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 31/12/2024تاريخ النشر:  03/12/2024 :قبول النشرتاريخ  30/08/2024 ستلام:لاتاريخ ا
الموارد غير  في ظل التطور الذي يشيده العالم اليوم، أدركت المنظمات الاقتصادية في جميع أنحاء العالم أن :الممخص

إيجاد بديل جديد لطريقة معامل إلى  الممموسة ضرورية لتحقيق الأداء المتفوق والحفاظ عميو، وتيدف ىذه الورقة البحثية
ىي نيج بديل يُستخدم لتحميل و ™( ISVAطريقة المصادر الفكرية لمقيمة المضافة )ب™( VAICالقيمة المضافة الفكرية )

إنتاجية المدخلات، سواء كانت ممموسة أو غير ممموسة، والتي تؤثر عمى عممية القيمة المضافة في شركة صيدال خلال 
 .2020ى إل 2010الفترة من 

لا تمتمك موارد رأس المال الفكري فحسب، بل وأيضاً الكفاءة العالية  صيدال وتوصمت الدراسة إلى أن مجموعة
الحاجة إلى مواصمة البحث باستخدام  في استخداميا، والتي تتجاوز كفاءة استخدام الأصول التقميدية. كما تشير إلى

 في الشركات الاقتصادية. واستخدامو ل الفكريالتدابير التي من شأنيا تمكين مراقبة رأس الما
 .™(ISVA)نموذج  ،™(VAIC)نموذج  ،قياس رأس المال الفكريمفتاحية: الكممات ال

 .JEL  :M1, M2تصنيف 

Abstract:In the face of the rapid development the world is witnessing today, economic organizations 

across the globe have realized that intangible resources are essential for achieving and maintaining 

superior performance. This research paper aims to find a new alternative to the Value Added 

Intellectual Coefficient (VAIC™) method, which is the Intellectual Sources of Value Added (ISVA™) 

method. This is an alternative approach to analyzing the productivity of tangible and intangible inputs 

that affect the value-adding process at Saidal company during the period (2010-2020). 

         The study found that the Saidal group not only possesses intellectual capital resources, but also 

has a high level of efficiency in using them, which exceeds the efficiency of using traditional assets.  

Keywords: Value Added Intellectual Coefficient; Intellectual Sources of Value; measuring.  

Jel Classification Codes: M1, M2. 
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 . مقدمة: 1
مع بداية العصر الجديد للاقتصاد الذي يعتمد بشدة عمى المعمومات والمعرفة، فإن 
القواعد القديمة التي تعتمد أكثر عمى الميزة التنافسية التقميدية والتي تؤكد عمى الأصول 
الممموسة لخمق القيمة سوف تتآكل. بالإضافة إلى ذلك، لم تعد رأس المال المالي ومرافق 

العوامل الوحيدة التي يمكن أن تجمب ميزة تنافسية مستدامة. في حين أن التصنيع تُعتبر 
الأصول غير الممموسة، لا سيما الخبرة، تكتسب المزيد من التفوق فيما يتعمق بالبقاء 
والتفوق التنافسي عمى الشركات الأخرى في المنافسة الإستراتيجية ، عمى مدار السنوات 

الأصول غير المادية أو رأس المال الفكري عمى  العشر الماضية، ركزت الشركات عمى
التأثيرات والتفاعلات داخل عممية الأعمال سواء كانت ناجحة أم لا. لذلك، أدى الزيادة في 
عدد القطاعات إلى إحداث التغييرات والاعتبارات عمى الأصول غير المادية أو رأس المال 

رية المحولة إلى معرفة تطبيقية لخمق الفكري في سوق الأعمال الحالية.كونو المعرفة النظ
الميارات المينية وبدعم من التكنولوجيا الجديدة والعلاقات مما يؤدي إلى أداء المنظمة إلى 

 مستويات جديدة.
 وعمى الرغم من المزايا اليائمة لرأس المال الفكري، إلا أنو ما زال في مرحمة البداية،

عض المنظمات، فسيؤدي ذلك إلى مشاكل استيلاكو بشكل صحيح من قبل ب عدم حيث أن
ومن أجل الحصول عمى النتائج .في شكل خسارة الكثير من الأموال سنويًا بالنسبة ليم

من بينيا نموذج الواسعة لإضافة قيمة رأس المال الفكري، يجب تقييمو بطريقة جديدة 
من الطرق من الطرق  الذي يعد (A. Pulic)من تأليف (VAIC)القيمة المضافة معامل

، (VAIC)المعتمدة عمى نطاق واسع، ومع ذلك فإن مؤشر كفاءة رأس المال الفكري
المعترف بو عمى أنو مناسب لأغراض البحث، يوضح بعض العيوب المنيجية بما في ذلك 

 الاستخدام المتزامن لمقيم المستندة إلى الموارد والتدفق.
نموذج معامل  ما مدى اتساق نتائجوبناء عمى ما تقدم نطرح الإشكالية التالية: 

لممدخلات الممموسة  نموذج المصادر الفكرية مع نتائج (VAIC ™) القيمة المضافة
في شركة مدرجة في المضافة في إضافة القيمة  (ISVA™)وغير الممموسة )الفكرية( 

  بورصة الجزائر؟
 الدراسة عمى النحو التالي:ومن ىنا تطرح أسئمة 

 ؟( مع التفاصيل الأساسيةISVAو ™ VAICىل تتوافق طريقتا الحساب ) -
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في  ISVAفي مراجعة رأس المال المادي والفكري مع نتائج  VAIC™ىل تتفق نتائج كل من  -
متغيرات المدخلات الممموسة وغير الممموسة )الفكرية( في إضافة القيمة في شركة البحث عن 

 في بورصة الجزائر؟التنويع 
مع بحث المدخلات الممموسة وغير الممموسة )الفكرية( في  ISVAما مدى اتساق نتائج  -

 إضافة القيمة في شركة البحث عن التنويع في بورصة الجزائر؟
بتقييم أفضل إنتاجية لمممتمكات الممموسة وغير  ISVAىل يسمح المقياس البديل المقترح  -

 في خمق القيمة بالإضافة إلى ذلك؟ الممموسة التي سيتم إضافتيا
 :الدراسة فرضيات

في  ISVAو™ VAICيعتمد البحث عمى اختبار الفرضية التالية: )كيف تساىم نتائج كل من  -
خلال  إضافة قيمة إلى رأس المال المادي والفكري لشركة صيدال مدرجة في بورصة الجزائر

 ؟(2222-2212الفترة )

 أهمية الداراسة:
قياس رأس المال الفكري لممنظمة، حيث يكشف عن  الدراسة من أىميةتنبع أىمية 

الموارد الداخمية الكامنة التي تؤثر بشكل مباشر عمى قدرتيا التنافسية. من خلال تحميل 
مكونات ىذا الرأس المال، تستطيع المنظمة تحديد نقاط القوة والضعف في ىياكميا 

ا من التخطيط بشكل أفضل لتحسين كفاءة التنظيمية والعمميات الداخمية، مما يمكّني
 مواردىا البشرية والتكنولوجية، وتعزيز قدرات الابتكار والإبداع لدى الموظفين. 

 الدراسات السابقة:
MagdalenaKozera-Kowalska,2020),«Intellectual capital : ISVA, 

the Alternative way of calculatingcreating value in agricultural  

entities-case of poland»,Journal of sustainability, Vol. 12 

No(2645). 
وىي طريقة بديمة   ، (ISVA) ىذه الورقة المصادر الفكرية لمقيمة المضافة ىدفت

لتحميل إنتاجية المدخلات الممموسة وغير الممموسة التي تؤثر عمى عممية إضافة القيمة 
الحيازات الزراعية. كانت أسباب تطوير مفيوم ىذا المؤشر ىي العيوب الموجودة في في 

، وىي طريقة معتمدة عمى نطاق واسع من  )™VAIC(معامل القيمة المضافة الفكري
 تأليف أ. بوليتش. 
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، المعترف بو  (VAIC)مؤشر كفاءة رأس المال الفكري وتوصمت الدراسة إلى أن
البحث، يُظير بعض العيوب المنيجية، بما في ذلك الاستخدام  باعتباره مناسبًا لأغراض

المتزامن لمقيم المستندة إلى الموارد والتدفق. بالإضافة إلى ذلك، أكد البحث ليس فقط 
حقيقة أن المؤسسات الزراعية لدييا موارد رأس مال فكري، ولكن أيضًا الكفاءة العالية 

 الأصول التقميدية. لاستخداميا، والتي تتجاوز كفاءة استخدام 

Bhattacharjee, Swadip, and Refa Akter. "Intellectual capital 

efficiency and firm performance: evidence from an emerging 

knowledge-economy." International Journal of Learning and 

Intellectual Capital 19.1 (2022): 30-52.  

 

تيدف الدراسة الحالية، التي تستند إلى الشركات المدرجة في بورصة بنغلاديش، إلى تحديد 
المالية والسوقية  -العلاقة بين كفاءة رأس المال الفكري وأبعاد مختمفة لأداء الأعمال 

والاقتصادية. قامت ىذه الدراسة بقياس كفاءة رأس المال الفكري من خلال تبني نيج 
الذي يقدر قدرة الشركات عمى إضافة القيمة مع  (VAIC) "مضافة الفكرية"معامل القيمة ال

مراعاة رأس المال المادي ورأس المال البشري ورأس المال الييكمي. باستخدام عدسة وجية 
 . (RBV)النظر القائمة عمى الموارد

وجود ارتباط إيجابي بين معامل القيمة المضافة الفكرية  توصمت الدراسة إلى
المالي والاقتصادي لمشركات، في حين أنو ليس لو أىمية مع تقييم السوق. تكشف  والأداء

الدراسة أيضًا أنو من بين مكونات معامل القيمة المضافة الفكرية، تعد كفاءة رأس المال 
 المادي العنصر الأكثر تأثيرًا في التنبؤ بأداء الأعمال. 

Pulic,A.(2000),VAIC-an accounting for IC management tool 

International journal of technology management, 20(5-8), 702-

714 

ىدفت الدراسة إلى تحقيق أقصى استفادة من الموارد المتاحة، مما يتطمب من 
المعمومات التي توفرىا  الإدارة تقييم مدى نجاحيا في خمق القيمة داخل الشركة. لذا، فإن

وظيفة قياس كفاءة خمق القيمة تعتبر أساسية للإدارة الفعالة للأصول الفكرية. تستخدم 
 .خلال أرقام مستندة إلى المحاسبةلمراقبة كفاءة خمق القيمة في الشركة من  VAICطريقة 

بيانات تحسين استخدام الموارد )مثل رأس المال  وتوصمت الدراسة إلى أن
دم ورأس المال الفكري( يؤدي إلى زيادة كفاءة خمق القيمة. وبما أن رأس المال المستخ



 مهدي بلوطار، زينب تمرابط                                                              مجلة البحوث الاقتصادية والمالية     

 0202 -ديسنبر / جامعة أم البواقي                                                                                                    002

البشري يُعتبر عاملًا حاسمًا في تحقيق القيمة في الأعمال الحديثة، فإن ذلك يسيم في 
تعزيز القيمة المضافة من جية، ويحدد القيمة السوقية من جية أخرى، كما أظيرت نتائج 

 بحثنا
  :س المال الفكريألر  الخمفية النظرية.2

دارت ، برز مفيوم رأس المال الفكري كأحد المفاىيم ومع ظيور اقتصاد المعرفة وا 
أن يُساىم في بقاء واستمرارية  الحديثة. أصبح ىذا المفيوم يُنظر إليو كموجود ثمين يُمكنو

وتنافسية المؤسسات. من أىم خصائص رأس المال الفكري أنو يُعدّ أصلًا صعب التقميد، 
، وفي ىذا الجزء سنتعرف عمى ميوم مما يجعمو عنصرًا ىامًا في تحقيق التفوق التنافسي

 رأس المال الفكري من عدة باحثين وىيئات، كذلك مكوناتو.
 :رأس المال الفكري مفهوم 1.2

يُعتبر رأس المال الفكري مفيومًا متقدمًا يحظى باىتمام متزايد في الأوساط الأكاديمية 
والاقتصادية. وقد عرّفو العديد من الباحثين والممارسين بطرق متنوعة، مما يعكس تعدد 

ليكم بعض التعريفات المختمفة لرأس و أبعاده وأىميتو في بيئة الأعمال الحديثة.  المال ا 
 الفكري:

 : مفاهيم رأس المال الفكري01الجدول
 تعريفات رأس المال الفكري         

المصطمح  التعريف المصدر  
 المستعمل

(Pulic, 2000)  أس المال الفكري يُعتبر منظومة متكاممة
من الخبرات والمعرفة والعلاقات التي تشكل 
قيمة استراتيجية، تُسيم في تحقيق الأىداف 

 التنظيمية وتعزيز الاستدامة.

 
 رأس المال الفكري

، صفحة 1997)ستيوارت، 
2) 

المعرفة  –بأنو "المادة الفكرية 
والخبرة التي  والممكية الفكرية والمعمومات

 " الثروة يمكن استخداميا لخمق

 
 رأس المال الفكري

 

(Edvinsson, 1997, 
p. 368) 

 

"ىو امتلاك المعرفة والخبرة التطبيقية، 
والتكنولوجيا التنظيمية، وعلاقات العملاء 
والميارات المينية، التي توفر ميزة تنافسية 

 
 رأس المال الفكري

https://www.sciencedirect.com/topics/social-sciences/intellectual-property
https://www.sciencedirect.com/topics/social-sciences/intellectual-property
https://www.sciencedirect.com/topics/social-sciences/wealth
https://www.sciencedirect.com/topics/social-sciences/wealth
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 في السوق"
. 

(Andriessen ,2004) 
مجموعة فرعية من الموارد غير الممموسة 

تستند إلى التي تشمل جميع الموارد التي 
 القدرات

 والأنشطة الفكرية

الأصووووووووووول غيوووووووووور 
 ممموسة

الإتحاد الدولي 
 (IFAC)لممحاسبين
 

يُنظر إلى رأس المال الفكري كمخزون شامل 
من الحقوق والمعرفة التي تمتمكيا المنظمة، 
حيث يمثل الناتج النيائي لعممية تحويل 

 المعرفة إلى أصول فكرية ممموسة. 

 رأس المال الفكري

منظمة التعاون والتنمية 
 (OECD)الاقتصادية

رأس المال الفكري ىو القيمة الاقتصادية 
التي تمثل الأصول غير الممموسة، والتي 
تنقسم إلى فئتين رئيسيتين: رأس المال 
التنظيمي )الييكمي( الذي يشمل الأنظمة 
والعمميات والبنية التحتية لممؤسسة، ورأس 

رفة المال البشري الذي يتضمن المع
 والميارات والخبرات التي يمتمكيا الأفراد. 

 رأس المال الفكري

(Brennan & 
Connell, 2000, p. 

1) 

شبكة متكاممة من المعرفة والميارات  ىو
والقيم التي تشكل الأساس لتحقيق الابتكار 
والنمو في المؤسسة، مما يساىم في تعزيز 

 قدرتيا التنافسية.

 
 

 رأس المال الفكري

(Kaufmann & 
Schneider, 2004, 

p. 375) 

القيمة  "الأصول غير الممموسة ىي محركات
التي تحول الموارد الإنتاجية إلى أصول ذات 

 قيمة مضافة".

الأصووووووووووول غيوووووووووور 
 ممموسة

(CIMA 2003) 
معهد المحاسبين الإداريين 

 بكندا
 

بأنيا المعرفة والخبرة وذكاء الموظف وموارد 
المعرفة المخزنة في قواعد بيانات المنظمة 

 وعممياتيا وثقافتيا وفمسفتيا.

 الأصول الفكرية

  ين.عداد الباحثإمن المصدر: 
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توجد مجموعة كثيرة من التعاريف حول  من خلال ما سبق الجدول نستنتج أنو:
رأس المال الفكري فيذا الأخير يعتبر من المصطمحات الواسعة التي يرى كل باحث معناىا 

كأصول فكرية وغير ممموسة أو المعرفة الفكرية، الممكية  بشكل مختمف عن الآخر  سواءا
الفكرية أو القيم غير المادية .....، فقد انقسمت ىذه التعريفات إلى ثلاث مجموعات 
الأولى ركزت في تعريفيا لرأس المال الفكري عمى العنصر البشري، أما الثانية ركزت عمى 

جمعت بين المجموعة الأولى والثانية  الأصول غير الممموسة، في حين المجموعة الثالثة
 .أوجدت توازنا بينيماوأنيا  اللاممموسةبين رأس المال الفكري والأصول 

  :مكونات رأس المال الفكري 2.2
شك أن فيم مكونات رأس المال الفكري يعد خطوة أساسية في عممية قياسو  لا

وتقييمو، مما يسيم في تحديد فعالية المنظمات في عصر المعرفة. إذ يساعد ىذا الفيم 
عمى توضيح كيفية استغلال الموارد الفكرية لتحقيق التفوق التنافسي. في ىذا السياق، يبرز 

الباحثين والييئات الذين قدموا تصنيفات متنوعة لرأس  الجدول التالي مجموعة من أبرز
 المال الفكري، مما يعكس تنوع الأبعاد التي يمكن من خلاليا دراسة ىذا المفيوم.

 : آراء بعض الكتاب بصدد مكونات رأس المال الفكري22الجدول

 5 4 3 2 1 الكتاب
رأس المال 

 البشري
رأس 
المال 
 الهيكمي

رأس 
المال 
 الزبائني

هيكمي 
 داخمي

هيكمي 
 خارجي

 (Bontis, 2005, p. 115) * * *   
(Sarkar, 2012, p. 1319) * * *   
(Sveiby, 2001, p. 18) *   * * 
(Bueno, Salmador, & 

Rodriguez, 2004) 
* * *   

(Stewart ،1999 صفحة ،
79) 

* * *   

(Brooking, 2002, p. 72) * *    
(Bollen, Vergauwen, & 
Schnieders, 2005, p. 

* *    
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1161) 
(IFAC.1998) 

 الاتحاد الدولي لممحاسبين
* * *   

(Lothgren.1999.p13-19) * * *   
Karp.2003.p7 * * *   
Kiran.2003.p7 * * *   

(Brennan & Connell, 
2000, p. 1) 

* * *   

(Choong, 2008, p. 616) * * *   
، 2222)العامري و الغانمي، 

 .(11صفحة 
* * *   

   * * * (84، صفحة 2226)السعيد، 
 1 1 13 14 15 المجموع
 %7 %7 %97 %99 %122 النسبة

 ين.من إعداد الباحثالمصدر: 
خلال ما تم ذكره، يتضح أنو رغم اختلاف آراء الباحثين حول مكونات رأس  من

المال الفكري، إلا أن ىناك توافقًا بين معظميم عمى أنو يتألف من ثلاثة عناصر أساسية. 
تتمثل ىذه العناصر في رأس المال البشري، الذي تشكّل الدعامة الأساسية لممؤسسات في 

المال الييكمي، وأخيرًا رأس المال العلاقي، الذي يعكس  تطوير رأس المال الفكري، ورأس
الروابط التي تبنييا المؤسسة مع عملائيا. ويحقق ىذا التصنيف المقترح العديد من الفوائد، 

 :(222، صفحة 2211)العبيشي، أىميا:

مؤشرات يمكن من خلاليا الاستدلال عمى مدى وجود رأس المال الفكري داخل  يوفر -
 المنظمة.

 يسيم في القياس المحاسبي لكل مكون من مكونات الأصول الفكرية. -

يساعد في توضيح العناصر المتعددة التي تساىم في تشكيل كل مكون من مكونات  -
 رأس المال الفكري.

 مختمفة التي تسيم في بناء بنود رأس المال الفكري.يعين عمى تحديد المكونات ال -
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 :(ISVAالمصادر الفكرية لمقيمة المضافة )نموذج  .3

قياس رأس المال الفكري تتمثل في مدى قدرتو عمى خمق ثروة وقيمة مضافة 
لممنظمات باعتباره أصلا من الأصول الفكرية التي يمكن الحكم عمى كفاءتيا وفعاليتيا من 

المصادر الفكرية لمقيمة المضافة ، وىذا ما سنعرضو من خلال نموذج خلال قياسيا
(ISVA). 

 :(ISVAالمصادر الفكرية لمقيمة المضافة )مفهوم نموذج  1.3
من النماذج التي جاءات "(ISVA)المصادر الفكرية لمقيمة المضافةيعتبر نموذج 

 بديل ل ( كمحاولة لتطوير Kowalska-Magdalena Kozera 2020,بيا المؤلف )
(VAIC)  يعتمد عمى فئة متجانسة من التدفقات، وىو نموذج موضوعي في إظيار كفاءة

الإنفاق المادي )استيلاك الأصول الثابتة والمتداولة( والمدخلات الفكرية )استخدام المعرفة 
والميارات والخبرة والعوامل الأخرى المتعمقة بالعمل البشري( المستخدمة في العمميات 

. وقد افترض أن كفاءة المدخلات ىي مؤشر موثوق للإنتاجية، وىو ما يكشف التجارية
 .أيضًا عن أدوار المصادر الممموسة وغير الممموسة لمقيمة المضافة

 :(ISVAحساب نموذج المصادر الفكرية لمقيمة المضافة ) 2.3

، عمى مجموعة من (ISVAالمصادر الفكرية لمقيمة المضافة )نموذج يعتمد 
 المعادلات الرياضية نستعرضيا في الجدول التالي:

 (ISVAالمصادر الفكرية لمقيمة المضافة ): خطوات حساب نموذج 23الجدول
 التفسير القاعدة  نوع الكفاءة

كفاءة خمق القيمة 
المضافة عمى أساس 

 النفقات المادية

PME = VA/ME PME إنتاجية النفقات المادية :
 )الممموسة(،

VA ،القيمة المضافة :ME النفقات :
 المادية )الممموسة(

: VA : إنتاجية نفقات الموظفين،PES=VA/ES  PES إنتاجية نفقات الموظفين
: نفقات ES القيمة المضافة، و

 الموظفين
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إنتاجية النفقات التنظيمية 
 والتشغيمية

PEO = EO/VA PEO إنتاجية النفقات التنظيمية :
القيمة  :VAوالتشغيمية لمشركة،

: النفقات التنظيمية EO المضافة، و
والتشغيمية الأخرى )يتم حسابيا عمى 
أنيا إجمالي النفقات ناقص النفقات 

 المادية ونفقات الموظفين(.
ISVA  مصادر المعرفة(

لمقيمة المضافة( تم 
حسابيا عمى أنيا مجموع 
 المؤشرات الفرعية أعلاه

ISVA = PME + 
PES + PEO 

PMEلنفقات المادية : إنتاجية ا
 )الممموسة(

 PES،إنتاجية نفقات الموظفين : 
PEO إنتاجية النفقات التنظيمية :

 والتشغيمية
 .(Magdalena Kozera-Kowalska,2020,p6) المصدر:

 من خلال الجدول يتبين أن:
الاستيلاك والأجور والتأمين الاجتماعي وغير ذلك من  القيمة المضافة هي مجموع:• 

 مزايا الموظفين والفائدة وضريبة الدخل وصافي الربح.
)مجموع الاستيلاك  تعكس النفقات المادية استهلاك الأصول الثابتة والمتداولة• 

 واستيلاك المواد والطاقة والخدمات الخارجية(.
)مجموع الأجور والتأمين الاجتماعي وغير ذلك  تعكس النفقات الفكرية مدخلات العمالة• 

من مزايا الموظفين( والمدخلات التنظيمية والتشغيمية الأخرى )مجموع الضرائب والرسوم 
 والتكاليف الأولية الأخرى وتكاليف التشغيل الأخرى(.

)النفقات( عن القيمة الإجمالية  يعبر مجموع المدخلات الممموسة وغير الممموسة• 
 (.7، ص2222لمنفقات المتكبدة في فترة إعداد التقارير: )ماجدالينا كوزيرا كووالسكا، 

 تحميل النتائج: .4
تم اختبار المناقشة النظرية والإطار المفاىيمي الموضح سابقًا تجريبيًا باستخدام 

 12رصة الجزائر عمى مدى فترة البيانات المالية لشركة صيدال للأدوية المدرجة في بو 
سنوات. وىذا يشير إلى أن التحميل كان مبنيًا عمى الواقع من خلال البيانات المالية الفعمية 

 وتقارير الشركة.
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 :VAIC ™نموذج معامل القيمة المضافة 1.4
عمى مر السنوات، يتضح أن ™ VAICمن خلال تحميل التغيرات في مؤشرات 

% خلال 02-02( بين HCEكفاءة استخدام رأسماليا البشري )المنظمة شيدت تذبذبًا في 
، مما قد يعكس تحديات في إدارة الموارد البشرية وعدم الاستفادة 2217-2213الفترة 

الكاممة من قدرات الموظفين خلال تمك الفترة. في المقابل، ظمت كفاءة استخدام رأس المال 
مستقرة عند مستويات مرتفعة تتراوح  (SCE( والرأسمال الييكمي )CEEالمادي والمالي )

(، شيدت 2222-2210% عمى مدار الفترة. وفي السنوات الأخيرة )122-02بين 
المؤشرات الثلاثة استقرارًا نسبيًا بقيم عالية، مما يشير إلى أن المنظمة قد تمكنت من إدارة 

 يمة.مواردىا المختمفة بكفاءة أكبر وتحقيق مستويات أداء متوازنة في خمق الق
 2222-2212: تطور المتغيرات المستقمة من 01الشكل 

 
  .عداد الباحثينإمن المصدر: 

MISVA المصادر الفكرية لمقيمة المضافةنموذج    :2.4 
تشير البيانات المقدمة في الجدول إلى أداء مختمط لممنظمة عمى مدى السنوات 

منظور مالي، شيدت النفقات المادية تقمبات كبيرة، حيث زادت بشكل  العشر الماضية. من
إلى  2217، ثم انخفضت بشكل حاد من عام 2217إلى عام  2211ممحوظ من عام 
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. في المقابل، ظل إنفاق الموظفين مستقرًا نسبيًا مع زيادة طفيفة عمى مر 2222عام 
يد من التقمبات، مع تناوب القيم السنين. من ناحية أخرى، شيدت النفقات التنظيمية المز 

الإيجابية والسمبية. وعمى الرغم من ىذه التقمبات، فقد انخفضت القيمة المضافة بشكل عام 
( PMEمن حيث مؤشرات الإنتاجية، انخفضت إنتاجية نفقات المواد ) .خلال ىذه الفترة

ثل، انخفضت بشكل عام، مما يشير إلى انخفاض في كفاءة استخدام نفقات المواد. وبالم
(، مما يشير إلى تحديات في تحسين إنتاجية الموظفين. PESإنتاجية إنفاق الموظفين )

(، ISVA( والمصادر الفكرية لمقيمة المضافة )PEOفيما يتعمق بإنتاجية نفقات المنظمة )
فقد شيدت تقمبات كبيرة، مما يشير إلى تحديات محتممة في الإدارة والتنظيم. بشكل عام، 

ه البيانات إلى تحديات في التحكم في التكاليف وكفاءة الموارد، مع انخفاض تشير ىذ
القيمة المضافة عمى مر السنين. لمحصول عمى فيم أكثر شمولًا، من الضروري توفير 
سياق ومعمومات إضافية خاصة بالصناعة وظروف السوق والتغييرات الاستراتيجية 

 (.02الرئيسية خلال ىذه الفترة )الشكل 
 (ISVA: إنتاجية المصادر الفكرية لمقيمة المضافة )02الشكل 

 
 .عداد الباحثينإمن  المصدر:
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 VAICو ISVAالتغيرات بين الطريقتين :23الشكل

 
 الباحثين.: من إعداد المصدر

 تشير البيانات المعروضة في الرسم البياني إلى تقمبات كبيرة في الطريقتين لشركة صيدال
(. وتشمل المؤشرات الرئيسية المعروضة مصادر القيمة 2222-2212خلال الفترة )

(، والتي تشيد تقمبات شديدة VAIC( ومعامل القيمة المضافة )SVAالمضافة الفكرية )
( SVAخلال الفترة المدروسة. وتحديدًا، يشيد مؤشر مصادر القيمة المضافة الفكرية )

يث يصل إلى أعمى مستوياتو حوالي السنة السابعة قبل قممًا حادة وانخفاضات متتالية، ح
( VAICبشكل كبير بعد ذلك. وبالمثل، يُظير مؤشر معامل القيمة المضافة )أن ينخفض 

أيضًا تقمبات كبيرة، مع قمم متعددة وانخفاضات خلال الفترة. كما يُلاحظ أن كفاءة رأس 
نتاجية إنفاق الموظفين متطابقتان ف ي الطريقتين. وىذا يعني أن كمييما المال البشري وا 

يحددان بشكل متطابق ما يعادل رأس المال البشري ونفقات الموظفين كتدفقات تكمفة 
 تراكمية تتعمق بالمكافآت والمزايا.

وبشكل عام، يُلاحظ أن كل طريقة ليا مجموعة من الخصائص والميزات التي تناسب 
 (.23طبيعة كل مؤسسة اقتصادية. )الشكل
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 خاتمة: .5
تناقش ىذه الورقة نتائج الجيود المبذولة لتطبيق الأساليب الحالية لتقييم فعالية رأس 

الخاص بالمؤلف، والذي يسد الفجوة في نظرية قياس  (ISVATM)المال الفكري، فضلًا عن 
دارة رأس المال الفكري في مجموعة صيدال للأدوية. ونتيجة لذلك، تم التوصل إلى ما  وا 

 يمي:
عمى حسابات تعتمد فقط عمى التدفقات )الجداول(، وىو ما  (ISVATM)تعتمد طريقة • 

يوضح بعض  ،VAICTM)) في المقابل فإنيتفق مع المبادئ الاقتصادية الأساسية، 
العيوب المنيجية، بما في ذلك الاستخدام المتزامن لمقيم القائمة عمى الموارد والقائمة عمى 

 التدفق.
يُعتبر قياس رأس المال الفكري ميمة سيمة لعدة عوامل، منيا أن رأس المال الفكري  لا• 

يتألف من مجموعة متنوعة من العناصر غير الممموسة. وىذا التنوع يجعل من الصعب 
دارتيا بفعالية.  التحكم في ىذه العناصر وا 

والذي يتجمى في  تعتمد القيمة الحقيقية لممنظمة عمى رأس المال الفكري الذي تمتمكو، •
 مخزون المعرفة لدى موظفييا، حيث يمكن تحويل ىذه المعرفة إلى قيمة ممموسة.

، أشارت نتائج مؤشر الاختبارات التجريبية إلى نتائج حساب VAICTM))بالنسبة لـ• 
 .الأصول الممموسة التي لم تكن متماسكة مع الواقع

بديلًا أفضل لتحديد العوامل التي تساىم في خمق القيمة  (ISVATM)تعتبر طريقة • 
المضافة لمجموعة صيدال لمصناعات الدوائية، وتكمل الأداة الجديدة المقترحة لمتقييم 

 الشامل للأعمال وفقًا لافتراضات اقتصاديات التعقيد.
في بياناتيا المالية وتقارير مجمس الإدارة معمومات تعكس كفاءة  تظير مجموعة صيدال• 

رأس المال الفكري لدييا، مما يدل عمى فعالية ىذا الرأس المال في توليد الإيرادات وتعزيز 
 المعاملات الخارجية.

 توصيات البحث:
 يجب أن يؤخذ في الاعتبار أنو يتم تقديم التوصيات التالية لمزيد من البحث: 
يُعد تعزيز روح الإبداع والابتكار داخل المنظمة المدروسة، بالإضافة إلى تقديم الحوافز • 

 المادية والمعنوية لمموظفين، أمرًا أساسيًا لتحقيق ميزة تنافسية.
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تقديم العديد من الدورات التدريبية لمعنصر البشري في العديد من المختبرات الدولية • 
المية وتوظيفيا في عممية الإنتاج عمى مستوى منظمة بيدف الاستفادة من الخبرات الع

 مجموعة صيدال.
يجب عمى المستثمرين أن يفيموا قيمة رأس المال الفكري في قراراتيم وأن يستخدموه • 

 ليكونوا أكثر كفاءة ويزيدوا من كفاءتيم؛
مية وبما أن رأس المال البشري ىو أساس النجاح في اقتصاد المعرفة فلابد من إعطاء أى• 

ادة لتحفيز وتحفيز الإبداع والابتكار من أجل زيادة الأصول غير الممموسة وبالتالي زي
 .عوائد الاستثمار في المنظمات
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. الملاحق7  

 البيانات المالية لشركة صيدال للأدوية المدرجة في بورصة الجزائر :1الملحق رقم 
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