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 السمخص
تيــجف ىــحه الجراســة إلــى إبــخاز دور التحميــل الســالي فــي تقيــيع الأداء الســالي باســتخجام م شــخات التــػازن          

السالي في الس سدة الاقترادية، وذلظ بإسقاط ىحه الجراسة ميجانيا  عمى م سدة مصاحغ الحزشة بالسديمة خلال 
ســشيا الػصـفي لتذــخيز وتحميــل الػضــيية الساليــة . تــع اســتخجام ال2023إلـى  2021الفتـخة الدمشيــة السستــجة مــغ 
تػصمت ىحه الجراسة إلى أنّ الس سدة تتستع بتػازن مالي وأداء مالي جيج، إضافة إلى  .لمس سدة خلال ىحه الفتخة

وضعيتيا السالية السخيحة مسا يجل عمى قجرة الس سدة عمى الاسـتسخار لفتـخة شػيمـة. كـحلظ إلـى أنّ التحميـل السـالي 
تبـــيغ قـــجرة الس سدـــة عمـــى متابعـــة وإدارة ميدانيتيـــا وتـــجفقاتيا بالسدـــيمة الساليـــة لس سدـــة مصـــاحغ الحزـــشة  لمقـــػائع

الشقجيــة، وبالتــالي تقيــيع وضــعيتيا الساليــة عمــى الســجػ الصػيــل والقرــيخي مســا يدــاىع فــي تحقيــق التــػازن الســالي 
 .لمس سدة وتصبيق استخاتيجيتيا الاستثسارية

 السالي، م شخات التػازن السالي الأداءتحميل السالي، تقييع ال: الكمسات السفتاحية

Abstract 

This study aims to investigate the role of financial analysis in evaluating the 

financial performance using fiscal balance indicators in the economic institution, by 

applying this study on the Industrial and Commercial Complex - Hodna, M’sila 

during the period from 2021 to 2023. The descriptive method approach has been used 

to diagnose and analyze the financial position of the corporation during this period. 

The findings of our study implies that the institution represent a financial balance and 

well financial performance, in addition to its comfortable financial position; which 

indicates the institution’s ability to continue for long period. Further, the financial 

analysis of the financial statements of Hodna, M’sila corporation shows the 

organization’s ability to manage its budget and cash flows, thus; evaluate its financial 

position on both long and short terms, which contributes to achieving the 

organization’s financial balance and implementing its investment strategies.  

Keywords: Financial Analysis, Financial Performance Evaluation, Fiscal Balance 

Indicators. 
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 مقجمة



 مقجمة

   1 

 
تعتبخ الس سدة الػحجة الأساسية لإنذاء وتكػيغ أؼ اقتراد، حيـث تحتـػؼ عمـى عـجة وضـائف مـغ 
بيشيـــا الػضيفـــة الساليـــة. ويبقـــى دورىـــا دائســـا  أنّ تدـــعى الـــى تحقيـــق الشتـــائا السمسػســـة ومعالجـــة العجيـــج مـــغ 

غ أجـــل ضـــسان العػائـــق الساليـــة، وتحدـــيغ أدائيـــا الســـالي فـــي الدـــػق. إضـــافة  إلـــى وضـــعيتيا التشافدـــية مـــ
وتحقيق الأرباح. لأن الأداء السالي الأمثل ىػ الدبيل الػحيج لمحفاظ عمـى ذلـظ. وفـي ضـل ىـحا  ستسخاريتياا

التػسع فإن التحميل السالي يعج أداة حيػية في تقييع الأداء السالي لمس سدـة الاقترـادية، إذ يـػفخ معمػمـات 
 دقيقة وشاممة تداعج عمى فيع الػضع السالي لمس سدة.

إنّ التحميل السالي ىـػ معالجـة مشطسـة لمبيانـات الساليـة الستاحـة، وتذـخيز حالـة الساليـة لمس سدـة 
بيجف معخفة نقاط القػة والزعف ومدبباتو ومحاولة ترحيحيا، وبالتالي اتخـاذ قـخارات تدـسح باسـتسخاريتيا 

يـل السـالي حتـى تـتسكغ مـغ وتصػرىا. وبـحلظ إلـدام الس سدـة الاقترـادية عمـى إخزـاع قػائسيـا الساليـة لمتحم
تقيــيع أدائيــا الســالي ومعخفــة حقيقــة وضــعيتيا الساليــة. وبــالأخز تعتســج ىــحه العسميــة عمــى تحميــل البيانــات 
ـــاح والخدـــائخ، مســـا يسكشيـــا مـــغ اتخـــاذ قـــخارات  ـــات الأرب ـــة وبيان ـــات العسػمي ـــل السيداني ـــة، مث ـــة السختمف السالي

 استخاتيجية مدتشيخة. 
لســـالي جـــدء مـــغ رقابـــة الأعســـال، ومقارنـــة الأداء الفعمـــي بـــالأداء السدـــتيجف يعتبـــخ التقيـــيع الأداء ا

ومعخفــــة مــــجػ تحقيــــق الأىــــجاف وتحجيــــج مقــــجار الانحخافــــات، مــــع تحجيــــج أســــبا  تمــــظ الانحخافــــات وشــــخق 
تعــج م شـخات التحميــل الســالي أداة التــي تدـاعج عمــى تــػفيخ رؤيــة شـاممة حــػل التشبــ  بــالأداء  امعالجتيـا. كســ

السدتقبمي لمس سدة. إذ تمعب م شخات التػازن السالي دورا  محػريا  في عسميـة التحميـل السـالي، وبالتـالي مـغ 
ت لتحدــيغ الأداء الســالي خـلال تحميــل ىــحه الس شــخات، يسكــغ لمسحممــيغ الســالييغ تقيــيع الأداء وتقــجيع تػصــيا

 وتقميل السخاشخ. 
وعمى ضػء ما سبق جاءت دراستشا ىحه لتبيغ دور التحميل السالي في تقييع الأداء السالي لمس سدة 

 (.2023-2021لال الفتخة الدمشية )باستخجام م شخات التػازن السالي لتػضيح وضيية الس سدة خ
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 طخح الإشكالية. 1
 إشكالية الجراسة في الد ال الخئيدي التالي: بشاء  عمى ما سبق تتسحػر

خػ ل الفتػخة  -بالسدػيمة مطاحؼ الحزشة-ما ىؽ دور التحميل السالي في تقييػ الأداء السالي لمسؤسدة 
 ؟2023-2021السستجة مؼ 

 ويشجرج تحت ىحه الإشكالية الأسئمة الفخعية التالية:
 الاقترادية؟كيف يتع تقييع الأداء السالي في الس سدة  -
 ما ىػ دور م شخات التػازن السالي في تحميل الػضيية السالية لمس سدة؟ -
 مصــاحغ الحزــشة-ىــل يسكــغ اعتبــار م شــخات التــػازن الســالي كــأداة فعالــة لتقيــيع الأداء الســالي لذــخكة  -

 ؟-بالسديمة
 فخضيات الجراسة. 2
 تحميل القػائع السالية.يتع تقييع الأداء السالي في الس سدة الاقترادية بػاسصة  -
 يعج التحميل السالي باستخجام م شخات التػازن السالي دورا  أساسيا في تقييع الأداء السالي لمس سدة  -
 .-مصاحغ الحزشة-
 تعتبخ م شخات التػازن السالي دورا  محػريا  في تحميل وتقييع الػضيية السالية لمس سدة.  -
 أىسية البحث . 3

تكسغ أىسية الجراسـة فـي معخفـة دور التحميـل السـالي فـي تقيـيع الأداء السـالي لمس سدـة الاقترـادية،  
وذلظ بسعخفة مجػ قجرة الس سدة عمى التحميل الجقيق والسعسق لمقػائع السالية، ويتجمى ذلظ في تػفيخ إشار 

مـــغ خـــلال تذـــخيز  معخفـــي شـــامل يدـــاىع فـــي تحدـــيغ عسميـــات اتخـــاذ القـــخارات الساليـــة داخـــل الس سدـــة
الإشكالية يسكغ تحميل الأداء لمس سدة وتحجيج نقـاط القـػة والزـعف فـي أدائيـا السـالي، وبالتـالي يـتع تػجيـو 
السػارد والجيػد نحػ تحقيق الأىجاف السالية والاستخاتيجية بذكل أكثخ دقـة وفعاليـة. إضـافة  إلـى ذلـظ، فـإن 

التػازن السالي يداىع في جـح  الاسـتثسارات، وتعديـد الثقـة تقييع الأداء السالي لمس سدة باستخجام م شخات 
بيغ السدتثسخيغ والجيات السالية، كسا يداىع في دعع نسػ الس سدة بذـكل مدـتجام. إضـافة  إلـى ذلـظ، فـإن 

الساليــة عمــى نتــائا ىــحا البحــث تعتبــخ أداة قيســة لتػجيــو الاســتخاتيجيات الساليــة وتحقيــق الشجــاح والاســتجامة 
 لمس سدة. مجػ الصػيل

 أىجاؼ الجراسة . 4
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تيــجف الجراســة بذــكل رئيدــي إلــى التعــخف عمــى كيشيــة اســتخجام م شــخات التــػازن الســالي فــي تقيــيع  
 (.2023-2021الأداء السالي لس سدة مصاحغ الحزشة بالسديمة لمدشػات )

 ويشجرج تحت ىحا اليجف الأىجاف الفخعية التالية:
 حجيج وضيية السالية لمس سدة.إبخاز أىسية التحميل السالي في ت -
 تحجيج م شخات التػازن السالي التي ت قيع الأداء السالي لمس سدة. -
 إضيار دور م شخات التػازن السالي في تقييع الأداء السالي لمس سدة. -
 (.2023-2021لفتخة ) بالسديمة تقييع الػضيية السالية لس سدة مصاحغ الحزشة -
 أسباب اختيار السؽضؽع. 5

 يخجع اختيارنا ليحا السػضػع للأسبا  التالية:
 أسباب ذاتية 
 تػافق السػضػع مع التخرز السجروس )محاسبة مالية(. -
 السيػل الذخري ليحا السػضػع والخغبة في التدود بسعمػمات ذات صمة بتحميل السالي. -
 أسباب السؽضؽعية 
 وفخة السعمػمات والبيانات حػل ىحا السػضػع. -
 فاعميتيا. ومجػ-بالسديمة مصاحغ الحزشة-التعخف عمى كفاءة الػضيفة السالية في م سدة  -
إضيـــار أىسيـــة مػضـــػع التحميـــل الســـالي بالشدـــبة لمس سدـــات الاقترـــادية، وبـــالأخز م سدـــات القصـــاع  -

 الغحائي.
 ي تقييع الأداء السالي لمس سدة. التعسق في فيع دور م شخات التػازن السالي ف -
 شيج السدتخجمالس. 6

للإجابة عغ الإشكالية السصخوحة، تع الاعتساد عمى السشيا الػصفي في الجانب الشطـخؼ للإحاشـة  
بجػانب السػضػع السختمفة كػنو الأندب لصبيعة ىـحه الجراسـة التحميميـة، كسـا تـع الاعتسـاد عمـى جسـع قـػائع 

السرـادر والسخاجـع: الكتـب، السقـالات العمسيـة، البيانات والسعمػمات الستعمقة بستغيخات الجراسة مغ مختمـف 
. بالشدـبة لمجانـب التصبيقـي فقـج تـع اسـتخجام مـشيا بالسدـيمة الأشخوحات، ووثـائق م سدـة مصـاحغ الحزـشة

ـــة مـــغ خـــلال تحميـــل القـــػائع الساليـــة لس سدـــة مصـــاحغ الحزـــشة -2021لمدـــشػات ) بالسدـــيمة دراســـة الحال
 ( بيجف اختبار فخضيات الجراسة.2023
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 حجود الجراسة . 7
 ضبصت الجراسة وفق الحجود التالية:

لإسـقاط الجانـب الشطـخؼ  وذلـظ-بالسدـيمة مصـاحغ الحزـشة-اقترـخت ىـحه الجراسـة عمـى الحجود السكانيػة: 
 عمى أر  الػاقع.
يشحرــخ الإشــار الدمشــي لمجراســة وفقــا لمػثــائق السقجمــة مــغ شــخف الس سدــة خــلال الفتــخة  الحػػجود الدمشيػػة:

 .2024-2023( في دراستشا لمدشة الجاميية 2021-2023)
تــع الاعتســاد عمــى متغيــخيغ فــي ىــحه الجراســة، وىســا التحميــل الســالي مــغ خــلال قائســة  الحػػجود السؽضػػؽعية:

 التػازن متغيخا  مدتقلا ، وتقييع الأداء السالي )القخارات السالية( متغيخا  تابعا .
 الجراسات الدابقة. 8

الإجابــــة عمــــى بعــــس التدــــاؤلات الستعمقــــة بالس سدــــة العسػميــــة وســــبل  (2002)بــــػمعدة، حاولـــت  
تحدــيغ أدائيــا، وقــج تشاولــت دراســتيا تػصــيف واقــع الس سدــات العسػميــة الجدائخيــة، ثــع تصخقــت إلــى مفيــػم 

كــأداة ميســة فــي تقيــيع أداء  الأداء وتقييســو وعلاقتــو بالسفــاخيع الأخــخػ، كســا اقتخحــت أســمػ  التحميــل الســالي
الس سدة مغ خلال مجسػعة مغ الس شخات الدـتاتيكية الستسثمـة أساسـا  فـي م شـخات التـػازن السـالي وبعـس 
الس شخات الأخخػ. وبالتالي استشتجت أن التحميل السالي يعج أداة مغ أدوات مخاقبة التدييخ يداىع في تقييع 

 .يق أىجافياأداء الس سدة، وىػ بحلظ يداعجىا عمى تحق
ومغ أىـع الشتـائا التـي تػصـل التحميل السالي في الس سدة الاقترادية،  (2014)نجيع،  كسا عالا 

 حلظفعاليــة التحميــل الســالي مدــتسجة مــغ فعاليــة التقشيــات السدــتخجمة فــي تحميــل الػضــيية الساليــة. كــ إلييــا
اســــتشتا أنّ التحميــــل الســــالي يعتبــــخ أداة ضــــخورية وميســــة لتحميــــل دراســــة الػضــــيية الساليــــة الحقيقيــــة لأؼ 
م سدــة، والتعــخف عمــى نقــاط القــػة لمتخكيــد عمييــا ومعالجــة الانحخافــات إن وجــجت وكــحا مختمــف العػامــل 

 .والدياسات التي ت ثخ عمى الديػلة والخبحية
بجراسة إذا ما كان التحميـل السـالي أداة كأليـة لمػصـػل إلـى تقيـيع الػضـيية  (2009ليسيغ، )اقامت  

السالية لمس سدة وتحجيج السذاكل التي تعاني مشيا، وأسقصت دراستيا عمى م سدة الػششية لرشاعة أجيدة 
تيجف ىحه التجقيق الخارجي وتأثيخه عمى فعالية الأداء في السؤسدة الاقترادية، درست ، قياس والسخاقبة

الجراسة إلى ترحيح الاعتقاد الدائج الحؼ يعتبخ أن ميشة التجقيق تحتع فقط بتعقب الأخصاء في الإجخاءات 
ىشاك تحديغ السحاسبية، وقج تع اعتساد السشيا الػصفي ليحه الجراسة، كسا استشتجت أنو لا يسكغ أن يكػن 

 مــغ دون قيــاس، فــإذا مــا كانــت الس سدــة لا تعمــع مدــتػػ عسمياتيــا فإنيــا لــغ تــتسكغ مــغ معخفــة مدــتقبميا



 مقجمة

   5 

بالتأكيج فإنيا لغ تتسكغ مـغ تحقيـق أىـجافيا، كـحلظ بيـجف تقيـيع الأداء كـحلظ إلـى التعـخف عمـى مـجػ قـجرة و 
 .الدػق  الس سدة في تحقيق الأرباح التي تسكشيا مغ الاستسخار والبقاء في

 جشبيةالأجراسات ال 
فيسا يمي بعس الشتائا التفريمية مـغ مخاجعـات الأدبيـات حـػل دور التحميـل السـالي فـي تقيـيع الأداء 

 السالي لمسشطسات باستخجام م شخات التػازن السالي:
( محــجدات الأداء الســالي، بإســتخجام الشدــب 2017 ،p. 935) Myskova and Hajekنــاقر 

طــخوف الدــػق. حيــث أكــج كوالعػامــل الخارجيــة  ،ذلــظ العػامــل الجاخميــة مثــل كفــاءة الإدارةالساليــةي بســا فــي 
الجراسة عمى أىسية الشدب السالية في تقجيع صػرة واضحة عغ صحة الذخكة، وىػ أمـخ بـالغ الأىسيـة لكـل 

 مغ أصحا  السرمحة الجاخمييغ والخارجييغ.
الأداء السـالي لمذـخكات  ( بتقيـيع2020 ،p.244) Ghosh and Ghoshومـغ جيـة أخـخػ، قـام 

والتقشيات السدتخجمة في تحميل  الس شخاتوالتصبيقات في دراستو. حيث قجمػا تفاصيل  الس شخاتبإستخجام 
البيانات السالية، مثل السيدانية العسػمية، وبيانات الجخل، وبيانـات التـجفق الشقـجؼ. وقـج سـمصػا الزـػء عمـى 

ع الكفاءة التذغيمية والخبحية والديػلة، وبالتالي تقجيع تقييع شامل لمرحة كيشية مداعجة ىحه الأدوات في في
 السالية لمس سدات.

كـحلظ بعـس الجراسـات أجـخت مقارنـة فـي تحميـل الأداء السـالي، حيـث تقـارن الصـخق السختمفـة لتحميــل 
الأخخػ في تقيـيع ستخجام الشدب السالية وم شخات الأداء االزػء عمى  تالأداء السالي وفعاليتيا. وقج سمص

الاســتقخار الســالي وإمكانــات الشســػ لمسشطســات. إذ تذــيخ الشتــائا إلــى أن التحميــل الســالي الــجقيق أمــخ حيــػؼ 
لاتخاذ القخارات الاستخاتيجية والتخصـيط شػيـل الأجـل. بـالأخز، ت كـج ىـحه الجراسـات بذـكل جسـاعي عمـى 

خ م شــخات التــػازن يتــػف يــةتػضــح كيش إذسشطســة. الــجور الحاســع لمتحميــل الســالي فــي تقيــيع الأداء الســالي لم
الســـالي والشدـــب الساليـــة السختمفـــة نطـــخة ثاقبـــة حـــػل الاســـتقخار الاقترـــادؼ لمذـــخكة وكفاءتيـــا و فـــاق نسػىـــا 

(Adams and Buckle ،2003 ،p.140  يRehman and Anwar ،2019 ،p.134.) 
 

 

 

 



 مقجمة

   6 

 
 الفجؽة البحثية. 9

بعــج الاشــلاع عمــى الأدبيــات والجراســات الدــابقة الستعمقــة بتقيــيع الأداء الســالي لمس سدــات، لــػحع  
وجػد فجػة بحثية في ىحا السجال. فبخغع مغ وجػد فجػة دراسات تشاولت مػضػع التقييع الأداء السالي، إلا 

لجراســات إلا إجــخاء قصاعــات معيشــة فقــط. ولــع تتصــخق ىــحه ا أوأنيــا ركــدت عمــى اســتخجام م شــخات محــجدة 
( وتحميـل مـجػ فعاليتيـا فـي تقيـيع FRNG، BFR،TNمقارنة شاممة بيغ مختمف م شخات التػازن السـالي )

 الأداء السالي لمس سدات عبخ مختمف القصاعات الاقترادية.
شا أن دراسات الدابقة لع تتشاول بذكل كاف العػامل السحـجدة التـي قـج تـ ثخ عمـى اختيـار طكسا لاح 
ات السشاســــبة لتقيـــيع الأداء الســــالي، مثـــل حجــــع الس سدـــة، القصــــاع، الييكـــل الســــالي، والاســــتخاتيجية الس شـــخ 

 التذغيمية، وذلظ في ضػء التغيخات الاقترادية والتصػرات التكشػلػجية الحجيثة.
 لحلظ تيجف الجراسة الحالية إلى سج ىحه الفجػة البحثية مغ خلال:

( وتحميـل مـجػ فعاليتيـا FRNG، BFR، TNالتـػازن السـالي )إجـخاء دراسـة مقارنـة شـاممة لس شـخات  -
فـــي تقيـــيع الأداء الســـالي لمس سدـــات عبـــخ مختمـــف القصاعـــات الاقترـــادية، مـــع الأخـــح فـــي الاعتبـــار 

 التغيخات الاقترادية والتصػرات التكشػلػجية الحجيثة.
سشاســبة لتقيــيع الأداء تحجيــج وتحميــل العػامــل الخئيدــية السحجثــة التــي تــ ثخ عمــى اختيــار الس شــخات ال -

الســـالي، مثـــل حجـــع الس سدـــة، القصـــاع، الييكـــل الســـالي، والاســـتخاتيجية التذـــغيمية، وذلـــظ فـــي ضـــػء 
 التغيخات الاقترادية والتصػرات التكشػلػجية الحجيثة.

السشاسـبة لتقيـيع أدائيـا تصػيخ إشار عسل متكامل وحجيث يدـاعج الس سدـات عمـى اختيـار الس شـخات  -
 عمى خرائريا الفخيجة وفي ضػء التغيخات الاقترادية والتصػرات التكشػلػجية الحجيثة.السالي بشاء  

ومــغ خــلال ىــحه الجراســة، ســيتع تــػفيخ رؤػ قيســة وحجيثــة حــػل كيشيــة اختيــار الس شــخات السشاســبة  
لتقيـــــيع الأداء الســـــالي لمس سدـــــات بذـــــكل فعـــــال، مســـــا سيدـــــاعج الس سدـــــات عمـــــى اتخـــــاذ قـــــخارات أفزـــــل 

ع الجراسـة واستخاتيجيات أكثخ فعالية لتحديغ أدائيـا السـالي فـي ضـل البيئـة الاقترـادية الستغيـخة. كسـا ستدـاى
فــي تعديــد فيــع العلاقــة بــيغ خرــائز الس سدــة وم شــخات التــػازن الســالي، مــع الأخــح الاعتبــار التغيــخات 

 الحجيثة، مسا يديع في تصػيخ نطخيات ومسارسات ججيجة في مجال التحميل السالي. 
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مختمـــــف التدـــــاؤلات لسعالجـــــة مػضـــــػع ىـــــحه الجراســـــة ولإضيـــــار كامـــــل جػانبيـــــا، وللإجابـــــة عمـــــى  
السصخوحــة، تــع تقدــيع ىــحا البحــث إلــى فرــميغ، الأول مخرــز لمجانــب الشطــخؼ والثــاني يذــسل الجانــب 
التصبيقــــي، تتــــبعيع الخاتســــة الخاصــــة بالجراســــة والتــــي تتزــــسغ تمخــــيز لســــا تــــع تحميمــــو فــــي ىــــحه الجراســــة 

 وحة.لى إثبات صحة الفخضيات السصخ والاستشتاجات التي تع التػصل ليا، إضافة إ
 كسا أن كلا  مغ الفرميغ يتزسغ الاتي:

بعشػان الإشار الشطخؼ لمتحميل السـالي وتقيـيع الأداء السـالي مـغ خـلال ثـلاث مباحـث، حيـث الفرل الأول: 
خرــز السبحــث الأول حــػل السفــاخيع الأساســية لمتحميــل الســالي، والسبحــث الثــاني الــى مفيــػم ومزــسػن 

 الثالث تزسغ م شخات التػازن السدتخجمة في تقييع الأداء السالي.التقييع الأداء السالي، أما السبحث 
تزـــسشت الجراســة التصبيقيـــة فـــي م سدــة مصـــاحغ الحزــشة بػلايـــة السدــيمة مبحثـــيغ، كـــان  الفرػػل الثػػػاني:

، ثع السبحث الثاني عخ  وتحميل القػائع الساليـة الحزشة بالسديمةلسصاحغ السبحث الأول حػل تقجيع عام 
ـــــــــــــــــخة السستـــــــــــــــــجة مـــــــــــــــــغ  .2023-2021لس سدـــــــــــــــــة مصـــــــــــــــــاحغ الحزـــــــــــــــــشة بالسدـــــــــــــــــيمة خـــــــــــــــــلال الفت



 

 

 
 
 الأول الفرل
 لمتحميل الشعخي الإطار 
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 تسييج
التحميــل الســالي جــدءا  لا يتجــدأ مــغ التدــييخ العــام لمس سدــة، فيــػ ضــخورة لازمــة لمتخصــيط الســالي  

الجيج، لأنو يداعج الس سدة عمى تقييع أدائيا السالي وتحديشو، عغ شخيق معالجة ودراسـة البيانـات الساليـة 
اذ الإجــخاءات الترــحيحية لمس سدــة وتقيــيع وضــعيتيا الساليــة، إضــافة  إلــى تحجيــج نقــاط القــػة والزــعف واتخــ

للاختلالات الستعمقة بالتدييخ داخل الس سدة. ويكػن تقييع الأداء لمس سدـة بػاسـصة أدوات التحميـل السـالي 
بالاعتســـاد عمـــى م شـــخات التـــػازن الســـالي لسعخفـــة وضـــعيتيا الحقيقيـــة لمس سدـــة، إذ أنا تقيـــيع الأداء الســـالي 

 يعتبخ محػرا  الأساسي لمس سدة. 
  يتزسشو ىحا الفرل مغ خلال تقديسو إلى ثلاث مباحث كالتالي: وىحا ما

 : ماخية التحميل السالي السبحث الأول
 تقييع الأداء السالي  السبحث الثاني:
 م شخات التػازن السدتخجمة في تقييع الأداء السالي  السبحث الثالث:
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                          السبحث الأول: مالية التحميل السالي
يسثل التحميل السالي في معالجة ودراسة السعمػمـات الساليـة السختبصـة بالس سدـة، وذلـظ بيـجف القيـام 

 الإجــخاءاتبتذــخيز وضــعيتيا الساليــة مــغ خــلال مجسػعــة مــغ الس شــخات، والتــي تدــسح بتقييسيــا واتخــاذ 
قيــيع الأداء الســالي باســتخجام الس شــخات الساليــة السشاســبة لــحلظ. وفــي ىــحا الإشــار ســشتصخق لسعخفــة كيشيــة ت

 لمس سدة. 
 السطمب الأول: مفيؽم التحميل السالي

 أولًا: مفيؽم التحميل السالي
 تختمف مفاخيع التحميل السالي باختلاف وجيات نطخ الباحثيغ، ونحكخ مشيا:

التحميـل الســالي ىــػ العسميــة التــي يسكــغ مــغ خلاليــا استكذــاف أو اشــتقاق مجسػعــة مــغ الس شــخات الكسيــة  .1
والشػعيــة حــػل نذــاط السذــخوع الاقترــادؼ، التــي تدــاىع فــي تحجيــج أىسيــة وخــػاص الأنذــصة التذــغيمية 

يــتع اســتخجام والساليـة لمسذــخوع، وذلــظ مــغ خـلال معمػمــات تدــتخخج مــغ القــػائع الساليـة ومرــادر أخــخػ. ل
 .(113، صفحة 2014)الريخفي، ىحه الس شخات بعج ذلظ في تقييع أداء السشذأة بقرج اتخاذ القخارات 

الســالي بأنــو "مجسػعــة الأســاليب والصــخق الخياضــية والإحرــائية والفشيــة التــي يقــػم بيــا  ويعــخف )التحميــل .2
السالية مغ أجـل الس سدـات والسشطسـات فـي الساضـي والحاضـخ  والتقاريخ والكذػفالسحمل عمى البيانات 

 وتػقع ما ستكػن عميو في السدتقبل".
بأنو دراسة تشب يو عغ مجسػعة مـغ الجراسـات التـي تجـخػ عمـى البيانـات  كحلظ يتع تعخيف التحميل السالي .3

السالية بيجف بمػرة السعمػمات وتػضيح وتدييخ كيشية تجاوليا، وتخكيد الاىتسام عمى الحقائق التـي تكـػن 
 كبيخة وراء الأرقام أو السبالغ، كسا يداعج في تقييع الشتائا الساضية لمس سدـة ومـغ ثـع استذـخاف مدـتقبميا

 .(05، صفحة 2002)وليج و بػمجيغ، الكفيمة لسحاربتيا  وكحا الأساليبوتذخيز العػائق بتشػعيا 
ومسا سبق يسكغ تعخيف التحميل السالي بأنو أداة أساسية لفيع الأداء السالي لمذخكات وعسمية فحـز 

ة مغ القػائع السالية مـغ أجـل تحجيـج الػضـع السـالي الحقيقـي وتقييع لمسعمػمات والبيانات الػاردة والسدتخمر
 ، وتحقيق أفزل نتائا وزيادة فخص الشجاح في الاستثسارات.الأزمةلمس سدة واتخاذ الإجخاءات 
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 ثانياً: أىسية التحميل السالي
                                                                                                   تتسثل أىسية التحميل السالي في الشقاط التالية:

 للازمــــة لسػازنــــة نذــــاشيا يدــــاعج إدارة الس سدــــة فــــي رســــع أىــــجافيا، وبالتــــالي إعــــجاد الخصــــط الدــــشػية ا
 .الاقترادؼ

  الأزمة.الترحيحية  الإجخاءاتمغ ترحيح الانحخافات حال حجوثيا وذلظ باتخاذ  الإدارةتسكيغ 
  ص الاستثسارية الججيجةاكتذاف الفخ. 
 الة لديادة فعالية عسمية التجقيقيعتبخ أداة فع. 
 تذخيز الحالة السالية لمس سدة. 
 دة عمى الافتخا  والػفاء بجيػنياتحجيج قجرة الس س. 
 الدياسية السالية داخل الس سدةة الحكع عمى مجػ صلاحي. 
  (21، صفحة 2017)شاىيغ محمد، الحكع عمى مجػ كفاءة إدارة الس سدة. 

 أىجاؼ التحميل السالي  :ثالثاً 
يسكـــغ القـــػل أنا التحميـــل الســـالي ىـــػ عسميـــة تحػيـــل البيانـــات الساليـــة الـــػاردة فـــي قـــػائع الساليـــة إلـــى 

مدتشيخة لأجل تعديـد الاتجاىـات الإيجابيـة فـي الس سدـة. وبذـكل  معمػمات تدتعسل كأساس لاتخاذ قخارات
 عام، ييجف التحميل السالي إلى تحقيق الغايات التالية:

 ييع الػضع السالي والشقجؼ لمذخكةتق. 
  نتائا قخاءات الاستثسار والتسػيلتقييع. 
 السخصط وتذخيز أسبابيالستحقق عغ تحجيج انحخافات الأداء ا. 
 جاد السػازنات والخصط السدتقبميةالاستفادة مغ نتائا التحميل لإع. 
 ام الذخكة، والتي يسكغ استثسارىاتحجيج الفخص الستاحة أم. 
 حتسالات الفذل الحؼ يػاجو الذخكةالتشب  بالا. 
 2007)الشييسـي و التسيسـي، الشػعيـة لستخـحؼ القـخار السالي مرجر لمسعمػمات الكسيـة و  يعتبخ التحميل ،

 .(21صفحة 
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 رابعاً: وظائف التحميل السالي
تــختبط وضــائف التحميــل الســالي بحخكــة الســػارد الساليــة التــي يــتع مــغ خلاليــا تفعيــل القــخارات الإداريــة، 

ت تاخح القخارات داخل الس سدة، حيث يسكغ ترشيفيا إلـى قـخارات  بوالساليي تعكذ الشذاط الاقترادؼ  التي
 مشيا: (21، صفحة 2005)عػاشخية، تداىع في التحميل السالي 

 وذلـظ بتػجيـو متخـحؼ القـخار لاتخـاذ أحدـغ قـخارات التـي تعـػد عمـى تؽجيو السدتثسخيؼ لاتخاذ القخار :
أو الفائـجة، بغـخ  تحقيـق ىـجفيا بالإضـافة الـى محاولـة التـأقمع مـع البيئـة الخارجيـة الس سدة بالخبحية 

 التي تتسيد بعجم الاستقخار.
 إنجاز: ذلظ عغ شخيق إبخاز مدايا وحجود عسمية الاستثسار السختقب قخار الاستثسار. 
 السالية. : وذلظ مغ أجل تػجيو ورقابة مختمف العسمياتاتخاذ قخار التخطيط والخقابة السالية 

 السطمب الثاني: أنؽاع التحميل السالي
يعتســـج التحميـــل الســـالي عمـــى البيانـــات الساليـــة دقيقـــة، تدـــاعج السحممـــػن والخبـــخاء لتحميـــل السعمػمـــات 
الساليــة، ومشــو ىشــاك أنــػاع عجيــجة تكســل بعزــيا الــبعس وتخــجم الأشــخاف السختمفــة ذات الرــمة بالس سدــة، 

  كالآتي: ،(10، صفحة 2008)الذيخ،  التحميل. ويسكغ حرخ ىحه الأنػاعوباختلاف اليجف مغ عسمية 
 أولًا: تحميل الاتجاىات

يمجــأ السحممــػن الســاليػن إلــى تحميــل الاتجاىــات لجراســة حخكــة الحدــا  أو الشدــبة الساليــة عمــى مــجار 
عجة فتخات مالية، وذلظ لمتعخف عمى مقجار واتجاه التغيخ الحادث في حخكة الحدا  أو الشدبة عمى مـجار 

 الفتخة الدمشية مجال السقارنة. 
ة يدـعى ليـا السحمـل السـالي، تسكشـو مـغ تكـػيغ صـػرة ىحا ما يجعل التحميـل السـالي ذا سـسة ديشاميكيـ

 وعغ اتجاىاتيا السدتقبمية. حال الذخكة دقيقة عغ واقع
ويتخـح تحميــل الاتجاىــات شــكل التحميمــي الســالي الأفقــي لمقـػائع الساليــة عمــى مــجار عــجة فتــخات ماليــة، 

الستتاليـة عمـى شـكل ندـبة مئػيـة مـغ ليتع بعج ذلـظ إضيـار قـيع كـل بشـج مـغ بشـػد القـػائع الساليـة فـي الفتـخات 
 قيستو في سشة الأساس.

 ثانياً: التحميل السالي لمشدب
يعتبــخ ىــحا الأســمػ  مخادفــا  لمتحميــل الخأســي، إذ تــتع مقارنــة الأرقــام فــي القــػائع الساليــة لمفتــخة الساليــة 

ساليـة لمبشـج الـحؼ يشتسـي نفديا. ويسكغ ليحه السقارنة أن تتع بيغ بشج معـيغ كـالسخدون الدـمعي، بالقيسـة الإج
إليو الحدا  )وىػ بشج الأصػل الستجاولة ليطيخ نتيجة السقارنة عمى شكل ندبة مئػية(. كسا يسكغ أن تـتع 
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السقارنة بيغ رقسيغ يختبصان معا  بعلاقة سببية. وبالتالي تكػن حريمة السقارنة ندبة ماليـة، كشدـبة التـجاول 
الستجاولة في نياية فتخة مالية معيشة بقيسـة السصمػبـات الستجاولـة  التي تذتق مغ خلال مقارنة قيسة الأصػل

 .في نياية الفتخة السالية نفديا
وبسػجب العلاقة الدـببية القائسـة بـيغ حدـابات أو بشـػد القـػائع الساليـة، يسكـغ اشـتقاق عـجد كبيـخ مـغ 

ت، وأوجــــو نذــــاشاتيا الشدــــب الساليــــة التــــي يسكــــغ لمسحممــــيغ اســــتخجاميا كس شــــخات فــــي تقيــــيع أداء الذــــخكا
 السختمفة. ويسكغ تقديع ىحه الشدب إلى خسذ مجسػعات رئيدية عمى الشحػ التالي:

 Liquidity Ratio))ندبة الديؽلة  .1
 .تدتخجم ندبة الديػلة كس شخات لتقييع القجرة عمى الػفاء بالالتدامات قريخة الأجل

  (Profitability Ratios) ندب الخبحية .2
مثـل ندـبة ىـامر، والعائـج عمـى الأصـػل، والعائـج  لتقيـيع القـجرة عمـى تػليـج الأربـاح،تدـتخجم ندـب الخبحيـة 

 .عمى حقػق السداىسيغ، وربحية الديع
  (Leverage Ratios) ندب الخفع السالي .3

السخــاشخة التــي يتحسميــا السدــاىسػن والــجائشػن  تدــتخجم ندــب الخفــع الســالي لتقيــيع سياســة التسػيــل، ودرجــة
 .بدبب تمظ الدياسة

    (Activity Ratios)ندب الشذاط  .4
لسػاردىـا الساليـة وأصــػليا السختمفـة، مثـل معــجل  تدـتخجم ندـب الشذـاط لتقيــيع الكفـاءة فـي اسـتخجام الذــخكة

 .السجيشيغ، والفتخة الشقجية دوران السخدون، ومعجل دوران
  (Marker Ratios)ندب الدؽؽ  .5

 سػق الأوراق السالية، مثل:يدتفاد مشيا كس شخات لمسدتثسخيغ الستعامميغ في 
 القيسة الدػقية إلى العائج. 
 الجفتخية القيسة الدػقية إلى. 
 ريع الديع. 
 لقيسة الدػقية إلى التجفق الشقجؼا. 
 .وعائج الاحتفاظ بالديع 
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 .استعسالات التحميل السالي والجيات السدتفيجة مشو السطمب الثالث:
 التحميل الساليأولا: استعسالات 

 :(06-05، الرفحات 2017)رضؽان، مغ الاستعسالات التحميل السالي تتسثل فيسا يمي 
 التحميل الائتساني .1

أجل معخفة الأخصار التـي سـيػاجو ونيـا إذا مـا  التحميل الائتساني برػرة عامة يقػم بيا لسقخضيغ مغ
ذلـظ فـإنيع يقػمـػن بتحميـل مجيػنيـة الصـخف الـحؼ يشـػون مشحـو  بشـاءا  عمـى الأشـخاف. تـع مـشح قـخ  لأحـج

 .أجل التحقق مغ قجرة الصخف عمى إعادة القخ  عشج استحقاقو قخضا ، وذلظ مغ
 التحميل الاستثساري  .2

 يعتبــخ كــحلظ عامــة. برــػرة الس سدــات وتقيــيع والدــشجات الأســيع تقيــيع بعسميــة ييــتع الاســتثسارؼ  التحميــل

 الأفــــخاد مــــغ كبيــــخة ندـــبة اىتســــام مــــجار ىــــػ الاســـتثسار أنــــا باعتبــــار السيســــة الأنـــػاع غمــــ الاســــتثسارؼ  التحميـــل

  .والس سدات
 تحميل الانجماج والذخاء .3

 أجــل مــغ شــخاؤىا، لســخاد لمس سدــة مــالي تحميــل بعسميــة القيــام إلــى تحتــاج الذــخكات بــيغ الانــجماج عسميــة       

  كــالتشب كثيــخة أمــػر إلــى إضــافة الدــػق، فــي الس سدــة مػقــع ومعخفــة لمس سدــة الحقيقيــة القيســة عمــى الػقــػف
  وغيخىا. الس سدة أداء بسدتقبل

سمية الانجماج مغ الأمػر السيسة وبالتالي تكػن مكمفة، لحلظ ة شخاء الس سدات أو عيوكسا تعخف عسم
 بجب أن تكػن قائسة عمى دراسات والتحميل دقيق تبخز أىسيتيا.

 تحميل تقييػ الأداء .4
 والسقخضـــػن  والسدـــتثسخون  )لـــلإدارة الأشـــخاف غالبيـــة ولعـــل السيســـة الأنـــػاع مـــغ الآخـــخ ىـــػ الشـــػع ىـــحا

 الخبحيـة، كتقيـيع عجيـجةي   جيـات مـغ الس سدـات بتقيـيع يقـػم أنـو باعتبـار التحميل مغ الشػع بيحا تقػم وغيخىع(

 خجمات مغ ذلظ إلى وما والشسػ، بالديػلة يتعمق ما أو السالي، تػازنيا أو مػجػداتيا إدارة في الس سدة وكفاءة

 .التحميل مغ الشػع ىحا يقجميا ميسة
 التخطيط .5

 لأداء ترـػر وضـع فـي بـو يدـتعان حيـث التخصـيط المج في الفعالة الأدوات مغ السالي التحميل يعتبخ

 القـػل ندـتصيع السجـال ىـحا وفي الس سدة، لشفذ الدابق بالأداء الاستخشاد شخيق عغ وذلظ الستػقع الس سدة

 .الستػقع الأداء أو الدابق الأداء تقييع مجال في فخيجا   دور يمعب السالي التحميل أنا 
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 السالي : الجيات السدتفيجة مؼ التحميلثانيا
 وىــي )، مشــو السدــتفيجة الجيــات عــجد زيــادة إلــى أدػ مســا كبيــخ، بذــكل الســالي التحميــل أىسيــة تدايــجت

 :(49، صفحة 2000)الدبيجي،  كالتالي
 التحميل السالي السؽَّجو لمسداىػ .1

 في ليا يتعخ  التي السخاشخ ودرجة السدتثسخ، السال )الخبح(عمى بالعائج أساسية برفة السداىع ييتع

 السدـتثسخ عـغ الػضـع ىـحا يختمف وقج الجػانب. ىحه تقييع في السداىع السالي التحميل يفيج وبالتالي استثساره،

 فــخص عــغ البحــث أم السشذــأة أســيع شــخاء لــو بالشدــبة الأفزــل مــغ ىــل معخفــة يحــاول )السختقب(الــحؼ الستػقــع

 أخخػ. استثسارية
 واجيتيـا التـي الحخجـة والسػاقف السشذأة بساضي ييتسػن  والسختقب الحالي السدتثسخ مغ كلا   فإن ولحلظ

 القرـــيخ الأمـــج فـــي نذـــاشيا حيـــث مـــغ الستػقعـــة الشســـػ لجرجـــة إضـــافة   معالجتيـــا، فـــي اتبـــع الـــحؼ والأســـمػ 

 .ػانبالج ىحه عكذ عمى قادرة واىتساماتو السالي التحميل حجود تكػن  أن يجب فإنو وبالتالي والصػيل.
 التحميل السالي السؽجو لمجائشيؼ .2

 شـــخائيع السحتســـل الأشـــخاص أو السشذـــأة، إقـــخا  بدـــشجات اكتتبـــػا الـــحيغ الأشـــخاص بالـــجائشيغ يقرـــج

  لمسشذأة. الأمػال إقخا  برجد أو ،الإقخا  أو الججيج القخ  في الاكتتا  أو السرجرة، لمدشجات
 عـــادة ييتســػن  الـــجائشػن  ىــ لاء فـــإن لــحلظ شبيعيــيغي أفـــخاد أو ماليــة وم سدـــة مرــخفا   الـــجائغ يكــػن  وقــج

 الفػائــج. إلــى إضــافة   اســتحقاقيا بسػاعيــج القــخو  تدــجيج عمــى قــجراتيا عمــى أؼ السشذــأة، ســيػلة عمــى بــالتعخف

 .الاستثسارية قخاراتيع بشاء في الأشخاص ى لاء يداعج أن يجب السالي التحميل شكل فإن ذلظ عمى بشاءا  
 السؽجو لمسؽردالتحميل السالي  .3

 ىــحا ويعشــي الساليــة، أوضــاعيع واســتقخار مشــو، لمستعــامميغ الســالي السخكــد ســلامة مــغ التأكــج الســػرد ييــع

 التحميميــة الشتــائا ضــػء وعمــى السجيػنيــة. ىــجؼ وتصــػر الســػرد، دفــاتخ فــي الستعــامميغ مجيػنيــة وتحميــل دراســة

 ىـحا يخفـس أو الستعـامميغ، ىـ لاء مـغ أؼ   مع لتعاملا في يدتسخ كان إذا ما السػرد يقخر الستعامميغ لحدابات

 برـــفة الستعـــامميغ ويشذــخىا يقـــجميا التـــي والبيانــات السعمػمـــات مــغ الســـػرد يدـــتفيج وبــحلظ يمغيـــو. أو التعامــل،

 دورية.
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 التحميل السالي السؽجو لمستعامميؼ .4
 الدـػق  في مشافديو وكحلظ السػرد يشذخىا التي التحميمية والسعمػمات البيانات شكل فإن  خخ جانب ومغ      

 الاخـتلاف وحـجود عمييـا يحرـمػن  التـي لذـخوط معخفـة يدـتصيع خلاليـا مـغ إذ معـو. الستعامميغ مجسػعة تفيج

 الستعامميغ. كافة بيغ الذخوط ىحه في
 ضــسان مــغ لمتأكــج الخئيدــي الســػرد خاصــة مػردييــا، مخكــد ت تــابع أن الستعاممــة السشذــأة مرــمحة ومــغ

 .كمفتيا تخشيس إمكانية ومجػ الأولية، السػاد تػريج تطاموان استسخار
 التحميل السالي السؽجية لإدارة السشذأة .5

 السدــــاىسيغ مرــــمحة لتحقيــــق تعســــل وإنيــــا خاصــــة   الســــالي، السخكــــد جػانــــب بكــــل السشذــــأة إدارة تيــــتع

اك(،  مدـتحقاتيع سـجاد عمـى التأكـج حيـث مـغ الـجائشػن  وأيزـا   السمكيـة، حـق قيسـة تعطـيع فـي تتسثل والتي )السلا 

 مـغ الأداء تػجيـو فـي ونتائجـو السالي التحميل مغ تدتفيج أن للإدارة يسكغ وعميو الاستحقاق. أجل يحيغ عشجما

 أثارىا. مغ لمحج متػقعة غيخ تغيخات أؼ دراسة مع لأخخػ، فتخة
 التحميل السالي السؽجية لمعامميؼ .6

 :ىسا السشذأة في السذتخكة السرمحة ذات الجيات أىع أن عامة برفة القػل يسكغ
 .السالكػن  -
 .العاممػن  -

 عمـى اشلاعيـع خـلال مغ ذلظ ويتع فييا، العامميغ إرضاء ىػ الإدارة أىجاف أىع أحج أن السعخوف ومغ

 سياســـاتيا وفاعميـــة نذـــاشيا، وكفـــاءة حيتيـــا،بر  ومدـــتػػ  الشقـــجؼ، ووضـــعيا مسشذـــأة،ل الســـالي الػضـــع حقيقـــة

 ارتبـــاط مـــغ يعـــدز مســـا والشســـػ، السشذـــأة لاســـتسخارية قػيـــا   ســـشجا   ت عـــج التـــي القـــػة جػانـــب مـــغ وغيخىـــا وقخاراتيـــا،

 العسل. دوران معجل مغ ويقمل فييا العامميغ
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 السبحث الثاني: تقييػ الأداء السالي 
تعجد مفاخيع الأداء لمس سدات برفة عامة وأدائيا السالي برفة خاصة، وتقيـيع الأداء السـالي يعـج         
أساسيا  في إدارة أعسال الس سدات، حيث يداعج عمى فيع الرحة السالية لمذخكة وقياس كفاءتيا فـي جدءا  

سـا يتزـسغ تقيـيع الأداء السـالي ك. (Zutter and Smart,2019, p.03- 75) تحقيـق أىـجافيا الساليـة
تيـا مـع السعـاييخ والس شـخات تحميل البيانات السالية مثل القػائع السالية والتقاريخ السالية، بالإضافة إلـى مقارن

ىـحا الـشيا يتـيح لمذـخكات فيـع الشقـاط (Ross and westerfield,2016, p.72- 78).الساليـة السحـجدة
القػيــة والزــعف فــي أداءىــا الســالي، مســا يدــيع فــي اتخــاذ القــخارات الاســتخاتيجية السدــتشيخة وتحدــيغ الأداء 

عمـى ذلـظ سـشتصخق فـي  شـاء  ب(Brealey and Myers, 2019, p.111- 117). السـالي بذـكل مدـتسخ
 .ىحا السبحث إلى تعخيف تقييع الأداء السالي، خصػاتو، وخراصو
 السطمب الأول: مفيؽم الأداء السالي، أىسيتو، أىجافو، وظائفو 

 أولًا: مفيؽم الأداء السالي 
لـــلأداء نطـــخا  لاخـــتلاف وجيـــة نطـــخ البـــاحثيغ والسحاســـبيغ مـــغ صـــعب تحجيـــج تعخيـــف واحـــج دقيـــق  
 لحلظ سشتصخق لعجة تعاريف مشيا: ،السالي

التـي  والسذاكل والسييقاتلتجر ك الثغخات  بأنو: أداة الأداء السالي  (45، صفحة 2009)خصيب، عخف  .1
 قــج تطيــخ فــي مدــيخة الذــخكة فالس شــخات تــجق نــاقػس الخصــخ إذا كانــت الذــخكة تػاجــو صــعػبات نقجيــة 

لمعسـل لسعالجـة  إدارتيـاحر بـحلظ تشـو  الشقـجؼيو  مذكل العدخ الساليو  القخو و  أو ربحية أو لكثخة الجيػن 
 الخمل.

يعخف الأداء السالي كحلظ عمى أنو تذخيز الرـحة الساليـة لمس سدـة لسعخفـة مـجػ قـجرتيا عمـى إنذـاء  .2
، الجـجاول السمحقـة، الشتائامجابية السدتقبل مغ خلال الاعتساد عمى السيدانيات، ججول حدابات و  قيسة

الس سدـة القصـاع الرـشاعي الـحؼ تشتسـي إليـو و  لكغ لا ججوػ مغ ذلظ إن لـع يأخـح الطـخف الاقترـادؼو 
السخدوديــــة الاقترــــادية  عمــــى ىــــحا الأســــاس فــــإنا تذــــخيز الأداء يــــتع بسعايشــــةالشذــــصة فــــي الجراســــة. و 
 .(12، صفحة 2020)وداد و عفاف، الأرباح لمس سدة ومعجل الشسػ و 

يعـج الأداء الســالي السفيــػم الزــيق لأداء الس سدــات حيــث يخكــد عمــى اســتعسال م شــخات ماليــة لقيــاس و  .3
ــجاعع الأساســي للأعســ ال مــجػ إنجــاز الأىــجاف. ويعبــخ الأداء الســالي عــغ أداء الس سدــات حيــث أنــو ال

تدويـج الذـخكة بفـخص اسـتثسارية فـي و  إتاحـة السـػارد الساليـةيداىع فـي و  ،السختمفة التي تشجدىا الس سدة
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)سعيجة و تحقيق أىجافيع و  التي تداعج عمى تمبية احتياجات أصحا  السرالحو  مياديغ الأداء السختمفة
 .(47، صفحة 2022مشال، 

البيانــات الساليــة لمذــخكة أو الس سدــة بيــجف فيــع ويذــيخ تقيــيع الأداء الســالي إلــى عسميــة تحميــل وتقيــيع  .4
ـــــــــــة السحـــــــــــجدة ـــــــــــق أىـــــــــــجافيا السالي ـــــــــــي تحقي ـــــــــــاس كفاءتيـــــــــــا ف ـــــــــــة والأداء العـــــــــــام، وقي                           الرـــــــــــحة السالي

. (Zutter and Smart, 2019, p.133- 160) 
ة والزـــعف فـــي أدائيـــا تقيـــيع الأداء الســـالي يتزـــسغ تحميـــل البيانـــات الساليـــة لمذـــخكة وتحجيـــج نقـــاط القـــػ  .5

                  السدـــــــتقبميةالســــــالي، وي عتبــــــخ أداة ىامـــــــة لاتخــــــاذ القـــــــخارات الساليــــــة الاســــــتخاتيجية وتحجيـــــــج التػجيــــــات 
(Van Horne and Wachowicz ,2014,p.21- 78). 

لمذخكة بيجف تقـجيخ الأداء السالي ىػ العسمية التي يتع مغ خلاليا تحميل البيانات السالية أنا تقييع تقييع  .6
 ,Brealey and Myers) العائـج مـجػ اسـتجامتو وقـجرتيا عمـى تحقيـق وتقيـيع أدائيـا السـالي وتحجيـج
2017, p. 111-117) 

سـاليب الأساسـية اليامـة فـي الس سدـة ومسا سبق يسكغ إعصاء تعخيف شامل للأداء السالي بأناـو: مـغ الا .7
الحـالي والرـحة الساليـة لمس سدـة، وكـحلظ يبـيغ مـجػ قـجرة الاقترادية، الحؼ ي سَكشش ا مغ وصف الػضع 

 الس سدة عمى اتخاذ القخارات واستغلال السػارد الستاحة بصخيقة عقلانية لتعطيع ثخوتيا وتحقيق اىجافيا.
 ثانيا: أىسية تقييػ الأداء السالي 

 الأداء قياس مغ يحتاجػنو السجيخون  ما خلال مغ عادة لمس سدة السالي الأداء أىسية تقييع تطيخ 
 لمس سدة. السدتقبمية الحالة عغ باستسخار التشب  في والسداعجة الػقت بسخور مدتػػ الأداء لتبيان

 :(80، صفحة 2017)الشػر ،  فيسا يمي لمس سدة السالي نمخز أىسية الأداءو 
 كانـت سـػ ءا   الشتـائا تمـظ الس سدـة وشبيعـة لشذـاط الساليـة الشتـائا ومعخفـة متابعـة فـي السدـاعجة 

 .إيجابية أم سمبية
 يعشـي  وىـحا السدـتقبمي، أداءىـا مـغ تحقيقيـا الستػقـع العػائـج عمـى لمس سدـة الخؤية السدتقبمية تعتسج

 .قياسو وشخق  السالي بالأداء الاىتسام أىسيتو
 وصـياغتيا تشفيـح الإجـخاءات فـي وميسـة قيـاس رئيدـية وأدوات مفيػمـا   السـالي الأداء يقـجم تقيـيع 

 .الأىجاف إنجاز الفاعمية في السػارد، وتحقيق استخجامعسميات تخشيج  تجعع التي الخصط
 وىـحا الس سدـة، مشيا تعاني التي والزعف القػة مػاقع تحجيج في السالي يداىع قياس تقييع الأداء 

 .الانحخافاتىحه  لسعالجة الترحيحية الإجخاءات اتخاذ عمى كثيخا يداعج
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 بشػعييا القرـيخة والبعيـجة  أىجافيا إنجاز باتجاه الس سدة تحققيا التي الشسػ درجة معخفة في يداعج
 .الأمج

 مقارنة  لمس سدة السالية الحالة عغ واضحة يعصي صػرة السقاييذ السالية في التعجدية استخجام إن
 القصـاع فـي عاممـة م سدـات مـع أو نفدـيا، لمس سدـة الدـابقة لمدـشػات السـالي الأداء بشتائا تقيـيع

 .السشافدػن"" نفدو
 عمـى تعسـل أن يسكـغ التـي السيـدة التشافدـية عـغ لمكذـف السيسـة الأداة  السـالي الأداء يعـج تقيـيع 

 .الس سدة أساسيا
 لأنـو تحدـيغ الجـػدة، وم شـخا ( التـأثيخ الإيجـابي مـع مقياسـا)الأداء  السـالي لـلأداء أن تقيـيع كسـا 

 لعشاصخىا. السالية وشبيعة الاستخجامات الجػدة مشيا تعاني التي الخمل تذخيز مػاقعيداعج في 
 ثالثاً: أىجاؼ تقييػ الأداء السالي 

 يسكغ تمخيز الأىجاف التي تدعى الس سدة إلى تحقيقيا مغ خلال الأداء السالي عمى نحػ التالي:
 .تحقيق الأرباح1

الإدارة الفعالــة والخشــيجة ليــا، فعمييــا تــػفيخ الحــج الأدنــى مــغ الــخبح إنا القــجرة عمــى تػليــج الأربــاح تذــيخ إلــى 
 الحؼ يغصي احتياجاتيا ويزسغ السكافأة العادلة لكل الأشخاف السذاركة.

 .التؽازن السالي2
يعتبـــخ التـــػازن الســـالي ىـــجفا  ماليـــا  تدـــعى الػضيفـــة الساليـــة لبمػغـــو، لأنـــو يســـذ بالاســـتقخار الســـالي لمس سدـــة 

 السالي يدمب الس سدة استقلاليا تحت تأثيخ المجػء إلى الاقتخا .فالعجد 
 .تحقيق السخدودية3

التي تخسسيا الس سدة وتػجو السػارد لتحقيقيـا، وكسفيـػم عـام يـجل عمـى قـجرة  الأساسيةتعتبخ مغ الأىجاف 
 الػسائل )الخأس السال الاقترادؼ والخأس السال السالي( عمى تحقيق الشتيجة.

 واليدخ السالي.الديؽلة 4
تيجف اؼ م سدة اقترادية الى تػفيخ الديػلة الكافية واللازمة لتدجيج الالتدامات قريخة الأجل في مػعج  

اسـتحقاقيا لأن عـجم الػفـاء بالالتدامــات لـو تـأثيخ مباشــخ عمـى الأوضـاع الحاليــة والسدـتقبمية لمس سدـة، كســا 
دـة التـي تـجيخ الدـيػلة واليدـخ السـالي بذـكل فعـال تيجف الس سدة إلـى بمـػم مدـتػػ اليدـخ السـالي، فالس س

، 2020)اســـلام ، بإمكانيـــا أن تـــ مغ التحرـــيل والـــجفع والاســـتثسار وكـــحا تػزيـــع الأربـــاح والاحتفـــاظ بيـــا. 
 (105صفحة 
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 السالي الأداءرابعاً: العؽامل السؤثخة في 
، 2017)نشيدـــة ، يسكـــغ تمخيرـــيا فيســـا يمـــي  عمـــى الأداء الســـالي،ىشـــاك العجيـــج مـــغ العػامـــل التـــي تـــ ثخ 

 :(17-16الرفحات 
ـــى أدائيـــا الســـالي  الجاخميػػػة: العؽامػػػل-1 ـــي تـــ ثخ عم تػاجـــو الس سدـــة مجسػعـــة مـــغ العػامـــل الجاخميـــة الت

عمييـا بالذـكل الـحؼ يدـاعج عمـى تعطـيع العائـج وربحيتيا، وىحه العػامل يسكغ الإدارة الـتحكع فييـا والدـيصخة 
 الستػقع وتقميل التكاليف والسرخوفات. وأىع ىحه العػامل ىي:

 الخقابة عمى تكمفة الحرػل عمى الأمػال، *
 الخقابة عمى التكاليفي *
 مػال الستاحة،لأا استخجامالخقابة عمى كفاءة  *
 الديػلةي *
 الس شخات الخاصة بالخبحية. *
تػاجو الس سدة مجسػعة مغ التغيخات الخارجية التي ت ثخ عمى أدائيا السالي، حيث الخارجية:  العؽامل-2

لا يسكغ لإدارة الس سدة الديصخة عميياي وإنسا يسكشيا فقط تػقع الشتائا السدـتقبمية ليـحه التغيـخات، ومحاولـة 
 إعصاء خصط لسػاجيتيا والتقميل مغ تأثيخاتيا. وتذسل ىحه العػامل:

 التكشػلػجية الس ثخة عمى نػعية الخجمات.و  يخات العمسيةالتغ *
 قػانيغ الدػق.و  التعميسات التي تصبق عمى الس سدات مغ شخف الجولةو  القػانيغ *
 الدياسات السالية الاقترادية لمجولة. *

 السطمب الثاني: خطؽات تقييػ الأداء السالي
 التالية:يسكغ تمخيز عسمية تقييع الأداء السالي بالخصػات 

  الحرػل عمى مجسػعـة القـػائع ا لساليـة الدـشػية وقائسـة الـجخل واعـجاد السػازنـات والتقـاريخ الدـشػية
 .ء الس سدة خلال فتخة زمشية معيشةالستعمقة بأدا

  احتدـا  مقــاييذ مختمفــة لتقيــيع الأداء مثـل ندــب الخبحيــة والدــيػلة والشذـاط، وتــتع بإعــجاد واختيــار
 .جم في عسمية تقييع الأداء الساليتدتخالسالية التي  الأدوات

  دراسة وتقييع الشدب بعج استخخاج الشتائا يتع معخفة الانحخافات والفخوقات ومػاشغ الزعف للأداء
 .مغ خلال مقارنتو بالأداء الستػقعالفعمي  السالي
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  أسـبا  وضع التػصيات السلائسة معتسجيغ عمى تقييع الأداء السالي مغ خلال الشدـب، بعـج معخفـة
، صـــفحة 2018)دلال و الـــجيغ،  ىـــحه الفخوقـــات وأثخىـــا عمـــى الس سدـــة لمتعامـــل معيـــا ومعالجتيـــا

199).  
 الث: خرائص تقييػ الأداء السالي السطمب الث
تتسيد الس سدة الاقترادية بإعجاد نطام جيج لتقييع الأداء السالي لكذف عغ نقاط القػة والزـعف،  

لــحا حتــى يكــػن نطامــا  ناجحــا  ويزــسغ الػصــػل يجــب، أن يترــف ىــحا الشطــام بسجسػعــة مــغ الخرــائز 
 كالتالي: (82، صفحة 2014)نبيمة، والقػاعج الػاجب تػفخىا 

  :حيــث يذــسل نطــام تقيــيع الأداء جسيــع الأنذــصة الس سدــة ويغصــي كافــة أجــداء الذػػسؽل
 التشطيع ومدتػياتو.

 :أن تكــػن م شــخات الأداء وشــخق القيــاس وعشاصــخه واضــحة لكــل مدــ ول عــغ  الؽضػػؽح
 التقييع والستأثخيغ بو.

 تائا الفعمية ومقارنتيا أؼ أن يكػن الأداء حخكيا  ومدتسخا  بحيث يسكغ متابعة الش :الدخعة
 .أول بأول مع السعاييخ السخجيية خلال فتخات زمشية قريخة ومتلاحقة

 :مع العسمية الإدارية والاستخاتيجية التكامل. 
  :أؼ الحــق فــي الػصــػل إلــى السعمػمــات و ليــات اتخــاذ القــخار، وحــق الذــفافية الذػػفاةية

 .خصاءمصمب ضخورؼ وي دؼ إلى الثقة، والسداعجة في اكتذاف الأ
 في:القؽاعج الؽاجب تؽفخىا فتتسثل 

  أن يكػن الييكل التشطيسي لمس سدة واضحة تتحـجد فيـو السدـ وليات والرـلاحيات دون أؼ تـجاخل
 بيشيا،

  أن تكػن أىجاف الس سدة واضحة وواقيية قابمـة لمتشفيـح، ولا يـتع ىـحا دون دراسـة مدـبقة ومشاقذـتيا
الأىـــجاف متػازنـــة تجســـع بـــيغ الصســـػح السصمـــػ   مـــع كـــل السدـــتػيات داخـــل الس سدـــة لكـــي تـــأتي

 والإمكانات الستاحة لمتشفيحي
 أن يكػن ىشاك تكامل وتشديق واترال مباشخ بيغ مختمف الػضائف داخل الس سدة. 
 ،أن تختكد مقاييذ الأداء عمى مجػ التقجم في تحقيق الأىجاف  
 التجريب الكافي عمى استخجام السقاييذي    
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  عسميــة تقيــيع الأداء مــتفيع لــجوره عارفــا بصبيعــة نذــاط الس سدــة قــادر عمــى وجــػد مقــيع متســخس فــي
 ‘تصبيق السعاييخ والشدب والس شخات التقييسية بذكل صحيح

  ،ضخورة تػافخ نطاما  متكاملا  وفعلا  لمسعمػمات والبيانـات والتقـاريخ والػسـائل واللازمـة لتقيـيع الأداء
طســة تدــاعج السدــ وليغ فــي الإدارات عمــى اخــتلاف بحيــث تكــػن اندــيابية السعمػمــات ســخيعة ومشت

مدــــتػياتيا لاتخــــاذ القــــخارات الدــــميسة والدــــخيعة وفــــي الػقــــت السشاســــب، وذلــــظ لترــــحيح الأخصــــاء 
 والانحخافاتي

  أن تكــــػن الإجــــخاءات والآليــــات السػضــــػعة لسدــــار عسميــــات تقيــــيع الأداء بــــيغ الإدارات السدــــ ولة
 لإدارة في مخكد السد ولية وصعػدا  إلى الػزارة،واضحة ومشطسة ومتشاسقة ابتجاء  مغ ا

  وجػد نطام حػافد فعال سػاء كانت ىحه مادية أو معشػيـة أو كانـت إيجابيـة أو سـمبية، فغيـا  ىـحا
الشطام يزعف مغ قػة وججية القخارات الستخحة بذأن ترحيح الانحخافات والأخصاء لبمػم الأىجاف 

 السدصخةي
  (43-42، الرفحات 2008)الكخخي،  في الػقت السشاسبوجػ  تػافخ التغحية العكدية. 
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 السبحث الثالث: مؤشخات التؽازن السدتخجمة في تقييػ الأداء السالي
تعتبــــخ م شــــخات التــــػازن الســــالي أداة مــــغ أدوات التحميــــل الســــالي أكثــــخ اســــتخجاما فــــي تذــــخيز          

الػضــيية الساليــة لمس سدــة، فيــي بسجسميــا م شــخات ماليــة أو نقجيــة حدــب السعمػمــات السعتســج عمييــا فــي 
 تخجامات.   اتخاذ القخارات أو تقييع الأداء السالي، وعميو نتصخق في ىحا السبحث الى ثلاثة اس

 (FRNGالسطمب الأول: تقييػ الأداء السالي باستعسال رأس السال العامل )
 (FRNGأولًا: تعخيف رأس السال العامل)

ي عــخَف رأس الســال العامــل بفــائس الســػارد الصػيمــة الأجــل السػجيــة لتغصيــة الاســتخجامات قرــيخة           
الأجل ىحا الفائس يذكل ىامر امان، يدسح بتسػيل دورة الاستغلال عغ شخيق مػارد غيخ مصمػبة خلال 

مــػال الجائســة للأصــػل الــجورة وىــحا يعشــي أن رأس الســال العامــل يتسثــل فــي الفــائس الشــاتا عــغ تغصيــة الأ
الثابتة، وتحقيق الس سدة ليحا الفائس يذكل لجييا ىـامر سـيػلة، مسـا يدـسح ليـا بسسارسـة نذـاشيا برـفة 

، 2011)مخيخـــي ،  شبيييـــة، ومـــغ مػاجيـــة الرـــعػبات الساليـــة وضـــسان اســـتسخار تـــػازن خيكميـــا الســـالي.
 . (78-77الرفحات 
رأس الســال العامــل بأنــو ذلــظ اليــامر الــحؼ (140، صــفحة 2023)حســاني و شــخفي، كســا عــخف  

تحتفع بو الس سدة في شـكل سـيػلة ويسكـغ المجـػء إليـو لتغصيـة الاحتياجـات الصارئـة التـي يسكـغ أن تحقـق 
نذـاشيا برـػرة شبيييـة دون صـعػبات أو في ضل ضخوف عـجم التأكـج أؼ مدـتقبل بسـا يدـسح ليـا بستابعـة 

يسكــغ حدــا  رأس الســال و  ضــسان اســتسخار تــػازن خيكميــا الســالي،و  ضــغػشات ماليــة عمــى مدــتػػ الخديشــة
 العامل بأسمػبيغ ىسا:

 (FRNGالحداب رأس السال العامل )
 ياسـسيشة،  الثابتـة: الأصـػل عمـى الجائسة الأمػال مغ الفائس أنو عمى ي عخف :السيدانية أعمى مؼ(

 (53، صفحة 2017
 
 
  أعمى مؼ الحداب تؽضيح يسكؼ و

 الثابتة الأصؽل
 الجائسة الأمؽال

 العامل السال رأس
 

 الأصول – )الأهوال الخاصة + الذيوى الطويلة الاجل( الذائوة الأهوال=  العاهل الوال رأس

 تةالثاب
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    :يمي كسا السيدانية
 الخرػم الستجاولة: عغ الستجاولة الأمػال مغ الفائس أنو ذلظ عمى ي عخف :أسفل السيدانية مؼ 

 
 

 الجارية الأصؽل
 الجارية الخرؽم

 العامل السال رأس
 كسا يمي: السيدانية أسفل مؼ الحداب تؽضيح كسا يسكؼ
 العامل السال رأس أنؽاعثانياً: 
 :ىي (119، صفحة 2013)ششػف، أنػاع  أربعة إلى العامل السال رأس تقديع يسكغ
 الأصػل إجسالي عغ عبارة ىي السجػ، التي قريخة شبيعة ذات الأصػل يسثل :الإجسالي العامل .رأس1

 التـي مػلـت بيـا السبـالغ قيسـة عـغ البحـث ىـػ الإجسـالي العامـل السـال رأس دراسـة مـغ الستجاولـة. واليـجف
  الس سدة. نذاط شبيعة لشا كسا يحجد الستجاولة الس سدة أصػليا

 
 
 
 الأصػل مغ جدء تسػيل في السدتخجم الجائسة الأمػال مغ ىػ ذلظ الجدء : الرافي العامل السال .رأس2

  التحميل السالي. في استعسالا   الأكثخ الجارية، كسا أنو
 مغ جدء تسػيل في السدتعسل الخاصة الأمػال مغ الجدء ذلظ ىػ الخاص )الحاتي(: العامل السال .رأس3

 :التالية العلاقة خلال مغ حدابيا ويسكغ الثابتة، الأصػل تسػيل بعج الجارية الأصػل
 
 
 الأصـػل مـغ جـدء تسػيـل فـي السدـتعسل الجائسـة الأمـػال مـغ الجـدء يسثـل :الأجشبػي العامػل السػال .رأس4

 :التالية العلاقة خلال مغ حدابو ويسكغ الجارية،
  

الأصؽل الثابتة –رأس السال العامل الإجسالي = إجسالي أصؽل السيدانية   
الأصؽل غيخ الجارية –رأس السال العامل الإجسالي = إجسالي أصؽل السيدانية   

أس السال العامل الإجسالي = إجسالي الأصؽل الستجاولةر   
 رأس السال العامل الإجسالي = إجسالي الأصؽل الجارية

 ديوى قصيرة الاجل  –الأصول هتذاولة =  العاهل الوال رأس

الخاصرأس السال العامل   الأصؽل الثابتة – الأمؽال الخاصة  = 
 الاستخجامات الثابتة –   الأمؽال الخاصة =رأس السال العامل الخاص 
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 ثالثاً: الحالات التي يسكؼ أن يأخحىا الخأس العامل الرافي الإجسالي
 
 
 

FRng>o 
 يجعـل فـإنّ السدـيخ السـالي وبالتـالي أكبـخ مـغ التثبيتـات، الجائسـة الأمـػال تكـػن  عشـجما ذلـظ يتحقـق

 السـجػ ماليـا  عمـى متػازنـة أنّ الس سدـة يعشـي السـالي، مـا والتعثخ نقز الديػلة خصخ عغ تبتعج الس سدة
الأجـل،  الصػيمـة مػاردىـا باسـتخجام الأجـل احتياجاتيـا الصػيمـة تسػيـل مـغ أنّ الس سدة تسكشت أؼ الصػيل.
 فـي تػازن  إلى يذيخ ما وىحا الستبقية، السالية الاحتياجات تسػيل في استخجامو يسكغ مالي فائس وحققت
 لمس سدة. السالي الييكل

FRng <o 
 يجعـل السـالي السدـيخ فـإن أقـل مـغ التثبيتـات، وبالتـالي الجائسـة الأمـػال تكـػن  عشـجما ذلـظ يتحقـق

 ذات السدـتقخة الاسـتخجامات بتسػيـل قامـت الس سدـة أن بدـبب العدـخ السـال، خصـخ مـغ تقتـخ  الس سدـة
 تسػيـل عـغ عـاجدة الحالـة ىـحه فـي الس سدـة القرـيخة الأجـل. الـجورة بسـػارد الصػيـل الاقترـادؼ العسـخ

 تقمـيز إلـى بحاجـة فيـي الجائسة، وبالتـالي السالية مػاردىا باستخجام السالية الاحتياجات وباقي استثساراتيا
  الجائسة. دىا السالية مػار مع يتػافق الحؼ الادنى الحج إلى استثساراتيا مدتػػ 

FR =o 
 أمـا فقـط، التثبيتـات الجائسـة الأمـػال تغصـي الحالـة ىـحه أؼ الأمـػال الجائسـة تدـاوؼ التثبيتـات فـي

 فـي تسـػيمي ضـسان أؼ تتـيح لا فيـحه الػضـيية الأجـل. القرـيخة القـخو  شخيـق عـغ فتغصـى الأصـػل
  .(352، صفحة 2020)سحشػن وسسخود،  لمس سدة الريبة الػضيية الحالة ىحه وتتخجع السدتقبل،

 (BFR)السطمب الثاني: تقييػ الأداء السالي باستخجام الاحتياج في رأس السال العامل 
 (BFRأولًا: تعخيف احتياج في رأس السال العامل ) 

تشتا عغ دورة الاستغلال تـجفقات نقجيـة داخمـة وأخـخػ خارجـة، وفـي الكثيـخ مـغ الحـالات لا تدـتصيع 
حقػقيـا ومخدوناتيـا نتيجـة وجـػد فـػارق زمشيـة بـيغ الاسـتغلال، الس سدة تغصية ديػنيا للاستغلال بػاسـصة 

مســا يجعــل الس سدــة بحاجــة لمحرــػل عمــى أمــػال لتغصيــة احتياجاتيــا والتــي تعبــخ عشيــا بالاحتياجــات مــغ 
      (27، صفحة 2023)حسيجة و زويشة،  رأس السال العامل

العامل الأجشبي = الجيؽن الطؽيمة والستؽسطة الأجل + الجيؽن القريخة الأجلرأس السال   
 رأس السال العامل الأجشبي = إجسالي الخرؽم السدتحقة
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الســـال العامـــل تـــجل عمـــى مـــجػ كفايـــة مـــػارد الـــجورة فـــي تسػيـــل احتياجاتيـــا كســـا أن احتياجـــات رأس 
 (21، صفحة 2021)قػيجرؼ و عبج الخزاق،  وتحدب كالتالي:

 الأولى الطخيقة
 

 الطخيقة الثانية 
 

 (  BFRثانياً: أنؽاع احتياجات رأس السال العامل)
: ويسكـــغ تجدئـــة الاحتيـــاج فـــي رأس الســـال العامـــل تبعـــا  لعلاقـــة عشاصـــخه السباشـــخة بالشذـــاط أوعـــجميا

 (109، صفحة 2023)بػسعجية، 
 (BFRex) ستغ ل لس السال العامل أالاحتياج في ر 

يسثــــل الأصــــػل الستجاولــــة للاســــتغلال التــــي لا تدــــتصيع الس سدــــة تسػيميــــا بــــالسػارد الساليــــة خــــارج  
الاســتغلال فــي الأجــل القرــيخ، ويتسيــد بانتســاء جسيـــع العشاصــخ ســػاءا  كانــت حقــػق أو ديــػن عمـــى دورة 

 وتحدب وفق العلاقة التالية:الاستغلال، 
 
 

 (BFRhex)الاحتياج في رأس السال العامل خارج ل ستغ ل 
تتسيـد بالصـابع الاسـتثشائي، يعبخ عغ الاحتياجات السالية الشاتجة عغ الشذاشات غيـخ الخئيدـية، وتمـظ التـي 

 وتحدب وفق العلاقة التالية:
 

 
 

 :(BFRg)الاحتياج في رأس السال العامل الإجسالي 
وىػ مجسػع الخصـيجيغ الدـابقيغ، ويعبـخ عـغ إجسـالي الاحتياجـات الساليـة الستػلـجة عـغ الأنذـصة الخئيدـية  

 وغيخىا، ويحدب بالعلاقة التالية:
 
 
 

ديؽ ن   الاستغ ل  –احتياج رأس السال = أصؽل الاستغ ل    

)ديؽن قريخة الأجل تدبيقات بشكية( –الاستغ ل + قيػ قابمة لمتحقق( احتياج رأس السال = )قيػ   

الخرؽم الستجاولة  –الاحتياج في رأس السال العامل ل ستغ ل =الأصؽل الستجاولة ل ستغ ل 
 ل ستغ ل

الخرؽم  –الاحتياج في رأس السال العامل خارج ل ستغ ل =الأصؽل الستجاولة خارج لاستغ ل 
 الستجاولة خارج ل ستغ ل

الاحتياج في رأس السال العامل الاجسالي = الاحتياج في رأس السال العامل ل ستغ ل + الاحتياج 
 في رأس السال العامل خارج ل ستغ ل
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 ثالثاً: الحالات التي يأخحىا احتياج رأس السال العامل
 يأخح احتياجات رأس السال العامل إحجػ الحالات التالية:

 :أؼ الاســـتخجامات دورة الاســـتغلال لمس سدـــة أكبـــخ مـــغ  احتيػػػاج فػػػي رأس السػػػال العامػػػل مؽجػػػب
 مػاردىا، إذ ت سػل الاحتياجات الفقيخة السجػ بالاعتساد عمى مػارد السالية مكسمة قريخة السجػ.

 :أؼ استخجامات دورة الاسـتغلال لمس سدـة أقـل مـغ مػاردىـا،  احتياج في رأس السال العامل سالب
الخرػم الجورية فائزة عـغ احتياجـات التسػيـل. وىـحا يعشـي  إذ لا تسمظ احتياجات لمتسػيل بسا أنّ 

 أن الس سدة لجييا فائس في رأس السال العامل بعج تغصية وتسػيل احتياجات الجورة.
 :أؼ أنّ استخجامات دورة الاسـتغلال مدـاوية لسػاردىـا، إذ لا  احتياج في رأس السال العامل معجوم

لخرــػم )د.ق.أ( كافيـة لتسػيـل أصــػليا الجوريـة )أصــػل تسمـظ احتياجـات الاســتغلال لمتسػيـل لأن ا
 (38، صفحة 2021)رمزان،  الستجاولة(.

 السطمب الثالث: تقييػ الأداء السالي بؽاسطة الخديشة 
 أولًا: تعخيف الخديشة 

تكــػن تحــت ترــخفيا خــلال دورة يسكــغ تعخيــف خديشــة الس سدــة عمــى أنيــا مجســػع الأمــػال التــي  
، وتذــسل صــافي القــيع الجــاىدة أؼ مــا تدــتصيع (17، صــفحة 2022)بــغ خػيــا و حســػإعير،   الاســتغلال

، 2020بػسـساحة، )سـعجاوؼ ، مختـارؼ، و  الترخف فيو فعلا  وتحدب الخديشة بإحجػ العلاقتـيغ التـاليتيغ
     :(44صفحة 

 :الحدابطخيقة 
  

 
 

 ثانياً: الحالات التي يسكؼ أن تأخحىا السيدانية 
 0 :العامػل السػال رأس احتيػاج > العامػل السال رأس<TR بتجسيـج قامـت الس سدـة الحالـة ىـحه فـي 

 الفخصة تكمفة أؼ الخبحية مذكمة عمييا يصخح لسا العامل، السال رأس لتغصية الثابتة أمػاليا مغ جدء
 .لمدبائغ تدييلات تقجيع أو أولية مػاد شخاء شخيق عغ الػضيية معالجة عمييا وجب الزائعة. ليحا

 0 :العامػل السػال راس احتيػاج < العامػل السػال رأس>TR غيـخ قـادرة  عجـد أؼ حالـة فـي الس سدـة
 يجعـل لسـا اضـافية تكـاليف وجـػ فـي متسثـل مذـكل يصـخح أجاليـا، وىـحا فـي ونيـاد تدـجيج عمـى

TNخديشة الراةية  احتياجات رأس السال العامل –= رأس السال العامل    

TNخديشة الراةية  خديشة الخرؽم –= خديشة الأصؽل    
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 أو البشـػك، مـغ تقتـخ  أو لـجػ الغيـخ، السػجـػدة بحقػقيـا تصمـب إمـا أن الحـالي ىـحه فـي الس سدة
 إلـى الاسـتثشائية الحـالات وبعـس الإنتاجيـةي شاقتيـا عمى استثساراتيا دون التأثيخ بعس عغ تتشازل
 .الأولية السػاد بعس بيع

 الحالـة ىـحه إلى الػصػل (: إنTR=0السثمى،  الخديشة (العامل السال رأس احتياج = العامل السال رأس
 عـجم مذـاكل تفـادؼ شخيـق عـغ الستاحـة الإمكانيـة وفـق لمس سدـة الستاحـة لمسـػارد بالاسـتخجام الأمثـل يـتع

 عمـى التـأثيخ خـلال مـغ ذلـظ تحقيـق ويـتع الخبحيـة، التـأثخ عمـى دون  الدـيػلة فـي الـتحكع التدجيج، وبالتـالي
 .(352، صفحة 2020)سحشػن وسسخود، السال واحتياج رأس العامل السال رأس
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 خ صة الفرل
 تع استشتاج التالي: شطخيةمغ خلال ىحه الجراسة ال      

  لتحميل الػضيية الساليـة لمس سدـة خـلال فتـخة زمشيـة معيشـة لمتعـخف عمـى التحميل السالي ىػ وسيمة
نقــاط القـــػة والزــعف، لاتخـــاذ الإجــخاءات الترـــحيحية السشاســبة، والتقميـــل مــغ السخـــاشخ السحتسمـــة 

 وغيخ السحتسمة مدتقبميا .
  الساليـة تعتبخ عسمية تقيـيع الأداء السـالي عشرـخا  أساسـيا  وخصـػة ىامـة تسكشيـا مـغ معخفـة الػضـيية

 لمس سدة وكيشية تذخيريا.
  ،أىسية استخجام م شخات التػازن السالي، كػسيمة فعالـة لتفدـيخ الأداء السـالي لمس سدـة الاقترـادية

 وذلظ بيجف مداعجة كلا  مغ مدتخجمي القػائع السالية والسدتثسخيغ في اتخاذ القخار.
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 

 الثاني الفرل
 الحزشةمطاحؼ  حالة دراسة

السديمةب
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 تسييج
فــي الفرــل الأول لمسفــاخيع الستعمقـة بس شــخات التــػازن الســالي فــي تذــخيز الػضــيية  بعـج تصخقشــا 

الساليـة لمس سدـة، سـشقػم فـي ىــحا الفرـل بإسـقاط الجراسـة الشطخيـة عمــى الجانـب التصبيقـي وذلـظ بتذــخيز 
الساليــة السقجمــة مــغ شــخف الػضــيية الساليــة لس سدــة مصــاحغ الحزــشة بالسدــيمة، بالاعتســاد عمــى القــػائع 

 الس سدة.
 وعمى أساس ىحا، قدسشا الفرل الثاني الى مبحثيغ:

 .بالسديمة تقجيع م سدة مصاحغ الحزشة السبحث الأول:
عخ  وتحميل القػائع السالية لس سدة مصـاحغ الحزـشة بالسدـيمة خـلال الفتـخة السستـجة مـغ  السبحث الثاني:

(2021-2023.) 
 التػازن السالي: م شخات السبحث الثالث
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  بالسديمة  السبحث الأول: تقجيػ مؤسدة مطاحؼ الحزشة
  بالسديمة  السطمب الأول: تعخيف ونذأة مؤسدة مطاحؼ الحزشة

 خيا  سطيف النذأة السؤسدة الأم  :1
نذأت الس سدة الأم ريا  سصيف بسػجـب مخسـػم تشفيـحؼ تحـت وصـاية وزيـخ الرـشاعات والصاقـة 

الس سدــة الػششيــة لمــجقيق والقســح حيــث شــسمت جسيــع القصاعــات الخاصــة بالسصــاحغ أسدــت  1963ســشة 
إثـخ إعـادة خيكمـة الس سدـة الػششيـة  1982واخترت في صـشاعة العجـائغ الغحائيـة والكدكدـي، وفـي سـشة 

السدامج والسصاحغ والعجائغ الغحائية والكدكدي سسياك انبثقت مشيا خسدة م سدـات رئيدـية مػزعـة عمـى 
لػششي دورىا تغصية الػلايـات الستجـاورة ليـا فـي تػزيـع مختمـف مشتجاتيـا وىـحه الس سدـات: م سدـة التخا  ا

الخيا  بديجؼ اليباس، م سدة الخيا  بالجدائخ العاصسة، م سدة الخيا  بقدشصيشة، م سدـة الخيـا  
  .بدصيف

ى ثع انتقمت إل1982نذأت الس سدة الرشاعية لمحبػ  ومذتقاتيا بدصيف "الخيا " سشة 
دج حيث نجج  5000.000.000واتخحت شكل مداىسة بخأسسال  1990الاستقلالية ابتجاء مغ سشة 

% 11% الس سدة القابزة العسػمية الدراعية الغحائية، 80تخكيبة رأس ماليا الاجتساعي تتكػن مغ: 
 .% أشخاص شبيعييغ9الس سدة السالية والبشػك وشخكات التأميغ، 

الخيـا  بدــصيف فــي تحػيــل الحبـػ  القســح الرــمب والمــيغ وإنتــاج  ويكسـغ الشذــاط الأساســي لسجســع
 16وتدػيق السػاد السذتقة كالدسيج والجقيق والعجائغ الغحائيـة والكدكدـي، ويذـتغل ىـحا الشذـاط باسـتغلال 

شـخكات  10وحجات لمعجائغ الغحائية والكدكدي. ويتذكل مجسـع ريـا  سـصيف مـغ  5مدسجة ومصحشة و
ـــيغ مـــػزعي عبـــخ  مشيـــا مخترـــة فـــي 7تابعـــة  ولايـــات ســـصيف، مدـــيمة بـــخج  6تحػيـــل القســـح الرـــمب والم

 بػعخيخيا، بجاية بدكخة ورقمة(.
 الحزشة بالسديمةمطاحؼ : 2

كمع مغ وسط  02الحزشة بالسديمة التابع لمذخكة الفخعية حبػ  قدشصيشة، عمى بعج  مصاحغقع ت
السجيشة عمى جية الجانب الذخقي عمى شخيق الخابط بيغ ولايتي بخج بػعخيخيا والسديمة، بجأ بشاؤه سشة 

الحزشة بالسديمة عجة تغييخات في  مصاحغ ت. وقج عخف1982حيث تع تذغيمو لأول مخة سشة 1980
التجارؼ حيث كان يصمق عميو وحجة انتاجية تابعة لخيا  سصيف سابقا، ثع م سدة مصاحغ  اسسو

الحزشة شخكة ذات أسيع تابعة لسجسع ريا  سصيف، حيث حػلت وحجة الخيا  بالسديمة إلى شخكة في 
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 ²م12555مشيا  ²م30755عمى مداحة  1997أكتػبخ 02شكل مداىسة مصاحغ الحزشة وىحا في
 مغصاة.

، وتحػلت إلى شخكة تابعة، شخكة 1997.10.01أسدت الذخكة التابعة مصاحغ الحزشة في 
دج ابتجاء مغ 60.000.000بسبمغ رأس السال الاجتساعي 1997.10.01مداىسة بتاريخ 

 دج. 1.449.460.000بمغ  2007دج وفي 479.000.000إلى  1998، تع رفعو في 1997.10.01
شــخكة مصــاحغ الحزــشة  وأصــبحتالييكــل التشطيســي لمس سدــة الأم، أجــخؼ تقدــيع ججيــج فــي  2016سـشة   

 بالسديمة تابعة لمذخكة الفخعية حبػ  قدشصيشة.
 السطمب الثاني: وظائف وأىجاؼ مؤسدة مطاحؼ الحزشة بالسديمة 

يتزسغ ىحا السصمب عخ  لأىع وضائف م سدة مصاحغ الحزشة بالسديمة، والتصخق لأىع أىجافيا 
  .والتي تدعى إلى تحقيقيا و فاقيا السدتقبمية

 : وظائف مؤسدة مطاحؼ الحزشة بالسديمة 1
 وتتسثل فيسا يمي: 
 الؽظيفة الإدارية -
  :وىي وضيفة غيخ مشتجة ولكشيا ضخورية وليا مغ الأدوار ما يمي 
 .)ضسان التدييخ الإدارؼ )سيخ السمفات، الاترالات، والتػجيو 
  ،التدجيلات، والتقييع(. ضسان التدييخ السالي والسحاسبي )السالية 
  ضــسان الشذــاط لمسرـــالح التقشيــة والإنتاجيــة )الجراســـات، التســػيغ، صــيانة التجييـــدات، الإنتــاج، وتدـــييخ

 (.السمفات التقشية
 الؽظيفة الإنتاجية -
  :تتسثل في الأدوار التالية 
 .تدجيل شمبات الدبائغ وتحقيقيا 
 والسشتجــات الثانػيــة الستسثمــة فــي الشخالــة والكدكدــي  بيــع السشتجــات التامــة الستسثمــة فــي الدــسيج والفخيشــة

 وغيخىا.
 بالسديمة .أىجاؼ مؤسدة مطاحؼ الحزشة2

السشـافذ  24تشذط الس سدة مع مصاحغ الحزشة في بيئـة تدـػدىا مشافدـة قػيـة وشـجيجة، مـغ بـيغ  
 ليا داخل تخا  الػلاية وليحا فإن الس سدة مصاحغ الحزشة تدعى إلى تحقيق أىجاف وأفاق مدتقبمية مشيا:
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 .تعطيع الخبح عغ الفخق بيغ سعخ البيع والتكمفة الشيائية 
  الاستعسال الأمثل لػسائل الإنتاج وتحديغ نػعيتو.زيادة الإنتاجية عغ شخيق 
 محاولة تقجيع سمع ذات جػدة عالية. 
 .التدييخ الحدغ السػارد البذخية في الس سدة 
 .تسػيل الدػق السحمية بالسشتجات الػششية سج حاجيات السدتيمظ بسادتي الدسيج والفخيشة 
 السداىسة في بشاء وتصػيخ الاقتراد الػششي. 
 ي عمى مدتػػ الػحجةخمق جػ تشافد. 
 الصسػح إلى خمق جػ تشافدي خارجي لديادة كسيو الإنتاج وتدػيقو. 
 كدب رضا الدبائغ والحرػل عمى ولائيع بأقل تكمفة بجػدة عالية محاولة. 
 القزاء عمى السذاكل الدائجة داخل الس سدة مثل: مذاكل الإنتاج، التػزيع والاترال محاولة. 
  داخل الػلاية وخارجياالحرػل عمى أفزل نقاط بيع.  

 بالسديمة الحزشة السطمب الثالث: الييكل التشعيسي لؽحجة مطاحؼ
إن الييكل التشطيسي لمػحجة ما ىػ إلا وسيمة للإعلام يسكششا مغ خلالو معخفة تقديع العسل والتخكيب 
ــــخوع الذــــخكة وســــشعخ  أىــــع دوائــــخ ىــــحه الذــــخكة ــــخ ومرــــالح وف ــــايغ دوائ  الدــــمسي الإدارؼ مــــغ حيــــث تب

 وخرائريا والججيخ بالحكخ أن الييكل التشطيسي لمس سدة عخف بعس التغيخات وىحا أىع ما جاء فيو:
 رئيذ السجيخ العام – 1

مكمف بإدارة جسيع ش ون الػحجة والتشدـيق بـيغ مختمـف السرـالح الستػاجـجة بالػحـجة وكـحلظ التشدـيق 
الدــمصات السعشيــة بشذــاط الػحــجة وليــحا تػكــل لــو بــيغ الػحــجة ومثيلاتيــا مــغ نفــذ القصــاع والاترــال بجسيــع 

 عجة ميام أىسيا:
 .الاترال بكل الدمصات السعشية بشذاط الس سدة 
 .يعتبخ الػاجية الأولى لمػحجة 
 .التشديق بيغ الػحجة ومسثمييا مغ نفذ القصاع 
 .يقػم بالخبط بيغ جسيع الجوائخ 
  التجارؼ الحزشة بالحالة اليػمية لمس سدة.يقػم بإعلام الخئيذ السجيخ العام بسخكب الرشاعي 

 وتشقدع السرالح التي تعسل مباشخة مع السجيخ العام إلى قدسيغ ىسا:   
 قدع ميستو التشطيع والتدييخ الجاخمي " الييكمي " لمػحجة وتتػزع ميامو إلى الشػاحي التالية:
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 لمؽحجة –الييكمي  –أولًا: قدػ التشعيػ والتدييخ الجاخمي 
تابعـــة لمسجيخيـــة العامـــة ومكمـــف بتدـــجيل البخيـــج الرـــادر والـــػارد وشبـــع السخاســـلات  مانػػػة العامػػػة:الأ – 1

 الرادرة عغ السجيخية العامة.
مكمــف بشػعيــة الإنتــاج وفقــا  لمسعــاييخ السحــجدة ســػ ءا كانــت ىــحه السعــاييخ قانػنيــة  مرػػمحة الشؽعيػػة: – 2

 في الجػدة ومقجار السشافدة.متسثمة في الكسية، تغميف أو معاييخ إنتاجية متسثمة 
 يقػم بسداعجة السجيخ العام في الحدابات التي يقػم بيا. السحاسب: – 3
يقـــػم الســـجيخ العـــام باستذـــارتو أو بسشاقذـــتو فـــي القـــخارات التـــي ســـػف ترـــجرىا السدتذػػػار القػػػانؽني:  – 4

بالسشازعـات التـي تـجخل الس سدة وذلظ لتفادؼ الػقػع في خصأ قانػني وىػ السحامي لجػ الذـخكة والسكمـف 
 فييا الذخكة سػاء كانت بيغ الذخكة ومػردييا أو زبائشيا أو داخل الػحجة.

وميستو حساية الذخكة داخميا  وكحا الػقاية خاصـة مـغ ناحيـة الحخائـق، مكتب مداعج الأمؼ والؽقاية:  – 5
 الدخقة وحخكة مختمف وسائل الشقل في الػحجة وحسايتيا مغ مختمف الأخصار.

 ياً: قدػ الإشخاؼ عمى العسال والتدييخ الإداري والسالي والسبيعاتثان
 ويشقدع ىحا القدع إلى ثلاث مجيخيات أساسية ىي:   
 وتشقدع بجورىا إلى أربعة مرالح ىي: . مجيخية الاستغ ل:1

 ومغ مياميا ما يمي: . مرمحة التسؽيؼ:1.1
 نتاج.شخاء الحبػ  والسػاد الأولية التي تجخل في عسمية الإ _
 تدويج مختمف السرالح والسجيخيات بالتجييدات الخاصة بالتشطيع والإنتاج. -

ـــى . مرػػػمحة الإنتػػػاج: 2.1 ـــة إل ـــة أؼ مـــغ دخـــػل الســـادة الأولي ـــة الكامم ـــة الإنتاجي ميستيـــا خاصـــة بالعسمي
وعسميــات خخوجيـا كسـادة مرـشعة مـخورا  بكـل دورات العسميـة الإنتاجيــة وتيـتع بخسـع وتشطـيع مخصـط الإنتـاج 

تشفيحه في ورشات الإنتاج والعسل عمى احتخام كل مخاحـل الإنتـاج وشـخق تشفيـحىا محـجدة عمسيـا  وتشقدـع ىـحه 
 السرمحة إلى مرشعيغ ىسا:

 5000يزــع  لات تحػيــل القســح الرــمب إلــى ســسيج بصاقــة إنتاجيــة قــجرىا  (:1التحؽيػػل رقػػػ ) مرػػشع-أ
 ساعة. 24قشصار خلال 

ــيغ إلــى دقيــق وفخيشــة عمــى التختيــب  (:2التحؽيػػل رقػػػ ) مرػػشع-ب يزــع  لات تحػيــل القســح الرــمب والم
 ساعة. 24قشصار مغ القسح الميغ خلال  1500قشصار مغ القسح الرمب و 1500بصاقة إنتاجية 

 كسا أن ىحه السرمحة تتفخع إلى ثلاث فخوع: 
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 .فخع محاسبة السػاد 
 .فخع الصحغ والإنتاج 
 .فخع الذحغ والتػضيف 
  ترخف ىحه السرمحة مخبخ يعسل عمى متابعة الشػعية السشتجـة وكـحا متابعـة الـػزن تبعـا  ويػجج تحت

ســاعة  24لمقــانػن كســا تعســل عمــى اســتسخارية الإنتــاج وذلــظ بتخرــيز أفــػاج عســل تعســل بالتشــاو  شيمــة 
 وليحا تعتبخ مغ أىع السرالح.

اص بـلالات الإنتـاج وتذـغيل ويذغميا رئيذ السرمحة وميستو إصلاح العصـب الخـ.مرمحة الريانة: 3.1
 سا وتتفخع ىحه السرمحة إلى: 24سا /  24ىحه الأجيدة 

 وميستو صيانة التجييدات الكيخبائية كالثلاجات والسكيفات.فخع الإلكتخوميكانيغ والكيخباء: 
 وىػ فخع خاص بريانة الآلات الصاحغ والذاحشات.فخع السيكانيغ العام: 

ل بتخــديغ الســػاد الأوليــة والسشتجــات ودورىــا الخئيدــي ىــػ تدــجيل تتكفــ.مرػػمحة تدػػييخ السخدونػػات: 4.1
 حخكة السخدون والقيام بعسميات الجخد الذيخية والدشػية، وتتفخع إلى ثلاث فخوع متسثمة في:

 . فخع استقبال وتخديغ الحبػ 
 .فخع تدييخ مخدون الأكياس 
 .فخع تدييخ قصع غيار والتجييدات 
حجيثـة الشذـأة بعـجما كانـت مرـمحة تابعـة لسجيخيـة الاسـتغلال وتذـخف  وىـي مجيخيـةمجيخية التدؽيق:  – 2

ىــحه السجيخيــة عمــى تػزيــع جسيــع الســػاد السشتجــة عبــخ السخاكــد السػجــػدة تحــت ترــخفيا )السدــيمة، بػســعادة، 
 عيغ السمح( كسا ليا نقاط بيع محمية.

 وتشقدع إلى ثلاث مرالح وىي: .مجيخية الإدارة والسالية:3
تعتبـــخ مـــغ أىـــع الشذـــاشات حيـــث أن ليـــا علاقـــة مـــع جسيـــع السرـــالح سحاسػػػبة والساليػػػة: .مرػػػمحة ال1.3

ـــات الستعمقـــة بالشذـــاط التجـــارؼ مـــع الػحـــجات وتتفـــخع ىـــحه  ـــى عاتقيـــا تدـــجيل كـــل العسمي الأخـــخػ ويقـــع عم
 السرمحة إلى:

 .فخع السالية والرشجوق 
 .فخع السحاسبة العامة 
 .فخع محاسبا السبيعات 
 .فخع السحاسبات 
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 . مرمحة السؽارد البذخية: 2.3
ليــا علاقــة مباشــخة مــع العســال حيــث تيــتع بالذــ ون الإداريــة لمعســال وكيشيــة تشطــيع الســػارد البذــخية داخــل 
الػحــجة بكيشيــة تتساشــى مــع متصمبــات العســل مــغ أجــل تكييــف الػســط العســالي وذلــظ لإعصــاء أكبــخ كفــاءة، 

 تتفخع ىحه السرمحة إلى:
 .فخع تدييخ السدتخجميغ 
 .فخع الخجمات الاجتساعية 
 ومغ مياميا:. مرمحة الؽسائل العامة: 3.3
 .متابعة جسيع الأشغال والتخميسات التابعة لمػحجة 
 .الستابعة السيجانية للاستثسارات 

 ويعسل ىحا السكتب بكل ما يتعمق بػسائل الإعلام الآلي ومتصمباتو.مكتب الإع م الآلي: 
 ت بسختمف مرالحيا.والذكل التالي يػضح ىحه السجيخيا
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 بالسديمة الحزشةلسطاحؼ الييكل التشعيسي (: 1الذكل رقػ )
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 بالاعتساد عمى مرمحة السػارد البذخية لس سدة مصاحغ الحزشة بالسديمة :السرجر
 

  

 الوذير العام

 الوستشار القانوني

 الأهانة العلوية

 هصلحة النوعية 

 نقابة الوؤسسة 

 لجنة الوشاركة 

 هصلحة الخذهات الاجتواعية 

يصهحت 

 الاحتساب 

يصهحت 

الاتصال 

 وانتقويى 

يصهحت 

الأيٍ 

 وانوقايت 

يصهحت 

َوعيت 

 الاَتاج 

هيكم 

الإدارة 

 انًانيت 

يذيريت 

 الاستغلال 

يذيريت 

 انتجارة

 

 يصهحت انًستخذييٍ 

  انًحاسبتيصهحت 

  الإعلاو الآنييصهحت 

  انصياَتيصهحت 

  الاَتاجيصهحت 

  انتًويٍ  يصهحت 

 يصهحت تسيير انًخسوٌ   

  انًبيعاث يصهحت 

  انتسويقيصهحت 
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 السستػجة الفتػخة بالسديمة خػ ل مطاحؼ الحزشة لسؤسدة السالية القؽائػ وتحميل عخ  الثاني: السبحث
 2023 إلى 2021مؼ 

 لمس سدـة، وتَحجيـج السـالي الأداء فيـع عمـى القـخارات اتخـاذ غمـ السدـ وليغ الساليـة القـػائع ت دـاعج   
 مـغ لكـل لمس سدـة الساليـة القـػائع وتحميـل عـخ  سـيتع السبحـث ىـحا فـي .والتػسـع لمشسـػ السدتقبمية الخصط

 تدييل وتبديط دراسة الأداء السالي لمس سدة وتقييع وضعيتيا السالية. أجل مغ 2023_2021الدشػات 
السيدانيػػة الساليػػة لسؤسدػػة مطػػاحؼ الحزػػشة بالسدػػيمة خػػ ل الدػػشؽات مػػؼ  عػػخ  الأول السطمػػب
 .2023الى 2021

 الجـجاول خـلال مغ بالسديمة مصاحغ الحزشة لػحجة السفرمة السيدانية لعخ  السصمب ىحا خ رز
 .والخرػم الأصػل جانبي تػضح التي التالية
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 : جانب الأصؽلأولاً 
 الؽحجة )دج( (2023-2021لفتخة الدمشية )الأصؽل  جانب(: السيدانية السفرمة ل1ججول رقػ )

 الأصؽل 2021 2022 2023

   
 ةتجاولالأصؽل غيخ م

 تثبيتات غيخ عيشية 000.00 98 000.00 314 400.00 379
 التثبيتات عيشية 286.30 611 679 1 029.38 408 668 1 346.70 075 684 1
 الأراضي 153.36 898 255 153.36 898 255 153.36 898 255
 السباني 977.01 195 802 761.99 685 777 591.67 300 757
 التثبيتات عيشية أخخػ  155.93 517 621 114.03 824 634 601.67 876 670

-  
  

 الجارؼ إنجازىاالتثبيات 
 التثبيتات مالية  -  -  -
 الجيػن الجائشة الأخخػ و  السداىسات  -  -  -
 الدشجات السثبت الأخخػ   -  -  -
 القخو  والأصػل السالية غيخ جارية الأخخػ  800.00 18  -  -

 ضخائب م جمة أصػل 578.08 221 20 786.90 550 20 477.18 829 22
 مجسؽع الأصؽل غيخ الستجاولة 664.38 949 699 1 816.28 272 689 1 223.88 284 707 1

   
 أصؽل متجاولة

 مشتجات قيج التشفيح 036.64 425 150 606.19 447 280 886.51 033 414
 المػازمو  السػاد الأولية 998.55 082 29 450.49 014 117 976.29 570 228
 العسال الجارؼ بيياو  السشتجات الشيائية 597.87 962 16 714.57 759 35 514.22 750 35
 مشتجات الأخخػ  440.22 379 104 441.13 673 127 396.00 712 149

 استخجامات مساثمةو  ديػن   -  -  -
 الدبائغ 991.66 577 25 390.40 514 175 839.51 142 155

 السذاركيغو  السجسػعات  -  -  -
 ما يساثمياو  ضخائب 514.66 591 954.55 999 5 647.56 978 5

 السجيشػن الأخخون  426.35 747 44 306.82 819 159 798.20 958 222
 ديػن أخخػ واستخجامات مساثمة  -  -  -
 ما يساثمياو  السجػدات  -  -  -

 الخديشة 758.90 756 943 389.84 400 603 841.97 731 748
 مجسؽع الأصؽل الستجاولة 728.21 098 165 1 647.80 181 225 1 013.75 846 546 1
 السجسؽع العام للأصؽل 392.59 048 865 2 464.08 454 914 2 237.63 130 254 3

التقاريخ السالية لمسؤسدة عمى بالاستشادمؼ إعجاد الطالبتيؼ  السرجر:  
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( 2023-2021)السيدانية السفرمة لجانب الأصػل لمفتخة الدمشية ( 01)ػضح الججول رقع ي
ن في نقرا 2022مع الدشة السالية  2021عشج مقارنة الدشة السالية  (1)غ خلال الججول رقع نلاحع م

، ويخجع الدبب إلى الشقران في بعس العشاصخ دج 848.1 676 10 الأصػل غيخ الستجاولة بقيسة
 والتي تتسثل في التثبيتات العيشية.

، وىحا راجع إلى زيادة دج919.59 082 60بقيسة أماا بالشدبة للأصػل الستجاولة، نلاحع زيادة 
 الدبائغ والسشتجات قيج التشفيح.

ع في الأصػل غيخ ي نلاحع ارتفا2023 مع سشة 2022مغ جية أخخػ، عشج مقارنة سشة 
 ، وىحا نتيجة الديادة في التثبيتات العيشية.دج 407.6 011 18 الستجاولة بقيسة

دج، وىحا راجع الى  365.95 664 321أما بالشدبة الأصػل الستجاولة، نلاحع زيادة بقيسة 
 زيادة في السشتجات قيج التشفيح وانخفا  في الزخائب.

 ثانياً: جانب الخرؽم
 الؽحجة )دج( (2023-2021فتخة الدمشية )ل الخرؽم جانبالسيدانية السفرمة ل(: 2ججول رقػ )

 البيانات 2021 2022 2023

   
 رؤوس الأمؽال الخاصة

 نتيجة الرافية 244.38 994 278 484.17 317 520 921.40 803 634
 روابط بيغ وحجات 948.98 234 115 2 454.25 842 147 2 804.33 938 224 2
 رؤوس الأمؽال الخاصة 193.36 229 394 2 938.42 159 668 2 725.73 742 859 2

   
 الخرؽم غيخ متجاولة

 ضخائب م جمة عمى الخرػم 613.69 368 19 793.59 362 43 083.13 584 49

   
 الجخل السخرص السؤجل

السعاشات والالتدامات السساثمةو  الس ونات 899.48 189 96 871.75 204 83 466.86 167 87  
متجاولةمجسؽع الخرؽم غيخ  513.17 558 115 665.34 567 126 549.99 751 136  

   
 الخرؽم متجاولة

حدابات السمحقةو  السػردون  722.74 360 24 265.72 153 58 514.32 491 130  
 الزخائب 461.00 263 1 680.00 302 261.00 111

 الجيػن الأخخػ  502.32 636 329 914.60 270 61 186.93 033 127
الخرؽم متجاولةمجسؽع  686.06 260 355 860.32 726 119 962.25 635 257  

 السجسؽع العام لمخرؽم 392.59 048 865 2 464.08 454 914 2 237.97 130 254 3
مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدة السرجر:  
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( 2023-2021)السيدانيـــة السفرــــمة لجانـــب الخرــــػم لمفتـــخة الدمشيــــة  (02)يػضـــح الجـــجول رقــــع 
ـــة بدـــشة  2021زيـــادة رؤوس الأمـــػال الخاصـــة خـــلال ســـشة ( 02)نلاحـــع مـــغ خـــلال الجـــجول رقـــع  مقارن

وىحا راجع إلى زيادة فـي الشتيجـة الرـافية. حيـث بمغـت الشتيجـة دج، 745.06 930 273 بقيسة 2022
 193.36 229 2394   بقيسـة 2021 سـشة مقارنة مع، 2022سشة  484.17 317 520الرافية 

ـــى اً نطـــخ ـــاح التـــي حققتيـــا الس سدـــة بعـــج خرـــع جسيـــع السرـــخوفات والزـــخائب وتقميـــل إل ـــادة فـــي الأرب زي
. إضــافة  إلــى دج 152.17 009 11كــحلظ ىشــاك ارتفــاع فــي الخرــػم غيــخ الستجاولــة بقيســة ، التكــاليف

، وىــحا راجــع إلــى انخفــا  الزــخائب والــجيػن دج 825.74 533 235  انخفــا  الخرــػم متجاولــة 
 مبيغ في الججول.الأخخػ كسا ىػ 

نلاحــع زيــادة فــي الأمــػال الخاصــة  ،2023و 2022ومــغ جيــة أخــخػ، عشــج السقارنــة بــيغ ســشتي 
ارتفـاع دج،  884.65 183 10 تفاع الخرػم غيخ الستجاولة بقيسةار  دج،787.31 582 191بقيسة 

الأخــخػ ويخجــع ذلــظ نتيجــة  إلــى زيــادة فــي الــجيػن  دج. 773.89 675 339الخرــػم الستجاولــة بقيســة 
 والسػردون وحدابات السمحقة وىحا ي ثخ عمى الديػلة.

 : مؤشخات التؽازن الساليلثالسبحث الثا
سشقػم بحدا  م شخات التػازن السالي لسصاحغ  (،2023-2021انصلاقا  مغ السيدانية الػضيشية لدشػات )

 ، لسعخفة مجػ بمػم الس سدة محل الجراسة لمتػازن السالي. بالسديمة الحزشة
 (FRNGالسطمب الأول: رأس السال العامل )

 (رأس السال العاملFRNG ) 
لمس سدـة، ويحدـب بالعلاقـة  الساليـة الػضـيية عـغ ت عبـخ التـي الس شـخات أىـع ي عتبخ رأس السال العامل أحـج

 التالية:
 ى السيدانية: مؼ أعمأولاً 

 الثابتة أصػل-أمػال الجائسة  رأس السال العامل=                
 رأس السال العامل لسؤسدة مطاحؼ الحزشة خ ل الفتخة الدمشية (: 3ججول رقػ )

 الؽحجة )دج( (2021-2023)
 البيانات 2021 2022 2023

 أصؽل ثابتة 673.66 143 645 3 238.68 507 719 3 283.95 665 755 3
 السؽارد الجائسة 344.16 431 781 4 579.32 242 835 4 888.95 155 055 5
1 299 490 605.00 1 115 735 340.64 1 136 287 670.50 FRN 

 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدة السرجر:
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 الالتدامات الستجاولة –أصػل الستجاولة = (FRNGالسال العامل) رأس السيدانيةثانياً: مؼ أسفل 
 خ ل بالسديمة رأس السال العامل لسؤسدة مطاحؼ الحزشة (: 4ججول رقػ )

 الؽحجة )دج(    (2023-2021) الدمشيةالفتخة 
 البيانات 2021 2022 2023
 أصؽل الجارية 356.56 548 491 1 200.96 462 235 1 567.25 126 557 1
 الجاريةالخرؽم  686.06 260 355 860.32 726 119 962.25 635 257
 رأس السال العامل 670.50 287 136 1 340.64 735 115 1 605.00 490 299 1

 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدة السرجر:

 

 الدمشيةخ ل الفتخة بالسديمة ؤسدة مطاحؼ الحزشة تطؽر رأس السال العامل لس(: 2الذكل رقػ )
(2021-2023.) 

 
الــــحؼ يذــــخح رأس الســــال العامــــل  (04)لذــــكل وا( 06)ورقــــع  (05)مــــغ خــــلال الجــــجاول رقــــع             

، حيــــث نلاحــــع أن رأس الســــال العامــــل 2023-2021لس سدــــة مصــــاحغ الحزــــشة خــــلال فتــــخة الدمشيــــة 
(FRN،)  ،مػجب خلال فتخة الجراسة. ىحا دليل عمى أن الأصػل الثابتـة قـج م ػلاـت بػاسـصة السـػارد الجائسـة

وأن الس سدــة قــج حققــت ىــامر أمــان يدــسح ليــا بسػاجيــة التداماتيــا مــع الغيــخ، كســا لــػحع أن رأس الســال 
 العامل خلال فتخة دراسة شبو ثابت.

الــثلاث ســشػات، وارتفــاع ششيــف فــي رأس الســال ومــغ شــخف  خــخ نلاحــع تغيــخ ششيــف جــجا  خــلال  
ي يــجل ذلــظ عمــى م شــخ إيجــابي وقــجرة الس سدــة عمــى القيــام 2023( بالس سدــة فــي ســشة FRNالعامــل )
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 إذبتعجيلات وإجخاءات ترحيحيةي ىحا ما ي حقـق التـػازن السـالي لمس سدـة عمـى السـجػ القرـيخ والستػسـط. 
تغلال، وىحا ويجعميا في وضع مالي مخيح، ولكغ لا يسكغ الحكع نيا قادرة عمى تمبية احتياجات دورة الاسأ

 (BFRعمـــى وضـــيية الس سدـــة إلا مـــغ خـــلال حدـــا  م شـــخيغ أخـــخيغ )احتياجـــات رأس الســـالي العامـــل )
 ((.TN) والخديشة
وىـحا مـا  86. 20552329( بقيسـة FRNانخفا  رأس السال العامل ) 2022نلاحع في سشة  

. ويخجع سبب ذلظ إلى الانخفا  في الأمػال الجائسـة لمس سدـة 2021مقارنة بدشة  %8. 1يعادل ندبة 
 الحزشة مقابل الارتفاع في الخرػم الستجاولةي أؼ ديػنيا قريخة الأجل، وانخفا  أصػليا الجارية.

 4. 183755264( بقيســة FRN، نلاحــع زيــادة فــي رأس الســال العامــل )2023وبالشدــبة لدــشة  
بدـبب زيـادة  2022. وىـحا راجـع الـى زيـادة أمػاليـا الجائسـة مقارنـة بدـشة % 16.46 دـبةوىحا مـا يعـادل ن

 نتيجة زيادة الاحتياشات. 78731582191في أمػاليا الخاصة بقيسة 
  أنؽاع الخأس السال العام 
 /رأس السال العامل الجائػ1

 الدمشيةخ ل الفتخة  بالسديمة مطاحؼ الحزشة رأس السال العامل الجائػ لمسؤسدة(: 5ججول رقػ )
 الؽحجة )دج( (2021-2023) 

 2023 2022 2021 البيان/الدشؽات
 888.95 155 055 5 579.32 242 835 4 431344.16 781 4 الأمؽال الجائسة
 283.95 665 755 3 238.68 507 719 3 143673.66 645 3 الأصؽل الثابتة

 1299490605 1115735341 1136287671 رأس السال العامل الجائػ
 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدةالسرجر:                          

الـحؼ يسثــل رأس السـال العامــل الـجائع لمس سدــة ( 05)رقـع  والذــكل (07)مـغ خـلال الجــجول رقـع           
، حيـث ن لاحـع أن رأس السـال العامـل الـجائع مػجـب 2023 -2021مصاحغ الحزشة خـلال فتـخة الجراسـة 

ــج معتبــخة، وىــػ مــا  خــلال فتــخة الجراســة قــج ارتفعــت فــي الدــشة الأخيــخة، وأنا قيســة رأس الســال العامــل الــجائع جِّ
ي كج أن الس سدة تسمظ ىامر  مان، ىحا ما يفدخ إضافة  الى قجرتيا عمى تغصيـة أصـػليا الثابتـة انصلاقـا  

الجائسة، وقجرتيا عمى تدـجيج جـدء مـغ ديػنيـا القرـيخة الأجـل فـي حالـة عـجم تػافـق أجـال تحـػل  مغ أمػاليا
 .الأجلالأصػل الستجاولة إلى سيػلة مع أجال استحقاقية الجيػن القريخة 
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 /رأس السال العامل الخاص2
 رأس السال العامل الخاص لمسؤسدة مطاحؼ الحزشة الفتخة الدمشية (: 6ججول رقػ )

 الؽحجة )دج( (2021-2023)
 2023 2022 2021 البيان /الدشؽات
 338.96 404 918 4 913.98 674 708 4 830.99 872 665 4 الأمؽال الخاصة
 283.95 665 755 3 238.68 507 719 3 673.66 143 645 3 الأصؽل الثابتة

 055 739 162 1 675.3 167 989 157.33 729 020 1 صالسال العامل الخارأس 
 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدةالسرجر:                            

الـحؼ يسثـل رأس السـال العامـل الخـاص لمس سدـة  (05)رقع ذكل وال( 08)مغ خلال الججول رقع          
، نلاحــع قيســة رأس الســال العامــل الخــاص 2023-2021خــلال فتــخة الجراســة  بالسدــيمة مصــاحغ الحزــشة

مػجب خلال الفتخة الجراسة، ىحا يعشي أنا الس سدة قادرة عمى تسػيل أصػليا الثابتـة مـغ مػاردىـا الخاصـة 
بالتالي فـإن السـػارد الساليـة السخررـة لتسػيـل الاسـتثسارات الخأسـسالية دون الاعتساد عمى مػارد خارجية، و 

 ىي مرادر داخمية، وىػ م شخ إيجابي لمس سدة عمى عجم التبيية للأشخاف الخارجية.
   ي/رأس السال العامل الإجسال3

 خ ل الفتخة الدمشيةبالسديمة رأس السال العامل الإجسالي لمسؤسدة مطاحؼ الحزشة (: 7ججول رقػ )
 الؽحجة )دج(    (2021-2023)  

 2023 2022 2021 البيان /الدشؽات
 851.20 791 312 5 439.64 969 954 4 030.22 692 136 5 مجسؽع الأصؽل
 283.95 665 755 3 238.68 507 719 3 673.66 143 645 3 الأصؽل الثابتة

 1557126567 1235462201 1491548357 رأس مال العامل الإجسالي
 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدةالسرجر:                            

الــحؼ يسثــل رأس الســال الإجســالي الــجائع لمس سدــة  (05)رقــع  والذــكل (09)مــغ خــلال الجــجول رقــع        
، نلاحع ارتفاع رأس السال العامل الإجسالي فـي سـشة 2023-2021مصاحغ الحزشة خلال فتخة الجراسة 

 مقارنة بدشػات الدابقة، ىحا يجل عمى امتلاك الس سدة لديػلة معتبخة. 2023
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 /رأس السال العامل الأجشبي4
الدمشية الفتخة خ ل  بالسديمة رأس السال العامل الأجشبي لمسؤسدة مطاحؼ الحزشة(: 8ججول رقػ )

 الؽحجة )دج(    (2021-2023)

 2023 2022 2021 البيان /الدشؽات
 851.20 791 312 5 439.64 969 954 4 030.22 692 136 5 مجسؽع الخرؽم
 725.73 742 859 2 938.42 159 668 2 193.36 229 394 2 الأمؽال الخاصة

 2453049125 2286809501 2742462837   ~ رأس السال العامل الأجشبي
 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدةالسرجر:                            

الــحؼ يسثــل رأس الســال الأجشبــي الــجائع لمس سدــة ( 05)رقــع  ذــكلوال (10)مــغ خــلال الجــجول رقــع        
، نلاحـــع أن رأس الســـال العامـــل الأجشبـــي 2023-2021خـــلال فتـــخة الجراســـة  بالسدـــيمة مصـــاحغ الحزـــشة

  2742462837يقـجر بــ  كان رأس السـال العامـل الأجشبـي 2021خلال سشػات الجراسة مػجب في سشة 
ويخجــع ىــحا الانخفــا  إلــى الارتفــاع الــجيػن قرــيخة  22286809501إلــى  2022وانخفــس فــي ســشة 

افية بدــيػلة وأنيــا مدــتقمة ماليــا  أؼ الأجــل، وىــحا يعشــي أن الس سدــة بإمكانيــا الحرــػل عمــى قــخو  إضــ
 عجم تجخل الأشخاف الخارجية في سياستيا السالية.

      أنؽاع الخأس السال العامل لسطاحؼ الحزشة بالسديمة خ ل الفتخة الدمشية (: 3الذكل رقػ )
(2021-2023) 

 
 (BFR) السطمب الثاني: احتياجات رأس السال العامل

 مغ خلال العلاقة التالية: (BFRيتع حدا  احتياجات رأس السال العامل )
القـخو       -يخة الأجل الجيػن قر) - الجاىدة( القيع-= )الأصػل الستجاولة  احتياج رأس السال العامل    
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 احتياجات رأس السال العامل لمسؤسدة مطاحؼ الحزشة خ ل الفتخة الدمشية (: 9ججول رقػ )
(2021-2023) 

 البيانات 2021 2022 2023
 الأصؽل الستجاولة 356.56 548 491 1 200.96 462 235 1 567.25 126 557 1
 الكيػ الجاىدة 758.90 756 943 389.84 400 603 841.97 731 748
 احتياجات الجورة 597.66 791 547 811.12 061 632 725.28 394 808
 الجيؽن قريخة الاجل 686.06 260 355 860.32 726 119 962.25 635 257

 الدمفيات السرخةية  -  -  -
 مؽارد لجورة 686.06 260 355 860.32 726 119 962.25 635 257
العاملاحتياجات رأس السال  911.60 530 192 950.80 334 512 763.03 758 550  

 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدة السرجر:

الفتخة  خ لبالسديمة  احتياجات رأس السال العامل لسؤسدة مطاحؼ الحزشةتطؽر  (:4الذكل رقػ )
 (2023-2021الدمشية )

 
( BFRوالحؼ يسثل احتياجات راس السال العامل ) (06)رقع ذكل وال (11)مغ خلال الججول رقع  

، حيث نلاحع أن احتياج رأس السال العامل 2023-2021لس سدة مصاحغ الحزشة خلال فتخة الجراسة 
(BFR خلال فتخة الجراسة مػجـبي وىـحا راجـع لكـػن احتياجـات الـجورة أكبـخ مـغ مـػارد الـجورة، وىشـا تكـػن )

أجــل ضــسان اســتسخار نذــاشيا. كســا نلاحــع أن احتيــاج رأس الســال الس سدــة بحاجــة إلــى مــػارد ماليــة مــغ 
 ( خلال ىحه الفتخة الجراسة متدايج، وىحا راجع لديادة احتياجات الجورة. BFRالعامل )

كانـت مشخفزـة مقارنـة  2021(بالشدـبة لمدـشة BFRتبيغ أن الاحتيـاج فـي رأس السـال العامـل)الاستشتاج: 
ع إلـى انخفـا  مػجـػدات الس سدـة الشقجيـة، والـحؼ ىـػ عائـج إلـى وىحا راجـ ،2023و 2022مع الدشتيغ 
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جائحــة كػرونــا التــي كــان ليــا تــأثيخ كبيــخ عمــى الشذــاط التجــارؼ والاقترــادؼ خــلال الدــشػات الدــابقة، مســا 
أدػ إلــى تــأخخ فــي التحرــيل مــغ زبــائغ الس سدــة الــحؼ كــان ســببو تسجيــج ميمــة التدــجيج مــغ قبــل الس سدــة 

أكثـخ  بالسدـيمة جائحة، والحجخ الرحي أنجاك، باعتبـار كػنيـا م سدـة مصـاحغ الحزـشةتساشيا  مع ىاتو ال
 (17-15، الرفحات 2020)أسساء و كخيسة،  الأنذصة الاقترادية في خجمة السجتسع.

 319804039.2( بقيسـة BFRارتفـع احتيـاج فـي رأس السـال العامـل ) ،2022وبالشدـبة لدـشة  
ي أؼ أنـــو تػجـــج اســـتخجامات الـــجورة غيـــخ مغصـــاة لســـػارد الـــجورة، وىـــحا راجـــع إلـــى أنا 2021مقارنـــة بدـــشة 

 الس سدة عسجت إلى زيادة أصػليا الجارية مقارنة مع الدابقة.
 38423812.23، قـجره 2023( لدـشة BFR) رتفاع احتياج في رأس السال العامكحلظ نلاحع ا 

 ي وذلظ راجع إلى انخفا  السػارد السالية الجارية لمس سدة.2022ارتفاع ششيف مقارنة بدشة 
 

 (TNالسطمب الثالث: الخديشة )
 (مغ خلال العلاقة التالي:TNتحدب الخديشة )

 أولًا: حداب بالطخيقة الأولى
 خديشة الخرػم –خديشة الأصػل  الخديشة=

 الؽحجة )دج(     (2023-2021الخديشة خ ل الفتخة الدمشية ) (: تطؽر10ججول رقػ )

 البيانات 2021 2022 2023
 خديشة الأصؽل 758.90 756 943 389.84 400 603 841.97 731 748

 خديشة الخرؽم  -  -  -
 الخديشة 758.90 756 943 389.84 400 603 841.97 731 748

 بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدةمؼ إعجاد الطالبتيؼ  السرجر:

 رأس السال العامل احتياجات-رأس السال العامل الخديشة=  ثانياً: طخيقة الثانية
 الؽحجة )دج((    2023-2021تطؽر الخديشة خ ل الفتخة الدمشية )(: 11ججول رقػ )

 البيانات 2021 2022 2023
 رأس السال العامل 670.50 287 136 1 340.64 735 115 1 605.00 490 299 1
 إحتياجات رأس السال العامل 911.60 530 192 950.80 334 512 763.03 758 550
 الخديشة 758.90 756 943 389.84 400 603 841.97 731 748

 مؼ إعجاد الطالبتيؼ بالاستشاد عمى التقاريخ السالية لمسؤسدةالسرجر: 
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-2021خ ل الفتخة الدمشية )بالسديمة تطؽر خديشة السؤسدة لسطاحؼ الحزشة (: 5الذكل رقػ )

2023) 

 
الس سدـــــة مصـــــاحغ (TNالـــــحؼ يسثـــــل خديشـــــة ) (05) ذـــــكلوال (11)و (10)مـــــغ خـــــلال الجـــــجول  
مػجبـة، اذ (الس سدـة TNحيـث نلاحـع أن خديشـة ) ،2023-2021خلال فتخة الجراسـة بالسديمة الحزشة 

وبالتــالي فــإن التــػازن  .(BFR( أكبــخ مــغ احتياجــات رأس الســال العامــل)FRNGانا رأس الســال العامــل )
السـالي لس سدـة مصـاحغ الحزـشة محقــق، كسـا أنيـا تتستـع بػضـيية ماليــة وسـيػلة جيـجة. إضـافة  إلـى ذلــظ، 

مقارنـــة  389.84 400 603انخفزـــت مـــغ معـــجل السبمـــغ  2022(خـــلال ســـشة TNل ـــػحع أنا الخديشـــة )
وىــــحا راجــــع لانخفـــا  ششيــــف فــــي رأس الســــال  758.90 756 943الــــى معــــجل السبمـــغ  2021بدـــشة 

إلــــــــــــى  841.97 731 748قــــــــــــج ارتفعــــــــــــت مــــــــــــغ  2023(ي بيشســــــــــــا فــــــــــــي ســــــــــــشة FRNGالعامــــــــــــل )
(، إضــافة  FRNG، وىــحا راجــع لارتفــاع رأس الســال العامــل )2022مقارنــة بدــشة  389.84 400 603

 ( الخرػم معجومة خلال فتخة الجراسة.  TNخديشة)إلى ذلظ لػحع أن 
لــيذ فــي صــالحيا، حيــث لــع تقــع  (TN) يزــا  أنا احتفــاظ الس سدــة بأمػاليــا فــي الخديشــةأنلاحــع       

في مذاريعيا الاسـتثسارية، عكـذ مـا حـجث  2023و 2021الس سدة بتػضيف مػاردىا الفائزة في سشة 
يعيا الاســــــــتثسارية أو تدــــــــجيج ديػنيــــــــا. اذ بمغــــــــت ، فقــــــــج وضفــــــــت أمػاليــــــــا فــــــــي مذــــــــار 2022فــــــــي ســــــــشة 

( صـافية TNالدشة، ومغ ىحا فقج حققت الس سدـة شـخط تػازنيـا أؼ )خديشـة) لشفذ 389.84 400 603
رأس السـال العامـل  (BFRك لا  مغ رأس السال العامل واحتياجـات) ،مػجبة (TN) وبسا أنا الخديشة مػجبة(.

(FRNG) وكفـاءة تدـييخ الخـديغ يجل عمـى قـجرة وىحا ما  يمػجب (TN)  عمـى مدـتػػ الس سدـة، إلا أنيـا
  تدسح ليا بسػاجية التداماتيا واحتياجاتيا مع الغيخ.
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 خ صة الفرل الثاني
 وعـــخ  القـــػائع الساليـــة لس سدـــة مصـــاحغ الحزـــشة تشـــاول ىـــحا الفرـــل الجانـــب التصبيقـــي لتحميـــل 
الـى  2021خـلال الفتـخة الدمشيـة مـغ -بالسدـيمة مصـاحغ الحزـشة-، وذلظ بـإجخاء دراسـة لمس سدـة بالسديمة
. تــع التعــخف عمــى واقــع الػضــيية الساليــة لمس سدــة، ودور التحميــل الســالي فــي تخشــيج القــخارات 2023غايــة 

السالية باستخجام الس شخات التػازن السالي. تبيغ مـغ ذلـظ أن التحميـل السـالي عمـى أنـو يمعـب دورا ىامـا  فـي 
جػ كفاءتيا. حيث يدسح بسعخفة نقاط القػة والزـعف، إضـافة الـى معخفـة قـجرات معخفة أداء الس سدات وم

 الس سدة عمى الاستسخارية وبشاء أىجافيا السدتقبمية.
ــــائا التحميــــل تبــــيغ أن شــــخوط التــــػازن السحققــــة: رأس الســــال العامــــل )مػجــــب(،   ــــى الشت ــــاءا  عم وبش

ضـــعيتيا الساليـــة جيـــجة حيـــث حققـــت خديشـــة احتياجــات رأس الســـال العامـــل )مػجـــب( والخديشـــة )مػجبـــة(، وو 
صافية خـلال فتـخة الدمشيـة الجراسـة، رغـع الأوضـاع الرـحية والرـعػبات التـي واجيتيـا مـغ مخمفـات الػبـاء 

، تبــيغ أن الس سدــة لــجييا نقــاط قــػة تتسثــل فــي تحخرىــا الســالي وتحقيــق 2021كػرونــا. ومــا ضيــخ فــي فتــخة 
 في مػاجية الغيخ.شخوط التػازن السالي وم كجة عمى قجرتيا 
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تيجف ىحه الجراسة لسعالجة دور التحميل السالي في تحديغ الأداء السالي باستخجام م شخات التػازن        

مـا ىـػ دور التحميـل السـالي فـي تقيـيع الأداء "السالي، وذلظ للإجابة عمى الإشكالية السصخوحة والستسثمة في 
. ومغ أجل ذلـظ تسـت "(2023-2021الفتخة الدمشية ) خلال-السديمةب مصاحغ الحزشة-السالي لمس سدة 

معالجتو مغ خـلال الجسـع بـيغ الجانـب الشطـخؼ والجانـب التصبيقـي، بحيـث تـع التصـخق فـي الجانـب الشطـخؼ 
إلـــى التحميـــل الســـالي والأداء الســـالي، وم شـــخات تـــػازن الســـاليي فـــي حـــيغ تـــع تخرـــيز الجانـــب التصبيقـــي 

ومتابعـــة إنجازىـــا، وذلـــظ بعـــخ  قػائسيـــا الساليـــة  لمجراســـات-بالسدـــيمة الحزـــشة مصـــاحغ-لجراســـة م سدـــة 
 وتصبيق الدشة والس شخات السالية عمييا.

تبــيغ أنا التحميــل الســالي ضَــخورؼ فــي تحدــيغ الأداء الســالي لمس سدــة ومخاقبــة نذــاشيا خــلال فتــخة        
القـــػة والسحافطـــة عمييـــا، ومعالجـــة نقـــاط  زمشيـــة معيشـــة، مـــغ أجـــل اتخـــاذ القـــخارات الرـــحيحة وتحجيـــج نقـــاط

الزعف وتحديشيا. إضافة  إلى دراسة وتحميل الػضيية السالية لمس سدة، بالاعتساد عمـى م شـخات التـػازن 
الســالي الــحؼ يدــاعج الس سدــة عمــى رفــع كفاءتيــا الاقترــادية ومعخفــة مخكدىــا الســالي لمحكــع عمــى صــحتيا 

يا الساليــة التــي تسثــل الســخ ة التــي تطيــخ مــغ خلاليــا الس سدــة. الساليــة، وتكــػيغ صــػرة شــاممة عــغ وضــعيت
حيث ت عج القػائع السالية مرجر أَولي لاستخلاص الشتائا السيسة لمس سدة لإجخاء التحاليل السالية السشاسبة 

 لأىجاف الإدارة السالية.
ميــة تقيـــيع الأداء الســـالي إلا أنا البعــج الســـالي يحتــل الرـــجارة خاصــة فـــي مثـــل ىــحه الجراســـات، لأنا عس     

يدعى مغ خلاليا الكذف عغ أسبا  الزعف في الس سدة ومحاولة مداعجتيا لمخـخوج مشيـا وتفادييـا فـي 
ـــحا أصـــبح مـــغ الزـــخورؼ  ـــجىػر فـــي الأداء ل ـــب الس سدـــات تذـــكػ مـــغ نقـــز أو ت السدـــتقبل. كســـا أنا أغم

(، احتياجات FRNGرأس السال العامل) استخجام الأدوات مالية أىسيا: م شخات التػازن السالي التي تجرس
(. وقج تع التصخق في البحث إلى الإشكالية وبعـس الفخضـيات TN( وكحا الخديشة)BFRرأس السال العامل)

التي تع الإجابة عشيا بعج القيام بجراستشا، والحرػل عمى نتـائا مـغ خـلال تحميمشـا لػثـائق الس سدـة، حيـث 
  غ الشتائا انصلاقا  مغ فخضيات الجراسة واختبارىا.أنا ىحه الجراسة تػصمت إلى مجسػعة م
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 أولًا: اختبار الفخضيات 
 في: اختبارىا تػ فخضيات، أربع عمى دراستشا قامت لقج

 : "يتع التقييع الأداء السالي في الس سدة الاقترادية بػاسصة تحميل القػائع السالية". الفخضية الأولى
لتقييع الأداء السالي يجب تػفخ كل مغ القػائع السالية، مغ أجل مداعجة الس سدة في الحرػل ومعخفة أىع 

حيث تقػم الس سدة بتحميل القػائع السالية لتقييع أدائيا السالي وفيع الػضع مالي وربحيـة الس سدـة الشتائا، 
 الفخضية.  ىحه ما تع تأكيجه في وسيػلتيا الشقجية، وىحا
م شـخات السلائسـة، التـي تبـيغ  (FRNG، BFR، TNتعتبـخ م شـخات التـػازن السـالي )الفخضػية الثانيػة : "

 مجػ تحقيق التػازن السالي في الس سدة".
تيجف الس شخات التـػازن السـالي إلـى قيـاس الكفـاءة والفعاليـة الأداء فـي الس سدـة الاقترـادية، لتبـيغ مـجػ  

 ، وىحا ما تع إثباتو في الفخضية.تحقيق التػازن السالي في الس سدة
"يعج التحميل السالي باستخجام م شخات التػازن السالي دورا  أساسيا فـي تقيـيع الأداء السـالي  الفخضية الثالثة:

 ".بالسديمة لمس سدة مصاحغ الحزشة
بعـــج إســـقاط الجانـــب الشطـــخؼ عمـــى التصبيقـــي تـــع التحقـــق مـــغ أنا م سدـــة مصـــاحغ الحزـــشة تعتســـج عمـــى  

يشيــة يسكشيــا قيــاس ك إذساســيا  فــي تقيــيع الأداء الســالي لمس سدــة، أم م شــخات التــػازن الســالي كــجوراَ خجااســت
تػازن الس سدة بيغ أصػليا والتداماتيا السالية. حيث يداعجىا في تقييع إدارتيا لمسػارد السالية وفيـع قـجرتيا 

 الفخضية.ىحا ما يثبت لتحقيق استقخارىا السالي عمى مجػ الصػيل، 
: "تعتبخ م شخات التػازن السالي دورا  محػريا  في تحميل وتقييع الػضيية السالية لمس سدـة". الفخضية الخابعة

 تـــع الإثبـــات أنا م شـــخات التـــػازن الســـالي تمعـــب دورا  محػريـــا  فـــي تحميـــل وتقيـــيع الػضـــيية الساليـــة لمس سدـــة
ا أكجت ىـحه كس، ى تحسل السشافدة السالية السختمفةوقجرتيا عم جػ الس سدةللاكتذاف نقاط القػة والزعف 

 الفخضية.
 نياً: نتائج الجراسة مؼ خ ل قيامشا بيحه الجراسة وصمشا إلى الشتائج التالية اث
  الشعَّخي نتائج 

  ـــو أىسيـــة كبيـــخة فـــي دور الس سدـــة، إذ ي عتبـــخ أداة مـــغ أدوات السخاقبـــة التـــي تسكـــغ التحميـــل الســـالي ل
 الس سدات الاقترادية مغ اتخاذ القخارات واستخخاج نقاط القػة والزعف وتحديغ الأداء. 

  إِنا التحميــــل الســــالي عبــــارة عــــغ عسميــــة معالجــــة لمبيانــــات الستاحــــة عــــغ الس سدــــة، لمحرــــػل عمــــى
 عمػمات التي تدتعسل في اتخاذ القخارات وتقييع أداء الس سدات.الس
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  القػائع السالية تديل مغ تصبيق تقشيات التحميل السالي، حيث تَيجف ىحه القـػائع إلـى تقـجيع معمػمـات
 حػل الػضيية السالية.

 ــا يدــسح بــا لحكع عسميــة تقيــيع الأداء الســالي ميســة لســا تقجمــو مــغ معمػمــات لأشــخاف ذات الرــمة، مسا
 عمى فعالية وكفاءة السخكد السَالي.

  إنا م شـــــخات التـــــػازن الســـــالي، مـــــغ أىـــــع الأدوات السدـــــتعسمة فـــــي عسميـــــة تحميـــــل الػضـــــيية الساليـــــة
 الس سدات الاقترادية.

  تطبيقينتائج 
  ــجة، وىــحا مــغ خــلال الشتــائا الساليــة التــي تطيــخ خــلال الفتــخة الدمشيــة الس سدــة فــي وضــيية ماليــة جيِّ

 .2023إلى  2021مغ السجروسة 
  2023إلى  2021الس سدة متػازنة ماليا  خلال الفتخة الدمشية مغ. 
  ـــثالاث ســـشػات رأس الســـال العامـــل )مػجـــب(، فالس سدـــة تســـػل جـــدء مـــغ حققـــت الس سدـــة خـــلال ال

مان، أؼ حققت تػازنا مالياّ عمـى السـجػ أأصػليا الستجاولة بأمػاليا الجائسة، فيي بحلظ تحقق ىامر 
 .الصػيل

  الخديشة الشيائية )مػجبة(، أؼ أنا مػارد الس سدة اسـتصاعت تغصيـة اسـتخجاماتيا مـا يعشـي أنا قاعـجة
 التػازن السالي محقاقة.

 .تػصمشا إلى أنا الس سدة في حالة تصػر مدتسخ مغ سشة إلى أخخػ 
 .تبيغ أنا الس سدة تدتصيع عمى مػاجية ديػنيا قريخة الأجل 
  مذكمة في تدجيج ديػنيا، كسا أنايا تتستع باستقلالية مالية.لا تػاجو الس سدة أؼ 
  مغ الشقاط الإيجابية السدجمة عغ الس سدة، أنيا لغ تػاجو أزمات مالية مفاجئة لأنيا تحقـق فـي كـل

 سشة نتيجة مػجبة.
 تؽصيات الثالثاً: 

السختمفـة ليـحا السػضـػع، الخـخوج بشاءا  عمى أىع الشتـائا التـي تػصـمشا إلييـا مـغ خـلال ىـحه دراسـة الجػانـب 
 بالتػصيات التالية:

  عمى الس سدة أنا تػلي أىسية كبيـخة لمتحميـل السـالي، وذلـظ بتخرـيز مرـمحة خاصـة لـو مـغ أجـل
معخفـة الػضـيية الساليــة برـفة مدـتسخة، مــغ أجـل الكذـف عمــى نقـاط القـػة والزــعف ومعالجتيـا فــي 

 الػقت الازم.
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 لســـالي السػجـــػد فـــي الخديشـــة لتػســـيع نذـــاشيا )فخوعـــات أخـــخػ(عمـــى الس سدـــة اســـتغلال فائزـــيا ا 
 وأمػاليا حتى تتحرل عمى فػائج تدسح في زيادة رقع أعساليا.

  .يجب عمى الس سدة الحخص عمى تحقيق نتيجة جيِّجة، لأنا ذلظ ي ثخ إيجابيا عمى ربحيتيا 
  ىـا برـػرة واضـحة، إذ أنا نشرـح الس سدـة باسـتعسال الشدـب الساليـة لسعخفـة وضـعيتيا الساليـة ومخكد

 الػضػح والذفافية تبشي الثقة بيغ الس سدة وأصحا  السرمحة، وتداىع في جح  الاستثسارات.
  عمــى الس سدـــة الاســتثسار فـــي تصــػيخ وتحدـــيغ أنطســة تحميـــل مــالي تتبـــع حدــا  م شـــخات التـــػازن

اسـتخجام م شـخات التـػازن السالي بكفاءة وأكثخ دقة، إضافة  إلى تذجيع الس سدات الاقترـادية عمـى 
 السالي بذكل مشتطع كجدء مغ عسمياتيا السالية.

  دمــا نتــائا التحميــل الســالي السدــتشجة إلــى م شــخات التــػازن الســالي فــي عسميــة التخصــيط الاســتخاتيجي
لمس سدــــة. كــــحلظ اســــتخجام ىــــحه الس شــــخات لسقارنــــة الأداء الســــالي بــــيغ الس سدــــات مػقعيــــا الســــالي 

الرـــشاعة، كســـا يدـــاعج الـــجما بـــيغ التحميـــل الســـالي والتخصـــيط الاســـتخاتيجي فـــي السختمفـــة فـــي نفـــذ 
 تحقيق أىجاف الس سدة بفعالية أكبخ وتحديغ الأداء السالي العام.

 رابعاً: الآفاؽ البحثية
مػاضـيع مكسمـة ليـحه الجراسـة  3مغ خلال ما تشاولتو ىحه الجراسـة، لا يـدال التحميـل السـالي مجـالا  واسـعا  ذا 

 ي يسكغ ذكخىا كالتالي:والت
 .مجػ فعاليات التحميل السالي في الدياسة السالية لمس سدة 
 .دور تقييع الأداء السالي في تحديغ السيدة التشافدية لمس سدة 
 .تحميل التقشيات الخقسية الحجيثة في تحديغ عسمية التحميل السالي وتأثيخىا عمى القخارات السالية 
  ذلــظ الأداء الســالي لمس سدــة باســتخجام كــلَا مــغ الس شــخات والشدــب و دور التحميــل الســالي فــي تقيــيع

 )م سدة مصاحغ الحزشة(.رشاعي السجال السقارنة بيشيسا في نفذ بال
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