
 يـمـعلـث الـبحـالي و الــــعـم الـليـتعـوزارة ال
_ أدرار _ أحمد درايةامعة  ــج  

التجارية وعلوم التسييرو   الاقتصاديةالعلوم   ةـليـك  
 قسم: علوم تجارية

 تخصص مالية المؤسسة  

 
:رةـــــذكــــمــــوان الــــنـــع  

 
 

 
 
 

العلوم التجارية ر فيــاستـمــادة الــنيل شه ة تدخل ضمن متطلباتمذكــر   
 إعداد الطالبة:

 بوشنتوف فـاطمة زهراء
 

 لجنة المناقشة:
الكامل الاسم الصفة  

  عبد القادر هعزةالدكتهر ب رئيسا  

سي حمزةين سه الدكتهر ب مشرفا ومقررا    

محمد  لهافيالدكتهر ب ممتحنا    
 
 

 

م1021-1028السنة الجامعية:  

مصادر الطاقة  أسعار  بعد انخفـاض  ات  لمؤسسل المالي  تقييمال
 بأدرار )سونلغاز(لكهرباء والغازاتوزيع  مديرية  دراسة حالة  

 

 
 



 

 

  



 

 قال تعالى:

  ...(متَْ عهًَََّ َعَهََى َاَندِيَّ زبَِّ أََشْعِىًِْ أنَْ أشَكْسَُ وعِمْتَكََ انَّتًِ أوَعَْ )...

 أشكس الله َأحمدي أَلا َأخيرا عهى وعمً انكثيرج َتُفٍقً لي في ٌرا انعمم.

إلا أن أتقدو تانشكس الجصٌم َانعسفان  مه لم ٌشكس انىاض لم ٌشكس الله، فثعد شكس الله لاٌسعىً

نلاستاذ انفاضم "ته سٌُسً حمصج" عهى قثُنً الإشساف عهى ٌرا انعمم َعهى وصائحً َتُجٍٍاتً 

 َحسصً عهى انجاشي.

َإلى كم مه ساعدوً مه سُوهغاش نهتُشٌع تأدزاز،  كما اتقدو تانشكس إلى مُظفً مؤسسح

 قسٌة اَ مه تعٍد عهى إنجاش ٌرا انعمم.

 

 

 

 



 

 

 

 

 :الملخص
 ، إذ أن التقييم بصفة عامة يتم في حالة بيع أوبعد انخفاض أسعار مصادر الطاقة للمؤسة تعالج هذه الدراسة موضوع التقييم الدالي

 .شراء الدؤسسة بكاملها أو جزء منها أو لزيادة رأسمالذا، أو دلرها في مؤسسة أخرى، أو الدخول في عمليات الشراكة
 مختلف الدقاربات التي يمكن اعتمادها لتقييم الدؤسسات الاقتصادية للوصول إلى القيمة الحقيقية ولقد تناولت الدراسة

 لذا، ويبدو الاختلاف جلياً بين هذه الطرق، حيث أنكلاً منها تعتمد أو ترتكز على مبدأ يختلف عن الآخر، وكل طريقة
 خرى، ويبقى الاختيار الأنس  بين هذه الدقاربات راجعتفضي إلى قيمة معينة تختلف عن القيمة الناتجة عن الدقاربات الأ

 .إلى نوعية الدؤسسة ونشاطها، وإلى خبرة الدقيم

 تقييم الدؤسسات، التشخيص، الذمة الدالية، الأصل المحاسبي الصافي، الأصل المحاسبي الصافي :الكلمات المفتاحية
 .الدصحح، القيمة الجوهرية، العائد، التدفقات، فائض القيمة، القرار، الإندماج، الشراكة، الخوصصة

Résumé: 

Cette étude traite le sujet de L'évaluation financière de l'institution après la baisse des prix des 

sources d'énergie 

L’evaluation d’une manière générale s’effectue dans le cas de l’achat ou la vente d’une partie 

ou de l’ensemble de l’entreprise, l’augmentation de son capital, ou fusion avec une autre 

entreprise, ou son entrée dans une opération de partenainat. 

Ainsi, l’étude a abordé les différentes approches qui puorraient être adoptées pour l’evaluation 

des entreprises économiques, afin d’atteindre et cerner sa valeur réelle. La différence apparait 

nettement entre ce méthodes puisque chacune d’elles s’appuis sur des principes différents. 

A cette effet, chaque méthode aboutit à une valeur déterminée qui différe des autres valeurs 

résulant des autres approches. 

Finalement, le choix approprié entre ces diverses approches, revient à la nature et le type de 

l’entreprise elle-même, et son activité, et l’expérience acquisé par l’évaluateur. 
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 :مقدمة

بعدتراجعأسعارالبترولٌعتبرتمٌٌمالمؤسسةفًظلالظروفالحالٌةللالتصادالوطنً

فًوتدهورمختلفالمطاعات الاهمٌة وترجع فًآنواحد، والمعمدة المهمة منالامور

ظاهرة مراعاة مع الفعلٌة بالمٌم المالٌة للمعلومات التارٌخٌة المٌم استبدال إلى التمٌٌم

كٌفٌةتمٌٌمالعناصرالمادٌةوالمتمثلةالتضخم،وفًالجزائرانصبإهتمامالمؤسساتعلى

مع والاهتلان الأصل تمٌٌم إعادة الظروفافً فً اصبح الذي المعنوي الجانب همال

الحالٌةٌلعبدورامهمافًتحدٌدلٌمةالمؤسسة.

 واتخاذكما لبناء المؤسسات رؤساء منه ٌنطلك الأساسالذي حجر المؤسسة لٌمة تمثل

أصحابأومسٌروالمؤسساتلٌمةمؤسستهم،وفًلراراتهم،فمنغٌرالمنطمًأنٌجهل

المت المرارات والشراكة،ظل الاندماج التصفٌة، الخوصصة، بعملٌات علىعلمة ٌتعٌن

ومحاولة لها، الحمٌمٌة المٌمة ٌمفعلى ً موضوعٌا ً تمٌٌما ٌعتمدوا أن بالمؤسسة المهتمٌن

ٌدرنالدارسونوالباحثونفًمجالمالٌةالمؤسسةأنهدفالمؤسسة.تعظٌمهذهالمٌمة

الالتصادٌةنظراًلمالهمنانعكاسوفائدةعلىجمٌعالالتصادٌةالمعاصرهوتعظٌملٌمتها

المجتمع...(،الأطرافالمعنٌةللمؤسسة)الملانالحالٌونوالمتولعون،الدائنون،العاملون،

سواءبشكلمباشرأوغٌرمباشر إلىتوجٌهمجمللراراتها المؤسسة لذلنتسعىإدارة

الهدف هذا المٌمة(لخدمة علىمستوىالاستراتٌجً)تعظٌم المراراتالمتخذة بٌن ومن .

واستمرارٌتها،وعلىلٌمتهاالالتصادٌة،نجدالمؤسسة،والتًلهاالأثرالبالغعلىمستمبلها

عملٌة فً ً أساسا المتمثلة الخارجً التوسع ولرارات الداخلً التوسع التنازل،لرارات

...الاندماج،الشراكة

الإشكالٌةالأساسٌةلهذاالبحث،والتًٌمكنصٌاغتهافًظلماسبكذكره،تتبلورمعالم

 :علىالنحوالتالً

 قيمة المؤسسة في الجزائر؟كيف أثر انخفاض اسعار مصادر الطاقة على  -

 

:انطلالاًمنالإشكالٌةالأساسٌةٌمكنطرحالأسئلةالفرعٌةالتالٌة

التمٌٌم؟ماهًأهمالأسبابالتًتدفعبالمؤسسةللمٌامبعملٌة-

ماهًالأسسالتًتعتمدعلٌهاالمؤسسةلتشخٌصوضعٌتهاومنثمتمٌٌمها؟-

 ماهًمختلفممارباتوطرقلٌاسلٌمةالمؤسسةللوصولإلىالمٌمةالصادلةلها؟-

كٌفتطبكطرقالتمٌٌمعلىالمؤسساتالجزائرٌةبصفةعامةوالمؤسسةمحلالدراسة_

بصفةخاصة؟

تر هنان _وهل بعد المؤسسة لٌمة فً الطالة؟اجع مصادر اسعار انخفاض  أزمة
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التالٌة الفرضٌات على الاعتماد تم الأسئلة، هذه مختلف على  :وللإجابة

اسعار_ لتراجع ٌكون الطالةلد الجزائر.مصادر فً المؤسسة لٌمة على كبٌر   اثر

 وضعٌة عن مالٌة صورة تعطً أن والمعلومات للبٌانات الحمٌمٌة؛ٌمكن  المؤسسة

الآخر؛ عن ٌختلف مبدأ على منها كل وٌرتكز المؤسسات تمٌٌم طرق  تتعدد

تمٌٌمالمؤسساتعلىترشٌدمختلفالمراراتخاصةتلنالمتعلمةبمستمبل تعملعملٌة

 المؤسسة؛

الكبٌرة أهمٌته رغم المؤسسات تمٌٌم نشاط عن البعد كل بعٌدة الجزائرٌة  .المؤسسات

 :اختيار الموضوعمبررات 

:تبرزمبرراتاختٌارالموضوعمنخلالماٌلً

أهمٌةموضوعتمٌٌمالمؤسساتوضرورةضبطممارستهوتمٌٌمه؛-

إعطاءبعدآخرلتمٌٌمالمؤسساتوإخراجهمندائرةمفهومهالضٌكالذيٌنتجعنطغٌان-

الجزائر،مماأعطىمختلفالدوافعالأخرىالمتمثلفًالخوصصةفًأحدالدوافععلى

فمط؛انطباعلدىالبعضبانحصارنشاطتمٌٌم موضوعالخوصصة  المؤسساتفًخانة

ٌستدعًالولوفعلٌه الطلبعلٌه، المؤسساتفًالجزائرمعتزاٌد نشاطتمٌٌم حداثة

إسهام لتمدٌم هذاودراسته فً الدولٌة التجارب على الضوء تسلٌط خلال من للممٌمٌن

 .المجال

 :تظهرأهمٌةالدراسةمنخلال: ية الدراسةأهم

الأهمٌةالتًٌكتسٌهاموضوعتمٌٌمالمؤسسات،خاصةفًظلالظروفالحالٌةلانفتاح-

هذه وأتت الجزائرٌة، استمرارٌةالسوق أجل من المناسبة التمٌٌم طرق لإبراز الدراسة

 المؤسسات؛

:أهداف الدراسة

لأسئلةالواردةبصفةأساسٌةفًالإشكالٌة،واختبارتسعىهذهالدراسةعلىالإجابةعلىا

:المتبناة،بالإضافةإلىماٌلًمدىصحةالفرضٌات

فً- تساعدهم الالتصادٌة، المؤسسات تمٌٌم بشأن المهنٌٌن للممارسٌن ممترحات تمدٌم

بمبول تحظى بمٌم التمٌٌم؛الخروج لموضوع النظري بالإطار بالاستعانة  عام

أهمٌةإٌجادلٌمةالمؤسساتوفكالعدٌدمنالممارباتوعدمالاكتفاءبمماربةتبٌانمدى

.واحدةلعملٌةالتمٌٌم

 :المنهج والأدوات المستخدمة في الدراسة

المناهجالمعتمدةفًثمالإجابةعلىإشكالٌته،اعتمدتلصددراسةالموضوعوتحلٌلهومن

ٌةالمالٌةللمؤسسة،حٌثعندوصفالوضعتبنًالمنهجالوصفًالدراساتالالتصادٌةتم

والبعضأدواتجمعالمعلوماتوالممابلاتاستعملت استعمالالمراجعالمتوفرةووثائك،

تأصٌلالجانب وتمحٌصالدراساتالسابمةفًالمكتباتبغٌة النظريلموضوعالدراسة
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 .للموضوع

:التالٌةوٌمكنناتمدٌممصادربٌاناتموضوعالبحثفًالعناصر

الكتبوالمراجعوالدورٌاتالعربٌةوالأجنبٌةالمتعلمةبموضوعالبحث؛-

البحث؛- بموضوع تتعلك التً المنشورة وغٌر المنشورة والرسائل والدراسات  البحوث

(.الوثائكالممدمةمنالمؤسسة)الموائمالمالٌةوالملاحك 

 :الدراسات السابقة في الموضوع

مسحلمت دراسة العلمٌةبإجراء الدورٌات وكذلن والأجنبٌة العربٌة الكتب لبعض ٌة

وذلن المنشورة، وغٌر حولالمنشورة أجرٌت التً الدراسات على التعرف لغرض

صٌاغة وكذا للدراسة، النظري الإطار وضع فً تساعد والتً فروضهاالموضوع،

 ٌمكننا أنه إلا الدراسات هذه للة من الرغم وعلى ٌلًواختباراتها، كما  :عرضها

 عنوان تحت ماجستٌر رسالة عن عبارة وهً بوخدونً، وهٌبة تقييم أصول "دراسة

،صادرةعنمعهد"السياحي في إطار عملية الخوصصة المؤسسات العمومية في القطاع

، سنة الجزائر لجامعة الالتصادٌة إٌجادحٌث1999العلوم حول البحث إشكالٌة تدور

لتمٌ المناسبة الخوصصة،الكٌفٌة عملٌات ظل فً السٌاحً المطاع مؤسسات وتناولتٌم

لمد السفٌر. فندق حالة دراسة مع المؤسسة لتمٌٌم المستعملة الطرق مختلف الدراسة

الدراسةأنتمدممختلفطرقالتمٌٌممعتحلٌلمستفٌضلها.ماٌأخذعلىاستطاعتهذه

واضحة إشكالٌة افتمادها الدراسة وعهذه فًالمعالم، نظري إطار إلى استنادها دم

تستطع وبذلنلم التمنً، الطابع ٌغلبعلٌها جعلالدراسة مما تحمٌكالموضوع، الباحثة

أهدافالدراسة؛

 Valeur de"دراسةعبدالمادرللٌز،وهًعبارةعنأطروحةدكتوراهتحتعنوان-

l’entreprise et Méthode "،صادرةعنde Privatisation dans un 

contexte de Transition vers l’Économie de Marchér كلٌةالعلوم

الالتصادٌةوعلومالتسٌٌرلجامعةالجزائر

 تحتعنوان ماجستٌر عنرسالة وهًعبارة هواريسوٌسً، إشكالية تقييم "دراسة

العلوم"الإصلاحات الجزائرية في الجزائر المؤسسات في ظل كلٌة عن الصادرة ،

وعلومالتسٌٌرلجامعةالجزائر،الالتصادٌة

أثر التقييم المالي على مسار "دراسةبكاريبلخٌر،وهًأطروحةدكتوراهتحتعنوان

،صادرةعنكلٌةالعلومالالتصادٌةوعلوم"قطاع المحروقات الشراكة بالنسبة لمؤسسات

2010التسٌٌربجامعةالجزائر،

 :خطة وهيكل الدراسة

 فًهذه نظريوالآخراعتمدنا حٌثٌشملالجانبالدراسةعلىجانبٌنأحدهما تطبٌمً،

.الفصلالرابعفخصصللجانبالمٌدانًثلاثفصول،أماالنظري



العامة  المقدمة  

 

ج  
 

:كماٌلًوعموماًجاءتالخطةالمعتمدة

،والذيتناولنافٌهمفهوم"-الإطار المفاهيمي –قيمة المؤسسة "الفصلالأولالمعنونبـ-

الم ودواعً وتمٌٌمها؛ٌامالمٌمة المؤسسة وضعٌة تشخٌص ومراحل التمٌٌم،  بعملٌة

 ،والذيتمفٌهتعداد"طرق التقييم المالي لوضعية المؤسسة"الفصلالثانًالمعنونبـ

عملٌةتمٌٌمالمؤسسات؛أهمالممارباتالمستخدمةفً

أماالفصلالرابع،فمدجاءكدراسةحالةلمؤسسةمنالمؤسساتالجزائرٌةوهً_

 مؤسسة الجانبسونلغاز،التوزٌع فً المذكورة التمٌٌم بعضطرق تطبٌك حاولنا وفٌه

 .النظريعلىهذهالمؤسسة
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 :الفصل تمهيد

ا  جدلاا  الالتصادي الفكر فً المٌمة عرفت لمد     إذ والمدارس، المفكرٌن مختلف بٌن واسعا

 ضمن الدراسة من كبٌر حجم على تحوز جعلها الذيالأمر  كبٌر، اهتمام محل كانت

 ظل فً المإسسة لٌمة لٌاس مجالات فً لتبحث الدراسات جاءت ولمد الالتصادٌة، النظرٌة

ا  الناتجة التفاوض، إجراءات  الشراكة، أو الاندماج التصفٌة، الخصخصة، عملٌات عن أساسا

 .المإسسة بشؤن تفاوض طرفً وجود تستدعً عملٌة أي أو

ا  ٌعتمدوا أن بالمإسسة المهتمٌن على ٌتعٌن    ا  تمٌٌما  لها، الحمٌمٌة المٌمة على ٌمف موضوعٌا

 إطار إلى تستند علمٌة منهجٌة مالممٌ الخبٌر ٌتبع لم ما المرجو، بالشكل ونٌك لن ذلن ولعل

 التمٌٌم فً المعتمدة المنهجٌة هذه جٌد، بشكل التمٌٌم عملٌة إتمام فً تساعد واضح، نظري

 جمع مرحلة إلى الانتمال ثم التمٌٌم لعملٌة الدوافع أهم معرفة خلال من أولاا  تنطلك

 إلى الانتمال ثم المإسسة وضعٌة لتشخٌص الممٌم لعمل الضرورٌة والبٌانات المعلومات

 .تمٌٌمها

 :ٌلً كما الممسم الفصل هذا فً لها التعرض سٌتم المراحل هذه كل

 بالتمٌٌم المعنٌة الخاصٌة الالتصادٌة، المٌمة :الأول المبحث. 

 المإسسة وضعٌة تمٌٌم :الثاني المبحث. 

 التمٌٌم وإعداد تحضٌر :الثالث المبحث 
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 .بالتمييم المعنية الخاصية الالتصادية، الميمة :الأول المبحث

 تإثر التً الالتصادٌة الأحداث تمٌٌم خلال من للمإسسة الالتصادٌة المٌمة تحدٌد ٌتم   

 استخدام من المتولعة الالتصادٌة المنافع تمٌٌم على التركٌز ٌتم المجال هذا وفً علٌها،

 الأساسٌة الخاصٌة المٌمة هذه تعتبر لذا الالتصادٌة، لٌمتها عن تعبر والتً المإسسة، أصول

 .أساسً بشكل بالتمٌٌم المعنٌة

 .الميمة حول أساسية مفاهيم :الأول المطلب

 هذا ٌتضمن لذا ومفاهٌمه، طبٌعته تحدٌد موضوع أي فً الخوض لبل الأمر ٌتطلب   

 .المإسسة فً المٌمة مفهوم بتوضٌح تسمح التً الأساسٌة المفاهٌم بعض المطلب

I) الالتصادية الميمة مفهوم: 

 أٌن )المماٌضة( السلعً التبادل نظام ظل فً سواء التبادل، بعملٌة المٌمة مفهوم ارتبط   

 من أكثر أو وحدة على للحصول الضرورٌة الخدمة أو السلعة وحدات عدد عن المٌمة تعبر

 الوحدات عدد عن المٌمة تعبر أٌن النمدي التبادل نظام خلال من أو أخرى، خدمة أو سلعة

 أٌن النمدي التبادل خلال من أو أخرى، خدمة أو سلعة على للحصول الضرورٌة النمدٌة

 ولد .معٌنة خدمة أو سلعة على للحصول الضرورٌة النمدٌة الوحدات عدد عن المٌمة تعبر

 لتلبٌة الغٌر، من خدمات أو سلع على الحصول هو البداٌة فً التبادل من الغرض كان

 تبادل( كلها إنتاجها إمكانٌة وعدم والخدمات السلع بعض ندرة نتٌجة المتزاٌدة الحاجات

 أصبح الذاتً، للاكتفاء الإنسان وتحمٌك الإنتاج وزٌادة الالتصاد تطور مع لكن ،)المنافع

 إنتاج فً المبذول الجهد لمراعاة الإنسان اضطر لذا فابض، تحمٌك هو التبادل من الغرض

 .التبادل من العجز أو الفابض لتحدٌد )التكالٌف( الخدمة أو السلعة

 تعكس التً الشًء نوعٌة باعتبارها للمٌمة تنظر التً المفاهٌم نجد المٌمة مفاهٌم بٌن من   

 علٌه والطلب العرض بٌن العلالة تعكس كما ،)ستعمالٌةالإ المٌمة(  لاستعماله الحاجة

 .(المٌمة( علٌه للحصول الضرورٌة والتكالٌف ،)التبادلٌة المٌمة(
1

 المفاهٌم بعض وهنان 

 المستهلن لحاجة الإشباع درجة أو الشًء نوعٌة بٌن العلالة باعتبارها للمٌمة تنظر التً

                                                           
 ، 23 العدد والأعمال، المال مجلة ،"وتطبيقاتها المستعملة الطرق :البورصة في والتقييد للتشخيص المرشحة الشركات "تقييم جبار، محفوظ 1

 . 122 ،ص 2005 الكويت،
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 المٌمة، زادت معٌن سعر ممابل الإشباع زاد فكلما علٌه، للحصول المخصصة والموارد

ا أٌض المٌمة زادت الإشباع مستوى نفس ظل فً المدفوع السعر انخفض وكلما ا
1
. 

 ٌعكس الأول الجانب :للمٌمة جوانب ثلاث على ٌركز الأول المفهوم أن ملاحظته ٌمكن ما

 تتمثل الأخٌرة هذه ستعمالٌة،الإ المٌمة على ٌركز الذي ،)المشتري( المستهلن نظر وجهة

 درجة وتعتبر الخدمة، أو السلعة استخدام من تحمٌمه ٌمكن الذي الإشباع أو المنفعة فً

 الذاتً الجانب ٌعكس ما وهذا لآخر، شخص من تختلف التً الأمور من المنفعة أو الإشباع

 التكالٌف على ٌركز الذي ،)البابع( المنتج نظر وجهة فٌعكس الثانً الجانب أما للمٌمة،

 الجانب وٌتمثل المبذول، الجهد ٌعكس ما وهو الخدمة أو السلعة على للحصول الضرورٌة

 وتنتج السوق، فً والطلب العرض جوانب بٌن التفاعل تعكس التً التبادلٌة المٌمة فً الثالث

 تنتج لأنها للمٌمة الموضوعً الجانب تعكس فهً وبالتالً والمشتري، البابع بٌن الاتفاق عن

 .الأطراف من العدٌد إجماع عن

 المنتظرة المنفعة تعكس المٌمة أن اعتباره فً الأول عن كثٌراا  ٌختلف فلا الثانً، المفهوم أما

 الإشباع بٌن كعلالة للمٌمة ٌنظر كما تحدٌدها، فً التبادل ودور عملٌة الخدمة أو السلعة من

 تغٌرت كلما المٌمة تتغٌر وبالتالً الإشباع، من المستوى ذلن تحمٌك ممابل المدفوع والسعر

 .بٌنهما العلالة

 من مجموعة أو شخص ٌصدره الذي الحكم هً الالتصادٌة المٌمة أن ٌظهر سبك، مما   

 من المتولعة الالتصادٌة للمنافع بالنظر معٌنة، خدمة أو سلعة أهمٌة حول الأشخاص

 السلع ولٌم علٌها، للحصول الضرورٌة التكالٌف خصابصها، لها، النسبٌة الندرة استعمالها،

 .لها المكملة أو البدٌلة والخدمات

II) الالتصادية الميمة تحديد: 

 تتٌح للتمٌٌم وحدة اختٌار ٌتطلب ما وهذا التمٌٌم، عملٌة فً الالتصادٌة المٌمة تحدٌد ٌتمثل   

 فً الاستناد تم ولد معنى، ذات تكون حتى كمً شكل فً الالتصادٌة المٌمة عن التعبٌر

 الناجمة للمشاكل ونظراا  التبادل، بغرض أخرى سلع لٌمة تحدٌد أجل من السلع إلى البداٌة

                                                           
1
 Antoine QUEVREUX & Guillaume de PRUNELE, "L’analyse de la valeur", P 03, Disponible sur le lien : 

http://iae.704.free.fr/files/Thematiques/L_analyse%20de%20la%20valeur.ppt. 
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 للتبادل، عادلة معدلات إٌجاد وصعوبة تجزبتها لصعوبة السلع وحدات باستخدام التمٌٌم عن

 المٌمة لٌاس وحدة فً الالتصادٌون اشترط ولد للمٌمة، كممٌاس النمود استخدام إلى اللجوء تم

 .للمٌمة كممٌاس دورها على أثر مما النمد وحدة فمدته ما وهذا ثابتة، تكون أن الالتصادٌة

 الشًء خصابص تغٌر عن الناتجة المٌمة فً التغٌرات تلن فصل ٌصعب فإنه هنا ومن

 جون" جعل ما وهذا النمد، وحدة لٌمة تغٌر عن الناتجة والتغٌرات  به المحٌطة والبٌبة

ا  "ساي باتٌست ا  كونها فً ٌتعدى لا النمود دور أن أكد عندما صاببا  التبادل عملٌة فً وسٌطا

أخرى سلع ممابل شراإها ٌتم الأصل فً السلع وأن
1
. 

 ،)الإستعمالٌة المٌمة( الشًء من المتولعة المنافع عن المٌمة تعبر الالتصادٌة، الناحٌة من   

 التكلفة( الأصل إنتاج أو التناء تكلفة عن تعبر المٌمة فإن المحاسبٌة الناحٌة من أما

 فً المدخل هذا استخدام لكن علٌه، للحصول الضرورٌة الموارد تمثل التً ،)التارٌخٌة

 لذا الولت، بمرور الالتصادي الوالع عن بعٌدة المحاسبٌة المعلومات جعل المحاسبً التمٌٌم

 الولابع مختلف تراعً مداخل استخدام تحاول المحاسبة فً الحدٌثة التطورات فإن

 لتبنً محاولات عدة برزت حٌث الأسعار، كتغٌرات الالتصادٌة

 المٌمة( منفعته خلال من الشًء تمٌٌم على ٌركز الذي للتمٌٌم، الالتصادي المفهوم

 من المتولعة المستمبلٌة الالتصادٌة بالمنافع المحاسبة فً ذلن عن وٌعبر ،)الإستعمالٌة

 .الأصل

 من المتولعة الالتصادٌة المنافع تمٌٌم عملٌة هو للأصل الالتصادٌة المٌمة تحدٌد إذن   

 والظروف علٌه، للحصول الضرورٌة )الموارد أو( التكالٌف مراعاة مع استخدامه،

 نشاطات فً استعماله فً الأصل استخدام عملٌة وتتمثل علٌه، تإثر التً الالتصادٌة

 .للغٌر تؤجٌره أو بالبٌع فٌه التصرف أو المإسسة

III) ،والسعر التكلفة الميمة: 

 لحظة فً المٌمة عن تعبر التً الالتصادٌة المفاهٌم بٌن من والتكلفة السعر من كل ٌعتبر   

 تكلفته أو الأصل سعر أن المول ٌمكن وبالتالً معٌن، التصادي حدث عند أو معٌنة زمنٌة

                                                           
1
 Alain BERAUD THEMA, "Jean-Baptiste SAY et la théorie quantitative de la monnaie", P 01, Disponible 

sur le lien : http://mapage.noos.fr/alain.beraud/say.pdf. 
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 بتمٌٌز تسمح اختلافات عدة توجد لكن معٌنة، شروط ظل فً لٌمته عن ٌعبران أن ٌمكن

 .والتكلفة السعر عن المٌمة

 :والسعر الميمة .1

 الاستعمال ناحٌة من سواء للشًء، والحاجة وأهمٌة نوعٌة عن عامة بصفة المٌمة تعبر     

 أما علٌه، الحصول والبابع دفعه المشتري ٌرضى الذي بالسعر ذلن عن معبراا  التبادل أو

 الخدمة أو السلعة بٌن التبادل معدل هو دلة وبؤكثر شٌبٌن بٌن التبادل معدل عن فٌعبر السعر

 وأنه للسلعة، النسبٌة الأهمٌة عن ٌعبر الوالع فً المدفوع السعر فإن وبالتالً والنمود،

ذلن تتطلب لا المٌمة أن حٌن فً التبادل، بظاهرة مرتبط
1
 ٌجب الذي المبلغ هو والسعر ، 

ا (دفعه ا ( الخدمة أو السلعة فً التصرف ممابل (حالٌا  العدٌد السعر مصطلح وٌغطً ،)لاحما

 الإٌجار، الأجر، السلعة، ممابل السعر :العملٌة الحٌاة فً المفاهٌم من

الخ...الرواتب التعرٌفات،
2

 تتضمن التً المٌمة من أكثر موضوعً بشكل السعر وٌتحدد ،

ا   ٌعبر فهو )والطلب العرض( السوق لمرتكزات السعر ٌخضع حٌث الذاتٌة، من أكبر جانبا

 سلعة لتبادل الملابم السعر تمثل معٌنة لٌمة أن على واتفالهما الألل على طرفٌن إجماع عن

 .خدمة أو

 البٌع لرارات نتٌجة السوق فً والطلب العرض تفاعل خلال من ٌتحدد السعر كان وإذا   

 والتكالٌف الندرة كالمنفعة، أخرى لعوامل ذلن جانب إلى تخضع المٌمة فإن والشراء،

 ٌشكل مرجعً إطار تحدٌد إلى المٌمة وتهدف الخدمة، أو السلعة على للحصول الضرورٌة

ا   على ٌضم مجال المٌمة فإن واحد هو السعر كان فإذا والمشتري، البابع بٌن للتفاوض أساسا

 وما مجال عن عبارة فالمٌمة بالمشتري، تتعلك وأخرى بالبابع، تتعلك لٌمة :لٌمتٌن الألل

 البابع بٌن علٌها الاتفاق تم والتً المجال، هذا ضمن الموجودة المٌم إحدى إلا السعر

 .التبادل لحظة والمشتري

 :والتكلفة الميمة .2

                                                           
1
 . 122 ص ذكره، سبق مرجع جبار، محفوظ 

2 Gérard DEBREU, "Théorie de la valeur : Analyse axiomatique de l’équilibre économique", édition 

DUNOUD, Paris, 3em éd, 2001, P 32. 
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 سبٌل فً التزامات من تحمله تم فٌما أو أصول من به التضحٌة تم فٌما التكلفة تتمثل    

 أو الإنتاجٌة العملٌة فً استخدامها لأغراض ذلن كان سواء أخرى، أصول على الحصول

بٌعها إعادة لأغراض
1
 المٌمة، تحدٌد فً الهامة العوامل أحد جهة من التكلفة تمثل وبالتالً، .

 مع المٌمة تتساوى أن ٌمكن أخرى جهة ومن تكلفته، من بؤلل الأصل بٌع ٌمكن لا حٌث

 فالتكلفة المفهومٌن، بٌن جوهرٌة اختلاف نمطة وهنان الأصل، على الحصول لحظة التكلفة

 المٌمة تتعلك حٌن فً الأصل، على للحصول المستنفذة الموارد تمثل حٌث بالماضً تتعلك

ا  بالحاضر  فً منه المتولعة النمدٌة التدفمات عن تعبر الأصل فمٌمة بالمستمبل، وغالبا

 .الأصل على الحصول لحظة المٌمة عن تعبر التكلفة بؤن المول ٌمكن وبالتالً المستمبل،

 .للميمة المختلفة الأنواع :الثاني المطلب

ا، مفهوما المٌمة تعتبر     عدة خلال من لها المفاهٌم من العدٌد الالتصادٌون أعطى ولد نسبٌا

ا  المٌمة تحدٌد أن إلا دلٌمة مفاهٌم عدة وجود رغم لكن نظرٌات،  من الكثٌر ٌثٌر مازال عملٌا

المكان أو الزمان، الشخص، اختلف كلما تختلف فالمٌمة الجدل،
2
 أصول بصدد كنا وإذا .

ا  باعتبارها المإسسة  ٌمكن واحد رلم وبالتالً واحد، مفهوم ٌوجد لا فإنه للتمٌٌم موضوعا

ا  اتخاذه  لشخص منفعته تمثل الأصل فمٌمة الالتصادٌة، المرارات جمٌع وتنفٌذ لتمٌٌم أساسا

 المصطلحات من العدٌد استخدام ٌتم ما عادة لذا معٌن، ولت وفً معٌن ولغرض معٌن

 وٌرجع واستخداماتها، معناها فً المصطلحات هذه تختلف حٌث الأصل، لٌمة عن للتعبٌر

 :التالٌة للعوامل لنذ

 وخصابصه؛ حالته، لٌمته، تحدٌد المراد الأصل نوع اختلاف 

 ؛)المٌمة تحدٌد من المستفٌدة الجهة( الأصل لٌمة تحدٌد ٌتم لمن 

 الأصل؛ لٌمة تحدٌد من الغرض  

 الزمن( الأصل لٌمة تحدٌد تولٌت(. 

ا  الوالع وفً  ٌمكن أكثر أو فعامل بٌنها، الفصل ٌمكن لا إذ السابمة، العناصر تتداخل ما غالبا

ا  ٌعطً أن ا  مفهوما  .للمٌمة معٌنا

                                                           
1
  27 ص ، 2003 مصر، -الإسكندرية الجديدة، الجامعة دار ،"انمانيت انمحاسبت اصول في مقذمت" بدوي، عباس محمد مرعي، الحي عبد 

2
 Alain BURLAUD, "L'évaluation, Encyclopédie de management", Tome 1, édition Vuibert, Paris, 1992, P 

761. 
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I. الميمة أنواع تصنيف معايير: 

وهً أساسٌة معاٌٌر أربعة وفك المٌمة أنواع تصنٌف ٌمكن
1
: 

 :الزمن حسب .1

ا        المٌمة صافً وتعبر الماضً، عن الالتناء أو الإنتاج تكلفة تعبر الزمن، لمعٌار وفما

 .المستمبل عن فتعبر المخصومة الحالٌة المٌمة أما الحاضر عن البٌعٌة

 :العمليات نوع حسب .2

 إنتاج، شراء، كعملٌة الأصل ٌشهدها أن ٌمكن التً الولابع أهم فً العملٌات هذه تتمثل     

 تعبر الشراء، عملٌة عن الالتناء لٌمة تعبر فمثلاا  الأصل، خدمات عن والاستغناء بٌع،

 أما البٌع، عملٌة عن للتحمك المابلة المٌمة صافً تعبر الإنتاج، عملٌة عن الاستبدالٌة التكلفة

 .الأصل خدمات عن الاستغناء عملٌة عن فتعبر الخردة لٌمة

 :الحدث طبيعة حسب .3

 الالتناء فمٌمة الافتراضً، والحدث المتولع، الحدث الفعلً، الحدث بٌن نمٌز أن ٌمكن     

 المٌمة أما متولع، حدث أساس على الحالٌة المٌمة وتبنى فعلً، حدث أساس على تبنى

 .افتراضً حدث أساس على فتبنى العادلة

 :الميمة نوع حسب .4

 لٌمة الالتناء لٌمة تعتبر فمثلاا  الجارٌة، والمٌمة التارٌخٌة المٌمة بٌن التمٌٌز ٌمكن   

 .جارٌة لٌمة تعتبر الاستبدال تكلفة أما تارٌخٌة،

II. الميمة أنواع:  

 :ٌلً فٌما ما لأصل تعطى أن ٌمكن التً المٌمة أنواع أهم عرض ٌمكن 

 :التبادلية والميمة الإستعمالية الميمة (1

ا  للمستهلن بالنسبة الخدمة أو السلعة أهمٌة إلى الإستعمالٌة المٌمة تشٌر     للمنفعة وفما

 وتعبر الخدمة، أو السلعة من تحمٌمه ٌمكن الذي الإشباع حجم تمٌس وبالتالً منها، المتولعة

                                                           
1
 . 54 ص ، 2003 ، 1 ط الأردن، -عمان والنشر، للطباعة وائل دار ،"انمعاصر انمحاسبي انقياس بذائم" حنان، حلوة رضوان 
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ا  للمستهلن بالنسبة للسلعة الالتصادٌة الأهمٌة عن وتولعاته رغباته، لظروفه، تبعا
1

 وٌعبر. 

 درجة لاختلاف لآخر شخص من تختلف فالمنفعة للمٌمة، الذاتً الجانب عن المفهوم هذا

 شراء على لدرة من الخدمة أو للسلعة ما فٌشٌر التبادلٌة، المٌمة مفهوم أما .المتولعة الإشباع

 الجانب عن المفهوم هذا وٌعبر سلعتٌن، بٌن ٌربط الذي السعر أو أخرى خدمات أو سلع

 .الأطراف من العدٌد نظر بوجهة تؤخذ لأنها للمٌمة الموضوعً

 فً استخدامه من المتولعة الالتصادٌة المنافع عن الإستعمالٌة المٌمة تعبر للأصل، وبالنسبة

 علٌه ٌصطلح والذي السوق، فً سعره عن فتعبر التبادلٌة المٌمة أما المإسسة، نشاطات

 بكٌانه ترتبط وإنما بملكٌته ترتبط لا لأصل الإستعمالٌة والمٌمة البٌعٌة، المٌمة بصافً

المملون بالأصل فترتبط التبادلٌة المٌمة أما المادي،
2
. 

 (:الإنشاء أو) الإنتاج وليمة الالتناء ليمة (2

 لأول المإسسة دفاتر فً بها ٌدرج والتً علٌه، الحصول تكلفة للأصل الالتناء لٌمة تمثل   

مرة
3

 المصارٌف إلى بالإضافة به، الملحمة المصارٌف وجمٌع الشراء سعر وتشمل ، 

 إلى بالإضافة للاستعمال، ولابلاا  فٌه المرغوب والوضع الحالة فً الأصل لجعل الضرورٌة

 وغٌر المباشرة التكالٌف جمٌع عن فتعبر الأصل إنتاج لٌمة أما التجرٌب، مصارٌف

 المإسسة على ٌنبغً التً الضرورٌة، )الخ...العاملة الٌد اللوازم، الأولٌة، كالمواد( المباشرة

ا  لإنتاجه تحملها  .الغٌر من لالتنابه اللجوء دون داخلٌا

 :الخردة وليمة المتبمية الميمة (3

 فٌه التصرف أو أصل بٌع من علٌه الحصول ٌمكن الذي المبلغ عن المتبمٌة المٌمة تعبر   

 لٌمة مفهوم عن المفهوم هذا وٌختلف النفعٌة، مدته انتهاء بعد وذلن أخرى، طرٌمة بؤي

 المإسسة طرف من سواء أخرى، مرة استخدامه ٌمكن لا الأصل أن ٌفترض الذي الخردة

 ترتبط المتبمٌة المٌمة أن أي الالتصادٌة، منافعه جمٌع لاستنفاذ نظراا  آخر، طرف أي أو

                                                           
 إشكالية حول الأول الوطني الملتقى ،"انجزائر حانت إنى الإشارة مع انمؤسساث، تقييم إشكانيت" كماسي، أمين محمد سويسي، هواري 1

 . 03 ص ، 2005 ديسمبر 13 / 12 الجزائر، سكيكدة، جامعة التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم كلية الاقتصادية، المؤسسة تقييم
 التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم كلية الاقتصادية، العلوم في الماجستير شهادة لنيل مقدمة مذكرة ،"انبنك في انقيمت خهق " بريكة، السعيد 2

 14 ص ، 2005 الجزائر، قسنطينة، جامعة
3
 Patrice VIZZAVONA, "Evaluation des entreprise", Tome 2, ATOL édition, Paris, 1991, P 01. 
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 منافعه بنفاذ فترتبط الخردة لٌمة أما الالتصادٌة، منافعه نفاذ لبل الأصل عن بالتنازل

.الالتصادٌة
1

 

 :الدفترية الميمة (4

 فً ٌظهر محاسبً مفهوم مجرد هً وإنما التصادٌة، لٌمة عن تعبر لا الدفترٌة المٌمة   

 للأصل التارٌخٌة التكلفة عن الدفترٌة المٌمة تعبر الحمٌمً الأصل حالة وفً معٌنة، ظروف

 السهم(ل الما للأصل بالنسبة أما وجدت، إن المٌمة وخسابر الإهتلان مجموع طرح بعد

 خصم بعد العادٌة الأسهم عدد على الملكٌة حموق صافً لسمة حاصل عن فتعبر) المالً

الممتازة للأسهم الممابلة والمٌم الالتزامات، جمٌع
2

 فالمٌمة الحمٌمً الأصل بصدد كنا فإذا ،

 غاٌة إلى الالتناء منذ الزمنً الفارق مراعاة مع التارٌخٌة التكلفة عن آخر تعبٌر الدفترٌة

 العادي السهم حالة فً أما المٌمة، فً الخسابر وكذا الدفترٌة المٌمة احتساب

 مصدر لأن كذلن وسمٌت للمإسسة، الاجتماعً المال رأس من السهم حصة عن تعبر فهً

 .المإسسة دفاتر هو علٌها الحصول

 :السولية والميمة العادلة الميمة (5

ا  العادلة المٌمة تعتبر     الأخٌر بالمفهوم وٌمصد  السولٌة، المٌمة من وأشمل أوسع مفهوما

نشط سوق فً أصل عن التنازل ممابل علٌه الحصول ٌمكن الذي السعر
3

 العادلة المٌمة أما ،

 بابع من ما أصل ملكٌة انتمال به ٌتم الذي النمد ٌعادل بما أو نمداا  عنه المعبر المبلغ فهً

 ذات الحمابك كفاءة عن معمولة معلومات منهما كل لدى وٌتوفر راغب، مشتري إلى راغب

الإكراه من نوع لأي منهما أي ٌخضع ولا الصلة،
4

 ٌشمل العادلة المٌمة تمدٌر أجل ومن ،

 

 

                                                           
1
 ، 2000 مصر، -الإسكندرية الجامعية، الدار ،"انخصخصت أو الانذماج لأغراض بنك قيمت تقذير :انتقييم" حماد، العال عبد طارق 

 . 14 ص

2
 . 14 ص ذكره، سبق مرجع بريكة، السعيد 

3
 ص ، 2003 ، 1 ط مصر، -الإسكندرية الجامعية، الدار ،"انعادنت انقيمت عن انمحاسبت في انحذيث انمذخم " حماد، العال عبد طارق 

80. 

 . 13 ص ، 2004 مصر، - الإسكندرية الجامعية، الدار ،"انمنشأة قيمت تحذيذ" حماد، العال عبد طارق4
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(FASB)الأمرٌكً  المالٌة المحاسبة معاٌٌر مجلس رأي 
 

ا  :كالآتً تدرجا
1

 

 كؤساس وتستخدم العادلة المٌمة على شاهد أفضل هً نشطة أسواق من المؤخوذة الأسعار 

 الشروط جمٌع فٌه تتوفر التً السوق بؤنه النشط السوق وٌعرف متاحة، كانت إذا للتمٌٌم

 :الآتٌة

 متجانسة؛ فٌها التعامل ٌتم التً الأصناف جمٌع -

 ولت؛ أي فً عادة التعامل فً الراغبون والبابعون المشترون ٌتواجد -

 .التكالٌف وبؤلل ولت أي فً للجمهور متاحة الأسعار تكون -

 المعلومات أفضل أساس على العادلة المٌمة تمدٌر ٌكون السوق أسعار تتوفر لم إذا 

 الأصول أسعار على بالاعتماد العادلة المٌمة تمدٌر ٌتم لذا الظروف، هذه فً المتاحة

 ؛)الاستبدال تكلفة( المماثلة

 هذه فً المتاحة الدرجة إلى التمٌٌم فً الفنٌة الأسالٌب نتابج على الاعتماد ٌتم ألا 

 .النمدٌة للتدفمات المخصومة الحالٌة المٌمة ذلن على وكمثال الظروف،

(الالتصادية( الاستثمارية الميمة (6
2

: 

 عملٌات مجال فً العاملٌن المهنٌٌن لدى المؤلوف المٌمة من نوع هً الاستثمارٌة المٌمة   

 لمش بالنسبة ما أصل من النابعة المستمبلٌة المنافع لٌمة عن عبارة وهً والتملن، الاندماج

 لمش بالنسبة محدد أصل لٌمة لأنها الفهم فً أسهل مفهوم الاستثمارٌة والمٌمة .معٌن تري

ا  تختلف أن ٌمكن الاستثمارٌة والمٌمة محدد، تري  لآخر محتمل مشتري من كبٌراا  اختلافا

 للمٌمة معٌن مشتري تمدٌر على تإثر أن ٌمكن التً العوامل وبعض أسباب عدة بسبب

 :مثلاا  لمإسسة، الاستثمارٌة

 المتصورة؛ المٌمة خلك فرص 

 جدٌدة؛ سوق دخول فً ةالمشترٌ رغبة 

 للأصل؛ الإٌرادٌة المدرة تملب أو المخاطرة إدران مدى 

 للمشتري الضرٌبً الوضع. 
                                                           

 FASB: Financial Accounting Standards Board. 
 . 15 ص ذكره، سبق مرجع ،"انعادنت انقيمت عن انمحاسبت في انحذيث انمذخم " حماد، العال عبد طارق1

 . 15 - 14 ص ص ذكره، سبق مرجع ،"انمنشأة قيمت تحذيذ" حماد، العال عبد طارق2
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 على وبالتالً للمإسسة، الإٌرادٌة للمدرة المشتري تمدٌر على تإثر العوامل هذه كل إن

 العادلة السولٌة المٌمة مع الاستثمارٌة المٌمة تتساوى أن وٌمكن .للمٌمة المشتري ذلن تمدٌر

 بعٌد الوضع هذا أن ومادام المحتملٌن، المستثمرٌن كل وأوضاع افتراضات تطابمت إذا

 لٌمة ٌمثل( أكبر مبلغ لدفع استعداد على ٌكونون سوف المستثمرٌن بعض فإن الاحتمال

 .)العادلة المٌمة ( الآخرٌن عن الأصل نظٌر )الاستثمار

 :التنازل ليمة (7

 تفاعل عن ناتج السعر وهذا العادٌة، الحالات فً الأصل بٌع سعر عن التنازل لٌمة تعبر   

السوق فً والطلب العرض
1

 التصفٌة لٌمة مفهوم عن ٌختلف للمٌمة المفهوم هذا فإن لذا ،

 تمر صعبة ظروف وجود أو المإسسة إفلاس بسبب للأصل، إجبارٌة تصفٌة عن تنتج التً

ا  بها،  العادٌة، الحالة فً بٌعه سعر من ألل التصفٌة حالة فً الأصل لٌمة تكون ما فغالبا

 الظروف فً الأصل عن التنازل أما ٌمكن، ما ألل الأصل لٌمة التصفٌة حالة تجعل حٌث

 للتنازل المناسب الولت وانتظار المتاحة، الفرص بٌن والمفاضلة الاختٌار ٌتٌح فإنه العادٌة

 .ملابمة غٌر الأسعار كانت إذا التنازل عدم أو عنه

 .الميمة تحديد في المختلفة الجوانب :الثالث المطلب

 معٌنة، حالات فً التمدٌر أو للتمٌٌم تخضع التً الصعبة الأمور من المٌمة تحدٌد ٌعتبر   

 النتابج تفسٌر ٌمكن حتى بالمٌمة المتعلمة الجوانب من العدٌد فهم ٌتطلب بذلن المٌام أن غٌر

 الجوانب أهم المطلب هذا ٌتناول لذا حدوثها، ٌمكن التً الانحرافات أو علٌها، المحصل

 .المٌمة تحدٌد فً المختلفة

I. للميمة المحددة العوامل: 

 لنفس مختلفة لٌم على بالحصول تسمح والتً للمٌمة، المحددة العوامل من العدٌد هنان   

 التمٌٌم، ولواعد الطرق نفس استخدموا وإن حتى ،أشخاص مختلفٌن طرف من الأصل

 :فً العوامل هذه حصر وٌمكن

 

 

                                                           
1
 Patrice VIZZAVONA, "Evaluation des entreprise ", édition BERTI, Alger, P 04. 
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 :الموضوعية العوامل (1

 أن أي التمٌٌم، محل للأصل العادلة المٌمة تحدٌد فكرة على الموضوعٌة العوامل ترتكز   

 تحدٌد لكن للأصل، العادلة المٌمة إلى بالوصول ٌسمح سوف وحدها العوامل هذه مراعاة

 المحددة العوامل من آخر نوع لوجود نظراا  الصعبة الأمور من ٌبمى للشًء العادلة المٌمة

الموضوعٌة العوامل وهً الأصل، لمٌمة
1
. 

 :الموضوعية غير العوامل (2

 سعر وتحدٌد التبادل فً والرغبة المنفعة فكرة على الموضوعٌة غٌر العوامل ترتكز   

التبادل
2

ا  ٌحاول فالمشتري ،  فً ٌرغب الذي للبابع بالنسبة والعكس ٌمكن ما ألل دفع دابما

 لكن التبادل، سعر ٌتحدد الطرفٌن بٌن التفاوض خلال ومن ٌمكن، ما أكبر على الحصول

 مربحة، صفمة حمك لد الطرفٌن كلا أن ٌعنً لا التبادل سعر بشؤن الاتفاق هذا إلى الوصول

 ترفع التً العوامل إلى مربحة غٌر الصفمة أن رغم التبادل بعملٌة المٌم تفسٌر وٌمكن

 فالعوامل. الالتصادٌة والعوامل النفسٌة العوامل :العوامل هذه أهم ومن التبادل، فً الرغبة

 بؤكبر الأصل شراء على ٌمبل ما مشتري من تجعل التً العوامل مجموع فً تتمثل النفسٌة

 فتتمثل الالتصادٌة العوامل أما بها، ٌتمتع التً الخصابص لبعض نظراا  الالتصادٌة لٌمته من

المشتري نظر فً منفعته وكذلن للشًء النسبٌة الندرة فً
3
. 

II. الميمة تحديد مداخل: 

ا  ذكرنا كما    ا  ٌلابم مفهوم وكل للمٌمة، المفاهٌم من العدٌد هنان سابما ا  ظروفا  معٌنة، وأهدافا

 عن تختلف لٌمة ٌعطٌنا أن ٌمكن مدخل وكل المٌمة لتحدٌد المداخل من العدٌد هنان لذلن

 .البدابل من العدٌد مدخل كل ٌتضمن ربٌسٌة مداخل ثلاث وهنان الأخرى، المداخل

 :الميمة تحديد في التكلفة مدخل (1

 أن ٌجب أصل أي فمٌمة استبداله، بتكلفة الأصل لٌمة ممارنة على المدخل هذا ٌموم   

 المدخل هذا وٌستخدم التمادم، فارق مراعاة مع الخصابص نفس له آخر أصل تكلفة تساوي

                                                           
1
 . 122 ص ذكره، سبق مرجع جبار، محفوظ 

 . 122 ص ذكره، سبق مرجع جبار، محفوظ2
3
 Patrice VIZZAVONA, "Evaluation des entreprise", Tome 2, Atol édition, OP.cit. , P 01. 
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الثابتة المادٌة الأصول تمٌٌم عملٌات فً واسع بشكل
1

 هو المدخل لهذا بالنسبة والمشكل ،

 إعادة تكلفة المستخدمة، الأصول استبدال تكلفة( الاستبدال لتكلفة المفاهٌم من العدٌد وجود

 لٌمة ٌعطٌنا الاستبدال لتكلفة مفهوم فكل ،)الجدٌدة الأصول تكلفة المماثلة، الأصول إنتاج

 .الأخرى المفاهٌم وفك علٌها المحصل المٌمة عن تختلف للأصل

 :الميمة تحديد في السوق مدخل (2

 مع السوق فً له المماثلة بالأصول التمٌٌم موضوع الأصل ممارنة على المدخل هذا ٌموم   

المناسبة التعدٌلات إجراء
2

 ٌمكن التً المٌمة تمدٌر وهو المدخل لهذا آخر مفهوم وهنان ،

ا، بالبٌع الأصل فً التصرف من تحصٌلها  هذا وٌعتبر البٌعٌة، المٌمة صافً تمدٌر أي حالٌا

ا  سهلاا  المدخل  ومعلومات له المماثلة والأصول للأصل نشط سوق ٌتطلب لكن ما نوعا

 .الأصول مختلف عن مفصلة

 :الميمة تحديد في الدخل مدخل (3

 الالتصادٌة للمنافع الصافٌة المٌمة تعادل الأصل لٌمة أن مفاده مبدأ على المدخل هذا ٌموم   

 هذا وٌرتكز مستمبلا، منه المتولعة الخدمات على تتولف الأصل لٌمة أن أي منه، المنتظرة

 أو منفردا سواء المستمبل، فً الأرباح در على لدرته أي الأصل، أداء على المدخل

 فً باعتماده سابمٌه عن المدخل هذا وٌتمٌز والمعنوٌة، المادٌة الأصول بالً مع بالتضافر

المستمبل
3

 المستمبلٌة الالتصادٌة المنافع تمدٌر ٌتطلب لأنه تطبٌمه فً صعوبات هنان لكن ،

 مراعاة مع فٌها الأصل استخدام ٌمكن التً والفترة الخصم معدل تمدٌر الأصل، من المتولعة

 الالتصادٌة للمنافع المفاهٌم من العدٌد توجد كما المستمبل، فً التؤكد عدم

 (الخصم لمعدل المفاهٌم من والعدٌد) الخ...النمدٌة التدفمات الصافً، أو التشغٌلً الربح (

 (.للأموال المرجحة المتوسطة التكلفة الخاصة، الأموال تكلفة التراض، تكلفة

                                                           
 . 161 ص ذكره، سبق مرجع ،"انخصخصت أو الانذماج لأغراض بنك قيمت تقذير :انتقييم" حماد، العال عبد طارق1

 . 163 ص المرجع، نفس2
3
 Nobert GUEDJ, "Finance d’entreprise : Les règles du jeu", Edition D’Organisation, Paris, 2em éd, 2001, P 

468. 
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ا  لبولا الأكثر المدخل هذا على المرتكزة الطرق وتعتبر     الذي المالً، المنطلك مع وتوافما

المستمبل فً منه المتولعة النمدٌة التدفمات خلال من الأصل ٌعرف
1
. 

III. الميمة في التغير أسباب: 

 على الحصول فعند المحاسبً، الفكر ٌواجه الذي الأساسً المشكل ةالمٌم تغٌر ٌعتبر   

 مرور مع لكن علٌه، للحصول تحملها تم التً بالتكلفة المحاسبٌة الدفاتر فً ٌدرج الأصل

 للأصل، الحمٌمٌة المٌمة عن بعٌدة تصبح إذ دلالتها، التكلفة على المرتكزة المٌمة تفمد الولت

 :الآتٌة العوامل من أكثر أو عامل إلى ذلن إرجاع وٌمكن

 :المستهلن إلى المنتج يمدمها جديدة مضافة ليمة نتيجة الميمة في التغير (1

 كإضافة المستهلن، إلى المنتج ٌمدمها جدٌدة مضافة لٌمة نتٌجة المٌمة فً التغٌر ٌنشؤ   

 أو ملابمة أكثر مكان فً المنتج تسلٌم أو التسلٌم تسرٌع أو للمنتج جدٌدة ووظابف منافع

معٌنة بمواصفات المنتج تصمٌم
2
. 

 :المحيط تغير عن الناتج الميمة في التغير (2

 نفس فً المٌمة فً تغٌر الاجتماعٌة أو المانونٌة أو الالتصادٌة الظروف تغٌر عن ٌنتج   

 أو تضخمٌة اتجاهات نتٌجة ذلن وٌكون المخرجات، سوق أو المدخلات سوق سواء السوق،

 ٌمكن التً المحٌط تغٌرات أهم ومن ،الخ...الطلب أو العرض ظروف فً تغٌر أو انكماشٌة

الالتصادٌة المٌمة فً تغٌر عنها ٌنتج أن
3
: 

 الأسواق فً انكماشٌة أو تضخمٌة اتجاهات حدوث إلى ٌإدي الذي :التضخم -

 لٌم تغٌر وبالتالً للنمود الشرابٌة المدرة تغٌر عنه ٌنتج ما وهذا الالتصادٌة،

 الأصول؛

 انتهاء لبل المٌمة عدٌمة الأصول بعض من ٌجعل أن ٌمكن إذ :التكنولوجي التغير -

 الإنتاجً؛ عمرها

                                                           
1
Ibid., P 471. 

 ، 1 ط الأردن،-عمان والتوزيع، للنشر وائلل دار ،"انمعايير إنى انمبادئ من انمعاصر انمحاسبي اننمورج" حنان، حلوة رضوان2
 . 58 ص ، 2003

 ص ، 2008 مصر، - الإسكندرية الجامعية، الدار ،"انمنشأة قيمت تحذيذ :انشركاث هيكهت وإعادة انتقييم" حماد، العال عبد طارق3
646 - 647 . 
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 أكبر مجتمعة لٌمتها من تجعل بطرٌمة الأصول بٌن الجمع ٌمكن حٌث :المال رأس -

 فٌما تفاعل حدوث إلى الأصول بٌن الجمع ٌإدي حٌث منفردة، لٌمتها مجموع من

 .لٌمتها من ٌرفع بٌنها

 :العكس أو البيع سوق إلى الشراء سوق من الانتمال نتيجة الميمة في التغير (3

ا  الظاهرة هذه تعرف     والتعبٌر المخرجات، سوق إلى المدخلات سوق من الانتمال أٌضا

 بٌن تمزج فالمإسسة المنتجات، سوق إلى الإنتاج عوامل سوق من الانتمال هو عنها الدلٌك

 لٌمة تحمٌك بغرض بٌعها ٌتم خدمات أو سلع على للحصول الإنتاج، عوامل مختلف

 المحصل الخدمات أو للسلع الالتصادٌة المٌم زٌادة عن المضافة المٌمة هذه وتنتج مضافة،

 .الإنتاج لعوامل الالتصادٌة المٌم مجموع عن علٌها

 .المؤسسة وضعية تمييم :الثاني المبحث

 ٌكاد لا ،)مالٌة مبالغ( نمدٌة بوحدات عنه معبر رلم شكل فً المإسسة فً المٌمة تظهر   

 ثناٌاه فً ٌختزل نجده تشكٌله، مسار تتبع عند أنه إلا الأولى، للوهلة دلالة أي ٌعطً

ا  سلٌمة بمنهجٌة التمٌٌم عملٌة سارت ما إذا المتخصص، تفٌد معلومات  للأهداف ووفما

 لتتم البٌانات جمع من ٌنطلك معلومات نظام حصٌلة المبلغ ذلن وٌصبح. منها المرجوة

 وضعٌة معرفة ثم ومن وترجمته، تحلٌله ذلن بعد لٌتم ،)المبلغ( علٌه الحصول ثم معالجتها

 ضوء على اتخاذه الواجب والإجراء ،)أسهمها أو مإسسة خدمة، سلعة،( الممٌم الشًء ذلن

 فً مختلفة معٌنة لٌمة التصادٌة ومإسسة سلعة لكل بؤن ٌتبٌن الأساس هذا وعلى .ذلن

 المٌمة هذه أن دام وما بالمإسسة، المهتمة الأطراف نظر فً وحتى الوضعٌة وحسب الزمان

ا  كان موجودة، ا  .المإسسة تمٌٌم فً تتمثل لمٌاسها آلٌة توفر خلال من إثباتها لزاما  من انطلالا

 بعض على الولوف من لابد وجه أحسن على الموضوع وتحلٌل بدراسة نموم ولكً ذلن،

 .المإسسة وتمٌٌم بمٌمة المرتبطة المفاهٌم

 .المؤسسة ليمة نظرية :الأول المطلب

 هذه تعد حٌث المإسسة، بمٌمة خاصة نظرٌة ظهور فً المالٌة النظرٌة إسهام لاحظنا   

 بمختلف الكبٌر ارتباطها نتٌجة المالٌة، النظرٌة فً المدروسة النظرٌات أهم بٌن من النظرٌة

 نجد بل المإسسة، لٌمة مفهوم إدخال من المالٌة النظرٌة تخلو تكاد لا إذ الأخرى، النظرٌات
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 المإسسة، لٌمة تعظٌم هو المالٌة النظرٌة علٌه تموم الذي الهدف أن حٌث ذلن، من أكثر

 المعاصر الهدف أو ،)الملان ثروة تعظٌم( المساهمٌن لفابدة المٌمة تعظٌم الهدف كان سواء

 .الأطراف لجمٌع للمإسسة الالتصادٌة المٌمة تعظٌم فً المتمثل

ا  المالً الهٌكل نظرٌة تدرس      تؤثٌر دراسة خلال من المٌمة نظرٌة مع تفاعلها من انطلالا

 نظرٌة أن نجد كما الأرباح، لتوزٌع بالنسبة كذلن والحال المإسسة لٌمة على المالً الهٌكل

 ،الخ...المعلومات تماثل عدم نظرٌة الوكالة، نظرٌة الإشارة، نظرٌة المالً، السوق كفاءة

 نظرٌات فً إسهامها أو علٌها تؤثٌرها مدى معرفة خلال من بالمٌمة مرتبطة الأخرى هً

ا  المٌمة تعتبر أخرى  .لها أساسا

ا،     بشكل سواء المإسسة لٌمة ونظرٌة المالٌة النظرٌات مختلف بٌن ارتباط فهنان وعموما

 هو الثابت أن إلا وأخرى، نظرٌة بٌن الارتباط حجم ٌزٌد أو ٌمل ولد مباشر، غٌر أو مباشر

الحدٌثة المالٌة النظرٌة محور تمثل المإسسة لٌمة نظرٌة أن
1
. 

 المإسسة لٌمة نظرٌة تحاول مما جزءاا  أن كون من المإسسة، لٌمة تحدٌد أهمٌة تظهر لد   

 المإسسة لٌمة نظرٌة لأن المإسسة، لٌمة لٌاس أدوات عن البحث هو )تغطٌته( فٌه الخوض

 تحدٌد حول والمٌدانٌة النظرٌة العلمٌة الإسهامات مجموع " أنها على نعرفها أن ٌمكن

 المالً الهٌكل الاستثمارٌة، منها خاصة( المالٌة المرارات مختلف تؤثٌر دراسة المٌمة، مفهوم

 كنظرٌة النظرٌات بعض عنها تجٌب التً الأحداث بعض وانعكاس ،)الأرباح وتوزٌع

 المٌمة تلن لٌاس أدوات وأخٌراا  ،) حٌاد انخفاض،ارتفاع،( المٌمة مستوى على المالً الهٌكل

"(التمٌٌم طرق(
2
. 

ا  فٌها الأصل كان التً الأخٌرة هذه     مع أنه إلا -المحاسبً الفكر إلى ٌرجع أي– محاسبٌا

 )تمٌٌم( لٌمة لٌاس أدوات فمختلف. بها خاصة أدوات لدٌها أصبحت المالٌة النظرٌة تطور

 المإسسة، تمٌٌم بنظرٌة تدعى دراستها نحاول نظرٌة محل كانت مكوناتها ثم ومن المإسسة،

 أكثر تمٌل تطورها مع أنها إلا المالٌة، والنظرٌة المحاسبٌة النظرٌة بٌن النظرٌة هذه تمع إذ

                                                           
 شهادة لنيل مقدمة أطروحة ،"نهجزائر الاقتصاديت انتحولاث إطار في انقرار اتخار في ودوره انمؤسست تقييم" سويسي، هواري 1

 . 33 ص ،)منشور غير عمل( ، 2008 الجزائر، الجزائر، جامعة التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم كلية التسيير، علوم في الدكتوراه
 . 34 ص المرجع، نفس2
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 الطرق أن فً ٌكمن المجال هذا فً النظرٌتٌن بٌن فاصل أهم ولعل الأخٌرة، هذه إلى

 الفكر فً أصولها تجد العابد على المرتكزة وحتى المالٌة الذمة منظور على المعتمدة

 الحدٌثة الطرق وبعض )التدفمات( العابد مماربة على المعتمدة الطرق بٌنما المحاسبً،

 .المالٌة النظرٌة فً وتطورها أصولها فتجد الحدٌثة كالخٌارات

 طوٌلة، سلسلة من متكونة حلمة عن عبارة فهو معمد، جد عمل المإسسة لٌمة تحدٌد وٌعد   

 أو تمنٌة، مراحل بعدة المرور بعد وذلن النهابً، الإنفاق محضر إلى التشخٌص من تإدي

 الوظٌفً، المطاع :التالٌة الاعتبارات على تموم والتً مإسسة، بكل الخاصة الممٌزات

 والإنسانٌة سٌكولوجٌةبال العناصر ذلن إلى ضف والجبابٌة، المانونٌة المٌود السوق،

 هو ما والتمٌٌم، السلسلة، نهاٌة فً ممٌزة مكانة تؤخذ والتً الدراسة، فترة طوال الحاضرة

 المابمٌن أرلام تغٌٌر بإمكانها المفاوضة أن ٌعرف والكل السلسلة، هذه عناصر أحد إلا

بالتمٌٌم
1
. 

 .التمييم نظرية مبادئ :الثاني المطلب

 مبادئ من مجموعة على تموم المإسسة تمٌٌم نظرٌة أن نجد النظرٌات بالً غرار وعلى   

ٌلً فٌما تتمثل المٌمة، تمدٌر على تإثر التصادٌة أصول ذات
2
: 

I. بدائل وجود مبدأ: 

 بدابل والبابع المشتري من كل أمام ٌكون الملكٌة نمل على الإلدام عند أنه المبدأ هذا ٌفضً

 ٌعنً ولكنه متساوٌة، بدرجة مرغوب البدابل من كل إن المبدأ هذا ٌعنً ولا المعاملة، لإتمام

 على مجبراا  لٌس المشتري وأن معٌن لمشتري البٌع على مجبراا  لٌس البابع أن ببساطة

 ٌكون ولن تتشوه سوف السوق آلٌات فإن الوضع هذا ٌكن لم فإذا .بعٌنه بابع من الشراء

 .العادلة السولٌة المٌمة تحمٌك بالإمكان

 

 

                                                           
1
 Jean Brilman, André Gaultier, "Pratique de l’evaluation et de négociation des entreprises", édition 

homme et technique, Paris, P 02. 
 ، 2000 مصر، - الإسكندرية الجامعية، الدار ،"انخصخصت أو الانذماخ لأغراض بنك قيمت تقذير :انتقييم " حماد، العال عبد طارق2

 . 20 - 18 ص
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II. الاستبدال مبدأ: 

 استبداله تكلفة عن ٌزٌد ما معٌن أصل فً ٌدفع لا الرشٌد المشتري بؤن المبدأ هذا ٌمضً

 والمعدات الأجهزة لٌمة فإن المبدأ، هذا لتوضٌح المثال سبٌل فعلى الوظابف، نفس له بآخر

 ممابل ٌدفعه أن ٌمكن مما أكثر ممابلها ٌدفع لا الرشٌد المشتري أن ٌفترض المستعملة،

 الذي المدم معامل ٌوجد الألل على لأنه ذلن الوظابف، نفس تإدي جدٌدة ومعدات أجهزة

 ٌواجه ككل المإسسة على المبدأ هذا تطبٌك ولكن .المستعملة الأصول على ٌطبك أن ٌنبغً

 التعمٌد، بالغ أمر بؤخرى مإسسة لاستبدال المطلوبة التكالٌف تمدٌر أن ذلن كبٌرة، صعوبة

ا  ٌنتج  بعضها عن المإسسات أصول بعض تمٌٌز على أساسا

 المجمعات كبعض الخصابص، بنفس تتمٌز السوق فً أصول إٌجاد ٌصعب مما البعض،

 الجوانب الإنتاجٌة، المدرة حٌث من( أخرى دون مإسسة فً تختص التً المركبة الصناعٌة

 إنفالها الواجب التكالٌف تكوٌن إعادة فً صعوبة ٌنتج الذي الأمر ،)الخ...الأخرى التمنٌة

 الجدٌدة، المٌمة المٌمة، تمدٌر إلى التكلفة مدخل أن ونجد .التمٌٌم محل الأصل على للحصول

 .الاستبدال مبدأ على ٌموم )المالٌة الذمة ممومات أحد( الاستعمال ولٌمة

III. الإحلال مبدأ: 

ا  الإحلال مبدأ ٌعد ا  مفهوما  تتحدد الأصل لٌمة بؤن ٌمضً فهو للتمٌٌم، بالنسبة للغاٌة هاما

 سبٌل فعلى .متساوٌة بدرجة مرغوب بدٌل لامتلان تكبدها ٌتم سوف التً التكلفة بواسطة

 فباعتبارهم ما، مإسسة شراء إمكانٌة تدرس المشترٌن من مجموعة هنان كانت إذا المثال،

ا  بل فمط المستهدفة المإسسة بدراسة ٌكتفوا لن فإنهم فطنٌن مستثمرٌن  المدفوع السعر أٌضا

 الأولى الوهلة من وٌتضح .)متساوٌة بدرجة المرغوبة البدابل ممابل أي( مماثلة مإسسة فً

 وٌكمن التمٌٌم، فً كمرجع السوق لاستعمالها وذلن السابك المبدأ عن ٌختلف لا المبدأ هذا أن

 خلال من الأصل تكوٌن إعادة فً السوق على ٌعتمد السابك المبدأ أن فً بٌنهما الفرق

 أو المٌمة معرفة فً السوق على ٌعتمد فإنه المبدأ هذا أما إنفالها، الواجب التكالٌف معرفة

 الأساس المبدأ هذا وٌمثل الخصابص، نفس لها مإسسات أو أصول فً المدفوع السعر

 .)المالٌة الذمة ممومات أحدالسوق( ) لٌمة( المٌمة تمدٌر إلى السوق لمدخل النظري
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IV. المستمبلية المنافع مبدأ: 

 لٌمة بؤن والاستحواذ الاندماج عملٌات إطار فً خاصة أهمٌة ٌكتسب الذي المبدأ هذا ٌمضً

 هذا ومن .علٌه السٌطرة أو امتلاكه من المتولعة المستمبلٌة الالتصادٌة المنافع تعكس الأصل

 الصافٌة المنافع لكافة الصافٌة الحالٌة المٌمة طرٌك عن تتحدد المإسسة لٌمة فإن المنظور

 لما ٌكون لا المبدأ، هذا وفك النظرٌة الناحٌة ومن .المإسسة تملن من المتؤتٌة المستمبلٌة

 إعفاء ٌمكن لا فإنه العملٌة الناحٌة من أنه إلا .بالمٌمة علالة أي الماضً فً المإسسة حممته

 للمستمبل( امتداد الماضً) المستمبل فً للأداء جٌداا  مإشراا  عادة ٌكون الذي السابك الأداء

 .الماضٌة الاتجاهات شوهت لد عادٌة غٌر خارجٌة أحداث هنان تكن لم ما

 )سٌنارٌوهات( افتراضات عمل وٌتطلب جداا، معمدا أمر المستمبلٌة المنافع مبدأ تطبٌك إن

 للمنافع الحالٌة الصافٌة المٌمة فإن ذلن ومع .المإسسة بمستمبل التنبإ بشؤن عدٌدة

ا  تكون المستمبلٌة الالتصادٌة  عملٌة( للمستثمرٌن بالنسبة خاصة للمٌمة مماٌٌس أفضل غالبا

 التدفك( المٌمة تمدٌر إلى الدخل مدخل أساس المستمبلٌة المنافع مبدأ وٌشكل(. استثمار

 (.التدفمات مماربة( )والعابد المردودٌة النمدي،

 :ٌلً ما هً المبادئ هذه على ملاحظته ٌمكن ما

ا، مبدأ الأول المبدأ ٌمثل -  ٌنبغً إذ السوق تمٌز التً المنافسة حالة ٌمتضً وهو عاما

 على المبدأ هذا تطبٌك أن إلا صحٌح، والعكس المشترٌن من مجموعة ٌجد أن للبابع

ا  أمراا  ٌعتبر الوالع أرض  هذه توفر ٌصعب إذ كالمإسسات، معمد لتنظٌم بالنسبة صعبا

 إٌجاد للبابع ٌمكن أنه نجد كما المثال، سبٌل على معٌنة سلعة مع بالممارنة الخاصٌة

 كانت وإن حتى( مختلفة المإسسات لأن صعب العكس أن غٌر المشترٌن من بدابل

 بالنسبة بعٌنها مإسسة تمثل فمد تختلف، الشراء أهداف أن كما ،)المطاع نفس من

ا  للمشتري ا  جانبا  لدفع مستعداا  ٌجعله مما )إستراتٌجٌة لٌمة بسبب أنه أي( استراتٌجٌا

 لا بدابل وجود خاصٌة فإن ثم ومن المنافسٌن، بالً عن أي السوق، من أكبر لٌمة

 )المالكة الدولة باستثناء( البابع ٌهم لا بٌنما كافٌة، غٌر تكون أو المشتري لهذا تتوفر

 من هو المرار هذا بعد ٌهمه وما استثمار، عن تنازل عن عبارة فمراره ٌبٌع، من

 أكثر؛ له ٌدفع
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 هو المرجعً فإطارهما ثم ومن المالٌة، الذمة بمماربة والثالث الثانً المبدأ ارتباط  -

 المحاسبً؛ الفكر

 فً أصولها منها الطرق بعض تجد والتً التدفمات، بمماربة الرابع المبدأ ارتباط  -

 الفكر فً وتطوها العلمٌة أصولها تجد عام بشكل المماربة أن إلا المحاسبً، الفكر

 فً وتطور امتداد لها أصبح المحاسبً الفكر بها جاء التً الطرق أن إذ المالً،

 كالخٌارات المالً الفكر فً نتجت حدٌثة أخرى طرق على علاوة المالً، الفكر

 الحمٌمٌة؛

 المإسسة لتمٌٌم المناسب المنظور أو الطرٌمة منها ٌستمد إطاراا  المبادئ هذه تمثل  -

 المبنً المإسسة تمٌٌم فعند ،)...المإسسة طبٌعة التمٌٌم، من الهدف( الظروف حسب

 هذه من الألل على مبدأ إلى ٌستند أن مالممٌ للخبٌر لابد صحٌحة، علمٌة لواعد على

 أنها بحٌث التمنً بجانبها والمتمٌزة الأخٌرة، الثلاثة المبادئ بٌن خاصة المبادئ،

 .معٌنة تمٌٌم طرٌمة أو لمنظور لاعدة منها كل تمثل

 .المؤسسات تمييم دوافع :الثالث المطلب

 حالة كل وخصوصٌة المإسسات، تمٌٌم الضروري من فٌها ٌكون عدٌدة حالات هنان   

 أهم ٌلً فٌما وسنعرض التمٌٌم، فً المستخدمة الطرق حول مختلفة نظر وجهات إلى تإدي

المإسسات تمٌٌم فً دوافع
1
: 

 ؛(10) رلم الشكل أنظر  

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
J.Claude TOURNIER, J.Baptiste TOURNIER, "Evaluation d’entreprise : Que vaut un entreprise ", 

édition d’Organisation, Paris, 3em éd, 2002, P P 04-04. 
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 ( مخطط لدوافع تمييم المؤسسة1رلم: )الشكل 

 

 

تمييم المؤسسة ودوره في اتخاذ المرار في إطار التحولات الالتصادية "هواري سوٌسً،  :المصدر

 .54مرجع سبك ذكره، ص، "للجزائر
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I. الاستثمار بعمليات الميام: 

 عن المستثمر ٌبحث التمٌٌم، بعملٌة للمٌام الكلاسٌكٌة الحالة هً العملٌة هذه تعتبر   

 وهذا المال، رأس من نسبة أو أغلبٌة تشتري التً المإسسة فً الأجل طوٌل الاستثمار

 .شاملة تمٌم أسالٌب ٌتطلب

II. التصفية: 

 مالٌة صعوبات واجهت إذا ما حالة فً التصفٌة عملٌة إلى مضطرة المإسسة تكون لد   

 .التمٌٌم لعملٌة ٌخضعها مما كبٌرة

III. الوراثة حالة: 

 عند أو المإسسة، فً للورثة المٌراث حصص إٌجاد خلال من للورثة الملكٌة انتمال عند   

 .الحصص على الولوف خلال من الشركة فً لأبنابه المإسس الأب طرف من الهبة

IV. للتمييم أخرى دوافع: 

 لٌمة على الولوف لصد تستعمل فهً ذاتها، حد فً غاٌة ولٌست وسٌلة التمٌٌم عملٌة تعد   

ٌلً كما إظهارها وٌمكن مختلفة، لأغراض وذلن المإسسة،
1
: 

 للمإسسة؛ الكلً التنازل أو الحٌازة -

 المحل؛ شهرة عن التنازل  -

 بما الاجتماعً، مالها رأس فً أسهمها من جزء امتلان طرٌك عن مإسسة مرالبة  -

 مساهمة امتلان طرٌك عن ذلن وٌتم تسٌٌرها شإون فً والمشاركة مرالبتها ٌتٌح

 أغلبٌة؛ ذات

 التكالٌف؛ تحمٌك لغرض المإسسة هٌكلة إعادة  -

 المسٌرٌن،( الداخلٌة الأطراف لفابدة حمٌمتها على للولوف المٌزانٌة تمٌٌم إعادة  -

 ؛)...الضرابب إدارة البنون،( للمإسسة والخارجٌة )الملان

 مستحمات وتسدٌد أصولها، لٌمة على الولوف لغرض إفلاسها عند المإسسة تصفٌة  -

 الدابنٌن؛

                                                           
  .24 ص ذكره، سبق مرجع ،"نهجزائر الاقتصاديت انتحولاث إطار في انقرار اتخار في ودوره انمؤسست تقييم" سويسي، هواري1
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 غبن ٌتم لا لكً وذلن جدٌد، إصدار سعر تحدٌد لأجل المإسسة مال رأس من الرفع  -

 نجد المتكررة الحالات ففً آخر، طرف من الثروة نمل فٌتم الجدد، أو المدماء الملان

 من ألل تكون إذ التارٌخٌة، التكلفة وفك تمٌٌمها تم لد سابك تارٌخ فً الأسهم لٌمة أن

 لتحدٌد التمٌٌم ٌتم أن ٌفترض عنها ستختلف الحمٌمٌة المٌمة أن ومادام الحمٌمٌة، التكلفة

 الجدد؛ المساهمٌن طرف من ٌدفع أن ٌنبغً الذي السعر

 الجبابً؛ التمٌٌم  -

 فً تشتغل مإسسات إنشاء ٌتم عندما المختلفة، المإسسات بٌن الشراكة إلامة  -

 لابمة أصول تمدٌم عند التمٌٌم شكل وٌظهر مإسسة، من أكثر بٌن مشتركة مشارٌع

 .شرٌن كل حصة معرفة فً ٌساعد إذ الألل، على مإسسة طرف من

:ٌلً فٌما إٌجازها ٌمكن المإسسات لتمٌٌم الربٌسٌة الدوافع فؤن العموم وعلى
1

 

 المإسسات؛ خوصصة  -

 المإسسات؛ تحوٌل  -

 الشراكة؛ عملٌات  -

 المإسسات؛ تصفٌة  -

 المحفظة؛ تسٌٌر إطار فً السندات وبٌع شراء  -

 المإسسة؛ مال رأس من الرفع  -

 الشركات؛ بٌن والاستحواذ الاندماج  -

 .المإسسة نشاط عن التخلً  -

 التسٌٌر، بعملٌة ممترنا لٌصبح كبٌر بشكل التمٌٌم وعملٌة المإسسة لٌمة مفهوم تطور ولد

 واتخاذ التوجٌه لصد لمإسساتهم ذاتً بتمٌٌم ٌمومون المإسسات مسٌري أن نجد حٌث

 .المالٌة المرارات فٌها بما ،والإستراتٌجٌة التشغٌلٌة لراراتهم

مجموعات ثلاث إلى التمٌٌم دوافع نصنف أن ٌمكن
2
: 

 

                                                           
1

ادة الدكتوراه فً بكاري بلخٌر، "أثر التمٌٌم المالً على مسار الشراكة بالنسبة لمإسسات لطاع المحرولات فً الجزابر"، أطروحة ممدمة لنٌل شه

 .01، ص0202 كلٌة العلوم الالتصادٌة وعلوم التسٌٌر، جامعة الجزابر، الجزابر، ر،علوم التسٌٌ
2

 .44،مرجع سبك ذكره،صودوره فً اتخاذ المرار فً إطار التحولات الالتصادٌة للجزابر".هواري سوٌسً، "تمٌٌم المإسسة 
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 :التفاوض لأغراض التمييم (1

 هذا ٌمٌز ما بٌن ومن الألل، على طرفان فٌها ٌكون التً العملٌات ذلن ٌمتضً حٌث   

 تعتبر كما ،)المإسسة حٌاة فً للٌلة مرات أو مرة ٌحدث( الظرفٌة هو العملٌات من النوع

ا  مكلفة عملٌاته  الصفمة، إتمام لغرض التمٌٌم هذا ٌؤتً .الثانٌة المجموعة مع بالممارنة نسبٌا

 من النوع هذا سٌكون أصولها من جزء أو المإسسة عن التنازل لررت مإسسة حالة ففً

 الحد لمعرفة المإسسة لٌمة حساب لغرض )المإسسة نظر وجهة من( المرار هذا بعد التمٌٌم

ا  هم ٌمٌمون حٌث المحتملٌن، للمشترٌن وعرضه به التنازل الواجب الأدنى  المإسسة، أٌضا

 خارجً الإطار هذا فً الممٌم وٌكون الصفمة، إبرام ٌتم متمارب المٌمة مجال كان ما وإذا

 (.خبٌر(

 :لسمين إلى نمسمه أن يمكن :المرار اتخاذ لغرض التمييم (2

 للمإسسات بالنسبة وذلن(: الاستثمارٌة المحفظة تسٌٌر( المساهم نظر وجهة من (أ 

 العادة فً إذ ،...سداسً أسبوعً، ٌومً، بالدورٌة، ٌتمٌز البورصة، فً المدرجة

 على المرتكز العملٌة أصل لكن– المعلومات تدفك تجدد باعتبار ٌومً بشكل ٌكون

ا  طوٌلاا  ٌكون للمإسسة الأساسٌة العوامل تمٌٌم  ثلاثً، المالٌة، الموابم على بناءاا  نسبٌا

ا  به وٌموم السابك، من ألل كلفة ذو ٌكون كما -سنوي سداسً،  خارجً ممٌم عموما

 .)مالً محلل( المستثمر عن

 هذا فً التمٌٌم ٌستعمل إذ(: التسٌٌر لأغراض التمٌٌم( المإسسة مسٌر نظر وجهة من (ب 

 أن وٌمكن تسٌٌري، فعل أهم تعتبر التً المإسسة لرارات ترشٌد لغرض المجال

 كؤداة التمٌٌم ٌصبح إذ بالمٌمة، بالتسٌٌر التسٌٌر أدبٌات فً ٌعرف فٌما ذلن ٌصنف

 فً المساهمة( للمإسسة تمدٌمها للبدٌل ٌمكن منظور من واتخاذها المرارات لتموٌم

ا  ذلن وٌظهر ،)المٌمة رفع  وبالأخص ،والإستراتٌجٌة المالٌة للمرارات بالنسبة جلٌا

 عملٌة أي ٌسبك دوري أنه التمٌٌم من النوع هذا ٌمٌز وما .الخارجً التوسع لرارات

 أن نجد كما )بالمٌمة التسٌٌر نظام( نظام محل كان إذا دورٌته وتزداد لرار اتخاذ

 ومكاتب خارجٌٌن خبراء إلى أحٌانا ٌلجؤ ولد .المإسسة هٌكل ضمن ٌكون الممٌم

 مستمراا، التمٌٌم ٌكون ذلن بعد إذ بالمٌمة، مرتبط التسٌٌر نظام فً للمساعدة الإشارة
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 للتمٌٌم نظام وجود ٌستدعً مما المإسسة، تسٌٌر ضوبها على ٌتم آلٌة ٌمثل حٌث

 .للمإسسة المالً المدٌر رأسهم على داخلٌٌن ممٌمٌن ٌتطلب

 رأى بالمإسسة علالة له طرف أي بالتمٌٌم ٌموم أن ٌمكن إذ :أخرى لأغراض التمٌٌم (ج 

 .المإسسة اتجاه بالإجراءات للمٌام)...الزبابن الضرابب، البنون،( ذلن فً ضرورة

 لواعد تمثل والتً المبادئ من مجموعة على تموم التمٌٌم نظرٌة فإن سبك، ما على وبناءاا 

 الذي النظري الإطار تمثل إذ ٌراعٌها، أن مالممٌ الخبٌر على التمٌٌم، طرق علٌها تستند

ا  ٌكون  فعملٌة الخبٌر، لدى تكون التً والمٌدانٌة المهنٌة للمكاسب ٌضاف عندما ومفٌداا  مهما

 نظرٌة خلفٌة على تعتمد كانت ما إذا نجاح، محل نتابجها تكون مهنٌة عملٌة هً التمٌٌم

 الأسهم( المإسسة تمٌٌم عملٌات بجمٌع تحٌط دوافع عدة لها هذه التمٌٌم وعملٌة واضحة،

 .)والأصول

 .التمييم وإعداد تحضير :الثالث المبحث

 المستمبلٌة التدفمات أو النتابج تولعات بناء لصد التشخٌص على الاعتماد الضروري من   

 التمٌٌم عملٌة مسار فً التشخٌص لأهمٌة وبالنظر للمإسسة، الكامنة المدرات عن والكشف

 طبٌعة عن النظر بغض للمإسسة الفعلً التمٌٌم تسبك هامة مرحلة وباعتبارها عام بشكل

 على مركزٌن التشخٌص عملٌة على ولوفلل مجالاا  نخصص أن ارتؤٌنا المستعملة، الطرق

 علٌها ٌطلك والتً مهمته، فً الممٌم الخبٌر تساعد أن شؤنها من التً الضرورٌة الإجراءات

 والبٌانات المعلومات جمع لمرحلة التطرق ثم العمل، مخطط أو التمٌٌم عملٌة بمراحل

 .بالأخص التشخٌص وعملٌة عام بشكل الممٌم لعمل الضرورٌة

 .التمييم عملية مراحل :الأول المطلب

 عن والبٌانات المعلومات جمع ثم الخبٌر، مهمة تحدٌد مرحلة من التمٌٌم مراحل تتكون   

 ٌمكن التً أو المإسسة داخل إما متاحة تكون والتً مصادرها، مختلف من المإسسة

 ذلن لٌلً للمإسسة، شامل بتشخٌص المٌام ثم أخرى، مصادر من وجلبها عنها التمصً

 وأخٌراا  استعمالها، ثم ومن الموافمة التمٌٌم طرق ولبول الصالحة غٌر التمٌٌم طرق استبعاد

ا  ٌضع أن مالممٌ الخبٌر فعلى وبالتالً للمإسسة، المٌم مجال أو الحمٌمٌة المٌمة استنتاج  سلفا
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ا  ا  باعتبارها وذلن التمٌٌم عملٌة مسار بتتبع له ٌسمح للعمل مخططا  ٌلً وفٌما .متكاملاا  نظاما

إلٌها المشار التمٌٌم لمراحل تفصٌل
1
: 

 (؛10) رلم الشكل أنظر 

 ( مخطط العمل للخبير المميمم )مراحل تمييم المؤسسة(2الشكل رلم: )

تمييم المؤسسة ودوره في اتخاذ المرار في إطار التحولات "هواري سوٌسً،  :المصدر

 .40مرجع سبك ذكره، ص، "الالتصادية للجزائر

                                                           
.10-44''، مرجع سبك ذكره، ص هواري سوٌسً، "تمٌٌم المإسسة ودوره فً اتخاذ المرار فً إطار التحولات الالتصادٌة للجزابر

1
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 العملٌة وراء من الدافع أو الهدف على الخبٌر ٌتعرف بممتضاها التً المهمة تحدٌد  -

 فً بابع أو تري مش المإسسة، أطراف بٌن من التمٌٌم طالب وضعٌة على والتعرف

 لطاعها ووضعٌتها، المإسسة حجم على للولوف بالإضافة التفاوض، إجراءات ظل

 المسار على الممٌم تضع أنها حٌث من وأهمها مرحلة أول المرحلة هذه تعتبر إذ ،...

 والولت الجهد من سٌملل العملٌة من للمصد الجٌد التحدٌد أن كما الصحٌح،

 والتكالٌف؛

 بالمإسسة الداخلٌة المختلفة مصادرها من والبٌانات المعلومات وجمع التمصً  -

 ملف إعداد فً ضرورٌة الخبٌر ٌراها والتً التمٌٌم، لعملٌة المفٌدة والخارجٌة

 فً تساعد معلومة وأي المٌدانٌة، الزٌارة طرٌك وعن الوثابك خلال من التمٌٌم،

 التشخٌص؛ عملٌة خلال من للمإسسة الحمٌمٌة الوضعٌة عن الكشف

 هذا ٌمكن إذ للمإسسة، الحمٌمٌة الوضعٌة على للولوف التشخٌص أدوات استعمال  -

 داخلً بتشخٌص المٌام خلال من وذلن المإسسة بجوانب الإحاطة من التشخٌص

 المالٌة التجارٌة، البشرٌة، الموارد الإنتاجٌة،( الوظابف مختلف ٌمس

 السوق فً المإسسة مولع معرفة عن ٌبحث خارجً وآخر )...والمحاسبٌة،

 كفاٌتها فعدم البالغة، بحساسٌتها المرحلة هذه وتتمٌز بذلن، المرتبطة والتولعات

 لد كما تمدٌر، وسوء خطؤ محل وٌجعلها التمٌٌم عملٌة نتابج ٌرهن لد فٌها والتدلٌك

 عدم بسبب ،)التمٌٌم طالب( المستثمر طرف من نافعة غٌر شراء لرارات عنها ٌنجر

 الكافٌة الدراٌة بعدم ٌرتبط ما خاصة للمإسسة، الحمٌمٌة الوضعٌة تجاهل أو الولوف

 المإسسة لدرة الحالٌة، المنتجات على للطلب المتولع التطور التنافسٌة، المدرة بحمٌمة

 البدٌلة؛ المنتجات إحلال على

 عن كافٌة صورة أخذ لمصد التشخٌص من المرحلة هذه أن إلٌه، نشٌر أن ٌنبغً وما  -

 تعوٌض محل وتكون التمٌٌم، عملٌة تسبك ضرورٌة منفصلة رحلة م تعتبر لمإسسة،

ا  علٌها الاتفاق ٌتم كما الحالات كل فً التمٌٌم بعملٌة المعنً طرف من مللممٌ  سلفا

 الموة نماط ٌحوي للمعنً ٌرفع تمرٌر شكل فً التشخٌص هذا ٌمدم ذلن وجبموب

 كنتٌجة عدمه، من مٌالمم الخبٌر عمل تكملة لرار باتخاذ له ٌسمح مما والضعف،
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 هذا نتابج إلٌه خلصت لما بالنظر عدمه، من آخر دافع أي أو الشراء لرار لاتخاذ

 التشخٌص؛

 مجال فً لتكوٌنه وبالنظر المإسسة، تمٌٌم ومناظٌر طرق بمختلف الشاملة الإحاطة  -

 الممٌم للخبٌر تتكون المهنً المجال فً المكتسبة للخبرة وبالنظر المالٌة، أو المحاسبة

 لاعدة لدٌه ٌكون أن ٌنبغً الطرق هذه كثرة مع أنه إلا التمٌٌم، بطرق جٌدة معرفة

 النهاٌة فً ٌساعده الذي الأمر لذلن، الضرورة دعت ما كل لها الرجوع ٌتم معطٌات

 ذلن له وٌتسنى للمإسسة، الجاري للتمٌٌم الموافمة ) الطرٌمة أو( الطرق رصد على

 الموالع بعض إلى الرجوع أو المجال هذا فً المتخصصة والكتب المراجع خلال من

 بالموضوع؛ الصلة ذات المهنٌة للمنظمات الخاصة

ا  المناسبة التمٌٌم طرق أو التمٌٌم طرٌمة اختٌار  -  تحٌط التً والمحددات للظروف وفما

 التمٌٌم؛ طرق علٌها تموم التً للافتراضات الموافمة ٌمالتمٌ بعملٌة

 بالنسبة المستمبلٌة والعوابد التدفمات على المرتكزة للطرق الموافمة التمدٌرات بناء  -

 .الطرق من النوع هذا افتراضات تمٌٌمها ومحددات ظروف وافمت التً للمإسسات

 والمٌام السابمة التشخٌص عملٌة مخرجات من بجزء الاستعانة خلال من ذلن وٌتم

 راتالتمدٌ ببناء الممٌم الخبٌر ٌموم الأساس هذا وعلى واستراتٌجً، مالً بتشخٌص

 سهلة تكون والتً والاستراتٌجً، المالً التشخٌص أدوات استعمال خلال من

 السابك، التشخٌص فً تغطٌته تم خطواتها من جزءاا  أن باعتبار الاستعمال وسرٌعة

ا  المرتبطة الإستراتٌجٌة بالجوانب تعلك ما خاصة  وسولها المإسسة بمحٌط أساسا

 الفرص على الولوف واستطاع المعلومات جمع لد مالممٌ الخبٌر أن نجد إذ بالتحدٌد،

 خطوات فً استعملت التً الوظٌفً التشخٌص عملٌة أن نجد كما والتهدٌدات،

 الخبٌر النهاٌة فً ٌساعد الذي الأمر المالً، الجانب مست لد السابمة التشخٌص

 والاستراتٌجً؛ المالً بالتشخٌص ٌسمى فٌها والتعمك بالمعلومات مده فً مالممٌ

 النموذج تطبٌك خلال من ٌحتوٌها التً المٌم مجال أو المإسسة بمٌمة الخروج  -

 )الدافع( الهدف ،)التمٌٌم محددات( مةالممٌ المإسسة لظروف المناسب إلٌه المتوصل

 صغٌرة،( حجمها ،)أرباح أو خسابر تحمٌك ( المإسسة وضعٌة التمٌٌم، من
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 فً مسعرة ،)صناعً خدمً، :الكلاسٌكً التصنٌف( لطاعها ،)كبٌرة أم متوسطة،

 محدد وأي ،)...ناشا أو نامً، متطور،( للالتصاد الكلٌة الوضعٌة لا، أم البورصة

 ما تمٌٌم بعملٌة المرتبطة المحددات عدد زاد كلما أنه إذ عام، لبول محل ٌكون آخر

 ألل؛ لها الموافك الطرق عدد كان كلما

 حول رأٌه فٌه ٌرشح حٌث له الموكلة التمٌٌم عملٌة حول لتمرٌر الممٌم الخبٌر إعداد  -

 :-السابمة الخطوات تجسد والتً– التالٌة النماط ذكر خلال من المإسسة، لٌمة

 التمٌٌم؛ عملٌة فٌها جرت التً الظروف  -

 نهاٌتها؛ حتى مرحلة أول بداٌة منذ مالممٌ الخبٌر بها لام التً الأعمال  -

 التمٌٌم طالب من بطلب تكون والتً الأعمال بعض إجراء دون حالت التً الحدود  -

 معٌنة بمسؤلة ومعرفة دراٌة ذي تمنً خبٌر توفر تعذر نتٌجة تكون أو )اختٌارٌة(

 مفروضة؛

 )استعملت( بها الأخذ تم التً والطرق )صالحة غٌر( استبعادها تم التً الطرق ذكر  -

 ؛)...النشاط المإسسة، وحجم نوع الوضعٌة، الظروف،( المبررات مع

 التمٌٌم طرق تشكل التً الرٌاضٌة الصٌغ مكونات باختٌار المتعلمة التبرٌرات إعطاء  -

 المخطر، علاوة الاستحداث، معدل المضاعف، معامل( استعمالها عند المعتمدة

 ؛)...العوابد طبٌعة

 تشمل بملاحك إرفالها مع المعتمدة الطرق بمختلف المٌم حساب لكٌفٌة حوصلة تمدٌم  -

 المٌم؛ تلن لحسابات تفصٌلا

 نتابج لتوضٌح معلم فً المبٌنة النماط أو المٌم مجال تبٌان التمرٌر، خلاصة وفً  -

 ثابتة لٌمة إعطاء ٌنبغً فلا وعلٌه المستعملة، الطرق عن الناتجة المٌم مختلف

 .واحدة

 التمييم لعملية الضرورية والوثائك المعلومات:الثاني المطلب

 تستخدم التً والمعطٌات الوثابك من كبٌر عدد جمع التمٌٌم بعملٌة المٌام لبل ٌنبغً   

 ماضٌها لمعرفة المإسسة وضعٌة عن عامة صورة لتكوٌن وذلن العملٌة، تفٌد كمعلومات

 ٌسهل أن شؤنه من والمعلومات الوثابك هذه وتجمٌع فإعداد المستمبل، فً الكامنة ولدراتها
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 وتكمن .الولت هدر عن المترتبة التكالٌف من التملٌل فً مساعدته عن فضلاا  التمٌٌم، عملٌة

ا  اعتباره فً المإسسة ماضً أهمٌة ا  خزانا  الضرورة دعت كلما منه ٌستفاد للمعلومات، مهما

 فً تساعد التً والتفاسٌر المعلومات من لدر أكبر على الحصول من ٌمكننا بحٌث لذلن،

 .المإسسة وضعٌة عن الدراسة وتعمٌك تدلٌك

 ٌنبغً والتً م،ٌالتمٌ لعملٌة اللازمة والمعلومات الوثابك من جملة نستعرض وسوف   

 بتوفٌر مهمته فً الخبٌر ومساعدة جهة، من مٌالتمٌ ملف إعداد لصد علٌها الحصول

 .أخرى جهة من المإسسة عن الوافٌة المعلومات

I. المحاسبية والمعلومات الوثائك
1

: 

 علٌها بنً والتً المإسسة فً المعلومات مصادر أهم من المحاسبٌة والمعلومات الوثابك تعد

 بحٌث المسٌرون، ٌصدرها التً المرارات إثرها على تتخذ ثم ومن ،ألمعلوماتً نظامها

ا  الوثابك هذه تتمثل  .النتابج حسابات وجدول والملاحك المٌزانٌات فً أساسا

 :الميزانية (1

 أو( السنة نهاٌة ٌكون ما عادة محدد زمن فً للمإسسة المالٌة الذمة المٌزانٌة توضح   

ا  المطالبة المسعرة للمإسسات بالنسبة سنوي ربع الغالب فً أو سنوي نصف بشكل  إلزاما

 مإسسٌها، واتجاه دابنٌها اتجاه المإسسة التزامات فٌها تظهر حٌث ،)المالٌة لوابمها بنشر

 المٌزانٌة تعبر وبالتالً والذمم، والمخزون الاستثمارات فً المتمثلة حمولها فٌها تظهر كما

 .للمإسسة الإجمالً المالً المركز عن

 :النتائج حسابات جدول (2

 أرصدة إلى بالإضافة معٌنة بنسبة تتعلك التً والنواتج الأعباء كل الجدول هذا ٌوضح   

 خارج نتٌجة الاستغلال، نتٌجة المضافة، المٌمة الإجمالً، الهامش فً المتمثلة التسٌٌر

 .وبعدها الضرٌبة لبل الدورة ونتٌجة الاستغلال،

 :الملحمة الوثائك (3

 جدولً بعد المالً المحاسبً النظام فً المبٌنة الجداول فً الملحمة الوثابك تتمثل   

 المعلومات جدول إلى المالٌة الذمة حركة جدول من تبدأ والتً النتابج، وحسابات المٌزانٌة

                                                           
.02-04صبكاري بلخٌر، مرجع سبك ذكره، 

1
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 وعلٌه والمٌزانٌة، النتابج حسابات لجدولً ومكملة مفصلة الجداول هذه وتعتبر .المختلفة

ا  مورداا  تشكل فهً  على رف التع فً الأطراف مختلف تساعد التً للمعلومات إضافٌا

 .المإسسة وضعٌة

 نشاطها، وطبٌعة المإسسة ماضً عن بمعلومات الممٌم الخبٌر الختامٌة المالٌة الموابم تمد   

 غٌر تبمى ذلن مع لكن المحممة، نتابجها خلال من الالتصادي وأدابها أصولها معرفة وكذلن

 الحمٌمٌة الوضعٌة تعكس لا والتً التسجٌل فً التارٌخٌة التكلفة على لاعتمادها كافٌة

 المعطٌات تجعل التً والتعدٌلات الإجراءات ببعض المٌام الخبٌر من ٌتطلب مما للمإسسة،

 .الوالع عن تعبٌراا  أكثر

 :الجبائية التصريحات (4

 الضرابب، مصلحة لفابدة المستحمات من مجموعة المإسسة نشاط مزاولة عن ٌترتب   

ا  استمارات بملأ تموم نجدها ولذلن ا  شهرٌا  والرسوم الضرابب بمختلف فٌها تصرح وسنوٌا

 ورلم المإسسة نتابج معرفة فً الخبٌر الجبابٌة التصرٌحات تفٌد إذ. عاتمها على التً

 لثلاث وذلن المإسسة بحوزة التً المحاسبٌة بالبٌانات ممارنته ثم ومن به، المصرح الأعمال

 مبٌعاتها وحجم أعمالها رلم تطور خلال من إمكانٌاتها معرفة له لتتٌح الألل على سنوات

ا  .العكس أو أدابها تحسن تعكس التً نتابجها تطور وكذلن  الجبابٌة التصرٌحات تتٌح وعموما

 .دٌنامٌكٌة بصورة المإسسة نشاط تتبع للخبٌر المحاسبٌة والوثابك

 :الحسابات مراجعة (5

 نظام ٌكون لن سوف لذا .لوة ونماط ضعف نماط معلومات نظام أي تشغٌل عن ٌتولد   

 أخطاء تكتنفه لأن معرض بدوره فهو الماعدة، هذه من استثناء محل ألتحاسبً المعلومات

 ٌنبغً لذا لصد، دون أو لصد عن علٌه المابمٌن الأفراد طرف من تشغٌله عند وهفوات

 المعلومات وحمٌمة صدق فً تإثر لد تشوهات أي من خلوه لضمان منها والتخلص كشفها

ا  ل كان الغرض لهذا عنه، المتولدة  بٌنها من والتً النظام هذا على رلابة إجراء زاما

 مصدالٌة مدى بمطابمة ٌموم حٌث الحسابات، محافظ بها ٌموم والتً الخارجٌة المراجعة

 .للمإسسة الداخلٌة الرلابة نظام تمٌٌم الحسابات، وتدلٌك مراجعة خلال من الحسابات وتنظٌم
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 المعلومات نظام لتموٌم فعالة وسٌلة الداخلٌة الرلابة نظام وتمٌٌم الحسابات مراجعة تعد   

 إطلاع من ٌجعل الذي الأمر المحاسبٌة، المعلومات على المصدالٌة صفة وتضفً المحاسبً

 الوضعٌة على للولوف كان، بما الأهمٌة من الحسابات لمحافظ تمرٌر آخر على الخبٌر

 .والموضوعً الجٌد بالتمٌٌم تسمح التً للمإسسة الحمٌمٌة المالٌة

II. الأخرى الوثائك
1

: 

 بالمعلومات الخبٌر لتزوٌد لوحدها كافٌة غٌر المحاسبٌة والمعلومات الوثابك تعتبر   

 من أخرى مجموعة توفر ٌنبغً لذلن وأنشطتها، المإسسة أصول مختلف عن الضرورٌة

 ٌمكن والتً التفاصٌل، بؤكثر وتمد المحاسبٌة الوثابك تدعٌم فً تساعد والمعلومات الوثابك

 :ٌلً كما بعضها على نعرج أن

 العامة؛ للجمعٌة محضر آخر  -

 ؛)لا أم تحفظات حملها من التؤكد( وجدت أن الحسابات محافظً تمارٌر  -

 ونتابجها؛ ضرٌبٌة مرالبة آخر تارٌخ  -

 إذا فٌما استغلالها، طبٌعة ملكٌتها، عمود( بالتفصٌل والمبانً الأراضً مخططات  -

 ؛)مملوكة أو مإجرة كانت

 وجدت؛ إن تؤمٌنٌة خبرة آخر  -

 سنها، تعٌٌن مع منها، الأساسً الألل على أو الإنتاج تجهٌزات جرد  -

 التنظٌمً الهٌكل مع أخرى، فروع فً بالمٌم الشركة مساهمات تتضمن لابمة  -

 وجودها؛ حالة فً وذلن للمجموعة

 المبرمة؛ التمنٌة الاتفالٌات أهم  -

 من اشترتها التً وتلن المإسسة تمتلكها التً الاختراع وبراءات بالعلامات لابمة  -

 خارجٌٌن؛ أشخاص

 الحٌازٌة؛ والرهون العمارٌة الرهون ،السلفٌات عمود  -

 الإٌجارٌة؛ والمروض التؤجٌر عمود  -

 وأسعارها؛ بالمنتجات لابمة  -

                                                           
.11-14''، مرجع سبك ذكره، ص سة ودوره فً اتخاذ المرار فً إطار التحولات الالتصادٌة للجزابرهواري سوٌسً، "تمٌٌم المإس  

1
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 الاجتماعً؛ المال رأس توزٌع  -

 للشركة؛ الأساسً المانون  -

 للمإسسة؛ المالٌة الحافظة مكونات  -

 للتوظٌف؛ التنظٌمً الهٌكل  -

 التجارٌة؛ العمود  -

 تخص التً والإمكانٌات المخاطر لتمٌٌم ضرورٌة المسٌرون ٌراها التً الوثابك كل  -

 التمدٌري والمخطط الموازنات( التسٌٌر نوعٌة إلى بالإضافة المإسسة،

 ؛)بالخصوص

 .بٌانها السابك والوثابك المعلومات نفس تمدٌم مع وجدت إن المإسسة لفروع لابمة  -

ا  مصدراا  تمثل السابمة الوثابك أن فٌه، شن لا مما  فً الأولى بالدرجة تفٌد للمعلومات، هاما

 وضعٌة حول مفصلة صورة بؤخذ الممٌم للخبٌر السماح ثم ومن التشخٌص، عملٌة إعداد

 .المإسسة

 .المؤسسة وضعية تشخيص :الثالث المطلب

 وٌموم سلٌم، بشكل المإسسات ولتسٌٌر الأعمال لإدارة لصوى ضرورة التشخٌص ٌعتبر   

 السابمة الوضعٌات تحلٌل ٌتم حٌث متتالٌة، حالٌة دورات لعدة المإسسة وضعٌة دراسة على

 .للمإسسة المستمبلٌة الوضعٌة وتمدٌر الحالً، الوضع تشخٌص أجل من

I. للتشخيص مدخل: 

 لتصحٌح المإسسة داخل الموة ومواطن الضعف مواطن كشف إلى التشخٌص ٌهدف  -

أفضل بشكل الثانٌة واستغلال الثانٌة، وتموٌم الأولى
1

 ؛

 الممولٌن عند الموجود التشخٌص الأحٌان غالب فً به ٌمصد المالً التشخٌص  -

 الأوراق على المنجزة بالتحالٌل الحالة هذه فً ٌرتبط وهو المإسسة، عن الخارجٌٌن

 لانونٌة ضمانات على مبنٌة هادفة رإٌة خلال من المحاسبٌة الوثابك من انطلالا

                                                           
1
K.Hamdi,"Comment diagnostique et redresses une entreprise", édition RISSALA, Alger, 1995, P12. 
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 والعلامة والموانٌن المحٌط طرف من مفروضة كلاسٌكٌة مالٌة معاٌٌر مع ممكنة

جٌدة مالٌة لصحة الضرورٌة
1
. 

II. التمييم عملية إطار في التشخيص أهداف: 

التالٌة النماط على الولوف إلى المإسسات تمٌٌم مجال فً التشخٌص ٌهدف
2
: 

 إلٌه؛ تنتمً التً والمطاع المإسسة على تإثر التً الالتصادٌة العوامل تحلٌل  -

ا  والضعف، الموة نماط معرفة  -  ولدرتها المإسسة مستمبل على ستإثر التً خصوصا

 الاستمرار؛ على

 )التهدٌدات( والعوابك الفرص تؤرجح فً تحكمها مدى فً المإسسة ممدرة معرفة  -

 على والولوف الأرباح، وتحمٌك نمو فً منها للاستفادة محٌطها عن الناجمة

 لاستعمالها التنبإات بإعداد تسمح التً المستمبلٌة والعوابد التدفمات خلك فً إمكانٌاتها

 .لذلن الموافمة التمٌٌم طرق فً

ا  التشخٌص عملٌة تمتد     عن معلومات من ٌتضمنه لما نظراا  المإسسة، ماضً إلى أٌضا

 ٌمكن لا والتً السابمة، السنوات عبر المإسسة طرف من المكتسبة والعادات الخصابص

ا  فهمها ٌتطلب مما بسهولة، تغٌٌرها ا  جٌداا  فهما  الظروف وتشخٌص ملاحظة خلال من وعمٌما

 تلن بٌن ومن .ونتابجها تؤثٌراتها معرفة لصد السابك فً المإسسة لها تعرضت التً

 :ٌلً ما نذكر لها تعرضت لد تكون أن الممكن من التً الظروف

 المإسسة؟؛ أداء على تؤثٌرها وما ذلن تارٌخ متى :الإدارة تغٌٌر  -

 جٌد؟؛ بشكل فٌها المتحكم المهن أنواع هً ما  -

 المإسسة؟؛ أداء على تؤثٌرها وما بها، مرت التً الأزمات ماهً  -

 المحممة؟؛ والنتابج النمو معدلات هً ما  -

 ؟؛)مردودٌتها( الأساسٌة الاستثمارات هً ما  -

 المطاع؟؛ فً للتطور واستجابتها مواكبتها ومدى التكنولوجٌا، تطور سرعة مامدى  -

 .والتسوٌمٌة؟ التنافسٌة سٌاستها تطور سرعة مامدى  -

                                                           
1

، مذكرة ممدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستر أكادٌمً فً طة"تطبيك التشخيص المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوس إشكاليةتواتً عمر،"

 .21،ص0202 امعة ورللة، الجزابر،كلٌة العلوم الالتصادٌة والتجارٌة وعلوم التسٌٌر، ج ،،والمحاسبٌة العلوم المالٌة
2
 J.Brilman et C.Maire,"Manual d’évaluation des entreprises", édition d’Organisation, Paris, 1993, P36. 
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 فً تفٌده لما بالنظر الخبٌر طرف من واهتمام إطلاع محل تكون بؤن جدٌرة النماط فهذه

  .للمإسسة والضعف الموة نماط كشف

 :التشخيص أنواع

 وكذلن والمالً الاستراتٌجً والتشخٌص الوظٌفً التشخٌص من العام التشخٌص ٌتكون   

التالً النحو على استعراضها ٌمكن والتً الهوٌة، تشخٌص
1
: 

 :الوظيفي التشخيص .1

 الوظٌفة المثال سبٌل على( للمإسسة وظابف عدة أو وظٌفة بفحص التشخٌص هذا ٌموم

 المحتملة، الوظابف فً الانحراف واستخلاص إخراج وهدفه)...التجارٌة الوظٌفة التمنٌة،

ا   .الضعف ونماط الموة نماط إخراج وأٌضا

 :الاستراتيجي التشخيص .2

 الخارجٌة، البٌبة فً المإسسة لمواجهة المإسسة لدرات تحلٌل على التشخٌص هذا ٌعمل

 .للمإسسة مستمبلٌة إستراتٌجٌة بإرساء ٌسمح كما ووضعٌتها، المإسسة أنشطة بتمٌٌم وٌسمح

 :المالي التشخيص .3

 .والمردودٌة المالً التوازن وهما أساسٌٌن، اثنٌن شٌبٌن غٌاب أو تواجد الفحص هذا ٌحدد

 :الهوية تشخيص .4

 الاتصال، للمعلومات، التنظٌم السلعة، نوع مثل التسٌٌر عناصر إبراز التحلٌل هذا ٌحاول

 .الثمافة

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
K.Hamdi,OP.Cit.,P 3. 
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 :الفصل خلاصة

 الوثابك من مجموعة تتوفر لم ما وتعددها طرلها باختلاف التمٌٌم عملٌة تتم أن ٌمكن لا    

ا  دوراا  تلعب والتً تمٌٌمها، المراد المإسسة عن والمعلومات  الممٌم الخبٌر تزوٌد فً مهما

 والمحاسبٌة، المالٌة الموابم من ٌستمى أن ٌمكن والذي ها،ٌماض عن ٌرةوكب صغٌرة بكل

ا  الموجودة إمكانٌاتها وعن  والزٌارات كالخبرة الأخرى المعلومات خلال من وذلن حالٌا

 .المٌدانٌة

 العمل، مسار ضمن الهامة المراحل من التشخٌص وعملٌة المعلومات جمع عملٌة تعتبر    

ا  تعرف أن التمٌٌم لعملٌة ٌمكن لا إذ ا  الخبٌر وٌسطر ٌضع لم ما نجاحا  وٌسٌر للعمل مخططا

 إنجاح فً التشخٌص ودور أهمٌة تبرز هنا ومن للمإسسة، موضوعٌة بمٌمة للخروج وفمه،

 .التمٌٌم عملٌة
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 تمهٌد الفصل:

مناظير وطرق تقييي  لممسسسيح بسيا ميا بياا فير لممحير لممباسيفي ولمميامي  مميا  تتعدد    

يبعي  لممعنيييب فعمةييح لمقييا  نو ميب ينيوا ايينر  (لممفيرلاع نميا  لمعدييد ميب لمطيرق  تبييت  

 اةير  لمتيار للأنسا منرا فما يمد  نهدلفر .

بتييح ولمتييي لا وتتمثيي  نبةييا طييرق لمتقيييي  لممطفقييح فييي لممسسسييات فييي  ييي  ريا يييح ف    

تطرح مشاح  في بسافرا  فقدر ما تطربر في إيباد لممعطيات لممحونيح مريا فيي ظي  تعيددها 

(تعييدد لممييدلمي   معييد  للاسييتبدلا...ع ي ييا  إمييف تمييم  للامتلبفييات لمموبييود  مييب بيييا 

لممفدن في لمطرق لممستعمةح في تلترا  فرنام طرق تعتمد اةف منظور لمتمح لمماميح مةمسسسيح 

يزلنيحع  ونمرى تعتمد اةف لممنظيور لممرتحيز اةيف ميا سيتدرؤ لممسسسيح نو نسيرمرا فيي (لمم

اةيف منظيور لمميابف  فميي ظي  تميم  لممستقف  مب اولبد وتدفقات  إ افح إميف طيرق تعتميد

فييرز إشييحاميح إيبيياد لمقيمييح لممناسييفح مةمسسسييح فييي ظيي  هييتل لمتفييايب وللامييتلب  فييي منيياظير ت

 وطرق تقيي  لممسسسات.

واةير فإب لستعرلف طرق قيا  لمقيمح يرد  إمف إفرلز نه  للامتلبفات فينرا مب ميلب      

درلسييترا  ييمب لممنيياظير لممنتميييح إميرييا  فبيييا نب حيي  منظييور نو طريقييح قييد تحييوب  ييامبح 

ممسسسح دوب للأمرى  حما ننرا تحوب  يامبح فيي ظير  مينم  لممسسسيح حيتمم لمريد  ميب 

و ً وتميم تفعيا   فااتفيار ننريا مفنييح اةيف فر ييات  وما ياتراورلا تقييمرا  منوع لممسسسح 

ممتةمح   دوب آمر (لمطر  لممعنيي فقييا  لمقيميحع وحيتل مبيطريا لميت  تنشيط فيير  وفامتيامي 

فامتقيي  لممو واي هو لمت  يأمت في للااتفار طرق لمتقيي  لممناسيفح ويسيتفعد بيير لممناسيفح 

يير فيامطرق لممناسيفح ميب بيير لممناسيفح منريا  إلا في ظ  ممطط لمعم   محب مب يعير  لممف

إتل حانت مديير إباطيح شيامةح فممتةي  لممنياظير ولمطيرق لممسيتعمةح فيي لمتقييي  ولمتيي سيو  

 نستعر را في هتل لمم   حما يةي:

 :طرق لمتقيي  لممرتحز  اةف منظور لمتمح لمماميح (تقيي  للأ و ع.  المبحث الأول 

 :ًي  لممرتحز  اةف لمعابد/لمتدفقات (مقارفح لمتوقعاتع. طرق لمتقي المبحث الثان 

 :طرق لمتقيي  لممرتحز  اةف فابف لمقيمح  المبحث الثالث.GOOD WILL 

 :لمتيار نموتج لمتقيي  لمملبب  في ظ  تعدد طرق لمتقيي  المبحث الرابع.   
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 الأصول(.المبحث الأول: طرق التمٌٌم المرتكزة على منظور الذمة المالٌة )تمٌٌم 

ممقارفح لمتمح لمماميح نهميح ق يوى فيي مبيا  لمتقييي   بييا ميب ملبمريا يمحننيا لمتعير       

اةف قيمح لممسسسح مب  لمتقيي   لمتي يعود إميرا لممرتمييب فاممسسسيح  ففيامرب  ميب لاتمادهيا 

 اةف ما ي لممسسسح وبا رها إلا ننر لا نستطيع للاسيتنناا انريا  تميم لأنريا تسياادنا فيي

لتمات قرلرلت لممو  ح نو لمشرلحح نو لمفيع نو لمتمريع  نو ن  قرلر تسييير  معييب نو ن  

 مفرر مب مفررلت لمتقيي . 

 المطلب الأول: تمٌٌم عناصر الاستثمارات المادٌة. 

رل ييي ولممفيياني ولممعييدلت لمتييي هييي مةييم مةمسسسييح  يمحييب نب تحييوب وتتمثيي  نساسييا فييي للأ

حيب نب تحيوب ماربيح انريا  ففامنسيفح ملؤميير  تقيي  فمعيز  ايب  روريح ملبستنلب   حما يم

مةمسسسييح نعيييد إ ييافترا مةقيمييح للإبماميييح للأ يي  لم ييافي لمم ييبت وقيمترييا
1

. فرييي تعتفيير 

  مزينح متابح يمحب للاستماد  منرا إما:

  دور  لستنلب  لممسسسح  نو تموي  لستثمارلت لستنلب  مستقفةيح؛  متموي  

 تر  مبتم  مةمسسسح متموي  شرلبرا. نو يستميد منرا مش 

لم ييروريح ملبسييتنلب  فامقيمييح لمسييوقيح لم ييافيح  وتمييم بسييا إت تقييي  هييتؤ لمعنا ربير 

لم ينح لمتاميح
2
: 

 تكلفة الانجاز –الضرٌبة على فائض المٌمة  – المٌمة السولٌة الصافٌة = سعر البٌع

تيي يحيوب لمماميم لمبدييد فيي   لمومنر نعتمد لمقيمح لمسوقيح مب نب  بساا سعر للأ و     

للابتماظ فرا  إما لأنرا لا تتعةق فالاسيتنلب  مةمسسسيح لمريد  نو مةشيرحح لمتيي هيو بنف اب 

لممسيتقفةيح لمتيي ي يفو إميريا  تؤ لمعنا ير لا تيدم   يمب لقفياقف دد شيرلبرا  وإميا لأب هي

لممامم لمبديد
3
. 

نمييا لمعنا ييير لم يييروريح ملبسيييتنلب  فريييي لمتيييي تيي  إدمامريييا فيييي بسييياا وتقييييي  فقيميييح    

للاستعما   ومرتل نرى  رور  لمم   فيب لمعنا ر لم روريح ملبستنلب  ولمعنا ر بيير 

 لم روريح مر  لأب نسا  لمتقيي  يمتة . 

I. :ًفي لمبقيقح هنام اد  طرق مستعمةح في تقيي  للأرل ي  يمحب ب رها الأراض 

  مب طريقتيب نساسيتيب وهما:

                                                           
1
 TCHEMENI Emmanuel,"Evaluation des entreprise", édition Economica, Paris, 1993, P 12. 

2
 J.Brilmane et C.Maire, Op.cit. , P 136. 

3
 J.Claude TOURNIER ,J.Baptise TOURNIER, OP.Cit. , P 76. 
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التمٌٌم المباشر .1
1
:   

بسييا هييتؤ لمطرقييح يييت  تقييدير قيمييح للأرل ييي لمموبرييح ملبسييتنلب  اييب طريييق  

مقارنترا مع نرف تمةم نمي  لمم يابم ميب بييا لمنواييح  لممسيابح  ولمموقيع  

فييامموقع يعتفيير نهيي  ااميي  فييي تبديييد قيمييح للأرف مييب بيييا لرتميياع نو لنمميياف 

 فامنسفح ملؤرل ي مارج للاستنلب  فتقدر فسعر لمسوق.  لمسعر  نما

ويبا نب نميز فيب قيمح نرف مفنيح وقيميح نرف بيير مفنييح  وفب يومنا اةيف سيعر لممتير 

 لممرفع نقو  ف رفر في لممسابح. قيمح للأرف بير لممفنيح تنتج مب لمعلبقح لقتيح:

 المساحة.×  لٌمة أرض غٌر مبنٌة= سعر المتر المربع

 نما قيمح نرف مفينح فنب   اةيرا مب لمعلبقح لقتيح:  

 التخفٌض المطبك .  – لٌمة أرض مبنٌة= لٌمة أرض غٌر مبنٌة

التمٌٌم بواسطة التكلفة العمارٌة .2
2
: 

يت  لستعما  هتؤ لمطريقح في تقييي  للأرل يي لممفنييح  بييا ييت  للااتمياد اةيف لمتحةميح        

للأرل يي ونتعياا للأم يابي فمسيت نرف وحيتل لمنمقيات  لمعقاريح مةمفنيف  لمتيي ت ي  سيعر

 لممتعةقح فامتريبح  وح  لمرسو  لممرتفطح فاممشروع. 

ميب نسيفح لمتحيامي  لمعقارييح ميب سيعر  بسا هتؤ لمطريقح يت  بساا قيميح للأرف لنطلبقيا 

طرييق مولبيد ايب ويمحب معرفح لمتحةمح لمعقارييح مةمتير لممرفيع ل لمتحةمح مةمتر لممرفع لممفني 

    .في مناطق مباور فنايات ننبزت بديثا

 واةير فإب بساا قيمح للأرف لممفنيح يت  اةف لمنبو لمتامي: 

 مساحة الأرض.×لٌمة أرض مبنٌة = لٌمة التكلفة العمارٌة للمتر المربع 

II. :ًالمبان   

يمحب بساا قيمح لممفاني وفق مقارفتيب هما
3
:  

: ترتحز هتؤ لممقارفح اةف نيوع لممفنيف لم يرور  مةنشياط  مماربة لٌمة إعادة البناء .1

ومنر اةف قيمح للاستعما  حونر يدم  في امةيح للاسيتنلب   فتبسيا قيمتير فاممقارنيح 

                                                           
1
 56_57. كاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص 

2
 CHOINEL Alain,"Introduction à l’Ingénierie Financière", édition la Revue Banque, Paris, 1991, P 63. 

3
 J.Brilmane et C.Maire, Op.cit. , P 138. 
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مع مفنف آمر بديد مر نم  لممميزلت ولممردوديح ولمنشاط إمف بد فعيد  إتب ميب هنيا 

فنييح آميتيب فعييب للااتفيار يمحب معرفح تحةمح لممتر لممرفع  وف رفر في لممسيابح لمم

معاميي  لمقييد  ومعاميي  للإهييتلبم نبييد لمقيمييح للاسييتعماميح مةمفنييف  وتمييم اةييف لمنبييو 

 لمتامي: 

معامل × تكلفة البناء للمتر المربع  × المٌمة الاستعمالٌة للمبنى = المساحة المبنٌة

 معامل المدم×الإهتلان 

% مةسيينح  5% و2اريييح تتييرلوح فيييب مييد  للإهييتلبم لمتقنيييح لمعاديييح ممفيياني  ييناايح وتب

مييا يأمييتوب رقيي  ول ييت  سيينح  لممفييرلا بامفييا 50إمييف  20فمعنييف مييد  بيييا  حةيييح مييب 

محي  سينح  %1وفامنسفح ممعامي  لمقيد  لممطيافق مةمفياني فيحيوب فنسيفحسنح.  30و 25فيب ً

                                             .40% اةف نب لا يتباوز

 الحٌازة:مماربة لٌمة  .2

يمحب نب تحوب لممفاني متعةقح فنشاط معيب  بيا ب ةت اةيرا لممسسسح فعيد قيامريا فعيدت  

لستثمارلت ونشنا  افر سنولت ممتةمح  بسا هتؤ لمطريقح يقو  لممفير فاستبدلا لمتحامي  

هيتل   اةف قيمح بدييد  فامنقيد لمبيار لممتعةقح فح  سنح مممتة  للاستثمارلت  فنيح لمب و  

 وطفعا معام  إااد  لمتقيي . تطفيق معامةي لمقد  وللإهتلبم  فعد

نما فامنسفح مةمفاني مارج للاستنلب  فري تم ع متقيي  مام يتمث  في طريقتيب هما
1
: 

   طرٌمة الممارنة: .1

 تعتمييد هييتؤ لمطريقييح فييي تقييمرييا مةمفيياني مييارج للاسييتنلب  فإيبيياد مفنييف بديييد شييفير فيياممفنف

  ثيي  فيعيير نثنيياا امةيييح لمتقيييي   لمخوانا يير لمتبريييز...لممسييابح  لمبييامي مييب بيييا لمموقييع 

محيب للإشيحاميح فيي تطفييق ع  فنطفق اةف تةم لمقيمح معامي  لمقيد  (فاسيتمدل  لمسيب  لمباميح...

مةتطيورلت لمبا يةح فيي  نظيرل هتؤ لمطريقح هو إيباد مفنف بديد مماث  مةمفنف لممرلد تقييمير

 ةف هتؤ لمطريقح.لمفناا  وهتل ما يعاا اتقنيات 

 ويمحب  يابترا اةف لمنبو لقتي:  

  )عR( معام  لمقد  -1مفنف = لمقيمح لمبديد  (قيمح لم

 R= (1- T0 ) / TN                             أن: علما

  حٌث ان:

                                                           
1
 58_59.كاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص  
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 T0.إمف مد  لمبيا  لمفاقيح ملؤ   لممعني 

TN .  إمف مد  لمبيا  لمحةيح ملؤ 

فةيح مةمقارنيح اندما يتوفر مدينا سوق معنا ر قامحب لا نستعمةرا إلا   هتؤ لمطريقح نحثر  دقا

 مع ادد حا  مةمفادلات.  

 طرٌمة التمدٌر بواسطة الدخل: .2

ما ييح ولممتعةقييح فاممفيياني لممييسبر   فبيييا فييي لمبييالات لم تطفييق هييتؤ لمطريقييح امومييا 

ها مرا  حما يمحيب اةيرا لممسسسح نتيبح تأبير يطفق معد  رسمةح مةعولبد لمتي تتب     

مةعولبيد ميسبر  وتميم فولسيطح تقيدير نظير  لستعما  هتؤ لمطريقح فامنسفح مةمفاني بير لم

 وفي هتل لمشأب اةف لممفير نب يحوب مبتاطا وبترل معد  تأبيرها فعلب ً.

إب ما يمحب نب يلببظ بو  هيتؤ لمطريقيح هيو نب نسيفح معيد  لمرسيمةح فيي البقيح احسييح    

عولم  لممتمثةح في نوايح لممفنف  مد  بياتر للافترل يح  ونوايح مبيطير  مع مبمواح مب لم

لمسيحني هيو مب يور  فامنسيفح مةمفياني تلت للاسيتعما  ويمحب للإشار  هنا نب معد  لمرسمةح

 .06و% %04فيب

إتب فامنسفح متقيي  هتل لمنوع مب للاستثمارلت (للأرل ي ولممفيانيع قيد نيم اةيير لمنظيا      

21-121لممباسفي لممامي  مب لممقر  
1
"...المٌمةة الحمٌمٌةة   بيا باا ن را حميا يةيي:  

المٌمةة اسةتنادا إلةى تمرٌةر للأراضً والمبانً هً فً العادة لٌمتها فً السوق. وتحدد هذه 

. إتب نلببيييظ فيييأب هيييتل لمنظيييا  بييياا بقيقيييح ميسيييااد "حترفةةةون موهلةةةونٌجرٌةةةق ممٌمةةةون م

 لممسسسات في لمتعر  اةف قيمترا. 

II. :المعدات   

مب نه  لمطرق لممستعمةح في هتل لمنوع مب للاستثمارلت هي طرق لاتمتة  اب سافقترا 

ب حميا يمحيمنرا يمحب لستعمامر في تقيي  لممعدلت فع ا لممطفقح في لممفاني إمف دربح نب 

 لستعمامر في تقيي  لممفاني.

 ويمحب تو يت هتؤ لمطريقح اةف لمنبو لقتي:   

لمتقيي  فولسطح قيمح للاستعما  .1
2
: 

                                                           
1
 10.ص 121-21الجديد، الفقرة ، المتضمن النظام المحاسبي المالي2007/11/25الصادر في 07-11القانون رقم  

2
 J.Brilman et C.Maire, OP.Cit. , P 140. 
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تعتمييد طريقييح قيمييح للاسييتعما  فييي تقييمرييا مةمعييدلت اةييف لمقيمييح لمبديييد  لمم ييببح فييي  

تطفيق معياملبت تسيمت فالأميت فيي لمبسيفاب ميد  لمبييا  لمفاقييح ولمتيي يمحيب تقيديرها ميب 

 ملب  معد  للاستمدل  ومدى نهميح لم يانح لممطفقح.

 واةير يمحب بساا قيمح للاستعما  فامعلبقح لقتيح:  

 المٌمة الجدٌدة( / المٌمة الإجمالٌة.× ة الاستعمال = )المٌمة المحاسبٌة الصافٌة لٌم

هييتؤ لمطريقييح يمحييب تطفيقرييا إتل حانييت للإهتلبحييات لممباسييفيح مقارفييح ملئهتلبحييات نب اةمييا 

لمتقنيييح  نمييا إتل حانييت مييي   حييتمم يبييا لمقيييا  فت ييبيبرا  فمعنييف نننييا نقييرا للإهتلبحييات 

 هتلبحات لمتقنيح ث  نطفق هتؤ لمطريقح.  لممباسفيح إمف للإ

   التمٌٌم عن طرٌك الممارنة: .2

تعتمد طريقح لممقارنح في تقييمرا مةمعدلت اةف إيبياد قيميح معيدلت موبيود  فيي سيوق    

للأدولت لممستعمةح  بييا يتعييب اةيف لممفيير هنيا إيبياد آميح ميب نمي  لمطفيعيح ولمنواييح 

... ملآمح لممرلد تقييمريا  وفيامرب  ميب مو يوايح وتم  ات للاستعما  ولمقدر  لمتقنيح 

هتؤ لمطريقح في إيباد قيمح لقمح لممستعمةح  إلا ننر اند تطفيقرا يولبير لممفيير  يعوفات 

تحميب فيي إيبيياد لقميح لممماثةييح فيي سيوق للأدولت لممسييتعمةح  مريتل يتطةييا للأمير درلسييح 

د لمسييوق لمتييي تناسييا البمييح اميقييح ودقيقييح فييي تبديييد نسييعار هييتؤ لقمييح مييب مييلب  إيبييا

لمبريياز لمموبييود فاممسسسييح  تمييم بتييف يحييوب هنييام لقتييرلا بقيقييي فييي تقييدير قيمييح 

 لممعدلت. 

التمٌٌم عن طرٌك تكلفة الحٌازة .3
1
:  

تقي  لممعدلت وفق هتؤ لمطريقح فتحةمح لمبياز  لمتي يت  ت بيبرا فمعام  إاياد  لمتقييي     

معيارييييح مبسييياا هيييتل للانممييياف  ولمنميييوتج وحيييتل معامييي  لمقيييد   بييييا توبيييد نمييياتج 

                        لممستعم  في هتؤ لمبامح هو حاقتي:

                            Vr = P(1+i) (D-A)/D 

     حٌث أن: 

Vr: .تمث  لمقيمح لمم ببح ملآمح 

P:  . تحةمح لمبياز 

                                                           
1
 PENE Didier, "Evaluation et prise de contrôle de l’entreprise Tome 2 : Evaluation et Montagees 

financière ",édition Economica, Paris, 2em éd, P P 96-97. 
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I. معام  إااد  لمتقيي: 

D:  .لممد  لمحةيح مبياز  لقمح 

A  : .امر لقمح 

 و يمحب لستعما  هتؤ لمطريقح في تقيي  لممفاني. 

 التمٌٌم عن طرٌك إعادة التمٌٌم: .4

وتميم تقو  هتؤ لمطريقح اةف لستبدلا للاستثمارلت فيي باميح تعيدد سينولت لمبيياز       

بمواييح مييب لقلات ومعاميي  لمقييد   ويمحييب لسييتمدلمرا فمفاسييتعما  معاميي  للاسييتبدلا 

لممتبانسح
1
. 

ففامنسفح متقيي  لممعدلت قد نم اةير لمنظا  لممباسيفي لمميامي  يمب لممقير   نم  لمشيا 

حما يةي   بيا باا ن را121-21
2

ً أٌضةا لمٌمة الحمٌمٌةة لمنشة ت الإنتةا  هة:"...وا

لٌمتهةةةا فةةةً السةةةوق )منشةةة ة وعنةةةد غٌةةةاب موشةةةرات تةةةدل علةةةى  ،لٌمتهةةةا فةةةً السةةةوق

 فإنها تموم بتكلفة تعوٌضها الصافٌة من الإهتلان" .متخصصة( 

لممسسسيات  يتبةف وفو وح نب لمنظا  لممباسفي لممامي باا بقيقح ميسااد مب هتل ني ا

 في لمتعر  اةف قيمترا.

 المطلب الثانً: تمٌٌم عناصر الأصول المالٌة وعناصر الأصول الأخرى.  

لأ و  للأمرى حميا هيو مفييب فيميا يمحب لستعرلف انا ر للأ و  لمماميح وانا ر ل

   الأصول المالٌة:يةي:  

وفيي  فاسيتثمارؤ ميدى لمنيير موبود فابف فيي للأميول  تقيو  فعيف لممسسسيات نبيانيا    

لمنظيا  لممباسيفي وقيد نيم اةيف هيتل ني يا  ن ومرا لمماميح نرايح لمسنح تعم  اةف تقيي  

  بيا باا ن را حما يةي5-112 لممامي  مب لممقر 
3

لمحياب انيد بةيو  حي   :"... يقدر

تاريخ إقما  لمبسافات إمف تقيدير وتمبيم ميا إتل حياب هنيام ن  مسشير ييد  اةيف نب ن  

ن يي  مييب للأ ييو  لمماميييح ميي  يمقييد قيمتيير فقييط  وإتل ثفييت وبييود مثيي  هييتل لممسشيير  فييإب 

 لمحياب يقو  فتقدير لمقيمح لمممحب تب يةرا مب للأ  ".

                                                           
1
 J.Brilman et C.Maire, OP.cit. , P 140. 

2
 10. ص121-21مرجع سبق ذكره، فقرة ،07-11لقانون رقم ،ل 

3
 .70ص 112-5مرجع سبق ذكره، فقرة ،07-11لقانون رقم ،ل 
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عر  في لمفور ح تقي  اةيف نسيا  متوسيط لمسيعر لمفور يي إتب سندلت لممساهمح لممس 

معدد معيب ميب للأشيرر للأميير . نميا فامنسيفح مةسيندلت بيير لممسيعر   ي  إميف تميم نب 

 لممساهمح يمحب نب تحوب فنسفح حفير  نو فنسفح  نير  فنحوب نما  بامتيب: 

فإب هتؤ  حفير  في رن  ما  مسسسات نمرى ومب ث نب لممسسسح مساهمح فنسفح إما  -

منم  لممفادئ  ؛عالممسسسح لممساهمح  وفامتامي تقييمرا يت  تفللأمير  تعتفر فرواا مب 

 ةح مةمسسسح للأ  وفعدها ندمبرا؛لممستعم

ير  ن  نب لممسسسييح تحييوب نمييا فييي بامييح نيييب تحييوب لممسسسييح مسيياهمح فنسييفح  يين -

ا لسيتمدل  سيعر متنواح مبافظترا لمماميح فإب امةيح تقييمرا تيت  بسيا ايد  نسي  منري

لمتحةمييح حأسييا  مةتقيييي   نو لسييتمدل  سييعر لمتحةمييح نو سييعر لمسييوق نيرييا نقيي  حأسييا  

مةتقيي 
1
. 

 استخدام سعر التكلفة ك ساس للتمٌٌم: .1

ويعنييي لسييتمدل  تمييم للأسييا  اييد  إبييرلا ن  تعييديلبت اةييف لمقيمييح لمدفتريييح مسييندلت     

لممسيياهمح  ومييا يعيياا اةييف هييتؤ لمطريقييح نب لمقيمييح لمتييي سييتظرر فرييا تةييم لممسييتندلت فييي 

لمميزلنيح مب تعح  لمقيمح لمباريح متمم للأ   مما يسثر اةف سيلبمح للإف ياح ايب لممرحيز 

 لممامي مةمسسسح.

 سعر السوق الجاري ك ساس للتمٌٌم: استخدام  .2

ويتطةا لستمدل  تمم للأسا  تعدي  لمقيمح لمدفتريح مسيندلت لممسياهمح محيي تعحي  لمقيميح    

ميتمم لممفيدن لميت  يقير ايد  تسيبي  للإييرلد إلا فعيد  هتل نبيدؤ ممامميالمسوقيح لمباريح  إلا نب 

ا فيأب سيندلت لممسياهمح تتمييز تميم للإبيرل محب يدلفع ن باا هتل لمرن  ايبتبققر لممعةي  

لمسيوق لإ يافح إميف نب نسيعار هيتل فا  فسرومح مرتمعح وإمحانيح فيعريا فأسيعار معةوميح مسيفقا

 لمبار  تمث  نف   لممسشرلت اب لمقو  لمشرلبيح في تاريخ إادلد لموثابق لممباسفيح.  

 استخدام سعر التكلفة أو سعر السوق أٌهما ألل ك ساس للتمٌٌم:  .3

ي هتل للإبرلا لسيتمدل  سيعر لمتحةميح حأسيا  مةتقييي  إتل مي  يبيدا تنييير فيي نسيعار ويعن    

شييرلا تةييم لمسييندلت نو لتبرييت للأسييعار إمييف للارتميياع  اةييف نب يييت  لسييتمدل  سييعر لمسييوق 

حأسييا  مةتقيييي  انييدما تتبيير للأسييعار إمييف للانمميياف  وفييتمم نبييد هييتؤ لمطريقييح تعتيير  

عار لمسييوق دوب للااتييرل  فييالإيرلدلت  ن  ننرييا تعتيير  فاممسييابر لمناشييبح اييب تقةفييات نسيي

فامتقةفات في نسعار لمسوق في لتباؤ ولبد. فريي لاتميدت مفيدن لمبيطيح ولمبيدر وانيد تبدييد 

 نتيبح ناما  لممسسسح مب رفت نو مسار   نو اند للإف اح اب لممرحز لممامي. 

                                                           
1
 271_273.ص ص 2001،مصر -الدار الجامعية، الإسكندرية، "دراسات في المحاسبة المالية المتوسطة"محمد سمير الصبان وآخرون، 
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 رق لقتيح: دى لمطلممساهمات لم نير  فاستمدل  إبتقيي   حما يمحب ني ا

 فقيمترا لمتماو يح ( ما ح إتل حانت نسر  لممسسسح مسعر  في لمفور حع؛  -

 فرسمةح للأرفاح لمموزاح ممم  بتف اشر سنولت؛  -

 فأمت متوسط لمقي  لمناتبح مب ممتة  لمطرق. -

-112محب ف دور لمنظا  لممباسفي لممامي بس  هتل للأمر وهيتل ميا نستشيمر ميب لممقير      

ن را حما يةيلمتي باا  06
1
"تمٌم المٌمة المابلة للتحصةٌل للأصةل بة على لٌمةة بةٌن ثمةن : 

 البٌع الصافً والمٌمة النفعٌة".

 ح لمتقيي  لممامي مةمسسسات. يإتب فرتل يسااد ويسر  امة  

وفي للأمير يمحننا  يابح قيمح لممسسسح وفيق طريقيح للأ ي  لممباسيفي لم يافي لمم يبت 

 حاقتي: 

 .الخصم المستحك المصحح - لصافً المصحح = الأصل المصححالأصل المحاسبً ا

I.  :عناصر الأصول الأخرى 

 تتمث  انا ر للأ و  للأمرى في لمممزونات: 

تقيييي  لمممزونييات امومييا لايطييرح إشييحا  حفييير فاسييتثناا تةييم فييي بامييح لمشييرحات لم ييناايح 

قيمتريييا    فيييي ن  باميييح يبيييا تممييييف اةيييفلممنتبيييات لممتبييياوز  نو هيييي فيييي باميييح سييييبح

 لممباسفيح. 

ولمممزونات مباسفيا مب لمممحب نب تحوب فأق  وفأاةف تقييي   نقي  تقييي  مةممزونيات يمحيب  

 نب ينتج مب اامةيب نساسييب:

 وبود ممزونات ممميح؛   -

مةظرو  لمبفابيح لمتي تسد  إمف لمتقةيي  ميب قيمتريا مقارنيح ميع تقيي  لمممزونات تفعا  -

  .سعر لمتحةمح

ح  فحماميح وف يماب بامفا ما تتيرلمب لمطفيعي نب نأمت في لمبسفاب لمممزونات لمممميح  لمتي 

  محييب فشييرط نب نطفييق تمميييف يسيياو  إمييف لم ييريفح اةييف نرفيياح حمييب ربييي  لممسسسيي

لمشرحات لمت  سيعم  اةف لمتقةي  مب هتؤ لمممزونيات فيي باميح إاياد  دمبريا فيي بسيافات 

 لممسسسح.

                                                           
1
 07. ص،112-06مرجع سبق ذكره، فقرة 07-11القانون رقم ، 
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ميح ولقيع لمرفيع ميب قيتقيي  لمممزونيات  تميم ننير فيي لم ح يم   نلا يت  إااد في لمبامح لمثاني 

مب لمرامش لممستقفةي إتل ت  إااد  فيع هتؤ لمممزونات ومب ثي  لمممزونات يسد  إمف لمتقةي  

لمتميح لممامييح  ميب للأبسيب نميت إنطلبقا مب هنا لممردوديح لا تفرر قيميح   لمتقةي  مب للأرفاح

 يح مةممزونات  ونلببظ لبتمالات وبود فابف قيمح. لمقيمح لممباسف

  خاصة تبرر نوعا ما إعادة التمٌٌمحالة  : 

انييدما تحييوب مييدينا ممزونييات مرمييح تعيير  م ييارفح مسييتمر  مقارنييح مييع لمنشيياط لمعيياد  

مةمسسسح  مب لممنطقي نب نأمت في لمبسفاب فابف لمقيمح لممستتر لممساو  إميف لمميوق (فعيد 

تممييييف لم يييريفح اةيييف نرفييياح لمشيييرحاتع فييييب لمقيميييح لمسيييوقيح ولمقيميييح لممباسيييفيح مريييتؤ 

 لمممزونات. 

  مةممزونات ناب  اب لمعمو  مب اد  حماييح لممسونيات مةممزونيات لمميتيح نو فابف لمتقيي   

لمنابمييح  فيبييا نب نمبييم فييأب حيي  لمممزونييات لمتييي مرييا  ييع  دورلب شييحةت مرييا مسونييح 

 ف ور  بيد . 

طةيا ني يا حما نب امةيح تقيي  لمممزونات تتطةا برد ماد  حام  ودرلسح دورلنريا  حميا تت

يييق لمتقييديرلت لممسييتعمةح وحيي  مييا يبيييط فعمةيييح لمتقيييي  مييب بمييع طرلمقيييا  فالإف يياح اييب 

 مةمعةومات وتشميم مةمسسسح بتف يحوب لمتقيي  سر  وبير محة  ونحثر دقح.

 و  فعمةيح تقيي  انا ر لمممزوب بسا ترتيفرا في لمميزلنيح: سنق

البضاعة (1
1
: 

ابع م  يبيب فيعريا فامنسفح مةف ابع يمحب ت ور بامتيب إما ف ابع قيد لمفيع نو ف     

فعد  ففامنسفح مةبامح للأومف يت  تقدير قيمترا بسا سيعر فيعريا منقيوم منير لمتحيامي  

لممرتفطح فرا مب م اري  لمشبب  لمنق   لمعمومح...  نما فامنسيفح مةباميح لمثانييح فييت  

 لمتقدير اةف نسا  تحةمح شرلبرا.

 المواد الأولٌة: (2

وتييت  امةيييح تقيييي  لممييولد للأوميييح إمييا مييب مييلب  لمسييعر لمبييار  فييي لمسييوق نو     

فمتوسط للأسعار مةمتر  للأمير   وإما مب ميلب  سيعر تحةميح لممشيتريات  نو فمتوسيط 

 لمتحةمح. 

 المنتجات نصف المصنعة والمنتجات لٌد التصنٌع:  (3

لفقيح منظيا  يع لممويقي  هتلب لمنوايب ميب لممميزوب اةيف نسيا  سيعر تحةميح لمت ين   

 لممباسفح لمتبةيةيح. 

 
                                                           

1
 J.Brilman et C.Maire, OP.Cit. , P143. 
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 المنتجات التامة: (4

متقييييي  لممنتبيييات لمتاميييح يبيييا نب نميييرق فييييب بيييامتيب  فييييب لممنتبيييات قييييد لمفييييع     

ع منقو يا لمفييفامنسفح ملؤومف يت  تقييمرا فسيعر ولممنتبات لمتي م  يبب مواد فيعرا  ف

سيعر تحةميح   مةثانييح فتقيي  اةيف نسيانميا فامنسيفح مبم  تحيامي  لمفييع ولمتوزييع   منر

 لمم نع. 

 الفضلات والمهملات: (5

مرد  نو اةيف نسيا  نبد نب لمم لبت ولممرملبت تقي  اةف نسا  سعر لماموما     

 لمسعر لممستعم .

ومنيير يمحييب إبمييا  طييرق تقيييي  انا يير لمممييزوب لقنمييح لمييتحر  ييمب طييريقتيب  

 نساسيتيب: 

ي يي  لمتحةمييح لمتاريميييح  وتحةمييح للإبييلب   التمٌةةٌم علةةى أسةةاس سةةعر التكلفةةة: عن 

 لمباريح حأسا  متقيي  لمممزوب.

ي ي  سيعر لمفييع لمبيار   و يافي لمقيميح  التمٌٌم على أساس سعر السةوق: عا 

 لمفيعيح حأسا  متقيي  لمممزوب.

   المطلب الثالث: طرق التمٌٌم الحدٌثة المرتكزة على الذمة المالٌة.

إتب   ع لمطيرق لمتيي تمثي  لم يمح لمتاريمييح وميي  لمتقديرييحمقارفح لمتمح لمماميح ت   مبمو

لممسسسيح  ن  ميزلنيتريا وانيد لمبابيح لمملببيق  وتتمثي   هتؤ لمطرق تعتمد نساسا اةيف تميح

 هتؤ لمطرق في: 

 طريقح للأ   لممباسفي لم افي؛  -

 طريقح للأ   لممباسفي لم افي لمم بت؛  -

 طريقح لمقيمح لمبوهريح؛  -

 لمدلبمح ملبستنلب .طريقح للأمول   -

I. :ًطرٌمة الأصل المحاسبً الصاف 

قيمييح لممسسسييح بسييا هييتؤ لمنظريييح تعتمييد اةييف لمقييي  لممسييتنتبح مييب لمميزلنيييح  ويتعةييق     

للأ ييو  لمبقيقييح ولمم يو  لمبقيقيييح  وبسيا هييتؤ   ي  لممباسيفي لم ييافي فياممرق فييبللأ

لممقارفح فإب للأ و  ولمديوب تأمت فقيمترا لمدفتريح
1
. 

يمحب بساا للأ   لممباسفي لم افي حما يةي
2
:  

                                                           
1
 Islam MISSAOUI,"Evaluation des entreprise et introduction en Bourse", mémoire de fin étude pour 

l’obtention 
d’une maitrise en finance, Faculté du Nabeul, 2009, P 12. 
2
 Ibid, p 13. 
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 من أعلى المٌزانٌة:  .1

 .توزٌعات الأرباح  –.الأصل المحاسبً الصافً = رأس المال الخاص 

 من أسفل المٌزانٌة: .2

)الخصوم المتدا ولة + توزٌعات  –الأصل المحاسبً الصافً = مجموع الأصول 

 الأرباح(.

قيميح لممسسسيح وتميم ميب ميلب  ن يةرا لم يافي  بييا نب تسمت لمميزلنيح لممباسفيح فتقدير 

هتل للأمير هو لمتعفير للأحثر فساطح مقيمح لمتمح لممامييح لميت  يتمثي  فيي لمميرق فييب مبميوع 

وفيق لممعادميح  مريا  ونبيددؤ سح  ويساو  إمف لمقيمح لمنظرييحللأ و  ومبموع لمديوب مةمسس

لمتاميح
1
: 

 .مجموع الدٌون – الأصل الصافً = الأصل المادي

II.  :طرٌمة الأصل المحاسبً الصافً المصحح 

ع تقييو  فأمييت حيي  بسييافات للأ ييو  ANCC( طريقييح للأ يي  لممباسييفي لم ييافي لمم ييبت

لمتبةيييي  ولمت يييبيت لم يييروريح لأبييي  لمو يييو  إميييف ولمم يييو  وتبييير  اةيريييا امةييييات 

مم يبت ولمم ي  للأ ي  ل قا مةبقيقح للاقت اديح مةميزلنيح  ولمميرق فييبلم ور  للأحثر  د

 لممستبق لمم بت يعطينا للأ   لم افي لمم بت.

ع يمحيييب لنطلبقيييا ميييب ميزلنييييح ولبيييد  ANCCم يييبت   (للأ ييي  لممباسيييفي لم يييافي لم

ويساو 
2
: 

ANCC أصول وهمٌة  –الخصم الحمٌمً )دٌون حمٌمة(    – = الأصل الصافً للمٌزانٌة

تصحٌحات فائض أو نمص ± أو بدون لٌمة + الخصوم الوهمٌة )فارق تحوٌل الخصوم( 

 المٌمة.

ثمر مييب للأ يي  لم ييافي لمم ييبت مييب وبرييح نظيير قيمييح للاسييتعما  هييو رن  لممييا  لممسييت

طر  لممساهميب في لممسسسح
3
:  

 الدٌون. –لتصادي ممٌم بمٌمة الاستعمال الأصل الصافً المصحح = الأصل الإ

                                                           
1
BELLALAH Mondher, "Finance Moderne d’Entreprise", édition Economica, Paris, 2em éd, 2003, P 28   

2
 CHAPLAIN Gérard, "Pratique Moderne de l’évaluation d’entreprise", édition EMS, Paris, 2004, P 106. 

3
 . 00بكاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص 
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ميا تتعةيق فامقيميح للاسيتعماميح رل للأ   لم يافي لمم يبت لممفينيح فيي لمميزلنييح نيادإب قيمح 

 طر  لممسسسح ملؤسفاا لمتاميح:  لمباميح ملؤ و  لممستعمةح مب

 لمتسبي  لممباسفي لمت  يت  اةف نسا  لمتحةمح لمبقيقيح؛  -

 قي  لمعنا ر لممعنويح لممسبةح في لمميزلنيح وبياا لمفعف منرا؛  -

 قيمح سندلت لممساهمح؛ -

 للأ و  مارج للاستنلب .  -

إتب هنام  رور  متبةي  وت يبيت قيي  انا ير للأ يو  ولمم يو  لممعنييح  لمتيي تنشيأ    

فيح مب للانمماف لمنقد   طرق للإهتلبم  تنيير فعف للأسعار فيي لمسيوق  لمطيرق لممباسي

لمتيييي ميييب لمممحيييب نب تنبييير انريييا فروقيييات حفيييير  فييييب لمميزلنييييح للاقت ييياديح ولمميزلنييييح 

 لممباسفيح  هتل لمت بيت يسمت فتقدير للأ   لم افي لمم بت. 

في ح  لمبيالات  امي  لممقيي  يرتحيز لنطلبقيا ميب لمميزلنييح فتعيديةرا مبموايح فعيد مبموايح 

بامييح للأ ييو  لمماديييح مييارج للاسييتنلب    يييحبييو  قيمييح للأ ييو  ولمم ييو   نفعييد مييب لمفدل

حالأرل ي  لممفاني  للأ و  نيب تحوب قيمح لمسوق مي  مب لم يعا إيبادهيا  إميا فياممفر  

منسييفح ملؤ ييو  لمماديييح وإمييا فييامربوع إمييف معةومييات بديثييح  ولمعمةيييح تحييوب  ييعفح نحثيير فا

فالاستنلب لممتعةقح 
1
. 

 في لمم بت اةف لمنبو لمتامي:واةير تبسا قيمح للأ   لم افي لممباس 

لمم يييو  لممسيييتبقح  –للأ ييي  لممباسيييفي لم يييافي لمم يييبت = للأ يييو  لمم يييببح     

 لمم ببح.

 أعمال لابد من الت كد منها لبل الشروع فً التمٌٌم وفك طرٌمة(ANCC)
2
: 

لمتأحد مب لموبود لمبقيقي معنا ر لمتمح لمماميح في تاريخ لمتقييي   فميب بريح نبيد نب  .1

فعف للأ و  لمموبود  في لمميزلنيح قد ت  لمتناز  اةيرا  ومب برح نمرى نبيد نب 

 لمفعف بير مفيب في لمميزلنيح؛ 

  وهو  رور  بدل متمييز لمعنا ر لممرتفطح فالاسيتنلب  تقدير للاستعما  لمبقيقي  .2

 تقييمرا ممتة ؛اب لممستقةح انر  لأب نسا  

لمسير لمبسب مةمسسسيح  وميب وبريح نظير لسيتمرلريح للاسيتنلب  نأميت قيمتريا لمتيي   .3

 تعح  وظيمترا؛

أميت قيمتريا ايب فتمحب ستحوب مستعمةح لابقا   بير مستعمةحللأ و  لمتي هي باميا  .4

آمييح يمحييب نب لب طريييق للامتيييار بيييا تحييوب تلت فعاميييح فبسييا تطييور لمنشيياط مييث

                                                           
1
 CHAPELLE DE Philippe,"l’Evaluation des entreprises", édition Economica, Paris, 3em éd, 2007, P 84. 

2
 . 05_05بكاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص ص 
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إنتياج نحثير نهمييح  مفنيف يقيع فيي  تنيرلت مب نب  نب تتحي  ميعتم ع مةعديد مب لم

قطعح نرف شابر  سيحوب مب لمسر  نب نبير  اةيير توسيعح وميب ثي  سييت  تبنيا 

 لمتنق  لممحة ؛  

 ننرا مب تستعم  فتعام  اةف نسا  لممردولت؛ دن و  بير مستعمةح ومسح .5

ح ملؤ يييو  (امرهيييا  نواييييح  ييييانترا  دربيييح تقادمريييا مرلقفيييح لمو يييعيح لمباميييي .6

ن فبت قديميح لاتمثي  ولا فابيد  بتيف وميو  موبود  لمتقنيح...ع  اةف سفي  لممثا  آمح

 يانترا فطريقح بيد  فنبدها تمقد لمحثيير ميب    نم  لمشا آمح م  تت ت  شرلسها بديثا

 طاقترا.                                                

حييي  هيييتؤ لمنقييياط ييييت  تناومريييا ميييلب  امةييييح لمتقييييي   إتب قفييي  إبيييرلا ممتةييي  لمتعيييديلبت 

ولمت بيبات اةف ممتة  انا ر للأ و  لممشحةح مةتمح لممامييح مةمسسسيح  يبيا نب نمييز 

 يح مر (ن  مارج للاستنلب ع.ح ملبستنلب   ولمعنا ر بير لم رورفيب لمعنا ر لم روري

فعييد إتمييا  انا يير لمميزلنيييح لمتييي مييب لمولبييا لمتطييرق إميرييا ان يير فعن يير انييد بسيياا  

قيمح لمتمح لمماميح تبسا حما يةي   لم افي لمم بت  وفامتامي فإب للأ
1
:   

± تصحٌحات الخصوم± لٌمة الذمة المالٌة للموسسة = الأموال الخاصة المحاسبٌة 

 تصحٌحات الأصول.

III. طرٌمة المٌمة الجوهرٌة
2
: 

ندم  ممرو  لمقيمح لمبوهرييح فيي مبيا  تقييي  لممسسسيات ميب طير  لممفيرلا للأممياب 

ب لمتميييح لممامييييح مةمسسسيييح لممتعةقيييح فقيميييح وتعييير  اةيييف ننريييا لمقيميييح   1660سييينح 

ب للاستمرلريح مقدر  فقيمح للاستفدل  لمباميح ملؤ و  (لمممتةحيات ولمبقيوقع لمتيي تحيو

لمقيمح اب للأ   لم افي لممباسفي لمم يبت فيي    وتتميز هتؤلمتمح لمماميح مةمسسسح

وموبريييح   لسيييتقلب  لمعنا ييير لممحونيييح مريييا ايييب نميييط تمويةريييا وو يييعيترا لمقانونييييح

 لابتيابات للاستنلب  فاممسسسح. 

مييب للأ ييو  لممعيياد تقييمرييا مييب منظييور ويمحييب بسيياا لمقيمييح لمبوهريييح لنطلبقييا  

لبسييتنلب  لمتييي لا تمةحرييا لممسسسييح م للاسييتمرلريح م ييافا إميرييا لمعنا يير لم ييروريح

(لمعتاد لممب   انير فولسيطح لمقيرف للإيبيار  ولممسيتأبر ولممسيتعارع  آميتيب فيي 

للااتفار لمقيمح لمباميح لأقساط للإيبار وللأتعاا لممتعةقيح فريا فيي بانيا لمم يو   ميع 

                                                           
1
 .50ص كاري بلخير، نفس المرجع السابق، ب 

2
 . 65_68مرجع سبق ذكره، ص ص  "تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية للجزائر،"هواري سويسي،  
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إ يافح م يياري  للاسيتثمار لم ييروريح متحمةيح  تبديييد  ولمبمياظ اةييف لممعيدلت  حمييا 

 يبا لستفعاد لمعنا ر لمتي تمةحرا لممسسسح وبير لم روريح ملبستنلب .

المٌمة الجوهرٌة = الأصول الإجمالٌة المعاد تمٌٌمها من منظور الاستمرارٌة + 

مصارٌف الاستثمار الضرورٌة  للاستغلال غٌر المملوكة + مصارٌف الاستثمار 

غٌر اصر المملوكة العن –الضرورٌة لتكملة وتجدٌد والحفاظ على المعدات 

 الضرورٌة للاستغلال.

إب ما يمحب ملببظتر اةف هتؤ لمعلبقح  هو بساا لمقيميح لمبوهرييح ف يور  إبمامييح  

(لمديوب مت منح في بسافراع  بير ننر في لمولقع نبد فعف لممفيرلا قيد قسيمول لمقيميح 

معييار  لمبوهريح  فالإ افح إميف لمسيافقح (للإبمامييحع إميف  ينميب آميريب وتميم بسيا

 محونات تموي  للأ و :

 المٌمة الجوهرٌة الإجمالٌة المخفضة: .1

( حييالأمول  منرييا لمييديوب فييدوب فولبييدتسيياو  إمييف لمقيمييح لمبوهريييح للإبماميييح مطروبييا 

طر  مسيريرا وحتمم قيروف لمميورديبع   لممتروحح مبانا تبت ت ر  لممسسسح مب

 ن  نب: 

 الدٌون بدون فوائد. – وهرٌة الإجمالٌةة الجوهرٌة المخفضة = المٌمة الجالمٌم

 المٌمة الجوهرٌة الصافٌة:  .2

 منرا مبموع لمديوب  ن  لب: تساو  إمف لمقيمح للإبماميح مطروبا

 مجموع الدٌون. –المٌمة الجوهرٌة الصافٌة: المٌمة الجوهرٌة الإجمالٌة 

لمم ييبت مييولا فامقيمييح لمبوهريييح لم ييافيح فرييتل لمممرييو  نبييدها تقتييرا مييب للأ يي  لم ييافي 

إ يافح للأ يو  لممسيتأبر  نو لممسييتعار  إميريا  ن  نب لمقيميح لمبوهريييح لم يافيح تزييد اييب 

 للأ   لم افي لمم بت فقيمح لمعنا ر لممستأبر  نو لممستعار  لم روريح ملبستنلب . 

IV. :الأموال الدائمة الضرورٌة للاستغلال   

ع و G.Calba(   مييب طيير  تي  إدمييا  ممرييو  للأميول  لمدلبمييح لم ييروريح ملبسيتنلب

)A.Barnay  باا اةف نثر للانتقادلت ولممةط لميت  يحتني  ع  بيا يعتفر لمفدي  لمت

مييا يتعةييق فمشييح  لمتموييي  مةعنا يير لم ييروريح طريقييح لمقيمييح لمبوهريييح م و ييا 

ملئسييتنلب 
1

للأمييول    ويييتةمم فبييوى هييتؤ لمطريقييح فييي نمييتها فعيييب للااتفييار حيي  

                                                           
1
 TCHEMENI Emmanuel, Op.cit. , P 14. 
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فيييي لمميييولرد لممامييييح لملبزميييح متنطييييح  حسسسيييح  ولممتمثةيييفامملم يييروريح ملبسيييتنلب  

طريقيح ميب ممريو  لمتيولزب للابتياج في دورتي للاستثمار وللاستنلب   إت تنطةق هتؤ لم

مةمسسسييح  فبيييا تمييو  وتنطييي للأمييول  لمدلبمييح ملبسييتثمارلت وللابتييياج فييي لممييامي 

رن  لمما  لمعام 
1
. 

 ملبستنلب  فاممعادمح لمتاميح: وتبسا للأمول  لمدلبمح ولم روريح 

الأموال الدائمة الضرورٌة للاستغلال = المٌم الثابتة )الاستثمارات( للاستغلال + 

 احتٌا  رأس المال العامل للاستغلال.

مع لمعة  نب لمقي  لمثافتح تت مب للاستثمارلت لممب   اةيرا اب طريق تقنيح لمقيرف  

ر طريقيييح للأميييول  لمدلبميييح لم يييرروريح للإيبيييار  وحيييتمم لمعتييياد لممسيييتأبر. تعتفييي

ملبسييتنلب  نحثيير نبااييح انييد لسييتعمامرا فييي لمتوقعييات لممسييتقفةيح  لأب هييتؤ للأمييير  

متناسييقح مييع برحيييح للاسييتثمارلت ولبتييياج رن  لممييا  لمعاميي  لمولبييا تمويةرييا  اةييف 

عيد  اح  طريقح لمقيمح لمبوهريح للإبماميح لمتي لا ت ةت لأب تسيتعم  فيي لممسيتقف  م

فرييي محوناترييا (انا يير ثافتييحع  واةييير تناسييق لمييرفت لمتييوقعي (ان يير دينيياميحيع و

ت ةت في لمما ي مسرومح بسافرا 
2
. 

يظرير مميا سيفق  نب لمتقييي  اييب طرييق لمتميح لممامييح يعتميد قفيي  حي  شييا اةيف بييرد 

وتعري  ح  لمعنا ر لمتي هي ف يدد لمتقييي   فيامنرف ميب لمتقييي  اةيف نسيا  لمتميح 

  ميح هو إاطاا تقدير مو واي مستق  اةف لمتوقعات ولمتنفسلت.   لمما

 المبحث الثانً: طرق التمٌٌم المرتكزة على العائد. 

ترتحز هتؤ لممقارفح اةف لمعولبيد ولمتيدفقات  لمتيي تعتميد فيي بانيا حفيير منريا اةيف    

لممييدلمي  لم ييافيح لممبققييح نو لمتييي سييتبققرا لممسسسييح ولممسييتقا  مييب ممربييات نظييا  

لممعةومات لممباسفي  وفامتبديد مب بيدو  بسيافات لمنتيابج  فالإ يافح إميف ممربيات 

 مستقفةيح (لممتوقعحع. امةيح لمتشميم ممثةح في لمنتيبح لم

 المطلب الأول: الطرق المرتكزة على مماربة الربح )العائد(.

 سنتناو  في هتل لممطةا قيمتيب: قيمح لممردوديح ونسفح سعر لمسر / لمعابد.  

 

  
                                                           

1
 Patrice VIZZAVONA, "Pratique de gestion, Tome 3 : Evaluation des entreprise", édition BERTI, Tipaza, 

1990,P 18. 
2
 Patrice VIZZAVONA, "Pratique de gestion, Tome 3 : Evaluation des entreprise", P 26. 
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I. :لٌمة المرد ودٌة 

تعتمد هتؤ لمطريقح في تبديدها مقيمح مسسسيح اةيف رسيمةح متوسيط لميرفت لممتوقيع  

لمطرق للأحثر لستعمالا ميب طير  لممفيرلا  فمعد  لستبدلا معيب وهي تعتفر مب 

: وتبسا وفق لمعلبقح لمتاميح
1
  

  ∑
 

      

 

   

 

 بيا نب: 

V      .تمث  قيمح لممسسسح :                      n ت: ادد لمسنول                            

B.متوسط لمبسافي مةرفت لممتوقع :               I.معد  للاستبدلا : 

مييا يمحييب ملببظتيير اةييف هييتؤ لمعلبقييح ننرييا تبميي  ثييلبا متنيييرلت تتمثيي  فييي: لمييرفت  معييد  

 للاستبدلا  ومد  للاستبدلا  ولمتي نستعر را فيما يةي: 

   الربح: .1

ا يح لمتيي لمتقةيديح تمم لمرفت لممب   اةير في لمسنولت لمثلبا نو لممم  لممتتمت لمطرق 

:بيا يت  بسافر حما يةيتسفق امةيح لمتقيي   
2
 

  
                    

 
 

 بيا نب:

  P(t-A) :تمث  رفت لمسنح لممارطح . 

إلا ننر ما يلببظ اةف هتؤ لمطريقيح ننريا لا تعحي  قيميح لممسسسيح  حيوب ننريا ميسيت مرتفطيح 

فييأب لممفييدن ونعةيي  بيييدل   مييب نتييابج مسييتقفةيح سييتبققر لممسسسييحفنتاببرييا لمما يييح  فيي  فمييا 

فيي لمما يي  ميتل  ومي  مابققتيرمستقفلبً  ستبققر لممسسسح للأساسي مقيمح لممردوديح هو ما 

 يسمف فامرفت لمناتج اب لمتوقعات.  حاب هنام ما

                                                           
1
 CHOINEL Alain, Op.cit. , P 128. 

2
 CONSO Pierre et HEMICI Farouk, "Gestion Financière de l’Entreprise", édition Dunod, Paris, 9em éd, 1999, 

P 520. 
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لمرفت لمناتج اب لمتوقعات: وهو تمم لميرفت لميت  تي  لستعرل ير فيي لمطريقيح  بييا  _

لممسيييتثمر   وميييع تميييم فإنييير يطيييرح مشيييح   يييبح  ول يمثييي  بقيقيييح مردودييييح للأمييي

لمتوقعيييات  هيييتؤ للأميييير  لمتيييي نب ييي  اةيريييا فاسيييتمدل  للأسييياميا للإب يييابيح نو 

 يطيح.لممولزنات لمتمط

للأمر فيي  نما إتل تعتر ممفدن قيمح لممردوديح يت  لستعما  للأرفاح لممقدر ولبترلما  اموما   

إيبادها نو حاب هنام   سوا متقديرها فلب مانع مب لستعما  للأرفاح لمما يح (لمرفت لم افي 

 لمم بتع.

 معدل الاستحداث: .2

يييرتفط معييد  للاسييتبدلا فعييد  اولميي  تتمثيي  فييي لمت ييم   تحةمييح لمنقييود لممسييتعمةح      

ولمممييياطر لممرتفطيييح فيييالإيرلد لممسيييتقفةي وفيييامبو لمعيييا . بييييا يعتفييير تبدييييد معيييد  

 تفعيياللاسيتبدلا مييب للأمييور لم يعفح. ويييت  لمتيييار معييد  للاسيتبدلا نو معييد  لمرسييمةح 

  فييإتل تيي  لمتيييار لمييرفت لمما ييي فييإب هييتل لممعييد لامتيييار لمييرفت لممييأموت فييي لمبسييفاب 

للأمول  طويةح للأب   نما إتل ت  لمتيار لمرفت لممتوقيع  يساو  معد  لممابد  اةف رسو  

ن ييي  إمييف معييد  لمسييوق اييلبو  ممطيير  فنيييح تبنييا تييأثيرلت اييد   لمتأحييد لمتييي تبيييط 

.فامتوقعات
1
   

معمةييح ولبييد   وتتمثيي  فييي سييعر  وتبييدر للإشييار  إمييف نب لمرسييمةح وللاسييتبدلا وبريياب

لمشح  لمفياني لقتي:لموقت  ويمحب تو يت ح  منرما في 
2
 

 (:  الاستحداث والرسملة للمٌم3الشكل رلم )

 

                                                           
1
 .70مرجع سبق ذكره، ص  "تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية للجزائر،"هواري سويسي،  

2
 VERNIMMEN Pierre,"Finance d’entreprise", édition Dalloz, Paris, 3em éd, 1998, P 316. 
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 بيا نب:

 Vn .لمقيمح لممستقفةيح :              V0 .لمقيمح لمباميح : 

 t.ادد لمسنولت :                        i : .معد  للاستبدلا 

 مدة الاستحداث:  .3

ارنيح ميع ميد  بييا  لممسسسيح  ميا فييب مقإب مد  للاستبدلا (لمتوقعاتع هي ق يير  بيدل 

ثييلبا ومميي  سيينولت  وسييفا لمتيييار فتيير  ق ييير  هييو نب فتيير  لمتوقعييات ممييد  طويةييح 

تسد  إمف اد  لمتأحد  ونشير إمف نب لممتر  لمق ير  ملببمح مةمسسسات تلت لمنمو لمقيو  

وز  ميع تبيانوموبي لمسريع لمتي تبعي  ميب للاسيتثمارلت تقنييات قديميح  ومولمتطور لمتح

م  تنتري فعد نب مدترا للاقت اديح 
1
. 

II. (نسبة السهم/الربحPER: ) 

فيييييي تقييييييي  لممسسسيييييات بييييييا تسيييييتمد  لمطريقيييييح  ل مرمييييياتةعيييييا هيييييتؤ لمعلبقيييييح دور

ميي  فقيط محونريا م يطةت   (Price Earnining Ration)    للأنبةوساحسيونيح

إميف ايدد  PER لنبةيز   وإنما لاستعمامرا لمعاممي مب طر  لممفرلا لمميامييب  ويشيير

لممرلت لمتي يت  فيرا تنطيح سعر لمسر  مب ملب  رفبيتر  وتعطف  ينح لمتقيي  فولسيطح 

هتؤ لمنسفح وفق لمعفار  لقتيح
2
: 

V = (P/E ) B 

  حٌث أن: 

V :    .قيمييح لممسسسييح     B        .لمييرفت للإبمييامي مةمسسسييح :P/E  معاميي  نسييفح سييعر :

 لمسر / لمرفت لممأموت مب لمفور ح.      

لأ   مامي اةف ننر نسفح سعر للأ ي  إميف لميرفت لمسينو  لميت  يطربير   PER ويعر  

ومييب ثيي  فرييو يفيييب فتيير  للاسييتردلد لملبزمييح مرييتل للأ يي . تسييتعم  نسييفح لمسييعر/لمرفت فييي 

اةيف ورقيح مامييح ب لميرفت" تقفي  هيتؤ للأميير  دفعير ميح فبيا تشيير إميف "حي  ميللأسولق لمما

(سر ع ما  نو فمعنف آمر ح  مر  نقو  فرسمةح لمعابد لممب   اةير مب طر  مسسسح ميا
3
  

تستعم  حثيرل في لممقارنات فيب للأسولق مفماميح لممتعدد  وفيب ممتةي  ومرتل لمنرف نبدها 

مسيتثمر  لممبيافظ  ولممسيااد  فيي ر لاتميات لمقيرلرلت ميدى لمقطااات و لممسسسيات حمسشي

                                                           
1
 .75بكاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص  
 

2
 CHOINEL Alain, Op.cit. , P 130. 

3
 J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P 57. 
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فييي امةيييات تقيييي  لممسسسييات ممبةةيييب لممييامييب  لمتبةييي  ممعرفييح نو يياع للأسييولق لمماميييح 

 فشقيرا لممسعر  وبير لممسعر .  

  تمٌٌم طرٌمةPER: 

 P/E:بالنسبة للمعامل سعر/الربح )العائد(  .1

ترمييا تتحييوب هييتؤ لمنسييفح حنيرهييا مييب لمنسييا مييب طييرفيب  واةييير فييدلامترما مرتفطييح فطفيع 

اةيرما متعددهماوقيمترما  ولمتي لافد مب لموقو  
1
:   

يييت  لمب ييو  اةييف لمسييعر مييب مييلب  لمفور ييح  بيييا توبييد اييد   :Price السةةعر .أ 

 تعاري  يمحب نب تدم  في بساا لمنسفح وهي: 

 ا مةسر .آمر سعر معرو  نو سعر بدي _

 مةسنح لمماميح 31/12 لمسعر في _

 لمسعر لممتوسط ممتر  معينح  شرر  ثلبثي  سنح ...  _

 فيما يمم لمرفت يبا طرح ثلبا تساسلات:  :Earningلمرفت    

 ن  رفت مق ود؟ رفت  ا  مب لم ريفح  نتيبح باريح  افيح...  _

 ن  لا؟ه  لمرفت لم افي لممأموت معامج  فمعنف م بت مب طر  لممفرلا  _

ما هيي لممتير  لممتعةقيح فريتل لميرفت؟ هي  هيي تةيم لممتعةقيح فيامرفت لم يافي مةسينح  _

ح  لمناتج اب فناا سةسةح ميب للأرفياح لمسيافق  يح  لمرفت لممقدر مةسنح لمباريحلمما

 لمرفت لممتوقع مةسنح لمقادمح.

 قيدرمحب لمرفت للأنسا مرتؤ لمنسفح مي  آمر رفت مب ي  اةيير  وإنميا هيو لميرفت لمم

لملببقحسولا مةسنح لمباريح نو مةسنولت 
2
 . 

فامنسفح لإمحانيح لستعمامرا .2
3
: 

تستعم  هيتؤ لمطريقيح ممعرفيح قيميح لممسسسيات لممسيعر  وبيير لممسيعر   وتميم فتطفييق 

مسسسح نمرى مشافرح مرا وتعم  في نمي  لمقطياع  ممسسسح مسعر  في تقيي   P/Eنسفح 

لممسييعر  فييالأمم  بييير ننيير ين ييت فأمييت لمبيطييح وتسييتعم  فييي تقيييي  لممسسسييات بييير 

ولمي   تم يرا مفاشير   وتميم فإمنياا لمعولمبتر في لستعمامرا حوب نب معطيات لمنسفح لا

مييا يييت  لمقيييا  مولقييع لممسسسييح لممييرلد تقييمرييا  حمييا ننيير بامفييا لمتييي تبييو  دوب مماثةترييا 

                                                           
1
Ibid, P 58   

2
 CHOINEL Alain, Op.cit. , P 130. 

3
 J.Brilman et C.Maire , Op.cit. , P 67 
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محفيير لميت  يعرفير مةبميود لوتميم  50إمف%ونبيانا ت    30فتمميف ت   نسفتر إمف 

 رن  لمما  لممستثمر في لممسسسات بير لممسعر . 

P/Eاحتٌاطات استعمال  .3
1

: 

متابح فشح  سر   فما نب مربعريا لمسيوق لممامييح  إلا نب هنيام   P/Eتحوب لمنسفح  

 فعف للابتياطات اند للاستعما  يبا نب تأمت في لمبسفاب: 

 تتأثر لمقيمح لممب   اةيرا فشح  حفير ف بح وو عيح لمسوق لمماميح؛                                                _

تعتفر تطورلت سعر لممابد  لمعام  لمربيسي لمت  يو يت فشيح  بييد تنييرلت لمنسيفح  _

P/E  لممتوسطح مةسوق لمماميح؛ 

حيوب ببي    سات لممرلد تقييمريالإيباد مسسسات مسعر  مماثةح مةمسسي عا نبيانا  _

 بير لممسعر ؛للأومف نوسع مب بب  لممسسسات 

سةفيح  حما يمحب نب يحيوب مةمسسسيات  P/E يحوب مةمسسسات لممبققح مةمسابر نسفح _

بد مرتمعح فشح  مسقت  فحةتا لمبيامتيب لا  P/Eتقوي  نسفح  لمموبود  في فتر  إااد 

 تعطي ن  دلامح؛ 

مرييتؤ لمطريقييح معرفييح معمقييح مةمسسسييح  ممنافسيييرا ومةقطيياع  يتطةييا لمتطفيييق لمبيييد  _

 في لمنسفح مقارنح مع لممتوسط لمملببظ.في شح  تنيرلت  متترب  م و ياترا

إب تطفيق هتؤ لمطريقح يبتاج إمف توفر فور ح قيي  تتمييز فالاتسياع وتتمتيع فمسيتوى مقفيو  

ر  ايب لمولقيع مةسيوق نو تلت دلاميح ومعفي P/Eاةيف نسيفحمب لمحمياا  يمحيب معريا لمب يو  

مقطاع معيب نو ممسسسح تميد حمسشر يستعم  في امةيح لمتقيي  لممرتحز  اةف لممقارنيح سيولا 

فيي مبيا  P/E  مةمسسسات لممسعر  نو بير لممسعر  منرا  وتمم ميا يمسير لسيتعما  معامي 

 تقيي  ولتمات لمقرلر في مبا  للاستثمار في للأورلق لمماميح. 

 الطرق المرتكزة على التدفمات. المطلب الثانً: 

 Cashوتمم مب ملب  تسميتر للأ ةيح   ننبةو سحسونيايعتفر ممرو  لمتدفق لمنقد  ممروما 

flow»  «  ميب بريح ميا يسيمف في   لمتيي تو يت«  Cash ont flow »  لممعفير ايب 

لمت  يعفر ايب   « Cash in flow » لمممربات مب لمسيومح  ومب برح نمرى ما يسمف 

 » لمميدملبت ميب لمسييومح  ولمميرق فييب هياتيب لمبيرحتيب ينيتج انير لمتيدفق لمنقيد  لم يافي

Net Cash flow »   وقييد لسييتعم  حمييرلد  مرييتل لمممرييو  فامةنييح لممرنسيييح مييا يسييمف  

                                                           
1
 CHOINEL Alain, Op.cit. , P 132. 
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 « Capacité d’autofinancement » ن   »  « CAFفامقدر  اةف لمتموي  لميتلتي 

لممسوناتإميرا مم  ات للاهتلبم وتنيرلت فعف لم افي م افا لمت  يساو  لمرفت 
1
. 

وتبسا لمقدر  اةف لمتموي  لمتلتي فامعلبقح لمتاميح 
2
: 

المدرة على التموٌل الذاتً = الربح الصافً + مخصصات الاهتلان والموونات )منموصا 

 منها تلن المسترجعة(.

مسييتقفةيح معينييح اةييف لمتييدفقات لمنقديييح لممقارفييح لمتييدفق لمنقييد  ترتحييز فييي تقييمرييا ممسسسييح  

 ر  لممسسسح اةف تبقيق للأرفاح لممستقفةيح وتدفقات لممزينح لممتابحلمناتبح اب لستثمار وقد

 .  وهي ني ا تشح  معطيات مرمح مبميع لممستثمريب

I.  :ًالتمٌٌم على أساس المدرة على التموٌل الذات 

ميب لسيتمدل  ممريو   ديح مسسسح معينح فيدلايمحب لستعما  هتل لمممرو  في بساا قيمح مردو

 .لمرفت لم افي لمم بت 

فيمحب لسيتعمامر اةيف بيرلر نسيفح  » « CAFفيما يتعةق فامقدر  اةف لمتموي  لمتلتي لمتلتي 

إمييف هييتل للأمييير فيمييا ملبنتقييادلت لمموبرييح  لفييي طييرق مقارنييح نظيير  PER لمسييعر / لمييرفت

 حقطيياع لم ييناااتللاهتلبحييات لمتييي تميييز فعييف لممسسسييات نو لمقطااييات يمييم سياسييح 

وتعطيف لمعلبقيح مبسيافر   مةقيدر  لمرفبييحفامقدر  اةف لمتموي  لمتلتي هي نحثر تمثيلب  لمثقيةح 

حما يةي
3
:  

  ∑
    

     

 

   

 

 .عt(لمقدر  اةف لمتموي  لمتلتي مةمتر   :CAFtحٌث أن:  

لمقيدر   لممبموع لممسيتبدا مةقيدر  اةيف لمتمويي  لميتلتي لمتيي تعطينيا ني ياتفيب هتؤ لمعلبقح 

مقيييدر  لمتمويييي  لميييتلتي تعطينيييا لمقيميييح لممبتمةيييح منميييو لممبتمةيييح منميييو لممسسسيييح  فامرسيييمةح 

 لممسسسح.  

 

 

                                                           
1
 Mauguire.H, "l’Evaluation des entreprises non cotées", édition Bordas, Paris, 1990, P P 23-24. 

2
 .21بكاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص  

3
CHOINEL Alain, Op.cit. , P 136.   
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II.  :التمٌٌم على أساس تدفمات الخزٌنة المستحدثة 

دثح فيي تبدييدها مقيميح مسسسيح اةيف تعتمد طريقح لمتقيي  اةف نسا  تدفقات لممزينح لممستب 

لمقيمح لمبامييح متيدفقات لممزينيح لمممحيب تبقيقريا  ولمتيي تقيو  فاسيتبدلثرا فمعيد   آميتيب فيي 

هيتؤ لمتيدفقات لممسيتقفةيح يحيوب وفيق يبييط فالاسيتثمار  مبميوع لمبسفاب تمم لمممطر لميت  

لممتير   ولت وفعيد هيتؤسين 10و  5ع  واموميا نبيد ميدترا تتيرلوح فييب آفاق توقعييح (تقديرييح

 تأتي إ افح قيمح نرابيح (قيمح فاقيحع.

 ييمب هييتؤ لمطريقييح نعتفيير نب لممسسسييح حييياب مييب بيييا لمقيمييح لا تييرتفط فرفبرييا  محييب    

تيدفقاترا لمنقدييح لمبير  نو تيدفقات لممزينيح لممتابيح   ا لمرفبيح لمتي نقيسيرا ايب طرييقفقدرتر

.رفاحفري تمث  نبسب محم  مطريقح لستبدلا للأ
1
 

حما هو لمبيا  فامنسيفح مطريقيح لممردودييح نقيو  فاسيتبدلا متوسيط تيدفق لممزينيح ميثلبا نو  

مم  سنولت لممتوقعح فمعد  لسيتبدلا يمتةي  ايب تميم لممسيتعم  فيي طريقيح لممردودييح  

.نم  لممرحفاترحيفح إمف نمرى  لأنر لا نستبدا لأب لممعد  يمحب نب يتنير مب ت
2
 

مقارفيح بوهرييح لااتمادهيا اةيف بسياا لمقيميح لمبامييح متيدفقات لممزينيح هي في لمبقيقح     

لممسييتقفةيح لممسييتبدثح فمعييد  يمثيي  للاسييتبقاق لموسييطي ممحافييأ  بييامةي للأمييول  مةمسسسييح 

 فالأمت في لمبسفاب مممطرها.

:يمحب تبديد قيمح لممسسسح وفق تدفقات لممزينح لممستبدثح اةف لمنبو لقتي
3

 

  ∑
    

      

 

   

 
  

      
 

 :حٌث أن

: Vقيمح لممسسسح. 

: DCFiلمتدفق لمنقد  لممتاح لممام فامنسفح .i 

: tمعد  للاستبدلا. 

: nادد لمسنولت لممأموت  حآفاق مةتقدير. 

: Vtلمقيمح لمفاقيح مةمسسسح. 

                                                           
1
 20بكاري بلخير، مرجع سبق ذكره، ص . 

2
 J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P 155. 

3
ير، جامعة ورقلة، الجزائر، ، مجلة الباحث، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسي"أهمية مقاربة التدفقات في تقييم المؤسسة"بكاري بلخير،  

 24. ص، 20،1021العدد
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:حما يةي ويمحب بساا لمتدفق لمنقد  لممتاح لنطلبقاً مب لمنتيبح لممباسفيح لم افيح
1
  

التدفك النمدي المتاح = النتٌجة العملٌاتٌة خار  المصارٌف المالٌة وبعد الضرٌبة على 

التغٌٌر فً احتٌا  رأس المال العامل للاستغلال  –الاهتلان  أرباح الشركات + مخصصات

 .الاستثمارات –+ التنازل عن الأصول 

اب برحح لمقروف (زياد  وتسديد  ويقو  فعف لممفرلا فإ افح لمتدفقات لمماميح لمناتبح

:بساا لمممرو  اةف لمنبو لمتامي لمقروفع  واةير ي فت
2
  

 تدفمات اللإٌرادات = الربح الصافً المصحح بعد الاهتلان ولبل الضرٌبة + المصارٌف

 + المالٌة

الاهتلاكات الالتصادٌة + لٌمة التنازل عن الاستثمارات + لروض إضافٌة متوسطة 

 .وطوٌلة الأجل

 تدفمات المصارٌف = الارتفاع فً احتٌا  رأس المال العامل + تكلفة الاستثمارات

 السنوٌة + ألساط

 .إهتلان المروض

 تدفمات المصارٌف –التدفك النمدي المتاح = تدفمات الإٌرادات. 

تطرح هتؤ لمطريقح (تدفقات لممزينح لممستبدثحع حنيرها مب لمطرق لممعتمد  اةف لمتدفقات 

بسافرا في ظ  اد  وبود إبما  وتوبيد مرتؤ لمعنا ر   في تبديد انا ر إشحالا

لممأموت  مبساا لمقيمح  ولممتمثةح في ممرو  لمتدفق لمنقد  لممتاح  لممتر  لممستبدثح  لممتر 

لمنرابيح (لممتفقيحع مةمسسسح  مما يبع  تطفيقرا مب طر  ادد مب لممفرلا ينتج لمتلبفاً في 

 .ي ظ  اد  للإبما  اةف محوناترانم  لممسسسح ف قيمح

:ولقب سو  نقو  ففعف مب لمتبةي  ممحونات لمعلبقح لمسافقح حاقتي 
3
  

 :التدفك النمدي المتاح1.

مب ملب  ما سفق  ومحي ي فت لمتدفق لمنقد  لممتاح يتمتع فنوع مب لمتوبيد فيب ممتة  

لمنقديح لممتعةقح فامقروف مب بسافر  واةير فممرو   لمحتاا يت  لستفعاد لمتدفقات

CHOINEL Alainللإيرلدلت: لمقروف  لمت  ت  لمتعرف مر يستفعد منر مب برح

للإ افيح  مب برح لمم اري : نقساط إهتلبم لمقروف  وفامرب  مب تمم يفقف تبديد 

لممسسسات  يطرح مشاح  في لممبالات لمماميح ف مح اامح  ومبا  تقيي  لمتدفق لمنقد 

بد تلتر  ولمت  يتبةف ما ح في  ف مح ما ح  معد  توبيد لممماهي  لمماميح ولمممرو  في

 .مشح  لممسونات مما يبع  تبديدؤ يم ع لامتيارلت لممفير لممقي 

                                                           
1
 J.Barrean et J. Delahaye "Gestion financière : Manual et application", édition Dunod, Paris, 9em éd, 2000, P 

301. 
2
CHOINEL Alain, Op.cit. , P 135.   

3
 .75-78ص مرجع سبق ذكره، ص  "تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية للجزائر،"هواري سويسي،  
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 :معدل الاستحداث.2

يعر  معد  للاستبدلا هو لقمر لشحالاً في تبديدؤ  إلا ننر بامفاً ما يأمت تحةمح رن  لمما  

لممستقفةيح مع للأمت في لمبسفاب مستوى لمممطر لممام فاممسسسح   ستبدلا لمتدفقاتلا

ولمو وح موبود مسشرلت  فإتل حاب إيباد تحةمح رن  لمما  يتميز فنوع مب لمسرومح

ول بح مبسافرا (سعر لممابد  وللأرفاح لمموزاح...ع  فإب البو  لمممطر تطرح مشحلبً 

لمتلبفاً فيب لممفرلا لممقيميب اند تطفيقرا اةف نم   إيبادها  مما تنتج و عوفح في

 .لممسسسح

في لمولقع نب تحةمح رن  لمما  افار  اب معد  مردوديح ندنف يمحب لب تبققر لستثمارلت 

 .تبقيق مردوديح لممساهميب و لمدلبنيب لممسسسح مب لب  مقدرترا اةف

لمما  اب طريق لممتوسط ومرد  تسري  امةيح لمبساا  بامفا مايت  بساا تحةمح رن  

:لمما ح وتحةمح لممديونيح لم افيح  بسا لمعلبقح لمتاميح لمتربيبي متحةمح للأمول 
1
  

  [
   

      
    ]  [

  

      
        ] 

 :حٌث أن

:K تحةمح رن  لمما. 

:Vcpقيمح للأمول  لمما ح. 

:Vd قيمح لمديوب طويةح للأب. 

:Kcp لممستبق مب طر  لممساهميب (تحةمح للأمول  لمما حمعد  لممردوديح.( 

:Kdمعد  لممابد  لمت  يمحب نب تستديب فر لممسسسح. 

:Tمعد  لم ريفح اةف نرفاح لمشرحات. 

 :تو ت هتؤ لمعلبقح فأب معد  مردوديح لممسسسح لمت  تربا في تبقيقر يتعةق فمبموع

حافبح للأمول  مب برح؛مردوديح للأمول  لمما ح لممرببح فوزنرا لممتعةق فم 

مردوديح لمديوب لمماميح لممرببح فوزنرا لممتعةق فمحافبح للأمول  مب برح نمرى. 

لممحر  إتب فسيطح وسرةح لمتو يت  مشروع تو مردوديح حافيح هو تمم لمت  يسمت فمحافبح 

 .اابد إقت اد  مبموع للأمول  وتبقيق

 :الفترة الم خوذة لحساب التدفمات3.

  لممأموت  مبساا لمتدفقات لممستقفةيح لممب   اةيرا مب لمعنا ر لمرامح في تعد لممتر

لمطريقح  محب ما يمحب ملببظتر مب ملب  لمحتافات في  بساا قيمح لممسسسح وفق هتؤ

فتر  طويةح بدلً ومنر  مب  مبا  لمتقيي  ننرا لا تعر  توبيدلً فيب لمحتاا  فمنر  مب يأمت

:حثير  ومرتل لمنرف سنتطرق مرما اةف لمنبو لمتامييتفنوب فتر  نق ر مب تمم ف
2
  

                                                           
1
 .225، مرجع سبق ذكره، ص "أثر التقييم المالي على مسار الشراكة"بكاري بلخير،  

2
 J.Barrean et J.Delahaye ,Op.cit , P P 301-302. 
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يعتمد ن باا هتؤ لمطريقح في لستبدلا لمتدفقات لممستقفةيح ممتر  طويةح  :الفترة الطوٌلة

سنح حما ت   نبياناً بتف 20سنح اةف للأق   وبامفاً ما يتهفوب إمف 12 و10تترلوح فيب 

 .سنح 50

لمبدد فتر  ق ير  بدلً فما سفق  ولمتي في لمناما تماث  يعتمد لمحتاا  :الفترة المصٌرة

 .للاستثمارلت ولممتمثةح في مم  سنولت ماهو مأموت في نظريح

 :المٌمة النهائٌة )المتبمٌة( للموسسة4.

تفيب لمقيمح لمنرابيح لمبزا لممتفقي مب لممسسسح اند نرايح لممتر  لممأموت  مبساا لمتدفقات 

بيا تمث  وزناً معتفرلً لايستراب فر في امةيح لمتقيي  وفق هتؤ  ا لممستقفةيح لمناتبح انر

تبديدها في لمولقع يعر  اد   لمطريقح  ما ح إتل ماحانت فتر  لمتوقعات ق ير   بير نب

 طرق  مما يبعةرا نبد انا ر للامتلب  في طريقح لمتدفق لمنقد  لممتاح فيب لممفرلا

 :يةي لممقيميب  وتتمث  نه  طرق بسافرا فيما

للأ   لم افي لمم بت منرايح فتر  لمتوقعات؛ 

 رسمةح للأرفاح مةسنح للأمير  مةتوقعات فولسطح نسفح لمسعر/لمعابد) PER لممقدر

 ؛)مةمسسسح

 لستبدلا لمتدفق للأمير إمف ما لانرايح فمعد  لستبدلا يتمث  في معد  لمعابد لمولبا

   VRn = Fn/t              ت فت:                لمب و  اةير  وفامتامي

 

 :حٌث أن

:VRnلمقيمح لممتفقيح مةمسسسح. 

:Fnلمتدفق للأمير. 

:tمعد  لممابد  لمولبا لمب و  اةير. 

 للااتماد اةف منظور لمتمح لمماميح في بسافرا  وتمم مب ملب  لمميزلنيح لممتوقعح اند

م افاً إميرا للابتياج مرن  لمما  لمقيمح لمنرابيح للأ و  لمثافتح  نرايح لممتر   بيا تساو 

 Good Will. لمعام  لممتوقع م افاً إميرا فابف قيمح مبتم 

إب لمطريقح لمتي تأمت بامفاً في بساا لمقيمح لمنرابيح تتمث  في لستبدلا لمنتيبح لمعمةياتيح 

لمم بتع اةف فتر  بير منتريح  وفاممقاف  نبد نب لمطرق  لم افيح (لمرفت لم افي

حمايترا وتعفيرها اةف  ز  اةف لمتمح لمماميح في بساا لمقيمح لمنرابيح  تتميز فعد لممرتح

.لمبقيقح
1
  

في للأمير يمحب لمقو  نب مقارفح لمتدفقات هي مقارفح بد بساسح وني اً امةيح تطفيقرا 

 مرا (إادلد لمتدفقات لممستقفةيح  تبديد تحةمح رن  لمما   تبديد  عفح نظرلً مةعنا ر لممحونح

لمنرابيحع وفامتامي فإب نتيبح لمتقيي  مرهونح  معد  للاستبدلا  لممتر  لممأموت  مبساا لمقيمح

                                                           
1
 J.Barrean et J.Delahaye, Op.cit. , P 302. 
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منتظر مب نتيبح  فشح  مفاشر فامتيار تةم لمعنا ر  وللامتيار فدورؤ مشروط بدلً فما هو

 ....علمتقيي  (لستمرلر نشاط لممسسسح  لمدمو  إمف لمفور ح

 Good Will.المبحث الثالث: طرق التمٌٌم المرتكزة على فائض المٌمة 

حأدل   حثيرلً في لمماميح  بيا لستعم  ممتر  طويةح م طةت معرو Good Willم طةت 

لمماميح  مب نب  للأمت في لمبسفاب لممردوديح للاقت اديح لممبققح  مم ةح مت بيت قي  لمتمح

لممرببح مرن  لمما  ومب ث  موسطيح لمتحةمح لمب طر  لممسسسح  م و اً مقارنح مع 

 .تقيي  رن  لمما  لممعنو  مةمسسسح

 .المطلب الأول: الطرٌمة غٌر المباشرة لحساب فائض المٌمة

توبد طريقح ولبد  بسا هتل لممعيار  وتقو  هتؤ لمطريقح اةف بساا فابف لمقيمح 

للأ و  لمماديح (للأ   لم افي  للإبماميح مةمسسسح وقيمح فااتفارؤ يمث  فرقاً فيب لمقيمح

 ع.VSB( نو لمقيمح لمبوهريح للإبماميحANCCلممباسفي لمم بت 

واةير يت  بساا فابف لمقيمح فعد بساا لمقيمح للإبماميح مةمسسسح  هتؤ للأمير  تبسا 

ع VSBنو ANCC  ( مةقيمح لمناتبح اب منظور لمتمح لمماميح إنطلبقاً مب لممتوسط لمبسافي

علمعابد(ولمقيمح لمناتبح مب منظور لمتوقعات (قيمح لممردوديح 
1
. 

مب ملب  لستعما  ممرومي للأ   لممباسفي نو لمقيمح لمبوهريح للإبماميح في بساا 

بامتيب: لمطريقح بير لممفاشر  لم افيح ولمطريقح بير  فابف لمقيمح  فإننا نحوب نما 

 :زلويتيب ق مبساا هتؤ لمطريقح مبلممفاشر  للإبماميح  واةف هتل للأسا  سنتطر

.Iالطرٌمة غٌر المباشرة الصافٌة: 

مبساا ANCC) (يستعم  في هتؤ لمطريقح ممرو  للأ   لم افي لممباسفي لمم بت 

 .مةمسسسح فابف لمقيمح ولمقيمح للإبماميح

                                           V = GW + ANCC    

 :حٌث أن

:V للإبماميح مةمسسسحلمقيمح. 

:GW فابف لمقيمح.Good Will 

:ANCCللأ   لم افي لممباسفي لمم بت. 

:وتعطف لم ينح لمتي تبسا فابف لمقيمح اةف لمنبو لمتامي
2
  

                                    GW = (1/2) i (B – i. ANCC) 

:ومنر تبسا قيمح لممسسسح اةف لمنبو لقتي
3
  

                                 V= ANCC + (1/2) i (B – i.ANCC) 

                                                           
1
 .77 مرجع سبق ذكره، ص "الاقتصادية للجزائر،تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات "هواري سويسي،  

2
 K.Achouche et A.Labanji, "Que vaut votre entreprise ? Dianostic et évaluation de l’entreprise", édition 

SNC, Alger,1996, P 43. 
3
 J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P 121. 
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يمث  سعر لممابد  لممستعم  في لمدومح (بامفاً  (1/2) i (B – i.ANCC)  :حٌث أن

 .علمدم  لمثافت معد  لممابد  اةف لمقي  تلت

.IIالطرٌمة غٌر المباشرة الإجمالٌة: 

في بساا فابف لمقيمح وقيمح لممسسسح  ويحمب تعم  هتؤ لمطريقح فنم  لممطولت لمسافقح 

مب  للأ   لم افي لممباسفي  VSBلمبوهريح للإبماميح  لممرق في لستفدل  لمقيمح

لمرفت لم افي  وتفعاً متمم يتنير لمعابد لممامي لممقاف   فيستفد  ANCCلمم بت  

تت مب لممولبد ف لبً اب فامقدر  لمرفبيح (لمنتيبح لمعمةياتيح فعد لم ريفحع لمتي  Bلمم بت 

 VSB.  لمم بت ولمتي تمث  لمعابد لممقاف  مةقيمح لمبوهريح للإبماميح لمرفت لم افي

:واةير يبسا فابف لمقيمح وقيمح لممسسسح وفق هتؤ لمطريقح اةف لمنبو لمتامي
1
  

                                 GW = (1/2) i (CB-i.VSB) 

 :ومنر قيمح لممسسسح

  
 

 
    (

  

 
     ) 

 :حٌث أن

:CBلمقدر  لمرفبيح (لمنتيبح لمعمةياتيح(. 

:Eلمديوب. 

:AHE انا ر مارج للاستنلب. 

 :مايمحب ملببظتر اةف لمطريقح لممفاشر  فشقيرا لم افي وللإبمامي ما يةي

2 (تت  رسمةح لمرفت لم افي فمعد  لستبدلاiم اا  ممعد  لمتوظي  لمممترفع) 

iللأ و  لممطروبحمقيمح ع) ANCC نوVSBفي لمسوق لمماميح  مما يد  اةف نمتؤ في ع

.بسافر لمممطر لمبسفاب لمممطر  اح  لمثاني لمت  لايأمت في
2
  

 تعتفر هتؤ لمطريقح طريقح تبحميح (تعسميحع  لاستعمامرا متوسط قيمتيب مبساا قيمح

لفترلف معيب  اح   لمناتبح اب لممتوسط بير مفنيح اةف لممسسسح  تمم نب لمقيمح

 .لمتقيي  لستعما  لمطريقح مفاشر  بيا تحوب ملببمح مو عيح

  يساو  فابف لمقيمح بسا هتؤ لمطريقح ن   فابف قيمح لممردوديح اةف قيمح للأ و

) ANCC نوVSB:ع 

   
 

 
(
 

 
     ) 

 1وني اً يساو  فابف لمقيمح ن   رسمةح فابف لمرفت ممتر  بير منتريح فمعام/i : 

   
 

 
 

 

 
           

                                                           
1
 Mauguiere.H, Op.cit. , P 40. 

2
 J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P 121. 
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 يستعم  ن باا هتؤ لمطريقح تممي اً اةف لمرفت لم افي لمم بتB نو لمقدر  لمرفبيح

CB  لمرفت مب ملب  تربيت للأرفاح لمما يح لمبديثح  متقةي  نثر اد   اندما يبسا30%ف

 .للانسبا  فيب للأرفاح لمما يح ولممقدر 

 .فائض المٌمةالمطلب الثانً: الطرق المباشرة لحساب 

 :توبد اد  طرق مفاشر  مبساا فابف لمقيمح ولمتي سو  نتطرق متحر نهمرا

.Iالطرق المباشرة: 

 :تتمث  هتؤ لمطرق فيما يةي

 :الطرٌمة الأنجلوسكسونٌة1.

تعتمد هتؤ لمطريقح اةف رسمةح لمرفت للإ افي لمناتج اب لممرق فيب لمرفت لممب   اةير 

 لم روريحواابد توظي  للأمول  

مةمسسسح في لمسوق لمماميح  وتعطف قيمح لممسسسح وفابف لمقيمح اةف لمنبو لمتامي
1
: 

       
 

 
           

   
 

 
           

 :الطرٌمة الصافٌة

      
 

 
           

   
 

 
           

 :حٌث أن

:i سعر لممابد . 

:tيحوب نحفر مب معد  لستبدلا فممطر (بيا i إمف 25%حونر ي ا  إمير ما فيب

 .عحنسفح ممطر%50

:CBلمقدر  لمرفبيح. 

:Bلمرفت لمم بت. 

مما سفق يلببظ نب هتؤ لمطريقح لمتي تقو  فرسمةح لمرفت للإ افي ممد  بير منتريح فمعد  

مةطريقح لمسافقح (لمطريقح بير لممفاشر ع في با  ما إتل نمتت  ت فت مساويحtلستبدلا 

لممفاشر  هي بامح ما ح  واةير نستطيع لمقو  نب لمطريقح بير  50%نسفح لمممطر ف  

 .مب هتؤ لمطريقح

 :طرٌمة الرٌع المختصرة لفائض المٌمة2.

تنطةق هتؤ تسمف حتمم فامطريقح لممفسطح لاتباد لممفرلا لممباسفييب للأوروفييب  بيا 

                                                           
1
 Mauguiere.H, Op.cit. , P 36. 



 ــــــــــــــــــــــــــطرق التقييم المالي لوضعية المؤسسةـــــــــــــــــــــــــــــ الفصل الثاني:
 

 
72 

مب لستبدلا فولبف لمرفت لمناتبح اب لممرق فيب لمرفت  لمطريقح في بساا فابف لمقيمح

معينح  اح  لمطريقح  واابد توظي  للأمول  لم روريح مةمسسسح في لمسوق لمماميح ممتر 

 .لمسافقح (للأنبةوسحسونيحع لمتي تعتمد فتر  بير منتريح

 :لمتاميتعطف معادمح هتؤ لمطريقح اةف لمنبو 

  عندما ٌكون فائض المٌمة ثابتا:
1
  

                                : الطرٌمة الصافٌة

     
         

 
 

 .لمقيمح لمباميح ممفام  مستقفةيح متساويحan: :حٌث أن

فً حالة عدم ثبات فائض المٌمة: 

      ∑
         

       

 

   

 

 .معد  للاستبدلا: ` حٌث أن

.IIالطرق المباشرة الأخرى لحساب فائض المٌمة: 

 :وتتمث  في

  Calba et Barnay:طرٌمة 

مول  لمدلبمح لم روريح تعتمد هتؤ لمطريقح في بسافرا ممابف لمقيمح اةف ممرو  للأ

لمماميح  بيا نب فابف لمرفت بسفرما يساو  إمف لممرق  ولممردوديح CPNE)ملبستنلب  (

 .فدوب ممطر فمعد CPNE)  (لممردوديح لمماميح وقيمح لمتوظي  لأمول  معامبحفيب 

وهي تعطف فامعلبقح لقتيح
2
: 

      
          

        
      

 :ومنر

   
              

           
      

 ً  :البقح فابف لمقيمح للأمير  تحافا منطقيا

   
  

          
                  

 

 

                                                           
1
 Mauguiere.H, Op.cit. , P 36. 

2
 J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P P 124-125. 
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 :حٌث أن

:V         قيمح لممسسسح. 

:ANC   للأ   لم افي لمم بت. 

:an       لمقيمح لمباميح ممفام  مستقفةيح متساويح. 

:CPNE  لمقي  لمثافتح م افاً إميرا للابتياج في رن  لمما  لمعام. 

:RF      لمعابد لممامي. 

:i           معد  لممابد. 

اةير هتؤ لمطريقح هو مطافق متمم لممتعةق فامريع لمممت ر ممابف  فالأسا  لمت  تعتمد

 (ولمقيمح لمرفبيح ع VSB ( اةف ممرومي لمقيمح لمبوهريح لمقيمح  محب فدلا مب للااتماد

 (CB ملبستنلب   فقد ت  لاتماد ح  مب ممرومي للأمول  لمدلبمح لم روريح)CPNE ع

 5% ونشير هنا إمف ننر يت  إبدلا تمميف اةف لمرفت لممستقفةي مب RF) (ولمعابد لممامي

 .حبد نق ف 30% إمف

 :طرٌمة اتحاد الخبراء المحاسبٌٌن الأوروبٌٌن2.

 :يقي  فابف لمقيمح ومب ث  قيمح لممسسسح وفق هتؤ لمطريقح فامعلبقح لقتيح

:الطرٌمة الإجمالٌة
1

 

 :قيمح لممسسسح

  
            

           
         

 :فابف لمقيمح

   
  

           
            

:الطرٌمة الصافٌة
2

 

        
    

          
 

   
  

          
              

 :حٌث أن

:V    قيمح لممسسسح. 

:Vs  لمقيمح لمبوهريح. 

:an  لمقيمح لمباميح ممفام  مستقفةيح متساويح. 

:CB لمقدر  لمرفبيح. 

                                                           
1
 Mauguiere.H, Op.cit. , P 34. 

2
 J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P 120. 
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:t     %.  50معام  لستبدلا يساو  إمف معد  لممابد  مقروف لمدومح م افاً إمير البو  ف 

:n     سنولت8و 3فتر  تترلوح فيب. 

 (CB).اةف لمقدر  لمرفبيح 30%يطفق تمميف فنسفح 

 :طرٌمة استحداث لسلسة محدودة لرٌوع فائض المٌمة3.

:وبللأ   للاقت اد  لمت  نستعمةر في بساا لمريوع يمحب نب يح
1
  

الأصل الصافً المحاسبً المصحح: 

                       
           

 
 

المٌمة الجوهرٌة الخام: 

                      
           

 
 

الأموال الدائمة الضرورٌة للاستغلال: 

         ∑              

 

   

          

  

 ثافتيح  وفيامعح  فيي باميحريوع فابف لمقيمح يمترف ننرا (VSB) و (ANCC) في بامح 

(CPNE) ممعرفييييح لمريييييع محيييي  سيييينح مييييب لمسيييينولت لممعينييييح يبييييا فييييت  مبرييييود. 

 :طرٌمةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة شةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةراء النتةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةائ  السةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةنوٌة4.

تعتمد هتؤ لمطريقح في بسافرا ممابف لمقيمح اةف  را لمرفت للإ افي في ايدد معييب ميب 

  (وتبسا قيمح لممابفتقو  فاستبدلثر وفق معد  للاستبدلا   لمسنولت  اح  لمطرق لمتي

(GW وقيميييييييييييييييييح لممسسسيييييييييييييييييح(V)ايييييييييييييييييب طرييييييييييييييييييق لمعلبقيييييييييييييييييح لقتييييييييييييييييييح: 

الطرٌمة الإجمالٌة
2

: 

                                 

                  

 

الطرٌمة الصافٌة
3

: 

                        

                   

                                                           
1
 .128، مرجع سبق ذكره، ص "الشراكةأثر التقييم المالي على مسار "بكاري بلخير، 

2
 Mauguière.H, Op.cit. , P 39. 

3
J.Brilman et C.Maire, Op.cit. , P 123.  
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 :طرٌمة المعدلات بمخطر وبدون مخطر5.

مب طريقح لممفرلا لممباسفيب للأورفييب فمعد  ناةف مب معد  لمعابد هتؤ لمطريقح مشتقح 

في لمبسفاب لمممطر وتمم لإيباد فابف لمقيمح وقيمح  لمعاد  ملؤ   مب نب  للأمت

طريقح معد  فممطر ومعد   لممسسسح  إلا نب للامتلب  فينرما يحمب في نب هتؤ للأمير  ن 

بياز  ومي  فقط اةف قيمح للأ   لممرتفط  فدوب ممطر تطفق اةف لمقيمح للإبماميح مة

ني اً لمتلب  مع طريقح للأنبةوسحسونيح متأت في لمبقيقح مب نب فابف لمرفت  وهنام

ومي  بو  للأ   لم افي i. V) (سعر لمبياز   مبدد إنطلبقاً مب معد  اابد ااد  بو 

)  (i. ANCوتبسا وفق لمعلبقح لمتاميح:
1
  

      
 

 
            

   
 

 
            

  معد  لستبدلا مت مب البو  ممطر حثيرلً ما نبدؤ يساو  إمف لممعد t: :حٌث أن

)i م افاً إمير البو  ممطرع. 

 .المطلب الثالث: تمٌٌم منظور فائض المٌمة

 Good. يمحب تقيي  منظور فابف لمقيمح مب ملب  تحر إيبافيات ونوبر لمق ور ممقارفح

Will 

.I المنظورإٌجابٌات:
2
  

 :في لمنقاط لمتاميحGood Willيمحب نب نفيب فعف إيبافيات منظور فابف لمقيمح 

 يسمت تقيي  سريع يرتحز اةف لمبقيقح لمماميح ملبستنلب  (لمنتيبح للاقت اديح ...ع وفمنظور

 اب اد  معطيات متعةقح فاممسسسح ومبيطرا؛ امةي مةمماطر لمنابمح

 لمنابمح اب تقيي  ماطا لأ و  للاستنلب   فعند تقيي  ن و  إمحانيح إزلمح للأمطاا

يت  تدلرم تمم فم وارا ممابف قيمح مممف ونبيانا نقم  لممسسسح فأاةف مب بقيقترا 

متدني مبقيقح للأ و  فإنر يت  تنطيح  وفاممقاف  اندما يحوب هنام تقيي  Bad Willقيمح  

دور Good Will يةعا فابف قيمح واةير  Good Willتمم فزياد  في فابف لمقيمح  

لمم بت مطرق لمتقيي  لممرتحز  اةف لمتمح لمماميح  وفامتامي تظرر نهميتر فشح  ول ت في 

لممسسسات مب ملب  تقريا لمرسى فيب لمفابع ولممشتر  في بامح وقوع  امةيح شرلا

 مشاح  ونمطاا في تقيي  ن و  لممسسسح؛

 يتيت بساا فابف لمقيمحGood Will  لمنابيح لمعمةيح إي اح مدى ملببمح فعف مب

منرا لممتعةقح فشرلا للأ و  ولمتناز  انرا  وفامتامي فري  لمقرلرلت لمتسييريح  ما ح

 لمقرلرلت لممرمح؛ تةعا دورلً تسييرياً في لممسسسح بيا تسااد في لتمات

                                                           
1
 CHOINEL Alain, Op.cit. , P 148. 

2
 CHOINEL Alain, Op.cit. , P 145. 
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مدى  تسمت فاممقارنح فيب لممسسسات تلت لمفنيح لمممتةمح مب نابيح للأ و   ومعرفح

تبقيق فابف رفت  وفامتامي فري تةعا دورلً مساادلً في للامتيار  لستطااح ح  مسسسح في

 .اند إقدل  لممستثمريب مشرلا لممسسسات

.IIأوجق لصور المنظور:
1
  

 تتميز طرق هتل لممنظور فامفساطح ولمسراح في تقيي  لممسسسات حونرا تعتمد اةف

فبسا  وتتباه  لممشاح  لممتعةقح فامتولزب لممامي  لممعطيات لممتعةقح ففنيح للاستنلب 

فسيطح يت  لمتو   إميرا  وللاستثمار ولمتموي   حما ننرا ترتحز اةف معطيات تقديريح

 فولسطح لمتدلد فسيط؛

 تعتفر لمطريقح لممفسطح لاتباد لممفرلا لممباسفييب  بسا نبةا لمحتاا بير مولفقح

حتمم  Bad Willنرا تم ي إمف نقم في لمقيمح  لم عيمح  حو مةمسسسات تلت لممردوديح

 لمقيمح؛ لمشأب فامنسفح مح  لمطرق لممفاشر  مبساا فابف

 يعتفر هتل لممنظور بير مولفق مةمسسسات لممبققح مةمسابر  وفامتامي فرو يقت ر اةف

 للإيبافيح؛ لممسسسات تلت لمنتابج

ات لمحفرى  وفامعح  فرو يلببظ نب منظور فابف لمقيمح نق  مولفقح متقيي  لممسسس

تلت لمبب  لم نير ولممتوسط  لأنر نحثر و وح وشمافيح مب  مناسا متقيي  لممسسسات

 .تةم لممسسسات مةبمرور لمطرق للأمرى  لمتي تتطةا اد  معطيات اند فيع

 Good Willوفامتامي  يت ت نب ممتة  طرق لمتقيي  لممرتحز  اةف ممرو  فابف لمقيمح 

لمقيمح لمباميح ممابف رفت مقا  فاممرق فيب لممردوديح  فابف لمقيمح فأنروفالإبماع تعر  

فأمولمرا لمما ح وإما  لممبققح مب طر  لممسسسح ومدمو  متوظي  فمعد  فدوب مطر  إما

 .فأ ةرا لم افي

 .المبحث الرابع: اختٌار نموذ  التمٌٌم الملائم فً ظل تعدد طرق التمٌٌم

لمتماوف نب يسعف مةفبا اب لمطريقح لممثةف مةو و  إمف اةف لممقي  في مبا  امةيات 

مبميع للأطرل . واةير لافد مةمفير لممقي  نب يعتمد منربيح  لمقيمح نومبا  لمقيمح لممر ي

لممفبا نب نق  اةف نموتج  سةيمح مب ملب  للامتزل  فممطط لمعم . متمم نباو  في هتل

 الإ افح مةتطرق مةمبددلت للأمرى معلمتقيي  لممناسا مم و يح لممسسسح فامتبديد  ف

 .للإشار  مولقع لمتقيي  في لمبزلبر

المطلب الأول: تكٌٌف طرق التمٌٌم المختلفة مع خصوصٌات الموسسة وتنمٌط عمل 

 .الخبراء الممٌمٌن

 :سنتناو  في هتل لممطةا ما يةي

.Iتكٌٌف طرق التمٌٌم المختلفة مع خصوصٌات الموسسة: 

ح  مسسسح تمتاز  يح اد  و عيات وننولع مةمسسسات  مما يبع تشرد لمبيا  للاقت اد

                                                           
1
 PENE Dider, Op.cit. , P 116. 
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مب بيا لمنشاط نبد مسسسات  ناايح  مدميح وتباريح  فم و يات دوب نمرى  فمثلبً 

 ممح  نما مب بيا و عيترا   ومب بيا لمبب  نبد مسسسات  نير  ومتوسطح ونمرى

 مبالات تبع نبد مسسسات تبقق نرفاح ونمرى تبقق مسابر ح  هتؤ لمو عيات ول

 .لممسسسح متميز  فم و يات تبع  طريقح نو منظور تقيي  مولفق مرا دوب نمرى

واةير ففامرب  مب وبود اد  طرق مبساا قيمح لممسسسح  اةف لممفير لمفبا اب لمطريقح 

:تفعاً مم و ياترا. وفي هتل للإطار يمحب نب نفيب ما يةي لمملببمح مبساا قيمح لممسسسح
1
  

 لمت ميح مولفق مةمسسسات تلت للأ و  بير لمقادر  اةف تبقيق للأرفاح؛تعتفر قيمح 

 تعد طريقح لمتدفقات للأنسا مةمسسسات لممدميح لمتي تحاد تنعد  فيرا للأ و  لمماديح  حما

 مةمسسسات قويح لمنمو؛ نبدها مولفقح

  تلت حما يلببظ اد  مولفقح لمطرق لممرتحز  اةف لمتمح لمماميح مةمسسسات لمعابز)

مسابر سنح نو سنتيب تموق نبياناً قيمح للأ   لممباسفي  لممسابر لمحفير ع  تمم لأب

 .لم افي لمم بت

يبا تقيي  لممسسسات لممعتمد  في تبقيق نرفابرا اةف فرق لمفبا  اةف برلر شرحات 

فتقيي  مام يأمت في بسافر قيمح فرق لمفبا  لأب  لمعملبقح Microsoftلمفرمبح مث  

بامح فيع لممسسسح دوب  مسسسح مرتفط فمرقرا  متمم فلب قيمح ملؤ و  للأمرى فيوبود لم

.فريقرا لمعام  متل فتقييمرا يم ع ممنظور لمتدفقات
2
  

ويت  لستعما  طريقح لمتقيي  لممرتحز  اةف لمميارلت لمبقيقيح  ما ح مةمسسسات لممنتميح 

تتمث  في مسسسات قطاع لمتحنوموبيا لمبديثح (شرحات  مقطاع للاقت اد لمبديد  ولمتي

إنماق لستثمار  حفير في  ع ولممسسسات لمبديثح لمموسومح  ولمتي تتميز مبمةرا فيللإنترنت

سنولترا للأومف  فاستعما  لمطرق لمتقةيديح (لمتمح لمماميح  لمتدفقات لمنقديح.ع. مب شأنر نب 

اتفارها تبقق مسابر وتدفقات سةفيح باميح ومستقفةيح قيماً لا تعح  قيمترا لمبقيقيح فا يعطي

ن و  مةموسح متول عح  فشرحح للانترنت تتطةا  ممتر  معينح  فالإ افح إمف متولبد

لمتمح لمماميح لا تمي  محاتا وبولسا  ونبدها تبقق نرقا  ناما   ممح  ومب ث  فطرق

قيي  لممسسسح لنطلبقاً مب فامنرف  واةير ت فت طريقح لمميارلت لمبقيقيح لمتي تقو  فت

لمسيناريوهات لممستقفةيح لممولفقح لاسترلتيبيح نموها  للأمر لمت  يسمت  مبمواح مب

لمظرو  لممتحور   فشح  يقارا  فاموقو  اةف قيمح هتل لمنوع مب لممسسسات في ظ 

مولقعرا  ولمت  يمسر فارتماع لمرسمةح لمفور يح (سعر لمسر ع متةم لممسعر  منرا في 

.لمماميح سولقللأ
3
  

إ افح متمم  يعتفر تبديد لمرد  مب تقيي  لممسسسح ااملبً مرماً في إيباد وتبديد لمطريقح 

                                                           
1
 PENE Dider, Op.cit. , p 168. 

2
 .200مرجع سبق ذكره، ص  "المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية للجزائر،تقييم "هواري سويسي،  

3
 .200مرجع سبق ذكره، ص  "تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية للجزائر،"هواري سويسي،  
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في لمسافق  توبد اد  دولفع ورلا تقيي  لممسسسح (لمتناز   لممناسفح مةمسسسح  فحما رنينا

عم  اةف لممفير يبتاط وي لمحةي نو لمبزبي  لمدمو  إمف لمفور ح  للاندماج  ...ع تبع 

 .إيباد لمطريقح لممناسفح مرا

وفامتامي في بامح و وح وتبديد للأهدل  لممربو   وإدرلم ومعرفح م و يات لممسسسح 

 .مولفق مةمسسسات دوب للأمرى يمحب إيباد طريقح نو منظور

فما يقو  فر لممفرلا اند تقييمر  مةمسسسات فاستعما  مبمواح مب لمطرق لمتي تنتمي 

اةف نتاببرا يت  لمب و  اةف متوسط مرتؤ لمنتابج مع  لمممتةمح واند لمب و مةمناظير 

 :نسةوفاً م ةلبً  لأنر إمحانيح تربيت طريقح اةف بساا نمرى  وهتل بسا رنينا يمث 

 يعتفر امةيح لمتقيي  رن  فني  ادر مب متم م في لستعما  منربيح تحوب نتاببرا

 قفو  اا ؛ إتل حانت مب   بيبح في نظر لممعنييب 

 يستعم  طرق اديد   ويحش  بساا متوسط منتاببرا  اب اد  لمدقح في تبديد

مب برح  ومب برح نمرى يمث  تحامي  إ افيح يتبمةرا طاما  لمتساسلات لمتي سفق طربرا

 .لمتقيي 

.IIتنمٌط عمل الخبراء الممٌمٌن:
1
  

لممفير لممقي   رور  وبود منرف تبسيب نتابج لمتقيي  لمتي تعتفر رن  فني ي در اب 

مةقيا  فتوبيد وتنميط لمعم  اةف مستوى لمفةد  ويظرر  لممنظمات لممرنيح تلت لمعلبقح فامتقيي 

لممطولت لمتي يمر فرا   تمم مب ملب  ممطط لمعم   لمت  ينفني نب يحوب موبدلً في

  إت نبد في فرنسا إ افح متنميط لمتقارير لمما ح مةتقيي   لمتي تمث  ممربات امةيح لمتقيي 

لممثا  فأب لممفرلا لممباسفييب وشرحح لممستشاريب ولممفرلا لممامييب ولمةتلب  اةف سفي 

 يمثلبب منظمتاب مرنيتاب مرما البقح مفاشر  فامتقيي  

بيا نب للأومف ت   لممباسفييب ولمثانيح ت   لممبةةيب لممامييب  فحلب هاتيب لموظيمتيب 

امةيح تقيي  لممسسسات  بيا نبدهما يقدماب  ما ممارسحيستطيع  ابفرما مب ملبمر

فالإ افح إمف  مبمواح مب لموثابق ولممعايير لمتي تسمت فتعميق لممعار  في مبا  لمتقيي  

 .تقدي  دمي  ميدلني فنيح تنميط وتوبيد ممتة  امةيات لمتقيي  في لمفةد

نشاا هيبح تبمع ن باا ومحي تبظف نتابج امةيح لمتقيي  فقفو  اا   لافد مب وبود وإ

مب يرمر نمر لمتقيي   توح  مرا مرمح إ دلر معايير لمتقيي   لممرنح مب مفرلا ومبةةيب وح 

مت مب امةيح لمتوبيد  وتنميط لمتقارير اةف برلر لمحثير مب لمدو  ما ح لممتطور  منرا 

ح في مبا  ام  لممقييميب في لمفةد لمولبد اةف برلر ما يبدا في مرنح لممباسف

ظاهر  للإنمتاح للاقت اد  ولمعوممح لافد نب يت  لمعم  اةف توبيد  ولممرلبعح. ومع تزليد

هتل لم دد نبد مبنح معايير لمتقيي   ولنسبا  مقايي  لمتقيي  اةف لممستوى لمدومي  إت في

)IVSC تقو  فتمم  ولمتي ت   مبمواح مب لمريبات لموطنيح مدو  ممتةمحع 

                                                           
1
 .208نفس المرجع، ص  
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لمتقيي  وبعةرا موبد  اةف مستوى نا ابرا متعطي مرا فعدلً تعم  اةف إ دلر معايير 

في مبا  ع IASC(مبنح معايير لممباسفح لمدوميح  دومياً  وتمم اةف برلر ما تقو  فر

 IFRS).(وللإف اح لممامي IAS) (إ دلر لممعايير لممباسفيح 

لمفةد  ينفني اةف بير ننر إتل م  يت  إنشاا مث  هتؤ لمريبح لمتي تعنف فامتقيي  اةف مستوى 

لموطني مةمفرلا لممباسفييب ومبافظي لمبسافات  حامم   لمريبات لمموبود  ن لبً 

لمعم  ومعايير  ولممباسفيب لممعتمديب في لمبزلبر  مب لمتحة  فمرمح إ دلر معايير منربيح

لمتقيي  وتوبيد نمط لمتقارير اةف برلر ما يقو  فر نظيرؤ لمموبود في فرنسا اةف سفي  

 .ثا لمم

 .المطلب الثانً: تمٌٌم الموسسة الالتصادٌة الجزائرٌة

 :سنعامج في هتل لممطةا ولقع تقيي  لممسسسات للاقت اديح في لمبزلبر

.Iأثر التكلفة التارٌخٌة ومشكلة التغٌرات فً مستوٌات الأسعار على التمٌٌم:
1
  

نشاط لمتقيي   وتمم حما تأثر ح  مب لمتحةمح لمتاريميح ولمتنيرلت في مستويات للأسعار اةف 

 :يةي

 :أثر التكلفة التارٌخٌة1.

يعتمد لمنظا  لممباسفي لمتقةيد  اةف مفدن لمتحةمح لمتاريميح مع لفترلف ثفات لموبد  لمنقديح  

حوبد  قيا  نساسيح اند إادلد لمتقارير لمماميح  فامنقود هي لممسشر  ويرتفط فاستمدل  لمنقود

وتسبيةرا  وتستمد  متقيي  انا ر  رلا لمقياسات لممباسفيحلمعا  لمت  يت  اةف نساسر إب

 .لمقولب  لممباسفيح (لمميزلنيح وبدو  بسافات لمنتابجع  وإادلد لمفيانات لمما ح فرا

حفير في لمفيانات لممباسفيح لمتي يت  إادلدها وفقاً  ويترتا اةير في ظ  لمت م  وبود نقم

(لمتقيي  فامنقمع انا ر لمميزلنيح فسفا تسبيةرا سوا تقيي   مرتل لمنظا   ولمت  يتمث  في

بسافات لمنتابج فسفا تبققرا  وفق لمتحةمح لمتاريميح واد  مقافةترا فامنتابج لمولرد  في بدو 

فالأسعار لمباميح  مما يسد  إمف إاطاا  ور  بير بقيقيح منشاط لممسسسح ومرحزها 

 .لممامي

ر لرتفاطاً وثيقاً فعلبقح لمقي  لممباسفيح مع وااد  ما ترتفط مشحةح لمتنيرلت في للأسعا

وتعتفر مشحةح لمتوفيق فيب لمقي  لممباسفيح ولمقي   لمتقةفات في لممستوى لمعا  ملؤسعار 

فرفط لممباسفح  للاقت اديح مب لممساب  لمبيويح في لمع ر لمبديا  وتمم مزياد  للاهتما 

امقي  لممباسفيح لمتي تقو  اةف نسا  ولستعمالاترا في لمقطااات للاقت اديح لمممتةمح  ف

 ً لاتمات لمقرلرلت لممتعةقح فامبا ر ولممستقف  وتقت ر نهميترا اةف  تاريمي لات ةت نساسا

 حونرا نقطح فدليح فإمحانيح لمتنفس فاممستقف  في ظ  تولفر

رفط ظرو  معينح  نما لمقي  لمباميح فري في منترف للأهميح لاتمات لمقرلر لأنرا تمث  بةقح لم

                                                           
1
، مجلة العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة سطيف، "المؤسسات الجزائريةأهمية تقييم  "روابحي ناصر،  

  166-167.،ص ص1008، 08الجزائر، العدد
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 .وللإمحانيات لممتابح لاتمات لمقرلرلت فيب لمظرو  لممبيطح فاممسسسح

 :وتولبر لمتحةمح لمتاريميح اد  لنتقادلت تتمث  في لمتامي

يت  تباه  وبد  لمقيا  في بامح لمت م ؛ 

 ت فت لمتحةمح لمتاريميح اديمح لمبدوى اند للابتماظ فالأ    لأب قيمتر لممعةيح مقيمح

 لمدفتريح؛ ومي  فقيمترفسعر لمسوق 

 في بامح شرلا ن و  في تولريخ ممتةمح ي فت اد  تبان  لممفام  لمبقيقيح بير معفر

 فشح  ول ت اب لمولقع لممعةي؛

 إب قيمح ن  ن   بير مستقر  وإنما ترتفط فامزمب ولمظر  ولمسعر في وقت معين ح

 لممرحز لممامي فشح  دقيق؛ وفامتامي فإب لمميزلنيح لا تظرر

 لاتفار نقساط للاهتلبم نق  مب لمتحةمح لممعةيح مبياز  ولستمدل  للاستثمارلت  لأب هتؤ

نسا  لمتحةمح لمتاريميح ملبستثمارلت  ومي  اةف نسا  تحةمترا  للأقساط ستبسا اةف

وتبمي  لممسسسح  رلبا اةف لمرفت نحفر مب  لمباميح  مما يسد  إمف ت مي  نتيبح لمدور 

 يدؤ؛لمرفت لمولبا تسد

  اد  تمحيب لممسسسح مب تبميع لهتلبحات حافيح متموي  لستثمارلت بديد  فنرف لستفدل

 تةم لممرتةحح؛

 لمتأثير سةفاً اةف لمدور للإالبمي ممباسفح  لأب لمميزلنيح بير لممعاد تقييمرا لاتظرر قيمح

لمتي قد لا لمميزلنيح  ف  تظرر قيمح للأ و  فتاريخ شرلبرا و للأ و  فتاريخ إادلد هتؤ

 .تتطافق مع قيمح هتؤ للأ و  فتاريخ إادلد لمميزلنيح

 :أثر مشكلة التغٌرات فً مستوى الأسعار على التمٌٌم2.

تبدا لمتقةفات في لممستوى لمعا  ملؤسعار اند بدوا تنييرلت في لمقدر  لمشرلبيح مةنقود  

يميح اديمح لممابد   لمتقةفات نب ن فبت لمفيانات لممباسفيح لمتار وحانت مب نتيبح هتؤ

إمف لبتولا لمميزلنيح اةف  فأثرت اةف انا ر لمميزلنيح فإظرارها فقي  ممتةمح مما ندى

مفام  بير متبانسح  حما لا يقت ر هتل لمتأثير اةف فنود لمميزلنيح فقط ف  يمتد إمف بسافات 

 .لمممتةمح لمنتيبح

ندى إمف لتساع لمبد  لمنظر  فامتقةفات في مستوى للأسعار واد  دقح لمقيا  لممباسفي 

 .مب لمدرلسات لمعةميح فاقترلح فدلب  مرا بومرا  وهتل ما نتج انر لمعديد

.IIمعاملات إعادة تمٌٌم الاستثمارات المادٌة: 

يت  تقيي  لمعنا ر لمماديح فتطفيق معاملبت بددت مب طر  لمقانوب  وقد  درت في هتل 

 :إااد  تقيي  لممسسسات وتتمث  فيتنميتيح سطرت تطور  لمم وم ثلبثح مرلسي 
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(1111مارس27المورخ فً 90-103المرحلة الأولى لإعادة التمٌٌم )المرسوم 1.
1
: 

إب للاستثمارلت لمماديح لمتي مسرا لمتقيي  بسا هتل لممرسو  في ح  للاستثمارلت لمقافةح 

سنولت   ويمحب لستنلبمرا ممد  ثلبا 1987/12/31 ملبهتلبم ولمتي تظرر في لمميزلنيح

فري بير معينح 1978سنح  لفتدلالً مب هتل لمتاريخ  نب للاستثمارلت لمقافةح ملبهتلبم مب قف 

 .فإااد  لمتقيي 

 :تتمث  للاستثمارلت لمقافةح ملبهتلبم في :أ. الاستثمارات المابلة للاهتلان

 نق    لمتي ت   لممفاني لم ناايح ولمتباريح  معدلت وندولت  معدلت :تجهٌزات الإنتا

 لمتعفبح ولمتنةي  لممتدلومح  ترييبات وترحيفات؛ معدلت محتا  مولد

وت   لممفاني للابتماايح  نثاا وتبريزلت منزميح  تريبات منزميح :تجهٌزات اجتماعٌة. 

اةماً نب امةيح إااد  لمتقيي  لممتعةقح فرتؤ لممتر  حانت موبرح متبريزلت للإنتاج فقط ومي  

 .مةعقارلت

تعتفر للاستثمارلت بير لمقافةح ملئهتلبم لستثمارلت  :مارات غٌر المابلة للاهتلانب. الاستث

وتتمث  في: لمم اري  للإادلديح  لمقي  لممعنويح  للأرل ي   بير معنيح فإااد  لمتقيي  

 .للاستثمارلت قيد لمتنميت

ح يت  إااد  إلا نب للأرل ي ترتةم لستثنابياً في بامح وقوع ن رلر طفيعيح  فمي هتؤ لمبام

 .تقييمرا

إمف بايح 1978نلببظ مب ملب  هتل لممرسو  ننر باا فمعاملبت إااد  لمتقيي  مب سنح 

فيب لمعقارلت ولمتبريزلت ف  ت  إدمابرا معاً  مب للاستثمارلت   بيا ننر لا يمرق1987 

 :لمتامي حما هو مفيب في لمبدو  ويمحب ب ر هتؤ لممعاملبت

 .1110إعادة التمٌٌم حسب المرسوم التنفٌذي لسنة  معاملات1الجدول رلم ) :(
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 لممعام   1,50  1,45  1,35  1,30  1,25  1,20  1,15  1,10  1  1

 لممسرخ03-103لمبريد  لمرسميح مةبمروريح لمبزلبريح  مرسو  تنميت   :المصدر

 . 404م  1990/03/27 في

وتمث   افي لمقيمح لممباسفيح لمبديد  لممترتفح مب إااد  لمتقيي  قااد  مبساا لممم  ات 

 .لمبديد  ملبهتلبحات

(24/12/1113المورخ ف93ً-250المرحلة الثانٌة لإعادة التمٌٌم )المرسوم 2.
2
: 

لم ادر  في باا هتل لممرسو  مةم   فيب لمعقارلت ولمتبريزلت وتعدي  لممعاملبت 

قافةح لإااد  لمتقيي  بسا هتل لممرسو  سولا  تحةمترا لممرسو  لمسافق. حانت للاستثمارلت
                                                           

1
 .506ص 14عدد ،1990أفريل ،04الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، المؤرخة بتاريخ  

2
 .25ص 69العدد ،1993/10/27الجزائرية، المؤرخة بتاريخ ،الجريدة الرسمية للجمهورية  
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لمبقيقيح اند لمشرلا نو اند  حةياً نو بزبياً  وتتحوب لمقيمح للأ ةيح ملبستثمارلت مب لهتةحت

 .للإنتاج  واند لنعدل  لمقيمح للأ ةيح مرا يعاد تحويب لمقيمح لمباميح

 :اةف ما يةي  تقارير لممفرلا طفقت إااد  لمتقيي  لمتي نظمرا هتل لممرسوبسا 

  لممسرخ في 90-103لمقيمح لمناتبح اب إااد  لمتقيي  للأومي حما بددها لممرسو  لمتنميت

 ت  تقييمرا؛ إت1990/03/27

نو اةف لمقيمح للأ ةيح ملبستثمارلت في بامح اد  تقييمرا. 

نظمرا هتل لممرسو  بسا قولاد لممباسفح لممعمو  فرا  واندما  وتمت إااد  لمتقيي  لمتي

فابف قيمح فإنرا هتل يسب  حإاماا  ريفي في بساا مام  يسد  تمم إمف لمب و  اةف

 .في م و  لمميزلنيح

فناالً اةف تو يات لمريبح لممسهةح يمحب نب يم م مفة  فابف لمقيمح لمت  ينب  اب 

 :إااد  لمتقيي  في مايةي

 مةزياد  في لمرن  لمما  للابتمااي؛إما 

إما متنطيح لمعبز لممسب  في لمسنولت لمما يح. 

(12/10/1116المورخ ف96ً-336المرحلة الثالثة لإعادة التمٌٌم ) المرسوم 3.
1
:  

باا هتل لممرسو  فمعاملبت بديد  مةتقيي  مساير  مةتطور للاقت اد   وتم  ما ح تةم 

ونه  ماباا في هتل لممرسو  هو 1993وسنح  1990سنح  لمتي ت  تقييمرا مب قف   ن 

 :تطفيق هتؤ لممعاملبت بسا لمبامح

 اةف لمقي  للأ ةيح لممعاد تقييمرا فامنسفح ملبستثمارلت لمماديح لمقافةح ملئهتلبم وحتمم اةف

وهتل فامنسفح مةمسسسات ولمريبات لمما عح مةقانوب لمتبار  لمتي  للاهتلبحات لممطافقح 

-103في لممرسو  لمتنميت  رق   فممتة  إااد  لمتقييمات لممنظمح ولممقرر قامت 

 ; 1663/10/24 لممسرخ في93-250ولممرسو  لمتنميت  1990/03/27لممسرخ في 90

للإهتلبحات لممطافقح  فامنسفح مةمسسسات ولمريبات  اةف لمقي  للأ ةيح بير لممعاد تقييمرا و

تم ع لإااد  لمتقيي  لممتتامي ملبستثمارلت لمماديح لمقافةح لمتبار  لمتي م   لمما عح مةقانوب

 .ملبهتلبم

للاهتلبحات لممطافقح لمولرد  في لمميزلنيح  في ممرو  هتل لممرسو  يعاد تقيي  للاستثمارلت و

ً  حانت مرتةحح سولا 1665لممتاميح مةسنح لمماميح    .حةياً نو بزبيا

 :قيي  ملبستثمارلت حما يةيويت  بساا مم  ات للاهتلبم فعد إااد  لمت

حةياً في تاريخ آمر ميزلنيح متاميح مع نمت مد  بيا   ترتةم لمتبريزلت لممنقومح لممرتةحح

 سنولت فعيب للااتفار؛3

 ترتةم لمتبريزلت لممنقومح ولمتي هي في طريق للاهتلبم اةف نسا  مد  لمبيا  لمعاديح

للااتفار اندما تحوب مد  لمبياز  لممتفقيح سنولت فعيب 3بيا   لممتفقيح  نو اةف نسا  مد 
                                                           

1
 .06ص 60عدد ،1996/10/13الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، المؤرخة بتاريخ ، 
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 سنولت؛ 3نق  مب 

سنولت فأمت 10حةياً نو لمتي فقيت مد بياترا لمباريح نق  مب  ترتةم لمعقارلت لممرتةحح

 .في حةتا لمبامتيب سنولت فعيب للااتفار10

لمما ح ممبرد يعاد حتمم تقيي  لستثمارلت لممسسسح لمتي ت  دمبرا قانونياً في تمترا لمماميح 

 ً  .لإثفاترا مباسفيا
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 :خلاصة الفصل

حفيرلً ولمتلبفاً في ما فينرا بيا نبد اةف للأق  ثلبا مقارفات  تعر  طرق لمتقيي  تعددلً 

 ً اب فع را لمفعف في لممنطةق (لمتمح لمماميح  لمتدفقات   ترتحز اةف مناظير ممتةمح تماما

ففقدر ما تعتفر هتؤ   عطرق نمرى مارج هتل لمت ني  فابف لمقيمح  فالإ افح إمف

لمو عيح إيبافيح مب بيا شرلا ومرونح امةيح لمتقيي   فقدر ما يبع  مب لمعمةيح نمرلً 

إيباد لمطريقح لممثةف وللأنسا مةمسسسح  لأب ح  طريقح مب طرق لمتقيي   معقدلً مب ملب 

 .فشح  حفير تم ي إمف قي  ممتةمح  بيا تحوب نبياناً متفاينح

ما سفق يبت  اةف لممفير لممقي  للابتراد في إيباد لمطريقح لممثةف مةمسسسح مةمروج  بقيقترا

وو عيترا  وفامتامي إنباح للأهدل  لممربو  مب امةيح لمتقيي    فقيمح مو وايح تعح 

تطفيق هتؤ لمطرق في آب ولبد   إ افح إمف للاستماد  وحسا لموقت ولمما  لمت  ينبر اب

 امتامي فدرلسح لممسسسح ولممبيط لمت  تنشط فير ومب ث  تطفيق لمطريقح نو لمطرق لممثةفوف

 ً  .حوب لمقيمح لمناتبح اب تمم ت فت مرا يعطي لنطفاااً بسنا
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 :تمهيد الفصل

بعد تناولنا للجانب النظري فٌما ٌخص نشاط تمٌٌم المإسسات، سنحاول تطبٌك مماربات التمٌٌم 

حٌث سنموم باستعمال بعض من هذه الطرق للوصول إلى التوزٌع سونلغاز،  مٌدانٌاً على مإسسة

حمٌمٌة للمإسسة، وذلن بعد المٌام بتصحٌحات لمٌمة استثماراتها، وذلن على ضوء ما تم  لٌمة

 .تناوله فً الجانب النظري

 :ولد تم تمسٌم الفصل على النحو التالً

مإسسة التوزٌع سونلغاز.تمدٌم  :المبحث الأول 

تشخٌص وصفً لوضعٌة المإسسة. :المبحث الثاني 

مإسسة التوزٌع سونلغاز بؤدرارتمٌٌم  : المبحث الثالث. 
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 لتوزيع بأدرار ء والغاز ومديرية اتمديم الشركة الوطنية للكهربا المبحث الأول:

تعد الشركة الوطنٌة للكهرباء و الغاز المستثمر الوحٌدد للطالدة بدالجزا،ر ، إنتاجدا و توزٌعدا  

و هدذا ششدباح حاجدات مختلدا زبا،نهدا  إضافة إلى اختصاصها فدً شدراء و بٌدع الغداز الطبٌعدً ،

للأغراض المنزلٌة أو الصناعٌة ، و سنتناول فً هذا المبحث التطور التارٌخً لشركة سونلغاز و 

 تنظٌمها الهٌكلً إضافة إلى دراسة المدٌرٌة الجهوٌة لتوزٌع الكهرباء و الغاز بؤدرار.

 و الغاز : التطور التارٌخً للشركة الوطنٌة للكهرباء المطلب الأول :

 طرأت على الشركة الوطنٌة للكهرباء و الغاز عدة تغٌرات تتبلور فً المراحل التالٌة:

 (: 1968 -1947الفترة مابين ) .1

و التً  1947عام LEBON تمٌزت هذه الفترة بتؤمٌم إدارة الاستعمار للشركة الخاصة   

تؤسٌس شركة كهرباء و غاز كانت تنشط فً الجزا،ر فً مجال الطالة الكهربا،ٌة و الغاز ، و 

( ، و فً الخمسٌنٌات تم تؤسٌس فرح لها من أجل ترلٌة استعمال الغاز فً EGAالجزا،ر )

 ( .AAVEGالأجهزة المنزلٌة و المسمى )

 ( : 1981 - 1969الفترة مابين ) .2

 26المدددإري فدددً  69/95تدددم إنشددداء المإسسدددة الوطنٌدددة للكهربددداء و الغددداز بموجدددب الامدددر رلدددم 

، بإنشدداء شددركة 1969أوت  01و الصددادر فددً الجرٌدددة الرسددمٌة الجزا،رٌددة فددً  1969جوٌلٌددة

كهرباء و غداز الجزا،در و التدً ألغٌدت بموجدب نفدس الأمدر، و الدذي حددد المهمدة العامدة للسٌاسدة 

الطالوٌة الوطنٌة، )باحتكار اشنتاج ، و النمل ، و التوزٌع ( و لد تمكندت المإسسدة فدً هدذه الفتدرة 

 فها من خلال تطوٌر اشمكانٌات و المدرات الداخلٌة لها .من تحمٌك أهدا

 (.1994 - 1982الفترة مابين ) .3

تمٌزت هذه الفترة بإعادة هٌكلة المإسسة الوطنٌة للكهرباء و الغاز ، شؤنها شؤن الكثٌر مدن  

 المإسسات العمومٌة آنذان ، وظهرت ستة مإسسات جدٌدة نتٌجة شعادة هٌكلتها و هً :

المإسسددة الوطنٌددة للأشددغال و التركٌبددات الكهربا،ٌددة  ( :KAHRKIBب )مؤسسةةة كهركيةة -

 1982أكتدوبر  16المإري فً  306/  82التً تم إنشا،ها بموجب المرسوم التنفٌذي رلم 

 م . 

المإسسددة الوطنٌددة للأشددغال الكهربا،ٌددة ، التددً أنشددؤت  :(KAHRIFمؤسسةةة كهريةة  ) -

 م . 1982أكتوبر  16المإري فً   307/ 82بموجب المرسوم التنفٌذي رلم : 

المإسسة الوطنٌة شنجاز المنوات ، و التً تدم إنشداإها  ( :KANAGAZمؤسسة كنغاز ) -

   م 1982أكتوبر  16و المإري فً  308/ 82بموجب المرسوم التنفٌذي رلم : 
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المإسسدددة الوطنٌدددة للتركٌدددب الصدددناعً ، التدددً  ( :ETTERKIBمؤسسةةةة تو تركيةةةب ) -

 م . 1982أكتوبر  16المإري فً   309/ 82أنشؤت بموجب المرسوم التنفٌذي رلم : 

المإسسة الوطنٌة شنجاز البنٌة التحتٌة للطالة ، و التدً تدم  :(INERGAمؤسسة إنيرجا ) -

 م  1983أكتوبر  20و المإري فً   601/  83:  إنشاإها بموجب المرسوم التنفٌذي رلم

المإسسدة الوطنٌدة لصدناعة أجهدزة المٌداس و المرالبدة ، و  :    A . M . Cمؤسسةة   -

م تم وضع شدروط تطبٌدك نشداطات 1985أوت  06المإري فً   85/07بموجب المانون 

 إنتاج و توزٌع الطالة ، و ضبط حموق و واجبات المإسسة فً ظل الاحتكار.

م ، تددم تغٌٌددر الطبٌعددة 1991دٌسدمبر 14المددإري فددً  475/ 91ب المرسددوم التنفٌددذي رلدم بموجد

المانونٌة للمإسسة الوطنٌة للكهرباء و الغاز لتصبح مإسسة عمومٌة ذات طابع صناعً و تجداري 

تمهٌدا لدخول الدولة إلى التصاد السوق ، و بثت مجموعة من الموانٌن التً التً بنداء علٌهدا ٌمكدن 

 الوطنٌة للكهرباء و الغاز امتلان رإوس الأموال فً الشركات التالٌة : للشركة

 ( .TRASMEXشركة النمل و الصٌانة الٌدوٌة الممتازة للأجهزة الصناعٌة ) _

 ( .ALGESCOالشركة الجزا،رٌة للخدمات اشلكترونٌة العامة ) _

 (.SAFIRالشركة المختلطة الجزا،رٌة الفرنسٌة للهندسة الغازٌة ) _

 (.SIASالجزا،رٌة للمٌكانٌكا الثمٌلة و التصفٌح تحت الضغط ) الشركة _

 (.SPASشركة الولاٌة و النشاط الأمنً ) _

 (.SGSالشركة المختلطة لحراسة و أمن الأشخاص و الأشٌاء ) _

  (2001-1995الفترة مابين ) .4

أكتددوبر  17المددإري فددً  95/280تمٌددزت هددذه الفتددرة بإصدددار المرسددوم التنفٌددذي رلددم  

ذي تضددمن تؤكٌددد الطددابع الصددناعً و التجدداري للمإسسددة الوطنٌددة للكهربدداء و الغدداز م الدد1995

(EPIC و بما،هددا تحددت وصدداٌة وزارة الطالددة و المندداجم ، و بهددذا تمتعددت سددونلغاز بالاسددتعمال )

المالً إضافة لتمتعها بالشخصٌة المعنوٌة ، أصبحت تسٌر حسب لواعد المانون العدام فدً علالتهدا 

 مع الدول .

   (2003-2002ترة مابين )الف .5

تمٌزت هذه الفترة بتغٌدر الشدكل المدانونً للمإسسدة الوطنٌدة للكهربداء و الغداز مدن مإسسدة  

( ، و ذلدددن بموجدددب SPAعمومٌدددة ذات طدددابع صدددناعً و تجددداري لتصدددبح شدددركة ذات أسدددهم )

، و الذي حدد النظام المانونً للشدركة  2002جوان  01المإري فً  02/195المرسوم الر،اسً 

 الجزا،رٌة للكهرباء و الغاز و حدد لها الأهداا التالٌة : 

  النمدل التوزٌدع و تجدارة الطالدة  –اشنتداج  –نمل الكهرباء و الغاز لحاجات السوق الوطنٌدة

 الكهربا،ٌة فً الخارج .
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 . توزٌع و تجارة الغاز عن طرق المنوات فً الجزا،ر و فً الخارج 

  الطالة  .التنمٌة و التزوٌد بجمٌع خدمات 

 . دراسة و تطوٌر و إعادة تموٌم كل أشكال مصادر الطالة 

  تنمٌة كافة أشكال التعامل فً الجزا،ر و خارج الجزا،ر ، بٌن الشركات الجزا،رٌة و

 الخارجٌة. 

  إنشاء الفروح و مشاركة جمٌع الشركات بالمٌم المنمولة و رإوس الأموال فً الشركات

 .الموجودة فً الجزا،ر و خارجها 

  تنمٌة كافة النشاطات التً لها علالة مباشرة و غٌر مباشرة بالصناعة الكهربا،ٌة و الغازٌة

. 

 :( 2006-2004الفترة مابين ) .6

أفرٌددل  30و المدإري فددً  03/2005تمٌدزت هددذه الفتدرة بإصدددار المرسددوم التنفٌدذي رلددم  

منداطك التوزٌدع ، و  م الذي تضمن هٌكلة لطاح توزٌع الكهرباء و الغداز ، حٌدث تدم إختفداء2005

تمسٌم المدٌرٌة العامة للتوزٌع إلى أبع منداطك و هدً )المدٌرٌدة العامدة للتوزٌدع الوسدط ، المدٌرٌدة 

 العامة للتوزٌع الجزا،ر ، المدٌرٌة العامة للتوزٌع الشرق ، المدٌرٌة العامة للتوزٌع الغرب ( .

ة تتبدع مباشدرة المدٌرٌدة العامدة و بموجب هذا المرار تحولدت مراكدز التوزٌدع إلدى مددٌرٌات جهوٌد

للتوزٌع ، كما تحولت المصالح على مستوى كل مدٌرٌة إلى ألسام و أصبح كدل لسدم ٌحتدوي علدى 

 مجموعة من المصالح بالنظر إلى أهمٌة المسم فً اشستراتٌجٌة العامة للتوزٌع .

 المطلب الثاني : تنظيم الشركة الوطنية للكهرباء و الغاز . 

لمد أستدعى وجود الشركة الوطنٌدة للكهربداء و الغداز علدى كامدل التدراب الدوطنً ، وجدود  

 هٌكل تنظٌمً متٌن ٌناسب تمسٌماتها المختلفة ، و هذا ما سنبرزه فً النماط التالٌة : 

  :الهيكل التنظيمي للشركة الوطنية للكهرباء و الغاز (1

، و أتساح مجال نشاطها اسدتدعى وجدود نظرا لكبر حجم الشركة الوطنٌة للكهرباء و الغاز  

هٌكلً تنظٌمً متشعب ، و لتبسٌط الفهم التصرنا على هٌكل أهم المددٌرٌات و الوظدا،ا الر،ٌسدٌة 

 (04كما فً الشكل )
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 ( : الهيكل التنظيمي لشركة الكهرباء و الغاز .04الشكل رلم )

 

المصدر: مستخرج من وثا،ك الشركة

مدٌرٌة المالٌة و 

 الموازنة 

مدٌرٌة الموارد 

 البشرٌة 

مدٌرٌة إنتاج و نمل 

  ءالكهربا

 مدٌرٌة نمل الغاز  مدٌرٌة التوزٌع 

البحث و التطوٌرمدٌرٌة  المركز الوطنً  

 للإحصاء 

مدٌرٌة التنظٌم و اشعلام 

 الآلً

 اشدارة العامة 

 مدٌرٌة الهندسة 

مدٌرٌة الدراسة 

 الالتصادٌة 

 مجلس مابٌن المدٌرٌات 

 المدٌرٌة العامة
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 الهٌكل التنظٌمً ٌوضح تدرج المسإولٌات المتمثل فً المستوٌٌن التالٌٌن : 

المسدددتوى الأول: و ٌمثدددل المسدددتوى الأعلدددى ، وٌشدددمل اشدارات العامدددة التدددً تمدددوم بإنجددداز  -

ٌة للشركة ، و ٌشتمل كذلن على مجلس المدٌرٌات ، الذي ٌنسك بدٌن مختلدا الخدمات الداخل

 المدٌرٌات و ٌختص بحل المشاكل التً تواجه الشركة . 

 المستوى الثانً: و ٌضم المدٌرٌات التً تصنا إلى مدٌرٌات وظٌفٌة و مدٌرٌات عملٌة. -

ٌر و التخطدٌط دون المدٌرٌات الوظٌفٌة: و تتكون مدن عددة مددٌرٌات تشدترن فدً مهدام التسدٌ .1

 العمل ، وسنبٌنها بإٌجاز كما ٌلً : 

  مدٌرٌة الموارد البشرٌة : وتموم بتخطٌط السٌاسة الخاصة بالعمل و التوظٌا ، الترلٌات

و اعتماد سٌاسة التكوٌن باشضافة إلدى طدب العمدل و غٌرهدا مدن وظدا،ا إدارة المدوارد 

 البشرٌة 

 مدٌرٌة بدٌن جمٌدع الموازندات كاشنتداج و التوزٌدع مدٌرٌة المالٌة و الموازنة: تنسك هذه ال

 و المبٌعات، كما تموم بعملٌتً التنفٌذ و المرالبة.

   مدٌرٌددة التنظددٌم و اشعددلام الآلددً : و تتبنددى مبددادل التنظددٌم بالشددركة ، ووضددع بددرام

 التطوٌر و التحسٌن باستخدام اشعلام الآلً .

 دراسات المدى الطوٌل ، ولدد تمدوم بتنفٌدذ  مدٌرٌة الدراسات الالتصادٌة : ٌسند لها إنجاز

 موازنة التخطٌط الطالوي  .

 المدٌرٌات العملٌة: تسند لها المهام التنفٌذٌة، و أهم المدٌرٌات التابعة لها هً:  .2

  ًمدٌرٌددة البحددث و التطددوٌر: و تهددتم بددالتطورات الجدٌدددة و آخددر المسددتجدات التددً تبددرز فدد

 على مختلا العملٌات المنجزة.مجال الأعمال اششرافٌة، كما تشرا 

  ، مدٌرٌة إنتاج ونمل الكهرباء: و تهتم بإنتداج و نمدل الكهربداء بكافدة أنواعهدا )تدوتر مدنخفض

متوسط ، عالً ( تم تبٌع هذه المدٌرٌدة الكهربداء لمدٌرٌدة التوزٌدع التدً تعمدل علدى توزٌعهدا 

 على مختلا الزبا،ن .

 اشنجازات المتعلمة بمنوات التوزٌع الخاصة. مدٌرٌة الهندسة: و تتمثل مهمتها فً متابعة 

  ، مدٌرٌة نمل الغاز: و تتمثل مهمتها فً نمل و بٌع الغداز بجمٌدع مسدتوٌاتها )ضدغط مدنخفض

 متوسط ، عالً (.لمدٌرٌة التوزٌع هذه الأخٌرة التً تموم أٌضا بتوزٌعه على الزبا،ن.

  تشدتري الكهربداء و الغداز مدن مدٌرٌة التوزٌع: تمدارس هدذه المدٌرٌدة العمدل التجداري حٌدث

 مدٌرٌتً إنتاج ونمل الكهرباء و نمل الغاز، ثم تموم بتوزٌعها على الزبا،ن بمختلا ف،اتهم.

 الهيكل التنظيمي لمديرية التوزيع . (2

و تتمثددل مهمتهددا فددً توزٌددع الطالددة الكهربا،ٌددة و الغازٌددة و تلبٌددة طلبددات الزبددا،ن فددً حدددود  

حٌدث تعتمدد علدى الهٌكدل التنظٌمدً  بها، و نوعٌة الخددمات و الأمدن شروط والمٌمة المالٌة المعمول

 (.05التالً للمٌام بمهامها كما ٌبٌن الشكل رلم )
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 مدير المديرية العامة للتوزيع 

 الأمانة العامة 

 المكلا بالشإون المانونٌة 

 المكلا بنظام المعلوماتٌة 

 نا،ب المدٌر 

 المكلا بالاتصالات 

 المكلا بالحسابات 

 المكلا بالعلالات  المكلا بالأمن الداخلً 

 المكلا بالأمن 

مدٌر المالٌة و 

 المحاسبة 

 مدٌرٌة المنشآت الماعدٌة 

مدٌر التجارة و 

 التسوٌك 

إدارة المواد  الوسا،ل العامة 

 البشرٌة 

 المدٌرٌات الجهوٌة  مدٌرٌة تمنٌة الغاز  مدٌرٌة تمنٌة الكهرباء 

(الهيكل التنظيمي لمديرية التوزيع50الشكل )  
  المصدر: مستخرج من وثائك المؤسسة
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 نذكر من أهم المهام ما ٌلً : 

 شراء الطالة الكهربا،ٌة و الغازٌة و إعادة بٌعها للزبا،ن بتوتر )منخفض ، متوسط ، عالً ( . _

 المساهمة فً إعداد السٌاسة للشركة .

 التزوٌد الدا،م لها .مرالبة و متابعة كل شبكات توصٌل الكهرباء و لنوات توزٌع الغاز ، لضمان  _

 تلبٌة حاجات الزبا،ن من الكهرباء و الغاز ، و تمدٌم النصا،ح لهم فً حدود دفتر الشروط . _

 إلرار برام  المالٌة . _

 العمل على إتمان وظا،ا إدارة الموارد البشرٌة ، و التنمٌة الدا،مة لأفراد الشركة . _

 تعلمة بعملٌة التوزٌع .ضمان أمن و سلامة الأشخاص و الأشٌاء المرتبطة و الم _

 المساهمة فً صٌانة نظام التسٌٌر ، و ضمان التسٌٌر الجٌد للمخزون . _

 توفٌر الوسا،ل الضرورٌة لتزوٌد كامل التراب الوطنً بالكهرباء و الغاز . _

و من أجل تسهٌل أداء مهامها تمسم المدٌرٌة لأربعدة منداطك و التدً بددورها تمسدم إلدى مددٌرٌات جهوٌدة  

 ( .06وضح فً الشكل رلم )كما هو م
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أدرار ، تلمسان ، معسكر ، عٌن تموشنت 

..................................................

... 

 

 مدٌرٌة الجزا،ر 

 المدٌرٌات الجهوٌة 

 

 مدٌرٌة الوسط 

 المدٌرٌات الجهوٌة 

 

 مدٌرٌة الشرق 

 المدٌرٌات الجهوٌة 

 مدٌرٌة الغرب 

 المدٌرٌات الجهوٌة 

 

 مدٌرٌة التوزٌع 

(:تمسيمات مديرية التوزيع50الشكل رلم )  

 المصدر : من إعداد الطالبة. 
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      للتوزيع بأدرار الثالث: : تمديم المديريةالمطلب  

للتوزٌع بؤدرار أحد ممثلً شركة سونلغاز على المستوٌٌن المحلً و الوطنً حٌث تعمل  تعد المدٌرٌة

 تحت وصاٌة المدٌرٌة العامة للتوزٌع بوهران .

 . تمديم المديرية للتوزيع بأدرار .1

لمدٌرٌة الجهوٌة للتوزٌع بؤدرار هً أحد مدٌرٌات الجهوٌة التابعة للمدٌرٌة العامة للتوزٌع ا 

( بعد أن كانت مجرد مركز تابع لمنطمة التوزٌع ببشار ، وذلن لأتساح 2005بوهران ، تؤسست سنة )

غاز طبما حجم زبا،نها ، و وزٌادة احتٌاجاتهم .و فً إطار السٌاسة العامة شعادة هٌكلة شركة سونل

 للأحكام المانونٌة المنظمة للشركات التجارٌة )شركة مساهمة( 

  أدرارالهيكل التنظيمي للمديرية ب .1

 و الذي  ٌتمثل فً المخطط التالً : 
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م

 مدير المديرية الجهوية

  مكل  بالشؤون المضائية
 الأمانة العامة 

 مكل  بالإعلام و الاتصال 

 مكل  بالأمن و الحماية 

 مكل  بالأمن الداخلي 

لسم الدراسات و تنفيذ 

 تشغال الكهربا و الغاز 

  لسم الوسائل

 لسم العلالات التجارية  لسم استغلال الغاز لسم استغلال الكهرباء 

 

 لسم تسيير المعلوماتية  لسم المالية و المحاسبة  لسم الموارد البشرية 

( الهيكل التنظيمي للمديرية الجهوية 50الشكل )

 للتوزيع بأدرار 

 المصدر : مستخرج من وثائك المؤسسة 
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 من خلال المخطط ٌتضح أن المدٌرٌة للتوزٌع تشمل على :

  : مدير المديرية _

 و من مهامه :    

  إمضاء الشٌكات 

  عمد الاجتماعات 

 )التنسٌك مع الشركاء الاجتماعٌٌن )النمابة ،  لجنة المشاركة 

  أمام المستوٌات العلٌا .اتخاذ المرارات التسٌٌرٌة ، و هو المسإول الأول 

 و هً مكتب ٌساعد المدٌر على تؤدٌة مهامه مثل :  الأمانة العامة : _

 . استمبال زوار المدٌر و تحدٌد المواعٌد 

 . استمبال البرٌد الوارد ، و إرسال البرٌد الصادر و تسجٌلهما 

 . مساعدة المدٌر فً تحضٌر جداول أعمال الاجتماعات 

 و من مهامه : : مكل  بالإعلام و الاتصال _

  ، ٌحضر و ٌعلم الموظفٌن و الزبا،ن بكل المستجدات عن طرٌك ) المنشورات

 الصحافة و اشذاعة المحلٌة و غٌرها  ( حسب السٌاسة المتبعة من طرا المإسسة .

 . و ضع و تنظٌم العلالات مع كل المتعالدٌن 

 مكل  بالشؤون المانونية ) المضائية ( : _

 خاصة بالمدٌرٌة الجهوٌة .ٌكلا بكل العلالات ال 

 . متابعة تنفٌذ المرارات المضا،ٌة ، و مماٌٌس تحصٌل الدٌون فً كل الحالات 

 مكل  بالحماية و الأمن : _

 . و ٌكلا بوضع البرام  السنوٌة للتحسٌس 

 . تحضٌر جلسات لتوعٌة العمال ضد أخطار الغاز و الكهرباء مع المصالح التمنٌة 

  الحدٌدٌة ، التوصٌلات ...........  ( .زٌارة المشارٌع ) الشبكات 

 . توضٌح و نشر أنواح الأخطار فً ملصمات ، و وضع لا،حة لعتاد الحماٌة 

 و من مهامه : مكل  بالأمن الداخلي : _

  وضع مخطط المناوبة لتطبٌك الأمن الداخلً فً المدٌرٌة الجهوٌة و المصالح التمنٌة

 المماطعات التجارٌة .للكهرباء و الغاز و المصالح التجارٌة و 

 . إعلام مدٌر المدٌرٌة الجهوٌة بالطرق المستعملة فً الحماٌة 

 . وضع تمارٌر حمٌمٌة حول وضعٌة الأمن الداخلً بالمدٌرٌة الجهوٌة 

  المٌام بزٌارات دورٌة فً كل مصالح المدٌرٌة الجهوٌة لمرالبة وضعٌة الأمن

 الداخلً .
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أهمٌة بالغة كونه ٌمثل همزة وصل بٌن و ٌعتبر ذا  لسم العلالات التجارية : _

المدٌرٌة و الزبون و ٌشمل لسم تجاري تمنً ، لسم التحصٌلات ، لسم مكلا 

 بالزبا،ن و الخزٌنة ، و من مهامه : 

 . إرسال الفواتٌر و متابعة تحصٌلها 

 . توصٌل أو ربط الكهرباء و الغاز 

 . تحصٌل دٌون الشركة فً ألرب ولت ممكن 

 احتجاجات الزبا،ن . الرد على شكاوي و 

 تتمثل مهامه الأساسٌة فً :  لسم استغلال الشبكات : _

  صٌانة الشبكات الكهربا،ٌة ، عن طرٌك المرالبة الدورٌة و أخذ المٌاسات و استعمال

 برام  الأعلام الآلً .

 . تحلٌل الاعطاب التً تتعرض لها الشبكة 

 . الحفاظ على أمن و سلامة الأشخاص و الشبكات 

و هو لسم حدٌث النشؤة بالمدٌرٌة ، ٌعمل على معالجة  لجة المعلومات :لسم معا _

 المعلومات و البٌانات الواردة عن طرٌك المعالجة الآلٌة و من مهامه :

 . إصدار فواتٌر الزبا،ن 

 . تخزٌن المعلومات فً الألراص لمواجهة احتمال وجود نزاعات 

 ربط دا،م لجمٌع أجهزة اشعلام  .تسٌٌر الشبكة الداخلٌة للاتصالات أي ضمان تحمٌك

 الآلً بالمدٌرٌة .

 و ٌحتوي على نوعٌن من الوسا،ل هما :  لسم الوسائل : _

 : و التً تعمل على تلبٌة احتٌاجات المدٌرٌة من مكاتب  وسائل العمليات العامة

 تجهٌزات مكتبٌة و وسا،ل عملٌات الصٌانة .

 :تستعمل من أجل تسٌٌر سٌارات المدٌرٌة من حٌث التصلٌح ،   وسائل الخطر

 الصٌانة ، شراء لطع غٌار ، نمل العمال ، نمل العتاد .

و هدو المسدم الدذي ٌهدتم بكدل مدا ٌتعلدك بالعداملٌن مندذ لحظدة  لسةم المةوارد البشةرية : _

تددوظٌفهم و حتددى مددا بعددد التماعددد ، حٌددث تمددوم باشضددافة للتسددٌٌر اشداري ) عطددل ، 

اعات إضافٌة ، أجدور ، مكافدآت ...( بوضدع مخططدات للتمدوٌم للعداملٌن و ضدمان س

 علالات دا،مة مع طب العمل و النمابات العمالٌة و غٌرها.

لسم المحاسبة والمالٌة: وهو لسم ٌهتم بدراسة جمٌع العملٌات وتسجٌلها محاسبٌا، حٌدث ٌمدوم 

مرالبة المٌزانٌة.و سنتعرا فٌما بعد على هددا بالاضافة للتسجٌل المحاسبً المرالبة المالٌة، 

 المسم.
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أهدداا المدٌرٌدة الجهوٌدة  لا ٌمكدن أن تخدرج تهدا  المديرية الجهوية للتوزيع بةأدرار : .2

 عن أهداا المدٌرٌة العامة للتوزٌع ، و تتمثل أهم هذه الأهداا فٌـما ٌلً :للتوزٌع 

 الاعتناء بزبا،ن المإسسة و تنمٌة مبٌعاتها . -

 لتحكم فً الدٌون من خلال محاولة تحصٌلها من الزبا،ن .ا -

 وضع سٌاسة تجارٌة للمإسسة و مرالبة مدى تطبٌمها . -

 استمرارٌة التسٌٌر من خلال ) التحكم ، الاستغلال ، الصٌانة (  -

 وضع مٌكانٌزمات لتنمٌة الهٌاكل ، و الصٌانة و استغلال الشبكات . -

 لٌص مدة إٌصال زبا،نها الجدد بالكهرباء و الغاز المحاولة لدر اشمكان من تم -

 التملٌل من عدد الحوادث المهنٌة ، و تحسٌس العمال و الزبا،ن بخطورتها  -

 ضمان تمثٌل جٌد لشإون الغاز على المستوى المحلً . -

 التملٌل من الطالة الضا،عة. -

 لسم المحاسبة و المالية :  (2

زا،رٌددة علددى المسددتوى السٌاسددً والالتصددادي الددذي نتٌجددة للتغٌددر الددذي شددهدته السدداحة الج

أنعكس على مختلا المنظمات و منها الشركة الوطنٌة للكهرباء و الغداز ، و ذلدن مدن خدلال 

إٌجاد مصالح المحاسبة و المالٌة فً مددٌرٌاتها بددلا مدن التبعٌدة إلدى المددٌرٌات الجهوٌدة ، و 

شدركة بؤهمٌدة اللامركزٌدة التسدٌٌر، ، مما ٌدل علدى مددى وعدً ال 2006هذا ابتداء من سنة 

 لاسٌما التسٌٌر فً الشإون المالٌة و ذلن لتحمٌك أهداا المإسسة .
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 تنظيم لسم المحاسبة و المالية : 

 ( الهٌكل التنظٌمً الداخلً لمسم المحاسبة و المالٌة :08الشكل رلم )

 

 

 من خلال المخطط ٌظهر لنا أن لسم المحاسبة و المالٌة ٌشمل على المصالح التالٌة : 

المحاسبة و المالٌة مصلحة الاستغلال : تعتبر هذه المصلحة ذا أهمٌة بالغة فً لسم  _

 من مهامها ما ٌلً :

  ضمان التحمك و مرالبة و تسجٌل العملٌات محاسبٌا 

 . إعداد النتا،  المحاسبٌة للمدٌرٌة 

 . ضمان النشاط الجبا،ً اللامركزي 

 . المٌام بمختلا عملٌات الجرد للمخزونات و الاستثمارات ... ألخ 

 فً المدٌرٌة إذ ٌتم فٌها :مصلحة المالٌة : وهً من بٌن المصالح الحساسة  _

  ضمان تسوٌة اللامركزٌة 

  متابعة حسابات الخزٌنة ، و مرالبة الحسابات البنكٌة و البرٌدٌة 

 . وضع تنبؤت للخزٌنة لصٌرة المدى 

  .المٌام بحالة التمارب البنكً للحسابات البنكٌة و البرٌدٌة 

 مصلحة المٌزانٌة و مرالبة التسٌٌر : و من مهامها ما ٌلً :  _

 . وضع المٌزانٌة السنوٌة للمدٌرٌة 

  إنجاز لوحة المٌادة و المٌزانٌة لنشاط المدٌرٌة 

 

 

 قسم المحاسبة و المالية 

الميزانية ومراقبة مصلحة   مصلحة المالية

رالتسيي  

  مصلحة الاستغلال
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 مهام رئيس لسم المحاسبة و المالية : .1

إن ر،ٌس لسم المحاسبة و المالٌة بمدٌرٌة التوزٌع بؤدرار ٌموم بمرالبة جمٌع مصالح المسم 

و متابعتها باستمرار و الحرص على إنجاز جمٌع الأعمال بصفة دلٌمة ، هذا على غرار 

 المهام التالٌة : 

 . تدلٌك و مرالبة الحسابات 

 .  ،تحضٌر المٌزانٌة و إعداد جدول حسابات النتا 

 . إجراء إعتمادات الاستثمار 

 . التنسٌك بٌن مختلا الألسام 

 ضمان مرالبة التسجٌلات المحاسبٌة ال( متعلمة بالأجور و الرواتبP40 و )

 (R5Oالمداخٌل )

 علالة لسم المحاسبة والمالية مع الألسام الأخرى : .2

 لسم العلالات التجارٌة :  (1

تتم علالة لسم المحاسبة والمالٌة مع مصلحة العلالات التجارٌة فً كون هذا الأخٌر         

 ٌمدم لمصلحة المحاسبة والمالٌة ماٌلً:

 المتعلمة بإصلاح إعطاب الشبكات الكهربا،ٌة أثناء الحوادث .الفواتٌر  -

 إرسال الفواتٌر ومتابعة تحصٌلها. -

 لسم الدراسات و التنفٌذ:  ٌموم هذا المسم بتمدٌم ما ٌلً : (2

 تمدٌم فواتٌر الربط الجدٌد للزبا،ن . -

 تمدٌم فواتٌر الأعمال الكبرى الجدٌدة . -

 تمدٌم فواتٌر البرام  الخاصة . -

 إون العامة : تتمثل علالة هذا المسم بمسم المحاسبة والمالٌة بما ٌلً :لسم الش (3

 تمدٌم فواتٌر مشترٌات المدٌرٌة .- -

  تمدٌم فواتٌر الخدمات الممدمة من المماولٌن -
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 .المبحث الثاني: تشخيص وصفي لوضعية المؤسسة

رأٌنا، كون أن تعتبر هذه الخطوة من أهم المراحل فً عملٌة التمٌٌم كما سبك وأن      

المعلومات الضرورٌة، ومما لا شن فٌه، تعتبر  العملٌة لن تتم ما لم تتوفر مدخلاتها من

المعلومات المحاسبٌة وعملٌة تشخٌص وضعٌة المإسسة مفتاح عملٌة التمٌٌم،وبناءاً على 

مٌٌم، بالرغم من أن والع ذلن سنموم بالاجتهاد فً جمع البٌانات والمعلومات المفٌدة للت

 .إفادتنا بجمع المعلومات الضرورٌة المطلوبة ومحٌطها ٌصعب المإسسة

 : 2016إلى  2013للسنوات من الأول: تحليل وضعية المؤسسة المطلب 

دج انخفض بعدها فً سنة 3598030000ب  2013 المإسسة لسنة رلم أعمال لدر

طال هذا الانخفاض اٌضا كل من المشترٌات دج 3489870000لٌصل إلى  2014

والسنوات ممارنة بالسنوات السابمة  والخدمات الخارجٌة والاستهلاكات الاخرىالمستهلكة 

سنة وحممت  دج3759650000رلم أعمال ٌمدر بـ  2015سنة إذ حممت فً التً تلٌها 

للسنوات الاربعة على النتٌجة العملٌاتٌة أما عن دج 4234680000ماٌمدر ب  2016

دج -5410000دج، -973070000دج، -35590000دج، -511660000التوالً 

والل  2015حالة عدم الربح حٌث سجلت اكبر خسارة سنة كل هذه الأرلام تعبر عن 

  . 2016خسارة سنة 

 .المطلب الثاني: التحليل الساكن لوضعية المؤسسة

والمعلومات التً استطعنا الحصول علٌها من سنموم فً هذا الصدد باستعراض البٌانات    

خلال الزٌارة المٌدانٌة للمإسسة ومعاٌنة بعض المعدات،  خلال الوثا،ك المتاحة أو من

 :وعلٌه فمصادر معلوماتنا فً هذا الشؤن هً

 :المعلومات المتحصل عليها من وثائك المؤسسة

تمٌٌم للمإسسة، الذي ٌعتبر نستطٌع الحصول على الوثا،ك المفٌدة من خلال تكوٌن ملا    

الهامة التً ٌموم بها الخبٌر أثناء أداء مهمته، باشضافة إلى أنه  من الخطوات واشجراءات

المإسسات الالتصادٌة  ٌمثل مصدراً هاماً للمعلومات، وفً هذا اشطار ونظراً لوالع

الوثا،ك الجزا،رٌة بصفة عامة، والمإسسة محل الدراسة بصفة خاصة، نلاحظ غٌاب بعض 

 نها،ٌا أو

عدم دلة بعضها ومماثلتها للوالع، مما ٌجعلها تإثر على مسار عملٌة تمٌٌم المإسسة، مما    

 .دلتها وصحتها من خلال الزٌارة المٌدانٌة ٌدفعنا إلى العمل على التحمك من

 :الوثائك المحاسبية

هذه الوثا،ك  بجلب مٌزانٌات وجداول حسابات النتا،  وملاحك أخرى، وانطلالاً من تلم   

لوم بدراسة تفصٌلٌة لها وتحلٌل مراكزها وإعادة تصحٌحها حتى ٌتسنى لنا الحصول ؤس

 .المحاسبً المصحح على الأصل الصافً

وذلن المإسسة أما بالنسبة لجدول حسابات النتا،  فهو الآخر ٌفٌدنا فً المٌام بحساب لٌمة 
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بعملٌة التشخٌص وإعادة تصحٌح مراكز جدول حسابات النتا،  والحصول على بعد المٌام 

بالنسبة للملاحك فهً تفٌدنا من حٌث تفصٌلها للوثٌمتٌن السابمتٌن حٌث  نتٌجة التصادٌة، أما

 .تمدنا بمعلومات أكثر تفصٌلاً عنهما

 .سسةالمطلب الثالث: التحليل الديناميكي لوضعية المؤ

بعد أن نموم بعرض خصا،ص المإسسة سنموم بإعداد التشخٌص لوضعٌة المإسسة،     

 .المطلب وهذا ما سٌتم التطرق إلٌه فً هذا

.Iخصائص المؤسسة: 

، حٌث تنشط فً سوق التجاريتنتمً هذه المإسسة محل دراستنا إلى المطاح الالتصادي    

 كامل الولاٌة أدرارمحلً ٌغطً 

.IIالمؤسسة تشخيص وضعية: 

بعد معرفة خصا،ص المإسسة وبغٌة إجراء تمٌٌم لها، لابد من إعداد تشخٌص لوضعٌتها     

ممدرتها على خلك فوا،ض مالٌة، هذه الأخٌرة التً ٌتم الكشا  لمعرفة طالتها الكاملة ومدى

ترتكز على دراسة السوق  عنها من خلال دراسة الوضعٌة اشستراتٌجٌة للمإسسة التً

 .حصتها ومدى تمركزها فٌهلمعرفة 

وعلٌه ستبمى لعدم وجود منافسٌن تضح وضعٌة المإسسة على مستوى السوق توعموماً، 

 .إسسة محممة لنتا،جها فً المستمبلالم

 :ولمعرفة أدا،ها سنموم بحساب بعض المإشرات المالٌة 

 .يوضح تطور الميمة المضافة عبر عدة سنوات. الوحدة: دج05جدول رلم ) :(

 السنوات  2013  2014 2015  2016

 رلم الأعمال 3598030000 3489870000 3759650000 4234680000

2384200000 500290000 659310000 294570000 
الميمة 

 المضافة

%56 %13  %19  8% 

 نسبة الميمة

المضافة 

 من

 رلم الأعمال

 .مستخرج من جداول حسابات نتا،  المإسسة :المصدر

 .عبر عدة سنوات.الوحدة: دجEBEالفائض الخام للاستغلال تطور06:(جدول رلم ) 

 السنوات  2013  2014 2015  2016

-364190000 -95900000 109820000 -295060000 EBE 

2384200000 500290000 659310000 294570000 
الميمة 

 المضافة

 .مستخرج من جداول حسابات نتا،  المإسسة :المصدر
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 .الثالث: تمييم المؤسسةالمبحث 

بعد التعرض لأهم مصادر المعلومات المستماة عن المإسسة من خلال الوثا،ك المكونة 

ومن عملٌة التشخٌص، سنعرج إلى كٌفٌة تمٌٌم المإسسة  لملا التمٌٌم، ومن الزٌارة المٌدانٌة

غٌرالمدرجة فً طرٌمة لتمٌٌم المإسسة  لانها تعد أنسبوفك منظور الذمة المالٌة )المٌزانٌة( 

 محل الدراسة. البورصة، وهذا ما ٌنطبك على المإسسة

 تمييم المؤسسة وفك منظور الذمة المالية المطلب الأول:

 :الاستثمارات

لٌمة هذه المعدات تمتلن المإسسة أراضً وكل تثبٌتاتها متمثلة فً المعدات والمبانً،  لا   

 المإسسة.مٌزانٌة  تإخذ مباشرة من

 :المعدات والتجهيزات، المباني

 2016 2015 2014 2013 السنوات
 144070000 144070000 144070000 144070000 ليمة المباني)دج(

المعدات ليمة 
 )دج(والتجهيزات

816810000 908230000 1023890000 1094420000 

 .مستخرج من جداول حسابات نتا،  المإسسة :المصدر

 :الاستثمارات بعد التصحٌحوفً الأخٌر ٌبلغ مجموح 

 لٌمة المبانً المصححة + لٌمة التجهٌزات المصححة = ليمة الاستثمارات المصححة

 2016 2015 2014 2013 السنوات
ليمة الاستثمارات 

 )دج(المصححة
930880000 1052300000 1167960000 1238490000 

 .مستخرج من جداول حسابات نتا،  المإسسة :المصدر

.II الميزانية الأخرىعناصر: 

 .تتمثل هذه العناصر فً المخزون، الحموق، الخصوم المستحمة

 2016 2015 2014 2013 السنوات
المنتجات 

والأشغال ليد 
 )دج(الانجاز

7839640000 10477030000 8568980000 9399290000 

ليمة 
 )دج(الحموق

1149220000 1669760000 1069920000 2375960000 

الخصوم 
 )دج(المستحمة

2921520000 3615490000 5035330000 5941550000 

 13013740000 10806860000 13199090000 9919740000ليمة الأصول 



 الفصل التطبيقي
 

 
105 

 )دج(المصححة

ليمة الأصل 
الصافي 
 )دج(المحاسبي

6.998.220.000 9.583.600.000 5.771.530.000 7.072.190.000 

 .المإسسةمستخرج من جداول حسابات نتا،   :المصدر

بما أنه لا ٌوجد للمإسسة عناصر ضرورٌة للاستغلال غٌر مملوكة، فإن المٌمة الجوهرٌة    

 :تصحٌحها، ومنه تساوي إلى مجموح الأصول المعاد

 (ANCC)ليمة الأصل الصافي المحاسبي =الميمة الجوهرية الإجمالية 

إلى الأصل الصافً  وبما أن المإسسة لا تمتلن أصول خارج استغلالها، فمٌمتها تساوي

 ومنه : المصحح

 ليمة المؤسسة :

 2016 2015 2014 2013 السنوات

ليمة 
المؤسسة 

 )دج(

6.998.220.000 9.583.600.000 5.771.530.000 7.072.190.000 

 

ٌمكن اششارة إلى أن احتمال الخطؤ فً حساب لٌمة المإسسة وفك هذه المماربات تعود 

 :للأسباب التالٌة

 الالتصادي للمإسسة بعٌد نوعاً ما عن والعها المحاسبً؛الوالع 

 احتمال الخطؤ فً حساب لٌمة المإسسة وفك هذه المماربات بسبب غٌاب المعلومات

 خاصة ما ٌتعلك بالتنبإ؛

 ترتكز مماربة الذمة المالٌة على الماضً وعلى تراكم الثروة فً المإسسة، ولا تؤخذ بعٌن

وآفاق أو إمكانٌات تحمٌمها فً المستمبل، أما مماربة فا،ض  الاعتبار مردودٌة المإسسة

 المٌمة فهً تمزج بٌن ماضً المإسسة وبٌن مستمبلها؛

 طرٌمة الذمة المالٌة تركز على العناصر التً تمتلكها المإسسة )استخلاص المعطٌات من

نها لا تؤخذ غٌر مكٌفة بطرٌمة فعالة فً تمٌٌم المإسسة طالما أ خلال مٌزانٌة المإسسة( وهً

 بعٌن الاعتبار مستمبل المإسسة؛

 تعتبر طرٌمة الذمة المالٌة أحسن طرٌمة لتمٌٌم المإسسة محل الدراسة، لأنها أحسن طرٌمة

 لتمٌٌم المإسسات غٌرالمدرجة فً البورصة، وهذا ما ٌنطبك على المإسسة الوطنٌة للدهن؛

ذمة المالٌة وفا،ض المٌمة نظراً تبتعد نتٌجة مماربة المردودٌة على نتٌجتً مماربتً ال

أكثر من سنة مما ٌجعل عملٌة التمٌٌم صعبة وبعٌدة نوعاً  لغٌاب التنبإات للمإسسة لفترات
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والفترة المؤخوذة لحسابها مجحفة فً حك  ما عن المٌمة الحمٌمٌة للمإسسة؛كما أن هذه المٌمة

 .المإسسة، لمبالغتها فً الحٌطة من الخطر وعدم التؤكد
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 :خلاصة الفصل

من إٌجاد لٌمة للمإسسة اعتماداً على طرٌمة الذمة المالٌة ، وعلى  تسابماً، تمكن تهمما لدم

تراجعت بشكل ملحوظ فً السنة  المإسسة لٌمة العموم تبٌن لنا من خلال هذه الدراسة أن

، إلا كد تؤثرها بانخفاض الأسعار والأزمة العالمٌةإوهذا ٌ ،2015التً تلً الازمة أي سنة 

أنه تبٌن لنا من خلال هذه الدراسة ضعا نظام المعلومات المحاسبٌة، نظراً لعدم وجود 

التحلٌلٌة( التً تفٌد الممٌم فً حساب نتا،  المإسسة بدلة ومعرفة سبة محاسبة التسٌٌر )المحا

إضافة إلى وجود بعض  أهم العناصر المإثرة والمكونة للتكلفة، بغٌة إعداد التنبإات،

ء المحاسبٌة نظراً لغٌاب أداة تموٌم فعالة تتمثل فً خلٌة بالمراجعة الداخلٌة تضمن الأخطا

سلامة مخرجات نظام المعلومات )المٌزانٌة وجدول حسابات النتا،  بالأخص(،  دٌمومة

ً  فمط بمحافظ الحسابات )مراجع فالاكتفاء كافٌاً لسلامة نظام المعلومات  خارجً( لٌس ضمانا

 .المحاسبٌة
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 الخاتمة:

معالجة إشكالٌة تقييم المؤسسات في ظل انخفاض اسعار الطاقة وبدراستنا لموضوع     

أثر انخفاض اسعار مصادر الطاقة على قيمة المؤسسة في الجزائر البحث التً تدور حول 

ومحاولة  المماربات التً تحاول الوصول إلى لٌمة حمٌمٌة للمؤسسةبالاعتماد على مختلف 

 .تعظٌم هذه المٌمة

إن الهدف الأسمى من وراء عملٌة التمٌٌم هو إعطاء لٌمة مرجعٌة للمؤسسة على أساسها    

المٌمة التً ٌتم مدى تأثرها بالأزمة الالتصادٌة و ومعرفة  ٌتم التوصل إلى لٌمتها الحمٌمٌة

 شأنها من أجل المٌام بعملٌات الشراكة، الاندماج ، الخوصصة. فبمدر ما تمثلالتفاوض فً 

نمطة إٌجابٌة تتٌح للخبٌر الممٌم الفرصة لاختٌار الطرٌمة الأنسب للمؤسسة بمدر ما  للمؤسسة

الواحدة فً ظل وجود لٌمة وحٌدة لها، كما أن تطبٌك نفس  تطرح له مجموعة من المٌم

إن ٌعطٌنا عدة لٌم نظراً  خلال عدة خبراء تمٌٌم بإمكانه الطرٌمة على مؤسسة ما من

 .للاختلاف فً حساب مكونات الطرٌمة نفسها

وهنان أٌضاً مشاكل تتعلك بالطرٌمة فً حد ذاتها، فبالنسبة للطرق المرتكزة على الذمة    

ر مخرجات النظام المحاسبً، فبمدر تمتع هذا الأخٌ المالٌة )المٌزانٌة( أهم مدخلاتها هً

نفس الشًء  بالمصدالٌة بمدر حصول الخبٌر على لٌمة أكثر موضوعٌة ووالعٌة للمؤسسة،

بالنسبة للطرق المرتكزة على مماربة التدفمات )جدول حسابات النتائج(، نجد أهم مدخلاتها 

حسابات النتائج ومخرجات عملٌة التشخٌص وكذا مختلف المعطٌات التً ٌتم  هً جدول

لكن فً ظل غٌاب شبه تام للسوق المالً أدى  ق المالً أو البنون،الحصول علٌها من السو

 .إلى صعوبة عملٌة التمٌٌم عن طرٌك التدفمات

لهذا نجد أن من بٌن محددات تطبٌك طرٌمة تمٌٌم دون أخرى هو مدى توفر المعطٌات 

  .المصد المتوخى من عملٌة التمٌٌم نفسها المتعلمة بكل طرٌمة، زد على ذلن

 :يات الدراسةاختبار فرض

بنٌت هذه الدراسة على فرضٌات حولنا إثباتها من خلال مختلف الفصول التً سبك 

 :ٌلً كما التعرض لها، وكانت النتائج

لتراجع _من خلال عملٌة التمٌٌم المالً للمؤسسة لعدة سنوات )لبل وبعد الامة( اتضح لنا أن 

وهذا ٌثبت صحة الفرضٌة اثر كبٌر على لٌمة المؤسسة فً الجزائر مصادر الطالةاسعار

 .الاولى

 إن ما ٌدفع المؤسسات للمٌام بعملٌات التمٌٌم المالً هو محاولتها للبحث عن التطور

إلى اتخاذ لرارات تتعلك بمستمبلها من خلال التوسع، سواءكان  والتطوٌر، وبذلن فهً تلجأ

 ً متمثلاً فً الإندماج مع مؤسسات أخرىـ أو الدخول فً عملٌات  هذا التوسع داخلٌاً أو خارجٌا

 الشراكة، 
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 من خلال ما تم تناوله فً هذه الدراسة، تبٌن أن التمٌٌم المالً ٌعتمد على عدة مماربات

 المؤسسة ونشاطها،  تختلف باختلاف نوعٌة

 :نتائج الدراسة

 :فً هذه الدراسة كما ٌلً مما سبك عرضه، ٌمكن الإشارة إلى النتائج المتوصل إلٌها

 هنان العدٌد من المصطلحات المرتبطة بتحدٌد مفهوم لٌمة المؤسسة وجعلها محل اتفاق

المؤسسات من أجل تملٌل التضارب فً الأراء حول تحدٌد لٌمة  بٌن المائمٌن على تمٌٌم

 المؤسسة؛

رق التمٌٌم على تموم نظرٌة التمٌٌم على مجموعة من المبادئ تمثل لواعد تستند علٌها ط

لواعد الإطار النظري الذي ٌكون مهماً ومفٌداً عندما ٌضاف  الخبٌر أن ٌراعٌها، إذ تمثل

الممٌم، فالتمٌٌم عملٌة مهنٌة تكون نتائجها  للمكاسب المهنٌة والمٌدانٌة التً تكون لدى الخبٌر

 محل نجاح إذا ما كانت تعتمد على خلفٌة نظرٌة واضحة؛

 المؤسسة أو نظرٌة تمٌٌم المؤسسة بٌن النظرٌة المحاسبٌة والنظرٌة ٌندرج موضوع تمٌٌم

وفائض المٌمة وجزء من طرق العائد تعود خلفٌتها إلى الفكر  المالٌة، فطرق الذمة المالٌة

بٌنما تجد طرق التدفمات التً تنطلك  المحاسبً وتسمى هذه الطرق بطرق التمٌٌم المحاسبٌة،

بطرق التمٌٌم  طورها فً النظرٌة المالٌة وتسمى هذه الطرقمن نظرٌة الاستثمار أصولها وت

 المالٌة؛

 ٌعد تمٌٌم المؤسسة نشاطاً مهماكًونه ٌعمل على الولوف على حمٌمة لٌمة المؤسسة، ذلن

للإنضمام للسوق المالٌة، أو الدخول فً عملٌات الشراكة والاندماج أو  عند إلدام المؤسسة

تحتاج إلى فرٌك عمل متكامل متعدد التخصصات،  فعلًالخوصصة، إذن فعملٌة التمٌٌم ال

الالتصادٌة المائمة والتولعات  كما تحتاج إلى بٌانات عدٌدة متنوعة تتناول كل جوانب الحٌاة

 المستمبلٌة لها؛

 لا ٌمكن أن تتم عملٌة التمٌٌم باختلاف طرلها وتعددها مالم تتوفر مجموعة من الوثائك

المراد تمٌٌمها، والتً تلعب دوراً مهماً فً تزوٌد الخبٌر بكل  والمعلومات عن المؤسسة

والمحاسبٌة وعن إمكانتٌاتها  صغٌرة وكبٌرة عن ماضٌها الذي ٌستمى من الموائم المالٌة

 الموجودة حالٌاً والمستمبلٌة التً ٌمكن أن نحصل علٌها من خلال عملٌة التشخٌص وبناء

 التولعات؛

مماربة تمٌٌم ممبولة فً حالة تولف المؤسسة محل التمٌٌم عن  تعتبر مماربة الذمة المالٌة

كاملة لأنها لا تأخذ فً الحسبان سوى ما هو مبٌن فً المٌزانٌة،  النشاط، وهً مماربة غٌر

والسمعة التجارٌة لأنها لا تظهر فً  وهً تتجاهل بعض الاستثمارات المعنوٌة كالزبائن

 حظته؛المٌزانٌة ومن ثم فلا ٌوجد سعر ٌمكن ملا
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 :التوصيات 

 :استناداً على الدراسة النظرٌة وبناءاً على نتائج الجانب المٌدانً، نوصً بما ٌلً

 إدراج موضوع تمٌٌم المؤسسات فً المسالات المحاسبٌة وإعطاءه الأهمٌة التً ٌستحك

والإلمام به بصورة جٌدة سواء من حٌث مجالاته، أهدافه  من أجل إثراء هذا الموضوع

 ته أو الآثار الناجمة عنه؛وإجراءا

 عند أي عملٌة تمٌٌم للمؤسسات، توجد مجموعة من العناصر ٌنبغً البحث والتدلٌك فٌها

العملٌة، إذ تسمح الإحاطة الجٌدة بها بجعل طرٌمة تمٌٌم أو  باعتبارها تمثل محددات

ظرف وزمان ووضعٌة معٌنة دون  مجموعة من طرق التمٌٌم مناسبة لمؤسسة معٌنة فً

واحدة أو ٌمكن  طرق أخرى، وذلن باعتبار أن للمؤسسة لٌمة واحدة تتحدد باستعمال طرٌمة

الحصول علٌها ضمن مجال المٌم الذي ٌنتج من استعمال طرق معٌنة. وعلٌه، لاٌعتبر 

متوسط نتائج عدة طرق تمٌٌم لنفس المؤسسة لٌاساً دلٌماً لمٌمة المؤسسة، وٌظهر ذلن  حساب

محددات عملٌة التمٌٌم بشكل دلٌك، أو صعوبته، إذ تتمثل هذه  عدم المدرة على ضبط

 :المحددات فً

طبٌعة وضوح الهدف والدوافع من وراء عملٌة التمٌٌم؛ 

الوضعٌة المالٌة للمؤسسة؛ 

طبٌعة المطاع الذي تنشط فٌه المؤسسة؛ 

طبٌعة حجم المؤسسة؛ 

وضعٌة المحٌط والنظام الالتصادٌٌن للبلد؛ 

ٌمة المستعملة فً التمٌٌمتكالٌف الطر. 
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