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  شكر وعرفان

  

نʯʴعʻʹه على فʷله وعʠائه  الʗʸʲ الله نʗʸʲه و

  .الʶالح ونʴأله أن يʙزقʹا العلʤ الʹافع والعʸل

  

كلʸة شʙȜ وعʙفان إلى مʥ أنار لʹا Ȃʙʟقʹا في إنʱاز 

سʯاذ للأهʘا العʸل ؕل الʙȜʵ والʯقʗيʙ والعʙفان 

شʙاف على لإالȏʘ تفʷل Ǻا بʥ الʻʴلʕ أحʗʸالفاضل 

في تقʤǻʗ الʹʶح  ʙؕʘة والȏʘ لʤ يʯأخʙالʸهʘه 

 .رشاد، ولʤ يʳॺل Ǻأȏ جهʗ أو علʤالإ والʦʯجॻه و 

                رحʸانيʓسʴة كʸا نʙȜʵ مʙʻʴو وعʸال م

Ǻالʸلةʻʴ. 

 



 

                        
  
  
  
  
  
  
  

  الإهʗاء                                       
  }الĸ ʗʸʲ الȏʘ بʹعʯʸه تʤʯ الʶالʲات{                   

   لʨجه اللهنʙʺʴ الله ونʛȞʷه الǼ ȑʚفʹله أكʺلʻا وأتʺʺʻا هʚا الʘʴॼ وما ʡلʻʰا العلʦ إلا
  ʖʽʰʴوجل وصلى الله على ال ʜه رضا الله عǼ الʻون Ȑʜʳأن ن ʧʽʽʻʺʱتعالى م  

  الʺʢʸفى وسلʦ تʶلʛًʽʲؗ ʦॽا
ة.... إلى مʧ علʺʨنا معʻى العȄʜʺة والإصʛار ʛؗجال في ساحات الʺعʛا في....إلى الʻالʢǼإلى أ  
  غʜة أذاقʦؔ الله ʡعʦ الʛʸʻ والانʸʱار

     ʧي الآمʯʳومل ȑʙʻإلى س...ʦائʙعي الʳʷداعʺي وم...ȘȄʛحي في بʛاحي وفʳاس نȞانع ʗرأي ʧم  
  أرجʨ مʧ الله أن ʙʺǽ لʻا.....إلى مʧ جعل نفʶه شʺعة تʛʱʴق لʱʹيء لʻا درب الʳʻاح...عॽʻʽه      

  إلʥॽ نʠॼ قلʰي أبي.........Ǽعʺʛك لȐʛʱ ثʺارًا قʙ حان قʢفها            
  مʧ ؗان...مʧ علʺʻʱي معʻى الʛʰʸ والقʨة والʢǼ ...ʖʴلʱي ومعلʺʱي الأولى... رॽɾقʱي وأماني

  ȘȄʛʢي في الʱصلʨالله ورعاكي.....دعائها ورضاها ب ʥʤي أمي...حفʱʽغال ʥॽإل  
ʱهʦ ؗل حॽاتي أخʨاتي الॼʽʰʴات   إلى الʺॼʴة الʱي لا تفʻى والǼ ʛʽʵلا حʙود إلى مʧ شارؗ

  "ʙ الʛزاقحʶام وعʰ"إلى سȑʙʻ في الॽʴاة إخʨتي " تقȐʨ وتʦॽʻʶ وغفʛان"  
  .إلى جʺॽع مʧ تلقʗʽ مʻه الॽʳʷʱع والʙعʦ والʸʻح......إلى ؗل مʻʰʴǽ ʧي ʙʸǼق وȂخلاص
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  :ملʝʳ الʗراسة
الʴʱلʽل الʺالي في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي  أدواتتهʙف هʚه الʙراسة إلى الʱعʛف على مȐʙ مʶاهʺة 

الʖʶʻ الʺالॽة والʻʺاذج الؔʺॽة، تʦ الاعʱʺاد على الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي في نʖʶ الʨʱازن الʺالي و Ǽاسʙʵʱام 
ʖانʳو  ال ȑʛʤʻالةالʴقي دراسة الॽʰʢʱال ʖانʳال، و في ال Șʽʰʢت ʦراسة تʙال ʝॽʰلʱة رحʺاني للʶسʕة على مॽانʙʽʺ

 ʖʶʻازن الʺالي والʨʱال ʖʶام نʙʵʱاسǼ ةʶسʕʺالǼ اصةʵة الॽالʺال ʦائʨل القʽلʴʱا بʻʺق ʘʽلة حʽʶʺالǼ ةʡلاॼوال
شايʛوود، مʧ خلال  ،ʙʽؗا ،ألʱʺانالʺالॽة ؗʺا ॼʡقʻا أهʦ الʻʺاذج الؔʺॽة العالʺॽة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي للʺʕسʶة 

  .2023_2021 حʶاب الʖʶʻ الʺʨȞنة للʻʺاذج وȃالاسʱعانة ǼالʨثائȘ الʺالي للʺʕسʶة خلال الفʛʱة
  

Ȟل ʛʽʰؗ على ʷتعǼ ʙʺʱ أنها إلاالʺʕسʶة اسʢʱاعʗ تʴقȘʽ الʨʱازن الʺالي  أن إلىوخلʗʸ الʙراسة 
  .ة معʛضة ȞʷǼل ʛʽʰؗ للفʷل الʺاليالʻʺاذج Ǽان الʺʕسʶ تॼʻأتؗʺا  ،الʙيʨن في تʺȄʨل اسʙʵʱاماتها

  
  .نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺاليالʴʱلʽل الʺالي، الفʷل الʺالي، : الؒلʸات الʸفʯاحॻة

 
Abstract:  
 
This study aims to assess the extent to which financial analysis tools contribute to 
predicting financial failure, using financial ratios and quantitative models. The 
descriptive-analytical method was employed for the theoretical part, while a case 
study approach was adopted for the practical side. The field study was conducted on 
the Rahmani Company for Coating and Tiles in M'sila, where the company's 
financial statements were analyzed using financial balance ratios and other financial 
indicators. Additionally, the most prominent global quantitative models for 
predicting financial failure Altman, Kida, and Sherrod were applied by calculating 
the component ratios of these models, based on the company’s financial documents 
for the period 2021_2023. 
 
The study concluded that while the company managed to achieve financial balance, 
it relies heavily on debt to finance its operations. Moreover, the applied models 
predicted that the company is highly exposed to financial failure. 
 
Key words: Financial analysis, financial failure, financial failure prediction models. 
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ǽعʙ الʳانʖ الʺالي مʧ أهʦ الʨʳانʖ الʱي تʖʶʱؔ أهʺॽة ʛʽʰؗة مʛʡ ʧف الʺʕسʶة الاقʸʱادǽة لʺا يʨاجه 

هʚا الʳانʖ مʧ تغʛʽات وحʨادث تʕثȞʷǼ ʛل ʛʽʰؗ على مȌॽʴ الʺʕسʶة وعلى نʷاʡها، Ǽالإضافة إلى تʨʻع 

أخʛʢ الʱهʙيʙات الʱي ʧȞʺǽ الفʷل الʺالي هʻا ؗأحǽ  ʙعʛʰʱالʺʵاʛʡ والأزمات الʱي ʧȞʺǽ أن تʨاجه الʺʕسʶة، 

  .أن تʨاجهها الʺʕسʶة، فهǽ ʨʺهʙ إلى إفلاسها وتʨقف نʷاʡها 

   ،ʖʽة أدوات وأسالʙاد على عʺʱالاعǼ هॽɾ ةʶسʕʺع الʨل وقʰل الʺالي قʷالفǼ ʕʰʻʱة الॽت عʺلʛهʣ

ʱʵلف الأʛʡاف وʤȄهʛ الʴʱلʽل الʺالي ؗأهʦ هʚه الأدوات والأسالʖʽ والʱي  ǽعʙʺʱ علʽها الʺʴللʨن الʺالʨʽن وم

الʺهʱʺة، ؗل الʺلاك والʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺقʛضʧʽ، لʺعʛفة الʨضॽɻة الʺالॽة الॽʁॽʁʴة للʺʕسʶة واتʵاذ القʛارات 

  .الʸائॼة Ǽالاعʱʺاد على نʱائʳه

ʖʶل الʺالي نʽلʴʱل الʺʷǽ ازن الʺاليʨʱو  الʖʶʻة  الॽɻوض ʟʵʷالأداء الʺالي وت ʝॽʁة تॽمال

وضعفها، والعʺل على وضع الإجʛاءات اللازمة لॽʴʸʱح نقاȋ الʹعف  الʺʕسʶة مʧ خلال معʛفة نقاȋ قʨتها

 ʕʰʻʱها في الʽاد علʺʱالاع ʧȞʺǽ يʱة الॽʺؔاذج الʺʻو ال ʖʽل الʺالي الأسالʽلʴʱل الʺʷǽ ة، ؗʺاʨالق ȋادة نقاȄوز

ʖلʶالǼ اب أوʳǽالإǼ ةʶسʕʺة الॽɻعلى وض ʦȞʴل والʷالفǼ.  

 الإشȜالॻة   .1

اسة الʱي تʛʰز الʴʱلʽل الʺالي ؗأداة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶة بʻاءًا على هʚا جاءت هʚه الʙر 

الاقʸʱادǽة، مʧ خلال الʛʢʱق لʺفاʦॽʂ وأساسॽات وأدوات الʴʱلʽل الʺالي والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، Ǽالإضافة إلى 

داة للʕʰʻʱ تȘʽʰʢ الʙراسة على مʕسʶة اقʸʱادǽة، بهʙف معʛفة مȐʙ إمȞانॽة الاعʱʺاد على الʴʱلʽل الʺالي ؗأ

  .Ǽالفʷل الʺالي

 :ومʧ أجل الإحاʡة Ǽالʺʨضʨع، تʛʡ ʦح الإشȞالॽة الʱالॽة
  الʲʯلʻل الʸالي ؕأداة للǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي في الʓʸسʴة الاقʶʯادǻة؟ ما هʦ دور

  :وʛʡ ʧȞʺȄح الʶʱاؤلات الفॽɺʛة الʱالॽة
 ة اॽɻوض ʙيʙʴها في تʱʽفعال Ȑʙل الʺالي، وما مʽلʴʱة الॽل عʺلʲʺʱا تʺॽɾة؟ʶسʕʺل  
 ل الʺالي؟ʽلʴʱة الॽمة في عʺلʙʵʱʶʺة الॽالʺال ʖʶʻال ʦما هي أه  
 ه؟Ǽ ʕʰʻʱل الʺالي؟ وما هي أدوات الʷالفǼ ʙʸقǽ ماذا  
  ة رحʺانيʶسʕʺل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱوود في الʛا، شايʙʽؗ ،انʺʱة، ألॽʺؔاذج الʺʻاهʺة الʶم Ȑʙما م

  للʱلʝॽʰ والॼلاʡة؟
  :الفʙضॻات     .2

  :كفʛضॽة رئॽʶॽة



                                                                                                            مقʗمة عامة

 

 

 ج 

ʴةاتǻادʶʯة الاقʴسʓʸالي للʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯالي في الʸل الʻلʲʯأدوات ال ʤه.  
  :وʧȞʺȄ اقʛʱاح الفʛضॽات الʱالॽة

 ةǽادʸʱة الاقʶسʕʺل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱة في الǽʙʽقلʱل الʺالي الʽلʴʱأدوات ال ʦاهʶت.  
 ادʸʱة الاقʶسʕʺل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱة في الʲيʙʴل الʺالي الʽلʴʱأدوات ال ʦاهʶةتǽ. 

 أهॻʸة الʗراسة .3
تʙʻʱʶ أهʺॽة الʙراسة إلى أهʺॽة الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي Ǽاسʙʵʱام الʴʱلʽل الʺالي الǽ ȑʚعʛʰʱ ؗأداة أساسॽة 
 ʛʢاجهة خʨʺقة لॽʀʙة والॼائʸارات الʛاذ القʵة لها، واتॽة الʺالॽɻضʨفة الʛات في معʶسʕʺإدارة ال ʙاعʶمهʺة ت

  .الفʷل الʺالي
  أهʗاف دراسة .4

  :ॽɾʺا يليالʙراسة  أهʙافوتʲʺʱل 
 ةǽادʸʱة الاقʶسʕʺل الʺالي في الʷالفǼ ʕʰʻʱل الʺالي ؗأداة للʽلʴʱة الॽʺاز أهʛ؛إب  
  لʽلʴمة في تʙʵʱʶʺة الॽالʺال ʖʶʻز الʛاته، وأبʨʢاعه وخʨل الʺالي وأنʽلʴʱم الʨف على مفهʛعʱال

  ؛الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة
 اعهʨاز أنʛبȂل الʺالي وʷم للفʨعلاجه وضع مفه ʖʽه وأسالǼاॼ؛وأس  
  لʷالفǼ ʕʰʻʱمة في الʙʵʱʶʺة الॽʺؔاذج الʺʻال ʦفة أهʛاولة معʴل الʺالي، ومʷالفǼ ʕʰʻʱة الॽʺاز أهʛإب

  .الʺالي، ومȐʙ قʙرتها على الǼ ʕʰʻʱفʷل الʺʕسʶة الاقʸʱادǽة مʴل دراسة
  أسॺاب اخॻʯار مʦضʦع     .5
  ةॻɸʦضʦاب مॺأس  

o  الإدار ʟʸʵراسة مع تʙع الʨضʨم Șافʨةتॽ؛ة الʺال  
o  ةǽادʸʱات الاقʶسʕʺال ȑʛʽʶم Ȑʙل الʺالي لʽلʴʱفة أدوات الʛة معॽʺل الʺالي، وأهʷالفǼ ʕʰʻʱة الॽʺأه

  ؛ولȐʙ الأʛʡاف الʱي لها علاقة بها
o راسةʙع الʨضʨʺالǼ اصةʵمات الʨانات والʺعلॽʰال ʛفʨت.  

  ةॻاب ذاتॺأس  
o ʙʽة خاصة في مॽʰاسʴʺة والॽراسات الʺالʙة في الॽʸʵʷة الॼɼʛةالॽان الإدارة الʺال.  

  حʗود الʗراسة      .6
  ةॻانȜʸود الʗʲال  

قʺǼ ʗإسقاȋ مʨضʨع الʙراسة على عʻʽة مʲʺʱلة في مʕسʶة رحʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡة لʨʱفʛ معلʨمات 
  .كاॽɾة عʻها
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  ةॻʹمʚود الʗʲال  
  .2023_ 2021تʦ إجʛاء الʙراسة الʺʙʽانॽة على مʕسʶات رحʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡة خلال الفʛʱة 

  ةॻɸʦضʦود مʗح  
ʜ الʙراسة على مȐʙ مʶاهʺة أدوات الʴʱلʽل الʺالي في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة  ʛؗت

  .وتقʛʸʱ على اسʙʵʱام الأسالʖʽ الʱقلǽʙʽة والʻʺاذج الؔʺॽة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي
  الʸʹهج الॺʯʸع وأدوات الʗراسة  .7

فʲʺʱل الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي في الإحاʡة الȄʛʤʻة  اعʙʺʱت الʙراسة على الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي،
 ʦت ʘʽقي حॽʰʢʱء الʜʳهج دراسة حالة في الʻم Șʽʰʢل الʺالي، وتʷالفǼ ʕʰʻʱل الʺالي والʽلʴʱالǼ علقةʱʺال

الاسʱعانة ʻʺǼهج دراسة الʴالة في تʴلʽل الॽʰانات الʺالॽة للʺʕسʶة Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة والʻʺاذج الؔʺॽة 
  .ʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡة لʺʕسʶة رح

  :تʺʲلʗ أدوات الʙراسة ومʸادر الॽʰانات في
الʖʱؔ العॽȃʛة والʺقالات العॽȃʛة والأجॽʰʻة والʛسائل العلʺॽة ذات الʸلة ʨʺǼضʨع الʙراسة للإحاʡة Ǽالʺʨضʨع 

، والʨʸʴل على 2023_2021نȄʛʤا، وتʦ الاعʱʺاد على القʨائʦ الʺالॽة الʵاصة ʕʺǼسʶة رحʺاني للفʛʱة 
  .معلʨمات تʟʵ الʺʕسʶة مʧ خلال إجʛاء مقابلة مع مʣʨفي للʺʸالح  ومʛʽʶ الʺʕسʶة

 صعȁʦات الʗراسة .8
  :مʧ بʧʽ الʸعȃʨات الʱي واجهʱها في إعʙاد الʙراسة ما يلي

 ةॽالʺال ʦائʨمات والقʨالʺعلǼ ȑʙȄوʜت ʧة عǽادʸʱات الاقʶسʕʺاع الʻʱ؛ام  
  ʧم ʛʲة أكʛʱة لفॽالʺال ʦائʨل على القʨʸʴة الȃʨقةصعॽʀائج دʱل على نʨʸʴات للʨʻ؛ثلاث س  

  .ةلʨضॽɻة الʺالॽة الʺॼاشʛة للʺʕسʶصعȃʨة تʙʴيʙ الأدوات الʺالॽة الʱي تعʝȞ ا
  Ȝॻʀل الʗراسة  .9

مʧ أجل الإحاʡة ʨʺǼضʨع الʙراسة وتʴقȘʽ الأهʙاف الʺʨضʨعة تʦ تقʦॽʶ الʺʨضʨع إلى فʸلʧʽ، تʛʢقʻا 
الʺʘʴॼ الأول أساسॽة حʨل الʴʱلʽل الʺالي، والʺʘʴॼ  في الفʸل الأول إلى الإʡار الȑʛʤʻ للʙراسة، فʷʺل

الʲاني مفاʦॽʂ أساسॽة حʨل الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، وفي الʺʘʴॼ الأخʛʽ تʻاولʻا الʙراسات الʶاǼقة الʱي لها علاقة 
  .ʨʺǼضʨع الʙراسة

ات الʙراسة، ʨʸʵǼص الفʸل الʲاني، تʺʲل في الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة، فʻʱاولʻا في الʺʘʴॼ الأول عʛض مʙʽان وأدو 
 ʘʴॼʺال ʟʸة، وخʡلاॼو ال ʝॽʰلʱة رحʺاني للʶسʕʺة لॽة الʺالॽɻضʨل الʽلʴاني إلى تʲال ʘʴॼʺا في الʻقʛʢوت

   .الʲالʘ إلى عʛض الʱʻائج ومʻاقʷة الفʛضॽات
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ʗʻهʸت:  
ǽعʛʰʱ الʴʱلʽل الʺالي مʧ أهʦ الأدوات الʱي ǽعʙʺʱ علʽها الʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ والʳهات الʺهʱʺة Ǽʺعʛفة 

فهي تʨجه وتʙʴد .أهʙافهʦ مʧ عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي وȃاخʱلافوضॽɻة الʺʕسʶة، سʨاء داخلॽا أو خارجॽا، 
 ʛʡاʵʺفة الʛأداة لʺع ʛʰʱة، ؗʺا تعॼائʸارات الʛاذ القʵة في اتʙاعʶʺالإضافة إلى الǼ ،ةʶسʕʺار الʶة ومॽɻوض

نʖʶ  وات تʴلʽلॽة تقلǽʙʽة مʲʺʱلة فيوالأزمات الʺʺʧȞ حʙوثها والǼ ʕʰʻʱفʷل الʺʕسʶات، فهʨ يʻقʦʶ إلى أد
 .ؔʺॽة مʲʺʱلة في نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺاليالʻʺاذج الالʖʶʻ الʺالॽة و الʨʱازن الʺالي و 

وقʙʸ الʛʢʱق لʺʱʵلف العʻاصʛ الʺهʺة والʺʱعلقة Ǽعʨʻان الʙراسة سʦʱʽ عʛض في هʚا الفʸل الʙراسة 
أهʦ أساسॽاته ونʻʱاول الʙراسة الȄʛʤʻة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الȄʛʤʻة للʴʱلʽل الʺالي في الʺʘʴॼ الأول، مع إبʛاز 

الʺالي، وȂعʢاء مفاʦॽʂ تʟʵ هʚا العʛʸʻ، وتॽʰان أهʦ نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʘʴॼ الʲاني، أما 
  :وتʦ تقʦॽʶ الفʸل ؗالʱالي.الʺʘʴॼ الʲالʘ فهʨ تʗʴ عʨʻان الʙراسات الʶاǼقة الʺʱعلقة Ǽالʙراسة

  .ت حʦل الʲʯلʻل الʸاليأساسॻا:الʖʲॺʸ الأول

  .مفاʤॻʀ أساسॻة حʦل الǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي: الʖʲॺʸ الʰاني

ʖالʰال ʖʲॺʸقة: الǺاʴراسات الʗال.    
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  أساسॻات حʦل الʲʯلʻل الʸالي : الʖʲॺʸ الأول
ʶلʖ لفهʦ عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي الʱي ʧȞʺǽ القʨل Ǽأنها مʛآة تعʝȞ وضॽɻة الʺʕسʶة الʺالॽة وتǼ ʦȞʴال

أو Ǽالإʳǽاب علʽها وعلى قʛاراتها، لابǼ ʙالإحاʡة Ǽالʺʨضʨع مʧ مʱʵلف جʨانॼه الȄʛʤʻة قʰل الॽʁॽʰʢʱة، سʨف 
  .نʛʢʱق في هʚا الʺʘʴॼ إلى مʱʵلف أساسॽات وعʻاصʛ وحʶاǼات الʴʱلʽل الʺالي 

  مفهʦم الʲʯلʻل الʸالي : الʠʸلʔ الأول
    ʽʰؗ اʜًʽل الʺالي حʽلʴʱع الʨضʨʺǼ امʺʱشغل الاه ʧʽللʴوم ʧȄʛʺʲʱʶملاك وم ʧه مǼ ʧʽʺʱالʺه Ȑʙا لʛً

مالॽا، جعل مʻه مʨضʨعًا Ǽارزا في الʺʳال الʺالي، لهʚا سʨف نʛʰز في هʚا الʺʢلʖ نʷأة ومفهʨم الʴʱلʽل 
  .الʺالي وما هي أهʺʱʽه و أهʙافه والʱعʛف على أهʦ أنʨاعه الʷائعة

  نʵأة الʲʯلʻل الʸالي: أولا
  :)07، صفʴة 2008الॽɻʻʺي و الॽʺʱʺي، ( ؗأداة إلى اتʳاهʧʽ تʛجع نʷأة الʴʱلʽل الʺالي    

الأول مʛʸفي إذ أن الʨʱسع في حʦʳ الʶʱهॽلات الائʱʺانॽة دعا الʺʳلʝ الʻʱفȑʚʽ لॽɻʺʳة الʺʛʸفʧʽʽ في 
قʙم بॽانات مȃʨʱȞة حʨل إلى إعʙاد تʨصॽة لأعʹاء الॽɻʺʳة تفʙʽ أن على الʺقʛʱض أن ǽ 1895نʨȄʨʽرك عام 

تʺʗ الʨʱصॽة Ǽاسʙʵʱام هʚه  1906الأصʨل والʨʸʵم عʡ ʙʻلʖ الʨʸʴل على تʶهॽلات مॽɾʛʸة وفي عام 
 ʥة والʹعف في تلʨالق ȋفة نقاʛعʺǼ حʺʶǽ لȞʷȃضة وʛʱة الʺقʶسʕʺضع الʨامل لʷل الʽلʴʱاض الʛانات لأغॽʰال

لؔʺي بʨاسʢة الʖʶʻ للॽʰانات الʺقʙمة مʧ قʰل تʺʗ الʨʱصॽة Ǽاعʱʺاد الॽʁاس ا 1908وفي عام . الॽʰانات
  .الʺقʛضʧʽ بهʙف تʙʴيʙ الʙʳارة الائʱʺانॽة

 ʦʤاد الأعʶؔل الʺالي ؗأداة إلى الʽلʴʱة الʛؔد فʨعʱاني فʲاه الʳه  1929أما الاتʳائʱز نʛأب ʧي مʱال
ات نʳॽʱة عʙم ملاءتها الفॽʻة والॽʁॽʁʴة لʺʨاجهة الالʜʱامات ال ʛؗʷال ʧم ʙيʙل إفلاس العʷف ʘʽها ، حʻة عॼتʛʱʺ

وȂفلاس العʙيʙ مʧ الʺʕسʶات أدȐ إلى ضʛورة نʛʷ القʨائʦ الʺالॽة بهʙف نʛʷها وتʴلʽلها لʺعʛفة وضعʱʽها 
  .الʺالॽة

تʨʢر الʴʱلʽل الʺالي بʨʢʱر الʙراسة في الȄʛʤʻة الʺالॽة خلال الॽʻʽʶʺʵات مʧ القʛن الʺاضي وتʺʜʽت 
ات Ǽالإضافة إلى تʨʢر الاقʸʱاد وازدǽاد الʺʻافʶة تʛجʦ ذلʥ نʺʨ هʚه الفʛʱة ʤǼهʨر مȞʷل اخॽʱار الاسʲʱʺار 

احॽʱاجات الʛʽʽʶʱ وȂدارة الʨʳدة وهʨ ما  مʶاعʙ على تʨʢر الʴʱلʽل الʺالي الʙاخلي ، واصل الʴʱلʽل الʺالي 
ʜ اهʱʺامه إلى غاǽة أزمة  ʛؗة مʶسʕʺة الʺॽʀ ʗʴॼر وأصʨʢʱ2008ال  ʛʡاʵʺالǼ امʺʱت على الاهʙي أكʱال

ॽالʺالʛʲة أك. Ȍॽʢʵʱة في الॽمات الʺالʨة والʺعلॽʰاسʴʺانات الॽʰعلى ؗافة ال ʙʺʱعǽ ل الʺاليʽلʴʱح الॼأص ʘʽح
الʺʱʶقʰلي ونʛʤا لأهʺॽة الʴʱلʽل الʺالي أصॼح ʖʶʱȞǽ وॽʣفة في أȑ مʕسʶة اقʸʱادǽة تʶʺى Ǽالॽʣʨفة الʺالॽة 

  .)04_03، صفʴة 2013فʙȄʛ، ( هاالʱي ؗانʗ سʽʰل في اتʵاذ القʛار والʨʸʴل على الʱʻائج الʺʛاد تॽʁʴق
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  تعʃȂʙ الʲʯلʻل الʸالي: ثانॻا
الʴʱلʽل الʺالي ʨʸǼرة مʢʶॼة هʨ مʨʺʳع الأسالʖʽ والʛʢق الȄʛاضॽة والإحʸائॽة والفॽʻة الʱي ǽقʨم بها 

ॽʽأجل تق ʧة مॽف الʺالʨʷؔوال ʛȄقارʱانات والॽʰلل الʺالي على الʴʺات في الʺاضي الʺʤʻʺات والʶسʕʺأداء ال ʦ
  .)39، صفʴة 2013محمد مʙحʗ و الȑʛʽʵ، ( والʴاضʛ وتʨقع ما سʨؔʱن علॽه في الʺʱʶقʰل

هʨ عʺلॽة حʶابॽة يʦʱ مʧ خلالها تȄʨʴل الأرقام الʨاردة في الॽʰانات، والʙʳاول الʺالॽة والʺʴاسॽʰة إما 
الʴالॽة لʺʕسʶة ما إلى أرقام ونʖʶ مȄʨʯة، وʳǽȂاد الارتॼاʡات الʱي بʻʽها، ومʧ ثʦ اشʱقاق مʨʺʳعة  الʶاǼقة أو

مʕشʛات تʶاعʙ تلʥ الʺʕسʶة الاقʸʱادǽة في اتʵاذ القʛارات الʺʻاسॼة لها، وȃالʱالي تʛȄʨʢ عʺلॽاتها Ǽʺا يلʰي 
  .)4، صفʴة ʨ2020ادȑ مʛʽʻ، ع( وʴȄقȘ الأهʙاف الʱي تʶعى لها

ǽعʛف الʴʱلʽل الʺالي على أنه فʟʴ ودراسة دॽʀقة وتفʽʸلॽة لॽʰانات القʨائʦ الʺالॽة، واسʱقʛاء العلاقات 
 ʟʵǽ لا ʥة، وذلʶسʕʺعلى أداء ال ʦȞʴال ʧم ʧȞʺات تʛشʕʺال ʧعة مʨʺʳʺصل لʨʱها للʛاصʻع ʧʽالقائʺة ب

وʶȄاهʦ في اسʛʷʱاف الʺʱʶقʰل، وȃالʱالي إصʙار حʦȞ على  الʺاضي فقȌ، ولʻؔه مʛتǼ Ȍॼالأوضاع الʴاضʛة
  .)472، صفʴة 2022الʸغʛʽ و زهʨاني، (حॽʁقة الʨضع الʺالي للʺʕسʶة مʧ مʱʵلف جʨانʰها 

  :ومʧ خلال تعʅȄʛ الʶاǼقة، ʧȞʺǽ تعʅȄʛ الʴʱلʽل الʺالي Ǽأنه
الॽة بʻاء على مʨʺʳعة مʧ الʖʶʻ والʺʕشʛات الʺالॽة، الȄʛاضॽة أو عʺلॽة تʴلʽل وتʟॽʵʷ للॽʰانات الʺ
على بॽانات الʨثائȘ الʺالॽة الʺʴققة لʺʶاعʙة الʺʕسʶة في اتʵاذ  االؔʺॽة، لʺعʛفة الʨضع الʺالي للʺʕسʶة، بʻاء

  .قʛارات دॽʀقة تʹʺʧ الʨصʨل للأهʙاف الʺʛʢʶة
  أهॻʸة الʲʯلʻل الʸالي :ثالʰا

الي مʧ أهʦ الأدوات الʱي تʙʻʱʶ علʽها الإدارة الʺالॽة في الʺʕسʶة في اتʵاذ أن الʴʱلʽل الʺ Ǽاعॼʱار
و  .القʛارات الʺالॽة، وȃالʱالي ʶǽاعʙ في اتʵاذ القʛارات الʺȄʛʽʸة على مȐʨʱʶ الإدارة العلॽا، فهʨ ذو أهʺॽة ʛʽʰؗة

  :)25_24، صفʴة 2009الॽʴالي، ( ʧȞʺǽ الʛʢʱق لأهʺॽة الʴʱلʽل الʺالي ॽɾʺا يلي
  ʧع ʛʤʻال ʠغǼ لفة، وʱʵʺة الǽادʸʱات الاقʶسʕʺي للʰاسʴʺام الʤʻانات الॽل الʺالي بʽلʴʱاول الʻʱي

ॽاتهʦ في  ʨؗلʶة لʙشʛʺات الʛشʕʺالǼ عʺʱʳʺارات في الʛالق ȑʚʵʱم ʙʺॽعة عʺلها لॽʰʡارات إʛاذ القʵت
  ؛الʛشʙʽة

 ال ʦॽʽل الʺالي في تقʽلʴʱال ʙاعʶǽ ʦॽʽقʱع، و لȄارʷʺة لإقامة الǽادʸʱالاق Ȑوʙʳع،  الأداءȄارʷʺاء الʷإن ʙعǼ
كʺا ʶǽاعʙ في الȌॽʢʵʱ الʺʱʶقʰلي لأنʢʷة الʺʛʷوع، إضافة إلى إخʹاع ʛʣوف عʙم الʱأكʙ للʛقاǼة 

  ؛والʛʢॽʶة، وحʺاǽة الʺʕسʶة مʧ الانʛʴافات الʺʱʴʺلة
 ʱات الاقʙحʨل للʰقʱʶʺقع الʨل الʺالي في تʽلʴʱال ʙاعʶǽ ،ائج الأعʺالʱات نʛشʕفة مʛمع ʘʽح ʧة مǽادʸ

  .وȃالʱالي اتʵاذ الإجʛاءات الʺʻاسॼة لʺʨاجهة الاحʱʺالات الʺʱʵلفة
  
  



 الإʟار الʹȏʙʢ للʗراسة                                                                                : الفʶل الأول

 

 

4  

  أهʗاف الʲʯلʻل الʸالي :راǺعا 
هʨ عʺلॽة تʛجʺة الॽʰانات الʺالॽة والʺʴاسॽʰة للʺʕسʶات Ǽاسʙʵʱام مقايॽʺؗ ʝॽة إلى نʱائج  الʴʱلʽل الʺالي

 يهʙف الʴʱلʽل الʺالي إلى و.Ȅʛʽʸة للʺʕسʶة سʨاء في الʳانʖ الʺالي أو الاسʲʱʺارȑ ومعلʨمات تʚʵʱ ؗقʛارات م

  :)239، صفʴة 2006عقل مفلح محمد، (
 ةʶسʕʺضع الʺالي للʨقة الॽʁفة حʛ؛مع  
 اضʛʱرتها على الاقʙها و قʻدي ʙيʙʶة على تʶسʕʺرة الʙق ʙيʙʴ؛ت  
 اسات الʺالॽʶال ʦॽʽعةتقॼʱʺة الॽلʽغʷʱة والॽ؛  
 ؗفاءة الإدارة Ȑʙعلى م ʦȞʴ؛ال  
 ةʶسʕʺها أداء الʚʵʱي يʱاهات الʳفة الاتʛ؛مع  
 ةʶسʕʺار في الʺʲʱالاس Ȑوʙج ʦॽʽ؛تق  
 ʦȄʨقʱة والǼقاʛالǼ اصةʵارات الʛاذ القʵاحة لاتʱʺمات الʨالʺعل ʧفادة مʱ؛الاس  
 اعهاʢة في قʶسʕʺفة وضع الʛمع.  

  يأنʦاع الʲʯلʻل الʸال :خامʴا 
  :)127، صفʴة 2014الʺغȃʛي، ( يʻقʦʶ إلى نʨعʧʽ هʺا الʴʱلʽل الʛأسي و الʴʱلʽل الأفقي

حʘʽ يهʦʱ الʴʱلʽل الʛأسي بʙراسة العلاقات الؔʺॽة بʧʽ بʨʻد القائʺة الʺالॽة في تارȄخ معʧʽ، وهʨ بهʚه الʸفة 
ʴʱلʽل الأفقي الǽ ȑʚقʨم بʙراسة سلʨك ؗل بʨʻد القائʺة الʺالॽة ʛʺǼور ǽعʛʰʱ تʴلॽلا ساكʻا ʱʴǽاج إلى دعǼ ʦال

ʱها زȄادة أو نقʸا، أȑ إنه تʴلʽل ديʻامȞॽي يʧʽʰ الʱغʛʽات الʱي تʙʴث وʦॽʁȄ أنʨاع ونʷاʡات  ʛؗع حॼʱوت ،ʧمʜال
  .الʺʕسʶة في ضʨء هʚا الʶلʨك

ة Ǽفʛʱة معʻʽة ॽʲʺǼلاتها مʧȞʺǽ ʧ اسʱعʺال أسلʨب الʴʱلʽل الأفقي لʺقارنة الأرقام الʺʛʳدة الʵاص
 ʥوفي ذل ʖʶʻالǼ لʽلʴʱة الʳॽʱلل نʴʺها الʽل علʸʴǽ يʱال ʖʶʻعʺاله لʺقارنة الʱاس ʧȞʺǽ قة، ؗʺاǼاʶات الʛʱالف
مʶاعʙة له للʱعʛف على الاتʳاهات الʱي يʚʵʱها وضع الʺʕسʶة الʺالي نʳॽʱة للॽʶاسات الʺॼʱعة فʽها، ؗʺا 

  :)306_305، صفʴة 2006عقل مفلح محمد، ( ʶǽاعʙ هʚا الʴʱلʽل على
 ʧمʜال ʛʰراسة عʙع الʨضʨة مॽالʺال ʦائʨد القʨʻب ʧم ʙʻب ȑة أو أॼʶʻك الʨاف سلʷʱ؛اك   
  ابॼع أسॼʱت ʙعǼ ةॼاسʻʺارات الʛاذ القʵات ʦث ʧك، ومʨلʶا الʚء هʨة في ضʶسʕʺال ȋاʷازات ونʳإن ʦॽʽتق

  ؛الʱغʛʽ إلى جʚورها
 ليʰقʱʶʺضع الʨال ʦॽʽ؛تق  
  افʙالأه Șʽقʴاسات على تॽʶه الʚرة هʙل الإدارة، وقʰق ʧعة مॼʱʺاسات الॽʶة الॼاسʻم Ȑʙعلى م ʦȞʴال

 . الʺʛجʨة
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  مʶادر ومʙاحل الʲʯلʻل الʸالي :ʰانيالʠʸلʔ ال
 يʦʱ إبʛاز في هʚا الʺʢلʖ مʸادر الʺعلʨمات والأدوات الʱي ǽعʙʺʱ علʽها الʺʴلل الʺالي في عʺلॽة

  .الʴʱلʽل، Ǽالإضافة إلى معʛفة الʳهات الʺهʱʺة Ǽعʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي مع تʙʴيʙ أهʦ شʛوʡه ومعايʛʽه
  مʶادر الʲʯلʻل الʸالي والʱهات الʯʴʸفʗʻة مʹها :أولا

  مʶادر الʲʯلʻل الʸالي .1
 ʸʴǽل الʺʴلل الʺالي على الʺعلʨمات اللازمة للʴʱلʽل الʺالي مʧ نʨعʧʽ مʧ الʺʸادر الʛئॽʶॽة هي

) ،ʛʢة 2006محمد مʴ05، صف(:  
  .معلʨمات داخلॽة مʸادر  -  أ
  .مʸادر معلʨمات خارجॽة  -  ب

Ȑʙقف مʨʱȄاد وʺʱعة  هاعॽʰʡ ʖʶح ʥلʚ على أȑ مʻهʺا حॽʰʡ ʖʶعة وأغʛاض عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي، وؗ
  .ॽɿQualitativeةوصمʕشʛات  أم ॽʺؗQuantitativeةالʺʕشʛات الʺʢلȃʨة، أȑ هل هي مʕشʛات 

  :ȞʷǼل عام ॽɾʺا يلي وʧȞʺȄ حʛʸ مʸادر تلʥ الʺعلʨمات
 اناتॽʰة الॽامʱʵة الॽʰاسʴʺة الॽمʨʺة العॽانʜʽʺل الʺʷرة وتʨʷʻʺال ʛʽرة وغʨʷʻʺخل، الʙخل، الʙقائʺة ال ،

  .بʱلʥ الॽʰانات والإǽʹاحات الʺʛفقة، قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة
 امʱʵال ʛȄʛقʱات، والǼاʶʴال Șقʙم ʛȄʛالإدارةتق ʝلʳي لأعʹاء م.  
 ةॽاخلʙة الॽالʺال ʛȄقارʱة الȄاض إدارʛلأغ ʙي تعʱة الॽات الʺالʕʰʻʱقعات والʨʱل الʲم.  
  ʧادرة عʸمات الʨاقالʺعلʨة الʺال أسʡساʨال ʖاتȞرصة ومʨʰات الʯʽوه .  
 ʘʴॼال ʜاكʛة ومॽمʨȞʴات الʶسʕʺات والʯʽاله ʧر عʙʸي تʱة الǽادʸʱات الاقʛʷʻلات والʳʺف والʴʸال.  
 ةȄارʷʱالاس ʖاتȞʺال.  
  القʦائʤ الʸالॻة الʗʳʯʴʸمة في الʲʯلʻل الʸالي  .2

 تʷʺل القʨائʦ الʺالॽة الॽʰانات الʺالॽة الʵاصة Ǽالʺʕسʶة خلال فʛʱة معʻʽة، وسʨف نʛʢʱق للقʨائʦ الʺالॽة
، الॽةالʱي تʶاعʙنا في تʴلʽل الॽʰانات وتʛجʺʗ الʺعلʨمات عȘȄʛʡ ʧ مʱʵلف الʺقايʝॽ والʖʶʻ والʺʕشʛات الʺ

  :Ǽأنها وʧȞʺȄ تعʅȄʛ القʨائʦ الʺالॽة
ʜ الʺالي للʺʕسʶة تعʛʰʱ عʛض مالي Ȟॽʂلي ʛؗʺم بها للʨي تقʱات الॽة  و والعʺلॽالʺال ʦائʨالق ʧف مʙاله

ʜ الʺالي للʺʕسʶة وأدائها وتʙفقاتها الʻقǽʙة ʛؗʺل الʨمات حʨالʺعل ʦǽʙتق ʨاض العامة هʛنافع  ذات الأغ ʨا هʺǼ
  .)10، صفʴة 2019علي و حʢاب، (ʺʙʵʱʶمʧʽ عʙʻ اتʵاذ قʛارات اقʸʱادǽة لʺʨʺʳعة عȄʛʹة مʧ ال

 .اليʸال ʚ ʙؕʸة الʸة (قائॻانʚʻʸال:( 
وهي أهʦ وثॽقة مالॽة تʧʽʰ ما تʺلؔه الʺʕسʶة مʧ اسʲʱʺارات ومʨارد مالॽة لʚا فهي الʨثॽقة الأولى الʱي 

ʱعǽʺ لل الʺاليʴʺها الʽعل ʙاॽة مالʶسʕʺة الॽɻوض ʟॽʵʷل وتʽلʴفي ت.  
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 فهاȂʙتع:  
ʜ الʺالي للʨحʙة الاقʸʱادǽة في تارȄخ مʙʴد ʛؗʺضح الʨف أو قائʺة تʷؗ ة  ،وهيʙؗل وح ʙوعادة ما تع

Ǽعʠ الʨحʙات تعʙها في نهاǽة ؗل شهʛ، وتʨضح الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة الʺʨارد  و مʜʽانʱʽها في نهاǽة الʻʶة
ʜ ، مʸادر الʨʸʴل على تلʥ الʺʨارد و الاقʸʱادǽة الʺʱاحة للʨحʙة ʛؗʺاد قائʺة الʙف الأساسي لإعʙوأن اله

ʜ الʺالي أو الاقʸʱادȑ للʺʕسʶة في لʤʴة معʻʽة ʛؗʺال ʛȄʨʸان وتॽب ʨالʺالي ه ) ،ʛʽʻم ȑادʨة 2020عʴصف ،

42(.  
ʨʸʵم، وتʛʰز ʨʸǼرة مʻفʸلة على الأقل تʸف الʺʜʽانॽة ʸǼفة مʻفʸلة، عʻاصʛ الأصʨل وعʻاصʛ ال

  :)23، صفʴة 2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( الفʨʸل الآتॽة عʙʻ وجʨد عʺلॽات تʱعلȘ بهʚه الفʨʸل
 لʦفي الأص:  

o ةȄʨʻات الʺعʱʽʰʲʱال.  
o ةॽʻʽات العʱʽʰʲʱال.  
o لاكاتʱالاه.  
o اهʺاتʶʺال.  
o ʺل الʨةالأصॽال.  
o ونʜʵʺاتال.  
o ةأॽʰȄʛل ضʨجلة(صʕʺال ʖائʛʹال ʜʽʽʺمع ت.(  
o ʧائȃʜال ،ʧȄʛالآخ ʧʽʻيʙʺالʺʺاثلة وال Ȑʛل الأخʨقا(والأصॼʶة مʱʰʲاء مॼɺأ.(  
o ةॽابʳǽة الإʻȄʜʵة ومعادلات الॽابʳǽال الإʨة الأمʻȄʜخ.  

  مʦʶʳفي ال  
o اصةʵال الʨاصة رؤوس الأمʵرة رؤوس الʛع الʺقȄزʨʱات الॽل عʺلʰحةأو الʺق قʛʱ خ الإقفالȄتار ʖعق ،

ات (مع تʺʜʽʽ رأس الʺال الʸادر ʛؗة ) في حالة شॽة الʺالʻʶة للॽɾاʸة الʳॽʱʻات والʡاॽʱو الاح
 Ȑʛالأخ ʛاصʻوالع.  

o ةʙالفائ ʧʺʹʱي تʱة الȄارʳال ʛʽم غʨʸʵال.  
o  ونʛن الآخʨʻائʙردون والʨʺال.  
o ةॼȄʛʹم الʨʸجلة( خʕʺال ʖائʛʹال ʜʽʽʺمع ت(.  
o اء و لॼɺدات للأʨصʛʺم الʺʺاثلةالʨʸʵجا(لʨʱʻقا تمॼʶة مʱʰʲم(.  
o الʨة الأمʻȄʜة خॽʰلʶة الʻȄʜʵة ومعادلات الॽʰلʶال.  

  :ؗالʱاليجهة الأصʨل والʨʺʻذج الʺʜʽانॽة 
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 الʚʻʸانॻة الʸالॻة جهة الأصʦل: )1(رقʗʱʤول ال                               

  N  الإجʸالي  N  ملاحʢة  الأصل

  رصʗʻ/إهʯلاك

N  

  صافي

1 - N  

  صافي

  أصʦل غʙʻ جارȂة

  

          

  الʺʨʱʻج الإʳǽابي أو الʶلʰي_فارق الاقʻʱاء

  تʱʽʰʲات معȄʨʻة

  تʱʽʰʲات عॽʻʽة

  أراضي

  مॼاني

 Ȑʛة أخॽʻʽات عʱʽʰʲت  

  تʱʽʰʲات مʺʨʻح امॽʱازها

  تʱʽʰʲات ȑʛʳǽ إنʳازها

  تʱʽʰʲات مالॽة

  سʙʻات مʨضʨعة مʨضع معادلة

  ملʴقة بها مʶاهʺات أخȐʛ وحʶاǼات دائʻة

  سʙʻات أخȐʛ مʱʰʲة

  قʛوض وأصʨل مالॽة أخȐʛ غʛʽ جارȄة

  ضʛائʖ مʕجلة على الأصل

          

            مʦʸʱع الأصʦل غʙʻ الʱارȂة

            الأصʦل الʱارȂة

ʻونات ومʜʵمʱʚʽفʻʱال ʙʽات قʳ  

  حʶاǼات دائʻة واسʙʵʱامات مʺاثلة

ʧائȃʜال  

  الʺʙيʨʻن الآخʛون 

  شابهها الʹʛائʖ وما

  أخȐʛ واسʙʵʱامات مʺاثلةحʶاǼات دائʻة 

  شابهها الʺʨجʨدات وما

صʨل الʺالॽة الʳارȄة الأمʨال الʺʣʨفة والأ

 Ȑʛالأخ  
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            الʻȄʜʵة

            مʦʸʱع الأصʦل الʱارȂة

            الʦʸʱʸع العام للأصʦل

  )28 ، صفʴة2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( :الʗʶʸر

) غʛʽ مʙʱاولة(تʻقʦʶ جهة الأصʨل إلى مʨʺʳعات فॽɺʛة تʙʻرج تʗʴ جʜئي الأصʨل غʛʽ الʳارȄة  

  .وتʦ تʛتʰʽها حʖʶ درجة الʨʽʶلة مʧ الأقل سʨʽلة إلى الأكʛʲ سʨʽلة) مʙʱاولة(والأصʨل الʳارȄة

  :وتʷʺل

o ةȂʦʹعʸات الʯʻʮʰʯال  : ʛة ، شهȄارʳʱل في العلامة الʲʺʱسة تʨʺمل ʛʽل غʨاعوهي أصʛʱاءة اخʛل، بʴة م.  

o ةॻʹʻات العʯʻʮʰʯاني، : الॼʺة ؗالأراضي ، الʶسʕʺل عقارات تʺلؔها الʺʷسة وتʨʺل الʺلʨوهي الأص

  .Ǽالإضافة إلى الآلات والʺعʙات أȑ اسʲʱʺارات الʺʕسʶة 

o ةॻالʸل الʦات : الأصʶسʕلؔها مʱʺات وتʙʻʶوال ʦلة في الأسهʲʺʱʺلة الأجل الȄʨʡ ةॽالأوراق الʺال ʧʺʹʱت

  .ʺʶاهʺة والʺʕسʶات الʺʙرجة في الʨʶق الʺاليال

o ائعʷॺونات والʚʳʸام : الʵاء الʨاج سʱة الإنॽعʺل ʧʺاخلة ضʙة الॽاد الأولʨʺة والʶسʕʺات الʳʱʻم ʧʺʹʱت

  .أو الʺʻʸعة أو نʸف مʻʸعة

o ʞॺɿن وأوراق الʦʹيʗʸة: الʻʶها آجلا خلال الʻʺʲل لʽʸʴʱة مع الʶسʕʺعات الॽʰل في مʲʺʱة . تॼʶʻالǼ

ق الʠॼʁ فهي مʛحلة أقʛب إلى الʨʽʶلة مʧ الʺʙيʧʽʻ لأنها ॼɺارة عʧ تعهǼ ʙالʙفع في وقʗ مʙʴد لأورا

ʦʸʵال ȘȄʛʡ ʧك عʨʻʰال Ȑʙلها لʽʽʶت ʧȞʺǽ ) ،ة 2006عقل مفلح محمدʴ258، صف(. 

  :ؗالʱالي نʺʨذج الʺʜʽانॽة جهة الʨʸʵم

  

  

  

  

  



 الإʟار الʹȏʙʢ للʗراسة                                                                                : الفʶل الأول

 

 

9  

 الʚʻʸانॻة جهة الʦʶʳم: )2(رقʤالʗʱول                                     

  N  ملاحʢة  الʦʶʳم

  

1 - N  

  

  رؤوس الأمʦال الʳاصة

  

      

  رأس مال تʦ إصʙاره

  رأس مال غʛʽ مʱʶعان Ǽه

  )1(احॽʱاʡات مʙمʳة –علاوات واحॽʱاʡات 

ʦॽʽقʱارق إعادة الʨف  

  )1(فارق الʺعادلة

  )1)(الʸاॽɾة حʸة الʺʳʺع الʳॽʱʻة/(نʳॽʱة صاॽɾة

 Ȑʛال خاصة أخʨرؤوس أم /ʙيʙج ʧل مʽحʛت  

      

ة الʗʸمʱة ʙؕʵة الʶ1(ح(        

        )1(حʶة ذوȏ الأقلॻة

        1الʦʸʱʸع

        الʦʶʳم غʙʻ الʱارȂة
  قʛوض وديʨن مالॽة

ʖائʛد لها(ضʨصʛجلة ومʕم(  

  ديʨن أخȐʛ غʛʽ جارȄة

  مʕونات ومʳʱʻات ثابʱة مॼʶقا

  

      

        )2(غʙʻ الʱارȂةمʦʸʱع الʦʶʳم 

        الʦʶʳم الʱارȂة
  مʨردون وحʶاǼات ملʴقة

ʖائʛض  

 Ȑʛن أخʨدي  

  خʻȄʜة سلॽʰة

      

        )3(الʱارȂة الʦʶʳممʦʸʱع 
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        لʦʶʳمالʦʸʱʸع العام ل

  )29، صفʴة 2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( :الʗʶʸر

 ʨʸʵجهة ال ʦʶقʻم تʨʸʵة والȄارʳال ʛʽم غʨʸʵاصة والʵال الʨرؤوس الأم ʛاصʻع ʗʴة تॽɺʛاء فʜم إلى أج

  :وتʧʺʹʱ.الʳارȄة وتʦ تʛتʰʽها مʧ الأقل اسʴʱقاقا إلى الأكʛʲ اسʴʱقاقا

o ارهʗإص ʤال تʸة: رأس الʶسʕʺاء الʷإن ʙʻاء ع ʛؗʷوال ʧʽʺاهʶʺال الʨة وأمʶسʕʺرأس مال ال ʨوه .  

o ات والعلاوةʟاॻʯخل ض: الاحʙتʙعǼ زعʨت ʦي لʱاح الȃء الأرʜة وهي جॽؔق الʺلʨحق ʧʺ.  

o ةॻɼاʶة الʱॻʯʹارة: الʶح أم خȃر ʗاء ؗانʨة سʻʶة الǽة نهاʶسʕʺها الʱي حققʱة الʳॽʱʻوهي ال.  

o  Ȏʙال أخʦرؤوس أم /ʗيʗج ʥل مʻحʙح : تॼʸʱل ʛائʶʵأو ال Ȑʛة لأخʻس ʧاح مȃل الأرʽحʛبها ت ʙʸقȄو

  .ʶʺǼʺى خʶائʛ مʛʱاكʺة

o Ȃجار ʙʻم غʦʶة :ةخʻقاقها سʴʱخ اسȄق تارʨفǽ يʱة الأجل والʢسʨʱلة ومȄʨʡ نʨيʙل الʺʷت.  

o اولةʗʯʸم الʦʶʳفع، : الʙة الأجل، أوراق الʛʽʸن قʨيʙها الʻة الأجل مʛʽʸة قʶسʕʺامات الʜʱل في الʲʺʱت

  .والʹʛائʖ والʱي ȑʛʶǽ تارȄخ اسʴʱقاقها خلال الʻʶة

 ائجʯʹات الǺاʴول حʗخل (جʗة الʸقائ(  

هʦ وثॽقة مالॽة مʧ الʨثائȘ الʵاصة Ǽالʺʕسʶة الʱي تعʝȞ وتʧʽʰ مʱʵلف العʻاصʛ الʺʱعلقة وȄعʛʰʱ ثاني أ 

  .Ǽالأॼɺاء و الʺʨʱʻجات والʺॽʰعات لهʚا فهǽ ʨعʛʰʱ مʙʸر أساسي في عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي 

 فهȂʙتع  

لا و  الʺʨʱʻجات الʺʜʳʻة مʧ الʺʕسʶة خلال الʻʶة الʺالॽة و لأॼɺاءحʶاب الʱʻائج هʨ بॽان ملʟʵ ل

ʖʴʶخ الȄل أو تارʽʸʴʱخ الȄاب تارʶʴفي ال ʚخʕزو  يʛʰة يॽة الʺالʻʶة للॽɾاʸة الʳॽʱʻال ʜʽʽʺʱالǼ  ح أوȃʛال

  .)15، صفʴة 2019علي و حʢاب، ( الʶʵارة

، 2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( ؗالʱالي الʺعلʨمات الʱي ȑʨʱʴǽ علʽها جʙول حʶاǼات الʱʻائجوتʲʺʱل 

  :)25_24صفʴة 

  عॽامʳم ʙيʙʴʱح بʺʶǽ ȑʚها، الʱعॽʰʡ ʖʶاء حॼɺل الأʽلʴةالتॽة الآتॽʶॽئʛال ʛʽʽʶʱ:  

  .الفائʠ الإجʺالي عʧ الاسʱغلال الॽʁʺة الʺʹافة،، الهامʞ الإجʺالي

 اتʳʱʻة مǽة العادʢʷالأن.  

 ॽجات الʺالʨʱʻʺةالॽاء الʺالॼɺة والأ.  

 اءॼɺأ ʧʽمʙʵʱʶʺال.  
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 ات الʺʺاثلةʙيʙʶʱم والʨسʛوال ʖائʛʹال.  

 لاكاتʱات للاهʸʸʵʺة الॽʻʽات العʱʽʰʲʱال ʟʵي تʱة الʺॽʁال ʛائʶʵول.  

 لاكʱات للاهʸʸʵʺةلو  تاالʺॽʁال ʛائʶʵ ةȄʨʻات الʺعʱʽʰʲʱال ʟʵي تʱال.  

 ةǽة العادʢʷة الأنʳॽʱن.  

 ةǽعاد  ʛʽغ ʛاصʻات (العʳʱʻاءوالأ مॼɺ(.  

 عȄزʨʱل الʰة قʛʱة للفॽɾاʸة الʳॽʱʻال.  

 ةॽɾاʸة الʳॽʱʻال ʦالأسه ʧم ʦاهʺة لؔل سهʶʺات ال ʛؗة إلى شॼʶʻالǼ.  

  :وȄعʢى نʺʨذج جʙول حʶاǼات الʱʻائج ؗالʱالي

 جʗول حʴاǺات الʹʯائج حʔʴ الॻʮʠعة): 3(رقʤالʗʱول                           

  N  ملاحʢة  

  

1 - N  

  

  رقʤ الأعʸال

  

      

 ʙʽات قʳʱʻʺعة والʻʸʺات الʳʱʻʺون الʜʵم ʛʽتغ

  الʻʸع

ʗʰʲʺاج الʱالإن  

  إعانات الاسʱغلال

      

        إنʯاج الʴʹة الʸالॻة_ 1

  الʺȄʛʱʷات الʺʱʶهلؔة

  الاسʱهلاكات الأخȐʛ  الʙʵمات الʵارجॽة و
      

        اسʯهلاك الʴʹة الʸالॻة_ 2

        )2-1(الʸॻɿة الʷʸافة للاسʯغلال_ 3
ʧʽمʙʵʱʶʺاء الॼɺأ  

  الʹʛائʖ والʛسʨم و الʺʙفʨعات الʺʺاثلة

  

      

        الفائʞ الإجʸالي للاسʯغلال_ 4

 Ȑʛة الأخॽاتॽات العʺلʳʱʻʺال  

 Ȑʛة الأخॽاتॽاء العʺلॼɺالأ  
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  الʺʸʸʵات للاهʱلاكات والʺʕونات

  اسʻʯʱاف عʧ خʶائʛ الॽʁʺة والʺʕونات

  الʹʱॻʯة العʸلॻاتॻة_ 5

  ॽةالʺʨʱʻجات الʺال

  الأॼɺاء الʺالॽة

      

        الʹʱॻʯة الʸالॻة_ 6

  )6+5(الʹʱॻʯة العادǻة قʮل الॺȂʙʷة _ 7

  ʛائʖ الʨاجʖ دفعها عʧ الʱʻائج العادǽةالʹ

  حʨل الʱʻائج العادǽة) تغʛʽات(الʹʛائʖ الʺʕجلة

  مʨʺʳع مʳʱʻات الأنʢʷة العادǽة

  مʨʺʳع أॼɺاء الأنʢʷة العادǽة

      

  لعادǻةالʹʱॻʯة الʶاॻɼة للأنʠʵة ا_ 8

  )ʠǻلʔ بॻانها(الʦʯʹʸجات _ العʹاصʙ غʙʻ العادǻة

  )ʠǻلʔ بॻانها(الأॺɸاء _ العʹاصʙ غʙʻ العادǻة

      

        

        الʹʱॻʯة غʙʻ العادǻة_ 9

        الʹʱॻʯة الʶاॻɼة للʴʹة الʸالॻة_ 10

ات الʦʸضʦعة مʦضع الʸعادلة في  ʙؕʵة الʶح

  الʹʱॻʯة الʶاॻɼة
      

  )1(لʗʸمج الʹʱॻʯة الʶاॻɼة للʦʸʱʸع ا_ 11

  )1(ومʹها حʶة ذوȏ الأقلॻة

  )1(حʶة الʸʱʸع

      

                      )30، صفʴة 2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( :الʗʶʸر

  

  

  

 ج حʔʴ الॻʡʦفةجʗول حʴاǺات الʹʯائ: )4( رقʗʱ ʤولال                          

  N  1 - N  ملاحʢة  
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  رقʦ الأعʺال

  كلفة الʺॽʰعات 

  هامʜ الȁʙح الإجʸالي

  مʳʱʻات أخȐʛ عʺلॽاتॽة

  الʱؔالʅॽ الʳʱارȄة

  الأॼɺاء الإدارȄة

  أॼɺاء أخȐʛ عʺلॽاتॽة

  الʹʱॻʯة العʸلॻاتॻة

  تقʦǽʙ تفاصʽل الأॼɺاء حʖʶ الॽʰʢعة

  )مʸارʅȄ الʺʙʵʱʶمʧʽ الʺʸʸʵات للإهʱلاك(

  ॽةمʳʱʻات مال

  الأॼɺاء الʺالॽة

  الʹʱॻʯة العادǻة قʮل الॺȂʙʷة

  الʹʛائʖ الʨاجॼة دفعها على الʱʻائج العادǽة

  )الʱغʛʽات(الʹʛائʖ الʺʕجلة على الʱʻائج العادǽة

  الʹʱॻʯة الʶاॻɼة للأنʠʵة العادǻة

  الأॼɺاء غʛʽ العادǽة

  الʺʨʱʻجات غʛʽ العادǽة

  الʹʱॻʯة الʶاॻɼة للʴʹة الʸالॻة 

 ʨʺات ال ʛؗʷة الʸضع الʺعادلة في حʨعة مʨض

  )1(الʱʻائج الʸاॽɾة

  )1(الʳॽʱʻة الʸاॽɾة للʺʨʺʳع الʺʙمج

  )1(مʻها حʸة ذوȑ الأقلॽة 

  )1(حʸة الʺʳʺع

      

  )31، صفʴة 2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( :الʗʶʸر

لॽʰʢعة وحʖʶ الॽʣʨفة يʛجع إلى أن الʨʺʻذج الأول وجʨد اخʱلاف بʧʽ جʙول حʶاǼات الʱʻائج حʖʶ ا

حʖʶ الॽʰʢعة أكʶǼ ʛʲاʡة وتفॽʸلا، ؗʺا أنه ʻʸǽف الʱؔالʅॽ والإيʛادات حॽʰʡ ʖʶعʱها فقȌ عʝȞ الʨʺʻذج 

 ȋاʷʻال ʖʶح ȑها أʱفॽʣو ʖʶح ʅॽؔالʱادات والʛف الإيʻʸȄاً وʙʽتعق ʛʲأك ʛʰʱعǽ ȑʚفة الॽʣʨال ʖʶاني حʲال

  .الʱي وجهة له
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 ʦʱا يʚه في لʛاصʻع Ȑʨʱʴض ومʛة عʡاʶॼعة لॽʰʢال ʖʶائج حʱʻات الǼاʶول حʙاد على جʺʱالاع

  .عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي

وفȘ مʙʰأ مقابلة  بʻاء على تʅॽʻʸ الأॼɺاء حॽʰʡ ʖʶعʱها يʦʱ إعʙاد جʙول حʶاǼات الʱʻائجو 

عʨادȑ مʨʢ ) ،ʛʽʻات الʱالॽةمʛورا Ǽالʵ  الʺʨʱʻجات Ǽالأॼɺاء لʙʴʱيʙ الʳॽʱʻة الʸاॽɾة للʻʶة الʺالॽة ȞʷǼل مʙʱرج

  :)56_55، صفʴة 2020

 : ةالʴʹة الʸالॻ إنʯاج .1

  :يʧʺʹʱ الإنʱاج الإجʺالي للʺʕسʶة وʖʶʴȄ ؗالʱالي

  

  

 :اسʯهلاك الʴʹة الʸالॻة .2

  :ʖʶ ؗالʱاليخلال الʻʶة الʺالॽة، وʴȄ الʻاتʳة عʧ مʺارسة أنʱʢʷها الʺʕسʶة إسʱهلاكاتʲʺǽل مʨʺʳع 

  

  

  :للاسʯغلال الʷʸافة الʸॻɿة .3

كʨنʱها الʺʕسʶة مʧ مʺارسة نʷاʡها واسʱغلال عʨامل الإنʱاج  الʙʳيʙة الʱي هي الʛʲوة الإضاॽɾة

ʖʶʴ تالʻʡʨي، و  الاقʸʱادومȐʙ مʶاهʺʱها في   الʺʱʵلفة، وتʺʧȞ مॽʀ ʧاس الʨزن الاقʸʱادȑ للʺʕسʶة

  :كالʱالي

  

  

       الفائʞ الإجʸالي للاسʯغلال   .4

 ǽعʛʰʱ مʕشʛ مالي دقǽ Șʽعʛʰ عʧ الȃʛح الاقʸʱادȑ الʵام الʻاتج عʧ دورة الاسʱغلال الʛئॽʶॽة، وʶȄʺح   

الʺʹافة الʺʴققة  مʧ الॽʁʺة وʲʺȄل الʜʳء الʺॼʱقي الȑʚ تʸʴل علॽه الʺʕسʶة ،ॽʁǼاس الأداء الʺالي للʺʕسʶة

  :الʺʙʵʱʶمʧʽ والʹʛائʖ والʛسʨم، وʖʶʴȄ ؗالʱالي Ǽعʛʡ ʙح أॼɺاء

  

  

  الʹʱॻʯة العʸلॻاتॻة       .5

  

 إعانات الاسʯغلال+ ج الʕʮʰʸ الإنʯا+ الإنʯاج الʚʳʸن + رقʤ الأعʸال =  إنʯاج الʴʹة الʸالॻة 

  

  الʗʳمات الʳارجॻة و الاسʯهلاكات الأخȎʙ +  الȂʙʯʵʸات الʯʴʸهلؒة=   اسʯهلاك الʴʹة الʸالॻة

  

  اسʯهلاك الʴʹة الʸالॻة – إنʯاج الʴʹة الʸالॻة=   الʸॻɿة الʷʸافة للاسʯغلال

  

  الʙʷائʔ والʙسʦم –لʗʳʯʴʸمʥʻ أॺɸاء ا – الʸॻɿة الʷʸافة للاسʯغلال=   الفائʞ الإجʸالي للاسʯغلال
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 تعʛʰ عʧ الʻاتج الʸافي مʧ العʺلॽات الʷʱغʽلॽة للʺʕسʶة، وهي مʕشʛ مهʶǽ ʦʺح بʱقʦॽʽ الأداء الʷʱغʽلي

  :الʺॼʢقة أو الॽʶاسات الʺالॽة والʹॽʰȄʛة الʺʱʻهʳة، وʖʶʴȄ ؗالʱالي الإهʱلاك عʛʡ ʧق  للʺʕسʶة Ǽʺعʜل

  

  

   

 الʹʱॻʯة الʸالॻة  .6

  :ʺالॽة الʱي تقʨم بها الʺʕسʶة مʲلهي نʳॽʱة الأنʢʷة ال

الʻʱازل عʧ الأصʨل الʺالॽة أو الفʨائʙ الॽؔʻʰة، وتعʛʰʱ نʳॽʱة الʺالॽة مفʙʽة في الʴʱلʽل الʺالي نʛʤا لʨʢʱر  

الأسʨاق والأدوات الʺالॽة وتعʙد ʛʡق الȄʨʺʱل و تʶʺح Ǽالʱعʛف على الʨʱجهات الʵاصة Ǽالॽʶاسة الʺالॽة 

  :للʺʕسʶة، و تʖʶʴ ؗʺا يلي

  

  

 العادǻة قʮل الʙʷائʔ  الʹʱॻʯة  .7

 وتʷʺل، هي الʳॽʱʻة الʵام لॽʺʳع الأنʢʷة العادǽة الʱي تقʨم بها الʺʕسʶة Ǽعʙ اقʢʱاع الʹʛائʖ مʻها

  :الأنʢʷة الʺالॽة، وتʖʶʴ ؗالʱاليو  ةالʷʱغʽلॽ نʳॽʱة الأنʢʷة

   

  

8.  ʔائʙʷةالǻائج العادʯʹال ʥدفعها ع ʔاجʦال      

ʦॽʤʻʱ للأرȃاح الʨاجʖ دفعها للʙولة، وتȘʰʢ وفȘ معʙلات ضॽʰȄʛة تʵʹع لتʺʲل مقʙار الʹॼȄʛة على ا

ʙائʶائي الॼʳالي الʱؗال ʖʶʴجلة، وتʕʺال ʖائʛʹال ʛاصʻعǼ حʴʸوت:  

  

  

  الʹʱॻʯة الʶاॻɼة للأنʠʵة العادǻة  .9

  :ȄʛʢǼقʖ ʧʽʱنʢʷة العادǽة الʱي تقʨم بها الʺʕسʶة Ǽعʙ اقʢʱاع الʹʛائʖ مʻها، وتʶʴالأ نʳॽʱة هي

  

  

  

ʔائʙʷل الʮة قǻة العادʱॻʯʹة=   الॻاتॻلʸة العʱॻʯʹة  + الॻالʸة الʱॻʯʹال 

  

 –الأॺɸاء العʸلॻاتॻة الأخȎʙ  –الʦʯʹʸجات العʸلॻاتॻة الأخȎʙ  + إجʸالي فائʞ الاسʯغلال=   الʹʱॻʯة العʸلॻاتॻة

  الاسʙʯجاع عʥ خʴائʙ الʸॻɿة والʓʸونات+ الʶʶʳʸات للاهʯلاكات والʓʸونات وخʴائʙ لʸॻɿة 

  

 الأॺɸاء الʸالॻة  – الʦʯʹʸجات الʸالॻة=   الʹʱॻʯة الʸالॻة

  

 معʗل الॺȂʙʷة  ×  الʹʱॻʯة العادǻة قʮل الʙʷائʔ=   الʙʷائʔ الʦاجʔ دفعها عʥ الʹʯائج العادǻة

 

الʙʷائॺ– ) ʔاء الأنʠʵة العادǻة مʦʸʱع أɸ – مʦʸʱع مʹʱʯات الأنʠʵة العادǻة=   الʶاॻɼة للأنʠʵة العادǻةالʹʱॻʯة 

   )الʦاجʔ دفعها عʥ الأنʠʵة العادǻة
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  الʹʱॻʯة الغʙʻ عادǻة    .10

تʷʻأ عʧ الʨʻاتج والأॼɺاء الʺʱعلقة ʨʴǼادث ومعاملات لها صفة اسʻʲʱائॽة عارضة مʲل نʜع الʺلॽؔة،    

  :والʨؔارث الॽɻॽʰʢة وغʛʽ مʨʱقعة، وتʖʶʴ ؗالʱالي

  

  

  صافي نʱॻʯة الʴʹة الʸالॻة        .11

على الʺʶاهʺǼ ،ʧʽالإضافة إلى  الʺʨزعة تعʛʰʱ الʳॽʱʻة الʸاॽɾة مʙʴدا أساسॽا لॽʁʺة الأرȃاح الʻقǽʙة   

 ʖʶʴت ،ʨʺʻار والʛʺʱض الاسʛغǼ ةʶسʕʺاتي للʚل الȄʨʺʱرا للʙʸقي مॼʱʺء الʜʳل الʲʺǽ اʺʻʽات، بʡاॽʱالاح

  :كالʱالي

  

  

  

  ةǻʗفقات الʹقʗʯول الʗة(جʹȂʚʳلة الʦʻول سʗج(  

 ةوالʵارج ةʵاصة Ǽالʺʕسʶة الʙاخلالة ʙʱفقات نقǽʙالمهʺة Ǽالॼʶʻة للʺʴلل الʺالي، لأنه يǽ ʧʽʰعʛʰʱ وثॽقة مالॽة 
ة الأمʨال، لʚا فهʨ وثॽقة مهʺة ǽعʙʺʱ علʽها  ʛؗح ȑل الʺاليفي أʽلʴʱة الॽعʺل.  

  
 

  ʙفهتعȂ  

 Șفʙʱخل، وصافي الʙه صافي الʻʽق بʛان الفॽʰة بॽʻة الʺعॽفات الʺالʨʷؔة الǽʙقʻفقات الʙʱل قائʺة الʲʺت

ؗʺا تعʛض الآثار الʻقȑʙ الʙاخل والʵارج ، لॽة للʺʕسʶةالʻقȑʙ الʶǽ ȑʚاعʙ في الʱعʛف على الأوضاع الʺا

ولʙʽ ؛ أمʧʽ بʨخʛص أحʺʙ؛ مȋʨʶॼ هʨارȄة( لؔافة العʺلॽات والأنʢʷة الʱي تʙʴث في الʺʕسʶة خلال الʻʶة الʺالॽة

 ،ʧʽȃʛʵة 2022تʴ336، صف(.  

  

دفعها عʥ الʹʯائج العادǻة والʙʷائʔ  الʙʷائʔ الʦاجʔ  - الʹʱॻʯة العادǻة قʮل الʙʷائʔ=   الʶاॻɼة للأنʠʵة العادǻةالʹʱॻʯة 

 الʓʸجلة

  

 ) أॺɸاء(ǻة عʹاصʙ غʙʻ عاد + )مʹʦʯجات(عʹاصʙ غʙʻ عادǻة =  الʹʱॻʯة غʙʻ العادǻة 

  

 الʹʱॻʯة غʙʻ العادǻة  + الʹʱॻʯة الʶاॻɼة للأنʠʵة العادǻة=  صافي نʱॻʯة الʴʹة الʸالॻة 
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Ș الʻقȑʙ هʨ إعʢاء مʱʶعʺلي الʨʷؔف الʺالॽة أساسا لʱقʦॽʽ الهʙف مʧ جʙول سʨʽلة الʻȄʜʵة أو قائʺة الʙʱف

الʙȄʛʳة ( الʺالॽة ʨلةʽالأمʨال ونʤائʛها، وʚؗلʥ معلʨمات ʷǼأن اسʙʵʱام هʚه الʶ لʙʽعلى تʕʺ  ʨسʶةمȐʙ قʙرة ال

  .)26، صفʴة 2009الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، 

ʱول الʙذج جʨʺى نʢعȄاليوʱة ؗالǽʙقʻفقات الʙ:  

 حʔʴ الȂʙʠقة الॺʸاشʙة) جʗول سʦʻلة الȂʚʳʹة(ةجʗول الʗʯفقات الʹقǻʗ: )5 (رقʗʱ ʤولال        

  الʴʹة الʸالॻة  ملاحʢة  

N  

  

  

  الʴʹة الʸالॻة

1 - N  

  

  تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ الأنʠʵة العʸلॻاتॻة_  

  ʧ عʙʻ الȃʜائʧالॽʸʴʱلات الʺقʨʰضة م

ʧʽمʙʵʱʶʺوال ʧرديʨʺعة للʨفʙʺالغ الॼʺال  

  الفʨائʙ والʺʸارʅȄ الʺالॽة الأخȐʛ الʺʙفʨعة

  الʹʛائʖ عʧ الʱʻائج الʺʙفʨعة

      

        تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة قʮل العʹاصʙ غʙʻ العادǻة_ 

  )ʖʳǽ تʨضʴॽها(تʙفقات أمʨال الʻȄʜʵة الʺʛتʢॼة Ǽالعʻاصʛ غʛʽ العادǽة

  
      

  )أ(قات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ الأنʠʵة العʸلॻاتॻةصافي تʗف_ 

  
      

  تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ أنʠʵة الاسʸʰʯار_ 

  الʺȃʨʴʶات عʧ اقʻʱاء تʱʽʰʲات عॽʻʽة أو معȄʨʻة

  الॽʸʴʱلات عʧ عʺلॽات الʻʱازل عʧ تʱʽʰʲات عॽʻʽة أو معȄʨʻة

  الʺȃʨʴʶات عʧ اقʻʱاء تʱʽʰʲات مالॽة

  لॽات الʻʱازل عʧ تʱʽʰʲات مالॽةالॽʸʴʱلات عʧ عʺ

  الفʨائʙ الʱي تʦ تʽʸʴلها عʧ الॽʣʨʱفات الʺالॽة

  الʟʸʴ والأقʶاȋ الʺقʨʰضة مʧ الʱʻائج الʺʱʶلʺة

  

      

        )ب(صافي تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ أنʠʵة الاسʸʰʯار_ 

        تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ أنʠʵة الȂʦʸʯل_ 
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  صʙار أسهʦالॽʸʴʱلات في أعقاب إ

  الʟʸʴ وغʛʽها مʧ الʨʱزȄعات الʱي تʦ الॽʁام Ǽه

  الॽʸʴʱلات الʺʱأتॽة مʧ القʛوض

  تʙʶيʙات القʛوض أو الʙيʨن الأخȐʛ الʺʺاثلة

  

  )ج(صافي تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ أنʠʵة الȂʦʸʯل_ 

  
      

  تأثʛʽات تغʛʽات أسعار الʛʸف على الʨʽʶلات وشॼه الʨʽʶلات

  )ج + ب + أ ( الʻȄʜʵة في الفʛʱةتغʛʽ أمʨال 

  

      

        

  أمʨال الʻȄʜʵة و معادلاتها عʙʻ افʱʱاح الʻʶة الʺالॽة

  
      

  أمʨال الʻȄʜʵة ومعادلاتها عʙʻ إقفال الʻʶة الʺالॽة

  
      

  تغʛʽ أمʨال الʻȄʜʵة خلال الفʛʱة

  
      

        الʺقارȃة مع الʳॽʱʻة الʺʴاسॽʰة

  )35، صفʴة 2009الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، ( :الʗʶʸر

 ʧم ȑاع أॼم إتʜا لا يلʻة وهʛاشॼم ʛʽة وغʛاشॼʺقة الȄʛʢال ʖʶح ʧʽذجʨʺن ȑʙقʻال Șفʙʱقائʺة ال ʧʺʹʱت

الʨʺʻذجʧʽ لʧؔ الʨʺʻذج الأكʛʲ اسʙʵʱاما هʨ حʖʶ الȄʛʢقة الʺॼاشʛة لأنه يʨفʛ معلʨمات أكʛʲ إفادة وملائʺة 

 ʧةمʛاشॼم ʛʽقة غȄʛʢǼ ʙذج الʺعʨʺʻال ) ،ʛʢة 2006محمد مʴ169، صف(.  

  :وȄعʢى الʨʺʻذج للقائʺة الʙʱفȘ الʻقȑʙ حʖʶ الȄʛʢقة غʛʽ الʺॼاشʛة ؗالʱالي
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 لȂʙʠقة غʙʻ مॺاشʙةجʗول الʗʯفقات الʹقǻʗة حʔʴ ا: )6(رقʗʱʤول ال                     

  الʴʹة الʸالॻة  ملاحʢة  

N  

  

  

  الʴʹة الʸالॻة

1 - N  

  

  تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ الأنʠʵة العʸلॻاتॻة_  

  صافي نʳॽʱة الʻʶة الʺالॽة

  :تʴॽʴʸات مʧ أجل

  الاهʱلاكات والأرصʙة_      

  تغʛʽ الʹʛائʖ الʺʕجلة_      

  تغʛʽ الʺʜʵونات_      

  ئʧ والʶʴاǼات الʙائʻة الأخȐʛ تغʛʽ الȃʜا_      

      _ Ȑʛن الأخʨيʙوال ʧرديʨʺال ʛʽتغ  

     _ʖائʛʹال ʧة مॽɾاʸازل الʻʱة الʺॽʀ ادةȄأو ز ʟنق  

      

ȋاʷʻال ʧاجʺة عʻة الʻȄʜʵفقات الʙأ(ت(  

  تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ عʸلॻات الاسʸʰʯار_ 
      

  مȃʨʴʶات عʧ اقʻʱاء تʱʽʰʲات

 ʧازل عʻʱلات الॽʸʴاتتʱʽʰʲت  

  )1(تأثʛʽ تغʛʽات مȌॽʴ الإدماج 

      

  )ب(تʙفقات أمʨال الʻȄʜʵة الʺʛتʢॼة Ǽعʺلॽات الاسʲʱʺار 

  تʗفقات أمʦال الȂʚʳʹة الʯʸأتॻة مʥ عʸلॻات الȂʦʸʯل_ 

  

      

ʧʽʺاهʶʺعة للʨفʙʺال ʟʸʴال  

ȑʙقʻادة رأس الʺال الȄدات(زʨقʻʺال(  

  إصʙار قʛوض

  تʙʶيʙ قʛوض

  

      

 _ʹȂʚʳال الʦفقات أمʗلتȂʦʸʯات الॻلʸعǺ ةʠॺتʙʸج(ة ال(        

        )ج + ب + أ ( تغʙʻ أمʦال الȂʚʳʹة للفʙʯة 
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  أمʨال الʻȄʜʵة عʙʻ الافʱʱاح

  أمʨال الʻȄʜʵة عʙʻ الإقفال

  )1(تأثʛʽ تغʛʽات سعʛ العʺلات الأجॽʰʻة 

  

      

  تغʙʻ أمʦال الȂʚʳʹة_ 

  
      

  )36، صفʴة ॽ2009ة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة، الʙȄʛʳة الʛسʺ( :الʗʶʸر

  ):06(و) 05(نلاحȎ مʧ خلال الʙʳولʧʽ رقʦ و

  :إلى ثلاثة أقʶام تʻقʦʶ قائʺة الʙʱفȘ الʻقȑʙأن 

 ةॻلʻغʵʯة الʠʵالأن ʥة مǻʗفقات الʹقʗʯال:  

عقل مفلح ( ʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʨʱلʙة مʧ الأنʢʷة الʛئॽʶॽة الʱي تʺارسها الʺʕسʶة، وتʷʺل ما يليالوهي 

  :)276، صفʴة 2006محمد، 

o ةʛʱللف ȑʙقʻخل الʙ؛صافي ال  

o عاتॽʰʺال ʧاتج عʻال ȑالعʺلاء، أ ʧل مʸʴʺال ʙقʻ؛ال  

o ائعʹॼال ʧʺث ȑأ ،ʧرديʨʺع للʨفʙʺال ʙقʻ؛ال  

o ʖائʛʹع للʨفʙʺال ʙقʻ؛ال  

o لفةʱʵʺال ʅȄارʸʺع على الʨفʙʺال ʙقʻال.  

 ʥة مǻʗفقات الʹقʗʯار الʸʰʯة الاسʠʵأن  

الʺʙʵʱʶمة في   ʕسʶةمʺʱلؔات الʺو الآثار الʻقǽʙة للعʺلॽات الʺʱعلقة ʨʺǼاد ؗ وتʹʦ الأنʢʷة الاسʲʱʺارȄة
تʨلʙʽ الإيʛادات والʙخل خلال الفʛʱة أو في الʺʱʶقʰل، وهي ॼɺارة عʧ الأنʢʷة الʺʱعلقة Ǽالʨʸʴل على أو 

مȋʨʶॼ ( الأخȐʛ الʱي لا تعʛʰʱ نقǽʙة معادلة الاسʲʱʺاراتالʵʱلʟ مʧ الʺʨجʨدات Ȅʨʡلة الأجل، Ǽالإضافة إلى 

  .)337، صفʴة 2022ولʙʽ تʧʽȃʛʵ، ؛ أمʧʽ بʨخʛص أحʺʙ؛ هʨارȄة

 ةॻلȂʦʸʯة الʠʵة للأنǻʗفقات الʹقʗʯال  

ʺلॽؔة، والقʛوض نقǼ ʙʸالأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة الأنʢʷة الʱي يʱʻج فʽها تغʛʽʽات في حʦʳ مʨȞنات حقʨق ال
وȄعʛʰʱ الإفʸاح عʧ الأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة في قʦʶ مʻفʸل مʧ القائʺة مفʙʽا في الʕ  ʕʰʻʱسʶةالʵاصة Ǽالʺ

الأمʨال للʺʛʷوع، ومʧ بʧʽ الʙʱفقات الʻقǽʙة الʻاتʳة عʧ هʚه  Ǽالʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʶقʰلॽة مʧ قʰل مقʙمي
  :)20خ فهʺي مʢʸفى، بʙون سʻة نʛʷ، صفʴة الॽʷ( الأنʢʷة هي

o  ضاتʨʰعات(الʺقʨفʙʺة )الॽؔق الʺلʨأدوات حق ʧها مʛʽأو غ ʦالأسه ʧة عʳاتʻ؛ال  
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o  ضاتʨʰعات(الʺقʨفʙʺالات،  )الॽʰʺؗ وض، أوʛات والقʙʻʶال ʧة عʯاشʻة الǽʙقʻناالʨهʛʺة، أو  توالȄالعقار
  ؛أǽة أدوات اقʛʱاض مالॽة قʛʽʸة أو Ȅʨʡلة الأجل

o قʻال ʙعق ʧة عʳة ناتʛأجʱʶدات مʨجʨم ʧامات عʜʱالال ʠॽɿʵأجل ت ʧم ʛأجʱʶʺة الʢاسʨعة بʨفʙʺة الǽʙ
   .إʳǽار تʺȄʨلي

  الʱهات الʯʴʸفʗʻة مʥ الʲʯلʻل الʸالي .3

وحʖʶ الʱʻائج الʺʨʱقع  تʱʵلف الʳهات الʱي تʱʶفʙʽ مʧ الʴʱلʽل الʺالي ؗل حʖʶ هʙفه مʧ هʚه العʺلॽة
، صفʴة 2006عقل مفلح محمد، (في  ʳهات الʺʱʶفʙʽة مʧ الʴʱلʽل الʺاليال تʲʺʱل.الʨʸʴل علʽها وتॽʁʴقها

235_236_237(:  
  الʙʸʰʯʴʸون   -  أ

 ʙائʨقعة مع العʨʱʺال ʙائʨالع Șافʨل إلى تʨصʨانات للॽʰل الʽلʴخلال ت ʧم ʦاراتهʺʲʱل اسʽلʴʱن بʨʺʱيه
ʵʺع الʨال درجة ونʺʱققة، واحʴʺال ʦاراتهʛاذ قʵل اتʰل قʽلʴʱة الॽعʺلǼ نʨمʨقॽɾ ،لهاʨʸح ʧȞʺʺال ʛʡا

  :الʱالॽة الاسʲʱʺارȄة للʨʱصل إلى الʺعلʨمات
  ةॼاسʻʺال ʙائʨالع Șʽقʴار في تʛʺʱرتها على الاسʙق ʥلʚؗل، وȄʨʢوال ʛʽʸالق Ȑʙʺة على الʶسʕʺأداء ال

  ؛على الاسʲʱʺارات
  ȑʚاه الʳالاتʱف Ȑʙة على مʶسʕʺة الॽʴȃته رʚʵلةاتʨة معقʛ ʧمʜال ʧ؛م  
 اسةॽاتها سॼث Ȑʙعة ومॼʱʺاح الȃ؛الأر  
 ةʶسʕʺل الʺالي للȞॽة الهॽʰʽ ʛؗʱة الʨالʹعف والق ȋل ونقاȞॽا الهʚها هʚʵي اتʱال.  
  إدارة الʓʸسʴة  - ب

  :ʱʶǽعʺل على مȐʨʱʶ مʸالح الإدارȄة داخل الʺʕسʶة لʴʱقȘʽ أحʙ الغاǽات الʱالॽة
 ققة علʴʺال ʙائʨة والعʶسʕʺة الॽʴȃر ʦॽʽارتقʺʲʱ؛ى الاس  
 فʛة تعʶسʕʺها أداء الʚʵʱي يʱاهات الʳ؛على الات  
 ʦʳʴة لها في الȃالʺقار Ȑʛات الأخʶسʕʺأداء الǼ ةʶسʕʺو مقارنة أداء ال ȋاʷʻال ʝابهة في نفʷʱʺ؛ال  
 ةǼقاʛة الॽفاعل ʦॽʽ؛تق  
 امʙʵʱاحة على أوجه الاسʱʺارد الʨʺع الȄزʨة تॽɿॽ؛ك  
 داتʨجʨʺؗفاءة إدارة ال ʦॽʽ؛تق  
 ال ʟॽʵʷلتʰقʱʶʺلل Ȍॽʢʵʱة والॽالʴلات الȞʷʺ.  
  الʗائʹʦن   - ت

وʦʱȄ ذلʥ مʴǽ ، ʧلل الʙائʨʻن أو الʺقʛضʨن أداء الʺʕسʶة لʺعʛفة قʙرتها على الʨفاء Ǽالʜʱاماتها مʧ عʙمه
ʜʽ الʴʱلʽل الʺالي على ما يلي ʛؗخلال ت:  

 ʛʽʸالق Ȑʙʺفاء على الʨرة على الʙات القʛشʕأفʹل م ʧارها مॼʱاعǼ ةʶسʕʺلة الʨʽ؛س  
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 لة الهȄʨʡ قعاتʨʱاماتها، والʙʵʱة واسॽʶॽئʛال الʨل على الأمʨʸʴادر الʸة، ومʶسʕʺل الʺالي للȞॽ
  ؛الأجل

 اساتॽʶة الॽاجاتها الʺالॽʱاجهة احʨʺة في الʺاضي لʶسʕʺها الʱعॼي اتʱ؛ال  
 ةʶسʕʺالʺالي لل ʜ ʛؗʺسلامة ال Ȑʙ؛م  
 احȃالأر Șʽقʴة على تʶسʕʺرة الʙفة قʛف معʨارد للʨʺال ʙارها أحॼʱاعǼ لةȄʨʢالأجل وال ʛʽʸن القʨيʙالǼ اء

  . الأجل معا
  الʓʸسʴات الʦȜʲمॻة  - ث

 ʙʽفʱʶةتॽالʱاض الʛة، للأغǽادʸʱات الاقʶسʕʺل الʺالي للʽلʴʱال ʧة مॽمʨȞʴات الʶسʕʺفي، ( الʛʽʸ2014ال ،

  :)121صفʴة 
 والأ ʧʽانʨه مع القॽة وتʺاشʶسʕʺة على أداء الǼقاʛةالʺʤ؛ن  
 ةॽʰȄʛʹاض الʛل الأداء الʺالي للأغʽلʴ؛ت  
 ةȄʛʽأجʱة و الॽʯʽʰة والȄʛʽعʶʱة الʶسʕʺاسات الॽل سʽلʴت.  
  ʱهات الʯʸعاملة Ǻالأوراق الʸالॻةالأفʙاد وال  -  ج

  :)121صفʴة  ،2014الʛʽʸفي، ( ʱʶǽفʙʽ سʺاسʛة الأوراق الʺالॽة مʧ الʴʱلʽل الʺالي للأغʛاض الʱالॽة
  لʽلʴق الʺاليالتʨʶة في الʶسʕʺلل ʦعة على أسعار الأسهȄʛʶات الʛʽʽغʱ؛  
 ةʙائʶة الॽل الʺالʨعة الأصǼاʱة ومॼʀاʛق الʺالي مʨʶها على الʛʽ؛وتأث  
  ʙيʙʴق الʺالي وتʨʶل الʽلʴاتتʶسʕʺار الʺʲʱاء أسهʺها أفʹل اسʛل شʲʺǽ يʱال.  
  خʦʠات وأدوات الʲʯلʻل الʸالي :ثانॻا

  الʲʯلʻل الʸالي خʦʠات .1
الʺʱʱاǼعة الʱي تȞʷل في مʳʺلها  ǽعʙʺʱ الʺʴلل الʺالي في ॽʀامه Ǽعʺلॽة الʴʱلʽل على مʨʺʳعة مʧ الʨʢʵات

  :)43، صفʴة Ǽ2016لال، ( في الʴʱلʽل الʺالي ؗʺا يلي إتॼاعهاوتʲʺʱل الʨʢʵات اللازم ، الʺʻهج العلʺي للʴʱلʽل
 ʗيʗʲالي تʸل الʻلʲʯاف الʗأه:  

إذ أن أهʙاف  تʱعلȘ هʚه الʨʢʵة ॽʰʢǼعة الأهʙاف الʱي يʛغʖ تॽʁʴقها الʺʱʶفʙʽ مʧ عʺلॽة الʴʱلʽل
الاسʲʱʺار والʺʧȄʛʺʲʱʶ تʱʵلف عʧ أهʙاف الإدارة و تʱʵلف عʧ أهʙاف الʺقʛضʧʽ، حʘʽ يʢʱلʖ على الʺʴلل 

ॽʰʢǼعة الʺهʺة، واخॽʱار الأدوات والʨسائل الʺʻاسॼة تʙʴيʙ الهʙف الʺʢلʨب تॽʁʴقه وʙȃقة لأنه سʛʽتȌॼ  الʺالي
ॼʷǽ اʺǼ ʛȄقارʱض الʛلل  عإلى عʴʺال ʖʻʳǽ هʶنف ʗقʨل، وفي الʽلʴʱة الॽعʺل ʧة مʙʽفʱʶʺهة الʳحاجة ال

مع هʙف الʴʱلʽل، والॽʁام  تʱلائʦل تʧȄʨؔ مʨʺʳعة مʧ الأسʯلة لوʢʱȄلʖ مʧ الʺʴ الأعʺال غʛʽ الʺʢلȃʨة
  . ǼالإجاǼة علʽها بʙقة

 ةॻالʸال ʤائʦل القʻلʲلها تʸʵॻي سʯة الʙʯالف ʗيʗʲت  
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عʙيʙة، إذا ʻؗا نʶعى لʨʱخي الʺʙȄʜ مʧ الʙقة في الʴʱلʽل،  مʧ الʺʻاسʖ اسʱعʺال قʨائʦ مالॽة لفʛʱات
ʨضع الʴʱلʽل، لأن القʨائʦ الʺالॽة الʵاصة ʻʶǼة واحʙة قʙ لا مالȑʚ يʚʵʱه أداء الʺʕسʶة  الاتʳاه على ʱعʛفالو 

 ʧة عʛʰن معʨؔاه العام للأداءتʳة 2006عقل مفلح محمد، ( الاتʴ240، صف(.  
 يʯمات الʦعلʸال ʗيʗʲت ʲʸاجها الʯʲǻهلʯل إلى غايʦصʦل لل 

ته، والʺعلʨمات عʧ هʚا العʛʸʻ خارج حʙود الʺʜʽانॽات، اتعʙʺʱ على أدبǼ ॽالʜʱاماته فॼɼʛة العʺʽل Ǽالʨفاء
عقل مفلح محمد، ( ʺʱعلقة Ǽقʙرته على الʨفاء ʧȞʺॽɾ الʨʸʴل علʽها مʧ خلال احʶʱاب سʨʽلʱهأما الʺعلʨمات ال

  .)240، صفʴة 2006
 يʗʲةتॺاسʹʸل الʻلʲʯب وأدوات الʦأسل ʗ  

الʺالي  تعʙʺʱ خʨʢة تʙʴيʙ أسلʨب وأدوات الʴʱلʽل الʺالي الʺʻاسॼة على الʺȐʨʱʶ الفʻي والعلʺي للʺʴلل
لʚلʖʳǽ ʥ اخॽʱار  ،ʴʱلʽلالفي مʳال  ومقʙار معʛفʱه Ǽالأسالʖʽ والأدوات الʺʱʵلفة لعʺلॽة الʴʱلʽل ومȐʙ تʱȃʛʳه

عʨادȑ ( الأسلʨب والأدوات الʺʻاسॼة والʺلائʺة لعʺلॽة الʴʱلʽل ȞʷǼل ʧʺʹǽ تʴقȘʽ الهʙف مʧ الʴʱلʽل الʺالي

 ،ʛʽʻة ، صف2020مʴ27(.  
  :)241، صفʴة 2006عقل مفلح محمد، ( Ǽعʙ هʚه الʨʢʵات تأتي خʨʢات الʶʴاب والʱفʛʽʶ للʳॽʱʻة، وهي

  ه، ولا مانعॻائج علʯʹاس الॻɿل ʔاسʹʸار الॻɹʸار الॻʯعىاخʗʯإذا اس  ʥم ʙʰال أكʸعʯاس ʥم ʙالأم
  .مॻɹار

 ار اॻɹʸال ʥاف عʙʲالان ʗيʗʲةتॻʮʴʹلقة والʠʸالأرقام الǺ افʙʲة الانॻʸف على أهʦقʦه للॻقاس علʸل.  
 هاʗيʗʲاف وتʙʲاب الانॺل أسʻلʲت .  
 لʻلʲائج تʯأن نʵǺ ةॺاسʹʸة الॻصʦʯوضع ال.  
  شʙوȉ الʲʯلʻل الʸالي  .2
ǽ ضحʨل يȞʷǼ ةॽʀاʙʸقة وذات مॽʀائج دʱن Șʽقʴʱل الʺالي لʽلʴʱة الॽعلى عʺل ȋوʛʷال ʠعǼ Șʰʢʻأن ت ʖʳ

  :)238_237، صفʴة 2024الȄʨʢل، ( وتʲʺʱل هʚه الʛʷوॽɾ ȋʺا يلي. لॽʁॽʁʴة للʺʕسʶةالʨضॽɻة ا
 ةॽة الʺالʛʱاصلة في الفʴات الʛʽغʱاس الॽʀ ل الʺالي فيʽلʴʱونة الʛم Ȑʙ؛م  
 اتهاʡاʷن ʧلفة عʱʵʺات الʛشʕʺال ʛهʤǽ ʘʽة، حʶسʕʺة الʢʷه لأنʱʽلʨʺش Ȑʙي م ʙوقʴʱه الॽجʨت ʦʱلʽل 

ॽئʜاج ʧʽار معʛاذ قʵأو ات ،ʧʽمع ȋاʷمة نʙʵ؛ل  
 ا في الؔلفةǽادʸʱن اقʨȞǽ دة أنʙʴة مॽة مالʛʱف ʧʺات ضʛʽغʱʺاس الॽʁل ʗقʨوال ʙهʳ؛وال  
  ،ةʶسʕʺة للॽʵȄارʱوف الʛʤعلى أساس دراسة ال ʝॽل، ولʰقʱʶʺالǼ ʕʰʻعلى أساس ت ʜؔتʛأن ي ʖʳǽ

حʖʶ مʢʱلॼاتها مʧ تʨقعات الʙʱفقات الʻقǽʙة  و Ȅʨʡل الأجلوʨȞȄن هʚا الʕʰʻʱ إما قʛʽʸ الأجل أ
  ؛والȄʨʺʱل والأرȃاح

  ةॽɻائج واقʱصل إلى نʨʱال ʦʱة لؔي يʲيʙة وحॽɺʨضʨل فعالة ومʽلʴʱمة في الʙʵʱʶʺن الأداة الʨؔأن ت ʖʳǽ
  .ودॽʀقة
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  أدوات الʲʯلʻل الʸالي .3
لʹعف والقʨة والانʛʴافات والʺʵاʛʡ تʙʴيʙ نقاȋ ا عالʴʱلʽل الʺالي إلى تʴلʽل وضॽɻة الʺʕسʶة، م يهʙف

وتʤهʛ أدوات الʴʱلʽل الʺالي .وذلǼ ʥاسʙʵʱام الأدوات الʺʻاسॼة والʺلائʺة لهʙف الʴʱلʽل الʺالي الʺʺʻȞة حʙوثها
  :      كالʱالي

                                         Ȝʵال ʤالي:)1(ل رقʸل الʻلʲʯأدوات ال   

  

  

    
 
 

  

  

  

  

        

      

  

  

  )86، صفʴة 2022حʧʽʶ، (: الʗʶʸر

  :)27، صفʴة 2022حʧʽʶ، ( وʧȞʺȄ شʛح هʚه الأدوات ؗالʱالي

  تʲلʻل الهȜॻل الʸالي              . أ

 و  ضʺان تʺȄʨل الاحॽʱاجات الʺالॽة دون الʱأثʛʽ على قʨʽد الʨʱازن الʺالي ʨهʧ الʴʱلʽل الهʙف م   

  .الخ، وذلʥ اعʱʺادا على الʺʨʤʻر الʺالي الʺʛتʜؔ على مʨʤʻر الʚمة الʺالॽة…والʺلاءة الʺʛدودǽة

  تقʤॻʻ الʹʵاȉ والʹʯائج         . ب

قʙرة الʷʻاȋ على تʴقȘʽ الॽʴȃʛة،  لى مȐʙيهʦʱ هʚا الʴʱلʽل ॽɿॽȞǼة تʴقȘʽ الʺʕسʶة للʱʻائج والʦȞʴ ع   

للʛʽʽʶʱ، وهي أرصʙة تʨضح الʺʛاحل الʱي تȞʷʱل مʧ خلالها ؗل مʧ الȃʛح  الʨسॽʢةوذلǼ ʥاسʙʵʱام الأرصʙة 

 الʴʱلʽل الʺالي
 

 تʴلʽل الʙʱفقات تʴلʽل الهȞॽل الʺالي تقʦॽʽ الʺʛدودǽة تقʦॽʽ الʷʻاȋ والʱʻائج

الʺʨʤʻر 

 الʺالي

الʺʨʤʻر 

 الॽʣʨفي
 

 ʛة مǽدود

ȋاʷʻال  

الʺʛدودǽة 

 الاقʸʱادǽة

الʺʛدودǽة 

 الʺالॽة

جʙول 

 الʙʱفقات
SIG 

  الʺʜʽانॽة 

 الʺالॽة

  الʺʜʽانॽة 

 الॽɿॽʣʨة

  جʙول الȄʨʺʱل_ 

 جʙول سʨʽلة الʻȄʜʵة_
  أثʛ الʛافعة الʺالॽة_

  الʺʛدودǽة الاقʸʱادǽة _

 الهȞॽل الʺالي_

  الʳॽʱʻة الاقʸʱادǽة_

  الأصʨل الاقʸʱادǽة_

 معʙل دوران الأصʨل_

الأرصʙة الʨسॽʢة 

ʛʽʽʶʱة (للॼʱع

الʺʛدودǽة،الʛافعة 

ʽغʷʱةالॽل( 

مʕشʛات 

ॽʀاس 

 ȋاʷʻال

 والʱʻائج
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الأسॼاب الʱي أدت إلى الʳॽʱʻة الʺʴققة، ومʧ ثʧȞʺǽ ʦ تʨʸر الʴلʨل  ومʧ خلالها، ʧȞʺǽ تʙʴيʙ والʶʵارة

  .حʖʶ ؗل حالة  ع، أو تʻʽʶʴهوالإجʛاءات الʱي تॼقي على الʨض

            تقʤॻʻ الʙʸدودǻة  . ت

، ʺʧȞ الʺʴلل الʺالي مʧ مقارنة الʱʻائج الʺʴققة مع الʨسائل الʱي ساهʺʗ في تॽʁʴقهاتوهي وسʽلة     

  .وهي الʺʕشʛ الأكʛʲ مʨضॽɺʨة في تقʦॽʽ الأداء، وʧȞʺȄ مʧ خلالها اتʵاذ قʛارات الȄʨʺʱل والاسʲʱʺار وغʛʽها

            نقǻʗة تʲلʻل تʗفقات  . ث

الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ تʴلʽل الʨʱازن الʺالي، والʨقʨف على أسॼاب العʜʳ  ولحǼ ʧȞʺǽ ʘʽاسʙʵʱام جʙا      

أو الفائʠ في الʻȄʜʵة، وتʙʴيʙ الʙورة الʺʕʶولة عʧ هʚا العʜʳ أو الفائʠ في الʻȄʜʵة، ؗʺا ȑʨʱʴǽ هʚا 

الإسʛʱاتॽʳॽة الʱي لها دور في اتʵاذ Ǽعʠ القʛارات الʴʱلʽل مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات ذات الॼعʙ الإسʛʱاتʳॽي و 

 ʦॽʽة في تقʙاعʶʺةوالॽʳॽاتʛʱة الإسʶسʕʺف الʛʡ ʧاة مʻʰʱʺال.  

  :)246_245، صفʴة 2014الʻʶʴاوǼ ) ،ȑالإضافة إلى الأدوات الʷائعة الʱالॽة

 ʖʶʻالǼ ل الʺاليʽلʴʱ؛ال  

 اʨادر الأمʸامهاقائʺة مʙʵʱ؛ل واس  

 ȑʙقʻال Șفʙʱفات الʨʷؗ ة أوȄʛيʙقʱة الǽʙقʻازنات الʨʺ؛ال  

 ةȄʛيʙقʱة الॽالʺال ʦائʨ؛الق  

 ل تعادلʽلʴ؛ت  

 لفةʱʵات مʨʻʶة لॽالʺال ʦائʨ؛مقارنة الق  

 ادʻʱالاسǼ اهاتʳاسي مقارنة الاتॽʀ ʦد، إلى رقʨʻʰال ʧم ʙʻة لؔل بॽʰʶʻة الॽʺف على الأهʛعʱ؛ال  

 اتȃʨلʢʺدات والʨجʨʺليال(الȞॽل الهʽلʴʱ(؛  

 ʟʸʵʱل مʽلʴʱال.  

  معايʙʻ ومʱالات الʲʯلʻل الʸالي :ثالʰا

في تʴلʽل نʱائج، نʛʢʱق إلى معʛفة الأسʝ  قʰل الʛʢʱق إلى الʺعايʛʽ الʱي ʙʻʱʶǽ لها الʴʱلʽل الʺالي

  .الʱي ǽعʙʺʱ علʽها الʺʴلل الʺالي في اخॽʱار الʖʶʻ الʺالॽة الʺʻاسॼة

1.  ॻلʸة في عॻالʸال ʔʴار نॻʯاخ ʛاليأسʸل الʻلʲʯة ال   
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 ʧم ȋاʷن ȑة أॽɻفة وضʛل الʺالي ومعʽلʴʱة الॽعʺل ʧف مʙاله ʖʶالʺلائʺة ح ʖʶʻار الॽʱاخ ʖʳǽ

، 2018رشʨان، ( في اخॽʱار نॼʶة الʺʻاسॼة ؗالʱالي إتॼاعهالʚلʥ نʧʽʰ أهʦ الأسʝ الʱي ʖʳǽ  .أنʢʷة الʺʕسʶة

  :)282_281صفʴة 

        :الʗʲʯيʗ الʦاضح لأهʗاف الʲʯلʻل الʸالي  . أ

   ʴʺصة للʛي الفʢعǽ ʥلʚȃه لوʙȄوʜʱفي لȞǽ ʨʴة، على نॽالʺال ʖʶʻال ʧم ʖʶالأن ʦʳʴار الॽʱل لاخ

لॼʷʱه الأهʙاف  ʖʶʻ الʺلائʺة لǼ ʝॽالأمʛ الʶهل، وذلʥالǼالʺعلʨمات الʺʢلȃʨة، ولا سॽʺا أن عʺلॽة اخॽʱار 

  .عʻاصʛ الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ ها، وʖʰʶȃ الʱأثʛʽ الʺʛʱʷك الʺʙʱاخلالʱي تʶعي الʺʕسʶة إلى تॽʁʴق

ʔʻ الʹʔʴ الʸالॻة ȂʙʠǺقة مʹॻɿʠة               . ب ʙؕت  

     ʻة معॽالʺال ʖʶʻن للʨȞǽ أن ʥاعي في ذلʛȄها، ىوʽف ʛآخ ʦفي القائʺة على رق ʦرق ȑة أʺʶد قʛʳʺॼɾ ،

، لʧؔ الʺهʦ في تلʥ الॼʶʻة الʺʛʵʱʶجة ʧȞʺǽ الʨʸʴل على نॼʶة مالॽة )عʧ الفʛʱة نفʶها(أو في غʛʽها 

ʰʽها، على نʳǽ ʨʴعل هʚه الॼʶʻة معʛʰة عʧ  أȑ أن تʨؔن ، معʻاها ʛؗاخلة في تʙد الʨʻʰال ʧʽب ʦة للفهॽاك قابلʻه

ʙعǼ دʙʴة مʶسʕʺعاد أداء الǼأ ʧل(مȄʨʺʱلة، الʨʽʶة، الॽʴȃʛع) الʶف تʙة بهʢॼتʛقها  ىأو مॽʁʴة إلى تʶسʕʺال

  .)الʨʺʻ ،لاسʛʺʱارا(

  فʙʻʴ الʹʔʴ الʸالॻة       ت  . ت

Ǽعʙ أن يʦʱ تʙʴيʙ الʖʶʻ الʺالॽة الʺʳʶʻʺة وهʙف الʴʱلʽل، يʦʱ حʶاب هʚه الǼ ʖʶʻعʺلॽة رȄاضॽة    

  .ʢॽʶǼة، لʱأتي Ǽعʙ ذلʥ عʺلॽة الʱفʛʽʶ لهʚه الʖʶʻ، وهي الʺʛحلة الأهʦ والأكʛʲ تعقʙʽا في عʺلॽة الʴʱلʽل

  معايʙʻ تʲلʻل مالي  .2

Ǽ ةʳॽʱاد نʻʱالاس ʧم ʙاء لابʻة بʳॽʱʻال ʛʽʶل وتفʽلʴع تॽʢʱʶه نॼجʨʺǼ ،ʧʽار معॽɻة إلى مȃʨʶʴʺة الॼʶʻال

ʧʽاس معॽʁعة .على مȃأر ʛʽل الʺعايʺʷة وتॽʶॽاع رئʨفي، ( هي أنʛʽʸة 2014الʴ117، صف(:  

 :الॻɹʸار الʹʠʸي الʠʸلȖ  أ 

 ʖʶل ال وأهي نʽلʴʱها في الʽعارف علʱلات مʙمع ʙʽحʨت ʙʺʱعǽ ام لأنهʙʵʱل الاسʽقل ʛشʕم ʨالي، وهʺ

ʙار واحॽɻاعات في مʢأن لا تقل ، كل الق ʖʳǽ اولʙʱة الॼʶأن ن Șلʢʺي الʢʺʻار الॽɻʺلة على الʲالأم ʧوم

 ʧعة  1:2عȄʛʶلة الʨʽʶة الॼʶ1و ن.  

  مॻɹار صʹاعة  ب 

وتʙʴد هʚه ʛ قʢاع آخحʘʽ تʙʴد هʚه الʺعايʛʽ لʻفʝ القʢاع أو الʻʸاعة، ولا ʨʳǽز تॽʰʢقه على     

  .مع الʺʕسʶات الأخȐʛ الʺʻافʶة لها في نفʝ القʢاع أو الʻʸاعة الʺعايʛʽ وضع الʺʕسʶة
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  الʯارʳȂي    الॻɹʸار  ج 

وȄعʙʺʱ على اسʛʵʱاج نʖʶ ساǼقة لʙʻʰ معʧʽ ومقارنʱه مع سʨʻات لاحقة، ومعʛفة مȐʙ الȄʜادة الॽʰʶʻة          

ʻʰي في الʰʶʻال ʟقʻأو الʙ ضع الʨات أو في الʨʻس ʧʽقارن بǽ ار لأنهॽɻʺا الʚعاب على هȄة، وʶسʕʺعام لل

ʦʵʹʱة، الʶافʻʺها الʻة مʛʽʲؗ الاتʳلفة في مʱʵم ،ȑادʸʱضع الاقʨعات، الॽʰʺال.  

  مॻɹار الʲʯلʻل الʸالي الȊʠʳʸ       د 

ॼɺارة عʧ الॽʰانات الʱي تʙʴدها إدارة الʺʕسʶة ؗʺॽɻار يʨضع على أساس أهʙاف مȌʢʵ لها مॼʶقا 

قه مع ما حققʱه فعلا مع الʺॽʁاس الʺعʙ مॼʶقا، وذلʁʴॽ ʥة تعʻʽة، ومقارنة ما ؗان مʨʱقع مʧ الʺʕسʶلأنʢʷة م

  .خلال فʛʱة مالॽة مʙʴدة

  :)242، صفʴة 2006عقل مفلح محمد، ( وʖʳȄ أن تʨؔن معايʛʽ تʴلʽل مالي تʱʺʱع Ǽالʸʵائʟ الʱالॽة

 ارॽɻʺف الʸʱأن ي Ǽ ʨةالॽɻ؛اق  

 ارॽɻʺف الʸʱأن ي  ʗه إذا دعॽلات علǽʙإدخال تع ʧع مʻʺǽ ا لاʚن ؗان هȂي، وʰʶʻار الʛقʱالاسǼ

  ؛الʛʤوف لʚلǼ ،ʥعʙ إجʛاء الʙراسات اللازمة

 ىʻمع ʧم ʛʲل أكʺʱʴǽ وأن لا ،ʖʽ ʛؗʱلة الʨح وسهʨضʨة والʡاʶॼالǼ ارॽɻʺف الʸʱأن ي.  

   مʗʲدات الʲʯلʻل الʸالي  .3

الʻʶʴاوȑ، ( مʧ بʻʽها .لى عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي، وعلى جʨدة ودقة نʱائʳههʻاك عʨامل ʛʽʲؗة تʕثʛ ع

  :)245_244، صفʴة 2014

  ʜʽ ʛؗامتʺʱة إهʶسʕʺضع الʺالي للʨال ʧم ʙواح ʖانʳǼ للʴʺ؛ال  

  بإ درجةʨلʢʺل الʽلʴʱال Șʺع Ȑʙة ومʶسʕʺالǼ للʴʺام الʺʱ؛ه  

 ة الʺعॽɺʨة ونॽʺلكʽلʴʱة الʳॽʱعلى ن ʛاشॼʺال ʛاحة ذات الأثʱʺمات الʨ؛ل  

  ʦॽʽهلاك، وتقʱالاسǼ علقةʱʺام الȞل الأحʲة، مॽالʺال ʦائʨاد القʙة في إعॽاتʚام الȞالأح ʠعǼ لʨدخ

  ؛واحॽʱاʡي الʙيʨن الʺʨȞʷك فʽها الॼʹائع

  ارʸʱارجي عاخʵلل الʴʺرة الʙق ʧم ʙʴǽ ة، مʺاॽالʺال ʦائʨة في القॽانات الʺالॽʰالȘʽاج دقʱʻʱ؛لى الاس  

 عهاʨة ون ʛؗʷقع الʨ؛م  

 ʧʽضʛوالʺق ʧرديʨʺسع، و العلاقات مع الʨʱال Ȍʢات الإدارة وخʡاʷʻة لॽالʺال ʦائʨهار القʣم إʙع.  
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  مʱالات الʲʯلʻل الʸالي :ثالʰا

ʧȞʺǽ ، و تʱʵلف مʳالات الʴʱلʽل الʺالي ذلʥ وفقا للأهʙاف والأغʛاض والʱʻائج الʺʛʤʱʻة مʧ تॽʰʢقه

  :)26، صفʴة 2011الʳ ) ،ȑʙʽȃʜالاته ؗالʱاليتʛʢق لʺ

  الائʸʯاني الʲʯلʻل   أ 

ن يʨاجهها الʺقʛض في علاقʱه مع أيهʙف هʚا الʨʻع مʧ الʴʱلʽل إلى الʱعʛف على الأخʢار الʺʨʱقع     

ʚة هʳॽʱادا إلى نʻʱه العلاقة اسʚص هʨʸʵǼ ارهʛاء قʻȃها، وʺॽʽض وتقʛʱالʺقʦॽʽقʱا ال.  

  الʲʯلʻل الاسʸʰʯارȏ        ب 

وȄعʛʰʱ هʚا الʺʳال مʧ أفʹل الॽʰʢʱقات العʺلॽة للʴʱلʽل الʺالي، سʨاء ؗان الاسʲʱʺار في الأوراق الʺالॽة      

  .أم في إسʻاد القʛض أو في الاسʲʱʺارات في مʱʵلف الʺʳالات

         تʲلʻل تقʤॻʻ الأداء  ج 

       ʛʰʱعǽةالॽالʲل مالي أداة مʽلʴʱ  ،ةॽʴȃʛة والॽالʺلاءة الʺال ʦॽʽرة على تقʙق ʧة لʺا له مǽه الغاʚه Șʽقʴʱل

فاءة الإدارة   .وؗ

   الʲʯلʻل مʥ أجل الȊॻʠʳʯ  د 

Șʰʢǽ مʧ أجل مʨاجهة الʱقلॼات الʺʛʺʱʶة الʱي تʱعʛض لها أسʨاق الʺʳʱʻات الʺʱʵلفة مʧ سلع وخʙمات، 

ʴقع تʨʱة لʺʤʻم Ȍॽʢʵة تॽعʺلǼ ةʶسʕم ؗل مʨأن تق ȑورʛʹال ʧأداء فعم Șʽفئل اق على الأداء  ءاً بʻا وؗ

Șقʴʺال.    

ʖالʰال ʔلʠʸة :الॻالʸال ʔʴʹالي و الʸازن الʦʯال ʔʴام نʗʳʯاسǺ اليʸل الʻلʲʯال  

 ʙʺʱعǽ يʱة الǽʙʽقلʱال ʝॽوالʺقاي ʖʽالأسال ʧة مॽات الʺالʛشʕʺوال ʖʶʻام الʙʵʱاسǼ ل الʺاليʽلʴʱال ʛʰʱعǽ

، وهʚا Ȟل ǽعʝȞ الأداء الʺالي الʵاص بهالʺالॽة للʺʕسʶة ʷǼعلʽها الʺʴلل الʺالي في تʟॽʵʷ الʨضॽɻة ا

وعʛض ʶǽاعʙها في إتʵاذ القʛارات الʸائॼة والʺʻاسॼة وʧȞʺȄ الʛʢʱق للʖʶʻ الʨʱازن الʺالي والʖʶʻ الʺالॽة 

  :ؗالʱاليالʺʜʽانॽة الʺالॽة الʺʛʸʱʵة 

  الʚʻʸانॻة الʸالॻة الʙʶʯʳʸة : أولا

ʺʜʽانॽة الʺالॽة وتȌॽʶॼ عʺلॽة حʶاب نʖʶ الʴʱلʽل الʺالي تʦ لʧʽȞʺʱ وتʶهʽل دراسة وفهʦ عʻاصʛ ال

 ʧلة ومʨʽʶال ʖʶل حʨجهة الأص ʧة مॼتʛة مʛʸʱʵة مॽة مالॽانʜʽل مȞة في شॽة الʺالॽانʜʽʺال ʛاصʻار عʸʱاخ

  :وȄعʢى نʺʨذج الʺʜʽانॽة الʺالॽة الʺʛʸʱʵة ؗالʱالي. جهة الʨʸʵم حʖʶ الاسʴʱقاق
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                                                        ʤول رقʗʱة): 7(الʙʶʯʳʸة الॻالʸة الॻانʚʻʸال 

  الʦʶʳم  الأصʦل

  الأصʦل غʙʻ الʱارȂة

  الʱʽʰʲʱات الʺعȄʨʻة والعॽʻʽة والʺالॽة -

  عʻاصʛ الأصʨل لأكʛʲ مʧ سʻة -

  الأمʦال الʗائʸة

  الأمʨال الʵاصة -

  الʙيʨن الʺʨʱسʢة والȄʨʢلة الأجل -

  اقات الʺʕجلة لأكʛʲ مʧ سʻةالاسʴʱق -

  الأصʦل الʱارȂة

  الʺʜʵونات -

- ʛʽالغ Ȑʙة لʶسʕʺق الʨحق  

  )الʙʻʸوق،الʥʻʰ،الʻȄʜʵة(الʻقǽʙات -

  الʦʶʳم الʱارȂة

- ʦقاتهʴومل ʧرديʨʺال  

  الإعʱʺادات الॽؔʻʰة الʳارȄة -

  )96، صفʴة 2022حʧʽʶ، (: الʗʶʸر

ʦاص تʻع العॽʺاب جʶʱاح Ȑʨʱʶعلى م ʦॽʽقʱق إعادة الʛف ʛيʙة مع تقॽʁॽʁʴها الʱʺॽʁȃة وॽɾاʸها الʱʺॽʁǼ ʛ

الأمʨال الʵاصة، حʘʽ تʧʽʰ جهة الأصʨل غʛʽ الʳارȄة الاسʲʱʺارات Ȅʨʡلة الأجل والأصʨل الʳارȄة 

ʙʺالǼ لȄʨʺʱاء الʨل سȄʨʺʱارات الʛق ʝȞائʺة تعʙال الʨم فالأمʨʸʵة للॼʶʻالǼ ،ة الأجلʛʽʸارات قʺʲʱة الاسॽنʨي

، 2022حȄʨʡ ) ،ʧʽʶلة الأجل أو الȄʨʺʱل الʚاتي Ǽالإضافة إلى الʨʸʵم الʳارȄة الʱي تʧʽʰ الȄʨʺʱل قʛʽʸ الأجل

  .)96صفʴة 

  نʔʴ الʦʯازن الʸالي: ثانॻا

مʨالها Ȅʨʡلة الأجل ǽقǼ ʙʸالʨʱازن الʺالي قʙرة الʺʕسʶة على إمȞانॽة تʺȄʨل اسʙʵʱاماتها Ȅʨʡلة الأجل Ǽأ

وتʺȄʨل اسʙʵʱاماتها قʛʽʸة الأجل Ǽأمʨالها قʛʽʸة الأجل Ǽالإضافة إلى تʙʶيʙ الʜʱاماتها في أجال اسʴʱقاقها 

  :وتʲʺʱل نʖʶ الʨʱازن الʺالي في

  رأس الʺال العاملFRNg  

 اج في رأس الʺال العاملॽʱالاح Bfrg 

 ةʻȄʜʵال TN   

 FRNgرأس الʸال العامل  .1
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 :العامل مفهʦم رأس الʸال .1.1

وʧȞʺȄ تعȄʛفه  ،يʛتȌॼ مفهʨم رأس الʺال العامل Ǽʺفهʨمي سʨʽلة الأصʨل و اسʴʱقاॽʀة وسائل الȄʨʺʱل

  :Ǽأنه

هʨ الʜʳء مʧ الأمʨال الʺʜʽʺʱ بʙرجة اسʴʱقاॽʀة ضॽɻفة والʙʵʱʶǽ ȑʚم لȄʨʺʱل عʻاصʛ الأصʨل الʱي 

  .)36، صفʴة ʙ2013، فȄʛ( تʺʱاز بʙرجة سʨʽلة مʛتفعة

ǽعʛف على أنه حʦʳ الاسʲʱʺار الʺʱاح في الأصʨل الʳارȄة أȑ الأصʨل الʺʙʱاولة وॼɻȃارة أدق 

، صفʴة 2017بॽʻة، ( الاسʲʱʺار في بʨʻد الʻقǽʙة والاسʲʱʺارات الʺʕقʱة والʚمʦ الʺʙيʻة والʺʜʵون الʶلعي وغʛʽها

57(.  

Ȟʺǽ ة في إذنʶسʕʺال ʙاعʶǽ فةॽɻة ضॽʀقاʴʱإسǼ ʜʽʺʱي تʱال الʨالأم ʧة مʺॽʀ ء أوʜأنه جǼ فهȄʛتع ʧ

مʨاجهة الʺʵاʛʡ الʱي ʧȞʺǽ وقʨعها في الʜʳء الʶفلي مʧ الʺʜʽانॽة ॼؗعʠ عʻاصʛ الأصʨل الʺʙʱاولة الʱي 

  . تʨاجه تॼاʡئ في تȄʨʴلها لʨʽʶلة

  :أهॻʸة رأس الʸال العامل. 2.1

مل هامʞ الأمان الʺالي الʶǽ ȑʚʺح للʺʕسʶة Ǽاسʛʺʱار نʷاʡها ʨʸǼرة عادǽة دون ʲʺǽل رأس الʺال العا

مʵاʛʡ أو ضغʡʨات مالॽة، فʴʱقȘ رأس مال عامل مʨجʶǽ ʖاعʙها على ضʺان تʨازن Ȟॽʂلها الʺالي 

. )236، صفʴة 2019خالʙ، ( ومʨاجهة الʺʵاʛʡ الʱي ʧȞʺǽ أن تʙʴثها Ǽعʠ عʻاصʛ الʺʜʽانॽة الأقل مʧ سʻة

  :)42، صفʴة 2020سعʙاوȑ مʛاد، فʴॽʱة، و بʨساحة محمد، ( وتʲʺʱل هʚه الʺʵاʛʡ في

 اولةʙʱʺل الʨالأص ʛاصʻع ʠعǼ دوران ʕʡاॼ؛ت  

 اولةʙʱʺل الʨالأص ʛاصʻع ʠعॼب Șʴأن تل ʧȞʺǽ يʱال ʛائʶʵ؛ال  

  عة دورʛوث سʙة حॽانȞاولةإمʙʱʺل الʨالأص ʠعǼ ان.  

  :حʴاب ودلالة رأس الʸال العامل.3. 1

وʧȞʺȄ حʶاب رأس الʺال العامل ȄʛʢǼقʧʽʱ مʧ أعلى وأسفل الʺʜʽانॽة وȂعʢاء تفʛʽʶ حʖʶ ؗل Ȅʛʡقة 

  .الʺʨʱصل إلʽها لʺعʛفة الʙلالة الॽʁॽʁʴة الʱي تʙل علʽها نॼʶة رأس الʺال العامل حʖʶ الʳॽʱʻة

 حʴاب رأس الʸال العامل  . أ

لا الʛʢقǽ ʧʽʱعॽʢان نفʝ الʳॽʱʻة  ʖʶʴǽ رأس الʺال العامل ȄʛʢǼقʧʽʱ مʧ أعلى ومʧ أسفل الʺʜʽانॽة، وؗ

Ȍفق ʛʽʶفʱقة الȄʛʡ لاف فيʱالاخ ʧؔالي. لʱه ؗالǼاʶح ʧȞʺȄساحة محمد، ( وʨة، و بʴॽʱاد، فʛم ȑاوʙة 2020سعʴصف ،

43(:  
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 ةॻانʚʻʸأعلى ال ʥم:  

 

  

  .ʙʴǽد هʚا الʶʴاب Ȅʛʡقة الʨʸʴل على ॽʀʺة رأس الʺال العامل ومʙʴداته

 ةॻانʚʻʸأسفل ال ʥم : 

 

  

  .ʙʴǽد هʚا الʶʴاب تʺȄʨل رأس الʺال العامل لʙورة الاسʱغلال

  دلالة رأس الʸال العامل  . ب

س ʱʵǽلف رأس الʺال العامل للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة حॽʰʡ ʖʶعة الʷʻاȋ لʚلʥ يʨجʙ اخʱلاف ʛʽʰؗ في رأ

  :)237، صفʴة 2019خالʙ، ( وȄأخʚ إحȐʙ الʴالات الʱالॽة. الʺال العامل وذلʥ حʖʶ سʛعة دوران الʺʜʵون 

- ʔجʦال العامل مʸائʺة : رأس الʙال الʨأن الأم ȑازن الʺالي أʨʱال ʗة حققʶسʕʺي أن الʻعǽ اʚه

ʙʵʱʶǽم لȄʨʺʱل جʜء مʧ الأصʨل الʺʙʱاولة مʺا  غʗʢ ؗافة الأصʨل الʲابʱة وحققʗ فائʠ مالي

 .يʨفʛ للʺʕسʶة هامʞ أمان

- ʔال العامل سالʸء  :رأس الʜة وأن جʱابʲل الʨالأص ʦʳح ʧائʺة أقل مʙال الʨالأم ʦʳي أن حʻعȄو

مʧ الأصʨل الʲابʱة تʦ تʺȄʨله Ǽالʨʸʵم الʺʙʱاولة قʛʽʸة الأجل مʺا يʻاقʠ قاعʙة الʨʱازن الʺالي 

 .ʺʵاʛʡ مالॽةوȄعʛض لʺʕسʶة ل

ǽعʻي أن الʺʕسʶة تʺʗʻȞ مʧ تʺȄʨل ؗل الأصʨل الʲابʱة عȘȄʛʡ ʧ  :رأس الʸال العامل معʗوم -

 .الأمʨال الʙائʺة دون تʴقȘʽ أȑ فائʠ مالي مʺا ʳǽعل الʺʕسʶة في حالة تʨازن مالي أمʲل

 :أنʦاع رأس الʸال العامل. 4 .1

  :)147_146، صفʴة 2020عʨادȑ مʛʽʻ، ( هʻاك أرȃعة أنʨاع رئॽʶॽة لʛأس الʺال العامل

 افيʸرأس الʺال العامل ال)ʦائʙال.(  

 ام(رأس الʺال العامل الإجʺاليʵال.(  

 اصʵرأس الʺال العامل ال.  

 يʰʻرأس الʺال العامل الأج.  

  Bfrg احॻʯاج رأس الʸال العامل .2

 الʲابʱة الأصʨل _  الʙائʺة الأمʨال= FRng  لالعام الʸال رأس        
 

 خʨʸم جارȄة _ أصʨل جارȄة=FRng لالعام الʸال رأس        
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 ʛʰʱعȄازن الʺاليوʨʱال ʖʶن ʧة مॼʶثاني نʙي ʨفه ، ʖجان ʧة مʶسʕʺة الॽɻل وضʽلʴت ʧʺخل ض

  .الʨʱازن الʺالي

 Bfrg تعʃȂʙ احॻʯاج رأس العامل .1.2

بॽʻة، ( ʲʺǽل احॽʱاجات رأس الʺال العامل إجʺالي الأمʨال الʱي تʱʴاجها الʺʕسʶة خلال دورة الاسʱغلال

ل عʙʻما لا تॽʢʱʶع الʺʕسʶة مʨاجهة ديʨنها الʺʛʱتॼة عʧ وʨʱȄلʙ الاحॽʱاج الʺالي للاسʱغلا. )60، صفʴة 2017

  .)55، صفʴة 2017عʺʛ الفاروق، ( الʷʻاȋ بʨاسʢة حقʨقها لȐʙ الʺʱعاملʧʽ و مʜʵوناتها

ǽعʛف Ǽأنه ذلʥ الʜʳء مʧ رأس الʺال العامل الȑʚ تʱʴاج إلॽه الʺʕسʶة فعلا لʺʨاجهة احॽʱاجات 

 ʨʽʶالȑفة عادʸǼ غلالʱدورة الاس ʛʽʽʶت ʧʺʹʱة الأجل، وتʛʽʸن قʨيʙقاق الʴʱاس ʙʽاعʨم ʙʻو ( لة ع ʧيʙالʜع

  .)115، صفʴة 2021بʨعʻȄʨة، 

وʧȞʺȄ تعȄʛفه على أنه ذلʥ الʜʳء الʻاقʟ أو الغʛʽ مʨʱفʛ مʧ الأمʨال الȑʚ يʨلʙ لʙيʻا احॽʱاج في رأس 

  .عامل والʺʨجه لʱغॽʢة الاحॽʱاج في الأصʨل الʺʙʱاولة والʺʱعلقة بʙورة الاسʱغلالالʺال ال

  :)239_238، صفʴة 2019خالʙ، ( مʧ بʧʽ أسॼاب ʣهʨر الاحॽʱاج في رأس الʺال العامل

 ॽʰʡعة ومʙة دورة الاسʱغلال؛ -

 ت الʻهائॽة؛فʛʱات الʧȄʜʵʱ للʺادة الأولॽة والʺʳʱʻا -

 ؛....)حʖʶ تقॽʻات الإنʱاج(العʺلॽة الإنʱاجॽة -

 الفʛق الʜمʻي بʧʽ تارȄخ الʛʷاء وتارȄخ الॽʰع والȑʚ يʕثʛ على تʧȄʨؔ الʺʜʵون؛ -

 مهل الʙفع الʺʸʴʱل علʽها مʛʡ ʧف الʺʨرديǼ ʧفعل عʺلॽة الʛʷاء على الʶʴاب؛ -

 .مهل الʽʸʴʱل الʺʺʨʻحة للعʺلاء Ǽفعل عʺلॽة الॽʰع على الʶʴاب -

  حʴاب ودلالة الاحॻʯاج في رأس الʸال العامل  .2.2

 حʴاب الاحॻʯاج في رأس الʸال العامل  أ 

  :)24، صفʴة ǽ2023اسʧʽ، ( وǼ ʖʶʴȄالȄʛʢقة الʱالॽة

  

  

  دلالة احॻʯاج رأس الʸال العامل  ب 

  :)46، صفʴة Ǽ2016لال، ( وتفʱʺॽʀ ʛʶه حʖʶ الʴالات الʱالॽة  

  )الॽʰʶʱقات الॽؔʻʰة –الʨʸʵم الʺʙʱاولة ( –) لʳاهʜةالʦॽʁ ا –الأصʨل الʺʙʱاولة(= Bfrgاحॻʯاج رأس الʸال العامل 
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- ʔجʦال العامل مʸاج رأس الॻʯغلال لا : احʱورة، دورة الاسʙارد الʨق مʨورة تفʙاجات الॽʱأن اح ʨوه

 Ȑʛارد أخʨاجة إلى رأس مال عامل أو مʴǼ ةʶسʕʺاجاتها والॽʱي ؗل احʢتغ. 

- ʔال العامل سالʸاج رأس الॻʯورة، ودور  :احʙارد الʨم ʧورة اقل مʙاجات الॽʱي ؗل احʢغلال تغʱة الاس

 .احॽʱاجاتها، لʖʳǽ ʧؔ على الʺʕسʶة تʨفʛʽ نॼʶة مʧ رأس الʺال العامل ؗهامʞ أمان

ǽعʝȞ قʙرة مʨارد الʙورة على تغॽʢة احॽʱاجات الʙورة ॽʸǼغة  :احॻʯاج رأس الʸال العامل معʗوم -

 .دورة الاسʱغلال مʱؔافʯة دون الاحʱفاȍ بهامʞ، وȃالʱالي فالʺʕسʶة نȄʛʤا لا تʱʴاج إلى تʺȄʨل خارج

 أنʦاع احॻʯاج رأس الʸال العامل .3.2

 :)353، صفʴة 2020سʺʛود و سʨʻʴن، ( هʻاك نʨعʧʽ مʧ احॽʱاج رأس الʺال العامل وʲʺʱȄلان في  

  غلالʱاج رأس الʺال العامل للاسॽʱاحBFRex 

ʶي لا تʱغلال الʱاولة خارج الاسʙʱʺل الʨل الأصʲʺǽ        ةॽغلال الʺالʱارد الاسʨʺǼ لهاȄʨʺة تʶسʕʺع الॽʢʱ

ʖʶʴة الأجل وتʛʽʸق:  

  

  

 غلالʱاج رأس الʺال العامل خارج الاسॽʱاح 

ʲʺǽل الأصʨل الʺʙʱاولة خارج الاسʱغلال الʱي لا تॽʢʱʶع الʺʕسʶة تʺȄʨلها Ǽالʺʨارد الʺالॽة خارج 

ʛʽʸغلال في الأجل القʱالاس.  

  

 

 TNالȂʚʳʹة  .3

ʛشʕم ʘالي ثالʱفها ؗالȄʛتع ʧȞʺȄازن الʺالي وʨʱات الʛشʕم ʧم:  

  :TN  تعʃȂʙ الȂʚʳʹة .1.3

وتʷʺل الʦॽʁ . )61، صفʴة 2017بॽʻة، ( مʨʺʳع الأصʨل الʶائلة الʱي هي تʗʴ تʛʸف الʺʕسʶة  
  .)95، صفʴة Ǽ2016لال، ( الʳاهʜة أȑ ما تॽʢʱʶع الʺʕسʶة الʛʸʱف ॽɾه مʧ مॼالغ سائلة

 وʧȞʺȄ تعȄʛفها Ǽأنها الفʛق بʧʽ الʙʱفقات الʻقǽʙة الʙاخلة والʵارجة مʧ وȂلى الʺʕسʶة خلال دورة اسʱغلالॽة معʻʽة

  .)115، صفʴة 2021عʜالʙيʧ و بʨعʻȄʨة، (

  ديʨن الاسʱغلال - الأصʨل الʺʙʱاولة للاسʱغلال = لاسʯغلالل احॻʯاج رأس الʸال العامل
 

  خʨʸم خارج الاسʱغلال –الأصʨل الʺʙʱاولة خارج الاسʱغلال = احॻʯاج رأس الʸال العامل خارج الاسʯغلال
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ثالʘ مʕشʛ مʧ مʕشʛات الʨʱازن الʺالي الʱي ʦȞʴǽ على  ʧȞʺǽ القʨل مʧ خلال ما سǼ Șʰأنه  

الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة مʧ خلال معʛفة حʦʳ الʨʽʶلة الʻقǽʙة الʱي تʨʱفʛ علʽها الʺʕسʶة لʺʨاجهة الʜʱاماتها 

  .الفʨرȄة وتʺȄʨل دورة الاسʱغلال خلال مʙة معʻʽة

  حʴاب ودلالة الȂʚʳʹة. 2.3

 Ȃʙʟقة حʴاب الȂʚʳʹة  أ 

  :)61، صفʴة 2017بॽʻة، ( ȄʛʢǼقʧʽʱوʧȞʺȄ حʶابها 

  

  

                                         

  

 دلالة الȂʚʳʹة  ب 

  :)96، صفʴة Ǽ2016لال، ( وتأخʦॽʀ ʚ الʻȄʜʵة إحȐʙ الʴالات الʱالॽة و تفʛʶ ؗل حالة بʙلالة مʱʵلفة

تعʛʰʱ الʴالة الʺʲلى للʻȄʜʵة، تʨؔن الʺʕسʶة مʴققة لʨʱازنها الʺالي بʨʱازن رأس الʺال  :Ȃʚʳʹة معʗومةال -

 .العامل مع احॽʱاج رأس الʺال العامل

تʨؔن في هʚه الʴالة الأمʨال الʙائʺة اكʛʰ مʧ الأصʨل الʲابʱة وȃالʱالي تʨفʛ فائʠ  :الȂʚʳʹة مʦجॺة -

ॽʱالاحǼ ل في رأس الʺال العامل مقارنةȞفي ش ʠا الفائʚه ʛهʤǽ ʘʽاج في رأس الʺال العامل، ح

ʠا الفائʚاولة بهʙʱʺل الʨالأص ʧء مʜل جȄʨʺت ȑة أʻȄʜʵة للॼجʨʺة الʺॽʁال ʝȞعǽ اʚلة هʨʽس. 

ʨȞǽن رأس الʺال العامل اقل مʧ الاحॽʱاج في رأس الʺال العامل، والʺʕسʶة ʴǼاجة  :الȂʚʳʹة سالॺة -

  .ي دورة الاسʱغلالإلى مʸادر أخȐʛ لȄʨʺʱل الاحॽʱاج ف

  الʹʔʴ الʸالॻة: ثالʰا

لʺʵاʛʡ الʺʺʧȞ مʧ خلالها يʷؗ ʦʱف الانʛʴافات واتعʛʰʱ الʖʶʻ الʺالॽة مʧ أدوات الʴʱلʽل الʺالي الʱي 

ة وȂعʢاء وقʨعها Ǽالإضافة إلى معʛفة الʨضॽɻة الॽʁॽʁʴة للʺʕسʶة، مʧ خلال ॽʀاس أداء أنʱʢʷها الʺʱʵلف

ʻȞʺǽ ةʶسʕʺشامل لل ʟॽʵʷها تʧاءات مʛاذ الإجʵة في اتʶسʕʺال ʙاعʶة تॽة وعقلانʙʽارات رشʛاذ قʵزمة اللا إت

ʛʡاʵʺلف الʱʵاجهة مʨʺل.  

  

  

  خʻȄʜة الʨʸʵم –الأصʨل  خʻȄʜة= الȂʚʳʹة              
 

 Bfrgاحॽʱاج رأس الʺال العامل  – FRngرأس الʺال العامل= الȂʚʳʹة 
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  نʔʴ الʦʻʴلة  .1

في الʺʕسʶات  تʶاعʙ نॼʶة الʨʽʶلة في الʱعʛف على ॽʰʡعة الʺʢلȃʨات الʺالॽة الʱي يʦʱ تʙاولها

الʺʨجʨدات إلى نقʨد خلال فʛʱة زمॽʻة Ǽالاعʱʺاد على مʨجʨدات الʺʕسʶة القابلة للʙʱاول، وʧȞʺȄ تȄʨʴل هʚه 

تʨازȑ مʙة الاسʴʱقاقات الʺʢلʨب تʙاولها، وفي حال عʙم تʨفʛ الʨʽʶلة الʺالॽة داخل الʺʕسʶة، فهʚا  معʻʽة

ʛʢد خʨة وجॽالʺʱاحǼ ارʚس إنʛة جǼاʲʺǼ نʨȞǽ ) ،ةॽɿة و صॼʽʶة 2021حʴ299، صف(.  

ʶʻه الʚف هʙن وتهʨيʙها للʱʽʢتغ Ȑʙناتها، ومʨȞلف مʱʵʺǼ ةȄارʳل الʨلة الأصʨʽاس درجة سॽʀ إلى ʖ

، صفʴة 2021صʻȄʛʰة، ( مȐʨʱʶ الʺلاءة الʺالॽة للʺʕسʶة على الʺȐʙ القʛʽʸ قʛʽʸة الأجل، وȃالʱالي ॽʀاس

  :مʧ بʧʽ الʖʶʻ الʱي تʝॽʁ نॼʶة الʨʽʶلة ما يلي  .)68

  نʔʴ الʦʻʴلة): 8(رقʤالʗʱول                                

  الʗلالة  Ȃʙʟقة الʴʲاب  الʸفهʦم  الʹॺʴة

نॺʴة الʦʻʴلة 

  العامة
تʧʽʰ هʚه الॼʶʻة Ȅʛʡقة تʨʴل الأصʨل 

 ȑʚل الȞʷالǼ ،اॽʳȄرʙلة تʨʽاولة إلى سʙʱʺال

ǽغʢي الالʜʱامات قʛʽʸة الأجل، حʘʽ تʺʲل 

 غॽʢة الأصʨل الʺʙʱاولة مʧ مʨȞناتهاكॽɿॽة ت

 الʯʽʢॼة، ʦॽʀ الاسʱغلال ومʨȞنات سȄʛعة

 ةبلاʦॽʀ ق +ʦॽʀ جاهʜة  (لʨʽʶلة الʨʴʱل

Șʽقʴʱة الأجل )لʛʽʸن قʨيʙها لʱʽʢتغ.  

  

  

   

Ǽأن تʛʱاوح الॽʁʺة  1:2الॽʁʺة الॽʢʺʻة هي 

 ʧʽ2و1ب  ʧأقل م ʗفهي في  1فإذا ؗان

ع وخʛʢة، وعلʽها أن تʛاجسʯʽة وضॽɻة 

Ȟॽʂلها الʺالي، وذلʥ بȄʜادة الʙيʨن Ȅʨʡلة 

الأجل، أو رفع رأس مالها الʵاص، أو 

تʠॽɿʵ ديʨنها قʛʽʸة الأجل، وزȄادة أمʨالها 

   .الʺʙʱاولة

 ʧم ʛʰأك ʗذا ؗانȂة  1وʶسʕʺة الॽɻضʨف

  .حʻʶة

الʺʕسʶة لʙيها رأس مال عامل :1=الॼʶʻة 

  .معʙوم

  
نॺʴة الʦʻʴلة 

  )الʲالॻة(الفʦرȂة

الʱي تʶʺح Ǽإجʛاء الʺقارنة بʧʽ هي الॼʶʻة 

مʰلغ الʨʽʶلة الʺʨجʨد تʗʴ تʛʸف 

الʺʕسʶة في أȑ وقʗ وʧʽȃ الʙيʨن قʛʽʸة 

  .الأجل

  

  

حالة مʙة  1لʖʳǽ أن تʨؔن الॽʁʺة الʺʶاوȄة   

Ȍام فقǽن أʨيʙقاق الʴʱاس.  

 1عʙʻما تقل عʧ ى مʲل تʨؔن ॽʀʺة الॼʶʻة

 ʘʽح ،ʛع أو شهʨʰأس ʙعǼ ادʙʶحالة ال

ʽʶم الʙʵʱʶت Șʽقʴʱل Ȑʛل أخʨلة في أصʨ

  .مʛدود
في جʺॽع % ʖʳȄ30 أن لا تʱعȐʙ الॼʶʻة و 

  .الʴالات

 ديʨن قʛʽʸة الأجل

 مʨʺʳع الأصʨل الʺʙʱاولة 

 الʦॽʁ الʳاهʜة        

 ديʨن قʛʽʸة الأجل
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   )433_432، صفʴة 2021سʱʰي، الʜواوȑ، و الأخʹʛ، ( مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على :الʗʶʸر

2. ʔʴة نॻالʸة الॻقلالʯل والاسȂʦʸʯال 

 ʝॽʁتʖʶهاال نʱʢʷل أنȄʨʺفي ت ʛʽال الغʨة على أمʶسʕʺاد الʺʱل درجة اعȄʨʺʱ ) ،لالǼ2016 ةʴ88، صف(، 

مʧ أهʦ هʚه  .دائʽʻها عʧ ومȐʙ اعʱʺادها على أمʨالها في تʺȄʨل مʱʵلف اسʲʱʺاراتها وتʴقȘʽ اسʱقلالʱʽها الʺالॽة

ʖʶʻال:  

 نʔʴ الȂʦʸʯل والاسʯقلالॻة الʸالॻة: )9(رقʤالʗʱول                            

  )57_56، صفʴة 2021غالʦ، ( :الʗʶʸر

  

  

نॺʴة الʦʻʴلة 

  الʙʶʯʳʸة

تʧʽʰ مȐʙ تغॽʢة الʙيʨن قʛʽʸة الأجل 

لأصʨل الʺʙʱاولة مع اسॼʱعاد Ǽاسʙʵʱام ا

ʱفʸǼ وناتʜʵʺذات هاال  ʛʽلة غʨʽʶال

  .أكʙʽة

  

كʙʴ  0.5و ʙʴؗ أدنى  0.3تʨؔن ʱʺॽʀها   

  .ʙ الʹʺانأقʸى ح
  

  الʗلالة  Ȃʙʟقة الʴʲاب  الʸفهʦم  ʹॺʴةال

نॺʴة الȂʦʸʯل 

ʤائʗال  
تʧʽʰ مȐʙ تغॽʢة وتʺȄʨل الأمʨال الʙائʺة 

  .للأصʨل الʲابʱة في الʺʕسʶة
  

  

   

 1تʨؔن هʚه الॼʶʻة إʳǽابॽة إذا ؗانʗ مʶاوȄة ل

أȑ أن الأمʨال الʙائʺة تʶاوȑ الأصʨل الʲابʱة 

  .هʚا ما ǽفʛʶ نʳॽʱة رأس مال عامل معʙوم

  
ॺʴل نȂʦʸʯة ال

  الʘاتي 

تʧʽʰ مȐʙ اعʱʺاد الʺʕسʶة على أمʨالها 

  .الʵاصة في تʺȄʨل اسʲʱʺاراتها الʲابʱة

  

  

   ʧم ʛʰة أكॼʶʻال ʗة  1كلʺا ؗانʶسʕʺفإن ال

تʱʺʱع Ǽالاسʱقلالॽة الʺالॽة مʧ خلال تʺȄʨل 

  .أصʨلها الʲابʱة Ǽأمʨالها الʵاصة

  

نॺʴة الȂʦʸʯل 

  الʳارجي

على الأمʨال تʧʽʰ مȐʙ اعʱʺاد الʺʕسʶة 

  .الʵارجॽة في عʺلॽات الȄʨʺʱل
الॼʶʻة مʲلى حالة انʵفاضها حʘʽ تʨؔن تʨؔن   

  .ثقة الʺʺʨلʛʽʰؗ ʧʽة في الʺʕسʶة
  

نॺʴة الاسʯقلالॻة 

  الʸالॻة

تʝॽʁ درجة اسʱقلالॽة الʺʕسʶة عʧ دائʽʻها، 

ومȐʙ اعʱʺادها على أمʨالها الʵاصة مقارنة 

  .Ǽالʙيʨن 

  
  

ʰة أكॼʶʻال ʗكلʺا ؗان ʧم ʛ1  ل على أنʙي ʨفه

  .الʺʕسʶة تʱʺʱع Ǽالاسʱقلالॽة الʺالॽة

الʦॽʁ قابلة + الʦॽʁ الʳاهʜة 

Șʽقʴʱلل 

 ديʨن قʛʽʸة الأجل

 بʱةالأصʨل الʲا

 الأمʨال الʙائʺة

  الأمʨال الʵاصة     

 الأصʨل الʲابʱة

 مʨʺʳع الʙيʨن 

 مʨʺʳع الʨʸʵم    

 الأمʨال الʵاصة

 مʨʺʳع الʙيʨن 
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3. ʔʴة نॻʲȁʙال 

والॽʴȃʛة هي علاقة بʧʽ الأرȃاح الʱي  ǽعʛʰ عʧ اسʛʺʱارȄة الʺʕسʶة تعʛʰʱ نʖʶ الॽʴȃʛة هʙف أساسي
ʲʱة والاسʶسʕʺها الʱاححققȃه الأرʚه Șʽقʴاهʺة في تʶʺغلة، والʱʶʺة، ( ʺارات الʻȄʨعʨو ب ʧيʙالʜة 2021عʴصف ،

  :ما يلي مʧ بʧʽ أهʦ الʖʶʻ الʱي تʝॽʁ نॼʶة الॽʴȃʛة. )117
                                     

                                       ʤول رقʗʱة): 10(الॻʲȁʙال ʔʴن 

  )32، صفʴة 2021لǽʙʽا، (و  )226، صفʴة 2021صاॽɾة، ( مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على :الʗʶʸر

4. ȉاʵʹال ʔʴن  

محمد ( أصʨلها في تʨلʙʽ الʺॽʰعات تʶاهʦ هʚه الʖʶʻ في معʛفة مȐʙ ؗفاءة الʺʕسʶة في إدارة واسʱغلال

 ،ȑʛʽʵو ال ʗحʙة 2013مʴ60، صف(.  
في مʨʺʳعة  نʖʶ الʷʻاȋ تهॽʁǼ ʦʱاس ؗفاءة إدارة مʨارد الʺʕسʶة، ذلǼ ʥالʺقارنة حʦʳ الاسʲʱʺارات

للʺʨارد الʺالॽة لʺʱʵلف أصʨل  الʨʱ ʙʽʳزȄعالتʶاهʦ في تʙʴيʙ ؗفاءة الʺʕسʶة عȘȄʛʡ ʧ  الأصʨل مع الʺॽʰعات
  .)299، صفʴة 2021حॼʽʶة و صॽɿة، ( الʺʕسʶة

  :وتقاس نॼʶة الʷʻاǼ ȋعʙة نʖʶ أهʺها
                                    

  الʗلالة  Ȃʙʟقة الʴʲاب  الʸفهʦم  الʹॺʴة

معʗل العائʗ على 

  الأصʦل
ǽعʝȞ الʺعʙل الؔفاǽة العامة لأصʨل 

وȄعʛʰ عʧ قʙرة الʺʕسʝ على .الʺʕسʶة

  .اسʙʵʱام أصʨلها في تʨلʙʽ الأرȃاح

  

  

   

ارتفاع الʺعʙل دلال على ؗفاءة الʺʕسʶة في 

 ʨغلال أصʱلهااس.  

 ʧʽة بȄارॽɻʺة الʺॽʁاوح الʛʱ0.20و 0.5وت 

وتفǼ ʛʶان الʺʕسʶة تʙʵʱʶم أصʨلها 

  .ȞǼفاءة في تʨلʙʽ الأرȃاح

  
معʗل العائʗ على 

  حقʦق الʸلॻؒة

تʶʺى بॼʶʻة الʺʛدودǽة الʸاॽɾة للأمʨال 

الʵاصة، وتʝॽʁ العائʙ الʴǽ ȑʚققه الʺلاك 

ʦالهʨار أمʺʲʱة اسʳॽʱن .  

  ʛʽʰؗ لʙام  كلʺا ؗان الʺعʙʵʱل على ؗفاءة اسʙي

  .الأمʨال الʵاصة في تʨلʙʽ الȃʛح

الȁʙح نॺʴة 

  الʶافي

تʧʽʰ مȐʙ اعʱʺاد الʺʕسʶة على الأمʨال 

  .الʵارجॽة في عʺلॽات الȄʨʺʱل
  ʙʽج ʛشʕتفعة فهي مʛة مॼʶʻال ʗكلʺا ؗان.  

 إجʺالي الأصʨل

 الʳॽʱʻة الʸاॽɾة

 الʳॽʱʻة الʸاॽɾة     

رأس الʺال (حقʨق الʺلॽؔة

 )الʵاص

 صافي الȃʛح

 رقʦ الأعʺال      
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 نʔʴ الʹʵاȉ: )11( رقʤ الʗʱول                                  

  )70، صفʴة 2021صʻȄʛʰة، ( :الʗʶʸر

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  الʗلالة  Ȃʙʟقة الʴʲاب  الʸفهʦم  الʹॺʴة

معʗل مʦʸʱع 

  الأصʦل
يهʙف إلى مȐʙ ؗفاءة الإدارة في اسʱغلال 

صʨل الʺʕسʶة على اخʱلاف أنʨاعها في أ

  .تʨلʙʽ الʺॽʰعات

  

  

   

إذا ؗان الʺعʙل مʛتفع فهʚا يʙل على عʙة 

مʕشʛات إما ؗفاءة الإدارة في تʴقȘʽ الʺॽʰعات 

  .أو الى نقʟ الاسʲʱʺارات في الأصʨل

  

معʗل دوران 

  الأصʦل الʱارȂة

ʜ على مȐʙ اسʙʵʱام الأصʨل الʳارȄة  ʛؗي

  . في تʨلʙʽ الʺॽʰعات
ʨȞǽن الʺعʙل مʛتفع دلالة على ؗفاءة في   

  .اسʱغلال الأصʨل الʳارȄة في تʨلʙʽ الʺॽʰعات

 معʗل دوران

 ʙʻل غʦالأص

  جارȂة

ʝॽʁǽ هʚا الʺعʙل عʙد مʛات اسʙʵʱام 

  الأصʨل غʛʽ جارȄة ومȐʙ تʨلʙʽها للأرȃاح
الȄʜادة في هʚا الʺعʙل تعʻي الفعالॽة في   

ʳارȄة، اسʱغلال الʺʕسʶة لأصʨلها غʛʽ ال

لʺا انʵفʠ هʚا الʺعʙل دلالة على وجʨد  وؗ

 ʛʽة غȄجار ʛʽل غʨار الأصʺʲʱادة في اسȄز

.مʛغʨب فʽها  

 إجʺالي الأصʨل

صافي     (رقʦ الأعʺال   

 )الʺॽʰعات

صافي     (رقʦ الأعʺال

 )الʺॽʰعات

 أصʨل جارȄة   

 أصʨل غʛʽ جارȄة 

صافي     (رقʦ الأعʺال

 )الʺॽʰعات
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ʖʲॺʸاني الʰال:  ʤॻʀاليمفاʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯل الʦة حॻأساس  

الفʷل ʤؗاهʛة  الي ʧȞʺǽ تعʅȄʛ الفʷل في الʺʕسʶة ʸǼفة عامة، حʘʽقʰل الʛʢʱق لʺفهʨم الفʷل الʺ
مʧ الॽʴاة الاقʸʱادǽة، وهʨ يʧʽʰ نهاǽة العʺل والʨʱقف  لنʨʴ الॽɿʸʱة والʜوا اǽعʻي أن الʺʕسʶات في Ȅʛʡقه

ȋاʷʻال ʧاب و  عॼة أسʙع ʧج عʱʻȄ ار وʶل الأعʺال، والإعʷل مالي، فʷف ،ȑادʸʱل اقʷاع فʨة أنʙل عʺʷǽ ʨه
  .)308، صفʴة 2011الȑʙʽȃʜ، ( الخ...الفʻي

   مفهʦم الفʵل الʸالي :الʠʸلʔ الأول

تʶعى الʺʕسʶات لʺعʛفة الانʛʴافات والʺʵاʛʡ والأزمات الʱي ʧȞʺǽ وقʨعها والʱي مʧ شأنها أن تعʛقل 

ʙة أدوات وأسالʖʽ للʷؔف مʛȞॼا له الʷʻاȋ، الʱي مʧ بʻʽها خʛʢ الفʷل الʺالي فالʺʕسʶات تعʙʺʱ على ع

ووضع الإجʛاءات اللازمة لʺʨاجهʱه، ونʛʤا لأهʺʱʽه سʨف نʛʢʱق في هʚا الʺʢلʖ لʺفهʨمه وأهʦ أنʨاعه 

  .ومʤاهʛه

   مفهʦم الفʵل الʸالي :أولا

  :أهʺها تعارʙ ʅȄةأʡلȘ علॽه الॼاحʧʽʲ ع

ء Ǽالʜʱاماتها في الأجل القʛʽʸ، الʺʕسʶة نʳॽʱة قʨʸر مʨاردها وȂمȞانॽاتها عʧ الʨفا ʖʸǽ هʨ اخʱلال

وʧʽȃ الʜʱاماتها  )الʵارجॽة ،الʙاخلॽة(وȂن هʚا الاخʱلال ناجʦ أساسا عʧ عʙم تʨازن بʧʽ مʨارد الʺʕسʶة الʺʱʵلفة 

في الأجل القʛʽʸ الʱي اسʴʱقʗ أو تȘʴʱʶ الʙʶاد، وȂن هʚا الاخʱلال بʧʽ الʺʨارد الʚاتॽة وʧʽȃ الالʜʱامات 

لʺا ؗان هʚا الاخʱلال Ȟॽʂلॽ لʺʕقʗ العارض وʧʽȃ الاخʱلاالخʱلال يʛʱاوح بʧʽ الا الʵارجॽة  االॽʁʴقي الʙائʦ، وؗ

حʙʽر ॼɺاس، ( الʱي سʰʰها هʚا الاخʱلال ǽقʛʱب مʧ الهȞॽلي، ؗان مʧ الʸعʖ على الʺʕسʶات تʳاوز الأزمة أو

  .)154، صفʴة 2016

حʳاج، ( الʺʕسʶة على مʨاجهة الالʜʱامات الʺالॽة الʱي بʚمʱها Ǽالؔاملالفʷل الʺالي هʨ عʙم قʙرة 

  .)89، صفʴة 2021

هʨ مȞʷلة تʨؔن نʳॽʱة تʛاكʦ الأزمات الʺالॽة في الʺʕسʶة، وهǽ ʨفʛʶ الʸعȃʨات الʺالॽة الʱي تʨاجهها 

  .)58، صفʴة 2021لǽʙʽا، ( ى الإفلاسʧȞʺǽ أن ʨȞǽن مʕقʱا، وʧȞʺȄ أن يʕدȑ إلو  الʺʕسʶة

ʺʕسʶة مʧ المʧ خلال تعʅȄʛ الʶاǼقة، ʧȞʺǽ القʨل Ǽأن الفʷل الʺالي ǽعʛʰʱ مʛحلة ساǼقة لʛʵوج 

 ʧم ʛʰاماتها أكʜʱن الʨؔنها، وتʨلف ديʱʵم ʙيʙʶفاء وتʨرتها على الʙم قʙع ʖʰʶǼ ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻق أو الʨʶال

ودخʨلها مʛحلة الفʷل  الʺʕسʶة تʴقȘ خʶائʛ لʨʻʶات مʱʱالॽة، مʺا يʕدȑ إلى تʨقف الʷʻاȋفمʨʺʳع أصʨلها 

  .الʺالي
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   أنʦاع الفʵل الʸالي :ثانॻا

  :ʧȞʺǽ أن ʤǽهʛ الفʷل الʺالي في عʙة أنʨاع وأشȞال ʧȞʺǽ تʙʴيʙها ؗالʱالي     

                                ʤول رقʗʱالي): 12(الʸل الʵاع الفʦأن 

ȏادʶʯل الاقʵني  الفʦل القانʵال  الفʸل الأعʵف  

هʨ الʴالة الʱي تʴقȘ فʽها   

الʺʕسʶة عائʙًا معʙʱلا على 

 ʗحالة ؗان ʛهʤǽ اراتها، أوʺʲʱاس

ʖة رأس الʺال سالʳॽʱن.  

وʤȄهʛ عʙʻ تʴقȘʽ عʨائʙ أقل    

مʧ الʺʨʱقعة أو أقل مʧ الʶائʙة 

  .في الʨʶق 

ʤǽهʛ عʙʻ تʴقȘʽ أداء سلʰي 

 Ȑوʙات جʛشʕاجع مʛوت

الاسʲʱʺارات ॽɾه، هʚا يʕدȑ إلى 

عʙم قʙرة الʺʕسʶة على مʨاجهة 

الʜʱاماتها Ǽانʵفاض ॽʀʺة أصʨلها 

وانʵفاض نॼʶة الʨʽʶلة Ǽالʺقابل 

Șʴʱʶʺامات الʜʱادة الالȄز.  

ʤǽهʛ عʙʻ انʱهاء علاقة الʺʕسʶة 

  .بʙائʽʻها ʶʵǼارة الإفلاس

  )40، صفʴة 2021حʳاج، ( إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد علىمʧ : الʗʶʸر

  ʧȞʺȄه الوʚه ʧʽل بʸل الʺالي، وللفʷالف ʅȄʛال تعʳم ʝفي نف ʖʸات تʴلʢʸة مʙع ʧʽب ʜʽʽʺʱ

ي، ( لها ؗالʱالي نʛʢʱق  .الʺʢʸلʴات الʱعʛʲ الʺالي، الإفلاس الʺالي، العʛʶ الʺالي   :)107، صفʴة 2021مʛʰوؗ

 اليʸال ʙʰعʯال     

يʨاجه الʺʕسʶة نʳॽʱة قʨʸر مʨاردها وȂمȞانॽاتها عʧ الʨفاء Ǽالʜʱاماتها  لال ماليخʱاǽعʛف على أنه    

 ، وʧʽȃ)الʙاخلॽة والʵارجॽة(في الأجل القʛʽʸ، وهʚا الاخʱلال الʻاجʦ عʧ عʙم الʨʱازن بʧʽ مʨارد الʺʕسʶة 

  .الʜʱاماتها في القʛʽʸ الأجل

 اليʸالإفلاس ال   

نʙʴد مʵاʛʡ الإفلاس ن، و سʶة مʨاجهة اسʴʱقاقاتها مʧ الʙيʨ لا تॽʢʱʶع فʽها الʺʕ الʱي Ȅعʻي الʨضॽɻة و 

  .إلى سʨʽلة نقǽʙة آجل تʨʴل الأصʨل عل تʙʶيʙ الʙيʨن ماجآǼʺقارنة 

 اليʸال ʙʴالع    

عʛʶ مالي فʻي و  يʻقʦʶ إلى عʛʶ مالي، تʳاه الغʛʽاǼالʜʱاماتها  عʙم قʙرة الʺʕسʶة على الʨفاء وʛʽʷȄ إلى     

، حʘʽ لالأج ʛʽةʨن قʸيوالعʛʶ الʺالي الفʻي هʨ عʙم القʙرة على تʙʶيʙ الʜʱاماتها الʳارȄة، أȑ د ،قانʨني

هʨ ف قانʨنيال يعʛʶ الʺالالأما  .تॼʸح الʺʕسʶة غʛʽ قادرة على تʨلʙʽ فʨائʠ نقǽʙة تʨاجه بها الʜʱاماتها الʳارȄة

ʶسʕʺرة الʙم قʙة الأجل ةعʛʽʸة وقʢسʨʱلة ومȄʨʡ اءʨقة، سʴʱʶʺاماتها الʜʱة ؗافة الॽʢتغ.  
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   مʢاهʙ الفʵل الʸالي :ثالʰا

مʧ بʧʽ أهʦ هʚه .ʧȞʺǽ تʙʴيʙ عʙة عʻاصʛ ومʤاهʛ تعʝȞ حالة الʺʕسʶة في Ȅʛʡقها نʨʴ الفʷل الʺالي

ʛاهʤʺلال،( الǼ 2016 ةʴ109_108، صف(:  

 ʶسʕʺل الʺالي للȞॽلال في الهʱك ة،اخ ʛʽʸاض قʛʱل خاص الاقȞʷȃاض وʛʱعلى الاق ʙايʜʱʺاد الʺʱالاع

  ؛الأجل، والعʺل على زȄادة الʛفع الʺالي

  يʻقʱر الʨʢʱة الʛايʶات على مʶسʕʺال ʠعǼ رةʙم قʙاععॼتȂي  وʱاز مهامها الʳة في إنǽʙʽقلʱسائل الʨال

ʵانǼ فʸʱت ʙهاقʱʽة فاض ؗفاءتها وفعالʙيʙة شʶافʻʺوف الʛʣ لʣ ان، خاصة فيॽالأح ʠعǼ ؛في  

 ة فȄة والإدارॽم مضعف الؔفاءة الʺالʙة، وعʶسʕʺة الʢʷيلائي إدارة أنʺॽʤʻʱل الȞॽ؛ʺة اله  

 ةʶسʕʺل الʷة  فʴȃʛʺة الʢʷف على الأنʛعʱ؛ في ال  

 ها للʺǽʙة وتقॽامʱʵات الǼاʶʴاد الʙفي إع ʛʽأخʱك،و الʨʻʰʽأخʱال ʦعلى رغ ،ʧرديʨʺقات الʴʱʶفي دفع م ʛ

تهʙيʙاتهǼ ʦالʨʱقف عʧ تقʦǽʙ الʺʨاد الأولॽة، واتʵاذ إجʛاءات قانʨنॽة، والعʺل على رفع قʹاǽا على 

  ؛لȐʙ الʺʴاكʦ الʺʸʱʵة الʺʕسʶة

 اॽلʴة مʳʱʻʺردة أو الʨʱʶʺجات الʨʱʻʺال ʧة مʶافʻʺال ʙايʜعات، وتॽʰʺفاض الʵ؛ان  

 ʱرها لفʨهʙة  وتॽʴȃʛني الʙاتتʨʻʶل ʥار ذلʛʺʱال اسʺʱة، واحॽالʱʱات مʛ قادمة.  

  :)89، صفʴة 2013فʙȄʛ، ( ومʧ بʧʽ أهʦ مʤاهʛ الفʷل الʺالي الʙاخلي في الʺʕسʶة

 ةʱابʲل الʨالأص ʙيʙʳات الإحلال وتॽة لعʺلॽɾات الؔاʡاॽʱات والاحʸʸʵʺال ʧȄʨؔم تʙ؛ع  

  لȄʨʺل الأتʨالصǼ ةʱابʲة الأجلʛʽʸوض قʛ؛ق  

 فعʙاد أوراق الʙل سʽ؛تأج  

  ،لعيʶون الʜʵʺة الʺॽʀ فاضʵوان ،ʧʽʻيʙʺوال ʠॼʁأوراق ال ʟقʻة لʳॽʱة رأس الʺال العامل نʺॽʀ ʟنق

  .دون أن ǽقابل ذلʥ نقʟ في ॽʀʺة الالʜʱامات قʛʽʸة الأجل

   مʙاحل الفʵل الʸالي وأسॺاǺه :الʠʸلʔ الʰاني

هʦ أنʨاعه نʻʱاول في هʚا الʺʢلʖ الʺʛاحل الʱي تʺʛ بها الʺʕسʶة حالة Ǽعʙ تعʅȄʛ الفʷل الʺالي وفهʦ أ 

  .وقʨعها في الفʷل الʺالي، وما هي الأسॼاب الʱي تʕدȑ لʙʴوثه وأهʦ أسالʖʽ علاجه

  مʙاحل الفʵل الʸالي :أولا

تʺʛ الʺʕسʶة Ǽعʙة مʛاحل قʰل وقʨعها في الفʷل الʺالي، تॼʻه ؗل مʛحلة مʧ خلال الʺʕشʛات الʱي 

ʛهʤه  تॽɾ عʨقʨل الʰاءات اللازمة قʛاذ الإجʵات ʧها عʽف.  
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 مʙاحل الفʵل الʸالي): 2(رقʤ الȜʵل                     
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  )168، صفʴة ॼɺ2016اس،  حʙʽر( مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على:الʗʶʸر

قʰل تأكʙʽ وقʨع الʺʕسʶة في الفʷل الʺالي، لا بʙ مʧ مʛورها Ǽعʙة مʛاحل، حʘʽ ؗل مʛحلة تʕʺǼ ʜʽʺʱشʛات 

، 2016حʙʽر ॼɺاس، ( الʱاليؗحل الفʷل الʺالي اوتʦ تقʦॽʶ مʛ .الʺʕسʶة تʺʧȞʺǽʛ مʧ خلالها معʛفة Ǽأȑ مʛحلة 

  :)170_169_168صفʴة 

        مʙحلة الʷʲانة .1

هʚه الʺʛحلة هي زȄادة الʱؔالʅॽ غʛʽ مॼاشʛة،  ضʺʧ الʱي تʙل على أن الʺʕسʶة مʧ بʧʽ الʺʕشʛات   

وتʜايʙ الʺʻافʶة ونقʟ الʶʱهॽلات الائʱʺانॽة، وتʜايʙ الأॼɺاء، وضعف رأس الʺال العامل، وغالॼا ما تʙʴث 

  .لʺʕسʶةل ادةʛحلة، إذ ʨȞǽن عائʙ الأصʨل أقل مʧ الʖʶʻ الʺعʱخʶارة اقʸʱادǽة في هʚه الʺ

    )عʚʱ الʦʻʴلة( مʙحلة الɹʷف الʸالي .2

 مʧ عʙم القʙرة على مʨاجهة الʜʱاماتها قʛʽʸة الأجل وزȄادة الاحॽʱاج ʺʕسʶةفي هʚه الʺʛحلة تعاني ال   

تها، حʘʽ تقع الʺȞʷلة هʻا في أن هʚه إلى الʨʽʶلة الʻقǽʙة، Ǽالʛغʦ مʧ زȄادة الأصʨل الʺلʺʨسة لʙيها عʧ الʜʱاما

  .الأصʨل لʗʶॽ سائلة ʸǼفة ؗاॽɾة

   )الʸالي الإعʴار(مʙحلة الʗʯهʦر الʸالي  .3

 

 ارتفاع الʯؒالʃॻ نقʝ العʦائʗ مقارنة Ǻالعʦائʗ الʦʯʸقعة

ضɹف رأس الʸال 

 العامل

ʗاد عʗم القʗرة على س

 الالʚʯامات الʱارȂة

 انʳفاض الʸॻɿة الʷʸافة

العʚʱ في الʦʶʲل على 

 الȂʦʸʯل

 ارتفاع معʗلات الʗʸيʦنॻة

 تʙاجع ʸॻɾة الʦʻʴلة

 تʗني معʗلات الॻʲȁʙة

 إفلاس الʓʸسʴة

: الأولىالمرحلة 
 الحضانة

 الضعف المالي:الثانية المرحلة

 التدهور المالي: الثالثة المرحلة

 الفشل الكلي: الرابعة المرحلة

 ستأكيد الإفلا: الخامسة المرحلة
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ʛʶة مالॽا، وفي هʚه الʺʛحلة تʨؔن الʺʕسʶة معأॼɺاء ديʨنها، و  غʛʽ قادرة على دفع نفقاتها تॼʸح الʺʕسʶة

ى الȄʨʺʱل اللازم لʺقابلة الʜʱاماتها الʱي حل إذ تʨؔن غʛʽ قادرة على الʨʸʴل مʧ خلال القʨʻات الʺعʱادة عل

  .مॽعاد اسʴʱقاقها

    ) الؒلي عʴارالإ(مʙحلة الفʵل الؒلي .4

وهي الʻقʢة الʛʴجة في حॽاة الʺʕسʶة، حʘʽ تʱʻهي جʺॽع الʴلʨل والʛʢق في الʨʸʴل على الȄʨʺʱل 

ʛʰامات أكʜʱالال ʦʳح حॼʸॽɾ ،اللازم  ʦʳح ʧالإضافةمǼ ،ةʶسʕʺل الʨاب إلى أن ال أصʨة على أبʶسʕʺ

  .الإفلاس

    إشهار وتأكʗʻ الإفلاس مʙحلة .5

ʴʺاǽة للʺقʛضʧʽ، وتʙʰأ إجʛاءات الॽɿʸʱة ل الʺʕسʶة في هʚه الʺʛحلة، عʙʻما تأخʚ الإجʛاءات القانʨنॽةتقع 

  .ʺʕسʶة وصلʗ لʺʛحلة الفʷل الʺاليالوالإعلان عʧ الإفلاس، بهʚا تʨؔن 

   أسॺاب الفʵل الʸالي :ثانॻا

سʨء تʛʽʽʶ الإدارة العامة، وعʙم ؗفاءة أسॼاب مʧ بʻʽها،  عʙةǼإلى الفʷل الʺالي إلا  لا تʸل مʕسʶة

وهʨ الʨʽʶلة، فعالॽة الॽʶاسات الʺʱʻهʳة الʺالॽة والاسʲʱʺارȄة وʚؗلʥ تʷغʽلॽة، هʚا ؗله يʕثʛ في أهʦ عامل، و 

 ʖʰس ʦأه ʛʰʱعǽ ʘʽل الʺاليلحʷع في الفʨقʨة ال لǽʙقʻلة الʨʽʶال ʟاجه لازمةنقʨʺاماتة لʜʱالال.  

  :الʱاليك اليوʧȞʺȄ الʛʢʱق لأسॼاب الفʷل الʺ

     أسॺاب داخلॻة .1

  :وتʲʺʱل في    

      تʯعلǺ Ȗالʦʸارد الȂʙʵॺة للʓʸسʴة    أسॺاب .1.1

  :)108، صفʴة 2021مʛʰوؗي، ( يتʱلʟʵ أهʦ أسॼاب الفʷل الʺʱعلقة بهʚا الʳانʖ ؗالʱال   

 اعʛوث صʙم حʙوع ،ʧȄʛʽʶʺال ʧʽاصل بʨʱة ضعف وقلة الʳॽʱة، نʶسʕʺة داخل الॽɺاʺʱة واجȄات إدار

  .قʙرتهʦ على حل مʱʵلف الʺʷاكل في الʺʕسʶة

  خل مهام وʙأهلهاالت ʛʽاد الʺهام إلى غʻسȂة وʶسʕʺات داخل الॽلاحʸ.  

       أسॺاب إدارȂة  .2.1

الʺʱعʛʲة أو الفاشلة، فعʙʻما تʨؔن الإدارة  ʕسʶاتʺتعʛʰʱ الأسॼاب الإدارȄة القاسʦ الʺʛʱʷك في معʦʤ ال     

فʙʳॽʶون ، غʛʽ قادرة على تقʦǽʙ الʙعʦ الؔافي للʺʣʨفʧʽ، حʱى لʨ ؗان هʕلاء الʺʣʨفʧʽ ذوȑ ؗفاءة عالॽة

قʨȞǽ ʙن سॼʰا  والاخॽʱار الʵاʡئ للʺʙيʛ الإدارȑ للʺʕسʶة .هʚه الإدارة ، عʺلهʦ دون دعʦ مʧتʺامصعȃʨة في إ
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و الʺʷارȄع الʺʛاد إنʳازها، حʖʳǽ ʘʽ علॽه أن ʨȞǽن قائʙا ومʤʻʺا لʛʽʶ العʺل في نفʝ في فʷل الʺʕسʶة أ

  .)87، صفʴة 2013فʙȄʛ، ( الʨقʗ، ؗʺا علॽه أن يʚʵʱ القʛارات بʻاء على الʺعلʨمات القلʽلة الʱي لǽʙه

       سॺاب الʸالॻةالأ.  3.1

ʱق لها ؗالʛʢʱال ʧȞʺȄاليو:  

                             ʤول رقʗʱالي: )13(الʸل الʵة للفॻالʸاب الॺالأس 

ʔʮʴل  الʵة للفॻʮʴʹة الॻʸالأه  

 ةॽʰاسʴʺال ʛفاتʙدة(الʨجʨم ʛʽقة،غॽʀد ʛʽة،غॽɾؗا ʛʽ23  )غ% 

 ةʶسʕʺة الॽنʨيʙ21  ارتفاع م% 

 دʛʳاكل الʷ20  م% 

 الʺالي Ȍॽʢʵʱام الʙ17  إع% 

 ال اللازمةʨاض الأمʛʱرة على اقʙم القʙ8  ع% 

 ةʙيʙʳار الʺʲʱسع والاسʨʱالǼ ةʢॼتʛʺال ʛʡاʵʺال ʦॽʽرة على تقʙم القʙ6  ع% 

 لأوانه Șسع سابʨ5  ت% 

  )62، صفʴة 2021لǽʙʽا، (: الʗʶʸر

ʧʽʰول يʙʳل الʺالي،  الʷللف ȑدʕي تʱة الॽاب الʺالॼالأس ʦة أهॼʶة على نॽالʺال Șثائʨال ʗبلغ ʘʽح

في الʨثائȘ الʺالॽة يʕثȞʷǼ ʛل مॼاشʛ على بॽانات مʕسʶة،  ل، هʚا يʙل على أن أȑ خʢأ أو اخʱلا23%

  .وȃالʱالي على تʟॽʵʷ الʨضॽɻة الʺالॽة الʱي تʶاهʦ في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي

اʡها وسʺعʱها في الʨʶق، وȃالʱالي وعلى سʛʽ نȞʷǼ ʷل سلʰي على الʺʕسʶات حʦʳ الʺʙيʨنॽة الʕȄ ʛʽʰؔثʛو 

  .ʶǽاهʦ في اخʱلال تʨازن مʕسʶة، مʺا يʕدȑ إلى الفʷل الʺالي

  وتॻɿȂʦʴة                أسॺاب إنʯاجॻة .2.1

  :)63، صفʴة 2021لǽʙʽا، ( وتʲʺʱل ؗالʱالي

ʷل الʺالي، هي عʙم ॽʀام الʺʕسʶة بʙراسة مʧ بʧʽ الأسॼاب الإنʱاجॽة الʱي ʧȞʺǽ أن تʶاهʦ في مȞʷل الف

اض الʺॽʰعات، أو اسʙʵʱام وسائل دॽʀقة حʨل عʺلॽة الإنʱاج، إما وجʨد عʖʽ في الʺʳʱʻات أدȐ إلى انʵف

  .إنʱاجॽة مȞلفة، أو عʙم وجʨد ؗفاءات على مȐʨʱʶ الʙʽ العاملة

الʺʕسʶة، مʧ بʻʽها عʙم الاهʱʺام Ǽالॼʶʻة للأسॼاب الॽʁȄʨʶʱة، فʲʺʱʱل في الॽʶاسات الॽʁȄʨʶʱة الʱي تॼʢقها 

بʙراسة الʨʶق، حʘʽ تʕثʛ سلॼا على الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة، Ǽالإضافة إلى ارتفاع الʱؔالʅॽ الʺʱعلقة 

ȘȄʨʶʱالǼ ،ʦॽʺʸق تʛʢǼ امʺʱم الاهʙب العʺلاءال عʚق جʛʡات وʳʱʻʺ.  
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  الʳارجॻة الأسॺاب .3

  :مʲل .الʱي خارجة عʧ إرادة الʺʕسʶة الأسॼاب وهي

 ا، ارتفاॽʺام عالʵاد الʨʺل ارتفاع أسعار الʲوع، مʛʷʺال ʚʽفʻاء تʻقعا أثʨʱق ما ؗان مʨاج فʱالإن ʅॽع تؔال

Ǽالإضافة إلى الʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي وتأثʛʽه على ، أو تغʛʽ مفاجئ في سعʛ الʛʸف Ǽالعʺلات الأجॽʰʻة

ʖلʢات ال الʳʱʻʺةلʶسʕʺ )،ʙديʛ ʨؗاسي و بʶة 2021 الʴ485، صف(.  

  ةʶسʕʺة الʯʽʰة بʢॽʴʺة الǽادʸʱوف الاقʛʤها الʻةمʶافʻʺاء  الʛل اللازمة لإجȄʨʺʱادر الʸم ʛافʨم تʙوع

الʨʱقعات الʺʷʱائʺة ʛ ؗʺا تʕث، ʨʱسعات الʹʛورȄة، Ǽالإضافة إلى ارتفاع ؗلفة مʸادر الȄʨʺʱلال

  .)110، صفʴة Ǽ2016لال، ( ʛʽهاللʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ في سʨق الأوراق الʺالॽة وغ

   وسائل علاج الفʵل الʸالي :ثالʰا

الʳهات  ʨʱجهتǼعʙ معʛفة أسॼاب وقʨع الفʷل الʺالي في الʺʕسʶة وॽʀاسه وتʙʴيʙ نʨعه، ومȐʙ وقʨعه، 

  .الʳة هʚه الأزمةالʺعॽʻة في الʺʕسʶة إلى وضع الʴلʨل وتʨفʛʽ الʨسائل اللازمة للʛʵوج ومع

  :وʧȞʺȄ تʛʢق لأهʦ وسائل العلاج ؗالʱالي

   إعادة الهȜॻلة  .1

ॽʳॽاتʛʱة اسʶسʕʺع الॼʱأن ت ʥى ذلʻة اتومعʳعلى معال ʙاعʶة تʙيʙة  جʶسʕʺقاء على الǼلل الʺالي والإʵال

هȞॽلة أن تقʛʸʱ على إعادة ال إعادة الهȞॽلة فعالة، فلا ʖʳǽ وتȘʽʰʢ الاسʛʱاتॽʳॽات الʙʳيʙة، وحʱى تʨؔن 

معا في تʴقȘʽ نʱائج فعالة  الاثʧʽʻالʺالॽة، ولʖʳǽ ʧؔ أن تʺʙʱ لʷʱʺل إعادة الهȞॽلة الإدارȄة حʱى يʱلازم 

، صفʴة 2023حʺادȑ و فʛج الله، ( وʧȞʺȄ تʨضॽح ذلʥ مʧ خلال العʻاصʛ الʱالॽة ،للʱغلʖ على الʵلل الʺالي

118(:  

  الʸالॻة       إعادة الهȜॻلة .1.1

  إعادة تقʤॻʻ الأصʦل      .1.1.1

إن إعادة تقʦॽʽ الأصʨل جʺॽعها أو Ǽعʹها Ǽʺا ǽعʱʺॽʀ ʝȞها الॽʀʨʶة، حʘʽ إن زȄادة هʚه الॽʁʺة على      

 ʧʽʶʴإلى ت ȑدʕة يȄʛʱفʙة الʺॽʁالʖʶة نॽنʨيʙʺالا  الʳة مʶسʕʺح للॽʱي ȑʚال ʛة، الأمॽؔق الʺلʨقʴة لॼʶʻالǼ

  .أوسع للاقʛʱاض

         دة Ȝॻʀلة الʗيʦن إعا.2.1.1

       ʶسʕʺال ʙاعʶȄر ةوʨالأم ʠعǼ أو ʙها على أحʽʻمع دائ ʦفاهʱن أن تʨيʙلة الȞॽʂ ل.في إعادةʲم:  

  نʨيʙه الʚار هʺʲʱل للاسʨʡة أʛʱة فʶسʕʺح للॽʱلة الأجل، مʺا يȄʨʡ نʨة إلى ديʛʽʸن القʨيʙل الȄʨʴ؛ت  
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 ادʙي وقف سʙة سʺاح جʛʱاء فʢا، أو إعʱقʕم ʧيʙال ȋاʶفقات أقʙʱال ʧء مʜفي وقف ج ʥذل ʙاعʶȄة، وʙ

  ؛الʻقǽʙة الʵارجة مʕقʱا لʧʽʴ تʧʶʴ الأحʨال

  ة أوʙالفائ ʛسع ʠॽɿʵقةالتʴʱʶʺال ʙائʨالف ʧازل عʻʱ.  

       مॺادلة الʗʸيʦنॻة Ǻالʸلॻؒة.3.1.1

ʧ مال الʺʕسʶة ع في هʚه الʴالة يʦʱ تȄʨʴل ؗل أو جʜء مʧ الʙيʨن الʴالॽة إلى مʶاهʺات في رأس       

ȘȄʛʡ إصʙار أسهʦ ملॽؔة Ǽʺا ǽعادل ॽʀʺة الʙيʨن، وهʚا يʨʱقف على مȐʙ تفهʦ وتقʰل الʙائʧ لهʚا الاقʛʱاح، 

ʚلʥ الʺلاك حʘʽ ملاك جʙد سʨȞॽن لهʦ تأثʛʽ مॼاشʛ على إدارة الʺʕسʶة   .الʗȄʨʸʱ والانʵʱابو  وؗ

           زȂادة رأس الʸال .4.1.1

ة لʨʱفǼ ʛʽعʠ الʨʽʶلة، وعلى الأخʟ إذا ؗانʗ تॽʢʱʶع الʺʕسʶة إلى إصʙار أسهʦ جʙيʙوتلʳأ        

سهʺॽة  مال الʺʕسʶة Ǽإصʙارات تʴقȘʽ أرȃاح مॼʁʱʶلا في ضʨء تʨفʛʽ الʨʽʶلة، وذلʥ عȘȄʛʡ ʧ زȄادة رأس

  :جʙيʙة، ولʧؔ يʨاجه هʚا الʙʰيل Ǽعʠ الانʱقادات مʻها

 ʗقʕʺال ʛʲعʱل الʺالي أو الʷل إلا في حالات الفʴا الʚلح هʸǽ ؛لا  

 لا تʙʳ ةॽلʰقʱʶʺوفها الʛʣة وʶسʕʺحالة ال ʧم ʦفهʨʵل ʧʽʺاهʶʺال ʧالا مॼʀة إʙيʙʳال ʦ؛الأسه  

  وجʛʵة للॽɾونة ؗاʛʺǼ كʛʴʱرتها على الʙق ʧقلل مǽ ا على الإدارةʙيʙا جʙʽن قʨلʲʺǽ ʦأن حʺلة الأسه

Ǽالʧة مʶسʕʺ  وفهاʛʣةॽالʴال.  

      زȂادة الʗʯفقات الʹقǻʗة الʗاخلة.5.1.1

ʥذل Șʽقʴت ʧȞʺȄاخلة،  وʙة الǽʙقʻا في الǼاʳǽإ ʛثʕي تʱفات الʛʸʱات أو الॽʳॽاتʛʱالاس ʧم ʙيʙخلال الع ʧم

  :)172، صفʴة 2016حʙʽر ॼɺاس، ( ومʧ بʧʽ تلʥ الاسʛʱاتॽʳॽات

 ة ʛؗʷادات الʛادة إيȄʜعات لॽʰʺادة الȄ؛ز  

 حʻة، وم ʛؗʷن الʨيʙل لʽʸʴʱات الॽʳॽاتʛʱاس ʛʽʽفع تغʙل الʽʳمات تعʨʸخ ʠعǼ؛  

 ؗ ʙاكʛون الʜʵʺال ʧم ʟلʵʱةالʶسʕʺه الॽاج إلʱʴت ʛآخǼ هʱادلॼأو م ،ȌʶالقǼ اد أوʜʺالǼ عॽʰ؛ال  

 دʛʵة ؗالʺॽʁمة الʙعʻلة أو مʽل قلʨع الأصॽةب ʖʽالف والʺعʱ؛والعادم و ال  

  ةॽʶॽئʛال ʛʽل غʨالأص ʠعǼ ارʳʯʱعادة اسȂع وॽة(بȄʨانʲال(.  

      لʹقǻʗة الʳارجةخفʞ الʗʯفقات ا. 6.1.1

لʱغلʖ على Ǽعʠ الʸعȃʨات الʺالॽة، لتॽʢʱʶع الʺʕسʶة أن تʵفʠ دفʨعاتها الʻقǽʙة، أو تʕجل Ǽعʹها 

ʥامها في ذلʙʵʱاس ʧȞʺʺسائل الʨال ʧاس، ( ومॼɺ رʙʽة 2016حʴ173، صف(:  
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  ȋاʶالأق ʠعǼ ادʙل سʽعلى تأج ʧʽʻائʙالاتفاق مع الʧيʙال ʙائʨ؛وف  

 انʺʱالائǼ أو ȌॽʶقʱالǼ اءʛʷاء على الʜام والأجʵاد الʨʺلل ʧرديʨʺفاوض مع الʱ؛ال  

 ʧʽʻائʙال ʧة مʙيʙة سʺاح جʙل على مʨʸʴ؛ال  

 ʛاشॼʺال ʛʽوغ ʛاشॼʺد الاتفاق الʨʻلف بʱʵم ʙʽشʛ؛ت  

 لة الأجلȄʨʡ نʨلها إلى ديȄʨʴة الأجل أو تʛʽʸامات قʜʱاد الالʙل سʽتأج.  

           هȜॻلة الإدارȂةإعادة ال. 2.1

   ʙʽعǼ ةȄلة الإدارȞॽأن إعادة اله ʦة، ورغॽلة الʺالȞॽلإعادة اله ʦʺʱء مʜة جȄلة الإدارȞॽإعادة اله ʛʰʱةوتع 

نॽʰʶا عʧ إعادة الهȞॽلة الʺالॽة، مʺا يʙفعʻا لعʙم تʨسع فʽها، ولʻʻؔا نʛʸʱʵ أن ذلʧȞʺǽ ʥ أن يʦʱ بʨاحʙ أو 

  :)119، صفʴة 2023حʺادȑ و فʛج الله، ( أكʛʲ مʺا يلي

 فه إعادة دراسةॽتؔال ʠاج وخفʱالإن ʧʽʶʴض تʛغǼ اجʱات الإنॽʳॽاتʛʱ؛اس  

 ȘȄʨʶʱال ʅॽتؔال ʠة، وخفॽʁȄʨʶʱة الॽادة الفعالȄʜل ȘȄʨʶʱات الॽʳॽاتʛʱ؛إعادة دراسة اس  

  ʅॽتؔال ʠها وخفʱʽادة فعالȄʜاد لʛاسات الأفॽالعʺلإعادة دراسة س ʛʸʻ؛ع  

 ةॽالؔل ʅॽؔالʱال ʠفʵǽ ة، مʺاʱابʲال ʅॽؔالʱال ʧة مʙحʨال ʖʽʸن ʠفʵعات لॽʰʺادة الȄ؛ز  

 لفةʱʵʺة الȄالإدار ʅॽؔالʱال ʠ؛خف  

  ةʢʷالأن ʧم ʟلʵʱة دراسة الǽادʸʱالاق ʛʽالات غʳʺوال.  

 الانʗماج  .2

ʛʰʱعǽ  اتȃʨصع ʧي تعاني مʱات الʶسʕʺأ له الʳي تلʱل الʨلʴال ʧماج حلا مʙالان ʨاكل، فهʷة ومॽمال

 ʧوم ʛʰات أكʡاʷات ونॽعʺل ʦʳح ȑوذ ʙيʙج ʦإسǼ ة وʙيʙة جʶسʕر مʨهʣو ʛʲأو أك ʧʽʱʶسʕفاء مʱاخ ʛʰʱعǽ

  :)36_35، صفʴة 2021صʻȄʛʰة، ( بʧʽ أهʙاف ودوافع الانʙماج تʴقȘʽ ما يلي

 ʱالȃو ʙل في العائʽقلʱارات للʺʲʱع الاسȄʨʻة؛تʙيʙʳة الʶسʕʺة للʛʡاʵʺدرجة ال ʠॽɿʵالي ت  

  ʛائʶخ ʧع Șابʶها الʡاʷن ʛة أسفʶسʕماج مʙصا في حالة انʨʸة خॽʰȄʛʹات الʛفʨال ʠعǼ Șʽقʴت

  مع مʕسʶة أخȐʛ تʨʱافʛ أرقام رॽʴȃة عالॽة بها؛

 ة؛ʳمʙʻʺة الʶسʕʺأداء ال ʧʽʶʴت  

 ة؛ʶافʻʺال ʠॽɿʵʱق بʨʶة على الʛʢॽʶال ʧم ʛʰدرجة اك Șʽقʴت  

 لʨʸʴة أفʹل الॽرة تفاوضʙة وقʙيʙع جȄزʨل تʰة وسॽاجʱاقة إنʡو ʙȄرʨادر تʸعلى م. 
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3. ʙʻأجʯال 

مʧ قʰل مʕسʶة معʻʽة ) الخ....معʙات،أدوات(عʺلॽة الʱأجʛʽ هي ॼɺارة عʧ تأجʛʽ أصل مʧ الأصʨل

لʺʕسʶة أخȐʛ مʱʶفʙʽة وفȘ شʛوȋ معʻʽة، أॽʀ ȑام الʺʕسʶة بʱأجʛʽ مʨجʨداتها للغʛʽ لغʛض الʨʸʴل على 

ʨائʙ الʱي مʧ الʺʺʧȞ أن تʶاعʙها في الʨفاء Ǽالʜʱاماتها اتʳاه الغʛʽ والابʱعاد عʧ شॼح الفʷل الʺالي، مقابل الع

عʙم الʵʱلي عʧ مʨجʨدات الʺʕسʶة مʨʱقعʧʽ عʨدة إنʱاج الʺʕسʶة مॼʁʱʶلا، وغالॼا ما يॼʱع هʚا العلاج حالة 

ǽ ادات مʺاʛالإي ʧع ʅॽؔالʱق الʨة وتفॽاجʱة الإنॽب العʺلʚبʚل تʷإلى الف ȑدʕة تॽالʱʱم ʛائʶل خʽʳʶت ʖʰʶ

  .)38، صفʴة ʶǼ2023ʺة، ( الʺالي

 الॻɽʶʯة والॻʮع .4

 :)35، صفʴة 2021صʻȄʛʰة، ( وتʤهʛ هʚه الʴالʧʽʱ مʧ خلال

ʛʽة سȄʛعة نʨʴ الانهॽار،حʚʯʻʽ لابʙ مʧ اللʨʳء عʙʻما تʨʶء أحʨال الʺʕسʶة وتॼʸح تʛʽʶ بʨت: الॻɽʶʯة  . أ

ʛʽالغ ʨʴاماتها نʜʱاد الʙʶن لʨضها القانʛفǽ يʱاءات الʛاذ الإجʵات ʦʱȄعلان إفلاسها، وȂها وʱʽفʸإلى ت. 

  .عʙʻما ʙʳǽ الʺلاك ؗل الʛʢق مʙʶودة أمامهʦ فإنهʦ يلʨʯʳن لॽʰع الʺʕسʶة: الॻʮع  . ب

ʖالʰال ʔلʠʸال: ʸل الʵفǺ ʓʮʹʯل الʦة حॻاليأساس   

الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة ǽعʝȞ حʛصها على تʖʻʳ وقʨعها ॽɾه، مʧ خلال 

الاسʱعانة Ǽأدوات تʶاهʦ في الʕʰʻʱ الʺʛȞॼ له سʨاء ؗانʗ تقلǽʙʽة أو ؗʺॽة، لهʚا نʻʱاول في هʚا الʺʢلʖ مفهʨم 

تʺʻʻȞا مʧ الǼ ʕʰʻʱفʷل الʺʕسʶات  الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي وتʙʴيʙ مʛاحل الʕʰʻʱ وأهʦ الʻʺاذج الؔʺॽة الʱي

  .الاقʸʱادǽة

  Ǻ ʓʮʹʯالفʵل الʸاليالمفهʦم  :أولا

هي أهʺʱʽه، والʛʷوȋ اللازم تʨفʛها في عʺلॽة Ǽالʕʰʻʱ للفʷل الʺالي  لابʙ مʧ معʛفة عʺلॽة الʕʰʻʱ وما

  .للʨصʨل إلى نʱائج مʛضॽة ودॽʀقة

   تعʃȂʙ تʹǺ ʓʮالفʵل الʸالي  .1

لॽʁاسات الʱي ʻʸǽعها الفʛد أو الʺʕسʶة والʺʱعلقة Ǽالأحʙاث والʛʤوف ǽقǼ ʙʸه مʨʺʳعة الʱقʙيʛات وا

الʺʱʶقʰلॽة، بهʙف الإعʙاد لʺʨاجهة الʛʤوف الʱي تʨقعها، وذلʥ عȘȄʛʡ ʧ الȌʢʵ والॽʶاسات اللازمة للʱعامل 

  .)201، صفʴة 2022بʧ ناصʛ و بʨفلفل، ( مع هʚه الʛʤوف
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لʺȐʨʱʶ اقʸʱادȑ معʧʽ، حʘʽ أن عʺلॽة الʨʱقع تʛتǼ Ȍॼالʺʱʶقʰل، وهʨ ʹا Ǽأنه تʧʽʺʵ أو تقʙيʛ أǽ وعʛف

ات Ǽقʙر ال ىʕʰʻʱات لا تʨؔن ؗاملة الʴʸة والʙقة، وȃالʱالي تʶعالفʛʱة ʢॽʴǽها عʙم الʱأكʙ، فإن نʱائج  ʛؗʷ

  .)478، صفʴة 2022الʸغʛʽ و زهʨاني، ( الإمȞان لأن تʨؔن تʕʰʻاتها علʺॽة حʱى تʨؔن درجة الʙقة عالॽة

هʨ تʨقع لʨضॽɻة الʺʕسʶة مॼʁʱʶلا سʨاء Ǽالفʷل  Ǽأن الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي مʧ خلال ما سʧȞʺǽ Șʰ القʨل

تȘʱʷ بॽاناتها مʧ القʨائʦ الʺالॽة تفʛʶ وتʴلل على الʺȐʙ القʛʽʸ  ،على عʙة مʕشʛات ونʺاذج مالॽة ابʻاءً  لاأو 

  .ʺʺʧȞ حʙوثهاالو Ȅʨʡل الأجل حالة الʺʕسʶة ȞʷǼل ʶǽʺح Ǽʺعʛفة الأخʢاء والʱعʛʲات أ

   أهॻʸة الǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي .2

على هʚه  اتʶاهʦ عʺلॽة الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في تʙʴيʙ الʛʽʲؔ مʧ القʛارات ومعʛفة تʨجهات الʺʕسʶة بʻاءً 

  :)437، صفʴة 2023سهام و ʱʵǼي، ( تʲʺʱل في العʺلॽة، لʚلʥ فهي تʺلʥ أهʺॽة ʛʽʰؗة

 ض للإفلاسʛعʱة الॽانȞها إمʽقل فǽ يʱائل الʙʰار الॽʱائل واخʙʰال ʧʽالʺفاضلة ب ʧȄʛʺʲʱʶʺلل ʧȞʺǽ؛   

 مهʙع ʧوض مʛح القʻة مॽانȞفة إمʛعʺǼ ʧʽضʛح للʺقʺʶǽ؛  

  ل الʺاليʷالفǼ ʕʰʻʱال ʦاهʶǽ قع، ؗʺاʨʱʺال ʛʢʵال ʦʳح ʖʶاض حʛالإق ȋوʛة وشʙلات الفائʙمع ʙيʙʴت

  ؛ǼإمȞانॽة تغʛʽʽ الॽʶاسات الʺʚʵʱة في الʺʕسʶة، وȂعادة صॽاغة بʛامج العʺل حʖʶ الʛʤوف الʺʱاحة

  :)201، صفʴة 2022بʧ ناصʛ و بʨفلفل، ( ॼʻʱه Ǽالفʷل الʺالي أهʺॽة ʛʽʰؗة للʳهات الʱالॽةالوʲʺȄل 

 الإدارة ʧȞʺǽ  اءاتʛاذ الإجʵابها، واتॼفة أسʛخلال مع ʧعامل معها مʱل والʷات الفʛشʕفة مʛمع ʧم

 ،ʙقاعʱال ʧفادة مʱفي، والاسॽʣʨضا الʛالǼ العʺال ʝʶʴǽ اʺؗ ،ʖاسʻʺال ʗقʨة اللازمة في الॽʴॽʴʸʱال

  .تقǽʙʺها لهǼ ʦعʙ العʺلوالʺʻافع الʱي ʧȞʺǽ الʺʕسʶة 

  :ʦʱ مʛاجع الʶʴاǼات والʳهات الʨȞʴمॽة في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، مʧ خلالهي

 ل الʺاʷالفǼ ʕʰʻʱالǼ اʛʽʲؗ اتǼاʶʴاجع الʛم ʦʱلة  لييهʲʺʱʺة الʺلقاة على عاتقه الʛʽʰؔة الॽولʕʶʺة الʳॽʱن

  .في مʛاجعة القʨائʦ الʺالॽة للʺʕسʶة

 ،ةॽمʨȞʴهات الʳة للॼʶʻالǼ ة على  فهيॽقابʛها الʱفॽʣأداء و ʧم ʧȞʺʱى تʱل الʺالي حʷالفǼ ʕʰʻʱالǼ ʦʱته

  .الʻʡʨي الاقʸʱادالʺʕسʶات، حʛصا على سلامة 

3. ʮʹʯال ȉوʙشʓ اتʴسʓʸالي للʸل الʵالفǺ  

ॽʀقة قʰل تȘʽʰʢ عʺلॽة الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، لا بʙ مʧ تʨفǼ ʛعʠ الʛʷوȋ الʱي تʶاهʦ في عʺلॽة الʕʰʻʱ د

ॽʴقعات صʨاء تʻȃةوʴ ،اليʱؗال ʛهʤوت ) ،ʛʽʷॼة 2022محمد الʴ340، صف(:  

 لʨʺʷة والॽɺʨضʨʺالǼ ةॽالʺال ʦائʨاد القʙة أساسا لإعʙʺʱة الʺعॽانات الفعلॽʰال ʦʶʱ؛أن ت  
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 ʺوف الʛʣ اعيʛلة، تʨة معقॽلʰقʱʶʺقعات الʨʱه الॽى علʻʰي تʱاضات الʛʱن الافʨؔة أن تʶسʕاخلʙة، الॽ

ʚلʥ الʯʽʰة الʺʢॽʴة بها   ؛وؗ

  ʦʶʱاذج الأن تʺʻال ʥاء تلʻب ʦʱى أن يʻعʺǼ ،لʨʺʷة والॽɺʨضʨʺالǼ ʕʰʻʱعة في الॼʱʺال ʖʽاذج والأسالʺʻ

ʕʰʻʱل الʴم ȋاʷʻة في الʛثʕʺات الʛʽغʱʺع الॽʺاعي جʛهج علʺي يʻم Ș؛وف  

 ت فʛʸات ؗل ما قʕʰʻʱداد دقة الʜلا، وتʨة معقॽʻمʜة الʛʱل الفʨʡ نʨȞǽ حأنॽʴص ʝȞوالع ʕʰʻʱة الʛʱ؛ 

   اتʛʽغʱʺوال ʛاهʨʤث على الʙʴي تʱات الॼقلʱفعل الǼ اتʕʰʻʱعلى ال ʝȞعʻي تʱاعاة الآثار الʛب مʨوج

ʕʰʻذج تʨʺلها نʺʷǽ يʱال.  

  Ǻ ʓʮʹʯالفʵل الʸاليالأنʦاع ومʙاحل  :ثانॻا

 ʙيʙʴاول تʴن ʥلʚجه له، لʨʺة الʙʺف والʙلاف الهʱاخ ʖʶل حʷالفǼ ʕʰʻʱع الʨلف نʱʵǽ لʷالفǼ ʕʰʻʱاع الʨأن

  .الʺالي وتॽʰان أدواته ومʛاحله

       أنʦاع الǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي  .1

  :)446، صفʴة 2023جعفʛ و قʛوȑ، ( وتʻقʦʶ إلى   

1.1. ʓʮʹʯل الأجل     الȂʦʟ اليʸال  

     ʶسʕʺاجات الॽʱض احʛغǼ عʨʻا الʚجه هʨها  ةيʻلة الأجل، مȄʨʡ قʨلة الأجل، وحقȄʨʡ وضʛالق

Ǽاحॽʱاجاتها Ȅʨʡلة الأجل، خاصة أن هʚه  الʺلॽؔة، لʚلʥ مʧ الʺهʦ أن تقʨم الʺʕسʶة Ǽالʕʰʻʱ الʙقȘʽ الʵاص

  .الأخʛʽة لا تʨʱفʛ إلا Ǽأوقات معʻʽة

  الʓʮʹʯ الʸالي قʙʻʶ الأجل. 2.1

ʜ على الʺʜʽانॽة الʱقʙيȄʛة الʻقǽʙة، والʨاقع أن      ʛؗع أساسا يʨʻا الʚة  هॽانʜʽʺال ʧء مʜة هي جॽانʜʽʺه الʚه

الʻقǽʙة داخل الʺʛʷوع، والʶǽ ȑʚاعʙ على عʺلॽة الȌॽʢʵʱ الʺالي والʛقاǼة والʺॽʰعات في نقʢة الʙʰاǽة الأساسॽة 

ʕʰʻʱة الॽلعʺل.  

     ) الفعال( الʓʮʹʯ الʗيʹامȜॻي .3.1

ة والاجʱʺاॽɺة والॽʶاسॽة، خʚ في عʧʽ الاعॼʱار الʶʴاǼات والعʨامل الاقʸʱادǽالأ ǽقʨم هʚا الʨʻع أساسا   

  .قʙ تʕثʛ على حʦʳ الʺॽʰعات وتؔلفة الʺॽʰعات، وما يʛʱتʖ على ذلʥ آثار نʳॽʱة الʷʻاȋ في الفʛʱة الʺقʰلة الʱي

  الʴاكʥ الʓʮʹʯ الʸالي .   4.1 

    ،Ȑʛة لأخʛʱف ʧم ʛʽون تغʙل بʤʱة سॽاتج الʺالʨʻال ʛاصʻع ʧʽة أن العلاقة بॽضʛع على فʨʻا الʚم هʨقǽ

 ،أن الʺǽ ʛʺʲʱʶقʙر أن العلاقة بʧʽ الأرȃاح وʧʽȃ الʺॽʰعات سʤʱل ؗʺا هي خلال سلʶلة زمॽʻة معʻʽة Ǽʺعʻى
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ʱʶʺم الʨقǽ ضʛا الغʚولهǼ ʛʺʲ ةॽʵȄانات تارॽلة على أساس بʰة الʺقॽة الʺالॽʻمʜة الʛʱاح خلال الفȃالأرǼ ʕʰʻʱال

ʦॽʁʱʶʺلل ʛʢʵام معادلة الʙʵʱاسǼ اتʨʻʶال ʧد مʙقةعلاقات الاو  خلال عǼاʶال ʛاصʻالع ʧʽار بʙʴوالان ȋاॼرت.  

ة.  5.1 ʙؕʵفة إدارة الʙعʸǺ ʓʮʹʯال      

ʦʱȄو  ʥة، وذلॽʢॽʢʵʱازنات الʨʺعادل والʱل الʽلʴت ȘȄʛʡ ʧة عॽاض داخلʛا لأغॼغال ʕʰʻʱال ʧع مʨʻا الʚه

Ǽل الأجلȄʨʡ Ȍॽʢʵʱاحة والʱʺازنة الʨʺة على الǼقاʛق الʙʸ ،الǼ اناॽة أحʶسʕʺم إدارة الʨاض ؗʺا تقʛلأغ ʕʰʻʱ

  .عȘȄʛʡ ʧ بॽانات الأرȃاح الʺʨʱقعة تॽʁʴقها في الفʛʱة الʺقʰلة، و نʖʽʸ الʶهʦ مʧ الأرȃاح خارجॽة

6.1  .ʥʻʻالʸال ʥʻللʲʸفة الʙعʸǺ ʓʮʹʯال        

 ʧʽللʴʺال ʧʽȃو ،ʧيʙʽفʱʶʺال ʧم ʦهʛʽوغ ʧʽʻائʙوال ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʧʽب ʙعلى عق ʕʰʻʱال ʧع مʨʻا الʚم هʨقǽ

وقʙ يʦʱ نʛʷ  ،لʴʱلʽل الʺالي للʺʕسʶة الʱي يʛغʨʰن الاسʲʱʺار فʽها أو لغʛض مʻح الائʱʺانا الʺالʙʸǼ ʧʽʽق

ʧʽʽالʺال ʧʽللʴʺة للʻʽمع ʛʽل معايʣ ة فيॽف الʺالʴʸال ȘȄʛʡ ʧمات عʨالʺعل ʧع مʨʻا الʚل هʲم.  

 أدوات الǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي  .2

تʳاه مʶار وا ي معʛفة وضॽɻة الʺʕسʶةلʺʕسʶات فلالʺهʱʺة Ǽالاسʲʱʺار والȄʨʺʱل  ǽعʙʺʱ مʱʵلف الأʛʡاف

  :)44_43، صفʴة 2017مʶاهل، ( على عʙة أدوات مʻهانʷاʡها والǼ ʕʰʻʱفʷلها، 

 الʲʯلʻل الʸالي  . أ

 Ȑʙأ على مʛʢي تʱات الʛʽغʱة والॽالʺال ʦائʨالق ʛاصʻع ʧʽات بʡاॼل الʺالي على دراسة الارتʽلʴʱال ʙʺʱعǽ

 ʛʱالأداءف ʦॽʽفي تق ʦاهʶǽ ات، مʺاʛʱة فʙقع أدائها في  ة أو عʨه وتॽجʨاهʺة في تʶʺة والʶسʕʺلل Șابʶال

 ʕʰʻʱة على الʛʽʰؗ رةʙق ʧلʺا لها م ʥل الʺالي وذلʽلʴʱوسائل ال ʦأه ʧة مॽالʺال ʖʶʻال ʛʰʱل، وتعʰقʱʶʺال

  .Ǽ80%الأزمات الʺالॽة بॼʶʻة قʙ تفʨق 

Ǽ ʕʰʻʱفʷل الʺʕسʶة ǽعʻي مʱاǼعة تʨʢر Ǽعʠ الʖʶʻ الʱي تعȞʷǼ ʛʰل إن اسʙʵʱام الʴʱلʽل الʺالي في ال

أفʹل عʧ الʴʸة الʺالॽة للʺʕسʶة، والʱأكʙ مʧ عʙم بلʨغها ॽʀʺا تʙل على مʨاجهة الʺʕسʶة لʛʢʵ الإفلاس، 

  .وتʛʽʷ الʙراسات إلى أن هʻاك الʛʽʲؔ مʧ الʖʶʻ الʱي تʶʺح بʨʱقع خʛʢ الفʷل الʺالي

 الأسالʔʻ الإحʶائॻة  . ب

سʱعانة ʛʢǼق إحʸائॽة ʢॽʶǼة لʴʱلʽل اتʳاه مʨʱسʢات الʖʶʻ الʺالॽة خلال عʙد مʧ الʨʻʶات قʰل تʦ الا

الإفلاس، ومقارنʱها مع اتʳاهات هʚه الʖʶʻ في الʺʕسʶات غʛʽ الʻاجʴة لاخॽʱار الʖʶʻ الʺالॽة الأفʹل في 

ʺॽة تقʨم على اسʙʵʱام الʜʽʽʺʱ بʧʽ هاتʧʽ الʺʨʺʳعʧʽʱ مʧ الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة، وهǽ ʨعʙʺʱ على نʺاذج ؗ

Șابʶال ȑʙʽقلʱخل الʙʺال ʧل أفʹل مȞʷǼ ةॽالʺال ʖʶʻة في. الॽʺؔاذج الʺʻة الॽʺل أهʲʺʱوت:  
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  امل اسʙʵʱام الʻʺاذج مʧ شأنه أن ʧʶʴǽ وʛȄشʙ عʺلॽة اتʵاذ القʛار مʧ خلال تʨفʛʽ إʡار واضح وؗ

  .ومهȞॽل لʺʱʵلف عʻاصʛ عʺلॽة القʛض

 الا ʧم ʙʴاذج في ضʺان الʺʻال ʦاهʶت ʙف واحʛʡ ʧم ʚʵʱي تʱض الʛارات القʛق ʧʽب Șاسʻʱام والʳʶن

  .أو بʧʽ تلʥ الʱي تʚʵʱ مʧ أʛʡاف مʱʵلفة

 ضʛالق ʖلʡ ʦॽʽقʱاللازم ل ʗقʨال ʟॽقلʱح بʺʶض تʛالق ʛʡاʵم ʦॽʽنʺاذج تق.  

   خʦʠات ومʙاحل تʹǺ ʓʮالفʵل الʸالي  .3

 ʦʱات عامة يʨʢاك خʻاعهاهॼعانة  إتʱالاس ʧȞʺȄة، وʛاهʣ ȑأǼ ʕʰʻʱلل ʕʰʻʱاحل في الʛʺه الʚه Șʽʰʢبها، وت

  :)63، صفʴة 2008عʺار أكʛم، ( Ǽالفʷل الʺالي

  ؛الʕʰʻʱ مʨضʨعتʙʴيʙ وتعʅȄʛ   . أ

  ؛الʺʨȞنة له، ودراسة العʨامل الʺॼʰʶة في زȄادته ونقʸه عʻاصʛه الأولॽة تʴلʽل مʨضʨع الʕʰʻʱ إلى  . ب

  ؛مʨضʨع الʕʰʻʱ والعʻاصʛ الأخȐʛ الʺʸʱلة بهادراسة العلاقات بʧʽ العʻاصʛ   . ت

  ؛ʕʰʻʱ للاسʛʱشاد بها في تʨقع ʱʺॽʀه مॼʁʱʶلاالʱارʵȄي للʦॽʁ الʛقʺॽة لʺʨضʨع الʨʢʱر الإجʛاء دراسات عʧ   . ث

الʕʰʻʱ بها، وʧʽȃ الॽʁʺة الفعلॽة الʨاقॽɻة  إجʛاء دراسات مقارنة بॽʀ ʧʽʺة العʛʸʻ مʨضʨع الʕʰʻʱ الʱي تʦʱ  . ج

  .له

            Ǻالفʵل الʸالي الʓʮʹʯ اتمʗʲد  .4

وʧȞʺȄ الاعʱʺاد علʽها في الǼ ʕʰʻʱالفʷل  .تʨجǼ ʙعʠ الʺʙʴدات تʕثʛ على دقة عʺلॽة الȞʷǼ ʕʰʻʱل عام

  :)49، صفʴة 2021صʻȄʛʰة، ( ʺʲل فيʱالʺالي، وت

 ʱك الاقʨلʶلة في الʲʺʱʺة والʢॽʴʺوف الʛʤالǼ ʕʰʻʱة الॽعʺل ʛأثʱلي العامتʰقʱʶʺال ȑادʸ  Ȍॽʴʺال

  ؛Ǽالʺʛʷوع، والʸǽ ȑʚعʖ الǼ ʦȞʴʱه ومعʛفʱه

  مع ʖاسʻʱي لا تʱة الॽائʸاذج الإحʺʻأو ال ʖʽالأسال ʠعǼ امʙʵʱاس ʙʻالʺالي ع ʕʰʻʱة الॽعʺل ʛأثʱت

  ؛الॽʰانات الʺʨجʨدة، مʺا تʕثʛ على نʱائج الʕʰʻʱات الʺʱʶقʰلॽة

 ʱلا ت ʕʰʻʱة الॽعʺلǼ امॽʁات للʛʱار فॽʱوعاخʛʷʺات في الॽاج والعʺلʱمع دورة الإن ʖاسʻ  اتʕʰʻʱأن ال ʘʽح،

 قʛʽʸة الأجل لا تفʙʽ في الأنʢʷة ذات دورة الإنʱاج Ȅʨʡلة الأجل؛

  ʛʲن أكʨؔه عام تʡاʷة نʙم ȑʚوع الʛʷʺوع، فالʛʷʺال ȋاʷة نʙعة ومॽʰʡ على ʕʰʻʱة الॽقف عʺلʨʱت

 ملائʺة للʺʛʷوعات الʱي تʨؔن مʙة نʷاʡها أكʛʲ مʧ عام؛



 الإʟار الʹȏʙʢ للʗراسة                                                                                : الفʶل الأول

 

 

53  

  ،م بهاʨي تقʱال ʕʰʻʱات الॽة ودقة عʺلʴا في صȄʨʽة دورا هاما وحʶسʕʺلل ʕʰʻʱة الॽة في عʺلʛʰʵال ʖتلع

  .فؔلʺا ؗان للʺʕسʶة خʛʰة في الʕʰʻʱ ؗلʺا ؗان ذلʥ أكʛʲ دقة والعʝȞ صॽʴح

  نʸاذج الǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي :ثالʰا

ʱʶʺال ʖʶʻال ʘʽح ʧم ʗلفʱل الʺالي واخʷالفǼ ʕʰʻʱدت نʺاذج الʙلاف تعʱلاخ ʥاذج ذلʺʻمة في الʙʵ

  :لʚلʥ سʨف نʛʢʱق لأهʦ ثلاث نʺاذج للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي وهي. الʺʕشʛات والأسॼاب الʺʙʴدة للفʷل الʺالي

  انʺʱذج ألʨʺنAltman  ةʻʶة1968لʻ1977وس  

 اʙʽؗ ذجʨʺن Kida ةʻʶ1980ل 

 وودʛذج شايʨʺن  SHeroodةʻʶ1987ل  

 Altman 1968نʦʸذج ألʸʯان  .1

ʛʰʱعǽ"اʺʱنأل " ʧه مǼ اصʵذج الʨʺʻن الʨؔʱȄل الʺالي، وʷالفǼ ʕʰʻʱراسة الʙاما بʺʱاه ʧʽʲاحॼال ʛʲأك ʧم

. )48، صفʴة 2023مʵلʨف، ( خʺʝ مʱغʛʽات مʱʶقلة ʲʺǽل ؗل مʻها مʕشʛ مالي مʧ الʺʕشʛات الʺʱعارف علʽها

Ǽاسʙʵʱام أسلʨب الʴʱلʽل الȑʜʽʽʺʱ الʢʵي مʱعʙد  1986ام وتʙʴيʙ عʙد الʻقاȋ ع) Z(حʘʽ جȐʛ تعʅȄʛ مفهʨم 

ات الأمॽȞȄʛة، قام الॼاحǼ ʘاسʙʵʱام عʻʽة صغʛʽة  ʛؗʷل الʷفǼ ʕʰʻʱة القادرة على الॽالʺال ʖʶʻات أفʹل الʛʽغʱʺال

 ʧلفة مʕفي  66م ʗلʲʺق الʺالي،وتʨʶرجة في الʙة مॽɺاʻة ص ʛؗة فاشلة و 33ش ʛؗفاشلة  33ش ʛʽة غ ʛؗش

 ʧم ʧʽاثلʺʱار مॼʱالاع ʧʽعǼ ذجʨʺʻال ʚل، واخʨالأص ʦʳاعة وحʻʸع الʨن ʘʽواقع  22ح ʧلة مʺʱʴة مॽة مالॼʶن

 ʧة مʙʺات خلال ال ʛؗʷه الʚة لهॽالʺال ʛȄقارʱات 1965_1964الʯف ʝʺإلى خ ʗفʻاس، ( صॼɺ رʙʽ2016ح ،

  :)188صفʴة 

 لةʨʽʶال  

 ةॽʴȃʛال  

 فع الʺاليʛال  

 ʙة الأجلالقʛʽʸامات قʜʱاد الالʙرة على س  

 ȋاʷʻال  

  :)188، صفʴة 2016حʙʽر ॼɺاس، ( وتʲʺʱل صॽغة الʨʺʻذج ؗالʱالي

Z = 0.012x1 + 0.014x2 + 0.033x3 + 0.006x4 + 0.0099x5     

  :)299، صفʴة 2018بʨضॽاف، ( حʘʽ أن

Z  :شʕمʛ ةʶسʕʺل الʷفǼ ʕʰʻʱخلاله ال ʧم ʦʱي ȑʚل الʷالف.  
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X1  :ل/ رأس الʺال العامل  يصافʨإجʺالي الأص. 

X2  :اȃة  حالأرʜʳʱʴʺل/ الʨإجʺالي الأص. 

X3  :اȃحالأر  ʖائʛʹوال ʙائʨل الفʰل/ قʨإجʺالي الأص. 

X4  :ʺॽʁةال  ʧʽʺاهʶʺق الʨقʴة لॽʀʨʶن / الʨيʙع الʨʺʳم. 

X5  :ʰʺعاالॽل/  تʨإجʺالي الأص. 

وʨʺȃجʖ هʚا الʨʺʻذج تʻʸف الʺʕسʶات مʴل الʙراسة في ثلاث فʯات وذلʥ حʖʶ قʙرتها على       

  :)71، صفʴة 2008عʺار أكʛم، (وتʻʸف  2.99قʙرها  (Z)الاسʛʺʱارȄة ʨʺǼجʖ نقʢة قʢع 

ات الʻاجʴة أو القادرة على الا  . أ ʛؗʷة الʯار إذا ؗان فʛʺʱ2.99سZ ≥ . 

ات الفاشلة أʱʴǽ ȑʺل إفلاسها    . ب ʛؗʷة الʯفZ<1.81. 

ات الʱي ʸǽعʖ تʙʴيʙ وضعها وȃالʱالي تʵʹع لʙراسة تفʽʸلॽة وذلʥ عʙʻما ʨȞǽن    . ت ʛؗʷة الʯفZ  ʛʰأك

 ʧ1.81م  ʧ2.99وأقل م  ȑأ<Z<2.991.81. 

قʰل  ʷ82%ل الʺالي ؗانʗ في حʙود أثʗʱʰ الʴالات الʱي تॽɾ ʦه تȘʽʰʢ الʨʺʻذج قʙرته على الǼ ʕʰʻʱالف

  .)71، صفʴة 2008عʺار أكʛم، ( قʰل سʧʽʱʻ مʧ حʙوث الفʷل الʺالي %58سʻة و

 ʘاحॼان"قام الʺʱة " ألʻʶ1977في دراسة ل  ʧة مʻʽم عʙʵʱاس ʘʽح Șابʶذجه الʨʺن ʛȄʨʢʱة  53بʶسʕم

،نʛʤا لاسʱعʺال الʨʺʻذج الʶابȘ على القʢاع )1975_1969( مʕسʶة ناجʴة خلال الفʛʱة 58فاشلة و

الʻʸاعي الʺʙرج في الʨʰرصة قام بʛȄʨʢʱه مʧ أجل تॽʰʢقه على جʺॽع القʢاعات حʘʽ اسʙʰʱل الʺʱغʛʽ الʛاǼع 

X4 ʧʽʺاهʶʺق الʨقʴة لॽʀʨʶة الʺॽʁل الʲʺǽ ȑʚة /الॼʶن ʝॽʁǽ ʙيʙج ʛʽغʱʺǼ نʨيʙة لإجʺالي الȄʛʱفʙة الʺॽʁال

ʙة الʺॽʁالʧʽʺاهʶʺق الʨقʴة لȄʛʱح الʺعادلة/ فॼʸʱن لʨيʙة لإجʺالي الȄʛʱفʙة الʺॽʁة، ( الʻȄʛʰة 2021صʴصف ،

138(:  

Z = 0.717x1 + 0.847x2 + 3.107x3 + 0.42x4 + 0.998x5         

ʘʽح:  

Z  :شʕمʛ ةʶسʕʺل الʷفǼ ʕʰʻʱخلاله ال ʧم ʦʱي ȑʚل الʷالف.  

X1  :ل/ رأس الʺال العامل  يافصʨإجʺالي الأص. 

X2  :اȃة  حالأرʜʳʱʴʺل/ الʨإجʺالي الأص. 

X3  :اȃحالأر  ʖائʛʹوال ʙائʨل الفʰل/ قʨإجʺالي الأص. 

X4  :ʺॽʁةال  ʧʽʺاهʶʺق الʨقʴة لȄʛʱفʙاصة(الʵال الʨن ) / الأمʨيʙة لإجʺالي الȄʛʱفʙة الʺॽʁال. 
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X5  :عاॽʰʺل/  تالʨإجʺالي الأص.  

ॽʀ ابʶʴȃة وʺZ اليʱة ؗالʶسʕʺة الॽɻعلى وض ʦȞʴال ʧȞʺǽ قة فإنهǼاʶخلال العلاقة ال ʧو ( م ʞॽرح

  :)30، صفʴة 2021سعʙʽة، 

ة مʛʺʱʶة وغʛʽ معʛضة لʺʵاʛʡ الإفلاس Z ≥2.9  أ  ʛؗʷفإن ال. 

ة معʛضة لʺʵاʛʡ الإفلاس Z ≤1.23  ب  ʛؗʷال. 

ة أم لافإن الʨʺʻذج لا Z< 2.91.23 ǽ>   ج  ʛؗʷة إفلاس الॽالʺʱقة على احʙب ʦȞʴع الॽʢʱʶ. 

     Kida   1980نʦʸذج ʗʻؕا  .2

 ʛʰʱعǽ ذجʨʺا"نʙʽل الʺالي، " كʷالفǼ ʕʰʻʱالǼ هاʱʽفاعل ʗʱʰي أثʱة الॽاذج الأساسʺʻال ʧل الʺالي مʷالفǼ ʕʰʻʱلل

نॼʶة وعلى عʻʽة  20حʘʽ اعʙʺʱ في بʻائه على أسلʨب الʴʱلʽل الȑʜʽʽʺʱ خʨʢة ʨʢʵǼة معʙًʺʱا في ذلʥ على 

 ʧنة مʨȞها  40مʻة، مʶسʕة فاشلة و 20مʶسʕفاشلة 20م ʛʽة غʶسʕاس، ( مʨوب و حʙʳة 2021مʴصف ،

168(.  

 ʛʽغʱʺة الʺॽʀ ʙيʙʴʱل ȋاॼمعادلة الارت Șة وفॽالʺال ʖʶʻال ʧقلة مʱʶات مʛʽغʱة مʶʺذج على خʨʺʻي الʻب ʙوق

  :)73، صفʴة 2022معʨʱق و إǽʺان، ( ʨجʖ الʺعادلة الʱاليZʺǼ) (الʱاǼع 

Z = 1.042x1 + 0.42x2 – 0.461x3 - 0.463x4 + 0.271x5         

ʘʽف، ( حʛو مع ȑاوॽʴǽ2022 ةʴ467، صف(:  

Z   :شʕمʛ  خلاله ʧم ʦʱي ȑʚل الʷةالفʶسʕʺل الʷفǼ ʕʰʻʱال.  

X1  : ةॼȄʛʹال ʙعǼ افيʸح الȃʛل/ الʨع الأصʨʺʳم. 

X2  : ʧʽʺاهʶʺق الʨم/ حقʨʸʵع الʨʺʳم. 

X3  : اولةʙʱʺل الʨاولة/ الأصʙʱʺم الʨʸʵال. 

X4  : عاتॽʰʺل/ الʨع الأصʨʺʳم. 

X5  : ةǽʙقʻل/ الʨع الأصʨʺʳم.  

ʶة في حالة أمان مʧ الفʷل الʺالي، وأما إذا إʳǽابॽة تʨؔن الʺʕس) (Zحʖʶ هʚا الʨʺʻذج إذا ؗانʗ نʳॽʱة

سالॼة فʨؔʱن احʱʺالات الفʷل مʛتفعة، وȄعʛʰʱ هʚا الʨʺʻذج مʧ الʻʺاذج الʙʽʳة الʱي أثZ) ( ʗʰكانʗ الʳॽʱʻة

  .)74صفʴة ، 2022معʨʱق و إǽʺان، ( مقʙرة عالॽة على الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي للʺʕسʶات مʨضع الʙراسة

 SHerood  1987نʦʸذج شايʙوود  .3
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ʱʺǽاز هʚا الʨʺʻذج Ǽاسʙʵʱامه ؗأداة لʱقʦॽʽ مʵاʛʡ الائʱʺان عʙʻ مʻح القʛوض إضافة إلى الǼ ʕʰʻʱالفʷل 

  :)115، صفʴة 2018جعفʛ و بʧ مʨسى، ( الʺالي حʘʽ يهʙف ل

 ʺǽ ʘʽان حʺʱالائ ʛʡاʵم ʦॽʽاتتقʶسʕʺوض للʛح القʻم ʙʻارف عʸʺل الʰق ʧامه مʙʵʱاس ʧȞ.  

 ةȄارʛʺʱة على الاسʶسʕʺرة الʙان قॽخلال ب ʧات مʶسʕʺل للʷالفǼ ʕʰʻʱال. 

  :)248، صفʴة 2022مʛوة، ( تعʢى معادلة الʨʺʻذج ؗالʱالي

Z = 17x1 + 9x2 + 3.5x3 + 20x4 + 1.2x5 + 0.1x6       

  :وتفʛʶ نʱائʳه ؗالʱالي

 وأوزانها الʙʯجॻʲॻة  SHeroodالʹʔʴ الʸالॻة الʦȜʸنة لʹʦʸذج :)14(رقʤ الʗʱول             

ʙشʓʸها  الʻقة فʲʯʴʸة الॻالʸال ʔʴʹي  الʮʴʹزن الʦال  ʙشʓʸع الʦن  

X1   ل/ صافي رأس الʺال العاملʨع الأصʨʺʳلة  17  مʨʽس  

X2 ةǽʙل نقʨل/  أصʨع الأصʨʺʳلة  9  مʨʽس  

X3  ʧʽʺاهʶʺق الʨل/ حقʨع الأصʨʺʳرفع  3.5  م  

X4  ةॼȄʛʹل الʰح قȃʛل/ صافي الʨع الأصʨʺʳة  20  مॽʴȃر  

X5  لʨع الأصʨʺʳم/ مʨʸʵع الʨʺʳرفع  1.1  م  

X6  ʧʽʺاهʶʺق الʨة/ حقʱابʲل الʨرفع  0.1  الأص  

  )24صفʴة  ،2022مʛوة، (: الʗʶʸر

إلى خʺʝ فʯات والʙʳول الʱالي  SHerood" شايʛوود"وʦʱȄ تقʦॽʶ درجة الʺʵاʛʡة حʖʶ نʺʨذج 

ʛديʙ، ( يʨضʴها ʨؗاسي و بʶة 2021الʴ488، صف(:  

                ʤول رقʗʱذج):15(الʦʸن ʔʴات حʴسʓʸال ʃॻʹʶوو "تʙدشاي "SHerood 

 Z  درجة الʳʸاʙʟة  الفʭة

  25أكʛʰ مʧ   الʺʕسʶة غʛʽ معʛضة لʺʵاʛʡ الإفلاس  الأولى

  25و  20بʧʽ   احʱʺال قلʽل لʺʵاʛʡة الإفلاس  الʰانॻة

  20و  5بʸǽ   ʧʽعʖ الʵʺǼ ʕʰʻʱاʛʡ الإفلاس  الʰالʰة

  5و  -5بʧʽ   الʺʕسʶة معʛضة لʺʵاʛʡ الإفلاس  الʙاǺعة

  - 5أقل مʧ   ل ʛʽʰؗ للإفلاسالʺʕسʶة معʛضة ȞʷǼ  الʳامʴة

  )488، صفʴة 2021الʶاسي و بʛؗʨديʙ، ( :الʗʶʸر
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ʖالʰال ʖʲॺʸقة:  الǺاʴراسات الʗال  
لابʙ مʧ تʨفʛ الʙراسات الʶاǼقة في أȑ دراسة فهي أساس لʙʰاǽة الʘʴॼ، نعʛض الʙراسات الʶاǼقة الʱي   

  .والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي لها علاقة Ǽالʴʱلʽل الʺالي

  الʗراسات العॻȁʙة : الʠʸلʔ الأول

1. ʙʻغʶني محمد الʦة ، دراسة عॻالʸة الॻɹضʦخلال دراسة ال ʥالي مʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯان الʦʹعǺ اني رضاʦزه

 _ 2022_ دراسة حالة مʸʱع صʗʻال_للʓʸسʴات الاقʶʯادǻة 

لʺالي بʻاءا على اسʙʵʱام مʕشʛات هʙفʗ الʙراسة إلى معʛفة ॽɿॽؗة تȘʽʰʢ نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل ا

الʴʱلʽل الʺالي ومʴاولة معʛفة وضॽɻة الاقʸʱادǽة للʺʕسʶة Ǽاسʙʵʱام الʻʺاذج الؔʺॽة للǼ ʕʰʻʱالفʷل 

) 2017/2019(قام الॼاحʲان بʴʱلʽل بॽانات القʨائʦ الʺالॽة للʺʕسʶة للفʛʱة   kida_spring gataالʺالي

  :تʦ الʨʱصل إلى ومʧ ثʦ تȘʽʰʢ نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي

الʺʕسʶة في حالة أمان مʧ الفʷل الʺالي نʳॽʱة الʴʱلʽل الʺالي بʨاسʢة الʖʶʻ الʺالॽة وȃاسʙʵʱام 

  . kidaنʺʨذج 

ʜ الʺالي للʺʕسʶة  spring gataوأعʢى الʱقǼ ʦॽʽاسʙʵʱام نʺʨذج  ʛؗʺل على سلامة الʙة تॼجʨائج مʱن

  .خلال فʛʱة الʙراسة

2.  ʥال بʸؕ ،ʙر جعفʦʹال ʗʮل دراسة عʵالفǺ ʓʮʹʯالي للʸل الʻلʲʯات الʙشʓم ʃॻʡʦان تʦʹعǺ سىʦم

 ʙائʚʱرصة الʦرجة في بʗʸات الʴسʓʸالي في الʸذج )2013/2016(الʦʸن Ȗʻʮʠʯب

Altman,Kida,SHerood  

هʙفʗ الʙراسة إلى معʛفة مȐʙ مʶاهʺة الʺʕشʛات الʺالॽة في إعʢاء صʨرة واضʴة عʧ الʨضॽɻة 

ʙرجة في بʨرصة الʜʳائʛ الʺʲʺʱلة في مʕسʶة بʨʽفارم ومʕسʶة روॼȄة الʺالॽة للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة الʺ

لʺعʛفة  Altman,Kida,SHerood ومʕسʶة صʙʽال، اسʙʵʱم الॼاحʲان نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي

الʺʕسʶات  Altmanوضॽɻة والʴالة الʺالॽة للʺʕسʶة، تʨصل الॼاحʲان إلى أن نʳॽʱة تȘʽʰʢ نʺʨذج 

لʜʳائʛ قʙ تعʛضʗ فعلا للفʷل الʺالي خلال فʛʱة الʙراسة والʨضॽɻة الʺالॽة الʲلاث الʺʙرجة في بʨرصة ا

أن الʺʕسʶات الʺʙرجة في بʨرصة الʜʳائʛ تʜداد  Kidaلهʚه الʺʕسʶات مʚʱبǼʚة وغʛʽ مʱʶقʛة، أكʙ نʺʨذج 

 ʦʳاءا على حʻاح بȃالأر ʙʽلʨلاث في تʲات الʶسʕʺم ؗفاءة الʙع ʝȞل الʺالي و وعʷضها للفʛة تعॽالʺʱاح

اʣهʛ احʱʺالॽة الʨقʨع في الفʷل الʺالي بॼʶʻة ʛʽʰؗة  SHeroodلأمʨال الʺʱاحة، Ǽعʙ تȘʽʰʢ نʺʨذج ا

  .للʺʕسʶات مʴل الʙراسة
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دراسة ؕلاش مʤȂʙ و بهلʦل نʦر الʗيʥ تʕʲ عʹʦان دور الʲʯلʻل الʸالي في إدارة الʳʸاʙʟ الʸالॻة  .3

 Ȏʙʮؒال ʖʻبلغ ʥاحʠة مʴسʓالي دراسة حالة مʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯاس  والʙق أهʦ2021(س ( 

هʙفʗ الʙراسة إلى معʛفة دور الʴʱلʽل الʺالي في إدارة الʺʵاʛʡ الʺالॽة Ǽاسʙʵʱام نʖʶ الʴʱلʽل الʺالي 

و تʟॽʵʷ الʨضॽɻة الʺالॽة ) نʖʶ الʷʻاȋ، نʖʶ الʛفع الʺالي، نʖʶ الʨʽʶلة ونʖʶ الهȞॽل الȄʨʺʱلي(

و اسʙʵʱم  Altman,Kida,SHeroodʺالي للʺʕسʶة مʧ خلال تȘʽʰʢ الʻʺاذج الؔʺॽة للǼ ʕʰʻʱالفʷل ال

الॼاحʲان الʺʻهج الʨصفي في الʜʳء الȑʛʤʻ والʳانʖ الʴʱلʽل في الʜʳء الॽʰʢʱقي مʧ خلال دراسة حالة 

، وتʨصل الॼاحʲان إلى أن نʱائج )2016/2018(للʺʕسʶة بʻاءا على تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة للʺʕسʶة للفʛʱة 

ʱاجهʨم ʧʽʰة تʶسʕʺانات للॽʰل الʽلʴفع الʺالي تʛلة والʨʽʶات الʛشʕاءا على مʻة بॽالʺال ʛʡاʵة مʙها لع

ومʕشʛات الʷʻاȋ فهي غʛʽ قادرة على تʨلʙʽ الأرȃاح بʻاءا على اسʲʱʺاراتها مع وجʨد تʛاجع في نʖʶ الॽʴȃʛة 

ʱʺالॽة الʺʴققة، ؗʺا أن تȘʽʰʢ الʻʺاذج الؔʺॽة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي بʗʻʽ الʨضॽɻة الʺالॽة الʛʴجة للʺʕسʶة واح

  .)2021مʦȄʛ و بهلʨل، (وقʨعها في الفʷل الʺالي  

4.  ʓʮʹʯالأداء وال ʤॻʻقʯة ؕأداة لॻالʸال ʔʴʹان الʦʹع ʕʲلاد تॻام مʶي وعȁʙاح العʯالف ʗʮدراسة ع

ة اللॻʮʻة الʹʙوॻʱȂة للأسʗʸة خلال الفʙʯة : Ǻالفʵل الʸالي ʙؕʵة على الॻɿॻʮʠ2013/2017دراسة ت  

ة اللॽʰʽة الʛʻوॽʳȄة Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة وتȘʽʰʢ نʺاذج  ʛؗʷالأداء الʺالي لل ʦॽʽراسة إلى تقʙال ʗفʙه

، حʘʽ اسʱعان الॼاحʲان )2013/2017(خلال الفʛʱة   Springte,Kida,SHeroodالǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي 

مʧ خلال الʨʸʴل على القʨائʦ الʺالॽة Ǽالʺʻهج الʨصفي Ǽالॼʶʻة لʙراسة الȄʛʤʻة والʴʱلʽل للʙراسة الॽʁॽʰʢʱة 

الʵاصة Ǽالʺʕسʶة وتʴلʽلها بȘʽʰʢʱ الʖʶʻ الʺالॽة ونʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، تʨصل الॼاحʲان إلى أن 

الʺʕسʶة تعاني مʧ ضعف مالي وانʵفاض في رأس الʺال العامل نʳॽʱة تʴلʽل الॽʰانات الʺالॽة Ǽاسʙʵʱام 

ʢائج تʱت نʛهʣة، ؗʺا أॽالʺال ʖʶʻدة الʙة مهʶسʕʺراسة أن الʙة الʛʱل الʺالي خلال فʷالفǼ ʕʰʻʱنʺاذج ال Șʽʰ

  .)2020العȃʛي و مॽلاد، ( Ǽالʨقʨع في الفʷل الʺالي بॼʶʻة ʛʽʰؗة وهʚا ما ǽعʝȞ الʨضॽɻة الʺالॽة غʛʽ الʙʽʳة

Ǻ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي للʓʸسʴة دراسة بॺʟʦة صȂʙʮʹة تʕʲ عʹʦان مʲاولة اخॻʯار الʹʦʸذج الأنʔʴ لل .5

 ) 2020/2021(الاقʶʯادǻة 

 ʦل الʺالي وتʷالفǼ ʕʰʻʱمة في الʙʵʱʶʺة الॽʺؔاذج الʺʻة الॽفاعل Ȑʙفة مʛراسة غلى معʙال ʗفʙه

اسʙʵʱام نʺʨذج ألʱʺان، شايʛوود، ʨؗنان، هʨلʙر، للǼ ʕʰʻʱفʷل الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة ؗانʗ الʙراسة حʨل 

ॽɺاʻʸات الʶسʕʺال ʧة مʻʽرت بعʙي  14ة قʺʱʻت ȑʚاع الʢوالق ȋاʷʻعة الॽʰʡ ʘʽح ʧاثلة مʺʱة مʶسʕم

له، بʻاءا على القʨائʦ الʺقʙمة للॼاحʲة وȃعʙ تʴلʽلها وتȘʽʰʢ الʻʺاذج تʨصل إلى أن نʺʨذج ألʱʺان هʨ أفʹل 
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وأسʢʱاع نʺʨذج  %49.99ونʺʨذج ʨؗنان و هʨلʙر  %91.66مقارنة بʨʺʻذج شايʛوود  100%بॼʶʻة 

ʺʱان الʺʱةألʴاجʻال ʧات الفاشلة مʶسʕʺال ʧʽب ʜʽʽ.  

6.  ʗȂʙف ʥʸǻالي ) 2012/2013(دراسة أʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯالي للʸل الʻلʲʯام أدوات الʗʳʯان اسʦʹع ʕʲت

 ) 2000/2002(دراسة حالة عʻʹة مʥ مʓسʴات الʶʹاعة الȜॻʸانॻȜॻة الʚʱائȂʙة خلال الفʙʯة _

ʵʷʱة لॽالʺال ʖʶʻام الʙʵʱفة اسʛراسة إلى معʙال ʗفʙل الʺالي هʷالفǼ ʕʰʻʱة والʶسʕʺة الॽɻوض ʟॽ

وتʙʴيʙ واخॼʱار نʺʨذج ॽʀاسي أو ؗʺي يʨؔʱن مʧ مʨʺʳعة نʖʶ مالॽة تʺʧȞ مʧ الʜʽʽʺʱ بʧʽ مʕسʶات 

الʻʸاعة الʺȞॽانॽȞॽة الʻاجʴة مʧ الفاشلة، وॽʀاس مȐʙ دقة الʨʺʻذج في الʕʰʻʱ بʲلاث الʨʻʶات الʶاǼقة 

مʕسʶة حʘʽ اسʙʵʱم الॼاحʘ الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي  15لʨقʨع الفʷل الʺالي، تʺʗ الʙراسة على 

قʰل الʻʶة الʲالʲة  %86.75وتʨصل إلى بʻاء نʺʨذج ؗʺي مʻʰي على أساس الʖʶʻ الʺالॽة Ǽقʙرة تȄʕʰʻة 

انʗ معادلة الʨʺʻذج   وؗ

Z=7.222X3+6.923X4+5.687X5-11.185                

ʦ في الʺʶاعʙة في إتʵاذ القʛارات و الإجʛاءات ʧȞʺǽ الʨʺʻذج الʺقʛʱح مʧ الʕʰʻʱ الʺʛȞॼ مʺا ʶǽه

اللازمة لʺʨاجهة الفʷل الʺالي سʨاء ؗان قʰل ثلاث سʨʻات أو سʧʽʱʻ أو سʻة، ؗʺا أن عʺلॽة الǼ ʕʰʻʱالفʷل 

الʺالي Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة تʱʶلʜم  تʙʴيʙ هʚه الȞǼ ʖʶʻفاءة وفعالॽة ȞʷǼل ʧʺʹǽ الʨصʨل لʱʻائج 

  .)2013فʙȄʛ، ( جʙʽة

دراسة معʦج Ǻلال  تʕʲ عʹʦان دور الʲʯلʻل Ǻالʓʸشʙات الʸالॻة في تقʤॻʻ الأداء الʸالي Ǻالʓʸسʴة  .7

 ) Nca Rouiba  )2015/2016الاقʶʯادǻة دراسة حالة مʓسʴة 

الʺالॽة هʙفʗ الʙراسة إلى معʛفة دور ؗل مʧ الʖʶʻ الʺالॽة الʱقلǽʙʽة والʙʴيʲة في تʟॽʵʷ الʨضॽɻة 

وتقʦॽʽ الأداء الʺالي لها والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي ، حʘʽ اعʙʺʱ الॼاحʘ على " أن سي أ روॼȄة" للʺʕسʶة 

الʺʕشʛات الʺالॽة ومʕشʛات الʨʱازن الʺالي في الʖʶʻ الʺالॽة الʱقلǽʙʽة واسʙʵʱم الॽʁʺة الاقʸʱادǽة الʺʹافة 

على الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي Ǽاسʙʵʱام مʱʵلف  والॽʁʺة الॽʀʨʶة الʺʹافة ʖʶʻؗ مالॽة حʙيʲة، اعʙʺʱ أǽʹا

، تʦ )2014_2010(الʺʛاجع في الʙراسة الȄʛʤʻة وتʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة الʵاصة Ǽالʺʕسʶة خلال الفʛʱة 

الʨʱصل إلى أن الأداء الʺالي جʙʽ خلال فʛʱة الʙراسة والʺʕسʶة تʴقॽʀ Șʺة اقʸʱادǽة وسॽʀʨة مʹافة، 

ʶال ʖʶفي ن ʟب ونقʚبʚل تʽʳʶضة تʛة معʶسʕʺالإضافة إلى أن الǼ ةǽدودʛʺة الॼʶن ʦॽʀ لة مع ارتفاعʨʽ

  .)Ǽ2016لال، ( "كʙʽا"و " ألʱʺان"للفʹل الʺالي حʖʶ نʺʨذج 
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دراسة وسام ʦʮʲǺح ، ʸȂʙؕة بلهايʥ تʕʲ عʹʦان الʹʔʴ الʸالॻة ؕأداة للǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي في الʓʸسʴة  .8

 ) 2016/2017(_مʓسʴة أقʶʸة جʥ جǻ_ʥة دراسة حالة الاقʶʯاد

هʙفʗ الʙراسة إلى الʱعʛف على اسʙʵʱام نʖʶ الʴʱلʽل الʺالي في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶة 

الاقʸʱادǽة وتʙʴيʙ الʻʺاذج الʱي تʻʰى علʽها هʚه الʖʶʻ ومȐʙ قʙرتها على معʛفة الʨضॽɻة الʺالॽة 

 ،الʱعʛض للفʷل الʺالي في وضع الإجʛاءات اللازمة لإمȞانॽةوالʺʶاعʙة  ،)2012/2016(للʺʕسʶة

اسʙʵʱمʗ الॼاحʱʲان الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي وتʦ الʨʱصل إلى أن الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة مʚʱبǼʚة 

، ؗʺا بʗʻʽ نʱائج تȘʽʰʢ الʻʺاذج الؔʺॽة ونʖʶ الȄʨʺʱل وضॽɻفة مʧ خلال تʴلʽل نʖʶ الʷʻاȋ و الʺʛدودǽة

وسام و ( )2012/2016(ʺالي أن الʺʕسʶة تعاني مʧ الفʷل الʺالي فعلا خلال فʛʱة الʙراسةللǼ ʕʰʻʱالفʷل ال

 .)2016/2017كȄʛʺة، 

  الʗراسات الأجʹॻʮة : الʠʸلʔ الʰاني

 تʕʲ عʹʦان) Abderrezzak Howas, Alaeddine Medjoub)2020دراسة  .1

A comparative study between Altman, kida, Sherrod's modle in 

predicting the financial failure of listed companies in Amman stock 

exchange     

 Altman,Kida,SHeroodإلى تʙʴيʙ القʙرة الȄʕʰʻʱة لؔل مʧ الʻʺاذج الؔʺॽة هʙفʗ الʙراسة 

في بʨرصة عʺان  مʧ خلال دراسة مقارنة بʻʽهʦ في تʟॽʵʷ الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶات الʺʙرجة

ة للفʛʱة  30بʻاءا على الॽʰانات الʺالॽة ل  ʛؗل )2011/2018(شʷالفǼ ʕʰʻʱذج للʨʺن ʧʶأح ʙيʙʴمع ت ،

الʺالي، اعʙʺʱ الॼاحʲان على الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي Ǽالإضافة إلى الʱقارʛȄ الʺالॽة الʺʨʷʻرة 

 ʨʺإلى أن ن ʛʽʷائج تʱʻال ʗؗان ʘʽرصة، حʨʰرجة في الʙʺات الʶسʕʺذج للʨʺأفʹل ن ʨا هʙʽؗ ذج

قʰل ثلاث سʨʻات مʧ وقʨع الفʷل الʺالي، Ǽالʺقابل قʙرت نॼʶة  %66.67للʙراسة لقʙرته الȄʕʰʻʱة بॼʶʻة 

ومʻه ʧȞʺǽ الاعʱʺاد على نʺʨذج ʙʽؗا ؗʺॽʁاس  %50ونʺʨذج ألʱʺان  60%الʕʰʻʱ بʨʺʻذج شايʛوود 

ة  ʛؗʷة للॼʶʻالǼ افʛʴل أو الانʷالفǼ ʕʰʻʱلل)Medjoub  وHouas ،2020(.  

 the roleتʕʲ عʹʦان  Al Kassar T,Mourad K, Mohammed A N sheet  دراسة   .2

of financial analysis in evaluating the performance of industrial 

enterprises to predict financial failure)2016 ( 
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ʴʱلʽل الʺالي في الǼ ʕʰʻʱالفʷل لʺالي Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة هʙفʗ الʙراسة إلى معʛفة مȐʙ دور ال

والʨصʨل إلى نʺʨذج ؗʺي للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي بʻاءا على هʚه الʖʶʻ الʺالॽة حʘʽ تʺʗ الʙراسة على 

ات الأغǽʚة Ǽالأردن خلال الفʛʱة  ʛؗش ʧعة مʨʺʳهج )2011/2014(مʻʺال ʘاحॼم الʙʵʱاس ʘʽح ،

د على مʱʵلف الʺʛاجع الʺʱعلقة Ǽالʺʨضʨع في الʙراسة الȄʛʤʻة، وتʴلʽل الॽʰانات الʨصفي الʴʱلʽلي Ǽالاعʱʺا

مʕسʶة مʸʱʵة في الʻʸاعات الغʚائॽة خلال فʛʱة الʙراسة وتʦ الʨʱصل إلى  12والقʨائʦ الʺالॽة الʵاصة ب

  :أرȃعة نʖʶ مالॽة فعالة وقȄʨة تفʛʶ وتॼʻʱأ Ǽالʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة

  اولةʙʱʺل الʨة الأصॼʶلنʨإلى إجʺالي الأص  

  عاتॽʰʺإلى ال ʧʽʻيʙʺة الॼʶن  

  اولةʙʱʺات الȃʨلʢʺة إلى الॼȄʛʹوال ʙائʨل الفʰح قȃʛة صافي الॼʶن  

  نʨيʙة لإجʺالي الȄʛʱفʙة الʺॽʁأس الʺال إلى الʛة لॽʀʨʶة الʺॽʁة الॼʶن 

ثʛʽها وأهʺʱʽها وتʦ بʻاء نʺʨذج يʨؔʱن مʧ مʨʺʳعة مʧ الʖʶʻ الʺالॽة بʙʴʱيʙ وزن تʛجʴॽي لؔل نॼʶة حʖʶ تأ

في الʜʽʽʺʱ بʧʽ الʺʕسʶات الʻاجʴة مʧ الʺʱعʛʲة، الʨʺʻذج اسʢʱاع الʜʽʽʺʱ بʧʽ الʺʕسʶات الʻاجʴة مʧ الʺʱعʛʲة 

 .)Ammar ،2016، و Kassar ،Kouachi( %100بॼʶʻة دقة 

 ʔلʠʸالʖالʰقة :الǺاʴراسات الʗة والॻالʲراسة الʗال ʥʻقارنة بʸال  

لʶʱهʽل الʺقارنة سʨف نعʛض أوجه الʷʱاǼه وأوجه الاخʱلاف بʧʽ الʙراسات الʶاǼقة الʱي تʦ عʛضها ساǼقا 
  .والʙراسات الʴالॽة

   أوجه الʵʯاǺه .1

  راسةʙلي في الʽلʴʱصفي الʨهج الʻʺوا على الʙʺʱاع ʧʽʲاحॼأن ال ʙʳقة نǼاʶراسات الʙخلال ال ʧم
ʴة، وعلى دراسة الȄʛʤʻةلاال ʢʱال ʖانʳقيفي الॽʰ.  

 الإضافة إلىǼ ةॽالʺال ʖʶʻلة في الʲʺʱʺة الǽʙʽقلʱة الॽالأدوات الʺال ʧع ʧʽʲاحॼال ʦʤاد معʺʱاع 

          ) Ȅʨʺʱال ،ȋاʷʻلة، الʨʽʶان،  ...)لالʺʱل الʺالي، ألʷالفǼ ʕʰʻʱلة في نʺاذج الʲʺʱʺة الʲيʙʴوالأدوات ال
  .يʛوودشا، اʽʙك

   أوجه الاخʯلاف .2

 ʙراسات تهʙلف الʱʵأن م ʙʳل الʺالينʷالفǼ ʕʰʻʱة في الॽʺؔاذج الʺʻرة الʙاس قॽʀ ف إلى،  ʘʽح
اخʱلفʗ العʻʽات مʧ دراسة لأخȐʛ، سʨاء مʧ جانʖ الʦʳʴ أو نʨع الʷʻاȋ أو القʢاع الȑʚ تʱʻʺي 

ʚلǼ ʥالॼʶʻة للʺʙة   .الʱي شʺلʱها الʙراسة إلॽه، وؗ
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  ،ʛʽʰؔال ʦʳʴة ذات الǽادʸʱات الاقʶسʕʺت على الʙʺʱراسات اعʙلف الʱʵت على مʙʺʱاع Ȑʛوأخ
الʺʕسʶات الʺʙرجة في الʨʰرصة، ودراسات أخȐʛ اعʙʺʱت على مʨʺʳعة مʧ الʺʕسʶات 

  .الاقʸʱادǽة

 ةॽالʺال ʖʶʻاء على الʻل الʺالي بʷالفǼ ʕʰʻʱذج ؗʺي للʨʺاء نʻراسات إلى بʙال ʠعǼ ʗفʙه.  

  
ʙʺʱسدرا تاعʱةǽادʸʱة اقʶسʕعلى م ȑʛʤʻال ʖانʳال Șʽʰʢا على تʻ ،Ȍسʨʱم ʦʳة  ذات حʛʱومع أن الف

 نʶعى إلى تʴلʽل الʨضॽɻة الʺالॽة والʨصʨل إلى الʨʸرة الॽʁॽʁʴة الʱي تعʻ ʝȞاأنكانʗ ثلاث سʨʻات فقȌ إلى 
 فʷلǼللʕʰʻʱ  شايʛوود ،ʙʽؗانʷاȋ الʺʕسʶة، Ǽالإضافة إلى تȘʽʰʢ أهʦ ثلاث نʺاذج ؗʺॽة عالʺॽة، ألʱʺان، 

   .الʺʕسʶة
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   خلاصة الفʶل الأول

مʧ خلال ما جاء في هʚا الفʸل، ʧȞʺǽ القʨل Ǽأن الʴʱلʽل الʺالي يهʙف إلى تʙʴيʙ الʨضॽɻة الʺالॽة 
للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة، مʧ خلال معʛفة نقاȋ القʨة والʹعف والانʛʴافات Ǽالاعʱʺاد على عʙة خʨʢات ومʸادر 

و وضع الȌʢʵ  الʺالي للʺʕسʶةوأدوات تȞʷل مʻهج علʺي يʰلغ أهʺॽة ʛʽʰؗة Ǽالॼʶʻة للʺʴللǼ ʧʽʺعʛفة الأداء 
 .ʙة الʱي تʺʧȞ مʧ تʴقȘʽ أهʙاف الʺʕسʶةʽقʛارات الʛشالأو تʻʽʶʴه ȞʷǼل ʶǽاعʙ على اتʵاذ  لʛفعهاللازمة 

  
ʙʻʱʶǽ الʴʱلʽل الʺالي إلى عʙة شʛوʖʳǽ ȋ تʨافʛها للʨصʨل على نʱائج دॽʀقة ومʹʡʨʰة، فالʺʴلل الʺالي 

  .ضافة إلى تʙʴيʙ الʺʙة والʺʳال الȑʚ سʷॽʺلهʙʴǽد هʙفه وغايʱه مʧ عʺلॽة الʴʱلʽل، Ǽالإ
  

ʱȄاه وʳات ʧʽʰل الʺالي تʽلʴʱة الॽاد على الʹح أن عʺلʺʱالاعǼ ح أم لاॽʴʸار الʶʺة هل هي في الʶسʕʺ
 ʧȄʛʽʶʺوال ʧʽʸʱʵʺال ʧȞʺل الʺالي تʷالفǼ ʕʰʻʱة الॽلفة، وأن عʺلʱʵة مॽاأدوات مال ʧاءات مʛاذ الإجʵت

  .جʺلة مʧ مʛاحل والأدوات والقʛارات الʴॽʴʸة، بʻاء على

  

  

  



 102_  67الإʟار الॻʮʠʯقي للʗراسة                                                                         : الفʶل الʰاني

 

  



                          الإʟار الॻʮʠʯقي للʗراسة                                                : الفʶل الʰاني

 

 

67  

ʗʻهʸت:  
Ǽعʙ الʙراسة الȄʛʤʻة لهʚه الʙراسة الʺʲʺʱلة في الفʸل الʶابȘ سʨف نʛʢʱق في هʚا الفʸل إلى الʙراسة 

 ʝॽʰلʱة رحʺاني لʶسʕة على مॽانʙʽاء دراسة مʛإجǼ ʥاقع ذلʨعلى ال ȑʛʤʻال ʖانʳال ȋسقاȂة وॽʁॽʰʢʱال

قة بʙراسʻʱا الʺʲʺʱلة في الʴʱلʽل الʺالي ؗأداة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي والॼلاʡة مع إʣهار الʨʳانʖ الʺʱعل

معʙʺʱيʧ في ذلʥ على أدوات الʙراسة الʱي ساعʙتʻا في الʴʱلʽل والʱفʛʽʶ والʨصʨل إلى نʱائج تʨʱافȘ مع 

  :فʛضॽات دراسʻʱا حʘʽ نʻʱاول في هʚا الفʸل العʻاصʛ الʱالॽة

  عʙض مʗʻان وأدوات الʗراسة: الʖʲॺʸ الأول

  الʲʯلʻل الʸالي الʦʯازن الʸالي ونʔʴ الʲʯلʻل الʸالي Ǻاسʗʳʯام نʔʴ: الʖʲॺʸ الʰاني    

ʖالʰال ʖʲॺʸض: الʙات عॻضʙة الفʵومʹاق  
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  عʙض مʗʻان الʗراسة والأدوات الʗʳʯʴʸمة: الʖʲॺʸ الأول

Ȟॽʂلها الॽʤʻʱʺي  في هʚا الʺʘʴॼ الʱعǼ ʅȄʛالʺʕسʶة مʴل الʙراسة ونʨع نʷاʡها وعʛض وتʴلʽلسʴʻاول 

  .Ǽالإضافة إلى معʛفة الأدوات الʺʙʵʱʶمة في الʙراسة الʱي ساهʺʗ في جʺع الʺعلʨمات وتʴلʽلها

  عʙض مʗʻان الʗراسة : الʠʸلʔ الأول

قʰل إسقاȋ الʙراسة الȄʛʤʻة على الʨاقع لابʙ مʧ الʱعǼ ʅȄʛالʺʕسʶة مʴل الʙراسة ومعʛفة الʨʳانʖ الʵاصة 

  .اسةبها الʱي تʶاعʙنا في الʙر 

  الʯعʓʸǺ ʃȂʙسʴة رحʸاني للʯلʛॻʮ والॺلاʟة: أولا

وفقا  16/05/2011لʙʰʱأ مʜاولة نʷاʡها في  2011تأسʗʶ مʕسʶة رحʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡة سʻة 

للإجʛاءات الʱأسॽʶॽة القانʨنॽة ، تʙʻرج في صॽغʱها القانʨنॽة ضʺʧ الʺʕسʶات ذات الʺʕʶولॽة الʺʙʴودة 

"SARL . "أسʱر رأس مالها الʙي قʶॽ30  ة وفقاȄʨʻة الʺعॽʸʵʷالǼ عʱʺʱأنها ت ʘʽح ȑʛائʜار جʻن ديʨʽمل

 11454لॼʸʱح ) 2م(مʛʱ مȃʛع  11000لأحȞام القانʨن الʳʱارȑ وتʰلغ مʶاحʱها الإجʺالॽة بʙاǽة نʷاʡها ب

  .2025لʻʶة ) 2م(مʛʱ مȃʛع 

 ʦرق ȘȄʛʢة مقابل الʡلاॼوال ʝॽʰلʱة رحʺاني للʶسʕه 40تقع مʛة بǽʙبل ʧʽب ȌǼاʛة الǽلاʨة بʛة مقʛم ودائʨ

  .الʺʽʶلة

 ʗʽانʛوالغ ʗʻʺع الإسॽʻʸل تʺʷي تʱة الʡلاॼع الॽʻʸة في تʡلاॼوال ʝॽʰلʱة رحʺاني للʶسʕم ʟʱʵت

ʧʽلفʱʵم ʧʽʺʳʴǼ ʧʽʱقॼʡ ذو ȋلاॼوال:  

 ʛʽʰؗ ʦʳح ȋلاǼ33×33  

 ʛʽصغ ʦʳح ȋلاǼ25×25  

  :ʢاقة الإنʱاجॽة للॼلاȋ ذو ॼʡقʧʽʱتقʙر ال

 حʤʱ الإنʯاج للॺلاȉ الʳاص ʓʸǺسʴة رحʸاني):16(الʗʱول                

  

  

  

  

  مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة: الʗʶʸر           

      2م  800          الإنʱاج الʨʽمي

 ȑʛهʷاج الʱ2م 4800           الإن  

 ȑʨʻʶاج الʱ2م 57600          الإن  
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  ʳال ʧʽʰيʦول رقʙ () ا بॽمʨر يʙقǽ ʘʽح ȋلاॼاج الʱإن ʦʳا ب 2م 800حȄʛا  2م4800وشهȄʨʻوس

  . والؔʺॽة قابلة للȄʜادة والʻقʸان حʘʽ تʱʵلف حʖʶ الʢلʖ وॽʰʡعة ʛʣوف الʨʶق  2م57600ب

  . 2025عاملا لʻʶة  56كʺا بلغ العʙد الإجʺالي لعʺال مʕسʶة رحʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡة ب

  الʸॻʢʹʯي لʓʸسʴة رحʸاني لʯلʛॻʮ والॺلاʟةالهȜॻل : الʠʸلʔ الʰاني

          ʰي ʧʽمات بʨادل الʺعلॼائف وتʣʨه الॽجʨاه تʳة اتʶسʕʺفة عامة داخل الʸǼ يʺॽʤʻʱل الȞॽاله ʧʽ

الʺʣʨفʧʽ للʺʕسʶة Ǽالإضافة إلى تʙʴيʙ مȄʨʱʶات الإدارة وʧʽʰȄ مʱʵلف الʺʸالح والأقʶام الʱي تʨʱفʛ علʽها 

  .  الʺʕسʶة

  Ȝॻل الʸॻʢʹʯي لʓʸسʴة رحʸاني للʯلʛॻʮ والॺلاʟةعʙض اله: أولا

  الهȜॻل الʸॻʢʹʯي للʓʸسʴة:)3(رقʤ الȜʵل                               
  

  

  

  

  

  

  

  مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة :الʗʶʸر            

   رحʸاني للʯلʛॻʮ والॺلاʟة لʓʸسʴةلʸॻʢʹʯي تʲلʻل الهȜॻل ا: ثانॻا 

يʨؔʱن الهȞॽل الॽʤʻʱʺي لʺʕسʶة رحʺاني مʧ مʙيȄʛة عامة  تʲʺʱل في الʺʙيʛ العام ونائʖ الʺʙيʛ العام 

الȑʚ بʙوره ʛʷǽف على الʺʸالح الاقʸʱادǽة الفॽɺʛة حʘʽ تقʨم ؗل وحʙة مʧ هʚه الʺʸالح بʱقʦǽʙ مهامها 

ان الʛʽʶ الʧʶʴ وتॼادل العلاقات داخل العʺل لʴʱقȘʽ الأهʙاف ووʣائفها ضʺʧ مʳال اخʸʱاصها لʹʺ

  :وسʨف نʛʢʱق لهʚه الʺʸالح ؗالʱالي. الʺʛʢʶة في الʺʕسʶة

 : مʗيȂʙة عامة  أ 

ʛʷǽف علʽها الʺʙيʛ العام أو الʺʛʽʶ العام لʺʕسʶة صاحʖ القʛارات الʺȄʛʽʸة للʺʕسʶة وʙȃوره ʛʷǽف 

 ʛʽا الأخʚف هʛʷǽ العام ؗʺا ʛيʙʺال ʖةعلى نائॽɺʛالح الفʸʺلف الʱʵم.  

 ʙʻʴʸالعام/ ال ʙيʗʸال 

 نائʔ الʗʸيʙ العام

مʶلʲة الإنʯاج 

 والॻʶانة

مʶلʲة الʸالॻة 

 والʲʸاسॺة

مʶلʲة الʦʸارد 

 الȂʙʵॺة

 مʶلʲة الॻʮʸعات مʶلʲة الȂʙʯʵʸات
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 :قʤʴ الʲʸاسॺة والʸالॻة  ب 

تʛʽʶ مʛʡ ʧف الʺʴاسʖ العام للʺʕسʶة وهʨ الʺʕʶول عʧ تʽʳʶل ومʛاॼʀة مʱʵلف العʺلॽات الʺالॽة 

  .وȂعʙاد الʨثائȘ الʺالॽة

 :مʶلʲة الʦʸارد الȂʙʵॺة  ج 

ʽفʣʨʺاب الʢقʱمهامه في اس ʦأه ʛʸʴʻت ȑʚة الȄʛʷॼارد الʨʺة الʴلʸم ʝॽها رئʽف علʛʷǽ ؗفاءة و ȑذو ʧ

ة ʛؗʷفي ال ʅॽʣʨʱاجات الॽʱاح Șة وفʛʰخ.  

 : مʶلʲة الȂʙʯʵʸات  د 

ʛʷǽف علʽها رئʝॽ مʸلʴة الʺȄʛʱʷات تهʦʱ هʚه الʺʸلʴة بʛʽʽʶʱ ومʱاǼعة عʺلॽات الʛʷاء وتʨفʛʽ مʱʵلف 

  .الʺʱʶلʜمات الʵاصة Ǽعʺلॽات الॽʻʸʱع والإنʱاج

 :مʶلʲة الॻʮʸعات  ه 

  .ف الʺॽʰعات تهʦʱ هʚه الʺʸلʴة بʛʽʽʶʱ ومʱاǼعة مʱʵل

 :مʶلʲة الإنʯاج والॻʶانة  و 

تهʦʱ بʦॽʤʻʱ عʺلॽات الإنʱاج ومʱاǼعة صॽانة الʺعʙات والآلات لʹʺان اسʛʺʱارȄة عʺلॽة الإنʱاج داخل 

  .الʺʕسʶة

ʖالʰال ʔلʠʸراسة: الʗمة في الʗʳʯʴʸة والأدوات الʹʻالع  

ʱة لʛʽʰؗ ةॽʺراسة أهʙمة في الʙʵʱʶʺة الʻʽان الأدوات والعॽʰدور ت ʖالإضافة يلعǼ ائجʱʻال ʛʽʶح وتفॽضʨ

  .إلى تʗʽʰʲ الʺعلʨمات وتأكʙʽ مʙʸاقʱʽها مʧ حʘʽ جʺعها وتʴلʽلها مʺا ʶǽهʦ في إعʢاء ॽʀʺة علʺॽة للʙراسة

  عʻʹة الʗراسة: أولا

تʻاولʗ هʚه الʙراسة مʨضʨع الʴʱلʽل الʺالي ؗأداة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶة الاقʸʱادǽة وعʻʽة 

ʶة الاقʸʱادǽة حʘʽ تʦ اخॽʱار مʕسʶة رحʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡة لʢʱاǼقها مع إشȞالॽة الʙراسة هي الʺʕس

  .الʙراسة Ǽالإضافة إلى تʨفʛ معلʨمات عʻها

  الأدوات الʗʳʯʴʸمة في الʗراسة: ثانॻا

  :تʦ الاسʱعانة Ǽأداة الʺلاحʤة والʺقابلة ونʻʽʰهʺا ؗʺا يلي

الʺلاحʤة الʙاخلॽة والʵارجॽة للʺʕسʶة أȑ جʺع  حʘʽ تعʛʰʱ أداة لʳʺع الॽʰانات مʧ خلال: الʸلاحʢة

 ʧʽفʣʨʺال ʧʽادل الʺهام بॼعامل وتʱعة الॽʰʡ فةʛالإضافة إلى معǼ ارجيʵاخلي والʙال Ȍॽʴʺال ʧمات مʨالʺعل

  .داخل الʺʸالح الإدارȄة
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و تʦ الاعʱʺاد على أسلʨب الʺقابلة في الʳانʖ الʴʱلʽلي لʺʨضʨع الʙراسة مع مʕʶول الʺʕسʶة : الʸقابلة

مʣʨفي قʦʶ الʺʴاسॼة والʺالॽة ومʸلʴة الʺʨارد الȄʛʷॼة، للʨʸʴل على Ǽعʠ أجȃʨة الأسʯلة والاسʱفʶارات 

الʱي تʶاعʙنا في تʴلʽل الʨثائǼ Șالإضافة إلى تʜوʙȄ الʢالॼة ǼالʨثائȘ الʺالॽة الʵاصة Ǽالʺʕسʶة لʲلاث سʨʻات 

  .ʱʻائجالʺʲʺʱلة في الʺʜʽانॽات الʺالॽة وجʙول حʶاǼات ال) 2023_2021(
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 الʹʔʴنʔʴ الʦʯازن الʸالي و تʲلʻل الʦضॻɹة الʸالॻة للʓʸسʴة Ǻاسʗʳʯام : الʖʲॺʸ الʰاني

  والʹʸاذج الॻʸؒة للǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي  الʸالॻة

يʦʱ في هʚا الʺʘʴॼ عʛض مʱʵلف القʨائʦ الʺالॽة للʺʕسʶة الʺʲʺʱلة في الʺʜʽانॽة الʺالي خلال الʲلاث 

ʵاصة Ǽالʙراسة Ǽالإضافة إلى جʙول حʶاǼات الʱʻائج وتʴلʽلهʦ وعʛض الʺʜʽانॽة الʺالॽة الʺʛʸʱʵة الʨʻʶات ال

  .الʱي تʶاعʙنا في الʴʱلʽل الʺالي Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة

  الʲʯلʻل الʸالي Ǻاسʗʳʯام نʔʴ الʦʯازن الʸالي: الʠʸلʔ الأول 

Ǽ اصةʵة الॽالʺال Șثائʨلف الʱʵض مʛع ʖلʢʺا الʚاول في هʻʱازن نʨʱال ʖʶاب نʶلها وحʽلʴراسة وتʙال

  .الʺالي

  عʙض ومʹاقʵة القʦائʤ الʸالॻة الʳاصة ʓʸǺسʴة رحʸاني: أولا

 )2023_2021(عʙض الʚʻʸانॻة الʸالॻة للʓʸسʴة مʲل الʗراسة خلال فʙʯة الʗراسة   . أ

ا مʧ تʧʽʰ الʺʜʽانॽة الʺالॽة للʺʕسʶة تʨثȘʽ مʱʵلف أنʱʢʷها الʺالॽة و ما تʺلؔه مʧ أصʨل وما علʽه

  .2023_2021الʜʱامات لʚلʥ نʛʢʱق في هʚا العʛʸʻ للʺʜʽانॽات الʺالॽة الʵاصة Ǽالʺʕسʶة خلال فʛʱة الʙراسة

جانʔ  2023_2021الʚʻʸانॻة الʸالॻة الʳاصة ʓʸǺسʴة رحʸاني خلال فʙʯة الʗراسة ):17 (رقʤ الʗʱول
 الأصʦل

 2023 2022 2021 الॻʮان

 ʱارȂةالأصʦل غʙʻ ال

 سلʰي/ الʺʨʱʻج إʳǽابي_فارق الاقʻʱاء

 130572959.51 117639088.51 124593965.39 تʱʽʰʲات عॽʻʽة

 Ȑʛة أخॽʻʽات عʱʽʰʲت 

 تʱʽʰʲات مالॽة

 130572959.51 117639088.51 124593965.39 مʦʸʱع الأصʦل الغʙʻ جارȂة

 الأصʦل الʱارȂة

ʚʽفʻʱال ʙʽات قʳʱʻونات ومʜʵ38152774.09 43105357.70 36295095.68 م 

ʧائȃʜ1323680.00 1100000.00 7016760.00 ال 

 599635.76 175760.12 86080.95 الʺʙيʨʻن الآخʛون 

 6000.00 0.00 0.00 الʹʛائʖ وما شابهها

 2177251.47 11692533.01 9123903.12 الʻȄʜʵة
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 42259341.32 56073650.83 52521839.75 مʦʸʱع الأصʦل الʱارȂة

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 الʦʸʱʸع العام للأصʦل

  مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة: الʺʙʸر 

ʦول رقʙʳخلال ال ʧم Ȏ17(نلاح:(  

ني الʺʕسʶة تʺʱلʥ الʱʽʰʲʱات العॽʻʽة فقȌ الʺʲʺʱلة في الأراضي والʺॼا:  Ǻالʹॺʴة للأصʦل غʙʻ الʱارȂة

والآلات والʺعʙات حʘʽ تʺʲل الأصʨل غʛʽ الʳارȄة الॼʶʻة الʛʽʰؔة الʺȞʷلة للأصʨل وȄعʨد ارتفاع ʱʺॽʀها إلى 

شʛاء تʱʽʰʲات عॽʻʽة جʙيʙة و انʵفاضها ʲʺǽل بॽع أو الʻʱازل عǼ ʧعʠ عʻاصʛ الʱʽʰʲʱات العॽʻʽة سʨاء بॽع 

ॽع والʻʱازل عǼ ʧعʠ الʺʨجʨدات ثʦ آلات أو أراضي حʘʽ انʵفاض ʱʺॽʀها في الʻʶة الʲانॽة يʙل على ب

  .ارتفعʗ في الʻʶة الʲالʲة ʛʷǼاء الʺʕسʶة مʨجʨدات جʙيʙة

تʺʲل الʺʜʵونات أعلى ॽʀʺة مȞʷلة للأصʨل الʳارȄة وتʤهॽʀ ʛʺها تʚبǼʚاً : Ǻالʹॺʴة للأصʦل الʱارȂة

ة صعȃʨة في دورانه مʧ سʻة لأخȐʛ ارتفاع ʱʺॽʀها يʙل إما على الإنʱاج الʛʽʰؔ أو الاحʱفاǼ ȍالʺʜʵون لʺʨاجه

خاصة في الʻʶة الʲانॽة الʱي شهʙت ارتفاعا وتعʨد تʵʻفʠ الॽʁʺة في الʻʶة الʲالʲة لʧʽʶʴʱ سॽاسة إدارة 

  .الʺʜʵون 

نلاحȎ تʨʢر في ॽʀʺة الȃʜائʧ خلال فʛʱة الʙراسة ʤǽهʛ أن الʺʕسʶة تॼʱع سॽاسة الॽʰع الآجل 

ʱʺॽʀها حʘʽ أن الʺʕسʶة تقʙم لȃʜائʻها فʛʱة تʽʸʴل Ȅʨʡلة Ǽالॼʶʻة لॽʁʺة الʺʙيʧʽʻ فʷهʙت ارتفاع في ، لʺॽʰعاتها

  .أو أنها تʨاجه مʷاكل في تʽʸʴل أمʨالها 

في الʻʶة الʲالʲة أȑ أن الʺʕسʶة لها حقʨق ضॽʰȄʛة عʙʻ الʙولة ؗʺا  6000سʳلʗ الʹʛائॽʀ ʖʺة 

ʱة اعʶسʕʺأن ال ʛهʤة تʲالʲة الʻʶفي ال ʗʹفʵة وانॽانʲة الʻʶر في الʨʢة تʻȄʜʵت الʙها شهʱʻȄʜت على خʙʺ

  .في مʨاجهة الʜʱاماتها

 جانʔ الʦʶʳم 2023_2021الʚʻʸانॻة الʸالॻة الʳاصة ʓʸǺسʴة رحʸاني خلال فʙʯة الʗراسة:)ʗʱ)18ول ال

 2021 2021 2021 الخصوم 

 رؤوس الأمʦال الʳاصة

 30000000.00 30000000.00 30000000.00 رأس مال تʦ إصʙاره

 90630.12 66390.73 44723.30 احॽʱاʡات مʙمʳة_وات واحॽʱاʡاتعلا

 237169.83 484787.79 433348.64 الʳॽʱʻة الʸاॽɾة لʸʴة الʺʳʺع/نʳॽʱة الʸاॽɾة

 Ȑʛال خاصة أخʨرؤوس أم/ʙيʙج ʧل مʽحʛ36996097.60- 37456646.00- 37868327.21- ت 

 6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- 1الʦʸʱʸع 
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ʳةالȂجار ʙʻم الغʦʶ 0.00 0.00 0.00 

 0.00 0.00 0.00 2مʦʸʱع الʦʶʳم غʙʻ الʱارȂة 

 الʦʶʳم الʱارȂة

 7369845.81 6423825.71 10944126.90 مʨردون وحʶاǼات ملʴقة

ʖائʛ1172194.00 425119.00 103900.00 ض 

 Ȑʛن أخʨ170754238.67 173365199.11 173458033.51 دي 

 204275.00 404063.00 0.00 خʻȄʜة سلॽʰة

 179500598.48 180618206.82 184506060.41 3مʦʸʱع الʦʶʳم الʱارȂة 

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 الʦʸʱʸع العام للʦʶʳم

  مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة: الʺʙʸر 

ʦول رقʙʳخلال ال ʧم Ȏ18(نلاح:(  

ʤǽهʛ رأس الʺال الʵاص أو الȑʚ تʦ إصʙاره ثابʗ ومʱʶقʛ دلالة :  مʦال الʳاصةǺالʹॺʴة لʙؤوس الأ

على عʙم وجʨد زȄادة في رأس مال الʺʕسʶة، Ǽالإضافة إلى ॽʀʺة العلاوة والاحॽʱاʡات الʱي عʛفʗ ارتفاع 

  .خلال فʛʱة الʙراسة

ʽاكʺة حʛʱʺال ʛائʶʵال ʦʳة مقارنة مع حॽʰʶها نʻؔاح لȃأر Șقʴة تʶسʕʺة كʺا أن الʶسʕʺال ʗلʳس ʘ

خʶائʛ مʛʱاكʺة على الʨʱالي وʦʱȄ تʛحʽلها مʧ سʻة لأخȐʛ وارتفاع ʱʺॽʀها غʢى على Ǽاقي العʻاصʛ الʺʨȞنة 

  .لʛؤوس الأمʨال الʵاصة فؔانʱʺॽʀ ʗها سلॽʰة خلال الʲلاث سʨʻات

  .ʲʱʺاراتهاॽʀʺة الʨʸʵم غʛʽ الʳارȄة مʻعʙمة لأن الʺʕسʶة لا تعʙʺʱ على الʙيʨن Ȅʨʡلة الأجل في تʺȄʨل اس

كʺا أن ॽʀʺة ، تȞʷل الʙيʨن الأخȐʛ أكॽʀ ʛʰʺة مȞʷلة للʨʸʵم الʳارȄة :Ǻالʹॺʴة للʦʶʳم الʱارȂة

الʺʨردون والʶʴاǼات الʺلʴقة انʵفʹʗ خلال فʛʱة الʙراسة يʧʽʰ أن الʺʕسʶة تʴاول مʨاجهة الʜʱاماتها في آجال 

  .اسʴʱقاقها

ȑ أن الʺʕسʶة لها مॼالغ لʦ تʙʶده Ǽعʙ، أو تغʛʽ نلاحȎ زȄادة في ॽʀʺة الʹʛائʖ خلال فʛʱة الʙراسة أ

في الॽʶاسة الʹॽʰȄʛة الʵاصة ʳʺǼال الʷʻاȋ الȑʚ تʱʻʺي له الʺʕسʶة ؗʺا نلاحॽʀ Ȏʺة الʙيʨن قʛʽʸة الأجل 

  .الʺʛتفعة الǽ ȑʚعʝȞ اعʱʺاد الʺʕسʶة على الʙيʨن قʛʽʸة الأجل في تʺȄʨل مʱʵلف أنʱʢʷها

لʖʴʶ أمʨال مʧ الʥʻʰ على  2022، ارتفعʱʺॽʀ ʗها سʻة2021سʻة Ǽالॼʶʻة لʻȄʜʵة الʨʸʵم ؗانʗ مʻعʙمة 

وتʽʳʶل تʧʶʴ  2023الʺʨʷȞف لʺʨاجهة الالʜʱامات قʛʽʸة الأجل والʺʕسʶة هʻا مʙيʻة للʥʻʰ، وانʵفʹʗ سʻة 

  .2022نʰʶي في ʱʺॽʀها مقارنة ʻʶǼة 
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 )2023_2021(عʙض الʚʻʸانॻة الʸالॻة الʙʶʯʳʸة لʓʸسʴة رحʸاني خلال فʙʯة الʗراسة   . أ

لʶʱهʽل قʛاءة الʺʜʽانॽة الʺالॽة و حʶاب وتʴلʽل مʱʵلف الʖʶʻ الʺالॽة يʦʱ عʛض الॽʰانات الʺالॽة للʺʕسʶة في 

  .الʺʜʽانॽة الʺالॽة الʺʛʸʱʵة

 )2023_2021(الʗراسة خلال فʙʯة الʗراسة الʚʻʸانॻة الʙʶʯʳʸة للʓʸسʴة مʲل:)ʗʱ)19ول رقʤ ال

   عʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶةمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالا: الʗʶʸر

  :نʛʱجʦॽʀ ʦ الʙʳول في الȞʷل الʱالي

  

  

  

  

 2023 2022 2021 الʦʹʴات/ الॻʮان 

 130572959.51 117639088.51 124593965.39 الأصʦل الʰابʯة

 130572959.51 117639088.51 124593965.39 تʱʽʰʲات عॽʻʽة

 42259341.32 56073650.83 52521839.75 الأصʦل الʗʯʸاولة

 ʦॽʀ 36295095.68 43105357.70 38152774.09 الاسʱغلال

 ʦॽʀ 7102840.95 1275760.12 1929315.76 قابلة للʽʸʴʱل

 ʦॽʀ 9123903.12 11692533.01 2177251.47 جاهʜة

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 الʦʸʱʸع العام للأصʦل

 6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- الأمʦال الʗائʸة

 6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- رؤوس الأمʨال الʵاصة

 0.00 0.00 0.00 لديʨن Ȅʨʡلة الأج

 179500598.48 180618206.82 184506060.41 خʦʶم مʗʯاولة

 179296323.48 180214143.82 184506060.41 ديʨن قʛʽʸة الأجل

 204275.00 404063.00 0.00 خʻȄʜة الʨʸʵم

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 الʦʸʱʸع العام للʦʶʳم
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ـــــــة خـــــــلال فʯـــــــʙة : )4(رقـــــــʤالʵـــــــȜل  Ȃʦʭʸة الॺـــــــʴʹالǺ اولـــــــةʗʯʸل الʦـــــــة والأصـــــــʯابʰل الʦالأصـــــــ ʤॻـــــــɾ
  )2023_2021(الʗراسة

  
 Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽاسʙʵʱام بʛنامج : الʗʶʸر

والȑʚ يʦॽʀ ʧʽʰ الأصʨل الʲابʱة والأصʨل الʺʙʱاولة ) 04(و الȞʷل رقʦ) 19(الʙʳول رقʦ نلاحȎ مʧ خلال

  :خلال فʛʱة الʙراسة

 ةʯابʰل الʦة للأصॺʴʹالǺ  : لة فيʲʺʱوهي م Ȍة فقॽʻʽات عʱʽʰʲعلى ت ȑʨʱʴة تʶسʕʺأن ال Ȏنلاح

في  ॽʁǼ0.2%ʺة  ʗنʵفʹفي الʻʶة الأولى ثʦ ا %70الأراضي و ॽʀʺة الأصʨل الʲابʱة قʙرت ب

 ʦة، ثॽانʲة الʻʶرتفعاالʗ  ة %76إلىʺॽʀ ʧل مʨول  الأصʙʳال ʦॽʀ هʙ ʕؗا ما تʚه ʧة مʺॽʁفاض الʵانǼ

في سʻة  130572959.51لʛʱتفع إلى  2022في سʻة  117639088.51إلى  124593965.39

كʛʰ حʸة مʧ هʚا ʛʽʷǽ إلى اقʻʱاء تʱʽʰʲات عॽʻʽة جʙيʙة حʘʽ تȞʷل الأصʨل الʲابʱة أ 2023

ʺʳʺلالʨع العام للأصʨ 

 اولةʗʯʸل الʦة للأصॺʴʹالǺ : 
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 )2021_2023(ʤॻɾ عʹاصʙ الأصʦل الʗʯʸاولة خلال فʙʯة الʗراسة :)5(رقʤالȜʵل 

  
 Excelإعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على بʛنامج مʥ : الʗʶʸر      

ب ʨ2021ل الʺʙʱاولة حʘʽ قʙرت سʻة نلاحȎ تʨʢر ʦॽʀ الاسʱغلال مع تʨʢر نʱʰʶها في تʽȞʷل الأص

 43105357.70مع ارتفاع ʱʺॽʀها إلى  %77إلى  2022لʛʱتفع الॼʶʻة سʻة  %69بॼʶʻة 36295095.68

 ʗرتفعʱʺॽʀ ʗها بॼʶʻة ॽɿʡفة Ǽالʺقابل انʵفʹثʦ ا وهʚا ʛʽʷǽ إلى زȄادة ॽʀʺة الʺʜʵونات في الʻʶة الʲانॽة

ʦॽʀ اسʱغلال مʧ الʺʨʺʳع الؔلي  %90أȑ  2023ولة سʻةمʧ الأصʨل الʺʙʱا %90نʱʰʶها  حʘʽ تʺʲل نॼʶة 

  .للأصʨل الʺʙʱاولة

 2021شهʙت الʦॽʁ القابلة للʽʸʴʱل ارتفاع ʛʽʰؗ خلال سʨʻات الʙراسة حʘʽ ؗانʗ سʻة 

مॽʀ ʧʺة الأصʨل  %5بॼʶʻة  1929315.76ب  2023لॼʸʱح ʱʺॽʀها سʻة  %14بॼʶʻة  7102840.95ب

ى الȄʜادة في ॽʀʺة الȃʜائʧ والʺʙيʨʻن الآخʛون وهي تȞʷل نॼʶة ضʽʯلة مʧ الʺʙʱاولة حʘʽ نفʛʶ زȄادة ॽʀʺها إل

  .الأصʨل الʺʙʱاولة

 %17بॼʶʻة 9123903.12ب 2021قʙرت الʦॽʁ الʳاهʜة والʺʲʺʱلة في خʻȄʜة الأصʨل أȑ الʨʽʶلة سʻة 
 مʧ مʨʺʳع الأصʨل الʺʙʱاولة ، انʵفʹʨʸǼ ʗرة %21بॼʶʻة  11692533.01إلى  2022ثʦ ارتفعʗ سʻة 

مʧ مʨʺʳع الأصʨل الʺʙʱاولة حʧȞʺǽ ʘʽ  %5بॼʶʻة  2177251.47حʘʽ ؗانʱʺॽʀ ʗها  2023كʛʽʰة سʻة 
  .القʨل Ǽأن ʦॽʀ الʻȄʜʵة في تʚبʚب خلال فʛʱة الʙراسة

 ةʸائʗال الʦة للأمॺʴʹالǺ: 

ʦॽʀ الأمʨال الʙائʺة ؗانʗ مʵʻفʹة وسالॼة وهي مʶاوȄة لʛؤوس الأمʨال الʵاصة لانعʙام الȄʨʺʱل الȄʨʢل 

الأجل خلال فʛʱة الʙراسة وشهʙت زȄادة ضʽʯلة في رؤوس الأمʨال الʵاصة مع Ǽقاء الʦॽʁ مʙʱنॽة هʚا راجع إلى 
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مʧ الʺʨʺʳع  %2تʛحʽل الʶʵائʛ الʺʛʱاكʺة وعʙم قʙرة الأرȃاح الʺʳʶلة على تغʱʽʢها ، تʺʲل الأمʨال الʙائʺة 

  .العام للʨʸʵم

  )2023_2021(مʦال الʗائʸة والʦʶʳم الʱارȂة Ǻالʹʔʴ الȂʦʭʸة خلال فʙʯة  الʗراسةʤॻɾ الأ:)6(رقʤ الȜʵل 

  
 Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على بʛنامج : الʗʶʸر

 ʦل رقȞʷخلال ال ʧم Ȏنلاح ʘʽ06(ح (ʦول رقʙʳوال)19:(  
عام للʨʸʵم حʘʽ قʙرت ʦॽʀ الأمʨال الʙائʺة ॼʺǼالغ سلॽʰة وضॽɻفة جʙا تʨافقا مع نʱʰʶها مʧ مʨʺʳع ال

كانॽʀ ʗʺها سالॼة وثابʱة خلال الʨʻʶات الʲلاث وهʻا تغʅॽɿʡ ʛʽ بʧʽ الʻʶة والأخȐʛ ؗʺا أن نʱʰʶها أǽʹا 
، Ǽالॼʶʻة للʦॽʁ ؗانʗ مʶاوȄا لʛؤوس الأمʨال الʵاصة خلال الʨʻʶات الʲلاث مع انعʙام ʦॽʀ  -%4كانʗ ثابʱة 

لأجل لأن الʺʕسʶة لا تعʙʺʱ علʽها ،ʧȞʺǽ القʨل أن رأس الʨʸʵم الغʛʽ الʳارȄة الʺʲʺʱلة في الʙيʨن Ȅʨʡلة ا
  .الʺال الʵاص خلال الʨʻʶات سلʰي ʖʰʶǼ تʽʳʶل خʶائʛ مʱʱالॽة خلال فʛʱة الʙراسة

مʧ الʨʸʵم الʺʙʱاولة خلال فʛʱة الʙراسة مʧ مʨʺʳع الʨʸʵم، شهʙت  %1.04سʳلʗ الʺʕسʶة نॼʶة 
ʲالي لʨʱها على الʱʺॽʀ فاضʵة الأجل انʛʽʸن قʨيʙال ʦॽʀ ʠॽɿʵاول تʴة تʶسʕʺل على أن الʙات يʨʻʶلاث ال

الʙيʨن قʛʽʸة الأجل ومʨاجهة الʜʱاماتها في آجل اسʴʱقاقها، مع تʚبʚب ʦॽʀ خʻȄʜة الʨʸʵم حʘʽ أن الʺʕسʶة 
اسʱعانة Ǽالʖʴʶ على الʺʨʷȞف ابʙʱاء مʧ الʻʶة الʲانॽة وتʤهʛ الॽʁʺة مʧ خلال الʙʳول أنها انʵفʹॽʁǼ ʗʺة 

199788 ʛʶفǽ اʚةهॽؔʻʰنها الʨدي ʙيʙʶاول تʴة تʶسʕʺأن ال.  
  عʙض جʗول حʴاǺات الʹʯائج لʓʸسʴة رحʸاني خلال فʙʯة الʗراسة  . ب
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 )2023_2021(جʗول حʴاǺات الʹʯائج للʓʸسʴة خلال فʙʯة الʗراسة:)20(رقʗʱʤول ال

 2023 2022 2021  السنة/ البيان

 63644200.00 54246180.77 48867299.00 رقم الأعمال

تغير مخزونات المنتجات 
جات قيد تالمصنعة والمن

 3432213.84 1651103.57- 4851553.55 التصنيع

 0.00 0.00 0.00 الإنتاج المثبت

 0.00 0.00 0.00 إعانات الاستغلال

 67076413,48 52595077.20 53718852.55 -1- إنتاج السنة المالية

 39609733.00 32654788.86 31561015.36 المشتريات المستهلكة

 الخدمات الخارجية و
 317404.71 941792.46 179999.72 الاستهلاكات الأخرى

 39927137.71 33596581.32 31741015.08 -2- استهلاك السنة المالية

 27149276.13 18998495.88 21977837.47 )2-1(القيمة المضافة للاستغلال

 19572410.83 15359644.45 13525167.31 أعباء المستخدمين

الضرائب والرسوم 
 550960.83 7862.19 101970.15 والمدفوعات المشابهة

 7025904.47 3630989.24 8350700.01 - 4-الفائض الإجمالي للاستغلال

 10571.85 3837540.03 176.98 المنتجات العملياتية الأخرى 

 45269.45 8865.60 23478.45 عباء العملياتية الأخرىالأ

المخصصات للاهتلاكات و 
 6729341.20 6954876.88 7902091.76 توالمؤونا

 261865.67 504787.79 425306.78 - 5-النتيجة العملياتية

 0.00 0.00 27426.81 المنتوجات المالية

 14695.84 0.00 19384.95 الأعباء المالية

 14695.84- 0.00 8041.86 - 6-النتيجة المالية

 247169.83 504787.79 433348.64 )5+6(دية قبل الضريبةالنتيجة العا

 10000.00 20000.00  0.00الضرائب الواجب دفعها عن 
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  مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة: الʗʶʸر

ʤول رقʗʱخلال ال ʥم Ȍ20(نلاح:(  
 الʸالأع ʤرق: 

 63644200إلى  2023لʛʽتفع سʻة 2021سʻة  48867299شهʙت تʨʢر حʘʽ قʙر ب   
ʀ ارتفاعǼ ا الارتفاعʚه ʛʶفǽ ʘʽعلى ح ʖلʢع وارتفاع الॽʰاسة الॽس ʧʽʶʴعات وتॽʰʺة الʺॽ

 .الʺʳʱʻات
 ةॻالʸة الʹʴاج الʯإن : 

 52595077.20إلى  2022شهʙت ʦॽʀ الإنʱاج تʧʶʴ ملȍʨʴ مقارنة Ǽانʵفاض ʱʺॽʀها سʻة 
 .لȄʜادة مॽʰعات الʺʕسʶة2023سʻة  67076413.48لॼʸʱح  

 ةॻالʸة الʹʴهلاك الʯاس: 
    ʘʽح Ȑʛة لأخʻس ʧم ʗة ارتفعʻرت سʙة  31741015.18ب 2021قʻح سॼʸʱ2023ل 

ǽعʨد هʚا الارتفاع إلى زȄادة ॽʀʺة الʺȄʛʱʷات الʺʱʶهلؔة Ǽالإضافة إلى ارتفاع  39927137.71
وهي غʛʽ مʱʶقʛة لʵʻʱفʠ إلى  941792.46إلى  ॽʀ2022ʺة الʙʵمات الʵارجॽة سʻة 

  .2023سʻة  317404.71
  
  
 

 النتائج العادية

الضرائب المؤجلة حول 
 0.00 0.00 0.00 النتائج العادية 

مجموع منتجات الأنشطة 
 67086985.69 56432617.23 53746456.34 العادية

الأنشطة  أعباءمجموع 
 66849815.86 55947829.44 53313107.70 العادية

النتيجة الصافية للأنشطة 
 237169.83 484787.79 0.00 -8-العادية

 -العناصر غير العادية 
 0.00 0.00 0.00 -المنتوجات 

 -العناصر غير العادية 
 0.00 0.00 0.00 -الأعباء 

 0.00 0.00 0.00 -9- النتيجة الغير عادية

 237196.83 484787.79 433349.00 - 10-ية للسنة الماليةالنتيجة الصاف
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 غلالʯافة للاسʷʸة الʸॻɿال : 
إلى  2022وانʵفʹʗ سʻة  21977837.44ب  2021دة حʘʽ قʙرت سʻة عʛفʗ زȄا

هʚا راجع إلى زȄادة إنʱاج الʻʶة  2023سʻة  27149276.13وارتفعʗ إلى  18998495.88
 .الʺالॽة حʘʽ ؗانʱʺॽʀ ʗها أكʛʰ مॽʀ ʧʺة اسʱهلاك الʻʶة الʺالॽة خلال فʛʱة الʙراسة

 غلالʯالي للاسʸالإج ʞالفائ : 
لارتفاع أॼɺاء الʺʙʵʱʶمʧʽ وانʵفاض  ʱ2022غلال انʵفʠ سʻة نلاحȎ أن فائʠ الاس

 .Ǽارتفاع ॽʀʺة الأॼɺاء والʹʛائʖ 2023الʹʛائʖ لʛʽتفع سʻة 
 ةॻاتॻلʸة العʱॻʯʹال : 

Ǽانʵفاض  Ǽ2023ارتفاع ॽʀʺة الʺʳʱʻات العʺلॽاتॽة وانʵفʹʗ سʻة  2022ارتفعʱʺॽʀ ʗها سʻة 
 .ॽʀʺة الʺʳʱʻات العʺلॽاتॽة والأॼɺاء العʺلॽاتॽة

 ةॻالʸة الʱॻʯʹال : 
لارتفاع ॽʀʺة الʺʳʱʻات الʺالॽة على  8041.86ب  2021عʛفʗ انʵفاض حʘʽ ؗانʗ سʻة 

ॽʀʺة الأॼɺاء الʺالॽة فقȌ وانعʙام  2023لʳʶʱل سʻة  ॽʀ2022ʺة الأॼɺاء الʺالॽة وانعʙمʗ سʻة 
 .لॽةॽʀʺة الʺʨʱʻجات الʺالॽة حʘʽ ؗانʗ الʳॽʱʻة الʺالॽة سالॼة لʱفʨق ॽʀʺة الأॼɺاء الʺا

 ةॺȂʙʷل الʮة قǻة العادʱॻʯʹال : 
 .لانعʙام ॽʀʺة الʳॽʱʻة الʺالॽة 2023لʵʻʱفʠ سʻة  2022عʛفʗ ارتفاع خلال             
 ةॻالʸة الʹʴة للॻɼاʶة الʱॻʯʹال: 

 2023لʵʻʱفʠ سʻة  484787.79إلى  2022الʺʕسʶة حققʗ أرȃاح حʘʽ ارتفعʗ سʻة 
  .ʳॽʱة الʸاॽɾة للأنʢʷة العادǽةهʚا راجع إلى انʵفاض ॽʀʺة الʻ 237196.83إلى 

  للʓʸسʴة خلال فʙʯة الʗراسة FRNgحʴاب وتʲلʻل رأس الʸال العامل : ثانॻا

Ǽعʙ عʛض الʺʜʽانॽات الʺالॽة الʵاصة Ǽالʺʕسʶة خلال فʛʱة الʙراسة وȃالاسʱعانة Ǽالʺʜʽانॽة الʺʛʸʱʵة 

  :نʛʢʱق لʶʴاب رأس الʺال العامل حʧȞʺǽ ʘʽ حʶاǼه ؗالʱالي

 ʚʻʸأعلى ال ʥةمॻرأس الʺال العامل         :ان FRNg  = ائʺةʙال الʨة –الأمʱابʲل الʨالأص  

  الأصʨل الʳارȄة –الʨʸʵم الʳارȄة =  FRNg رأس الʺال العامل:        مʥ أسفل الʚʻʸانॻة
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ــــــʙة  FRNgحʴــــــاب ʸॻɾــــــة رأس الʸــــــال العامــــــل :)21(رقــــــʱʤــــــʗول ال ʯــــــة خــــــلال ف ॻانʚʻʸــــــى ال مــــــʥ أعل
 )2023_2021(لʗراسةا

 EXCELʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامجمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ ال: الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧم Ȏ21(نلاح:(  

تʤهʛ لʻا هʚه الȄʛʢقة أȑ حʶاب رأس الʺال العامل مʧ أعلى الʺʜʽانॽة قʙرة الʺʕسʶة على تʺȄʨل 

اسʲʱʺاراتها Ȅʨʡلة الأجل Ǽالأمʨال الʙائʺة أʨʺǼ ȑاردها Ȅʨʡلة الأجل وॽʀʺة رأس الʺال العامل ؗانʗ سالॼة 

 .فʛʱة الʙراسة ذلʥ لأن الأمʨال الʙائʺة غʛʽ ؗاॽɾة لʱغॽʢة الأصʨل الʲابʱة خلال

ــــــʤجــــــʗول  ــــــل :)22(رق ــــــال العام ʸــــــة رأس ال ʸॻɾ ــــــابʴحFRNg   ةʙــــــʯــــــة خــــــلال ف ॻانʚʻʸأســــــفل ال ʥمــــــ
 )2023_2021(الʗراسة

  EXCELمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامج: الʗʶʸر

 ʦول رقʙʳخلال ال ʧ22(م (Ȏنلاح:  

 ʛʢه الʚا هʻل ʛهʤة رأس الʺال تʺॽʀة، وȄارʳل الʨة والأصȄارʳم الʨʸʵال ʛاصʻع ʧʽازن بʨʱقة الȄ

العامل ؗانʗ سالॼة خلال فʛʱة الʙراسة وتفǼ ʛʶأن ʦॽʀ الʨʸʵم الʳارȄة أكʛʰ مʦॽʀ ʧ الأصʨل الʳارȄة ودورة 

  .الاسʱغلال تʦ تʺȄʨلها Ǽالʙيʨن قʛʽʸة الأجل، هʚا ǽʹع الʺʕسʶة في مʨاجهة مʵاʛʡ الʨʽʶلة

                     

  

  

 2023 2022 2021 الʦʹʴات/ الॻʮان 

 6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- الأمʦال الʗائʸة

 130572959.51 117639088.51 124593965.39 الأصʦل الʰابʯة

FRng -131984220.66 -124544555.99 -137241257.16 

 2023 2022 2021 الʦʹʴات/ الॻʮان 

 42259341.32 56073650.83 52521839.75 الأصʦل الʗʯʸاولة

 179500598.48 180618206.82 184506060.41 الʦʶʳم الʗʯʸاولة

FRng -131984220.66 -124544555.99 -137241257.16 
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  )2021_2023(ʤॻɾ رأس الʸال العامل خلال الفʙʯة :)7(رقʤالȜʵل               

 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على مʛʵجات بʛنامج : الʗʶʸر

 ʦول رقʙʳاد على الʺʱالاعǼ)21 (و)22(ʦل رقȞʷوال)07( Ȏنلاح:  

سالʖ خلال الʲلاث الʨʻʶات على الʨʱالي مʧ أعلى ومʧ أسفل  سʳلʗ الʺʕسʶة رأس مال عامل

الʺʜʽانॽة حʘʽ تفʛʶ هʚه الʱʻائج Ǽأن الأمʨال الʙائʺة لا تʺʨل ؗلॽا الأصʨل الʲابʱة أȑ غʛʽ ؗاॽɾة وتʦ تʺȄʨل 

ها Ȅʨʡلة جʜء مʧ الأصʨل الʲابʱة Ǽاسʙʵʱام الʙيʨن قʛʽʸة الأجل و الʺʕسʶة غʛʽ قادرة على تʺȄʨل اسʲʱʺارات

لʚا لابʙ مʧ تʧʽʶʴ إدارة رأس الʺال العامل والʛفع مʱʺॽʀ ʧه لȄʜادة الأمʨال الʙائʺة . لأجل Ǽأمʨالها الʙائʺةا

ى والʱقلʽل مʧ الاعʱʺاد عل) الʻʱازل عʧ الأصʨل الغʛʽ خالقة للॽʁʺة الʺʹافة(وخفॽʀ ʠʺة الأصʨل الʲابʱة

 .الʙيʨن قʛʽʸة الأجل في الȄʨʺʱل

  للʓʸسʴة خلال فʙʯة الʗراسة  Bfrgج في رأس الʸال العامل حʴاب وتʲلʻل الإحॻʯا: ثالʰا

ʖʶʴǽ لʺعʛفة حʦʳ الأمʨال اللازمة والغʛʽ مʨʱفʛة لʱغॽʢة نʷاȋ الاسʱغلال لʨʱʽلʙ لʻا احॽʱاج في رأس الʺال 

  :العامل وʧȞʺȄ حʶاǼه ؗالʱالي

  )خʻȄʜة الʨʸʵم- اولةخʨʸم مʙʱ(- )خʻȄʜة الأصʨل- الأصʨل الʺʙʱاولة=(Bfrg الاحॻʯاج في رأس الʸال العامل

 )2023_2021(خلال فʙʯة الʗراسة ʤॻɾBfrg الاحॻʯاج في رأس الʸال العامل :)23(رقʗʱʤول ال      

 2023 2022 2021 الʦʹʴات/ الॻʮان 

 42259341.32 56073650.83 52521839.75 أصʦل مʗʯاولة

 2177251.47 11692533.01 9123903.12 خȂʚʹة الأصʦل

 179500598.48 180618206.82 184506060.41 خʦʶم مʗʯاولة

 204275.00 404063.00 0.00 خȂʚʹة الʦʶʳم

Bfrg -141108123.78 -135833026.45 -139214233.63 

-200000000.00

-150000000.00

-100000000.00

-50000000.00
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  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامج  :الʗʶʸر

  :ʴلʽل وتفʛʽʶ الاحॽʱاج في رأس الʺال العامل ؗالʱالينʛʱجʦॽʀ ʦ الʙʳول لʶʱهʽل ت

  )2021_2023(ʤॻɾ الاحॻʯاج في رأس الʸال العامل خلال فʙʯة الʗراسة:)8(رقʤالȜʵل  

  
  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على مʛʵجات بʛنامج : الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧ23(م( ʦل رقȞʷوال)08 (Ȏنلاح:  

سʳلʗ الʺʕسʶة ʦॽʀ سلॽʰة في احॽʱاج رأس الʺال العامل خلال فʛʱة الʙراسة وعلى الʨʱالي هʚا يʧʽʰ أن 

ديʨن قʛʽʸة الأجل غʗʢ دورة الاسʱغلال والʺʕسʶة حققʗ فائʠ في الاسʱغلال هʚا ما ǽفॽʀ ʛʶʺة الʨʸʵم 

ئʧ هʚا ما ǽفʛʶ ارتفاع ॽʀʺة والʺʕسʶة تعʙʺʱ على تʽʸʴل سȄʛع للȃʜا الʳارȄة أكʛʰ مॽʀ ʧʺة الأصʨل الʳارȄة

 Ȑʛات الأخʨʻʶالǼ اج رأس الʺال العامل مقارنةॽʱة في احʺॽʀ ل اقلʽʳʶة وتॽانʲة الʻʶة في الȄارʳل الʨالأص 

  .لʧؔ يॼقى على الʺʕسʶة أن تʨفʛ نॼʶة مʧ رأس الʺال العامل ؗهامʞ أمان

  )2023_2021(الʓʸسʴة خلال فʙʯة الʗراسة TNحʴاب وتʲلʻل خȂʚʹة : راǺعا

  :ولʺعʛفة وضॽɻة خʻȄʜة الʺʕسʶة وتʴلʽلها ʧȞʺǽ حʶابها ؗالʱالي

  Bfrg الاحॽʱاج في رأس الʺال العامل – Frng رأس الʺال العامل= TN  الȂʚʳʹة

  خʻȄʜة الʨʸʵم –خʻȄʜة الأصʨل =  TN الȂʚʳʹة
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  اسʗʳʯام الȂʙʠقة الأولىʤॻɾ الȂʚʳʹة خلال فʙʯة الʗراسة Ǻ:)24(رقʗʱʤول ال              

  Bfrg الاحॽʱاج في رأس الʺال العامل – Frng رأس الʺال العامل= TN الʻȄʜʵة 
 2023 2022 2021 السنوات/ البيان 

Frng -131,984,220.66 -124,544,555.99             -137,241,257.16 

Bfrg -141,108,123.78 -135,833,026.45 -139,214,233.63 

TN 9,123,903.12 11,288,470.46 1,972,976.47 

 Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامج : الʗʶʸر
 ʦول رقʙʳخلال ال ʧ24(م (Ȏنلاح:  

 ʛفʨة دلال على تॼجʨم ʦॽʁال ʛهʤة، وتʶسʕʺه الॽعل ʛفʨʱت ȑʚلة الʨʽʶال ʦʳقة حȄʛʢه الʚه ʧʽʰت
  .ة اللازمة لʺʨاجهة الالʜʱامات قʛʽʸة الأجلالʺʕسʶة على الʨʽʶل

  الʗراسة Ǻاسʗʳʯام الȂʙʠقة الʰانॻة فʙʯة ʤॻɾ الȂʚʳʹة خلال):  25(رقʗʱʤول ال     

  خʻȄʜة الʨʸʵم  - خʻȄʜة الأصʨل TN= الʻȄʜʵة
 2023 2022 2021 السنوات/ البيان 

 2,177,251.47 11,692,533.01 9,123,903.12 خزينة الأصول

 204,275.00 404063 0.00 خزينة الخصوم

TN 9,123,903.12 11,288,470.46 1,972,976.47 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامج : الʺʙʸر

 ʦول رقʙʳخلال ال ʧ25(م(Ȏنلاح:  
ا نʗ الʦॽʁ مʨجॼة خلال فʛʱة الʙراسة دلالة على تʨفʛ تʧʽʰ هʚه الȄʛʢقة الʨʽʶلة الʻقǽʙة الʺʨʱفʛة، وؗ

  .الʺʕسʶة على الʨʽʶلة الʻقǽʙة اللازمة لȄʨʺʱل دورة الاسʱغلال ومʨاجهة الالʜʱامات قʛʽʸة الأجل
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  )2021_2023(ʤॻɾ الȂʚʳʹة خلال فʙʯة الʗراسة: )9(رقʤ الȜʵل  

  
  Excelبʛنامج مʛʵجات لॼة Ǽالاعʱʺاد مʧ إعʙاد الʢا :الʗʶʸر

 ʦرق ʧʽولʙʳخلال ال ʧم Ȏ25(و) 24(نلاح(ʦل رقȞʷوال)09(:  

 2021سʻة 123903.12 9سʳلʗ الʺʕسʶة ʦॽʀ مʨجॼة للʻȄʜʵة خلال فʛʱة الʙراسة حʘʽ قʙرت ب 
ʺة Ǽارتفاع خʻȄʜة الأصʨل هʚه الॽʁ 2022سʻة 11288470.46وهي مʶاوȄة لॽʁʺة خʻȄʜة الأصʨل لʛʱتفع إلى

، نلاحȎ 2022و2021تفʛʶ تʽʳʶل أعلى ॽʀʺة في رأس الʺال العامل واحॽʱاج رأس الʺال العامل مقارنة ʻʶǼة 
لʧؔ لا تʜال الॽʁʺة مʨجॼة فالʺʕسʶة تʨʱفʛ فعلا على   2023انʵفاض ॽʀʺة الʻȄʜʵة ȞʷǼل ʛʽʰؗ في سʻة 

ʙ الʜʱاماتها Ǽالʛغʦ مʧ اعʱʺادها على سʨʽلة نقǽʙة وهي تॼʱع سॽاسة جʙʽة في الʺʨازنة بʧʽ تʽʸʴل حقʨقها وتʙʶي
مع ذلʥ لابʙ مʧ رفع هامʞ أمان مʧ خلال رفع ॽʀʺة ، الʙيʨن قʛʽʸة الأجل هʚا ǽفʛʶ الʦॽʁ الʺʨجॼة للʻȄʜʵة 

في تʺȄʨل دورة الاسʱغلال وتʴقʦॽʀ Șʽ  الأجلالʺॽʰعات والʺʜʵون لʖʻʳʱ الاعʱʺاد  الʛʽʰؔ على الʙيʨن قʛʽʸة 
  .مʨجॼة لʛأس الʺال العامل

  الʲʯلʻل الʸالي Ǻاسʗʳʯام الʹʔʴ و الʓʸشʙات الʸالॻة: الʠʸلʔ الʰاني

 ʖʶلة في نʲʺʱʺة الʶسʕʺة للॽة الʺالॽɻضʨال ʧʽʰي تʱة الॽالʺال ʖʶʻال ʦل أهʽلʴاب وتʶض وحʛع ʦʱي

  .الʺالॽة ونʖʶ الʷʻاȋ الʨʽʶلة ونʖʶ الॽʴȃʛة Ǽالإضافة إلى نʖʶ الȄʨʺʱل والاسʱقلالॽة

  الʦʻʴلة حʴاب وتʲلʻل نʔʴ: أولا

ʧȞʺǽ الʦȞʴ على وضॽɻة الʺʕسʶة إلا إذا تʦ معʛفة حالة وحʦʳ الʨʽʶلة الʱي تʨʱفʛ علʽها الʺʕسʶة  لا

  .لʺʨاجهة مʱʵلف الʜʱاماتها وسʨف نعʛض أهʦ نʖʶ الʨʽʶلة الʱي تʝॽʁ حʦʳ الʨʽʶلة الʺʨʱفʛة لȐʙ الʺʕسʶة
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 ʓʸ2021_2023سʴة مʲل الʗراسة خلال الفʙʯةنʔʴ الʦʻʴلة لل:)26(رقʗʱʤول ال        

 2023 2022 2021 العلاقة الʦʹʴات/ الॻʮان 
الʸॻɿة 
 الॻɹʸارȂة

نॺʴة الʦʻʴلة 
 الʨʸʵم الʺʙʱاولة/ الأًصʨل الʺʙʱاولة العامة

       
0.2847             0.3105          0.2354       

1:2 

Ǻأن لا تقل 
ʥة عʸॻɿ1ال   

نॺʴة الʦʻʴلة 
 الʨʸʵم الʺʙʱاولة/ الʦॽʁ الʳاهʜة )الفʦرȂة(لॻةالʲا

       
0.0495             0.0647          0.0121       

1 

نॺʴة الʦʻʴلة 
 الʙʶʯʳʸة

/ ʦॽʀ الʳاهʜة +الʦॽʁ قابلة للʽʸʴʱل
 الʨʸʵم الʺʙʱاولة

       
0.0879             0.0718          0.0229       

0.3  ʗʲك
أدنى إلى 

0.5  ʗʲؕ
 أقʶى

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامج  :الʗʶʸر

  :نʛʱجʦॽʀ ʦ الʙʳول ؗالʱالي

  2023_2021نʔʴ الʦʻʴلة للʓʸسʴة مʲل الʗراسة خلال الفʙʯة :)10(رقʤالȜʵل    

  
 Excelبʛنامج مʛʵجات مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد  :الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧم Ȏ26(نلاح ( ʦل رقȞʷو ال)10:(  

 لة العامةʦʻʴة الॺʴن: 

 ʧʽاوح بʛʱلة عامة تʨʽس ʖʶة نʶسʕʺال ʗلʳراسة وهي أقل  0.310و 0.235سʙل الʴات مʨʻʶلاث الʲل

ة غʛʽ قادرة على هʚا ما ǽفʛʶ رأس الʺال العامل الʶالʖ أȑ أن الʺʕسʶ 1وأقل مॽɻʺ 1:2  ʧارȄةمʧ الॼʶʻة ال

تغॽʢة الʙيʨن قʛʽʸ الأجل عȘȄʛʡ ʧ أصʨلها الʺʙʱاولة، حʖʳǽ ʘʽ على الʺʕسʶة إعادة الʛʤʻ في Ȟॽʂلها 
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جل وتʠॽɿʵ الʙيʨن قʛʽʸة الأجل أو تقʨم بȄʜادة في الأصʨل الʺالي ذلǼ ʥالʨʱجه نʨʴ الاقʛʱاض الȄʨʢل الأ

  .لʽʸʴʱلالʺʙʱاولة سʨاء مॽʀ ʧʺة الʦॽʁ الʳاهʜة و الʦॽʁ قابلة ل

 ةॻالʲلة الʦʻʴال ʔʴة(نȂرʦالف:( 

بʗʻʽ الʱʻائج الʵاصة بʖʶʻ الʨʽʶلة الʴالॽة انʵفاض ʛʽʰؗ لهʚه الॼʶʻة خلال ثلاث سʨʻات الʵاصة 

هʚا ǽعʻي أن الʺʕسʶة غʛʽ قادرة على مʨاجهة الʜʱاماتها قʛʽʸة الأجل  ॽɻ 1ارȄةǼالʙراسة مقارنة Ǽالॽʁʺة الʺ

لها تʨاجه مʵاʛʡ عʙم  الʙʶاد في آجال الاسʴʱقاق لʚا لابʙ مʧ زȄادة الʨʽʶلة Ǽاسʙʵʱام الʦॽʁ الʳاهʜة مʺا ʳǽع

  .الʻقǽʙة لʛفع ॽʀʺة الʦॽʁ الʳاهʜة

 ةʙʶʯʳʸلة الʦʻʴال ʔʴن: 

 ʧʽراسة بʙة الʛʱة خلال فॼʶʻال ʗاوحʛالأدنى  0.022و  0.087ت ʙʴفʹة وخارج الʵʻم ʙج ʦॽʀ وهي

ॽʢة خʨʸمها الʳارȄة عʦॽʀ ȘȄʛʡ ʧ قابلة للʽʸʴʱل والʺʕسʶة غʛʽ قادرة على تغ) 0.3_0.5(والأقʸى 

والʦॽʁ الʳاهʜة مع اسॼʱعاد الʺʜʵون ، Ǽالʺقابل ارتفاع ʦॽʀ الʦॽʁ القابلة للʽʸʴʱل أȑ أنها لʗʶॽ في صالح 

الʺʕسʶة وعلʽها تʽʸʴلها لʙʶʱيʙ الʜʱاماتها وȂعادة الʛʤʻ في الॽʶاسة الʺʱʻهʳة للʨʱازن في تʽʸʴل حقʨقها 

 .تها لʳʱاوز هʚا الʵللوتʙʶيʙ الʜʱاما

  تʲلʻل وحʴاب نʔʴ الȂʦʸʯل ونॺʴة الاسʯقلالॻة الʸالॻة: ثانॻا

ʅॽ تʺʨل مʱʵلف اسʲʱʺاراتها  نʛʢʱق في هʚا العʛʸʻ إلى معʛفة مȐʙ اسʱقلالॽة الʺʕسʶة الʺالॽة وؗ

  .مʧ خلال حʶاب نʖʶ الȄʨʺʱل

ــــــــʱʤــــــــʗول ال ــــــــة للʓʸسʴــــــــة مʲــــــــل الʗراســــــــة نʴــــــــʔ الȂʦʸʯــــــــل ونʴــــــــॺة الاســــــــʯقلا :)27(رق ॻالʸة الॻل
 2023_2021خلال الفʙʯة 

 الʸॻɿة الॻɹʸارȂة 2023 2022 2021 العلاقة الʦʹʴات/ الॻʮان 

نॺʴة الȂʦʸʯل 
ʤائʗائʺة الʙال الʨة/ الأمʱابʲل الʨ0.0511- 0.0587- 0.0593- الأص 

 ȑاوʶت ʗإذا ؗان 
  فهي جʙʽة1

نॺʴة الȂʦʸʯل 
 ʨ -0.0593 -0.0587 -0.0511ل الʲابʱةالأص/ الأمʨال الʵاصة الʘاتي

ʛʰأك ʗإذا ؗان 
مʧ فهي جʙʽة1  

نॺʴة الȂʦʸʯل 
 1.0374 1.0374 1.0417 مʨʺʳع الʨʸʵم/ مʨʺʳع الʙيʨن  الʳارجي

إذا ؗانʗ الॽʁʺة 
مʵʻفʹة فهي 

 جʙʽة

نॺʴة الاسʯقلالॻة 
 0.0386- 0.0383- 0.0401- مʨʺʳع الʙيʨن / الأمʨال الʵاصة الʸالॻة

ʛʰأك ʗإذا ؗان 
  مʧ فهي جʙʽة1
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  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة وȃاسʙʵʱام بʛنامج  :الʗʶʸر

  :ونʛʱجʦॽʀ ʦ الʙʳول ؗالʱالي

ــــــة للʓʸسʴــــــة مʲــــــل الʗراســــــة خــــــلال :)11(رقــــــʤالʵــــــȜل  ॻالʸة الॻقلالʯة الاســــــॺــــــʴــــــل ون Ȃʦʸʯال ʔــــــʴن
  2023_2021الفʙʯة 

  
  Excelبʛنامج مʛʵجات مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد  :الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧ27(م (ʦل رقȞʷو ال)11( Ȏنلاح:  

 ʤائʗل الȂʦʸʯة الॺʴن: 

 ʦائʙل الȄʨʺʱة الॼʶن ʦॽʀ رتʙق ʧʽراسة بʙل الʴلاث مʲات الʨʻʶة  0.0593-و  0.0511-لॽʰسل ʦॽʀ وهي

الʲابʱة هʚا ما ǽفʛʶ رأس الʺال العامل الʶالʖ  ومʵʻفʹة أȑ أن الأمʨال الʙائʺة لا تغʢي أصʨل الʺʕسʶة

حʘʽ تʦ تʺȄʨل جʜء مʧ الأصʨل الʲابʱة Ǽالʙيʨن قʛʽʸة الأجل Ǽالإضافة إلى ʦॽʀ رأس الʺال الʵاص الʶالॼة في 

عʛʸʻ الأمʨال الʙائʺة أȑ أن الʶʵائʛ اكʛʰ مʧ رؤوس الأمʨال و الاحॽʱاʡات وجʖ على الʺʕسʶة إعادة 

ʂل وʨل الأصȞॽʂ اجعةʛةمॽأزمة مال ȑأ ʖʻʳʱل لȄʨʺʱل الȞॽ.  

  اتيʘل الȂʦʸʯة الॺʴن: 

 ʧʽب ʗة وؗانॽʰفʹة وسلʵʻم ʦॽʀ ةʶسʕʺال ʗلʳأن  0.0593-و  0.0511-سǼ ʖʶʻه الʚه ʛʶوتف
الʺʕسʶة غʛʽ قادرة على تʺȄʨل أصʨلها الʲابʱة Ǽاسʙʵʱام رأس مالها الʵاص، ʖʰʶǼ تʽʳʶل رؤوس أمʨال 

والʺʕسʶة في وضॽɻة حʛجة ʖʰʶǼ تʨجهها للʙيʨن قʛʽʸة الأجل ) ʨاليتʽʳʶل خʶائʛ على الʱ(خاصة سالॼة 
  .بʙل الȄʨʺʱل  بʛأس الʺال الʵاص
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 ل الȂʦʸʯة الॺʴارجينʳ : 
ॼʶʻرت الʙق  1.0374،  1.0374،  1.0417ب  ةقʨتف ʖʶراسة وهي نʙة الʛʱالي خلال فʨʱعلى ال

تʺȄʨل مʱʵلف أنʱʢʷها سʨاء على الʺʺʨلʧʽ  هʚا ǽعʻي أن الʺʕسʶة تعʙʺʱ على الʙيʨن في ॽɻ1ارȄة الॽʁʺة الʺ
أو الʨʻʰك وهʚا يʛجع Ǽالʶلʖ علʽها وفقʙان الʲقة مʛʡ ʧف الʙائʧʽʻ لʚا لابʙ مʧ الʺʨازنة بʧʽ عʻاصȞॽʂ ʛل 
الȄʨʺʱل وتʧʽʶʴ مȐʨʱʶ الأرȃاح لʽʳʶʱل نʱائج اʳǽابॽة وȃالʱالي الȄʜادة في رأس الʺال الʵاص للʨصʨل إلى 

 ʨʺʱادر الʸع في مȄʨʻʱلالȄ.  
 ةॻالʸة الॻقلالʯة الاسॺʴن: 

لʨʻʶات الʲلاث مʴل الʙراسة تʛʽʷ الʱʻائج الʶلॽʰة  0.0386- ، 0.0383-،0.0401- قʙرت الॼʶʻة ب
إلى انعʙام الاسʱقلالॽة الʺالॽة للʺʕسʶة وتأكʙ نʱائج هʚه الॼʶʻة الاعʱʺاد الʛʽʰؔ والؔلي على الʙيʨن في تʺȄʨل 

 ʛʡاʵاجه مʨة تʶسʕʺة، الʢʷع الأنॽʺج ʧم ʙȄʜʺلها على الʨʸة حȃʨة على صعॼʶʻه الʚه ʙ ʕؗة وتʛʽʰؗ ةॽمال
الʙيʨن وȃالʱالي لابʙ مʧ ضʛورة إعادة الʛʤʻ في Ȟॽʂل الȄʨʺʱل وزȄادة الʺʳهʨدات لʴʱقȘʽ نʱائج تʷغʽلॽة 

 .اʳǽابॽة لʴʱقȘʽ أرȃاح اكʛʰ لʱغॽʢة الʶʵائʛ لʱʹخ في رأس الʺال الʵاص
  حʴاب وتʲلʻل نʔʴ الʹʵاȉ: ثالʰا

هʦ الʖʶʻ الʱي تʧʽʰ وضॽɻة الʺʕسʶة مʧ خلال حʶاب نʖʶ الʷʻاȋ و معʛفة مȐʙ مʶاهʺة اسʲʱʺاراتها مʧ أ 

  .في تʨلʙʽ الʺॽʰعات

 2023_2021نʔʴ الʹʵاȉ للʓʸسʴة مʲل الʗراسة خلال الفʙʯة :)28(رقʗʱʤول ال           

 الʸॻɿة الॻɹʸارȂة 2023 2022 2021 الʦʹʴات/ الॻʮان

  63644200.00 54246180.77 48867299.00 )رقʦ الأعʺال(صافي الʺॽʰعات

  42259341.32 56073650.83 52521840.00 الأصʨل الʳارȄة

 1.51 0.97 0.93 معʗل دوران الأصʦل الʱارȂة
الʺعʙل مʛتفع فهي  إذا ؗان

 ॽʀʺة جʙʽة

  63644200.00 54246180.77 48867299.00 )رقʦ الأعʺال(صافي الʺॽʰعات

  130572959.51 117639088.51 124593965.00 الأصʨل الʲابʱة

 معʗل دوران الأصʦل الʰابʯة
0.39 0.46 0.49 

ارتفاع هʚا الʺعʙل يʙل على 
فعالॽة في اسʱغلال 

 الʺʨجʨدات

  63644200.00 54246180.77 48867299.00 )رقʦ الأعʺال(صافي الʺॽʰعات

  172832300.83 173712739.34 177115805.00 إجʺالي الأصʨل

 0.37 0.31 0.28 معʗل دوران إجʸالي الأصʦل

كل ما ؗان مʛتفع دلالة 
 على ؗفاءة الإدارة
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  Excelبʛنامج الʨثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶة و مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد  :الʗʶʸر

  :ونʛʱجʦॽʀ ʦ الʙʳول ؗالʱالي

  ʓ2021_2023سʴة مʲل الʗراسة خلال الفʙʯة نʔʴ الʹʵاȉ للʸ:)12(رقʤالȜʵل 

  
  Excelبʛنامج مʛʵجات مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد  :الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧ28(م (ʦل رقȞʷوال)12 (Ȏنلاح:  

 ةȂارʱل الʦل دوران الأصʗمع: 

 2023سʻة  1.51لॼʸॽح  2021سʻة 0.93نلاحȎ أن معʙلان دوران الأصʨل في تʧʶʴ حʘʽ قʙر ب

سʻة  0.93على ؗفاءة في اسʱغلال الأصʨل الʳارȄة في تʨلʙʽ الʺॽʰعات حʘʽ ؗل ديʻار مʛʺʲʱʶ يʨلʙ وهʚا يʙل 

مʧ الʺॽʰعات، ؗʺا يʙل على حʧʶ تʛʽʽʶ الʺʜʵون والʺʕسʶة  2023سʻة  1.51و2022سʻة  0.97و 2021

ʧائȃʜال Ȑʙقها لʨل حقʽʸʴاسة تॽون وسʜʵʺة في إدارة الʳهʱʻʺة الॽاسॽس ʧم ʧʶʴت.  

  ل دورʗةمعʯابʰل الʦان الأص: 

على الʨʱالي أȑ أن ؗل ديʻار  0.49،  0.46،  0.39عʛف الʺعʙل ارتفاع لا Ǽأس Ǽه حʘʽ قʙر ب 

مʧ الʺॽʰعات ، مع ذلʥ يॼقى هʚا الʧʶʴʱ نॽʰʶا ʧȞʺǽ القʨل أن  0.49،  0.46،  0.39مʛʺʲʱʶ يʨلʙ ما قʙره 

 ʖȄʛقʱالǼ Șقʴǽ ʛʺʲʱʶار مʻ0.5كل دي ʽة غॼʶعات وهي نॽʰʺال ʧغلال مʱة دلالة على ضعف اسॽɾؗا ʛ

الأصʨل الʲابʱة لʚلʥ على الʺʕسʶة إعادة الʛʤʻ في Ȟॽʂل الأصʨل الʲابʱة ومʴاولة الʵʱلʟ مʧ الأصʨل الʱي 

  .لا تʴقॽʀ Șʺة أو تʶاهʦ في تʧʽʶʴ وزȄادة الʺॽʰعات
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 لʦالي الأصʸل دوران إجʗمع: 

 ʧʽراسة بʙة الʛʱل خلال فʨل دوران إجʺالي الأصʙاوح معʛي  0.37و  0.28تʻعȄي  وʰʶفي ارتفاع ن ʨوه

 ʙلʨة يʶسʕʺل الʨأص ʧفي أصل م ʛʺʲʱʶار مʻا أن ؗل ديʚقى  0.37،  0.31،  0.28هॼت ʧؔعات لॽʰʺال ʧم

 ʝȞعǽ اʚة وهʨجʛʺعات الॽʰʺادات أو الʛالإي ʙʽلʨʱة لॽɾؗا ʛʽل غʨأن الأص ȑفʹة أʵʻل مʙالʺعǼ اصةʵال ʖʶʻال

  .ضعف دوران الʺʜʵون نقʟ على مȐʨʱʶ الأصʨل الʲابʱة و 

  تʲلʻل وحʴاب نʔʴ الॻʲȁʙة: راǺعا

 ʦاهʶي تʱال ʛاصʻز العʛأب ʧʺʹʱي تʱة والʶسʕʺة الॽɻوض ʟॽʵʷʱة لॽɾة الؔاॽʴȃر ʖʶن ʦأه ʖʶʴن

  .في تعʦॽʤ الأرȃاح

 2023_2021نʔʴ الॻʲȁʙة للʓʸسʴة مʲل الʗراسة خلال الفʙʯة :)29(رقʗʱʤول ال         

 الॽʁʺة الʺॽɻارȄة 2023 2022 2021 السنوات/ يانالب

صافي (النتيجة المالية الصافية
 237196.83 484,787.79 433,348.64 )الربح

 

  63644200.00 54,246,180.77 48,867,299.00 رقم الأعمال

 0.00373 0.00894 0.00887 نسبة  الربح الصافي 

كلʺا ؗانʗ الॼʶʻة مʛتفعة 
ʙʽج ʛشʕفهي م 

  237196.83 484,787.79 433,348.64 يجة المالية الصافيةالنت

  172832300.83 173,712,739.34 177,115,805.14 إجمالي الأصول

 0.00137 0.00279 0.00245 معدل العائد على الأصول

ʽاوح بʛʱت ʧ0.05  0.2و 
وتʙل في هʚا الʺʳال  

 ʙʽلʨعلى الؔفاءة في ت
 الأرȃاح

  237196.83 484,787.79 433,348.64 النتيجة المالية الصافية

  6668297.65- 6,905,467.48- 7,390,255.27- الأموال الخاصة

 0.0356- 0.0702- 0.0586- معدل العائد على حقوق الملكية

 ʛʽʰؗ لʙكلʺا ؗان الʺع
يʙل على ؗفاءة اسʙʵʱام 
 ʙʽلʨاصة في تʵال الʨالأم

 الȃʛح

  Excelبʛنامج  ثائȘ الʺالॽة للʺʕسʶةالʨ  مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد :الʺʙʸر

  :ونʛʱجʦॽʀ ʦ الʙʳول في الȞʷل الʱالي
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  2023_2021نʔʴ الॻʲȁʙة للʓʸسʴة مʲل الʗراسة خلال الفʙʯة :)13(رقʤ الȜʵل 

  
  Excelبʛنامج مʛʵجات مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد  :الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧم Ȏ29(نلاح ( لȞʷوال ʦرق)13:(  

 افيʶح الȁʙة الॺʴن: 

، 0.0089،  0.0088سʳلʗ الʺʕسʶة نʖʶ ضʽʯلة وضॽɻفة حʘʽ قʙرت خلال فʛʱة الʙراسة ب 

أȑ أن الʺʕسʶة تʴقȘ رȃح مʵʻفʠ مقارنة بʛقʦ الأعʺال هʚا ǽفʛʶ ارتفاع حʦʳ الʱؔالʅॽ والʻفقات  0.0037

Ȅة ، وॽʀʨʶة الʶافʻʺة الʙة و حॽاجʱالإضافة إلى ضعف في الإنǼ ʠخلال خف ʧة مॼʶʻه الʚرفع ه ʧȞʺ

الʱؔالʅॽ ورفع هامʞ الȃʛح Ǽالإضافة إلى إعادة الʛʤʻ في الʺʱʻج ومʴاولة تʧʽʶʴ الʨʳدة والʶعʛ للاخʱلاف 

ʛʽʰؗ ح صافيȃر Șʽقʴعات وتॽʰʺفع الʛل ʧʽʶافʻʺال ʧع.  

 لʦعلى الأص ʗل العائʗمع:  

وهي نॼʶة جʙ  2022سʻة  0.27تʛʽʷ الʦॽʁ إلى انʵفاض ʛʽʰؗ في الʺعʙل حʘʽ حقȘ أعلى نॼʶة 

 ʙلʨي ʛʺʲʱʶار مʻأن ؗل دي ȑفʹة أʵʻة في  0.27مʶسʕʺم ؗفاءة الʙع ʝȞعǽ اʚة هॽɾاʸة الʳॽʱʻال ʧم

اسʙʵʱام الأصʨل لʨʱلʙʽ الأرȃاح و الأداء الʺالي ضʅॽɻ للʺʕسʶة إذن  تعاني مʧ ضعف اسʱغلال الأصʨل و 

الأصʨل الʲابʱة الʵاصة بها إما Ǽاسʙʰʱال أو بॽع الأصʨل تʨاجه مʷاكل في الإنʱاجॽة لʚا ʖʳǽ إعادة الʛʤʻ في 

  .الʱي لا تقʙم ॽʀʺة مʹافة أو حʦʳ إنʱاجʱʽها ضʅॽɻ لʱقلʽل الʱؔالʅॽ وتعʦॽʤ الأرȃاح

 ةॻؒلʸق الʦعلى حق ʗل العائʗمع:  

، انʵفʹʗ في الʻʶة 0.0702- ، 0.0586-حققʗ الʺʕسʶة معʙلات سلॽʰة خلال فʛʱة الʙراسة قʙرت ب 

ʱة لʲالʲح الॼʸ0.0355-  اليʨʱعلى ال ʛائʶل خʽʳʶت ʖʰʶǼ ةॼالʶاصة الʵال الʨرؤوس الأم ʦॽʀ  أنǼ ʛʶفǽ
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0.00000

0.01000

0.02000

نسبة  الربح الصافي 

معدل العائد على الأصول

معدل العائد على حقوق الملكية

2021          2022           2023  
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دلالة على أن  2023وأن اسʱغلال  رأس الʺال الʵاص لا يʨلʙ أرȃاح ، مع تʽʳʶل الॽʁʺة الʺʵʻفʹة في 

ʺʱه الॽجʨة تʶسʕʺاص إذا على الʵام رأس مالها الʙʵʱاسǼ احȃالأر ʙʽلʨعى إلى تʶة تʶسʕʺأس الʺال الʛل بȄʨ

الʵاص نʨʴ الاسʲʱʺار الʴǽ ȑʚقȘ نʱائج تʷغʽلॽة ʛʽʰؗة وȃالʱالي تʴقȘʽ نʱائج مʨجॼة وتʧʽʶʴ الفعالॽة و الأداء 

  .الʺالي

  الʲʯلʻل Ǻاسʗʳʯام نʸاذج الǺ ʓʮʹʯالفʵل الʸالي : الʠʸلʔ الʰاني

سʙʵʱام الʻʺاذج نʴاول معʛفة في هʚا الʺʢلʖ وضॽɻة الʺʕسʶة مʧ خلال الǼ ʕʰʻʱفʷلها الʺالي Ǽا

  .والʦȞʴ على وضॽɻة الʺʕسʶة أنها مʕسʶة فاشلة أم لا  Altman,Kida,Sherrodالؔʺॽة العالʺॽة الʲلاث 

  ALTMANنʦʸذج ألʸʯان : أولا 

الʺعʙل والʵاص ʕʺǼسʶات الغʛʽ مʙرجة في الʨʰرصة نʛʤا لأن  1977نقʨم بȘʽʰʢʱ نʺʨذج ألʱʺان 

  .ص ولʗʶॽ مʕسʶة مʶاهʺة الʺʕسʶة مʴل الʙراسة تʱʻʺي للقʢاع الʵا

  :  )138، صفʴة 2021صʻȄʛʰة، ( معادلʱه ؗالʱالي

              X2+3.107 X3+0.42 X4+0.998 X50.847 Z=0.717 x1+  

ʘʽح:  

X1 :  ل/ رأس الʺال العاملʨإجʺالي الأص 

X2 :   ةʜʳʱʴاح مȃل/ أرʨإجʺالي الأص 

X3 : لʰاح قȃأر  ʖائʛʹوال ʙائʨل/ الفʨإجʺالي الأص 

X4 :   ʧʽʺاهʶʺق الʨقʴة لȄʛʱفʙة الʺॽʁن / الʨيʙة لإجʺالي الȄʛʱفʙة الʺॽʁال 

X5  : عاتॽʰʺل / الʨإجʺالي الأص  

  :حʘʽ تʦ احʶʱاب الʖʶʻ الʺʨȞنة لʨʺʻذج ألʱʺان ؗالʱالي  Excelوتʦ تʴلʽل نʱائج الʙراسة Ǽاسʙʵʱام بʛنامج 

  

 حʴاب الʹʔʴ الʦȜʸنة لʹʦʸذج ألʸʯان:)30(رقʗʱ  ʤولال              

ʛشʕʺ2023 2022 2021 ال 

 137241257.16- 124544555.99- 131984220.66- رأس الʺال العامل

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 إجʺالي الأصʨل

X1(0.717) -0.7452 -0.7170 -0.7941 

 36996097.60- 37456646.00- 37868327.21- أرȃاح مʜʳʱʴة
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 172832300.83 173712739.34 177115805.14 إجʺالي الأصʨل

X2(0.847) -0.2138 -0.2156 -0.2141 

ʖائʛʹوال ʙائʨل الفʰاح قȃ247169.83 504787.79 433348.64 أر 

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 إجʺالي الأصʨل

X3(3.107) 0.0024 0.0029 0.0014 

ʧʽʺاهʶʺق الʨقʴة لȄʛʱفʙة الʺॽʁ6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- ال 

 179500598.48 180618206.82 184506060.41 الॽʁʺة الʙفȄʛʱة لإجʺالي الʙيʨن 

X4(0.42) -0.0401 -0.0382 -0.0371 

 63644200.00 54246180.77 48867299.00 الʺॽʰعات

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 إجʺالي الʙيʨن 

X5(0.998) 0.2759 0.3123 0.3682 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʺʕسʶة وʛȃنامج  :الʗʶʸر

  :وتʤهʛ نʱائج الʨʺʻذج ؗالʱالي 

 تقʗيʙ الفʵل الʸالي وفȖ نʦʸذج ألʸʯان:)31(رقʗʱʤول ال                  

 ʕʺالʛ2023 2022 2021 ش 

X1 -0.534298371 -0.5140581 -0.5693495 

X2 -0.181093229 -0.1826336 -0.1813069 

X3 0.007601886 0.00902856 0.00444336 

X4 
-0.016822793 -0.0160576 -0.0156027 

X5 0.275354107 0.31165065 0.36750602 

Z ةʸॻɾ  -0.4492584 -0.3920701 -0.3943097 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على بॽانات الʺʕسʶة وʛȃنامج : الʗʶʸر           

 ʦول رقʙʳخلال ال ʧ31(م (Ȏنلاح:  

سالॼة خلال سʨʻات الʙراسة أȑ أن الʺʕسʶة مʴل الʙراسة معʛضة ȞʷǼل ʛʽʰؗ للفʷل الʺالي،  ॽʀZʺة 

 ʦॽʀ ʝȞتعZ هاʻذج مʨʺʻنة للʨȞʺال ʖʶʻفʹة للʵʻʺال ʦॽʁة الॼالʶة  الॼʶʻالX1  ة رأس الʺال العاملॼʶن /

إجʺالي الأصʨل الʱي تعʝȞ حʦʳ الʨʽʶلة الʺʵʻفʹة لȐʙ الʺʕسʶة وعʙم قʙرتها على تʺȄʨل خʨʸمها الʳارȄة 

إجʺالي الأصʨل الʱي تʧʽʰ تʨجه الʺʕسʶة / نॼʶة الأرȃاح الʺʜʳʱʴة  X2لأصʨلها الʳارȄة Ǽالإضافة إلى الॼʶʻة 

 ʨʺʱة الأجل لʛʽʸم قʨʸʵةإلى الʜʳʱʴʺاح الȃام الأرʙلانع ʥلها ذلʨل أصȄ.  
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 Kidaنʦʸج ʗʻؕا : ثانॻا

  :   )73، صفʴة 2022معʨʱق و إǽʺان، ( تعʢى معادلʱه ؗالʱالي

              x2 – 0.461 x3 - 0.463 x4 + 0.271 x50.42 Z= 1.042 x1+  

ʘʽح:  

x1 :  ॼȄʛʹال ʙعǼ افيʸح الȃʛل/ ة الʨع الأصʨʺʳم 

x2 :   ʧʽʺاهʶʺق الʨم/ حقʨʸʵع الʨʺʳم 

x3 :  اولةʙʱʺل الʨاولة/ الأصʙʱʺم الʨʸʵال 

x4 :   عاتॽʰʺل / الʨع الأصʨʺʳم 

x5  : ةǽʙقʻل / الʨع الأصʨʺʳم  

 حʴاب نʔʴ الʦȜʸنة لʹʦʸذج ʗʻؕا:)ʗʱ)32ول ال                       

ʛشʕʺ2023 2022 2021 ال 

 237169.83 484787.79 433348.64 الȃʛح الʸافي Ǽعʙ الʹॼȄʛة

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الأصʨل

X1(1.042) 0.0024 0.0028 0.0014 

ʧʽʺاهʶʺق الʨ6668297.65- 6905467.48- 7390255.27-  حق 

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الʨʸʵم

X2(0.847) -0.0417 -0.0398 -0.0386 

 42259341.32 56073650.83 52521839.75  أصʨل مʙʱاولة

 179500598.48 180618206.82 184506060.41 خʨʸم مʙʱاولة

X3(3.107) 0.2847 0.3105 0.2354 

 63644200.00 54246180.77 48867299.00  مॽʰعات

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الأصʨل

X4(0.42) 0.2759 0.3123 0.3682 

 2177251.47 11692533.01 9123903.12  الʻقǽʙة

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الأصʨل

X5(0.998) 0.0515 0.0673 0.0126 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة وعلى بʛنامج : الʗʶʸر
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 تقʗيʙ الفʵل الʸالي للʓʸسʴة مʲل الʗراسة Ǻاسʗʳʯام نʦʸذج ʗʻؕا:)33(رقʗʱ ʤول ال       

ʛشʕʺ2023 2022 2021 ال 

X1 0.002549458 0.00290796 0.00142989 

X2 -0.017524733 -0.0166959 -0.0162046 

X3 -0.131229121 -0.1431193 -0.108532 

X4 -0.127744441 -0.1445834 -0.1704963 

X5 0.013960232 0.0182409 0.00341392 

Z ةʸॻɾ  -0.259988605 -0.2832498 -0.2903891 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة وعلى بʛنامج  :الʗʶʸر

ʦول رقʙʳخلال ال ʧ33(م (Ȏنلاح:  

لي و احʱʺالॽة الفʷل مʛتفعة ذلʥ راجع لʦॽʁ الʖʶʻ سالॼة خلال سʨʻات الʙراسة وعلى الʨʱا ॽʀZʺة 

مʨʺʳع الأصʨل الʱي تʧʽʰ عʙم ؗفاءة / الʺʵʻفʹة الʺʨȞنة للʨʺʻذج مʻها نॼʶة الȃʛح الʸافي Ǽعʙ الʹॼȄʛة 

مʨʺʳع /  )الأمʨال الʵاصة(نॼʶة حقʨق الʺʶاهʺʧʽ الإدارة في اسʱغلال الأصʨل لʨʱلʙʽ الأرȃاح Ǽالإضافة إلى

  .على تفʨق حʦʳ الʙيʨن قʛʽʸة الأجل على الأمʨال الʵاصةالʨʸʵم الʱي تʙل 

  SHeroodنʦʸذج شايʙوود : ثالʰا

  :  )248، صفʴة 2022مʛوة، (تعʢى معادلʱه ؗالʱالي 

             x2 + 3.5 x3 + 20 x4 + 1.2 x5 +0.1 x69Z= 17 x1 +   

ʘʽح:  

x1 :  ل/ امل صافي رأس الʺال العʨع الأصʨʺʳم 

x2 :   ةǽʙل نقʨل/ أصʨع الأصʨʺʳم 

x3 :  ʧʽʺاهʶʺق الʨل/ حقʨع الأصʨʺʳم 

x4 :   ةॼȄʛʹل الʰح قȃʛل / صافي الʨع الأصʨʺʳم 

x5  : لʨع الأصʨʺʳم/ مʨʸʵع الʨʺʳم  

x6  : ʧʽʺاهʶʺق الʨة/ حقʱابʲل الʨالأص  
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 SHeroodنʔʴ الʦȜʸنة لʹʦʸذج شايʙوود :)34(رقʗʱʤول ال                

ʛشʕʺ2023 2022 2021 ال 

 137241257.16- 124544555.99- 131984220.66- صافي رأس الʺال العامل

 172832300.83 173712739.34 177115805.14  مʨʺʳع الأصʨل

X1(17) -0.7452 -0.7170 -0.7941 

 2177251.47 11692533.01 9123903.12  أصʨل نقǽʙة

 172832300.83 173712739.34 177115805.14  مʨʺʳع الʨʸʵم

X2(9) 0.0515 0.0673 0.0126 

ʧʽʺاهʶʺق الʨ6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- حق 

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الأصʨل

X3(3.5) -0.0417 -0.0398 -0.0386 

 247169.83 504787.79 433348.64 صافي الȃʛح قʰل الʹॼȄʛة

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الأصʨل

X4(20) 0.0024 0.0029 0.0014 

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الأصʨل

 172832300.83 173712739.34 177115805.14 مʨʺʳع الʨʸʵم

X5(1.2) 1.00 1.00 1.00 

ʧʽʺاهʶʺق الʨ6668297.65- 6905467.48- 7390255.27- حق 

 130572959.51 117639088.51 124593965.39 الأصʨل الʲابʱة

X6(0.1) -0.0593 -0.0587 -0.0511 

  Excelمʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕسʶة وعلى بʛنامج  :الʗʶʸر

ʦول رقʙʳال ʧʽʰ34(ي:(  

ʁال ʗؗان ʘʽذج حʨʺʻنة للʨȞʺال ʖʶʻال ʦॽʀة لॼʶʻالǼ ةǼʚبʚʱفʹة ومʵʻم ʦॽx1و x2 فʹةʵʻʺال ʦॽʁال ʙ ʕؗا ما يʚه

  . لʖʶʻ الʨʽʶلة
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 2023_2021تقʗيʙ الفʵل الʸالي Ǻاسʗʳʯام نʦʸذج شايʙوود خلال الفʙʯة :)35(رقʗʱʤول ال     

ʛشʕʺ2023 2022 2021 ال 

X1 -12.668162 -12.188268 -13.499221 

X2 0.46362394 0.6057863 0.6057863 

X3 -0.1460394 -0.1391328 -0.1391328 

X4 0.04893393 0.05811753 0.05811753 

X5 1.2 1.2 1.2 

X6 -0.0059315 -0.00587 -0.005107 

Z ةʺॽʁ11.635317- 10.324364- 10.955604-  ال 

  ʶExcelة وعلى بʛنامج مʧ إعʙاد الʢالॼة Ǽالاعʱʺاد على الʨثائȘ الʙاخلॽة للʺʕس: الʺʙʸر

ʤول رقʗʱخلال ال ʥ35(م (Ȍنلاح:  

 ʦॽʀZ  ʗان للʺʕسʶات فإن الʺʕسʶة معʛضة ȞʷǼل  دوحʖʶ تʅॽʻʸ نʺʨذج شايʛوو  Z<-5سالॼة وؗ

مʨʺʳع / صافي رأس الʺال العامل  X1والʱʻائج تʤهʛ فʷل الʺʕسʶة حʘʽ تʧʽʰ الॼʶʻة  فʷل الʺاليكʛʽʰ لل

مقارنة Ǽالأصʨل الʳارȄة لʚلॽʀ ʥʺة رأس الʺال العامل ؗانʗ سالॼة ومʻه  الأصʨل ارتفاع حʦʳ الʨʸʵم الʳارȄة

عʙم قʙرة الʺʕسʶة على تʙʶيʙ الʜʱاماتها وانعʙام ؗفاءة الإدارة في اسʱغلال الأصʨل مʧ اجل تʨلʙʽ الأرȃاح ، إذ 

  .سʨʻات مʧ حʙوثه 3تʧʽʰ الʱʻائج Ǽأن الʨʺʻذج اسʢʱاع الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي قʰل 
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ʖالʰال ʔلʠʸات: الॻضʙة الفʵائج ومʹاقʯʹض الʙع  

هʚا الʺʘʴॼ عʛض الʱʻائج الʱي تʨصلʗ إلʽها دراساتʻا الʺʙʽانॽة مʧ خلال الʴʱلʽل الʺالॽة  في ʴاولن  

  .مع مʻاقʷة الفʛضॽات) 2023_2021(والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي لʺʕسʶة رحʺاني خلال الفʛʱة

  عʙض نʯائج الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة: أولا

  :هʦ الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها مʧ خلال الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة لʺʕسʶة رحʺاني للʱلʝॽʰ والॼلاʡةتʤهʛ أ 

 أس الʺال العاملʛة لॽʰسل ʦॽʀ لʽʳʶخلال ت ʧأمان م ʞعلى هام ʛفʨʱة لا تʶسʕʺال. 

 ةʻȄʜʵة للॼجʨم ʦॽʀ لʽʳʶʱازن الʺالي بʨʱال ʗة حققʶسʕʺال.  

  نʨيʙعلى ال ʙʺʱة تعʶسʕʺأن الǼ لةʨʽʶال ʖʶن ʛهʤة تȄارʳل الʨل الأصȄʨʺة الأجل في تʛʽʸق.  

 ل لاʨلاك أصʱة وامʱابʲل الʨغلال الأصʱة في اسʶسʕʺم ؗفاءة الʙع ȋاʷʻال ʖʶن ʛهʤة  تʺॽʀ Șلʵت

  .مʹافة

 ة لاʶسʕʺة الॽة الʺالॽقلالʱالاسǼ عʱʺʱت.  

 اماتهاʙʵʱلف اسʱʵل مȄʨʺن في تʨيʙعلى ال ʙʺʱة تعʶسʕʺال.  

  اكʺةʛʱم ʛائʶخ ʗلʳة سʶسʕʺا الȃلة أدت إلىوأرʽʯة ح ضॽʴȃʛال ʖʶʻة لॽʰسل ʦॽʀ لʽʳʶت.  

 ان، شʺʱل الʺالي ألʷالفǼ ʕʰʻʱنʺاذج ال ʙؗʕل الʺالي تʷا، على الفʙʽؗ ،وودʛةايʶسʕʺل  ʝॽʰلʱرحʺاني لل

  .والॼلاʡة

  الفʙضॻات نʯائج عʙض: الʠʸلʔ الʰاني

 :لينʴاول اخॼʱار ومʻاقʷة الفʛضॽات مʧ خلال الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها، وتʤهʛ ؗالʱا

 ةॻʴॻئʙة الॻضʙة :الفǻادʶʯة الاقʴسʓʸالي للʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯالي في الʸل الʻلʲʯأدوات ال ʤهʴت.  

والأداء  الʨضॽɻة الʺالॽة تॽʁॽʰʢة، حʘʽ بʗʻʽ الʖʶʻ الʺالॽة صʴॽʴة وهʚا ما أكʙت عʻه الʙراسةالفʛضॽة 
ʷل الʺʕسʶة أن الʺʕسʶة ، وأʣهʛت الʻʺاذج الؔʺॽة مʧ خلال الǼ ʕʰʻʱفرحʺاني لʺʕسʶةالʺالي الॽʁʴقي 

  .الفʷل الʺالي ةمعʛض

 ة الأولىॻضʙالي :الفʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯة في الǻʗʻقلʯالي الʸل الʻلʲʯأدوات ال ʤاهʴت.  

الفʛضॽة الʴॽʴʸة حʘʽ أʣهʛت الʱʻائج Ǽأن الʺʕسʶة معʛضة للفʷل الʺالي Ǽاسʙʵʱام نʖʶ الʨʽʶلة، 
مʧ خلال اعʱʺادها الʛʽʰؔ على الʙيʨن  ʖʶ الʷʻاȋالاسʱقلالॽة الʺالॽة، نʖʶ الॽʴȃʛة، ونو  نʖʶ الȄʨʺʱل

  .قʛʽʸة الأجل في تʺȄʨل أنʱʢʷها، وانعʙام اسʱقلالها الʺالي

  

 ال ʙةفॻانʰة الॻالي :ضʸل الʵالفǺ ʓʮʹʯة في الʰيʗʲالي الʸل الʻلʲʯأدوات ال ʤاهʴت.  
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لفʷل لʛʽʰؗ  الفʛضॽة صʴॽʴة حʘʽ أʣهʛت الʱʻائج Ǽأن نʺاذج الؔʺॽة تॼʻأت Ǽأن الʺʕسʶة معʛضة ȞʷǼل
ʙʽا الʺॽɻارȄة  Zة الॽʁʺة الʺʸʴʱل علʽها مع ʦॽʀ رنالʺالي مʧ خلال مقا   .و شايʛوودلʨʺʻج ألʱʺان وؗ
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   خلاصة الفʶل الʰاني
ʶسʕقة على مॼʢʺة الॽʁॽʰʢʱراسة الʙخلال ال ʧلا ينارحʺ ةمॼوال ʝॽʰلʱةللʡ،  ʅȄʛعʱق إلى الʛʢʱالǼ

، تʛجʺʻا بॽانات الʨثائȘ 2023_2021القʨائʦ الʺالॽة للفʛʱةلإضافة إلى عʛض انʷاʡها ǼǼالʺʕسʶة ومعʛفة 
  .ومعلʨمات ʧȞʺǽ الاعʱʺاد علʽها في الȌॽʢʵʱ الʺʱʶقʰلي ووضع الʺʶار الʺʻاسʖالʺالॽة إلى نʱائج 

  
 ت دواالأ مʲʺʱلة فيمالॽة  تʦ الʨʱصل إلى نʱائج تعʝȞ الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة Ǽاسʙʵʱام أدواتو 
في نʷاȋ الʺʕسʶة، ؗʺا أن هʻاك نʖʶ مالॽة تʙخل  الʨاقع الاخʱلالالʺالي، ومعʛفة  ʴلʽللʱلالʙʴيʲة الʱقلǽʙʽة و 

Ǽ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، والʱي تʖʶʱؔ دورا ʛʽʰؗا في تʟॽʵʷ الʴالة الʺالॽة للʺʕسʶة لل في حʶاب الʻʺاذج الؔʺॽة
ʙاعʶج في وتʨارات الʛاذ القʵاتʽʶسʕʺار الʶح مॽʴʸʱقائهاهة لǼ إ ة وضʺانʱȄارʛʺʱفي هاس ʗʺي ساهʱوال ،

عʝȞ وضॽɻة الʺʕسʶة الॽʁॽʁʴة مʧ خلال تʽʳʶل نʱائج أكʙت لʻا Ǽأن الʺʕسʶة معʛضة ȞʷǼل ʛʽʰؗ للفʷل 
  .الʺالي

  
ǽʹل على الʺʕسʶة إتʵاذ الʙʱابʛʽ والإجʛاءات اللازمة لʺʨاجهة خʛʢ الفʷل الʺالي حالة الʨقʨع ॽɾه، 

ʱة الʴॽʴʸال Ȍʢʵحلة الإفلاووضع الʛʺلها لʨوص ʧة مʶسʕʺال ʖʻʳسي ت. 
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 ʗفʙاهʻʱة  دراسॽاره عʺلॼʱاعǼ ،ل الʺاليʷالفǼ ʕʰʻʱفي ال ʦاهʶي تʱل الʺالي الʽلʴʱفة أدوات الʛإلى مع
والʺʱʶقʰلॽة للʺʕسʶة، مʺا ʶǽاعʙ الʳهات  ةلॽاالʴ ضʛورȄة ومهʺة تعʢي صʨرة واضʴة على الʴالة الʺالॽة

لǼ ʕʰʻʱفʷل الʺʕسʶة لʻʺاذج الؔʺॽة الهʦ حʖʶ هʙف ؗل جهة، حʘʽ اخʛʱنا الʖʶʻ الʺالॽة و الʺعॽʻة Ǽاتʵاذ قʛارات
فʷل وعʧ  الانʛʴافات  الʱقلǽʙʽة والʙʴيʲة الʱي تʷؔف مʛȞॼا عʧ لأنها تعʛʰʱ أهʦ أدوات الʴʱلʽل الʺالي

لʺالي للʺʕسʶات الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة، وتʙʴيʙ العʻاصʛ الʨاجʖ تʴॽʴʸها وتʻʽʶʴها ȞʷǼل يʛفع مʧ الأداء ا
  .الاقʸʱادǽة ȞǼفاءة وفعالॽة

  الʗراسة نʯائج: أولا

  :تʨصلʻا إلى مʨʺʳعة مʧ الʱʻائج مʧ خلال دراسة نȄʛʤة وتॽʁॽʰʢة ʧȞʺǽ عʛضها ؗالʱالي

   الʹȂʙʢةʹʯائج ال .1

 ةʶسʕʺة للॽة الʺالॽɻضʨال Șʽقʴفي ت ʛʽʰؗ ة، ولها دورॽʺالغة الأهǼ ةॽل الʺالي عʺلʽلʴʱال. 

 ʦاهʶا ت Șثائʨةالʶسʕʺة للॽرة الʺالʨʸح الॽضʨʱل الʺالي بʽلʴʱات وأدوات الʨʢʵالǼ عانةʱالاسȃة، وॽلʺال.  

  ȑʨʱʴǽل الʺالʽلʴʱفه اليʙل وهʽلʴʱع الʨن ʖʶها على حʻم ؗل مʙʵʱʶة تॽة أدوات مالʙعلى ع.  

 ʶسʕʺة الॽɻوض ʟॽʵʷائعة والفعالة في تʷة الǽʙʽقلʱة الॽالأدوات الʺال ʦأه ʧة مॽالʺال ʖʶʻال ʛʰʱةتع.  

  ادʙة على سʶسʕʺرة الʙم قʙع ʙʻع ʛهʤȄة، وʶسʕʺقة لإفلاس الǼاʶحلة الʛʺل الʺالي الʷالف ʛʰʱعǽ
  .الʜʱاماتها في أجل اسʴʱقاقها

  اذجʺʻلة في الʲʺʱʺل الʺالي الʽلʴʱة للʲيʙʴة الॽل الʺالي على الأدوات الʺالʷالفǼ ʕʰʻʱة الॽعʺل ʙʻʱʶت
  .واتʳاه وضॽɻة الʺʕسʶة عʧ مʶارعʢاء نʛʤة مʱʶقʰلॽة إ الؔʺॽة الʱي تʶاعʙ في 

  الʗʻʸانॻةʹʯائج ال .2

 ʛهʤات رحʺانوتʶسʕة على مȄʛʤʻراسة الʙال ȋإسقاǼ هʳائʱو  ين ʝॽʰلʱةاللʡلاॼة  لʛʱ2021(خلال الف_ 
  :وتʤهʛ الʱʻائج ؗʺا يلي )2023

 ʙاعʶت ʻفة أدائها الʺاليالʛة ومعʶسʕʺة الॽة الʺالॽɻضʨل الʽلʴة في تॽالʺال ʖʶ.  

 ا ʗة حققʶسʕʺال ʦॽʀ لʽʳʶʱازن الʺالي بʨʱة ملʛʱة خلال فǽʙلة نقʨʽعلى س ʛفʨʱة، وتʻȄʜʵة للॼجʨ
  .إلى تʨفʛʽ هامʞ أعʺال لʺʨاجهة الʱقلॼات الʺفاجʯة في دورة الاسʱغلال Ǽاحॽʱاجالʙراسة، لʻؔها تʤل 

 ن قʨيʙعلى ال ʙʺʱة، فهي تعॽة الʺالॽقلالʱالاسǼ عʱʺʱة لا تʶسʕʺأن الǼ ةॽالʺال ʖʶʻائج الʱن ʛهʤة تʛʽʸ
  .الأجل في تʺȄʨل مʱʵلف اسʙʵʱاماتها

 ʧʽʰةال تʶسʕʺأن الǼ ائجʱʻ ةॽالʱʱة مॽʻة زمʙاكʺة خلال مʛʱم ʛائʶعلى خ ȑʨʱʴلأدت  تʽʳʶإلى ت  ʦॽʀ
الʲابʱة Ǽالأمʨال الʙائʺة والأمʨال  لصʨ تʺȄʨل الأ مȞʷل عʙم ؗفاǽة سلॼʽة للأمʨال الʙائʺة، مʺا شȞل

  .الʵاصة
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 ت نʺاذجʛهʣل الʺالي أ أʷخلال مقارنة الف ʧل الʺالي مʷللف ʛʽʰؗ لȞʷǼ ضةʛة معʶسʕʺائجن الʱʻال 
 ʦॽʀ معZ ةȄارॽɻʺاذج الʺʻلل.  

   اقʙʯاحات دراسة :نॻاثا

  :Ǽالاعʱʺاد على الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها، ʛʡ ʧȞʺǽح الاقʛʱاحات والʴلʨل الʱالॽة

 جʨة، لأنها تʛʽʰؗ ةॽʺائها أهʢعȂل الʺالي وʽلʴʱة الॽاد على عʺلʺʱالاع ʖʳǽ اهʳة للاتʶسʕʺارات الʛه ق
ʖائʸال.  

 ةʶسʕʺة للॽة الʺالॽɻضʨفة الʛفي مع ʛʽʰؗ ة لʺا لها دورॽالʺال ʖʶʻء على الʨʹال Ȍॽلʶغي تॼʻي.  

  اتʶسʕʺل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱقها للॽʰʢة تॽɿॽؗ فةʛة ومعॽʺؔراسة نʺاذج الʙام بʺʱه الاهॽجʨت ʖʳǽ
  .ضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶةʦȞʴ على و تالاقʸʱادǽة، والʨصʨل إلى نʱائج دॽʀقة 

  ʛȄʨʢة وتʙيʙل إلى نʺاذج جʨصʨع للʨضʨʺا الʚل هʨاث حʴǼراسات والأʙال ʧم ʙȄʜʺاء الʛإجǼ حʛʱنق
 وتʨفʛʽ الʴلʨل اللازمة، ؗل مʳال تʱʻʺي له الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة مʸلʴةنʺاذج الʴالॽة Ǽʺا ʙʵǽم 

    .لʺʨاجهة خʛʢ الفʷل الʺالي

   ʗراسةال آفاق :ثالʰا

بهʚا الʺʨضʨع قʙر الإمȞان، ونʻʺʱى أن تʨؔن بʙاǽة لʙراسات أخȐʛ  حاʡة نȄʛʤا وتॽʁॽʰʢاحاولʻا الإ
  :يلي تʻاول ما تʱعʺȘ وتهʦʱ أكǼ ʛʲالʳانʖ الʺالي، مʧ خلال

 ةॽɻل الʺالي على وضʽلʴʱة الॽعʺل Șʽʰʢاب تॽɼ ʛة أثǽادʸʱة الاقʶسʕʺال.  

 قاتʨل ومعʽاقʛع ʲيʙʴة والǽʙʽقلʱة الॽالأدوات الʺال ȘʽʰʢةتȄʛائʜʳة الǽادʸʱات الاقʶسʕʺة في ال.  

 ذج الأʨʺار نॽʱواخ ʙيʙʴلتʲة مǽادʸʱات الاقʶسʕʺل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱلل.  

 اراتʛاذ القʵاءًا اتʻل الʺالي بʽلʴʱائج الʱة على نǽادʸʱات الاقʶسʕʺل الʺالي في الʷالفǼ ʕʰʻʱوال.    

  
ع مʧ جʺॽع جʨانॼه، إلا ʖʰʶǼ عʜʳنا وضعفʻا Ǽالʺʨضʨ الإحاʡة  حاولʻا قʨل Ǽأنʻان أنʻا ʶعǽلا  وفي الʱʵام

 ȑʛʷॼال ʙهʳده في الʨوج ʧم ʙلا ب ȑʚال ، ʦاها، رغʻي واجهʱات الȃʨعʸل والʽاقʛالع ʠعǼ ʖʰʶǼ اأوʚإلى  ه
علʺॽة لهʚا الʺʨضʨع ومʶاعʙة مʱʵلف الʳهات الʺعॽʻة  أنʻا حاولʻا إعʢاء ووقʗ وجهʛʽʰؗ ʙ لإضافة ॽʀʺة

لي والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي، سʨاء ؗان مʕʶولʧʽ ومʧȄʛʽʶ أو مʴللʧʽ مالʧʽʽ، حʱى والʺهʱʺة ʨʺǼضʨع الʴʱلʽل الʺا
  .مॼʁʱʶلا في الʙراسات الʺقʰلة اللʢلॼة والॼاحʧʽʲ للاسʱفادة مʻه
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 الʔʯؒ  أ 

رام  ،بʙون سʻة نʛʷالॼʢعة الأولى، ،SMe financial،  الʴʱلʽل الʺالي :الॽʷخ فهʺي مʢʸفى .1

ʢʶالله، فلʧʽ.   

2. ȑʙʽȃʜد الʨʺʴة مʜʺل :حʷالفǼ ʕʰʻʱالأداء وال ʦॽʽاض تقʛل الʺالي لأغʽلʴʱال ،  ʛʷʻراق للʨة الʶسʕم

 .،) 2011(الأردن عʺان، ،الॼʢعة الʲانॽة ،والʨʱزȄع

3.  ȑاوʻʶʴصلال ال ʦة :سالॽات الادارة الʺالॽأساس ، ʛʷʻة الفاضلة للʻيʙʺعة، دار الॼʢال ʦون رقʙب، 

)2014.(  

الॼʢعة  ،دار الأǽام للʛʷʻ والʨʱزȄع ، الأسʨاق الʺالॽة والفʷل الʺالي :بي حʙʽر ॼɺاسعʙʰ الله الʻʳا .4

  .)2016(عʺان، الأردن،الأولى

دار : ،إتʳاهات معاصʛة:الʴʱلʽل والȌॽʢʵʱ الʺالي  :عʙنان تاǽه الॽɻʻʺي و أرشʙ فʕاد الॽʺʱʺي .5

  ).2008(الأردن، الॽازورȑ العلʺॽة

مॼʱȞة الʺʱʳʺع العȃʛي للʛʷʻ والʨʱزȄع  ، الʺالॽة و الʴʱلʽل الʺالي مقʙمة في الادارة :عقل مفلح محمد .6

  ).2006(عʺان، الأردن،الॼʢعة الأولى  ،

7.  ȑʛʽʵان الʶو دلال غ ʗحʙمحمد م ȑʛʽʵان الʶل الʺالي :غʽلʴʱاف : الʛʴالإن ʧف عʷؔال

  ). 2013(عʺان  ،الॼʢعة الأولى،الʸايل للʛʷʻ والʨʱزȄع  ، والإخʱلاس

الॼʢعة  ،دار الفʛʳ للʛʷʻ والʨʱزȄع ، لʴʱلʽل الʺالي وجهة نʛʤ مʴاسॽʰة إدارȄةا :محمد الʛʽʸفي .8

  ).2014(القاهʛة، مʛʸ ،الأولى

القاهʛة، مʛʸ  ،الॼʢعة الأولى ،دار الʛʷʻ للʳامعات ،دارة الʺالॽةلإا :محمد الفاتح الʛʽʷॼ الʺغȃʛي .9

)2014.(  

10. ʛʢا :محمد مʺʱل الʺالي والائʽلʴʱة في الʲيʙʴاهات الʳو الأدوات : نيالات ʖʽالأسال

  ).2006(عʺان، الأردن ،الॼʢعة الʲانॽة ،دار وائل للʛʷʻ ،والاسʙʵʱامات العʺلॽة

عʺان، ،دار الʛʲاء للʛʷʻ والʨʱزȄع  ،الاتʳʱاهات الʙʴيʲة في الʴʱلʽل الʺالي :ولʙʽ ناجي الॽʴالي .11

   ).2009(الأردن 

 والʙسائل الأʙʟوحات  ب 



                                                                                                   قائʸة الʙʸاجع

 

 
109 

1. ʙȄʛف ʧʺǽل ا :أʽلʴʱام أدوات الʙʵʱل الʺاليإسʷالفǼ ʕʰʻʱم لʺالي للʨفي عل ʛʱʶॽرسالة ماج ،

،ʛʽʽʶʱال  ʛائʜʳ2013/2012 ،03جامعة ال.  

الʖʶʻ الʺالॽة ؗأداة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶة الاقʸʱادǽة :ʨʰʴǼح وسام و بلهايȄʛؗ ʧʺة .2

ʧج ʧة جʸʺة أقʶسʕة، دراسة حالة مȄارʳʱم الʨفي العلʛʱرسالة ماس ، ʧب Șيʙʸجامعة ال

ʴǽل،يʳॽ2016/2017،ج.  

مʴاولة اخॽʱار الʨʺʻذج الأنʖʶ للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي للʺʕسʶة : بॼʡʨة صʻȄʛʰة .3

  .03،2020/2021جامعة الʜʳائʛ ،أʛʡوحة دʨʱؗراه في علʨم الʛʽʽʶʱ،الاقʸʱادǽة

دور الأسالʖʽ الʙʴيʲة للʴʱلʽل الʺالي في تʛȄʨʢ عʺلॽة تقʦॽʽ الأداء  :حȄʜʽة بॽʻة .4

  .2016/2017، الʺǽʙة،جامعة الʨʱؗʙر ʴǽي فارس ه في علʨم الʛʽʽʶʱ،،أʛʡوحة دʨʱؗرا الʺالي

مʴاولة ॽʀاس أثʛ تȘʽʰʢ الʤʻام الʺʴاسʰي الʺالي على الأداء الʺالي  :زرقʨن عʺʛ الفاروق  .5

ʛائʜʳولي في الʛʱʰاع الʢات القʶسʕʺة، لȄارʳʱم الʨراه في العلʨʱؗوحة دʛʡجامعة ، أ

ʛائʜʳ03،2016/2017ال.  

ر مȞاتʖ الʺʛاجعة في الʕʰʻʱ بʱعʛʲ الʺʕسʶات دراسة على عʻʽة مʧ دو  :ساسॽة مʶاهل .6

جامعة  ،أʛʡوحة دʨʱؗراه في العلʨم الاقʸʱادǽة،الʺȞاتʖ العاملة ʅॽʢʶǼ والʜʳائʛ العاصʺة

  2016/2017،سʅॽʢ  ،)1(فʛحات ॼɺاس

7. ʧʽʶعلي حʙʽة :سȄʛائʜʳات الʶسʕʺات على الاداء الʺالي للॼ ʛؗʺالǼ لاكʱاإه ʛوحة أثʛʡأ،

 ʨʱؗد،ʛʽʽʶʱم الʨراه في عل  ʛائʜʳ03،2021/2022جامعة ال.  

دور وأهʺॽة الإفʸاح الʺʴاسʰي في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة  :شʛفي مʵلʨف .8

ʛائʜʳرصة الʨرجة في بʙʺات ال ʛؗʷال ʧة مʻʽة دراسة حالة عॽم الʺالʨراه في العلʨʱؗوحة دʛʡأ،

  .2022/2023تʶॼة  ،ʶॼʱيجامعة الʷهʙʽ الॽʷع العȃʛي ال والʺʴاسॼة،

مȐʙ اعʱʺاد الʺʸارف على الʴʱلʽل الʺالي للǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ دراسة  :عʺʛ الȄʨʢل عʺار أكʛم .9

،رسالة ماجʛʱʶॽ في الʺʴاسॼة تॽʁॽʰʢة على الʺʸارف الʳʱارȄة الॽʻʡʨة في قʢاع غʜة

  .2007/2008 ،غʜة، الʳامعة الاسلامॽة والȄʨʺʱل،

10. ʛʽʻم ȑادʨل الʺال :عʽلʴʱام الʙʵʱةإسǽادʸʱة الاقʶسʕʺالأداء الʺالي لل ʦॽʽدراسة  ي في تق

جامعة  ،أʛʡوحة دʨʱؗراه في العلʨم الاقʸʱادǽة،)2017_2013(حالة مʳʺع صʙʽال للفʛʱة

ʛائʜʳ3ال،ʛائʜʳ2020/2021 ،ال.  
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إسʙʵʱام أدوات الʴʱلʽل الʺالي في تقʦॽʽ الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶات :فلاحي لǽʙʽا .11

جامعة محمد الʛʽʷॼ  أʛʡوحة دʨʱؗراه في العلʨم الʺالॽة والʺʴاسॼة،،الʺالي الاقʸʱادǽة والǼ ʕʰʻʱفʷلها

  .2020/2021، بʛج بʨعʛȄʛج ،إبʛاॽʂʺي

مȐʙ فعالॽة الʴʱلʽل الʺالي في تقʦॽʽ الأداء والǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ  :مʢʸفى حʳاج .12
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دور الʴʱلʽل Ǽالʺʕشʛات الʺالॽة في تقʦॽʽ الأداء الʺالي Ǽالʺʕسʶة  :لمعʨج Ǽلا .13

جʳॽل،  ، ʴǽي جامعة محمد الʙʸيȘ بʧ ، رسالة ماجʛʱʶॽ في علʨم الʛʽʽʶʱ،الاقʸʱادǽة
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  .2020/2021 ،الʳلفة،عاشʨر

 لعلॻʸةالʸقالات ا  ج 

1. ʧʽاسǽ ان ʛؗة :أبʛʱع الأوراسي خلال الفʺʳʺازن الʺالي لʨʱات الʛشʕʺي لȞॽامʻيʙل الʺالي الʽلʴʱال
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2. ʛʹي الأخʢॽو لقل ȑواوʜال ȑʙالʺه ʙʺي، أحʱʰل سʽالʺالي  :إسʺاع ʛʽʽʶʱات الʛشʕام مʙʵʱإس
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جȄʨلॽة  26تȑʨʱʴ على القʛار الʺʕرخ في  2009مارس  25الʙȄʛʳة الʛسʺॽة للʳʺهʨرȄة الʜʳائȄʛة  .3

الʺالॽة وعʛضها وʚؗا مʙونة الʙʴǽ ȑʚد قʨاعʙ الʱقʦॽʽ والʺʴاسॼة ومȐʨʱʴ الʨʷؔف  2008

   .الʜʳائʛ ، )19العʙد (الʶʴاǼات وقʨاعʙ سʛʽها 

ات الʺʙرجة في الʨʰرصة Ǽاعʱʺاد : آمال بʧ ناصʛ و سهام بʨفلفل .4 ʛؗʷل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱال

 ،2017/2019دراسة حالة عʻʽة مʧ الʺʕسʶات الʺʙرجة في بʨرصة الʜʳائʛ للفʛʱة :نʺʨذج ʙʽؗا

  .2022جʨان  ، )01العʙد( 05الʺʳلʸʱ،ʙاد وادارة الاعʺالمʳلة دراسات في الاق



                                                                                                   قائʸة الʙʸاجع

 

 
111 

دور أدوات الʴʱلʽل الʺالي في تقʦॽʽ الأداء الʺالي للʺʕسʶة  :بلʽل حॼʽʶة و بʨزار صॽɿة .5

  .304_297ص ،2021جʨان ،  )01العʙد( 04الʺʳلʙمʳلة الʺʻهل الاقʸʱادȑ، ،الاقʸʱادǽة

6. ʛʽʷॼمحمد ال ʛʺع ʧا :ب ʛؗʷل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱام نʺاذج الʙʵʱاسǼ ت)Kida.Altman.Beaver (

 07الʺʳلʙ دراسة حالة الʛواد للʻʸاعات والʙʵمات Ǽالʨالي ،مʳلة اقʸʱاد الʺال والاعʺال،

  .352_335ص ،2022مارس، )01العʙد(

أهʺॽة إعʙاد وعʛض القʨائʦ الʺالॽة وفȘ الʤʻام الʺʴاسʰي الʺالي  :بʧ قʖʽʢ علي و دلال حʢاب .7

والʺʤام الʺʴاسʰي  01دراسة مقارنة بʧʽ الʺॽɻار الʺʴاسʰي رقʦ _الʙولॽة الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة و 

 ،2019، الʜʳائʛ )01العʙد( 04الʺʳلʙ مʳلة الʨʴॼث في العلʨم الʺالॽة والʺʴاسॼة، ،الʺالي

  .23_01ص

مʳلة أʴǼاث  ،تقʦॽʽ الأداء الʺالي للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة :بʨمॼʸاح صاॽɾة .8

  .233_219ص ،2021دʛʰʺʶǽ ،  )02العʙد( 08الʺʳلʙ لॽʺʻʱة،ودراسات ا

ॽɿॽة معالʱʳها :تʶǼ ʞȄʛʺة .9 مʳلة  ،علاقة مʵاʛʡ الȄʨʺʱل Ǽفʷل الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة مالॽا وؗ

  .42_29ص ،2023أفȄʛل ،  )01العʙد( 07الʺʳلʙالʛاسات الʺʴاسॽʰة والʺالॽة الʺʱقʙمة، 

لǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي على الʺʕسʶات ل KidaتȘʽʰʢ نʺʨذج :جʺال معʨʱق و ؗʺʨش إǽʺان .10

 ،_دراسة حالة Ǽعʠ الʺʕسʶات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة بʨلاǽة سʅॽʢ_الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة الʜʳائȄʛة 

  .2022دʛʰʺʶǽ، )01العʙد( 12الʺʳلʙالʺʳلة الʜʳائȄʛة للʙراسات الʺالॽة والʺॽɾʛʸة، ،

داء الʺالي عȘȄʛʡ ʧ دور الʴʱلʽل الʺالي في تقʦॽʽ لأ :زʖʻȄ سʺʛود و جʺال الʙيʧ سʨʻʴن  .11

  .2020،)03العʙد( 06الʺʳلʙ ،مʳلة الȄʛادة لاقʸʱادǽات الاعʺال ،مʕشʛات الʨʱازن 

ات الʱأمʧʽ الʜʳائȄʛة  :سعʙʽة رحʞॽ و تلʨʵخ سعʙʽة .12 ʛؗل الʺالي في شʷالفǼ ʕʰʻʱدراسة حالة _ال

ة الʜʳائȄʛة للʱأمʻʽات ʛؗʷالCAAT_ ،  ،ةǽادʸʱراسات الاقʙلة شعاع للʳمʙلʳʺدا( 05الʙ01لع( 

  .38_25ص ،)2021(

دور مʕشʛات تقʦॽʽ الأداء الʺالي في الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي دراسة تॽʁॽʰʢة  :صفاء بʨضॽاف .13

، 2مʳلة الأʴǼاث الاقʸʱادǽة لʳامعة الʰلʙʽة، على عʻʽة مʕسʶات قʢاع الʴلʖʽ ومʱʷقاته

  .2018جʨان ، )18العʙد(
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ʴʱلʽل الʺالي في تقʦॽʽ الأداء الʺالي دور اسʙʵʱام نʖʶ ال ،عʙʰ الʛحʺان محمد سلॽʺان رشʨان .14

ʧʽʢʶرصة فلʨرجة في بʙʺة الॽمات الʺالʙʵك والʨʻʰاع الʢة ، لقॽʰاسʴʺة والॽراسات الʺالʙلة الʳم

  .2018 ،)02العʙد( 05الʺʳلʙ ،دارȄة، لإوا

15. ʧيʙالʜؤوف عʛال ʙʰة عʻȄʨعʨب ʛات  :و صابʶسʕʺالأداء الʺالي في ال ʦॽʽاس وتقॽʀ أدوات

ʙة ومǽادʸʱان الاقʺʱذج ألʨʺن Șʽʰʢلها الʺالي مع تʷفǼ ʕʰʻʱها في الʱʺاهʶم Ȑ،  راساتʙلة الʳم

  .127_111ص ،2021،  )01العʙد( 12الʺʳلʙالʺالॽة والʺʴاسॽʰة، 

الʖʶʻ الʺالॽة ؗأداة لʱقʦॽʽ الأداء والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي  :عʙʰ الفʱاح العȃʛي و عʸام مॽلاد .16

 ʛʻة الॽʰʽة اللل ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢة دراسة تʛʱة خلال الفʙʺة للأسॽʳȄة  ،)2017_2013(وॽʺʻʱلة الʳم

  .  2020جʨان ، )01العʙد( 05الʺʳلʙالاقʸʱادǽة الʜʳائȄʛة، 

17.  ȑوʛالله ق ʙʰو ع ʛر جعفʨʻال ʙʰات  :عʶسʕʺل الʺالي في الʷالف ʟॽʵʷʱان لʺʱذج ألʨʺن

ʜ الǽʙʺقʛاʡي العȃʛي للʙراسات الاسʛʱاتॽʳॽة ،الاقʸʱادǽة ʛؗʺة  و الǽادʸʱة، الاقॽاسॽʶ2023وال، 

  .452_443ص

تʅॽʣʨ مʕشʛات الʴʱلʽل الʺالي للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي  :عʙʰ الʨʻر جعفʛ و ؗʺال بʧ مʨسى .18

بȘʽʰʢʱ نʺʨذج  Ǽ2013_2016الʺʕسʶات الʺʙرجة في بʨرصة الʜʳائʛ خلال الفʛʱة

Kida_Altman_Sherood، ،ʛبʙʺد( الʙ07الع( ،  ʛʰʺʶǽ2018د.  

ات  :زاق حʨاسو عʙʰ الʛ  علاء الʙيʧ مʙʳوب .19 ʛؗʷل الʺالي للʷالفǼ ʕʰʻʱا للʙʽؗ ذجʨʺʻدراسة ل

ات الʺʶاهʺة في بʨرصة عʺان ʛؗعلى ش ȘʽʰʢʱالǼ،  ،ةǽادʸʱة الاقॽʺʻʱلة الʳمʙلʳʺ06ال 

  .175_162ص ،2021جʨان،  )مʛȞر 01العʙد(

الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي مʧ خلال دراسة الʨضॽɻة الʺالॽة  :عʨني محمد الʸغʛʽ و رضا زهʨاني .20

 05الʺʳلʙ مʳلة الاقʸʱاد والॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة، ،ʕسʶة الاقʸʱادǽة دراسة حالة مʳʺع صʙʽال للʺ

)01(  ،ʛائʜʳ491_469ص ،2022ال.  

21. ʦȄʛل كلاش مʨبهل ʧيʙر الʨل  :و نʷالفǼ ʕʰʻʱة والॽالʺال ʛʡاʵʺل الʺالي في إدارة الʽلʴʱدور ال

 Ȑʛʰؔال ʘʽبلغ ʧاحʢث في ال، الʺالي دراسة حالة مʨʴॼلة الʳة، مॼاسʴʺة والॽم الʺالʨعلʙلʳʺ06ال 

  .287_270ص ،2021،  )01العʙد(

ي مʛوة .22 في ) Springate_ Kida_Altman_Sherood(دور الʻʺاذج الؔʺॽة العالʺॽة :مʛʰوؗ

ة الʺʛاعي _الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة ʛؗدراسة حالة ش
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 ،2022اد الʻʸاعي، ، مʳلة الاقʸʱ )02العʙد( 12الʺʳلʙ ،)2018_2020(للفʛʱة

  .263_237ص

أهʺॽة قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة ؗأداة لʱقʦॽʽ  :ولʙʽ تʧʽȃʛʵ وأمʧʽ بʨخʛص أحʺʙ و مȋʨʶॼ هʨارȄة .23

،مʳلة )2020_2019(دراسة حالة مʳʺع صʙʽال للفʛʱة الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة

 ʙلʳʺة،الॽʺʻʱاد والʸʱد(12الاقʙ02الع(، ʛائʜʳال، ʛȃʨʱ2022أك.  

أهʺॽة الʴʱلʽل الʺالي في تعʜȄʜ جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة للʨʻʰك الʳʱارȄة  : عʸام الȄʨʢلمحمد .24

ʧʽʢʶرصة فلʨرجة في بʙʺة، ،الॼاسʴʺة والॽم الʺالʨث في العلʨʴॼلة الʳمʙلʳʺد( 09الʙ02الع(، 

  .261_231ص ،2024

قʸʱادǽة وأهʦ نʺاذج الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في الʺʕسʶات الا :مʛاد حʺادȑ و أحلام فʛج الله .25

ʜ الǽʙʺقʛاʡي العȃʛي للʙراسات الاسʛʱاتॽʳॽة،آلॽات علاجه ʛؗʺة،  والॽاسॽʶة والǽادʸʱالاق

  .122_108،ص2023

ي .26 للǼ ʕʻʱالفʷل الʺالي دراسة تॽʁॽʰʢة على ) SHerood(اسʙʵʱام نʺʨذج :مʛوة مʛʰوؗ

 06الʺʳلʙمʳلة الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة،  ،الʺʕسʶات الʺॽɾʛʸة في سʨق قʛʢ للأوراق الʺالॽة

  .2021دʛʰʺʶǽ ،)02العʙد(

مȐʙ مʶاهʺة الʴʱلʽل الʺالي  :مʱʵارȑ فʴॽʱة، و لʛʹʵ بʨساحة محمد و مʶعʨد سعʙاوȑ مʛاد .27

 ، )04العʙد ( 11الʺʳلʙ  ،مʳلة الʺॽɻار ،في تʟॽʵʷ الʨضॽɻة الʺالॽة للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة

2020.  

ومKida. Sherood.Altman ( Ȑʙ(الʺفاضلة بʧʽ الʻʺاذج :نॽɻʺة ॽʴǽاوȑ و هȐʙ معʛف .28

مʳلة أʴǼاث  ،2020_2017قʙرتها على الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي لʺʕسʶة صʙʽال خلال الفʛʱة

  .477_461ص،  2022 ،)02العʙد( 16الʺʳلʙ ،اقʸʱادǽة وȂدارȄة

29. ʙديʛ ʨؗالقادر ب ʙʰاسي و عʶهلال ال:  ʕʰʻʱوود للʛذج شايʨʺة وتǽʙقʻفقات الʙʱال ʖʶاهʺة نʶم

 ،2021، )02العʙد( 04الʺʳلʙ ،قʸʱاد والॽʺʻʱة الʺʙʱʶامةمʳلة الا ،Ǽالفʷل الʺالي

  .498_480ص

تقʦॽʽ الأداء الʺالي للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة Ǽاسʙʵʱام الʻʺاذج  :ودان سهام و زلʵॽة ʱʵǼي .30

دراسة حالة مʕسʶة بʨʽفارم خلال الفʛʱة _الʙʴيʲة للǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي في ʣل جائʴة ʨؗرونا 
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 ،2023 ، 02، العʙد 07الʺʳلʙ،  ʙراسات والأʴǼاث الاقʸʱادǽةȐʙ للʳلة الʺʱʻم، 2021_2018

  .448_433ص

 الʙʸاجع الأجʹॻʮة  د 
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 p 87_106,  . 2020.  

2. Talal .Al Kassar, Mourad Kouachi, Nasruldeen Mohammed sheet Ammar : the role of 
financial analysis in evaluating the performance of industrial enterprises to predict 
financial failure, Humaines sciences,vol A, N45, p91_113,  .2016  
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