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لبعد ابإستخدام  تم خصخصتها التيالمالي للشركات  الأداءتقييم 
دراسة حالة ) شركة سيدي  - المتوازن  الأداءلمقياس  المالي

 كرير للبتروكيماويات (
 د. عبير أحمد عبد الحافظ 

 مدرس المحاسبة كلية التجارة 

 جامعة الأزهر بأسيوط

 د. سلوى حسين رشدي 
 مدرس المحاسبة كلية التجارة 

 جامعة الأزهر بأسيوط

 
 -مقدمة: 

تعتبر الخصخصة  سياسة اقتصادية تهدف في المقام الأول إلى زيادة 
معدل النمو الاقتصادي بوجه عام, وذلك من خلال إعادة هيكلة الاقتصاد , وتشجيع 
القطاع الخاص الذي من المفترض أن يتميز عن القطاع العام  بانخفاض درجة 

رته على تحسين الجودة ، البيروقراطية في اتخاذ القرارات المتعلقة بالشركة ، وقد
والابتكار والمنافسة وجذب الاستثمار, مما لة اثر علي تحسين الاداء المالي 

 للشركات التي تم خصخصتها وعلي المجتمع بصفة عامة .   
  -طبيعة المشكلة و أهميتها: 

تعد الخصخصة أو مشاركة القطاع الخاص هي الهدف الرئيسي الذي تسعي إليه 
الدول النامية و التى تهدف لتحسين أوضعها الإقتصادية والخروج من الدول و بالأخص 

حالة الركود الإقتصادية التى تعانى منها بالسرعة الممكنة، و تخفيض عجز الموازنة مما 
-2015:202يساعد علي تخفيض العبء علي موازناتها بإيجاد مصادر تمويل بديلة. 

217),  Anna. et al) 
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وإرتباطاً بالتطورات الإقتصادية و الأزمة المالية العالمية و تداعياتها المحتملة 
علي الشركات في مصر، لذلك يسعي الباحث لمعرفة مدي تأثير الخصخصة علي الآداء 
المالى لأحدى الشركات، و ذلك بالقيام بدراسة حالة لها حيث يتم إجراء مقارنة بين ما كانت 

عدها خلال فترة زمنية معينة، و سيتم ذلك من خلال إستخدام عليه قبل الخصخصة و ب
 ( Balance scorecardالمؤشرات الخاصة بالبعد المالي في مقياس الآداء المتوازن ) 

  -أهمية البحث :
يستتتمد البحتتث أهميتتته متتن المكانتتة الهامتتة التتتى تتبوئهتتا الخصخصتتة كإحتتدي 

الإقتصتاد المصتري، و أيًتاً كتأداة تستاعد علتي السياسات التى تساهم في رفتع كفتاءة 
تحستتتتين الأوضتتتتاع الإجتماعيتتتتة، و أيًتتتتاً يتتتتنعكز أثرهتتتتا علتتتتي إيجتتتتاد توزيتتتتع أفًتتتتل 
للمهمتتات و المستتاوليات بتتين الحكومتتة و القطتتاع الختتاص، و أيًتتاً تنبتتع أهميتتة ذلتتك 
البحث في بيان متدي نجتاا الخصخصتة فتي تحستين الآداء المتالي للشتركات التتي تتم 

 ا من خلال إستخدام مقياس الأداء المتوازن.خصخصته
  -هدف البحث:

يهتتدف البحتتث لتحليتتل الأداء المتتالي لإحتتدي الشتتركات التتتي تتتم خصخصتتتها 
في جمهورية مصر العربية قبل و بعتد الخصخصتة و بيتان أثرهتا علتي تحستين الأداء 

 المالي لتلك الشركة.
  -فرض البحث :

صتتتائية بتتتين تحستتتين الآداء المتتتالي ) لا توجتتتد علاقتتته معنويتتتة ذات دلالتتتة إح
 للشركة محل الدراسة و بين خصخصتها بإستخدام مقياس الأداء المتوازن (

  -حدود البحث : 
 القيام بدراسة حالة لشركة ) سيدي كرير ( و هى شركة مصرية مساهمة. .1
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يتم إستخراج المؤشرات المالية من قوائم الشركة محل الدراسة و ذلك خلال  .2
:  2010و هى قبل الخصخصة، و الفترة من  2003:  2002الفترة من 

 و هى الفترة بعد الخصخصة.  2011
يتتتتم إستتتتخدام المؤشتتترات المتعلقتتتة بالجانتتتب المتتتالي فقتتت  فتتتي مقيتتتاس الأداء  .3

 المتوازن. 
  -منهجية البحث :

ستتتوف يقتتتوم الباحتتتث بإستتتتخدام المتتتنهً الننتتترى و أيًتتتاً المتتتنهً التطبيقتتتي، 
ويستخدم الباحث المنهً الننرى من خلال الإطلاع علي الدراسات العربيتة والاجنبيتة 
المهتمة بموضوع البحث، و يقوم الباحث بإستتخدام المتنهً التطبيقتي متن ختلال عمتل 

بل و بعتد الخصخصتة وعمتل مقارنتة دراسة حالة لشركة سيدي كرير للبتروكيماويات ق
 بين آدائها المالى في كل حالة. 

  -خطة البحث : 
لتحقيتته هتتدف البحتتث ستتوف يتتتم تقستتيمه إلتتى أربعتتة مباحتتث بالاضتتافة إلتتى 

 المقدمة كما يلي : 
 الدراسات المحاسبية السابقة. المبحث الأول:
 ماهية الخصخصة و تجربتها مع مصر. المبحث الثاني:
البعتتد المتتالي لمقيتتاس الآداء المتتتوازن كأستتاس لتقيتتيم آداء  ث:المبحثثث الثالثث

 الشركات الخاضعة للخصخصة. 
 الدراسة التطبيقية  المبحث الرابع :

 المراجع العربية. -الملخص و النتائً و التوصيات.  - 
 الملاحه. –المراجع الأجنبية.  - 
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 المبحث الأول
 الدراسات المحاسبية السابقة

 تمهيد : 
يتمثل الهدف الاساسي من وراء إعداد هذا المبحث في تناول الدراسات 
السابقة التى تناولت تأثير الخصخصة علي الأداء المالى للشركات و أيًاً إستخدام 

 مقياس الأداء المتوازن المتعلقة بالجانب المالي و ذلك لتقييم أداء تلك الشركات.
 لشركة سيدي كرير للبتروكيماويات لقد قام الباحث بعمل دراسة حالة 

 و تأثير الخصخصة علي الأداء المالى لتلك الشركات. 
 أولًا : الدراسات السابقة التى تناولت الخصخصة. 

  Oqdeh -2011دراسة : -1
(Effect of privatization on firms financial and operating 
performance evidence from Jordan) 

ية تطبيقية تمت بهدف التعرف علي تقييم الأداء المالي و وهي دراسة ننر 
 – 1995التشغيلي للشركات الأردنية التى تمت خصخصتها خلال الفترة من ) 

شركة من الشركات الصناعية و الخدمية و استخراج  43( و البالغ عددها 2006
الفرق بين الأداء المالى قبل الخصخصة و بعدها عن طريه استخدام الوس  

 لحسابي.ا
 ومن أهم النتائج التى توصلت إليها تلك الدراسة : 

 أن هناك تحسن ملحوظ في مقاييز الربحية للشركات بعد الخصخصة. -1
أن هناك زيادة ملحوظة في الكفاءة التشغيلية للشركات و في الأرباا الموزعة  -2

علي المستثمرين و النفقات الرأسمالية المدفوعة بعد عملية الخصخصة و في 
 المقابل أن هناك إنخفاض في عدد العاملين بعد الخصخصة. 
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أن هناك إنخفاض في مستوى السيولة في الشركة بعد الخصخصة و أيًاً في  -3
 مستوى الرفع المالى و لكن هذا الإنخفاض لم يكن له أهمية معنوية كبيرة. 

  Mlaku-2014دراسة :  – 2
(The effects of prevatization on the financial performance 
of Kenya Airways) 

يتتة تمتتت بهتتدف بيتتان أثتتر الخصخصتتة علتتي الأداء وهتتى دراستتة ننريتتة تطبيق
موظفتاً  37المالى للشتركات الخاصتة بصتناعة الطيتران الكينيتة و ذلتك بتالتطبيه علتي 

من موظفي الخطوط الجوية الكينية و ذلك من خلال عينة عشوائية بإستتخدام برنتامً 
 . SPSSفي التحليل الإحصائي 

 ة : وكانت أهم النتائج التى توصلت إليها الدراس
( لقتتد حتتدثت زيتتادة كبيتترة فتتي ربحيتتة الشتتركات و كفاءتهتتا التشتتغيلية و الماليتتة بعتتد  1

 الخصخصة عن ما قبلها.
 ( تحسن سيولة الشركات بعد الخصخصة عن ما قبلها. 2
 ( إنخفاض ديون تلك الشركات بعد الخصخصة عن ما قبلها. 3
 -pamela 2013دراسة :, – 3

(The effect of privatization on financial performance of firm 
listed at the Nairobi securities exchange) 

هي دراسة ننرية تطبيقية تمت بهدف دراسة تأثير معتدل الخصخصتة علتي 
الشتتركات المملوكتتة للدولتتة محتتل الدراستتة والمدرجتتة فتتي بورصتتة الأوراق الماليتتة و تتتتم 

تلخيصتتتها و عرضتتتها متتتن ختتتلال إستتتتخدام المتتتنهً الوصتتتفي، و تتتتم جمتتتع البيانتتتات و 
استخدام نسب الربحية و السيولة و الرفع المالى و النشاط و قامتت الدراستة بإستتخدام 

شركات مملوكة للدولتة،  6و طبقت الدراسة علي ,wilcoxon و إختبار   spss حزم
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 – 2003تتتم خصخصتتتها و تتتم جمتتع بيانتتات خمتتز ستتنوات قبتتل الخصخصتتة متتن ) 
 ( 2012 – 2008الخصخصة )  ( و خمز سنوات بعد 2007

 وتوصلت تلك الدراسة لعدة نتائج أهمها : 
( تحستتن الربحيتتة لستتت شتتركات و لكتتن لتتيز علتتي الفتتور و هتتذا لا يتتدل علتتي عتتدم  1

 نجاا عملية الخصخصة.
 ( تحسن السيولة لأربع شركات بعد الخصخصة. 2
ة علتتتي ( أظهتتترت الرافعتتتة الماليتتتة قتتتدرة خمتتتز شتتتركات متتتن الشتتتركات محتتتل الدراستتت 3

الوفتتتاء بإلتزاماتهتتتا الماليتتتة بعتتتد الخصخصتتتة بصتتتورة أخبتتتر عتتتن متتتا قبتتتل الخصخصتتتة 
 بإستثناء شركة واحدة. 

( أظهتتترت نستتتب النشتتتاط تحستتتين الأداء لأربتتتع شتتتركات بعتتتد الخصخصتتتة و زيتتتادة  4
 قدرتها علي إستخدام اصولها لتوليد مبيعات. 

 2013 -دراسة : طارق رشدي، إبراهيم أحمد  -4
(The performance of privatized financial institutions in 

Egypt the case of Alexandria Bank ) 
هى دراسة ننريتة تطبيقيتة تمتت بهتدف تقيتيم الأداء المتالى لبنتك الأستكندرية 

( وتقتتيم الاداء المتتالى  camelبعتتد الخصخصتتة و قامتتت الدراستتة بإستتتخدام نمتتوذج ) 
لبنتتتك استتتكندرية وهتتتذا النمتتتوذج عبتتتارة عتتتن مجموعتتتة متتتن المؤشتتترات الماليتتتة وتتتتم اختتتذ 
البيانتتات متتن ختتلال القتتوائم الماليتتة الخاصتتة ببنتتك الاستتكندرية الخاصتتة بخمتتز ستتنوات 

ومتتتتتن  (2006-2001قبتتتتتل الخصخصتتتتتة وخمتتتتتز ستتتتتنوات بعتتتتتد الخصخصتتتتتة متتتتتن )
(2007-2011  ) 

  -الدراسة لنتيجة هامة وهى :وتوصلت تلك 
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ان هنتتتتتاك زيتتتتتادة كبيتتتتترة فتتتتتى كفتتتتتاءة راس المتتتتتال وقتتتتتدرة البنتتتتتك علتتتتتى جتتتتتذب 
 المستثمرين والعملاء.

  Surafel -2012دراسة :  -5
(Short term impact of privatization on firm performance in 
Ethiopia case of leather industry)  

بهدف معرفة تأثير الخصخصة علتي الأداء هي دراسة ننرية تطبيقية تمت 
المالى و التشغيلي للشركات محل الدراسة، و لقد قام الباحث بإستخدام النسب الماليتة 

 و تم التوصل للنتيجة التالية: و المتوسطات للوصول للنتائً 
إرتفتتتاع الأداء المتتتالى و التشتتتغيلي للشتتتركات بعتتتد الخصخصتتتة عتتتن متتتا قبتتتل 

 واحدة. الخصخصة بإستثناء شركة 
 

  Walter ,Ann Jorissen-2015دراسة :  – 6
(Privatization of Vietnames firms and its effects on firm 
performance) 

هتتى دراستتة ننريتتة تطبيقيتتة تمتتت بهتتدف تقيتتيم آداء الشتتركات الفتناميتتة لبيتتان 
شتركة مقستمة لتثلا   24607أثر الخصخصة عليها، و تم تطبيه تلك الدراسة علتي 

 ( قبتتتتل الخصخصتتتتة، ومتتتتن 2005:  2004جموعتتتتات ختتتتلال خمتتتتز ستتتتنوات متتتتن )م
( و هتتتى بعتتتد الخصخصتتتة و قامتتتت الدراستتتة بإستتتتخدام الإحصتتتاء 2008:  2007) 

و توصثثلت الوصتتفية بإستتتخدام نمتتوذج الإرتبتتاط و الانحتتدار لتقيتتيم آداء تلتتك الشتتركات 
 الدراسة لعدة نتائج كان من أهمها : 

 ابي علي ربحية الشركات.( أن الخصخصة لها دور إيج1
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( أنتته ممكتتن أن يكتتون للخصخصتتة دور فعتتال و تتتأثير إيجتتابي علتتي آداء الشتتركات 2
 في حالة تحرير سوق تجارة الأسهم و توزيع الملكية. 

  Nadeem.etal-2015دراسة :  -7
(Historical analysis of bank profitability using camel 
parameters) 

تطبيقيتتة تهتتدف للتعتترف علتتي تتتأثير الخصخصتتة و تتتأثير هتتي دراستتة ننريتتة 
الديكتاتوريتتتتتة علتتتتتي الشتتتتتركات ختتتتتلال ستتتتتنتين متتتتتن أدائهتتتتتا المتتتتتالى بإستتتتتتخدام نمتتتتتوذج 

(Camel و إستتتخدام الإنحتتدار المتعتتدد للمؤسستتات الماليتتة المصتتر ية متتن )1956  :
  61عينة من  49بعدد  70، 69بإستثناء عامى  2008

أن الخصخصتة تحستن متن ربحيتة مثة و هثى و توصلت الدراسة لنتيجثة ها
 المؤسسات المصر ية بينما لا تعد الديكتاتورية لها تأثير علي ربحية تلك الشركات 

 ثانياً : الدراسات السابقة التى تناولت مقياس الأداء المتوازن:
 Ference  &Antreter-2011دراسة :  -1

(Balanced score card measurement application at a car 
manufactures) 

هي دراسة ننرية تطبيقيتة تمتت بهتدف الكشت  عتن طبيعتة عمليتات الإنتتاج 
فتي شتركة  ) المتورد ( لتصتنيع الستتيارات و ذلتك لتحديتد الإخفاقتات المحتملتة و التنبتتؤ 
بحاجة الشركة لساعات عمل إضا ية، و ذلك للوصول للحد الأدنى متن الخستائر فتي 

و تصتنيع الستيارات و ذلتك بإستتخدام مقيتاس الأداء المتتوازن و الشتبكات  عملية إنتتاج
 و توصلت الدراسة لعدة نتائج كان من أهمها : العصبية الأصطناعية 

( أن بطاقتة الأداء المتتتوازن هتتي عبتارة عتتن ننتتام لقيتاس الأداء، لديتته مرونتتة لتتتوفير 1
 التوقعات المناسبة للمستقبل. 
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الأداء المتوازن تساعد الشتركة علتي زيتادة مركزهتا التنافستي و ذلتك عنتد ( أن بطاقة 2
 إستخدامه في بناء الشبكات العصبية الإصطناعية في التنبؤ.

  Arthur ,Rothberg-2012دراسة :  -2
(Performance measurement understanding balanced 
scorecard))  

 الأداء المتتتتتتتوازن هتتتتتي دراستتتتتة ننريتتتتتتة تمتتتتتت بهتتتتتتدف التعتتتتترف علتتتتتتي بطاقتتتتتة 
و إستخداماتها، و إستخدمت تلك الدراسة الأسلوب الاستتقرائي و ذلتك بتالإطلاع علتي 

 المراجع التى إهتمت بهذا الموضوع.
 و توصلت تلك الدراسة لعدة نتائج أهمها :

( أن بطاقة الأداء المتوازن هي أداة لإدارة الأداء الاستراتيجي و التذي يتترجم الرةيتة 1
 المجردة إلى قيم مستهدفة ملموسة. و الأهداف 

( أنه متن ختلال بطاقتة الأداء المتتوازن ممكتن للشتركة مراقبتة العمليتات و التأختد متن 2
 توافه الأنشطة مع الأهداف بشكل عام. 

( أن بطاقتتتة الأداء المتتتتوازن تمكتتتن الشتتتركة متتتن ربتتت  الأهتتتداف ر يعتتتة المستتتتوى متتتع 3
 ن الانتاجية و الأداء لدي الشركات. الأنشطة يوماً بعد يوم و هي وسيلة لتحسي

 2013 –دراسة : مريم شكرى محمود نديم  -3
(Evaluation of financial performance using balanced 
scorecard) 

هي دراسة ننرية تطبيقيتة تمتت بهتدف التعترف علتي أهتم المفتاهيم المرتبطتة 
هتتذا التقنيتتة، و تتتم تطبيتته  بتقنيتتة بطاقتتة الأداء المتتتوازن و إظهتتار أهتتم مزايتتا إستتتعمال

تلك الدراسة علي خطتوط الطيتران الجويتة بالمملكتة الأردنيتة بتالتركيز علتي العمتل متن 
، 2011استتفل الهتترم لأعتتلاا، و تتتم إخًتتاع قوائمهتتا الماليتتة المنشتتورة الخاصتتة بعتتامي 
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للدراستتة و ذلتتك بهتتدف التقيتتيم المتتالي بإستتتخدام بطاقتتة الأداء المتتتوازن و قتتام  2012
( بإستتتتتخدام تحليتتتتل  spssث بإستتتتتخدام حتتتتزم إحصتتتتائية للعلتتتتوم الإجتماعيتتتتة ) الباحتتتت

 الإنحدار الخطي و المتعدد. 
 و توصلت الدراسة لعدة نتائج أهمها : 

أن متتداخل تقتتويم الأداء التقليديتتة تفتقتتر إلتتى إمكانيتتة تحقيتته المنتتافع الاستتتراتيجية  (1
ن لابد من وجود مقاييز للتطورات و التغيرات السريعة في بياة الأعمال لذلك كا

 أداء متطورة لتواخب تلك التغيرات. 
تتكون بطاقة الأداء المتوازن من أربعتة محتاور متكاملتة تتفاعتل  يمتا بينهتا بشتكل  (2

متبتتادل متتن ختتلال متتا تتًتتمنه متتن مقتتاييز و أهتتداف تصتتب فتتي تحقيتته و تنفيتتذ 
 استراتيجية شركة طيران الخطوط الجوية الملكية الأردنية بشكل متوازن. 

و إستتتخدام محتتاور  أظهتترت نتتتائً إختبتتار فرضتتيات الدراستتة وجتتود تتتأثير لتطبيتته (3
بطاقة الأداء المتوازن الأربعة علتي مقتاييز الأداء المبنيتة علتي التربح المحاستبي 

 بمؤشراته. 
وجتتتتود تتتتتأثير لتطبيتتتته و إستتتتتخدام المحتتتتور المتتتتالي علتتتتي مقتتتتاييز الأداء الحديثتتتتة  (4

 بمؤشراته في شركة طيران الخطوط الجوية الملكية الأردنية. 
  2014دراسة : مصعب محمد زهير، سامر القلالوة  -4

 )استخدام بطاقة الاداء المتوازن في تخفيض التكاليف(
هتتي دراستتة ننريتتة تطبيقيتتة تهتتدف إلتتى تحديتتد أهتتداف استتتراتيجية بإستتتخدام 
 بطاقتتة الأداء المتتتوازن نابعتتة متتن استتتراتيجية الشتتركة و تتتؤدى لتخفتتيض تكلفتتة المنتتتً 

قلتتتة الفاقتتتد، و لقتتتد قتتتام الباحتتتث بتطبيتتته الدراستتتة علتتتي عينتتتة متتتن و كفتتتاءة التصتتتنيع و 
( موظتتتت  و موظفتتتتة، وتتتتتم 333العتتتتاملين فتتتتي البنتتتتوك التجاريتتتتة الأردنيتتتتة و عتتتتددهم )
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إستتتخدام المتتنهً الوصتتفي التحليلتتي لكونتته متتن أخثتتر المنتتاهً إستتتخداماً فتتي الدراستتات 
 الاجتماعية. 

 و توصلت الدراسة لعدة نتائج أهمها : 
  من قبل البنوك التجارية في تطبيه بطاقة الأداء المتتوازن ممتا هناك ضع (1

 زاد تكلفتها في الجوانب الخاصة من البطاقة. 
تجاهتتل البعتتتد المتتتالى فتتي البنتتتوك التجاريتتتة الأردنيتتة الختتتاص بمقيتتتاس الأداء  (2

 المتوازن. 
تعتتتد بطاقتتتة الأداء المتتتتوازن متتتن الأستتتاليب الحديثتتتة للمحاستتتبة الإداريتتتة فتتتي  (3

 لتجارية. البنوك ا
 Joebm -2015دراسة :  -5

(Acomparison between two balanced scorecards :Optimal 
v.s Kaplan and Norten model)  

هتتتي دراستتتة ننريتتتة تطبيقيتتتة تمتتتت بهتتتدف التفرقتتتة بتتتين نمتتتوذجين متتتن نمتتتاذج 
قيتتاس الاداء المتتتوازن بإستتتخدام مؤشتترات ماليتتة و  يتتر ماليتتة، و أحتتد النمتتوذجين هتتو 

متوذج التذي أعتدا كتلًا متن نتورتن و كتابلين، و هتو النمتوذج التقليتدي لمقيتاس الآداء الن
المتتتوازن، و النمتتوذج الآختتر هتتو نمتتوذج حتتديث مثتتالي يعمتتل علتتي قيتتاس العلاقتتة بتتين 
الستتبب و الأثتتر، و تتتم تطبيتته الدراستتة علتتي أحتتد المستشتتفيات لقيتتاس متتدي نجاحتته و 

 من قسم النساء و التوليد  90و  من قسم طب الأطفال 92اشتملت العينة علي 
 و توصلت الدراسة الى نتائج عديدة كان من أهمها : 

أن النموذج الحديث يستتطيع أن يحتول استتراتيجية الشتركة لأهتداف قابلتة للقيتاس  •
 و أن نموذج كابلين و نورتون التقليدي يعد أخثر جموداً في التطبيه. 
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 أهم النتائج التى توصل إليها الباحث : 
متتن ختتلال عتترض الدراستتات المحاستتبية الستتابقة العربيتتة و الأجنبيتتة و التتتى 

لخصخصتتتة و مقيتتتاس الأداء المتتتتوازن، وجتتتد أنهتتتا توصتتتلت لنتتتتائً تناولتتتت كتتتلًا متتتن ا
متشابهة و هى أن الخصخصة  البتاً متا تكتون لهتا نتتائً إيجابيتة علتي أداء الشتركات 
ستتتواء متتتالى أو  يتتتر متتتالى و معنتتتم هتتتذا الشتتتركات فتتتي الختتتارج ستتتواء كانتتتت شتتتركات 

 صناعة الطيران أو شركات خدمية أو شركات صناعة السيارات. 
 أتفقتتت معنتتم الدراستتات التتتى تناولتتت مقيتتاس الأداء المتتتوازن علتتي و أيًتتاً 

أنه أداة جيدة أو أسلوب جيد من أساليب المحاسبة الإدارية الحديثة يساعد علتي تقيتيم 
الأداء و لكتتن تختلتت  دراستتة الباحتتث عتتن الدراستتات المحاستتبية الستتابقة فتتي أنهتتا تتترب  

و بتين مقيتاس الأداء المتتوازن  بين كلًا متن الخصخصتة كوضتع متالى مطلتوب تقييمته
خوستتيلة أو أداة يتتتم إستتتخدامها فتتي التقيتتيم حيتتث وجتتد الباحتتث نتتدرة فتتي الأبحتتا  التتتي 
تجمع بين هاذين الاسلوبين، و أيًاً ندرة الأبحتا  التتى تهتتم بشتركات البتروكيمايتات 

 بصفة عامة و هو ما شجع الباحث لإعداد ذلك البحث.
 المبحث الثاني

 الخصخصة وتجربتها مع مصرماهية 
 مفهوم الخصخصة : 

لقد ظهرت مصطلحات عديدة في الآونة الآخيترة للتعبيتر عتن عمليتة تحويتل   
بعتض الوحتدات الإنتاجيتة متن نطتاق القطتتاع العتام إلتى القطتاع الختاص و متن أبرزهتتا 
الخصخصتتة و التخصتتيص و أيًتتاً نتتزع الملكيتتة العامتتة و  يرهتتا، و لكتتن متتن أخثتتر 

شتتيوعاً فتتي الإستتتخدام هتتو تعبيتتر الخصخصتتة و هتتو الاصتتطلاا التتذي  المصتتطلحات
 سوف يستخدمه الباحث في هذا البحث. 

 و لقد ظهرت مفاهيم عديدة للخصخصة فمنها ما ذكرة أحد الكتتاب
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  (Robrt ,2011:11  انها تعنى تحول بعض أو كل المساولية من تحت منلة )
( Rachel ,2014:3-19آخري ) الحكومة إلى القطاع الخاص كما ذكرت دراسة 

إلى أن الخصخصة تعنى التحول من الوظائ  الحكومية و المساوليات و الملكية 
:  2005خلياً أو جزئياً إلى القطاع الخاص، كما ذكرت دراسة آخرى ) نزار قنوع، 

( بأن الخصخصة معناها تحويل الموجودات أو الخدمات من القطاع  62 – 41
عم الًريبي و السياسي إلى المبادرات الخاصة بالأسواق العام الذى يحنى بالد

 التنافسية العاملة في القطاع الخاص. 
و ممتا ستتبه يتري الباحتتث أن الخصخصتة تعنتتى نقتل الملكيتتة العامتة للقطتتاع 

 الخاص سواء أصول أو شركات. 
 أهداف الخصخصة : -

الدراستتتات أن أهتتتداف الخصخصتتتة يمكتتتن حصتتترها  يمتتتا يلتتتي كمتتتا ذكرتهتتتا إحتتتدي 
 (. 9:  2002)عبدالسلام مسعود، 

إعادة توزيع الأدوار بين القطتاع العتام و الختاص و إنستحاب الدولتة تتدريجياً  (1
متتن بعتتض النشتتاطات الإقتصتتادية و فتتتتح المجتتال أمتتام المبتتادرات الخاصتتتة 

 عن طريه تشجيع الاستثمار الخاص 
عمهتتا المنشتتأت التخفتتيض متتن الاعبتتاء التتتى تتحملهتتا ميزانيتتة الدولتتة نتيجتتة د (2

الإقتصتتتادية الخاستتترة، و تكتتتريز مواردهتتتا لتتتدعم قطاعتتتات التعلتتتيم و البحتتتث 
العلمتي و الصتتحة، والاهتمتام بالبنيتتة الاساستية و المنشتتأت الاقتصتتادية ذات 

 الأهمية الاستراتيجية.
تطتتتتتوير الستتتتتوق الماليتتتتتة و تنشتتتتتيطها و زيتتتتتادة حركتتتتتة رأس المتتتتتال الختتتتتاص  (3

 قدراتها الإنتاجية. بالشركات بقصد تطويرها و تنمية 
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خلتتتته منتتتتاا الاستتتتتثمار المناستتتتب، و تشتتتتجيع الاستتتتتثمار المحلتتتتى لاجتتتتتذاب  (4
 روةس الأموال المحلية العربية و الأجنبية. 

  -إيجابيات الخصخصة :  -
( أن متتتتن إيجابيتتتتات  73 -71:  2005لقتتتتد ذكتتتترت دراستتتتة ) نتتتتزار قنتتتتوع، 

 الخصخصة ما يلي : 
 متتن الهياختتل التننيميتتة و اللتتوائح إجتتراء عمليتتة إصتتلاا تننيمتتي يغطتتى كتتلاً  (1

المختلفتتتة الخاصتتتة بنشتتتاط المؤسستتتات الانتاجيتتتة العموميتتتة، متتتع المؤسستتتات 
 الحكومية المساولة عن سياسات الاستثمار ثم السياسات المالية و النقدية.

رفتتتع كفتتتاءة المؤسستتتات الخاصتتتة متتتن ختتتلال تحقيتتته الحجتتتم الأمثتتتل ل نتتتتاج  (2
 مكن. الذي يؤمن للمنتجين أقصي ربح م

تشتتجيع المنافستتة وفتته مفهتتوم إقتصتتاديات الستتوق و التتذي يوستتع متتن قاعتتدة  (3
الملكية الخاصة و ذلك من خلال التخلص من جميع اشكال الاحتكار التتي 

 تكونت في ظل التخطي  المركزى للحكومة.
تركيز الًوء علي نمو القطاع الخاص و دعتم مؤسستاته الانتاجيتة بإعتبتار  (4

 كفاءة الاقتصادية و مقوماتها. أنه تتوفر  يه عناصر ال
تنميتة و تنشتتي  أستتواق رأس المتال ) بورصتتة الأوراق الماليتتة ( التتى لتتم تكتتن  (5

ستائدة فتتي ظتتل هيمنتتة القطتتاع العتتام أو ننتتام التخطتتي  المركتتزي التتذي أ لتته 
 البورصات المالية أو قيد أعمالها بشكل عام.

خلتتتته وظتتتتائ  و مجتتتتالات عمتتتتل جديتتتتدة حيتتتتث أن أحتتتتد الأهتتتتداف الرئيستتتتية  (6
للقطتتاع الختتاص، هتتو خلتته فتترص عمتتل جديتتدة و التخفتتيض بقتتدر الإمكتتان 
متتن نستتبة البطالتتة المنتشتترة فتتي فاتتات المجتمتتع بتخصصتتاتهم و خبتتراتهم فتتي 

 مختل  المجالات. 
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 لي : ( أن من مزايا الخصخصة ما ي Tejven ,2011:121كما ذكرت دراسة ) 
عتتدم وجتتود تتتدخل سياستتي متتن الحكومتتة حيتتث أن الحكومتتات تجعتتل المتتدير  (1

الاقتصتتتادي ضتتتتيت تحتتتت تتتتأثير الًتتتغوط السياستتتية مثتتتل لجتتتوء الهياتتتات 
الحكوميتتتة لتوظيتتتت عتتتدد أخبتتترمن العمتتتال لحتتتل مشتتتكلة البطالتتتة ممتتتا يتتتؤدي 
لوجتتود طاقتتات  يتتر كتتتء و عاطلتتة قتتد تكلتت  المننمتتة أمتتوالًا كثيتترة بتتدون 

 مقابل. 
( قتتتد تكتتتون بعتتتض الحكومتتتات  يتتتر راابتتتة فتتتي تحستتتين آداء الشتتتركات علتتتي المتتتدي 8

البعيتتتد ننتتتراً لمعرفتهتتتا لعتتتدم الاستتتتمرار فتتتي الحيتتتاة السياستتتية و لجوءهتتتا للخطتتت  التتتتى 
تحسن الآداء علي المتدي القصتير فقت  و هتو وقتت وجودهتا فتي الحيتاة السياستية ممتا 

 يؤثر بالسلب علي كفاءة الشركات أو المننمات. 
ومما سبه يتًح للباحث أن التنفيذ الجيد لبرنتامً الخصخصتة قتد يعتود بتالنفع بشتكل 
خبيتتتتر علتتتتي الاقتصتتتتاد القتتتتومى، إذا راعتتتتي أصتتتتحاب الأعمتتتتال أو الشتتتتركات التتتتتى تتتتتم 

 خصخصتها مصلحة الدولة بشكل كبير و الننر لحل المشكلات بعين الاعتبار. 
وىء و عيثو  ذكرهثا العديثد مثن كما أن للخصخصة مزايا و إيجابيات لها أيضاً مسا

( أن مثثن عيثثو   Vinssh Parikh 2013:4,الكتثثا ، فلقثثد ذكثثرت دراسثثة ) 
 الخصخصة ما يلي : 

( لا يهتم أصحاب الشركات التى تم خصخصتها إلا بالربح كحافز رئيستي و هتذا يعتد نقيتداً 1
لمتواطنين، للشتركات الحكوميتة التتي تتؤدي وظيفتة إجتماعيتة و ختدمات بمقابتل رمتزى لخدمتة ا

 مما يجعل الخصخصة تقلل من مساهمة تلك الشركات في العمل الاجتماعي. 
( أن المتتتوظفين العتتتاملين فتتتي الشتتتركات التتتتى تتتتم خصخصتتتتها ستتتوف يجتتتدون صتتتعوبة فتتتي 2

التكيتتت متتع وضتتع القطتتاع الختتاص متتن حيتتث كثتترة ستتاعات العمتتل و الإلتتتزام  يتته، و زيتتادة 
يعة أو نم  عملهم السابه فتي القطتاع الحكتومي و المهام علي عاتقهم وهو ما يختل  مع طب

 الذي إعتادوا عليه لفترات طويلة مما يًطرهم لترك عملهم. 
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( هناك إعتقاد بأن القترارات التتى تتختذها شتركات القطتاع الختاص فتي بدايتة إنشتائها قترارات 3
 جيدة علي المدي القصير و ليز الطويل.

( أن مثثثثن عيثثثثو   Duaamsoon 2015:42,كمثثثثا ذكثثثثرت دراسثثثثة  خثثثثرى )
 الخصخصة أيضاً : 

( أن خصخصتتتة بعتتتض الهياتتتات الحكوميتتتة مثتتتل شتتتركات الميتتتاة و الكهربتتتاء ستتتوف 4
يخله نوعاً من الاحتكار متن قبتل متالكى تلتك الهياتات، ممتا يتؤدي فتي نهايتة المطتاف 
لزيتادة أستعار متا تقدمته تلتك الهياتات متتن ختدمات أو منتجتات ممتا يعتود بالستلب علتتي 

 لدولة.المواطنين با
( قتتد تفقتتد الحكومتتتة جتتزء كبيتتتر متتن إيراداتهتتتا التتتى كانتتتت تحصتتل عليهتتتا متتن ختتتلال 5

 سيطرتها علي بعض الشركات و توجيه تلك الايرادات لطبقة الأثرياء في المجتمع. 
و يري الباحث مما سبه أنه ينبغي على الحكومات الفهم الجيد لبرنتامً الخصخصتة  

سوف يعود بالنفع علي الإقتصتاد القتومى والمتواطن و دراسة ما إذا كان ذلك البرنامً 
أم لا، و عمتتل موازنتتة بتتين المزايتتا و العيتتوب أو معالجتتة العيتتوب بقتتدر المستتتطاع لتتالا 
يتتأتى تطبيتته ذلتتك البرنتتامً بنتتتائً ستتلبية تعتتود بالًتترر علتتي الفتترد و المجتمتتع ككتتل، 

 طتتاع الختتاصحيتتث أن التخلتتى عتتن ملكيتتة شتتركات كبيتترة و هياتتات و تركهتتا فتتي يتتد الق
و رجال الأعمال سوف يؤدي لتوليد ضغ  علتي الدولتة متن قبتل تلتك المجموعتة متن  

 أصحاب الأعمال. 
 أنواع الخصخصة :  -

تتعتدد أنتواع الخصخصتتة وأشتكالها فمنهتا الكلية،الجزئيتتة، والخصخصتة المشتروطة كمتتا 
 ( حيث ذكرت ثلاثة أنواع وهي: John Hood 2010:5,ذكرها أحد الدراسات) 
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و هتتتى تعنتتتي نقتتتل كافتتتة الملكيتتتة متتتن القطتتتاع العتتتام للقطتتتاع  الخصخصثثثة الكليثثثة :( 1
أو إداريتتاً إلا متتن ختتلال دستتتور الختتاص بشتتكل كلتتى و لا يحتته لهتتا التتتدخل فيهتتا ماليتتاً 

 الدولة. 
و هي تعنى نقل الملكية متن القطتاع العتام للقطتاع الختاص الخصخصة الجزئية : ( 2

بشتكل جزئتي، حيتتث أن القطتاع العتتام يبقتي شتتريكاً و  البتاً متتا تكتون هتتذا الشتراخة متتن 
 خلال إبقاء الإدارة من ضمن صلاحيات القطاع العام. 

و تعنتتتى نقتتتل الملكيتتتة متتتن القطتتتاع العتتتام إلتتتى القطتتتاع الخصخصثثثة المشثثثروطة : ( 3
الختتتتاص بشتتتتروط معينتتتتة يتتتتتم الاتفتتتتاق عليهتتتتا، و تفتتتترض هتتتتذا الشتتتتروط لًتتتتمان حتتتته 

 الطرفين في الأدور المالية والإدارية. 
و يري الباحث أن أخثر أنواع الخصخصة خطورة هي النوع الأول، حيتث أنته لا يحته 

ستتات و إختصاصتتات تلتتك الشتتركات و وضتتع للقطتتاع العتتام أو الدولتتة التتتدخل فتتي سيا
الستتتلطة جميعهتتتا فتتتي يتتتد القطتتتاع الختتتاص و زيتتتادة قبًتتتته فتتتي التتتتحكم فتتتي الاقتصتتتاد 

 القومى. 
 التجربه المصريه مع الخصخصة : 

( ان التقيتتيم الاول لتجربتته  41:2011 ,لقتتد ذكتترت احتتدي الدراستتات )متتدحت القتتري  
ختلفه للبرنامً، حيتث تتم احتراز الخصخصه وجود تقدم محرز في تحقيه الاهداف الم

نجاحات في مجال تحسين مناا الاستثمار وارتفاع المتغيترات الاقتصتاديه الكليتة وفتي 
 1991-1990مقتتدمتها معتتدلات النمتتو الاقتصتتادي، ومتتن ختتلال المقارنتته بتتين المتتدة 

الستتتتابقه لهتتتتا، ينهتتتتر لنتتتتا حصتتتتول ارتفتتتتاع  1998-1997اللاحقتتتته للبرنتتتتامً والمتتتتدا 
نتتاتً المحلتتي وانخفتتاض ستتعر الفائتتدا علتتي الودائتتع، وانخفتتاض عجتتز معتتدلات نمتتو ال

الموازنه كنسبه من الناتً، واستقرار نستبي فتي ستعر الصترف للعملتة، وازديتاد حصتيله 
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الاحتياطي متن العملتة الاجنبيته، وارتفتاع مستاهمه القطتاع الختاص متن النتاتً المحلتي 
 وارتفاع معدل دخل الفرد وانخفاض معدل الفقر. 

متتتن قبتتتتل  2002وذكتتترت الدراستتته ايًتتتا انتتتتة تتتتم تقيتتتيم تجربتتته مصتتتتر عتتتام 
مؤسستته امريكيتته واختتدت ان البرنتتامً حقتته معنتتم اهدافتته الرئيستتيه وكانتتت لتته مستتاهمه 

بلغ  2002شركة بحلول عام  190ايجابية في اقتصاد البلاد، فقد تم خصخصة نمو 
ي اداء الشتركات مليون جنيته مصتري، وتحقته تحستن فت 14,5مجموع عوائدها حوالي 

شتتركة فتتي  41التتي نمتتو  1995شتتركه فتتي  82وانخفتتض عتتدد الشتتركات الخاستترا ل 
% و زادت عوائتتد الحكومتتة  3,5. % إلتتى 72و أرتفتتع معتتدل الاستتتثمار متتن  1999

متتتن الًتتترائب و بالتتتتالى أنخفتتتض العتتتبء المتتتالى لهتتتا، و فتتتتح البرنتتتامً البتتتاب لزيتتتادة 
 و الأجنبي.المدخرات المحلية و الإستثمار المحلى 

  بعتتتتتتد أن استتتتتتتتعرض الباحتتتتتتث مفهتتتتتتتوم الخصخصتتتتتتة و أهتتتتتتتدافها و أنواعهتتتتتتتا 
و إيجابياتهتتا و ستتلبياتها و اخيتتراً تجربتتة مصتتر متتع الخصخصتتة، ستتوف يقتتوم الباحتتث 
 بإختيتتار تجربتتة الخصخصتتة علتتي احتتدي الشتتركات و بيتتان أثرهتتا علتتي الأداء المتتالى

 و وذلك في الدراسة التطبيقية من هذا البحث.  
  عد المالى لمقياس الآداء المتوازن كأساس لتقييم الشركات الخاضعة للخصخصةالب

 تعتتتد بطاقتتتة الآداء المتتتتوازن أحتتتد الأستتتاليب الحديثتتتة فتتتي المحاستتتبة الإداريتتتة
:  2013و الخاصتتتة بتقيتتتيم الآداء، و لقتتتد عرفتهتتتا احتتتدى الدراستتتات ) متتتريم شتتتكرى،  

 ة الشتتركة علتتي ترجمتتة رةيتهتتا ( بأنهتتا عبتتارة عتتن ننتتام إدارى يتتؤدي إلتتى مستتاعد 23
و رستتتتتالتها و إستتتتتتراتيجيتها إلتتتتتى مجموعتتتتتة متتتتتن الأهتتتتتداف و القياستتتتتات الإستتتتتتراتيجية 

 المترابطة، كما تعد أداة فعالة لمتابعة الآداء في تحقيه الأهداف. 
( أنهتتتتا عبتتتارة عتتتن ننتتتتام Ference.etal,2011:40خمتتتا عرفتهتتتا دراستتتة )

لقياس الأداء لديه مرونة لتتوفير التوقعتات المناستبة للمستتقبل، كمتا عرفهتا كاتتب آختر 
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(Arthur.etal,2012:30 علتتى أنهتتا آداة لإدارة الآداء الاستتتراتيجي و التتذي يتتترجم )
 الرةية و الأهداف المجردة لقيم مستهدفة وملموسة.

ء المتتتوازن هتتى ننتتام أو آداة حديثتتة و بتتذلك يستتتنتً الباحتتث أن بطاقتتة الآدا
متتتتن أدوات تقيتتتتيم الآداء و تستتتتاعد الشتتتتركة علتتتتي توقعتتتتات أفًتتتتل للمستتتتتقبل و رستتتتم 

 السياسات المناسبة لتلك التوقعات.
و تشتتتتمل بطاقتتتة الآداء المتتتتوازن علتتتي أربعتتتة محتتتاور هامتتتة و هتتتي المحتتتور 

 لتننيمي. المالى، محور العملاء، محور الأننمة الداخلية، محور التعليم ا
وسوف يقتصر تناول الباحث هنا علي المحور المالى فق  و التذي يتًتمن 
 وجهتتتة الننتتتر الماليتتتة الخاصتتتة بالشتتتركة و مقيتتتاس الآداء المتتتالى متتتن ختتتلال الربحيتتتة 
و التتتتتتدفقات النقديتتتتتة و إجمتتتتتالى التكتتتتتاليت و إعتتتتتداد الميزانيتتتتتات، و الجهتتتتتود الخاصتتتتتة 

تعنتيم الأربتتاا لأقصتي حتد ممكتن، و لقتتد  بمحاولتة تقليتل التكتاليت لأقتتل حتد ممكتن و
قتتتام الباحتتتث بأختتتذ بعتتتض متتتن المؤشتتترات الماليتتتة الخاصتتتة بتتتالمحور المتتتالى كمقيتتتاس 
 للمقارنتتتة بتتتين الآداء المتتتالى للشتتتركة محتتتل الدراستتتة قبتتتل برنتتتامً الخصخصتتتة و بعتتتدا 

 :  في الآتيو تتمثل تلك المؤشرات 
 معدل العائد علي الأصول : ( 1

علتتتتي الأصتتتتول متتتتن أخثتتتتر النستتتتب المبنيتتتتة علتتتتي التتتتتربح تعتتتتد نستتتتبة العائتتتتد 
المحاستتتتبي شتتتتيوعاً، و يعبتتتتر عتتتتن العلاقتتتتة بتتتتين الأربتتتتاا المحاستتتتبية و حجتتتتم الأمتتتتوال 
المتاحتتة لتستتتخدام متتن قبتتل إدارة المننمتتة، كمتتا يستتاعد علتتي قيتتاس قتتدرة الإدارة علتتي 

يعكز أثر  تحقيه الأرباا من الأموال المتاحة لها و الخاضعة لسيطرتها، و هو بذلك
الأنشتتتطة التشتتتغيلية و الإستتتتثمارية فتتتي المننمتتتة و لا يعكتتتز أثتتتر الأنشتتتطة التمويليتتتة 
 علي الربحية و يتم إحتساب ذلك المعتدل بقستمة صتافي التربح علتي إجمتالى الأصتول 

( معتتدل العائتتد علتتي إجمتتالى الاصتتول ب صتتافي التتربح بعتتد  93: 2001) الخلايلتتة، 
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كانتتتتت هتتتتذا النستتتتبة مرتفعتتتتة دل ذلتتتتك علتتتتي كفتتتتاءة الًتتتتريبة ااجمتتتتالي الاصتتتتول, فتتتتإذا 
السياسات الاستثمارية و التشتغيلية فتي المننمتة، امتا إذا كانتت منخفًتة فإنهتا تعكتز 

 ضع  إنتاجية إستثمارات المننمة. 
و يستتتتتنتً الباحتتتتث أن هتتتتذا المؤشتتتتر يعتتتتد مقيتتتتاس لكفتتتتاءة إستتتتتغلال الشتتتتركة 

 لأموالها المتاحة. 
 ساهمين: ( معدل العائد علي حقوق الم2

( و تعبتتر هتتذا النستتبة Chuck 2-2014:1,لقتتد ذكتترت إحتتدي الدراستتات )
علتتي العائتتد التتذي يحققتته المتتلاك علتتي إستتتثمار أمتتوالهم بالشتتركة و هتتي تعتتد متتن أهتتم 
نسب الربحية المستخدمة، حيث أنه بناءاً علي هذا النسبة قد يقترر المتلاك الاستتمرار 

آختترى تحقتته عائتتد مناستتب، و يعتتد العائتتد  فتتي النشتتاط أو تحويتتل الأمتتوال لاستتتثمارات
و هتو  %100مناسباً عندما يكون خالى من الخطر، أى مؤكد الحصول عليه بنستبة 

يعكتتتز أيًتتتاً معتتتدل العائتتتد علتتتي حقتتتوق المستتتاهمين متتتن أصتتتحاب الأستتتهم العاديتتتة و 
خفاءة الشتركة فتي تحقيته أربتاا متن كتل وحتدة متن حقتوق المستاهمين و متدي كفاءتهتا 

الاستثمارات في توليد أرباا و يتم إحتساب ذلك المعتدل بالمعادلتة التاليتة في إستخدام 
: 

 معدل العائد علي حقوق المساهمينب صافي الربح احقوق المساهمين
( إرتفاع ذلك المعدل،  220:  2014خما ذكرت دراسة ) د. نتيم سلامه و آخرون، 

اعتمتتاد المننمتتة علتتي  يعنتتى كفتتاءة قتترارات الإستتتثمار و التشتتغيل فتتي المننمتتة و علتتي
التمويتتل بالتتدين بتتأخثر متتن المتوستت  المقبتتول فتتي الصتتناعة التتتى تعمتتل بهتتا، لانتته متتن 
الممكن أن تحقه الإدارة عائد مرتفع علي حقوق المساهمين بالر م متن ضتع  العائتد 

 علي الأصول و ذلك بإستخدام الدين في التمويل بنسبة عالية. 
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  ( معدل العائد علي الاستثمار :3
( أن تلتتك  35:  2008لقتتد ذكتترت إحتتدي الدراستتات ) مصتتطفي النشتترتي، 

النستتبة تعبتتر عتتن متتدي كفتتاءة الشتتركة فتتي إستتتخدام و إدارة كتتل الأمتتوال المتاحتتة لتتديها 
متتن المستتاهمين و الأمتتوال المقترضتتة فتتي تحقيتته عائتتد علتتى تلتتك الأمتتوال، حيتتث أن 

ائتتد المطلتتوب علتتي حقتتوق الغتترض الأساستتي هتتو وجتتود تكلفتتة لتلتتك الأمتتوال و هتتو الع
المساهمين، و الفوائد المدفوعة علي القروض، و ينتنر تحقيه معدل علي الاستثمار 

 موازى تكلفة الأموال علي الأقل. 
( أن المتال المستتثمر يتمثتل Samwel.etal,2006:35خما ذكرت دراسة )

فتتتتي حقتتتتوق المستتتتاهمين و الالتزامتتتتات قصتتتتيرة الأجتتتتل، و يمكتتتتن قيتتتتاس ذلتتتتك المعتتتتدل 
 بالمعادلة التالية: 

معتدل العائتد علتتي إجمتالى المتتال المستتثمر ب صتافي التتربح بعتد الًتتريبة ا 
 100× المال المستثمر 

باحتتاً فتتي و يتتري الباحتتث أن زيتتادة ذلتتك المعتتدل دليتتل علتتي تحقيتته الشتتركة أر 
 هذا السنةعن السنوات الأقل. 

 ( نسبة التداول : 4
:  2010، هتتتدي، 23:  1995لقتتتد ذكتتترت بعتتتض الدراستتتات )مفلتتتح عقتتتل، 

( أن تلتتك النستتبة تعبتتر عتتن عتتدد المتترات التتتى تستتتطيع فيهتتا الأصتتول المتداولتتة 144
كة تغطيتة الخصتتوم المتداولتتة، و انته كلمتتا زادت هتتذا النستتبة دل ذلتك علتتي مقتتدرة الشتتر 

علي مواجهة أخطار سداد الألتزامات المتداولة المفاجئ دون الحاجة لبيع أصل ثابت 
أو الحصول علي إقتراض جديد، و أن تلك النسبة لا تقترأ صتماء حيتث أن زيتادة تلتك 
النستتبة أمتتر جيتتد و لكتتن بدرجتتة معينتتة، حيتتث أنتته قتتد ترتفتتع النستتبة نتيجتتة زيتتادة بعتتض 

مختتزون و عتتدم تصتتريفه و هتتو أمتتر  يتتر جيتتد و قتتد الأصتول المتداولتتة بستتبب تتتراخم ال
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يكون زيادة تلك النسبة ناتً عن زيادة النقدية بصورة كبيرة مبتالغ فيهتا ممتا يعنتى عتدم 
إستتتتخدام الشتتتركة للستتتيولة الاستتتتخدام الجيتتتد فهتتتذا نتيجتتتة لتتتذلك يقلتتتل الربحيتتتة، أو ربمتتتا 

يدة في التحصيل لتراخم رصيد بعد العملاء و تًخمه نتيجة عدم إستخدام سياسات ج
 و متابعة العملاء المدينين،

 و يتم الحصول علي تلك النسبة من خلال المعادلة التالية :  
 نسبة التداول ب الاصول المتداولةاالخصوم المتداولة

 ( نسبة القروض / حقوق الملكية : 5
( أن تلتك النستبة هامتة  9:  2008ذكرت إحدي الدراسات ) فهمى الشتي،، 

 لأنهتتتتا تقتتتتيز مقتتتتدار تغطيتتتتة حقتتتتوق الملكيتتتتة ل لتزامتتتتات و أن النستتتتبة المتياريتتتتةجتتتتداً 
( فهتتذا 1,5( و كلمتتا إنخفًتتت تلتتك النستتبة كتتان أفًتتل و لكتتن إذا تجتتاوزت )1:1)  

يعتتد مؤشتتراً خطتتر و علتتي الشتتركة تصتتويب أوضتتاعها قبتتل الوصتتول لمرحلتتة يصتتعب 
الأولتتتى علتتتي القتتتروض تفاديهتتتا، حيتتتث أن هتتتذا يتتتدل علتتتي أن الشتتتركة تعتمتتتد بالدرجتتتة 

البنكيتتتة و ليستتتت علتتتى مصتتتادرها الذاتيتتتة ممتتتا يعنتتتى أن الشتتتركة أصتتتبحت ملكتتتاً للبنتتتك 
 بطريقة  ير مباشرة.

( نستبة 2وأن تلك النسبة تختل  بإختلاف نتوع الشتركة حيتث تعتبتر النستبة )
جيدة في الصناعات كثيفة رأس المال مثل صناعة السيارات في حين تكون منخفًة 

و يتتري الباحتتث أن أبستت  تفستتير لتلتتك  0,5البرمجيتتات حيتتث تقتتل إلتتى فتتي صتتناعات 
 النسبة هو نسبة ما إستدانت الشركة إلى ما إمتلكت. 

 ( معدل النمو الداخلى : 6
( أن معتدل النمتو التداخلى  13:  2014ذكرت إحدي الدراستات ) محمتد البوعبيتدي، 

ل ختارجي و كلمتا كتان هو المعدل الأقصي الذي يمكن تحقيقه دون الحاجتة إلتى تمويت
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أعلتتى كلمتتا كانتتت نستتبة الاحتجتتاز أعلتتى أو العائتتد علتتي حقتتوق الملكيتتة أعلتتى أو نستتبة 
 المديونية أقل و يتم إحتساب ذلك المعدل بالمعادلة التالية :

معدل النمو الداخلى ب الارباا المحتجزة والاحتياطيات المتعلقة بالفترةااجمتالي حقتوق 
 المساهمين خلال نفز الفترة

و يلختص الباحتث أن تلتك النستبة تعنتى نستبة النمتو العنمتى التتى تستتطيع الشتركة  -
 تحقيقها دون إستخدام التمويل الخارجي من أى نوع. 

 ( معدل إجمالى الاستثمارات / إجمالى الأصول : 7
( أن تلتتك النستتبة لهتتا دلالات  11-1:  2010ذكتترت دراستتة ) د. ياستتين الحمتتادي، 

شتتاط الشتتركة فتتي إستتتخدام الأصتتول المتتتوفرة لتتديها، و تطتتور هامتتة، حيتتث تتتدل علتتي ن
 هتتتذا النشتتتاط متتتن فتتتترة لآختتترى و هتتتو يتتتنعكز بشتتتكل زيتتتادة متتاليتتتة فتتتي أربتتتاا الشتتتركة 

 و نجاحها. 
و يري الباحث أنه كلما زاد هتذا المعتدل دل ذلتك علتي أن الشتركة إستتطاعت توظيتت 

 مواردها في الاستثمارات المختلفة بشكل كبير. 
 دل الاستثمارات / الودائع : ( مع8

( أن تلتك النستبة  11-1:  2010لقد ذكترت دراستة ) د. ياستين الحمتادى، 
تقيز مدي كفاءة الشركة في توظيت الودائع في استثمارات يتولتد منهتا عائتد و تعنتى 
أيًاً زيادة قدرة الشركة علي جذب عملاء جدد و زيتادة التعامتل متع العمتلاء القتدامى 

 علي التفاعل مع العملاء.  و قدرة الشركة
 ( معدل حقوق المساهمين / الأصول ) نسبة الملكية ( :9

( أن تلتتتتك النستتتتبة  14:  2008ذكتتتترت إحتتتتدى الدراستتتتات ) فهمتتتتى الشتتتتي،، 
توضح نسبة تغطية الاستثمار في الأصول من خلال التمويل التداخلى و هتذا المعتدل 

تين فتتي تفستتير تلتتك النستتبة خلمتتا كتتان أخبتتر كلمتتا كتتان ذلتتك أفًتتل، و أن هنتتاك مدرستت
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الأولتتى تتترى أن الإنخفتتاض لهتتذا النستتبة يعتتد أحستتن لانتته يتتري أن ذلتتك أفًتتل لحملتتة 
 الأسهم طالما أن الشركة تحصل علي عائد علي الأصول أخبر من الفائدة المدفوعة.

ووجهة الننر المتشائمة تري أن النسبة العالية تعد تأمين لحملة الأستهم فتي 
يتتتتم تمويتتتل الاصتتتول عتتن طريتتته حقتتتوق الملكيتتتة و ليستتتت عتتتن  حالتتة التصتتتفية، حيتتتث

 طريه الديون، حيث تدفع الديون أولًا أثناء إجرارات الإفلاس. 
و يحبتتذ الباحتتث وجهتتة الننتتر الثانيتتة حيتتث أن تغطيتتة التتديون فتتي حالتتة الإفتتلاس يعتتد 

 أخثر فائدة عنه في النروف الطبيتية. 
 ( صافي رأس المال العامل : 10

( أن صتتافي  11:  2012الدراستتات ) أحمتتد الستتيد الكتتردى، ذكتترت إحتتدي 
رأس المال العامل هو فائض الأصول المتداولة عن الخصوم المتداولة، أو هو بتبارة 

 آخرى هو الاصول المتداولة مطروحا منة الخصوم المتداولة. 
و كلمتتا كانتتت تلتتك النستتبة إيجابيتتة كتتان ذلتتك دليتتل علتتي قتتدرة الشتتركة علتتي 

 تزامات بسهولة و العكز صحيح. مقابلة الإل
و بعتتد استتتعراض الباحتتتث لتتبعض متتتن المعتتدلات الخاصتتتة بتتالمحور المتتتالى 
 لبطاقتتة الآداء المتتتوازن، ستتوف يقتتوم بإستتتخدام تلتتك المعتتدلات فتتي الدراستتة التطبيقيتتتة 
و استتتخراجها متتن القتتوائم الماليتتة للشتتركة محتتل الدراستتة و بيتتان أثتتر الخصخصتتة علتتي 

ستتوف يوضتتحه الباحتتث فتتي  تلتتك المعتتدلات هتتل أدت لتحستتينها أم تراجعتتت و هتتو متتا
 المبحث القادم. 

 الدراسة التطبيقية
 مقدمة:

تهتتدف الدراستتة فتتي هتتذا المبحتتث لتتتدعيم الدراستتة الننريتتة و إختبتتار صتتحة 
فرض البحث و ذلك من خلال القيام بدراسة حالة لشركة سيدى كرير للبتروكيماويتات 
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ل تقيتتتيم خأحتتتد الشتتتركات التتتتى تتتتم خصخصتتتتها فتتتي جمهوريتتتة مصتتتر العربيتتتة متتتن ختتتلا
الآداء المالى لتلك الشركات قبل وبعد الخصخصة وذلك بهدف بيان أثر الخصخصتة 

 على الآداء المالي. 
 : أهداف الدراسة

تهتتدف الدراستتة التطبيقيتتة لتتتدعيم نتتتائً الدراستتة الننريتتة التتتى توصتتل إليهتتا 
الباحتتتث و ذلتتتك متتتن ختتتلال التحقتتته ممتتتا إذا كتتتان و هنتتتاك تحستتتين فتتتي الآداء المتتتالى 

شتتركات التتتى تتتم خصخصتتتها و ذلتتك متتن ختتلال إستتتخدام المؤشتترات الماليتتة لمقيتتاس لل
 الآداء المتوازن كأساس للتقييم للشركة محل الدراسة. 

 أسبا  إختيار الشركة محل الدراسة :
تم إختيار شركة سيدي كرير للبتروكيماويات لما تتصت  بته متن حجتم كبيتر 

ستتهمها فتتي ستتوق الأوراق الماليتتة و عليهتتا و أيًتتاً تعتتد متتن الشتتركات الأخثتتر تتتداولًا لأ
 تعاملات نشطة في الفترة محل الدراسة.

 تحديد مجتمع الدراسة :  
يشتتمل مجتمتتع الدراستتة علتتي شتتركة ستتيدى كريتتر للبتروكيماويتتات و المتتتداول 

 أسهمها في سوق الاوراق المالية المصري.
 تحديد عينة الدراسة :

 لقد تم تحديد عينة الدراسة وفقاً لمعايير إحصائية كما يلي : 
 ( تم إختيار عينتة البحتث متن حيتث الحجتم بمتا يتتلائم متع إمكانيتات الباحتث الزمنيتة 1

 و المكانية وقت الدراسة. 
( تم إختيار الشركة محل الدراسة ) ستيدي كريتر ( المقيتدة فتي ستوق الأوراق الماليتة 2

  2011 – 2010، 2002 -2001ما بين المصري خلال الفترة 
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 أسلو  الحصول علي البيانات : 
تم الحصول علتي بيانتات الدراستة التطبيقيتة و المتمثلتة فتي المعتدلات و المؤشترات 
 المالية من ختلال المعلومتات الخاصتة بتالقوائم الماليتة الستنوية المنشتورة للشتركة محتل الدراستة 

 ومات.و ذلك من الشركة المصرية لنشر المعل
 الأساليب الإحصائية المستخدمة : 

إستتتتخدم الباحتتتث الإحصتتتاء متمثلتتتة فتتتي المتوستتتطات الحستتتابية للمعتتتدلات الماليتتتة 
الخصخصتتة و استتتخراج الفتتروق و بيتتان  الخاصتتة بتتالفترات الماليتتة محتتل الدراستتة قبتتل و بعتتد

 دلالاتها في تقييم الآداء المالى للشركة محل الدراسة.
 إختبار إثبات صحة فرض البحث :

 

 السنة

 

 

 

 

 

المؤشر   

 المالى

 

 

 

 

2001 

 

 

 

 

2002 

 

 السنة

 

 

 

 

 

 المتوسط

قبل 

 الخصخصة

 

 

 

 

2010 

 

 

 

 

 

2011 

 

 

 

 المتوسط

 بعد الخصخصة

معددددل العا دددد -

 الاصولعلى 

-0.06  0.006 0.020- 30.94 27.09 29.015 

معددل العا دد  -

 على الودا ع 

20.20- 0.0349 10.08- 102.2 252.7 177.45 

معددددددددددددددددددددل - 

 / القددرو 

 الودا ع 

1460.5 396.6 928.5 0.307 70.3- 34.9- 

نسدددددددبة  -

 التداول 

130.1 101.1 115.6 883.8 313.1 598.45 

معددل النمددو  -

 الداخلى 

1.66- 1.22- 2.88- 22.82 22.2 22.51 

 83.63 75.9 91.36 5.36 6.36 4.12 نسبة الملكية -

معددددددددددددددددددددددل -

حقدو/القدرو 

 ق الملكية 

1.15 11.00 6.075 0.0010 0.0009- 0.00005 

معددددددددل  -

 / الاستثمارات

 الاصول 

90.41 98.7 94.55 92.5 76.7 84.6 

معددل العا دد  -

علدددددى حقدددددوق 

 المساهمين 

1.66- 0.0101 0.824- 33.86 35.67 34.76 
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معددددددددل  -

 الاسددتثمارات

 الودا ع /

2906 5115.7 4010.8 305.9 715.6 510.75 

صداىى را   -

 المال الواصل 

7019477

4 

3344945 36769859

5 

154451179

3 

16293450

6 

158692842

1 

معددددل العا دددد -

علدددددددددددى را  

 المال 

0.000000

7 

0.00006

8 

0.000033

6 

0.0003342 0.000471 0.0004 

 المصدر: جمعت وحسبت من خلال بيانات الدراسة التطبيقية 
 

 من خلال الجدول السابق يتضح للباحث ما يلى :
ارتفتتاع متوستت  معتتدل العائتتد علتتى الاصتتول الختتاص بالشتتركة محتتل الدراستتة  -1

( إلتتتتتتتتى -0,029الخصخصتتتتتتتتة عتتتتتتتتن متتتتتتتتا قبتتتتتتتتل الخصخصتتتتتتتتة متتتتتتتتن )بعتتتتتتتتد 
(وهذا يعنى زيادة الكفاءة التشغيلية والاستتثمارية بعتد الخصخصتة 29,015)

 عن ما قبل الخصخصة وأيًا زيادة قدرة ادارة الشركة على توليد ارباا.
ان متوستتت  معتتتدل العائتتتد علتتتى الودائتتتع قتتتد ارتفتتتع بعتتتد الخصخصتتتة للشتتتركة  -2

قبتتتتل الخصخصتتتتة بصتتتتورة كبيتتتترة حيتتتتث كتتتتان قبتتتتل محتتتتل الدراستتتتة عتتتتن متتتتا 
(ممتتتا يتتتدل علتتتى زيتتتادة كفتتتاءة 177,45(ثتتتم ارتفتتتع إلتتتى )10,8الخصخصتتتة )

الشتتركة بعتتد خصخصتتتها فتتى توظيتتت ودائعهتتا بصتتورة جيتتدة , وتوليتتد عائتتد 
 من خلال تلك الاستثمارات.

ان متوس  نسبة التداول قد ارتفع بعد الخصخصة بصورة كبيرة عن ما قبتل  -3
( قبتتتتتل 115,6شتتتتتركة محتتتتتل الدراستتتتتة , حيتتتتتث ارتفتتتتتع متتتتتن )الخصخصتتتتتة لل

( بعد الخصخصة , وهذا دال علتى ارتفتاع قتدرة 598,45الخصخصة الى )
 الشركة على توفير السيولة واللازمة لتسديد التزاماتها على المدى القصير.

انخفتتتتتتاض معتتتتتتدل القتتتتتتروض ا الودائتتتتتتع بعتتتتتتد الخصخصتتتتتتة عتتتتتتن متتتتتتا قبتتتتتتل  -4
 ( ثتتتتتم انخفتتتتتض التتتتتى 928,5الخصخصتتتتتة حيتتتتتث كتتتتتان قبتتتتتل الخصخصتتتتتة )

( بعد الخصخصتة وهتذا يتدل علتى ان الشتركة محتل الدراستة كانتت 34,9-)
تعتمتتد علتتى القتتروض بصتتورة كبيتترة حيتتث ان الودائتتع كانتتت لا تغطتتى فؤائتتد 
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تلتتتتك القتتتتروض وأن فوائتتتتد الودائتتتتع لا تغطتتتتى الالتزامتتتتات الناتجتتتتة متتتتن تلتتتتك 
عكتتتتتز بعتتتتتد القتتتتتروض لان حجمهتتتتتا كبيتتتتتر بالنستتتتتبة للودائتتتتتع , وهتتتتتذا علتتتتتى ال

الخصخصتتة فقتتد انخفًتتت تلتتك القيمتتة ممتتا يعنتتى ان الشتتركة خفًتتت متتن 
حجم الاعتماد على القتروض بشتكل كبيتر جتداً وان الودائتع تغطتى القتروض 

 بشكل كبير 
ارتفاع متوست  معتدل النمتو التداخلى بعتد الخصخصتة للشتركة محتل الدراستة  -5

 (حيتتث يتتدل ذلتتك علتتى22,51(التتى )2,88-عتتن متتا قبتتل الخصخصتتة متتن )
ارتفاع نسبة الارباا المحتجزة وايًاً ارتفاع نسبة العائد على الملكية وايًاً 

 انخفاض نسبة المديونية بعد الخصخصة عن ما قبلها 
(ممتا يتدل علتى زيتادة 83,63(التى )5,36ارتفاع متوس  نسبة الملكيتة متن ) -6

نسبة تغطية الاستثمار فتى الاصتول متن ختلال التمويتل التداخلى وهتو أمتوال 
 ك والاحتياطيات الاخرى.الملا

 إلتتتتى (6,075انخفتتتتاض متوستتتت  معتتتتدل القتتتتروض ا حقتتتتوق الملكيتتتتة متتتتن ) -7
اى انخفًتتتتتت بنستتتتتبة كبيتتتتترة ,حيتتتتتث ان ذلتتتتتك المعتتتتتدل كلمتتتتتا  (0,00005)

انخفًتتتت كلمتتتا كتتتان أفًتتتل , حيتتتث يعنتتتى انخفاضتتتة زيتتتادة تغطيتتتة حقتتتوق 
 .الأجلوطويلة  الأجلالملكية للالتزامات البنكية قصيرة 

( 34,76(التى )0,804-العائد على حقوق المساهمين متن ) ارتفاع متوس  -8
حيث ان متوست  ذلتك المعتدل قبتل الخصخصتة كتان متنخفض لصتورة كبيترة 
وانتتة ارتفتتع بعتتد الخصخصتتة , ممتتا يعنتتى ان الشتتركة قتتد زادت كفاءتهتتا فتتى 

لاستتتتثمارات أختتترى وتحقيتتته عائتتتد  أموالهتتتامتتتن ختتتلال تحويتتتل  أربتتتااتحقيتتته 
 مناسب.
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المتتتال العامتتتل بعتتتد الخصخصتتتة عتتتن متتتا قبتتتل  رأسى ارتفتتتاع متوستتت  صتتتاف -9
ثتتتم ارتفتتع التتتى  (367698595الخصخصتتة حيتتتث كتتان قبتتتل الخصخصتتة )

(بعد الخصخصة وهذا يدل على زيتادة قتدرة الشتركة علتى 1586928427)
 السداد او الوفاء بالتزاماتها قصيرة الاجل للاطراف الخارجية 

د الخصخصتتة عتتن متتا قبتتل ارتفتتاع معتتدل العائتتد علتتى راس المتتال المستتتثمر بعتت -10
( ووصتتتتتل التتتتتى 0,0000336الخصخصتتتتتة حيتتتتتث كتتتتتان قبتتتتتل الخصخصتتتتتة ) 

ممتتا يتتدل علتتى ارتفتتاع قتتدرة الشتتركة فتتى توليتتد  بعتتد الخصخصتتة (0,00040)
فتى ستنة  ارتفاعته أنارباا وزيتادة كفاءتهتا فتى استتغلال المتوارد المتاحتة حيتث 

 ما يعني ارتفاع الارباا فى تلك السنة.
بعتتد الخصخصتتة عتتن متتا قبتتل  الأصتتولالاستتتثمار ا  انخفتتاض متوستت  معتتدل -11

( ثتم انخفتض بعتتد 94,55الخصخصتة بصتورة طفيفتة حيتتث كتان فتى الستتابه )
وانخفتتتاض ذلتتتك المعتتتدل يتتتدل علتتتى انخفتتتاض قتتتدرة  (84,6) إلتتتىالخصخصتتتة 

الاستثمارات المختلفة مما يتطلب ضرورة قيام  فيالشركة فى توظيت مواردها 
وتقييم هذا الاستثمار بشتكل  الأصول فيمار الشركة بعمل تخطي  جيد للاستث

والحصتول علتى مؤشترات جيتدا  الأصتول إدارةيحد  تحستين فتى  لكيمستمر 
 المتتتتالي الأداءصتتتتورة تحستتتتين  فتتتتييتتتتنعكز  التتتتذي الأمتتتترمتتتتن الناحيتتتتة الماليتتتتة 

 للشركة 
( 510,75(التتى) 5115,7انخفتاض متوستت  معتتدل الاستتثمار ا الودائتتع متتن ) -12

بعد الخصخصة للشركة محل الدراسة وهذا يتدل علتى فشتل الشتركة فتى جتذب 
عملاء جدد او التواصل مع العملاء القدامى وضع  قدرتها فى التواصتل متع 
العملاء مما يستلزم متن إدارة الشتركة بًترورة وضتع خطت  جيتدة للتعامتل متع 
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العمتتلاء وحتترص الشتتركة علتتى وضتتع سياستتات لجتتذب عمتتلاء جتتدد والتواصتتل 
 مع العملاء القدامى 

 نتيجة اختبار اثبات صحة فرض البحث :
يتًتتح الباحتتث ممتتا ستتبه متتن نتتتائً ارتفتتاع المؤشتترات الماليتتة للشتتركة محتتل 

, معتدل  الأصتولالدراسة بعد الخصخصتة عتن متا قبلهتا  يمتا عتدا معتدل الاستتثمار ا 
للشتتتركة  المتتتالي الأداءمار ا الودائتتتع ولكتتتن بصتتتفة عامتتتة تبتتتين للباحتتتث ارتفتتتاع الاستتتتث

محل الدراسة بعد الخصخصة بشتكل ملحتوظ ممتا ينفتى الفترض العتدم وهتو ) لا توجتد 
علاقتتة معنويتتة ذات دلالتتة احصتتائية بتتين تحستتين الاداء المتتالى للشتتركة محتتل الدراستتة 

( وقبتتتول الفتتترض البتتتديل والتتتذى  وبتتتين خصخصتتتتها بأستتتتخدام مقيتتتاس الاداء المتتتتوازن 
 ينص على 

) توجتتد علاقتتة معنويتتة ذات دلالتتة احصتتائية بتتين تحستتين الاداء المتتالى للشتتركة محتتل 
 الدراسة وبين خصخصتها بأستخدام مقاس الاداء المتوازن 

 ملخص البحث:
 :  هيمباحث  أربعةبتناول ذلك البحث من خلال  تانالباحث تقام

 الدراسات المحاسبية السابقة  المبحث الاول: 
 ما هى الخصخصة وتجربتها مع مصر  المبحث الثانى: 
البعتتد المتتالى لمقيتتاس الادارء المتتتوازن كاستتاس لتقتتيم اداء  المبحثثث الثالثثث: 

 الشركات الخاضعة للخصخصة 
 الملخص والنتائً والتوصيات  المبحث الرابع : 

 المراجع العربية  -
 المراجع الاجنبية  -
 الملاحه  -
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 اهم النتائج التى توصل اليها الباحث 
 نتائج الدراسة النظرية : –أ 

 من خلال اعداد ذلك البحث لعدد نتائً وكان من اهمها  تانالباحث تلقد توصل
 مبنشتتاط البتروكيماويتتات وذلتتك فتتى حتتدود عل تت اهتمتتتنتتدرة الابحتتا  المصتترية التتتى  -

  تانالباحث
على ميزانية الدولة نتيجة لتدعمها  ءالعبان من اهم فوائد الخصخصة هو تخفيت  -

 خاسرة , وتكريز مواردها لدعم قطاعات التعليم والبحث العلمى والصحة  تألمنش
تعتتد بطاقتتة الاداء المتتتوازن متتن ادارة حديثتتة متتن ادوات تقتتيم الاداء وتستتاعد الشتتركة  -

 ياسات المناسبة لتلك التوقعات على توقعات أفًل للمستقبل ورسم الس
 نتائج الدراسة التطبيقية : - 

رفتتض الفتترض العتتدم وهتتو )لا توجتتد علاقتتة معنويتتة ذات دلالتتة إحصتتائية بتتين تحستتين 
الاداء المتتتتتالى للشتتتتتركة محتتتتتل الدراستتتتتة وبتتتتتين خصخصتتتتتتها بأستتتتتتخدام مقيتتتتتاس الاداء 

نويتة ذات دلالتة المتوازن ( وقبول الفترض البتديل والتذى يتنص علتى ) توجتد علاقتة مع
أحصائية بين تحسين الاداء المالى للشركة محل الدراسة وبين خصخصتتها بأستتخدام 

 مقياس الاداء المتوازن ( 
 التوصيات: -

متتن الًتتروري وضتتع برنتتامً للخصخصتتة يشتتتمل علتتى الخطتتوات المطلوبتتة  -1
ومراحتتل التنفيتتذ والتغيتترات المطلوبتتة فتتي آليتتة الستتوق وحركتتة الاستتعار وفتتتي 

القواعتتتتتد التتتتتتي يعمتتتتتل فتتتتتي ظلهتتتتتا القطتتتتتاع العتتتتتام,ويمكن الاستتتتتتعانة القتتتتتوانين و 
 بالمؤسسات الدولية لتوفير الخبرة لنجاا البرنامً.
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العمتتتل علتتتى أصتتتدار القتتتوانين والاننمتتتة الكفيلتتتة بتتتأدارة برنتتتامً الخصخصتتتة  -2
وتثبيت الحقوق والواجبتات بمتا يًتمن ستلامة العمليتة وحفت  حقتوق كتل متن 

 .المستهلك والمنتً
الاهتمام بالشركات التي خًعت للخصخصة لالا تقع تحت دائرة الاحتكتار  -3

 والتحكم في الاسعار.
 المراجع

 اولا:المراجع العربية
 ",المكتبة العربية. الإدارة المالية(" 2014البوعبيدي، محمد ) -

?http://books.google.com.eg/books 
Id=gGeAWAA.QB AJ2014.  

تقيثثيم دور المصثثارف الاسثثلامية اليمنيثثة فثثي (, " 2010الحمتتادي, ياستتين حميتتد ) -
اليمنيتة بتين الواقتع و  الإستلاميةمتؤتمر المصتارف تعبئة و توظيف الموارد الماليثة ،، 

متتتتارس، كليتتتتة التجتتتتارة جامعتتتتة  21 – 20آفتتتاق المستتتتتقبل متتتتن قبتتتتل رجتتتتال الأعمتتتتال، 
 صنعاء.

,، تحليثثثل القثثثوائم الماليثثثة بإسثثثتخدام النسثثثب (  2007فهمتتتى مصتتتطفي )الشتتتي،, -
 ".المالية

www.sme financial,sme20./plant.com. 
(، "العلاقتتتتة بتتتتين مؤشتتتترات الأداء المحاستتتتبية 200(1الخلايلتتتتة, محمتتتتود عبتتتتدالحليم  -

 (. 1، العدد )28، مجلد مجلة دراسات العلوم الإداريةومؤشرات الأداء السوقية "، 
(،" تقيتتتتتتيم آداء الشتتتتتتركات الصتتتتتتناعية 2012القاضتتتتتتي , نتتتتتتتيم ستتتتتتلامة واختتتتتترون ) -

مجلة  "، 2007 – 1997المساهمة العامة الأردنية بإستخدام معدل الفائدة للفترة من 

http://books.google.com.eg/books
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 211(، يونيتو: 2المجلتد العشترون، العتدد ) الجامعة للدراسات الإسلامية و الإداريثة،
– 244  
(، "بتتتترامً الخصخصتتتتة بتتتتين مقومتتتتات النجتتتتاا وعوامتتتتل 2011القريشتتتتي, متتتتدحت ) -

 ازار. ،33العدد ،مجلة مركز المستنصرية للدراسات العربية والدولية،الفشل "
www.iraqieconomists.net/2011/.../ 

 ".  إدارة رأس المال العامل(,"  2012الكردي , أحمد السيد ) -
WWW<Kenana.on line.com 

مجلثثة (،" تقيتتيم كفتاءة البنتتوك الإستلامية فتي مصتتر"،  2008النشترتي , مصتطفي ) –
 .2، كلية التجارة، جامعة طنطا، العدد التمويل و التجارة

صخصتتتة واثرهتتا فتتي رفتتتع (، " تجتتارب الخ2002عبتتد الستتتلام مستتعود ) , رحومتتة -
،واشتتنطن،العدد الستتادس مجلثثة معهثثد الامثثام الشثثيرازي الثثدوليالكفتتاءة الاقتصتتادية "،

 عشر.
( , استتتتتخدام بطاقتتتتة الآداء المتتتتتوازن فتتتتي 2015زهيتتتتر, مصتتتتعب محمتتتتد واختتتترون )-

                                           تخفتيض التكتاليت. 
                                      http://Mosob.dweik@hotmail.com

",مكتبتة المجتمتع للطبتع مقدمة في الادارة المالية( "2008عقل , مفلح محمد ) -    
 والنشر.

 (، "الخصخصة الاقتصادية بشتكل عتام ايجابياتهتا وستلبياتها"،2005نزار ) ,  قنوع -
سلستتتتلة العلتتتتوم الاقتصتتتتادية  مجلثثثثة جامعثثثثة تشثثثثرين للدراسثثثثات والبحثثثثو  العلميثثثثة،

 .62-4: 2،العدد 27القانونية،المجلد 

http://Mosob.dweik@hotmail.com
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