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 شكر وعرفان7

نحمد الله العمي القدير الذي أعاننا ووفقنا عمى انجاز ىذا العمؿ ونصمي ونسمـ عمى 
خاتـ أنبيائو ورسمو، خير خمؽ الله وأحب عباده إليو. صلاة وسلاـ يميقاف بمقامو 

 وأصحابو. وصلاة وسلاما عمى آلو
                              " الناس يشكر لا مف الله يشكر لا  " 

 يحققو اف للإنساف يمكف لا كبيرا او صغيرا كاف ميما نجاح اي اف كما 
الاخرييف مساعدة  دوف الفردي بمجيوده  . 

 مف لكؿ والامتناف الشكر بجزيؿ  نتقدـ اف الا الصدد ىذا في يسعنا لا ليذا 
 استاذتنا بالذكر ونخص المتواضع البحث ىذا انجاز سبيؿ في وارشدنا ساعدنا
البحث لإغناء توجيو او معمومة باي عمينا تبخؿ لـ التي" خندق سميرة" فةالمشر  . 

لنا قدموه لما الخيريف اساتذتي لكؿ الكبير بالشكر نتقدـ كما    
الى والعرفاف الشكر بخالص نتقدـ كما   : 

 ىذه مناقشة بقبوؿ تفضميـ عمى الموقرة المناقشة لجنة اعضاء الكراـ الاساتذة 
الجزاء احسف الله فجزاىـ ، السديدة وتوجيياتيـ القيمة لاحظاتيـم وابداء المذكرة . 

 .تسميمنا وسمـ وصحبو والو محمد نبينا عمى الميـ وصؿ
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 إهداء7
 

 إلا والصعوبات العقبات ىذه تخطيت وما بفضمو، إلا سعي ختـ ولا جيد تـ ما الذي لله الحمد
 المصطفى الحبيب عمى والسلاـ والصلاة بتوفيقو،
 ىدفي كاف أعواـ مسيرة ثمار اقطؼ اليوـ انا وىا بخطوة بذاتيا عمري مف مضت أياـ 

  صعبا كاف ميما إليو والوصوؿ لتحقيقو أسعى وكنت واضحا فييا
 إلى والمعرفة، العمـ وسلاحيا كفاح الدنيا أف عممني مف إلى المتواضع العمؿ ىدا اىدي 

 الله حفظؾ العزيز والدي" الكوف في ؿرج واعز أعظـ إلى ونجاحي، راحتي لأجؿ سعى مف
 "عمرؾ في وأطاؿ
 و الله حفظؾ" عمري مف مضت التي المراحؿ بكؿ بجانبي كانت مف" أمي" الحنوف القمب إلى

 "لدربي نورا ادامكي
 الأسرية المحبة أجواء معيـ وتقاسمت حدود بلا وأحبوني مقابؿ بدوف أعطوني مف إلى 
  .محمد نضاؿ، زياد،: إخوتي
 خديجة، مروى، رشا، ىند، ندى، اميمة، وجداف،: والصديقات الأقارب كؿ إلى 

  .ريمة وئاـ نيمة، الروح وصديقات
 "اكراـ" العمؿ ىدا معي تقاسمت التي وصديقتي زميمتي إلى
 والاحتراـ الود كؿ فمكـ حياتي في اثر ليـ وكاف عرفتيـ مف كؿ إلى
  .بو ونفعا عمما وزدني أفنيتو فيما شبابي عف تسألني يوـ لي شفيعا العمـ ىذا اجعؿ الميـ
 

                                                                                          
 وسام
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 الاهداء
 والعمؿ والمثابرة الصبر عممني والذي اليامي مصدر الله رحمو كاف ،والذي الطاىرة والدي روح الى  

 .الجزاء خير عني الله وجزاؾ رحمتو بواسع ،وتغمدؾ عنؾ وتجاوزؾ الغالي والدي يا لؾ الله غفر بإخلاص،

  العطاء ورمز الحناف نبع ،الى جراحي بمسـ ،وحنانيا نجاحي سر دعاءىا كاف مف الى      

 .الله حفظيا الغالية امي                      

 . رنيـ صغرى اختي الى                      

 , وانيس اكرـ اخوتي الى                     

 , الافاضؿ اساتذتي الى صديقاتي كؿ الى                     

  .ساندني فم كؿ الى                     
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 الممخص7
لاد، فرضت عمييا أف تقوـ إف المخاطر التي تواجييا المؤسسة لاقتصادية مف اثر التغيرات التي تمر بيا الب

بتحسيف أدائيا المالي لمواكبة التغيرات والتحكـ في جيازىا الإنتاجي و الخدماتي وتحقيؽ أىدافيا بأقؿ 
 التكاليؼ. 

ىدفت الدراسة إلى توضيح دور إدارة المخاطر في تحسيف الأداء المالي لممؤسسة وذلؾ باستخداـ مجموعة 
لتوازف المالي والنسب المالية مف خلاؿ تطبيقيا عمى القوائـ المالية بيدؼ مف الأدوات والمتمثمة في مؤشرات ا

الحكـ عمى وضعية المؤسسة، حيث تـ جمع القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ لمفترة الممتدة مف 
2017_2021 . 

جراء ، بعد إت فعالية في تحسيف أدائيا الماليالدراسة في مؤسسة بيوفارـ أف إدارة المخاطر ذا توصمت 
 تقييـ لممؤسسة اتضح  أنيا مستقمة ماليا وىدا ما يدؿ عمى كفاءة أدائيا المالي. 

 .  ، مؤسسة بيوفارـالكممات المفتاحية : إدارة المخاطر، تحسيف الأداء، النسب المالية، مؤشرات التوازف المالي

 
The economic risks that the institution faces from the impact of the changes that the 

country is going through forced it to improve its financial performance to keep pace with 

changes, control its production and service apparatus, and achieve its goals at the lowest costs. 

The study aimed to clarify the role of risk management in improving the financial 

performance of the institution, by using a set of tools represented in the indicators of financial 

balance and financial ratios by applying them to the financial statements in order to judge the 

status of the institution, as the financial statements of Biopharm Corporation were collected for 

the period from 2017-2021. 

Through the study in the Biopharm Foundation, we note that risk management is 

effective in improving its financial performance. After conducting an evaluation of the 

institution, it became clear that it is financially independent, and this indicates the efficiency of 

its financial performance. 

Keywords: risk management, performance improvement, financial ratios, financial 

balance indicators, biopharm . 
 
 
 

 
 
 

 إهداء7
 الصبر عممني والذي اليامي مصدر الله رحمو كاف ،والذي الطاىرة والدي روح الى

 بواسع ،وتغمدؾ عنؾ وتجاوزؾ الغالي والدي يا لؾ الله غفر بإخلاص، والعمؿ والمثابرة
 .الجزاء خير عني الله وجزاؾ رحمتو

 ورمز الحناف نبع ،الى جراحي بمسـ ،وحنانيا نجاحي سر دعاءىا كاف مف الى      
  العطاء

 .الله حفظيا الغالية امي                      

 . رنيـ صغرى اختي الى                      

 , وانيس اكرـ اخوتي الى                     

 , الافاضؿ اساتذتي الى صديقاتي كؿ الى                     

 .ساندني ما كؿ الى                     

 

          

 اكرام  
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  7مقدمة 
تتعرض مختمؼ مؤسسات الاقتصادية الجزائرية ومف بينيا مؤسسة بيوفارـ  في الوقت الراىف إلى  

ا، مما أدى إلى تعرضيا لمعديد مف الأزمات في ظؿ المنافسة تحديات كبيرة خلاؿ تطورىا وتوسع نشاطي
الكبيرة التي تواجييا مف طرؼ المؤسسات الأخرى التي تمنعيا مف تحقيؽ أىدافيا ولضماف استمراريتيا 
ونجاحيا . ظير مفيوـ جديد وىو إدارة المخاطر وتعرؼ بأنيا عمميو منظمة تمكف المؤسسات مف متابعة 

حرص عمى توفير الأمف لمعامميف. ولكف مع التطور الاقتصادي والعولمة أصبحت كافة المخاطر كما ت
نما مست جميع الجوانب.   المخاطر غير محصورة في جانب واحد فقط وا 

إف التركيز الأساسي عمي إدارة المخاطر ىو التعرؼ عمى الأخطار وتقديرىا ومعالجتيا كما إنيا تساعد  
  .بية المحتممة لكؿ العوامؿ التي تؤثر عمى الأداء الماليعمى فيـ الجوانب الايجابية والسم

ويعتبر الأداء القاسـ المشترؾ لجميع الجيود المبذولة مف قبؿ الإدارة والموظفيف، ومف خلاؿ إيجاد  
الآليات والنماذج والنظريات الإدارية القادرة عمى جعؿ الأداء جيد لتنافس بيف الموظفيف والارتباط الإداري 

مي، ويكوف الأداء ناجح إذا وفقط تحققت الأىداؼ المسطرة حسب اختلاؼ المعايير والمقاييس التي والتنظي
تعتمد عمييا دراسة الأداء لكؿ مؤسسة ، يعد الأداء المالي احد المحاور الأساسية لتقييـ الأداء ومف خلاؿ 

مع التكاليؼ، وكذلؾ مقارنتيا  النتائج الموجية لتحقيؽ الأىداؼ، يتـ الوقوؼ عمى الأرباح المحققة مقارنة
بالمؤسسات المنافسة بمعدؿ النمو ليا ، أف استخداـ النسب والمؤشرات مف الأمور الأكثر  استعمالا في 

دتيا في استغلاؿ الموارد االمؤسسات لتقييـ وقياس الأداء وتحميؿ مركزىا المالي ، وىو ما يعبر عف رش
ر إلي إدارة المخاطر مف منظوريف كعمـ تعتمد عمى التحميؿ المختمفة بأقؿ التكاليؼ ، وعميو أصبح ينظ

الواقعي لييكؿ المخاطر وبالتالي الاستعانة بالنماذج القياسية والحسابية. كفف تتطمب اختيار النماذج المناسبة 
 ومحاولة تعميمو بنجاح. 

 الإشكالية7 

تتمتع بالطموح اليادؼ إلى التوسع  مف بيف شركات الأدوية في الجزائر نجد شركة بيوفارـ ، ىاتو الشركة 
في السوؽ الجزائري والإفريقي ولمعرفة مدى قدرة الشركة في تحقيؽ استراتجيتيا التوسعية لا بد مف تقييـ 
أدائيا المالي ، في ظؿ ما سبؽ ذكره تتجمى معالـ الإشكالية الرئيسية ، والتي يمكف صياغتيا عمى النحو 

 التالي : 

؟ ما ىو دور إدارة       المخاطر في تحسيف الأداء المالي لمؤسسة بيوفارـ

 مف خلاؿ الإشكالية التالية نطرح التساؤلات الفرعية التالية: 



 مقدمة
 

 
 ب‌

  ىؿ تعتمد مؤسسة بيوفارـ بنسبو كبيرة عمى إدارة المخاطر كأسس لتحسيف الأداء المالي لمؤسسة
 بيوفارـ ؟

 ؟ىؿ تساىـ النسب والمؤشرات المالية في تقييـ الأداء الما  لي لمؤسسة بيوفارـ
  ؟  ما ىو تأثير إدارة المخاطر المالية عمى مؤشرات التوازف المالي والنسب المالية لشركة بيوفارـ

 الفرضيات7 

 لتبسيط الدراسة ومعالجة الإشكالية تـ تبني الفرضيات التالية : 

  فعالية واقؿ تكاليؼ تتمثؿ أساسيات تحسيف الأداء المالي في استغلاؿ الموارد المتاحة بأكثر كفاءة و
 وذلؾ باستخداـ الدقيؽ لكؿ المؤشرات والنسب المالية. 

  ،ىناؾ تأثير ايجابي لاستخداـ إدارة المخاطر عمى الوضعية المالية لمؤسسة الاقتصادية  عموما
 ومؤسسة بيوفارـ عمى وجو الخصوص . 

 يـ الأداء المالي لمؤسسة تساىـ النسب والمؤشرات المالية في الكشؼ عف نقاط القوة والضعؼ في تقي
 .  بيوفارـ

 أهمية الدراسة7  

تتجمى أىمية البحث في كونو ييتـ بأحد المواضيع التي تستقطب اىتماما متزايد ؼ السنوات الأخيرة  
المتعمؽ بإدارة المخاطر، ومحاولة ربط ىذا المفيوـ الشاسع بجانب تقييـ الأداء المالي لممؤسسة، التي تسعى 

عالية في إقامة مشاريعيا . وكيفية قياس دور إدارة المخاطر عمي الأداء المالي، بمعنى كيؼ أف تكوف أكثر ف
يمكف لممؤسسة مف تحسيف أدائيا المالي مف خلاؿ إدارة المخاطر والتحكـ فييا ، تكمف أىمية الدراسة في 

 في المؤسسة بحيثالبحث عف أىمية إدارة المخاطر المالية في استخداـ أساليبيا لمتقميؿ مف المخاطر 

تؤثر عمى الأداء المالي الذي أدى إلى التأثير الكبير لمرفع المالي والوضعية المالية لممؤسسة مما يعكس 
 مدى فعالية إدارة المخاطر المالية ودورىا في تحسيف الأداء المالي. 

 أهداف الدراسة7 

-  .  معرفة المخاطر المالية التي يمكف أف تتعرض ليا مؤسسة بيوفارـ
    -  .  كيفية استخداـ النسب المالية لتحديد أىـ المخاطر المالية التي تواجو مؤسسة  بيوفارـ

 تحديد العلاقة بيف إدارة المخاطر المالية والأداء المالي. -    

 أسباب اختيار الموضوع 

 تعود أسباب اختيار الموضوع إلى: 
 ت الدراسية في تخصص الادارة المالية. بحكـ التخصص فإدارة المخاطر المالية مف ضمف المقررا -



 مقدمة
 

 
 ج‌

 رغبة ذاتية لمعرفة دور إدارة المخاطر المالية  في تحسيف الأداء المالي.  -

 موضوع البحث موضوع حساس وذو أىمية كبيرة لممؤسسات -
 منهج الدراسة7 

مجموعة مف  اعتمدنا في الجانب النظري ليده الدراسة عمى المنيج الوصفي ودلمؾ مف خلاؿ الاستعانة مف
الكتب، المقالات والدراسات السابقة ذات العلاقة بالموضوع، أما بالنسبة لمجانب التطبيقي فقد اعتمدنا عمى 

دراسة الحالة عف طريؽ حساب مجموعة مف المؤشرات  المنيج التحميمي لتقييـ الأداء المالي لممؤسسة، و
 والنسب المالية . 
 حدود الدراسة7 

 فيما يمي  تتمثؿ حدود الدراسة 
  7الحدود المكانية 

(، تـ الحصوؿ عمى قوائميا المالية)   قمنا بتطبيؽ ىده الدراسة عمى قطاع الأدوية بالجزائر )مؤسسة بيوفارـ
، جوؿ حسابات النتائج( مف خلاؿ الاشتراؾ في بيانات موقع المركز الوطني لمسجؿ  الأصوؿ، الخصوـ

.  التجاري وتنزيؿ مختمؼ القوائـ المالية  مف  الموقع الرسمي لمؤسسة بيوفارـ
 الحدود الزمنية7 

. ( حيث توفرت لنا قوائميا المالية خلاؿ 2021الى2017قمنا بإجراء ىده الدراسة خلاؿ الفترة الممتدة مف )
 ىده الفترة دوف انقطاع . 

 هيكل الدراسة7 

نقدـ فيو مفاىيـ عامة حوؿ قمنا بتقسيـ ىده الدراسة  إلى فصميف، أوليما خاص بالإطار النظري والدي س
إدارة المخاطر المالية ومؤشرات تقييـ وتحسيف الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية، أما الفصؿ الثاني فيو 
، بالإضافة إلى مؤشرات التوازف  خاص بالجانب التطبيقي والدي تناولنا فيو نبذة تاريخية حوؿ مجمع بيوفارـ

 تقييـ الأداء المالي لممجمع. المالي والنسب المالية المستعممة في 

 صعوبات الدراسة7 

 مف بيف الصعوبات التي واجيناىا في ىده الدراسة ىي: 

 الصعوبة التي تتمثؿ في قمة توفر المعمومات حوؿ الموضوع في الجانب التطبيقي. 



 

 

 

 الفصل الأول:

  حول عموميات

 المخاطر دارةإ

المالي داءوالأ  
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 7تمهيـــــــد 
المالية أىـ المخاطر تواجو مختمؼ المؤسسات مخاطر عديدة عند ممارسة أعماليا وتعتبر المخاطر  

التي تواجييا المؤسسة السبب الذي أدى الى ظيور إدارة المخاطر والتي تسعى إلى تجنب حدوث المخاطر 
حيث أف معظـ المؤسسات تسعى لمبقاء والاستمرارية، غير أنيـ يختمفوف في كيفية تحقيؽ ذلؾ، ويعتبر الأداء 

وارد المالية المتاحة ليا لتحقيؽ أىدافيا وىو المعيار الذي المالي أداة لقياس كفاءة المؤسسة في استخداـ الم
 يمكننا مف معرفة الوضعية المالية لممؤسسة وتقييميا وتحسينيا إف كاف ىناؾ إختلالات. 

 
إف زيادة ىده المخاطر بمخمؼ أنواعيا يؤثر عمى الأداء المالي، لذلؾ يجب تقييـ الأداء المالي لمعرفة  

خلاؿ استعماؿ مختمؼ المؤشرات والنماذج لقياس الأداء ، وكذا التحكـ الجيد في مدى تأثير المخاطر مف 
 ىذه المخاطر سيفعؿ أدائيا بالتالي يؤدي تحسيف أدائيا المالي . 

 
سنحاوؿ في ىدا الفصؿ التطرؽ إلى الجانب النظري لدور إدارة المخاطر المالية في تحسيف الأداء  

  المالي  مف خلاؿ المباحث الثلاث :
 المبحث الأوؿ: عموميات حوؿ إدارة المخاطر المالية . 
 المبحث الثاني: عموميات حوؿ تقييـ الأداء المالي . 

 المبحث الثالث : تحسيف الأداء المالي وعلاقتو بإدارة المخاطر . 
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 المبحث الأول7 مفاهيم عامة حول إدارة المخاطر 
ثر عمى الأداء المالي لممؤسسات بمختمؼ أنواعيا السبب الذي تعد المخاطر مف المشاكؿ التي تؤ   

أدى إلى إيجاد آليات لمتعامؿ مع ىتو المخاطر او تجنبيا حيث سنتناوؿ في ىذا المبحث لنشأة ومفيوـ إدارة 
 المخاطر المالية خطواتيا بالإضافة إلى طرؽ مواجية ىتو المخاطر. 

 المطمب الأول7 نشأة وتعريف إدارة المخاطر 
 واىـ تعريفيا .  لنشأتيايؼ لممخاطر وىدا راجع لأىميتيا وفي ىدا سنتطرؽ توجد عدة تعار   

 أولا7 النشأة
  نشأة إدارة المخاطر مف اندماج تطبيقات اليندسة غي البرامج العسكرية والفضائية والنظرية المالية

ف إلى فكر المخاطر المعتمدة عمى عمـ والتاميف في القطاع المالي وكاف التحوؿ مف الاعتماد عمى إدارة التامي
الإدارة في تحميؿ التكمفة والعائد والقيمة المتوقعة  والمنيج العممي لاتحاد القرار في ظؿ ظروؼ عدـ التأكد. 

، حيث 1956حيث حيث كاف أوؿ ظيور لمصطمح إدارة المخاطر في مجمة "ىار فرد بيسنز ريفوا عاـ "
مفة تماما وىي أف شخصا ما بداخؿ المنظمة ينبغي أف يكوف مسؤولا عف طرح المؤلؼ الفكرة آنذاؾ فكرة مخت

إدارة المخاطر المنظمة البحثة، ومف بيف أولى المؤسسات التي قامت بإدارة مخاطرىا وممارسة إدارة المخاطر 
ىي البنوؾ ، والتي ركزت عمى إدارة الأصوؿ والخصوـ وتبيف أف ىناؾ طرؽ انجح لمتعامؿ مع المخاطرة 

 ع حدوث الخسائر والحد مف نتائجيا عند استحالة تفادييا. بمن
لقد بدأت فمسفة إدارة المخاطر منطقية ومعقولة وانتشرت مف مؤسسة لأخرى، وعندما قررت رابطة 

، كاف التغيير إشارة إلى  أف تحولا 1975مشتري التاميف تغيير اسميا إلى جمعية إدارة المخاطر والتاميف في 
جمعية إدارة المخاطر والتاميف بنشر مجمة اسميا "إدارة المخاطر" كما كاف يقوـ قسـ  ما يجري حيث بدأت

التاميف في رابطة الإدارة الأمريكية بنشر مجموعة عريضة مف التقارير والدراسات لمساعدة مديري المخاطر، 
يتضمف سمسمة مف بالإضافة إلى ذلؾ قاـ معيد التاميف الأمريكي بوضع برنامج تعميمي في إدارة المخاطر 

الامتحانات يحصؿ فييا الناجحوف عمى دبموـ في إدارة المخاطر وقد تـ تعديؿ المنيج الدراسي ليذا البرنامج 
، وأصبح الاسـ الميني لممتخرجيف مف البرنامج"زميؿ إدارة المخاطر". لأنو في الواقع كثير مف 1973في 

، 2012ـ نقميا إلى عالـ  الأعماؿ وتطبيقيا فيو. )عبدلي، المفاىيـ التي نشأة في قاعات الدراسة الأكاديمية ت
 .(26ص

 ثانيا7 تعريف إدارة المخاطر المالية
 قبؿ التطرؽ لمعرفة إدارة المخاطر المالية يجب معرفة بعض المصطمحات: 
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 Riskconceptالخطر7  -    
يب الإنساف عند بصفة عامة يترتب عمى وجود الخطر حالة معنوية مف الشؾ والقمؽ وتوتر يص 

اتخاذ قرارات مختمفة، ويمكننا في مجالنا ىذا أف نتبنى تعريؼ الخطر بأنّو: عدـ التأكد مف إمكانية تحاشي 
  (.7,ص2016عبد الرؤوؼ أحمد عمي محمد، وقوع الخسارة)

انو الانحراؼ في النتائج التي يمكف اف تحدث خلاؿ فترة محدودة في موقؼ يمكف تعريفو أيضا:  
ويقصد بانحراؼ النتائج أي الانحراؼ غير المرغوب فيو أو الانحراؼ العكسي عف النتائج المتوقعة أو معيف، 

 (91، ص 2013التي يأمؿ تحقيقيا. )الميدي، 

 المخاطرة7  -
يمكف تعريؼ المخاطر عمى أنّيا حالة عدـ التأكد بالاستثمار أو التذبذب أو الخسارة المتعمقة  

و قد يعني أفّ العائد الفعمي الذي يحصؿ عميو المستثمر يكوف أقؿ مف العائد بالاستثمار في أصؿ ما، أ
 (. 100، ص0226حداد، )المتوقع

 إدارة المخاطر7  تعريف
 ندكر منيا :    المخاطر المالية لإدارةىناؾ عدة تعاريؼ  

س إدارة ادارة المخاطر المالية عموما عمى أنيا عممية تنفد بواسطة مجم2004عاـCOSO_عرفت لجنة 
الموضوعة عبر المؤسسة بيدؼ تحديد الإحداث  الاستراتيجيةالمؤسسة والإدارة وجميع الموظفيف لتطبيؽ 

المحتممة، التي قد تؤثر عمى أدائيا ليكوف ضمف المخاطر المقبولة وبيدؼ توفير تأكيد معقوؿ فيما يتعمؽ 
 (160ص0200)غربي، بتحقيؽ أىداؼ المؤسسة. 

أنّيا " إدارة الأحداث التي لا يمكف التنبؤ بيا، والتي قد يترتب عمييا خسائر  إ عمىErik 1993_عرفيا 
 (. 44، ص2015فرج خير الله، محتممة الحدوث في المنشأة إذا لـ يتـ التعامؿ معيا بشكؿ مناسب)

أفّ إدارة المخاطر ىي مجموعة مف الأنشطة تستيدؼ تقميؿ  Brrigham&houston" 1998ويرى  -
 (. 88، ص2011، بوعكاز  )تممة مف وقوع المخاطرالخسائر المح

مف خلاؿ التعارؼ السابقة نعرؼ أفّ إدارة المخاطر المالية " بأنّيا منيج أو مدخؿ عممي لمتعامؿ مع 
المخاطر البحثة عف طريؽ توقع الخسائر العارضة المحتممة، وتصميـ وتنفيذ إجراءات مف شأنيا أف تقمؿ 

 (421، ص 2018بوىالي، ). ىثر المالي التي تقع إلى الحد الأدنإمكانية حدوث الخسارة أو الأ

 المطمب الثاني7 أهداف وخطوات إدارة المخاطر المالية. 
إدارة المخاطر المالية ليا أىداؼ ميمة، يمكف تصنيفيا إلى أىداؼ تسبؽ الخسارة وأىداؼ تمي الخسارة 

 وأىداؼ أخرى كما يمي: 
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 الأهداف -أولا
 prelossobjectiveسبق تحقق الخسائر7 الأهداف التي ت -

في أي مؤسسة ىناؾ العديد مف الأىداؼ لإدارة الخطر الذي يسبؽ تحقؽ الخسائر، وأىـ ىذه الأىداؼ 
 يمي:  ىي الاقتصاد، تخفيض القمؽ مقابمة الالتزامات الخارجية المفروضة، ويتـ تناوليا كما

 Economyالاقتصاد7  -1
تعد التقديرات لمخسائر المحتممة بطريقة اقتصادية ممكنة، وىذا  ويعني ذلؾ أف المنشأة يجب أف

يتضمف تحميؿ لمصروفات برامج الأماف، أقساط تأميف التكاليؼ المرتبطة بالأساليب المختمفة لمواجية 
 الخسائر بمعنى تيدؼ إدارة الخطر إلى تخفيض تكاليؼ مواجية الخطر إلى أدنى حد ممكف. 

 Redution of Anxietyتخفيض القمق7  -0
إفّ الوحدات المعرضة لمخسارة يمكف أف تسبب قمقا كبيرا أو خوفا، فمثلا الخوؼ مف قضية كبيرة، 
ومركزة مف سوء المنتجات يمكف أف تسبب خوفا كبيرا لمدير الخطر، ومدير الخطر يحاوؿ أف يخفض لذلؾ 

 . القمؽ والخوؼ المرتبط بالوحدات المعرضة لمخسارة، وىذا ىدؼ أكثر تعقيدا
 ExternallyImpased Obligations: مقابمة الالتزامات الخارجية المفروضة  - 3

فيذا يعني أفّ المنشأة يجب أف تفي بالمتطمبات المفروضة مف قبؿ الجيات الخارجية مثؿ المتطمبات 
 (21، ص0226ابوبكر،  )الحكومية التي تطالب المنشأة بتوافر وسائؿ الأماف لحماية العامميف مف الأخطار

 7الأهداف التي تمي الخسائر
 تتضمف الاىداؼ الميمة التي تمي الخسارة

 البقاء والاستمرارية -1
مف الواضح أنّو أيا تكف أىداؼ المنظمة، فإنّيا يمكف أف تتحقؽ فقط إذا ظمت المنظمة موجودة     

 وفقط، أمّا إذا دمر وجود المنظمة فلا يمكف تحقيؽ أي مف الأىداؼ. 
ؿ لإدارة المخاطر ىو البقاء وضماف استمرارية وجود المنظمة ككياف عامؿ الاقتصاد وبيذا إذف فاليدؼ الأو 

المعنى تكوف الوظيفة الرئيسية لإدارة المخاطر ىي القياـ بدور المساندة في ىرـ أىداؼ المنظمة، إفّ اليدؼ 
الأعماؿ والحفاظ عمى  لإدارة المخاطر ىو الحفاظ عمى بقاء المؤسسة ككياف اقتصادي يفرض وجوده في بيئة

الفاعمية التشغيمية لممؤسسة وبالنسبة لمعظـ المنظمات يمكف ترجمة ىذا اليدؼ الأبسط المتمثؿ في تفادي 
 الإفلاس. 

 استقرار الأرباح7 -0
بالإضافة إلى اليدؼ الرئيسي لإدارة المخاطر ىناؾ أىداؼ أخرى ثانوية لإدارة المخاطر وما بيف   

 رار الأرباح والمكاسب. ىذه الأىداؼ ىو استق
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تسيـ إدارة المخاطر في الأداء الإجمالي لمشركة بخفض التباينات في الدخؿ التي تنتج مف الخسائر   
المرتبطة البحثة إلى أقؿ مستوى وىو ىدؼ مرغوب في حد ذاتو، بالإضافة إلى ذلؾ فإفّ خفض التبايف في 

رباح، ممّا يجعؿ العبء الضريبي الطويؿ المدى الدخؿ يمكف أيضا أف يساعد في تقميؿ الضرائب عمى الأ
 لممنشأة سوؼ يكوف أقؿ عندما تكوف الأرباح مستقرة بمرور الوقت. 

 المسؤولية الاجتماعية7 -0
المسؤولية الاجتماعية بأنيا اليدؼ سابؽ لمخسارة وىدؼ لاحؽ لمخسارة Meh &Hedges يضيؼ

ا ىدؼ سابؽ لمخسارة، وىدؼ لاحؽ لمخسارة، ويربط الجانب ويربط الجانب السابؽ لمخسارة مف المسؤولية بأنّي
السابؽ مف المسؤولية الاجتماعية مجموعة الالتزامات التي تواجو المنظمة بسبب علاقتيا بموظفييا 

 وبالمنظمات الأخرى وبالمجتمع عموما. 
رة المخاطر وتنتج تدابير منع الخسارة والسيطرة عمييا التي تشكؿ جزءا لا يتجزأ مف عممية إدا  

مردودات مرغوبة وبقدر ما تمنع ىذه التدابير تدبير الأمواؿ أو حدوث إصابات للأفراد، يستفيد المجتمع، 
بالإضافة إلى ذلؾ فإنّو عندما تشير الشركة إفلاسيا يتضرر الموظفوف مف تكبد خسائر فادحة يتـ تفادي 

 الإفلاس وتداعياتو. 
 استمرارية النمو7 -1
مو ىاجس كؿ مؤسسة لأف القدرة عمى مواصمة النمو يعتبر مف أحد أىـ الأىداؼ يعتبر ىذا الن  

المؤسسية وعندما يكوف النمو ىدفا تنظيميا ىاما، تصبح الوقاية مف التيديدات التي تواجو ذلؾ النمو أحد أىـ 
ستمرارية النمو في أىداؼ إدارة المخاطر واستراتيجيات إدارة المخاطر الجيدة الإعداد والتنفيذ يمكف أف تسيؿ ا

 (. 32_25، ص0211عبدلي ، )حالة حدوث خسارة تيدد نموىا
بالنسبة للأىداؼ المرجوة مف إدارة المخاطر فقد تـ تناوؿ ىذه النقطة بالدراسة والتحميؿ مف طرؼ   

 بعض المنظمات الدولية حيث يمكف أف يتبيف في النقاط التالية: 
  بلاغ أىداؼ الشركة: اليدؼ الر ئيسي لممخاطر ىو دعـ الإدارة لتتمكف مف تحديد المخاطر صياغة وا 

 تحديد صحيح وقياسيا وبالتالي الحد منيا. 
 خمؽ بيئة داخمية ملائمة، مع إطار إدارة المخاطر 
  تحديد التيديدات المحتممة التي قد تؤثر عمى تحقيؽ أىداؼ الشركة أكبر تيديد يواجو الشركة

 س مستقبلا. الإفلاس وتكاليفو فالنظر إلى الإفلا
 تقييـ المخاطر، بمعنى احتماؿ حدوثيا والأثر الناتج عنيا. 

  .اختبار وتطبيؽ ردود الأفعاؿ حوؿ المخاطر 
 تنفيذ المشورة حوؿ المخاطر بشكؿ مستمر لكؿ مستويات الشركة 
 مراقبة وتنسيؽ إدارة المخاطر عمى المستوى المركزي 

 (. 20، ص0213)سايح ، تقديـ ضمانات بأفّ المخاطر انذار بشكؿ فعّاؿ
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 ومف الأىداؼ أيضا: 
 الفيـ الكامؿ لممخاطر المحيطة 
  الوصوؿ إلى أنسب وسيمة لمسيطرة عمى الخطر أو تقميؿ تكمفة التعامؿ معو بناء عمى أسس عممية

 وعممية منيجية
نونية ضماف تكمفة الموارد في حالة وقوع الخطر وتترتب خسارة عالية والقدرة عمى أداء التزامات القا

 .(44، ص2016العلاونة،  شحادة) واستقرار الأرباح لضماف النمو والاستمرارية
 خطوات إدارة المخاطر7  -ثانيا

 تمر عممية إدارة المخاطر بعدة مراحؿ نوجزىا فيما يمي: 
 : ويتضمف التخطيط لمعممية ورسـ خريطة نطاؽ العمؿتحديد الهدف .1
 ؼ عمى المخاطر ذات الأىمية: في ىذه المرحمة يتـ التعر تحديد المخاطر .2
: أي التعرؼ عمى المخاطر المحتممة وذلؾ بإجراء عممية التقييـ ليا مف حيث شدتيا في التقييم .3

احتماؿ إحداث الخسائر واحتمالية حدوثيا) تعتبر مراقبة ومتابعة المخاطر بشكؿ منظـ ضرورة حتمية لمتعامؿ 
 خداـ الطرؽ الملائمة لمحد مف تأثيرىا(. مع المخاطر ضمف سبؽ استراتيجية إدارة مخاطر واست

: بعد أف تتـ عممية التعرؼ عمى المخاطر وتقييميا وذلؾ مف خلاؿ استخداـ التعامل مع المخاطر .4
 مجموعة مف التقنيات ىي: 

  7وىي وسائؿ تساعد عمى قبوؿ الخطر مف قبؿ طرؼ آخر وعادة ما يكوف عف طريؽ العقود النقل
يف ىو مثاؿ عمى نقؿ الخطر عف طريؽ العقود: وقد يتضمف العقد صيغة تتضمف نقؿ أو الوقاية المالية، التأم

 الخطر إلى جية أخرى دوف الالتزاـ بدفع أقساط التأميف. 
  7أي محاولة تتجنب النشاطات التي تؤدي إلى حدوث خطر ما، ومثاؿ ذلؾ تجنب الاستثمار التجنب

 رة. في وعاء ادخاري معيف وتفضيؿ وعاء ادخاري أقؿ خطو 
  7وتشمؿ طرؽ التقميؿ مف حدة الخسائر الناتجة، ومثاؿ عمى ذلؾ شركات تطوير البرمجيات التقميص

 التي تتبع منيجيات تقميؿ المخاطر مف خلاؿ تطوير البرامج. 
  7)وتعني قبوؿ الخسائر عند حدوثيا، إفّ ىذه الطريقة تعتبر استراتيجية مقبولة في القبول7 )الاختبار

الصغيرة والتي تكوف فييا تكمفة الائتماف ضد الخطر عمى مدى الزمف الأكبر مف إجمالي حالة المخاطرة 
 الخسائر. 

  7التي تتضمف اتخاذ القرارات باختيار مجموعة مف الوسائؿ التي تتبع لمتعامؿ مع وضع الخطة
 المخاطر. 

  7اذ قرارات مدروسة ويتـ في ىذه المرحمة اتباع إجراءات التحقيؽ مف آثار المخاطر تـ اتخالتنفيذ
 لتجنب تمؾ المخاطر أو تدنيتيا أوتحويميا أو قبوليا. 
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تعد الخطط المبدئية لإدارة المخاطر مف خلاؿ الممارسة والخبرة والخسائر التي مراجعة وتقييم الخطة7 
تظير عمى أرض الواقع، تظير الحاجة إلى إحداث تعديلات عمى الخطط واستخداـ المعرفة المتوفرة 

 (441، ص2021كلاش ، قرارات مختمفة. لاتخاذ 
 المطمب الثالث7 أنواع وادوات المخاطر 

تعددت المخاطر التي تواجييا المؤسسة حيث تـ تصنيفيا حسب معايير متفؽ عمييا عند اغمبية   
 الكتاب كما يمكف التطرؽ الى ادوات ىده المخاطر. 

 أنواع المخاطر  -أولا
 ثة اسس: يمكف تصنيؼ تمممؾ المخاطر الى ثلا

 تتمثؿ ىذه المخاطر في: التصنيف عمى أساس مصدر الخطر7  -1
  7ىي المخاطر الناشئة عمى احتماؿ عدـ وفاء أحد الأطراؼ بالتزماتو وفقا المخاطر الائتمانية

 لمشروط المتفؽ عمييا. 
  7جراءات الرقابة يشتمؿ ىذمخاطر التشغيل ا ىي الخسارة الناتجة عف فشؿ في النشاط الداخمي وا 

النوع مف المخاطر العممية المتولدة مف العمميات اليومية لممؤسسة ولا يتضمف عادة فرصة لمربح فالمؤسسة 
ما لا تحقؽ وعدـ ظيور أية خسائر لمعمميات لا يعني عدـ وجود أي تغيير ومف الميـ  إما اف تحقؽ خسارة وا 

 يمي:  يات وتشمؿ مخاطر العمميات ماللإدارة العميا لمتأكد مف وجود برنامج لتقويـ تحميؿ مخاطر العمم
بمعزوز بف الاحتياؿ المالي) الاختلاس(: التزوير، تزييؼ العملات، السرقة، السطو، الجرائـ الالكترونية)

 (334، ص2009عمي، 
جميؿ،  كما تعرؼ كذلؾ بأنّيا الأخطار الناتجة عف أداء الوظائؼ التشغيمية طبقا لقواعد ليا. )  

 (. 84، ص2015
o وتعني مخاطر تحقيؽ خسائر نتيجة الفشؿ في العمميات القانونية في الممارسة طر القانونية7 المخا

العممية تتـ كؿ معاممة مصرفية بموجب عقد شفوي، ومكتوب يحتوي عمى درجة معينة مف المخاطر القانونية 
 المشتقات المالية. وتعد أكثر وضوحا في المعاملات التي تنطوي عمى مخاطر الأوراؽ المالية المعقدة مثؿ 

إفّ المخاطر القانونية ىي مخاطر عدـ تنفيذ العقود مف الناحية القانونية، غذ يجب أف تكوف المخاطر  
 (. 79، ص2011بوعكاز، القانونية محدودة وأف تدار مف خلاؿ السياسات التي وضعتيا المؤسسة)

o  7ت غير دقيقة وخاطئة فيما يتعمؽ مخاطر تنجـ عف سوء إدارة الشركة واتخاذ قرارامخاطر الإدارة
بالاستثمار أو الإنتاج والتسويؽ، الأمر الذي يؤثر عمى السيولة والقدرة التنافسية بالتالي يعود ذلؾ بآثار سمبية 

 عمى قيمة إصداراتيا مستقبلا. 
o  7ىي الخسارة الناتجة عف التغيير في أسعار السوؽ وتأخذ الأشكاؿ التالية: خطر مخاطر السوق

 (13، ص2009بسبع. ، خطر الوصوؿ لمسوؽ)Execitionrisk ، خطر التنفيدpriceriskالسعر
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توفر الحياة المالية العديد مف المخاطر نذكر منيا بالإضافة إلى ما ذكرناه سابقا مخاطر مخاطر أخرى7 
، 2018بف شيخ ، العمؿ، مخاطر تحويؿ نشاط المؤسسة، مخاطر أسعار الصرؼ، مخاطرالمراجحة)

 (. 103ص
 التصنيف عمى أساس الارتباط بالمؤسسة -0

نشأ لكوف المدفوعات أو نظاـ الوساطة الائتمانية ككؿ أصبح ضعيفا مع عواقب خطيرة مخاطر منتظمة7 
، ص، 2009بسبع ، . Financialcrises عمى الاقتصاد الكمي وىو ما يعبر عنيا غالبا بالأزمات المالية

13_15) 
الخاصة التي تواجو منشأة معينة نتيجة الخصائص لظروؼ تمؾ المنشأة ىي المخاطر مخاطر غير منتظمة7 

، أو Diversifiable riskويمكف تخفيض أو تجنب تمؾ المخاطر بالاعتماد عمى استراتيجية التنويع 
فرج خير الله، )Firm- specificriskحيث أنّيا تخص منشأة معينة  Unique riskالمخاطر الفريدة 

 (. 64، ص2016
 صنيف عمى أساس الميزة التنافسية والمعموماتيةالت -0

أىـ أبرز المشكلات التي تواجو المؤسسات عموما تتمثؿ في مشكلات الائتماف والتمويؿ المخاطر المالية7 
فغالبا ما تحجـ مؤسسات التمويؿ عف تزويد المؤسسات باحتياجاتيا المالية سواء لأغراض التكويف الرأس 

نفقات الأشغاؿ، ويرجع ذلؾ لزيادة درجة المخاطرة في عمميات الاقتراض بسبب مالي أو التوسع لمواجية 
غياب الضمانات المناسبة، الأمر الذي ينعكس عمييا بجممة مخاطر كخطر ضعؼ الييكؿ المالي وكذا خطر 

رضة عدـ الوفاء بالالتزامات والحقوؽ المالية اتجاه الشركاء الاقتصادييف، فالمؤسسات الصغيرة ىي الأكثر ع
ليذا النوع مف الأخطار بسبب محدودية مواردىا وعدـ قدرتيا عمى توفير الضمانات المناسبة لمحصوؿ عمى 

 (69، ص2011احتياجاتيا المالية مف القطاع المالي)عبدلي 
تتمثؿ في مخاطرة الأعماؿ والتي تتمثؿ في المنافسة أو التقادـ) جميؿ، Steategicrisk 7مخاطر الأعمال 

 (84، ص2016
كما يعرؼ كذلؾ بأنيا تمؾ المخاطر التي يجب عمى المنشأة تحمميا لأجؿ أداء النشاط الأساسي الذي تعمؿ 
فيو لابد وأف تمتمؾ المنشأة بعض المزايا التنافسية المعموماتية بالبيئة لممتغيرات التي تنشأ عف ىذه المخاطر، 

نشأة وتوليد التدفقات النقديةبيا فضلا عف أفّ إذ أفّ ىذه المتغيرات تمثؿ عناصر أساسية لمقياـ بنشاط الم
 (. 66، ص2015المنشأة تحقؽ عوائد اقتصادية مقابؿ تحمؿ ىذه المخاطر)فرج خير الله، 

 استراتيجيات إدارة المخاطر المالية7  -ثانيا
حديد ثلاث باستقراء الكتابات المالية العديدة التي ركزت عمى موضوع إدارة المخاطر المالية بالمنشأة يمكف ت

 .(133، ص2022استراتيجيات رئيسة لإدارة المخاطر المالية وىي: )قرناش ، 
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يقصد بو الاحتفاظ بمستوى To leavethe position open 7استراتيجية ترك الموقف مفتوح  .1
الخطر عمى ما ىو عميو وتعتمدىا الشركة حيف يكوف مستوى الخطر منخفض بشكؿ لا يبرر التكمفة المتوقعة 

 . Acceptanceتو وتندرج تحت ىذه الاستراتيجية سياسة قبوؿ الخطر لإدار 
يقصد بذلؾ تحديد مستويات To takeacalculatedrisk 7استراتيجية تحمل مخاطر محسوبة  .2

الخطر التي يمكف تحمميا بالمنشأة والتي لا ترغب المنشأة في تحمؿ أكثر منيا ثـ اتخاذ كافة التدابير 
بالمنشأة حتى ىذا المستوى المقبوؿ ويندرج تحتو ىذه الاستراتيجية سياسة تخفيض  المناسبة لتدنية المخاطر

مثؿ التنويع في خطوط منتجات الشركة ) ىيكؿ الاستثمار( والتغيير في مستوى الرافعة  Reductionالخطر 
لتمويؿ( التشغيمية تبعا لظروؼ الشركة) ىيكؿ الاستثمار( والتغيير في مستوى الرافعة المالية ) ىيكؿ ا

 واستخداـ الأدوات المالية المشتقة لمحماية ضد مخاطر الأسعار. 
يقصد بو تحديد مصدر الخطر بالنسبة : To cover all the riskاستراتيجية تغطية كل الخطر  .3

لمشركة أي تدنية الخطر إلى الصفر ويندرج تحت ىذه الاستراتيجية سياسة تحويؿ الخطر مثؿ النقطة الكاممة 
ف ضد الخطر باستخداـ أدوات اليندسة المالية بتحويؿ الخطر المالي إلى طرؼ ثالث بواسطة عقود أو التأمي

التأميف والتجنب التاـ للأنشطة التي ينشأ عنيا الخطر، نذكر كتابات التمويؿ والإدارة المالية بشكؿ أساسي 
دة ىيكمة المنشأة مف أجؿ زيادة عمى مجموعة متنوعة مف الأساليب والأدوات المالية التي يمكف بواسطتيا إعا

 القيمة الموحية ليا. 
قد تستخدـ عمميات إعادة الييكمة بشكؿ خاص لأجؿ إنقاذ المنشأة مف حالة الفشؿ المالي التي تمر بيا 
لأنيا أصبحت إحدى الاستراتيجيات المالية الرئيسة في المنشأة المختمفة منذ الثمانينات ومف الآف يمكف تقسيـ 

 دة الييكمة المالية لممنشأة إلى مجموعتيف: عمميات إعا
 Assestrestructuringالمجموعة الأولى: إعادة ىيكمة الأصوؿ 
 ‌Financial restructuringالمجموعة الثانية: إعادة ىيكمة التمويؿ 

  7المجموعة الأولى7 إعادة هيكمة الأصولAssestrestructuring سميت كذلؾ ىندسة الأصوؿ :
المالية التي تغير مف ىيكؿ أصوؿ المنشأة لأجؿ تحقيؽ الاستخداـ الأعمى قيمة لموارد  تتضمف الأساليب

المنشأة ولتوفير الضرائب أو لمتخمص مف التدفؽ النقدي الزائد بدفعو لممساىميف وتجري إعادة ىيكمة الأصوؿ 
 بواسطة عمميات البيع المختمفة. 

ترتكز عمى تغير ىيكؿ الممكية Financial restructuring 7المجموعة الثانية7 إعادة هيكمة التمويل7 
 بالمنشأة وذلؾ مف أجؿ إدارة المخاطر المالية وبخاصة لتدنية خطر الإفلاس أو مشكمة وتكاليؼ الوكالة
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 الرابع7 طرق وقواعد تقييم المخاطر  المطمب
مالية اضافة الى قواعد يتـ في ىدا المطمب التطرؽ الى الادوات الاحصائية التي تقوـ بقياس المخاطر ال

 تقييميا. 
 طرق تقييم المخاطر  -أولا

تواجو المؤسسة الاقتصادية الكثير مف المخاطر التي يمكف قياسيا بشكؿ كمي باستخداـ طرؽ وأساليب حيث 
 أنّو ىناؾ طرؽ لتقييـ المخاطر باستخداـ مقاييس إحصائية أو أدوات التحميؿ المالي. 

 
لأدوات الإحصائية بقياس مدى انتشار وتذبذب النتائج المحتممة بحيث أفّ : تقوـ االأدوات الإحصائية -1

ارتفاع أو تذبذب النتائج يشير إلى ارتفاع مخاطرىا تتمثؿ في ىذه الأدوات في المدى، التوزيعات الاحتمالية، 
 (. 73، ص2015الانحراؼ المعياري، معامؿ الاختلاؼ، معامؿ بيانات )خير الله، 

 ى عمى أنّو الفرؽ بيف أعمى قيمة محتممة لممتغير المالي وبيف أدنى قيمة محتممة : يعرؼ المدالمدى
لو حيث أفّ ارتفاع المدى يشير لانتشار احتمالي كبير بالتالي ارتفاع المخاطر المرافقة ليذا المتغير ويحسب 

 أدنى قيمة) –بالعلاقة: المدى= أعمى قيمة 
  7مف المدى مف خلاؿ تتبع سموؾ المتغير المالي وتحديد ىي أداة أكثر تفصيلاالتوزيعات الاحتمالية 

القيـ المتوقعة الحدوث في ظؿ الأحداث الممكنة وتحديد التوزيع الاحتمالي ليذه القيـ واستخدامو في المقارنة 
بيف مستويات الخطر المصاحبة لعدد مف الأصوؿ المستقمة بما يمكف المفاضمة بينيما حيث أنّو كمما كاف 

 لاحتمالي أكثر اتساعا نحو الطرفيف كمما ارتفع مستوى الخطرالتوزيع ا
  7يعتبر أحد أكثر المقاييس الإحصائية شيوعا واستخداما لقياس المخاطر . الانحراف المعياري

المتعمقة بالمتغيرات المالية، إفّ ارتفاع قيمة الانحراؼ المعياري تعني ارتفاع مستوى المخاطرة يحسب وفؽ 
  العلاقة التالية:

 

𝛅  √      ́

   
 

  7يأخذ بعيف الاعتبار نسبة المخاطرة التي يتضمف عمييا المتغير المالي أي أنّو يصمح معامل الاختلاف
لممقارنة بيف عدة متغيرات وأصوؿ مالية تختمؼ فيما بينيا مف حيث المخاطر حيث أنّو كمما ارتفعت 

  مخاطر الأصؿ المالي يتـ حسابو وفؽ العلاقة التالية:قيمة معامؿ الاختلاؼ دؿ عمى ارتفاع مستوى 
  

   معامؿ الاختلاؼ
الانحراؼ المعياري
متوسط العوائد
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  7يعتبر مقياس لمدى حساسية قيـ المتغير المالي موضع الدراسة لمتغيرات التي تحدث في . معامل بيثا
 متغير آخر، يحسب وفؽ العلاقة التالية: 

 

بيثا   
فالتباي المشترؾ
الانحراؼ المعياري

 

 
تعتمد عمى قياس قدرة المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا اتجاه . أدوات التحميل المالي لقياس المخاطر7 2

الغير، خاصة الدائنيف في الآجاؿ المحددة ويعتمد قياس المخاطر المالية بالمؤسسة عمى مجموعة مف 
مف خلاليا كمؤشرات تقريبية عمى الحالة المتوقعة  المؤثرات والنسب المالية التي يمكف الاستدلاؿ منيا

لممؤسسة مف حيث التدفقات النقدية المتوقعة لممؤسسة بالتالي ىوامش الربح أو مؤشرات التغطية لالتزامات 
، 2020. )قوتاؿ، نسب المديونية. . . . . اخ، المؤسسة، ندكرمنيا نسب السيولة، نسب التمويؿ

 (17_16ص
 المخاطر. قواعد إدارة  -ثانيا

 بإدارةمع تطور ادارة المخاطر المالية تـ صياغة قواعد ارشادية متصمة بعممية اتخاد القرارات المتعمقة 
، 2012تتمثؿ في : )عبدلي  المخاطر المالية ، ىناؾ ثلاثة قواعد اساسية تعتمد عمى حسف الادراؾ والفطرة

 .(35ص
عدة الأولى والأىـ في الثلاث قواعد ىي: " لا القالا تجازف بأكثر ما تستطيع تحمل خسارته7  -1  

تجازؼ بأكثر مما تستطيع تحمؿ خسارتو" رغـ أفّ ىذه القاعدة لا تقوؿ لنا بالضرورة ما ينبغي عممو بشأف 
مخاطرة معينة، إلّا أفّ المخاطر يجب القياـ بشيء حياليا اذ بدأنا بالقرار بأنّو عندما لا يتـ عمؿ شيء حياؿ 

حتفظ المؤسسة باحتماؿ نشوء خسارة مف تمؾ المخاطر فإفّ تقرير المخاطر التي يجب عمؿ مخاطرة معينة ت
 شيء بشأنيا خلاصة تقرير أي المخاطر لا يمكف الاحتفاظ بيا. 

القاعدة الثانية لإدارة المخاطر تشير إلى أفّ احتماؿ حدوث الخسارة قد يكوف فكر في الاحتمالات7 -0  
منطقيا استخداـ الاحتمالات  ب عممو حياؿ مخاطرة معينة ولكف أي المخاطر؟عاملا ميما في تقرير ما يج

 في اتخاذ قرارات إدارة المخاطر مقصودة عمى تمؾ المواقؼ التي لا تتعارض فييا. 
توفير القاعدة الأولى توجييا فيما يتمثؿ بالمخاطر التي ينبغي لا تجازف بالكثير مقابل القميل7  -0  

تي تنطوي عمى خسائر كارثية لا يمكف التقميؿ منيا مف الشدة المحتممة في احتمالية تحويميا المخاطر ال
الخسارة مرتفعة جدا فييا مع ذلؾ تظؿ فئة متبقية مف المخاطر يمزـ ليا قاعدة أخرى تقتضي القاعدة الأولى 

 .المحوؿ في جوىرىا أف تكوف ىناؾ علاقة معقولة بيف تكمفة تحويؿ المخاطر والقيمة التي تعود عمى
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 المبحث الثاني7 عموميات حول تقييم الأداء المالي 
يمثؿ الأداء المالي أحد أبعاد الأداء بشكؿ عاـ، حيث يرتكز عمى تعظيـ قيمة السيـ والمردودية و   

 توزيع الأرباح ودراسة بدائؿ التمويؿ، و استخداـ مؤشرات المالية لمتحميؿ والمقارنة لمختمؼ القوائـ المالية. 
 مطمب الأول7 مفهوم تقييم الأداء المالي ال

 قبؿ التطرؽ إلى تعريؼ تقييـ الأداء المالي سنقوـ بتقديـ  مجموعة مف التعاريؼ   
 تعريف الاداء7 

 (134، ص2017( : كؿ ما يساىـ في تحقيؽ الأىداؼ الاستراتجية)ساحري، P LORINQعرفو)-
ة مقارنة بالمنافسيف في الأجؿ المتوسط (: عمى أنو العمؿ بأفضؿ طريق M  LEBOSويعرفو ) - 

 (. 31، ص2007والطويؿ. ) الكرخي، 
_فالأداء يتمثؿ في قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ أىدافيا الاستراتجية وذلؾ باستغلاؿ الأمثؿ لمموارد فيو   

 الفعالية والكفاءة معا. 
ع بيدؼ قياس النتائج : يعرؼ بأنو المادة التي تستخدـ لمتعرؼ عمى نشاط المشرو تقويم الأداء  

المحققة ومقارنتيا بالأىداؼ المرسومة بغية الوقوؼ عمى الانحرافات وتشخيص مسبباتيا مع اتخاذ الخطوات 
 (31، ص2007)الطرفي، الكفيمة لتجاوز تمؾ الانحرافات. 

 تعريف الأداء المالي 7 
، فيو يعبر عمى مدى قدرة يعد الأداء المالي مف الجوانب اليامة في تقييـ أداء المؤسسات عموما  

المؤسسة عمى الاستغلاؿ الأمثؿ لموردىا ومصادرىا في الاستخدامات ذات الأجؿ الطويؿ وذات الأجؿ 
 القصير مف أجؿ تشكيؿ الثروة . 

ويمكف تعريؼ أيضا عمى أنو : " مدى قدرة المؤسسة عمى استغلاؿ جميع الموارد المتاحة ليا استغلاؿ أمثؿ 
 (16، ص2017)حجاج، مرجوة والمسطرة " لتحقيؽ الأىداؼ ال

 تقييم الأداء المالي7 
ىو عممية إدارية يتـ مف خلاليا قياس نتائج الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية عمى ضوء   

المعايير الموضوعية سمفا بغرض تحديد الانحرافات عف تمؾ المعايير واتخاذ القرارات التصحيحية بنشأتيا 
 (.164، ص2015نوبمي، موعة مف المقاييس والمؤشرات المالية )وذلؾ باستخداـ مج
 7 أهداف وخطوات الأداء المالي. المطمب الثاني

 يعتمد تقييـ الاداء المالي عمى بعض الشروط والاىداؼ، سيتـ التطرؽ الييا في ىدا المطمب: 
 أولا 7 أهداف تقييم الأداء المالي 

ب المصالح الذيف أجمعوا أف ىدفو الأساسي ىو بقاء يحقؽ ويشبع الأداء المالي رغبات أصحا  
واستمرار المؤسسة الذي يكوف بمحصمة تحقؽ أىداؼ فرعية أخرى تطورت أىميتيا عبر الأزماف إذ تختمؼ 



 المالي والاداء المخاطر ادارة  حول عموميات       صل الأول               الف
 

 
17 

نظرة ترجيح أىداؼ الأداء المالي بحسب طبيعة وحجـ المؤسسة مف جية، ووجية نظر ذوي المصالح مف 
 ىـ ىذه الأىداؼ: جية أخرى سيتـ في ما تأتى ذكر أ

  :تعظيـ قيمة المؤسسة او تعظيـ القيمة الحالية لممشروع 
ركز الاقتصاديوف عمى الربح كمقياس لتقييـ الأداء التشغيمي ومدى الكفاءة الاقتصادية لممؤسسة لذلؾ تـ 

أىميا توجيو كؿ القرارات نحو تحقيؽ أقصى حد ممكف مف الأرباح ، ىذا الدخؿ تمقى العديد مف الانتقادات 
 تجاىؿ القيمة الزمنية لمنقود والمخاطر المرتبطة بالاستثمار. 

  :تعظيـ المردودية 
تعبر عف معدؿ العائد المتحقؽ مف طرؼ المؤسسة نتيجة تشغيؿ أمواليا في مجاؿ استثماري معيف، وتعتبر 

 مف المؤشرات الميمة لمحكـ عمى كفاءة المؤسسة وقدرتيا عمى الاستمرار. 
 المناسبة:  تحقيؽ السيولة 

أي قدرة المؤسسة عمى النقد لتسديد التزاماتيا قصيرة الأجؿ بتكمفة مناسبة دوف خسائر، ففي حالة مشكؿ 
عند الشراء إضافة لفقدانيا خيار الحرية  النقديةالسيولة تقؿ القدرة عمى اغتناـ الفرص المتاحة لمحصوؿ عمى 

 والحركة. 
  : تقميؿ الخطر المالي و الإداري 

ممية تحقيؽ الربح درجة مف المخاطر أو لفرصة تعزيز مسيرة المؤسسة واستقراراىا ، تعمؿ الإدارة تصحب ع
المالية جاىدة عمى تخفيض المخاطر الخارجية والداخمية بإيجاد آليات لمتنبؤ بو وتحديد أسبابو وبالتالي إيجاد 

 حموؿ لتجنبو أو التقميؿ مف إثاره . 
 ستخداـ الموارد المتاحة تحقؽ أكبر عائد بتكاليؼ أقؿ بنوعية جيدة. التعرؼ عمى مدى ترشيد وكفاءة ا 
  تحديد مدى الكفاءة في تسيير و استخداـ الموارد المتاحة والأصوؿ المستمرة  كالتثبيثات والمخزونات

 والنقديات ودرجة انسجاميا مع مخرجات ونتائج النشاط التشغيمي لممؤسسة كالإنتاج والمبيعات. 
  تقويـ شامؿ للأداء عمى مستوى الاقتصاد الوطني وذلؾ بالاعتماد عمى نتائج التقويـ تسييؿ تحقيؽ

 الأدائي عمى مستوى المؤسسات. 
  تقديـ البيانات والمعمومات المالية الخاصة بالأداء المالي للأطراؼ المعنية لمقياـ بعممية التحميؿ

 تثمارية. وتفسير البيانات المالية لمساعدتيـ في اتخاذ القراراف الاس
  الكشؼ عف مدى تحقيؽ القدرة الإيرادية في المؤسسة ، أي قدرة المؤسسة عمى توليد إيرادات سواء

مف الأنشطة الجارية أو غيرىا ، أما الثانية فتفي قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ الفائض مف أنشطتيا مف أجؿ 
 مكافئة عوامؿ الإنتاج. 

 الطموح والإمكانيات المتاحة، حيث أف الأداء المالي  تصحيح الموازانات التخطيطية حيث يوازف بيف
 (. 93، ص2020قاعدة معموماتية . )عوايدي، 
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  تقديـ تصور عاـ للإدارة العميا لمبلاد عمى أداء الأنشطة المختمفة في الاقتصاد الوطني وىذا ما
 إلى الأفضؿ. يمكنيا مف إجراء مراجعة تقويمية شاممة تساعد عمى الارتقاء بالإدارة الاقتصادية 

  .تبيف لنا عممية تقييـ الأداء المالي التطور الذي تحققو المؤسسة 
  تحديد مسؤولية كؿ مركز أو قسـ في المؤسسة عف مواطف الخمؿ والضعؼ في النشاط الذي يضطمع

ؤدي بو، وذلؾ مف خلاؿ قياس إنتاجية كؿ قسـ مف أقساـ العممية الإنتاجية وتحديدىا سمبا أو إيجابا، ىذا ما ي
 (. 60، ص0200. )كلاش، إلى خمؽ منافسة بيف الأقساـ  اتجاه رفع مستوى الأداء المالي في المؤسسة 

 خطوات )مراحؿ( تقييـ الأداء المالي : ثانيا7 
 تتمثؿ مراحؿ عممية تقييـ الأداء المالي فيما يمي : 

نوية وقائمة الدخؿ، حيث أف مف : لمحصوؿ عمى مجموعة القوائـ المالية الس جمع المعمومات والبيانات –أ 
خلاؿ خطوات الاداء المالي: إعداد الموازانات والقوائـ المالية والتقارير السنوية المتعمقة بأداء الشركات خلاؿ 

، 0202جرودي، فترة زمنية معينة، ىذه الخطوة  تعد بمثابة حجر الأساس في عممية تقييـ الأداء المالي. )
 (. 112ص
تأتي ىذه الخطوة مباشرة بعد تحديد الأداء المتوقع، وتتمثؿ في مالي وتحديد الانحرافات 7 قياس الأداء ال -ب

الحصوؿ عمى مختمؼ المعمومات المالية مف خلاؿ القوائـ المالية والتقارير السنوية المتعمقة بالأداء المالي 
ؤشرات ومقاييس محددة سمفا، لممؤسسة الاقتصادية  وبعدىا يتـ قياس الأداء المالي الفعمي بواسطتيا وفؽ م

الأداء الفعمي بالأداء المعياري وتحديد مختمؼ الانحرافات والفروقات إف وجدت . )عمروش، ومف تـ مقارنة 
 ( 72، ص2022

: تمثؿ عممية تقييـ الأداء احدى الحمقات الأساسية في سمسمة تقييم الأداء و اتخاذ القرارات المناسبة  -ج
ف القوؿ بأف عممية تقييـ الأداء تيدؼ إلى التعرؼ عمى مدى تحقيؽ الوحدات متكاممة ومترابطة، ويمك

الإدارية والأىداؼ الموضوعية ليا  كما أنو بواسطتيا تتوافر لدى الأجيزة المختصة المعمومات والبيانات 
 الضرورية لمتخطيط الجيد مسبقا

تعتبر الخطوة الأخيرة مف خطوات تقييـ : و تحديد المسؤوليات ومتابعة العمميات التصحيحية للانحرافات  -د
الأداء المالي، مف خلاؿ وضع التوصيات الملائمة لمعتمديف عمى عممية تقييـ الأداء المالي مف خلاؿ 

، 0202)جرودي، النسب بعد معرفة أسباب ىذه الفروؽ وأثرىا عمى الشركات لمتعامؿ معيا ومعالجتيا. 
 (113ص

 مى الأداء الماليالمطمب الثالث7 العوامل المؤثرة ع
تواجو الشركة أثناء قياميا مشاكؿ وصعوبات تعرقؿ سيرىا بالتالي يقوـ المسيروف إلى البحث عف   

مصادر ىذه المشاكؿ وتحميميا واتخاذ القرارات التصحيحية ىذا ما تيدؼ إليو عممية تقييـ الأداء المالي مف 
لتي تواجييا ومحاولة إيجاد قرارات تساىـ في خلاؿ تشخيص وضعية الشركة لمعرفة المشاكؿ أي المخاطر ا

 تحسينيا ومف أىـ العوامؿ المؤثرة الأداء: 
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 اولا7 العوامل الداخمية7 
  7ىو الوعاء أو الإطار الذي تتفاعؿ فيو جميع المتغيرات المتعمقة بالشركات الهيكل التنظيمي

أساليب تبادؿ الأنشطة والمعمومات وأعماليا، ففيو تتحدد أساليب الاتصالات والصلاحيات والمسؤوليات و 
 حيث يتضمف الييكؿ التنظيمي الكثافة الإدارية وىي الوظائؼ الإدارية والتمايز الرأسي وىو عدد المستويات

الإدارية في الشركات وأما التمايز الأفقي فيو عدد المياـ التي تتجو عف تقسيـ العمؿ والانتشار الجغرافي مف 
 عدد الفروع والموظفيف. 

 ىو وضوح التنظيـ وكيفية اتخاذ القرار وأسموب الإدارة وتوجيو الأداء وتنمية لمناخ التنظيمي7 ا
العنصر البشري ويقصد بوضوح التنظيـ إدراؾ العامميف مياـ الشركة وأىدافيا وعممياتيا ونشاطاتيا مع 

ئمة المعمومات لاتخاذىا ارتباطيا بالأداء وأما اتخاذ القرار ىذا أخذه بطريقة عقلانية وتقييميا ومدى ملا
وأسموب الإدارة في تشجيع العامميف عمى المبادرة الذاتية أثناء الأداء إما توجيو الأداء مف مدى تأكد العامؿ 

 مف أدائو وتحقيؽ مستويات عميا مف الاداء. 
  7ىي عبارة عف أساليب وطرؽ وميارات متعددة في المؤسسة لتحقيؽ أىدافيا والتي تعمؿالتكنولوجيا 

عمى ربط المصادر بالاحتياجات وعمى المؤسسة تحديد نوع التكنولوجيا المناسبة لطبيعة أعماليا وذلؾ لأف 
التكنولوجيا مف أبرز التحديات التي تواجو المؤسسة والتي لابد ليا مف التكييؼ مع التكنولوجيا واستيعابيا 

المالي وتعمؿ التكنولوجيا عمى شمولية الأداء  داءوتعديؿ أدائيا المالي وتطويره بيدؼ المواءمة بيف التقنية والأ
لأنيا تغطي جوانب متعددة مف القدرة التنافسية وخفض التكاليؼ والمخاطرة والتنويع بالإضافة إلى زيادة أرباح 

 والحقبة السوفية
  7ىو تصنيؼ المؤسسات إلى صغير متوسطة كبيرة الحجـ يوجد عدة مقاييس لحجـ الشركة منيا الحجم

جمالي الودائع، ويحتسب الحجـ مف الفواصؿ المؤثرة عمى الأداء المالي لمشركات سمبا إجمال ي الموجودات وا 
 (48، ص2009فقد يشكؿ عائؽ لأداء الشركات. . )الخطيبي، 

 ثانيا7 العوامل الخارجية7 
  7يف المؤسسة يتأثر الأداء المالي بيذه العوامؿ وىذا ناتج عف الارتباط ب البيئة الاجتماعية والثقافية

والمجتمع وىذا راجع إلى العادات والتقاليد والعرؼ، النظر إلى مدى تقدير الأفراد لمتعميـ ورغباتيـ في 
 الحصوؿ عميو، التدريب وأنواع برامج التعميـ الفني والميني المتوفرة في المجتمع الذي تنشط فيو المؤسسة. 

 الميـ والمباشر عمى أداء المؤسسة وذلؾ عف طريؽ  : إفّ لمبيئة الاقتصادية التأثيرالبيئة الاقتصادية
الإطار العاـ للاقتصاد، وذلؾ إما بكبح نشاط المؤسسة أو تركيا حرة كذلؾ الاستقرار الاقتصادي يمعب دورا 
كبيرا في التأثير عمى الأداء المالي لمشركة والسياسات التشريعية عمى نشاطيا ومدى وجودىا. فينا يكوف 

ى الييكؿ المالي لممؤسسة لأفّ البنوؾ والأسواؽ المالية، تعد المصدر الرئيسي في عممية التأثير عمى مستو 
 تمويؿ المؤسسات الاقتصادية وىذا ينعكس مباشرة عمى مردودية المؤسسة ويؤثر عمى أدائيا المالي. 
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 بالنسبة لممؤسسة، : تتأثر أي مؤسسة بالبيئة السياسية والقانونية حيث أنّو ميـ البيئة السياسية والقانونية
مدى الاستقرار السياسي، ومرونة القوانيف والتشريعات السائدة حيث أنو يعتبر ىذا العامؿ ميـ جدا بالنسبة 
لممؤسسة، ذلؾ بسيولة أو صعوبة التعاملات ومحيطيا كالتعامؿ مع مصمحة الضرائب. والتعامؿ مع السجؿ 

بالسياسات الخارجية المتبعة مف قبؿ الدولة والعلاقات التجاري وغيرىا، كما يتأثر الأداء المالي لمشركات 
 . (88، ص2020الدولية ونوعيتيا. )عوايدي، 

 المطمب االرابع7 مؤشرات ونسب تقييم الأداء المالي
اف المعايير التي سيتـ التطرؽ الييا تتمثؿ في مؤشرات تسيؿ عممية حسابيا وىي في مجمميا مؤشرات     

 عة المعمومات المعتمد عمييا في تقييـ الاداء المالي، يتـ تناوليا كالتالي: مالية وىدا يعود الى طبي
 FRNG BFR TNأولا7 مؤشرات التوازن المالي7 

التوازف المالي في المؤسسة الاقتصادية يمكف اعتباره معيار ميـ لتقييـ الاداء المالي كونو ىدؼ مالي تسعى 
 عدة مؤشرات لمتوازف المالي يتـ دكرىا كالاتي: وباستمرار الوظيفة المالية الى بموغو، ىناؾ 

: يعرؼ رأس الماؿ العامؿ بأنّو فائض الأمواؿ الدائمة عمى الأصوؿ غير  FRNG_رأس المال العامل7 1
الجازية وىو ىامش الأماف، يضمف السيولة داخؿ المؤسسة بالتالي القدرة عمى سداد التزاماتيا في الآجاؿ 

ار الزيادة في الأصوؿ الجارية عف الالتزامات المتداولة بالتالي يستفيد المحمؿ القصيرة، كما يعبر عف مقد
 المالي مف ىذا المؤشر في تقييـ قدرة الشركة في مواجية الالتزامات الجارية المستحقة عمييا. 

 . (19، ص2017ويحسب وفؽ العلاقة التالية: )ساجي، 
 ابتةالأصوؿ الث -مف أعمى الميزانية: الأمواؿ الدائمة

 الديوف قصيرة الأجؿ -مف أسفؿ الميزانية: الأمواؿ المتداولة
 : FRNGالحالات التي يكف  اف  ياخدىا راس الماؿ العامؿ 

  FRNG  مف  )سياسة محافظة(: يتحقؽ ذلمؾ عندما تكوف الامواؿ الدائمة)موارد ثابثة( اكبر0اكبر مف
لي يجعؿ المؤسسة بعيدة عف خطر نقس السيولة والتعثر )الاصوؿ الثابثة(، بالتالي فاف المسير الما التثبيثات
يعني اف المؤسسة متوازنة ماليا عمى المدى الطويؿ، اي اف المؤسسة تمكنت مف تمويؿ احتياجاتيا  المالي ما

طويمة الاجؿ باستخداـ مواردىا طويمة الاجؿ، وحققت فائض مالي يمكف استخدامو في تمويؿ الاحتياجات 
 ىدا ما يشير الى التوازف في الييكؿ المالي لممؤسسة.  المالية المتبقية،

 FRNG الدائمة اقؿ مف التثبيثات،  مواردجريئة(: يتحقؽ دلمؾ عندما تكوف ال : )سياسة0اقؿ مف
بالتالي فاف المسيير يجعؿ المؤسسة تقترب مف خطر السيولة والتعثر المالي ، بسب اف المؤسسة قات بتمويؿ 

 العمر الاقتصادي الطويؿ بموارد الدورة قصيرة الاجؿ.  استخدامات المستقرة دات
المؤسسة في ىتو الحالة عاجزة عف تمويؿ استثماراتيا في وباقي الاحتياجات المالية باستخداـ مواردىا 

 . (352ص2018المالية  الدائمة. ) سمرود ، 
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مة المموؿ لجزء مف يعرؼ بأنّو ذلؾ الجزء مف الأمواؿ الدائBFR 7_احتياج رأس المال العامل7 0

الأصوؿ المتداولة والذي يضمف لممؤسسة توازنيا المالي الضروري وتظير ىذه الاحتياجات عتد مقارنة 
 الأصوؿ المتداولة مع الموارد المالية قصيرة الأجؿ ويمكف حسابو وفؽ العلاقة التالية: 

( BFRHE-القيـ الجاىزة(( النقدية) -(او)الأصوؿ المتداولةBFR( =)BFREاحتياج رأس الماؿ العامؿ)
 (. 52، ص2010السمفيات المصرفية(. )زغيب،  -او)ديوف قصيرة الأجؿ
 يتكوف مف نوعيف: 

 الاحتياج في راس الماؿ العامؿ للاستغلاؿBFRE ، وىو مرتبط مباشرة بالنشاط العادي المؤسسة ،
 وىو  الفرؽ بيف استخدامات الاستغلاؿ وموارد الاستغلاؿ لممؤسسة. 

 اج في راس الماؿ العامؿ خارج الاستغلاؿالاحتيBFEHE ، مرتبط مباشرة بنشاط غير متكرر :
 يحسب عف طريؽ الفرؽ بيف استخدامات خارج الاستغلاؿ وموارد خارج الاستغلاؿ لممؤسسة. 

 
 : BFRالحالات التي يمكف اف يقؼ عندىا الاحتياج في راس الماؿ العامؿ

 احتياج راس الماؿ العامؿ الموجبBFRىدا يعني اف مجموع احتياجات الدورة في السنة 0بر مف اك :
الحالية اكبرمف احتياج  الدورة في السنة الماضية ، ىده الزيادة تكوف للاسباب التالية: الزيادة في قيـ  
الاستغلاؿ، الزيادة في قيـ محققة، الانخفاض في الديوف قصيرة الاجمماعدا السمفيات، ولكي تستطيع 

ادية مواجية ىده الاحتياجات المالية، يجب اف تتخد عدة اجمراءات مف بينيا الزيادة في المؤسسة الاقتص
 سرعة دوراف المخزوف والعملاء مع تقميص المورديف. 

  احتياج راس الماؿ العامؿBFR في ىده الحالة يكوف انخفاض في احتياجات الدورة ويرجع 0اقؿ مف :
الموارد باسرع وقت، تسديد مستحقاتيا في اجاليا المحددة، الى بعض الاجراءات التي مف بينيا: تحصيؿ 

تعتبر جيدة بالنسبة لممؤسسة الاقتصادية، حيث انيا استطاعة التقميص مف احتياجاتيا، وىدا ما يسمح 
 (148، ص2020بتحسيف الخزينة. )عوايدي ، 

 
خلاؿ دورة الاستغلاؿ  : يمكف تعريفيا عمى أنّيا مجموع الأصوؿ التي تكوف تحت تصرفياTN_الخزينة7 3

وتشمؿ صافي القيـ الجاىزة أي ما تستطيع التصرؼ فيو فعلا مف مبالغ سائمة، إفّ الاحتفاظ بخزينة أكثر مف 
اللازـ يجعؿ السيولة جامدة غير مستخدمة في دورة الاستغلاؿ والاحتفاظ بالسيولة لفرض الوفاء يحرـ 

لسوؽ تتنافس مف أجؿ كسب المزيد مف العملاء مف المؤسسة مف ميزة كسب مدينييا، لأف المؤسسة في ا
خلاؿ تسييلات البيع حيث أنيا توفؽ بيف السيولة الجاىزة في دورة الاستغلاؿ وتسديد المستحقات التي 

 . (66، ص2009انقضى أجميا وتحسب وفؽ العلاقة التالية: )اليميف، 
 القروض المصرفية -: الخزينة: القيـ الجاىزة1ط
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 الاحتياج في رأس الماؿ العامؿ -أس الماؿ العامؿ: الخزينة: ر 2ط
 : TNالحالات التي تقؼ عندىا الخزينة

  معناه أف الموارد الدائمة اكبر مف الأصوؿ الثابتة، بالتالي ىناؾ فائض في رأس 0الخزينة اكبر مف :
 الماؿ العامؿ مقارنة بالاحتياج في رأس الماؿ العامؿ. 

 الماؿ العامؿ اقؿ مف الاحتياج في راس الماؿ العامؿ ىنا تكوف : معناه أف رأس 0الخزينة اقؿ مف
 . (96، ص2022بحاجة إلى تغطية ىده الاحتياجات مف اجؿ استمرار نشاطيا. )شيبوب ،  المؤسسة

 ثانيا7 مؤشرات تقييم الأداء المالي7 
 
يا( قصيرة الأجؿ، تستعمؿ لمحكـ عمى مدى قدرة المؤسسة عمى مواجية التزاماتيا ) ديون_نسب السيولة7 1

 . (125، ص2010(. ) الزبيدي، 1النسبة النموذجية ليا ىي أف تكوف أكبر مف )
 
  نسبة السيولة العامة: تبيف لنا قدرة المؤسسة في التأقمـ عمى المدى القصير يجب اف تكوف موجبة حتى

 ,Hervé Stolwy,2010: )نقوؿ اف المؤسسة قادرة عمى مواجية التزاماتيا، تحسب وفؽ العلاقة التالية
p101 ) 

الاصوؿ المتداولة
ديوف قصيرة الاجؿ

    ×122 

  نسبة السيولة المختصرة)السريعة(: تحسب قدرة المؤسسة عمى مواجية التزاماتيا الجارية دوف اعتبار
تحسب وفؽ العلاقة التالية: ) خنفر،  5، 0والحد الاقصى3، 0لممخزوف وقد حدد ليا الحد الادنى ب

 المخزوف -أصوؿ متداولة    ×  100    (163ص2009
 ديوف قصيرة الاجؿ              

  نسب السيولة الفورية )الجاىزة(: نقيس مقدار النقدية المتاحة لممؤسسة في وقت معيف لتغطية الخصوـ
الجارية بمعنى آخر نقيس السيولة دوف اعتبار لباقي الأصوؿ الجارية تحسب وفؽ العلاقة التالية: )عبد 

 قيـ جاىزة   ×  100   .(71، ص2011معطى ، ال
 ديوف قصيرة الأجؿ                   

 0تعتبر ىذه المجموعة مف النسب عف الييكؿ التمويمي لممؤسسة ومكوناتو ومدى _نسب التمويل :
 اعتمادىا عمى المصادر المختمفة لمتمويؿ سواء الداخمية أو الخارجية مف أىـ ىذه النسب نجد: 

 تعبر عف مدى تغطية الأمواؿ الدائمة للأصوؿ الثابتة لممؤسسة تحسب وفؽ ويل الدائمنسبة التم :
 العلاقة التالية:

الامواؿ الدائمة
 الاصوؿ الثابتة

    ×122 
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 (: تعبر عف مدى اعتماد المؤسسة في تمويميا عمى امكانياتيا الخاصة، نسبة التمويل الذاتي)الخاص
 تحسب وفؽ العلاقة التالية:

 
صةخا أمواؿ 

 الاصوؿ الثابتة
    ×122 

 
: تقيس ىذه النسبة درجة استقلالية المؤسسة عف دائنييا وتحسب وفؽ العلاقة نسبة الاستقلالية المالية 

 . (86، ص2009بف خروؼ، ) التالية: نسبة الاستقلالية المالية:
أمواؿ خاصة
 إجمالي الديوف

    ×122 

جوىري مسيؿ للاستفادة مف القروض المتوسطة والطويمة المدى مف : تعد عامؿ حاسـ و _نسب المردودية0
البنوؾ وضماف المقرضيف حوؿ قدرة المؤسسة في تحقيؽ أرباح ومواجية التزاماتيا المالية وتمويؿ نموىا 

 بمرونة وبالتالي ينخفض احتماؿ الفشؿ المالي والتوقؼ عف الدفع مف أىـ ىذه النسب: 
 نقيس لنا مردودية كؿ وحدة نقدية مستثمرة في الأصوؿ في تحقيؽ النتيجة  :نسبة المردودية الاقتصادية

، 2018الصافية الأرباح وتحسب وفؽ العلاقة التالية: النتيجة العممياتية/ مجموع الاصوؿ. )بوضياؼ، 
 (. 297ص

 
 عبارة عف مساىمة كؿ وحدة نقدية مستمرة مف الأمواؿ الخاصة في تحقيؽ نسبة المردودية المالية :

النتيجة الصافية وتعبر عف العلاقة بيف الثروة ورأس الماؿ المستثمر وتحسب وفؽ العلاقة التالية: النتيجة 
 الصافية/ الامواؿ الخاصة. 

 عندما تقوـ المؤسسة بالاستدانة واستثمار الأمواؿ المقترضة في نشاطيا فإنيا أثر الرافعة المالية :
كوف أعمى مف تكاليؼ الاستدانة، حيث تحقؽ المؤسسة فائضا تتحصؿ مف خلاؿ ذلؾ عمى نتيجة اقتصادية ت

يتمثؿ ىذا الفائض في الفرؽ بيف المردودية المالية والمردودية الاقتصادية، أي أنّيا تحسب وفؽ العلاقة 
 (. 287، ص2022المردودية الاقتصادية. )تكواشت، -التالية: المردودية المالية

عمى الديف في تمويؿ الاستثمارات النسبية النموذجية ليا ىي ما بيف  : تقيس ىذا الاعتماد_نسب المديونية5
 (. 65، ص2010٪. تحسب وفؽ العلاقات التالية: )الشمري، 70٪ و50
 تحسب وفؽ العلاققة التالية: اجالي الديوف/ حقوؽ الممكية.  نسبة الديون إلى حقوق الممكية : 
 ة التالية: امواؿ خاصة/ اجمالي الديوف. )ابوازيد، : تحسب وفؽ العلاقنسبة الديون إلى إجمالي الأصول

 (. 159، ص2009
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: ىي مجموعة مف المؤشرات المالية تستيدؼ تقييـ مدى قدرة الشركة عمى تحقيؽ الأرباح _نسب الربحية6
والاستمرارية في دنيا الأعماؿ، وىو مؤشر لتحسيف الأداء المالي لممؤسسة يقيس بشكؿ أساس العائد ويمكف 

 وفؽ العلاقات التالية: حسابو 
 تبيف لنا  مف استخداـ الأصوؿ لمحصوؿ عمى النتيجة وبالوحدات تمثؿ ما معدل العائد عمى الأصول :

تعطيو الوحدة النقدية الواحدة مف الأصوؿ الثابتة والأصوؿ المتداولة مف نتيجة إجمالية وتحسب مف 
 (. 34، ص2019)حجاج، خلاؿ العلاقة التالية: النتيجة الصافية/ اجماؿ الاصوؿ. 

 يشير إلى المدى الذي تساىـ بو الرافعة المالية في زيادة ثروة معدل العائد عمى حقوق الممكية :
المساىميف، أي أف ىذا المعدؿ يشير ثروة الدينار الواحد المستثمر مف أمواؿ المالكيف كمما زادت ىذه 

أمواؿ الملاؾ لضماف عائد مرضي ليـ وتحسب النسبة كمما عبرت عف كفاءة الإدارة المالية في استقلاؿ 
 (. 103، ص2008وفؽ العلاقة التالية: النتيجة الصافية/ اجمالي حقوؽ الممكية. )النعيمي، 

 
 (. 32، ص2010: النتيجة الاجمالية/ المبيعات. ) مطر، حافة مجمل الربح 
  7(.58، ص2010النتيجة الصافية/ المبيعات   )  الشمري، نسبة صافي الربح  
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 المبحث الثالث7 تحسين الأداء وعلاقته بإدارة المخاطر
 المطمب الأول7 مفهوم تحسين الأداء المالي

يعتمد تحسيف الأداء المالي عمى نتائج قياس وتحميؿ مؤشرات الأداء المالي التي تعد أساسا لمتعرؼ عمى 
لمؤسسات المالية، وبغية وضع خطط لتحسيف الأداء المالي يجب اتخاذ مواطف القوة والضعؼ في أداء ا

الإجراءات اللازمة لتصحيح الأخطاء مف خلاؿ رصد فجوات الأداء وتحديد مصادرىا وأسبابيا تمييدا لمعمؿ 
ذا عمى إزالتيا، كما يجب أف تحقؽ عممية تحسيف الأداء المالي أىدافيا بمراعاة الموارد المتاحة لتنفيذىا، لي

وعممية إدارية متكاممة يطبؽ  يعتبر تحسيف الأداء المالي ىدفا مف الأىداؼ الإستراتيجية لممؤسسة المالية
عمييا مفيوـ النظاـ المكوف مف قياس الأداء لمعرفة لمعرفة مستوياتو، وتقييـ الأداء لتحديد الانحرافات  

أف تحسيف الأداء المالي يكوف نتيجة لعممية  وتحسيف الأداء باتحاد الإجراءات التصحيحية، لذلؾ يمكف القوؿ
 تقييـ وقياس الأداء . 

كما أف تحسيف الأداء المالي يأتي نتيجة البيئة الخارجية كالمنافسيف والتقنيات الحديثة  والعملاء، وأحيانا يأتي 
مفيومو معنى نتيجة البيئة كتغيرات اتجاىات الإدارة العميا لمشركة، لذلؾ يحمؿ تحسيف الأداء المالي في 

التغيير والانتقاؿ مف وضع إلى وضع أخر بالاعتماد عمى نمط جديد ومناسب للأىداؼ المخطط ليا مف قبؿ 
 المؤسسة. 

يعتمد تحسيف الأداء المالي عمى التطوير التنظيمي بإحداث تغيرات ايجابية في المؤسسة مما يجعميا أكثر 
ات والمنتجات بكفاءة عالية، حيث إف التطوير التنظيمي قدرة عمى حؿ المشاكؿ التي تواجييا وتقييـ الخدم

للأداء المالي يعتبر عممية مخططة ومستمرة تيدؼ إلى تطوير الخدمات التي تقدميا المؤسسة، فيو سمسمة 
مف الجيود المستمرة البعيدة المدى واليادفة إلى تحسيف قدرات المؤسسة عمى إدخاؿ التجديد ومواكبة التطور 

حؿ مشاكميا ومواجية تحدياتيا، بذلؾ يكوف تحسيف الأداء بالبحث عف تقنيات جديدة، أو وتمكينيا مف 
 (. 155، ص2020تصميمات مبتكرة لتقديـ خدماتيا . )خمؼ، 

 المطمب الثاني7 خطوات تحسين الأداء المالي
، وىو تعريؼ تحميؿ الاداء: يتـ تحميؿ الاداء باختبار المؤسسة ضمف اولوياتيا وقدراتياالخطوة الاولى7 

 وتحميؿ الوضع الحالي والمتوقع لممؤسسة. 
الخطوة الثانية: البحث عف جدور المسببات: ىنا يتـ تحميؿ المسببات في الفجوة بيف الاداء المرغوب 
والواقعي، وعادة ما يتـ الفشؿ في معالجة مشاكؿ الاداء، لاف الحموؿ المقترحة تيدؼ الى معالجة الاعراض 

ست المسببات الحقيقية لممشكمة ، لكف عندما تتـ معالجة المشكمة مف جدورىا فذلمؾ سيؤدي الخارجية فقط ولي
الى نتئج افضؿ، لذا فاف تحميؿ المسببات  ىو رابط ميـ بيف الفجوة في الاداء والاجراءات الملائمة لتحسيف 

 الاداء. 
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نتظمة وشاممة للاستجابة لمشاكؿ : التدخؿ ىو طريقة مالخطوة الثالثة7 اختيار وسيمة التدخل او المعالجة
الاداء ومسبباتو، وعادة ما تكوف الاستجابة مجموعة مف الاجراءات تمثؿ اكثرمف وسيمة لتحسيف الاداء، ويتـ 

ؿ الاجراءات الملائمة لممؤسسة ولوضعيا المالي والتكمفة المتوقعة اعتمادا عمى الفائدة المرجوة، وعادة تشكي
ما يؤدي التدخؿ الشامؿ الى التغيير والى نتائج ميمة في المؤسسة، لذا يجب اف تكوف اي استراتيجية 

ستراتيجية لضماف قبوليا وتطبيقيا لتحسيف الاداء اخدة بعيف الاعتبار تغيير اىداؼ المؤسسة قبيؿ تطبيؽ الا
 في كؿ المستويات. 

: بعد اختيار الطريقة الملائمة يوضع حيزا لمتنفيد، ثـ يصمـ نظاما لممتابعة ومحاولة الخطوة الرابعة7 التطبيق
تضميف مفاىيـ التغيير التي تريدىا في الاعماؿ اليومية مع محاولة الاىتماـ بتاثير الامور المباشرة وغير 

 اشرة بالنسبة لمتغيير، لضماف تحقيؽ فعالية المؤسسة وتحقيؽ اىدافيا بكفاءة وفعالية. المب
: يجب اف تكوف ىده العممية مستمرة، لاف بعض الاساليب والحموؿ الخطوة الخامسة7 مراقبة وتقييم الاداء

ومتابعة تركز تكوف ليا اثار مباشرة عمى تحسيف وتطوير الاداء، كما يجب اف تكوف ىناؾ وسائؿ مراقبة 
عمى قياس التغيير الحاصؿ، لتوفير تغدية مرجعية ومبكرة لنتيجة تممؾ الوسائؿ، ولتقييـ التاثير الحاصؿ عمى 
محاولة سد الفجوة في الاداء، يجب المقارنة  وبشكؿ مستمر مع التقييـ بيف الاداء الفعمي والمرغوب مما 

ستخداميا والاستفادة منيا عمميات تقييـ اخرى مف يساعد عمى الحصوؿ عمى معمومات مف التقييـ  يمكف ا
 جديد. 

اف ىدؼ تحسيف الاداء لايتحقؽ الا مف خلاؿ الدراسة الشاممة لعناصره ومستوياتو، وتحميؿ العوامؿ التنظيمية 
المؤثرة فيو، والبحث عف الاساليب الفعالة لتحسيف وتطوير تممؾ العوامؿ، وفمسفة تحسيف الاداء تمثؿ سياسة 

تنتيجيا المنظمات الحديثة حيث يسود الاقتناع بضرورة التحسيف المستمر لكافة العوامؿ التنظيمية  عامة
المتبعة في المنظمة التي تؤثر عمى اداء العامميف فييا، بدء بالقيادات العميا وانتياء بالمستويات التنظيمية في 

 (59_58ص2012كؿ مجالات النشاط) مومف، 
 ارة المخاطر بتحسين الأداء الماليالمطمب الثالث7 علاقة إد

إفّ المخاطر ا ليا دور في تحسيف الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية، فالعلاقة بيف إدارة المخاطر   
المالية وتقييـ الأداء المالي ىي علاقة تبادلية، فالاستعماؿ الجيد لإدارة المخاطر في تجسيد الييكؿ المالي 

 مؤشرات الأداء المالي يحقؽ عوائد جيدة وبالتالي تحسيف المركز المالي.  لممؤسسة الاقتصادية باستخداـ
  إدارة المخاطر ىي عممية تحديد وتقييـ والتحكـ في المخاطر التي تواجييا المؤسسات، اليدؼ

الأساسي لإدارة المخاطر ىو الحد مف المخاطر والأضرار التي يمكف أف تترتب عمى الأنشطة التجارية والتي 
 ف تؤثر عمى الأداء المالي لممؤسسة. يمكف أ
  يمكف لإدارة المخاطر المساىمة في تحسيف الأداء المالي لممؤسسة عمى سبيؿ المثاؿ، مف خلاؿ

تخفيض التكاليؼ المرتبطة بالمخاطر، وزيادة الإيرادات الناتجة عف الفرص التي تـ استغلاليا بفضؿ إدارة 
 ة لممؤسسة  وتحسيف أدائيا المالي. المخاطر،  يمكف أف تؤدي إلى زيادة الربحي
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بالإضافة إلى ذلؾ يمكف أف تؤدي إدارة المخاطر إلى تحسيف سمعة الشركة وتعزيز ثقة المستثمريف مما يمكف 
أف يؤدي في نياية المطاؼ إلى تحسيف الأداء المالي لمشركة، لذلؾ مف الميـ أف تضمف الشركات وجود 

 زـ بتنفيذىا بشكؿ كامؿ ومنتظـ لتعزيز وتحسيف أدائيا الماليإطار عمؿ مناسب لإدارة المخاطر وتمت
  يمكف أف تؤدي إدارة المخاطر إلى تحسيف تقييـ الأداء المالي حيث يقوـ مديري المخاطر بتقييـ

الأداء الخطر المحتمؿ لمختمؼ الأعماؿ التجارية والتحكـ فيو، وتجنب الخسائر الناجمة عف المخاطر أو 
ؾ ممكنا، وبيذه الطريقة يمكف لممؤسسة تحقيؽ أداء مالي أفضؿ والتحكـ في المخاطر التي تقميميا إذا كاف ذل

 قد تؤثر عمى نتائجيا المالية. 
  يمكف لإدارة المخاطر أف تساعد عمى تحسيف الأداء المالي مف خلاؿ توجيو الشركة في تحقيؽ توازف

جوة وزيادة القيمة المضافة، كما أنّو مف خلاؿ بيف المخاطر والمكافأة، ممّا يساعد عمى تحقيؽ الأرباح المر 
تحميؿ المخاطر ووضع الخطط الوقائية وتحديد مستويات التحمؿ المالي وتحديد الاستعداد لمعالجة المستقبؿ 
المحتمؿ ما المشاكؿ المالية يمكف تجنب تداعيات المالية وذلؾ يؤدي إلى تحسيف تطور الأداء المالي 

 لمشركة. 
  ؿ بأفّ إدارة المخاطر ىي عنصر ميـ جدا في عممية تقييـ الأداء المالي وتحسينيا. لذلؾ يمكف القو

 )مف اعداد الطالبتيف(. 
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 خلاصة الفصل الأول7 
تناولنا في ىدا الفصؿ الجانب النظري لدور ادارة المخاطر المالية في تحسيف الاداء المالي لممؤسسات ،   

الى الاداء  بالإضافةالمخاطر   وىاتامة حوؿ ادارة المخاطر وطرؽ مواجية حيث تطرقنا الى مفاىيـ ع
المالي واىـ النسب والمؤشرات المستعممة لتقييـ الاداء المالي  داخؿ المؤسسات ، توصمنا  مف خلاؿ ىدا 

ب دورا ميما الفصؿ الى معرفة العلاقة بيف ادارة المخاطر المالية والاداء المالي ، فادرة المخاطر المالية تمع
وحيويا في تحسيف الاداء المالي لممؤسسات وتقميؿ المخاطر التي يمكف اف تؤثر عمى ىدا الاداء وتحسيف 

 الشفافية والمصداقية اي الافصاح في العمميات المالية ، وزيادة الثقة لدى المستثمريف والجيات المانحة. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

 : الفصل الثاني

 مؤسسة حالة دراسة-

 -7170-7102 بيوفارم
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 : تمهيد

المفاىيـ والمبادئ والأساسيات حوؿ دور ادارة المخاطر المالية في تحسيف بعد التطرؽ لمختمؼ 
الأداء المالي، سنحاوؿ في ىدا الفصؿ إسقاط ما تناولناه في الجانب النظري عمى الواقع العممي، مف خلاؿ 
إجراء دراسة حوؿ مؤسسة بيوفارـ وىي مجموعة صناعية وتجارية، تختص في قطاع المستحضرات 

، تعمؿ عمى إنتاج الأدوية، والتوزيع بالجممة لممتوجات الصيدلانية، والتوزيع عمى الصيدليات  الصيدلانية
، حيث قمنا 2021_2017وتقديـ الخدمات الموجستية المتعمقة في صناعة الأدوية، خلاؿ الفترة الممتدة مابيف

لأداء المالي، مف خلاؿ  في ىدا الفصؿ توضيح العلاقة بيف المتغيريف ومعرفة دور إدارة المخاطر عمى ا
استخداـ مجموعة مف المؤشرات والنسب كادت لتقييـ الأداء المالي لممؤسسة محؿ الدراسة، حيث تناولنيا في 

 ىدا الفصؿ. 

 المبحث الأوؿ: عموميات حوؿ شركة بيوفارـ

 المبحث الثاني: مؤشرات التوازف المالي. 

 ـ الأداء. المبحث الثالث : النسب  المالية المستعممة لتقيي
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 المبحث الاول7 عموميات حول مؤسسة بيوفارم

 بيوفارممؤسسة المطمب الاول7 نشاة وتطور 

 الشركة  اولا7 نشأة 

مجاؿ الصيدلة في الجزائر مف اىـ المجالات الاقتصادية المتاحة للاستثمار مع التطور فيما  يعتبر
د كانت ليده ميزة ودور كبير في ظيور شركة بيوفارـ يتعمؽ بالإنتاج  والتصدير لمموراد الصيدلانية، وق

اكتوبر  02ات مسؤولية محدودة بيوفارـ بموجب سند موثؽ مؤرخ في ذالشركة  تأسيسونموىا لقد تـ 
، وقد تـ اشعار كافة مصالح 1991اكتوبر 14محرر مف طرؼ بف عبيد كاتب العدؿ في الجزائر في 1991

اوت 12التاريخ، وقد تـ تغيير الشكؿ القانوني الى شركة مساىمة في  اتذالدولة المعنية يبدا النشاط في 
في شارع المنطقة الصناعية حوش محي الديف، الرغاية، ولاية  biopharm(spa)ودالمؾ تحت تسمية 1993

 الجزائر. 

 الشركة ثانيا7 التطور

ؿ كما ىو موضح بدأت الشركة انشطتيا في اوائؿ التسعينات، وتـ تطوير المجموعة  عمى عدة مراح
 في التسمسؿ الزمني: 

: خلاؿ ىده السنة تـ الانتياء مف دراسات الجدوى الاولية والتفصيمية مف خلاؿ دراسة 1990سنة
صدارات مسبقة لخطط السوؽ المستيدفة وكدا دراسات الفنية واليندسية، كما تـ مف خلاؿ ذات السنة تطوير ا

 اعماؿ الشركة.

مف قبؿ مجمس العممة والائتماف لانتاج وتسويؽ المستحضرات : تـ ترخيص بيوفارـ 1991سنة
 الصيدلانية في الجزائر. 

: تمت اتخاد قرار بتغيير الشكؿ القانوني لمشركة مف شركة ذات مسؤولية محدودة الى 1993سنة 
راس شركة مساىمة، وادراجيا ببورصة الجزائر وفتح رأسماليا لممستثمريف ، ايف تمكنت الشركة مف رفح قيمة 

 ماليا، وىدا ما اتاح ليا الفرصة ومكنيا مف رفع وتيرة التطور 

: افتتحت شركة بيوفارـ اوؿ مركز توزيع ادوية ليا في  اولاد يعيش فالبميدة، بالتالي بدات 1995سنة 
توسيع نشاطيا وبسط نفودىا في السوؽ الجزائرية، ومنو المساىمة في توفير الادوية وكافة المنتجات 

 ة في الجزائر. الصيدلاني
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: افتتحت الشركة مركز توزيع في ولاية وىراف حيث كانت ىده الخطوة بمثابة انجاز كبير 1997سنة
ليا، ودلمؾ لكونو اوؿ مركز توزيع لمشركة في الجية الغربية لموطف، بالتالي مكنيا مف استيداؼ مناطؽ 

 لبعد المسافة وتكاليؼ النقؿ. واسعة كانت تشكؿ صعوبة في الوصوؿ الييا وغزوىا بالمنتجات نظرا 

: بيوفارـ تفتح مركز توزيع في ولاية سطيؼ والتي تصنؼ ضمف منطقة اليضاب العميا 1999سنة
لمجية الشرقية لموطف، بذلمؾ اصبحت  الشركة قادرة عمى توزيع منتجاتيا في شماؿ البلاد شرقا ووسطا وغربا 

 الاستقرار في ىده المناطؽ. مع  تخفيض تكاليؼ النقؿ وزيادة عدد العملاء بفعؿ 

: افتتحت الشركة منصة توزيع جديدة في الدار البيضاء في الجزائر العاصمة، واتخادىا 2002سنة
كمركز توزيع ليحؿ محؿ مركز توزيع في اولاد يعيش، كما تـ في نفس السنة افتتاح وحدة التصنيع والتعبئة 

 في الدار البيضاء كخطوة اولى في نشاطيا الصناعي. 

شركة اخرى تابعة متخصصة في الترويج والمعمومات الطبية  بإنشاء: قامت الشركة 2003سنو
والتي تروج لمنتجات بيوفارـ وكدا منتجات شركائيا، وىده العممية اخدت  معمومات صحة الانساف" تسمى"

 متكاممة. الشركة منحنى جديد يتمثؿ في توسيع النشاط عف طريؽ انشاء فروع جديدة متخصصة ذات انشطة 

: افتتحت بيوفارـ وحدتيا الانتاجية في منطقة واد السمار في الجزائر العاصمة بطاقة 2005سنة
مميوف وحدة سنويا، وتسمح ىده الوحدة المصممة وفقا لممعايير الدولية لانتاج الادوية 50انتاجية تقدر ب: 

لانية بالاعتماد عمى امكانياتيا لمشركة بتصنيع اشكاؿ مختمفة مف الادوية وغيرىا مف المنتجات الصيد
 الخاصة او في اطار اتفاقيات مع شركائيا. 

في منطقة أولاد يعيش في  BIOPURE: أطمقت الشركة شركة توزيع جديدة تسمى 2006سنة 
الجزائر العاصمة بيدؼ تطوير شبكة توزيع لمصيدليات عبر كافة أنحاء التراب الوطني، وقد مكنت ىذه 

 فع حصتيا السوقية وبسط نفوذىا وامتداد أنشطتيا لتبمغ أقصى المناطؽ النائية. الخطوة الشركة مف ر 

، حيث حصمت 9001iso: تصادؽ الشركة عمى شبكة التوزيع بالجممة وفؽ لالصدار 2008سنة
 الجودة فيما يخص تصميـ وانتاج وبيع المنتجات الصيدلانية.  تأكيدعمى شيادة 

التابعة لمراكز توزيع في قسنطينة، ورقمة  BIOPUREافتتاح شركة  2011و:  2010سنتي 
ووىراف، وقد مكنت ىذه المراكز الشركة مف توسيع حيز نشاطاتيا فيما تعمؽ بالتوزيع عمى الصيدليات والبيع 

 بالتجزئة. 
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: قياـ الشركة الاـ بافتتاح مركز توزيع جديد في قسنطينة لأنشطة التوزيع والتوزيع بالجممة 2012سنة
ركز التوزيع بسطيؼ، كما قامت الشركة في نفس السنة بافتتاح مركز توزيع اخر في مدينة تيزي ليحؿ محؿ م

 وزوا. 

التابعة في نشاطيا في مجاؿ استيراد  Distribution BIOPHARMتدخؿ شركة  2013سنة : 
ياـ التي وتوزيع المنتجات  الصيدلانية بالجممة، حيث وبداية مف ىذه السنة باشرت ىذه الأخيرة جممة الم

بفتح  SPA (BIOPHARMقدمتيا إلييا الشركة الأـ، كما يعد مف ضمف التطورات اللافتة للانتباه قياـ )
 (ADP Entreprises WLL٪ لمجموعة مف المستثمريف الدولييف . ) 49رأس ماليا بنسبة تصؿ إلى 

نيا عمى ، ودلمؾ تاكيدا منيا وحرصا م2008لعاـ 9001iso: بيوفارـ تجدد شيادة2014سنة 
 ضماف الجودة واعطاء الشركة بعدا دوليا ومكانة محترمة. 

: بيوفارـ ىي اوؿ شركة جزائرية لتصنيع الادوية تحصؿ عمى شيادة مطابقة لممارسة 2015سنة
 (. ANSMالتصنيع الجيد والصادرة عف الوكالة الوطنية الفرنسية لمسلامة الادوية والمنتجات الصحية)

تطورات التي شيدتيا الشركة الاـ خلاؿ ما يزيد عف العقديف مف الزمف مند لاكانت ىده نقاط ابرز 
 (  biopharm, notice d’information, 2016, p31)بداية النشاط. 

 : ثالثا7 تكوين رأس المال وحممة الأسهم

في السنوات الأولى  SPA (BIOPHARM) بعد القرار الإستراتيجي الذي اتخذه مجمس إدارة شركة
أسيس والمتمثؿ تغيير الشكؿ القانوني لمشركة إلى شركة مساىـ وفتح رأسماليا أماـ المستثمريف شيد بعد الت

 تكويف رأس الماؿ وحممة الأسيـ في الشركة العديد مف التغيرات، وقد استقر ىذا الأخير عند الوضعية التالية: 

 375مميوف و 104مميار و SPA (BIOPHARM 5) يبمغ رأس ماؿ شركةتكوين رأس المال7  -
سيما مكتتب، مدفوع ومخصص مع جميع  875ألؼ و 521مميوف و 25ألؼ دينار جزائري مقسمة إلى 

دينار جزائري حيث تـ إقرار ىذه القيمة  200حقوؽ الممكية الخاصة بالمساىميف، وتبمغ قيمة السيـ الواحد 
لذي يتضمف تخفيض القيمة وا 2012ماي  12الاسمية بموجب قرار مجمس الإدارة الذي تـ اتخاذه في 

دينار جزائري، وما ينبغي الإشارة إليو ىنا ىو أف ىذا  200دينار جزائري إلى  1000الاسمية لمسيـ مف 
التكويف لرأس الماؿ مف حيث القيمة وعدد الأسيـ ىو ما استقرت عميو الأوضاع خلاؿ الثلاث سنوات 

ات عديدة خلاؿ عقديف مف النشاط تباينت فييما تكويف رأس الماؿ وحممة الأسيـ تغير  الأخيرة، حيث شيد
طبيعة التغيرات مف زيادة وارتفاع إلى انخفاض في القيمة والعدد ، وكدا تغيرات حممت الاسيـ بظيور اسماء 

 جديدة واختفاء اخرى. 
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 المطمب الثاني7 اساسيات شركة بيوفارم
عب رائد في قطاع الأدوية وبشكؿ  وىي تعمؿ عمى التقدـ لتأكيد نفسيا كلا شركة بيوفارـ نشأةمنذ 

في مجاؿ الصحة العامة في الجزائر، وقد استطاعت بفضؿ ىيكمتيا المنظمة في قسميف ىيكؿ المجموعة 
والذي يضـ الشركات التابعة المتخصصة، وىيكؿ الشركة الأـ التي تعتبر كمركز قرار وتوجيو في المستوى 

 بدلمؾ الاستمرارية والتطور. الأعمى للإدارة أف تحقؽ نجاحات كبيرة ضامنة 

 : BIOPHARM أولا7 الهيكل التنظيمي لمجموعة

ىي مجموعة صناعية وتجارية استثمرت في قطاع الأدوية في أوائؿ التسعينيات بفضؿ افتتاح ىذا 
( شركات تابعة بالإضافة إلى 5اليوـ عمى خمسة ) BIOPHARM القطاع للاستثمار الخاص، تسيطر

، و تقوـ المجموعة بتطوير أنشطة، SPA (BIOPHARM) طورتو الشركة الأـ النشاط الصناعي الذي
، والتوزيع SPA (DISTRIBUTION BIOPHARM) توزيع الواردات والبيع بالجممة عف طريؽ شركة

 عمى الصيدليات والتوزيع عمى الصيدليات 

(SPA (BIOPURE والخدمات الموجستية لصناعة الأدويةLOGISTIC BIOPHARM يج ، والترو
 أيضًا في شركة BIOPHARM : معمومات صحة الإنساف، و تتحكـ مجموعةHHIوالمعمومات الطبية

PROFAM٪ تقريبًا، وفيما يمي  100، والملاحظ ىنا ىو أف جميع الشركات التابعة يتـ التحكـ فييا بنسبة
 : BIOPHARM ىيكؿ مجموعة

 spa (BIOPHARM) (: يمثؿ ىيكؿ مجموعة01الشكؿ رقـ )

 

 

 

 

 

 

 
Source : www.bopharm.dz notice d’information 11/04/2023 ; 01 :30 p 25. 
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 ىو تغطية ا لمجموعة لكافة فروع النشاط التي يمكف ممارستيا

في إطار مجاؿ الصيدلة مف استيراد وتصدير، إنتاج وتوزيع، لممنتجات الصيدلانية، وكذا الترويج 
الصحية وبذلؾ تحقؽ المجموعة توازنا وتكامؿ يعتبر نقطة تساىـ في التطور لممنتجات و تقديـ المعمومات 

 وتحسيف الأداء وضماف قدرة عالية للاستمرار والبقاء. 

قامت الشركة بتطوير مؤسسات حوؿ SPA (BIOPHARM 7) ثانيا7 الهيكل التنظيمي لشركة
دارة وتطوير أنشطتيا، كما أف لدييا مختمؼ أعماليا وتتضمف الوظائؼ التشغيمية ووظائؼ الدعـ اللازمة لإ

عداد التقارير،  نظاـ ضماف الجودة والتدقيؽ المسؤوؿ عف مساعدة اليياكؿ المختمفة مف حيث الإجراءات وا 
وقد اعتمدت الشركة في تنظيميا الإداري وتوزيع المسؤوليات عمى التسمسؿ مف حيث أىمية المنصب 

وقد اختارت أف يكوف مجمس الإدارة و كؿ مف لجنة التدقيؽ والقرارات المسندة إلى الشخص الذي يشغمو، 
ولجنة التعويضات في أعمى الييكؿ التنظيمي نظرا للأىمية البالغة لمجمس الإدارة وكذا المجنتيف، وفيما يمي 

 : . SPA (BIOPHARM) الييكؿ التنظيمي لمشركة الأـ

 SPA (BIOPHARM) : الييكؿ التنظيمي لمشركة الاـ02الشكؿ رقـ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Source : www.bopharm.dz notice d’information 11/04/2023 ; 01 :30 p 24. 
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إف ما يمكف ملاحظتو أف مجمس إدارة الشركة يتصدر أعمى الييئات التنظيمية وىذا باعتباره السمطة 
تدقيؽ ولجنة التعويضات المرتبة كؿ القرارات، في حيف احتمت كؿ مف لجنة ال الرئيسية في الشركة ومصدر

الأساسية لمعمؿ الإداري في الشركة، ليأتي في المقاـ  الثانية في ترتيب الييكؿ باعتبارىما مف أىـ الدعائـ
و الذي يترأس مختمؼ المديريات التي تعتبر المستوى التنفيذي  SPA (BIOPHARMالثالث المدير العاـ لػ )

 الييكؿ التنظيمي:  لمشركة، فيما يمي نوضح اىـ محاور

مف مجموعة أعضاء ينتموف إلى لجنتي  SPA (BIOPHARM: يتكوف مجمس إدارة )مجمس الإدارة
التدقيؽ والتعويضات يترأسيـ رئيس المجمس سفياف لحمر، ويعقد المجمس اجتماعاتو بصفة دورية مكثفة وذلؾ 

قت المناسب، وفي ىذا المستوى يتـ اتخاذ بغرض متابعة المستجدات ودراستيا واتخاذ القرارات الملائمة في الو 
القرارات عف طريؽ التصويت بالأغمبية مع ترجيح صوت الرئيس في حالة تساوي الأصوات، وبالرجوع إلى 

نجد أف ا لمجمس قد كثؼ مف اجتماعاتو حيث عقد سبعة اجتماعات  2017تقرير التسيير السنوي لسنة 
س عمى اداء مياميـ عمى اكمؿ وجو، مف بيف المياـ خلاؿ السنة، ىدا يدا عمى حرص أعضاء المجم

الرئيسية لممجمس الموافقة عمى الميزانية  السنوية لمشركة، كما يتـ مناقشة وتحميؿ الانحرافات عف الانجازات، 
 وتصميـ السياسات. 

تتألؼ ىذه المجنة مف أعضاء مجمس الإدارة، تجتمع عمى أساس اجتماعيف في السنة لجنة التدقيق7 
التقارير المقدمة إلى مجمس الإدارة بشأف البيانات المالية والتدقيؽ الخارجي   تتمثؿ ميمتيا في دراسةو 

وتحميؿ المخاطر والرقابة عمييا، و متابعة عممية إعداد المعمومات المالية لممساىميف والجيات الخارجية، 
دارة  المخاطر، كما تعنى كذلؾ بمتابعة التدقيؽ متابعة التدقيؽ الداخمي و مراقبة أنظمة الرقابة الداخمية وا 

الخارجي والتدقيؽ القانوني لمحسابات السنوية والحسابات الموحدة بما في ذلمؾ متابعة الاسئمة والتوصيات 
 (. CACالتي وضعيا المدققوف القانونيوف)

بشكؿ الذي يقوـ  KPMGو فيما يتعمؽ بإدارة المخاطر يتـ مساعدة الشركة مف قبؿ مكتب التدقيؽ 
 دوري بمياـ التدقيؽ التشغيمي لتحديد المخاطر المرتبطة بالتطبيؽ غير السميـ للإجراءات الرقابة الداخمية. 

: تتألؼ مف أعضاء في مجمس الإدارة، وتتمثؿ ميمتيا في دراسة واقتراح التوصيات لجنة التعويضات
تواريخ قريبة مف مواعيد اجتماع بشأف سياسة المكافآت عمى مجمس الإدارة، تجتمع مرتيف في السنة في 

 مجمس الإدارة. 

: فيما يتعمؽ بالتدقيؽ الداخمي فإف الوظيفة موجودة داخؿ الشركة وتضمف فرؽ التدقيق الداخمي
التدقيؽ الداخمي احتراـ إجراءات الرقابة كما انيا مسؤولة عف ضماف الجودة، ويعمؿ مدير الرقابة الداخمية 

 لى الإدارة العميا وعممياً في لجنة التدقيؽ. عمى تقديـ تقاريره مباشرة إ
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ميمة الإشراؼ العاـ عمى عمميات  SPA (BIOPHARMيتولى المدير العاـ لشركة )المدير العام7 
التنفيذ ومتابعة سير الأنشطة عمى مستوى المديريات العامة، وتسند لو ميمة التسيير وفقا لمخطط 

جمس الإدارة يشغؿ ىذا المنصب حاليا عبد الواحد كرار مف قدامى والإستراتيجيات التي تـ إقرارىا مف طرؼ م
المساىميف في الشركة، ذو شخصية قوية وكفاءات كبيرة خاصة في عالـ الماؿ والاعماؿ نظرا لسيرتو الداتية 

 ومشواره الزاخر بالإنجازات. 

ة، وتختص كؿ مديرية : تمثؿ المديريات العامة المستوى التنفيذي الثاني في الشركالمديريات العامة
بجانب إداري تنفيذي معيف كما ىو متعارؼ عميو في كؿ الشركات، حيث يتوافؽ تقسيـ ىذه المديريات مع 
الوظائؼ الرئيسية التي تقوـ ا الشركة، حيث تختص مديرية العمميات بإدارة وتنفيذ العمميات سواء الإنتاج أو 

توفير كؿ المستمزمات والتموينات الضرورية لكي تمارس التوزيع، في حيف تيتـ مديرية الدعـ والتمويف ب
الشركة نشاطاتيا، أما مديرية المحاسبة والمالية فتختص بأداء المياـ المالية لمشركة مف تمويؿ وتخصيص، 
دفع لممستحقات وتحصيؿ للايرادات وتعمؿ مديرية  البحث والتطوير عمى ادارة مشاريع البحث والتطوير التي 

 كة . تتبناىا الشر 

 المطمب الثالث7 نشاطات شركة بيوفرم وخصائصها. 

في مجاؿ صناعة وتوزيع المنتجات الصيدلانية، والترويج  SPA (BIOPHARM) تنشط شركة
ا واستراتيجيا تيا أف تكوف مجموعة مف الشركات تيوتقديـ المعمومات الصحية، وقد استطاعت بفضؿ سياسا 

غطي ىذه ا الشركة كافة جوانب وفروع النشاط في المجاؿ الصيدلي مف الفرعية المتكاممة فيما بينيا، حيث ت
نتاج، توزيع وترويج لممنتجات، وبحكـ المكانة الكبيرة التي تحظى بيا الشركة فاف نشاطيا يتميز   استيراد وا 

 بمجموعة مف الخصائص : 

مف خمسة شركات فرعية  SPA BIOPHARM) ) : تتكوف مجموعةاولا7 نشاطات الشركة
 خصصة تؤدي كؿ منيا نشاطا معينا وفيما يمي: مت

: تحتفظ الشركة الأـ بيذا النشاط لكونو جوىر الأنشطة الأخرى وأساسيا، حيث تـ بناء الإنتاج- 
متر مربع، وتقوـ الآف بتصنيع  8000وحدة الإنتاج بوادي السمار في الجزائر العاصمة عمى موقع مساحتو 

خطوط إنتاج خطيف للأشكاؿ السائمة الصغيرة والكميات الكبيرة،  9ؿ مميوف وحدة سنويًا مف خلا 35حوالي 
خط الكريمات والمواد اليلامية، وخطيف لمتحاليؿ وأربعة خطوط مف الأشكاؿ الجافة )أكياس ، مسحوؽ ، 

نوع مف الأدوية التي تغطي  100حبوب منع الحمؿ وأقراص(، ويشمؿ نطاؽ الإنتاج لدينا ما يقرب مف 
 جية الرئيسية. الطبقات العلا
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في  2005منذ بداية التصنيع في عاـ  BIOPHARM و يساىـ مختبر المستحضرات الصيدلانية
خمؽ وظائؼ جديدة ذات قيمة مضافة عالية وتطوير الأدوية البديمة المبتكرة وتقميؿ الاعتماد الخارجي في ىذا 

دة، وبالتالي خيار الاستثمار في الموارد المجاؿ و منذ البداية كاف خيار الشركة ىو الالتزاـ المستمر بالجو 
البشرية والتدريب المستمر لمفرؽ و الاحتراـ الدقيؽ لممارسات التصنيع الجيدة الصيدلانية، حيث يشرؼ قسـ 
ضماف الجودة التابع لمشركة والذي يدعمو في ذلؾ مختبر تحكـ مجيز بأحدث المعدات عمى جميع عمميات 

منتجًا جديدًا كؿ عاـ  15لممنتجات، كما يمكّف ىذا المختبر مف صياغة حوالي الإنتاج حتى التسميـ النيائي 
 والبدء في تصنيعو. 

  SPA Distribution) عمى مدار أكثر مف عقديف مف الزمف طورت شركةالتوزيع بالجممة7 
BIOPHARM   مراكز توزيع في الجزائر العاصمة وقسنطينة  3التابعة شبكة توزيع كبيرة تتكوف مف

شركة توزيع موزعة عمى التراب الوطني، و توفر ىذه الشبكة لممينييف والمرضى  150ىراف، بالإضافة إلى وو 
 SPA Distribution) ) و عمى مر السنيف أقامت منتج مف فئات علاجية مختمفة 500أكثر مف 

BIOPHARM  منتجاتيا،  علاقات ثقة قوية مع المختبرات ذات الشيرة العالمية التي عيدت إلييا بتوزيع
‌ Astra Zeneca (Bretagne Grade)ومف بيف ىؤلاء الشركاء:  ،Bayer MSD ‌ ،IPSEN 

(France) ‌،CIPLA (Inde) ‌،Bouchara Recordati (Italie) ‌،(Allemagne Pierre Fabre 

(France) ‌ ،(USA)   اخ وتعتبر الشركة الأـ موردا رئيسيا لشركة التوزيع، في حيف أف أوؿ . . . . .
شركة المجموعة المسؤولة عف التوزيع عمى الصيدليات والتي تكمؿ   SPA (BIOPURE) عميؿ ليا ىو

صيدلية تغطي اكثر المناطؽ النائية في  3000شبكة التوزيع مف خلاؿ توفير الوصوؿ المباشر إلى أكثر مف 
 . 2008مند سنة   9001ISOالبلاد وقد حصمت شبكة التوزيع بالجممة عمى الاعتماد وفقا لمعايير الجودة 

الفرعية التي بدأت العمؿ في عاـ  SPA (BIOPURE) : تعد شركة التوزيع في الصيدليات 
واحدة مف اللاعبيف الرئيسييف في توزيع الأدوية في الصيدليات في السوؽ الجزائرية، وذلؾ مف خلاؿ  2006

وزو، ورقمة، بالإضافة إلى منصاتيا  خمسة مراكز توزيع تشغيمية موجودة في البميدة قسنطينة، وىراف، تيزي
مميوف   60مرجع عقاري بكمية  4000الموجستية الستة، توزع ىذه الشر كة مجموعة واسعة لمغاية تغطي 

 . 2015صندوؽ تـ تسميميا سنة 

ساعة  24عمميات تسميـ آمنة وسريعة ليلا ونيا را مع تأخيرات لا تتجاوز SPA Biopure)  (تقدـ 
صيدلية موزعة عمى جميع ولايات الوطف،  3000ات في اليوـ وعمى شبكة تضـ أكثر مف بعد الطمب عدة مر 

 كما تضمف توافر الأدوية التي توزعيا في جميع الصيدليات الشريكة. 

التابعة التي دخمت حيز التنفيذ ( Information Health Health) تعتبر شركةالترويج الطبي7 
ي توفر مساعدة متكاممة وشاممة لممختبرات التي ترغب في شركة معمومات وتمثيؿ طب 2002في عاـ 
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مندوب  30ممثميف طبييف و  110موظفا بما في ذلؾ  180الحصوؿ عمى تمثيؿ في الجزائر، و بفضؿ 
معمومات طبية للأطباء و المينييف الصحييف حوؿ المنتجات سواء تمؾ المصنعة مف  HHI مبيعات توفر

بفضؿ جودة خدما تيا  HHI صة بشركائيا، كما اكتسبت شركةأو تمؾ الخا (SPA BIOPHARM) قبؿ
والعمؿ المتناغـ لفرقيا الطبية والتجارية وكذلؾ النتائج المشجعة التي تـ الحصوؿ عمييا في ىذا المجاؿ ثقة 

 لتشمؿ:  HHI عدد متزايد مف الشركاء وتوسعت نشاطات

 صلاح المستشفيات. التمثيؿ التنظيمي والصيدلاني في وزارة الصحة والسكاف وا   -

 الاستشارات التسويقية والترويج الطبي الدوائي.  -

شراؼ وتدريب المندوبيف الطبييف والتجارييف الذيف يقدموف معمومات طبية للأخصائييف الصحييف  - توظيؼ وا 
 والمستشفيات والعيادات العامة( PCH)الأطباء والصيادلة وأطباء الأسناف. . . إلخ(، واليياكؿ الطبية)

 والخاصة والموزعيف(. 

كنتيجة للأنشطة  2014في عاـ ‌ Logistic BIOPHARMولدتالموجستية الصيدلانية7 
ىدفيا الأوؿ ىو تقديـ الخدمات ( SPA BIOPHARM) العرضية التي تـ تنفيذىا مسبقًا ضمف مجموعة

ة، و تحقيقًا ليذه الغاية تعتمد الموجستية التي تمبي المعايير الدولية لممارسات التوزيع والتخزيف الجيدة للأدوي
 WEST و CENTER و ESTعمى شبكة مف ستة مراكز لوجستية موزعة عمى أربع مناطؽ رئيسية ىي 

، وتغطي مناطؽ التخزيف المجيزة بغرؼ التبريد المؤىمة والموثوقة، و مع أسطوؿ مكوف مف  SOUTH و
لشركة تقدـ العديد مف الخدمات الأكثر كفاءة سيارة و موظفيف مؤىميف وذوي خبرة عالية فإف ا 300أكثر مف 

في السوؽ مف حيث الجودة والسعر، و يتـ تقديـ ىذه الخدمات مف عمميات تخزيف إلى نقؿ المنتجات في 
ساعة في اليوـ وسبعة أياـ في الأسبوع ولقد مكف التكامؿ  24جميع أنحاء التراب الوطني و عمى مدار 

مف تحقيؽ تطورات كبير لمشركة وعمى جميع ( SPA BIOPHARM) ػالكبير لمختمؼ الشركات الفرعية ل
 الأصعدة، سواء مف ناحية النتائج المحققة أو جودة الإنتاج و الخدمات المقدمة

في إنتاج  (SPA BIOPHARM) : يتمثؿ نشاطثانيا7 الخصائص الأساسية لنشاط الشركة
بية، و يتـ تنظيـ ىذا النشاط مف قبؿ السمطات واستيراد وتوزيع وترويج المنتجات الصيدلانية والأجيزة الط

الصحية مف خلاؿ عمميات تيدؼ أساسًا إلى ضماف جودة وسيولة الوصوؿ إلى المنتجات التي توفرىا 
 التالي:  الشركة لممرضى والأخصائييف الصحييف، و يمكف تقديـ الخصائص الأساسية لمنشاط عمى النحو

إف إنشاء المؤسسات الصيدلانية سمطات الصحية7 يخضع النشاط الصيدلاني لترخيص من ال-
وممارسة الأنشطة يخضع لتصاريح التشغيؿ الصادرة عف وزارة الصحة لكؿ مف أنشطة الإنتاج والاستيراد 
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ىده  لإصداروالتوزيع والمعمومات الطبية، تحدد النصوص التشريعية والتنظيمية الشروط والاجراءات  الازمة 
 التراخيص. 

قبؿ طرح المنتج الصيدلاني في السوؽ الصيدلاني لتسجيل السمطات الصحية7  يخضع المنتج-
يجب تسجيمو مف قبؿ السمطات الصحية التي تتحقؽ مف خلاؿ ىذه العممية مف أف الفائدة الفعمية لممنتج تفي 

 بمعايير الجودة والسلامة، و يتـ تنفيذ ىذه العممية الدقيقة  وفقا لمبروتوكلات القياسية. 

نظرًا لأف المنتج الصيدلاني مخصص لصحة الإنساف ودة هي مصدر قمق في قمب النشاط7 لجا -
فإف جودتو ىي مصدر قمؽ دائـ طواؿ العممية بأكمميا والتي تبدأ في تصنيعيا، تخزينيا، النقؿ والتسويؽ حتى 

 يستيمكيا المريض. 

مة تجارية، حيث يتـ علا 4900يؤثر السداد عمى أكثر مف السداد هو رافعة مهمة لمنشاط7  - 
تعويض الدواء عف طريؽ صناديؽ الضماف الاجتماعي عمى أساس الطبيعة الأساسية لمدواء وطبيعة 

 الأمراض التي يتعيف علاجيا، وىذا لو تأثير مباشر عمى الاستيلاؾ. 

نظرًا لأف المنتج الصيدلاني منتج ذو بعد اجتماعي يتـ تنظيـ سعره عمى نظم سعر الدواء7  - 
وييف، الأوؿ تنظمو وزارة الصحة حيث يمثؿ السعر جزءًا مف عممية تسجيؿ الاستيراد أو التصنيع التي مست

تؤدي إلى الموافقة عمى سعر لممنتجات المستوردة وسعر التجزئة المحمي لممنتوجات المصنعة محميا والثاني 
بئة وتوزيع المنتجات الصيدلانية، تحكمو وزارة التجارة مف خلاؿ نظاـ يتحكـ في اليوامش القصوى لإنتاج وتع

 . 19988فبراير 1المؤرخ 98/44ىدا النظاـ ىو موضوع المرسوـ التنفيذي رقـ 

: نظرًا لأف المنتج الصيدلاني منتج مخصص عممية وضع الدواء في السوق هي دورة طويمة -
ا وتشرؾ السمطات لصحة الإنساف، فإف عممية التسويؽ الخاصة بو ىي عممية طويمة تتضمف تخطيطًا دقيقً 

الصحية في إصدار  التسجيلات  والبرامج اللازمة لاستيراد المنتجات و قد تستغرؽ عممية التسجيؿ لمنتج 
 notice d’information 2016, p 29))دوائي جديد مدة تصؿ إلى عاميف. 
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 المبحث الثاني7 تشخيص الوضعية المالية باستخدام التوازن المالي
المالية لمؤسسة بيوفارـ مجموعة مف المؤشرات والنسب المالية سيتـ التطرؽ الييا  لتشخيص الوضعية
 في ىدا المبحث. 

 المطمب الاول7 الادوات المستخدمة في عممية التحميل. 

 اولا7 الميزانية الوظيفية7 

 _جانب الاصول لمميزانية7 1

 (. 0201_0214دراسة )( جانب الاصول لمؤسسة بيو فارم خلال فترة ال21يمثل الجدول رقم)

 الوحدة مميون دينار جزائري

 % 2021 % 2020 % 2019 % 2018 % 2017 الاصوؿ
استخدامات 

 ثابثة. 
4660 0. 

09 
6600 0. 

12 
8961 0. 

13 
13078 0. 18 16351 0. 

21 
اصول 

 متداولة7 
 للاستغلاؿ

 
خارج 

 الاستغلاؿ 
 . الخزينة

43932 
 

37908 
 

115 
 

5908 

0. 9 

 

 

 

48787 
 

45073 
 

531 
 

3183 

0. 
88 

 

 

 

58839 
 

52395 
 

1256 
 

4088 

0. 
88 

61259 
 

53486 
 

1211 
 

6562 

0. 82 

 

 

 

 

63208 
 

52331 
 

1575 
 

7302 

0. 
79 

مجموع 
 الاصوؿ

48592 100 55387 100 66800 100 74337 100 79559 100 

 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ
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 (. 2021_2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة : استخدامات ثابتة03الشكؿ 

 
وتمييا سنة  %29قدرت ب  2021نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أف أكبر نسبة للاستخدامات الثابتة سنة 

 . %12بنسبة  2017ثـ سنة  %16بنسبة  2018تمييا  %18بنسبة  2019تمييا  %25بنسبة  2020

 (. 2021-2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة : أصوؿ متداولة04الشكؿ 

 
 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

قدرت ب  2019-2018- 2017نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أف أكبر نسبة للأصوؿ المتداولة سنة  
  %18بنسبة  2021تمييا  %19بنسبة  2020وتمييا سنة  21%
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 جانب الخصوم لميزانية مؤسسة بيوفارم. -0
 (. 2021_2017(جانب الخصوـ لمؤسسة بيوفارـ  خلاؿ فترة الدراسة)02يمثؿ الجدوؿ رقـ)

 مميوف دينارجزائري.  الوحدة

 % 2021 % 2020 % 2019 % 2018 % 2017 الخصوم
 موارد ثابثة

 الموارد الخاصة
 الديوف المالية

 خصوم متداولة
 للاستغلاؿ

 الاستغلاؿخارج 
 الخزينة 

28649 
28111 

537 
19944 
17507 

476 
1958 

0. 
60 
 
 

0. 
40 

33615 
33069 

546 
21772 
20346 

627 
799 

0. 6 
 
 

0. 
40 

41891 
37737 
4154 

24809 
22650 
1347 
812 

0. 
62 
 
 

0. 
38 

44654 
40416 
4238 

29683 
25294 
1558 
2831 

0. 
60 
 
 

0. 
40 

50015 
45293 
4722 

29544 
25274 
1712 
2558 

0. 
62 
 
 

0. 
38 

مجموع 
 الخصوم

48592 100 55387 100 66800 100 74337 100 79559 100 

 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

 (. 2021-2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة : موارد ثابتة05الشكؿ 

 
 

 ثابتة ومتقاربة خلاؿ جميع سنوات الدراسة.نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ أف الموارد 
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 (. 2021-2017بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة ) : خصوـ متداولة لمؤسسة06الشكؿ 

 
 .  مف اعداد الطالبتيف  بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

تمييا سنة  %21قدرت ب  2018-2017مف خلاؿ الشكؿ أف أكبر نسبة لمخصوـ المتداولة سنة  نلاحظ
 %19بنسبة  2021-2019تمييا سنة  %20قدرت ب  2020

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

21% 

21% 

19% 

20% 

19% 

 خصوم متداولة

2017

2018

2019

2020

2021



  0201-0214دراسة حالة مؤسسة بيوفارم                صل الثاني7 الف
 

 
45 

 (.2021-2017)لسنوات بيوفارـ لمؤسسة حسابات النتائج( 3)ثانيا: جدوؿ 
 2021 2020 2019 2018 2017 اسـ الحساب رقـ الحساب

 82139 71475 67838 63055 58567 مبيعات سنوية 70
 (548) 148 (172) 477 (348) التغيرفي المخزوف 72
 81591 71623 67666 63532 5820 انتاج السنة المالية 1

 (64028) (55447) (51115) (48315) (4416) مشتريات مستيمكة 60
خدمات خارجية واستيلاكات  62&61

 اخرى
(1719) (2024) (2086) (1481) (2047) 

 (66075) (56928) (53201) (50339) (46335) استيلاؾ السنة المالية 2
 1516 14694 14464 13193 11885 القيمة المضافة 3

 (3688) (3510) (33448) (3004) (2784) اعباء المستخدميف 63
ضرائب ورسوـ مدفوعة  64

 مماثمة
(1059) (1107) (1123) (1180) (1352) 

 10476 10004 9893 9082 8042 اجمالي فائض الاستغلاؿ 4
 122 482 271 663 834 نواتج العممياتية 75
 (165) (2093) (89) (170) (244) اعباء عممياتية اخرى 65
 (2561) (2356) (1844 (1598) (2117) ـ. ا. ـ. خ. ؽ 68
 1952 1380 1171 859 894 استرجاع عمى خسائر القيمة 78
 9823 7418 9401 8835 8309 النتيجة العممياتية  5

 222 392 120 547 527 نواتج مالية 76
 (343) (921) (129) (290) (861) اعباء مالية 66
 (122) (529) (9) 256 (334) النتيجة المالية 6
 9701 6889 9392 9092 7975 النتيجة العدية قبؿ الضرائب 7

 (1880) (1670) (1493) (1509) (1499) ضرائب عمى النتائج 69
النتيجة الصافية للانشطة  8

 العادية 
23 (57) (295) 351 (7) 

 7814 5570 7604 7525 6499 النتيجة الغير عادية 9
 7814 5570 7604 7525 6499 صافي النتيجة المالية 10

 . 2021_2017مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة



  0201-0214دراسة حالة مؤسسة بيوفارم                صل الثاني7 الف
 

 
46 

ارـ انيا سجمت ارتقاعا في النتيسجة نلاحظ مف خلاؿ مراجعة جدوؿ حسابات النتائج لمؤسسة بيوف 
ذلؾ راجع لارتفاع مبيعاتيا وزيادة إجمالي فائض  2019-2017الصافية خلاؿ الثلاث سنوات الاولى 

دج ذلؾ راجع لمظروؼ التي مر بياؿ  5570بػػقيمة  2020الاستغلاؿ لتنخفض وتسجؿ أدنى قيمة ليا في 
باء كورونا لتشيد بعد ذلؾ ارتفاعا حيث سجمت اعمى عالـ عموما ومؤسسة بيوفارـ خصوصا والمتعمقة بو 

دج وىذا ما يؤكد عمى نجاح القرارات المالية المتخذة مف  7514بػػ  2021قيمة ليا خلاؿ فترة الدراسة في 
 .طرؼ المؤسسة

 تشخيص الوضعية المالية لمؤسسة بيوفارم باستخدام مؤشرات التوازن المالي المطمب الثاني7
طمب حساب مؤشرات التوازف المالي التي مف خلاليا يمكف معرفة وضعية المؤسسة سيتـ في ىدا الم 

 ولا يمكف الحكـ عمى الوضعية إلا إذا توفرت الشروط الآتية: 
 موجبة. TNوالخزينة  BFRاكبر مف احتياج رأس الماؿ العامؿFRNG_رأس الماؿ العامؿ 

 (. 2021-2017سنوات)(حساب رأس الماؿ العامؿ لمؤسسة بيوفارـ ل04الجدوؿ رقـ)
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 البياف
 50015 44654 41891 33615 28649 أمواؿ دائمة
 16351 13078 8961 6600 4660 أصوؿ ثابتة

FRNG 23988 27015 32930 31576 33664 
 وفارـمف إعداد الطالبتيف  بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بي

كاف  2021_2017خلاؿ سنوات الدراسة  FRNGمف خلاؿ الجدوؿ نجد أف رأس الماؿ العامؿ الصافي -
موجب، حيث نلاحظ أف الأمواؿ الدائمة والأصوؿ الثابتة موجبة ومتزايدة ، وىدا يدؿ عمى أف المؤسسة لدييا 

جميع احتياجات الأصوؿ ىامش أماف مالي ناتج عف فائض في التمويؿ، حيث أف الأمواؿ الدائمة غطت 
الثابتة مع وجود فائض يستعمؿ في تمويؿ الأصوؿ المتداولة ، رغـ ذلؾ يمكف القوؿ أف رأس الماؿ العامؿ 

 غير كافي لمحكـ عمى التوازف المالي. 
 (. 2021-2017لمؤسسة بيوفارـ لسنوات)رأس الماؿ العامؿ : حساب الاحتياج في 05الجدوؿ رقـ 

 جزائريالوحدة: مميوف دينار 
 2017 2018 2019 2020 2021 

BFRE 380235849 45604 54751 54697 55906 
BFRHE 179856171 20973 23997 26852 26986 

BFR 200379678 24631 30754 27845 28920 
 . 2021_2017مف إعداد الطالبتيف  بالاعتماد عمى  القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ  خلاؿ فترة الدراسة
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ؿ الجدوؿ اعلاه والذي يتضمف حساب احتياج راس الماؿ العامؿ، يمكننا تقديـ التحميؿ مف خلا 
 التالي: 

موجب  ومتزايد خلاؿ السنوات الخمسة، ىدا  BFREنلاحظ اف قيـ  احتياج راس الماؿ العامؿ للاستغلاؿ -
 راجع الى كوف استخدامات الاستغلاؿ اكبر مف مواردىا . 

قيـ موجبة ىدا راجع لانخفاض  BFRHEماؿ العامؿ خارج الاستغلاؿ حقؽ مؤشر احتياج في راس ال -
 الكبير في الموارد خارج الاستغلاؿ نتيجة انخفاض الديوف. 

كانت موجبة خلاؿ سنوات الدراسة، ما يعني اف المؤسسة اعتمدت عمى عناصر الاستغلاؿ BFRقيـ مؤشر  
ف المؤسسة سوؼ تعتمد عمى موارد طويمة بنسبة اكبر مف عناصر خارج الاستغلاؿ ومنو يمكف القوؿ ا

 الاجؿ لتمويؿ احتياجات . 

 (. 2021-2017لسنوات) : حساب الخزينة لمؤسسة بيوفارـ06الجدوؿ 

 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2017 2018 2019 2020 2021 
FRNG 23988 27015 32930 31576 33664 

BFR 20037 24631 30754 27845 28920 
TN 3950 2384 2176 27845 4744 

  .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

خلاؿ الدراسة نجد انا الخزينة موجبة ومزايدة، ىدا يدؿ عمى اف راس الماؿ العامؿ الصافي اكبر مف احتياج 
تغطية احتياجاتو المالية بواسطة راس الماؿ العامؿ، ومنو يمكف القوؿ بانيا متوازنة ماليا اي انيا قادرة عمى 

 راس الماؿ. 
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 في تحديد المخاطر.  المستعممة المالية7 الادوات الثالثالمبحث 
 المطمب الاول 7 نسب الهيكل المالي

 نسب التمويل7  -أولا
 (2021-2017: حساب نسب التمويؿ الدائـ لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ سنوات الدراسة)07الجدوؿ رقـ 

 ميوف دينار جزائريالوحدة: م

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 50015 44654 41891 33615 28649 أمواؿ دائمة

 16351 13078 8961 6600 4660 أصوؿ ثابتة

 305.88 341.44 467.48 509.31 614.78 %   تمويؿ دائـ

 مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لممؤسسة. 
 2021_2017خلاؿ فترة الدراسة التمويؿ الدائـ  لمؤسسة بيوفارـمف خلاؿ الجدوؿ نجد اف نسبة  
التي تمتمكيا المؤسسة تقوـ بتمويميا ىناؾ تغطية كاممة  الثابتة، ىدا دليؿ عمى اف الاصوؿ 1اكبر مف

لأصوليا الثابتة بواسطة الامواؿ الدائمة)راس الماؿ العامؿ الصافي موجب(مع تسجيؿ ىامش اماف يمكف 
 جية احتياجات المولدة عف دورة الاستغلاؿ . الشركة مف موا

 (2021-2017الدراسة ) سنوات خلاؿ بيوفارـ الخاص لمؤسسة التمويؿ نسب : حساب08 الجدوؿ رقـ
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 45293 40416 37737 33069 28111 أمواؿ خاصة

 16351 13078 8961 6600 4660 أصوؿ ثابتة

 277.00 309.03 421.12 501.04 603.24 %تمويؿ خاص

  لممؤسسة.  المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف

خلاؿ فترة الدراسة 1اكبر مف 2021_2017كما نلاحظ اف نسبة التمويؿ الخاص لشركو بيوفارـ في سنوات 
حالة المثمى ، ىده الوضعية تسمح لمشركة ىدا يعني انيا تموؿ اصوليا الثابتة بواسطة امواليا الخاصة وىي ال

 بالحصوؿ عمى قروض اضافية بسيولة كمما ارادت ذلمؾ. 
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 (2021-2017الدراسة ) سنوات خلاؿ بيوفارـ : حساب نسبة الاستقلالية المالية لمؤسسة09الجدوؿ 
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 45293 40416 37737 33069 28111 أمواؿ خاصة

 34266 33921 29063 22318 20481 مجموع الديوف

نسبة الاستقلالية 
  %المالية

137.25 148.17 129.84 119.14 132.18 

  لممؤسسة.  المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف
جاوز  لاتت2021_2017خلاؿ فترة الدراسة  كما توضح نسبة الاستقلالية المالية في المؤسسة بيوفارـ

فييا الديوف الامواؿ الخاصة ، يعني انيا تعتمد عمى الامواؿ الخاصة بدؿ الديوف مما يعطي الاستقلالية 
 المالية ليا ، اي اف المؤسسة لا تواجو مخاطر التمويؿ. 

 نسب المديونية7  -ثانيا
 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

 2021-2017الاصوؿ خلاؿ الفترة مف  اجمالي الى ( حساب نسبة الديوف10الجدوؿ رقـ)
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة
 34266 33921 29063 22318 20481 إجمالي الديوف

 79559 74337 66800 55387 48593 إجمالي الأصوؿ
 الى الديوف نسبة

 43.06 45.63 43.50 40.29 42.14 % الاصوؿ اجمالي

  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف
 نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ اعلاه اف نسبة الديوف الى حقوؽ الممكية كما تسمى نسبة ممكية مصادر-

يظير انيا لـ تتجاوز النصؼ  النسبةمف خلاؿ ىده 2021_2017تمويؿ شركة بيوفارـ خلاؿ سنوات الدراسو 
وىذا المؤشر جيد يبرز اف شركو بيوفارـ تعتمد عمى التمويؿ الداخمي والخارجي بقيـ  دراسةالخلاؿ سنوات 

 متقاربو، وىذا دليؿ عمى انيا تعتمد عمى التنويع في مصادر امواليا. 
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 2021-2017الديوف الى حقوؽ الممكية خلاؿ الفترة مف  ( حساب نسبة11الجدوؿ رقـ)

 الوحدة: مميوف دينار جزائري
 2021 2020 2019 2018 2017 بةالنس

 34266 33921 29063 22318 20481 إجمالي الديوف

 45293 40416 37737 33069 28111 حقوؽ الممكية

حقوؽ  الى الديوف نسبة
 83.92 77.01 72.85 67.48 43.06 % الممكية

  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف
والتي تعرؼ بنسبو المديونية اف مؤسسو بيوفارـ تعتمد ; لاصوؿتوضح نسبة الديوف الى اجمالي ا-

وىو مؤشر مقمؽ  45، 0_ 40، 0محصورة بيف  النسبةعمى الديوف في تمويؿ اقتناء الاصوؿ وىذه 
لأصحاب القروض والمستثمريف ، خصوصا واف نتائج ىذه النسبة قد تجعؿ المقرضيف الجدد يمتنعوف عمى 

 اقراض الشركة. 
 2021-2017لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ الفترة مف  ( حساب نسبة المديونية المالية12) الجدوؿ رقـ

 الوحدة: مميوف دينار جزائري
 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 4722 4238 4154 546 537 الديوف الغير جارية

 45293 40416 37737 33069 28111 الامواؿ الخاصة

 10.42 10.55 11 1.65 1.91 %نسبة المديونية المالية

  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف
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 المطمب الثاني7 تقييم المخاطر باستخدام النسب المالية. 
 نسب السيولة7  -أولا

 (. 2021_2017(: حساب نسبة السيولة العامة لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة)13الجدوؿ رقـ) 
 ف دينار جزائريالوحدة: مميو 

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة
 63208 61259 58839 48787 43932 الاصوؿ المتداولة

 29544 29683 24809 21773 19944 الديوف قصيرة الأجؿ

 213.94 206.37 237.16 224.07 220.27 %العامة السيولة نسبة
 

 (. 2021-2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة : نسبة السيولة العامة07الشكؿ 

 
 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

تعتبر نسبة السيولة العامة مف المؤشرات التقريبية لدراسة وتحميؿ السيولة، حيث توضح انو خلاؿ 
بر ىده النسبة موجبة واك 32. 2و06. 2اف نسب السيولة العامة تتراوح بيف 2021 _2017سنوات الدراسة 

خلاؿ سنوات الدراسة يعني اف المؤسسة تعتمد في تمويؿ استخداماتيا المستقرة عمى مصادرىا الداخمية 1مف 
لمتمويؿ، حيث تغطي الموارد الدائمة استخدامات الشركة، وتحقؽ فائض تستخدمو في تمويؿ احتياجات 

انخفاض ممحوظ 2020حظ سنةالاستغلاؿ وىو العامؿ الدي ادى الى ارتفاع نسبة السيولة العامة، كما نلا
 دلمؾ راجع الى وباء كورونا. 
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 (. 2021_2017(: حساب نسبة السيولة السريعة لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة)14الجدوؿ رقـ)

 الوحدة: مميوف دينار جزائري
 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 41553 37631 34401 27600 26289 المخزوف-الاصوؿ المتداولة

 29544 29683 24809 21773 19944 الديوف قصيرة الأجؿ نسبة

 140.64 126.77 138.66 126.76 131.81 %السيولة السريعة نسبة

 (. 2021-2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة : نسبة السيولة السريعة08الشكؿ 

 
 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

ة السيولة السريعة عند حسابيا استبعاد المخزوف السمعي باعتباره مف الاصوؿ المتداولة الاقؿ وتشير نسب -
سيولة ويحتاج مدة لتحويمو الى نقدية. مف خلاؿ الجدوؿ نلاحظ اف الشركة تستطيع سداد ديونيا قصيرة 

 الاجؿ دوف المجوء لبيع مخزونيا . 
 (. 2021_2017سسة بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة)(: حساب نسب السيولة الجاىزة لمؤ 15الجدوؿ رقـ)

 الوحدة: مميوف دينار جزائري
 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 7302 6562 4088 3183 5908 القيـ الجاىزة
 29544 29683 24809 21773 19944 الديوف قصيرة الأجؿ

 24.71 22.10 16.47 14.61 29.62 % السيولة الجاىزة نسبة
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 (. 2021-2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة لجاىزة: نسبة السبولة ا09الشكؿ 

 
 .  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف

اما في سنتي 0,29سجمت بقيمة 2017اما نسبة السيولة الجاىزة كانت قيمتيا مثالية خلاؿ سنة 
لخزينة لتسجؿ بدلؾ نسبة السيولة نلاحظ انخفاض كبير جراء انخفاض في استخدامات ا 2019_2018

ىده الوضعي تعتبر غير سميمة حيث تدؿ اف الشركة 0,14الجاىزة اقؿ قيمة ليا خلاؿ الخمسة سنوات بقيمة 
تواجو خطر السيولة مما يجب ضرورة الاسراع في ايجاد حموؿ مف بيف الاقتراحات التي نراىا مناسبة ىي 

 لمتداولة الاخرى لتغطية ديونيا قصيرة الاجؿ. لجوء الشركة الى التصرؼ في بعض الاصوؿ ا

 ثانيا7 نسب المردودية . 

 (. 2021_2017) (: حساب نسب المردودية لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة16الجدوؿ رقـ )

 الوحدة: مميوف دينار جزائري
 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 9823 7418 8309 8835 8309 النتيجة العممياتية
 79559 74337 66800 55387 48593 مجموع الاصوؿ

 14.11 09.97 12.43 15.95 17.09 % المردودية الاقتصادية
 7814 5570 7604 7525 6499 النتيجة الصافية
 45293 40416 37737 33069 28111 أمواؿ خاصة

 17.25 13.78 20.14 22.75 23.11 % المردودية المالية
. مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤس  سة بيوفارـ
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تشير نسب  المردودية المتضمنة في الجدوؿ السابؽ الى اف الشركة تشيد تطور ايجابي مستمر فيما  
بيا خلاؿ السنوات الخمسة مؤشر جيد عف  حسف  لابأسيتعمؽ بالمردودية ، حيث اف تسجيؿ نسب مردودية 

 استخداـ عناصر الاصوؿ بيدؼ تحقيؽ اىداؼ المؤسسة 
 (. 2021-2017الدراسة ) فترة خلاؿ بيوفارـ لمؤسسة مردوديةنسب ال: 10الشكؿ 

 
 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

، حيث 2021-2017تتناقص خلاؿ سنوات  المالية المردوديةالبيانية نلاحظ اف  الأعمدةمف خلاؿ  
روس كورونا مما ادى الي تراجع نشاط المؤسسة. وىذا راجع الي ظيور في 2020 ةسن ممحوظكاف انخفاض 

 للانضماـوذلؾ مف خلاؿ عزوؼ المساىميف  المؤسسةالتي يمكف اف تؤثر عمى  وىذا يعتبر مف المخاطر
 .  الاستدانةالامر الذي يدفعيا الي  الخاصةالي المؤسسة وبالتالي نقص في الامواؿ 

 (. 2021_2017الدراسة) فترة خلاؿ بيوفارـ ( : حساب اثر الرافعة المالية لمؤسسة17الجدوؿ )
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 17.25 13.78 20.14 22.75 23.11 % المردودية المالية
 14.11 09.97 12.43 15.95 17.09 % المردودية الاقتصادية
 03.14 03.81 7.71 06.80 06.02 % اثر الرافعة المالية

. الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ ال اعدادمف    مالية لمؤسسة بيوفارـ
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مف خلاؿ الجدوؿ  الدي يمثؿ حساب اثر الرافعة المالية  لشركة بيوفارـ خلاؿ سنوات الدراسة كاف   
، غير أف ىذا النمو الايجابي لا يعني أف الشركة حققت مردودية مقبولة إذ أف النسب المسجمة عمى موجب

  وىذا راجع لجائحة كورونا. 2020فة خلاؿ سنة العموـ ضعيفة وعميو فإف مردودية المؤسسة تعتبر ضعي
 ثالثا 7 نسب الربحية
 (. 2021_2017رـ خلاؿ فترة الدراسة ا( حساب نسب الربحية لمؤسسة بيوف14يمثؿ الجدوؿ رقـ)

 الوحدة: مميوف دينار جزائري
 .  مف اعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة بيوفارـ

 (2021_2017رـ خلاؿ فترة الدراسة االاصوؿ لمؤسسة بيوف عمى العائد ساب معدؿ(: ح18الجدوؿ رقـ)
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة

 7814 5570 7604 7525 6499 النتيجة الصافية
 79559 74337 66800 55387 48593 اجمالي الاصوؿ

 09.82 07.48 11.38 13.58 13.37 %معدؿ العائد عمى الاصوؿ

  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف
اف  2021_2017نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ اعلاه اف معدؿ العائد عمى الاصوؿ خلاؿ فترة الدراسو  

مؤسسو بيوفارـ جيدة في استخداـ اصوليا لتوليد ارباح اي اف ما تحصمت عميو المؤسسة مف خلاؿ العممية 
 ومستمر في الزيادة خلاؿ فترة الدراسة. التشغيمية كافي 
لمؤسسة بيوفرـ خلاؿ فترة الدراسة  الممكية حقوؽ عمى العائد (: حساب معدؿ19الجدوؿ رقـ)

2017_2021) 
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة
 7814 5570 7604 7525 6499 النتيجة الصافية

 45293 40416 37737 33069 28111 اجمالي حقوؽ الممكية
معدؿ العائد عمى حقوؽ 

 17.25 13.78 20.14 22.75 23.11 %الممكية

  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف
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تظير اف شركو بيوفارـ قادرة عمى تعظيـ عائد المساىميف  الممكيةاما  بنسبو لمعدؿ العائد عمى حقوؽ  
  .بشكؿ مربح الممكيةتوظيؼ حقوؽ  عمى القدرةكما اف لدييا 
لمؤسسة بيوفرـ خلاؿ فترة الدراسة  الممكية حقوؽ عمى العائد (: حساب معدؿ20الجدوؿ رقـ)

2017_2021) 
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة
 10476 10004 9893 9082 8041 جمالي فائض الاستغلاؿ

 82139 71475 67838 63055 58567 المبيعات
 12.75 13.99 14.58 14.40 13.72 %حافة مجمؿ الربح

  . لممؤسسة المالية القوائـ عمى بالاعتماد الطالبتيف اعداد مف

مف خلاؿ نسبة حافة مجمؿ الربح نلاحظ انيا ترتفع ببطء في مؤسسة بيوفارـ وىدا مؤشر عمى 
 قدرتيا في تحقيؽ الأرباح مف خلاؿ النشاط الرئيسي ليا. 

 (2021_2017(: حساب الربح الصافي لمؤسسة بيوفارـ خلاؿ فترة الدراسة 21)الجدوؿ رقـ
 الوحدة: مميوف دينار جزائري

 2021 2020 2019 2018 2017 النسبة
 7814 5570 7604 7525 6499 النتيجة الصافية 

 82139 71475 67838 63055 58567 المبيعات

 09.51 07.79 11.20 11.93 11.09 %الربح الصافي 

.  بتيف ب الاعتمادمف اعدادا لطال  عمى القوائـ ا لمالية لمؤسسة بيوفارـ

نتائج ضعيفة وغير مستقرة لممؤسسة وىدا  اما بالنسبة التي  تقيس العلاقة بيف صافي الربح والمبيعات فتظير
وتعتبر ادنى قيمو 09. 0و07. 0سجمت ب  2021_2020مؤشر غير جيد  ليا، حيث نلاحظ خلاؿ سنتي

 يروس كورونا الامر الذي ادى الى نقص الطمب عمى منتوجات بيوفارـوىذا راجع الى ظيور ف
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 خلاصة الفصل7 

تعتبر مؤسسو بيوفارـ مف اىـ المؤسسات التي تنشط في القطاع الصيدلاني حيث حاولنا  
في تحسيف الاداء المالي، خلاؿ خمسو  الماليةمعالجة اشكاليو دراستنا حوؿ دور  اداره المخاطر 

، لمحاولو الربط بيف الجانب النظري التطبيقي مف خلاؿ تحميؿ المؤشرات الاداء 2021-2017سنوات
ؤسسة بيوفارـ أنيا متوازنة ماليا حيث أف والنسب المالية بالاعتماد عمى القوائـ المالية لم المالي

 المردودية المالية أكبر مف المردودية الاقتصادية.
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 الخاتمة7 

إدارة المخاطر ىي البحث عف أساليب وأدوات لتقميؿ مف المخاطر و تدنيتيا، مف اجؿ تحقيؽ  
الأىداؼ المسطرة لممؤسسة وأوؿ ىدؼ ليا ىو تحديد المخاطر والحد منيا ومعالجتيا أظيرت دراستنا أف إدارة  

ية وعميو فانو مف الضروري عمى المؤسسات المخاطر ليا دور في تحسيف الأداء المالي لممؤسسة ألاقتصاد
أف تدرؾ حقيقة إدارة المخاطر واف تأخذ الأمر بجديو. ، وتعتبر جزء لا يتجزأ مف عمميو التاميف في إدارة 
المؤسسة، كذلؾ استعماؿ الآلية العممية لاتخاذ قرار مواجيو أي خطر مثؿ اكتشاؼ الخطر وقياسو وكذلؾ 

ا الأداء المالي يعتبر أداة ضرورية لإجراء رقابة داخؿ المؤسسة، يمكف مف خلالو اختيار الوسيمة المناسبة. أم
تحديد الانحرافات، حيث تعتبر المنافسة والتكنولوجيا مف دوافع تحسيف الأداء الذي ىو كميات مترجمة مف 

 ما يمي: خلاؿ ما ذكرناه نستنتج علاقات المقارنة بيف النتائج المسطرة والنتائج الفعمية المحققة مف

 النتائج التي توصمت اليها الدراسة7 

 النتائج المتوصؿ الييا فيما يمي:يمكف حصر اىـ 

شركة بيوفارـ ىدا راجع لزيادة الاصوؿ  لأصوؿ (2021_2017ىناؾ تزايد كبير خلاؿ فترة الدراسة )-
 لمؤسسة بيوفارـ والدي يمكف اف يعبر عف زيادة استثماراتيا .  الثابتة

 . الخاصة مواؿارـ تعتمد بالدرجة الاولى عمى الأوفيصادر تمويؿ المؤسسة فبفيما يخص م -

 شيدت مبيعات مؤسسة بيوفارـ ارتفاعا مستمرا وبنسب متفاوتة .  -

نتائج نسب السيولة في مؤسسة بيوفارـ توضح اف الاصوؿ المتداولة في المؤسسة تكفي لسداد الالتزامات  -
 المتداولة . 

 الثابتة للأصوؿيؿ الدائـ كبيرة في المؤسسة ىدا دليؿ عمى  اف ىناؾ تغطية كاممة نتائج نسبة التمو  -
 بواسطة الامواؿ الدائمة. 

بواسطة امواليا الخاصة وىي  الثابتةتظير اف مؤسسة بيوفارـ تموؿ اصوليا  الذاتينتائج نسبة التمويؿ  -
 الحالة المثمى. 

 . مالية كما اف اصوليا تغطي ديونياي حالة استقلالية المالية، المؤسسة ف الاستقلاليةنتائج نسبة  -

 . قادرة عمى تعظيـ عائد المساىميف تظير نتائج معدؿ العائد عمى حقوؽ الممكية اف مؤسسة بيوفارـ -

 توضح نسب المديونية اف مؤسسة بيوفارـ تعتمد عمى الديوف في تمويؿ اقتناء الاصوؿ.  -
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 نتائج اختبار الفرضيات . 

تبيف الوضعية الصحيحة لممؤسسة مف خلاؿ نسب التمويؿ، نسب الاستقلالية ، نعم الاولى7 الفرضية  
 نسب الربحية، نسب المردودية ، نسب المديونية، وىو ما يوضح صحة الفرضية. 

المخاطر المالية عمى الوضعية المالية لممؤسسة بصفة  ةلإدار  تأثيرىناؾ نعم الفرضية الثانية7 
نسبي عمى المؤشرات والنسب المستخدمة في تحميميا   تأثير تؤثرعامة، ومؤسسة بيوفارـ بصفة خاصة حيث 

 وىدا ما يوضح صحة الفرضية. 

تساىـ النسب والمؤشرات المالية في الكشؼ عف نقاط القوة والضعؼ مف خلاؿ نعـ : الفرضية الثالثة
 عممية التحميؿ وعميو فالفرضية صحيحة. 

 : افاق الدراسة

القوؿ باف ىده الدراسة شممت جميع النواحي المتعمقة بالمؤسسة الاقتصادية، ولا  لا يمكففي الختاـ  
يزاؿ موضوع ادارة المخاطر امامو الكثير مف البحث والعمؿ والتغيير، اد يتطمب الامر المزيد مف الدراسات 

 لأىميةوالمعرفة، ونظرا  العولمةسة ماىي الا نقطة بداية وانطلاقة ايجابية في سبيؿ اثراء لاف ىده الدرا
 الموضوع يمكف اقتراح مجموعة مف الافكار التي يمكف اف تشكؿ موضوع لبحث ما كالتالي: 

 تقييـ المخاطر المالية في المؤسسة الاقتصادية.  -

 ارة المخاطر. المالية في تفعيؿ اد المعموماتدور مصداقية  -

 المخاطر عمى اداء  المؤسسة.  إدارةاثر استراتيجيات  -

 دور ادارة المخاطر في صياغة استراتيجية المؤسسة.  -
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 قائمة المراجع7 
 الكتب بالمغة العربية7 

دار المنياج لمنشر والتوزيع،  الطرفي مجيد، تقويـ الاداء باستخداـ النسب المالية، الطبعة الاولى، (1
 .2007عماف، الأرف، 

احمد ابو بكر واخرو، ادارة الخطر والتاميف ، الطبعة العربية، دار البازوري العممية لمنشر والتوزيع  (2
 . 2009عماف الاردف 

 بسبع عبد القادر، ادارة المخاطر المالية، الطبعة الاولى، دار الاياـ لمنشر والتوزيع، عماف الاردف، (3
2019 . 
حمزة محمود الزبيدي، التحميؿ المالي، الطبعة الثانية، دار الوراؽ لمنشر والتوزيع، الطبعة الثانية،  (4
2010 . 
 وائؿ دار المشاريع، وتقييـ جدوى دراسات في: والاقتصادي المالي التحميؿ الشمري، توفيؽ خالد (5

 . الأردف ،2010 ،الأولى الطبعة لمنشر،
، ادارة المخاطر في المصارؼ الاسلامية، الطبعة الاولى، مؤسسة علاونةشحادة  الرانية زيداف،  (6

 . 2016الورؽ لمنشر والتوزيع، عماف الاردف، 
رندة جميؿ، ادارة المحافظ الاستثمارية، الطبعة الاولى، دار امجد لمنشر والتوزيع، عماف الاردف،  (7
2016 . . 
لبرنامج  الرسمي الجديد، ديواف المطبوعات زغيب مميكة، بوشنقيررة مولود، التسيير المالي حسب ا (8

 . 2010الجامعية، 
عبد الرؤوؼ احمد عمي محمد، ادارة المخاطر والازمات ، الطبعة الاولى، مكتبة الوفاء القانونية،  (9

 . 2016القاىرة مصر، 
عبد المعطى ارشيد، حسني عمي خريوش، اساسيات الادارة المالية، الطبعة الثانية، دار زىراف  (10

 . 2011ر والتوزيع، عماف الاردف، لمنش
عدناف تايو النعيمي، رشد فؤاد التميمي، التحميؿ والتخطيط المالي اتجاىات معاصرة، الطبعة  (11

 . 2008العربية ، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، 
لى، دار الياروزي عيد احمد ابوبكر، وليد اسماعيؿ السيفو، إدارة الخطر والتأميف، الطبعة الاو  (12

 . 2009العممية لمنشر والتوزيع، ، عماف، الأردف، 
فرج خير الله، ادارة المخاطر المالية، الطبعة الاولى، دار امجد لمنشر والتوزيع ، عماف الاردف،  (13
2016 . 
محمد المبروؾ ، أبو زيد، التحميؿ المالي، الشركات وأسواؽ مالية، الطبعة الثانية، دار المريخ  (14
 . 2009والتوزيع، المممكة السعودية الرياض،  لمنشر
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محمد محمود الخطيب ، الاداء المالي واثره عمى عوائد اسيـ الشركات، الطبعة الاولى، دار الحامد  (15
 . 2009لمنشر والتوزيع، عماف  الاردف، 

نشر محمد مطر، الاتجاىات الحديثة في التحميؿ المالي و الائتماني، الطبعة الثالثة، دار وائؿ لم (16
 . 2010والتوزيع، عماف الاردف، 
 الرسائل والاطروحات7 

اليزيد ساحري، ادارة التكمفة مف منظور استراتيجي كمنيج متكامؿ لتحسيف الاداء المالي، رسالة  (1
مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة فرحات 

 . 2018زائر، عباس سطيؼ، الج
اليميف سعاد، استخداـ التحميؿ المالي في تقييـ اداء المؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتيا، مدكرة  (2

تخرج لميؿ شيادة الماجستير، كمية  العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص  ادارة اعماؿ، 
 .2009، جامعة الحاج لخضر باتنة

مات المالية في تقييـ الاداء المالي لممؤسسة واتخاد القرارات، مكرة بف خروؼ جميمة، دور المعمو  (3
مالية  والعموـ التجارية، تخصص تخرج نيؿ شيادة الماجستير، كمية عموـ الاقتصادية وعموـ التسيير

 . 2009المؤسسة، جامعة امحمد بوقرة، بومرداس ، الجزائر، 
اطر شركات التاميف عمى الاشخاص ، رسالة بف شيخ مناؿ، دور الابتكارات المالية في ادارة مخ (4

مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير تخصص مالية، 
 . 2019جامعة فرحات عباس، سطيؼ، الجزائر، 

رسالة مقدمة  بوضياؼ صفاء، دور المعمومات المالية في تقييـ الاداء المالي والتنبؤ بالفشؿ المالي، (5
فرحات  لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ التجارية، تخصص محاسبة، مالية وتدقيؽ، جامعة

 . 2018عباس سطيؼ، الجزائر، 
لممصارؼ الاسلامية، رسالة مقدمة لنيؿ شيادة  جرودي رندة، اثر مخاطر السوؽ عمى الاداء المالي (6

الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص مالية، جامعة فرحات الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ 
 . 2020عباس سطيؼ، الجزائر، 

المالي لمؤسسات  للأداءحجاج مراد دراسة قدرة المؤشرات المالية عمى تفسير الكفاءة النسبية  (7
دية والتجارية وعموـ الاسمنت الجزائرية، رسالة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ الاقتصا

 . 2019التسيير، تخصص دراسات مالية، جامعة غرداية، الجزائر، 
المعمومات والاتصاؿ عمى الاداء المالي، رسالة مقدمة  تكنولوجياحجاج نفيسة، اثر الاستثمار في  (8

اسبة، لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في عموـ اقتصادية وتجارية وعموـ التسيير، تخصص مالية ومح
 . 2017جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، الجزائر، 
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روميسة كلاش، المخاطر المالية في البنوؾ التجارية وأثرىا عمى الاداء المالي، رسالة مقدمة لنيؿ  (9
شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص ادارة مالية، جامعة 

 . 2022اـ البواقي، الجزائر، العربي بف مييدي، 
عادؿ عشي، الاداء المالي لممؤسسة الاقتصادية: قياس وتقييـ، مذكرة تخرج لنيؿ شيادة  (10

الماجستير، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص تسيير المؤسسات الصناعية، جامعة  
 . 2002محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 

انة  ادارة المخاطر في المؤسسة الاقتصادية: ادارة الافراد وحوكمت عبدلي لطيفة، دور ومك (11
الشركات ، مذكرة تخرج نيؿ شيادة الماجستير، كمية العموـ الاقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، 

 . 2012جامعة ابي بكر بمقايد، تممسف، الجزائر، 
الي لممؤسسة الاقتصادية، رسالة مقدمة عمروش صبرينة، الافصاح المحاسبي واثره عمى الاداء الم (12

لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص مالية 
 . 2022ومحاسبة، جامعة عبد الحميد ابف بديس مستغانـ، الجزائر، 

ؤسسة الاقتصادية، رسالة قرناش ىواري، دور تكنولوجيا المعمومات في ادارة المخاطر المالية بالم (13
مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه الطور الثالث، في العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص مالية 

 . 2022المؤسسة، جامعة الشمؼ، الجزائر، 
تقييـ الاداء المالي لممؤسسة الاقتصادية، رسالة مقدمة  يمنير عوايدي، استخداـ التحميؿ المالي ف (14
يادة الدكتوراه الطور الثالث، في  العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص الاسواؽ لنيؿ ش

 . 20220، الجزائر، 3المالية والبورصات، جامعة الجزائر
نوبمي نجلاء، استخداـ أدوات المحاسبة الإدارية في تحسيف الأداء لممؤسسة الاقتصادية، رسالة  (15

لطور الثالث في العموـ التجارية، تخصص محاسبة، جامعة محمد خيضر مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه ا
 . 2015بسكرة، سنة

مومف شرؼ الديف، دور الادارة بالعمميات في تحسيف الاداء لممؤسسة الاقتصادية، مذكرة تخرج  (16
ية، لنيؿ شيادة الماجستير، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص الادارة الاستراتيج

 . 2012جامعة فرحات عباس سطيؼ، الجزائر، 
 قائمة المجلات والمقالات

الميدي ناصر، الاىمية الاقتصادية لاساليب ادارة الخطر في المؤسسة، مجمة الاقتصاد الجديد ،  (1
 .2013،  8العدد 
اسمياف خمؼ ، دور إدارة المخاطر المالية في تحسيف الأداء المالي لشركات التاميف الخاصة  (2

 . 2020، 4مدرجة في سوؽ دمشؽ للأوراؽ المالية، مجمة جامعة حمادة ، المجمد الثالث، العددال
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، 7بمعزوز بف عمي، استراتيجيات إدارة المخاطر في المعاملات المالية، جامعة شمؼ، العدد (3
2009_2010. 
اث بوضياؼ صفاء، دور مؤشرات تقييـ الأداء المالي في التنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة الأبح (4

 . 2018جواف18، الجزائر، العدد2الاقتصادية لجامعة البميدة
شكواشت رانية ، اثر الرافعة المالية عمى الاداء المالي في المؤسسة الاقتصادية، مجمة إدارة الأعماؿ  (5

 . 2022، 01، عدد08والدراسات الاقتصادية، مجمد
لاجتماعية لمعماؿ الأجراء فؿ ظؿ شيبوب أمينة، تقييـ الأداء المالي لمصندوؽ الوطني لمتأمينات ا (6

 . 2022، 2، العدد10، دفاتر البحوث العممية، المجمد19جائحة  كوفيد
لمتوقع بالفشؿ المالي  نموذجعزبي سياـ، كبوط عبد الرزاؽ، ادارة المخاطر المالية باستخداـ  (7

 .  2022اكتوبر 2، العدد05لممؤسسة، مجمة المنيؿ الاقتصادي، المجمد
، 11، مجمد مجمة الحقوؽ والعموـ الإنسانية ادارة المخاطر المالية في المؤسسة، فاطمة بوىالي، (8
2018 . 
كلاش مريـ، بيموؿ نور الديف، دور ادارة المخاطر المالية في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة  (9

 . 2021افريؿ3، العدد11رقـ الاقتصادية، مجمة الاستراتيجية والتنمية
 قائمة المحاضرات

دارة المخاطر المالية، موجية لطمبة سنة ثانية قوتاؿ ابت (1 ، ماسترساـ، المحور الثالث: أدوات قياس وا 
 .2020تخصص مالية المؤسسة، 

 
 7بالأجنبيالكتب 

1) Hervé stolowy- richel j, lebras; yuan ding-creorges, lauglois; comptabilité et analyse 

financière, une perspective globale groupe de book;s,a, , 2‌  édition , 2010; 

 المواقع الالكترونية7 
1) Le site officiel de l’entreprise biopharm (spa). www.biopharmdz.com 
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Etats financiers consolidés exercice clos le 31 
Décembre 2017

COMPTES CONSOLIDÉS AU 
31 DÉCEMBRE 2017

BILAN (ACTIF) CONSOLIDE      
LIBELLE BRUT AMO/PROV NET 2017 NET 2016 

     
ACTIFS NON COURANTS     
Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif     
Immobilisations incorporelles 330 076 830 252 950 556 77 126 273 68 448 897 
Immobilisations corporelles     

Terrains 1 532 487 549  1 532 487 549 1 532 487 549 
Bâtiments 1 578 647 540 906 301 354 672 346 186 798 102 797 
Autres immobilisations corporelles 3 917 101 498 2 161 773 984 1 755 327 514 1 393 890 499 
Immobilisations en concession     

Immobilisations encours 159 465 135  159 465 135 51 734 077 
Immobilisations �nancières      

Titres mis en équivalence     
Autres participations et créances rattachées 4 804 000  4 804 000 4 804 000 
Autres titres immobilisés 50 000 000  50 000 000 50 000 000 
Prêts et autres actifs �nanciers non courants 171 559 072  171 559 072 285 736 387 
Impôts di�érés actif 237 588 053  237 588 053 88 092 596 

TOTAL ACTIF NON COURANT 7 981 729 679 3 321 025 894 4 660 703 785 4 273 296 804 
ACTIF COURANT     
Stocks et encours 18 032 992 839 390 448 791 17 642 544 047 13 565 901 648 
Créances et emplois assimilés     

Clients 17 389 472 209 388 791 747 17 000 680 461 14 849 463 750 
Autres débiteurs 3 265 215 660  3 265 215 660 1 601 406 534 
Impôts et assimilés 115 144 805  115 144 805 419 604 287 
Autres créances et emplois assimilés     

Disponibilités et assimilés     
Placements et autres actifs �nanciers courants 147 146 963  147 146 963  
Trésorerie 5 761 374 957  5 761 374 957 5 545 508 240 

TOTAL ACTIF COURANT 44 711 347 435 779 240 539 43 932 106 895 35 981 884 461 
     

TOTAL GENERAL ACTIF 52 693 077 115 4 100 266 434 48 592 810 680 40 255 181 266 

2017



Etats financiers consolidés exercice clos le 31 
Décembre 2017

BILAN(PASSIF) CONSOLIDE 
   

LIBELLE 2017 2016 
   

CAPITAUX PROPRES   
Capital émis 5 104 375 000 5 104 375 000 
Capital non appelé   
Primes et réserves -  Réserves consolidés (1) 8 242 335 959 5 721 193 070 
Ecart de réévaluation   
Ecart d'équivalence (1)   
Résultat net - Résultat net du groupe (1) 6 498 667 964 5 552 092 789 
Autres capitaux propres - Report à nouveau 8 266 008 327 6 920 096 727 

Part de la société consolidante (1) 27 941 842 568 23 166 468 918 
Part des minoritaires (1) 169 544 683 131 288 668 

TOTAL I 28 111 387 251 23 297 757 587 
PASSIFS NON-COURANTS   

Emprunts et dettes �nancières 368 427 245 620 177 696 
Impôts (di�érés et provisionnés)  150 871 602 24 186 219 
Autres dettes non courantes   
Provisions et produits constatés d'avance 18 517 588 64 886 113 

TOTAL II 537 816 436 709 250 030 
PASSIFS COURANTS :   

Fournisseurs et comptes rattachés 15 086 479 693 12 532 748 319 
Impôts 476 678 609 872 956 150 
Autres dettes 2 421 458 816 2 408 723 545 
Trésorerie passif 1 958 989 873 433 745 633 

TOTAL III 19 943 606 992 16 248 173 648 
   

TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III) 48 592 810 680 40 255 181 266 

COMPTES CONSOLIDÉS AU 
31 DÉCEMBRE 2017
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Etats financiers consolidés exercice clos le 31 
Décembre 2017

COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE CONSOLIDE    
LIBELLE 2017 2016 

Ventes et produits annexes 58 567 782 393 56 376 333 817 
Variation stocks produits �nis et en cours -348 005 013 -901 622 632 

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE 58 219 777 380 55 474 711 185 
Achats consommés -44 615 570 700 -44 538 105 615 
Services extérieurs et autres consommations -1 719 179 672 -954 332 553 

II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE -46 334 750 372 -45 492 438 168 
III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II) 11 885 027 007 9 982 273 012 

Charges de personnel -2 784 340 825 -2 635 466 009 
Impôts, taxes et versements assimilés -1 058 957 582 -1 289 793 159 

IV-EXECDENT BRUT D'EXPLOITATION 8 041 728 599 6 057 013 843 
Autres produits opérationnels 834 134 887 1 724 829 793 
Autres charges opérationnelles -243 696 014 -385 474 815 
Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs -1 217 001 926 -1 280 628 652 
Reprise sur pertes de valeur et provisions 894 298 667 1 209 503 727 

V- RESULTAT OPERATIONNEL 8 309 464 213 7 325 243 895 
Produits �nanciers 527 087 426 280 571 800 
Charges �nanciers -861 495 303 -352 803 438 

IV-RESULTAT FINANCIER -334 407 876 -72 231 638 
IV-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI) 7 975 056 336 7 253 012 256 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -1 499 198 445 -1 405 473 172 
Impôts di�érés (Variations) sur résultats ordinaires 22 810 073 -11 892 764 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 60 498 108 432 58 689 616 506 
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -53 999 440 468 -52 853 970 186 

   
VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 6 498 667 964 5 835 646 320 

Eléments extraordinaires (produits) (à préciser)   
Eléments extraordinaires (charges) (à préciser)  -283 553 530 

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE   -283 553 530 
   

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE 6 498 667 964 5 552 092 789 
   

            Dont Part du groupe 6 459 899 313 5 512 633 719 
                    Part des minoritaires 38 768 651 39 459 070 

   
   Béné�ce par action, part du Groupe 253,11 216,00 

COMPTES CONSOLIDÉS AU 
31 DÉCEMBRE 2017
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COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2018
États financiers consolidés exercice clos le 31 Décembre 2018

Compte de résultat consolidé de la période

En date du 06 Mai 2018, le Conseil d’administration a arrêté et autorisé la publication des états financiers consolidés de 
Biopharm SPA pour l’exercice clos le 31 décembre 2018. 

(en millions de DZD) Note 31/12/2018 31/12/2017

Ventes et produits annexes 17 63 055 58 568

Variation stocks produits finis et en cours 477 (348)

Production immobilisée - -

Subventions d'exploitation - -

Production de l'exercice 63 532 58 220

Achats consommés (48 315) (44 616)

Services extérieurs et autres consommations 18 (2 024) (1 719)

Consommation de l'exercice (50 339) (46 335)

Valeur ajoutée 13 193 11 885

Charges de personnel 19 (3 004) (2 784)

Impôts, taxes et versements assimilés 20 (1 107) (1 059)

Excédent brut d'exploitation 9 082 8 042

Autres produits opérationnels 21 663 834

Autres charges opérationnelles 22 (170) (244)

Dotations aux amortissements, provisions et pertes 
de valeurs 23

(1 598) (1 217)

Reprise sur pertes de valeur et provisions 859 894

Résultat opérationnel 8 835 8 309

Produits financiers 547 527

Charges financières (290) (861)

Résultat financier 24 256 (334)

Résultat ordinaire avant impôt 9 092 7 975

Impôts exigibles sur résultats ordinaires 25 (1 509) (1 499)

Impôts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires (57) 23

Résultat net des activités ordinaires 7 525 6 499

Résultat net de l'exercice 7 525 6 499

Dont Part du Groupe 7 482 6 460

Part des minoritaires 43 39

Bénéfice par action, part du Groupe (DZD) 293,16 253,11
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COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2018
États financiers consolidés exercice clos le 31 Décembre 2018

Bilan consolidé 
Actif

(en millions de DZD) Note 31/12/2018 31/12/2017 

Actifs non courants       
Ecart d'acquisition - goodwill positif ou négatif 1 445 - 
Immobilisations incorporelles 2.1 170 77 
Immobilisations corporelles 2.2     
  Terrains   1 508 1 532 
  Bâtiments   627 672 
  Autres immobilisations corporelles   2 186 1 755 
  Immobilisations en concession   - - 
Immobilisations encours 3 945 159 
Immobilisations financières 4     
  Titres mis en équivalence   - - 
  Autres participations et créances rattachées   5 5 
  Autres titres immobilisés   50 50 
  Prêts et autres actifs financiers non courants   331 172 
  Impôts différés actif 5 333 238 
Total actifs non courants   6 600 4 661 
Actifs courants       
Stocks et encours 6 21 187 17 643 
Créances et emplois assimilés       
  Clients 7 20 135 17 001 
  Autres débiteurs 8 3 751 3 265 
  Impôts et assimilés   531 115 
  Autres créances et emplois assimilés   - - 
Disponibilités et assimilés       
  Placements et autres actifs financiers courants 9 48 147 
  Trésorerie 10 3 135 5 761 
Total actifs courants   48 786 43 932 

Total actifs   55 387 48 593 
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COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2018
États financiers consolidés exercice clos le 31 Décembre 2018

Bilan consolidé 
Passif

(en millions de DZD)
 

Note
 

31/12/2018
  

31/12/2017
 

Capitaux propres      
Capital émis  5 104  5 104 
Capital non appelé  -  - 
Primes et réserves -  Réserves consolidés (1)  7 194  8 242 
Ecart de réévaluation  -  - 
Ecart d'équivalence (1)  -  - 
Résultat net - Résultat net du groupe (1)  7 525  6 499 
Autres capitaux propores - Report à nouveau  13 246  8 266 

Part de la société consolidante (1)   32 872  27 942 
Part des minoritaires (1)   197  170 

Total Capitaux propores   33 069  28 111 
Passifs non courants      

Emprunts et dettes financières 11 223  368 
Impôts (différés et provisionnés) 12 304  151 
Autres dettes non courantes  -  - 
Provisions et produits constatés d'avance 13 19  19 

Total passifs non courants   546  538 
Passifs courants      

Fournisseurs et comptes rattachés 14 17 299  15 086 
Impôts  627  477 
Autres dettes 15 3 047  2 421 
Trésorerie passif 16 799  1 959 

Total passifs courants   21 772  19 944 
Total passifs et capitaux propres   55 387   48 593  
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COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2018
États financiers consolidés exercice clos le 31 Décembre 2018

Tableaux des flux de trésorerie consolidés

(en millions de DZD)  31/12/2018  31/12/2017 

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles  3 640  1 655 
Résultat net de l'exercice  7 525  6 499 
Dotations aux amortissements  498  429 
Dotations aux provisions et pertes de valeurs  221  (112) 
Variation impôts différés  57  (23) 
Plus ou Moins value de cession   (124)  (2) 
Marge brute d'autofinancement  8 178  6 790 
Variation du Besoin en Fonds de Roulement  (4 538)  (5 135) 
  - Variation de l'actif courant  (6 735)  (9 927) 
  - Variation du passif courant  2 197  4 792 

Flux de trésorerie prévenant des opérations d'investissement  (2 253)  (665) 
Décaissements sur acquisition d'immobilisations   (1 692)  (785) 
Encaissements sur cessions d'immobilisations   159  6 
Variation des Titres de participation  -  - 
Incidence des variations de périmètre  (572)  - 
Créances rattachées à des participations  -  - 
Variation des placements (DAT)  (148)  114 
    * Souscription placements  (105)  - 
    * Remboursement placements (partie à court terme)  -  147 
    * Différence de cours sur DAT  (43)  (33) 

       * Bons de Trésor  -  - 
Flux de trésorerie prevenant des opérations de financement  (2 953)  (2 153) 

Variation des dettes à long terme  (50)  (269) 
Variation des dettes à court terme  -  - 
Variation Intérêts courus non échus (compte 518)  -  - 
Emprunts  -  300 
Remboursement Emprunts  (125)  (283) 
Subvention reçue  -  - 
Compte courant d'associés  (226)  (216) 
Augmentation de capital  12  - 
Variation prêts et autres actifs financiers non courants  (11)  (0) 
Dividendes payés  (2 553)  (1 685) 

Variation de trésorerie  (1 566)  (1 162) 

Trésorerie d'ouverture  3 950  5 112 
Trésorerie de clôture  2 383  3 950 

Variation de trésorerie  (1 566)  (1 162) 

o
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