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الحسج لله رب العالسيغ والرلاة والدلام عمى أشخف الأنبياء والسخسميغ سيجنا محمد وعمى آلو وصحبو    

..... ومغ تبعيع بإحدان إلى يػم الجيغ وبعج

. ه الحسج أولا وآخخالـــفإني أشكخ الله تعالى عمى فزمو حيث أتاح لي إنجاز ىحا العسل ف

  فيأتػجو بجديل الذكخ والامتشان إلى كل مغ ساعجني مغ قخيب أو مغ بعيج               

ة بػشغان حشان الأستاذة السذخفبالأخز تحليل ما وجيشاه مغ صعػبات و العسل و إنجاز ىحا           

 .كانت عػنا لي في إتسام ىحه الجراسة بتػجيياتيا الكيسة التي  التي لع تبخل عمي

مػضفي وحجة نفصال سكيكجة دون إستثشاء و أخز بالحكخ الديج شميغع بلال رئيذ مرمحة و كل 

 .بشرائحو و تػجيياتو و معمػماتو الكيسة السحاسبة و السالية الحي لع يبخل عمي

جسيع الأساتحة الحيغ أشخفػا عمى تجرسي خلال كسا أتػجو بجديل الذكخ والعخفان إلى            

. ماستخ دون إستثشاءا 2جامعي إلى الدشة  1الدشة مداري الجراسي مغ 

كسا لا أندى شكخ مػضفي و عسال شخكة نفصال  

محمد غــيخ ن

 رــديقــثــ شكر و         

 



 

 

نا بشػر العمع فأنعع عميشا فأفزل   الحسج لله ربي العخش العطيع، الحي جاد عمي                  

، وأزكى الرلاة و الدلام عمى حبيبشا و سيجنا محمد صمى الله عميو ه السحكخةإنجاز ىح بتػفيقي في

: الدابقيغ و اللاحقيغ، أىجي ثسخة جيجي إلىوسمّع خاتع الأنبياء و الخسل أكخم 

مغ كخميسا الله تعالى في كتابو الكخيع ، بعج بدع الله الخحسان الخحيع 

انااً « دوَ يعْغإِ إإِحعْ بإِالعْػوَالإِجوَ واعْ إإِلالاَّ إإِيلاَّاهبُ ووَ ببُّظوَ أوَلالاَّ توَععْببُجبُ ى روَ قوَزوَ  » ووَ

يخفق لشجاحي و التي اسسيا  بحقيا و الإشارة بفزميا إلى أول قمب إلى مغ تعجد الكمسات عغ الػفاء

. أشال الله في عسخك أمــــــــــــيدقة قمبي الغالية 

إلى مثمي الأعمى و قجوتي في الحياة إلى مغ يدتحق وقفة إجلال و تقجيخ إلى مغ عمسشي أن 

. أبــــــــــــــي الجنيا أوليا كفاح و آخخىا بإذن الله نجاح ، ذلظ ىػ

  تيع -زيشب -يدن و أبشائي  الأستاذة الفاضمة إلى زوجتي

. شيخ مغ شيػر الجشةإبشي  بخاء عبج السعيغ كسا لا أندى

 

نغــيخ  محمد               

 إهـــذاء         
 



 :السمخز
في تقييع الػضعية السالية لمسؤسدة  حجيثةاستخجاـ السؤشخات السالية اؿ دكر ىجفت ىحه الجراسة إلى إبخاز           

ث تع دراسة حالة في الجانب التصبيقي حيأسمػب السشيج الػصفي التحميمي كالاقترادية حيث تع الاعتساد عمى 
مشيا، كالتي تع إسقاشيا عمى القػائع السالية لمسؤسدة لإعصاء أرقاـ كنتائج قابمة  حجيثةتدميط الزػء عمى الأدكات اؿ

عخفة الػضعية السالية الدائجة في السؤسدة، كالتشبؤ بسا سيكػف عميو ىحا الػضع مدتكبلا، كتحجيج لمتحميل، بغية ـ
 .مختمف الاختلالات التي قج تؤدؼ بالسؤسدة إلى الإفلاس

لفتخة سكيكجة بيع السػاد البتخكلية ؿ نفصاؿ سكيكجة كحجةتصخؽ إليو نطخيا عمى كقج قسشا بالإسقاط ما تع اؿ           
تقييع الػضعية السالية باستخجاـ كل مغ  ؼبيج 2023-2022لسيدانية  31/05/2026حتى   2026/05/18

، الكيسة (ججكؿ تجفقات الخديشة) ندب التجفقات الشقجيةمع التخكيد عمى الشدب السالية، مؤشخات التػازف السالي، 
ؽ الحجيثة في مغ الصخبالإضافة إلى الأساليب الخياضية التي تعتبخ  السزافة الدػقيةالكيسة ك السزافة  الاقترادية
، كبالتالي تحجيج الجكر الحؼ تمعبو الأساليب السدتحجثة لمتحميل السالي في تقييع الػضعية السالية لمسؤسدة التحميل

قتخحشا مجسػعة مغ فقج ا، ليياإرا لمشتائج الدمبية التي تػصمشا حيث تبيغ اف كضعيتيا غيخ جيجة نعالاقترادية، 
 .دكات تشبؤية كافة السؤشخات السدتحجثة لكػنيا أتباع قػاعج سميسة ك استخجاـ إ اف عمى السؤسدة الاقتخاحات مفادىا

 :الكمسات السفتاحية
 .السؤسدة الاقترادية، الػضعية السالية، الأساليب السدتحجثة، التحميل السالي، الكيسة الاقترادية السزافة

Abstract 
               This study aimes to highlight the role of using modern financial indicators in 

assessing the financial position of an economic entreprise. The study adopted a  

descriptive-analytical approach and relied on a case study methodology in it’s applied 

aspect, It focused on  modern financial analysis tools and applied them to the 

company’s financial statements in order to generate measurable and analyzable results. 

The objective was to evaluate the entreprise’s current financial position, forecast it’s 

future performance, and identify potential financial imbalances that could ultimately 

lead to bankruptcy. 

             The paractical application was carried out at the Naftal skikda unit for the 

marketing of petroleum pruducts over the period 18/05/2026 -31/05/2026,bilan of 

2022-2023. The financial position was assessed using financial ratio analysis, financial 

aquilibrium indicators, cash flow ratios (cash flow statements), Economic Value 

Added (EVA), Market Value Added (MVA), as well as quantitative methods 

considered among the modrn techniques of financial analysis, were employed to 

determine the contribution of advanced financial analysis techniques to evaluating the 

financial performance of the enterprise.   

Keywords:  

Economic entrepise, financial position, modern techniques, financial analysis, economic 

value added(eva), market value added(mva). 
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  أ

  تسييج : أولا

قترادؼ في أؼ دكلة، إذ تداىع بذكل مباشخ في لإالأساسية لمشذاط امثابة الخكيدة تعج السؤسدات الإقترادية ب    
خمق الثخكة كتػفيخ فخص العسل كتحقيق الإستقخار السالي كالإجتساعي، كفي ضل التغيخات الستدارعة التي يعخفيا 

أساليب العالع مغ الشاحية الإقترادية كالتكشػلػجية، أصبحت السؤسدات تػاجو تحجيات كبيخة تتصمب مشيا تبشي 
رارت إستخاتيجية مبشية عمى معصيات مػضػعية، ؽمغ تقييع أدائيا السالي كاتخاذ  تحميل كتدييخ دقيقة كمخنة تسكشيا

كمغ بيغ أبخز ىحه التحجيات، يبخز خصخ الإفلاس كػاحج مغ أكثخ السخاشخ التي تيجد بقاء السؤسدة كاستسخارىا، 
تحبحب الإقترادؼ، كىػ ما يزع السدؤكلية عمى عاتق الإدارة السالية خاصة في ضل بيئة تتدع بالتشافدية الذجيجة كاؿ

 .لتصػيخ أدكات فعالة لخصج السؤشخات السبكخة لمخصخ، كتقييع الػضعية السالية بذكل دقيق كمدتسخ

ك تحميل الػضعية دراسة  مغ خلاؿ التخكيد عمىبالغا  ة تػلي اىتساماالستقجـ ؿقج أصبحت العجيج مغ الجكك    
ترادية كاجتساعية إؽاؼ ىجيق أؽإلى تحمغ خلاؿ ذلظ خيخة لأذه اق سعىقترادية، حيث تلإلمسؤسدات ا السالية
 .قتراديات السختمفةلإتػاجو اقترادية التي لإا ؿؾا، إضافة إلى دكرىا في معالجة العجيج مغ السرمتعجدة

ديشاميكية السؤسدة مغ الجاخل، سػاء مغ حيث الخبحية، عتبخ التحميل السالي أداة محػرية لفيع في ىحا الدياؽ ؼ    
دبيات السالية، ضيخت العجيج مغ الشساذج الحجيثة لألكغ كمع تصػر ا ،أك الديػلة أك السجيػنية أك الكفاءة التذغيمية

نييار لإا س كلاؼلإمغ التشبؤ بسخاشخ ا فت كسية تسّظلادؼ لمشدب السالية، كتدتخجـ معادالتحميل التقمي التي تتجاكز
الاساليب الخياضية  الكيسة الدػقية ك ججكؿ تجفقات الخديشة ك الكيسة الإقترادية السزافة ك:السالي، مغ بيشيا 
 .إلخ... .نسػذج بيفخ، ألتساف، تافمخ، شيخكد، ككيجالمتشبؤ بالفذل ؾ

ية شكالالإ: ثانيا

: اليتكانت إشكالية البحث كاؿ ؽؿمغ خلاؿ ىحا السشط

 الإعتساد عمى أدوات التحميل السالي الحجيثة في دراسة الػضعية السالية لمسؤسدات  إلى أي مجى يسكغ
الإقترادية؟ 

: لة التاليةسئلأشكالية يسكششا شخح الإا قجابة عمى ىحلإكؿ 

   ؟ كأىجافوحميل السالي كما ىي أىسيتو تقرج باؿؼماذا 
 ؿ السالي ؟السدتعسمة في التحمي الحجيثة تدكاما ىي أىع الأ 
 ؟ مغ خلاؿ القجرة عمى التسػيل الحاتي لمسؤسدةة قترادؼلإية السالية لمسؤسدة اعتذخيز الػض يسكغ ىل 

 

 



 

 

  ب

 ة الخئيدية و الفخضيات الفخعيةالفخضي: االثث

 : الفخضية الخئيدية -1

 .تقييع الأداء ك تخشيج القخارات أساسي في  لو دكر حجيثةالتحميل السالي بإستخجاـ الصخؽ اؿ

 :، يسكغ صياغة الفخضيات التاليةاعتساد عمى إشكالية الجراسة السصخكحة سابقلإبا: الفخضيات الفخعية  -2
  لمسؤسدة ةفعاؿ ك تذخيز ةالتحميل السالي ىػ أداة رقاب. 
  كؿ تجفقات الخديشة ك الكيسة الإقترادية ك الدػقية السزافة كالأساليب الخياضية دمتسثمة جالصخؽ الحجيثة

   .لمسؤسدة مدتقبميةاؿالسالية الػضعية التشبؤ بتسكغ مغ 
 خلاؿ القجرة عمى التسػيل الحاتي لمسؤسدة مغ تسػيلاؿ قخارت إتخاذ ىا عمىمجػ قجرت . 

 .ثمبخرات اختيار مػضػع البح: رابعا

  سةسلمسؤالسدتقبمية الػضعية السالية ك التشبؤ ب في تذخيز الحجيثة إبخاز دكر أدكات التحميل السالي. 
  السدتعسمة في التحميل الساليالحجيثة التعخؼ عمى الأدكات التحميمية. 

 .ثىسية البحأ: خامدا

الػضعية السالية أف استخجاـ أدكات التحميل السالي شيء ضخكرؼ لتذخيز بتكسغ أىسية ىحه الجراسة في إبخاز  
مغ ك ىحا كمعالجتيا الزعف  نقاط ا التعخؼ عمى نقاط القػة كتعديدىا كفلو يسكغقترادية، فسغ خلالإلمسؤسدة ا

 .تحميل القػاثع السالية لاؿخ

  البحث أىجاف: ادساس

 : لىالجراسة إ  قذقتيجؼ 

  عية ضالػص ؼحميل السالي في تذختعبو أدكاث اؿؿتؿ السالي كالجكر الحؼ ؼحػؿ التحلة عاـ ةإعصاء نطخ
 .الإقترادية ةسالسالية لمسؤس

 كذلظ بعج تحميل ميدانيتيا السالية باستخجاـ السؤشخات كالشدب السالية  لمػحجةعية السالية تذخيز الػض
ك كحا الكيسة الإقترادية السزافة ك  تحميل ججكؿ تجفقات الخديشةإستخجاـ الأساليب الخياضية ك ضافة إلى بالإ

 . الكيسة الدػقية السزافة 

 

 



 

 

  ت

حجود الجراسة : عابسا

 .31/05/2026إلى غاية  18/05/2026مغ  لفتخة الجراسة ؿمحل د السجاؿ الدمشي يست: الحجكد الدمشية 

 .2023-2022لجكرتي  ة لسؤسدة نفصاؿسكيكجكحجة بيع السػاد البتخكلية  تتستل في دراسة حالة : يةفالحجكد السكا 

ة سمشيج الجرا: ثامشا

باستخجاـ أدكات كسية  إلى دراسة حالة ضاؼلإخجاـ السشيج الػصفي التحميمي باتـ استالجراسة  ةتساشيا مع شبيع
 . تحميمية

 دكات التحميمية لأذؼ تزسغ شخح لسختمف السرصمحات كايخز الجانب الشطخؼ اؿ :لسشيج الػصفي ا
 .السدتعسمة في الجانب التصبيقي

  ص لتذخي يةالتحميل الكسية دكاتالأ ختمفاب ـسيخز الجانب التصبيقي كىحا بح: السشيج التحميمي 
 قتراديةالإ ةالسؤسذ

 كائع لقاتحميل  خلاؿ مغ مؤسدة نفصاؿلػحجة بيع السػاد البتخكلية بدكيكجة ؿتع دراسة حالة : سة حالةارد
 .  2023-2022لجكرتي  31/05/2026إلى  18/05/2026مغ لفتخة السستجة خلاؿ االسالية 

ات الجراسة بصعػ :تاسعا

 :نحكخ مشيات إعجاد ىحه الجراسة صادفشا بعس الرعػبا خلاؿ

 كػنيا كحجة مغ كحجات مؤسدة لمسؤسدة محل الجراسة  يةالحرػؿ عمى السعمػمات كالبيانات الساؿ ةصعػب
 بيع السػادكحجة نفصاؿ خاصة بنفصاؿ ك التي يقع مقخىا العاـ بالعاصسة، مسا نتج عشو حرػؿ عمى نتائج تقخيبة 

 . NAFTAL البتخكلية سكيكجة ك ليدت نتائج حكيكية لسؤسدة نفصاؿ
  بيانات ك معصيات  فتخة التخبز لمسخة الثانية بعج الأكلى التي تع خلاليا الإعتساد عمى نطخا لإعادةضيق الػقت

 .مسا أستػجب عميشا إعادة التخبز التصبيقي( 2018-2017-2016) قجيسة نػعا ما تخز سشػات
 بحيث تع  ؤسدة نفصاؿسكيكجة التابعة لع السػاد البتخكلية بيعة لقبػؿ التخبز بػحجة راءات الإدارؼ صعػبة الإج

عصاء السػافقة ك الخد عمى شمب صسة مغ أجل إتحػيل ممف التخبز إلى السجيخ العاـ لسؤسدة نفصاؿ بالعا
 .آخح مشا كقت مغ الإنتطار ما  ك ىحاالثاني  التخبز لقبػؿ

 كسػضف في نفذ الػقت أدرس جعمشي تحت ضغع ضيق الػقت داء كاجباتي السيشيةأ الإرتباط السيشي مع.   
 

 



 

 

  ث

ليكل الجراسة : عاشخا 

خخ تصبيقي لسعالجة الإشكالية السصخكحة قسشا بتقديع البحث إلى فرميغ ، فرل نطخؼ كالآ 

تذخيز في   شار الشطخؼ لجكر أدكات التحميل الساليلإالتصخؽ إلى دراسة ا لالوحاكلشا مغ خ: الفرل الأكؿ
التعخيف بسالية التحميل السالي كأنػاعو  إلى كؿلأفي مبحثو ا تع التصخؽ  حيث ،قتراديةلإالػضعية السالية لمسؤسدة ا

 . مشو ك مخاحمو ك الخصػات الستبعة في التحميل السالي ك الأشخاؼ السدتفيحة

قترادية باستعساؿ مختمف أدكات لإالمسؤسدة  ةالسالي دراسة الػضعيةإلى  فيو تصخؽ تع اؿأما السبحث الثاني ؼ 
ججكؿ تجفقات  ك السؤشخات السالية الحجيثة مغ أساليب رياضية ك ف ندب كمؤشخات ماليةـ التقميجية  التحميل السالي

 .لإقترادية ك الدػقية السزافةالخديشة ك الكيسة ا

مة قيحميل السالي ك اؿتمػضػع اؿ تناكؿتؼ الت ةمغ الجراسات الدابق ةق مجسػعؼنعخض ؼالسبحث الثالث الحؼ  فيك
 .مغ خلاؿ ىحه الجراسة ةالسزاؼ

ىحا  فيفشا كاف ىجميا السالية حيث غقػا ؿبالسؤسدة محل الجراسة كتحميالتعخيف  خلالوحاكلشا مغ : الفرل الثاني 
 ةسسالسالية لمسؤ الػضعية ك تذخيز الأداء تقييعمداىسة أدكات التحميل السالي في  الفرل معخفة مجػ دكر ك

 .الإقترادية



 

 

 انفـصــم الأول

 

 طار انـىــظــري الإ
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:  تسييج

 قييعقات السالية، أصبح التحميل السالي أداة استخاتيجية أساسية لتلاقترادية كتذابظ العلإنذصة الأفي ضل تعقيج ا   
رقاـ إلى دارية، حيث يتجاكز مجخد قخاءة الألإفيػ يخبط بيغ البيانات الخقسية كالقخارات ا ،الػضع السالي لمسؤسدات
 .تحميل دقيق لمػاقع السالي

لع يعج التحميل السالي مجخد أداة رقابية تقميجية، بل تحػؿ إلى مشيجية متكاممة تجسع بيغ التذخيز حيث        
ة كحجىا لع تعج كافية لتقجيع صػرة كاضحة عغ أداء السؤسدة، مسا فالقػائع السالي، ستباقيلإالجقيق كالتخصيط ا

  .حجيثةيتصمب استخجاـ أدكات تحميمية 

أصبح التحميل السالي ضخكرة حتسية لكل مؤسدة تدعى إلى فيع كاقعيا السالي كاتخاذ قخارات سميسة في بيئة كسا    
القػة كالزعف، كتقييع الدياسات السالية، كمػاجية  فيػ يداعج عمى كذف نقاط ،اقترادية متغيخة كمميئة بالتحجيات
  .التحجيات الحالية كالسدتقبمية

 :ث مباحث عمى الشحػ التاليلاكضػع تصخقشا في ىحا الفرل إلى ثكلمتعسق في ىحا الع

  .الإشار السفاليسي لمتحميل السالي: السبحث الأول

 .دراسة وضعية السؤسدة بالسؤشخات السالية : السبحث الثاني

 .الجراست االدابقة: السبحث الثالث
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 .لى التحميل الساليإمجخل : السبحث الأول

سة مشيجية لمبيانات السالية اداء السالي لمسؤسدات، حيث يعتسج عمى درالتحميل السالي أداة محػرية في تقييع الأ   
كييجؼ إلى تذخيز دقيق لمػضعية السالية، مع تقييع الدياسات الستبعة ككذف العػامل  ،عبخ فتخات زمشية متعجدة

 الخئيدية كتفديخ أسباب التغيخات السالية، مسا يػفخ أساسا سميسااً تجاىات لإكسا يسّكغ مغ تحجيج ا ،داءالسؤثخة في الأ
  .لإتخاذ القخارات الإدارية ك الإستثسارية

 
مالية التحميل السالي : وللأالسصمب ا

يختبط التحميل السالي ارتباشا كثيقا بحاجة الأشخاؼ السختمفة التي ليا علاقة بسذخكع معيغ، لسعخفة الستغيخات 
 .ئف التحميل السالياكظكاىجاؼ، ك ك سشتصخؽ في ىحا السصمب إلى مفيػـ، اىسية  الاقترادية،

 يل الساليمفيػم التحل: الفخع الأول

قائسة )ة عسمية تحػيل الكع اليائل مغ البيانات السالية التاريخية، السجكنة بالقػائع السالي: "يعخؼ التحميل السالي بأنو
 1.قل مغ السعمػمات أكثخ فائجة لعسمية اتخاذ القخارأ، إلى كع (السخكد السالي كقائسة الجخل

ىا استكذاؼ كاشتقاؽ مجسػعة مغ السؤشخات الكسية كالشػعية حػؿ نذاط لاؿنو عسمية يتع مغ خأب"عخؼ أيزا كؼ 
ؿ مجسػعة مغ لانذصة التذغيمية كالسالية لو، كذلظ مغ خمذخكع ما، كيداىع في تحجيج أىسيتو كخػاص الأ

 السعمػمات السدتخخجة مغ القػائع السالية، كذلظ لكي يتع استخجاـ ىحه السؤشخات في تقييع أداء السؤسدة بقرج 
 2".ت اللازمة اتخاذ القخارا

كالسيدانية )عسمية مشيجية تيجؼ إلى تحػيل البيانات السالية التاريخية " ف التحميل السالي ىػبأكبالتالي ندتشتج 
تجاىات، لإإلى مؤشخات كسية كندبية، باستخجاـ أدكات رياضية كإحرائية مثل الشدب السئػية كا (الجخلكقائسة 
 ،الػضع السالي لمسؤسدة، كتقييع أدائيا، كتحجيج نقاط القػة كالزعف، كرصج التغيخات عبخ فتخات زمشية لتذخيز

كاضحة تجعع الدياسات الستبعة، كتػفيخ رؤية قات بيغ العشاصخ السالية، كتقييع لاسيع ىحا التحميل في تفديخ العؼ
 ."ىجاؼلأداء كتحقيق استخاتيجية الحالية كالسدتقبمية لتحديغ الألإاتخاذ القخارات ا

 
 

                                                           

فخارؼ فاركؽ، محاكلة تحميل الإنحجار المػجدتي لمتحكع في تعثخ الإئتساف البشكي، أشخكحة دكتػراه في العمػـ التجارية ، تخرز  -1
.  19، ص2021بشػؾ مالية كمحاسبة،

 
، الدعػدية،  1التحميل السالي الأصػؿ العمسية كالعسمية، خػارزـ العمسية لمشذخ، ط ،صابخ تاج الدخ   عبج الخحسغ الكشدؼ   - 2

 .39، ص 2015
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 .و أىجافو السالي التحميل أىسية:الفخع الثاني
  :الأىسية  -1

 الأنذصة الإقترادية ك تػسع السشذآت جغخافيا، حيث أصبح أداة رقابية فعالة تدداد أىسية التحميل السالي مع تعقج
في ضل  تيجيةاستخت الإرااتخاذ القخإ داء كلأفي تقييع اة محػرية ا، كسا يعج أدعب الساليلالسػاجية أساليب الغر كالت

 :1ليؼالتحميل السالي برػرة عامة فيسا كتتمخز أىسية ،قترادية السعاصخةالتحجيات الإ
 ميغ لمسشذأة سيسا الأنحار السبكخ كالحارس التحميل السالي أداة مغ أدكات الخقابة الفعالة كىي أشبو بجياز الإ

 .إذا استخجـ بفعالية
  ءدالأقامة السذاريع كتقييع الإقترادية يسكغ استخجاـ التحميل السالي في تقييع الججكػ الإ. 
   أنو يداعج في تػقع السدتقبل لمػحجات السدتقبميةالتحميل السالي أداة مغ أدكات التخصيط حيث. 
 دماج كالتحجيث كالتججيجلإفالتحميل السالي أداة اتخاذ القخارات السريخية سيسا ما يخز قخارات ا . 

 : الأىجاف -2
 :تكسغ أىجاؼ التحميل السالي في تحقيق

  قتراديةلإامعخفة حكيقة الػضع السالي لمسؤسدة. 
  قتخاض كسجاد ديػنيالإديشيا كقجرتيا عمى ا تأديةية عمى قترادلإتحجيج قجرة السؤسدة ا. 
   دارةلإالستبعة، كالحكع عمى مجػ كفاءة اتقييع الدياسات السالية كالتذغيمية. 
  قتراديةلإاىات التي يتخحىا أداء السؤسدة اتجلإمعخفة ا . 
  لقتراديةلإستثسار في السؤسدة الإتقييع ججكؿ ا. 
  تخاذ القخارات الخاصة بالخقابة كالتقػيع، كمعخفة كضعلإت كالبيانات الستاحة ستفادة مغ السعمػمالإا 

 .قترادية مغ جسيع الشػاحيلإالسؤسدة ا
   تقييع أداء السؤسدة مغ زكايا متعجدة كبكيفية تخجـ أىجاؼ مدتخجمي السعمػمات مسغ ليع مرالح مالية

 

 

 

 

                                                           

 ،عساف أحسج   العجاسي، التحميل السالي لمقػائع السالية كفقا لسعاييخ السحاسبة الجكلية، مكتبة السجتسع العخبي لمشذخ كالتػزيع-1
 5، ص 2010
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 .السالي وضائف  التحميل : الفخع الثالث

 1:كضائف لمتحميل السالي نحكخ مشيا ما يأتيىشاؾ عجة 
ختيار أفزل لإمغ بيغ كضائف التحميل السالي تػجيو متخحؼ القخار  :تخاذ القخارلإتػجيو السدتثسخيغ  -1

ضافة إلى محاكلة التأقمع كالتكيف مع البيئة لإالقخارات التي تعػد عمى السؤسدة بالخبح بغخض تحقيق ىجفيا، با
 .رستقخالإالخارجية السحيصة بالسؤسدة كالتي تتسيد بالتغيخ السدتسخ كعجـ اقترادية لإالسالية كا

ستثسار لإقخارات اإتخاذ عتساد عمييا في لإتحميل السالي يعصي مؤشخات يسكغ اإف اؿ :ستثسارلإتخاذ قخار اإ  -2
يعتسجكف عميو في اتخاذ ستثسار كالعائج الستػقع مشو، فأغمب السدتثسخيغ لإكالسشافع الستختبة عمى ىحا اكجػدتو 
 .قخاراتيع

لزساف الحرػؿ عمى العػائج السجدية لمتسػيل فإف معطع البشػؾ ككجيات التسػيل  : اتخاذ قخار التسػيل  -3
 .لتداماتياإعصائيع مؤشخات كاضحة كدقيقو عمى قجرة السؤسدة في تدجيج لإتعتسج عمى التحميل السالي 

تعتسج إدارة السؤسدة عمى التحميل السالي لسعخفة مػاشغ القػة  :اتخاذ قخار التخصيط والخقابة السالية  -4
جخاءات السشاسبة لمتغمب عمييا، ككضع الدياسات السالية السشاسبة لسػاجية لإلتعديدىا كمػاشغ الزعف لػضع ا

 .التحجيات السدتقبمة
مشاسبة مغ ستثسارات اؿلإعمى السحمل السالي تحجيج حجع ا :صػل السؤسدةلأتحجيج الييكل السشاسب   -5
جل، لزساف الكياـ الأشػيمة صػؿ قريخة كلأـ، كاستخجاميا بيغ الاغؿ تػزيع مػارد السؤسدة بذكل متػازف كـلاخ

ر التسػيغ كتػفيخ الحج ارـنتاج كضساف استؿ تػفيخ كسائل الإلاخخػ مغ خلأبكل أنذصة ككضائف السؤسدة ا
 .السشاسب مغ الديػلة السالية

مة لتسػيل السؤسدة مغ لاغكثخ ـلأمثل كالأيجب تحجيج السديج ا مثل لمسؤسدةلأتحجيج الييكل السالي ا -6
جل لتسػيل لأنت مرادر تسػيل قريخة أك شػيل اقل تكمفة، سػاء كالأاتحجيج مرادر التسػيل السشاسبة كؿ لاخ

 (ف أك قخكضديػ)ستثسارية، كحلظ تحجيج شبيعة مرادر التسػيل داخمية أك خارجية لإشصة التذغيمية كاالأفمختمف 
 : كالذكل التالي يبيغ كضائف التحميل السالي في اتخاذ القخارات

 
 
 
 
 
 

                                                           

 14،13كرقمة  امعةدكلي ج لتقىبيق الشطاـ السحاسبي السالي عمى التذخيز السالي لمسؤسدة، ـمجاني بغ بمغيث، انعكاسات تط - 1
 5ص ، 2011ديدسبخ 
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 وضائف التحميل السالي في إتخاذ القخار( 1)الذكل رقع 
 
 
 
 
  
 
  
 

 
 

 
 

 
 

é 
 

 06مجاني بمغيث السخجع الدابق ص( 01)الذكل 
 

 
 
 

 :يػضح الذكل أعلاه 
كضائف التحميل السالي في إتخاذ القخار داخل السؤسدة ك يبيغ أف قدع الإدارة ك التحميل السالي يسثل السحػر 

البيانات ك التحميلات اللازمة لإتخاذ القخارات السالية الخشيجة، ك   الأساسي في السؤسدة حيث يػفخ السعمػمات ك
قخار الإستثسار، قخار التخصيط ك الخقابة السالية ك قخار التسػيل ك : يزع ثلاث محاكر رئيدية مغ القخارات ك ىي 

فيسا  طتخابادلة تػضح اؿدؼ في الشياية إلى تعطيع الأرباح، ك العلاقة بيغ القخارات مغ خلاؿ الأسيع الستبجسيعيا تو
 .بيشيا فكل قخار يؤثخ في الآخخ

مغ خلاؿ الذكل ندتشج بأف التحميل السالي أداة أساسية لإتخاذ القخارات الإقترادية داخل السؤسدة، إذ يداعج 
الإدارة عمى إختيار الاستثسارات السشاسبة ك تحجيج أفزل مرادر لمتسػيل ك مخاقبة الأداء السالي مسا يؤدؼ في 

  .الشياية إلى تعطيع الأرباح 

 قدع الإدارة و التحميل السالي

 :مار يحجدثقخار الإست
ليكل الإستثسارات  -

 .ك شػيمة الأجل القريخة
 .خصخ الأعساؿ -
  .السدتقبميةالأرباح  -

قخار التخصيط و الخقابة السالية 
 :يحجد

التخصيط السالي ك التشبؤ  -
 .السالي ك السػازنة السالية

الخقابة السالية ك تحميل ندب  -
 العائج عمى الإستثسار

 :يحجد التسػيلقخار 
  التسػيلليكل  -
 مديج التسػيل -
 .التسػيميخصخ اؿ -
  .تكمفة راس الساؿ -

 تــعـــطـيــع الأربـــــاح
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 .أنػاع التحميل السالي و مخاحمو :السصمب الثاني

 .أنػاع التحميل السالي: الفخع الأول

 يؤدؼ تعجد الجيات السدتفيجة مغ التحميل السالي كتشػع أىجافو إلى ضيػر أنػاع متعجدة مشو ترشف كفق أسذ
تجاخمة عغ بعزيا بل غالبا ما تكػف متكاممة ك ـ مشفرمة تسامانػاع ليدت لأشارة إلى أف ىحه الإاكتججر مختمفة، 

 :في التصبيق العسمي حيث ترشف حدب

 1حدب الجية القائسة بالتحميل: أولا

 :إلى ئسة بالتحميليتع تقديع التحميل السالي استشادا إلى الجية القا

نفديا إذا تع التحميل السالي مغ قبل شخز أك مجسػعة أشخاص مغ داخل السؤسدة  :التحميل الجاخمي  -1
داخميا كغالبا ما ييجؼ ىحا التحميل إلى  يلتحلاؿيعتبخ ؼكعمى بيانات السؤسدة كلغايات معيشة تصمبيا السؤسدة، 

 .السختمفة مدتػياتيافي خجمة إدارة السؤسدة 
تقػـ بو جيات مغ خارج السؤسدة، كييجؼ ىحا التحميل إلى يقرج بو التحميل الحؼ  :التحميل الخارجي  -2

ت السرخفية في البشػؾ، لاخجمة ىحه الجيات كلتحقيق أىجافيا، كمغ أمثمة ىحه الجيات القائسػف بأعساؿ التديي
 .كغيخىا ...كالبشػؾ السخكدية كالغخؼ الرشاعية

 حدب البعج الدمشي في التحميل : ثانيا

  :( ثابث) التحميل الخأسي -1
رقاـ السالية إلى ندب مئػية مغ الخقع السالي الخئيدي في لأاعبارة عغ تحػيل  ىػ كيدسى أيزا بالتحميل العسػدؼ 

كقج تع التعارؼ عمى أف يكػف الخقع الخئيدي في قائسة الجخل  ك يترف بالدكػف ك الثباث،  تمظ القائسة كلكل فتخة،
صػؿ، كيداعج ىحا الشػع مغ معخفة نقاط القػة لأمجسػع ا ىػ رقع صافي السبيعات كفي السيدانية العسػمية ىػ

 2.كالزعف السػجػدة في السؤسدة
 :(متغيخ) فقيلأالتحميل ا -2
بالديادة أك  ك في زمغ متغيخ بسعشى متابعة حخكة ىحه العشاصخ السالية القائسة عشاصخكل عشرخ مغ  ييتع بجراسة 

  .بالحخكية لأنو يػضح التغيخات التي حجثت خلاؿ فتخة زمشية محجدةالشقراف خلاؿ فتخة زمشية، ىحا التحميل يترف 
                                                           

 ، 2004ردف، لأعساف ا ،الػراؽ لمشذخ كالتػزيع ،كلىلأتجاىات السعاصخة في التحميل السالي، الصبعة الإكليج ناجي الحيالي، ا - 1
 29-28ص
الجدركاؼ، الإدارة السالية الحجيثة مشيج عمسي تحميمي في اتخاذ القخارات، دار الرفاء لمشذخ كالتػزيع، يع قحسدة الذسخي، إبخا - 2
 32ص، 1976 الأردف، ،1ط
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 1الفتخة التي يغصييا التحميل: ثالثا

:  ا إلى ما يمييسكغ ترشيف التحميل السالي حدب الفتخة الدمشية التي يغصيو

ك سيا أك أفكيا، كلكشو يغصي فتخة زمشية قريخة قج يكػف التحميل السالي رأ :جل لأالتحميل السالي قريخ ا -1
، كسا جللأصيخ اعتبخ أداة لمتخصيط السالي ؽجل القريخ، كؼ في الأ ت السؤسدةازات كإنجارفي قياس قج ستفاد مشوؼ

البا ما يدسى بتحميل الديػلة، عمى تغصية الإلتدامات الجارية ك تحقيق الايخادات التذغيمية لحلظ غتحميل ىحا اؿيخكد 
  .الجائشػف ك البشػؾ ييع بالجرجة الأكلى ىحا الشػع مغ التحميل ك
، ك يخكد ىحا التحميل عمى تحميل ليكل التسػيل العاـ قج يكػف رأسيا أك أفكيا :التحميل السالي شػيل الأجل -2

ؾ القجرة جل بسا في ذؿكالأصػؿ الثابثة ك الخبحية في الأجل الصػيل إضافة إلى تغصية إلتدامات السؤسدة شػيمة الأ
عمى رفع الفػائج ك لإسقاط الجيػف عشج إستحقاقيا ك مجػ إنتطاميا في تػزيع الأرباح ك حجع ىحه التػزيعات كتأثيخىا 

 .عمى أسعار الأسيع في الأسػاؽ السالية 

الجسع ك لتحقيق الغاية الدابقة يقػـ السحمل السالي بتحميل التشاسق في الييكل التسػيمي ك الإستخجامات، ما يعشي 
ك بيغ التحميل الصػيل الأجل ( دراسة مرادر التسػيل القريخة الأجل ك مجاؿ استخجاميا)بيغ التحميل قريخ الأجل 

( دراسة مرادر التسػيل الصػيل الأجل ك مجاؿ استخجاميا)

. مخاحل التحميل السالي: الفخع الثاني

  (:السخحمة التأسيدية)مخحمة الإعجاد والتحزيخ  -1
 سذ الرحيحة لمتحميل، حيث أف الخصأ في ىحه السخحمة يؤثخ عمى كل السخاحل اللاحقةىشا يتع كضع الأ. 
  ( ...إدارة السؤسدة، بشظ، مدتثسخ)تحجيج اليجؼ يختمف حدب شبيعة الجية الصالبة لمتحميل 
 دارة، مؤشخات القصاع، كأية كثائق ذات صمةلإالقػائع السالية، تقاريخ ا: شسلجسع البيانات ؼ. 

 
  (:السخحمة التشفيحية)التحميل مخحمة   -2

: إعادة ترشيف البيانات قج يتزسغ
  تجسيع بشػد متذابية في القػائع السالية. 
   تعجيل بعس البشػد لتحقيق القابمية لمسقارنة 

 
 

                                                           

 36- 35تجاىات السعاصخة في التحميل السالي ، مخجع سبق ذكخه، ص لإكليج ناجي الحيالي، ا - 1
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: دكات يعتسج عمىلأاختيار ا

 شبيعة البيانات الستاحة. 
 اليجؼ مغ التحميل. 
  معاييخ القصاع 

: تصمبنحخافات ؼتحميل الإ 

  جعية مقارنة الشتائج مع السعاييخ السخ 
  تحميل أسباب التبايشات الكسية كالشػعية 

 (:مخحمة صشع الكيسة)مخحمة االدتشتاجات والتػصيات  -3

 :يجب أف تكػف التػصيات

   عسمية كقابمة لمتصبيق 
 مبشية عمى أدلة رقسية 
 مختبصة بأىجاؼ التحميل الأصمية 

: يتزسغعادة ما يتع تقجيع الشتائج في تقخيخ 

   ممخز تشفيحؼ 
   ججاكؿ كرسػـ بيانية 
 تػصيات محجدة 

:  التكامل بيغ السخاحل

، (عػدة لمسخحمة الألػلى)ىشاؾ حمقات راجعة بيغ السخاحل، فسثلا قج تطيخ أثشاء التحميل حاجة إلى بيانات إضافية 
ؿ ىػ ما يجعل التحميل السالي عسمية ، ىحا التكاـ(عػدة لمسخحمة الثانية)أك قج تتصمب الشتائج تعجيل مشيجية التحميل

 .ديشاميكية كليدت خصية بحتة
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. الخصػات الستبعة في التحميل السالي و الأشخاف السدتفيحة مشو: السصمب الثالث 

. التحميل السالي الخصػات الستبعة في: أولا

التفريل السصمػبة فيو، كيتفق يسخ التحميل بسجسػعة مغ الخصػات كىحا يعتسج عمى نػع التحميل كأىسيتو كدرجة 
: معطع الباحثيغ في التحميل عمى أف خصػاتو ىي

مغ الزخكرؼ ججا أف يحجد السحمل السالي اليجؼ الحؼ يشبغي الػصػؿ إليو، : تحقيق ىجؼ التحميل بجقة -1
ممية كمجػ أىسية ىحا اليجؼ كتأثيخه، كيلاحع أف أىجاؼ التحميل السالي تتفاكت مغ فئة إلى أخخػ، فشجاح الع

 .التحميمية يعتسج عمى تحجيج اليجؼ بجقة
في ىحه السخحمة يتع تحجيج البعج الدمشي لمتحميل السالي بسعشى أكضح : تحجيج الفتخة الدمشية لمتحميل السالي -2

 .تحجيج عجد الدشػات التي سيتع تحميل بياناتيا
أماـ السحمل، مشيا إستخجاـ أسمػب تتعجد أساليب التحميل السالي الستاحة : إختيار أسمػب التحميل السشاسب -3

ذ يقف السحمل السالي في ىحه السخحمة أماـ مجسػعة مغ البجائل كعميو إمالية ككحلظ الإقترادية كغيخىا، الشدب اؿ
 .أف يتخح البجيل السشاسب

زاكية  في ىحه السخحمة يتع التبػيب الدميع لمقػائع السالية مغ: التحميل السختار لتلائعإعادة تبػيب القػائع  -4
، كالتي مغ خلاليا معخفتوالسحمل السالي ك التحميل السالي التي تدتعسل عسمية التحميل، ككل ىحا يعتسج عمى خبخة

 .يدتصيع تػفيخ الجقة كالػضػح كالبداشة في القػائع السالية، كبالتالي تحقيق ىجؼ التحميل السالي
ؿ السالي في إبجاء رأؼ فشي محايج، بعيج عغ تتع عسمية الإستشتاج مغ قبل السحل: التػصل إلى إستشتاجات -5

 .التحيد الذخري بكافة جػانبو كالإلتداـ بالسػضػعية بأكبخ قجر مسكغ
تتشاسب مع  التقخيخ ىػ كسيمة لشقل نتائج العمسية التحميمية مع ذكخ الإقتخاحات التي : صياغة التقاريخ -6

 1.الشتائج الستػصل إلييا

. التحميل الساليالأشخاف السدتفيحة مغ : ثانيا

تتعجد الأشخاؼ السدتفيجة مغ معمػمات التحميل السالي كسا تتشػع أغخاض إستخجاماتيع لتمظ السعمػمات كذلظ كفقا 
ىحه السعمػمات مغ جية أخخػ، كىحه الأشخاؼ ىي  لتشػع علاقتيع بالسؤسدة مغ جية، كلتشػع قخاراتيع السبشية عمى

 2:كسا يمي

                                                           

شيخ الػيدة، سايغي بالية فخياؿ، فعالية التحميل السالي في تقييع أداء السؤسدة، شيادة ماستخ في السحاسبة كالتجقيق، جامعة  - 1
 . 12، ص  2015البػيخة، 

 4، ص2006، عساف، 2نذخ، الصبعة ئتساني، دار كائل للتجاىات الحجيثة في التحميل السالي كالإلإ  مصخ، ا - 2



 انفصم الأول                                                                              الإطار انُظرٌ نهذراسح
 

 

15 

  :مغ نتائج التحميل السالياليات الجاخمية السدتفيجة  -1
 :العامميغ تتزسغ الأشخاؼ الجاخمية الإدارة ك

 : ( السؤسدة) الإدارة - أ
الييئة أك يعتبخ التحميل السالي مغ أىع الػسائل التي يتع بسػجبيا تحميل نتائج الأعساؿ كعخضيا عمى مالكي الػحجة 

يث يطيخ ىحا التحميل مجػ كفاءة القصاع العاـ بحالعامة في مؤسدات السداىسة كالإدارة السذخفة عمى السؤسدة في 
 1:التحميل السالي أداة مغ حيث دارة في أداء كضيفتيا، إذا يعتبخالإ

 تقييع ربحية السؤسدة ك العػائج السحققة عمى الإستثسار. 
 معخفة الإدارة العميا مجػ كفاءة الإدارات التشفيحية في أداء كضيفتيا. 
   كالأقداـ كالأفخاد ككحلظ الدياسات الإداريةتقييع أداء الإدارات. 
 السداعجة في التخصيط الدميع في السدتقبل. 
 تقييع فعالية الخقابة. 
  مقارنة أداء السؤسدة بأداء مؤسدات أخخػ مقاربة في الحجع ك شبيعة الشذاط بالإضافة إلى مقارنتيا مع

 .أداء الرشاعة التي تشتسي إلييا السؤسدة
 اليةتذخيز السذكلات الح . 

 العامميغ - ب
خفس التػزيعات أك ) زيادة الأجػر مع ثبات الإنتاجية يعشي إنخفاض العائج السخرز لمسالظ بصخيقة مباشخة

، أك اضعاؼ السخكد السالي، إذا ما يتع دفع (عجـ كفاية التسػيل الجاخمي)، أك بصخيقة غيخ مباشخة (إختفائيا
لديادة  الأرباح، بحيث يكػف دافعا ليعلمعامميغ السذاركة في التػزيعات مغ الإحتياشات كليحا الدبب لا يجػز 

الإنتاجية كضساف حج أدنى مغ العائج لمسالظ كىحا يجؿ إلى أنو مغ السفيج لمعامميغ معخفة السخكد السالي لمسذخكع 
في التحميل السالي، لا يختمف  الستبعكبرفة عامة فإف الأسمػب  مػاؿ،لأإدارة االحؼ يشتسػف إليو، كالتأكج مغ سلامة 

عغ ذلظ الحؼ سبق الإشارة إليو فيسا يتعمق بالتحميل السالي السػجية لمسداىسيغ، لحلظ يشبغي دراسة الإنتاجية 
 2.السدتقبمي لمسذخكع كالخبحية ثع إعجاد دراسات عغ الػضع

  :الجيات الخارجية السدتفيجة مغ نتائج التحميل السالي -2
ييتع السدتثسخيغ في الػحجة الإقترادية بالجرجة الأكلى بدلامة إستثساراتيع كمجػ مشاسبة : السدتثسخون  - أ

ستثسارية قبل إتخاذ قخاراتيع الإعػائجىا الحالية كالسدتقبمية لمسخاشخ التي قج تتعخض ليا لحا يقػمػف بعسمية التحميل 
 :لمتػصل إلى معمػمات أىسيا

                                                           

 . 19-18ص، 2005، دار كائل لمشذخ، الصبعة الثانية، عساف، "التحميل السالي" ، اسساعيل اسساعيل كآخخكف،  مشيخ شاكخ - 1
 72، ص  2004سكشجرية، لإ، الجار الجامعية ،ا" ات الججكػ أساسيات التحميل السالي ك دراس"عبج الغفار حشفى،  - 2
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  السشاسبة عمى ستسخار في تحقيق العػائج لإكالقريخ ككحا قجرتيا في اأداء السؤسدة عمى السجػ الصػيل
 .1الشذاط كالحجع كالعسخ ستثسارات ككحلظ مقارنة أداء السؤسدة بأداء السؤسدات الستذابية في الإ
  رباح الستبعة كمجػ ثباتياتػزيع الأسياسة. 
 كالعػامل التي تؤثخ فييا مدتكبلا قتراديةالػضع السالي لمػحجة الإ. 

                                                                                :السػردون  - ب
 السػردؼ ،2بالدمع تامة الرشع السػرد ىػ مغ يقػـ بتدكيج السشذآت بالسػاد الخاـ أك بالسكػنات نرف مرشعة أك 

ديغ السالية، فالعسيل مغ الشاحية العسمية ـ كضاعلأا، ك إستقخار لائوكد السالية لععلامة السخاالتأكج مغ س ييسو
راسة كتحميل مجيػنية العسيل في دفاتخ السػرد، كتصػر ىحه السجيػنية، كعمى ضػء ذلظ يقخر لمسػرد، ك يعشي ىحا د

السػرد ما إذا كاف سيدتسخ في التعامل معو أك يخفس ىحا التعامل، كبحلظ يدتفيج السػرد مغ البيانات التي يشذخىا 
،  (السػرد لاءعع)لمعسلاء ئتساف السسشػحة ا إذا كانت فتخة الإالتعخؼ عمى ـ ء برفة دكرية، فييسو مثلالاالعع

نتطاـ العسيل في أداء ة ك إإذا إتزح مػاضب، ؼ(السخكد السالي كحداب العسميات)بإستخجاـ بيانات القػائع السالية 
السدتقبل لمتعخؼ عمى مجػ قجرة العسيل عمى سجاد  كالجراسة تجخل في نصاؽ ماتو قبل السػرد، فإف التحميلإلتدا

 3.إلتداماتو، أؼ أف ىحه الجراسات تيع السػرد خاصة إذا شمب مشو زيادة فتخة الإئتساف ككحلظ بالشدبة لمعسلاء الججد
  :لجائشػن ا - ت

، كسا (الجيغ الأصمي كفػائجه (يقػـ الجائشػف بالتحميل مغ أجل التحقق مغ قجرة الذخكة عمى سجاد إلتداماتيا السالية 
يقػـ الجائشػف بالتحميل مغ أجل تقييع السخاشخ الستػقعة إذ تؤثخ في قجرة السؤسدة عمى الػفاء بإلتداماتيا كقت 

: استحقاؽ تمظ الجيػف كيتع ذلظ مغ خلاؿ تخكيد التحميل السالي عمى عشاصخ مشيا عمى الخرػص
 لقجرة عمى الػفاء في السجػ القريخسيػلة السؤسدة بإعتبارىا مغ أفزل مؤشخات ا. 
  ليكل السؤسدة السالي كالسرادر الخئيدية للأمػاؿ ك إستخجاميا كالتػقعات شػيمة الأجل بإعتبارىا أفزل

  .مؤشخات القجرة عمى الػفاء في السجػ الصػيل
   الأجل كشػيمة قجرة السؤسدة عمى تحقيق الأرباح بإعتبارىا أحج السػارد الخئيدية لمػفاء بالجيػف قريخة

 .الأجل ككحا مجػ سلامة السخكد السالي لمسؤسدة
 أف تكػف السؤسدة قادرة عمى الإستسخار في إعصائيع ركاتب جيجة كحػافد مججية. 

 
 
 

                                                           

 .28،ص  2000التحميل السالي، دار السدتقبل، الصبعة الثانية، عساف ، دارة السالية ك لإ  مفمح عقل، مقجمة في ا - 1
 233 ، ص 1999دار كائل لمشذخ، عساف،  تساف،لإغعبج السعصي رضا زيج، محفػظ أحسج جػدة، إدارة ا - 2
 71، ص عبج الغفار حشفى، مخجع سبق ذكخه - 3
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  .بالسؤشخات السالية وضعية السؤسدة دراسة :السبحث الثاني

 .التقميجية السالية السؤشخات: ولالسصمب الأ

 .التقميجية الذائعة كالستعارؼ عمييا في التحميل الساليالسالية أىع السؤشخات  عمىعخؼ تسغ

 .مؤشخات التػازن السالي: رع الأولالف

ة مع رؤكس الأمػاؿ، كيعبخ عغ ىحا ثبمعيشة، كذلظ بسقارنة الأصػؿ الثازمشية  حطةؿ في تطيخ السالية لتػازناتا إف
نػع آخخ مغ التػازف لابج لمسحمل السالي مغ بالإضافة إلى ، الرافي القانػف الأساسي بتػازف رأس الساؿ العامل

 دراستو، لكغ ىحا الأخيخ غيخ مدتقخ فيػ يعكذ التػازف السادؼ كيعبخ عشو بالاحتياج إلى رأس الساؿ العامل
يشبغي دراستو مغ شخؼ السحمل السالي كىػ ىشاؾ تػازف كانت أكثخ دقة كعمى السجػ القريخ  كسا يػجج، الرافي 
 .الخديشة

 .الرافي رأس السال العامل: ولاأ

 .ىػ مغ أىع أدكات التحميل السالي يدتخجـ لتقييع الػضعية السالية لمسؤسدة

 :تعخيف رأس السال العامل - أ
 

تع تسػيميا مغ الأمػاؿ غصية الالتدامات الستجاكلة التي ت مغ الفائس أك الستبقي الجدءيسكغ تعخيفو بأنو ذلظ  ك 
يذكل رأس الساؿ العامل إشعارا دائسا، كلكغ ما يذيخ اسسو ىػ استخجاـ مدتسخ كيجكـ عجد مغ السخات كلا الجائسة، 
 .في العاـ

 
 : كيفية حدابو - ب

 .ميدانيةمغ جيتيغ لل FRكيسكغ حدابو كالحؼ يخمد لو اخترارا بػ 
 

 ة كيحدب بتالثايسكغ تعخيفو بأنو الفائس مغ الأمػاؿ الجائسة بالشدبة للأصػؿ : مغ أعمى السيدانية

 1.ةابتالأصػل الث –مػال دائسة الأ= FR رأس مال العامل          :بالصخيقة التالية

                                                           

رسالة مقجمة لشيل شيادة الساجدتيخ كمية العمػـ الإقترادية  الإقترادية،نحػ اختيار ليكل تسػيمي أمثل لمسؤسدة ، شعباف   -1
 .119ص ،2011،جامعة   بػقخة بػمخداس، الجدائخ
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 مغ أعمى السيدانيةرأس السال العامل حداب :  02الذكل 

 

 

 

 

 

 يعخؼ عمى أنو ذلظ الفائس مغ الأصػؿ الستجاكلة بالشدبة لمجيػف كيحدب كسا يمي :مغ أسفل السيدانية :

 (.ديػن قريخة الأجل)الخرػم الستجاولة   –متجاولة الصػل الأ= FR راس مال العامل

 مغ أسفل السيدانيةرأس السال العامل مغ حداب : 03الذكل 

 

 أمػاؿ دائسة أصػؿ ثابتة

FR 
 قريخة الأجلديػف 

 أصػؿ متجاكلة

 :الرافي  تغيخات رأس السال العامل  - ت

 1.الرافي  ىشاؾ ثلاث حالات يسكغ أف يأخحىا رأس الساؿ العامل 

: السػجب الرافي حالة رأس السال العامل( 1

:  معشاه أف الأمػاؿ الجائسة تغصي الأصػؿ الثابتة كىحه الحالة جيجة بالشدبة لمسؤسدة أؼ

. الأصػؿ الثابتة >الأمػاؿ الجائسة 
                                                           

محكخه لشيل شياده الساجدتيخ في العمػـ الاقتراديو ، التحميل السالي لمقػائع السالية كفق الشطاـ السحاسبي السالي لدعخ   سامي، -1
 .76.70ص ، ص2012ة، قدشصيغ

 أمػاؿ دائسة أصػؿ ثابتة

 أصػؿ متجاكلة
FR 

 ديػف قريخة الأجل

 حركة التمويل

 حركة التمويل
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: السعجوم الرافي حالة رأس السال العامل( 2

. الجيػف القريخة الأجل= الأصػؿ الستجاكلة : يجؿ عمى أف السؤسدة في حالة تػازف مالي أدنى أؼ

: الدالب الرافيحالة رأس السال العامل ( 3

:  ؼ برفة إجسالية السدتحقات أؼغطالحالة يعشي أف الديػلة الشقجية لا ت ىحه في

 1.الأصػؿ الثابتة <الأمػاؿ الجائسة 

RFB  الرافيالاحتياج لخأس السال العامل : ثانيا

كيعتبخ ىحا السؤشخ مكسل لسؤشخ رأس الساؿ العامل 

: الرافي  تعخيف الاحتياج لخأس السال العامل  - أ

مغ  السختبصة مباشخة بجكر الاستغلاؿ التي لع تغصىيعخؼ رأس الساؿ العامل بأنو جدء مغ الاحتياجات الزخكرية 
 2.شخؼ السػارد الجكرية

  الرافي شخيقة حداب احتياج رأس السال العامل  - ب
 :كسا يمي BFRيحدب      

 .مػارد الجكرة –احتياجات الجكرة   =الرافي  احتياج رأس الساؿ العامل
خرػؿ متجاكلة   –أصػؿ متجاكلة  =العامل الرافي  احتياج رأس الساؿ

 :ل الرافيتغيخات الاحتياج إلى رأس السال العام - ت

:  ك ىي حالات 3حتياجات رأس الساؿ العامل لإ

:  0 >ل الرافيرأس السال العام: مػجب -1

رأس لى إدكرة الاستغلاؿ لا تغصي كل احتياجاتيا كالسؤسدة بحاجة التسػيل أكبخ مغ مػارد التسػيل، أؼ احتياجات 
 .الرافي ماؿ عامل مػجب أؼ إيجاد مػارد خارج دكرة الاستغلاؿ كىي رأس الساؿ العامل

                                                           

 ،قتراديةالإذكخة لشيل شيادة ماجدتيخ في عمػـ ـ  SCF2007أكمي تػردت التحميل السالي في ضل الشطاـ السحاسبي السالي -1
 .88-89ص  ، ص2009.2008، جامعة الجدائخ

2 - Béatrice et Fancis Grand Gruillot.Analyse Financière. 5 édition Galion éditeur.Paris2001P104. 
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:  0 <الرافي رأس السال العامل: سالب -2

شي الاحتياجات لحا فالسؤسدة ىحا يعشي أف احتياجات التسػيل أقل مغ مػارد التسػيل كفي ىحه الحالة السػارد تغ
 عاملاؿا عمى السؤسدة أف تػفخ رأس ماؿ ؼمػجب نطخيا كلكغ تصبيق الرافي حاجة إلى رأس ماؿ عاملليدت في 
. مػجب لسػاجية الأخصار السحتسمة الرافي

: 0=  الرافي رأس السال العامل: معجوم -3

التسػيل، في ىحه الحالة تغصي دكرة الاستغلاؿ فالسؤسدة ىشا لا ىحا يعشي أف احتياجات التسػيل مداكية لسػارد 
. تسػيل خارج دكرة الاستغلاؿتحتاج إلى 

الخديشة الرافية : ثالثا

 الرافي تمعب الخديشة دكرا أساسيا في السؤسدة كتخجع التػازف السالي عمى السجػ القريخ ما بيغ رأس الساؿ العامل
التػازف الستحبحب عبخ الدمغ، لحا تعتبخ الخديشة مؤشخا مغ مؤشخات الرافي  الثابت كاحتياجات رأس الساؿ العامل

. السالي

 :تعخيف الخديشة -أ

ية كسا يسكغ حدابيا عغ شخيق إجخاء الفخؽ ؼالسرخ اتؼلفؼ الشقجيات السػجػدة باستثشاء الذىي عبارة عغ إجساؿ 
، أؼ أنيا الفخؽ بيغ أصػؿ الخديشة الرافي كاحتياجات رأس الساؿ العاملالرافي بيغ رأس الساؿ العامل 

 كالاحتياج إلى رأس الساؿ العامل العامل الرافي التػازف السالي بيغ رأس الساؿ ىا تدسح لمخديشة بإحجاثـكخرػ
: مغ خلاؿ العلاقة الأساسية التالية الرافي

  يالراف الاحتياج إلى رأس السال العامل -الرافي رأس السال العامل= الخديشة. 
  تدبيقات بشكية -الكيع الجاىدة = الخديشة. 

 العجد في ىامر الأماف السالي بعج تسػيل الاحتياج إلى رأس الساؿ العامل بخ الخديشة عغ الفائس أككتع
 1.الرافي

 

 

                                                           

 .ضسغ متصمبات نيل شيادة الساجدتيخ محكخة مقجمة  ،الشسيج الحجيث لمتحميل السالي الأساسي في تقييع الأداء ،بغ مالظ عسار -1
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 :الحالات السختمفة لمخديشة -ب

 1:لمخديشة ثلاث حالات مختمفة ىي

 بسعشى أف الإحتياج في رأس الساؿ العامل أكبخ مغ رأس الساؿ العامل كىحا يجؿ عمى أف  خديشة سالبة
السؤسدة غيخ متػازنة ماليا كعمييا أف تمجأ إلى الإقتخاض أك الخفع مغ رأس ماؿ العامل لأف ىحه الػضعية 

 قج يؤدؼ بيا إلى الإفلاس
 في رأس الساؿ العامل كىحا يجؿ عمى أف حتياج لإبسعشى أف رأس الساؿ العامل أكبخ مغ ا خديشة مػجبة

 .االسؤسدة متػازنة مالي
 س ماؿ العامل كىحا يجؿ عمى تػازف أحتياج في رلإس ماؿ العامل مع ارأعشجما يتداكػ  :خديشة معجومة

 .تػجج لجييا سيػلة مجسجة لامالي أمثل بسعشى السؤسدة قادرة عمى تسػيل كل احتياجاتيا ك

. ليةاالشدب الع :الثاني الفخع

الشدب السالية عبارة عغ علاقات بيغ الكيع السحاسبية الػاردة في الكذػفات السالية مختبة كمشطسة لتكػف دالة تقييع 
 2.أداء نذاط معيغ عشج نقصة زمشية معيشة

سة ية لمسؤسبغخض تحجيج الحمة الساؿ scf يتع إعجاد السيدانية السالية كفق القػاعج الشطاـ السحاسبي السالي الججيج 
: ؿ حداب مجسػعة مغ الشدب السالية تتسثل فيسا يميلاحيث يتع تحميميا مغ خ

. سب الديػلةن: اولا

 قجرة السؤسدة عمى مقابمة التداماتيا الجارية عشجما يحيغ مػعجالغخض مغ حداب ندب الديػلة ىػ الػقػؼ عمى 
بجكرىا تدتخجـ في سجاد تمظ استحقاقيا، بسعشى أف الأصػؿ التي تكػف رأس الساؿ تتحػؿ إلى نقجية كالتي 

تسمظ الديػلة الكافية لسػاجية التداماتيا السالية قريخة  لاأنيا  لاجل، كقج تكػف السؤسدة رابحة إلأمات قريخة اازلإلتا
 3.الأجل

 

                                                           

 .96لدعخ   سامي، مخجع سبق ذكخه، ص  -1
ية لمشذخ كالتػزيع، عساف عجناف تايو الشعيسي كأرشج فؤاد التسيسي، التحميل كالتخصيط السالي اتجاىات معاصخة، دار اليازكرؼ العمع -2

 83، ص 2008
مجمة أداء السؤسدات ( بػرصة الجار البيزاء)عمي بغ الزب كسيجؼ أحسج عياد تكمفة رأس الساؿ كمؤشخات إنذاء الكيسة -3

 .127، ص 2013الجدائخية، جامعة قاصجؼ مخباح، كرقمة، العجد الثاني، 
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 : ندبة الديػلة العامة -1

: عمى عجد السخات التي تدتصيع فييا الأصػؿ الجارية تغصية الخرػـ الستجاكلة كتحدب كالتاليتعبخ ىحه الشدبة 

الجيػن قريخة الأجل / الأصػل الجارية = ندبة الديػلة العامة 

  :1 > الشدبة

أنيا معشاه أف السؤسدة تتستع سيػلة كبيخة كبالتالي يسكشيا مػاجية الالتدامات السالية قريخة الأجل، بسعشى آخخ 
. قادرة عمى الجفع

  :1<الشدبة  

. السؤسدة في كضعية حخجة كعمييا أف تديج في قيسة الأصػؿ الستجاكلة أك تشقز مغ الجيػف قريخة الأجل

 :الديػلة الحالية ندبة -2

تحت عمى تدجيج كل ديػنيا قريخة الأجل كالاعتساد عمى الديػلة السػجػدة تبيغ ىحه الشدبة مجػ قجرة السؤسدة 
: فقط كتحدب كالآتي ترخفيا

الخرػم الجارية / خديشة الأصػل = ندبة الديػلة الحالية 

. بالديػلة التي يتػفخ لجيياالجيػف القريخة الأجل تعكذ ىحه الدشة قجرة السؤسدة عمى مجػ تغصية 

. ندب الشذاط :ثانيا

كفاءة السؤسدة في إستخجاـ أصػلو بسعشى اخخ مجػ لجيو في استخجاـ السػارد الستػفخة  ؤسدةتكيذ مجػ فعالية الع
حيث تػضح العلاقة بيغ السبيعات كبيغ الإستثسار في الأصػؿ السختمفة، الثابتة كالستجاكلة، كتفتخض ىحه ، السختمفة

لسخدكف كندب الأصػؿ الثابتة االأصػؿ السختمفة مثل  ك ىحهمشاسب بيغ السبيعات  الشدب ضخكرة كجػد تػازف 
. كغيخىا

 : بائغمعجل دوران الد  -1

أك بالأشيخ،  تخاضية لمسؤسدة كتبيغ مجة الائتساف السفتػح لمدبائغ سػاء بالأياـؽتػضح لشا ىحه الشدبة الدياسة الإ
: كتحدب بالعلاقة التالية

. أوراق الكبس+ الدبائغ / مبيعات الشدبة = معجل دوران الدبائغ 
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إذا كمسا انخفس متػسط التحريل اعتبخ يكيذ ىحا الستػسط مجػ كفاءة السؤسدة،  :متػسط فتخة التحريل -2
 :ىحا السؤشخ إيجابيا، كالعكذ صحيح كيحدب كسا يمي

. معجل دوران الدبائغ/  360= متػسط فتخة التحريل 

يؤثخ ىحا الحداب عمى مػارد السؤسدة لأف قخكض السػرديغ تذكل مػارد ىامة   :دوران السػرديغ معجل  -3
: بالشدبة لمسؤسدة لتسػيل دكرة الاستغلاؿ كتحدب كالتالي

. أوراق الجفع+ السػرديغ / مذتخيات الدشة = معجل دوران السػرديغ 

يكيذ ىحا الستػسط مجػ كفاءة السؤسدة، حيث كمسا ارتفع معجؿ الجفع  :(التحريل)  متػسط فتخة الجفع  -4
  :كالآتياعتبخ ىحا السؤشخ إيجابيا، كيحدب 

. معجل دوران السػرديغ/  360= متػسط فتخة الجفع 

. الاستغلال ندب :ثالثا

لأجل الكياـ بيحا التحميل ندتخجـ مؤشخات كندب عجيجة تبيغ فعالية ككفاة كمخدكدية السؤسدة كفعالية التدييخ،  
 1.كتتخكد عمى رقع الأعساؿ كالكيسة السزافة

: بالشدبة لخقع الأعسال  -1

: تكيذ ىحه الشدب مخدكدية كفعالية السؤسدة كقجرتيا عمى تحقيق الأرباح كأىع ىحه الشدب ىي 

: معجل اليامر الإجسالي  -1-1

ليامر الإجسالي فائجة كبيخة لأنو يعتبخ السرجر الحكيقي لأرباح السؤسدة التجارية كىػ مؤشخ ىاـ لسخاقبة ا 
: مخدكدية السؤسدة، كيحدب كالتالي

. x 100%( رقع الأعسال/ اليامر الإجسالي = )معجل اليامر الإجسالي 

. مخدكدية السؤسدةدؿ عمى تحدغ ؼكمسا ارتفع ىحا السعجؿ 

 
                                                           

. 2006، التسػيل كالإدارة السالية لمسؤسدات دار الفكخ الجامعي، مرخ ،أنجراكس عاشف كليع -1
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: معجل الكيسة السزافة  -1-2

: يتخجع ىحا السعجؿ بشية الإنتاج في السؤسدة كالحؼ يؤثخ عمى احتياجيات التسػيل، كيحدب بالعلاقة التالية 

. % x 100( رقع الأعسال/ الكيسة السزافة = )معجل الكيسة السزافة 

: ندبة ىامر الخبح الرافي -1-3

: تبيغ قجرة السؤسدة عمى تحقيق ربحا مغ السبيعات، كتحدب بالعلاقة التاليةتسثل العائج عمى السبيعات، كسا 

. x 100%( رقع الأعسال/ الشتيجة الرافية = )ىامر الخبح الرافي 

: بالشدبة لمكيسة السزافة -2

كتحدب ندبة كل جدء أك عشرخ إلى الكيسة السزافة بػاسصة ا لتقييع الأداء ىعـ اتعتبخ الكيسة السزافة مؤشخ 
: الشدب باستخجاـ العشاصخ التي تتػزع عمييا كىي أساسا مراريف السدتخجميغ كالاىتلاكات، كأىع الشدب ىي

:  معجل اليج العاممة -2-1

: تكيذ حرة الثخكة التي تعسل عمى تأجيخ العساؿ كأىسيتيا بالشدبة لمكيسة السزافة، كتحدب بالعلاقة التالية

. x 100%( الكيسة السزافة/ مراريف السدتخجميغ = )معجل اليج العاممة 

: معجل الاىتلاكات -2-2

: تكيذ مجػ أك درجة اعتساد السؤسدة عمى الآلات أك السكششة كتحدب بالعلاقة التالية 

. x 100%( الكيسة السزافة/ الاىتلاكات = )معجل الاىتلاكات 

ىحا عمى استعساؿ أكثخ لميج العاممة في الإنتاج، كمسا ارتفعت مراريف السدتخجميغ عغ ندبة الاىتلاكات، يجؿ 
. كالعكذ
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السؤشخات السالية الحجيثة  :الثاني السصمب

 استخجاـعمييا  لدامااً استخاتيجياتيا أصبح  تيجد التحجيات التي تحيط بالسؤسدة الاقترادية ك نطخا لمتعقيجات ك
تيا عمى تحقيق الأرباح كلحلظ سشتصخؽ قجرتقييع كضعيتيا السالية كمخكدىا السالي كمجػ  ك حجيثةالسالية اؿ السؤشخات

. في ىحا السبحث إلى مختمف ىحه السؤشخات

. ججول تجفقات الخديشة  :ولالأالفخع 

 :سيتع التعخؼ عمى ججكؿ تجفقات الخديشة مغ خالل ما يمي

داة الجقيقة السدتخجمة لمحكع عمى فعالية تدييخ الأيعخؼ عمى أنو تمظ   :الخديشةتعخيف ججول تجفقات  -1
 الإدارة تخاذ القخارات مغ شخؼلإالسػارد السالية كاستخجاماتيا كذلظ اعتسادا عمى عشرخ الخديشة كيعتبخ كججكؿ 

مػاؿ كنطائخىا ككحلظ الأساسا لتقييع قجرة السؤسدة عمى تػليج إعصاء مدتخجمي الكذػؼ السالية أ العميا كييجؼ إلى
السعمػمات بذأف استخجاـ الديػلة الستاحة لمسؤسدة، كسا أنو يدسح بتقييع الفائس الشقجؼ كتفديخ التغيخات التي 

 1لمخديشة الإجسالي الشقجية كمداىسة كل خديشة في التغيخ حرمت عمى حداب 
  :خديشةتجفقات العشاصخ ججول  -2

لمسؤسدة عغ  الإستغلاؿ ىي التجفقات الشاتجة عغ الشذاط :الإستغلالتجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة  - أ
ستثسار كالتسػيل كتحجد لإالغيخ مختبصة بانذصة نيا مشتجات السؤسدة كغيخىا مغ الأنذأ ـتالعسميات العادية التي 

 2:كسا يمي
 ت السقبػضة مغ الدبائغالتحريلا. 
  السجفػعة لمسػرديغ كالسدتخجميغالسبالغ. 
  خخػ السجفػعةلأالفػائج كالسراريف السالية ا. 
 الزخائب عغ الشتائج السجفػعة. 
  تجفقات الخديشة السختبصة بالعشاصخ غيخ العادية 

تجفقات الشاتجة عغ الإستثسارات الثابتة كتحريل اؿىي  :ستثسارات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإتجفق - ب
 :الشاتجة عغ التشازؿ عشو كتحجد كسا يميمػاؿ الأ

 تدجيجات لحيازة قيع ثابتة عيشية كمعشػية. 

                                                           

، جامعة قاصجؼ مخباح ترادية، محكخة ماستخ، عمػـ التدييخلإؽلسؤسدة اداء السالي ؿلأخالج، أثخ تدييخ الخديشة عمى ا حجة بغ -1
 59ص ،2010كرقمة، 

، دار كائل لمشذخ كالتػزيع، 1لسالية دركس كتصبيقات، الصبعة دارة اللإ، يػسف قخيذي، التدييخ السالي الياس بغ ساسي -2
 . 45 ، ص2006عساف،
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 التحريلات عغ عسميات التشازؿ عغ الكيع العيشية ك السعشػية. 
  تدجيجات لحيازة قيع ثابتة مالية. 
  التحريلات عغ عسميات التشازؿ عغ الكيع الثابتة السالية. 
   الساليةالفػائج السحرمة مغ التػضيفات. 
  الأقداط السقبػضة مغ الشتائج السدتمسة الحرز ك. 

 
ىي التجفقات الشقجية السختبصة بشذاط التسػيل كتكػف ناتجة  :تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة التسػيل - ت

 :عغ تغيخ حجع كبشية الأمػاؿ الخاصة أك القخكض كتحجد كسا يمي
 التحريلات في أعقاب إصجار الأسيع. 
 كغيخىا مغ التػزيعات التي تع الكياـ بيا حرز الأرباح.  
  التحريلات الستأتية مغ القخكض. 
   تدجيجات القخكض أك الجيػف. 

ك ىي مجسػع كل التجفقات السالية خلاؿ الجكرة السالية ك يسكغ مغ خلاليا الحكع عمى قجرة  :الخديشة الرافية -ث
 .السؤسدة عمى تحقيق التػازف السالي

: تجفقات الخديشةاستخجامات ججول  -3

 1.يسكغ استخجاـ ججكؿ تجفقات الخديشة بالانتفاع بو مغ قبل كل الجيات الجاخمية كالخارجية مشيا 

: استخجامات الإدارة - أ

بحيث يػفخ ىحا الججكؿ معمػمات ميسة عغ القخارات السيسة الستخحة مغ قبل الإدارة مثل إصجار أسيع رأسسالية أك 
. مغ السعمػمات التي لا يسكغ العثػر عمييا في باقي القػائع السالية بيع سشجات شػيمة الأجل كغيخىا

: استخجامات السدتثسخيغ والجائشيغ - ب

: يداعج ججكؿ تجفقات الخديشة السدتثسخيغ كالجائشيغ كبكية الجيات في تحجيج ما يمي 

 .قابمية السشذأة عمى تػليج تجفقات نقجية إيجابية صافية-

 .تدامات الجاريةؿالإقابمية السشذأة عمى مػاجية -

                                                           

. 145مخجع سبق ذكخه، ص  ،  مشيخ شاكخ، اسساعيل اسساعيل، نػر عبج الشاصخ -1
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 .قابمية السشذأة عمى دفع حرز الأرباح لمسداىسيغ-

 .مجػ حاجة السشذأة لمتسػيل الخارجي-

أسباب الاختلاؼ بيغ صافي الجخل كالسدتمسات الشقجية كالسجفػعة الشقجية السخافقة كمغ أىع الشدب التي تع -
 1:ؿ الأرباح كتكيذ الديػلة مايمياستشتاجيا مغ ججكؿ تجفقات الخديشة كالتي مغ خلاؿ نكيذ ججك

 

 

. كتػضح ىحه الشدبة مجػ قجرة أرباح السؤسدة عمى تػليج تجفقات نقجية تذغيمية

 

 

إف الحرػؿ عمى مؤشخ عاؿ ليحه الشدبة يبيغ كفاءة سياسة الائتساف الستبعة مغ قبل السؤسدة في تحريل الشقجية 
. مغ زبائشيا

 

 

 

كتػضح ىحه الشدبة قجرة السؤسدة عمى تػليج تجفقات نقجية مغ الأنذصة التذغيمة لمػفاء بالالتدامات الإشعارية 
ة لمػفاء بيحه ؼؿكالتسػيمية الأخخػ، ككمسا ارتفعت ىحه الشدبة ذؿ ذلظ عمى نياية التجفقات مغ الأنذصة التذغي

. الاحتياجات

 

 

                                                           

، 2013لأردف، ،  ا1ط  ششػؼ شعيب، التحميل السالي الحجيث شبقا لمسعاييخ الجكلية للإبلاغ السالي، دار زىخاف لمشذخ كالتػزيع، -1
 .190ص 

.صافي الخبح بعج الفػائج والزخيبة/ صافي التجفق التذغيمي  =ندبة الشقجية مغ الشذاط التذغيمي  

إجسالي التجفقات الشقجية الجاخمة في الشذاط  =التجفق الشقجي التذغيمي إلى السبيعات ندبة
 .صافي السبيعات/ التذغيمي 

 

إجسالي التجفقات الشقجية / صافي التجفقات الشقجية مغ الشذاط التذغيمي = ندبة تغصية الشقجية
 .الخارجة للأنذصة الاستثسارية والتسػيمية

 

/ الشقجية مغ الشذاط الذغيمي / صافي التجفقات  =ندبة التجفق الشقجي مغ الشذاط التذغيمي
 .الالتدامات الستجاولة
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 .تغصية الالتدامات القريخة الأجل ك كاجيةالتجفقات الشقجية اللازمة لعكتػضح ىحه الشدبة قجرة السؤسدة عمى تػليج 

 ججكؿ تجفقات الخديشة حدب الصخيقة السباشخةنسػذج  : 01-01قع ججول ر
 

 1نن ملاحظت انبيان 

تذفماث انخزيىت انمتأتيت مه أوشطت انعمهياتيت 

. تحصُلاخ انًقثىضاخ يٍ انستائٍ 

. انًثانغ انًذفىعح نهًىردٍَ وانًستخذيٍُ 

. انفىائذ وانًصارَف انًانُح الأخري انًذفىعح 

 انضرائة عٍ انُتائج انًذفىعح 

   

    تذفقاخ انخسَُح قثم انعُاصر غُر انعادَح

    )َجة تىضُحها)تذفقاخ انخسَُح انًرتثطح تانعُاصر انغُر انعادَح 

   ( أ)صافي تذفماث انخزيىت انمتأتيت مه أوشطت الإستغلال 

تذفماث انخزيىت انمتأتيت مه أوشطت الإستثمار 

. اقتُاء تثثُتاخ يادَح أو يعُىَحانًسحىتاخ عٍ 

. انتحصُلاخ عٍ عًهُاخ انتُازل نهقُى انثاتتح انًادَح وانًعُىَح

. تسذَذاخ نحُازج قُى ثاتتح يانُح

. انتحصُلاخ عٍ عًهُاخ انتُازل نهقُى انثاتتح يانُح

. انفىائذ انًحصهح يٍ انتىظُفاخ انًانُح

 انحصص والأقساط انًقثىضح يٍ انُتائج انًستهًح

   

    )ب)تذفماث انخزيىت انمتأتيت مه أوشطت الإستثمار 

تذفماث انخزيىت انمتأتيت مه أوشطت انتمويم 

انتحصُلاخ فٍ أعقاب إصذار الأسهى  

حصص الأرتاح وغُرها يٍ انتىزَعاخ انتٍ تى انقُاو تها  

انتحصُلاخ انًتأتُح يٍ انقروض  

تسذَذاخ انقروض أو انذَىٌ الأخري انًًاثهح  

   

    )ج)تذفماث انخزيىت انمتأتيت مه أوشطت انتمويم 

   تأثُراخ تغُراخ سعر انصرف عهً انسُىلاخ وشثه انسُىلاخ 

     )ج+ ب+ أ)تغير أموال انخزيىت نهفترة 

   انخسَُح ويعادلاتها عُذ افتتاح انسُح انًانُح 

   انخسَُح ويعادلاتها عُذ اقفال انسُح انًانُح 

   ل انفترة لاانخزيىت ختغير أموال 

   انمماروت مع انىتيجت انمحاسبيت 

 
الستزسغ قػاعج التقييع كالسحاسبة كمحتػػ الكذػؼ السالية، الجخيجة الخسسية  2008يػليػ  26القخار السؤرخ في  :السرجر

 (1.230)السادة رقع  19العجد/الجدائخية
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 .الكيسة الاقترادية السزافة: انيالفخع الث

مغ بيغ أىع السؤشخات السالية السدتحجثة كالسدتخجمة في تقييع الػضعية السالية لمسؤسدة الاقترادية كالتي أعصت 
. السزافةصيغة شاممة لسفيػـ خمق الكيسة، في جانبو الفمدفي كالعسمي، مؤشخ الكيسة الاقترادية 

في تعطيع ثخكة السلاؾ كتقييع أداء الػحجات  الكيسة الاقترادية السزافة مغ بيغ السؤشخات السدتحجثة كالأكثخ دقةؼ
. الاقترادية السختمفة

:  مفيػم الكيسة الاقترادية السزافة -1

بتػضيح مفيػـ الكيسة الاقترادية السزافة كالتي تقػـ عمى (Hamilton 1977) (Marshal 1878) قاـ كل مغ 
. كمفة الجيغ كالسمكيةتفكخة تعطيع ثخكة السلاؾ كالتي يجب أف تعػد عمييع بعائج أكبخ مغ 

كالكيسة الاقترادية السزافة كسفيػـ لمخبح الاقترادؼ كاف نتيجة لمتعجيلات عمى السعاييخ السحاسبية الجكلية 
(GAAP)  كالتي تشتج عشيا مفيػـ اقترادؼ أفزل لمجخل الستبقي(bincomresidual)  الحؼ ىػ عبارة عغ

 1.التسػيل السدتخجـ كالحؼ يجعى أيزا الكيسة الاقترادية السزافةكمفة تالفخؽ بيغ الخبح التذغيمي بعج الزخائب ك

 :خصػات حدابيا  -2

 أفزل مغ أجل تحقيق الػحجة تحققيا التييدتخجـ مكياس الكيسة الاقترادية السزافة لتحجيج الخبحية الرحيحة 
 2:الأسيع كلحداب الكيسة الاقترادية ىشاؾ خسذ خصػات لحسمة قيسة

: لمػحجات السالية البيانات ومعايشة شلاعلإا - أ

 السالية البيانات عتساد عمى القػائع السالية كفي أغمب الأحياف يتع أخحشيع الحرػؿ عمى ىحه البيانات بالإكندت 
. الكياس عسمية لإجخاء لدشتيغ

: رأسسال السؤسدة تحجيج  - ب

. الحكيقي لمسؤسدة السالي الػضعتزمل كصف ما كثيخا قبػلااًعامااً  السقبػلة السحاسبية السبادغ إف

                                                           

أييسا أكثخ قجرة عمى تفديخ التغييخ في الكيع  ، محكخة ماستخ،ر عجناف، الكيلاني قيذ أديب، العسارنة أسساء إبخاليعـقجكمي تا -1
. 7، ص 2011أـ معاييخ الأداء التقميجية الأردف   CVAالدػقية للأسيع أىي الكيسة الإقترادية السزافة

، 2001الأردف، 1طدار كائل لمشذخ كالتػزيع،  ،قخيذي، التدييخ السالي، الإدارة السالية دركس كتصبيقات بغ ساسي إلياس، يػسف -2
 .387ص 
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(:  تكمفة رأس السال) (CMPC)التكمفة الػسصية السخجحة لخأس السال   - ت

ىي الستػسط السخجح لتكمفة رأس الساؿ تعخؼ عمى أنيا مخدكدية الأدنى الػاجب تحكيقيا مغ مذخكع استثسارؼ 
كالجائشيغ ( الأمػاؿ الخاصة)كالحؼ سسح بتغصية معجؿ السخدكدية السفخكض مغ قبل مسػلي السؤسدة السداىسيغ 

(. تكمفة الاستجانة)

: كيتع حدابيا كفق العلاقة التالية
 

 

:  ح التذغيمي بعج الزخيبةبحداب صافي الخ NOPAT - ث

. تثسار أك التسػيلسيقرج بو نتيجة الاستغلاؿ بعج الزخيبة أك الشتيجة السالية الخالية مغ أثخ الا

. (EVA)حداب الكيسة الاقترادية السزافة   -3

. EVAىشاؾ شخيقتيغ لحداب الكيسة الاقترادية السزافة 

 1:تحدب كفق العلاقة التالية :الصخيقة الأولى 
 

 
                                                           

تحميل السالي لتقييع اداء السؤسدة الاقترادية كتخشيج قخاراتيا، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ في العمػـ اؿاستخجاـ  ،قخاـ زيشب -1
. 8، ص2014 / 2013الاقترادية، اـ البػاقي، 

* KO :التكمفة الػسيصية السخجحة لخأس الساؿ.  
*KD : تكمفة الجيػف .
*D : الجيػف .
*KCP :تكمفة الأمػاؿ الخاصة.  
* CP :الأمػاؿ الخاصة .
 *T :معجؿ الزخيبة .
*Roic :السدتثسخ رأس ماؿ  العائج عمى .
*Cmpc :تكمفة رأس الساؿ .
*Ci :رأس الساؿ. 
 

KO=KD.(1-t).(D/D+CP)+KCP.(CP/D+CP) 
 

EVA= (Roic – Cmpc) . Ci 
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 1.مغ خلاؿ الفخؽ بيغ صافي الخبح بعج الزخيبة كقيسة تكمفة رأس الساؿ  :الصخيقة الثانية 
 

 
ؿ ما سبق ندتشتج أنو عشجما تكػف الكيسة الإقترادية السزافة مػجبة فإف العائج عمى رأس الساؿ السدتثسخ لامغ خ

ميغ كىػ ما يعشي مغ كجية ھيكػف أعمى مغ تكمفة رأس الساؿ كىشا السؤسدة تكػف ليا القجرة عمى خمق ثخكة لمسدا
تػقعات الدػؽ، كفي حاؿ كانت الكيسة الإقترادية السزافة سالبة فيحا يجؿ نطخ حسمة الأسيع تحقيق أداء يفػؽ 

عمى أف السؤسدة قامت بتجميخ ثخكة السداىسيغ فالعػائج السحققة لع تغصي تكمفة رأس الساؿ السدتثسخ، كبالتالي 
معجكمة  مزافةتحقيق أداء في أدنى التػقعات، كفي بعس الحالات الإستثشائية ججا تكػف الكيسة الإقترادية اؿ

 2.تساما، ىشا الخبحية تدسح بتمبية مصالب السجيشيغ فقط
 
 السزافةمدايا و محجدات الكيسة الإقترادية  -4

 :قترادية السزافة نحكخ مشيا ما يميلإزايا ك محجدات إستخجاـ الكيسة اىشاؾ عجة ـ

 :مدايا الكيسة الإقترادية السزافة - أ

 :قترادية السزافة كسا يميلإاكتدبتيا الػحجات التي شبقت مكياس الكيسة إ يجابية التيلإتعجدت السدايا كالفػائج ا   

كاليف التي عتباره تكمفة رأس الساؿ السسمػؾ كالسقتخض أؼ أنو يتع تخريز كافة التيأخح ىحا السكياس في إ -1
 يخادات السحققةلإتحسمتيا الػحجة مغ ا

التخمز مغ التشاقزات كالتعارضات التي قترادية السزافة كسؤشخ مالي إلى لإيؤدؼ إستخجاـ الكيسة ا -2
  تشذأ بدبب إستخجاـ السؤشخات أداء متعجدة

 

                                                           

كمية ، 15قياس الاداء السالي باستخجاـ مؤشخ الكيسة الاقترادية السزافة، مجمة الباحث العجد  ،صيفي حديشة، بغ عسارة نػاؿ -1
  .34، ص 2015العمػـ الاقترادية كالتجارية كعمػـ التدييخ، جامعة قرجؼ مخباح، كرقمة، 

2 - Denglos Grégory , « Le modèle de création de valeur « EVA-MVA » Présentation, ajustements et reformulations, La 

Revue des Sciences de Gestion, 2005/3 n°213, (p. 43- 60), P 44. 

* NOPAT :صافي الخبح بعج الزخيبة .
*CMPC :تكمفة رأس الساؿ .
*EVA :الكيسة الإقترادية السزافة .

EVA = NOPAT – CMPC 
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  1.يفيج إستخجاـ ىحا السكياس الػحجات التي تتسيد أنطسة السعمػمات السحاسبية بيا بالتعقيج كعجـ السخكنة -3
كلة ؤمذاركة كمذة غعتخاؼ بالعامميغ كفلإقترادية السزافة مرجاقية ؿلإيػفخ إستخجاـ مكياس الكيسة ا -4

 .كذات سمصة في عسمية خمق الثخكة
كىػ بحلظ أفزل مغ إف إستخجاـ معمػمات الكيسة السزافة يعصي مكياسا جيجا لحجع كأىسية الػحجة كتختيبيا  -5
 .ةيقستخجاـ رقع السبيعات كأساس لتختيب أىسية كحجع الػحجة الحؼ قج يذػه الحقإ

لسكياس الكيسة لػحجات السصبقة ف اأالتي قامػا بيا ببحاث لأا لاؿمغ خ( Stewart & Stern) أثبت -6
ؽ بإجسالي العائج السحقق قترادية السزافة تتفػؽ عمى الػحجات السشافدة ليا بسا يقخب نقصة سشػيا فيسا يتعلالإ

 .ىحا السكياس كلى بعج بجاية تصبيقلأسيع في الخسذ سشػات الألحسمة ا
 الإقترادية السزافة محجدات الكيسة - ب

 :قترادية السزافة نحكخ مشيالإالعجيج مغ السحجدات عمى الكيسة اىشاؾ 
 (.زمةلات اؿلابعج إجخاء التعجؼ)يعتسج عمى الكيع الطاىخة في القػائع السالية التاريخية  EVA إف حداب -1
 ، (Stewart & Stern)قتخحيا لى بيانات القػائع السالية كسا إت علاإجخاء العجيج مغ التعجؼ EVA حداب -2

  .ادة عجدىا يسثل عكبة أماـ الػحجة فيي تديج مغ تعقيج كتكمفة تصبيق ىحا السكياسلكغ زؼ 
جل القريخ، كمغ ثع فإنو يجب تجعيسيا بسؤشخات أخخػ إضافية تكيذ لأيكيذ الخبحية في ا EVA إف -3

 .ىعلاغك رضا العامميغ كنتاجية ككفاءة عسميات التذغيل كدرجة لإاػ الجػدة كدرجة مخكنة العسميات مدتػ
يسكغ إستخجامو يقجـ أؼ نسػذج  لا أنو لاإقترادؼ الستبقي، لإعمى مفيػـ الجخل ا EVA بالخغع مغ استشاد -4

كراؽ السالية، كذلظ عمى العكذ مغ نسػذج خرع الجخل الستبقي بعج تغصية تكمفة رأس الساؿ لأفي تدعيخ ا
 2.ارؽ الساليةكسيع في سػؽ الألأأسعار اكالحؼ يسثل الحمقة السفقػدة في الخبط بيغ البيانات السحاسبية كبيغ 

 

                                                           

ت لاأداء الذخكات الرشاعية ك التعجؼدكات تقػيع لأاة مكسمة كأدقترادية السزافة لإمج عمى، دراسة الشسػذج الكيسة اقبل عمي أح - 1
بية ك السالية، ،السجمجة الرادرة عغ السعيج العالي لمجراسات السحاس 11حتدابيا، مجمة دراسات محاسبية ك مالية، العجدلإالسقتخحة 

 . 13ص ،2010 جامعة بغجاد،
 

قة بشػع القصاع لاثخ العأسيع ك تلأع العػائج غيخ عادية ؿـ   EVAك ROA قة لكل مغلاالعؼ لاعسخ عبج الجعيجؼ، مجػ اخت - 2
الرادرة عغ عسادة البحث العمسي ك الجراسات  ،23السجمج  ،1، العجد الإداريةقترادية كلإمية لمجراسات الاسلإالجامعة ا مجمة ،كالحجع

 . 220ص  ،2015مية غدة، جانفي لاسلإالعميا بالجامعة ا
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 .الدػقية السزافةالكيسة : ثالثلفخع الا

 مفيػم وشخق إحتداب الكيسة الدػقية السزافة: أولا

 مفيػم الكيسة الدػقية السزافة -1
يعتبخ مكياس الكيسة الدػقية السزافة مكياسا داخميا لخمق الكيسة ك بسا أف الدػؽ ىػ الحكع الشيائي عمى نجاح 
السؤسدة، فإف تحقيق السؤسدة لكيسة إقترادية يجب أف يؤدؼ في نياية الأمخ إلى زيادة في الكيسة الدػقية 

عمى الديادة في الكيسة الدػقية عغ الكيسة الجفتخية لخأسساؿ بالكيسة  (Stewart & Stern) لأصػليا، ليحا فقج أشمق
الإقترادؼ عمى الكيسة الدػقية كسا يتيح ربط  الدػقية السزافة ك ىي مؤشخ يفدخ تأثيخ التغيخ في الشذاط

 1.السعصيات السحاسبية بالكيسة الدػقية
 شخق إحتداب الكيسة الدػقية السزافة -2

 فتخاضات السعتسجة في قياسلإؼ الصخؽ يعتسج عمى الاالكيسة الدػقية السزافة، ك إخت حتدابلإىشاؾ شخؽ متعجدة 
 (MVA)  كراؽ الساليةعمى أىجاؼ السدتثسخيغ كمحممي الأكسا أف إختيار الصخيقة السشاسبة يعتسج بذكل أساسي . 

 2 شخيقة صافي حقػق السالكيغ - أ
إحتداب الكيسة الدػقية السزافة بسػجب ىحه الصخيقة، يدتشج عمى إفتخاض ثبات الكيسة الدػقية لمجيػف  

تكػف مداكية إلى الفخؽ بيغ الكيسة الدػقية (MVA) الجفتخية، كعميو فإفشػيمة الأجل كتكػف مداكية لكيستيا 
 .لأسيع الذخكة كالكيسة الجفتخية لحقػؽ السالكيغ

 
 

 
السػجبة تعشي أف الذخكة تخمق قيسة كتداعج عمى زيادة ثخكة السداىسيغ، كبالتالي  (MVA) كشبقا ليحه الريغة فإف
الدالبة تعشي فذل الذخكة في زيادة ثخكة السداىسيغ كبالتالي  (MVA) السدتثسخ في حيغ أف زيادة قيسة رأس الساؿ

 .سػؼ تشخفس قيسة رأس الساؿ السدتثسخ
                                                           

،  1جبار صحغ عيدى، استخجاـ أدكات التحميل السالي في تذخيز الػضع السالي لمسؤسدات الإقترادية، جامعة الجدائخ  - 1
 .492، ص11، عجد 11، مجمة بحػث، مجمج 2017

دار اليازكرؼ العمسية  ،الصبعة العخبية ،اتجاىات السعاصخة، التحميل ك التخصيط السالي ،عجناف تايو الشعيسي ك إرشج فؤاد التسيسي-2
  . 147- 146ص  2008،ردفالأعساف  ،لمتذخؼ التػزيع

*: MVAقترادية الدػقية الكيسة الإ
*MVE : ( سعخ الديع × سيع عجد الأ)سيع الذخكة لأالكيسة الدػقية
*BVE :الكيسة الجفتخية لحقػؽ السالكيغ. 

MVA=MVE - BVE 
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 قترادية السزافة السدتقبمية لمذخكة شخيقة خرع الكيسة الإ - ب
ة لمذخكة قترادية السزاؼلإالكيسة الحالية لمكيسة ا لاالكيسة الدػقية السزافة ماىي إ ك فق ىحه الصخيقة فإف

قترادية السزافة لإالكيسة ا، بسعشي أخخ ىي خرع لمتجفق الشاتج عغ نتاجيلإؿ عسخىا الاكالستػقعة خ
 1.فالدـ لاؿلمذخكة خ

 
 

 مدايا و محجدات الكيسة الدػقية السزافة: ثانيا
 :الكيسة الدػقية السزافة مايميمغ مدايا 

قادرة عمى تحجيج الكيسة السدتقبمية لمتجفقات الشقجية الجاخمة إلى الذخكة بذكل أكثخ تفػؽ مغ باقي السقاييذ  -1
  . السحاسبية كػنيا تكمفة رأس الساؿ كحق السمكية السدتثسخ في الذخكة

لا ستثسار إداء كالإللأمة الحالية كسكياس شبق صافي القيدبيات السالية أف الذخكات التي تلأقج تبيغ في ا -2
 .أنو لمسذاكل السحاسبية في إحتداب التجفقات الشقجية السدتقبمية كندبة الخرع

لكيسة الدػقية الكيسة الدػقية السزافة تخزع لقرػر في تقييع السػجػدات غيخ السمسػسة لحلظ فإف ا -3
 2.تخزع لمشقز في الحدابات السحاسبية نيا تحجد خمق الكيسة مغ دكف أفلأندب لأالسزافة الخيار ا

: ىشاؾ عجة عػامل مؤثخة عمى الكيسة الدػقية السزافة نحكخ مشيا مايمي
دات كصافي ربح التذغيل ارؼت الشسػ في الإلاد أف تكػف معجلابلكي تكػف الكيسة الدػقية السزافة مػجبة  -1
 .س الساؿ السدتثسخأس الساؿ السدتثسخ تفػؽ كمفة رأكر
إنتاجية الجيشار السدتثسخ في ضل ثبات رأس الساؿ السدتثسخ أك إنخفاضو كمسا زادت الكيسة  كمسا زادت  -2

 الدػقية السزافة، خاصة عشج إنخفاض أك ثبات تكمفة رأس الساؿ
  3.مغ ىامر الخبح السصمػب لخمق ثخكة إضافية لمسداىسيغ حج الأدنىاؿ  -3
السزافة ىي الكيسة السزافة مغ قبل السؤسدة أثشاء  لإقتراديةذكخه يسكغ استشتتاج أف الكيسة اؿ ما سبق لاف خـ

عبخ عغ الخبح الفائس ك قترادؼ بعج سجاد تكمفة رأسساؿ بحيث تلإلشذاط بخأسساليا أؼ أنيا الخبح امسارسة ا
س الساؿ أراشئة مغ تجاكز الكيسة الدػقية ؿأما بالشدبة الى الكيسة الدػقية فيي الكيسة الغ ،ؿ الشذاطلاالسحقق خ

لمكيسة الجفتخية لحقػؽ السمكية، أؼ أنيا السكياس التخاكسي لعػائج رأس الساؿ السداىع بو في الذخكات، لحا فيي 
 . جل الصػيللأالسداىسيغ با حيغ إدارة الذخكة لخؤكس أمػاؿتتدتخجـ لمػقػؼ عمى 

                                                           

 . 265، ص 2004الثانية، مؤسدة الػراؽ لمشذخ ك التػزيع، عساف الأردف، حسدة محسػد الدبيجؼ، الإدارة السالية الستقجة، الصبعة  - 1
مجمة كمية بغجاد لمعمػـ االقترادية ، قتيا بالكيسة الدػقية السزافةلاعمية تدػيق الخجمات السالية ك عفا، حسدة محسػد الدبيجؼ - 2

 . 103-102ص ،2014، 41العجد،الجامعة

 155ص،مخجع سابق ،داء الساليلأدة التقاريخ السالية ك تحديغ ادكر حػكسة الذخكات في تحقيق جػ ،زبيجؼ البذيخ - 3

MVA= EVA1 / (1+CMPC) + EVA2 / (1+CMPC)
2
 +...+EVAn/(1+CMPC)

n
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. الخياضية الأساليب: رابعالالفخع 

الحجيثة في التحميل السالي، كالتي تداعج في تحقيق نتائج أدؽ بالإضافة إلى تقبل تعتبخ الصخؽ الكسية مغ الأساليب 
 ك ىشا ستشصخؽ إلى نساذج التعثخ السالي الفتخة الدمشية التي تدتغخقيا عسمية التحميل، كسا تتيح إمكانية التػسع السالي

 :نساذج التشبؤ بالتعثخ السالي

التدعيشات دراسات ىادفة إلى تحجيج السؤشخات التي يسكغ الاستخشاد بيا نذط الباحثػف في الػلايات الستحجة بجاية 
لمتشبؤ باحتسالات الفذل السالي كذلظ للأىسية الكبيخة لسػضػع التشبؤ بالفذل لكثيخ مغ الفئات، دراسات لسحاكلة بشاء 

 1:ذه الجراسات نسػذج لمتشبؤ بفذل الذخكات كنجحػا في إيجاد مجسػعة مغ الشساذج التي تبث نجاحيا كمغ ق

كنقصة الاختلاؼ الجػىخية بيغ ىحه الشساذج ىػ اختلافيا في الػزف الشدبي السعصى لكل ندبة مالية يتع استخجاميا، 
بحيث يسكغ استخجاـ نفذ الشسػذج لكل الحالات دكف مخاعاة الطخكؼ السحيصة بكل كحجة، كسػؼ نقػـ بذخح أكثخ 

: داما كشيػعا كىيتخالشساذج اس

   Beaver Model  1966 نسػذج بيفخ: أولا 

استخجمت لغخض التشبؤ بالذكل، كتعج ىحه الجراسة مغ الجراسات  1966حجد ىحا الشسػذج كفق دراسة تست عاـ 
داء سسيت بالشدب السخكبة، لأإلى استخجاـ كانتقاء ندب مالية مسيدة ؿ( Beaver) الخائجة في ىحا السجاؿ، كقج لجأ

أؼ التحميل السالي كسؤشخات ( Failure of prédictions as analyses Financial ) ككاف عشػاف دراستو
ندب مالية اعتخىا قادرة كبجقة عمى التشبؤ  (6)ندبة مالية اختار مشيا   (30)  (Beaver)التشبؤ بالفذل كقج درس

: ذجو ىيفي صياغة نسػ (Beaver) بالفذل قبل كقػعو بخسذ سشػات كالشدب السالية التي اعتسج ىا

  ندبة التجفق الشقجؼ إلى مجسػع الجيػف. 
 ندبة صافي الخبح قبل الفائجة كالزخيبة إلى مجسػع السػجػدات 
 ندبة السجيػنية إلى مجسػع السػجػدات . 
 ندبة صافي رأس الساؿ العامل إلى مجسػع السػجػدات. 
 ندبة التجاكؿ. 
  ندبة التجاكؿ الدخيعة. 

                                                           

استخجاـ اساليب التحميل السالي في التشبؤ بفذل الذخكات السداىسة الرشاعية، دراسة  ،كحيج محسػد الػتار سيف عبج الخزاؽ   -1
، مجمج 100عمى عيشة مغ الذخكات السداىسة الرشاعية العخاقية السجرجة في سػؽ العخاؽ الاكراؽ السالية، مجمة تشسية الخافجيغ العجد

. 19، ص2010، 32
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تع تحجيجىا بعج دراسة مكثفة قاـ  ك إنسا (Beaver) ىي عسمية انتقاد مغ قبلكلع يكغ اختيار ىحه الشدب الدتة 
ندبة مالية شبقيا عمى عجد مغ ( 30)بيا، كميد بيغ الذخكات الشاجحة كبيغ الذخكات الفاشمة كليحا قاـ باختبار 

  .السشذآت الشاجحة كأخخػ فاشمة
ثاني أفزل الشدب السالية كىػ يعتبخ مؤشخ لتقييع  كانت ندب صافي الخبح قبل الفائجة كالزخيبة إلى السػجػدات

 . الأداء الإستخاتيجي للإدارة كيختبط الخبح الستحقق مغ العسميات التذغيمية بسا تسمكو السؤسدة مغ الإستثسارات
ػ تدامات السدتحقة عللإؿنيا تعكذ القجرة عمى تدجيج الأعيفة لمتشبؤ بالفذل لكشيا ميسة كانت ندبة التجاكؿ أداة ض

 1 .السؤسدة
إلى الشسػذج التالي ليكػف مغ ثالث ندب مالية فقط يسكغ  (Beaver) كباستخجاـ نسػذج الإنحجار البديط تػصل
. سشػات مغ الفذل 5مغ خلاليا التشبؤ بفذل السؤسدات قبل 

 

 
 : حيث

   : Zالسؤشخ الكمي 
 X1  :صػل لأندبة التجفق إلى مجسػعة ا
 X2  : ندبة صافي الخبح إلى مجسػع الأصػل
 X3   :صػللأندبة مجسػع الجيػن إلى مجسػع ا. 
 

 .Altman 1968نسػذج : ثانيا

، حيث قاـ بتصبيق  Zقيع( Altman) نسػذج( Edward Altman) قجـ أستاذ العمػـ السالية في جامعة نيػيػرؾ
في مجاؿ التشبؤ بالتعثخ السالي لمػصػؿ لمسؤشخات التي تكػف قادرة عمى التشبؤ  (MDA) التحميل التسييدؼ الستعجد

شخكة صشاعية تع تقديسيا بالتداكؼ إلى  66بسجػ إمكانية كقػع التعثخات السالية، حيث تزسشت دراستو 
 .مجسػعتيغ

بشاء القػائع كالتقاريخ ندبة مالية الأكثخ استخجاما في التحميل السالي في  22في دراستو عمى  (Altman) اعتسج
ندب مالية التي يخاىا ىي الأفزل في  05أف ىشاؾ  (Altman) السالية السشذػرة لتمظ الذخكات، كأكجت دراسة

                                                           

 2011 ،عساف ،2تشبؤ بالفذل، مؤسدة الػراؽ لمشذخ كالتػزيع، ط اؿداء كلأقييع ات ،حسدة محسػد الدبيجؼ، التحميل السالي - 1
  .233-232ص

Z=1.3 x1+2.4 x2-0.980 x3-6.787 
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يعتسج ىحا الشسػذج عمى خسدة ندب مالية معخكفة تجرس خسدة متغيخات مدتقمة كمتغيخ ، كبفذل الذخكات التشبؤ 
 1:الشسػذج رياضيا كسا يميتابع كيسد لو بالخمد كيعتبخ ىحا 

 

  

Z : (. السؤشخ الكمي ) دليل الاستسخارية

x1 = مجسػع الأصػل/ صافي رأس السال العامل. 

x2 = مجسػع الأصػل/ الأرباح السحتجدة. 

x3 = مجسػع الأصػل/ الأرباح قبل الفػائج والزخائب. 

x4 = (.إجسالي الجيػن )مجسػع الخرػم / الدػقية للأسيع الكيسة 

x5 = مجسػع الأصػل/ السبيعات .

: كبسػجب ىحا الشسػذج فإف السشذآت ترشف إلى ثلاثة فئات مغ أجل قياس قجرتيا عمى الاستسخارية كىي

 الفئة الأولى :Z > 2.99    السؤسدة تكػف ناجحة. 
 الفئة الثانية :Z < 1.81   مذكػؾ في إمكانية استسخاريتيا كالتي يحتسل إفلاسيا السؤسدة. 
 1.81: الفئة الثالثة < Z < 2.99   يرعب التشبؤ بػضعيا مغ التعثخ تكػف السؤسدة في مشصقة رمادية أؼ

 .أك عجمو ك مغ أجل التقخيخ في كضعيا لابج مغ إجخاء دراسة فرمية

حيث قاـ بتحجيث السَعمسات ك ( 2005، 1993، 1984) ك قج تست مخاجعة الدابق عجة مخات بػاسصة ألتساف 
 .تكييف السؤشخات حدب عيشات مختمفة

 

 

 

                                                           

. 374، 373مخجع سبق ذكخه، ص ص  ،كحيج محسػد الػتار سيف عبج الخزاؽ   -1

Z=0.012x1+0.014x2+0.033x3+0.006x4+0.010x5 
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 TAFFLER 1977نسػذج تافمخ : ثالثا

، 1977ت الإفالذ السحتسمة لمذخكات الرغيخة كالستػسصة في السسمكة الستحجة عاـ الاىػ نسػذج ييجؼ لمتشبؤ بح
تحجيج أفزل الشدب التي تدتخجـ في تفديخ الشسػذج اعتسادا عمى أسمػب التحميل التسيدؼ الخصي الستعجد  كلقج تع

 :كفق السعادلة

 :حيث 
R   الأرباح قبل الزخائب إلى السصمػبات الستجاولة

R2   الأصػل الستجاولة إلى مجسػع السصمػبات
R3   السصمػبات الستجاولة إلى مجسػع األرػل
R4   التسػيل الحاتي إلى السرخوفات التذغيمية اليػمية الستػقعةقجرة. 

   :عمى الشحػ التالي TZ يتع تفديخ الكيسة

 إذا كانت TZ  احتساؿ إفلاس السؤسدة ضعيف  0.3أكبخ مغ 
 إذا كانت TZ  فيشاؾ احتساؿ كبيخ إفلاس السؤسدة 0.2أقل مغ 
  أما إذا كانت TZ   0.2أكبخ مغ TZ > < 0.3   يسكغ التشبؤ بالػضع السالي لمسؤسدة لافي ىحه الحالة. 

. Kida 1981نسػذج: رابعا

، كقج بشي عمى 1981يعتبخ نسػذج مغ أحج الشساذج الحجيثة الحؼ استخجـ في عسمية التشبؤ بالفذل السالي عاـ 
 1:بسػجب السعادلة التاليةخسدة متغيخات مغ الشدب السالية كفق معادلة الارتباط لتحجيج قيسة الستغيخ التابع 

 

 :حيث 
Z :دليل الاستسخارية .
x1 = مجسػع الأصػل/ الخبح الرافي بعج الزخيبة. 
x2 = مجسػع الخرػم/ الأمػال الخاصة. 
x3 = الخرػم الستجاولة/ الأصػل الشقجية. 
x4 = مجسػع الأصػل/ السبيعات. 
x5 =مجسػع الأصػل/ الشقجية  الأصػل .
 

                                                           

 .262، ص 2009، ثة في التحميل السالي مشذػرات الأكاديسية العخبية السفتػحة الجنسارؾدؼالإتجاىات الح ،الحيالي كليج ناجي-1

TZ=0.53 R1+0.13 R2+0.18 R3+0.16 R4 
 

Z=1.042x1+0.42x2+0.461x3+0.463x4+0.271x5 
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 .Sherrod 1987نسػدج : الثاث

ئتساف في البشػؾ عشج مشح قخكض لمسؤسدات، كالتشبؤ بالفذل السالي، كلكل لإخجـ ىحا الشسػذج لسعخفة مخاشخ ايدت
 .مؤشخ كزف تخجيحي معيغ حدب أىسية كل ندبة أك مؤشخ

 1:كليحا الشسػذج ىجفيغ رئيدييغ ىسا 

 ئتسافلإتقييع مخاشخ ا. 
 الفذل السالي 

قترادية، لإاالسذاريع  فيلقخكض ؿا قئتسانية عشج مشحلإمغ قبل البشػؾ لتقييع السخاشخ ا كؿلأحيث يدتخجـ اليجؼ ا
 :حيث يجخؼ تقديع القخكض إلى خسذ فئات حدب درجة السخاشخة كىي

 

لتقديع القخوض إلى خسذ فئات  Sherrod يػضح نسػذج 02-01الججول رقع 

 

 .قانػن الشسػذجعتساد عمى لإبا البمغ اعجاد الط: السرجر 

قترادية لمتعخؼ عمى مجػ قجرة لإأ استسخارية السؤسدة في الحياة اما اليجؼ الثاني فيػ يدتخجـ لمتأكج مغ مبجأ
كيعتسج ىحا الشسػذج عمى ستة ندب مالية رئيدية كلكل مشيا الػزف  السدتقبل في نذاطاؿالسؤسدة عمى مداكلة 
 2.الشدبي الخاص بيا

                                                           

 . 255ص  ،2007ليج ناجي الحيالي، مخجع سبق ذكخه، ك - 1
، 2013، الأردف،  1دار السيدخة لمشذخ كالتػزيع ط ،الذػاكرة فيرل محسػد، مبادغ الإدارة السالية إشار نطخؼ ك محتػػ عسمي -2
 .376 -375ص 

 Zمؤشخ  درجة السخاشخة الفئات

  قخوض مستازة الأولى
20 ≥  Z 

 Z  ≥ 20  ≤ 25 قخوض قميمة السخاشخة الثانية

 Z  ≥ 5  ≤ 20 قخوض متػسصة السخاشخة الثالثة

 - Z  ≥ 5  ≤ 5 قخوض عالية السخاشخة الخابعة

 - Z  ≥ 5 قخوض خصيخة ججا :الخامدة
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: الشسػذج رياضيا كسا يميكيتع تسثيل معادلة ىحا 

 

 : حيث

Z : (دليل الاستسخارية)مؤشخ الإفلاس .

x1 = مجسػع الأصػل/ صافي رأس السال العامل. 

x2 = مجسػع الأصػل/ الأصػل الشقجية. 

x3 = الأصػلمجسػع / حقػق السداىسيغ إجسالي. 

x4 =مجسػع الأصػل/ قبل الزخيبة  الأرباح .

x5 = مجسػع الخرػم/ مجسػع الأصػل .

x6 = الثابتةالأصػل / حقػق السداىسيغ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Z=17x1+9x2+3.5x3+20x4+1.2x5+0.10 x6 
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. الدابقة دراسات : لثالسبحث الثا

شلاع عمى العجيج مغ الجراسات السحمية كالعخبية كالأجشبية التي سبقتشا في دراسة أحج متغيخات الجراسة تسكشا مغ الإ
. تعمق الأمخ بالسؤشخات السالية التقميجية أك السؤشخات السالية السدتحجثةسػاء 

 .الدابقة عخض الجراسات: السصمب الأول

. لسحميةا الجراسات الدابقة :الفخع الاول

تحت عشػاف السشيج الحجيث لمتحميل السالي الأساسي في تقييع الأداء دراسة حالة  دراسة بغ مالظ عسار -1
، محكخة ماجدتيخ في عمػـ التدييخ، تخرز إدارة 2010  –2006شخكة اسسشت الدعػدية لمفتخة السستجة مغ 

. 2011  –2010مالية، جامعة مشتػرؼ قدشصيشة، 

تسثل اليجؼ الأساسي مغ الجراسة في إبخاز حجكد السشيج التقميجؼ لمتحميل السالي الأساسي بصابعو الكسي 
لجػانب أخخػ تكتدب نفذ أىسية الجانب الأكؿ، مع تػضيح الغاية مغ تصبيق ىحا السشيج الحجيث كإىسالو 

. لمتحميل السالي الأساسي

: كخخجت ىحه الجراسة بسجسػعة مغ الشتائج أىسيا

   إستخاتيجية جيجة للاستثسار نطخا لاعتساده عمى أىع القػائع أف التحميل السالي الحجيث يعتبخ كقاعجة لبشاء
 .لبشاء نساذجو التحميمة( قائسة الجخل، السخكد السالي كقائسة تجفقات الخديشة)السالية 

  أىسية كبيخة كمرجاقية عالية السعمػمات الرادرة عغ ىحه الذخكات كفقا لمتحميل الأساسي الحجيث تكػف ليا
نطخا لرجكرىا مغ مجراء الذخكات ثع تشتقل إلى كبار العامميغ فييا بعجىا تشتقل إلى السحمميغ مغ أصحاب 
الشقػد إلى السدتثسخيغ العادييغ، إلى أف تدتقخ في الدػؽ السالي بحيث تحسل معيا أنباء ججيجة قج تغيخ في 

 .رتفاع أك الانخفاضسعخ التػازف الخاص بالأسيع سػاء بالا
  يؤدؼ التكامل الػضيفي بيغ التحميل الكسي الحجيث كالتحميل الشػعي إلى الإلساـ بكل جػانب الجراسة ما يدسح

 .بػضع قيسة عادلة لمديع
تحت عشػاف تحميل الػضعية السالية لمسؤسدة الاقترادية باستخجاـ الكيسة الاقترادية  دراسة زبيجي بذيخ -2

، كىي عبارة عغ مقاؿ في مجمة الجراسات 2015-2012ة مجسع صيجاؿ لمدشػات السزافة، دراسة حاؿ
، حيث ركدت ىحه 2017، 3، الجدء 10الذييج حسو لخزخ الػادؼ، الجدائخ، العجد الاقترادية كالسالية، جامعة 

غع تعجد الجراسة عمى تدميط الزػء عمى أىسية السؤشخات السالية الحجيثة كعمى رأسيا الكيسة الاقترادية، كر
السؤشخات السالية التقميجية كالتي تيجؼ إلى في مجسميا رفع أداء الذخكة مغ خلاؿ الكذف عغ مدتػاه كمغ ثع 

. السداعجة عمى اتخاذ القخارات الدميسة
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: كمغ نتائج ىحه الجراسة

  مداىسة كل إف الكيسة الاقترادية السزافة تقجـ السعمػمات الزخكرية إلى جيات عجة لإدارة الذخكة حػؿ
عامل مغ عػامل الإنتاج في الجخل السحقق خلاؿ فتخة السالية كبالشدبة لمعامميغ في الذخكة فإنيا تسجىع 
بسقجار الأجػر كالسكافآت التي حرمػا عمييا مقابل مداىستيع في العسمية الإنتاجية إضافة لمسعمػمات التي 

 .خصيط لسداعجتيا في إعجاد الجخل القػميتقجميا لمجيات الحكػمية أىسيا ىيئة الزخائب كأجيدة الت
  أف الكيسة الاقترادية السزافة تسثل حريمة جيػد متشػعة مغ قبل أشخاؼ متعجدة، ليا علاقة مختبصة

 .بسرالح الذخكة كسا تبيغ كيفية تػزيع الجخل بيغ الجيات
 لذخكة مقاييذ أداء يؤدؼ مجخل الكيسة الاقترادية لمتخمز مغ التشاقزات التي تشذأ مغ جخاء استخجاـ ا

. مختمفة مثل ربحية الديع السحادؼ كمعجؿ العائج الجاخمي كفتخة الاستخداد
داؼ في السؤسدة التذخيز السالي ك الاقترادؼ ك دكره في بشاء الأه بعشػاف ، 2005دراسة قخبة معسخ  -3
إمكانية تجديج التذخيز ، محكخة لشيل شيادة الساجيدتيخ، ىجفت ىحه الجراسة إلى إبخاز مجػ ( مصاحغ الأغػاط)

، ك الاستفادة مشيا في بشاء الأىجاؼ (حالة مصاحغ الاغػاط ) السالي ك الاقترادؼ في السؤسدات الاقترادية 
ك اتخاذ القخارات الدميسة حتى يسكشيا مغ الأداء الجيج في الدػؽ، حيث تػصل الباحث إلى أف مؤشخات التػازف 

كمية ايجابية رغع الانخفاض الخاجع إلى السشافدة الذجيجة التي تعتبخ السالي ك ندب السخدكدية ك الشدب اليي
 . خصخ عمى السؤسدة، بالاضافة الى امتلاكيا نقاط ضعف تكسغ في جانب التسػيغ، التدػيق ك السػارد البذخية

ىجفت  ائخية أثخ التذخيز السالي عمى تشافدية السؤسدة الاقترادية الجد ،  2009دراسة عكبة قصاف  -4
حالة السصاحغ الكبخػ لمجشػب ) الجراسة إلى إبخاز أثخ التذخيز السالي عمى تشافدية السؤسدة الاقترادية 

 : ، ك تػصل الباحث إلى نتائج نمخريا في ما يمي( 2006-2003بدكخة لمفتخة ما بيغ 
 بستػسط الرشاعة  يدسح التذخيز السالي الجائع بسعخفة نقاط قػة ك ضعف السؤسدة، ك التي عشج مقارنتيا

 أك أكبخ السشافديغ تتسكغ السؤسدة مغ تحديغ قجراتيا التشافدية ك تعديدىا؛
  كبيخ بجت كحجة الدسيج ك الجقيق اكثخ اىتساما بجراسة متغيخات محيصيا التشافدي، كسا اىتست بذكل

فخزىا بالتذخيز السالي سشة بعج أخخػ، مسا ساعجىا عمى استغلاؿ الفخص ك تجشب السخاشخ التي ؼ
 . السحيط، ك بالتالي تسكشت مغ تعديد قجراتيا التشافدية

استخجاـ التحميل السالي في تقييع أداء السؤسدات الاقترادية ك تخشيج ، 2009دراسة اليسيغ سعاد  -5
قخاراتيا، ىجفت ىحه الجراسة إلى إبخاز أىع أدكات التحميل السالي السدتخجمة في تقييع أداء السؤسدة مغ أجل 

ىل يعتبخ التحميل السالي " إلى الكذف عغ حكيقة الػضع السالي لمسؤسدة، كسا كانت إشكالية البحث الػصػؿ 
 " أداة كافية لمػصػؿ إلى تقييع حكيقي لمػضعية السالية لمسؤسدة ك تحجيج السذاكل التي تعاني مشيا ؟ 

جيدة الكياس ك السخاقبة خلاؿ تػصل الباحث إلى أنو مغ خلاؿ إسقاط الجراسة الشطخية عمى السؤسدة الػششية لأ
إذ أف السؤسدة استصاعت تحقيق تػازف مالي خلاؿ فتخة الجراسة ك  2006إلى  2004الفتخة السستجة مغ سشة 

 . ىحا ما يعشي أف السؤسدة قادرة عمى تسػيل استثساراتيا عغ شخيق مػاردىا الثابتة
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، في السؤسدات الرغيخة كالستػسصة اشكالية تصبيق التذخيز السالي ، 2013دراسة عسخ التػاتي   -6
تيجؼ ىحه الجراسة إلى إبخاز مجػ تصبيق السؤسدات الرغيخة ك الستػسصة لمتذخيز كأداة مغ أدكات تدييخىا، 

باعتبارىا تشتسي ليحه الفئة مغ  ضاءةمالي عمى مؤسدة الاخػة مػساكؼ للإحيث تصبيق أدكات التذخيز اؿ
، ك قج أضيخت السؤشخات 2012إلى  2010الخاصة بيا خلاؿ الفتخة مغ السؤسدات باستخجاـ القػائع السالية 

السالية ك الشتائج الستحرل عمييا كجػد صعػبات ك عخاقيل تحج مغ فعالية تصبيق التذخيز السالي في مثل 
 . ىحه السؤسدات نطخا لسا تتستع بو مغ خرائز مالية، تداىع بذكل كبيخ في ذلظ

محكخة  ،الاستخاتيجية التذخيز السالي ك مجػ مداىستو في اتخاذ القخارات ،(2017)محمد بمجيلالي  دراسة -7
لسؤسدة ك تحجيج اذا كاف التذخيز ماجيدتيخ في العمػـ التجارية، ىجفت ىحه الجراسة الى تحميل القػائع السالية ؿ

  .داة كافية لمػصػؿ الى تقييع حكيقي لمػضعية السالية لمسؤسدةأ
الاقترادية  دكر التذخيز السالي عمى الػضعية السالية لمسؤسدات، (2017) عبج الكخيع سعاد دراسة   -8
، ىجفت ىحه الجراسة إلى إبخاز دكر (الخحساف للاشغاؿ العسػمية مديمةدراسة ميجانية لسؤسدة كالي عبج )

ر التذخيز السالي عمى الػضعية السالية لمسؤسدة الاقترادية الجدائخية ك خمرت إلى أف لمتذخيز السالي دك
كبيخ عمى الػضعية السالية لمسؤسدة ك أف أساليب ك أدكات التذخيز السالي تداعج عمى تحميل ك تقييع الػضع 

 .السالي لمسؤسدة الاقترادية مغ أجل اتخاذ القخارات السشاسبة ك تحقيق الأىجاؼ السخسػمة

 العخبيةالجراسات الدابقة  :الثانيالفخع 

تحت عشػاف استخجاـ الشدب السالية لمتشبؤ بتعثخ الذخكات دراسة تصبيكية  دراسة سامخ عبج الله الغريغ -1
عمى قصاع غدة، رسالة ماجدتيخ في إدارة الأعساؿ مغ كمية التجارة في الجامعة الإسلامية غدة، فمدصيغ، 

2004 .

بتعثخ الذخكات ىجفت ىحه الجراسة إلى التػصل لأفزل مجسػعة مغ الشدب السالية التي يسكغ استخجاميا لمتشبؤ 
قصاع السقاكلات بغدة فالتشبؤ بتعثخ شخكات السقاكلات في كقت مبكخ يعصي مؤشخا لمجيات السعشية لمتجخل كاتخاذ 

. الإجخاءات الترحيحية السشاسبة قبل أف تفذل الذخكة نيائيا

: كمغ الشتائج السيسة التي تػصمت ليا ىحه الجراسة مايمي

  استصاع إعادة ترشيف شخكات السقاكلات الستعثخة كغيخ الستعثخة بجقة بمغت أف الشسػذج الحؼ تع التػصل إليو
 .عمى التػالي 2002، 2001، 2000في الدشػات  ،  ,%89.9، %86.9، %91.9

 كسا خمرت أنو يسكغ استخجاـ الشدب السالية لمتشبؤ بػضع الذخكة. 
   التشبؤ بػضع الذخكةيسكغ استخجاـ الشدب السالية كالشسػذج التحميمي المػجيدتي في. 
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تحت عشػاف الأىسية الشدبية لمشدب السالية نطخ محممي الائتساف في  دراسة عبج الشاصخ شحجة الديج أحسج -2
البشػؾ التجارية الأردنية كمحممي الأكراؽ في بػرصة عساف، رسالة ماجدتيخ، جامعة الذخؽ الأكسط لمجراسة 

 .2008العميا، الأردف، 

بخاز دكر الشدب السالية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية كالتفخيق بيغ صافي الخبح ىجفت ىحه الجراسة إلى إ
السحاسبي كصافي التجفق الشقجؼ، كالتعخؼ عمى كجيات نطخ كل مغ مدؤكلي الائتساف في البشػؾ التجارية حػؿ 

لذخكة كجػدة أرباحيا كمجػ الأىسية الشدبية لمشدب السالية السذتقة مغ قائسة تجفقات الخديشة في تقديع سيػلة ا
. تأثيخىا عمى ما يتخحكنو مغ قخارات حالية مسارستيع لمػضيفة

: كمغ أىع الشتائج التي تػصمت إلييا ىحه الجراسة ما يمي

  إف الشدب السالية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية تعتبخ أداة ىامة لتقييع سيػلة السشذآت مغ كجية نطخ
 .الساليةمحممي الأكراؽ 

  إف الشدب السالية السذتقة مغ قائسة التجفقات الشقجية تعتبخ أداة ىامة لتقييع جػدة الأرباح السشذآت مغ كجية
 .نطخ محممي الائتساف كالأكراؽ السالية

كأخيخا يػصي الباحث بزخكرة قياـ السدتثسخيغ كالسدتخجميغ لمقػائع السالية بالتخكيد عمى السعمػمات التي تػفخىا 
ئسة تجفقات الشقجية، كالتعخيف بيغ صافي الخبح السحاسبي كصافي التجفق الشقجؼ مغ الأنذصة التذغيمية لاتخاذ قا

. القخارات السالية السشاسبة

تحت عشػاف استخجاـ أساليب التحميل السالي في التشبؤ بفذل  دراسة محمد رمػ، سيف عبج الخزاق محمد الػتار -3
شخكات السداىسة الرشاعية، دراسة عمى عيشة مغ شخكات السداىسة العخاقية السجرجة في سػؽ العخاؽ للأكراؽ 

. 2009جامعة السػصل، العخاؽ ، 32مجمة  100السالية، كىي عبارة عغ مقاؿ في مجمة تشسية الخافجيغ، العجد 

الباحث مغ خلاؿ ىحه الجراسة إلى إيجاد كسيمة يسكغ الاعتساد عمييا في التشسية باحتسالات تعخض ييجؼ 
الذخكة لمفذل قبل سشة مغ حجكثو عمى الأقل، مغ خلاؿ تصبيق نساذج التشبؤ بالفذل السالي لمذخكات كىػ 

. قيةنسػذج ائتساف كالتأكج مغ إمكانية استخجامو في شخكات السداىسة الرشاعية العخا

: كمغ نتائج ىحه الجراسة مايمي

  ىشاؾ مجسػعة مغ السؤشخات كالتي كل مخحمة مغ السخاحل يسخ بيا الفذل السالي كالتي يسكغ الاستخشاد بيا
 .الإجخاءات اللازمة لحل السذكمةلتحجيج كضع الذخكة كاتخاذ 

 الشدب السالية، كإف الشساذج  إف أغمب الشساذج التي كػرت لمتشبؤ بالفذل السالي لمذخكات تذتخؾ في عجد مغ
 .التي تبيغ قجرة عالية عمى التشبؤ تعتسج عمى السعمػمات السالية التي تشذخىا لتقييع كضع الذخكة السدتقبمي
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 السداىسة الرشاعية العخاقية كإمكانية استخجاـ الشسػذج عمى جسيع  دقة نسػذج ائتساف في التشبؤ بفذل شخكات
 .شخكات القصاع الرشاعي

تحت عشػاف دكر السؤشخات الشدبة السالية في تقػيع كالتشبؤ بالفذل السالي لمذخكات،  شلال الكداردراسة  -4
. 2012الأردف  8/12عغ مقاؿ في مجمة الاقتراد كالسجتسع، العجد كىي عبارة 

يث تذيخ ىحه الجراسة إلى أىسية استخجاـ الشدب السالية في التحميل السالي كدكرىا في تقػيع أداء الذخكات ح
لمشدب السالية باعتساد مجسعة مغ الشساذج الخياضية تسثل إشار ( حدمة متكاممة)ىجفت إلى بشاء إشار متكامل 

شاملا يكػف عػنا لمجارسيغ كالسحمميغ في تقػيع الأداء السالي لمسذخكعات كالتشبؤ بالفذل السالي مع استخجاـ 
. الإحرائي لمشتائج

: سةكمغ الشتائج التي حرمت ليا ىحه الجرا

  أشارت الجراسة بذكل كاضح إلى كضع إشار عاـ لمشدب السالية كالتي بسػجبيا تع تحجيج السكياس الخاص
 .بيا ككحلظ احتداب قيسة الأداء السالي كيتع قياس الفذل السالي لمذخكات

  كبالتالي تع تع الخبط بيغ قيسة الأداء السالي كالفذل السالي مغ خلاؿ الخسع البياني لمذخكة كالشدب السختارة
التػصل إلى تجانذ كتقارب في نتائج الذخكات كافة مسا بيغ أف تصبيق الأسمػبيغ كاف ناجحا بذكل كبيخ 

كخاصة بعج تحجيج الارتباط لمكيع ككػنيا عالية كإيجاد ليا كالسحدػبة كالججكلية كاختيار السعشػية كرفس القخضية 
 .قة بيغ الكيستيغديمة كالتي يعشي عمى قػة العلابالرفخية كقبػؿ اؿ

مية في سػريا، محكخة لاسلإادكر أدكات التحميل السالي في تخشيج قخارات التسػيل في البشػؾ  ،شمبغخام  -5
 .2015 سبة، جامعة دمذق، سػريالشيل شيادة ماجدتيخ في السحا

لتحميل السالي عشج اتخاذ قخاراتيا ؿمية في سػريا لاسلإالجراسة عمى ما مجػ استخجـ السرارؼ ا ىحه ركدت
التسػيمية كىل تدتخجـ السرارؼ السالية في سػريا كافة أدكات التحميل السالي عشج اتخاذ قخاراتيا التسػيمية؟  

 :ػؿذه الجراسة إفت قىجك قج 
 افي سػرؼ  الإسلاميةؿ السالي في السرارؼ ؼحلتإلى أؼ مجػ يدتخجـ اؿ ةمعخؼ. 
 ارات قخاؿاتخاذ عشج ة ميسلالإارؼ اصقبل الع فـ ؼتخجـ كافة أدكات التحميل الساؿست تفمعخفة ما إذا كا

 .أنػاعياالتسػيمية ب
 تخشيج قخارات التسػيلفي  السالي يلالجكر الحؼ تمعبو أدكات التحل. 

 

 

. الجراسات الدابقة الأجشبية :الفخع الثالث
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الجراسة بذكل أساسي إلى حيث تيجؼ ىحه  :Pecassioh Venance outtara) 2007) دراسة -1
تػضيح الخكابط بيغ التذخيز السالي كالأداء السالي في السؤسدة الحارسة أؼ إثبات تأثيخ التذخيز السالي 
عمى الأداء السالي، الإقترادؼ، التشطيسي، الإدارؼ، الإستخاتيجي، الإجتساعي، الإنداني ليحه السؤسدة، أما 

مالي عشرخ ضخكرؼ كمؤثخ عمى أداء السؤسدة، كحلظ فإف الإدارة نتائج ىحه الجراسة أكجت أف التذخيز اؿ
ليدت فعالة لأف كضعية الخديشة سالبة، كحلظ الذخكات الأمشية في  (SIGES) السالية السصبقة في السؤسدة

ساحل العاج لا تدتخجـ معجات كتجييدات متصػرات الأمخ الحؼ أثخ عمى أدائيا فيي لا تدتجيب تساما 
 .لاءلإىتسامات العع

تسثمت ىحه الجراسة في التذخيز السالي لمسؤسدة الإقترادية،  : 2016 (Dahmana Djahid) دراسة -2
تػصل الباحث إلى أف السؤسدة  (La Belle De Bejaia) حيث أنو كبعج الكياـ بالتذخيز السالي لمسؤسدة
سيسا بالشدبة لجكرة التذغيل السسػلة مغ قبل رأس الساؿ العامل  لاتعاني مغ حالة مالية غيخ متػازنة لحج ما، 

س الساؿ العامل كىػ أمخ ميع لمغاية لتدػية ىحا السػقف حتى أرر غيخ كافية لتسػيل الإحتياج مغ التي تعتب
   :يتعيغ عمى الذخكة زيادة حقػؽ السمكية الخاصة بيا مغ أجل

 رأس الساؿ العامل تحديغ رأس الساؿ العامل لتسػيل الإحتياج مغ. 
  ؿ الساليلاستغالسديج مغ الجيػف لتحديغ الإتغصية. 

حيث تيجؼ ىحه الجراسة إلى معخفة مجػ تأثيخ التذخيز ، 2009 (Edmond Van Matinda Ngimbi)دراسة  -3
مغ  2009-2007لمفتخة  (REGIDESO)حالة مؤسدة تػزيع السياه لي عمى الػضعية السالية لمذخكة السا

.  أجل إصجار الحكع السشاسب بذأنيا

:  كسا تػصمت إلى الشتائج التالية

  لا تستمظ شخكة(REGIDESO)  إدارة مالية جيجة في ليكميا السالي، خاصة ك أف صافي رأس الساؿ
 .عامل ضل سالبا خلاؿ فتخة الجراسةاؿ

  لا تستمظ ىحه الذخكة سيػلة كافية لمػفاء بالتداماتيا قريخة الأجل،لا تتستع(REGIDESO)  باستقلالية
 . مالية، خاصة ك أنيا تعتسج عمى مرادر مالية خارجية

 : بعشػان 2009 (Miguel Ricardo devila)و  (Ignacio velez-pareja)دراسة  -4
“Financial Analyses and control Financial ratio analyses”  مقاؿ تع نذخه في شبكة أبحاث

، تع 2009جػيمية 14: تاريخ الكتابة  (social science research network)( ssrn) العمػـ الاجتساعية
.  2009مارس  29الشذخ 

ك ىحه الجراسة تيجؼ إلى تقجيع عخض مفرل لمشدب السالية السختمفة التي يذيع استخجاميا في الإدارة السالية، 
صخ مغ الفتخة مع ذلظ فإنشا نجخؼ بعس التغيخات عمى الصخيقة التقميجية لكياس الشدب ك العجيج مشيا مختبط بعشا

.  الريغة السعتادة ىي مقارنة جسيع العشاصخ مع العشاصخ الأخخػ في نفذ الفتخة، الحالية ك الدابقة
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:  ك قج تع التػصل إلى الشتائج التالية

 ؤشخات أك الشدب، التحميل الخأسي، التحميل الأفقي، الشدب السالية، ندب تعاريف ك معشى كل مغ الع
 . الديػلة ك ندب الشذاط

 Analyse Financière d’entreprise : cas de laتحت عشػاف (Fidèl Cédric Dhosson Aglotin)دراسة  -5

sociétéNationale de commercialisation des produitspétrioliers (Sonacop) 

مغ خلاؿ السؤشخات السالية كذلظ  Sonacopاليجؼ العاـ مغ ىحه الجراسة في تحميل الػضعية السالية لػ تسثل
لسداعجتيا عمى تحديغ أدائيا، أما الأىجاؼ الخاصة فقج تع ربصيا كفقا لمسذاكل التي تعاني مشيا السؤسدة 

. عمى ربحية رأس الساؿ السدتثسختقييع تأثيخ سياسة الجيػف  Sonacopكتسثمت في تحميل التػازف السالي لػ

: كمغ أىع الشتائج التي خمرت ليا ىحه الجراسة

  مخت (Sonacop) بفتخات صعبة لمغاية كالاحتكار، السشافدة مع تحخيخ القصاع في عاـ  1974مشح عاـ
، ىحه الأحجاث تفدخ الحالة 2010كالانتعاش الشيائي في عاـ  1999كفظ الارتباط السؤقت في عاـ  1995
 .مالية لمذخكة بجءا مغ عجـ احتخاـ الخصيج الأداء السالي كملاءة سػناكػباؿ
 كفي مػاجية مثل ىحا السػقف، مغ السمح أف تقػـ لمذخكات العاممة في ىحا القصاع كلا سيسا (Sonacop) 

 .بػضع استخاتيجيات عمى جسيع الجبيات مغ أجل مقاكمة السشافدة كالعػلسة
  تكػف كبفزل أقجميتيا كالعجيج مغ الخبخات الكبيخة، يجب أف(Sonacop)  دائسا تشافدية كديشاميكية مغ

كجية نطخ إدارتيا، ليذ فقط لسػاجية قيػد الدػؽ، كلكغ أيزا لتحديغ أداء السالي، لع يسكغ تحقيق ىحا 
 .التحدغ إلا إذا تع رفع الحجاب عغ مذكمة الخبحية السالية لمذخكة

 تشفيح شخكط لتعديد الدياسة التجارية، كتحديغ الخبحية السالية، كاحتخاـ التػازف السالي الحؼ سيكػف  لابج مغ
 .شخكة أف تكػف مغ بيغ أفزل الذخكات السخبحة السسمػكة لمجكلةؿلو العجيج مغ السدايا التي سػؼ تدسح ؿ

  كبالإضافة إلى كل ىحه الاقتخاحات يجب أف تدعى(Sonacop) عمى نفقاتيا كخاصة  أيزا لمديصخة
لمسػضفيغ الحيغ يؤثخكف عمى الشتيجة الشاتجة مغ أنذصتيا كيجب عمى الذخكة إعادة التفكيخ في سياستيا فيسا 
 .يتعمق بتكػيغ الثخكات، لأنو يسكغ أف نخػ في بعس الأحياف أف الثخكة الشاتجة تكػف أقل مغ فاتػرة الأجػر

لا تداؿ دكف حل مثل ىحا القمق قج يكػف مػضػع مديج  (Sonacop)كمع ذلظ فإف مدألة زيادة الخبحية السالية لػ 
. مغ الجراسة

  2012  (A.Sharma & satish kumar) دراسة -6
«EVA Versus Conventional Performance Mesures- Empirical Evidence From India » 
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دراسة  -التقميجيةء دالأة السزافة مع مقاييذ اقترادؼلإمقارنة الكيسة ا: كالية التاليةشلى الإع زت ىحه الجراسةرؾ
 .دتصبيكية مغ اليغ
داء عشج لأكأداة لكياس ا( EVA)السزافة سة إلى اختبار مجػ إمكانية استخجاـ مكياس القسية ىجفت ىحه الجرا

داء لأكسكياس مالي مقارنة بسقاييذ ااس السقيياف أفزمية ىحا ، كبالأركاؽ السالية باليشج سثثسار في سػؽ لإا
 .ةلي بعج الزخيب، صافي الخبح الثذغي(EPS)ة الديع ؼمتل ربح التقميجية

إلى  (EVA)قترادية السزافة لإامغ أىع ما تػصمت إليو الجراسة قياـ السدتثسخيغ باستخجاـ مكياس الكيسة 
داء مثل لأستثسار كأف العجيج مغ مقاييذ الإاكاتخاذ قخار داء التقميجية عشج تقييع أداء السؤسدة لأجانب مقاييذ ا

تقييع أداء  العائج عمى رأس الساؿ كالعائج عمى السمكية كربحية الديع كىامر الخبح التذغيمي يتع استخجاميا قي
قترادية السزافة لإتػصياتيا ضخكرة استخجاـ الكيسة اار مشاسب لمسقارنة ككاف مغ أىع السؤسدة دكف كجػد معي

رد البذخية، كجػدة كاجػدة السشتج، الع ،في التكشػلػجيا، البحػث كالتصػيخبجانب السقاييذ غيخ السالية الستسثمة 
 . دارةلإا

 2012 (Singh & schmidgall)دراسة  -7
 « does financial performance depend on hotel size ? analysis of the financial 

profile of the US loding industry » 

دراسة تصبيكية عمى  ،ىل يتػقف الأداء، السالي عمى حجع الفشجؽ: ركدت ىحه الجراسة عمى الإشكالية التالية
 .الحالة السالية لرشاعة الفشجقة الأمخيكية

الفشادؽ في تيجؼ ىحه الجراسة إلى بياف دكر الشدب السالية في اتخاذ القخارات عشج السجيخيغ التشفيحييغ في قصاع 
ندبة مالية، كسا تع ترسيع استبياف لتحقيق ىحا الغخض  36الػلايات الستحجة الأمخيكية، مغ خلاؿ استخجاـ 

مكػنة مغ معمػمات حػؿ درجة استخجاـ الشدب السالية كقج تع تػزيعيا عمى السجراء السالييغ في الػلايات الستحجة 
 . مجيخ 500 الأمخيكية كالسكػنة مغ

يل تعتبخ الشدب السالية التي يدتخجميا السجيخكف ة إلى أف ندبة الخبحية كندب التذغلجراسا ىحهصمت تػ
  .التشفيحيػف في اتخاذ قخاراتيع
خخػ لأمغ الشدب ا ستسخار كالحخص عمى استخجاـ تمظ الشدب إلى جانب مجسػعةلإك أكصت الجراسة بزخكره ا
 . ليتسػؼ عشج اتخاذ أك بشاء القخار اؿ

 

 

. ةيالإضاف الكيسةبخاز مقارنة الجراسات الدابقة مع الجراسة الحالية وإ :الثانيالسصمب 
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. الدابقة مع الجراسة الحاليةمقارنة الجراسات  :الاولالفخع 

نلاحع بأف الجراسات التي أشخنا إلييا كانت متشػعة فيسا بيشيا مغ حيث كجية تشاكليا لسػضػع التحميل السالي 
السدتحجثة كسا تشػعت مغ حيث عيشة الجراسة السيجانية فسشيا مغ تصخؽ إلى تقييع كضعية كالسؤشخات السالية 

شخكات السداىسة )كدراسة كحيج   رمػ كسيف عبج الخزاؽ ( مجسع صيجاؿ)مؤسدات خاصة كجراسة زبيجؼ بذيخ 
 (Fidèl Cédric DhossonAglotin)مشيع مغ تصخؽ إلى مؤسدات عسػمية كجراسة  ك (العخاقية

(Sonacop)   كدراسةAnaudsousou) ) دراسة عكبة قصاؼ دراسة قخبة معسخ مؤسدة مصاحغ الأغػاط ك ،
كحلظ دراسة بغ مالظ عسار كالتي كانت الأقخب في مجاؿ بحثشا كالحؼ مؤسدة السصاحغ الكبخػ لمجشػب بدكخة ك 

لمسؤسدة الاقترادية كالاختلاؼ فقط في يجكر حػؿ استخجاـ السؤشخات السالية السدتحجثة في تقييع الػضعية السالية 
. عيشة الجراسة

. ةيالإضاف الكيسة بخازإ: الفخع الثاني

  :أف ىػ ك التي تست عمى مدتػػ كحجة بيع السػاد البتخكلية بدكيكجةيسيد الجراسة الحالية ما 

  حيث تع تحميل مختمف ندب ججكؿ  باستخجاـ الأساليب الحجيثةالتذخيز السالي لمػضعية السالية لمسؤسدة
مجػ قجرة  تجفقات الخديشة لتػضيح  الجكر الكبيخ الحؼ تمعبو في تقييع الػضعية السالية لمػحجة ك التي أضيخت

  .الػحجة عمى الػفاء بالتداماتيا
 أضيخت قترادية السزافة كالكيسة الدػقية السزافةلإالكيسة ا عية السالية لمسؤسدة باستخجاـلػضتذخيز ا 

  .دكرىسا الفعاؿ في إبخاز مػاضع الزعف ك العجد التي تعاني مشيا الػحجة مع إعصاء الحمػؿ 
 السالي ك التي مكشت مغ التشبؤ ( الفذل)نساذج التشبؤ بالتعثخ  عية السالية لمسؤسدة باستخجاـلػضتذخيز ا

 . بإمكانية كقػع الػحجة في فذل مالي مدتكبلا ، مع إعصاء حمػؿ عسمية داخمية لتجشب حجكث الفذل السالي مدتكبلا
 

كبحػث كنأمل أف تأتي ىحه الجراسة بإضافة حكيكية نػعية تدتفيج مشيا جسيع القصاعات كتسيج الصخيق لجراسات 
. الستججد كفق متغيخات الدماف كالسكاف كالأىجاؼ لمذخكات( السؤشخات الحجيثة)أخخػ ليحا السػضػع 

 

 

 

 :خلاصة الفرل الأول
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مغ خلاؿ دراستشا ليحا الفرل تسكشا مغ معخفة شبيعة التحميل السالي مغ خلاؿ بياف مفاليسو، بالإضافة إلى 
كضعية اؿالسشيجية الستبعة لمتحميل السالي كالأدكات السدتخجمة في معالجة السعمػمات لمػصػؿ إلى نتائج حػؿ 

 .السؤسدةالسالية 

كلتعسيق الفيع أكثخ تصخقشا ،  السالي لمسؤسدات يتزح لشا بأف التحميل السالي يكتدي أىسية كبخػ في التذخيزكسا 
نساذج التشبؤ )ككحا السؤشخات السالية السدتحجثة التي ىي مػضػع بحثشا ليجية التحميل السالي التقإلى مختمف أدكات 

 (.ك الكيسة الدػقية بالفذل السالي، ججكؿ تجفقات الخديشة، الكيسة السزافة الاقترادية

الحجيثة كالتقميجية في تفديخ كتقييع ار قجرة ىحه السؤشخات السالية بلحلظ سيتع مغ خلاؿ الفرل الثاني مغ الجراسة اخت
.سكيكجة Naftal نفصال ية الاقترادية كذلظ مغ خلاؿ كحجة بيع السػاد البتخكلية الػضعية الساؿ



 

 

الفـرــل الثاني 
حالة الإشار التصبيقي دراسة  
 وحجة بيع السػاد البتخولية سكيكجة
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: تسييج

في الجانب الشطخؼ إلى دكر أدكات التحميل السالي في دراسة الػضعية السالية بعجما تصخقشا       
لمسؤسدة الإقترادية مغ خلاؿ تدميط الزػء عمى أىع السفاليع التي تخز التحميل السالي كعخض أىع 
الأدكات كالتقشيات السدتعسمة في مختمف أنػاع التحميل السالي مغ أجل تحجيج الػضعية السالية لمسؤسدة 

ف قية ـنحاكؿ في ىحا الفرل إسقاط ما تع التصخؽ إليو في الجراسة الشطخية عمى دراسة ميجانية تصبيس
  2023  -2022 تخةؼؿنفصاؿ سكيكجة ؿلسؤسدة  بيع السػاد البتخكلية ةكحجخلاؿ التذخيز السالي ؿ

. الستسثمة في تقييع الػضعية السالية ليحه السؤسدة ؼ كالجػانب الستعمقة بسػضػع دراست إبخاز محاكلا

: لحا سشتصخؽ في ىحا الفرل إلى مبحثيغ

 .تقجيع عام لسؤسدة نفصال سكيكجة: السبحث الأول

 .دراسة الػضعية السالية باستخجام السؤشخات السالية: السبحث الثاني
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 .تقجيع عام لسؤسدة نفصال سكيكجة: السبحث الأول

كحجة بيع السػاد البتخكلية  فالتصبيقي، ارتأيشا أف تكػ محاكر دراستشا الشطخية عمى الجانبلكي ندقط 
مؤسدة نفصاؿ ىي ميجاف تصبيقشا العسمي، حيث أنو يتػجب عميشا إعصاء تعخيف عاـ بالسؤسدة محل ؿ

. الجراسة ككحا ليكميا التشطيع

 . لسحة عامة عغ السؤسدة: السصمب الأول

لتأخح عمى عاتقيا مدؤكلية استخخاج كتػزيع  31/12/1963الػششية سػنصخاؾ في نذأت الذخكة 
نت تتحكع في كغيخىا، كالتي كا" ́́شاؿ، شػشاؿ، مػبيل كايل" السحخكقات إلى جانب السؤسدات الأجشبية 

 .ريةغالسحخكقات الجدا

كالحؼ اتخح قخار تأميع السحخكقات باستخجاع ́ لكغ بفزل السجيػدات الجبارة لمخئيذ الخاحل ىػارؼ بػمجيغ
 .24/02/1971ككاف ىحا القخار بتاريخ " قخار تأميع السحخكقات"الجدائخ سيادتيا عمى مػارده كىػ 

ؼ كتسكشت مغ استغلاليا ذماج الجدائخ في الإقتراد العالعكىحا الأخيخ سسح بالإستفادة أكثخ مغ إف 
لحة البلاد كمغ ىحا السشصمق يسكششا القػؿ بأف ىحا ىػ التحجؼ لمسحخكقات كتثسيشيا أكثخ في خجمة مز

جيػدات بيجؼ التحكع جل ذلظ كاف عمييا متابعة العلأ 24/02/1971الججيج لدشػشخاؾ بتسدكيا بفمدفة 
كإضيار يغ مػقعيا التشافدي الأفزل في التكشػلػجيا كأكثخ صخامة في التدييخ لتخفيس تكمفتيا كتحذ

 .احربلأقجراتيا كرفع ا

السػاد البتخولية  بيعلسكيكجة التعخيف بشذاط وحجة نفصال : السصمب الثاني

 :انذقت عغ شخكة سػنصخاؾ الأـ شخكات أخخػ تابعة ليا أسشجت ليا مدؤكليات كمياـ نحكخ مشيا

ككاف (Entreprise Raffinage Et Destribution Pétrolière) تػزيع البتخكؿ  ك الذخكة الػششية لتكخيخ
كالتي باشخت في  1994التي نذأت في جػاف  Naftal ثع شخكة نفصاؿ ،1982مارس  01ذلظ في 

 ( نفط) ىػ كمسة  شارة إلى معشى كمسة نفصاؿلإكتججر ا 1986الدابق أعساليا ككحا مذخكعاتيا في عاـ 
اخترار  كىسا (أل )  رض، كمسةلأكلية السدتخخجة مغ باشغ الأكمسة عالسية تجؿ عمى السادة اكىي 
 .كمسة الجدائخ، كمغ ثع فإف كمسة  نفصاؿ في مجسميا تعشي نفط الجدائخ كلياف مغلأحخفاف ااؿ

بخأسساؿ مقجر بػ  (spa) أصبحت مؤسدة نفصاؿ مؤسدة مداىسة 1998افخيل  18بجاية مغ 
ك ىي ملاييخ ديشار جدائخؼ لكل سيع  10سيع أؼ بكيسة  665دج مقدسة إلى  6.650.000.000
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دج في الدشػات الأخيخة ، يقع  15.650.000.000لسؤسدة سػنصخاؾ ، أصبح رأسساليا  100 % تابعة
خصػط تسثل فخكع مؤسدة  5الخئيدي لمسؤسدة في الذخاقة الجدائخ العاصسة كرمدىا يتكػف مغالسقخ 

الذخاكة ك  نفصاؿ كىي فخع الػقػد، فخع الغاز السسيع، فخع الديػت، فخع الدفت ك العجلات ك أخيخا فخع
 . نذاشات الجكلية

عبخ كامل التخاب الػششي ك  السػاد البتخكلية ك مذتقاتيا ىػ تدػيق ك تػزيع الجور الخئيدي لذخكة نفصال
:  التالية السجالاتتتجخل أساسا في 

  تػزيع، تخديغ ك تدػيق الػقػد، غاز البتخكؿ السسيع، الديػت ك الدفت، العجلات ك السػاد الخاصة. 
   مغ مخاكد التكخيخ ك الترشيع إلى السخاكد الخئيدية ك إلى الدبائغ  تياالسػاد البتخكلية ك مذتقانقل

عبخ كسائل الشقل الستاحة ك الستسثمة في الأنابيب ، الذاحشات ، الباخخات ك كحا عخبات الدكظ 
 .الحجيجية

   قامت شخكة نفصاؿ بتػزيع ك تدػيق 2003سشة: 
 Carburants))د شغ مغ الػقػ 75.000.000
 GPL))ع شغ مغ غاز البتخول السسي 1.570.000

 Lubrifiants)) شغ مغ الديػت 94.000
 (Les bitumes)الدفت شغ مغ  350.000
شغ مغ السشتجات الخاصة  23.000

   مميػف شغ  2.9السشتجات مقابل  مميػف شغ مغ 6.9قامت الذخكة بتدػيق مايقارب  2004سشة
، 2004مميار ديشار جدائخؼ سشة  178 بمغك قج عخؼ رقع أعساليا ارتفاعا ميسا حيث  2002 ؼؼ

يعػد ىحا الارتفاع في رقع أعساؿ ك  2002مميار ديشار سشة  163في حيغ لع يتجاكز رقع الأعساؿ 
 .مميار ديشار جدائخؼ في مجاؿ نذاشيا 3.5ك التي قارب  تشخكة نفصاؿ إلى زيادة استثسارا

. كتتستل فى غدل، تذحيع، كيخباء كترميح عجلات الديارات :الثانػيةالشذاشات 
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  .الييكل التشطيسي لسؤسدة نفصال :السصمب الثالث

سدة نفصاؿ بالإضافة لمييكل التشطيسي ؤسشتصخؽ في ىحا السصمب إلى اليياكل التشطيسية لكل مغ ـ
السعمػمات التي قجمت لشا مغ شخؼ مرمحة دائخة السالية كالسحاسبة بشاءا عمى اؿك لسقاشعة التجارية ؿ

 .السػارد البذخية

 التجارية الييكل التشطيسي لمسقاشعة( 1  -2) الذكل

 

 

 

 

 

 

 

 

  
 

 

 

 

 البذخية بشاءا عمى السعمػمات السقجمة مغ شخف دائخة السػاردإعجاد الصالب : السرجر 

 

  التجارية ةعر السقاطـــديـم

 رئيذ الأمغ الرشاعي

 الأمانة 

 مرمحة السشػعات

 دائخة الإعالع الألي

 رئيذ الأمغ الجاخمي

 خمية التحػيل

 

 الػسائل العامةدائخة 

 

 مرمحة الػقػد

 

 1417مخكد الػقػد الجريعة 

 

 1217مخكد الػقػد سكيكجة 

 دائخة السحاسبة

 

 1417مخكد الػقػد الجريعة  1238مخكد الػقػد بخحال 
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 الييكل التشطيسي لجائخة السالية:  (2-2)الذكل 

 

 

 

 

   

   

 

  

 

 

 دائخة الساليةدمة مغ شخف بشاءا عمى السعمػمات السقإعجاد الصالب : السرجر 

 رئيذ مرمحة الخديشة مرمحة السحاسبة العامةرئيذ  مرمحة الإستثساراترئيذ  مرمحة السحاسبة التحميمةرئيذ 

 رئيذ الجائخة السالية

 الأمانة العامة

رئيذ فخع 
 السالية

أميغ 
 الرشجوق 

 محاسب

رئيذ فخع 
 الإدارات

محاسب 
 رئيدي

 محاسب

رئيذ فخع 
 السحاسبة

  محاسب
 رئيدي

 محاسب

رئيذ فخع 
naftcom 

محاسب 
 رئيدي

 محاسب

فخع 
 الجباية

إشارات 
 الجراسات

 التأميشات

السكمفة 
بالذؤون 
 القانػنية

مكمف 
 بالجراسات

إشارات 
 الجراسات



 انفصم انثاٍَ                                 الإطار انتطثُقٍ دراسح يُذاَُح نىحذج َفطال سكُكذج
 

 
57 

 الييكل التشطيسي لسؤسدة نفصال: (3-2)الذكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
 

 

 

.بشاءا عمى السعمػمات السقجمة مغ شخف دائخة السػارد البذخيةإعجاد الصالب : السرجر 

 مجيخية التشفيح لمسػارد البذخية مجيخية التشفيح السالية مجيخية التشفيح إستخاتيجية التخصيط و لإقتراد السجيخية التشفيحية

السجيخية 
 ASCالسخكدية 

مجيخية السخكدية 
 الخقابة

مجيخية السخكدية للإجخاءات 
 مخاقبة التدييخو 

مجيخية السخكدية 
 البحث و التصػيخ

السجيخية السخكدية 
 نطام السعمػمات

 مدتذاريغ رئيذ مذخوع لجشة التشفيح لجشة التدييخ

 نــــفـــصـــال
 الأمانة العامة

 مجيخية الأمغ الجاخمي مجيخية الإدارة العامة

 فخع الػقػد الفخع التجاري  فخع الأنذصة GPLفخع 

 مجيخية السدانجة

 مجيخية السدانجة
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 . دراسة الػضعية السالية باستخجام السؤشخات السالية: لسبحث الثانيا
 ، كحجة بيع السػاد البتخكلية سكيكجة بالتحجيج كيكجةسبعج التعخؼ عمى البصاقة التقشية لسؤسدة نفصاؿ 

كىحا دكات كتقشيات التحميل السالي أاستعساؿ أىع  خلاؿإلى تذخيريا ماليا مغ  لسبحثنتصخؽ في ىحا اس
 التػازف  راتشمؤليل السيدانية باستعساؿ تح استخجاـ السؤشخات السالية التقميجية مغ خلاؿبالإعتساد ك 

مػضػع دراستشا كالستسثمة في  ثع نعخج عمى استخجاـ السؤشخات السالية الحجيثة السالية الشدبك السالي
 .ك الأساليب الخياضية ججكؿ تجفقات الخديشة ك الكيسة الإقترادية ك الدػقية السزافة 

 .السؤشخات السالية التقميجيةالتحميل باستخجام : ول السصمب الأ
 التحميل باستخجام السيدانية السالية: الفخع الأول

التي تقػـ عمى مبجأ درجة ك 2022-2023زانية السالية لمفتخة ميإعجاد اؿ التصخؽ ك بج مغفي البجاية لا 
 .السيدانية السحاسبية قا مغ نصلاإصػؿ كدرجة استحقاؽ الخرػـ كذلظ سيػلة الأ

           2022 لجورة سكيكجة نفصال وحجة السيدانية السالية ل :  01-02الججول رقع 
 (دج)  السبالغ الخرػم (دج)  السبالغ الأصػل

 059.31 224 566-   1            أمػال خاصة 474,99 228 474 3 الأصػل الثابثة
 461,19 653 8    2  شػيمةمتػسصة وديػن  326,78 399 172 قيع الإستغلاؿ
 598,12 570 557- (2+1) الجائسة مػاؿالأ 855,05 329 271 قيع قابمة لمتحقيق

 357,78 470 732 4 ديػف قريخة الأجل trésor  256 942 102,84قيع جاىدة
 357,78 470 732 4 (3)خرػم متجاولة  284,67 671 700 الأصػل الستجاولة
 759,66 899 174 4 3+2+1 مجسػع الخرػم 759,66 899 174 4 مجسػع الأصػل

  . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر
    

  .2023لجورة سكيكجة نفصال وحجة السيدانية السالية ل: 02-02 الججول رقع
 (دج)  السبالغ الخرػم (دج)  السبالغ الأصػل

 900,78 190 883-   1            أمػال خاصة 463,83 218 492 2 الأصػل الثابثة
 080,11 000 10    2  شػيمةديػن متػسصة و 867.34 059 143 قيع الإستغلاؿ
 820,67 190 873- (2+1) الجائسة مػاؿالأ 551,84 926 210 قيع قابمة لمتحقيق

 471,11 223 994 3 ديػف قريخة الأجل trésor  274 827 767,43قيع جاىدة
 471,11 223 994 3 (3)خرػم متجاولة  186,61 814 628 الأصػل الستجاولة
 650,44 032 121 3 مجسػع الخرػم 650,44 032 121 3 مجسػع الأصػل

 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر
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 .(2023 -2022)لمفتخة  الساليةلمسيدانية التحميل الخأسي  :أولا
 

   يةالسال يةزانيل الخأسي لمعيحلتال: 03-02م قلججول را

 2023 2022 البيان
 % 79.85 % 22.83 (أ)                           الأصػؿ الثابثة
 %  4.58 %  4.13 (1)                           قيع الإستغلاؿ
 %   6.76 %   6.50 (2)                        قيع قابمة لمتحقيق

 %  8.81 %  6.15 (3)                               قيع جاىدة
  %20.15 %16.78 (3+2+1( = )ب)    الأصػؿ الستجاكلة     
 %100 %100 (ب+أ)                 مجسػع العام الأصػل

 % 28.30 - %  13.56 - الشتيجة الرافية=  أمػاؿ خاصة
 %0.32 %0.21 الأجل ديػف متػسصة ك شػيمة

 %127.98 %113.35 متجاكلةخرػـ 
 %100 %100 السجسػع العام الخرػم

 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

  : حع مغ التحميل الخأسي لمسيدانية الساليةما يلا
أيغ بمغت  2022سيسا في الجكرة  فتخة الجراسة لا خلاؿصػؿ الثابتة قج حققت ارتفاعا كبيخا الأ -1

أما  ، % 79.85انخفزت إلى التي  2023مقارنة بدشة  صػؿلأمغ السجسػع العاـ ؿ%  83.22ندبتيا 
سشة  %16.78فقج كانت ندبتيا ( قيع جاىدة+ قيع قابمة لمتحقيق+ قيع الاستغلاؿ ) الأصػؿ الستجاكلة

 . % 20.15ارتفعت إلى التي  2023ىي أقل مغ ندبتيا لدشة  ك 2022
خرػـ )الأجل  فالسؤسدة تعتسج بشدبة كبيخة عمى الجيػف قريخةأما بالشدبة لجانب الخرػـ  -2

 جلتحسل أعباء الفػائج الشاجسة عغ الجيػف شػيمة الأ ىاتجشبؿ كحلظ ،ىي كحجة لأف ميجاف الجراسة( متجاكلة
راجع إلى إرتفاع الجيػف متػسصة ك  2022مقارنة بدشة  2023الإنخفاض السدجل في السيدانية لدشة   -3

 .%13.47دج  أؼ بشدبة   618,92 346 1شػيمة الأجل بحيث بمغت الديادة في حجع الجيػف بػ 
 
 

   .تسثل الشتيجة الرافيةفيي بالتالي الأمػاؿ الخاصة غيخ مػجػدة ك  /تػضيح 
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 .(2023 -2022)لمفتخة التحميل الأفقي لمسيدانية السالية : ثانيا

  يةالسال يةزانيي لمعفقل الأيحلتال: 04-02م قلججول را

 2022/2023التغيخ الشدبي  البيان
     28.26% (أ)                           الأصػؿ الثابثة
 %  17.02 (1)                           قيع الإستغلاؿ
 %     22.26 (2)                        لمتحقيق قيع قابمة
  % 6.96 + (3)                               قيع جاىدة

   10.25% (3+2+1( = )ب)الأصػؿ الستجاكلة         
  25.24% (ب+أ)مجسػع العام الأصػل                 

 %  55.97+  نتيجة الرافية=  أمػاؿ خاصة
 %15.56 الأجل شػيمةديػف متػسصة ك 
  15.60% خرػـ متجاكلة

  25.24% السجسػع العام الخرػم
 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

 2022 قيع/  (2022 قيع  -2023 قيع =) التغيخ الشدبيندبة  /تػضيح 
 : فقي لمسيدانيةلأحع مغ التحميل الاما ؼ
أك  قميزلى أف السؤسدة تتبشى سياسة التيجؿ ع صػؿ الثابتة،في قيسة الأ الإنخفاض السدجل في  -

 .ستثسارالإ حجع  فيالتخفيس 
 .تدجيل إنخفاض في الأصػؿ الستجاكلة باستثشاء الكيع الجاىدة  -
 . 2023 الجكرة خلاؿ( خديشة الأصػؿ)ـ الجاىد ؼفي الق تسدجيل ارتفاع -
ك ىحا راجع  2023ك  2022تيغ دكر خلاؿ مػاؿ الخاصةا كبيخا في الأنخفاضاسجمت السؤسدة  -

، ك التي ىي سالبة شيمة فتخة الجراسة التي حققتيا السؤسدة لإعتسادىا عمى الشتيجة الرافية
الأمػاؿ الخاصة الجساعية لا تػجج كػف دراستشا ) ( الشتيجة الرافية= مجسػع الأمػاؿ الخاصة )

 .(ىي كحجة بيع السػاد البتخكلية
ستثسارات جل فقج سجمت ارتفاعا كذلظ لتسػيل الإبالشدبة لمجيػف متػسصة كشػيمة كقريخة الأأما  -

 .امت بيا السؤسدةؽالتي 
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  مؤشخات التػازن الساليالتحميل باستخجام : الثانيالفخع 

. 2023-2022سشقػـ بحداب مختمف أنػاع رأس الساؿ العامل لمفتخة  :رأس السال العامل: أولا

   

 
 دج: الػحجة          رأس السال العامل  05-02م رق الججول                       

 2023 2022 الشدبة
 -284,50 409 365 3 073,11 799 031 4 -  الجائع لرأس السال العام
 186,61 814 628 284.67 671 700 (أصػل متجاولة) االاجسالي لرأس السال العام
 551,22 223 004 4 818,97 123 741 4 الأجشبي لرأس السال العام

مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة : السرجر
  

 :ما يسكغ ملاحطتو أف

 مع تدجيل إنخفاض   لجراسةمحل ا 2023-2022 تي فس لاؿرأس الساؿ العامل الجائع سالب خ
لا تستمظ ىامر أماف أؼ أنيا دؿ عمى أف السؤسدة ؼ، ما 2022مقارنة بدشة  2023خلاؿ سشة 
ك الديػلة الشقجية لا تغصي السدتحقات ىا الجائسة كاسصة أمػاؿؿ أصػليا الثابتة بؼمػت لىع غيخ قادرة

دؿ ؼ مغ جية اخخػ ك، مغ جية (جلرة الأؼكف قزؼد)حيث استخجمت جدء مغ خرػميا الستجاكلة 
 (.مذاكل مالية عمى السجػ البعيج) لاؿعمى أف الييكل السالي لمسؤسدة في كضعية اخت

 جسالي، كىحا يجؿ عمى أف قيسة الجيػف تفػؽ جشبي يفػؽ رأس الساؿ العامل الإالساؿ العامل الأ سرأ
 .صػؿ الستجاكلة القابمة لمتحػيل إلى سيػلةقيسة الأ

في دراستشا ا عمى الشتيجة الرافية لإعتسادفسالبة الأمػاؿ الجائسة  العامل سالب لأفس ماؿ رأ /تـػضـيـح 
 .بكثيخ مغ الأصػؿ الثابثةك التي ىي سالبة ك أقل 

 مجسػع الأصػؿ الستجاكلة= رأس الساؿ العامل الإجسالي 
 ديػف شػيمة+ديػف قريخة  =رأس الساؿ العامل الأجشبي 
  ديػف شػيمة ك متػسصة الأجل + أمػاؿ خاصة = الأمػاؿ الجائسة 
  (الأمػاؿ الخاصة غيخ مػجػدة)  الشتيجة الرافية سالبة= مجسػع الأمػاؿ الخاصة 

 الأصػل الثابتة –الأمػال دائسة = FRرأس مال العامل 
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:  الإحتياح مغ رأس السال العامل: ثانيا

 

 

   خرػم متجاولة (-قيع قابمة لمتحقيق + قيع استغلال) =                
      

 دج: الػحجة            اج مغ رأس السال العاملحتيلإحداب ا:06 -02م قالججول ر        
 2023 2022 الشدبة

 051,93 237 640 3 - 175,95 741 288 4 - الإحتياج مغ رأس مال العامل
 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

 :ما يسكغ ملاحطتو أف

  أف السؤسدة تتػفخ ىحا يعشي خلاؿ الجكرتيغ محل الجراسة، سالب مغٍ رأس ماؿ العامل الإحتياج
 . متاحة فائزة لع تدتخجـ في دكرة الإستغلاؿ  مػارد مالية عمى

  ذا قالتسػيل كفي ىحه الحالة السػارد تغصي الاحتياجات ؿاحتياجات التسػيل أقل مغ مػارد
 كعسميا اؼلكغ تصبيق مػجب نطخيا ك الرافي عاملاؿحاجة إلى رأس ماؿ  ليدت فيفالسؤسدة 

 .مػجب لسػاجية الأخصار السحتسمة الرافي عاملاؿر رأس ماؿ ػعمى السؤسدة أف تػؼ

 الخديشة الرافية: ثالثا

 

 
 

 دج: الػحجة                الخديشة   حداب  :07 -02م قالججول ر

 2023 2022 الشدبة

 767,43 827 274 102,84 942 256 الخديشة

 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

(. خارج الخديشةالخرػم الستجاولة ) (-الأصػل الستجاولة خارج الخديشة= )الإحتياج مغ رأس السال العامل
 

 .الإحتياج مغ رأس السال العامل -الجائع رأس السال العامل = الخديشة 
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  ك ىحا 2023ك 2022خلاؿ سشتي الجراسة نلاحع مغ خلاؿ الججكؿ أف الخديشة الرافية مػجبة 
ك ىي ، يعشي أف السؤسدة تتػفخ عمى مػجػدات نقجية تدسح ليا بسػاجية إلتداماتيا اتجاه الغيخ

 .عمى السجػ القريخ متػازنة ماليا
  كىحا يجؿ عمى أف السؤسدة متػازنة رأس الساؿ العامل أكبخ مغ الإحتياج في رأس الساؿ العامل

 .ماليا
  ك ىحا راجع إلى الديادة  2022مقارنة بدشة  2023تدجيل إرتفاع ممحػظ في قيسة الخديشة لدشة

 .في الكيع الجاىدة

 الشدب السالية باستخجامالتحميل : الثالثالفخع 

سشقػـ بحداب حيث  السالي كلؼندب الويجب التحكيخ بقبل التصخؽ إلى التحميل باستخجاـ الشدب السالية 
 .2023ك 2022 ةلجكر ك كحلظ ججكؿ حداب الشتائجـ غندبة التسػيل الجا

 
 :حداب ندبة التسػيل الجائع -1

 
 ندب الييكل السالي :08 -02م قالججول ر

 2023 2022 العلاقة الشدبة

   0.350 - 0.160 - الأصػل الثابثة/ الأمػال دائسة  ندبة التسػيل الجائع

 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

 ةأف السؤسذ ػتخة الجراسة كىحا يجؿ علؼ يمةطك ىي سالبة ؿ مغ الػاحج ؽـ أغالجا ؿالتسػؼ  ندبة 

ذا يجؿ قستخجـ الخرػـ الستجاكلة، كيث تة حئعلجاا ا الثابتة بسػاردىاقكؿصزت مغ تسػيل أجع

 .في الييكل السالي كضعية إختلاؿمغ  نيسة تعاسذأف السؤ ػؿع

ديػف شػيمة ك متػسصة الأجل +أمػاؿ خاصة= لأف الأمػاؿ الجائسة ةندبة التسػيل الجائع سالب /تـػضـيـح 

بالتالي ، ك لأف الأمػاؿ الخاصة غيخ مػجػدة  سالبة ك ك التي ىي الشتيجة الرافية عمى لإعتسادنا ةسالب

 .( اسة عبارة عغ كحجةميجاف الجر )الأمػاؿ الخاصة مجسػع = الدالبة فإف الشتيجة الرافية 
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  ((Tableau des comptes de resultats T.C.R الشتائج اتججول حداب -2
 
 .سكيكجة نفصال لػحجة 2023-2022ة ئج حدب الصبيعة لمفتخججول حداب الشتا :  09 -2لججول رقع ا

 2023 2022 البيان
ة بيا  لحقالسبيعات ك السشتجات الع/ 70
تغيخات السخدكنات ك السشتجات السرشعة / 72

ك السشتجات قيج الترشيع  
الانتاج السثبت / 73
 إعانات الإستغلاؿ/ 74

1 388 768 584,81 
-48 680 118,06 

 
- 
- 

 1 471 469 733,90 
-53 851 209,04 

 
- 
- 

 524,86 618 417 1 466,75 088 340 1 إنتاج الدشة السالية -1
السذتخيات السدتيمكة  / 60
 الخجمات الخارجية ك الاستيلاكات الأخخػ /62

456 733 809,64 
207 622 826,36 

472 931 750,69 
211 953 745,86 

 496,55 885 684 636,00 356 664 (62ح+60ح)  إستيلاك الدشة السالية -2
 028,31 733 732 830,75 731 675 (-12) الكيسة السزافة-3
السدتخجميغ أعباء / 63
 الزخائب ك الخسػـ ك السجفػعات السساثمة/ 64

429 845 320,93 
50 952 426,15 

520 590 065,59 
52 617 806,41 

 156,31 525 159 083,67 934 194إجسالي فائس الإستغلال  -4
 السشتػجات العسمياتية الأخخػ / 75
الأعباء العسمياتية الأخخػ / 65
مخررات الإىتلاكات كالسؤكنات  / 68
السؤكنات الاستخجاعات عغ خدائخ الكيسةك/78

29 955 730,42 
8 403 709,72 

812 790 367,99 
25 528 200,52 

8 805 691,99 
1 243 194,97 

1 062 958 441,19 
1 960 611,05 

 176,81 910 893- 063,10 776 570-الشتيجة العسمياتية  -5
السالية السشتػجات / 76
 الأعباء السالية/ 66

8 950 703,78 
4 398 699,99 

14 622 950,73 
3 903 674,74 

  276,03 719 10 003,79 552 4الشتيجة السالية -6
 900,78 190 883- 059,31 224 566-  ( 5+6 )  الشتيجة العادية قبل الزخائب-7

الشتائج العادية ػ الػاجب دفعيا عل لزخائب/ 695
 0 0 الزخائب السؤجمة عمى الشتائج العادية/ 692

 900,78 190 883- 059,31 224 566-الشتيجة الرافية لمدشة السالية  -8
 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر
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 التحميل الأفقي لججول حداب الشتائج  -2-1
 

 .سكيكجة نفصال وحجةل 2023-2022ججول حداب الشتائج لمفتخة التحميل الأفقي ل : 10-2لججول رقع ا
 2022/2023التغييخ الشدبي  البيان

 + 5.95  % رقع الأعسال
  % + 5.78 الإنتاج الدشػي 

 + 3.09 % الاستيلاك الدشػي 
 + 8.43 % الكيسة السزافة للإستغلال

 - 18.16 % الفائس الإجسالي للإستغلال
 + 56.61 % الشتيجة العسمياتية 

 + 55.98 % الشتيجة الرافية لمدشة السالية
 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

 :حع أفلاج فغاب الشتاسفقي لججكؿ حلأالتحميل ا لاؿمغ خ

 اارتفاع تأيغ حقق ،2022 ةبجكر ةمقارف  2023 دكرة لاؿعساؿ خلأفي رقع ا إرتفاعا حققت ةالسؤسذ 
 .0222 دكرة لاؿما حققتو خ  % 5.95بسعجؿ رقع أعساؿ  في
 سانعظنو ؤسدة لأكىحا في صالح الع 2023الجكرة  لاؿلدشػؼ قج حقق ارتفاعا ممحػضا خؾ اتيلاسلإا 

 .نتاجيةلإؾ يخز العسمية استيلالإمسا يجؿ عمى أف ا، عساؿلأإيجابا عمى رقع ا
 مؤشخ ايجابي  كىحا يعتبخ، 2022مقارنة بدشة  2023الجكرة  لاؿخ اعاسجمت الكيسة السزافة ارتف

 .كحجةعمى زيادة ثخكة اؿ
 55.98بشدبة  2023الجكرة  خلاؿ قيسة الشتيجة الرافية تدايج في انخفاضؤسدة عخفت الع % 

 .( سالبة) ك ىحا راجع إلى تخاجع في الشتيجة العسمياتية لجكرتيغ 2022 بالشدبة لجكرة
  أف السؤسدة قامت بتػسعات إستثساريةالشتيجة العسمياتية سالبة في الجكرتيغ راجع إلى. 
 

  .سكيكجة نفصال لػحجة 2023-2022التحميل باستخجام ججول حداب الشتائج لمفتخة  -2-2

 : قجرة التسػيل الحاتي - أ
 قاانصلا سكيكجة نفصاؿ ةلػحج 2023-2022لمفتخة ؿ الحاتي ؼمػتدرة اؿؽالي يػضح حداب تلججكؾ اؿا

 . غلاؿستلإض اغإجسالي فامغ 
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 .سكيكجة نفصالوحجة ل  2023 -2022لمفتخة ل الحاتي يمػتدرة القحداب  : 11-2لججول رقع ا
 2023 2022 البيان

 إجسالي فائس الإستغلال
 السشتػجات العسمياتية

 الأعباء العسمياتية
 السشتػجات السالية

 الأعباء السالية
 الأرباحالزخائب عمى 

194 934 083,67 
29 955 730,42 
8 403 709,72 
8 950 703,78 
4 398 699,99 

 

159 525 156.31 
8 805 691,99 
1 243 194,97 

14 622 950,73 
3 903 674,74 

 
 929,36 806 177 108,16 038 221 قجرة التسػيل الحاتي

 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

:  مغ خلاؿ حداب قجرة التسػيل الحاتي نلاحع أف
مع ؿ نذاشيا، ؼيدسح ليا بتسػما عمى التسػيل الحاتي شػاؿ فتخة الجراسة  ةلسؤسدة تستمظ قجرة ايجابيا

 ما يعشي أف 2022مقارنة بدشة  2023قيسة قجرة التسػيل الحاتي خلاؿ سشة  تدجيل تخاجع كبيخ في
 .إلى البحث عغ مرادر خارجيو لتسػيل نذاشيا ةؤسذيزصخ العك قيستيا غيخ كافية 

 :ندبة الكيسة السزافة و رقع الأعسال  - ب
 
 .سكيكجة نفصال وحجةل  2023و   2022 لدشتي ندبة الكيسة السزافة و رقع الأعسال : 12-2لججول رقع ا

 2023 2022 العلاقة
 1.40 1.57 مرارف السدتخجميغ/ الكيسة السزافة 
 0.49 0.48 الأعسالرقع / الكيسة السزافة 
 0.60- 0.40- رقع الأعسال/ الشتيجة الرافية 

 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر
 :حع أفالججكؿ نلا لاؿمغ خ

تغصي مراريف ك ىي بالتالي   2023 -2022سشػات الجراسة  لاؿخمػجبة السزافة الكيسة 
 ك ىحا يجؿ عمى إرتفاع مراريف السدتخجميغ مقارنة بسخدكديتيع في  السدتخجميغ كلكغ ليدت بشدبة كبيخة

 .2023 سشة انخفزتر أف ىحه الشدبة ؼغ ةمة السزاؼقيزيادة مقجار اؿ
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أما مداىستو في  0.49ك  0.48عساؿ فقج ساىع في زيادة الكيسة السزافة بسقجار تخاكح بيغ أما رقع الأ
ك بالتالي نتيجة الرافية في تشاقز  0.60 –ك  0.40 –زيادة الشتيجة الرافية فانحرخت بيغ 

 .لمجكرتيغ

 الشتيجة الرافية - ت
 

 .سكيكجة نفصال لػحجة  2023و  2022الشتيجة الرافية لجورة  : 13-2لججول رقع ا            
 2023 2022 البيان

 900,78 190 883- 059,31 224 566- الشتيجة الرافية 
 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

 
ك ىحا  2023ك  2022 لمجكراتسالبة الرافية الشتيجة  أف نججج غالشتاججكؿ حداب ابعة تـ لاؿمغ خ
مخررات الإىتلاكات راجع لإرتفاع قيسة ، كىحا خلاؿ الجكرتيغ سالبةج غنتا تبأف السؤسدة حقق يػضح
الأعباء إلى إرتفاع أعباء السدتخجميغ كالأعباء السالية ك  بالإضافة 2023خاصة سشة  السؤكناتك

 . ة بيالحقالسبيعات ك السشتجات العمقارنة  العسمياتية الأخخػ 

 . 2022بػػػ مقارنة  2023دكرة خلاؿ قيسة الشتيجة الرافية  زيادة في إنخفاضتع تدجيل كسا 

 .السخفزة كالفػريةكسة الديػلة العامة بسشقػـ بحداب ف :ندب الديػلة: أولا
 

 ندب الديػلة :14 -02م قالججول ر
 2023 2022 العلاقة الشدبة
 0.15 0.14 خرػم متجاولة/ أصػل متجاولة  الديػلة العامةندبة 
 0.12 0.11 ديػن قريخة الأجل/ قيع جاىدة +قيع محققة الديػلة السشخفزةندبة 

 0.06 0.05 الأجلالجيػن قريخة / قيع جاىدة  ندبة الخديشة الفػرية
 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

 لجراسة كىحا يجؿ عمى أف السؤسدة ا محلالدشػات لاؿ ندب الديػلة العامة أصغخ مغ الػاحج خ
ىا غيخ قادرة عمى السجػ القريخ كأف عمىعغ تحقيق تػازف مالي عجدت لا تتستع بديػلة جيجة، ك

  .)كجػد رأس ماؿ عامل سالبدليل (، أصػليا الستجاكلةقريخة الأجل عغ شخيق  بإلتداماتياالػفاء 
 في  زإلى عج كحجةمسا قج يعخض اؿ 0.3نيا أقل مغ ندبة الخديشة الفػرية تدجل مؤشخ سمبي لأ

 .الديػلة الشقجية
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  مغ  ف تديج في قيسة الأصػؿ الستجاكلة أك تخفسعمييا أالسؤسدة في كضعية حخجة ك يجب
 .الجيػف قريخة لأجل

 

 الشذاطندب : ثانيا

 كؿ الثابتة صكؿ كمعجؿ دكراف الأصسشقػـ بحداب معجؿ دكراف إجسالي الأ 

 .ندبة الشذاط: 15-02م قلججول را

 2023 2022 العلاقة الشدبة

 0.47 0.33 مجسػع الأصػل/ رقع الأعسال  معجل دوران إجسالي الأصػل

 0.59 0.40 الأصػل الثابثة/ رقع الأعسال  معجل دوران الأصػل الثابثة

 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

 :حعلاب الشذاط فسحداب ف خلاؿمغ      

  مساعمى التػالي،  2023-2022خلاؿ الجكرات  0.47،  0.33ندبة دكراف إجسالي الأصػؿ بمغ 
جابي إؼمؤشخ ك ىحا  عمى التػالي  0.47،  0.33نار مدتثسخ حقق رقع أعساؿ قجره يعشي أف كل دؼ

 .ت الفائجة الدائجة في البشػؾ مسا يعكذ كفاءة السؤسدة في استثسار أمػاليالانو أكبخ مغ معجلأ
 كامل مغ شخؼ غيخ ستثسار الإأف ما يعكذ ، 1ك ىػ أقل مغ  مشخفسصػؿ الثابتة معجؿ دكراف الأ

 .قجرة السؤسدة في رفع إنتاجيا عساؿ مع إمكانية كرقع الأستثساراتيا الثابتة في تحقيق السؤسدة لإ
 

  (السخدودية )الإستغلال  ندب: ثالثا
 قترادية كالساليةالإكنقػـ بحداب السخدكدية التجارية س

 .مخدوديةندبة ال: 16-02لججول رفع ا

 2023 2022 العلاقة الشدبة

 %5.11 %4.66 الاقتراديةالأصػل / فائس الإجسالي للاستغلال  السخدودية الإقترادية
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 0.60- 0.40- رقع الأعسال/ الشتيجة الرافية  السخدودية التجارية

 1 1 الأمػال الخاصة/ الشتيجة الرافية  السخدودية السالية

 . مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة: السرجر

:  مغ الشتائج نلاحع أفمغ خلاؿ 
  
 ك ىحا   %0.45 ةشفيف بشدبة 2022مقارنة بدشة  2023سشة  السخدكدية الإقترادية ارتفعت

ك كحلظ انخفاض في إجسالي  2023الأصػؿ الإقترادية لدشة كبيخة في راجع إلى انخفاض 
ما يؤثخ عمى كفاءة  عمى التػالي 0.05،  0.04 ، كسا أف الشدب مشخفزة فائس الإستغلاؿ

 .الػحجة في تحقيق عائج باستخجاـ أصػليا الإقترادية
 

  حيث كل ندبة تعصي ربح  2023ك دكرة  2022خلاؿ دكرة  لمسؤسدة سالبةالسخدكدية التجارية ،
 :ػػػكحجة كاحجة مغ السبيعات يقجر ب أؼ أف الخبح السحقق مقابل كل الشدبةمعبخ عشو بسقجار 

نطخا  يجؿ عمى إنخفاض مخدكدية السؤسدة  في دراستشا فيػك عمى التػالي  -0.60 ، -0.40
 .ك بالتالي لع تحقق ربح ةنتيجة سالباؿ لكػف 
 

 الشتيجة لأنو تع الاعتساد عمى ،  1ية بقيت ثابتة شيمة  فتخة الجراسة كتقجر بػػ السخدكدية الساؿ
  الرافية ك التي ىي سالبة
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 التحميل باستخجام السؤشخات السالية الحجيثة: السصمب الثانى
دفقات ججكؿ تعمى  ةالسختكدباستخجاـ السؤشخات الحجيثة إلى التذخيز السالي  نتصخؽ في ىحا السصمبس 

 .إلى الأساليب الخياضية فةابالإضك الكيسة الدػقية فة السزاالإقترادية الكيسة الخديشة ك 
 .ججول تجفقات الخديشة :الفخع الأول 

 .سكيكجة  نفصاؿ كحجة ؿ كعة مغ الشدبكفق مجعججكؿ تجفقات الخديشة سشقػـ بتحميل  
 (2023-2022 )لمفتخة  سكيكجة  نفصال وحجةاد ججول تجفقات الخديشة لإعج -1

 دج:الػحجة        2022ججول تجفقات الخديشة حدب الصخيقة السباشخة لمجورة  : 17-2لججول رقع ا
 2022 البيان

 604,87 644 7 تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإستغلال
 192,32 743 537 9 مغ الدبائغ تحريلات السقبػضة

 500,37 924 35- السبالغ السجفػعة لمسػرديغ 
 531,50 839- السالية الأخخػ السجفػعة الفػائج ك السراريف

 400,00 617 35 دعػة لمحرػؿ عمى الأمػاؿ الػاردة
 625,56 287 492 9- الى الييئات العميا تحػيل الأمػاؿ الرادرة

 330,02 664 36- قيع قيج التحريل
 604,87 644 7 (أ)            صافي تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإستغلال

 - ستثسارأنذصة الإ تجفقات الخديشة الستأتية مغ
 - تدجيجات لحيازة قيع ثابتة عيشية ك معشػية

 - التحريلات عغ عسميات التشازؿ لمكيع الثابثة العيشية ك السعشػية
 - (ب)                   تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستثسارصافي 

 - تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة التسػيل
 - التحريلات في أعقاب إصجار الأسيع

 - الحرز ك غيخىا مغ التػزيعات التي تع الكياـ بيا
 - التحريلات الستأتية مغ القخكض

 - تدجيجات القخكض ك الجيػف الأخخػ ك السساثمة 
 - (ج)            صافي تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة التسػيل 
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 604,87 644 7 (ج+ب+أ)=1                                  تغيخ الخديشة لمفتخة 
 880,47 629 250    2           الخديشة ك معادلاتيا عشج افتتاح الدشة السالية
 485,34 274 258   3            الخديشة ك معادلاتيا عشج إقفاؿ الدشة السالية

 604,87 644 7 2-3=4                                 تغيخ الخديشة خلال الفتخة
 00,00 1-4=5السقارنة مع الشتيجة السحاسبية                           

 دج:الػحجة        2023ججول تجفقات الخديشة حدب الصخيقة السباشخة لمجورة  : 18-2لججول رقع ا
                       
 2023 البيان

 664,59 885 17  تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإستغلال
 507,88 820 883 9 تحريلات السقبػضة مغ الدبائغ

 334,65 541 29- السبالغ السجفػعة لمسػرديغ
 521,73 521- الفػائج ك السراريف السالية الأخخػ السجفػعة

 746.80 202 30 دعػة لمحرػؿ عمى الأمػاؿ الػاردة
 090,43 707 879 9- إلى الييئات العميا   تحػيل الأمػاؿ الرادرة

 356,72 632 13 قيع قيج التحريل
 664,59 885 17 (أ)            صافي تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإستغلال

 - ستثسارأنذصة الإ تجفقات الخديشة الستأتية مغ
 - تدجيجات لحيازة قيع ثابتة عيشية ك معشػية

 - التحريلات عغ عسميات التشازؿ لمكيع الثابثة العيشية ك السعشػية
 - (ب)                   صافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستثسار

 - الستأتية مغ أنذصة التسػيلتجفقات الخديشة 
 - التحريلات في أعقاب إصجار الأسيع

 - الحرز ك غيخىا مغ التػزيعات التي تع الكياـ بيا
   التحريلات الستأتية مغ القخكض

 - تدجيجات القخكض ك الجيػف الأخخػ ك السساثمة 
 - (ج)            صافي تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة التسػيل 

 664,59 885 17 (ج+ب+أ)=1 تغيخ الخديشة لمفتخة                                  
 485,34 274 258    2           الخديشة ك معادلاتيا عشج افتتاح الدشة السالية

 149,93 160 276   3الخديشة ك معادلاتيا عشج إقفاؿ الدشة السالية            
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 664,59 885 17 2-3=4                               تغيخ الخديشة خلال الفتخة  
 00,00 1-4=5السقارنة مع الشتيجة السحاسبية                           

 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

 

 : صافي تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإستغلال ىي مػجبة خلال سشػات الجراسة حيث - أ
   راجع إلى إرتفاع في قيسة التحريلات السقبػضة مغ الدبائغ ك كحلظ الجعػة   2022بالشدبة لدشة

لمحرػؿ عمى الأمػاؿ الػاردة مع تدجيل تشاقز في قيسة تحػيل الأمػاؿ الرادرة الى الييئات العميا 
الخديشة الستأتية مغ ؿ مسا جعل نتيجة صافي تجفقات صَ ػحَ ك الكيع قيج التحريل ىحه الأخيخة التي لع تُ 
 .2023أنذصة الإستغلاؿ مشخفزة مقارنة بدشة 

   كانت مختفعة ججا  قيسة صافي تجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة الإستغلاؿ 2023خلاؿ سشة
إرتفاع في قيسة التحريلات السقبػضة مغ الدبائغ ك كحلظ  ك ىحا راجع إلى  2022مقارنة بدشة 

الػاردة مع إرتفاع الكبيخة في الكيع قيج التحريل التي بمغت ندبة الديادة  الجعػة لمحرػؿ عمى الأمػاؿ 
133.96%  . 

لا تػجج ىشاؾ دراسة حػؿ قخارات الاستثسار لأف الػحجة ليذ ليا : دورة الإستثسار و دورة التسػيل - ب
القجرة القانػنية عمى التحكع في قخارات الذخاء أك الحيازة عمى التثبيثات ك تتحرل عمى الاستثسارات 
بجكف أف تتخح قخار كيفية حيازتيا أك شخاءىا أك استخجاميا ك الحرػؿ عمى الأسيع أك قخكض 

جل، كحلظ ليذ ليا القجرة عمى إتخاذ قخارات التسػيل مغ الشاحية القانػنية فيي شػيمة أك قريخة الأ
تحرل فقط عمى قخكض شػيمة أك قريخة مغ دكف دراسة كيفية الحرػؿ عمييا ك بالتالي لا يسكغ 

 . دراستيسا في ججكؿ تجفقات الخديشة
 . ندب تحميل ججول تجفقات الخديشة -2
ندبة  ،ندبة الفائجة السجفػعة ،حداب ندبة التغصية الشقجية لاؿمغ خقػـ بتحميل ججكؿ تجفقات الخديشة سغ

 . سكيكجة نفصاؿ كحجةؿ 2023 -2022صػؿ لمفتخة الشقجية التذغيمية ك ندبة العائج عمى الأ
 :تجفقات الخديشة الستاحة - أ

 .سكيكجة نفصال وحجةل 2023-2022لمفتخة الستاحة  دفقات الخديشة ت : 19-2لججول رقع ا
 2023 2022 البيان

 664,59 885 17 604,87 644 7 (أ)صافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستغلال   
 0.00 0.00 (ب)صافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستثسار  

 664,59 885 17 604,87 644 7 (ب-أ)=ج              التجفق الشقجي الستاح    
 %100 %100 أ / ج = ندبة التغصية الشقجية 
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 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر
 

   :حع أفلاف ؿ أعلاهججكاؿؿ ؼتحل خلاؿمغ 
 
  حققت معشاه أف كحجة نفصاؿ  ،  2023ك  2022 خلاؿ سشتيمػجب التجفق الشقجؼ الستاح

 ؿاستغلاإمكانية لتداماتيا السدتحقة مع استصاعت الػفاء بجسيع إفائس عمى مدتػػ خديشة التذغيل كسا 
بالإضافة إلى أنيا تسكشت مغ تسػيل إحتياجات دكرة  سياسة تخفيس الجيػف  ؼاح ؼتجفقيا الشقجؼ الست

 .الإستغلاؿ اعتسادا عمى مػاردىا الحاتية الستسثمة في الفػائس السالية السحققة 
  أؼ  دج059,72 241 10 قجرىا إرتفاع كبيخ  2023سجل التجفق الشقجؼ الستاح خلاؿ دكرة

التحريلات السقبػضة مغ في  الديادة السدجمةإلى ك ىحا راجع   %133.96بشدبة زيادة إجسالية قجرىا 
في الكيع السختفعة ك ك كحلظ الديادة الكبيخة   %3.28أؼ بشدبة  دج 315,56 077 346قجرىا الدبائغ 

 .  %137.18أؼ بشدبة زيادة قجرىا  دج 686,74 296 50 قيج التحريل حيث بمغت
  تكافس يمةعخفت ط %100بخرػص ندبة التغصية الشقجية فيي مػجبة ك ثابثة عشج ندبة 

 .باعتبار كحجة نفصاؿ لع تقع بالاستثسار ك أنذصة التسػيلالجراسة 
ك عميو يسكغ القػؿ بأف رصيج تجفق الخديشة التذغيمي يعج مؤشخا ىاما لبياف مجػ قجرة السؤسدة عمى 

 .الأساسي تػليج تجفقات نقجية مغ نذاشيا
 الشدبة الشفقجية التذغيمية - ب

صافي الخبح بعج الفػائج /صافي التجفقات الشقجية التذغيمية مغ انذصة الاستغلاؿ= الشدبة الشقجية التذغيمية
 كالزخائب

 .سكيكجة نفصال وحجةل 2023-2022ندبة الشقجية التذغيمية  لمفتخة  : 20-2لججول رقع ا 
 2023 2022 البيان

 664,59 885 17 604,87 644 7 صافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستغلال   
 900,78 190 883- 059,31 224 566- صافي الخبح بعج الفػائج و الزخيبة           

 0.020 - 0.013 -                       الشدبة الشقجية التذغيمية

 السؤسدةبالإعتساد عمى وثائق   مغ إعجاد الصالب: السرجر

 (-0.013)قجرت بػ  2022في سشة مغ خلاؿ نتائج الججكؿ أعلاه نلاحع اف الشدبة الشقجية التذغيمية 
عمى تػليج نػعا ما أؼ أف كحجة نفصاؿ سكيكجة غيخ قادرة  سالبةكىي ندبة  مغ صافي التجفق التذغيمي،

 2022مقارنة بدشة  التذغيمية الشدبة الشقجيةانخفزت  2023، ك خلاؿ الدشة السػالية تجفق نقجؼ تذغيمي
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ك ىحا راجع إلى إلى زيادة إنخفاض في صافي الخبح مع زيادة صافي تجفقات الخديشة مغ الأنذصة 
 .بة ضئيمة ججا تؤكؿ نحػ الرفخك لكغ ىحا لا يؤثخ لأنيا تتحكع في الجكرة التذغيمية كػف الشذ التذغيمية 

 

 
 ندبة التجفق الشقجي التذغيمي - ت
 صافي السبيعات/ية مغ انذصة الاستغلاؿصافي التجفقات الشقجية التذغيل= التذغيمي التجفق الشقجؼ ندبة

 .لػحجة نفصال سكيكجة 2023-2022ندبة التجفق الشقجي التذغيمي  لمفتخة :  21-2لججول رقع ا
 2023 2022 البيان

 664,59 885 17 604,87 644 7 صافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستغلال   
 733,90 469 471 1 584,81 768 388 1          (رقع الاعسال) صافي السبيعات

( %1)          0.01( %0.5)       0.005 ندبة التجفق الشقجي التذغيمي          
 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

ثع تزاعفت إلى  0.005كانت  2022التذغيمي لدشة  ندبة التجفق الشقجؼ: نلاحع مغ الججكؿ بأف
 0.01ك  0.005بسعشى أف كل ديشار محقق مغ صافي السبيعات يحقق  0.01لتبمغ  2023نرف سشة 

 .عمى التػالي مغ صافي التجفقات الشقجية مغ أنذصة الاستغلاؿ
 2023سشةنفذ التحريل ؿلشدبة التجفق الشقجؼ سببيا الديادة في الكيع قيج  بالزِعْف الديادة السدجمة . 
 :التذغيمي الشقجي التجفق مغ الأصػل عمى العائج - ث
 /التذغيمية الأنذصة مغ الشقجية صافي التجفقات  =التذغيمي الشقجؼ التجفق مغ الأصػؿ عمى العائج ندبة
 الأصػؿ مجسػع

 .لػحجة نفصال سكيكجة 2023-2022ندبة العائج عمى الأصػل  لمفتخة :  22-2لججول رقع ا
 2023 2022 البيان

 664,59 885 17 604,87 644 7 صافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة الإستغلال   
 650,44 032 121 3 759,66 899 174 4 مجسػع الأصػل

( %0.5)        0.05( 0.1%)       0.001 مغ التجفق الشقجي الأصػل عمى العائج ندبة
وثائق السؤسدة بالإعتساد عمى   مغ إعجاد الصالب: السرجر

: نلاحع بأف الججكؿ كمغ
 أؼ أف كل  سشػات الجراسة خلاؿ ضعيف كاف التذغيمي الشقجؼ التجفق مغ الأصػؿ عمى العائج 
 التذغيمية الأنذصة مغ الخديشة تجفقات صافي مغ 0.05ك  0.001  يحقق الأصػؿ في مدتثسخ ديشار
. التػالي عمى 2023ك  2022 لمدشػات
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 إلى إرتفاع  راجع ا ، ىحا 2022مقارنة بدشة  2023سشة  عمى الأصػؿ العائجارتفاع  نلاحع كسا 
 .الأصػؿ مجسػع لديادة الكيع قيج التحريل مع إنخفاض التذغيمية الأنذصة مغ الشقجية التجفقات صافي
  استخجاـ خلاؿ مغ تذغيمية نقجية تجفقات تػليج عمى الػحجة نػعا ما  عجـ قجرة الشدبة ىحه تبيغ 

 عمى الجيػف  أصحاب يصسئغ لا (  0.05،  0.01)الشدبة  ليحه السشخفس  السؤشخ أف حيث مػجػداتيا،
. السحجدة مػاعيجىا في السدتحقة ديػنيع سجاد
 .الكيسة الإقترادية السزافة:رع الثانيالف

في دراستشا   رأس ماؿ تكمفةصافي الخبح بعج الزخيبة ك قيسة سشقػـ بتصبيق الصخيقة الثانية مغ خلاؿ 
 .باعتبار الصخيقة الأكلى تعتسج رأس ماؿ السدتثسخ خلاؿ الجكرتيغ لأنو لا يػجج إستثسار EVAلحداب 

 : مجسػعة مغ الخصػات كىي كالتالي يجب اتباع الإقترادية ةقيعاؿحداب ؿك

 :حداب تكمفة الأمػال الخاصة  -1
  : تحدب تكمفة الأمػاؿ الخاصة كفق علاقة السخدكدية كالآتي

 .الأمػال الخاصة / الشتيجة الرافية =تكمفة الأمػال الخاصة

 2023-2022 تيلدغ لػحجةتكمفة الأمػال الخاصة ل حداب 23-2 ججول رقع
 2023 2022 البيان

 900,78 190 883- 059,31 224 566- الشتيجة الرافية
 900,78 190 883- 059,31 224 566- .…الأمػال الخاصة

 KCP   1 1 تكمفة الأمػال الخاصة

 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

 .الشتيجة الرافية)=( ساكؼ مجسػع الأمػاؿ الخاصة ت ك بالتاليالأمػاؿ الخاصة غيخ مػجػدة  /تػضيح 

 :الجيػن تكمفة  -2

 : تحدب تكمفة الجيػف كفق القانػف الثاني

 .الرافيةالإستجانة  / الأعباء السالية =تكمفة الجيػن 

 .خديشة الخرػم + الخرػم غيخ الجارية =الإستجانة الرافية         : حيث

 2023-2022تي لدغ لػحجةل تكمفة الجيػن  حداب2 4-2 ججول رقع
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 2023 2022 البيان
 674,70 903 3 699,99 398 4 الأعباء السالية

 080,11 000 10 461,19 653 8 الإستجانة الرافية
 KD  0.54 0.39   تكمفة الجيػن 

 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر
 .حداب التكمفة الػسصية السخجحة لخأس السال -3

  :كيتع حدابيا كفقا لمعلاقة التالية

CMPC = KD.(1-t)(D/D+Cp) + KCp.(Cp/D+Cp). 

 : حيث

 
CMPC :التكمفة الػسيصة السخجحة لخأس السال 

KD : تكمفة الجيػن 
D : الجيػن 

KCp :تكمفة الأمػال الخاصة 
Cp :الأمػال الخاصة 

t : معجل الزخيبة
 

 .2023-2022وحجة لدشتي لالتكمفة الػسيصة السخجحة لخأس السال ل حداب 25-2 ججول رقع
 2023 2022 البيان
      Cp -566 224 059,31 -883 190 900,78 
        D 4 741 123 818,97 4 004 223 551,22 
   D+Cp 4 174 899 759,66 3 121 032 650,44 
      KD 0.54 0.39 

      (1-t) 0.77 0.77 
     D/D+Cp 1.13 1.28 

 KCp 1 1 
Cp/D+Cp -0.13 -0.28 
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     CPMC 0.33 0.10 
 . الدابقة بالإعتساد عمى نتائج الججاول السرجر مغ إعجاد الصالب

 
 
 

 
 :مزافة لحداب  الكيسة ا -4
 

                                        EVA = (NOPAT-CMPC): السعادلة التاليةلجيشا 
 

 :حيث 
          

EVA :الكيسة الإقترادية السزافة 
NOPAT :صافي الخبح بعج الزخيبة 
CMPC :التكمفة الػسصية السخجحة رأس الساؿ  

 

 2023-2022تي لدغحداب الكيسة السزافة  26-2 ججول رقع      
 2023 2022 البيان

NOPAT :900,78 190 883- 059,31 224 566- صافي الخبح بعج الزخيبة 
CMPC : 0.10 0.33 التكمفة الػسصية السخجحة 

EVA                -566 224 059,64 -883 190 900,88 

 بالإعتساد عمى وثائق السؤسدة  مغ إعجاد الصالب: السرجر

   لسؤسدة سالبة خلاؿ ف الكيسة الاقترادية السزافة ؿأنلاحع مغ خلاؿ الشتائج الستحرل عمييا
كسا ق الدشػات ذالسؤسدة حققت نتائج سالبة خلاؿ قك الدبب يعػد لكػف  ت محل الجاراسةالدشػا

 .ىػ كاضح في ججكؿ حدابات الشتائج

في يسكغ القػؿ بأف الػحجة  20233 -2022نطخا لعجـ قياـ الػحجة بالاستثسار خلاؿ دراستشا لفتخة 
  .العػائج السحققة مغعمييا التػجو نحػ الاستثسار لتغصية التكاليف  لتجميخ ثخكة السداىسيغ شخيقيا
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الكيسة الدػقية السزافة :  رابعالفخع ال
 

  :السدتقبمية خرع الكيسة الإقترادية السزافة  شخيقة سشقػـ بتصبيق
 

MVA= EVA1 / (1+CMPC)1 + EVA2 / (1+CMPC) 2 +……..+ EVA n / (1+CMPC)n 

 
 2023-2022تي لدغ وحجة السزافة للالدػقية حداب الكيسة   27 -2 ججول رقع
 2023 البيان 2022 البيان

EVA1 -566 224 059,64 EVA2 -883 190 900,88 
CMPC 0.33 CMPC 0.10 
(1+ CMPC)1 1.33 (1+ CMPC)1  
(1+ CMPC)2  (1+ CMPC)2 1.21 
MVA  2022  -425 732 375,66 MVA2023 -729 909 835,43 

مغ إعجاد الصالب بالإعتساد عمى الشتائج الدابقة 
 
 

MVA= EVA1 / (1+CMPC)1  + EVA2 / (1+CMPC) 2 

                   MVA= )-425 732 375.66 (  + (-729 909 835.43) 

                   MVA= - 1 155 642 211,10 

 :حع أف لاق فلاالججكؿ أع ؿمغ خلا
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 ربحاؿدات كصافي ايخالإ إجساليأف  ك ىحا راجع إلى الجراسة سشػات خلاؿ سالبةالكيسة الدػقية السزافة 
 .ىا الػحجةتتحسلالتكاليف ك الأعباء التي إجسالي مغ  بكثيخ أقل السدجل في الجكرتيغ

داء السالي لمسؤسدة لأافي يشقز أيزا كىحا ما  ىشاؾ تشاقز في الكيسة الدػقية سشة بعج سشة ىخظؼ ماؾ
أؼ عجـ قجرتيا عمى خمق قيسة تعكذ مدتػػ كفاءة السؤسدة في إدارة مػاردىا، كسا أف سبب تشاقز 

 .الكيسة الدػقية السزافة يعػد إلى قيسة التكمفة الػسيصية السخجحة لخأس الساؿ

 (.نساذج التشبؤ بالفذل السالي)الأساليب الخياضية :  رابعالفخع ال

. التي تع التصخؽ لو في الجانب الشطخؼ Altmanذج كنع التشبؤ بالفذل السالي سيتع تصبيقبالشدبة لشساذج 

 . Altman  1968 نسػذج 

 :لتكغ لجيشا معادلة الشسػذج التالية

Z=0.012X1+0.014X2+0.033X3+0.006X4+0.010X5 

 : X متغيخاتحداب  - أ

 :السعتسجة في الشسػذج كسيتع حدابيا كفقا لمججكؿ التالي الشدب السالية X ـ  تسثل قي

 

    Altmanباستخجام نسػذج  يبيغ التشبؤ بالفذل السالي لمسؤسدة 28 -2 ججول رقع

الػزن الشدبي  2023 2022 الشدبة السالية 

X1  0.012 1.07- 0.96-   مجسػع الأصػؿ/صافي رأس الساؿ العامل 

X2  0.014 0 0  مجسػع الأصػؿ/الأرباح السحتجدة 

X3 0.033 0.28- 0.13- مجسػع الخرػـ/الخبح قبل الفػائج كالزخيبة 

X4  0.006 0 0 مجسػع الأصػؿ /الكيسة الدػقية لحقػؽ السداىسيغ 

X5  0.010 0.47 0.33  مجسػع الأصػؿ /السبيعات 
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 مغ إعجاد الصالب : السرجر

 :  Z قيسةحداب  - ب

 :إلييا في الججكؿ الدابق كفقا لمشتائج الستػصل Z يتع حداب قيسة

 

 

  Z  يبيغ قيسة(: 29-2)الججول رقع

Z=0.012X1+0.014X2+0.033X3+0.006X4+0.010X5 الدشة 

Z=0.012(-0.96)+0.014(0)+0.033(-0.13)+0.006(0)+0.010(0.33) 2022 

-0.012 Z2022 

Z=0.012(-1.07)+0.014(0)+0.033(-0.28)+0.006(0)+0.010(0.47) 2023 

-0.017 Z2023 

مغ إعجاد الصالب : السرجر

 Z < 1.81   مذكػؾ في إمكانية استسخاريتيا كالتي يحتسل إفلاسيا السؤسدة. 
  ا ذك بالتالي معخضة لمػقػع في الفذل السالي كهالجراسة ف نتائج سالبة خلاؿ سشػات أنلاحع

س الساؿ العامل أالخفع مغ ر ك الكياـ بالاستثسار ك ايجاد حمػؿ يياك عل  كحجةللمؤشخ غيخ جيج 
 .تحقق ربح عالي كأف الرافي 

  كسا يجب أف ذكخ بأف كحجة نفصاؿ سكيكجة لبيع السػاد البتخكلية لع تقع باستثسارات خلاؿ فتخة
 .الجراسة 
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 : خلاصة الفرل الثاني

في الفرل الشطخؼ عمى أرض الػاقع  ىاالتصخؽ إليالعشاصخ التي تع أىع شخح مغ خلاؿ ىحا الفرل تع  
السستجة   نفصاؿ سكيكجة لمفتخة كحجةدراسة الػضعية السالية ؿألا ك ىي  مغ خلاؿ دراسة ميجانية تصبيكية 

الػضعية السالية لمػحجة باستخجاـ الصخؽ التقميجية مع التخكيد عمى بحيث قسشا بتحميل   2023 ك 2022
 :ضيخ نتائج الجراسة أفتك الصخؽ الحجيثة محل الجراسة 

 الجائع سالب شيمة فتخة  ؿالجائسة كىحا ما يجعل رأس الساؿ العاـ ردصػؿ الثابتة تفػؽ السػاالأ
 .الجراسة

 مػارد ماليةكػف السؤسدة تتػفخ عمى لجراسة حتياج مغ رأس الساؿ العامل سالب شيمة فتخة الإا  
 . متاحة فائزة لع تدتخجـ في دكرة الإستغلاؿ

  بالػفاء بجسيع إلتداماتيا السدتحقة تجاه الغيخالسؤمدة تتػفخ عمى مػجػدات نقجية تدسح ليا. 
 كل ؼفي الو لاتلاتتعاني مغ اخ ةفػؽ السػارد الخاصة كىحا مؤشخ عمى أف السؤسذت ةابثثصػؿ اؿلأا

 .ؼالساؿ
  مسا أثخ عمى الكيسة الإقترادية السزافة ك  رة الجراسةتشيمة ؼ سالبةة ائج صافيتف تالسؤسدة حقق

 .الكيسة الدػقية السزافة فالعلاقة بيشيسا علاقة شخدية
  تزح بأف السؤسدة قادرة عمى ؼنية عالع الجراسة سشػاتؿؿ ججكؿ تجفقات الخديشة ؼتحل ؿمغ خلا

 . اتجاه الغيخ بإعتبار أف التجفق الشقجؼ الستاح مػجب خلاؿ الجكرتيغمػاجية التداماتيا 
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 : خاتسة

في تقييع الػضعية السالية  الحجيثة الصخؽ استخجاـ " مغ خلاؿ الجراسة الشطخية كالتصبيكية لسػضػعشا 
أمخ ضخكرؼ، كالحؼ يسكغ مغ ىػ يع الػضعية السالية لمسؤسدة ؼتق ا بأففؿ يتزح، "لسؤسدة إقترادية
الرحيحة اللازمة لتحقيق الأىجاؼ الخشيجة ك نذاط السؤسدة كاتخاذ القخارات ك متابعة خلالو مخاقبة 

كضعية السؤسدة ألا كىػ تقييع  فيية الأدكات الساؿ ىحا أىع مػضع دراستيفي  ت، كلقج اختخسصخةالع
مغ خلاليا  شخزكالحؼ يعج الأداة التي يدتصيع الع حجيثةالتحميل السالي بػاسصة السؤشخات السالية اؿ

مع ، ك تذخيز الدياسة السالية الستبعة أدائيا ك تكيسيا ةمخاقب لمسؤسدة ك التذخيز السالي الجكرؼ 
 .أيزا يةالتصخؽ إلى الصخؽ التقميج

اللازمة  الخشيجة  إلى الشقاط الحداسة التي تدتػجب الجراسة كاتخاذ القخارات بػصمة العسمياتيةق اؿؼكتػج 
 .الكمي ليا، حتى يتدشى ليا البقاء كالإستسخارالفعاؿ ك لتحديغ الػضع السالي لمسؤسدة، ك بالتالي الأداء 

الإعتساد عمى التحميل السالي كػسيمة لتقييع الػضعية السالية، كػف السعمػمة تع خلاؿ البحث حيث أنو  
القانػني أك القصاع الحؼ تشتسي ) لاتخاذ القخار كالسخاقبة داخل أؼ مؤسدة ميسا اختمف شابعيا  أداة السالية 
 .السؤسدة أماـ كل الستعامميغ معياعكذ صػرة كسا ت، (إليو

 الكمية لمسؤسدة،السالية الػضعية  فيالي كحجه كسؤشخ قادر عمى التحكع الإكتفاء بالجانب الع لا يجبك 
إيجاد الحمػؿ أك البجائل السؤسدة كمحاكلة  السػجػد داخلعغ أسباب الزعف  ك البحث لكذفا بل يجب

كبسا أف أغمب السؤسدات تذكػ مغ نقز أك تجىػر  ،خخكج مشيا كتفادييا في السدتقبلعمى اؿمداعجتيا ؿ
لحا أصبح مغ الزخكرؼ عمى السحمميغ السالييغ تػجيو الإىتساـ مباشخة لجراسة كتحميل الػضعية في الأداء 

مخآتيا الحكيكية تعتبخ  ك التي بجكرىاالسالية لمسؤسدة انصلاقا مغ الػثائق السحاسبة التي ترجرىا السؤسدة 
خمرت  2023 -2022 سقاط الجراسة عمى السؤسدة محل الجراسة خلاؿ الفتخة السستجة مغإكمغ خلاؿ 

 : إلى مجسػعة مغ السلاحطات كالشتائج متسثمة في

 : نتائج الجراسة -1

 : مغ أىع الشتائج الستػصل إلييا في الجانب الشطخؼ  

 تقييع الػضعية السالية لمسؤسدة الإقترادية ضخكرؼ مغ أجل نسػىا كاستسخارىا. 
 القػة كالزعف تقييع الػضعية السالية كسيمة كليدت غاية تدتخجـ لاكتذاؼ نقاط. 
  السؤشخات الحجيثة تتصمب كفاءة عالية مغ قبل السحمل السالي، كذلظ مغ أجل التحميل الأمثل

 .كصػليا إلى الجيات التي تدتفيج مشيا لمبيانات السالية ك
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  عشجما تقػـ السؤسدة بتقييع كضعيتيا السالية عمييا السقارنة بيغ ما خصصت لو كتػقعتو كبيغ ما
ة نيائية، فيحا يداعجىا عمى تحجيج الأخصاء كالإنحخافات كترحيحيا في تػصمت لو كشتيج
 .الػقت السشاسب

دة لبيع السػاد ؾنفصاؿ سكي كحجة في ميجانية كتجعيع لسا تشاكلشاه في الجراسة الشطخية قسشا بجراسة تصبيكية 
 : حيث تػصمشا إلى الشتائج التاليةالبتخكلية 

 ذلظ السؤسدة قادرة عمى تسػيل احتياجات الجكرة أف يغ لشا مغ خلاؿ مؤشخات التػازف السالي تب
  .تػفخ فييا شخكط التػازف الساليتالخديشة مػجبة، كمشو فالسؤسدة  أف
  الإحتياج مغٍ رأس ماؿ العامل سالب خلاؿ الجكرتيغ محل الجراسة، ىحا يعشي أف السؤسدة تتػفخ

 . تغلاؿعمى مػارد مالية  متاحة فائزة لع تدتخجـ في دكرة الإس
 قادرة عمى تػليج   كمغ خلاؿ الشدب الشاتجة عغ ججكؿ تجفقات الخديشة ندتشتج أف السؤسدة

 .ك مغ نذاشيا الأساسي تجفقات نقجية تذغيمية مغ مبيعاتو
 سالبة مقارنة  ةمزاؼ قيع ىانججالإقترادية ك الدػقية  كمغ خلاؿ تحميل الكيسة السزافة

 .بالأمػاؿ السدتخجمة في خمقيا
  نسػذج كمغ خلاؿ نتائج نساذج التشبؤ بالفذل الساليALTMAN  كججنا بأف السؤسدة محتسل

 .التي اعتسجتيات ملاحطااؿكقػعيا في أؼ فذل خاصة بعج 
 غيخ جيجةكحجة نفصاؿ سكيكجة لبيع السػاد البتخكلية كمشو فالػضعية السالية ؿ. 

 
 : ار الفخضياتباخت -2

الجػانب الشطخية لسختمف السؤشخات السالية، كفي الفرل الثاني إلى بعجما تصخقشا في الفرل الأكؿ إلى  
 .حدابيا تفديخىا كتحميميا سشقػـ الآف باختبار الفخضيات

  الفخضية الخئيدية تأكيج : 

التحميل السالي بإستخجاـ الصخؽ الحجيثة لو دكر أساسي في تقييع الأداء ك تخشيج القخارات ك مشح 
 .التقميجية نتائج أكثخ دقة مغ الصخؽ 
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 الفخضيات الفخعية: 
  الأولىصحة الفخضية تأكيج : 

تػجج العجيج مغ السؤشخات التي يتع استخجاميا في تقييع الػضعية السالية لمسؤسدات الاقترادية، كمغ أىع 
ىحه السؤشخات نجج كل مغ الشدب السالية، مؤشخات التػازف السالي، نساذج التشبؤ بالفذل السالي، ججكؿ 

لشتائج، ججكؿ تجفقات الشقجية، حيث تعسل كل أداة مغ ىحه الأدكات عمى تحجيج مػشغ ضعف أك حداب ا
قػة في جانب معيغ، كبالإجساؿ يتع تحجيج كضع السؤسدة السالي الحالي، كما سيكػف عميو ىحا الػضع 

 .مدتكبلا

  الثانيةتأكيج صحة الفخضية : 
 تقػـ بتقييع ق الأخيخة التقميجية فيح السؤشخات الساليةكسل قرػر تؿ حجيثةضيخت السؤشخات السالية اؿ 

فتقػـ بالتشبؤ بالػضعية  حجيثةالػضعية السالية الحالية لمسؤسدة الإقترادية، أما السؤشخات السالية اؿ
علاقة تكاممية بيغ السؤشخيغ ككل تػجج السدتقبمية لمسؤسدة التي تعتسج عمى البيانات التاريخية، كمشو 

عيشة بالسؤسدة كبالتالي مداعجة متخحؼ القخار عمى اتخاذ القخارات السشاسبة في الػقت مختز بفتخة ـ
 .السشاسب

  ةلثالفخضية الثانفي : 
   مغ خلاؿ نتائج الجراسة باستخجاـ ججكؿ تحميل الشتائج ك الحؼ يعتبخ مغ الصخؽ التقميجية، تع

ك ىػ ما يعكذ  2023ك  2022نتي ملاحطة بأف قجرة التسػيل الحاتي مػجبة لكشيا في تشاقز بيغ س
درة عمى التسػيل خلاؿ الق مغ تسػيلالقجرة عمى تحقيق السخدكدية السالية كإتخاذ قخارت اؿفخضية مجػ  نفي
 . لػحجة نفصاؿ سكيكجة لبيع السػاد البتخكلية الحاتي

 : الخئيديةة الإشكالي -3

، أف ك نفي بعزيا الفخضيات كاثباتيااستعخاضشا لاختبار  ك دراستشا التصبيكية مغ خلاؿ ندتشتج  
تعاني مغ  أنيا شخكط التػازف السالي أك كحجةذا استػفت اؿما إالتي تبيغ لشا ك السؤشخات السالية التقميجية 

نجج بأنيا تداىع بذكل كبيخ في تقييع الػضعية  حجيثةلسؤشخات السالية اؿؿ كحلظ الأمخ بالشدبةعجد، 
 .السالية لمسؤسدة الإقترادية
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 :الإقتخاحات -4

 : مغ بيغ الإقتخاحات نحكخ ما يمي 

  مغ خلاؿ الحخص عمى تحقيق كضعية مالية جيجة   صػرة ك سيخكة الػحجةيجب الإىتساـ بتحديغ
 .باستخجاـ أدكات التحميل السالي

  استخجاـ كافة أساليب التحميل السالي في تقييع   السػاد البتخكلية كحجة نفصاؿ سكيكجة لبيعيجب عمى
 .سػاء تقميجية أك حجيثة كلكغ الأخيخة بجرجة أكبخ كضعيتيا السالية

  كتذاؼ نقاط القػة كالاستفادة مشيا كفاءة كذلظ لإاؿ خبخة كاؿ ؼف ذكؼف ماليؼمحملاؿالإعتساد عمى
 .، ك اكتذاؼ نقاط الزعف كمعالجتياكحجةلرالح اؿ

 في تقييع الػضعية السالية لمسؤسدة لكػنيا  حجيثةالتخكيد أكثخ عمى استخجاـ السؤشخات السالية اؿ
 .أدكات تشبؤية

 ك تفادؼ الػقػع في  يجب عمى السؤسدة العسل عمى تحديغ كضعيتيا كالخخكج مغ حالة الخدارة
 .الحمػؿ السشاسبة لحلظ لإيجاد، كذلظ بتجشيج كافة السػارد الفذل الإقترادؼ 

 : الآفاق الجراسية

لا يشحرخ فقط بحلظ يذسل جػانب متعجدة فيػ  كحجة الػضعية داخل اؿ في الأخيخ يسكغ القػؿ أف تقييع
  ،كأدؽ لمكياـ بجراسات أخخػ أكسعججيج  أف يكػف ىحا البحث قج فتح مجالا ؿنأـ كفي الجانب السالي، 

، ككحا تػسيع مجاؿ الجراسة ليذسل تقييع أداء مجسػعة مغ نفصاؿ الأـ لسؤسدةمذ الأداء الكمي ت
، كبالتالي اتخاذ ك إجخاء مقارنات مالية دقيقة  لػصػؿ إلى نتائج دقيقةؿتمف القصاعات السؤسدات مغ مخ
 .قخارات سمسية

 .كمغ بيغ السػاضيع التي يسكغ اعتسادىا في بحػث لاحقة نحكخ

 الإقترادية اتفي السؤسذ ك تخشيج القخارات دكر أدكات التحميل السالي الحجيث في تفعيل الخقابة.  
 (تحميمة مالية بيغ مؤسدتيغ إقتراديتيغدراسة مقارنة )
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محكخة لشيل شيادة   SCF2007أكمي تػردت التحميل السالي في ضل الشطاـ السحاسبي السالي -1
 .2009.2008ماجدتيخ في عمػـ الإقترادية، جامعة الجدائخ، 

ضسغ  بغ مالظ عسار، الشسيج الحجيث لمتحميل السالي الأساسي في تقييع الأداء، محكخة مقجمة  -2
 .متصمبات نيل شيادة الساجدتيخ
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ذكخة ماستخ، عمػـ حجة بغ خالج، أثخ تدييخ الخديشة عمى األجاء السالي لمسؤسدة الإقترادية، ـ -3
 .2010التدييخ، جامعة قاصجؼ مخباح كرقمة، 
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 .2011الساجدتيخ كمية العمػـ الإقترادية جامعة   بػقخة بػمخداس، الجدائخ،

يل السالي في تقييع أداء السؤسدة، شيادة ماستخ في شيخ الػيدة، سايغي بالية فخياؿ، فعالية التحل -5
 .2015السحاسبة كالتجقيق، جامعة البػيخة، 

عبج الكخيع سعاد، دكر التذخيز السالي عمى الػضعية السالية لمسؤسدات الاقترادية، محكخة مقجمة  -6
 .2017لشيل شيادة ماستخ، جامعة   بػضياؼ، السديمة، 

لي عمى تشافدية السؤسدة الاقترادية الجدائخية، محكخة لشيل شيادة عكبة قصاؼ، أثخ التذخيز السا -7
 . 2009ماجيدتيخ في العمػـ الاقترادية، جامعة   خيزخ بدكخة، 

عسخ التػاتي، إشكالية تصبيق التذخيز السالي في السؤسدات الرغيخة ك الستػسصة، محكخة مقجمة  -8
 . 2013لشيل شيادة ماستخ، جامعة قاصجؼ مخباح كرقمة، 

فخارؼ فاركؽ، محاكلة تحميل الإنحجار المػجدتي لمتحكع في تعثخ الإئتساف البشكي، أشخكحة دكتػراه  -9
 .2021في العمػـ التجارية ، تخرز بشػؾ مالية كمحاسبة،

قجكمي تامخ عجناف، الكيلاني قيذ أديب، العسارنة أسساء إبخاليع، محكخة ماستخ، أييسا أكثخ قجرة  -10
أـ معاييخ الأداء   CVAالكيع الدػقية للأسيع أىي الكيسة الإقترادية السزافةعمى تفديخ التغييخ في 

 .2011التقميجية الأردف 
قخاـ زيشب، استخجاـ التحميل السالي لتقييع اداء السؤسدة الاقترادية كتخشيج قخاراتيا، محكخة لشيل  -11

 .2014/  2013شيادة الساجدتيخ في العمػـ الاقترادية، اـ البػاقي، 
  سامي، التحميل السالي لمقػائع السالية كفق الشطاـ السحاسبي السالي، محكخه لشيل شياده لدعخ  -12

 .2012الساجدتيخ في العمػـ الاقتراديو قدشصيشة، 
  بمجيلالي، التذخيز السالي ك مجػ مداىستو في اتخاذ القخارات الاستخاتيجية، محكخة مقجمة  -13

 . 2017، 2لشيل شيادة ماجيدتيخ في العمػـ التجارية، جامعة كىخاف
معسخ قخبة، التذخيز السالي ك الاقترادؼ ك دكره في بشاء الأىجاؼ في السؤسدة،محكخة لشيل  -14

 . 2005د دحمب، البميجة، شيادة ماجيدتيخ، جامعة سع
اليسيغ سعادة، استخجاـ التحميل السالي في تقييع أداء السؤسدات الاقترادية ك تخشيج قخاراتيا،  -15

. 2009محكخة مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة ماجيدتيخ، جامعة الحاج لخزخ، باتشة، 
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 .السجلات: ثالثا

خيز الػضع السالي لمسؤسدات جبار صحغ عيدى، استخجاـ أدكات التحميل السالي في تر -1
 .11، عجد 11، مجمة بحػث، مجمج 2017،  1الإقترادية، جامعة الجدائخ

صيفي حديشة، بغ عسارة نػاؿ، قياس الاداء السالي باستخجاـ مؤشخ الكيسة الاقترادية السزافة،  -2
مخباح،  ، كمية العمػـ الاقترادية كالتجارية كعمػـ التدييخ، جامعة قرجؼ15مجمة الباحث العجد 

 .2015كرقمة، 

( بػرصة الجار البيزاء)عمي بغ الزب كسيجؼ أحسج عياد تكمفة رأس الساؿ كمؤشخات إنذاء الكيسة  -3
 ، ص2013مجمة أداء السؤسدات الجدائخية، جامعة قاصجؼ مخباح، كرقمة، العجد الثاني، 

مع العػائج غيخ عادية لالديع ك    EVAك ROA عسخ عبج الجعيجؼ، مجػ اختالف العالقة لكل مغ -4
، 1تأثخ العلاقة بشػع القصاع كالحجع، مجمة الجامعة الإسلامية لمجراسات الإقترادية كالإدارية، العجد 

، الرادرة عغ عسادة البحث العمسي ك الجراسات العميا بالجامعة الإسلامية غدة، جانفي 23السجمج 
2015. 

لكيسة الإقترادية السزافة كاداة مكسمة الجكات تقػيع أداء قبل عمي أحسج عمى، دراسة الشسػذج ا -5
دراسات محاسبية ك مالية، الذخكات الرشاعية ك التعجيلات السقتخحة لإحتدابيا، مجمة 

 .2010،السجمجة الرادرة عغ السعيج العالي لمجراسات السحاسبية ك السالية، جامعة بغجاد، 11العجد

 ، استخجاـ اساليب التحميل السالي في التشبؤ بفذل الذخكات كحيج محسػد الػتار سيف عبج الخزاؽ  -6
السداىسة الرشاعية، دراسة عمى عيشة مغ الذخكات السداىسة الرشاعية العخاقية السجرجة في سػؽ 

 .2010، 32، مجمج 100العخاؽ الاكراؽ السالية، مجمة تشسية الخافجيغ العجد

السمتكيات  : رابعا

ت تصبيق الشطاـ السحاسبي السالي عمى التذخيز السالي لمسؤسدة، مجاني بغ بمغيث، انعكاسا -1
 . 2011ديدسبخ  14،13ممتقى دكلي جامعة كرقمة 
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