عن فصاحالإ  -

 ؛الشركة
 ؛تفصيمية بصورة المحاسبية المعمومات عمى الاطلبع من الأسيم حممة تمكين  -
 .المالية للؤسواق الخاضعة الشركات ونجاح نمو استمرار -

                                                           

اطر ودورة حياة الشركة عمى جودة الافصاح المحاسبي عن المخاطر المالية أثر جودة لجنة إدارة المخ: إيمان محمد السعيد سلبمة عبده، 1
، جامعة عين شمس، كمية التجارة، أنظر الرابط: وانعكاسو عمى سمعة الشركات "دراسة تطبيقية"

atasu.journals.ekb.eg/article_37534_baab8b94dce0fcee363ed2c3d7baecdf.pdfhttps:// 
دور الافصاح في تقميل المخاطر لشركات القطاع الصناعي دراسة استطلاعية  ىيم، محمد حازم اسماعيل الغزالي،: محمد المعتز المجتبى ابرا2

اسات، مجمة دولية عممية محكمة متخصصة في عمم الاقتصاد والعموم الادارية، ، رماح لمبحوث والدر عمى عينة من الشركات الصناعية العراقية
 .46،47، ص، ص: 2016جوان  18تصدر عن مركز البحث وتطوير الموارد البشرية، رماح، الاردن، العدد

https://atasu.journals.ekb.eg/article_37534_baab8b94dce0fcee363ed2c3d7baecdf.pdf
https://atasu.journals.ekb.eg/article_37534_baab8b94dce0fcee363ed2c3d7baecdf.pdf
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 الشركات عمى الرقابة في القدرة يمنحيا والذي رالمخاط تقميل عمى يعمل المحاسبي الإفصاح إن وعميو
 تقدمو لما والاستثمارية، الإدارية قراراتيا اتخاذ في ومساعدتيا لمشركات داءالأ وتقييم استثماراتيا لحماية

 .وحقوقيم لممساىمين الممكية أسيم تقييم من
 ثانيا: أثر الإفصاح عن المخاطر المالية عمى سمعة المؤسسة

عة الشركة بأنيا أصل غير ممموس يزيد من أداء المؤسسات ويساعدىا عمى بقاؤىا في تعريف سم يمكن
بيئة الأعمال وتخفيض تكمفتيا وبيع منتجاتيا بأسعار مميزة، وتعزيز وصوليا إلى أسواق رأس المال، 

 1يكون تأثير الإفصاح عن المخاطر المالية عمى سمعة المؤسسة في النقاط التالية:و 
لمحاسبي عن المخاطر تؤثر بصورة إيجابية عمى سمعة الشركة والتي تنعكس جودة الإفصاح ا -

 ؛بدورىا عمى زيادة قيمة الشركة
أصبحت أكثر عرضة لممخاطر في السنوات الأخيرة والإفصاح المحاسبي عن  المؤسسات  -

المخاطر يقمل من عدم تماثل المعمومات ويخمق بيئة معمومات أكثر ثراء، وبالتالي يمكن 
 ؛لمرين تقييم الشركة بشكل أفضلممستث

  مؤسسة وجذب آخرين جدد؛ثقة المستثمرين في ال زيادة -
الإفصاح عن المخاطر قد يغير بشكل إيجابي وكبير آراء المستخدمين الخارجيين لممعمومات  -

 ؛حول الشركة
جودة الإفصاح المحاسبي عن المخاطر تؤثر بصورة إيجابية عمى سمعة الشركات، إلا أن ىذا  -

ثير يكون بصورة جوىرية لمشركات التي لدييا مخاطر منخفضة، بينما يكون ىذا التأثير التأ
 .بصورة غير جوىرية لمشركات التي لدييا مخاطر مرتفعة

ومنو يمكن القول أن الإفصاح عن المخاطر يمكن المستثمرين من تقييم المؤسسة وزيادة ثقتيم فييا مما 
 أدائيا المالي.يكسبيا السمعة جيدة وبالتالي ارتفاع 

  المطمب الثالث: دور المعمومة المحاسبية في وقياس المخاطر وتقييم الأداء المالي
مع التطور الذي عرفتو الصناعة البنكية في شتى الميادين وخاصة من خلبل استخدام وسائل الإعلبم 

العمميات البنكية في الآلي المتقدمة، أدى إلى زيادة وتنوع الخدمات التي يقدميا، كما أدى إلى تعقيد 
تسيير أصوليا وخصوميا بما يجعميا تحقق عوائد مرضية بأقل قدر ممكن من المخاطرة، ذلك لأنيا تعمل 

                                                           

 .27، 26: إيمان محمد السعيد سلبمة عبده، مرجع سبق ذكره،  ص، ص: 1
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يكن مستحيلب، كما أنيا تعمل في سوق  لمفي بيئة تتسم بالديناميكية والتحكم في كل متغيراتيا صعب إن 
مرتبطة بو أصبح من الضروري مراقبة مستوى يتسم بشدة المنافسة، ولمقابمة ىذا التطور والمخاطر ال

المخاطر التي تحيط بالعمل ووضع الإجراءات الرقابية اللبزمة لمسيطرة عمى الآثار السمبية ليذه المخاطر 
دارتيا بطريقة سميمة بما يخدم أىدافيا لذا يمكن القول أن السمة الأساسية التي تحكم نشاط البنوك ىي  ،وا 

 1.لتقميل من حدتيا قدر المستطاعكيفية إدارة المخاطر وا
 وسيتم عرض أىمية المعمومة المالية وأىداف القوائم المالية في إدارة مخاطر البنوك.

 أولا: أىمية المعمومة المالية
تكتسب المعمومة المالية أىميتيا وفعاليتيا من الحيز الذي تحتمو داخل المحتوى الكامل من المعمومات 

لاستثمار، حيث تعمل عمى توفري مجموعة من المعمومات الملبئمة وذات اللبزمة لاتخاذ قرارات ا
المصداقية التي تساعد عمى المستثمرين في تقييم بدائل الاستثمار واختيار البديل الأفضل وما يترتب عمى 

وعموما يمكن إجمال أىمية المعمومة المالية في النقاط ، ذلك من التوزيع الأمثل لمموارد الاقتصادية
  2الية:الت

المعمومة المالية تاريخية أو حالية أو مستقبمية تمعب دورا أساسيا في الحكم عمى كفاءة سوق   -1
 الأوراق المالية؛ 

تمكن المعمومات المالية المستثمرين من تقدير التدفقات النقدية المستقبمية والمتمثمة في التوزيعات  -2
 ناتجة عن الارتفاع في قيمة الأسيم؛التي يستمميا المستثمر وكذلك الأرباح الرأسمالية ال

تساعد المستثمرين في تقدير حجم أو درجة المخاطر الخاصة بالأسيم وتتمثل في درجة تباين   -3
لعائد سوق الأوراق المالية، التي قد تنتج من متغيرات تتعمق بالسوق وىي ما تسمى بدرجة 

راجعة لممؤسسة نفسيا والتي المخاطرة المنتظمة وكذلك درجة المخاطرة الناتجة من متغيرات 
 تسمى بدرجة المخاطرة غير المنتظمة؛ 

مساعدة المستثمرين عمى تكوين محفظة مناسبة من الأوراق المالية بيدف تجنب المخاطر غير  -4
  .المنتظمة عن طريق توزيع الاستثمارات

                                                           

 ، أنظر الرابط:23/04/2020، 15:15ومية إخبارية وطنية متخصصة، : ابراىيم حسني، العالم للئدارة: ي1
-A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9https://www.mondeadm.com/%D8%
-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1

%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html 
 . 25، ص: 2011، الدار النموذجية لمطباعة والنشر، لبنان، تحميل ومناقشة القوائم المالية: قاسم محمد الحبيطي، زياد ىاشم يحي، 2

https://www.mondeadm.com/%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html
https://www.mondeadm.com/%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html
https://www.mondeadm.com/%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html
https://www.mondeadm.com/%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html
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ليا من دور كبير تعتبر المعمومات المالية ذات قيمة كبيرة ووزن داخل البنك أو أي مؤسسة أخرى لما 
ات الاستثمارية لمبنك وتشكل مجال لمحماية ترشيد القرار وأىمية بالغة إذ تعتبر ىي أساس كفاءة السوق و 

 .من الوقوع في الأخطاء
 ثانيا: أىداف القوائم المالية

ئم المالية من خلبل اليدف العام لممحاسبة بتوفير البيانات والمعمومات اللبزمة يتحدد اليدف العام لمقوا
والمفيدة لمعديد من الجيات التي ليا علبقة )مباشرة أو غير مباشرة( بالوحدة الاقتصادية بيدف اتخاذ 

 1 القرارات المختمفة من خلبل:
ل فترة مالية معينة )من ربح أو توضيح وتحديد نتيجة العمميات والأنشطة التي قام بيا البنك خلب -

 خسارة(؛ 
 توضيح قوة المركز المالي لمبنك في لحظة زمنية تتمثل في نياية الفترة المالية؛  -
تركيز الاىتمام عمى دور المعمومات في تقدير حجم وتوقيت درجة المخاطر المحيطة بالتدفقات  -

 النقدية المستقبمية التي يخمقيا البنك؛
المعمومات في تقديم أساس لمتنبؤ بالتدفقات المستقبمية، لا يعني أن التركيز عمى خاصية  -

المحاسبية المالية عمييا أن تقدم تنبؤات مباشرة لمقرار فالمحاسب يقدم معمومات تتعمق بنتائج 
الأحداث والعمميات الفعمية التي قام بيا البنك، وعمى مستخدمي المعمومات المحاسبية أن يقوم 

 .لتنبؤ لاتخاذ  القرارات بناء عمى المعمومات المقدمة من المصادر المحاسبيةبعممية التقدير وا
 FASB  2 :ومن الأىداف العامة لمقوائم حسب

توفير البيانات اللبزمة لتقدير صافي التدفقات النقدية، المتوقعة من حيث قيمتيا وتوقيت حدوثيا  -
 في ظل ظروف عدم التأكد المحيطة بيا؛

 نك )الأصول( وما عميو من حقوق أو التزامات سواء لأصحابو أو للآخرين؛ تحديد ممتمكات الب  -
 .بيان مصادر أموال البنك وأوجو استخداميا خلبل فترة مالية معينة  -

 
                                                           

 .26، 25مد الحبيطي، زياد ىاشم يحي، مرجع سابق، ص، ص: : قاسم مح1
، رسالة ماجستير في المحاسبة والتمويل، الجامعة دور المعمومات المحاسبية والمالية في إدارة مخاطر السيولةنصر رمضان أحلبسة، : 2

 .09،ص: 2013الاسلبمية، غزة، فمسطين، 
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 خلاصة الفصل  
 

يحتوي ىذا الفصل عمى علبقة إدارة المخاطر بالأداء المالي، حيث تم التعرض في المبحث الأول إلى 
مخاطر التنظيمية والمخاطر غير التنظيمية، أما المبحث الثاني تضمن مفاىيم طرق تقييم كل من ال

أساسية حول الأداء المالي، حيث تم التعرض إلى تحديد مفيوم الأداء حيث عرف بأنو الاستعمال 
العقلبني والأمثل لموارد المؤسسة بغية الوصول إلى أىدافيا المسطرة، ثم تحديد أنواعو، وأىم مؤشراتو، أما 

يمكن القول أن إدارة المخاطر المبحث الثالث فقد احتوى عمى العلبقة بين إدارة المخاطر والأداء المالي، ف
تمعب دورا ممموسا في تعظيم الأداء المالي لممؤسسة، حيث تؤدي إلى انخفاض معدل العائد المطموب من 

الدائنة بشروط أفضل، وزيادة  قبل الممولين، وبذلك سوف يؤدي ذلك إلى زيادة قدرتيا عمى جذب الأموال
قدرة المؤسسة عمى تعظيم القيمة لممساىمين والحفاظ عمى ثروتيم من الضياع الجزئي أو الكمي عن 
طريق حماية المؤسسة ضد المخاطر المالية وىو ما يزيد من مستوى الثقة لدى المستثمرين ويزيد من 

 المؤسسة في سوق المال.إقباليم عمى تمويل المؤسسة، مما يؤدي إلى زيادة قيمة 
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 تمييد

 

تم من خلبل الفصول النظرية السابقة تقديم إطار نظري يساعد عمى فيم الأسس والقواعد التي يبنى ويقام 
عمييا مفيوم إدارة المخاطر، وىذا من خلبل توضيح الدور الذي يمكن أن يمعبو ىذا المفيوم في ضمان 

سة ودعم استمراريتيا ونموىا وزيادة أرباحيا وتحسين أدائيا المالي في ظل الظروف البيئية استقرار المؤس
المضطربة، وسيتم في ىذا الفصل إسقاط ىذا المفيوم عمى دراسة ميدانية من خلبل دراسة حالة شركة 

في بيئة  قصد معرفة المخاطر التي تواجييا –امتياز التوزيع "تبسة" –توزيع الكيرباء والغاز لمشرق 
الأعمال والكيفية التي تدير بيا ىاتو المخاطر، وكذا التعرف عمى الأساليب والاجراءات التي تتبعيا في 
إطار سعييا لمسيطرة والتحكم في المخاطر التي تعترضيا، وىل حقا إدارة المخاطر تمعب دور في تحسين 

 أدائيا المالي ويخدم أىداف وغايات الشركة المستقبمية.

 م تقسيم ىذا الفصل إلى ثلبث مباحث ىي:وليذا ت

 المبحث الأول: لمحة تاريخية عن الشركة محل الدراسة؛

 المبحث الثاني: تقييم المخطر المالي لامتياز التوزيع "تبسة"؛

 المبحث الثالث: تقييم مخطر الاستغلبل لامتياز التوزيع "تبسة".
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وفرعيا  SADEGرباء والغاز نبذة تاريخية حول مؤسسة توزيع الكي المبحث الأول:
 الولائي

تبقى المفاىيم مجردة إن لم يتم نقميا إلى الميدان لمكشف أو تقييم الجوانب المركز عمييا في 
الدراسة، فبعد أن تناولت الدراسة النظرية أىم الجوانب المتعمقة بالموضوع كان إلزاما دراسة مدى تجسيد 

سميط الضوء عمى شركة توزيع الكيرباء والغاز لمشرق "امتياز أىم الأفكار الواردة في دراسة تطبيقية بت
 "-تبسة–التوزيع 

سقاطيا عمى الواقع تم تقسيم ىذا المبحث إلى ثلبثة  وللئحاطة بمختمف جوانب ىذا الدراسة وا 
 مطالب كالآتي:

 لمحة تاريخية عن مجمع سونمغاز؛ -
 -امتياز التوزيع "تبسة"–تقديم شركة توزيع الكيرباء والغاز  -

 لمحة تاريخية عن مجمع سونمغازالمطمب الأول: 

سيتم في ىذا المطمب التطرق إلى نشأة مجمع سونمغاز وأىدافو وميامو، بالإضافة إلى نشأة امتياز 
 1وموقعو، وىيكمو التنظيمي كالتالي:  -تبسة–التوزيع 

 نشأة مجمع سونمغاز :الفرع الأول

 الكيربائية الصناعة إلى الحاجة أظير مما ر،الجزائ في الصناعات بعض بإنشاء فرنسا قامت  
 المؤسسة 1947 جوان 5 آنذاك، حيث أنشأت فرنسا في الطاقوية لمصناعة الحاجيات لتمبية والغازية
 في الكيرباء إنتاج تتقاسم شركة( 16) ىناك ، وكانت(EGA) الجزائر" كيرباء وغاز" الوطنية العمومية

 :الجزائر ىي

 ؛(Lebon)لوبون  مجموعة  -

  ؛ (SAEF)الغرب  وفي الوسط والقوة في للئضاءة الجزائرية الشركة  -

                                                           

  : مصمحة الموارد البشرية.1



حالة مؤسسة توزيع  –الفصل الثالث: دراسة دور إدارة المخاطر في تحسين الأداء 
 –" –تبسة –الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 

 
63 

 ؛(Bourbonnais)الشرق  بوربوني في شركة  -

 .(Lévy)قسنطينة  ليفي في مصانع -  

 الجماعي الذىاب أن تواجو الجزائر، وغاز كيرباء شركة عمى كان الاستقلبل وعند   
 في التحكم في امتلبك بذلك والمساىمة ستخلبفالا ضمان الحتمي من فكان الفرنسيين، للئطارات

 انقضت إن وما بتسييرىا، المستقمة الجزائرية الدولة تكفمت الوطنية، حيث السيادة لتحقيق أساسية أداة
 سنوات بضع

 تولي تسيير من لمجزائريين التأطير سمح التكوين سبيل في بذل معتبر مجيود وبفضل
 المؤسسة.

والغاز"  لمكيرباء الوطنية المؤسسة" إلى الجزائر" وغاز كيرباء" تحولت 1969 سنة وفي 
 اليدف كان وقد ،1969جويمية  28 المؤرخ في 59-69 رقم المرسوم بموجب "سونمغاز"  والمسماة

 لمبلبد الاقتصادية التنمية ومساندة موافقة من يمكنيا وتسيير تنظيم إعطائيا ىو الشركة تحويل من
 واعتبارىا شركة تجارية في علبقاتيا مع ،الكيربائية الطاقة عمى انالسك من كبير عدد وحصول
 .الغير

"سونمغاز" ىي الأخرى  وضمن برنامج إعادة ىيكمة المؤسسات الوطنية لم تفمت 1983وفي سنة  
 مجال في الاحتكار تتولى كانتمن إعادة الييكمة، التي أدت ىذه الأخيرة إلى ميلبد مؤسسات جديدة 

 عمى تتوفر صارت المؤسسات ىذه وبفضل الغاز وتوزيعو، ونقل وتوزيعيا ونقميا لكيرباءا إنتاج أنشطة
 .الاقتصادية التنمية لحاجات وغازية تستجيب كيربائية تجييزات

"سونمغاز" لتصبح مؤسسة عمومية ذات طابع  تغيرت الطبيعة القانونية لـ 1991في سنة و  
 .1991 ديسمبر 14المؤرخ في  475-19صناعي وتجاري طبقا لممرسوم التنفيذي رقم 

، الطبيعة 1995سبتمبر  17المؤرخ في  280-95أكد المرسوم التنفيذي رقم  1995وفي سنة  
 :القانونية لـ "سونمغاز"  بصفتيا مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري، حيث حدد المرسوم ما يمي

 بالطاقة؛ تحت وصاية الوزير المكمف"سونمغاز" توضع مؤسسة  : الوصاية -
 ؛-مدينة الجزائر–"سونمغاز" مقر مؤسسة  : المقر -
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 بالشخصية المعنوية والاستقلبل المالي؛"سونمغاز" تتمتع مؤسسة  : الشخصية -
 بميام عديدة سيتم ذكرىا لاحقا؛"سونمغاز" تقوم مؤسسة  : الميام -
عام الذي يتم بمجمس توجيو ومراقبة، ويسيرىا مدير "سونمغاز" تزود مؤسسة  : والعمل التنظيم -

 تعيينو بمرسوم تنفيذي بناءا عمى اقتراح الوزير لمكمف بالطاقة؛
بذمة مالية خاصة بيا تتكون من أموال تكتسبيا أو "سونمغاز" تتمتع مؤسسة  : المالية الذمة -

 منحيا إياىا الدولة؛تتنجزىا من أموال خاصة وكذلك المخصصات والإعانات التي 
محافظي الحسابات لمذين يعينيم وزير "سونمغاز" بات لمؤسسة يتولى رقابة الحسا : الرقابة -

    الطاقة.
عادة القاعدية بالنسبة التغييرات أىم يتناول برنامج بطرح وفي التسعينيات بادرت   نشاط ىيكمة وا 
من  مستقمة جديدة مؤسسات إنشاء في التغييرات ىذه وتمثمت وتنظيميا، النشاطات ىذه تسيير لطرق
 المحيطة. النشاطات بميادين مكمفة "سونمغاز"،مؤسسة  عن ونيةالقان الناحية

 2002جوان  01المؤرخ في  195-02بموجب المرسوم الرئاسي رقم  2002وفي سنة   
، حيث تحولت من مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري "لسونمغاز"والمتضمن القانون الأساسي 

المؤرخ في  01-02القانون رقم أسيم تخضع لأحكام دون إنشاء شخصية معنوية جديدة إلى مؤسسة ذات 
وكذا أحكام القانون التجاري، وبموجب  ، المتعمق بالكيرباء وتوزيع الغاز بواسطة القنوات2002فيفري  5

يتوفر عمى رأسمال يقدر بمائة وخمسين مميار دينار  مجمع سونمغازإلى تيا ىذا القانون تحولت تسمي
(، قيمة كل سيم 150.000) (، موزعة عمى مائة وخمسين ألف سيمدج150.000.000.000)جزائري  

 دج(، تكتتبيا وتحررىا الدولة دون سواىا.1.000.000) مميون دينار جزائري

تمت اعادة الييكمة لمجمع سونمغاز وذلك بدمج العديد  2019و  2017وفي الفترة التي تمتد بين  
كما شيدت ىذه المرحمة ميلبد مؤسسات  من المؤسسات وامتصاص بعض المؤسسات لمؤسسات أخرى

  :وعميو نوضح تقسيم الييكل التنظيمي الجديد مجمع سونمغاز ،جديدة

  :وينقسم فرع المين القاعدية إلى ثلبثة فروع رئيسية ىي كما يمي :فرع المين -1-1
 : ويضم ىذا الفرع المؤسسات التالية  : فرع الإنتاج -1-1-1
 2003نشأت في سنة سكيكدة التي أ كيرباء مؤسسة ((SKS ، تمت ىيكمة فرع الإنتاج  2017وفي

  :وذلك بقيام ىذه المؤسسة بامتصاص مؤسسات إنتاج الكيرباء التالية
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 2003البروقية التي أنشأت في سنة  كيرباء مؤسسة (SKB)؛ 
 2007ترقة التي أنشأت في سنة  كيرباء مؤسسة (SKT)؛ 
 2007سنة  الدروش التي أنشأت في كدية كيرباء مؤسسة (SKD)؛ 

 2004التي أنشأت في سنة  الكيرباء إنتاج مؤسسة ((SPE؛ 
 2013التي أنشأت في سنة الطالقة المتجددة  كيرباءال مؤسسة (SKTM). 

ه الشركة ذقامت ى 2017وفي سنة  (CEEG) 2009 التي أنشأت في سنةشركة ىندسة الكيرباء والغاز 
 .(CAMEG) 2003الذي أنشأ في سنة  ي والغازيالمتجر الجزائري لمعتاد الكيربائبامتصاص 

 التالية:ويضم المؤسسات   : فرع النقل -1-1-2
 2004التي أنشأت في سنة  الكيرباء نقل شبكة مسير (GRTE)؛ 
 2004التي أنشأت في سنة  الغاز نقل شبكة مسير (GRTG)؛ 
 2006التي أنشأت في سنة  الكيرباء منظومة مسير(OSE). 
أنشأت  التي (SADEG)يتمثل ىذا في الشركة الجزائرية لتوزيع الكيرباء والغاز  : عفرع التوزي -1-1-3

   :والتي تضم أربع نواحي توزيع موضحة كما يمي 2019سنة 
 

  ناحية التوزيع الجزائر(RDA)؛ 
  ناحية التوزيع لموسط(RDC)؛ 
  ناحية التوزيع لمشرق(RDE)؛ 
  ناحية التوزيع لمغرب(RDO). 

 
 2000ىذه الشركة عن التطور والييكمة المستمرة لفرع التوزيع حيث في الفترة ما بين وانبثقت        

إنشاء المديريات الجيوية لمتوزيع )الجزائر/الوسط/الشرق/الغرب( والتي تحولت فيما بعد  تم 2019و
 :مما أدى إلى ميلبد مؤسسات التوزيع الأربعة وىي كما يمي 2006وبالتحديد في سنة 

 والغاز لمجزائر كيرباءال توزيع مؤسسة(SDA)   مديرية توزيع )بموزداد، بئر خادم، بولوغين،  06وتضم
 ؛الحراش، بومرداس، تيبازة(

 والغاز لموسط  كيرباءال توزيع مؤسسة(SDC)  مديرية توزيع )البميدة، بسكرة، البويرة، الجمفة،  13وتضم
 ؛، تيزي وزو(تمنراست، 02ة ، ورقم01الوادي، غرداية، إيميزي، الأغواط، المدية، ورقمة 
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 والغاز لمشرق كيرباءال توزيع مؤسسة(SDE)   باتنة، 02، عنابة 01مديرية توزيع )عنابة  19وتضم ،
، قالمة، جيجل، خنشمة، ميمة، المسيمة، أم البواقي، 02، قسنطينة 01ج، قسنطينة ريبجاية، برج بوعري

 ؛(، سكيكدة، سوق أىراس، الطارف، تبسة02، سطيف 01سطيف 
 والغاز لمغرب كيرباءال توزيع مؤسسة(SDO)   مديرية توزيع )أدرار، عين الدفمى، عين  20وتضم

، البيض، السانية، معسكر، مستغانم، 02، الشمف 01، الشمف 02، بشار 01تموشنت، بشار 
 .، سيدي بمعباس(تتيسمسيمالنعامة، وىران، غميزان، تندوف، تممسان، تيارت، سعيدة، 

 (SDC)والغاز لموسط  كيرباءال توزيع مؤسسةتمت ىيكمة فرع التوزيع وذلك بقيام  2017وفي        
 :بامتصاص مؤسسات التوزيع التالية

 والغاز لمشرق كيرباءال توزيع مؤسسة(SDE) ؛ 
 والغاز لمغرب كيرباءال توزيع مؤسسة(SDO) . 

 
ة لتوزيع الكيرباء والغاز الشركة الجزائريتمت ىيكمة فرع التوزيع وذلك بإنشاء  2019وفي        

(SADEG) التالية وذلك بدمج المؤسسات: 

 روالغاز لمجزائ كيرباءال توزيع مؤسسة(SDA)؛  
 والغاز لموسط  كيرباءال توزيع مؤسسة(SDC). 

 
 : ويضم ىذا الفرع المؤسسات التالية : فرع الأشغال والتصنيع الصناعي -1-2
 ؛(ETTERKIB) 1978سنة الصناعي التي أنشأت في  لمتكريب التركيب -
(INERGA) المدنية لميندسة إينيرغا -

 ؛1979التي أنشأت في سنة  
 ؛1982التي أنشأت في سنة  (KAHRIF) لمكيربة كيريف -
 ؛(KAHRAKIB) 1982الكيربائية التي أنشأت في سنة  والمنشآت لميياكل كيركيب -
 ؛(KANAGHAZ) 1983الغاز التي أنشأت في سنة  شبكات لإنجاز كاناغاز -
أصبحت تابعة لمجمع  2009ومرت بعدة مراحل وفي سنة  1971أنشأت سنة  مؤسسة رويبة للئنارة -

 ؛ (RE)سونمغاز 
والتي قامت في سنة  (MEI) 1997التي أنشأت في سنة  مؤسسة صيانة التجييزات الصناعية -

 ؛(SKMK)2004التي أنشأت في سنة  مؤسسة خدمات المحولات الكيربائيةبامتصاص  2017
- (AMC) 1980والمراقبة التي أنشأت في سنة  القياس وأجيزة العدادات لصناعة. 
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 :ويضم الخدمات المؤسسات التالية : فرع الخدمات -1-3
 1993التي أنشأت في سنة  مؤسسة النقل والشحن الاستثنائي لمتجييزات الصناعية والكيربائية  

(TRANSMEX)؛ 
 1997نة الذي أنشأ في س فندق عزبة المزارعين (HMP)؛ 
  1997صندوق الخدمات الاجتماعية والثقافية الذي أنشأ في سنة(FOSC). 
 1998التي أنشأت في سنة  مؤسسة الجزائرية لتقنيات الإعلبم (SAT Info) ؛ 
 1998التي أنشأت في سنة  الفروع الأربع المكمفة بصيانة وخدمات العربات 

  .(MPV) )الجزائر/قسنطينة/وىران/ورقمة(
  2005التي أنشأت في سنة  العمل لطب المدنيةسسة المؤ (SMT)؛ 
 2005التي أنشأت في سنة  والغاز الكيرباء وتطوير البحث مركز (CREDEG)؛ 
 2007الذي أنشأ في سنة  معيد التدريب في الكيرباء والغاز  (IFEG)  والذي يضم مراكز

  :التدريب الثلبثة التالية
 ؛1947البميدة الذي أنشأ سنة مركز التدريب في الكيرباء والغاز ب 
   ؛1971مركز التدريب في الكيرباء والغاز ببن عكنون الذي أنشأ سنة 
   1986مركز التدريب في الكيرباء والغاز بعين مميمة الذي أنشأ سنة. 

  2008مؤسسة الممتمكات العقارية التي أنشأت في سنة (SOPIEG). 
  2009أت في سنة الجزائر انفورماسيون تكنولوجي التي أنشمؤسسة  (ELIT)؛ 
  2017مؤسسة الاستشارة والتدقيق القانوني التي أنشأت في سنة (CACEG)؛ 
كان يمثل ىذا الفرع مؤسسة الوقاية والعمل الأمني التي أنشأت في سنة  : فرع الامن والحماية -1-4

1996  (SPAS)،  الأربعة  وتولدت منيا المؤسسات 2017وتمت إعادة ىيكمة ىذه المؤسسة في سنة
 :التالية

  الجزائر–شركة الوقاية وأمن المنشآت الطاقوية- (SWAT)؛ 
  قسنطينة-شركة أمن ورعاية المنشآت اطاقوية- (SOR)؛ 
  وىران–شركة الأمن والحماية-(SAH)؛ 
  تيبازة–شركة أمن المنشآت الطاقوية- ((SOAT. 

 أىداف وميام مجمع سونمغاز : الفرع الثاني
 .من أىداف وميام مجمع سونمغاز يتناول ىذا الفرع كل
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 أىداف مجمع سونمغازأولا: 
 :يتبنى مجمع سونمغاز جممة من الأىداف ىي كما يمي      

 إنتاج الكيرباء سواء في الداخل أو في الخارج ونقميا وتوزعييا وتسويقيا؛ -
 نقل الغاز لتمبية حاجيات السوق الوطنية؛ -
 ائر أو في الخارج وتسويقو؛توزيع الغاز عن طريق القنوات سواء في الجز  -
 تطوير وتقديم الخدمات الطاقوية بكل أنواعيا؛ -
 دراسة كل شكل ومصدر لمطاقة وترقيتو وتثمينو؛ -
تطوير كل نشاط لو علبقة مباشرة أو غير مباشرة بالصناعات الكيربائية أو الغازية وكل نشاط يمكن  -

يما كانت طبيعتيا ترتبط بصفة مباشرة أن تترتب عنو فائدة لمجمع سونمغاز وبصفة عامة كل عممية م
نتاجيا وتوزيعيا؛  أو غير مباشرة بيدف الشركة، لاسيما البحث عن المحروقات واستكشافيا وا 

تطوير كل شكل من الأعمال المشتركة في الجزائر أو في خارج الجزائر مع شركات جزائرية أو  -
 أجنبية؛

يرىا من القيم المنقولة في كل شركة موجودة أو إنشاء فروع وأخذ مساىمات وحيازة كل حقيبة أسيم وغ -
 سيتم إنشاؤىا في الجزائر أو في الخارج.

 ميام مجمع سونمغازثانيا: 
 :يتعين عمى مجمع سونمغاز القيام بالميام الآتية         

 تقوم بإنتاج طاقة كيربائية ذات جودة عالية وتوزيعيا؛ -
 الأمن وبأقل تكمفة؛تقوم بالتوزيع العمومي لمغاز مع احترام شروط  -
تحفظ وتصون وتصمح وتجدد منشآت إنتاج الطاقة الكيربائية ونقميا وتوزيعيا، والتوزيع العمومي  -

 لمغاز؛
 تخطط البرامج السنوية والمتعددة السنوات وتنفذىا؛ -
 تقوم بالتموينات الضرورية لتنفيذ ىذه المشاريع؛ -
 يربائية والغازية التابعة لمجال نشاطيا؛تعد المخططات الرئيسية لتطوير اليياكل القاعدية الك -
 تضع تصورا لكل المنشآت والتجييزات أو اليياكل القاعدية الضرورية لأداء مياميا؛ -
 تعد السياسة التجارية وتنفذىا وفقا لدفتر الشروط العامة؛ -
زة تشارك في تحديد المقاييس التي تنطبق عمى العتاد والتجييزات الكيربائية والغازية وكذلك أجي -

 الاستعمال بما فييا أجيزة القياس والعد؛
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سيما منيا برامج الإنارة  تقوم بالتحكم في برنامج تنمية اليياكل القاعدية الكيربائية والغازية لا -
 الكيربائية والتوزيع العمومي لمغاز؛

لتي ليا تنجز بصفة مباشرة أو غير مباشرة كل الدراسات التقنية والتكنولوجية والاقتصادية والمالية ا -
 علبقة بموضوعيا؛

 تشتري أو تستغل أو تودع كل براءة اختراع أو نموذج أو طريقة صنع ترتبط بموضوعيا؛ -
تقوم ببناء أو وضع أو تييئة كل الوسائل الضرورية لنشاطيا وتنجز كل أشغال الإنشاء لحسابيا أو  -

 لحساب الغير طبقا لموضوعيا؛
الغازية وتركيبيا وصيانتيا وفق القانون العام وتبعا لمقواعد تقوم ببيع الأجيزة المنزلية الكيربائية و  -

 التجارية السارية المفعول؛
 تقوم بالاقتراض بكل أنواعو؛ -
تنفذ وفقا لمتشريع والتنظيم المعمول بيما وفي حدود صلبحيتيما كل العمميات المتعمقة بموضوعيا  -

 بصفة مباشرة أو غير مباشرة والتي من شأنيا تشجيع تنميتيا؛
 تنشئ فروع ليا وتأخذ مساىمات في أي تجمع أو شركة.  -

 –تبسة –المطمب الثاني: امتياز التوزيع 
 " وىيكميا التنظيمي.-تبسة –تناول ىذا المطمب نشأة وموقع "امتياز التوزيع 

 "- تبسة -امتياز التوزيع "نشأة وموقع  الفرع الأول:
 وموقعيا: -تبسة–لتوزيع سيتم في ىذا الفرع التطرق إلى نشأة امتياز ا      

 "–تبسة –امتياز التوزيع "أولا: نشأة 

 الوطنية العمومية المؤسسة 1947 جوان 5 أنشأت فرنسا في نشأت امتياز التوزيع تبسة عندما
 المؤسسةالذي كان تابع  بمركز التوزيع تبسةسميت (، وبعد الاستقلبل EGA)"الجزائر كيرباء وغاز"

جويمية  28 المؤرخ في 59-69 رقم المرسوم والمسماة "سونمغاز" بموجبوالغاز"  لمكيرباء الوطنية
من "سونمغاز" تحولت مؤسسة  عندما المديرية الجيوية تبسةتحولت الى  2002، وفي سنة 1969

مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري دون إنشاء شخصية معنوية جديدة إلى مؤسسة ذات أسيم 
مديرية تحولت الى  2006، وفي سنة 2002فيفري  5المؤرخ في  01-02القانون رقم تخضع لأحكام 
إلى مؤسسات التوزيع الأربعة، وبعد الييكمة التي تحولت مديريات التوجيو الأربعة عندما تم  التوزيع تبسة
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والتي انبثقت عنيا الشركة الجزائرية لتوزيع الكيرباء  2019و 2017تمت في الفترة الممتدة بين 
 1(.CD-Tébessaامتياز التوزيع تبسة ) تحوت إلى (SADEGوالغاز)

 –تبسة –ثانيا: موقع امتياز التوزيع 

يقع امتياز التوزيع تبسة وسط المنطقة الصناعية عمى طريق قسنطينة وتبعد عن وسط المدينة  
لتي كمم وبعد ترقية المركز إلى امتياز كان إلزاما تزويدىا بكل الأدوات والوسائل الضرورية ا 05بحوالي 

تجعميا قادرة عمى المنافسة ومواجية التحديات الجديدة والمتمثمة في فتح سوق الطاقة وتحريرىا ومن بين 
 ىذه الوسائل ما يخص المحاسبة والتسيير المالي لكي يعمل الامتياز كما خطط لو.

 –تبسة –الفرع الثاني: الييكل التنظيمي لامتياز التوزيع 

سة منبثقة عن التطور المستمر لممجمع والذي مر بعدة مراحل، ىي مؤس -تبسة–امتياز التوزيع 
حيث تنشط  (SADEG)وىي تابعة لناحية التوزيع لمشرق تابعة لمشركة الجزائرية لتوزيع الكيرباء والغاز 

في مجال توزيع الغاز الطبيعي بأنواعو المنخفض والمتوسط والعالي الضغط والكيرباء بأنواعو المنخفض 
الي الجيد، وتموين مختمف الزبائن بياتين المادتين من مؤسسات ومصانع وبيوت وذلك والمتوسط والع

 2: -تبسة–عبر كامل تراب الولاية، والشكل الموالي يمثل الييكل التنظيمي لامتياز التوزيع 

 

 

 

 

 

 

                                                           

  لبشرية.: مصمحة الموارد ا1
 : مصمحة التسويق.2
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 -تبسة–(: الييكل التنظيمي لامتياز التوزيع 09الشكل رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  المصدر: مصمحة التسويق

 

 إلى قسمين رئيسيين ىما كما يمي: -تبسة–ينقسم الييكل التنظيمي لامتياز التوزيع 

 : ويضم ما يمي:أولا: طاقم المدير     
: يعتبر المسؤول الأول عمى جميع العمميات المتعمقة بتسيير وتنظيم امتياز مدير التوزيع -1

يع الأقسام والمصالح التوزيع حيث يقوم بالسير عمى المتابعة والإشراف والتنسيق بين جم
 التابعة للبمتياز وتمثيميا لدى السمطات المحمية.

 : ومن مياميا ما يمي:الأمانة العامة -2

 الأمانة العامة

 المكلف بالاتصال

 المكلف بالوقاية والأمن والمحيط

 المكلف بالأمن الداخلي
 مكلف بالتفتيش والمراقبة

 مدير امتياز التوزيع

بالشإون القانونيةمصلحة مكلفة   

قسم استغلال 

الكهرباء 

« DTE » 

قسم استغلال 

الغاز 

«DTG » 

قسم تخطيط وتطوير 

شبكات الكهرباء 

والغاز

 «DPDREG »  

قسم المالية 

والمحاسبة 

« DFC » 

قسم العلاقات 

التجارية 

« DRC » 

قسم دراسة 

وتنفيذ الأشغال 

« DEET » 

مصلحة 

 الشإون العامة

« SAG » 

تسيير أنظمة قسم 

 المعلوماتية

« DGSI » 

قسم الموارد 

 البشرية

«  DRH » 

 قسم الصفقات

« DAM » 
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 تسجيل المراسلبت والبريد؛ -
 ىمزة وصل بين المدير وبين مختمف المشرفين عمى الأقسام والمصالح؛ -

از التوزيع بالتنسيق : يقوم بمتابعة الجوانب القانونية لامتيمصمحة مكمفة بالشؤون القانونية -3
 مع المكمفين بالشؤون القانونية عمى مستوى أقسام ومصالح المديرية، ومن مياميا ما يمي:

 تسيير الأنشطة القانونية لممنطقة؛ -
 تسيير ممفات النزاعات؛ -
 متابعة ذمة المنطقة من الناحية القانونية. -

 : ومن ميامو ما يمي:المكمف بالوقاية والأمن والمحيط -4
 لبت توعية لممواطنين حول أخطار الكيرباء والغاز؛تنظيم حم -
 الاحتياط من ىذه الحوادث من خلبل نشر وتوزيع منشورات احترازية ووقائية. -

 : ومن ميامو ما يمي: المكمف بالأمن الداخمي -5
 توفير كل الوسائل اللبزمة لضمان الأمن داخل امتياز التوزيع؛ -
من وكذا عن كل الحوادث الحاصمة إن التبميغ عن كل الإجراءات المتخذة لضمان الأ -
 وجدت؛
 القيام بدور المستشار عندما يتعمق الأمر بالأمن والسلبمة داخل امتياز التوزيع؛ -
 إدارة الحملبت التحسيسية والتدريبية التي تخص أمن وسلبمة العمال داخميا؛ -
 دة سائقي امتياز التوزيع.القيام بحملبت التوعية لفائ -

: يمعب المكمف بالاتصال دورا ىاما في امتياز التوزيع عمى غرار المصالح المكمف بالاتصال -6
الأخرى وىذا راجع إلى السياسة الاتصالية المنتيجة من طرف امتياز التوزيع من أجل 

وجية انفتاحيا عمى محيطيا ولتشجيعيا من جية أخرى لمختمف النشاطات الاتصالية الم
إلى العمال، لذا كانت الاستعانة بشخص ميمتو الأساسية الحرص عمى اتصال متناسق 
وفعال والحفاظ عمى صورة وسمعة الامتياز، وتبرر أىمية المكمف بالاتصال من خلبل 
حرصو عمى أن تؤدي مختمف النشاطات الاتصالية الداخمية والخارجية وظائفيا وأن 

 ة عمى مستويين أساسيين ىما:تؤدي أىدافيا الاتصالية المسطر 
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 : يقوم المكمف بالاتصال عمى المستوى الداخمي بما يمي:عمى المستوى الداخمي  - أ
 العمل عمى توفير المناخ المناسب لاتصال داخمي مرن وحيوي؛ -
 تسييل تدفق المعمومات بين العمال والمصالح؛ -
 نشر مجلبت ومنشورات تخص المديرية )الإعلبم الداخمي(؛ -
 تنظيم الأحداث الخاصة بالعمال؛ -
 تنظيم الاجتماعات الداخمية الخاصة. -
 : يقوم المكمف بالاتصال عمى المستوى الخارجي بما يمي:عمى المستوى الخارجي  - ب
 التصريح والتصحيح لوسائل الإعلبم؛ -
 المساىمة في تنظيم الأحداث الخاصة بالمديرية؛ -
 فية؛عقد المؤتمرات الصح -
 إدارة الحملبت الاتصالية التحسيسية الخارجية. -

 : ومن ميامو ما يمي: مكمف بالتفتيش والمراقبة -7
 القيام بالرقابة الدورية لمختمف الأقسام والمصالح؛ -
 التحقيق في بعض الممفات والقضايا بتكميف من مدير التوزيع. -

 : وىي كما يمي: الأقسام والمصالحثانيا: 

: يتكفل ىذا القسم بالدراسة الميدانية لكافة الطمبات المتعمقة بعممية شغالقسم دراسة وتنفيذ الأ -1
نشاء مراكز توزيع الغاز والكيرباء...الخ،  إنشاء و/أو تحويل شبكة الكيرباء أو الغاز لمزبون، وا 
من حيث الكمية وتحديد المسافة بين الزبون والشبكة فيحرر بذلك مخطط دراسة والذي يشمل كل 

الدراسة التي قام بيا، وسابقا كان ىذا القسم يقوم بالدراسة والتنفيذ لكافة الأشغال ما يتعمق ب
المذكورة لكن اليوم أصبح يقوم بالدراسة ومراقبة تنفيذ الأشغال فقط نظرا لاعتماد المديرية نظام 
الصفقات العمومية بالتعاقد مع مؤسسات ذات طابع مقاولاتي لتنفيذ الأشغال، ومن بين الميام 

 التي يمارسيا ىذا القسم يتم ذكر ما يمي:

 دراسة الطمبات المتعمقة بعممية إنشاء و/أو تحويل شبكة الكيرباء أو الغاز؛ -
 دراسة الطمبات المتعمقة بإنشاء مراكز توزيع الغاز والكيرباء؛ -
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 لمختمف الدراسات المنجزة؛ -بالكمية–إعداد الكشف الكمي والتقديري  -
 كل الدراسات المنجزة؛إعداد المخططات التقنية ل -
 إعداد لوحات القيادة الخاصة بكل مصمحة. -

 و يضم قسم دراسة وتنفيذ الأشغال المصالح التالية:       

  مصمحة دراسة أشغال الكيرباء المتعمقة بالبرامج الخاصة بتوصيل الزبائن الجدد بالكيرباء؛ 
 الجدد بالغاز؛ مصمحة دراسة أشغال الغاز المتعمقة بالبرامج الخاصة بتوصيل الزبائن 
  مصمحة دراسة أشغال الكيرباء المتعمقة بالمخططات والبرامج الوطنية لتوصيل الزبائن

 الجدد بالكيرباء؛
  مصمحة دراسة أشغال الغاز المتعمقة بالمخططات والبرامج الوطنية لتوصيل الزبائن الجدد

 بالغاز.

زيع الكيرباء وعن صيانتيا : وىو القسم المسؤول عن تسيير شبكات تو قسم استغلال الكيرباء -2
ويسير عمى مدى استمرارىا في التوزيع كما ونوعا مع احترام المعايير المعترف بيا، ومن بين 

 الميام التي يمارسيا ىذا القسم ما يمي: 

 اكتشاف أي خمل عمى مستوى شبكة توزيع الكيرباء يؤدي إلى انقطاعو؛ -
 مراقبة دورية لممحولات الكيربائية؛ -
 القيادة الخاصة بكل مصمحة. إعداد لوحات -

 ويضم قسم استغلبل الكيرباء المصالح التالية:       

 مصمحة مراقبة شبكات استغلبل الكيرباء؛ 
 مصمحة صيانة شبكات استغلبل الكيرباء؛ 
 مصمحة الإدارة الآلية لشبكات استغلبل الكيرباء؛ 
 أقاليم الكيرباء الأربعة )تبسة، العوينات، الشريعة، بئر العاتر(؛ 
 ة العمل تحت الضغط.شبك 
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: وىو القسم المسؤول عن تسيير شبكات توزيع الغاز وعن صيانتيا ويسير قسم استغلال الغاز -3
عمى مدى استمرارىا في التوزيع كما ونوعا مع احترام المعايير المعترف بيا، ومن بين الميام التي 

 يمارسيا ىذا القسم ما يمي:

 مغاز يؤدي إلى تسربو؛اكتشاف أي خمل عمى مستوى شبكة التوزيع ل -
 تسيير دراسات أشغال الغاز واستغلبل الغاز؛ -
 إعداد لوحات القيادة الخاصة بكل مصمحة. -

 ويضم قسم استغلبل الغاز المصالح التالية:       

 مصمحة مراقبة شبكات استغلبل الغاز؛ 
 مصمحة صيانة شبكات استغلبل الغاز؛ 
 ئر العاتر(.أقاليم الغاز الأربعة )تبسة، العوينات، الشريعة، ب 

: يضم ىذا القسم مصمحتين رئيسيتين انفصمتا عن قسم تخطيط وتطوير شبكات الكيرباء والغاز -4
قسمي استغلبل الكيرباء والغاز نتيجة لتطور الييكل التنظيمي لامتياز التوزيع، ومن بين الميام 

 التي يمارسيا ىذا القسم ما يمي:

 لكيرباء والغاز؛إعداد التقارير الإحصائية المتعمقة بشبكات ا -
 إعداد التوقعات والبرامج المتعمقة بتطوير شبكات الكيرباء والغاز؛ -
 ؛ والغازية رسم الخرائط الييكمية الكيربائية -
 إعداد لوحات القيادة الخاصة بكل مصمحة. -

 ويضم قسم تخطيط وتطوير شبكتي الكيرباء والغاز المصالح التالية:     

 طوير شبكة الكيرباء؛مصمحة تخطيط وت 
 .مصمحة تخطيط وتطوير شبكة الغاز 

يعتبر قسم المالية والمحاسبة المحور الأساسي لممديرية لما يقوم بو من   :قسم المالية والمحاسبة -5
عداد الميزانية السنوية العامة، والموازنات  تسيير شامل لبرامج الأشغال السنوية لامتياز التوزيع وا 
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بتقديم الحصيمة النيائية ومتابعة المتعاممين الخواص في إطار الأشغال التقديرية، وىو مكمف 
 الموكمة إلييم، ومن بين الميام التي يمارسيا ىذا القسم ما يمي:

تسوية العمميات المالية وتسديد الحقوق لممؤسسات المقاولاتية المستفيدة من المشاريع المتعمقة  -
 بالغاز والكيرباء؛

اريف البسيطة واليومية كمصاريف تكريم العمال، ومصاريف التسوية المحاسبية لممص -
الحفلبت، ومصاريف الاجتماعات، وتسديد مستحقات الوكالات الخاصة بالاتصال في حالة 

 التعامل معيا...الخ؛
معاينة مرتبات العاممين الصادرة من طرف قسم الموارد البشرية والقيام بمختمف المقاربات  -

 البنكية والمحاسبية؛
 م تراخيص محاسبية لمختمف المصالح؛تقدي -
 مراقبة الالتزام بمختمف القوانين المالية؛ -
 متابعة الحسابات البنكية؛ -
 مراجعة وتصحيح الأخطاء المحاسبية؛ -
 تسوية حسابات الخزينة؛و  حسابات الميزانية مسك -
 تزويد المصالح بالأغمفة المالية؛ -
 تييئة تقديرات الخزينة؛ -
 وكالات؛مراقبة الخزائن من مصدر ال -
 مراجعة حسابات النتائج؛ -
 تييئة الميزانية السنوية لامتياز التوزيع؛ -
 إنجاز جدول اليومية وبيان فعالية مركز التقسيم؛ -
 إعداد لوحات القيادة الخاصة بكل مصمحة. -

 ويضم قسم المالية والمحاسبة المصالح التالية:      

 مصمحة المالية؛ 
 مصمحة عمميات المحاسبة؛ 
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 راقبة التسيير؛مصمحة الميزانية وم 
 .مصمحة التفتيش والمراقبة 

: يدير ىذا القسم بإدارة جميع الصفقات المتعمقة بتنفيذ جميع الصفقات المتعمقة قسم الصفقات -6
بإنشاء و/أو تحويل شبكة الكيرباء أو الغاز...الخ، ومن جية أخرى جميع الصفقات التي تقوم 

المصالح الأخرى، ويضم قسم الصفقات بيا مصمحة الشؤون العامة لتوفير طمبات الأقسام و 
 المصالح التالية:

  مصمحة تسيير الاستثمارات والاعتمادات الخاصة المتعمقة بمختمف أقسام ومصالح
 المديرية؛

  مصمحة تسيير الاستثمارات والاعتمادات الخاصة المتعمقة بتوصيل الزبائن الجدد بالكيرباء
 والغاز؛

 ات المتعمقة بالمخططات والبرامج الوطنية لتوصيل مصمحة تسيير الاستثمارات والاعتماد
 الزبائن الجدد بالكيرباء والغاز.

: ييتم ىذا القسم بتسيير شؤون الموظفين وكل ما يتعمق بحياتيم المينية منذ قسم الموارد البشرية -7
 توظيفيم داخل امتياز التوزيع، ومن بين الميام التي يمارسيا ىذا القسم يتم ذكر ما يمي:

الموارد البشرية عن طريق عمميات الاستقطاب، الاختيار، التعيين، التدريب، النقل،  تطوير -
 الترقية؛
تكوين الموارد البشرية لمواكبة التكنولوجيات المتطورة ومعالجة مشكمة تقادم الخبرات وتسيير  -

 مرتبات ومنح الموارد البشرية؛
 عمى الأوضاع تحت إدارة الموظفين؛ ضمان المراقبة والسيطرة -
 يعتبر حمقة وصل بين المديرية ومؤسسات الضمان الاجتماعي؛ -
يعتبر حمقة وصل بين المديرية ومختمف المؤسسات الجامعية ومراكز التكوين الميني  -

 ومختمف المعاىد فيما يخص تربصات الطمبة عمى مستوى امتياز التوزيع.
 لح التالية:ويضم قسم الموارد البشرية المصا    



حالة مؤسسة توزيع  –الفصل الثالث: دراسة دور إدارة المخاطر في تحسين الأداء 
 –" –تبسة –الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 

 
78 

 مصمحة تسيير الموارد البشرية؛ 
 .مصمحة تطوير الموارد البشرية والتكوين 

: ميمة قسم تسيير أنظمة المعموماتية الرئيسية ىي معالجة قسم تسيير أنظمة الإعلام الآلي -8
المعمومات بواسطة الإعلبم الآلي، ولمقسم علبقة مع قسم العلبقة التجارية، ويضم قسم تسيير 

 علبم الآلي بما يمي:أنظمة الإ

 مكمف باستغلبل أنظمة المعموماتية؛ 
  مكمف بإدارة شبكات الاتصال الداخمية« Réseau Local Et Télécom »؛ 
 .مكمف بيندسة وصيانة وتثبيت مختمف التطبيقات المستعممة في معالجة البيانات 

ابع التجاري فان قسم بما أن امتياز التوزيع مؤسسة اقتصادية ذات الط: قسم العلاقات التجارية -9
 : العلبقات التجارية يعتبر عماد ىذه المؤسسة كونو يعمل عمى

 تسيير زبائن المؤسسة؛ -
 تسيير مشتريات ومبيعات؛ -
 تسيير رقم أعمال المؤسسة؛ -
 تسيير ديون المؤسسة. -

: تتمثل وظيفة ىذه المصمحة في توفير وصيانة جميع متطمبات أقسام مصمحة الشؤون العامة -10
ديرية فيما يخص السير الحسن لممديرية، وذلك بالتعاقد مع مؤسسات التموين ذات ومصالح الم

الطابع المقاولاتي بالتنسيق مع قسم الصفقات، ومن بين الميام التي يمارسيا ىذه المصمحة يتم 
 ذكر مايمي:

 توفير التجييزات المكتبية لمختمف أقسام ومصالح المديرية؛ -
 ومصالح المديرية؛ توفير معدات العمل لمختمف أقسام -
توفير أجيزة المعموماتية لمختمف أقسام ومصالح المديرية بالتنسيق مع قسم تسيير أنظمة  -

 المعموماتية؛
 توفير السيارات التي تستعمميا مختمف أقسام ومصالح المديرية؛ -
 مراقبة وتنظيم حظيرة السيارات؛ -
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 ضمان تسيير محروقات السيارات )مازوت، بنزين، ...الخ(؛ -
 ب ممفات وأرشيف مختمف أقسام ومصالح المديرية؛ترتي -
 ضمان التسيير وحفظ المدعوين لدى الإدارة؛ -
 مراقبة النظافة لممديرية؛ -
بناء وكراء العقارات الخاصة بالمديرية )بناء المقر الجديد لموكالة التجارية الونزة، كراء المقر  -

 (؛-02تبسة –الجديد لموكالة التجارية الجرف 
 ات البناء والترميمات الداخمية...الخ.القيام بتجييز  -

 وتضم مصمحة الشؤون العامة ما يمي:       

 مكمف بالشؤون القانونية؛ 
 مكمف بالوسائل؛ 
 مكمف بالشراء؛ 
 مكمف بحضرية السيارات؛ 
 .مكمف بالمعدات والأرشيف 

 متياز التوزيع المؤسسة توزيع الكيرباء والغاز " المبحث الثاني: تقييم المخطر التشغيمي
 (2019-2015" خلال الفترة )–تبسة –

تواجو المؤسسة الاقتصادية مجموعة من المخاطر المرتبطة بنشاطيا، منيا المخطر التشغيمي وفي 
ىذا المبحث سيتم تقييمو في مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة" من خلبل تشتت النتيجة 

 التشغيمية ومن خلبل المردودية الاقتصادية.

لمطمب الأول: تقييم المخطر التشغيمي من خلال تشتت النتيجة التشغيمية لمؤسسة توزيع ا
 (2019-2015خلال الفترة )" –تبسة –الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 سيتم في ىذا المطمب تقييم المخطر التشغيمي عبر المراحل التالية:
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 أولا: تغير نتيجة الاستغلال

نتيجة الاستغلبل لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة" خلبل  في ر(: التطو 08الجدول رقم)
 ( )الوحدة: مميون دينار جزائري(2019-2015السنوات )

 2019 2018 2017 2016 2015 السنوات
 714.81- 634.04- 426.952- 716.141- 981.526- نتيجة الاستغلبل

 مى جدول حساب النتائج حسب الطبيعة لممؤسسةالمصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد ع

يلبحظ من خلبل الجدول أن نتيجة الاستغلبل لمسنوات المدروسة كميا سالبة، حيث قدرت بـ  
، وسنة 2017سنة  -426.952، وبـ -716.141قدرت بـ  2016، أما سنة 2015سنة  -981.526

 .-714.81، أما السنة الأخيرة قدرت بـ -634.04قدرت بـ  2018

 
 المصدر: مخرجات إكسال بالاعتماد عمى معطيات الجدول السابق

 السنوات خلبل مستمر وانخفاض تدىور فيو  ضعيفة النتيجة التشغيمية أن   لبحظي شكلال خلبل من
  ذلك في السبب وكان ،سجمت أكبر نسبة انخفاض 2015سنة  في أن  حيث لوحظ  الخمسة المدروسة
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 السنوات

تغير نتيجة الاستغلبل لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز ): 10(الشكل رقم 
 )2019-2015(خلبل السنوات " امتياز التوزيع تبسة"

 تغير نتيجة الاستغلبل
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 في التدىور أن   لا  إالمصاريف  ىذه من تخفض أنفي  المؤسسةمحاولات  ورغم ،ارتفاع مصاريف العاممين
 الاستغلبل خارج التكاليف ارتفاع في مشكل لدييا المؤسسة أن   عمى يدل مم ا استمر تشغيميةال نتيجةال

 .التكاليف ىذه من تخفض حتى وفعالة جيدة استراتيجية تتبع أن عمييا وجب
 منتيجة التشغيميةثانيا حساب الانحراف المعياري ل

 يتم حساب الانحراف المعياري لمنتيجة التشغيمية عبر المراحل التالية:

 حساب المتوسط الحسابي لنتيجة الاستغلال -1
 المتوسط الحسابي لنتيجة الاستغلبل = مجموع نتيجة الاستغلبل لمسنوات المدروسة / عدد السنوات

 ̅= (981.526-(+)716.141-(+)426.952-(+)634.04-)(+714.81/)5 

 =3473.496-/5 =694.6938-  

 حساب الانحراف المعياري لمنتيجة التشغيمية  -2
(: الانحراف المعياري لمنتيجة التشغيمية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز 09الجدول رقم )

 (2019-2015" خلبل السنوات )-تبسة–التوزيع 
 

  

 

 

 

 

 ن المؤسسةالمصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المعمومات المقدمة م

δ =√∑(      ̅) 
   

 = √         
   

 = 801.794751>0 

ىذا يدل  801.79التفسير: يلبحظ أن الانحراف المعياري لمنتيجة التشغيمية أكبر من الصفر حيث قدر بـ 
عف عمى ارتفاع المخطر التشغيمي في مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة"، بسبب ض

(      ̅)  Xi -  ̅ Xi السنوات 
82272.711 -286.8322 -981.526 2015 
459.982388 -21.4472 -716.141 2016 
71685.6715 267.7418 -426.952 2017 
3678.88345 60.6538 -634.04 2018 
404.661502 -20.1162 -714.81 2019 
158501.91 00 3473.496- ∑ 
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نظام الرقابة الداخمية، الفشل التقني أو حدوث ظروف خارجية مما يؤدي إلى ضعف أدائيا ومنو يتم 
استنتاج أنو كمما زاد المخطر التشغيمي يأثر ذلك بالسمب عمى الأداء المالي لممؤسسة أي أن ىناك علبقة 

 عكسية بين المخطر التشغيمي والأداء المالي. 

لمؤسسة توزيع الكيرباء  خلال تشتت المردودية الاقتصادية المطمب الثاني: التقييم من
 (2019-2015" خلال الفترة )–تبسة  –والغاز "امتياز التوزيع 

سيتم في ىذا المطمب التطرق لدراسة المردودية الاقتصادية وبيان دورىا كأداة لتقييم المخطر التشغيمي 
 الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة".ومدى مساىمتيا في تحسين الأداء المالي لمؤسسة توزيع 

 سوف يتم حساب المردودية المالية ثم انحرافيا المعياري كالتالي:

 أولا: حساب المردودية الاقتصادية

 1المردودية الاقتصادية = النتيجة الصافية/ مجموع الأصول

" خلبل -تبسة–ياز التوزيع (: المردودية الاقتصادية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امت10الجدول رقم)
 (2019-2015السنوات )

 البيان 2015 2016 2017 2018 2019

 نتيجة الاستغلبل 981526000- 716141000- 426952000- 634040000- 714810000-

 مجموع الأصول 12843866952 15802653090 16290698059 17778341785 19475670168

0.036702562- 0.035642357- 0.026208331- 0.045317776- 0.076480892- 
المردودية 
 الاقتصادية

-3.670271646 -3.566361856 -2.620833057 -4.531777012 -7.641981995 
نسبة المردودية 
 الاقتصادية

 
 المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المعمومات المقدمة من طرف المؤسسة

                                                           

، مذكرة ماجستير، "E.N.I.Pتحميل المردودية المحاسبية لممؤسسة الاقتصادية "دراسة حالة الشركة الوطنية لمبتروكيمياء بوطغان حنان،  :1
 .73، ص: 2007 ، سكيكدة، كمية العموم الاقتصادية وعموم التجارة والتسيير،1955أوت  20تخصص: اقتصاد وتسيير المؤسسات، جامعة 
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(، 2019-2015الاقتصادية متدىورة جدا طيمة فترة الدراسة )يلبحظ من خلبل الجدول أن المردودية 
حيث يأخذ نسب سالبة وبعيدة تماما عن النسب العادية ليا، ىذا ما يفسر أن ىناك ظروف غير عادية 

 تنشط فييا مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة".

قدرت نسبة الانخفاض بـ  2016ة ، أما سن%-7.64قدرت بـ  2015حيث سجمت أكبر انخفاض سنة 
  . 2019سنة  %3.67، وواصمت الانخفاض إلى حد وصوليا إلى 4.53%

 
 المصدر: مخرجات إكسال بالاعتماد عمى معمومات الجدول السابق

يلبحظ أن مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة" لا تحقق مردودية اقتصادية خلبل الخمس 
وىذا مؤشر خطير جدا، فمن المفروض أن تكون المردودية الاقتصادية أعمى بكثير من  سنوات المدروسة

 ذلك.

ويمكن تفسير التدىور الشديد لمعدلات المردودية الاقتصادية إلى الانخفاض الشديد في مستوى الإنتاج 
سنوات إلى ارتفاع تكاليف الاستغلبل خاصة بالنسبة لمصاريف العمال والتي تزيد تدريجيا خلبل ال
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 السنوات

المردودية الاقتصادية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز ): 11(الشكل رقم 
 )2019-2015(خلبل السنوات " امتياز التوزيع تبسة"

المردودية الاقتصادية خلال السنوات 
(2015-2019) 
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المدروسة التي تمتيم قدر كبير من القيمة المضافة المحققة رغم الظروف المتدىورة التي تمر بيا 
 المؤسسة.

 ثانيا: حساب الانحراف المعياري لممردودية الاقتصادية

لمسنوات  المردودية الاقتصاديةمجموع نتيجة  حساب المتوسط الحسابي لنتيجة المردودية الاقتصادية = 
 / عدد السنوات المدروسة

  ̅  =(-7.641981995( + )-4.531777012( + )-2.620833057(+ )-3.566361856 )
(  +-3.670271646) 

 =-22.03122557 /5  =-4.406245113 

 الانحراف المعياري لممردودية الاقتصادية -1
الغاز لمؤسسة توزيع الكيرباء و  (: الانحراف المعياري لممردودية الاقتصادية11الجدول رقم )

 (2019-2015" خلبل السنوات )-تبسة–"امتياز التوزيع 
 
 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبتين

  1.9313537  =δ =√∑(      ̅) 
   

 = √           

   
 

خطر التشغيمي التفسير: قيمة الانحراف المعياري لممردودية الاقتصادية كبيرة وىو ما يبرر ارتفاع الم
 ".-تبسة–لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 

(      ̅)  Xi -  ̅ Xi السنوات 
10.46999317 -3.23573688 -7.641981995 2015 
0.015758258 -0.1255319 -4.531777012 2016 
3.187696209 1.78541206 -2.620833057 2017 
0.705403886 0.83988326 -3.566361856 2018 
0.541656945 0.73597347 -3.670271646 2019 
14.92050847 00 -22.03122557 ∑ 
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      المبحث الثالث: تقييم المخطر المالي لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع
 (2019-2015" خلال الفترة )–تبسة –

" خلبل -تبسة–التوزيع  سيتم في ىذا المبحث تقييم المخطر المالي لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز
 ( من خلبل تشتت النتيجة المالية والمردودية المالية، الرافعة المالية.2019-2015الفترة )

المطمب الأول: التقييم من خلال تشتت النتيجة المالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز 
 (2019-2015" خلال الفترة )-تبسة-"امتياز التوزيع 

 ة المالية لممخطر المالي عبر المراحل التالية:يتم تقييم تشتت النتيج

 أولا: حساب المتوسط الحسابي

 لمسنوات المدروسة / عدد السنوات النتيجة المالية= مجموع  منتيجة الماليةالمتوسط الحسابي ل

 ̅= (982.310-(+)716.141-(+)426.952-(+)633.662-(+)714.807-/)5 

  = -694.7744 

 المعياري لمنتيجة الماليةالانحراف ثانيا: حساب 
 

–(: الانحراف المعياري لمنتيجة المالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 12الجدول رقم )
 (2019-2015" خلبل السنوات )-تبسة

(      ̅)  Xi -  ̅ Xi  السنوات 
82676.7213 -287.5356 -982.31 2015 
456.531596 -21.3666 -716.141 2016 
71728.8379 267.8224 -426.952 2017 
3734.72543 61.1124 -633.662 2018 
401.305063 -20.0326 -714.807 2019 
158998.121 00 -3473.872 ∑ 

 المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المعمومات المقدمة من طرف المؤسسة
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δ =√∑(      ̅) 
   

 = √          
   

 =199.372842 

يلبحظ أن الانحراف المعياري لمنتيجة المالية أكبر من الصفر ىذا يدل عمى ارتفاع المخطر المالي في 
"، مما يستنتج أنيا تعتمد عمى الاقتراض وبشكل -تبسة–مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

قروض، أو فائدتيا، أو الاثنين معا، ىذا يعني أن كبير مما يولد احتمال عدم قدرتيا عمى سداد ىذه ال
مما يؤدي إلى ضعف أدائيا ومنو يتم استنتاج أنو كمما زاد المؤسسة غير قادرة عمى خدمة ديونيا، 

المخطر المالي يأثر ذلك بالسمب عمى الأداء المالي لممؤسسة أي أن ىناك علبقة عكسية بين المخطر 
 المالي والأداء المالي. 

لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز  الثاني: التقييم من خلال تشتت المردودية الماليةالمطمب 
 (2019-2015" خلال الفترة )–تبسة  –"امتياز التوزيع 

 سيتم في ىذا المطمب حساب المردودية المالية، ثم انحرافيا المعياري كالتالي:

 أولا: حساب المردودية المالية

" خلبل الفترة -تبسة–لمالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع (: المردودية ا13الجدول رقم )
(2015-2019) 

 2019 2018 2017 2016 2015 البيان
 714807000- 633662000- 426952000- 716141000- 982310000- النتيجة الصافية
 11956769648 12018009296 9721706932 9686596004 7523632110 الأموال الخاصة
 0.05978262- 0.05272604- 0.04391739- 0.07393113- 0.13056327- المردودية المالية
نسبة المردودية 

 المالية
-13.0563269 -7.39311312 -4.39173905 -5.27260368 -5.97826186 

 المصدر: مخرجات إكسال بالاعتماد عمى المعمومات المقدمة من المؤسسة

شركة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة" سجمت أعمى انخفاض في  يلبحظ من خلبل الجدول أن
 %-7.39، ثم ارتفعت نسبة الانخفاض  إلى %-13.05قدرت بـ  2015نسبة المردودية المالية سنة 

 %5.27نسب متذبذبة  2019و 2018، أما سنتي 2017سنة  %-4.39، ثم وصمت إلى 2016سنة 
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ىي نسب غير مقبولة ويرجع السبب إلى الزيادة  0ا ىذه النسب أقل من عمى التوالي، عموم %5.97و
 في القيمة السالبة لمنتيجة الصافية.

 
  بالاعتماد عمى الجدول السابق Exelالمصدر: مخرجات 

يلبحظ من خلبل المنحنى أن المردودية المالية في تدىور مستمر طيمة فترة الدراسة حيث بمغت حدىا 
، يرجع ذلك إلى تسجيل أعمى قيمة سالبة في النتيجة الصافية خلبل %-13.05ـ ب 2015الأدنى سنة 

 ، أما باقي السنوات فكانت متذبذبة.2017تمك السنة، وحدىا الأقصى بشكل سمبي سنة 

ىذا ما يفسر أن ىناك ظروف غير عادية تنشط فييا المؤسسة، وىذا التراجع لا يعود فقط إلى الأوضاع 
نما يعود إلى سوء تسيير واستخدام الموارد المالية المحققة، ىذا معناه الصعبة التي تعاني م نيا المؤسسة وا 

 أن مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع تبسة" يعتمد بشكل كبير عمى الاقتراض.
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 السنوات

المردودية المالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز ): 12(الشكل رقم 
 )2015-2019(خلبل السنوات " امتياز التوزيع تبسة"

 المردودية المالية
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مؤسسة، فالمردودية المالية تمعب دورا كبيرا في اتخاذ قرارات التمويل، كما أنيا مقياس ىام لأداء نشاط ال
فتحسين المردودية يتوقف عمى مدى قدرة المؤسسة عمى التحكم في التكاليف خاصة تكمفة الاستدانة التي 

 تستيمك جزء كبير من إيرادات المؤسسة.

 ثانيا: حساب الانحراف المعياري لممردودية المالية

 يتم حساب الانحراف المعياري لممردودية المالية عبر المرحمتين التاليتين:

 اب المتوسط الحسابي لممردودية الماليةحس -1
لمسنوات المدروسة / عدد  المردودية الماليةمجموع نتيجة  المتوسط الحسابي لنتيجة المردودية المالية = 

 السنوات

  ̅  =(-5.41434486( + )-2.86133611( + )-1.770906( + )-1.70624182  + )   
(-2.30799022) 

 =-14.060819 /5  =-2.8121638 

 حساب الانحراف المعياري لممردودية المالية -2
لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز (: الانحراف المعياري لممردودية المالية 14الجدول رقم )

 (2019-2015" خلبل السنوات )-تبسة–التوزيع 
 
 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبتين

  3.44332662  =δ =√∑(      ̅) 
   

 = √          

   
 

(      ̅)  Xi -  ̅ Xi السنوات 
34.0812859 -5.83791795 -13.0563269 2015 
0.03052156 -0.1747042 -7.39311312 2016 
7.9900625 2.82666986 -4.39173905 2017 
3.78615802 1.94580524 -5.27260368 2018 
1.53796471 1.24014705 -5.97826186 2019 
47.4259927 00 -36.0920446 ∑ 



حالة مؤسسة توزيع  –الفصل الثالث: دراسة دور إدارة المخاطر في تحسين الأداء 
 –" –تبسة –الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

 

 
89 

لمؤسسة  ماليكبيرة وىو ما يبرر ارتفاع المخطر ال ماليةالتفسير: قيمة الانحراف المعياري لممردودية ال
 ".-تبسة–توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز  المطمب الثالث: التقييم من خلال الرافعة المالية
 (2019-2015" خلال الفترة )–تبسة  –زيع التو 

 سيتم في ىذا المطمب حساب الرافعة المالية، ثم انحرافيا المعياري كالتالي:

 أولا: حساب الرافعة المالية

 المردودية الاقتصادية –الرافعة المالية = المردودية المالية 

" خلبل الفترة -تبسة–"امتياز التوزيع  (: الرافعة المالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز15الجدول رقم )
(2015-2019) 

 السنوات 2015 2016 2017 2018 2019

 المردودية المالية 13.0563269- 7.39311312- 4.39173905- 5.27260368- 5.97826186-

 المردودية الاقتصادية 7.641982- 4.53177701- 2.62083306- 3.56636186- 3.67027165-

 الرافعة المالية 5.41434486- 2.86133611- 1.770906- 1.70624182- 2.30799022-

 المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الجدولين السابقين

 %-5.41يلبحظ من خلبل الجدول أن الرافعة المالية سالبة خلبل السنوات المدروسة، حيث قدرت بـ 
 ت متذبذبة.، أما باقي السنوات كان2015كأعمى نسبة انخفاض سنة 
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 المصدر: مخرجات إكسال بالاعتماد عمى الجدول السابق

" سالبة -تبسة–يلبحظ من خلبل الشكل أن الرافعة المالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 
خلبل السنوات الخمسة المدروسة، وىذا يتحقق عندما تكون المردودية الاقتصادية أقل من تكمفة الاستدانة 
وفي ىذه الحالة يكون المجوء إلى الاستدانة ذو تأثير سمبي عمى المردودية أي أنو ىناك علبقة عكسية 

 بين الديون والمردودية، فكمما زاد حجم الديون كمما تناقصت المردودية. 

 ثانيا: حساب الانحراف المعياري لمرافعة المالية

 مرحمتين التاليتين:يتم حساب الانحراف المعياري لمرافعة المالية عبر ال

 حساب المتوسط الحسابي لمرافعة المالية -1
 لمسنوات المدروسة / عدد السنواتالرافعة المالية مجموع نتيجة  المتوسط الحسابي لنتيجة الرافعة المالية =

  ̅  =(-5.41434486( + )-2.86133611( + )-1.770906( + )-1.70624182  + )   
(-2.30799022) 

 =-14.060819/ 5  =-2.8121638 
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امتياز "الرافعة المالية لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز ): 13(الشكل رقم 
 (2019-2015(خلبل السنوات " -تبسة-التوزيع 

 الرافعة المالية
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 حساب الانحراف المعياري لمرافعة المالية -2
لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز (: الانحراف المعياري لمرافعة المالية 16الجدول رقم )

 (2019-2015" خلبل السنوات )-تبسة–التوزيع 
 
 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبتين

  1.52768096  =δ =√∑(      ̅) 
   

 = √          

   
 

لمؤسسة توزيع  ماليكبيرة وىو ما يبرر ارتفاع المخطر ال رافعة الماليةالتفسير: قيمة الانحراف المعياري لم
 ".-تبسة–الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 

ىذا راجع للؤثر السمبي لكل  يلبحظ أن أثر الرافعة المالية سالب في كل السنوات ىذا يدعى بأثر المطرقة
من المردودية الاقتصادية والمالية لممؤسسة المفسر بنتيجة الاستغلبل والنتيجة الصافية، وارتفاع الانحراف 
المعياري لكل من المردودية الاقتصادية والمالية وأثر الرافعة المالية يبرر لجوء المؤسسة إلى الاستدانة 

مى المؤسسة ويسبب ارتفاع المخاطر التي من الممكن أن يؤدي بشكل غير صحيح مما ينعكس سمبا ع
 إلى ضعف أدائيا المالي وبالتالي إفلبسيا.

 

 

 

 

(      ̅)  Xi -  ̅ Xi السنوات 
6.77134629 -2.602181063 -5.414344865 2015 
0.00241792 -0.049172306 -2.861336108 2016 
1.08421782 1.041257805 -1.770905996 2017 
1.22306343 1.105921981 -1.706241821 2018 
0.254191 0.504173584 -2.307990218 2019 

9.33523645 00 -14.06081901 ∑ 
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 الفصل لاصةخ

 

" من أىم المؤسسات التي تنشط عمى مستوى -تبسة–تعتبر مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 
ة حول مدى مساىمة إدارة المخاطر في تحسين الولاية، حيث تم المحاولة في معالجة إشكالية الدراس

وذلك لمحاولة الربط بين الجانب  2019إلى غاية  2015الأداء المالي، خلبل السنوات الخمسة من 
النظري والجانب التطبيقي، وذلك بتقييم المخطر التشغيمي من خلبل تحميل مؤشرات الأداء المالي، 

لي من خلبل تشتت المردودية المالية والرافعة المالية، حيث المردودية الاقتصادية، وتقييم المخطر الما
لوحظ أن المخاطر التشغيمية والمالية مرتفعة في ىذه المؤسسة وما يبرر ذلك النتيجة السمبية لكل من 
المردودية الاقتصادية والمالية مما سبب انخفاض في أثر الرفع المالي، وارتفاع الانحراف المعياري لكل 

الرافعة المالية ىذا سببو اعتماد المؤسسة عمى الاستدانة بشكل كبير وغير صحيح مما أدى  منيما ولأثر
 إلى ارتفاع المخاطر التي تودي بيا إلى الإفلبس.
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وأخيرا وبعد تفصيل الدراسة تم التوصل إلى أن إدارة المخاطر ليا دور في تحسين الأداء المالي      
ة، فمن الضروري عمى المؤسسات الجزائرية أن تعي وتدرك أىميتيا، لأنيا عبارة عن لممؤسسات الاقتصادي

ى ـتيا أدنـيا وتدنيـقميل منـيب وأدوات لمتـث عن أسالـر ونوعيا، والبحـد المخاطـإجراءات تمكنيا من تحدي
المؤسسة حد، وتساعد أيضا بتوفير احتمالات وتنبؤات بالمستقبل لممخاطر التي من الممكن أن تواجو 

 وتأثر عمييا.

فإدارة المخاطر تساعد في اكتشاف المخاطر التي تسبب عند ارتفاعيا ضعف الأداء المالي       
لممؤسسة، وعند معالجة ىذه المخاطر بالطريقة الصحيحة تضمن بذلك المؤسسة أداء مالي جيد، وبذلك 

مما ارتفعت المخاطر ينخفض الأداء يمكن القول أن ىناك علبقة عكسية بين المخاطر والأداء المالي، ك
 المالي لممؤسسة والعكس صحيح.

 اختبار صحة الفرضيات

: إدارة المخاطر تنظيم متكامل يتم فيو استخدام الأدوات المالية من أجل السيطرة عمى الفرضية الأولى
المخاطر ليا عدة خطوات أىميا اكتشاف مخاطر معينة وتدنية آثارىا غير المرغوبة من قبل المؤسسة، 

، كمما تم التنبؤ بالمخاطر والمحاولة في الحد والتقميل منيا، وتحديد نوعيا والوسائل المناسبة لمواجيتيا
 فع في مقدار الرافعة المالية ليا، وىو ما يثبت صحة الفرضية؛أدى ذلك إلى تحسين الأداء المالي والر 

لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز  ليوالمخطر الما المخطر التشغيمي: يتم تقييم الفرضية الثانية
 لأداء المالي المتمثلا" من خلبل الانحراف المعياري لمنتيجة التشغيمية، ومن خلبل مؤشر -تبسة–التوزيع 
لأداء المالي اخلبل الانحراف المعياري لمنتيجة المالية، ومن خلبل مؤشر  ،المردودية الاقتصاديةفي 

 ؛ية وأثر الرفع الماليالمردودية المالفي  المتمثل

: يمكن لإدارة المخاطر أن تكون ذات أىمية في تحسين الأداء المالي عن طريق قياس ثالثةالفرضية ال
وتحميل الأداء المالي المخاطر باستعمال مجموعة من المؤشرات والنماذج المختمفة، ذلك حسب كل 

الة ظيورىا أو محاولة الحد منيا مؤسسة وحجميا والمعمومات المتوفرة لمتقميل من المخاطر في ح
 لممحافظة عمى ربحيتيا وزيادة استقرارىا ورفع أدائيا المالي، وىو ما يثبت صحة ىذه الفرضية؛
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" بإدارة المخاطر التي -تبسة–تقوم مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع  :رابعةالفرضية ال
وطرق تقييمو والحد منو، إدارة المؤسسة لا تولي أىمية  تواجييا من خلبل العمل عمى تحديد وتقييم الخطر

 لإعداد مسبق لإدارة ومعالجة مختمف المخاطر وىو ما ينفي صحة ىذه الفرضية.

 نتائج الدراسة

من خلبل الدراسة النظرية والتطبيقية ليذا الموضوع تم التوصل في النياية إلى جممة من النتائج التي 
 كالتالي: تمثل خلبصة ىذه الدراسة وىي

غياب فمسفة إدارة المخاطر لدى أغمب موظفي المؤسسة، مما ينعكس سمبا عمى ضعف أداء  -
 المؤسسة وارتفاع المخاطر المحدقة بيا؛

 الشركة لا تضم وظيفة أو إدارة خاصة وظيفتيا إدارة المخاطر التي تواجييا؛ -
 يرباء والغاز "امتياز التوزيع ارتفاع قيمة الانحراف المعياري لممخطر التشغيمي لمؤسسة توزيع الك -

 ؛801.794751" حيث قدرت بـ -تبسة –
    ارتفاع قيمة الانحراف المعياري لممخطر المالي لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع -

 ؛199.372842" حيث قدرت بـ -تبسة –
لى أخرى، من الجانب المالي والاقتصادي يظير أداء ضعيف وفي انخفاض مستمر من سنة إ -

بدليل أن معدل مردوديتيا الاقتصادية والمالية يشيد تدىورا مستمرا ورغم التحسن في كل من 
 مجموع أصوليا ورقم أعماليا إلا أن ىذا لا يعني أن المردودية الاقتصادية تحسنت؛

 أثبتت قياس المردودية أن أسباب التدىور تتمثل في: -
 في التكاليف بالخصوص -تبسة–متياز التوزيع عدم تحكم مؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "ا "

مصاريف العمال، رغم التحسن المستمر والمحسوس لمستوى النشاط بالإضافة إلى التحسن 
المستمر لسمم الأجور والرواتب، الأمر الذي وضحو جدول حسابات النتائج الخاص 

 بالمؤسسة؛
  كبير جدا وغير مبرر، نظرا ارتفاع مستوى مصاريف الخدمات الخارجية والاستيلبكات بشكل

 لطبيعة نشاط المؤسسة.
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ارتفاع المخطر التشغيمي ناتج عن عدم نجاعة أو فشل العمميات الداخمية، كالمعالجة الخاطئة  -
دارة  لمبيانات، الضعف في أنظمة الرقابة والتدقيق الداخمي، الإخفاق في تنفيذ المعاملبت وا 

 العمميات؛
عن العنصر البشري بسبب خسائر يتسبب بيا الموظفون، كما  ارتفاع المخطر التشغيمي قد ينتج -

 تشمل الأفعال التي يكون اليدف منيا الغش أو التحايل عمى القانون والموائح التنظيمية؛
كوارث الطبيعية )اليزات الأرضية، الحرائق، ـئ عن الـون ناشـكـد يـي قـارتفاع المخطر التشغيم -

 الفيضانات...إلخ(؛
المالي لممؤسسة والذي يبرر ذلك ارتفاع قيمة الانحراف المعياري لمنتيجة المالية ارتفاع المخاطر  -

 سة الأثر السالب لمرافعة المالية.لممؤس

 التوصيات

" أن ىناك تدىور -تبسة –لقد أظيرت نتائج الدراسة لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 
دل عمى ضعف الأداء المالي لممؤسسة، وليذا تم اقتراح مستمر في المردودية بمختمف أنواعيا، وىذا ي

 بعض من التوصيات التي من الممكن أن تكون مناسبة لمرفع من مستوى الأداء المالي ليذه المؤسسة:

 ؛ى المؤسسة أن تقوم بإنشاء قسم خاص بإدارة المخاطرمع -
 ؛ةداء المالي في المؤسسالأتعزيز مقومات إدارة المخاطر المالية وتحسين  -
  ؛حة المؤسسةمة المخاطر بين العمال وذلك لمصيى نقل الخبرات لمواجمالعمل ع -
يجب عمى المؤسسة أن تتحكم أكثر في حجم تكاليف العمال بما يتماشى مع الأوضاع التي تمر  -

 بيا المؤسسة؛
يجب عمى المؤسسة عدم الإفراط في المجوء إلى الاستدانة وذلك لممساىمة في تحسين أدائيا  -

 وأثر الرافعة المالية؛ المالي
عند لجوء المؤسسة لتمويل احتياجاتيا عمييا الأخذ بعين الاعتبار المخاطر التي من الممكن أن  -

 تؤدي بيا إلى الإفلبس؛
عمى المؤسسة أن تخفض في نسبة المخاطر التشغيمية والمالية التي تؤدي إلى خفض الرفع المالي  -

 وبالتالي يؤثر عمى الأداء المالي ليا؛
 كثيف دورات تكوينية عمى فترات زمنية مستمرة ومتواصمة حول تطورات إدارة المخاطر؛ت -
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لمتخفيف من المخاطر التشغيمية يجب عمى المؤسسة إجراء عمميات تدقيق أمنية دورية إلى جانب  -
 اعتماد إجراءات قوية والاستعانة بإدارة داخمية فعالة؛ 

 في زيادة المردودية. يجب تخفيض التكاليف لأنيا من الأمور الميمة -

 آفاق الدراسة

وفي الختام لا يمكن القول بأن ىذه الدراسة شممت جميع النواحي المتعمقة بالمؤسسات الاقتصادية، ولا 
يزال موضوع إدارة المخاطر أمامو الكثير من البحث والعمل والتغيير، إذ يتطمب الأمر المزيد من 

بداية وانطلبقة إيجابية في سبيل إثراء العموم والمعرفة، ونظرا  الدراسات لأن ىذه الدراسة ما ىي إلا نقطة
 لأىمية الموضوع يمكن اقتراح مجموعة من الأفكار التي من الممكن أن تشكل موضوع لبحث ما كالتالي:

 تقييم مخطر الإفلبس في المؤسسات الاقتصادية؛ -
 قتصادية؛دور تكنولوجيا المعمومات في تفعيل إدارة المخاطر في المؤسسات الا -
 دور إدارة المخاطر في صياغة استراتيجية المؤسسة؛ -
 أثر استراتيجيات إدارة المخاطر عمى أداء المؤسسات؛ -
 تقييم مخاطر السيولة بالبنوك؛ -
 دور مصداقية المعمومات المالية في تفعيل إدارة المخاطر. -
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 المراجع بالمغة العربية

 الكتب .أ 
، سيير المالي)الإدارة المالية( دروس وتطبيقات، الجزء الأولالتإلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  -

 .2011دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، الطبعة الثانية: 
، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الطبعة إدارة المخاطر الماليةخالد وىيب الراوي،  -

 .1999الأولى: 
، دار المريخ لمنشر الأعمال والتحديات الراىنةالأداء المالي لمنظمات السعيد فرحات جمعة،  -

 .2000والتوزيع، الرياض، المممكة العربية السعودية، الطبعة 
، إدارة المخاطرشفيري نوري موسى، محمود ابراىيم نور، وسيم محمد الحداد، سوزان سمير ذيب،  -

 .2012دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الطبعة الأولى: 
، دار اليازوري العممية لمنشر إدارة الخطر والتأمينمد أبو بكر، وليد اسماعيل السيفو، عيد أح -

 .2009والتوزيع، الأردن، 
 .2015 عمان، والتوزيع، لمنشر أمجد دار المالية، المخاطر إدارة الله، خير عباس فرج -
النموذجية لمطباعة ، الدار تحميل ومناقشة القوائم الماليةقاسم محمد الحبيطي، زياد ىاشم يحي،  -

 .2011والنشر، لبنان، 
، تعريب: عطا الله وارد خميل، محمد عبد الفتاح أساسيات إدارة المخاطر الماليةىورشر، -كارين أ -

 .2008الدشماري، مكتبة الحرية لمنشر والتوزيع، القاىرة، 
 ، خالد المحياني لمنشر والتوزيع، عمان.إدارة الأزمات الماليةمحمد أحمد جلبل،  -
، دار حميثرا تقييم" –تحميل  –تحميل وتقييم الأوراق المالية "إدارة محمد عبد الله شاىين محمد،  -

 .2017لمنشر والترجمة، الطبعة الأولى: 
 منشرل، دار الحامد سيم الشركاتأعوائد  ىثره عمأالأداء المالي و  محمد محمود الخطيب، -

 .2010ى:الطبعة الأول ردن،والتوزيع، عمان، الأ
، ترجمة تيسير حمد التريكي ومصباح كمال، وودىاد مدخل إلى إدارة الخطركروكفورد،  نيل -

 .فولكنر، كامبريدج، لم يتم ذكر الطبعة
 المؤتمرات .ب 

النمو ومفيوم خمق القيمة كمؤشر للؤداء المالي والاستراتيجي لممؤسسة "حالة إلياس بن ساسي،  -
، المؤتمر العممي الدولي للؤداء ية ورقمة"ولا ENAFORالمؤسسة الوطنية لمتنقيب بحاسي مسعود 

، كمية الحقوق والعموم الاقتصادية، قسم عموم 2005مارس  9-8المتميز لممنظمات والحكومات، 
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 .التسيير، جامعة ورقمة

 الممتقيات العممية .ج 
عبد القادر شلبلي، علبل قاشي، مداخمة مقدمة لفعاليات الممتقى الدولي حول إدارة المخاطر  -

مدخل ، بعنوان: 27/11/2013-26وأثرىا عمى اقتصاديات دول العالم، يومي: المالية 
 ، جامعة آكمي أمحند أولحاج، البويرة.استراتيجي لإدارة المخاطر المالية

، عمميات المصادر الخارجية كمصدر لتحسين أداء المؤسسة الاقتصاديةمحمد الصغير قريشي،  -
لأداء المتميز لممنظمات والحكومات، الطبعة الثانية: مجمع مداخلبت الممتقى الدولي الثاني حول ا

نمو المؤسسات والاقتصاديات بين تحقيق الأداء المالي وتحديات الأداء البيئي، المنعقد بجامعة 
، جامعة ورقمة، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير 2011نوفمبر  23و 22ورقمة يومي: 

 .والتجارة
حوكمة الشركات كآلية لمحد من الفساد المالي د اليادي، مسعود درواسي، ضيف الله محم -

، جامعة محمد خيضر بسكرة، كمية العموم 2012ماي  07-06، ممتقى وطني يومي والاداري
الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، عنوان المداخمة: فعالية أداء المراجعة الداخمية في ظل 

 .ي والاداريحوكمة الشركات كآلية لمحد من الفساد المال
 المجلات  .د 

أحمد فتحي الفرطاس، تأثير قياس المخاطر المالية عمى تحسين الأداء المالي لممشروعات  -
الصغيرة "دراسة تطبيقية عمى المشروعات الصغيرة بمدينة درنة"، مجمة آفاق اقتصادية، مجمة 

 .، ليبيابعممية دولية محكمة تصدر نصف سنويا عن كمية الاقتصاد والتجارة بجامعة المرق
أثر الاستثمار في تكنولوجيا المعمومات والاتصال عمى الأداء المالي "دراسة حالة حجاج نفيسة،  -

، أطروحة دكتوراه، ("2010/2014عينة من المؤسسات البترولية الجزائرية خلبل الفترة )
صدي تخصص: مالية ومحاسبة، كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية والتسيير، جامعة قا

 .2016/2017مرباح ورقمة، السنة الجامعية: 
أثر استراتيجية التميز في الأداء المالي حسين وىيبة رمضان محمد، البشير ابراىيم فضل المولى،  -

،  جامعة السودان 2015، 02، المجمد 16، مجمة العموم الاقتصادية، العدد لممصارف التجارية
 لمعموم والتكنولوجيا. 

، مجمة الباحث، راءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصاديةقدادن عبد الغني،  -
 .2006، 04جامعة ورقمة، العدد 

دور التحميل المالي في تقييم الأداء المالي عن طريق سمرود زبيدة، سحنون جمال الدين،  -
لمفترة  ANESRIFمؤشرات التوازن "دراسة حالة المؤسسة الوطنية لمسكك الحديدية 
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 .2020، جانفي 03، العدد 06"، مجمة الريادة لاقتصاديات الأعمال، المجمد 2017/2018
دور المراجعة الداخمية المالية في تقييم الأداء في المؤسسة الاقتصادية شدري معمر سعاد،  -

كمية العموم الاقتصادية  ماجستير، تخصص: مالية المؤسسة، مذكرة، "دراسة حالة سونمغاز"
 .2008/2009بومرداس، السنة الجامعية: جامعة أمحمد بوقرة  موم التسيير،والعموم التجارية وع

 .07/2009العدد مجمة الباحث،، داء الماليتحميل الاسس النظرية لمفيوم الأ الشيخ  الداوي، -
أىمية القوائم المالية في التنبؤ بالتعثر المالي لمشركات عبد الشكور عبد الرحمان موسى الفرا،  -

ية السعودية لصناعة الإسمنت دراسة تحميمية عمى القوائم والتقارير المالية المساىمة الصناع
 Altman  المنشورة لمشركات المساىمة الصناعية السعودية لصناعة الإسمنت باستخدام نموذج

Z-score  ونموذجSpringate مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العدد السابع، جوان ،
2017. 

التحميل المالي كأداة لتقييم الأداء المالي  اح سعيد السرطاوي، عادل عيسى حسان،عبد الفت -
لمشركات المساىمة الصناعية في فمسطين "دراسة حالة شركة الأدوية المدرجة في بورصة 

، 04، مجمة البحوث في العموم المالية والمحاسبة، المجمد("2010/2017فمسطين لمفترة ما بين )
 .2019، ديسمبر 02العدد

، مجمة العموم الانسانية، جامعة ، الأداء بين الكفاءة والفعالية: مفيوم وتقييمعبد المميك مزىودة -
 .2001محمد خيضر، بسكرة، العدد الأول، نوفمبر 

أىمية التحميل عثمان عبد القادر حمو أمين، غازي عبد العزيز البياتي، جميل ابراىيم صالح،  -
المالي لمشركات المساىمة )دراسة ميدانية في مصر الشرق الأوسط المالي لمتنبؤ بالتعثر والفشل 

 .03، مجمة جامعة التنمية البشرية، العدد العراقي للبستثمار(
دور الافصاح في تقميل المخاطر محمد المعتز المجتبى ابراىيم، محمد حازم اسماعيل الغزالي،  -

، رماح كات الصناعية العراقيةلشركات القطاع الصناعي دراسة استطلبعية عمى عينة من الشر 
لمبحوث والدراسات، مجمة دولية عممية محكمة متخصصة في عمم الاقتصاد والعموم الادارية، 

 .2016جوان  18تصدر عن مركز البحث وتطوير الموارد البشرية، رماح، الاردن، العدد
مساىمة بسوق دور إدارة المخاطر المالية في تعظيم قيمة الشركات الميا رفيق محمد يوسف،  -

، مجمة جامعة جنوب الوادي للؤبحاث البيئية العالمية، المجمد رأس المال بجميورية مصر العربية
 .2019، ماي 1، العدد: 2

عناصر الييكل المالي وأثرىا عمى القيمة السوقية لممؤسسة نبيمة سيايمية، جبار بوكثير،  -
، مجمة ميلبف لمبحوث (2014-1999الاقتصادية دراسة حالة ديون مجمع صيدال الجزائري)

 .،المركز الجامعي عبد الحفيظ بوالصوف2017والدراسات، العدد الخامس/ جوان 
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/ 9، مجمة البحوث والدراسات، عدددور تسيير الموارد البشرية في خمق القيمةىاشمي عبابسة،  -
 .2010يناير 

 المذكرات .ه 

دراسة حالة مؤسسة اشغال  ، دور إدارة مخاطر المشروع في ضمان نجاح إنجازه،أمال عبدي -
، مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص: Sotramat -تبسة–الطرقات ونقل البضائع والمحروقات 

إدارة وتسيير المشاريع، جامعة الشيخ العربي التبسي تبسة، كمية العموم الاقتصادية والتجارية 
 .2012/2013وعموم التسيير، السنة الجامعية: 

دراسة حالة: مؤسسة  -ر الييكل المالي عمى إستراتيجية المؤسسة الصناعيةتأثيأنفال حدة خبيزة،  -
، مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص: اقتصاد صناعي، بسكرة-gmsالمطاحن الكبرى لمجنوب

كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية:  -بسكرة-جامعة محمد خيضر
2011/2012.  

تحميل المردودية المحاسبية لممؤسسة الاقتصادية "دراسة حالة الشركة الوطنية  بوطغان حنان، -
أوت  20، مذكرة ماجستير، تخصص: اقتصاد وتسيير المؤسسات، جامعة "E.N.I.Pلمبتروكيمياء 

 .2007، سكيكدة، كمية العموم الاقتصادية وعموم التجارة والتسيير، 1955

ع في تحسين أداء المؤسسة الصناعية "دراسة حالة مؤسسة ستراتيجية التنويادور تيمجغدين عمر،  -
، مذكرة ماجستير، تخصص: اقتصاد صناعي، كمية العموم الاقتصادية كوندور برج بوعريريج"

 .2012/2013والعموم التجارية وعموم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، السنة الجامعية: 

نحو إرساء نموذج للئنذار  في المؤسسات الاقتصاديةقياس وتقييم الاداء المالي  الغني، عبد دادن -
أطروحة دكتوراه في العموم ، "حالة بورصة الجزائر وباريس"المبكر باستعمال المحاكاة المالية 

السنة الجامعية:  ،العموم الاقتصادية وعموم التسييركمية  جامعة الجزائر، الاقتصادية،
2006/2007.  

التدقيق في تقييم إدارة المخاطر التشغيمية "دراسة تطبيقية عمى  دوررنده محمد سعيد أبو شعبان،  -
، قدم ىذا البحث لمحصول عمى درجة الماجستير، تخصص: المصارف العاممة في قطاع غزة"

 .2016المحاسبة والتمويل،  الجامعة الإسلبمية، غزة، كمية التجارة، 
ائرية "دراسة ميدانية لعينة من زغود تبر، محددات سياسة التمويل لممؤسسة الاقتصادية الجز  -

المؤسسات الاقتصادية بالقطاعين العام والخاص في الجزائر، مذكرة ماجستير، تخصص، مالية 
المؤسسة، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية والتسيير، السنة 

 .2009/2010الجامعية: 

في إدارة المخاطر وانعكاسو عمى تجسيد متطمبات حوكمة  ، مساىمة التدقيق الداخميسايح نوال -
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، أطروحة لنيل شيادة الدكتوراه الشركات في الجزائر، دراسة استقصائية لمجموعة من الشركات
العموم  الطور الثالث، تخصص: مالية محاسبة وتدقيق، جامعة فرحات عباس، سطيف، كمية

 .2016/2017امعية:الاقتصادية والتسيير وعموم التجارة، السنة الج

إشكالية تطبيق معيار كفاية رأس المال بالبنوك وفقا لمتطمبات بازل، دراسة حالة سعيدي خديجة،  -
، أطروحة لنيل شيادة الدكتوراه، تخصص: عموم مالية ومصرفية، جامعة أبي البنوك الإسلبمية

السنة الدراسية: بكر بمقايد، تممسان، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، 
2016/2017. 

نظريات ىيكل التمويل الحديثة: تطبيق عممي لنظرية الالتقاط ودورة حياة الشركة، صبيحة ىاشم،  -
، البحث المستل من رسالة ماجستير، مجمة العموم بحث تحميمي لعينة من الشركات الأجنبية

 .د، كمية الادارة والاقتصاد، جامعة بغدا2015لسنة  83العدد  21الاقتصادية والادارة، المجمد 
تحميل المقاربات النظرية حول أمثمية الييكل المالي لممؤسسات الصغيرة صورية بن عزيزة،  -

وحدة  « SIJICO » حالة المؤسسة الصناعية لمعصير والمصبرات  -والمتوسطة في الجزائر
: مالية ، مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص2009-2000لمفترة:  -رمضان جمال بسكيكدة

سكيكدة، كمية العموم الاقتصادية والتسيير والعموم التجارية،  1955أوت  20المؤسسة، جامعة 
 .2012/2013السنة الجامعية: 

، دور التدقيق الخارجي في تدعيم الممارسة الجيدة لحوكمة الشركات في عاشوري عبد الناصر -
سسات الاقتصادية العمومية لولاية دراسة تطبيقية لبعض المؤ  –المؤسسة الاقتصادية الجزائرية 

، 1مذكرة لنيل شيادة ماجستير، التخصص: الحوكمة ومالية المؤسسة، جامعة سطيف  -سطيف
 .2015/2016كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية: 

حالة مؤسسة البناء دور التدقيق الداخمي في إدارة المخاطر الاقتصادية، دراسة عبد النور كتمي،  -
، 2018ماي  01إلى  2018أفريل  01لمفترة الممتدة من  Eco-s-estلمجنوب الشرقي ورقمة 

مذكرة لنيل شيادة دكتوراه الطور الثاني، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، كمية العموم الاقتصادية 
 .2017/2018والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية: 

انة إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصادية، دراسة حالة مؤسسة ، دور ومكعبدلي لطيفة -
 .2011/2012تممسان، السنة الجامعية:  ، رسالة ماجستير، جامعةالاسمنت ومشتقاتو "سعيدة"

، تطور وظيفة التدقيق في مجال حوكمة الشركات لتجسيد مبادئ ومعايير التنمية فاتح غلبب -
، مذكرة لنيل شيادة ماجستير في إطار مدرسة اعيةالمستدامة دراسة لبعض المؤسسات الصن

الدكتوراه، تخصص: إدارة الأعمال الاستراتيجية لمتنمية المستدامة، جامعة فرحات عباس سطيف، 
  .2010/2011كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، السنة الجامعية: 
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، المالية في إدارة المخاطر في المصارفاستخدام تقنيات اليندسة محمد عبد الحميد عبد الحي،  -
أطروحة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه، تخصص: العموم المالية والمصرفية، جامعة حمب، كمية 

 . 2014الاقتصاد، السنة الجامعية: 
ة ماجستير، قسم مذكر ، تحميل وتقييم الأداء المالي لمؤسسة البترول الكويتيةمشعل جيز المطيري،  -

 .2010/2011الأعمال،  جامعة الشرق الأوسط، السنة الجامعية:  المحاسبة،  كمية
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http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2010/03/%D8%AA%D9%82%D9%8A%D9%8A%D9%85-%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%86%D8%B4%D8%A3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%85%D8%AF%D8%AE%D9%84-%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B6%D8%A7%D9%81%D8%A9-%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D9%83%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%B9%D9%8A%D8%AF.pdf
http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2010/03/%D8%AA%D9%82%D9%8A%D9%8A%D9%85-%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%86%D8%B4%D8%A3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%85%D8%AF%D8%AE%D9%84-%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B6%D8%A7%D9%81%D8%A9-%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D9%83%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D8%B9%D9%8A%D8%AF.pdf
https://atasu.journals.ekb.eg/article_37534_baab8b94dce0fcee363ed2c3d7baecdf.pdf
https://atasu.journals.ekb.eg/article_37534_baab8b94dce0fcee363ed2c3d7baecdf.pdf
https://www.mondeadm.com/%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html
https://www.mondeadm.com/%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AE%D8%A7%D8%B7%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%D9%8A%D8%A9.html
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" لمسنتين -تبسة–(: ميزانية الأصول لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع 01الممحق رقم )
(2015-2016) 
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" لمسنتين -تبسة–ميزانية الخصوم لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع : (02الممحق رقم )
(2015-2016) 
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توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع    : جدول حساب النتائج حسب الطبيعة لمؤسسة (03الممحق رقم )
 (2016-2015" خلبل السنتين )-تبسة –
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 2017" لسنة -تبسة–: ميزانية الأصول لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع (04الممحق رقم )
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 2017" لسنة -تبسة–: ميزانية الخصوم لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع (05الممحق رقم )
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" لمسنتين -تبسة–: ميزانية الأصول لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع (06الممحق رقم )
(2017-2018) 
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" لمسنتين -تبسة–: ميزانية الخصوم لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع (07الممحق رقم )
(2017-2018) 
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" لمسنتين -تبسة–صول لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع : ميزانية الأ(08الممحق رقم )
(2018-2019) 
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" لمسنتين -تبسة–: ميزانية الخصوم لمؤسسة توزيع الكيرباء والغاز "امتياز التوزيع (09الممحق رقم )
(2018-2019) 
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والغاز "امتياز التوزيع   : جدول حساب النتائج حسب الطبيعة لمؤسسة توزيع الكيرباء (10الممحق رقم )
 (2019-2015" خلبل الفترة )-تبسة –

 


