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ROE  والعائد على ااصولROA – ومؤسّسة بيوفارمدرسة مقارنة بين مؤسّسة صيدال 
Evaluation of the financial performance of the pharmaceutical 

industry enterprises based on ROE and ROA - Comparative study 
between SIDAL and Biofarm 
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 ملخّص
هدف هذǽ الدّراسة إń قياس اأداء اماŅ مؤسّستن تǼشطان ي قطاع الصǼاعات الدّوائية ي اŪزائر، وتشركان ي كوهما 

والعائد  ROE مدرجتان ي بورصة اŪزائر، وţتلفان ي نوع املكية، وقد اعتمدنا على مؤشّرين اثǼن ما: العائد على حقوق املكية
 ، وذلك لأميّة الكرى هذين امعدّلن ي التعبر عن اأداء اماROA.Ņعلى اأصول 

 Tوقد خلصǼا إń وجود فروق بن أداء اجمّعن وفق امؤشّرين امستخدمن ترجّح لصاح ůمّع بيوفارم. وبعد تطبيق اختبار 
؛ توصّلǼا  إń عدم وجود أثر ذو دالة إحصائية اختاف القطاع 2016-2014للفروق بن متوسّطي عيǼّتن مستقلّتن للفرة 

 )عمومي وخاص( على أداء اجمّعن وفق مؤشّرين العائد على حقوق املكية والعائد على اأصول.
 ارم.: اأداء اماŅ، العائد على حقوق املكية، العائد على اأصول، ůمّع صيدال، مؤسسة بيوفالكلمات المفتاحية

  Abstract :  

This study aims to measure the financial performance of two institutions operating in the 

pharmaceutical sector in Algeria, which are listed on the Algerian Stock Exchange. They differ 

in the ownership  type, and we have chosen two indicators: Return On Equity (ROE) and Return 

on Assets (ROA) in order to the great importance of these two variables in the expression of 

financial performance. 

We have concluded that there are differences between the performance of the two groups 

according to the two indices used in favor of Biofarm. After applying the T test for the 

 يــــمــــزة رمـــــلــــــح  اإسم واللّقب:
 -ميلة–امركز اŪامعي عبد اūفيظ بوالصوف  المؤسّسة:

 رئيس قسم العلوم ااقتصادية والتجاريةالوظيفة: 
 أستاذ Űاضر بالرّتبة العلمية: 

 yahoo.comhamzaremli@البريد اإلكتروني: 
 213.659.038.243+الهاتف: 

 نسرين عروس  اإسم واللّقب:
 دكتوراǽ الطور الثالثالرّتبة العلمية: 

 أستاذة مؤقتّةالوظيفة: 
 امركز اŪامعي عبد اūفيظ بوالصوف ميلة الجامعة:

 arounes19@hotmail.frالبريد اإلكتروني: 
 213.663.857.548+الهاتف: 



والعائد على   ROE تقييم اأداء المالي لمؤسسات صناعة اأدوية بااعتماد على معدّلي العائد على حقوق الملكية
 مقارنة بين مؤسّسة صيدال ومؤسّسة بيوفارمدرسة  – ROAااصول

  عروس نسرينأ.                رملي حمزةد. 

 

3/2018 العدد                              88                       ůلة البحوث اإدارية وااقتصادية

differences between two independent sample averages for the period 2014-2016, we found that 

there is an absence of a statistically significant impact - because of the dissimilarity of the sector 

(public and private) - on the performance of the two groups according to the ROE and ROE 

indices. 

Key words: Financial Performance, Return on Equity, Return on Assets, Sidal Group, Biofarm 

Company. 

Abstract 

This study is based on the question of the existence of a statistically significant impact on the 

difference between the sector (public and private) on the performance of SAIDAL and 

BIOPHARM based on return on equity and return on assets. This study have a great importance 

through examining the performance measurement of two large enterprises active in Algeria's 

pharmaceutical sector, especially if we know that both have developed strategic plans since 2010, as 

well as being listed on the Algiers Stock Exchange. 

The main objective was to determine the impact of the type of ownership (public and private) 

on the performance of the pharmaceutical industry in Algeria According to ROA and ROE; we 

chose SAIDAL and BIOPHARM because they are listed on the Algiers Stock Exchange. 

We relied on the analytical descriptive approach based on many relevant sources and references. 

We analyzed the data obtained from these references -especially those related to the activity reports 

and the results tables of the institutions studied- using a set of statistical tools such as the Mean and 

t-tested for independent samples by the SPSS program. We also used the comparative approach to 

find out the differences between the performance of the two institutions. 

We have concluded that there are differences between the performance of the two groups 

according to ROA and ROE in favor of Biopharm. This is because the growth rate of revenues 

and net profit was greater in this institution; we also found a relatively high production and 

operating costs at Biopharm. 

 After applying the T test for the differences between two independent sample averages for the 

period 2014-2016, we found that there is an absence of a statistically significant impact - because of 

the dissimilarity of the sector (public and private) - on the performance of the two groups 

according to the ROE and ROE indices. This is explained by the similarity of the organizational 

and competitive environment of the two institutions, and on the other hand, the lack of awareness 

of the managers and employees of the importance of measuring performance, despite the 

implementation of special strategic plans at the Saidal Complex (Growth and Modernization Plan 

2010). 
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We recommend Biopharm to pay attention to cost reduction by simulating the successful 

experience of the Saidal Complex after 2014; we also recommend SAIDAL to improving revenue 

and net profit by accelerating the completion of new factories. 

We also propose to activate the quality control systems and strategic control process in the two 

institutions, in order to correct the deficiencies associated with the implementation of the strategic 

plans, especially in view of the great competition in this sector. 

 مقدّمة
 اهتمّ الكثر من الباحثن ي ůال العلوم اإدارية مفهوم اأداء مǼذ عقود، وقد أخذ حيّزا هاما ي العديد من الكتابات، غر أنّ ما
نال ااهتمام أكثر هو إشكالية قياسه، وقد اختلفت وجهات الǼّظر فيما يتعلّق مؤشّرات القياس، ويرجع ذلك أساسا إń ااختاف 

 وم اأداء من جهة، ومن جهة أخرى اختاف ůال الǼشاط من مؤسّسة إń أخرى.ي Ţديد مفه
، والعائد على اأصول ROEوقد ركّزنا ي هذǽ الدّراسة على امǼظور اماŅ لأداء، واخرنا مؤشّرين ما العائد على حقوق املكية 

ROAاعات الدّوائية ي اǼمّع صيدال ومؤسّسة بيوفارم.، وذلك للمقارنة بن مؤسّستن ي قطاع الصů :زائر وماŪ 
 إشكالية الدّراسة

 سǼحاول ي دراستǼا هاته اإجابة على ůموعة من اأسئلة نلخّصها ي:
 هل هǼاك فروق بن أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق مؤشّر العائد على حقوق املكية؟ -
 فارم وفق مؤشّر العائد على اأصول؟هل هǼاك فروق بن أداء ůمّع صيدال وůمّع بيو  -
هل هǼاك أثر ذو دالة إحصائية اختاف القطاع )عمومي وخاص( على أداء اجمّعن وفق العائد على حقوق املكية والعائد على  -

 اأصول.
 فرضيات الدّراسة

 لإجابة على أسئلة الدّراسة مكǼǼا اانطاق من الفرضيات التالية:
 أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق مؤشّر العائد على حقوق املكية؛هǼاك فروق بن  -
 هǼاك فروق بن أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق مؤشّر العائد على اأصول؛ -
 هǼاك أثر ذو دالة إحصائية اختاف القطاع )عمومي وخاص( ي أداء اجمّعن وفق العائد على حقوق املكية والعائد على-

 اأصول.
 أهمّية الدّراسة 

يكتسي موضوع قياس اأداء أميّة بالغة ي مǼظّمات اأعمال اليوم، وذلك لتمكيǼه إياّها من معرفة مدى Ţقيقها أهدافها من 
خال ااسراتيجيات امǼتهجة، وكذلك معرفتها مواطن اŬلل ي هذǽ ااسراتيجيات أو ي كيفية تǼفيذها، وهو ما Ÿعلها تقوم 

رّك وفق نتائج القياس، كما تكتسي هذǽ الدّراسة أميّة كرى من خال Şثها ي قياس اأداء ي مؤسّستن  بتصحيح ااختاات والتح
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، باإضافة إń  2010كبرتن تǼشطان ي قطاع الصǼّاعات الدّوائية، خاصة إذا ما علمǼا أنّ كاما وضع خططا اسراتيجية مǼذ 
 كوهما مؤسّستان مدرجتان ي بورصة اŪزائر.

 منهج الدّراسة
 ذات وامراجع امصادر من للعديد والشبكي امكتي امسح من انطاقا التّحليلي الوصفي امǼهج على هاته دراستǼا ي اعتمدنا

الǼشاط وجداول حسابات الǼتائج  بتقارير امتعلّقة تلك خاصة امراجع هذǽ من عليها احصّل البيانات Ţليل إń باإضافة الصّلة،
 إń امǼهج امقارن، وذلك معرفة الفروق بن أداء امؤسّستن.للمؤسسات Űلّ الدّراسة، باإضافة 

 هيكل الدّراسة
لى موذج قمǼا بتقسيم البحث إń جزئن: اŪزء اأوّل يهتمّ بالتّأصيل الǼظري لأداء واأداء اماŅ وماذج قياسه ومؤشّراته، مركّزين ع

العائد على حقوق املكية والعائد على اأصول، وي اŪزاء الثاّي قمǼا بتحليل بيانات هذين امؤشّرين ي مؤسّسي الدّراسة وتطبيق 
 اختبارات احصائية إŸاد الفروق ي اأداء.

Iالتّأصيل النّظري للبحث. 
I.1 ،ونماذج القياساأداء المالي .مفهوم اأداء 

يعكس اأداء ي مǼظّمات اأعمال الكيفية الي تُدار ها اأنشظة فيها ما Źقّق أهدافها ااسراتيجية، وقد كان هذا امفهوم Űلّ 
وذلك كان يǼظر إليه من اŪانب الزمř الاّزم للعمل، اهتمام العديد من الباحثن ي ůال العلوم اإدارية؛ بدءً من تايلور الذّي  

 .1بالطرّق العلمية وتفادي الطرق العشوائية ي إدارة العمل اهتمامه
إń اأداء على أنهّ قدرة امؤسّسة على البقاء من خال Ţقيق التوازن بن رضا امسامن  Peter Ferdinand DruckerويǼظر 

 . 2وحقوق العمّال
استخدام امؤسّسة )الدّولة( مواردها امالية والبشرية أنّ اأداء هو انعكاس لكيفية  Miller et Bromilyوي هذا السّياق يرى 

 . 3واستغاها بكقاءة ما يضمن Ţقيق أهدافها
 غر للتغرات وبفاعلية السريعة على ااستجابة امديرين مساعدةو  نتائج إń اإسراتيجية اŬطط ترمةأنّ اأداء هو  Cokinsويرى 

 .4إماا امǼظمة تعمل كيف أنه على إليه ومكن الǼظر امتوقعة
 القريب ي اأمد البقاء متطلبات بن اأداء على أنهّ Źقّق اموازنة Ansoff & McDonnellووفق امقاربة ااسراتيجية يعرّف 

 .5رŞيتها ومستوى امǼظمة حياة دورة مؤشري على وفق والبعيد
 امادية مواردها امǼظمة استخدام لكيفية انعكاس وهو امǼظمة لǼشاط الǼهائية الǼتيجةعلى أنهّ  Wheelen & Hungerويعرفّه 

 .6أهدافها Ţقيق لغرض والبشرية
 العوامل وتأثرات عوامل داخلية من كبرة ůموعات تفاعل ضوء ي امتحققة الǼتائج مثل امǼظمات ي ويرى الغالي أنّ اأداء

  .7اهدافها لتحقيق امǼظمة ادارة قبل من ذلك واستغال اŬارجية
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 يساعد بفعل القيام معŘ مهمة، تǼفيذ نشاط أو إجاز أو عمل تأدية على يدل اأداء فإن A.Kherakhem نظر وحسب وجهة
 .8امسطرة اأهداف إń الوصول على

 باعتبارǽ الشركات، أداء عن ويعر سابقا،ً  احددة اأهداف اجاز مدى لقياس مالية، مؤشرات استخدامويعرّ اأداء اماŅ على 
 .9الشركات تلك مارسها الي امختلفة لأعمال اأساسي الداعم

ويعكس اأداء اماŅ قياس استمرارية الوحدة ااقتصادية وفق مقاييس مثل موّ امبيعات واارباح التشغيلية والعائد على رأس امال 
 .10والتدفقّات الǼقدية وغرها

 :11على عدد من اأسئلة ي شكلوŸيب امǼظور اماŅ لأداء 

  ظمّة الوصول إليها؟Ǽب على امŸ ما هي اأهداف امالية الي 

  اأهداف؟ ǽهذ ńظّمة على الوصول إǼما الذّي يساعد ام 

  قيقها؟Ţ ظمّةǼب على امŸ ما هو نوع اأرباح واإيرادات الي 

 أفكار هيمǼة وذلك امالية تاامؤشر  على تركزت إها اأداء لقياس امبكرة الباحثن إسهامات امتتبع Ÿدوفيما يتعلّق بقياس اأداء 
 تامؤشر  ضوء ي أدائها قياس يتطلب ما اأرباح تعظيم إń تسعى اقتصاديا هدفا امǼظمات عدت الي التقليدية ااقتصادية الǼظرية
 .12ااستثمار على والعائد امضافة والقيمة الرŞية
 وتوخي امǼظمات قبل من امهمة تاوامؤشر  بامقاييس فاعل بشكل ااهتمام اياء ضرورة إHoffman &Famster ńويشر  
 .والبقاء والتكيف بالǼمو امتمثلة أهدافها Ţقيق ي وحساسيتها أميتها اختيارها ي الدقة

 :ů13موعة من الǼّماذج الي تقيس اأداء نلخّص أمّها ي إń 2010سǼة  Wheelen & Hungerوقد أشار 
 الواحد، السهم رŞية امستثمر، امال رأس على العائد وهي: Ţقيق اأرباح القدرة على مقاييس ويتضمن النموذج المالي التقليدي:-

 امǼتظرة باعتبار أنّ امقاييس السابقة ا مكنالǼقدي اūر. غر أنّ هذا الǼموذج م يثبت الكفاءة  املكية، التدفق حق على العائد
 اأسهم. حاملي موذجا آخر يعŘُ بقيمة امǼظمات معظم للمǼظمة، وعليه تستخدم ااقتصادية فيما źصّ القيمة عليها ااعتماد

 بامǼافسن مقارنة التǼافسية قدرهاتفعيل  من امǼظمات مكن الي العوامل Ţديد هذا الǼموذج على يعتمدالمرجعية:  المقارنة نموذج-
 .     القيمة( وŢقيق اŪودة، اموارد الزبون، ي الركيز على: امتمثلة اجاات وفق عدد من

 وفق مقياسن: اأداء قياس موجبه يتم :(Delancy & Huselid,1996)  نموذج-
الزبائن وكذا  رضا جديدة، تطوير مǼتجات على اŪودة، القدرة  مǼها: مؤشرات عدة باعتماد امǼظمي ويقيس اأداء  اأول: المقياس

 العاملن اإدارة. بن إŸابية عاقات إدامة على القدرة
  السوقية.  امبيعات واūصة مو ومǼها: الرŞية، التسويقية اأنشطة عن مؤشرات تعر ويضم السوق يركّز على أداء المقياس الثاني:
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 هذǽ امقاييس امǼظمة، أداء لتحديد كيفية اŬاصة امقاييس من ůموعة امصاح أصحاب فئة من لكل نموذج أصحاب المصلحة:-
 أو واحدًا تضع أن العليا اإدارة وعلى امصاح، أصحاب اهتمامات ي لǼشاطات امǼظمة امباشر وغر امباشر اأثر Ţدّد أن شأها من

 اهتمامهم. جذب على Ţافظ أن مكن وبذلك فئاهم من فئة البسيطة لكل امقاييس من أكثر
: ويعُتر أهمّ ماذج قياس اأداء ااسراتيجي، وقد قدّمه كلّ من Balanced Scorecardالمتوازن  اأداء بطاقة نموذج-
(Kaplan & Norton)البطاقة باعتبارها إطارا ǽظمة أداء لقياس جديدا ، حيثّ يعرفّان هذǼة القيود على للتغلب يستخدم امšاǼال 

الزبائن،  ي ااستثمار خال من القيمة توليد ي تساعد مقاييس عدّة استخدام خال من وذلك امالية فقط، امقاييس استخدام عن
 العمليات مǼظور اماŅ، امǼظورهي  مǼظورات أربعBCS  )اأداء( امتوازنة الدرجات بطاقة وتضمّ . التكǼولوجيا واإبداع امورّدين،
 .والتعلّم الǼموّ  ومǼظور العماء مǼظور الدّاخلية،

I.2. العائد على حقوق الملكيةROE  والعائد على اأصولROA 

لقياس اأداء ي امؤسّسات ااقتصادية ي  ROE Return on equity العائد على حقوق الملكيةبدأ استخدام موذج 
 تعر نسبتن من اشتقاقه خال من ااستثمار على العائد معدل قياس اامر على بادئ ي اقتصر عشريǼات القرن اماضي، حيث

 اادارة عن كفاءة الثانية الǼسبة تعر فيما امبيعات، إماŅ إń الربح صاي نسبة وهي اأرباح بتحقيق كفاءة اإدارة عن اأوń الǼسبة
 العائد معدل من ليتحول الǼموذج تطوير م 1970 عام اموجودات، وي إماŅ اń امبيعات صاي نسبة وهي موجوداها استخدام ي

 الرفع امتعلقة مضاعف الǼسبة وهي امخاطرة ţص ها ثالثة نسبة إضافة طريق عن املكية حقوق العائد على معدل اń ااستثمار على
Ņسبة وامتمثلة امال رأس هيكل نسب أحد وهي اماǼب Ņحقو  اأصول إما ń14ق املكيةا. 

 يبن كما  (EM) الرفع اماŅ مؤشر أو اأصول رŞية على واإنتاجية امزدوج للكفاءة يوضّح اأثر الǼموذج ومكن القول أنّ هذا
 .املكية حق على العائد  (ROE)العائد من أعلى مستوى اأصول إń العائد على (ROA)امالية،  الرافعة قدرة

 من خال امعادلة التاّلية:ومكن توضيح هذا الǼّموذج 
ȓالعائد على حقوق املكي  ȓمؤشّر الرّبحي =x  مؤشّر اأصولx مؤشّر الرّفع امالي 

:ńموذج مكن تبسيطه إǼّساب مؤشّرات الūو 
 حقوق املكيȓ/اموجوداxȔاموجوداȔ /اإيراداx ȔاإيراداȔ /حقوق املكيȓ= صافي الرّبح /صافي الرّبح

 مǼخفض أو مرتفع املكية حقوق على عائد ما مؤسسة حققت فإذا أفضل، بشكل اأداء تفسر هاأ الصيغة هذǽ من يستفاد ما
 ي السبب كان إذا لكليهما، أو الرافعة إń أو اأصول على العائد إń ااخفاض أو اارتفاع هذا سبب إرجاع أو تتبع مكن فإنه

 امستوى ذلك يتطلبه الذي اŬطر مستوى إń يتعرفون وامسامن احللن فإن امالية، الرافعة إń يعود ملكية حقوق على العائد ارتفاع

 (واإنتاجية للكفاءة Űصلة) لأصول متازة إدارة خال من امرتفع املكية حقوق على العائد Ţقق فإذا وبامقابل واأداء؛ العائد من

 .15ةامؤسس إدارة عن وامسامن للمحلين أخرى رسالة اūالة هذǽ ي ستكون فإنه
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عاقة ربح الشركة بإماŅ أصوها، وتسمى أيضا العائد على  Return On Assets (ROA) العائد على اأصولويوضح 
 Return On Total Assetsوتسمى أيضا العائد على إماŅ اأصول  Return On Average Assetsمتوسط اأصول 

   وااسم اأول هو امǼتشر وبقية اأماء هي مسميات معŘ واحد. 
 يعتر، حيث اأرباح توليد ي أصوها الشركة استغال مدى رصد ي التشغيلي اأداء مؤشّرات من اأصول على العائد يعترو 

، (Return on Investment)ااستثمار على بالعائدكذلك   إليه ويشار أصوها، جموع بالǼسبة الشركة رŞية مدى علىا مؤشر 
 في الشركات بين لمقارنةل ستخدمفهو يُ  وبالتاŅ اإنتاج، ي امستخدمة اأصول وحجمة الصǼاع نوع على كبر بشكل عتمديو 

 ورأس امطلوبات ůموع من تتشكل الشركة أصول أن وحيث. اأصول استثمار عن الǼاšة اأرباح حجم معرفة ،المماثلة القطاعات

 اأصول استثمار على الشركة قدرة يقيس اأصول على العائد معدل فان الشركة نشاطات مويل ي تستخدم اأموال هذǽ وأن امال،

 بااستثمار اŬاصة التكاليف يرر مǼاسب عائد لتحقيق امستثمرة، الشركة أصول استخدام كفاءة بيان خال من وذلك ،متلكه الي

 :16مسؤوليتان ذلك عن يǼجم ما اموجودات، هذǽ ي

 .عليها للحصول امطلوبة التمويل مسؤولية ا:ثانيهمو  ،اأصول لتلك الكفء التشغيل مسؤوليةا: أوام
 ومكن حساب العائد على اأصول وفق امعادلة:

 متوسّط اأصول  /= صافي الرّبحالعائد على اأصول 

 كما Źسب ذلك وفق امعادلة:
 دوران اأصول  /هامش الربح على امبيعاȔ= العائد على اأصول 

 مكن حساب معدّل العائد على اأصول وفق ما يلي: Dupontومن خال موذج 
 متوسّط اأصول  /اإيراداx ȔاإيراداȔ /= صافي الرّبحمعدّل العائد على اأصول 

II معدّلي .مقارنة اأداء المالي لمجمع صيدال ومؤسّسة بيوفارم باإعتماد علىROA وROE 

بعد شرح التّأصيل الǼّظري لأداء اماŅ وتوضيح űتلف ماذج قياسه، قمǼا باختيار مؤسّستن مدرجتن ي بورصة اŪزائر تǼشطان 
 ي ůال الصǼاعات الدّوائية، وذلك لتقييم اأداء اماŅ باستخدام مؤشّري العائد على حقوق املكية والعائد على اأصول.

II.1 المنهجي للدّراسة.اإطار 
يعُتر قطاع الصǼّاعات الدّوائية ي اŪزائر من القطاعات الǼاشئة والي Ţقّق معدّات موّ جيّدة، غر أنهّ ورغم ااسراتيجيات 

 امل.والي تركّز إń تقليصها فاتورة استراد الدّواء ي اŪزائر؛ م تبلغ أهدافها بشكل ك -2010خاصة بعد سǼة -الكرى امǼتهجة
II.1.1التعريف بمجمّع صيدال ومؤسّسة بيوفارم. 

 أ.مجمّع صيدال
، 1982صيدال هي شركة متخصّصة ي تطوير، صǼاعة وتسويق اأدوية اǼŪيسة، أنشأت سǼة 

امتبقية مستثمرين  %20مليار دج، بيǼما أسǼدت  2,5من رأماها امقدّر بـ %80متلك الدّولة 
 من امؤسّسات واأشخاص من خال البورصة.
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مليون  140بــ مصانع لانتاج متمركزة ي العاصمة، شرشال، امدية، قسǼطيǼة وعǼابة معدّل إنتاج يقدّر 06 متلك ůمّع صيدال:
مركز و  مركز للبحث والتّطويرباإضافة إń  ران.ثاث مراكز جهوية لتوزيع اأمǼتجات تقع ي العاصمة، باتǼة، وه، و وحدة بيع ي السǼة

 .17للتكافؤ اūيوي
 : توزيع منشآت مجمّع صيدال عبر الوطن01الشّكل رقم

 
 groupe/organisation-http://www.saidalgroup.dz/ar/notre اعتمادا على:من إعداد الباحثن  المصدر:

 

 ب.مجمّع بيوفارم
 وحدة اآن لديهاو  ،1992سǼة  تتأسس دويةلصǼاعة وتوزيع اأ جزائرية شركة هي بيوفارم

قامت  2012سǼة  .والصيدليات اŪملة تجاراادوية ل توزيعل وشبكة الدولية امعاير تلي إنتاج
BIOPHARM مّع يضمّ  هيكلة إعادةبů هاǼ18نتج ع: 

 ؛ويعُتر الǼواة الي تأسست حوها اجموعة اأدوية إنتاجويقوم ب : BIOPHARMفرع -

 ؛باŪملةامǼتجات  توزيعويقوم ب BIOPHARM DISTRIBUTIONفرع -

 الصيدليات؛ إń التوزيعويقوم ب  BIOPUREفرع -

 ؛الطبية امعلوماتتقدم و  الرويج( ويقوم بHuman Health Information) HHIفرع -

 .اأدوية لصǼاعة اللوجستية لخدماتل BIOPHARM LOGISTIC فرع -
 .%98,91من خال شراء أسهمه من طرف بيوفارم  2012وقد مّ ضمّه سǼة  Profarmفرع -

هامات وكرمات، مساحيق أنواعا جǼيسة من: Ţاميل، تضمّن وت، بيع وحدة مليون 80 إńللمجمع  اإنتاجيّة قدراتوصلت ال
 وأقراص وأشكال سّائلة Şجميها الكبر والصّغر.

وقد قمǼا باختيار هاتن امؤسستن اعتبارات نلخّصها ي كوهما من امؤسسات ذات رأس مال جزائري وتعتران من امؤسسات 
طاع العمومي بǼسبة كبرة من رأماها )ůمع الرائدة ي صǼاعة اأدوية من جهة، ومن جهة أخرى كون إحداما مؤسّسة تابعة للق

 صيدال(، واأخرى تابعة للقطاع اŬاص.
 

http://www.saidalgroup.dz/ar/notre-groupe/organisation
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II.2.1نموذج الدّراسة. 
من خال استعراض أدبيات البحث وشرح مؤشّري العائد على اأصول والعائد على حقوق املكية وŰاولة تطبيقه للمقارنة بن 

 ومكǼǼا توضيح موذج امقارنة وفق الشّكل امواŅ:أداء ůمّعن مدرجن ي بورصة اŪزائر، 
 : نموذج الدّراسة02الشّكل رقم

 
 من إعداد الباحثن المصدر:

 

II.3.1اأدوات المستخدمة. 
قمǼا ŝمع البيانات امستخدمة ي الدّراسة بااعتماد على تقارير الǼشاط وكذا جدول حسابات الǼتائج للمجمّعن امدروسن، 

، وذلك بااطاع على مواقع اجمّعن وكذا 2016و 2015، 2014وكذا اميزانيات اموحّدة Ūميع فروع اجمّعن، وذلك لسǼوات 
 لتحليل البيانات. Ǽ20 SPSSاّ برنامج اūزمة اإحصائية للعلوم ااجتماعية موقع بورصة اŪزائر. واستع

II.4.1المعالجات اإحصائية. 

 لتحليل بيانات الدّراسة قمǼا باستخدام ůموعة من امعاŪات اإحصائية نلخّصها فيما يلي:
دّراسة كصاي اأرباح واموجودات وحقوق املكية وقد استخدمǼاū ǽساب متوسّط امؤشّرات امستخدمة ي ال المتوسّط الحسابي:أ.

سǼوات، وبالتاŅ فهذا امقياس استخدم معرفة  3واإيرادات، باإضافة إń متوسّط اأصول، وذلك باعتبار أنّ البيانات جاءت ي فرة 
 متوسط امؤشرات لثاث سǼوات.

استخدامه معرفة مدى الفروق بن امؤشّرين امستخدمن ي مؤسّسي : وقمǼا بللمقارنة بين متوسّطي عيّنتين مستقلّتين Tب.اختبار 
فمثا اختبار التباين ا يصلح ي هذǽ اūالة أنهّ يطبّق على أكثر من الدّراسة، ويستخدم هذا ااختبار ي حالة عيǼّتن مستقلّتن 

 .عيǼّتن
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II.2تحليل البيانات ومناقشة الفرضيات. 
Şساب امؤشّرات الفرعية قمǼا  راسة وكذا جداول حسابات الǼتائج؛تقارير الǼشاط مؤسّسات الدّ  من خال استعراض űتلف

 .امكوّنية للعائد على اأصول والعائد على حقوق املكية، وسǼقوم بعرضها وفق اŪداول اموالية
II.1.2 تحليل بيانات العائد على حقوق الملكية.ROE 

 أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق مؤشّر العائد على حقوق املكية؛ هǼاك فروق بن الفرضية اأولى:
ي ůمّع  1,135، حيث يظُهر أنّ متوسّط مؤشّر الرŞّية بلغ قيمة 01ومكن مǼاقشة هذǽ الفرضية من خال عرض اŪدول رقم 

ي ůمّع بيوفارم، ولو رجعǼا إń امؤشّرات الفرعية للرŞّية ي سǼوات الدّراسة جد كذلك أنّ كلّ  0,088صيدال وهي قيمة أكر من 
مؤشّرات صيدال كانت أفضل من مؤشّرات بيوفارم، وبالرّجوع إń تقارير الǼّشاط اŬاصة باجمّعن جد أنّ ضعف مؤشّرات الرŞّية ي 

ńصاي اأرباح، وذلك ما يفسّر بارتفاع تكاليف  بيوفارم مقارنة بصيدال يرجع باأساس إ ńمّع بيوفارم نسبة إů ارتفاع إيرادات
 اانتاج مقارنة مجمّع صيدال.

وعلى عكس مؤشّر الرŞّية؛ حقّق ůمّع بيوفارم مؤشّرا مǼفعة اأصول أكر من ذلك احقّق ي ůمّع صيدال şمس مراّت تقريبا، 
، وإذا ما ŞثǼا عن تفسر لذلك ي تقارير الǼّشاط 2016إń  2014رات الفرعية ي السǼوات من وهو ما يظهر كذلك ي امؤشّ 

 سǼجد أنّ السبب يكمن ي كون إيرادات ůمّع بيوفارم أكر بأربع مراّت من ůمّع صيدال، ي حن هǼاك تكافؤ ي اموجودات.
وجودات إń حقوق املكية Źقّق ůمّع بيوفارم مؤشّرا أكر بقليل من مؤشّر بالǼسبة مؤشّر الرفّع اماŅ والذي يعرّ عǼه بإماŅ ام

، حيث بلغ امؤشّر قيمة 2014ويعود هذا الفارق أساسا إń الفوارق امسجّلة ي هذا امؤشّر سǼة  0,236صيدال، وذلك بفارق 
جع إń اخفاض نسي ي حقوق املكية مقارنة مع السǼوات ي ůمّع بيوفارم، وإذا ما دققǼّا ي تقارير الǼشاط جد أنّ ذلك ير  2,188

 اموالية.
 : بيانات العائد على حقوق الملكية في مجمع صيدال ومجمع بيوفارم01الجدول رقم

 
- Saidal, rapport  du conceil d’administration, 2014, 2015, 2016 

- Biopharm, Rapport Annuel de gestion, 2014, 2015, 2016  

 

ي اأخر وباعتبار العائد على حقوق املكية هو حاصل جداء امؤشّرات الثّاث من جهة؛ ومن جهة أخرى هو حاصل قسمة 
وق صاي اأرباح على حقوق املكية، جد أنّ هذا امؤشّر ي ůمّع بيوفارم أكر بـأكثر من ثاث مراّت امؤشّر امتعلّق بالعائد على حق

فقط ي ůمّع  %6، ي حن يبلغ %24ث أنّ معدّل العائد على حقوق املكية ي ůمّع بيوفارم يبلغ املكية ي صيدال، حي
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صيدال، وإذا ما رجعǼا إń تقارير الǼّشاط مكن تفسر ذلك بتطوّر ي صاي اأرباح ي بيوفارم أكر مǼه ي ůمّع صيدال، حيث يتطوّر 
مليار دج فقط، وبالتّاŅ وكخاصة مكن القول أنّ هǼاك اختافات بن أداء  0,1ر إاّ مليار دج سǼويا تقريبا، بيǼما ا يتطوّ  1بـ

 امؤسّستن وفق مؤشّر العائد على حقوق املكية. 
هو ما من خال ما سبق مكن القول أنهّ فروق بن أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق مؤشّر العائد على حقوق املكية، و 

 الفرضية اأوń. وليقودنا إń قب
II.2.2 تحليل بيانات العائد على اأصول.ROA 

متوسّط اأصول من خال حساب امتوسّط ذلك وفق قمǼا Şساب معدّل العائد على اأصول وفق امعادلة امبيǼّة ي موذج الدّراسة، و 
 اūساي لأصول ي السǼوات الثاث، وقد أفرزت الǼتائج التالية:

 
 إعداد الباحثن اعتمادا على تقارير الǼّشاط جمع صيدال وůمّع بيوفارم: من المصدر

- Saidal, rapport  du conceil d’administration, 2014, 2015, 2016 

- Biopharm, Rapport Annuel de gestion, 2014, 2015, 2016  

 
 هǼاك فروق بن أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق مؤشّر العائد على اأصول؛ الفرضية الثاّنية:

من خال بيانات اŪدول يظهر أنّ معدّل صاي اأرباح إń اإيرادات والذّي يعرّ عن مؤشّر الرŞّية والذي سبق وأن حللǼّاǽ ي 
ńا أنّ ارتفاع التكاليف ي بيوفارم أدّى إǼدول السابق وعرفŪمّع صيدال، وهو ما أسفر  اů ما حققه ńاخفاض صاي اأرباح نسبة إ

 مؤشّرا أكر ي ůمّع صيدال.
متوسّط اأصول فإنّ اأمر معاكس ما سبق؛ حيث حقّق ůمّع بيوفارم مؤشّرا أكر مǼه ي ůمّع  /وبالǼسبة مؤشّر اإيرادات

السǼوات الثاث ي بيوفارم اكر من تلك ي ůمّع صيدال، وبالرّجوع إń صيدال، ويرجع ذلك إń كون كلّ امؤشّرات الفرعية ي 
 تقارير الǼّشاط جد أنّ السبب هو أنّ معدّل موّ اإيرادات ي ůمّع بيوفارم أكر مǼه ي ůمّع صيدال.  

فقط ي  %3ي بيوفارم، ي حن بلغ  %12,3، جد أنّ هذا امؤشّر بلغ نسبة ROAي اأخر وبالعودة إń العائد على اأصول 
 ůمّع صيدال، وإذا ما حاولǼا تفسر ذلك جد أنّ اأمر يتعلّق ي الفرق ي موّ صاي اأرباح الذي كان ي ůمّع بيوفارم أكر مǼه ي

ائد على اأصول، وبالتاŅ إثبات ůمّع صيدال. وعليه مكن القول أنّ هǼاك اختافا ي أداء ůمّع صيدال وůمّع بيوفارم وفق معدّل الع
 الفرضية الثاّنية

 المقارنة .تحليل بيانات3.2.
هǼاك أثر ذو دالة إحصائية اختاف القطاع )عمومي وخاص( ي أداء اجمّعن وفق العائد على حقوق املكية الفرضية الثاّلثة: 
 والعائد على اأصول.



والعائد على   ROE تقييم اأداء المالي لمؤسسات صناعة اأدوية بااعتماد على معدّلي العائد على حقوق الملكية
 مقارنة بين مؤسّسة صيدال ومؤسّسة بيوفارمدرسة  – ROAااصول

  عروس نسرينأ.                رملي حمزةد. 

 

3/2018 العدد                              98                       ůلة البحوث اإدارية وااقتصادية

للفرق بن متوسّطي عيǼّتن مستقلّتن، وقد بدأنا  tللتّأكّد من وجود أثر اختاف نوع املكية ي اجمّعن قمǼا بتطبيق اختبار 
 ببيانات العائد على حقوق املكية وقد أظهر ااختبار الǼتائج التّالية:

 ROEلبيانات  للفرق بين متوسّطي عيّنتين مستقلّتين t: اختبار 03الجدول رقم

 SPSS 20من إعداد ااحثن اعتمادا على űرجات  المصدر:

 سǼقوم هǼا مقارنة امتوسطن من خال فرضن:
H0  تن إذا كانت قيمةǼّوية بن متوسّطي العيǼا توجد فروق ذات دالة معt  د مستوىǼوية عǼ؛0.05غر مع 
H1 تن إذا كانت قيمة   توجد فروقǼّوية بن متوسّطي العيǼذات دالة معt  د مستوىǼوية عǼ؛0.05مع 

 والذّي يفرض: Levene's testوقبل ذلك وجب التّأكّد من فرض تساوي التباين 
H0  تن، وهذا إذا كانت قيمةǼّايوجد تساوي ي تباين العيF  د مستوىǼوية عǼ؛0.05مع 
H1  تن، وهذا إذا كانت قيمةǼّاك تساوي ي تباين العيǼهF  د مستوىǼوية عǼ؛0.05غر مع 

فذلك دالة على تساوي ي تباين عيǼّي الدّراسة، وبالتاŅ فإنǼّا نأخذ قيمة  0.05هǼا غر دالةّ عǼد مستوى اŬطأ  Fوما أنّ قيمة 
t  د مستوى دالة  0,621-ي السطر اأوّل، والي بلغتǼذات ، وعليه نقبل الفرض العدمي القائل بعدم وجود فروق 0.557ع

  دالة معǼوية بن متوسّطي العيǼّتن.
للفرق بن متوسّطي عيǼّتن مستقلّتن على بيانات العائد على اأصول والذّي أظهر الǼتائج  tاختبار ونستكمل التحليل بتطبيق 

:Ņدول امواŪة ي اǼامبي 
 ROAلبيانات  للفرق بين متوسّطي عيّنتين مستقلّتين t: اختبار 04لجدول رقما

 SPSS 20حثن اعتمادا على űرجات بامن إعداد ال المصدر:

 اختبار تساي امتوسّطات Levene's testاختبار تساوي التباين 
F Sig T Sig فرق امتوسّطات 

0,540 
0,490 -0,621 0,557 -0,374 

 -0,621 0,558 -0,374 

 اختبار تساي امتوسّطات Levene's testاختبار تساوي التباين 
F Sig T Sig فرق امتوسّطات 

11,123 
0,029 0,895 0,421 0,391 

 0,895 0,461 0,391 
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فذلك دالة على عدم تساوي ي تباين عيǼّي الدّراسة، وبالتاŅ فإنǼّا نأخذ قيمة  0.05هǼا دالةّ عǼد مستوى اŬطأ  Fوما أنّ قيمة 
t  د مستوى دالة  0,895ي السطر الثاي، والي بلغتǼذات دالة ، وعليه نقبل الفرض العدمي القائل بعدم وجود فروق 0.461ع

 معǼوية بن متوسّطي العيǼّتن.
هǼاك أثر ذو دالة إحصائية اختاف القطاع )عمومي الثانية الي مفادها أنّ رفض الفرضية بمن خال ما سبق مكن القول 

أثر ذو دالة إحصائية ا يوجد  واستبداها بالتاŅ:  وخاص( ي أداء اجمّعن وفق العائد على حقوق املكية والعائد على اأصول،
 اختاف القطاع )عمومي وخاص( ي أداء اجمّعن وفق العائد على حقوق املكية والعائد على اأصول.

 خاتمة
اأميّة القصوى لقياس اأدء تǼبع من كون نتائج القياس مكّن امؤسّسات من معرفة مدى  من خال هذǽ الدّراسة خلصǼا إń أنّ 

Ţقيقها أهدافها من جهة، ومن جهة أخرى Űاولة تصحيح ااختاات اūاصلة ي تǼفيذ هذǽ ااسراتيجيات، وهو ما Ÿعلها 
 ما Ÿعلها تستمرّ ي نشاطها ي ظل امǼافسة الشديدة.تكتسب مرونة ي التحرّك امرحلي لبلوغ ما مّ التخطيط له، وهذا 

وباعتبار قطاع الصǼاعات الدّوائية قطاعا تشتدّ فيه امǼافسة بن امؤسّسات؛ قمǼا محالة تقييم أداء ůمّعي صيدال وبيوفارم، وما 
كية )قطاع عمومي وقطاع خاص(، وقد مؤسّستان رائدتان وطǼيا ي هذǽ الصǼاعة، باإضافة إń اختاف انتمائهما حسب نوع امل

إń أنّ ůمّع بيوفارم حقّق نسبا أكر من ůمّع صيدال وفق ذين امؤشّرين،  ROAو ROEخلصǼا من خال التقييم حسب مؤشّري 
باح. هذا ونعزو ذلك إń معدّل موّ اإيرادات الذي كان أكر مǼه ي ůمّع صيدال، وهو ما يǼطبق كذلك على معدّل موّ صاي اأر 

رغم Ţقيق ůمّع صيدال مؤشّر رŞية أكر من ůمّع بيوفارم، هذا اأخر وبعد Ţليل تقارير الǼشاط اŬاصة به ي سǼوات الدّراسة 
توصّلǼا إń ارتفاع نسي ي تكاليف اانتاج والتشغيل. وعليه نوصي بااهتمام أكثر هذا اŪانب ي ůمّع بيوفارم، وذلك من خال 

 .2014اة šربة ůمّع صيدال ي ţفيض تكاليف امشريات خاصة بعد سǼة Űاك
للفروق بن متوسّطي عيǼّتن مستقلتّن توصّلǼا إń عدم وجود أثر ذو دالة ي الفروق بن أداء  tومن خال Ţليل نتائج اختبار 

، وبالتاŅ فاختاف امؤسّستن واختاف %95الدّراسة وهو اجمّعن وفق امؤشّرين امستخدمن، وذلك ي ůال الثقّة امسموح به ي 
، ونفسّر ذلك ROAو ROEانتمائهما )قطاع عمومي وقطاع خاص( ليس له أثر على الفروق ي أداء امؤسّستن وفق مؤشّري 

اجمّعن أميّة قياس اأداء، هذا  بتشابه البيئة التǼظيمية والتǼافسية للمؤسّستن، ومن جهة أخرى قلّة إدراك امدراء والعاملن ي هذين
 (.2010رغم تǼفيذما Ŭطط اسراتيجية خاصة ي ůمّع صيدال )űطّط الǼمو والعصرنة 
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