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 الإهداء 
،   علم فريضة وأن الصبر مفتاح الفرجباسم الله نبدا، وبحمده ننتهي، والصلاة والسلام على من علمناأن طلب ال

، لااحتفل بانتهاء مرحلة دراسية فحسب، بل احتفل بأن الاحلام التي بدت بعيدة يوما 2026ليوم وفي هذا العام  ا
 أصبحت واقعا، اليوم نقف على عتبات المستقبل، نحمل في قلوبنا حصاد السنين وأمل البدايات الجديدة.

تمسكت بالامل حتى وصلت الى هذه التي ، المثابرة والطموحة هذا العمل المتواضع أولا الى نفسيأهدي 
 المحطة التي تمثل بداية جديدة نحو مستقبل أفضل. 

لت اسمه  والى النور الذي أضاء دربي، الى العزيز الذي حمعم الأول في حياتي ا السند والد  الى من كان
، هذا اليوم ثمرة تعبك قبل ان يكون  لذي سعى طوال حياته لنكون الأفضلرجل ا ،فخرا، الى معلمي الأول

 : ابي العزيز.جهدي

انت من يداوي والتي كالى من كانت الدعم الأول لتحقيق طموحي الجنة تحت أقدامها،  الله لى من جعلا
الى من كانت ملجأي ويدي اليمنى في هذه فتح لي مغاليق الأرض والسماء، الذي ي قلقي بكلمة او بدعاء منها

 الى القلب الحنون: أمي الغالية.المرحلة، الى من أبصرت بها طريق حياتي وأعتزازي بذاتي، 

الى من قيل فيهم: "سنشد عضدك بأخيك"، الى مصدر قوتي الداعمين والساندين الي خيرة أيامي  
 وصفوتها الى ضلعي الثابت وامان ايامي: اخي واختي. 

الى من حبهم يعلو فوق كل حب لكل من كان عونا وسندا في هذا الطريق، الى نوري المضاء الذي  
 لاينطفئ: الى جميع أفراد عائلتي الغالية. 

 الشاق: ميساء  العمل هذا في ساندتني من إلى

زميت فؤاد المشرف   والى جميع أساتذة كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير وخاصة الأستاذ 
 وصاحب الفضل في توجيهنا ومساعدتنا في تجميع المادة البحثية فجزاه الله كل خير. على هذا العمل 

 . الحمد لله رب العالمينو في الختام 

 اشراق نور الرحمة                                                                    



 لإهداء ا
 علينا   الله فضل أولا لنهتدي نكن ولم لهذا وفقنا  الذي لله الحمد 

لِدَيْنِ ٱوَقَضَىٰ رَبُّكَ أَلاا تَعْبُدُوٓاْ إِلاآ إِيااهُ وَبِ ) وتعالى تبارك  فيهم قال الذين إلى  ( نًااٰ إِحْسَ  لْوَٰ

 النور إلى الظلمات  من يخرجنا من أرسل الذي المعز باسم

لم يكن الطريق مفروشا ولم   آمنت بحلمها وتمسكت بالأمل حتى وصلت،إلى نفسي أولا التي  النجاح هذا أهدي
 وسأنالها قالت أنا لها يكن هذا الانجاز مجرد ذكرى تروى بل كانت معركة صامتة لكنني لم أتوقف، من 

 .... سندا  لي ودمتم المسيرة هذه  لإتمام  معي سعى من كلإلى  ثم

 التي  والشمعة نجاحي سر دعاؤها كان التي أقدامها تحت  الجنة الله جعل  من الأولى معلمتي إلى

 في  الأولى داعمتيو العظيمة دربي. الإنسانة ومصباح  المظلمات  الليالي في كانت 

 (والدتي) الله بعد  وسندي مسيرتي

 إلى الأخلاق، مكارم روحي في غرس من إلى، والمعرفة العلم وسلاحها كفاح الدنيا أن علمني من قدوتي إلى
  وأعطاني حدود  بلا دعمني من والإصرار، إلى بالصبر إلا يأتي لا  النجاح أن علمني من إلى واعتزازي  فخري 

 ( والدي) مقابل بدون 

 ساندوني من، بهم عضدي شددت  من نجاحي ملهمي إلى أيامي وأمان الثابت  ضلعي والعطاء المحبة جسر إلى
 ( إخوتي) سقوني وبالتشجيع ضعفي عند 

 (اشراق) الشاق العمل هذا في ساندتني من إلى

 إلى أستاذنا المشرف زميت فؤاد الذي كان يدا تمتد لنا كلما تعثرن وصوتا يرشدنا عندما تختلط الطرق 

 مذكرتي  تحمله ولم اسمه ذاكرتي حملت  من وكل ومعارفي أصدقائي إلى

 .... النجاح طريق  إلى بنا وساروا والتعلم العلم حب  فينا زرع من كل إلى

 تمنيته  لطالما الذي نجاحي وثمرة الإنجاز هذا أهديكم

 لبداية حلوة  نهاية  فاللهم والختام التمام حسن  على لله فالحمد  بي وانفع علمتني بما انفعني فاللهم

 ....أعظم طريق

 ميساء                                                      



 شكر وعرفان
"ربي اوزعني ان اشكر نعمتك التي انعمت علي وعلى والدي وأن أعمل صالحا ترضه وأدخلني برحمتك  

 . 19في عبادك الصالحين"   النمل 

  على والسلام والصلاة المتواضع، العمل هذا لإتمام  وفقنا الذي الصالحات، تتم بنعمته الذي لله الحمد 
 . الله عبد   بن محمد  الله، خلق أشرف

  لأستاذنا والامتنان الشكر بخالص   نتقدم أن المذكرة هذه  على الأخيرة اللمسات  نضع  ونحن يُسعدنا
هذه   إنجاز في لنا السند  نعم وكان القيمة وتوجيهاته بنصائحه  علينا يبخل لم الذي ،زميت فؤاد والمشرف الفاضل

 .المذكرة

  ومساندة مساعدة من لما قدماه و خالد حروزي  امينة بن جدو  الأستاذين من  لكل الجزيل بالشكر ونخص 
 هذه المذكرة، جميع أساتذة كليتنا.   إتمام في وقتهما من لنا ومنحهما

  ساهم من كل إلىو  والعرفان الشكر بعبارات  نتقدم   أن يفوتنا  لا كمامؤسسة كوندور و  موظفي كل إلىو 
.«والمعرفة العلم طريق لنا أناروا الذين الأفاضل أساتذتنا  جميع وإلى بعيد، من أو قريب  من العمل هذا إنجاز في
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 الملخص: 
الدراسدددة الدددى مقارندددة التحليدددل المدددالي التقليددددي والحدددديل فدددي تقيددديم الأداء المدددالي وتحسددديين اتخددداذ هددددفت 

مدن ببدرج بدوعريري ، واعتمددت علدى المدنه  الوصدفي التحليلدي  condorالقرارات، من خلال دراسة حالة مؤسسدة  
خددلال دراسددة الجوانددب النلريددة للتحليددل المددالي التقليدددي والحددديل، وإجددراء دراسددة تطبيقيددة علددى مؤسسددة كوندددور 

 .باستعمال بياناتها المالية وتحليلها ومقارنتها
و دقددة لددلاداء المددالي ويسدداعد علددى  شددمولاوأظهددرت النتددائ  أن التحليددل المددالي الحددديل يددوفر تقييمددا أ ثددر 

التنيدددؤ بالمخددداطر وتحسدددين القدددرارات الماليدددة، بينمدددا يبقدددى التحليدددل التقليددددي أداة أساسدددية لفهدددم الوضدددعية الماليدددة 
 للمؤسسة.

 .الحديل ، تقييم الأداء المالي التحليل المالي التقليدي، التحليل المالي :الكلمات المفتاحية
Abstract: 

This study aimed to compare traditional and modern financial analysis in 
evaluating financial performance and improving decision-making, using the Condor 
Company in Bordj Bou Arreridj as a case study. It employed a descriptive-analytical 
model, examining the apparent financial communication between theoretical and 
modern analysis, and conducting an applied study of the Condor Company using its 
financial data for analysis and interpretation. 

The study concluded that modern financial analysis offers more than just 
analysis; it also found that traditional analysis remains a valuable tool for 
understanding the company's financial position. 

Key words: Traditional financial analysis, modern financial analysis, financial 
performance evaluation. 
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 :تمهيد 
  مطالبة   الاقتصادية  المؤسسات   أصبحت   الاقتصادي،  العالم  يشهدها  التي  المتسارعة  التحولات   ظل  في   

المالي اذ    التنافسية،  وتحقيق  الاستمرارية  ضمان  بهدف  المالي  أدائها  لتقييم  فعّالة  أساليب   بتبني التحليل  يشكل 
المالية الإدارة  مجال  في  أساسية  لدعم و   ركيزة  فعّالة  ووسيلة  للمؤسسات،  المالي  الأداء  لتقييم  محورية  أداة  يُعد 

يمكن   المالية،  القوائم  من  المستخرجة  البيانات  تحليل  فمن خلال  والتمويلية.  الاستثمارية  القرارات  اتخاذ  عملية 
الحكم على كفاءة المؤسسة في استغلال مواردها، ومدى قدرتها على تحقيق الربحية، والحفاظ على توازنها المالي 

 .على المدى القصير والطويل 
المالية   القوائم  تحليل  على  أساسًا  تعتمد  التي  التقليدية  بالأساليب  بداياته  في  المالي  التحليل  ارتبط  لقد 
التاريخية باستخدام مجموعة من النسب والمؤشرات المالية، ورغم ما توفره هذه الأدوات من مؤشرات مهمة حول 
على  قدرتها  من  يقلل  مما  ماضية،  بيانات  على  بتركيزها  محدودة  تلل  أنها  إلا  للمؤسسة،  المالية  الوضعية 

 .استشراف المستقبل أو موا بة التعقيدات التي تفرضها البيئة الاقتصادية الحديثة
القيمة،  مفاهيم حديثة في خلق  المالية، وظهور  الأسواق  التغيرات في  المنافسة، وتسارع  تزايد حدة  ومع 
التحليل المالي الحديل. ويعتمد هذا  برزت الحاجة إلى تطوير أدوات التحليل المالي، وهو ما أدى إلى ظهور 
تحليل  مثل  متقدمة،  وأساليب  كمية  نماذج  توظيف  خلال  من  وديناميكية،  شمولية  أ ثر  مقاربات  على  الأخير 

النقدية المخصومة، ومؤشرات خلق القيمة كالقيمة الاقتصادية المضافة )  (، ويساهم هذا التوجه EVAالتدفقات 
 في الانتقال من تحليل وصفي يعتمد على الماضي إلى تحليل استشرافي يركز على تعليم قيمة المؤسسة. 

 : إشكالية الدراسة 
 تمحورت مشكلة البحل في السؤال الرئيسي التالي: سبقعلى ضوء ما 

قة تقييم الاداء المالي للمؤسسة  تحسين د  التقليدي فيالتحليل المالي الحديث مقارنة بالتحليل المالي دور 
 ؟ كوندور 

 معالجة وتحليل هذه المشكلة وبغية الوصول إلى فهم واضح لها، تم طرح الأسئلة الفرعية التالية:  أجلمن 
  يف يمكن استخدام التحليل المالي التقليدي والحديل كأداة لتقييم وتحسين الأداء المالي للمؤسسة؟ -
 أيهما أ ثر فعالية في دعم عملية اتخاذ القرار المالي التحليل المالي التقليدي أم الحديل؟ -
تحقيددق شددروط التددوازن المددالي وفددق التحليددل المددالي التقليدددي خددلال الفتددرة  ندددورو كهددل اسددتطاعت مؤسسددة  -

 .(؟2020-2024)
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 هل تمكنت مؤسسة كوندور من خلق القيمة )القيمة السدوقية والاقتصدادية المضدافة( وفدق التحليدل المدالي -
 .(2024-2020الحديل خلال الفترة )

 ؟ لاصول المتداولة على مجموع الاصولل ذو دلالة احصائية  هناك تأثيرهل  -
 فرضيات الدراسة:  

 تمت صياغة الفرضيات التالية:   الدراسةومن ثم الإجابة على مشكلة  للإجابة عن الأسئلة المطروحة

وتحسين الأداء المالي للمؤسسة من  يمكن استخدام التحليل المالي التقليدي والحديل كأداة فعالة لتقييم   -
القرارت  تعمل على وحديثة  تقليدية أدوات  عدةخلال   اتخاذ  على  الإدارة  تساعد  دقيقة  معلومات  توفير 

 . المالية المناسبة
  التحليل المالي الحديل أ ثر فعالية في دعم اتخاذ القرار المالي مقارنةً بالتحليل المالي التقليدي   عتبري -

 للمؤسسة.حديثة تقيس خلق القيمة والأداء الحقيقي يعتمد مؤشرات لانه  
المالي   تمكنت  - التوازن  شروط  تحقيق  كوندور  العامل   مؤسسة  المال  راس  مشر  خلال  من 

 (. 2024-20220)  خلال الفترة واحتياجات راس المال العامل والخزينة
  خلال الفترة   (MVAالمضافة  رفع القيمة السوقية)مؤسسة كوندور من خلق القيمة    استطاعت  -

(2020-2024.) 
 .صولجمالي الأإصول المتداولة على لأيوجد تأثير كبير ل -

   أهمية الدراسة: 

 .ابراز أهمية التحليل المالي التقليدي والحديل في تقييم الاداء المالي للمؤسسة الاقتصادية -
 .ن المؤسسات من الحصول على رؤية شاملة وعميقة لأوضاعها الماليةي تمك -
 .توضيح الفرق بين التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديل  -
 .مساعدة الباحثين والطلبة في فهم التطورات الحديثة في مجال التحليل المالي -
في  - المهمة  الاقتصادية  المؤسسات  من  باعتبارها  كوندور  مؤسسة  على  تطبيقية  دراسة  تقديم 

 .الجزائر
ميدان   - في  كبيرا  اهتمام  تلاقي  ومازالت  لقيت  التي  المواضيع  أ ثر  من  يعتبر  المالي  التحليل 

 .التسيير والإدارة المالية في المؤسسة
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توفير   - أجل  من  التقليدية  الأساليب  جانب  إلى  الحديثة  الأساليب  اعتماد  ضرورة  توضيح 
التنافسية   القدرة  وتعزيز  المالي  الأداء  تقييم  تحسين  على  تساعد  دقة  أ ثر  مالية  معلومات 

 .واستمرارية المؤسسة الاقتصادية

  أهداف الدراسة: 

دراسة وتحليل مؤشرات الأداء المالي والمقارنة بين الطرق التقليدية والحديثة بالإسقاط على   -
 حالة مؤسسة كوندور الكترونيكس برج بوعريري  

للمؤسسة  - المالي  الأداء  تقييم  في  والحديثة  التقليدية  الطرق  استخدام  بين  الفرق  دراسة 
 الاقتصادية والكشف عن الهدف منها في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة

 تطبيق الطرق والمؤشرات المعتمدة في دراسة حالة مؤسسة كوندور  -
م - كل  في  المستخدمة  والمؤشرات  الادوات  أهم  التقليديابراز  المالي  التحليل  والتحليل    ن 

  المالي الحديل 
 .والحديل تقييم الاداء المالي لمؤسسة كوندور باستخدام التحليل المالي التقليدي  -
معرفة مدى قدرة الأساليب الحديثة للتحليل المالي على تفسير عملية تقييم الأداء المالي  -

 مقارنة بالأساليب التقليدية 
 منهج الدراسة:  

الوصفي   المنه   على  الاعتماد  تم  الدراسة  موضوع  إشكالية  معالجة  أجل  ومن  البحل  هذا  إطار  في 
الأ ثر   المنه   وهو  التسيير،    استخداماالتحليلي،  وعلوم  والتجارية  الاقتصادية  العلوم  في  بإتباع  وشيوعا  وذلك 

ويلهر الدراسة  هذه  من  النلري  الجانب  في  الوصفي  دراسة   المنه   نتائ   تحليل  خلال  من  التحليلي  المنه  
الفرضيات،   واختبار  تحليل الحالة  خلال  من  التطبيقي  الفصل  معالجة  في  حالة  دراسة  على  الاعتماد  تم  وقد 

 والمؤشرات.   بالإضافة الى حساب مختلف النسب   (2024-2020ة )الفتر   خلال  ندورو كالقوائم المالية لمؤسسة  
الاقتصادية  القيمة  في  متمثلان  القيمة  خلق  مؤشرات  وكذا  الانحدار  معادلة  وكذالك  التوازن  ومؤشرات  المالية 

 .المضافة والقيمة السوقية المضافة

 حدود الدراسة: 
نلرا لتشعب موضوع التحليل المالي قمنا بالتركيزُ في دراستنا على دور أدوات    :الموضوعيةالحدود   -

و  التقليدية  المالي  المالي  التحليل  الأداء  تقييم  في  الاالحديثة  طريقتين  قللمؤسسة  باختيار  تصادية 
المالي   التوازن  المالية ومؤشرات  النسب  المتمثلة في  الكبيرة  المالي لأهميتها  الأداء  لتقييم  تقليديتين 



 ......... ......................................................................................... مقدمة

 د 
 

القيمة   في  المتمثلة  حديثة  طرق  ومعادلة   الاقتصاديةوثلاث  المضافة  السوقية  والقيمة  المضافة 
 الانحدار.

الزمنية - الجامعية    :الحدود  السنة  الدراسة خلال  الدراسة 2026-2025تمت  لبيانات  بالنسبة  أما   ،
 . 2024-2020فقد كانت خلال الفترة  

 . بوعريري ولاية برج   كندور،تمت الدراسة على مستوى مؤسسة  لحدود المكانية:ا -

 اختيار الموضوع  أسباب 
 :هناك عدة أسباب لاختيار هذا الموضوع منها ما هو ذاتي وما هو موضوعي نوجزها فيما يلي

 :أسباب الذاتية •
  الرغبة الشخصية في التعمق في مجال التحليل المالي -
 .العلاقة العميقة والصلة المباشرة بين هذا الموضوع والتخصص المدروس -
  رغبتنا في إيجاد الفرق بين استخدام الأساليب التقليدية والحديثة في تقييم الأداء المالي للمؤسسة -
 :اسباب الموضوعية •
 .حداثة موضوع التحليل المالي الحديل وأهميته المتزايدة -
 ابراز أوجه الاختلاف بين التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديل  -
المكانة التي يحتلها التحليل المالي في مواضيع الإدارة المالية، وهو من المواضيع التي يتم التطرق إليها   -

 .تحديثا مستمرالدائما عند تقييم الأداء المالي للمؤسسة، كما أنه يعرف ب
قلة الدراسات البيداغوجية بخصوص هذا المنه  الجديد، الذي يجمع بين الطرق التقليدية والحديثة لتقييم   -

السابقة   الدراسات  مختلف  الاقتصادية. حيل ركزت  المؤسسة  في  تطبيقها  نلرا لصعوبة  المالي  الأداء 
 على التحليل المالي بطابعه التقليدي فقط 

   :صعوبات الدراسة 
 صعوبة المقارنة بين بعض المؤشرات التقليدية والحديثة  -
 .نقص المراجع الحديثة التي تعال  جوهر موضوعنا على مستوى مكتبة جامعتنا -
 .صعوبة إيجاد مؤسسة تسمح بالحصول على البيانات اللازمة أثناء الدراسة الميدانية  -
 .صعوبة الالمام بكافة جوانب الموضوع لكبر حجمه وتشعبه -
 عدم الحصول على معلومات إضافية من قبل المؤسسة تساعدنا في عملية تحليل المؤشرات  -
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صعوبة تصنيف أدوات التحليل المالي نلرا لتعدد المراجع إضافة الى صعوبة في البحل عن المراجع   -
 .الأجنبية

 عدم التطرق في الجانب التطبيقي لجميع الطرق لنقص المعلومات وتناقضها.  -

  الدراسة: هيكل 

لفصدددل الأول يتضدددمن الإطدددار النلدددري ا للإجابدددة علدددى الإشدددكالية المطروحدددة قسدددمنا المدددذكرة إلدددى فصدددلين،
للموضوع ألا وهو الإطار النلري لدور التحليل المالي التقليدي والتحليدل المدالي الحدديل فدي تقيديم الاداء المدالي، 

فتحدددثنا عددن المبحددل الثدداني أمددا التحليددل المددالي التقليدددي،  تطرقنددا الددى مباحددل، المبحددل الأول 3حيددل قسددم إلددى 
أمددا فددي ، لمبحددل الثالددل فتناولنددا فيدده الدراسددات السددابقة المشددابهة لدراسددتنابالنسددبة لالتحليددل المددالي الحددديل، أمددا 

ي  ، حيدددل تدددم تقسددديمه إلدددى ير الفصدددل الثددداني فتطرقندددا إلدددى دراسدددة ميدانيدددة فدددي مؤسسدددة كونددددور ولايدددة بدددرج بدددوعر 
 تدم فيده ي  ، أما المبحل الثانيير الاطار العام لمؤسسة كوندور برج بوعر قمنا فيه بتقديم مباحثين، المبحل الأول 
 .عرض النتائ  ومناقشتها

 



 

 

 
 

 الفصل الأول: 
الاطار النظري لدور التحليل 

المالي التقليدي والتحليل المالي 
 الحديث في تقييم الأداء المالي. 
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 تمهيد:
  القوائم   دراسة  على  تركز   التي  التقليدية  الأساليب   من  انتقل  حيل   ملحوظًا،  تطورًا  المالي  التحليل  شهد   لقد 

  بعين   تأخذ   تعقيدًا  أ ثر  تقنيات   على  تعتمد   حديثة  أساليب   إلى  ية،تقليد ال  والمؤشرات   النسب   باستخدام   المالية
 يعكس   التطور  هذا.  المستقبلية  النقدية  والتدفقات   والمخاطر،  للنقود،  الزمنية  القيمة  مثل  متعددة  عوامل  الاعتبار
 .المعاصرة الاقتصادية البيئة لمتطلبات  وملاءمة دقة أ ثر تحليل أدوات  إلى الحاجة

طورات حيل يعتمد على مجموعة من الأساليب التقليدية والحديثة لفهم الأداء المالي وتفسيره. غير أن الت
والتكنولوجية أ ما بالاقتصادية  دقة وشمولية، وهو  أ ثر  أدوات  التقليدية نحو  الأساليب  تجاوز  إلى  الحاجة  رزت 

ومن هنا تأتي هذه الدراسة لمقارنة التحليل المالي التقليدي والحديل في .أدى إلى بروز التحليل المالي الحديل 
 تقييم الأداء المالي للمؤسسة، وبيان مدى فعالية كل منهما في دعم اتخاذ القرار 

يهدف هذا الفصل إلى تسليط الضوء على دور كل من التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديل 
في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، مع إبراز أوجه الاختلاف والتكامل بينهما، ومدى مساهمتهما في 
المالية. كما سيتم التطرق إلى أهم الأدوات والأساليب المستخدمة في كل منهما، وتقييم   القرارات  تحسين جودة 

 فعاليتها في تقديم صورة شاملة ودقيقة عن الوضعية المالية للمؤسسة 
 التحليل المالي التقليديالمبحث الأول: 
 التحليل المالي الحديثالمبحث الثاني: 

 عرض الدراسات السابقة لث:المبحث الثا
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 التحليل المالي التقليديالمبحث الأول: 
يعد التحليل المالي التقليدي أحد أهم الأدوات المستخدمة في دراسة الوضعية المالية للمؤسسات  

وتقييم أدائها المالي اذ يعتمد على دراسة وتحليل البيانات التاريخية المستخرجة من القوائم المالية مثل: الميزانية، 
جدول حساب النتائ  وجدول التدفقات النقدية. يهدف هذا التحليل الى تقييم أداء المؤسسة، تحديد مستوى سيولتها 

 وربحيتها، وقياس قدرتها على الوفاء بالتزاماتها المالية.
وتحليل   المالية،  بالنسب  التحليل  أبرزها  الأساليب  من  مجموعة  على  التقليدي  المالي  التحليل  يرتكز 
تكوين صورة  التعادل ومن خلال هذه الأدوات يستطيع محلل مالي  المتوازن ونقطة  الاتجاهات، وبطاقة الأداء 
القوة والضعف داخل المؤسسة مما يساعد في اتخاذ قرارات رشيدة تخص الاستثمار، التمويل   شاملة عن نقاط 

 وادارة المخاطر.
 ماهية التحليل الماليالمطلب الأول: 

هو  ف  السليم  المالي  للتخطيط  قصوى   وضرورة  المالية  الإدارة  مواضيع  من  هام  موضوع  المالي  التحليل  يعتبر
باستعمال وسائل وطرق تهدف مجملها الى   ( أ ثر  أو  سنة  أو  فصل)  معينة  لفترة  للمؤسسة  للحالة   تشخيص يمثل  

  للبيانات   التفصيلية  الدراسة  طريق   عن  يكون   الفحص   وهذا  المؤسسة  طرف  من  المتبعة  المالية  السياسات فحص  
 لفهم مداولاتها ومحاولة تفسيرها وهذا ما سنتطرق اليه.  المتبعة المالية

 مفهوم التحليل المالي. الفرع الأول:
نقاط   المالي والكشف عن  أدائها  تقييم  المؤسسات على  التي تساعد  المالي من أهم الأدوات  التحليل  يعد 
القوة والضعف في نشاطها، فهو عملية تهدف إلى دراسة القوائم المالية وتحليل العلاقات بين عناصرها بهدف 

 استخلاص مؤشرات تساعد في اتخاذ القرارات الاقتصادية والمالية السليمة.
أنه  يعرفو  ماضية    شاملا  اتشخيص  على  زمنية  لفترة  المالية  للحالة  المؤسسة،  من معينةوتقييما  نشاط 

أدوات ووسائل   باستعمال  المتبعة،  السياسات  والسلبية من  الايجابية  الجوانب  طبيعة   تتناسب معوالوقوف على 
ويعتبر تحقيقها،  المراد  والركيزة التسيير مهام من مهمة  الأهداف  في    المالي المسير  عليها يستند  التي المالي 
  1وضع الخطط المالية المستقبلية.

البيانات والمعلومات الخاصة بالقوائم المالية    بتجميععلم له قواعد وأسس حيل يهتم  على أنه    رف ما يع
ما   في  والعلاقة  الرابط  وإيجاد  دقيقة  تفصيلية  دراسة  إلى  إخضاعها  ثم  لها،  اللازم  التصنيف  وإجراء  للمؤسسة 
بينهما، مثل العلاقات بين الأصول المتداولة التي تمثل السيولة في المؤسسة وبين الخصوم المتداولة التي تمثل 

 
  المالي لمجمعات الشركات دراسة عينة المجمع الصناعي صيدال بالفشلإسهامات أساليب التحليل المالي الحديث في التنبؤ محمد الصغير عوني،   1

 . 9، ص 2021/2022، جامعة الشهيد حمة لخضر،الوادي، قسم علوم المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة ومالية ،أطروحة دكتورة، (2016/2017)



 لدور التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديث في تقييم الأداء المالي الفصل الأول: الإطار النظري 

~ 8 ~ 
 

إلى  بالإضافة  الأجل  طويلة  الالتزامات  و  المالكية  أموال  بين  والعلاقة  المنشأة  على  الأجل  قصيرة  التزامات 
وذلك  أسبابها  عن   والبحل  إليها  التوصل  تم  التي  النتائ   تفسير  ثم  والمصروفات،  الإيرادات  بين  العلاقات 
الحلول  الرقابة ووضع  أنلمة  تقييم  إلى  بالإضافة  المالية  الخطط والسياسات  القوة والقصور في  نقاط  لا تشاف 

 1والتوصيات اللازمة في الوقت المناسب.
: قراءة عناصر القوائم المالية إجمالا وتفصيلا قصد التحليل المالي  أن   نستنت   السابقة  التعاريف  خلال  من

استخراج العلاقات بين عناصرها في مختلف الاتجاهات ومن ثم صياغة تلك العلاقات في شكل مؤشرات كمية  
والاستعانة بأخرى نوعية ليتم استقراؤها بالشكل الذي يسمح بإعطاء حكم على أداء المؤسسة الناجم عن نشاطها  

 الماضي والحاضر، و التنبؤ بالمواقف المالية الممكنة في المستقبل بما يخدم أغراض اتخاذ القرار.
 خصائص التحليل المالي. الفرع الثاني:

 تتمثل خصائص التحليل المالي فيما يلي:
الاتخاذ  ✓ كأساس  تستعمل  معلومات  إلى  المالية  القوائم  في  الواردة  المالية  البيانات  تحويل  عملية  هو 

 القرارات.
 يشمل كافة الأنشطة عند كل المستويات الإدارية وليس فقط النشاط المالي.  ✓
 هو نشاط مستمر في المؤسسة. ✓
 يميز بين كل من البيانات والمعلومات المساعدة في عملية اتخاذ القرارات. ✓
 2لا يقتصر على بيانات مالية محدودة بل يمتد إلى الميزانية وقوائم الدخل. ✓

 أهمية التحليل المالي.  الفرع الثالث:
تكمددن أهميتدده فددي أندده وسدديلة الإدارة لمعرفددة قدددرات الشددركة ماليددا وإداريددا، حيددل يددوفر معلومددات تسدداعد فددي  
تقدير قيمة المؤسسة عن طريق معرفة تدفقاتها النقدية المستقبلية وتقييم أداء المؤسسة ككل، إضافة لما سبق فان 
أهمية التحليل المالي تنبع من كونه منطلق عملية التخطيط ونقطة بدايتها، ووسيلة هامة في الرقابة الداخلية وأداة 

 3 .فعالة تساعد في معرفة نقاط القوة والضعف في المؤسسة
 الجهات المستفيدة لتحليل المالي. الفرع الرابع:

يعتبددر التحليددل المددالي أهددم مجددالات المعرفددة التددي تنيددر الطريددق أمددام كددل طائفددة مددن الطوائددف المسددتخدمة 
 الخاصة والعامة وبالتالي فان هناك عدة فئات تستفيد من التحليل المالي. ؤسسات للقوائم المالية والمهتمة بالم

 
، أطروحة دكتورة،  مساهمة النظام المحاسبي المالي في تطوير أساليب التحليل المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة اقتصادية هادفي خالد،  1

 . 93،ص 2019/ 2018قسم العلوم التسيير، تخصص محاسبة، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
 . 10-9محمد الصغير عوني، مرجع سابق، ص ص  2
(، أطروحة دكتورة،  2013/2017استخدام التحليل المالي في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة صيدال الفترة)منير عوادي،  3

 .15،16،ص 2019/2020، -3-قسم العلوم الاقتصادية، تخصص الأسواق المالية والبورصات، جامعة جزائر 
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وتتعدد الأطراف المستفيدة من المعلومات التحليل المالي كما تتنوع أغراض استخداماتهم لتلك المعلومات وذلك 
بالم لتنوع علاقتهم  ويمكن   من   ؤسسةوفقا  أخرى،  جهة  من  المعلومات  هذه  على  المبنية  قراراتهم  ولتنوع  جهة، 

 تحديد الفئات المستفيدة من معلومات التحليل المالي كما يلي:
هناك عدة أطراف داخل المنشأة تحتاج إلى التحليل المالي و ذلك لتقييم أعمالهم او  الأطراف الداخلية:   ✓

  1العاملين  ،المساهمون ، الإدارةويتمثلون في تقييم عمل المؤسسة ككل 
 إلدددى بالإضدددافة، معهددا مصدددالح لهددم الدددذين ؤسسددةالم خدددارج مددن الأطدددراف كافددة هدددمالأطــراف الخارجيـــة:  ✓

 بنداء ويتخدذون  المدالي التحليدل بنتدائ  اهتمامدات  ولهدم مباشدر  بشكل  مؤسسةبال  بطةار   لهم  أخرى   الأطراف
 بيددوت  ،المددوردون  ،الدددائنون  فددي الأطددراف هاتدده وتتمثددل، مباشددر بشددكل عملهددم علددى تددؤثر قددرارات  عليهددا
 2.المالية الأوراق سماسرة ،والمتوقعون  الحاليون  المستثمرون  ،الحكومية الهيئات  ،المالية الخبرة
 التحليل المالي التقليدي الاساليب والمؤشرات :المطلب الثاني

 الأساليب التقليدية للتحليل المالي : الفرع الاول
تقليدية إلا أنها لا زالت تشكل  نها  نشأت الأساليب التقليدية مع بداية ظهور معرفة التحليل المالي، ورغم أ

استخدم التحليل المالي التقليدي مجموعة من النسب المالية التي تشكل اذ    التحليل المالي،  أهمية كبيرة في عملية
تستخدم في تحليل مختلف عمليات وأنشطة المؤسسة، حيل تتمتع بعدة والتي    الجانب الأهم في عملية التحليل
 .، بالإضافة الى أسلوب التحليل المقارن واسعا مميزات ما يجعل مجال استعمالها

 : أسلوب المقارنة أولا
  حاجة   مدى  على  استخدامه  ويتوقف  الكمية،  الأساليب   ضمن  التقليدية   الأساليب   من  الثاني   الأسلوب   يمثل

 .التحليل أهداف لخدمة المالية البيانات  المقارنة المالي المحلل
 مفهوم أسلوب التحليل المقارن: (1

  وبيان   التغيرات   لتحديد   المقارنات   مختلف  إجراء  فكرة  على  المقارن   المالي  التحليل  أسلوب   ويقوم 
  أساسية   قيمة  إلى  عنصر  كل  قيمة   بمقارنة  وذلك  الفترة   لنفس  الواحدة  القائمة  عناصر  مقارنة  تتم   حيل   اتجاهاتها،

  زمنية   فترات   لعدة  المالية  القوائم  عناصر   بين   أو  العمودي،  أو  الرأسي  بالتحليل  يعرف  ما   وهو   القائمة   تلك  في
  من   ظهرت   التي  التغيرات   واستعراض   السابقة  للسنوات   فعلية  ببيانات   معينة  لسنة   الفعلية  البيانات   مقارنة   يتم  حيل 
  استنتاج   يتم  المقارنات   هذه  على  وبناء  المالية،  للعناصر  التاريخي  التطور  وقياس  تحديد   بغرض   لأخرى   سنة

 هذا   ويسمى  للمؤسسة،  المالي  الوضع  على  وآثارها  أسبابها  المعرفة  دراستها  ثم  ومن  والشاذة،  الكبيرة  التغيرات 
 

 .  52، ص 2000، مؤسسة الوراق لنشر والتوزيع، عمان، تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل    التحليل الماليحمزة محمود الزبيدي،  1
في القوائم المالية للتنبؤ بأسعار الأسهم دراسة تطبيقية على المنشآت المدرجة   ةدور التحليل المالي للمعلومات المالية المنشورحليمة خليل الجرجاوي،   2

 .42، ص2008، رسالة ماجستير،قسم المحاسبة والتمويل، الجامعة الإسلامية غزة عمادة الدراسات العليا، في سوق فلسطين للأوراق المالية 
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 العنصر   لنفس  مستقبلية  معيارية  بيانات   مع  ما  لعنصر  فعلية  بيانات   مقارنة  يتم  أو  الأفقي،  بالتحليل  الأسلوب 
  فعلية   بيانات   مع  معين  عنصر بيانات   مقارنة  يمكن  كما  المستهدف،  أو  المطلق  أو  المعياري   التحليل  عليه  ويطلق
 ما   وهو  القطاع  نفس  إلى  تنتمي  أو  الصناعة  نفس  في  منافسة   أو  رائدة  أخرى   مؤسسة  مع  ولكن  العنصر  لنفس
 1الصناعي   أو القطاعي بالتحليل يعرف

  :أنواع أسلوب التحليل المقارن  (2
 ينقسم الى: 

 التحليل العمودي: -أ
  مثل   نفسها،  المالية  القائمة   في  الواحدة  الطبيعة  ذات   البنود   بين  علاقة  إيجاد   إلى  الرأسي   التحليل   يهدف

 العلاقة  دراسة إلى يهدف  كذلك المالي، المركز بقائمة الأصول إجمالي إلى الأصول بنود  من بند  كل بين العلاقة
  مئوية   نسبة  إلى  المطلقة  الأرقام  بتحويل  وذلك  ذاتها  المالية  الفترة  خلال  لبعض   بعضها  المالية  القائمة  بنود   بين

 إلى   الغالب   في  الرأسي  التحليل  مستويات   وتصل  مستوي،  من  لأ ثر  الراسي  التحليل  إجراء  ويتم(.  نسبية  أوزان
 2القائمة  ومستوى  المجموعة ومستوى  البند   مستوى  هي  مستويات  ثلاث 

3   صيغته: قيمة  البند 

مجموع البنود  التي  ينتمي  إليها  البند 
=  الوزن  النسبي  للبند 

 التحليل الأفقي:  -ب
 لتحديد   السابقة  السنة  في  قيمته  مع  المالية   القوائم  في  الواردة  البنود   من  بند   كل  بمقارنة   الأسلوب   هذا  قوم ي

 التي   وقيمته  الجارية  السنة  في  البند   قيمة  بين  الفرق   بالتغير  ويقصد   التغير،  ذلك  وأهمية  به  لحق  الذي  التغير  قيمة
  رقم   على  التغير  وبقسمة  الأساس،  بسنة  السابقة  السنة  تعرف  المقارنة  ولأغراض   السابقة،  السنة  في  عليها   ان
   :ييل  كما النسبة هذه تكون  ولذلك للتغير المئوية النسبة تحديد   يتم الأساس سنة

الرقم  في السنة  الأ ثر حداثة −الرقم  في سنة  الأساس 
الرقم  في سنة  الأساس 

× 100 −   نسبة  التغير 

 تحليل الاتجاهات:  -ت
  متتالية   زمنية   فترات   عدة  مدار  على  المالية  القوائم  ومتابعة  وتقصي  وتحليل  تقييم  الاتجاهات   بتحليل  يقصد 

  تلك   اتجاه   لتحديد   هذا  كل  وقياس   مقارنة  كسنوات   الدورات   وبقية   أساس،  كسنة  الفترات   إحدى  تحديد   يتم   حيل 

 
 . 72،73منير عوادي، مرجع سابق، ص ص   1
 . 31،ص 2014، دار الحكمة لنشر والتوزيع، مصر،التحليل المالي المتقدممجدي الجعبري،   2
،  ص  2011،  دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان،  3الطبعة  تحليل القوائم المالية )مدخل نظري وتطبيقي(، مؤيد راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة،   3

94. 
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 على   التعرف  وكذا  فيها،  والضعف  القوة  أوجه  وتحديد   قيمتها،  في  الحاصلة  القيمة  التغيرات   وتحديد   القوائم،
  .1المناسبة  والإدارية المالية القرارات  واتخاذ  والسياسات، الخطط  وضع بهدف وذلك أسبابها،

  أو   النسب   ارتفاع  على  الحكم  الاتجاهات   إلى  النلر  وبمجرد   المالي  للمحلل  التحليل   من  النوع  هذا  يسمح
 وعن   ؤسسةالم  حال   واقع  عن  مهمة   ومؤشرات   باستنتاجات   الخروج  على  يساعده  مما   انخفاضها  أو  استقرارها 
 2  .المستقبلية اتجاهاتها

 النسب المالية ثانيا:

هامة   معلومات  توفير  في  أهمية  من  لها  لما  استعمالا  وأهمها  الأدوات  أقدم  من  المالية  النسب  تعتبر 
قيم  دراسة  على  تنصب  فهي  أعمالها،  نتائ   على  والحكم  الاقتصادية  للمؤسسة  المالي  الأداء  حول  ومفيدة 
العناصر اللاهرة في القوائم المالية والتقارير المحاسبية بهدف إضفاء دلالات ذات مغزى وأهمية على البيانات 

توضح الوضع السائد في المؤسسة إذن    أن  شأنها  وج بمعلومات عن المؤشرات التي من الواردة بهذه القوائم والخر 
القرار،  أداة لاتخاذ  تعتبر  هذا من جهة، ومن جهة أخرى  للشركة  الأساسية  الجوانب  لتقييم  كأداة  النسب  تعتمد 

المع انطلاقا من  النسب  كبير من  الميزانية وجدو وبإمكاننا حساب عدد  الواردة في  النتائ  و  لومات  ل حسابات 
الخزينة التدفقات  المرات  ،  قائمة  عدد  او  مئوية  نسب  بانها  عنها عموما  يعبر  ان  ويمكن    خلالويمكن  السنة، 

 .التحليل بالنسب المالية عن طريق مقارنة النسب الحالية بالنسب السابقة
إلى خمس مجموعات رئيسية حيل  المراد تحليله  المالي  المجال  المالية حسب  النسب  انه لكل   تصنف 

   : سندرجها كما يأتيتقيس جانب من الأداء التشغيلي للمؤسسة  مالية مجموعة عدة نسب ومؤشرات 
السيولة: .1 أن   نسب  معرفة  أجل  من  للسيولة  الأقرب  والعناصر  السائلة  العناصر  تقيس  التي  النسب  هي 

 ( 01)أنلر الملحق  3المؤسسة أو المشروع لا يعاني من عسر مالي في مجال سددا التزاماته 
النشاط .2 تدوير  :  نسب  أو  بها تحويل  يتم  التي  السرعة  تبين  الدوران لأنها  بنسب  أيضا  النشاط  تعرف نسب 

المالية  وهي    4الموجودات إلى مبيعات، تقيس لنا مدى كفاءة إدارة المؤسسة الاقتصادية في توزيع مواردها 
 (02)أنلر الملحق   .المتاحة علدى مختلف بنود الأصول المتداولة والثابتة

الربحية .3 استغلال  :  نسب  المؤسسة في  إدارة  كفاءة  تقيس مدى  التي  النسب  أنها  الربحية على  تعرف نسب 
المالي ويؤكد على قدرة  المؤسسة استغلال أمثل لتحقيق الأرباح، وهو مؤشر لتحسين أداء المؤسسة  موارد 

 
 .42مجدي الجعبري، مرجع سابق، ص  1
 . 113ص  مرجع سابق، مؤايد راضي خنفري، غسان فلاح المطارنة،  2
 . 88، مركز الكتاب الأكاديمي، بدون بلد، ص التحليل المالي للرقابة على الأداء  والكشف عن الانحرافاتالحيالي، علي خلف عبد الله،   ناجي وليد 3
 . 177هادفي خالد، مرجع سابق، ص   4
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أنلر الملحق    )  1المؤسسة على موا بة النمو والتطور العالمي، وتقيس نسب الربحية بشكل أساسي العائد،
03 ) 

ومن أهم    تقيس نسب التمويل درجة اعتماد المؤسسة على أموال الغير في تمويل أنشطتها،  لتمويل:نسب ا .4
 2: هاته النسب نجد 

تبين هذه النسبة المدى الذي ذهبت إليه المؤسسة في تمويل أصولها من أموال :  نسبة التمويل الخارجي -أ
  :يتم حساب هذه النسبة وفق الصيغة التالية، و الغير

إجمالي  الديون 
 إجمالي  الأصول 

=   نسبة  التمويل  الخارجي

تشير هذه النسبة إلى مستوى تغطية الأصول الثابتة بالأموال الدائمة، ويتم حساب :  نسبة التمويل الدائم -ب 
 :هذه النسبة وفق الصيغة التالية

الاموال  الدائمة 
الأصول  الثابتة 

= دائمال   نسبة  التمويل  

 تقدديس هدددذه النسدددبة مدددى تغطيدددة المؤسسدددة لأصددولها الثابتدددة بأموالهدددا الخاصدددة: نســـبة التمويـــل الخـــا  -ت 
 وتحسب وفق العلاقة التالية:

الاموال  الخاصة 
الأصول  الثابتة 

=   نسبة  التمويل  الخاص 

، ويدتم حسداب هدذه  ادائنيهدعدن  ةمؤسسدلتقديس هدذه النسدبة درجدة اسدتقلالية ا:  الماليـةنسبة الاستقلالية   -ث
 :النسبة وفق العلاقة التالية

 الأموال  الخاصة  
إجمالي  الديون 

=   نسبة  الاستقلالية  المالية 

 :نسب الرفع المالي -ج 
لتقييم سياسة التمويل ودرجة المخاطرة التي يتحملها المساهمون والدائنون، كمدا عبارة عن نسب تستخدم  

 3وتصنف هذه النسب الى:، تبين درجة صلابة الهيكل المالي وتقيس مستوى التحرر المالي للمؤسسة

 
في    المدرجة الأدويةدراسة حالة شركات  )الصناعية في فلسطين المساهمةي لشركات مالال  الأداءي كأداة لتقييم المالالتحليل عبد الفتاح سعيد سرطاوي،   1

 .155، ص 2019، خضوري جامعة فلسطين التقنية ، 2العدد ، 4المجلد   ، )2017-2010بورصة فلسطين للفترة ما بين 
ية العلوم  ل، رسالة ماجيستير، تخصص مالية المؤسسة، كلمؤسسة واتخاذ القراراتل دور المعلومات المالية في تقييـم الاداء المالي جميمة بن خروف،    2

 . 87،86ص   2009-2008،  الاتصادية وعلوم التسيير، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس
، دار وائل للنشر، الطبعة الأولى،جامعة البترا،  الاتجاهات الحديثة في التحليل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العمليةمحمد مطر،   3

 . 224، ص 2003الأردن، 
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 الفائددة بعدد  الأربداح صدافي فدي يحددث  الدذي التغيدر تعرف على أنها نسبة  درجة الرفع المالي: -أ
 الفائددددة قبدددل الدددربح صدددافي فدددي تحددددث  معيندددة نسدددبة تغيدددر بسدددبب  المدددلاك أربددداح والضدددريبة أي

 وتحسب بالعلاقة  ،والضريبة
نسبة  التغير  في صافي   الربح بعد  الفائدة  والضريبة  
نسبة  التغير  في صافي  الربح قبل   الفائدة  والضريبة 

=   درجة الرفع المالي

ــع التشــ يلي: -ب  نتيجددة الصددافية الأربدداح فددي تحدددث  التددي تعددرف علددى أنهددا التغيددرات  درجــة الرف
 وتحسب بالعلاقة: ، المبيعات، حيل ترتبط بهيكل تكاليف المؤسسة في تحصل التي التغيرات 

 نسبة  التغير  في صافي    الربح 
   

 نسبة  التغير  في صافي    المبيعات  
=   درجة الرفع التشغيلي 

 ،تعرف على أنها دم  بين درجة الرفع المالي ودرجة الرفع الكلي درجة الرفع الكلي )المشترك(: -أ
درجة الرفع التشغيلي وتحسب بالعلاقة:   × درجة الرفع المالي =  درجة الرفع الكلي

 .: بطاقة الأداء المتوانةاثالث

  والهامة الأساسية العوامل توضح التي المالية وغير المالية المقاييس من مجموعة المتوازن  الأداء بطاقة تتضمن
 التعبير في البعض  بعضها تكمل بصورة  ومحتوياتها عناصرها صممت  وقد  العامة المؤسسة نجاح  على المساعدة

 1.للمؤسسة والحالي المالي العام المنلور عن

 مجموعة   يغطى  الايرادات   مجموع  فيه   تكون   الذي  النشاط  بمستوى   التعادل  تحليل  يعرف:  .التعادل  : تحليلارابع
 تعرف  التي  التعادل  بنقطة  أيضا  ويسمى  خسارة،  لا  و  ربح  لا  وضعية  أي  حيادية  النتيجة  تكون   وعندها  التكاليف،

 رقم   بين  الفرق   في  الممثلة  المتغيرة  التكاليف  على  الهامش  تعادل  الثابت   التكاليف  عنده  تكون   الذي  الأعمال  برقم
 2. المتغيرة والتكاليف الأعمال

 المؤشرات التقليدية للتحليل المالي. الفرع الثاني:
تعد المؤشرات التقليدية لتحليل المالي أدوات أساسية لتقييم الأداء المالي للمؤسسات، إذ تعتمد على النسب  

 والعلاقات بين عناصر القوائم المالية لمعرفة مستوى السيولة والربحية والكفاءة والهيكل المالي.
 .: مؤشرات التوازن الماليأولا

 
، اطروحة دكتورة، قسم علوم  دور الأساليب الحديثة للتحليل المالي في تقييم أداء المؤسسات حالة المؤسسات الاقتصادية الجزائريةباصور رضوان،   1

 . 146ص ، 2018-2017، الجزائر، 3التسيير، تخصص مالية ومحاسبة، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر 
 . 238 ص،2022، 4، دار وائل لنشر والتوزيع، الجزائر، الطبعة ، التسير المالي الإدارة المالية الياس بن ساسي، يوسف قريشي، ذهبية بن عبد الرحمان 2
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المالية  الحالة  لمعرفة  المالي  المحلل  بها  يستعين  التي  الأدوات  أهم  من  المالي  التوازن  مؤشرات  تعتبر 
الاحتفاظ  الشركة  على  كما  الخصوم.  واستحقاقية  الأصول  سيولة  بين  بالتوفيق  المالي  التوازن  وتحقيق  للشركة 
تنمية  ثانية  جهة  ومن  تعترضه،  التي  المخاطر  لتدنية  الشركة  تواجه  التي  الالتزامات  لمواجهة  كافية  بسيولة 

 .ايرادات المساهمين، ويتم التوفيق بين هذين الهدفين من خلال مؤشرات التوازن المالي
 : ngFRرأس المال العامل  (1

 مال  مبلغ وليس نسبة، كلما زاد رأس بأنه الفرق بين الأصول المتداولة والخصوم المتداولة وهو ال يعرف
 2 بطريقتين: ه ويتم حساب ، 1العامل كلما كانت سيولة أفضل

 أسفل الميزانية )في الأجل الطويل(: :1طريقة  ❖
 الأصول الغير جارية.  - =  الأموال الدائمة ngFRرأس المال العامل 

  ) في الأجل القصير(: أعلى الميزانية :2طريقة  ❖
 الديون قصيرة الأجل. –الأصول الجارية   =  ngFRرأس المال العامل

 3أنواع:  4الى رأس المال العامل الصافي  يمكن تقسيم

 4العلاقة التالية:  وفق حسابه ويتم :الإجمالي العامل المال رأس ✓
 جاهزة  قيم  +يق للتحق القابلة القيم  +الاستغلال  قيم=    الاصول الجارية  Σ الإجمالي= العامل المال رأس

 التالية:   بالعلاقة ويعطى :الدائم أو الصافي العامل المال رأس ✓
 الجارية  غير الأموال – الدائمة الأموال=  الدائم أو الصافي العامل المال رأس

 أو
 الأجل  قصيرة ديون  –  الجارية الأصول=  الدائم أو الصافي العامل المال رأس

 : التالية العلاقات  إحدى بتطبيق سابهح ويتمالعامل الخا :   المالرأس  ✓
 . الجارية غير الأصول –  الأموال الخاصة=  الخاص  العامل المال رأس

 أو             
           .الأجل طويلة ديون –  الدائم العامل المال رأس=  الخاص  العامل المال رأس

 لتمويل  الخارج من عليها تتحصل والتي المؤسسة بحوزة التي الديون  يمثلالأجنبي:   العامل المال رأس ✓

 
 . 101، ص 2010، ن، دار المتبني لطباعة والنشر والتوزيع، الأرداستراتيجيات التحليل الماليعطالله الزبون،  1
، أطروحة دكتوراه، قسم علوم التسيير، تخصص ادارة مالية  محاولة تقييم إتجاهات التحليل المالي المستخدمة في شركات التأمين الجزائرية يونس ريمة،  2

 . 41، 40صص  ، 2020/2021، 3ومحاسبية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة  الجزائر 
،  مساهمة التحليل المالي للقوائم المالية في اتخاذ القرار الائتماني على ضوء النظام المحاسبي المالي دراسة حالة بنك الجزائري يحي الشريف نبيلة،  3

 . 113 ص  ، 2024-2023أطروحة دكتورة، قسم العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة باتنة، 
 . 114نفسه، ص  يحي الشريف نبيلة، مرجع  4
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            :التالية بالعلاقات  ويحسب  نشاطها 

 الأجل  طويلة الديون + الأجل قصيرة الديون = الأجنبي  العامل المال رأس

 أو
 الخاص  العامل المال رأس - الإجمالي  العامل المال رأس =الأجنبي  العامل المال رأس

 أو
 خاصةال الأموال– الخصوم Σ=الأجنبي  العامل المال رأس

 أو
 1الجماعية  الأموال رؤوس – الخصوم Σالأجنبي=  العامل المال رأس

 . BFRng احتياجات رأس المال العامل (2
  مواعيد  عند  السيولة احتياجات  لمواجهة فعلا المؤسسة إليه تحتاج الذي العامل المال رأس أنه على يعرف

 يتم حسابه بطريقتين: و  2. عادية بصفة الاستغلال دورة ريتسي وتتضمن الأجل القصيرة الديون  استحقاق
 1:3طريقة  ➢
  المال  س أر  احتياجات  +للاستغلال  العامل المال س أر  احتياجات   =الإجمالي العامل المال رأس   احتياج -

 العامل خارج الاستغلال.
 الخصوم المتداولة للاستغلال.  - = الأصول المتداولة للاستغلالاحتياجات رأس المال العامل للاست لال -
الخصوم المتداولة    -ارج الاستغلال=الأصول المتداولة خالاست لال خارج  العامل المال رأس احتياجات -

 . خارج الاستغلال
 :2طريقة   ❖

 المساهمات  جارية خصوم  )-(الجاهزة القيم– الجارية الأصول =)BFRng العامل المال رأس احتياجات -
 4( الجارية البنكية

 .الخزينة الصافية (3
يتم  ، و 5معينة  دورة المؤسسة لمدة تحت تصرف توجد  التي الجاهزة الأموال مجموعة تعرف على أنها هي

 6حساب ذلك بطرقتين: 
 :  1طريقة ❖

 
 . 114 يحي الشريف نبيلة، مرجع سابق،ص   1
مدى مساهمة التحليل المالي في تشخيص الوضعية المالية للمؤسسات الاقتصادية دراسة  سعداوي مراد  مسعود، مختاري فتيحة، بوساحة محمد لخضر،   2

 .  43، ص 2020، 23،  العدد 11،مجلة المعيار، مجلد  2018-2017حالة مؤسسة سونغاز الأغواط 
 .115 يحي الشريف نبيلة، مرجع سابق، ص   3
، أطروحة دكتورة،  استخدام أدوات التحليل المالي في تقييم الوضعية المالية للمؤسسات الاقتصادية في التنبؤ بالفشل المالي دراسة حالة ، ليديا فلاحي   4

 . 18ص  ، 2021-2020قسم العلوم المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة ومالية مؤسسة، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برج بوعريج، 
،  التحليل المالي كأداة لتقييم الأداء المالي لشركات المساهمة الصناعية في فلسطين دراسة حالة شركات  عبد الفتاح السرطاوي، عادل عيسى حسان 5

 . 151،ص 2019-12-26، 2، العدد4،مجلة البحوث في العلوم المالية والمحاسبية، مجلد(2017-2010الأدوية المدرجة في بورصة فلسطين للفترة مابين)
 . 34، مرجع سابق، ص محاولة تقييم اتجاهات التحليل المالي المستخدمة في شركات التأمين الجزائريةيونس ريمة،   6
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𝐵𝐹𝑅𝑛𝑔احتياجات  رأس المال  العامل + 𝐹𝑅𝑛𝑔رأس المال العامل = 𝑇𝑛𝑔 الخزينة  الصافية      
 :  02طريقة  ❖

السلفات  المصرفية المتاحات (القيم  الجاهزة ) + = 𝑇𝑛𝑔 الخزينة  الصافية  

 ثانيا: مؤشرات المردودية. 

تعرف المردودية بأنها حاصل قسمة العائد أو الربح المحقق من خلال ممارسة نشاط معين على الوسائل  
   ، ويتم تصنيفها الى:والإمكانيات المالية والاقتصادية المستعملة في هذا النشاط

   المردودية المالية: -أ
وتحسب     1تمثل هذه النسبة الربح المتحصل عليه مقابل كل وحدة نقدية مستعملة من أموالها، 

 بطريقتين هما: 

 النتيجة  العادية  قبل  الضرائب    2:  1طريقة ❖
رؤوس  الأموال  الخاصة 

=  المردودية المالية 

 النتيجة  الصافية  3: 2 طريقة ❖
الأموال  الخاصة 

=  المردودية المالية 

الاقتصادية -ب مواردها     :المردودية  استخدام  في  المؤسسة  كفاءة  مدى  عن  النسبة  هذه  تعبر 
 وتحسب بطريقتين هما:  4لتحقيق الأرباح،

 إجمالي  فائض  الاستغلال         5: 1طريقة  ❖
الموارد الثابتة 

=  ةالمردودي الاقتصادية 

 نتيجة  العملية  6: 2طريقة  ❖
الأصول  

=  ةالمردودي الاقتصادية 

تعبر هذه النسبة عن مدى كفاءة الإدارة في الحصول على الأرباح من خلال    المردودية التجارية: -ت 
 : 7، ويتم حسابها بطريقتين رقم الاعمال

النتيجة  الصافية        :1طريقة  ❖
رقم الأعمال  خارج الرسم 

=  المردودية التجارية 

 
 87،ص:2011، الجزائر، 2، الديوان المطبوعات الجامعية، الطبعة 2، الطبعة التسيير المالي مليكة زغيب، ميلود بوشنيقر،   1
 . 635ص  ، 2021، 1العدد ،  2، مجلدمؤشرات ونسب تقييم الأداء المالي،مجلة التحليل والاستشراف الاقتصادي منير عواد، مصطفى عواد،  2
-2018دور التحليل المالي في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة سونغاز بتلمسان لحلول محمد ياسين، فليح محمد ياسر،   3

 . 159، ص 2024، 2 ، العدد6 ، مجلة المنهل الاقتصادية، مجلد2022
 . 87مليكة زغيب، ميلود بوششنيقر، مرجع سابق،ص  4
 . 356ص ، مرجع سابق، منير عواد، مصطفى عواد  5
 . 159 ، صمرجع سابق لحلول محمد ياسين، فليح محمد ياسر،   6
سة تطبيق معايير المحاسبة الدولية في المحاسبة عن التثبيتات العينية والمعنوية وأثرها على تقييم الاداء المالي للؤسسة الاقتصادية درا سحنون أسامة،  7

 150، ص 2020/2021، 3الجزائر ، أطروحة دكتورة، قسم علوم التسيير، تخصص محاسبة، جامعة حالة مؤسسة صيدال 
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ستغلال الا     :2طريقة  ❖ نتيجة  
 رقم الأعمال  خارج الرسم 

=  المردودية التجارية 

 دور التحليل المالي التقليدي في تقييم الأداء الماليالمطلب الثالث: 
 الفرع الأول: ماهية تقييم الاداء المالي 

هم العمليات المعتمد عليها في المؤسسة لتحديد مدى تحقيقها لأهدافها وذلك لتحسين يعد تقييم الأداء المالي من أ 
 أدائها.

 تعريف تقييم الأداء المالي:  (1
على النتائ  المحققة خلال الدورة   اقياس أداء أنشطة المؤسسات الاقتصادية مجتمعة بناء  يعرف على أنه

ضافة الى تحليل تلك النتائ  وتحديد الانحرافات التي وقعت مع تقديم الاقتراحات والحلول من  الابوذلك  المالية،  
أجل تحسين الاداء مستقبلا وتتركز عملية تقييم الاداء المالي على أركان أساسية متمثلة في وجود أهداف مسطرة 

 1مسبقا وقياس الأداء الفعلي واتخاذ القرارات المناسبة. 
النتائ  على أنه عملية  يعرف ايضا و  المالية المحققة    تتضمن إصدار أحكام كمية أو نوعية حول مستوى 

بنتائ    مقارنتها  ثم  المالي  التحليل  وفرضيات   مبادئ  إلى  استنادا  القياس  عملية  خلال  من  عليها  والمتحصل 
المؤسسة نفسها في فترات سابقة أو النتائ  التي ينبغي الوصول إليها )معيارية( او بالمقارنة مع نتائ  مؤسسات  
انحرافات واتخاذ  أو  ا تشاف أسباب أي قصور  العمل على  ثم  القطاع ومن  نفس  أو منافسة في  أخرى  رائدة 

 2.القرارات التصحيحية المناسبة لتقويم الأداء
مما سبق يمكن القول ان تقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية هو قياس للنتائ  المحققة فعلا في 

 وجود مؤشرات محددة سابقا، تقدم اجراءات ووسائل وطرق وأساليب القياس للتعريف عما يمكن قياسه. 
 3  :أهداف تقييم الأداء المالي (2

 يهدف تقييم الأداء المالي الى: 
تعمل على  ✓ الناجحة، فهي  المؤسسات  تجاه  القرارات الاستثمارية وتوجيهها  تحفيز لاتخاذ  أداة 

التقدم   على  المالية  معاييرها  تشير  التي  الأسهم،  أو  المؤسسة  إلى  للتوجه  المستثمرين  تحفيز 
 والنجاح عن غيرها. 

 
 .   154ص  ، مرجع سابق ياسر محمد فليح ياسين،  محمد لحول   1
  سابق،  مرجع ، اقتصادية مؤسسة  حالة  دراسة  الاقتصادية للمؤسسة  المالي التحليل أساليب تطوير في  المالي المحاسبي النظام مساهمة خالد،  هادفي   2

 . 162ص
  ، 27العدد  الاقتصادية،   الدراسات  مجلة ، الاقتصادية  للمؤسسات  المالي الأداء تقييم في المالية والمؤشرات النسب دور مريم،  بورنيسة خيضر،  خنفري 3

 . 59ص
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أداة لتحفيز العاملين والإدارة في المؤسسة لبذل المزيد من الجهد بهدف تحقيق نتائ  ومعايير  ✓
 مالية أفضل من سابقتها. 

أداة للتعرف على الوضع المالي القائم في المؤسسة في لحلة معينة ككل أو لجانب معين من   ✓
 أداء المؤسسة أو لأداء أسهمها في السوق المالي في يوم محدد وفترة معينة. 

يسمح الأداء المالي بتفادي الفوارق الناتجة مستقبلا من سوء التوازن في التسيير عموما التي   ✓
تلهر بمقارنة النتائ  الفعلية مع النتائ  المرتقبة فالتقييم الأدائي يهدف أساسا إلى التحكم في  

 الحدث قبل وقوعه. 
لهم  ✓ البيانات ممن  تخدم مستخدمي  المؤسسات من عدة زوايا وبطريقة  أداء  تقييم  إلى  يهدف 

التي   البيانات  من  والاستفادة  فيها  والضعف  القوة  جوانب  لتحديد  المؤسسة  في  مالية  مصالح 
 يوفرها الأداء المالي لترشيد القرارات المالية للمستخدمين. 

 1: خطوات تقييم الأداء المالي (3
 تمر عملية تقييم الأداء بمراحل عدة نجمعها في ما يلي:

 . ع البيانات والمعلومات الإحصائيةجم -أ
 . ة البيانات والمعلومات الإحصائيةتحليل ودارس -ب 
 . إجراءات عملية التقييم -ت 
 . اتخاذ القرار المناسب عن نتائ  التقييم -ث 
 تحديد المسؤوليات متابعة العمليات التصحيحية للانحرافات. -ج

 الفرع الثاني: دور التحليل المالي التقليدي في تقييم الاداء المالي
يتمثل دور التحليل المالي التقليدي في تقييم الأداء المالي في كونه أداة أساسية تساعد على فهم وضعية  

 المؤسسة واتخاذ القرارات، وذلك من خلال:
المؤسسة على تحقيق   ✓ الربحية من خلال قياس قدرة  تقييم  التقليدي في  المالي  التحليل  يساهم 

تسمح هذه   العائد على الأصول، حيل  الربح،  ذلك عبر مؤشرات مثل صافي  ويتم  الأرباح. 
 المؤشرات بالحكم على كفاءة استغلال الموارد ومدى تحقيق قيمة مضافة. 

 
 المدرجة  المالية والخدمات   البنوك لقطاع  المالي الأداء تقييم في  المالي التحليل نسب استخدام دور، رشوان سليمان محمد الرحمن عبد 1

 . 283، 282، ص ص2018،  2، والعدد 5مجلة الدراسات المالية والمحاسبة ، المجلد فلسطين،   بورصة في
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بالتزاماتها قصيرة الأجل.   ✓ يلعب دورًا مهمًا في تحليل السيولة، أي قدرة المؤسسة على الوفاء 
ويتم ذلك باستخدام نسب مثل السيولة العامة والسيولة السريعة، مما يساعد على تقييم درجة 

 الأمان المالي وتفادي مخاطر العجز عن الدفع.
المخزون،  ✓ دوران  معدلات  خلال  من  )النشاط(،  التشغيلية  الكفاءة  قياس  على  التحليل  يركز 

الحسابات المدينة، والحسابات الدائنة، حيل تعكس هذه المؤشرات مدى فعالية المؤسسة في 
 استخدام مواردها وتحقيق سرعة في دورة الاستغلال. 

المديونية   ✓ نسب  دراسة  عبر  للمؤسسة،  المالي  الهيكل  تقييم  التقليدي  المالي  التحليل  يتيح 
على   وقدرتها  الخارجي  التمويل  على  المؤسسة  اعتماد  مدى  يوضح  مما  المالية،  والاستقلالية 

 تحمل المخاطر المالية. 
)تحليل   ✓ السنة  نفس  داخل  أو  أفقي(  )تحليل  الزمن  عبر  سواء  المقارن  التحليل  في  يساهم 

تحديد   ما يساعد في  القطاع، وهو  نفس  بمؤسسات أخرى في  المؤسسة  مقارنة  أو  عمودي(، 
 اتجاهات الأداء وا تشاف الانحرافات. 

وعليه يمكن القول أن التحليل المالي التقليدي يعد من أهم الأدوات المستخدمة في تقييم الأداء المالي للمؤسسة 
القوة  نقاط  للمؤسسة مما يساعد على تحديد  المالية  النسب والمؤشرات  من خلال  الاعتماد على مجموعة من 
والضعف في أداء المؤسسة كما يتيح امكانية مقارنة نتائ  المؤسسة عبر فترات زمنية مختلفة أو مع مؤسسات 
مماثلة في نفس القطاع االامر الذي يدعم عملية اتخاذ القرارات المالية والادارية الرشيدة ويساعد على تحسين 

 1. فاءة استغلال الموارد وتحقيق الاستقرار المالي على المدى الطويل

 

 

 

 

 

 

 
 .155، مرجع سابق، صالاتجاهات الحديثة في التحليل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العملية، مطر محمد 1
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 التحليل المالي الحديث: المبحث الثاني
  متطورة   وتقنيات   أدوات   باستخدام  مؤسسات لل  المالي  الأداء  تقييم  عملية  الحديل   المالي  التحليليعتبر  

حيل يرتبط تقييم أداء المؤسسة الداخلي والخارجي بعنصر خلق القيمة وتعليم  ،  والبيانات   التكنولوجيا  على  تعتمد 
 .القرار اتخاذ  لدعم بالمستقبل والتنبؤ الحالي المالي الوضع فهم  إلى يهدف ثروة المساهمين.

 الاصددطناعي الددذكاء اسددتخدام يشددمل أصددبح بددل فقددط، الماليددة القددوائم قددراءة علددى يقتصددر المددالي التحليددل يعددد  لددم
. وهدددذا لاهتمامهدددا الكفددداءة وتحسدددين والمخددداطر الاتجاهدددات  لتحديدددد  التنبؤيدددة والنمددداذج الضدددخمة، البياندددات  وتحليدددل

 .بالريحية الاقتصادية بدلًا من الربحية المحاسبية
 التحليل المالي الحديث اساليب ومؤشراتالمطلب الأول: 

 الأساليب الحديثة للتحليل المالي الأول:  فرعال
الأسدداليب الحديثددة للتحليددل المددالي تعتمددد علددى التكنولوجيددا والبيانددات الضددخمة والددذكاء الاصددطناعي لتقيدديم 
الأداء المدالي بدقدة أ بددر، وتركدز علددى التنبدؤ بالمسدتقبل وتحليددل المخداطر بدددلا مدن الا تفداء بدراسددة الماضدي ممددا 

 يساعد المؤسسات على اتخاذ قرارات مالية أفضل وتحقيق كفاءة وميزة تنافسية.
 الأساليب الإحصائية. : أولا

 مدن ولعددد  البياندات  مدن لمجموعدة الزمنيدة والسلاسدل القياسدية الأرقدام علدى الإحصدائية الأسداليب  تعتمدد 
 بدين مدن أسداس سدنة اختيدار يدتم حيدل  معيندة، مؤشدرات  بدين العلاقدة وتوضديح معرفدة أجدل مدن وذلدك السدنوات،

التحيدز  عدن بعيددا وموضدوعية دقيقدة لمعدايير الأسداس سدنة تخضدع أن بشدرط معهدا المقارندة وتدتم الزمنيدة، سلسدلة
 .الشخصي

 التي التغيرات  قياس  بقصد  تصميمه تم  إحصائي مقياس أو رقم  عن   عبارةالأرقام القياسية:   (1
 : 2، ويتم حسابه كما يلي 1الزمن خلال المتغيرات  من مجموعة في أو واحد  متغير في تحدث 

قيمة  العنصر  في سنة  المقارنة 
قيمة  نفس  العنصر  في سنة  الأساس 

× 100 =   الرقم القياسي 

 لفترات  ما ظاهرة عن أو تسجل  تجمع  التي الإحصائية بيانات  من مجموعة:  السلاسل الزمنية (2
 وتختلف.....،  إجتماعية ،اقتصادية اللواهر  هذه تكون  قد  ومتساوية، محددة متتابعة زمنية
  زمنية  فترة أي أو السنوات، أو الأسابيع أو بالأيام تكون  قد  اللاهرة، طبيعة حسب  الفترات  هذه

 3. أخرى 

 
 .51، مرجع سابق،ص محاولة تقييم الاتجاهات التحليل المالي المستخدمة في شركات التأمين الجزائرية   يونس ريمة،   1
  سابق،  مرجع ، (2013/2017)الفترة  صيدال مؤسسة حالة دراسة الاقتصادية للمؤسسة  المالي الأداء تقييم في المالي التحليل استخدام ، عواد منير   2

 73ص
 .52، مرجع سابق، ص محاولة تقييم الاتجاهات التحليل المالي المستخدمة في شركات التأمين الجزائرية   يونس ريمة،،  3



 لدور التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديث في تقييم الأداء المالي الفصل الأول: الإطار النظري 

~ 21 ~ 
 

 .الأساس سنة باستعمال الحساب (3
 من   ولعدد   البيانات   من  موعةلمج  الزمنية  والسلاسل  القياسية  الأرقام  على  الإحصائية   الأساليب   تعتمد 

  بين   من  أساس  سنة  اختيار  يتم  حيل   معينة  مؤشرات   بين  العلاقة  وتوضيح  معرفة  أجل  من  وذلك،  السنوات 
  عن   بعيدا  وموضوعية  دقيقة   لمعايير  الأساس  سنة  تخضع  أن  بشرط  معها  المقارنة  وتتم،   الزمنية  سلسلة
  معين  متغير في التغير إظهار بقصد   تصميمه تم إحصائي مقياس"بأنه القياس رقم ويعرف الشخصي التحيز
 .  معينة زمنية فترة خلال

  باستخدام   الأفقية  بالمقارنات   يسمى  القياسية  للأرقام  طبقا  السنوات   من  لعدد   المالي  التحليل  أسلوب   إن
  عن   التعبير  في   الدقة  لضمان  سنوات   خمس   من  أ ثر  الزمنية   السلسلة  تتجاوز  ألا  ينبغي  و د،  الزمنية  السلاسل
 فترة  كانت   إذا    جدوى   دون   من  ستكون   المالي  التحليل  عملية  فان  وبالتالي،  المؤسسة  في  عملية  أو  الواقعة
 1.  سنوات  خمس من أ ثر المقارنة

 رياضية.الساليب الأ: اثاني

تساعد الأساليب الرياضية في تحليل المالي على فهم البيانات المالية بدقة والتنبؤ بالاتجاهات المستقبلية  
وتقييم المخاطر وتعتمد هذه الأساليب على الإحصاء والاحتمالات والنماذج الكمية لتحويل الأرقام الى معلومات 

 تدعم اتخاذ القرارات المالية والاستثمارية بفعالية. 

 الانحدار والارتباط.  (1
 وظاهرة(  Yب:)لها يرمز قيمة أو اللاهرة بين العلاقة دةش إظهار هي طالارتبا ريقةط استخدام مهمة إن

𝑌      : التالي رياضية بمعادلة عنهما ويعبر(  Xب) لها يرمز أخرى  = 𝐹(𝑥) 

 فلاوإلا    )رينغيالمت( اللاهرتين  بين ترابطية علاقة وجود  من التأ د  ظاهرتين بين طالارتبا دراسة لب طتت
 قيمةويتم حساب    تابع وأيهما مستقل يرينغالمت من أي تحديد  لب طيت وهنا بينهما طالارتبا دةش لدراسة  داعي
 :بيرسون   ارل ريقةط أهمها حسابية  رق ط بعدة الارتباط معامل

𝛿𝑥 = √∑ (𝑋𝑖−𝑋)𝑖=𝑛
𝑖=1

𝑛
  𝑅 =

∑ (𝑋𝑖−𝑌𝑖)𝑖=𝑛
𝑖=1 −𝑛.𝑌.𝑋

n.𝛿𝑥.𝛿𝑦
                              𝛿𝑦 = √∑ (𝑌𝑖−𝑌)𝑖=𝑛

𝑖=1

𝑛
 

 
 الشكل: من رياضية علاقة وضع طريق عن اللاهرتين بين العلاقة يمكن دراسة

 
  ،مجلة معهد العلوم saaمقارنة نتائج التحليل المالي بين تطبيق الأساليب التقليدية والأساليب الحديثة دراسة حالة الشركة الوطنية للتأمين يونس ريمة،  1

 .  56، 55،ص ص 2016، 2العدد 20الاقتصادية ، مجلد 
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𝑌 = 𝑎𝑥 + 𝑏  
 .الانحدار منحنى أو بمستقيم يسمى مستقيم أو بمنحنى بيانيا وتمثلوتسمى بمعادلة الانحدار  

𝑎 =
∑ (𝑋𝑖−𝑌𝑖)𝑖=𝑛

𝑖=1 −𝑛.𝑌.𝑋

∑ 𝑋2−𝑛.𝑖=𝑛
𝑖=1 𝑋

2  

x تمثل القيمة اللاهرة الأولى                          Y  تمثل القيمة اللاهرة الثانية 
a تمثل ميل المنحنى الانحدار             b:مقدار ثابت، وتحسب كما يلي  𝑏 = 𝑌 − 𝑎𝑥                                      

 يدرغمت والآخدر تدابع يدرغمت أحددهما مداليين يدرينغمت بدين العلاقدة لإيجداد  الانحددار معادلدة اسدتخدام يمكدن
 الدربح أو المبيعدات  ومقددار معدين لمندت  هدارظوالإ الدعايدة مصداريف بدينط الارتبدا درجدة دراسدة  مثدل ،مسدتقل
 المبلدغ تحديدد  ريدقط عدن المبداع المندت   ميدة لتقددير الانحددار معادلدة اسدتخدام ويمكدن الدعايدة، بسدبب  المحقدق

 فائدة لا لأنه ما، علاقة بينهما توجد  ظاهرتين بين طالارتبا ريقةط استخدام يغينب أنه يذكر للدعاية، المخصص 
 1والدراسة. التحليل محل اللواهر بين علاقة توجد  لا عندما استخدامها من
 الخطية.  البرمجة (2

عبارة عن أسلوب رياضي يستخدم من أجل الوصول إلى الاستغلال الأمثل لموارد   يالبرمجة الخطية ه 
المادية والبشرية، وقد يكون هدف الشركة من استخدام البرمجية الخطية على سبيل المثال الوصول إلى   مؤسسةال

 الخليط الأمثل من المنتجات.
على ضوء إمكانية التصنيع المتاحة أو استخدام أقل الطرق تكلفة لشراء المواد الأولية أو شحن المخزون  

 أو إيصال البضاعة المشحونة إلى الأما ن المقصودة ضمن الوقت والتكلفة المنشودين.
يمثل   الأيمن  طرفها  الأولى  الدرجة  من  الرياضية  المعادلة  شكل  عامة  بصورة  الخطية  البرمجية  وتأخذ 

 2الهدف المنشود والطرف الأيسر يمثل القيود والمحددات على المصادر الممكن استخدامها لبلوغ الهدف. 
 وان الشمول ذات  الاقتصادية بالقضايا  علقة لها التي خاصة   المعقدة المشا ل حل  في الطريقة هذه تستخدم 

  3  عنه: يعبر إن ويمكن  الآسية الدالة ليجاد  المتغيرة القيم إيجاد  يتطلب  ما غالبا المسائل هذه مثل حل
𝑌 = 𝐹(𝑒𝑥)  

 
 
 

 
(، مرجع سابق، ص  2013/2017استخدام التحليل المالي في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة صيدال الفترة)  منير عواد،  1

 . 74-73ص
 . 83، 82عطا لله الزبون، مرجع سابق،ص ص   2
دور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة والضعف في القوائم المالية للشركات المقترضة عند اتخاذ القرار الائتماني تانيا قادر عبد الرحمن،  3

،  2012، 26، العدد  8، مجلة تكريت للعلوم الادارية والاقتصادية ، مجلدالمصرفي دراسة تطبيقية في مجموعة من المصارف المختارة في مدينة كركوك

 .  67ص
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 المصفوفات الخطية والموجهة  (3
  التحليل  في  قدرتها تكمن حيل  والإدارية  الاقتصادية العلوم في ولاسيما مهما دور المصفوفات  تلعب 

 بهدف وذلك المدروسة، اللاهرة في المؤثرة المتغيرات  بين العلاقات  طبيعة وا تشاف الاقتصادية للنماذج الشامل
 عن  وذلك السوقية، ةمؤسسال قيمة  من تزيد  التي المثلى القرارات  اتخاذ  على تساعد  نهائية نتائ  إلى الوصول
 . المتاحة الاقتصادية الموارد  من التامة الاستفادة طريق

 تتسم التي الإنتاجية المؤسسات في والمعقدة المتعددة المجاهيل ذات  المعادلات  لحل الطريقة هذه تستخدم
 1. معينا اقتصاديا قطاعا تواجه مشا ل حل أو الكبير، بالحجم

  والمصانع  المعامل في خاصة الكبيرة المجاهيل وذات المعقدة المعادلات   حل على الطريقة هذه تعتمد 
 2.الإنتاجية  والمؤسسات  الكبيرة

المعادلات الجبرية الخطية والموجهة للمصفوفات، وتستخدم بشكل خاص في   حل تعتمد هذه الطريقة على  
الانتاجية  والمؤسسات  الكبيرة  والمصانع  المعامل  في  خاصة  الكبيرة  المجاهيل  وذات  المعقدة  المعادلات  حل 

 3الأخرى، أو حل المشا ل التي تواجه قطاعا اقتصاديا معينا. 
 4.تحليل الفني والأساسيال: اثالث

 التحليل الفني. (1
  التنبؤ  بغية التداول حجم وكذا الماضية وتغيراتها الأسعار تحركات  رصد  على التحليل من النوع هذا يرتكز

 رفط  نم  رةبكث  تخدميس ل حي  يالأساس  لبالتحلي ةمقارن يرصالق  لجالأ يف  يالفن لالتحلي قيطب ما ادةوع عرسبال
 للورقة   الحقيقية القيمة بتحديد  ينالف التحليل يهتم لاف ي،الأساس  لالتحلي سعك ىوعل رة،والسماس اربينالمض

 ة حرك  لوتحلي ةمتابع ىإل أساسا ينصرف اهتمامه أن ذلك متاحة، بيانات  أو معلومات  بتجميع ولا المالية،
 تعتبر  يةالماض  عارلأسا ةحرك ناف نه الم ذاه ب فحس ،ةالحرك كتل ةطبيع  افشا تأمل   ىعل  ية،الماض عارالأس

 .المستقبلي للتنبؤ مقياسا
 للماضي امتدادا إلا هو  ما  فالمستقبل نفسه يعيد  المالية المعاملات  تاريخ بان  الفنيون  المحللون  ويعتقد 

 إلى  نادات اس عادة ؤتنب ال ويتم ثابتة، اللروف ت يبق إذا تتغير لا الماليين المتعاملين وسلوكات  تصرفات  أن  بحيل 
  بل  فقط الأسعار ببيان الفني التحليل يكتفي ولا بالتشارت  وتسمى والتفسير قراءةال سهلة  اه ون البيانية الأشكال

 .والطلب  العرض حسب  أي التداول حجم على دراسة بناء نزولا أو صعودا السوق  باتجاه يتنبأ

 
 . 55،56، مرجع سابق ،ص:   محاولة تقييم الاتجاهات التحليل المالي المستخدمة في شركات التأمين الجزائرية يونس ريمة،،   1
 . 83تانيا قادر عبد الرحمن، مرجع سابق،ص  2
 . 139، مرجع سابق، ص الاتجاهات الحديثة في التحليل المالي وليد ناجي الحيالي،   3
 .150، 149هادفي خالد، مرجع سابق، ص 4
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 تحليل الأساسي.ال (2
 المحللون   ويفضل للمؤسسة، المستقبلية  بالأرباح بؤالتن قصد  والمالية، الاقتصادية  والمعلومات  ات البيان تحليل هو
 الأسلوب  هذا   ويعرف ذاتها، بحد  المؤسسة ظروف إلى وصولا العامة الاقتصادية اللروف تحليل من لاقطنالا

 الدولة يف الاقتصادية  اللروف ةبمعاين المدخل هذا ويتسم الأسفل، إلى الأعلى من أي الجزئي، الكلي بالتحليل
 الواعدة، الصناعات  لمعرفة  عات قطاال على تأثير من أيضا لها وما المالي، السوق  على محتملة آثار من لها وما
 المالي المقرر يتخذ  ثم ومن  اع،طالق داخل والنشطة الواعدة المؤسسات  على التعرف يتم الأخيرة ةطالمح وفي
 الكلي،  الجزئي التحليل منه    يتبع أن للمحلل أيضا يمكن  ما المؤسسة، تصدرها  التي المالية الورقة أنشبقرار  
 اعط الق على التعرف أن ذلك  التحليل، في الأول المنه  إلى الباحثين جل ويميل الأعلى، نحو الأسفل من أي

 اعطالق داخل المؤسسات  أفضل  اختيار سوى  يبقى لا ثم ومن المنشود، الهدف نحو  هاما اطو ش يعد  الواعد 
 . د حالوا

 الثاني: المؤشرات الحديثة للتحليل المالي  الفرع
يتطلب مسايرة تطور النلرية المالية المعاصرة وجوب تطبيق مختلف الأساليب والأدوات المالية الحديثة 
الصلابة  لتقييم  حديثة  مالية  مؤشرات  باستخراج  وذلك  مستقبلا  والمتوقع  الحالي  المالي  الأداء  تحليل  أجل  من 
المالية وتحديد مستوى التوازنات المالية للمؤسسة الاقتصادية، وتتمثل أهم هذه المؤشرات في نماذج خلق القيمة، 

ومن    .1وتتكفل أدواتها التحليلية المستخدمة بإنتاج مؤشرات أ ثر موضوعية وعمقا في تقييم وتحليل الأداء المالي
 أهم هذه المؤشرات نجد:

 EVA:2 القيمة الاقتصادية المضافة  (1
الددورة والعائدد المنتلدر الدذي يأخدذ  خدلالالمضافة بأنها الفرق بين العائدد المحقدق   الاقتصاديةتعرف القيمة  

فددي الحسددبان الخطددر، ويقابددل العائددد المحقددق النتيجددة قبددل الفوائددد وبعددد الضددريبة، أمددا العائددد المنتلددر فيتمثددل فددي 
 الاقتصددداديوتتمثدددل هدددذه المكافدددأة فدددي ندددات  الرأسدددمال  الأمدددوال لأصدددحاب المكافدددأة التدددي مدددن المفتدددرض أن تقددددم 

ة آخدر تتمثدل المكافدأة فدي تكلفد بتعبيدرالمال، أو  لرأس، أي التكلفة المتوسطة المرجحة (الخاصة والديون   الأموال)
التي تركهدا أصدحابها فدي المؤسسدة كدان يمكدن اسدتخدامها فدي اسدتثمارات خارجيدة وكدان  فالأموال،  البديلة  الفرصة

ضحوا بفرصدة اسدتثمار أمدوالهم فدي اسدتخدامات أخدرى  الأموالأن يحققوا عائدا من ورائها، فأصحاب   الممكنمن  
ممددا سددبق يتبددين أن المؤسسددة التددي تخلددق قيمددة اقتصددادية مضددافة أي تنشددأ ثددروة  .عندددما قدددموا أمددوالهم للمؤسسددة

، البديلدة الفرصدةة مدن تكلفد ا بر المالى أرس المالك هي المؤسسة التي يكون فيها العائد علإضافية للمساهمين و 

 
 . 128منير عوادي، مرجع سابق، ص   1
 .211-208هادفي خالد، مرجع سابق،ص   2
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المضدددددافة تتمثدددددل فدددددي فدددددائض العائدددددد المحقدددددق بعدددددد تغطيدددددة تكلفدددددة رأس المدددددال  الاقتصدددددادية ةالقيمدددددأن  بمعندددددى
 ، ويتم حسابها بطريقتين هما:)الخاصة الأموال+ تكلفة  الاستدانةتكلفة )المستثمر

 :  01الطريقة  ❖
= صافي    الاقتصاديةالقيمة   الضريبة  الأرباحالمضافة  بعد  التشغيل  عمليات  عن  المال (  -  الناتجة  رأس 

 )تكلفة رأس المال × المستثمر
 :  02الطريقة  ❖

معدل تكلفة رأس المال( × رأس    –القيمة الاقتصادية المضافة = )معدل العائد على رأس المال المستثمر  
 المال المستثمر 

 :MVAالقيمة السوقية المضافة  (2
ووفقا   بهايقصد   والمقرضين،  المالك  قبل  من  المستثمر  ورأسمال  للمؤسسة  السوقية  القيمة  بين  الفرق 

المضافة تمثل إحدى   السوقية  القيمة  المسوقة فان  المساهمين،   الأدوات للمؤسسة  لثروة  القيمة  المهمة في خلق 
مقياس  كونها  موجبة  مضافة  سوقية  قيمة  تخلق  التي  الناجحة  للمؤسسات  مقياس  المعيار  هذا  يعتبر  ولذلك 

يلخص   ويعك  الإداري   الأداءجوهري  للمؤسسة  بهدفوالتشغيلي  مواردها  إدارة  على  قدرتها  ثروة  س  تعليم 
 و يمكن حساب القيمة السوقية المضافة بالطرق التالية:  المساهمين،

 طريقة خصم القيمة الاقتصادية المضافة المتوقعة:  ❖
القددديم  لسلسددلة  الحاليدددة  القيمدددة  تمثدددل  حيدددل  السدددنوات،  مدددن  لمجموعدددة  المضددافة  السدددوقية  القيمدددة  تحسدددب 

   المضافة المقدرة لحلة التقييم كما يلي: الاقتصادية

𝑀𝑉𝐴 =
∑ 𝐸𝑉𝐴𝑡

𝑛
𝑡=1

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)𝑡
   

على تقدير تعتمد ما يعاب على هذه الطريقة اعتمادها على التوقعات المستقبلية للقيمة الاقتصادية المضافة، كما 
 معدل الخصم لإيجاد القيمة الحالية 

ال هذه  الاعتماد على  القيمة    علاقةيمكن  انطلاقا من  للمؤسسة  السوقية  القيمة  المستخرجة من الدفترية  لحساب 
 : الوثائق المحاسبية مضاف إليها القيمة السوقية المضافة، كما يلي

     𝑉𝑡0 = C𝑡0 + MVA           V𝑡0 = 𝐶𝑡0 + ∑
𝐸𝑉𝐴

(1+𝐾)𝑡
𝑛
𝑡=1 

toV : القيمة السوقية للمؤسسة                  .toC::   لرأس المال المستثمر( المحاسبية )القيمة الدفترية. 

 ن:طريقة صافي حقوق المالكي ❖
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للديون   السوقية  القيمة  ثبات  افتراض  على  الطريقة  هذه  بموجب  المضافة  السوقية  القيمة  حساب  يستند 
إلى الفرق بين    ، وتكون مساوية لقيمتها الدفترية وعليه فإن القيمة السوقية المضافة تكون مساوية الأجلطويلة  

 :سهم المؤسسة والقيمة الدفترية لحقوق الملكيةالأالقيمة السوقية 

𝑀𝑉𝐴 = 𝑀𝑉𝐸 − 𝐵𝑉𝐸  

MVE :القيمة  السوقية للسهم + عدد  الأسهم  =  القيمة  السوقية لأسهم  المؤسسة
BVE:  القيمة الدفترية لحقوق الملكية كما تلهر في ميزانية المؤسسة 

قة تتمكن المؤسسة من خلق قيمة سوقية جديدة إذا كانت القيمة السوقية المضافة موجبة، لاطبقا لهذه الع
مال المستثمر، أما إذا كانت    مما يعني أن المؤسسة ساهمت في زيادة ثروة المساهمين وبالتالي رفع قيمة رأس 

القيمة السوقية المضافة سالبة، فهذا يعني فشل المؤسسة في زيادة ثروة المساهمين مما يؤدي إلى انخفاض قيمة 
   .ال المستثمرينم رأس

قيمة   خلق  على  المؤسسة  قدرة  قياس  يتضمن  مهما  مزدوجا  مؤشرا  المضافة  السوقية  القيمة  تعتبر  و 
إلى رصيد خارجي   الأداءاقتصادية داخلية تعكس مستوى الكفاءة في إدارة موارد المؤسسة إلى جانب تحويل هذا  

 1. يضاف إلى قيمة المؤسسة على مستوى السوق المالي

 CFROI :2مؤشر التدفق النقدي المتولد عن الاستثمار (3
قيمة   بين  يساوي  الذي  المعدل  في  ويتمثل  المؤسسة  لاستثمارات  الداخلية  المردودية  المؤشر  هذا  يمثل 

أ بر من الأخيرة  هذا  كانت  فكلما  منه،  المنتلرة  النقدية  التدفقات  وقيمة  كانت    الأصل  كلما  المال  تكلفة رأس 
على إنشاء القيمة ومن ثم زيادة ثروة المساهمين ، وبأسلوب آخر يتمثل هذا العائد في أسلوب  المؤسسة قادرة

بين قيمة   المساواة  بتحقيق  الداخلي والذي يسمح  العائد  النقدية    الأصولمعدل لمعدل  التدفقات  المستثمرة وقيمة 
 :قة التالية لعلاب معدل عائد التدفقات النقدية با مدة المنفعة، يتم حسا خلالالمتوقع الحصول عليها  

𝐶𝐹𝑅𝑂𝐼 =
CFE ×(1+𝐶𝑀𝑃𝐶)

AEB
  

CFROI:  الاستثمارعائد التدفقات النقدية من    CFE       :  التدفقات النقدية التشغيلية 
CMPC: التكلفة المتوسطة المرجحة لرأس المال AEB      : الإجمالية  الاقتصادية الأصول. 

  QTobin's   مؤشر (4

 
 . 131-130منير عوادي، مرجع سابق، ص   1
 . 214-213هادفي خالد، مرجع سابق، ص:  2
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المالية،   الأوراق  في سوق  الاقتصادية  الوحدات  لجميع  المشتركة  السوقية  القيمة  أن  النسبة  هذه  تفترض 
على أنها القيمة السوقية للمؤسسة مقسومة على  Qيجب أن تكون متساوية لتكاليف استبدالها، ويتم حساب نسبة 

وهو مقياس يستخدم للتشجيع على الاستثمار، أي كلما كانت القيمة أ بر من قيمة استبدال موجودات المؤسسة،  
الواحد فهذا يدل على أن القيمة السوقية للوحدة الاقتصادية أ بر من قيمتها المسجلة الفعلية وهذا يشجع على  

 1:الاستثمار فيها والعكس صحيح يتم حسابها وفق العلاقة التالية

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑄 =
MVA

قيمة  استبدال  الأصول 
  

 TSR :2مؤشر عائد السهم الكلي (5
فهدو عبدارة عدن مؤشدر     يتمثل هذا المعدل في توزيعات الأرباح الحالية حيل يتم إضافة الأرباح الرأسمالية

المؤسسدة  تسدتطيع  مدا  قيداس  خلاله  مدن  نسدتطيع  خارجيدة،  نلدر  وجهدة  مدن  القيمدة  خلدق  لتحديدد  يسدتخدم 
الأداء  عن  صورة  تقدديم  إلدى  المؤشدر  هدذا  يهددف  كمدا  معيندة،  زمنيدة  فتدرة  فدي  لمسداهميها  تحقيقده  الاقتصادية 
للتقلبات  بدل هدي عرضة  ثابدت،  أو  دائمدا ذات مددلول جيدد  ليسدت  السدوقية  القيمدة  التاريخي والحدالي بسدبب أن 
زيادة  بسبب  مرتفعدة  التمويدل  كلفدة  تكدون  حيدل  كثيدرا  متذبذبدة  الأسعار  تكدون  أي  الأزمات  حالدة  فدي  خاصة 

يعبددر مؤشددر عائددد المسدداهم الإجمالي علددى معدددل نمددو سددعر السددهم السددوقي مضددافا إليدده التوزيعددات  .المخاطر
عنصددر  يتضددمن  مددالي  كأصددل  الطريقددة  هددذه  وفددق  الاقتصادية  المؤسسددة  تعتبددر  حيددل  السددعر،  إلددى  منسددوبة 

،بالإضافة إلى div ويتوقدع أن يحقدق تددفقات ومدداخيل مسدتقبلية تمثدل الأرباح P0 المخداطرة ممدثل بسدعر الشدراء
  .P1 وجود قيمة متبقية له تمثل سعر البيع في نهاية الفترة

 : ويحسب وفدق العلاقة الآتية

𝑇𝑆𝑅 =
P1−P0+D

P0
  

 حيل:
P1: سعر السهم في نهاية الفترة        P0:  سعر السهم في بداية الفترة      D:  ة الأرباح الموزعة خلال الفتر 
 AERالمردودية الاقتصادية السنوية  (6

الفترة والقيمة   تتمثل المردودية الاقتصادية السنوية في المقارنة بين القيمة السوقية لرأس المال في نهاية 
السوقية لرأس المال في بداية الفترة، مع الأخذ في الحسبان توزيع الأرباح وزيادة رأس المال وتحسب وفق العلاقة 

 :الآتية

 
  الاقتصاديةالمالي وقيادته نحو خلق القيمة بالمؤسسات  الأداءالمتوازن في تقييم  الأداءور المؤشرات الحديثة للبعد المالي لبطاقة دمبروكي مروة،   1

العلوم  ، قسم سييرالت موالتجارية وعلو م الاقتصاديةكلية العلو  ، الأعمالوإدارة  كمالية وبنو مخبرد خيضر بسكرة، محم جامعة  ، دراسة حالة مجمع صيدال

 . 73، ص 2023، 1، العدد 13الإبداع، المجلد مجلـة المالية والمحاسبة، 
 . 133منير عوادي، مرجع سابق،ص: 2



 لدور التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديث في تقييم الأداء المالي الفصل الأول: الإطار النظري 

~ 28 ~ 
 

𝐴𝐸𝑅 = [
𝑉𝑀𝑡+𝐷𝐼𝑉𝑡−𝐴𝐶

𝑉𝑀𝑡−1
] − 1  

tVM= عدد الأسهم× قيمة السهم السوقية  : القيمة السوقية لرأس المال الأول وآخر الفترة 
DIV : الأرباح الموزعة خلال الدورة؛ 

معدل   فتحقيق  عليها،  المتحصل  النتيجة  قيمة  السنوية حسب  الاقتصادية  المردودية  مؤشر  تفسير  يمكن 
ثروة  زيادة  إلى  تؤدي  جديدة  سوقية  قيمة  واضافة  خلق  من  الاقتصادية  المؤسسة  تمكن  على  يدل  موجب 
المساهمين، أما إذا كانت قيمة المؤشر سالبة فهذا يعني فشل المؤسسة الاقتصادية في تحقيق أي إضافة للقيمة 

 1.خلال هذه الدورة
 ور التحليل المالي الحديث في تقييم الأداء الماليد: لثانيالمطلب ا

  على يقتصر يعد  لم حيل  للمؤسسات، المالي الأداء تقييم  في أساسيًا دورًا الحديل  المالي التحليل يلعب 
  المالية للوضعية أعمق بفهم  تسمح  متطورة وأساليب  أدوات  على يعتمد  أصبح بل  فقط، التاريخية الأرقام قراءة

 .فعّالة استراتيجية قرارات  واتخاذ 
 فقدط يركدز لا حيدل  مختلفة، زوايا من الأداء بتقييم الحديل  المالي التحليل  يقوم  الأبعاد،  متعدد   الشامل  التقييم ✓

 بين يربط كما. النمو على والقدرة التمويلي، الهيكل التشغيلية، الكفاءة  السيولة،  أيضًا  يشمل  بل  الربحية،  على
 .المخاطر على المديونية أثر أو الربحية على السيولة تأثير مثل بينها، العلاقة لفهم المؤشرات  هذه

 تحليدددددل) الدددددزمن عبدددددر الماليدددددة المؤشدددددرات  تطدددددور دراسدددددة علدددددى يعتمدددددد  ،(الزمندددددي) الدددددديناميكي الأداء تحليدددددل ✓
 بددددل لدددذلك الحقيقيدددة الأسدددباب  وتحديدددد  الأداء، فدددي التددددهور أو التحسدددن با تشددداف يسدددمح ممدددا ،(الاتجاهدددات 

 .ثابتة مالية بلقطة الا تفاء
 تحليدددل المدددالي، التنبدددؤ مثدددل رياضدددية ونمددداذج إحصدددائية أدوات  يسدددتعمل والتنبؤيدددة، الكميدددة النمددداذج اسدددتخدام ✓

 توقعددات  علددى مبنيددة قددرارات  واتخدداذ  المسددتقبل استشددراف علددى يسدداعد  ممددا المددالي، الفشددل ونمدداذج الانحدددار،
 .تاريخية بيانات  على فقط وليس علمية

 مددن مضددافة، قيمددة خلددق علددى المؤسسددة قدددرة مدددى علددى الحددديل  التحليددل يركددز الثددروة، وخلددق القيمددة تحليددل ✓
 بددل ،(ROIC) المسدتثمر المدال رأس ومردوديدة (EVA) المضدافة الاقتصدادية القيمدة مثدل مؤشدرات  خدلال

 المحاسبي بالأرباح الا تفاء
 ،(السددوق  الائتمددان، السدديولة، مخدداطر) المخدداطر وقيدداس تحديددد  فددي يسدداعد  وإدارتهددا، الماليددة المخدداطر تقيدديم ✓

 المؤسسة استقرار يعزز مما التحوط، أو التنويع مثل فيها للتحكم أدوات  ويقترح
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 تتعلدددق قدددرارات  اتخددداذ  فدددي تسددداعدها لدددلإدارة وفوريدددة دقيقدددة معلومدددات  ،يدددوفر الاسدددتراتيجي القدددرار اتخددداذ  دعدددم ✓
 .الاستراتيجي بالتخطيط مباشرة المالي التحليل يربط وبالتالي الهيكلة، إعادة أو التوسع، التمويل، بالاستثمار،

 وقواعدد  الاصدطناعي، الدذكاء متقدمة، مالي تحليل برام  يستخدم المعلومات، ونلم التكنولوجيا على  الاعتماد  ✓
 .البشرية الأخطاء من ويقلل النتائ ، ودقة المعالجة بسرعة يسمح مما ،(Big Data) الضخمة البيانات 

 القطداع، معدايير أو المنافسدين مدع أدائهدا مقارنة من المؤسسة ،يمكن(Benchmarking)  المعيارية المقارنة ✓
 .التنافسية وتحسين والضعف القوة نقاط تحديد  على يساعد  مما

 مؤشددرات  الاعتبددار بعددين يأخددذ  بددل فقددط، الماليددة البيانددات  علددى يقتصددر لا الماليددة، غيددر الجوانددب  مددع التكامددل ✓
 .المالي الأداء على مباشر غير بشكل تؤثر لأنها والابتكار، المنتجات، جودة العملاء، رضا مثل مالية غير

 وأصحاب  المستثمرين  ثقة يزيد   مما المالية، المعلومات  مصداقية  تعزيز في  يساهم  والحوكمة،  الشفافية  تحسين ✓
 .الجيدة الحوكمة مبادئ ويدعم المصلحة،

 المؤشدرات  مدن مدزي  علدى اعتمداده خدلال مدن مهمدا دورا يلعدب  الحدديل  المدالي  التحليدلومنه يمكن القول ان:   ✓
 بمدددا المسدددتقبلية، باتجاهاتددده والتنبدددؤ المدددالي لدددلاداء اعمدددق بفهدددم تسدددمح التدددي والرياضدددية الاحصدددائية والأسددداليب 

 الددذي CFROI مثددل حديثددة مؤشددرات  علددى يعتمددد  جهددة فمددن المددالي للوضددع دقددة ا ثددر و اعمددق فهمددا يضددمن
 الاجمدددالي العائدددد  يعكدددس الدددذي TSR و النقديدددة، التددددفقات  علدددى اعتمدددادا الحقيقدددي الاقتصدددادي العائدددد  يقددديس

 خلددق علددى المؤسسددة قدددرة تبددرز التددي EVA و MVA ك اخددرى  مؤشددرات  جانددب  الددى السددوق  فددي للمسدداهمين
 ومدن متقدمدة كميدة أسداليب  الحدديل  المدالي التحليدل يوظدف  اخدرى   جهدة  ومن  المساهمين،  ثروة  وتعليم  القيمة
 بددالقيم والتنبددؤ الماليددة المتغيددرات  بددين العلاقددة لدراسددة يسددتخدم الددذي الانحدددار تحليددل نجددد  الأسدداليب  هددذه ابددرز

 الددزمن عبددر الماليددة المؤشددرات  تطددور تتبددع فددي يسدداعد  الددذي الزمنيددة السلاسددل تحليددل الددى افةاضدد المسددتقبلية،
 شددامل تقيدديم بتقددديم والاسدداليب  المؤشددرات  بددين التكامددل هددذا ويسددمح الموسددمية والدددورات  الاتجاهددات  وا تشدداف

 ماليددة قددرارات  اتخدداذ  وويدددعم التحليددل دقددة يعددزز ممددا لهددا السددوق  وتقيدديم للمؤسسددة الددداخلي الاداء بددين يجمددع
 1.رشيدة
 الفرق بين التحليل المالي التقليدي والتحليل المالي الحديث :  لثالثالمطلب ا

  تقويم او الشركة الأنشطة لكافه شاملا التقويم كان سواء الاداء تقويم الى التقليدي المالي التحليل يهدف
  المالية التقارير تحليل على التقليدي المالي التحليل ويعتمد  ،المخاطرة او الربحية او كالسيولة معين جانب 

  الملائم المناخ بتهيئة يقوم انه على  سبق لما اضافه المالي التحليل الى اليوم ينلر  بينما ، للشركة المنشورة
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 تساعد  مؤشرات  يقدم انه اي ، والملائمة الموضوعية المعلومات  تهيئه خلال من السياسات  ورسم القرارات  لاتخاذ 
 .الرشيدة قرارات  اتخاذ  على

  لتقويم ةالمنشور  الختامية المالية التقارير تحليل على  يقتصر  لا اصبح المالي التحليل مفهوم تطور ومع
 والعمل الاستثمار عمليه وتخطيط المستقبلي النشاط اوجهه تخطيط في المساعدة ليشمل يمتد  بل المنصرم الاداء
  يمكن حتى التأ د  عدم  ظروف اخضاع الى تؤدي التي  الوقائية الاجراءات  واتخاذ  المخطط الاداء تقويم على

  القوائم البيانات  تحليل على  يقتصر لا الذي الحديل  المالي  التحليل مفهوم ظهر ذلك  ولتحقيق ، عليها الرقابة
 يعتمد و   المستقبل الخطط عن للتنبؤ وذلك مالية وغير مالية معلومات  الى يتعداها ولكن المنشورة الختامية المالية
 1التنبؤية.  القدرة تتضمن التي  التحليل ووسائل ادوات  على  الحديل  المالي التحليل

 . المالي الاداء تقييم في  الحديث المالي والتحليل التقيليدي المالي التحليل بين الفرق : 01 رقم الجدول
 التحليل المالي الحديل  التحليل المالي التقليدي  وجه المقارنة 

القوائم المالية التاريخية اضافة الى  القوائم المالية التاريخية   الاعتماد الاساسي 
 البيانات المستقبلية والسوقية  

يركز على الاداء الماضي   التركيز الزمني 
 والحاضر 

يركز على الماضي والحاضر 
 والتوقعات المستقبلية 

 اساليب الرياضية والاحصائية  النسب المالية، تحليل المقارن    الادوات المستخدمةالاساليب 
على المخاطر اللاهرة   محدودويركز تقييم المخاطر  

 في البيانات المالية 
شامل ، وياخذ في الاعتبار  

 مخاطرالوق والسيولة 
دعم اتخاذ القرارات الاستراتيجية   قياس الربحية والسيولة والملاءة  هدف التحليل  

 وتعليم قيمة المؤسسة  
 يعتمد على التحليل التنبؤي  يعتمد على نتائ  تاريخية   اتخاذ القرار 
 المؤسسة  وثائق على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
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 الدراسات السابقة : لثالمبحث الثا
موضوع   تناولت  التي  النلرية  الجوانب  لأهم  تطرقنا  التقليدي  بعد  المالي  التحليل  بين  مقارنة  دراسة 

التطرق في هذا المبحل لبعض الدراسات التي تناولت موضوع المذكرة أو كانت لها   تم والتحليل المالي الحديل  
علاقة به، إضافة إلى محاولة إجراء مقارنة بين هاته الدراسات والدراسة التي قمنا بها من حيل أوجه التشابه  

 والاختلاف في ما بينها وكيفية الاستفادة منها. 
 بالل ة العربية   الرسائل الجامعيةالمطلب الأول: 

 حالة   ارسةد  –  المؤسسات  أداء   تقييم  في  المالي  يلللتحل  الحديثة  الأساليب  دور  "  باصور رضوان دراسة  أولا:  
الدكتورة  لنيل  مقدمة  أطروحة   ،"  ئريةاالجز   الاقتصادية   المؤسسات   مالية   تخصص   التسيير،  علوم  في  شهادة 
إلى    حيل   .2018/ 2017،  3الجزائر   جامعة  ومحاسبية، الدراسة  هذه  الأساليب هدفت  توظيف  كيفية  بيان 

الحديثة في التحليل المالي لتقييم الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية، مع بحل امكانية تطبيقها على المؤسسات 
الاقتصادية الجزائرية، ولتحقيق هذا الهدف تناولت الدراسة منهجية التحليل المالي الحديل في ظل تأثير معايير 
والادوات  الأساليب  أهم  استعرضت  كما  المالية  القوائم  في  المعروضة  البيانات  وخصائص  الدولية  المحاسبة 
المالي، اضافة الى عرض  تقييم الأداء  المستخدمة في  النوعي  البعد  المالي أو ذات  البعد  المتقدمة سواء ذات 

 منهجية التنبؤ بالفشل المالي والكشف المبكر عن احتمالية حدوثه.
أن ممارسددة التحليددل المددالي فددي المؤسسددات الاقتصددادية  وقددد خلصددت هددذه الدراسددة إلددى عدددة نتددائ  أهمهددا

الجزائرية تعتمد فعليا على أسلوب النسب المالية، حيل يلل التحليل وتفسير نتائجه مرتبطين بدرجة كبيرة بالخبرة 
المهنيدددة والتكدددوين العلمدددي للمحلدددل المدددالي كمدددا أشدددارت الدددى أهميدددة تبندددي هدددذه المؤسسدددات لأسددداليب حديثدددة وأدوات 
متطورة في مجال التحليل المالي، غير أن تطبيق ذلك يلل رهينا بطبيعة البيئة الاقتصادية التي تنشدط فيهدا هدذه 

 المؤسسات.
  الاقتصادية   للمؤسسات   المالية  الوضعية  تقييم  في  المالي  التحليل  أدوات  " استخدامليديا فلاحيدراسة  :  ثانيا

بفشلها  ادة شه  لنيل  مقدمة  أطروحة"،  -الاقتصادية   المؤسسات  من  مجموعة  حالة  دراسة   -المالي  والتنبؤ 
بوعري ، الابراهيمي، برج    البشير  محمد   جامعة  المؤسسة،  ومالية  محاسبة  تخصص ،  التسيير  مو عل  في  الدكتورة

الدراسية حيل  2021-2020السنة  إلى  ،  الدراسة  هذه  الاعتماد هدفت  يمكن  التي  المالية  النسب  ابرز  تحديد 
دراسة تطبيقية  ذلك من خلال  وتم  الاقتصادية،  للمؤسسات  والمستقبلية  الراهنة  المالية  الوضعية  تقيم  عليها في 

مؤسسة أمريكية، بغرض استخراج النسب الأ ثر دلالة على الوضع المالي باستخدام    13شملت عينة مكونة من  
التحليل العاملي بشقيه الاستكشافي والتوكيدي، كما جرى التحقق من فعالية هذه النسب بالاستناد الى التصنيف 
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مؤسسة جزائرية في   33الانتمائي والقيمة السوقية، وبعد التأ د نجاعتها، تم توظيفها في تقييم الوضعية الماليةل
 مرحلة أولى، ثم السعي لاحقا الى بناء نموذج لتنبؤ بفشل المالي.

نتائ    عدة  إلى  الدراسة  هذه  على  وقد خلصت  موزعة  مالية  نسب  ثماني  هي:    4تحديد  رئيسية  فئات 
السيولة، المديونية، الربحية، الكفاءة، والتي يمكنها ان تعكس بصورة فعالة الوضع المالي للمؤسسة، كما أظهرت 
بثلاث  وقوعه  قبل  المالي  الفشل  أو  بالتعثر  التنبؤ  في  عليها  الاعتماد  يمكن  بينها  من  أن خمس نسب  النتائ  

 سنوات.
ة دراسة حالة الاقتصادي   للمؤسسة  المالي  الاداء  تقييم  في  المالي  التحليل  استخدام"  منير عواديدراسة  :  ثالثا

في العلوم الاقتصادية، تخصص  الدكتورة ادةشه لنيل مقدمة أطروحة"، (2017-2013مؤسسة صيدال الفترة )
إلى  ، حيل  2020-2019،  3الجزائر    جامعة  ،  والبورصات   المالية  الاسواق الدراسة  هذه  الأداء هدفت  تقييم 

التقليدي والحديل،    وبيان أهمية المالي للمؤسسة الاقتصادية من خلال استخدام أدوات وأساليب التحليل المالي 
  القرارات الادارية وترشيدها مستقبلا وضرورة تطوير أساليبه وأدواته وتحديثها اتخاذ  في دعم    المالي  التحليل  ودور

الاقتصادية نلريا ثم اسقاطهما على مجمع صيدال من أجل ابراز أثر تطبيقها في تقييم الأداء المالي للمؤسسة  
 مدى   على   والتعرف  الجيد   المالي  الأداء  تقييم مقومات   دارسة  ، اضافة الىخلال فترة الدراسة لمعرفة دورهما عمليا

 ةالاقتصادي المؤسسة في توفرها

من الجانب النلري بحيل أن التحليل المالي يعد أداة أساسية  وقد خلصت هذه الدراسة إلى عدة نتائ   
تشخيص  من  تمكن  التي  المالية  والمؤشرات  النسب  من  جملة  على  اعتماده  من خلال  المالي  الأداء  تقييم  في 
واتخاذ  المالي  التحليل  أدوات  بين  التكاملية  العلاقة  ابراز  الى  اضافة  والربحية  السيولة  قياس  المالية  الوضعية 
للدراسة  بالنسبة  أما  التقييم،  دقة  لتعزيز  الحديثة  المؤشرات  استخدام  على ضرورة  أ دت  كما  الرشيدة  القرارات 
على  مقبولة  قدرة  مع  الدراسة  فترة  نسبيا خلال  مستقرة  مالية  بوضعية  يتمتع  المجمع  أن  أظهرت  فقد  الميدانية 
دعم   في  المالي  التحليل  فعالية  يؤكد  مما  أرباح،  تحقيق  الى  بالإضافة  السيولة،  لنسب  نلرا  بالتزاماتها  الوفاء 

  القرارات وتحسين الأداء  

خالددراسة  :  رابعا للمؤسسة  "  هادفي  المالي  التحليل  أساليب  تطوير  في  المالي  المحاسبي  النظام  مساهمة 
في علوم التسيير، تخصص   الدكتورة  ادةشه   لنيل  مقدمة  أطروحة"،  الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة اقتصادية

إبراز أثر تطبيق النلام  هدفت هذه الدراسة إلى  ، حيل  2019-2018محمد خيضر بسكرة،     جامعة  ،  محاسبة 
ومدى نجاح   وأساليبه سواء التقليدية او الحديثة  المحاسبي المالي على عملية التحليل المالي للمؤسسة الاقتصادية
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بالمعلومات   تزويد  على  وقدرته  سيما المحاسبيةتطبيقه  لا  المالي  التحليل  وأساليب  أدوات  على  التركيز  مع   ،
 .الأساليب الحديثة

أهمها نتائ   عدة  إلى  الدراسة  هذه  التقنيات    وقد خلصت  فعالية  بمدى  ترتبط  المالي  التحليل  فعالية  أن 
المستخدمة، كما أن القوائم المالية في ظل النلام المحاسبي المالي تخدم عملية التحليل بشكل جيد، خاصة من  

، اضافة الى أن النلام  لمالية التي تُعد من أهم أدوات تقييم الأداء المالي  خلال مؤشرات التوازن المالي والنسب ا
المحاسبي لا يقتصر فقط على تسجيل المعلومات بل يلعب دورا أساسيا في تحسين وتطوير التحليل المالي ورفع 

 .دقته
فيما يخص أوجه الشبه والاختلاف بين الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا فهي موضحة في الجدول أما  

 الدراسات.ما استفدنا من هذه يوضح  هذا الجدول  الموالي، كما أن
 والرسائل الجامعية بالل ة العربية : المقارنة بين دراستنا 02الجدول رقم 

 أوجه الاختلاف  أوجه التشابه  الرسائل السابقة 
باصور  
رضوان، 

2018 

 تناول موضوع التحليل المالي -
اعتماد على المنه  الوصفي  -

 التحليلي 
 لتا الدراستين تهدفان الى تقييم   -

الأداء المالي للمؤسسة 
الاقتصادية بسخدام أدوات 

 التحليل المالي  
  المالية النسب  إلى التطرق  -

 والحديثة  ةتقليديال
 دراسة حالة  -

اعتماد هذه الدراسة   -
على استبيان  

والمقابلة البرام   
 الاحصائية 

دراسة حالة عينة   -
من المؤسسات  

 الجزائرية 
 

فلاحي،  ليديا 
2021 

 المالي التحليل موضوع تناول -
 الوصفي  المنه  على اعتماد  -

 التحليلي 
  التطبيقي   الجانب   في  التطرق   تم -

 والنسب   يديةالتقل  النسب   إلى
 الحديثة 

  عينة   حالة  دراسة -
 المؤسسات   نم

 . والجزائرية الأمريكية
المنه    - على  اعتماد 

 التجريب 
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عوادي،   منير 
2020 

تناول التحليل المالي وتقيم   -
الاداء المالي للمؤسسة 

 الاقتصادية  
  تقييم  يةعمل  إلى التطرق  تم -

  المالي الأداء
  أدوات  فلمختل التطرق  تم -

  المالي يلالتحل مؤشرات 
  الأداء تقييم في ةالمستعمل
  المالي

 . التطبيقي الجانب  في واستخدامها 

 دراسة حالة  -

 ذهه  في  التطرق   تم -
 قوائم  إلى  الدراسة
كجدول   مالية اخرى 

 سيولة الخزينة 
 

خالد،  هادفي 
2019 

تناول التحليل المالي وتقيم   -
 الاداء المالي

 الاعتماد على القوائم المالية  -
اعتماد على المنه  الوصفي  -

 التحليلي  
  التطبيقي الجانب  في التطرق  تم -

  والنسب  التقليدية النسب  إلى
 الحديثة 

اضافة تأثير النلام   -
المحاسبي على  
تطوير أدوات 
 التحليل المالي 

تركز دراستنا على   -
تحديد أي من   

التحليلين افضل اما  
دراستهم فتركز على  

دور النلام  
المحاسبي في دعم  

 التحليل المالي 
 من اعداد الطالبتين 
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 المطلب الثاني: المقالات العلمية بالل ة العربية 
دور الأساليب الحديثة للتحليل المالي  "  شعشوح أحمد و بوسالم أبو بكر و أودينة عبد الخالقدراسة  أولا:  

الاقتصادية   القيمة  بين  مقارنة  تحليلية  دراسة  للمؤسسة  السوقية  القيمة  من  والرفع  الأداء  تقييم  في 
ابراز مدى  هدفت هذه الدراسة إلى  حيل    (،ROI ,ROEو المؤشرات المالية التقليدية )(EVA) المضافة  

فعالية الأساليب الحديثة في تقييم الأداء المالي مقارنة بالمؤشرات التقليدية ومدى قدرتها على تفسير التغير  
برنام    على  الاعتماد  تم  للمؤسسة،   السوقية  القيمة  على    SPSSفي  فيه  معتمدين  الفرضيات  لاختبار 

  وتحليل الانحدار الخطي البسيط والمتعدد للوصول الى النتائ  المرجوة. Tمعامل الارتباط بيرسون، اختبار 

أهمها نتائ   عدة  إلى  الدراسة  هذه  بين    وقد خلصت  احصائية  دلالة  ذات  علاقة  وجود  و    EVAعدم 
  ROIالقيمة السوقية للسهم مما يدل على أن تركز على الأداء قصير الأجل، في حين بينت وجود علاقة بين  

المجمع على    ROEو   قدرة  يدل على  مما  السوقية  المؤشرات   تحقيقوالقيمة  أن  النتائ   أظهرت  كما   ، أرباح 
الجمع بين المؤشرات التقليدية لوحده   EVAالتقليدية كانت أفضل في تفسير التغير في القيمة السوقية مقارنة ب 

 . والحديثة معا يساهم في تفسير التغير في القيمة السوقية بشكل أفضل مما يؤكد أهمية وضرورة التكامل بينهما
دراسة  ثانيا علي:  مكيد  حيزية،  حالة  "  بنية  دراسة  المالي  الأداء  لقياس   الحديثة  للأساليب  تحليلية  دراسة 

السعودية الاسمنت  الاقمؤسسة  أبعاد  مجلة  العدد 6تصادية،مجلد "،  حيل  2،31-12-2016،  هذه ،  هدفت 
إبراز أهمية الأساليب الحديثة في قياس الأداء المالي وبيان دورها في تحسين دقة وموضوعية عملية  الدراسة إلى  

التقييم داخل المؤسسات الاقتصادية، من خلال توظيف الأدوات الكمية والإحصائية وربطها بمخرجات المحاسبة 
المالية للحصول على معلومات أ ثر شمولًا وفائدة. كما تسعى إلى تشخيص الوضعية المالية للمؤسسة، وتحديد  
مدى نجاحها في تحقيق أهدافها، والكشف عن العوامل المساهمة في ذلك، بما يدعم عملية اتخاذ القرارات ووضع 

 الإجراءات التصحيحية المناسبة لتعزيز الأداء المالي وتطويره. 
أهمها  نتائ   عدة  إلى  الدراسة  هذه  خلصت  أ ثر    وقد  من  المالية  النسب  باستخدام  المالي  التحليل  يُعدّ 

المالية  مواردها  استغلال  في  المؤسسة  كفاءة  تقييم  في  يساهم  إذ  المالي،  الأداء  قياس  في  شيوعًا  الأساليب 
وفاعليتها في تحقيق أهدافها. ومع التطور العلمي، ظهرت أساليب حديثة تعتمد على تقنيات من مجالات مثل 
بحوث العمليات والإحصاء، مما أتاح قياسًا أ ثر دقة وموضوعية للأداء المالي. كما أن تطبيق هذه المؤشرات 
الحديثة يساعد المؤسسات على مواجهة حالة عدم التأ د من خلال توفير رؤية مستقبلية استشرافية تدعم اتخاذ 

 القرارات بثقة أ بر. 
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صافيةدراسة  :  ثالثا المالية بومصباح  النسب  باستخدام  الاقتصادية  للمؤسسة  المالي  الأداء  تقييم   "
موبيليس" النقال  للهاتف  الجزائر  اتصالات  مؤسسة  حالة  التنمية،  دراسة  ودرسات  أبحاث  مجلة  ، 8المجلد ، 

إلى إبراز أهمية التحليل المالي باستخدام النسب المالية كأداة هدفت هذه الدراسة  ، حيل  2021، ديسمير  2العدد 
فعالة لتقييم الأداء المالي للمؤسسات، من خلال قياس مؤشرات السيولة والربحية والنشاط والمديونية، لما توفره 
من معلومات دقيقة تساعد في الحكم على كفاءة المؤسسة وفعاليتها في تحقيق أهدافها. أمامن جانب التطبيقي، 

( واستخراج أهم النسب 2018–2014فقد سعت الدراسة إلى تحليل القوائم المالية لمؤسسة موبيليس خلال الفترة )
 .المالية لتقييم أدائها المالي والكشف عن وضعها الحقيقي ومدى قدرتها على اتخاذ قرارات مالية سليمة

نتائ    عدة  إلى  الدراسة  هذه  خلصت  في أهمها  وقد  تجلى  للمؤسسة،  المالي  الأداء  في  تراجع  وجود 
انخفاض معلم النسب المالية، خاصة نسب السيولة والنشاط، مما يدل على ضعف قدرة المؤسسة على مواجهة 
التزاماتها وقلة كفاءة إدارة مواردها، في حين أظهرت النتائ  تمتع المؤسسة باستقلالية مالية ومستوى مقبول من 

 الربحية، وهو ما يعكس وجود توازن نسبي رغم الاختلالات المسجلة في بعض الجوانب المالية.
حجاج،دراسة  :  رابعا صليحة  حجاج،  نفيسة  زرقون،  التقليدية    "محمد  المالي  الأداء  مؤشرات  قدرة  دراسة 

للفترة قطر  بورصة  في  المدرجة  الشركات  حالة  دراسة  الأسهم  عواد  تفسير  في  ، ." 2015-2010والحديثة 
والادارةمجلة   الاقتصاد  لبحوث  حيل  2018جوان  ،  3  العدد ،  2  المجلد ،  الامتياز  إلى،  الدراسة  هذه   هدفت 

اختبار قدرة المؤشرات التقليدية المحاسبية للأداء المالي بالمقارنة مع المؤشرات الحديثة للأداء المالي في تفسير 
  30حيل شملت عينة الدراسة  ،  عوائد الأسهم، وذلك من أجل إيجاد أي المؤشرات أقرب تفسيرا لعوائد الأسهم

للفترة   المالية  للأوراق  قطر  بورصة  في  مدرجة  الخطي   2015-2010شركة  الانحدار  نماذج  باستخدام  وذلك 
 لاختبار الكفاءة عند المستوى الضعيف  BDS اختبارات الاستقرارية واختبار وكذاالمتعدد والبسيط، 

جميع المؤشرات المدروسة لها علاقة مع عوائد الأسهم ما    وقد خلصت هذه الدراسة إلى عدة نتائ  أهمها 
للمستثمر  الكافي  الادراك  عدم  الى  يعود  أن  يمكن  والذي  المضافة  الاقتصادية  القيمة  الحديل  المؤشر  عدى 
القطري لمفهوم تكلفة أرس المال إلا أن المؤشرات التقليدية الممثلة بمؤشرات الأداء الربحي هي الأ ثر قدرة على  
تفسير عوائد الأسهم وكذلك يرجع لاهتمام المستثمرين في البورصة محل الدراسة، كما توصلت الدراسة إلى أن 

الضعيف. المستوى  عند  كفئة  غير  تعتبر  قطر  الدراسات أما  بورصة  بين  والاختلاف  الشبه  أوجه  يخص  فيما 
أن  كما  الموالي،  الجدول  في  موضحة  فهي  ومذكرتنا  الذكر  الجدول  السابقة  هذه يوضح    هذا  من  استفدنا  ما 

 الدراسات. 
 والمقالات العلمية بالل ة العربية : المقارنة بين دراستنا 03الجدول رقم 

 أوجه الاختلاف  أوجه التشابه المقالات  
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 السابقة  
احمد، شعش وع 

بوسالم أبو بكر  
عبد ،أودينة
الخالق 
2021. 

والأساليب   التقليدية  الأساليب  تناول   لاهما 
 الحديثة لتقييم الأداء المالي. 

 

تم   - دراستهم  في 
برنام     على  الاعتماد 

SPSS    اختبار    وT  
التطبيقية  الدراسة    في 
اعتمدت   دراستنا  بينما 
النسب   حساب  على 
نموذج   و  المالية 
دون   فقط  الانحدار 

الى     SPSSالتطرق 
   Tواختبار 

تم   - دراستهم  في 
تقييم   على  التركيز 
المالي  الأداء 

الى   التغير  بالإضافة 
السوقية   القيمة  في 

في    للمؤسسة بينما 
التركيز   تم  دراستنا 
الأداء   تقييم  على 

 المالي فقط
،  بنية حيزية 

مكيدعلي،  
2016. 

 التحليل المالي  تناول لاهما  -
 اعتماد على المنه  التحليلي  -
 دراسة حالة  -
  لاهما يقيمون الاداء المالي  -
-  

 

ركزت على التحليل  -
المالي الحديل 
واهملت التحليل  
 المالي التقليدي

باضافة الى المنه    -
 الوصفي 

ركزت على التحليل  - تناول موضوع التحليل المالي  -بومصباح  
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صافية  
2021. 

 لاهما يسعى لتقييم الاداء   -
 المالي 

 الاعتماد على القوائم المالي   -
 لاهما يقدمان الحكم على   -

 الوضعية المالية للمؤسسة
 منه  تحليلي وصفي  -
 دراسة حالة   -

المالي التقليدي 
واهملت التحليل  
 المالي الحديل 

 

 زرقون،  محمد 
  حجاج،   نفيسة

 حجاج  صليحة

المؤشرات   لاهما تناول -
 التقليدية مع المؤشرات الحديثة 

 لاهما اعتمد على نموذج  -
 الانحدار  

 

على   - اعتمدت  دراستنا 
المالي   الأداء  تقييم 
بينما دراستهم اعتمدت  
عوائد   تفسير  على 

 السهم
في   - كانت  دراستهم 

بينما   قطر  بورصة 
في   كانت  دراستنا 
اقتصادية   مؤسسة 

  وندور
 من اعداد الطالبتين

 بالل ة الأجنبية السابقة المطلب الثالث: الدراسات 
« CHEBOUB Sylia et  MAKACI ABIR Le role de l’utilisation des outils 
modernes d’analyses financieres dans l’evaluation de la performance 
financiere de l’entreprise cas » ;ade bouira 2016 

إلى     الدراسة  هذه    المالي   الأداء  تقييم   في   الحديثة  المالي  التحليل  أدوات   استخدام   دور  معرفةهدفت 
  بإستخدام  سمح مما ، بويرة ولاية في الجزائرية المياه شركة في عملي بإختبار القيام تم ، بذلك للقيام و. للمؤسسة

. الشركة من المقدم الدخل وبيان العامة الميزانية مثل, الأداء لتقييم جميعا إستخدامها تم  التي والبيانات  المعلومات 
 القيمة   وحساب   الحديثة  الوسائل  إستخدمت   كما  والنسب،  التوازن   مؤشرات   وحساب   المالية   الميزانيات   تحليل  تم

 .  2021 و  2020 2019:  سنوات  ثلاث  لمدة المضافة والسوقية الإقتصادية
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أن الأساليب الحديثة لها دور مهم و فعالة في تقييم الأداء    وقد خلصت هذه الدراسة إلى عدة نتائ  أهمها 
، وقد أظهرت بعض الأدوات التقليدية مثل النسب نقاط ضعف، مما يؤثر سلبا على MVAو    EVAولا سيما  ،

 الأداء . 
Sebaa Fatma Zahra, Saouli Ali  :ثانيا     “ A reading about the financial analysis of 

the financial statements of Islamic banks”, Forum for economic studies and 
research journal, volume05, n:01, 2021 

إلى   الدراسة  هذه  التحليل هدفت  أدوات  بستخدام  وذلك  الجزائري،  السلام  لبنك  المالية  الوضعية  معرفة 
 المالي، وبالاخص التحليل الافقي للأصول والخصوم 

نتائ  أهمها المالية للبنك من خلال تحليل اجمالي    وقد خلصت هذه الدراسة إلى عدة  تحليل الوضعية 
الاصول ونتيجة السنة المالية، مايسمح بتكوين رؤية مبدئية عن الاداء المالي للبنك، لكن لايتم ذكر نتائ  رقمية 

 أو استنتاجات تفصيلية حول ما عدا كانت الوضعية جديدة أو ضعيفة.  
Talal Ben Ibrahim et Aarabi Sajini "The effect of using financial analysis on 
evaluating the performance of Saudi insurance companies (An applied study) " 
,Master’s thesis in Acconting sciences, El Malik Abd El Aziz university, the 
academic year 2021/2022 

 تقييم الأداء في شركات التأمين في المملكة العربية السعودية باستخدام التحليل هدفت هذه الدراسة إلى 
  المالي والذي يعتبر من أهم الأساليب المستخدمة التي تمكن إدارة شركات التأمين من الوفاء بالتزماتها

السابقة  الدراسات  في  جاء  وما  الأداء  وتقييم  المالي  التحليل  نلريات  على  الدراسة  اعتمدت  وقد  المستقبلية، 
والمخصصات  التأمين  إعادة  مؤشرات  الربحية،  بمؤشرات  الخاصة  السعودية  التأمين  شركات  بموقف  المتعلقة 
لفنية، مؤشرات نمو المحفلة التأمينية، مؤشرات السيولة ومؤشرات الملاءة العامة. وذلك بالتطبيق على البيانات 

 . 2020و  2019الخاصة بشركات التأمين السعودية خلال عامي 
أن مؤشرات تقييم الأداء لشركات التأمين السعودية جاءت    وقد خلصت هذه الدراسة إلى عدة نتائ  أهمها 

 أقل من المستوى المقبول في اثنين من المؤشرات المتعلقة بالربحية ومما معدل الخسائر والمعدل المجمع.
Nawaf Samah Al-Thuneibat The impact of the financial performance of 
Amman bourse quoted companies on the external auditors opinions in Jordan 
(analytical study)" , Master’s thesis in Acconting sciences, Middle east 
university, the academic year 2010/2011 “ 
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 في بورصة عمان على آراء مدقق تحليل أثر الأداء المالي لشركات المدرجة هدفت هذه الدراسة إلى 
الرفع  وكذلك مؤشرات  السيولة  ومؤشرات  الربحية  في مؤشرات  الأداء  ويتمثل  الأردن،  في  الخارجيين  الحسابات 

حسب   2000-  2009المالي، اذ شمل مجتمع الدراسة جميع الشركات المدرجة في بورصة عمان المالي لمفترة  
 2009بيانات بورصة عمان لسنة  

أنه يوجد تأثير لنسب الربحية ونسب الرفع المالي على   وقد خلصت هذه الدراسة إلى عدة نتائ  أهمها
 رآي مدقق الحسابات الخارجين. 

فيما يخص أوجه الشبه والاختلاف بين الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا فهي موضحة في الجدول أما  
 الدراسات.ما استفدنا من هذه يوضح  هذا الجدول  الموالي، كما أن

 والدراسات السابقة بالل ة الأجنبية : المقارنة بين دراستنا 04الجدول رقم 
باللغة   دراسات 

 الاجنبية  
 أوجه الاختلاف   أوجه التشابه 

Talal Ben 
Ibrahim 
Aarabi 
Sajini ،
2022. 

 تناول موضوع التحليلي المالي.  -
 دراسة حالة.  -

 نسب   إلى التطرق  تم -
  نمو) تأمينية مالية

  التأمينية، المحفلة
 (. التأمين إعادة نسب 

Sebaa 
Fatma 
Zahra, 
Saouli 

Ali،2021. 

المالي  - التحليل  أدوات  استخدام 
 في تقييم الاداء المالي.

تركيز دراستهم   -
الميدانية على بنك  
السلام أما دراستنا  
 انت على مؤسسة  
 اقتصادية كوندور. 

Nawaf 
Samah Al-

Thuneibat  ،
2011 

الاداء  - تقييم   موضوع   تناول 
 المالي 

 حساب نسب )الربحية (  -
 دراسة حالة   -
 

تطرق لعنصر مدققي    -
 الحسابات 

مجتمع دراستنا مؤسسة   -
 وندور أما دراستهم  

فتضم جميع   
المؤسسات المدرجة  
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في بورصة عمان  
 المالي. 

 CHEBOU 
Syliaو  

MAKACI 
ABIR,2016 . 

 يتناول موضوع التحليل المالي  -
 تناولو ادوات التحليل المالي  -
 التقليدي والحديل. -

تناول موضوع   -
 التشخيص المالي. 

استخدام طريقة سنة   -
 الاساس. 

 من اعداد الطالبتين
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 الفصل: خلاصة
  بين   مقارنة   دراسة   عنوان تحت  جاءت   والتي  الدراسة،  لهذه  النلري   الجانب   إلى   التطرق   خلال   من 

 الأساسية   المفاهيم  عرض   البداية  في  تم  المالي،  الأداء  تقييم  في  الحديل   المالي  والتحليل  التقليدي  المالي  التحليل
 الأدوات   وأهم  منهما  كل  خصائص   إبراز  مع  الحديل،  المالي  والتحليل  التقليدي  المالي  التحليل  من  بكل  المتعلقة
  التاريخية   المالية   القوائم  دراسة  على  أساسًا  يعتمد   التقليدي  المالي  التحليل  أن  تبين  حيل .  أسلوب   كل  في  المعتمدة
 أ ثر   مقاربات   على  الحديل   المالي  التحليل  يرتكز  حين  في  المالية،  والمؤشرات   النسب   من  مجموعة   باستخدام
  كمية  تقنيات  استخدام إلى إضافة النقدية، والتدفقات  المؤسسة، وقيمة المستقبلي، البعد  الاعتبار بعين تأخذ  تطورًا،

 .متقدمة تحليل وأساليب 
 أداء  قياس  في  يساهمان  المنهجين  كلا  أن  إلى  التوصل  تم  فقد  المالي،  الأداء  تقييم  يخص   فيما  أما
 يجعله   مما  واستشرافية،  شمولية  رؤية  تقديم  على  الأ بر  بقدرته  يتميز  الحديل   المالي  التحليل   أن  غير   المؤسسات،

  عن   أدق  صورة   يمنح  أن  يمكن   الأسلوبين  بين   الجمع  فإن   وبالتالي،.  المعاصرة  الأعمال   لبيئة  ملاءمة  أ ثر
 الأهداف   وتحقيق  الأداء  تحسين  تضمن  فعالية  أ ثر  قرارات   اتخاذ   في  ويساعد   للمؤسسة،   المالية  الوضعية

 .الاستراتيجية
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 

 : الثاني الفصل 
دراسة ميدانية في مؤسسة 

 يج. ير كوندور ولاية برج بوعر 
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 تمهيد:
 المستخدمة  المالية  المؤشرات   أهم  عرض   خلال  من   التقليدي  المالي  للتحليل  النلرية  الأسس  تناولنا  بعد  
 كأسلوب   فيه  المعتمدة  والأساليب   الحديل   المالي  التحليل  إلى  كذلك  والتطرق   الخ،....المالي  التوازن    مؤشرات 
وسنعمل  الاختلاف  أوجه  إبراز  مع  الخ،.....    والانحدار  الارتباط  هذه   إسقاط  على  الفصل  هذا  في  بينهما، 
 بوعريري ،   ببرج  إلكترونيكس   كوندور  مؤسسة  على  اختيارنا  وقع  وقد .  التطبيقي  الواقع  على  النلرية  الجوانب 
 التقليدي   التحليلين  بين  مقارنة  وإجراء  المالي  وضعها  حقيقة  على   الوقوف  بهدف  اقتصادية،  مؤسسة   باعتبارها
 :يلي كما مبحثين إلى  الفصل هذا  تقسيم  سيتم الهدف، هذا ولتحقيق. والحديل 
 يجير بوعر  برج كوندور لمؤسسة العام الإطار: الأول المبحث
 ومناقشتها  النتائج عرض: الثاني المبحث
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 بوعريج برج كوندور  لمؤسسة العام الاطارالمبحث الأول: 
النجاحات  الصناعي  القطاع  في  ئدةار لا  المؤسسات   من  واحدة  كوندور  مؤسسة  تعتبر إلى  بالنلر  وذلك   ،

حققتها مع مرور السنين مقارنة مع باقي المؤسسات الوطنية، بالإضافة الى الخبرة التي ا تسبتها في مجال التي  
تصميم، تصنيع، تصدير وتسويق الأجهزة الكهرو منزلية والألواح الشمسية في الجزائر ودوليا، كما أنها تتميز 
جميع  في  الجودة  من  المتميز  والمستوى  التقنيات  أحداث  على  لاعتمادها  نلرا  عملاتها  مع  المتبادل  بالولاء 

 منجاتها. 
 التاريخي  وتطورها كوندور بمؤسسة  تعريف: المطلب الأول
 ذات   خاصة  مؤسسة  هي   للتجارة،  عنتر  بالعربية Antar-teade أو condor  حمادي،  بن  مؤسسة

 الى   اضافة  منزلية،  والكهرو  الالكترونية  الأجهزة  وتسويق  تصنيع  في  المؤسسة  مهام  تتمثل  محدودة،  مسؤولية
 برج   بولاية  التجارية  الأنشطة  ومنطقة  الصناعية  بالمنطقة  الرئيسي  مقرها  ويقع  البيع   بعد   ما  خدمات   تقديم
 2م80104الى  الاجمالية مساحته تمتد  حيل  المسيلة، طريق على ي ،ير بوعر 

 اسم   تحت   2002  أفريل  في  التجاري   السجل  على  تحصلت   اذ   التجاري،  القانون   لأحكام   وفقا  المؤسسة  تنشط
. 2003  أفريل  30  في  والابتكارات   المؤلفات   لحماية   الوطني  الديوان  لدى   الاسم  بهذا  تسجيلها   تم  حيل    وندور
 .2003فيفري  في فعليا نشاطها   ممارسة في وشرعت 

 المؤسسة   وشعار  الجنوبية،  أمريكا  في   يعيش  العالم  في  الطيور   أ بر  من  طائر  تعني  كوندور  لكلمة  بالنسبة   أما
 تحصلت .  الأزرق   اللون   هو  للشركة  المميز  واللون  INNOVATION IS LIFE " "ابتكار....  الحياة"  هو

 ، AFNOR AFAQمنلمة  من    2000  نسخة  ISO 9001 الإيزو  شهادة  على2007   جانفي  في  المؤسسة
 .ةوالكهر ومنزلي الإلكترونية للأجهزة البيع بعد  ما  وخدمات  والتسويق لنشاطها
 انتعاشا  منزلية  الكهرو  والأجهزة   الالكترونيات   صناعة  قطاع  يشهد   اذ   لنشاطها،  مواتية   بيئة  في   المؤسسة  نشأت 

  نحو   الدولة  توجه  ساهم  كما  العصرية،  المنتجات   هذه  على  المستهلكين  اقبال  تزايد   نتجه  ملحوظا،  ونمو  بلادنا  في
 المجال،   هذا  في   للاستثمار  ومحفز   داعم  اطار  توفير  في  العالمية  التطورات   وموا بة  الالكتروني   القطاع  تطوير

  تنافسية   بيئة  أوجد   مما  بوعريري   برج  ولاية  في  محليا  الصناعي  النشاط  هذا  تمركز  المؤسسة  مكانة  من  عزز  وقد 
 .الصناعات  من النوع هذا تطور   دعم في وأسهم نشطة
 للمؤسسات   تكتل  وأنشط  أقوى   أحد   يمثل  الذي  حمادي  بن   لمجمع  المكونة  المؤسسات   أهم  احدى  تعتبر    ما

" ترايد   عنتر "  مؤسسة   فيها  بما  انتاجية   مؤسسات   ستة  يضم  حيل   البلاد،  في   الاقتصادية  الساحة   في  الجزائرية
 :وهي
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الطازج( الترا وتا  من  الحمراء  والمواد   الأجور   لإنتاج ARGILORمؤسسة ✓ )الطين 
 منه  المشتقة الغذائية والمواد  الصلب  القمح لإنتاج  GERBIORمؤسسة

  الصناعة   في   والمستعملة  البوليبروبيلان  من  المنسوجة  الأ ياس  لإنتاج  POLYBENمؤسسة ✓
 الغذائية

 البناء ومواد  البلاط لإنتاج GEMAC مؤسسة ✓
 المزدوج اللوح لصناعة HODNA METALGمؤسسة ✓
  وأجهزة   منزلية  والكهرو  الالكترونية  التجهيزات   لإنتاج CONDOR ELECTRONIXمؤسسة ✓

 الالي  الاعلام
 :أهمها ودولية وطنية شهادات  عدة   على المؤسسة تحصلت 
 RHEINLAND منلمة  من Version2012 ISO26000 العالمية  الجودة  شهادة ✓

TUVخلال  المستدامة  التنمية  عملية  في  المشاركة  هو  منها  والهدف   الاجتماعية   للمسؤولية 
 .ككل والمجتمع العاملين رضا تحقيق

 RHEINLAND TUV منلمة  من Version2015 ISO9001 العالمية  الجودة  شهادة ✓
 .للعالمية تصل  لكي لمنتجاتها المستمر التحسين على تعمل لهذا الجودة ادارة لنلام

 Version2015 RHEINLAND الألمانية   منلمة  من ISO14001 للجودة  أخرى   شهادة ✓
TUV  والمحيط البيئة ادارة لنلام. 

 RHEINLAND  الألمانية  منلمة  من  Version 2018 ISO45001  للجودة  اخرى   شهادة ✓
TUV المهنية والسلامة الصحة ادارة لنلام . 

 بطاقة فنية للمؤسسة  :05رقمالجدول 

 اسم المؤسسة Condor. وندور الكترونيكس 
 المؤسسة الأم  .مجموعة بن حمادي عنتر للتجارة

 

 علامة المؤسسة 

 الرسالة .الحياة ابتكار
 صناعة وتسويق الأجهزة الالكترونية والالكترو 

 .منزلية
 طبيعة الاستثمار للمؤسسة 
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 المنطقة الصناعية بولاية برج بوعريري ، طريق 
 .مسيلة

 المقر الرئيسي للمؤسسة 

 سنة التأسيس  2002.أفريل 
الجودة   2007/03/27. نسخة    iso  9001شهادة 

2000 
 المؤسسة  وثائق على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

 لمؤسسة كوندور التنظيميالهيكل  : الثانيالمطلب 
إليكترونيكس وفق المسؤوليات ومهام     وندور يتم تقسيم العمل والترتيب السلمي والإداري لدوائر ومصالح مؤسسة

عامل، يتوزعون على مجمل الهيكل  5000 نمؤسسة كوندور أ ثر م   ل دائرة من هذه الدوائر، حيل يشتغل في
يمكن تمثيل الهيا ل   للمؤسسة ما يجعلها من أ بر المؤسسات الاقتصادية من حيل العمالة في الجزائر  التنليمي

 التالي: -1-الشكل   في "كترونيكسيلإ وندور  ''الوظيفية لمؤسسة

 . اليكترونيس كوندور لمؤسسة التنليمي الهيكل: 01الشكل رقم 

 

 الوثائق المعطاة من المؤسسة.  على  عتماد لا با  الطالبتين اعداد  من: المصدر
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 :يتكون الهيكل التنليمي لمؤسسة كوندور مما يلي
نه المسؤول  هداف الخاصة بها لأ والأ هو الذي يشكل حلقة الوصل بين المنشاة والموظفينالعام:  المدير (1

 .دارة الصحيحةصول ومبادئ الإأبمجريات العمل لخبرته الكافية في  عن العديد من المهام الخاصة

تعتمد السكرتارية للقيام بالعديد   دارية المهمة في بيئة العمل حيل تعتبر من الوظائف الإ المديرية: أمانة (2
العمل، ومنها بيئة  المهمة في  الوظائف  الوارد    :من  البريد  البريد، أي الاهتمام بالحصول على  متابعة 

ي أ الناس    رسال البريد الصادر عندما يكون جاهزا في الوقت المحدد لذلك، استقبالإ  بشكل يومي، مع
لجدول  وفقا  الناس  مع  والتعامل  المواعيد،  تنليم  على  المدير،    الحرص  بزيارة  لهم  يسمح  ي  أمنلم 

 .الحرص على تطبيق كافة العمليات 

لمتطلبات    دائها بصفة مستمرة وذلك منأتحسين وتطوير    إلىتهدف  الجودة:    إدارة (3 الاستجابة  خلال 
 .العميل

والأ  و هالجودة:    ممثل (4 المبادئ  من  تهدف  مجموعة  التي  خلال    تحقيق   إلى دوات  من  العميل  رضا 
 :التصميم النهائي للمنت  مثل 

 . وتطوير المنت  جودة الخدمة والتكلفة ✓

 .  ISOيعطي إرشادات خاصة بمتطلبات الحصول على شهادة الايزو   ✓

 .يعطي نصائح للمصالح الأخرى حول عملية التسيير ✓

والمالية:    مديرية (5 تترجم كل المحاسبة  للمؤسسة حيل  النابض  القلب  الإ  هي  والبيع  عمليات    إلى نتاج 
المبالغ أ استلام  المنتجات،  تكاليف  بها  تسدد  توفر   موال  التي  وهي  المقدمة  للمنتجات  المقابلة  المالية 

 .يضمن السير الحسن للمؤسسة الجانب المالي الذي

 تعمل هذه المديرية على: الموارد البشرية:  مديرية (6

 .توظيف العمال حسب طلبات هيا ل المؤسسة ✓

 .معالجة الشؤون القانونية للعمال ✓

 .التنسيق مع الهيا ل الخارجية للعمل والشؤون العامة ✓

 تضمن مديرية خدمات ما بعد البيع الوظائف التالية:  خدمات ما بعد البيع: مديرية (7

 .توفير خدمات ما بعد البيع للزبائن في إطار الضمان ✓

 .جمع المعلومات حول مختلف الأعطاب في المنت  ✓

 .توجيه عملية الإنتاج لتحسين المنت  ✓
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 :تتمثل مهامها فيما يليالتسويق:  مصلحة (8

 .دراسة وجذب كل ما يتعلق بمعلومات السوق  ✓

 .القيام بحملات الاشهار في كافة وسائل الأعلام ✓

 .تنليم المعارض الوطنية والدولية ✓

 .والاجتماعية تدعيم الفرق الرياضية خاصة فرق كرة القدم، والنشاطات الثقافية ✓

وعمليات يدوية وغير يدوية حيل    تهتم بنلام يتكون من اشخاص وسجلات البيانات  البرمجة:  مصلحة (9
فهي جملة العناصر المتداخلة التي تعمل .  والمعلومات في المؤسسة  يقوم هذا النلام بمعالجة البيانات 

ومعالجة لجمع  البعض  بعضها  المؤسسة    مع  بسير  والمتعلقة  المتوفرة  المعلومات  وتوزيع  وتخزين 
بشكل  المؤسساتية  وهيكلتها  المنلمة  تحليل  في  والتحكم  التنليم  ولدعم  القرار  اتخاذ  لعدم  وبناء    تقتي 

 .المؤسسة تصور حالي مستقبلي واضح عن سير تحقيق الاهداف التي وضعتها

نواع  أنواعه وكل  أتلاف بشتى  الإ  ملاك المؤسسة منأيوكل لهذه المصلحة مهمة حماية  الأمن:    مصلحة (10
وكذا المؤسسة  عن  الجرم  ودفع  والأ  الحوادث  والسياسات  الخطط  وتنفيذ  وضع  الخاصة  الهداف  قوانين 

 .تساعد على الارتقاء بالمؤسسة  بالمؤسسة التي

 :تتمثل مهامها في البيع: مصلحة (11

 .الاستماع إلى الزبون  ✓

 .جدد  تطوير عمليات البيع للحفاظ على الزبائن القدماء والحصول على الزبائن ✓

 .تفقد عمليات البيع وطلبيات الزبائن والتكفل بتوفيرها ✓

 .دراسة السوق وادارة مخزونه ✓

 .الامداد والتكفل بالنقل ✓

 .التنسيق مع الممول لتنليم الطلبيات، ومتابعتها في مرا ز العبور ✓

 .معالجة الطلبيات اتجاه البنك، والامضاء على الموافقة من طرف البنك ✓

 .فرز ملفات الشراء ✓

بالتجهيزات  العتاد:  مصلحة (12 الأخرى  المصالح  إمداد  عن  المسؤولة  اللازمة،   وهي  المكتبية 
 الخ  ....والسيارات شاحنات النقل، البنزين

يتفرع لعدة وحدات للإنتاج المختلفة للأجهزة معرفة   نائب المدير المكلف بوحدات الإنتاج:  ممثل (13
 :على حسب نوعها مثل 
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  وحدة البولسترين: -أ

 :مادة عازلة ويستخدم في لبولسترين هيا
 .والتغليف والتعبئة العزل ✓

 .صنع صناديق التغليف لوحدتي التلفاز والمكيفات الهوائية  ✓

 .تطبيق كل الاحتياط لوصول المؤسسة إلى الجودة ✓

 .تلبية احتياجات وحدة التلفاز والمكيفات الهوائية ✓

  البلاستيك: وحدة -ب 

تركيب التلفاز والثلاجات وتلبية احتياجات وحدة الثلاجات   تقوم هذه الوحدة بصنع كل المنتجات البلاستيكية في
 .الهوائية ووحدة المكيفات 

 :بالمهام التالية تقوم هذه الوحدة  المكيفات ومواد البيضاء: وحدة -ت

 .تركيب المكيفات الهوائية ✓

 .تطبيق كل الاحتياط لوصول المؤسسة إلى الجودة ✓

 .تلبية احتياجات مصلحة البيع ✓

 :بالمهام التالية تقوم هذه الوحدة وحدة الثلاجات:  -ث 

 .تركيب الثلاجات المختلفة ✓

 .تطبيق كل الاحتياط لوصول المؤسسة إلى الجودة ✓

 .تلبية احتياجات مصلحة البيع ✓

 :بالوظائف التالية تقوم هذه الوحدة  ملتيميديا: وحدة -ج

 (. الخ...التلفاز (تركيب الهواتف واجهزة السمعي البصري  ✓

 .تطبيق كل الاحتياط لوصول المؤسسة إلى الجودة ✓

 .تلبية احتياجات مصلحة الزبائن ✓
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 . ومناقشتها النتائج عرض: الثانيالمبحث 
الطرق  على  بالاعتماد  الكترونيكس  كوندور  لمؤسسة  المالي  الأداء  تقييم  محاولة  الى  المبحل  هذا  في  نسعى 

 2024-2020التقليدية والحديثة استنادا الى الوثائق والمعلومات المتحصل عليها من طرف المؤسسة لفترة 
 (  2024-2020)  للسنوات كوندور لمؤسسة  المختصرة الميزانيات عرضالمطلب الأول: 

 .الدراسة لسنوات  المختصرة المالية الميزانية عرض  الى بالتطرق  المطلب  هذا  في سنقوم

 إليكترونيكس  كوندور لمؤسسة الدراسة للسنوات الأصول لجانب تحليلية دراسة
 إجمالي  إلى(  متداولة  الغير)الثابتة  الأصول  مقارنة  عند   (:متداولة  ال ير)الثابتة  الأصول (1

 :كانت  بأنها نلاحظ الخمس، للسنوات  الأصول
  الى   46101402535  من(  متداولة  الغير)  الثابتة  الأصول  نخفاض إ   :2020-2021 ✓

  الى   4317729660  من  الملموسة  الأصول  نخفاض إ   سببه  والذي  45825092841

 . ( 2024-2020)  للفترة كوندور لمؤسسة الأصول لجانب المختصرة الميزانية :06رقم  جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 الأصول
الأصول  
 الثابتة 

46101402535 45825092841 42833710033 45259025356 49988573467 

الأصول  
 المتداولة

44332889241 37729894508 43549539423 38976802551 60343571471 

قيم 
 الاست لال 

1935299117 15583525039 22619716775 17897605733 24394523715 

 قابلة قيم
 للتحقيق 

18612122517 20151711167 19461135676 18053594778 32475842756 

 3473204997 3025602038 1468686970 1994658300 5785467604 قيم جاهزة 

مجموع  
 الأصول

90434291776 83554987349 86383249457 84235827908 110332144938 

 (.  2024-2020) للمؤسسة للفترة  المالية القوائم على  بالاعتماد  الطالبتين اعداد  من: المصدر
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  وانخفاض   11497296328  الى  12047143687  من  المباني  انخفاض   وكذلك  3849403589
 .522177699 الى 540751587 من ةالثابت الاصول

  الى   45825092841  من(  متداولة  الغير)  الثابتة  الأصول  انخفاض  :2021-2022 ✓
  1925348934  الى  4941869244  من  الثابتة   الأصول  انخفاض   سببه   والذي  42833710033

  اصول   انخفاض   و  356602212  الى  616289994  من  المؤجلة  الضريبية  الاصول  انخفاض   وكذلك
  الغير   المالية  والاصول  القروض   وانخفاض   وكذا  3140846006  الى  3849403589  من  الملوسة
 .195591897 الى  356747170 من متداولة

  الى   42833710033  من(  متداولة  الغير)الثابتة   الأصول  ارتفاع   :2022-2023 ✓
  8682590000  الى  5928915800  من  الأخرى   الاستثمارات   ارتفاع  سببه  والذي  45259025356

 .2029520997   الى 1925348934  من الثابتة الأصول وارتفاع
  الى   45259025356  من(  متداولة  الغير)الثابت    الأصول  ارتفاع   :2023-2024 ✓

  الى   8682590000  من  الأخرى   الاستثمارات   في  ارتفاع  سببه  والذي  49988573467
 وكذا   147417093  الى  61041926  من  المؤجلة  الضريبية  الأصول  وارتفاع   13094722100

 . 4478639890 الى 3655137350من الاخرى  الملموسة الاصول ارتفاع
  تراجع   نتيجة   انخفاضًا   2022_   2020  الفترة  خلال  المتداولة  غير  الثابتة   الأصول  شهدت 

 القروض   انخفاض   إلى   إضافة  المؤجلة،  الضريبية  والأصول  الثابتة  والأصول  الملموسة،  الأصول
  الاستثمارات   زيادة  بسبب   2024و  2023  سنتي  في  للارتفاع  عادت   ثم.  المتداولة  غير  المالية  والأصول
  غير   الأصول  قيمة  تعزيز   في  ساهم  مما  المؤجلة،  والضريبية  الثابتة  الأصول  بعض   وارتفاع  الأخرى 
 .ملحوظ بشكل المتداولة

 الخمس،  للسنوات  الأصول  إجمالي  إلى  المتداولة  الأصول  مقارنة  عند :  المتداولة  الأصول (2
 :كانت  بأنها نلاحظ

 والدددذي 37729894508 الدددى 44332889241 مدددن المتداولدددة الأصدددول انخفددداض : 2020-2021 ✓
 المخدزون  وانخفداض  1994658300 الدى 5785467604 مدن  الجداهزة  القديم  فدي  كبيدر  انخفاض   سببه
 الددددددددددى 9572063297 مددددددددددن أخددددددددددرون  ومدددددددددددينون  15583525039 الددددددددددى 19935299117 مددددددددددن

915721215. 
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 والددددذي 43549539423 الددددى 37729894508  مددددن المتداولددددة الأصددددول ارتفدددداع: 2021-2022 ✓
 مدن المخدزون  فدي وارتفداع 10329253588 الدى 9515721215 مدن الآخرون   المدينون   ارتفاع  سببه

 .22619716775 الى 15583525039
 والذي  38976802551  الى  43549539423   من  المتداولة  الأصول  انخفاض   :2022-2023 ✓

  المخزون   في  وانخفاض   8358356228  الى  10329253588  من   الآخرون   المدينون   انخفاض   سببه 
 .17897605773  الى 22619716775 من

  الى   38976802551  من  المتداولة  الأصول  في  جدا  كبير  ارتفاع   :2023-2024 ✓
  الى   17897605773  من  المخزون   في  كبير  ارتفاع  سببه  والذي  60343571471
 وكذالك   14679011585  الى  8358356228  من  الآخرون   المدينون   في  وارتفاع  24394523715

  9337394052  من  والزبائن  905971405  الى   357844498  من  الضرائب   من  كل  في  الارتفاع
 .3473204997 الى  3025602038 الجاهزة والقيم 16890859766 الى

  لتغير   تبعًا  والارتفاع  الانخفاض   بين  تذبذبًا  2024–2020  الفترة  خلال  المتداولة  الأصول  شهدت 
 ثم   الآخرين،  والمدينين  والمخزون   الجاهزة  القيم  تراجع  بسبب   2021  في  انخفضت   حيل   الرئيسية،  عناصرها
  هذين   تراجع  بسبب   للانخفاض   عادت   2023  وفي.  الآخرين  والمدينين  المخزون   زيادة  نتيجة  2022  في  ارتفعت 

 الآخرين،  والمدينين  المخزون،  في  الواضحة  الزيادة  نتيجة  كبيرًا  ارتفاعًا  2024  في  سجلت   بينما  العنصرين،
 . الضرائب  ارتفاع إلى إضافة الجاهزة، والقيم والزبائن،

-2020)  للفترة  كوندور   لمؤسسة  الخصوم  لجانب  المالية   المختصرة  الميزانية  :07رقم    جدول       
2024 ) . 
 2024 2023 2022 2021 2020 الخصوم 
الأموال  
 الدائمة 

64843592751 61804649683 58649599504 45012598541 682027355930 

الأموال  
 الخاصة 

43683820379 42177091816 42813468484 45012598541 54896034848 

ديون 
طويلة 
 الأجل

21159772372 19627557867 15836131020 14605599652 13306701082 

 42129409008 24617629714 27733649952 21750337666 25590699024ديون 
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قصيرة  
 الأجل

مجموع  
 لخصوم ا

90434291776 83554987349 86383249457 84235827908 110332144938 

 ( 2024-2020المصدر: من اعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانيات المالية المفصلة للمؤسسة للسنوات:)

 إليكترونيكس  كوندور لمؤسسة الدراسة للسنوات الخصوما لجانب تحليلية دراسة
  :بخصوص  نلاحظ( 02) رقم الجدول خلال من

  :نجدأن الخمس للسنوات  الخاصة الأموال مقارنة  عند  :الخاصة الأموال (1
 راجددع هددذا ،42177091816الددى 43683820379مددن الخاصددة الامددوال انخفدداض  :2020-2021 ✓

 مددددددددددددن خسدددددددددددداره حققدددددددددددده ثددددددددددددم ربددددددددددددح لدددددددددددده كددددددددددددان حيددددددددددددل  الدددددددددددددخل صددددددددددددافي فددددددددددددي انخفدددددددددددداض  الددددددددددددى
 (-1506728563)الى794796103

 ارتفداع الدى راجع  4281346484الى42177091816  من  الخاصة  الاموال  ارتفاع  :2021-2022 ✓
 636376668 الى( -1506728563) من ربح حققه ثم خسارة له كان حيل  الدخل صافي في
 الددددى راجددددع 45012598541الددددى42813468484 مددددن الخاصددددة الامددددوال ارتفدددداع :2022-2023 ✓

 الدددددى 636376668مدددددن الاربددددداح تحقيدددددق فدددددي زيددددداده هنددددداك كاندددددت  حيدددددل  الددددددخل صدددددافي فدددددي ارتفددددداع
2199130126. 

 الدددى راجدددع 54896034848الدددى45012598541 مدددن الخاصدددة الامدددوال ارتفددداع :2023-2024 ✓
 الدددددددى2199130126 مدددددددن الدددددددربح فدددددددي كبيدددددددره زيددددددداده هنددددددداك ان سدددددددببه الددددددددخل صدددددددافي فدددددددي ارتفددددددداع

8150922308. 
  إذ   الدخل؛  صافي  بنتائ   أساسًا  مرتبطة  تغيرات   2024–2020  الفترة  خلال  الخاصة  الأموال  شهدت 
 من   تدريجيًا  للارتفاع  عادت   ثم  الخسارة،  إلى  الربح   من  المؤسسة   تحول  بسبب   2021و   2020  بين  انخفضت 
 سجلت   التي   2024  سنة  في  خاصة   متزايدة،  أرباح  وتحقيق  الدخل  صافي   تحسن   نتيجة  2024  إلى  2021
 .الخاصة الأموال في واضحة زيادة إلى أدى ما  الأرباح، في كبيرًا ارتفاعًا

  الأجل(: طويلة ديون ) جارية ال ير الخصوم (2
 :أن  نلاحظ الخمس للسنوات  جارية  غير  الخصوم مقارنة عند 



 دراسة ميدانية في مؤسسة كوندور ولاية برج بوعريريج الفصل الثاني: ...................................

~ 55 ~ 
 

 راجددع 19627557867 الددى 21159772372 مددن الاجددل طويلددة ديددون  انخفدداض  :2020-2021 ✓
 غير مالية وديون 19000485469  الى 20505330116 من المالية والديون   القروض   انخفاض   الى

 627072397 الى 642199538 من جارية
 راجددع 15836131020   الددى19627557867 مددن الاجددل طويلددة ديددون  انخفدداض  :2021-2022 ✓

 الاخدرى  والدديون  15167783955  الدى 19000485469 من المالية والديون  القروض   انخفاض   الى
   611945256 الى 627072397 من جارية غير

 راجدددع 14605599652الدددى 15836131020مدددن الاجدددل طويلددده الدددديون  انخفددداض  :2022-2023 ✓
 مددن الماليددة والهيئددات  والقددروض   6143928الددى56401808 مددن الضددرائب  فددي الكبيددر الانخفدداض  الددى

 315338115 الى 611945256 من الاخرى  الديون  و 14284117608 الى 15167783955
 سدددببه 13306701082الدددى 14605599652مدددن الاجدددل طويلددده الدددديون  انخفددداض  :2023-2024 ✓

 12719514926 الى 142841117608 من المالية والديون  القروض  في انخفاض 
  مستمراً،   تنازلياً   اتجاهاً   2024–2020  الفترة  خلال(  الأجل  طويلة  الديون )  الجارية  غير  الخصوم  شهدت 

 الديون   بعض   تراجع  إلى  إضافة  الأجل،  طويلة   المالية   والديون   القروض   انخفاض   إلى  أساساً   التراجع   هذا  ويرجع
 الأجل   طويل   التمويل  على  اعتمادها  تقليص   نحو  المؤسسة  توجه   ذلك  ويعكس.  المؤجلة  والضرائب   الأخرى 
 .المستقبلية الأعباء وتقليل المالي هيكلها وتحسين

 الأجل(:  قصيرة ديون ) الجارية الخصوم (3
 :أن  نلاحظ الخمس للسنوات  الجارية الخصوم مقارنة عند  

 وهددذا ،21750337666 الددى 2590699024 مددن الأجددل قصدديرة الددديون  انخفدداض : 2020-2021 ✓
 طفيف وانخفاض  11563535628 الى 15882806517 من  الموردين  في  كبير  انخفاض   الى  راجع
 430809147 الى 599403426  من الضرائب  في
  27733649952 الى  21750337666  من   الأجل   قصيرة   الديون   ارتفاع  : 2021-2022 ✓

  12858364628  الى   7459522906  من  الخصوم   خزينة  في  الكبيرة  الزيادة  الى  راجع
 122740887  الى 11563535628 من الموردين في طفيفة وزيادة

 راجدع 24617629714 الى 27733649952 من الأجل قصيرة الديون   وانخفاض   :2022-2023 ✓
 فددددي وانخفدددداض  10819987566 الددددى 12858364628  مددددن الخصددددوم خزينددددة فددددي انخفدددداض  الددددى

  10944581412 الى 122740887من الموردين
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 الى راجع  42129409008 الى  24617629714  من الأجل  قصيرة  الديون   ارتفاع  :2023-2024 ✓
 مدددددن المددددوردين وارتفدددداع 23446818629 الددددى 10819987566 مددددن الخصددددوم خزينددددة فددددي ارتفدددداع

 .1584760639 الى 405426439 من والضرائب  14987437314  الى 10944581412
. والارتفاع  الانخفاض  بين 2024–2020 الفترة خلال تذبذباً ( الأجل قصيرة الديون ) الجارية الخصوم شهدت 

  الخصوم   خزينة  زيادة  بسبب   2022  سنة  ارتفعت   ثم  والضرائب،  الموردين  تراجع   نتيجة  2021  سنة  انخفضت   فقد 
  2024  سنة  سجلت   بينما   والموردين،  الخصوم  خزينة  تراجع  نتيجة  للانخفاض   عادت   2023  وفي.  والموردين

  احتياجات   تغير  ذلك  ويعكس.  والضرائب   والموردين  الخصوم  خزينة  في  الواضحة  الزيادة  بسبب   كبيراً   ارتفاعاً 
 .التشغيلية التزاماتها وتذبذب  الأجل قصيرة التمويلية المؤسسة

 .التقليدي المالي التحليل وفق  كوندور لمؤسسة المالي الأداء  تقييمالمطلب الثاني: 
المطلب   هذا  في  اب  سنقوم  على  الماليالتعرف  التقليدي    لتحليل  المالية بالأسلوب  النسب  خلال  من 

ومؤشرات أخرى والمتمثلة في رأس المال العامل واحتياجاته والخزينة، وهي مؤشرات التوازن المالي وهذا من أجل 
 معرفة وتقييم الوضعية المالية للمؤسسة

 .تقييم الأداء المالي باستخدام النسب المالية أولا:
  تحليل   في  المستعملة  الطرق   أهم  من  هي  المالية  النسب   بأن  النلري   الفصل  خلال  من  عرفنا   ما

 ونقاط   القوة  نقاط  لمعرفة  وهذا  المعيارية  الأرقام  مع  المحققة  الأرقام  مقارنة  من  انطلاقا  للمؤسسة،  المالية  الوضعية
 على   تطبيقها  خلال  من  الطريقة  لهذه  مفصل  بعرض   المطلب   هذا  خلال  من  نقوم   سوف  ولهذا  للمؤسسة،  القصور
 .النتائ  وتحليل المؤسسة

  في   بديونها  الوفاء  على  المؤسسة  قدرة  معرفة  أجل  من  للمؤسسة  السيولة  نسب   بحساب   سنقوم:  السيولة  نسب (1
 الدراسة  موضوع للمؤسسة السيولة نسب  على التعرف  يتم وسوف المحددة، آجالها

 . السيولة نسب حساب : 08رقم جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 العلاقة النسبة

نسبة  
السيولة 
 العامة

الأصول  المتداولة 
ديون  قصيرة  الأجل 

  1.73 1.73 1.57 1.58 1.42 

نسبة  
السيولة 

 أصول  متداولة −مخزونات 
ديون  قصيرة  الأجل 

  0.95 1.01 0.75 0.85 0.85 
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 السريعة 

نسبة  
السيولة 
 الجاهزة 

 قيم جاهزة
 ديون  قصيرة  الأجل 
  0.22 0.09 0.052 0.12 0.08 

-2020)للفترة  للمؤسسة  المالية  القوائم  على  بالاعتماد  الطالبتين  إعداد  من:  المصدر
2024 .) 

 :أن نلاحظ الجدول نتائ  خلال من

 :العامة السيولة نسبة -أ
 المتداولدة الأصدول انخفداض  الدى راجدع  1.73 القيمدة عندد  العامدة السديولة  نسدبة  ثبات   :2020-2021 ✓

 مدددن الأجدددل قصددديرة الدددديون  انخفددداض  مدددع بالتناسدددب  37729894508 الدددى  44332889241  مدددن
 في  كبير  انخفاض   سببه  المتداولة  الأصول  انخفاض  أن  حيل   ،21750337666 الى  2590699024

 مدددددددن المخدددددددزون  فدددددددي انخفددددددداض  مدددددددع  1994658300 الدددددددى  5785467604 مدددددددن الجددددددداهزة القددددددديم
 الدددددددددددددددى 9572063297 مدددددددددددددددن اخدددددددددددددددرون  ومددددددددددددددددينون  15583525039 الدددددددددددددددى 19935299117
 مددن المددوردين فددي كبيددر انخفدداض  الددى راجددع فهددو الأجددل قصدديرة الددديون  انخفدداض  أمددا ،9515721215

 الددى 599403426  مددن الضددرائب  فددي طفيددف وانخفدداض  11563535628 الددى 15882806517
430809147 

  مدن المتداولة الأصول ارتفاع رغم 1.57 الى 1.73من العامة السيولة نسبة انخفاض   :2021-2022 ✓
 الدى 21750337666 مدن الأجدل قصديرة الدديون  ارتفاع  و  43549539423  الى  37729894508
 الأصول في الزيادة نسبة من أ بر كانت  الأجل قصيرة الديون   في  الزيادة  نسبة  لكن  ،27733649952

 15583525039 مدن المخدزون  فدي الكبيدرة الزيدادة سدببه المتداولدة الأصول  ارتفاع أن  حيل   المتداولة،
 ارتفدددداع أمددددا ،10329253588 الددددى 9515721215 مددددن أخددددرون  ومدددددينون  22619716775 الددددى

 الدددى 7459522906 مدددن الخصدددوم خزيندددة فدددي الكبيدددرة الزيدددادة الدددى راجدددع فهدددو الأجدددل قصددديرة الدددديون 
 122740887 الى 11563535628 من الموردين في طفيفة وزيادة 12858364628

 كددل فددي انخفدداض  رغددم 1.58 الددى 1.57مددن العامددة السدديولة نسددبة فددي طفيددف ارتفدداع: 2022-2023 ✓
 الأجددل قصدديرة الددديون  وانخفدداض  38976802551 الددى43549539423  مددن المتداولددة الأصددول مدن
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 كانددت  الأجددل قصديرة الددديون  فدي الانخفدداض  نسددبة لكدن ،24617629714 الددى 27733649952 مدن
 انخفداض  سدببه المتداولدة الأصدول  انخفداض  أن حيدل  المتداولدة، الأصدول فدي الانخفاض  نسبة من  أ بر
 10329253588 مدن أخدرون  ومددينون  17897605733 الدى 22619716775  من  المخزون   في
 الخصدوم خزيندة فدي انخفداض  الدى راجدع فهدو الأجدل قصيرة الديون   انخفاض   أما  ،  8358356228  الى
 الدددددى 122740887مدددددن المدددددوردين فدددددي وانخفددددداض  10819987566 الدددددى 12858364628  مدددددن

10944581412  
 مددن كددل فددي الارتفدداع رغددم 1.43 الددى 1.58مددن العامددة السدديولة نسددبة فددي انخفدداض  :2023-2024 ✓

 الأجددل قصديرة الددديون   فدي والارتفدداع 60343571471 الدى 38976802551 مددن المتداولدة الأصدول
 أ بدر كاندت  الأجدل قصديرة الدديون  في الزيادة نسبة  لكن  ،42129409008  الى  24617629714  من
 فدددي كبيدددر ارتفددداع سدددببه المتداولدددة الأصدددول  ارتفددداع أن حيدددل  المتداولدددة، الأصدددول فدددي الزيدددادة نسدددبة مدددن

 مددددددن الآخددددددرون  المدددددددينون  فددددددي ارتفدددددداع و 24394523715 الددددددى 17897605773 مددددددن المخددددددزون 
 357844498 مددن الضددرائب  مددن كددل فددي الارتفدداع وكددذالك 14679011585 الددى 8358356228

 الجددددددددددداهزة والقددددددددددديم 16890859766 الدددددددددددى 9337394052 مدددددددددددن والزبدددددددددددائن 905971405 الدددددددددددى
 فدددي ارتفددداع الدددى راجدددع فهدددو الأجدددل قصددديرة الدددديون  ارتفددداع أمدددا ،3473204997 الدددى 3025602038

 مددددددددددددن المددددددددددددوردين وارتفدددددددددددداع 23446818629 الددددددددددددى 10819987566 مددددددددددددن الخصددددددددددددوم خزينددددددددددددة
 .1584760639 الى 405426439 من والضرائب  14987437314  الى 10944581412

 بدين الانخفداض  تدوازن  نتيجدة 1.73 مسدتوى  عندد  2021–2020 خدلال اسدتقرارًا العامدة السيولة  نسبة  شهدت 
 تمتلدددك المؤسسدددة أن يعندددي مدددا. والمخدددزون  الجددداهزة القددديم تراجدددع رغدددم الأجدددل، قصددديرة والدددديون  المتداولدددة الأصدددول
  مريحدة وضدعية يعكدس مدا وهدو الأجل، قصيرة الديون  من دينار 1 كل مقابل  المتداولة  الأصول  من  دينار  1.73

 ثددم الأجددل، قصدديرة التزاماتهددا سددداد  علددى القدددرة  فددي اسددتقرار المؤسسددة علددى  يدددل فهددذا مسددتقرة بقيددت   انهددا بمددا
. الخصددوم خزيندة خاصدة الأصدول، مددن أسدرع بدوتيرة الدديون  ارتفداع بسددبب  1.57 إلدى 2022 سدنة فدي انخفضدت 

 تراجدع إلدى يشير ما الأصول. من أ ثر الديون  انخفاض  نتيجة 1.58 إلى طفيفًا  تحسنًا  سجلت   2023  سنة  وفي
 فدي الكبيدر الارتفداع بسبب  1.43 إلى 2024 في للتراجع عادت  أنها غير الأجل قصيرة الديون  تغطية في  نسبي

 إن القدددول يمكددن ،السدديولة. وعليددده علدددى متزايدددًا ضدددغطًا يعكددس مدددا الأصددول، بنمدددو مقارنددة الأجدددل قصدديرة الددديون 
ا عرفددت  أنهددا إلا ،(1 مددن أ بددر) مقبولددة سدديولة علددى تحددافظ المؤسسددة ا تدددر تراجعددً  المددالي الأمددان هددامش فددي يجيددً

 .الأخيرة السنوات  خلال
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 :السريعة السيولة نسبة -ب
 المتداولددة الأصددول مددن كددل فددي الانخفدداض  رغددم 1.01 الددى 0.95 مددن النسددبة ارتفدداع :2020-2021 ✓

 الأجددل قصدديرة الددديون  وانخفدداض  22146369470 الددى 24397590120 مددن المخددزون  اسددتبعاد  بعددد 
 بعددددد  المتداولددددة الأصددددول فددددي الانخفدددداض  نسددددبة ومندددده 21750337666 الددددى 25590699024 مددددن

 الأصدددول انخفددداض  أن حيدددل  الأجدددل، قصددديرة الدددديون  فدددي الانخفددداض  نسدددبة مدددن أ بدددر المخدددزون  اسدددتبعاد 
 الدددى  5785467604 مدددن الجددداهزة القددديم فدددي كبيدددر انخفددداض  سدددببه المخدددزون  اسدددتبعاد  بعدددد   المتداولدددة

 الدددديون  انخفددداض  أمدددا 9515721215الدددى 3572063297 مدددن أخدددرون  ومددددينون   1994658300
 الددددددددى 15882806517 مددددددددن المددددددددوردين فددددددددي كبيددددددددر انخفدددددددداض  الددددددددى راجددددددددع فهددددددددو الأجددددددددل قصدددددددديرة

 .430809147 الى 599403426  من الضرائب  في طفيف وانخفاض  11563535628
 المتداولددة الاصددول فددي الانخفدداض  الددى راجددع 0.75 الددى 1.01 مددن النسددبة انخفدداض  :2021-2022 ✓

  مدن الأجدل قصديرة الدديون   وارتفاع  20929822648  الى  22146369470  من  المخزون   استبعاد   بعد 
 المخزون  استبعاد  بعد  المتداولة الأصول  انخفاض   أن  حيل   ،27733649952  الى  21750337666

  من  الجاهزة  القيم  وانخفاض   88169539689 الى  10284909532  من  الزبائن  انخفاض  الى  راجع
 أمددددا ،314928119 الددددى 351080420 مددددن الضددددرائب  و 1468686970  الددددى 1994658300

 الدى 7459522906 مدن الخصدوم خزيندة فدي الكبيدرة الزيدادة الى راجع فهو الأجل قصيرة  الديون   ارتفاع
 122740887 الى 11563535628 من الموردين في طفيفة وزيادة 12858364628

 بعددد  المتداولددة الأصددول فددي الارتفدداع الددى راجددع 0.85 الددى 0.75 مددن النسددبة ارتفدداع :2022-2023 ✓
 مددن الأجددل قصدديرة الددديون  وانخفدداض  21079196820 الددى 20929822650 مددن المخددزون  اسددتبعاد 

 المخددزون  اسددتبعاد  بعددد  المتداولددة الأصددول أرتفدداع أن حيددل  ،24617629714 الددى 27733649952
 مدن الجداهزة القديم فدي وارتفداع 9337394052  الدى  8816953969  مدن  الزبدائن  فدي  ارتفاع  الى  راجع

 أمدا ،357844498 الى314928119 من الضرائب   ارتفاع  و3025602038  الى  1468686970
 الدى 12858364628  مدن الخصدوم خزيندة في انخفاض  الى راجع فهو الأجل قصيرة الديون   انخفاض 

  10944581412 الى 122740887من الموردين في وانخفاض  10819987566
 من المخزون  بعد  المتداولة الأصول من كل في الارتفاع رغم 0.85 عند  النسبة ثبات :  2023-2024 ✓

 الددى 24617629714 مددن الأجددل قصدديرة الددديون  وارتفدداع 35949047756 الددى 21079196818
 استبعاد  بعد  المتداولة الأصول ارتفاع ومنه بالتناسب، كانت  الارتفاع نسبة أن حيل   ،42129409008
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 وكدذالك14679011585 الدى 8358356228 مدن الآخدرون  المددينون  فدي ارتفداع  الدى  راجدع  المخزون 
 9337394052 مددن والزبدائن 905971405 الدى 357844498 مدن الضدرائب  مدن كدل فدي الارتفداع

 الددددديون  ارتفدددداع أمددددا ،3473204997 الددددى 3025602038 الجدددداهزة والقدددديم 16890859766 الددددى
 23446818629 الدى 10819987566 مدن الخصدوم خزيندة في ارتفاع الى راجع  فهو  الأجل  قصيرة
 405426439 من الضرائب  وارتفاع  14987437314 الى  10944581412  من الموردين  وارتفاع

 1584760639 الى
 بلغدت  2020 سدنة ففدي الضدعف؛ نحدو عدام اتجداه مدع 2024–2020  خدلال  تذبدذبًا  السدريعة  السديولة  شهدت 

 الددديون  مددن دينددار 1 كددل مقابددل السددريعة الأصددول مددن دينددار 0.95 تمتلددك المؤسسددة أن يعنددي مددا ،0.95 نسددبة
 فدي تحسدنًا يعكدس مدا 1.01 إلى 2021 سنة في ارتفعت  ثم. المقبول الحد  من قريب  مستوى  وهو الأجل،  قصيرة
   ،2022 فدي 0.75 إلدى حاد  بشكل انخفضت  ثم ،(وضع أفضل) المخزون  على الاعتماد  دون  السداد  على  القدرة
 هدذه عندد  وتسدتقر 2023 فدي 0.85 إلدى نسدبيًا تتحسدن أن قبدل  الفوريدة السديولة فدي نسبي ضعف على يدل  مما

 يعكدددس ممدددا السدددنوات، أغلدددب  فدددي( 1) المعيددداري  المسدددتوى  دون  النسدددبة بقيدددت  عدددام، وبصدددفة. 2024 فدددي  النسددبة
ا واعتمددادًا الفوريددة السدديولة فددي نسددبيًا ضددعفًا  يدددل ممددا الأجددل قصدديرة الالتزامددات  لتغطيددة أخددرى  مصددادر علددى جزئيددً
 .المخزون  إلى اللجوء دون  الأجل قصيرة ديونها تغطية في الصعوبات  بعض  تواجه قد   المؤسسة ان على

 :الجاهزة السيولة نسبة -ت
 القددديم انخفددداض  الدددى راجدددع وهدددذا 0.091 الدددى 0.22 مدددن النسدددبة انخفددداض : 2020-2021 ✓

 ، مدددن الأجدددل قصددديرة الدددديون  وانخفددداض  1994658300 الدددى 5785467604 مدددن الجددداهزة
 أن حيل  الأجل، قصيرة الديون  في الانخفاض  من أ بر كان الجاهزة القيم في الانخفاض   ومنه

 انخفداض  يثبتده مدا وهدذا السدنة هدذه  خدلال  المبيعدات   انخفداض   الدى  راجدع  الجاهزة  القيم  انخفاض 
 قصددديرة الدددديون  انخفددداض  ،أمدددا 33834273853 الدددى 34621397401 مدددن الأعمدددال رقدددم

 الددددددددى 15882806517 مددددددددن المددددددددوردين فددددددددي كبيددددددددر انخفدددددددداض  الددددددددى راجددددددددع فهددددددددو الأجددددددددل
 430809147 الى 599403426  من الضرائب  في طفيف وانخفاض  11563535628

 القددديم انخفددداض  الدددى راجدددع وهدددذا 0.052 الدددى 0.91 مدددن النسدددبة انخفددداض  :2021-2022 ✓
 مددددن الأجددددل قصدددديرة الددددديون  وارتفدددداع 11468686970 الددددى 1994658300 مددددن الجدددداهزة

 الدددددى راجدددددع الجددددداهزة القددددديم انخفددددداض  أن حيدددددل  ،27733649952 الدددددى 21750337666
 مدددددددن الأعمدددددددال رقدددددددم انخفددددددداض  يثبتددددددده مدددددددا وهدددددددذا السدددددددنة هدددددددذه خدددددددلال المبيعدددددددات  انخفددددددداض 
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 الددى راجددع فهددو الأجددل قصدديرة الددديون  ارتفدداع ،أمددا30822666753 الددى 33834273853
 طفيفدة وزيدادة 12858364628 الدى 7459522906  من  الخصوم  خزينة  في  الكبيرة  الزيادة

 122740887 الى 11563535628 من الموردين في
 الجداهزة القيم ارتفاع الى راجع وهذا 0.122  الى  0.052  من  النسبة  ارتفاع  :2022-2023 ✓

 مددددددددن الأجددددددددل قصدددددددديرة الددددددددديون  وانخفدددددددداض  3025602038 الددددددددى 11468686970 مددددددددن
 ارتفدددداع الددددى راجددددع الجدددداهزة القدددديم ارتفدددداع حيددددل  ،24617629714 الددددى 27733649952

 الدى 30822666753  مدن مدن الأعمدال رقم ارتفاع يثبته ما  وهذا  السنة  هذه  خلال  المبيعات 
 خزينددددة فددددي انخفدددداض  الددددى راجددددع فهددددو الأجددددل قصدددديرة الددددديون  وانخفدددداض  65989177358

 المدددددددددوردين فدددددددددي وانخفددددددددداض  10819987566 الدددددددددى 12858364628  مدددددددددن الخصدددددددددوم
 10944581412 الى 122740887من
 مدن الجداهزة القيم في الارتفاع رغم 0.08 الى 0.122 من النسبة  انخفاض   :2023-2024 ✓

 مددددددددددن الأجددددددددددل قصدددددددددديرة الددددددددددديون   فددددددددددي وارتفدددددددددداع 3473204997 الددددددددددى 3025602038
 مددن أ بددر الجدداهزة القدديم فددي الارتفدداع نسددبة ومندده ،42129409008 الددى 24617629714

 المبيعددات  ارتفدداع الددى راجددع الجدداهزة القدديم ارتفدداع أن حيددل  الأجددل، قصدديرة الددديون  فددي الارتفدداع
 الدددددددى 65989177358 مدددددددن الأعمدددددددال رقدددددددم ارتفددددددداع يثبتددددددده مدددددددا وهدددددددذا السدددددددنة هدددددددذه خدددددددلال

 خزينددددة فددددي ارتفدددداع الددددى راجددددع فهددددو الأجددددل قصدددديرة الددددديون  ارتفدددداع أمددددا ،120312255934
 مددددددددددددن المددددددددددددوردين وارتفدددددددددددداع 23446818629 الددددددددددددى 10819987566 مددددددددددددن الخصددددددددددددوم

 الددددددددددددددددى405426439 مددددددددددددددددن الضددددددددددددددددرائب  و 14987437314 الددددددددددددددددى 10944581412
1584760639. 

  بلغت   2020  سنة  ففي  ،   المدروسة  الفترة  خلال  طفيفًا  تحسنًا  ثم  واضحًا  تراجعًا  الجاهزة  السيولة  شهدت 
  وهو   الأجل،  قصيرة  الديون   من   دينار  1  كل  مقابل  نقدي  دينار  0.22  تمتلك  المؤسسة  أن  يعني  ما  ،0.22
 كما   .الفورية  السيولة  في  كبير  تراجع  على  يدل  ما  ،0.09  إلى  2021  سنة  في  انخفضت   ثم.  ضعيف  مستوى 
. الفوري   السداد   على  القدرة  في  شديدًا  ضعفًا  يعكس  مما  ، 0.052  إلى  لتصل  2022  سنة  في  الانخفاض   واصلت 

  0.08 إلى مجددًا لتتراجع(  وضع افصل)0.12 إلى ارتفعت  حيل  2023 سنة في نسبيًا  تحسن الوضع أن غير
  النقدية   السيولة  في  ضعفًا  يعكس   ما  المقبول،  المستوى   من  أقل  النسبة  بقيت   عام،  وبصفة.  2024  سنة   في
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 في   نسبي  تحسن  تسجيل   رغم  ،  الالتزامات   لتغطية  الأجل  قصير  التمويل  على  الاعتمادًا  و   السنوات   جميع  خلال
 .المطلوب  المستوى  دون  تبقى الوضعية أن إلا ،2023 سنة

 :النشاط نسب (2

 . النشاط نسب حساب :09رقم  جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 العلاقة البيان 

معدل دوران  
 المخزون 

𝐇𝐓 

متوسط المخزون 
  1.55 1.60 1.35 2.73 4.78 

دوران  معدل 
اجمالي 
 الأصول

𝐇𝐓

اجمالي  الأصول 
  0.32 0.34 0.29 0.65 0.91 

معدل دوران  
الأصول  
 الثابتة 

𝐇𝐓

الأصول  الثابتة
  0.63 0.62 0.60 1.22 2.02 

معدل دوران  
الأصول  
 المتداولة

𝐇𝐓 

الأصول  المتداولة 
  0.65 0.75 0.59 1.42 1.67 

معدل دوران  
الحسابات  
 المدينة

𝐓𝐓𝐂

رصيد الحسابات المدينة  
  1.88 1.70 1.60 3.72 3.81 

𝟑𝟔𝟎 فترة التحصيل 

 معدل دوران الحسابات المدينة 
  191 211 224 97 94 

معدل دوران  
الحسابات  
 الدائنة

𝐓𝐓𝐂

رصيد الحسابات  الدائنة 
  2.17 2.92 2.51 6 .02 8 .02 
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 :أن نلاحظ الجدول نتائ  خلال
 :المخزون  دوران معدل -أ

 خدارج الاعمدال رقدم في الانخفاض  رغم 1.60  الى  1.55  من  القيمة  ارتفاع  :2020-2021 ✓
 مددددددن المخددددددزون  متوسددددددط وانخفدددددداض  28432162902 الددددددى 29093611261 مددددددن الرسددددددم

 أ بدر المخزون  متوسط في الانخفاض  نسبة ومنه  ،17759412078  الى  18719721584
 الاعمددال رقددم فددي الانخفدداض  أن حيددل  ، الرسددم خددارج الاعمددال رقددم فددي الانخفدداض  نسددبة مددن

 وكددددذلك 199645   الددددى 631000 مددددن الخدددددمات  فددددي الانخفدددداض  الددددى راجددددع الرسددددم خددددارج
 الددددددددددى 32775990784 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي طفيددددددددددف انخفدددددددددداض 

 مدددددن المخدددددزون  انخفددددداض  الدددددى راجدددددع المخدددددزون  متوسدددددط انخفددددداض  أمدددددا ، 31236444101
 .15583525039 الى 19935299117

 الاعمدددال رقدددم انخفددداض  الدددى راجدددع 1.35 الدددى 1.60 مدددن النسدددبة انخفددداض  :2021-2022 ✓
 مدددن المخدددزون  متوسدددط وارتفددداع 25901400633 الدددى 28432162902 مدددن الرسدددم خدددارج

 الرسم خارج الاعمال رقم في الانخفاض  أن حيل  ،19101620907 الى  17759412078
 وكدذلك 533253126 الدى 1199357743 مدن المبيعدات  فدي جددا كبير انخفاض   الى  راجع

 الددددددددددى 31236444101 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي طفيددددددددددف انخفدددددددددداض 
 مدددددن المخدددددزون  ارتفددددداع الدددددى راجدددددع فهدددددو المخدددددزون  متوسدددددط ارتفددددداع أمدددددا ،28206040002
 22619716775 الى 15583525039

 الاعمددال رقددم ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 2.73 الددى 1.35 مددن النسددبة ارتفدداع :2022-2023 ✓
 مدددن المخدددزون  متوسدددط وارتفددداع 55453090217 الدددى 25901400633 مدددن الرسدددم خدددارج

 الرسدم خدارج الاعمدال رقدم فدي الارتفداع نسبة ومنه 20258661254  الى  19101620907
 الرسدم خدارج الاعمدال رقدم ارتفاع أن حيل  المخزون، متوسط في الارتفاع نسبة من ا بر   انت 
 الددى 28206040002 مددن المصددنعة المنتجددات  مبيعددات  فددي جدددا الكبيددر الارتفدداع الددى راجددع

𝟑𝟔𝟎 فترة الدفع

 معدل دوران الحسابات الدائنة 
  165 123 143 60 45 

 ( 2024-2020المصدر: من اعداد الطالبتين بالاعتماد على القوائم المالية للمؤسة للفترة )
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 رغددددم الانتدددداج ارتفدددداع الددددى راجددددع المخددددزون  متوسددددط لارتفدددداع بالنسددددبة أمددددا 64196862499
 .17897605733 الى 22619716775 من المخزون  انخفاض 

 الارتفداع الدى راجدع وهدذا 4.73 الدى 2.73 مدن النسدبة في جدا كبير  ارتفاع  :2023-2024 ✓
 متوسدط وارتفداع 10110273607 الدى 55453090217 مدن الرسدم خدارج  الاعمال  رقم  في

 الاعمال رقم في الارتفاع نسبة ومنه  21146064724  الى  20258661254  من  المخزون 
 الاعمدال رقدم ارتفداع أن حيدل  المخزون، متوسط في الارتفاع نسبة من أ بر كانت  الرسم  خارج

 الدددددددى 208653632 مدددددددن المبيعدددددددات  فدددددددي جددددددددا كبيدددددددر ارتفددددددداع الدددددددى راجدددددددع الرسدددددددم خدددددددارج
 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي الكبيددددددددددر الارتفدددددددددداع وكددددددددددذلك 1291077416

 هو فسببه المخزون  متوسط لارتفاع بالنسبة أما  ،117585301476  الى  64196862499
 24394523715 الى 17897605733 من المخزون  الارتفاع

  إلى   2020  سنة  في  1.55  من  ارتفع  إذ   متباينًا؛  تطورًا  2024–2020  خلال  المخزون   دوران  معدل  شهد 
 متوسط   وارتفاع  المبيعات   تراجع  نتيجة  2022  سنة  1.35  إلى  ينخفض   أن  قبل  ،،2021  سنة  في  1.60

 وواصل   ،   2.73  سجل  حيل   2023  سنة  من  ابتداءً   واضحًا   ارتفاعًا  عرف  المؤشر  هذا  أن  غير  المخزون،
 يمكن   عام  وبصفة.  المخزون   وتحسن  المبيعات   بنمو  مدفوعًا  2024  سنة  في  4.73  إلى  ليصل  بقوة  الارتفاع

 الارتفاع   يعكس حيل   الكفاءة،  عالي  مستوى   إلى  المخزون   إدارة  في   متوسط  مستوى   من  انتقلت   المؤسسة  إن  القول
 مما   2022  سنة  في  مؤقت  تراجع   بعد   الأخيرة  السنوات   في   المخزون   إدارة  كفاءة  في  الدوران  معدل  في  الكبير
 .التخزين تكاليف وتقليل السيولة تحسين في يساهم

 :الأصول اجمالي دوران معدل -ب
 مدن كل في الانخفاض  رغم 0.34 الى 0.32  من  النسبة  في  طفيف  ارتفاع  :2020-2021 ✓

 إجمددالي وانخفدداض  28432162902 الددى 29093611261 مددن الرسددم خددارج الاعمددال رقددم
 رقددددم فددددي الانخفدددداض  نسددددبة ومندددده 83554987349 الددددى 90434291776 مددددن الأصددددول
 فدي الانخفداض  أن حيدل  الأصدول، اجمالي في الانخفاض  نسبة من أ بر الرسم  خارج  الاعمال

 199645   الدى 631000 مدن الخددمات  فدي الانخفداض  الدى راجدع  الرسم  خارج  الاعمال  رقم
 الددددددى 32775990784 مدددددن المصدددددنعة المنتجددددددات  مبيعدددددات  فدددددي طفيددددددف انخفددددداض  وكدددددذلك

 مدددن كدددل انخفددداض  الدددى راجدددع فهدددو الأصدددول اجمدددالي فدددي الانخفددداض  أمدددا ،31236444101
 كبيدر انخفداض  سدببه والدذي 37729894508 الى 44332889241 من  المتداولة  الأصول
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 مدددددن المخدددددزون  وانخفددددداض  1994658300 الدددددى 5785467604 مدددددن الجددددداهزة القددددديم فدددددي
 الدددددددى 9572063297 مددددددن أخددددددرون  ومدددددددينون  15583525039 الددددددى 19935299117
 الددددددددددى 46101402535 مددددددددددن متداولددددددددددة الغيددددددددددر الأصددددددددددول وانخفدددددددددداض  ،9515721215

 الدددددى 4317729660 مدددددن الملموسدددددة الأصدددددول انخفددددداض  سدددددببه والدددددذي 45825092841
 و11497296328 الددى 12047143687 مددن المبدداني انخفدداض  وكددذلك 3849403589

 .522177699 الى 540751587 من الثابتة الاصول
 رقددددم انخفدددداض  الددددى راجددددع وهددددذا 0.29 الددددى 0.34 مددددن النسددددبة انخفدددداض  :2021-2022 ✓

 الأصول إجمالي وارتفاع 25901400633 الى 28432162902 من  الرسم  خارج  الاعمال
 خددارج الاعمدال رقددم فدي الانخفدداض  أن حيدل  86383249457 الددى 83554987349  مدن

 533253126 الددى 1199357743 مدن المبيعددات  فدي جددا كبيددر انخفداض  الددى راجدع الرسدم
 الددددددى 31236444101 مدددددن المصدددددنعة المنتجددددددات  مبيعدددددات  فدددددي طفيددددددف انخفددددداض  وكدددددذلك

  مدن المتداولدة الأصدول ارتفداع الدى راجدع فهدو  الأصدول  اجمالي  ارتفاع  أما  ،28206040002
 مددددددن الآخددددددرون  المدددددددينون  ارتفدددددداع سددددددببه والددددددذي 43549539423 الددددددى 37729894508
 الددى 15583525039 مددن المخددزون  فددي وارتفدداع 10329253588 الددى 9515721215

 45825092841 مدن انخفضدت  فقدد  متداولة الغير للأصول  بالنسبة  أما  ،22619716775
 الددددى 4941869244 مددددن الثابتددددة الأصددددول انخفدددداض  سددددببه والددددذي 42833710033 الددددى

 الدددددى 616289994 مدددددن  مؤجلدددددة الضدددددريبية اصدددددول  انخفددددداض  كدددددذلك و 1925348934
 195602212 الددى 356747170 مدن متداولددة غيدر ماليددة واصدول قدروض  356602212

 فددي الارتفدداع نسددبة لكددن 3140846006 الددى 3849403589 مددن الملموسددة الاصددول وكددذا
 .متداولة الغير الأصول في الانخفاض  نسبة من أ بر كانت  المتداولة الأصول

 الاعمددال رقددم ارتفدداع الددى راجددع وهددذا  0.65 الددى 0.29 مددن النسددبة ارتفدداع :2022-2023 ✓
 مددن الأصددول إجمددالي وانخفدداض  55453090217 الددى 25901400633 مددن الرسددم خددارج

 راجددع الرسددم خددارج الاعمددال رقددم ارتفدداع أن حيددل  84235827908 الددى 86383249457
 الدددددى 28206040002 مدددددن المصدددددنعة المنتجدددددات  مبيعدددددات  فدددددي جددددددا الكبيدددددر الارتفددددداع الدددددى

 المتداولدة الأصدول انخفداض  الدى راجع فهو الأصول  اجمالي  انخفاض   أما  ،64196862499
 مدن الآخدرون  المددينون  انخفداض   سببه  والذي  38976802551  الى  43549539423   من
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 الى 22619716775 من المخزون  في وانخفاض  8358356228 الى 10329253588
 42833710033 مددن ارتفعددت  فقددد  متداولددة الغيددر للأصددول بالنسددبة أمددا ،17897605773

 الدددى 5928915800 مدددن الأخدددرى  الاسدددتثمارات  ارتفددداع سدددببه والدددذي 45259025356 الدددى
 لكدددن2029520997  الدددى 1925348934 مدددن الثابتدددة الأصدددول وارتفددداع 8682590000

 الغيدددر الأصدددول فدددي الارتفددداع نسدددبة مدددن أ بدددر كاندددت  المتداولدددة الأصدددول فدددي الانخفددداض  نسدددبة
 .متداولة

 رقددددم فددددي الارتفدددداع الددددى راجددددع وهددددذا 0.91 الددددى 0.65 مددددن النسددددبة ارتفدددداع :2023-2024 ✓
 الأصول اجمالي وارتفاع 10110273607 الى 55453090217 من  الرسم  خارج  الاعمال

 خدارج الاعمدال رقدم فدي الارتفداع نسدبة ومنده 110332144938  الدى  84235827908  من
 الرسدم خدارج الاعمدال رقدم ارتفداع أن حيل  الأصول، اجمالي في الارتفاع  نسبة  من  أ بر  الرسم
 وكددذلك 1291077416 الددى 208653632 مددن المبيعددات  فددي جدددا كبيددر ارتفدداع الددى راجددع

 الدددددددددددى 64196862499 مدددددددددددن المصدددددددددددنعة المنتجدددددددددددات  مبيعدددددددددددات  فدددددددددددي الكبيدددددددددددر الارتفددددددددددداع
 فددددي جددددا كبيدددر  ارتفددداع الدددى راجدددع فهدددو الأصدددول اجمدددالي ارتفددداع أمدددا ،117585301476

 في كبير ارتفاع سببه  والذي  60343571471 الى  38976802551  من المتداولة الأصول
 الآخرون  المدينون  في ارتفاع وكذلك  24394523715  الى  17897605773  من  المخزون 

 الددددددددددى 357844498 مددددددددددن الضددددددددددرائب  و 14679011585 الددددددددددى 8358356228 مددددددددددن
 مدن الخصدوم  وخزينة  16890859766  الى  9337394052  من  الزبائن  و  905971405

 مدددددددددددددن متداولدددددددددددددة الغيدددددددددددددر الأصدددددددددددددول وارتفددددددددددددداع ،3473204997 الدددددددددددددى 3025602038
 مددن الأخددرى  الاسددتثمارات  فددي ارتفدداع سددببه والددذي 49988573467 الددى 45259025356
 مددددددددددن المؤجلددددددددددة الضددددددددددريبية الأصددددددددددول وارتفدددددددددداع 13094722100 الددددددددددى 8682590000

 الدددددددددددى 3655137350 مدددددددددددن الملموسدددددددددددة الاصدددددددددددول و147417093 الدددددددددددى 61041926
4478639890 

  سنة   في  0.32  من  ارتفع  ،إذ   التذبذب   من  نوعًا  2024–2020  خلال  الأصول  إجمالي  دوران  معدل  شهد 
 المبيعات   من  دينار   0.34  يحقق الأصول  في  مستثمر   دينار  كل  أن  يعني  ما   2021 سنة  في  0.34 إلى  2020

    المبيعات   من  دينار  0.29  فقط  يحقق  مستثمر  دينار  كل  أن  أي    2022سنة   في  0.29  إلى  انخفض   ثم  ،
 وواصل   ،2023سنة   في  0.65  إلى  قويًا  تحسنًا  سجل  ذلك  بعد .  الأصول  استغلال  في  الكفاءة   تراجع  نتيجة
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 عام   وبصفة.  الأصول  نمو  من   أسرع  بشكل  المبيعات   بنمو  مدفوعًا  2024  سنة  في  0.91  إلى  ليصل   الارتفاع
 على   يدل  مما  اللاحقة،  السنوات   في  واضحًا  تحسنًا  ثم  ،2022  سنة  في  تراجعًا  عرفت   المؤسسة   أن  القول  يمكن
 . المبيعات  لتحقيق الأصول استخدام كفاءة في كبير تحسن

 :المدينة الحسابات دوران معدل -ت
 الأعمدال رقم انخفاض  الى راجع هذا 1.70 الى 1.88 من النسبة  انخفاض   :2020-2021 ✓

 المديندة الحسدابات  رصديد  وارتفداع  33834273853  الدى  34621397401  من  الرسم  داخل
 الرسدم داخدل الأعمدال رقدم انخفداض  أن حيل  ،19800630747  الى  18377813997  من

 طفيددف انخفدداض  وكددذلك 199645   الددى 631000 مددن الخدددمات  فددي الانخفدداض  الددى راجددع
 ارتفدداع أمددا د،31236444101 الددى 32775990784 مددن المصددنعة المنتجددات  مبيعددات  فددي

 10284909532 الى 8805750700 من الزبائن ارتفاع الى راجع فهو المدينة الحسابات 
 الأعمدال رقم انخفاض  الى راجع هذا 1.60 الى 1.70 من النسبة  انخفاض   :2021-2022 ✓

 الحسددددابات  رصدددديد  وانخفدددداض  30822666753 الددددى 33834273853 مددددن الرسددددم داخددددل
 رصدددديد  فددددي الانخفدددداض  نسددددبة ومندددده 19146207557 الددددى 19800630747 مددددن المدينددددة

 انخفداض  أن حيدل  الرسدم، داخدل الأعمدال رقدم  في  الانخفاض   نسبة  من  أ بر  المدينة  الحسابات 
 الى 1199357743 من المبيعات  في جدا كبير  انخفاض  الى  راجع الرسم  خارج  الأعمال رقم

 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي طفيددددددددددف انخفدددددددددداض  وكددددددددددذلك 533253126
 راجددع فهددو المدينددة الحسددابات  رصدديد  انخفدداض  أمددا 28206040002 الددى 31236444101

 .8816953969 الى 10284909532 من الزبائن انخفاض  الى
 الأعمددال رقددم ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 3.72 الددى 1.60 مددن النسددبة ارتفدداع :2022-2023 ✓

 مدن المدينة الحسابات   وانخفاض   65989177358  الى  30822666753   من  الرسم  داخل
 راجددع الرسددم داخددل الأعمددال رقددم ارتفدداع أن حيددل  ،17695750280 الددى 19146207557

 الدددددى 28206040002 مدددددن المصدددددنعة المنتجدددددات  مبيعدددددات  فدددددي جددددددا الكبيدددددر الارتفددددداع الدددددى
 المدددينون  انخفدداض  الددى راجددع فهددو المدينددة الحسددابات  رصدديد  انخفدداض  أمددا 64196862499

  .8358356228 الى 10329253588 من الآخرون 
 الأعمددال رقددم ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 3.81 الددى 3.72 مددن النسددبة ارتفدداع :2023-2024 ✓

 مددن المدينددة الحسددابات  وارتفدداع 120312255934 الددى 65989177358 مددن الرسددم داخددل
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 الرسدم داخدل الأعمدال  رقدم  فدي  الارتفاع  نسبة  ومنه  31569871351  الى  17695750280
 راجدع الرسدم داخدل الأعمال رقم ارتفاع أن حيل  المدينة، الحسابات  في  الارتفاع  نسبة  من  أ بر
 الارتفداع وكدذلك 1291077416 الدى 208653632  من  المبيعات   في  جدا  كبير  ارتفاع  الى

 أمدا ،117585301476 الدى 64196862499  مدن  المصدنعة  المنتجات   مبيعات   في  الكبير
 الددددددى 9337394052 مددددددن الزبددددددائن ارتفدددددداع الددددددى راجددددددع المدينددددددة الحسددددددابات  رصدددددديد  ارتفدددددداع

16890859766. 
  خلال   من  نلاحظ  حيل .  معينة  فترة  خلال  سيولة  إلى  المدينة  الحسابات   فيها  تتحول  التي  المرات   عدد   يمثل

 سنة   ففي  المدروسة،  الفترة  خلال  ملحوظًا  تحسنًا  ثم  تذبذبًا  شهد   المدينة  الحسابات   دوران  معدل  أن  الجدول  نتائ 
  2021  سنة  في  انخفض   ثم .  السنة  في  مرتين  حوالي  ديونها  تحصّل  المؤسسة   أن  يعني  ما  ،1.88  بلغ  2020

  سنة   في  الانخفاض   واصل  كما    نشاط،  في  وضعف  التحصيل  عملية  في  نسبي  تباطؤ  على  يدل  ما  ،1.70  إلى
 بشكل   تحسن  الوضع  أن  غير.  الديون   تحصيل  كفاءة  ضعف  استمرار  يعكس  مما  ،1.60  إلى  ليصل  2022
 أصبحت   المؤسسة  أن  أي  ،   المبيعات   ارتفاع  نتيجة  3.72  إلى  ارتفع  حيل   2023  سنة  من  ابتداءً   واضح
 زيادة    راجع  كان  والذي    3.81  ليبلغ  2024  سنة  في   التحسن  هذا  واستمر  أسرع،  بوتيرة  ديونها  تحصّل

 ديونها   تحصيل  في  ضعفًا  عرفت   المؤسسة  إن  القول  يمكن  ومنه   المبيعات،  بنمو  مدفوعًا  المدينة،  الحسابات 
 التحصيل   سياسة  تطور  على  يدل  مما  اللاحقة،  السنوات   في  كبيرًا  تحسنًا  ثم  ،2022–2020  الفترة  خلال

 .المستحقات  استرجاع مدة وتقليص 
 :التحصيل فترة -ث

  مستحقاتها لتحصيل يوما 191 يقارب  ما عملائها تمنح المؤسسة: 2020 ✓
 مستحقاتها لتحصيل يوما 211 يقارب  ما عملائها تمنح المؤسسة: 2021 ✓
 مستحقاتها لتحصيل يوما 224 يقارب  ما عملائها تمنح المؤسسة :2022 ✓
 مستحقاتها لتحصيل يوما 97 يقارب  ما عملائها تمنح المؤسسة: 2023 ✓
 مستحقاتها لتحصيل يوما 94 يقارب  ما عملائها تمنح المؤسسة: 2024 ✓

  إلى   يوما  191  من)  التحصيل  مدة  في  تدريجي  بارتفاع  اتسمت   2022  إلى  2020  من  الفترة  أن  نلاحظ
 طويلة   دفع  آجال  منح  في  المؤسسة  وتوسع  المستحقات   استرجاع   بطء  على  يدل  سلبي  مؤشر  وهو   ،(يومًا  224

 مدة   انخفضت   حيل   جذري،  تحسن  حدث   2023  من  ابتداءً   المقابل،  في.  السيولة  على  يضغط   قد   مما  لعملائها،
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 كفاءة   في  ملحوظًا  تحسنًا  يعكس  ما  وهو  ،2024  في  يومًا   94  إلى  ثم  يومًا  97  إلى  كبير  بشكل  التحصيل
 .الائتمان سياسة  في وتشديدًا التحصيل

 :الدائنة الحسابات دوران معدل -ج 
 داخدل الأعمدال رقم في الانخفاض  رغم 2.92 الى  2.17  من  النسبة  ارتفاع  :2020-2021 ✓

 مدن الدائندة الحسدابات   رصديد   وانخفداض   33834273853  الدى  34621397401  من  الرسم
 الحسددددابات  رصدددديد  فددددي الانخفدددداض  نسددددبة ومندددده ،11563535628 الددددى 15882806517

 رقدم انخفداض  أن حيدل  الرسدم، داخدل الأعمدال رقدم فدي الانخفداض   نسدبة  من  أ بر  كانت   الدائنة
 199645   الدددى 631000 مدددن الخددددمات  فدددي الانخفددداض  الدددى راجدددع السدددم داخدددل الأعمدددال
 الددددددى 32775990784 مدددددن المصدددددنعة المنتجددددددات  مبيعدددددات  فدددددي طفيددددددف انخفددددداض  وكدددددذلك

 مددن المددوردين انخفدداض  الددى راجددع الدائنددة الحسددابات  رصدديد  انخفدداض  أمددا ،31236444101
  .11563535628 الى 15882806517

 رقددددم انخفدددداض  الددددى راجددددع هددددذا  2.51 الددددى 2.92 مددددن النسددددبة انخفدددداض  :2021-2022 ✓
 الحسابات  رصيد  وارتفاع 30822666753 الى 33834273853 من الرسم داخل  الأعمال
 داخدل الأعمدال رقم انخفاض  أن حيل  ،12274400887 الى 11563535628 من  الدائنة
 533253126 الددى 1199357743 مدن المبيعددات  فدي جددا كبيددر انخفداض  الددى راجدع الرسدم

 الددددددى 31236444101 مدددددن المصدددددنعة المنتجددددددات  مبيعدددددات  فدددددي طفيددددددف انخفددددداض  وكدددددذلك
 مددددن المددددوردين ارتفدددداع  الددددى راجددددع الدائنددددة الحسددددابات  رصدددديد  ارتفدددداع أمددددا 28206040002
  .12274400887 الى 11563535628

 ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 6.02 الددى 2.51 مددن النسددبة فددي جدددا كبيددر ارتفدداع :2022-2023 ✓
 وانخفاض   65989177358 الى  30822666753  من الرسم  داخل  الأعمال رقم جدا   بير
 رقدم ارتفداع أن حيدل  ،10944581412  الى  12274400887  من  الدائنة  الحسابات   رصيد 

 مدددن المصدددنعة المنتجدددات  مبيعدددات  فدددي جددددا الكبيدددر الارتفددداع الدددى راجدددع الرسدددم داخدددل الأعمدددال
 الددى راجددع الدائنددة الحسددابات  رصدديد  انخفدداض  أمددا ،64196862499 الددى 28206040002

    .10944581412 الى 12274400887 من الموردين انخفاض 
 كبيدر ارتفداع الدى راجدع وهدذا 8.02 الدى 6.02  مدن  النسدبة  فدي  كبيدر  ارتفاع:  2023-2024 ✓

 وارتفداع 4=12031225593 الدى 65989177358  مدن  الرسدم  داخدل  الأعمال  رقم  في  جدا
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 الارتفدداع نسددبة ومندده 14987437314 الددى 10944581412 مددن الدائنددة الحسددابات  رصدديد 
 أن حيددل  الدائنددة، الحسددابات  رصدديد  فددي الارتفدداع نسددبة مددن أ بددر الرسددم داخددل الأعمددال رقددم فددي

 208653632 مدن المبيعدات  فدي جددا كبيدر ارتفداع الى راجع الرسم داخل الأعمال  رقم  ارتفاع
 مدددددددن المصدددددددنعة المنتجدددددددات  مبيعدددددددات  فدددددددي الكبيدددددددر الارتفددددددداع وكدددددددذلك 1291077416 الدددددددى

 الددى راجددع الدائنددة الحسددابات  رصدديد  ارتفدداع أمددا ،117585301476 الددى 64196862499
  .14987437314 الى 10944581412 من الموردين ارتفاع

 الجدول   خلال  من  نلاحظ  معينة  زمنية  فترة  خلال  للمودين  ديونها  المؤسسة  فيها  تسدد   التي  مرات   عدد   يمثل
 ، 2.17  حوالي  2020 سنة  بلغ   فقد .  التذبذب   من  فترة  بعد  تدريجيًا  تحسنًا عرف  الدائنة  الحسابات   دوران  معدل  أن
  ، 2.92  إلى  2021  سنة  في  المعدل  هذا  ارتفع  ثم.  سنويًا  مرتين  بمعدل  ديونها  تسدد   كانت   المؤسسة  أن  يعني  ما

 من   نوعًا  يعكس  مما  ،2.51  إلى  2022  سنة  في  تراجع  أنه  إلا.  السداد   وتيرة  في  نسبي  تسارع  إلى  يشير  ما  وهو
 ، 6.02  إلى   ليصل  2023  سنة   في   ملحوظًا  ارتفاعًا  المؤشر  سجل   ذلك،  بعد .  الديون   تسوية  في   الطفيف  التباطؤ
 داخل   الأعمال  رقم  في  جدا  كبير  ارتفاع  الى  راجع  وهذا  8.02  ليبلغ  2024  سنة  خلال  الارتفاع  في  واستمر
. الموردين   تجاه  المستحقات   سداد   في  كبير  تسارع  على  يدل  ما  وهو  ،  الدائنة  الحسابات   رصيد   وارتفاع  الرسم
–2020  الفترة  خلال  ديونها  تسديد   في  متوسط   مستوى   من  انتقلت   المؤسسة  إن  القول  يمكن  ذلك،  على  وبناءً 

 على   قدرتها  في  واضحًا   تحسنًا  يعكس  ما  وهو   ،2024و   2023  سنتي  خلال  جدًا  مرتفع  مستوى   إلى  2022
 .للموردين الدفع آجال تقليص  إلى أيضًا  يشير وقد  بالتزاماتها، الوفاء
 :أساسيتين مرحلتين إلى الأداء تقسيم يمكنومنه 
  في   استقرار  عدم  على  يدل  ما  والانخفاض،  الارتفاع  بين  المعدل  في   تذبذب  :2022-2020 -

 .للموردين الدفع سياسة
 أو   الديون   سداد   وتيرة  تسريع  يعكس  ما  المعدل،  في  ومتسارع  قوي   تحسن:  2024–2022 -

 .الدائنة الحسابات  نمو  يفوق  بشكل  النشاط تحسن
 :الدفع فترة

  التزاماتهم لدفع يوما  165 ب  تقدر مهلة المؤسسة الموردون  يمنح :2020 ✓
 التزاماتهم  لدفع يوما  123 ب  تقدر مهلة المؤسسة الموردون  يمنح :2021 ✓
 التزاماتهم  لدفع يوما  143 ب  تقدر مهلة المؤسسة الموردون  يمنح :2022 ✓
 التزاماتهم  لدفع يوما 60 ب  تقدر مهلة المؤسسة الموردون  يمنح :2023 ✓
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 التزاماتهم  لدفع يوما 44 ب  تقدر مهلة المؤسسة الموردون  يمنح :2024 ✓
  الدفع   مدة  في  التدريجي  بالانخفاض  اتسمت   2021  الى   2020  من  الفترة  أنمن خلال نتائ  الجدول    نلاحظ

 ابتداء   المقابل  في  للموردين  الدفع  آجال  تسريع  على  يدل  للمؤسسة   سلبي  مؤشر  وهو  يوم   123  الى  يوم  165  من
  ما   وهو   يوم   44  الى  ثم   يوم   60  الى  انخفضت   ثم  يوم   143  الى   الدفع  مدة   وارتفعت    تحسن  حدث   2023  من

  حتى   توازنا  يتطلب   لكنه  المالية  صورتها  ويحسن   الموردين  مع   الثقة   ويعزز    الدفع  كفاءة  في  ملحوظ  تحسن  يعكس
  . السيولة على  سلبا يؤثر لا

 :الدفع بفترة  مقارنة التحصيل فترة -ح 
 165 الددددفع فتدددرة بلغدددت  بينمدددا يومددداً، 191 بلغدددت  التحصددديل فتدددرة أن البياندددات  تُلهدددر: 2020 ✓

 تسدددد  الددذي بالوقددت  مقارنددة أموالهددا لتحصدديل أطددول وقتدداً  تسددتغرق  المؤسسددة أن يعنددي هددذا. يومدداً 
 تعداني المؤسسدة كاندت  وبالتدالي،. الددفع سدرعة لصدالح يومداً   26  بفارق   للموردين،  التزاماتها  فيه
 .مستحقاتها على تتحصل أن قبل تدفع لأنها السيولة، على نسبي ضغط من
 يعكدس هدذا. الددفع لفتدرة فقدط يومداً  123 مقابدل يوماً  211 إلى التحصيل فترة  ارتفعت   :2021 ✓

 مقارندددة التحصددديل دورة فددي تددددهور علددى يددددل مددا ،(يومددداً  88) جددداً  كبيدددر بشددكل الفجدددوة اتسدداع
 مدددن احتياجاتهدددا تمويدددل علدددى أ ثدددر تعتمدددد  المؤسسدددة أصدددبحت  السدددنة، هدددذه فدددي. بالمددددفوعات 

 .التحصيل بطء بسبب  إضافي عامل مال رأس أو خارجية مصادر
 بلغدت  بينمدا يومداً، 224بدد المدروسدة الفتدرة خدلال  تحصديل  فتدرة  أعلى  المؤسسة  سجلت   :2022 ✓

 الفجوة  أن إلا ،2021 بسنة مقارنة الدفع شروط في طفيف تحسن  ورغم.  يوماً   143  الدفع  فترة
 السدلبي وتدأثيره المسدتحقات  تحصديل كفداءة ضدعف  استمرار  يعكس  مما  ،(يوماً   81)  كبيرة  بقيت 
 .السيولة على

 97 إلدى كبيدر بشدكل التحصديل فتدرة انخفضت  حيل  واضحاً، تحسناً   المؤسسة  شهدت   :2023 ✓
 أن إلا يومددداً، 37 إلدددى تقلدددص  الفدددارق  أن ورغدددم. يومددداً  60 إلدددى الددددفع فتدددرة تراجعدددت  كمدددا يومددداً،

 تحسدن إلدى يشدير مدا لمسدتحقاتها، تحصديلها مدن أ بدر بسدرعة للمدوردين تدفع زالت   ما  المؤسسة
 .السيولة على محدود  ضغط بقاء مع لكن التشغيلية الإدارة في
 44 إلدى أ ثدر الددفع فتدرة انخفضت  بينما يوماً، 94 عند  تقريباً  التحصيل فترة استقرت   :2024 ✓

 تسدارع أن إلا التحصديل، اسدتقرار ورغدم. يوماً  50 إلى  مجدداً   الفجوة  اتساع  إلى  أدى  هذا.  يوماً 
 .2023 بسنة مقارنة السيولة على الضغط من زاد  للموردين الدفع
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 تحصددددديل فدددددي واضدددددح ضدددددعف مدددددن 2022و 2020 بدددددين تعددددداني كاندددددت  المؤسسدددددة أن البياندددددات  تُلهدددددر
 حددث  2023 سدنة من ابتداءً . السيولة على كبيراً  ضغطاً  سبب  ما للموردين،  الدفع  بسرعة  مقارنة  المستحقات 

. للمددوردين الدددفع وتيددرة تسددارعت  المقابددل فددي لكددن ملحددوظ، بشددكل وانخفضددت  التحصدديل فتددرة فددي قددوي  تحسددن
 توازنهددا علددى تددؤثر والدددفع التحصدديل بددين فجددوة تواجدده المؤسسددة زالددت  مددا التحصدديل، فددي التحسددن ورغددم لددذلك،
 .المالي

  :الربحية نسب (3
 الربحية  نسب حساب :10رقم  جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 العلاقة البيان 

العائد على  
 الأصول

 صافي الربح

إجمالي  الأصول 
  0.008 0.018)) 0.007 0.026 0.073 

 صافي الربح صافي الربح 

صافي المبيعات
  0.027 (0.052) 0.024 0.039 0.080 

نسبة إجمالي  
 الربح

 إجمالي  الربح
صافي المبيعات
  0.029 (0.074) 0.036 0.045 0.090 

-2020لمالية للمؤسسة للفترة )المصدر: من اعداد الطالبتين بالاعتماد على القوائم ا
2024 .) 
  الجدول خلال  من نلاحظ

 :الأصول  على العائد -أ
 قدددددددره ربددددددح هندددددداك وكددددددان 0.008 ب  النسددددددبة قدددددددرت  2020 سددددددنة خددددددلال :2020-2021 ✓

 بقيمدددة خسددارة تحقيدددق وتددم 2021 سدددنة فددي( -0.018) النسدددبة أصددبحت  ثددم ،749796103
 الددددددددددددددى 90434291776 مددددددددددددددن الأصددددددددددددددول اجمددددددددددددددالي وانخفدددددددددددددداض (  -1506728563)

 علدددى المسدددتحقة الضدددرائب  انخفددداض  الدددى راجدددع الخسدددارة تحقيدددق أن حيدددل  ،83554987349
 النتيجة وانخفاض  الجبائية النتيجة في كانت  التي 3388615  الى 81802610 من الأرباح
 فهو الأصول اجمالي في الانخفاض  أما( -2117698465) الى  853360378  من العادية
 37729894508 الدى 44332889241 مدن المتداولة الأصول من كل  انخفاض   الى  راجع

 1994658300 الدددى 5785467604 مدددن الجددداهزة القددديم فدددي كبيدددر انخفددداض  سدددببه والدددذي
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 مددددن أخددددرون  ومدددددينون  15583525039 الددددى 19935299117 مددددن المخددددزون  وانخفدددداض 
 مددددددددددددن متداولددددددددددددة الغيدددددددددددر الأصددددددددددددول وانخفدددددددددددداض  ،9515721215 الدددددددددددى 9572063297

 مددددن الملموسددددة الأصددددول انخفدددداض  سددددببه والددددذي 45825092841 الددددى 46101402535
 الدى 12047143687  مدن  المبداني  انخفاض   وكذلك  3849403589  الى  4317729660

 .522177699 الى 540751587 من الثابتة الاصول و11497296328
 ربح  تحقيق الى راجع 0.007 وأصبحت ( -0.018) ب  مقدرة النسبة كانت   :2021-2022 ✓

 ب  قدددددددددرت  والتددددددددي 2021 سددددددددنة خسددددددددارة هندددددددداك كانددددددددت  مددددددددا بعددددددددد  636376668 ب  قدددددددددر
 الددددددددددددددددى 83554987349  مددددددددددددددددن الأصددددددددددددددددول إجمددددددددددددددددالي وارتفدددددددددددددددداع( -1506728563)

 فددي الارتفدداع نسددبة مددن أ بددر كانددت  الددربح صددافي فددي الارتفدداع نسددبة ومندده 86383249457
 علددى المسددتحقة  الضددرائب  ارتفدداع الددى راجددع الددربح صددافي ارتفدداع أن حيددل  الاصددول، اجمددالي
( -2117698465) من العادية النتيجة وارتفاع  15001208   الى  3388615  من  الأرباح

  مدن المتداولدة الأصدول ارتفداع الى راجع  فهو  الأصول  اجمالي  ارتفاع  أما  ،937465051  الى
 مددددددن الآخددددددرون  المدددددددينون  ارتفدددددداع سددددددببه والددددددذي 43549539423 الددددددى 37729894508
 الددى 15583525039 مددن المخددزون  فددي وارتفدداع 10329253588 الددى 9515721215

 45825092841 مدن انخفضدت  فقدد  متداولة الغير للأصول  بالنسبة  أما  ،22619716775
 الددددى 4941869244 مددددن الثابتددددة الأصددددول انخفدددداض  سددددببه والددددذي 42833710033 الددددى

 الدددددى 616289994 مدددددن  مؤجلدددددة الضدددددريبية اصدددددول  انخفددددداض  كدددددذلك و 1925348934
 195602212 الددى 356747170 مدن متداولددة غيدر ماليددة واصدول قدروض  356602212

 فددي الارتفدداع نسددبة لكددن 3140846006 الددى 3849403589 مددن الملموسددة الاصددول وكددذا
 .متداولة الغير الأصول في الانخفاض  نسبة من أ بر كانت  المتداولة الأصول

 الدربح صدافي ارتفداع الدى راجدع هدذا 0.026 الى 0.007  من  النسبة  ارتفاع  :2022-2023 ✓
 86383249457 من الأصول إجمالي وانخفاض  2199130126 الى 636376668  من
 الانخفاض  نسبة من ا بر كانت  الربح صافي في الارتفاع نسبة ومنه ،84235827908 الى
 اجمدالي)  العاديدة النتيجدة ارتفاع الى راجع  الربح  صافي  ارتفاع  أن  حيل   الاصول،  اجمالي  في

 راجدع فهدو الأصدول اجمدالي انخفداض  أمدا ،2500747911 الدى 937465051  مدن(    الربح
 سدببه والدذي 38976802551 الدى 43549539423  مدن المتداولدة الأصول انخفاض   الى
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 فددددي وانخفدددداض  8358356228 الددددى 10329253588 مددددن الآخددددرون  المدددددينون  انخفدددداض 
 متداولدة الغيدر للأصدول بالنسدبة أما ،17897605773 الى 22619716775 من  المخزون 

 الاسددتثمارات  ارتفدداع سددببه والددذي 45259025356 الددى 42833710033 مددن ارتفعددت  فقددد 
 مدددددددددن الثابتدددددددددة الأصدددددددددول وارتفددددددددداع 8682590000 الدددددددددى 5928915800 مدددددددددن الأخدددددددددرى 

 كاندددت  المتداولدددة الأصدددول فدددي الانخفددداض  نسدددبة لكدددن2029520997  الدددى 1925348934
 .متداولة الغير الأصول في الارتفاع نسبة من أ بر

 الدربح صدافي ارتفداع الدى راجدع هدذا 0.073 الى 0.026  من  النسبة  ارتفاع  :2023-2024 ✓
 84235827908 مدن الأصدول اجمدالي وارتفاع 8150922308 الى 2199130126  من
 فددي الارتفدداع نسددبة مددن دكبددر الددربح صددافي فددي الارتفدداع نسددبة ومندده ،110332144938 الددى

 مددن العاديددة النتيجددة فددي الارتفدداع الددى راجددع الددربح صددافي ارتفدداع أن حيددل  الأصددول، اجمددالي
 جددا كبيدر  ارتفداع الدى راجدع فهو  الأصول  اجمالي  ارتفاع  ،9136766  الى  2500747911

 كبير ارتفاع سببه  والذي  60343571471 الى  38976802551  من المتداولة الأصول في
 المدددددينون  فددددي ارتفددداع وكددددذلك 24394523715 الددددى 17897605773 مدددن المخددددزون  فدددي

 الددى 357844498 مددن الضددرائب  و 14679011585 الددى 8358356228 مددن الآخددرون 
 مدن الخصدوم  وخزينة  16890859766  الى  9337394052  من  الزبائن  و  905971405

 مدددددددددددددن متداولدددددددددددددة الغيدددددددددددددر الأصدددددددددددددول وارتفددددددددددددداع ،3473204997 الدددددددددددددى 3025602038
 مددن الأخددرى  الاسددتثمارات  فددي ارتفدداع سددببه والددذي 49988573467 الددى 45259025356
 مددددددددددن المؤجلددددددددددة الضددددددددددريبية الأصددددددددددول وارتفدددددددددداع 13094722100 الددددددددددى 8682590000

 الدددددددددددى 3655137350 مدددددددددددن الملموسدددددددددددة الاصدددددددددددول و147417093 الدددددددددددى 61041926
4478639890.  

 خدلال شهد  حيل  الأرباح لتحقيق أصولها استخدام في المؤسسة كفاءة  لقياس  مؤشرًا  الأصول  على  العائد   يعد 
 تشددغيلية كفدداءة يعكددس بمددا 2020 سددنة فددي 0.008 بلددغ إذ  التحسددن؛ نحددو عددام اتجدداه مددع تذبددذبًا 2024–2020
 وفشددلها لخسدائر المؤسسدة تكبدد  علدى يددل مدا وهددو( -0.018) 2021 فدي سدالبة قيمدة إلدى تحولدت  ثدم ، محددودة

 2022 سدنة فدي 0.007 إلدى يتحسدن أن قبدل ،  خسدارة تحقيدق  نتيجدة.  الاقتصدادية  مواردهدا  من  عائد   تحقيق  في
 سددنة فددي 0.026 إلددى ارتفددع ثددم. الكفدداءة ضددعف اسددتمرار مددع التعددافي بدايددة إلددى يشددير مددا ربح،وهددذا تحقيددق مددع

 صددافي مددن كددل ارتفدداع الددى راجددع. 2024 سددنة فددي 0.073 إلددى ليصددل واضددح بشددكل الارتفدداع وواصددل 2023
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 عدام، وبشدكل و الأربداح، توليدد  علدى أ بر وقدرة الأصول توظيف  كفاءة  يبين  ما  وهذا  الأصول  واجمالي  المبيعات 
 فددي تدددريجي تحسددن إلددى 2021 سددنة خددلال الأداء فددي تدددهور بمرحلددة مددن المؤسسددة انتقددال التطددور هددذا يعكددس
 رغددم ،2024و 2023 سددنة خددلال خاصددة أربدداح تحقيددق علددى المؤسسددة وقدددرة الأصددول اسددتغلال وكفدداءة الربحيددة
 .الأصول وحجم النشاط بنتائ  مرتبطة تقلبات 

 :الربح اجمالي -ب
 قدددددددره ربددددددح هندددددداك وكددددددان 0.029 ب  النسددددددبة قدددددددرت  2020 سددددددنة خددددددلال :2020-2021 ✓

 بقيمددة خسددارة تحقيددق وتددم 2021 سددنة فددي( -0.074) النسددبة أصددبحت  ثددم ، 853360378
 الدددددددددددددددى 29093611261 مدددددددددددددددن المبيعدددددددددددددددات  صدددددددددددددددافي وانخفددددددددددددددداض ( -2117698465)

 الانخفداض  نسدبة مدن أ بدر كاندت  الدربح اجمدالي فدي  الانخفداض   نسبة  ومنه  28432162902
 والنتيجددة الماليددة النتيجددة مددن كددل يشددمل الددربح اجمددالي أن نعلددم :أن حيددل  المبيعددات  صددافي فددي

 مددن العملياتيددة النتيجددة مددن كددل انخفدداض  الددى راجددع الددربح اجمددالي انخفدداض : ومندده العملياتيددة
 خسددائر علددى الاسددترجاعات  انخفدداض  سددببه كددان والددذي 105072607 الددى 2830109403

  مددن الأخددرى  العملياتيددة المنتجددات  وانخفدداض  571102001 الددى 1378248545 مددن القيمددة
 مدددددددددددن الماليدددددددددددة النتيجددددددددددة  فدددددددددددي الخسددددددددددارة وارتفددددددددددداع ،553514652 الددددددددددى 680590926

 الماليددة المنتجددات  انخفدداض  سددببه كددان والددذي( -2222771072) الددى( -1976749024)
 الى( -2170129949) من المالية  الأعباء  وارتفاع108332964  الى  193380924  من
 مددن الخدددمات  فددي الانخفدداض  الددى راجددع المبيعددات  صددافي انخفدداض  أمددا ،(-2331104036)

 مدددن المصدددنعة المنتجدددات  مبيعدددات  فدددي طفيدددف انخفددداض  وكدددذلك 199645   الدددى 631000
 .31236444101 الى 32775990784

 ربح  تحقيق الى راجع 0.036 وأصبحت ( -0.074) ب  مقدرة النسبة كانت   :2021-2022 ✓
 ب  قددرت  والتدي 2021 سدنة خسدارة هنداك كاندت   ما  بعد    937465051  ب   قدر  2022  سنة

  الدددددددددددددى 28432162902 مدددددددددددددن المبيعدددددددددددددات  صدددددددددددددافي انخفددددددددددددداض  و(  -2117698465)
 فدي الانخفداض  نسدبة من ا بر كانت  الربح اجمالي في  الارتفاع  نسبة  ومنه  25901400633

 مدددن العملياتيدددة النتيجدددة ارتفددداع الدددى راجدددع الدددربح اجمدددالي ارتفددداع أن حيدددل  المبيعدددات، صدددافي
 الأخددرى  العملياتيددة المنتجددات  ارتفدداع سددببه كددان والددذي 3227659978 الددى 105072607

 مددددددددددن الاسددددددددددتغلال اجمددددددددددالي فددددددددددائض  وارتفدددددددددداع 881465519 الددددددددددى 553514952 مددددددددددن
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 مدددددددددن الماليدددددددددة النتيجدددددددددة فدددددددددي الخسدددددددددارة وارتفددددددددداع ،5181058082 إلدددددددددى 1785522130
 الماليددة الأعبدداء فددي ارتفدداع سددببه كددان والددذي( -2290194926) الددى( -2222771072)

 النتيجدددددة فدددددي الارتفددددداع نسدددددبة أن حيدددددل ( -2698267844) الدددددى( -2331104036) مدددددن
 فهدو المبيعات  صافي انخفاض  أما المالية، النتيجة في الارتفاع  نسبة  من  ا بر  كانت   العملياتية

 وكدذلك 533253126 الدى 1199357743 مدن المبيعدات  فدي جددا كبير انخفاض   الى  راجع
 الددددددددددى 31236444101 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي طفيددددددددددف انخفدددددددددداض 

28206040002. 
 الدربح اجمدالي ارتفداع الدى راجدع  هدذا  0.045  الدى  0.036من  النسبة  ارتفاع  :2022-2023 ✓

 25901400633 مددن المبيعددات  صددافي وارتفدداع 2500747911 الددى 937465051  مددن
 الارتفدداع نسدبة مدن أ بددر كاندت  الدربح اجمددالي فدي الارتفداع نسددبة ومنده 55453090217 الدى
 النتيجددة فددي الكبيددر الارتفدداع الددى راجددع الددربح اجمددالي ارتفدداع أن حيددل  المبيعددات، صددافي فددي

 فددائض  فددي الارتفدداع سددببه كددان والددذي 5373787083 الددى 3227659978 مددن العملياتيددة
 فددي الخسددارة زيددادة رغددم وهددذا 8740515789 الددى 5181058082 مددن الاسددتغلال اجمددالي
 انخفداض  سدببه كدان والدذي( -2873039172)  الى(  -2290194926)  من  المالية  النتيجة

 فدي الارتفداع نسدبة ومنده(  -338054460)  الى(  -2698267844)  من  المالية  الأعباء  في
 صدددافي ارتفددداع أمدددا الماليدددة، النتيجدددة فدددي الانخفددداض  نسدددبة مدددن أ بدددر كدددان العملياتيدددة النتيجدددة

 مددددددن المصددددددنعة المنتجددددددات  مبيعددددددات  فددددددي جدددددددا الكبيددددددر الارتفدددددداع الددددددى راجددددددع فهددددددو المبيعددددددات 
 .64196862499 الى 28206040002

 كدل ارتفداع الدى راجدع هدذا 0.090 الدى 0.045 من النسبة في  كبير  ارتفاع  :2023-2024 ✓
 مددن المبيعددات  صددافي وارتفدداع 9136766972 الددى 2500747911 مددن الددربح اجمددالي مددن

 مددن أ بددر الددربح اجمددالي فددي الارتفدداع نسددبة ومندده 10110273607 الددى 55453090217
 كبيدر جدد  ارتفداع الدى راجدع الدربح اجمدالي ارتفداع أن حيدل  المبيعات، صافي في الارتفاع  نسبة
 ارتفدداع سددببه كددان والددذي 11715503947 الددى 5373787083 مددن العملياتيددة النتيجددة فددي

 وكددذلك 2031297874 الددى 164340197 مددن الأخددرى  العملياتيدة المنتجددات  فددي جدددا  بيدر
 289084378 الدى 35532164  مدن  القيمدة  خسدائر  علدى  الاسدترجاعات   في  الكبير  الارتفاع

( -2578736975) الى( -2873039172) من  المالية  النتيجة  ففي  الخسارة  في  وانخفاض 
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 ومنده 848570435 الدى 507015288  مدن  الماليدة  المنتجات   في  الارتفاع  سببه  كان  والذي
 الخاصدددة الخسدددارة فدددي الانخفددداض  نسدددبة مدددن أ بدددر كدددان العملياتيدددة النتيجدددة فدددي الارتفددداع نسدددبة

 مدن المبيعدات  فدي جددا كبيدر ارتفاع الى راجع فهو المبيعات   صافي  ارتفاع  أما  المالية،  بالنتيجة
 المصدنعة المنتجدات  مبيعدات   في  الكبير  الارتفاع  وكذلك  1291077416  الى  208653632

 .117585301476 الى 64196862499 من
  0.029  بلغ  إذ   التحسن؛  نحو  عام  اتجاه  مع  متذبذبًا  تطورًا  2024–2020  الفترة  خلال  الربح  إجمالي  شهد 

 ما   هذا(  -0.074)  سالبا  أصبح  حيل   ملحوظا  تراجعا  2021  سنة  شهدت   كما  ضعيفة،  قيمة  2020  سنة  في
 السنوات   خلال  تدريجيًا  ارتفاعًا  المؤشر   شهد   حيل   يستمر،  لم  الوضع  هذا  أن  غير  خسارة   المؤسسة  تكبد   يعكس
 إلى   قوية  قفزة  وحقق  2023  سنة   في  0.045  إلى  ارتفع  ثم   0.036  تقدر  نسبة  2022  سنة  سجل  حيل   اللاحقة
 يعكس   عام،  وبشكل  و  المبيعات   وصافي  الربح  اجمالي  من  كل  ارتفاع  الى  راجع  وهذا.  2024  سنة  في  0.090

  وتحسن   المبيعات   بارتفاع  مدفوعًا  الأخيرتين،  السنتين   في  خاصة  الربحي  الأداء  في  تدريجيًا  تحسنًا  المسار  هذا
 .التكاليف في التحكم  في كفاءتها تحسن إلى إضافة المالية النتيجة بتقلبات   مقارنة العملياتية النتيجة

 :الربح صافي -ت
  قدره  ربح  هناك  وكان  0.027  ب   النسبة  قدرت   2020  سنة  خلال  :2020-2021 ✓

  بقيمة   خسارة  تحقيق   وتم  2021  سنة  في(  -0.052)   النسبة  أصبحت   ثم  ،74979610
  الى   29093611261  من  المبيعات   صافي  وانخفاض (  -1506728563)

  الانخفاض   نسبة  من  أ بر  كان  الربح  صافي  في  الانخفاض   نسبة  ومنه  ،28432162902
   الجبائية   الضرائب   انخفاض   الى  راجع  الخسارة  تحقيق  أن  حيل    المبيعات   صافي  في

  المبيعات   صافي   انخفاض   أما  ،  3388615   الى  81802610  من  الأرباح  على  المستحقة
  انخفاض   وكذلك  199645    الى   631000  من  الخدمات   في  الانخفاض   الى  راجع  الى   راجع

 .31236444101  الى 32775990784  من المصنعة المنتجات  مبيعات  في طفيف
  ربح   تحقيق  الى  راجع  0.024  وأصبحت (  -0.052)  ب   مقدرة  النسبة  كانت   :2021-2022 ✓

  ب  قدرت   والتي   2021  سنة  خسارة  هناك  كانت   ما  بعد   636376668  ب   قدر
  الى   28432162902  من  المبيعات   صافي  انخفاض   و (  -1506728563)

  على   المستحقة  الضرائب   ارتفاع  الى  راجع   الربح  صافي  ارتفاع  أن  حيل   ،25901400633
(  -2117698465)  من  العادية  النتيجة  وارتفاع  15001208  الى  3388615  من  الأرباح
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  في   جدا  كبير   انخفاض   الى  راجع  فهو  المبيعات   صافي  انخفاض   أما  ،937465051  الى
  مبيعات   في  طفيف  انخفاض   وكذلك   533253126  الى  1199357743  من  المبيعات 
 28206040002 الى 31236444101  من المصنعة المنتجات 

 من  الربح  صافي   ارتفاع  الى  راجع  0.039  الى  0.024  من  النسبة  ارتفاع  :2022-2023 ✓
  الى  25901400633  من  المبيعات   صافي   ارتفاع  و  2199130126  الى  636376668

  صافي   في  الارتفاع  نسبة  من  أ بر  الربح  صافي   في  الارتفاع   نسبة  ومنه  55453090217
  من   الأرباح  على  المستحقة  الضرائب   ارتفاع  الى  راجع  الربح  صافي  ارتفاع  أن  حيل   المبيعات،

  من (    الربح  اجمالي )    العادية  النتيجة   وارتفاع   48712381  الى   15001208
  الكبير   الارتفاع  الى  راجع  المبيعات   صافي  ارتفاع  أما  ،2500747911  الى  937465051

 .64196862499  الى 28206040002 من المصنعة المنتجات  مبيعات   في جدا
 من  الربح  صافي   ارتفاع  الى  راجع  هذا  0.80  الى  0.39  من  النسبة  ارتفاع:  2023-2024 ✓

  55453090217  من  المبيعات   صافي  ارتفاع  و  8150922308  الى  2199130126
 في الارتفاع نسبة من أ بر كانت  الربح صافي في الارتفاع نسبة ومنه 10110273607 الى

 اجمالي )  العادية   النتيجة  ارتفاع  الى  راجع   الربح  صافي  ارتفاع  أن   حيل   المبيعات،  صافي
  من  الأرباح على  المستحقة الضرائب  وارتفاع 2500747911 الى 937465051 من( الربح

  جدا   كبير  ارتفاع  الى   راجع  المبيعات   صافي   ارتفاع  أما  ،1050041412  الى   48712381
 مبيعات    في   الكبير  الارتفاع  وكذلك   1291077416  الى  208653632  من  المبيعات   في

 .117585301476 الى 64196862499  من  المصنعة المنتجات 
 وبالتالي،   والمصاريف  التكاليف  جميع  خصم  بعد   المؤسسة  لنشاط  النهائية  النتيجة  الربح  صافي  لنا  يعكس

 في   0.027  بلغ  أنه  الجدول  نتائ   خلال  من  نلاحظ  حيل   المؤسسة  تحققه  الذي  الحقيقي  الربح  عن  يعبر  فهو
 تكبدت   المؤسسة  أن  على  يدل  ما  وهو  ،(-0.052)  سالبة  قيمة  وسجل  2021  سنة  في  انخفض   ثم   2020  سنة

 السنوات   خلال  تدريجيًا  تحسنًا  شهد   الوضع  هذا  أن  غير  .بالإيرادات   مقارنة  المصاريف  ارتفاع  نتيجة   خسارة
 ب   تقدر  نسبة   2022  سنة  في  سجل  الارتفاع حيل   وواصل  الموجبة  القيم  إلى   الربح  صافي   عاد   حيل   اللاحقة
 استعادة   يعكس  مما  ،2024  سنة   في  0.80  إلى  قوية  قفزة  وحقق  2023  سنة  في  0.039  إلى  ارتفع  ثم  0.024
 في   تقلبات   رغم  المبيعات   بارتفاع  مدفوعًا   صافية،  أرباح  تحقيق   على   قدرتها  وتحسن  المالي  لتوازنها  المؤسسة
 .الضرائب 
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 :التمويل نسب (4
 التمويل  نسب :11رقم   الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 العلاقة البيان 
 التمويل الخارجي 
 )الملاءة العامة( 

 إجمالي  الديون 
إجمالي  الأصول 
  0.51 0.49 0.50 0.46 0.50 

 الأموال  الخاصة   الاستقلالية المالية
إجمالي  الديون 

  0.93 1.01 0.98 1.14 0.99 

 الأموال  الدائمة   التمويل الدائم
الأصول  الغير  الجارية 

  1.40 1.34 1.36 1.31 1.36 

 الأموال  الخاصة   التمويل الخا  
الأصول  غير الجارية 

  0.94 0.92 0.99 0.99 1.09 

 (.2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
 : أن نلاحظ الجدول نتائ  خلال من

 ):العامة الملاءة)الخارجي التمويل نسبة -أ
 مددن كددل انخفدداض  الددى راجددع وذلددك 0.49الددى0.51 مددن نسددبة انخفدداض : 2020-2021 ✓

 مددددن الأصددددول واجمددددالي 41377895533 الددددى46750471400 مددددن الددددديون  اجمددددالي
: أن نجددد  ذكددرهم سددابق العنصددرين الددى برجددوع 83554987349 الددى90494291776

 انخفدداض  الأجددل، قصدديرة ديددون  أو الاجددل طويلددة ديددون  مددن يتكددون  الددديون  اجمددالي أن نعلددم
 الى 21159772372  من  الاجل طويلة  ديون   انخفاض  من كل الى  يرجع  الديون  اجمالي

  الددى 20505330116  مدن الماليدة والددديون  القدروض  انخفداض  سدببه 19627557867
 627072397 الددددى 642199538 مددددن جاريددددة غيددددر ماليددددة وديددددون 19000485469

 سدببه 21750337666 الدى25590699024  مدن  الاجدل  قصيرة  ديون   انخفاض   وكذلك
 الموردون  انخفاض   وكذلك  430809147 الى  599403426 من  الضرائب  في  انخفاض 

 يتكددون  الاصددول اجمددالي ان ايضددا ،ونعلددم11563535628 الددى 15882806517 مددن
 مدن كدل الدى يرجدع الاصول اجمالي انخفاض  متداولة، غير  وأصول  المتداولة  الاصول  من

 راجددع والددذي 37729894508 الددى 44332889241 مددن المتداولددة الأصددول انخفدداض 
 37729894508 الددى 44332889241 مددن المتداولددة الأصددول مددن كددل انخفدداض  الددى

 1994658300 الدى 5785467604  مدن  الجداهزة  القديم  فدي  كبير  انخفاض   سببه  والذي
 مدن أخدرون  ومددينون  15583525039  الدى  19935299117  مدن  المخدزون   وانخفاض 
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 مدددددددددن متداولدددددددددة الغيددددددددر الأصدددددددددول وانخفددددددددداض  ،9515721215 الددددددددى 9572063297
 مددن الملموسددة الأصددول انخفدداض  سددببه والددذي 45825092841 الددى 46101402535
 12047143687 مدن المبداني انخفداض  وكدذلك  3849403589  الى  4317729660

 .522177699 الى 540751587 من الثابتة الاصول و11497296328 الى
 مدن كدل لارتفداع راجدع وذلدك 0.5الدى0.49 من نسبة في طفيف ارتفاع  :2021-2022 ✓

 مددددددن الأصددددددول واجمددددددالي 4356780972 الددددددى 4137789553 مددددددن الددددددديون  اجمددددددالي
 الدديون  اجمدالي فدي الارتفاع نسبة كانت  حيل  86383249457  الى  83554987349

 ارتفاع:  أن نجد  ذكرهم سابق  للعنصرين  برجوع الاصول  اجمالي في  ارتفاع  نسبة  من أ بر
   الدى 9627557867 مدن الاجدل طويلدة ديدون  انخفداض  من  كل  الى  يرجع  الديون   اجمالي

  الددى 19000485469 مددن الماليددة والددديون  القددروض  انخفدداض  سددببه 15836131020
  611945256 الدى 627072397 مدن جاريدة  غيدر  الاخرى   والديون   15167783955

 27733649952 الى  21750337666 من فترفعت  الاجل  قصيرة  ديون  الى  بنسبة أما
 12858364628 الددددى 7459522906 مددددن الخصددددوم خزينددددة فددددي كبيددددر ارتفدددداع سددددببه

 ارتفدداع بنسددبة امددا ،12274400887 الددى 11563535628 مددن المددوردين فددي وارتفدداع
 الددى 37729894508  مددن المتداولددة الأصددول ارتفدداع الددى راجددع فهددو الأصددول اجمددالي

 الددددى 9515721215 مددددن الآخددددرون  المدددددينون  ارتفدددداع سددددببه والددددذي 43549539423
 ،22619716775 الى 15583525039 من المخزون  في وارتفاع  10329253588

 الدددددددى 45825092841 مدددددددن انخفضدددددددت  فقدددددددد  متداولدددددددة الغيدددددددر للأصدددددددول بالنسدددددددبة أمدددددددا
 الدددددى 4941869244 مددددن الثابتدددددة الأصددددول انخفددددداض  سددددببه والددددذي 42833710033
 الدددى 616289994 مدددن  مؤجلدددة الضدددريبية اصدددول  انخفددداض  كدددذلك و 1925348934
 الدددددددددى 356747170 مدددددددددن متداولدددددددددة غيدددددددددر ماليدددددددددة واصدددددددددول قدددددددددروض  356602212
 لكدن 3140846006 الى 3849403589 من الملموسة الاصول وكذا  195602212

 الغيدر الأصدول فدي الانخفداض  نسدبة مدن أ بدر كاندت  المتداولدة الأصدول فدي الارتفداع  نسبة
 .متداولة

 مددددن كددددل انخفدددداض  الددددى راجددددع 0.46 الددددى0.50 مددددن نسددددبة انخفدددداض  :2022-2023 ✓
 الاصددول اجمددالي انخفدداض  39223229370 الددى4356780972 مددن الددديون  اجمددالي
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 أ بدر الدديون  اجمالي انخفاض   نسبة  حيل   84235827908  الى  86383243457  من
 انخفداض : أن نجدد  ذكرهمدا  السدابق  للعنصدرين  برجدوع  الاصدول،  اجمالي  انخفاض   نسبة  من

 15836131020مددن الاجددل طويلدده الددديون  مددن كددل انخفدداض  الددى راجددع الددديون  اجمددالي
 مددددددددددددددددددن الضددددددددددددددددددرائب  فددددددددددددددددددي الكبيددددددددددددددددددر انخفدددددددددددددددددداض  سددددددددددددددددددببه 14605599652الددددددددددددددددددى

 الددددى 15167783955 مددددن الماليددددة والهيئددددات  والقددددروض   6143928الددددى56401808
 امددددددا ،315338115 الددددددى 611945256 مددددددن الاخددددددرى  الددددددديون  و 14284117608

 سددددددببه  24617629714الددددددى 27733649952مددددددن الاجددددددل قصدددددديره للددددددديون  بالنسددددددبة
 وخزينددده 10944581412الدددى 12274400887مدددن المدددوردون  مدددن كدددل فدددي انخفددداض 
 اجمدددالي انخفددداض  الدددى بنسدددبة امدددا ،1081987566الدددى 12858364628مدددن الخصدددوم
 الدددددى 43549539423  مدددددن المتداولدددددة الأصدددددول انخفددددداض  الدددددى راجدددددع فهدددددو الأصدددددول

 الددى 10329253588 مددن الآخددرون  المدددينون  انخفدداض  سددببه والددذي 38976802551
 الددددددددددددددددددى 22619716775 مددددددددددددددددددن المخددددددددددددددددددزون  فددددددددددددددددددي وانخفدددددددددددددددددداض  8358356228

 مدددددددددددن ارتفعدددددددددددت  فقدددددددددددد  متداولدددددددددددة الغيدددددددددددر للأصدددددددددددول بالنسدددددددددددبة أمدددددددددددا ،17897605773
 مددن الأخددرى  الاسددتثمارات  ارتفدداع سددببه والددذي 45259025356 الددى 42833710033
 1925348934 مددددن الثابتددددة الأصدددول وارتفدددداع 8682590000 الدددى 5928915800

 نسددبة مددن أ بددر كانددت  المتداولددة الأصددول فددي الانخفدداض  نسددبة لكددن2029520997  الددى
 .متداولة الغير الأصول في الارتفاع

 مدددن كدددل ارتفددداع الدددى راجدددع وهدددذا 0.50 الدددى 0.46 مدددن النسدددبة ارتفددداع :2023-2024 ✓
 الاصددول اجمددالي وارتفدداع 55436110090 الددى 39223229370 مددن الددديون  اجمددالي

 اجمددالي فددي الارتفدداع نسددبه كانددت  حيددل  110332144938 الددى 84235827908 مددن
 ذكرهمددا السددابق للعنصددرين بددالرجوع الاصددول اجمددالي فددي الارتفدداع نسددبه مددن ا بددر الددديون 
           مدددددن الاجدددددل قصددددديره الدددددديون  ارتفددددداع الدددددى راجدددددع الدددددديون  اجمدددددالي فدددددي ارتفددددداع: أن نجدددددد 

 مدددددددن الخصدددددددوم خزينددددددده فدددددددي ارتفددددددداع سدددددددببه 42129409008 الدددددددى 24617629714
  405426439 مدددن الضدددرائب  فدددي وارتفددداع  23446818629الدددى  10819987566

 امدددا ،14987437314 الدددى 10944581412 مدددن المدددودون  و 1584760639 الدددى
 13306701082الى 14605599652من فانخفضت  الاجل  طويله  الديون   الى  بالنسبة
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 الددددددددددى 142841117608 مددددددددددن الماليددددددددددة والددددددددددديون  القددددددددددروض  فددددددددددي انخفدددددددددداض  سددددددددددببه
 كبيددر  ارتفدداع الددى راجددع فهددو الأصددول اجمددالي ارتفدداع الددى بنسددبة امددا ،12719514926

 سددببه والددذي 60343571471 الددى 38976802551 مددن المتداولددة الأصددول فددي جدددا
 ارتفدداع وكددذلك 24394523715 الددى 17897605773 مددن المخددزون  فددي كبيددر ارتفدداع

 مددددن الضددددرائب  و 14679011585 الددددى 8358356228 مددددن الآخددددرون  المدددددينون  فددددي
 الددددددددددددددددددى 9337394052 مددددددددددددددددددن الزبددددددددددددددددددائن و 905971405 الددددددددددددددددددى 357844498

 وارتفاع ،3473204997 الى 3025602038 من الاصول وخزينة 16890859766
 ارتفاع سببه والذي 49988573467 الى 45259025356 من متداولة  الغير  الأصول

 الأصددول وارتفدداع 13094722100 الددى 8682590000 مددن الأخددرى  الاسددتثمارات  فددي
 مددددددن الملموسددددددة الاصددددددول و147417093 الددددددى 61041926 مددددددن المؤجلددددددة الضددددددريبية

  .4478639890 الى 3655137350
 أصدددولها، تمويدددل فدددي الدددديون  علدددى المؤسسدددة اعتمددداد  مددددى( العامدددة المدددلاءة) الخدددارجي التمويدددل نسدددبة تعكدددس

 أن الجدول نتائ  خلال من نلاحظ حيل  والاستقلالية،  المالية  المخاطر  مستوى   على  أساسي  مؤشر  فهي  وبالتالي
 سدنة 0.51 سدجلت  حيدل  ،0.5 مسدتوى  حدول تذبدذبًا عرفدت  2024–2020 الفتدرة خدلال  الخدارجي  التمويدل  نسبة

 تددنخفض  أن قبدل ،2022 سدنة 0.50 إلدى مجدددًا وارتفعددت  ،2021 سدنة 0.49 إلدى قلديلًا  انخفضدت  ثدم ،2020
 واجمدالي الدديون  اجمدالي مدن كدل ارتفداع الدى راجدع وهذا ،2024 سنة 0.50  إلى  لتعود   ،2023  سنة  0.46  إلى

 أن القدول يمكدن ومنده الأصدول اجمالي في الارتفاع نسبة من أ بر الديون  اجمالي ارتفاع  نسبة  أن  حيل   الأصول
  :بمرحلتين  مرت  المؤسسة

 .الديون  على الاعتماد  تقليص (: النسبة انخفاض ) 2023و 2020 في نسبي تحسن -
 .الأجل قصير خصوصًا الخارجي، التمويل على الاعتماد  زيادة:  2024و 2022 في ارتفاع -
 .يبينه ما وهذا متوسط مستوى  وهو بالديون  أصولها نصف حوالي تمول المؤسسة أن يعني ما -

 مدا طفيفدة، تبقدى المسدجلة التغيدرات  أن كمدا. الأصدول إجمالي  نصف  الديون   نسبة  تقارب   حيل 
 مدا وهدو التمويدل، هيكدل فدي حدادة تقلبدات  وجدود  وعددم التمويليدة السياسدة فدي  اسدتقرار  علدى  يدل

 والخارجية الداخلية التمويل مصادر بين التوازن  من نوعًا يعكس
 :المالية الاستقلالية نسبة -ب
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 الامددوال مددن كددل فددي انخفدداض  رغددم 1.01الددى 0.93مددن النسددبة ارتفدداع  :2020-2021 ✓
 مددددددددددددددن الددددددددددددددديون  واجمددددددددددددددالي 43683820379الددددددددددددددى 42889024276مددددددددددددددن الخاصددددددددددددددة

 نسدبه مدن  اقل  الديون   اجمالي  الانخفاض   نسبه  حيل   41377895533الى46750471400
 الامددوال انخفدداض : ان نجددد  ذكرهمددا السددابق للعنصددرين بددالرجوع الخاصددة الامددوال فددي انخفدداض 
 مدددن خسددداره حققددده ثدددم ربدددح لددده كدددان حيدددل  الددددخل صدددافي فدددي انخفددداض  سدددببه كدددان الخاصدددة

 طويلة ديون  من يتكون  الديون  اجمالي أن نعلم اما ،(-1506728583) لىإ 794796103
 ديددون  انخفدداض  مددن كددل الددى يرجددع الددديون  اجمددالي انخفدداض  الأجددل، قصدديرة ديددون  أو الاجددل
 والدديون  القروض  انخفاض  سببه 19627557867 الى 21159772372 من  الاجل  طويلة
 مدددن جاريدددة غيدددر ماليدددة وديدددون  19000485469 الدددى 20505330116  مدددن الماليدددة

 مددددددددددن الاجددددددددددل قصدددددددددديرة ديددددددددددون  انخفدددددددددداض  وكددددددددددذالك 627072397 الددددددددددى 642199538
 599403426 مددن الضددرائب  فددي انخفدداض  سددببه 21750337666 الددى25590699024

 الددددددددددددددى 15882806517 مددددددددددددددن المددددددددددددددوردون  انخفدددددددددددددداض  وكددددددددددددددذلك 430809147 الددددددددددددددى
11563535628. 

 الامددددوال مددددن كددددل فددددي ارتفدددداع رغددددم 0.98الددددى1.01 مددددن النسددددبة انخفدددداض  :2021-2022 ✓
 مددددددددددددددن الددددددددددددددديون  واجمددددددددددددددالي 42813468484الددددددددددددددى42177091816 مددددددددددددددن الخاصددددددددددددددة

 ا بر  الخاصة الاموال في الارتفاع نسبه كانت  حيل   4356780972 الى  41377895533
 ارتفداع: ان نجدد  ذكرهما السابق العنصرين  الى ،بالرجوع الديون  اجمالي في الارتفاع نسبه  من

 مددن ربددح حققدده ثددم خسددارة لدده كددان حيددل  الدددخل صددافي فددي ارتفدداع الددى راجددع الخاصددة الامددوال
 انخفاض  من كل الى يرجع الديون  اجمالي ارتفاع ، 636376668 الى(  -1506728563)

 القددروض  انخفدداض  سددببه 15836131020   الددى 9627557867 مددن الاجددل طويلددة ديددون 
 جاريددة غيددر الاخددرى  والددديون  15167783955  الددى 19000485469 مددن الماليددة والددديون 

 مدددن فرتفعدددت  الاجدددل قصددديرة ديدددون  الدددى بنسدددبة أمدددا  611945256 الدددى 627072397 مدددن
 مدددددن الخصدددددوم خزيندددددة فدددددي كبيدددددر ارتفددددداع سدددددببه 27733649952 الدددددى 21750337666
 الددى 11563535628 مددن المددوردين فددي وارتفدداع 12858364628 الددى 7459522906

12274400887. 
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 الخاصددة الامددوال ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 1.14الددى 0.98مددن نسددبه ارتفدداع :2022-2023 ✓
 4356780972مدددن الدددديون  اجمدددالي وانخفددداض 45012598541الدددى42813468484مدددن
 الخاصة الاموال ارتفاع: أن نجد   ذكرهما  السابق  العنصرين  الى  برجوع   39223229370الى

 الاربدددددداح تحقيددددددق فددددددي زيدددددداده هندددددداك كانددددددت  حيددددددل  الدددددددخل صددددددافي فددددددي ارتفدددددداع الددددددى راجددددددع
 كددل انخفدداض  الددى راجددع الددديون  اجمددالي انخفدداض   ،2199130126الددى 636376668مددن
 الكبيدر انخفداض  سدببه 14605599652الدى 15836131020مدن الاجدل طويلده  الديون   من

 مدددددددددن الماليدددددددددة والهيئدددددددددات  والقدددددددددروض   6143928الدددددددددى56401808 مدددددددددن الضدددددددددرائب  فدددددددددي
 الدددددددى 611945256 مدددددددن الاخدددددددرى  الدددددددديون  و 14284117608 الدددددددى 15167783955

 27733649952مددددددددددددددددن الاجددددددددددددددددل قصدددددددددددددددديره للددددددددددددددددديون  بالنسددددددددددددددددبة امددددددددددددددددا ،315338115
 12274400887مددددددن المددددددوردون  مددددددن كددددددل فددددددي انخفدددددداض  سددددددببه  24617629714الددددددى
 1081987566الى 12858364628من الخصوم وخزينه 10944581412الى

 الامدددوال مدددن كدددل فدددي الارتفددداع رغدددم 0.99 الدددى 1.14مدددن النسدددبة انخفدداض : 2023-2024 ✓
 39223229370مدن الديون   واجمالي  54896034848الى  45012598541من  الخاصة

 ارتفدداع نسددبه مددن ا بددر الددديون  اجمددالي فددي الارتفدداع نسددبه كانددت  ،حيددل  55436110090الدى
 راجدع الخاصه الاموال ارتفاع:  أن نجد  ذكرهما  السابق  للعنصرين  برجوع  الخاصة،  الاموال  في
 الددى2199130126 مددن الددربح فددي كبيددره زيدداده هندداك ان سددببه الدددخل صددافي فددي ارتفدداع الددى

    مدددن الاجدددل قصددديره الدددديون  ارتفددداع الدددى راجدددع الدددديون  اجمدددالي فدددي ارتفددداع ،8150922308
 مدددددددددن الخصدددددددددوم خزينددددددددده فدددددددددي ارتفددددددددداع سدددددددددببه 42129409008 الدددددددددى 24617629714
 الددى  405426439 مددن الضددرائب  فددي وارتفدداع  23446818629الددى  10819987566
 الددى بالنسدبة امدا ،14987437314 الدى 10944581412 مدن والمدودون  1584760639

 انخفداض  سدببه 13306701082الدى 14605599652مدن فانخفضدت  الاجدل  طويله  الديون 
 .12719514926 الى 142841117608 من المالية والديون  القروض  في
 نلاحدظ حيدل  أصدولها تمويدل فدي الذاتيدة مواردهدا علدى المؤسسدة اعتمداد   مددى  المالية  الاستقلالية  نسبة  تعكس

 عدام اتجداه مدع تذبدذبًا 2024–2020 الفتدرة خدلال شدهدت   الماليدة الاسدتقلالية نسدبة أن الجددول نتدائ  خدلال مدن
 نتيجددة 2021 سددنة فددي 1.01 إلددى 2020 سددنة فددي 0.93 مددن ارتفعددت  إذ  سددنة؛ آخددر فددي النسددبي التراجددع نحددو

 عرفددت  كمددا. 2022 سددنة 0.98 إلددى قلدديلًا  تددنخفض  أن قبددل الخاصددة، الأمددوال مددن أ بددر بددوتيرة الددديون  انخفدداض 
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 الديون  في قوي  ارتفاع بسبب   2024 سنة 0.99 إلى تراجعت  ثم ،1.14 لتبلغ  2023  سنة  في  ملحوظًا  ارتفاعًا
ا تحسددنًا التغيددرات  هددذه تعكددس عددام، وبشددكل. الخاصددة الأمددوال نمددو يفددوق   سددنة فددي الماليددة الاسددتقلالية فددي مؤقتددً

ا الددديون، علددى الاعتمدداد  زيددادة نتيجددة 2024 سددنة فددي للضددغط عددودة ثددم 2023  وبمعنددى الأجددل قصدديرة خصوصددً
 علددى المؤسسددة قدددرة يمثددل مددا هددذا الماليددة الاسددتقلالية مددن مقبددول بمسددتوى  تتمتددع المؤسسددة أن القددول يمكددن أخددر

 هيكدددل فدددي تدددام اسدددتقرار عدددم إلدددى تشدددير التدددي التقلبددات  بعدددض  وجدددود  رغدددم الذاتيددة، مواردهدددا علدددى نسدددبيًا الاعتمدداد 
  .التمويل

 :الدائم التمويل -ت
 الدائمدة الاموال من كل انخفاض   راجع  1.34الى  1.41من  النسبة  انخفاض   :2020-2021 ✓

 46101402535مدددن جاريدده الغيددر والاصددول 61804649680الددى64843592750 مددن
 انخفداض  نسدبه مدن ا بدر الدائمدة الامدوال فدي الانخفاض  نسبه ان حيل   45825092641الى
 الدائمدة الامدوال ان نعلدم: ان نجدد  ذكرهمدا السدابق للعنصدرين بدالرجوع  جاريه  الغير  الاصول  في

 انخفاض  الى راجع الدائمة الاموال انخفاض  الاجل، طويله والديون  الخاصة الاموال من  تتكون 
 فدددي انخفددداض  سدددببه 42177091816الدددى 43683820379مدددن الخاصدددة الامدددوال مدددن  دددل

 الاجدل طويله ديون  الى بالنسبة اما( -1506726563)الى 794796103من الدخل  صافي
 القدددددروض  فدددددي انخفددددداض  سدددددببه 19627575867 الدددددى 21159772372 مدددددن فانخفضدددددت 

 جاريددة الغيددر الاخددرى  الددديون  و 19000485469الددى 20505330116مددن الماليددة والددديون 
 انخفداض  الدى راجدع جاريده الغيدر الاصدول انخفداض  ،627072397  الى  642199538  من

 الملموسددددددددة والاصددددددددول 11497295328الددددددددى12047143687 مددددددددن المبدددددددداني مددددددددن  ددددددددل
 الددددددى 540751587 مددددددن  الثابتددددددة والاصددددددول 3849403589 الددددددى 4317729660مددددددن

522177699. 
 الدائمة الاموال من كل في انخفاض  رغم 1.36الى 1.34من  النسبة  ارتفاع  :2021-2022 ✓

 مدددددددددن جاريددددددددده الغيدددددددددر الاصدددددددددول وانخفددددددددداض  58649599500الدددددددددى61804649680مدددددددددن
 نسددبه مددن اقددل الدائمددة الامدوال انخفدداض  نسددبه حيددل  42833710033الدى45825092641

 امدوال انخفاض : أن نجد  ذكرهما السابق للعنصرين برجوع جاريه الغير الاصول في  الانخفاض 
 سدببه 42813468484الدى  42177091816مدن  الخاصدة  الامدوال  ارتفداع  الى  راجع  الدائمة
 الدديون  الدى بالنسدبة امدا 636376668الدى( -1506728563)مدن الددخل صدافي في  ارتفاع
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 فددي انخفدداض  سددببه 15836131020 الددى196275578667 مددن فانخفضددت  الاجددل طويلده
 الاخددددرى  الددددديون  و 15167783955 الددددى 19000485459مددددن الماليددددة والددددديون  القددددروض 

 الى راجع  جاريه غير اصول انخفاض  ،611945256 الى 627072397  من  جارية  الغير
 انخفاض  وكذلك 1925348934 الى  4941859244 من  ثابت  الاصول في  كبير  انخفاض 

 وكذا   195951897 الى  356747170 متداولة الغير  الاخرى  المالية والاصول القروض  في
 . 356802212 الى 616289994 من المؤجلة الضريبية الاصول

 الدائمددة الامددوال مددن كددل ارتفدداع رغددم 1.34الددى 1.36مددن النسددبة انخفدداض  :2022-2023 ✓
 جاريدددددددددددددده الغيددددددددددددددر الاصددددددددددددددول وارتفدددددددددددددداع 59618198190الددددددددددددددى 58649599500مددددددددددددددن
 الغيددددر الاصددددول فددددي الارتفدددداع نسددددبه ان حيددددل  45259025356الددددى 42833710033مددددن

: أن نجدد  ذكرهمدا السدابق للعنصدرين برجدوع الدائمدة،  الامدوال  فدي  الارتفاع  نسبه  من  ا بر  جاريه
 42813468484 مدددددددن الخاصدددددددة الامدددددددوال ارتفددددددداع الدددددددى راجدددددددع الدائمدددددددة الامدددددددوال ارتفددددددداع

 امدا 2199130126الدى636376668من داخل صافي ارتفاع سببه   45012598541الى
 14605599652الدددى15836131020 مدددن فانخفضدددت  الاجدددل طويلددده الدددديون  الدددى بالنسدددبة
 الماليددددددة والددددددديون   والقددددددروض  6143928الدددددى 56401808مددددددن الضددددددرائب  انخفدددددداض  سدددددببه
 مددددددددددن جاريددددددددددة الغيددددددددددر الاخددددددددددرى  والددددددددددديون  14284117608الددددددددددى 15167783955مددددددددددن

 ارتفدددددداع الددددددى راجددددددع جاريدددددده الغيددددددر الاصددددددول ارتفدددددداع ،315338115 الددددددى 611945256
 8682590000الددددددى 5928915800مددددددن الصددددددلة ذات  ومسددددددتحقات  الاخددددددرى  الاسددددددتثمارات 

      .20292520997الى 1925348931 من الثابتة والاصول
 الامددوال مددن كددل ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 1.36الددى 1.21مددن النسددبة ارتفدداع :2023-2024 ✓

 جاريدددددددده الغيدددددددر الاصدددددددول وارتفدددددددداع 68202735930الدددددددى 59618198190مدددددددن الدائمدددددددة
 ارتفاع: أن نجد  ذكرهما السابق للعنصرين برجوع ،49988573467الى 4525902535من

 45012598541مدددددددددددددن الخاصدددددددددددددة الامددددددددددددوال ارتفددددددددددددداع الدددددددددددددى راجددددددددددددع الدائمدددددددددددددة الامددددددددددددوال
  8150922308الدى2199130126 مدن الددخل صافي  ارتفاع  سببه   54896034848الى
 13306701082الدددى14605599652 مدددن فانخفضدددت  الاجدددل طويلددده للدددديون  بالنسدددبة امدددا
 ارتفداع ،12719514926الدى 14284117608مدن الماليدة والديون  القروض  انخفاض   سببه

 61041926مدن المؤجلدة الضدريبية الاصدول مدن كدل  ارتفداع  الى  راجع  الجارية  الغير  الاصول
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 8682590000مدددددددددددددددددددددن الاخدددددددددددددددددددددرى  الاسدددددددددددددددددددددتثمارات  وارتفددددددددددددددددددددداع 147417093 الدددددددددددددددددددددى
 .4478639890 الى 3655137350 من الملموسة الاصول و13094722100الى
 1 مدن أعلدى النسدبة بقيدت  حيدل  ،1.54و 1.21 بين 2024–2020 الفترة خلال الدائم  التمويل  نسبة  تتراوح

 فدي مستوى  أعلى وبلغت  ،2021 سنة 1.36 إلى ارتفعت  ثم 2020 سنة 1.31 سجلت   اذ   السنوات   جميع  خلال
 إلدى للارتفداع تعدود  ثدم ،2023 سدنة 1.21 إلدى تدنخفض  أن قبدل التغطيدة، تحسن نتيجة 1.54 عند  2022  سنة

 أن القدول يمكدن حيدل  جاريدة الغيدر والأصدول الدائمدة الأمدوال مدن كدل ارتفاع الى راجع وهذا. 2024 سنة  1.36
ا تحقددق المؤسسددة ا توازنددً  دائمددة أمددوال علددى تحددافظ المؤسسددة أن ذلددك مددن ويلهددر الطويددل المدددى علددى جيدددًا ماليددً

 وهدذا الأجدل طويلدة والدديون  الخاصدة الأمدوال بتغيدرات  مدرتبط تذبدذب  مدع الفتدرة  طوال  الجارية  غير  أصولها  تغطي
 اصددولها علددى الاعتمدداد  دون  الثابتددة اسددتثماراتها تمويددل علددى المؤسسددة وقدددرة المددالي الهيكددل سددلامة علددى يدددل مددا

 .جارية الغير
  :الخا  التمويل -ث

 الامددوال مددن كددل انخفدداض  الددى راجددع 0.92الددى 0.94مددن النسددبة انخفدداض  :2020-2021 ✓
 جاريدددددده الغيددددددر اصددددددول وانخفدددددداض  42177091816الددددددى 43683820379مددددددن الخاصددددددة

 ا بدر خاصه الاموال الانخفاض  نسبه أن  حيل    45825092641الى  46101402535من
 انخفداض : أن نجدد  ذكرهمدا السدابق للعنصدرين  بدالرجوع  جاريده،  الغير  اصول  انخفاض   نسبه  من

 مدن خسداره حققده ثدم ربدح لده كدان حيدل  الددخل  صافي  في  انخفاض   سببه  كان  الخاصة  الاموال
 الدددددى راجدددددع جاريددددده الغيدددددر الاصدددددول انخفددددداض  امدددددا ،(-1506728583)الدددددى794796103

 الملموسددة والاصددول 11497295328الددى12047143687 مددن المبدداني مددن كددل انخفدداض 
 الددددددى 540751587 مددددددن  الثابتددددددة والاصددددددول 3849403589 الددددددى 4317729660مددددددن

522177699. 
 مددن الخاصددة الامددوال ارتفدداع الددى راجددع 0.99الددى 0.92مددن النسددبة ارتفدداع :2021-2022 ✓

 جاريدددددددددددددددددددده الغيددددددددددددددددددددر الاصدددددددددددددددددددول وانخفدددددددددددددددددددداض  4281346484الدددددددددددددددددددى42177091816
: ان نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين بدددالرجوع 42833710033الدددى 45825092841مدددن

 ربدح حققده ثدم خسدارة لده كدان حيدل  الددخل صدافي في  ارتفاع  الى  راجع  الخاصة  الاموال  ارتفاع
 الددددى راجددددع  جاريدددده غيددددر اصددددول انخفدددداض  ،636376668 الددددى( -1506728563) مددددن

 انخفاض  وكذلك 1925348934 الى  4941859244 من  ثابت  الاصول في  كبير  انخفاض 
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 وكذا   195951897 الى  356747170 متداولة الغير  الاخرى  المالية والاصول القروض  في
  356802212 الى 616289994 من المؤجلة الضريبية الاصول

 مددددن خاصدددده الامددددوال مددددن كددددل فددددي الارتفدددداع رغددددم 0.99فددددي النسددددبة ثبددددات  :2022-2023 ✓
 جاريدددددددددددددة الغيدددددددددددددر الاصدددددددددددددول فدددددددددددددي والارتفددددددددددددداع 45012598541الدددددددددددددى42813468484

 وبددددددالرجوع بالتناسددددددب  الارتفدددددداع كددددددان حيددددددل  45259025356الددددددى 42833710033مددددددن
 صدددافي فدددي ارتفددداع الدددى راجدددع الخاصدددة الامدددوال ارتفددداع:  ان نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين

 ،2199130126الددى 636376668مددن الاربدداح تحقيددق فددي زيدداده هندداك كانددت  حيددل  الدددخل
 الصددلة ذات  ومسددتحقات  الاخددرى  الاسددتثمارات  ارتفدداع الددى راجددع جاريدده الغيددر الاصددول ارتفدداع
 1925348931 مددددددددددددن الثابتدددددددددددة والاصدددددددددددول 8682590000الدددددددددددى 5928915800مدددددددددددن
 .20292520997الى

 الامدددوال مدددن كدددل ارتفددداع الدددى راجدددع وهدددذا 1.09الدددى 0.99مدددن نسدددبه ارتفددداع: 2023-2024 ✓
 جاريددددددددددده الغيدددددددددددر والاصدددددددددددول 54896034848 الدددددددددددى 45012598541 مدددددددددددن الخاصدددددددددددة

 ا بددر الخاصدة الامددوال فدي الارتفدداع نسدبه حيددل  49988573467الدى 45259025356مدن
 ارتفداع: ان نجد  ذكرهما السابق للعنصرين بالرجوع جاريه الغير  الاصول  في  الارتفاع  نسبه  من

 مدن الدربح فدي كبيدره زيداده هنداك ان سدببه الددخل صدافي فدي  ارتفداع  الدى  راجع  الخاصة  الاموال
 كددل ارتفدداع الددى راجددع الجاريددة الغيددر الاصددول ارتفدداع ،8150922308 الددى2199130126

 الاسدددتثمارات  وارتفددداع 147417093 الدددى 61041926مدددن المؤجلدددة الضدددريبية الاصدددول مدددن
 3655137350  من  الملموسة  الاصول  و13094722100الى  8682590000من  الاخرى 

 .4478639890 الى
 واضدحًا تذبدذبًا شدهدت  2024–2020 الفتدرة خدلال الخاص  التمويل نسبة أن نلاحظ الجدول نتائ   خلال  من

 الخاصددة الأمددوال تراجددع نتيجددة 2021 سددنة 0.92 إلددى 2020 سددنة 0.94 مددن انخفددض  إذ  ؛ تدددريجيًا تحسددنًا ثددم
 إلدى ارتفدع ثدم الجاريدة، غيدر الأصدول فدي طفيدف انخفداض  مع( خسارة إلى ربح من النتيجة صافي تحول  بسبب )

 2024 سدنة 1.09 وتبلدغ 2024 سدنة فدي الواحدد  لتتجداوز ،2023 سدنة 0.99 عندد   واستقر  2022  سنة  0.99
 الأصدول فدي أقدل بارتفداع مقارندة الددخل صدافي فدي كبيدر بارتفداع  مدفوعدة  الخاصدة  الأمدوال  فدي  قويدة  زيدادة  نتيجة
 اعتمدادًا الجاريدة غيدر أصدولها تمويدل علدى قدرتها في تحسنًا عرفت  المؤسسة إن القول يمكن ومنه.    الجارية  غير
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. الثابتدددة الأصدددول لتغطيدددة كافيدددة الأمدددوال هدددذه أصدددبحت  حيدددل  ،2024 سدددنة فدددي خاصدددة الخاصدددة، أموالهدددا علدددى
 .الخارجية التمويل مصادر على الاعتماد  وتقليل المالية الاستقلالية تعزيز ذلك ويعكس

 المالي  الرفع نسب حساب (5
 المالي  الرفع نسب حساب :12رقم الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 العلاقة النسبة
 الرفع
 المالي

 𝑻𝑽𝑨و 𝒊 صافي  الربح بعد ∆

𝑻𝑽𝑨و 𝒊صافي  الربح  قبل ∆
  2.54 (0.05) 3,48 1.77 1.34 

الرفع 
 التش يلي

 ∆ صافي   الربح 
   

 ∆ صافي   المبيعات 
  2.20 (65.65) (34.46) 1.33 1.61 

 الرفع
 الكلي

 درجة الرفع المالي
× 

 درجة الرفع التش يلي
5.62 3.86 (119.79) 2.32 2.18 

-2020المصدر: من اعداد الطالبتين بالاعتماد على القوائم المالية للمؤسسة للفترة )
2024  ) 

  الجدول نتائ  خلال  من نلاحظ
  :المالي الرفع -أ

 الفائددة بعدد  ربدح صدافي تحقيدق وتم 2.54 النسبة سجلت  2020 سنة خلال  :2020-2021 ✓
 خسددارة تحقيددق وتددم 2021 سددنة فددي( -0.05) النسددبة أصددبحت  ثددم ،74979610 والضددريبة

 الفائددددددددة قبدددددددل الدددددددربح صددددددافي) العملياتيدددددددة النتيجدددددددة انخفددددددداض  و( -1506728563) بقيمددددددة
 تحقيدددددق السدددددابقين للعنصدددددرين ،بدددددالرجوع105072607 الدددددى 2830109403 من(والضدددددريبة

  الدى 81802610 مدن الأربداح علدى المسدتحقة  الجبائية  الضرائب   انخفاض   الى  راجع  الخسارة
 خسددائر علددى الاسددترجاعات  انخفدداض  الددى راجددع العملياتيددة النتيجددة انخفدداض   أمددا 3388615

  مددن الأخددرى  العملياتيددة المنتجددات  وانخفدداض  571102001 الددى 1378248545 مددن القيمددة
 ،553514652 الى 680590926

 صدافي تحقيدق الى راجع 3.48  وأصبحت (  -0.05)  ب   مقدرة  النسبة  كانت   :2021-2022 ✓
 2021 سدددنة خسدددارة هنددداك كاندددت  مدددا بعدددد  636376668 ب  قددددر والضدددريبة الفائددددة بعدددد  ربدددح

 الددددى 105072607 مددددن العملياتيددددة النتيجددددة وارتفدددداع( -1506728563) ب  قدددددرت  والتددددي



 دراسة ميدانية في مؤسسة كوندور ولاية برج بوعريريج الفصل الثاني: ...................................

~ 90 ~ 
 

 الفائدددددة بعددددد  الددددربح صددددافي ارتفدددداع أن نجددددد  السددددابقين للعنصددددرين بددددالرجوع  3227659978
   الددددددى 3388615 مددددددن الأربدددددداح علددددددى المسددددددتحقة الضددددددرائب  ارتفدددددداع الددددددى راجددددددع والضددددددريبة

 أمدددا   ،937465051 الدددى( -2117698465) مدددن العاديدددة النتيجدددة وارتفددداع 15001208
 المنتجدددات  ارتفددداع  الددى راجدددع( والضدددريبة الفائدددة قبدددل الدددربح صددافي) العملياتيدددة النتيجدددة ارتفدداع

 الاسدتغلال اجمدالي فدائض  وارتفداع 881465519 الدى 553514952  من  الأخرى   العملياتية
 .5181058082 إلى 1785522130 من
 بعدد  الدربح صدافي فدي الارتفداع رغدم  1.77  الدى  3.48  مدن  النسدبة  انخفاض   :2022-2023 ✓

 النتيجددددة فددددي الكبيددددر والارتفدددداع 2199130126 الددددى 636376668 مددددن والضددددريبة الفائدددددة
 5373787083 الددى 3227659978 مددن(  والضددريبة الفائدددة قبددل الددربح صددافي) العملياتيددة
 فددي الارتفدداع نسددبة أن حيددل  2199130126 الددى 636376668 مددن الددربح صددافي وارتفدداع

 الفائدددة بعددد  الددربح صددافي فددي الارتفدداع نسددبة مددن أقددل والضددريبة الفائدددة قبددل الددربح صددافي فددي
 ارتفددداع الدددى راجدددع الدددربح صدددافي ارتفددداع أن نجدددد  السدددابقين للعنصدددرين بدددالرجوع ومنددده والضدددريبة
 العاديدة النتيجدة وارتفاع 48712381 الى 15001208 من الأرباح  على  المستحقة  الضرائب 

 العملياتيدددة النتيجدددة ارتفددداع أمدددا ،2500747911 الدددى 937465051 مدددن(  الدددربح اجمدددالي) 
 مددن الاسددتغلال اجمددالي فددائض  فددي الارتفدداع الددى راجددع( والضددريبة الفائدددة قبددل الددربح صددافي)

 .8740515789 الى 5181058082
 النتيجددة فددي كبيددر جددد  ارتفدداع رغددم 1.34 الددى 1.77 مددن النسددبة انخفدداض  :2023-2024 ✓

 11715503947 الدى 5373787083 مدن( والضدريبة الفائددة قبدل الدربح  صدافي)  العملياتية
 الارتفدداع نسددبة أن حيددل  ، 8150922308 الددى 2199130126 مددن الددربح صددافي وارتفدداع

 الفائددة بعدد  الدربح صدافي فدي الارتفداع نسدبة مدن أقدل والضريبة الفائدة قبل الربح صافي  في  في
 ارتفداع الدى راجدع الدربح صدافي ارتفداع أن أن  نجدد   السدابقين  للعنصدرين  بدالرجوع  ومنه  والضريبة
 الضدرائب  وارتفداع 2500747911 الى 937465051 من(  الربح اجمالي)   العادية  النتيجة

 العملياتيدة النتيجدة ارتفداع أمدا 1050041412  الدى  48712381  مدن  الأرباح  على  المستحقة
 العملياتيدددة المنتجدددات  فدددي جددددا كبيدددر ارتفددداع الدددى راجدددع( والضدددريبة الفائددددة قبدددل الدددربح صدددافي)

 الاسددترجاعات  فددي الكبيددر الارتفدداع وكددذلك 2031297874 الددى 164340197 مددن الأخددرى 
 289084378 الى 35532164 من القيمة خسائر على
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-2020 الفتددرة خددلال المددالي، الرفددع درجددة فددي تذبددذبا عرفددت  المؤسسددة أن الجدددول نتددائ  خددلال مددن نلاحددظ
 علدى يددل مما 3.48 إلى 2.54 من ارتفع حيل  وانخفاضًا،  ارتفاعًا  عرف  متفاوتة  درجات   سجلت   حيل   ،2024
 مسددتوى  تراجددع يعكددس بمددا 1.34و 1.77 إلددى انخفددض  ثددم الأربدداح، وتعلدديم الددديون  علددى المؤسسددة اعتمدداد  زيددادة

 علدى يددل ممدا( -0.05) القيمدة عندد  سدلبيًا انخفاضًا سجل حين في الاستقرار، من نوع وتحقيق المالية  المخاطرة
 بعدض  فدي المدالي الرفدع مدن اسدتفادت  المؤسسدة ان القدول يمكدن ومنه الفترة  تلك  خلال  المالي  الرفع  فعالية  ضعف
 فددي ارتفدداع رافقدده ذلددك أن إلا المرتفعددة، القدديم عنددد  خاصددة الددديون، باسددتعمال أرباحهددا تعلدديم خددلال مددن الفتددرات 

 ممددا الفتدرات، إحددى فدي المدالي الرفدع فعاليدة ضدعف علددى يددل  السدالبة القيمدة تسدجيل أن كمدا. الماليدة المخداطرة
 المالي والاستقرار بالديون  التمويل بين توازن  تحقيق يستوجب 

  :التش يلي الرفع -ب
 ربدددددددح صدددددددافي تحقيدددددددق وتدددددددم 2.20 النسدددددددبة سدددددددجلت  2020 سدددددددنة خدددددددلال :2020-2021 ✓

 بقيمدددة خسدددارة تحقيدددق وتدددم 2021 سدددنة فدددي (-65.65) النسدددبة أصدددبحت  ثدددم ،74979610
 الدددددددددددددى 29093611261 مدددددددددددددن المبيعدددددددددددددات  صدددددددددددددافي وانخفددددددددددددداض  و( -1506728563)

 انخفدداض  الددى راجددع الخسددارة تحقيددق أن نجددد  السددابقين للعنصددرين بددالرجوع ،28432162902
 انخفددداض  3388615  الدددى 81802610 مدددن الأربددداح علدددى المسدددتحقة  الجبائيدددة الضدددرائب 

 وكددذلك 199645   الددى 631000 مددن الخدددمات  فددي الانخفدداض  الددى راجددع المبيعددات  صددافي
 الددددددددددى 32775990784 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي طفيددددددددددف انخفدددددددددداض 

31236444101 
 تحقيدق الدى راجدع( -34.46) وأصبحت ( -65.65) ب  مقدرة النسبة  كانت   :2021-2022 ✓

 ب  قدددرت  والتددي 2021 سددنة خسددارة هندداك كانددت  مددا بعددد  636376668 ب  قدددر ربددح صددافي
  الددددددددددددددى 28432162902 مددددددددددددددن المبيعددددددددددددددات  صددددددددددددددافي انخفدددددددددددددداض  و( -1506728563)

 ارتفداع الدى راجدع الدربح صدافي ارتفاع أن نجد   السابقين  للعنصرين  بالرجوع  25901400633
 العادية النتيجة وارتفاع 15001208   الى  3388615  من  الأرباح  على  المستحقة  الضرائب 

 الدى راجدع فهدو المبيعدات  صدافي  انخفداض   أمدا  ،937465051  الدى(  -2117698465)  من
 انخفداض  وكدذلك 533253126 الدى  1199357743  مدن  المبيعدات   فدي  جددا  كبيدر  انخفاض 
 28206040002 الى 31236444101 من المصنعة المنتجات  مبيعات  في طفيف
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 راجع وذلك ارتفعت  أي 1.33 وأصبحت ( -34.46) ب  مقدرة النسبة كانت  :2022-2023 ✓
 المبيعددات  صددافي وارتفداع 2199130126 الددى 636376668 مددن الدربح صددافي ارتفدداع الدى
 ارتفدداع أن نجددد  السددابقين للعنصددرين وعبددالرج 55453090217 الددى 25901400633 مددن

 الددددى 15001208 مددددن الأربدددداح علددددى المسددددتحقة الضددددرائب  ارتفدددداع الددددى راجددددع الددددربح صددددافي
 الدددددددددى 937465051 مدددددددددن(  الدددددددددربح اجمدددددددددالي)  العاديدددددددددة النتيجدددددددددة وارتفددددددددداع 48712381

 مبيعدددات  فدددي جددددا الكبيدددر الارتفددداع الدددى راجدددع فهدددو المبيعدددات  صدددافي وارتفددداع2500747911
 64196862499 الى 28206040002 من المصنعة المنتجات 

 مدددن الدددربح صدددافي ارتفددداع الدددى راجدددع 1.61 الدددى 1.33 مدددن النسدددبة ارتفددداع :2023-2024 ✓
 55453090217 مدددن المبيعدددات  صدددافي وارتفددداع ، 8150922308 الدددى 2199130126

 الدى راجدع الدربح صدافي ارتفداع أن  نجدد  السدابقين للعنصدرين بالرجوع  10110273607  الى
 وارتفدداع 2500747911 الددى 937465051 مددن(  الددربح اجمددالي)  العاديددة النتيجددة ارتفدداع

 صددافي ارتفدداع أمددا 1050041412 الددى 48712381 مدن الأربدداح علددى المسددتحقة الضدرائب 
 الددددددى 208653632 مددددددن المبيعددددددات  فددددددي جدددددددا كبيددددددر ارتفدددددداع الددددددى راجددددددع فهددددددو المبيعددددددات 

 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي الكبيددددددددددر الارتفدددددددددداع وكددددددددددذلك 1291077416
 117585301476 الى 64196862499

 يددل ممدا 2.20 مرتفعدة قيمدة سدجل حيدل  ،2024-2020 الفتدرة خلال تذبذبًا عرف  التشغيلي  الرفع  أن  نلاحظ
 إلددى كبيددر بشددكل انخفددض  ثددم أ بددر، أربدداح وتحقيددق المبيعددات  تغيددر تجدداه التشددغيلية الأربدداح حساسددية ارتفدداع علددى
 التكدداليف اسددتغلال فعاليددة وعدددم التشددغيلي الأداء ضددعف يعكددس مددا وهددو( -34.46)و( -65.65) السددالبة القدديم
 النشداط فدي وتحسدن نسدبي اسدتقرار علدى يددل بما 1.61و 1.33 ليسجل تحسن بعدها  الفترات،  تلك  خلال  الثابتة

 للمؤسسة التشغيلي
  :الكلي الرفع -ت
 الرفدددع درجدددة انخفددداض  الدددى راجدددع وهدددذا 3.86 الدددى 5.62 مدددن النسدددبة انخفدداض  :2020-2021 ✓

 ،( -65.65) الددى  2.20 مددن التشدغيلي الرفددع درجدة وانخفدداض ( -0.05) الدى 2.52 مددن المدالي
 والضدددريبة الفائدددة بعدددد  الددربح صددافي فدددي يشددتركان التشددغيلي والرفدددع المددالي الرفددع مدددن كددل ان نعلددم

 ربدح صدافي تحقيدق الى راجع والتشغيلي المالي  الرفع  انخفاض   أن  نجد   السابقين  للعنصرين  بالرجوع
 سدددنة فدددي( -1506728563) بقيمدددة خسدددارة تحقيدددق تدددم ثدددم ،74979610 والضدددريبة الفائددددة بعدددد 
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 من الأرباح على المستحقة  الجبائية الضرائب   انخفاض   الى  راجع  الخسارة  تحقيق  أن  ،حيل 2021
 درجددة انخفدداض  أن نجددد  مشددتركين الغيددر للعنصددرين بالنسددبة أمددا  3388615  الددى 81802610

 الفائدددددة قبددددل الددددربح صددددافي) العملياتيددددة النتيجددددة انخفدددداض   الددددى الثدددداني سددددببها يعددددود  المددددالي الرفددددع
 علددى الاسدترجاعات  انخفدداض  الدى راجدع وهددو 105072607 الدى 2830109403 من(والضدريبة
 الأخددرى  العملياتيددة المنتجددات  وانخفدداض  571102001 الددى 1378248545 مددن القيمددة خسددائر

 الثداني سدببها فيعدود  التشدغيلي الرفدع درجدة انخفاض  أما ،553514652 الى  680590926   من
 الدددى راجدددع وهدددو 28432162902 الدددى 29093611261 مدددن المبيعدددات  صدددافي انخفددداض  الدددى

 مبيعدددات  فدددي طفيدددف انخفددداض  وكدددذلك 199645   الدددى 631000 مدددن الخددددمات  فدددي الانخفددداض 
 31236444101 الى 32775990784 من المصنعة المنتجات 

 درجدددة ارتفددداع رغدددم( -119.97) وأصدددبحت  3.86 ب  مقددددرة النسدددبة كاندددت  :2021-2022 ✓
  الدددددى( -65.65) مددددن التشددددغيلي الرفددددع درجددددة وارتفدددداع 3.48 الددددى( -0.05) مددددن المددددالي الرفددددع

 الرفددع درجددة فددي الارتفدداع نسددبة مددن اقددل المددالي الرفددع درجددة فددي الارتفدداع نسددبة ومندده( -34.46)
 الفائددددة بعدددد  الدددربح صدددافي فدددي يشدددتركان التشدددغيلي والرفدددع المدددالي الرفدددع مدددن كدددل ان نعلدددم التشدددغيلي
 ارتفددداع الدددى راجددع والتشدددغيلي المددالي الرفدددع ارتفددداع أن نجددد  السدددابقين للعنصددرين بدددالرجوع والضددريبة
 مددددن الأربدددداح علددددى المسددددتحقة الضددددرائب  ارتفدددداع الددددى راجددددع والضددددريبة الفائدددددة بعددددد  الددددربح صددددافي

 الددددددددى( -2117698465) مددددددددن العاديددددددددة النتيجددددددددة وارتفدددددددداع 15001208   الددددددددى 3388615
 يعددود  المددالي الرفددع درجددة  ارتفدداع أن نجددد  مشددتركين الغيددر للعنصددرين بالنسددبة أمددا ،937465051

 راجددع وهددو 3227659978 الددى 105072607 مددن العملياتيددة النتيجددة ارتفدداع الددى الثدداني سددببها
 فددائض  وارتفدداع 881465519 الددى 553514952 مددن الأخددرى  العملياتيددة المنتجددات  ارتفدداع الددى

 التشدغيلي الرفدع درجدة ارتفداع أمدا ،5181058082  إلدى  1785522130  مدن  الاسدتغلال  اجمالي
  الدددددددى 28432162902 مدددددددن المبيعدددددددات  صدددددددافي انخفددددددداض  رغدددددددم الدددددددى الثددددددداني سدددددددببها فيعدددددددود 

 الددى 1199357743 مددن المبيعددات  فددي جدددا كبيددر انخفدداض  الددى راجددع فهددو  25901400633
 31236444101 مددن المصددنعة المنتجددات  مبيعددات  فددي طفيددف انخفدداض  وكددذلك 533253126

 28206040002 الى
 الدى راجدع وذلدك ارتفعدت  أي 2,32 أصدبحت  ثدم( -119.97) النسدبة  كانت   :2022-2023 ✓

 3.48 مدن المدالي الرفدع درجدة وانخفداض  1.33 الدى( -34.46) مدن التشدغيلي  الرفع  درجة  ارتفاع
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 الفائدددة بعددد  الددربح صددافي فددي يشددتركان التشددغيلي والرفددع المددالي الرفددع مددن كددل ان نعلددم 1.77 الددى
 راجع المالي الرفع انخفاض  و التشغيلي الرفع ارتفاع أن نجد  السابقين  للعنصرين  بالرجوع  والضريبة

 2199130126 الدددى 636376668 مدددن والضددريبة الفائددددة بعددد  الدددربح صدددافي فددي الارتفددداع الددى
 وارتفاع 48712381 الى 15001208 من الأرباح على المستحقة  الضرائب   ارتفاع  سببه  والذي
 للعنصرين بالنسبة أما 2500747911 الى 937465051  من(    الربح اجمالي)  العادية  النتيجة
 فدي الكبيدر والارتفداع الدى الثداني سدببها يعدود  المدالي الرفدع درجدة  انخفداض   أن  نجدد   مشتركين  الغير

 الدددددددددى 3227659978 مدددددددددن(  والضدددددددددريبة الفائددددددددددة قبدددددددددل الدددددددددربح صدددددددددافي) العملياتيدددددددددة النتيجدددددددددة
 نسددبة مددن أقددل والضددريبة الفائدددة قبددل الددربح صددافي فددي فددي الارتفدداع نسددبة ومندده 5373787083

 الرفدددع درجدددة ارتفددداع أمدددا ،(والضدددريبة الفائددددة بعدددد  الدددربح صدددافي) العملياتيدددة النتيجدددة فدددي الارتفددداع
 الددددددى 25901400633 مددددددن المبيعددددددات  صددددددافي وارتفدددددداع الددددددى الثدددددداني سددددددببها فيعددددددود  التشددددددغيلي

 مددددن المصددددنعة المنتجددددات  مبيعددددات  فددددي جدددددا الكبيددددر الارتفدددداع الددددى راجددددع وهددددو 55453090217
 64196862499 الى 28206040002

✓ 2023-2024:  
  مدددن المدددالي الرفدددع درجدددة فدددي الانخفددداض  الدددى راجدددع 2.18 الدددى 2,37 مدددن النسدددبة انخفددداض 

 أن حيدل  1.61 الدى 1.33 مدن  التشدغيلي الرفدع درجدة رفدي الارتفداع رغدم  1.34  الى   1.77
 الرفدع مدن كدل ان نعلدم التشغيلي، الرفع درجة ارتفاع من أ بر كان المالي الرفع درجة  انخفاض 
 للعنصددرين بددالرجوع والضددريبة الفائدددة بعددد  الددربح صددافي فددي يشددتركان التشددغيلي والرفددع المددالي

 صدددافي وارتفدداع الدددى راجددع المدددالي الرفددع انخفدداض  و التشدددغيلي الرفددع ارتفددداع أن نجددد  السددابقين
)  العاديدددددة النتيجددددة ارتفددددداع سددددببه والدددددذي 8150922308 الددددى 2199130126 مدددددن الددددربح

 علددى المسددتحقة الضددرائب  وارتفدداع 2500747911 الددى 937465051 مددن(  الددربح اجمددالي
 نجددد  مشددتركين الغيددر للعنصددرين بالنسددبة أمددا 1050041412 الددى 48712381 مددن الأربدداح

 النتيجددة فددي كبيددر جددد  ارتفدداع( ارتفدداع الددى الثدداني سددببها يعددود  المددالي الرفددع درجددة  انخفداض  أن
 الددددددددددددى 5373787083 مددددددددددددن( والضددددددددددددريبة الفائدددددددددددددة قبددددددددددددل الددددددددددددربح صددددددددددددافي) العملياتيددددددددددددة

 مدددددن الأخدددددرى  العملياتيدددددة المنتجدددددات  فدددددي جددددددا كبيدددددر ارتفددددداع سدددددببه والدددددذي11715503947
 خسدائر علدى الاسدترجاعات  فدي الكبيدر  الارتفداع  وكدذلك  2031297874  الى  164340197

 الدربح صدافي فدي فدي الارتفداع نسدبة أن حيدل  ، 289084378 الى 35532164 من  القيمة
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 ارتفداع أمدا والضدريبة، الفائددة بعدد  الربح صافي  في  الارتفاع  نسبة  من  أقل  والضريبة  الفائدة  قبل
 55453090217 مدن المبيعدات  صدافي وارتفاع الى الثاني سببها  فيعود   التشغيلي  الرفع  درجة
 الددى 208653632 مددن المبيعددات  فددي جدددا كبيددر ارتفدداع سددببه والددذي 10110273607 الددى

 مددددددددددن المصددددددددددنعة المنتجددددددددددات  مبيعددددددددددات  فددددددددددي الكبيددددددددددر الارتفدددددددددداع وكددددددددددذلك 1291077416
 117585301476 الى 64196862499

 يددل ممدا 5.62 مرتفعدة قيمدة سدجل حيدل  ،2024-2020  الفتدرة  خدلال  تذبدذبًا  عدرف  الكلي  الرفع  أن  نلاحظ
 نتيجدة 3.86  إلدى انخفدض  ثدم المؤسسدة، أربداح تعلديم فدي والتشدغيلي  المدالي  للرفدع  المشدترك  التدأثير  ارتفاع  على

 يعكددس مددا وهدو( -119.79) كبيددرة سددالبة قيمدة يسددجل أن قبدل الماليددة، المخدداطرة وارتفداع التشددغيلي الأداء تراجدع
 تلك  خلال المالية والأعباء المبيعات   بتغير سلبًا المؤسسة  وتأثر  والتشغيلية  المالية المخاطر  وارتفاع الأداء ضعف
 .المؤسسة فعالية في وتحسن نسبي استقرار على يدل بما 2.18و 2.32 ليسجل تحسن بعدها الفترة،

  :المردودية نسب (6
 المردودية  نسب حساب: 13رقم  الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 العلاقة النسبة
المردودية  
 المالية

النتيجة  الصافية 
الأموال  الخاصة 
  0.018 (0.035) 0.014 0.04 0.14 

المردودية  
 الاقتصادية

 اجمالي  فائض الاستغلال  
  الموارد  الثابتة

  0.11 0.03 0.12 0.19 0.30 

  المردودية
 التجارية

نتيجة الصافية 
رقم الاعمال  خارج الرسم 

  0.027 (0.05) 0.024 0.039 0.080 

 (.2024-2020) للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد المصدر: من

 :الجدول خلال  من نلاحظ
 :المالية المردودية -أ

  قددددددددره ربدددددددح تحقيدددددددق وتدددددددم 0.018ب  النسدددددددبة قددددددددرت  2020 سدددددددنة خدددددددلال :2020-2021 ✓
 بقيمدددة خسددارة تحقيدددق وتددم 2021 سدددنة فددي( -0.035) النسدددبة أصددبحت  ثددم ،794796103

 الددددددددددددددى 436838820379 مددددددددددددددن الخاصددددددددددددددة الامددددددددددددددوال وانخفدددددددددددددداض ( -1506728563)
 فددددي انخفددداض  نسددددبه مدددن ا بددددر الصدددافية النتيجددددة الانخفددداض  نسددددبه حيدددل  42177091916

 راجددع الصدافية النتيجددة انخفداض : ان نجددد  ذكرهمدا السددابق للعنصدرين بددالرجوع الخاصدة الامدوال
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 81802610 مددن الأربدداح علددى المسددتحقة الضددرائب  انخفدداض  الددى راجددع الخسددارة تحقيددق الددى
 مدددددددن العاديدددددددة النتيجدددددددة وانخفددددددداض  الجبائيدددددددة النتيجدددددددة فدددددددي كاندددددددت  التدددددددي 3388615  الدددددددى

 فدي انخفداض  سدببه كان الخاصة  الاموال  انخفاض   ،(-2117698465)  الى  853360378
-1506728583) الدى 794796103 مدن خسداره حققة ثم ربح له كان حيل   الدخل  صافي

). 
 ربح  تحقيق الى راجع 0.014 وأصبحت ( -0.035) ب  مقدرة النسبة كانت   :2021-2022 ✓

 ب  قدددددددددرت  والتددددددددي 2021 سددددددددنة خسددددددددارة هندددددددداك كانددددددددت  مددددددددا بعددددددددد  636376668 ب  قدددددددددر
 الددددددددددددددددى 42177091816 مددددددددددددددددن الخاصددددددددددددددددة الامددددددددددددددددوال وارتفدددددددددددددددداع(  -1506728563)

 فدددي الارتفددداع نسدددبه مدددن ا بدددر الصدددافية النتيجدددة فدددي ارتفددداع نسدددبه حيدددل   42813468484
 راجدع الصدافية الناتجدة ارتفاع: ان نجد  ذكرهما  السابق  العنصرين  الى  بالرجوع  الخاصة  الاموال

 وارتفدداع 15001208   الددى 3388615 مددن الأربدداح علددى المسددتحقة  الضددرائب  ارتفدداع الددى
 راجدع الخاصدة الامدوال  ارتفاع  ،،937465051  الى(  -2117698465)  من  العادية  النتيجة

 الدى( -1506728563) مدن ربدح حققده ثدم خسارة له كان حيل  الدخل  صافي  في  ارتفاع  الى
636376668. 

 مددددن كددددل ارتفددداع الددددى راجدددع وذلددددك 0.048الددددى 0.014مدددن النسددددبة ارتفددداع: 2022-2023 ✓
 مددن الخاصدده الامددوال فددي وارتفدداع ،2199130126الددى 636376668مددن الصددافية النتيجددة

 ا بددر صددافيه النتيجدده فددي الارتفدداع نسددبه  ان حيددل  45012598541الددى42813468484
 ارتفاع:  ان نجد  ذكرهما السابق العنصرين الى بالرجوع الخاصه الاموال في  الارتفاع  نسبه  من

 الددى 937465051 مددن(  الددربح اجمددالي)  العاديددة النتيجددة ارتفدداع الددى راجددع الصددافية الناتجدده
 كانددت  حيدل  الددخل صددافي فدي ارتفداع الدى راجددع الخاصده الامدوال ارتفداع ، ،2500747911

 .2199130126 الى 636376668من الارباح تحقيق في زياده هناك
 كددل ارتفدداع الددى راجددع وذلددك 0.14الددى 0.048مددن النسددبه فددي كبيددر ارتفدداع :2023-2024 ✓

 الامددددوال فددددي ارتفدددداع وكددددذلك 8150922308الددددى 2199130126مددددن الصددددافيه نتيجدددده مددددن
 صدافيه  نتيجده  فدي  الارتفداع  نسدبه  حيدل   54896034848الى  45012598541من  الخاصه

:  ان نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين بالرجدددل الخاصددده الامدددوال فدددي الارتفددداع نسدددبه مدددن ا بدددر
 العاديدة النتيجدة فدي الارتفداع الى راجع الربح صافي ارتفاع أن الى راجع  الصافيه  النات   ارتفاع
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 صدافي فدي ارتفداع الدى راجع الخاصه الاموال ارتفاع ،  9136766  الى  2500747911  من
 .8150922308 الى2199130126 من الربح في كبيره زياده هناك ان سببه  الدخل

ا تحسدنًا ثدم  متذبدذبًا  تطورًا  المالية  المردودية  شهدت   خدلال مدن نلاحدظ حيدل . 2024–2020 الفتدرة خدلال قويدً
 سدنة فدي انخفضدت  ثدم. ضدعيفة مردوديدة تحقيدق علدى يددل مدا ،0.018  بلغدت   2020  سدنة  في  أنه  الجدول  نتائ 

 اسددتغلال فددي ضددعف وبالتددالي لخسددارة، المؤسسددة تكبددد  يعكددس مددا وهددو ،(-0.035) سددالبة قيمددة وسددجلت  2021
 إلدى تتحسدن أن قبدل.  الخاصدة الأمدوال انخفداض  مدن أقدل  بدوتيرة  الصدافية  النتيجدة  تددهور  بسبب   الخاصة  الأموال
 تحسددنًا يعكددس مددا وهددو ،0.04 إلددى 2023 سددنة فددي الارتفدداع واصددلت  ثددم الددربح، عددودة مددع 2022 سددنة 0.014
 وتحسددن الصددافية النتيجددة فددي كبيددر ارتفدداع نتيجددة 2024 سددنة 0.14 إلددى قويددة قفددزة لتسددجل الأداء فددي تدددريجيًا
 فددي خسددارة سددجلت  حيددل  الماليددة، المردوديددة فددي تذبدذبًا عرفددت  المؤسسددة إن القددول يمكددن ومندده العددام المدالي الأداء

 تطدور يعكدس ممدا ،2024 سدنة فدي جيدد  مسدتوى  تحقيدق غايدة إلدى تددريجي تحسدن مرحلدة فدي دخلت   ثم  ،2021
  .ربح تحقيق في الخاصة الأموال استخدام  فاءة

 :الاقتصادية المردودية -ب
 مدددن كدددل انخفددداض  الدددى راجدددع وذلدددك 0.03الدددى 0.11مدددن النسدددبه انخفددداض  :2020-2021 ✓

 الثابتددددده المدددددوارد  و  1785522130 الدددددى 5168148700مدددددن للاسدددددتغلال فدددددائض  اجمدددددالي
 مدن ا بدر الثابتده المدوارد  انخفداض  نسدبه حيدل  ،45825092841  الدى  46101402535من

 انخفداض : ان نجدد  ذكرهما السابق للعنصرين بالرجوع  للاستغلال  فائض   اجمالي  انخفاض   نسبه
 8931610027   مددددن المضددددافه القيمدددده انخفدددداض  الددددى راجددددع للاسددددتغلال الفددددائض  اجمددددالي

 مدددددددن المبددددددداني مدددددددن كدددددددل انخفددددددداض  الدددددددى راجدددددددع المدددددددوارد  انخفددددددداض  ،5730551819الدددددددى
 الدددددددى 4317729660مدددددددن الملموسدددددددة والاصدددددددول 11497295328الددددددى12047143687
 .522177699 الى 540751587 من  الثابتة والاصول 3849403589

 فددائض  اجمددالي ارتفدداع الددى راجددع وذلددك 0.12الددى 0.03مددن النسددبه ارتفدداع :2021-2022 ✓
 مدددددددددن الثابدددددددددت  المددددددددواد  وانخفددددددددداض  5181058082الددددددددى 1785522130مدددددددددن للاسددددددددتغلال

 ارتفاع : ان نجد  ذكرهما السابق للعنصرين بالرجوع 42833710033 الى  45825092841
 الدددددى 5730551819مدددددن المضدددددافه القيمددددده ارتفددددداع الدددددى راجدددددع للاسدددددتغلال فدددددائض  اجمدددددالي

 فددددي كبيددددر انخفدددداض  الددددى راجددددع فهددددو الثابددددت  المددددوارد  لانخفدددداض  بنسددددبة ،امدددا8812412235
 القدددروض  فدددي انخفددداض  وكدددذلك 1925348934 الدددى 4941859244 مدددن ثابدددت  الاصدددول
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 الاصدددول وكدددذا 195951897 الددى 356747170 متداولدددة الغيدددر الاخددرى  الماليدددة والاصددول
 .35680221 الى 616289994 من المؤجلة الضريبية

 اجمددالي مددن كددل ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 0.19الددى 0.12مددن النسددبه ارتفدداع :2022-2023 ✓
 مدددددددن  الثابتددددددده والمدددددددوارد  8740515789 الدددددددى 5481058082 مدددددددن الاسدددددددتغلال الفدددددددائض 

 فدددددائض  اجمدددددالي الارتفددددداع نسدددددبه كاندددددت  ،حيدددددل  45259025356 الدددددى 42833710033
:  ان نجدد  ذكرهمدا السدابق للعنصدرين بدالرجوع الثابتده، المدوارد  ارتفداع  نسدبه  من  ا بر  الاستغلال

 الددى 8812412235مددن المضددافه قيمدده ارتفدداع الددى راجددع الاسددتغلال فددائض  اجمددالي ارتفدداع
 ومسددتحقات  الاخدرى  الاسدتثمارات  ارتفدداع الدى راجدع الثابتدده المدوارد  ارتفداع ، 12785206534

 1925348931 مدن الثابتدة  والاصول  8682590000الى  5928915800من  الصلة  ذات 
 .20292520997الى

 اجمددالي مددن كددل ارتفدداع الددى راجددع وهددذا 0.30الددى 0.19مددن النسددبه ارتفدداع :2023-2024 ✓
 الثابتدددددددددددددده والمدددددددددددددواد  15451456335الددددددددددددددى 8740515789مدددددددددددددن الاسددددددددددددددتغلال فدددددددددددددائض 

 فدددائض  اجمدددالي الارتفددداع نسدددبه كاندددت  حيدددل   ،49988573467الدددى 45259025356مدددن
: ان نجددد  ذكرهمددا السددابق للعنصددرين بددالرجوع الثابتدده المددوارد  ارتفدداع نسددبه مددن ا بددر الاسددتغلال

 12785206534مدددن المضدددافه القيمددده ارتفددداع الدددى راجدددع للاسدددتغلال فدددائض  اجمدددالي ارتفددداع
 الضدددريبية الاصدددول مدددن كدددل ارتفددداع الدددى راجدددع الثابتددده المدددوارد  وارتفددداع 2035078188الدددى

 الاخددددددددددددددرى  الاسددددددددددددددتثمارات  وارتفدددددددددددددداع 147417093 الددددددددددددددى 61041926مددددددددددددددن المؤجلددددددددددددددة
 الدددى 3655137350 مدددن الملموسدددة الاصدددول و13094722100الدددى 8682590000مدددن

4478639890. 
ا تطدددورًا الاقتصدددادية المردوديدددة شدددهدت   نتدددائ  خدددلال مدددن نلاحدددظ حيدددل  ؛2024–2020 الفتدددرة خدددلال إيجابيدددً

 اجمدددالي فددائض  مددن كدددل تراجددع نتيجددة 2021 سدددنة 0.03 إلددى 2020 سددنة 0.11 مدددن انخفضددت  أنهددا الجدددول
 بعض  انخفاض  رغم المضافة القيمة تحسن بفضل  2022  سنة  0.12 إلى ارتفعت   ثم  الثابتة،  والموارد   الاستغلال
 تسدجل أن قبدل والاسدتثمارات، الاسدتغلال فدائض  نمدو نتيجدة 2023 سدنة 0.19 إلدى  الارتفاع  لتواصل  ،  الأصول

 إن القدول يمكدن الثابتة،ومنده والمدوارد  الاسدتغلال فدائض  فدي قويدة زيدادة مدع 2024 سنة  0.30  عند   مستوى   أعلى
 الأولدى السدنوات  فدي ضدعيف مسدتوى  مدن انتقلت  حيل  الاقتصادية، المردودية في تدريجيًا  تحسنًا  عرفت   المؤسسة
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 علددى القدددرة وتعزيددز الاقتصددادية المددوارد  اسددتغلال كفدداءة تحسددن يعكددس ممددا ،2024 سددنة فددي جيددد  مسددتوى  إلددى
 .الاستغلال اجمالي فائض  تحقيق

 :التجارية المردودية -ت
  قددددددددره ربدددددددح تحقيدددددددق وتدددددددم 0.027ب  النسدددددددبة قددددددددرت  2020سدددددددنة خدددددددلال :2020-2021 ✓

 بقيمدددة خسدددارة تحقيدددق وتدددم 2021 سدددنة فدددي( -0.05) النسدددبة أصدددبحت  ثدددم ،794796103
 الدددى 29093611261 مددن الرسدددم خددارج الاعمدددال رقددم انخفددداض  مددع  ،(-1506728563)

 فدي الانخفداض  من أ بر الصافية النتيجة  في  انخفاض   نسبة  كانت   حيل   ،  28432162902
 رقدم فدي الانخفداض : أن نجدد  ذكرهمدا السدابق العنصدرين الدى برجوع  الرسم،  خارج  الاعمال  رقم

 199645   الدددى 631000 مدددن الخددددمات  فدددي الانخفددداض  الدددى راجدددع الرسدددم خدددارج الاعمدددال
  الددددددى 32775990784 مدددددن المصدددددنعة المنتجددددددات  مبيعدددددات  فدددددي طفيددددددف انخفددددداض  وكدددددذلك

 انخفداض  الدى راجع الخسارة تحقيق  الى  راجع  الصافية  النتيجة  انخفاض    ،  31236444101
 النتيجدة فدي كاندت  التدي 3388615  الدى  81802610  مدن  الأرباح  على  المستحقة  الضرائب 
 (-2117698465) الى 853360378 من العادية النتيجة وانخفاض  الجبائية

 ربدح تحقيدق الدى راجدع 0.024 وأصدبحت ( -0.05) ب  مقددرة  النسدبة  كانت   :2021-2022 ✓
 ب  قدددددددددرت  والتددددددددي 2021 سددددددددنة خسددددددددارة هندددددددداك كانددددددددت  مددددددددا بعددددددددد  636376668 ب  قدددددددددر

 الدددى 28432162902 مدددن الرسدددم خدددارج الاعمدددال رقدددم انخفددداض  مدددع ،(-1506728563)
 رقدددم فدددي الانخفددداض : أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق العنصدددرين الدددى برجدددوع  ، 25901400633

 مددددن المبيعددددات  فددددي جدددددا كبيددددر انخفدددداض  الددددى راجددددع المبيعددددات  صددددافي الرسددددم خددددارج الاعمددددال
 المصنعة  المنتجات   مبيعات  في  طفيف  انخفاض   وكذلك  533253126 الى  1199357743

 ارتفاع الى راجع الصافيه الناتجه ارتفاع مع  ،28206040002 الى 31236444101 من
 النتيجددددة وارتفدددداع 15001208   الددددى 3388615 مددددن الأربدددداح علددددى المسددددتحقة  الضددددرائب 

 .937465051 الى( -2117698465) من العادية
 الددى راجددع وهددذا  0.039 الددى 0.024 مددن الماليددة المردوديددة نسددبة ارتفدداع :2022-2023 ✓

 من كل ارتفاع و 55453090217  الى 25901400633 من الاعمال رقم من كل ارتفاع
 فدددي الارتفددداع نسدددبة كاندددت  حيدددل  ، 2199130126الدددى 636376668مدددن الصدددافية نتيجددده
 السدددابق العنصددرين الدددى برجددوع ، الأعمدددال رقددم فدددي الارتفدداع نسدددبة مددن أ بدددر الصددافية النتيجددة
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 مدن المبيعدات  فدي جددا كبيدر ارتفاع الى راجع الرسم خارج الاعمال رقم ارتفاع:  أن  نجد   ذكرهما
 المصدنعة المنتجدات  مبيعدات   في  الكبير  الارتفاع  وكذلك  1291077416  الى  208653632

 ارتفداع الدى راجع الصافية  الناتجه  ارتفاع  و  ،117585301476  الى  64196862499  من
 .2500747911 الى 937465051 من(  الربح اجمالي)  العادية النتيجة

 الددى راجددع وهددذا  0.080 الددى 0.039 مددن الماليددة المردوديددة نسددبة ارتفدداع :2023-2024 ✓
 مدن كدل وارتفداع  10110273607 الدى   55453090217مدن  الاعمدال  رقم  من  كل  ارتفاع
 فددددي الارتفددداع نسدددبة كاندددت  حيددددل  8150922308الدددى 2199130126مدددن الصدددافية نتيجددده
 السدددابق العنصددرين الدددى برجددوع ، الأعمدددال رقددم فدددي الارتفدداع نسدددبة مددن أ بدددر الصددافية النتيجددة
 مدن المبيعدات  فدي جددا كبيدر ارتفاع الى راجع الرسم خارج الاعمال رقم ارتفاع:  أن  نجد   ذكرهما

 المصدنعة المنتجدات  مبيعدات   في  الكبير  الارتفاع  وكذلك  1291077416  الى  208653632
 الارتفداع الدى راجدع الربح صافي ارتفاع  مع  ،117585301476  الى  64196862499  من
 . 9136766 الى 2500747911 من العادية النتيجة في
 تذبددذبا شددهدت  حيدل  أعمالهددا، رقدم خددلال مدن أربدداح تحقيددق علدى المؤسسددة قددرة إلددى التجاريدة المردوديددة تشدير

 ثدددم ،2020 سدددنة 0.027 بلغدددت  النسدددبة أن الجددددول نتدددائ  خدددلال مدددن نلاحدددظ اذ  ،2024-2020 الفتدددرة خدددلال
 أن غيدر لخسدائر، المؤسسة وتسجيل الصافية النتيجة لتراجع ذلك ويرجع.    ،2021  سنة  (-0.05)إلى  انخفضت 
 2022 سدددنة 0.024 سدددجلت  اذ  المسدددجلة الخسدددارة بعدددد  صددداف ربدددح بتحقيدددق المدددالي توازنهدددا اسدددتعادت  المؤسسدددة

 ارتفدداع نتيجدة المدروسددة الفتدرة خددلال قيمدة أعلدى وهددي ،2024 سدنة 0.080 إلددى لتصدل ،2023 سدنة 0.039و
 وزيددادة للمؤسسددة والمددالي التجدداري  الأداء فددي كبيددر تحسددن علددى يدددل ممددا الصددافية النتيجددة وارتفدداع الأعمددال رقددم

 .الأرباح تحقيق على قدرتها

 المالي  التوازن  مؤشرات باستخدام المالي الأداء تقييم: ثانيا

 Frng العامل المال رأس (1
بداية سنقوم بحساب رأس المال العامل للتحقق من قاعدة التوازن   :الصافي العامل المال رأس ➢

 : بطريقتين المالي الأدنى كما هو موضح في الجدول
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 :أن 2024 -2020 الفترة خلال الصافي العامل المال رأس السابق الجدول خلال  من نلاحظ
 18742190216مددددددددددددددددددن العامددددددددددددددددددل المددددددددددددددددددال رأس قيمدددددددددددددددددده انخفددددددددددددددددداض  :2020-2021 ✓

 الى 44332889241من  الجاريه الاصول  من كل  انخفاض  الى  راجع  15597556842الى
 ، 21750337666الددددى 25590699024مددددن الاجددددل قصدددديره والددددديون  37729849508

 19935299117مددددن المخددددزون  مددددن كددددل انخفدددداض  الددددى راجددددع الجاريدددده الاصددددول انخفدددداض 
 1994658300الددددى 5785467604مددددن الجدددداهزه القدددديم وانخفدددداض  15583525039الددددى

 انخفدداض  ،9515721215 الددى 9572063297 مددن اخددرون  مدددينون  فددي طفيددف وانخفدداض 
 15882806517مددددددددددددن المددددددددددددوردين انخفدددددددددددداض  الددددددددددددى راجددددددددددددع الاجددددددددددددل قصدددددددددددديره الددددددددددددديون 

 .430809147الى599403426 من  الضرائب  في  طفيف  وانخفاض   11563535628الى
 15979556842مددددددددددددددددددن العامددددددددددددددددددل المددددددددددددددددددال راس قيمدددددددددددددددددده انخفددددددددددددددددداض  :2021-2022 ✓

 37729849508مددددن الجاريدددده الاصددددول مددددن كددددل فددددي الزيدددداده رغددددم 15815889471الددددى

 حساب راس المال العامل الصافي. :14رقم  الجدول              

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 

الأموال  
 الدائمة 

64843592751 61804649683 58649599504 59618198193 68202735930 

الأصول  
 الثابتة

46101402535 45825092841 42833710033 45259025356 49988573467 

رأس المال  
العامل 
 الصافي 

18742190216 15979556842 15815889471 14359172837 18214162463 

الأصول  
 المتداولة 

44332889241 37729849508 43549539423 38976802551 60343571471 

خصوم  
 متداولة

25590699024 21750337666 27733649952 24617629714 42129409008 

رأس المال  
العامل 

 صافي ال

18742190216 15979556842 15815889471 14359172837 18214162463 

 (. 2024-2020) للمؤسسة للفترة المالية القوائم على باعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
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 الددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددى 21750337666  من الاجل قصيره والديون  43549539423الى
 الاصددول فددي الزيدداده مددن ا بددر الاجددل قصدديره ديددون  فددي زيدداده  كانددت  حيدل  27733649952

 ارتفداع الدى راجدع الجاريده الاصدول ارتفداع: ان نجد  ذكرهما السابق للعنصرين ،بالرجوع  الجاريه
 اخدددددددددددددرون  ومددددددددددددددينون   22619716775الدددددددددددددى15583525039 مدددددددددددددن المخدددددددددددددزون  فدددددددددددددي

 فدي ارتفداع الى راجع الاجل قصيره  ديون   وارتفاع  ،10329253588الى  9515721215من
 الخصددددوم خزيندددده وارتفدددداع 12274400887الددددى 11563535628مددددن المددددوردين مددددن  ددددل
 .12585364628الى 7459522906من
 مدددددددددددددددددددددددددددددددددددن العامدددددددددددددددددددددددددددددددددددل مدددددددددددددددددددددددددددددددددددال راس قيمدددددددددددددددددددددددددددددددددددة انخفددددددددددددددددددددددددددددددددددداض  :2022-2023 ✓

 مددن الجاريدده الاصددول مددن كددل انخفدداض  الددى راجددع 14359172837الددى15815889471
 الاجدددددددددددددددددددل قصددددددددددددددددددديره ديدددددددددددددددددددون  وانخفددددددددددددددددددداض  38976802551الدددددددددددددددددددى 43549539423

 ا بدر الجاريده  الاصول  انخفاض   ةنسب  ان  حيل   ،24617629714الى  27733649952من
 انخفداض : ان نجد  ذكرهما السابق  للعنصرين  بالرجوع  الاجل،  قصيره  الديون   انخفاض   نسبه  من

 17897605733الددى22619716775 مددن المخددزون  انخفدداض  الددى راجددع الجاريدده الاصددول
 ديدددددون  انخفددددداض  ،8358356228الدددددى 10329253588مدددددن اخدددددرون  المددددددينون  وانخفدددداض 
 مددددددددددددددددددددن المددددددددددددددددددددوردين مددددددددددددددددددددن كددددددددددددددددددددل انخفددددددددددددددددددداض  الددددددددددددددددددددى راجددددددددددددددددددددع الاجددددددددددددددددددددر قصددددددددددددددددددديره

 مددددددددددددددددددددن الخصددددددددددددددددددددوم خزيندددددددددددددددددددده وانخفدددددددددددددددددددداض  10944581412الددددددددددددددددددددى12274400887
 .10819987566الى12858364628

 18214162463الدى14359172837مدن  العامدل  مدال  راس  قيمده  ارتفاع  :2023-2024 ✓
 وارتفاع 60343571471الى38976802551من  الجاريه الاصول  من كل  ارتفاع الى  راجع

 ارتفدددداع نسددددبة ان ،حيددددل  42129409008  الى24617629714من الاجل قصيره الديون 
 الددى راجددع الجاريدده الاصددول ارتفدداع الاجددل، قصدديرة الددديون  ارتفدداع مددن ا بددر الجاريددة الاصددول
 الصدلة ذات  والرسدوم والضدرائب  24394523715الى  17897605733من  المخزون   ارتفاع

 16890859766  الى  9337394052  من  والزبائن  905971405الى  375844498من
 مدددددن الاصدددددول وخزيندددددة 14679011585 الدددددى 8358356228 مدددددن الاخدددددرون  والمددددددينون 

 24617629714  من  الاجل  قصيره الديون   ارتفاع  ،3473204997 الى  3025602038
 10819987566 مدددددددددن الخصدددددددددوم خزينددددددددده فدددددددددي ارتفددددددددداع سدددددددددببه 42129409008 الدددددددددى
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 1584760639 الددددى  405426439 مددددن الضددددرائب  فددددي وارتفدددداع  23446818629الددددى
 .14987437314 الى 10944581412 من  والمودون 

  بين   تذبذبًا  شهد   2024–2020  الفترة  خلال  الصافي  العامل  المال  رأس  أن  الجدول  نتائ   خلال  من  نلاحظ
 الأجل   قصيرة  الديون   وانخفاض   الجارية  الأصول  تراجع  نتيجة    2021   سنة   انخفض   حيل   والارتفاع،  الانخفاض 

  ثم   ،  الأجل،  قصيرة  والديون   الجارية  الأصول  ارتفاع  رغم  2022  سنة  طفيف  انخفاض   مع  تقريبًا  استقر  ثم  ،
 في   قوي   نمو  نتيجة  2024  سنة   في  ملحوظًا   ارتفاعًا  عرف  المؤشر  أن  غير  2023  سنة  في  الانخفاض   واصل

  أن   نلاحظ  كما  ،  للمؤسسة  المالية  الوضعية  في  تحسنًا  يعكس  ما  ،  الأجل  قصيرة  الديون   وارتفاع  الجارية  الأصول
 تمويل  على  وقادرة  ماليا  متوازنة  المؤسسة  أن  يعني   ما  السنوات،  كل  خلال  موجبًا  بقي  الصافي  العامل  المال  رأس

 . الأجل قصيرة بديونها الجارية أصولها
  :الخا  العامل المال رأس ➢

 الخا   العامل المال راس حساب : 15رقم  الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 
الأموال  
 الخاصة 

43683820379 42177091816 42813468484 45012598541 54896034848 

الأصول  
 الثابتة

46101402535 45825092841 42833701033 45259025356 49988573467 

رأس  
المال 
العامل 
 الخا  

(2417582156 ) (3648001025 ) )20232549 ) (2464262815 ) 497461381 

الأصول  
 المتداولة 

44332889241 37729849508 43549539423 38976802551 60343571471 

مجموع  
 الديون 

46750471396 41377895533 43569780972 39223229370 55436110090 

رأس  
المال 
العامل 
 الخا  

(2417582156 ) (3648001025 ) )20232549 ) (2464262815 ) 497461381 
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 (. 2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على باعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
 :أن نجد  2024-2020  الفترة خلال الخاص  العامل المال راس حساب  الجدول خلال  من نلاحظ
( -2417582156) مدددن بسدددالب  الخددداص  العامدددل المدددال رأس قيمدددة ارتفددداع :2020-2021 ✓

  مددن المتداولددة(الجارية) الاصددول مددن كددل انخفدداض   الددى راجددع هددذا(  -3648001025) الددى
 مدددددددددددددددددددن الدددددددددددددددددددديون  اجمدددددددددددددددددددالي وانخفددددددددددددددددددداض  37729849508 الدددددددددددددددددددى44332889241
 أن نعلم: أن نجد  ذكرهما السابق للعنصرين برجوع ،41377895533 الى46750471396

 الدديون  اجمدالي انخفاض  الأجل، قصيرة ديون  أو الاجل طويلة ديون  من يتكون  الديون   اجمالي
 الدددددددددى 21159772372 مدددددددددن الاجدددددددددل طويلدددددددددة ديدددددددددون  انخفددددددددداض  مدددددددددن كدددددددددل الدددددددددى يرجدددددددددع

       الدى 20505330116  مدن الماليدة والدديون  القدروض  انخفداض  الى  راجع  19627557867
     627072397 الدددددددى 642199538 مدددددددن جاريدددددددة غيدددددددر ماليدددددددة وديدددددددون  19000485469

 سدببه والذي21750337666 الى25590699024 من الاجل قصيرة  ديون   انخفاض    ذالك
 من  الموردون  انخفاض  وكذلك 430809147 الى  599403426 من  الضرائب  في  انخفاض 

 انخفددداض  سدددببه المتداولدددة الأصدددول انخفددداض  و ،11563535628 الدددى 15882806517
 مددن المخددزون  وكددذلك 1994658300  الددى 5785467604 مددن الجدداهزة القدديم فددي الكبيددر

  مدددددددددددن المدددددددددددوردون  فدددددددددددي طفيدددددددددددف وانخفددددددددددداض  15583525039 الدددددددددددى 19935299117
 .9515721215 الى 9572063297

 (-3648001025) مدن بسدالب  الخداص  العامدل المال رأس قيمة  انخفاض   :2021-2022 ✓
  الدددى37729849508  المتداولدددة الاصدددول مدددن كدددل فدددي ارتفددداع رغدددم( -20232549) الدددى

 ،43569780972 الدددى41377895533 مدددن الدددديون  اجمدددالي وارتفددداع 43549539423
 مدددن كدددل الدددى يرجدددع الدددديون  اجمدددالي ارتفددداع: أن نجدددد  ذكدددرهم السدددابق العنصدددرين الدددى برجدددوع

 انخفدداض  سددببه 15836131020   الددى 9627557867 مددن الاجددل طويلددة ديددون  انخفدداض 
 الاخدددرى  والدددديون   15167783955 الدددى 19000485469 مدددن الماليدددة والدددديون  القدددروض 

 الاجدددل قصددديرة ديدددون  الدددى بنسدددبة أمدددا  611945256 الدددى 627072397 مدددن جاريدددة غيدددر
 الخصدوم خزينة في  كبير  ارتفاع  سببه  27733649952  الى  21750337666  من  فرتفعت 

 11563535628 مدددن المدددوردين فدددي وارتفددداع 12858364628 الدددى 7459522906 مدددن
 مدددن المخدددزون  فدددي كبيدددر ارتفددداع الدددى راجدددع المتداولدددة الصدددول ارتفددداع ،12274400887 الدددى
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 مددن الاخددرون  المدددينون  فددي عاديددة بنسددبة وارتفدداع 22619716775 الددى 15583525039
 .10329253589 الى 9515721215

 (-20232549) مدددددن بسدددددالب  الخددددداص  العامدددددل المدددددال رأس قيمدددددة ارتفددددداع :2022-2023 ✓
 المتداولدة( الجاريدة)  الاصدول مدن كل انخفاض   الى  الى  راجع  وهذا(   -2464262815)الى

 الدددددددددددددددددددديون  اجمدددددددددددددددددددالي وانخفددددددددددددددددددداض  38976802551 الدددددددددددددددددددى 43549539423مدددددددددددددددددددن
 نجددد  ذكرهمدا السددابق العنصدرين الددى رجوعالبد ، 39223229370 الددى 43569780972مدن
 الاجدددددددل طويلددددددده الدددددددديون  مدددددددن كدددددددل انخفددددددداض  الدددددددى راجدددددددع الدددددددديون  اجمدددددددالي انخفددددددداض : أن

 مدددددن الضدددددرائب  فدددددي الكبيدددددر انخفددددداض  سدددددببه 14605599652الدددددى 15836131020مدددددن
 الدددددددى 15167783955 مدددددددن الماليدددددددة والهيئدددددددات  والقدددددددروض  6143928الدددددددى56401808

 بالنسدددبه امدددا 315338115 الدددى 611945256 مدددن الاخدددرى  الدددديون  و 14284117608
 كددل فددي انخفدداض  سددببه  24617629714الددى 27733649952مددن الاجددل قصدديره للددديون 
 الخصدددددددددددددوم وخزينددددددددددددده 10944581412الدددددددددددددى 12274400887مدددددددددددددن المدددددددددددددوردون  مدددددددددددددن
 المتداولددددددددددددددددددده الاصدددددددددددددددددددول انخفددددددددددددددددددداض  ،1081987566الدددددددددددددددددددى 12858364628مدددددددددددددددددددن

 المخدددددددزون  مدددددددن كدددددددل فدددددددي انخفددددددداض  سدددددددببه 38976801551الدددددددى 43549539423مدددددددن
 اخدددددددددددددددددددرون  المددددددددددددددددددددينون  وانخفددددددددددددددددددداض  17897605733الدددددددددددددددددددى 22619716775مدددددددددددددددددددن

 .8358356228الى 10329253588من
 (-2464262815) مدن بالموجدب  الخداص  العامدل المدال رأس قيمة ارتفاع  :2023-2024 ✓

 مدددددددن المتداولدددددددة الاصدددددددول مدددددددن كدددددددل فدددددددي ارتفددددددداع الدددددددى راجدددددددع وهدددددددذا  497461381 الدددددددى
 الددى39223229370 مددن الددديون  اجمددالي وارتفدداع 60343571471الددى38976802551
 الدديون  اجمدالي فدي ارتفداع: أن نجدد   ذكدرهم  السدابق  العنصدرين  الدى  برجوع  ،55436110090

 سدببه 42129409008 الدى 24617629714  مدن  الاجدل  قصديره  الدديون   ارتفاع  الى  راجع
 فددددي وارتفدددداع  23446818629الددددى  10819987566 مددددن الخصددددوم خزيندددده فددددي ارتفدددداع

 الددى 10944581412 مددن والمددودون  1584760639 الددى  405426439 مددن الضددرائب 
 14605599652مددن فانخفضددت  الاجددل طويلدده الددديون  الددى بالنسددبة امددا ،14987437314

 142841117608 مددن الماليددة والددديون  القددروض  فددي انخفدداض  سددببه 13306701082الددى
 الضددرائب  مددن كددل فددي كبيددر ارتفدداع سددببه  المتداولددة الاصددول ارتفدداع ،12719514926 الددى
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 17897605733مددددددددددددددددددددددن والمخددددددددددددددددددددددزون   905971405 الددددددددددددددددددددددى 357844498مددددددددددددددددددددددن
 مدددددددينون  و 16890859766 الددددددى 9337394052 مددددددن والزبددددددائن 24394523715الددددددى

 3025602038 مدن الخصدوم  وخزيندة  14679011585  الدى  8358356228  مدن  اخرون 
 .3473204997 الى
 ثدم توازن  شبه إلى سلبية حالة من تطورًا الخاص  العامل المال رأس شهد   2024–2020  الفترة  خلال  نلاحظ

ا سددجل حيددل   موجبددة، قيمددة إلددى  اجمددالي أن علددى يدددل مددا وهددذا 2023-2020 الفتددرة خددلال متتاليددة سددالبة قيمددً
 لتمويدل الخاصدة أموالهدا علدى للاعتمداد  المؤسسدة لجدأت  وبالتدالي   المتداولدة  الأصدول  لتغطيدة  كافيا  يكن  لم  الديون 
ا، أصدبح حيدل  2024 سدنة فدي تحسدنًا عرف المؤشر هذا  أن  غير  استثماراتها  من  جزء  التحسدن هدذا ويعدود  موجبدً

ا  فددي ملاحلتدده تددم مددا مددع التحسددن هددذا ويتوافددق. الددديون  إجمددالي تذبددذب  رغددم المتداولددة الأصددول ارتفدداع إلددى أساسددً
ا الأخددرى  هددي شددهدت  حيددل  الخدداص، التمويددل نسددبة  أن يؤكددد  مددا وهددو ،2024 سددنة فددي الواحددد  لتتجدداوز ارتفاعددً

 عرفددت  المؤسسددة إن القددول يمكددن ومندده التمويددل فددي الذاتيددة مواردهددا علددى أ بددر بشددكل تعتمددد  أصددبحت  المؤسسددة
 رأس تحدول خدلال من وذلك ،2024 سنة في واضحًا تحسنًا ثم ،2023–2020 خلال الذاتي التمويل في  ضعفًا
 .الديون  على الاعتماد  وتقليل المالية الاستقلالية تعزيز يعكس مما موجبة، قيمة إلى الخاص  العامل المال

 : الأجنبي العامل المال رأس ➢
 . الاجنبي  العامل المال راس حساب 16رقم  الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 
الخصوم  
الغير 
 متداولة

21159772372 19627557867 15836131020 14605599652 13306701082 

الخصوم  
 المتداولة 

25590699024 21750337666 27733649952 24617629714 42129409008 

رأس  
المال 
العامل 
 الأجنبي

46750471396 41377895533 43569780962 39223229370 55436110090 

 ( 2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

 :أن نجد  2024-2020 الفترة خلال الاجنبي العامل المال راس حساب  الجدول خلال  من نلاخظ



 دراسة ميدانية في مؤسسة كوندور ولاية برج بوعريريج الفصل الثاني: ...................................

~ 107 ~ 
 

 الدددددى46750471396 مدددددن الاجنبدددددي العامدددددل المدددددال راس قيمدددددة انخفددددداض  :2020-2021 ✓
 الدى 21159772372 مدن الاجدل طويلدة ديدون   انخفداض   الى  راجع  وذلك  41377895533
 و  الددددددى 20505330116  مددددددن الماليددددددة والددددددديون  القددددددروض  وانخفددددداض  19627557867
 الدددددددددى 642199538 مدددددددددن جاريدددددددددة الغيدددددددددر أخدددددددددرى  الدددددددددديون  وانخفددددددددداض  19000485469

 الدددددددددى25590699024 مدددددددددن الاجدددددددددل قصددددددددديرة ديدددددددددون  انخفددددددددداض  ،وكدددددددددذالك627072397
 الددددددددددى 599403426 مددددددددددن الضددددددددددرائب  فددددددددددي انخفدددددددددداض  سددددددددددببه والددددددددددذي21750337666

  .11563535628 الى 15882806517 من الموردون  انخفاض  وكذلك 430809147
 الددددددى41377895533 مددددددن الاجنبددددددي العامددددددل المددددددال راس قيمددددددة ارتفدددددداع :2021-2022 ✓

 الددى 9627557867 مددن الاجددل طويلددة ديددون  انخفدداض  الددى راجددع وذلددك 43569780962
 الدددددى 19000485469 مدددددن الماليدددددة والدددددديون  القدددددروض  انخفددددداض  سدددددببه 15836131020
 تدددددددداى 627072397مددددددددن جاريددددددددة الغيددددددددر أخددددددددرى  الددددددددديون  وانخفدددددددداض    15167783955

 الدددى 21750337666 مدددن فرتفعدددت  الاجدددل قصددديرة ديدددون  الدددى بنسدددبة أمدددا ،611945256
 الددددددى 7459522906 مددددددن الخصددددددوم خزينددددددة فددددددي كبيددددددر ارتفدددددداع سددددددببه 27733649952
 .12274400887 الى 11563535628 من الموردين في وارتفاع 12858364628

 الدددددى43569780962 مدددددن الاجنبدددددي العامدددددل المدددددال راس قيمدددددة انخفددددداض  :2022-2023 ✓
 الاجدددل طويلددده الدددديون  مدددن كدددل انخفددداض  الدددى انخفددداض  الدددى راجدددع وذلدددك 39223229370

 مدددددن الضدددددرائب  فدددددي الكبيدددددر انخفددددداض  سدددددببه 14605599652الدددددى 15836131020مدددددن
 الى 15167783955 من المالية والديون  القروض  انخفاض  و 6143928الى56401808

 الددددددددى 611945256مددددددددن جاريددددددددة الغيددددددددر أخددددددددرى  الددددددددديون  وانخفدددددددداض    14284117608
 27733649952مددددددددددددددددن الاجددددددددددددددددل قصدددددددددددددددديره للددددددددددددددددديون  بالنسددددددددددددددددبه امددددددددددددددددا ،315338115

 12274400887مددددددن المددددددوردون  مددددددن كددددددل فددددددي انخفدددددداض  سددددددببه  24617629714الددددددى
 .1081987566الى 12858364628من الخصوم وخزينه 10944581412الى

 وذلدك   الدى39223229370 مدن الاجنبدي العامدل المال  راس  قيمة  ارتفاع  :2023-2024 ✓
 قصديره الدديون  ارتفداع الدى راجدع الدديون  اجمالي في  ارتفاع  الى  راجع  وذلك  55436110090

 مدن الخصدوم خزينده فدي ارتفداع سببه 42129409008 الى 24617629714   من  الاجل
 الددى  405426439 مددن الضددرائب  فددي وارتفدداع  23446818629الددى  10819987566



 دراسة ميدانية في مؤسسة كوندور ولاية برج بوعريريج الفصل الثاني: ...................................

~ 108 ~ 
 

 الددى بالنسددبة ،امددا14987437314 الددى 10944581412 مددن والمددودون  1584760639
 انخفداض  سدببه 13306701082الدى 14605599652مدن فانخفضدت  الاجدل  طويله  الديون 

 .12719514926 الى 142841117608 من المالية والديون  القروض  في
  انخفض    حيل   تذبذبًا،  2024–2020  الفترة  خلال  الأجنبي   العامل  المال  رأس  أن  الجدول  خلال  من  نلاحظ

  الديون   من  كل  تراجع  نتيجة.  الخارجي  التمويل  على  المؤسسة  اعتماد   في  تراجع  على  يدل  ما  2021  سنة  في
 سنة   في  ملحوظًا  ارتفاعًا  عرف  ثم.    2023  غاية  الى  الانخفاض   وواصل  الأجل  طويلة  والديون   الأجل  قصيرة
 اعتماد   زيادة  يعني  مما  ،  الأجل  طويلة  الديون   انخفاض   رغم   الأجل  قصيرة  الديون   في  كبير  ارتفاع  نتيجة  2024

 . نشاطها تمويل  في الديون  على المؤسسة

 :الاجمالي العامل المال رأس ➢
 الاجمالي. العامل المال راس :17رقم  الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 
مجموع  
الأصول  
 المتداولة

44332889241 37729894508 43549539423 38976802551 60343571471 

رأس  
المال 
العامل 
 الاجمالي

44332889241 37729894508 43549539423 38976802551 60343571471 

 (.2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

 :  أن نجد  2024-2020 القترة خلال الاجمالي العامل المال راس حساب  الجدول خلال  من نلاحظ

 الددددى44332889241 مددددن الاجمددددالي العامددددل المددددال راس قيمددددة انخفدددداض  :2020-2021 ✓
 فدددي الكبيدددر انخفددداض  سدددببه المتداولدددة اصدددول اجمدددالي انخفددداض  الدددى راجدددع 37729894508

 مدددددددددن المخدددددددددزون  وكدددددددددذلك 1994658300  الدددددددددى 5785467604 مدددددددددن الجددددددددداهزة القددددددددديم
  مدددددن اخدددددرون  المددددددينون  فدددددي طفيدددددف وانخفددددداض  15583525039 الدددددى 19935299117
 9515721215 الى 9572063297
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  الددددددى37729894508 مددددددن الاجمدددددالي العامددددددل المدددددال راس قيمددددددة ارتفددددداع :2021-2022 ✓
 مدن المخدزون  فدي كبير ارتفاع  سببه  المتداولة  اصول  اجمالي  ارتفاع  راجع   43549539423
 مددن الاخددرون  المدددينون  فددي عاديددة بنسددبة وارتفدداع 22619716775 الددى 15583525039
 .10329253589 الى 9515721215

 الددددى43549539423 مددددن الاجمددددالي العامددددل المددددال راس قيمددددة انخفدددداض  :2022-2023 ✓
 مددن كددل فددي انخفدداض  سددببه المتداولددة اصددول اجمددالي انخفدداض  الددى راجددع 38976802551

 اخدددددددددرون  المددددددددددينون  وانخفددددددددداض  17897605733الدددددددددى 22619716775مدددددددددن المخدددددددددزون 
 .8358356228الى 10329253588من
 الددددددى38976802551 مددددددن الاجمدددددالي العامددددددل المدددددال راس قيمددددددة ارتفددددداع :2023-2024 ✓

 مدددن كدددل فدددي كبيدددر ارتفددداع سدددببه  المتداولدددة الاصدددول ارتفددداع الدددى راجدددع  60343571471
 17897605733مدددددددددن والمخدددددددددزون   905971405 الدددددددددى 357844498مدددددددددن الضدددددددددرائب 

 مدددددددينون  و 16890859766 الددددددى 9337394052 مددددددن والزبددددددائن 24394523715الددددددى
 3025602038 مدن الخصدوم  وخزيندة  14679011585  الدى  8358356228  مدن  اخرون 

 .3473204997 الى
 نتيجدة 2021 سدنة فدي انخفدض  حيدل  تذبدذبًا، الإجمدالي العامل المال رأس  شهد   2024–2020  الفترة  خلال

 والمددينون، المخدزون  زيدادة بفعدل 2022 سدنة فدي   إلدى ارتفدع الجداهزة، ثدم  القيم  خاصة  المتداولة  الأصول  تراجع
ا سددددجل ، ثددددم 2023 سددددنة فددددي  38976802551  إلددددى يددددنخفض  أن قبددددل ا ارتفاعددددً  إلددددى 2024 سددددنة فددددي قويددددً

 المخزون. في كبير نمو نتيجة 60343571471

 BFR العامل المال رأس  احتياج (2
  والخصوم الاستغلال وخارج للاستغلال المتداولة الأصول بين بالفرق  العامل المال رأس في الاحتياج يحسب 

 .أدناه المبينة العلاقة وفق الاستغلال وخارج للاستغلال المتداولة

 . العامل المال راس احتياجات حساب:  18رقم الجدول
 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 
الأصول  
 المتداولة 

44332889241 37729894508 43549539423 38976802551 60343571471 

 3473204997 302560238 1468686970 1994658300 5785467604 قيم جاهزة 
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احتياجات 
 الدورة 

38547421640 35735236210 42080852450 35951200513 56870366474 

خصوم  
 متداولة

25590699024 21750337666 27733649952 24617629714 42129409008 

 0 0 0 0 0 سلفيات 
مصادر 
 الدورة 

25590699024 21750337666 27733649952 24617629714 42129409008 

BFR 12956722613 13984898542 14347202501 11333570799 14740957466 

  (.2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

  : أن نجد  2024-2020  الفترة خلال العامل المال راس احتياجات  حساب  الجدول خلال  من نلاحظ

 12956722613مددددددددددن العامددددددددددل مددددددددددال راس احتياجددددددددددات  قيمدددددددددده ارتفدددددددددداع :2020-2021 ✓
 38547421640 مددن الدددورة احتياجددات  مددن كددل فددي انخفدداض  رغددم  13984898542الددى

 25590699024مددددددددددددددن الدددددددددددددددورة مصددددددددددددددادر فددددددددددددددي وانخفدددددددددددددداض  35735236210الددددددددددددددى
 انخفددددداض  مدددددن ا بدددددر الددددددورة مصدددددادر فدددددي الانخفددددداض  كدددددان حيدددددل  ، 21750337666الدددددى

 راجدع الددورة احتياجات  انخفاض : أن نجد  ذكرهما السابق  للعنصرين  برجوع  ،  الدوره،  احتياجات 
 مددن المخددزون  فددي انخفدداض  سددببه الجدداهزة القدديم اسددتبعاد  بعددد  المتداولددة الاصددول انخفدداض  الددى

 انخفدددداض  الددددى راجددددع الدددددورة مصددددادر انخفدددداض   ،15583525039 الددددى19935299117
 11583535628 الدددى15882806517 مدددن المدددوردون  انخفددداض  سدددببه المتداولدددة الخصدددوم
 سدددلفيات  للسدددلفيات  بالنسدددبة امدددا 430809147 الدددى 599403426مدددن الضدددرائب  وانخفددداض 
 .معدومة فهي المصرفية

 الدددددى13984898542 مدددددن العامدددددل المدددددال راس احتياجدددددات  قيمددددده ارتفددددداع :2021-2022 ✓
 الدددى 35735236210 مدددن الددددوره احتياجدددات  مدددن كدددل ارتفددداع الدددى راجدددع 14347202501
 ،27733649952 الدددى 21750337666 مدددن الددددورة مصدددادر وارتفددداع 42080852450

 برجددوع ، الدددوره، مصددادر فدي ارتفدداع مددن ا بدر الدددوره احتياجددات  فددي الارتفداع كددان كانددت  حيدل 
 المتداولده الاصول ارتفاع الى راجع الدوره  احتياجات   ارتفاع:  أن  نجد   ذكرهما  السابق  للعنصرين

 ارتفداع سدببه والدذي  43549539423  الدى37729894508  مدن  الجداهزه  القيم  استبعاد   بعد 
 مدددددن اخدددددرون  المددددددينون  وارتفددددداع 22619716775 الدددددى 15583525039 مدددددن المخدددددزون 
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 الخصددددوم ارتفدددداع الددددى راجددددع الدددددوره مصددددادر ارتفدددداع ،10329253589الددددى 951572125
 الموردون  في ارتفاع سببه  كان  والذي 27733649952 الى  21750337666 من المتداوله

 7459522906 مدن الخصوم خزينه وارتفاع 12274400587  الى  11563535628  من
 .معدومه فهي المصرفيه للسلفيات  بالنسبه اما 12858364628 الى

 الددى1434347202501 مددن العامددل مددال راس احتياجددات  قيمدده انخفدداض  :2022-2023 ✓
 42080852450مدددددددن الددددددددوره احتياجدددددددات  انخفددددددداض  الدددددددى راجدددددددع وهدددددددذا11333570799

 الددددددددددددددى27733649952 مددددددددددددددن الدددددددددددددددوره مصددددددددددددددادر وانخفدددددددددددددداض  45951200513الددددددددددددددى
 نسدددددبه مدددددن ا بدددددر كاندددددت  الددددددوره احتياجدددددات  الانخفددددداض  نسدددددبه ان حيدددددل  ،24617629714

 انخفددددداض : أن نجدددددد  ذكرهمدددددا السدددددابق للعنصدددددرين برجدددددوع ، الددددددوره، مصدددددادر فدددددي الانخفددددداض 
 مدددددن الجددددداهزه القددددديم اسدددددتبعاد  بعدددددد  المتداولددددده اصدددددول انخفددددداض  الدددددى راجدددددع الددددددوره احتياجدددددات 

 مدددددن المخدددددزون  فدددددي انخفددددداض  سدددددببه كدددددان والدددددذي 38976802551 الدددددى43549539423
 مددددددددددددددددددددددددددددددددن اخددددددددددددددددددددددددددددددددرون  والمدددددددددددددددددددددددددددددددددينون  17897605733 الددددددددددددددددددددددددددددددددى22619716775
 الخصدوم انخفاض  الى راجع الدوره  مصادر  انخفاض   ،8358356228الى10329253588

 مدددددددن المدددددددوردون  انخفددددددداض  سدددددددببه 24617629714الدددددددى 27733649952مدددددددن المتداولددددددده
 .معدومة فهي للسلفيات  وبالنسبه 10944581412 الى 12274400887

 11333570799مدددددن العامدددددل المدددددال راس احتياجدددددات  قيمدددددة فدددددي ارتفددددداع :2023-2024 ✓
 35951200513مددددن الدددددوره الاحتياجددددات  ارتفدددداع الددددى راجددددع وهددددذا  14740957466الددددى
 ،42129409008 الدى 24617629714من  الدوره  مصادر  وارتفاع  56870366474الى

 ، الدوره مصادر في الارتفاع نسبه  من ا بر كان الدوره احتياجات  في  الارتفاع  نسبه  ان  حيل 
 الاصددول ارتفداع الدى راجدع الدددوره احتياجدات  ارتفداع: أن نجدد  ذكرهمددا السدابق للعنصدرين برجدوع

 سددددببه 60343571471 الدددى 38976802551 مدددن الجددداهزه القدددديم اسدددتبعاد  بعدددد  المتداولددده
 مدددددددددددن والضدددددددددددرائب  24394523715 الدددددددددددى 17897605733 مدددددددددددن المخدددددددددددزون  ارتفددددددددددداع

 الخصددددوم ارتفدددداع الددددى راجددددع الدددددوره مصددددادر ارتفدددداع  ،905971405 الددددى 357844498
 مددددن الخصدددوم خزيندددده ارتفددداع سددددببه 42129409008 الدددى 24617629714مددددن المتداولددده

 الددددددددددى 405426439مددددددددددن الضددددددددددرائب  وارتفدددددددددداع 23446818629الددددددددددى10819987566
 .معدومة فهي السلفيات  الى بالنسبه1584760639
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بقيت    2024–2020( خلال الفترة  BFRنلاحظ من خلال نتائ  الجدول أن احتياجات رأس المال العامل )
يعني أن المؤسسة تحتاج إلى تمويل لتغطية دورة الاستغلال  كما يُسجل المؤشر تذبذبًا في قيمه،   موجبة  ما

، مما يعكس تزايد احتياجات التمويل. قبل أن تنخفض 2022-2020حيل عرف ارتفاعًا تدريجيًا خلال الفترة  
سنة   دورة   2023في  توازن  في  نسبي  تحسن  على  يدل  ما  وهو  ومصادرها  الدورة  احتياجات  تراجع  بسبب 

سنة   في   للارتفاع  عادت  ثم  ارتفاع    2024الاستغلال  مقابل  الدورة  احتياجات  من  كل  في  قوي  نمو  نتيجة 
المصادر ومنه يمكن القول أن المؤسسة تعاني من حاجة مستمرة لتمويل دورة نشاطها نتيجة أن موارد الدورة لم 
لتغطيته  السنة  عن  مدتها  تزيد  أخرى  مصادر  إلى  بحاجة  المؤسسة  أن  أي  الدورة،  احتياجات  لتغطية  تكفي 

 احتياجاتها. 

  الخزينة (3
 الخزينة  حساب :20رقم  الجدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 
FRng 18742190216 15597556842 15815889471 14359172837 18214162463 
BFR 12956722613 13984898542 14347202501 11333570800 14740957466 
Tng 5785467603 1994658300 1468686970 3025602040 3473204997 

 (.2024-2020)للمؤسسة للفترة المالية القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

 :أن نجد   2024-2020 فترة خلال الخزينة حساب  الجدول خلال  من نلاحظ

 1994658300  الى5785467603من  الخزينة القيمة انخفاض  :2020-2021 ✓
 وارتفداع 15597556842 الى18742190216 من العامل المال رأس انخفاض  الى راجع

 برجدددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددوع13984898542   الى12956722613 من العامل المال رأس احتياجات 
 مدددن كدددل انخفددداض  الدددى راجدددع المدددال رأس قيمددده انخفددداض : أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين
 الاجددددددل قصدددددديره والددددددديون  37729849508 الددددددى 44332889241مددددددن الجاريدددددده الاصددددددول

 انخفداض  الدى راجع الجاريه الاصول انخفاض  ، 21750337666الى  25590699024من
 الجدددداهزه القدددديم وانخفدددداض  15583525039الددددى 19935299117مددددن المخددددزون  مددددن  ددددل
 مددددددن اخددددددرون  مدددددددينون  فددددددي طفيددددددف ووانخفدددددداض  1994658300الددددددى 5785467604مددددددن

 انخفدداض  الددى راجددع الاجددل قصدديره الددديون  انخفدداض  ،9515721215 الددى 9572063297
 مددن الضددرائب  فددي طفيددف وانخفدداض  11563535628الددى 15882806517مددن المددوردين
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 فددي انخفدداض  رغددم العامددل المددال رأس احتياجددات  وارتفدداع ،430809147الددى599403426
 فدددي وانخفددداض  35735236210الدددى 385474421646 مدددن الددددوره احتياجدددات  مدددن   دددل

 فددددي الانخفدددداض  كددددان حيددددل  ، 21750337666الددددى 25590699024مددددن الدددددوره مصددددادر
 الددى راجددع الدددوره احتياجددات  انخفدداض  ، الدددوره، احتياجددات  انخفدداض  مددن ا بددر الدددوره مصددادر
 مددددن المخددددزون  فددددي انخفدددداض  سددددببه الجدددداهزه القدددديم اسددددتبعاد  بعددددد  المتداولدددده الاصددددول انخفدددداض 

 انخفدددداض  الددددى راجددددع الدددددوره مصددددادر انخفدددداض   ،15583525039 الددددى19935299117
 11583535628 الدددى15882806517 مدددن المدددوردون  انخفددداض  سدددببه المتداولددده الخصدددوم
 سدددلفيات  للسدددلفيات  بالنسدددبه امدددا 430809147 الدددى 599403426مدددن الضدددرائب  وانخفددداض 
 معدومه فهي المصرفيه

 الى  راجع  1468686970  الى1994658300 من  الخزينة  قيمة  انخفاض   :2021-2022 ✓
 ارتفددددداع و   15815889471 الدددددى15597556842   مدددددن العامدددددل المدددددال راس انخفددددداض 
 للعنصدرين  برجوع  14347202501  الى13984898542  من  العامل  المال  راس  احتياجات 

الجاريدة  الاصدول مدن كدل فدي الزيداده رغدم العامدل المال راس انخفاض :  أن  نجد   ذكرهما  السابق
  مددددددددددددددددن الاجددددددددددددددددل قصدددددددددددددددديره والددددددددددددددددديون  43549539423الددددددددددددددددى 37729849508مددددددددددددددددن

 من ا بر الاجل  قصيره  ديون  في زياده  كانت   حيل   27733649952  الى21750337666
 مدددن المخدددزون  فدددي ارتفددداع الدددى راجدددع الجاريدددة الاصدددول ارتفددداع ،الجاريدددة الاصدددول فدددي الزيددداده

 9515721215مدددددددددددددددن اخدددددددددددددددرون  ومددددددددددددددددينون   22619716775الدددددددددددددددى15583525039
  المددوردون  مددن كددل فددي ارتفدداع الددى راجددع الاجددل قصدديره ديددون  وارتفدداع 10329253588الددى
 7459522906مدددن الخصدددوم خزينددده وارتفددداع 12274400887الدددى 11563535628مدددن
 مددن كددل ارتفدداع الددى راجددع العامددل المددال رأس احتياجددات  فددي وارتفدداع ،12585364628الددى

 مددن الدددوره مصددادر وارتفدداع 42080852450 الددى 35735236210 مددن الدددوره احتياجددات 
 الددوره احتياجدات  فدي الارتفداع  نسدبة كانت  حيل  ،27733649952  الى  21750337666

 الاصدول ارتفداع الدى راجدع الددوره احتياجات  ارتفاع ، الدوره، مصادر في ارتفاع  نسبة  من  ا بر
 والدددذي  43549539423 الدددى37729894508 مدددن الجددداهزه القددديم اسدددتبعاد  بعدددد  المتداولددده

 اخرون   المدينون   وارتفاع  22619716775 الى  15583525039 من  المخزون   ارتفاع  سببه
 الخصدوم ارتفداع الدى راجدع الددوره  مصدادر  ارتفداع  ،10329253589الدى  951572125  من
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 الموردون  في ارتفاع سببه  كان  والذي 27733649952 الى  21750337666 من المتداوله
 7459522906 مدن الخصوم خزينه وارتفاع 12274400587  الى  11563535628  من
 .معدومه فهي المصرفيه للسلفيات  بالنسبه اما 12858364628 الى

 رغددددددم3025602040 الددددددى1468686970 مددددددن الخزينددددددة قيمددددددة ارتفدددددداع :2022-2023 ✓
 وانخفداض  14359172837 الدى15815889471 مدن العامدل المال  راس  من  كل  انخفاض 

 الدددددى برجدددددوع 11333570800 الدددددى14347202501 مدددددن العامدددددل المدددددال راس احتياجدددددات 
 مددن كددل انخفدداض   الددى راجددع العامددل المددال راس انخفدداض : أن نجددد  ذكرهمددا السددابق العنصددرين
 الاجل  قصيره  ديون   وانخفاض   38976802551الى 43549539423 من الجاريه الاصول

 الجاريدددده الاصددددول انخفدددداض  نسددددبه ان حيددددل  ،24617629714الددددى 27733649952من
 انخفداض  الدى راجدع الجاريده الاصدول انخفداض   الاجدل،  قصديره  الدديون   انخفاض   نسبه  من  ا بر

 اخدددددددددرون  المددددددددددينون  وانخفددددددددداض  17897605733الدددددددددى22619716775 مدددددددددن المخدددددددددزون 
 انخفداض  الى راجع  الاجر  قصيره  ديون   انخفاض   ،8358356228الى  10329253588من
 مدن الخصدوم خزينده وانخفاض  10944581412الى12274400887  من  الموردين  من   ل

 الددى راجددع العامددل المددال س رأ احتياجددات  انخفدداض  ،10819987566الددى12858364628
 مصدددادر وانخفدداض  45951200513الدددى 42080852450مددن الددددوره احتياجددات  انخفدداض 

 احتياجدددات  الانخفددداض  نسدددبه ان حيدددل  ،24617629714 الدددى27733649952 مدددن الدددوره
 راجدع الددوره احتياجدات  انخفداض  ، الددوره، مصدادر فدي الانخفداض  نسدبه مدن ا بر كانت   الدوره
 الدددددى43549539423 مدددددن الجددددداهزه القددددديم اسدددددتبعاد  بعدددددد  المتداولددددده اصدددددول انخفددددداض  الدددددى

 الدددددى22619716775 مدددددن المخدددددزون  فدددددي انخفددددداض  سدددددببه كدددددان والدددددذي 38976802551
 انخفدداض  ،8358356228الددى10329253588 مددن اخددرون  والمدددينون  17897605733

 27733649952مدددددددددددن المتداولددددددددددده الخصدددددددددددوم انخفددددددددددداض  الدددددددددددى راجدددددددددددع الددددددددددددوره مصدددددددددددادر
 الددددددددددددددى 12274400887 مددددددددددددددن المددددددددددددددوردون  انخفدددددددددددددداض  سددددددددددددددببه 24617629714الددددددددددددددى

 .معدومة فهي للسلفيات  وبالنسبه 10944581412
 الى  راجع  3473204997  الى3025602040  من  الخزينة  القيمة  ارتفاع  :2023-2024 ✓

  وارتفددددددددداع 18214162463 الدددددددددى  14359172837 من العامل المال راس من كل ارتفاع
 للعنصدرين  برجوع  14740957466  الى11333570800  من  العامل  المال  رأس  احتياجات 
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 الاصدددول مدددن كدددل ارتفددداع الدددى راجدددع العامدددل مدددال راس قيمددده ارتفددداع: أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق
 الاجددددددددل قصدددددددديره الددددددددديون  وارتفدددددددداع 60343571471الددددددددى38976802551مددددددددن الجاريدددددددده

 ا بددر الجاريددة الاصددول ارتفدداع نسددبة ان حيددل  ، 42129409008 الددى24617629714مددن
 المخدددددزون  ارتفدددداع الددددى راجددددع الجاريدددده الاصددددول ارتفدددداع الاجددددل، قصدددديرة الددددديون  ارتفدددداع مددددن

 الصدددددددددددددددلة ذات  والرسدددددددددددددددوم والضدددددددددددددددرائب  24394523715الدددددددددددددددى 17897605733مدددددددددددددددن
 16890859766  الى  9337394052  من  والزبائن  905971405الى  375844498من

 الاجدل قصديره ديون  ارتفاع  ،14679011585  الى  8358356228  من  الاخرون   والمدينون 
 23446818629 الدددى 10819987566مدددن الخصدددوم خزينددده فدددي كبيدددر ارتفددداع الدددى راجدددع

 10944581412مددن والمددوردون  1584760639الددى 405426439مددن الضددرائب  وارتفدداع
 الاحتياجدات  ارتفداع الى  الى  راجع  العامل  المال  رأس  احتياجات   ارتفاع  ،14987437314الى

 الدددددددددددددددوره مصددددددددددددددادر وارتفدددددددددددددداع 56870366474الددددددددددددددى 35951200513مددددددددددددددن الدددددددددددددددوره
 الدددوره احتياجددات  فددي الارتفداع نسددبه ان حيددل  ،42129409008 الددى 24617629714مدن
 ارتفدداع الددى راجددع الدددوره احتياجددات  ارتفدداع الدددوره مصددادر فددي الارتفدداع نسددبه  مددن ا بددر  ددان

 60343571471 الددى 38976802551 مددن الجدداهزه القدديم اسددتبعاد  بعددد  المتداولدده الاصددول
 مددددددن والضددددددرائب  24394523715 الددددددى 17897605733 مددددددن المخددددددزون  ارتفدددددداع سددددددببه

 الخصددددوم ارتفدددداع الددددى راجددددع الدددددوره مصددددادر ارتفدددداع  ،905971405 الددددى 357844498
 مددددن الخصدددوم خزيندددده ارتفددداع سددددببه 42129409008 الدددى 24617629714مددددن المتداولددده

 الددددددددددى 405426439مددددددددددن الضددددددددددرائب  وارتفدددددددددداع 23446818629الددددددددددى10819987566
  .معدومة فهي السلفيات  الى بالنسبه1584760639

  من   نلاحظ  حيل   نقدي،  فائض   وتحقيق  التشغيلية  احتياجاتها  تغطية  على  المؤسسة  قدرة  مدى  الخزينة  تعكس
 عرف   المؤشر  هذا  أن  غير  2024–2020  الفترة  خلال  موجبة  بقيت   الصافية  الخزينة  أن  الجدول  نتائ   خلال
 العامل  المال رأس تراجع نتيجة 2022-2020 الفترة خلال تدريجيًا انخفاضا عرف حيل  قيمه في واضحا تذبذبًا
 وانخفاض   العامل  المال  رأس  تراجع  مع  2023  سنة  في  ترتفع  أن  قبل  العامل،  المال  رأس  احتياجات   ارتفاع  رغم

  ارتفاع   نتيجة  2024  سنة  في  تحسنًا  سجلت   ثم  ،  المالي  الأمان  هامش  في  تراجعًا  يعكس  ما  وهو  الاحتياجات 
 طريق  عن  العامل  المال  رأس  بتغطية  قامت   المؤسسة  أن  على  يدل  مما  احتياجاته  وارتفاع    العامل  المال  رأس

 يمكن   ذلك،  على  وبناءً .  السيولة  في  فائض   تحقيق  على  قدرتها   استعادة  خلال  من  الثابتة،  أموالها  من  جزء  تجميد 
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 تراجع   مرحلة  عرفت   حيل   الخزينة،  مستوى   في  تذبذب   تسجيل  رغم  إيجابي  مالي  بتوازن   تتمتع  المؤسسة  إن  القول
 أو   أولية  مواد   شراء  أو  بالاستثمار،  إما  وضعيتها  معالجة  عليها  لهذا  الأخيرة  السنوات   خلال  تحسن  مرحلة  تلتها
 .للزبائن تسهيلات  تقديم

 الحديث المالي التحليل وفق  كوندور لمؤسسة المالي الأداء تقييمالمطلب الثالث: 

 ومؤشددرات   الانحددار معادلدة خدلال مدن الحددديل  بالأسدلوب  المدالي التحليدل علدى التعرفسدنقوم فدي هدذا المطلدب بدد
 معرفددة أجددل مددن وهددذا ،MVA المضددافة السددوقية والقيمددة EVAالمضددافة الاقتصددادية القيمددة فددي والمتمثلددة أخددرى 
 .للمؤسسة المالية الوضعية وتقييم
 ..والانحدار الارتباط معادلة باستخدام المالي الأداء تقييمأولا: 

 حساب معامل الارتباط:  (1
روسة سدابقا د لمالسنوات اأخذنا  لدراسة العلاقة بين مجموع الأصول والأصول المتداولة خلال عدة سنوات،

المتداولدددة كمتغيدددر  (، وقيمدددة الأصدددولYوالتدددي تعبدددر عدددن متغيدددر تدددابع) كونددددورلقيمدددة مجمدددوع الأصدددول لشدددركة 
 تحصلنا على الجدول التالي:  05(، وباستخدام معطيات الجدول رقم Xمستقل)

 : معاملات الارتباط   20جدول رقم 

 البيان
معامددددددددددددددددددددددددددل 

 الارتباط
R 

مربع معامدل 
 الارتباط
2R 

الارتبدددددددددددددددددددداط 
 المعدل

R 

 المعنوية
 

 0.024 0.78 0.81 0.90 النتائ 
  SPSSالمصدر: من اعداد الطلبة باستخدام برنامج 

، ومنده نقدول أن هنداك 1وهدو قريدب مدن 0.90من خلال الجدول أعلاه نلاحدظ أن معامدل الارتبداط موجدب 
داولددة فددان مجمددوع ت الأصددول المت، أي كلمددا زاد علاقددة طرديددة قويددة مددا بددين مجمددوع الأصددول والأصددول المتداولددة

ب ثدم حسدا ANOVAلك بحسداب نتدائ  تحليدل التبداين وذ اثر ذا أمر بديهي لهذا سندرس درجة الأصول سيزيد وه
 .معاملات الانحدار الخطي البسيط

 : ANOVA حساب التباين (2
 ANOVA  :21جدول رقم

Sig F Carré moyen ddl Somme des Modèle. 
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carrés  
0.024 15.45 44986539439 1 44986539439 Régression 

/ / 2342156453 4 9752463246 Résidu 

/ / / 5 54739002685 
 

Total 

  .SPSSالمصدر:   من اعداد الطلبة باستخدام برنامج 
 :أن حيل  الانحدار معنويه اختبار أجل من ودلك ،ANOVA  التباين تحليل نتائ  الجدول هذا يفسر

 (.الصفر عن يختلف لا) معنوى  غير الانحدارH0 : الصفرية الفرضية
 (.الصفر عن يختلف)  معنوى  الانحدارH1 : البديلة الفرضية

 فرضدية ندرفض  سدوف لذا ،0.05 المعنوية مستوى  من أقل وهى ،Sig =0.024  ان السابق الجدول خلال ومن
 المسددتقل المتغيدر بدين مدا علاقددة توجدد  بالتدالى و معندوى  الانحددار أن وهددى H1 البديلدة فرضدية ونقبدل ،H0 العددم

 مجمددوع ارتفددع المتداولددة الأصددول ارتفعددت  كلمددا حيددل  ،(الأصددول مجمددوع) التددابع والمتغيددر ،(المتداولددة الأصددول)
 .الأصول

 حساب معامل الانحدار:  (3
 .الانحدار بمعاملات  والخاص  التالي الجدول عداد با   نقوم وبعد تفسيره ANOVAأساس جدول  وعلى

 معاملات الانحدار  :22جدول رقم
  Coefficients 

standardisés 
Coefficients non 

Standardisés 
Modèle 

Sig T Bêta Erreur 
standard 

B 

0.024 3.784  95683325 248861874 Constante 

0.024 
الأصول  2.032 0.771 0.854 3.651

 المتداولة
  .SPSSالمصدر:   من اعداد الطلبة باستخدام برنامج 

 :التالي الشكل على تكون  الانحدار معادلة فان السابق الجدول ت معطيا باستخدام

Y=248861874+2.032x                                
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 ان ونقددول فددان لددذا ،0.05معنويددة مسددتوى  مددن أقددل وهددي ،sig = 0.024  أن نجددد  السددابق الجدددول خددلال مددن
 المتداولدة الأصدول بدين تجمدع التدي العلاقدة تحديدد  يمكنندا الانحددار معادلدة مدن وانطلاقدا  معندوي،  الانحددار  نموذج

 قيمدة إجمدالي تحديدد  يمكنهدا معيندة، بكميدة المتداولدة الأصول  من  ترفع  أن  المؤسسة  أرادت   فلو  الأصول،  ومجموع
 لدو فمدثلا ،للمؤسسدة الماليدة الوضدعية علدى أوليدة نلدرة بأخذ   يسمح  ما  وهذا  العملية،  هذه  جراء  المتوقعة  الأصول

 .دج 2.032 الأصول إجمالي سيزيد  دج، 1 ب  المتداولة الأصول رفعنا

  EVA                              المضافة الاقتصادية قيمةال باستخدام المالي الأداء ثانيا: تقييم
 :التالية الخطوات  اتباع خلال من  كوندور لمؤسسة المضافة الاقتصادية القيمة حساب  يتم

 : الصافية الديون  حساب (1
 في  موضحة   2024-2020الفترة  طول  على كوندور مؤسسة في  الصافية  الديون  حساب   نتائ 

 :التالي الجدول

 :أن الجدول نتائج خلال من نلاخظ

 : حساب تكلفة الديون 23رقم  جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 

الخصوم 
ال ير 
 جارية 

2115772372 19627557867 15836131020 1460599652 13306701082 

خزينة 
 الخصوم 

6947832543 7459522906 12858364628 1081987566 23446818629 

خزينة 
 الاصول

5785467604 1994658300 1468686970 3025602038 3473204997 

الديون  
 الصافية

22322137311 25092422473 27225808678 22399958180 21304283814 

  (.2024-2020)للفترة للمؤسسة المالية القوائم على عتمادلابا الطالبتين اعداد من: المصدر
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 الددددددددددددددى22322137311 مددددددددددددددن الصددددددددددددددافية الددددددددددددددديون  القيمددددددددددددددة ارتفدددددددددددددداع :2020-2021 ✓
 الغيدر الخصدوم مدن كدل وانخفداض  الخصوم خزينة ارتفاع الى راجع وهذا   ،25092422473

 الخصددوم خزينددة ارتفدداع: أن نجددد  ذكرهددا السددابق العناصددر الددى برجددوع الاصددول، وخزينددة جاريددة
 مدددددددددددددددن الاصدددددددددددددددول خزيندددددددددددددددة وانخفددددددددددددددداص  ، 7459522906 الدددددددددددددددى6947832543مدددددددددددددددن

 مددددددددددددددن جاريددددددددددددددة الغيددددددددددددددر الخصددددددددددددددوم انخفدددددددددددددداض  ،1994658300 الددددددددددددددى5785467604
 الماليددددددددددة والددددددددددديون  لقددددددددددروض ا انخفدددددددددداض  سددددددددددببه 19627557867الددددددددددى21159772372

 642199538 مدددن جاريدددة غيددر ماليدددة وديددون 19000485469  الدددى20505330116مددن
   627072397 الى

 الددددددددددددددى25092422473 مددددددددددددددن الصددددددددددددددافية الددددددددددددددديون  القيمددددددددددددددة ارتفدددددددددددددداع :2021-2022 ✓
 الغيدر الخصدوم مدن كدل وانخفداض  الخصوم خزينة ارتفاع الى راجع وهذا   ،27225808678

 الخصددوم خزينددة ارتفدداع: أن نجددد  ذكرهددا السددابق العناصددر الددى برجددوع الاصددول، وخزينددة جاريددة
 مددددددددددددن الاصددددددددددددول خزينددددددددددددة وانخفدددددددددددداص  ،  12858364628 الددددددددددددى7459522906 مددددددددددددن

 9627557867 مدن جارية الغير الخصوم انخفاض  ،1468686970  الى1994658300
 الدى 19000485469 مدن المالية والديون  القروض  انخفاض  سببه 15836131020   الى

   611945256 الى 627072397 من جارية غير الاخرى  والديون  15167783955
 الددددددددددددى27225808678 مددددددددددددن الصددددددددددددافية الددددددددددددديون  القيمددددددددددددة انخفدددددددددددداض  :2022-2023 ✓

 الغير الخصوم من كل وانخفاض   الاصول  خزينة  ارتفاع  الى  راجع  وهذا   ،22399958180
 مدن الاصدول خزيندة ارتفاع: أن نجد  ذكرها السابق العناصر الى  برجوع  الخصوم  وخزينة  جارية

 مدددددددددددددددددن الخصدددددددددددددددددوم خزيندددددددددددددددددة وانخفددددددددددددددددداص  ، ،3025602038 ، الدددددددددددددددددى1468686970
 جاريدددددددددددددددددة الغيدددددددددددددددددر الخصدددددددددددددددددوم انخفددددددددددددددددداض  ،10819987566 الدددددددددددددددددى12858364628

 مدددددن الضدددددرائب  فدددددي الكبيدددددر انخفددددداض  سدددددببه 14605599652الدددددى 15836131020مدددددن
 الدددددددى 15167783955 مدددددددن الماليدددددددة والهيئدددددددات  والقدددددددروض   6143928الدددددددى56401808

 ،315338115 الى 611945256 من الاخرى  الديون  و 14284117608
 الددددددددددددى 22399958180 مددددددددددددن الصددددددددددددافية الددددددددددددديون  القيمددددددددددددة انخفدددددددددددداض  :2023-2024 ✓

 خزينددة مددن كددل وارتفدداع جاريددة الغيددر الخصددوم انخفدداض  الددى راجددع وهددذا ، 21304283814
 الخصوم خزينة ارتفاع: أن نجد  ذكرهما السابق العناصر الى برجوع  الخصوم،  وخزينة الاصول
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 الاصدددددددددددددددددددول خزيندددددددددددددددددددة  وارتفددددددددددددددددددداع ،23446818629 الدددددددددددددددددددى10819987566 مدددددددددددددددددددن
 جاريدددددددددددددة الغيدددددددددددددر الخصدددددددددددددوم وانخفددددددددددددداض   ،3473204997 الدددددددددددددى3025602038مدددددددددددددن

 مدن الماليدة والدديون  القدروض   في  انخفاض   سببه  13306701082الى  14605599652من
 .12719514926 الى 142841117608

  في   الكبير  الارتفاع  إلى  أساسًا  ذلك  ويرجع   ،  2022_2020  الفترة  خلال   ارتفاعًا  الصافية   الديون   شهدت 
 على   أ ثر   المؤسسة  اعتماد   على  يدل  ما  الأصول،  وخزينة   الجارية  غير  الخصوم  انخفاض   رغم  الخصوم  خزينة

 غير   الخصوم  تراجع  نتيجة  الصافية  الديون   انخفضت   فقد   2024و  2023  خلال  أما .  الأجل  قصيرة  الخصوم
 السيولة   في  نسبيًا  تحسنًا  يعكس  ما  وهو  الأصول  خزينة  ارتفاع   مع  بالتزامن  الخصوم،  خزينة  وانخفاض   الجارية
 . المديونية عبء تخفيف  على المؤسسة وقدرة

 :الديون  تكلفة حساب (2
 :التالي الجدول في موضحة  2024-2020الفترة  طول على  كوندور مؤسسة في الديون  تكلفة حساب   نتائ 

 :أن الجدول نتائ  خلال  من ظنلاح  
 بددددد قدددددرت  صددددافية ديددددون  مقابددددل( -1976749024) حددددوالي الماليددددة النتيجددددة بلغددددت  :2020 ✓

 ذلك يدل%. 8.8 حوالي أي(  -0.088)  نسبة الديون   تكلفة سجلت  حيل   ،22322137311

 حساب تكلفة الديون  :24رقم جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 

النتيجة 
 المالية

(1976749024 ) (2222771072 ) (2290194926 ) (2873039172 ) (2578736975 ) 

الديون  
 الصافية

22322137311 25092422473 27225808678 22399958180 21304283814 

تكلفة 
 الديون 

(0.088) (0.088) (0.084) (0.128) (0.124) 

 ( 2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر



 دراسة ميدانية في مؤسسة كوندور ولاية برج بوعريريج الفصل الثاني: ...................................

~ 121 ~ 
 

 الدديون  علدى الاعتمداد  أن يعندي مدا الخدارجي،  للتمويل  متوسطة  تكلفة  تتحمل  المؤسسة  أن  على
 .المالية الأعباء في التحكم على مقبولة قدرة يعكس كما كبير، بشكل التكلفة مرتفع يكن لم
 قددرها سدالبة ماليدة نتيجدة تسجيل مع 25092422473 إلى الصافية  الديون   ارتفعت   :2021 ✓

 هددددذا. كدددذلك% 8.8 أي( -0.088) عنددددد  الدددديون  تكلفددددة اسدددتقرت  بينمدددا( -2222771072)
 حجدم زيدادة رغدم الاقتدراض  تكلفدة مسدتوى  نفدس علدى حافلدت   المؤسسدة  أن  علدى  يددل  الاستقرار
 ملحوظ بشكل التمويل شروط تغير وعدم التمويلية السياسة استقرار على مؤشر وهو الديون،

 الددديون  ارتفداع مدع بدالتزامن( -2290194926) إلدى السدالبة الماليدة النتيجدة ارتفعدت  :2022 ✓
%. 8.4 أي( -0.084) إلددى الددديون  تكلفددة انخفضددت  وقددد  ،27225808678 إلددى الصددافية

 سدمح ممدا الفائددة، أسدعار انخفداض  أو التمويدل شدروط فدي نسدبي بتحسدن  الانخفداض   هذا  يفسر
 .الديون  حجم ارتفاع رغم تكلفة أقل تمويل على بالحصول للمؤسسة

 انخفدداض  مددع( -2873039172) بلغددت  أ بددر سددالبة ماليددة نتيجددة المؤسسددة سددجلت  :2023 ✓
%. 12.8 أي( -0.128) إلددى الددديون  تكلفددة لترتفددع ،22399958180 إلددى الصددافية الددديون 
ا يكدون  وقدد  المؤسسة، على المالي  العبء  زيادة  إلى  الكبير  الارتفاع  هذا  يشير  ارتفداع عدن ناتجدً

 الأداء علددى سددلبًا يددؤثر مددا وهددو تكلفددة، أ ثددر تمويددل مصددادر علددى الاعتمدداد  أو الفائدددة أسددعار
  .المالي

 قددددددددددددرها صدددددددددددافية ديدددددددددددون  مقابدددددددددددل( -2578736975) الماليدددددددددددة النتيجدددددددددددة بلغدددددددددددت  :2024 ✓
 ورغددم%. 12.4 أي( -0.124) إلددى قلديلًا  الددديون  تكلفدة انخفضددت  حيدل  ،21304283814

 يدددل مددا نسددبيًا، مرتفعددة بقيددت  الددديون  تكلفددة أن إلا ،2023 بسددنة مقارنددة الطفيددف التراجددع هددذا
 محددود  تحسدن وجدود  مع معتبرة، تمويلية لأعباء المؤسسة وتحمل المالي  الضغط  استمرار  على
 .الديون  إدارة في
 سدنة انخفضدت  ثدم ،2021و 2020 سدنتي خدلال اسدتقرارًا عرفدت  الدديون  تكلفدة  أن  الجددول  خدلال  مدن  يتضح

 السنوات  خلال واجهت  المؤسسة أن على يدل وهذا. 2024و 2023 خلال ملحوظ بشكل ترتفع أن  قبل  ،2022
ا الأخيددرة  علددى تعمددل لددم إذا مسددتقبلاً  وربحيتهددا مردوديتهددا علددى يددؤثر قددد  الددذي الأمددر التمويددل، تكدداليف فددي ارتفاعددً
 .التكلفة مرتفعة الديون  على الاعتماد  وتقليص  التمويلي هيكلها تحسين

 :المال لرأس المرجحة الوسطية تكلفة حساب (3
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 ، 2024-2020 الفترة خلال  الالكترونيك كوندور مؤسسة  في  المال لرأس المرجحة الوسطية التكلفة حساب  نتائ 
 :التالي الجدول في موضحة جاءت 

 المال لرأس المرجحة الوسطية تكلفة حساب :25رقم  لجدو

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 

تكلفة أموال 
 ( 1الخاصة)

0.018 (0.035 ) 0.014 0.04 0.14 

أموال  
 ( 2الحاصة)

43583820379 42177091816 42813468484 45012598541 54896034848 

الديون  
 (3)الصافية

22322137311 25092422473 27225808678 22399958180 21304283814 

(4=)2+3 66005957690 67269514289 45536057160 67412583720 76200318660 

(5=)4/2 0.66 0.62 0.94 0.66 0.72 

 0.124 0.128 0.084 0.088 0.088 تكلفة الديون 

(7=)1-
 الضريبة

0.81 0.81 0.81 0.81 0.81 

(8=)4/3 0.33 0.37 0.59 0.33 0.27 

 تكلفة
 الوسطية
  المرجحة

 المال لرأس

0.035 0.0046 0.053 0.060 0.127 
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 من خلال نتائ  الجدول نلاحظ: 
 .المالية المردودية=  الخاصة أموال تكلفة  أن علما

. 2024–2020 الفتددرة خددلال EVA المضددافة الاقتصددادية القيمددة تطددور الجدددول يبددين ❖
 علدددى قددددرتها علدددى يددددل مدددا السدددنوات، أغلدددب  فدددي موجبدددة قيمددداً  حققدددت  المؤسسدددة أن نلاحدددظ
 سددددالبة قيمددددة سددددجلت  التددددي 2021 سددددنة باسددددتثناء المددددال، رأس تكلفددددة يفددددوق  عائددددد  تحقيددددق

 مدن ابتدداءً ، المسدتثمرة الأمدوال تكلفدة تغطيدة  وعددم  الأداء  تراجدع  يعكدس  مما  ،(-0.0046)
 0.060 ثدم 0.053 حدوالي WACC بلغدت  حيدل  تددريجياً، المؤشدر تحسدن 2022 سدنة
 تحسدددن علدددى يددددل مدددا وهدددو ،0.127بدددد 2024 سدددنة قيمدددة أعلدددى إلدددى لتصدددل ،2023 سدددنة

 مضدددددافة قيمددددة وتحقيددددق الثدددددروة خلددددق علددددى المؤسسددددة قددددددرة وارتفدددداع الاقتصددددادية الربحيددددة
 .للمساهمين

 حساب راس المال المستثمر  (4
 المستثر  المال راس حساب  :26رقم  جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 
أصول 

 ةثابت
46101402535 45825092841 42833710033 45259025356 49988573467 

احتياجات 
رأس المال  

 العامل

12956722613 13984898542 14347202501 11333570799 14740957466 

رأس المال  
 المستثمر

59058125150 59809991380 57180912530 56592596160 64729530930 

 (.2024-2020)للمؤسسة للفترة  المالية القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

 نلاحظ من خلال نتائ  الجدول أن:

 ( 2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
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وهدذا  59809991380الدى 59058125150اتفاع قيمة راس المال المسدتثمر مدن    :2020-2021 ✓
 وارتفدداع احتياجددات  45825092841الددى 46101402535راجددع الددى انخفدداض الاصددول الثابددت مددن 

، برجددددوع الددددى العنصددددرين السددددابق  13984898542الددددى 12956722613العامددددل مددددن  المددددال رأس
 مدن الددورة احتياجدات  من كل في انخفاض  رغم العامل مال راس  احتياجات   قيمه  ذكرهما نجد أن: ارتفاع

 25590699024مدددددددن الددددددددورة مصدددددددادر فدددددددي وانخفددددددداض  35735236210الدددددددى 38547421640
 الددوره، احتياجدات  انخفداض  مدن ا بدر الددورة مصدادر  فدي  الانخفاض   كان  حيل   ،  21750337666الى

 الاصدددول انخفددداض  الدددى راجدددع الددددورة احتياجدددات  انخفددداض : أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين برجدددوع
 الددددددى19935299117 مددددددن المخددددددزون  فددددددي انخفدددددداض  سددددددببه الجدددددداهزة القدددددديم اسددددددتبعاد  بعددددددد  المتداولددددددة

 انخفددداض  سدددببه المتداولدددة الخصدددوم انخفددداض  الدددى راجدددع الددددورة مصدددادر انخفددداض   ،15583525039
 الدددى 599403426مدددن الضدددرائب  وانخفددداض  11583535628 الدددى15882806517 مدددن المدددوردون 

معدومدددده،  امددددا بنسددددبة الددددى انخفدددداض  فهددددي المصددددرفيه سددددلفيات  للسددددلفيات  بالنسددددبه امددددا 430809147
 11497295328الدددى12047143687 مدددن المبددداني مدددن كدددل انخفددداض  الاصدددول الثابدددت راجدددع الدددى

 540751587 مددن  الثابتددة والاصددول 3849403589 الددى 4317729660مددن الملموسددة والاصددول
 .522177699 الى

 57180912530الدددى 59809991380مدددن المسدددتثمر المدددال راس انخفددداض قيمدددة :2021-2022 ✓
 وارتفدددداع 42833710033الددددى  45825092841مددددن  الثابددددت  الاصددددول وهددددذا راجددددع الددددى انخفدددداض 

، برجدددوع الدددى العنصدددرين 14347202501الدددى 13984898542مدددن  العامدددل المدددال رأس احتياجدددات 
 احتياجددات  مدن كددل ارتفداع الدى راجددع العامدل المدال راس احتياجددات  قيمده ارتفداعالسدابق ذكرهمدا نجددد أن: 

 21750337666مددن  الدددوره مصددادر وارتفدداع 42080852450الددى  35735236210مددن  الدددوره
 مصددادر فددي ارتفدداع مددن ا بددر الدددوره احتياجددات  فددي الارتفدداع كددان كانددت  حيددل  ،27733649952الددى 

 الاصددول ارتفدداع الددى راجددع الدددوره احتياجددات  ارتفدداع: أن نجددد  ذكرهمددا السددابق للعنصددرين برجددوع الددوره، ،
 ارتفداع سدببه والدذي  43549539423الدى 37729894508مدن  الجداهزه القديم  اسدتبعاد   بعدد   المتداوله
 951572125مدن  اخدرون  المددينون  وارتفداع  22619716775الدى    15583525039من    المخزون 

مدددددددددن  المتداولددددددددده الخصدددددددددوم ارتفددددددددداع الدددددددددى راجدددددددددع الددددددددددوره مصدددددددددادر ارتفددددددددداع ،10329253589الدددددددددى
مدددددددددددن  المدددددددددددوردون  فدددددددددددي ارتفددددددددددداع سدددددددددددببه كدددددددددددان والدددددددددددذي 27733649952الدددددددددددى  21750337666
الددددددددى  7459522906مددددددددن  الخصددددددددوم خزيندددددددده وارتفدددددددداع 12274400587الددددددددى  11563535628
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 الدى راجدع معدومده، وانخفداض الاصدول الثابدت  فهدي المصدرفيه  للسلفيات   بالنسبه  اما  12858364628
 وكدددذلك 1925348934 الدددى 4941859244 مدددن ثابدددت تحدددت الانشددداء الاصدددول فدددي كبيدددر انخفددداض 
 وكذا 195951897 الى 356747170 متداولة الغير الاخرى   المالية  والاصول  القروض   في  انخفاض 
  . 356802212 الى 616289994 من المؤجلة الضريبية الاصول

 56592596160الددى 57180912530المسدتثمرى مدن  المددال راس قيمدة انخفداض  :2022-2023 ✓
وانخفددددداض  45259025356الدددددى 42833710033وهدددددذا راجدددددع الدددددى ارتفددددداع الاصدددددول الثابدددددت مدددددن 

 العنصدددرين الدددى ، برجدددوع11333570799الدددى 14347202501العامدددل مدددن  المدددال رأس احتياجدددات 
 احتياجدات  انخفداض  الدى راجدع وهدذا العامدل مدال  راس  احتياجدات   قيمده  انخفداض   :أن  نجد   ذكرهما  السابق
 الى27733649952  من الدوره مصادر  وانخفاض   45951200513الى  42080852450من الدوره

 فددي الانخفدداض  نسددبه مددن ا بددر كانددت  الدددوره احتياجددات  الانخفدداض  نسددبه ان حيددل  ،24617629714
 الدددى راجدددع الددددوره احتياجدددات  انخفددداض : أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين برجدددوع ، الددددوره، مصدددادر
 38976802551 الدددى43549539423 مدددن الجددداهزه القددديم اسدددتبعاد  بعدددد  المتداولددده اصدددول انخفددداض 

 اخرون  والمدينون  17897605733  الى22619716775  من المخزون  في  انخفاض   سببه  كان  والذي
 الخصدددوم انخفددداض  الدددى راجدددع الددددوره مصدددادر انخفددداض  ،8358356228الدددى10329253588 مدددن

 12274400887 من الموردون  انخفاض  سببه 24617629714الى  27733649952من  المتداوله
معدومددددددددددة، ارتفدددددددددداع الاصددددددددددول الثابددددددددددت مددددددددددن  فهددددددددددي للسددددددددددلفيات  وبالنسددددددددددبه 10944581412 الددددددددددى

 ذات  ومسددددتحقات  الاخددددرى  الاسددددتثمارات  ارتفدددداع الددددى راجددددع  45259025356الددددى 42833710033
 1925348931 مددددددددددددن الثابتددددددددددددة والاصددددددددددددول 8682590000الددددددددددددى 5928915800مددددددددددددن الصددددددددددددلة

      .20292520997الى

 64729530930الدددى 56592596160المسدددتثمرى مدددن  المدددال راس ارتفددداع قيمدددة :2023-2024 ✓
 49988573467الددددى 45259025356وهددددذا راجددددع  الددددى ارتفدددداع كددددل مددددن الاصددددول الثابددددت مددددن  

 العنصددرين الددى برجددوع،  14740957466الددى 11333570799واحتياجددات راس المددال العامددل مددن 
 11333570799مددددددن العامددددددل المددددددال راس احتياجددددددات  قيمددددددة فددددددي ارتفدددددداع أن: نجددددددد  ذكرهمددددددا السددددددابق
 35951200513مدددددددددن الددددددددددوره الاحتياجدددددددددات  ارتفددددددددداع الدددددددددى راجدددددددددع وهدددددددددذا  14740957466الدددددددددى
 ان  حيدل   ،42129409008  الدى  24617629714مدن  الدوره  مصادر  وارتفاع  56870366474الى

 للعنصدرين برجدوع ، الددوره مصدادر فدي الارتفداع نسبه  من  ا بر  كان  الدوره  احتياجات   في  الارتفاع  نسبه
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 القدديم اسددتبعاد  بعدد  المتداولدده الاصدول ارتفدداع الدى راجددع الدددوره احتياجدات  ارتفدداع: أن نجدد  ذكرهمددا السدابق
 17897605733 مددن المخددزون  ارتفدداع سددببه 60343571471 الددى 38976802551 مددن الجدداهزه

 الددددوره مصدددادر ارتفددداع  ،905971405 الدددى 357844498 مدددن والضدددرائب  24394523715 الدددى
 خزيندده ارتفدداع سددببه 42129409008 الددى 24617629714مددن المتداولدده الخصددوم ارتفدداع الددى راجددع

 الدددددى 405426439مدددددن الضدددددرائب  وارتفدددداع 23446818629الدددددى10819987566  مدددددن الخصددددوم
معدومدة،  امدا بنسدبة الدى ارتفداع الاصدول الثابدت راجدع الدى   فهدي  السلفيات   الى  بالنسبه1584760639

 الاسددتثمارات  وارتفدداع 147417093 الددى 61041926مددن المؤجلددة الضددريبية الاصددول مددن كددل ارتفدداع
 الددددى 3655137350 مدددن الملموسدددة الاصددددول و13094722100الدددى 8682590000مدددن الاخدددرى 

4478639890. 

  نحو   عام  اتجاه  مع  تذبذب   وجود (  2024–2020)  الفترة  خلال  المستثمر  المال  رأس  حساب   جدول  بين
  2021  سنة  59809991380  إلى  2020  سنة59058125150  من  ارتفع  حيل   السنوات،   أغلب   في  الارتفاع
 إلى   2022  سنة  انخفض   ثم  قليلًا،  الثابتة  الأصول  تراجع  رغم  العامل  المال  رأس  احتياجات   ارتفاع  نتيجة

 إضافيًا   انخفاضًا  سجل  2023  سنة  وفي.  السابقة  بالسنة  مقارنة  الثابتة  الأصول  تراجع  بسبب   57180912530
 أما . الثابتة الأصول تحسن رغم  واضح، بشكل العامل المال رأس احتياجات  تراجع نتيجة 56592596160 إلى
 إلى   أساسًا  ذلك  ويرجع  ،64729530930  إلى  ليصل  كبيرًا   ارتفاعًا   المستثمر  المال  رأس  عرف  فقد   2024  سنة

 قامت   المؤسسة  أن  ذلك  من  نستنت  .  العامل  المال  رأس  واحتياجات   الثابتة  الأصول  من  كل  في  القوية  الزيادة
 تغيرات   أن  كما  والتطوير،  النمو  نحو  توجه  على  يدل  قد   مما  ،2024  سنة  في  ونشاطها  استثماراتها  حجم  بتوسيع

 المرتبطة   التمويل  احتياجات   ومستوى   الثابتة  الاستثمارات   بحجم  المؤسسة  تأثر  تعكس  المستثمر  المال  رأس
 .التشغيلي بالنشاط

 حساب العائد على رأس المال المستثمر.  (5
 المستثمر  المال  رأس على العائد حساب : 27رقم   جدول  

 2024 2023 2022 2021 2020 البيانات 

النتيجة 
 العملياتية 

2830109403 105072607 3227659978 53737878083 11715503947 

 64729530930 56592596160 57180912530 59809991380 59058125150رأس المال  
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 المستثمر

عائد على  
 رأس المال 

0.047 0.0017 0.056 0.094 0.180 

 ( 2024-2020)للمؤسسة للفترة المالية القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر

 نلاحظ من خلال نتائ   الجدول أن:

وهذا راجع الى انخفاض النتيجة العملياتيدة  0.0017الى 0.047: انحفاض النسبة من 2020-2021 ✓
الددى 59058125150المسددتثمر مددن    المددال وارتفدداع  رأس 105072607الددى 2830109403مددن 

 وهذا المستثمر المال  راس قيمة  ، برجوع الى العنصرين السابق ذكرهما نجد أن: اتفاع59809991380
 احتياجددات  وارتفدداع 45825092841 الددى46101402535 مددن الثابددت  الاصددول انخفدداض  الددى راجددع
 السددددابق العنصددددرين الددددى برجددددوع ، 13984898542 الددددى12956722613 مددددن العامددددل المددددال رأس

 مدن الددورة احتياجدات  من كل في انخفاض  رغم العامل مال راس  احتياجات   قيمه  ارتفاع:  أن  نجد   ذكرهما
 25590699024مدددددددن الددددددددورة مصدددددددادر فدددددددي وانخفددددددداض  35735236210الدددددددى 38547421640

 ، الدوره، احتياجات  انخفاض  من ا بر الدورة مصادر في الانخفاض  كان حيل  ، 21750337666الى
 الاصدددول انخفددداض  الدددى راجدددع الددددورة احتياجدددات  انخفددداض : أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين برجدددوع

 الددددددى19935299117 مددددددن المخددددددزون  فددددددي انخفدددددداض  سددددددببه الجدددددداهزة القدددددديم اسددددددتبعاد  بعددددددد  المتداولددددددة
 انخفددداض  سدددببه المتداولدددة الخصدددوم انخفددداض  الدددى راجدددع الددددورة مصدددادر انخفددداض   ،15583525039

 الدددى 599403426مدددن الضدددرائب  وانخفددداض  11583535628 الدددى15882806517 مدددن المدددوردون 
 انخفدددداض  الددددى بنسددددبة امددددا  معدومدددده، فهددددي المصددددرفيه سددددلفيات  للسددددلفيات  بالنسددددبه امددددا 430809147

 11497295328الدددى12047143687 مدددن المبددداني مدددن كدددل انخفددداض  الدددى راجدددع الثابدددت  الاصدددول
 540751587 مددن  الثابتددة والاصددول 3849403589 الددى 4317729660مددن الملموسددة والاصددول

 الددددددددى 2830109403 مددددددددن العملياتيددددددددة النتيجددددددددة مددددددددن كددددددددل انخفدددددددداض  ، الددددددددى522177699 الددددددددى
 1378248545 مددن القيمددة خسددائر علددى الاسددترجاعات  انخفدداض  سددببه كددان والددذي( 105072607)

 .553514652 الى 680590926  من الأخرى  العملياتية المنتجات  وانخفاض  571102001 الى

وهددذا راجددع الددى ارتفدداع النتيجددة العملياتيددة   0.056الددى 0.0017ارتفدداع النسددبة مددن    :2021-2022 ✓
المسددددددددددددددددتثمر مددددددددددددددددن   المددددددددددددددددال و انخفدددددددددددددددداض  رأس 3227659978الددددددددددددددددى   105072607من 
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 ، برجددوع الددى العنصددرين السددابق ذكرهمددا نجددد أن:  انخفدداض  57180912530الددى 59809991380
 انخفدددداض  الددددى راجددددع وهددددذا 57180912530 الددددى59809991380مددددن المسددددتثمر المددددال راس قيمددددة

 العامددل المددال رأس احتياجددات  وارتفدداع 42833710033 الددى 45825092841 مددن الثابددت  الاصددول
 ارتفدداع: أن نجددد  ذكرهمددا السددابق العنصددرين الددى برجددوع ،14347202501 الددى13984898542 مددن
 الى 35735236210 من الدوره احتياجات  من كل ارتفاع الى  راجع العامل  المال  راس  احتياجات   قيمه

 كاندت  حيل  ،27733649952 الى 21750337666  من  الدوره  مصادر  وارتفاع  42080852450
 السدددابق للعنصدددرين برجدددوع ، الددددوره، مصدددادر فدددي ارتفددداع مدددن ا بدددر الددددوره احتياجدددات  فدددي الارتفددداع  دددان

 الجداهزه القديم اسدتبعاد  بعدد  المتداولده الاصدول ارتفداع الدى راجدع  الددوره  احتياجدات   ارتفداع:  أن  نجد   ذكرهما
 15583525039 مدددن المخدددزون  ارتفددداع سدددببه والدددذي  43549539423 الدددى37729894508 مدددن
 ارتفددداع ،10329253589الدددى 951572125 مدددن اخدددرون  المددددينون  وارتفددداع 22619716775 الدددى

 27733649952 الدددى 21750337666 مدددن المتداولددده الخصدددوم ارتفددداع الدددى راجدددع الددددوره مصدددادر
 خزيندده وارتفدداع 12274400587 الددى 11563535628 مددن المددوردون  فددي ارتفدداع سددببه كددان والددذي

 معدومدده، فهددي المصددرفيه للسددلفيات  بالنسددبه امددا 12858364628 الددى 7459522906 مددن الخصددوم
 مددددددن الانشدددددداء تحددددددت  ثابددددددت  الاصددددددول فددددددي كبيددددددر انخفدددددداض  الددددددى راجددددددع الثابددددددت  الاصددددددول وانخفدددددداض 

 الغيددر الاخددرى  الماليددة والاصددول القددروض  فددي انخفدداض  وكددذلك 1925348934 الددى 4941859244
 الددى 616289994 مدن المؤجلددة الضدريبية الاصدول وكددذا 195951897 الدى 356747170 متداولدة

 سددببه كددان والددذي 3227659978 الددى 105072607 مددن العملياتيددة النتيجددة ، ارتفدداع356802212
 اجمدددالي فدددائض  وارتفددداع 881465519 الدددى 553514952 مدددن الأخدددرى  العملياتيدددة المنتجدددات  ارتفددداع

 . 5181058082 إلى 1785522130 من الاستغلال

مدن   العملياتيدة النتيجدة ارتفداع الدى راجدع وهدذا 0.094الدى 0.056ارتفاع النسبة من   :2022-2023 ✓
الدددى 57180912530المسدددتثمر  مدددن  المدددال وانخفددداض رأس 53737878083الدددى 3227659978

 المسدددتثمرى  المدددال راس قيمدددة انخفددداض  أن: نجددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين ، برجددوع56592596160
 وانخفددددداض  45259025356 الدددددى42833710033 مدددددن الثابدددددت  الاصدددددول ارتفددددداع الدددددى راجدددددع وهدددددذا

 العنصدددرين الدددى برجدددوع ،11333570799 الدددى14347202501 مدددن العامدددل المدددال رأس احتياجدددات 
 احتياجدات  انخفداض  الدى راجدع وهدذا العامدل مدال  راس  احتياجدات   قيمده  انخفداض :  أن  نجد   ذكرهما  السابق
 الى27733649952  من الدورة مصادر  وانخفاض   45951200513الى  42080852450من الدوره
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 فددي الانخفدداض  نسددبه مددن ا بددر كانددت  الدددوره احتياجددات  الانخفدداض  نسددبه ان حيددل  ،24617629714
 الدددى راجدددع الددددوره احتياجدددات  انخفددداض : أن نجدددد  ذكرهمدددا السدددابق للعنصدددرين برجدددوع ، الددددوره، مصدددادر
 38976802551 الدددى43549539423 مدددن الجددداهزه القددديم اسدددتبعاد  بعدددد  المتداولددده اصدددول انخفددداض 

 اخرون  والمدينون  17897605733  الى22619716775  من المخزون  في  انخفاض   سببه  كان  والذي
 الخصدددوم انخفددداض  الدددى راجدددع الددددوره مصدددادر انخفددداض  ،8358356228الدددى10329253588 مدددن

 12274400887 من الموردون  انخفاض  سببه 24617629714الى  27733649952من  المتداوله
 مددددددددددن الثابددددددددددت  الاصددددددددددول ارتفدددددددددداع معدومددددددددددة، فهددددددددددي للسددددددددددلفيات  وبالنسددددددددددبه 10944581412 الددددددددددى

 ذات  ومسددددتحقات  الاخددددرى  الاسددددتثمارات  ارتفدددداع الددددى  راجددددع 45259025356 الددددى42833710033
 1925348931 مددددددددددددن الثابتددددددددددددة والاصددددددددددددول 8682590000الددددددددددددى 5928915800مددددددددددددن الصددددددددددددلة

 فددائض  فددي الارتفدداع سددببه كددان والددذي ، أمددا بنسددبة الددى ارتفدداع النتيجددة العملياتيددة20292520997الددى
 .8740515789 الى 5181058082 من الاستغلال اجمالي

، وارتفددددددددداع النتيجدددددددددة العملياتيدددددددددة مدددددددددن  0.180الدددددددددى 0.094ارتفددددددددداع النسدددددددددبة مدددددددددن  :2023-2024 ✓
الددددددى 56592596160، وانخفدددددداض رأس المددددددال المسددددددتثمر11715503947الددددددى 53737878083
 المسددتثمرى  المددال راس قيمددة ارتفدداع:   :أن نجددد  ذكرهمددا السددابق للعنصددرين ، برجددوع 64729530930

 مدددن الثابدددت  الاصدددول مدددن كدددل ارتفددداع الدددى  راجدددع وهدددذا 64729530930 الدددى56592596160 مدددن
 الدددى11333570799 مدددن العامددل المدددال راس واحتياجدددات   49988573467 الددى45259025356
 راس احتياجددات  قيمددة فددي ارتفدداع: أن نجددد  ذكرهمددا السددابق العنصددرين الددى برجددوع  ،14740957466

 الدددورة الاحتياجددات  ارتفدداع الددى راجددع وهددذا  14740957466الددى 11333570799مددن العامددل المددال
 الددددددى 24617629714مددددددن الدددددددورة مصددددددادر وارتفدددددداع 56870366474الددددددى 35951200513مددددددن

 فدددي الارتفددداع نسدددبه  مدددن ا بدددر كدددان الددددورة احتياجدددات  فدددي الارتفددداع نسدددبه ان حيدددل  ،42129409008
 ارتفدداع الددى راجددع الدددورة احتياجددات  ارتفدداع: أن نجددد  ذكرهمددا السددابق للعنصددرين برجددوع ، الدددورة مصددادر
 ارتفاع سببه  60343571471 الى  38976802551  من  الجاهزة  القيم  استبعاد  بعد  المتداولة الاصول

 الددددددددى 357844498 مددددددددن والضددددددددرائب  24394523715 الددددددددى 17897605733 مددددددددن المخددددددددزون 
 الدى 24617629714مدن المتداولدة الخصدوم ارتفداع الدى راجع  الدورة  مصادر  ارتفاع   ،905971405

 وارتفداع 23446818629الدى10819987566  مدن الخصدوم خزينه  ارتفاع  سببه  42129409008
 الدى بنسدبة امدا  معدومدة، فهدي السدلفيات  الدى  بالنسدبه1584760639  الى  405426439من  الضرائب 
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 الدددى 61041926مدددن المؤجلدددة الضدددريبية الاصدددول مدددن كدددل ارتفددداع الدددى راجدددع الثابدددت  الاصدددول ارتفددداع
 الاصددددول و13094722100الدددى 8682590000مدددن الاخدددرى  الاسدددتثمارات  وارتفددداع 147417093

 كبير  ارتفاع سببه كان  والذي  11715503947،  4478639890 الى  3655137350 من الملموسة
 الكبيدر الارتفداع وكدذلك 2031297874  الدى  164340197  مدن  الأخدرى   العملياتيدة  المنتجدات   في  جدا
  .289084378 الى 35532164 من القيمة خسائر على الاسترجاعات  في

  في   ملحوظ  تطور   وجود (  2024–2020)  الفترة   خلال  المستثمر   المال   رأس  على  العائد   حساب   جدول  يبين 
  سنة   حاد   بشكل  انخفض   ثم  ،0.047  نسبة  2020  سنة  العائد  بلغ  فقد .  التذبذب   بعض   رغم  المؤسسة  مردودية
 يدل   ما  المستثمر،  المال  رأس  بحجم  مقارنة  العملياتية  النتيجة  في  الكبير  التراجع  نتيجة  0.0017  إلى  2021
  إلى   ليصل  2022  سنة  تدريجيًا  المؤشر  تحسن  ذلك  بعد .  السنة  تلك  في   الاستثمارات   استغلال  كفاءة   ضعف   على

  التشغيلي   الأداء  وتحسن  العملياتية  النتيجة  زيادة  بفضل  0.094  إلى  2023  سنة  أ ثر  ارتفع  ثم  ،0.056
 الأرباح   في  كبيرًا  ارتفاعًا  يعكس  ما  وهو  ،0.180  بلغت   قيمة  أعلى  سجل  فقد   2024  سنة  أما.  للمؤسسة
 عوائد   وتحقيق  مواردها  توظيف  في   المؤسسة  فعالية  تحسن  على  يدل  مما   المستثمر،  المال   برأس  مقارنة  التشغيلية 

  وتحسين   التشغيلية   كفاءتها  تعزيز  من  الأخيرة  السنوات   خلال  تمكنت   المؤسسة   أن  نستنت  .  استثماراتها  من  أفضل
 . الأرباح تحقيق  على أ بر وقدرة  قويًا ماليًا أداءً  تعكس التي  2024 سنة في خاصة المستثمرة، أموالها مردودية

   EVAحساب القيمة الاقتصادية المضافة (6
 EVAالمضافة   الاقتصادية القيمة حساب :28رقم  جدول

 2024 2023 2022 2021 2020 البيان 
عائد على  
 رأس المال 

0.047 0.0017 0.056 0.094 0.180 

تكلفة 
الوسطية 
المرجحة  
 لرأس المال

0.035 0.0046 0.053 0.060 0.127 

رأس المال  
 المستثمر

59058125150 59809991380 57180912530 56592596160 64729530930 

 3430665139 1924148269 171542737.6 ( 173448975) 708697501.8القيمة  
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الاقتصادية 
 المضافة

 (.2024-2020)للمؤسسة للفترة  المالية القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
 نلاحظ من خلال نتائ  الجدول أن:

بينمدددا قددددرت التكلفدددة الوسدددطية المرجحدددة لدددرأس المدددال بدددد  0.047بلدددغ العائدددد علدددى رأس المدددال : 2020 ✓
، أي أن العائد المحقق كان أ بر من تكلفة الأموال المستثمرة. وقد نت  عن ذلدك قيمدة اقتصدادية 0.035

، ما يدل على أن المؤسسة استطاعت خلال هذه السنة تحقيق 708697501.8مضافة موجبة قدرت بد 
أرباح تفوق تكلفة تمويلها، وبالتالي نجحت في خلق قيمة للمساهمين وتحقيق مردودية جيدة على الأموال 

 المستثمرة. كما يعكس ذلك كفاءة مقبولة في استغلال رأس المال المستثمر
مقابددل تكلفددة وسددطية مرجحددة بلغددت  0.0017العائددد علددى رأس المددال بشددكل حدداد إلددى  انخفددض  :2021 ✓

، أي أن العائد أصبح أقل من تكلفة التمويل. وقد أدى ذلك إلى تسجيل قيمة اقتصادية مضافة 0.0046
(، وهو مؤشر سلبي يدل على أن المؤسسة لدم تدتمكن مدن تغطيدة تكلفدة -173448975سالبة قدرت بد )

ا فدي قددرة المؤسسددة  ا فدي الأداء المددالي وانخفاضدً رأس المدال المسدتثمر، وبالتدالي شدهدت هددذه السدنة تراجعدً
علددى خلددق الثددروة. ويمكددن تفسددير ذلددك بارتفدداع التكدداليف أو ضددعف الأربدداح التشددغيلية أو انخفدداض كفدداءة 

 استغلال الموارد.
 تكلفدة مقابدل 0.056 إلدى المدال رأس علدى العائدد  ارتفدع حيل  ملحوظًا، تحسنًا المؤسسة  : شهدت 2022 ✓

 العدودة اسدتطاعت  المؤسسدة أن إلا ضدعيفًا، بقدي بينهمدا الفدارق  أن  ورغدم.  0.053  قددرها  مرجحدة  وسطية
 الأداء تعددافي بدايددة ذلددك ويعكددس. 171542737.6 بلغددت  موجبددة مضددافة اقتصددادية قيمددة تحقيددق إلددى

 أن غيددر السددابقة، بالسددنة مقارنددة أفضددل بصددورة اسددتثماراتها اسددتغلال علددى المؤسسددة قدددرة وتحسددن المددالي
 .التمويل تكلفة مع العائد  تقارب  بسبب  محدودًا بقي القيمة خلق هامش

 بلغددت  بينمددا 0.094 إلددى المددال رأس علددى العائددد  ارتفددع إذ  المددالي، تحسددنها المؤسسددة : واصددلت 2023 ✓
 إلدددى المؤشدددرين بدددين الإيجدددابي الفدددارق  اتسددداع أدى وقدددد . 0.060 المدددال لدددرأس المرجحدددة الوسدددطية التكلفدددة
 الماليدة الإدارة فعاليدة تحسن على يدل ما  وهو  ،1924148269  إلى  المضافة  الاقتصادية  القيمة  ارتفاع
 تحقددق أصددبحت  المؤسسددة أن إلددى النتددائ  هددذه تشددير كمددا. المسددتثمر المددال رأس اسددتخدام كفدداءة وارتفدداع
 للمساهمين معتبرة قيمة خلق في ساهم مما التمويل، بتكلفة مقارنة مرتفعة عوائد 

 0.180 المدددال رأس علدددى العائدددد  بلدددغ حيدددل  الدراسدددة، فتدددرة خدددلال أداء أفضدددل المؤسسدددة : حققدددت 2024 ✓
 الاقتصدددادية القيمدددة علدددى ذلدددك انعكدددس وقدددد . 0.127 قددددرها المدددال لدددرأس مرجحدددة وسدددطية تكلفدددة مقابدددل
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 خلدق علدى العاليدة المؤسسدة قددرة علدى يددل ما ،3430665139 إلى كبير بشكل ارتفعت  التي  المضافة
 التشدغيلية الكفداءة فدي كبيدرًا تحسدنًا النتدائ  هدذه تعكدس كمدا. اسدتثماراتها مدن قويدة مردوديدة وتحقيدق  الثروة

 التمويدل تكلفدة تفدوق  عوائدد  تحقدق فعالدة بطريقدة أموالهدا توظيدف فدي المؤسسدة نجداح  إلدى  إضافة  والمالية،
 .معتبر بفارق 

  على   العائد   انخفاض   نتيجة  2021  سنة  تراجع  بمرحلة  مرت  المؤسسة  أن  نلاحظ  الجدول  تحليل  خلال  من
  من  ابتداءً  استطاعت  المؤسسة أن غير.  الاقتصادية القيمة تدمير إلى أدى مما التمويل، بتكلفة مقارنة المال رأس
 أعلى   سجلت   حيل   ،2024  سنة   غاية  إلى  ومستمر  تدريجي  تحسن  وتحقيق  المالي  توازنها   استعادة  2022  سنة
 المالي   أدائها  تحسين  في  نجحت   المؤسسة  إن  القول  يمكن  وعليه.  الدراسة  فترة  خلال  مضافة  اقتصادية  قيمة

 . بتكلفته مقارنة المستثمر المال رأس مردودية ارتفاع  بفضل للمساهمين القيمة خلق على قدرتها وتعزيز
          MVA   المضافة السوقية القيمة باستخدام المالي الأداء تقييم: ثانيا

 :حساب القيمة السوقية المضافة  (1
 الاتي: الجدول معطيات  على بالاعتماد  ،لمؤسسة كوندور المضافة السوقية  القيمة حساب  يمكن

 نلاحظ من خلال نتائ  الجدول ان:

 المضافة  السوقية القيمة حساب  29رقم جدول
 2024 2023 2022 2021 2020 البيان  
EVA 708697501.8 (173448975 ) 171542737.6 1924148269 3430665139 

WACC 0.035 0.0046 0.053 0.060 0.127 

WACC+1 1.035 1.0046 1.053 1.060 1.127 

tWACC+1)) 1.035 1.009 1.167 1.262 1.818 

𝑬𝑽𝑨

𝐖𝐀𝐂𝐂 + 𝟏)𝐭
 684731886 (171863170 ) 146940255 15244229077 1889646113 

MVA= 4073684161 

 (.2024-2020)للفترة المالية للمؤسسة القوائم على بالاعتماد الطالبتين اعداد من: المصدر
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 EVA بلغددت  كمددا ،684731886 حددوالي بلغددت  موجبددة مضددافة سددوقية قيمددة المؤسسددة : سددجلت 2020 ✓
 ،المدددال رأس تكلفدددة يفدددوق  عائدددد  تحقيدددق اسدددتطاعت  المؤسسدددة أن علدددى يددددل مدددا708697501.8 حدددوالي
 .السنة هذه خلال جيد  مالي أداء وتحقيق للمساهمين قيمة خلق على المؤسسة قدرة ذلك ويعكس

ا المؤسسددة : عرفددت 2021 ✓  كمددا (،171863170بحددوالي) سددالبة EVA أصددبحت  حيددل  واضددحًا، تراجعددً
 الأداء ضدعف إلدى ذلدك ويرجدع . (-173448975) بلغدت   سدالبة  قيمدة  المضدافة  السدوقية  القيمدة  سجلت 

 قيمدة خلدق مدن تدتمكن لدم المؤسسدة أن يعندي مدا المدال،  رأس  تكلفدة  لتغطيدة  الأربداح  كفايدة  وعدم  التشغيلي
 .السنة هذه خلال للمساهمين

 ،171542737.6 بحددوالي الموجبددة القدديم إلددى EVA عددادت  إذ  مجددددًا، المؤسسددة أداء : تحسددن2022 ✓
 لقددرتها المؤسسدة اسدتعادة إلدى يشدير وهدذا، 146940255 حدوالي إلدى المضافة السوقية القيمة  وارتفعت 

 .التشغيلية كفاءتها وتحسين التمويل تكلفة تتجاوز عوائد  تحقيق على
 كما ،1924148269 حوالي إلى EVA ارتفعت  حيل  إيجابية، نتائ   تحقيق  المؤسسة  واصلت :  2023 ✓

 المددالي الأداء فددي كبيددرا تحسددنا ذلددك ويعكددس. 15244229077 حددوالي المضددافة السددوقية القيمددة بلغددت 
 .المساهمين قيمة وتعليم الثروة خلق على المؤسسة قدرة وزيادة

 بينما   ،3430665139 حوالي EVA بلغت   إذ  الدراسة،  فترة خلال  أداء أفضل المؤسسة حققت :  2024 ✓
 المؤسسددة فعاليددة ارتفداع علددى ذلددك ويددل، 1889646113 حددوالي إلددى المضدافة السددوقية القيمددة وصدلت 

 المدالي مركزهدا قدوة يعكدس ممدا واضدح، بشدكل التمويل  تكلفة  تفوق   أرباح  وتحقيق  المال  رأس  استغلال  في
 والتشغيلي.

 2021 سدنة تراجدع بفتدرة مدرت  المؤسسدة أن( MVA) المضدافة السدوقية القيمدة جدول نتائ  خلال  من  يتضح
 مدن ابتدداء اسدتطاعت  أنهدا إلا المدال، رأس تكلفدة  تغطيدة  عن  وعجزها  المضافة  الاقتصادية  القيمة  انخفاض   نتيجة
 2023 سدددنتي فدددي النتدددائ  أعلدددى سدددجلت  وقدددد . المدددالي أدائهدددا فدددي ومسدددتمر تددددريجي تحسدددن تحقيدددق 2022 سدددنة

 ما  وهو استثماراتها، مردودية وتحسين للمساهمين اقتصادية قيمة خلق في المؤسسة نجاح على يدل ما  ،2024و
 .الأخيرة السنوات  خلال المتخذة المالية القرارات  وفعالية التشغيلي الأداء قوة يعكس
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 الفصل: خلاصة

 الجانب  إلى المالي  الأداء تقييم بأساليب  المتعلق النلري  الجانب  من الانتقال تم الدراسة، هذه إطار في
.  الاقتصادية للمؤسسات  المالية الوضعية تحليل في والحديثة التقليدية الأدوات  فعالية  مدى إبراز بهدف التطبيقي،

  عن  تعريفية  نبذة  تقديم البداية في تم  حيل  دراسية، كحالةبرج بوعريري   بولاية مؤسسة كوندور  اختيار تم وقد 
 .التنليمي وهيكلها تطورها، نشأتها، شملت  المؤسسة

 المالية، النسب  تحليل   رأسها وعلى التقليدية،  المالي التحليل أساليب  من مجموعة  تطبيق تم ذلك، بعد 
  تم  كما. المالي هيكلها في والضعف القوة نقاط وتحديد  للمؤسسة المالي الأداء جوانب   مختلف تشخيص   أتاح مما

  نتائ   تقديم في ساهم الذي الانحدار، نموذج  بينها من المالي، الأداء تقييم في الحديثة الأساليب  بعض  توظيف
 .للمؤسسة المالي الأداء في تأثيرها ومدى المالية المتغيرات  بين العلاقات  حول دقة أ ثر  مية

 أدوات  بين الجمع أن على التأ يد  يمكن العملي، التطبيق خلال من إليها  المتوصل النتائ  على  وبناءً 
  في ويسهم المالي، الأداء  لتقييم وموضوعية شمولاً  أ ثر رؤية يوفر  الحديثة والأساليب  التقليدية المالي التحليل

 أهدافها تحقيق على وقدرتها المؤسسة كفاءة من يعزز  بما والمالية، الإدارية القرارات  اتخاذ  عملية دعم
 .والمنافسة بالتغير  تتسم اقتصادية بيئة  في الاستراتيجية
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 تمهيد  
أداة أساسية لتشخيص الوضعية المالية للمؤسسدة وتقيديم مددى كفاءتهدا فدي اسدتغلال يعتبر التحليل المالي  

مواردها واتخاذ القرارات المناسبة لتحقيق أهدافها وضمان استمراريتها في بيئة تتسدم بدالتغير والمنافسدة، وقدد سدعت 
الدراسة إلى إبراز أوجه الاختلاف والتكامل بين الأساليب التقليدية للتحليدل المدالي والأسداليب الحديثدة، مدع تطبيدق 

 .ذلك على مؤسسة كوندور باعتبارها من المؤسسات الاقتصادية البارزة
 اختبار الفرضيات: 
 :تبعا لما تم ذكره فإن اختبار الفرضيات جاء على النحو التالي 
يمكن استخدام التحليل المالي التقليـدي والحـديث كـةداة فعالـة لتقيـيم وتحسـين : "01الفرضية ✓

ــراراالأداء المــالي للمؤسســة مــن خــلال تــوفير المعلومــات دقيقــة تســاعد الإدارة علــى اتخــاذ   تالق
 "المالية المناسبة

يتم تطبيق أدوات التحليل المالي التقليدي على القوائم المالية لمؤسسة  لقد تم اثبات صحة هذه الفرضية، حيل 
وذلك عبر حساب نسبة السيولة والمردودية والنشاط والهيكل المالي بإضدافة الدى تطبيدق أدوات التحليدل المدالي 

، بعددد ذلددك يددتم التحليددل   MVAوالقيمددة السددوقية المضددافة   EVAالحددديل مثددل القيمددة الاقتصددادية المضددافة
ومقارنة النتائ  المتوصل اليهدا لمعرفدة مددى قددرت هدذه الأسداليب علدى تقيديم الأداء المدالي الحقيقدي لمؤسسدة، 

 ت والكشددف عددن نقدداط القددوة والضددعف، ومدددى مسدداهمتها فددي تحسددين الأداء المددالي و دعددم عمليددة اتخدداذ القددرارا
 الإدارية والمالية خلال فترة الدراسة.

يعتبر التحليل المالي الحديث أكثر فعالية في دعم اتخاذ القرار المالي مقارنـة  : "02الفرضية   ✓
ــرات حديثـــة تقـــيس خلـــق القيمـــة والأداء الحقيقـــي  لأنـــ بالتحليـــل المـــالي التقليـــدي  يعتمـــد مؤشـ

 ."للمؤسسة
لقددد تددم اثبددات صددحة هددذه الفرضددية، ويددتم ذلددك عبددر التحليددل قدددرة كددل منهددا علددى تقيدديم الأداء المددالي للمؤسسددة 
وتوفير معلومات دقيقة تساعد الإدارة في اتخاذ القرارات المالية والاسدتثمارية، كمدا يدتم الاعتمداد علدى مؤشدرات 
التحليددل التقليدددي مثددل نسددب السدديولة والمردوديددة، ومؤشددرات التحليددل المددالي الحددديل مثددل القيمددة الاقتصددادية 

، ثدددم تحليدددل النتدددائ  لمعرفدددة أي الاسدددلوبين أ ثدددر قددددرة علدددى MVAوالقيمدددة السدددوقية المضدددافة  EVAالمضدددافة 
 الكشف نقاط القوة والضعف وتحسين القرارات المالية.
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 خـلل مـن المـالي التـوازن  شـروط  تحقيـق  كونـدور  مؤسسة  تمكنت  :"03الفرضـية   ✓

 الفتـرة خـلل والخزينـة العامـل المـال راس واحتياجـات العامـل المـال راس مشـر

(20220-2024)". 
اسددتطاعت مؤسسددة كوندددور تحقيددق شددروط التددوازن المددالي خددلال لقددد تددم اثبددات صددحة هددذه الفرضددية، حيددل 

وفي تزايد  (، من خلال ان احتياجات رأس المال العامل خلال الفترة المدروسة كان موجب 2024-2020الفترة )
ما يعني أن المؤسسة تحقق توازن مالي على المدى الطويل أي ،  14740957466الى   12956722613من  

 .تمويل احتياجات الدورة اعتمادا على مواردها الدائمة
"04الفرضية   ✓   السوقية   القيمة  رفع)  القيمة  خلق  من   كوندور  مؤسسة  استطاعتنعم  : 

 ". (2024-2020) الفترة خلال( MVAالمضافة
خدلال  الاقتصاديةمؤسسة كوندور من خلق القيمة رفع القيمة تمكنت حيل لقد تم اثبات صحة هذه الفرضية، 

وفدي تزايدد  من خلال تحقيق قيمة اقتصادية مضافة موجبدة فدي اغلدب السدنوات الدراسدة  (2024-2020الفترة)
، كما ان العائد على راس المال كان ا بر من التكلفة الوسدطية ،3430665139الى    708697501.8من  

 قيمددة خلددق فددي المؤسسددة نجدداح علددى يدددل مددا 4073684161والتددي قدددرت ب  MVA المرجحددة لددراس المددال
 المالية القرارات  وفعالية  التشغيلي الأداء  قوة  يعكس ما  وهو  استثماراتها، مردودية  وتحسين  للمساهمين  اقتصادية
 .الأخيرة السنوات  خلال المتخذة

 يوجد تةثير كبير للأصول المتداولة على إجمالي الأصول."  ":05الفرضية ✓
، تؤثر الاصول المتداولة مباشدرة علدى مجمدوع الاصدول لان الاصدول جزئيا  لقد تم اثبات صحة هذه الفرضية 

المتداولة تعد أحد المكونات الرئسية لاجمدالي الاصدول فدي الميزانيدة ، فكدل زيدادة أونقصدان فدي قيمدة الاصدول 
 المتداولددددددة يددددددنعكس علددددددى اجمددددددالي الاصددددددول وهدددددددذا ماتؤكددددددده معددددددادة الانحدددددددار المتمثلددددددة فدددددددي مددددددايلي:

Y=248861874+2.032x الأصدددددددول إجمددددددالي سددددددديزيد  دج، 1 ب  المتداولددددددة الأصدددددددول ، اي  كلمددددددا زادت 
 دج، أي هناك علاقة طردية. 2.032

النتائ   إلى  من خلال ما تم عرضه في الدراسة من محاولتنا للإجابة على الإشكالية خلصنا  :  الدراسة  نتائج 
 : منها نتائ  تختبر صحة فرضياتنا التالية
فيما   - خاصة  للمؤسسة،  المالية  الوضعية  حول  مهمة  مؤشرات  يوفر  التقليدي  المالي  التحليل 

 .يتعلق بالسيولة والربحية والهيكل المالي
التركيز على خلق   - المالي الحديل قدرة أ بر على تقييم الأداء المالي من خلال  التحليل  بيّن 

 القيمة 
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 .تعتمد مؤسسة كوندور بدرجة أ بر على المؤشرات التقليدية في تقييم أدائها المالي -
وصف  - فقط  وليس  المالي،  للأداء  مستقبلية  رؤية  تقديم  في  يساهم  الحديل  المالي  التحليل 

الوضع الحالي أو الماضي. فالتحليل التقليدي يوفر قاعدة معلومات مالية أساسية، بينما يمنح  
الاقتصادية   المتغيرات  مع  التكيف  على  المؤسسة  يساعد  استراتيجيًا  بعدًا  الحديل  التحليل 

 .المعاصرة
من   - الفترة  خلال  العامل  المال  رأس  أن    2024-2020احتياجات  يعني  ما  موجب  كان 

تح الطويل  المؤسسة  المدى  على  مالي  توازن  على  قق  اعتمادا  الدورة  احتياجات  تمويل  أي 
 مواردها الدائمة 

من   - الفترة  خلال  تطرح   2024-2020الخزينة  مجمدة  سيولة  وجود  يعني  ما  موجبة  كانت 
هذا  استغلال  عليها  لذا  المؤسسة  في صالح  ليس  وهذا  الضائعة  الفرصة  أو  الربحية  مشكلة 

 .الفائض في مشاريع جديدة
في النتيجة الصافية ما  نسب المردودية والربحية منخفضة بشكل كبير ويعود ذلك للانخفاض   -

 عادة النلر الى كيفية استخدام مواردها لتحسين النتيجة الصافية.إ  ىيدفعها ال
 اقتراح:من خلال النتائ  السابقة يمكن الاقتراحات:  

التحليل  - جانب  إلى  الحديل  المالي  التحليل  أساليب  على  كوندور  مؤسسة  اعتماد  ضرورة 
 .التقليدي لتحقيق تقييم مالي أ ثر دقة ودعم القرارات الاستثمارية والتمويلية والاستراتيجية

موا بة التطورات التكنولوجية والمالية الحديثة التي تساهم في تحسين الأداء المالي للمؤسسة  -
من خلال تطوير نلام المعلومات المالية داخل المؤسسة بما يسمح بتوفير بيانات مالية دقيقة  

 .وآنية
والتقنيات   - البرام   واستخدام  الحديل  المالي  التحليل  مجال  في  البشرية  الموارد  وتأهيل  تكوين 

 .المتطورة
 .تعزيز عملية الرقابة والتخطيط المالي بما يساهم في تحسين الأداء المالي للمؤسسة -
البنود الإضافية وفق   - المالية من خلال بعض  القوائم  العمل على زيادة مستوى الإفصاح في 

 .أهميتها النسبية، مثل تركيبة رقم الأعمال، أصناف المخزونات الأصول والديون... الخ
استحداث مكاتب للتحليل المالي في المؤسسات الاقتصادية، مع ضرورة تتبع كل ما هو جديد   -

 .اولة موا بة التطورات الدولية لهفي هذا المجال ومح
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الواجب  - بالأداء  الفعلي  الآداء  نتائ   المقارنة  برام   إعداد  المرجو    ضرورة  النتائ   أي  تحققه 
 .تحققها

لا شك أنه رغم الجهد المبذول في إتمام هذا البحل، فإن هذا الأخير لا يخلو من النقائص فاق الدراسة:  آ 
جسرا يربط بين  هذا البحل  بالتفصيل، إلا أنه يمكن أن يكون    نواحي الموضوعكل    على تناول  قدرتنابسبب عدم  

بحوث سبقت فأضاف إليها بعض المستجدات، لإثرائها وبعثها من جديد، وبحوث مقبلة كتمهيد لمواضيع يمكنها 
 أن تكون إشكالية لأبحاث أخرى نذكر منها: 

 داخل  المالي  التحليل  أساليب   تطوير  في  الاصطناعي  والذكاء  المالية  التكنولوجيا  دور -
 . تطبيقية تحليلية دراسة: الاقتصادية المؤسسات 

  دراسة :  الجزائرية  للمؤسسات   المالي  الأداء  تقييم  تحسين  في  القيمة   خلق   مؤشرات   مساهمة  مدى -
 . ميدانية

  مقارنة   الحديثة  المالي  التحليل  أساليب   على  الجزائرية  الاقتصادية  المؤسسات   اعتماد   مدى -
 .المالي الأداء تقييم في التقليدي المالي بالتحليل

 للمؤسسة  المالي  التقييم  جودة  على  الحديل   المالي  التحليل  مجال  في  البشرية  الموارد   تأهيل  أثر -
 . حالة دراسة: الاقتصادية

 .قياسية تحليلية  دراسة: التجارية البنوك استمرارية على الحكم في المالية المؤشرات  دور -
 . الأجنبية للاستثمارات  جاذبة بيئة خلق في المالية المؤشرات  لتأثير قياسية دراسة -
 قطاعات   إلى  تنتمي  مؤسسات   بين  الأداء  وتقييم  المالي  التحليل  لأساليب   مقارنة   دراسة -

 . مختلفة اقتصادية
الكلي   - السهم  عائد  مؤشر  على  بالاعتماد  الحديل  المالي  التحليل  مؤشر    TSRدور  و 

QTobin's .في تقييم الأداء المالي 
 
 
 
 
 



 

 

 

 

 
 
 

 قائمة المرجع

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 ......................................... ...قائمة المراجع .................................................

~ 144 ~ 
 

 المراجع بالل ة العربية
 أولا: الكتب

، دار التسير المالي الإدارة الماليةالياس بن ساسي، يوسف قريشي، ذهبية بن عبد الرحمان،   -
 .2022،  4وائل لنشر والتوزيع، الجزائر، الطبعة

الزبيدي، - محمود  بالفشل  حمزة  والتنبؤ  الأداء  تقييم  المالي:  لنشر  التحليل  الوراق  مؤسسة   ،
 .2000والتوزيع، عمان، 

الزبون، - المالي  عطالله  التحليل  والتوزيع، استراتيجيات  والنشر  لطباعة  المتبني  دار   ،
 .2010الأردن،

 . 2014، دار الحكمة لنشر والتوزيع، مصر،التحليل المالي المتقدممجدي الجعبري،  -
مطر،   - والأدوات  محمد  الأساليب  والائتماني  المالي  التحليل  في  الحديثة  الاتجاهات 

 .2003، دار وائل للنشر، الطبعة الأولى، جامعة البترا، الأردن، والاستخدامات العملية
بوشنيقر،   - ميلود  زغيب،  الماليمليكة  الطبعة  التسيير  ال2،  الديوان  مطبوعات  ، 

 . 2011الجزائر،  ،2الطبعة الجامعية،
المطارنة،   - فلاح  غسان  خنفر،  راضي  وتطبيقي(،مؤيد  نظري  )مدخل  المالية  القوائم   تحليل 

 . 2011،  ، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان3الطبعة 
الحيالي،   - ناجي  الماليوليد  التحليل  في  الحديثة  والتوزيع،  الاتجاهات  لنشر  زيداني  دار   ،

 .الأردن
 ثانيا: الرسائل الجامعية 

رضوان،   - حالة باصور  المؤسسات  أداء  تقييم  في  المالي  للتحليل  الحديثة  الأساليب  دور 
الجزائرية الاقتصادية  مالية المؤسسات  تخصص  التسيير،  علوم  قسم  دكتورة،  اطروحة   ،

، الجزائر،  3ومحاسبة، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر  
2017-2018 . 

أسامة،   - العينية  سحنون  التثبيتات  عن  المحاسبة  في  الدولية  المحاسبة  معايير  تطبيق 
، والمعنوية وأثرها على تقييم الاداء المالي للؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة صيدال

 . 2021-2020، 3أطروحة دكتورة، قسم علوم التسيير، تخصص محاسبة، جامعة الجزائر 
فلاحي،   - للمؤسسات  ليديا  المالية  الوضعية  تقييم  في  المالي  التحليل  أدوات  استخدام 

حالة دراسة  المالي  بالفشل  التنبؤ  في  المالية  الاقتصادية  العلوم  قسم  دكتورة،  أطروحة   ،
ا البشير  محمد  جامعة  مؤسسة،  ومالية  محاسبة  تخصص  برج  والمحاسبة،  لإبراهيمي، 

 . 2021-2020بوعري ،
إسهامات أساليب التحليل المالي الحديث في التنبؤ في بالفشل المالي محمد الصغير عوني،  -

( صيدال  الصناعي  المجمع  عينة  دراسة  الشركات  أطروحة   (،2016/2017لمجمعات 
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شهيد حمة لخضر،  دكتورة، قسم علوم المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة ومالية، جامعة ال
 . 2022-2021الوادي،

استخدام التحليل المالي في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة  منير عوادي،   -
الفترة) صيدال  مؤسسة  الاقتصادية، (2017/ 2013حالة  العلوم  قسم  دكتورة،  أطروحة   ،

 . 2020-2019،  3المالية والبورصات ،جامعة جزائر  تخصص الأسواق
مساهمة النظام المحاسبي المالي في تطوير أساليب التحليل المالي للمؤسسة  هادفي خالد،   -

التسيير، تخصص  الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة اقتصادية العلوم  ، أطروحة دكتورة، قسم 
 .2019-2018  جامعة محمد خيضر بسكرة، محاسبة ،

مساهمة التحليل المالي للقوائم المالية في اتخاذ القرار الائتماني على  يحي الشريف نبيلة،   -
الجزائري  بنك  حالة  دراسة  المالي  المحاسبي  النظام  العلوم  ضوء  قسم  دكتورة،  أطروحة   ،

 .2024-2023الاقتصادية، تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة باتنة،
ريمة،   - التةمين  يونس  شركات  في  المستخدمة  المالي  التحليل  إتجاهات  تقييم  محاولة 

، أطروحة دكتوراه، قسم علوم التسيير، تخصص ادارة مالية ومحاسبية، كلية العلوم الجزائرية
 . 2021-2020، 3التسيير، جامعة  الجزائر  الاقتصادية والتجارية وعلوم  

،  دور المعلومات المالية في تقييـم الاداء المالي لمؤسسة واتخاذ القرارات جميمة بن خروف،   -
جامعة  التسيير،  وعلوم  الاقتصادية  العلوم  كلية  المؤسسة،  مالية  تخصص  ماجيستير،  رسالة 

 .2008-2009أمحمد بوقرة، بومرداس،
دور التحليل المالي للمعلومات المالية المنشورة في القوائم المالية وي،  حليمة خليل الجرجا -

للأوراق  فلسطين  في سوق  المدرجة  المنشآت  على  تطبيقية  دراسة  الأسهم  بةسعار  للتنبؤ 
الدراسات    المالية، عمادة  غزة  الإسلامية  الجامعة  والتمويل،  المحاسبة  قسم  ماجستير،  رسالة 
 .2008 العليا،

 ثالثا: المجلات والملتقيات العلمية 
دور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة والضعف في القوائم  تانيا قادر عبد الرحمن،   -

المالية للشركات المقترضة عند اتخاذ القرار الائتماني المصرفي دراسة تطبيقية في مجموعة  
  8، مجلة تكريت للعلوم الادارية والاقتصادية ، مجلد من المصارف المختارة في مدينة كركوك

 . 2012، 26، العدد 
د  - مريم،  بورنيسة  خيضر،  المالي خنفري  الأداء  تقييم  في  المالية  والمؤشرات  النسب  ور 

 . 27، مجلة الدراسات الاقتصادية، العدد للمؤسسات الاقتصادية
مدى مساهمة التحليل المالي سعداوي مراد مسعود، مختاري فتيحة، بوساحة محمد لخضر،   -

  في تشخيص الوضعية المالية للمؤسسات الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة سون از الأغواط
 . 2020-12-4،23، العدد 11،مجلة المعيار، مجلد  2017-2018
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دور استخدام نسب التحليل المالي في تقييم الأداء المالي عبد الرحمن محمد سليمان رشوان،  -
فلسطين، بورصة  في  المدرجة  المالية  والخدمات  البنوك  المالية   لقطاع  الدراسات  مجلة 

 . 2018-11-3، 2، والعدد5والمحاسبة، المجلد 
سرطاوي،   - سعيد  الفتاح  المساهمة  عبد  لشركات  المالي  الأداء  لتقييم  كةداة  المالي  التحليل 

الصناعية في فلسطين) دراسة حالة شركات الأدوية المدرجة في بورصة فلسطين للفترة ما 
 . 2019امعة فلسطين التقنية خضوري، ، ج2، العدد 4المجلد  ،(2017-2010بين 

حسان،   - عيسى  عادل  السرطاوي،  الفتاح  المالي عبد  الأداء  لتقييم  كةداة  المالي  التحليل 
للشركات المساهمة الصناعية في فلسطين دراسة حالة شركات الأدوية المدرجة في بورصة  

، 4،مجلة البحوث في العلوم المالية والمحاسبية، مجلد (2017-2010فلسطين للفترة مابين)
 . 2019-12-26، 2العدد 

ياسر،   - محمد  فليح  ياسين،  محمد  المالي لحلول  الأداء  تحسين  في  المالي  التحليل  دور 
، مجلة المنهل 2022-2018للمؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة سون از بتلمسان  

 .2024-1-25، 2، العدد 6الاقتصادية، مجلد 
دور المؤشرات الحديثة للبعد المالي لبطاقة الأداء المتوازن في تقييم الأداء  مبروكي مروة،   -

، مجلدة    المالي وقيادت  نحو خلق القيمة بالمؤسسات الاقتصادية دراسة حالة مجمع صيدال
 . 2023، 1، العدد 13الإبداع، المجلد 

مؤشرات ونسب تقييم الأداء المالي، مجلة التحليل والاستشراف  منير عواد، مصطفى عواد،   -
 . 2021-5-1،1، العدد 2، مجلد الاقتصادي

الحديثة  يونس ريمة،   - التقليدية والأساليب  بين تطبيق الأساليب  المالي  التحليل  نتائج  مقارنة 

،  2العدد   20،مجلة معهد العلوم الاقتصادية ، مجلد    saaدراسة حالة الشركة الوطنية للتأمين  

29-11-2016. 
 
 
 
 

 
 



 

 

 
 
 
 
 
 

الملاحق
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 : 01الملحق رقم 
 تفسيرها  العلاقة   تعريفها  النسبة 

ال سيولة  نسبة 
 العامة  

تغطية  مرات  عدد  النسبة  هذه  تقيس 
للم المتداولة  لالتزاماتها    ؤسسة الأصول 
ال قدرة  أي  سداد  مؤسسالمتداولة،  على  ة 

أصولها  من  الأجل  قصيرة  التزاماتها 
 المتداولة. 

الأصول  المتداولة 
الإلتزامات  المتداولة 

 
التداول   نسبة  عادلة    1.2وتعتبر  نسبة 

لمعلم القطاعات، وتعتبر الزيادة في هذه  
السداد   قدرة  على  ايجابي  مؤشر  النسبة 

القصير الأجل  تمتلك       مؤسسالأي    .في  ة 
مقابل   المتداولة  النسبة من الأصول  تلك 

  ل دينار من الأصول المتداولة 

السيولة   نسبة 
 السريعة 

تقيس هذه النسبة مدى قدرة الشركة على  
من أصولها    الأجلسداد التزاماتها قصيرة  

إلى   تحولها  بسرعة  تمتاز  التي  المتداولة 
تستبعد )سيولة  الأسرعالنقدية( بحيل   ،

بالسرعة   تحوله إلى نقدية   لبطئالمخزون  
المصروفات  المطلوبة تستبعد  وكذلك   ،

 .المدفوعة مقدما

الأصول  السائلة 
الالتزامات  المتداولة 

 

 

 نسبة  1.1  السريعة  السيولة  نسبة  تعد
  التي  المؤسسات  إلى   ينلر  حيل  مقبولة،
  أقل  لديها  السريعة  السيولة  نسبة  تكون 
  وإذا  شديد،  بحذر   الصحيح  الواحد  من

 بكثير   أقل  السريعة  السيولة  نسبة   انت
  الأصول  أن  يعنى  فهذا  التداول  نسبة  من

  على   كبيراً   اعتماداً   تعتمد  المتداولة
 . السلعي المخزون 

السيولة  نسبة  
 الجاهزة 

  المؤسسةتقيس هذه النسبة مدى قدرة 
من   الأجلعلى سداد التزاماتها قصيرة 

أصولها النقدية فقط، باستبعاد حسابات 
المدينون وأوراق القبض والمخزون  

المدفوعة مقدما.السلعي والمصروفات   . 

النقد وما في حكمه
الالتزامات  المتداولة 

 
بين   و    0.2تنحصر  أدنى    0.3كحد 

  حد أقصى 
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 : 02الملحق رقم 
 تفسيرها  العلاقة  تعريفها  النسبة 

دوران   معدل 
 المخزون 

التي   المرات  عدد  يمثل 
مخزون  فيها  يتجدد 
البضائع   من  المؤسسة 
بصفة   والمنتجات  والمواد 
أي   السنة  خلال  منتلمة 
تم  التي  المرات  عدد  يقيس 
خلال   المخزون  بيع  فيها 

 السنة . 

 

صافي  المبيعات 
متوسط  المخزون 

 
دوا معدل  ازد  رن  فكلما 

مؤشرا   المخزون  كان  كلما 
بالعكس،   والعكس  جيدا 
وذلك مع مراعاة أن ارتفاعه  
من   يزيد  يجب  مما  أ ثر 

 مخاطر إدارة المخزون  

معدل   انخفاض  ويشير 
 الدوران إلى انخفاض نسبة  

ترا م   وبالتالي  المبيعات 
 المخزون السلعي،  

دوران  متوسط 
 المخزون 

الذي   المخزون  قيمة  يمثل 
في   عادية  بصفة  يتواجد 

 مخازن المؤسسة  

مخ ثاني  مدة + مخ أول  مدة
2

 
 

اللازمة   فترة التخزين  الزمنية  المدة  تمثل 
متوسط   وتصريف  لبيع 
من   وتختلف  المخزون، 

 قطاع لآخر 

360

معدل دوران  المخزون 
قليل    الأيام  عدد  كان   لما 

اقتناء  فترة  أن  الى  يشير 
ما  وهو  متدنية  المخزون 

 يعني سرعة بيع المخزون 

دوران   معدل 
 إجمالي الأصول 

التي   تمثل المبيعات  حجم 
من   دينار  كل  عن  يتولد 
مدى  أي   ، الأصول  قيمة 
 فاءة المؤسسة في استخدام  
 أصولها في تحقيق المبيعات  

صافي  المبيعات 
إجمالي الأصول 

 
ز  دوران    ادوكلما  معدل 

فعالية    تزيدإجمالي الأصول  
 استخدام الأصول.  

دوران   معدل 
 الأصول الثابتة 

الإدارة   يقيس   وكفاءة  قدرة 
استغلال  في  أدائها  وفاعلية 
الثابتة   الأصول  واستخدام 

 المبيعات     في خلق

صافي  المبيعات 
الأصول  الثابتة

 
مرات  عدد  زادت   لما 
إنتاجية  زادت  كلما  الدوران، 
في  المستثمر  الواحد  الدينار 
خلق   في  الثابتة  الأصول 
تعليم   ذلك  وفي  المبيعات 
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 للأداء التشغيلي  

دوران   معدل 
الأصول  
 المتداولة 

مدى   المعدل  هذا  يقيس 
استغلال   في  الإدارة   فاءة 
لتوليدد   المتداولدة  أصولها 
قدرة  يقيس  أو  المبيعدات 
في  المستثمر  الواحد  الدينار 
على   المتداولة  الأصول 

 توليد مبيعات   
 

صافي  المبيعات 
الأصول  المتداولة 

 
مرات  عدد  زادت   لما 
إنتاجية  زادت  كلما  الدوران، 
في  المستثمر  الواحد  الدينار 
في   المتداولة  الموجودات 
ذلك  وفي  المبيعات  خلق 

 تعليم للأداء التشغيلي 

دوران   معدل 
 الذمم المدينة  

المؤسسة   قدرة  لنا  يقيس 
المدينة   ذممه  تحصيل  على 
على   مدينة  حسابات  من 
تبين  كما  المؤسسة،  زبائن 
ومدى   المؤسسة  إدارة   فاءة 
الائتمان  سياسة  فعالية 
عدد   وتمثل  والتحصيل، 
فيها   تتجدد  التي  المرات 

على   حقوق  المؤسسة 
عمليات   خلال  من  الزبائن 
والمنتجات  البضائع  بيع 
 على الحساب خلال السنة. 

 

 رقم الأعمال خارج الرسم 

متوسط  الذمم  المدينة
 

مع   المعدل  هذا  مقارنة  يتم 
( المقارنة  فإذا  18معيار   ،)

السابقة   السنوات  عن  ارتفع 
المماثلة   المؤسسات  عن  أو 
فهذا يدل على كفاءة الأداء 
بشأن   للمؤسسة  التشغيلي 
البيع المؤجل وكفاءة  سياسة 
ديون   تحصيل  في  الإدارة 
الزبائن، وبالتالي زيادة توليد 
السيولة،   لدعم  المحقق  النقد 

 والعكس صحيح 

الذمم  متوسط 
 المدينة 

الذمم  المدينة  أول  مدة + 
الذمم  المدينة  آخر مدة

2
 

 

هي الفترة الممتدة من تاريخ  فترة التحصيل
 ) المدينة  الحسابات  تكوين 
إلى   بالأجل  للبيع  تاريخ  أي 
فإنها   ولهذا  تحصيلها  تاريخ 
عن   دقيق  وبشكل  تعبر 
  ، المدينة  الحسابات  سيولة 

360

معدل دوران  الزبائن
معدل   في  الكبير  الارتفاع 

وبصورة  التحصيل،  فترة 
أن   يمكن  طبيعية،  غير 
أن   تفسير  في  يساعد 
وضعتها   التي  السياسات 
الإدارة سيئة وغير فعالة، أو  
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باتجاه   تحركها  سرعة  أي 
السيولة   وتغذية  التحصيل 

 بالنقد الجاهز  

احتمال   أمام  الإدارة  أن 
جدا   خطرة  مشا ل  مواجهة 
في  بقدرتها  يتعلق  فيما 
المدينة  حساباتها  تحصيل 
في  تعثرها  أو  عام  بشكل 

  تحصيل بعض الحسابات.

دوران   معدل 
 الموردون  

التي   المرات  عدد  تمثل 
المؤسسة  ديون  فيها  تتجدد 
خلال  من  الموردين  تجاه 
و   البضائع  شراء  عمليات 

على  المواد والتموينيات 
 الحساب خلال السنة   

 

المشتريات  الآجلة 
الحسابات المدينة

 
مرات  عدد  على  الحصول 
المقارنة  معيار  من  أقل 

على    6.5) يدل   ) مرة 
يعبر  لأنه  ايجابي  مؤشر 
على   المؤسسة  عن حصول 
الديون   لسداد  الكافي  الوقت 

 للموردين

ديون   متوسط 
 الموردون 

 حسابات  الموردون   أول  مدة + 

حسابات  الموردون  ثاني  مدة
2

 

 

  فترة التحصيل

تستفيد  التي  الزمنية  المهلة 
ما  لتسديد  المؤسسة  منها 

 عليها من ديون للموردين  

360

معدل دوران  الموردين
التسديد   مدة  طالت  إذا 

أن   يعني  فذلك  للموردين 
القصيرة  الديون  من  جزء 
متاحا   يبقى  الأجل 
المؤسسة   أمام  للاستخدام 
وهو مورد قابل لتنشيط دورة  

 الاستغلال 

دوران   معدل 
رأس   صافي 

 المال العامل 

في   مرات    يتمثل  عدد 
استخداماته خلال فترة زمنية 
وحدة  تشغيل  لمعرفة  معينة 
تمويل  في  الواحدة  النقد 
المخزون  وشراء  العمليات 
إلى   وتحويلها  السلعي 

صافي  المبيعات 
صافي  رأس المال  العامل

 
وكلما كلما تضاعف صافي  
بمقدار عدد مرات  المبيعات 
مما  المستخدمة  الأموال 
لزيادة   أ بر  إمكانية  يتيح 
ومضاعفة   النقدية  السيولة 

 الأرباح، 
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 مبيعات 

برأس  فترة الدفع الاحتفاظ  فترة  تمثل 
 المال العامل في المؤسسة  

365

معدل دوران  رأس المال  العامل
  

الأيام(   فترة النقدية )عدد  المحددة  الفترة 
السلعي   المخزون  لبيع 
المدينة   الذمم  وتحصيل 
الدائنة.   الذمم  وتسديد 
على  مؤشر  تعتبر  وبالتالي 
إدارة   في  المؤسسة   فاءة 
وتوفير   العامل،  المال  رأس 
رؤية واضحة لقدرة المؤسسة  
على سداد التزاماتها لموردي 

 السلع والخدمات 

فترة الاحتفاظ بالمخزون + فترة 
فترة  –تحصيل الذمم المدينة 

الدائنة دفع الذمم  

 

فإن   النقدية  فترة  خلال  من 
قادر   يكون  المالي  المحلل 
الاتجاهات   تمييز  على 
في   السلبية  أو  الإيجابية 
العامل،   المال  رأس  إدارة 
إلى  تحتاج  التي  فالمؤسسة 
المخزون،   لدوران  أقل  فترة 
أن  يعني  الديون،  وتحصيل 
كافية  نقدية  سيولة  لديها 
التجارية،  التزاماتها  لسداد 
في   السيولة  حجم  وزيادة 
 الشركة على المدى الطويل 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 : 03الملحق رقم 
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 تفسيرها  العلاقة   تعريفها   النسبة 

نسبة 
إجمالي  
 الربح  

الم قدرة  من   ؤسسةتقيس  الأرباح  تحقيق  على 
الرئيسي الدينار    ،النشاط  مقدرة  تلهر  فهي 

الأرباح  مجمل  خلق  على  المبيعات  من  الواحد 
مؤشرا   ذلك  اعتبر  النسبة  هذه  ارتفعت  وكلما 
إيجابيا للمؤسسة، وتعتبر هذه النسبة أ ثر دلالة  
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