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 السمخز

 مغ خلبل الجراسة وذلظتيجف ىحه الجراسة إلى التعخف عمى التأثيخ الزخيبي عمى مرادر التسػيل      
 واختيارفي تحجيج  ودورهإضافة إلى دراسة الييكل السالي ، والتسػيل الشطخية الذاممة لكل مغ الزخائب
بإسقاط الجانب الشطخؼ عمى الجانب التصبيقي مغ  ، حيث قسشاالاستثسارمرادر تسػيل السؤسدة بيجف 

التػصل إلى مجػ تأثيخ الزخائب عمى  وتعخلبل تحميل مختمف التأثيخات الزخيبية عمى الييكل السالي 
 مرادر التسػيل في السؤسدة.

 الكمسات السفتاحية:

 .الاستثسارػيل، مرادر التسػيل، الييكل السالي، الزخائب، التس

This study aims to understand the tax impact on funding sources through a 

comprehensive theoretical examination of both taxes and finance. Additionally, 

it explores the financial structure and its role in determining and selecting the 

institution’s funding sources for investment purposes. We applied the theoretical 

framework to practical scenarios by analyzing various tax impacts on the 

financial structure. The study concluded the extent to which taxes affect the 

funding sources of the institution. 

Key words : Taxes, Financing, Sources of Financing, Financial Structure, 

Investment. 

 

  



 
 

  

 
ًَّ وَعَلىَ وَالِدَيَّ وَأنَْ أعَْمَلَ }  ربِّ أوَْزِعْنًِ أنَْ أشَْكُرَ نعِْمَتكََ الَّتًْ أنَْعمَْتَ عَلَ

الِحٌنَ صَالِحاً ترَْضَاهُ   .19الآٌة-{ سورة النملوَأدَْخِلْنًِ برَِحْمَتكَِ فًِ عِباَدِكَ الصَّ
الحمد لله أولا الذي هدانا لهذا وما كنا لنهتد لولا أن هدانا الله، والصلاة 

 والسلام على سٌدنا محمد وعلى آله وأصحابه الطاهرٌن.
الشكر والعرفان لا ٌسعنً وأنا أنهً هذا الجهد العلمً إلا أن أتقدم بجزٌل 

إلى الدكتور "زٌد أٌمن" على حسن إشرافه ومجهوداته التً بذلها فً إرشادي 
 وتوجٌهً لإعداد هذه المذكرة.

والشكر الموصول إلى أعضاء لجنة المناقشة على تكرمها ومناقشتها لهذا 
 العمل بغرض تطوٌره وتحسٌنه.

 والتجارٌة وعلوم التسٌٌر.وكل أساتذتنا الكرام بكلٌة العلوم الاقتصادٌة 
 



 
 

 

 ما ضاع جهد الأمس سدى والله ٌجزي
 الحسنى بالإحسان

 الحمد لله حبا وشكرا وامتنان على البدء
 والختام فً أكثر لحظة فخرا أهدي هذا النجاح

 لنفسً أولا، ثم إلى كل من سعى معً لإتمام هذه المسٌرة.
 دعمنً بلاإلى داعمً الأول والنور الذي أنار دربً، من 

من  بالصبر والإصرار إلى حدود وأعطانً بلا مقابل ومن علمنً أن النجاح لا ٌأتً إلا
 .والدي العزٌز"بذل الغالً والنفٌس، سندي الذي استمدٌت منه قوتً واعتزازي بذاتً "

إلى من جعل الله الجنة تحت أقدامها وسهلت لً الشدائد بدعائها، إلى القلب الدافئ 
كانت لً فً اللٌالً المظلمة سر قوتً ونجاحً التً لطالما تمنت أن تقر والشمعة التً 

 .أمً الغالٌة"عٌنها لرؤٌتً فً ٌوم كهذا "
إلى خٌرة أٌامً وصفوتها، من شددت عضدي بهم، ضلعً الثابت وأمان أٌامً قرة 

 .إخوانً وأخواتً"عٌنً "
تً واصلن دعمً إلى صدٌقاتً أصحاب الشدائد والأزمات، الصدٌقات الوفٌات اللا

وتشجٌعً دون كلل أو ملل، وتحملن غٌابً الطوٌل وظهوري المتقطع طوال فترة 
 دنــٌــا". وبن حلً داود بــاٌــةإنجازي لهذا العمل إلى صدٌقات المواقف " 

 إلى كل من أفاضنً بمشاعره ونصائحه المخلصة إلٌكم
 .عائلتً""
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 مقدمة

 

 أ 

 مقجمة:
في عالع مميء بالتحجيات الاقترادية والسالية، تطل الزخيبة ومرادر التسػيل أحج 
أىع محاور الشقاش والجراسة في مجال الاقتراد والدياسة الزخيبية. إذ تسثل الزخيبة الأداة 
الخئيدية التي تدتخجميا الحكػمات لتسػيل الشفقات العامة وتحقيق العجالة الاجتساعية، بيشسا 
 تعتبخ مرادر التسػيل الخصػة الأولى لتحقيق الأىجاف الاقترادية والسالية للؤفخاد

 ت.والذخكا
وتعتبخ الزخائب مغ أىع العػامل التي تأثخ عمى مرادر التسػيل في الاقتراد، حيث 

 تمعب دوراً حاسساً في تػجيو الاستثسارات وتحجيج خيارات التسػيل للؤفخاد والذخكات.
تأثيخ الزخائب عمى مرادر التسػيل يشعكذ في اختيار الأفخاد والذخكات لصخق 

 تعجادىع لمؿيام بالاستثسارات والتػسعات الاقترادية.التسػيل السشاسبة، وفي درجة اس
 وبالتالي فإن التداؤل الخئيدي ليحه الجراسة كالتالي: 

 أولا: إشكالية الجراسة
 في السؤسدات الاقترادية؟ ما مجى تأثيخ الزخائب عمى مرادر التسػيل

 وتشجرج تحت ىحه الإشكالية الأسئمة الفخعية التالية:
 السفيػم الذامل لمزخيبة؟ ػما ى .1
 ما دور التسػيل في السؤسدات الاقترادية؟ .2
 ؟الاقتراديةثخ الزخيبة عمى مرادر التسػيل في السؤسدات تؤ كيف  .3

 ثانيا: فخضيات الجراسة
 للئجابة عمى الاشكالية السصخوحة والأسئمة الفخعية، تع وضع الفخضيات التالية:

لتسػيل  والذخكاتالشقجية التي تفخضيا الحكػمات عمى الأفخاد  الاقتصاعاتالزخائب ىي  .1
 .واجتساعية اقتراديةأىجاف  وتحقيقالشفقات العامة 

 للؤفخادمرادر التسػيل ىي البشية التحتية التي تحجد مرادر الأمػال الستاحة  .2
 .والذخكات
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 ب 

في  ثساروالاستالسالي  والييكلتؤثخ الزخيبة عمى مرادر التسػيل بتحجيج التكاليف  .3
 السؤسدة الاقترادية.
 ثالثا: مبخرات اختيار الجراسة

 يعػد اختيارنا لسػضػع الجراسة للؤسباب التالية:
 أسباب ذاتية: . أ
 ؛السػضػع اختيارالخغبة الذخرية في  -
 ؛السيػل الذخري ليحه السػاضيع -
 التخرز بالسػضػع. ارتباط -

 أسباب مػضػعية: . ب
 دراستو مغ أجل تحديغ وضع التسػيل الاقترادؼ لمسؤسدة؛ وضخورةأىسية السػضػع  -
 محاولة تقجيع معمػمات أكثخ تفريلًب حػل السػضػع؛ -
 تػفخ السػضػع عمى عجد معتبخ مغ السخاجع. -

 رابعا: أىسية الجراسة   
معخفة كل ما يتعمق بالزخائب وكيؽية اقتصاعيا والتعخف عمى مرادر التسػيل الستاحة 

 سرادر السسػلة.اللمذخكات والأفخاد ومعخفة مجػ تأثيخ الزخيبة عمى 
 خامدا: أىجاف الجراسة 

 ؛الإلسام بساـية الزخائب . أ
 تدميط الزػء عمى مرادر التسػيل؛ . ب
 التسػيل.الأثخ الحؼ يشتج مغ الزخائب عمى مرادر  . ج

 سادسا: حجود الجراسة
 السخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية. الإشار السكاني: . أ
 .2024_2023 فتخة الجراسة خلبل سشة الدماني: تتجمىالإشار  . ب

 مشيج الجراسةسابعا: 
 :عمى نااعتسجعمى الإشكالية السصخوحة  وللئجابةمغ أجل معالجة ىحا السػضػع 

 السشيج الػصفي . أ



 مقدمة

 

 ج 

 السشيج التحميمي . ب
 ثامشا: الجراسات الدابقة

"أىسية الإستخاتيجية الجبائية في محمد  وزرقػن دراسة بعيمير نػر الجيغ  الجراسة الأولى:
مجرجة في بػرصة الجدائخ مغ خلال  اقتراديةدراسة حالة مؤسدات -اتخاذ قخارات التسػيل

عة قاصجؼ ، جاموالساليةالسجمة الجدائخية لمجراسات السحاسبية  (".0202_0202الفتخة )
 .2015، 01مخباح، الجدائخ، العجد

تيجف ىحه الجراسة إلى التعخف عمى أىسية الإستخاتيجية الجبائية في اتخاذ قخارات 
التي  الامتيازاتمغ مختمف  الاستفادةالتسػيل مغ خلبل مسارسات مالية و محاسبية و 

يسشحيا القانػن الجبائي، مغ خلبل التصخق إلى مفيػم الإستخاتيجية الجبائية و دورىا عمى 
مختمف مرادر تسػيل السؤسدة، و إتباع السشيج الػصفي التحميمي  لجراسة الأثخ الجبائي 

السجرجة في بػرصة الجدائخ و قج تػصمت  ةالاقتراديعمى قخار التسػيل في السؤسدات 
في مرادر تسػيل السؤسدات مغ تسػيل بالأسيع و تسػيل  اختلبفالجراسة إلى أن ىشاك 

مغ مدايا  الاستفادةالتسػيمية دون ان تعيخ أؼ أىسية ضخيبية في  احتياجاتيابالدشجات لتغصية 
مخ الحؼ كان سيدس  ليا الأ استثساراتيا، كسا لع تعسل السؤسدات عمى زيادة الاستجانة
 مغ مدايا جبائية تتسثل في الػفخ الزخيبي الشاتج عغ الإىتلبكات. بالاستفادة

 الاستثسار"أثخ الزخائب عمى قخار بغ ىارون  ومخيعجحػدؼ  ددنيا زادراسة  الجراسة الثانية:
، محكخة مقجمة لمسؤسدات الإنتاجية لػلاية قالسة" استقرائيةدراسة حالة -في السؤسدة

لاستكسال متصمبات نيل شيادة ماستخ في العمػم السالية، تخرز مالية السؤسدات، قدع 
، 1945ماؼ  8التدييخ، جامعة  وعمػم والتجاريةعمػم التدييخ، كمية العمػم الاقترادية 

 .2015/2016قالسة، الجدائخ، 
لسؤسدة حيث تع في ا الاستثسارتسحػرت ىحه الجراسة حػل أثخ الزخائب عمى قخار 

ثع أىع السعاييخ  الاستثسارمغ خلبل الجدء الشطخؼ التعخف عمى أىع السفاـيع حػل 
، إضافة إلى مختمف العشاصخ الستعمقة الاستثسارالسدتخجمة في التقييع مغ أجل تخشيج قخار 

في الجدء التصبيقي الحؼ تع التعخض  الاستثسارعمى  وأثخىاالزخيبية  والتحفيداتبالزخيبة 
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ما بيغ الشتائج التي تع التػصل إلييا  ومغيو أيزاً إلى أثخ الزخائب عمى شخق التسػيل. ؼ
 :ييم
عشككككج بشككككاء أؼ خصككككة  الاعتبككككارىامككككا  يجككككب أخككككحه بعككككيغ  اقترككككادياتذكككككل الزككككخيبة متغيككككخا   -

 ؛اقترادية
بككيغ مرككادره عمككى  والاختيككارتعتبككخ التكمفككة الزككخيبية عككاملًب أساسككياً محككجداً لقككخار التسػيككل  -

 أساس التكمفة الجنيا؛
تكمفككة إلا أنككو يكككػن فككي معطككع الأحيككان  وأقميككايعتبككخ التسػيككل الككحاتي أفزككل وسككيمة لمتسػيككل  -

 السؤسدة. احتياجاتغيخ كاف لتغصية 
دراسكككة بكككغ شكككشاف سكككعاد، مكككانع إككككخام  تكككأثيخ الزكككخيبة عمكككى الييككككل السكككالي  الجراســـة الثالثـــة:

ة حالكككة مؤسدكككة كػنكككجور إلكتكككخونيكذ ، مكككحكخة مقجمكككة لاسكككتكسال دراسككك-لمسؤسدكككة الاقتركككادية
متصمبكككات شكككيادة ماسكككتخ أككككاديسي، تخركككز إدارة ماليكككة، قدكككع عمكككػم التدكككييخ، كميكككة العمكككػم 

يسكي، بكخج بكػعخيخيج، الجدائكخ،  وعمػم والتجاريةالاقترادية  التدييخ، جامعكة محمد البذكيخ الإبخاـ
2022/2023. 

أجكككل  ومكككغالزكككخيبة عمكككى الييككككل السكككالي لمسؤسدكككة  ثيختكككأتسحكككػرت ىكككحه الجراسكككة حكككػل 
 والييكككككلالإلسككككام بجػانككككب السػضككككػع تككككع الؿيككككام بجراسككككة السفككككاـيع الشطخيككككة لسػضككككػع الزككككخيبة 

السالي، أمكا الجراسكة التصبيؿيكة فكتع خلبليكا تحميكل الييككل السكالي لسؤسدكة كػنكجور إلكتكخونيكذ 
التػصككل مككغ خككلبل ىككحه الجراسككات إلككى عككجة نتككائج،  وتككعالسككشيج الػصككفي التحميمككي،  باسككتخجام

 مشيا:
 يسثل الييكل السالي التخجسة الفعمية لقخار التسػيل الستخح مغ شخف السؤسدة؛ -
 وميمكخعجم وجػد تػافق بيغ الشطخيات السفدخة لمييكل السالي لمسؤسدة، فشطخية مػديكميكاني  -

لساليككة السثمككى تكككػن عشككج أكبككخ عمككى أنككو فككي حالككة إدخككال الزككخائب، فككإن الييكمككة ا ارتكككدت
عشككج إدخككال تكككاليف  للبسككتجانةمدككتػػ معككيغ  ويتحككجدفككي الييكمككة الساليككة،  اسككتجانةمدككتػػ 

الإفككلبس،  وتكككاليفضككل غيككاب الزككخائب  وفككيالإفككلبس، أمككا فككي ضككل سككػق تشافدككية تامككة 
 فإنو لا تػجج ـيكمة مالية مثمى؛
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الكككحاتي فكمسكككا كانكككت  والتسػيكككلت وجكككػد علبقكككة عكدكككية بكككيغ الزكككخيبة عمكككى أربكككاح الذكككخكا -
فكككي التسػيككككل  انخفكككاض وبالتككككاليالزكككخيبة عمكككى أربكككاح الذككككخكات كبيكككخة انخفزكككت الشتيجكككة 

 الحاتي؛
الأجككل مككغ خككلبل تككػفيخ  وشػيمككةتككؤثخ الزككخيبة عمككى أربككاح الذككخكات عمككى الككجيػن قرككيخة  -

 الػفػرات الزخيبية.
، بككغ أعسككخ عرككام،  تككأثيخ الجبايككة عمككى ـيكككل التسػيككل زكخيككادراسككة بيككاض  الجراســة الخابعــة:

جيجكككل ، مكككحكخة مقجمكككة اسكككتكسالا -دراسكككة حالكككة الذكككخكة الافخيؿيكككة لمدجكككاج اقتركككاديةلسؤسدكككة 
 وجبايكة، تخركز محاسكبة والسحاسبةلستصمبات نيل شيادة الساستخ أكاديسي في عمػم السالية 

التدككككييخ،  وعمكككػم والتجاريككككةلاقتركككادية ، كميكككة العمككككػم اوالسحاسككككبةمعسقكككة، قدكككع عمككككػم الساليكككة 
 .2019/2020جامعة محمد الرجيق بغ يحي، جيجل، الجدائخ، 

تشاولت ىحه الجراسة دور الجباية في تحجيج الييكل السكالي لمسؤسدكة، مكع دراسكة تصبيؿيكة 
التػصككل إلككى  وتككعالسككشيج الػصككفي التحميمككي،  باسككتخجاملمذككخكة التككي تشذككط فككي مجككال الإنتككاج 

 الشتائج التالية:
التقميككككل مككككغ ؾيسككككة الأمككككػال الخاصككككة  وبالتككككاليتككككؤدؼ الزككككخيبة لتخؽككككيس نتيجككككة السؤسدككككة  -

 الحاتي؛ والتسػيل
 تؤثخ الزخيبة إيجابيا عمى مرادر التسػيل الخارجية مغ خلبل الػفخات الزخيبية لمجيػن؛ -
ت إلى تدايج إمكانية الإفلبس قج يؤدؼ تخاجع الأمػال الخاصة في الييكل التسػيمي لمسؤسدا -

 بدبب ارتفاع معجلات الفائجة عغ الجيػن. الاستجانةوأيزاً تخاجع قجرتيا عمى 
دراسة بػلحية عفكاف، كخمكي مميككة، كبكير محسكػد،  دور التدكييخ الجبكائي  الجراسة الخامدة:

مجمككة  "Nostrap دراسككة حالككة مؤسدككة-فككي تخشككيج القككخار التسككػيمي لمسؤسدككة الاقترككادية
، جامعككة لػنيدككي عمككي، البميككجة، جامعككة محمد الرككجيق 22، العككجد 22دراسككات جبائيككة، السجمككج 

 .2023بغ يحي، جيجل، الجدائخ، 
ناقذككت الجراسككة دور التدككييخ الجبككائي فككي تخشككيج القككخار التسككػيمي لمسؤسدككة الاقترككادية 

افة إلككككى مككككغ خككككلبل العككككخض الشطككككخؼ لسختمككككف السفككككاـيع السختبصككككة بالتدككككييخ الجبككككائي بالإضكككك
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مرككادر التسػيككل الستاحككة لمسؤسدككة، كسككا وضككحت خككلبل الجراسككة  وبككيغتػضككي  العلبقككة بيشككو 
السيجانيكة أىكع الأسكاليب التكي تعتسكج عمييكا السؤسدكات مكغ أجكل تخؽكيس الػعكاء الزكخيبي مكغ 

 وتكككعتخشكككيج القكككخار التسكككػيمي الكككحؼ يزكككسغ أقكككل تكمفكككة.  وبالتكككاليخكككلبل خمكككق وفكككػرات ضكككخيبية 
 تائج، مشيا:التػصل إلى ن

بيغ مختمف مرادره  والاختياريعتبخ التدييخ الجبائي عاملب أساسيا محجدا لقخار التسػيل  -
 بشاء عمى معاييخ التكمفة؛

بجرجة كبيخة مغ أجل تخشيج قخاراتيا  والإىتلبكاتتعتسج السؤسدات عمى القخوض  -
 التسػيمية.

ـيكل تسػيمي أمثل  اختيار: دراسة محمد الأميغ وليج شالب،  دور الجباية في الجراسة الدادسة
، جامعة العخبي بغ مييجؼ، أم البػاقي، الجدائخ، 06لمسؤسدة ، مجمة العمػم الإندانية، العجد 

2016. 
التسػيمي لمسؤسدة حيث أن  والييكلىجفت الجراسة إلى إبخاز العلبقة بيغ الجباية 

ية السسشػحة تختمف مغ ناحية حجع الػفػرات الزخيبية، لحا يجب عمى الجبائ الامتيازات
التػصل إلى مجسػعة مغ  وتعالسسشػحة ليا،  الامتيازاتالسؤسدة أن تدعى لاستغلبل كافة 

 الشتائج مغ أىسيا:
ضخيبية  ووفػراتالزخائب السفخوضة عمى السؤسدات تخمف وفػرات ضخيبية لمجيػن  -

بجيمة للؤمػال الخاصة، مسا يجعل السؤسدة تختار مرجر التسػيل الحؼ يػفخ ليا أكبخ 
 وفػرات ضخيبية مسكشة؛

 تخؽيس الأعباء الزخيبية يداىع بذكل كبيخ في تخشيج اختيار الييكل التسػيمي الأمثل؛ -
السديج  لمجباية إسيامات عجيجة في الػضع التسػيمي لمسؤسدة مغ خلبل تسكشيا مغ تػفيخ -

 الأعباء السالية لمخرع. وقابميةالتسػيمي الأمثل بفعل دور التحفيدات 
 
 

 تاسعا: الفجػة البحثية
يحطى مجال  التأثيخ الزخيبي عمى مرادر التسػيل  باىتسام مغ قبل السحاسبيغ 

استعخاض الجراسات  وبعجفي السؤسدات،  الاستثسار، نطخاً لأىسيتو في قخارات والسديخيغ



 مقدمة

 

 ز 

الييكل  اختيارالدابقة تع التػصل إلى نتائج ميسة تتعمق بسجػ أىسية التأثيخ الزخيبي في 
بيغ مرادر التسػيل، عمى الخغع مغ ىحه السداىسات لا تدال ىشاك  والسفاضمةالتسػيمي 

 .والاستقراءفجػات معخؼية تتصمب مديجاً مغ البحث 
 تلبفأوجو الاخ أوجو التذابو الجراسة

دراسة بعيمير نػر الجيغ وزرقػن محمد  
 أىسية الإستخاتيجية الجبائية في اتخاذ 

دراسة حالة مؤسدات -قخارات التسػيل
اقترادية مجرجة في بػرصة الجدائخ 

( . 2013_2010مغ خلبل الفتخة )
السجمة الجدائخية لمجراسات السحاسبية 

والسالية، جامعة قاصجؼ مخباح، 
 .2015 ،01الجدائخ، العجد

في مػضػع مجػ تأثيخ  اتفقشا -
الزخائب عمى قخارات التسػيل 

 مرجر التسػيل السشاسب؛ واختيار
 مشيج الجراسة السدتخجم. -

في الفتخة الدمشية لمجراسة  اختمفشا -
خلبل حيث تست ىحه الجراسة 

خلبل  ودراستي( 2013_2010)
 ؛(2023_2022)
في مكان الجراسة حيث كانت ىحه  -

في  اقترادية الجراسة في مؤسدات
في  ودراستيبػرصة الجدائخ 

السخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية 
 بالسديمة.

دراسة دنيا زاد جحػدؼ ومخيع بغ 
ىارون  أثخ الزخائب عمى قخار 

دراسة حالة -الاستثسار في السؤسدة
استقرائية لمسؤسدات الإنتاجية لػلاية 

قالسة ، محكخة مقجمة لاستكسال 
ماستخ في العمػم متصمبات نيل شيادة 

السالية، تخرز مالية السؤسدات، 
قدع عمػم التدييخ، كمية العمػم 

الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، 
، قالسة، 1945ماؼ  8جامعة 

 .2015/2016الجدائخ، 

في مػضػع أثخ الزخيبة  اتفقشا -
عمى مرادر التسػيل الحؼ يعتبخ 
أىع عشرخ مختبط بقخار الاستثسار 

 في السؤسدة؛
 السشيج الستبع لمجراسة. -

الدمشية  والفتخةفي السكان  اختمفشا -
لمجراسة حيث كانت ىحه الجراسة في 

قالسة السؤسدات الإنتاجية لػلاية 
 ودراستي( 2016_2015) خلبل

في السخبخ السخكدؼ للؤشغال 
العسػمية بالسديمة، خلبل 

(2022_2023.) 

دراسة بغ ششاف سعاد، مانع إكخام 
عمى الييكل السالي   تأثيخ الزخيبة

دراسة حالة -لمسؤسدة الاقترادية
مؤسدة كػنجور إلكتخونيكذ ، محكخة 
مقجمة لاستكسال متصمبات شيادة 

ماستخ أكاديسي، تخرز إدارة مالية، 
قدع عمػم التدييخ، كمية العمػم 

الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، 
يسي، بخج  جامعة محمد البذيخ الإبخاـ

 .2022/2023دائخ، بػعخيخيج، الج

الييكل  استخجامفي مػضػع  اتفقشا -
السالي لمسفاضمة بيغ مرادر 

الحؼ  رواختيار السرجالتسػيل 
 ؛يػفخ أكبخ وفخات ضخيبية

 السشيج الستبع لمجراسة. -

في مكان الجراسة حيث  اختمفشا -
كانت ىحه الجراسة في مؤسدة 

بخج بػعخيخيج -كػنجور إلكتخونيكذ
في السخبخ السخكدؼ  ودراستي

 للؤشغال العسػمية بالسديمة.
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دراسة بياض زكخيا، بغ أعسخ عرام، 
 تأثيخ الجباية عمى ـيكل التسػيل 

لسؤسدة اقترادية دراسة حالة الذخكة 
جيجل ، محكخة -الافخيؿية لمدجاج

مقجمة استكسالا لستصمبات نيل شيادة 
الساستخ أكاديسي في عمػم السالية 

محاسبة وجباية  والسحاسبة، تخرز
معسقة، قدع عمػم السالية والسحاسبة، 
كمية العمػم الاقترادية والتجارية 
وعمػم التدييخ، جامعة محمد الرجيق 

بغ يحي، جيجل، الجدائخ، 
2019/2020. 

الييكل  اختيارفي مػضػع  اتفقشا -
التسػيمي السشاسب لمسؤسدة 

باختلبف الشطخيات السفدخة لو مع 
بعيغ أخح التأثيخ الزخيبي 

 الاعتبار؛

في الفتخة الدمشية لمجراسة،  اختمفشا -
تست ىحه الجراسة خلبل فتخة 

( أما دراستي 2020_2019)
 (؛2023_2022خلبل )

مكان الجراسة، حيث تست ىحه  -
الجراسة في الذخكة الإفخيؿية 

في  ودراستيجيجل، -لمدجاج
السخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية 

 بالسديمة.

دراسة بػلحية عفاف، كخمي مميكة، 
كبير محسػد،  دور التدييخ الجبائي 
في تخشيج القخار التسػيمي لمسؤسدة 

دراسة حالة مؤسدة -الاقترادية
Nostrap ،مجمة دراسات جبائية  
، جامعة 22، العجد 22السجمج 

لػنيدي عمي، البميجة، جامعة محمد 
الرجيق بغ يحي، جيجل، الجدائخ، 

2023 

في مػضػع أن الزخيبة  اتفقشا -
 اختيارتعتبخ عاملًب أساسياً في 

مرجر التسػيل الأمثل لمسؤسدة 
 وفق معاييخ محجدة؛

 مشيج الجراسة الستبع. -

في مكان الجراسة، تست ىحه  اختمفشا -
 Nostrapالجراسة في مؤسدة 

تست في السخبخ السخكدؼ  ودراستي
 .للؤشغال العسػمية

 دور دراسة محمد الأميغ وليج شالب، 
الجباية في اختيار ـيكل تسػيمي أمثل 
لمسؤسدة ، مجمة العمػم الإندانية، 

، جامعة العخبي بغ مييجؼ، 06العجد 
 .2016أم البػاقي، الجدائخ، 

في مػضػع أن تخؽيس  اتفقشا -
الأعباء الزخيبية يداىع بذكل 
كبيخ في تخشيج قخارات التسػيل 

باختيار الييكل التسػيمي الأندب 
 ػيل الأمثل.التس ومرجر

في الفتخة الدمشية لمجراسة  اختمفشا -
الشطخية لمسػضػع، حيث تست ىحه 

سشة  ودراستي 2016الجراسة في 
2024. 

 
 

 عاشخا: ليكل الجراسة
 .والخاتسةفي دراسة مػضػعشا عمى فرميغ إضافة إلى السقجمة  الاعتسادتع 

حيث تع في الفرل الأول عخض  الإشار الشطخؼ لجور التأثيخ الزخيبي عمى مرادر 
التسػيل  مقدع إلى ثلبث مباحث، السبحث الأول بعشػان عسػميات حػل الزخائب مقدسا 
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الثاني حػل  والسصمب، وخرائرياإلى أربع مصالب: السصمب الأول حػل تعخيف الزخيبة 
، أما السصمب الثالث أنػاع الزخائب، السصمب الخابع اوأىجافيالسبادغ الأساسية لمزخيبة 

الشطخؼ  رب: الإشاالثاني معشػن  والسبحثتحريميا.  وأساليبشخق فخض الزخيبة 
، وأىسيتولمتسػيل تصخقشا في ىحا السبحث إلى أربعة مصالب معشػنة كالتالي: تعخيف التسػيل 

 ومخاشخهمرادر التسػيل بيغ  الاختيار، محجدات ومخاحمو وخصػاتوأىجاف التسػيل 
التسػيل. ثع في السبحث الثالث التأثيخ الزخيبي عمى مرادر  ومرادر، أنػاع وضساناتو
إلى ثلبث مصالب، السصمب الأول يػض  تأثيخ الزخيبة عمى تكمفة كل نػع  ويقدعالتسػيل 

 مغ مرادر التسػيل، السصمب الثاني يبخز تأثيخ الزخائب عمى الييكل السالي لمسؤسدات
الثالث يمخز مجػ تأثيخ الزخائب عمى مرادر  المطلبومرادر التسػيل  اختيارفي 

 التسػيل في السؤسدات الاقترادية.
 
 

 
 
 
 



 
 الفرل الأول

دراسة نطخية لجور التأثيخ الزخيبي عمى مرادر 
 الاقتراديةالتسػيل في السؤسدات 
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 :تسييج

تُعج سياسات التسػيل مغ أىع الأنذصة التي تذيج تصػراً مدتسخاً لأنيا تداىع بذكل 
فعال في دفع عجمة التشسية الاقترادية، حيث تعسل الجولة عمى وضع القػانيغ وفخض 

 الزخائب لحساية مخكدىا السالي وأمػال السدتثسخيغ.
التأثيخ الزخيبي عمى مرادر التسػيل في السؤسدات الاقترادية مػضػعًا  ويعتبخ

في ىحه الجراسة التي قدست  اعتسجناهالييكل السالي الحؼ  باستخجاملعجة نطخيات، التي تتع 
 إلى ثلبث مباحث كالتالي:

 عسػميات حػل الزخائب   الأول:السبحث 
 الإشار الشطخؼ لمتسػيل   الثاني:السبحث 
 التأثيخ الزخيبي عمى مرادر التسػيل  الثالث:السبحث 
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 السبحث الأول: عسػميات حػل الزخائب
تمعب الزخائب دوراً كبيخاً وىاماً في الدياسة السالية والاقترادية لأؼ دولة، حيث  

تعتبخ مرجراً أساسياً لإيخاداتيا. تعتسج الجول عمى الزخائب بذكل كامل لمحرػل عمى 
اللبزمة وبصخق مختمفة لتسػيل الخجمات العامة والسذاريع الحكػمية، وليحا تقػم الأمػال 

 بػضع قػاعج وضػابط ضخيبية تيجف إلى تحقيق الأىجاف السحجدة.

 السصمب الأول: تعخيف الزخيبة وخرائريا
 أولا: تعخيف الزخيبة

عخفيا صيغت العجيج مغ التعاريف حػل الزخيبة مغ شخف الباحثيغ والسختريغ، كل 
 حدب اتجاىاتو وايجيػلػجيتو، وؼيسا يمي بعس مغ تمظ التعاريف:

تعخف الزخيبة عمى أنيا   فخيزة مالية يجفعيا الفخد جبخاً إلى الجولة  التعخيف الأول:
برػرة نيائية، مداىسة مشو في التكاليف والأعباء العامة  أو إحجػ الييئات العامة السحمية
 (14، صفحة  2003)محخزؼ،  .ابل دفع الزخيبة  دون ان يعػد عميو نفع خاص مق

ــاني: يسكككغ ان تعككخف الزككخيبة عمككى أنيككا   اقتصككاع نقككجؼ إجبككارؼ لرككال   التعخيــف الث
اشخ ومحجد، وذلكظ بيكجف ضكسان تسػيكل بالدمصات العسػمية، برفة نيائية ومغ دون مقابل م

)قككككجؼ،  .الجساعككككات السحميككككة و/ او الإقميسيككككة والإدارات العسػميككككة  الأعبككككاء العامككككة لمجولككككة، 
 (22، صفحة  2011

وتعكككخف الزكككخيبة بانيكككا مبمكككف مكككغ السكككال تفخضكككو الجولكككة وتجشيكككو مكككغ  التعخيـــف الثالـــث:
 .السكمفيغ برػرة جبخية ونيائية، ودون مقابكل وذلكظ مكغ أجكل الؿيكام بتغصيكة الشفقكات العسػميكة

 (176، صفحة 2006)زغجود، 
الزخيبة فخيزة إلدامية تحجدىا الجولة ويمتكدم السسكػل بأدائيكا بكلب مقابكل  التعخيف الخابع:

 (11)دراز، دون سشة، صفحة  تسكيشاُ لمجولة مغ الؿيام بتحقيق اىجاف السجتسع.
إلكى  ىكي مبمكف مكغ الشقكػد يجفعكو الأفكخاد جبكخاً  :ومغ خلال التعاريف الدابقة نجج أن الزخيبة

  .الدمصة العامة ودون مقابل، بغخض تحقيق أىجاف عامة 
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 ثانيا: خرائز الزخيبة
 تتسيد الزخيبة بعجة خرائز مغ أىسيا:

ىككي اقتصككاع نقككجؼ يدككتيجف ثككخوة او دخككل الأشككخاص الصبيعيككيغ  الزــخيبة فخيزــة نقجيــة: .0
فكككي صكككػر  وتحركككل، ففكككي الكككشطع الاقتركككادية القجيسكككة كانكككت الزكككخيبة تفكككخض والسعشكككػييغ

عيشيكككة، نطكككخاً لأن الطكككخوف الاقتركككادية الدكككائجة أنكككجاك كانكككت تقكككػم عمكككى أسكككاس التعامكككل 
التعامكل الأساسكية الأكثكخ  وأداة بالرػر العيشية، لكغ مع التصػر أصبحت الشقػد ىي وسيمة 

عتبككككار أن كافككككة اانتذككككارا، مسككككا أدػ برككككػرة حتسيككككة ان تككككجفع الزككككخائب فككككي شكككككل نقككككجؼ ب
 2003)محكخزؼ،  تمف جػانب الشذاط الاقترادؼ، تكتع بركػرة نقجيكة.السعاملبت، عمى مخ

 (15، صفحة 
فميذ لمفخد مغ خيار في دفع الزخيبة بل ىكػ مجبكخ عمكى دفعيكا  :الزخيبة فخيزة إلدامية .0

التيكخب إلى الجولة بغس الشطخ عغ استعجاده أو رغبتو في الكجفع، فكإذا مكا سكػلت لكو نفدكو 
أو الامتشككككاع عككككغ دفككككع الزككككخيبة وقككككع تحككككت شائمككككة العقككككاب، وحرككككمت الجولككككة عمككككى حقيككككا 
بالحجد عمى أمػال السكمكف واسكتخجام شكخق التشفيكح الجبخيكة، لسكا لكجيغ الزكخيبة مكغ امتيكاز 

 (11)دراز، دون سشة، صفحة  عمى كافة أمػال السسػل.
: إن الجولكة مكغ خكلبل الزكخيبة تدكعى إلكى تحقيكق أىكجاف جفع بلا مقابلالزخيبة فخيزة ت .2

السجتسكككع وتحقيكككق الشفكككع العكككام، ولكككحلظ فكككإن الأمكككخ يقتزكككي ان يتزكككامغ الجسيكككع فكككي سكككبيل 
تػفيخ الأمػال لبمكػ  الشفكع العكام، ومكغ ثكع تركب  الزكخيبة فخيزكة حتسيكة وحدكب التزكامغ 

، صككفحة  2018)بككػعلبم،  عمككى الفككخد. الاجتسككاعي بغككس الشطككخ عمككى السشككافع التككي تعككػد
13) 

بحيث لسا تجفع الزكخيبة لا يشتطكخ اسكتخدادىا، وىكحا مكا يسيكد  الزخيبة تجفع برفة نيائية: .4
 (23، صفحة  2011)قجؼ،  الزخيبة عغ القخض الإجبارؼ أو الإكخاىي.

تعككج الزككخيبة مككغ أىككع مرككادر الإيككخادات الزــخيبة تسكــغ الجولــة مــغ تحقيــع الشفــع العــام:  .5
العامكككة لمجولكككة عمكككى الإشكككلبق، ولكككحا فإنيكككا تسككككغ الجولكككة مكككغ تحقيكككق أىكككجافيا، ويسثكككل ىكككجف 
الحرككيمة اليككجف الككجائع والخئيدككي لأنككو يككػفخ لمجولككة السككػارد التككي تحتاجيككا لسػاجيككة نفقاتيككا 

تكككي تحقكككق مشكككافع عامكككة لمسجتسكككع فكككي مجسػعكككو، كسكككا أنيكككا تحقكككق التكككػازن وزيكككادة أعبائيكككا ال
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،  2009)ناشككككج،  د.الاقترككككادؼ والاجتسككككاعي بككككيغ حقككككػق الخديشككككة العامككككة وحقككككػق الأفككككخا
 (122_121صفحة 

 السصمب الثاني: السبادئ الأساسية لمزخيبة وأىجافيا
 الأساسية لمزخيبةأولا: السبادئ 

وىي القػاعج الزخيبية التي تتبعيا الجولة عشج تحجيج التذخيعات الزخيبية، تيجف ىحه 
القػاعج إلى التػازن بيغ مرال  الخديشة العامة ومرال  السسػليغ، وأول مغ صا  ىحه 

 قػاعج. 4السبادغ  ادم سسيث  وقج حجدىا في 
 :مبجأ العجالة .0

في نفقات الحكػمة، كل بحدب الإمكان تبعاً لقجرتو، أؼ يجب ان يذتخك رعايا الجولة 
 بشدبة دخمو الحؼ يتستع بو في حساية الجولة.

ورغع كػن العجالة ىجفاً ومدعى عاماً لجػ مختمف السحاىب الفكخية، إلا أن العجالة 
الزخيبة مغ أكثخ القزايا إشكالًا؛ إذ تتجاوز مجخد تقديع الأعباء الزخيبية تبعاً لسدتػيات 
 الجخل إلى مدتػػ الخجمات السقجمة مغ الجولة. وىحا ما جعل العجالة الزخيبية تأخح شكميغ:

 وىحا بتحقيق السداواة ونفذ السعاممة بيغ الأفخاد في دفع الزخيبة. العجالة أمام الزخيبة:
وتعشكي تحقيكق العجالكة )أؼ التقميكل مكغ الفكػارق بكيغ الأفكخاد( عكغ  العجالة عغ شخيع الزـخيبة:

،  2011)قككجؼ،  .خشطككػر السعاصككسق الزككخيبة، ذلككظ أن الزككخيبة لككع تعككج محايككجة فككي الشخيكك
 (38_37صفحة 

 :مبجأ اليقيغ .0

ويعشي أن تكػن الزخيبة السمدم بجفعيا السكمف محجدة عمى سبيل اليقيغ دون غسػض 
الػاجب دفعو واضحاً ومعمػماً لمسسػل أو تحكع، بحيث يكػن ميعاد الجفع، شخيقتو، السبمف 

ولأؼ شخز. واليجف مغ ذلظ ىػ حساية السسػل مغ التعدف وتعخيفو بحجع التداماتو. 
ويتصمب ىحا استقخار التذخيع الزخيبي وإبعاده عغ التعجيلبت السدتسخة التي تجعل السسػل 

 (40، صفحة  2011)قجؼ،  عاجداً عغ تتبع ىحه التعجيلبت.
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 :مبجأ السلاءمة في التحريل .2

ويعشي ذلظ أن تجبى الزخائب في الأوقات وبحدب الصخق الأكثخ ملبءمة لمسسػل، 
وىحا بتدييل الإجخاءات الستعمقة بتحريل الزخيبة، واختيار الأوقات السلبئسة، تدييل 

، صفحة  2011)قجؼ،  إجخاءات الترخي  والأساليب التي يتزخر مشيا السسػل عشج الجفع.
40) 

 :مبجأ الاقتراد في الشفقات .4

ويكػن ذلظ بتصبيق الزخيبة وتحريميا بصخيقة تخخج مغ السسػل بأقل مبالف مسكشة 
زيادة عمى ما يجخل الخديشة العسػمية؛ وىحا بتفزيل الزخائب التي تتصمب أعباء كبيخة 
لتحريميا. لأن أؼ زيادة في أعباء الزخيبة سػف يتحسميا السسػل و/أو تقمل مغ دخػل 

 (41_40، صفحة  2011)قجؼ، الخديشة العسػمية. 

 كسا لمزخائب مبادغ أخخػ ثانػية مشيا:
 :مبجأ التشػع .5

نقرج بالتشػع الزخيبي تعجد الزخائب أؼ وجػد مديج مغ الزخائب السباشخة وغيخ 
السباشخة قرج إسيام جسيع الأفخاد في إيخاد الجولة، ويداىع التشػع في تحقيق الكفاية السالية 
بالإضافة إلى العجالة الزخيبية، ويختكد مبجأ التشػع عمى أن لكل ضخيبة مدايا وعيػب لحلظ 

ة وجػد عجة ضخائب تكسل بعزيا البعس، ويتصمب التشػع وجػد درجة عالية تقتزي الزخور 
مغ التشديق والتخابط والتكامل بيغ مختمف الزخائب، إلا أن التشػع السفخط سيكػن سيء 

 (404، صفحة 2013)سسيخ، وغيخ اقترادؼ لحلظ تػجج حجود لحلظ الاتجاه. 

 :ديعمبجأ التش .6

نقرج بالتشديق الزخيبي ذلظ التخابط والاندجام بيغ مختمف الزخائب التي يتزسشيا 
الشطام الزخيبي، وتبخز أىسية ىحا التشديق عشج زيادة أو تخؽيس معجلات ضخيبية قائسة، أو 
عشج فخض ضخيبة ججيجة واختيار عشاصخ وعائيا. أو عشج تقخيخ بعس الإعفاءات الزخيبية. 
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التشديق الزخيبي في الحفاظ عمى وحجة اليجف الحؼ يدعى الشطام الزخيبي وتكسغ أىسية 
 لتحؿيقو، وفي ىحا الدياق يجب مخاعاة الاعتبارات التالية:

  تجشب تخاكب الزخائب الحؼ يشصػؼ عمى احتسال سخيان عجة ضخائب عمى نفذ
لمسكمفيغ العشاصخ، عمى وضع قج يؤدؼ إلى أن تتجاوز أعباؤىا حجود السقجرة التكميؽية 

 ؛مسا يجفعيع إلى التيخب مغ دفعيا
  مخاعاة الارتباط بيغ الزخائب السختمفة التي يزسيا الشطام الزخيبي، بحيث يتعيغ الدعي

لديادة حريمة ضخيبة معيشة لتعػيس الشقز في حريمة ضخيبة أخخػ اقتزت الطخوف 
 ؛الحج مغ حريمتيا

 إخزاع بعس العشاصخ التي  تجشب إحجاث أؼ ترجع في الييكل الزخيبي نتيجة عجم
يجب إخزاعيا لمزخيبة، وذلظ لتحقيق اندجام الشطام الزخيبي، لحلظ يجب إخزاع 

 ؛جسيع الدمع ذات الصبيعة الػاحجة أو البجيمة لمزخيبة
  مخاعاة عجالة الشطام الزخيبي في مجسػعو حتى لا يؤدؼ فخض ضخيبة ججيجة أو إلغاء

الزخيبة التي لا يقترخ الدعي إلى تحؿيقيا ضخيبة قجيسة إلى الإخلبل بأبعاد ىحه 
بالشدبة لكل ضخيبة عمى حجة بل عمى مدتػػ الشطام الزخيبي ككل، فقج يزع الشطام 
الزخيبي بعس الزخائب التي يسكغ الحكع بعجم عجالتيا بسعدل عغ غيخىا في حيغ أن 

، صفحة 1612)سمٌر،  .ىحه العجالة تتحقق عمى مدتػػ الشطام في مجسػعو

364_365) 

 أىجاف الزخيبةثانيا: 

تعتبخ الزخيبة أحج أىع أدوات الدياسة السالية التي تدتخجميا الكجول فكي تحقيكق أىكجافيا 
الاقترادية والاجتساعية وغيخىا، فيي ليدت مجخد وسيمة لجسع الإيخادات، بل تعكج أيزكاً يليكة 

معيشككككة فكككي السجتسككككع وتػجيككككو التػزيككككع العكككادل لمثككككخوة ومككككغ أىككككع ىككككحه  فعالكككة لتحفيككككد سككككمػكيات
 :الأىجاف نحكخ

 اىجاف مالية  .0
ويقرج بيا تغصية الأعباء العامة، أؼ أن الزخيبة تدس  بتػفيخ السػارد السالية لمجولة 
برػرة تزسغ ليا الػفاء باتجاه الانفاق عمى الخجمات السصمػبة لأفخاد السجتسع، أؼ تسػيل 
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، صفحة  2007)بػزيجة،  الإنفاق عمى الخجمات العامة وعمى استثسارات الإدارة الحكػمية.
12) 
  أىجاف اقترادية .0

ويقرج بيا أن الزخيبة تدتخجم بيجف الػصػل إلى حالة الاستقخار الاقترادؼ غيخ 
السذػب بالتزخع أو الانكساش، وأصبحت في إشار الجولة الحجيثة أداة لمتأثيخ في الأوضاع 

 (13_12، صفحة  2007)بػزيجة، الاقترادية وتحقيق الاستقخار الاقترادؼ. 
 ويسكغ إيجاز أىع الأىجاف الاقترادية ؼيسا يمي:

  ً؛تذجيع بعس أنػاع السذخوعات لاعتبارات معيشة فتعفييا مغ الزخائب كمياً أو جدئيا 
  حساية الرشاعات الػششية ومعالجة العجد في ميدان السجفػعات ويتع ذلظ بفخض

مغ الزخائب كمياً  ضخائب جسخكية مختفعة عمى الاستيخاد مغ الخارج وبإعفاء الرادرات
 ؛أو جدئياً 

  استعسال حريمة الزخائب السفخوضة عمى أصحاب الجخػل السختفعة لتسػيل الشفقات
الحكػمية مسا يعسل عمى زيادة الاستيلبك، وبالتالي يعسل عمى رفع الصمب الكمي وىحا 

 مغ أجل تحقيق التذغيل الكامل.
 الأىجاف الدياسية  .2

ل مباشخ بسخصصات التشسية الاقترادية أؼ أن الزخيبة أصبحت مختبصة بذك
والاجتساعية العامة، ففخض رسػم جسخكية مختفعة عمى مشتجات بعس الجول، وبتخؽيزيا 
عمى مشتجات أخخػ يعتبخ استعسالا لمزخيبة لأىجاف سياسية، كسا ىػ الحال في الحخوب 

 (13، صفحة  2007 )بػزيجة، التجارية بيغ البمجان الستقجمة.

 الأىجاف الاجتساعية .4

إن الأىجاف الاجتساعية لمزخيبة كثيخة ومتشػعة وخرػصا بعج ضيػر مفيػم العجالة 
الاجتساعية، وبخوز الاتجاىات الحجيثة لتػزيع عادل لمجخل، إضافة عمى ضيػر مفيػم تػزيع 

 (18، صفحة  2018)بػعلبم،  العبء الزخيبي في السجتسع حدب مدتػػ الجخل.
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 السصمب الثالث: أنػاع الزخائب 
تقػم الترشيفات السختمفة لمزخائب عمى عجة أسذ مغ بيشيا تحجيج كافة الػضعيات 
والإجخاءات الستعمقة بفخض الزخيبة وتحريميا، عمى ضػء السبادغ القانػنية والاقترادية 

التقشية السؤثخة في الإشار ابتجأ مغ تفكيخ الجولة في فخض  التي يجب مخاعاتيا كحلظ السذاكل
ضخيبة معيشة إلى غاية تدجيجىا مغ شخف السكمف بيا إلى الخديشة العسػمية، ويسكغ 

 ترشيف أنػاع الزخائب بالاستشاد إلى عجة معاييخ.
 مغ حيث الشطخة إلى دافع الزخيبة :أولا

 الزخائب عمى الأشخاص: .0
السؿيسيغ في الجولة، وذلظ اعتبارا لػجػدىع فييا وتحت تفخض عمى الأشخاص 

حسايتيا، وقج عخفت قجيسا بزخيبة الخؤوس في معطع الجول القجيسة )فخندا، روسيا 
الؿيرخية.....(، وعخفت ىحه الزخيبة في الشطام الإسلبمي بالجدية السفخوضة عمى غيخ 

 السدمسيغ السؿيسيغ في الأراضي الإسلبمية.
 لأمػال:الزخائب عمى ا .0

تقع ىحه الزخائب عمى مستمكات الذخز وليذ عميو في حج ذاتو، سػاء كانت ىحه 
 (11، صفحة 2012_2011)خجيجة، السستمكات عقارية او مشقػلة. 

 مغ حيث تعجد الزخيبة : ثانيا
 الزخائب الػحيجة: .0

إن نطام الزخيبة الػحيجة كان الصابع السسيد للؤنطسة الزخيبية البجائية، ويقرج بشطام 
الزخيبة الػحيجة اعتساد الجولة في إيخاداتيا عمى ضخيبة واحجة فقط، ويقػم عمى ضخيبة 
واحجة تفخض عمى مػضػع واحج أؼ وعائيا واحج برفة أساسية كشاتج الأرض او الثخوة. 

يبة الػاحجة ما نجػ بو البيخوقخاشيػن في القخن الثامغ عذخ مغ فخض ومغ أمثمة نطام الزخ 
ىحه الزخيبة عمى الشاتج الرافي لمدراعة وإلغاء نطام الزخائب متعجدة الحؼ كان سائجا في 

، 2020)أسساء،  فخندا ينحاك. ومغ ثع لا ججوػ مغ فخض الزخائب عمى الأنذصة الأخخػ.
 (52_51فحة ص
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 الزخائب الستعجدة: .0
ىػ ما تأخح بو الشطع أو الزخيبة الحجيثة، يقػم عمى تشػع الزخيبة وتعجد الاوعية  

الزخيبية بحيث يزع الػعاء الزخيبي كل أوجو الشذاط الاقترادؼ ومغ أمثمتيا، الزخائب 
ب عمى عمى دخػل الأفخاد، الزخائب عمى الأعسال، الزخائب عمى الإنفاق، الزخائ

 (52، صفحة 2020)أسساء،  خالإنتاج.... ال

 مقارنة الزخيبة السػحجة والزخائب الستعجدة :(0.0)رقع الججول 
 الزخائب الستعجدة الزخيبة السػحجة

 العيػب السدايا العيػب السدايا

الاقتراد في نفقات 
الجباية وذلظ بدب 

 وبداشتوسكيػلة الشطام 

تديج الذعػر بثقل 
العبء الزخيبي مسكا 
يجفع إلى التيخب 

 الزخيبي

أقخب لتحقيق قاعجة 
السلبءمة بحيث يكػن 
لكل إيخاد ضخيبة تتلبءم 

 مع شبيعتو

يحتاج تصبيقيا إلكى 
 جيكاز إدارؼ كفء

أقخب تحؿيقا لمعجالة 
الزكخيبية بدكبب الشطكخة 
الذاممة لكل إيخادات 
مغ السكمف، مسا يجعل 

الديل إجخاء التراعج 
الزخيبي وترشيف 
 السكمفيغ حدب دخػليع

عجالتيا ضاىخية، فسغ 
الشاحية العسميكة ثقميا 
عمى فخيق مغ السكمفيغ 

لا يسككغ تخؽيفو 
 بػاسصة ضخيبة أخخػ 

تداىع في تحقيكق 
اليكجف الاقتركادؼ 
بفعالية أكثخ وخاصة 
ؼيسا يتعمق بتذكجيع 
نذاشات اقترادية 

 مغ أخخػ معيشة والحج 

يرعب عمى السكمف 
الإلسام بكافكة الأحكام 
والإجكخاءات والتعكجيلبت 
الستعمقككة بالزككخائب 
 السختمفككة والستعجدة

سيػلة حداب تكمفة 
 الخجمات العامة

حركيمتيا لا يسككغ أن 
تككػن كافيكة لسػاجية 
 الشفقات العامة الستدايجة

حريمتيا أكثخ وفخة، 
حيث تركيب العكجد 

مغ الشاس،  الأكبخ
ويسكغ لأخصاء بعزكيا 
 إصلبح البعس الآخخ

لا تشصبق عمييا قاعجة 
 الاقتراد فكي الشفقات

سيػلة معخفة السكمف 
 لسقجار العبء الزخيبي

ليذ مغ الديل اختيار 
الػعكاء الكحؼ تفخض 
 عميو لتحقيق الأىجاف

الذعػر بثقل العبء 
الزخيبي أقل، لأن دفع 
ضخائب متعجدة أسيل 

كا مكخة واحجة، مكغ دفعي
ؼيكػن السيل لمتيخب 

يرعب إجخاء التراعج 
الزكخيبي، لأن كل إيخاد 
يخزع لزخيبة مدتقمة 

 عغ الأخخػ 
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 أقل

 التػفيخ في الػقت

يعصي فخصة أكبخ 
لمتيكخب، لأن مكغ 

يتيخب مغ الخزػع، 
 يتيخب نيائيا

في حالة وجػد ضخيبة 
معيشة معيبة يسكغ 

تجارك عيػبيا بالزخائب 
 الأخخػ 

تشدف وقت السكمف تد
في مخاجعتكو لعجة دوائخ 

 ضخيبية

 
 (23، صفحة 2004)الجحمة،  السرجر:

ذ تػازناً بيغ عك: يبخز الججول مدايا وعيػب الزخيبة السػحجة والزخائب الستعجدة ؼيالتحميل
وقج تدعى  بالبداشة والفعالية سيػلة التصبيق والعجالة الاجتساعية. فالزخيبة السػحجة تتسيد

. بيشسا الزخائب الستعجدة تدعى لتحقيق قاعجة السلبءمة، لكغ قج تفتقخ للتحقيق قاعجة العجالة
 وتقميل التيخب، لكشيا تعاني مغ التعقيج والتكاليف الإدارية. السلبءمة

 )ضخائب مباشخة وضخائب غيخ مباشخة(: مغ حيث الػجػد والاستعسال ثالثا
تقديع الزخائب إلى مباشخة وغيخ مباشخة أىع تقديسات الزخائب عمى الإشلبق، يعج 

خة ىي ضخائب عمى باشفيشاك شبو إجساع بيغ الكتاب الاقترادييغ عمى أن الزخائب الس
)نبيل،  الجخل والثخوة، بيشسا الزخائب غيخ السباشخة ىي ضخائب عمى التجاول والإنفاق.

 (19، صفحة 2008_2007
 الزخائب السباشخة: .0

ىي الزخائب التي يتحسميا السكمف مباشخة، ولا يدتصيع نقل عبئيا إلى شخز يخخ 
بأؼ حال، فسثلب ضخيبة الجخل سػاء كانت عمى الأشخاص كسا ىػ الحال بالشدبة لمزخيبة 

، أم عمى الذخكات كسا ىػ الحال بالشدبة لمزخيبة عمى (I.R.G)عمى الجخل الإجسالي 
)بػزيجة  ، يتحسمػنيا مباشخة دون استصاعتيع نقل العبء إلى غيخىع.(I.B.S)أرباح الذخكات 

 (22_21، صفحة 2005ح.، 

 الزخائب غيخ السباشخة: .0
وىي عكذ الزخيبة السباشخة، أؼ أن السكمف يدتصيع نقل عبئيا إلى شخز يخخ 
مثل ضخائب الجسارك، التي تكػن متزسشة عمى التكاليف عشج تحجيج الأسعار، وكحا الخسع 
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الجاخمي عمى الاستيلبك، وبحلظ فجفع ىحه الزخائب )التاجخ( يدتصيع نقل عبئيا إلى 
 (22، صفحة 2005)بػزيجة ح.، السدتيمكيغ. 

 ومغ الأمثمة ليحه الزخائب غيخ السباشخة:
 الحقػق والخسػم الجسخكية عمى الػاردات، والزخيبة عمى السبيعات والزخائب عمى الإنتاج.

 مقارنة بيغ الزخائب السباشخة وغيخ السباشخة (:0.0الججول رقع )
 العيػب السدايا العيػب السدايا

الثبات الشدبي والانتطام 
لحريمتيا، فلب تتأثخ بالتقمبات 
 الاقترادية إلا في حجود ضيقة

تتصمب جيازاً ضخيبيا أكثخ 
 ضخامة، وكفاءة

وفخة وغدارة الحريمة، 
حيكث أنيكا تريب أكبخ 

 عجد مغ الشاس

لا تخاعي القجرات 
 التكميؽية لمسكمفيغ

أكثخ عجالة لأنيا تأخح بالاعتبار 
 الذخرية لمسكمفالاعتبارات 

لا تتستع حريمتيا بالسخونة 
وخاصكة فكي أوقات 

الانتعاش، فلب تدداد إلا ببطء 
 شجيج

مخونة حريمتيا حيكث 
أنيكا تعككذ الانتعاش 

 الاقترادؼ

عجم مخونة حريمتيا في 
 أوقات الانكساش

تتفق وقاعجة الاقتراد في نفقات 
 الجباية

تقل حريمتيا بدبب 
الإعفاءات لاعتبكارات 

جتساعية أو اقترادية أو ا
 سياسية

قمة نفقات الجباية وعجم 
حاجتيا جيكاز ضخيبي 

 ضخع

تدتمدم عجة إجخاءات 
لتفادؼ الغر وىػ ما 
يؤدؼ إلى عخقمة الإنتاج 

 وتكجاول الثكخوة
تتفق بذكل أكبخ مع قاعجة 
السلبءمة، إذ أن السكمفيغ 

معخوفيغ، ويتع تحجيج شخيقة الجفع 
 فئة مشيعوشخوشو السلبئسة لكل 

ثقيمة العبء عمى السكمف 
لأنيا تكجفع مكخة واحجة في 
الدشة، مسا يجفع السكمف 

 .لمتيكخب مغ دفعيا

سيػلة دفع السكمف ليا 
مع عجم شعػره بثقل 

عبئيا، مع مداواتيا بيغ 
 السكمفيغ

 

 (27، صفحة 2004)الجحمة،  السرجر:                                                  
يقجم الججول نطخة متػازنة بيغ مدايا وعيػب كل مغ الزخائب السباشخة والزخائب  تحميل:ال

الغيخ مباشخة حيث يػض  أن الزخائب السباشخة تػفخ عجالة اجتساعية أكبخ ولكشيا قج تؤثخ 
الاستيلبك وتكػن أسيل في عمى الاستثسار والعسل، والزخائب الغيخ مباشخة تذجع عمى 

 التشفيح، لكشيا قج تكػن أقل عجالة اجتساعيا وتؤثخ عمى تػزيع الثخوة بذكل مختمف.
 السصمب الخابع: شخق فخض الزخيبة وأساليب تحريميا 

تعتبكككخ الػضيفكككة الساليكككة لمجبايكككة أىكككع وضيفكككة عمكككى مدكككتػػ الجولكككة، ويعكككج السيكككجان السكككالي 
لمزككخيبة متدككعاً جككجا فككي بمككجان العككالع الثالككث نطككخاً لػيككاب الأسككػاق الساليككة وضككعف الأجيككدة 
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السرككخؼية، ولكككي تقككػم الزككخيبة بيككحه الػضيفككة يجككب أن تكككػن مشتجككة وىككحا يتصمككب إيجككاد حككل 
 (17_16، صفحة  2018)بػعلبم، لسذاكل. لثلبث أنػاع مغ ا

 أولا: مذكل الػعاء الزخيبي
تحجيج الػعاء الزخيبي معشاه تعييغ السادة التي عمى أساسيا يتع إعجاد الزخيبة، تحجيج 

كحلظ بأنو قػاعج التأسيذ، الحجث السشذئ الحؼ يجل عمى ميلبد ديغ الخديشة، ويعخف الػعاء 
ىػ مجسػع إجخاءات تحجيج ومخاؾبة السادة الخاضعة لمزخيبة التي تدتعسل كقاعجة لتصبيق 
تدعيخه خاصة لتحجيج مبمف الزخيبة الػاجب تأديتو ولحلظ فان تحجيج الػعاء سيتػجب نػعيغ 

 مغ العسميات.
شيف حيث تعتسج الأنطسة الجبائية الحجيثة في تراختيار السادة الخاضعة لمزخيبة:  .0

السادة الخاضعة لمزخيبة عمى السعيار الاقترادؼ حيث تتكػن أساسا مغ الجخل، أو 
 رأس السال، او الإنفاق أؼ الإنفاق العام.

تدتعسل التقشية الجبائية أربعة شخق لتقجيخ السادة  تقجيخ السادة الخاضعة لمزخيبة: .0
 الخاضعة لمزخيبة وىي:

 بشاء عمى ترخي  يقجمو السكمف نفدو. شخيقة الشطام العام: -
انصلبقا مغ قػاعج جداؼية بالاعتساد عمى عجة قخائغ قانػنية أو  شخيقة التقخيخ الجدافي: -

 تشطيسية.
مثل نسط عير السسػل،  شخيقة التقجيخ عمى أساس السطاىخ والعلامات الخارجية: -

 وعجد العسال.... وكحا تغييخ مؤشخات تجل عغ أىسية دخمو كشػع الديارات، والسدكغ،
: تتسثل ىحه الصخيقة في تقجيخ السادة الخاضعة لمزخيبة بشاء شخيقة التدعيخ التمقائي -

عمى مختمف السعمػمات التي تحرل عمييا إدارة الزخائب خاصة إذا أخل السكمف 
 بػاجباتو الجبائية والسحاسبية كعجم الترخي  أو عجم سظ الجفاتخ السحاسبية القانػنية.

 كل ترفية الزخيبةثانيا: مذ
وىػ ندبة مئػية تصبق عمى قاعجة التأسيذ ميسا كانت  شخيقة السعجل الشدبي: .0

 كسيتيا أو حجسيسا.
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حيث تدداد الشدبة السقتصعة مع تدايج حجع القاعجة  شخيقة السعجل التراعجي: .0
 الخاضعة لمزخيبة.

 مذكل التحريل الزخيبي: ثالثا
جيخىا وحداب مبمغيا تأتي عسمية التحريل يعج اختيار السادة الخاضعة لمزخيبة وتق

بغخض تأدية مبمف الجيغ الجبائي ولحلظ يسكغ التفخقة بيغ ثلبث إمكانيات رئيدية لتأدية مبمف 
 الجيغ الجبائي وىي:

 الشطام العام حيث يجفع السكمف ديشو برفة مباشخة أو إجسالية إلى الخديشة. .0
 السشبع.نطام الإقصاع عشج السرجر أو الاقتصاع مغ  .0
 جفعات السدبقة.نطام ال .2
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 السبحث الثاني: الإشار الشطخي لمتسػيل
تحتاج السؤسدات الاقترادية أثشاء مسارسة نذاشيا، إلى تأميغ تجفق مدتسخ للؤمػال 
لتسػيل أنذصتيا وتعديد معجل نسػىا. يتع ذلظ مغ خلبل ما يعخف بالتسػيل، حيث تتشػع 

بيغ مرادر داخمية تعبخ عغ قجرتيا عمى تسػيل  وتتعجد مرادر التسػيل الستاحة ليا،
نفديا ومرادر خارجية تمجأ إلييا عشج عجم كفاية التسػيل الجاخمي لتمبية احتياجاتيا 

 باتيا.ومتصم
ونطخاً لاختلبف خرائز مرادر التسػيل وتبايغ تكاليف وشخوط الحرػل عمييا، 

تسػيمية دؾيقة، تخزع لسجسػعة مغ فإن إدارة السؤسدة السالية تزصخ إلى اتخاذ قخارات 
 القيػد والآليات، بيجف تحقيق تػازن يشاسب الاحتياجات والأىجاف السحجدة لمسؤسدة.

 السصمب الأول: تعخيف التسػيل وأىسيتو 
يعتبككككخ التسػيككككل الحجككككخ الأساسككككي فككككي بشيككككة أؼ مشذككككأة اقترككككادية، نطككككخاً لتككككأثيخه الفعككككال 

يككتع التصككخق إلككى  صمككبخككل السشذككأة. وفككي ىككحا السوالجككػىخؼ عمككى جسيككع الػضككائف الأخككخػ دا
 .السفيػم الذامل لمتسػيل وأىسيتو

 أولا: تعخيف التسػيل
أىكككع ىككككحه  حيككككث نجكككج مكككغتختمكككف وجيكككات نطكككخ البكككاحثيغ فككككي تقكككجيع تعخيكككف التسػيكككل، 

 يمي: التعاريف ما
 التعخيف الأول: 

 يعخف التسػيل بأنو الإمجاد بالأمػال في أوقات الحاجة إلييا.
 وىحا التعخيف يتكػن مغ العشاصخ التالية: 

 ؛تحجيج دقيق لػقت الحاجة لو 
 ؛البحث عغ مرادر الأمػال 
 (21، صفحة 2002)الحاج،  .السخاشخ التي تعتخض أؼ نذاط يداولو الإندان 

 التعخيف الثاني: 
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يعتبخ التسػيل الشػاة الأساسية التي تعتسج عمييا السشذأة في تػفيخ مدتمدماتيا الإنتاجية، 
وتدجيج جسيع مدتحقاتيا ونفقاتيا، ليحا حاول الباحثػن إبخاز أىسية الػضيفة التسػيمية وأثخىا 
عمى عسل السشذآت الاقترادية. إذ يجسعػن عمى أن التسػيل يعشي تػفيخ السبالف الشقجية 

لبزمة لإنذاء او تصػيخ مذخوع خاص أو عام، وأنو باعتبار التسػيل يقرج بو الحرػل ال
عمى الأمػال بغخض استخجاميا لتذغيل أو تصػيخ السذخوع كان يسثل نطخة تقميجية. حيث 
تختكد الشطخة الحجيثة لمػضيفة التسػيمية عمى تحجيج أفزل مرجر للؤمػال عغ شخيق 

، 2008)بػراس،  متاحة مغ خلبل دراسة التكمفة والعائج. السفاضمة ؼيسا بيغ عجة مرادر
 (25_24صفحة 

 التعخيف الثالث:
التسػيل ىػ الػضيفة الإدارية في السؤسدة والتي تختز بعسميات الإمجاد بالأمػال 

الحاجة إلييا لتػفيخ والتخصيط ليا والحرػل عمييا مغ مرادر تسػيمية مشاسبة، وفي أوقات 
الاحتياجات السالية اللبزمة لأداء الشذاط العالي داخل السؤسدة وتحقيق التػازن السالي في 

 (328، صفحة 2023)شخيفة،  السؤسدة وبمػ  الأىجاف السدصخة.
 التعخيف الخابع:

التي تعسل في تجبيخ الأمػال  يعخف التسػيل عمى أنو مجسػعة مغ الأسذ والحقائق
 وكيؽية استخجاميا سػاء كانت ىحه الأمػال الأفخاد أو مشذآت الأعسال أو الأجيدة الحكػمية.

 (33، صفحة 1998)الشاشج، 
  التسػيل ىػ العسمية التي تيجف إلى إيجاد مغ خلال التعاريف الدابقة يسكغ القػل أن

السػارد السالية الزخورية مغ مرادر مختمفة ومتعجدة، بيجف استخجاميا في مذاريع  وتػجيو
استثسارية او مغ أجل ضسان استسخارية نذاط السؤسدة مغ خلبل تحػيل العسميات 

 الاستثسارية .
 أىسية التسػيل ثانيا:

 لكل بمج في العالع سياسة اقترادية وتشسػية يتبعيا أو يعسل عمى تحؿيقيا مغ أجل
تحقيق الخفاـية لأفخاده، وتتصمب ىحه الدياسة التشسػية وضع الخصػط العخيزة ليا والستسثمة 

 في تخصيط السذاريع التشسػية وذلظ حدب احتياجات وقجرات البلبد التسػيمية.
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وميسا تشػعت السذخوعات فإنيا تحتاج إلى التسػيل لكي تشسػ وتػاصل حياتيا، حيث 
الجارؼ لمسذخوع، ومغ ىشا ندتصيع القػل ان التسػيل لو دور فعال يعتبخ التسػيل بسثابة الجم 

 (2007)التسػيل، أىسيتو و مخاشخه، في تحقيق سياسة البلبد التشسػية. 
 وبالتالي تكسغ أىسية التسػيل في: 

 ؛يداعج عمى انجاز مذاريع معصمة وأخخػ ججيجة وىحا يؤدؼ إلى زيادة الجخل 
 ؛مػال والسػارد السالية السجسجة سػاء داخل السؤسدة أو خارجياتحخيخ الأ 
 ؛يداىع في تحقيق أىجاف السؤسدة مغ أجل اقتشاء واستبجال السعجات 
 ؛يعتبخ كػسيمة سخيعة تدتخجميا السؤسدة لمخخوج مغ حالة العجد السالي 
 حداني، . والترؽية لإفلبسالسحافطة عمى سيػلة السؤسدة وحسايتيا مغ خصخ ا(

 (96، صفحة 2008
 السصمب الثاني: أىجاف التسػيل وخصػاتو ومخاحمو

 أهداف التموٌلأولا: 

 يسكغ تمخيز أىجافو في الشقاط الأساسية التالية: 

  ي؛تػازنيا السالي والخارج تدػيةليداعج السؤسدة عمى  التسػيليأتي 
  عمى تصػر الشذاط الاقترادؼ مغ خلبل خمق  ساعجفي انو  التسػيل أىسيةتبخز

 ؛ججيجة مذاريع
  ؛ميكانيدمات الجياز السرخفي مغ خلبل حخكة راس السال تفعيلمداىستو في 
 (26، صفحة 1613)ترٌش،  .لمبلبد الاقتراديةة دياسلو دور كبيخ في تػجيو ال 

 التسػيل:خصػات ثانيا: 

إن تشفيح وضيفة التسػيل تختمف مغ مؤسدة إلى أخخػ وفق لاعتبارات كثيخة كالحجع 
فإنو مغ الرعب وضع خصػات مػحجة لجسيع  والتالي...إلخ، والسحيطالشذاط  وشبيعة

السؤسدات. الخصػات التالية يسكغ ان تكػن أساسية لسختمف السؤسدات لتشفيح وضيفتيا 
 (53_51، صفحة 1997)فيج، التسػيمية: 

 التعخف عمى الاحتياجات السالية: .0
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دراسة السذاريع  وأيزاً عشج تأسيذ أؼ مذخوع فإنو لابج مغ تحجيج متصمبات السذخوع 
أجل تجشب التسػيل الخاشئ لمسذاريع فإن  ومغمغ تجاربيا.  الاستفادةالأخخػ السساثمة لأجل 

مغ الػاجب عمى السؤسدة ان تتعخف بذكل مدتسخ عمى احتياجاتيا السالية في الفتخة الحالية 
الأمخ يتصمب  وىحا، وأىسيتيا. بعج ذلظ تقػم بتختيب ىحه الاحتياجات وفق اولػيتيا والسدتقبمية

 وضع خصط مالية مخنة مع إمكانية التغييخ.
 ع الأمػال السصمػبة: تحجيج حج .0

السالية تبجأ عسمية تحجيج كسية الأمػال السصمػبة لتغصية  الاحتياجاتبعج التعخف عمى 
، ىحه الخصػة ليدت سيمة لأنو مغ الرعب تقجيخ كسية الأمػال اللبزمة الاحتياجاتىحه 

دنى لابج مغ تحجيج حجيغ )حج أ وليحابذكل دقيق، فقج يتع تقجيخىا دون السدتػػ السصمػب 
 بيحيغ الحجيغ. الالتدام ومحاولةاعمى( لتسػيل أؼ عسمية  وحج
 تحجيج شكل التسػيل السخغػب: .2

 وتججر، والدشجاتعمى القخوض أو عمى إصجار الأسيع  الاعتسادتمجأ السؤسدة إلى 
الإشارة إلى عجم الإسخاف في أؼ مرجر عمى حداب الآخخ، لأن ذلظ يتختب عشو التدامات 

 التسػيل. وأسمػبتأتي ضخورة التشاسب بيغ مجة التسػيل  وليحامعيشة عمى السؤسدة، 
 السالية: للاحتياجاتوضع بخنامج زمشي  .4

تتكبج السؤسدة تكاليف  لكيلبوضع خصة أو ججول زمشي مغ أجل تجفق ىحه الأمػال 
الأمػال التي ستكػن لازمة في مخحمة زمشية لاحقة، مع الأخح بعيغ الاعتبار السجة التي 

 يحتاجيا السسػل كي يمبي شمبات التسػيل التي تقجميا السؤسدة.
 خصة تسػيمية:  وتصػيخوضع  .5

ا، الستػقعة مشي والعائجاتتتزسغ ىحه الخصة الشذاشات التي ستشفق بيا الأمػال 
السذاكل  وتجشببالإضافة إلى الزسانات التي تداعج في الحرػل عمى ىحه الأمػال، 

، الذيء الحؼ والخارجةالخصة يجب أن تبيغ مقجار التجفقات الجاخمة  وىحهالستعمقة بالدجاد، 
 يصسئغ السقخضيغ عمى مش  أمػاليع عشجما يعمسػن مػاعيج استخدادىا.

 :وتقييسيامييا ع والخقابةتشفيح الخصة التسػيمية  .6
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إن تشفيح الخصة أن تكػن مػضػعية بذكل جيج قابل لمتصبيق، كسا يتصمب الستابعة 
الشاجسة عغ التشفيح الخاشئ أو عغ أسباب أخخػ، ولا شظ أن  الانحخافات وترحي السدتسخة 

وفق الستصمبات  وتعجيمياالخصة التسػيمية يسكغ أن تتقادم ليحا لابج مغ العسل عمى تحجيثيا 
 الحجيثة.
 مخاحل التسػيلثالثا: 

تحتاج إلى مرادر التسػيل السختمفة خلبل السخاحل الإنتاجية التي تسخ  إن السؤسدة
 ما سػف نقػم بتػضيحو في الشقاط التالية: وىحابيا، 
  :رالاستثسامخحمة تسػيل عسمية  .0

تأتي ىحه السخحمة بعج الحرػل عمى رأس السال الشقجؼ، حيث يتع إنفاقو مغ أجل تكػيغ 
السعجات...الخ(، إضافة إلى تكػيغ رأس  الآلاتفي )السباني،  والستسثلرأس السال الثابت 

 السػاد السػجػدة في السخازن. ومختمفالػيار  وقصعالسال العامل الستسثل في السػاد الخام 
  الإنتاج:مخحمة تسػيل  .0

الأمػال التي تخرز لسػاجية الشفقات التي تتعمق  استغلبلتتسثل ىحه السخحمة في 
السختمفة  الإنتاجأساسا بتذغيل الصاقة الإنتاجية، وسيتع في ىحه السخحمة خمط ومدج عشاصخ 
إلى ما  بالإضافةمع بعزيا البعس، حيث يسدج رأس السال الثابت مع رأس السال العامل 

 .تحتاجو ىحه السخحمة مغ قػػ عاممة وىحا بيجف إنتاج سمع وخجمات
وخلبل ىحه السخحمة يتع استيلبك كسيات مغ السػاد الخام، بالإضافة إلى دفع أجػر 

 .العسال، وكحا الؿيام بتدجيج مختمف الشفقات الجارية الأخخػ سػاء كانت ثابتة أو متغيخة
 مخحمة تسػيل الدػق: .2

 وإعجادمباشخة  الإنتاجمغ عسمية  الانتياءوتبجأ في أغمب الأحيان ىحه السخحمة بعج 
الدمع لمبيع، حيث تسخ مخحمة التدػيق بسخاحل متعجدة مغ تعبئة الدمع ونقميا وتخديشيا ثع 
تػزيعيا، ولا تتع ىحه السخاحل إلا بعج تحسل السؤسدة نفقات كبيخة يتع تدجيجىا مسا لجييا مغ 

جية، كسا أنو في بعس الأحيان تتع عسمية البيع قبل نياية عسمية الإنتاج وىحا بيجف سيػلة نق
 حرػل عمى الػحجة الإنتاجية عمى سيػلة نقجية تداعجىا في عسمية الإنتاج. 
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مغ عسمية التدػيق وترخيف السشتجات تتحػل السػاد السباعة مخة أخخػ  الانتياءوبعج 
 .دة مغ أجل مػاصمة عسمية الإنتاجإلى سيػلة نقجية تحرل عمييا السؤس

 وضساناتو ومخاشخهبيغ مرادر التسػيل  الاختيارالسصمب الثالث: محجدات 
تعتسككج السؤسدككة فككي السفاضككمة بككيغ مرككادر التسػيككل عمككى مجسػعككة مككغ السعككاييخ التككي 

 الاختيكاراللبزمكة مكغ أجكل ضكسان  الاحتياشكات وأخكحتتقيج بيا تجشباً لسػاجية مخاشخ التسػيكل 
 مثل لسرادر التسػيل.الأ

 بيغ مرادر التسػيل الاختيارمحجدات  أولا:
أو السذاريع التي تيجف  اقتشائياعشجما تقخر السشذأة نػعية الأصػل التي تخغب في 

 إلى إنجازىا، فإنيا تؿيع مختمف مرادر التسػيل السحتسمة في ضػء الاعتبارات التالية:
  ؛الدمشية التي سيتع تػضيف الأمػال خلبليا والفتخةحجع الأمػال التي تحتاجيا السشذأة 
  ؛تػضيف ىحه الأمػال استخجاماتتػافق مرادر الأمػال لأوجو 
  ؛الستػقع الاستثسارعائج  ومعتكمفة التسػيل مقارنة مع معجل التكمفة الدائج 
  مكككع التكككجفقات الشقجيكككة الستػقكككع تحؿيقيكككا مكككغ اسكككتغلبل السذكككاريع  وتدامشيكككايجكككال التدكككجيج

 ؛السسػلة
  الاقتكككككخاضالقيكككككػد التكككككي يفخضكككككيا السسػلكككككػن عمكككككى السشذكككككأة السقتخضكككككة كذكككككخوط عكككككجم 

عمى معجلات محجدة مغ الشدب السالية شكػال  والسحافطةالإضافي، عجم تػزيع الأرباح 
 .الاقتخاضفتخة 
أحج العػامل السحجدة للئستخاتيجية السالية ىي اختيار التسػيل السلبئع، فيشبغي  ولأن

الأندب مشيا بسا يحقق التػازن بيغ  واختيارعمى السشذأة السفاضمة بيغ السرادر الستاحة 
لسجسػع مرادر التسػيل السسكشة  -السدبقة-، يأتي ذلظ إلا بالسعخفةوالسخاشخالعائج 

، 2008)بػراس،  السعاييخ السعتسجة في اتخاذ القخار التسػيمي. وكحاكل مشيا،  وخرائز
 (26صفحة 

 مخاشخ التسػيل ثانيا:
 .اقتراديةمادية، مخاشخ فشية، مخاشخ  إلى: مخاشخيسكغ أن تقدع مخاشخ التسػيل      
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 السخاشخ السادية: .0
السادية التي ىي نتاج العسل الحؼ مػلشاه. وىي تمظ السخاشخ التي قج تتمف بعس الدمع 

فشحغ في ىحه الحالة لا ندتصيع أن ندجد السبالف التي اقتخضشاىا )مػلشا أنفدشا بيا( مسا 
 يمحق بشا خدائخ، أؼ تكاليف إضاؼية.

 السخاشخ الفشية:  .0
 وىي تمظ السخاشخ التي تشبع مغ حؿيقة أن ميارة السشتج قج لا تتشاسب مع شسػح خصصو. 

أجل ذلظ فإنو بالخغع مغ الػسائل السعخوفة فإن السشتج قج يفذل في عسل الذيء  ومغ
السخغػب، لأنو غيخ مؤىل فشياً لاستخجام عشاصخ الإنتاج، خاصة التعامل مع الآلات 
الحجيثة.  أو إذا نج  في عسمو فإنو قج يدتيمظ مغ أجل ذلظ مػارد أكثخ مغ تمظ التي 

 يمحق بالسشتج خدائخ لع تكغ بالحدبان. وبالتاليلمسػارد  حجدىا عشج وضع الخصة. وىحا ىجر
 السخاشخ الاقترادية:  .2

 في ىحا الدياق إلى نػعيغ: وتشقدعوىي تمظ السخاشخ الشاجسة عغ أسباب اقترادية بحتة.  
خصخ انخفاض الصمب عمى السشتج الحؼ مػلشاه، مسا يعشي عجم الحرػل عمى مخدود  . أ

التي تؤدؼ  والأسبابالأخخػ.  الالتدامات وباقيػيل مالي ندجد مغ خلبلو أقداط التس
الصمب عغ الدمعة السشتجة، أو الخجمة كثيخة، مشيا السشافدة، انخفاض  انخفاضإلى 

 الجخل، نػع الدمعة...الخ
مخاشخ عجم كفاية عخض السػارد الازمة لرشع السشتج السخصط لو، وبالتالي قج لا  . ب

 (23_22، صفحة 2002)الحاج، يسكغ إنتاجو. 
 ثالثا: ضسانات التسػيل

تقػم السؤسدة التي تصمب القخض بتقجيع وضعيتيا وإمكانياتيا وتقجيخ إمكانية حجوث 
الخصخ ونػعو ودرجتو لمبشظ، وبشاء عمى ىحا التقجيخ يقخر البشظ ؼيسا إذا كان يقبل مش  

ل إلغاء الخصخ برفة نيائية، ومغ الأحػايسكغ بأؼ حال مغ  لاالقخض أو يخفس. وبسا أنو 
قج يمجأ البشظ إلى شمب ضسانات كاؼية مغ السؤسدات التي تصمب  لاحتياطاأجل زيادة 

القخض، والتي تعتبخ ذات أىسية كبخػ بالشدبة لو؛ تختمف شبيعة وأشكال الزسانات التي 
 :غ ىسايصمبيا البشظ التي يسكغ ترشيفيا إلى صشفيغ رئيديي
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 الزسانات الذخرية: .0
التي يقػم بيا الذخز والتي بسػجبيا يعج بتدجيج الجيغ في حالة عجم قجرتو عمى 

، وعمى ىحا الأساس فالزسان الذخري لا يسكغ أن الاستحقاقالػفاء بالتداماتو في تاريخ 
يقػم بو السجيغ شخريا ولكغ يتصمب ذلظ تجخل شخز ثالث لمؿيام بجور الزامغ، ويسكغ 

 تسييد بيغ نػعيغ مغ ىحه الزسانات:ال
يمتدم بسػجبيا شخز معيغ بتشفيح التدامات السجيغ إذا لع يدتصع الػفاء بيحه  الكفالة: . أ

، ونطخا لأىسية الكفالة كزسان شخري يشبغي الاستحقاقعشج حمػل يجال  الالتدامات
بجقة  الالتدامأن يعصى لو اىتسام كبيخ، ويتصمب أن يكػن ذلظ مكتػبا ومتزسشا شبيعة 

  .ووضػح
ىػ التدام مكتػب مغ شخف شخز معيغ يتعيج بسػجبو عمى  :الاحتياشيالزسان  . ب

تدجيج مبمف ورقة تجارية أو جدء مشو في حالة عجم قجرة السػقعيغ عمييا عمى التدجيج، 
التجارية  الأوراقويختمف عغ الكفالة كػنو يصبق فقط في حالة الجيػن السختبصة ب

، كسا ستحقاقالالذيكات، واليجف ىػ ضسان تحريل الػرقة في تاريخ وا لأمخكالدشج 
 لأنولى حتى ولػ كان مان  السبمف غيخ تاجخ لأأنو ىػ التدام تجارؼ بالجرجة ا

 .محل الزسان إلى إثباتيا ىي عسميات تجارية الأوراقالعسميات التي تيجف 
 الزسانات الحكيكية: . أ

السقجم لمزسان، وتتسثل في قائسة واسعة تختكد ىحه الزسانات عمى مػضػع الذيء 
مغ الدمع والتجييدات والعقارات وتعصى ىحه الأشياء عمى سبيل الخىغ وليذ عمى سبيل 
تحػيل السمكية لأجل ضسان استخداد القخض مغ شخف البشظ، ويأخح ىحا الشػع مغ 

 :الزسانات شكميغ ىسا
، كسا والبزائع: يدخؼ عمى الأدوات والسعجات الخاصة بالتجييد الخىغ الحيازي  . أ

التجارؼ، العشػان، الأثاث  الاسعيدخؼ عمى السحل التجارؼ وعشاصخه الستسثمة في 
  ... الخالتجارية... والعلبمة الاختخاعالتجارؼ، بخاءة 
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ىػ عبارة عغ عقج يكتدب بسػجبو الجائغ حقا عيشيا عمى العقار  الخىغ العقاري: . ب
، 2007)لصخش، لمػفاء بجيشو ويسكغ لو أن يدتػفي ديشو مغ ثسغ ذلظ العقار. 

 (172_165صفحة 
 التسػيل  ومرادرالسصمب الخابع: أنػاع 

 :الأنػاع والسرادر، سشتعخض ليا ؼيسا يمييتخح التسػيل ترشيفات عجيجة مغ حيث 
 أولا: أنػاع التسػيل

 يسكغ تقديع التسػيل إلى عجة أنػاع:
 :مغ حيث السجة .0
عغ سشة  استعساليايقرج بو تمظ الأمػال التي لا تديج فتخة  تسػيل قريخ الأجل: . أ

السجخلبت اللبزمة لإتسام  وشخاءواحجة كالسبالف الشقجية التي تخرز لجفع الأجػر 
 يتع تدجيجىا مغ إيخادات نفذ الجورة الإنتاجية. والتيالعسمية الإنتاجية 

يدتخجم لتسػيل حاجة دائسة لمسذخوع كتغصية تسػيل أصػل  تسػيل متػسط الأجل: . ب
 وتكػن تدتغخق عجدا مغ الدشيغ،  والتيثابتة أو لتسػيل مذخوعات تحت التشفيح 

 سذ سشػات.مجتو ما بيغ سشة إلى خ
ويشذأ مغ الصمب عمى الأمػال اللبزمة لحيازة التجييدات  تسػيل شػيل الأجل: . ج

أيزاً إلى مذاريع إنتاجية تفػق  وتػجوالإنتاجية ذات السخدودية عمى السجػ الصػيل 
 (17، صفحة 2013)عسخ،  مجتيا خسذ سشػات.

 مغ حيث السرجر: .0
 التسػيل تبعاً لسرادره إلى: ويشقدع

  تسػيل ذاتي: .0
و يقرج بو مجسػع الػسائل التسػيمية التي أنذأتيا السؤسدة بفعل نذاشيا العادؼ أو 
الاستغلبلي و التي تبقى تحت ترخفيا برػرة دائسة أو لسجة شػيمة، و عميو فالتسػيل الحاتي 

رباح التي حققيا السذخوع لمػفاء ىػ نسط مغ التسػيل يدتخجم تخاكع السجخخات الستأتية مغ الأ
عمى ىحا السرجر لتسػيل  الاعتسادبالتداماتو السالية، و تختمف قجرة السذخوعات في 
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و يخجع ذلظ إلى أن تػسيع إمكانيات التسػيل الحاتي يختبط أساسا بقجرة السذخوع  احتياجاتيا
عمى ضغط تكاليف الإنتاج مغ جية و رفع أسعار مشتجاتو الأمخ الحؼ يدس  بديادة الأرباح 

 مغ جية أخخػ.
 تسػيل خارجي: .0

ية في لجػء السذخوع إلى السجخخات الستاحة في الدػق السالية سػاء كانت محم ويتسثل
 وذلظالتسػيمية  احتياجاتومالية )قخوض، سشجات، أسيع( لسػاجية  التداماتأو أجشبية بػاسصة 

 في حالة عجم كفاية مرادر التسػيل الحاتي الستػفخة لجػ السؤسدة.
التسييد ىشا بيغ التسػيل الخاص الحؼ يأتي مغ مجخخات القصاع الخاص )أفخاد  ويسكغ
ع أو سشجات( وبيغ التسػيل العام الحؼ يكػن مرجره يكػن في شكل أسي والحؼأو مؤسدات 
الأىسية الشدبية لكل مغ  وتختمفخديشة(،  وسشجات)قخوض بشكية  ومؤسداتيامػارد الجولة 

)عسخ،  ىحيغ الشػعيغ مغ بمج لآخخ حدب شبيعة الشطام الاقترادؼ الدائج في ىحا البمج.
 (18، صفحة 2013

 :مغ حيث الغخض الحي يدتخجم لأجمو .2
 الاحتياشاتالتي تخصج لسػاجية  السعاملبتيرشف إلى تمظ : الاستغلالتسػيل  . أ

 تتعمق بتشذيط الجورة الإنتاجية في السؤسدة. والتيقريخة الأجل  والسعاملبت
ويتسثل في الأمػال السخررة لسػاجية الشفقات التي يتختب عشيا  :الاستثسارتسػيل  . ب

 وما والتجييداتالصاقة الحالية لمسذخوع لاقتشاء الآلات  وتػسيعخمق شاقة إنتاجية ججيجة 
 يمييا مغ العسميات التي تؤدؼ إلى زيادة التكػيغ الخأسسالي لمسذخوع.

 :مغ حيث السمكية .4
 إلى نػعيغ أساسييغ: وتشقدع أمػال خاصة: . أ

عغ قجرة  وتعبخ الاستغلبليةتحرل عمييا السؤسدة مغ دورتيا  أمػال داخمية السرجر: . ب
السؤسدة عمى تػليج الأمػال التي تسكشيا مغ تسػيل نفديا بشفديا دون الحاجة إلى المجػء 

لسؤونات أمثمتيا الإىتلبكات، ا ومغإلى السرادر الخارجية لأؼ ما يعبخ عشو بالتسػيل الحاتي 
حيث أنو يجشب  وضخورؼ ىحا الشػع مكسل أساسي  ويعجالراؼية غيخ السػزعة  والأرباح
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 الاستثساراتالسؤسدة مغ المجػء للبقتخاض بسبالف كبيخة. غيخ أنو ليذ كافي لتسػيل فخص 
 التي تتاح لمسؤسدة.

و ىحا الشػع مغ التسػيل بػجػد سػق مالي تتجاول ؼي ويتعمق أمػال خارجية السرجر: . ج
الأوراق السالية كالأسيع التي تعج مغ أىع أنػاع التسػيل شػيل الأجل الحؼ تمجأ إليو السؤسدة 

 . بالإضافة إلى الأسيع السستازة.الاقتخاضكبجيل لخفع رأسساليا دون المجػء إلى 
في حالة عجم كفاية الأمػال الخاصة لتسػيل عسميات السؤسدة أو  الأمػال السقتخضة: . د

السالية  والسؤسداتلمبشػك  الاقتراديةحقيق ىجف معيغ تمجأ السؤسدات عشج رغبتيا في ت
قدست مرادر التسػيل في  وقجلتسػيل استثساراتيا عغ شخيق شمب الحرػل عمى الاقتخاض 

، 2022_2021)فايدة،  الأجل. ومتػسصة وشػيمةىحا الرجد إلى مرادر قريخة الأجل 
 (9_8صفحة 
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 : أنػاع التسػيل(0.0) الذكل

 السرجر: مغ إعجاد الصالبة
 
 
 
 
 
 
 
 

 أنواع التموٌل

 من حٌث الملكٌة

 أموال خاصة

 أموال مقترضة

 من حٌث الغرض

 تموٌل إستغلال

 تموٌل إستثمار

من حٌث 
 المصدر

 تموٌل ذاتً

 تموٌل خارجً

 من حٌث المدة

تموٌل قصٌر 
 الأجل

تموٌل متوسط 
 الأجل

تموٌل طوٌل 
 الأجل
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 ثانيا: مرادر التسػيل
رادر التسػيل  إلى مجسػعة الػسائل التي تدتخجميا السؤسدة ميذيخ مرصم   

لمحرػل عمى الأمػال، سػاء للبستثسار فييا أو لاستخجاميا في أنذصتيا التذغيمية، وتعتبخ 
ىحه العسمية أو الصخيقة التي تحرل بيا السؤسدة عمى التسػيل اللبزم لتمبية احتياجاتيا مغ 

بصخيقة الحرػل  كفاءة مذاريعيا الاستثسارية بذكل كبيخ ساسية لأنذصتيا، ويتأثخالأبجائل ال
 شخيقتيغ لمتسػيل ىسا: تسػيل ذاتي وتسػيل خارجي. ونججعمى التسػيل. 

  التسػيل الحاتي: .0
التسػيل الحاتي يسثل  مجسػع الػسائل التي أنذأتيا السؤسدة بفعل نذاشيا العادؼ أو   

برفة دائسة أو لسجة شػيمة نػعا ما . أو بعبارة أخخػ  تحت ترخفياالاستغلبلي والتي تبقى 
ىػ تسػيل السؤسدة بالاعتساد عمى مػاردىا الحاتية الستاحة والستسثمة في الاحتياشات، 

 .الأرباح الستخاكسة وكحا الاىتلبكات

الحاتي مدايا وعيػب، حيث تتسثل ميدتو الأساسية في اعتباره السرجر الأول  ولمتسػيل  
السال الصبيعي بأقل تكمفة مسكشة، كسا يسكغ أن تػجو إليو انتقادات متعجدة  لتكػيغ رأس

وخاصة عمى السدتػػ الكمي، فيػ يسشع مغ تجسيع السجخخات وبالتالي تػزيعيا عمى مختمف 
القصاعات والأنذصة شبقا لأولػيات استثسارية معيشة تتفق مع أىجاف الدياسة الاقترادية، 

 تػضيف في القصاعات ذات العائج السختفع.أؼ انحرار السجخخات في ال

العػامل السذجعة لاستخجام وسيمة التسػيل الحاتي بالشدبة لمسؤسدات نجج: ضيق الدػق  ومغ
وعجم الخغبة في التػضيف الاستثسارؼ شػيل الأجل بالشدبة لدػق  الادخاراتالشقجية ونقز 

 (2006)لسياء،  رأس السال.

 وتشقدع مكػنات التسػيل الحاتي إلى ثلبث مجسػعات رئيدية وىي:
 :الإىتلاكات . أ
بفعل  الاستثساراتىػ:  الإثبات السحاسبي لمتجني الحؼ يحجث في ؾيسة الإىتلاك  -

التجني  وىحاأو التقادم سػاء تعمق الأمخ بالتجييدات الإنتاجية أو الاجتساعية،  الاستعسال
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يعػد لشقز شاقتيا. حيث أنيا بعج فتخة ترب  غيخ  الاستثساراتالحؼ يحجث في ؾيسة 
 (204، صفحة 2002)شبايكي، السؤسدة لتغييخىا .  وتزصخصالحة 

 أىسية الإىتلاك: -
 للئىتلبك أىسية بالغة نػجدىا في الشقاط التالية:

  كل ما تشفقو السؤسدة مغ  استخدادالسحافطة عمى رأس مال السؤسدة وذلظ عغ شخيق
العسخ الإنتاجي للؤصل  وأنأمػال لذخاء الأصػل تجريجياً مغ الإيخادات السحققة، لا سيسا 

 ؛الثابت غالباً ما يكػن شػيلب
  الإىتلبك يعتبخ مغ أىع عشاصخ التكاليف  وأنإضيار تكاليف الإنتاج عمى حؿيقتيا خاصة

اليف. حيث يشعكذ ذلظ باحتسال احتدابيا بأقل مسا التك ودقةيؤدؼ إلى عجم صحة  وتجاىمو
 ؛تكػن عميو حؿيؿية

  إمكانية تحجيج الخب  بجقة فإىسال الإىتلبك يؤدؼ إلى اختلبلات في السخكد السالي
لمسؤسدة كسا أنو لا يعتبخ خدارة بسفيػميا الجقيق فيػ تكمفة مالية تيجف إلى تعػيس 

 ؛الأصل امتلبك
 عسل السؤسدة عمى زيادة أقداط الإىتلبك مغ أجل التسكغ تحقيق وفخات ضخيبية حيث ت
 ؛بأكبخ قجر مسكغ مغ الأرباح الاحتفاظمغ 
  إضيار الأصػل الثابتة بؿيستيا الحؿيؿية في السيدانية فحداب الإىتلبك يؤدؼ إلى إثبات

، 2014_2013)شمحي، الشقز الحؼ شخأ عمى ؾيسة الأصػل في نياية الدشة السالية. 
 (97صفحة 

 :الأرباح السحتجدة . ب
ىي عبارة عغ ذلظ الجدء مغ الفائس القابل لمتػزيع الحؼ حققتو الذخكة مغ مسارسة نذاشيا 

يطيخ في السيدانية العسػمية لمذخكة ضسغ عشاصخ حقػق  والحؼيجفع في شكل تػزيعات  ولع
الذخكة بتخريز  السمكية، فبجلًا مغ تػزيع كل الفائس السحقق عمى السداىسيغ، قج تقػم

بغخض تحقيق  الاحتياشي اسعجدء مغ ذلظ الفائس في عجة حدابات مدتقمة يصمق عمييا 
 وتتسثلالآلات...إلخ.  جوتججيإعادة سجاد القخوض، إحلبل  احتياشيىجف معيغ مثل: 

 (36، صفحة 2021)شيخة، عشاصخ الأرباح السحتجدة ؼيسا يمي: 
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 الجولة، وىػ جدء تقتصعو السؤسدة  وتحجدهالإجبارؼ  الاحتياشي: أو القانػني الاحتياشي
 زيادة رأس السال. وفيفي تغصية خدائخ الذخكة  ويدتخجممغ صافي الأرباح 

 تحجيجه في الشطام الأساسي لمذخكة، حيث  ويتعىػ غيخ إجبارؼ  :الشطامي الاحتياشي
 وجػب تخريز ندبة معيشة مغ الأرباح الدشػية لأغخاض معيشة. الاحتياشييذتخط ىحا 

 يشز قانػن الذخكات في بعس الجول عمى أنو يجػز لمجسعية الأخخى  الاحتياشات :
أخخػ  احتياشاتنريب الأسيع في الأرباح الراؼية، أن تقػم بتكػيغ العامة بعج تحجيج 

بالقجر الحؼ يخجم أىجاف الذخكة، أو يكفل تػزيع أرباح ثابتة بقجر الإمكان عمى  وذلظ
 السداىسيغ.

 يقتخح  والحؼ: وىي السبمف الستبقي بعج عسمية تػزيع الأرباح الدشػية الأرباح السخحمة
ىحا الفائس كاحتياشي لسػاجية أؼ  ويدتخجملدشة التالية، مجمذ الإدارة تخحيمو إلى ا

في الأرباح السحققة في الدشػات السقبمة التي قج تؤدؼ إلى عجم قجرة الذخكة عمى  انخفاض
 إجخاء تػزيعات مشاسبة عمى حسمة الأسيع.

 :السؤونات . ج
غيخ العادؼ في ؾيسة الأصػل، وعمى السؤسدة ان  الانخفاضتعخف السؤونات بأنيا مقابمة 

، صفحة 2023)شخيفة،  السسكشة. والػسائلتدعى إلى تفادؼ ىحا الانخفاض بذتى الصخق 
330) 

  :أنػاع السؤونات 
، والتكاليفنسيد بيغ عجة أنػاع مغ السؤونات ىي: السؤونات القانػنية، مؤونات الأخصار  

 يمي: تجني ؾيسة الأصػل، نػردىا بإيجاز كسا ومؤونةمؤونات مغ أجل الاستثسار، 
  :السؤونات القانػنية 

ىي تمظ السؤونات ذات الصابع الزخيبي ليحا لا يتػقع مغ ورائيا خدائخ. حيث ألدم السذخع 
لا تؤدؼ إلى فخض ضخيبة مدتقبمية، أؼ أنو لا تتحسل  وىيبتكػيشيا مغ شخف السؤسدات 

الجيغ  الاعتبار بعيغعشيا السؤسدة ضخائب خلبل مجة تكػيشيا لحا يجب عمييا الأخح 
 تكػيشيا. ومجػحجود  وكحاالزخيبي الحؼ تسثمو 

 :مؤونة تجني قيسة الأصػل 
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، إضافة إلى تجني ؾيسة الأوراق السالية ومخرراتمخررات تجني ؾيسة السخدون  ومشيا
 تدتخجع في حالة زوال خصخ عجم تحريميا. والتيمؤونة الجيػن السذكػك فييا 

  والتكاليفمؤونات الأخصار:  
تكػن ىحه السؤونات لتغصية الأخصار أو الأعباء محتسمة الحجوث عشج نياية الجورة 

التي  دون أن تكػن ىشاك إمكانية تحريميا. حيث أن الأحجاث التي وقعت أو الاستغلبلية
أىع ىحه  ومغأكيجة،  وإنساىي في شخيق الػقػع تجعل مغ ىحه الأخصار ليذ فقط محتسمة 

السؤونات نجج مؤونة الزسانات السقجمة لمدبائغ، مؤونة السشازعات، مؤونة التكاليف السػزعة 
، صفحة 2014_2013)شمحي، مغ أجل الإصلبحات الكبخػ.  ومؤونةعمى عجة سشػات 

98) 
 الخارجي:التسػيل 

غالباً ما يكػن التسػيل الجاخمي غيخ كافٍ لتمبية جسيع احتياجات ومتصمبات السؤسدة، مسا 
يجفعيا إلى المجػء إلى مرادر تسػيل خارجية. يأتي ىحا الاعتساد عمى التسػيل الخارجي 

الحفاظ عمى تػازنيا السالي بجانب التسػيل الجاخمي، بشاءً عمى رغبة السؤسدة في 
 السجة: باختلبفثلبث أنػاع  ولو .والاقترادؼ، وضسان استسخارية نسػىا وازدىارىا

يتمخز التسػيل قريخ الأجل في القخوض التي لا تتعجػ فتخة التسػيل قريخ الأجل:  . أ
دورة  احتياجاتاستحقاقيا سشة واحجة، وذاك لحاجة السؤسدة ليا مغ أجل تسػيل مثلًب 

 نطخاً لعجم كفاية الأمػال الخاصة. الاستغلبل
  :أنػاع التسػيل قريخ الأجل 
يسثل الائتسان التجارؼ السبيعات و البزائع التي يسكغ أن تحرل الائتسان التجاري:  -

عمييا السؤسدة دون أن تجفع ؾيستيا نقجاً، و غالباً ما يكػن لمبزائع و ليذ للآلات أو 
الأصػل الثابتة، و يسش  حدب العػامل الذخرية مثل السخكد السالي لمبائع و رغبتو في 

مل الشاجسة عغ حالة التجارة و السشافدة و التخمز مغ مخدونو الدمعي، أو حدب العػا
غالباً ما يتع مشحو في الدمع التي تتسيد بالصمب الكبيخ، يتخح الائتسان التجارؼ عجة أشكال 
مشيا الحداب الجارؼ)الحداب السفتػح(، الكسبيالة أو الدشج الأذني، ىحه الأشكال تسكغ 

البزائع برفة عاجمة مقابل وعج السذتخؼ مغ أن يحرل مغ البائع عمى ما يحتاج إليو مغ 
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مشو بدجاد ؾيستيا في تاريخ يجل، و تفاوت شخوط الائتسان التجارؼ تفاوتا كبيخا، و مغ ىحه 
 الذخوط نجج الجفع نقجا قبل التدميع، الجفع نقجا بعج التدميع، الجفع نقجا عشج التدميع.

خ الأجل حيث يتستع ىحا الشػع مغ الائتسان ميع في التسػيل القري الائتسان السرخفي: -
 بعجة خرائز مشيا:  

مرجر لتسػيل الأصػل الثابتة، كػنو أكثخ مخونة مغ الائتسان التجارؼ لأن البشظ أو  اعتباره
السؤسدة السالية تجفع القخض عمى شكل نقج بيشسا الائتسان التجارؼ يتع الحرػل في شكل 

 مغ الخرع الشقجؼ. تفادةالاسبزاعة، أقل تكمفة مغ الائتسان التجارؼ في حالات عجم 
 (247_246، صفحة 2017)بػعاؼية، 

 التسػيل متػسط الأجل: . ب
تعخيف التسػيل متػسط الأجل: ىي تمظ الأنػاع مغ القخوض التي تدتحق الجفع خلبل فتخة 

تدتحق بعج مخور فتخة زمشية تديج عغ الفتخة الدمشية الستعمقة  وىي( سشػات. 5_1مغ )
القخوض شػيمة الأجل )أكثخ مغ  استحقاقمغ فتخة  وأقلباستحقاق القخوض قريخة الأجل 

 (318، صفحة 2007)المحم ،  خسذ سشػات(.

 :أنػاع التسػيل متػسط الأجل 
 :يسثككل ىكحا الشكػع القككخوض التكي تمكدم السؤسدكة عشككج الحركػل عمييكا بدككجاد  قـخوض مباشـخة

فكي ىكحه  الاقتكخاضكل مغ أصل القكخض والفائكجة السدكتحقة فكي تكاريخ معكيغ، وتخزكع عسميكة 
السؤسدككة ومككا بككيغ السقككخض، وذلككظ ؼيسككا يتعمككق بسعككجل الفائككجة  مككا بككيغ الاتفككاقالحالككة لذككخوط 

ثلبثكة إلكى خسدكة عذكخ عامكا  ما بيغ الاقتخاضتخاوح فتخة وتاريخ الدجاد، وت الاستحقاقوتاريخ 
وتحرككل الذككخكات عمككى ىككحا الشككػع مككغ القككخوض مككغ السؤسدككات الساليككة السختمفككة كككالبشػك أو 
شخكات التأميغ أو بعس الييئات العامة ومغ مسيدات ىكحا الشكػع مكغ التسػيكل ىكػ الدكخعة فكي 

يكخات فكي الطكخوف الاقتركادية السحيصكة عسمية التسػيل وكحلظ السخونة في حالة حجوث أؼ تغ
 (279_278، صفحة 2005)مرصفى،  بالسؤسدة.

  يتزكسغ إيجكار ومدكتأجخيعتبخ عقجاً بكيغ مكؤجخ  )التسػيل التأجيخي(: بالاستئجارالتسػيل ،
 ويقكككػم بػاسكككصة السدكككتأجخ مكككغ السشكككتج، او السكككػرد ليكككحه الأصكككػل، اختيارىكككاأصكككػل معيشكككة يكككتع 
السدككككتأجخ بككككجفع الأجككككخة الستفككككق عمييككككا فككككي  التككككداملمسدككككتأجخ مقابككككل  وتككككأجيخهالسككككؤجخ بذككككخائو 
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يعصكككي عقكككج التسػيكككل التكككأجيخؼ لمسدكككتأجخ الحكككق أو يمقكككي عمكككى عاتقكككو  ولاالسػاعيكككج السحكككجدة. 
ىككحا الرككجد يعككخف  وفككيالعقككج.  انتيككاءبعككج  ولاالعقككج التدامككاً بتسمككظ تمككظ الأصككػل لا خككلبل مككجة 

( مككككغ القككككانػن التجككككارؼ السػحككككج 2A_103السذككككخع الأمخيكككككي التسػيككككل التككككأجيخؼ فككككي السككككادة )
او تركككشيع أو تػريكككج البزكككائع  اختيكككارلمػلايكككات الستحكككجة الأمخيكيكككة بأنكككو: عقكككج يتكككي  لمسدكككتأجخ 
مكككظ البزكككائع ؼيستمكيكككا السكككؤجخ بػيكككة محكككل العقكككج، بكككل يتعاقكككج مكككع شكككخف ثالكككث يمتكككدم بتػريكككج ت

 (157_156، صفحة 2018)زودة،  تأجيخىا لمسدتأجخ.
  إلى قدسيغ: بالاستئجارالتسػيل  ويشقدع 
 وىككػ متػسككط الأجككل، لا يحككق ؼيككو لمسدككتأجخ فدككخ العقككج، إضككافة إلككى  الســالي: الاســتئجار

مككا يتكبكككجه  وتغصيكككةبسعشككى أنكككو يككجخل فكككي حدككاب الأجككخة  مككخدودذلككظ أنككو يعتبكككخ عككادة إيجكككار 
السعككجات السككؤجخة فككي  وتتدككعنفقككات إضككاؼية،  وأؼالسككؤجخ لشفقككات مقابككل شككخاء معككجات مككؤجخة 

، حيككث إن السدككتأجخ ىككػ الككحؼ اسككتيلبكيةلأغككخاض  ولككيذ وتجاريككةكػنيككا لأغككخاض إنتاجيككة 
    (12، صفحة 2005)العلب،  السػرد الحؼ يختاره. ومغيحجد مػاصفاتيا 

 وىككػ مككغ أبككخز أشكككال التسػيككل بالاسككتئجار وأكثخىككا شككيػعاً وانتذككاراً،  التذــغيمي: الاســتئجار
ويصمق عميو احيانا اسكتئجار الخجمكة، ويعتبكخ تكأجيخ الدكيارات، وأجيكدة الحاسكػب، والذكاحشات 
مغ أكثخ الأمثمة عمى ىحا الشػع مغ الاستئجار. ومغ أبخز سساتو أنو يقػم عمكى أسكاس تكأجيخ 

، بالإضكافة Not Fully Amortizedالكامل العسخ الدمشي لكو الأصل لسجة قريخة لا تغصي ب
، وعميكو نجكج أن مجسكػع Cancellation Optionإلى إمكانيكة إلغائكو قبكل نيايكة مكجة الإيجكار 

أقداط الايجار لا تغصي تكمفة الأصل بالكامل، الأمخ الحؼ يجفع السؤجخ إلى إعادة تكأجيخه أو 
لإيجككار مككغ شككخف السدككتأجخ، بعككج إشككعار السككؤجخ بيعككو، إلككى شككخكات أخككخػ عشككج إلغككاء عقككج ا

بكحلظ. وىكحه الامككػر مكغ أبككخز مدايكا ىككحا الشكػع مكغ الاسككتئجار بالشدكبة لمسدككتأجخ، وخاصكة فككي 
حالة الأجيدة التي تترف بحكجوث تصكػرات تكشػلػجيكة متدكارعة عمييكا، إذ يدكتصيع السدكتأجخ 

 .وكفأهاً التخمز مغ الأصل القجيع في حالة ضيػر أصل يخخ أكثخ تصػر 
وغالبكككاً مكككا يكككشز عقكككج الاسكككتئجار عمكككى ؾيكككام السكككؤجخ )السالكككظ( بتشفيكككح عسميكككات الركككيانة      

 .خككلبل الفتككخة الستفككق عمييككا، وفككي الغالككب تكككػن تكمفككة الرككيانة محدككػبة ضككسغ قدككط الإيجككار
 (73، صفحة 2002)الخب، 
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 التسػيل شػيل الأجل: . ج
مرجرًا ماليًا تتجاوز فتخة سجاده الخسذ سشػات ويدتخجم لتسػيل عسميات مؤسدة أو يسثل 

 :شخاء أصػل. يسكغ تقديع التسػيل الصػيل الأجل إلى عجة أشكال، مشيا
  :ىي صكػك مجيػنية ترجرىا الحكػمات أو السؤسدات الاقترادية، وىي بسثابة الدشجات

)السقخض(، بسقتزى ىحا العقج يقخض  والسدتثسخعقج بيغ الجية السرجرة )السقتخض( 
الصخف الثاني مبمغاً معيشاً لمصخف الأول الحؼ يتعيج بجوره بخد أصل السبمف مع فائجة دورية 

 (113، صفحة 2001)العديد، ثابتة في تػاريخ محجدة ميسا كانت الشتائج السحققة. 
 الديع العادؼ ىػ سشج يثبت ممكية حرة مغ السؤسدة يعتبخ حامل : الأسيع العادية

الديع مالكا أو شخيكا أو مداىسا في السؤسدة. تسثل الأسيع العادية مغ وجية نطخ 
شبو رئيدي عمى ىحا الشػع مغ الأسيع  الاعتسادالسؤسدة وسيمة التسػيل الخئيدية، لحا كان 

سيذ، لأن ىحا الشػع مغ الأسيع لا يحسل لمتسػيل الجائع لمذخكات خرػصا عشج بجء التأ
السؤسدة أؼ أعباء أو كمفة لمغيخ، كسا ىػ الحال بالشدبة للؤسيع السستازة و الدشجات؛ و 
السؤسدة غيخ ممدمة بجفع أؼ عائج ثابت أو محجد لحسمة الأسيع العادية مقابل استخجاميا 

عيا عشجئح يحرل حسمة الأسيع لأمػاليع ولكغ إذا حققت السؤسدة أرباحا، واتخحت قخار بتػزي
عمى حرة مغ ذلظ الخب ، وشبعا لا يحرل حسمة الأسيع العادية عمى أؼ عائج في حالة 

 (106، صفحة 2009)عقل، عجم تػزيع الأرباح أو في حالة الخدارة. 
  السستازة ىي الأوراق السالية التي تجسع في خرائريا بيغ  الأسيع السستازة:الأسيع

الأسيع العادية و الدشجات أو القخوض، فيي تقع في مكان ما بيغ الدشجات و الأسيع 
ثابتاً مغ جانب السشذأة لمؿيام  التداماالعادية، فيي تذبو الدشجات أو القخوض في أنيا تحسل 

و في حالة الترؽية يكػن لحسمة الأسيع السستازة بسجفػعات مشتطسة في فتخات معخوفة، كسا أن
الأولػية عمى حسمة الأسيع العادية في الحرػل عمى مدتحقاتيع، و تختمف الأسيع السستازة 
عغ الدشجات في أنو في حال فذمت السشذأة في الؿيام بتػزيعات عمى السداىسيغ لا يتختب 

لدشجات، و عمى ىحا الأساس فإن عميو إفلبسيا بخلبف التػقف عغ سجاد أقداط و فػائج ا
الأسيع السستازة تتسيد بجرجة خصػرة أقل مغ الأسيع العادية و أكثخ خصػرة مغ الدشجات 
بالشدبة لمسدتثسخيغ، و يكسغ للؤسيع السستازة كالدشجات أن ترجر أن ترجر بذخوط تزسغ 
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دية كػنيا تسثل ناحية أخخػ تذبو الأسيع العا ومغأو تحػيميا إلى أسيع عادية.  استجعائيا
أجمو بػجػد السذخوع،  ويختبطسػؾية،  وؾيسةؾيسة إسسية  ولوسشج ممكية لحرة في السذخوع 

لا  وبالتاليكحلظ لا تعتبخ التػزيعات السقخرة عمى حسمة الأسيع السستازة جدء مغ التكاليف 
، صفحة 2022_2021)سػيكخ، يشتج عشو أؼ وفػرات ضخيبية مثل الأسيع العادية. 

54_55) 
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 السبحث الثالث: التأثيخ الزخيبي عمى مرادر التسػيل
تذكل أىع  نيانفذ الػقت فإ وفيأىع مػارد الجولة،  لحاليالػقت ا فيل الزخيبة سثت     
التذخيعات عمى تشطيسيا  تحخص. لحلظ مغ الزخورؼ أن لسسػليغعمى ا لساليةعباء االأ

 لحريمةا يغ، أؼ التػفيق بلسسػليغا ومرمحةالعامة  لخديشةمرمحة ا يغتشطيسا فشيا لمتػفيق ب
 .والاستثسارلتسػيل وتذجيع ا

 السصمب الأول: تأثيخ الزخيبة عمى تكمفة كل نػع مغ مرادر التسػيل
تػجج عجة شخق يعتبخ التسػيل أحج أولػيات الإدارة السالية في أؼ مؤسدة، حيث 

معيغ. وبالتالي، يجب عمى  )ضخيبي( لتسػيل الاستثسارات، وتتستع كل شخيقة بتحفيد جبائي
السؤسدة اختيار الصخيقة التسػيمية السشاسبة التي تسكشيا مغ تسػيل استثساراتيا بشاءً عمى 

 خ.ـيكل مالي مثالي، يديع في تحقيق أقرى إيخاد مسكغ بأقل مدتػػ مغ السخاش
 :حاتيأثيخ الزخائب عمى مرادر التسػيل الت أولا:

مػال الستػلجة مغ العسميات الجارية لمسؤسدة أو مرادر الأيذسل التسػيل الحاتي عمى 
)زرقػن،  :داخمية دون المجػء إلى مرادر مغ خارج السؤسدة، ويتكػن مغ العشاصخ التالية

2015) 
 
 
 
 

 :الإىتلاكات .0
تعتبخ الإىتلبكات مدألة ضخيبية بحيث تذكل امتيازات لرال  السؤسدة، بفزميا 
تدتصيع تججيج أصػليا السيتمكة، ومغ جية أخخػ تعتبخ أعباء تدس  بتخؽيس الػعاء 

شخق للئىتلبك  03الزخيبي الجدائخؼ لمسؤسدات إتباع الخاضع لمزخيبة، وقج شخع القانػن 
مغ قانػن الزخائب السباشخة والخسػم السساثمة، وفي ىحا الدياق يسكغ  174وفق نز السادة 

 (72، صفحة 2023)محسػد،  :تػضي  الأثخ الزخيبي للئىتلبكات ؼيسا يمي

 رباح غيخ السػزعةالأ كات + السؤونات + لا التسػيل الحاتي = الإىت  
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 :السالي  بالاستقخارتشاسب ىحه الصخيقة السؤسدات التي تتسيد  شخيقة الإىتلاك الخصي
والتذغيمي، فيػ يعسل عمى تػفيخ تجفقات مالية ثابتة، وبالتالي ثبات التسػيل الحاتي 

 .الاستثسارشػال مجة مشفعة 
 :تػفخ ىحه الصخيقة امتيازا ضخيبيا خلبل الدشػات الأولى  شخيقة الإىتلاك الستشاقز

التي تتسيد بتدخيع لػتيخة الإىتلبك، وبالتالي انخفاض الػعاء مغ استيلبك الأصل 
  .الأعباء خلبل تمظ الدشػات لارتفاعالزخيبي نتيجة 

  :التي تشػؼ التػسع  الإىتلبك السؤسداتىحا الشػع مغ يلبئع  شخيقة الإىتلاك الستدايج
تسػيل استثساراتيا عغ شخيق الجيػن،  في التجريجي في أنذصتيا، أو التي اعتسجت

الدشػات  لبلثع ارتفاعيا خ الأولىالدشػات  الإىتلبك خلبلبدبب انخفاض أقداط 
جج  الإىتلبكبأن ىحا الشػع مغ الإشارة ، كسا تججر لأصلمغ مجة حياة ا الأخيخة

 .الجبائية الامتيازاتمشاسب لمسؤسدات التي تحرل عمى 
 السؤونات:  .0

بقا لسبجأ الحيصة والححر وىحا لسػاجية تجىػر ؾيع السخدونات تكػن السؤونات ش
والحقػق وكحلظ الخدائخ السحتسمة الػقػع وبحلظ نعتبخ السؤونة تكمفة غيخ أكيجة وتتأكج فقط 

لع يتحقق تزاف لمشتيجة  وإذاعشج وقػع الحجث الستػقع وىشا تصخح مغ نتيجة الدشة السالية، 
تخفع مغ قجرة التسػيل الحاتي لمسؤسدة بيشسا تمظ السحققة فيي السالية، والسؤونة غيخ السحققة 

تغصي بعس الخدائخ وأيزا تداىع في تحقيق وفخات ضخيبية نتيجة معاممتيا كعبء قابل 
 .لمخرع عشج تحجيج الأساس الخاضع لمزخيبة عمى الأرباح

كػن ىحه السؤونة قابمة لمخرع وضع السذخع عجة شخوط يجب تػفخىا حتا تقبل ولت
مغ  141السؤونة كعبء سػاء شخوط تخز السزسػن أو الذكل والتي نرت عمييا السادة 

 (52_51، صفحة 2011_2010)رمزاني، . قانػن الزخائب السباشخة والخسػم السساثمة
 الأرباح الرافية غيخ السػزعة: .2

عكدية مع معجل الزخيبة، حيث  علبقةليا تبؿية بعج اقتصاع الزخيبة السرباح الأإن 
زيادة الخب ، إلى فاض الزخيبة فيؤدؼ نخفاض الخب ، أما اانخ إلىيبة يؤدؼ زخ أن ارتفاع ال

تتأثخ بعامل الزخيبة  في السؤسدةرباح الأ. فدياسة تػزيع تييديج حجع التسػيل الحا بالتاليو 
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 لاتباحيا كمسا كانت معجة تتفادػ تػزيع أر السؤسد، فالأرباح السػزعةفخوضة عمى الس
 لجدائخا فيلقج تبشت الدياسة الزخيبية  الفخص لمتسػيل ذاتياً. زيادة ليالزخيبة مختفعة وبالتا

 فيػزعة تتسثل الس يخرباح الراؼية غالأسدة مغ السؤ لديادة نريب  ابيخسػعة مغ التجمج
لى ضافة إلإح، بارباالأل و لسجاخيالزخيبة عمى ا بخزشػحة ؼيسا السسفاءات الزخيبية الإع

، صفحة 2006_2005)مبخوكة، . رباحالأفزة عمى جدء مغ لات مختصبيق معج
96_97) 

 ازدواجما يػض  وجػد  وىػناحية أخخػ تخزع التػزيعات لزخيبة الؿيع السشقػلة  ومغ
ضخيبي يتسثل في الزخيبية عمى الأرباح ثع الزخيبة عمى التػزيعات، مسا يؤدؼ إلى فقجان 

ىحه  استثسارجدء كبيخ مغ التػزيعات، ومغ مرمحة السداىع في ضل ىحه الطخوف إعادة 
الأمػال بجلًا مغ تػزيعيا نطخاً لأن الزخيبة عمى الأرباح أقل بكثيخ مغ الزخيبة عمى 

 (131، صفحة 2003)الغفار، قػلة. إيخادات الؿيع السش
 تأثيخ الزخائب عمى مرادر التسػيل الخارجيةثانيا: 

  القخوض شػيمة الأجل: .0
إن لجػء السؤسدة إلى القخوض السختمفة كسرجر لمتسػيل قج يحقق ليا بعس الػفخات 
الزخيبية نتيجة سساح التذخيعات بخرع فػائج القخوض عشج تحجيج الأوعية الزخيبية مسا 

ما يسيده عغ الأمػال  وىحاعغ ذلظ التقميل في حجع الزخيبة،  ويشجعيقمز ىحه الأخيخة 
ر يعتبخ أقل مرادر التسػيل تكمفة بالسفيػم الجبائي نتيجة ما الخاصة، كسا أن ىحا السرج
 (6، صفحة 2009)الحػاس، يشجع عشو مغ وفخات ضخيبية. 

 :الأسيع العادية .0
 داياالس ليا الأجل يسش العادية كسرجر لمتسػيل شػيل  الأسيععمى  السؤسدةإن اعتساد 

 التالية:
  العادية مرجر دائع لمتسػيل، إذ لا يجػز لحامميا استخداد ؾيستيا مغ تسثل الأسيع

 ؛السؤسدة التي أصجرتيا
 مكية، السحقػق  لىندبة القخوض إ فاضانخإلى يع العادية يؤدؼ الأسيج مغ لسد إصجار ا
 .لمسؤسدة السدتقبمية الافتخاضيةما يخفع مغ الصاقة  وىحا
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ؤسدات إلى المجػء إلى ىحا الشػع مغ التسػيل يكسغ دور الدياسة الزخيبية في تذجيع الس 
مغ خلبل عجم إلدام السؤسدة بتػزيع الأرباح عمى السداىسيغ، وبالتالي تتحػل ىحه الأرباح 

 (501_500، صفحة 1996)اليشجؼ، إلى مرجر لمتسػيل الحاتي. 
 الأسيع السستازة: .2

 الأسيع السستازة بالسدايا التالية:عمى في تسػيميا تعتسج  لسؤسدات التيتتستع ا
 ؛السؤسدة غيخ ممدمة قانػنا بتػزيع الأرباح 
  إصجار السديج مغ الأسيع السستازة يديع في تخؽيس ندبة الأمػال السقتخضة إلى

 ؛السدتقبمية لمسؤسدة الافتخاضيةالأمػال السسمػكة، وىػ أمخ يتختب عميو زيادة الصاقة 
  إضافة إلى أن ىحا السرجر يخفع مغ قجرة التسػيل الحاتي لمسؤسدة في حالة عجم تػزيع

 (508، صفحة 1996)اليشجؼ، الأرباح. 
 الدشجات: .4

تعتبخ الدشجات مغ مرادر التسػيل شػيمة الأجل، وىي كباقي السرادر تتع معالجتيا مغ 
عجة نػاحي حيث: ترشف فػائج الدشجات ضسغ مجاخيل الػدائع شخف السذخع الجبائي مغ 

والجيػن والكفالات، وعميو يجب عمى السؤسدة دفع فػائج وعلبوات الإصجار وتجفع لأصحاب 
الدشجات وأن تقػم باقتصاع ضخيبة الؿيسة الخام ليحه السجاخيل لرال  الخديشة، كسا أن 

 :في فػائج ومراريف ممحقة حيثالسؤسدة السرجرة لمدشجات تتحسل أعباء متسثمة 
 :وىي قابمة لمخرع وفق شخوط أؼ قخض الفػائج. 
 :وىي مرايف الإشيار وإصجار الدشجات وىي ترشف ضسغ  مراريف ممحقة

 السراريف الإعجادية.
ىشاك بعس القخوض الدشجية لا تجفع فييا السؤسدة فػائج بل تتع مكافأة صاحب الدشج 

حامل الدشج عمى فائس ؾيسة  بتحريلبالفخق السػجب بيغ سعخ التدجيج وسعخ الاكتتاب أؼ 
 (55، صفحة 2011_2010)رمزاني،  .وىشا يتع خرع علبوة الإصجار والتدجيج

 :ربالاستئجاالتسػيل  .5
في ىحا الشػع مغ التسػيل يتع معاممة مبالف الإيجار كأعباء قابمة لمخرع عشج تحجيج الػعاء 
الزخيبي، وىحا ما يقمز مغ مبمف الزخيبة. إن لجػء السؤسدة ليحا الشػع مغ التسػيل يحقق 
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ؤسدة عمى تحرل الس الاستئجارليا العجيج مغ الػفخات الزخيبية، حيث عشج انتياء مجة 
الأصل بعج حيازتو ويكػن ذلظ في حالتيغ  امتلبكالأصل بتكاليف الإيجار، بالإضافة إلى 

)مبخوكة، الأصل.  وتججيجىسا: العسخ الإنتاجي للؤصل أكبخ مغ مجة الإيجار 
 (99، صفحة 2006_2005

إضافة إلى الإعفاء مغ الزخيبة كل مغ فػائس الؿيسة الشاتجة عغ التشازل عغ      
التي تتع في إشار عقج القخض الإيجارؼ مغ الزخيبية.  الاستثسارية والأصػلالعقارات 
 (7، صفحة 2009)الحػاس، 

 الائتسان السرخفي: .6
يتستع ىحا الشػع مغ التسػيل مغ تخؽيس ؾيسة الفػائج مغ الػعاء الزخيبي وىحا ما يسكغ 

 (100، صفحة 2006_2005)مبخوكة، السؤسدة مغ تحقيق وفخات ضخيبية. 
مرادر  واختيارلمسؤسدات  الييكل الساليالسصمب الثاني: تأثيخ الزخائب عمى 

 التسػيل
 ومحجداتوأولا: مفيػم الييكل السالي 

ىػ مجسػع قخارات التسػيل التي تشعكذ في الجانب الأيدخ في تعخيف الييكل السالي:  .0
، 2022)ميمػدؼ،  مغ الشاحية السحاسبية قريخة الأجل أو شػيمة الأجل. وىحاالسيدانية 
 (254صفحة 

 محجدات الييكل السالي: .0
  :تذيخ ىحه السخاشخ إلى درجة الخصػرة السختبصة بالعسميات التذغيمية مخاشخ الشذاط

 لمذخكة إذا لع تدتخجم التسػيل بالاقتخاض.
  :أحج الأسباب التي تجفع الذخكة لمتسػيل مغ خلبل القخوض السػقف الزخيبي لمذخكة

وصػلا لمجخل ىػ أن مجفػعات فػائج ىحه القخوض تعتبخ مغ التكاليف الػاجبة الخرع 
 الخاضع لمزخيبة الأمخ الحؼ يخفس مغ عبء الزخائب عمى الذخكة.

 :وبجاىة كمسا  التداماتيا،تختبط ىحه السخاشخ بقجرة الذخكة عمى سجاد  السخاشخ السالية
 .الاقتخاض باستخجامعمى التسػيل  اعتسادىازادت السخاشخ السالية التي تػاجييا الذخكة قل 
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 وحذجتذيخ السخونة السالية إلى قجرة الذخكة عمى تجسيع  تسػيمية:السخونة السالية او ال 
  .الأمػال بذخوط معقػلة في ضل الطخوف السعاكدة

 :والجخأة يتسيد بعس السجيخيغ بجرجة أعمى مغ السغامخة  درجة التحفظ او جخأة الإدارة 
بذكل مكثف في محاولة مشيع لخفع  الاقتخاضمقارنة بغيخىع حيث يعسجون إلى استخجام 

يؤثخ ىحا العامل عمى الييكل السالي الفعمي، ولكغ يؤثخ عمى الييكل  ولاأرباح الذخكة. 
 .السالي الحؼ يدتيجفو السجيخ السالي

  الشدبي أن  بالاستقخارتدتصيع الذخكة التي تتسيد مبيعاتيا  السبيعات: استقخارمجى
مغ ثع بتكمفة ثابتة أعمى مغ  وتتحسلخلبل القخوض، تعتسج وىي مصسئشة عمى التسػيل مغ 

 الذخكات التي تتدع بعجم استقخار مبيعاتيا.
 :إلى  لسقخضتمجأ الذخكات التي تتسيد أصػليا بتػفيخ عشرخ الأمان  ليكل الأصػل

العامة  الاستخجاماتبذكل كبيخ لتسػيل أنذصتيا. وتسثل الأصػل ذات  الاقتخاض استخجام
 الاستخجاماتفي العجيج مغ الأنذصة ضسانا جيجا لمقخوض، بيشسا لا تسثل الأصػل ذات 

 .الخاصة ضسانا جيجا لمقخوض
 :مع بقاء العػامل الأخخػ عمى حاليا، تدتصيع الذخكة التي تتسيد  الخفع التذغيمي

ل مغ ( بذكل أفزالاقتخاضدرجة الخفع التذغيمي أن تدتخجم الخفع السالي ) بانخفاض
درجة مخاشخ  انخفاضدرجة الخفع التذغيمي، ويخجع ذلظ إلى  بارتفاعالذخكات التي تتسيد 

 .الشذاط بالأولى
 :مع بقاء العػامل الأخخػ عمى حاليا، تعتسج الذخكات التي تتسيد بدخعة  معجل الشسػ

سيع تكاليف التسػيل بالأ ارتفاعالقخوض بذكل كبيخ، كسا أن  باستخجامنسػىا عمى التسػيل 
  .الاقتخاضعمى  الاعتسادمقارنة بتكاليف التسػيل بالجيغ يذجع الذخكات عمى زيادة 

 :معجلات  بارتفاعيخصج البعس في الػاقع العسمي أن الذخكات التي تتدع  الخبحية
 .الاقتخاضأقل لسرادر  لاستخجامتسيل  الاستثسارعػائجىا عمى 

 :بالسقارنة بتأثيخ التسػيل بالأسيع  تخاضبالاقإن مجػ تأثيخ التسػيل  التحكع او الديصخة
 الإدارةالإدارة في الخقابة يسكغ أن يؤثخ في الييكل رأس السال. فإذا كانت  وقجرةعمى مخكد 

في الػقت الخاىغ لجييا قجرة ترػيتية في الذخكة ولكشيا ليدت في مخكد يدس  ليا بذخاء أؼ 
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 الاستثساراتالعادية في تسػيل القخوض عمى الأسيع  استخجامأسيع إضاؼية، فدػف تفزل 
أنو لػ تع ىحا التسػيل عغ شخيق إصجار أسيع عادية ججيجة فإن ذلظ يفقجىا  باعتبارالججيجة 

 .الديصخة عمى الذخكة
  برخف الشطخ عغ مػقف الإدارة تجاه  :الائتسانترشيف  ووكالاتمػاقف السقخضيغ

ترشيف  ووكالاتالخفع السالي في ـيكل الذخكة التسػيمي، فإن مػقف كل مغ السقخضيغ 
 .يؤثخ بذكل كبيخ عمى قخارات الييكل التسػيمي الائتسان

  لتغيخات شػيمة  والدشجاتتخزع ضخوف سػق الأسيع  سػق رأس السال: وضخوفأحػال
أسعار الفائجة  ارتفاعمى الييكل السالي السقتخح لمذخكة. إذ أن الأجل بذكل يؤثخ ع وقريخة
قج لا يذجع الذخكة إلى المجػء إلى  والدشجات للؤسيعالأسعار الدػؾية  وانخفاضالدػؾية 

 .التسػيمية احتياجاتياسػق الأوراق السالية لمحرػل عمى 
 :التسػيمي  تؤثخ الطخوف الجاخمية لمذخكة عمى ـيكميا الطخوف الجاخمية لمذخكة

 (406_401، صفحة 2009)التسيسي، السدتيجف. 
 ثانيا: الشطخيات السفدخة لمييكل السالي

العمسي بييكل تسػيل السؤسدة في بجاية الخسديشيات حيث ضيخت أول نطخية  الاىتسامبجأ 
في ىحا السجال ينحاك وىي ما تعخف بالشطخية التقميجية لمييكل السالي، ولع تتػقف الجراسات 
حيث تمتيا عجة أبحاث انبثقت عشيا عجة نطخيات أخخػ وكل ىحا لأجل الػصػل لإمكانية 

عخف أنو عبارة عغ ندبة تسػيل معيشة أو بعبارة أخخػ ىػ تحقق ـيكل مالي أمثل والحؼ ي
خميط بيغ مختمف مرادر التسػيل الستاحة لمسؤسدة التي تؤدؼ لتخؽيس تكمفة رأس مال 

 السؤسدة مغ جية وتعطيع ؾيستيا مغ جية أخخػ.
 :الشطخية التقميجية .0
يدس  بتعطيع ؾيسة الأصل  والحؼحدب الشطخية التقميجية، يػجج ـيكل تسػيمي أمثل  

يػجج  وبالشتيجةالخفع السالي،  وأثخ للبقتخاض والحكيعالرحي   الاستعسالالاقترادؼ بفزل 
 يخفس مغ تكمفة رأس السال كالآتي: والحؼ للبقتخاضمدتػػ أمثل 

 ية:لسالتكمفة السػارد ا . أ
 لدببيغ: وىحا، الاقتخاضعمى فخضية أن تكمفة الأمػال الخاصة أعمى مغ تكمفة 
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 الخصخ الحؼ تحسمو الأمػال الخاصة أعمى مغ الخصخ الحؼ تحسمو القخوض؛ 
 .أعباء الفائجة تصخح مشيا الزخائب، بيشسا تػزيعات الأرباح لا 
عشج  ولكغ، الانخفاض، فتكمفة الػسيصة لخأس السال تبجأ في الاقتخاضمع الديادة في و  

 :الاقتخاضمدتػيات معيشة مغ 
  ،يقػم ىؤلاء السداىسػن بصمب معجل مخدودية  وبالتاليالخصخ الحؼ يتحسمو يتزاعف

 ؛بالاقتخاضأعمى، مغ أجل تغصية الخصخ السختبط 
  يخفع السقخضػن مغ شمباتيع مغ أجل حساية مرالحيع. أؼ تكمفة رأس السال تختفع

 مثل لمسؤسدة.يتسثل في الييكل التسػيمي الأ للبقتخاضيػجج حج أدنى  وبالتاليثانية، 
 :آلية الخفع السالي . ب

يعخف الخفع السالي بأنو ندبة مجسػع القخوض إلى مجسػع الأصػل، أما أثخ الخفع السالي 
ىحه الأمػال في  واستثسار بالاقتخاضؼيقػم عمى مبجأ بديط، بحيث عشجما تقػم السؤسدة 

لتحقق فػائس تتسثل في  وتفػقيامذاريع مخبحة تجر أرباحا تغصي التكاليف السالية لمجيػن 
الشاتجة عغ القخض، يؤدؼ ىحا إلى تحقيق  والأعباءالفخق بيغ السخدودية الاقترادية للؤصل 

 سسي بأثخ الخفع السالي. وليحافائس تخفع مغ مخدودية الأمػال الخاصة السالية 
فة أن تشخفس تكم ويسكغوفقا لػجية الشطخ التقميجية، فإن ؾيسة السؤسدة يسكغ أن تختفع، 

، إذ أن والقخوضالأمػال في نفذ الػقت، عغ شخيق تذكيمة مسيدة مغ الأمػال الخاصة 
 الاقتخاضالتكمفة الكمية للؤمػال يسكغ أن ترل إلى أدنى حج ليا عشج مدتػيات مقبػلة مغ 

ذلظ فإنيع يؤيجون فكخة وجػد ـيكل تسػيمي أمثل مغ  وعمىالسثمى،  الاقتخاضتدسى بشدبة 
الأمػال في أدنى حج  وتكمفةؿيسة الدػؾية لمسؤسدة في أقرى ؾيسة ليا، شأنو أن يجعل ال

 (120_119، صفحة 2017)الحدشاوؼ، ليا. 
 (:"Modigliani & miller" وميمخمػدجيمياني الييكل السالي الأمثل ) انعجام نطخية .0

 1958في جػان مغ سشة  M&Mضل الفكخ التقميجؼ سائجا حتى ضيػر السقالة الذييخة ل 
شجيجيغ، حيث يدتبعج فكخة الييكل السالي السثالي،  وانتقادأيغ تعخض التقميجيػن إلى ىجػم 

التسػيل عمى تكمفة الأمػال، ومغ ثع عمى الؿيسة الدػؾية لمسشذأة.  لا أثخ لأسمػب وبالتالي
 :ما يميالدابقة بالإضافة إلى  الافتخاضاتويقػم تحميميسا عمى نفذ 
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  متذابية عمى أساس درجة )السخاشخ إمكانية ترشيف السشذآت إلى مجسػعات متجاندة
 السخاشخ التي يشصػؼ عمييا الشذاط(؛

   ؛الحاليػن والسختقبػن مدتقبل كل مشذأة برػرة متصابقة تسامايؿيع السدتثسخون 
   لاديػن السشذأة خالية مغ الخصخ تساما، فدعخ الفائجة السفخوض عمى ديػن السشذأة 

 ؛فخاد والسشذآتلأيحسل في شياتو أؼ مقابل لمخصخ. ويشصبق ذلظ عمى ديػن ا
 كػن مدتقمة تساما عغ تحخكات يو فإن تكمفة التسػيل تمثبات تكمفة التسػيل بالسشذأة، وع

بالييكل  قتخاضلااس الشطخ عغ ندبة غالييكل السالي. ىحا يعشي أن ىحه التكمفة تطل ثابتة ب
السالي لمسشذأة. والدبب في ذلظ أن ىحا السجخل يقػم عمى أساس أن الؿيسة الدػؾية لمسشذأة 

مغ ىحه  عى العائج الستػقبجورىا عم ف، والتي تتػق(ستثسارلااقخار ) عمى استثساراتيا فتتػق
تأثيخ ليا  لبودرجة السخاشخ التي يتعخض ليا ىحا العائج، أما قخارات التسػيل ف ستثساراتلاا

 (158، صفحة 2009)مميكة، . عمى الؿيسة الدػؾية لمسشذأة
 :( في ضل غياب الزخائبM & Mنسػذج ) . أ

سػاء كانت مقتخضة أو  مييمخ يعتبخان أن الؿيسة الدػؾية لأؼ مؤسدةحيث أن مػديجمياني و 
غيخ مقتخضة لا علبقة ليا بالييكل السالي، فؿيسة السؤسدة تتحجد بخسسمة العائج الستػقع 

لمديع العادؼ لسؤسدة تسمظ نفذ  الاستثسارعمى أساس معجل يتسثل في معجل العائج عمى 
سػذج أسدػا ىحا السجخل وفق افتخاض الدػق وفق ىحا الش MM فئة السخاشخ، حيث أن

الكامل أؼ عجم وجػد ضخائب وتكمفة الإفلبس و لا تكمفة السعاملبت، وأيزا قامػا بتقديع 
السؤسدات لسجسػعات متجاندة مغ السخاشخ حيث يتع اعتبار مؤسدة مشتسية لشفذ درجة 

إن السؤسدات التي السخاشخ إذا كان لإيخاداتيا الستػقعة نفذ صفات السخاشخ، وعميو ف
تعسل في نفذ السجال تكػن شبقة متجاندة تػاجو نفذ السخاشخ كسا نفتخض أن سعخ 
الفائجة عمى كافة القخوض ثابت ومػحج فمػ كانت مؤسدتيغ مؤسدة تعتسج عمى التسػيل 
الجاخمي والأخخػ تعتسج عمى تسػيل داخمي وخارجي وكلبىسا يشتسيان لشفذ فئة السخاشخ 

ية لكاليسا متداوية، حيث يمخز الباحثان أن ؾيسة السؤسدة تتحجد بؿيسة فالؿيسة الدػؾ
 (127، صفحة 2015)قجام،  .أصػليا بغس الشطخ عغ كيؽية تسػيل ىحه الأصػل 

 :( في ضل وجػد الزخائبM & Mنسػذج ) . ب
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تػجج ؼيو ضخائب عمى  لاعالع  فيMillerو Modigliani تشاولشا وجية نطخ كل مغ
 ولكغعمى ؾيسة السؤسدة  الاستجانةالأرباح أما الآن فشعخض وجية نطختيسا في شأن تأثيخ 

حػل استجراك  1963في ضل وجػد الزخائب عمى الأرباح ففي مقال ليسا في سشة 
الانتقادات التي وجيت لشسػذجيسا خاصة تمظ الستعمقة بتجاىميسا لمزخيبة عمى رب  

 عمى دخل السدتثسخ الذخري. زخيبةوالالسؤسدة 
ففي مقالتيسا الثانية السذار إلييا أعادا صياغة نسػذجيسا الدابق مع الأخح في  
تكػن ؼيو السراريف السالية التي  اقترادالزخيبة عمى أرباح الذخكات وفقط في  الاعتبار

زخيبة، تجفعيا السؤسدات قابمة لمتخؽيس الزخيبي و مكافآت رأس السال غيخ خاضعة لم
أما الشتيجة التي تػصلب إلييا فكانت كالتالي: الأخح في الاعتبار الزخيبة عمى أرباح 

مقارنة بالأمػال الخاصة، فسغ بيغ السيدات التي تتيحيا  الاستجانةالذخكات يقػد إلى تفزيل 
أنيا تعتبخ مغ بيغ التكاليف التي يسكغ تخؽيزيا عشج حداب الزخيبة عمى الخب ،  الاستجانة

مغ ثع فإن خزػع رب  السؤسدة لمزخيبة يعشي أن السؤسدة التي يتكػن ـيكميا السالي مغ و 
 .القخوض إلى جانب الأمػال الخاصة تدتصيع تحقيق وفػرات ضخيبية

في حالة وجػد  وبأن دعاءالا Millerو Modigliani يخفس لاق محا السشصىومغ       
مغ قخوض  ـيكميا التسػيميسؤسدة التي يتكػن مرباح، فإن الؿيسة الدػؾية للأى امضخيبة ع
يتكػن مغ  ـيكل تسػيمياة غيخ أن مخاصة سػف تفػق الؿيسة الدػؾية لسؤسدة مساث وأمػال

 .أمػال خاصة فقط
يشبغي أن يديج  لاسؤسدتيغ محا الفخق بيغ الؿيسة الدػؾية لىى أن ما يؤكجان عيسأن لاإ      

الزخيبية السحققة، أما إذا زاد او نقز الفخق عغ ذلظ ػفػرات ماو يقل عغ الؿيسة الحالية ل
 ساس السحكػرة؛ لأى امة بإعادة التػازن بيغ ؾيسة السؤسدتيغ عمحة كفيخاجالس سميةفإن ع
خ لأمالذخكات، تسثل في واقع ا ىمية تخؽيس السراريف السالية مغ الػعاء الزخيبي عمفقاب

ا يكفي أن يمش ستفادةلاا لأخيخةحه اىسؤسدة ومغ أجل أن تدتصيع ممداعجة مغ قبل الجولة ل
 (406، صفحة 2011)القخيذي، و. ل ومحققةى الخب  مزخيبة عمتكػن خاضعة ل

في ضل عجم ي )كل التسػيمييال أنMillerو Modigliani خيخ يعتقج كل مغلأوفي ا     
 لاالسؤسدة، حيث  وؾيسةفة رأس السال مى تكمتأثيخ ع ويسكغ أن يكػن ل لا) الزخائبوجػد 
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ى أرباح الذخكات ميكل السالي، أما في ضل وجػد ضخيبة عييتغيخان مع تغيخ تخكيبة ال
ديػن، تفػق ؾيسة مؤسدة  ميايكل تسػيـسا بأن ؾيسة السؤسدة التي يتزسغ يؼيعتخف كل مش

ى أن الفخق من عاا يرخ يسمػال خاصة فقط، غيخ أنمغ أ ـيكل تسػيميايتكػن  ولكغة ممساث
 .ػفػرات الزخيبيةميشبغي أن يديج او يقل عغ الؿيسة الحالية ل لابيغ السؤسدتيغ 

لإفلبس فة امشاك تكىى ؾيسة السؤسدة، فإن متأثيخا إيجابيا ع ستجانةلبلإذا كان  وغيخ أن      
شاك ىحيغ الشػعيغ مغ التكاليف فسغ السحتسل أن يكػن ىالػكالة، وفي ضل وجػد  وتكمفة

ة في مالستسث ستجانةلااا دايم جهع ػ تتداو  ؼالح ستجانةلاا ػ يكل مالي أمثل، يتحجد بسدتػ ـ
فة الػكالة التي مس وتكلبفلإفة امفي تك والستسثمةا، يالػفػرات الزخيبية مع العيػب الشاجسة عش

)القخيذي، الييكل. حا ىى فكخة وجػد مثل معضل يعتخض  Miller أن ستجانةلبلتراحب 
 (411، صفحة 2011

 :الشطخية الحجيثة .2
 :نتيجةً للبنتقادات التي وُج ِّيت إلى الشطخيات الدابقة، ضيخت العجيج مغ الشطخيات، مغ بيشيا

 نطخية التػازن: . أ
وفقا ليحه الشطخية، فإن ىشاك معجل اقتخاض أمثل، والحؼ تيجف السؤسدة لتحؿيقو 

( لع TOTتجريجيا مغ ىحه الشدبة السثمى، بحيث أنو في نطخية التػازن ) الاقتخاب وتحاول
كسرجر لمتسػيل، بل كحلظ عمى  الاقتخاضيخكد الباحثػن فقط عمى مسيدات استعسال 

بالقخوض، والتي تؤدؼ إلى العدخ السالي، وبتالي الإفلبس، وكحلظ  والػفاءمذاكل الجفع 
 ونطخيةتصخقػا لمرخاعات بيغ الػكلبء. وبالتالي سشعخج عمى نطخيتيغ ىسا: نطخية الإفلبس 

 (131، صفحة 2017)الحدشاوؼ، الػكالة. 

 نطخية تكمفة الإفلاس: . ب
كػن ـيكميا السالي مغ أمػال خاصة وقخوض لسخاشخ تتعخض السؤسدة التي يت

الإفلبس، وىي مخاشخ لا تتعخض ليا مؤسدة مساثمة غيخ أن ـيكميا السالي يتكػن مغ 
أمػال خاصة فقط، وسببيا فذل السؤسدة في سجاد ؾيسة القخض والفػائج في تػاريخ 

عمييا  التداماتيا الستختبة، والإفلبس ىػ ؾيام السؤسدة ببيع أصػليا مغ أجل أداء الاستحقاق
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مغ خلبل الحرػل عمى القخوض وبالتالي فالقخوض تخفع مغ الخصخ السالي لمسؤسدة. 
 (119، صفحة 2001)تػفيق، 

 نطخية تكمفة الػكالة: . ج
قة الػكالة ىي عقج بسػجبو يقػم شخز يجعى السػكل بالمجػء إلى شخز يخخ لبع

، ؼيسا يتعمق بالسؤسدة ىحه وباسسويدسى الػكيل، مغ أجل الؿيام بسيسة معيشة نيابة عشو 
حيث يتع التشازل عغ جدء  والسديخيغالعلبقة تػجج بيغ السداىسيغ أو أؼ مقخض أمػال يخخ 

تتسيد بالتعارض حيث يحاول كل مشيسا تعطيع  والػكيلػكل مغ سمصاتيع، إلى أن علبقة الس
 .مشفعتو عمى حداب الآخخ مسا يجعل مغ علبقتيسا مرجرا لمتشاقس

إن دحس فخضية غياب التزارب بيغ مرال  مختمف الأعػان الحيغ ليع علبقة بحياة 
يعػد ( والستػسصة، مداىسػن، دائشػن خاصة بالشدبة لمسؤسدات الرغيخة مديخون )السؤسدة 

 .إلى الشطخية التي تدسى بشطخية الػكالة
ىجف ىحه الشطخية ىػ تقجيع خرائز التعاقج الأمثل التي يسكغ أن تعقج بيغ السػكل 

يبحث  اقترادؼمعتسجة في ذلظ عمى مبجأ التقميجييغ الججد الحؼ مفاده: أن كل عػن  والػكيل
 .عغ تعطيع مرمحتو الخاصة قبل السرمحة العامة

شطخية تفديخا لدمػك مختمف الستعامميغ السعشييغ بتسػيل السؤسدة مثل تقتخح ىحه ال
ملبحطة تأثيخ سمػكيع  ومحاولةبذكل عام،  والسجيشيغالسديخيغ، السداىسيغ، السقخضيغ 

عمى تحجيج ـيكل التسػيل، فشطخية الػكالة تحاول البحث عغ ترػر العقػد السثمى بيغ 
د أن تكػن ىشاك علبقة وكالة، حيث يشجع عغ الأشخاف وتفديخ سمػك ىؤلاء واولئظ بسجخ 

علبقة الػكالة نػعان مغ تزارب السرال ، فيي تؤدؼ إلى بخوز التشاقس في السرال  بيغ 
)القخيذي،  .مغ جية ثانية والسقخضيغمغ جية، وبيغ السداىسيغ  والسداىسيغالسديخ 
 (419_418، صفحة 2011

التسػيل في  ومرادرإستخاتيجية السصمب الثالث: مجى تأثيخ الزخائب عمى 
 السؤسدات الاقترادية
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السؤسدة في تحجيجىا لسرادر التسػيل تتقيج باختياريغ إما المجػء لأمػاليا الخاصة أو 
الزخيبة  الاعتبارقخار التسػيل الأقل تكمفة مع أخحىا بعيغ  وتأخحعمى القخوض  الاعتساد

ل نجج الزخيبة تذجع المجػء لمجاىحا ا وفيعامل الخئيدي في إستخاتيجية التسػيل، ال نهاكػ
للبقتخاض حيث أن التذخيع الزخيبي يدس  بصخح فػائج القخوض مغ الػعاء الزخيبي 

 .فإن ىحه الفػائج تشقز مغ ؾيسة الخب  الخاضع لمزخيبة وبالتالي
كسا نجج أن التسػيل الحاتي يتأثخ بعجة عػامل، مشيا الأرباح التي تذكل العامل الػحيج 

تأثيخ الزخائب عمى زيادة القجرة  ويكػن الحؼ يخفع أو يخفس مغ ندبة التسػيل الحاتي 
 .والسؤوناتالتسػيمية الحاتية لمسؤسدة بالزغط عمى العشاصخ السكػنة لو وىي الإىتلبكات 

 
 :بة عمى الاستثسارأثخ الزخيأولا:

السجخخات في تكػيغ الصاقات الإنتاجية الججيجة اللبزمة  استخجامىػ  الاستثسار     
عمى الصاقات الإنتاجية القائسة أو تججيجىا.  والسحافطة والخجماتلعسميات إنتاج الدمع 

 (37، صفحة 2000)عسخ، 
التراعجية مشيا تؤدؼ  وخاصة الاستثسارتشعكذ الزخيبة بذكل مباشخ عمى قخار 

)الله، خاصة الججيجة مشيا.  الاستثساراتحجع  لتخؽيس الأرباح مسا يشتج عشو تخؽيس
 (198، صفحة 2003

كسا يسكغ أن يكػن التأثيخ الزخيبي مغ خلبل سياسة التحخيس الزخيبي أو يتع ذلظ بفخض 
ذات الصابع التحفيدؼ بغخض تػجيو اىتسامات  والتدييلبتمجسػعة مغ الإجخاءات 
وفق الدياسة التشسػية العامة  وتشسيتياالسخاد تذجيعيا  والأنذصةالسدتثسخيغ نحػ القصاعات 

الزخيبية نجج الإعفاء الزخيبي السػجو لفئة معيشة  والحػافدتدييلبت بيغ ىحه ال ومغلمجولة 
مغ السؤسدات وفق الذخوط السحجدة كحلظ التخؽيس الزخيبي أيغ يتع إخزاع السؤسدة 

 .الاستثسارعمى اتخاذ قخار  وحثيايجب عميو قرج تذجيعيا  سالمزخيبة بسدتػػ أقل م
سدات الرغيخة في السجػ الصػيل كسا أن فخض ضخائب مختفعة تعسل عمى تػقف السؤ 

ما يسكغ قػلو ىػ أن الزخائب تعسل عمى تقميز  ومشولعخقمة نذػء مؤسدات ججيجة  وتؤدؼ
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إلا إذا انتيجت الجولة  الاستثساراتفيي لا تذجع  وبالتالي الاستثسارالخب  السشتطخ مغ 
 :تسكغ أساسا والتي والاجتساعيةسياسة لتحقيق التشسية الاقترادية 

 ؛الاستثساريػجو لتسػيل  والحؼتكػيغ ادخار محمي  تذجيع -
 ؛الاستثسارإلى تذجيع  تهدف التعجيلبت الزخيبية التي -
 ؛إعفاء كمي أو جدئي للؤرباح السعاد استثسارىا   -
مغ الخب  السحقق في الدشػات  وخرسياالدساح بشقل الخدائخ لمدشػات الدابقة   -

 ؛اللبحقة
 ؛الأولية، الدمع الػسيصة السدتػردةتخؽيف الزخائب الجسخكية لمسػاد  -
 .الاستثسارفي تخؾية  واستغلبلياجمب رؤوس الأمػال الأجشبية   -
 أثخ الزخيبة عمى الشتيجة:ثانيا: 

تعسل عمى  نهايشحرخ أثخ الزخيبة عمى الشتيجة في أن لمزخائب دور مددوج، حيث أ
رفع أو تخؽيس مغ ؾيسة الشتيجة فمحا يكػن ليا تأثيخ مباشخ عمى نتيجة السؤسدة و مغ ىشا 
ندتصيع القػل أن نتيجة محاسبية مختبصة بحجع الزخائب السفخوضة عمييا، فسثلب في 
الدشػات الدابقة أؼ في بجاية التدعيشات مع عيج الإصلبح الزخيبي عشجما تع فخض ضخيبة 

حجع الشتيجة السحققة في  انخفاضأدػ إلى  %60 الذخكات بسعجل قجره عمى أرباح
أنو ىشاك نقز في مػارد  باعتبارالسؤسدة و ىحا إما يعػد عمييا سمبا في سياسة التػسيع 

التسػيل لمجورات اللبحقة، و ىحا ما كانت السؤسدة تعتبخه عبئا كبيخا عمى سياستيا السالية، 
السفخوضة حاليا سس  لمسؤسدة بديادة أفاقيا  26%، 23،% 19إلا أنو مع حجود ،%

السدتقبمية بإعادة استثسار الأرباح، و بالتالي تبقي الزخائب تؤثخ تأثيخا عمى نتيجة 
 (66_65، صفحة 2017)حياة،  .السؤسدة
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 خلاصة الفرل الأول:
مغ خلبل ىحا الفرل تصخقشا إلى التعخيف الذامل لمزخائب وخرائريا ثع السبادغ 

 وأساليبإضافةً إلى أنػاعيا وصػلًا إلى شخق فخض الزخائب  وأىجافياالأساسية ليا 
 تحريميا.

التي تتبعيا مغ أجمو السؤسدة  والسخاحلكسا تػصمشا إلى معخفة الأىسية البالغة لمتسػيل 
مرجر التسػيل السشاسب ليا وفقاً لسعاييخ محجدة، حيث تشقدع مرادر التسػيل  اختياربعج 

 خارجية ثع معخفة التأثيخ الزخيبي عمى كل نػع. ومرادرالى نػعيغ مشيا مرادر ذاتية 

دور الزخيبة في  وإبخازالأخيخ تع التصخق إلى الجػانب الشطخية لمييكل السالي  وفي
ل عخض مختمف الشطخيات التي تشاولت ىحا السػضػع الييكل التسػيمي لمسؤسدة، مغ خلب

 الشطخية الحجيثة. وأخيخاً  وميمخمػدكمياني  ونطخيةمشيا الشطخية التقميجية 



 

 

 الفرل الثاني
دراسة ميجانية لمسخبخ السخكدي للأشغال 

 العسػمية
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 تسييج:
الأول إلى السفاـيع الشطخية لمزخيبة وتأثيخىا عمى مرادر  لبعج التصخق في الفر

 التسػيل والييكل السالي.
الشطخؼ مع الجانب التصبيقي، بإسقاط إختبار مجػ تصابق الجانب سشحاول في ىحا الفرل 

ذلظ عمى مؤسدة السخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية وذلظ مغ خلبل تػضي  تأثيخ الزخيبة 
 عمى الييكل السالي واختيار مرجر التسػيل السشاسب ليا.

 حيث تع تقديع ىحا الفرل كسا يمي:
 مسخبخ السخكدي للأشغال العسػميةالفرل الثاني: دراسة ميجانية ل

  عخض عام حػل السخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية السبحث الأول:
أثخ الزخائب عمى مرادر التسػيل و الييكل السالي في مؤسدة السخبخ السبحث الثاني: 

 السخكدؼ للؤشغال العسػمية
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 السبحث الأول: عخض عام حػل السخبخ السخكدي للأشغال العسػمية 
سشتشاول في ىحا السبحث عخضاً وصؽياً لسؤسدة السخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية 

ـيكميا التشطيسي برفة عامة، ثع نتصخق إلى الشذاشات  وعخضومغ خلبل تقجيع السؤسدة 
 التي تدعى إلييا. والأىجافالتي تقػم بيا 

 السؤسدة ونذأةالسصمب الأول: تعخيف 
السخترخ ب )م م أ ع(  للؤشغال العسػمية في الجدائخ سخكدؼ السخبخ ال
/LCTP/SPAEPE  ىػ جية تقشية متخررة تابعة لػزارة الأشغال العسػمية والشقل. يقػم

السخبخ بأداء عجة وضائف أساسية تتعمق بالخقابة والسخاؾبة الفشية عمى مذاريع البشية التحتية 
جيع الاستذارات الفشية، وإجخاء الجراسات والأشغال العسػمية في الجدائخ. تذسل ميامو تق

والتحاليل، والتأكج مغ مصابقة السذاريع لمسػاصفات والسعاييخ الفشية السحجدة. ييجف العسل 
في السخبخ إلى ضسان جػدة وسلبمة السذاريع العسخانية والإشخاف عمى تشفيحىا بصخيقة 

 متسيدة وفقاً لمزػابط والسعاييخ السعتسجة.

، حيث 1964أؼ مشح  سيدو إلى فتخة الاستقلبل الػششي في الجدائخيعػد تاريخ تأ
شيجت البلبد تصػرًا كبيخًا في مجال البشية التحتية والأشغال العسػمية. تأسيذ السخبخ جاء 
كجدء مغ الجيػد الخامية إلى تصػيخ وتحديغ البشية التحتية لمجولة، وضسان جػدة وسلبمة 

 السذاريع العسخانية.

مجتسع الجراسة في جسيع الأفخاد العامميغ في مخبخ السخكدؼ للؤشغال العسػمية  ويتسثل     
عامل، مقخىا الاجتساعي السشصقة الرشاعية لػلاية السديمة، رأسساليا  640بالسديمة 
 دج.170000000000الاجتساعي 
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 تقديع السخابخ السخكدية للؤشغال العسػمية :(0.0الذكل )

 

  

 
 السؤسدةمغ وثائق السرجر: 

 السصمب الثاني: الييكل التشطيسي لمسؤسدة
بتدييخ  ويقػمبخئاسة مجمذ الإدارة  والسكمفالحؼ يعج السدؤول الأول  مجيخ الػحجة: .1

نذاشيا، كسا يديخ عمى عسميات  وسلبمةعمى حدغ سيخ  والػقػفجسيع لجان الػحجة 
 الػثائق الإدارية. وإمزاء والخقابةالستابعة 

تديخ عمى ربط العلبقات الجاخمية أو الخارجية مع السجيخ بالإضافة إلى الأمانة العامة:  .2
 الخسائل. وتشطيعمختمف الاترالات  وتدجيلبتحجيج مػاعيج السجيخ  والؿيامالأعسال الخاصة 

 إلى ثلبث مرال : وتشقدع دائخة السخبخ: .3

 الإدارة العامة

 وحدة الشلف

مفوضٌة 
 البلٌدة

 ممثلٌة المدٌة

 وحدة الجلفة

مفوضٌة 
 المسٌلة

 ممثلٌة بسكرة

 ممثلٌة خنشلة

 وحدة البوٌرة

مفوضٌة تٌزي 
 وزو

مفوضٌة 
 تمنراست

(  قسم)مقر 
 وادي سمار



 للأشغال العمومٌةدراسة مٌدانٌة للمخبر المركزي الثانً ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل 

 

63 

 مرمحة السػاد؛ . أ
 مرمحة ميكانيظ التخبة؛ . ب
 مرمحة التجارب في السيجان. . ج
تتكػن مغ ميشجسيغ يذخفػن عمى ىحه الجراسات حيث تعتبخ الخكيدة التي الجائخة التقشية:  .4

 إلى: وتشقدعتعتسج عمييا السؤسدة 
 :مرمحة الإدارة العامة . أ
 :ما يتعمق بيع؛ وكل السدتخجميغيختبط بحخكة  فخع السدتخجميغ 
 :يتكفل بكل ما يحتاج إليو السدتخجميغ مغ أغخاض. فخع الػسائل العامة 
 تيتع بإصلبح الديارات بالسؤسدة. :الديارات وحطيخةمرمحة الديخ  . ب
تتمقى ىحه السرمحة جسيع السعمػمات اليػمية عمى كل  :والساليةمرمحة السحاسبة  . ج

 إلى ثلبث فخوع: وتشقدعأنذصة السؤسدة 
 :السؤسدة؛ وزبائغالرفقات مع العسلبء  وعقجيقػم بتحخيخ الفػاتيخ  فخع الفػتخة 
  لسعخفة رب  أو خدارة  والسخخجاتيقػم بستابعة السجخلبت  :والسحاسبةفخع السالية

 ؛الاحتياشات واتخاذالسؤسدة 
 :يقػم بتحريل الأمػال مغ العسلبء يعج إرسال الفػاتيخ. فخع السحرػلات 
 وتقييسياتقػم بتحريل السعمػمات بجقة داخل الػحجات الاقترادية  مرمحة التجقيع: . د

 لمتأكج مغ درجة مدايخة السعاييخ السػضػعية.
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 مجيخ الػحجة

 مرمحة السحاسبة

 فخع الفػاتيخ

 فخع السحرػلات

فخع السحاسيبة 
 العامة

مرمحة الإدارة 
 العامة

 فخع السدتخجميغ

فخع الػسائل 
 العامة

 الجائخة التقشية

مكتب السيشجسيغ 
1 

مكتب السيشجسيغ 
2 

مكتب السيشجسيغ 
3 

مكتب السيشجسيغ 
4 

 دائخة السخبخ

 مرمحة السػاد

مرمحة التجارب 
 في السيجان

مرمحة مكانيظ 
 التخبة

مرمحة الديخ و 
 حزيخة الديارات

 خمية التجقيق الأمانة

 الييكل التشطيسي :(2.0الذكل )

 

 السؤسدة ومعمػمات مغ إعجاد الصالبة حدب وثائق السرجر:
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 السؤسدة وأىجافالسصمب الثالث: نذاشات 
تقػم السؤسدة بجسيع الأبحاث التصبيؿية و الجراسات و التحاليل و التجارب و 
السخاؾبات الستعمقة بالسػاد السدتعسمة في الأشغال العسػمية و في البشاء الحؼ يجخل في ىحا 
السجال، و كحلظ العسل عمى إقامة السشذآت الكبخػ و السباني و الحخص عمى ثباتيا، دراسة 

، دراسة مػاد البشاء و أساليبيا، الؿيام بالتجارب و استخجامياق و أساليب معجات البشاء و شخ 
السخاؾبة الستعمقة بيحه السػاد و بالأعسال الكبخػ التي تجخل في بشائيا و دراسة الأتخبة 

البشاء و تحجيج ذلظ، و عسػماً كل العسميات  استخجامياالزخورية لمتحقق مغ ثبات الأسذ و 
السشقػلة، العقارية و السالية السختبصة بشذاشاتو و التي تداىع في  التجارية، الرشاعية،

 تصػيخه.

 :أىجافيا مغ بيغ وبالتالي

  ،تحقيق جػدة عالية في تشفيح السذاريع العسخانية وضسان سلبمة البشية التحتية السقامة
 ؛مسا يحافع عمى سلبمة ورفاـية السػاششيغ

  والأشغال العسػمية مغ خلبل البحث السداىسة في تصػيخ مجال اليشجسة السجنية
 ؛العمسي وتصػيخ التقشيات والسعاييخ اليشجسية

  السداىسة في تصػيخ وتحديغ البشية التحتية لمبلبد مغ خلبل تقجيع الاستذارات الفشية
 ؛والسخاؾبة الفشية لمسذاريع العسخانية

  الخزخاء السداىسة في تحقيق التشسية السدتجامة مغ خلبل تصبيق مبادغ الاقتراد
 والاستجامة البيئية في السذاريع العسخانية.

 
 

السالي في مؤسدة  والييكل: أثخ الزخائب عمى مرادر التسػيل السبحث الثاني
 0202_0200السخبخ السخكدي للأشغال العسػمية 
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يتشاول ىحا السبحث دراسة تحميمية لمقػائع السالية في السؤسدة مغ اجل التػصل إلى مجػ 
 السالي. والييكلتأثيخ الزخيبية عمى كل مغ مرادر التسػيل  وكيؽية

  (2023_2022) ججول الخرػم: (2.0)الججول                          
 Passif Note Exercice 2023 Exercice 2022 

CAPITAUX 

PROPRES 

Capital émis 

 1 1 700 000,00 1 700  000,00 

Capital non appelé 

Primes et réserves - Réserves consolidées (l) 

Ecarts de réévaluation 

Ecart Équivalence (1) 

Résulta net - Résultat net part du groupe (1) 

Autres capitaux propres - Report à nouveau 

Part de la société consolidante (1) 

Part des minoritaires (1) 

2 

3 

4 

199 428 350,92 

24 422 133,84 

191 833 927,43 

17 544 423.49 

TOTAL I  1 923 850 484,76 1 909 378 350,92 

PASSIFS NON COURANTS 

Emprunts et dettes financières 

Impôts (différés et provisionnés) 

Autres dettes non courantes 

Provisions et produits constatés d'avance 

5 

6 

768 953 199,28 

94 500 078,39 

847 921 881,40 

96 931,04 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS I I  863 453 277,67 943 926 812,44 

PASSIFS COURANTS 

Foumisseurs et comptes rattachés 

Impôts 

Autres dettes 

Trésorerie passif 

7 

8 

9 

10 

310 728 820,25 

375 509 570,02 

363 428 134,06 

1 665,80 

210 442 602,22 

307 865 947.63 

204 795 249,23 

- 

TOTAL PASSIFS COURANTS I I I  1 049 668 190,13 723 103 799,08 

TOTAL GENERAL PASSIF  3 836 971 952,56 3 576 408 962,44 

 مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى الػثائع السقجمة مغ شخف السؤسدةالسرجر: 

مغ خلبل تحميمشا لججول الخرػم لمذخكة محل الجراسة تبيغ لشا أن السؤسدة محل 
 2023 في سشةو  2022 سشةالجراسة كانت ؾيسة رأس ماليا السرجر للؤمػال الخاصة 

وىحا يعشي أن السؤسدة في كمتا الدشتيغ حافطت عمى ؾيسة رأس ، دج 1700000000000
أؼ في  2023كانت أكبخ مغ سشة  2022 السال بخغع أن ؾيسة القخوض السالية لدشة
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دج أؼ  768953199028كانت  2023دج و سشة  847921881040بمغت  2022
و ىحا راجع إلى قخارات التسػيل  2022 سشةعشو  2023ؾيسة القخوض السالية في  انخفاض

الزخيبة  الاعتبارالستخحة مغ قبل السؤسدة السعتسجة عمى التكمفة الأقل مع الأخح بعيغ 
 نيا العامل الخئيدي في إستخاتيجية التسػيل .كػ 

بؿيسة  2023دج أما في  307865947063ب  2022ؾيسة الزخائب تسثمت في 
لو علبقة بالقخوض الأخخػ  وىحادج  67643623دج أؼ بديادة قجرىا  375509570002

 الانخفاض وىحادج(  204795249023) 2022في السؤسدة التي كانت مشخفزة في 
 363428134006ارتفاع ؾيسة الجيػن الأخخػ ) 2023بؿيسة الزخيبة بيشسا في  كان مختبط

 .2023يعد إلى ارتفاع ؾيسة الزخائب في  الارتفاع وىحادج( 

الاقترادية السصمب الثاني: أثخ الزخيبة عمى الييكل السالي لمسؤسدة 
0200_0202 

 0202-0200: ججول الأصػل (4.0)الججول 

Actif Note 
Exercice 2023 

Net 2022 
Brut Amort - Prov Net 

ACTIFS NON 

COURANTS 

Ecart d’acquisition-

Goodwill positif ou 

négatif 

     

Immobilisations 

incorporelles 

Immobilisations 

corporelles 

1 

 

2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3 

 

 

 

 

 

 

4 

 

20 892 829,03 

 

2 819 940 265,07 

 

519 117 693,41 

 

418 488 042,32 

18 726 070, 43 

 

2 027 172 740,71 

 

207 168 876,59 

2 166 758,60 

 

792 767 524,36 

 

519 117 693,41 

 

211 319 165,73 

3 711 237, 80 

 

818 761 263,17 

 

519 117 693,41 

 

224 346 100,98 

Terrains 

Bâtiments 

Autres 

Immobilisations 

corporelles 

1 855 830 876,99 1 804 964 382,61 50 866 494,38 60 849 355,99 

Immobilisations en 

concession 
26 503 652,35 15 039 481,51 11 464 170,84 14 448 112,99 

Immobilisations 

encours 
34 421 762,05  34 421 762,05 26 153 038,69 

Immobilisations 

financières 
314 746 33,41 6 289 494,51 308 456 838,90 277 757 261,15 

Titres mis en 

équivalence 

 

    

Autres participations 

et créances rattachées 
  0,00 0,00 
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Autres titres 

immobilisés 

 

 

 

5 

 

6 

200 000 000,00  200 000 000,00 200 000 000,00 

Prêts et autres actifs 

financiers non 

courants 

28 686 253,65 6 289 494,51 22 396 759,14 23 347 789.13 

Impôts différés 86 060 079,76  86 060 079,76 54 409 472,02 

TOTAL ACTIF 

NON COURANT 
 3 190 001 189,56 2 052 188 305,65 1 137 812 883,91 1 126 382 800,81 

ACTIF COURANT      

Stocks et encours 7 829 763 994,57 16 497 903,06 813 266 091,51 780 516 186,22 

Créances et emplois 

assimilés 
 2 161 047 842,23 312 480 301,76 1 848 567 540,47 1 624 428 663,33 

Clients 8 2 045 276 814,73 312 480 301,76 1 723 796 512,97 1 507 371 126,32 

Autres débiteurs 9 20 608 316,30  20 608 316,30 32 525 668,99 

Impôts et assimilés 10 95 162 711,20  95 162 711,20 84 531 868,02 

Autres créances et 

emplois assimilés 
 0,00  0,00 0,00 

Disponibilités et 

assimilés 
11 37 325 436,67  37 325 436,67 45 081 312,08 

Placements et autres 

actif financières 

courants 

 0,00  0,00 0,00 

Trésorerie  37 325 436,67  37 325 436,67 45 081 312,08 

TOTAL ACTIF 

COURANT 
 3 028 137 273,47 328 978 204,82 2 699 159 068,65 2 450 026 161,63 

TOTAL GENERAL 

ACTIF 
 6 218 138 463,03 2 381 166 510,47 3 836 971 952,56 3 576 408 962,44 

 مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى الػثائع السقجمة مغ شخف السؤسدةالسرجر: 

 التحميل:

 استخجاممغ خلبل الججول تبيغ لشا أنو تعتسج الذخكة عمى الدخعة في الشسػ عغ شخيق 
القخوض بذكل كبيخ كسا ان ارتفاع تكاليف التسػيل بالأسيع مقارنة بتكاليف التسػيل بالجيغ 

الإستخاتيجية تدسى بسعجل الشسػ  وىحه، الاقتخاضعمى  الاعتساديذجع الذخكة عمى زيادة 
 2022دائمة لدشة الغيخ  حيث ان ؾيسة القخوض محجدات الييكل السالي، أحج وىػ

 دج. 22396759014بؿيسة  2023في سشة  دج بيشسا 23347789013

راجع إلى سياسة  وىحادج  54409472002بمغت  2022بيشسا ؾيسة الزخائب سشة 
 عمى القخوض غيخ الدائمة. بالاعتسادالذخكة 

 0202_0200السصمب الثالث: تأثيخ الزخيبة عمى التجفقات الشقجية 
 0202-0200(: ججول الأصػل 5.0الججول )

Actif Note 
Exercice 2023 

Net 2022 
Brut Amort - Prov Net 

ACTIFS NON      
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COURANTS 

Ecart d’acquisition-

Goodwill positif ou 

négatif 

Immobilisations 

incorporelles 

Immobilisations 

corporelles 

1 

 

2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3 

 

 

 

 

 

 

4 

 

 

 

 

5 

 

6 

20 892 829,03 

 

2 819 940 265,07 

 

519 117 693,41 

 

418 488 042,32 

18 726 070, 43 

 

2 027 172 740,71 

 

207 168 876,59 

2 166 758,60 

 

792 767 524,36 

 

519 117 693,41 

 

211 319 165,73 

3 711 237, 80 

 

818 761 263,17 

 

519 117 693,41 

 

224 346 100,98 

Terrains 

Bâtiments 

Autres 

Immobilisations 

corporelles 

1 855 830 876,99 1 804 964 382,61 50 866 494,38 60 849 355,99 

Immobilisations en 

concession 
26 503 652,35 15 039 481,51 11 464 170,84 14 448 112,99 

Immobilisations 

encours 
34 421 762,05  34 421 762,05 26 153 038,69 

Immobilisations 

financières 
314 746 33,41 6 289 494,51 308 456 838,90 277 757 261,15 

Titres mis en 

équivalence 

 

    

Autres participations 

et créances rattachées 
  0,00 0,00 

Autres titres 

immobilisés 
200 000 000,00  200 000 000,00 200 000 000,00 

Prêts et autres actifs 

financiers non 

courants 

28 686 253,65 6 289 494,51 22 396 759,14 23 347 789.13 

Impôts différés 86 060 079,76  86 060 079,76 54 409 472,02 

TOTAL ACTIF 

NON COURANT 
 3 190 001 189,56 2 052 188 305,65 1 137 812 883,91 1 126 382 800,81 

ACTIF COURANT      

Stocks et encours 7 829 763 994,57 16 497 903,06 813 266 091,51 780 516 186,22 

Créances et emplois 

assimilés 
 2 161 047 842,23 312 480 301,76 1 848 567 540,47 1 624 428 663,33 

Clients 8 2 045 276 814,73 312 480 301,76 1 723 796 512,97 1 507 371 126,32 

Autres débiteurs 9 20 608 316,30  20 608 316,30 32 525 668,99 

Impôts et assimilés 10 95 162 711,20  95 162 711,20 84 531 868,02 

Autres créances et 

emplois assimilés 
 0,00  0,00 0,00 

Disponibilités et 

assimilés 
11 37 325 436,67  37 325 436,67 45 081 312,08 

Placements et autres 

actif financières 

courants 

 0,00  0,00 0,00 

Trésorerie  37 325 436,67  37 325 436,67 45 081 312,08 

TOTAL ACTIF 

COURANT 
 3 028 137 273,47 328 978 204,82 2 699 159 068,65 2 450 026 161,63 

TOTAL GENERAL 

ACTIF 
 6 218 138 463,03 2 381 166 510,47 3 836 971 952,56 3 576 408 962,44 

 مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى الػثائع السقجمة مغ شخف السؤسدةالسرجر: 

 :التحميل
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إن العبء الزخيبي يحجث تأثيخا مباشخ عمى خديشة السؤسدة، مغ خلبل التداميا بجفع 
السدتحقات السالية فػر وقػعيا مسا يؤثخ عمى تػازن السالي القريخ الأجل، وىحا يتػقف 
عمى مبمف الزخيبة، كيؽية الجفع، ومجػ إمكانية حرػل السؤسدة عمى القخوض البشكية 

 .ة عجم إمكانية الالتدام بالجفع الفػرؼ قريخة الأجل، خاصة في حال

دج، 95162711020كانت  2023مغ خلبل الججول نلبحع أن ؾيسة الزخائب لدشة 
كانت ؾيسة  2022دج، وفي سشة 37325436067بيشسا ؾيسة خديشة السؤسدة بمغت 

دج، وىحا يعشي ارتفاع ؾيسة 45081312008دج وؾيسة الخديشة 84531868002الزخائب 
مختفعة عغ سشة  2022، بيشسا ؾيسة الخديشة سشة 2022عشو سشة  2023ة الزخائب سش

2023. 

 وقػانيغمغ خلبل التذخيع الزخيبي  الاستثسارالإضافة إلى تأثيخ الزخيبة عمى قخار 
 اقتخاحمباشخ عمى التجفقات الشقجية الستختبة عشج  ويذكل، فإن ىحا التأثيخ يشعكذ الاستثسار
بة ضسغ عشاصخ التجفقات الشقجؼ يكػن مغ خلبل تحجيج التكمفة ، فإدراج الزخيالاستثسارؼ 

 .الاستثسارالزخيبية التي تتحسميا السؤسدة خلبل مجة حياة 

إضافة إلى تأثيخ ىحا العبء عمى التسػيل الحاتي الحؼ يتكػن مغ الأرباح الراؼية غيخ 
 والزخيبةالسؤونات السكػنة لسػاجية الأخصار السحتسمة،  ومجسػعالسػزعة، الإىتلبكات، 

تؤثخ عمى سياسة تػزيع الأرباح، وذلظ مغ خلبل تقميز الأرباح السػزعة باعتبار خزػع 
تؤثخ عمى الإىتلبكات مغ خلبل الشدب السحجدة والصخق  وكحلظىحه الأخيخة لمزخيبة 

 ح بيا في حدابيا.السدسػ 

دراسة تحميمية  0204بائية لقانػن السالية لدشة التجابيخ الجالسصمب الخابع: 
 مرغخة

إلكى أىكجاف اجتساعيكة واقتركادية،  2024تدتجيب الأحكام التي تزكسشيا قكانػن الساليكة لدكشة 
تخمككي بالأسككاس إلككى الحفككاظ عمككى القككجرة الذككخائية لمسككػاشغ وإلككى تحدككيغ مشككاخ الأعسككال، مككع 

 التحفيد عمى الادخار السشتج والاستثسار.
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 ر ىحه الأحكام حػل الشقاط التالية:تتسحػ 

 دعع الاستثسار والاقتراد الػششي؛ -
 الامتثال الزخيبي ومكافحة الغر والتيخب الجبائييغ؛ -
 تعبئة السػارد الجبائية؛ -
 تدييلبت جبائية وتبديط ومػاءمة الإجخاءات؛ -
 رقسشة الإجخاءات. -

 أولا: دعع الاستثسار والاقتراد الػششي 

 (:0204 مغ ق.م 04و 04السادتيغ )إلغاء الخسع عمى الشذاط السيشي  .0

تخؽيس العبء الزخيبي عمى  خلبلعسال مغ الىحا التجبيخ لو تأثيخ في تحديغ مشاخ 
 .مغ أجل شسػل مالي و جبائي أمثل، الذخكات

لمشطام القـانػني  نذصة السؤىمةالأ تعجيل معجل الزخيبة الجدافية الػحيجة السصبع عمى  .0
  :)0204مغ ق.م  18ة الساد) لمسقاول الحاتي

عمى تخؽيس  2024بػية تذجيع السقاولاتية الحاتية في الجدائخ، نز قانػن السالية لكدشة 
معجل الزخيبة الجداؼية الػحيجة السصبق عمى الأنذصة السؤىمة لمشطام القانػني لمسقاول 

 . 0.5% إلى 5الحاتي، مغ %
إعفــاء رقـــع الأعســـال الشـــاتج عــغ أنذـــصة جســـع وبيـــع الحميــب الصـــازج مـــغ الزـــخيبة  .2

  :)0204مغ ق.م  02السادة )الجدافية الػحيجة 
عمى  2024بيجف دعع وتذجيع شعبة الحميب في الجدائخ، نز قانػن السالية لكدشة 

والزخيبة عمى أرباح  الإجساليالسسشػح بعشػان الزخيبة عمى الجخل  الإعفاءتػسيع مجال 
الشاتج عغ مسارسة  الأعسال، ليذسل الزخيبة الجداؼية الػحيجة ؼيسا يتعمق رقع الذخكات

 .أنذصة جسع وبيع الحميب الصازج
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 تسجيــج تصبيــع السعــجل السخفــس لمخســع عمــى الكيســة السزــافة عمــى الشفايــات القابمــة .4
   :(0204مغ ق.م  25لمتثسيغ )السادة 

مغ الخسع  9عمى تسجيج تصبيق ال معجل السشخفس ٪ 2024شة نز قانػن السالية لكد
والحجيج والخذب  الألسشيػمعمى الؿيسة السزافة، السصبق عمى الشفايات القابمة لمتثسيغ مغ 

، إلى الشفايات القابمة لمتثسيغ مغ الػرق والسصاط و البلبستيظو الدجاج و الكختػن و 
عمبة الدخعة وزيػت التذحيع السدتعسمة  إشارات مصاشية غيخ مدتعسمة وزيػت السحخك و

 . وزيػت ومػاد دسسة غحائية ومجسعات تحتػؼ عمى الخصاص
تذــجيع الذــخكات المجــػء  خــلالمــشم مدايــا جبائيــة لتعديــد تشسيــة الدــػق الساليــة مــغ  .5

  :)0204مغ ق.م  67إلييا لتغصية احتياجاتيا التسػيمية )السػاد 
 مكغ الزكخيبة  للئعفكاء 2024 سشػات، ابتجاء مغ أول جانفي، (05)تججيج لسجة خسذ

 ى:أو الزخيبة عمى أرباح الذخكات، عم يالإجسالعمى الجخل 
السساثمككككة ليككككا السدككككجمة فككككي التدككككعيخة الخسككككسية لمبػرصككككة أو  والأوراق الأسككككيعمككككجاخيل  -

( 05)السساثمكككككة ليكككككا ذات أقجميكككككة تدكككككاوؼ أو تفكككككػق خسكككككذ  والأوراقمكككككجاخل الدكككككشجات 
سشػات مدجمة في التدعيخة الخسكسية لمبػرصكة أو متجاولكة فكي سكػق مكشطع، وككحا نكػاتج 

 أو حرز ىيئات التػضيف الجساعية لمؿيع السشقػلة؛ الأسيع
السساثمكككة  والأوراقنكككػاتج وفكككػائس الؿيسكككة الشاتجكككة عكككغ عسميكككات التشكككازل عكككغ الدكككشجات  -

لككة فككي سككػق مشطسككة ألجككل وسككشجات الخديشككة السساثمككة السدككعخة فككي البػرصككة أو الستجاو 
يذكسل ىكحا  سكشػات. (05)فتخة خسذ  خلبلوالرادرة  سشػات، (05)أدنى مجتو خسذ 

 .ىحه الفتخة خلبلكل فتخة صالحية الدشج الرادر  الإعفاء
 .سشػات فأكثخ (05) جل في البشػك لسجة خسذلأالػدائع  -
 سككشػات، ابتككجاء مككغ أول جككانفي  (05)مككغ حقككػق التدككجيل لسككجة خسككذ الإعفككاءتسجيككج

لمعسميككات الستعمقككة بككالؿيع السشقػلككة السدككجمة فككي التدككعيخة الخسككسية لمبػرصككة أو  ،2024
 متجاولة في سػق مشطع؛
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 مكغ  ، ابككتجاء( سكشػات03)ثلبيبة عمى أرباح الذخكات ، لسجة ثمش  تخؽيس مغ الزخ
فكي البػرصكة، يدكاوؼ  لفائجة الذخكات التكي تدكعخ أسكيسيا العاديكة ،2024أول جانفي 

 .في البػرصة الاجتساعيمعجل فت  أرس السال 
مــغ  97الســادة )فــي إشــار بــخامج الدــكغ العســػمي  الأســخمــشم مدايــا لتذــجيع ادخــار  .6

 )0204ق.م 
إعفاء مغ الزخيبة عمى الجخل الإجسالي لمفػائكج الشاتجكة عكغ الادخكار الدككشي، لسكجة ثكلبث 

 .2024سشػات، اعتبارا مغ أول جانفي  (03)
استثشاء السجاخيل الستأتية مغ التػضيف السـالي الإلدامـيا السحققـة مـغ شـخف شـخكات  .7

مـغ  9السـادة ) الخاضع لمزـخيبة عمـى أربـاح الذـخكات الأساسالتأميغ التكافميا مغ 
  )0204ق.م 

مغ أجل تصػيخ نذاط التأميغ التكافمي في سػق التأميشات ، نز قانػن السالية لدشة 
التي تحرميا شخكة  الإلدامياء الجخل الشاتج عغ التػضيف السالي عمى استثش 2024

الخاضع لمزخيبة عمى أرباح الذخكات،  الأساسالتأميغ في إشار التأميغ التكافمي مغ 
 .يةفي أعسال خيخ  للئنفاقعشجما تكػن السبالف الستعمقة بيحه السجاخيل مخررة 

% مــغ الخســـع عمــى الكيســة السزــافة عمــى الســـجخلات  9تصبيــع السعــجل السخفــس  .8
  )0204مغ ق.م  92السادة (السػجية لتخبية السائيات 

مغ  9عمى تػسيع تصبيق السعجل السخفس % 2024نرت أحكام القانػن السالية لدشة 
تكاثخ السػجية ل السجخلبتالخسع عمى الؿيسة السزافة، السصبق عمى عسميات استيخاد 

 . السػجية لتخبية السائيات بالسجخلبتالسائيات، إلى تمظ الستعمقة 
السـادة ) مـغ رسـع الفعاليـة الصاقػيـة السشتجـات السرـشعة محميـا إعفاء عسميات ترجيخ .9

   )0204مغ ق.م  72
، اعفاء مغ رسع الفعالية الصاقػية لعسميات 2024مشحت أحكام قانػن القانػن لدشة 

 تعسل بالكيخباء والغاز والسشتجات الشفصية، السرشعة محميا.ترجيخ السشتجات التي 
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 الامتثال الزخيبي ومكافحة الغر والتيخب الجبائييغثانيا: 

إلدام الأشخاص الخاضعيغ لمخسـع عمـى الكيسـة السزـافة بالترـخيم عـغ رقـع الأعسـال  .0
 :(0204ق.م  42السعفى)السادة 

السعفاة مغ الخسع عمى الؿيسة السزافة وتقييع مغ أجل التسكغ مغ متابعة مخاؾبة العسميات 
عمى إلدامية الترخي  بخقع الأعسال  2024الشفقات الجبائية، نز قانػن السالية لدشة 

 (.50)ج رقع  لسعفى عشج اكتتاب الترخي  الذيخؼ ا
 (:0204ق.م  02فخض عقػبة لعجم اكتتاب كذف السختبات والأجػر )السادة  .0

الصبيعييغ  للؤشخاص، بالشدبة للؤجػرعمى الكتمة الدشػية تصبق  5ىا %تفخض غخامة قجر 
 والأجػرالقانػني السحجد ، كذف الخواتب  الأجل خلبلأو السعشػييغ المحيغ لع يػدعػا 

  .29 سمدمة ج رقع  العسخيةوالخيػع  الأتعابوالسعاشات والتعػيزات و 
بسػجــب الزــخيبة تصبيــع زيــادة لعــجم تقــجيع أو التقــجيع الستــأخخ لمترــخيم التقــجيخي  .2

  :)0204مغ ق.م  00الجدافية الػحيجة )السادة 
مغ السداىسة  25تصبيق زيادة حجدت بك % 2024استحجث قانػن السالية لدشة 

السدتحقة، في حق السكمفيغ الخاضعيغ لمزخيبة الجداؼية الػحيجة، الحيغ لع يقػمػا باكتتاب 
 (.02)اوز ىحا التأخيخ مجة شيخيغ الترخي  التقجيخؼ أو تأخخوا في اكتتابو، عشجما يتج

مـغ ق.م  52تأشيخ فتخة التقـادم لمـجعػى العامـة فـي مدـائل الغـر الزـخيبي )السـادة  .4
0204(:   

بػضػح أن فتخة  2024مغ أجل تعديد مكافحة الغر الزخيبي، حجد قانػن السالية لعام 
الزخيبي الشاتج التقادم لتقجيع شكػػ إلى الدمصات القزائية، تبجأ مغ تاريخ نذأة الجيغ 

 .عغ استخجام السشاورات التجليدية

يتع تعميق فتخة التقادم في الفتخة السستجة بيغ تاريخ المجػء إلى المجشة الجيػية لمسخالفات 
 .الجبائية وتاريخ إصجار أرييا في مقتخح تقجيع الذكػػ 
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تحسـل دمغـة الزـسان مـع فـخض  لا حجد ومرادرة الدمع السرشػعة مغ معادن ثسيشة .5
   )0204مغ ق.م  42عقػبات جبائية وإقامة دعػى قزائية )السادة 

عمى تعجيلبت لػضع نطام ردعي لمسخالفات السختبصة  2024نز قانػن السالية لدشة 
 :بالسعادن الثسيشة مغ خلبل

الكشز صككخاحة عمككى مشكع حيككازة السعككادن الثسيشكة ميسككا كككان مركجرىا والتككي ال تحسككل  -
 ة الزسان؛دمغ
 .تذجيج العقػبات في حالة العػد وارتكاب نفذ السخالفات -

دفــع السحجــػزات مــغ السعــادن الثسيشــة التــي صــادرتيا الإدارة الجبائيــة إلــى الاحتيــاشي  .6
  )0204مغ ق.م  64و 43القانػني لمتزامغ )السادتيغ
عمى أن الحجد التحفطي لمسرشػعات مغ السعادن  2024نز قانػن السالية لدشة ،
الجبائية والتي لع يصالب بيا صاحبيا أو ذوؼ الحقػق،  الإدارةالثسيشة السرادرة مغ شخف 

سشػات مغ تاريخ الترخي  بسحزخ الحجد وبعج إعحار السعشي أو  (04)أجل أربع  خلبل
 الاحتياطة بسػجب عجم وجػد السالظ و تجفع إلى ذوؼ الحقػق، يتع تحريميا لمجول

  غ.مالقانػني لمتزا

( 04) السػجػدة في السخدون التي مخت عمييا أربع زاتالسحجػ وبرفة انتقالية، تعتبخ 
قج أصبحت بجون مالظ، بعج مخور سشة مغ تاريخ ، 2024 سشػات ابتجاء مغ أول جانفي

كسا يجب دفع السرشػعات مغ الحىب  وعشي أو ذوؼ الحقػق / السشتفعيغ بإعحار الس
 .القانػني لمتزامغ الاحتياطوالفزة والبالتيغ، السرادرة نيائيا إلى 

ــيغ قزــائيتػضــيم الإجــخاء الستخــح ضــج  .7  ا بدــببمــجيخيغ ومدــيخي الذــخكات السلاحق
   )0204مغ ق.م  56)السادة  تجليدية مشاورات

الجبائية  خاءاتالإجمغ قانػن  155عمى السادة  تعجيلبت 2024أدرج قانػن السالية لدشة 
 السلبحقيغو التي تتشاول السدؤولية السجنية التي تقع عمى عاتق مجيخؼ ومديخؼ الذخكات 

 . الجبائية ليحه الذخكات لالتدامات الستكخر الامتثالارت تجليدية وعجم قزائيا بدبب مشاو 
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، كل مجيخ كبخيات السؤسداتلمزخائب أو  لائي، يجب عمى السجيخ الػ وليحا الغخض
، بشاء عمى تقخيخ قابس الإداريةحدب مجال اختراصو، أن يصمب مغ رئيذ السحكسة 

، الاستعجالالزخائب القائع بالستابعات، اتخاذ اجخاءات مؤقتة أو تحفطية، عمى سبيل 
عمييا في قانػن  السشرػص خاءاتالإجحقػق الخديشة العسػمية وفق  لمحفاظ عمى
 .لجبائية والشرػص الخاصةا الإجخاءات

اخزــاع شــخكات جســع ومعالجــة وتػزيــع أوراق التبــر لإجــخاء إصــجار ســشجات الإعفــاء  .8
  )0204مغ ق.م  40بكفالة الخاصة بشقل أوراق التبر )السادة 

 2024بيجف ضسان إمكانية تتبع عسميات نقل أوراق التبف، اخزع قانػن السالية لدشة 
بكفالة  الإعفاءشخكات التجسيع ومعالجة وتػزيع أوراق التبف إلى إجخاء إصجار سشجات 

 .لشقل أوراق التبف
   )0204مغ ق.م  62تبيان رقع التعخيف الجبائي عمى السدتشجات الجبائية )السادة  .9

عمى فخض عقػبات لعجم تبيان رقع التعخيف الجبائي أو  2024لسالية لدشة نز قانػن ا
 :الترخي  بسعمػمات خاشئة وتتسثل في

 ؛يسة السزافةمغ الخسع عمى الؿ الإعفاءتدميع مختمف شيادات  -
 ؛تدميع مدتخخجات مغ ججول الزخائب -
 ،عميو بسػجب الخسع السحمي لمتزامغالتخؽيس السشرػص  -
 قانػنية عغ دفع الحقػق والخسػم، تأجيلبتمش   -
 ج.اكتتاب ججول استحقاقات لمتدجي -
 تعبئة السػارد الجبائية ثالثا: 

مـغ ق.م  02السـادة )عمـى أربـاح شـخكات صـشاعة التبـر  الإضـافيةمخاجعة الزـخيبة  .0
0204(:   
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عمى أرباح شخكات صشاعة  الإضاؼيةمغ معجل الزخيبة  2024 رفع قانػن السالية لدشة
 :في عسمية صشاعة السػاد التبػية، كسا يمي الإدماجالتبف، مع مخاعاة معجل 

 ؛%40، عشجما يكػن معجل الإدماج يداوؼ أو يفػق 16% -
 .%40، عشجما يكػن معجل الإدماج أقل مغ 20% -

ثلبث وذلظ لسجة ، %16تبػية السعتسجيغ حجيثا، لسعجل أنو، يخزع صانعي السػاد ال إلا
 .الإدماجابتجاء مغ تاريخ بجاية الشذاط، مغ دون الشطخ في شخط معجل  الأولىسشػات  (03)

   :)0204مغ ق.م  70رفع تعخيفات الخسع الإضافي عمى السػاد التبغية )السادة  .0
عمى السشتجات التبػية مغ  الإضافيعمى رفع تعخيفة الخسع  2024نز قانػن السالية لدشة 

 :دج عغ كل عمبة، وإعادة تخريز عائجاتيا عمى الشحػ التالي 50دج إلى  37

 الصبية؛ العلبجاتونذاشات  الاستعجالاتلرشجوق دج،  14 -
 لرشجوق مكافحة الدخشان؛دج،  21 -
 لمرشجوق الػششي لمتأميشات الاجتساعية لمعسال الأجخاء؛ دج، 4 -
 .لسيدانية الجولة دج، 11 -
رفع معجل مداىسة التزامغ عمى الػاردات مغ السػاد الأولية والسجخلات  .2

 (:0204مغ ق.م  87السدتخجمة في صشاعة السشتجات التبغية )السادة 
عمى رفع  2024الرشجوق الػششي لمتقاعج، نز قانػن السالية لدشة  خاداتإيمغ أجل زيادة 
وكحا  الأوليةعمى عسميات استيخاد السػاد  2% مغ لابج 5التزامغ بشدبة %معجل مداىسة 

 .السدتخجمة في صشاعة السشتجات التبػية السجخلبت
   )0204مغ ق.م  05و  05تيغ الساد)سيذ الخسع السحمي لمتزامغ تأ .4

 الخسع السحمي لمتزامغ  يدتحق عمى أنذصة نقل  2024استحجث قانػن السالية لدشة 
والشذاشات السشجسية التي تخزع أرباحيا لمزخيبة عمى الجخل  الأنابيبالسحخوقات بػاسصة 

 أو لمزخيبة عمى أرباح الذخكات. الإجسالي
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خارج الخسع عمى الؿيسة  الأعساللخقع  جساليالإع السحمي لمتزامغ عمى السبمف يأسذ الخس
 عمى الشحػ التالي: معادلتوالسزافة، و حجدت 

 ؛الأنابيبالسحخوقات بػاسصة  الشاتج عغ نذاط نقل الأعسالعمى رقع ، 3% -
 السشجسية. الأنذصةالشاتج عغ  الأعسالعمى رقع ، 1.5% -

 :كسا يػزع ناتج ىحا الخسع السحمي كسا يأتي

السشجسية، ولفائجة البمجيات  للؤنذصةلفائجة البمجية مػقع تػاجج السشجع بالشدبة ، 66% -
 التي تعبخ عمييا أنابيب نقل السحخوقات؛

 الػلاياتالسشجسية، ولفائجة  للؤنذصةمػقع تػاجج السشجع بالشدبة  الػلايةلفائجة ، 29% -
 ؛التي تعبخ عمييا أنابيب نقل السحخوقات

 لفائجة صشجوق التزامغ والزسان لمجساعات السحمية.، 5% -
مـــغ ق.م  27الســـادة )تػزيـــع نـــاتج الخســـع عمـــى السشتجـــات البتخوليـــة أو السساثمـــة  .5

0204(  
اط السيشي، نز الشاجع عغ إلغاء الخسع عمى الشذ الإيخاداتمغ أجل تعػيس الشقز في 

عمى إعادة تػزيع ناتج الخسع عمى السشتػجات البتخولية، لفائجة  2024ة قانػن السالية لدش
 :الجساعات السحمية، كسا يمي

 ، لكل بمجيات الػشغ؛66% -
 ، لمػلايات؛29% -
 لمجساعات السحمية.، لرشجوق التزامغ والزسان 5% -
الخفـــع مـــغ القـــجرات الساليـــة لمجساعـــات السحميـــة و تعديـــد نطـــام التزـــامغ مـــا بـــيغ  .6

الجساعات السحميةا عغ شخيع إعادة تخرـيز لفائـجة صـشجوق التزـامغ والزـسان 
   :لمجساعات السحميةا حرة
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 لأجيدة %(، مغ ناتج الخسع السصبق عمى تعبئة الجفع السدبق1مغ  )بجلا  %50 -
 (؛2024مغ ق.م  71الياتف الشقال )السادة 

السادة ( الخسع الخاص بحخق الغاز السصبق عمى نذاشات السكحخوقاتمغ ناتج  %50 -
 ؛(2024مغ ق.م  88
 (.2024مغ ق.م  33السادة ( مغ ناتج قديسة الديارات، (%30)بجلا مغ  %50 -
مـــغ ق.م  06و  07الســـادتيغ )فيســـا يتعمـــع بالزـــخيبة الجدافيـــة الػحيـــجة  تعـــجيلات .7

0204(  
تػسيع مجال تصبيق الزخيبة الجداؼية الػحيجة، لمذخكات السجنية السيشية التي تقل  -

 ؛مالييغ ديشار 8 إيخاداتيا السيشية أو تداوؼ 
الستأخخ لترخي  ىع التقجيخؼ بسػجب الزخيبة  بالاكتتاباستبعاد السكمفيغ الحيغ قامػا  -

مغ  الاستفادةمغ الجفع بالتقديط لمزخيبة، لتقترخ  الاستفادةالجداؼية الػحيجة، مغ حق 
 .السحجدة الآجالىحا الحق عمى السكمفيغ بالزخيبة الحيغ يكتتبػن ترخيحاتيع في 

  )0204مغ ق.م  08السادة )مخاجعة تعخيفات رسع التدجيل القزائي  .8
 :مغ تعخيفات رسع التدجيل القزائي، ليشز عمى 2024عجل قانػن السالية لدشة 

أمام  السخفػعةعمى القزايا  السصبقج تعخيفات ججيجة لمخسع القزائي لمتدجيل إدرا -
ي، كسا التقاض ودرجة ما يتشاسب قحجد تػف، الإداريةفي القزايا  السخترة السحاكع

 :يمي
 التعخيفات الجيات القزائية

 أمام السحكسة العميا:
 والعقارية الصعػن الذخرية والسجنية -
 البحخيةو  لصعػن التجاريةا -

 
 دج 2.000
 دج 5.000
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 :أمام السحاكع الإدارية
 القزايا الستعمقة بالرفقات العسػمية -
 الإداريةباقي القزايا  -

 
 دج 5.000
 دج 1.000

 :للاستئشاف الإداريةأمام السحاكع 
 القزايا الستعمقة بالرفقات العسػمية -
 الإداريةباقي القزايا  -

 
 دج 5.500
 دج 1.500

 :أمام مجمذ الجولة
 القزايا الستعمقة بالرفقات العسػمية -
  باقي القزايا الإدارية -

 دج 6.000
 دج 2.000

 

أمام  السخفػعةىحا الخسع، تصبق عمى القزايا  دج بسػجب 7.000تعخيفة تقجر بكك  -
 .محكسة التشازع

 تدييلات جبائية وتبديط ومػاءمة الإجخاءاترابعا: 

مـغ ق.م  8و 5السـادتيغ )الزـخيبي عمـى الحميـب الصـازج  الإعفـاءتػضيم بخرػص  .0
0204(:   

عمى حالتو، مغ  للبستيلبكشخط تػج يو الحميب الصازج  2024ألغى قانػن السالية لدشة 
 الأرباح/فئة الإجساليوبرفة دائسة مغ الزخيبة عمى الجخل  الإعفاءمغ  الاستفادةأجل 

 ت.الذخكا أرباحالرشاعية والتجارية و كحا الزخيبة عمى 

 الأربـــاحفـــي فئـــة  الإجســـاليتأجيـــل ترـــفية الخصـــيج الستبقـــي لمزـــخيبة عمـــى الـــجخل  .0
   :)0204مغ ق.م  02السادة )الرشاعية والتجارية 
نفذ فتخة التسجيج لتدجيج الخصيج الستبقي لمزخيبة عمى  2024مش  قانػن السالية لدشة 

الرشاعية والتجارية، في حالة تسجيج اكتتاب الترخي   الأرباح/فئة الإجساليالجخل 
  .11سمدمة ج رقع   الخاص



 للأشغال العمومٌةدراسة مٌدانٌة للمخبر المركزي الثانً ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الفصل 

 

81 

العقــاري"  الإيجــارالسشتييــة بالتسميــظ" أو " الإجــارةرســع التدــجيل السصبــع عمــى عقــػد " .2
   :)0204مغ ق.م  09السادة )

 الإيجار  السشتيية بالتسميظ  أو الإجارةبيجف تذجيع السدتثسخيغ لمجػء إلى عقػد  
لشػع مغ العقػد عشجما تتعمق عمى إخزاع ىحا ا 2024العقارؼ ، نز قانػن السالية لدشة 

ت ذات استعسال تجارؼ أو ميشي، وكحا العقػد الستزسشة إيجار تجييدات، لخسع لببسح
 ه.دج، بجال مغ رسع ندبي قجر  4.000 تدجيل ثابت قجره

مـغ ق.م  45و 44السادتيغ )الزخيبية الستعمقة بالتحقيع الجبائي  الإجخاءاتمػاءمة  .4
0204(:   

نز قانػن السالية في مجال التحقيق السعسق في الػضعية الجبائية الذاممة، عمى مػائسة 
بالتحقيق، مع تمظ الستعمقة ب  شعارالاعجاد السشرػص عمييا في إ الذخوط الذكمية 

 ب.حقيق في السحاسبة والتحقيق السرػ الت
 45و 44السـادتيغ )تعديد الزسانات القانػنية لمسكمفيغ بالزخيبة الخاضـعيغ لمخقابـة  .5

   :)0204مغ ق.م 
لمتحزيخ، السسشػحة لمسكمفيغ الخاضعيغ  الأدنى الآجالنز قانػن السالية عمى تسجيج 

لمتحقيق في السحاسبة والتحقيق السرػب والتحقيق السعسق في الػضعية الجبائية الذاممة 
 .مغ أجل الذخوع في إجخاء التحقيق

 30بالشدبة لمتحقيق في السحاسبة والتحقيق السرػب و ايػم20 ب الآجالحجدت ىحه 
 .ضعية الجبائية الذاممةبالشدبة لمتحقيق السعسق في الػ  ايػم

تعديد الزـسانات السكمفـيغ بالزـخيبة وتبدـيط إجـخاءات التعامـل مـع القزـايا الشداعيـة  .6
   :)0204مغ ق.م  52ا و49 48السػاد )

 :عمى ما يمي 2024ؼيسا يتعمق بالسشازعات الجبائية، نز قانػن السالية لدشة 
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العام لمتجار  الاتحادبإدراج مسثل عغ  والػلائيةتػسيع تذكيمة لجان الصعغ الجيػية  -
 والحخفييغ الجدائخييغ؛

القانػني لمبث في  الأجلقبػل القخارات الرادرة عغ لجان الصعغ بعج انقزاء  -
 ؛الإداريةالصعػن، مغ شخف السحاكع 

لمفرل في السشازعات الزخيبية  الإداريةلمسحاكع  الإقميسي الاختراصتحجيج  -
 .خاصة في حالة تغييخ السرمحة السكمفة بتدييخ السمف الزخيبي لمسكمف

السباشـخة والخسـػم السساثمـة  الزـخائبفـي مجـال  الاسـتخدادتػحيج أجـل التقـادم لـجعػى  .7
   :(0204مغ ق.م  55السادة )

بسػاءمة فتخة التقادم لجعػػ استخداد الزخيبة عمى الجخل  2024نز قانػن السالية لدشة 
، مع سشػات 3حؼ كانت مجتو محجدة بككك السشقػلة، ال الأمػال/ فئة ريػع رؤوس  الإجسالي

 .سشػات 4بك  والسحجدةتمظ السصبقة في مجال الزخائب السباشخة والخسػم السساثمة 

 :)0204مغ ق.م  57السادة الدجاد )تخفيف شخوط مشم ججول  .8
مخاجعة  خلبل، مغ مغ شخوط مش  ججول الدجاد 2024قانػن السالية لدشة  فلقج خف

 .%5إلى  10مغ  الأوليةحرة الجفعة 

   :)0204مغ ق.م  69السادة الإشيار)تحجيج كيفيات تصبيع رسع  .9
ليػض  بأن قػاعج الػعاء والخقابة والتحريل والسشازعات  2024جاء قانػن السالية لدشة 

 ،2010 مغ قانػن السالية التكسيمي لدشة 63، السشذأ بسػجب أحكام السادة الإشيارلخسع 
 .ىي نفديا السصبقة في مجال الزخائب السباشخة والخسػم السساثمة

 واللاســمكيةالدــمكية  لمسػاصــلاتشــبكات  اســتغالمػائســة التذــخيع الجبــائي لسجــال  .02
   )0204مغ ق.م  77السادة (الثابتة و الشقالة و الفزائية 

الدمع والخجمات الستعمقة بالتػصيل البيشي وخجمات  2024 ،أعفى قانػن السالية لدشة
الخسائل القريخة وتبادل السكالسات الياتؽية/ نتخنتالإ (والبياناتالرػت والخسائل القريخة 
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السصبق عمى  2مغ السرجر % الاقتصاع، مغ والإشارةصل الجولية السؤجخة) والتجػال والػ 
التي ليدت ليا مشذأة ميشية دائسة بالجدائخ عشج  الأجشبيةالسبالف التي تتمقاىا الذخكات 

الدمكية  السػاصلبتشبكات  واستغال لإقامةعسميات استيخاد الدمع والخجمات السػجية 
 .الثابتة و الشقالة و الفزائية واللبسمكية

الجولية التي صادقت  الاتفاؾياتكسا تدتفيج مغ ىحا التجبيخ السبالف السعفاة بسػجب 
 .عمييا الجدائخ

 رقسشة الإجخاءاتخامدا: 

الترــخيم عــغ بعــج لكذــػف الدبــائغ لمسكمفــيغ بالزــخيبة التــابعيغ لسجيخيــة كبخيــات  .0
 (:0204مغ ق.م 00السادة )السؤسدات 

عمكى إلداميكة التركخي  عكغ بعكج لكذكػف الدبكائغ بالشدكبة  2024نكز قكانػن الساليكة لدكشة 
 ت.التابعيغ لسجيخية كبخيات السؤسدالمسكمفيغ بالزخيبة 

الاشلاع عمـى ميثـاق السكمـف بالزـخيبة الخاضـع لمخقابـةا عمـى السػقـع الإلكتخونـي  .0
 (:0204مغ ق.م 45و 44السػاد (لمسجيخية العامة لمزخائب 

ة الخاضكع لمتحقيكق، السكمكف بالزكخيب إعكلبمعمكى إلداميكة  2024انػن السالية لدشة نز ق
ع وتحسيكككل ميثكككاق حقكككػق والكككت ازمكككات السكمكككف بالزكككخيبة الخاضكككع لبشكككلامكككغ إمكانيكككة ا

تبيانككو نرككا  خككلبللمسجيخيككة العامككة لمزككخائب وذلككظ مككغ  الإلكتخونككيلمخقابككة عمككى السػقككع 
 . لو او إرسالو بالبخيجعمى اشعار التحقيق، بجال مغ تدميسو 

ــــائي ) .2 ــــخقيع الجب ــــات الت ــــى شمب ــــػششي عم ــــف ال مــــغ  60ة الســــادإدراج رقــــع التعخي
 (:0204ق.م

وجػب إدراج رقع التعخيف الػششي عمى شمبات رقع التعخيف  2024أسذ قانػن السالية لدشة 
السعشػييغ،  الأشخاصالسعشييغ، كسا ألدم إدراج أرقام الذخكاء ومديخؼ  للؤشخاصالجبائي 
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و تع إيجاعو لجػ لمتخؾيع الجبائي أ الإلكتخونيةسػاء تع تقجيع الصمب عمى مدتػػ البػابة 
 .السرال  الجبائية
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 خلاصة الفرل الثاني:
لسعخفة مجػ تأثيخ الزخيبة عمى مرادر التسػيل قسشا بجراسة ميجانية لمسخبخ السخكدؼ      

للؤشغال العسػمية، حيث تشاولشا في السبحث الأول تقجيساً عاماً لمسؤسدة وفي السبحث الثاني 
 2022قسشا بعخض القػائع السالية وتحميميا مغ خلبل مقارنة الاختلبف بيغ كل مغ سشة 

في اختيار مرادر التسػيل وتخكيبة الييكل السالي. وتع التػصل أن السؤسدة  2023وسشة 
تعتسج أكثخ عمى التسػيل الخارجي والقخوض الغيخ سائمة في تذكيل الييكل السالي السشاسب 

 ليا.

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 ةـــــســـالخــــــــــــــــــات
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 الخاتمة

 

87 

 الخاتسة:
مغ خلبل ىحه الجراسة إلى دور التأثيخ الزخيبي عمى مرادر التسػيل في  شاتصخق

السؤسدة، وبيجف الإجابة عمى الإشكالية السصخوحة  ما مجػ تأثيخ الزخائب عمى مرادر 
التسػيل في السؤسدات الاقترادية؟  تع الإلسام بسختمف جػانب السػضػع مغ خلبل فرميغ، 

 فرل نطخؼ وفرل تصبيقي.

الفرل الشطخؼ استعخاض الإشار السفاـيسي لمزخائب وأنػاعيا ومحاولة حيث تع في 
الػقػف عمى أىع السفاـيع الستعمقة بالتسػيل ومرادره، إضافة إلى تذخيز أنػاع الشطخيات 
السفدخة لمييكل السالي والسعاييخ السحجدة لتذكيمو في السؤسدة. أما في الفرل التصبيقي 

بجراسة تأثيخ الزخائب  شالسخكدؼ للؤشغال العسػمية قسالحؼ يعخض دراسة حالة لمسخبخ ا
 عمى ـيكل التسػيل الحؼ يحجد مرجر تسػيل السؤسدة.

 ومغ خلبل الفرميغ تع التػصل إلى اختبار لمفخضيات ونتائج تمييا اقتخاحات.

 :اختبار الفخضيات .1
 الفخضيات يسكغ تمخيريا ؼيسا يمي: اختباربالشدبة لشتائج 

الشقجية التي تفخضيا الحكػمات عمى الأفخاد  الاقتصاعات الزخائب ىي  الفخضية الأولى: . أ
.  بعج دراسة جػانب واجتساعية اقتراديةأىجاف  وتحقيقلتسػيل الشفقات العامة  والذخكات

الزخيبة تعتبخ أداة لتػفيخ السػارد السالية لمجولة، وكأداة لتحقيق ان  استشتاجالسػضػع يسكغ 
القائسة في  والاجتساعية الاقتراديةتيا التأثيخ عمى الأوضاع أغخاض أخخػ ؼيسكغ بػاسص

للؤنذصة  وإعفاءاتالػششي، خاصة إذا قامت بسش  تحفيدات ضخيبية  الاقترادالجول وتصػيخ 
 صحة الفخضية الأولى.تع التأكج مغ  وبيحاالسيسة في التشسية الاقترادية. 

 مرادر التسػيل ىي البشية التحتية التي تحجد مرادر الأمػال  الفخضية الثانية: . ب
التسػيل عشرخ أن  استشتاج.  بعج التصخق لجراسة ىحا الجانب تع والذخكات للؤفخادالستاحة 

حيػؼ وضخورؼ لاستسخار نذاط السؤسدة وتحقيق نسػىا وتشفيح بخامجيا الاستثسارية وأىجافيا 
السؤسدة استغلبل الفخص الاستثسارية الستاحة لديادة السحجدة. مغ خلبل التسػيل تدتصيع 
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نذاشيا والتػسع بذكل أكبخ. ومع ذلظ، فإن كل مرجر تسػيل يشصػؼ عمى تكمفة، مسا 
صحة الفخضية يجعمو عاملًب أساسياً في اتخاذ قخارات الإنفاق الاستثسارؼ. ومشو تع تأكيج 

 الثانية.
 تؤثخ الزخيبة عمى مرادر التسػيل بتحجيج التكاليف والييكل السالي  الفخضية الثالثة:. ج

مغ خلبل دراستشا ليحا الجانب تع التػصل إلى أن   والاستثسار في السؤسدة الاقترادية. 
الزخيبة تأثخ بذكل مباشخ عمى تكمفة التسػيل التي تختمف مغ مرجر لآخخ، لحلظ يعتسج 

سالي الحؼ يحقق أعمى مخدودية بأقل تكمفة مع الأخح متخحؼ القخار عمى تخكيبة الييكل ال
بعيغ الاعتبار التأثيخات الزخيبية ثع اختيار مرادر التسػيل التي تسكشيع مغ الاستفادة قجر 

صحة  تيثب الإمكان مغ الػفخات الزخيبية الستاحة وبالتالي تذجيع الاستثسار. وىحا ما
 الفخضية الثالثة.

 :الشتائج .2
  ىامككككاً يشبغككككي أخككككحه بعككككيغ الاعتبككككار عشككككج وضككككع أؼ خصككككة  اقترككككادياتعككككج الزككككخيبة عككككاملًب

 ؛اقترادية
  مغ الأشخاف الخارجية لكغ في حالة عكجم كفايتكو  الاستقلبليةالتسػيل الحاتي يسش  السؤسدة

 الاجل؛ وشػيمة ومتػسصةلتمبية حاجيات السؤسدة فإنيا تمجأ إلى مرادر خارجية قريخة 
  وىككيالييكمككة الساليككة ىككي مجسػعككة الأمككػال التككي يككتع بػاسككصتيا تسػيككل مػجككػدات السؤسدككة 

 الحاتي؛ والتسػيلتتزسغ التسػيل الخارجي 
 ـيكل التسػيل الأمثل ىػ الحؼ يحقق أعمى مخدودية بأقل تكمفة؛ 
  الييكل السالي لإثبات التأثيخ الزخيبي عمى السؤسدة؛ استعساليسكغ 
  الجبائية لكل مرجر تسػيمي متاح ليا؛ الامتيازاتمغ  فادةللبستتدعى السؤسدة 
  التقميككككل مككككغ ؾيسككككة الأمككككػال الخاصككككة  وبالتككككاليتككككؤدؼ الزككككخيبة لتخؽككككيس نتيجككككة السؤسدككككة

 الحاتي؛ والتسػيل
  تككؤثخ الزككخيبة عمكككى التسػيككل الخككارجي إيجابيكككا مككغ خككلبل الكككػفخات الزككخيبية التككي تحققيكككا

 السؤسدة مغ خلبل الجيػن؛
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  الاستثساردون الشطخ في القخارات التسػيمية السػازية ليحا  استثسارؼ قخار  ختيارالا يسكغ. 

 :الاقتخاحات .3
  القخارات السالية لمسؤسدة؛ اتخاذعشج  الاعتباريجب أخح الزخيبة بعيغ 
  الييكل التسػيمي الحؼ يحقق أعمى مخدودؼ بأقل التكاليف؛ اختيارعمى السؤسدة 
 الخارجي مغ خلبل تذكيل الييكل  والتسػيلتسػيل الحاتي لابج مغ مفاضمة السؤسدة بيغ ال

 اختيارعمى التأثيخ الزخيبي الحؼ يعتبخ مغ أىع العشاصخ في  والتخكيدالسالي السشاسب 
 مرجر التسػيل.
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