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في مقياس التسيير المالي محاضرات  د/ عباسي عبد الرؤوف  

 مقجمة:
الحجيثة، لارتباشيا السباشخ بقجرة تعج وضيفة التدييخ السالي أحج السكػّنات السحػرية في مشطػمة التدييخ 

السؤسدة عمى تحقيق التػازنات السالية الزخورية وضساف استسخاريتيا في بيئة اقترادية تتّدع بالتغيّخ الستدارع 
ويقػـ ىحا الحقل السعخفي عمى جسمة مغ القػاعج والسفاـيع التي تيجؼ إلى جسع البيانات  ،وتعاضع حجة السشافدة

ومعالجتيا، وفق مشاىج تحميمية تدسح بفيع البشية السالية لمسؤسدة وتذخيز أدائيا الكمي، بسا السالية وترشيفيا 
ىحا التذخيز أداة أساسية لتقييع  ، ويعجيسكّغ مغ تفديخ الشتائج السحاسبية والسالية وتحجيج العػامل السؤثخة فييا

لقخارات الستعمقة بالتخصيط والخقابة والتسػيل كفاءة الدياسات الستبعة، ورصج مػاشغ الخمل والانحخافات، وتػجيو ا
 .والاستثسار

ليدانذ  ة لجػ شمبة الدشة الثالثة مؿياس التدييخ السالي أىسية خاص وفي سياؽ التكػيغ الجامعي، يكتدي
حمقة ضخورية لفيع كيؽية  لمسعارؼ السحاسبية السكتدبة، ويعج ل الامتجاد التصبيقيتخرز محاسبة، إذ يذك

دتخجـ في تقييع الػضعية السالية واتخاذ القخارات ذات الرمة ت السحاسبية إلى أدوات تحميمية تمػماتحػيل السع
جرات التحميمية والسشيجية التي وييجؼ ىحا السؿياس إلى تدويج الصمبة بالق ،بالخبحية والسخاشخة والديػلة والتسػيل

 .اتشيع مغ التعامل بكفاءة مع مختمف التقاريخ السالية لمسؤسدتسك
ويشصمق السقخر مغ مجخل مفاـيسي لمتدييخ السالي والتحميل والتذخيز السالي، بغخض تأصيل السفاـيع 

ويشتقل بعج ذلظ إلى دراسة التحميل السالي لمسيدانية بسقارباتو  ،وتحجيج الإشار الشطخؼ السؤشخ لمعسمية التحميمية
بخز التػازنات بيغ لسالية، والتحميل الػضيفي الحؼ يكمة االسختمفة: التحميل الحمّي الحؼ يخكد عمى السجيػنية واليي

 .الاستخجامات والسػارد، والتحميل الجيشاميكي الحؼ ييتع بالتصػر الدمشي ليحه التػازنات
 لمتدييخكسا يتشاوؿ السؿياس بالجراسة ججوؿ حداب الشتيجة، مع تحميل نتائجو باستخجاـ الشتائج الػسيصة 

أداة تفديخية محػرية، إضافة إلى التصخؽ إلى أثخ السقز باعتباره مغ السؤشخات الجالة عمى فعالية  باعتبارىا
ق السقخر كحلظ في تحميل السخاشخ التذغيمية مغ خلبؿ دراسة الخافعة دياسة الاقترادية لمسؤسدة. ويتعسال

 .يخات في الشذاطالتذغيمية ونقصة التعادؿ، بسا يدسح بفيع حداسية الشتيجة التذغيمية لمتغ
ا بتحميل الديػلة والتسػيل قريخ الأجل مغ خلبؿ دراسة ججاوؿ تجفقات ويػلي السؿياس اىتساما خاص

ا كسا يعالج جانبا ميسو  ،الخديشة، وتحميل ديشاميكيتيا بيجؼ تقييع قجرة السؤسدة عمى مػاجية التداماتيا الجارية
الاستغلبؿ وتقجيخ رأس الساؿ العامل السعيارؼ، بغخض مغ التدييخ قريخ الأجل عبخ تحميل احتياجات دورة 

 .تحجيج الاحتياجات التسػيمية السختبصة بالجورة التذغيمية
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في مقياس التسيير المالي محاضرات  د/ عباسي عبد الرؤوف  

ويذسل السؿياس أيزًا تحميل مؤشخات السخدودية وندب العائج، إضافة إلى دراسة الخفع السالي باعتباره مغ 
ختتع البخنامج بجراسة معاييخ اختيار وي ،دية الراؼيةالأدوات التي تدسح بتقييع أثخ الييكمة السالية عمى السخدو 

الاستثسارات، بغخض تسكيغ الصمبة مغ الإلساـ بالسشاىج الكسية والشػعية السدتخجمة في تقييع السذاريع 
 .الاستثسارية واتخاذ القخارات السثمى بذأنيا

السيارات الأساسية في  غ الصالب مغ اكتدابوبحلظ، يػفخ ىحا السؿياس إشارا أكاديسيا متكاملب يسك
التحميل السالي والتذخيز، وفيع العلبقات السالية داخل السؤسدة، وتصبيق أدوات التدييخ السالي بكفاءة وفق 
مشيجية عمسية دؾيقة، بسا يؤىمو للبنجماج في الحياة السيشية والؿياـ بسياـ التحميل والتدييخ في مختمف التشطيسات 

 الاقترادية.
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 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

 مجخل مفاليسي لمتدييخ السالي، التحميل والتذخيز السالي السحػر الاوؿ/ 

 تسييج:
يعتبخ التدييخ السالي عمع لو قػاعج ومعاييخ وأسذ، ويتزسغ تجسيع البيانات والسعمػمات الخاصة        

بالقػائع السالية لمسؤسدة واجخاء الترشيف اللبزـ ليا، ثع إخزاعيا إلى دراسة تفريمية دؾيقة وايجاد العلبقة 
كتذاؼ نقاط الزعف ونقاط القػة في بيشيسا، ثع تفديخ الشتائج التي تع التػصل الييا والبحث عغ اسبابيا لا

الخصط والدياسات السالية بالإضافة إلى تقييع أنطسة الخقابة ووضع الحمػؿ والتػصيات اللبزمة لحلظ في الػقت 
 .السشاسب

  . مفاليع أساسية لمػضيفة السالية:1
واكبت الػضيفة السالية بالسؤسدة التصػر الفكخؼ في السجاؿ السالي، ولقج كاف ىحا التصػر مغ السدتمدمات 

بازدياد شجة السشافدة، وازدياد حجة و الزخورية لمتغمب عمى التحجيات الستدايجة التي تػاجييا ىحه السؤسدات، 
التكشػلػجي...وغيخىا،  فتغيخت مغ مجخد وضيفة التزخع، والتجخل الحكػمي في الشذاط الاقترادؼ والتقجـ 

تختز بتجبيخ السػارد السالية اللبزمة إلى وضيفة تختز باتخاذ القخارات السالية بعج أف أدركت السؤسدات أف 
 تحقيق الشجاح والاستسخار يختبط إضافة إلى السػارد بالقجرة عمى اتخاذ قخارات مالية سميسة.

عمى أنيا تمظ الأنذصة السختبصة بجسع وتدييخ السػارد الػضيفة السالية تعخؼ  تعخيف الػضيفة السالية:. 1.1
اتخاذ القخارات السالية،  بيشيا:السالية لمسؤسدة، حيث يتػلى السذخفػف عمييا السديخوف الساليػف عجة مياـ مغ 

 ةالاستخاتيجيرج ضسغ تدييخ التػازف السالي القريخ وشػيل السجػ، تدييخ السخاشخ السالية ... الخ، والتي تشج
العامة السعتسجة مغ شخؼ السؤسدة، حيث يسكغ ؾياس الفعالية الاجسالية اعتسادا عمى مجسػعة مغ السؤشخات 

وبحلظ تعج الػضيفة السالية  ، 1ب الييكمية معجلات الشسػ .. الخ)السالية (الخبحية، السخدودية التػازف السالي الشد
القخار، لأنيا تزسغ الاستخجاـ الأمثل لمسػارد وتعدز قجرة السؤسدة عمى عشرخا حيػيا في دعع عسمية اتخاذ 

في عسمية تشطيع الػضيفة السالية ومػقعيا في  الاستسخارية، التػسع، ومػاجية التحػلات الاقترادية، وتتحكع
عج عامل الييكل التشطيسي لمسؤسدة العجيج مغ العػامل، خاصة: الحجع، الذكل القانػني، نػعية الشذاط... وي

الأكثخ أىسية في تحجيج تشطيع الػضيفة السالية وتػزيع الدمصة والسدؤولية بسا يزسغ اتخاذ  الحجع السعيار
 2سدات الرغيخة، الستػسصة والكبيخة:القخارات عمى أحدغ وجو، ونحاوؿ استعخاض مػقعيا في كل مغ السؤ 

                                                           
ندانية، ، مجمة العمػـ الإالاقتراديةلتحديغ الأداء السالي لمسؤسدات  استخاتيجينطاـ السعمػمات كسجخل عدػؿ محمد الأميغ،   1

 .1251، ص 2022، جامعة العخبي بغ مييجؼ، أـ البػاقي، الجدائخ، 2، العجد 9السجمج 
 .6 ، ص2020، الجدائخ، 3جامعة الجدائخ دروس،  ، مصبػعةالتدييخ الساليحسػ الدعبي،   2
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غالبا ميسة الإشخاؼ عمى الػضيفة السالية يأخح مدؤوؿ السؤسدة الرغيخة عمى عاتقو  السؤسدات الرغيػخة: -
 ويداعجه في ذلظ السحاسب 

يرعب عمى مديخ السؤسدة الستػسصة الاشلبع والإشخاؼ السباشخ عمى مختمف  السؤسدات الستػسصة: -
وضائف السؤسدة بسا في ذلظ الػضيفة السالية، الأمخ الحؼ يدتجعي إنذاء إدارة مخترة تػكل ليا ميسة الإشخاؼ 

 نذصة السالية، وفي بس الحالات تػكل إلييا كحلظ السدائل الإدارية.عمى الأ
تتسيد السؤسدات الكبيخة بزخامة تعاملبتيا الأمخ الحؼ يدتجعي تخررا في السياـ  السؤسدات الكبيػخة: -

لية دوف واستقلبلية الإدارات، وتبعا لحلظ فإف ىحه السؤسدات تتػفخ عمى إدارة مالية مدتقمة تتشاوؿ السدائل السا
 إشخافيا عمى الجانب الإدارؼ.

عسػما يسكغ تقديع القخارات السالية إلى قخارات مالية شػيمة الأجل و قخارات مالية  . قخارات الػضيفة السالية:2.1
 قريخة الأجل:

 :. قخارات مالية شػيمة الآجاؿ: وتتزسغ ىحه القخارات ما يمي1.2.1
استثسارات الذخكة،  (level) ومدتػػ  (Structure) الاستثسار باختيار ـيكليتعمق قخار : قخارات الاستثسار -

 .حيث تداوؼ استثسارات الذخكة إلى مجسػع أصػليا
 Current(قرج باختيار ـيكل الاستثسارات كيؽية تػزيعيا بيغ استثسارات قريخة الأجل أصػؿ متجاولة ي 

Assets) واستثسارات شػيمة الأجل أصػؿ ثابتة (Fixed Assets(  وىػ ما يسكغ ؾياسو بشدبة الأصػؿ
) وربحية الذخكة Liquidityيعتبخ ىحا الاختيار ميساً لأنو يؤثخ عمى سيػلة (و  ،الستجاولة إلى الأصػؿ الثابتة

)Profitability(،  إذا اختارت الذخكة ـيكل استثسارات يتسيد بارتفاع ندبة الأصػؿ الستجاولة إلى الأصػؿ
أف معطع استثسارات الذخكة قريخة الأجل (نقج، ودائع جارية، حدابات مجيشة مخدوف، أوراؽ  الثابتة فيحا يعشى

، وىحه الاستثسارات تديج مغ الديػلة ولكغ تخفس الخبحية نطخاً لانخفاض عػائجىا بالسقارنة )مالية قريخة الأجل
وبالسقابل، إذا اختارت  ،ػلةمع الاستثسار في الأصػؿ الثابتة التي تديج مغ الخبحية ولكغ عمى حداب الدي

الذخكة ـيكل استثساراتيا بحيث تكػف ندبة الأصػؿ الستجاولة إلى الأصػؿ الثابتة مشخفزة، فيحا يعشي أف 
معطع استثسارات الذخكة شػيمة الأجل، وبالتالي فإف ربحية الذخكة ستكػف عالية ولكغ سيػلتيا مشخفزة ندتشتج 

الذخكة بيغ الأصػؿ الستجاولة والثابتة يحجد العائج الستػقع مغ إجسالي مسا تقجـ أف قخار تػزيع استثسارات 
 1الاستثسارات ومخاشخ الديػلة.

                                                           
 .6، ص 2018، مشذػرات الجامعة الافتخاضية الدػرية، سػريا، الإدارة الساليةعباس، أسذ غادة  1
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ىػ قخار يبحث في الكيؽية التي تتحرل بيا السؤسدة عمي الأمػاؿ الزخورية للبستثسارات،  قخارات التسػيل: -
فيل يجب عمييا أصجر أسيع ججيجة أو المجػء الي الاستجانة، وىحا القخار مختبط ارتباط وثيقا بقخارات الاستثسار 

بسا أف السػارد السالية محجودة ؼيجب لأنو ستكػف مقارنة بيغ معجؿ مخدودية السذخوع الاستثسارؼ و تكمفة تسػيمو، 
عمييا أف تختار السذاريع الاستثسارية التي تزسغ ليا مخدودية مختفعة مع تكمفة مشخفزة و تقمز مغ أخصار 

 الإفلبس.
وتستمظ الإدارة السالية في السؤسدات الاقترادية الحق في اختيار الدياسة الخاصة  قخارات تػزيع الأرباح: -

لحلظ تختمف سياسة تػزيع الأرباح  مغ و  بالسداىسيغ،ما يتشاسب و خصصيا، وعلبقتيا  وفقالأرباح بتػزيع 
 مؤسدة لأخخػ.

 :وتتزسغ ىحه القخارات ما يمي. القخارات السالية قريخة الآجاؿ: 2.2.1
ف ؿيع القابمة لأويتفخع تدييخ استخجامات الجورة الي تدييخ السخدونات و تدييخ التدييخ دورة الاستغلاؿ:  -

تدييخ ديػف  ي السِؤسدة:، ويسكغ اف ندتخمز أف دورة الاستغلبؿ تقػـ بالأنذصة الجارية فتتحػؿ الي سيػلة
 و تدييخ ديػف الدبائغ ....إلخ. ،السػرديغ

يعتبخ تدييخ الخديشة مغ السياـ الاساسية لمسديخ السالي، فيي تسثل أساس التػفيق بيغ تدييخ الخديشة:  -
وكسا أنيا تتزسغ العجيج مغ الأنذصة  والديػلة، فارتفاع رصيج الخديشة يسثل القػة السالية لمسؤسدة، ،الخبحية

 .والتحريل، مشيا عسميات التدجيج و الاقتخاض
يجؼ الػضيفة السالية إلى تحقيق مجسػعة مغ الأىجاؼ التي تشجرج أساسا وت. أىجاؼ الػضيفة السالية: 3.1

 :ىساضسغ محػريغ رئيدييغ 
: أؼ تػفيخ الاحتياجات السالية لمسؤسدة مغ أفزل مرادر التسػيل الستاحة، تحقيق التػازف السالي -  

 وتػضيفيا ضسغ ـيكل مالي يزسغ قجرتيا عمى الإيفاء بالتداماتيا في مػاعيجىا السحجدة. 
 ػنيا وتحقيق أرباحشيا مغ سجاد ديػليج فػائس مالية تسكوالتي تعكذ قجرة السؤسدة عمى ت :تحقيق السخدودية -

 .اؿ لمسػارد السالية ضسغ إشار نذاشيا الأساسيصاؼية، وذلظ عبخ الاستخجاـ الفع
وتعجدت السفاـيع والتعاريف  ، لقج شيج التدييخ السالي تصػرا ممحػضا مشح ضيػره التدييخ السالي:مفيػـ . 2

حػلو نتيجة لأىسيتو البالغة كػنو يسثل العرب الأساسي والحيػؼ عمى مدتػػ السؤسدة الاقترادية ولجوره 
كسا تكسغ فعاليتو في تكامل السعمػمات السالية مع القخارات الإدارية مسا يؤدؼ إلى تحديغ و الفعاؿ والسحػرؼ، 

طاـ تدييخ مالي فعاؿ بػضيفة الأداء السالي بصخيقة جيجة يعتسج عميو الستابعة الأداء الذامل لمسشذأة، وأف ربط ن
السدتسخة والخقابة، فيػ ليذ عسمية محاسبية بل وضيؽية تحميمية وتػجييية تيجؼ إلى تخشيج استخجاـ السػارد 
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يج، في اتخاد القخارات السالية وتحقيق تػازف السخاشخ والعػائج واتخاذ القخارات الدميسة عمى السجػ القريخ والبع
 الدميسة والرائبة عمى السجػ القريخ والبعيج

يعخؼ التدييخ السالي بأنو مجسػعة مغ الػضائف الستعمقة بالتحميل، التخصيط  :التدييخ السالي تعخيف. 1.2
مغ السالي والخقابة السالية مغ أجل إنتاج معمػمات مالية عغ ماضي السؤسدة ومدتقبميا بػية اتخاد مجسػعة 
، 1القخارات الستعمقة بتدييخ أصػؿ وخرػـ السؤسدة كتدييخ التثبيتات، الخديشة، الجيػف وتقييع واختيار السذاريع

وكمسا كبخ حجع السؤسدة كمسا زاد تعقج واتداع البيئة السالية السحيصة بيا، مسا يحتع عمى السؤسدة تصػيخ 
 .2سمػكيا لسػاجية مختمف الثغخات والتأقمع معيا مغ أجل ضساف صيخورتيا 

  3 ولمتدييخ السالي أىسية كبيخة بالشدبة لمسؤسدة وتتزح أكثخ في:. أىسية التدييخ السالي: 2.2
التدييخ السالي يداعج عمى تحجيج الستصمبات السالية لمعسل ويؤدؼ إلى اتخاذ التخصيط  التخصيط السالي: -

 حيث يعج التخصيط السالي جدءا ميسا مغ اىتسامات العسل، مسا يداعج عمى التخويج لمسذخوع؛ ،السالي لو
يديع التدييخ السالي بالاستحػاذ عمى التسػيل السصمػب لمعسل، حيث أف الحرػؿ عمى  اقتشاء الأمػاؿ: -

 الأمػاؿ اللبزمة يمعب دورا رئيديا في التدييخ السالي، والحؼ يشصػؼ عمى مرجر محتسل لمتسػيل بأقل تكمفة؛
ءة التذغيمية لمعسل، الاستخجاـ الدميع وتخريز الأمػاؿ يؤدؼ إلى تحديغ الكفا الاستخجاـ الدميع للأمػاؿ: -

 فعشجما يتع استخجاـ الأمػاؿ بذكل صحيح يسكغ أف نشقل تكمفة رأس الساؿ ونديج ؾيسة السؤسدة؛
التدييخ السالي يداعج عمى اتخاد قخار مالي سميع في العسل، إذ يؤثخ القخار السالي عمى سيخورة  القخار السالي: -

 خة مع وضائف الإدارة السختمفة مثل التدػيق والإنتاج؛الأعساؿ السصمػبة بالكامل لأف ىشاؾ علبقة مباش
إف فاعمية الأمػاؿ واستخجاميا بذكل مشاسب يداعج عمى تحديغ وضع الخبحية السصمػب  تحديغ الخبحية: -

 بسداعجة أجيدة تحكع مالية قػية مثل التحكع في السيدانية، تحميل الشدب وتحميل حجع الخبح؛
يخ السالي ميع ججا في مجاؿ زيادة ثخوة السدتثسخيغ واىتساـ الأعساؿ. واليجؼ التدي زيادة قيسة السؤسدة: -

 الشيائي ىػ تحقيق أقرى قجر مغ الأرباح العالية وبالتالي تعطيع ثخوة السدتثسخيغ؛
 تكػف السجخخات مسكشة فقط عشجما يكتدب العسل السصمػب ربحية أعمى ويديج مغ الثخوة. تعديد السجخخات: -

                                                           
 .4، ص 2016، الصبعة الأولى، دار بمؿيذ، دار البيزاء، الجدائخ، التدييخ السالي لمسؤسدة يػسف بػمجيغ، فاتح ساحل، 1
 . 37، ص 2006الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ، الجدائخ،  التدييخ السالي )الإدارة السالية(،الياس بغ ساسي، يػسف قخيذي،  2

3 C. Paramasivan, T, Subramanian, financial management, new age international limited 

publishers, no year, inde, p p 09,10. 



 

 10  

 

 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

تيجؼ الشطخية السالية برفة عامة الي تحقيق ىجؼ أساسي يتسثل في  الأساسية لمتدييخ السالي: السياـ. 3.2
تعطيع ؾيسة السؤسدة أؼ تعطيع الثخوة التي كػنتيا  و يتحقق ىجا اليجؼ في أشار عجة عػامل لا بج مغ تػفخىا 

 لتعطيع الؿيسة
 :التخصيط السالي 
ونقرج بو نػع مغ التخصيط يخكد عمى كيؽية استثسارىا أو انقادىا، بحيث يتع الحرػؿ عمى أكبخ فائجة  

 ؛1مغ وراء ىحا الاستثسار أو الإنفاؽ
 :التشطيع السالي  

نقرج بو تشديق جيػد الأفخاد الحيغ يعسمػف في السؤسدة أو الإدارة لتدييل تشفيح السخصط، أو الدياسات 
 ؛2مفة مسكشةالسخسػمة بأقل تك

تيجؼ الشطخية السالية برفة عامة إلى ىجؼ أساسي يتسثل في تعطيع ؾيسة السؤسدة أؼ تعطيع الثخوة التي 
 3 كػنتيا السؤسدة، ويتحقق ىحا اليجؼ في إشار عجة عػامل لا بج مغ تػفخىا لتعطيع ىحه الؿيسة وىي:

 تعطيع قيسة السؤسدة : 
تتخاكع الشتائج وتكػف  ق نتائج محاسبية بذكل مدتسخ بحيثتدداد ؾيسة السؤسدة كمسا تسكشت مغ تحقي

تذكل ما يدسى بثخوة السؤسدة، ولا يكفي أف تحقق السؤسدة نتائج مػجبة حاليا، بل و فػائس مالية مػجبة، 
يجب أف تدعى إلى تحقيق نتائج في السدتقبل مغ خلبؿ دراسة السخدودية السدتقبمية، وتحجيج الججوػ مغ 

سارية في السدتقبل، ومغ ثع يسكغ تػقع حجع الثخوة مغ خلبؿ الشتائج السحققة في الساضي السذاريع الاستث
 والحاضخ، ومغ خلبؿ ما يعخؼ بالؿيسة الحالية لمسؤسدة.

إلا أف ىشاؾ عػامل أخخػ تعسل بذكل عكدي، وتؤدؼ إلى الحج أو التقميل مغ ؾيسة السؤسدة، وتتسثل في 
مذاكل الشػعية والجػدة، ارتفاع التكاليف.... إلخ، والسخاشخ و لإنتاج، السخاشخ الستعمقة بالشذاط كتػقف ا

كارتفاع أسعار الفائجة والرخؼ، التصػر التكشػلػجي لمسشافديغ، انخفاض الحرة  ،الستعمقة بالسحيط السالي
 العػامل السحجدة لؿيسة السؤسدة: الدػؾية، ضيػر سمع بجيمة .... إلخ. والذكل التالي يػضح أىع 

 
 

                                                           
  .17، ص 1997، الصبعة الأولى، دار السديخة لمصباعة والشذخ، الأردف، أساسيات في الإدارة الساليةرضػاف وليج عسار،  1
 .28، ص 1997الذامل، الصبعة الثانية، الجامعة السفتػحة،  ، مشيج التحميلالإدارة الساليةعجناف ىاشع الدامخائي،  2
، ، الصبعة الثانية ، دار وائل لمشذخ والتػزيع ، الأردف، التدييخ السالي: الإدارة الساليةإلياس بغ الداسي، يػسف قخيذي،  3

 .59، ص 2011
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 : العػامل السحجدة لكيسة السؤسدة01ذكل رقع ال
 
 
 
 
 

 .58ص  الصبعة الأولى إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، مخجع سبق ذكخه، السرجر:

إذف يتسثل دور التدييخ السالي في تعطيع الشتائج الحالية والسدتقبمية، والتحكع في السخاشخ الستعمقة بالشذاط 
اع ؾيسة والبيئة وذلظ بيجؼ تجنيتيا إلى أدنى السدتػيات وبالتالي يتحقق اليجؼ الأساسي والستسثل في ارتف

 السؤسدة.
 السحافطة عمى مدتػى الأداء السالي 

لتحقيق مدتػيات عالية لؿيسة السؤسدة، يجب اف تحقق السؤسدة مدتػيات مختفعة لأدائيا السالي، ويتحقق 
ذلظ عغ شخيق تعطيع الشتائج وذلظ مغ خلبؿ تحديغ السخدودية ويتحقق ذلظ بتجنية التكاليف وتعطيع الإيخادات 

تستج إلى السجػ الستػسط والصػيل وذلظ بػية تحقيق التخاكع في الثخوة والاستقخار في مدتػػ برفة مدتسخة 
 الأداء.

كسا أف ىشاؾ عجة قيػد تتحكع في الفعالية والأداء، حيث يشبغي عمى السؤسدة التعامل معيا لتحقيق 
لحيغ يصالبػف السؤسدة بتدجيج أىجافيا، وتتسثل ىحه القيػد في قػػ كل مغ مػردؼ السػارد السالية والسادية وا

السقابل السالي لتػريجاتيع، وقػػ العسلبء الحيغ يقبمػف بسدتػػ معيغ مغ الأسعار والجػدة والشػعية ومختمف 
 الخجمات.
 التحكع في السخاشخ السالية 

سػيل مػاجية السخاشخ السالية يعج مغ بيغ أىع أىجاؼ التدييخ السالي، وىي مخاشخ متشػعة مشيا ما يتعمق بت
 أصػؿ السؤسدة، ومشيا ما يتعمق بالذخوع في نذاشات ومذاريع مدتقبمية.

وىشاؾ مخاشخ متعمقة بالاستغلبؿ، ومشيا مخاشخ ـيكل التكاليف، أثخ الخافعة السالية، مخاشخ الإفلبس 
وىي مخاشخ ، الاستقخاروالعدخ السالي، أما السخاشخ السختبصة بالبيئة فيي ناتجة عغ عػامل عجـ التأكج وحالة 

ومغ السخاشخ ما يتعمق بالسحيط الدياسي والإدارؼ الحؼ تعسل ؼيو  ،الاضصخاب في أسعار الرخؼ والفائجة
 السؤسدة حيث يؤدؼ عجـ الاستقخار في ىحه السجالات.

  قيسة السؤسدة

الشتائج السشتطخة مغ الشذاشات الحالية 
  والسدتقبمية

  السخاشخ السختبصة بالبيئة السالية

 الثخوة الستخاكسة حاليا

  السخاشخ الخاصة بشذاط السؤسدة
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 السحافطة عمى مدتػى اليدخ السالي 

فسجيػداتيا السالية تخكد عمى يعتبخ العدخ السالي مغ السخاشخ بالغة التأثيخ عمى نذاط السؤسدة، وبالتالي 
جانب أساسي يتسثل في تحقيق التػازف السالي اعتسادا عمى التدييخ الفعاؿ لمخديشة، وبالتالي تحقيق الحج الأدنى 
مغ الديػلة الشقجية التي تعتبخ ىامر أماف يسكشيا مغ مػاجية التداماتيا اتجاه الأشخاؼ والستعامميغ السالييغ 

عغ الجفع الحؼ قج يؤدؼ إلى إشيار إفلبس السؤسدة وترفيتيا لتدجيج مدتحقات  والحج مغ مخاشخ التػقف
 الجائشيغ.
 :وإصلبحيا ،نعشي بيا عسمية متابعة الدياسات السػضػعة والعسل عمى تقييسيا الخقابة السالية. 
 :يتصمب التػجيو التأثيخ عمى سمػؾ الأفخاد لزساف تخكيد جيػدىع وتعبئة شاقاتيع حػؿ  التػجيو والكيادة 

 اليجؼ السقرػد، بسا يدتمدـ ىحا الأمخ مغ تفيع لصبيعة الدمػؾ الإنداني ومغ حدغ الؿيادة والاتراؿ
العشاصخ تعسل السؤسدة في محيط غيخ مدتقخ ويحيط بيا العجيج مغ . البيئة السالية لمتدييخ السالي: 3

والستغيخات السالية، إذ تمعب أدوار ميسة في حياة السؤسدة حيث تكػف الدبب في تصػرىا أو تكػف عامل زواليا 
ومع اتداع البيئة السالية لمسؤسدة وتعقج السحيط الحؼ تعسل ؼيو، استػجب عمييا خمق فخوع عمى  ،وتجىػرىا

 مدتػػ ـياكميا لسجابية ىحه الستغيخات.
تحيط بالسؤسدة العجيج مغ العشاصخ والسؤشخات السالية، حيث تمعب ىحه العشاصخ أدوار  السالية:. البيئة 1.3

 ىامة في حياة السؤسدة، فقج تكػف الدبب في نسػىا وتصػيخىا، كسا قج تكػف عامل تجىػرىا واختفائيا.
لسالية، وكحا الإشار تعخؼ ىحه السكػنات بعشاصخ البيئة السالية ومشيا مرادر تسػيل السؤسدة كالسؤسدات ا

 القانػني الحؼ تشذط ؼيو السؤسدة والستسثل في الإجخاءات والتذخيعات القانػنية التي تمتدـ بيا السؤسدة.... إلخ.
 يسكششا حرخ خسذ مكػنات أساسية لمبيئة السالية لمسؤسدة، والتي نسثميا في الذكل التالي: 

 : السؤسدة والبيئة السالية02الذكل رقع 
 
 
 
 
 

 .58الصبعة الأولى، ص  ،خيذي، مخجع سبق ذكخهإلياس بغ ساسي، يػسف قالسرجر: 

 السؤسدة

الإجخاءات القانػنية  سػؽ الساؿ
 الشطاميةو 

السؤشخات السالية 
 العامة

السؤسدات البشكية 
 والسرخفية

أنطسة الدجاد 
 والتعاملات السالية
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 السؤشخات السالية العامة: 
تتكػف البيئة السالية مغ عجة متغيخات ليا تأثيخ كبيخ عمى السحيط الجاخمي والخارجي لمسؤسدة، وتتسيد ىحه 
الستغيخات بجرجة عالية مغ السخونة والتغيخ، ومغ بيغ ىحه الستغيخات أسعار الفائجة والرخؼ، معجلات 

 ... إلخ.والاجتساعية.الاقتصاعات السالية 
 يةالأشخ القانػنية والتشطيس: 

يخزع الشذاط السالي لمسؤسدة لإشار قانػني تزصخ السؤسدة لمتعامل معو، ويتزسغ ىحا الإشار مختمف 
القػاعج والإجخاءات التي تزبط التعاملبت السالية لمسؤسدة مع مختمف الأشخاؼ ومشيا الإجخاءات السشطسة 

 بجباية السؤسدة.لإنذاء السؤسدات وترفييا، القػاعج السشطسة للبئتساف وتمظ الستعمقة 
 السؤسدات البشكية والسرخفية: 

إلى جانب دور سػؽ الساؿ في تجعيع راس ماؿ السؤسدة، يحتػؼ السحيط السالي عمى عشاصخ أخخػ ذات 
شبيعة تسػيمية وتتسثل في مؤسدات القصاع البشكي، حيث تعسل ىحه السؤسدات عمى تسػيل الاحتياجات السالية 

 يمة والستػسصة والقريخة الاجل.لمسؤسدة عغ شخيق القخوض الصػ 
 سػؽ الساؿ: 

 يقػـ سػؽ الساؿ بجور ىاـ في الحياة السالية لمسؤسدة، حيث تشذأ بيشيسا عجة تعاملبت مالية، فدػؽ الساؿ
يعتبخ مرجر أساسي لمخفع في رأس الساؿ، ومعيار ىاـ تتحجد مغ خلبلو الؿيسة الدػؾية، كسا يعتبخ مرجر ىاـ 

 الستعمقة بالسحيط الحؼ تشذط ؼيو السؤسدة.لمسعمػمات والسؤشخات 
 وسائل الدجاد والتعاملات السالية: 

يفخض السحيط عمى السؤسدة شخؽ محجدة لمتعاملبت السالية بيغ مختمف الػسصاء وتتسثل في وسائل الجفع 
يع، الدشجات، والائتساف وتعخؼ عمى أنيا تمظ الػثائق الخسسية التي تثبت الحقػؽ السالية بيغ شخفيغ، ومشيا الأس

أذونات الخديشة .... إلخ، حيث تداعج السؤسدة عمى إجخاء عجة عسميات مالية كالحيازة والتشازؿ والاستجانة 
والتدجيج .... إلخ، ويتسثل دور التدييخ السالي في تكييف السؤسدة مع ىحه العشاصخ، أؼ الاستجابة لمتغيخات 

 لية والتي تختمف حدب شبيعة كل عشرخ مالي.في البيئة السالية، ومغ ثع تحقيق الأىجاؼ السا
يعج التدييخ السالي مغ أىع الػضائف الحيػية في . مجالات البيئة والستغيخات السؤثخة عمى التدييخ السالي: 4

السؤسدات الاقترادية، إذ ييجؼ إلى ضساف الاستخجاـ الأمثل لمسػارد السالية مغ أجل تحقيق الأىجاؼ 
الاستخاتيجية، إلا أنو لا يتع بسعدؿ عغ محيط السؤسدة بل يتأثخ بسجسػعة مغ الستغيخات البيئية التي تفخض 

 تكيف السدتسخ واتخاد قخارات فعالة في ضل بيئة متغيخة ومعقجة. عمى السديخ السالي ال
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: إف مزسػف السحيط الخارجي لمسؤسدة يتكػف مغ الأسػاؽ السختمفة فشجج لجيشا سػؽ . البيئة الخارجية1.4
الدمع والخجمات وسػؽ الشقػد وسػؽ عشاصخ الإنتاج والأسػاؽ السالية عامة والدػؽ الحكػمي الستجخل ولا نشدى 

كخ الدػؽ التشافدي برػرة أولية وؼيسا يمي سيتع ذكخ الأسػاؽ السؤثخة عمى السؤسدة والتي تذكل البيئة ذ
 1 الخارجية ليا ولجيشا:

 أسػاؽ الدمع والخجمات والشقػد: -
للؤسػاؽ التجارية تأثيخ كبيخ عمى الإدارة السالية بحيث يتع فييا تبادؿ الدمع والخجمات ويكػف ذلظ  

اعتسادا عمى نسػذج الأسعار وانتقاؿ الدمع ويعػد ذلظ للبنفتاح الاقترادؼ والاتفاؾيات الجولية  بصبيعة الحاؿ
وشبيعة ودرجة السشافدة فييا، لحا فإف الإدارة التسػيمية يكػف الاحتكاؾ الكبيخ فييا مغ خلبؿ الأسعار السحمية 

متأقمع مع ىحه التغيخات لحا تقػـ تمظ الأخيخة والجولية باعتبار أنو مغ الػاجب عمييا اتخاد الإجخاءات اللبزمة ل
اللبزمة لسػاجيتيا عغ شخيق البجائل السسكشة والتي أيزا تحافع عمى  بالييئاتباستقخاء الحالة مغ البجاية والؿياـ 

استقخار الذخكة وتديج حرتيا الدػؾية، مغ جية أخخػ فإف أسػاؽ الإنتاج والتي تتسثل في أسػاؽ السػاد الخاـ 
ؽ الآلات والسعجات ليا دورىا الفعاؿ في التأثيخ عمى قخارات الاستثسارات وعمى الجورة التذغيمية الخاصة وأسػا

بالسؤسدة والتي تسذ بجورىا إنتاج السػاد الأولية وشبيعة الأجػر الدائجة كسا أنيا تسذ قصاع العخض والصمب 
 يسذ أسعار الفائجة. والإنفاؽ الكمي الحؼ يسثل الاستيلبؾ العائمي والاستثسار الحؼ

بالحجيث عغ أسػاؽ الشقػد فشعمع أف ىحه الأخيخة ىي وسيمة لمتبادؿ الدمعي والخجماتي بيغ الأشخاؼ الستعاممة بيا 
عمى اختلبفيا وبصبيعة الحاؿ فإف البشػؾ السخكدية ىي الأخخػ تمعب الجور الأساسي في الدياسات الشقجية مغ 

غ خلبؿ عسميات ميسة كالخقابة عمى إصجارىا وتػزيعيا وقبػليا لجػ أجل الحخص عمى الاستقخار السالي م
الجسيػر وشخيقة التبادؿ بيا وكل ذلظ مغ أجل الحفاظ عمى الؿيسة الأصمية لػسيمة التبادؿ الثسيشة ىحه وتقاس 

 بسؿياس الأرقاـ الؿياسية خلبؿ فتخة محجدة.
 الأسػاؽ والسؤسدات السالية: -

ىسية الحتسية والكبيخة ليا باعتبارىا تػفخ الأدوات الاستثسارية بسختمف أشكاليا الأسػاؽ السالية ونطخا للؤ
مغ حيث الآجاؿ والعػائج وأدوات مرادر الأمػاؿ إذا أردنا تقديسيا فإف مرادر التسػيل قريخة الاجل أؼ التي 

ؿ والتي تحخص عمى لا تتعجػ سشة مغ ايجابياتيا تػفيخ فخص لتحقيق الاستثسارات قريخة الأجل بصبيعة الحا
الحرػؿ عمى الديػلة بجوف خدائخ وفي الػقت السشاسب إضافة إلى أنيا تأتي لتدييل تصبيق السبجأ الأساسي 
للئدارة السالية والحؼ يتسثل في استثسار الأمػاؿ الستاحة مغ أجل الاستثسار الأمثل، وتيتع الإدارة السالية بدػؽ 
                                                           

 .17، ص 2009ليازورؼ، الأردف، ، الصبعة الثالثة، دار اإدارة مالية الذخكات الستقجمةدريج كامل آؿ شبيب،  1
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لمذخكة مغ خلبؿ تقييع الديع والؿياـ بعسميات التجاوؿ التي تذكل الدعخ رأس الساؿ كػنو يعصي الؿيسة الحؿيؿية 
العادؿ وباعتبار أف الأسػاؽ السالية ىي مجسػعة كبيخة مغ السدتثسخيغ والتي تتشػع فييا أىجافيع ومرالحيع فإف 

كات بحيث ذلظ يعج أساس عسميات تقييع الأسػاؽ السالية كسا ىػ معخوؼ فإنيا مرجر التسػيل الأساسي لمذخ 
يتسثل تسػيميا في مرادر الأمػاؿ مغ الأسيع العادية والأسيع السستازة والدشجات والتي تخجـ برػرة أولى رأس 
الساؿ الخاص بالسؤسدات والأدوات السالية التي نتكمع عشيا تمظ التي تعتبخ شػيمة الأجل أؼ ما تديج مجتيا عغ 

مسذاريع أو الاستثسارات، فإذا أردنا التكمع عغ الأسيع العادية والأسيع الدشة واعتبارا لسجتيا الصػيمة فإنيا أساسية ل
السستازة فيي عبارة عغ حقػؽ ممكية تداىع في التسػيل دوف التدامات عمى السذخوع ذاتو مغ شخؼ حسمتيا، أما 

ي الدػؽ ؼيسا يخز التسػيل بالدشجات فإنو مغ أدوات الجيغ وتسثل التدامات محجدة وليا خرائز مسيدة ليا ف
 السالي.

 :الشطاـ السالي والدياسات والتذخيعات الحكػمية -
إف الدياسات الحكػمية ىي نتاج لمدياسات الشقجية والسالية لمحكػمة وبالتالي فإف تمظ الأخيخة والتي تسثل 

عمى  فييا السػازنة العامة والتي تذكل ندبة قخيبة لمشرف مغ الجخل القػمي، كسا أف الشفقات الحكػمية تأثخ
 الاستيلبؾ والسجخػؿ أؼ برػرة أخخػ يؤثخ عمى حجع الصمب ونػعيتو وذلظ عشج تجخل الحكػمة الالكتخونية
مكاف الحكػمة العادية، كسا أف ىشاؾ مؤثخ آخخ ألا وىػ الشطاـ الزخيبي الحؼ يسذ بصبيعة الحاؿ الفائجة 

 1 بار أف إيخادات الحكػمة تشقدع إلى:بأنػاعيا وكحا الأرباح، وىشاؾ عشرخ مؤثخ آخخ وىػ الإيخادات باعت
  إيخادات سيادية تتحرل عمييا الحكػمة بديادة القانػف ومغ مثاؿ ذلظ الزخائب والخسػـ وأؼ تخؽيس

 ؼيسا
 يديج في ندبة الجخػؿ الحؿيؿية لمسػاششيغ، إذا فيي تأثخ عمى حجع الصمب الكمي والصمب الخاص وبالتالي  

 الخاصة بالذخكات.يؤثخ عمى الدياسة التسػيمية 
  إيخادات أخخػ ىي أدوات الخيع الحكػمي أو مغ السذاريع الحكػمية الاستثسارية بصبيعة الحاؿ وىي

 مختبصة بالاتجاىات السالية نحػ الخرخرة وتصبيق نطاـ رأسسالي في الجوؿ.
 . البيئة الجاخمية2.4

كسا ىػ معخوؼ فإف البيئة الجاخمية لأؼ مؤسدة ىي مجسػع الأقداـ والػحجات والتي يعج مغ أىسيا 
وحجات الإنتاج والتدػيق والبحث والتصػيخ وقدع التسػيل والتػزيع وغيخىا ولكغ في الآونة الأخيخة اعتبخ قدع 
                                                           

 .47، ص 2015، الصبعة الأولى، دار البمجية لمشذخ، الأردف، التخصيط السالي الستقجـعامخ عبج الله، التحميل،  1
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ػيل الشائب لخئيذ مجمذ الإدارة التسػيل مغ الػضائف الأساسية في شخكات الأعساؿ حيث أصبح مجيخ قدع التس
  لتػسيع دوره مغ مختبة مدتثار لمذخكة إلى مداىع في اتخاد القخارات الاستخاتيجية لحا فيػ يتستع بسا يمي:

 التخصيط -
برفة عامة ىػ مغ وضائف السؤسدة ولكغ إذا أردنا دراسة التخصيط السالي والحؼ يخز السػارد السالية 

 كخ السعاييخ الستعمقة بالتخصيط السالي والستسثمة في:بصبيعة الحاؿ ويسكغ أف نح
 :ويشقدع إلى نػعيغ: معيار السجة 
 :يقػـ بإعجاد خصط شػيمة السجة تديج عغ الدشة ولكغ تػجج فييا عيػب مغ بيشيا  التخصيط شػيل الأجل

 نقز الجقة وعجـ وضػحيا مقارنة مع الشػع الثاني.
 :ية شػيمة بصبيعة الحاؿ ويتدع بالجقة والػضػح نطخا لديػلة لا يحتاج لسجة زمش التخصيط قريخ الأجل

 التشبؤ خلبؿ فتخات متقاربة تذيجه الذخكة.
 ويزع نػعيغ ىسا:معيار استخجاـ الخصة : 
  الخصط السؤقتة أو وحيجة الاستعساؿ بصبيعة الحاؿ ىي الحرة القابمة للبستعساؿ مخة واحجة فقط، وتكػف

 غالبا خصصا لمصػارغ.
  السؤقتة أو متكخرة الاستعساؿ وىي الخصط التي يتع وضعيا لسعالجة نفذ السػضػع في الخصط غيخ

 مخات عجيجة ومتكخرة ويجب اف تكػف سمدة وسيمة الاستعساؿ.
 :وىػ الحؼ يقدع إلى: معيار درجة الذسػلية 
 .خصط شاممة والتي تزع جسيع الأعساؿ بخصػط عخيزة 
 أنذصة السذخوع. خصط جدئية وىي التي تذسل نذاط واحج فقط مغ 

مغ أجل تحقيق أىجاؼ التدييخ السالي ىشاؾ خصػات عسمية يتػلاىا السدؤولية العسمية لمتدييخ السالي: . 5
 السديخوف الساليػف داخل السؤسدة 

يقرج بالتذخيز السالي الدمػؾ والسشيج الحؼ يتبعو السحمل السالي أثشاء ؾيامو بعسمية  :الساليالتذخيز 
يقػـ السديخ السالي في ىحه السخاحل بتحميل الػضعية السالية لمخخوج بشقاط قػة و نقاط ، و 1الساليةالتحميل لمقػائع 

الزعف و ضعف الحالة السالية بحلظ يتسكغ مغ أعجاد بجائل الحمػؿ السشاسبة التي تيجؼ إلي تجاوز نقاط 
 .السحافطة عمي نقاط القػة

                                                           
، مجمة دور الإدارة السالية في صشع القخارات السالية، قخارات التسػيل، قخارات الاستثسار وتػزيع الأرباحزىػاني رضا وأخخوف،   1

 .251، جامع الذييج حسة لخزخ، الػادؼ،  الجدائخ، ص 01، العجد 01العمػـ الإدارية والسالية، السجمج 
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 اد القخارات السالية و تصبيقيا ، تأتي مخحمة اتخلسالية لمسؤسدةج تذخيز الػضعية ااتخاد القخارات السالية  بع -
قخارات قريخة الأجل تتزسغ تسػيل دورة العسميات و  مرادر تسػيميا،و  ،الاستثساريةتذسل قخارات السذاريع و 

 التذغيمية و تدييخ الخديشة ،و قخارات مالية أخخػ مختبصة بتدييخ السخاشخ السالية .
، و ذلظ مغ أجل تحجيج تأتي مخحمة السخاؾبة السالية بعج أتخاذ القخارات السالية و تصبيقيا، السخاقبة السالية:

الانحخافات في تصبيق ووضع الإجخاءات الترحيحية بػاسصة قخارات مالية ججيجة إذا تتصمب السخاحل الدابقة 
الية في إشار الييكل التشطيسي إجخاءات عسمية عمي السيجاف ، و بالتالي يشبغي ـيكمة السياـ و السدؤوليات الس

 لمسؤسدة.
ضيفة مدتقمة ضيخ التحميل السالي بالتدامغ مع بخوز الػضيفة السالية كػ في السؤسدة:  التحميل الساليمفيػـ . 6

عج عسمية تيجؼ إلى تذخيز الػضعية السالية لمسؤسدة خلبؿ الدشػات الساضية، مسا داخل السؤسدة، وىػ ي
عج التحميل السالي في ىحا الدياؽ إحجػ ، ويالحالي واستذخاؼ ضخوؼ نذاشيا السدتقبمييتيح تقييع أدائيا 

 .الأدوات الأساسية في إدارة الذؤوف السالية لمسؤسدة
 . تعخيف التحميل السالي1.6

يسكغ تعخيف التحميل السالي عمى أنو دراسة القػائع السالية بعج تبػيبيا وباستخجاـ الأساليب الكسية، وذلظ  
يجؼ اضيار الارتباشات بيغ عشاصخىا والتغيخات الصارئة عمى ىحه العشاصخ وحجع وأثخ ىحه التغيخات واشتقاؽ ب

مجسػعة مغ السؤشخات التي تداعج عمى دراسة وضع السؤسدة مغ الشاحية التذغيمية والتسػيمية وتقييع أداء ىحه 
 1 أجل اتخاد القخارات الإدارية الدميسة. السؤسدة وكحلظ تقجيع السعمػمات اللبزمة للؤشخاؼ السدتفيجة مغ

التحميل السالي عبارة عغ معالجة مشطسة لمبيانات الستاحة بيجؼ الحرػؿ عمى معمػمات تدتعسل في عسمية  -
 .2اتخاد القخارات وتقييع أداء السؤسدات في الساضي والحاضخ وتػقع ما سيكػف عميو في السدتقبل

تكتدي نتائج التحميل السالي أىسية كبيخة في الاقتراد الحجيث وتدداد بػتيخة كبيخة  . أىسية التحميل السالي:2.6
العالع، نتج  نابعة مغ الجراسات ، والأبحاث الاقترادية والسالية والتي أدت إلى تذابظ العسميات الاقترادية في

حميل السالي وبالتالي فإف ، والفداد وىحا ما فخض وجػد رقابة فعالة والستسثمة في التعغ ذلظ عسميات الغر
 أىسيتو تتسثل في الآتي:

 تحجيج مجػ كفاءة السؤسدة في جسع الأمػاؿ مغ جية وتذغيميا مغ جية أخخػ؛ 
                                                           

، ص 2005، دار وائل لمشذخ، عساف، الأردف، الصبعة الأولى، التحميل السالي مجخل لإتخاد القخارمشيخ شاكخ محمد وآخخوف،  1
12. 

، 2009، دار إثخاء لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الصبعة الأولى، التحميل الساليالاتجاىات الحجيثة في وليج ناجي الحيالي،  2
 .13ص 
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  الحرػؿ عمى مؤشخات تبيغ فعالية السؤسدة وقجرتيا عمى الشسػ؛ 
 السداعجة في عسمية التخصيط السالي لمسؤسدة؛ 
  في تحقيق أىجافيا؛يعتبخ كسؤشخ عمى مجػ نجاح أو فذل الإدارة 
 .مؤشخ لمسخكد السالي الحؿيقي لمسؤسدة 

تعتبخ نتائج التحميل السالي مغ أىع الأسذ التي يدتشج عمييا اتخاد القخارات  . أىجاؼ التحميل السالي:3.6
والحكع عمى مجػ كفاءة الإدارة السالية وقجرتيا عمى تحقيق زيادة الاستثسارات وخمق الثخوة والحرػؿ عمى 

  1 د، وبالتالي فإف أىجاؼ التحميل السالي تتسثل ؼيسا يمي:السػار 
 تقييع الػضع السالي والشقجؼ لمسؤسدة؛ 
 تقييع نتائج قخارات الاستثسار والتسػيل؛ 
 تحجيج الانحخافات بالأداء الستحقق عغ السخصط وتذخيز أسبابيا؛ 
 الاستفادة مغ نتائج التحميل لإعجاد السيدانيات والخصط السدتقبمية؛ 
 جيج الفخص الستاحة أماـ السؤسدة والتي يسكغ استثسارىا؛تح 
  التشبؤ باحتسالات الفذل التي تػاجو السؤسدة؛ 
 يعتبخ التحميل السالي مرجر لمسعمػمات الكسية والشػعية لستخحؼ القخار؛ 
 .تقييع ملبئسة السؤسدة في الأجل القريخ والصػيل 

يسكغ الشطخ إلى التحميل السالي عمى أساس أنػاع متعجدة يكسل بعزيا  . أنػاع التحميل السالي:4.6
 1:البعس، وىحه الأنػاع ناتجة عغ التبػيب الحؼ يتع استشادا إلى أسذ مختمفة ومغ أىسيا ما يمي 

عميو يسكغ تبػيب  إف لمتحريل السالي بعجا زمشيا يسثل الساضي والحاضخ وبشاءاالبعج الدمشي لمتحميل:  -
 التحميل السالي مغ حيث علبقتو بالدمغ إلى ما يمي:

 :التحميل الخأسي 
بسعشى أنو يتع تحميل كل قائسة مالية عمى حجة وبذكل مدتقل عغ غيخىا، كسا يتع بذكل رأسي لعشاصخ  

ىا إلى السجسػع القائسة السالية مػضػع التحميل وغالبا يتع لدشة مالية واحجة، حيث يشدب كل عشرخ مغ عشاصخ 
الإجسالي ليحه العشاصخ، أو إلى مجسػعة جدئية مشيا مثل ندبة السخدوف إلى مجسػع الأصػؿ الستجاولة أو ندبة 

 الأصػؿ الستجاولة إلى مجسػع الأصػؿ.
                                                           

، اليازودؼ العمسية لمشذخ والتػزيع، الأردف، التحميل والتخصيط السالي اتجاىات معاصخةعجناف تايو الشعيسي، أرشج فؤاد التسيسي،  1
 .22،21، ص ص2008
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 :التحميل الأفقي  
بسعشى ييتع ىحا التحميل بجراسة سمػؾ كل عشرخ مغ عشاصخ القائسة السالية، وفي زمغ متغيخ مغ الدشة 

متابعة حخكة ىحا العشرخ زيادة أو نقراف عبخ فتخة زمشية، وخلبفا لمتحميل الخأسي الحؼ يترف بالدكػف إف 
 ىحا التحميل يترف بالحخكية لأنو يػضح التغيخات التي حرمت خلبؿ فتخة زمشية محجدة.

 قائسة بالتحميل إلى: يتع تقديع التحميل السالي استشادا إلى الجية الحدب الجية القائسة بالتحميل:  -
 :ويقرج بو التحميل السالي الحؼ يتع مغ قبل شخز أو مجسػعة مغ الأشخاص مغ  التحميل الجاخمي

داخل السؤسدة عمى بيانات السؤسدة ولغاية معيشة تصالبيا السؤسدة، فالتحميل الجاخمي غالبا ما ييجؼ 
 إلى خجمة إدارة السؤسدة في مدتػياتيا الإدارية السختمفة.

 يقرج بو التحميل الحؼ تقػـ بو جيات مغ خارج السؤسدة، وييجؼ إلى خجمة ىحه  تحميل الخارجي:ال
الجيات وتحقيق أىجافيا، ومغ امثمة ىحه الجيات القائسػف بأعساؿ التدييلبت السرخؼية في البشػؾ 

 لغخؼ الرشاعية.لتقييع السخكد الائتساني لمسؤسدة وقجرتيا عمى الػفاء بالتداماتيا والبشػؾ السخكدية وا
تعجدت الأشخاؼ السيتسة بالتحميل السالي نطخا لسا يقجمو ىحا الأخيخ  . الأشخاؼ السدتفيجة مغ التحميل السالي:7

مغ إجابات عمى تداؤلات مختمفة ليحه الأشخاؼ، حيث الاختلبؼ مغ شخؼ إلى آخخ كل حدب أىجافو مغ 
 عسمية التحميل.

 :مغ داخل السؤسدة نفديا وأشخاؼ أخخػ مغ خارجيا تشقدع ىحه الأشخاؼ إلى قدسيغ: أشخاؼ
يقرج بيع السدتػيات السختمفة في السؤسدة، ويلبحع أف اىتسامات كل مدتػػ مغ . الأشخاؼ الجاخمية: 1.7

السدتػيات الإدارية يختمف ندبيا مغ مدتػػ إلى آخخ نطخا لاختلبؼ السدؤوليات السمقاة عمى عاتق كل مشيا، 
 ما يمي:ويسكغ ترشيفيا إلى 

: حيث تيتع بذكل كبيخ بالسخكد السالي لمسؤسدة بيجؼ ؾياس كفاءتيا والتعخؼ عمى نػاحي إدارة السؤسدة -
الزعف والقرػر في نذاشيا خلبؿ الفتخة السالية وكحلظ تقجيع تقاريخ حػؿ الػضعية السالية لمسؤسدة، وتدتعسل 

 2: اء والتخصيط السالي وغيخىا مغ الػضائف الإدارية؛التحميل السالي بذكل رئيذ في عسمية الخقابة وتقييع الأد
نجج أف اىتساميع بشتائج التحميل السالي يشز عمى تحميل الييكل السالي العاـ وشبيعة التسػيل  السداىسػف: -

 الجاخمي والخارجي والخبحية والعائج عمى الأمػاؿ السدتثسخة وكحلظ مجػ قجرة السؤسدة عمى سجاد التداماتيا السالية
                                                                                                                                                                                                 

 .94، ص 2011الصبعة الثالثة، دار السيدخة لمشذخ، الأردف، تحميل القػائع السالية،  مؤيج راضي خشفخ، غداف فلبح مصارنة، 1
، كمية إدارة أعساؿ، الجامعة الأردنية، الصبعة الخابعة، التحميل السالي باستخجاـ البيانات السحاسبيةمحسػد عبج الحميع الخلبيمة،  2

 .4، ص 2007
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الجارية بانتطاـ، كسا ييتع أصحاب السؤسدة بسجػ قجرتيا في تػفيخ الديػلة الشقجية لجفع حرز الأرباح 
 1السدتحقة ليع؛

تيتع ىحه الفئة بالتحميل السالي لسعخفة مجػ نجاحيع في الإسياـ في تحقيق أىجاؼ السذخوع، إذ أف  العساؿ: -
شعػر الانتساء وأف ىحه الشتائج تعج وسيمة مشاسبة لتحقيق  الشتائج الجيجة تعدز الاستقخار الػضيفي وتخفع مغ

 2 السصالب الجيجة لمعساؿ وفق مؤشخات مشصؿية.
وىع كافة الأشخاؼ مغ خارج السؤسدة والحيغ ليع مرالح معيا، وبالتالي تتعامل مع . الأشخاؼ الخارجية: 2.7

 ويسكغ ترشيفيع إلى ما يمي:نتائج التحميل السالي الخاص بالسؤسدة حدب درجة علبقتيا بيا، 
ييجؼ سساسخة الأوراؽ السالية مغ التحميل السالي إلى التعخؼ عمى ما يمي: التغيخات  سساسخة الأوراؽ السالية: -

التي يسكغ أف تصخأ عمى أسعار الأسيع نتيجة لمتصػرات السالية في السؤسدة أو نتيجة لمطخوؼ الاقترادية 
سدات التي يسكغ أف العامة، الأمخ الحؼ يداعج عمى اتخاذ قخارات التدعيخ السشاسبة ليحه الأسيع. أسيع السؤ 

 تذكل فخص استثسار جيجة يسكغ استغلبليا أو تقجيع الشرح بذأنيا لمعسلبء؛
ييتع السدتثسخ بالتحميل السالي لمتعخؼ عمى سلبمة أمػالو والحرػؿ  السدتثسخوف الحاليػف أو الستػقعػف: -

سخكد السالي لمسؤسدة وقجرتيا عمى ربح معقػؿ في الأجل الصػيل، إذ تتخكد اىتسامات السدتثسخيغ حػؿ سلبمة ال
عمى تحقيق الأرباح في الآجاؿ السختمفة، ولكي يخضى السدتثسخ عمى أرباح السؤسدة يجب أف تكػف أرباح 

 3السؤسدات التي تػاجو نفذ درجة السخاشخة؛
معخفة يسكغ لعسيل السؤسدة وذلظ عغ شخيق استخجاـ البيانات التي يشذخىا السػرد وكحلظ مشافديو، و  العسلاء: -

إذا كانت الذخوط التي يحرل عمييا خاصة في فتخة الائتساف لسا تسشح لغيخه، وتصابق مع فتخة يسشحيا ىػ 
 لعسلبئو وتتع ىحه السقارنة باستخجاـ القػائع السالية لحداب متػسط فتخة الائتساف؛

اع السالية ويعشي ىحا دراسة ييع السػرد التأكج مغ سلبمة السخاكد السالية لعسلبئو واستقخار الأوض السػردوف: -
وتحميل مجيػنية العامل في دفاتخ السػرد وبشاءا عمى ىحا يقخر ما إذا كاف سيدتسخ في التعامل معو او يشخفس 

 4ىحا التعامل وبحلظ يدتفيج السػرد في البيانات التي يشذخىا العسلبء برفة دورية؛
                                                           

 .16، ص 2014الإصجار الصبعة الأولى، زىخاء مجيشة نرخ، مرخ، دار الحكسة، ، التحميل السالي الستقجـمججؼ الجعبخؼ،  1
 .65، ص 2005، دار وائل لمشذخ، عساف، التحميل السالي مجخل صشاعة القخاراتمشيخ شاكخ محمد وآخخوف،  2
 .16مججؼ الجعبخؼ، مخجع سبق ذكخه، ص  3
لسالي واقتراديات الاستثسار والتسػيل، دار الكتاب الحجيث، مرخ، ، التحميل امجخل إلى الإدارة السالية الحجيثةحشفي عمي،  4

 .75، ص 2008
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يغ قجمػا قخوض شػيمة الأجل أو قريخة الأجل، فيع وىع فئة السقخضيغ إلى السذخوع سػاء مغ الح الجائشػف: -
ييتسػف برفة عامة بالتعخؼ عمى إمكانية السؤسدة بالػفاء بالقخوض عشجما تحيغ آجاؿ الاستحقاؽ، فالجائشػف 

 تختمف وجية نطخىع تبعا لشػع الجيغ؛
بيانات عغ نذاشات : تدتخجـ الغخؼ التجارية لمتحميل السالي في الغالب لمحرػؿ عمى الالغخؼ التجارية -

حيتيا، لتقػـ بتجسيعيا في شكل بالعجيج مغ السؤسدات والرشاعات تتعمق بأوضاعيا السالية ومعجلات أدائيا ور 
مجسػعات صشاعية أو تجارية أو خجمية أو غيخ ذلظ بعج أف تحمميا وتعج مشيا الشدب الػسصية ومؤشخات تكػف 

 1تقػـ بشذخ ىحه الجراسات؛مفيجة لإجخاء السقارنات والتحميل، وغالبا ما 
تيتع بعس الػحجات الحكػمية بشتائج التحميل السالي لأنيا تعكذ صػرة عمى الأداء  السرالح الحكػمية: -

السالي وفي بعس صػرىا تعكذ مجػ الالتداـ بالتعميسات السالية والقػانيغ الخاصة بالأسعار والزخائب، كسا 
غ قبل السختريغ في التحميل السالي لغخض نذخ السخكد السالي يسكغ استخجاميا لأغخاض البحث والإحراء م

   1 والتختيب الائتساني لمسذاريع وكحلظ لخجمة أىجاؼ السدتثسخيغ في الدػؽ السالي.
تقػـ بيػت الخبخة السالية بتحميلبتيا السختمفة بسبادرتيا الخاصة أو بشاءا عمى تكميف مغ  بيػت الخبخة السالية: -

يتسة بأمخ السؤسدة سػاءا مغ داخميا أو مغ خارجيا، وتقجـ خجماتيا في ىحه الحالات مقابل إحجػ الفئات الس
 أجػر تتقاضاىا، وتخكد في تحميلبتيا عمى الشاحية التي تخغب فييا الفئة السذتخية بتمظ الخجمات. 

 . التذخيز السالي لمسؤسدة:8
يعخؼ التذخيز السالي عمي انو عسمية تحميل لمػضع السالي باستخجاـ  . تعخيف التذخيز السالي:1.8

مجسػعة مغ الأدوات و السؤشخات السالية بيجؼ استخجاـ نقاط القػة و نقاط الزعف ذات الصبيعة السالية، 
ل، وذلظ وتعتبخ السعصيات السالية التي تقجميا كل مغ السحاسبة العامة و السحاسبة التحميمية قاعجة أساسية لمتحمي

برفتيا مرجر السعمػمات الخئيذ لمسحمل السالي، كسا تحتاج عسمية التذخيز الي معصيات حػؿ السحيط 
السالي لمسؤسدة و التي مغ السفخوض أف يػفخىا نطاـ السعمػمات السالي،  وىي معصيات متعمقة بالبشػؾ و 

 العسلبء و السػردوف و السشافديغ و حالة الاقتراد ككل ....إلخ.
 . شخؽ التذخيز السالي:2.8

يقػـ التذخيز السالي التصػرؼ عمي دراسة الػضعية السالية لمسؤسدة لعجة  . التذخيز التصػري:1.2.8
دورات مالية متتالية ،حيث يتع تحميل الػضعية السالية الدابقة مغ أجل تذخيز الػضع الحالي و تقجيخ 
                                                           

، دار السخيخ لمشذخ، الصبعة الثانية، الخياض، السسمكة العخبية التحميل السالي شخكات وأسػاؽ ماليةمحسػد السبخوؾ أبػ زيج،  1
 .33، ص 2009الدعػدية، 
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 بجػ مغ امتلبؾ السؤسدة لشطاـ معمػمات محاسبي و مالي الػضعية السالية السدتقبمية ،و لإجخاء ىجه الجراسة لا
 متصػر و فعاؿ حتى يتسكغ السحمل السالي مغ رسع التصػر السدتقبمي لمػضعية السالية .

 يختكد التذخيز السالي التصػرؼ عمي العشاصخ التالية:
ي رقع الأعساؿ أو الؿيسة أؼ متابعة التغيخات في الشذاط عبخ الدمغ ،اعتسادا عمي التغيخ ف تصػر الشذاط: -

السزافة أو الشتائج السحاسبية...إلخ ،و مغ ثع الحكع عمي نسػ الشذاط فييا إدا كاف يتصابق مع أىجاؼ السؤسدة 
 و معصيات الدػؽ و بشاء عمي حالات الشسػ.

في تعبخ الأصػؿ عغ مجسػع الإمكانيات السادية والسعشػية و السالية السدتخجمة : تصػر أصػؿ السؤسدة -
مسارسة أنذصتيا ،ومغ ثع مخاؾبة تصػر ىحه الإمكانيات يعج ضخورؼ لتذخيز الشسػ الجاخمي و الخارجي ،كسا 
يعج مؤشخا استخاتيجي ىاما يعبخ عغ الػجو الاستخاتيجية لمسؤسدة إف كانت تتجو نحػ الشسػ او البقاء أو 

 الاندحاب مغ الدػؽ.  
ـيكل دورة العسميات التذغيمية مغ العسلبء ،السػردوف ،السخدونات و يتكػف ليكمة دورة العسميات التذغيمية :  -

والتي يشبغي مخاؾبة تصػرىا عبخ الدمغ و  التي تذكل في مجسػعيا الاحتياجات السالية لجورة العسميات التذغيمية،
 مقارنة نسػىا بشسػ الشذاط ،مغ أجل الحكع عمي مدتػػ الاحتياجات السالية.

يتذكل الييكل السالي مغ مرادر تسػيل السؤسدة و الستسثمة أساسا في الأمػاؿ  :تصػر الييكل السالي -
الخاصة و مرادر الاستجانة ، وبشاء عمي العشاصخ الدابقة الحكخ ،يسكغ لمسحمل السالي مخاؾبة مدتػيات 

جرتيا عمي الاستجانة و التسػيل الحاتي ومداىسات الذخكاء و تحجيج قجرة السؤسدة عمي تسػيل احتياجاتيا و ق
 الدجاد و مجػ استقلبليتيا السالية ،و تأثيخىا الاستجانة عمي السخدودية...إلخ

الحؼ يقػـ عميو اليجؼ الاقترادؼ لمسؤسدة كسا تعتبخ  تعتبخ السخدودية الأساس الخئيذ تصػر السخدودية: -
الحكع عمي أداء السؤسدة مغ ضساف البقاء و الشسػ و الاستسخارية ،و تعج أحج أىع السؤشخات التي تدتخجـ في 

جسيع الشػاحي عميو فسخاؾبة تصػر معجلات السخدودية يسثل قاعجة أساسية لمتذخيز السالي التصػرؼ ،و ذلظ عغ 
 شخيق ندب السخدودية و الية أثخ الخافعة السالي.

عبخ  إذا كاف التذخيز التصػرؼ يعتسج عمي تحميل الػضع السالي و مخاؾبة . التذخيز السقارف 2.2. 8
الدمغ ، فإف التذخيز السقارف يختكد عمي التذخيز الػضعية السالية لمسؤسدة مقارنة مع مؤسدات مساثمة في 
الشذاط ، و عميو فالأساس التي يعتسج عميو التذخيز السقارف ىػ الحكع عمي الػضع السؤسدة بشاء عمي 
                                                                                                                                                                                                 

 .19، مخجع سبق ذكخه، ص خاكمشيخ ش 1
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غ الأرصجة و الأدوات و السؤشخات معصيات السؤسدات الخائجة في نفذ القصاع ،و ذلظ باستخجاـ مجسػعة م
 السالية.

ييجؼ السحمل السالي مغ خلبؿ التذخيز السقارف إلي مخاؾبة الأداء السالي لمسؤسدة بشاء عمي التغيخ في 
 السحيط ،خرػصا في حالات السحيط غيخ السدتقخ.

،إلا أنو و بجؿ مقارنة يسكغ اعتبار التذخيز السعيارؼ امتجادا لمتذخيز السقارف  التذخيز السعياري:.3.2.8
وضع السؤسدة بسجسػع مؤسدات تشتسي لشفذ القصاع ،فإنشا نمجأ إلى استخجاـ معجلات معيارية يتع اخيارىا بشاء 
عمي دراسة شاممة و مدتسخة لقصاع معيغ مغ شخؼ مؤسدات و مكاتب دراسات مخترة ،و لتػضيح محتػػ 

 في بعس الشذاشات : ىجه الصخيقة نقجـ مجسػعة مغ السعاييخ كسثاؿ معتسج
 ؛% 8معجؿ الييكل السالي (الجيػف/الأمػاؿ الخاصة ) لمسؤسدة البشكية  -
  ؛ندبة رقع الأعساؿ إلى الستخ السخبع بالشدبة لكبخيات الأسػاؽ و السعارض -
 الجيػف الستػسصة و الصػيمة الأجل ألا تتعجػ ثلبث أضعاؼ القجرة عمي التسػيل الحاتي. -
ييجؼ التذخيز السالي إلى تحجيج نقاط القػة و نقاط الزعف لمػضعية السالية  السالي: . أدوات التذخيز9

ذلظ باستخجاـ و  ،وذلظ ضسانا لتحديغ الػضع في السدتقبل و ضسانا لاستسخار التدييخ الفعاؿ لمسؤسدة،
 مجسػعة مغ الأدوات الستكاممة ؼيسا بيشيا:

ىػ ضساف تسػيل الاحتياجات السالية دوف التأثيخ عمي قيػد اليجؼ مغ  ىحا التحميل تحميل الييكل السالي:  -
مة السالية حالتػازف و السخدودية والسلبءة السالية...إلخ ،ودلظ اعتسادا عمي السشطػر السالي السختكد عمي مشطػر ال

 و مبجأ الديػلة والاستحقاؽ.
تائج ،و الحكع عمي مجػ قجرة الشذاط ييتع ىجا التحميل بكيؽية تحقيق السؤسدة لمشتقييع الشذاط و الشتائج:  -

ىي أرصجة تػضح السخاحل التي تتذكل مغ و  ،ذلظ باستخجاـ الأرصجة الػسيصة لمتدييخو  ،الخبحيةعمي تحقيق 
 .اب التي أدت إلي الشتيجة السحققةمغ خلبليا يسكغ تحجيج الأسبو   ،خلبليا كل مغ الخبح و الخدارة

وىي وسيمة تسكغ السحمل السالي مغ السقارنة الشتائج السحققة مع الػسائل التي ساىست في  تقييع السخدودية: -
تحؿيقيا، و ىي السؤشخ الأكثخ مػضػعية في تقييع الأداء ،و يسكغ مغ خلبليا اتخاد قخارات التسػيل و قخارات 

 الاستثسار و غيخىا.
مقارنة بالتحميل الػضيفي و التحميل الحمي، حيث يسكغ ويسثل التحميل الأكثخ تصػرا   تحميل التجفقات الشقجية: -

باستخجاـ ججوؿ التجفقات السالية تحميل التػازف السالي و الػقػؼ عمي أسباب العجد أو الفائس في الخديشة 
وتحجيج الجورة السدؤولة عغ ىجا العجد أو دلظ الفائس ،كسا يحػؼ ىجا التحميل مجسػعة مغ السؤشخات ذات 
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تيجي و التي ليا دور في أتخاذ بعس القخارات الاستخاتيجية ،و السداعجة في تقييع الاستخاتيجية البعج الاستخا
 الستبشاة مغ شخؼ السؤسدة.

 :(1)تسخيغ رقع 
 أجب عغ الأسئمة التالية :

 ؟عخؼ التدييخ السالي - 1
 ؟مغ التدييخ الساليماىػ اليجؼ الأساسي   -2
  ؟ أتخاذ القخار كيف ذلظبخ مشيج في الػضيفة السالية تعت  -3
 ؟سالي و التذخيز (التحميل) الساليما الفخؽ بيغ التدييخ ال  -4
 أذكخ شخؽ التذخيز السالي  باخترار؟    -5

 : (2)تسخيغ رقع 
 اختخ الجػاب الرحيح:     

 . اليجؼ الأساسي للادارة السالية ىػ اتخاذ القخارت التي تؤدي إلى:1
 أ. تعطيع الخبح               ب. تعطيع ثخوة السلبؾ              ج. تعطيع الشسػ           د. تعطيع الديػلة   

. تحجيج نقاط القػة والزعف ذات الصبيعة السالية، ثع تحزيخ الحمػؿ السشاسبة لعلاج نقاط الزعف وتعديد نقاط 2
 القػة، ىحا يدسى:

 ج. التخصيط السالي              د. الخقابة السالية     ب. التذخيز السالي      أ. التحميل السالي            

 . مقارنة الػضعية السالية لمسؤسدة مع معجلات معيارية يتع اختيارىا بشاء عمى دراسات شاممة ومدتسخة، تعتبخ:3
  د. تحميل مالي ساكغ       تحميل مالي مقارف      ب. تحميل مالي معيارؼ         ج. تحميل مالي تصػرؼ   . أ

. دراسة الػضعية السالية لمسؤسدة لدشػات متتالية، مغ خلاؿ  رصج إتجاه تغيخ بشػدىا عبخ الدمغ، ىحا 4
  يدسى: 

 تحميل مالي مقارف     ب. تحميل مالي معيارؼ         ج. تحميل مالي تصػرؼ           د. تحميل مالي ساكغ أ. 
تقييع العائج عمى الأمػاؿ السدتثسخة والسخاشخ التي يشصػي عمييا الاستثسار في . دراسة القػائع السالية بيجؼ 5

 السؤسدة، ىحا ييع: 
 ب. الجائشػف(البشػؾ)      ج. مرمحة الزخائب          د. إدارة السؤسدة    السلبؾ (السداىسيغ)    . أ
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 التحميل السالي أنو:. مغ خرائز السجخل سيػلة/ استحقاؽ في 6
 ييتع بخصخ الاستغلبؿ   ب. ييتع بطائف السؤسدة   ج. ييتع بخصخ العدخ السالي        د. ييسل عشرخ الدمغأ.
 . يجخل حداب تدبيقات السػرديغ)السػردوف السجيشػف( في السيدانية الػضيفية ضسغ:7
 الاستغلبؿ     ب. استخجامات خارج الاستغلبؿ   ج. مػارد الاستغلبؿ     د. مػارد خارج الاستغلبؿ استخجاماتأ.
 
 
 

 



 

 

الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 السحػر الثاني/ التحميل السالي لمسيدانية 
 )تحميل ذمي، وضيفي، ديشاميكي(
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 السحػر الثاني: التحميل السالي لمسيدانية )تحميل ذمي، وضيفي، ديشاميكي(
 تسييج:

يعخؼ التحميل السالي حدب مشطػر الديػلة / استحقاؽ  أحيانا بتحميل الحمة السالية لمسؤسدة، وىػ شخيقة     
التػقف عغ دفع، وبالتالي يطيخ الدمغ كسعيار و   ،بخصخ العدخ السالي لمتحميل التقميجؼ، ييتع قبل كل شيء

، مة قبل أف تكػف وحجة إنتاجيةضخورؼ في ىحا التحميل، لأنو يخػ أف السؤسدة عبارة عغ كياف قانػني يسمظ ذ
 1و ىحا ما يفدخ عجـ الأىساـ بخصخ الاستغلبؿ.

ذف تقػـ بو السؤسدة في وقت معيغ يسثل نياية دورة تعخؼ السيدانية عمي أنيا ك . دراسة تحميل السيدانية:1
الاستغلبؿ فقج تكػف نياية كل شيخ او في نياية كل فرل أو نياية كل سشة، لسجسػع ما تسمكو مغ أمػاؿ في 

ة سػاء اف شكل اصػؿ و لكل ما عمييا مغ أمػاؿ في شكل خرػـ و الفخؽ بيشيا يسثل الشتيجة الراؼية لمجور 
 .كانت ربح او خدارة

مجسػعات  3: يتع تبػيب حدابات السيدانية و فق لمشطاـ السحاسبي السالي الي . عخض السيدانية السحاسبية1.1
  : شق الجانب السجيغ و يتسثل في الأصػؿ اؿ الخاصة، وتزع السيدانية شقيغو ىي الأصػؿ و الخرػـ و الأمػ 

 شق الجانب الجائغ و يسثل في الخرػـ. و 
 تختيبيا:. الأصػؿ و 1.1.1

ىي الأصػؿ السعشػية والعيشية والسالية شػيمة الأجل، التي تستمكيا السؤسدة  الأصػؿ غيخ الجارية )الثابتة(: -
بغخض استخجاميا لأكثخ مغ دورة مالية أو تذغيمية واحجة، حيث لا يسكغ تحػيميا إلى نقجية جاىدة خلبؿ سشة 

 لأصػؿ عمى:مغ تاريخ إقفاؿ السيدانية، ويذسل ىحا الشػع مغ ا
 :(شيخة السحل، العلبمة التجارية، بخامج معمػماتية، حقػؽ الإمتياز....)، وىي أصػؿ  التثبيتات السعشػية

 غيخ نقجية وغيخ محجدة وليذ ليا مزسػف مادؼ.
 :تتزسغ الأراضي، السباني، والتخكيبات التقشية ( التجييدات، السعجات والأدوات، أثاث  التثبيتات السادية

 السكتب، معجات الشقل).
 :ىي الأوراؽ السالية (أسيع وسشجات مداىسة) والػدائع لأجل التي تحتفع بيا السؤسدة  التثيتات السالية

 في إشار استثساراتيا شػيمة الأجل(لأكثخ مغ سشة).
 مثل الشفقات شػيمة الأجل السجفػعة مقجما، الزخائب السؤجمة عمى الأصػؿ... خخى:أصػؿ ثابتة أ 

                                                           
، الصبعة الثانية، ديػاف السصبػعات الجامعية، التدييخ السالي حدب البخنامج الخسسي الججيجزغيب مميكة، بػششقيخ ميمػد،   1

 .19، ص 2011الجدائخ ،
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ىي العشاصخ التي يسكغ تحػيميا إلى سيػلة نقجية خلبؿ سشة مغ تاريخ إغلبؽ  الأصػؿ الجارية )الستجاولة(: -
سغ الشقجية وما يعادليا إلا السيدانية، وذلظ عغ شخيق البيع الستػقع أو الاستيلبؾ أثشاء الجورة التذغيمية، كسا تتز

حػيميا إلى نقجية جاىدة خلبؿ سشة مغ تاريخ إقفاؿ السيدانية، فإنو تأف السخدوف والحمع السجيشة حتى ولػ لع يتػقع 
كحلظ الأمخ بالشدبة للؤوراؽ السالية التي يسكغ التعامل بيا في و  ،يشبغي أف تُرشف ضسغ الأصػؿ الجارية

 ية إذا كاف مغ الستػقع تحػيميا إلى نقجية جاىدة خلبؿ سشة.الدػؽ، فيي تعتبخ أصػلا جار 
(حداب الدبائغ، أوراؽ  وتتكػف الأصػؿ الجارية مغ السخدونات (السػاد، السشتجات...)، الحدابات السجيشة    

الؿبس، ...)، الاستثسارات السالية قريخة الأجل(أسيع أو سشجات التػضيف)، الأعباء السقيجة سمفا، وخديشة 
 صػؿ( الأمػاؿ الجاىدة في الرشجوؽ والحداب البشكي الجارؼ). الأ

حالية عمى السؤسدة نتيجة لأحجاث ماضية، وىػ  التداماتىي العشاصخ التي تذكل  . الخرػـ وتختيبيا:2.1.1
عادة مغ معاملبت  الالتداماتعغ شخيق تحػيل مدتقبمي لأصل ما، وتشتج  الالتداماتما يتصمب تدػية ىحه 

تسكغ السؤسدة مغ الحرػؿ عمى مػارد، كسا تشذأ عغ تحػيلبت غيخ تبادلية مثل الإعلبف عغ تػزيعات الأرباح 
 1لمسداىسيغ.

والخرػـ ىي الالتدامات التي يتػجب عمى السؤسدة سجادىا، كالحمع الجائشة أو حقػؽ مداىسيغ (متسثمة في     
غيخ السػزعة)، أو الخجمات التي يتػجب عمى السؤسدة تقجيسيا في السدتقبل، رأس الساؿ والاحتياشات والأرباح 

 وترشف الخرػـ إلى حدابات رؤوس الأمػاؿ (مػارد دائسة) وخرػـ جارية. 
 :)وىي أمػاؿ مسمػكة ودائسة لمسؤسدة،  تشقدع بجورىا إلى  حدابات رؤوس الأمػاؿ )السػارد الجائسة

 حقػؽ السمكية وخرػـ غيخ جارية.
 ىي حق أصحاب السؤسدة (السلبؾ أو السداىسيغ) الستبقي في الأصػؿ بعج شخح كافة  ػؽ السمكية:حق

وتذسل رأس الساؿ السسمػؾ والاحتياشات والتخحيل مغ ججيج والشتيجة  .غيخ الجارية والجارية الالتدامات
 السحاسبية الراؼية.

 :التي لا يتػقع تدجيجىا أو ترفيتيا خلبؿ الجورة التذغيمية  الالتداماتىي و  الخرػـ غيخ الجارية
الجارية، وتذسل مؤونات الأعباء عمى الخرػـ غيخ الجارية، الإقتخاضات والجيػف السساثمة (الدشجات، 
القخوض البشكية شػيمة الأجل، أوراؽ الجفع شػيمة الأجل)، الجيػف السختبصة بالسداىسات، إعانات 

 والزخائب السؤجمة عمى الخرػـ. التجييد والاستثسار،
                                                           

 .21زغيب مميكة، بػششقيخ ميمػد، مخجع سبق ذكخه، ص   1
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يتػقع تدػيتيا خلبؿ الجورة التذغيمية الجارية لمسؤسدة، أو أف يكػف  التداماتىي و  (متجاولة): خرػـ جارية -
مغ السقخر تدػيتيا خلبؿ سشة مغ تاريخ إقفاؿ السيدانية، بسعشى ىي الالتدامات السدتحقة الجفع عشج الصمب أو 

ىا في أؼ وقت، وترشف عمى أنيا جارية بغس الشطخ عغ الشية الحالية لمسؤسدة التي قج يصمب السقخض سجاد
أو السقخض بخرػص الصمب السبكخ لمدجاد، وتذسل الخرػـ الجارية: الأقداط السدتحقة عغ الجيػف، 
 مدتحقات السػرديغ، أوراؽ الجفع قريخة الأجل، الأجػر السدتحقة، الزخائب السدتحقة، إيخادات مدتمسة مدبقا،

(اعتسادات أو سمفات مرخؼية جارية مجتيا قريخة ججا).  وخديشة الخرػـ
 شكل قائسة السخكد السالي

 / .........31/12الدشة السالية السقفمة في 
N 
 صافي

رقع  الخرػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػـ
 ح

N 
 صاؼية

مؤو 
  
واىت
 لا

  N 
 إجسالي

 رقع ح الأصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػؿ

 حدابات رؤوس الأمػاؿ 
 رؤوس الأمػاؿ الخاصة

 رأس ماؿ تع إصجاره    
 رأس ماؿ غيخ مدتعاف    
 فارؽ إعادة التقييع    
 احتياشات    
 تخحيل مغ ججيج    
 نتيجة صاؼية لمجورة    
مشتجات وأعباء  مؤجمة     

 خارج  الجورة
مؤونات الأعباء لخرػـ     

 غيخ جارية
مجسػع رؤوس الأمػاؿ 

 الخاصة

1 
10 

101 
109 
105 
106 
11 
12 
13 
15 
 
 
 
134 

 أصػؿ غيخ جارية (تثبيتات)   
 تثبيتات معشػية

مراريف التشسية القابمة    
 لمتثبيت

بخمجيات السعمػمات وما    
 شبييا

الامتيازات والخخز   
 والبخاءات والعلبمات

 فارؽ الاقتشاء  
 السعشػية الأخخػ  التثبيتات  

 تثبيتات عيشية
 أراضي   
 مباني   
مشذئات تقشية معجات    

2 
20 
203 
204 
205 
207 
208 
21 
211 
213 
215 
218 
22 
23 
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الخرػـ غيخ الجارية(ديػف 

 شػيمة)
ضخائب مؤجمة عمى     

 الخرػـ
اقتخاض لجػ مؤسدات    

 الإقخاض
 ودائع وكفالات مقبػضة    
اقتخاضات  أخخػ      

 وديػف مساثمة
الخرػـ غيخ مجسػع  

 الجارية

164 
165 
168 
 

 وأدوات صشاعية
 معجات نقل   

 تثبيتات في شكل امتياز
 تثبيتات جارؼ إنجازىا

مداىسات وحدابات دائشة 
 بسداىسات

 سشجات الفخوع السشتدبة   
 تثبيتات مالية أخخػ    
 ودائع وكفالات مجفػعة   

 عمى الأصػؿضخائب مؤجمة 

26 
261 
27 
275 
133 

  مجسػع الأصػؿ غيخ الجارية     مجسػع رؤوس الأمػاؿ 
 خرػـ جارية 

 حدابات الغيخ الجائشة
 مػردوف  وحدابات ممحقة

 مػردو التثبيتات
 زبائغ دائشػف  

 مدتخجمػف وحدابات ممحقة
وحدابات ىيئات اجتساعية 

 ممحقة
ضخائب عمى  -الجولة

 الأرباح
 السشتػجات  السعايشة  مدبقا

 خديشة الخرػـ
 جارية   مداىسات بشكية

 
4 
40 
404 
419 
42 
43 
444 
487 
 
519 
 

 أصػؿ جارية   
 مخدونات 

 مخدونات بزاعة
 مػاد ولػازـ

 مخدوف السشتجات 
 مػردوف مجيشػف 

 حدابات الغيخ السجيشة
 زبائغ وحدابات ممحقة

 الأعباء  السعايشة  مدبقا
 الؿيع  السشقػلة  لمتػضيف

الحرز في السؤسدات 
 السختبصة

الدشجات وقدائع الخديشة 

 
3 
30 
31 
35 
409 
4 
41 
486 
50 
501 
506 
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 والرشجوؽ 
 خديشة الأصػؿ

 البشظ
 الرشجوؽ 

512 
53 

 / مجسػع الأصػؿ الجارية    / مجسػع الخرػـ الجارية 
الأصػؿ مجسػع    / مجسػع الخرػـ   / 

تعج السيدانية أداة تدتخجـ و في مجاؿ السحاسبة، : مغ السيدانية السحاسبية السيدانية الساليةاستخلاص  .2
لتحقيق مجسػعة مغ الأىجاؼ، مشيا الأىجاؼ السحاسبية مثل تحجيج الشتيجة التي تُفخض الزخيبة عمى أساسيا، 

لمسؤسدة بسا تذسمػو مغ حقػؽ وديػف، إضافة إلى الأىجاؼ والأىجاؼ القانػنية الستعمقة بإضيار الحمة السالية 
غيخ أف السيدانية السحاسبية قج لا  التي تيجؼ إلى تحجيج السعصيات اللبزمة لمحرػؿ عمى الإيخادات، الاقترادية

د تمبي الأىجاؼ السالية البحتة الزخورية لمتدييخ السالي، وخاصة في الجوؿ التي تسخ بسخحمة انتقاؿ مغ الاقترا
الاشتخاكي إلى اقتراد الدػؽ، إذ تكػف الأصػؿ السحاسبية فييا مقيجة بؿيع لا تعكذ ؾيستيا الحؿيؿية، كسا أف 
معطع الأصػؿ الإنتاجية قج تع اقتشاؤىا بأسعار رسسية تختمف عغ الأسعار التجارية، أو وصمت إلى السؤسدات 

جاد ميدانية مالية تعتسج ؾيسا حؿيؿية تعبخ عمى شكل إعانات ومداعجات حكػمية، لحلظ يربح مغ الزخورؼ إع
 بجقة عغ الػضعية السالية الفعمية لمسؤسدة، بسا يدسح بإجخاء تحميل مالي قائع عمى أسذ سميسة.

 . كيفية إعجاد السيدانية السالية:1.2
 1تشقدع الأصػؿ إلي مجسػعتيغ:. تختيب الأصػؿ: 1.1.2

تطيخ بؿيسة صاؼية مغ تديج درجة سيػلتيا عغ سشة، و وتزع كل الاستعسالات التي أصػؿ ثابتة:  -
وىحا نطخا  باستثشاء حدابات السراريف الإعجادية،مي العسػـ كل حدابات الاستثسارات، وىي ع ،الأىتلبكات

 عميو فيي لا تعبخ عغ الؿيسة حؿيؿية و  و ليدت مػجػدات مادية أو معشػية،  فيي أعباء ،لصبيعة ىحه السراريف
فإنشا نزيف باقي الأصػؿ التي لا تتحػؿ إلي سيػلة إلا  ،إلي حدابات الاستثسارات السحكػرة سابقاو بالإضافة 

 في مجة تديج عغ الدشة كسجيػنػف الاستثسار عمي السجػ الصػيل و مخدوف الأماف.
أؼ جسيع عشاصخ الأصػؿ التي تقل  الاستعسالات،تزع ىحه السجسػعة ما تبقى مغ مجسػع  متجاولة:أصػؿ  -

 .السؤسدةدرجة سيػلتيا عغ سشة كالبزائع و ديػف الدبائغ و الؿيع الجاىدة لجػ 
     .أمػاؿ دائسة و ديػف قريخة الأجل مجسػعتيغ:وتقدع الخرػـ بجورىا إلي  :. تختيب الخرػـ2.1.2

                                                           
 .21زغيب مميكة، بػششيغخ ميمػد، مخجع سبق ذكخه، ص   1
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

، سػاء أمػالا خاصة كالاحتياشات و  التي تتعجػ درجة استحقاقيا الدشةوتزع كل السػارد أمػاؿ دائسة:  -
 .السخررات ذات الصابع الاحتياشي أو مػارد كالجيػف متػسصة و شػيمة الأجل

يجرج تحت ىحه السجسػعة جسيع الجيػف التي تقل درجة استحقاقيا عغ الدشة كجيػف و  : ديػف قريخة الأجل -
 غيخىا.السػردوف و ديػف الاستغلبؿ و 

كسا في  مجسػعات 4يا الخئيدية مقدسة الي يدانية السالية حدب مجسػعاتمسا سبق، يسكغ إضيار الس
 .    : أمػاؿ دائسة و ديػف قريخة الأجلبجورىا إلي مجسػعتيغ و تقدع الخرػـ  ،السػالي الججوؿ

(: السيدانية السالية01الججوؿ رقع)  
 الأصػؿ السبمغ الرافي الخرػـ السبمغ الرافي

 الأمػاؿ الجائسة 
خاصةأمػاؿ  -  
علبوات وإحتياشات -  
فارؽ إعادة التقييع -  
الشتائج -  
 ـ الأجل ديػف ط، -

 أصػؿ غيخ جارية 
تثبيتات معشػية -  
تثبيتات عيشية -  
تثبيتات مالية -  
 

 الخرػـ الجارية 
 د.ؽ.أ

 الأصػؿ الجارية 
ؾيع الأستغلبؿ -  
ؾيع قابمة لمتحريل -  
ؾيع جاىدة -  

 السجسػع  السجسػع 
بعج إنذاء السيدانية السالية وإجخاء التعجيلبت الزخورية عمى عشاصخىا مغ . السؤشخات السالية الأساسية: 3

، يذخع السدؤوؿ السالي في عسميات التحميل لمػضعية السالية بالاستشاد عمى بعس السؤشخات  أصػؿ وخرػـ
امل، احتياجات رأس الساؿ العامل والشدب لمتأكج مغ التػازف السالي لمسؤسدة، ومغ أىسيا رأس الساؿ الع

 .والخديشة
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

  : FRرأس الساؿ العامل  مفيػـ .1.3
لا يػجج تعخيف عاـ متفق عميو لخأس الساؿ العامل، كثيخاً ما يذار إلى رأس الساؿ العامل عمى أنو    

ويذار إليو أحياناً عمى أنو عبارة عغ مجسػعة مغ  ،الفخؽ بيغ السػجػدات الستجاولة والسصمػبات الستجاولة
 .السػجػدات الستجاولة

يعخؼ رأس الساؿ العامل الجائع عمى أنو اليامر أو الفائس مغ الأمػاؿ الجائسة الحؼ يديج عغ تسػيميا 
 1للؤصػؿ الثابتة.

وتقزي ىحه القاعجة بزخورة تسػيل الاستخجامات الأكثخ مغ سشة ( الاستثسارات) بسػارد مدتقخة لأكثخ  
تسػيل الاستخجامات الأقل مغ سشة بسػارد مجتيا تقل عغ الدشة، إلا أف تحقيق ىحه القاعجة مختبط و   ،مغ سشة

 بسجسػعة مغ السخاشخ ىي:
 مخصخ تباشؤ الأصػؿ الأقل مغ سشة؛ 
 ؤ عشاصخ الخرػـ الأقل مغ سشةمخصخ تباش. 

و تبعا لقاعجة التػازف السالي مغ الزخورؼ تػفيخ ىامر إضافي لسػاجية السخاشخ الصارئة، والحؼ يتع تقجيخه 
 يامر في رأس الساؿ العامل سيػلة.حدب قجرات السؤسدة و شبيعتيا و تصػرىا ، إذا يتسثل ىحا ال

جدء مغ رؤوس الأمػاؿ الجساعية السخررة لتسػيل جدء كسا يسكغ تعخيف رأس الساؿ العامل: عمى أنو 
 .2مغ الأمػاؿ الجساعية عمى الأصػؿ غيخ الجارية السػجو لتسػيل الأصػؿ الجارية لتسػيل دورة الاستغلبؿ

 : FRرأس الساؿ العامل  حداب. 2.3
السيدانية، وعمي مشطػر أدنى و   شطػريغ: مشطػر أعمي السيدانية،يسكغ حداب رأس الساؿ العامل تبعا لس

 ىحا الأساس يحدب رأس الساؿ العامل بالعلبقتيغ الاليتيغ :
لأمػاؿ : حدب ىحه الصخيقة فإف رأس الساؿ العامل الرافي ىػ عبارة عغ الفخؽ بيغ امشطػر أعمي السيدانية -

 الجائسة والأصػؿ الثابتة.

 
                                                           

، السجمج إستخجاـ مؤشخات التدييخ السالي والسحاسبي في تخشيج قخارات السؤسدة الإعلامية الخياضيةإسساعيل سبتي وأخخوف،   1
 . 428، ص 2021، الجدائخ، 1، جامعة الجدائخ 4، العجد 35

لمشذخ والتػزيع، الأردف، ، دار زىخاف IFRS التحميل السالي الحجيث شبقا لمسعاييخ الجولية للإبلاغ الساليشعيب ششػؼ،  2
 .116، ص 2012

الأصػؿ الثابتة –رأس الساؿ العامل الرافي= الأمػاؿ الجائسة   



 

 33  

 

الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

حدب ىحه الصخيقة ىػ عبارة عغ الفخؽ بيغ الأصػؿ الستجاولة والجيػف قريخة و  مشطػر أسفل السيدانية: -
 الأجل.

  
 : FRخأس الساؿ العامل ل .الجلالة السالية3.3

يعبخ رأس الساؿ العامل عغ العلبقة بيغ الأمػاؿ الجائسة والأصػؿ الثابتة وتػجج ثلبثة حالات لخأس الساؿ 
 العامل ( مغ أعمى السيدانية): 

 (الأمػاؿ الجائسة أكبخ مغ الأصػؿ الثابتة) FR>0رأس الساؿ العامل الرافي مػجب:  :01الحالة  -
فائس الأمػاؿ الجائسة الستبؿية بعج تسػيل كل الأصػؿ الثابتة، وىشا في ىحه الحالة يعبخ رأس الساؿ العامل عغ 

السؤسدة استصاعت تسػيل جسيع استثساراتيا بػاسصة مػاردىا السالية الجائسة وحققت فائس يتسثل في رأس الساؿ 
 العامل؛

 تة)(الأمػاؿ الجائسة أقل مغ الأصػؿ الثاب FR<0رأس الساؿ العامل الرافي سالب:  :02الحالة  -
في ىحه الحالة الأمػاؿ الجائسة غيخ كاؼية لتسػيل جسيع الاحتياجات السالية الثابتة، حيث يمبي جدء مغ ىحه 

 الاحتياجات فقط مسا يتصمب البحث عغ مػارد مالية أخخػ لتغصية العجد الكامل في تسػيل الأصػؿ الثابتة؛
:  :03الحالة  - وىي حالة نادرة الحجوث  سة= الأصػؿ الثابتة)(الأمػاؿ الجائ FR=0رأس الساؿ العامل معجوـ

بحيث تسثل حالة التػافق التاـ في ـيكل السػارد والاستخجامات وتسثل الػضعية الأمثل لتدييخ عسمية تسػيل 
 الاحتياجات السالية لمسؤسدة.

يتسثل رأس الساؿ العامل عغ الفخؽ بيغ الأصػؿ الجارية و الخرػـ الجارية، حيث  مشطػر أدنى السيدانية: -
يعبخ رأس الساؿ العامل مغ أدني السيدانية عغ قجرة السؤسدة عمي الاستجابة للبستحقاقات قريخة الأجل عغ 

اسصتيا تدجيج ع بػ شخيق تحػيل أصػليا الجارية (وىي الأكثخ قابمية لمتحػؿ الي سيػلة ) الي نقػد سائمة يت
 حالات ليحا السؤشخ: 3ىشاؾ و ، الخرػـ الجارية

أؼ أف السؤسدة تدتصيع مػاجية الخرػـ الجارية باستخجاـ أصػليا الجارية،  رأس الساؿ العامل مػجب: -
حيث تمعب درجة تحقيق الديػلة دورا  سيػلة،ويتبقى فائس مالي يسثل ىامر أماف و ىػ رأس الساؿ العامل 

 .التػازف السالي لمسؤسدة في تحقيقىاما 
الأصػؿ  باستخجاـفي ىحه الحالة تتسكغ السؤسدة مغ تغصية الخرػـ الجارية و  :رأس الساؿ العامل سالب -

 .الجارية دوف تحقيق فائس و لا عجد و ىي حالة مثمي نادرة الحجوث

الجيػف قريخة الأجل –رأس الساؿ العامل الرافي= الأصػؿ الستجاولة   
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

في ىحه الػضعية تكػف الأصػؿ الجارية القابمة لمتحريل في الأجل القريخ غيخ  سالب:رأس الساؿ العامل  -
 الاستحقاقات التي ستدجد في الأجل القريخ.كاؼية لتغصية 

 يسكغ تقديع رأس الساؿ العامل الي ما يمي: . أنػاع رأس الساؿ:4.3
يػضح مجػ السقجار الستبقي مغ الأمػاؿ الخاصة بعج تسػيل الأصػؿ الثابتة  رأس الساؿ العامل الخاص: -

 1ويحتدب بإحجػ العلبقتيغ التاليتيغ: 
 
 
 
يبيغ ؾيسة السػارد السالية الأجشبية في السؤسدة والستسثمة في إجسالي الجيػف، وىشا  رأس الساؿ العامل الأجشبي: -

 لا يشطخ إلى الجيػف بالسفيػـ الدمبي ليا، بل كسػاد ضخورية لتشذيط عسمية الاستغلبؿ.
 ويحدب وفق العلاقة التالية: 

 
 
يقرج بو مجسػع عشاصخ الأصػؿ التي يتكفل بيا الشذاط الاستغلبلي لمسؤسدة،  الإجسالي:رأس الساؿ العامل  -

 ويذسل مجسػع الأصػؿ الستجاولة وؾيع الاستغلبؿ، ؾيع قابمة لمتحقيق وؾيع جاىدة وتحدب وفق العلبقة التالية:
 

 
 :أو

 
 
 . الإنتقادات السػجية لمتحميل السالي التقميجي4

والتحفطات خرػصا مع التصػر الدخيع لمسحيط السالي  الانتقادات أحيط ىحا التحميل بالكثيخ مغ
 :والإقترادؼ نحكخ مشيا

 السدتػػ الأمثل لخأس الساؿ العامل؛أف ىحا التحميل لا يعصي ترػر واضح حػؿ  
                                                           

 .428، مخجع سيق ذكخه، ص إسساعيل سبتي وأخخوف   1

الأصػؿ الثابتة –رأس الساؿ العامل الخاص= الأمػاؿ الخاصة   

 رأس الساؿ العامل الأجشبي= إجسالي الجيػف 

 رأس الساؿ العامل الإجسالي= قيع الاستغلاؿ + قيع قابمة لمتحقيق + قيع جاىدة

 رأس الساؿ العامل الإجسالي= اجسالي الأصػؿ الستجاولة 

مجسػع الجيػف  –رأس الساؿ العامل الخاص= الأصػؿ الستجاولة   



 

 35  

 

الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

ىحا التحميل لا يبيغ العلبقة بيغ رأس الساؿ العامل والخديشة بالخغع مغ أنو يفتخض في الخديشة حالة  
 تػفخ رأس الساؿ العامل أنيا ستكػف مػجبة؛

لا استحقاؽ يحاط بكثيخ مغ الإستثشاءات التي  -كسا أف اعتساد التحميل الكلبسيكي عمى مبجأ سيػلة  
 تجعع ىحيغ السعياريغ.

يحاوؿ ىحا التحميل تجاوز القرػر الحؼ ضيخ في التحميل الكلبسيكي  . التحميل السالي الػضيفي:5
لترشيف عشاصخ الأصػؿ والخرػـ يتشاسب مع السفيػـ الججيج  معيار ججيجاستحقاؽ) وذلظ بتقجيع /(سيػلة

 لمسؤسدة الحؼ يعتبخىا وحجة اقترادية تتزسغ ثلبث وضائف أساسية: الاستغلبؿ، الاستثسار، التسػيل.
 . السفيػـ الػضيفي لمسؤسدة:1.5

ل الػضعية السالية تعتبخ الخكيدة الأساسية ليحا التحميل تكتدب أىسية بالغة في تحميو وضيفة الاستغلاؿ:  -
حيث تعبخ عغ الشذاط الخئيدي الحؼ أنذئت مغ أجمو السؤسدة يتع مغ خلبليا تحجيج شبيعة نذاط  ،لمسؤسدة

 السؤسدة(إنتاجية، تجارية...) تذسل السخاحل التالية: التسػيغ، التخديغ، الترشيع، البيع.
والتجييدات الزخورية لسسارسة  ، اتيتسثل دورىا في تدويج السؤسدة بسختمف السشذ وضيفة الاستثسار: -

 التاليتيغ:الشذاط، تذسل العسميتيغ 
 ؛الذخاء -عسميات الحيازة 
 البيع -عسميات التشازؿ. 

يتسثل دور ىحه الػضيفة في تغصية الاحتياجات السالية لمشذاط سػاء تعمق الأمخ بػضيفة وضيفة التسػيل:  -
                                                                                           التالية:الاستغلبؿ أو الاستثسار وذلظ مغ خلبؿ السرادر 

 :تتسثل في التسػيل الحاتي الحؼ يتذكل مغ الأرباح السحققة في الدابق مزافا إلييا  مرادر داخمية
 الإىتلبكات  والسؤونات؛

 :بشػؾ والسؤسدات السالية وكحلظ عسميات الخفع في تتسثل في عسميات الاقتخاض مغ ال مرادر خارجية
 رأس الساؿ.

إف تقديع الشذاط الأساسي لمسؤسدة إلى وضائف رئيدية يتختب عميو مجسػعة مغ  :. السيدانية الػضيفية6
التصبيقات عمى مدتػػ أدوات التحميل، وىػ ما سشتشاولو مغ خلبؿ دراسة السيدانية الػضيؽية واستخخاج أىع 

 السؤشخات السالية الأساسية.
 : مدتػيات   4تشجدأ السيدانية الػضيفية إلي . 1.6
 الجائسة و الاستخجامات السدتقخة : مدتػى السػارد 
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

شػيل السجػ مثل الأمػاؿ الخاصة و الجيػف الستػسصة ، و تتذكل السػارد مغ مرادر التسػيل الستػسط   
السدتقخة  الاستخجاماتالسؤونات و الشتائج الستخاكسة و الاحتياشات ، أما و   ،الإىتلبكاتو  ،و الصػيمة الأجل

 بسختمف أنػاعيا و كل العشاصخٍ  ذات الصبيعة السدتقخة. الاستثساراتفتذكل مغ 
 وتتسثل في احتياجات الجورة التذغيمية الستسثمة في  : خجامات و مػارد الجورة التذغيميةمدتػى است

 السخدوف و العسلبء و مػارد تسػيميا الستسثمة في السػرد.
  وىي كل الاحتياجات و السػارد التي تختبط  :و السػارد خارج الجورة التذغيميةمدتػى الاستخجامات

 . الاستثشائيةمباشخة بالشذاط الأساسي لمسؤسدة و تمظ التجفقات السالية ذات الصبيعة 
 و تتزسغ استخجامات الخديشة الستسثمة في الشقجيات و مػارد الخديشة الستسثمة في مدتػى الخديشة :

 البشكية الجارية. الاعتسادات
يتع بشاء السيدانية الػضيؽية مغ خلبؿ إعادة تختيب عشاصخ الأصػؿ  :ة الػضيفيةبشاء السيداني. 2.6

 والخرػـ مغ السيدانية السحاسبية كسا يمي:         
 يتع إعادة تختيب عشاصخ الأصػؿ حدب السؤشخ الػضيفي كسا يمي: إعادة تختيب عشاصخ الأصػؿ: -

 (: تختيب عشاصخ الأصػؿ2الججوؿ رقع )
 عشاصخ الأصػؿ السلاحطة السيدانية الػضيفيةالسػقع في 

عبارة عغ عشاصخ تزسغ سيخ الشذاط  الاستخجامات السدتقخة
 العادؼ لمسؤسدة

 التثبيتات                
 معشػية    -
 مادية                                        -
 مالية          -
 

 السخدونات الإستغلبؿعشاصخ تداىع في دورة  استخجامات الإستغلبؿ
 الدبائغ عبارة عغ حقػؽ خاصة بجورة الإستغلبؿ استخجامات الإستغلبؿ

 تدبيقات لمسػرديغ
الدبائغ والدشجات السصمػب 

  تحريميا
 تدبيقات لمسدتخجميغ

  مجيشػف آخخوف للبستغلبؿ
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 أعباء تسثل تدبيقات للبستغلبؿ
ىي عبارة عغ حقػؽ خاصة بخارج دورة  استخجامات خارج الإستغلبؿ

 الإستغلبؿ
 مجيشػف آخخوف 

أعباء تسثل تدبيقات خارج 
 الإستغلبؿ

ىي عبارة عغ البشظ والرشجوؽ والحداب  استخجامات الخديشة
 الجارؼ (الحدابات السالية)

 الخديشة السػجبة

- :  يتع إعادة تختيب عشاصخ الخرػـ حدب السؤشخ الػضيفي كسا يمي:  إعادة تختيب عشاصخ الخرػـ
 (: تختيب عشاصخ الخرػـ3ججوؿ رقع )

 عشاصخ الخرػـ السلاحطة السػقع في السيدانية الػضيفية
عبارة عغ وسائل مالية التدـ بيا الذخكاء  مػارد دائسة -

 أو السدتغل
 الأمػاؿ الخاصة

مدجمة غيخ  ىي عبارة عغ مراريف مػارد دائسة -
 مدتحقة الجفع

    مؤونة السخاشخ -
 الإىتلبكات والسؤونات للبصػؿ -

ديػف مالية شػيمة الاجل تدتخجـ في  مػارد دائسة -
 تسػيل التثبيتات

 القخوض البشكية -

عبارة عغ عشاصخ تسثل الجيػف الخاصة  مػارد الإستغلبؿ -
 بالاستغلبؿ

 السػردوف  -
 تدبيقات الدبائغ -
 الدشجات الػاجب دفعيامػردو  -
 ديػف ضخيبية واجتساعية -
  دائشػف آخخوف للبستغلبؿ -
 نػاتج تسثل تدبيقات للئستغلبؿ -

ىي عشاصخ تخز مػارد خارج  مػارد خارج الإستغلبؿ -
 الإستغلبؿ

ديػف جبائية(ضخيبة عمى  -
 )الأرباح

 دائشػف آخخوف  -
نػاتج تسثل تدبيقات خارج  -

  الإستغلبؿ
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 القخوضفػائج  -
الإعتسادات البشكية الجارية (رصيج البشظ  مػارد الخديشة

 )الدالب
 الخديشة الدالبة

 :وعمى ىحا الأساس يسكغ تسثيل السيدانية الػضيفية كسا يمي  -
 (: تسثيل السيدانية الػضيفية4الججوؿ رقع )

 الإستخجامات السػارد
 Es  الإستخجامات السدتقخة RD  السػارد الجائسة

 Eex   استخجامات الإستغلبؿ Rex  مػارد الإستغلبؿ
 Ehex  استخجامات خارج الإستغلبؿ Rhex  مػارد خارج الإستغلبؿ

 ET  استخجامات الخديشة RT  مػارد الخديشة
السالية التي السؤشخات   مغ خلبؿ السيدانية الػضيؽية يسكغ استخخاج   . مؤشخات التحميل السالي الػضيفي:3.6

 درجة تحقيق التػازف السالي:تؿيذ 
: ىػ ذلظ الجدء مغ السػارد الجائسة السدتخجـ في تسػيل دورة رأس الساؿ العامل الرافي الإجسالي .1.3.6

 :، يسكغ أف يأخح الحالات التالية FRNG =RD-Esالإستغلبؿ، يعصى بالعلبقة التالية : 
 FRNG > 0 :(سياسة محافطة) يتحقق ذلظ عشجما تكػف 

 RD > Es  

وبالتالي فاف السديخ السالي يجعل السؤسدة تبتعج عغ خصخ العدخ السالي، وفي السقابل فاف ىحه الدياسة يسكغ 
اف تؤثخ سمبا عمى ارباح السؤسدة وذلظ بدبب استخجاـ مػارد شػيمة الاجل ذات التكمفة السختفعة في تسػيل 

 ت التكمفة السشخفزة او السشعجمة. استخجامات الجورة التي يجب اف تسػؿ بسػارد قريخة الاجل ذا
 FRNG < 0   (سياسة جخيئة) يتحقق ذلظ عشجما تكػف: يتحقق 

RD < Es  

وبالتالي فاف السديخ السالي يجعل السؤسدة تقتخب مغ خصخ العدخ السالي بدبب اف السؤسدة قامت بتسػيل 
الاستخجامات السدتقخة ذات العسخ الاقترادؼ الصػيل بسػارد الجورة القريخة الاجل، وفي السقابل فاف ىحه 

خة الاجل ذات التكمفة السشخفزة الدياسة يسكغ اف تخفع مغ ارباح السؤسدة وذلظ بدبب استخجاـ مػارد قري
 او السشعجمة في تسػيل استخجامات السدتقخة التي يجب اف تسػؿ بسػارد شػيمة الاجل ذات التكمفة السختفعة. 

        FRNG = 0   التغصية تتحقق عشجما تكػف  بسبجأ(سياسة مثالية)  أو تدسى: 
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فاف السديخ السالي يجعل السؤسدة تبتعج مغ خصخ العدخ السالي ولا تؤثخ عمى ارباح السؤسدة.  بالتاليو  
RD = Es                                                                                            

بدبب  الاحتياجاتيشتج عغ الأنذصة العادية لمسؤسدة مجسػعة مغ الإحتياج في رأس الساؿ العامل:  . 2.3.6 
عشجما لا  للبستغلبؿفيتػلج الاحتياج السالي  الاستغلبؿتفاعل مجسػع عشاصخ الأصػؿ والخرػـ الخاصة بجورة 

بػاسصة حقػقيا ومخدوناتيا، ىحا العجد يدتصمع عميو بالاحتياج في  للبستغلبؿتدتصيع السؤسدة تغصية ديػنيا 
 أسساؿ العامل وعمى ىحا الأساس فإف، يشقدع الى:ر 

   BFR = مػارد الجورة -احتياجات الجورة 
 انصلبقا مغ السيدانية  احتدابو: ويتع العامل خارج العسميات التذغيمية في رأس الساؿ الاحتياجات

 الػضيؽية بأجخاء الفخؽ بيغ استخجامات و مػارد التذغيمية :
BFRex = Eex - Rex 

 العامل خارج العسميات التذغيمية في رأس الساؿ الأحتياج: 
و يحدب  الاستثشائيالسالية الشاتجة عغ الأشصة غيخ الخئيدية و تمظ التي تتسيد بالصابع  الاحتياجاتيعبخ عغ 

 و مػارد خارج الجورة التذغيمية . الاستخجاماتمغ السيدانية الػضيؽية عغ شخيق الفخؽ بيغ 
BFRhex ₌ Ehex - Rhex 

 الإجساليفي رأس الساؿ العامل  الاحتياج    : 
الأنذصة الخئيدة و السالية الستػلجة عغ  الاحتياجاتىػ مجسػع مغ الخصيجيغ الدابقيغ و يعبخ عغ أجسالي 

 باعلبقة التالية:  غيخىا و يحدب
BFRg =  BFRex+BFRhex 

 يسكغ اف يأخح الحالات التالية: 
 BFR > 0  اذا كانت ؾيستو  كبيخة ومػجبة يعاب عمى السديخ في ىحه الحالة انو  لع يبحث عغ مػارد

 قريخة الأجل والتي تكػف غالبا تكمفتيا مشخفزة أو معجومة احيانا 
 BFR  < 0   في ىحه الحالة تكػف احتياجات الجورة أقل مغ مػارد الجورة يعاب عمى السديخ في ىحه

 ظ السػارد في تػسيع دورة الاستغلبؿ وبالتالي زيادة نذاط السؤسدةالحالة أنو لع يدتخجـ تم
 BFR ₌ 0  احتياجات الجورة ₌: مػارد الجورة   
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 : TNالخديشة الرافية   .3.3.6
رأسساؿ العامل الرافي الاجسالي في تسػيل احتياجات رأسساؿ تتذكل الخديشة عشجما تدتخجـ السؤسدة 

العامل ( للبستغلبؿ أو خارج الاستغلبؿ) فاذا تسكشت مغ تغصية ىحا الاحتياج يكػف رصيج الخديشة مػجب وىي 
 حالة فائس وفي العكذ تكػف الخديشة سالبة وىي حالة عجد

تخجامات الخديشة و مػارد الفخؽ بيغ اس بأجخاءمغ السيدانية الػضيؽية  انصلبقاتحدب الخديشة الراؼية و   
و  الإجساليمغ السعادلة الأساسية لمخديشة عغ شخيق الفخؽ بيغ رأس الساؿ العامل الرافي  انصلبقا، الخديشة

 :  الإجساليفي لخأس الساؿ العامل  الاحتياج
 TNg =Et-Rt    و       

 TNg = FRng-BFRg 
 التػازف السالي: لكي بتحقق التػازف السالي حدب التحميل الػضيفي يجيب أف يتحقق ما يمي:. شخوط 7

  < 0FRNG  الذخط الأوؿ:
 Es >  Rdيتحقق ذلظ عشجما تتسكغ السؤسدة مغ تغصية الاحتياجات السدتقخة بسػارد دائسة أؼ:  

     FRng> BFR الذخط الثاني:
 BFRيغصي  FRNGالأستغلبؿ  أؼ أف : بذؿيو الأستغلبؿ و خارج 

 < 0TN  الذخط الثالث:
ليتحقق ذلظ يتحقق الذخشيغ الدابقيغ وبالتالي تتسكغ السؤسدة مغ تغصية مػارد الخديشة الستسثمة في الاعتسادات 

 <ET   RTالبشكية الجارية بػاسصة استخجامات الخديشة الستسثمة في الستاحات اؼ:  
 : . التحميل بػاسصة الشدب السالية8

 1يزع ىحا  تحميل السيدانية السالية سيػلة الإستحقاؽ وكحلظ تحميل السيدانية الػضيؽية:
الديػلة ىي مقجرة السؤسدة مقابمة التداماتيا الجارية في تػاريخ استحقاقيا وتعبخ عغ مقجرة  . ندب الديػلة:1.8

تحقيق الؿيسة الفعمية مغ تحػيل الأصػؿ السؤسدة عمى تحػيل أصػليا الستجاولة إلى نقػد، وتتسثل في إمكانية 
 .إلى نقػد، وعشج احتداب ىحه السؤشخات يجب مخاعاة الجقة

 إلى:و تشقدع ىحه الشدب 
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 :ندبة الديػلة العامة 
وتعبخ ىحه الشدبة عغ عجد السخات التي تدتصيع فييا الأصػؿ الستجاولة تغصية الخرػـ الستجاولة وكمسا 

قجرة السؤسدة في مػاجية أخصار سجاد الالتدامات الستجاولة، بذكل مفاجئ دوف  زادت ىحه الشدبة دؿ ذلظ عمى
الحاجة إلى تحػيل جدء مغ الأصػؿ الثابتة إلى سيػلة، أو الحرػؿ عمى قخوض ججيجة وتحدب بالعلبقة 

 :التالية
 
 

  :الديػلة السخترخة 
تبيغ مجػ كفاءة السؤسدة في تغصية الالتدامات الجارية بالأصػؿ سخيعة التجاوؿ ؾيسة ىحه الديػلة تتخاوح  

% كحج أقرى إذا كانت مختفعة فيي تجؿ عمى الحالة الجيجة وإمكانية الجفع دوف 50% كحج أدنى و 30بيغ 
 .ة أو أقلصعػبات أؼ تكػف الؿيع الجاىدة والغيخ جاىدة تداوؼ نرف الجيػف القريخ 

 :وتحدب بعلاقة التالية
 
 

 :الديػلة الفػرية 
تسكغ ىحه الشدبة مغ مقارنة مبمغ الديػلة السػجػدة تحت ترخؼ السؤسدة في أؼ وقت بالجيػف قريخة 

أقرى، إذا كانت مختفعة مشعاه وجػد أمػاؿ غيخ مدتغمة % كحج 30% كحج أدنى و  20الأجل وحجودىا بيغ 
كاف مغ السسكغ تػضيفيا في استخجامات أخخػ تعصى أكثخ مخدودية أؼ الؿيع الجاىدة غصت كل الجيػف القريخة 

 .وبقي فائس مشيا غيخ مدتعسمة
 :وتحدب بعلبقة التالية

 
 
 
 

                                                                                                                                                                                                 
مداىسة التحميل السالي في تذخيز الػضع السالي لمسؤسدات الاقترادية، دراسة حالة مؤسدة سعجاوؼ مخاد  مدعػد،   1

 . 45، 4'4، ص ص  2020، 04، العجد 11، مجمة السعيار، السجمج 2018-2017سػنمغاز الأغػاط 

 .الأصػؿ الستجاولة / الخرػـ الستجاولة =ندبة الديػلة العامة 
 

 الأصػؿ الستجاولة مخدونات / الخرػـ الجارية =ندبة الديػلة السخترخة 
 

 الشقجيات / الخرػـ الجارية =ندبة الديػلة 
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 الييكل:. ندب 2.8
ىي الشدب التي تداعج عمى دراسة الييكل السالي لمسؤسدة والعشاصخ السػضػعية لكل جانب مغ جػانب 
قائسة السخكد السالي مثل ندبة الأصػؿ الثابتة إلى مجسػع الأصػؿ، وىحه الشدب تطيخ التػزيع الشدبي لكل مغ 

دراسة الييكل الذسػلي  عشاصخ جانب الأصػؿ وجانب الخرػـ وتعتبخ ىحه الشدب الأكثخ دلالة لأغخاض
 : ، وتذسل الشدب التاليةلمسؤسدة 
 ندب التسػيل الجائع:  

تذيخ ىحه الشدبة إلى مدتػػ تغصية الأصػؿ الثابتة بالأمػاؿ الجائسة، فإذا كانت ىحه الشدبة أقل مغ  
ة مسػؿ عغ الػاحج الرحيح، فاف رأس الساؿ العامل يكػف سالبا، وىحا ما يجؿ عمى أف جدء مغ الأصػؿ الثابت

شخيق القخوض القريخة الأجل، أما إذا كانت ىحه الشدبة أكبخ مغ الػاحج فيحا يجؿ عمى أف الأصػؿ الثابتة 
 :مسػلة بالأمػاؿ الجائسة، ويتع حداب ىحه الشدبة وفق الريغة التالية

 
 

 ندبة التسػيل خاص:  
تؿيذ ىحه الشدبة مجػ تغصية السؤسدة لأصػليا الثابتة بأمػاليا الخاصة، أؼ قجرة أمػاؿ السداىسيغ وما 
يمحق بيا تغصية الأصػؿ الثابتة، وكمسا كانت ىحه الشدبة أكبخ مغ الػاحج كمسا دؿ ذالظ عمى أف السؤسدة 

ؤسدة بالحرػؿ عمى قخوض استصاعت تسػيل أصػليا بػاسصة أمػاليا الخاصة، وىحه الػضعية تدسح لمس
 .إضاؼية بديػلة كمسا أردت ذالظ والعكذ صحيح

 
 

تبيغ ىحه الشدب مجػ اعتساد السؤسدة عمى السجيػنية في تسػيل نذاشيا، ورغع السدايا  :ندب السجيػنية . 3.8
إلا أف لجييا سمبيات عجيجة فديادة السجيػنية عغ حجىا تؤدؼ إلى احتساؿ الػقػع التي يحققيا المجػء إلى الاستجانة 

لسؤسدة مغ جية في الإفلبس الحؼ بجوره يؤدؼ إلى حجوث صخاعات بيغ كل مغ السلبؾ والسقخضيغ وإدارة ا
 وتذسل الشدب التالية : ، أخخػ 
 :ندبة الاستقلالية السالية 
ديػنيا حجع  سدة تتستع بالاستقلبلية السالية، أؼ ألا يفػؽ مجسػعإف اليجؼ مغ ىحه الشدبة ىػ جعل السؤ  

 .الأمػاؿ الخاصة

 الأمػاؿ الجائسة / الأصػؿ الثابتة =ندبة التسػيل الجائع 
 

الأمػاؿ الخاصة / الأصػؿ الثابتة =ندبة التسػيل الخاص   
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 :وتحدب بعلاقة التالية
 
 

 :القجرة عمى الدجاد 
مؤشخ لمسقخضيغ يداعج عمى مشح قخض لمسؤسدة مغ عجمو ذلظ لأف ممف القخض يحػػ  عمى تعتبخو 

 .كل السعصيات السالية التي تداعج السقخض عمى حداب ندبة القجرة عمى الدجاد ومغ ثع اتخاذ القخار
 : وتحدب بعلاقة التالية

 
 
اعتسج التحميل السالي الداكغ بذكل مصمق عمى السيدانية السحاسبية والتي ترػر . التحميل السالي الجيشاميكي: 9

الػضعية السالية لمسؤسدة في لحطة ما دوف إعصاء رؤية ديشاميكية ليحه الػضعية، وبالتالي عجـ إضيار مختمف 
ة وبالتالي ضيخت الحاجة إلى تحميل يتجاوز ىحا العجد الحخكات السالية او التجفقات الشقجية خلبؿ الجورات السالي

ليحػؿ عسمية التحميل مغ مشطػر  1982وىحا ما يتجدج في ججوؿ التسػيل حدب السخصط السحاسبي العاـ لدشة 
ساكغ إلى مشطػر ديشاميكي بػية الػصػؿ إلى حخكية في تفديخ رصيج الخديشة وبالتالي اضيار كافة التجفقات 

فق الشقجؼ يعخؼ عمى أنو: التغيخ في أحج عشاصخ السيدانية سػاء كاف استخجاما او مػردا خلبؿ الشقجية، فالتج
 فتخة زمشية تقجر بدشة واحجة.

يعتبخ التحميل الستحخؾ أداة ميسة وضخورية لستابعة التغيخات والحخكات التي  . مفيػـ ججوؿ التسػيل:1.9
 .التي نذأت مشو تحجث لمساؿ الحؼ تعسل بو السؤسدة وكحلظ التجفقات

 :تعخيف ججوؿ التسػيل 
ىػ ججوؿ يطيخ مرادر الأمػاؿ واستخجاماتيا، وىػ يؿيذ وبيغ التغيخات الشاتجة عغ الأنذصة الستعمقة  

 بالشفقات والإيخادات. يتيح ىحا الججوؿ فيع كيؽية تمبية السؤسدة لاحتياجاتيا التسػيمية خلبؿ فتخة زمشية محجدة
 1.عادة ما تكػف سشة

فيج الإدارة السالية مغ ججاوؿ التسػيل في الحرػؿ عمى معصيات تداعجىا في تشفيح ومتابعة الخصط تدت
 : تقجـ معمػمات خاصة ؼيسا يتعمق بػججاوؿ التسػيل أداة ميسة  السالية ويعتبخ

                                                           
، دور ججاوؿ التسػيل في تفديخ التغيخات في رأس الساؿ العامل الرافي: دراسة حالة، مجمة السشيل حسدة مفتاح، باكخية عمي  1

 .753، ص 2024، جامعة الذييج حسة لخزخ بالػادؼ، الجدائخ، 02، العجد 07، السجمج الإقترادي

 الأمػاؿ الخاصة / الجيػف السالية =الاستقلالية السالية 
 

 الجيػف السالية / القجرة عمى التسػيل الحاتي =القجرة عمى الدجاد 
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 ؛إبخاز التغيخات السالية التي لا يسكغ أف تطيخ في السيدانيات السحاسبية أو السالية -
 ؛وأساسي لمتسػيل ،التسػيل الحاتي كسرجر ميع تقجيع صافي -
مداعجة الإدارة السالية في اتخاذ القخارات الستعمقة بالاستخجاـ الأمثل لمسػارد، وكحلظ كيؽية اختيار الاستثسارات  -

 .إلى مرادر تسػيل مشاسبة والمجػء
 1مغ بيغ أىجاؼ التسػيل نحكخ مايمي: . اليجؼ مغ ججوؿ التسػيل:1.1.9
 بسعخفة العسميات التي ساىست في تصػيخ الحمة السالية لمسؤسدة خلبؿ سشة معيشة؛يدسح  
يدسح بسعخفة مرادر التسػيل الججيجة التي استفادت مشيا السؤسدة خلبؿ الجورة محل الجراسة و كحا  

 شبيعة الاستخجامات التي قامت بيا؛ 
 ؛FRNG ,BFR,TNيدسح بتحجيج التغيخات التي حجثت في كل مغ  
 إحراء السػارد والاحتياجات التسػيمية الخاصة بالجورة، وتفديخ أثخىا عمى الديػلة الشقجية؛ 
تحميل التغيخات التي شخأت في ذمة السؤسدة، أؼ جسيع الحخكات السحاسبية والسالية التي تؤثخ عمى  

 الػضع السالي لمسؤسدة؛
 أثخىا عمى الديػلة الشقجية؛ إحراء السػارد والاحتياجات التسػيمية الخاصة بالجورة، وتفديخ 
تحميل التغيخات التي شخأت في ذمة السؤسدة، أؼ جسيع الحخكات السحاسبية والسالية التي تؤثخ عمى  

 الػضع السالي لمسؤسدة؛
 إضيار وتفديخ التغيخ الحؼ حجث بيغ السيدانية الافتتاحية" و "السيدانية الختامية؛ 
 سؤسدة وتػضيح تأثيخىا عمى الديػلة الشقجية؛إضيار وتفديخ العسميات التي قامت بيا ال 
 :إضيار وتحميل التغيخات السالية التي لا يسكغ لمسيدانيات السحاسبية أو السالية إضيارىا مباشخة 
 إبخاز دور التسػيل الحاتي الرافي كسرجر أساسي لمتسػيل. 

 ( ) ججوؿ التغيخات والاستخجاماتإعجاد ججوؿ السػارد  . 2.9
 والاستخجاماتيدسى ججوؿ السػارد و  ، والاستخجاماتسػعة ججاوؿ لمسػارد التسػيل مغ مجيتكػف ججوؿ 

، ويتع بعج ذلظ حداب جوؿ استخجاـ ميدانيتيغ متتاليتيغالؿيع ، ويتصمب الاعجاد ىحا الج فيايزا بججوؿ التغيخات 
الى نيتيغ، ثع ترشف ىحه التغيخات بالديادة او الشقز في كل بشج مغ البشػد السجونة والستشاضخة بالسيدا التغيخات

                                                           
 .753حسدة مفتاح، باكخية عمي، مخجع سابق ذكخه، ص   1
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 والاستخجاماتقائسة السػارد  لإعجادو الترشيف لسجسػعة مغ القػاعج،  ، بحيث يخزع ىحاواستخجامات، مػارد
 1:يسكغ اتباع الخصػات التالية

ىي رصج التغيخات في بشػد السيدانية التي حجثت  استخجاماتياالخصػة الأولى في اعجاد قائسة مػارد الأمػاؿ و 
 خلبؿ فتخة زمشية معيشة.

، يتع فييا ترشيف ىحه التغيخات الى مػارد و استخجاماتياو  ،الخصػة الثانية في اعجاد قائسة مػارد الأمػاؿ
 :شبقا لمقاعجة التالية استخجامات

 :أولا: مػارد الأمػاؿ تتكػف مغ
 الشقز في الأصػؿ؛ -
 الديادة في الخرػـ؛ -
 الديادة في الأمػاؿ الخاصة. -

 :الأمػاؿ تتكػف مغ استخجاماتثانيا: 
 الديادة في الأصػؿ؛ -
؛  -  الشقز في الخرػـ
 الشقز في الأمػاؿ الخاصة. -

 .مع ابخاز التسػيل الحاتي خلبؿ الفتخة كجانب اساسي مغ تسػيل السؤسدة
 السؤسدة مػارد استخجامات السؤسدة

 .الديادة في الأصػؿ -
 .الشقراف في الخرػـ -

 الديادة في الخرػـ ( مع ابخاز التسػيل الحاتي) -
 .الشقراف في الأصػؿ -

 :ججوؿ التسػيل: يتكػف ججوؿ التسػيل مغ قدسيغإعجاد  كيفية .3.9
ىحا التغيخ يذخح القدع الأوؿ مغ الججوؿ تغيخ رأس الساؿ العامل الرافي الذامل العشاصخ التي ساىست في  -

 :(ججوؿ) الاستخجامات والسػارد لأعمى لسيدانية الػضيؽية ويتكػف مغ
 السػارد الجائسة بشػعييا الجاخمية والخارجية؛ -
 .الاستخجامات الثابتة -

 .ويعبخ ىحا القدع عغ سياسة التسػيل وسياسة الاستثسار الستبعة مغ قبل السؤسدة
                                                           

 .123زغيب مميكة، بػششقيخ ميمػد، مخجع سابق ذكخه، ص   1
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وتأثيخ ىحا التغيخ عمى  ،رأس الساؿ العامل الرافي الذامليػضح القدع الثاني تغيخ الاحتياجات مغ و 
ونقػـ ىشا بتدجيل السػارد والاستخجامات التي ساىست في ىحا التغيخ  ،الخديشة (يخز أسفل السيدانية الػضيؽية)

لكششا نكتفي بتدجيل التغيخ الرافي لكل مخكد مغ مخاكد السيدانية دوف أف نفرل بيغ السػارد والاستخجامات 
 :وضيفتياذ التدجيل في القدع الأوؿ مغ الججوؿ. وتختب تغيخات القدع الثاني حدب عك
 التغيخات ذات الصابع الاستغلبلي؛ -
 التغيخات خارج الاستغلبؿ؛ -
 .تغيخات الخديشة -

إف مبجأ إعجاد ججوؿ التسػيل ىػ نفدو مبجأ إعجاد السيدانية الػضيفة أؼ أف العشاصخ التي يتزسشيا تكػف 
بالؿيسة الإجسالية، ويتصمب إعجاد ىحا الججوؿ ميدانيتيغ وضيفتيغ بجلا مغ واحجة، والدبب في ذلظ يخجع إلى أف 

ولسعخفة ما تع خلبؿ فتخة ما  ،السيدانية الػضيؽية ترػر السخكد السالي في لحطة معيشة وليذ عغ فتخة زمشية
تسثل السخكد السالي في نياية الفتخة، والتغيخ بيغ تمظ  نحتاج لسيدانية تسثل السخكد السالي في بجاية الفتخة وأخخػ 

 1:السيدانيتيغ يعصي صػرة عسا تع خلبؿ الفتخة محل الجراسة، ونحتاج كحلظ إلى
ججوؿ الاىتلبكات، ججوؿ السؤونات، ججوؿ الجيػف، ججوؿ الاستثسارات، ججوؿ التشازؿ عغ الاستثسارات  -

 ججوؿ الشػاتج الأخخػ، السيداف.
 قدع الأوؿأولا: ال

 القجرة عمى التسػيل الحاتي -أ
تتسثل القجرة عمى التسػيل الحاتي في قجرة السؤسدة عمى تسػيل استثسارات ججيجة اعتسادا عمى مػاردىا 

أو ىي تمظ السػارد التي تحرمت عمييا السؤسدة بفزل نذاشيا العادؼ بغس الشطخ عغ  ،السالية الحاتية
العسميات الاستثشائية الخاصة بشتائج الاستثسارات الستشازؿ عشيا وإعانات الاستثسار، ويكػف ىحا التسػيل بصخيقة 

ي استعسمت في تسػيل مباشخة شخاء أو إنتاج ىحه الاستثسارات، أو بصخيقة غيخ مباشخة تدجيج القخوض الت
 .كسا يسكغ استعساؿ القجرة عمى التسػيل الحاتي في تسػيل الديادة في إ.ر.ـ.عو  ،الاستثسارات

والتي سشعتسجىا حتى  )PCG 1982تحدب ىحه القجرة بصخؽ عجيجة مغ بيشيا الصخيقة السعتسجة مغ قبل (
 .يكػف ىشاؾ تجاندا بيغ الشسػذج السختار والعشاصخ السكػنة لو

 
 
                                                           

  1 .821زغيب مليكة، بوشنقير ميلود، مرجع سابق ذكره، ص 

فائس أو نقز  -نتيجة الجورة الرافية + حرز الاىتلاؾ + مخررات السؤونات استخجاع السؤونات +/ =ؽ. ت. ذ  
 .قيسة التشازؿ عغ الاستثسارات
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السدتخجعة لأف ىحه الؿيسة متزسشة في الشتيجة، وإلا لكشا برجد حدابيا مختيغ،  ويتع استبعاد ؾيسة السؤونات

 ولشفذ الدبب يتع استبعاد فائس التشازؿ عغ الاستثسارات وإضافة نقز التشازؿ عشيا.
 :كسا يسكغ تحجيج القجرة عمى التسػيل الحاتي بصخيقة الجسع أو شخيقة الصخح كسا يمي

 :وتشز عمى تحجيج قجرة التسػيل الحاتي كسا يمي شخيقة الجسع: -
 
 
 
 
 
 
 :شخيقة الصخح -

عمى تحجيج قجرة التسػيل الحاتي بالفخؽ بيغ الشتائج والتكاليف الشاتجة عغ الشذاط العادؼ لمسؤسدة،  وتشز
بغس الشطخ عغ العسميات الاستثشائية السحكػرة سابقا، حيث أنشا لا نأخح بعيغ الاعتبار إلا الشتائج والتكاليف 

ؿ مغ الخديشة الشتائج التي تحرل والتكاليف التي تؤثخ عمى الخديشة، أؼ تمظ التي تتخجع بجخػؿ وخخوج للؤمػا
ومغ خلبؿ ىحه الصخيقة يتبيغ بأف قجرة التسػيل الحاتي ىي فائس نقجؼ ناجع عغ الشذاط العادؼ  ،التي تشفق

 يمي: لمسؤسدة وتحدب كسا
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 نتيجة الجورة الرافية =ؽ ت ذ 

 مخررات الاىتلاكات والسؤونات +

 الكيسة الرافية للاستثسارات الستشازؿ عشيا +

 نتائج الاستثسارات الستشازؿ عشيا -

 جدء مغ إعانات الاستثسارات السحػلة لمشتيجة
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ويعبخ التسػيل الحاتي عغ الفخؽ بيغ قجرة التسػيل الحاتي والأرباح السػزعة، أؼ القجرة الحؿيؿية لمسؤسدة 
 .في التسػيل ذاتيا وىحا لأنشا لا نأخح في الحدباف إلا نتيجة الدشة الراؼية بعج التػزيع

حجود قجرة التسػيل الحاتي: تتسثل ىحه الحجود عسػما في الصخيقة التي تقجر بيا، ويسكششا ذكخ أىسيا كسا         
 يمي:

 نقائز خاصة بالتأثيخات الجبائية: 
بسا أف نتيجة الدشة تحجد قبل الزخيبة، فإذا كانت ىحه الشتيجة خدارة في الدشػات الساضية، فإنيا ستححؼ مغ 

 .الكثيخ مغ ؾيستياأرباح الدشة التي تفقج 
 نقائز خاصة بسؤونات تجني قيع الأصػؿ الستجاولة: 

 ).وىي مؤونات عمى السجػ القريخ ليذ ليا شابع احتياشي، وبالتالي فيي لا تعتبخ كسػارد مالية مدتقخة (دائسة
 نقائز خاصة بالفػارؽ الدمشية بيغ تحريل الشتائج وتدجيج التكاليف: 

يقة الصخح بػاسصة الشتائج السحرمة والتكاليف السشفقة ولا تأخح بعيغ الاعتبار تحجد قجرة التسػيل الحاتي (شخ 
الفػارؽ الدمشية بيشيسا، وفي الػاقع، فإف الشتائج لا تحرل كميا في وقتيا، كسا أف التكاليف لا تدجد كميا في وقتيا 

 .(فكخة الخديشة السحتسمة وليدت الحؿيؿية)

 الفائس الإجسالي للاستغلاؿ =ؽ ت ذ 

 تحػيل تكاليف الاستغلاؿ +

 بالاستغلاؿكل الشتائج الخاصة +

 كل التكاليف الخاصة بالاستغلاؿ-

 نتائج مالية +

 تكاليف مالية

 (1نتائج استثشائية ) +

 (2تكاليف استثشائية ) -

 مداىسات الأجخاء -

 ضخائب عمى الأرباح -

 



 

 49  

 

الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

 :ةب. التشازؿ عغ عشاصخ الأصػؿ الثابت
 ويدجل في ىحا البشج مبمغ التشازؿ عغ الأصػؿ الثابتة (سعخ البيع)

 :ج. زيادة الأمػاؿ الخاصة
ويجرج تحت ىحا العشرخ الديادة في رأس ماؿ السؤسدة مغ مرادر خارجية مداىسات ججيجة في شكل نقجؼ أو 

ة يكػف مرجرىا الػحيج عيشي)، وليذ عغ شخيق إدماج الاحتياشات أو نتائج رىغ التخريز، لأف ىحه الدياد
 )، وبالتالي فيي تحػيلبت داخمية.88) أو (18ىػ تػزيع رصيج الحدابيغ (

تتعجػ درجة استحقاقيا الدشة ولا نأخح بعيغ الاعتبار  التيوتتسثل في الجيػف  زيادة الأمػاؿ الجائسة الأجشبية: -د
 .تعتبخ كجيػف قريخة السجػ التيقخوض الخديشة 

: يختكد ىحا الججوؿ عمى السيدانية الػضيؽية التي تأخح بعيغ الاعتبار نتيجة الدشة قبل الأرباح السػزعة .ىػ 
التخريز عمى خلبؼ السيدانية السالية التي تدتعسل نتيجة الدشة بعج التخريز. وتعبخ الأرباح السحتجدة عغ 

أرباح تحققت خلبؿ الجورة السالية الدابقة مقجار ما وزعتو السؤسدة عمى شخكائيا أو مداىسييا أو عساليا مغ 
 .حدب قخار الجسعية العامة

ويدجل ؼيو التكمفة الإجسالية لعشاصخ الأصػؿ الثابتة التي اشتختيا  :الديادة في عشاصخ الأصػؿ الثابتة و.
إشار مع الإشارة أف السخصط السحاسبي العاـ لا يشز عمى إدماج الاستثسارات في و  ،السؤسدة خلبؿ الجورة

 :وإذا لع تتػفخ لشا ىحه السعمػمة مباشخة في حدابات السؤسدة، فإنو بإمكانشا حدابيا كسا يمي ، قخض الإيجار
الاستثسارات الراؼية + حرز الاىتلبكات لمجورة + الؿيسة الباؾية لمتشازؿ عغ  =مذتخيات الاستثسارات 

 ).692الاستثسارات (حػػ / (
بمغ تعػيس رأس الساؿ عمى الذخكاء أو السدحػبات الذخرية لراحب وىػ م :تخفيس الأمػاؿ الخاصة.ز 

 ).السؤسدة (تخؽيس رأسساؿ الذخكة
الجائسة أؼ الأمػاؿ الأجشبية  وتتسثل في السبالغ السدجدة مغ الأمػاؿح. تخفيس الأمػاؿ الجائسة الأجشبية: 

 .متػسصة وشػيمة الأجل
 :ولحداب ىحا التخؽيس ندتخجـ العلبقة التالية

الشقراف خلبؿ  =الؿيسة في نياية الجورة  -ؾيسة الأمػاؿ الجائسة الأجشبية في بجاية الجورة + الديادة خلبؿ الجورة
 .الجورة

 .ىحا الشقراف ىػ السبمغ الحؼ تع تدجيجه خلبؿ الجورة
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

عجـ تػفخ إف ىحه العلبقة مفيجة لإيجاد ؾيسة الديادة وكحا ؾيسة الشقراف في الجيػف الجائسة خاصة في حالة 
وىشا لا ندتعسل الجفعات لأنيا تحتػؼ بالإضافة إلى الاىتلبكات، عمى  ،السؤسدة عمى ججوؿ استحقاؽ الجيػف 

 .التكاليف السالية التي أخحت بعيغ الاعتبار في حداب قجرة التسػيل الحاتي
 :ثانيا: القدع الثاني

 .لسخررات متزسغ في ؽ.ف.ذتؤخح عشاصخ الأصػؿ الستجاولة بؿيستيا الإجسالية لأف مبمغ ا -أ
الستجاولة أو الشقز في الجيػف قريخة  لا تدجل في ىحا القدع إلا ؾيع التغيخات، حيث أف الديادة في الأصػؿ-ب

الأجل يشتج عشو احتياج، أما الشقراف في الأصػؿ الستجاولة أو الديادة في الجيػف قريخة الأجل فيشتج عشو 
 .تحخيخ
 : ميجاف التحميل والتدييخ السالي في اثشيغيمعب ججوؿ التسػيل دوريغ ججوؿ التسػيل:   استعساؿ. 4.9

 تحميل تصػر الييكمة السالية : أ. بعجيا
 : يداعج ججوؿ التسػيل عمى إبخاز

 :تصػر الكيع الثابتة 
غيخ  والاستثساراتالسباشخة مغ السعجات والأثاث التي تذكل الشسػ الجاخمي لمسؤسدة،  الاستثساراتحرة  -

 السباشخة مغ سشجات السداىسة التي تذكل الشسػ الخارجي؛
في الحيغ وبالتالي  إىلبكياوجػد في ججوؿ التسػيل استثسارات البحث والتشسية تػضح أف السؤسدة لع تدتصيع  -

 .تدجيميا في حدابات التكاليف. في ىحه الحالة تربح التخجسة صعبة
 التسػيل 

 )؛50/50اؿ الخاصة والجيػف إحتخاـ القاعجة السثمى لمسجيػنية: (دراسة تصػر الأمػ  -
يجمب رافعة  الاقتراديةالسقبػؿ لسدتػػ الجيػف السحرمة بشدب أقل مغ ندب السخدودية  الارتفاعبالسقابل،  -

 .مالية مػجبة
 رأس ماؿ العامل الرافي الإجسالي 

، ليحا الغخض، يربح مغ اللبزـ إعجاد ججاوؿ  إلابج مغ متابعة عمى مدتػػ ججوؿ تسػيل تغيخات ر ـ ع ص 
 .تسػيل متعجدة الدشػات
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

 ب. قبميا : تػقعات التػازنات السالية
مغ الجانب العسمي، يتصمب التدييخ السالي إعجاد ججاوؿ مالية تقجيخية مغ خلبؿ التػقعات التجارية عمى 

بتػقع وتييئة التػازنات السالية الصػيمة والستػسصة تدسح ىحه الججاوؿ و  ، أساس السعمػمات السحاسبية والتديخية
 : تتختب مرجاقيتيسا عمى نػعية فخضيات الشذاط، وكحا نػعية التحميل السالي والسحاسبي السدبقو  ،الأجل

 ـيكمة التكاليف والشػاتج؛ -
 ؛الاستغلبؿندبة و مجة دوراف مكػنات دورة  -
 ، إلخ.للبستغلبؿالتسػيمية  الاحتياجات -

 أىع الانتقادات السػجية لججوؿ التسػيل : .5.9
اعتساده في تحميل التغيخ في راس الساؿ العامل عمى مفيػـ القجرة عمى التسػيل الحاتي و الحؼ لا يسيد عشج  -

حدابو بيغ عشاصخ الاستغلبؿ و خارج الاستغلبؿ بالخغع مغ انو مؤشخ يعبخ عغ قجرة السؤسدة التسػيمية مغ 
 الاساسي؛خلبؿ نذاشيا 

يعتبخ القجرة عمى التسػيل الحاتي مػردا مدتقخا إلا انو عشج الحداب يتع ادماج مؤونات تجني السخدوف و  -
ية عشاصخ قريخة الأجل ،  و كاف مغ الأحخػ اقرائيا؛   الحقػؽ وـ

ة عغ التغيخ في الخديشة الستحرل عمييا اعتسادا عمى الججوؿ لا يعصي صػرة واضحة حػؿ الجورة السدؤول -
الفائس او العجد ، حيث يعصي الججوؿ الخديشة الراؼية الإجسالية دوف التسييد بيغ دروة الاستغلبؿ و التسػيل 

ية ا  لسرادر الاساسية لمعجد أو الفائس.و الاستثسار وـ
 :(1)تسخيغ رقع 

 .31/12/2023بتاريخ  nقجمت لظ السيدانية السالية لسؤسدة 
 السبالغ الخرػـ السبالغ الأصػؿ

 الأصػؿ غ الجارية  
 الاستثسارات السعشػية 
 الاستثسارات السادية 
 الاستثسارات السالية 

 
12645 

1848780 
303490 

 الأمػاؿ الجائسة 
 الػضعية الراؼية 

الجيػف الستػسصة و شػيمة 
 الأجل 

 مؤونات السخاشخ و التكاليف 

 
1460877 
799700 
128600 

 الأصػؿ الجارية 
 ؾيع الأستغلبؿ 

 
1407388   
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

 الؿيع القابمة لمتحقيق عمي السجػ القريخ 
 

 3036961 الخرػـ غيخ جارية  1853835

 5426138 مجسػع الخرػـ  5426138 مجسػع الأصػؿ 
 السصمػب:

 حداب الخأس الساؿ العامل مغ أعمى السيدانية ؟ -1
 حداب رأس الساؿ العامل مغ أسفل السيدانية ؟  -2

 (1)حل التسخيغ 
 الاصػؿ غ جارية –الساؿ العامل مغ أعمى السيدانية = الأمػاؿ الجائسة رأس  -1

 )303490+1848780+12645( – )3036961+ 128600+1460877+799700( ومشو:
 دج3261223=

 الخرػـ الجارية –الأصػؿ الجارية  =رأس الساؿ العامل مغ أسفل السيدانية - 2
 دج3261223= 0 -)1853835+ 1407388(ومشو: 

 ،2024، 2023، 2022السيدانييات السالية لمدشػات  :(02)التسخيغ رقع 
 السبالغ الخرػـ السبالغ أصػؿ

22 23 24  22 23 24 
 أصػؿ ثابتة

 إستثسارات
 

 أصػؿ متجاولة
 مخدوف 

 عسلبء وأوراؽ ؾبس
 نقجيات

 
2240 

 
 

710 
850 
104 

 
2720 

 
3200 

 أمػاؿ دائسة
 أمػاؿ خاصة
 أمػاؿ أجشبية

 متجاولةخرػـ 
 مػردوف أ

 
1960 

 
 

504 

 
2000 

 
 

600 

 
2500 

 
 

860 

 5500 4120 3904 مجسػع الخرػـ 5500 4120 3904 مجسػع الأصػؿ
 :بالإضافة إلى السعمػمات التالية

 ..%17الؿيسة السزافة  عمى التػالي، معجؿ الخسع عمى 135، 150، 120ؾيسة السراريف السالية  -
 :مؤسدات القصاع ىحا بالإضافة إلى متػسط ندب
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

 %2,50 =الديػلة العامة  -
 %1الديػلة السخفزة =  -
 %0,16الديػلة الجاىدة =  -
 .عمى التػالي 5015، 4008، 3850 =السذتخيات الدشػية الراؼية  -
 %0,58السخدوف إلى رأس الساؿ العامل =  -
 %42.5 -الديػلة الآجمة  -
 %2 =تغصية السراريف السالية  -
، ميمة تدجيج السػرديغ  25ائتساف الدبائغ ميمة  -  .يػـ 60يػـ
 .%48 =الاستقلبلية السالية  -
 .عمى التػالي 9700، 9800،  8555السبيعات الدشػية الراؼية:  -

تقييع الػضعية السالية لمسؤسدة باستخجاـ أسمػب الشدب السالية (مغ حيث التػازف السالي قريخ،  السصمػب :
 .)متػسط وشػيل الأجل

 :(2)حل التسخيغ رقع 
 الشتائج ممخرة في الججوؿ التالي:نقػـ بحداب ندب الديػلة والشذاط والسجيػنية ويسكششا إضيار 

 ممخرة في الججوؿ السػالي:
 ندبة القصاع 2024 2023 2022 ندبة الديػلة

 2,50 2,67 2,33 3,30 الديػلة العامة
 1 1,86 1,33 1,89 الديػلة السشخفزة

 0,16 1.10 0,16 0,20 الجاىدةالديػلة 
السخدوف إلى 

 ر.ـ.ع
0,61 0,75 0,48 0,58 

 ندبة القصاع 2024 2023 2022 ندبة الشذاط
 يػـ 25 20,61 21,97 30,57 ميمة دوراف الدبائغ

ميمة تدجيج 
 السػردوف 

 يػـ 60 52,76 46,06 40,27

 ندبة القصاع 2024 2023 2022 ندبة السجيػنية
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

الاستقلبلية ندبة 
 السالية

50,20 48,54 45,45 48 

ندبة تغصية 
 السراريف

1,40 1,53 1,39 2 

 42,5 46,12 43,18 42,35 ندبة الديػلة الأجمة
مغ خلبؿ الشتائج الستػصل إلييا، ندتصيع أف نقػؿ أف التػازف السالي قريخ الأجل محقق في السؤسدة 

مذاكل في الديػلة، وىحا سػاء عبخ الدمغ، أؼ بسقارنة ندب بأكثخ مغ القجر السصمػب. إذف فيي لا تػاجو 
 .)، أو مع ندب مؤسدات القصاع2024،  23، 22الديػلة عبخ سشػات الجراسة (

بالشدبة لشدب التدييخ نلبحع أفّ لمسؤسدة سياسة رشيجة ؼيسا يخز تدييخ حدابات الدبائغ والسػرديغ، 
والجليل عمى ذلظ أف ميل ائتساف الدبائغ أقل مغ ميل تدجيج السػرديغ، مسا ليا بتحريل أمػاليا مغ الدبائغ، ثع 

 ضاؼية مغ جيات أخخػ. تدجيج ما عمييا مغ ديػف اتجاه مػردييا دوف أف تحتاج إلى أمػاؿ إ
أما ؼيسا يخز ندب السجيػنية، فالشتائج السحرل عمييا تؤكج ما قيػػػػل سابقا، وىػ أف السؤسدة ليدت 

 .بعيجة عغ التدييخ السحكع لسػاردىا الخاصة والأجشبية، وكحا تحكسيا في السراريف السالية
التػازف السالي قريخ، متػسط وشػيل وعمى العسػـ، فإفّ ىحه السؤسدة في وضعية مالية مخيحة مغ حيث 

 .السجػ
 : ( 30)التسخيغ رقع 

 يمي: لتكغ لجيشا السيدانية السحاسبة التالية: لسؤسدة الرفاء كسا
 N-1 N الخرػـ N-1 N الأصػؿ

 إستثسارات 
 إىتلبكات 

 
 مخدوف 

 مؤونات لتجني
 السخدوف  

 سشجات التػضيف
 شخكات حايفة 

60000 
)15000( 

37000 
)5000( 

2000 
800 

26000 
3200 

73000 
)15500( 

40000 
)8000( 

2000 
1000 

27000 
3500 

 رأس الساؿ
 إحتياشات

 نتيجة الدشة
ديػف مالية 
(متػسصة وشػيمة 

 الأ)
 ديػف السػردوف 

 مجيشػ الإستغلبؿ

45000 
12000 
3000 

30000 
 

2000 
 

2000 

55000 
12000 
4000 

26000 
 

4000 
 

3000 
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الرؤوفد/ عباسي عبد   محاضرات في مقياس التسيير المالي  

 زبائغ
 ؾيع جاىدة

 شخكات حميفة دائشة 

 123000 109000 السجسػع 123000 109000 مجسػع
 معمػمات إضافية:

 .والصػيلف مالية ججيجة ذات السجػ الستػسط تتحرل السؤسدة عمى ديػ لع   -
 .17000معجات السكاتب : الؿيسة الإجسالية  استثساراتاقتشاء  - 
 .3900: )(معجات للئعلبـ الآلي استثساراتتشازؿ عغ   
 .4000لبستثسارات الستشازؿ عشيا :الإجسالية لالؿيسة  -
 .3000الأرباح السػزعة في الدشة :  -

 :ججوؿ الإىتلاكات
 إىتلامات في نياية الدشة إنخفاض الإىتلاكات مخررات الإىتلاكات إىتلاكات في بجاية الدشة

15000 800 300 1550 
 :السصمػب

 الثاني)إعجاد ججوؿ التسػيل (الجدء الاوؿ، والجدء  -
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

دراسة وتحليل جدول حساب المحور الثالث/ 
النتيجة :عرض الجدول، تحليل بواسطة 

SIGأثر المقص ، 
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 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

 ، أثخ السقزSIGعخض الججوؿ، تحميل بػاسصة الشتيجة: دراسة وتحميل ججوؿ حداب السحػر الثالث: 
 تسييج:
بخ ىحا الججوؿ يعتبخ ججوؿ حدابات الشتائج مغ أىع القػائع السالية، و لا يقل أىسية عغ السيدانية و يعت      

التحميل السالي لمشتائج ييتع بجراسة العشاصخ السعبخة عغ الشذاشات التجارية الرشاعية و ، ميع لكل محمل مالي
  1 .ؾياس الأداءاتو   ،بغخض تقييع التجفقات السػلجة

 دراسة ججوؿ حداب الشتائج: . 1
بجانب حدابات الشتائج تدتخجـ في الحياة العسمية العجيج مغ السدسيات السختمفة  مفيػـ حدابات الشتائج:. 1.1

لػصف القائسة التي تعخض مكػنات ورقع صافي الخبح لمفتخة، فل: قائسة الجخل، قائسة الخبح، قائسة الأرباح 
وميسا كانت التدسية التي تصمق عمى تمظ القائسة، ؼيجب أف تفرح  ،والإيخاداتوالخدائخ، بياف السرخوفات 

ولقج عخؼ الشطاـ  ،بذكل كاؼ لقخاء التقاريخ السالية عغ مكػنات صافي الخبح السحقق في خصػات متتابعة
ة السالية، السحاسبي السالي حداب الشتائج بأنو: بياف ممخز للؤعباء والسشتػجات السشجدة مغ الكياف خلبؿ الدش

ولا يأخح في الحداب تاريخ التحريل أو تاريخ الدحب، ويبخز بالتسييد الشتيجة الراؼية لمدشة السالية (الخبح أو 
 2.)الخدارة

إف حداب الشتائج يعتبخ الأكثخ أىسية مغ بيغ القػائع السالية، فيػ التقخيخ الحؼ يؿيذ  :أىسية حدابات الشتائج -
 :محجدة مغ الدمغ، وعميو فإف أىسية ىحه القائسة تشبع مغ السؤسدة لفتخة نجاح عسميات

 ؛تداعج بالتشبؤ بذكل دقيق لجخل السؤسدة في السدتقبل 
 ؛ تداعج في التقييع الأفزل لإمكانية استلبـ السذخوع السبالغ نقجية 
 تداعج في التأكج مغ أف السرادر الاقترادية قج تع استخجاميا عمى أفزل وجو. 
 عخض ججوؿ حدابات الشتائج: 2.1
لقج فخض الشطاـ السحاسبي السالي تقجيع ججوؿ حدابات الشتائج حدب الصبيعة مع إمكانية الاعتساد اختياريا      

 بيجؼ ؾياس بيغ أصشاؼ الأعباء و الإنتاج الإجسالي أو السباع.و  ،عمي ججوؿ حدابات الشتائج حدب الػضيفة
 
 
 

                                                           
1
 Mondher Bellaalah,  Gestion Financière , Economica, 2

ème
 édition, 2004, P 129. 

، رسالة ماجدتيخ في عمػـ التدييخ،  -دراسة حالة -التحميل السالي لمقػائع السالية وفق الشطاـ السحاسبي السالي، لدعخ سامي  2
 .44، ص 2012تخرز: إدارة مالية، جامعة قدشصيشة، الجدائخ، 
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 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

 . قائسة حدابات الشتائج حدب الصبيعة: 1.2.1
، مذتخيات البزائع ، .....) و ىػ ما يدسح  يقػـ عمي ترشيف الأعباء حدب شبيعتيا ( حرز الاىتلبكات

بتحجيج مجاميع التدييخ الخئيدية : اليامر الإجسالي ، الؿيسة السزافة ، الفائس الإجسالي عغ الاستغلبؿ ....، 
 1) مغ أجل حداب الشتيجة الشيائية.

 حدابات الشتائج حدب الصبيعة: (1رقع )ججوؿ 
 ر. ح البياف السبالغ

 السشتجات السمحقةالسبيعات و  
 الإنتاج السخدف أو السدحػب مغ السخدف 

 الإنتاج السثبت 
 إعانات الاستغلبؿ 

70 
72 
73 
74 
 

  أنتاج الدشة السالية  
 السذتخيات السدتيمكة  

 الخجمات الخارجية
 الخجمات الخارجية الأخخػ 

60 
61 
62 

 2 استيلبؾ الدشة السالية  
  الكيسة السزافة للأستغلاؿ  
 أعباء  السدتخجميغ 

 الزخائب و الخسػـ و السجفػعات السساثمة
63 
64 

 4 إجسالي فائس الأستغلاؿ  
 السشتػجات العسمياتية الأخخػ  

 الأعباء العسمياتية الأخخػ 
 السخررات اللئىتمكات و السؤونات و خدائخ الؿيسة

 استخجاع لخدائخ الؿيسة و السؤونات 

75 
65 
68 
78 

 5 العسمياتيةالشتيجة  
                                                           

 .25/03/2009بتاريخ  19الرادر في الجخيجة الخسسية رقع  26/07/2008قخار مؤرخ في  1
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 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

 السشتػجات السالية 
 الأعباء السالية

76 
66 

 6 الشتيجة السالية  
 7 الشتيجة العادية قبل الزخيبة  
 الزخائب عغ الشتائج و ما يساثميا  

 مجسػع مشتػجات الأنذصة العادية  
69 
 

 8 الشتيجة الرافية للأنذصة العادية 
 عشاصخ غيخ عادية مشتػجات 

 عشاصخ غيخ عادية أعباء 
77 
67 

 9 الشتيجة غيخ العادية  
 10 صافي نتيجة الدشة السالية  

يتسثل إنتاج الدشة السالية مجسػع جسيع أصشاؼ الدمع و : كيفية حداب ججوؿ حدابات الشتائج حدب الصبيعة
 حدابات : 4الخجمات و يجخل في حداباتو 

)+ الإنتاج السثبت 72التغيخ في السخدونات (حػ) ± 70رقع الاعساؿ (حػ =إنتاج الدشة السالية  -
 )74)+ إعانات الاستغلبؿ (حػ73(حػ

يزع مبيعات جمات السقجمة والسشتػجات السمحقة، السبيعات مغ البزائع والسشتجات السرشعة والخ :70حػ -
الػسيصة و أشغاؿ الجراسات، البزائع و الخجمات السقجمة و مبيعات السشتجات و كحا مبيعات السشتجات 

 1فيػ مؿياس لشذاط السؤسدة.
: الإنتاج السخدف أو السشتقز مغ السخدوف، أؼ أف ىحا الحداب يسكغ أف يكػف مػجبا أو سالبا 72حػ -

أؼ الخصيج بيغ السخدوف الشيائي و السخدوف  ،وذلظ حدب التغيخ في السخدوف بالديادة أو الشقراف
 مػجبا في حالة ارتفاع السخدوف أو سالبا في حالة استشفاذ السخدوف. الابتجائي، فيػ يسكغ أف يكػف 

 2اختيار شخيقة تقييع السخدونات -
 : الإنتاج السثبت، اؼ إنتاج السؤسدة لحاجتيا الخاصة. 73حػ -
 : إعانات الاستغلبؿ.74حػ -
 إستيلبؾ الدشة السالية: يتسثل في استيلبكات الجورة. -

                                                           
1
 J.Peyard , J.D.Avenel et M.Peyard,  Analyse Financière, 9 ème édition, Vuibert,2006, p 64 

2
 Hubert  de la Bruslerie,  Analyse Financière, 3

ème
 édition,Dunod,2008, p 112 
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)+الاستيلبكات الخارجية 61الخارجية(حػ الخجمات+ السدتيمكة السذتخيات  استيلاؾ الدشة السالية = -
 ).62الأخخػ (حػ

 والتسػيشات الأخخػ... ،: السذتخيات السدتيمكة: مغ البزائع السبيعة والسػاد الأولية60حػ -
 : الخجمات الخارجية، أؼ الخجمات السدتمسة مغ الغيخ. 61حػ -
 : الاستيلبكات الخارجية الأخخػ.62حػ -
تعبخ عغ الاضافة التي قجمتيا السؤسدة مغ خلبؿ نذاشيا الاساسي، تداعج في  الكيسة السزافة: -

 1 تحميل الػضع السالي لمسؤسدة مغ خلبؿ:
 ؛ؾياس معجؿ نسػ السؤسدة -
 .ؾياس الػزف الاقترادؼ لمسؤسدة -

استيلبؾ الدشة  -إنتاج الدشة السالية  =وىي عبارة عغ الفخؽ بيغ إنتاج الدشة السالية واستيلبؾ الدشة السالية 
 السالية        

ىػ رصيج التجفقات الحؿيؿية للبستغلبؿ اؼ مؿياس لمثخوة السالية السحققة مغ الشذاط  إجسالي فائس الاستغلاؿ:
الاستغلبلي لمسؤسدة، وىػ الؿيسة السزافة للبستغلبؿ مصخوح مشيا أعباء السدتخجميغ والزخائب والخسػـ 

 ات السساثمة، أؼ:والسجفػع
والزخائب والخسػـ  –)63أعباء السدتخجميغ (حػ –الؿيسة السزافة للبستغلبؿ  =إجسالي فائس الاستغلبؿ 

 )64والسجفػعات السساثمة (حػ
عبارة عغ رصيج دورة الاستغلبؿ، عبارة عغ إجسالي فائس الاستغلبؿ مزافا إليو السشتجات  :الشتيجة العسمياتية

العسمياتية الأخخػ ومصخوحا مشو الأعباء العسمياتية الأخخػ وكحا مخررات الاىتلبكات والسؤونات وخدارة 
 الؿيسة ومزافا إليو استخجاع عمى خدائخ الؿيسة والسؤونات، أؼ أف:

الأعباء العسمياتية الأخخػ  –)75إجسالي فائس الاستغلبؿ+السشتجات العسمياتية الأخخػ(حػ =ة الشتيجة العسمياتي
)+استخجاع عمى خدائخ الؿيسة والسؤونات 68وخدارة الؿيسة(حػ  مخررات الاىتلبكات والسؤونات –)65(حػ
 ).78(حػ

وىي الشتيجة التي تع تحؿيقيا مغ خلبؿ العسميات السالية التي تع الؿياـ بيا حيث تسثل الفخؽ بيغ  الشتيجة السالية:
 السشتػجات السالية الشاتجة عغ عسميات الاقخاض والأعباء السالية الشاتجة عغ عسميات الاقتخاض:

 ).66الأعباء السالية (حػ –) 76السشتجات السالية (حػ =الشتيجة السالية  -
                                                           
1
 Béatrice et Francis Granguillot, Analyse Financière,12 édition, Gualino, 2008, p 60. 
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 وىي مجسػع كل مغ الشتيجة العسمياتية والشتيجة السالية: العادية قبل الزخائب: الشتيجة -
 الشتيجة العسمياتية + الشتيجة السالية =الشتيجة العادية قبل الزخائب  -
وذلظ بعج شخح الزخائب الػاجب دفعيا عغ الشتائج العادية  الشتيجة الرافية للأنذصة العادية: -

 العادية:والزخائب السؤجمة عغ الشتائج 
 692حػ( –) 698و 695حػ( –الشتيجة العادية قبل الزخائب  =الشتيجة الراؼية للؤنذصة العادية  -

 )693و
وىي عبارة عغ الفخؽ بيغ العشاصخ غيخ العادية (السشتجات)  الشتيجة غيخ العادية )الاستثشائية(: -

 والعشاصخ غيخ العادية (الأعباء)
 )67والعشاصخ غيخ العادية (الأعباء) (حػ –) 77غيخ العادية (السشتجات) (حػ =الشتيجة غيخ العادية  -
وىي عبارة عغ جسع أو شخح (حدب الحالة) الشتيجة الراؼية  :الشتيجة الرافية المدشة السالية -

 للؤنذصة العادية والشتيجة غيخ العادية.
 شتيجة غيخ العاديةال± الشتيجة الراؼية للؤنذصة العادية =صافي نتيجة الدشة السالية  -

 . قائسة حدابات الشتائج حدب الػضيفة: 2.2.1
 السدتيمكة،( السذتخيات  6يرشف الشطاـ السحاسبي السالي الأعباء حدب شبيعتيا في الرشف  

...إلخ) مغ أجل إعجاد حدابات الشتائج جميغ.خالسدتأعباء  الأخخػ،الخجمات الخارجية  الخارجية،الخجمات 
 حدب الصبيعة.

ومغ أجل ؾياس و تحجيج مجػ مداىسة السرالح السختمفة لمسؤسدة ( الذخاء ، الإنتاج ) في تكػيغ   
الشتائج ، يسكغ إعادة تختيب الأعباء حدب الػضائف أؼ و فقا لتقديع مرالح و أنذصة السؤسدة إلى مجسػعة 

اء ، الأنتاج ....الخ كسا ىػ أخخػ مغ الأجداء تسارس انذصة مختمفة تداىع في تحقيق مياـ معيشة مثل : الذخ 
 مػضح في الججوؿ التالي:

 : ججوؿ تػزيع الأعباء(2)الججوؿ رقع 
 العشاصخ السبالغ كمفة الذخاء كمفة الأنتاج أعباء تجارية  أعباء الإدارية

 السذتخيات السدتيمكة  -     
 الخجمات الخارجية-
الخجمات الخارجية الأخخػ  -

 أعباء السدتخجميغ
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و الخسػـ و الزخائب  -
 السجفػعات السساثمة

للئىتلبكات و  مخررات-
السؤونات و خدائخ الؿيسة 

 العسمياتية الأخخػ - الأعباء 
 السجسػع     

 
 حدابات الشتائج حدب الػضيفةججوؿ  (:3رقع ) ججوؿ

 ر .ح البياف السبالغ
 رقع الأعساؿ 

 كمفة البيع
 

 1 اليامر الأجسالي 
 مشتجات أخخػ عسمياتية 

 التكاليف التجارية 
 الأعباء الإدارية

 أعباء عسمياتية أخخػ 
 الأستخجاعات عغ خدائخ الؿيسة و السؤونات 

 

 2 الشتيجة العسمياتية  
 مشتجات مالية 

 الأعباء السالية 
 

 3 الشتيجة السالية  
 4 (6+5الشتيجة العادية قبل الزخائب )  
 69 الزخائب عغ الشتائج و ما يساثميا  
  مجسػع مشتجات الانذصة العادية  
  مجسػع الأعباء الأنذصة العادية  
 5 الشتيجة الرافية للأنذصة العادية  
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 عشاصخ غيخ عادية مشتجات  
 عشاصخ غيخ عادية أعباء

77 
67 

 6 الشتيجة الغيخ عادية  
 7 صافي نتيجة الدشة السالية  

تختمف شخيقة حداب ججوؿ الشتائج حدب الػضيفة عغ كيفية حداب ججوؿ حدابات الشتائج حدب الػضيفة: 
تذتخؾ في حداب الشتيجة السالية،  والشتيجة الجارية و   ،شخيقة حدب الصبيعة في كيؽية حداب الشتيجة العسمياتية

 قبل الزخائب، الشتيجة الاستثشائية و عميو سشكتفي بتقجيع كيؽية حداب الشتيجة العسمياتية. 
ىػ البشج الحؼ يسثل نتائج الشذاط الخئيدي لمسؤسدة و يشتج عغ شخح تكمفة السبيعات  الإجسالي:ىامر الخبح  -

 الأعساؿ.مغ رقع 
 1كمفة السبيعات –رقع الأعساؿ  =ىامر الخبح الإجسالي 

 74ح  –+ وضيفة الذخاء  600ح  =كمفة السبيعات لمسؤسدة التجارية 
 أما في السؤسدة الرشاعية 

 73،74،72ح ، –+ وضيفة الذخاء+ وضيفة الأنتاج )  601(  ح  =كمفة السبيعات 
 أف وججو 

يسثل الشاتج الرافي مغ العسميات التذغيمية التي قامت بيا السؤسدة مغ خلبؿ مسارسة  الشتيجة العسمياتية : -
و استبعاد  نذاشيا الجارؼ و يتع التػصل إليو بعج أف نعجؿ ىامر الخبح الإجسالي لمسشتجات العسمياتية الأخخػ 

 كل التكاليف التجارية و الأعباء الإدارية و الأعباء العسمياتية الأخخػ .
 .78+ح 65ح  –الأعباء الادارية  –تكاليف تجارية   -75ىامر الخبح  + ح  =الشتيجة العسمياتية  -
 . ندب تحميل السدتػيات:2

 . تصػر الكيسة السزافة    1.2
 التصػر في الؿيسة السزافة و التصػر في رقع الأعساؿ والإنتاج الإجسالي.عجد مغ السحمميغ يقارنػف بيغ  -

 الؿيسة السزافة لمدشة (ف ) – 1الؿيسة السزافة لمدشة (ف+)
 الؿيسة السزافة لمدشة( ف)                

 
                                                           

 .25/03/2009بتاريخ  19الرادر في الجخيجة الخسسية رقع  26/07/2008قخار مؤرخ في  1
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العساؿ الستسثمة في و   ،يعتبخ مؤشخا لمشسػ يبيغ تصػر الشذاط السختبط مباشخة بالػسائل الخاصة لمسؤسدةو 
 و السعجات السدتعسمة.

انصلبقا مغ ىحه الؿيسة السزافة، التي يعتبخىا بعس السحمميغ كسدتػػ أوؿ لؿياس الأداء، التي بػاسصتيا 
 يسكغ لمسؤسدة أف تقػـ بػضيفة التػزيع. 

 إذف فالكيسة السزافة تقدع عمى ثلاثة مجسػعات ىي:
  ؛والخسػـالجولة بػاسصة الزخائب 
  العساؿ عغ شخيق الأجػر؛ 
  .السؤسدة نفديا بػاسصة الفائس الإجسالي للبستغلبؿ 

 . تحميل الإنتاجية2.2
بأنيا مؿياس الشذاط بالشدبة إلى الػسائل السدتعسمة لتحؿيقو، ،  1يسكغ تعخيف الإنتاجية مفيػـ عاـ للإنتاجية:

 عيار لفعالية العسمية الإنتاجية.فيي إذف م
 الشذاط / الػسائل السدتعسمة=   الإنتاجية

 فحداب إنتاجية مؤسدة يكػف بشدبة: -
 ؛نذاشيا السؿيع بخقع الأعساؿ أو الإنتاج الإجسالي أو الؿيسة السزافة 
 ىحا الشذاط. إلى كل أو جدء مغ الػسائل السدتعسمة لتحقيق 

 الشذاط والػسائل السدتعسمة: 
 الشذاط: 

 ولمتحكيخ فإف الشذاط يسكغ أف يقجر بػ: ،لقج رأيشا دراسة تحميل الشذاط
 (رقع الأعساؿ خارج الزخيبة ) : ؛الإنتاج السباع 
 (الإنتاج السباع + الإنتاج السخدف + الإنتاج السثبت ) :؛الإنتاج الإجسالي 
 .(الأرصجة الػسيصة لمتدييخ) :الؿيسة السزافة 

 الشذاط بالػحجات الفيديائية.و يسكغ استعساؿ السعمػمات الإحرائية الإضاؼية مغ أجل ؾياس 
 الػسائل السدتعسمة: 

 الػسائل التي يسكغ أف يشدب ليا الشذاط تكػف:
  ( الاستعسالات الػسيصة ) وسائل اقترادية: تتعمق بالأصػؿ السدتعسمة 

                                                           
1
 Hubert de la Brusselerie, Analyse Financière, Dunod, 3

ème
 édition, 2008,page 155 
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 ( الاستعسالات الشيائية ) استيلبؾ عػامل الإنتاج: تتعمق بتكاليف حداب الشتائج 
 ،مداحة محل البيع، ساعات العسل... الػسائل السادية: كالعساؿ 

 . ندبة تجدئة فائس الاستغلاؿ:3.2
 ) عمى: EBE ػزع الفائس الإجسالي للبستغلبؿ (و في السدتػؼ الثاني ي

 بػاسصة مخررات الاىتلبكات والسؤونات. تججيج العػامل الاقترادية : -
 بػاسصة تدجيج الأعباء السالية. تعػيس الأمػاؿ السقتخضة: -
 يجرج ضسغ نتيجة الشذاط العادؼ.و الباقي  -

 / إجسالي فائس الاستغلبؿ .68بالشدبة لمتثبيتات = مخررات الإىتلبكات و السؤونات ح  -
 / إجسالي فائس الأستغلبؿ .66بالشدبة لمسقخضيغ = أعباء مالية ح  -
 .)/إجسالي فائس الاستغلبؿ 7بالشدبة لمشتيجة العادية = الشتيجة العادية قبل الزخائب ( -
 : SIG تحميل بػاسصة .3

إف الاستفادة الحؿيؿية مغ السعمػمات السحاسبية السدتخخجة مغ ججوؿ حدابات الشتائج لأغخاض التحميل 
فججوؿ حدابات الشتائج يقػـ  (SIG) الأرصجة الػسيصية لمتدييخالسالي تدتمدـ إعجاد ججاوؿ تكسيمية، مغ أىسيا 

 1:مسا يجعمو يعاني مغ بعس الشقائز يسكغ تمخيريا ؼيسا يميبجمج عجد مغ ىحه الأرصجة بذكل نيائي، 
تجرج إعانات الاستغلبؿ ضسغ إنتاج الدشة السالية، وىػ ما يؤدؼ إلى عجـ عكذ ىحا الخصيج لمشتيجة  

 ؛الحؿيؿية لمعسمية الإنتاجية
الشذاط التجارؼ يطيخ رقع الأعساؿ الإجسالي لشذاشي التجارة والرشاعة معاً، مسا لا يدسح بتقييع فعالية  

 ؛عمى وجو الخرػص ولا إبخاز أثخه عمى نتيجة الجورة
لا يػفخ بعس السعمػمات الزخورية لحداب ندب معيشة، مثل عجـ التسييد بيغ تكمفة شخاء البزائع  

 .السباعة وتكمفة شخاء السػاد والمػازـ
  . إعجاد ججوؿ حدابات الشتائج والارصجة الػسيصة لمتدييخ:1.3

 
 
 

                                                           
السالية والسحاسبة تخرز مصبػعة مػجية لصمبة الدشة الثالثة شعبة العمػـ  ،محاضخات في مكياس التدييخ الساليقػادرؼ محمد،   1

 .37، ص 2022محاسبة وجباية، جامعة الجمفة، الجدائخ، 
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 الارصجة الػسيصة لمتدييخ (: ججوؿ4رقع ) ججوؿ
 السبالغ البياف رقع الحداب

700 
7090 

 

 
- 

 السبيعات 
 التخؽيرات السسشػحة عمى مبيعات البزائع

 

  السبيعات الراؼية مغ البزائع (أ) = 
600 

6080 
6030 
6090 

 
+ 
+ 
- 

 السذتخيات البزائع السباعة
 مراريف الذخاء تابعة لسذتخيات البزائع

 التغيخ في مخدوف البزائع
 التخؽيزات الستحرل عمييا مغ السذتخيات البزائع

 

  تكمفة شخاء البزاعة السباعة (ب) = 
  ب)  -اليامر التجارؼ (أ. 1  

  709إلى 701
72 
73 

 )7090الإنتاج السباع (ماعجا ح  
 الإنتاج السخدف 
 الإنتاج السثبت

 

  إنتاج الجورة (ج) = 
 607إلى  601

 6087إلى  6081
 6097إلى  6091
 6032إلى  6031

61+62 
619 +629 

 
+ 
- 
+ 
+ 
- 

 مذتخيات التسػيغ
 مراريف الذخاء التابعة لسذتخيات التسػيغ

 التخؽيزات الستحرل عمييا مغ مذتخيات التسػيغ
 التغييخ في مخدوف السػاد الأولية والتسػيشيات الأخخػ 

 الأخخػ الخجمات الخارجية والاستيلبكات الخارجية 
 التخؽيزات عغ الخجمات الخارجية والخجمات الخارجية الأخخػ 

 

  إستيلبؾ الجورة الستأتية مغ الغيخ(د) = 
  د){-+(ج 1. الؿيسة السزافة للئستغلبؿ }2  

74 
63 

+ 
- 

 إعانات الاستغلبؿ
 أعباء السدتخجميغ 
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 ضخائب ورسػـ - 64
  . الفائس الإجسالي للئستغلبؿ3 = 
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 إستخجاع خدائخ الؿيسة والسؤونات للئصػؿ الجارية والغيخ جارية
 الإيخادات العسمياتية الأخخػ 

 )686مخررات الإىتلبكات ( ماعجا 
 الأعباء العسمياتية الأخخػ 

 

  . نتيجة الإستغلبؿ 4 = 
76 

786 
66 
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 الايخادات السالية 
 السالية عغ خدائخ الؿيسة والسؤىشات الاستخجاعات

 الأعباء السالية
 خدائخ الؿيسة لمعشاصخ السالية

 

  . الشتيجة السالية 5 = 
  )5+4. الشتيجة الجارية قبل الزخيبة (6 = 
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67 

 
- 

 إيخادات العشاصخ الغيخ العادية
 أعباء العشاصخ غيخ العادية

 

  . الشتيجة غيخ العادية7 = 
  )7+6الإجسالية ( . الشتيجة8  

  الزخيبة عمى الشتائج  - 69
  الشتيجة الراؼية = 

 دور الأرصجة الػسيصة في التحميل: .2.3
  ( اليامر الإجسالي ) التجاري 

يحمل اليامر التجارؼ الشذاط الأساسي لمسؤسدة، ويخز فقط الذخكات التي تسارس الشذاط التجارؼ 
ويسثل اليامر التجارؼ الخبح الرافي الحؼ تحققو )، تحػيل أو ترشيعالبحت (الذخاء بيجؼ إعادة البيع دوف 

يختمف مدتػػ اليامر التجارؼ بذكل كبيخ مغ قصاع ، و يع السشتجات السذتخاة كسا ىيالسؤسدة مغ إعادة ب
 .لآخخ. لحلظ، لا يُعتسج عمى مدتػاه السصمق بقجر ما يُخكد عمى تغيّخه عبخ الدمغ

 )....(تخاجع السبيعات، تجىػر الطخؼ الاقترادؼ، ضيػر مشافديغ ججدويجب تحميل أسباب التغيخ 
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في بعس القصاعات (مثل قصاع التػزيع)، ويربح أكثخ فعالية عشج  ويعج اليامر التجارؼ مؤشخا أساسيا
 1تحػيمو إلى ندبة ىامر.

 الكيسة السزافة : 
، فالؿيسة السزافة  استغلبلياتسثل الثخوة الحؿيؿية التي اضافتيا السؤسدة ميسا كاف نػعيا بفعل عسميات 

تتخجع ما اضافتو السؤسدة ضسغ نذاشيا ، وتعكذ الفعالية التي تع بيا دمج عشاصخ الانتاج مغ راس ماؿ ويج 
يار لؿياس حجسيا ونسػىا وتكامل ، فيي تؿيذ الػزف الاقترادؼ لمسؤسدة وتذكل احدغ مع2عاممة وغيخىا 

ـياكميا الانتاجية ، وىي الفخؽ بيغ انتاج السؤسدة واستخجاماتيا الػسيصية مغ الدمع والخجمات التي تحرمت 
عمييا مغ الغيخ ، وتعتبخ ؾياسا نقجيا لسا اضافتو السؤسدة بػسائميا الانتاجية الخاصة ، لاف الاعتساد عمى رقع 

، فإذا كانت الؿيسة السزافة كبيخة فحلظ ػؿ أو حجع العسالة قج يكػف مزملبجع الأصالاعساؿ في السؤسدة او ح
، او ؾيسة الانتاج السحجود استمدـ كبيخ مغ استخجامات وسيصة محجودة يعشي انشا قج تحرمشا عمى ؾيسة انتاج

وتتػزع الؿيسة  ، وبالتالي فحلظ يجؿ عمى نجاح عسمية السدج بيغ عشاصخ الانتاج ،وسيصية قميمة استخجامات
 : السزافة الى مجسػعة عػائج

 ؛عػائج اليج العاممة في شكل اجػر وما يتبعيا -
 ؛عػائج الجولة في شكل ضخائب ورسػـ -
 ؛ عػائج السقخضيغ في شكل اعباء مالية -
 ؛عػائج السداىسيغ في شكل ارباح مػزعة -
 ؛ عػائج السؤسدة في شكل : ارباح غيخ مػزعة -
 .ومؤوناتإىتلبكات  -

  الاستغلاؿوالشتيجة خارج  الاستغلاؿنتيجة : 
في كػنيا تؿيذ الفعالية الاقترادية لمسؤسدة في الطخوؼ العادية ، وبيا  الاستغلبؿتطيخ اىسية نتيجة 

 اتوالإىتلبك الاستثساراتترحح سياسة  الاستغلبؿنتيجة  يسكغ لمسؤسدة الػفاء بالتداماتيا اتجاه الغيخ،
، انو يؿيذ الشجاعة داخل السؤسدة عمى الجانبيغ التجارؼ والرشاعي الاستغلبؿ وتقجيخات السخاشخ الستختبة عغ

  .بسعدؿ عغ الدياسة السالية والزخيبية
                                                           
1
 Legros, Georges, Finance d’entreprise : cours + exercices (Mini-manuel).« Finance d’entreprise — l’essentiel du 

cours – Exercices corrigés » , Dunod, 3ᵉ édition, avril 2018 , P17 
،  -دراسة حالة –تقييع الأداء السالي لمسؤسدات الإقترادية مغ السشطػر التذغيمي إلى التػجيات الإستخاتيجية قجيج زياف،   2

 .51، ص2023، الجدائخ، الجمفة، جامعة محاسبة وجباية، تخرز: السالية والسحاسبةفي  دكتػراه  أشخوحة
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 : الشتيجة تؿيذ الججوػ الاقترادية لمسؤسدة وتبيغ مجػ
 التحكع في اداة العسل؛ -
 ؛ تصػيخ اداة العسل -
 .السدتثسخة ( الأمػاؿ الخاصة والسقتخضة)مكافاة رؤوس الأمػاؿ  -

فيي نتيجة استثشائية ؼبقجر ما دعست الشتيجة الإجسالية الا انو يرعب بشاء  الاستغلبؿاما الشتيجة خارج 
 استثساراتالتي كػنتيا ىي ايخادات غيخ متػقعة كتشازؿ عغ  فالإيخاداتتدييخ مالي عمى اساس نتيجة استثشائية، 

او ايخادات مغ ديػف اعتبخت سابقا معجومة او تكاليف حسمت عمى سشػات  للبستثساراتة او عشاصخ اخخػ مكػن
مالية سابقة او صبحت خلبؿ ىحه الدشة مػضع الغاء او مشتجات استثشائية ، والتكاليف ىي ايزا استثشائية 

 واستخجاع ،متشازؿ عشيا وديػف معجومة وتكاليف مغ سشػات سابقة تواستثسارا ،مغ اعانات الاستغلبؿخارج 
ايخادات لدشػات سابقة،  ثع اف السؤسدات خاصة البشػؾ السانحة لمقخوض التي تتعامل مع السؤسدة تخاعي 

مى اىسية التفخقة بيغ الشتائج العادية وتمظ غيخ العادية في اقامة تعامل دائع او تقجيع ائتساف، وتذتخط الحرػؿ ع
 نتائج عجة سشػات لاف نتيجة سشة واحجة لا تعصي صػرة دؾيقة عغ الػزف السالي لمسؤسدة.

 الشتيجة الرافية : 
) مصخوحا مشيا الزخيبة عمى الارباح ، اف  الاستغلبؿوخارج  للبستغلبؿ (تتسثل في الشتيجة الإجسالية 

وعغ ججوػ التدييخ السالي في السؤسدة  الشتيجة الراؼية ىي تعبيخ عغ مجػ حدغ السدج بيغ عشاصخ الانتاج ،
، واف تحقيق الخبح ىػ الػسيمة الػحيجة لزساف استسخارية حياة السؤسدة ، فاليجؼ مغ نذاط السؤسدة ىػ 

في الدػؽ السالية يجب  الا سيسيتعطيع ايخادات حسمة الاسيع . فحتى تحافع السؤسدة عمى ؾيسة سػؾية مختفعة 
اف يكػف الخبح الرافي السػزع بعج خرع الزخيبة مذجعا يدتيػؼ السداىسيغ الحالييغ ويزسغ لمسؤسدة مػاردا 

 شػيمة الاجل في شكل أمػاؿ خاصة عشج شخح اسيع ججيجة
واف يكػف عمى السديخ السالي اف يخاعي الفخص البجيمة الستاحة اماـ حسمة الاسيع في التػضيفات السشافدة 

الايخاد السقجـ في شكل ارباح مػزعة عمى السداىسيغ لا يقل عغ متػسط ما تقجمو السؤسدات السشافدة كارباح او 
كفػائج ، واف تحقيق السؤسدة لشتائج صاؼية دوف التػقعات او لخدائخ متتالية يجفع بالسداىسيغ الى التخمز مغ 

 فيتأثخخفزة فيجفع بحسمة ديػف الدشجات لمححو ححوىع مش بأسعارممكية اسيع السؤسدة في الدػؽ السالية 
 .السخكد السالي لمسؤسدة سمبا
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ىي  أداة رياضية  بديصة تيجؼ إلى تحميل إيخادات والسراريف . تحميل الشتائج باستخجاـ تقشية أثخ السقز: 4
 1تالية:مغ أجل التعخؼ عمى سمػؾ الشتيجة الحالي، والسدتقبمي، ويسكغ التخكيد  عمي الحالات ال

. 1.4 حالة تػقف نسػ الإيخادات واستسخار ارتفاع التكاليف  
وىي إحجػ الحالات الديئة والتي يدعى السديخوف دائسا لتجشبيا ومزسػف ىحه الحالة أف سمػؾ كل مغ      

الإيخادات والسراريف يكػف أولا في حالة جيجة حيث يشسػاف بذكل متػافق يزسغ نتائج إيجابية إلى أف يتػقف 
 .دابقةنسػ الايخادات لدبب مغ الاسباب و تبقى  السراريف تشسػ بشفذ الػتيخة ال

نجج أف السؤسدة واجيت وبذكل مفاجئ مذكلب يتعمق بخقع عساؿ أؼ أف السؤسدة واجيت عائقا تجاريا       
ى يتعمق بسػقع مشتجاتيا في الدػؽ، حيث أف رقع الأعساؿ تػقف عغ الشسػ وبقي في وضع مدتقخ مسا أدػ إل

نسػ التكاليف، وندتشتج مغ ذلظ أنو لا يػجج ارتباط بيغ السراريف  استسخاروقػع خدائخ متتالية  بدبب 
 .والإيخادات وتفديخ ذلظ أف التكاليف الثابتة تذكل جدءا كبيخا  مغ ـيكل التكاليف

إف أراد الخجػع إلى السدار الأولي لمشتيجة أف يجخؼ ترحيحات عمى السدتػيات  يشبغي عمى السديخ    
رشيعية وأف يجخؼ تعجيلبت تتعمق بالاستخاتيجية الستبعة، وذلظ بػية إنعاش الإيخادات التجارية و التدػيؿية والت

 .وإعادتيا لسدارىا الأولي ومغ ثع الخدائخ الدابقة
 . حالة اليخوب إلى الأماـ 2.4
تذيج السؤسدة في ىحا الديشاريػ عجـ تػافق بيغ مشحشى السراريف ومشحشى الإيخادات حيث تشسػ      

السراريف بسعجؿ يفػؽ معجؿ نسػ الإيخادات، فقج كانت السؤسدة في فتخات سابقة تحقق نتائج إيجابية تشاقرت 
 .تجريجيا إلى أف تحػلت إلى خدائخ متتالية وفي تدارع تجريجي

ف السؤسدة تعاني مغ تزخع في التكاليف وذلظ باقتخاض أف معجؿ نسػ الايخادات كاف مقبػلا نجج أ      
وبالتالي فالإشكالية تتعمق بقجرة السؤسدة عمى التحكع في تكاليفيا، ذلظ لأف السؤسدة أقجمت عمى الاستثسار 

لدػؽ الحؼ يتسيد في بذكل متدارع مغ أجل تغصية الدػؽ الػاعجة بسشتجاتيا وذلظ مغ أجل استغلبؿ وضع ا
مشتجاتيا وضعف في السشافدة، ىحا الػضع السغخؼ أدػ بالسؤسدة إلى إجخاء صفقات تجارية مع العسلبء تفػؽ 
حجود إمكانياتيا مسا أذػ إلى تزخع السراريف الثابتة الشاتجة عغ ضخامة استثسارات وتكاليف متغيخة ناتجة 

 عغ ارتفاع حجع الإنتاج 
                                                           

.181إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، مخجع سبق ذكخه، الصبعة الأولى، ص   1  
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سدات الرغيخة والستػسصة في ىحا الفخ نطخا لقمة خبختيا ورغبة مشيا في تحقيق الشسػ عادة مع تقع السؤ     
الدخيع الحؼ لغ تدتصيع أف تتحكع ؼيو يديب حجسيا الرغيخ بدبب عجـ قجرتيا عمى التحكع في التكاليف تحت 

 عاممي أثخ الخيخة و أثخ التسخف.
ة حرخ مجيػداتيا في إشار حرة سػؾية محجودة إلى مجاؿ الخبحية يدتػجب عمي السؤسد مغ أجل الخجػع   

تتػافق مع حجسيا الحالي، والانصلبؽ في نسػ بصيء و تجريجي متحكع ؼيو بجؿ اليخوب نحػ الأماـ نتيجة لمشسػ 
 .عكدية ترل إلى حتى افلبس السؤسدةالدخيع غيخ الستحكع ؼيو و الحؼ قج يؤدؼ الي نتائج 

 . حالة السقز السفتػح :3.4
ىحا الديشاريػ يتػافق مع مؤسدة كانت متحكسة في الدػؽ وبجأت تفقج امتيازاتيا بذكل تجريجي لأسباب     

داخمية تتسثل في ضخامة تكاليفيا وأسباب خارجية تكسغ في خخوجيا التجريجي مغ الدػؽ بدبب عجـ قجرتيا 
 عمى السشافدة الحالية وفقجاف تجريجي لامتيازاتيا التشافدية. 

الاستسخار في الشذاط يؤذؼ في ىحه الحالة إلى السديج مغ الخدائخ والدمػؾ الاستخاتيجي السشاسب في  اف     
ىحه الحالة ىػ الاندحاب في الػقت السشاسب و معاودة الاستثسار مغ ججيج  حفاضا عمى ثخوة السؤسدة وحقػؽ 

 الجائشيغ وحرز السداىسيغ
سؤسدة ىػ الؿياـ ببيع كمي أو جدئي لأصػؿ السؤسدة أو الجخػؿ مغ بيغ السخارج التي يسكغ أف تدمكيا ال     

 .مع مؤسدات قػية، أو الاستسخار وبالتالي . الحىاب نحػ التػقف عغ الجفع والإفلبس تانجماجيافي 
 . حالة انخفاض شفيف في الإيخادات وثبات التكاليف 4.4
مقرا مفتػحا جدئيا، حيث يتسيد الشذاط بإيخادات تعتبخ ىحه الحالة أقل حجة مغ سابقتيا، ويسثل بيانيا و      

 ثابتة ومدتقخة عبخ الدمغ مقابل انخفاض شؽيف في السراريف.
قج يكػف سبب ذلظ سمػؾ شبيعي في رقع عساؿ لدبب مػسسي متعمق بصبيعة الشذاط كسا يسكغ أف يكػف     

فدية تؤدؼ إلى انخفاض مؤقت في خصة استخاتيجية مشتيجة لتحصيع السشافديغ مغ خلبؿ تصبيق اسعار جج تشا
الإيخادات، ومغ ثع إعادتيا إلى السدتػػ السخغػب ؼيو بعج خخوج السشافديغ الحالبيغ مغ الدػؽ وامتشاع 

 السشافديغ السحتسميغ عغ الاستثسار بدبب عجـ جاذبية الدػؽ نتيجة للبنخفاض في الاسعار
خاصة اف كانت نتيجة لخصط استخاتيجية و يا، أف عسمية ترحيح مدار الإيخادات في ىحه الحالة سيل ندب

أو بدبب تحبحب فرمي، وحتى إف كانت بدبب السشافدة أو تغيخ في أذواؽ السدتيمكيغ يسكغ لمسؤسدة الخفع في 
رقع الأعساؿ بإجخاء تعجيلبت عمى السشتج أو مشح خجمات إضاؼية لمعسلبء أو تكثيف السجيػدات التخويجية 

 والأنذصة التدػيؿية.
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 . حالة  الارتفاع الكبيخ في تكاليف عػامل الإنتاج وارتفاع متأخخ في الإيخادات 5.4
تعاني السؤسدة في أحياف عجة مغ صعػبات في التدود بػسائل الإنتاج بدبب ارتفاع تكاليف شخائيا     

لتالي ورغع وتكاليف تذغيميا، ويطيخ ذلظ في عجة قصاعات مشيا الشفط والصاقة، الرشاعات الثقيمة...إلخ، وبا
سيصخة السؤسدة عمى حرة سػؾية شػيلب، فسا تمبث أف تتسكغ  السؤسدة مغ امتراص التكاليف الثابتة 

 للبستثسار والجورة التذغيمية بفعل تشامي معجلات الإنتاج وبالتالي تدتعيج السؤسدة ربحيتيا مغ ججيج.
السذاكل فديصختيا عمي الدػؽ يجعميا تشتج إف السؤسدة الكبيخة ىي الػحيجة التي تدتصيع مػاجية مثل ىحه     

ىحا الحجع الكبيخ في الإنتاج و بفعل آلية و فػرات الحجع يسكغ لمسؤسدة مغ تجنية التكاليف و  بأحجاـ كبيخة،
، فتػجو نحػ انعكاس كبيخ عمى مدتػػ التكاليف الثابتة لمػحجة الػاحجة إلى الػاحج إلى أدنى مدتػياتيا و ىحا لو

 .  مغ ثع تحقق السؤسدة أرباحا شائمةسا يختفع مشحشى الإيخادات و الاستقخار بيش
 . حالة ارتفاع الإيخادات و ثبات التكاليف:6.4

حيث تذغل الخبحية و وىي إحجػ الحالات السثمى التي تخغب السؤسدات الاقترادية في تحؿيقيا، 
 .التكاليفمداحات كبخػ بدب ارتفاع الحاد في الأرادات و التحكع الجيج في 

و يتحقق ذلظ تحت تأثيخ عجة عػامل مشيا وجػد السؤسدة و مشتجاتيا في أحدغ الػضعيات مثل مػقع 
لبػستغ أو مخحمة الشسػ و / أو مخحمة التذبع في  الاستذاريةالشجػـ أو البقخة الحمػب في مرفػفة السجسػعة 

 تيازات جيجة.مشحشى دورة حياة السشتجات، و ىي مػاقع تتستع فييا السؤسدات بام
 :فاع الإيخادات و انخفاض التكاليف. حالة ارت7.4

ىحه الحالة أكثخ إجابيو مغ سابقتيا و تسثل ذروة الخبحية و ذلظ مغ خلبؿ ارتفاع مشحشى الإيخادات و 
و لا شظ أف عػامل كثيخة ساىست في تحقيق ذلظ مشيا تجني تكاليف العسالة امتلبؾ ، انخفاض مشحشى التكاليف

 .الستصػرة التقشية
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 :(1)التسخيغ رقع 
 مغ ميدانية السخاجعة قبل الجخد لسؤسدة الػئاـ أستخخجشا الأرصجة التالية :

 الأعباء السشتػجات
 الحدابات السبالغ الحدابات السبالغ

540000 
30000 
10000 

 
20000 

 
------ 

 السبيعات مغ البزائع
 السشتػجات العسمياتية الأخخػ 

عغ خدائخ الؿيسة و  استخجاعات
 السؤونات  

 السشتجات السالية
السشتػجات   –العشاصخ غيخ العادية   

 

400000 
80000 

 
20000 
50000 
20000 
20000 
45000 
25000 

 
 

 السذتخيات السدتيمكة
 الخجمات الخارجية

 
 الاستيلبكات الأخخػ 

 أعباء السدتخجميغ
 الزخائب و الخسػـ و السجفػعات السساثمة

العسمياتية الأخخػ الأعباء   
السخررات للئىتلبكات و السؤونات و 

 خدائخ الؿيسة 
 الاعباء السالية

 
مغ السذتخيات السدتيمكة تسثل مجسػع الحدابات  25إليظ ججوؿ تػزيع الأعباء حدب الػضيفة عمسا أف  %     
 608إلى 602مغ 

الػضائف\الأعباء السجسػع السػزع وضيفة الذخاء الػضيفة التجارية وضيفة الإدارة  
50 % 
30 % 
4 

50 % 
4/9 

20 % 
45 % 
2 

40 % 
3/9 

30 % 
25 % 
2 

10 % 
2/9 

.................... 
100000 
50000 
20000 
45000 

 608إلى ح 602مغ ح 
 62، ح  61ح 
 63ح 
 64ح 
 68ح 

  :السصمػب
 حداب ججوؿ حدابات الشتائج ؟ – 1
 دج.379500عمسا أف كمفة السبيعات = إعجاد ججوؿ تختيب الأعباء  حدب الػضيفة ؟  -2
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 إعجاد حدابات الشتائج حدب الػضيفة ؟ -3
 (:1حل التسخيغ )

 إعجاد ججوؿ حدابات الشتائج: -1
 السبالغ البياف ر.ح
70 
72 
73 
74 

 السبيعات مغ البزائع
 الإنتاج السخدف 
 الإنتاج السثبت

 إعانات الإستغلبؿ

54000 
- 
- 
- 

 54000 إنتاج الدشة السالية 
60 
61 

 السذتخيات السدتيمكة
 الخجمات الخارجية والإستيلبكات الأخخػ 

400000 
100000 

 500000 إستيلبؾ الدشة السالية 
 40000 الكيسة السزافة 

63 
64 

 أعباء السدتخجميغ
 الزخائب والخسػـ والسجفػعات السالية

50000 
20000 

 (30000) إجسالي فائس الإستغلاؿ 
75 
65 
68 
78 

 السشتجات العسمياتية الأخخػ 
 الأعباء العسمياتية الاخخػ 

 السخررات للئىتلبكات والسؤونات وخدائخ الؿيسة
 إستخجاعات خدائخ الؿيسة والسؤونات

30000 
20000 
45000 
10000 

 (55000) الشتيجة العسمياتية 
76 
66 

 السشتػجات السالية
 الأعباء السالية

20000 
25000 

 (5000) الشتيجة السالية 
 

69 
 ف العادية قبل الزخائب
 الزخائب الػاحب دفعيا

)60000( 
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 )60000( الشتيجة الراؼية للؤنذصة العادية 
 )60000( الشتيجة الراؼية الغيخ العادية 
  الشتيجة الرافية 
 إعجاد ججوؿ تختيب الأعباء  حدب الػضيفة:   -2

الػضائف\الأعباء السجسػع السػزع وضيفة الذخاء الػضيفة التجارية وضيفة الإدارة  
50000 
30000 
25000 
10000 
20000 

20000 
45000 
12500 
8000 

15000 

3000 
25000 
12500 
2000 

10000 

100000 
100000 
50000 
20000 
45000 

 608إلى ح 602مغ ح 
 62، ح  61ح 
 63ح 
 64ح 
 68ح 

  السجسػع  315000 79500 100500 135000
 الشتائج حدب الػضيفة:إعجاد ججوؿ حدابات  -3

 السبالغ البياف ر.ح
 رقع الأعساؿ 

 كمفة السبيعات
54000 

379500 
 160500 ىامر الخبح الإجسالي 

75 
65 
78 

 السشتجات العسمياتية الأخخػ 
 الأعباء العسمياتية الاخخػ 

 إستخجاعات خدائخ الؿيسة والسؤونات
 التكاليف التجارية
 التكالبف الإدارية

30000 
20000 
10000 

100500 
135000 

 (55000) الشتيجة العسمياتية 
76 
66 

 السشتػجات السالية
 الأعباء السالية

20000 
25000 

 )5000( الشتيجة السالية 
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69 

 ف العادية قبل الزخائب
 الزخائب الػاحب دفعيا

)60000( 

 (60000) الشتيجة الرافية للأنذصة العادية 
 : (2)التسخيغ رقع 

 إليظ الججوؿ حداب الشتيجة لسؤسدة الأمل كسايمي:

 N الشذاط

 400000 مشتجات مباعة
 1200 مشتجات مخدنة

 150 أعانات الإستغلبؿ
 5000 إستخجاعات الخدائخ والسػؤنات

 406350 مشتجات الإستغلاؿ
 80000 مذتخيات السػاد

 7000 التغيخ في مخدوف السػاد
 450- الأخخػ التغيخ في مخدوف السذتخيات 
 60000 مذتخيات أخخػ وأعباء خارجية

 25000 ضخائب ورسػـ
 75000 أعباء السدتخجميغ

 84000 مخررات الإىتلبكات والسؤىشات وخدائخ الؿيسة وأعباء أخخػ 
 330550 أعباء الإستغلاؿ
 75800 نتيجة الإستغلاؿ

 1400 فػائج أخخػ ومشتجات مساثمة
 1400 مشتجات مالية

 14000 وأعباء مساثمةفػائج 
 20000 مخررات الإىتلبكات والسؤونات وخدائخ الؿيسة

 34000 أعباء مالية
 32600- الشتيجة السالية
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 40000 مشتجات التشازؿ عغ عشاصخ الأصػؿ
 18000 إعانات الإستثسار السحػلة لمشتيجة

 4500 إستخجاعات عمى الخدائخ والسؤونات
 46300 مشتجات إستثشائية

 30000 الؿيسة السحاسبية لعشاصخ الاصػؿ الستشازؿ عشيا
 150 مخررات الإىتلبكات والسػؤنات زخدائخ الؿيسة

 30150 أعباء إستثشائية
 16150 الشتيجة الاستثشائية

 3200 الزخيبة عمى الأرباح
 56150 الشتيجة الرافية لمشذاط

 السصمػب: إعجاد ججوؿ الأرصجة الػسيصة لمتدييخ؟
 :(2)حل التسخيغ 

 ججوؿ الأرصجة الػسيصة لمتدييخ:
 الكيسة الأرصجة الػسيصة لمتدييخ

 00 بزائع مباعة
 00 تكمفة شخاء البزائع السباعة

 00 اليامر الإجسالي
 400000 مشتجات مباعة
 12000 مشتجات مخدنة
 -- الإنتاج السثبت

 401200 مشتجات الشذاط
 401200 اليامر الإجسالي+مشتجات الشذاط

 146550 إستيلبؾ الشذاط -
 254650  الكيسة السزافة

 150 + إعانات الإستغلبؿ
 25000 الزخائب، الخسػـ والسجفػعات السساثمة -
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 75000 أعباء السدتخجمييغ -
 154800 الفائس الإجسالي للإستغلاؿ

 5000 إستخجاعات عغ السؤونات وتحػيلبت عمى أعباء الإستغلبؿ
 00 مشتجات أخخػ 

 84000 مخررات الإىتلبكات والسؤنات -
 00 أعباء أخخػ  -

 75800 نتيجة الإستغلاؿ
 -- حرة الشتيجة عمى العسميات السذتخكة

 1400 مشتجات مالية
 34000 أعباء مالية

 34200 الشتيجة الجارية قبل الزخيبة
 46300 مشتجات إستثشائية

 30150 أعباء إستثشائية -
 16150 الإستثشائيةالشتيجة 

 00 مذاركة العساؿ في الشتيجة -
 3200 الزخيبة عمى الأرباح -

 56150 نتيجة الشذاط
 40000 مشتجات التشازؿ مغ عشاصخ الأصػؿ

 30000 الؿيسة السحاسبية لعشاصخ الأصػؿ الستشازؿ عشيا -
 10000 فائس أو خدارة الكيسة لمتشازؿ



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

السحػر الخابع / تحميل السخاشخ 
التذغيمية باستخجاـ الخافعة ونقصة 

 التعادؿ؛
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 السحػر الخابع: تحميل السخاشخ التذغيمية باستخجاـ الخافعة ونقصة التعادؿ
 تسييج:

يعج تحميل السخاشخ التذغيمية أحج الخكائد الأساسية في تقييع الأداء السالي لمسؤسدات، نطخا لجوره في 
ضسغ ىحا الكذف عغ مجػ قجرة الذخكة عمى مػاجية التقمّبات في حجع السبيعات وتأثيخىا عمى الخبحية، ويبخز 

ونقصة التعادؿ كأداتيغ محػريتيغ لؿياس حداسية الأرباح تجاه التغيخات في  ،مغ الخافعة التذغيمية الإشار كل
، فالخافعة التذغيمية تسكغ مغ تحجيج مجػ اعتساد السؤسدة عمى التكاليف الثابتة في ـيكميا الإنتاجي الشذاط، 

د الحج الأدنى فتحج مسا يعكذ مدتػػ السخاشخة السراحبة لانخفاض أو ارتفاع السبيعات، أما نقصة التعادؿ، 
مغ السبيعات اللبزمة لتغصية التكاليف دوف تحقيق ربح أو تكبج خدارة، وبالتالي تداعج الإدارة في اتخاذ قخارات 

 .تدعيخية وإنتاجية أكثخ دقة
ومغ خلبؿ الجسع بيغ الأداتيغ، يسكغ لمسؤسدة تكػيغ رؤية أوضح حػؿ مدتػػ السخاشخ التذغيمية التي 

لحلظ يذكل ىحا  ،الأماف، وتقييع أثخ القخارات السختمفة عمى ربحيتيا واستجامة نذاشيا تػاجييا، وتقجيخ ىامر
السحػر مجخلب ميسا لفيع الآليات التي تسكغ الذخكات مغ تعديد كفاءتيا التذغيمية وتحديغ قجرتيا عمى التكيف 

 مع الطخوؼ الدػؾية الستغيخة.
الأدوات اليامة لمتعخؼ عمى العلبقة بيغ التكاليف الثابتة مغ  تعتبخ نقصة التعادؿ نقصة التعادؿ: تحميل. 1

مغ وجية الشطخ السحاسبية، ذلظ أف تحميل نقصة التعادؿ مغ وجية الشطخ ىحه ييجؼ إلى و  ،والتكاليف الستغيخة
 تحجيج العلبقة بيغ التكاليف والإيخادات والػصػؿ إلى نتيجة إما أف تكػف ربح أو خدارة.

بأنيا الشقصة أو المحطة التي تتداوػ فييا التكاليف الكمية مع الإيخادات الكمية عادؿ: . تعخيف نقصة الت1.1 
التفخيق بيغ نػعيغ مغ التكاليف  ية ىحا السػضػع يتعيغ عميشا أولاحيث لا يكػف ىشاؾ لا ربح ولا خدارة، ولأىس

 .التكاليف الثابتة والتكاليف الستغيخةىسا : 
وىي التكاليف التي تتحسميا الذخكة، ولا تتغيخ بتغيخ حجع  :(Fixed Costsالتكاليف الثابتة )تث( ) -

الإنتاج، ويتعيغ عمييا دفعيا سػاء أنتجت وباعت أو لع تشتج، مثل الإيجارات أقداط الاستيلبؾ، رواتب 
السػضفيغ الإدارييغ تكاليف الإعلبف ( عشجما يتع تخريز مبمغ ثابت ليحا الغخض)، ضخائب السدقفات، 

 1ضح الذكل التالي خط التكمفة ويطيخ أنو مدتؿيع أؼ لا يتغيخ بدبب ثبات التكاليف.ويػ 
 
 

                                                           
 . 236، ص، 2008، الصبعة الأولى، إثخاء لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الإدارة الساليةعمي عباس،   1
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 ( مشحى التكاليف الثابتة1الذكل رقع )
 

 الإيخادات مغ السبيعات التكاليف الثابتة 
 

 الػحجات السشتجة
مدتػػ حجع الإنتاج، وىي التكاليف التي تتغيخ بالتغيخ في  :(Variable costsالتكاليف الستغيخة )تع( ) -

مثل السػاد الخاـ والعساؿ القائسيغ عمى الآلات والصاقة اللبزمة للئنتاج؛ مغ كيخباء وغيخه، والذحغ والأدوات 
ويػضح الذكل التالي كحلظ مشحشى التكاليف  ، 1السكتبية التي تجخل مباشخة في السذتخيات، وإعجاد الفػاتيخ

  الستغيخة عمى الشحػ الآتي:
 ( مشحشى التكاليف الستغيخة2رقع)الذكل 

 الإرادات مغ السبيعات التكاليف الستغيخة(تع)                                                                
 
 

 الػحجات السشتجة
سؤسدات الأخخػ مذكلبت تقميز مبيعاتيا، ويدتصيع تحميل لم. أىجاؼ تحميل التعادؿ و استعسالاتيا: 2.1

 2 : التعادؿ أف يداعج ىحه السؤسدات لمػصػؿ إلى
 تحجيج كسية الانتاج الػاجب بيعيا لتغصية مرخوفات التذغيل دوف أف يذسل ذلظ السرخوفات السالية؛ 
 إحتداب صافي الخبح الستػقع تحؿيقو قبل الفػائج والزخائب عشج مدتػيات الإنتاج السختمفة؛ 
 .اجب الػصػؿ إلييا لتحقيق حجع معيغ مغ الأرباحمعخفة عجد الػحجات أو حجع السبيعات الػ  

 :أما الاستعسالات العامة ليحه الأداة فيي
مكسمة (وليذ كأداة بجيمة لأدوات التقييع الاستثسارؼ مثل صافي  كأداة تحميل الاستثسارات الخأسسالية  

اللبزمة لجعل السذخوع ، لأف تحميل التعادؿ يحجد حجع السبيعات )الؿيسة الحالية، ومعجؿ العائج الجاخمي
 مججيا؛

                                                           
 .117، ص 2014مرخ، ، دار الشذخ لمجامعات، القاىخة، الإدارة السالية، الصبعة الأولىمحمد الفاتح البذيخ السغخبي،   1
، الصبعة الأولى، مكتبة السجتسع العخبي لمشذخ والتػزيع، عساف، مقجمة في الإدارة السالية والتحميل الساليمفمح محمد عقل،   2

 .364، 363،ص ص2009الأردف، 
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الانتاج خاصة عشجما يتصمب الأمخ الانتقاؿ إلى تكشػلػجيا تتزسغ تكاليف  أساليبتقييع بخامج تغييخ  
 ثابتة أعمى وتكاليف متغيخة أقل، أو العكذ؛

تدعيخ السشتجات، إذ يسكغ تحجيج سعخ السشتج لتحقيق ىجؼ محجد في الخبح قبل الفػائج والزخائب كسا  
 بػاسصتو تحجيج أفزل الأسعار لجخػؿ الدػؽ؛ يسكغ

 تحجيج أجػر العساؿ وزيادتيع مغ خلبؿ دراسة أثخ التغيخ في التكمفة الشاتجة عغ ىحه الديادة؛ 
 تحجيج ـيكل الكمفة بيغ ثابتة ومتغيخة وأثخ تغيخ إحجاىا في الأخخػ، وفي ربحية السذخوع؛ 
الثابتة في حالة اتخاذ القخار بالتخكيد عمى الكثافة تقييع أثخ تخؽيس الكمفة الستغيخة وبياف الكمفة  

 ؛الخأسسالية بجلًا مغ الكثافة العسالية
 ؛ (MAKE OR BUY) اتخاذ القخارات الخاصة بالترشيع أو الذخاء 
 اتخاذ القخارات بخرػص عقػد البيع؛ 
 اتخاذ القخارات الخاصة بإنتاج أصشاؼ ججيجة أو التػقف عغ انتاج بعزيا؛ 
حجع العسميات، خاصة عشجما يتصمب ىحا التػسع زيادة الاستثسار في السػجػدات الثابتة، التػسع في  

 ويكػف دور تحميل التعادؿ ىشا ىػ الحكع عمى مشاسبة ىحه الاستثسارات؛
 إعجاد قػائع الجخل التقجيخية؛ 
 إعجاد كذػفات التجفق الشقجؼ. 

بيغ التكاليف السختمفة والأرباح والإيخادات، إذ  يجدج مخصط التعادؿ العلبقة الستبادلة مخصط التعادؿ:. 3.1
يؿيذ السحػر الأفقي الػحجات السشتجة والسباعة، بيشسا يؿيذ السحػر العسػدؼ الإيخادات والتكاليف) وذلظ 

 بافتخاض أف جسيع الػحجات السشتجة مباعة وتع تحريل ؾيسة السبيعات نقجاً 
) يتبيغ الخط السدتؿيع السػازؼ لمسحػر الأفقى حيث يسثل التكاليف الثابتة 3الذكل )مغ ملبحطة 

الإجسالية. كسا أف الخط الحؼ يتدايج شخديا مع كسية الإنتاج والسبيعات ىي التكاليف الستغيخة الإجسالية ويتجو 
 1ىحا الخط نحػ أعمى اليسيغ.

 
 
 
 

                                                           
 .167، ص، 2010، الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ، الإدارة السالية الأسذ العمسية والتصبيكيةأسعج حسيج العمي،   1
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 (: مخصط نقصة التعادؿ3الذكل رقع )
 

    الإيخادات  خط الإرادات 
 (التكاليف)

 
 خط إجسالي التكاليف                                              

 
 
 

 التكاليف الثابتة الاجسالية
 .167أسعج حسيج العمي، مخجع سبق ذكخه، ص،   السرجر:

السبيعات، ولكغ زيادة يبيغ الذكل الدابق أف مشحشى الإيخادات يتدايج مغ نقصة الأصل وىي الرفخ بديادة 
السبيعات (الإيخادات) لا يعشي زيادة الأرباح بل قج تتحسل الذخكة خدائخ تحت مدتػػ معيغ مغ السبيعات لأف 

 الإيخادات لا تغصي التكاليف الإجسالية (الثابتة والستغيخة )كسا في السثاؿ الآتي
  Trail and Error. شخيقة التجخبة والخصأ 4.1
 مثاؿ:

ألف ديشار سشػيا، وأف التكمفة الستغيخة  120افتخض أف التكاليف الثابتة في أحج السرانع الإنتاجية كانت 
 دنانيخ. 9بيشسا سعخ بيع الػحجة الػاحجة  دنانيخ، 6لمػحجة الػاحجة ىي 

بالػحجات ، وبصخيقة حج الإسياـ ثع احدب نقصة التعادؿ والخصأحداب نقصة التعادؿ بصخيقة التجخبة  السصمػب: 
 والسبالغ مدتخجماً الخسع في تػضيح إجابتظ.

  الحل:
مغ الكسيات السشتجة والسباعة  متدايجةحداب نقصة التعادؿ بصخيقة التجخبة والخصأ، نفتخض مدتػيات 

ونبحث عغ الشقصة التي فييا يتداوػ إجسالي الإيخادات الكسية  ،ونحدب إجسالي التكاليف الثابتة والستغيخة
 السشتجة والسباعة مزخوبة في سعخ بيع الػحجة الػاحجة مع إجسالي التكاليف كسا في الججوؿ الآتي:
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 ( حداب نقصة التعادؿ بصخيقة التجخبة والخصأ1الججوؿ)
عجد الػحجات السشتجة 

 والسباعة
التكاليف 

 الثابتة
التكمفة 

 ستغيخةال
مجسػع 
 التكاليف

إيخادات 
 السبيعات

الخبح أو 
 الخدارة

10000 120000 60000 180000 90000 )90000( 
20000 120000 120000 240000 180000  )60000( 
30000 120000 180000 300000 270000 )30000( 
40000 120000 240000 360000 360000 00 
50000 120000 300000 420000 450000 30000 
60000 120000 360000 480000 540000 60000 
70000 120000 420000 540000 630000 90000 

وحجة لتحقيق  40000يبيغ الججوؿ أعلبه أنو يسكغ الػصػؿ إلى نقصة التعادؿ عشج مدتػػ إنتاج ومبيعات 
 ديشار. 360000ديشار لكي تغصي إجسالي التكاليف الثابتة والستغيخة  360000إيخادات 

 Contribution Margin. شخيقة حج الإسياـ 5.1
يعخؼ حج الإسياـ بأنو الفخؽ بيغ إيخاد السبيعات ومجسػع التكاليف الستغيخة ويعخؼ أحياناً وفقاً لمػحجة، 

 لمػحجة الػاحجة. بسعشى ىػ الفخؽ بيغ سعخ بيع الػحجة الػاحجة والكمفة الستغيخة
 سعخ بيع الػحجة الػاحجة P  - الكمفة الستغيخة لمػحجة الػاحجة= Vc   حج الإسياـ لمػحجة الػاحجة CM 

ويقرج بحج الإسياـ ىػ مقجار مداىسة الدعخ في تغصية التكاليف الثابتة، (بعج أف تكػف قج غصت التكاليف 
 1:الستغيخة) وتحدب بصخيقة السعادلات كالآتي

=     
الكمفة الستغيخة لمػحجة

سعخ بيع الػحجة
 CMحج الاسياـ لمػحجة الػاحجة                                                   

=  
  

 
 
=   

 

 
 
=0.333 

 .ثع حداب مبمغ السبيعات في التعادؿ مغ خلبؿ قدسة مجسػع التكاليف الثابتة عمى حج الإسياـ لمػحجة الػاحجة
 

                                                           
 .169أسعج حسيج العمي، مخجع سابق ذكخه، ص،   1
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التكاليف الثابتة

حج إسياـ الػحجة الػاحجة
 مبمغ مبيعات  = 

  =       

  
 

 
       

     
=  

 
          

بالشياية ولحداب كسية الإنتاج والسبيعات وذلظ بقدسة مبيعات التعادؿ عمى سعخ بيع الػحجة الػاحجة لشحرل 
 عمى كسية التعادؿ:

 كسية التعادؿ = 9/ 360000
 وحجة  40000 =

 ويسكغ حداب كسية التعادؿ باستخجاـ الججوؿ التالي:
 كسية التعادؿ وفق لصخيقة حج الإسياـ: (02الججوؿ رقع)

عجد الػحجات السشتجة 
 والسباعة

الايخادات 
 السبيعات

الحج  التكمفة الستغيخة
 الإسياـ

التكاليف 
 الثابتة

الخبح أو 
 الخدارة

10000 90000 60000 30000 120000 )90000( 
20000 180000 120000 60000 120000  )60000( 
30000 270000 180000 90000 120000 )30000( 
40000 360000 240000 120000 120000 00 
50000 450000 300000 150000 120000 30000 
60000 540000 360000 180000 120000 60000 
70000 630000 420000 210000 120000 90000 

 . شخيقة السعادلات6.1
 يسكغ حداب نقصة التعادؿ باستخجاـ السعادلات التالية:
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 QBEنقصة التعادؿ بالػحجات   =   Fcالتكاليف الثابتة  
 ) P(سعخ بيع الػحجة  –) Vcالكمفة الشتغيخة لمػحجة (

                                                    
    

    
  

 

 
      

   
 

 
 QBE = 40000وحجة 

 نقصة التعادؿ بالسبمغ كالاتي:
      SBE1نقصة التعادؿ بالسبمغ                                   

               

  
  

 

  

 

       
      

  
 
 

 

نقصة التعادؿ بالسبالغ مدتخجميغ نقصة التعادؿ بالػحجات مزخوبا في سعخ الػحجة الػاحجة ويسكغ مباشخة حداب 
 وكالاتي:

 Sbeنقصة التعادؿ بالسبالغ   =  Qbcنقصة التعادؿ بالكسية × سعخ بيع الػحجة الػاحجة
  دج360000 = 40000×9

 Cash Break - even. التعادؿ الشقجي 7.1
إلى البحث عغ الشقصة التي يتعادؿ فييا إيخادات السبيعات مع مجسػع يدعى تحميل التعادؿ الشقجؼ 

فالتكاليف الستغيخة سػاء أف ىشاؾ تقديسات عجيجة لمتكاليف،  ، فسغ السعخوؼ Cash Cost التكاليف الشقجية
ابتة غيخ لمػحجة الػاحجة أـ الإجسالية ىي تكاليف نقجية وكحلظ التكاليف الثابتة الإجسالية، ولكغ ىشاؾ تكاليف ث

نقجية بسعشى أنيا تكاليف محاسبية لا تقػـ السشذأة بجفعيا حؿيقة مثل الاستيلبؾ والجيػف السعجومة وفي تحميل 
 :التعادؿ يتع شخح ىحا الشػع مغ التكاليف الثابتة الإجسالية كسا في السثاؿ الآتي

تغيخة لمػحجة الػاحجة فيي ثابتة وتبمغ ديشار، والتكمفة السXYZ)   (20000تبمغ التكاليف الثابتة في شخكة  مثاؿ:
 ديشار. 15000ديشار والاستيلبؾ  2ديشار، وتباع الػحجة الػاحجة مغ السشتػج بدعخ  1.2
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وحجة           
 

          
              

 =نقصة التعادؿ الشقجؼ 
 

 
           

    
 

 
     

    

     
   

 . نقصة التعادؿ مع تحقيق ربح معيغ:8.1
الػاجب إنتاجيا لتحقيق ربح  مغ مدايا تحميل التعادؿ أنو يداعج السجيخ السالي في تحجيج عجد الػاحجات

مدتيجؼ مقجماً وقبل البجء بعسمية الإنتاج والبيع، ففي السثاؿ الدابق افتخض أف إدارة السشذأة تدتيجؼ تحقيق 
 ديشار فسا ىػ عجد الػحجات السصمػب إنتاجيا وبيعيا لتحقيق ذلظ؟ 10000ربح قجرة 

 ثابتة نقجية ويزاؼ إلى التكمفة الثابتة وكالآتي:بسا أف الخبح محجد مدبقاً، فإنو يعامل وكأنو كمفة 
 Q(BE+PP)كسية التعادؿ مع تحقيق الخبح  = Fc+ التكمفة الثابتة  PPالخبح السدتيجؼ 

 Pسعخ بيع الػحجة  -Vcالتكمفةالسشجدة لمػحجة 
 

 وحجة 37500 =10000+20000 
 1.2-2  

 :ىامر و مؤشخ الأماف. 9.1
الديادة في السبيعات السدتيجفة أو الفعمية عمى السبيعات التي تحقق نقصة يقرج بيامر الأماف مقجار 

 .ؼيو السبيعات دوف أف تحجث خدارة التعادؿ بسعشى أف ىامر الأماف بيغ السقجار الحؼ يسكغ أف تشخفس
 عتبة السخدودية  –رقع الأعساؿ    ىامر الأماف
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 أما مؤشخ الأماف يسكغ حدابو:
 ىامر الأماف / رقع الأعساؿ   مؤشخ الأماف

 سمبيات تحميل التعادؿ:
بالخغع مغ سيػلة مفيػـ تحميل التعادؿ وسيػلة تصبيق السعادلات الستعمقة بتحجيج كسية التعادؿ وغيخىا، 
إلا إنو مغ الزخورؼ التشػيو إلى أف ىحه الآلية تقجـ فقط أدلة مخشجة لاتخاذ القخارات ولا تقجـ حمػلًا نيائية يسكغ 
الاعتساد عمييا بذكل قصعي في اتخاذ القخارات، وذلظ بدبب وجػد العجيج مغ الدمبيات والافتخاضات غيخ 

 :الػاقعية التي يقػـ عمييا تحميل التعادؿ وأىسيا
يفتخض التحميل أف سعخ بيع الػحجة الػاحجة مغ السشتػج يبقى ثابتاً ميسا كانت كسية السشتجات التي تعخضيا  -

في الدػؽ، عمسا أف القاعجة الدعخية تخػ أنو بديادة عخض السشتػج لمبيع في الدػؽ ومع بقاء السشذأة لمبيع 
 مدتػػ الصمب ثابتا فإنو مغ السحتسل انخفاض سعخ البيع الشاشئ عغ زيادة العخض؛

تاج، وقج يفتخض تحميل التعادؿ بأف التكمفة الستغيخة لمػحجة الػاحجة تبقى ثابتة عمى الخغع مغ زيادة حجع الإن - 
لا يكػف ذلظ صحيحاً، لأف السشذأة فى حالة زيادة حجع الإنتاج وزيادة حجع مذتخياتيا مغ السػاد الأولية، يسكشيا 

مثل الاستخجاـ الأفزل لسا لجييا  Savings الحرػؿ عمى خرع كسية عشج الذخاء أو تحقيق بعس الػفػرات
 مغ معجات؛

ستغيخة لمػحجة الػاحجة ليذ صحيحا دائسا، فقج تزصخ السشذأة عشج ومغ جانب آخخ، فإف افتخاض ثبات التكمفة ال
زيادة الإنتاج إلى تذغيل العامميغ وقتا إضاؼيا وخرػصا الحيغ يستمكػف ميارات خاصة وىحا يتصمب دفع أجػر 

 تديج عغ الأجػر الاعتيادية مسا يعشي أف التكمفة الستغيخة لمػحجة الػاحجة لا تبقى ثابتة؛
تعادؿ ومعادلات التعادؿ وضعت باعتبار أف السجخلبت ثابتة، ولكغ حؿيقة الأمخ، إف أؼ تغييخ إف مخصط ال - 

في مجخلبت التعادؿ سػؼ يتختب عميو نقصة تعادؿ ججيجة، ولحلظ يلبءـ تحميل التعادؿ الرشاعات والذخكات 
التحػؿ   يئات الستقمبة وشجيجةفي البيئات التي تسيل إلى الاستقخار الشدبي ولا تلبءـ الذخكات التي تعسل في الب

 التقمب؛
لا تتسكغ جسيع الذخكات مغ زيادة كسية الػحجات السشتجة بإمكاناتيا وشاقاتيا الإنتاجية الحالية، إذ يتصمب -

 إحجاث تػسيع الصاقة الإنتاجية الحالية، وزيادة السػجػدات الثابتة وىحا بجورة يديج مغ التكاليف الثابتة الإجسالية؛
التحميل أف كل ما يتع إنتاجو سػؼ يباع نقجاً، وىحا الافتخاض يبالغ في تبديط الػاقع، ذلظ أف الكثيخ يفتخض  -

) بجلًا مغ الشطاـ الحؼ يعتسج عمى Make to Stock, MTSمغ السشطسات تتبع نطاـ الإنتاج لغخض الخدؼ (
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وليذ كل ما يباع بػ تحريل ؾيسة ػػ السشتجات، وبالتالي ليذ كل ما يشتج سػؼ يباع مغ ناحية خالبيع السباش
 السبيعات نقجا.

 باستخجاـ الخفعة: التذغيميةالتحميل السخاشخ . 2
 . الخفع التذغيمي:1.2

ـيكل تكاليف الذخكة ، فإذا كانت ندبة التكاليف الثابتة  فيتتعمق الخافعة التذغيمية بشدبة التكاليف الثابتة 
مختفعة فيحا يعشى أف الذخكة تتسيد بخافعة تذغيمية عالية وتشصبق ىحه الخاصية عمى الذخكات التي تعسل في 

 .1 صشاعات تتسيد بكثافة رأسسالية مثل شخكات الصيخاف
خبح قبل الفائجة والزخيبة نتيجة التغيخ في ويعبخ عغ الخفع التذغيمي بسجػ التغيخ في ربح العسميات ال

السبيعات أو بسجػ حداسية الخبح التذغيمي لمتغيخ في السبيعات، وتعتبخ شخكات الصيخاف مغ أوضح الأمثمة عمى 
فكخة الخفع التذغيمي وذلظ لسا تتسيد بو تكاليف ىحه الرشاعة مغ ثبات الى حج بعيج، فتكاليف الخحمة الػاحجة 

ا ولا تديج التكاليف الستغيخة فييا عغ تكاليف شعاـ الخاكب نفدو، وبدبب ذلظ نجج أف أرباح ثابتة في معطسي
التذغيل لجػ ىحه الذخكات تختفع ارتفاعاً سخيعاً بعج نقصة التعادؿ مع تدايج عجد الخكاب أؼ زيادة السبيعات 

 .ويحجث العكذ تساماً تحت مدتػػ التعادؿ
التذغيمي محجود الأثخ ججاً لجػ تجار الجسمة وذلظ لأف الجدء الأكبخ مغ وفي السقابل، نجج أف الخفع 

تكاليف ىحا القصاع، والستسثمة بتكمفة البزاعة السباعة، ىي تكاليف متغيخة الأمخ الحؼ يجعل الخبح التذغيمي 
 2أقل تأثيخاً بارتفاع وانخفاض حجع السبيعات.

 . قياس درجة الخافعة التذغيمية:2.2
ات في مدتػػ استخجاميا لمخافعة التذغيمية، وبالتالي فإف خرائز تمظ السشذآت تعتسج فى تختمف الذخك

جانب كبيخ مشيا عمى استخجاميا لمخافعة التذغيمية ؼيجب استخجاـ آلية لؿياس وحداب ذلظ السدتػػ الستعمق 
 : بأنيا DOL بالخافعة التذغيمية أؼ ؾياس درجة الخافعة التذغيمية حيث تعخؼ

، الشاتج مغ التغيخ الشدبي في عجد EBIT الشدبي في الأرباح التذغيمية الأرباح قبل الفػائج والزخائبالتغيخ 
الػحجات السشتجة والسباعة، وبسا أف سعخ البيع خلبؿ فتخة التحميل يفتخض أنو ثابت فإف التعخيف يسكغ أف 

 :يربح كالآتي
                                                           

1
بة، سحخ محمد ميخاف،     .198، ص 2021، الإدارة الساليةـياـ حدغ وـ

 393مفمح محمد عقل، مخجع سبق ذكخه، ص،   2
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الشاتج مغ التغيخ الشدبي في  EBIT الفػائج والزخائب وىػ التغيخ الشدبي في الأرباح التذغيمية الأرباح قبل 
 ."إيخادات السبيعات

 1:كالآتي DOL وىشاؾ ثلبثة شخؽ لحداب
 DOL (السبيعات) عشج تغيخ مدتػػ الإنتاج 

     

    
       

      

 =DOL 

                      
EBIT التغييخ الشدبي في 

  والسشتجةالتغييخ الشدبي في الػحجات السباعة 
 : مثاؿ

 720 (EBIT) وحجة وستكػف أرباحو التذغيمية 10000ديشار مغ بيع  600لسذخوع ما  (EBIT) إذا كانت
 ؟DOL وحجة، فسا ىي 11500ديشار وذلظ إذا استصاع السذخوع أف يشتج ويبيع 

 720-600   % 20 =  (EB1T) الديادة (التغيخ) الشدبي في
 600 

  Q Sales الديادة (التغيخ) الشدبي في عجد الػحجات السباعة 
10000-11500  = %15 
10000 

DOI =% 20    
   %15 

 مخة 1.33=
% في عجد الػحجات السشتجة والسباعة سػؼ تػلج زيادة مقجارىا 1مخة إف زيادة مقجارىا  DOL =1.33 وتعشي
 EBIT % في الأرباح قبل الفػائج والزخائب1.33

DOL عشج مدتػػ معيغ مغ السبيعات. 
 :عشج مدتػػ معيغ مغ الػحجات السشتجة أو السباعة وكالآتي DOL يسكغ حداب

 
                                                           

 .184، ص2012دار وائل لمشذخ،  ، الصبعة الثانية،الإدارة الساليةأسعج حسيج العمي،   1
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 .عجد الػحجات السشتجة والسباعة Q : حيث
 . استخجامات الخافعة التذغيمية:3.2

وىحا يعتسج عمى حجع السبيعات  (EB1T) تمجأ الذخكات عسػماً إلى تحميل الخفع التذغيمي بيجؼ تعطيع
 .ونقصة التعادؿ ومجػ اعتساد الذخكة عمى التكاليف الثابتة في عسمياتيا الإنتاجية

وتبيغ مغ الفقخات الدابقة، أنو كمسا ارتفعت درجة الخفع التذغيمي كمسا لدـ الأمخ حجع مبيعات أكبخ كي ترل 
غيخ مؤاتية وخالفت التػقعات وبالتالي انخفزت كسية السبيعات السشذأة إلى كسية التعادؿ، فإذا جاءت الطخوؼ 

 فإف احتساؿ الخدارة سيكػف كبيخا، إف السشذآت تػاجو في ىحا الطخؼ إحجػ حالتيغ:
 :الحالة الأولى

) DOLالخفع التذغيمي مختفعة ( إف السشذأة تشتج وتبيع عجد مغ الػحجات أكبخ مغ نقصة التعادؿ فإذا كانت درجة
 :الآتيفإنيا قج تػاجو 

وىي حالة مخغػبة  (EBIT) زيادة كسية السبيعات ستؤدؼ إلى زيادة أكبخ في الأرباح قبل الفػائج والزخائب -أ
 .ججا

فإف احتساؿ  ،التعادؿ عجد وحجات أكبخ مغ نقصة ب انخفاض كسية السبيعات، وبسا أف الذخكة تشتج وتبيع
 خدارتيا سيكػف بديصاً. 

 :يةالحالة الثان
 (DOL) إف السشذأة تشتج وتبيع كسية مبيعات أدنى مغ نقصة التعادؿ، فإذا كانت درجة الخفع التذغيمي مختفعة

 :فإنيا قج تػاجو الآتي
وسيكػف ىشاؾ  (EBIT) زيادة كسية السبيعات ستؤدؼ إلى زيادة أكبخ في الأرباح قبل الفػائج والزخائب -أ

 .احتساؿ انتقاليا مغ الخدارة إلى الخبح
ب انخفاض كسية السبيعات، وبسا أف الذخكة تشتج وتبيع عجد وحجات أدنى مغ نقصة التعادؿ، فإف احتساؿ 

 .خدارتيا سيكػف كبيخاً وىػ أمخ غيخ مخغػب ؼيو إشلبقاً 
يتبيغ مسا سبق أف الخفع التذغيمي سيكػف مفيجاً لمسشذأة فقط إذا كانت تشتج وتبيع أعمى مغ كسية التعادؿ، 

مفيج لمسشذأة إذا كانت تشتج وتبيع أدنى مغ كسية التعادؿ، ومغ ناحية أخخػ كمسا ارتفعت درجة  وسيكػف غيخ
) استجابة لمتقمب في كسية السبيعات EBITالخفع التذغيمي كمسا أدػ ذلظ إلى زيادة درجة التقمب (التذتت) في (

 وبالتالي تختفع مخاشخة السشذأة.
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 (: 1تسخيغ رقع )
مغ خلبؿ الجفاتخ السحاسبية لاحجػ الذخكات تحرمشا مغ ججوؿ حدابات الشتائج عمى السعصيات التالية، قع 

 بحداب نقصة التعادؿ؟
 الشدبة الؿيع 

 %100 4400500000 السبيعات
 %28 1211962500 التكاليف الستغيخة

 %72 3188537500 اليامر عمى التكاليف الستغيخة
 %23 1007680000 الأعباء الثابتة

 %50 2180857500 الشتيجة
 (:1حل التسخيغ رقع )

 التكاليف الثابتة) /اليامر عمى التكمفة الستغيخة X ( رقع الأعساؿ = تقصة التعادؿ
 X 1007680000  / ( 3188537500 4400500000( = نقصة التعادؿ
 1390698977، 20 = نقصة التعادؿ

 :ؼيو السؤسدة الى عتبة السخدودية كسا يميكسا يسكغ معخفة الدمغ الحؼ ترل 
 :تتحقق خلبؿ تتحقق خلبؿ سشة فاف نقصة التعادؿ 4400500000اذا كاف رقع الأعساؿ 

 ب 113,77 = 360) × 20 ,4400500000/1390698977( 
 :كسا يسكغ تحجيج

 .حجع التعادؿ بالػحجات يسثل التكاليف الثابتة الاجسالية / الخبح الحجؼ لمػحجة -
 .معجؿ الخبح الحجؼ يسثل ربح الػحجة سعخ بيع الػحجة -
 التعادؿ. نقصة التعادؿ وىامر الأماف تسثل: الفخؽ بيغ رقع الأعساؿ ونقصة -
 ىامر الأماف / رقع الأعساؿ. =ندبة ىامر الأماف -

 (: 2التسخيغ رقع )
 10000التكمفة الكمية ؿ دج/ لمػحجة ،  56وحجة/الذيخ، سعخ البيع الػحجوؼ  10000تشتج مؤسدة  الأمل 

دج / لمػحجة ) و  30دج (  300000دج / لمػحجة ) ، التكمفة الستغيخة  48,2دج (  482000وحجة ىي 
 دج . 182000التكمفة الثابتة 
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وحجة حيث أف أنتجاىا لا يدتمدـ زيادة الأعباء الثابتة ،  4000اقتخح عمى السؤسدة إنتاج شمبية إضاؼية بحجع 
 دج / لمػحجة . 35لكغ بدعخ بيع 

 السصمػب :
 حداب نقصة التعادؿ بالؿيسة و الكسية و الدمغ ؟  -1
 ىل تقبل السؤسدة ىحه الصمبية -2

 (:2حل التسخيغ رقع )
 حداب نقصة التعادؿ بالكيسة والكسية والدمغ: -1

 مبمغ الإجسالي وحجة واحجة وحجات مشتجة البياف
 560000 56 10000 رقع الأعساؿ

 182000 18,2 10000 الثابتةالتكاليف 
 30000 30 10000 التكاليف الستغيخة

 482000 48,2 10000 التكاليف الإجسالية
اليامر عمى التكاليف 

 الستغيخة
10000 26 260000 

 46,43 ؿ اليامر عمى التكمفة الستغيخةجمع
 78000 الشتيجة الإجسالية

 مجسػع التكاليف -رقع الأعساؿ =اليامر عمى التكاليف الستغيخة
300000- 56000= 260000 

 اليامر عمى التكمفة الستغيخة/ رقع الأعساؿ =معجؿ اليامر عمى التكمفة الستغيخة
 = 260000 /560000 
 = 46,43% 

 التكاليف الإجسالية –رقع الأعساؿ  =الشتيجة الإجسالية  -
56000-48000= 78000 

 التكاليف الثابتة/ معجؿ اليامر عمى التكمفة الستغيخة =نقصة التعادؿ  -
18200/0,4643 = 392000 

 نقصة التعادؿ بالكسية: -
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 تػجج شخيقتيغ لمحداب:
 56/ 392000 =: نقصة التعادؿ/ سعخ البيع الػحجوؼ 1ط

 =7000  
  182000/26 =: التكاليف الثابتة/ اليامر عمى التكاليف الستغيخة لمػحجة الػاحجة 2ط
= 7000 
 نقصة التعادؿ بالدمغ:  -

 360× نقصة التعادؿ/ رقع الأعساؿ
 يػـ 252 =392000/560000

 ىل تقبل السؤسدة ىحه الصمبية: -2
 مبمغ الإجسالي وحجة واحجة وحجات مشتجة البياف

 +10000 رقع الأعساؿ
 4000 

56 
35 

560000 
140000 

 182000 18,2 10000 التكاليف الثابتة
 420000 30 14000 الستغيخةالتكاليف 

 602000 48,2 14000 التكاليف الإجسالية
اليامر عمى التكاليف 

 الستغيخة
14000 2 280000 

 40 معحؿ اليامر عمى التكمفة الستغيخة
 98000 الشتيجة الإجسالية

 دج20000يسكغ القػؿ أف السؤسدة يسكشيا قبػؿ الصمبية التي تداىع في زيادة مقجارىا  -
 (:3التسخيغ رقع )

 :تقػـ مؤسدة "الأمل" بإنتاج مشتج واحج، وإليظ السعصيات الستعمقة بجورة الإستغلبؿ
 دج 1.920.000التكاليف الثابتة  -
 %40اليامر عمى التكمفة الستغيخة للئنتاج  -
 %20تكاليف متغيخ لمتػزيع  -
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 السصمػب: 
 أحدب نقصة التعادؿ ؟ -
 .%1.5الأمثل للآلات يدسح بتقميز التكاليف الثابتة بػ  إف الإستغلبؿ -
 أحدب نقصة التعادؿ الججيجة واستشتج الديادة في الشتيجة ؟ -
% مغ مراريف التػزيع فإنيا تحقق ربحا قجره 10إذا قامت السؤسدة بحسمة تخويجية إضاؼية تكمفتيا تقجر بػ  -

 دج 1.392.000
 ىحا الخبح، ثع أحدب أثخ الخافعة التذغيمية؟أوجج رقع الأعساؿ الحؼ سيسح بتحقيق 

 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

السحػر الخامذ / دراسة ججاوؿ 
تجفقات الخديشة :الجيشاميكية، عخض 

 الججاوؿ، تحميل تجفقات الخديشة
 



    

 94  

 

 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

 السحػر الخامذ : دراسة ججاوؿ تجفقات الخديشة :الجيشاميكية، عخض الججاوؿ، تحميل تجفقات الخديشة
 تسييج:

تعج ججاوؿ تجفقات الخديشة أداة أساسية لفيع الحخكة الفعمية لمشقج داخل السؤسدة، إذ تسكغ مغ تتبّع 
وتدتشج دراسة ىحه  ،رية والتسػيميةمرادر الأمػاؿ واستخجاماتيا عبخ مختمف الأنذصة التذغيمية والاستثسا

بخز التغيخات الدمشية في الديػلة، مسا يتيح تقييع قجرة السؤسدة عمى تػليج الشقج وي ،الججاوؿ إلى مشيج ديشاميكي
ويديع عخض الججاوؿ بصخيقة مشيجية في تشطيع السعمػمات السالية، بيشسا يدسح تحميل  ،وتمبية التداماتيا

ويسثل ىحا  ،التجفقات باستخلبص مؤشخات ميسّة حػؿ التػازف السالي، وجػدة التدييخ، واستجامة السػارد الشقجية
 .الإشار التحميمي أداة دعع أساسية لاتخاذ القخارات السالية الخشيجة

   وؿ تجفقات الخديشة:. دراسة جج1
الأسذ لمسالية،  كأحج اعتبارهيعخؼ تجفق الخديشة كحخكة إدخاؿ أو إخخاج الديػلة، كسا يسكغ : .  تعخيف1.1

ىػ القائسة الخابعة بعج كل مغ قائسة ، و بسا أف كل سشج مالي يؿيع مغ خلبؿ تجفق الخديشة الشاتج عغ ىحا الدشج
، ويعخض الستحرلبت الشقجية (السقبػضات) التغيخات في حقػؽ السمكيةوقائسة السخكد السالي وقائسة الجخل 

والسجفػعات الشقجية (السجفػعات) وصافي التغيخ في الشقجية في ثلبثة أنذصة ىي أنذصة التذغيل، الاستثسار 
خ ، بالإضافة لكػنو يذخح كيؽية تغيخ الخديشة ويطي1والتسػيل لمسؤسدة الاقترادية خلبؿ فتخة زمشية محجدة 

 .1ات السالية لمسؤسدة، ومداىسة كل وضيفة في التغيخ الإجسالي لمخديشة يالتجفقات التي تذخح السيكاندم
الخديشة التػضيفات السالية والشقجيات  استخجاماتأما خديشة السؤسدة، ؼيسكغ تحجيجىا مغ خلبؿ الفخؽ بيغ 

 .والجيػف البشكية والسالية قريخة الأجل
 : يقجـ التحميل بػاسصة شخيقة الخديشة عجة مدايا حيث يدسح بػأىسية شخيقة الخديشة  -

 تحميل أحدغ ملبءة السؤسدة: إعصاء حكع أفزل لمديػلة الآنية وملبءة السؤسدة؛ 
 الفيع الديل لمسعمػمات : فيع حدغ لسفيػمي السقبػضات والسجفػعات؛ 
  :أسذ حداب تجفقات الاستغلبؿ التقجيخية؛ استعساؿتدييل الصخؽ التقجيخية مخصط التسػيل 
  تقييع مختمف سياسات وضائف السؤسدة : يدسح فرل التجفقات حدب الػضائف بسعخفة أحدغ لدياسة

 ).، الإستغلبؿ، التسػيل، إلخالاستثسار(كل وضيفة عمى مدتػػ السؤسدة 
 

                                                           
، العجد 8، السجمة السالية & الأسػاؽ، السجمج تحميل الػضعية السالية لمسؤسدة باستخجاـ قائسة التجفقات الشقجيةحديغ يحيي،  1
 .795، ص 2022، جامعة ابغ خمجوف تيارت، الجدائخ، 2
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 . خصػات إعجاد ججوؿ التجفقات الشقجية2.1
 1 الشقجية يتع وفقا لخصػات متتالية:إف إعجاد ججوؿ التجفقات 

 إيجاد التغيخ في الشقجية مغ خلبؿ رصج الديادة أو الشقراف في رصيج الشقجية وما يعادليا؛ 
  رصج التغيخات في بشػد السيدانية العسػمية سػاءا كاف بالديادة أو الشقراف تسييجا لاستخخاج التجفقات

 الشقجية مغ الشذاط التذغيمي؛
  ويكػف ذلظ بحدب الصخيقة السدتخجمة في إعجاد  ،التجفقات الشقجية مغ الشذاط التذغيمياحتداب

 القائسة، سػاءا كانت الصخيقة السباشخة أو غيخ السباشخة؛
  احتداب التجفقات الشقجية مغ الأنذصة الاستثسارية والتسػيمية بحيث يتع السقابمة بيغ التجفقات الجاخمة

 ذاط؛والتجفقات الخارجة ضسغ كل ن
  استخخاج صافي ججوؿ التجفقات الشقجية وذلظ مغ خلبؿ جسع صافي التجفقات الشقجية مغ مختمف

الأنذصة التذغيمية والاستثسارية والتسػيمية وىػ ما يجب أف يتداوػ مع التغيخ في الشقجية وما يعادليا، 
شقجية وما يعادليا في حيث يجسع الخصيج إلى الشقجية وما يعادليا في أوؿ السجة ليتصابق مع رصيج ال

 آخخ السجة.
 : ليكمة ججوؿ تجفقات الخديشة يتع تحميل تصػر الخديشة خلاؿ الجورة حدب الػضيفة. 3.1

 تجفقات الخديشة السختبصة بالشذاط  -
يػفخ تجفق الخديشة السختبط بالشذاط إشارة ىامة حػؿ شاقة السؤسدة لسػاجية تدجيجات ديػنيا و دفع أقداط 

 .عمى التسػيل الخارجي الاعتسادججيجة، دوف  استثسارات فيالأرباح لمسداىسيغ، وكحا الذخوع 
ستثسار والتسػيل، تشتج ىحه تجفقات الخديشة السختبصة بالشذاط ىي تمظ التجفقات الغيخ السختبصة بعسميات الا

 العسميات عغ نذاط الاستغلبؿ وخارج الاستغلبؿ.
  الاستغلاؿتجفقات 

 : تزع ىحه التجفقات العسميات التالية
 ؛يات شخاء البزاعة السػاد الأوليةعسم -
 ؛ػيل السجخلبت إلى مشتػجات نيائيةعسميات تح -
 .عسميات التدػيق لمسشتػجات التامة -

                                                                                                                                                                                                 
 .136زغيب مميكة، بػششقيخ ميمػد، مخجع سبق ذكخه، ص  1
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 : الخديشة باستعساؿ شخيقتيغيسكغ تحجيج تغيخ 
 الصخيقة السباشخة 

 الشفقات    -السجخلبت = خديشة الاستغلبؿ ∆
 الاستغلبؿمجيشػا  ∆ -السحرمة  الاستغلبؿنػاتج  = حيث : السجخلبت 

 الاستغلبؿديػف  ∆ -السجفػعة  الاستغلبؿتكاليف  =الشفقات 
 الصخيقة غيخ السباشخة 

وتغيخ الاحتياجات لخأسساؿ العامل  للبستغلبؿيحدب تغيخ الخديشة مغ خلبؿ الفخؽ بيغ الفائس الإجسالي 
 .للبستغلبؿ

 إ إ ر ـ ع - للبستغلبؿالفائس الإجسالي  =الخديشة ∆
 التجفقات خارج الاستغلبؿ : 

استثشائية، الشػاتج السالية السحرمة في تمظ العسميات التي لا تخز الشذاط العادؼ لمسؤسدة ( نػاتج و تكاليف 
 الزخائب عمى الأرباح، تػزيع الأرباح الفػائج السجفػعة ...... إلخ)

 الخديشة خارج الإستغلبؿ + ∆خديشة الاستغلبؿ∆ =  الخديشة السختبصة بالشذاط∆
 تجفقات الخديشة السختبصة بعسميات الإستثسار -

لتججيج وتشسية نذاط السؤسدة مغ أجل الحفاظ أو تحديغ مدتػػ تدسح ىحه التجفقات بؿياس السبالغ السػجية 
 .تجفقات الخديشة

 : تتزسغ ىحه التجفقات السقبػضات والسجفػعات الشاجسة عغ
إقتشاء أو التشازؿ عغ الؿيع السادية (الأراضي السباني، السعجات والأدوات، إلخ)، غيخ السادية (البخاءات  -

 السجفػعة، سشجات التػضيف مدتعبجة في حداب الخديشة، ...)؛ العلبمات...) السالية (الزسانات
 شخاء أو التشازؿ عغ قدط مغ رأس ماؿ شخكات أخخػ؛ -
 إمجاد القخوض أو التدبيقات. -
تعسل ىحه التجفقات عمى تدصيخ مختمف مرادر التسػيل ( تجفقات الخديشة السختبصة بعسميات التسػيل:  -

 )....السجفػعات الستعمقة بحلظ ( تػزيع الأرباح، تدجيج القخوض، الجاخمية و/ أو الخارجية ومختمف
 : تتكػف عسميات التسػيل مغ

                                                                                                                                                                                                 
، الصبعة الأولى، دار السديخة لمشذخ تحميل القػائع السالية مجخل نطخي وتصبيقيمؤيج راضي خشفخ وغداف فلبح السصارنة،  1

 .202،201، ص ص2006والتػزيع والصباعة، عساف، 
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 السقبػضات الراؼية لخأس الساؿ ؛ -
 السجفػعات الراؼية لمقخوض؛ -
 الأرباح السػزعة ؛ -
 ؛الاستثسارتجفقات الخديشة السختبصة بعسميات  -
 تجفقات الخديشة السختبصة بعسميات التسػيل ؛ -
 .تغيخ خديشة الأصػؿ -
 تقجيع ججاوؿ تجفقات الخديشة  .2

تختب ججاوؿ تجفقات الخديشة مختمف التجفقات حدب شبيعة العسمية، حيث يسكغ تحميميا بسعخفة خصخ إفلبس 
 .السؤسدة

 الججوؿ السبدط لتجفقات الخديشة -
 يأخح ىحا الججوؿ الذكل التالي :(: 1ؿ رقع)والجج

 الشذاط -
 الاستغلبؿنػاتج 

 تكاليف الاستغلبؿ  - -
 إرـ ع إ ∆ - -
 تجفقات الخديشة للبستغلبؿ - -
 + نػاتج خارج الاستغلبؿ -
 تكاليف خارج الإستغلبؿ  - -
 إرـ ع خ إ ∆ - -
 (1= تجفقات الخديشة السختبصة بالشذاط) -

 

 الاستثسارات -
 شخاء الاستثسارات -

 + التشازؿ عغ الاستثسارات
 الجيػف مشخفزا مشيا مجيشػا الإستثسارات ∆  -

 = تجفقات الخديشة السختبصة بالاستثسار

 

  التسػيل -



    

 98  

 

 محاضرات في مقياس التسيير المالي  د/ عباسي عبد الرؤوف

 الديادة الشقجية لخأس الساؿ ( مػدوعات ومدجدة)
 + القخوض الججيجة ( خارج علبوات التدجيج)

 تدجيجات القخوض -
 (2) = تجفقات الخديشة السختبصة بالتسػيل

 الخديشة -
 الخديشة في نياية السجة 
 الخديشة الافتتاحية  -

 (3+2+1= تغيخ الخديشة)

 

تجيل ججاوؿ تجفقات الخديشة مفيػـ رأس الساؿ العامل الرافي الإجسالي، الحؼ يعتبخ كعشرخ أساسي في 
 لمفتخة. بسا أنيا لا تخبخنا إلا بسرجر التجفقات الشقجية ،ججاوؿ تجفقات الأمػاؿ، كسا تجيل كحلظ مفيػـ الحمة

 ججوؿ مجمذ الخبخاء السحاسبيغ ) ـ خ ـ( .1.2
يختكد إعجاد ىحا الججوؿ عمى نساذج ججاوؿ التسػيل الأنكمػسكدػنية، وىػ قخيب مغ ججاوؿ التسػيل السعجة 

، ثع إلداـ  1992)،  مشح IASC 7والسعيار الجولي  FAS 95بػاسصة السعاييخ الجولية (السعيار الأمخيكي 
ججوؿ تجفقات الخديشة ضسغ حالاتيا السالية يدسح ىحا الججوؿ مغ تحجيج مختمف التجفقات  السؤسدات إدماج

 التي تسيد مختمف الجورات عمى مدتػػ السؤسدة.
 نسػذج ججوؿ مجمذ الخبخاء السحاسبيغ:  -أ

 يتع إعجاد ججوؿ تجفقات الخديشة وفق الشسػذج التالي:
 (: ججوؿ تجفقات الخديشة:02ججوؿ رقع)

 1ف+ ف البياف
 )1تجفقات الخديشة السختبصة بالشذاط (خيار : 

 الشتيجة السحاسبية الراؼية -
 إدماج التكاليف وححؼ الشػاتج دوف أثخ عمى الخديشة أو غيخ مختبصة بالشذاط -
 الإىتلبكات التخؽيزات، والسؤونات +
 فػائس الؿيسة عغ التشازلات بعج إقتصاع الزخيبة -
 .حػؿ لمشتيجةقدط إعانات الإستثسار الس -
 اليامر الإجسالي لمتسػيل الحاتي -
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 إرـ ع السختبصة بالشذاط ∆
   التجفقات الرافية الشاجسة عغ الشذاط

 1ف +  ف البياف
 )II : تجفقات الخديشة السختبصة بالشذاط (خيار

 نتيجة الإستغلبؿ
 تكاليف الإستغلبؿ +
 نػاتج الإستغلبؿ -

 الشتيجة الإجسالية للاستغلاؿ
 إ ر ـ ع ∆

  

   التجفق الرافي لخديشة الإستغلاؿ
 1ف+ ف البياف

 مقبػضات و مجفػعات مختبصة بالشذاط
 السراريف السالية -
 الشػاتج السالية +
 الزخائب عمى أرباح السؤسدات -
 تكاليف خارج الإستغلبؿ -
 نػاتج خارج الإستغلبؿ +
 أخخػ +

  

   )أ(التجفق الرافي لمخديشة الشاتج عغ الشذاط 
 1ف+ ف البياف

 تجفقات الخديشة السختبصة بعسميات الإستثسار
 اقتشاء الإستثسارات -
 التشازؿ عغ الإستثسارات -

  

   التجفقات الرافية لمخديشة السختبصة بعسميات الإستثسارات )ب(
 1ف+  ف البياف
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 تجفق الخديشة السختبصة بعسميات التسػيل
 تػزيع الأرباح عمى السداىسيغ -
 الديادة الشقجية في رأس الساؿ -
 إصجار القخوض -
 تدجيج القخوض -
 إعانات الإستثسار السحرمة -

  

   ( التجفق الرافي لمخديشة السختبط بعسميات التسػيل ) جػ
 تغيخ الخديشة ) أ + ب + ج(

 الخديشة الأولية -
 الخديشة الشيائية -

  

 ب. تحميل التجفقات: 
مجمذ الخبخاء السحاسبيغ شخيقتيغ غيخ مباشختيغ لحداب تجفقات الخديشة السختبصة بالشذاط : الأولى  اقتخح

 .الاستغلبؿتشصمق مغ الشتيجة الراؼية، والثانية تشصمق مغ نتيجة 
 الشذاط 

تدسح بححؼ التكاليف والشػاتج مغ الشتيجة السحاسبية الراؼية دوف أثخ عمى الخديشة  الصخيقة الأولى: 
 الاحتياجاتأجل تحجيج اليامر الإجسالي لمتسػيل الحاتي، تع التخؽيس مغ ىحا الأخيخ تغيخ مغ 

 .لخأسساؿ العامل الشاجسة عغ الشذاط
 : لاستغلبؿتدسح ىحه الصخيقة الأخح بعيغ الاعتبار التجفق الرافي  الصخيقة الثانية : 

دوف أثخ عمى الخديشة (مؤونات تجىػر عشاصخ الأصػؿ الستجاولة  بالاستغلبؿبححؼ الشػاتج والتكاليف السختبصة 
 .غيخ معيشة، مسا يؤدؼ الحرػؿ عمى الشتيجة الإجسالية للبستغلبؿ

 .الاستغلبؿمغ نتيجة  للبستغلبؿلخأسساؿ العامل  الاحتياجاتبتخؽيس 
 الاستثسار 

، الاستغلبؿلسقابل يدجل ضسغ مػارد ، وباالاستثسارتع الحفاظ بإنتاج السؤسدة لحاجاتيا الخاصة ضسغ نفقات 
مختبصة بالشذاط تدجل ىحه الشػاتج ضسغ السػارد السختبصة  استثشائيةالسالية كسػارد  الاستثساراتوتعتبخ نػاتج 

 .بالاستثسار
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 التسػيل 
يسكغ تخجسة الأرباح السػزعة بتكمفة التسػيل ( تدجل الشفقة ضسغ تجفقات التسػيل)، وتذكل الفػائج السجفػعة 

التسػيل، إذ تجمج ضسغ نفاقات التسػيل، أما السراريف السالية السقيجة سمفا، فتتبع تخجسة الفػائج السجفػعة  تكمفة
ل بالشدبة لمجدء الستعمق بالإىتلبكات والفػائج بالشدبة كسا تدجل إتاوات الإيجار التسػيمي ضسغ نفقات التسػي

 لمباقي.
و السالي  الاقترادؼويذكل التحميل الحخكي بػاسصة التجفقات السالية وسيمة فعالة تسكغ مغ إثخاء التذخيز 

لمسؤسدة خلبؿ الجورة مػضػع الجراسة، وكسا تػفخ ججاوؿ تجفقات الخديشة السعمػمات اللبزمة لتقييع التغيخات التي 
مختمف التجفقات مغ أجل التأقمع مع  واستحقاؽتسيد الييكمة السالية لمسؤسدة و كحا شاقتيا في تغييخ مبالغ 

 الطخوؼ السسكشة الحجوث.
 1ت الخديشة بػاسصة الشدب السالية. تحميل ججوؿ تجفقا3

   :يسكغ ترشيف أىع الشدب السالية السدتخجمة في تحميل ججوؿ تجفقات الخديشة إلى
 مؤشخات تقييع جػدة الأرباح -

  :ومغ أىع ىحه الشدب ما يمي
الاحتياجات الشقجية ÷ التجفقات الشقجية الجاخمة مغ الشذاط التذغيمي  =ندبة كفاية التجفق الشقجؼ التذغيمي 

 الأساسية؛
صافي الخبح بعج الفػائج ÷ صافي التجفق الشقجؼ التذغيمي  =ندبة الشقجية مغ الشذاط التذغيمي 

 والزخائب؛
ع مجسػ ÷ صافي التجفق الشقجؼ التذغيمي  =ندبة العائج عمى الأصػؿ مغ التجفق الشقجؼ التذغيمي 

 الأصػؿ؛
÷ إجسالي التجفقات الشقجية الجاخمة في الشذاط التذغيمي  =ندبة التجفق الشقجؼ التذغيمي عمى السبيعات 

 .صافي السبيعات
 مؤشخات تقييع الديػلة -

  :ونجج فييا
                                                           

، تخرز إدارة مالية ومالية التأميشات والبشػؾ لصمبة الدشة الثالثة، جامعة مصبػعة في مكياس التحميل الساليساجي فاشسة،  1
 .77،71، ص ص2017، ابغ خمجوف تيارت، الجدائخ
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إجسالي التجفقات الشقجية الخارجة للؤنذصة ÷ صافي التجفقات الشقجية مغ الشذاط التذغيمي  =ندبة تغصية الشقجية
 الاستثسارية والتسػيمية؛

 فػائج الجيػف؛÷ صافي التجفق الشقجؼ مغ الشذاط التذغيمي  =ندبة السجفػعات اللبزمة لتدجيج فػائج الجيػف 
 .الالتدامات الستجاولة÷ الشقجؼ مغ الشذاط التذغيمي  صافي التجفق =ندبة التجفق الشقجؼ مغ الشذاط التذغيمي

 مؤشخات تقييع سياسات التسػيل -
 :ويسكغ ذكخ أىسيا ؼيسا يمي

 صافي التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية؛÷ التػزيعات الشقجية لمسداىسيغ  = ندبة التػزيعات الشقجية
÷ صافي التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية  = التذغيميةندبة التػزيعات الشقجية إلى صافي التجفقات الشقجية 

 التػزيعات الشقجية لمسداىسيغ؛
÷ السقبػضات الشقجية مغ الفػائج الجائشة والتػزيعات الشقجية عمى الأسيع  = ندبة التػزيعات والفػائج السقبػضة
 التجفقات الشقجية التذغيمية الجاخمة؛

التجفقات الشقجية الجاخمة مغ ÷ ؽ الخأسسالي الحقيق "الديادة في الأصػؿ الثابتة" الإنفا =ندبة الإنفاؽ الخأسسالي
 القخوض شػيمة الأجل واصجارات الأسيع.

 (:1تسخيغ رقع)
 بالعسميات التالية : 2023قامت مؤسدة الامل خلاؿ سشة 

 دج محرل مغ البشظ . 3000زيادة راس ماؿ السؤسدة ب  -1
 بزاعة:مذتخيات  -2
 دج ، بذيظ بشكي . 400دج ، تع تدجيج ما ؾيستو  800:  2023سشة  مذتخيات -
 السشتجات:مبيعات البزاعة و  – 3
 دج في البشظ و الباقي عمى الحداب .  3500دج ، حرمت  5000حققت رقع أعساؿ قجره  -
 مراريف العساؿ : -4
 في الحدابات البخيجية . 3\1دج سجدت  1500أجػر السدتخجميغ بمغت  -
 وض :القخ  5
 دج . 1000قخوض متحرل عمييا :  -
 دج  . 400قخوض مدجدة  -
 دج . 100مراريف الفػائج السدجدة  -
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 دج بذيظ بشكي . 1000الحيازة عمى قصعة أرض و مبشى تع تدجيج دفعة بؿيسة  – 6
دج تع تحريل الفارؽ  500دج مقابل معجات مكتب ؾيستيا الدػؾية  950قامت بسبادلة خخدة ؾيستيا  – 7

 بذيظ بشكي .
دج نتيجة التػضيف ؾيع  300دج ، و ؾبس فػائج بؿيسة  450زيادة الؿيسة العادلة لمتثبيتات السالية ب  – 8

 مشقػلة .
 دج . 800دج ، و بمغت مخررات إىتلبؾ الآلات :  500تخريز مؤونة الاحالة عمى التقاعج بؿيسة  -9

تع تػزيع ما ندبتو   26مى أرباح الذخكات% دج ، معجؿ الزخيبة ع 500:  2023بمغت أرباح سشة  -10
 % مغ الارباح الراؼية في الحداب البشكي لمذخكاء ، و الباقي تع اداعو في الاحتياشات . 80

 السصمػب :
لمسؤسدة حدب الصخيقة السباشخة إذا عمست أف  أرصجة  2023\12\31قع باعجاد ججوؿ التجفقات الخديشة في 

 كانت كسا يمي : 2022\12\31خديشة السؤسدة في 
دج ،  الحداب الجارؼ البخيجؼ  500الرشجوؽ دج ،  -3000لبشكي في بشظ الجدائخ الحدابات الجارؼ ا -

   دج 1000
 (: 1حل التسخيغ رقع)

 السبالغ البياف
 الاستغلبؿتجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة 

 + التحريلبت السقبػضة مغ الدبائغ
 والسدتخجميغالسبالغ السجفػعة لمسػرديغ  -
 الفػائج والسراريف السالية الأخخػ السجفػعة -

 
3500 

)900( 
)100( 

 2500 )أ(الاستغلاؿصافي تجفقات الخديشة مغ أنذصة 
 الاستثسارتجفقات الخديشة الستأتية مغ أنذصة 

 تثبيتات عيشية ومعشػية اقتشاءالسجفػعات عمى  -
 عيشية أو السعشػية + التحريلبت عغ عسميات التشازؿ عمى التثبيتات

 مجفػعات عغ إقتشاء تثبيتات مالية -
 + تحريلبت عغ عسميات التشازؿ عغ التثبيتات السالية

 + الفػائج التي تع تحريميا عغ تػضيفات السالية

 
)1000( 

450 
0 
0 

300 
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 0 الحرز وأقداط السقبػضة مغ الشتائج السدتمسة -
 (250) )ب(صافي تجفقات الخديشة ـ الأنذصة الإستثسار

 تجفقات أمػاؿ الخديشة مغ أنذصة التسػيل 
 + التحريل في أعقاب إصجار أسيع 

 الحرز وغيخىا مغ التػزيعات التي تع الؿياـ بييا -
 + التحريلبت الستأتية مغ القخوض 

 تدجيجات القخوض أو الجيػف الأخخػ السساثمة  -

 
3000 

)296( 
1000 

)400( 
 3304 التسػيل )ج( صافي التجفقات الخديشة مغ أنذصة

 5554 تغييخ الخديشة لمفتخة)أ+ب+ج(
 )1500( الشقجيات ومايعادليا في بجاية الفتخة

 4054 الشقجيات ومايعادليا في نياية الفتخة
 (:2تسخيغ رقع )

 إليظ السيدانية السالية التالية:
 2024 2023 خرػـ 2024 2023 أصػؿ
 1500 1000 رأس الساؿ 6000 5000 أثا إجسالية
 100 70 إحتياشات )3600( )3000( إىتلبكات

 40 50 نتيجة الجورة 2400 2000 أ ثا صاؾية
 1200 1000 د.ط.أ 1500 1000 مخدونات
 2080 1580 مػردو السخدوف  1000 800 ؽ. غ.ج
 780 600 سمؽيات مرخؼية 800 500 متاحات
 5700 4300 السجسػع 5700 4300 السجسػع

 التغيخات في مؤشخات التػازف السالي؟السصمػب: حداب 
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 (:2) حل تسخيغ رقع
 يسكغ حداب مؤشخات التػازف السالي ومختمف التغيخات مغ خلاؿ الججوؿ التالي:

   2024 2023 السؤشخات
 FR 120 440 320 

∆BFR 220 420 200 
    (100) 20 120 

 (: 3تسخيغ رثع )
 (، وبالإضافة لمسعمػمات التالية:2مغ السيدانية السالية الدابقة )تسخيغ إنصلاقا

  .1020قجرة التسػيل الحاتي:  -
 ، وفي السقابل تع تدجيج ماؾيستو. 500، بؿيسة 2024شخاء إستثسارات ججيجة خلبؿ سشة  -
 120التشازؿ عغ الإستثسارات بؿيسة  -
 .300وفي السقابل تع تدجيج ماؾيستو  500، بؿيسة 2024الحرػؿ عمى قخوض ججيجة في سشة  -

 :السصمػب
 ؟2024إعجاد ججوؿ تجفقات الخديشة لدشة 

 (:3حل التسخيغ رقع )
 السبالغ البياف

 القجرة عمى التسػيل الحاتي
 في رأس الساؿ العامل الاحتياجالتغييخ في  -

1020 
)200( 

 820 (1تجفقات الخديشة الستػلج عغ دورة الإستغلاؿ..............)
 الحرػؿ عمى إستثسارات ججيجة

 التشازؿ عغ الإستثسار -
1500 
120 

 (1380) (2تجفقات الخديشة الستػلجة عغ دورة الإستثسار..............)
 الخفع في رأس الساؿ

 )20الأرباح السػزعة (تقجر ب  -
500 

)20( 
 480 ....(أ)..........الخديشة الستأتية مغ رأس الساؿ.........تجفقات 

 500 2024الحرػؿ عمى قخوض ججيجة في سشة 
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 )300( 2024تدجيج ديػف خلبؿ سشة 
 200 ...(ب)..........تجفقات الخديشة الستأتية مغ الإستجانة.........

 تجفقات خديشة التسػيل 
 (3....)..............)أ(+)ب(.............................

680 

 120 (3(+)2(+)1التغييخ في الخديشة الرافية: )



 

 

 
 

السحػر الدادس / تحميل احتياجات 
تقجيخ الاحتياج  الاستغلاؿ:دورة 

 لخأس الساؿ السعياري 
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 : تقجيخ الاحتياج لخأس الساؿ السعياري تحميل احتياجات دورة الاستغلاؿ: السحػر الدادس

 تسييج:
التي  الاستغلبؿفي رأس الساؿ العامل، السؤشخ الأساسي الحؼ يحجد احتياجات دورة  الاحتياجيعتبخ 

ثار ىحه تتػسع نتيجة الشسػ الشذاط، و نتيجة لحلظ، يدداد مدتػػػ الاحتياج في رأس الساؿ العامل، حيث تستج أ
 .الديادة إلى الخديشة ومدتػػ الديػلة في السجػ القريخ

في رأس الساؿ العامل باستخجاـ  للبحتياجولسػاجية ىحا التأكل في حجع الديػلة نمجأ إلى تقجيخ السدتػػ الأمثل 
 .الصخيقة السعيارية، وذلظ مغ أجل تحقيق التػازف بيغ الشسػ و مدتػػ الخديشة

، والصخيقة التي تسكغ السحمل الاستغلبؿى كيؽية حداب معجلات دوراف عشاصخ نتعخؼ في ىحا الفرل عم
في رأس الساؿ العامل للئستغلبؿ مدتؿبلب، و مغ ثع اعجاد السػزانة التقجيخية الستعمقة  بالاحتياجالسالي مغ التشبؤ 
 .بجورة الإستغلبؿ

 . تذخيز نسػ الشذاط1
 :في رأس الساؿ العامل الاحتياج. شبيعة 1.1

 الاستغلبؿورة د احتياجاتمكانة ىامة في تذخيز نسػ السؤسدة، حيث تتػسع  الاستغلبؿتحتل دورة 
مغ خلبؿ التباعج الطخفي بيغ زمغ إتساـ عسميات البيع، وزمغ التدػية  الاحتياجيطيخ ىحا و  بفعل نسػ الشذاط، 

 السالية (تحريل السبيعات).
 اعتساداتأثشاء ىحه الفتخة تقػـ السؤسدة بتسػيل السخدونات و تدجيج تكاليف الإنتاج و التذغيل و مشح 

 .الاستغلبؿفي تسػيل دورة  احتياجمالية في شكل آجاؿ مسشػحة لمعسلبء، و ىحا يسثل 
ل في مػرد مالية في شكل آجاؿ يسشحيا السػرد لمسؤسدة و التي تسث اعتساداتو بالسقابل تتمقى السؤسدة 

 .الاستغلبؿلتسػيل دورة 
 للبستغلبؿفي رأس الساؿ العامل  الاحتياج، يعصي رصيج الاستغلبؿالفخؽ بيغ احتياجات و مػارد دورة 

BFR ex. 
رأس الساؿ العامل بحخكية مدتسخة خلبؿ الجورة، وذلظ ويشخفس بذكل دورؼ و يشعكذ  في الاحتياجيتسيد 

رأس الساؿ العامل نتيجة لمعلبقة الصخدية بيغ الديادة في رقع الأعساؿ و الديادة في مدتػػ  في الاحتياجىحا عمى 
 .الاستغلبؿفي دورة  الاحتياجات
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 :1 في رأس الساؿ العامل الاحتياجو الذكل التالي يبيغ شبيعة 
 في رأس الساؿ العامل الجوري  الاحتياج(01الذكل رقع )

 
    الدمغ 

 
BFR 

 
 

 الدمغ 
الدمشية بيغ عشاصخ  تالستباعجاوتشخفس عبخ الدمغ، حيث تتغيخ  الاستغلبؿدورة  احتياجاتإذف تدداد 
 .بدبب التغيخ في عشاصخ الإنتاج، ودرجة تأقمع السؤسدة مع السحيط الاستغلبؿ

 :ندبة الشسػ .2.1
في رأس الساؿ العامل عمى استقخار ندبة الشسػ، أؼ  الاحتياجيتحقق الشسػ الستػازف لمسؤسدة باستخجاـ 

 في رأس الساؿ العامل ورقع الأعساؿ بػتيخة واحجة. الاحتياجزيادة كل مغ 
 : السالية التالية الاختلبلاتمخاؾبة ىحه الشدبة أثشاء مخحمة الشسػ، يعج آلية أساسية لتجشب 

تقع السؤسدة في ىحه الػضعية، عشجما تشصمق السؤسدة في نذاشات تفػؽ قجراتيا  نسػ غيخ متحكع فيو: -
يسكغ ترػر ىحا و  تقع في مخصخ الإفلبس و الدواؿ،  سيػلتيا السالية و استيلبؾالسالية فيؤدؼ ذلظ إلى 

لتالي زيادة با و، للبستغلبؿفي رأس الساؿ العامل  الاحتياجندبة الشسػ بدبب تزخع  اختلبؿالديشاريػ مغ خلبؿ 
 ؛الاحتياجاتالحاجة إلى مػارد ججيجة لتسػيل ىحه الديادة في 

و الحؼ يشتج  دورة الاستغلبؿو ىػ مذكل ناجع عغ سػء تدييخ عشاصخ  :الاستغلاؿسػء تدييخ عشاصخ  -
 بدبب: 
 مشح آجاؿ شػيمة لمعسلبء؛ 
 مخدوف ذو دوراف بصيء؛ 
  قريخة مغ شخؼ السػردضعف أداء التفاوض التجارؼ، و ذلظ بقبػؿ آجاؿ. 

                                                           
 .285،286إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، الصبعة الأولى، مخجع سبق ذكخه، ص ص ،   1
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 الاستغلبؿالسالية الخاصة بجورة  الاحتياجات، يؤدؼ مباشخة إلى تزخع في الاستغلبؿالخمل في تدييخ عشاصخ 
 .بذكل غيخ مبخر لا يتشاسب مع معجلات نسػ رقع الأعساؿ

 في رأس الساؿ العامل السعياري  الاحتياج. 2
في رأس الساؿ  الاحتياجندبة الشسػ، و ذلظ بحداب في  الاختلبؿتيجؼ الصخيقة السعيارية إلى تفادؼ 

، بسا يتشاسب مع الإمكانيات السالية لمسؤسدة، ويكػف ذلظ عمى ضػء معمػمات تقجيخية في للبستغلبؿالعامل 
 .إشار إعجاد مخصط الشسػ السدتقبمي

عمى حدابات الشتائج و أجداء السيدانية  بالاعتسادفي رأس الساؿ العامل بيحه الصخيقة، يتع  الاحتياجتقييع 
 ). ( مخدوف ، عسلبء ، مػردالاستغلبؿالسكػنة لجورة 

في رأس الساؿ العامل بأياـ  الاحتياج، أؼ حداب مكػنات  BFR / CA ويتع التقييع عمى أساس الشدبة
 :مغ رقع الأعساؿ، وذلظ حدب الخصػات التالية

  في رأس الساؿ العامل بػحجات ؾياس مػحجة خاصة لكل مكػف؛ الاحتياجتقييع أزمشة الجوراف السكػنات 
  الدابقة تقجيخ معاملبت التخجيح التي تدسح بإعادة تقجيخ أزمشة الجوراف الستحرل عمييا في الخصػة

 بػحجات ؾياس مػحج ( يػـ ـ رقع الأعساؿ)؛
  في رأس الساؿ العامل للبستغلبؿ بأياـ مغ رقع الأعساؿ. الاحتياجحداب أزمشة دوراف 

 1:الاستغلاؿ. معجلات دوراف عشاصخ 1.2
معجلات الجوراف ىي مؤشخات كسية تيجؼ إلى تحميل دورة الاستغلبؿ، تحجد بػاسصتيا الأمػاؿ السجسجة في شكل 

 مخدونات و آجاؿ لمعسلبء.
  معجلات دوراف السخدوف : 

 ): الشذاط ( تجارؼ ، صشاعي ، خجمات ةيختمف السخدوف حدب شبيع
 :معجؿ دوراف السػاد الأولية و يحدب حدب العلبقة التالية 

 يػـ 360× (مخدوف السػاد الأولية / استيلبؾ السػاد الأولية)  =معجؿ دوراف السػاد الأولية  -
 :معجؿ دوراف البزائع : يحدب اعتسادا عمى العلبقة التالية 

 يػـ  360)× (مخدوف البزائع / بزائع مدتيمكة  =معجؿ دوراف البزائع  -
 :معجؿ دوراف مشتجات قيج التشفيح: و يحدب كالآتي 

 يػـ  360 )(مخدوف مشتجات قيج التشفيح / تكمفة الإنتاج قيج التشفيح =معجؿ دوراف مشتجات قيج التشفيح  -
                                                           

  1 .288إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، مخجع سبق ذكخه، ص،  
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 :معجؿ دوراف السشتجات التامة : يسثل حدابيا بالسعادلة التالية 
 يػـ  360 )مخدوف السشتجات التامة / تكمفة الإنتاج التاـ( =وراف السشتجات التامة معجؿ د -

 معجؿ دوراف العسلاء 
 :يؿيذ السجة الستػسصة لمقخوض التي تخبط السؤسدة بعسلبئيا و يتع حدابو واقف العلبقة التالية 

 يػـ  360× مدتحقات العسلبء / رقع الأعساؿ)  (=معجؿ دوراف العسلبء  -
  دوراف السػردمعجؿ : 

يسشحيا السػرد لمسؤسدة مغ  تخبط السؤسدة بالسػرد، أؼ الأجاؿ، يؿيذ السجة الستػسصة لمقخوض التي  
 :أجل تدجيج السدتحقات السالية الستعمقة بالتسػيغ والخجمات

 يػـ 360× ( مدتحقات السػرد/ السذتخيات)  =معجؿ دوراف السػرد  -
 : ؿالاستغلا . معاملات تخجيح عشاصخ 2.2

، حيث يتع إعادة تقجيخ معجلات الاستغلبؿتيجؼ معاملبت التخجيح إلى إبخاز الأىسية الشدبية لعشاصخ 
 :الجوراف الدابقة بأياـ مغ رقع الأعساؿ

  السخدوف معاملبت التخجيح: 
 :نعبخ عشيا حدابيا مغ خلبؿ العلبقات التالية 

 مػاد أولية مدتيمكة / رقع الأعساؿ خارج الخسػـ =معامل تخجيح السػاد الأولية  -
 البزائع / رقع الأعساؿ خارج الخسػـ =معامل تخجيح البزائع  -

 تكمفة الإنتاج قيج التشفيح / رقع الأعساؿ خارج الخسػـ =معامل تخجيح مشتجات قيج التشفيح 
 خارج الخسػـ السشتجات التامة السباعة / رقع الأعساؿ =معامل تخجيح السشتجات التامة 

 معامل تخجيح العسلاء 
 :و يحدب كالآتي

 
 

 معامل تخجيح السػرد : 
 :و يحدب كالآتي

 
 

 معامل تخجيح العسلاء = رقع الأعساؿ كل الخسػـ محتػاة / رقع الأعساؿ خارج الخسػـ

 السذتخيات كل الخسػـ محتػاة / رقع الأعساؿ خارج الخسػـ =معامل تخجيح السػرد 
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 حدابات العشاصخ الجبائية والإجتساعية:. 3.2
 :الخسع عمى الكيسة السزافة السجفػعة . 1.3.2

، لكغ خلبؿ عسمية الحداب سشعتسج  30و  0يتخواح أجل استحقاؽ الخسع عمى الؿيسة السزافة ما بيغ  يػـ
 .يػما 15عمى متػسط السجة و السقجر بػ 

 :السجفػعة و معامل التخجيح يعصى كالآتيو مغ ثع فإف معجؿ دوراف الخسع عمى الؿيسة 
 يػـ 15 - 2) 30) + 0( =معجؿ دوراف الخسع عمى الؿيسة السزافة السجفػعة -
 جفػعة / رقع الأعساؿ خارج الخسػـالخسع عمى الؿيسة السزافة الس =معامل التخجيح  -

 التغيخات في الخسع عمى الكيسة السزافة السجفػعة( 2الذكل رقع )
TVA السجفػعة  

  
 

 يػـ 30  
  السجفػعة TVAالسبمغ الستػسط 

 
 يػـ 15  

 0 1  2 3 الأشيخ 
 الخسع عمى الكيسة السزافة السجسعة: 
يػـ لكغ خلبؿ عسمية الحداب  30و  0أجل استحقاؽ الخسع عمى الؿيسة السزافة عمى السبيعات ما بيغ  يتخواح

و مغ ثع فإف معجؿ دوراف الخسع عمى الؿيسة السجسعة و معامل ، يػما 15سشعتسج عمى متػسط السجة و السقجر بػ 
 التخجيح يعصي كالآتي:

 يػـ 15 - 2/ 30) + 0( =معجؿ دوراف الخسع عمى الؿيسة السزافة السجسعة 
 الخسع عمى الؿيسة السزافة عمى السبيعات لمجورة / رقع الأعساؿ خارج الخسػـ =معامل التخجيح 

 الخسع عمى الكيسة السزافة القابمة لمجفع : 
 يتخاوحفي كثيخ مغ الأحياف يبقى مبمغ الخسع عمى الؿيسة السزافة في خديشة السؤسدة إلى حيغ أجل استحقاقو 

مغ الذيخ فإف  19ىػ اليػـ  الاستحقاؽمغ الذيخ السػالي، و عميو إذا كاف أجل  25و اليػـ  16بيغ اليػـ 
 .يػما 19معجؿ الجوراف ىػ 
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أما معامل التخجيح ؼيسكغ حدابو عغ شخيق الفخؽ بيغ الخسع عمى الؿيسة السزافة السجسعة والسجفػعة إلى رقع 
الخسع عمى الؿيسة السزافة القابمة لمجفع / رقع  =معامل التخجيح   :التاليةالأعساؿ خارج الخسع و يعصى بالعلبقة 

 الأعساؿ خارج الخسػـ
إلا أنشا قج نرادؼ حالات لا يطيخ فييا الخسع عمى الؿيسة السزافة القابمة لمجفع و حيشيا نعتسج فقط عمى الخسع 

يبيشو الذكل التالي و ذلظ بافتخاض أف أجل  عمى الؿيسة السزافة السدجدة والسجسعة، حيث يتغيخاف بالدمػؾ الحؼ
 : مغ الذيخ 25التدجيج ىػ اليػـ 

 التغيخات في الخسع عمى الكيسة السزافة السجسعة و السدجدة( 03الذكل رقع)
 الأياـ  

 يػـ 55 
 

 يػـ 40 
 

 يػـ 25 
 0 1 25 2 25 3 25 4 الأشيخ 

يػـ  55و  25بيغ  يتخاوحمغ خلبؿ الذكل أعلبه نجج أف الخسع عمى الؿيسة السزافة السجسعة و السدشجة 
 .يػما و ىػ ؾيسة معجؿ الجوراف لكمييسا 40وعميو فإف السبمغ الستػسط يقجر بػ 

التغيخات في الخسع عمى الؿيسة السزافة القابمة  التالياحتفاضا بشفذ معصيات الذكل الدابق يػضح الذكل 
 :لمتدجيج
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 التغيخات في الخسع عمى الكيسة القابمة لمجفع( 04الذكل رقع )

 يػـ 
 
 55   
 
 
TVAالقابل لمجفع      40    السبمغ الستػسط    
 
يػـ25    

 0 1 25 2 25 3 الأشيخ 
يػـ أما معامل التخجيح  40الخسع عمى الؿيسة السزافة القابمة في يقخ بػ حدب الذكل الدابق فإف معجؿ دوراف 

 :ؼيسكغ إعادة كتابتيا كالآتي
 )السجفػع/ رقع الأعساؿ خارج الػسػـ - TVA السجسعة TVA( =معجؿ التخجيح 

مباشخة مغ و بسا أف مبمغ الخسع عمى الؿيسة السزافة مبمغ محمد لجػ السؤسدة فإنو يسكغ تحجيج ىحا السبمغ 
 السيدانية.

 في رأس الساؿ العامل السعياري: الاحتياج. حداب 4.2
بعج حداب معجلات الجوراف ومعاملبت التخجيح، يسكششا حداب الاحتياج في رأس الساؿ العامل السعيارؼ، وذلظ 

 بتجسيع السعمػمات الدابقة في الججوؿ التالي:
 في رأس الساؿ العامل السعياري  الاحتياج(: 01الججوؿ رقع)

 بأياـ مغ رقع الأعساؿ الاستغلاؿعشاصخ  معامل التخجيح معجؿ الجوراف البياف
 مػارد استخجامات

 السخدوف 
 العسلبء
 السػرد

TVA السجفػعة 

 اليػـ
 اليػـ
 اليػـ
 اليػـ

 
 

 الأعساؿاليػـ/ رقع 
 اليػـ/ رقع الأعساؿ

 
 يػـ/ رقع الأعساؿ

 
 

 يػـ/ رقع الأعساؿ
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TVA  السجسعة 
 الاجتساعيةالسراريف 

 الأجػر

 اليػـ
 اليػـ
 اليػـ

 يػـ/ رقع الأعساؿ 
 يػـ/ رقع الأعساؿ
 يػـ/ رقع الأعساؿ

يػـ/ رقع    السجسػع
 )1الأعساؿ(

يػـ/ رقع 
 )2الأعساؿ(

في رأس الساؿ العامل  الاحتياج
 السعيارؼ 

)1(-)2( 

 يػـ/ رقع الأعساؿ  
 

في رأس الساؿ العامل السعيارؼ(بأياـ مغ رقع الأعساؿ)، يسكغ التشبؤ بالإحتياج السدتقبمي وذلظ  الاحتياجبتحجيج 
 عغ شخيق:

  ؛الاستغلبؿتخؽيس أزمة دوراف عشاصخ 
 التخؽيس مغ رقع الأعساؿ.

 (:1تسخيغ رقع )
 إذ تػفخة لجيظ السعمػمات التالية الخاصة بسؤسدة تجارية :  

 البياف السبالغ
4358000 
550000 
60400 
65800 

180800 
3650000 

 رقع الأعساؿ خارج الخسع -
 ديػف السػردوف  -
 السخدوف الأولي لمبزاعة -
 السخدوف الشيائي -
 ذمع الدبائغ -
 السذتخيات خارج الخسع -

19مع العمع أف الخسع عمي الؿيسة السزافة  %   
 السصمػب : 

لجوراف مخدوف البزائع ؟ أحدب الآجاؿ الستػسصة -  
أحدب الآجاؿ الستػسصة لجوراف ذمع الدبائغ ؟ -  
 أحدب الآجاؿ الستػسصة لجوراف ديػف السػردوف ؟ -
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 (: 1حل التسخيغ رقع )
 2/ 2+مخ1مخ متػسط السخدوف= -

 360× مخدوف متػسط البزاعة/ تكمفة شخاء البزاعة السباعةالأجاؿ الستػسصة لجوراف مخدوف البزائع= 
 ومتو:

           متػسط السخدوف=  -

 
  

   =63100 
 2مخ – 2+ مخ1مخت شخاء البزاعة=  -

 دج 3644600 = 65800 -3650000+ 60400ومشو: 
 الأجاؿ الستػسصة لجوراف السخدوف البزاعة: -

     

       
 أياـ       

 حداب الأجاؿ الستػسصة لجوراف ذمع الدبائغ:-2

ذمع الدبائغ= 
إجسالي رقع الأعساؿ

 

 =      

           
    

 يػـ 12.55= 
 الأجاؿ الستػسصة لجوراف السػردوف: -3

ديػف  السػردوف 
السذتخيات

     

      

            
 بػـ       

 
 (:2تسخيغ رقع )

 : إليظ مسيدات الاستغلاؿ السؤسدة تجارية كسا يمي
 24% مغ رقع الأعساؿ) ، مذتخيات البزائع : 70مميػف ( 28مميػف ؛ بزائع مدتيمكة :  40رقع الأعساؿ : 

 كسا يمي : بالسميػف  2004/12/31مميػف ميدانيتيا مقجمة في 
 الكيسة الخرػـ الكيسة الأصػؿ

 16 أمػاؿ خاصة 28 التثبيتات
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 20 ديػف مالية 9 مخدونات البزائع
 4 السػردوف و ح ـ 3 العسلبء و ح  ـ

 40 السجسػع 40 السجسػع
 مميػف  5:  2003/12/31مخدوف أوؿ مجة في 

 :السصمػب
 ؟أحدب مختمف آجاؿ تجفقات دورة الاستغلبؿ-1
 ؟أحدب الاحتياجات الجورية في رأس الساؿ العامل -2
 ؟مميػف  44متػقع ب :  أحدب مدتػػ الاحتياجات السالية للبستغلبؿ عشج رقع أعساؿ -3

 (:3رقع )تسخيغ 
معصيات مدتخخجة مغ ججوؿ حداب   N السعصيات التالية الستعمقة بالجورة التجاريةلجيشا في مؤسدة تجارية 

 الشتيجة
 800000 رقع الأعساؿ الدشػؼ خارج الخسع

 400000 تكمفة شخاء الدمع السباعة
 420000 مذتخيات الدمع ( خارج الخسع)

 200000 أجػر إجسالية
 % مغ الأجخ الإجسالي 15 أعباء أجخية 

 % مغ الأجخ الإجسالي 30 أرباب العسلأعباء 
 معجؿ الجوراف
 يػـ 20 مخدوف الدمع

 يػـ مغ نياية الذيخ 30 الدبائغ
 مغ الذيخ السػالي 5يػـ مغ نياية الذيخ،  30 السػردوف 

 مغ كل شيخ 18تدػؼ في  ضخيبة الؿيسة السزافة
 تدػػ في نياية الذيخ الأجػر

 مغ الذيخ السػالي 10تدػػ في اليػـ  الأعباء الإجتساعية
 السصمػب:

 ؟أحدب الاحتياج في رأس الساؿ العامل السعيارؼ 



 

 

 

 

السحػر الدابع/ تحميل  
السخدودية )ندب العائج( والخفع 

 السالي
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 الساليالسحػر الدابع/ تحميل السخدودية )ندب العائج( والخفع 

 تسييج:
مغ بيغ العػامل السحجدة لسدتػػ الأداء في السؤسدة ىػ ـيكل التسػيل، بالخغع مغ أف دور ىحا الييكل 

يدسح بإعصاء مقاربة أولية ليحه الإشكالية، فحدب ىحا التحميل   معقج ومحل ججؿ كبيخ، فتحميل أثخ الخافعة
مخدودية الأصػؿ، ؼيكػف و  ،الاستجانةقة بيغ تكمفة يسكغ للبستجانة أف يكػف ليا تأثيخاف مددوجاف حدب العلب

تأثيخىا ايجابي إذا كانت مخدودية الأصػؿ كاؼية كسا يسكغ أف يكػف ليا تأثيخ سمبي إذا كانت تكمفتيا غيخ 
 .مغصاة بسخدودية كاؼية

 :مفيػـ أثخ الخافعة السالية .1
تعخؼ السخدودية عمى ،1السؤسدة مخىػف بسخدوديتيامدتقبل : الاقترادية.  السخدودية السالية و السخدودية 1.1

بيغ الشتائج و الػسائل التي ساىست في تحؿيقيا حيث تحجد مجػ مداىسة رأس الساؿ  الارتباطأنيا ذلظ 
 .السدتثسخ في تحقيق الشتائج السالية

تدتبعج الشذاشات الثانػية و ذات و بالشذاط الخئيذ،  الاقتراديةتيتع السخدودية : الاقترادية. السخدودية 1.1.1
مغ ججوؿ  الاستغلبؿمسثمة بشتيجة  الاستغلبؿ، حيث تحسل في مكػناتيا عشاصخ دورة الاستثشائيالصابع 

 .مغ السيدانية الاقتراديةحدابات الشتائج و الأصػؿ 
 : الاقتراديةتقاس السخدودية بسعجؿ السخدودية 

 
 

، أؼ حداب مداىسة كل وحجة نقجية الاستغلبؿفي تكػيغ نتيجة  الاقتراديةأؼ تؿيذ مداىسة الأصػؿ 
 .الاستغلبؿمدتثسخة كأصػؿ في تكػيغ نتيجة 

 :( مخدودية السالية )مخدودية الأمػاؿ الخاصة .2.1.1
الحخكات السالية، حيث نأخح و  ،تجخل في مكػناتيا كافةو  ،بإجسالي أنذصة السؤسدةتيتع السخدودية السالية 

 .الشتيجة الراؼية مغ ججوؿ حدابات الشتائج العشاصخ والأمػاؿ الخاصة مغ السيدانية
 :بالعلاقة التاليةيسكغ حداب السخدودية الأمػاؿ الخاصة و  

 

 

 نتيجة الإستغلاؿ بعج الزخيبة / الأصػؿ الإقترادية (Re) =معجؿ السخدودية الإقترادية

(Rcp)  = الشتيجة الرافية / الأمػاؿ الخاصة مخدودية الأمػاؿ الخاصة   
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يسكغ تعخيف الخافعة السالية بأنيا "استخجاـ أمػاؿ الغيخ (الاقتخاض) بتكاليف ثابتة  . تعخيف الخافعة السالية:2.1
نقصة الارتكاز لمخافعة  ىيعمى أمل زيادة الأرباح، فإف كانت الأمػاؿ مقتخضة تكػف الفػائج السجيشة )(فػائج ثابتة

السالية، وإف كانت الأمػاؿ آتية مغ بيع الأسيع السستازة فالتكاليف الثابتة (الفػائج) ىي أرباح الأسيع السستازة قبل 
ومعشى ذلظ كمو ىػ أف بإمكاف الذخكة استخجاـ الأمػاؿ السقتخضة مغ أجل تحقيق ربح أكبخ  ،دفع الزخائب

 لي ىشا ىػ ممكية السذخوع الحؼ تع بشاءاً عميو الحرػؿ عمى قخوض بزسانتو. لمسداىسيغ، ويكػف الأساس السا
ويكػف استخجاـ الخافعة السالية مخغػبة لمذخكة إذا كاف الدػؽ يسخ بطخوؼ اقترادية مددىخة حيث تكػف 

لعلبقة الاحتسالية مغ أف يحقق استخجاـ القخض (الخافعة السالية) عػائج مالية أكبخ، وتتأثخ الأرباح ىشا با
) Total assets) إلى إجسالي الأصػؿ (Total debtsالأساسية بيغ إجسالي الخرػـ السقتخضة مغ الغيخ ( 

 1ويصمق عمى ىحه العلبقة أو الشدبة بالخافعة السالية.
 : . مبجأ أثخ الخافعة السالية3.1

الخارجي  السخررة لخأس الساؿيقػـ مبجأ أثخ الخافعة السالية عمى مبجأ بديط، فيي نتاج السخونة السكافاة 
فإذا كانت مخدودية الأصػؿ تتجاوز التكاليف السالية السجفػعة لمسقخضيغ، يكػف  أؼ الجيػف)، عغ السؤسدة (

ىحا الفائس في فائجة السداىسيغ، حيث يكػف الحجيث ىشا عغ أثخ رافعة ايجابي، أما في الحالة العكدية، أؼ إذا 
مغ أجل تغصية التكاليف تشخفس مخدودية السداىسيغ، ويربح ىشا اثخ الخافعة كانت ىحه السخدودية غيخ كاؼية 

 .سمبي
إذف يسكششا تفديخ أثخ الخافعة السالية بسعجؿ مخدودية الأمػاؿ الخاصة بجلالة معجؿ مخدودية الأصػؿ 

 .الاقترادية و تكمفة الجيغ
شكل الأمػاؿ الخاصة أو  أف الأمػاؿ السدتخجمة في مجسميا تأخح إما امشياجيتشسػؼ نعتبخ في 

، ىحه الأمػاؿ ىي أمػاؿ مدتثسخة في شكل أصػؿ يشتطخ مشيا تػليج نتائج كسا ىػ مبيغ في الذكل الاستجانة
 التالي:

 
 
 
 
 

                                                                                                                                                                                                 
1
 Jet M.Peyard,J.D.Avenel, Analyse Financière, Vuibert ,9ème édition,2006,P 215 
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 تػزيع الثخوة في السؤسدة(: 1الذكل رقع )

 

 تسػيل 

 مكافأة القخوض   الاقتراديةالسخدودية 

 تكمفة الإستجانة 

  تػزيع          

 

 

 269إلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، مخجع سبق ذكخه، الصبعة الأولى، ص  السرجر:

فسجسػع الأمػاؿ السقجمة مغ قبل السقخضيغ و السداىسيغ تسػؿ مجسػع الاستخجامات أؼ الأصػؿ 
السقخضيغ) والشتيجة قبل  الاقترادية، ىحه الاستخجامات تػلج نتائج تػزع بجورىا عمى التكاليف السالية ( مكافأة

 .الزخيبة التي تعػد إلى السداىسيغ
في نياية الأمخ عشجما نقارف بيغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة و السخدودية الاقترادية (قبل الزخيبة مغ 
أجل التجانذ) نجج أف الفخؽ يعػد إلى أثخ الييكل السالي، ومشو نعخؼ الفخؽ بيغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة و 

 .أو بعبارة أبدط أثخ الخافعة الاستجانةالسخدودية الاقترادية بأنو أثخ رافعة 
أثخ الخافعة يفدخ كيف يسكششا أف نحقق مخدودية أمػاؿ خاصة تكػف أعمى مغ مخدودية مجسل الأمػاؿ 

 .السدتثسخة التي نعبخ عشيا بالسخدودية الاقترادية
 بحلكغ عميشا أف لا نشداؽ مع ىحا السشصق الحؼ تقجمو أثخ الخافعة، وىػ أنو بإمكانشا أف نحرل عمى ر 

، لأف أثخ الخافعة يسكغ ليا أف تؤثخ باتجاىيغ متعاكديغ، فإذا كاف بإمكانيا أف مديج مغ الأمػاؿ بفعل الاستجانة
تخفع مغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة بالسقارنة مع السخدودية الاقترادية، فإنو يسكغ أف يكػف ليا اثخ عكدي في 

 قارنة مع السخدودية الاقترادية.بعس الأحياف وتخفس مغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة بالس
                                                                                                                                                                                                 

 .229عمي عباس، مخجع سبق ذكخه، ص  1
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مجاؿ نذاشيا  فيإذا مبجأ أثخ الخافعة ىػ أنو عشجما تقػـ السؤسدة بالاستجانة واستثسار الأمػاؿ السقتخضة 
السفخوض أف تكػف أعمى مغ  التيالتجارؼ، فإنيا تحرل مغ جخاء ذلظ عمى نتيجة اقترادية و  ،الرشاعي

ىحه الحالة تحقق السؤسدة فػائس تتسثل في الفخؽ بيغ السخدودية الاقترادية  ففيالتكاليف السالية للبستجانة، 
وتكمفة الأمػاؿ السقتخضة، ىحا الفائس سػؼ يعػد إلى السداىسيغ ويخفع بحلظ مخدودية الأمػاؿ الخاصة، فأثخ 

 .يخفع مخدودية الأمػاؿ الخاصة ومغ ىحه الخاصية سسي بأثخ الخافعةو  ،الاستجانةرافعة 
يسكغ ليا أف تخفع مغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة لمسؤسدة، دوف أف تغيخ مغ السخدودية  جانةفالاست

الاقترادية، لكغ الفخضية الأساسية ليحه الآلية، تحقق ججلية أف السخدودية السالية تختفع عشجما تديج السؤسدة مغ 
جانة، وفي خلبؼ ذلظ، أؼ عشجما مجيػنيتيا، وأنو يجب أف تكػف السخدودية الاقترادية أكبخ مغ تكمفة الاست

تدتجيغ السؤسدة بسعجؿ تكمفة (فائجة) أعمى مغ السخدودية التي يسكغ أف تحرل عمييا مغ استثسار الأمػاؿ 
السقتخضة، يكػف ىشاؾ عجد سيحسل عمى مخدودية الأمػاؿ الخاصة، لأف الشتيجة تشخفس وتربح مخدودية 

 .ةالأمػاؿ الخاصة أقل مغ السخدودية الاقترادي
يشعكذ فتشخفس  الاستجانةإذا عشجما تربح السخدودية الاقترادية أقل مغ تكمفة الاستجانة، فإف أثخ رافعة 

 .مخدودية الأمػاؿ الخاصة التي تربح أقل مغ السخدودية الاقترادية
 :السالية. الرياغة الخياضية لأثخ الخافعة 4.1

، فالزخيبة ىي اقتصاع مغ الشتيجة، فكل ناتج ىػ تحميلفي البجاية يجب الإشارة إلى أثخ الزخيبة عمى ال
مػلج لمزخيبة، وكل تكمفة تخفس مغ الزخيبة (في حجود الخبح الحؼ تحققو السؤسدة) فكل نتيجة مغ حدابات 

الزخيبة الشيائية ىي محرمة مجسػع الزخائب أو و ججوؿ الشتائج فيػ مختبط بزخيبة أو ديغ ضخيبة نطخؼ، 
ا السجسػع مػجب)، وعميو يسكششا حداب نتيجة اقترادية صاؼية مغ الزخائب عمى ديغ الزخائب (إذا كاف ىح

الأرباح بزخب الشتيجة الاستغلبؿ في معجؿ الزخيبة، وىحه الخصػة تسكششا مغ تجانذ حدابشا، لحلظ سػؼ 
الراؼية) مع نعتبخ خلبؿ كل تحميمشا أف أؼ نتيجة ىي بعج الزخيبة (نتيجة الاستغلبؿ الشتيجة السالية و الشتيجة 

 .الإشارة أف التحميل سيزل نفدو إذا اعتبخنا كل الشتائج ىي قبل الزخيبة
 :مغ السعصيات التالية انصلبقايسكغ تحجيج علبقة أثخ الخافعة السالية، 

 :RE  الاستغلبؿنتيجة. 
 Rn: الشتيجة الراؼية. 
 Re:  الاقتراديةالسخدودية. 
 Rcp:  مخدودية الأمػاؿ الخاصة. 
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 Cp: الخاصة الأمػاؿ. 
 D:  الراؼية الاستجانة. 
 :i    الاستجانةالسراريف السالية ( تكمفة( 
 IS  : معجؿ الزخيبة عمى أرباح الذخكات. 

 : الاستغلاؿلجيشا ما يمي : نحجد الشتيجة الرافية بجلالة نتيجة 
Rn = (RE iD). (1-IS) ...... (1) 

 : نجج أف Cp ) عمى ؾيسة الأمػاؿ الخاصة1و بقدسة شخفي السعادلة (
Rcp = Rn/Cp = (RE  iD) (1-IS)/             2)  

= (Re - i D/ (Cp + D)) (1-IS). (Cp + D)/ Cp 

= (Re. Cp/ Cp + Re. D/ Cp - i D/Cp).(1-I 

 :وبالتالي يسكغ صياغة أثخ الخافعة السالية رياضيا كالتالي
 
 

 :حيث
: ( Re - i) اليامر بيغ السخدودية الإقترادية و تكمفة الإستجانة؛ 

D/Cp o :الخافعة السالية وتؿيذ تخكيبة الييكل السالي؛ 
 (Re-i. D/Cp) : أثخ الخافعة السالية

 :يسكغ البخىشة عمى ىحه العلاقة بديػلة باستخجاـ السعادلات السحاسبية التالية
 الأصػؿ الاقترادية =الراؼية + الأمػاؿ الخاصة  الاستجانة

 الشتيجة الراؼية =التكاليف السالية بعج الزخيبة  -نتيجة الاستغلبؿ بعج الزخيبة 
 مخدودية الأمػاؿ الخاصة =الشتيجة الراؼية / الأمػاؿ الخاصة 

 السخدودية الاقترادية =نتيجة الاستغلبؿ بعج الزخيبة / الأصػؿ الاقترادية 
 
 

 ( الإستجانة الراؼية / الأمػاؿ الخاصة) الخافعة السالية؛ تجعى العلبقة
 .الراؼية / الأمػاؿ الخاصة تدسى بأثخ الخافعة تكمفة الاستجانة )* الإستجانة -والعلبقة (السخدودية الاقترادية 

 :ؼيكػف لجيشا

Rcp= [Re+(Re-i). D/C pl. (1-IS) 
 

 * تكمفة الاستجانة (  -السخدودية الاقترادية+ ) السخدودية الاقترادية  =مخدودية الأمػاؿ الخاصة 
 الاستجانة الرافية / الامػاؿ العامة
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  . حداب أثخ الخافعة السالية:2

العشاصخ الزخورية مغ الؿياـ بيحا  مغ أجل حداب أثخ الخافعة و مخدودية الأمػاؿ الخاصػػػة، فإنشا ندتعخض
 الحداب:
 مغ ججوؿ حدابات الشتائج: 

 ؛ ( CA ) رقع الأعساؿ -
 ؛ ( RC ) الشتيجة الجارية -
 ؛ نحكخ ىشا أنيا صاؼية مغ الشػاتج السالية؛ ( CF ) السراريف السالية الراؼية -
 .( RE ) نتيجة الاستغلبؿ -

 مغ السيدانية: 
 ؛ ( Im) الاستثسارات -
 ؛ ( BFR ) )للبستغلبؿ وخارج الاستغلبؿ (الاحتياج في رأس الساؿ العامل  -
، مجسػع الؿيستيغ الدابقتيغ، كسا تداوؼ أيزا مجسػع الؿيستيغ اللبحقتيغ  )AE(  الأصػؿ الاقترادية -

 ؛والاستجانة ،باعتبار أف الأصػؿ الاقترادية تسػؿ بػاسصة الأمػاؿ الخاصة
 ؛ ( CP ) الأمػاؿ الخاصة -
،التي تذسل مجسػع الجيػف البشكية والسالية القريخة الستػسصة و الصػيمة الأجل  ( D ) الرافي الاستجانة -

 . IS مخفزا مشيا الؿيع السشقػلة لمتػضيفات السالية و الستاحات، معجؿ الزخيبة عمى الأرباح يخمد لو بػ
خاء دراسة مغ أجل إلحاقيا إما للؤمػاؿ إذا كانت السؤسدة مسػلة جدئيا بأمػاؿ شبو خاصة، فإنو يتعيغ إج

، فإذا كاف ىشاؾ سشجات قابمة لمتحػيل تأكػػػػػج تحػيميا فإنيا تمحق بالأمػاؿ الخاصة مع الاستجانةالخاصة أو 
، كسا يجب بالاستجانةخرع الفػائج السجفػعة مغ السراريف السالية وضسيا لمشتيجة، و في حالة العكذ تمحق 

الراؼية و الأمػاؿ الخاصة، لأنو بجوف ذلظ فإف  الاستجانةعمقة بالسخاشخ و التكاليف بيغ تػزيع السؤونات الست
 .السيدانية السخترخة لا تكػف متػازنة

بالشدبة لمسؤسدات التي تتسيد بأصػؿ اقترادية سالبة، وىي السؤسدات التي يػجج لجييا احتياج في رأس 
الساؿ العامل سالب بذكل كبيخ بحيث يغصي إجسالي الاستثسارات الراؼية وىي مؤسدات عادة ما تشتسي لبعس 

 السخدوديةو  مػاؿ خاصة مختفعة ججا،مخدودية أالقصاعات السحجدة ( السصاعع، الشقل، التػزيع...)، نججىا تػلج 

 السخدودية الاقترادية + اثخ الخافعة السالية =مخدودية الأمػاؿ الخاصة 
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الاقترادية في ىحه الحالات يجب أف تحدب بالأخح فى الاعتبار نػاتج التػضيفات السالية تزع إلى الشتيجة 
 :ومبمغ التػضيفات تزع إلى الأصػؿ الاقترادية، بحيث تحدب كالتالي

 
 

باعتبار أف ىحا الشػع مغ السؤسدات يأخح في الحدباف نػاتجيا السالية عشج تحجيج أسعار بيع مشتجاتيا 
 .وخجماتيا

محاسبية، لحلظ فإنو قابل لمتصبيق في كل الحالات حتى تمظ التي يكػف لمسؤسدة يقػـ اثخ الخافعة عمى علبقة 
فييا استجانة صاؼية سالبة، أؼ عشجما تكػف تػضيفاتيا السالية أكبخ مغ ديػنيا، في ىحه الحالة مخدودية الأمػاؿ 

قترادية و مخدودية السخدودية الا -السخجح بأىسية الأمػاؿ الخاصة و التػضيفات  -الخاصة تسثل فقط متػسط 
 ب iمبمغ التػضيفات السالية الراؼية و  P ) ، حيثP -)بػ  D التػضيفات السالية، أؼ فقط نعػض في السعادلة

p حيث p معجؿ السخدودية الراؼية ( بعج الزخيبة ) ليحه التػضيفات ؼيربح لجيشا : 

 الات أثخ الخافعة السالية.ح3
عمى مخدودية الأمػاؿ  الاستجانةييجؼ السحمل السالي مغ خلبؿ حداب أثخ الخافعة السالية، أؼ دراسة أثخ 

ذات أثخ إيجابي عمى السخدودية السالية، كسا تكػف ذات  الاستجانة، ومشو تكػف السخدودية السالية )(الخاصة  أو 
 .أثخ سمبي في حالات معيشة

 الاحتياجاتعشجىا تسػؿ و ىي حالة نادرة الحجوث عمى أرض الػاقع، و  : الاستجانةحالة السؤسدة عجيسة . 1.3
 :السالية حرخا بػاسصة التسػيل الحاتي و الخفع في رأس الساؿ

 

بالتالي تتداوػ مخدودية الأمػاؿ الخاصة مع السخدودية و  في ىحه الحالة، لا يػجج أثخ لمخافعة السالية، و 
 بعج اقتصاع الزخيبة عمى الأرباح. الاقترادية

 . حالة السؤسدة السدتجيشة:2.3
أىع مرادر التسػيل، كسا أنيا تداىع في تحديغ مدتػيات السخدودية الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى  الاستجانةتعج 

 .التي تعتبخ أىع وسائل التسػيلو تحقيق نسػ لمقجرة عمى التسػيل الحاتي، 
 .ىحا ما نحاوؿ تحؿيقو مغ خلبؿ دراسة أثخ الخافعة الساليةو ، الاستجانةلكغ مغ الزخورؼ مخاؾبة مدتػيات 

 :بيجؼ التػضيح و التبديط، ندتعيغ بالسثاؿ التالي

 ( /الأصػؿ الاقترادية + التػضيفات الساليةIS-1( )1) نتيجة الاستغلاؿ + الشػاتج السالية ( ) =السخدودية الاقترادية 

Rcp = Re + (Re- p) * P/CP 

D=0        Rcp=Re.(1-IS) 
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رأس الساؿ العامل)،  يف الاحتياج+  استثساراتوحجة نقجية ( 100يحتاج نذاط انتاجي إلى رأس ماؿ قجره 
السالية، و ضعت أماـ متخح القخار التسػيمي البجائل التسػيمية  الاحتياجاتفي مخحمة البحث عغ مرادر لتسػيل 

 :التالية
 4الفخضية  3الفخضية  2الفخضية  1الفخضية  البياف

 CP 100 80 60 25الأمػاؿ الخاصة 
 D 0 20 40 75الإستجانة 

ندبة الييكل السالي 
CP / D 

0 4/1 3/2 3 

% ، أما معجؿ السخدودية الإقترادية ؼيختمف حدب فخضيات الججوؿ  12لشفتخض أف معجؿ الفائجة يقجر بػ 
16 ،%12 ،%10%. 

  أعمى مغ معجؿ الفائجة الاقتراديةحالة السخدودية : ( Re > i ) 
 : أكبخ مغ معجؿ الفائجة، تكػف أثخ الخافعة السالية مػجب الاقتراديةعشجما تكػف السخدودية 

 
 

، الاستجانةأؼ زيادة المجػء إلى  D/Cp ومشو يسكغ تحديغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة، بديادة الخافعة السالية
 .يؤدؼ إلى زيادة السخدودية الأمػاؿ الخاصة

 %، عشجىا نجج أف:16يداوؼ  Reلشفخض أف معجؿ السخدودية الإقترادية 
 4الفخضية  3الفخضية  2الفخضية  1الفخضية  البياف

 CP 100 80 60 25الأمػاؿ الخاصة 
 D 0 20 40 75الإستجانة

 / CPندبة الييكل السالي 
D 

0 4/1 3/2 3 

 16 16 16 16 نتيجة الإستغلبؿ
 9 4.8 2.4 0 السراريف السالية

الزخيبة عمى أرباح 
 50%الذخكات 

8 6.8 5.6 3.5 

(Re-i) > 0       Rcp-Re = (Re-1). D/Cp>0 
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 3.5 5.6 6.8 8 الشتيجة الراؼية
 14% 9.33% 8.5% 8% السخدودية السالية

  تداوؼ معجؿ الفائجة الاقتراديةحالة السخدودية  : ( Re = i ) 
ىحه الػضعية تؤدؼ إلى تحييج أثخ الخافعة السالية، و حيشيا تتػحج دلالة كل مغ مخدودية الأمػاؿ الخاصة و 

 .الاستجانة انعجاـو ىي نفذ حالة  الاقتراديةالسخدودية 
 %، عشجىا نجج أف:12يداوؼ  Re الاقتراديةلشفخض أف معجؿ السخدودية 

 4الفخضية  3الفخضية  2الفخضية  1الفخضية  البياف
 CP 100 80 60 25الأمػاؿ الخاصة 

 D 0 20 40 75 الاستجانة
 CP / D 0 4/1 3/2 3ندبة الييكل السالي 

 12 12 12 12 نتيجة الإستغلبؿ
 9 4.8 2.4 0 السراريف السالية

 1.5 3.6 4.8 6 50%الزخيبة عمى أرباح الذخكات 
 1.5 3.6 4.8 6 الشتيجة الراؼية

 6% 6% 6% 6% الساليةالسخدودية 
 ) :حالة السخدودية الإقترادية أقل مغ معجؿ الفائجةRe < i( 

 :عشج تحقق ىحه الحالة، يكػف أثخ الخافعة السالية الدالبة
 
 

السراريف السالية، وىي و تشخفس مخدودية الأمػاؿ الخاصة بديادة المجػء إلى الإستجانة، و ذلظ بدبب ارتفاع 
 .حالة أثخ الخافعة السالية سالب

 :عشجىا نجج أف 12%، و معجؿ الفائجة عشج %10يداوؼ  Re لشفخض أف معجؿ السخدودية الإقترادية
 4الفخضية  3الفخضية  2الفخضية  1الفخضية  البياف

 CP 100 80 60 25الأمػاؿ الخاصة 
 D 0 20 40 75الإستجانة

 CP / D 0 4/1 3/2 3ندبة الييكل السالي 

(Re-i)<0       Rcp-Re = (Re-1). D/Cp<0 
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 10 10 10 10 نتيجة الإستغلبؿ
 9 4.8 2.4 0 السراريف السالية

 0.5 2.6 3.8 5 50%الزخيبة عمى أرباح الذخكات 
 0.5 2.6 3.8 5 الشتيجة الراؼية
 2% 4.33% 4.75% 5% السخدودية السالية

 . حجود أثخ الخافعة:4
لمسخدودية الاقترادية يقجـ فػائج مؤكجة في التحميل السالي و التدييخ، فإنو مغ إذا كاف السعجؿ السحاسبي 

 .وجية الشطخ السالية محجود ججاً 
ؼباعتبار أف الرياغة الخياضية لأثخ الخافعة تقػـ عمى معادلة محاسبية فيي بالزخورة صحيحة بالخغع ما 

التي ترب بالعلبقة بيغ التكاليف السالية الراؼية مغ  الاستجانةيذػب بعس الؿيع مغ أحكاـ ؾيسية، فتكمفة 
الراؼية  الاستجانةانصلبقا مغ السيدانية، يسكغ أف تكػف مختفعة أو ضعيفة، و ذلظ أف  الاستجانةالشػاتج السالية و 

ة ، وبالتالي لا تعكذ واقع السؤسدة ؼيسا إذا كانت مدتجيشالاستجانةالتي تطيخ في السيدانية لا تسثل متػسط 
 .بذكل كبيخ أو أقل فإف ىشاؾ ضاىخة مػسسية الشذاط

في مثل ىحه الحالات نحاوؿ أف نأخح ميدانيات متػسصة خاصة عمى مدتػػ الاستثسارات و الأمػاؿ 
وىػ عسل متاح في معطع الأحياف لمسحمميغ الجاخمييغ الحيغ يحػزوف عمى معمػمات كاؼية لمؿياـ بسثل  الخاصة،

 .ب أف نقمل مغ معجؿ الفائجة الطاىخىحا العسل، وبالتالي يج
في مجاؿ التدييخ فإف السعجؿ السحاسبي لمسخدودية الاقترادية و الأمػاؿ الخاصة يسثلبف إحجػ أىع 
مؤشخات الفعالية و السخدودية لسخاكد الخبح، لكغ مغ الشاحية السالية فإف فػائجىسا جج محجودة، فيي مؤشخات 

الاعتبار السخاشخة، وبالتالي لا يسكشيسا بأؼ حاؿ مغ الأحػاؿ أف تحدب عمى أساس محاسبي لا تجخل في 
 .يخجما أىجاؼ السؤسدة، والاعتساد عمييسا بذكل مصمق قج يقػد إلى قخارات خاشئة كميا

يسكششا وبديػلة تحديغ السعجؿ السحاسبي لسخدودية الأمػاؿ الخاصة بديادة الاستجانة عغ و فكسا رأيشا، 
 الخافعة، لكغ مخاشخة السؤسدة تديج وىػ ما لا يأخحه السعجؿ السحاسبي في الحدبافشخيق الاستفادة مغ اثخ 

 ييف ،لسخدودية الأمػاؿ الخاصة والسخدودية الاقترادية أو التكمفة السحاسبية للبستجانة السحاسبيفالسعجؿ 
 فييمؤشخات لا يسكشيا بأية صفة مغ الرفات الاستجابة لستصمبات السداىسيغ، مجخخؼ الأمػاؿ أو السجيشيغ، 

مجاؿ السالية وىسا السخاشخة  فيمعجلات لا تختبط بسجاؿ السالية لأنيا لا تأخح في الحدباف متغيختاف أساسيتاف 
 .خاؾبة السالية فقطفيي مؤشخات تختبط بسجاؿ التحميل والس وبالتاليو التقييع، 
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سعالجة ىحا الإشكاؿ يعسج البعس إلى محاولة حداب السخدودية الاقترادية بقدسة نتيجة الاستغلبؿ عمى ل
البػرصة مزافا إلييا الجيػف، وىحا كسا يبجو لا يقػـ عمى أسذ صحيحة باعتبار أنشا نقارف  فيمبمغ الخسسمة 

 .نتيجة محاسبية متعمقة بالساضي مع تقجيخ للؤصػؿ الحؼ يقػـ عمى التشبؤ لمشتائج مدتؿبلب
لمجيغ ميدة  فيحا التسثيل لأثخ الجيغ مغ جية غيخ كاؼ باعتبار أنو لا يأخح في الاعتبار السخاشخة، فإذا كاف

زيادة السخدودية السالية أو مخدودية الأمػاؿ الخاصة عغ شخيق تحػيل الثخوة مغ السقخضيغ إلى السداىسيغ 
عشجما تكػف مخدودية الاستغلبؿ أكبخ مغ تكمفة الجيػف فإف ليا عيب بديادتيا لمسخاشخة بالشدبة لمسداىسيغ عغ 

 .شخيق جعميا لمسخدودية عخضة لمتحبحب
لأثخ الخافعة لا يدسح بتحجيج ـيكل مالي أمثل لخأس الساؿ في السؤسدة، لأف الأمخ يتػقف  ىحا التسثيل

عمى السخدودية الاقترادية لمسؤسدة بالسقارنة مع تكمفة الجيغ إضافة إلى أف معجؿ الفائجة السصبق ثابت عمى 
 ىحا الأساس لسفيػـ اثخ الخافعة بشي الكلبسيظ نطخيتيع حػؿ اليياكل السالية.

 (: 1سخيغ رقع )ت
 اليظ السعصيات التالية الخاصة بالسؤسدة )أ( و السؤسدة )ب(:

 السؤسدة ب السؤسدة أ
 دج 790000رقع الأعساؿ  -
 دج 85400الفائس الإجسالي للبستغلبؿ  -
 دج  316652مجسػع الأصػؿ  -
 دج 30000نتيجة الراؼية   -
 دج 263500الأمػاؿ الخاصة  -
 دج 53152الخرػـ الجارية    -

 دج 0الأعباء السالية  
 دج 40400مخررات الأىتلبؾ  -

 14,21السخدودية الاقترادية = % -
 15,30السخدودية السالية % -
 دج 55430خرػـ جارية  -
 دج 118822خرػـ غ جارية  -
 دج 142400الأمػاؿ الخاصة  -
 دج12300الأعباء السالية  -

 السصمػب:
 السخدودية السالية  لمسؤسدة (أ) ، ثع حمل السخدودية السالية لمسؤسدة (أ) . أحدب السخدودية الاقترادية، -1
 قع بسقارنتيا مع السؤسدة (ب) ، و ماذا تدتشتج ؟ -2
 أحدب الخفع السالي لمسؤسدتيغ؟ -3
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 :(1)حل التسخيغ رقع 
 ف الإستغلبؿ/ الأصػؿ الإقترادية=  مخدودية الإقترادية -
 مخررات الإىتلبؾ –الفائس الإجسالي نتيجة الإستغلاؿ =  -

85400- 40400 =45000. 
      السخدودية الاقترادية =  

     

      
 

 حداب السخدودية السالية: -2
 مخدودية السالية= الشتيجة الرافية/ الأمػاؿ الخاصة

                       
     

      
 

 تحميل السخدودية السالية: -
 ـ.ـ لمسؤسدة )أ(:

الشتيجة الراؼية
رقع الأعساؿ

 
رقع الأعساؿ

إجسالي الأصػؿ
 

إجسالي الأصػؿ
الأمػاؿ الخاصة

 

 التحميل:
 ب أ 

الشتيجة الراؼية
رقع الأعساؿ

 30000/790000=0.037946  

رقع الأعساؿ
إجسالي الأصػؿ

 790000/316652=2.494852  

إجسالي الأصػؿ
الأمػاؿ الخاصة

 
316652/263500 =

1.201715 

 
 
 

 15,30 11,38 السجسػع

 (ب)لمسؤسدة ليسا نفذ السخدودية الإقترادية ولكغ السخدودية السالية  )ب( و (أ)أف السؤسدتيغ الذخح:  -
 أكبخ وىحا يعػد بالأساس إلى ارتفاع الجيػف السالية.
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 حداب الخفع السالي لمسؤسدة )أ(: -3
 السالي.السخدودية الإقترادية+ الخفع السخدودية السالية=  -

 الجيػف/ الأمػاؿ الخاصة× (ـ إ+ ع) الخفع السالي= 
     )×0 -14.21(الخفع السالي= 

      
  =2,87% 

 الخفع السالي لمسؤسدة )ب(:
( =14.21- 7 × )      

      
  =8,82% 

 : (2رقع ) تسخيغ
ديشار وكانت ىشاؾ مراريف  ألف 60بمغ صافي الخبح التذغيمي قبل الفػائج والزخائب لإحجػ الذخكات 

 .ألف ديشار 20فػائج 
 : السصمػب

 .أوجج درجة الخفع السالي
 )20-60/ (60 =درجة الخفع السالي

  درجة 1.5 =       
 : (3رقع ) تسخيغ

ألف ديشار وكانت ىشاؾ قخوض عمى  100بمغ صافي الخبح التذغيمي قبل ؼ ض لإحجػ الذخكات 
ألف ديشار وكاف معجؿ الزخيبة  20% وتجفع أرباح أسيع مستازة 10بفائجة ألف ديشار  100الذخكة بؿيسة 

50% 
 السصمػب:

 أوجج درجة الخفع السالي؟



 

 

 
 

السحػر الثامغ / معاييخ 
 اختيار الاستثسارات
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 السحػر الثامغ / معاييخ اختيار الاستثسارات

 تسييج:
دتخجـ لتقييع الججوػ الاقترادية لمسذاريع ارات مغ الأدوات الأساسية التي تمعاييخ اختيار الاستثس تعج

وتيجؼ ىحه السعاييخ إلى مداعجة السؤسدة  ،والسخاشخة  والتكمفة ، مغ خلبؿ تحميل العلبقة بيغ العائج الستػقع
ويتيح اعتساد  ،عمى تخريز مػاردىا السالية بكفاءة، بسا يزسغ تحقيق أكبخ قجر مسكغ مغ الؿيسة السزافة

 مشيجيات تقييع دؾيقة اتخاذ قخارات استثسارية رشيجة تجعع الشسػ والاستجامة السالية عمى السجػ الصػيل.
بالاستثسار " أؼ استثسار بيجؼ زيادة الصاقة الإنتاجية لمسجتسع ومغ ىشا كاف : يقرج الاستثسار. مفيػـ 1

استخجاـ السػارد الاقترادية أو استغلبليا بذكل يزيف إما سمعاً أو مشتجات ججيجة أو خجمات لع تكغ مػجػدة 
الاستثسار  مغ قبل أو زيادة تمظ الدمع أو الخجمات في السجتسع يعتبخ استثساراً بالسعشى الاقترادؼ وىػ

 .الحؿيقي
بأنو الديادة الراؼية في رأس الساؿ الحؿيقي لمسجتسع أو تكػيغ رأس الساؿ العيشي  :. تعخيف الاستثسار1.1

استعساؿ فريمة الادخار مغ الدمع  كسا عخفو البعس الآخخ بأنو، و الججيج الحؼ يتسيد في زيادة الصاقة الإنتاجية
التي لع تدتيمظ في وميسا يكغ مغ أمخ ىحا الاختلبؼ في التعخيف فاف عسل أو تفاعل مشتج الاستثسار يتزسغ 

 .جانبيغ؛ السدتثسخ الحؼ يقػـ بعسمية التػضيف ، ومػضػع الاستثسار
أو شخراً اعتبارياً، والذخز الاعتبارؼ يسكغ أف يكػف  قج يكػف السدتثسخ شخراً شبيعيا :خالسدتثس -

 1.مؤسدة خاصة وقج يكػف مؤسدة عامة
يقرج بو السياديغ والسجالات التي يشرب عمييا فعل الاستثسار وكحلظ في الأشكاؿ  مػضػع الاستثسار: -

 .السختمفة للبستثسار
  : . أىجاؼ الاستثسار2.1

التي تقػـ بعسمية الاستثسار، حيث قج يكػف اليجؼ مغ عسمية  تختمف أىجاؼ الاستثسار باختلبؼ الجية
تحقيق الشفع العاـ، كسا ىػ عميو الحاؿ بالشدبة لمسذخوعات العامة التي تقػـ بيا الجولة مثل  وىػ  الاستثسار،

 .إنذاء مدتذفى أو جامعة حكػمية أو خط سخيع ... الخ
العائج أو الخبح، كسا ىػ عميو الحاؿ بالشدبة لمسذخوعات وقج يكػف اليجؼ مغ عسمية الاستثسار ىػ تحقيق 

 .التي يقػـ بيا قصاع الأعساؿ
                                                           

، الصبعة الأولى، دار صفاء لمشذخ والتػزيع، عساف، ، دراسات الججوؿ الإقترادية والساليةمحسػد الحديغ الػادؼ وأخخوف   1
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وبرػرة عامة، يسكغ القػؿ أف أغمب الجراسات التي تتشاوؿ مػضػع الاستثسار تخكد عمى الاستثسارات في قصاع 
 .يغ مغ السخاشخةالأعساؿ، أؼ الاستثسار الحؼ ييجؼ إلى تحقيق عائج أو ربح والحؼ يتخافق مع مدتػ مع

 :يميويسكغ إجساؿ أىع أىجاؼ عسمية الاستثسار بسا 
تحقيق عائج مشاسب، حيث أف ىجؼ أؼ مدتثسخ ىػ الحرػؿ عمى عائج مشاسب، يداعج عمى استسخارية  -

 ؛السذخوع
أؼ السحافطة عمى ؾيسة رأس الساؿ الأصمي السدتثسخ في السذخوع،  ،ة عمى ؾيسة الأصػؿ الحؿيؿيةالسحافط -

أسمػب السفاضمة والاختيار والتي تتزسشيا دراسات الججوػ  ومغ أجل ضساف ذلظ لا بج مغ المجػء إلى
الاقترادية وصػلًا إلى اختيار البجيل أو الفخصة الاستثسارية السشاسبة مغ بيغ عجة فخص مختارة أو مقتخحة، 

كسا يسكغ أف يحقق السدتثسخ ذلظ مغ خلبؿ التشػع و  ، الحؼ يحقق أكبخ عائج وبأقل درجة مغ السخاشخة البجيل
في استخجامات رأس الساؿ، أؼ استخجاـ ما لجيو مغ ماؿ في عجة مجالات وليذ حرخىا في مجاؿ أو نذاط 

 ؛واحج
سخ يدعى دائسا مغ وراء استثساره استسخارية الحرػؿ عمى الجخل والعسل عمى زيادتو، وىحا يعشي أف السدتث -

 ؛لأمػالو في مذخوعات استثسارية في الحرػؿ عمى عائج مدتسخ وزيادتو وتشسيتو باستسخار
مغ الأىجاؼ الأخخػ لمسدتثسخ ىػ تػفيخ حج مشاسب مغ الديػلة لتغصية متصمبات  اللبزمة:ضساف الديػلة  -

الات الصػارغ والحالات غيخ السحدػبة التي قج تػاجو العسل والعسمية الإنتاجية، مغ أجل التسكغ مغ تغصية ح
 .العسمية الإنتاجية

  :الاستثسارأنػاع . 3.1
عجة، وىحا يعشي ونتيجة لمتقجـ العمسي والتقشي، أنّو تػفخت أماـ  استثسار أؼ ماؿ، قج يتخح أشكالا إف

 .السدتثسخ عجة مجالات أو فخص استثسارية، وما عميو إلا اختيار الفخصة السشاسبة
 1:وبرػرة عامة يسكغ التسييد بيغ عجة أنػاع للبستثسار مشيا ما يمي

 Real and Financial invest :السالي الاستثسار الحكيقي والاستثسار  -
حيث يقرج بالاستثسار الحؿيقي ىػ الاستثسار بالأصػؿ الحؿيؿية كالاستثسار في السباني والسذخوعات 
وفي السكائغ والأراضي، ويعتبخ ىحا الشػع مغ الاستثسار ىػ الأساسي في زيادة الجخل القػمي، كسا أف ىحا الشػع 

نطخاً لسا لو مغ علبقة وثيقة أو يعتبخ الأساس في دراسات الججوػ  مغ الاستثسار، سػؼ يكػف محػر دراستشا،
 .وتقييع السذخوعات

                                                           
 .20، ص،  محسػد الحديغ الػادؼ و أخخوف، مخجع سبق ذكخه    1
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أما الاستثسار السالي، فيػ ذلظ الشػع الحؼ يتعمق بالاستثسار في الأوراؽ السالية ( كالأسيع والدشجات 
 وشيادات الإيجاع).

 :الاستثسار شػيل الأجل والاستثسار قريخ الأجل -
يسكغ التسييد بيغ نػعيغ مغ الاستثسارات ىي الاستثسارات قريخة الأجل، التي تتسثل بالاستثسار بالأوراؽ 

 .السالية التي تأخح شكل أذونات الخديشة، القبػلات البشكية أو بذكل شيادات الإيجاع
ر قريخ الأجل بأنو أما الاستثسار شػيل الأجل، الحؼ يأخح الأسيع والدشجات، وغالبا ما يصمق عمى الاستثسا

استثسار نقجؼ لأف مكػناتو تجخل في عخض الشقج)، أما الاستثسار شػيل الأجل فيػ استثسار رأسسالي لأف 
مكػناتو تجخل في تكػيغ رأس الساؿ)، وىحا يعشي أف الاستثسار السالي، قج يربح استثساراً حؿيؿيا، ولتػضيح ىحه 

صجار الأسيع والدشجات، فإف ذلظ يكػف مغ أجل خمق شاقة الشقصة، فإف مؤسدات الأعساؿ بعج أف تقػـ بإ
 .إنتاجية أو تػسيع الصاقة القائسة وىحه الصاقة تعتبخ نػعا مغ الاستثسار الحؿيقي

لحلظ فإف الأفخاد عشجماً يقػمػف بذخاء الأسيع والدشجات السصخوحة لأوؿ مخة، فإنيع يقػمػف باستثسار حؿيقي، أما 
مغ الاستثسار السالي،  سابقا فإف نذاشيع ىحا يعتبخ نػعاسيع وسشجات مصخوحة ومتجاولة إذا قاـ الأفخاد بذخاء أ

 لأنو لع يتختب عميو
 .حقػؽ ججيجة أو شاقة ججيجة بل مجخد نقل ممكية لأصػؿ مػجػدة أساساً 

قة لحا يسكغ القػؿ بأنو ليدت ىشاؾ حجود فاصمة بيغ الاستثسار الحؿيقي والاستثسار السالي، إذ إف العلب
 .بيشيسا تكاممية وليدت تشافدية

 الاستثسار السدتقل والاستثسار السحفد -
الاستثسار السدتقل، ىػ ذلظ الشػع مغ الاستثسار الحؼ يعتبخ الأساس في زيادة الجخل والشاتج القػمي، 

مى والحؼ يأتي مغ خارج دورة الجخل الجارؼ، سػاء كاف ذلظ مغ قبل قصاع الأعساؿ الحكػمة أو قج يكػف ع
 .شكل استثسار أجشبي

أما الاستثسار السحفد، فيػ ذلظ الشػع مغ الاستثسار الحؼ يأتي نتيجة لديادة الجخل، وىحا يعشي أف ىحا 
وبالتالي  للبدخارالشػع مغ الاستثسار يعتسج عمى الجخل( العلبقة بيشيسا شخدية)، حيث لابج أف يحىب جدء مشيا 

 .إلى معادلة الجخل استشادالديادة الاستثسار  
وقج وصف أحج الاقترادييغ العلبقة بيغ الاستثسار السدتقل والسحفد بأنيا علبقة تخاكسية ودورية، وأنيا 

تمظ الحخكة التي يسكغ أف تؤدؼ إلى نقل الاقتراد مغ حالة إلى و تترف برفة التػليج الحاتي والاستسخارية، 
 .حالة أفزل بفعل مزاعف الاستثسار والسعجل
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 لاستثسار السادي والاستثسار البذخي:ا -
أما الاستثسار ، و الاستثسار الحؿيقيب إف الاستثسار السادؼ يسثل السفيػـ التقميجؼ للبستثسار والحؼ يتسثل

البذخؼ، ؼيسكغ القػؿ أف ىحا الشػع مغ الاستثسار لا يقل أىسية عغ الاستثسار السادؼ، إذا انصمقشا مغ فكخة 
ىػ ىجؼ التشسية ووسيمتيا ، ويتسثل ىحا الشػع بالاستثسار في السجالات التي تخز  أساسية، وىي أف الإنداف

 .وتتعمق بالعشرخ البذخؼ كالاستثسار في التعميع والرحة والثقافة وفي مجالات التجريب والتأىيل
لا بج  إف الاىتساـ بالعشرخ البذخؼ تعميسا وتجريبا وتأـيلب، إضافة إلى الاىتساـ برحة الإنداف وثقافتو،

أف تؤدؼ إلى نتائج إيجابية عمى زيادة إنتاجيتو، حيث أثبتت العجيج مغ الجراسات أف إنتاجية العامل الستعمع ىي 
 .أضعاؼ إنتاجية العامل غيخ الستعمع

ومغ ىحا السشصمق، يسكغ القػؿ أف إحجػ السعػقات التي واجيتيا عسمية التشسية الاقترادية في الجوؿ الشامية، 
 ساـ تمظ الجوؿ بالعشرخ البذخؼ ىحا مسا انعكذ عمى انخفاض إنتاجيتو.ىػ عجـ اىت

 :للاستثسار. الخرائز السالية 4.1
 1مجسػعة مغ السذاكل نحكخ مشيا : ، تثارالاستثسارؼ عشج حداب التجفقات الشقجية لتقييع السذخوع 

 : اثخ الإىتلاؾ عمى التجفق الشقجي الجاخل -
دفاتخىا السحاسبية الشقراف السمحػظ عمى حجع الأصػؿ الثابتة بدبب تقبل السؤسدة عمى التدجيل في 

عاممي الدمغ والاستعساؿ، وليذ مغ السعقػؿ اف تحسل تكمفة الاصل بكامميا عمى دورة استغلبلية واحجة، 
 : لو الاقترادؼعمى سشيغ العسخ  الخأسساليةلبؾ الاصل ىػ تػزيع تكمفتو تفاى

: ىحا الاسمػب يسكغ السؤسدة مغ مغ تكػيغ راس ماؿ يقابل نقراف أو فشاء الاقتراديةمغ الشاحية  -أ
 الأصػؿ الابتجائية ، وبالتالي الحفاظ عمى نفذ مدتػػ الصاقة الانتاجية

اقداط الإىتلبؾ تصخح مغ مقجار الخبح الخاضع لمزخيبة بسجخد ضيػرىا في  مغ الشاحية الزخيبية: -ب
 : العػامل التالية في الحدباف اتخاذيجب  ، الاستثسارقػػخار  خاذاتالتدجيل السحاسبي، وبالتالي في 

لا  وبالتالي ، الإىتلبؾ يذكل نفقة جداؼية  وليذ تكمفة ولا تسثل خخوجا حؿيؿيا لتجفقات نقجية مغ الخديشة -
ما ىػ الا السعالجة السحاسبية لتجفقات حجثت في الساضي  فالإىلبؾالشقجؼ، ولحلظ  يجخل ضسغ حداب التجفق

والإىتلبؾ الدشػؼ ليحا السبمغ ، لاف ىحا يعشي  السبجئيولا يجػز اف تجرج ضسغ تكاليف السذخوع كل مغ الانفاؽ 
 . ادراج تكمفة الاصل ضسغ تكاليف السذخوع مختيغ

                                                           
 .121-117، ص 2012السصبػعات الجامعية، ، الصبعة الثانية، ديػاف التدييخ الساليمبارؾ لدمػس،   1
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، ففي كثيخ مغ البمجاف الاستثساراتتؤثخ مباشخة عمى مخدودية  ،شخيقة الإىتلبؾ الستبعة (ميسا كاف نػعيا)
لكغ بعجىا اعصيت السؤسدات الخيار بيغ شخيقتي و الستصػرة كانت شخيقة الإىتلبؾ الخصي ىي الستبعة، 

 .  الإىتلبؾ الخصي والستشازؿ
 : اثخ الزخيبة -

نفقات التذغيل وضخيبة الأرباح  التجفق الشقجؼ الرافي يسثل الإيخادات الدشػية لمسذخوع مشقػصا مشيا
وتحدب ضخيبة الأرباح عمى الشذاط عمى الخبح السحاسبي بعج خرع جسيع عشاصخ الشفقات  ،عمى الشذاط

 .والإىتلبؾ مغ الإيخادات الشقجية ، الشقجية
بحػزة ، فتكػف الاقترادؼ في نياية العسخ للبستثسارتطيخ الؿيسة الستبؿية  : للاستثسارالكيسة الستبكية   -

السؤسدة أصػؿ في شكل الات وبشايات تبيعيا أو تدتخجميا في أوجو أخخػ والجراسة الؿيسة الستبؿية يجب اف 
 : نفخؽ بيغ نػعيغ مغ الؿيع

 داخلب.ؾيسة التشازؿ عغ الأصػؿ في نياية عسخىا الاقترادؼ تعتبخ تجفقا نقجيا  
تصخح ىحه الؿيسة و ؾيسة التشازؿ عغ الأصػؿ التي يتع استبعادىا أو التخمي عشيا بدبب السذخوع الججيج،  

الابتجائي، وإذا كانت نتيجة التشازؿ مػجبة تعتبخ فائس ؾيسة وتخزع لزخيبة فائس  الاستثسارمغ ؾيسة 
 .الؿيسة

 : تكمفة الفخصة البجيمة -
، مغ السسكغ اف تؤجخ او تباع ىحه يا السؤسدةالجاخمة التي حخمت مشوىي فقج يكػف التجفقات الشقجية 

قيج الجراسة قج يحخـ السؤسدة مغ فخصة الحرػؿ  الاستثسارفاف استخجاـ ىحه السػارد في  وبالتاليالسػارد ، 
يتصمب ادراج تكمفة الفخصة البجيمة ليحه السػارد ضسغ  الاستثساريةعمى إيخادات واف حدغ تقييع السذخوعات 

 إلى التجفقات الشقجية الخارجة مغ السذخوع. بإضافتيا، وذلظ الاستثسارؼ تكاليف السذخوع 
 : التكاليف التي يسكغ تجشبيا -

فالتكاليف  العادية،قج تكػف لتشفيح بعس السذخوعات مدايا تػفخ لراحبيا الػقػع في بعس التكاليف 
  .قترجة تصخح مغ إجسالي الشفقات ليحا السذخوعالس
 في ضخوؼ التأكج: الاستثسارات. تقييع 2

السعاييخ الحجيثة لا تختمف كثيخة عغ السعاييخ التقميجية مغ ناحية السزسػف ولكغ تتسيد عشيا في اخحىا 
مى امػاليع اصحاب الأمػاؿ علعامل تشاقز الؿيسة الشقجية بدب التزخع الشقجؼ عبخ الدمغ والسقابل الحؼ يصمبو 

 : ، وىحا العامل يخجح كثيخا في عسمية السفاضمة ، ومغ السعاييخ الأكثخ استخجاما نحكخالسدتثسخة في السؤسدة
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 الصخؽ التقميجية:. 1.2
يعخؼ ىحا السعيار بأنو الفتخة الدمشية اللبزمة لاستخداد مبمغ رأس الساؿ السدتثسخ  د:. شخيقة فتخة الاستخدا1.1.2

 .مغ خلبؿ التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية
 :في حالة تداوؼ التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية، فإف فتخة الاستخداد تحدب كسا يمي أولا:

    
  

  
 

  
 حيث :
 I0  :مبمغ الإنفاؽ الاستثسارؼ السبجئي 
 DR فتخة الاستخداد : 
 Cp التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية : 

 نخمد ليا أيزا بالخمد: ؼ إويسكغ أف 
 I0في حالة إنفاؽ كل رأس الساؿ السدتثسخ في بجاية السذخوع، فإنشا ندسيو الإنفاؽ الاستثسارؼ الأولي  ملاحطة:

وفي حالة عجـ تداوؼ التجفقات الشقجية، فإف فتخة الاستخداد تحدب مباشخة مغ تػزيع التجفقات الشقجية  ثانيا:
 .لمسذخوع بالعيغ السجخدة

بقا ليحه الصخيقة، يفزل السذخوع الاستثسارؼ الحؼ تغصي تجفقاتو الشقجية الجاخمة قبل الإنفاؽ الخأسسالي في وش
 .وحيث يقرج بالتجفقات الشقجية الخبح قبل خرع الاىتلبؾ وفخض الزخيبة ،أسخع (أقرخ) فتخة زمشية

التي تعاني مغ مذاكل  ومغ خرائز ىحه الصخيقة أنيا بديصة و سيمة التصبيق و تفزل في السؤسدات
في الديػلة (تفزل السذاريع ذات أقرخ فتخة استخداد)، أو بالشدبة لمسدتثسخ الأجشبي في الجوؿ التي تتدع بعجـ 

 .الاستقخار
تعتسج عمى التجفقات الشقجية و تدتخجـ خاصة في السذاريع صغيخة الحجع، لأنو قج تكػف تكمفة استخجاـ 

 أكبخ مغ السكاسب التي يسكغ الحرػؿ عمييا الأساليب العمسية الأكثخ تقجما
ومغ عيػب ىحه الصخيقة أنيا تتدع بحاتية كبيخة في تحجيج فتخة الاستخداد الؿياسية، و تجاىل السكاسب 

 .الشقجية التي تتحقق بعج فتخة الاستخداد، مسا قج يتختب عشو بعس القخارات الخاشئة
ة الاستثسارية الستاحة، و التي تتداوػ فتخة استخدادىا نتيجة تجاىل الاختلبؿ في نسط التجفقات الشقجية لمفخص

 إىساؿ الؿيسة الدمشية لمشقػد، فقج
 يكػف العائج الستػقع لبعس السذاريع مخكدا في الدشػات الأولى أو الدشػات الأخيخة.
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ؾيسة سػؾية تجاىل ؾيسة الخخدة لمسذخوع الاستثسارؼ في نياية عسخه الاقترادؼ، والتي يسكغ أف تكػف ليا  -
 الي تكػف إيخادا إضاؼيا لمسذخوع.وبالت

 :(1)تسخيغ رقع 
 I0 1 2 3 4   

 

 100000 30000 50000 30000 20000  

تقييع السذخوع الاستثسارؼ باستخجاـ شخيقة فتخة الاستخداد ، حيث أف فتخة الاستخداد الؿياسية تداوؼ  السصمػب:
 .ثلبثة سشػات

 (1حل التسخيغ رقع)
 3والدشة  2أف التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية غيخ متداوية وأف فتخة الاستخداد تػجج بيغ الدشة  نلبحع

) وىحا بفخض أنو لا يػجج عامل مػسسي، وأف التجفقات L'interpolationوبالتالي نقػـ بعسمية الاستكساؿ (
 الشقجية مػزعة برفة مشتطسة خلبؿ الدشة.

30000 12 

20000 X X     
        

     
 

 وعميو تكػف فتخة الاستخداد كسا يمي: 
 أشيخ. 8سشة و  2  ؼ إ 

الؿياسية، فإنو يقبل  الاستخدادأقل مغ مجة  الاستخدادوبشاء عمى الشتيجة الستػصل إلييا والتي تطيخ فييا أف فتخة 
 تشفيح السذخوع.

شخح أماـ الإدارة السالية لإحجػ السؤسدات الرشاعية ثلبثة مذاريع إستثسارية مغ أجل تقييسيا  :2تسخيغ رقع 
 ماليا، وقج تػفخ لحلظ السعمػمات التالية:

 التجفق الشقجي الدشػي  الإنفاؽ الاستثساري  البياف
X 30000 5000 
Y 30000 7000 
Z 30000 10000 
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 سشػات 5فتخة الاستخداد الؿياسية تداوؼ 
 السصمػب:

 ؾيع و رتب السذاريع الدابقة حدب شخيقة فتخة الاستخداد؟
 (:2حل التسخيغ رقع )

 Xحداب فتخة الاستخداد لمسذخوع  -

     
  

  
 

     

    
   

 Yحداب فتخة الاستخداد لمسذخوع  -

     
  

  
 

     

    
      

 Zحداب فتخة الاستخداد لمسذخوع  -

     
  

  
 

     

     
   

 ، يسكغ تحػيل ما بعج الفاصمة لتربح فتخة الاستخداد كسا بمي:Yلمسذخوع بالشدبة 
 شيخ 12 سشة  1

0,28 X 
         3.36وعميو:

       

 
 

 أشيخ. 3سشػات و 4أؼ أف فتخة الاستخداد ىي 
 .و بالسثل، يسكغ تحػيل ما بعج الفاصمة إلى عجد مغ الأياـ

بخرػص معيار فتخة الاستخداد، فإنو يقبل تشفيح السذخوع إذا كانت فتخة استخداده أقل وحدب قاعجة القخار 
 .أو تداوؼ فتخة الاستخداد الؿياسية، ويخفس إذا كانت فتخة استخداده أكبخ تساما مغ فتخة الاستخداد الؿياسية

 .بؿية، وتخفس ال z بجيمة، فإنو يقبل تشفيح السذخوع X,Y,Z وعميو، فإذا كانت السذاريع
 Z وYوإذا كانت السذاريع الدابقة مدتقمة، فإنو يقبل تشفيح السذخوعاف 

وتدتعسل لؿياس مخدودية الأمػاؿ السدتثسخة انصلبقا مغ الػثائق  شخيقة معجؿ العائج السحاسبي: .2.1.2
ىػ يبيغ التكاليف التي يتصمبيا السذخوع و  ،السحاسبية، ويعبخ عشو بدعخ الفائجة لمتجفقات الشقجية لمسذخوع
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وبالتالي فيػ تدسية أخخػ لمكفاية الحجية لخأس الساؿ التي تعتبخ إحجػ السفاـيع التي بشي عمييا   السقتخح،
 التحميل الكيتخؼ ؼيسا يتعمق بقخارات رجاؿ الأعساؿ بذأف الاستثسار، ويحدب ىحا السعجؿ بالعلبقة التالية:

    
  

  
     

 ىػ العائج السحاسبي ( معجؿ العائج عمى رأس الساؿ السدتثسخ) TRCحيث:

Rمتػسط الخبح السحاسبي : 
I0مبمغ الإنفاؽ الاستثسارؼ الأولي : 

 ويسكغ أيزا أف نخمد لو أيزا بالخمد: ـ ع ـ
ائج ولمحكع عمى ربحية السذخوع وفقا ليحه الصخيقة، فلب بج مغ مقارنة معجؿ العائج السحاسبي مقارنة بع

الفخصة البجيمة سػاء كاف متػسط أسعار الفائجة أو متػسط التكمفة السخجحة للؤمػاؿ وىحا إذا كاف القخار خاصا 
وإذا تعجدت البجائل، ؼيسكغ السفاضمة بيشيا عمى أساس اختيار أعمى السعجلات بذخط أف يكػف  ، ببجيل واحج

 .أيزا أعمى مغ معجؿ الفخصة البجيمة
عامل الخبحية الستػقعة  بأنيا بديصة و سيمة التصبيق، كسا أنيا تأخح في الاعتباروتتسيد ىحه الصخيقة 

 .ىػ ما أىسمو معيار فتخة الاستخدادو ، رللبستثسا
بالتالي تكتشفيا كل العيػب السختبصة بالخبح السحاسبي و شخؽ ؾياسو و  السحاسبية،إلا أنيا تعتسج عمى السعصيات 

خوعات ذات السعجلات الستداوية العائج ولػ اختمفت تجفقاتيا الشقجية مغ أضف إلى ذلظ أنيا تداوؼ بيغ السذ
حيث تػقيت حجوثيا ، حيث تكػف في ىحه الحالة السذخوعات ذات التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية الأعمى 

 .أفزل، وذلظ بدبب إمكانية إعادة استثسار التجفقات الشقجية خلبؿ تمظ الدشػات
 : (3رقع )تسخيغ 

 :انصلبقا مغ معصيات التسخيغ الدابق، وبإضافة السعمػمات التالية
 سشػات 10مجة الحياة الاقترادية لمسذاريع ىي  -
 % 20معجؿ العائج السحاسبي الؿياسي ىػ  -

 :السصمػب
 ؟حدب شخيقة معجؿ العائج السحاسبي X,Z,Y  ؾيع ورتب السذاريع
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 (:3حل التسخيغ رقع )
 السحاسبي + الاىتلبؾالخبح  التجفق الشقجؼ 

         ولجيشا قدط الإىتلبؾ 
     ⁄ 

 Xومشو فالخبح السحاسبي بالشدبة لمسذخوع 
                    

           100  ×             
    

     
 

  Zو   Yوبالسثل نحدب معجؿ العائج السحاسبي لمسذخوعيغ 

     = 7000 – 3000= 4000 

     
    

     
             

     = 10000 – 3000= 7000 

     
    

     
             

 يكػف التختيب حدب العائج ـ الأكبخ إلى الأقل:

Z الأوؿ 

Y الثاني 

X الثالث 

تشز قاعجة القخار ليحا السعيار عمى قبػؿ السذاريع عشجما يكػف معجؿ عائجىا السحاسبي أكبخ أو يداوؼ 
 .الؿياسي، وتخفس إذا كاف معجؿ ائجىا السحاسبي أقل تساما مغ معجؿ العائج السحاسبي الؿياسيمعجؿ العائج 

" بجيمة، فإنو يقبل تشفيح السذخوع وتخفس البؿية. أما إذا كانت السذاريع Z","y","xفإذا كانت السذاريع "
 البؿية كحلظ." لأنو الأوؿ في التختيب وتخفس Zالدابقة مدتقمة، فإنو يقبل تشفيح السذخوع "
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 . الصخيقة الحجيثة: 2.2
إف الاتجاه العاـ عشج تقييع السذاريع الاستثسارية أصبح يدتشج إلى استخجاـ السجاخل السػضػعية كصخيقة 

ونطخا لتعجد شخؽ التقييع، ىحه الصخؽ و التي تدتخجـ في الحياة العمسية إنا سشقترخ عمى مشاقذة  ، دؾيقة وعمسية
 .أىع عمى نصاؽ واسع

 شخيقة صافي الؿيسة الحالية. 
 شخيقة معجؿ السخدودية الجاخمي. 
 مؤشخ الخبحية. 
 .. شخيقة صافي الكيسة الحالية1.2.2
لسذخوع استثسارؼ الفخؽ بيغ مجسػع التجفقات الشقجية الستػقعة  (VAN) تسثل الؿيسة الحالية الراؼيةو 

 :التعبيخ عغ دلالتيا الاقترادية بالذكل التاليويسكغ ، والسخرػمة، وبيغ التكمفة الابتجائية للبستثسار
 مػجبة (VAN) أ. إذا كانت الكيسة الحالية الرافية

أف الفػائس الشقجية السخرػمة تدسح بإعادة تكػيغ رأس الساؿ السدتثسخ مبجئيًا، وتػلِّج ثخوة فيحا يعشي 
 .إضاؼية

 .قبػلووبالتالي، مغ الستػقع أف يكػف لمسذخوع أثخ إيجابي عمى ثخوة السؤسدة، ويجب 
 سالبة (VAN) ب. إذا كانت الكيسة الحالية الرافية

فيحا يعشي أف التجفقات الشقجية لا تدسح بإعادة تكػيغ رأس الساؿ السدتثسخ، بالشطخ إلى الدمغ اللبزـ 
 .لتحريميا

 1.رفزوويجب  إفقار السؤسدةلحلظ، فإف السذخوع يؤدؼ إلى 
 حداب صافي الؿيسة الحالية: -

    ∑  

 

   

 

     
    

 مبمغ الإنفاؽ الإستثسارؼ الأولى   حيث 
Cp(تجفقات الخديشة الراؼية) التجفقات الشقجية الراؼية : 
Tمعجؿ الخرع : 

 ويسكغ أف نخمد ليا أيزا بالخمد: ص ؽ ح 
                                                           
1
 Cohen, Elie. Gestion financière de l’entreprise et développement financier. EDICEF, 1991.p262. 
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 وفي حالة تداوؼ التجفقات الشقجية، يسكششا استخجاـ العلبقة التالية:
 

      [
         

 
]     

 :ملاحطة
إف معجؿ الخرع السدتعسل في حداب صافي الؿيسة الحالية ىػ معجؿ السخدودية الأدنى الحؼ تصمبو السؤسدة 

 .نطخيا يسثل ىحا السعجؿ تكمفة الأمػاؿ السدتخجمة مغ شخؼ السؤسدة
 :(4)تسخيغ رقع 

 ليكغ لجيشا السذخوع الاستثساري التالي:
4 3 2 1    
 
 20 50 40 30 100 

 %10معجؿ تكمفة الأمػاؿ 
 السصمػب: 

 حداب صافي الؿيسة الحالية؟
 (:4حل التسخيغ رقع )

100-   

      
+  

      
+  

      
 +    

  

      
 

 
 11.56  

 التحميل:
دج في السقابل. إذف ىحا  111.56دج وتحريل مباشخ ؿ  100يتصمب إنفاقا قجره إف تشفيح السذخوع الدابق 

 .السذخوع مخبحا
 : قاعجة القخار

يقبل تشفيح السذخوع إذا كاف صافي ؾيستو الحالية مػجبا، و تديج أىسية ىحا السذخوع كمسا كبخ صافي ؾيستو 
 الحالية أقل أو يداوؼ الرفخ.الحالية. ىحا يعشي أنو يخفس السذخوع إذا كاف صافي ؾيستو 
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وفي حالة وجػد مقارنة بيغ عجة مذاريع استثسارية، فإنو يفزل السذخوع الاستثسارؼ الحؼ يعصي أكبخ 
صافي ؾيسة حالية، إذا كانت ىحه السذاريع بجيمة. أما إذا كانت السذاريع الاستثسارية مدتقمة، ؼبإمكاف السؤسدة 

 .اللبزمة لتشفيحىاوقبػليا جسيعا بذخط تػافخ الأمػاؿ 
 : ملاحطة

تؿيذ صافي الؿيسة الحالية السيدة السصمقة التي يسكغ الحرػؿ عمييا مغ مذخوع استثسارؼ، فيي تختبط 
بأىسية رأس الساؿ السدتثسخ في السذخوع. و عميو، فيي لا تدسح بسقارنة مذاريع استثسارية ذات إنفاقات 

 .استثسارية مختمفة
 %.10التالياف، حيث يبمغ معجؿ الخرع لشتأمل السذخوعاف 

 
 3 2 1 0 

 30 60 40 100  

 8.49  =ص ؽ ح 

 3 2 1 0 

 60 120 80 100 

، وعميو، مغ الخصأ أف نقػؿ أف 3إف السذخوعاف الدابقاف ليسا مخدودية واحجة، لأف كل الؿيع مزخوبة في 
 الؿيسة الحالية أكبخ بثلبث مخاتمخدودية السذخوع الثاني أكبخ مغ الأوؿ بدبب أف صافي 

 : (5) تسخيغ رقع
 ليكغ لجيشا مذخوعاف استثسارياف تػفخت لشا عشيسا السعمػمات التالية:

=    1000 
 %8  =معجؿ الخرع

 سشػات. 5 =مجة الحياة الإقترادية 
 ؼية الستػقعة لكل مشيسا كسا يمي:وقج كانت التجفقات الدشػية الرا
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 .1600، 2000، 1800، 600، 400الإيخادات:  

 السذخوع الأوؿ

 .1620، 1440، 340، 200، 1280:الشفقات 

 

 .400، 500، 1200، 1300، 900الإيخادات:  

 السذخوع الثاني:

 .220، 200، 800، 940، 960الشفقات: 

 :السصمػب
تقييع السذخوعاف الدابقاف باستخجاـ معيار صافي الؿيسة الحالية، عمسا أف الإنفاؽ الاستثسارؼ السبجئي 

 .يشفق بالكامل في أوؿ يػـ لإنذاء السذخوع، وأف الشفقات لا تتزسغ أقداط الاىتلبؾ
 (:5حل التسخيغ رقع )

VΑΝ(1)=1191.08-1000=191.08 
 VAN(2)=1228.48-100 =228.48 

)، ىحا في حالة كػف 1) لأف صافي ؾيستو الحالية أكبخ مغ تمظ الستعمقة بالسذخوع (2السذخوع (قبػؿ 
الاستثسارية مدتقمة في السذخوعاف الدابقاف مقبػلاف بذخط تػفخ إدارة  السذاريع بجيمة. أما في حالة كػف السذاريع

 .لتشفيحىساالسؤسدة عمى السػارد السالية الكاؼية 
ر صافي الؿيسة الحالية ىػ أخحه بعيغ الاعتبار الؿيسة الدمشية لمشقػد وكحا السكاسب مغ أىع مدايا معيا

الشقجية لمسذخوع شػاؿ مجة حياتو الاقترادية، كسا أنو يعكذ ؾيسة البجائل الاستثسارية وذلظ باستخجاـ سعخ 
ات الاستثسارية في حالة الخرع الحؼ يسثل تكمفة الأمػاؿ،  لكغ يعاب عميو أنو لا يعصي تختيبا سميسا لمسذخوع

اختلبؼ تكمفة الاستثسار أو مجة الحياة الاقترادية، لحلظ يذتخط في استخجامو أف تكػف السذاريع محل التقييع 
 .ذات نفذ العسخ الاقترادؼ والتكمفة الاستثسارية

ة، لأنو إف اعتسادا السعيار عمى معجؿ الخرع يفاقع مغ مذكمة السخاشخة في تقييع السذاريع الاستثساري
يزيف متغيخا ججيجا قابلب لاحتسالات التغيخ، أؼ الجخػؿ في مخاشخ عجـ التأكج، خاصة إذا اعتسج في تقجيخ 
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سعخ الخرع عمى التقجيخ الذخري لمسدتثسخ. كسا أنو يتجاىل عػامل عجـ التأكج وما يختبط بيا مغ مخاشخ 
 ليا أثخ عمى ؾيسة السذخوع الاستثسارؼ.

 TIR لمسخدودية العائج الجاخميمعجؿ معيار . 2.2.2
وىي إحجػ الصخؽ الجؾيقة لؿياس العائج عمى الاستثسار وتدسى أحيانا بصخيقة السعجؿ الحؿيقي لمفائجة 
الاقترادية، لأنيا تأخح بشطخ الاعتبار كسية وتػقيت التجفقات الشقجية للبستثسارات والبجائل الستاحة، وتقػـ ىحه 

الخرع الحؼ يحقق السداواة بيغ الكمفة السبجئية للبستثسارات الخأسسالية والؿيسة  الصخيقة عمى أساس اختيار معجؿ
 .الحالية لمتجفقات الشقجية الستػقعة

بسعشى آخخ أنيا الصخيقة التي نختار بسػجبيا معجؿ الخرع الحؼ يحقق السداواة بيغ الؿيسة الحالية لمتجفقات 
الشقجية الخارجية لاؼ مذخوع استثسارؼ وعشج الػصػؿ الى معجؿ الخرع الشقجية الجاخمة والؿيسة الحالية لمتجفقات 

الحؼ تكػف بسػجبو الؿيسة الحالية صفخ تتع مقارنتو مع السعيار الحؼ حجد مغ قبل ادارة السذخوع كحج ادنى 
لو مختفع، لقبػؿ تشفيح السذخوع وعشج السقارنة بيغ البجائل السختمفة فيتع اختيار البجيل الحؼ يكػف معجؿ الخرع 

فيتع قبػؿ السذخوع وتفديخ ذلظ انو اذا  8 %مثلب وسعخ الفائجة في الدػؽ  12فإذا كاف معجؿ العائج الجاخمي %
اؼ انو يدتخد كامل السبمغ السشفق  12%% في حيغ اف السذخوع يحقق 8اقتخض السذخوع سيجفع معجؿ فائجة 

 عشج ىحا السعجؿ، اما اذا كاف
% مثلب ؼيعشي ذلظ اف السذخوع 7جاخمي اقل مغ سعخ الفائجة في الدػؽ اؼ معجؿ الخرع معجؿ العائج ال

 .إضافة إلى خصخ الاستثسار1سيحقق خدارة بشدبة %
واف ذلظ يعشي اف معجؿ الخرع السختار ىػ الحؼ يجعل صافي الؿيسة الحالية لمسذخوع يداوؼ صفخ 

معجؿ العائج الجاخمي لانو يعتسج في حدابو عمى  ويعج ىحا السعجؿ أداة لؿياس العائج عمى الاستثسار، وأشمق عميو
 .العػائج والتكاليف الستػقعة لمسذخوع الاستثسارؼ 

ويتع اختيار معجؿ العائج الجاخمي باستخجاـ أسمػب (التجخبة والتقخيب) بعج اختيار معجلات خرع لأعمى ؾيستيغ 
شقجية الستػقعة مغ السذخوع مع كمفة مغ الؿيع التي تؤدؼ الى تداوؼ الؿيسة الحالية لإجسالي التجفقات ال

الاستثسار في السذخوع عشجىا تكػف صافي الؿيسة الحالية لمسذخوع تداوؼ (صفخ)، فاذا تع اختيار معجؿ خرع 
أدػ الى اف تكػف الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية اكبخ مغ تكمفة الاستثسار فاف ذلظ يعشي أف معجؿ الخرع 

ىحه الحالة نقػـ باختيار معجؿ خرع أعمى أؼ اذا اختخنا في بجاية الاحتداب  السختار اصغخ مسا يجب ، وفي
) كسعجؿ خرع لمتجفقات الشقجية وحرمشا عمى ؾيسة حالية اكبخ مغ كمفة الاستثسار نختار معجؿ خرع أكبخ 10(
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اوية لكمفة ) مثلب، فاذا كانت الشتيجة اف الؿيسة الحالية لإجسالي لمتجفقات الشقجية مغ السذخوع مد12أؼ (
 1) ىػ معجؿ العائج الجاخمي.12الاستثسار الخأسسالي فسعشى ذلظ اف معجؿ الخرع (

 :لمسخدودية حداب العائج الجاخمي أ.

∑
     

      

 

   

 
  

      
    

 وتكتب السعادلة إذا كاف معجؿ الاستحجاث مدتسخا كسا يمي:

∫        
   

   
     dt+      

=D0 

 الاستحجاثفي السعادلتيغ الدابقتيغ معجؿ  ،r الاستحجاثالسدتسخ لسعجؿ  السكافئ الاستحجاثىػ معجؿ  s حيث
الحؼ يجعل السعادلتيغ متدنتيغ، ومغ السسكغ اف تريغ السعادلتيغ الدابقتيغ  الاستحجاثمجيػلًا ، وىػ معجؿ 

 كسا يمي :
∑

     

      
 
    

  

       
   =0 

∫        
   

   
     dt+      

=D0 
=0 

وىشا يكػف السعجؿ الجاخمي لمسخدودية ىػ السعجؿ السجيػؿ الحؼ يجعل السعادلتيغ   مداويتيغ لمرفخ ، أو ىػ 
 . الحؼ يجعل صافي الؿيسة الحالية معجومة الاستحجاثمعجؿ 
 التالي يبيغ العلبقة بيغ صافي الؿيسة الحالية والسعجؿ الجاخمي رقع:الذكل 
 حالية والسعجؿ الجاخمي لمسخدوديةالعلبقة بيغ صافي الؿيسة ال رقع: الذكل 

 

 

                                                           
،ص، 2009، الصبعة الثانية، دار السديخة لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، مقجمة في الإدارة الساليةدريج كامل أؿ شبيب،   1

296. 
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 VAN صافي الؿيسة الحالية 

 

 TIR =r السعجؿ الجاخمي لمسخدودية 

 مػجب  

 r2 B r1 سالب 

انخفزت صافي الؿيسة الحالية   الاستحجاثفكمسا زاد معجؿ  الاستحجاثصافي الؿيسة الحالية دالة لسعجؿ 
تذيخ إلى معجؿ الاستحجاث الحؼ يجعل مغ صافي  Bواف احجاثية الشقصة  الاستحجاثفيي دالة متشاقرة لسعجؿ 

 تداوؼ صفخا .. للبستثسارالؿيسة الحالية 
أو عجـ مخدوديتو تعتسج عمى ىحا السعجؿ ، فالسعجؿ الستحرل عميو يعتبخ أدنى معجؿ  الاستثسارمخدودية 

آخخ أو العجوؿ عغ  استثسارالمجػء إلى  الاستثسارؼ مقبػؿ  وإذا انخفس عشو يفخض عمى صاحب السذخوع 
اخمي لمسخدودية تعجػ ىحا السعجؿ يعتبخ ذا مخدودية . وعسميا، مغ أجل إيجاد السعجؿ الج استثسار، وأؼ الاستثسا

الحؼ يحقق  الاستحجاثحدابيا يمجا إلى شخيقة الخط والرػاب في عجة محاولات إلى أف يتػصل إلى معجؿ 
 السعادلتيغ الدابقتيغ . وىشاؾ شخيقة تقخيبية تقمل مغ عجد السحاولات وىي كسا يمي:

      
    

         
         

 : (1)تسخيغ رقع 
الإستثسار في أحج السذخوعيغ ، شخط اف يحطى بأعمى معجؿ داخمي لمسخدودية، التكمفة تخيج مؤسدة 

 والتجفقات الدشػية الراؼية تطيخ في الججوؿ التالي : للبستثسارالابتجائية 
 السذخوع الثاني السذخوع الأوؿ 

 50 45 رأس الساؿ السدتثسخ
   التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية

 13.2 9.5 الدشة الأولى
 13.2 10.2 الدشة الثانية
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 13.2 12.5 الدشة الثالثة
 13.2 17.4 الدشة الخابعة
 13.2 18.7 الدشة الخامدة

 ونتحرل عمى السعادلة الجاخمية لمسخدودية لمسذخوع الأوؿ كسايمي:
∑

     

      
 
    

  

       
   =0 

 - 44 =0   
   

     

    

     

    

     

    

     
 
    

     
 

 : باستخجاـ الحاسبات السالية سشتحرل عمى
 r = 13.7%السعجؿ الجاخمي لمسخدودية في السذخوع الأوؿ 
 r = 10.03%السعجؿ الجاخمي لمسخدودية في السذخوع الثاني 

 . وعميو ، فاف السذخوع الأوؿ ىػ السفزل
والرػاب ، نعصي ؾيسا  الخصأنزصخ لمحداب بصخيقة تجخبة  فأنشاوإذا لع تكغ ىحه الحاسبات متػفخة 

ثع نبحث عغ صافي الؿيسة الحالية التي تقابميا ، مغ السعمػـ انو كمسا زاد  rافتخاضية لسعجؿ استحجاث التجفقات 
في العلبقة ، فإذا كانت الؿيع الستحرل  1معجؿ الإستحجاث نقرت صافي الؿيسة الحالية ، فتصبق بؿيع في 

مػجبة كاف دليلب عمى انشا لع نتػصل بعج إلى السعجؿ الجاخمي ، اما اذ كانت الؿيع سالبا فيػ دليل عمى  عمييا
 : انشا تحصيشا نقصة السعجؿ الجاخمي لمسخدودية

 : في السذخوع الأوؿ
 VAN  217=صافي الؿيسة الحالية  r = 12% إذا كاف معجؿ الاستحجاث -
 VAN 87=0صافي الؿيسة الحالية   r = 13% إذا كاف معجؿ الاستحجات -
 VAN 0.37=صافي الؿيسة الحالية  r = 14% إذا كاف معجؿ الاستحجات -

 بتصبيق العلبقة نجج ؾيسة تقخيبية كسايمي: r = 14%و  r = 13%السعجؿ يقع بيغ معجلي الاستحجاث: 
    =  1%  × 0.70 + 13% ) =14%13%  (           

    

          
 

 %13.70= 
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 السذخوع الثاني: في
 VAN = -2.42صافي الؿيسة الحالية  r = 12%إذا كاف معجؿ الاستحجاث  -
 VAN = -1.22صافي الؿيسة الحالية  r = 11%إذا كاف معجؿ الاستحجاث  -

نلبحع انشا تخصيشا السعجؿ الجاخمي  VAN=0.04 صافى الؿيسة الحالية  r = 10%إذا كاف معجؿ الاستحجاث 
بتصبيق العلبقة  نجج ؾيسة تقخيبية كسا   r = 11% و  r = 10% الاستحجاث معجليلمسخدودية السعجؿ يقع بيغ 

 : يمي

       
    

           
                              

الييكل الدمشي لمتجفقات  يأخحو ، انسخدودية مثل صافي الؿيسة الحاليةمغ مسيدات معيار السعجؿ الجاخمي لم
الستشافدة،  الاستثساريةالشقجية في الحدباف، وىػ يسثل وسيمة جيجة وأكثخ مشصؿية لمسفاضمة بيغ السذخوعات 

 فالسذخوع الحؼ لو أكبخ معجؿ داخمي لمسخدودية لو جاذبية أكبخ.
السعيار السعجؿ الجاخمي لمسخدودية عيػب ، فالسعيار يتصمب عسميات حدابية شػيمة ومجيػدا أكبخ مقارنة 

، للبستثسارالستاحة اماـ السؤسدة بعج انتياء العسخ الاقترادؼ  الاستثساربالصخؽ الدابقة ، وييسل أيزا فخص 
% وعسخه 18لسعجؿ الجاني لمسخدودية ؼيو في مذخوعيغ : الأوؿ ، ا الاستثسارفمع افتخضشا اف اماـ السؤسدة 

% وعسخه الاقترادؼ عذخ سشػات ، فحدب السعيار فاف  12خسذ سشػات ، والثاني ، السعجؿ ؼيو  الاقترادؼ
اماـ السؤسدة بعج  الاستثسارقج تكػف فخص  و ،الأوؿ الاستثسارالأوؿ ىػ السفزل ، فإذا اختيخ  الاستثسار

)وقج يكػف اقل مغ الفخؽ الستحقق (%  12سار تحقق عائج أدنى بكثيخ مغ انتياء العسخ الاقترادؼ للبستث  
، فيشاؾ مغ يمجا إلى تخؽيس السعج الجاخمي لمسخدودية كػسيمة للبحتياط ضج  التأكجالسعيار لع يحل مذكمة عجـ 

 لكغ ىػػا السحاولة ىي أيزا لا تخمػ مغ نقائز:و ، التأكجمخاشخ عجـ 
  IP. معيار دليل الخبحية 3.2.2

الاستثسار أو تحجيج ما تقجمو كل وحجة  ةمخدوديمؤشخ لمخبحية أو الخقع الؿياسي لمخبحية يعشي حداب 
فإذا كاف السعجؿ  ،مدتثسخة مغ الأرباح الشاتجة عغ الاستثسار خلبؿ حياتو و ما تبقى مشو في نياية استعسالو

السحدػب يداوؼ الػاحج أو يديج عغ الػاحج فالسذخوع مقبػؿ تجاريا، وإذا لع يرل إلى الػاحج فيحا يعشي أف 
 الإيخادات الراؼية لا تغصي تكمفة الاستثسار وبالتالي فلب يسكغ قبػلو. 

الآخخيغ ويحدب مؤشخ الخبحية مغ  ةمخدوديوأحدغ استثسار يتع اختياره يكػف الأكبخ مؤشخا لمخبحية أؼ الأكبخ 
 بالعلبقة:
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∑                    

   

 
 

 حيث: 
 

∑           
                                

 

 

   

 

 وإذا كانت الإيخادات الدشػية متداوية، تدتعسل معادلة الجفعات الستداوية:
 بحيث تكػف عشاصخ ىاتيغ العلاقتيغ:

 

     
  

        
 

          

 
 

IRمؤشخ  الخبحية = 
RS صافي التجفق الشقجؼ لمدشة =S 
n عجد سشػات الاستثسار ومجة حياتو ذ = 

iمعجؿ القائجة السصبق = 
VRالؿيسة الباؾية للبستثسار في أخخ الدشة مغ الإستعساؿ = 

 : (1)تسخيغ رقع 
أصبحت دوف ؾيسة و ذلظ بذخاء أجيدة ججيجة. وبعج الؿياـ بعجة مؤسدة تخيج تغيخ جدء مغ آلاتيا التي 

دراسات تػصمت الفخقة التقشية السكمفة بيحه الجراسات إلى حرخ ثلبثة أنػاع مغ الاستثسارات يسكغ أف تقػـ بشفذ 
 العسل و لشفذ الأىجاؼ حيث :

دج، في حيغ قجرت  65000دج، و الثاني والثالث ؾيسة كل مشيسا  51000كاف الشػع الأوؿ ؾيسية شخائو 
 ايخادتيا الدشػية الراؼية حدب الججوؿ التالي: 

 6 5 4 3 2 1 الدشػػػػػات
 الاستثسار أ
 الاستثسار ب
 الاستثسار ج

3000 
10000 
16000 

8500 
18000 
12000 

6000 
25000 
10000 

7000 
12000 
10000 

7000 
16000 
20000 

19500 
16000 
15000 

 ؟تحجيج أحدغ استثسار مغ بيغ الثلبثة شبقا لصخيقة مجة الاستخداد لخأس الساؿ السصمػب:
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 : (1حل التسخيغ رقع )
مغ خلبؿ الججوؿ نلبحع أف الاستثسار الأوؿ رغع انخفاض تكمفة حيازتو فيػ لا يحقق ىحه الؿيسة مغ 

دج فيػ عشج ىحا التاريخ  51000صافي إيخاداتو إلا في نياية الدشة الدادسة إذ يكػف مجسػع ىحه الإيخادات 
 يغصي مجسػع تكاليفو و نتيجتو معجومة.

دج  65000الاستثسار الثاني فيػ يغصي ىحه التكمفة في نياية الدشة الخابعة حيث يحقق في السجسػع أما 
 دج. 32000يحقق نتائج إجسالي أرباح تقجر ب  بيشسا في الدشة الدادسة

و في الدشة الخابعة قج  68000ػع إيخادات صاؼية في الدشة الخامدة أما الاستثسار الثالث فيػ يحقق مجس
فيحا يعشي انو يغصي تكمفتو في الدشة الخامدة فقط ثع يحقق أرباحا في الدشة الخامدة و  48000حقق 

 دج. 18000الدادسة بسبمغ 
رنة مع باقي فأحدغ استثسار حدب ىحه الصخيقة ىػ الثاني لأنو يدتخجع ؾيسة حيازتو في اقخب مجة مقا

الاستثسارات رغع ارتفاع تكمفتو مقارنة مع الأوؿ و ىػ في الدشتيغ الأخيختيغ أيزا يحقق أرباحا أكثخ مغ الثالث 
 و الأوؿ الحؼ يحقق نتيجة معجومة.

 :(2)تسخيغ رقع 
مغ أجل البحث عغ الاستثسار كمفت إدارة مؤسدة أحج مػضفييا لتحزيخ دراسة، فاكتفى بتعييغ ثلبثة 

 استثسارات تؤدؼ نفذ الشتيجة، بيشسا تكاليفيا و إيخاداتيا كسا يمي:
 5دج وؾيستو الباؾية في نياية 24000دج، إيخاداتو الدشػية الراؼية  84000الاستثسار الأوؿ: تكمفة حيازتو -1

 دج. 8000سشػات مغ استعسالو 
دج سشػيا 21200مدشػات الثلبثة الأولى دج، إيخاداتو الراؼية ل76000الاستثسار الثاني : تكمفة الحيازتو  -2

 دج. 0دج سشػيا، والؿيسة الباؾية لو بعج الاستعساؿ مداوية ؿ 20000ولمدشتيغ الآخخيغ 
دج سشػيا حتى  25320دج، ايخادتو تبجأ مغ نياية الدشة الثانية ب 76000الاستثسار الثالث: تكمفة حيازتو -3

 دج. 0نياية الدشة الخامدة. ؾيستو الباؾية 
 %، حجد بصخيقة مؤشخ الخبحية أحدغ الاستثسارات الثلبثة.10فإذا كاف معجؿ الفائجة السدتعسل ىػ 

 :(2)حل التسخيغ رقع 
 مؤشخ الخبحية للاستثسار الأوؿ :  -1
 : Rn1صافي الإيخادات الإجسالية أولا نحجد 
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  RN1فسؤشخ الخبحية ليحا الاستثسار  -

   
 

   

  
  

         

      
 

   
       

 مؤشخ الخبحية للاستثسار الثاني: -2

 الإجسالية :صافي الإيخادات السالية  -

             
         

   
        

         

   
          

 Rn2= 78.799,96 DA  

 2  للاستثسار :  ليحامؤشخ الخبحية  -

  

   
 

   

  
  

         

      
 

 مؤشخ الخبحية للاستثسار الثالث :  -3

   Rn3 صافي الإيخادات السالية: -

             
         

   
                        

   3  مؤشخ الخبحية للاستثسار الثالث: 
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فيػ لا يغصي تكاليفو فيتخؾ  1حدب ىحه الشتائج نلبحع أف الاستثسار الثالث لع يرل السؤشخ ربحيتو إلى  -
فيػ مقبػؿ مبجئيا بيشسا الأوؿ قج حقق  1.0368أما الاستثسار الثاني فقج حقق مؤشخ ربحيتو =،ويخفس جانبا

 الصخيقة.فيػ الحؼ سػؼ يتع اختياره مغ بيغ الثلبثة حدب ىحه  1.142اكبخ مؤشخ 
 :(3)تسخيغ رقع 

 الإنتاجية:لجيظ العشاصخ التالية الستعمقة باستثساريغ ليسا نفذ الأىجاؼ 
 السذخوع الأوؿ :

  : دج.296.000تكمفة الحيازة 
  : دج مغ الدشة الثانية حتى الدشة الخامدة.15.000أعباء سشػية 
   سشػيا.دج 90.000إيخادات سشػية مغ الدشة الأولى إلى الدشة الخامدة 
  دج25.000ؾيسة بقايا الاستثسار في أخخ الدشة الخامدة 

 السذخوع الثاني : 

  دج . 310.000تكمفة الحيازة 
  دج لمدشتيغ فقط.20.000أعباء مغ الدشة الثالثة إلى الخابعة 
  دج سشػيا.97.000إيخادات سشػية مغ أخخ الدشة الأولى إلى أخخ الدشة الخامدة 
  دج.50.000أؼ الدشة الخامدة الؿيسة الباؾية في نياية 

باستعساؿ صافي الؿيسة الحالية حجد أؼ الاستثساريغ تختاره أؼ مؤسدة، مع العمع أف معجؿ الفائجة السصمػب : 
 %. 12السدتعسل يقجر بػ 

 : (4)تسخيغ  رقع 
. كانت تخيج مؤسدة حيازة تجييدات ججيجة لتصػيخ قجراتيا الإنتاجية، فاقتخحت عمييا نػعيغ مغ التجييدات

 تكمفة الحيازة عمييا و الإيخادات الدشػية السسكشة ليسا كسا يمي :
سشػات  6دج وإيخاداتيا الراؼية الدشػية الراؼية لسجة  215000تكمفة شخاءىا  التجييدات مغ الشػع الأوؿ: -

 دج . 47927,74تبمغ 
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سشػات  6دج إيخاداتيا الراؼية الدشػية الراؼية لسجة  245000تكمفة شخاءىا  التجييدات مغ الشػع الثاني: -
 دج . 64738,05تبمغ 

%. حجد التجييدات التي تختارىا إدارة السؤسدة باستعساؿ 8فإذا كاف معجؿ الفائجة السصبق في الدػؽ السالية ىػ 
 شخيقة السعجؿ الجاخمي لمعائج.

 :(5) تسخيغ رقع
تكمفة الاستثسار السبجئي لكل مشيسا  A،Bتػاجو إحجػ السؤسدات السفاضمة بيغ مذخوعيغ استثساريغ 

 سشػات 3تجفقات نقجية سشػية متداوية خلبؿ  Aدج عمى التختيب يحقق السذخوع 12000دج،7000
CF=3500  دج، أما السذخوعB :ؼيحقق التجفقات الشقجية الدشػية التالية 

(تكمفة   ℅ 10خلبؿ نفذ السجة عمى التختيب .إذا كانت تكمفة راس الساؿ =دج  6000، 5500،5000
 الخرع ).

 صافي الؿيسة الحالية ؟  الاستخداد،فتخة  السؤسدة باستخجاـ:أؼ السذخوعيغ ستختاره ىحه  -1
 ؟أحدب معجؿ العائج الجاخمي لكلب السذخوعيغ -2
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 الخاتسة

ل التدييخ السالي أحج الأعسجة الأساسية في بشاء الكفاءة السيشية لمصالب الستخرز في السحاسبة، يسث
نطخاً لسا يػفخه مغ أدوات تحميمية ومشيجية تسكّغ مغ فيع الػضعية السالية لمسؤسدة وتذخيز أدائيا بكيؽية 

التي تشاوليا ىحا السؿياس، أصبح بإمكاف الصالب تصػيخ رؤية مػضػعية ودؾيقة. ومغ خلبؿ السعارؼ والسحاور 
شسػلية حػؿ كيؽية قخاءة القػائع السالية، وتحميل التػازنات الكبخػ لمسيدانية، واستيعاب ديشاميكية الشتائج السالية، 

مية واتخاذ وتقييع مدتػيات السخدودية والسخاشخة والديػلة، إضافة إلى القجرة عمى تقجيخ الاحتياجات التسػي
 .القخارات الاستثسارية وفق أسذ عمسية

ي والجيشاميكي لمسيدانية، إلى ، مغ التحميل الػضيفي والحمديع السقاربات التحميمية التي تست دراستياوت
في بشاء قاعجة معخؼية قػية  ا بجراسة السخاشخ التذغيمية والخافعة الساليةيل ججاوؿ التجفقات الشقجية، مخور تحم

لمصالب بفيع العلبقات السالية السعقجة داخل السؤسدة. كسا تتيح لو الانتقاؿ مغ السدتػػ الػصفي إلى تدسح 
 .اجػىخية في محيط ميشي يدداد تصػرا وتعقيج مدتػػ التذخيز والتقييع والتشبؤ، وىي ميارات

، بل يسثل وعميو، فإف استيعاب محتػػ ىحا السؿياس لا يقترخ عمى تحقيق الأىجاؼ التعميسية فحدب
خصػة حاسسة نحػ تسكيغ الصالب مغ مسارسة أدوار تحميمية فعّالة في مجالات السحاسبة والتدييخ، والسداىسة 

ىحا السقخر دعامة أساسية لبشاء  ، ومغ ىحا السشصمق، يعجفي تحديغ الأداء السالي لمسؤسدات بسختمف أنػاعيا
ية، وتصبيق مبادغ التدييخ السالي وفق مشيجية عمسية دؾيقة كفاءات قادرة عمى مػاجية التحجيات السيشية السدتقبم

 .ومدؤولة
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 ائسة السخاجع:ق
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، الصبعة الأولى، دار بمؿيذ، دار البيزاء، تدييخ التدييخ السالي لمسؤسدة يػسف بػمجيغ، فاتح ساحل، -

 .2016الجدائخ، 
الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ، الجدائخ،  التدييخ السالي )الإدارة السالية(،الياس بغ ساسي، يػسف قخيذي،  -

2006 . 
دار السديخة لمصباعة والشذخ، الأردف،  ، الصبعة الأولى،أساسيات في الإدارة الساليةرضػاف وليج عسار،  -
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الجامعة  ، كمية إدارة أعساؿ،التحميل السالي باستخجاـ البيانات السحاسبيةمحسػد عبج الحميع الخلبيمة،  -

  .2007الأردنية، الصبعة الخابعة، 
، الإصجار الصبعة الأولى، زىخاء مجيشة نرخ، مرخ، دار الحكسة، التحميل السالي الستقجـمججؼ الجعبخؼ،   -
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، التحميل السالي واقتراديات الاستثسار والتسػيل، دار الكتاب الإدارة السالية الحجيثة مجخل إلىحشفي عمي،  -
 .2008الحجيث، مرخ، 

، دار السخيخ لمشذخ، الصبعة الثانية، الخياض، التحميل السالي شخكات وأسػاؽ ماليةمحسػد السبخوؾ أبػ زيج،   -
 .2009السسمكة العخبية الدعػدية، 

، الصبعة الثانية، ديػاف التدييخ السالي حدب البخنامج الخسسي الججيجبػششقيخ ميمػد، زغيب مميكة،  -
 .2011السصبػعات الجامعية، الجدائخ 

، دار زىخاف لمشذخ IFRS التحميل السالي الحجيث شبقا لمسعاييخ الجولية للإبلاغ الساليشعيب ششػؼ،  -
  .2012والتػزيع، الأردف، 

 .25/03/2009بتاريخ  19الرادر في الجخيجة الخسسية رقع  26/07/2008قخار مؤرخ في  -
 . 2008، الصبعة الأولى، إثخاء لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الإدارة الساليةعمي عباس،  -
العخبي لمشذخ ، الصبعة الأولى، مكتبة السجتسع مقجمة في الإدارة السالية والتحميل الساليمفمح محمد عقل،  -

 .2009والتػزيع، عساف، الأردف، 
 .2010، الصبعة الأولى، دار وائل لمشذخ، الإدارة السالية الأسذ العمسية والتصبيكيةأسعج حسيج العمي،   -
 .2012الثانية،  دار وائل لمشذخ،  ، الصبعةالإدارة الساليةأسعج حسيج العمي،   -
، السجمة السالية & لمسؤسدة باستخجاـ قائسة التجفقات الشقجيةتحميل الػضعية السالية حديغ يحيي،  -

 .2022ابغ خمجوف تيارت، الجدائخ،  ، جامعة2، العجد 8الأسػاؽ، السجمج 
، الصبعة الأولى، دار تحميل القػائع السالية مجخل نطخي وتصبيقيمؤيج راضي خشفخ وغداف فلبح السصارنة،  -

 .2006ساف، السديخة لمشذخ والتػزيع والصباعة، ع
، تخرز إدارة مالية ومالية التأميشات والبشػؾ لصمبة مصبػعة في مكياس التحميل الساليساجي فاشسة،  -

 .2017الدشة الثالثة، جامعة ابغ خمجوف تيارت، الجدائخ، 
، الصبعة الأولى، دار صفاء لمشذخ ، دراسات الججوؿ الإقترادية والساليةمحسػد الحديغ الػادؼ و أخخوف  -
 .2010لتػزيع، عساف، الأردف، وا
 .2012، الصبعة الثانية، ديػاف السصبػعات الجامعية، التدييخ الساليمبارؾ لدمػس،  -
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 .2014، الصبعة الأولى، دار الشذخ لمجامعات، القاىخة، مرخ، الساليةالإدارة محمد الفاتح البذيخ السغخبي،  -
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 –تقييع الأداء السالي لمسؤسدات الإقترادية مغ السشطػر التذغيمي إلى التػجيات الإستخاتيجية قجيج زياف،   -
دكتػراه في السالية والسحاسبة، تخرز: محاسبة وجباية، جامعة الجمفة، الجدائخ،  أشخوحة،  -دراسة حالة

2023. 
، رسالة ماجدتيخ  -دراسة حالة -، التحميل السالي لمقػائع السالية وفق الشطاـ السحاسبي الساليلدعخ سامي -

 .2012في عمػـ التدييخ، تخرز: إدارة مالية، جامعة قدشصيشة، الجدائخ، 
 .2018، مشذػرات الجامعة الإفتخاضية الدػرية، سػريا، الإدارة الساليةاس، أسذ غادة عب -
بة، سحخ محمد ميخاف،  -  .2021، الإدارة الساليةـياـ حدغ وـ
، مجمة نطاـ السعمػمات كسجخل استخاتيجي لتحديغ الأداء السالي لمسؤسدات الاقتراديةعدػؿ محمد الأميغ،  -

 .2022، جامعة العخبي بغ مييجؼ، أـ البػاقي، الجدائخ، 2العجد ، 9العمػـ الإندانية، السجمج 
دور الإدارة السالية في صشع القخارات السالية، قخارات التسػيل، قخارات الاستثسار زىػاني رضا وأخخوف،  -

، جامع الذييج حسة لخزخ، الػادؼ،  01، العجد01لعمػـ الإدارية والسالية، السجمج، مجمة اوتػزيع الأرباح
 الجدائخ.

إستخجاـ مؤشخات التدييخ السالي والسحاسبي في تخشيج قخارات السؤسدة الإعلامية إسساعيل سبتي وأخخوف،   
 . 2021، الجدائخ، 1، جامعة الجدائخ 4، العجد 35، السجمج الخياضية

دراسة مداىسة التحميل السالي في تذخيز الػضع السالي لمسؤسدات الاقترادية، سعجاوؼ مخاد  مدعػد،  -
 .2020، 04، العجد 11، مجمة السعيار، السجمج 2018-2017حالة مؤسدة سػنمغاز الأغػاط 

، دور ججاوؿ التسػيل في تفديخ التغيخات في رأس الساؿ العامل الرافي: دراسة حسدة مفتاح، باكخية عمي -
 .2024ػادؼ، الجدائخ، ، جامعة الذييج حسة لخزخ بال02، العجد 07، السجمج حالة، مجمة السشيل الإقترادي

 .2020، الجدائخ، 3دروس، جامعة الجدائخ  مصبػعة، التدييخ الساليحسػ الدعبي،  -
مصبػعة مػجية لصمبة الدشة الثالثة شعبة العمػـ السالية  ،محاضخات في مكياس التدييخ الساليقػادرؼ محمد،  -

 .2022والسحاسبة تخرز محاسبة وجباية، جامعة الجمفة، الجدائخ، 
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