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  .ذكرةالم هالتي أفادتنا طوال هذ

لشكر    ناوصولالذين كان لهم الفضل في  ،إلى الجامعي بتدائيإلى جميع أساتذتي الكرام من الاكما نتقدم 

  .إلى هذا المستوى
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  المأمونالصواب  الموصل و الخيرالله العون والسداد و نسأل 

 .نعم النصيرفهو نعم الولي و 
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:مل  

ة في  ال ارات ال ش الق الي في ت ف على دور ال ال ع راسة إلى ال ه ال ف ه ته
ة  س ار م ض فق ت اخ ا الغ ق ه ة، ول اف ال ة ت  ل ب ة في  اد ة الاق س ال

ج ع ج ب ة ب لا اعة ب ن ال ض و ف ة خلال  ال ال ها ال ائ الي لق م خلال  ال ال
ة   عانة  خلال وذل م، ) 2019 – 2017(الف اليأدعة م الاس ل ال ل ات ال ش   .وات وم

راسة إلى صل ال هأن  و ق ت ة  ه س اك نقا ال ا أن ه ها  ها تع ة عل يها نقا ق ل
لاثة  ح على  ضعف ات ال هفي ال ال م خلال  ه ام تل الأم ة إعادة ال في اس س ال

ار ل  هها ن الاس ج ة لها أدائهات ال ار  ب ق ل أص   .ن ب
ة اح ف ات ال ل ة :ال اد ة الاق س ة، ال ال ارات ال الي، الق   .ال ال

Abstract:  
This study aims to identify the role of financial diagnosis in rationalizing 

financial decisions in the economic institution in light of an environment 
characterized by competition (2017-2019), this is done through the use of a set of 
financial analysis tools and indicators. 

The study concluded that this institution has strengths that it must strengthen 
and that there are weakensses in the three years, as this institution should reconsider 
the use of those funds by directing them towards investment to improve their 
performance, so that would be the most correct decision for them. 

keyword: finanial diagnosis, financial decisions, economic institution. 



ات س ال  فه
 

 

ي    ش وتق

اء    إه

   مل

ات س ال    فه

اول ة ال    قائ

ال ة الأش    قائ

لاح ة ال    قائ

مة   )د  - أ( مق

ل الأول ار ال لل : الف اليالإ  )33- 06(  ال

الي: ال الأول ة ال ال  ما
07 

ل الأول      الي: ال ل ال ال   07 مفا ح

اني      ل ال الي: ال مات ال ال اف و مق   09 أه

ال      ل ال الي: ال   11 أدوات ال ال

ع     ا ل ال ة م ال : ال ف اف ال اليالأ   11 ال

اني ة: ال ال ال ائ ال ض الق  ع
13  

ل الأول      ة: ال ان   13 ال

اني      ل ال ائج: ال ات ال ا ول ح   18 ج

ال    ل ال ة: ال فقات ال ول ت   26 ج



ات س ال  فه
 

 

اني ل ال ة: الف ال ارات ال ش الق   )33-63( ت

الي: ال الأول ار ال ة الق  36 ما

ل الأول ار: ال اذ الق ة ات ل م ع   36 مفه

اني ل ال ار: ال اذ الق ة ات ل احل ع   37 م

ال ل ال ار: ال اذ الق ة ات ل ة في ع ث امل ال   39 الع

ع ا ل ال ة: ال ال ارات ال اذ الق   41 ات

اني ة: ال ال ال ارات ال ش الق ب ل أسل الي    52 ال ال

ل الأول ة: ال ال ارات ال ة الق ل ش ع ة و دورها في ت ال   52 ال ال

اني ل ال ة: ال ال ارات ال ة الق ل ش ع ة و دورها في ت ة ال ان   56 ال

ل ال ال ائج: ال ات ال ا ل ح ل   59 ت

ع ا ل ال ل : ال ل ولت فقات  ج ةل   62 ال

ال ل ال ة: الف ان راسة ال   ال
)101-67(  

ة : ال الأول اعة للاقة تع ن ال ض وف ة لل ة ال س
EMBAG  -ج ع ج ب  -ب

68 

ل الأول أة  :ال افتع، ن اعة ، وأه ن ال ض وف ة لل ة ال س   68 ال

اني ل ال ة : ال س ي ل ل ال   EMBAG 71اله

ل  الال ة: ال س ات ال اقهام اتها، ، أس ان ها، وم اف   72  م

ال ن : ال ال ض وف ة لل ة ال س الي لل ال ال
لا ام الأدوات ال اس اعة  ةال   س

75  

ل الأول ض: ال ل ال ع ل ةوت   75   ان

اني ل ال اب : ال ل ح ل الي وت ازن ال ات ال ش ةوال م ال  77  ال

ا ل ال ائج: لال اب ال ل ح ل ض و ت   85  ع

ل ال عال ة: ا فقات ال ول ت ل ج ل ض و ت   90  ع



ات س ال  فه
 

 

ل ال ل : امال ة م س ارات في ال اذ الق الي في ات ام ال ال اس
راسة   ال

99  

ة   )104- 103( خات

اجع ة ال   106 قائ

لاح    ال

 



اول ة ال  قائ
 

ة ف ول ال ان ال ول  ع  رق ال
ة 15 ان ة لل ال ل ال اص الأص  01 ع

ة 16 ان ة لل ال م ال اص ال  02 ع

ه 21 اص خل و ع ة ال  03  اقائ

ة 29 اش قة ال ة ح ال فقات ال ول ت  04 ج

ول  30 فقات الج ة ةت اش قة الغ م  05 ح ال

ة 69 س ال م د ع ج ع ع ج ب اعة ب ن ال ض وف  06 ال

اعة 74 ن ال ض و ف ة ال ة ل اد ات ال ان  07 الإم

اعة 74 ن ال ض وف ة ال س ة في م ات ال ان  08  الإم

ة  75 ة ل ة ال ال ة ال ان  09  ) 2019 -  2017 (ال
 

ة  77 ال العامل خلال ف ) 2019  - 2017( رأس ال  10 

اج في ر  77 ة الاح ال العامل خلال ف )2019 – 2017 (أس ال  11 

ة ال 78 ةال ة خلال ف ال ة الإج  12  )2019 -  2017(  ا

ة 79 اول خلال ف ة ال ) 2019 -  2017(  ن  13 

79 
ة عة خلال ف لة ال ة ال  ) 2019 -  2017(  ن

14 

ة 80 ة خلال ف ر لة الف ة ال ) 2019 - 2017( ن  15 

80 
ة  ل خلال ف الي الأص ل دوران إج  ) 2019 – 2017( مع

16 

81 
ة  ة خلال الف اب ل ال ل دوران الأص  ) 2019 – 2017( مع

17 

ة  81 اولة خلال الف ل ال ل دوران الأص ) 2019 - 2017( مع  18 

82 
ة  ة خلال الف ي م ال ل دوران ال  )2019- 2017(مع

19 

82 
ة ال افعة ال ة ال ة   ن  ) 2019 -  2017(خلال الف

20 

ائم 83 ة الف ل تغ ة  ع )2019- 2017(خلال الف  21 

83 
ة افي خلال ف ح ال ة هام ال  )2019 - 2017( ن

22 

84 
ة ل خلال ف ل العائ على الأص ة مع  ) 2019 -  2017(ن

23 



اول ة ال  قائ
 

84 
ة  ل ق ال ل العائ على حق ة مع ةن  -  2017 ( خلال ف

2019 ( 

24 

85 
ائج اب ال ول ح ة ج   ) 2019 - 2017( خلال ف

25 

87 
ة  ح الإن اليال ة ج  )2019- 2017(خلال ف

26 

ة  88 افة ن ة ال ةال )  2019 -  2017 ( خلال ف  27 

ة  88 غلالن ة الاس ة ن )2019- 2017(خلال ف  28 

89 
ة  ام ن غلالالفائ ال ة للاس  ) 2019 – 2017( خلال ف

29 

ة 89 اد ة الاق دود ة ال ) 2019 - 2017(  خلال ف  30 

ة 90 ال ة ال دود ة ال ) 2019 - 2017(  خلال ف  31 

ة 90 ار ة ال دود ة ال ) 2019 - 2017(  خلال ف  32 

91 
ة ة لل ق فقات ال ول ال  2019 -  2017( ةخلال ف ج

( 

33 

لي 93 غ ق ال ف ال ة ال فا ة  ة ن  - 2017(  خلال ف

2019 (  

34 

لي 93 غ ا ال ة م ال ق ة ال ة ن  35 )2019 - 2017( خلال ف

لي 94 غ ق ال ف ال ل م ال ة العائ على الأص خلال  ن
ة ) 2019   -  2017( ف  

36 

95 
ة  عاتن لي إلى ال غ ق ال ف ال خلال  ال

ة  )2019- 2017(ف

37 

ة  95 ةن ق ة ال ة تغ )2019- 2017(خلال ف   38 

ة 96 ن  ن ي ائ ال ي ف عات اللازمة ل ف خلال  ال
ة )2019- 2017(ف  

39 

ة 97 لي  ن غ ا ال ق م ال ف ال ةال - 2017(خلال ف

2019( 
40 

ة 97 ة ن ق عات ال ز ة  ال )2019- 2017( خلال ف  41 

ة 98 ة ن ق عات ال ز ة إ ال ق فقات ال لى صافي ال
ة ل غ ة ال ) 2019 -  2017(  خلال ف  

42 



اول ة ال  قائ
 

ة     98 ة ن ق عات ال ز ضة ال ق ائ ال   ةخلال ف و الف
      )2017  - 2019 (  

43 

 



ال ة الأش  قائ
 

  

ل ل  رق ال ان ال ة  ع ف   ال

01  
ة  ة ال س ي لل ل ال اعة ضلل اله ن ال ج  و ف ب

ج ع   ب
71  

 



لاح ة ال  قائ
 

ق ل  ال ان ال   ع
ل ل  01 ة جان الأص ان ةال   )2019- 2017( لف
م ل  02 ة جان ال ان ةال   )2019- 2017( لف
ائج ل  03 اب ال ول ح ةج   )2019-  2017( لف
ة   04 ة لل ق فقات ال ول ت ة ج   )2019-  2017(للف

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمة



مة  مق

 

 أ 
 

مة  :مق
ة الا   س قة لق لاق دراسة ال ات سا ة في ف اد ي ا ق رات ال ل ال ة و ذل في  اي امات م ه

ها الا اد شه اد الق ي عامة و الاق ة ائ العال س راسة ال اح ب ام ال ت اه خاصة، ح ش
ه م دور  و فعال في  ا تل ارسها، و ذل ل ي ت ة ال ائفها و الأن ا  و ة، خاصة  اد الاق
اتج ع  خل ال زع ال ة ل ل وح اج و  ة إن ة خل ا ، فهي  ائ ة في ال اد ة الاق لة ال ت الع

اج  ة الإن ل هاع ا ار ن ة في إ ال ارات ال ل م للق ولة، و هي     .داخل ال
ات س ج على ال ل ت ا ال اصلة و ذل  و م ه رات ال ة ال اك ة م ائ ة ال اد الاق

ادها على  ت لآاع ة ت ي تها أات ت ح ي شه ة ال الي، و تفاد ال ازن ال ق ال ساسا على ت
ي آل  ة الع ال ة ن اد ات الاق س ي م ال ازن إالع ات ال ش ها ال في م م ت ه م خلال ع ل

الي   .ال
ع م أه الأ     الي  اغة الإإن ال ال ورة ل ة ح ي دوات ال س ة العامة لل ات قف س

ة و س ة لل اخل ة ال ه ف ال اف  عل مات و اك عل ع ال ة و ذل م خلال ج ال ة ال ض الأخ ال
ة و م ث  س ة لل ال ة ال فة ال عف م اجل مع ا ال ة و م ا الق ي م ص و ت ات و الف ي ه ال

اليإ  لل ال ة ال عال صفة اللازمة ل اد ال   .ع
اي الأ   ها ما سال وو ت الي ف ضع ال الي م ت ال لل ال ي ت ال ق ال ه  ال

ات  لف ال ة ع م رة غ واض ي ص ع نه  اك ل الي ال ل ال ل ال ه  لح عل ا ما  ي و ه كلاس
ة و  ة واح ة زم ة في ل ال ة ال اءا على ال الي ب ضع ال ة، أ أنه  ال ة خلال دورة مع ال هي ال

ها ماإتارخ  ورة، و م ة ال ة في نها ان ا ما قفال ال ي و ه ك  ه ح الي ال ال ال ه  لح عل
ة س ة لل ال ة ال ض ة ع ال ام ة دي م رؤ ق ي و ال  ام ي   .أو ال

ة     ال ة ال ئ ة ال ال ح الإش ا س     :م
الي في  ك   ش اه ال ال ةت ال ارات ال ة الق س ةالا لل اد راسة ق ل ال   ؟م
ة     ال ة ال اؤلات الف ح ال ي   ئ اؤل ال  :وم ال
 راسة؟ ل ال ة م س ة لل ال الي  ائج ال ال ل ن  على ماذا ت
 الي هل ل الدور ل ال ارات ال ش الق راسةة لفي ت ل ال ة م س  ؟ل
  اراتها؟ اذ ق راسة في ات ل ال ة م س  على ماذا تع ال
راسة. 1 ات ال ض  :ف

ة ال ات ال ض ا الف ة وضع ات الف ال ا والإش ة ل ئ ة ال ال ة الإش عال   :ل
 ائج ل ن ة ت س الي لل ل دراسة على  ال ال ةأنها في م ة ج ة مال  ؛وض
 الي دور لل اعة هام ال ن ال ض و ف ة ال س ة ل ال ارات ال ش الق  .EMBAG في ت
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 ة ال ائ ال الي للق اراتها على ال ال اذ ق ة في ات س  .تع ال
راسة. 2 ة ال  :أه

راسة   ة ال ل أه   :ا يليت
 ع الي ال  ال أ على  ال ي ت ات ال غ عة ال ي  اب و ت ت على دراسة و ح ال ي

ة لأ ة م ف ال ائ ال اص الق ؛ع  خ
  ف على ع اليدوات أال قها؛ ال ال ة و ت ات و ن مال ش  م م
 الي؛ ار ال اذ الق ة ات ل اعه و ع الي و أن ار ال الق ع   ال
  فة الي مع راسة؛م ت ال ال ل ال ة م س  في ال
 راسة ل ال ة م س ة لل ال ارات ال ش الق الي في ت ة ال ال اه فة م م  .مع
راسة. 3 اف ال  :أه

ق ما يلي  راسة إلى ت ف ال   : ته
  ع علقة  ال فا ال اليف على ال ة؛  ال ال ال ارات ال  والق
  راسة؛ ل ال ة م س ة لل ال ة ال ض ف على ال ع  ال
 راسةإ ل ال ة م س ة لل ال ارات ال ش الق الي في ت از دور ال ال  .ب
راسة .4 ود ال  : ح

ة      ان راسة ال ود ال ل ح ة  فيت س ض و ف م اعةال ج–ن ال ع ج ب ل  -ب ، في ح ت
ة  ة في الف م ود ال ة مال  .)2019 - 2017( ال

ار ال .5 اب اخ   :راسةأس
ا يلي     ع  ض ا ال ار ه ا لاخ ي دفع اب ال ل أه الأس  :ت
  ع ض   ؛                                                                               لض اداخل  ال
  الي ودوره في ة ال ال ة علىالأه ة اف س الي لل ار ال ق ؛                                                                         الاس
 ه لاحقا اد عل ي  الاع جع ج ة  ام ة ال و ال  ؛ت
راسة.6 ي لل ه ار ال   :الإ

ة ال      ال ة لإش امعال ه صفي  ان هج ال راسة ال اف لل ان ال ة لل ال ة، أما  ال
هج دراسة حالة ا م ع قي فق ات ةم خلال  ذل ، وال ال ائ ال ل الق ل اعة  ت ن ال ض وف ة ال س ل

EMBAG  ج ع ج ب ة ب ة ل وح   .)2019 - 2017(لف
قة.7 ا راسات ال   :ال
  اج"دراسة فة ال ي وخل ر ال ال ن  ، "و
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ان   ة، ال : ع اد راسات الاق لة الأفاق لل ة، م س ة لل ال ة ال ات س الإس الي أداة ل ال
ان،   .2016 جامعة وه

ة،ح ت       ال ة ال ات الي في رس الإس ة ال ال اه ل م ة ح ئ ة ال ال ال رت إش
ف  عة م  ة ال ال اسات ال راسة إلى ف وت ال ه ال ف ه ها، ورس ه ا ة ن اء ف ة أث س ال

ل ق ها في ال ة ت س غي على ال ي ي ة ال ات   .معال الإس
اغة        ورة ل ع م أه الأدوات ال الي  راسة أن ال ال ه ال ه ه وأه ما خل إل

الأ ة و س ة لل اخل ة ال ه ف ال قف عل ة ح ي س ة العامة لل ات ة وذل الإس ال فة ال خ ال
ي ص وت ات والف ي ه اف ال مات واك عل ع ال ة  م خلال ج ال ة ال فة ال ة مع عف  ة وال نقا الق

لل إن وج ة ال ة وم ث معال س   .لل
  الغاليدراسة ة   :عائ
ان   ، جامعة قاص " :ع ة ماس ة، م اد ة الاق س الي لل اتق الأداء ال ، م ائ ح، ورقلة، ال

مات  ،"2017/ 2016 عل غلال ال ة اس ع ال على أه ض عل م ا ي ا  راسة مع دراس ه ال ع ه قا ت
ة في تق الأ ال ائ ال اردة في الق ةداء ال س الي لل ف على  تق ، ال ع راسة ال ه ال اف ه وم أه أه

الي و دوره في اذ  الأداء ال ة ات ل ةع اد ات الاق س ة في ال ال ارات ال   .الق
ر        ة في ص س هار ال ل إ ا ال ت ح ائج  ه قل، تهكان م أه ن ار م ة  ق ا ال

عف  ها ونقا ال عي ل ها وال ة عل اف ة وال ي نقا الق ة م أجل ت س الي لل ة تق الأداء ال و 
ل على معال ة في و الع س ه ال لي ت عل ق نامج م ار ب اراإها في إ اد ق ل  تهات ل راسة و ت وذل ب

س ة لل ال ة ال ض  .ةال
راسة 7. ات ال   : صع
ة وا     اد ال إع ا  ام اع  عة م جه ي  م ات وال ع ل ال رجة ت مف الأولىال  ي ع
ف  ل على ال مات اللازمة م  عل ةال س الي لها ال ان ال ال علقة  ل إلا ح ، خاصة ال ل ن

ة على ال ائ ال راسة الق ل ال لاث م ات ال ي  ،لل ئ د ال ال ع ة  فيو أ س ة م س اد ال ذل إلى اع
مات إضافة عل ضع ا ال ائي ال تلاإلى ال رونا اللاال هس وس  ار ف ة ان   .د ن

 :راسةل ال. 8
ة م أ اجل الإحا ع ق ان ه ض ل  ال ا الع ق ه ل إب ل، ف  و نلى ثلاث ف

ا يلي قي  ل ت   :ف
ل الأول اره  ت الف اع الي  ل ال ال ات ح م الي في ي أداة م أع دوات ال ال

اف الأ ة و اك ال ارات ال اذ الق الي لات ه ال ال ق ها و ذل ب اء و ت اإخ   : لى م ه
 الي :ال الأول ة ال ال   ما



مة  مق

 

 د 
 

 اني ة :ال ال ال ائ ال ض الق   ع
انيفي أما  ل ال ق تفق  الف ها إ  ال ها مع وضع ة، و علاق س ة لل ال ة ال ض ل ال ل لى ت

ات و  ي م ل في ت ة ال ال اف أال الي و اك مة في ت ال ال الي ال ل ال ل دوات ال
ا يلي اح  حها في ثلاث م لائها م خلال  رديها و ع ها مع ملاكها، م   : م علاق

 الي :ال الأول ار ال ة الق   ما
 انيا ة :ل ال ال ارات ال ش الق ب ل أسل الي    ال ال

الأما  ل ال ان الف ع ة: و الأخ  س اعة  دراسة حالة م ن ال ج–ال و ف ع ج ب  -ب
ها، و ي م  عف و معال ها و نقا ال ة و تع اف نقا الق قي لاك ان ال لها م ال ل ل

ا يلي   :ك
 اعة :ال الأول ن ال ة ال و ف س   تق م
 اني ا : ال ال ةن س اعة م ن ال ة ال و ف س   م

  الال ة لل  :ال ة ال س الي لل اعةضال ال ن ال ام   وف ةاس لاس   الأدوات ال
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ه   :ت
عى  ة الا ت س ة ال اد فلق عامل مع  ةع رتها في ال ة وم ق ال اجاتها ال أه اح

قة  مات د ل على معل ة وال ة ال ال ات ال ض ا ال الي ل ادإ  على ال ال دراسة  ع
ة س ة لل ال ة ال ض ل ت ال لة ح ة مف ح و ، مال ي ت اتله ال غ ل ال فة  رات  ع و ال
الا ة  ة مع ة زم ة خلال ف س ل في ال ي ت ي ت  هائل م ال ة ال ال ائ ال اد على الق ع

ا اصة  ة ال اس انات ال ةال ال قة وال ا ة ال ال ات ال   .لف
ة إذ ي م خلاله  اد ة الاق س ة لل ال ة ال ض ق ال الي أداة فعالة ل ع ال ال
ل على ن  ع ار فعال  اء ق اس و ب ق ال ها في ال عف م أجل معال ة و ال از نقا الق إب

ها اردها و ت ة على م اف ق و ال قائها في ال ة و  س   .ال
ا و  ل اء على ما س س دراسة ه الالف   : م خلال ال ال

الي :ولالأ ال  ة ال ال   .ما
اني ال ة :ال ال ائ ال ض الق   .ع
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الي : ال الأول ة ال ال   ما
اه    ق ال ات في ال س قاء واعلى تع ال ة م أجل ال ي ات ح ار في لاتق ةس  ال

اف ات ال ت يال ةال غ ي م ال ة و ع للع ة أو خارج ان داخل اء  ق ذل إ لاة س  لاي
ع م ب ال الي ال  ةلإالهامة  الأدوات ال س ة ال   .دارة مال

ل الأول الي: ال ل ال ال   مفا ح
م ال. أولا الي مفه   :ال

ة إ ل ة إ ن ال  م لأول م أ و ق اس ح و ال ز م ال ب ال ة ت غ
ض أ  قال ت ال ي ح  ال ال اضه، أما ال في إفي ال ادا لأع ض اس دراك ال

الات الا ةال س اجه ال ي ت ل ال اق ات و الع ع اف ال ي اك ع ة ف س ال اصة  ة ال اد   .ق
الي لول ها ما يلي رة تعاع ال   :م ب

 الي ل ع ارة" ال ال ل ة للإشارات ت ع اب ع وال ال ات الأس ول ة و  وال اخل ال
ة ارج  1."ال
 الي على أنه ف ال ال ع اك م  عة : "و ه قاق م اف أو اش ة ي م خلالها اس ل ع

أة ا م ل ن ة ح ة أو ال ات ال ش ال  م ال  2."الأع
  ا ف على أنه ك عة م الأدو "ع ام م اس ة و ذل  س الي لل ضع ال ل ال ل ة ت ل ات و ع

ة و ذل م أ ال ات ال ش ةال ال عة ال عف ذات ال ة و ال اج نقا الق   3."جل اس
ة  ل و معال ل ي ي م خلالها ت ة ال ل الي ه الع ج أن ال ال ا س ن م
ات  ش عة م الأدوات و ال ام م اس ة و ذل  س ال علقة  ة ال ال انات ال مات و ال عل ال

ة في ات اه ا ال ة و  ال عة ال عف ذات ال ة و نقا ال اج نقا الق ف اس ة، به ال اذ ال
ي  ة ال ل ة و ال ارات ال ةالق س اب على ال الإ ع    . ت

ا ي .ثان اس الي و ال   :ال ال

                                                             
ي  1 اس ام ال ل ال الي في  ، ال ال ة ناص مة في ،  SCFوه اخلة مق لم ل ال ال ي ح قى ال

الي ات الا ال س مي لل ة، ي ا ار، ع اجي م ة، جامعة  اد   .2:، ص2012/ 23/05ـ  22ق

ق و م 2 ة الاب ح ع محمد،  م ات الع س ل دات تق ال ة في  ائ ة ال اد ة، إق ص ة ال ات س
ال و الأ ة ص س ة و دراسة حالة م اد م الاق ة العل ل  ، م ال راه في عل ل شهادة ال مة ل وحة مق وراسي، أ

ان،  ، تل ، جامعة أبي  بلقاي م ال ارة و عل    .25: ، ص2015/2016ال

الي،  3 اس ال ال عة في م ، م جهة دردور ل ة م ة و حاك ، ت مال ة الأولى ماس ة ال ل ل
اد دولي ة و اق ة و مال س ةال  ، ، جامعة محمد خ م ال ارة و عل ة و ال اد م الاق ة العل ل  ، ،

  .10: ، ص2014/2015
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ائف الأ ة م ب ال اس ة و ال ال فة ال ة ح ي تع ال ة في ال ساس
ة ال ات ال ق عة م ال ام م اس ائف  ه ال لة ت ه ازن و ت ال ق ال   1:ل

ي .1 اس  :ال ال
ائج و      م و ال ات ال ا ل ح ي ت ة و ال ات ال ا ي م دقة ح اس ز ال ال ي

ة  ا راسة على ال ه ال ائج، و تع ه ي ال ي ت على أساسها تق ة و ال ي ق ات ال ع ة ال م ملائ
ي ها تق ع ة و  اخل ات  ال ا قة ح ا اولة م اجعة و م ات ال ام تق اس ة  ا ات ال ا ال

اج ةال اس اد ال اع و ال الق   .عة 
الي .2  :ال ال

عف      ة و ال ان الق ة على ج رة واض ل على ص ال ة  الي لل ا ال ال ح ل
يها ة  ،ل ات ال غ ل ال له في  قع ال ت ا ال الي إلى و  ف ال ال ها، ح يه ة عل ث ال

ة قي لل الي ال فة ال ال   .مع
ا اليال  ق  .ثال    :ال

از  إ ا يلي ق ب الي    2 :ال ال
ر  .1 الي ال ة  :ال ال د قارنة الع ا ال على ال م ه م(ق ة ) في ال خ ع ح ت

ة ة  دورات مال ال ةم ل ق ة ال ض ي ال مات  ،و على أساسها  تق ام معل ا ن ل ه و ي
ر و فعال ي و مالي م اس ة و، م ال اص ال ا ال على الع ت ه  :ي

 ا ر ال ة  :ت ال أو ال غ في رق الأع ادا على ال ، اع م ا ع ال ات ال أ تغ
لف افة أو م ائج  ال اس مع ال ض أن ي ف ال ال م ال ل ال ة  ا ة، مع م اس ال

ا ر ال  .ت
 ة س ل ال ر أص ة   :ت ال ة و ال ع ة و ال اد ات ال ان ع الإم ل هي م مها الأص ي ت ال

ة س ارسة ال ا في م ش ع م ة و  س ارجي لل اخلي و ال رها ي م ال ال ها، و ت ا  ن
ة س ة لل ات جهة الإس ه ن  ع ال ان ت ق الإن  اب م ال قاء أو الان  .، ال

  غلال ل دورة الاس ر  ي  :ت ونان، و هي ال ردي و ال لاء، ال ل م الع ا اله ن ه ي
اجات ل الاح م و مقارنة  ت رها ع ال ة ت ا غي م غلال، ي ورة الاس ة ل ال ا ال ها ب ال ن

ة م أجل ال على م  ال اجات ال   .الاح
                                                             

الي و دوره 1 ة، ال ال ار زه ة ماجفي تق الأ م ، م أم ة ال م الداء في ش ع  ، في عل ة "ف مال
ةال ، ، "س م ال ، ق عل م ال ارة و عل ة و ال اد م الاق ة العل داس، ل م ة ب ق جامعة أمحمد ب

   .54: ، ص2010/2011
ر 2 فة و ن اج خل س  ال الي أداة ل ال، ال ال ي و اتالإال ة،  ةس س ة لل ال   :نقلا ع، 132: صال

 asjp. Cerist. Dz, Vu le : 07/04/2021. 
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 الي ل ال ر اله ال  :ت لة أساسا في الأم ة و ال س ل ال ادر ت الي م م ل ال ل اله ي
اءا على ال انة، و ب ادر الاس اصة و م ات ال ة م ا الي م لل ال ،  لل قة ال اص سا ع

انة و رتها  الاس اجاتها و ق ل اح ة على ت س رة ال ي ق اء و ت ة ال اه اتي وم ل ال ال
ة، و ت ال ها ال قلال اد و م اس ةأعلى ال دود انة على ال   .لخا.. ..ث الاس

 ة دود ر ال ة الأ : ت دود ا تع ال ة  س اد لل ف الاق ه اله م عل ق ئ ال  ساس ال
م في ال على أداء  ي ت ات ال ش ارة، و تع أه ال قاء و ال و الاس ان لل تع ض

ة  س ة ال ل قاع ة  دود لات ال ر مع ة ت ا ه ف احي، و عل ع ال ة لل أم ج ساس
، و ذل ع ر الي ال ة ن  ال ال افعة ال ة و أث ال دود   .ال

قارن  .2   : ال ال
ضإ     ل ال ل ع على ت ر  ان ال ال ، فذا  م ه ع ال اق الي و م ن إع ال

اثلة في  ات م س ة مقارنة مع م س ة لل ال ة ال ض ت على ت ال قارن ي ال ال
ه فالأ ، و عل ا ي ال قاساس ال ه ال ال اع عل ة ب س ءا على رن ه ال على وضع ال

عة م الأ ام م اس اع، و ذل  ة في نف الق ائ ات ال س ات ال ة و الأمع دوات و رص
ة ال ات ال ش   .ال

قارن      الي م خلال ال ال لل ال ف ال ة الأإيه ا اءا على لى م ة ب س الي لل داء ال
غ ق ال صا في ال غ ال ، خ   .في ال
ار  .3   : ال ال

قارن،      ادا لل ال ار ام ار ال ال ة ألا إ اع س ل مقارنة وضع ال نه و ب
اع، ف ف الق ي ل ات ت س أ إعة م ا نل اءا على إن ارها ب ارة ي اخ لات م ام مع لى اس

اتشاملة و مدراسة  س ف  م اع مع م  ح م  ة لق ض ة، و ل ات دراسة م و م
قة  ه ال عه ل م ت م ق ي اع عاي ال عة م ال م م ات نق ا ات في ن س ة م ال

لفة   1:م
  الي ل ال ل اله ن ( مع ي اصة / ال ال ال ر بـ ) الأم ق ة  ات ال س ة؛ 8لل  ال
 ة ال رق الأ ن ات الأإع ة ل ال ع  عارض؛ لى ال ال اق و ال  س
 اتي ل ال رة على ال ع ثلاثة أضعاف الق لة الأجل  ألا ت ة و  س ن ال ي   .ال

اني ل ال الي: ال مات ال ال اف و مق   أه
ل س     ا ال اليالأاول في ه ها ال ال عى إل ي  اف ال ماته ه ا مق   .و 

                                                             

سإ  1  اس ب ساسي، ي الي ل ي، ال ال ة ارةالإد(ف ق ال ة، دار ) ال ان عة ال ء الأول، ال قات، ال دروس و ت
ان،  زع، ع   .71: ، ص2011وائل لل و ال
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الي .أولا اف ال ال اص  :أه ق الع ي م ت ما إلى تق الي ع ف ال ال يه
ة ال   1:ال

اه؟ :ال .1 ق ن و ما ه م ة؟ أ هل ت ت س اع ال ل ق اوز مع  و هل ي
ة .2 دود ها :ال ع ة ب دود  :أ ال
 ة اد ة في ت رأس مالها الا :الاق س ة ال ؛أ فعال اد  ق
 ة ال ي ت  :ال الي للاو ال اراتعائ ال ال  .س
ازن  .3 ة في ال الق دورة الا :ال س الي لل ل ال ازن اله ل أ ت غلال، و على ال ال س

اردورة الا  .س
ا .4 فة :ال س أ مع ض لها ال ع ي ت ا ال دو ة ال ا أن ت ه ال   م و  له

  .إلى الإفلاس
الي .اثان مات ال ال اح ع :مق ة ت ج ض ال ال ة ةال س  م عةم على لل
ماتال ها  يوال ق ة في ح ال قا ال   2:ال
 الي ال ل أن ة في ال ل ل ع ل ا ال ه ا م اس عل اف مع ي ة أه ل ل، ع ل  أن بلاو  ال
ام على ع ر خ الأ هي عت وأدوات أسال اس ازن  ق ةال ب م ة لو  ض لائ افلأال  ه
عى يال ها ت اء م إل ة ج ل ة،ال حالة ت ع ةى عل القائ ق أن أجل وم س ل  ع
اتلا ال افالأو  ل ه م دةال ه ة ه ل اعي أن له بلا الع اص ي ة الع ال  :ال
 ن  أن ه ت ة ل ة خل ةال ع كا ها س ا ي ال الو  ون ه ت ه إل اخلي ب اوا ال  رجيل

ه وما ا ي ة اتث تأ م خالأ ه اد ة اق ا ة واج اس  ؛وس
 وض ز ي أن ها ىي يال الف ة عل ل ا ال ع ات وأ غ ة ال ة ال ت يوال وال  ت
راسة لم لةلا  ؛ال
 ف دم ع ال قف لا أن امل ك ة ع ا الق عف وم ا في ال ةال ن  ي أن بل س

ا على اء بهاأس ق اهاتها؛ واس  ات
 ه ال ي أن ةلا نف ف في لالو  دوره فه على  ال وذل ض ا قائال ك  ك

ل هي م أن ق ف ق د ل ها ب ي، ال ع ع م م أن أجل م ال ها ق ق ع ه ب  تق
ات م ي وما ش ائل م ل أو و م حل ار م ت ة اعاة وذل الق ص اه  ا ال يل ي  ال
 ؛نالأ

                                                             

جع  اب ال .134ــ 133: ، صال 1  
جع س 2 ، م    .18ـــ  17: ، صابدردور ل
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 ع أن ادر ت ماتال م ها قي يال عل ماته لا م ر معل ل ق ةلا م معق  أو ا
ةلا ع ت أن بلاو  ث ةلا ب ازنةلا م ب ةوا جهة م ض لائ   .أخ  جهة م ل

ال ل ال الي: ال  أدوات ال ال
ل      ا ال ق في ه الإس ا يلية لى أدوات ال ال لة     1:وال
الي. أولا ل ال ل اله ل الي و  :ت ازن ال أث على ال اجات دون ال ل الاح ان ت ه ض ف م اله

ة ال لاءة ال ة و ال دود ادالا، لخا...ال قاق أو  ع لة و الاس أ ال ة و م ال مة ال ر ال على م
ل ب الف في  ر ال ة في على ال ئ ات ال ا ل ال ل  .ال

ا ائج .ثان ا و ال ا على  :تق ال رة ال ائج، و ال على م ق ة لل س ق ال ة ت يه 
احل  لف م ة ت م ارة ع أرص ي  ، ال ة لل س ة ال ام الأرص اس ة، و ذل  ق ال ت

ا  ققها م اب ت ة و أس ةال اس ارات ال اذ الق  . م ات
ا ة. ثال دود قها،   :تق ال ي ساه في ت سائل ال ققة مع ال ائج ال لة ت م مقارنة ال هي وس

ا اذ ق ة في تق الأداء، و  م خلالها ات ض ش الأك م ار و هي ال ل و الاس رات ال
ها  .و غ

عا ة. را ال فقات ال ل ال ل ا :ت ل ال ل را،  م ت ل الأك ت ل ف على ل ال ق الي و ال زن ال
عة م  ل م ل ا ال ا  ه ولة،  ورة ال ي ال ة و ت اب الع أو الفائ في ال أس

ارات الإ اذ الق اع في ات ي ت ي ال ات ع الاس ات ذات ال ش ة و تق الإال ات ة س ال ة ال ات س
ة ع   .ال

ع ا ل ال الي : ال ة م ال ال ف اف ال   الأ
هات      الي و خاصة تل ال ائج ال ال ف م ن ي  أن ت هات ال ي م ال اك الع ه

هات ه ال ة، و م أه ه ع ة ال اد ة الاق ح ة مع ال اش ة أو غ م اش ي لها علاقات م ل  ال ت
   2:في
ة. أولا اد ة الاق ح الآتي: إدارة ال فة عامة  ة  اد ة الاق ح   :ته إدارة ال
 ة الا ح فاءتها في إدارة ال غلالها الام  ة و اس اد ى ق ق ذل أق ل   غلال الأم س

ة؛  الأراح ال
  لفة خلال ارة ال ة و الاس ل اسات ال أن ال ة  اراتها ال ة؛م سلامة ق ال ة ال  الف

                                                             
الي دراسة 1 ع ال ال الي في ال  ة ال ال ، أه ي ال ار، ب  ي ع ك  ب  ة على ال ان م

ة، ائ ل شهادة ال ات ن ل مة ض م ة مق اج م ة،ال ائ ، ت مال ة، ال ة  ،جامعة  : ص ،2009س
   .3ـ  2
2  ، اعة و ال ة لل ذج ار ال ة، ال ال ائ ال ة الق اق ل و م ل ى،  ت ي زاد هاش  عة  قاس م ال ال

ان،    .80ــ  78: ، ص2011الأولى، ل
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 ؛ اه الغ ة ات اد ة الاق ح ة لل ال امات ال الال فاء  رتها على ال  م ق
 ار الأ ققة و ماما ه مق اء أهي  راح ال ها إج ج ي   ة ال قها إضافة إلى ال اب ت س

ة أو الا ق زع ال ات ال ل اض الاع اع لأغ ء معق از ج ات أو اح ا  .ح
اث ون . ان ن و ال ال ل : ال الي في س ائج ال ال ون ب ن و ال ال   :يه ال
 ة الا ح فاءتها في ال على ال ة م ح  اد ار إق اله و أدارة و اس ق إم ها في ت ان م

ة الا ح ة لل ة س ى  ق أق عي ن ت ة له مع ال ى الأراح ال ةأق اد ل  ق و ذل في س
ة الا ال ح ال في ال ار تل الأم ة لاس اراته ال ل على م سلامة ق ة و م ث الع اد ق

ة الا ح ار في ال ارة الاس الات على اس قال إلى م ه أم الان ة أم ت اد ارة أخ اق  .س
 ة الا ح رة ال ق الأراح و م ق ة ت فة  ةمع اد ق الأراح مع  ق ار في ت على الاس

ا ة إج ان زعات اء إم ةال ال ة ال ة له خلال الف اس  .ل
 ة الا ح رة ال ة م ق ن ق ي اء لل اه الغ س ة ت امات مال ها م ال م اد ما ب ة على س اد ق

ي  أن ا ال ن  الأجل و ما هي ال ي ة ال اجهها ع ارتفاع ن  .ت
  ه هي ما ة ال ةإ(ر اه ة م ان ش ة و ما) ذا  ه ال اهات  و ما هي  هي الات

ل ة ل ل ق  .ال
ا ة الا. ثال ح ن في ال ةالعامل اد ة الا :ق ح ن في ال ة ال يه العامل ل ائج ع ة ب اد ق

ة الا ح الي لل ة ال ال ضح ق ي ت ائج ال الي و خاصة تل ال ق ال رتها على ت ة و م ق اد ق
اف  افآت و ال زعات الأراح و ال ه م ت داد ن قها أن ت ي  ع  ت الأراح ال

اجة  ا ال انه ع اس لا ع ا عات ف ة ب الأراح و ال ت ة إال ح ل ال ه م ق ل
ة الا ح م ال اح و تق ة م خلال ن اد ادالاق قاي ق ال ن  ل يه العامل ها، و  ن ف ل ع ي  ة ال

الي ة ال ال ل ها ع ف ي ت فاءة و تق الأداء ال ي ت    .ال
عا ن . را ائ ن و ال ض ق ة و ال ال ات ال س ائج  :ال ن ب ض ق ة و ال ال ات ال س ته ال

ح  ة م ان ل ال على م إم الي في س ة الاال ال ح وض لل ة و ذل م خلال الق اد ق
ة الا ح رة ال عل  ق ي ت ات ال ش ة ال ال ال  ل ال ، و  اهه اماته ت ال فاء  ة على ال اد ق

الأجل  ع  ات ال ل ار في ع ح م الاس ض ي  م خلالها ت ات ال ش ال ردي ح يه  لل
ة الا ح ل ال ةل اد   .ق

اخا ة . م ال اق ال رصات( الأس ة ال أ  ):ال ل ائج ع ة م ن ال اق ال ف الأس ن ت
ه  ج ة لل و ت ال ائح ال ي ال جة في ت ات ال ش ادها على ال الي م خلال اع ال

علقة  مات ال عل اءا على ال أسعار الأسه ب علقة  ة ال ل ق قعات ال اءا على ال أسعار الأسه ب
ة ف مات ال عل   .ال
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ة الا :جهات أخ . سادسا ح ال ه  ال ت م ي ت ي ال ف ي م ال اك الع رة غ ه ة  اد ق
الي  ل ال ل ائج ال امات ب الح و اه ، إلا أن له م اش ل م قة أو  ها ب ي ع ت ة  اش م

ة الا ح اش على لل ل م ث  ارات ت ها، ق اءا عل ون ب ة، و ي اد ه ق قع ض ه ، و  اله أع
عة  ها ( ال ة، و غ م ة ال ال ة، أجه اد افة الاق   ....).ال

اني ض: ال ال ة ع ال ائ ال   الق
ا     ول ح م ج ها، و مفه اص ة و ع ان م ال ا ال إلى مفه ق في ه ائج و س ب ال

ة فقات ال ول ت   .ج
ل الأول ة: ال ان   ال

ة. أولا ان م ال ة مفه ال   :ال

ة      س ل ال ان الأ أص ال ه  ول ذو جان في تارخ مع و ان الأ  ،هي ج ال و
امها ن الغ ا ال ة و س اصة لل ال ال مها أو الأم   .خ

ضع       ة ال آة عاك دات هي م ج ة م م س ل ال ، ف ما ت ة في وق مع س الي لل ال
الي ة ال ال ا قائ ى أ ا ت ل الغ وله لاك أو م ق ل ال ات م ق ال ها م م   1.وما عل

ات  و      ل ل، أ م ى الأص امات ت ع الاس ه الأ م ه جان ول  ل في ج ت
دات ال  ج ى ااوم م أورد وت ادر لال ل ازنها لأنّ م ا على ت ة دائ ان اف ال ات، ح ت

امها أ او أوجه اس ال ت   2 :الأم
ل  ع الأص م= م ع ال   م

ا ة. ثان ان اص ال ة ع ال   : ال
ا يلي      ة  ان اص ال ل ع    :ت
ل. 1 ا :الأص ف أ ة" وتع اد ات ال ل دات وهي ال ج اني  ال ل ال ة م س ة لل ع وال

ار  ل ال ات وال ق اعة وال ات وال عّ ال ،)وال ة للأم س ام ال ة اس ه  ل ت ي . و الأص ال
اه  اء أو ال ها م ال ل عل ال ( ح ا فإن  أ( أو الغ ) رأس ال اعها ل لف أن وض  الق

ل تع الأ امات لأنص الاس ا  هاها ف أ ل عل ي ح ال ال ة الأم س ل ال ع   3."ت  اس

                                                             
ان   1 ح ةع ال ة العامة وفع اس ، دار ال  ، ال ي ي ال اس الي ض ال ال ي ال اس ام ال ال

ج،  ع ج ب لي، ب   .10 :، ص2009ج
2   ، ائ ة، ال ان عة ال ، ال ل رات  ة، م ول ة ال عاي العال ة وف ال ال ة ال اس اضح في ال فة، ال ع ح ب ر

  .43: ، ص2015
، ص  3 جع ساب ة، م ان ع ح   .11: ع ال
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الي        ي ال اس ام ال ف ح ال ة " وتع اد افع اق ة ( ارة ع م س ة ال زادة في خ
ث  ات ح ل اث أو ع ة لأح ة  س ل ال ها م ق ل عل ي ي ال لة ال ة ال ل ق وأراحها ال

اضي   1."في ال
ادة       الي في ال ي ال اس ام ال ل ح ال ف الأص   : إلى 21وت
  ل ةالغ الأص ل ال :ار ة وهي الأص فة دائ ة  س مة ال لة(جهة ل ة  وهي ) أ لف

ل ي ت ل ال   :الأص
 ال الالأ ع جهة لاس ل ال اجات أن :ص ة اح غ ة ل ع ل ال ان وهي الأص ل (ة ال م

امج ار الإعلام الآلي وا ب ل ال ة ) ل ل الع اني (والأص ل ال عم   ).اتوال
 ل الأجل فها على ال ال ض ت ازتها لغ ي ي ح ل ال قها أو  :الأص جهة لأن ي ت غ م

ورة ة ال اء م تارخ نها ا اب ة شه ي ع عها خلال اث   .أ ب
  ة ار ل ال ي : الأص ل ال أوهي الأص ة  س قع ال هلاكها خلال دورة ت عها أو اس ن ي ب

ارة  ل ال ل الأص ا ت ات،  ع ال ة وتارخ ب اد الأول اء ال ي ت ب تارخ ش غلال، وال الاس
ات ق لاء وال ا على الع ا و ة شه ي ع عها خلال اث ف ب اءها به ي ت ش ل ال   .على الأص

خل ض        ا، وت ة شه ي ع لة ع اث ارة إلى س ورة ال ل خلال ال ي ت ل هي ال  اهو
ا: ال ة شه ي ع ل خلال اث ي س ق ال ق ورة وال اع خلال ال ي ت اعة ال   .ال

قأ تق ا ال ل وفقا له اص الأص نات الأ  ع ة ل ل غ جارة ال ق إلى أص ل فهي ت ص
ة ( ة غ ماد ات ماد ل جارة)لخا....ت ة، نو م( ـ، أص ي ات م ا    )لخا...ات، ح
م. 2 ات  إن: ال اه ل م ة م ن ذات ادر ق ت ه ال ة، وه س ل لل ادر ال م ت م ال

اعها لف أن وض  ل الق ة م ن خارج زعة، وق ت اء والأراح الغ م   2 .ال
ارة      لة أو هي  اد م وج م ه  ة،  ت اث ماض ة ناتج ع أح س ام حالي لل ع ال

لها ة على أص س امات ال ع ال ارة ع م ة أ  اد افع اق   3 .ل
عوتق     : إلى م
 الح ملاكها ة ل س ام ال اص :ال ال ال الأم ى  ن م رأس و ه ما  ة وت ل قي ال ة أو حق

ال م قةال ا ورات ال ائ ال ها خ وحا م زعة أو م   .اف له الأراح غ م
 اه الغ ة ات س ام ال ة ا: ال س ن ال ك وهي دي اه ال لفات(ت وض أو ال ن ) الق أو دي

رديها أو الغ اه م ة ات س  .ال

                                                             
، ص  1 جع ساب فة، م ع ح   .43: ب ر
، ص  2 جع ساب ة، م ان ع ح   .11: ع ال
، ص  3 جع ساب فة، م ع ح   .44: ب ر
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قأ تق     ا ال ل وفقا له اص الأص ل جارة، أإلى   ع ل غ جارة، و أص ة  أماص ال
م فل ا يليهنات ال م جارةأ: ي تق  م غ جارة وخ ال خاصة، خ ا م ل ، وذل م

ض ول رق ه ي   . )02(و )01(ال
ول  ة: )01(رق ال ان ة لل ال ل ال اص الأص ع  

اب ل  رق ال   إحالات  الأص
ة  ال
ة ال   الإج

ل  أص
لاكات الإ ه

ة ني ال   ت

ة  ال
ة اس   ال

ورة  ة ال أرص
قة ا   ال

ة  2 ل الغ جار             الأص
ة  20 ع             ال ال

ة  203 اء ت  ثاب             أ
ة الإعلام الآلي  204             أن
ات  205             رخ ال
اء  206 ل - الاق ة ال             شه
ة أخ   207              مع
ة  208 اد             ال ال
            الأراضي  211
ات الأراضي  212             ته
اني  213             م
ة  215 ا ات وأدوات ص             معّ
ة أخ   218 ة ماد              ثاب
از  22 ة للام              ثاب
از  23 ة في الان              ثاب

از  232 ة في الان              ماد
از  237 ة في الان              مع
قات    238 ةت             ثاب
ة   ة مال              ثاب
ات  26 اه ال علقة  ق م             حق
ة أخ   27 ة مال              ثاب
اولة   ل ال             الأص
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3  
ات  ا ونات و ح م

  جارة
          

ائع  30 ونات              م
ازم  31 ة ول اد أول             م
            ت آخ  32
ات سلع جارة  33             م
ات  34 مات جارة م             خ
ات  35 ون ال             م
ون ل الغ  36             م
نة  37 ات م             م
نة  38 ات م             م
ات الغ  4 ا             ح
قة  41 ل ات ال ا ائ وال             ال
ون    ن آخ ي             م
ائ               ض
اخلة   ل أخ م             أص
اولة  5 ة م ل مال             أص

500  
ل  ات ال وأص س

اولة ة أخ م   مال
          

ات  500 ق             ال
ل   ع الأص             م
ر ان : ال ه الي، دار ال لاغ ال ة للإ ول عاي ال قا لل ي  الي ال ل ال ل ف، ال شع ش

ان، الأردن،  عة الأولى، ع ع، ال ز   .121- 119، ص 2015لل وال

ول رق ة: )02( ال ان ة لل ال م ال اص ال ع  

اب م  رق ال الات  ال ة  ال ار ة ال الغ ال قة  م ا ورة ال   ال

اصة   ال ال         الأم
اص  101 ال ال         رأس ال
ي  105 ق ق إعادة ال         ف
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ات  106 ا         اح
ي  11 ل م ج         م
ورة  12 ة ال         ن
اولة    م غ م خ

لة الأجل  ن    دي
      

اء   132 اب الأ ح
جلة ادات ال   والإي

      

اء  150 ونات الأ         م
ن هائلة  160 وض ودي         ق
ة   170 ت ن م دي

ات اه   ال
      

ن أخ            دي
ن    اولة دي م ال ال

ة الأجل   ق
      

اء   130 اب الأ ح
جلة ادات ال   والإي

      

ن هائلة  160 وض ودي         ق
ة   170 ت ن م دي

ات اه   ال
      

ات   40 ا ردون وال ال
قة ل   ال

      

ن أخ   400         دي
ة أخ   500 ن مال         دي
م   ع ال         م

ر ان : ال ه الي، دار ال لاغ ال ة للإ ول عاي ال قا لل ي  الي ال ل ال ل ف، ال شع ش
ع،  ز انلل وال عة الأولى، ع  .123 ــ  122: ص، 2015الأردن،  ،ال

ا ة .ثان ة أه ان اعها ال   :  وأن
ةأ .1 ان ة ال مات ع :ه ف معل ة م ح أنّها ت ان ة ال ز أه ارات في  ت ار الاس عة ومق

ل ها وح أص ائ ة ل س امات ال ة وال س ة، ال س ل ال لاك على صافي أص وم خلال  ال
الي ق ال ة ال ل ها في ع اه  .م
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اب  ك ت م     ة ح اس ة أو ب ان ة ال اس ابها ب ة  ح ه ال ورة وم ة ال اب ن ح
ة   1 .ال

اني ل ال ائج ج: ال ات ال ا خل(ول ح ة ال   )قائ
ائج .أولا ات ال ا ول ح   :تع ج

ائج على أنه    ات ال ا ول ح ف ج ائج ":ع ق ع ن ها ال ة و ي ف ة أه ال ائ ال أك الق
ل و  غ ات ال ا ها ح ج مج  ة، و ت ة مع ة زم ة ع ف رته ال ان ق وع و ت ال لل الأع

ة و الأ اج ة ال ائ في القائ مج إراح و ال ا ي ة ب ا أة ص ان ال ة و الأذا  اج ابي ال راح ح
ض الإ ارة، و تع أة ت ان ال ة إذا  ائ في القائ ل م و ي و ال وفات  ادات و ال ي

وع ائج ال اف ل ة ال ل في نها ص ا لل ه قابلة ب  2".ال
ف  ع ة خلال" لو س ها ال ي حقق اتج ال اء و ال ول تل للأ ائج ه ج ات ال ا  ح

اء و  ي الأ ق ب  الف ارة، و ذل  ا أو خ ان ر اء  ورة س ة لل ا ة ال ز ال ورة، ت ال
ة  الي، ال لة في الهام الإج ة لل ال ئ ع ال ام ي ال ل ب ح  ا  اتج،  ال

غلال ام للاس افة و الفائ ال   3".ال
ل ه ن ي  :و م ق ب  ن أن الف ، و ق  ار ادات و ال اتج أ الإي اء و ال الأ

ة خلال  س ها ال ي حقق اتج ال اء تق ع ن ل أو إع ارة، و ذل لل ا أو خ ق إما ر ا الف ه
ورة  .ال
ا ات ال.ثان ا اص ح   ع

الإ   اصة  ات ال ا ض ال ائج و تع ات ال ا م م خلال ح اء تق ادات و الأ و أ ي
ها أو  ع ف إما ح  ة حت س ال دة  ج ائف ال   4 :و ت ال

اء  .1 ات الأ ا   :ح
ي    ي ال اس ام ال اء م خلال ال ف الأ ة، ت ي اء م ات الأ ا ة ح ن عادة أرص ت

ات  س ة، ل ال س اجات ال عة اح فة، و ذل ح  ها أو ح ال ع ات، ح  س لل

                                                             
، ص  1 جع ساب ة، م ان ع ح   .12: ع ال
ة  2   ال ائ ال ل الق ل ارنة، ت ان فلاح ال ف و غ قي" م راضي خ خل ن و ت عة "م ة، ال ، دار ال

ان، ص2006الأولى،    .29: ، ع
ائ   3 ض الق اد و ع في، إع ،أم ال أح ل ة لل ام ار ال ة، ال اس عاي ال ء ال ة في ض ال رة، ال  الإس

ة    .129: ، ص2008س
ة للإ 4 ول عاي ال قا لل ي  الي ال ل ال ل ف، ال زع، الأشع ش ان لل و ال الي، دار زه ة  ردن،لاغ ال س

   .146ـ141: ، ص2012
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م  ي تق ها إال غي عل فة، ي ائج ح ال ات ال ا اد ح ادع اء  إع ها الأ قة ت ف اول مل ج
ها ع   :ح 

  ة هل ات ال ،  ال هل ة و ت آخ م هل ة ال اد الأول اعة و ال ائع ال م ال
نة  ات ال ال علقة  اعة و ال ائع ال ة، ال هل ة ال اد الأول ات ال اب م ا ال ه

اب  اولها ح ة، ي هل   ؛60ال
ق لها م ة فق ت ال اس ة ال عال ات و ال ا ة س ال ال أما ع  ف ال  خلال ال

ونات ال عل  ة م ،ال ع د ال قة ال ة و ذل ح  س   .ف ال
ة ب   هل ونات ال قة ت ال ل ار ال ل ال اء و  ة سع ال ائها ال ة لفة ش ل ع
اء م ار أخ ال أم و م قل، ال   .ل ال

اقةأما  اه، ال ات ال ل ف ات الغ قابلة لل م ات .....ال اب م ل في ح الخ، ت
اب  ة ح هل ورة 607م ة ال ل نها هل ق ي ل ت اد الغ قابلة لل و ال ع تارخ ( ، و ال

اب ) الإقفال ل في ح ما و ت لة مق ار م ي 48تع م ان ال   .في ال
 مات خ ةخ ة : ارج ارج مات ال ال علقة  ار ال ي ال ان ال اب، في ال ا ال ل في ه
ل أم  م ار ال ار، الإصلاحات و م ار الإ اب ....م اولها ح ي ي   .61، ال
  ة أخ مات خارج ة و : خ س م خارج ال ال علقة  ار ال اب ال ا ال  ه

ار ة، م ار وس ار  ،الإشهار م لع م اب .....نقل ال اولها ح   .62، ي
 م ار ال اب :م ا ال ها   ه ا ف م  ر ال أج علقة  ار ال ال

اب  ل في ح ر ت الأج ة  ت ة ال ا اكات الاج ا 638الاش ي عل م م و  اء أخ لل ، أ
عل إما الإ قابل ت ال اب اي بها و  ادات أخ لل دائ 738دات ح ي إي ع اء ال اب الأ ا أو ح

ة اش   .م
  م ائ و رس اب ض اولها ح ولة و  ،64ي عة لل ف اثلة ال م ال س ائ و ال اب ال ا ال  ه

الإ ة  ل اعات ال ائ على إضافة ال ل ال ة لا ت اد ة اق ا غة اج ي لها ص عات ال ف لى ال
اب الأ لها في ح اب بل ي ت ا ال   .695راح في ه
 ة ار أخ و اب  :م اولها ح اصة   65ي ة ال الأن علقة  ار ال  إتاوات ال

اب  اولها ح ارة ي ات ال ار امج الإعلام الآلي، ال اب 651ب ائفه ح افآت الإدار على و ، م
اب 653 ائ ح ة ع ال ائ نات اب 654، خ الفات ح امات و ال ار الغ ة 656، م ، نق ال

اب  ة ح ال ة غ ال ع ة أو ال اب ازل ع ال ال ار 652في حالة ال ة ، و م ائ  أخ اس
ال   .خاصة 
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 ة ال ار ال اب  :ال اولها ح ائ، و  66ي اء الف اب أ ا ال اب  ه ة  ،661ح نق ال
ة اه ات ال ق س ق ت  اب  ال ة ،664ح ل مال ازل ع أص ة م ال ات ة ال ا ارة ال  ال

اب  ف ، 667ح ائ ال اب خ ة ، 666ح ال اتج ع الأدوات ال ي ال ق ق ال اب نق ف ، 665ح
اب  ة أخ ح ار مال   .668و م

 اء ة ـــــ أ ائ اص الاس اب : الع اولها ح اب الأ67ي ا ال ل في ه ة ،  ائ اء الاس
ه الأ اد مل خاص به غي إع ، ي ارث و ما إلى ذل اء ال ل أ ا م اصة ج ائ ال اد الق اء ع إع

ة ال   .ال
 ات الإ ةم ونات  و نق ال لاكات و ال اب : ه ا مقابل ، 68ح ي اب م ا ال عل ه

ات الا ا ونات جعل ح لاك أو ال ا؛أه ة دائ ع ة ال ني ال   و ت
 ائ على الأراح اب  :ال اولها ح قة على  69ي ائ على الأراح ال ه ال ل  ح 

ة س   .عات ال
ادات .2 ات الإي ا ة :ح ة دائ اتج عادة أرص ات الإرادات أو ال ا ة ح ن أرص   : ت
  ائع و عة و ال ات ال ع ال ماتب اب  :تق ال اولها ح اب  ،70ي ا ال  ه

ة ال ة ال ات الف ا اب  : الع و ال ائع 700ح عات  اب م ع 701، ح امة ال ات ال ع ال ، ب
ة  ات وس ع م اب ب ع ، 702ح ال  –ب اب أع ع ، 704ح اب –ب ال ح مات أخ ، 705 أع خ

مة  اب مق ة ، 706ح ان ات ال ا ادات ال اب إي اب 708ح مات ح ات و ح ، و 709، ت
عات  ة و ال ول ة و ال ق ال ائع في ال ات و ال ة م ال س عات ال اب م ا ال  ه

عة و خارجها، و إي  اناداخل ال ات ال ا ة، و ال ئ ات ال ا ادات ال مات، إي ة دات تق ال
ل ال قلم ، ال و ال   .اع
  ن اج م اب  :إن اولها ح ون ا 72ي ات في م ن ل تغ اج ال ات في إن غ لع و ال   .ل
 ة اج  ثاب اب  :إن اولها ح ال 73ي اصة  اج ال ال الإن ة ت ا  اب دائ ا ال عل ه  ،

ل ة، و ت س ف ال ة م  ة ال ع ة أو ال اد ة ال اب اولة ال ل غ ال   .ض الأص
اصة      ة ال ه ، ال قل، ال ل ال قة م ل ار ال ة ال ا  اب دائ ا ال عل ه ا  ك

ةال ال   .اب
 غلال اب  :إعانات الاس اولها ح لة 74ي غلال ال ة إعانات الاس ا  اب دائ ا ال عل ه  ،

ة مقابل جعل ح اب ال ااب الغ أو ح ي   .م
 ةيإ اتج أخ و اب  :ادات أو ن اولها ح ا 75ي اب دائ ا ال متعلقة بالنشاط بالمبالغ ال عل ه

ا   :العادي للمؤسسة اب الإك ا ال الأه علقة  ادات ال امج الإي اصة ب ة ال لام الآلي، عن
ارة و ات ال ار اءات الا ال اب ب اع ح ل 751خ افآت م ها للإ، م اب دار و العل  ح
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اب إ ، 753 ار ح ومة إ، 754عانات الاس ع ن ال ي لة م ال ادات م ة في حالة 756ي ، زادة ال
اب  ة ح ال ة غ ال ع ة أو ال اد ة ال اب ازل ع ال ال ل إ، و 752ال ل ال ة م ائ ادات اس ي

اب  ام ح ات ال س ها م م اب 757عل ال ح ادات أخ خاصة  ل الإ 758، إي ادات م ي
ها ل عل ا ال الفات و الغ ل ال   .ماتم الغ م

 ةيإ اب  :ادات مال اولها ح ة ، 76ي لة ن ائ ال ادات الف ا و  إي اب دائ ا ال عل ه
اب  حة ح وض م ق أو ق اب 761حق ة ح ال ل ال ات الأص ة ع 762، عائ ات افي ال ح ال ، ال

اب  ة ح ل مال اب 767أص ف ح ة 766، أراح ال ال ي الأدوات ال اتج ع تق ق ال ، زادة الف
اب  اب 765ح ة أخ ح ادات مال   .768، و إي
 ادات ة ـــــ إي اص غ عاد اب :ع اولها ح ة 77ي ها ن ل عل ات ال ه ال ل   ،

ات غ ا ت ل ةم س ي لل ئ ا ال ال   .ة 
 ونات ائ و ال جاع  ال اب  :اس اولها ح ائ 78ي ا مقابل جعل خ اب دائ ا ال عل ه  ،

ونة  ة ال ة أو ع ت  ع ونات ال ة لل اأو نق  ي ا م نة أو إلغائها نهائ   .ال
 ائج اب ال ات ال :ح ا ة ح اء  ، أرص ادات و الأ الإي اصة  ات ال ا ح  ال

ها أ ع ف إما ح  ائج و ت ات ال ا م م خلال ح ة، و تق س ال دة  ج ائف ال و ح ال
الي ول ال ها ال اص خل وع ة ال ضح قائ   .ي

ول رق  ها: )03(ج اص خل و ع ة ال ضح قائ ول ي ج  

ورة  ة ال أرص
قة ا  إحالات ال

لغ  ال
ائ  ال

لغ  ال
ي ان ال اب ال  رق ال

    
ال  70 رق الأع

    
ون  غ في ال  72 ال

    
اتها ة ل س اج ال  73 إن

    
غلالإعانات الا س  74 

    
ورة  اج ال  1إن

    
ة هل ات م  60 م

    
ة مات خارج  61 خ

    
ة أخ  مات خارج  62 خ

    
ورة ا هلاكات ال  2س

    
غلال  افة للاس ة ال  2+1= ال

    
مأ  اء ال  63 

    
م ائ و رس  64 ض
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الي  فائ غلال الإج  4الاس

    
ة إ ادات و خ أي  75 

    
ة أخ أ  اء و  65 

    

ات الإ لاكم ني  اته و ت
ة  68 ال

    
جاع  قةأ اس ا ورات ال اء ال  78 

    
ة  ة ال 5ال  

    
ةإ ادات مال ي  76 

    
ة اء مال  66 أ

    
ة  ال ة ال 6ال  

    

ائ  ل ال ة ق ة العاد = ال
5+6  

    

ائج  قة على ال ائ ال ال
ة  695-698 العاد

    
ة ائج العاد جلة لل ائ ال  692-693 ال

    
الي إ ةإج ات العاد ا ادت ال ي  

    
الي إ ةأج ات العاد ا اء ال  

    

ة  ات العاد ا ة لل ا ة ال ال
7 

    
ةإ ائ ادات اس ي  77 

    
ةأ  ائ اء اس  67 

    
ة  ة الغ العاد 8ال  

    
ورة  ة لل ا ة ال 9ال  

ر ف، : ال ة للإشع ش ول عاي ال قا لل ي  الي ال ل ال ل ع، ال ز ان لل و ال الي، دار زه لاغ ال
ة  ردن،الأ    .147ـ ـ 146: ، ص2012س

ا عة. ثال ائج ح ال ات ال ا اص ح ل ع ل   1:ت
ة  .1 ال ة ال اج ال ة :إن ال اص ال   :و ي الع
 ة ال قة ال ل ات ال مة و ال ق مات ال عة و ال ات ال ائع و ال عات م ال   :ال
  اب ائع؛  700ح عات ال  م
  اب امة؛ 701ح ات ال عات ال  م
  اب ة؛ 702ح س ات ال عات ال  م

                                                             
ي  1 الي ال ل ال ل ف، ال عة الأولى، شع ش زع، ال ان لل و ال الي، دار زه لاغ ال ة للإ ول عاي ال قا لل

ة، ة الهاش ة الأردن ل   .153ــ  148: ، ص ص2014/ 2013ال
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  اب ة؛ 703ح ات ال عات ال  م
  اب عات الأشغال؛ 704ح  م
  اب راسات؛ 705ح عات ال  م
  اب ؛ 706ح مات الأخ  تق ال
  اب قة؛ 708ح ل ة ال ات الأن  م
  اب حةال 709ح ارة ال  .ات ال
  ن اج ال غ في الإن ا و ذل ح ال ا أو سال ج ن م اب  أن  ا ال ، أ أن ه

ع إلى ف ان، و ي ق ادة أو ال ال ون    : ال
  اب ارة؛ 723ح ونات ال  تغ ال
  اب ات 724ح ونات و ال  .تغ ال
 ع إلى ف اتها، و ي ة ل س اج ال   : إن
  اب ة؛ 731ح ع ة ال اب اج ال ال  إن
  اب ة 732ح ة الع اب اج ال ال  .إن
 ع إلى ف غلال، و ي   :إعانات الاس
  اب ازن؛ 741ح  إعانات ال
  اب غلال 748ح  .إعانات أخ للاس
 ة ال ة ال اج ال اب  = إن اب +  70ح اب +  71ح اب +  73ح  .74ح
ة .2 ال ة ال هلاك ال ل :اس   :و 
 ة ال ات ال ا ل ال ة و ت هل ات ال   :ال
  اب اعة؛ 600ح اعة ال ات ال  م
  اب ة؛ 601ح هل ة ال اد الأول  ال
  اب ؛إ 602ح ات الأخ هلاكات ال  س
  اب ونات؛ 603ح ات ال  تغ
  اب مات؛ 604ح راسات و ال ات ال  م
  اب ات و الأشغال؛ 605ح ه ات و ال ع ات ال  م
  اب ات؛ 607ح ر اد و ال نة م ال ات غ م  ال
  اب عة؛ 608ح ا اء ال ار ال  م
  اب ات 609ح ها ع ال ل عل مات ال لات و ال ات و ال  .ال
 ة ال ات ال ا ة و  ال ارج مات ال   :ال
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  اب قاوم الع 611ح  ام؛ال
  اب ارات؛ 613ح  الإ
  اب ة؛ 614ح ة ال ل اء ال ارة و أ اء الإ  الأ
  اب ة؛ 615ح عا لات و ال انة و ال  ال
  اب ات؛ 616ح أم ا ال  أق
  اب اث؛ 617ح راسات و الأ  ال
  اب ات؛ 618ح ث و ال  ال
  اب ة؛ 619ح مات خارج ها ع خ ل عل مات ال لات و ال ات و ال  ال
  ة الأخ ارج مات ال ةال ال ات ال ا   :، و  ال
  اب ة؛ 621ح س ن ع ال ارج ن ال  العامل
  اب اء و الأتعاب؛ 622ح س ر ال  أج
  اب  الإشهار و ال و العلاقات العامة؛ 623ح
  اب ؛ 624ح اعي للعامل قل ال لع و ال  نقل ال
  اب قلات و الا 625ح ات؛ال ه الات و ال  س
  اب ارف ال و 626ح ة؛الا م ة و اللاسل ل الات ال  ت
  اب ة و ما شابهها؛ 627ح مات ال  ال
 اب ات؛ 628ح اكات و ال  الاش
  اب م 629ح ها ع ال ل عل ارة ال ات ال ة الأخ ال ارج  .ات ال
ة  .3 س ائج ال   :ال
 ة ال ة ال هلاك ال  : اس

اب  ة ح هل ات ال اب +  60ال ة ح ارج مات ال ة الأخ +  61ال ارج هلاكات ال الإس
اب    62ح

 غلال افة للاس ة ال ورة :ال هلاك ال ورة و اس اج ال ق ب إن ارة ع الف  .و هي 
غلال  افة للاس ة ال اب = ال اب +  70ح اب +  71ح اب +  72ح اب +  73ح (  – 74ح

اب  اب +  60ح اب +  61ح   ) 62ح
 الي غلال الإج اء  :فائ الاس ها أ وح م غلال م افة للاس ة ال ع ع ال و ه 

اثلة، أ عات ال ف م و ال س ائ و ال م و ال  : ال
الي  غلال الإج غلال = فائ الاس افة للاس ة ال اب  –ال اب  – 63ح   64ح
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لف ع  ي  الي ال ي ال اس ام ال غلال في ال الي فائ الاس ا ه إج لاح ه و ال
ف  ة و ل  ال ار ال ح ال نه ل  ا ل ي الق ن ي ال اس غلال في ال ال الاس

ونات لاكات و ال ات الإه ح م ة و ل  ال ادات ال   . الإي
 ة ة ال ة الأخ و ارة ع ف :ال ات ال ه ال افا إل الي م غلال الإج ائ الاس

ة و  ارة ال ونات و خ لاكات و ال ات الإه ل م ة الأخ و  اء ال ه الأ وحا م م
ونات، أ أن ة و ال ائ ال جاع على خ ه اس افا إل  : م

ة  ة ال الي = ال غلال الإج اب + فائ الاس اب  - 75ح اب  – 65ح اب +  68ح ح
78.  

 ة ال ة ال ام بها ح  :ال ي ت ال ة ال ال ات ال ل قها م خلال الع ي ت ت ة ال و هي ال
ة ال اء ال ة و الأ ال ات ال ق ب ال ل الف  :ت

ة      ال ة ال اب = ال اب +  76ح   .66ح
 ائ ل ال ة ق ة العاد ة :ال ال ة ال ة و ال ة ال ل م ال ع   .و هي م
 ة ة العاد ة للأن ا ة ال ائج  :ال اج دفعها ع ال ائ ال ح ال ع  ة  ة العاد ل ال ت

ة ائج العاد جلة ع ال ائ ال ة و ال  .العاد
ة  ة العاد ة للأن ا ة ال ائ = ال ل ال ة ق ة العاد اب  –ال  692(  –)  698أو  695( ح

  ).693أو 
 ة ة غ العاد ة :ال اء غ العاد ة و الأ ادات غ العاد ق ب الإي ارة ع الف  .و هي 

ة  ة غ عاد اب = ال اب  – 77ح   .67ح
 ة ا ة ال ال ة ال ة ال ة  :ن ة و ال ة العاد ة للأن ا ة ال الي ال ارة ع إج و هي 

ة  .غ العاد
ة  ا ة ال ال ة ال ة ال ة = ن ة العاد ة للأن ا ة ال ة )+ -(ال ة غ العاد   .ال

عا في. را غلال ال ل الاس ل   :ت
فة .1 اء ح ال فة، و ذل :ت الأ اء ح ال ف الأ ل  ت ات  ص ح خ

اء ح  ر في ت الأ ائ و ص ة  ،   أن ن ع ا و ال ة م ح ال س م
ا يلي ا  فة و ه   1:ال

 ا  ن ة، أو ال اد ة الاق اح اء م ال فة : ت الأ اج، و فة الإن اء، و فة ال و
ة؛ ال فة الإدارة و ال زع، ال  ال

 ف غلال  ن ت ات : ح وسائل الاس انع، ال ازن، ال  ؛إلخ...ال
                                                             

جع   ، ص م .155: ساب 1  
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 مات  نج أال ح ال ة ال ج أ، ال: و ن  ؛إلخ....ج ب ال
 ة  ن ول لفة أو ال اك ال ة : ال ح م ي ة، ال ال ة العامة، الإدارة و ال ي ال

الح  ارة، م ة؛ال ق الح ال راسات، ال  ال
 ة  ن ا غ ا ال ة : ال ح ال ا و  ا، آس قة ب، إف قة أ، ال ال

 .إلخ...العال
ائف .2 ائج ح ال ات ال ا اص ح ا يلي :دراسة ع  1:و ذل 
 الي ح الإج ائع و  :هام ال عاتها م ال ل في م ورة و ال ال ال ق ب رق أع و ه الف

اعة  عات م  ه ال لفة ه قة و ت ل ات ال مة و ال ق مات ال عة و ال ات ال ة ال هل م
لف الإ ة و م اد أول عاتو م ه ال علقة به هلاكات ال   . س

الي  ح الإج ال = هام ال عاتت –رق الأع  لفة ال
 ة ة ال ح  :ال ة الأخ مع  ات ال ه ال افا إل الي م ح الإج و هي هام ال

ة اء الأخ ال اء الإدارة و الأ ارة و الأ ال ال   .ال
ة  ة ال الي = ال ح الإج ة الأخ + هام ال ات ال ة  –ال ار اء ال  –الأ

ة  اء الإدار ة –الأ اء أخ و   .أ
 ائ ل ال ة ق ة العاد الي: ال ال ابها    :و  ح

ائ  ل ال ة ق ة العاد ة = ال ة ال لاكات  –ال ات الاه م و م ار ال + م
ة  ات مال ة –م اء مال   .أ

 ة ا ة ال ة العاد ة الأن   : ن
ة  ة العاد ة للأن ا ة ال ة = ال ل ال ة ق ة العاد ائج  –ال اج دفعها ع ال ائ ال ال

ة  ة –العاد ائج العاد جلة ع ال ائ ال   .ال
 ة ا ة ال ال ة ال ة ال ة: ن ال قة ال ال ابها    :و  ح

ة  ا ة ال ال ة ال ة ال ة = ن ة العاد ة للأن ا ة ال ة  –ال اء غ العاد ادات + الأ الإي
ة   .غ العاد

ال ل ال ة: ال فقات ال ول ت   ج
ة.أولا ق فقات ال ة ال  :تع قائ

ة        ة قائ ق فقات ال ل ال ة في " ت س ق لل ي ال ال ّ م ت ة ت ة مع ة زم ل
ام  اء ال ها أث ادرة م ة وال س اردة لل ة ال ق فقات ال ة رص لل ا ة، وه  ال ة ال ة ال عادة نها

ة ة مع اس ة خلال دورة م س ة في ال ال أس ة وال ل ة وال غلال ات الاس ل   1."الع
                                                             

جع  .157ــ  156: ، صساب م 1  
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فقات        ل ت ة على ت س رة ال ق ق ة، ل ال ائ ال لي الق ع ة ل ة قاع ا ة  ق فقات ال ال
ة  ة ( نق فقات ال خلات ) ت ل ال فقات ح ه ال ال ه ع ل اس مات ح ل معل عادلها و وما 

رها الآتي ورة ح م ة، خلال ال ي ت ال جات ال   2 :وال
 ة ال ةالأن ل ي صافي : غ خل في ت ة وت س اتج ال ة ل ة ال ة الأساس ل في الأن وت

ل خل م ائ: ال اد الف ردي والعامل  وس وفات ولل ي لل ل ت ائ  ائ والف لات م ال  .ال
 ة ار لات الاس لة الأجل: ال ارات  اء اس عة م أجل اق ف الغ ال ل  ت ال و

عها ضة ع ب ق ل ال ارات و ازل للاس ة ع ال ات لات ال  .ال
 ة ل ة ال ان أو : الأن ق ال اء  ال س وض ورأس ال ة الق ي لها علاقة  ة ال ل الأن ت

ة ال عة ال قات ذات ال ة ال عة وح ف ال ال افآت رأس ال ادة وم   .ال
فقات ال      ة ا تع ال ق "ق ة ال ق لات ال ض ال ي تع ة ال عات ضتل القائ ف ات وال

ة ة م ثلاث أن ق ة خلال : ال اد ة الاق س ل ال ة ت ار، أن ة الاس ل، أن غ ة ال أن
ة ة مع ة زم   3."ف

ا ة. ثان ق فقات ال ة ال ض م قائ  :الغ
ع إن       ف لات وال ة م ال مات ملائ ف معل ة ه ت ق فقات ال ة ال ض م قائ ات الغ

ة أة خلال الف ة ال ق   .ال
فقات        ة ال ل، فان قائ ل ه في ال ائ وغ ة ال وال اع ض ول ا الغ ق ه ول

ا يلي ن  ة ت ق   : ال
 ق أة خلاالآثار ال ات ال ل ة؛ة لع  ل الف
 ارة؛  صفقاتها الاس
 ة؛ ل  صفقاتها ال
 ق في ال ادة أو ال ةصافي ال د خلال الف  .ق
ر        ها م الأم ق ف ادة أو ال ة، وصافي ال ق امات ال ادر والاس ق ع م ع ال و

لة  ارد س ض له أك ال ع ا ما ي ف ع ون أن  اف الأخ ي ائ والأ ة، لأنّ ال وال ف ال

                                                                                                                                                                                              
، ص 1 جع ساب فة، م ع ح   .39: ب ر
زع، الأردن،  2 ة، دار وائل لل وال ان عة ال الي، ال ي، ال ال سف ق   .215: ، ص2001ب ساسي ، ي

اعة وال   3 ة، م لل ه ي، دار ال قي العل ار الف وال ة والإ ق فقات ال ائ ال ، ق از اس ح محمد 
زع،    .17:، ص1998وال
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ة أة، وعلى ذل فان قائ ة لأن في ال ة فهي مف ق فقات ال ف ال اتها ت ة  إجا لة ال ع الأس
ةوالهامة  ال   1:ال
 ة؟ ة خلال الف ق فقات ال  م أي جاءت ال
 ة؟ ة خلال الف ق فقات ال م ال  ؛ اس
  غ في رص ار ال ة؟ما ه مق ة خلال الف ق فقات ال    ال

ا ادر . ثال ات م ةوخ ق فقات ال ول ال اد ج   :إع
ول . 1 اد ج ادر إع ةم ق فقات ال   :ال
 الم ة مقارنة ل م ة  :ان ل ق ال امات وحق ل والال ات في الأص غ ار ال ي مق وذل ل

ها ة وآخ ّ   .ب أول ال
 ة ار ة ال ائج لل ات ال ا ول ح ة  :ج ق فقات ال ح وزادة ال ار صافي في ال ي مق وذل ل

ة ل غ ة ال ة ع الأن ات ة خلال  ال ل غ ة ال مة في الأن ة ال ق فقات ال ان ال ار نق أو مق
ة   .الف
   ة أخ ة إضا ل مات تف ة : معل ة خلال الف ق فقات ال ام ال ة اس ي  ف ت   .وذل به
ة. 2 ق فقات ال ول ال اد ج ات إع ة :خ ال ات ال ها في ال   2 : ح
  غ في اد ال ها إ ة وآخ ة أول الف ق فقات ال ق ب رص ال اد الف ة ع  إ ق فقات ال ال

ادة  ال ان أو  ق ال اء  ة س ان اص ال ل ع غ في  اب ال قارنة، وح ة ال ان انات ال ام ب اس
ال  .ل م

 ل ة ع  ت ل غ ة ال افي، م الأن ق ال ف ال ي ال ة ت ال ائج ال ات ال ا ل ح
انات  ان وال ا مقارنة ال ل أ ا ي  ، ق قاق إلى الأساس ال خل م أساس الاس ل ال وت

ة  .الإضا
  دة ج اص ال ة الع ل  ل ة ع  ت ل ارة و ال ة الاس افي م الأن ق ال ي ال ت

انات الإ قارنة وال ة ال ان ةفي ال   .ضا
عا ة. را ق فقات ال ة ال اد قائ ام : ق إع اس ل  غ ة ال ة م أن ق فقات ال ق ع ال ي ال
  : ق

                                                             
عة الأولى،   1 قافة، ال ة، دار ن ال اس ء معاي ال ة في ض ال ائ ال ض الق اد وع في، إع أم ال أح ل

رة،    .124: ، ص2009الإس
، ص  2 جع ساب ف، م   .193- 192: شع ش
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ة  ق فقات ال ة ال هاإن قائ ل عل ة  ال ق الغ ال ضح صافي ال ة ت ل غ ة ال م الأن
فقات   ه ال خل، إن ه ة ال ه في قائ ي ت ات ال ة للفق ال ة ال عة خلال الف ف ة و ال ل ال

ق ابها  ا ح   :ه
ة .1 اش قة ال   :ال

قة  ه ال ار "ج ه ة و ال ق ات ال ل ال ة م  أولا ت ق ة ال ل غ ال
اف  ها  ع ة أولى،  ل  غ ات ال ل ق م ع ف ال ل إلى صافي ال ص ة لل ق عات ال ال

ات ال ل ق م ع ف ال ار و صافي ال ات الاس ل ق م ع ف ال ل إصافي ال ص لى ل لل
ة أول عا ق اف رص ال ق خلال العام، ث  ف ال ة صافي ال ة في نها ق ل إلى رص ال ص م لل

ة ،1"العام اش قة ال ة وف ال فقات ال ول ي ت   :ال
ول رق  ة: )04(ج اش قة ال ة ح ال فقات ال ول ت   ج

1 -N N  ان  ال

  

ة - ات ل ة الع ة م الأن أت ة ال ال ال فقات الأم   ت
ائ - ضة م ع ال ق لات ال   ال
م - ردي وال عة لل ف الغ ال   ال
عة - ف ة الأخ ال ال ار ال ائ وال   الف
عة - ف ائج ال ائ ع ال   ال
ة - اص غ العاد ل الع ة ق ال ال فقات أم   ت
ة - اص غ العاد الع ة  ت ة ال ال ال فقات أم  ت

ة    ة م الأن أت ة ال ال ال فقات أم ة صافي ت ات ل  )أ(الع

  

ة - ار ة الاس ة م الأن أت ة ال فقات ال   ت
ة - ة أو مع ات ع اء ت ات ع اق   ال
ة - ة أو مع ات ع ازل ع ت ة ال ل لات ع ع   ال
ة - ات مال اء ت ات ع اق   ال
ة - ال ات ال ازل ع ال ة ال ل لات ع ع   ال
ائ  - ةالف ال فات ال لها ع ال ي ت ت   ال
ة - ال فات ال لها ع ال ي ت ت الغ ال   ال
ة - ل ائج ال ضة م ال ق ا ال   ح الأق

ار   ة الاس ة م أن أت ة ال ال ال فقات أم  )ب(صافي ال

  
ل - ة ال ة م أن أت ة ال ال ال فقات أم   ت
لات في أعقاب  - ار أسه ال ار(إص ة الاص   )م

                                                             

جع س  ون، م .147:، صبام شاك محمد و آخ  1  
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عات م  - ز احح ال   الأر
وض - ة م الق أت لات ال   ال
اثلة - ن الأخ ال ي وض أو ال ات الق ي  ت

ل   ة ال ة م أن أت ة ال ال ال فقات أم  )ج(صافي ت

  
لة - ه ال لة وش ف على ال ات سع ال   تأث
ة في  - ال ال ةتغ أم  )أ، ب، ج(الف

  
ة - ال ة ال اح ال ها ع اف ة ومعادل ال ال   أم
ة - ال ة ال ها ع إقفال ال ة ومعادل ال ال   أم
ة - ة خلال الف ال ال  تغ أم

ة   اس ة ال قارنة مع ال  ال

، :رال ار ة ع ة جه الي، م ازن ال ي ل ال ام ي الي ال ل ال ل ام ال مة  إس مق
ل شهادة ة، جامعة  ل اس ة وال ال م ال ي في العل احماس أكاد   .8ص ،2012ورقلة  ،قاص م

ة .2 اش قة الغ م   :ال
خل    ة مع صافي ال ق فقات ال اب ال ة لاح اش قة الغ م أ ال ال على أساس ت

ه، و ه ما  ي ت على ت ي أث ة ال ق ات غ ال ء الفق يله  ع اش ب ل غ م م  قاق و تق الاس
ل  خل  ة ال ة في قائ اه ات ال يل الفق لا م تع خل ب ل صافي ال ة تع اش قة غ ال ي أن ال ع

يل ع ة ال ل اد و ت ع   1:انف
  ات في الأص غ اولة ال ة(ل ال اولة؛)الغ نق م ال ل ال  ، و 
 ة ق ث على ال ي لا ت خل و ال ج صافي ال ة  ات ال  .الفق

ي ة ال ل غ ار ال لة على ال ار الا إن م الأم ق هي م ث على ال لاك، لأنها لا ت ه
ة  ق ه نق ا أن صافي ال ة، و  ق اب ال عاده ع ح غي اس ل ي ، و ل ات دفع نق ل م ع ل لا ت

ارف  ة فان م اش قة غ ال ج ال ة،  ل غ ة ال ة م الأن ق فقات ال اس ال ء في  ال
خل،  ها إلى صافي ال عاد إضاف غي أن  لاك ي ول رقالإه قة  )05(ال ة ح ال فقات ال ي ت

ة اش   :الغ م
ول رق ة:)05(ج اش قة الغ م ة ح ال ق فقات ال ول ال   ج

1 -N N ان  ال

ة   ات ل ة الع ة م الأن أت ة ال ال ال فقات أم   ت
ة - ال ة ال ة ال   صافي ن
ات م أجل -   :ت

                                                             

ه، ص  جع س ذ ون، م .148: م شاك محمد و آخ  1  
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ة - لاكات والأرص   الاه
جلةتغ  - ائ ال   ال
ونات -   تغ ال
ة الأخ  - ائ ات ال ا ائ وال   تغ ال
ن الأخ  - ي ردي وال   تغ ال
ائ - ة م ال ا ازل ال ة ال ادة   نق أو ز

ا    ة ع ال اج ة ال فقات ال  )أ(ت

ار   ة الاس ل ة ع ع أت ة ال ال ال فقات أم   ت
ات ع - ات م اء ت   اق
ات - ازل ع ال لات ال   ت
 )أ(تأث تغ م الإدماج  -

ار    ة الاس ل ع ة  ت ة ال ال ال فقات أم  )ب(ت

ل   ات ال ل ة م ع أت ة ال ال ال فقات أم   ت
اه - عة لل ف   ال ال
ق - ار رأس مال ال   إص
وض - ار ق   إص
ي  - وضت   ق
ل  - ات ال ل ع ة  ت ة ال ال ال فقات أم  )ج(ت

ة    ة للف ال ال   )أ، ب، ج(تغ أم
اح - ة ع الاف ال ال   أم
ة ع الإقفال - ال ال   أم
ة  - لات الأج  )أ(تأث تغ سع الع

ة   ال ال  تغ أم

ر ، :ال ار ة ع ل ا جه ل ام ال ةس الي، م ازن ال ي ل ال ام ي الي ال ل شهادة ال مة ل ماس  مق

اح ة، جامعة قاص م اس ة وال ال م ال ي في العل   .10: ص ،2012 ،ورقلة ،أكاد

ق.3 ق ب ال    :الف
ة و      اش قة ال ق ب ال ر الإشارة إلى أن الف ي صافيت ة ت ة ت في  اش  غ م

ق  ف ال ي صافي ال غلال، أمّا ت فة الاس ة وذل م خلال و ل غ ة ال ة م الأن ق فقات ال ال
ا ه لاف ب ج اخ ق و لا ي اثل ب ال ة فه م ل ارة وال ة الاس   .م الأن

اس     ة  ق فقات ال ول ال اد ج ات على إع س اء ال قة ع ال ة  وذل لأن ام ال اش ال
ة ل ق ة ال ق فقات ال ي ال ة في تق ن مف مات  أن ت ف معل ة ت اش قة ال   .ال
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غلال،  ن أنّ      ة الاس ة م أن ات ة ال ق فقات ال ض ال ة ع ق في  لف ال ت
ة  ق لا ع الآثار ال مات أك تف م معل ة تقّ اش قة ال ل تع ال ة، ل س ة في ال ل غ ة ال للأن

قة  خ على ال ة أخ ي لفة م ناح ة ال ق فقات ال ي ال ق وت ضع ال ة في تق ال أك فائ
ق وت  ة، فه ل الأساس ال اس مات ال عل ة على ض ال ي اء ج ة أنها ت أ اش ال

م م أنّها تق ة  اش قة غ م قال م ال ة الان فة  ة على مع ال ائ ال مي الق اع م مات ت عل
، مع ذل  ق ة داخلة وخارجة وفقا للأساس ال فقات نق قاق إلى ت ة وفقا لأساس الاس اس الأرقام ال
فقات  ض ال ة ع ة في  اش قة الغ م ل ال ات تف دة ال ع ة م ول ات ال ة لل ال

ة ق  1.ال
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ة   : خات
الي الع      ةالهامة  الأدواتم ب  ال س ة لل ال ة ال ض ف ال م، ح ل  تق

ال ة ال ال ل ةع ة و ن مال ات مال ش ل ، في على م اص ل ة ع ان فة م  اال مع
رتها  ة وق س لة ال ل م س اس  مات تف في  لا ع معل لة الأجل، ف اماتها  اد ال على س

ها ا ر ح ن ة وم ت ال ها ال ون ائج  ،تق درجة م اب ال ة ل ال ول تل فأما  ه ج
اتج ا اء و ال ورة، وللأ ة خلال ال س ها ال ي حقق ا أو ل ان ر اء  ورة س ة لل ا ة ال ز ال

ق ب  الف ارة، و ذل  ة لل خ ئ ع ال ام ي ال ل ب ح  ا  اتج،  اء و ال ي الأ
غلال ام للاس افة و الفائ ال ة ال الي، ال لة في الهام الإج فقات ، ال ول ت ة ل ال أما 

ة  ق ة فهال ق لات ال ض ال ي تع ة ال ق  ،تل القائ ة م ثلا ،اتضال ق عات ال ف ث وال
ة ة: أن ة مع ة زم ة خلال ف اد ة الاق س ل ال ة ت ار، أن ة الاس ل، أن غ ة ال و ، أن

ارات  اذ ق ات ح  الي  ل إلى أن ال ال ا ن اتم ه ة  ةإس ا  مه ة ل س اة ال في ح
امه  ع اس في ة دورة م  فة م ة و  ل ل إلى ا ع ص ة لل س اف لأال عةه ض    .ال
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 تمهيد:
فهي  لمؤسسة و الإدارة المالية بصفة خاصةفي ا جد مهمةتعتبر عملية اتخاذ القرار عملية  
ومن ثم تؤثر إيجابا على موارد المجتمعات  رشيدتؤدي إلى قرار  فعالة، فالمعلومة المجلس الإدارة مسؤولية

تحقيق ها لالة المالية من خدار لإوثرواتها، و تعد القرارات المالية من أهم وأصعب القرارات حيث تسعى ا
ستثمار، قرار لاوهي تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة، وتشمل هذه القرارات قرار ا لاأهداف أساسية أ

دارية بمجموعة من العوامل و المؤشرات سواء لإرباح فهي تتأثر كباقي القرارات الأوقرار توزيع ا ،التمويل
التأكد المحيطة بها، ومدى إلمام متخذ القرارات بالمعلومات من البيئة الداخلية أو الخارجية و درجة 

   ر.خلآتخاذ القرارات المناسبة، لذلك فكل نوع من أنواع القرارات يكمل الازمة لاال
  :ل هذا الفصل سوف نقوم بالتطرق إلى المباحث التاليةلاخوعليه ومن 

 ماهية القرارات المالية المبحث الأول:
 يص المالي كأسلوب لترشيد القرارات الماليةالتشخ المبحث الثاني:
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 ماهية القرار المالي: الأول المبحث
إلى  إضافةسنتناول في هذا المبحث مفهوم اتخاذ القرار و كذا المراحل العملية لاتخاذ القرار،  

 العوامل المؤثرة في عملية اتخاذ القرار، و كيفية اتخاذ القرارات المالية للمؤسسة.
 مفهوم عملية اتخاذ القرارالمطلب الأول: 

 أولا. مفهوم القرار:
اختيار بين مجموعة من البدائل، و هو عملية عقلية تمارس فيها خطوات التفكير "هو القرار 

هدفا يراد الوصول إليه أو مشكلة يراد حلها، و توجد معلومات بشأن المنطقي الذي يتلخص في أن هناك 
هذه المشكلة، و يقوم متخذ القرار بتحليلها للتوصل إلى بدائل معينة، ثم يختار أحد هذه البدائل أو 

 1."تخاذ القراراتامجموعة منها، و هذا هو الأسلوب العلمي في 
لبديل من البدائل الممكنة القابلة للتحقيق وفق الموارد المتاحة، و لتوضيح ذلك  اختيارهو القرار اتخاذ     

  2 :التعريف إلى عناصر كالتالي يتعين علينا تحليل هذا
 القرار هو اختيار؛ 
  القابلية للتحقيق وفق الموارد المتاحة؛ 
 .بديل من البدائل الممكنة 

 ثانيا. تعريف عملية اتخاذ القرار:
 "  اتخاذ القرارات إلى عملية الاختيار التي يتم بموجبها اتخاذ القرار اختيار وتبني حل معين تشير عملية

لمشكلة ما من بين عدد من الحلول البديلة، وتتم عملية الاختيار هذه استنادا إلى هـدف يبغـي متخذ القرار 
ر الذي يجعلها تحقيقه، ضمن قيود وشروط محددة وتحت تأثير عوامل متباينة وضغوط مختلفة الأمـ

عملية صعبة ومحفوفة بالأخطار، وتستوجب الدقة والحذر في اختيار المؤشرات الكمية والكيفية لأهداف 
 3."القرار وقيوده وقواعد صنعه وسبل تنفيذه

  عملية مسؤولة عن جميع القرارات المتعلقة بالالتزامات و حقوق المساهمين في "اتخاذ القرار المالي هو
  4."وراق الماليةصدار الأإلى إضافة الشركة بالإ

                                                             
  .24، ص:1551 ،علي محمد عبد الوهاب، مقدمة في الإدارة، طبعت بمطابع معهد الإدارة العامة 1

، ص: 1122 الجزائر، رحيم حسين، أساسيات نظرية القرار و الرياضيات المالية، منشورات مكتبة اقرأ، الطبعة الأولى، 2
  .51ـ  51

في ظروف عدم التأكد " دراسة تطبيقية على  الإداريةمحمد موسى فرج الله، دور المعلومات المحاسبية في اتخاذ القرارات  3 
ستير في المحاسبة و التمويل، تخصص تكمالا لمتطلبات نيل شهادة الماجالبنوك العاملة في قطاع غزة"، قدمت الرسالة اس

 .42، ص: 4155محاسبة و تمويل، كلية التجارة، الجامعة الإسلامية، غزة، فلسطين، 

 4 WIKI. FINANZAS.COM, 22/05/2021, 14:39 
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  فضــل مــن بيــن البدائــل المتاحــة لحــل الأعمليـة يتـم بموجبهـا اختيـار البديـل " أيضا على أنهاتعـرف
 1."دالمشــكلة بعــد دراســتها وتحليلهــا مــن أجــل الوصــول إلــى الهــدف المنشــو 

اختيار البدائل يتم على أسس و قواعد تؤدي في الأخير  ن اتخاذ القرار هومما سبق نستخلص أ
 إلى الوصول إلى أفضل بديل.

 تخاذ القرار امراحل عملية المطلب الثاني: 
غنى عنه للانطلاق للخطوة  القرار بعدة خطوات، تعتبر كل خطوة أساسا لاتمر عملية صنع 

  2:وهي التالية، و فيما يلي سنتناول خطوات صنع القرار
 الأولى: تحديد المشكلة الخطوة

يعرف البعض المشكلة، بأنها انحراف الأداء الفعلي عن الأداء المخطط، و يعتمد التحديد الدقيق 
ذا كان المدير لا يعرف تماما إ، فعلى الإجابة على تساؤل أساسي هو: ما الخطأ الحقيقي؟ للمشكلة

عن الخطأ في  الذين يعملون في هذا المجالشخاص ن يسأل الأأالمجال الذي توجد فيه المشكلة، فعليه 
همية، حيث أن إشراك المهتمين بحل المشكلة، يخلق لديهم الحافز عتقادهم، و هذه نقطة في غاية الأا 

 يضا.أللبحث عن الحل، و تنفيذه 
فضل طريقة لتحديد و صياغة المشكلة، هي أهي أسباب رفض المنتجات؟ )لاحظ أن  ما: المشكلة هي
 صورة تساؤل كما سبق(.وضعها في 
فهل سبب رفض المنتجات يرجع جابة على هذا السؤال يمثل بعض حلول هذه المشكلة...، للإ

 إلى:
 الخامات المعيبة؟ 
 إهمال الأفراد؟ 
 عدم ضبط الآلات بصورة صحيحة؟ 
 أسباب أخرى؟ 

توجد  هلية تحديد المشكلات، السؤال الذي يتبادر للذهن، لن بعد أن القينا الضوء على عمالآ
لهذا سوف نعرض لبعض ، ، بالطبع يوجد العديد من الوسائل ...وسائل تساعدنا في تحديد المشكلات؟
 الأساليب الحديثة في تحديد المشكلات.

                                                             
ستثمارية: دراسة تطبيقية الااسكندر محمد نشوان، دراسة واختبار العالقة بين إعداد القوائم المالية وترشيد اتخاذ القرارات  1

 51مجلد العية، الشارقة، ماجتالانسانية و الإجلة جامعة الشارقة للعلوم معلى الشركات الخدماتية العاملة في قطاع غزة، 
  .555، ص:4141، يونيو 5العدد 

جلال إبراهيم العبد، إدارة الأعمال " مدخل اتخاذ القرارات و بناء المهارات الإدارة و المديرين ـ وظائف الإدارة المهارات 2 
  .421ـ  442، ص: 4111سكندرية، الإدارية"، دار الجامعة الجديدة، الإ
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اختصار لسلسلة من عمليات التفكير، تهدف إلى جعل المدير يفكر في  وه :SCAMPERسلوب أأولا. 
 في تحديدها، و تشير الحروف السابقة إلى الكلمات الآتية:سباب حقيقية للمشكلة التي يواجهها و يرغب أ

substitute S  :و تحديد سبب آخر أو بديل للمشكلة؛هل يمكن استخدام أ  
combine C : ن تكون سببا في المشكلة؛أتي يمكن خرى السباب الأهي الأ ما 

 adapt A: كيف يمكن التكيف مع الظروف التي سببت ظهور المشكلة؛ 
 modify M: كيف يمكن تعديل الظروف و المحددات التي نشأت في ظلها المشكلة؛ 

 put to other use P : و لتحقيق الهدف؛أخرى لحل المشكلة أهل توجد وسائل 
 eliminate E:  سباب المشكلة؛أهل يمكن حذف بعض 

reverse R :  يؤدي حل هل توجد أسباب عكسية للمشكلة، أو بمعنى آخر آثار عكسية للمشكلة، هل
 المشكلة إلى إعادة ترتيب التسهيلات المتاحة؟

أيضا دارة، و الممارسين لى تنمية مهارات دارسي علم الإإسلوب السابق في الواقع يهدف هذا الأ
بعاد الخاصة سلوب الالتزام بكل الأسباب المشكلات، ولا يتطلب هذا الأأعلى التفكير العميق في تحديد 

لكن يمكن التقاط بعض الأبعاد و التفكير فيها، خاصة للدارسين لمجالات  به، ولا بترتيبها أيضا، و
 الإدارة، و حل المشكلات، ومن مزايا هذا الأسلوب: 

 حتمالات و أسباب افكار أو تطويرها لاستكمال تحديد تشجيع الدارسين و الممارسين على توحيد الأ
 المشكلة؛

  على استخدام حواسهم الخمسة بطريقة سليمة.تنمية مهارة الدارسين و الممارسين، و حفزهم 
ستراتيجية للتعليم المتفاعل أو المعاون للدارسين و الممارسين من خلالها إهو  :JIGSAW سلوبأثانيا.

يتم تقسيم المديرين ) الممارسين، الطلاب( إلى مجموعات حيث تتلقى كل مجموعة بعض التطبيقات 
المشكلات، ثم يتم إعادة اختيار بعض المديرين من كل مجموعات، ثم مثلة على كيفية تحديد العملية و الأ

تقدم لهم حالات و تطبيقات تهدف إلى قياس قدرتهم على تحديد المشكلة أو المشكلات، ثم يعود كل مدير 
 صلية ييسر لهم خبراته المكتسبة في تحديد المشكلات.إلى مجموعته الأ

 المزايا منها: سلوب على تحقيق العديد من يساعد هذا الأ
 بناء معرفة عميقة لدى أفراد المجموعة؛  
 فهم و تحليل و حل المشكلات؛ 
 إزالة الغموض و عدم الفهم في عملية تحديد المشكلة؛ 
 تعميق مفاهيم تحديد المشكلات؛ 
 .تنمية روح الفريق، و مهارات العمل بالتعاون 

 الخطوة الثانية: و ضع حلول بديلة
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ن تصنع عدد من الحلول أبمجرد أن تؤمن و تتيقن بأن المشكلة الحقيقية قد تم تحديدها، عليك  
 لهذه المشكلة، و هذه فرصتك مرة أخرى لتشرك مساعديك في وضع حلول للمشكلة.

 : تقييم الحلولالخطوة الثالثة
من هذه البدائل، ديل بعد تحديد قائمة بالبدائل المقبولة لحل المشاكل،  يقوم المدير بتقييم كل ب 

 حيث تمر عملية التقييم بمرحلتين:
 تتمثل في تقييم كل بديل من زاوية الجدوى، و الرضا، و القبول. ولى:المرحلة الأ 

كثر عن البدائل المتبقية و تحليلها بغرض تحليل المنافع و أترتبط بجمع المعلومات  المرحلة الثانية:
يمكن استخدام أدوات تحليل مثل مصفوفة العائد المتوقع أو التكاليف لكل بديل، و في هذا الصدد 

 لخ.االخسائر المشروطة، أو تحليل المحاكاة أو شجرة القرارات.....
 ة: اختيار أفضل بديل بعالخطوة الرا

نتهاء من تقييم البدائل المتاحة لحل المشكلة، لا بد أن يقوم المدير باختيار أحد هذه بعد الا 
ستفادة من الدروس المتاحة، و لاشك أن هذه ى قدرة هذه البدائل على حل المشكلة أو الاعلالبدائل، بناءا 

 العملية تتصف بالصعوبة و التعقيد، حيث يجب دراسة العديد من الأبعاد لكل بديل.
 : تجربة البديلالخطوة الخامسة

بعد اختيار أفضل البدائل المتاحة، يقوم المدير بتطبيق و تنفيذ هذا البديل، و لكن في بعض  
الأحيان، قد لا تكون عملية التنفيذ بمقاومة من جانب إدارات أو أفراد داخل المنظمة، و قد يتطلب ذلك 

أو البديل الجديد، و من المدير أن يقوم لتأهيل و تدريب الأفراد لكي يمكنهم التعامل مع الوضع الجديد 
مقاومة من جانب بعض الأفراد أو الإدارة أو الأقسام يمنع أو يحد من الآثار السلبية المترتبة على وجود 

للقرار أو لبديل معين قدر الإمكان، و قد يلجأ المديرون كمرحلة مبدئية في اختيار البدائل و الحلول 
 فعة.المطروحة خاصة إذا كانت ترتبط بدرجات مخاطر مرت

 سة: متابعة النتائج و تقييمها الخطوة الساد
خطاء تمثل عملية متابعة النتائج و تقييمها الخطوة الأخيرة في عملية صنع القرار، و أحد الأ 

الشائعة التي يقع فيها المديرون أنهم يعتقدون أنهم بمجرد دراسة البدائل المتاحة و اختيار أفضلها ووضعه 
موضع التنفيذ، فإن المشكلة قد تم حلها أو التغلب عليها، و هذا غير صحيح على الإطلاق، فالأمر 

تائج، و على المدير أن يقوم بالمتابعة يتطلب من المدير ضرورة متابعة نتائج تنفيذ البديل و تقييم هذه الن
 طراف المعنية بتنفيذ البديل.بشكل عملي من خلال إثارة العديد من التساؤلات لدى الأ

 المطلب الثالث: العوامل المؤثرة في عملية اتخاذ القرار
على الرغم من تعدد القرارات التي يتخذها المسيرون في المؤسسة في اليوم الواحد فإن العوامل 
المؤثرة في عملية اتخاذ القرارات تزيد في صعوبة و كلفة هذه العملية، فنجد عوامل من البيئة المحيطة 
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ي تأثر هم العوامل التبالمؤسسة أو من داخلها تأثر تأثيرا مباشرا على هذه العملية، و فيما يلي عرض لأ
 1: على عملية اتخاذ القرارات

تتمثل هذه العوامل في الضغوطات الخارجية القادمة من المحيط عوامل البيئة الخارجية للمؤسسة: أولا. 
 الخارجي للمؤسسة، و التي لا تخضع لسيطرتها و لا تستطيع التحكم فيها و هي:

 السائدة في المجتمع؛قتصادية و السياسية و المالية الظروف الا 
 قتصادية؛نشطة الاالتطورات و التكنولوجية و القاعدة التحتية التي تقوم عليها الأ 
 نتاجية القطاعية مثل: المنافسين و الموردين و المستهلكين؛الظروف الإ 
  العوامل التنظيمية الاجتماعية و الاقتصادية مثل النقابات و التشريعات و القوانين الحكومية؛ 
 المنافسة التي تواجه المؤسسة في السوق. درجة 

هذه العوامل تمثل ضغوط خارجية المتأتية من البيئة التي تنشط فيها المؤسسة، فهي تتأثر و تأثر 
لى اتخاذ القرارات لا يراها مناسبة تماما إفي محيطها الخارجي، و كل هذه العوامل قد تؤدي بمتخذ القرار 

 .عليه اتخاذ مثل هذه القراراتأو في مصلحة المؤسسة، لكن فرضت 
و تتمثل بالعوامل التنظيمية و خصائص المؤسسة و هي عوامل  عوامل البيئة الداخلية للمؤسسة:ثانيا.

 كثيرة نذكر أهمها:
 عدم وجود نظام للمعلومات داخل المؤسسة يقيد متخذ القرار بشكل جيد؛ 
 دارات و الأقسام؛عدم وضوح درجة العلاقات التنظيمية بين الأفراد و الإ 
  درجة المركزية و حجم المؤسسة؛ 
  درجة وضوح الأهداف الأساسية للمؤسسة؛ 
 مدى توافر الموارد المالية و البشرية و الفنية للمؤسسة؛ 
 القرارات التي تصدر عن مستويات إدارية أخرى؛ 

 و يظهر تأثير هذه العوامل بنواحي متعددة ترتبط بما يلي:
 القرار؛ بالظروف المحيطة بمتخذ 
 تأثير القرار على مجموعة الأفراد في المؤسسة؛ 
 .بالموارد المالية و البشرية و الفنية المتاحة أمام إدارة المؤسسة 
 
 
 

                                                             
علوم  في ماجستيرلمؤسسة و اتخاذ القرارات، مذكرة بن خروف جليلة، دور المعلومات المالية في تقييم الأداء المالي ل 1

 .511ــ  511ص: ، 4112/4111تخصص مالية مؤسسة، جامعة أمحمد بوقرة،  بومرداس،  ،التسيير
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 اتخاذ القرارات المالية المطلب الرابع:
 مفهوم القرارات المالية أولا.

حيث إن اتخاذ تمثل هذه الوظيفة جوهر العملية الإدارية لأي تخصص وظيفي في المؤسسات  
هذه القرارات إلى تحقيق  تهدفالقرار يعد أساس العملية الإدارية لأي تخصص وظيفي في المنظمة، و 

هدف استراتيجي يتمثل في تعظيم ثروة الملاك وتعظيم القيمة السوقية للسهم الواحد بالإضافة إلى تحقيق 
القرارات في قرار التمويل، قرار  هذهع الحفاظ على السيولة وتتمثل أقصى العوائد الممكنة للمؤسسة، م

.الاستثمار، بالإضافة إلى قرار توزيع الأرباح
1 

 :أنواع القرارات المالية ا.ثاني
 :ستثمارقرار الا. 2

التخلي  عن أموال يمتلكها الفرد )المستثمر( في لحظة معينة ولفترة معينة من  هوقرار الاستثمار 
الزمن قد تطول أو تقصر وربطها بأصل أو أكثر من الأصول التي يحتفظ بها لتلك الفترة الزمنية بقصد 

 2 :مستقبلية تعوضه عنالحصول على تدفقات مالية 
  ؛الحصول على ذلك الأصل أو الأصولالقيمة الحالية لتلك الأموال التي تخلى عنها في سبيل 
 ؛لك الأموال الشرائية بفعل التضخمالنقص المتوقع في قوة ت 
  دفقات المالية المرغوب فيها كما هو متوقعتحتمال عدم حصول الاالمخاطر الناشئة عن. 

، فإن هذه درجة من الدقة والضمانالمستقبل غير معروفة بستثمار ونظرا لأن عوائد إن قرارات الا
كبر عائد كلما زادت درجة ، فكلما زادت الرغبة في تحقيق ألابد أن تتعرض لدرجة من المخاطر القرارات

 3ستثمار في ضوء متغيرين رئيسيين هما:لذلك ينبغي تقييم قرارات الا ،المخاطر

 ؛العائد المتوقع 
 المخاطرة المحتملة . 

ستثمار في على عوائد الاكذلك لقبول أي قرار استثماري يستلزم وجود معيار معين للحكم 
يكون  ، وعادة ماستثمارية المقترحةالمعيار يتم القبول أو الرفض للفرص الا ، وعلى أساس هذاالمستقبل

                                                             

سمير بوعافية و آخرون، دور الإدارة المـاليـة في صنع القـرارات الماليـة قرار التمويل، قرار الاستثمار وتوزيع الأرباح،  1 
، ص: 4151، ديسمبر 15، العدد 15الجزائر، المجلد ، لوادي، المالية، جامعة الشهيد حمه لخضردارية واالعلوم الإمجلة 
411. 

طروحة مقدمة لنيل شهادة أ، قتصادية الجزائريةأثر صنع القرارات المالية على قيمة المؤسسة الا، عبد الكريم الخيري  2
، 4151، جامعة محمد بوضياف بالمسيلة، قسم العلوم التجارية، م التسييروالتجارية وعلو قتصادية كلية العلوم الا، دكتوراه 

 .515:ص

 .21-21 :ص، 4112الأردن،  ،الوراق للنشر والتوزيع ،4الطبعة  ،الإدارة المالية المتقدمة ،حمزة محمود الزبيدي 3
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ل من تكلفة التمويوبذلك تكون عملية حساب ، ثماراتتستمويل هذه الا و مساويا لتكلفةأالمعيار قريبا  هذا
  .ستثمار أيضا بالإضافة إلى أهميتها في قرارات التمويللاالعناصر المهمة في قرارات ا
 :مني للعوائد المتوقع تحقيقها إلىستثمار حسب البعد الز عادة تنقسم قرارات الا

 ستثمار في الموجودات هذه المجموعة من القرارات حول الاتدور  ستثمارية قصيرة الأمد:القرارات الا
 .تثمار الداخلي في شركات الأعمالسالاالمتداولة والتي تشكل جزءا مهما من حركة 

 ثماري الطويل الأمد ستلمجموعة من القرارات بالإنفاق الاتهتم هذه ا ستثمارية طويلة الأمد:القرارات الا
 .ستثمار في الموجودات الثابتةوالمتمثل بالا

من أهم المعايير التي تسمح لنا بتحديد القرار المعايير المستخدمة في اتخاذ القرار الاستثماري: . 2.2
 1:ما يليالاستثماري الأمثل 

  :معيار معدل العائد المحاسبي 
لا انه قليل الاستخدام في مجال تقييم الاستثمارات، و ذلك إسلوب على الرغم من بساطة هذا الأ 
اسبية أو الدفترية دون اعتبار لعنصر الزمن، أي أنه يعطي نفس الوزن لكل خذه بالقيم المحأبسبب 

 التدفقات النقدية السنوية.
و يتمثل معدل العائد المحاسبي في نسبة متوسط العوائد السنوية الصافية بعد الضريبة إلى تكلفة  

 ستثمار.الا

معدل العائد المحاسبي = 
التكلفة السنوية للمشروع– الايرادالسنوي   مج

ن

تكلفة الاستثمار
 

 سترداد: معيار فترة الا 
يكون هذا  سترجاع رأس المال المستثمر، و كثيرا مافترة الاسترداد هي المدة الزمنية اللازمة لا 

ع الأموال المعيار حاسما في مجال المفاضلة ما بين الاستثمارات، حيث يكون الهدف هو استرجا
  المستثمرة في أقرب وقت، ويحسب هذا المعيار كما يلي:

𝐈 = ∑ 𝐂𝐅

𝐃𝐑𝐒

𝐭=𝟎

 

 حيث أن:
CF:  .التدفقات النقدية 

I: .فترة الاسترداد 
 وعلى الرغم من بساطته إلا أن هذا المعيار ينطوي على عيوب أهمها:        

                                                             

  1 رحيم حسين، مرجع سابق، ص: 411 ــ 414.
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 سترداد، و هو عند حساب فترة الاسمية تجاهله للقيمة الزمنية للنقد، حيث أن التدفقات تأخذ بقيمها الا
 يشكل تضليلا في الاختيار؛ ما
 بعد فترة الاسترداد، مع أن المشروعات المقترحة ليست بالضرورة  تجاهله للعوائد التي تحصل ما

متطابقة من حيث دورة حياة المنتج،  فقد يتطلب منتج فترة أطول لتحقيق الرواج و النضج، و هو ما 
 نطلاق تكون أطول بعوائد متواضعة.ن مرحلة الاأيعني 

قد تكون مرحلة الانطلاق لمشروع آخر قصيرة جدا لتبدأ مرحلة النمو و تحقيق  و على العكس،  
ترداد يكون المشروع الثاني ذو مرحلة ساس معيار فترة الاسأعند المفاضلة على و  عوائد مرتفعة، 

ع الأول قد يحقق عوائد أكبر في مرحلة النمو قصر هو الأفضل، على الرغم من أن المشرو الانطلاق الأ
 و النضج. 

  :معيار القيمة الحالية الصافية 
دراج لقيمة الزمن في الحسبان، حيث أنها ليس سليما إسلوب القيمة الحالية من تنبثق أهمية الأ 

نفاق تاريخ الإالغ نقدية ذات أزمنة مختلفة، و لذلك يتم تحديد تاريخ مرجعي، و هو عادة المقارنة مابين مب
 الاستثماري، و تحين كل التدفقات إلى هذا التاريخ.

ساس المعدل الذي يشترطه صاحب المؤسسة للقيام و الذي أيتم خصم التدفقات النقدية على  
ما يتم يوافق المعدل الأدنى للربحية الذي يشترطه للقيام بالاستثمار في مثل ذلك النشاط، غير أنه عادة 

 التدفقات على أساس معدل الفائدة السائد في السوق حالة تعددها.إجراء عملية خصم 
و يستند منطق الخصم على أساس معدل الفائدة السائد إلى فرضية إمكانية توظيف المبلغ  

 المستثمر بمعدل فائدة بدلا من استثمار هذا المبلغ في مشروع استثماري.

𝑽𝑨𝑵 = ∑
𝑭𝒕

(𝟏 + 𝒊)𝒕
> 𝑰

𝐧

𝐭=𝟏

 

  :حيث
 𝑽𝑨𝑵 :القيمة الحالية الصافية. 

𝑭𝒕: التدفقات النقدية. 
𝒊: معدل الخصم. 
  :معيار معدل العائد الداخلي 

عائد الداخلي هو معدل الخصم أو معدل التحيين الذي يجعل القيمة الحالية الصافية معدل ال 
 نفاق الاستثماري.الإللمشروع معدومة، أي أنه المعدل الذي عنده تكون القيمة الحالية للتدفقات تساوي إلى 

نه يعبر عن العائد الذي يحققه المشروع نفسه و لا مجال لاستخدام و يسمى بالعائد الداخلي لأ  
 معدل خارجي في عملية حساب القيمة الحالية، و يكتب بالصيغة التالية: 
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𝑉𝐴𝑁 = −𝐼0 + ∑ (.
𝐶𝐹𝑡

(1 + 𝑟)𝑡
)

𝑛

𝑡=1

 

 حيث:

VAN: الية الصافية.القيمة الح 

CF:  .التدفقات النقدية 
r: .معدل العائد الداخلي 

:الاستثمار المبدئي  𝑰𝟎 

 نواع القرارات الاستثمارية: أ .1.2
 1نواع قرارات الاستثمار كما يلي:أهم أ يمكن تحديد 

 :لى هذا القرار إصل مالي، و يلجأ المستثمر أيتمثل هذا القرار في الرغبة في حيازة  قرار الشراء
 على من القيمة السوقية؛أ عندما يرى بان القيمة المالية للتدفقات النقدية المتوقعة 

 :صل مالي تكون قيمته أما أفي هذا النوع من القرارات الاستثمارية يكون المستثمر  قرار عدم التداول
 لمخاطرة؛السوقية المالية تساوي القيمة المالية للتدفقات النقدية المتوقعة في ظل ا

 :صل المالي الذي بحوزته لى هذا القرار عندما تكون القيمة السوقية للأإيلجا المستثمر  قرار البيع
 .اكبر من القيمة المالية للتدفقات النقدية المتوقعة في ظل المخاطرة

  :القرار الاستثماري في ظل الخطر وعدم التأكد.1.2
محسوبة في المستقبل، أي خلال حياة المشروع الخطر هو احتمال حدوث تغيرات أو أحداث غير  

 الاستثماري تؤثر سلبا على التوقعات، و هذا الخطر المحتمل متعدد الأبعاد و متعدد المصادر.
ن بعضهم يميز بين وضعية الخطر و وضعية عدم التأكد، و من اجل التمييز ما بين وبما أ 

قبلية، و هي وضعية الخطر، و وضعية يمكن الوضعيتين: وضعية لا يمكن وضع احتمال لظروفها المست
كثر تداولا هو ظروف عدم حداثها، و هي وضعية عدم التأكد، إلا أن الاصطلاح الأوضع احتمال لإ

 2التأكد، و التي تشمل الوضعيتين، و ترتبط ظروف عدم التأكد بكل من:

                                                             
وراق المالية بالنسبة لصغار قرارات الاستثمار و العوامل المؤثرة في ترشيدها في أسواق الأحسين وليد و آخرون،  1

  .111، ص: 1121، 11المستثمرين، مجلة دراسات محاسبية و مالية، المجلد الثامن، العراق، العدد 

  2 رحيم حسين، مرجع سابق ، ص: 115 ـــ 114.
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 :و التي تشمل التدفقات الداخلة و التدفقات الخارجة، أي العوائد و النفقات، و هناك  التدفقات المتوقعة
، ظروف السوق، سعار، طبيعة المنتجاتثير على هذه التدفقات: تقلبات الأأعدة ظروف من شانها الت

 قتصادية؛ظروف المحيط غير الا
 :مستوى التطور التكنولوجي من  بطبيعة النشاط من ناحية، وو ترتبط هذه المدة  مدة حياة المشروع

ناحية ثانية، فمدة حياة المشروع الافتراضية تتأثر بظهور منتجات جديدة و تقادم التجهيزات المستخدمة و 
 لو قبل حين، فقد يفترض لمشروع ما عشر سنوات ولا يدوم سوى سنتين أو ثلاث؛

 :ي، فإذا تدهور مستوى الربحية و التي تعتبر العنصر الحاسم في كل مشروع استثمار  ربحية المشروع
 اختل المشروع و تعثر، و تتأثر الربحية أساسا بظروف السوق أساسا؛

 :و هي الظروف الاقتصادية و غير الاقتصادية التي من شأنها أن تؤثر سلبا على  ظروف المحيط
 حياة المشروع و استمراره.

 القرار الاستثماري:  سس.أ1.2
 1سس التالية:خذ بعين الاعتبار الأأن يأيجب على المستثمر عند قيامه باتخاذ قرار الاستثمار 

  :ن هدف المستثمر دائما تحقيق عائد ملائم و ربحية مناسبة بغرض استمرار النشاط أالعائد المتوقع
ن المستثمر يضحي ببعض ماله في الوقت الحالي ليطمع مستقبلا بتحقيق عائدا أو حيث الاستثماري، 

ذا كانت نتيجة الاستثمار خسارة فعلية لا يستمر في ذلك إما أرباح، أعلى شكل مقابل هذه التضحية 
 مواله الكثير، و لن يحقق له عائدا ايجابيا؛أنه يستنزف من الاستثمار لأ

  ستراتيجية الاستثمار المناسبة التي يتبناها إن اختيار ألملائمة: ستراتيجية الاستثمار اإاختيار
مكانية تطويرها و طبيعة البيئة المحيطة و إالمستثمر على مؤهلاته و مجالات التميز التي يبدع فيها و 

ستراتيجية تكون بناءا على ولى لهذه الإن المرحلة الأأسياسة السوق و إمكانية بناء الميزة التنافسية، و 
ستراتيجية الربح إتباع إصة السوق من خلال الميزة التنافسية الحيالية و خلق مزايا للتنافس المتميز و ح

ستراتيجية إتباع إفي ظل ثبات قوى التنافس في السوق من اجل زيادة العوائد المالية الحالية مع ضرورة 
لى مرحلة بناء إيجية الاستثمارية ستراتهيل عند ضعف المركز التنافسي، و يمكن تقسيم مراحل بناء الإأالت

ستراتيجية النمو و زيادة الحصة ثم مرحلة التمركز في السوق و مرحلة التمسك و الاحتفاظ أو إالحصة ثم 
 تحقيق الربح؛

  :وقات الاستثمار ليست جميعها على أن أيتفق العديد من الاقتصاديين على اختيار الزمن المناسب
فضل من غيرها، و على ذلك فان على أفهناك أوقات للبدء بالاستثمار درجة واحدة من الجاذبية، 

 المستثمر اتخاذ القرار الاستثماري للقيام بالاستثمار في الوقت المناسب.

                                                             

نشطة الحديثة للمراجعة الداخلية في اتخاذ قرارات الاستثمار بالمصارف السودانية، عماد مصطفى عامر علي، دور الأ 1 
  .11ــ  11 :، ص4151ماجيستير في المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة النيلين، السودان، 
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 :قرار التمويل .1
من أعقد القرارات التي تمارسها الإدارة المالية هي تلك القرارات المتعلقة بتحديد  يعتبر قرار التمويل

ختيار هيكل التمويل الأمثل إلى تعظيم اوصياغة هيكل التمويل لشركة الأعمال والذي تصل من خلال 
وفق  ،تحقيق الحد الأدنى لكلفة التمويلوذلك من خلال  ،ثروة الملاك أو تعظيم القيمة السوقية للسهم

، لق المزيج الأمثل لمصادر التمويلنخفضت كلفة التمويل والناتج عن خافتراض أساس مفاده أنه كلما ا
فتراض تمارس الإدارة المالية نشاطا وظيفيا غاية الا ، وعلى ضوء هذالما ارتفعت القيمة السوقية للسهمك

ر التمويل ، أضف إلى ذلك في الأهمية تسعى من خلاله إلى تحديد النسبة المثلى لكل نوع من مصاد
ستثماري لشركة الأعمال وبين قرارات التمويل ن تكون بين التكوين الاأاهتمامها بشكل العلاقة التي يجب 

ستثمار المتوقع تحقيقه وكلفة التمويل التي فيها ، حيث أنها تنظر للعلاقة من زاوية ومعدل العائد على الا
  1.ستثماراتتتحدد وفق مصادر تمويل تلك الا

هتمام المدير المالي قبل اتخاذ القرار التمويلي وبعده هو التأكد من أن الأموال المطلوبة ممكن ا إن 
:2 
 ؛توفيرها في الوقت المناسب 
 ؛وفيرها خلال فترات زمنية مناسبةت 
 ؛توفيرها بأقل كلفة ممكنة 
 مارها في المجالات الأكثر فائدةستثا. 

عتبار جملة متغيرات تعتبر أساسية التمويلي بضرورة الأخذ بعين الإوتعزز الإدارة المالية نشاطها 
 :تخاذ القرار التمويلي وهيافي 
 ؛هيكل التمويل المطلوب 
 ؛المرونة 
 ؛الكلفة 
 الزمن. 

 تخاذ القرار المالي.حيث تشكل هذه المحددات الأبعاد الرئيسية لا
 نواع مصادر التمويل: أ .2.1

 3:فيما يليلمؤسسة لهم مصادر التمويل المتاحة أ تتمثل  

                                                             

  1 حمزة محمود الزبيدي، مرجع سابق، ص: 22.
  2 مرجع سابق، ص: 21.

  3 سمير بوعافية و آخرون، مرجع سابق، ص: 421 ــ 421.
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 :وهي المصادر التي تكون مدتها تفوق السنة وتستخدم في الاستثمارات  مصادر التمويل طويلة الأجل
 ، أو لتلبية الاحتياجات الدائمة لبعض الأصول المتداولة وتنقسم إلى نوعين:الأجلطويلة 

  :قد لا يكفي التمويل الداخلي في بعض الأحيان لتلبية الاحتياجات المالية  مصادر التمويل الخارجية
رأس مال الأسهم أو الاقتراض أو غيرها  للمؤسسة، مما يجعلها تلجأ للبحث عن مصادر خارجية كزيادة 

أموال مصادر التمويل الخارجية تشمل عموما و ، جديدا تي تجلب من خلالها مصدرا تمويليامن السبل ال
 .ة والأموال المقترضةالملكي
 :تتكون أموال الملكية من الأسهم الممتازة والأسهم العادية أموال الملكية. 
يعبر هذا النوع من الأسهم عن رأس المال الأصلي الذي تم تأسيس الشركة بموجبه،  :الأسهم العادية -

 .عادي على الأرباح في حال تحقيقهاحيث يحصل حامل السهم ال
تتشابه الأسهم الممتازة مع الأسهم العادية في كون كليهما أموال الملكية في شركة  :الأسهم الممتازة -

الشركة غير ملزمة بدفع عائد محدد على هذا النوعين من الأوراق المالية لأن توزيع  المساهمة وكذلك أن
 للأرباح وكذا رغبتها في توزيع هاته الأرباح. الأرباح يتوقف على تحقيق الشركة 

  تتكون الأموال المقترضة من السندات والقروض طويلة الأجل :المقترضةالأموال 
لى أجزاء صغيرة متساوية في إهي عبارة عن قروض طويلة الأجل إلا أن هذا القرض ينقسم  :السندات -

منها اسم )السند( وتعتمد شركات المساهمة السندات كمصدر رئيسي في تمويلها،  القيمة يطلق على كل
لى ذالك تؤدي إرغم انه يمكنها الحصول على تلك الأموال عن طريق إصدار الأسهم بنوعيها، بالإضافة 

   .ال الغير دون إشراكهم في الإدارةأمو  لى زيادة موارد التمويل المتاحة للشركة واستخدام إالسندات 
تضم الديون الطويلة الأجل عدة أنواع من السندات والمتمثلة في سندات  :القروض الطويلة الأجل -

الدين غير المضمونة أو العادية بالإضافة إلى سندات الدين المضمونة أو سند الدين نظير الرهن، أو 
 .سندات الدين المتأخرة المرتبة و السندات القابلة للتحويل،

 تمويل نفسها، تعتمد عليها المؤسسة في مصادر داخل المؤسسة وهي  لية:مصادر التمويل الداخ
  ما يلي:ويمكن تصنيفها إلى 

  هم مصادر التمويل التي تندرج ضمن أموال الملكية، أ رباح المحتجزة من تعتبر الأ المحتجزة:الأرباح
رباح تستفيد منها، فالأن ألى العديد من الخصائص التي يمكن للمؤسسة إهميتها بالغة و هذا راجع أف

المحتجزة هي عبارة عن جزء من حقوق الملكية، الذي تستمده المؤسسة من ممارسة عملياتها المربحة 
رباح المؤسسة، و ذلك بعد تخصيص الاحتياطات المختلفة، و التوزيعات أممثلا في الجزء المتبقي من 

 المقررة؛
 رباح المحققة و المؤسسة و هي جزء من الأموال التي جمعت من طرف عبارة عن الأ :الاحتياطات

نها "الاحتياطات أرباح المحتجزة حيث عرفت على يتم تكوينها من الأن الاحتياطات أالغير موزعة أي 
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رباح صافية قابلة للتوزيع و لكنها حجزت في حساب احتياطي أنما هي عبارة عن إمهما كان نوعها 
 شروع".صحاب المأخاص لذلك فهي تعتبر حقا من حقوق 

 هتلاكات و المؤونات: مخصصات الإ 
جل على عمره صل طويل الأأنها عبارة عن توزيع ثمن شراء أيمكن تعريف الاهتلاكات على   
نه يعتبر موردا عادة تمويل استثمارات المؤسسات لأإهتلاك يسمح بنتاجي المتوقع، و تخصيص الإالإ

 ماليا.
هتلاكية و تسمح بالتسجيل المحاسبي صول غير الإو تكون المؤونات من اجل معرفة تدني الأ  

كيدي، و التي يجيب معرفة قيمها، و تخصيص المؤونات يساهم في تكوين أللمصاريف ذات الطابع الت
 و النقص في عناصر التكاليف.أموال من اجل تغطية التكاليف أ
 يعرف التمويل المتوسط الأجل بأنه ذلك النوع من التمويل الذي تزيد فترة  :التمويل متوسط الأجل

 سداده عن سنة وتقل عن خمسة سنوات، وهو ينقسم إلى قسمين القروض المباشرة و التمويل بالاستئجار.
 :يتميز هذا النوع من القروض بسداده المنتظم على مدار عدد من  القروض المباشرة المتوسطة الأجل

تمثل القروض، ويطلق على أقساط السداد في هذه الحالة مدفوعات الإهلاك، وبالإضافة إلى  السنوات
ذلك عادة ما يكون القرض مضمون بأصل معين أو أي نوع من أنواع الضمانات الأخرى،غير أنه قد 

حيث تمثل البنوك المصدر الرئيسي  تكون هناك بعض الاستثناءات من هذه القواعد في بعض الأحيان،
 .عادة ما بين سنة وخمس سنوات فقط  تهاهذه القروض فقروض البنوك تتراوح مدل
 ل هو عقد يتفق بموجبه طرفان المؤجر والمستأجر بأن يقوم الأول بتقديم أص :التمويل بالاستئجار

على أن يقوم الطرف الثاني بدفع مبالغ محددة بتواريخ محددة  ،لمدة معينة معين للطرف الثاني للانتفاع به
 .للطرف الأول مقابل الانتفاع بالأصل

 :يتلخص التمويل قصير الأجل في القروض التي لا تتعدى فترة استحقاقها سنة  التمويل قصير الأجل
واحدة، وذلك لحاجة المؤسسة لها من لأجل تمويل مثلا احتياجات دورة الاستغلال نظرا لعدم كفاية الأموال 

 الأجل يمكن إيجازها فيما يلي:  عدة مصادر للتمويل قصير، وتوجد الخاصة
 يمثل الائتمان التجاري المبيعات والبضائع التي يمكن أن تحصل عليها المؤسسة  لائتمان التجاري:ا

دون أن تدفع قيمتها نقدا، وغالبا ما يكون للبضائع وليس للآلات أو الأصول الثابتة، ويمنح حسب 
ه في التخلص من مخزونه السلعي، أو حسب العوامل العوامل الشخصية مثل المركز المالي للبائع ورغبت

الناجمة عن حالة التجارة والمنافسة وغالبا ما يتم منحه في السلع التي تتميز بالطلب الكبير ،يتخذ 
هذه  ذني،الكمبيالة أو السند الأ ،الحساب الجاري )الحساب المفتوح( الائتمان التجاري عدة أشكال منها

أن يحصل من البائع على ما يحتاج إليه من البضائع بصفة عاجلة مقابل  الأشكال تمكن المشتري من
التجاري تفاوتا كبيرا، ومن هذه الشروط  لائتمان اتفاوت شروط  و وعد منه بسداد قيمتها في تاريخ آجل،

 .التسليم، الدفع نقدا عند التسليمنجد الدفع نقدا قبل التسليم، الدفع نقدا بعد 
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 :ا النوع من الائتمان مهم في التمويل القصير الأجل حيث يتمتع بعدة خصائص هذ الائتمان المصرفي
كونه أكثر مرونة من الائتمان التجاري لأن البنك أو  ،بتةاباره مصدر لتمويل الأصول الثعتا   :منها

أقل ، التجاري يتم الحصول في شكل بضاعةالمؤسسة المالية تدفع القرض على شكل نقد بينما الائتمان 
 .تكلفة من الائتمان التجاري في حالات عدم الاستفادة من الخصم النقدي

 :. المعايير المستخدمة في اتخاذ قرارات التمويل1.1
 1من بين المعايير المستخدمة في اتخاذ القرار التمويلي عديدة، و نذكر منها:   
 هيكل التمويل المطلوب: 
موال التي تم بواسطتها تمويل موجودات المنشأة، الهيكل المالي أو هيكل التمويل هو مجموع الأ   

يسر من الميزانية العمومية، وهو يتضمن التمويل المقترض، و التمويل الممتلك، و هما يشكلان الجانب الأ
أي أن الهيكل المالي يتكون من نوعين من التمويل هما: التمويل المقترض قصير الأجل، و التمويل 

 مويل الممتلك الذي يتضمن رأس المال المدفوع و الأرباح المحتجزة.المقترض طويل الأجل، و الت
دارة الهيكل المالي مستهدفة تعظيم العائد على حق الملكية، فقد يترتب إدارة المالية و من أولى مهمات الإ

لى تعظيم العائد على حق الملكية، إتدنيه معدل كلفة التمويل، مما يؤدي مثل على تحديد الهيكل المالي الأ
و لى تعظيم ربحية المنشأة ) العائد على حق الملكية(، إو عليه ينبغي تحديد مزيج التمويل الذي يؤدي 

لكل من التمويل الممتلك و المقترض في الهيكل المالي نظرا هذا بدوره يتطلب تحديد النسبة الملائمة 
المنشأة باختلاف نسبة كل منهما في الهيكل المالي، و تعد لاختلاف درجة المخاطرة التي تتعرض لها 

 ق التوازن بين المخاطرة و العائد؛فضل توفيق بينهما في الهيكل المالي هي تلك التي تحقأ
 :الكلفة 
دنى للعائد المقبول على الاستثمار، فالاستثمار الذي لا يتولد عنه عائد تمثل كلفة التمويل الحد الأ  

ثرا سلبيا على ثروة المالكين، أي يؤدي أن قبوله يترك أذ إينبغي رفضه، موال كلفة الأ قليعادل على الأ
 2مر حساب كلفة هذا التمويل.ن تتخذ المنشأة القرار بالتمويل يتطلب الأأسهم و قبل لى انخفاض قيمة الأإ

 :توزيع الأرباح قرار .1
، قرارات توزيع الأرباحستثمار وقرارات التمويل نوعا ثالثا من القرارات هي تصاحب قرارات الا

توزع  بة المئوية للأرباح النقدية التيوتتضمن مجموعة قرارات هذا النشاط كافة الأمور التي تحدد النس
 .زمن توزيع هذه الأرباح ، وعاديةعلى المساهمين من حملة الأسهم ال

                                                             

، ص: 4151ثراء للنشر و التوزيع، عمان، إولى، دار دارة المالية المتقدمة، الطبعة الأبراهيم العامري، الإإمحمد علي  1 
 .511ــ  511

 .412سابق، ص: مرجع  2 
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التوزيع وتحديد الأرباح التي يجب أن تحتفظ بها الإدارة المالية داخل وهذا يعني ومن خلال نسبة 
الذي يعتبر مصدرا مهما من مصادر  و حتياطي الأرباح(اشركة الأعمال بشكل مقسوم أرباح محتجز )

 .تبحث عن مصادر التمويل المناسبة التمويل الداخلي يعزز قرارات الإدارة المالية عندما
القرارات التي تدخل عملية التوزيع تكون مهمة للإدارة المالية نظرا ومن المؤكد أن مجموعة 

، فالمستثمرون يرغبون بزيادة مكاسبهم النقدية من خلال ضة فيما بين المستثمرين والإدارةللرغبات المتعار 
في حين تفضل الإدارة زيادة الجزء المحتجز لضمان أموال مهمة  ،زيع نسبة أكبر من الأرباح عليهمتو 

 .ستثماري داخل شركة الأعمالراض التوسع الالأغ
 حتجازها ؟اوهنا يمكن أن نسأل ، متى تلجأ الإدارة المالية إلى توزيع الأرباح ؟ ومتى يتم 

في ضوء الإجابة على هذا السؤال نلاحظ مدى أهمية هذه المجموعة من القرارات المالية على ضمان فعل 
 . القيمة السوقية للسهم الواحدظيم دورها في تعظيم ثروة الملاك أوفي تع

  رباح من العوامل المؤثرة على إذ تعتبر سياسة توزيع الأ :زيع الأرباحالمحتوى المعلوماتي لسياسة تو
قيمة المؤسسة من خلال أنها تقدم حلا لمشكلة عدم التأكد التي يعاني منها المستثمرون في سوق الأوراق 

 المالية.
 1.التي تعتمدها أن هذه السياسة تعتبر ميزة بالنسبة للمؤسسات  ر القانون ذ يعتبإ عتبارات القانونية:الا 

  وزيع الأرباح:محددات قرار ت .2.1
ساسية لها، لذا فان ن الحديث عن سياسة التوزيعات المثلى يقيد بمجموعة من المحددات الأإ  

رباح توزيعات أو الأللمستثمرين و تفضيلاتهم بين الحصول على خذ بعين الاعتبار القرار يتخذ مع الأ
الفرص الاستثمارية المتاحة أمام المؤسسة، أما العامل الآخر فيتمثل في الهيكل سمالية، و هذا في ظل أالر 

و الذي غالبا تكون تكلفة التمويل الخارجي من بين المالي المستهدف الذي تعمل المؤسسة على تحقيقه، 
طراف كالمؤسسة، المساهمين و السوق و ذلك أهم محدداته، فقرار التوزيعات يربط مجموعة من الأ

لا هميتها الكبيرة بالنسبة لهم، و مع ذلك فان قرار التوزيعات يتم ممارسته بطرق شكلية فقط، بحيث لأ
 سس رياضية دقيقة.أيمكن اعتبارها كقرارات تبنى على 

بشكل كبير مع ط نما يشترك و يرتبإرباح مستقل تماما، و و في الواقع لا يكون قرار توزيع الأ  
لى حالة عدم تماثل إساسا هذا الارتباط أقرارات الهيكل المالي و قرارات تمويل الاستثمارات، و يعود 

صدار إثير سلبي على قيمة السهم في ظل اعتماد المؤسسة على أالمعلومات السائدة، و الذي ينتج عنه ت
 رباح.الأسهم جديدة في تمويل استثماراتها أو التذبذب في توزيعات أ

                                                             

برج  ،لإبراهيميجامعة محمد البشير ا ،قتصادراتيجية المالية .كلية الامطبوعة محكمة في مقياس الإست، مولود مليكاوي  1 
 .11: ص ،بوعريريج
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فالقرارات المتخذة من المؤسسة بشأن التوزيعات تكون مرهونة بشكل كبير بالقرارات المتخذة في    
 1الماضي، و السياسات المنتهجة من قبل و الآفاق و التطلعات المستقبلية لها.

 2 يلي:من السياسات المتبعة في توزيع الأرباح نجد ما  ع الأرباح:. السياسات المتبعة في توزي1.1
  :سياسة التوزيع المتبقي أو الفائض 

نها تكون ذات اعتماد كبير على المصادر التمويلية الداخلية أيبرر انتهاج المؤسسة لهذه السياسة ب   
رباح و الذي مر الذي يختم دفع التوزيعات من المتبقي من الأفي تمويل المشاريع الاستثمارية الجديدة، الأ

صدار و إيطلق عليه الفائض، و يكون هدف المؤسسة عند اعتماد هذه السياسة هو العمل على تفادي 
مؤسسة الدورية، مع دفع رباح الأسهم جديدة، حيث تعمل هذه السياسة على مواجهة التقلبات في أبيع 

 .قبلهالى محاولة بناء الثقة بمستإضافة إالدخل الضروري من الأرباح للمساهمين 
  :سياسة التوزيع المستقرة 

ذا إلا إن اختيار نسبة التوزيعات تكون محددة سلفا، و لا يتم الزيادة في هذه النسبة أو تعني    
مكانية القدرة على المحافظة على هذا المستوى إكد حول أرباح و هذا في ظل التوافقتها زيادة في الأ

على قاعدة عدم التخفيض من نسبة التوزيعات حتى في أوقات الجديد من التوزيعات، فهذه الطريقة تقوم 
 ات دون السماح بتقلبها و تذبذبها.الأزمات المالية، فهي بالتالي تقوم على نسبة مستهدفة من التوزيع

 سياسة التوزيعات ذات النسبة الثابتة 
ظل عدم استقرار عتماد نسبة دفع ثابتة، و لكن و في ا تعد أبسط أنواع سياسة التوزيع حيث يتم    

مر الذي قد يؤثر خرى الأرباح فانه سينعكس على مبلغ التوزيعات، و الذي سيتميز بالتقلب من فترة لأالأ
هداف، و لى بلوغ مجموعة من الأإسهم، و تسعى المؤسسة في اعتمادها على هذه السياسة سعار الأأعلى 
همية و داف رئيسية متفاوتة من حيث الأهأ في خمسة براهيم العامري إجملها الدكتور محمد علي أالتي 

ولوية، وتتمثل في: تجنب الانخفاض في المشاريع ذات صافي قيمة حالية موجبة، و هذا من اجل الأ
يضا على تجنب حجب أالحفاظ على قدرة المؤسسة في دفع التوزيعات مستقبلا، كما تعمل المؤسسة 

سهم ألى تجنب الحاجة لبيع إضافة إرباح، تجاز الأثر السلبي المترتب عن احالتوزيعات و هذا لتجنب الأ
لى الملكية إدامة هدف نسبة الديون إجديدة، و تعمل كذلك المؤسسة من خلال انتهاج هذه السياسة على 

 .دامة هدف دفع التوزيعاتإو 
  المبحث الثاني: التشخيص المالي كأسلوب لترشيد القرارات المالية

                                                             

عبد الكريم بوحادرة، اثر الهيكل المالي على قيمة المؤسسة: دور سياسة توزيع الارباح في تحديد القيمة السوقية للسهم،  1 
ة و التجلرية و علوم مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجيستير في علوم التسيير، تخصص إدارة مالية، كلية العلوم الاقتصادي

 .551: ، ص4155/4154التسيير، جامعة منتوري، قسنطينة، 
 .551ــ  512 ، ص: مرجع سابق  2 
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التشخيص المالي في اتخاذ القرارات المالية، من هذه الأساليب   سنتناول في هذا المطلب أساليب 
النسب المالية و الميزانية الوظيفية، تحليل حسابات النتائج، تحليل التدفقات النقدية و دورهم في ترشيد 

 عملية القرارات المالية.
 المطلب الأول: النسب المالية و دورها في ترشيد عملية القرارات المالية

كثر الأدوات المستعملة في تحليل القوائم المالية أالتحليل المالي باستخدام النسب المالية من يعتبر 
نما إن النسب المالية التي تستخدم في التحليل المالي ليست هي الغاية في التحليل المالي و أويمكن القول 

من التساؤلات المتعلقة ج تعطي الإجابة للعديد ئلى نتاإهي في الواقع أداة تستعمل من اجل الوصول 
 .ارات الاستثمار و قرارات التمويلبالمركز المالي و النقدي والأداء وتقييم قر 

تلجا الإدارة المالية إلى نسب السيولة للحكم على مدى قدرتها في تسديد ما عليها   :نسب السيولة .أولا
 1:يما يلهذه النسب ومن أهم  ،من التزامات مستحقة في تواريخ استحقاقها

المتداولة على المطلوبات المتداولة وفق  تحسب نسبة التداول من قسمة الموجوداتلتداول: نسبة ا .1
 العلاقة التالية:

 المتداولة المطلوباتالمتداولة /  لموجوداتا=  التداولنسب 
يعبر ناتج هده النسبة عن عدد مرات تغطية الموجودات المتداولة للمطلوبات المتداولة, وبمعنى 
أخر فإنها تشير إلى المدى الذي يمكن أن تنخفض فيه قيمة الموجودات المتداولة عن قيمتها الدفترية كما 
هي ظاهرة في الميزانية العمومية دون أن تتعرض الإدارة المالية إلى مخاطر فقدان السيولة أي إلى 

 مخاطر العسر المالي .
التاريخي أو الصناعي فإنها تشير إلى أن بالتالي فان ارتفاع قيمة هده النسبة عن المعيار  و

الإدارة المالية لا تتعرض إلى صعوبة في تسديد ما عليها من التزامات مستحقة ممثلة بالمطلوبات 
 المتداولة.  

تلجا الإدارة المالية إلى نسبة السريعة لتعزيز دراسة نسبة التداول, بشان تقييم  :السيولة السريعة ةنسب. 2
       2 :يلي و تحسب هذه النسبة كما موقف السيولة

 المطلوبات المتداولة/ السلعيالمخزون  –المتداولة  الموجوداتنسبة السيولة السريعة = 
ويرجح سبب استبعاد المخزون السلعي من بسط النسبة لكونه اقل الموجودات المتداولة سيولة 

 بسبب بطئ تحويله إلى النقد أو بسبب عدم التأكد من بيعه .

                                                             
  .541ـ 541، ص: مرجع سابقحمزة محمود الزبيدي ،  1
 ، دار وائل للنشر، الطبعةالمالي "مدخل صناعة القرارات، عبد الناصر نور، التحليل سماعيلإ، إسماعيل منير شاكر 2 

 .15 ص: ،4111،  الثانية، عمان
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ولا شك أن  النسبة السريعة بهذا التحديد تعد أكثر دقة في قياس السيولة قياسا بنسبة التداول و 
الأكثر من ذلك فان النسبة السريعة بدون المخزون السلعي تعبر بدقة عن قدرة الإدارة المالية في تسديد ما 

 جا إلى تصفية المخزون السلعي.عليها من التزامات دون أن تل
كثر صرامة لتقييم أداء المؤسسات من ناحية السيولة حيث أتعتبر هذه النسبة  :يولة الجاهزةالسنسبة  .1

جل بالاعتماد على السيولة لأتبين هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على تسديد كل  ديونها قصيرة ا
نه من الصعب على المؤسسة لألى كل قيمة غير جاهزة إالموجودة حاليا تحت تصرفها فقط دون اللجوء 

لى إلى سيولة جاهزة كما يصعب عليها تحويل القيم غير الجاهزة إن تتوقع مدة معينة لتحول المخزون أ
 1 ن تفقد مكانتها و سمعتها في السوق ويتم حساب هذه النسبة كما يلي:أسيولة دون 

 جللأنسبة السيولة الجاهزة = القيم الجاهزة / ديون قصيرة ا
 [0.3_0.2]فضل النسب تكون أن حسب المعايير البنكية أحيث 
تقيس نسب النشاط مدى فاعلية المشروع في استخدام الموارد المتوافرة  :نسب النشاط )التشغيل( .ثانيا

صول المقارنة بين مستوى المبيعات من ناحية و الاستثمار في الألديه، و تتضمن جميع هذه النسب 
تفترض هذه النسب ضرورة وجود توازن مناسب بين المبيعات و بين خرى، و أالمختلفة من ناحية 

 2صول الثابتة و غيرها: صول المختلفة مثل المخزون و الذمم و الأحسابات الأ
 صول.و يتم حساب هذا المعدل بقسمة المبيعات على مجموع الأ : صوللأمعدل دوران ا.1

 الأصولجمالي الأصول = صافي المبيعات / مجموع إمعدل دوران 
يعتبر هذا المعدل مؤشرا لمدى الكفاءة  في إدارة الأصول للمؤسسة حيث : معدل دوران الأصول الثابتة .1

ما أن معدل دوران الأصول الثابتة للمؤسسة يفوق مثيله على مستوى الصناعة  فان ذلك قد يعني أوجد 
ما في حالة انخفاض أو عدم كفاية الاستثمار في تلك الأصول أكفاءة عالية في استغلال الأصول الثابتة 

ما انخفاض في الكفاءة في أن هذا قد يعني إثابتة على مثيله مستوى الصناعة فمعدل دوران الأصول ال
 .و المغالاة في الاستثمار فيهاأاستغلال الأصول 

 3الثابتة:صول و يتم حساب هذا المعدل بقسمة قيمة المبيعات على مجموع الأ
 معدل دوران الأصول الثابتة = صافي المبيعات / الأصول الثابتة

يتم حساب معدل دوران الأصول المتداولة بقسمة صافي المبيعات عل : معدل دوران الأصول المتداولة .1
يعات ويعتبر هذا المعدل مؤشرا لمدى الكفاءة في إدارة هذا الأصول وتوليد المب ،مجموع الأصول المتداولة

  1:منه ويحسب بالعلاقة التالية

                                                             

 1. GEORGE DEPPALLENS , J ,P, JOBARD ,’’GESTION FINANCIERE DE L’ENTERPRISE 

‘’ , EDITION SIREY , 1990 , P : 253 . 

  .24: ، ص4111، سكندريةدارة المالية، المكتب العربي الحديث، الإساسيات الإأعبد العزيز النجار،  2 
  .11مرجع سابق، ص:  3 
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 ةمعدل دوران الأصول المتداولة = صافي المبيعات /الأصول المتداول
يساعد معدل دوران المخزون في احتساب فترة الاحتفاظ بالمخزون المعروفة  : معدل دوران المخزون  .4
لى إعطاء فكرة عن الزمن الذي تستغرقه الشركة في تحويل مخزونها لإ، يام الجرد )ديو(أيضا باسم أ

 2 ، ويحسب هذا المعدل وفقا للمعادلة التالية:مبيعات
 تكلفة البضاعة المباعة / متوسط المخزون 

 حيث: 
  / معدل دوران المخزون  163 متوسط فترة التخزين=

 . تمبيعا ركثلأالشركة الى إفان انخفاض فترة الاحتفاظ بالمخزون ، يشير  بشكل عام 
كفاء الشركة في تحصيل  و تستخدم هذه النسبة كمؤشر للحكم على : ـ معدل دوران الذمم المدينة 3

ارتفع المعدل عن السنوات  ، فكلماات تحصيل الديون خلال فترة معينةيرتبط ذلك بعدد مر و  ،ديونها
، ويحسب هذا المعدل وفقا للمعادلة دارة الشركة في تحصيل ديونهاإ لى تحسنإ، فهو يشير ةالسابق

 3التالية:
 جلة / متوسط الذمم المدينةلآصافي المبيعات ا=  دوران الذمم المدينةمعدل 

عطاء فكرة لإ، ياملأيساعد معدل دوران الذمم المدينة في احتساب فترة التحصيل الذمم المدينة با 
 :تيلآكافي تحويل ديونها و يحسب عن الزمن الذي تستغرقه الشركة 

 / معدل دوران الذمم المدينة .111 =فترة التحصيل
لتزاماتها تستخدم هذه النسبة كمؤشر للحكم على سرعة الشركة في تسديد ا : معدل دوران الذمم الدائنة .6

 4، ويعطى بالعلاقة التالية:جللأالتجارية قصيرة ا
 المشتريات / متوسط الذمم الدائنةو أتكلفة البضاعة المباعة  =معدل دوران الذمم الدائنة

 : حيث
 / معدل دوران الذمم الدائنة . 111 =ياملأفترة دفع الذمم الدائنة با

بالشركات  تدرس تعظيم ثروة المساهمينو المردودية أ ن الربحيةإ :مؤشرات الربحية و المردودية  .ثالثا
  5:ساسى للمعنيين بذلك وهيالأهو الهدف 

                                                                                                                                                                                              

  .15مرجع سابق، ص:  1 

 .14ـ 15، ص: 4112، فلسطين ،الي، الطبعة الأولى، رام الله، التحليل المفهمي مصطفى الشيخ 2
  .541، ص: ابقحمزة محمود الزبيدي ، مرجع س 3 
  .541ـ 541، ص: سابق مرجع 4
 ،سكندريةالإ ،الخامسة، المكتب العربي الحديث، الطبعة ارة المالية "مدخل تحليلي معاصر"، الإدمنير إبراهيم هندي 5

  .69-66ص:  ،4111
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توضح هذه النسبة المدى الذي يمكن أن يخفضه الربح الصافي المتولد قبل أن  :هامش الربح الصافي .1
تتعرض المنشأة لخسائر فعلية، أي قبل أن يتحول صافي الربح بعد الضريبة إلى قيمة سالبة  كما انه  

 1: يدل على قدرة المؤسسة على التحكم و السيطرة على التكاليف وتعطى بالعلاقة التالية
 الصافي = النتيجة الصافية للسنة المالية / المبيعاتهامش الربح 

حيث ، سمة الربح الإجمالي على المبيعاتيتم حساب هامش الربح الإجمالي بق :الإجماليهامش الربح .1
نها تعتبر مؤشر المدى كفاءة الإدارة في التعامل إ، فومقام النسبة يتضمن رقم المبيعاتأن كل من بسط 

كما تعتبر مؤشرا عن المدى الذي  ،مبيعات أي تكلفة البضاعة المباعةتكلفة المع العناصر التي تكون 
يحسب بالعلاقة ، و  يمكن أن تخفضه حصيلة المبيعات قبل أن يتحول الربح الإجمالي إلى قيمة سالبة

 2 :التالية
 ح الإجمالي / المبيعات بهامش الربح الإجمالي = الر                  

إلى إجمالي أصولها، ويعطي  نسبة هو مؤشر يقيس مدى ربحية الشركة :الأصولنسبة العائد على .1
ويعطى بالعلاقة  العائد على الأصول فكرة عن مدى كفاءة الإدارة في استخدام أصولها لتحقيق الأرباح

 : التالية
 جمالي الأصولإنسبة العائد على الأصول= النتيجة الصافية للسنة المالية /          

عن ربحية الدينار الواحد المستثمر من قبل ملاك  تشير هده النسبةمعدل العائد على حق الملكية: .4
الشركة وبالتالي كلما زادت هذه النسبة كلما عبرت عن كفاءة الإدارة المالية في استغلال الأموال لضمان 

 :ة عائد مرضي لهم والعكس يحصل عندما تنخفض هده النسبة وتحسب بالعلاقة التالي
  معدل العائد على حق الملكية = صافي الربح بعد الفائدة و الضريبة/ حق الملكية     
 3 أهم نسب هذه المجموعة هي : :نسب المديونية :رابعا 

 تسمى بنسبة الرافعة المالية و تتحسب بالعلاقة التالية : موال :لألى مجموع اإنسبة قروض  .2
 الموجوداتنسبة الرافعة المالية = القروض / 

يترتب على استخدام المديونية تحمل الإدارة المالية لأعباء ثابتة ممثلة بالفوائد : معدل تغطية الفوائد .1
 على القروض، و تحسب بالعلاقة التالية :

 معدل تغطية الفوائد = صافي الربح قبل الفائدة / الفائدة                 
حق الملكية الأموال التي جهزها الملاك للشركة، و لذلك  يعبر: لى حقوق الملكيةإنسبة القروض  .1

 :و يحسب بالعلاقة التالية به الدائنون عند إقراضهم للشركة، فهي تمثل حد الأمان الذي يتمتع

                                                             
  .11 ص: ،سابق مرجع 1

  2 مرجع سابق، ص: 11.
 .219 - 211بق، ص: احمزة محمود الزبيدي ، مرجع س 3 
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 لى حق الملكية = مجموع القروض / حق الملكية إنسبة القروض                
 ترشيد عملية القرارات الماليةالمطلب الثاني: الميزانية الوظيفية و دورها في 

 .او كذلك مؤشراته الميزانية الوظيفيةسنتناول في هذا المطلب مفهوم 
 :لميزانية الوظيفيةتعريف ا أولا. 

الوظيفية على أنها" الوثيقة الأساسية لعملية التشخيص المالي، حيث تمثل  الميزانيةيمكن تعريف 
مصدرا حقيقيا للمعلومات الضرورية و اللازمة للقيام بعملية تحديد مؤشرات التوازن المالي، و المتمثلة في 

بني على رأس المال العامل، الاحتياج في رأس المال العامل و الخزينة، و في تجسيد التحليل الوظيفي الم
 1".ذلك
  الميزانية الوظيفية:مؤشرات  يا.ثان
ويعرف باه عبارة عن هامش السيولة حيث يسمح للمؤسسة بمتابعة نشاطها  :(FR)س المال العامل أر  .2

س مال عامل موجب أو ضغوطات مالية على مستوى الخزينة فتحقق ر أبصورة طبيعية دون صعوبات 
مان استمرار توازن مان يساعدها على مواجهة الصعوبات وضأداخل المؤسسة يؤكد امتلاكها لهامش 

  .هيكلها المالي
 2ا:سلوبين همأس المال العامل بأيحسب ر 

 س المال العامل يتمثل في الفرق بين الأموال أوفق هذه الطريقة فان ر  :على الميزانيةأ من طريقة
 :الدائمة و الأصول الثابتة وتعطى بالعلاقة التالية

 غير الجارية(الأصول ) – خاصة+الخصوم غير الجارية(الأموال ال)س المال العامل الصافي = أر 
  س المال العامل الصافي يتمثل في الفرق بين أوفق هذه الطريقة فان ر  :الميزانية من أسفلطريقة

 :جل وتعطى بالعلاقة التاليةالأالأصول المتداولة و الديون قصيرة 
 جل لأالديون قصيرة ا –المال العامل = الأصول المتداولة س رأ                 

براز توازنها إساسية التي تعتمد عليها المؤسسة في س المال العامل من المؤشرات الأأو يعتبر ر  
مان المؤسسة، بحيث يسمح لها بمواجهة أمن يطلق عليه بهامش جل الطويل و هناك المالي في الأ

خر بيع المخزون أو تأخر أجل في حالة تالمتمثلة في الديون قصيرة الأجل الاستحقاقات القصيرة الأ
 س المال العامل دور صمام أمان.أتحصيل الحقوق....الخ، و لذلك يلعب ر 

                                                             
و التجارية و علوم التسيير، جامعة  الاقتصادية، سنة ثالثة مالية مؤسسة،  كلية العلوم 5تسيير مالي صلاح جيلاح،  1

  .2، ص:  0202 محمد خيضر، بسكرة،

طروحة مقدمة أمخلل زوينة، مساهمة نظام المعلومات المحاسبية في اتخاذ القرارات التمويلية في المؤسسة الاقتصادية،  2
لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم التجارية، تخصص محاسبة، كلية العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم التسيير، جامعة 

  .514 -511، ص: 4151/4141محمد خيضر، بسكرة، 
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 نواع تتمثل في:س المال العامل مجموعة من الأأو لر  
  صول المتداولة؛هو مجموع الأ جمالي:سمال العامل الإأر 
  صول موال الدائمة المستخدمة في تمويل جزء من الأو هو الجزء من الأ س المال العامل الصافي:أر

 المتداولة؛
  موال الخاصة المستعمل في تمويل جزء من و هو ذلك الجزء من الأ س المال العامل الخاص:أر
 صول الثابتة، أي:صول المتداولة بعد تمويل الأالأ

 الثابتةصول الأ –موال الخاصة س المال العامل الخاص = الأأر 
  صول موال الدائمة المستخدم في تمويل جزء من الأو هو جزء من الأ جنبي:س المال العامل الأأر

 المتداولة. 
 س المال العامل الخاصأر  -س المال العامل الصافيأجنبي = ر س المال العامل الأأر 

 س مال العامل: أالحالات الممكنة لر 
خرى كل حسب طبيعتها فيكون في الغالب اقل حجما سمال العامل من مؤسسة لأأيختلف حجم ر  

خرى لنفس ألى إفي المؤسسات التجارية عن المؤسسات الصناعية، كما قد يختلف من فترة زمنية 
 س المال العامل و هي كالتالي: أالمؤسسة باختلاف المؤثرات عليه، و هناك ثلاث حالات مختلفة لر 

  ن المؤسسة متوازنة ماليا على المدى الطويل، و حسب هذا ألى إيشير هذا  س المال العامل موجب:أر
المؤشر فان المؤسسة تمكنت من تمويل احتياجاتها باستخدام مواردها طويلة المدى، و حققت فائض مالي 

 لى توازن الهيكل المالي للمؤسسة.إيمكن استخدامه في تمويل الاحتياجات المالية المتبقية و هذا ما يشير 
  ن المؤسسة عجزت عن تمويل استثماراتها و باقي أفي هذه الحالة يعني  مل سالب:س المال العاأر

لى تقليص مستوى استثماراتها إالاحتياجات المالية باستخدام مواردها المالية الدائمة، و بالتالي فهي بحاجة 
 وافق مع مواردها المالية الدائمة.لى الحد الذي يتإ
  ما أغير الجارية فقط، صول موال الدائمة الأالة تغطي الأفي هذه الح س المال العامل معدوم:أر

ي ضمان تمويلي في أجل فهذه الوضعية لا تتيح صول الجارية فتغطي عن طريق القروض القصيرة الأالأ
 المستقبل، حيث تترجم هذه الوضعية الصعبة للمؤسسة.

الجزء من احتياج التمويل س المال العامل في أيتمثل الاحتياج ر  BFR: س المال العاملأاحتياجات ر  .1
جل و يضم هذا لأمغطى بالديون قصيرة ا رالناجم عن الأصول المتداولة وباستثناء القيم الجاهزة غي

 1: الاحتياج عنصرين مهمين هما

                                                             

  1 مرجع سابق، ص: 511.
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  س المال العامل للاستغلال أاحتياج ر(BFRE):  س مال العامل خرج الاستغلال أواحتياج ر(BFR 

HE)  ما النوع الثاني أفالنوع الأول مرتبط بالنشاط الاستغلالي للمؤسسة أي يرتبط مباشرة بالنشاط العادي
 .يرتبط بالنشاط العادي للمؤسسة فهو لا

 :كما يلي BFRس مال العاملأويحسب الاحتياج في ر 
 س المال العامل خارج الاستغلال أس المال العامل للاستغلال + احتياج ر أاحتياج ر            

 BFR= BFRE +BFRHE:                      أي     
 أو:

 موردون + تسبيقات زبائن() –س المال العامل = )مخزونات + زبائن( أاحتياجات ر 
 .الفرق بين أصول الخزينة وخصومها تعرف على أنها :Tالخزينة  .1

 1 :مثل عناصر أصول الخزينة فيما يليتتو  
 ستحقاقها قصيرة اكتتاب والتي تكون مدة يتم شرائها من البنوك التي تعرضها للا الخزينة: سندات

 ؛الأجل أو عند حلول الآجال يسدد البنك قيمة السندات مع فائدتها
  تصالها ببنكها أو اوهي طريقة لتمويل خزينة المؤسسة بالأموال عن طريق  وراق التجارية:خصم الأ

 ؛وراق وتتحصل مقابل ذلك على عمولةا لخصم الأالبنك المتعامل مع زبائنه
 :هي مجموع الأموال الجاهزة التي تتصرف فيها المؤسسة في أي وقت وتوجد في  الحسابات الجارية
 ؛حساب الجاري البريدي وحساب البنكال
 :ل الجاهزة الموجودة في صندوق المؤسسة وكخلاصة لما سبق نقول أن أصول االأمو  الصندوق

 .تتمثل في القيم الجاهزةلخزينة ا
 2 :ها المؤسسة من البنك وهي كما يليتتمثل عناصر خصوم الخزينة في كل العناصر التي تسحب

 ؛صرفيةالسلفات الم 
 اء حساب المؤسسة مدين لوقت طويلهو نوع من القروض الناتج عن بق :السحب على المكشوف. 

 :لمعادلات التاليةتحسب الخزينة وفق ا
 .الخصوم -الأصول  مجموع= الخزينة 

 .حتياج رأس المال العاملا -لعامل رأس المال ا= الخزينة 
 .تسبيقات -قيم جاهزة = الخزينة 

 .حتياجاتهاينة مرتبطة برأس المال العامل و ز مع العلم أن الخ

                                                             

دار العلم  ،الأولى الطبعة، النسب المالية لستعمااالمالي بء داتقييم الأ، إبراهيم جابر السيد أحمد ،نبيل سالم أحمد الوقاد 1 
  .41-41: ص ،1126 ،الجزائر ،ن و دار الجديد للنشر والتوزيعوالإيما

  .41-41: ص مرجع سابق، 2 
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 > 1الخزينة < :حتياج رأس المال العاملارأس المال العامل:  
مما  ،لثابتة لتغطية رأس المال العاملالحالة قامت المؤسسة بتجميد جزء من أموالها ا ذهفي ه

يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة الضائعة لهذا وجب عليها معالجة الوضعية عن طريق شراء 
 مواد أولية أو تقديم تسهيلا للزبائن .

 < 1 ينة >الخز  :ل العاملاحتياج رأس المارأس المال العامل: 
المؤسسة في حالة عجز أي غير قادرة على تسديد ديونها في آجالها ، وهذا يطرح مشكل متمثل 

الغير، أو  الحالة إما تطلب بحقوقها الموجودة لدى ذهيف إضافية مما يجعل المؤسسة في هفي وجود تكال
الإنتاجية ، وفي بعض ستثماراتها دون التأثير على طاقتها ا، أو تتنازل عن بعض تقترض من البنوك

 .سسة إلى بيع بعض المواد الأوليةستثنائية تلجأ المؤ الحالات الا
 1الخزينة = :حتياج رأس المال العاملا عامل =رأس المال ال : 

ستخدام الأمثل للموارد المتاحة للمؤسسة وفق الحالة يتم بالا، إن الوصول لهذه أي الخزينة المثلى
السيولة دون التأثير عن  تفادي مشاكل عدم التسديد وبالتالي التحكم فيالإمكانيات المتاحة عن طريق 

 . حتياج رأس المال العاملا، ويتم تحقيق ذلك من خلال التأثير على رأس المال العامل و الربحية
 تحليل حسابات النتائجالثالث:  المطلب

 القدرة على التمويل الذاتي:أولا. 
القدرة على التمويل الذاتي هو تقييم الفائض الكامن لمؤسسة ما القدرة على التمويل الذاتي: تعريف  .2

عتبار كل من التدفقات خذ بعين الاخلال فترة زمنية معينة عادة تكون السنة المالية، و ذلك عن طريق الأ
ائية  باستثناء نتائج التنازل عباء الاستثنالنقدية المقبوضة و التدفقات النقدية المدفوعة باحتساب كل من الأ

 1عن الاستثمارات، و يعطى بالصيغة التالية:
المخرجات  –ستثمارات( )ما عدا نتائج التنازل عن الا= المدخلات النقدية المقبوضة قدرة التمويل الذاتي

 النقدية المدفوعة
 :. طرق حساب القدرة على التمويل الذاتي1

ساسيتان يمكن الاعتماد أجل الحصول على القدرة على التمويل الذاتي هناك طريقتان أمن 
 هما كالآتي: عليهما، و 

 الطريقة الأولى: طريقة تنازلية 
يجاد القدرة على التمويل الذاتي وفق الطريقة التنازلية التي تعتمد على الفائض الخام إيتم 
ادية ما، خلال سنة محاسبية حيث يعتبر الفائض قتصا، الناتج عن نشاط مؤسسة (EBE)للاستغلال 

                                                             
ستير دمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجشعبان محمد، نحو اختيار هيكل تمويلي أمثل للمؤسسة الاقتصادية، مذكرة مق 1

 .2ــ  4 :، ص4111/4151في علوم التسيير، تخصص مالية مؤسسة، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، 
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ما علينا  (CAF)يجاد القدرة على التمويل الذاتي الخام للاستغلال رصيد العمليات الاستغلالية، و عليه لإ
إلا إضافة المدخلات النقدية المقبوضة و طرح المخرجات النقدية المدفوعة، دون إدخال العناصر المتعلقة 

 لأنه قد تم احتسابها و تتمثل في رصيد العمليات الاستغلالية.ل، بفائض الخام للاستغلا
 :(EBE) و عليه سنعرض كيفية الحصول على قدرة التمويل الذاتي انطلاقا من

 + الفائض الخام للاستغلال
 + تحويل تكاليف الاستغلال

 +( نواتج و تكاليف أخرى للاستغلال -) 
 + ( حصص نتيجة العمليات المشتركة -) 
 ) باستثناء استرجاع المؤونات( نواتج مالية+ 

 هتلاكات و المؤونات() باستثناء مخصصات الإ عباء ماليةأ -
عانات للحيازة على الاستثمارات المحولة إ) باستثناء نواتج التنازل عن الاستثمارات، نواتج استثنائية  -

 لنتيجة الاستغلال، المؤونات المسترجعة(
هتلاكات و القيمة المحاسبية للاستثمارات المتنازل عنها، مخصصات الإتكاليف استثنائية ) باستثناء  -

 المؤونات الاستثنائية(
 مشاركة المستخدمين -
 ضريبة على الأرباح -

 CAF= قدرة التمويل الذاتي 
 الطريقة الثانية: طريقة تصاعدية 

يستخدم الكثير من المحللين الماليين طريقة حساب القدرة الذاتية للتمويل انطلاقا من النتيجة  
ضافة إدخال بعض التعديلات المتعلقة بإو ذلك عن طريق الصافية و المعروفة بالطريقة التصاعدية، 

قصاء إكذلك  بعاد النتائج المحسوبة و غير المقبوضة وأعباء المحسوبة و غير المدفوعة، و ببعض الأ
س المال في حساب أدخال اثر العمليات الاستثنائية على ر إصول و هذا من اجل نتيجة التنازل عن الأ

 القدرة على التمويل الذاتي، و يعطى بالعلاقة التالية: 
 + النتيجة الصافية

 هتلاكات+ الإ
 + المؤونات ذات الطابع الاحتياطي

 هتلاكاتو الإأاسترجاع المؤونات  -
 التنازل عن الأصولنتيجة  -

 صول المتنازل عنها+ القيمة المحاسبية الصافية للأ
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 = قدرة التمويل الذاتي
كثر سهولة من الطريقة التنازلية و تسمح لمستخدميها بالحصول على النتائج أتعتبر هذه الطريقة 

 في اقصر وقت إلا انه يعاب عليها عدم التفصيل في مكونات قدرة التمويل الذاتي.
 : التمويل الذاتيتعريف . 1

موال الخاصة بالمؤسسة المستعمل في نشاطها نه: " مصدر لرؤوس الأأيعرف التمويل الذاتي ب 
رباح غير الموزعة دون اللجوء إلى الأ المصدر من الإهتلاكات، المؤونات والخاص، و ينكون هذا 

 1الاقتراض"، و يمكن حساب التمويل الذاتي:
 الأرباح الموزعة –على التمويل الذاتي  التمويل الذاتي = القدرة

  2 :مما يليتكون نسب ربحية المبيعات ت نسب ربحية المبيعات:ثانيا. 
 3يحسب هامش الربح الإجمالي كما يلي:هامش الربح الإجمالي:  .2

 هامش الربح الإجمالي = النتيجة الصافية/ صافي المبيعات
 القيمة المضافة كما يلي:يحسب نسبة هامش  : نسبة هامش القيمة المضافة .1

 / صافي المبيعاتالقيمة المضافة =  هامش القيمة المضافة
 و يحسب كما يلي: نسبة هامش الفائض الإجمالي للاستغلال: .1

 جمالي للاستغلال = الفائض الاجمالي للاستغلال/ صافي المبيعاتهامش الفائض الإ
  و تحسب كالتالي: نسبة هامش الربح الصافي: .1

 الصافي = النتيجة الصافية/ صافي المبيعاتهامش الربح 
  :نسب المردوديةثالثا. 

نها ذلك الارتباط بالنتائج و الوسائل التي ساهمت في تحقيقها حيث تحدد أتعرف المردودية على 
 4مستثمر في تحقيق النتائج المالية، و تحسب كما يلي:س المال الأمدى مساهمة ر 

                                                             
سلامية: حالة عينة من إدلفوف سفيان، اثر محددات القرار التمويلي على قيمة الرفع المالي بالمؤسسة من وجهة نظر  1

 .14، ص: 4152، 51، العدد 21فريقيا، المجلد إالماليزي، مجلة اقتصاديات شمال  المؤسسات المدرجة في السوق المالي

داء المالي للمؤسسة الاقتصادية، مذكرة مقدمة لنيل شهادة عجيلة حنان، فعالية نظام المعلومات المحاسبية في الأ 2
الماجيستير في علوم التسيير، تخصص أنظمة المعلومات و مراقبة التسيير، كلية العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم 

  .21ـــ  21، ص: 4154/4151التسيير، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 

ئتمان "نظرة حالية و مستقبلية"، الدار ائم المالية لأغراض الاستثمار و منح الاطارق عبد العال حماد، تحليل القو  3
  .211، ص: 4111سكندرية، الجامعية، الإ

  .425 :ص مرجع سابق، لياس بن ساسي، يوسف قريشي،إ 4
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نشطة الثانوية و تلك المردودية الاقتصادية بالنشاط الرئيسي و تستبعد الأتهتم  المردودية الاقتصادية:  .2
ذات الطابع الاستثنائي، حيث تحمل في مكوناتها عناصر دورة الاستغلال من جدول حسابات النتائج و 

 صول الاقتصادية من الميزانية، و تقاس بمعدل المردودية الاقتصادية بالعلاقة التالية: الأ
 صول الاقتصاديةالأ÷ ية الاقتصادية = نتيجة الاستغلال بعد الضريبة معدل المردود

ي حساب مساهمة كل أصول الاقتصادية في تكوين نتيجة الاستغلال مساهمة الأ هذه العلاقةتقيس 
 صول في تكوين نتيجة الاستغلال.أوحدة نقدية مستثمرة ك

المؤسسة وتدخل في مكوناتها كافة العناصر نشطة أجمالي إتهتم المردودية المالية بالمردودية المالية:  .1
موال الخاصة من خذ النتيجة الصافية من جدول حسابات النتائج و الأأو التدفقات المالية، حيث ن

 1الميزانية، و يمكن حسابها بالعلاقة التالية:
 الأموال الخاصة÷ المردودية المالية = النتيجة الصافية 

موال الخاصة في تحقيق نتائج صافية تمكن المؤسسة من مشاركة الأعلاه، مستوى أ تعبر لنا العلاقة 
نها أموال الخاصة على موال الخاصة، و يمكن بقراءة معمقة تعريف مردودية الأاستعادة و رفع مستوى الأ

 معدل المردودية الاقتصادية بعد الضريبة عند مستوى استدانة معدوم.
جمالي إيقيس الربحية المالية للمؤسسة انطلاقا من و : (ليةالإجماالمردودية التجارية ) معدل الربحية  .1
 نشطتها، حيث يقارن النتيجة الصافية المحققة خلال الدورة برقم الأعمال السنوي خارج الرسم، و يحسب أ

 2جدول النتائج بالعلاقة التالية: انطلاقا من
 عماللأارقم ÷ مالية = النتيجة الصافية جمعدل الربحية الإ

 الرابع: تحليل قائمة التدفقات النقديةالمطلب 
من أهمية القائمة نفسها حيث يستطيع المحلل المالي من خلال  تي أهمية تحليل التدفقات النقديةتأ 

ن يحكم على الأداء المالي للمنشأة كما يمكنه أيضا الحكم على مدى ملائمة التدفقات النقدية أهذا التحليل 
 ستمراريتها أو فشلها.اضافة لما يوفره عن إمكانية التنبؤ ببالإحتياجات المنشأة، و كفايتها لا

و يجري تحليل التدفقات النقدية بأشكال متعددة فإما نستخدم قوائم التدفق النقدي للمنشأة عبر  
سنسن مختلفة أو نستخدم قوائم تدفق نقدي لمنشآت مختلفو هذا بالإضافة إلى تحليل النسب المالية التي 

 3ستمرارية للمنشأة:فة إلى النسب التقليدية للحكم على السيولة و الاتستخرج بالإضا

                                                             

  1 مرجع سابق، ص: 421.

  2 دلفوف سفيان، مرجع سابق، ص: 11.
مؤيد راضي خنفر و غسان فلاح المطارنة، تحليل القوائم المالية مدخل نظري و تطبيقي، دار المسيرة للنشر و التوزيع و  3 

  .452ـــ  412، ص: 4155الطباعة، الطبعة الثالثة، عمان، 
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اتجهت معظم عمليات تحليل القوائم المالية إلى القوائم التقليدية ) قائمة : ئمة التدفق النقديتحليل قا أولا.
التحليل إلا أن ذلك لا يعني بأي حال من الأحوال عدم إمكانية إجراء الدخل و قائمة الوضع المالي (، 

المالي على قائمة التدفق النقدي أيضا، بل إن إجراء مثل هذا التحليل يشكل أهمية خاصة للمحلل المالي 
 للمنشأة و سيولتها و مصادر التدفق النقدي فيها بالإضافة إلى أوجه استخدام هذه المصادر.

متعددة حيث يمكن القيام و كما أشرنا سابقا يمكن إجراء التحليل على قائمة التدفق النقدي بآليات  
 بهذا التحليل للمنشأة أو لمنشآت متعددة من نفس القطاع.

تشكل نسب التدفقات النقدية أسلوبا مهما من أساليب تحليل التدفقات  :نسب التدفقات النقدية ثانيا.
بطيئا مقارنة النقدي و تقييم الأداء في المنشآت المختلفة، و يلاحظ تطور هذه النسب و استخداماتها كان 

بالنسب المالية المرتبطة بقوائم الدخل و الوضع المالي حيث يعود ذلك إلى التأخير باعتبار أن التدفقات 
النقدية قائمة أساسية، و مطالبة المنشآت و إلزامها بإصدار هذه القائمة إلى جانب القوائم الأخرى، و 

لتدفق النقدي حيث تضم هذه القائمة معلومات عن تكتسب نسب التدفقات النقدية أهميتها من أهمية قائمة ا
عتماد عليها بشكل أفضل من المعلومات الساكنة التي التدفق النقدي و هي المعلومات التي يمكن الا

 و خاصة فيما يتعلق بسيولة و استمرارية المنشآت. تتضمنها القوائم التقليدية 
ثير من الحالات خاصة عندما تنبأت هذه و قد ثبت أهمية استخدام نسب التدفقات النقدية في ك 

النسب بإفلاس بعض الشركات  على الرغم من إظهار نسب السيولة التقليدية ) نسبة التداول، و نسبة 
 )السيولة السريعة( بأنه لا مشاكل مالية لدى تلك الشركات و لعل أفضل مثال على ذلك ما حدث شركة 

W,T, Grant.) 
 1 ى:في تحليل جدول تدفقات الخزينة إللية المستخدمة يمكن تصنيف أهم النسب الما 

التي يمكن اشتقاقها من قائمة التدفق النقدي لغرض  من أهم هذه النسب: مؤشرات تقييم جودة الأرباح .2
 ي:ما يلتقييم جودة أرباح الشركة 

 = الاحتياجات  ÷ التدفقات النقدية الداخلة من النشاط التشغيلي نسبة كفاية التدفق النقدي التشغيلي
 .النقدية الأساسية

 في الربح بعد الفوائد و صا÷ صافي التدفق النقدي التشغيلي  سبة النقدية من النشاط التشغيلي =ن
 .الضرائب

 مجموع  ÷ = صافي التدفق النقدي التشغيلي نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي
 الأصول؛ 

  النشاط التشغيلي إجمالي التدفقات النقدية الداخلة في  المبيعات =نسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى
 .صافي المبيعات÷ 

                                                             
الاقتصادية و  ساجي فاطمة، مطبوعة في مقياس التحليل المالي، تخصص إدارة مالية و تأمينات و بنوك، كلية العلوم 1

  .11ـ ـ 11 :، ص4151/4151 ،تيارت ،علوم التسيير، جامعة ابن خلدون  التجارية و
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 من أهمها ما يلي:: مؤشرات تقييم السيولة .1
 إجمالي التدفقات النقدية ÷ = صافي التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي  نسبة تغطية النقدية

 .لأنشطة الاستثمارية و التمويليةالخارجة ل
  فوائد ÷ النشاط التشغيلي صافي التدفق النقدي من  المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون =نسبة

 .الديون 
 الالتزامات  ÷ = صافي التدفق النقدي من النشاط التشغيلي نسبة التدفق النقدي من النشاط التشغيلي

 .المتداولة
  من أهم هذه النسب ما يلي: : مؤشرات تقييم سياسات التمويل .1
 ت النقدية من الأنشطة صافي التدفقا÷ = التوزيعات النقدية للمساهمين  التوزيعات النقدية نسبة

 .التشغيلية
 صافي التدفقات النقدية من  نسبة التوزيعات النقدية إلى صافي التدفقات النقدية التشغيلية =

 .التوزيعات النقدية للمساهمين÷  الأنشطة التشغيلية
  المقبوضات النقدية من الفوائد الدائنة و التوزيعات النقدية على  المقبوضةنسبة التوزيعات و الفوائد =

 .فقات النقدية التشغيلية الداخلةالتد÷ الأسهم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 خاتمة الفصل: 
تعتبر عملية اتخاذ القرار المالي من العمليات المهمة في المؤسسة والتي يعلق عليها المساهمون  

 ربحيـتهم وبالتـالي ارتفـاع قيمـة الثـروة وتعظـيم قيمـة المؤسسـة.زيـادة في  أمالا كبيرة
ساليب أعلى الجوانب النظرية لاتخاذ القرارات، و كذلك  تم التركيز من خلال هذا الفصلو  

التشخيص المالي لترشيد القرارات المالية، حيث تم التطرق إلى مختلف مفاهيم اتخاذ القرار مراحله و 
  لى التشخيص الماليإ تطرقت في عملية اتخاذ القرار و كذا اتخاذ القرارات المالية، كما العوامل المؤثرة
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 دول حساب النتائج و جدول تدفقات الخزينةجباستخدام النسب المالية و مؤشرات التوازن المالي و نسب 
 كأسلوب لترشيد القرارات المالية و دورها في عملية اتخاذ القرارات المالية.

أهم النتائج المتوصل إليها من خلاله هي أهمية أدوات التشخيص المالي في تحديد و من  
 الوضعية المالية للمؤسسة مما يسمح لها في إتخاذ القرار الأمثل لها.
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ه   : ت
ان ال  ا في ال ق ة  إلىع أن ت الي، ودورهما ة  ال ال ال ارات ال في ت الق

ا على الآخ ه ل م   . وتأث 
اول  ل س ا الف ان ال إسقا م خلال ه اقع م خلال  على ال راسة ال أرض ال

ة ال اعة للان ن ال ض وف ة لل ة ال ج EMBAGس ع ج ب ة ب ي تع، وح م أه  وال
س ائ اتال غل ال اعة ال ة ،في ص ل ة والعل ال ر اس ال ق م الأك ات ال ي حاج ي تل ، وال
ة وذل  ة خلال الف س ة لل ال ائ ال ل الق ل   .)2019- 2016(م خلال ت

ل م خلال و    ا الف ةه ال اح ال ق إلى ال   :س
ة : ال الأول اعة اقة تع ن ال ض وف ة لل ة ال س ج-  EMBAGلل ع ج ب   ب

اني ة: ال ال س ا ال اعة  ن ن ال ض وف ة لل ة ال س ج -  EMBAGلل ب
ج ع   ب

ال اعة: ال ال ن ال ض وف ة لل ة ال س الي لل ام   EMBAG ال ال اس
ة لاس   الأدوات ال
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ة : ال الأول اعة اقة تع ن ال ض وف ة لل ة ال س - EMBAGلل
ج ع ج ب   - ب

رق و اعي لل ع ال وع ال اعة م أه ف ن ال ض وف ة لل ة ال س  تع ال
ز، ح ل ل ة ال جع أن لها أه ور إلى أساسا ت م ال ال الإضافة م ه تق الها،   ذل إلى خلال ع

ة ا ت ي ال ع ال ات وت ة ال ل   .ال
ي ع ال ز عل ال ل ل رق وال اعة ال ال ص ة في م ا اب ال ا تع م أه الأق   .ك

ل الأول أة  :ال افتع، ن اعة ، وأه ن ال ض وف ة لل ة ال س   ال
ت ة ه ة ال اعات ال زة لل ل ل رخ 11/68رق  الأم ج ال جانفي  27في  ال

ه تغ و لها إعادة ت ث ،1968 ة: إلى اس ة ال ض ال ن  لل اعة وف رق  ال رق  ال  وال
ق  ى ال م ق س ادر 85/192:رق ال ارخ  ال ة  23ب ل عى وهي 1985ج ار إلى ت  ال إ
ي ة ال ة لل اد ة و الاق ا غلال إلى الاج ة اس ات وت ا اج ن زة إن ل ل ة ال  ورق  و الع

ا ،و غل رق  ال ج ال و ال له إلى ال اعات وت ف و  تامة ص عة ن   .م
ع 1998س  وفي ل ال اعي ت رق  ال اقة لل ز إلى  ل ل ة وال اج رها إن  300.000: ق

ا  ال ورق س ره أع ار 6.5: ق   .دج مل
ف ع و قلة ال ات م عة وح ة و على ت س ات أرع ت  لل م اج م  و العل لإن

ة زع ش ات ل ة ال ر ة و ال رق  ش جع لل ل و ال ع   .ال
عأ وم ب  ات ال   1 :ه وح

ة .1 ع رق  اعة  :م ال ا  في ص ن وذل ل ت اس ال غل وأك رق وورق ال ع ال
ة  اد أول قة م م ها ال ف عل لفاء"ت غ"و" ال   ."ال

اش .2 ة ال جاع: وح ة الاس ل لاقا م ع ق ان رق ال غل وال ج ورق ال ة وت رو ي ب   .تقع 
ة .3 ا وح اد ال اس ب لف  :رالأك اس وعل  رق إلى أك ل ال م ب امهاتق اعها وأح   .أن
ة .4 اس وح ان الأك ه   .ب
ة .5 اس وح ار الأك لة ت  :الأح اج على سل ة إن ل و ع ال في تع اج م اس إن ة الأك  ك
  .ال
ة .6 ق  وح اس س اعة في ت: أه اع كل ص رق  أن   .ال
ة .7 ة وح رو ة: ب جاعفي  ت وح لات اس لات الف ه عها إعادة و وال   .ت

                                                             

ف  مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال ةم إع س .ال    1  
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ة .8 غان وح اعة في ت: م اد عل ص فة ال   .ال
ة .9 جب  وح ع ة: EMBAG ج ب س ض م ن  ال اعة وف اعة في ت ال اس ص ة الأك  ك
ة و ي القابلة العل و ال صغ ا لل ج ك ات ت ة في ت أخ  وح ل زع ع ما فان  ،ال وع

ع هي ات ال   :أه م
، ورق  ورق  غل اعة، أوراق ال ال اس لل ، أك ة ال س ة و م  ال العل صغ

ة، أوراق ازم ال ال ة، والل رس جع ال ج م ر م ل   .ال
ا اعة . ثان ن ال ض وف ة ال س ج EMBAGتع م ع ج ب ة ب   :وح

ة ال س عة لل ا ة ال اس والعل ال ج للأك ع ج ب ة ب ن تقع وح ض وف ة لل
ع  اعة على  ي رق  01ال ة على ال ال ا قة ال ة في ال ي ب ال ا ب 5كل ج ، ال

رها  احة ق ع على م لة، وت ج وال ة ال ي ها  28م ار م ة ال  7.5ه ل ع ى،وقام  ار مغ ه
ة  ال ة الإ س م  و ENGECOال لق الأشغال ي م 1975ما  11ق ان ه ي ، 1978أوت  20، وان

ة  ة ل ل ال ة على س ح ل ال غ ة ب ة ال ة أ 03ح قام ال س ها دخل ال ع  ، شه
اج ا في الإن م  فعل   1. 1979جانفي  11ي

ة  ائ اد الغ ي م ال غل للع ق م جهة ال ات ال ل ة  ة في تل س ا ال ر ن و
ة  لان لوال ة ... وال س ة وال اس ال اف إضافة إلى الأك ل الأص اج العل  إن م  ا تق الخ،ك

ر وأوراق ال ة  ان جات ال اج ال رق في إن لات م ال غل الف ا ت ة ال إلى جان ه  وصغ
ة  ح غل ال ، وت الي 562العل ول ال زع ح ال   :عامل م

ول رق  د : )06(ال ةع س ال م ج ع ع ج ب اعة ب ن ال ض وف   .ال
ان ال عادي  ال ة  ع س ارات م ة  إ ارات سام ارات  إ   إ

ال د الع   24  08  242  288  ع

ة ة ال   2.27  1.42  43.06  51.24  ال

ر ة: ال اخل ثائ ال ادا على ال ال اع اد ال اعةل م إع ن ال ض وف ة ال   .س

لوم ب  ة م س ال ها  ا ت ن ي ي ات ال س عامل مع ال اتها ال ا   :ن
 قاتها ة للإس وم ة ال س  .SNMCال
  ب ة لل ة ال س   .SOMPACال

ة  ة س س ه ال ال له ره  30.000.000إلى  2001ولق وصل رق الأع أس مال ق دج و
  .دج 80.000.000

ات  لف ال ة م م اج رة الإن اوح الق   :وت
                                                             

ة  س ف ال مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال .م إع 1  
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 غل  . 60.700: ورق ال
  ق رق ال  . 25.000: ال
 ة ال ة، صغ س ، م ة ال اس ال  . 71.200: الأك
 ة  . 20.000: العل ال
  ق رق ال ادي ال   . 61.500: ص
 ا ة س اج رة الإن لغ الق الي ت ال  . 238.400: و

ا ة  .ثال س اف ال   أه
ة  ة ال اد اعات الاق الغة في ت مع الق ة  ض م أه ة ال ل ه ع ا ت ا ل ن
اب  اله ة خاصة  ف ي وال ع ال احة على ال ة ال اد الأول ال ام  عى للاه ة ت فإن ال

زة قابلة  ل ل ا إلى مادة س ائ ل  ا،ح ي رق العل اج ال   1.لإن
فادة م الأوراق  رق والاس اج م ال لات الإن عادة ف اس ي  اء على ال ف إلى الق ا ته ك
ة، ار الق ائ وال لة وال ع ض ال ة، وأوراق ال م ادا على أرشفة الإدارات الع ة، اع  الق

لا ل  غل  ة ال ة ب ن س ا ته ال ل مئك غل في  مع  ه ال ور ال يل ا لل ج ن
ج لة ت ال د إلى سه هل ي اء ال لعة، ح إن إغ   2.رواج ال

ه  ه ه م  ا تق ته وذل  ه وت م ق ع ات ت اج إلى وح اد أ دولة  إن اق
اتال ة، مس اد ق الإدماج الاق الاق ف إلى ت رجة الأولى يه ال اجي  ا إن ي ن اد ال

اف أن م أجل  ق أه ة إلى ت ح ه ال عى ه ة ت اد ات الاق ح ار ال ي وعلى غ ها وال ق ت
ها في   3: تل

 ي؛ اد ال ق الإدماج الاق  ت
 ي اج ال ة الإن  ؛رفع 
 عادة؛ جات ال غلال ال ة اس  ت
 ات؛ غلال الغا ة اس  ت
  ج ة ال اف ي؛م  العال
 غل اص ال ف م  .ت
  
 

                                                             

ة  س ف ال مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال .م إع 1  
ة  س ف ال مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال .م إع 2  
ة  س ف ال مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال .م إع 3  
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اني ل ال ة : ال س ي ل ل ال    EMBAGاله
الي ل ال ة في ال س الي لل ل ال ح اله ض   : ت

ل  ج: )01(ال ع ج ب اعة ب ن ال ض وف ة لل ة ال س ي لل ل ال   اله
 
  
  
  
  

    
    

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
ر ة ل: ال اخل ثائ ال اعةال ن ال ض وف ة ال   .س
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ة عامة  ي ة م س ة دوائت ال ة، وس ح الح وهي الإضافة لل ة م   1:إلى خ
ة .1 ح ة العامة لل ي ة، وال ب :ال ح ات ال ا لف ن اف العام على م ة الإش ها الأساس مه

لف  ان ال ال للم وائ ل  .ال
اد .2 ة الإم ، :دائ ات ال ل ل ع قل، ت  ون  ال  .ت ال
ارة .3 ة ال ها ا :دائ ةمه هائ ات ال ة ت ال  .لأساس
ة .4 اس ة ال ةت  و :دائ ح ي لل اس الي وال  .ال ال
اج .5 ة الإن ا :دائ ل على م ةتع ح ال احله  ل م اج في   .ة الإن
م .6 ة ال ها ال ال لل :دائ ةمه ح ة لل  .ارد ال
انة .7 ة ال ات  :دائ ل ل ع ةت  ح ال انة   .ال
ة .8 ة ال ا ة م ل ة :م ة ن ا ل على م اج تع احل الإن ع م ات في ج  .ال
ة الأم .9 ل ةال :م ح اخلي لل ة على الأم ال  .اف

ة .10 م ة ال ل قه :م ق ت ة و ح ة لل اج امج الإن ي ال ها ت  .مه
ة الإعلام الآلي .11 ل ح :م ل على ت معاملات ال  .ةوتع
ة ال وال .12 ل ة :م ل ق امج ال اج ووضع ال ة الإن ل ع ع ل على ت   .تع

ال ل ال ة: ال س ات ال اقهام ها، ، أس اف اتهام ان   ، وم
ة. أولا س ات ال   :م

ة س ض م ن  ال اعة وف ة هي ال س ة م م ة ع ل في م رق  ت اف ال  ه أص
ه ل اع اج أساس خ وت ا للإن   :وه

اج خاص :الأول ال اس إن اعها الأك   :أن
 ة ال اس    ؛أك
 ة ال س اس م   ؛أك
 ة ال اس صغ   .أك
اني ال اج في م :ال ة العل إن ع، ال اج م إن م  ق   .الإضافة إلى خ ثان 

ا اق .ثان ة أس س   :ال
اقها على ال . 1 ليأس   :ال

ا يلي  ة وهي  جاتها ح ال ة م س ق ال   2:ت

                                                             

ة  س ف ال مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال .م إع 1  
ة  س ف ال مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال .م إع 2  
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 ة ال اس  اد : أك ات م ة الأنعام وش ات تغ قاته، ش ات الاس وم ق إلى ش وت
اء   .ال
 ة ال س ة وم اس صغ اد : أك اص، زائ م في تعل وتغل ال زع ال ال

ة  ة القه ائ   .الخ..الغ
 ة ة : العل ال ن ه ش ال"أه ز اد "ص اعة م ة في ص ات م س ها م ع ، تأتي 

ة ائ اد الغ اعة ال ة في ص ات م س الإضافة إلى م افة  ه وال   .ال
ارجي. 2 اقها على ال ال   :أس

الأخ  اورة و ول ال جاتها م ح لأخ إلى ال ع م ي  ة ب م ال نتق   .ت
اثا ي.ل اف ة م س   :ال
ة. 1 اس ال   :الأك
 ج ع ج ب ة ب اف داخل ولا م : أه ال ة اوراس عه إلى ش ا ت ب خ اس وم ع مه م

ة   .ال
 ة لا ها خارج ال اف ة ت وزو :أه م دة في ولا ج ة خاصة م   .ش
ة. 2 س ة وال غ اس ال   :الأك
  اف داخل جأه ال ع ج ب ة ب ة :ولا اف ج م   .لا ت
 ة لا ها خارج ال اف ي :أه م اب ال افة ال ة ع  ة م اف   .ال
ة العل. 3    :ال
 اف أه ة داخل ال ج ولا ج ب ب ة :ع اف ج م   لا ت
 ة لا ها خارج ال اف ي  :أه م اب ال ا على م ال اف لا ثال له اك م دان ه ج م

ا ة وه ائ العاص   . Tonic Emballage ،Générale Emballage  :ال

ة  ع اللاش ا ها  غل عل ي  ق وال دة في ال ج سة ال ة ال اف ون (ورغ ال ائع ب ع  ب
ي و ب م ال ه رة، ال ائي فات اص ) ال اع ال الأخ م الق ر  ي ت فات ال ها م ال وغ

غل خاصة م  ال ال ة في م ة رائ س قى ال ولة، ت ان ال ة لق س ه ال ع  ق ال ت في ال
ة  له على شهادة عال ة م ه فال ل على ما س ذ ل ل بها و ع دة والأسعار ال ح ال

و  ةو  2000/9001للاي س ه ال دة ه ي تق    .ال
عا ة .را س ات ال ان   :إم

ة إن س ض م ن  ال اعة وف ف ال ات على ت ان ة إم ة و ماد ة مال  ة وأخ  ك
ل هائلة ق على تع اف ت ة أه س   :هي و  ال

ة. 1 اد ات ال ان ض و  )07(ول رق ي  ال :الإم ة ال ة ل اد ات ال ان اعةالإم ن ال   ف
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ول ات :)07(رق  ج ان ة الإم اد ة ال ض ل ن  و ال اعة ف   ال
ات ان د  الإم   الع

ع ل وتق   10  آلات تف

ع ل ال ي وال   10  آلات ال

ة ال اس صغ   07  آلات أك

ة ال اس    08  آلات الأك

رق  ع ال   10  آلات 

ق  رق ال رق وال ع ال   04  آلات تق

  08  آلات رفع الأثقال

ر اج: ال ة الإن ف وح مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال   .م إع
ة .2 ات ال ان   :الإم

ف ة ت س ات على ال ان هلة و ة إم ة ذات م ل خ اف  ال ال على وتع ق الأه وت
ة، ج ق  ال ه ت ات ه ان   :إلى الإم
  ارات ةإ   ؛سام
 ارات   ؛إ
 ي ف ، م ان ال   ؛أع
 ق ال م   .الإضافة إلى ع

م ة وتق س اء ال ي وح ال ب ولشه كل الع الي ي ، وال ات ال ان ة الإم  ال
ل ها ال   .عل

ول ات: )08(رق  ج ان ة الإم ض في ال ة ال س ن  م اعة وف   ال

اد ع   ال
ة ل   ال

ر   إناث  ذ

د ة   الع د  %ال ة  الع   %ال
  %3.48  15  %26.7  115  دارإ

ال   %1.16  05  %68.6  295  ع

ع   430  %4.64  20  %95.3  410  ال

ر ة: ال ارد ال ة ال ل ف م مة م  ق ثائ ال اد على ال الاع ال  اد ال   .م إع
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ة .3 ال ات ال ان   :الإم
ة  س ل EMBAGإن م ر ال م الها ق  على دج وتع 2.584.530.000.00: ـب رأس

الها اصة أم ة ال وض إلى أوتل 100 ب ة الق ي  ال ن  تعوال ة دي الات في الأجل ق  ال
ارئة ال ال ات كاس ق  ل رات تف ة الق ال ة ال س   .لل

ال اعة: ال ال ن ال ض وف ة لل ة ال س الي لل ام الأدوات  ال ال اس
ة لاس   ال

ل الأول ض : ال ل الع ل ة وت   ان
ة. أولا ة ال ال ة ال ان اد ال   إع

ة ي ال ة ال ان ول أدناه ال ة  ال ةلال ة س ض ال اعة  و لل ن ال خلال ف
ة    .)2019- 2017(الف

ول رق  ة: )09(ج ة ال ال ة ال ان ل( ال م الأص ات) وال   )2019- 2017( لل
ل  2019  2018  2017  الأص

ة  اب ل ال الأص
ة ا   ال

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ة- أ ات الع   400570  476430  593957  ال

ات-ب ة ال اد   2428481957  2488859735  2268436923  ال

ة- ج ار ات ال   0  00  65000000  ال

ة- د ال ات ال   26948597  28862794  26526280  ال

ة اب ل ال ع الأص   2455831124  2518198959  2360557160  م

اولة ل ال   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  الأص

غلال- أ   585888474  391090455  357220061   الاس

ة-ب ه جاه   909452587  953517250  1000356198   ش

ة- ج   45365372  291475904  331598332   جاه

ل  ع الأص م
اولة   ال

1689174591  1636083609  1540706433  

ل ع الأص   3996537557  4154282568  4049731751  م

م   2019  2018  2017  خ

ة ائ ال ال   ـــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــــ  الأم
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اصة- أ ال ال  2377994883  2404251931  2446712610  الأم

لة الأجل-ب ن    1224798081  1263999499  1312656659  دي

ة ائ ال ال ع الأم   3602792964  3668251430  3759369269  م

ة الأجل ن ق   393744593  486031137  290362483  دي

ة  ن ق ع دي م
  الأجل

290362483  486031137  393744593  

م ع ال   3996537557  4154282567  4049731752  م

ر اد على : ال الاع ال  اد ال ة لم إع ال ائ ال ةالق س   .ل
عل   :ال
 ل  : جان الأص

ول نلاح لاث أن الأ م خلال ال ات ال ة لل اب ل ال ر بـ  )2019 - 2018- 2017(ص تق
ي على ) 0,61%، 0,6%، 0,58%( اولة و ال ل ال ق الأص ل، و هي تف الي الأص الي م إج ال

ل ة إم ) %0,39، %0,4، %0,42( ت س اد ال ل على اع ا ي الي، و ه ل على ال الي  الأص ج
ة ح أن على الأ اب ل ال ةإص ر في س ة ق ق س ل ال الي أص  دج   4049731752,02بـ  2017 ج

ة لغ 2018 ث ارتفع في س ة دج  415428256,56 ل الي  2019 أما في س ف إج ل فق ان الأص
ح   .دج  3996537556,79 ل

 م  :جان ال
ة م راسة ال ة ال ة خلال ف ائ ال ال ة الأم ول نلاح أن ن  2019إلى  2017 م خلال ال

ر بـ  الي م )  %0,9، %0,88، %0,93( تق ة إعلى ال ن ق ي ق ال م، و هي تف الي ال ج
ي ل على ) %0,10، %0,12، %0,7(  تمثل الأجل و ال ا ي الي، و ه م على ال الي ال م إج

ةا  ائ ال ال ة على الأم رجة  ادها ب   .ع
ة    ر في س ة ق ق س م ال الي خ ة  4049731752,02 بـ 2017 أن إج دج ث ارتفع س

لغ  2018 ة  4154282567,56ل ح  2019دج أما في س م ل الي ال ف إج فق ان
  .دج 3996537556,79
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اني ل ال اب : ال ل ح ل الي وت ازن ال ات ال ش ةم ال   وال ال
اب  .أولا ل ح ل اليوت ازن ال ات ال ش  م
ال العامل. 1    :رأس ال

ول رق  ر : )10(ج ال العامل خلال ت ة الرأس ال   )2019- 2017(ف
ان   2019  2018  2017  ال

ة  اردال ائ  3602792963,28  3668251430,67  3759369268,89  )1(ال

ة  اب ل ال   2455831123,64  2518198958,66  2360557160,18  )2(الأص

ال العامل   1146961839,64  1150052472,01 1398812108,71  )2- 1( رأس ال

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
  

ول أن  ال نلاح م خلال ال ارأس ال ج ان م الي  لاثة على ال ات ال ل ال  العامل في 
ي  ش خلال س ا ال فاض ه غ م ان ة ح و ، 2019و  2018ال س ة لل ال ش ج  ا م ه

ة ائ ارد ال ة  أن ال س ر على  لل ق ل هام أمان  ة، وس اب ل ال امل الأص ال ق غ 
الي ب ـــــال ة ، 1146961839,64، 1150052472,01، 1398812108,71: ـ جه  )2019- 2017(خلال الف م

ل الاس ارةل   .امات ال
ال العامل. 2 اج في رأس ال ول  : :الاح ول رقي ال ر  )11( ج اج في رأست ال الاح  ال

ةالالعامل خلال    :ح، )2019- 2017( ف
ال العامل  اج في رأس ال اجات = الاح ورةاح ورة – ال ارد ال   م

  :ح
ورة  اجات ال ة= اح ه جاه    ش

ورة  ارد ال ة الأجل= م ن ق   دي

ول رق  ر:  )11(ج اج في ر  ت ال العامل خلال الاح ة الأس ال   )2019- 2017(ف
ان   2019  2018  2017  ال

ورة  اجات ال   1540706433,15  1636083608,90  1689174591,84  )1(اح

ورة  ارد ال   393744593,51  486031136,89  290362483,13  )2(م

ال العامل اج في رأس ال   الاح
)1 -2(  

1398812108,71  1150052472,01  1146961839,64  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
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ول رقم خلال    :نلاح أن )11( ج
ال    اج في رأس ال لاث العاملالاح ات ال ا 2019، 2018، 2017 خلال ال ج غ  كان م ال

ي نم ا ل   ،2019و  2018فاضه خلال س ارة قادرة على ت م ال ل على أن ال وه ما ي
هاو م ي ة وم س   .ن ال
ة. 3 ال ة الإج ا ة ال ول  :ال ول رقي ال ات )12( ج ة تغ ا ة ال ةالخلال  ال  ف
ي)2019- 2017( ابه ، وال ة ات ح ال عادلة ال   :م خلال ال

ة  ال العامل= ال ال العام - رأس ال اج في رأس ال الاح  

ول رق  ة ال :)12(ج ة خلال ال ال ة الإج ةالا   )2019 -  2017(  ف
ان   2019  2018  2017  ال

ال العامل    1146961839,64  1150052472,01 1398812108,71  )1(رأس ال

ال  اج في رأس ال الاح
  )2(العامل 

1398812108,71  1150052472,01  1146961839,64  

ة    0  0  0  )2- 1(ال

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
  

ول نلاح       ة  م خلال ال ة حقق خ س ومةأن ال لاث،  مع ات ال ال  أ أنلل رأس ال
ال العامل او العامل  اجات رأس ال لى( اح الة ال م على ، وه ما)ال ة ا يل س ر، و ل أخ ال

ة ل ق اجاتها ال ة اح ان تغ ة م أجل ض ي ارد ج ورة جل م الي ض  .ال
ا ة  .ثان ال الي وف ال ال   ال ال

لة. 1   :ن ال
 اول ة ال ول  :ن اول) 13( رقي ال ة ال راسة ل ن ل ال ة م س ةالخلال  في ال (  ف

ارة) 2019 -  2017 م ال ارة على ال ل ال ة الأص ابها م خلال ق ي ت ح  .، وال
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ول رق اول خلال  :)13( ج ة ال ةالن   ) 2019 -  2017 ( ف
ان   2019  2018  2017  ال

اولة  ل ال الأص
)1(  

1689174591,84  1636083608,90  1540706433,15  

اولة  امات ال الال
)2(  

290362483,13  486031136,89  393744593,51  

اول  ة ال   3,912  3,366  5,817  )1/2(ن

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
    
ان        ة  س ة لل ات الأخ لاثة س اول ل ة ال ائج ن ه أضعاف 1ك م أن ، ح بلغ ه

ة عام  ره  2017ال ف عام%5.817ما ق لا عام  ،% 3.366إلى  2018، ث ان  2019ث ارتفع قل

اولة  ، %3,912إلى  ل ال ة وهي ت إلى أن الأص س د هام أمان ل ال ل على وج ا ما ي وه
ة  س ق ال ي ت ع اولة ما  امات ال ي وت الال ل على لتغ ، وه ما ي ج أس مال عامل م

ض ة ب س ع ال لت ة على ال ال ة م ا  ، ل ة مال ه ه ج م ب ة أن تق س على ال
ار لة ن الاس    .الفائ م ال

 عة لة ال ة ال ول  : :ن اول) 14( رقي ال ة ال راسة ل ن ل ال ة م س خلال  في ال
ةال ة ) 2019 -  2017(  ف ابها م خلال ق ي ت ح ق ب ، وال ارةالف ل ال امات  الأص والال

اولة ارة ال م ال   .على ال
ول رق  عة خلال  :)14(ج لة ال ة ال ةالن   ) 2019 -  2017 ( ف

ان   2019  2018  2017  ال

اولة  ل ال   1540706433,15  1636083608,90  1689174591,84  )1(الأص

غلال    585888474,35  391090454,62  357220060,90  )2( الاس

اولة  امات ال   393744593,51  486031136,89  290362483,13  )3(الال

لة ال ة ال   2,424  2,561  4,587  3)/2- 1(   عةن

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال     .م إع
  

ول نلاح        ة م خلال ال ج ة م ه ال ات أن ه ل ال خلال السنوات ، ح حقق عام في 

ه ) %2,424، %2,561، %4,587(نسب قدرت بـ ) 2019 - 2018-  2017(الثلاث  الي، ح أن ه على ال
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ه ح  ال ال تفعة لأنها فاق ال ا، )0,5 – 0,3( ال ج م ة قادرة على  ما وه س ل على أن ال ي
اماتها ق اد ال ة أو س ونهاتغ أ ل ون أن تل ها ، ة الأجل ب ار الفائ م ل لاب م اس

ة ق ال    .ل
  لة ة ال ةن ر راسة ي :الف ل ال ة م س اولة في ال لة ال ة ال ر ن الي ت ول ال  ال

ة  ةخلال الف   .) 2019 - 2017( خلال ف
ول رق  ة خلال  : )15(ج ر لة الف ة ال ةالن   ) 2019 - 2017 (ف

ان   2019  2018  2017  ال

ة  اه   45365371,74  191475903,85  131598332,40  )1(ال ال

اولة  امات ال   393744593,51  486031136,89  290362483,13  )2(الال

لة ال ة ال ةن ر  ف
)1/2(  

0,453  0,393  0,115  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
   

ول     رة  نلاح م خلال ال لة الف ة ال ات، مع العل أن ن ل ال ة في  ج ة م ه ال أن ه
ال ب  رة في م ن م و من نلاحظ من خلال الجدول أن نسبة السيولة الجاهزة ، 0.3و 0.2ت

حيث قدرت بـ  )2019 – 2018 – 2017(لمؤسسة التوضيب قد شهدت انخفاضا خلال السنوات الثلاث 

ةعلى التوالي، ) 0,115%، 0,393%، 0,453%( س لاح أن ال ي  و ال قادرة على  2018و 2017في س
ان  ا  ل احات، ح  اد فق على ال الاع فع أ  ق ال ى اس ة الأجل م اماتها ق ال فاء  ال

ة  ار، أما في س اض والاس ة م الاق س ة ت ال ة  ه ال ة 2019ه اجع  نلاح أن ال ت
لغ  ها ل ة غ قادرة على و هي  %0,115ن س الي ال ال ة و غ ة ال اماتها  أقل م ن ال فاء  ال
ة الأجل ات فق ق ق ام ال   .اس

ا. 2  :ن ال
  ل دوران الي الأصإمع ول رق  :لج ول ج ل خلال  )16(ي ال الي الأص ل دوران إج ر مع ت

ة راسة ) 2019 – 2017(  الف ل ال ة م س   .في ال
ول رق ل خلال  : )16( ج الي الأص ل دوران إج ة المع  ) 2019 – 2017 (ف

ان   2019  2018  2017  ال

عات   1909749737,99  1596124718,31  1483885210,43  )1(صافي ال

ل ع الأص   3996537556,79 4154282567,56  4049731752,02  )2(م

ل دوران  الي إمع ج
ل   )1/2( الأص

0,366  0.384  0,477  



ال ل ال ة.................................................الف ان راسة ال ال  
 

81 
 

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
  

ول أن     ل دوران ا نلاح م خلال ال ة لأمع س ل لل ر ص ات شه ارتفاع ت ي خلال ال
لاث  رت ال بـ  )2019 – 2018 – 2017( ال الي،  )%0,477، %0,384، %0,366(  ق على ال

اه عام  ع، )%0.477(لغ ب ح 2019ل لاخح بلغ أق ا  ار م  يوه ل دي ة لا فيأن  س
ل  فاءة إدارة ا، )دج 0.477(ي ل على  ا ي ة لوه ا يفس ل عتهاإدارة م زادة ح  ي، وه ما 

اعات دون زادة رأس لا و ا رتفاعا أ ،لال ار لاج ل  فيس ةالأص  .س
 ة اب ل ال ل دوران الأص ول رق  :مع ول ج ل )17(ي ال ل دوران الأص ر مع ة ت اب خلال  ال

ة راسة ) 2019 – 2017(  الف ل ال ة م س  .في ال
ول رق  ة  :)17(ال ة خلال الف اب ل ال ل دوران الأص  ) 2019 – 2017( مع

ان   2019  2018  2017  ال

عاتصافي    1909749737,99  1596124718,31  1483885210,43  )1( ال

ة اب ل ال   2455831123,64  2518198958,66  2360557160,18  )2(الاص

ة  اب ل ال ل دوران الأص مع
)1/2(  

0,628  0,633  0,777  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ا خنلاح م        ول أنلال ه ل دوران  ال ل الأمع ةص اب ة  ال ه 2017في س  حق ما 
ة  ث ارتفع، %0,633 إلى 2018 ، ث ارتفع عام0,628% فاءة  لىذل إ و  ،%0,777 إلى 2019س

ةال ام  في 2019عام  س لأاس ل رق ا هاص ة ل اب ال مقارنة لأال  . 2018و  2017 يع
  ل ل دوران الأص اولةمع ول رق  :ال ول ج ل  )18(ي ال الي الأص ل دوران إج ر مع ت

اولة  ةال راسة ) 2019 – 2017(  خلال الف ل ال ة م س  .في ال
ول رق ل دوران الأ :)18( ج ة مع اولة خلال الف ل ال  ) 2019 - 2017 (ص

ان   2019  2018  2017  ال

عاتصافي    1909749737,99  1596124718,31  991935241.40  )1(ال

اولةالأ ل ال   1540706433,15  1636083608,90  1689174591,84  )2( ص

ل دوران الأ ل مع ص
اولة   )1/2(ال

0,587  0,975  1,239  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
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ول أن       ل العائ على نلاح م خلال ال ، وأنمع ة لأخ تفع م س ارة ي ل ال ل  الأص
ارة ل ال ار م في الأص لاث دي ات ال رت بـ )2019- 2018- 2017( خلال ال ، %0,587( ح ق

الي على )1,239%، 0,975% ور، ال ه  ي ال  ق رق أع ، )دج1,239 ، دج0,975 دج، 0,587(ل
ي  ع ا  ة في ت م س ونهافاءة إدارة ال  .م

 ة ي م ال ل دوران ال ول رق  :مع ول ج ل  )19(ي ال الي الأص ل دوران إج ر مع ت
ة اولة خلال الف راسة ) 2019 – 2017(  ال ل ال ة م س  .في ال

ول رق  ة  :)19(ج ة خلال الف ي م ال ل دوران ال  )2019- 2017(مع
ان   2019  2018  2017  ال

ال    1909749737,99  1596124718.31  991935241.40  )1(رق الأع

م رص   733378099.95  772104491.00  847238951.31  )2( ال

م   ل دوران ال مع
ة ي   )1/2(ال

1.1707  2.0672  2.6040  

ل ة ال م  312  ف اي ا 177  تق م تق م 140  ي   ي
ر ة : ال ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال ةم إع س    .لل
     
لاث    ات ال تفعة خلال ال ة وم ج ة م ي م ال ل دوران ال ول أن مع - 2017( نلاح م ال

رة بـ  )2019 - 2018 ل  )2,6040، 2,0672، 1,1707(ح ق الي، و ه ما ساه في ت مع على ال
ة ت س ة لل ان اسة الإئ ارة أخ أن ال ارة، و  ل ال عة في دوران الأص ه أك ن ال

ل م  ة ال ف ف ن، ح ان ي ل ال ة  312ت ما في س ما في  140إلى  2017ي   .2019ي

ة .3 ن ي  :ن ال
 ا ة ال ةن ال ول رق  :فعة ال ول ج ر  )20(ي ال ةت ال افعة ال ة ال  )2019 – 2017( خلال الف

راسة ل ال ة م س  .في ال
ول رق  ة : )20(ج ال افعة ال ة ال ة   ن   ) 2019 -  2018(خلال الف

ان   2019  2018  2017  ال

وض   2771739476.18  1750030636.25  2035078974.27  )1(الق

دات ج   399653556.79  4154282567.56  4154282567.56  )2(ال

ة ال افعة ال ة ال   6.9353  0.4212  0.4898  )1/2(ن

ر ال : ال اد ال ةم إع س ة لل ال ائ ال اد على الق    .الاع
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لاث نلاح م خلال ال         ات ال ة خلال ال ج ة م ال افعة ال ال اصة  ائج ال ول أن ال
رت بـ  )2019- 2018- 2017( اعة ح ق ن ال ن ال و ف اعة  و ف ة ال س ، %0,4898(ل

الي،  ) 6,9353%، 0,4212% ة خلال العلى ال تفعة مقارنة  2019 و 2017 ان ال م
داتها ع الإفلاس، 2018 ة ج ع م نها في حالة ب ي دي رة على ت يها الق ة ل س ي أن ال ا تع   .م
  وض ة الق ةإن ل ق ال ول رق  :لى حق ول ج ل  )21(ي ال ر مع ائت ة الف خلال  تغ

ة راسةفي  )2019 – 2017( الف ل ال ة م س  .ال
ول رق ائم: )21( ج ة الف ل تغ ة  ع   )2019- 2017(خلال الف

ان   2019  2018 2017  ال

وض ع الق   2771739476.18  1750030636.25  2035078974.27  )1(م

ة ل   2377994882.672  2404251931.31 2546315002.21  )2(ح ال

وض  ة الق لى ح إن
ة ل   )1/2(ال

0.7992  0.7278  0.1238  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
  

ة و       ج ول أن ال م ة لأخ نلاح م خلال ال ف م س لاث  ت ات ال خلال ال
رت ال بـ )2019- 2018- 2017( الي) %0,1238، %0,7278، %0,7992( ، ح ق ا ما ، على ال و ه

ل على أ ة ن ي س اال ن ن ي ئ ال ع لة    .غ م
ة. 4  : ن ال
 افي ح ال ول رق  :هام ال ول ج ر  )22(ي ال افيت ح ال ل هام ال ة مع  خلال الف

راسة )2019 – 2017( ل ال ة م س   .في ال
ول رق  ة :)22(ج افي خلال ف ح ال ة هام ال   )2019 - 2017 (ن

ان   2019  2018  2017  ال

ح    8552549.73  42460678.19-  71302637.31-  )1(صافي ال

عات    1909749737.99  1596124718.31 991935241.40  )2(ال

ة الهام    0,447  0,026-  0,071-  )1/2(ن

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
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ول    ي  نلاح م ال ة هام  2018 - 2017أن خلال س ة ن س ح  سال صافي حقق ال
ر بـ  ة ) 0,026-، 0,071-(ق ان  2019مقارنة  جال  ا  ،م د إلى الوه ها  ارةع ي حقق ال

ة  س ة في  ال ة ، 2018و  2017س ا الهام س تفع ه ا  0,447إلى  2019ل أن إلى ، وه
ح  ة حقق ال س ة ال ة واح ل وح ل  عات، و ار م ال ل دي مه  ق ار ما  ال  مق

اماتها ة في اس س ه ال ف ار و ل دي اه و ال ال ة م أم   .م
الي  ال ةفعلى  و الها خاصة في س ام أم ة اس ل ة إعادة ال في ع س ح  2018و  2017 ال

لة  ف على س ة ت س ةنعل أن ال امها في س ها ت اس ا عل ار،  ة للاس ح  2019 م
ة  ف لة ال ال ة مقارنة  ف عات م ار ال مها دي ق ي  ة ال ة لتع ال س   . ال

 ل ل العائ على الأص ول رق : مع ول ج ل  )23(ي ال ر مع لت ة العائ على الأص  خلال الف
راسةفي  )2019 – 2017( ل ال ة م س   .ال

ول رق  ل خلال  : )23(ج ل العائ على الأص ة مع ةالن   ) 2019 -  2017( ف

ان   2019  2018  2017  ال

ح   8552549.73  42460678.19-  71302637.31-  )1(صافي ال

ل الي الأص  3996537556,79  4154282567,56 4049731752,02  )2(اج

ل ل العائ على الأص   0,213  0,010-  0,017-  )2\1(مع

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول نلاح      ل في س م خلال ال ة العائ على الأص ة 2019 ةأن ن ج تفعة  م ،  )0,213(و م

ار م  ل دي ة  اه ورة، أ م ة ال ل في ت ن الي الأص ة إج اه ل أص ح تع ع م م
ها، أما في س ة في ن س ان 2017و  2018 يال ة  فق  ة سال رت بـ ال ة ح ق ف -(و م

ة ) 0,010-، 0,017 ل في ت ال ام الأص ل على أن اس ا ي اج إلى إعادة  تل الفي وه
    .ن
 ة ل ق ال ل العائ على حق ول رق  :مع ول ج ر  )24(ي ال ة ت ل ق ال ل العائ على حق مع

ة راسة )2019 – 2017( خلال الف ل ال ة م س   .في ال
ول رق  ة خلال  : ) 24 (ج ل ق ال ل العائ على حق ة مع ةالن   ) 2019 -  2017 ( ف
ان   2019  2018  2017  ال

ح    8552549.73  42460678.19-  71302637.31-  )1(صافي ال

ة  ل ق ال   2377994882.672  2404251931.31 2546315002.21  )2(حق

ة ل ق ال   0,382  0,017-  0,028-  )1/2(العائ على حق

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
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يم خلال ال    ة خلال س ف عائ على ح الان  و ق  2018و  2017 ول نلاح أن ال م
ة سالال ر بـ  ل الي) 0,017-، 0,028-(ح ق ة على ال ة حقق ن س ا راجع إلى أن ال ، وه

ا ارة وه ي ما خ ها ال ا ث على ن ة عائ على ح ه حقق ال  2019ة  مقارنة ي س ال
ج ة م ل    .ال

ح   الي ن ال ة  و س ة ال ة س اردها ل ن ام م   .2018و  2017إعادة ال في اس
ل ال ائج: الال اب ال ل ح ل ض و ت   ع

ل . أولا ل ض وت ائجع اب ال ول ح   :ج
ول رق  ائج : )25(ج اب ال ول ح ةالخلال  ج   ) 2019 - 2017(  ف

ان   2019  2018  2017 ال

ال   1909749737.99  1596124718.31 991935241.40 رق الأع

ون  غ في ال   22491538.14  8449076.97  15040773.24- ال

اتها ة ل س اج ال     -  - إن

غلالإعانات الا     -  - س

اج  ةإن ال ة ال   1932241276.13  1604573795.28  976894468.16 1 ال

ة هل ات م   1434462559.94-  1254486378.53-  748512101.18- م

ة مات خارج و  خ
هلاكات اخ   اس

-74556120.89  -92544347.67  -96184157.44  

هلاكات ا ةس ال ة ال   1530646717.38-  1347030726.20-  823068222.07- 2 ال

غلال  افة للاس ة ال ال
 =1-2 

153826246.09  257543069.08  401594558.75  

مأ    233684780.85-  192137069.32-  176916800.83- اء ال

م ائ و رس و  ض
اثلة عات ال ف  ال

-14589905.32  -13013230.47  -17762628.55  

الي  فائ غلال الإج الاس
4 

-37680460.06  52392769.29  150147149.45  

ة الأخ  ات ل جات الع   11591645.48  2702522.21  1717668.91 ال

ة  اءأ  ات ل   2752417.34-  2127202.61-  4500974.14- أخ  ع

ات  لاكات و الإم ه
ونات  ال

-34051364.68  -77087952.23  -97429680.58  

ائ سالا جاع ع خ
ونات ة و ال  ال

4890662.88  471510.00  86905.00  

ة  ةال ات ل   61643602.01  23648353.34-  69624467.09- 5 الع
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جات ة م   4858459.28  7519947.89  16564515.76 مال

ة اء مال   58976634.48-  26768746.44-  18973730.93- أ

ة  ال ة ال   54118175.20-  19248798.55-  2409215.17- 6ال

ل  ة ق ة العاد ال
ائ   6+5= ال

-72033682.26  -42897151.89  7525426.81  

قة على  ائ ال ال
ة ائج العاد  ال

  -10000.00    

ائج  جلة لل ائ ال ال
ة  العاد

731044.95  446473.70  1027122.92  

الي إ ة ج جات الان م
ة  العاد

1000067315.71  1615267775.38  1948778285.89  

الي إ ةاء الا أج  ن
ة  العاد

-1071369953.02  -1657728453.57  -1940225736.16  

ة ل ا ة ال ةال  لان
ة   7العاد

-71302637.31  -42460678.19  8552549.73  

ةإ ائ ادات اس        ي

ةأ  ائ        اء اس

ة  ة الغ العاد        8ال

ورة  ة لل ا ة ال   8552549.73  42460678.19-  71302637.31- 9ال

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول نلاح أن     :م خلال ال

ة .1 ال ة ال هلاك ال فاضا  :اس هلاكات الأخ ان ة والاس ارج مات ال ف ال ات ع خلال ال
الي،  2019، 2017،2018 ف في ح على ال ف ان ة وه ما  هل ات ال ف ال  ضاان

ة  بـ ال ة ال هلاك ال ة  )-823068222.07( اس -(، و 2018سنة ) - 1347030726.20(، و 2017س

  .2019لسنة ) 1530646717.3

افة .2 ة ال فاضا :ال ة  ن ال ة ال هلاك ال لاث، اس ات ال لاح أن الاخلال ال فاض و ن
ان أ ل  ل قلال ع ة م ذل ال ال ة ال اج ال ل في إن ة  رتفاع وه ما أد إلى ا ،ال ال

ل   افة  رت ال لاث ح ق ات ال ، 257543069.08، 153826246.09(خلال ال

الي) 401594558.75   .على ال
غلال .3 ام للاس ل  :الفائ ال ار ارتفاعاس ، 150147149.45،  52392769.29، 37680460.06- ق

اتو  الي،، 2019، 2018، 2017 ذل خلال ال ة   على ال فاض ال ل ع ان ع ا ال و ه
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افة د ذل أساسا  ،ال ع اثلة و عات ال ف م وال س ائ وال فاض في ب ال غ م ان ا على ال وه
فاض إلى  اء العاملان   .في أ

ة .4 ات ل ة الع ة ارتفاعا :ال ات ل ة الع ل ال ــــــ س رت بــ راسة ح ق ة ال -( خلال ف
ات )  61643602.01، 23648353.34-،  69624467.09 الي،لل لاث على ال ابي  و ال ش إ ه م

ة وا ائ ال ونات وخ لاكات وال ات للاه ل م ال فاض في  ه إلى الان د س اء ع لأ
ة الأخ  ات ل ل الع ات الع ل م ال ادة في  ة الأخ الإضافة إلى ال ة ، ات ائ ال جاع خ واس

وناتو    ؛ال
ة .5 ال ة ال ة  :ال ة  ال ة ال فاض ال اب ان ول ال - ، 2409215.17-(لاح م ال

الي،  )54118175.20-، 19248798.55 لاثة على ال ات ال د لل ع ةو ال ات ال فاض ال  ذل إلى ان
اء  و ةارتفاع الأ ال   ؛ال
ة .6 ال ة ال ة ال ف  :صافي ن ار  ارتفاعاع  8552549.73، 42460678.19-، 71302637.31-(ق
ات خلال ا)  الي،  2017،2018،2019ل د على ال ع ةإلى أساسا ذل و  ال ة ال فاض ال   .ان

ا ائج. ثان اب ال ول ح ات ج ش   دراسة م
ح الإ .1 ة ال الين  :ج

ول رق  ة  :)26(ج ح الإن اليال ةالخلال  ج  )2019- 2017( ف
ان   2019  2018  2017  ال

ة  ال
ة ا   )1(ال

-37680460.06  52392769.29  150147149.45  

ال   1909749737,99  1596124718,31  991935241.40  )2(رق الأع

ح  ة ال ن
الي   )1/2(الاج

  
-0,037 

 
0,032  

 
0,078  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
  

اب نلاح      ول ال ة  2019 و 2018 ةأن خلال سم خلال ال ة ن س ةحقق ال ج  رح م
رت بـ  الي  )%0,078، %0,032(ق ان سال 2017 ةمقارنة على ال ا اال  ف ـــ ،و م ر بـ  وال ق

ال ، ) %- 0,037( ح ال افي ال جع ل ا ي ات(وه فاض أراح ال ل على أن ) لان ا ي ة وه س ال
ا ي  ة ال ارة في ال ةحقق خ ا، على ع س ح سال ان صافي  2019 و 2018 ن صافي ال ال 

ه الي ف ح الإج ار ال ل دي مه  ق ار ما  ح ال  مق ة حقق ال س ا  أن ال ا، وه ج ا م
عات  .م ال



ال ل ال ة.................................................الف ان راسة ال ال  
 

88 
 

افة .2 ة ال ة ال  .:ن
ول رق  ة : )27(ج افةن ة ال ةالخلال  ال  )  2019 -  2017 ( ف

ان   2019  2018 2017  ال

ة  ال
افة   )1(ال

153826246,09  
257543069,08  

  
  

401594558,75  

ال   1909749737,99  1596124718,31  991935241.40  )2(رق الأع

ة  ة ال ن
افة   )1/2(ال

0,155  0,161  0,210  

ر اد على : ال الاع ال  اد ال ةم إع س ة لل ال ائ ال    .الق
افة، ونلاح      ة ال ل هام م ال ال على ت اح م رق الأع ار ال ي ار ال ة مق ه ال ت ه

ول  ة أم خلال ال ف ارتفاعا ن ال لاث ع ات ال رت بـ  )2019- 2018- 2017(خلال ال ح ق
الي )0,210، 0,161، 0,155( ا الا ،على ال ه الاوه افة ورتفاع س ة ال اصل في ال رق  رتفاع ال

ال  .الأع
غلال .3 ة الاس ة ن       :ن

ول رق  ة  :)28(ج غلالن ة الاس ةالخلال  ن   )2019- 2017( ف
ان   2019  2018 2017  ال

ة   ن
غلال   )1(الاس

-69624467,09  
  

-23648353,34  61643602,01  

ال   1909749737,99  1596124718,31  991935241.40  )2(رق الاع

ة  ة ن ن
غلال   )1/2(الاس

-0,070  -0,014  0,032  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
  

ول أعلاه ي      ا أنه م ال لاث  ل ات ال ار م رق  )2019- 2018- 2017(خلال ال ل دي أن 
ره  ق هام ق ال  الي دج  )0,032، 0,014-،0,070-(الأع ع دفع على ال غلال، أ  ة الاس م ن

ونات  لاكات وال ات الاه عاد م م، واس س ائ وال ال، وال ن، والع ارج ردون ال كل م ال
اك ت ح أن ه ها، ي ع قارنة ال مع  ة، و ائ ال غلالوخ ة الاس ل و  ،ا في هام ن

قى ق  ت ة ت س ارةال غلالي خ ها الاس ا   .م ن
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غلال .4 ام للاس ة الفائ ال  :ن
ول رق  ة  :)29(ج غلالن ام للاس ةالخلال  الفائ ال  ) 2019 – 2017 ( ف

  2019  2018  2017  البيان

ام  الفائ ال
غلال   )1(للاس

-37680460,06  52392769,29  150147149,45  

الرق الأ   1909749737,99  1596124718,31  991935241.40  )2(ع

ام  ة الفائ ال ن
غلال  )1/2(للاس

-0,037  0,032  0,078  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ــــ       غلال بــ ام للاس ل الفائ ال ر مع ة ) 0,037-(ق ار م ر  ،2017في س ل دي ي أن  ع ا  ق ه

ره  ق هام ق ال  ائ  0,037-الأع ال وال ن والع ارج ردون ال ل م ال ع دفع  م، دج  س وال
ي  ة ل ال ل  فق ارتفع   2019و  2018أما  غلال مع ام للاس لغ الفائ ال ، )0,078، 0,032(ل

ش  ا م ابيوه ة إ س   .ع أداء ال
ا ة. ثان دود  ن ال

ة.1 اد ة الإق دود  :ال
ول رق  ة : )30(ج اد ة الاق دود ةالخلال  ال  ) 2019 - 2017 ( ف

ان   2019  2018  2017  ال

غلال  ة الاس ن
ة   )1(ع ال

-37680460,06  52392769,29  15014749,45  

ل  الأص
ة اد   )2(الإق

4049731751  4154282568  3996537557  

ة  دود ال
ةالا اد  )1/2(ق

-0,093  0,0126  0,0375  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول      :لاح أننم خلال ال

ة .1 اد ة الاق دود   :ال
ة لل        اد ة الاق دود ة 2019و  2018ال ج او  م ر  الي، )0,0375، 0,0126( ق  على ال

لها،  ة لأص س ام ال ل على ح اس ا ي ة على ع م ة  2017س دود ها ال ان ف ي  وال
ة  اد ة الاق ـــــ سال ــ ــــــ ــ ر ب ق ل  ل على  ،)0,093-( ع ا ي ةم ق أراح صا ل في ت  .ضعف الأص
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ة .2 ال ة ال دود  :ال
ول رق  ة :)31(ج ال ة ال دود ةالخلال  ال  ) 2019 - 2017 ( ف

ان   2019  2018 2017  ال

ة ا ة ال   855249,73  42460678,19-  71302637,31-  )1(ال

اصةالأ ال ال   2377994883  2404251931  2446712610  )2(م

ة ال ة ال دود   0,00359  0,0176-  0,0291-  )1/2(ال

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول      :لاح أننم خلال ال

ة     ال ة ال دود ي  ال ة خلال س س ة )2018، 2017(لل رت بـ  كان سال -، 0,0291-(ح ق

الي) 0,0176 ة  نهاأإلا ، على ال ام ، ) %0.3(إلى   2019 ارتفع خلال س ل على ح اس ا ي م
ة ال اردها ال ة ل س  . ال

ة .3 ار ة ال دود  :ال
ول رق  ة  :)32(ج ار ة ال دود ةالخلال  ال  ) 2019 - 2017 ( ف

ان   2019  2018 2017  ال

ة ا ة ال   8552549.73  42460678.19-  71302637.31-  )1(ال

الرق الأ   1909749737,99  1596124718,31  148388210,43  )2(ع

ة  دود ال
ة ار   )1/2(ال

-0,4805  -0,0266  0,0045  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول      :لاح أننم خلال ال
ارة خلا      ة ال دود ي ال ة، ) 2018- 2017(ل س ة عث ارتفكان سال ل إلى  2019 خلال س ل

ي 0.0045 ع ا  ةرتفاع رق الأا، وه ه ال ال خلال ه   .ع
ل ال عال ل : ا ل ض و ت ةع فقات ال ول ت   ج

ة. أولا فقات ال ول ت ل الأفقي ل ل   :ال
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ول رق  ة : )33(ج ة لل ق فقات ال ول ال   ) 2019 -  2017( ةفالخلال  ج
ان   2019  2018  2017  ال

ة  -  ة م الأن أت ة ال ال ال فقات الأم ت
ة ات ل   الع

     

ائ - ضة م ع ال ق لات ال   2274387397.71  1916739940.26  1470860.51  ال

م - ردي وال عة لل ف الغ ال   2257936615.35-  1990916229.61-  1501978169.91-  ال

عة - ف ة الأخ ال ال ار ال ائ وال   75550288,42-  43765711,82-  29667642.80-  الف

عة - ف ائج ال ائ ع ال  7000,00- 10000,00- 19000.00-  ال

ة - ال ات ال ا   100000000,00  100000000,00  200000000,00-  ال

ة - اص غ العاد ل الع ة ق ال ال فقات أم   40893493,94  17952001,17-  259576379,20-  ت

اص غ  الع ة  ت ة ال ال ال فقات أم ت
ة   العاد

948216,67  1505025,79  2819286,52  

ال  فقات أم ة صافي ت ة م الأن أت ة ال ال
ة  ات ل   )أ(الع

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

ة  ار ة الاس ة م الأن أت ة ال فقات ال         ت

ة ة أو مع ات ع اء ت ات ع اق   49391161,82-  224145546,14-  55723311.67-  ال

ات - ازل ع ت ة ال ل لات ع ع ة  ال ع
ة   أو مع

1484227,18    7782255,00  

ة ات مال اء ت ات ع اق   300000,00-  4200000,00-  720147042,46-  ال

ة ال ات ال ازل ع ال ة ال ل لات ع ع   403000,00    1122537180,00  ال

ة ال فات ال لها ع ال ي ت ت ائ ال   4858459,28  7274114,56  6482905.24  الف

ة ل ائج ال ضة م ال ق ا ال         ح الأق

ة  ة م أن أت ة ال ال ال فقات أم صافي ال
ار   )ب(الاس

354633958.29  -221071431,58  -36647447,54  

ل ة ال ة م أن أت ة ال ال ال فقات أم         ت

ار أسه  لات في أعقاب إص ة (ال م
ار   )الاص

      

عات م الاراح -  ز         ح ال
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وض -  ة م الق أت لات ال   299139000,00  25200206,00  1299017076.72  ال

اثلة ن الأخ ال ي وض أو ال ات الق ي   351666328,85-  83767227,59-  1730412213.54-  ت

ة  ة م أن أت ة ال ال ال فقات أم صافي ت
ل   )ج(ال

-431395136.82  -58567021,59  -52527328,85  

لة  ه ال لة وش ف على ال ات سع ال         تأث

ة ة في الف ال ال   45461995,93-  296085428,55-  335389341.06-  )أ، ب، ج(تغ أم

ة  ال ة ال اح ال ها ع اف ة ومعادل ال ال   164487096,15-  131598332,40  466987673.46  أم

ال  -  ةأم ال ة ال ها ع إقفال ال ة ومعادل   209949092,08-  164487096,15- 131598332.40  ال

ة ة خلال الف ال ال   45461995,93-  296085428,55-  335389341.06-  تغ أم

ة اس ة ال قارنة مع ال   54014545,66-  253624750,36-  366682894.08-  ال

ر ال : ال اد ال ةم إع س ة لل ال ائ ال اد على الق    .الاع
اد       ة الإن اع فقات  فيس ول ت اد ج قة الإع ان وف ال تع أساسا  ية، والاش الة 
ة تلاعلى ال اس ل ألي ق  فيح أنه و  ال يل ت اس عل  م اتي جه لا ا ة ي

ف ة لل اش ع م ا( ال ل ، تيع ار لي، اس   .)ت

ة الإن         قة غ لس ة وال تع على ال اش مها ب  يم مة لا الإعلام الآليات مق
ا مل ن م لف ام  ا أن ة،  ا اإ س اد ه ف لع م ت ا لع ة وه اش قة غ م ول وف ال

ان ا اج تغلااجعة لم لف اتس ات لا م ةا ال علقة    .ال
 فقات ا ة ل ق اال علقة  ةلأ ال ات ل ة الع ف سال  :ن جع  و  2018و 2017 ال فيان ال

ردي ح أن ع أقل  لاءت م العلاأن ال لىإذل  ات لل ي قارنة م ال  غ ال
وح اتلاال ب م ي أث ، ت وال ا ل ا ن ا  فقات مابال وه ات ه ح د  الأخال ال س

ال الأم ا ا أد إلالة م العلم ف ا لىء م وج ال الخ ، أما لأعل  ال ال ة  ات ل ة الع ن
ة  في ا راجع إ 2019س ج وه ف م ائ أكالت لاال لىكان ال ضة م ع ال فقات  ق م ال

ردي ولا عة لل م ف  . ال
  علقة فقات ال ة لل ة االأ ال ةلان ار ف سال  :س ا  2019و  2018ي س فيان ال وه

ف  لىراجع إ ا ال ة، و الأن ه ة أو مع ات ع اء ت ة لعلى ا ق س م أجل اق س
ة لاو الدراسة ا اد ان ه" فعة، العائلا"ق ق ح إذا  ف ال ة لاو االا ال ة ناج اد ق

د م ع ف إلعلى ا لاس ة ب ة  في، أما ابيس ا راجع إ 2017س ج وه ف م أن  لىكان ال
ة أكلاال ة أو مع ات ع ازل ع ت ات ال ل ات لم ا ت م ع اء ت ات ع اق

ة ة أو مع  .ع
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 اال علقة  فقات ال ةلأ ة لل ل ة ال ف  :ن لاث ات ال في  سالان ال  ذل  جعو  ، ال
ن الت الاأن ال لىإ ي ي ال وض أقل م ت ة م الق ش إلأأت ا م ، ل ه ة  ابيخ س لل

رة ا امالأ ق ال فاء  ة على ال فقات إ لهاق ت، وق تهاس ةت للا في اب   .ق

ا ة. ثان فقات ال ول ت ات ج ش ل م ل   :دراسة وت
اح .1 دة الأر ات تق ج ش ه ال: م ض  م أه ه ق لغ ف ال ة ال قاقها م قائ ي  اش ال

ة  دة أراح ال  :يما يلتق ج
 لي غ ق ال ف ال ة ال فا ة  فقات  :ن ل ت ة على ت ة ال رة أن ة ت م مق ه ال ه

ارجة  ة ال ق فقات ال ة ال غ ة داخلة ل ةنلألنق ل غ ة ة ال ه ال ر ه الي ي ت ول ال ، وال
راسة ل ال ة م س راسة في ال ة ال   .خلال ف

ول رق  لي :)34(ج غ ق ال ف ال ة ال فا ة  ةالخلال  ن  ) 2019 - 2017 ( ف

  2019  2018  2017  البيان

اخلة  ة ال ق فقات ال ال
لي غ ا ال   )1(م ال

1470860.51  1916739940.26  2274387397.71  

ة  ق اجات ال الاح
ة   )2(الأساس

3262077025 -  2118459168 -  2685160232 -  

ف  ة ال فا ة  ن
لي غ ق ال   )1/2(ال

0,0045 -  0,904 -  0,847 -  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول ح لان     ا ال ة أنه خلال م خلال ه ة 2019و 2017س ف ة م ي أن  كان ال ع ا  ه

ة م ا ق فقات ال ة ال غ ة ل ا ة غ  فقات نق ل على ت ة ح س ةلأال ل غ ة ال ح  ن
ة  رت ب الي )- 0,847، - 0,0045(ق ة على ال ة  2018، أما في س س فقات قادرة فإن ال ل ت على ت

ة ا غ ة ل ا ة داخلة  ةلأنق س ة لل ل غ ة ال ل م  ن ة إلا أنها أف ة سال غ م أن ال ال
ي    .2019و  2017س

 لين غ ا ال ة م ال ق  :ة ال
ول رق  ة : )35(ج ق ة ال لي ن غ ا ال ةالخلال  م ال  ) 2019 - 2017 ( ف

ان   2019  2018  2017  ال

ق  ف ال صافي ال
لي غ   )1(ال

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

ائ صا ع الف ح    8552549.73  42460678.19-  71302637.31-في ال
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ائ   )2(و ال
ة م ن ق ة ال

لي غ ا ال   )1/2(ال
3,6271  0,3873  5,111  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال    .م إع
ول نلاح أنه      ة م خلال ال ق ة ال ليع مقارنة ن غ ا ال ة  م ال مع  2017في س

ة  ة ل اك ت  2019نف ال أنه ه ح  ة ، ي ة  2017ففي س ا ة ال ار م ال ل دي
ل  ة م  )دج3,6271(ي ق فقات ال ليم صافي ال غ ا ال ة ال ا في س ل  2019و  2018، ب ل  ي

ة  ا ة ال ار م ال الي  )دج 5,111دج،  0,3873(دي ة على ال ة م الأن ق فقات ال م صافي ال
ة ل غ  .ال
  ل م ة العائ على الأص لين غ ق ال ف ال ل على    :ال رة الأص ة م ق ه ال ضح ه ت

ة ل غ ة ال ة م الأن ق فقات ال ل صافي ال ة ت ة خلال ف ه ال ر ه الي ي ت ول ال ، وال
راسة ل ال ة م س راسة في ال  .ال

ول رق  لي :)36(ج غ ق ال ف ال ل م ال ة العائ على الأص ةالخلال  ن  ) 2019   -  2017 (ف

ان   2019  2018  2017  ال

ق  ف ال صافي ال
لي غ   )1(ال

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

ل ع الأص   3996537556,79 4154282567,56  4049731752,02  )2(م

ة العائ على  ن
ف  ل م ال الأص

لي غ ق ال   )1/2(ال

0,063 -  0,0039 -  0,011  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
ة    ة في س ه ال اك ت  في ه اب أنه ه ول ال ح م ال  يمقارنة  2019ي
ل  ،2018و  2017 ار م في أص ل دي ة حق الف ة م  )دج 0,011(س ق فقات ال م صافي ال

ة  ة،الأن ل غ ة  )دج- 0,063(مقابل  ال ة  )دج - 0,0039(و  2017في س  .2018في س
 عات لي إلى ال غ ق ال ف ال ة ال ا ت :ن رة  ل ة م ق ه ال عاته ة على  صافي م ال

لي غ ف نق ت ل ت الي يت ول ال ة  ت، وال راسة خلال الف ل ال ة م س ة في ال ه ال ر ه
)2017 -2019(. 
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ول رق  ة  :)37(ج عاتن لي إلى ال غ ق ال ف ال ةالخلال  ال   )2019- 2017(ف
ان   2019  2018  2017  ال

ة  ق فقات ال الي ال إج
اخلة في  ا ال ال
لي غ   )1(ال

1470860.51  1916739940.26  2274387397.71  

عات   1909749737.99  1596124718.31 991935241.40  )2(صافي ال

ق  ف ال ة ال ن
لي إلى  غ ال

عات   )1/2(ال

0,0014  1,2  1,19  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
اب      ول ال ح م ال ة ي ة  2019و 2018أنه في س ا ) 1,19، 1,2(ان ال الي، ه على ال

ل على  ة  ي س ة م  أن ال ا ة  ل غ ة ت فقات نق ل ت عاتقادرة على ت ا  صافي م ة وه س ال
ش  ي حقق  2017ة  مقارنة، جم ة وال رت بـ ن لة ق   .0,0014ض

لة .2 ات تق ال ش  : م
 ة ق ة ال ة تغ ه ت  :ن ة م اه فقات نق ل ت ة على ت رة ال ة إلى ق ة لأال ن

اماتها ا اجهة ال ة ل ل غ ةلاال ل ارة وال الي ي ، س ول ال ة توال س ة في ال ه ال ر ه
ة  راسة خلال الف ل ال   .)2019- 2017(م

ول رق  ة : )38(ج ةن ق ة ال ةالخلال  تغ  )2019- 2017( ف
ان   2019  2018  2017  ال

ة  ق فقات ال صافي ال
لي غ ا ال   )1(م ال

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

ة  ق فقات ال الي ال إج
ارجة ل ة ال لأن

ارة و  الاس
ة ل   )2(ال

76761178,6 -  279638453,1 -  89174776,39 -  

ة  ة تغ ن
ة ق   )1/2(ال

3,369  0,058  0,490 -  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
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ول أنه      يل لاخنلاح م ال ة  2018و  2017 س س ة ال كان لل فقات نق ل ت رة على ت ق
ة  غلالداخلة م أن اماتها ا الاس اجهة ال ةلال ل ارة وال رت  س ، أما )0,058، 3,369( ح ق

ة ة ل ف نق سال 2019 ال ة صافي ت س ة  حقق ال ة  وال، )- 0,490(ب اه في تغ ل 
امات الاا ة لال غ ى ل في ح ة ل  ل ارة وال ةالالس ل غ   .امات ال
  ن ي ائ ال ي ف عات اللازمة ل ف ة ال ه ت  :ن ل ه ة على ت رة ال ة إلى ق فقات ال ت

ة م ا اجهة لأنق ة ل ل غ ة ال ن ن ي ائ ال ي ف عات اللازمة ل ف الي ي،  ال ول ال  وال
ة ت راسة خلال الف ل ال ة م س ة في ال ه ال  .)2019- 2017(ر ه

ول رق  ة :)39(ج ن  ن ي ائ ال ي ف عات اللازمة ل ف ةالخلال  ال  )2019- 2017(ف
ان   2019  2018  2017  ال

ق م  ف ال ا صافي ال ال
لي غ   )1(ال

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

ن  ي ائ ال   299139000,00  25200206,00  1299017076.72  )2(ف

ي  عات اللازمة ل ف ة ال ن
ن  ي ائ ال   )1/2(ف

0,199 -  0,652 -  0,146  

ر اد : ال الاع ال  اد ال ةم إع س ة لل ال ائ ال   .على الق
اب أنه      ول ال ة في نلاح م خلال ال ة 2019س س امات  كان لل اجهة الال رة على م الق

ن  ي ة ، م ال ج ة ال ه ال ض ا ما ت ه  وه ة له رت بـ ال ي ق ي0,146وال و  2017 ، ع س
ة  2018 ة سال ها ال ان ف ي  الي )- 0,652، - 0.199( ال اه، على ال ة  ح ل ت ق فقات ال ال

ة ل غ ة الا ال ن في تغ ي ائ ال ي ف امات اللازمة ل   .ل
 لي غ ا ال ق م ال ف ال ة ال اجهة  :ن ة على م س رة ال ة إلى ق ه ال ت ه

ة،  ل غ ة ال ق فقات ال اولة م خلال ال اماتها ال ول ال الي يوال ة في  تال ه ال ر ه
ة  راسة خلال الف ل ال ة م س  .)2019- 2017(ال
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ول رق  ة :)40(ج لي  ن غ ا ال ق م ال ف ال ةالخلال ال  )2019- 2017( ف
ان   2019  2018  2017  ال

ق م  ف ال صافي ال
لي غ ا ال   )1(ال

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

اولة امات ال   393744593  486031137  290362483  )2(الال

ق م  ف ال ة ال ن
لي غ ا ال   )1/2(ال

0,891 -  0,0338 -  0,111  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
  

ول نلاح أن      ة في م ال رت  2019س ة ح ق ج ة م رة  )0,111(ان ال ل ق ا ما ي ه
اجهة  ة في على م س يال اولة، على ع س اماتها ال ه  2018و  2017 ال ة  ان ال ح 

ة س ل على ال ا ي ة م ة سال اولة ت صع اماتها ال اجهة ال   .في م
ل .3 اسات ال ات تق س ش   :م
  عات ز ة ال ةن ق ال  :ال ة في م عها إدارة ال ي ت اسة ال مات ع ال ة معل ه ال ف ه ت

زع ا اسة، لأت ه ال ار ه ق ار واس الي ي تراح وم اس ول ال ة وال س ة في ال ه ال ر ه
ة  راسة خلال الف ل ال   .)2019- 2017(م

ول رق  ة :)41(ج ة ن ق عات ال ز ةالخلال   ال  )2019- 2017( ف
ان   2019  2018  2017  ال

اه ة لل ق زعات ال   8124922,5  - 40337644,28  - 67737505,48  )1(ال

فقا ة م صافي ال ق ت ال
ة ل غ ة ال   )2(الأن

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

ة ق عات ال ز ة ال   0,185  2,452  0,261  )1/2(ن

ر ةم : ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .إع
  

ول نلاح أنه      لاثخلال م خلال ال ات ال ة 2019 و 2018و  2017 ال س قام  فإن ال
زع ا الالأب اه  ة م اراح على ال أت ة ال ق فقات ال اد على ال ةلأع ل غ ة ال رت  ن ح ق

الي  ة ،  )0,185، 2,452، 0,261(ال على ال ف على نق ة ت س ش ح  إلى أن ال ا م وه
زع ا ة ل  .راحلأكا
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 ة ل غ ة ال ق فقات ال ة إلى صافي ال ق عات ال ز ة ال مات ع  :ن ة معل ه ال ف ه ت
ة  عها إدارة ال ي ت اسة ال ة ال ل غ ة ال فقات م الأن ل ال زع ا فيعلى ت ال ت راح لأم

اسة، ه ال ار ه ق ار واس راسة  وم اس ل ال ة م س ة في ال ه ال ر ه الي ي ن ول ال وال
ة    .)2019- 2017(خلال الف
ول رق  ة :)42(ج ة ن ق عات ال ز ةإ ال ل غ ة ال ق فقات ال ةالخلال  لى صافي ال  -  2017 ( ف

2019 ( 
ان   2019  2018  2017  ال

ة م  ق فقات ال صافي ال
ة ل غ ة ال   )1(الأن

-258628162,53  -16446975,38  43712780,46  

اه ة لل ق زعات ال   8124922,5  - 40337644,28  - 67737505,48  )2(ال

ة إلى  ق عات ال ز ة ال ن
ة  ق فقات ال صافي ال

ة ل غ   )1/2(ال
3,818  0,407  5,380  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
ول أنه      لاثخلال نلاح م ال ات ال ة قام 2019 و 2018و  2017 ال س اد  ال الاع

ة غ ة ل ل غ ة ال ق فقات ال زع ا على ال ةلأت ل غ اه ال رت ال على  راح على ال ح ق
الي  زع  )5,380، 0,407، 0,818(ال ة ل ا ة  ف على نق ة ت س ش ح  إلى أن ال ا م وه

  .راحلأا
 ض ق ائ ال عات و الف ز ة ال ة  :ةن ه ال ائ االأت ه ة لع ة ال اء في لاه ارات س س

وض أو ا ةلأالق ال راسة خلال ، وراق ال ل ال ة م س ة في ال ه ال ر ه الي ي ن ول ال وال
ة   .)2019- 2017(الف

ول رق  ة :)43(ج ة ن ق عات ال ز ضة ال ق ائ ال  ) 2019 -  2017( ةفالخلال  و الف
ان   2019  2018  2017  ال

ة م  ق ضات ال ق ال
ة و  ائ ائ ال الف

ة على  ق زعات ال ال
  )1(الأسه

  
  

1305499981  
  

  
  

32474320,56  

  
  

303997459,3  

ة ال ق فقات ال
اخلة ة ال ل غ   )2(ال

1470860.51  1916739940.26  2274387397.71  
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عات و  ز ة ال ن
ضة ق ائ ال   )1/2(الف

0,887  0,017  0,134  

ر ة: ال س ة لل ال ائ ال اد على الق الاع ال  اد ال   .م إع
ول أنه      ة  فينلاح م خلال ال وض  كان  2019و  2017س ارات في الق ائ اس اك ع ه
ةلأأو ا ال رت  وراق ال الي  ) 0,134، 0,887( ح ق لةعلى ال ه ال مق ، أما ح ن أن ه

ة  ة ل وض أو ا  2018ال ارات في الق ائ اس اك ع لة لأه ة ض ة ل ب ال  ،)0,017( وراق ال
ة م خ ائ ج ل ع ة في ت س ل ال ل على ف ا ي للاوه غ ا ال الها في ن ار أم   .ل اس

ل ا امال راسة: ل ل ال ة م س ارات في ال اذ الق الي في ات ام ال ال   اس
ل . أولا ل اليت ل ال   :اله

لة و          أ س ت على م الي ال ي ر ال ل على ال ل ا ال قاق، و على اع ه س
ل،  نلاح م خلال  ل ة في ال ئ ات ال ا ل ب ال ت على الف في ال ي ر ال ال

دة في ال ج ة ال ال ال ار الأم ة إعادة اس س الي وج على ال ازن ال ل ال ل ة م أجل ال
ال العامل و الا ة رأس ال ق ب  اول ال ا أن ت ها دائ ها، و عل ائ عل ق ع اج م ر ت س أح

ال العامل  ال العامل، ال اج م رأس ال ة الاح ل ه  ال العامل الأم ل أن رأس ال ة تق لأن القاع
ة خلال س ة  أن ال ة ال ال ة ال ان ل م ال ا ن راسة  ك ة ال ع ) 2019- 2018- 2017(ف ت

ت  ة، فلق اع ل لة ج ة و الأص اب ل ال ازن ب الأص ال ار و ذل  ة على الاس رجة  ب
ي  ة و قادرة على ت ة ج اولة فهي في وض اماال ة ال غ ل ل د فائ في الأص تها أ وج

ل م  ر معق ة على ق اف قى م ة أن ت س رة أنه على ال لة الف ة ال ا نلاح م ن م،  ال
ة  ال في س ا ه ال تفعة  ن م رة، فلا  أن ت لة الف ة ال ن 2018و  2017ن ، و لا أن ت

ة  ال في س ا ه ال ة  ف ها إع 2019م ة و فعل اه ها ال ازن ب  اولةاادة ال اماتها ال   .ل
ا ائج. ثان اب ال ول ح   :ج

ائج        اب ال ول ح ل ج ل لي ت ة على ي س ا ال رة ن ان ق ة و ذل م خلال ت ة  أه
ام الأ اس ة، و ذل  ق ال راسة نلاح أنت ل ال ات م ة، و م خلال ال س ة ال  رص

ها الا ا ة م خلال ن ج ة م ة حقق ن س ل الأراح م ال ها على ت ف ة ت ه ال غلالي و ه س
الإ ة،  ل غ ها ال ة أن دود ة حقق م س راسة ضافة إلى أن ال ات ال ة لأخ خلال س تفع م س ت

ال ادة في رق الأع ا راجع إلى ال   .و ه
ا ة. ثال ق فقات ال ول ال   :ج

لات و        ة  م ال لائ مات ال عل ف ال ة م ت فقات ال ول ت ام ج ا اس
ه في  ائ و غ ة ال و ال اع ل م روسة، و  ة ال ة خلال الف س ة لل ق عات ال ف ال
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ا  ا،  ة ن ان ج ة  ق فقات ال جة م ال ات ال ش ل، فاغل ال ل ة ال فا ة  نلاح أن ن
ة حاف الا ق لها ل افة أص غل  ة لا ت س لي راجع إلى أن ال غ ق ال ف ال ار و ذل ال س

ة  )2018- 2017( ال  ة  2019مقارنة  ق فقات ال ة ال ا تع ن قائ ا،  ج ان م ال 
ا  ة داخل لة و امف ق ال م ل ي للإدارة ح ت ة ل رة ج ة لها ق س ي م خلالها ن أن ال ل

لي،   غ ا ال ة م ال ا ة  فقات نق ل ت رتها على ت ة  ق ل ارة و ال اماتها الاس ال
ة خلال ال  ان ج اه ح  زع الأراح على ال ار ت ت ق ة ات س ا ن ال - 2017(أن

ان )2018 ا  ة  ب فة خلال س ة ض ة تع 2019ال س عها ال ي ت ل ال اسة ال ا ف ، و أخ
احها في  ، و ن اه زع الأراح على ال ل ت ة و  ل اسات ال ال ال فاءة الإدارة في م ع 

ها الا ا الها في ن ار أم ة م خلال اس ائ ج ل ع غلاليت        .س
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ل   :خلاصة الف
ة      س الي لل ل إن ال ال ل راسة م خلال ت ل ال ة  م ة خلال الف ال ها ال ائ ق
   :أنب ق ) 2019- 2017(
 ة الأ ة ق ال اماتها ال اد ال رة على س ة الق س ل دراسة؛لل ات م   جل خلال ال
  ة خلال ال لها ال ة على أص ة مع ائ مال ة حقق ع س راسة؛ال ل ال ات م   ال
 ة ومع ذل عان لة  ف على س ة ت ائج سل اتها م ن   .في إح س

ائج ال  فقا ل ح أن  اتف روسة ات هال يلة ضائعة، م  ه صة ب لفة ف ل ت ة ت س ال
لاثة   ات ال غلال في ال اجات دورة الاس ة اح ع تغ ة  ة ال ال ال غلال تل الأم م اس خلال ع

هح على  ار ل  ه هها ن الاس ج ال م خلال ت ام تل الأم ة إعادة ال في اس س ال
ل ن ب ائج دوراتها  ة لهان ال ار  ب ق   . أص

الي دور  ل أن لل ال ق ل ال ال  أص قي أث فعلا ال ء ال ا ال ه ف ه و عل
ا في ي الإدارة إن أح  ة ج ع أداة مه ة ح  اد ات الاق س ال ة  ال ارات ال اذ الق مه في ات

ات  ض ل ال اس ل ل م ل م لها ت ف تق غلالها س هااس ي ق تقع ف   .ال
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ة   :خات
ه ال   ا  راسةم خلال ه ة إحاول س ال ة  ال ارات ال ش الق الي في ت هار دور ال ال

ة، الا اد ف ق دة و ذل ع  دراسة و به ة م ة زم ة خلال ف ال ها ال ت و تق وضع

ل  اس في  ار ال اذ الق ات ح لها  ة، ما  ال ائ ال ل الق ل احا ت ق لها ن ا ما  احة، و ه ائل ال ال

ائ ال و تع الع ل ال ها في تقل   .اع

ة لل    ة ال س ة لل راسة ال ع ال اعة ضو  ن ال ت ت  EMBAG و ف

ال اصة  ة ال ال ائ ال اد على الق الاع ة لها  ال ة ال ض ف  )2019- 2018- 2017(ت اال مة م  ق ال

الي  ام أدوات ال ال اس ا بها  ي ق ة، و ال س ة، ن (ال الي، ن مال ازن ال ات ال ش م

ة فقات ال ول ت ائج، ن ج اب ال ول ح   ).ج

راسة .أولا ائج ال ات ن ض ار الف   :و اخ

  انم خلال ا إلىال  ال صل ة  ت ال ارات ال ش الق الي دور هام و فعال في ت أن لل ال

ة الا س افلل ف الان ة و  س ة لل ال ة ال ض ل و تق ال ل م ب ق ة ح  اد هاق  ؛ات و معال

 راسة أ ت ال ة؛أه س ة لل ال ة ال ض ي تع ال رة ال ة ال ا الي   ن ال ال

 ان ال ة الاو م خلال ال س ة لل ال ة ال ض ل قي  ال على ال ة م اد راسة م الق

اليخلال الا ائج ال ال اد على ن ة الأولى؛ ع ض ة الف ل على ص ا ما ي ة، و ه  على أنها ج

  ارات اذ ق ات ح  الي  ةإأن ال ال س اة ال ة في ح ة مه ات ة س ل على ص ا ما ي ، و ه

ة؛ ان ة ال ض  الف

  اف ل إلى الأه ص ة و دورة لل فة م الي و  ام ال ال اس م  ة أن تق س على ال

ض ة؛عةال ال ة ال ض ة الف ل ص  ، و هي ما ي

  الة ق ال الي ت ال ة و  ف ة ال هائ ة ال الي و ذل م خلال ال ازن ال ة ال ة حقق قاع س ال

ال لى لها  ة ال ال س اعةضة ل ن ال  ؛EMBAG   و ف

  ة خلال ة ح ال ات ال ش اتكان مع ال راسة؛ س  ال

 روسة؛ ات ال ا خلال ال قلة مال ة م س  ال

 روسة؛ ات ال تفعة خلال ال ة م دود ة حقق م س ائج ن أن ال اب ال ول ح  م خلال ج
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  عها ي ت ة ال ل اسة ال فاءة الإال ة تع ع  س ل ال ة، و  ل اسات ال ال ال دارة في م

الها في  ار أم ة م خلال اس ائ ج ل ع اه و ه ما ساه في ت زع الأراح على ال اسة ت س

ها الا ا غلالين  .س

ا ات  .ثان ص   ال

ة ال ات ال ص اح ال قة ال  اق ا ائج ال ء ال   :على ض

 اعة ن ال ض وف ة لل ة ال س ة ال ورة ت ة  EMBAG  ض ل الي في ع ة ال ال أه

ش الي؛ ت ار ال  الق

  ورة راسة  تض ل ال ة م س ن  ارات لإال ام ال ا ع ه م أجل اس الي و فه ل

ي ارات ال ة  تع سلامة الق س ها ال   .ت

ا راسة .ثال   آفاق ال

ها  نا ت ال ف ي م وجهة ن راسة وال ع أفاق ال ح  ع نق ض ا لل م خلال دراس

ة  ا يلياومعال ها، وهي  ال   :ش

 ة؛ م ات ال ا ة لل ال ائ ال الي للق  ال ال

 ة س الي لل افة في تق الأداء ال ة ال اد ة الاق ش ال ة م  .فعال
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