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 الإهداء                                  
 فكيف لا والله جعل تحت أرجميا الجشة، بيجيعيا وبلاغتيا في وصفيا خجمة، تقف القرائج

ارض السبخات والسدخات، غخست في ضعفي قػة وسقت يأسي املا، لػنت بػجييا البيي 
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أـ لا كل الأميات كأنيا  ػفييا السقاؿ لعطع السقاـ،الاحلاـ، تتذخؼ بػصفيا الأقلاـ، لا ي
العيج والباقي أياـ، بكل عشرخية اليظ ىحا الاىجاء الخاص يا لػحة الاقتجاء اليظ يا مغ 

 .أخاؼ الحياة مغ دونظ

الى مغ قاؿ لي تعمع لتكػف أحدغ مشي، فتعمست لاف أكػف مثمو فمع أستصع، الى كممو الله 
جمجا غيخ قابل للانكدار، وعسل عمى راحتي في الميل والشيار، بالييبة والػقار وجعمشي 

يع  الى الجباؿ الحيغ كانػا سجا مشيعا يحسي عمسشي العصاء دوف انتطار ابي الغالي إبخاـ
 .ضيخي اخػتي حسدة وميجي
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وفي الأخيخ نتسشى مغ الله عدوجل اف يتقبل مشا ىحا العسل الستػاضع ويجعمو ، محكختشاوفي 

 في ميداف حدشاتشا.
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ت تاج الامػمة بكل ججارة واستحقاؽ الى بدسة الحياة وسخ اىجي ىحا العسل الى مغ تقمج
الى  ورسػؿ الامةوالى مغ اوصاني بيا رب البذخية  نجاحي،الػجػد الى مغ دعاؤىا سخ 

 تحت قجمييا الجشة. التي

التي سيخت الميالي مغ اجل راحتي الى نػر الى التي فخحت بفخحتي وحدنت لحدني الى 
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 الغالي فؤاد رحسو الله. 
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 .جا لي في الحياة، محمد، سيج احسجسش

 الى جسيع أصجقائي الأعداء واخػتي في الحياة ؼيرل، حداف العاقل، إسساعيل،

 سعجو الجكتػر الياس، السجيخ،خالج  نػفل، الحق،عبج  كساتذػ، ،الدوبيخ عبجو، عدو،

  

 

                                 

 

 

 

 



 

 

 السمخز

خػػػاذ القػػػخار الاسػػػتثساري فػػػي ىػػػجفت الجراسػػػة إلػػػى التعػػػخؼ عمػػػى أىسيػػػة التسػيػػػل الػػػحاتي فػػػي ات
باسػػتخجاـ السػػشيج الػصػػفي التحميمػػي لمتعػػخؼ عمػػى الستغيػػخات الشطخيػػة  الاقترػػادية، ؤسدػػةالس

الحالػػة، دراسػػة الػػى   شػػاصخقتو  تخبصيػػا،السختمفػػة لستغيػػخات الجراسػػة والسػػجخلات السعخؼيػػة التػػي 
حجيج العلاقة بيغ التسػيل الػحاتي وقػخار الاسػتثسار فػي السجيخيػة التذػغيمية لذػخكة الاترػالات لت

رت الجراسة إلى أىسية التسػيػل الػحاتي فػي اتخػاذ القػخار الاسػتثساري فػي وخم الجدائخية بالسجية
لاؾ توخاصػػػة الإىػػػ الػػػحاتي،حيػػػث أضيػػػخت الشتػػػائج أف مرػػػادر التسػيػػػل  السجروسػػػة،السؤسدػػػة 

تػختب  ارتباشػام مباشػخام بقػخارات الاسػتثسار الستخػحة مػغ  عػاـ،والأرباح السحتجدة لسجة  سؤوناتوال
 .العاـ السػالي الجدائخ فيشخؼ مؤسدة اترالات 

 : السفتاحيةالكمسات .
 .لاستثساريةا اتقخار الحاتي، التسػيل ال
 

Summary: 

     The study aimed to investigate the importance of self-financing in making 

investment decision in the economic enterprise, using the descriptive analytical 

approach to identify the various theoretical parameters of the variables of the 

study as well as the cognitive entrances which link between them, then a case 

study method to determine the Relationship between self-financing and 

investment decision in the Operational directorate of Algeria telecom in Medea 

The study concluded that self-financing is important in making investment 

decision in the studied institution, where the results showed that the sources of 

self-financing, especially depreciation, provision and retained earnings for a 

year, are directly related to the investment decisions taken by Algeria telecom in 

the year that follows. 

Key Word  
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 عامة:ال سقجمةال
وقػجرتيا  نجاحيػا ثخ عمػىؤ وتػالػضائف التي تسارسيا السؤسدػة الاقترػادية  وضيفة السالية أبخز

بالدياسػػػػة التسػيميػػػػة السلائسػػػػة التػػػػي تزػػػػسغ  تػػػػختب ، كػنيػػػػا السدػػػػصخةتشفيػػػػح اسػػػػتخاتيجياتيا  فػػػػي
السعػػػخوؼ اف السؤسدػػػة تمجػػػا فػػػي اغمػػػب  مػػػغحيػػػث الستاحػػػة، بػػػيغ مرػػػادر التسػيػػػل السػازنػػػة 

الػػحي  التسػيػػل الػػحاتيوحجػع  الأوقػات الػػى الاقتػػخاض وذلػظ عمػػى حدػػب امكانيتيػا فػػي التدػػجيج،
 ندبة التدجيج.يػضح ليا 

ادة عمػػى زيػػتعسػػل عمػػى تػػجعيع إمكانيػػة السؤسدػػة  التسػيميػػة التػػي قػػجرة السؤسدػػةحيػػث اف زيػػادة 
ابت ليػا فػي شاقتيا الإنتاجية ودعع مخكدىا السالي، بحيث تربح أكبخ قجرة عمى إيجاد مػقع ث

 وبأقػػلالػػحي يحقػػق أكبػػخ عائػػج بأقػػل خصػػخ  ةالاسػػتثساري اتباتخػػاذ القػػخار  لمؿيػػاـسػػػؽ السشافدػػة 
 تكمفة مسكشة.

أىػػع مرػػادر التسػيػػل وىػػػ مػػغ  السرػػجر الأساسػػي لتسػيػػل السؤسدػػات يعتبػػخ التسػيػػل الػػحاتي 
مختمػػػف  لتغصيػػػةتعتسػػػج ىػػػحه الأخيػػػخة عمػػػى مػاردىػػػا الحاتيػػػة الستاحػػػة  حيػػػث سؤسدػػػة،لمالجاخميػػػة 

فػػػي اتخػػػاذ القػػػخارات الاسػػػتثسارية الكفيمػػػة  يتيااسػػػتقلال ا يبػػػيغاحتياجاتيػػػا والتداماتيػػػا الساليػػػة وكػػػح
 سدتقبل.البتحجيج مريخ السؤسدة في 

إدارة السؤسدة ىشا أماـ ضخورة السفاضمة بػيغ البػجائل التسػيميػة الستاحػة لاختيػار البػجيل  قفوت
لكفػػػاءة القػػػخارات الاسػػػتثسارية التػػػي  ةالػػػحي يتشاسػػػب مػػػع متصمبػػػات السؤسدػػػة الساليػػػة، والسحػػػجد

تدػػػاىع بػػػجورىا فػػػي نجػػػاح السذػػػاريع الاسػػػتثسارية والدػػػساح لمسؤسدػػػة بػػػالتصػر والشسػػػػ وتجشػػػب 
 .الػقػع في الأزمات السالية ومغ ثع تحقيق أىع أىجاؼ السؤسدة والستسثل في الاستسخارية

 إشكالية الجراسة .1
 ويسكغ شخحيا كالتالي: ويسكغ تشاوؿ الإشكالية التالية لسعالجة السػضػع

 أهسية التسويل الحاتي في اتخاذ القخارات الاستثسارية في مؤسدة اترالات الجدائخ؟ ما
 :وللإجابة عمى الإشكالية الدابقة، وجب تقديسيا الى الأسئمة الفخعية التالية

   ؟في السؤسدة الاقترادية ـية التسػيل الحاتيماؼيسا تتسثل 
  الاستثساري في السؤسدة الاقترادية؟ماذا يعشي اتخاذ القخار 
  اترػػػالات مسؤسدػػػة فػػػي اتخػػػاذ القػػػخارات الاسػػػتثسارية لنػػػات الاىتلاكػػػات والسؤو  تػػػؤثخكيػػػف

        ؟الجدائخ



 

 

  مػػػػا ىػػػػي علاقػػػػة الأربػػػػاح السحتجػػػػدة فػػػػي اتخػػػػاذ القػػػػخارات الاسػػػػتثسارية لسؤسدػػػػة اترػػػػالات
 الجدائخ؟

 فخضيات الجراسة .2
الفخضػػػيات إلػػػى الفخضػػػية الخئيدػػػية  نفرػػػلبػيػػػة الإجابػػػة عمػػػى الإشػػػكالية والتدػػػاؤلات الفخعيػػػة 

 :والفخضيات الفخعية التالية
 الفخضية الخئيدية

تي مػغ عمػى التسػيػل الػحافػي اتخػاذ القػخارات الاسػتثسارية تعتسػج مؤسدػة اترػالات الجدائػخ   -
 والديػلة السالية. خلاؿ استخجاـ مرادرىا الجاخمية لتكتدب الاستقلالية

 الفخضيات الفخعية
 ؤثخ الاىتلاكات والسؤونػات عمػى عسميػة اتخػاذ القػخارات الاسػتثسارية فػي تسػيػل مذػاريعيا ت

 السدتقبمية.
 عتبػػخ الأربػػاح السحتجػػدة فػػي اتخػػاذ القػػخارات الاسػػتثسارية دور رئيدػػيا فػػي اختيػػار السذػػاريع ت

 .الاستثسارية وتسػيميا
 أهسية الجراسة .3

أىسية الجراسة في ابخاز مجى أىسيػة التسػيػل الػحاتي بالشدػبة لمسؤسدػة الاقترػادية الػحي  تتزح
يزػػػسغ سػػػيخ نذػػػاشيا ونسػىػػػا مسػػػا يجعميػػػا فػػػي وضػػػعية ماليػػػة جيػػػجة وتتستػػػع باسػػػتقلالية ماليػػػة 

 .تداعجىا في تدييخ مرادر تسػيميا الحاتية
 اهجاف الجراسة .4

 :تتسثل أىجاؼ الجراسة في
  التعػػػخؼ عمػػػى أىػػػع مرػػػادر التسػيػػػل بالشدػػػبة لمسؤسدػػػة وىػػػػ التسػيػػػل الػػػحاتي مػػػع مختمػػػف

 والسدايا والعيػب التي يتستع بيا؛ انػاعو
 التعخؼ عمى القخار الاستثساري واسذ اتخاذ القخارات الاستثسارية وانػاعو؛ 
 ة الػقػػػؼ عمػػى العلاقػػ معخفػػة الػضػػعية الساليػػة لمسؤسدػػة محػػل الجراسػػة مػػغ أجػػل محاولػػة

 بيغ التسػيل الحاتي والقخارات الاستثسارية 
 السشهج الستبع وأدوات الجراسة  .5



 

 

راسػػة، مػضػػػع الج والإحاشػػة بجػانػػبلإجابػػة عمػػى الإشػػكالية السصخوحػػة والتدػػاؤلات الفخعيػػة، ل
السشيج الػصفي التحميمي القائع عمى جسع السعمػمػات السختبصػة بالسػضػػع محػل  اعتسجنا عمى

مدػػتخجميغ فػػي ذلػػظ مؤشػػخات  الجدائػػخ،اترػػالات  مؤسدػػةحالػػة  إضػػافة الػػى دراسػػة لجراسػػة،ا
 .التػازف السالي والشدب السالية

أمػػا عػػغ الأدوات السدػػتخجمة فػػي الجراسػػة فقػػج تػػع الاعتسػػاد عمػػى السخاجعػػة السكتبيػػة لعػػجد مػػغ 
والسػػحكخات التػي ليػػا صػمة بالسػضػػػع، كسػػا تػع الاعتسػػاد أيزػػا  الاشخوحػػاتالكتػب إضػػافة الػى 

عمػػى السجػػلات السشذػػػرة عمػػى السػاقػػع الإلكتخونيػػة، أمػػا فػػي الجانػػب التصبيقػػي فقػػج تػػع الاعتسػػاد 
عمى السقابمة مػع رئػيذ مرػمحة الساليػة والسحاسػبة لسؤسدػة اترػالات الجدائػخ بالإضػافة الػى 

 (.2022-2020)السالية لمفتخة قػائعبالسؤسدة الالػثائق الجاخمية الخاصة 
 مبخرات اختيار السوضوع .6
 الخغبة الذخرية لمبحث في السػاضيع التي تخجـ الادارة السالية؛ 
  قابميػػػة السػضػػػػع لمبحػػػث والجراسػػػة والػصػػػػؿ الػػػى نتػػػائج ممسػسػػػة فػػػي مؤسدػػػة اترػػػالات

 .الجدائخ وذلظ بإجخاء دراسة ميجانية فييا
 :إشار الجراسة .7

يػػتع اجػػخاء الجراسػػة فػػي مؤسدػػة اترػػالات الجدائػػخ بالقصػػب الحزػػخي بحػػي  الإشااار السكااا ي:
 .الشرخ بمجية السجية التابعة لجائخة السجية بػلاية السجية

الجانػػػب التصبيقػػػي يقترػػػخ عمػػػى دراسػػػة حالػػػة بسؤسدػػػة اترػػػالات الجدائػػػخ  الإشاااار الدماااا ي:
 .2022الى غاية  2020بالسجية خلاؿ الفتخة 

 الجراسات الدابقة .8
ؿ الجراسػػات الدػػابقة التػػي تصخقػػت الػػى التسػيػػل الػػحاتي وقػػخارات الاسػػتثسار، والتػػي نػػحكخ نتشػػاو 

 :مشيا ما يمي
 :الجراسة الأولى 

 عمى الييكل السالي لمسؤسدة الاقترادية. التسػيل الحاتي ثخأ 
  Cosider Alremدراسة حالة مؤسدة الحجيج والرمب كػسيجار فخع الخاـ   

 محكخة مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة الساستخ في العمػـ التجارية تخرز عمػـ مالية 
 -السجية–جامعة الجكتػر يحي فارس  2016/2017:سشة 



 

 

 بغ ديبة ختيسة، سالسي مشية. اشخاؼ الأستاذ: زاىي محمد الأميغ. مغ اعجاد الصالبتيغ:
 ؟السالي لمسؤسدة: كيف يؤثخ التسػيل الحاتي عمى الييكل إشكالية البحث 

 ىع الشقاط التي تيجؼ ىحه الجراسة الى معالجتيا، نحكخ ما يمي:أ 
 .التعخؼ عمى اىع السرادر التسػيمية الستاحة اماـ السؤسدة الاقترادية-1
 السلائسة.دراسة الػضعية السالية لمسؤسدة وإبخاز كيؽية اتخاذ القخارات السالية -2
 التسػيل.لاختيار بيغ مختمف مرادر معخفة كيؽية ا-3
 .الػصػؿ الى مجى قجرة التسػيل الحاتي واىسيتو في استقلالية السؤسدة -4
عمى سلامة قخارات التسػيل في السؤسدػات الاقترػادية الجدائخيػة مػغ  محاولة الاشلاع-5

 لخاـ.أالذخكة الػششية كػسيجار  خلاؿ دراسة
 الاقترػػػادية فػػػي : مػػػجى تػػػأثيخ التسػيػػػل الػػػحاتي عمػػػى الييكػػػل السػػػالي لمسؤسدػػػة  تائجهاااا

اعتسػػاد ىػػحه الأخيػػخة عمػػى أمػاليػػا الخاصػػة لتسػيػػل احتياجاتيػػا سػػػاء كانػػت قرػػيخة او 
شػيمػػػة يزػػػػسغ ليػػػا الاسػػػػتقخار والاسػػػػتثسار وتعطػػػيع أرباحيػػػػا بػػػػجلا مػػػغ اعتسادىػػػػا عمػػػػى 

 القخوض.
 فػػي اتخػػاذ القػػخارات  وتػػأثيخهدراسػػتشا تخكػػد عمػػى أىسيػػة التسػيػػل الػػحاتي  :أوجااا الاخاات ف

دراسػة تحجيػج أثػخ التسػيػل الػحاتي  ىػحه أمػا ،الاسػتثسارية فػي مؤسدػة اترػالات الجدائػخ
 عمى الييكل السالي لسؤسدة كػسيجار.

 :الجراسة الثا ية 
ثػػػػخ التسػيػػػػل الػػػػحاتي عمػػػػى الشسػػػػػ الػػػػجاخمي لمسؤسدػػػػات الاقترػػػػادية دراسػػػػة حالػػػػة شػػػػخكة أ

 .2011-2009خلاؿ الفتخة وحجة تقخت الكبخى الاسسشت عيغ التػتة 
 ،محكخة تخخج نيل شيادة ماستخ في عمػـ مالية ومحاسبة، تخرز مالية مؤسدة

 -ورقمة–جامعة قاصجي مخباح 
 مبخوكة ىاجخ بغ عايذػش، تحت اشخاؼ الأستاذ: د/سػيدي اليػاري.  :مغ اعجاد الصمبة

 لمسؤسدػػػة : مػػػا مػػػجى تػػػأثيخ التسػيػػػل الػػػحاتي عمػػػى الشسػػػػ الػػػجاخمي إشاااكالية البحاااث
 ؟الاسسشت عيغ التػتة وحجة تقخت

  :أهم اهجاف الجراسة 
   و، والشسػ الجاخمي ومؤشخات ؾياسو.لتعخؼ عمى التسػيل الحاتي ومحجدات-1



 

 

 ػ الجاخمي في السؤسدة الاقترادية.تحجيج أىسية التسػيل الحاتي والشس-2
الجراسػػة عمػػى  تحجيػػج أثػػخ التسػيػػل الػػحاتي عمػػى الشسػػػ الػػجاخمي وىػػحا مػػغ خػػلاؿ اسػػقاط-3

   مؤسدة العيشة.
 :عمػى التسػيػل عػغ شخيػق السؤسدػة الأـ وأمػاليػا  رجة كبيػخةجتعتسج السؤسدة ب  تائجها

 الخاصة.
تجاريػػػػػة تتسثػػػػػل فػػػػػي الخفػػػػػع السخدوديػػػػػة  ةالسؤسدػػػػػة فػػػػػي تػػػػػجعيع نسػػػػػػ اسػػػػػتخاتيجيتشػػػػػتيج 
 ادية عغ شخيق زيادة حجع السبيعات.الاقتر

 :تخكػػد دراسػػتشا عمػػى أىسيػػة التسػيػػل الػػحاتي وتػػاثيخه فػػي اتخػػاذ القػػخارات  أوجااا الاخاات ف
ىػحه الجراسػة تخكػد عمػى تػأثيخ التسػيػل  مػاأ، الاستثسارية في مؤسدة اترػالات الجدائػخ

الػػػػحاتي عمػػػػى الشسػػػػػ الػػػػجاخمي وتحميػػػػل كيؽيػػػػة تسػيػػػػل الشسػػػػػ والاسػػػػتثسارات فػػػػي شػػػػخكة 
 الاسسشت.

 :الجراسةصعوبات -9 
  الحرػػػؿ عمػػى وثػػائق السؤسدػػة بدػػبب ضػػغ  العسػػل عمػػى مرػػمحة السحاسػػبة التػػأخخ فػػي

 .والسالية
 :خصة الجراسة-11

مػػػغ أجػػػل الإجابػػػة عمػػػى الإشػػػكالية السصخوحػػػة والإحاشػػػة بجػانػػػب ىػػػحا السػضػػػػع قسشػػػا بتقدػػػيع 
الجراسػػة الػػى قدػػسيغ: القدػػع الأوؿ نطػػخي ويزػػع فرػػميغ، والقدػػع الثػػاني تصبيقػػي ويزػػع فرػػل 

 .واحج
ىػػحه الجراسػػة أعصيشػػا مقجمػػة عامػػة تتزػػسغ الأبعػػاد الأساسػػية لمسػضػػػع مػػغ اشػػكالية فػػي بجايػػة 

 .وأسئمة فخعية بسا فييا الفخضيات
ىػػػ بسثابػػة فرػػل تسييػػجي لمسػضػػػع محػػل الجراسػػة، حيػػث تعخضػػشا مػػغ خلالػػو  الفراال الأول:

ػيػل الػحاتي الى بعس الجػانب الشطخية الستعمقة بالتسػيل الحاتي بجاية مغ التسػيل عامػة، والتس
 .واىسيتو الى تقييع التسػيل الحاتي

جػػاء الفرػػل الثػػاني ليػػتع الجانػػب الشطػػخي لمسػضػػػع اذ قسشػػا مػػغ خلالػػو بػػإبخاز  الفراال الثااا ي:
الإشػػػار الشطػػػخي لمقػػػخار الاسػػػتثساري بجايػػػة مػػػغ أسػػػذ اتخػػػاذ القػػػخارات الاسػػػتثسارية وصػػػػلا الػػػى 

 .أنػاعو في السؤسدة الاقترادية وكيؽية اتخاذه



 

 

وىػػ الجانػب التصبيقػي، وىػػ عبػارة عػغ تكسمػة لمسعمػمػات الػػاردة فػي الجانػب  رل الثالاث:الف
 .الشطخي، حيث قسشا بجراسة حالة لسؤسدة اترالات الجدائخ بالسجية

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 

انفصم الأول: 

الإطاس انُظشي 

نهتًىيم انزاتي في 

انًؤعغت 

 الاقتصاديت
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 الإطاس انُظشي نهتًىيم انزاتي في انًؤعغت الاقتصاديتانفصم الأول: 

 تسهيج:

تعتبخ إشكالية التسػيل مغ الإشكاليات ذات الأىسية الكبيخة بالشدبة لمذخكات الاقترادية، 
بحيث تتغيخ شخؽ التسػيل التي تتبعيا كل مؤسدة مغ اجل اختيار السرجر التسػيمي 

 الاستثسارية، واليجؼ مغ وراء كل ىحا ىػ تعطيع الخبح.السشاسب لتسػيل احتياجاتيا 

الاستغشاء عشو باعتباره مؤشخ يدتشج اليو في  غوليحا يعج التسػيل الحاتي مرجرا ىاما لا يسك
تقييع الكفاءة السالية، اضافة الى انو يزسغ تػفيخ الاحتياجات السالية لمسؤسدة، وباعتباره 

 ايزا تجفق نقجي تحتفظ بو.

 جنا في فرمشا ىحا عمى السبحثيغ التالييغ وقج اعتس

 مفاـيع حػؿ التسػيل السبحث الأوؿ:

 الإشار العاـ لمتسػيل الحاتي السبحث الثاني:
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 السبحث الأول: مفاهيم حول التسويل

 وذلظ بإمجادىا وضساف استسخارىا،يعتبخ التسػيل أحج الخكائد الأساسية لشذاط السؤسدة 
إلى التسػيل إما بدبب الدياسة  وتطيخ الحاجة السشاسبة،بالأمػاؿ اللازمة في الأوقات 

الاقترادية لمسؤسدة التي تحاوؿ استغلاؿ كل إمكانياتيا في خمق ثخوة ججيجة تزسغ ليا 
حرتيا في الدػؽ أو تػسيع نذاشيا بدبب ملائسة ضخوؼ اقترادية مع ما يػافق إمكانيات 

 1السؤسدة. 

 الأول: ماهية التسويلالسصمب 

مغ الأىجاؼ الأساسية لمػضيفة السالية ىي التخصي  والحي يدتجعي وضع البخامج التذغيمية 
  2ثع تحجيج مرادر التسػيل الزخورية لتشفيح البخامج والخص . 

في الييكل السالي  ةتعتسج الإدارة السالية عمى مرادر التسػيل التي تحقق البخامج السحجد
ضسغ الدياسة السالية العامة التي تسثل تمظ القخارات التي تيجؼ إلى تخريز و  لمسؤسدة،

القيػد السالية التي  ذلظ يذسلو  الاستخاتيجية،السػارد السالية الزخورية لتحقيق الأىجاؼ 
ومغ خلاؿ ىحا السصمب سشعخض مفيػـ  الستػفخة.تفخضيا الػضعية والإمكانيات السالية 

 بيا عمى السؤسدات الاقترادية.وأىسية التسػيل التي يعػد 

 :تعخيف التسػيل وأىسيتو

 التسويل:: مفهوم 1

 بالساؿ.ىػ الإمجاد  :لغة

التسػيل ىػ عسمية تأميغ الأمػاؿ اللازمة لتسػيل الأنذصة والسذخوعات  :اصص حا
ا إدارةوالاستثسارات السختمفة للأفخاد والسؤسدات.  استخجاـ الأمػاؿ  يذسل التسػيل أيزم

 الستاحة بصخؽ فعالة ومدتجامة.

                                                           
دار  أولى،شبعة  البشػؾ،في  والتػسع الشقجيتخشيج عسميات الإقخاض  ودوره فيالتحميل الائتساني  عذير،حدغ سسيخ  - 1

 118، ص: 2008عساف  العخبي،السجتسع 
 .117ص:  ،2002 الإسكشجرية، لمشذخ،، دار الجامعة الججيجة والإدارة الساليةأساسيات التسػيل  حشفي،عبج الغفار  - 2
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ىػ مجسػعة الػسائل والأساليب والأدوات التي ندتخجميا لإدارة السذخوع لمحرػؿ عمى 
وعمى ىح الأساس فإف تحجيج  ،التجاريةو الأمػاؿ اللازمة لتغصية نذاشاتيا الاستثسارية 

ية التي يتػاجج مرادر تسػيل السذخوع يعتسج عمى السرادر الستاحة في الأسػاؽ والبيئة السال
 1فييا. 

يعتبخ التسػيل عسمية تجسيع لسبالغ مالية ووضعيا تحت ترخؼ السؤسدة برفة دائسة 
     ومدتسخة مغ شخؼ السداىسيغ او السالكيغ ليحه السؤسدة

 ف الإداريةائالػضمجسػعة أنو: مغ خلاؿ ىحه السفاـيع تدتشتج السفيػـ الذامل لمتسػيل عمى 
الستعمقة بإدارة مجخى الشقج والداميتو لتسكيغ السؤسدة مغ تشفيح أىجافيا ومػاجية ما يدتحق 

 محجد.عمييا مغ التدامات في وقت 

 التسويل: أهسية-2

إف الغخض مغ الحرػؿ عمى التسػيل ىػ سج الاحتياجات السالية لمسؤسدة سػاء كانت 
احتياجات قريخة الأجل والتي تخز دورة الاستغلاؿ أو احتياجات شػيمة الأجل والتي 

 2وتكسغ أىسية التسػيل لياتيغ الجورتيغ كسايمي: الاستثسار،تخز دورة 

السؤسدات إلى التسػيل قريخ الأجل  دة: تمجأ عالمتسػيل قريخ الأجل الحاجة - أ
لتسػيل العجد في رأس الساؿ العامل الشاتج عغ نسػ الشذاط الجاخمي لمسؤسدة فأثشاء 

 3 ومجيػنيتيا.دورة نذاشيا عمييا إف تغصي مخدوناتيا 

 التسػيل،يعتبخ الائتساف التجاري والائتساف السرخفي مغ السرادر الخئيدية ليحا الشػع مغ 
بخ ىحه تالتسػيل " ؽ أ " دورا ىاما في استسخارية الشذاط وتػسيعو حيث تعوتمعب مرادر 

الأخيخة السحخؾ الأساسي لمعسميات الجارية عغ شخيق تغصية جدء كبيخ مغ عشاصخ 

                                                           
 .118ص:  سابق،مخجع  حشفي،عبج الغفار  - 1
، 2011عساف والتػزيع،دار وائل لمشذخ  ثانية،شبعة  السالية،التدييخ السالي والإدارة  قخيذي،يػسف  ساسي،الياس بغ  - 2

 .238: ص
شبعة الثانية دار السديخة لمشذخ  السالية،أساسيات في الإدارة  الخخشة،عجناف تايو ذياب الشعيسي، ياسيغ كاسب  - 3

 .202-201ص  ،2007. عساف والتػزيع
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الأصػؿ الستجاولة، وليحا فإف ىحا الشػع مغ التسػيل يعتسج عمى شبيعة عسل أو شبيعة 
 تمجأ إلى التسػيل "ؽ أ" للأسباب التالية:والسؤسدات  السؤسدة،الشذاط الحي تسارسو 

ضعف ندبة السخاشخة وىػ أمخ ييع الجائشيغ أي أف قرخ فتخة تدجيج الجيغ تجعل  ●
السدتثسخيغ يفزمػف استثسار أمػاليع لزعف السخاشخة ولقابميتيع عمى التشبؤ بسا يسكغ أف 

ليع وفق الذخوط وبالتالي احتسالية حرػليع عمى أمػا السؤسدة،يحجث ؼيسا يتعمق بػضع 
 الستفق عمييا؛

قج يكػف الحرػؿ عمى تسػيل ؽ أ أقل تكمفة مغ الحرػؿ عمى التسػيل الستػس  أو  ●
 شػيل الأجل لقرخ فتخة الدجاد لزعف ندبة السخاشخ؛

الحاجة للأمػاؿ ليحا في بعس السؤسدات السػسسية تمجأ ىحه الأخيخة إلى البحث عغ  ●
 لديػلة وتسػيل احتياجاتيا السػسسية؛مرادر التسػيل ؽ أ" لدج الشقز في ا

لظ لسؤسدات أي تكمفة وذأي لا تتحسل ا فػائج،بعس حالات التسػيل ؽ أ تكػف بجوف  ●
جيج في السجة في حالات الذخاء بالأجل عمى أف يتع التدجيج بسجة معيشة فإف لع يتع التد

عمى ىحا  لظ يعشي عجـ تحسيل السؤسدة أي تكمفة نتيجة لحرػلياالستفق عمييا فإف ذ
 الائتساف.

تمجأ السؤسدة إلى ىحا الشػع مغ التسػيل لتغصية  :الأجلإلى التسػيل شػيل  الحاجة-ب
وىح لغخض الحرػؿ إما عمى وسائل  شػيمة،الشذاشات الاستثسارية التي تقػـ بيا لفتخة 

الإنتاج ومعجات وإما عمى عقارات مثل الأراضي السباني الرشاعية والتجارية والإدارية، ونجج 
 السؤسدة تدعى لمتسػيل" ط أ بغخض تحقيق ما يمي:

 تسػيل شخاء الأصػؿ الجائسة ذات العسخ الصػيل؛  ●

سػيل الجدء الآخخ بخمي  مغ تسػيل الجدء الجائع مغ رأس ماؿ العامل عمى أف يتع ت ●
 الدحب عمى السكذػؼ والتسػيل ؽ أ"؛
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وكحا لتػسعات شػيمة الأمج  رأسسالية،تسػيل ما يتع الاضصلاع بو مغ استثسارات  ●
لمسؤسدة وحتى تحقق السؤسدة الفعالية في اختيار واستخجاـ ىحه الأمػاؿ في تخصي 

 1التسػيل خاصة السدتحجثة مشيا. درلا بج مغ وجػد دراسة مدبقة لسختمف مرا احتياجاتيا،

 السصمب الثا ي: أ واع التسويل

 2يسكغ الشطخ إلى أنػاع التسػيل مغ عجة جػانب أىسيا ما يمي:

 لآتي:االتسػيل مغ حيث السجة: بسػجب معيار السجة تشقدع أنػاع التسػيل ك  -1

يقرج بو تمظ الأمػاؿ التي لا تديج فتخة إستعساليا عغ سشة واحجة  :الأجلتسػيل قريخ  ●
ومغ أمثمتيا السبالغ الشقجية السدتعسمة في تدجيج الأجػر وشخاء السػاد اللازمة لإتساـ العسمية 

 الإنتاجية. 

وتتخاوح مجة ىحا الشػع مغ التسػيل ما بيغ سشتيغ وخسذ سشػات  تسػيل متػس  الأجل: ●
 سبع سشػات.وقج تتعجاىا إلى 

وىػ ذلظ الشػع مغ التسػيل الحي تفػؽ مجتو سشػات والشاشئ عغ  تسػيل شػيل الأجل: ●
 الصمب عمى الأمػاؿ اللازمة لتكػيغ رأس الساؿ.

 التسػيل مغ حيث مرجر الحرػؿ عميو: يشقدع إلى نػعيغ:  -2

 أنذصتياتسػيل ب لمسؤسدة بحيث يدسح استعسالاىػ أكثخ  التسػيل الجاخمي )الحاتي(: ●
 دوف المجػء إلى أي عسيل أخخ. بالاستقلالية

ىػ لجػء السذخوع إلى السجخخات الستاحة في الدػؽ السالية أو عغ  تسػيل خارجي: ●
 شخيق زيادة رأسساليا بصخح أسيع ججيجة في الدػؽ.

 مغ حيث الغخض الحي يدتخجـ مغ أجمو:  -3

                                                           
  21-15ص:  والتػزيع مرخدار الفكخ لمصباعة والشذخ  السالي،الادارة والتحميل  الدغبي،ىيثع محمد  - 1
ايتخاؾ لمشذخ والتػزيع،  ،الصبعة الاولى ،السؤسدات الرغيخة والستػسصة ومذكلات تسػيميارابح خػني رؾية حداني،  - 2

 99-97 ص 2008مرخ ،
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السعاملات قريخة : ىػ تمظ الأمػاؿ التي تػجو لسػاجية إحتياجات تسػيل الاستغلاؿ ●
 الأجل والتي تتعمق بتشديق الجورة الإنتاجية في السؤسدة.

: أي الأمػاؿ السخررة لسػاجية الشفقات التي يتختب عشيا خمق شاقة تسػيل الاستثسار ●
الإنتاجية ججيجة وتػسيع الصاقة الحالية لمسذخوع واقتشاء الآلات والتجييدات التي تؤدي إلى 

  ذخوع.زيادة تكػيغ رأس ماؿ لمس

 : العوامل السحجدة لأ واع التسويلالثالثالسصمب 
السالية ىي اختيار التسػيل السلائع، فيشبغي عمى  ةللاستخاتيجيإف أحج العػامل السحجدة 

السؤسدة السفاضمة بيغ السرادر الستاحة واختيار الأندب مشيا، مسا يحقق التػازف بيغ 
العائج والسخاشخ، ولغ يتأتى ذلظ إلا بالسعخفة السدبقة لسجسػع مرادر التسػيل السسكشة 

 اذ قخار التسػيل.وخرائز كل مشيا، وكحا السعاييخ السعتسجة في اتخػػػػ
 :السلائسة -1

والسقرػد بيا السلائسة بيغ أنػاع الأمػاؿ السدتخجمة ومجسل الأصػؿ التي يتع تسػيميا 
باستعساؿ تمظ الأمػاؿ، فعمى سبيل السثاؿ إف كاف تسػيل رأس الساؿ العامل مثلا ىػ اليجؼ 
مغ قخار التسػيل ليذ مغ الحكسة في ىحه الحالة أف يكػف تسػيمو بقخض شػيل الأجل بل 

خض قريخ الأجل وىحا بيجؼ تخؽيس التكمفة السخجحة للأمػاؿ إلى حجىا يفتخض تسػيمو بق
الأدنى، أما إذا كاف اليجؼ مغ قخار التسػيل ىػ التػسع أو شخاء أصل رأسسالي، ؼيكػف في 

 1ىحه الحالة تسػيمو إما عغ شخيق السلاؾ أو بقخض شػيل الأجل. 
 السخونة-2

مرادر التسػيل تبعا لمستغيخات الخئيدية ويقرج بالسخونة قجرة السؤسدة عمى تعجيل 
لحاجياتيا للأمػاؿ، أي السلائسة بيغ الطخوؼ السالية الدائجة وبيغ مرادر الأمػاؿ حيث أنو 

 ، 2ىشاؾ بعس مرادر لتسػيل أكثخ مخونة مغ غيخىا

                                                           
، 309العخبية، بيخوت، لبشاف، دوف ذكخ سشة الشذخ، ص  الشيزةجسيل أحسج تػفيق أساسيات الإدارة السالية، دار  - 1

310 
 413ص: خجع سابق، معبج الغفار حشفي،  - 2
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ويقرج بالسخونة كحلظ تعجد مرادر التسػيل الستاحة لإمكانية الاختيار مغ بيغ أكبخ عجد 
البجائل لتحجيج مرجر التسػيل السشاسب والتي تتيح لمسؤسدة إمكانية إحجاث أي  مسكغ مغ

 1تغيخ تخاه مشاسب عمى مرجر التسػيل في السدتقبل. 

 التػقيت:-3

إف ىحا العامل يختب  بالسخونة، وىػ يعشي أف السؤسدة تختار الػقت السشاسب لمحرػؿ عمى 
أو عغ شخيق أمػاؿ السمكية، وتحقق الأمػاؿ بأقل تكمفة مسكشة وعغ شخيق الاقتخاض 

 السؤسدة وفخات كبيخة عغ شخيق التػقيت الدميع لعسميات الاقتخاض والتسػيل.

 الجخل-4

وىػ حجع العائج عمى الاستثسار الستػقع الحرػؿ عميو مغ تمظ الأمػاؿ السقتخضة، فعشجما 
فائجة التي ستجفعيا تقػـ السؤسدة بالاقتخاض لتسػيل عسمية معيشة فإنيا تقارف بيغ معجؿ ال

لمسسػؿ ومعجؿ الفائجة الستػقع الحي ستحرل عميو، فإذا كاف الفخؽ إيجابيا يتع الاعتساد عمى 
 2القخض كػسيمة لمتسػيل. 

 3كحلظ حجع الزسانات والقيػد عمى السذخوع التي تصمبيا مرادر التسػيل أو الاقتخاض.

 :الخصخ-5

إف قخارات اختيار مرادر التسػيل السشاسبة تحتاج إلى دراسة مقجار الخصخ الحي يمحقو كل 
 مرجر تسػيمي. 

والسقرػد بالخصخ التسػيمي مجى تعخض السلاؾ لسخاشخ الإفلاس نتيجة زيادة العبء السالي 
ػف لمسؤسدة، وتعجد الجيات التي ليا الحق والأولػية عمى حقػؽ السلاؾ وىحه الأولػيات تك

 عمى الشحػ التالي:

 إف تػزيع الأرباح يعصي الجائشػف أمػاليع أولا ثع السلاؾ السستازوف ثع العاديػف؛ −

                                                           
 122ص:  مخجع سابق،ىيثع محمد الدغبي،  - 1
 .104، ص: 2000وآخخوف، الإدارة والتحميل السالي، دار صفاء لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف،  كخاجوعبج الحميع  - 2
 118ىيثع محمد زغبي، مخجع سابق، ص  - 3
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 عشج ترؽية أصػؿ الذخكة يعصي الجائشػف أمػاليع أولا ثع السلاؾ السستازوف ثع العاديػف. −

عمى وبالتالي يدداد الخصخ عمى أمػاؿ السلاؾ كمسا زادت ديػف السؤسدة وكمسا اعتسجت 
القخوض فجيػف السؤسدة تدجد مغ أصػليا وكمسا زادت ىحه الجيػف كمسا ىجدت بالقزاء 

 عمى كل الأصػؿ.

ومغ ناحية أخخى لا يكػف ىشاؾ خصخ إذا كانت السؤسدة تعتسج عمى أصػليا وتسػيل 
عسميتيا إذا تبقى أصػؿ السؤسدة لسلاكيا في حالة تعصل أعساؿ السؤسدة أو حتى ترؽية 

 1 السؤسدة.

 السبحث الثا ي: الإشار العام لمتسويل الحاتي

يؤدي إلى تكػيغ عخض نقجي حؿيقي يدسح  نقجيا،إف نذاط السؤسدة يسكغ أف يخمق فائزا 
ىحا الأخيخ لمسؤسدة باستخجاـ الأمػاؿ غيخ السػزعة عمى الذخكاء لأجل السحرػؿ عمى 

 قخوض أو حرز ججيجة.

ؼ السؤسدة، ذلظ لأف جدءا مشو يػزع عمى ىحا الفائس الشقجي لا يبقى كمو تحت ترخ  -
 يذكل ما يعخؼ بالتسػيل الحاتي. والخصيج الستبقيالذخكاء 

التسػيل الحاتي مغ خلاؿ اعتساده حاليا مغ شخؼ كل خبخاء التدييخ  وتطيخ أىسية -
 ونسػ السؤسدةلأىسيتو الأساسية في حياة  واستعسالو نطخاالتحميل السالي،  والسختريغ في

 .وتصػرىا

 2 :السصمب الأول: تعخيف التسويل الحاتي

 الحاتي:. يسكغ إعصاء تعاريف عجة لمتسػيل 

 التسػيل الحاتي يذيخ الى استخجاـ السػارد السالية الجاخمية لتمبية احتياجات السؤسدة.

                                                           
 .121ىيثع محمد زغبي، مخجع سابق، ص  - 1
 .84ص  1999تقشيات مخاؾبة السؤسدة، دار السحسجية العامة عجوف،  يدادناصخ  - 2
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وبحلظ لتسػيل الحاتي ىػ إعادة استثسار الفائس السالي كمو أو بعزو في أعساؿ السؤسدة، ا
التػسع  وىحا لأغخاضىحه الأخيخة زيادة رأس ماليا سػاء مغ أصحابيا أو مغ الغيخ،  تتفادى

 كاىل السؤسدة. ومراريف تثقلعغ ذلظ مغ مذاكل  وما يتختبفي السؤسدة 

التي  الاستثسارات 1وىػ عبارة عغ مفيػـ ضيق يبيغ القجرات الحاتية لمسؤسدة عمى تسػيل-
 تقػـ بيا.

تػزيع أقداط أرباح الأسيع عمى  وىحا بعجىػ الفائس الشقجي السحتفظ بو مغ شخؼ السؤسدة 
 السداىسيغ في رأسساليا.

 :2علاقة التسػيل الحاتي عمى الشحػ التالي  ويسكغ صياغة

 

 

 

 :3أهسية التسويل الحاتي الثا ي:لسصمب ا

عمى مدتػى السؤسدة ومغ جية نطخ مالية بحتة فإف أىسية التسػيل تطيخ في الجور الحي 
 .يمعبو التسػيل الجاخمي الستاح

والأرباح حيث يسكغ لمسؤسدة أف تمجأ إلى مػاردىا الحاتية الستاحة مغ الاحتياشات 
تحػزه قخيشتيا مغ أصػؿ  وعمى ماالسػارد الحاتية الستاحة مغ أرباح  وكحلظ عمى، الستخاكسة
 شخيق:ثع ندتخجـ ىحه السػارد لتسػيل خصصيا عغ  واحتياشات فخوعيا ،الدائمةلتغحية 

عغ اتفاؽ مخرز لتحديغ الخجمة وصيانة الآلات  والريانة وىػ عبارةالسحافطة  -
 .السيتمكة مسا يؤدي إلى رفع الإنتاجية لمسؤسدة

                                                           
 .85ص  ،سابقمخجع عجوف، ناصخ دادي  - 1
 . 430ص  1996، دار السعخفة الجامعية. والساؿمرصفى رشيجي شيحة، إقتراديات الشقػد والسرارؼ  - 2
 .436، ص مخجع سابقمرصفى رشيجي شيحة،  - 3

 السؤو ات + الاهت كات + الرافية الشتيجة = الحاتي التسويل   
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)السؤسدة( لزساف  وتدػيق مشتجاتياالاستثسار التجاري أي الشفقات السخررة لتػزيع  -
قجرة التسػيل الحاتي تسثل أيزا  الاستجانةتدجيج الجيػف، إذ ىػ مؿياس بقجرة السؤسدة عمى 

 التالية:قجرتيا عمى تدجد ديػنيا السالية حيث أف أغمب البشػؾ تدتعسل الشدب 

وفي تكػف ىحه الأخيخة أكبخ أو تداوي  وتذتخط أفرة التسػيل الحاتي قج الجيػف السالية: -
 الأحياف أربعو لقبػؿ مشح القخض. بعس

 السصمب الثالث: تقييم التسويل الحاتي

 :يما يممغ السدايا والعيػب مغ أىسيا  يشصػي التسػيل الحاتي عمى العجيج

 :مدايا استخجام التسويل الحاتي  -1

 أىسيا عمى الشحػ التالي: ويسكغ ذكخ وىي متعجدة

والستػسصة لمسؤسدات الرغيخة  والأساسي بالشدبةيعتبخ التسػيل الحاتي السرجر الأوؿ  ●
 وبخاصة عشج أجشبية،يتعحر عمييا الحرػؿ عمى حاجتيا مغ الأمػاؿ مغ مرادر  التي

 انعجاـ الزسانات أو نطخا لارتفاع أسعار الفائجة السصبقة عمى القخوض.

ذلظ السرجر الأوؿ لتكػيغ رأس الساؿ الصبيعي بأقل تكمفة مسكشة،  يعتبخ فزلا عغ ●
حيث لا يحسل السؤسدة أية أعباء عشج قخار الخفع مغ رأسساليا. أيغ يتع تسػيل استثسارات 

 السؤسدة بػاسصة مجخخاتيا، مسا يقمل مغ مخاشخ الاستثسارات الججيجة.

عميو رقابة مغ قبل الجائشيغ، كسا يحافظ عمى الاستقلالية السالية لمسؤسدة، إذ لا تقع  ●
يتيح لمسؤسدة حخية الترخؼ ؼيو، حيث يسكغ تخريرو للاستثسار، تدجيج الجيػف، تػزيعو 

 عمى الذخكاء أو تسػيل صػرة الاستغلاؿ.

، باعتبار أف الإىتلاكات تسثل الجانب الأخخ ةالجبائياستفادة السؤسدة مغ التخؽيزات  ●
عفاة مغ الزخيبة، فاف ذلظ يؤدي إلى تخؽيس الػعاء م وبسا أنيامغ التسػيل الحاتي، 

الزخيبي لمسؤسدة، بسا يداوي ؾيسة الإىتلاكات السدسػح فحريا ضخيبيا، بالتالي يسكغ 
اعتبار الؿيسة السخرػصة ضخيبيا بسثابة قخض مقجـ لمسؤسدة، مغ شخؼ السرالح 

 الزخيبية.
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ع، حيث يدتبعج إمكانية تحسل يخفس مغ إمكانية لجػء السؤسدة إلى الاستجانة بذكل دائ ●
 1السؤسدة لأعباء تعاقجية مغ دفع الفػائج أو تدجيج الجيػف. 

يتيح لمسؤسدة فخصة إعادة استثسار الأرباح السحتجدة في حالة عجـ أخح السداىسيغ  ●
 لشريبيع مشيا، مسا يجعع القجرة الافتخاضية لمسؤسدة بػاسصة حقػؽ السمكية.

 عيوب استخجام التسويل الحاتي: -2

 التالية:يأتي ذكخ أىع سمبيات استخجاـ التسػيل الحاتي مسثمة في الشقاط 

وتمبية عادة ما يكػف حجع التسػيل الحاتي غيخ كافي لتسػيل الاستثسارات السقخرة،  ●
الاعتساد الكمي عميو يدسح بعسمية الديادة في رأس الساؿ بذكل  وبحلظ فافالتسػيل  احتياجات

ىحا  والسخبحة بدبببصيء، مسا قج يؤدي إلى عجـ الاستفادة مغ الفخص الاستثسارية الستاحة 
 الشػع مغ التسػيل لتػفيخ الاحتياجات السالية اللازمة لمسؤسدة.

التسػيل الحاتي  سيا إلىوالسدتخجميغ وضقج يؤدي عجـ تػزيع الأرباح عمى السداىسيغ  ●
 إلى فقجاف اىتساميع بالسؤسدة.

فاف عجـ الاستغلاؿ  ومغ ثعإف التسػيل الحاتي يحجد الادخار الجسع في نفذ القصاع،  ●
الأمثل ليحه الأمػاؿ قج يؤدي إلى إضعاؼ العائج بدبب تقريخ الإدارة في دراسة مجالات 

ة، وقج يكػف مغ الأمثل تػزيعيا عمى الأمػاؿ الأجشبي وذلظ بخلاؼ، ىحه الأمػاؿاستخجاـ 
 الذخكات لاستثسارىا في مذاريع أكثخ مخدودية.

وذلظ لعل عجـ خزػع التسػيل الحاتي لمخقابة قج يؤدي إلى تبجيج الأرباح الستخاكسة،  ●
 2مشيا.  وتجسيجىا وعجـ الاستفادةفي مذاريع غيخ ذات أىسية  باستثسارىا

حاتي ىػ محخؾ تشسية السؤسدة، حيث أف دوره السددوج و مسا سبق يسكغ القػؿ أف التسػيل ال
يطيخه كػسيمة تسػيل حداسة و كسؿياس لمسؤسدة أو لفعاليتيا، إف البحث عغ التسػيل 
الحاتي السختفع يشتج عغ غاية السؤسدة في الاحتياط و عغ اليجؼ الأساسي لمدياسة السالية 

                                                           
 446ص مخجع سابق، مرصفى رشيجي شيحة،  - 1
 448، ص مخجع سابقمرصفى رشيجي شيحة،  - 2
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سػرد يجشب السؤسدة الاستجانة بصخيقة لمسؤسدة فيحا ال الاستقلاليةالستسثمة في التحكع في 
مدتقمة كسا لا يشجع عشو أعباء مالية "دفع فػائج" لكغ لا يجب أف يؤدي بالسؤسدة إلى 

و التي تفػؽ أحيانا تكمفة القخوض أي السػارد الخارجية و كحا نفذ الذيء لاختيار  الاستجانة
تمظ الاستثسارات التي يسكغ الاستثسارات مغ شخؼ السؤسدة، فسغ العقلانية تقجىا باختيار 

 تحػيميا ذاتيا لأف الأمخ يؤدي إلى فخص ضائعة ذات تكمفة معتبخة في أغمب الأحياف.

واستثسارات الحاتي غيخ كاؼ لتغصية كل احتياجات أصػؿ  إف التسػيلنقػؿ  وفي الأخيخ
فإف ىحا الإجخاء  سشجية،(،، فإذا لع تمجأ ىحه الأخيخة لسػارد خارجية )قخوض بشكية، السؤسدة

 1سيؤثخ عمى اختيار الاستثسارات ذات أحجاـ متػاضعة. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 437،  ص مخجع سابق مرصفى رشيجي شيحة،  - 1
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 خ صة الفرل الأول:

السعصيات والسفاـيع التي تصخقشا إلييا في ىحا الفرل والستعمقة بالتسػيل والتسػيل  خلاؿمغ 
الحي  الأساسيالحاتي قسشا بإبخاز مكانة التسػيل بالشدبة لقصاع السؤسدات، باعتباره الجاعع 

لؿياـ ىحه السؤسدات ومدايخة نذاشيا وتصػرىا،  اللازمة الأمػاؿيعسل عمى تػفيخ رؤوس 
ذكخ تعاريفو وكحا أىسيتو والخرائز التي يتسيد بيا مع ذكخ أنػاعو  خلاؿوذلظ مغ 

 .والعػامل السحجدة ليا

ومغ بيغ السرادر التي قسشا بعخضيا، التسػيل الحاتي الحي يعتبخ مغ أىع مرادر التسػيل 
 بشفديا، والاستثساريةالجاخمية الحي يسكغ أف تعتسج عميو السؤسدة مغ أجل تسػيل احتياجاتيا 

 .ميا مدتقمة مالياويجع

 .وعيػبمغ مدايا  التسػيل الحاتي ماـية واىسية وتقييعكسا تصخقشا في ىحا الفرل الى 
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 انثاَي: انفصم 

انقشاساث  راتخا

 الاعتثًاسيت
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 انقشاساث الاعتثًاسيت رانثاَي: اتخاانفصم 

 تسهيج:

يعتبػػػخ القػػػخار الاسػػػتثساري مػػػغ أىػػػع وأصػػػعب وأخصػػػخ القػػػخارات التػػػي تتخػػػحىا الإدارة  
بالسذػػخوع، فيػػػ ذو تػػأثيخ عمػػى بقػػاء واسػػتسخارية السذػػخوع، ويختكػػد أساسػػا عمػػى مبػػجأ الخشػػادة 
الاقترػػادية والتػػي ىػػي العسػػاد الػػحي يقػػػـ عميػػو عمػػع الاقترػػاد، حيػػث يجػػب أف يتحمػػى متخػػح 
القػػخار الاسػػتثساري بالقػػجرة عمػػى حدػػغ الترػػخؼ فػػي السػػػارد الشػػادرة الستاحػػة، باسػػتخجاـ السػػػارد 
الاقترادية أحدغ استخجاـ مسكغ لمػصػؿ إلى تػضيف استغلاؿ ىػحه السػػارد بسػا يعػػد بػأكبخ 

وتعػػج عسميػػة اتخػػاذ القػػخارات الاسػػتثسارية ذات أىسيػػة بالغػػة، كسػػا  ى اسػػتثسارىا،ح مسكػػغ عمػػربػػ
 اسػػػذإذ تحػػػاوؿ السؤسدػػػات الػصػػػػؿ إلػػػى اتخػػػاذ قػػػخار باتبػػػاع  السيػػػاـ الرػػػعبة، تعتبػػػخ مػػػغ 

 .ومخاحل معيشة
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 القخار الاستثساري: مفاهيم حول السبحث الأول: 

ػا دؾيقمػا وتحمػيلام شػاملام. يعج اتخاذ القخار الاستثساري في  السؤسدػة عسميػة محػريػة تتصمػب تقييسم
فعشجما يتعمق الأمخ بالاستثسار، تػاجو السؤسدػات العجيػج مػغ الخيػارات الساليػة التػي يسكػغ أف 
تػػؤثخ عمػػى مدػػتقبميا ونجاحيػػا. يتعمػػق الأمػػخ بذػػخاء أصػػػؿ ججيػػجة أو تػسػػيع البشيػػة التحتيػػة أو 

 يجة.استثسار الأمػاؿ في مذاريع جج

تتصمػػػب عسميػػػة اتخػػػاذ القػػػخار الاسػػػتثساري فػػػي السؤسدػػػة التحميػػػل السػػػالي والاقترػػػادي الػػػجقيق. 
يجػػػب أف يػػػتع تقيػػػيع العائػػػج الستػقػػػع للاسػػػتثسار والتكػػػاليف السختبصػػػة بػػػو، بسػػػا فػػػي ذلػػػظ تكػػػاليف 

 السدتقبمية.  الاستثسار الأولية والتذغيمية

الاقترػػادي العػػاـ والطػػخوؼ الدػػػؾية.  عػػلاوة عمػػى ذلػػظ، يجػػب أف يؤخػػح فػػي الاعتبػػار الدػػياؽ
يتعػػيغ عمػػى السؤسدػػة تقيػػيع التػقعػػات الاقترػػادية وتحميػػل الاتجاىػػات الدػػػؾية فػػي الرػػشاعة 
ػا، حيػث يسكػغ أف  السختبصة بالاسػتثسار. يجػب أف يػتع مخاجعػة البيئػة التشطيسيػة والدياسػية أيزم

 تؤثخ التغيخات القانػنية أو الزخيبية عمى الاستثسار.

مخاحػػل واىػػجاؼ مػػغ اجػػل الػصػػػؿ لمشتيجػػة مػػب ذ القػػخار الاسػػتثساري فػػي السؤسدػػة يتصاتخػػاف 
  التي تخغب فييا السؤسدة.

  ومخاحل وأهجاف اتخاذ القخار الاستثساري  مفهومالسصمب الأول: 

قبل التصخؽ لساـية القخار الاستثساري لابج مػغ الإشػارة إلػى أف ىشػاؾ فػخؽ بػيغ مفيػػمي       
القػػخار، ففػػي الػقػػت الػػحي يعشػػي ؼيػػو مفيػػػـ القػػخار بأنػػو الاختيػػار لبػػجيل واحػػج مػػغ القػػخار واتخػػاذ 

بػػػيغ بػػػجيميغ أو أكثػػػخ، فػػػإف عسميػػػة اتخػػػاذ القػػػخار تذػػػيخ إلػػػى العسميػػػة التػػػي تبشػػػى عمػػػى الجراسػػػة 
 .1لمػصػؿ إلى قخار معيغ في اختيار البجائل يوالتفكيخ السػضػع

                                                           
، سمصاف الجيلالي، واخخوف، دور الحكػمة في دعع القخار الاستثسار "دراسة تصبيؿية عمى عيشية مغ مخواف سشجيةد.  1

مجمة الاقتراد والسالية، جامعة حديبة بغ بػعمي، مخبخ الأنطسة ، 00الذخكات في سػؽ العخاؽ، الأوراؽ السالية، العجد 
 .19، ص 2015السالية والسرخؼية، الذمف، 
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فعل مباشخ شػعػري، بػل ىػػ اختيػار واعػي مدػتشج لا يعج القخار استجابة تمقائية ورد        
إلػػػى التػػػجبيخ والحدػػػاب والتحميػػػل فػػػي تفاصػػػيل اليػػػجؼ السصمػػػػب تحؿيقػػػو الػسػػػيمة التػػػي يشبغػػػي 

 استخجاميا.
 القخار الاستثساري:  تعخيف-1 

بأنػػػػو اختيػػػػار بػػػػجيل معػػػػيغ مػػػػغ بػػػػيغ البػػػػجائل الستاحػػػػة لإيجػػػػاد الحػػػػل  Simonفقػػػػج عخفػػػػو      
و تسثػػػػل جػػػػػىخ الشذػػػػاط التشفيػػػػحي فػػػػي معزػػػػمة ناتجػػػػة عػػػػغ عػػػػالع متغيػػػػخ السشاسػػػػب لسذػػػػكمة أو 

بأنػػػو الترػػػخؼ العقلانػػػي الػػػحي يػػػأتي نتيجػػػة التػػػجابيخ  عخفػػػو Bernardالاعسػػػاؿ، فػػػي حػػػيغ اف 
 .1والحداب والتفكيخ

أمػػػػا القػػػػخار الاسػػػػتثساري فيتسثػػػػل فػػػػي كػنػػػػو قػػػػخار تحػيػػػػل السػػػػػارد الساليػػػػة إلػػػػى سػػػػمع   
جة خصػات مشيا: تحجيج البػجائل الاسػتثسارية، إجػخاء عسميػة ومشتجات خلاؿ زمغ معيغ، يسخ بع

 2السفاضمة.
كسػػػا يسكػػػغ تعخيػػػف القػػػخار الاسػػػتثسار عمػػػى أنػػػو: ذلػػػظ القػػػخار الػػػحي يقػػػػـ عمػػػى اختيػػػار البػػػجيل 
الاسػػتثساري الػػحي يعصػػي أكبػػخ عائػػج اسػػتثساري مػػغ بػػيغ بػػجيميغ فػػأكثخ، والسبشػػي عمػػى مجسػعػػة 

ة الاختيار، وتسػخ بعػجة مخاحػل تشتيػي باختيػار قابميػة ىػحا مغ دراسات الججوى التي تدبق عسمي
 .3البجيل لمتشفيح في إشار مشيجي معيغ وفقا لأىجاؼ وشبيعة السذخوع الاستثساري 

 ويعتبخ القخار الاستثساري مغ أصعب القخارات التي تتخح لدببيغ ىسا:  
 .اعتساده كميا عمى التشبؤات 
 ساشيا مع أنذصة السؤسدة وأىجافيا وسياستيا.مخاعاتو لأف يكػف الاستثسار الججيج مت 
كسا يعج القخار الاستثساري مغ القػخارات الاسػتخاتيجية، لػحلظ فيػػ يتخػح عمػى مدػتػى   

الإدارات العميا في السؤسدات، ويتسيد بأنػو قػخار لا يسكػغ تكػخاره أو إعادتػو، ويستػج تػأثيخه لفتػخة 
 لسخاشخ.شػيمة في السدتقبل وبحلظ فيػ يػاجو الكثيخ مغ ا

                                                           
 .32، ص 2009يب، الاستثسار والتحميل الاستثساري، دار اليازوري، الأردف، بدريج كامل أؿ ش  1
2
 .23درٌد كمال ال شبٌب، مرجع سابك، ص   

 .22-21، ص 2008شلاؿ كجاوي، تقييع القخارات الاستثسارية، دار اليازوري، الأردف،   3
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يقرػػػج باتخػػػاذ القػػػخار أنػػػو: "عسميػػػو عقلانيػػػة رشػػػيجة تتبمػػػػر فػػػي الاختيػػػار بػػػيغ بػػػجائل   
 .1متعجدة ذات مػاصفات تتشاسب مع الإمكانيات الستاحة والأىجاؼ السصمػبة"

ومػػغ التعػػاريف السػػحكػرة ندػػتشتج أف القػػخار الاسػػتثساري ىػػػ الػػحي يقػػػـ عمػػى اختيػػار   
لستاحػة، فيػػ القػخار أكثػخ خصػػرة لارتباشػو السػالي الكبيػخ، واعتبػاره البجيل السلائػع مػغ البػجائل ا

مغ أىع القػخارات الساليػة التػي يسكػغ اتخاذىػا فػي السؤسدػة، واليػجؼ مػغ ىػحا ىػػ تحقيػق عائػج 
 2سشػات متعاؾبة.

 مخاحل اتخاذ القخار الاستثساري: -2
وخصػػػات مشصؿيػػة إف عسميػػة اتخػػاذ القػػخار الاسػػتثساري يشبغػػي أف تسػػخ بعػػجة مخاحػػل   

 لمػصػؿ إلى القخارات الرائبة الدميسة، وىحه السخاحل نػضحيا كالتالي:
 :وىي مػغ أىػع مخاحػل اتخػاذ القػخار الاسػتثساري، إذ  تحجيج الأهجاف الاستخاتيجية لمسؤسدة

أف اليجؼ مغ وراء حيازة أو إنجػاز الاسػتثسارات ىػػ تحقيػق أىػجاؼ السؤسدػة عمػى السػجى 
 لتي بجورىا بشاء عمى التػجو الاستخاتيجي لمسؤسدة.الستػس  والصػيل وا

 :فػػػػي ىػػػػحه السخحمػػػػة يػػػػتع التفتػػػػير والبحػػػػث عػػػػغ  البحااااث عااااا الاسااااتثسارات أو السذاااااريع
الاسػػػتثسارات اللازمػػػة التػػػي مػػػغ شػػػأنيا تحقيػػػق الأىػػػجاؼ العامػػػة لمسؤسدػػػة، فزػػػلا عػػػغ عسميػػػة 

والآلات، مبػػػاني، وصػػػف السذػػػخوع الاسػػػتثساري الستزػػػسغ عػػػجدا مػػػغ الاسػػػتثسارات: أراضػػػي، 
، مسا يصخح أماـ متخح القخار مجسػعػة مػغ البػجائل والحمػػؿ الاسػتثسارية السختمفػة والتػي خ...ال

 تقتزي بجورىا دراسة معقسة ليا لمسفاضمة بيشيا واختيار أندبيا.
 :إف الصػػػػابع الاسػػػػتخاتيجي للاسػػػػتثسارات يتصمػػػػب الؿيػػػػاـ بسجسػعػػػػة مػػػػغ  جسااااع السعمومااااات

ؼ جسػػع السعمػمػػات الزػػخورية عشيػػا، وىػػػ مػػا يعػػخؼ بتحميػػل جػػجوى الجراسػػات والبحػػػث بيػػج
 السذاريع حيث تذسل عجة جػانب يسكغ جسعيا ؼيسا يمي:

 :ىػػي مجسػػػع الاختيػػارات، التقػػجيخات والأسػػاليب التػػي تحػػجد  دراسااة الجااجوت التدااوي ية
ؼيسا إذا كاف ىشاؾ شمب عمى مشتجات السذخوع خلاؿ عسخه الافتخاضػي أـ لا، وتعتبػخ 

 ع دراسة حيث يتحجد مغ خلاليا رقع الأعساؿ الحي يسكغ تحؿيقو.أى
                                                           

، 2006زيج عبػدي، سامي محمد ىذاـ حخيد، مجخل الإدارة العامة، دار الذخوؽ لمشذخ والتػزيع، عساف، الصبعة الأولى،   1
 .77ص 

3002طبعة الأولى، اثراء للنشر والتوزٌع، الأردن، .، ال3002خالد جمال الجعارات، معاٌٌر التمارٌر المالٌة الدولٌة   
2
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 :يقرػج بيػػا الجراسػات التػػي تقػػػـ عمػى تحجيػػج كػػل  دراسااة الجااجوت التقشيااة والاقترااادية
مػػغ الاحتياجػػات الزػػخورية واللازمػػة لإنذػػاء وتذػػغيل السذػػخوع الاسػػتثساري مػػغ خػػلاؿ 

 تحجيج ؾيسة الاستثسارات الزخورية.
 :تختكػػػػد عمػػػػى تخصػػػػي  التذػػػػغيل وتحجيػػػػج الاحتياجػػػػات مػػػػغ السػػػػػارد  الجراسااااة البذااااخية

 البذخية مغ حيث العجد، السؤىلات والكفاءات اللازمة.
 :تتسثػػػػل فػػػػي تحجيػػػػج الامتيػػػػازات التػػػػي يسكػػػػغ لمسؤسدػػػػة  الجراسااااة الجبائيااااة والقا و يااااة

الاسػػتفادة مشيػػا ؼيسػػا يخػػز الاىػػتلاؾ، الخسػػع عمػػى الؿيسػػة السزػػافة، معػػجؿ الزػػػخيبة 
بػػػاح الذػػػخكات، وكػػػحا مختمػػػف التشطيسػػػات القانػنيػػػة السذػػػجعة، أو السقيػػػجة مثػػػل عمػػػى أر 

 الإعلانات السسكشة.
 :تعتسػج عمػى نتػائج دراسػات الجػجوى التدػػيؿية والفشيػة لمسذػخوع،  دراسة جاجوت السالياة

إذ تتعمػػػق بتحجيػػػج مػػػػارد التسػيػػػل، قػػػجرة السؤسدػػػة عمػػػى الاسػػػتجانة، معػػػجؿ الفائػػػجة فػػػي 
سػػة التسػيػػل السخغػػػب تبشييػػا مػػغ قبػػل السؤسدػػة، أي بحػػث جػػجوى الدػػػؽ السػػالي وسيا

 الييكل السالي لمسذخوع واختيار ـيكل التسػيل الأمثل.
  :يػػتع اتخػاذ القػػخار الشيػػائي باختيػار البػػجيل الأػػػفزل بشػاء عمػػى الشتػػائج التقياايم واتخاااذ القااخار

 التجارية.الدابقة وكحا نتائج عسمية التقييع السالي والاقترادي لمخبحية 
 القخارات الاستثسارية: أهجاف-3
 :1تتسثل أىجاؼ القخار الاستثساري في  

  تحقيػػػػػق العائػػػػػج السشاسػػػػػب والخبحيػػػػػة السشاسػػػػػبة، بحػػػػػث يكػػػػػػف ذلػػػػػظ ملائسػػػػػا لاسػػػػػتثسارية
 السذخوع.

  إيجػاد سػبل الحفػػاى عمػى رأس مػاؿ السذػػخوع الأصػمي مػغ الشقرػػاف والت كػل مػغ خػػلاؿ
 عسمية الاستثسار.

 ائع فػػػػي اختيػػػػار البػػػػجائل الاسػػػػتثسارية التػػػػي تزػػػػسغ اسػػػػتسخار تػػػػجفق الػػػػجخل التفكيػػػػخ الػػػػج
 وزيادتو.

                                                           
يع الغالي، اتخاذ القخارات الاستثسارية في البشػؾ الإسلامية، مغ أجل معامل خرع في ضل الزػاب  الذخعية،   1 بغ إبخاـ

 .78، ص 2013دراسة حالة بشظ البخكة الجدائخي، رسالة دكتػراه في عمػـ التدييخ، جامعة محمد خيزخ، بدكخة، 
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  ضػػػساف الدػػػيػلة اللازمػػػة لسػاجيػػػة الطػػػخوؼ الصارئػػػة والالتدامػػػات الستختبػػػة عمػػػى القػػػخار
 الاستثساري.

  يستػػػج القػػػخار الاسػػػتثساري دائسػػػا إلػػػى أنذػػػصة مدػػػتقبمية ويػػػختب  غالبػػػا بجرجػػػة معيشػػػة مػػػغ
 السخاشخة.

 ا ي: أ واع القخارات الاستثسارية:السصمب الث
يسكػػػػغ ترػػػػشيف القػػػػخارات الاسػػػػتثسارية حدػػػػب العجيػػػػج مػػػػغ الترػػػػشيفات ومػػػػغ أبخزىػػػػا   

 نحكخ:
ترشيف القخارات الاساتثسارية حداب الع قاة  ايا ساعخ الأداة الاساتثسارية و يستهاا ماا  -1

 وجهة  طخ السدتثسخ:
بػػيغ سػػعخ الأداة الاسػػتثسارية تتػقػػف شبيعػػة القػػخار الاسػػتثساري عمػػى العلاقػػة القائسػػة   

وؾيستيػػػا مػػػغ وجيػػػة نطػػػخ السدػػػتثسخ، حيػػػث يسكػػػغ ليػػػحا الأخيػػػخ أف يتخػػػح واحػػػجا مػػػغ القػػػخارات 
 :1الثلاث حدب ضخوفو وضخوؼ الدػؽ، وىي

 قخار الذخاء 
 قخار عجـ التجاوؿ 
 قخار البيع 

 ترشيف القخارات الاستثسارية حدب ارتباشها  شذاط السؤسدة: -2
 :2بشاء عمى ارتباشيا بالسؤسدة إلى ثلاث مدتػيات ىي يسكغ تقديع القخارات  
 القخارات الاستخاتيجية 
 القخارات التكتيكية 
 القخارات التذغيمية 

 ترشيف القخارات الاستثسارية حدب الدما: -3
 تشقدع القخارات مغ حيث العامل الدمشي إلى:  
 قخارات قريخة الأجل 

                                                           
، ص 2006تصبيقات العسمية، الصبعة الخابعة، دار وائل لمشذخ، عساف، محمد مصخ، إدارة الاستثسارات: الإشار الشطخي وال  1
38. 
 .36، ص 2003جساؿ الجيغ لعػيدات، الإدارة وعسمية اتخاذ القخار، دار ىػمة، الجدائخ،   2
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 قخارات شػيمة الأجل 
 :حدب تكخار السو ف الإداري ترشيف القخارات الاستثسارية  -4

 تشقدع القخارات وفق السػقف الإداري إلى:  
 قخارات متكخرة 
 قخارات غيخ متكخرة 

 ترشيف القخارات الاستثسارية حدب ضخوف اتخاذ القخار: -5
 :1يتع تبػيبيا في ضػء احتسالات الأحجاث إلى  
 قخارات في ضل ضخوؼ التأكج 
 قخارات في ضل السخاشخة 
  ضخوؼ عجـ التأكجقخارات في ضل 

 ترشيف القخارات الاستثسارية حدب ع قتها بالاستثسار: -6
 :2تشقدع قخارات الاستثسار إلى  
 ىػػ عسميػػة تقػػـ بيػا السؤسدػػات أو الأفػخاد لتحجيػػج  :قاخارات تحجيااج أولوياات الاسااتثسار

 الاستثسارات التي تدتحق التخكيد والتخريز مغ بيغ العجيج مغ الخيارات الستاحة.

ا لمتأكػػج مػػغ أف السػػػارد السحػػجودة ت شفػػق بصخيقػػة تحقػػق يعتبػػخ  تحجيػػج الأولػيػػات أمػػخما حاسػػسم
 أعمى ؾيسة وعائج عمى الاستثسار.

 ا حاسسما  :قخارات قبول أو رفس الاستثسار قخارات قبػؿ أو رفس الاستثسار تعتبخ جدءم
ا دؾيقما لمسع ،مغ عسمية اتخاذ القخار الاستثساري  مػمات الستاحة يتصمب ىحا القخار تقييسم

وتحميلام شاملام لمعػائج الستػقعة والسخاشخ السختبصة بالاستثسار. ؼيسا يمي بعس 
 العػامل التي يسكغ أخحىا في الاعتبار عشج اتخاذ قخار قبػؿ أو رفس الاستثسار:

                                                           
 .33دريج كامل آؿ شبيب، مخجع سابق، ص   1
، ص 2003عبج السصمب عبج الحسيج، دراسات الججوى الاقترادية لاتخاذ القخارات الاستثسارية، دار الجامعية مرخ،   2
43-44. 
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تحقيق الأىجاؼ السالية والاستخاتيجية: يجب أف يكػف الاستثسار متػافقما مع أىجاؼ  -
السؤسدة أو السدتثسخ. يجب تحجيج ما إذا كاف الاستثسار سيداىع في تحقيق العائج السالي 

 السصمػب أو سيداىع في استخاتيجية الشسػ السحجدة.

ع للاستثسار بشاءم عمى التػقعات السالية تحميل العػائج والسخاشخ: يجب تقييع العائج الستػق -
( والؿيسة السالية ROIوالتحميلات السالية السختمفة مثل مؤشخات العائج عمى الاستثسار )

(. كسا يجب تقييع السخاشخ السحتسمة IRR( ومعجؿ العائج الجاخمي )NPVالراؼية )
 قبػلة.السختبصة بالاستثسار وتحجيج ما إذا كانت السخاشخ قابمة لمتحسل وم

تقييع التػافق مع الدػؽ والرشاعة: يجب دراسة التػجيات الدػؾية والاتجاىات السدتقبمية  -
في الرشاعة ذات الرمة بالاستثسار. يجب تحجيج ما إذا كاف الاستثسار سيكػف متػافقما مع 

 التصػرات الحالية والستػقعة في الدػؽ وإمكانية تحقيق تشافدية قػية في الرشاعة.

القجرة عمى التسػيل: يجب تحجيج ما إذا كانت السؤسدة أو السدتثسخ لجييا القجرة  تقييع -
 السالية.

 ةتبادليالأو  والقخارات التجادلية قخارات الاستثسار السا عة: 

ىحه القخارات تعتبخ سمبية وتقػـ عمى استبعاد أو رفس استثسار معيغ  : السا عةالقخارات  -
أو السعاييخ التي تجعمو غيخ ملائع أو غيخ مججٍ للاستثسار. بشاءم عمى مجسػعة مغ العػامل 

قج تكػف ىحه العػامل متعمقة بالسخاشخة السختفعة، عجـ تػافق الاستثسار مع الأىجاؼ 
الاستخاتيجية، عائج ضعيف متػقع، انعجاـ القجرة السالية لمسدتثسخ، أو عجـ ملاءمة الاستثسار 

 في الدػؽ أو الرشاعة السعشية.

تذيخ ىحه القخارات إلى القخارات الاستثسارية التي يسكغ أف تكػف : ارات التجادليةالقخ  -
مػضع نقاش وتجادؿ بيغ أفخاد أو أشخاؼ معشية. قج يكػف الاستثسار مثيخما لمججؿ بدبب 

عػامل متعجدة، مثل تأثيخه عمى البيئة، أو تأثيخه الاجتساعي، أو الأثخ السحتسل عمى السجتسع 
ا تقجيع حجج ومبخرات قػية السحمي، أو الأ خلاؾية السختبصة بو. ىحه القخارات تتصمب عسػمم

 لجعع الاستثسار وتجاوز السخاوؼ والتحفطات السحتسمة.
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 السصمب الثالث: أسذ اتخاذ القخارات الاستثسارية:

إف اتخاذ القخار بتشفيح مذخوع اسػتثساري ميسػا كػاف نػعػو لابػج أف يخزػع لسجسػعػة   
والتقػػػجيخات، ولكػػػي تكػػػػف ىػػػحه الأخيػػػخة فعالػػػة لابػػػج مػػػغ الأخػػػح بعػػػيغ الاعتبػػػار مػػػغ التحمػػػيلات 

 :1عامميغ ىسا

أف يعتسج قخار الاسػتثسار عمػى أسػذ عسميػة، ولتحقيػق ذلػظ لابػج مػغ إتبػاع  العامل الأول: -1
 الخصػات التالية:

 تحجيج اليجؼ الأساسي مغ الاستثسار 
  القخارتجسيع البيانات والسعمػمات اللازمة لاتخاذ 
  تقييع العػائج الستػقعة لمفخص الاستثسارية السشاسبة للأىجاؼ السحجدة 

يجػػػب عمػػػى متخػػػح القػػػخارات أف يخاعػػػي بعػػػس السبػػػادئ عشػػػج اتخػػػاذ القػػػخار العامااال الثاااا ي:  -2
 الاستثساري مشيا:

 مبجأ تعجد الخيارات أو الفخص الاستثسارية 
 مبجأ الخبخة والتأىيل 
 السجاؿ الاستثساري السشاسب(سة )أي اختيار ئمبجأ السلا 
 مبجأ التشػع أو تشػيع السخاشخ الاستثسارية 

 اتخاذ القخارات الاستثساريةب: ع قة التسويل الحاتي  يالسبحث الثا
إف السؤسدػػػػات تعتسػػػػج عمػػػػى مػاردىػػػػا الحاتيػػػػػة الستاحػػػػة مػػػػغ الاحتياشػػػػات والأربػػػػػاح   

سػػائمة وكػػحلظ عمػػى السػػػارد الستاحػػة الستخاكسػػة، وعمػػى مػػا تحػػػزه فػػي خديشتيػػا مػػغ أصػػػؿ نقجيػػة 
مػػغ الأربػػاح واحتياشػػات فخوعيػػا ومؤسدػػاتيا الفشيػػة والساليػػة، لتجسػػع مػػػارد ادخاريػػة ذاتيػػة، ثػػع 
تدػػػػتخجـ ىػػػػحه السػػػػػارد لتسػيػػػػل خصصيػػػػا الاسػػػػتثسارية وقػػػػج تتسثػػػػل ىػػػػحه الأخيػػػػخة فػػػػي الاسػػػػتثسار 

التجػػػػاري السخرػػػػز  بالاسػػػػتبجاؿ، بغػػػػخض تػسػػػػيع الصاقػػػػة الانتاجيػػػػة لمسذػػػػخوع أو الاسػػػػتثسار
 لتدػيق وتػزيع مشتجات السذخوع.

                                                           
الدعيج بخير وآخخوف، نساذج تقييع البجائل الاستثسارية بيغ نطخية التصبيق مع الإشارة لحالة الجدائخ، ورقة بحثية مقجمة   1

، 2009أفخيل  15-14ر في السؤسدة الاقترادية، جامعة محمد بػضياؼ، مديمة يػمي في ممتقى الجولي حػؿ وضع القخا
 .228ص 
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 .السصمب الأول: الاهت كات
ويعػػػخؼ الاىػػػتلاؾ عمػػػى أنػػػو تعتبػػػخ الاىتلاكػػػات مػػػغ أىػػػع مكػنػػػات التسػيػػػل الػػػحاتي،   

 الشقز الحاصل في ؾيسة الأصػؿ الثابتػة سػػاء كػاف ذلػظ ناتجػا عػغ الاسػتعساؿ أو غعبارة ع
 أو التقادـ. مغمخور الد 

 تعخيف الاهت ك: -1
 :عسميػػػػة يػػػػتع فييػػػػا تػزيػػػػع تكمفػػػػة الأصػػػػل الثابػػػػت عمػػػػى الفتػػػػخات  يعػػػخؼ الاىػػػػتلاؾ بأنػػػػو"

 .1السحاسبة )العسخ الانتاجي( بعج خرع ؾيستو كخخدة"
  وىػػػ أيزػػا "التدػػجيل السحاسػػبي لمخدػػارة التػػي تتعػػخض ليػػا الاسػػتثسارات التػػي تػػشقز

يػػا الرػػػاؼية، ويسكػػغ تعخيفيػػا بعبػػػارة ؾيستيػػا مػػع الػػدمغ بيػػػجؼ إضيارىػػا بالسيدانيػػة بؿيست
أخػػػػخى تػزيػػػػع ثسػػػػغ شػػػػخاء أصػػػػل شػيػػػػل الأجػػػػل عمػػػػى عسػػػػخه الانتػػػػاجي الستػقػػػػع أي أف 
السؤسدة تقػـ بذخاء آلات ومعجات لا تدتيمظ في الحاؿ بل تدتيمظ خلاؿ فتػخة زمشيػة 

 .2معيشة"
 رػادية كسا يعخؼ أيزا وفق الشطاـ السحاسبي السالي عمى أنػو "اسػتيلاؾ لمسشػافع الاقت

ىػػتلاؾ برػػػرة شخديػػة لإالسختبصػػة بأصػػل عيشػػي أو معشػػػي، ويػػتع تػزيػػع السبمػػغ القابػػل ل
عمػػى مػػجة دواـ نفعيػػة الأصػػل مػػع مخاعػػات الؿيسػػة الستبؿيػػة السحتسمػػة للأصػػل بعػػج نيايػػة 

 .3الخجمة أو عشج انقزاء مجة نفعيتو"
 ندتشتج مغ التعاريف الدابقة ما يمي:  

  احتداب قد  الاىتلاؾ ىي كالتالي:العػامل التي تؤثخ عمى 
 تكمفة الأصل الثابت: وىػ يسثل سعخ شخاء الأصل مزاؼ إلييا مراريف الاقتشاء 
  العسخ الانتاجي للأصل: ويقرج بيا السجة التػي سػيتع الاسػتفادة فييػا مػغ الأصػل والتػي يػتع

 ؾياسيا إما بعجد الدشػات أػػ بعجد الػحجات أو بالسدافة السقصػعة.
                                                           

 .http://www.Acconuntinggate.com/arabic/financail-accountingمػقع بػابة السحاسبة:   1
 .10، ص 2000أحسج بغ فميذ، السحاسبة السعسقة وأعساؿ نياية الدشة السالية، مصبػعات جامعة مشتػري، قدشصيشة،   2
، السمتقى الجولي حػؿ (scf)جساؿ عسػرة، الاىتلاكات وتجىػر ؾيع التثبيتات في ضل الشطاـ السحاسبي السالي الججيج   3

، جامعة IAS/IFRSيج وآليات تصبيقو في ضل السعاييخ السحاسبية الجولية الإشار السفاـيسي لمشطاـ السحاسبي السالي الجج
 .6البميجة، ص 
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 الخخدة: ويقرج بيا الؿيسة السقجرة لبيع الأصل بعج انتياء العسخ الانتاجي ليحا الأصلؾيسة 
 ؾيسة الاىتلاؾ= تكمفة شخاء الاستثسار/ عجد الدشػات

 :1ىشاؾ نػعيغ مغ الاىتلاؾ أ واع الاهت ك: 
 :وىػػػػ الاىػػػتلاؾ الشػػػاتج عػػػغ تمػػػف السستمكػػػات والت كػػػل والرػػػجأ أو العفػػػغ  الاهااات ك الساااادي

 غ ذلظ عجد السستمكات مغ السبادرة عمى تأدية أعساليا.ويشتج ع
 :يشػتج عػغ ىػحا الشػػع مػغ الاىػتلاؾ بدػبب عجػد الأصػػؿ أو السستمكػات  الاهت ك الوضيفي

عغ السثابخة في أداء أعساليا مغ جخاء التغيخ في الصمب عمييا أي أف ىحه الأصػؿ لا تػاكػب 
 التصػر التكشػلػجي.

 شخق حداب الاهت ك:  -2
مػػػف وتتشػػػػع شػػػخؽ حدػػػاب الاىػػػتلاؾ، اسػػػتجابتا لعػػػجة محػػػجدات، مشيػػػا السحػػػجدات القانػنيػػػة تخت

 .خاستخجامو، ...ال)التذخيعات الزخيبية(، السحجدات التقشية للأصل السيتمظ أو شخيقة 
فيػػحه السحػػجدات تتػػجخل فػػي تحجيػػج الصخيقػػة السدػػتخجمة لإيجػػاد القدػػ  السيتمػػظ، ومػػغ بػػيغ أىػػع 

 2نجج ما يمي:شخؽ حداب الاىتلاؾ 
 )شخيقة الاىتلاؾ الثابت )الخصي 
 شخيقة الاىتلاؾ الستشاقز 
 شخيقة الاىتلاؾ الستدايج 

 :)الاهت ك الخصي )ثا ت 
يدسح الاىتلاؾ الخصي مغ حدػاب تشػاقز الؿيسػة الأصػمية للاسػتثسار وعمػى مػجى   

وتحػػػجد عسػػػخه بذػػػكل مشػػػتطع وثابػػػت، حيػػػث تذػػػكل أقدػػػاشو الدػػػشػية أجػػػداء متدػػػاوية ومتػاليػػػة 
بزػػخب الؿيسػػة الأصػػمية فػػي معػػجؿ الاىػػتلاؾ وفػػي نيايػػة العسػػخ الانتػػاجي للأصػػل تػػؤوؿ ؾيستػػو 

 الراؼية إلى الرفخ، عمسا أف:
 معجل الاهت ك  قدط الاهت ك= ال يسة الأصمية 

                                                           
، 2007عبج الغفار حشفي، الإدارة السالية "مجخل اتخاذ القخارات"، مؤسدة شباب الجامعة، كمية التجارة، الاسكشجرية،    1

 .451ص 
 يمحمد شعباف، نحػ اختيار ـيكل تسػيمي أمثل لمسؤسدة اقترادية محكخة مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة الساجيدتخ ف  2

 .6، ص 2010-2009عمػـ التدييخ، تخرز مالية مؤسدة، جامعة احسج بػقخة بػمخداس، 
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 مجسوع أقداط الاهت ك –ال يسة السحاسبية= ال يسة الأصمية للأصل 
 مثال:
الدػػشة بحيػػازة سػػيارة نفعيػػة لتػزيػػع مشتجاتيػػا، ؾيسػػة  تقػػػـ مؤسدػػة اقترػػادية فػػي بجايػػة  

 سشػات. 5وحجة نقجية، تيتمظ عمى مجى  1000000ىحه الديارة ىػ 
إعػجاد جػجوؿ الاىتلاكػات ليػحا الأصػل عمسػا أف السؤسدػة تدػتخجـ شخيقػة الاىػتلاؾ  السصموب:
 الخصي.
 الحل:

= %20 × 10.000.000، قدػػػػػػػ  الاىػػػػػػػتلاؾ= %20= 5/ %100معػػػػػػػجؿ الاىػػػػػػػتلاؾ ع= 
 وحجة نقجية. 200000

 
 (: ججوؿ اىتلاكات الديارة الشفعية حدب شخيقة الاىتلاؾ الخصي.1الججوؿ رقع )

الؿيسػػػػػػػػة الأصػػػػػػػػمية  الدشػات
 للاستثسار

الؿيسػػػػػػػػػػػػػػػة السحاسػػػػػػػػػػػػػػػبية  أقداط الاىتلاؾ معجؿ الاىتلاؾ
 vncالراؼية 

1 1.000.000 20% 200.000 800.000 
2 1.000.000 20% 200.000 600.000 
3 1.000.000 20% 200.000 400.000 
4 1.000.000 20% 200.000 200.000 
5 1.000.000 20% 200.000 0.000 

 .7السرجر: محمد شعباف، مخجع سابق، ص 
 1زالاىتلاؾ الستشاق: 
وذلػػظ  1989أصػػبح مدػػسػحا بػػو بجايػػة مػػغ سػػشة  زفػػي الجدائػػخ الاىػػتلاؾ الستشػػاق  

تذػػجيعا لمسؤسدػػات العسػميػػة الاقترػػادية عمػػى إعػػادة اسػػتخجاع الاسػػتثسارات السيتمكػػة بأقرػػى 
سػػخعة مسكشػػة وخاصػػة بالشدػػبة للأصػػػؿ التػػي تتسيػػد بجرجػػة تصػػػر تكشػلػػػجي كبيػػخة حيػػث مػػغ 

                                                           
ترادية الجدائخية، رسالة مقجمة لشيل محمد بذػشة، تأثيخ الدياسات التسػيمية عمى امثميو الييكل السالي لمسؤسدة الاق  1

 .101، ص 2016-2015شيادة دكتػرة في العمػـ الاقترادية، جامعة بدكخة، 
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س السحققػػػة فػػػي حيػػػازة الاسػػػتثسار السعشػػػي بدػػػخعة وإعػػػادة اسػػػتثسار الفػػػػائ لاؾتإىػػػالسدتحدػػػغ 
 استثسار أكثخ تصػرا مغ ىحا الاستثسار.

مختفعػة  لاؾتإىػالاىتلاؾ الستشاقز ىػ اختياري ويدسح لمسؤسدػات بتصبيػق أقدػاط   
فػػي الدػػشػات الأولػػى مػػغ اسػػتعساؿ الأصػػل يحدػػب الاىػػتلاؾ الستشػػاقز بتصبيػػق معػػجؿ ثابػػت 

 عمى الؿيسة الستشاقرة التي تكػف:
  الأولىؾيسة أصمية لدشة 
 ؾيسة محاسبية صاؼية لمدشػات القادمة 
  السعػػػػجؿ الثابػػػػت يدػػػػاوي معػػػػجؿ الاىػػػػتلاؾ الخصػػػػي السصبػػػػق لمسػػػػجة العاديػػػػة لاسػػػػتعساؿ ىػػػػحا

، 2فقػخة  174الأصل، يخرز لو معامل يتبع مجة استعساؿ ىحا الأصل، وحدب السادة رقع 
 :مغ قانػف الزخائب السباشخة الجدائخية، تحجد ىحه السعاملات كالتالي

 1.5  سشػات 4و 3إذا كانت مجة الاستغلاؿ بيغ 
 2.0  سشػات 6و 5إذا كانت مجة الاستغلاؿ بيغ 
 2.5  سشػات 6إذا كانت مجة الاستغلاؿ أكثخ مغ 
عشجما تكػف الجفعة الستشاقرة أقل مغ الجفعات السصابقة لشدبة مغ الؿيسة الستبؿيػة،   

تداوي ىحه الشدب السدتخجمة فػي  بالشدبة لمدشػات الجارية نتحرل عمى مخررات إىتلاؾ
 نطاـ الاىتلاؾ الخصي.

 هت كدور الا -3
متتػالي للاسػتثسارات  إىػتلاؾالسؤسدػة دورا اقترػاديا يتسثػل فػي يمعب الاىتلاؾ فػي   

ودورا ماليا يتسثل فػي عسميػة إعػادة تكػػيغ الأمػػاؿ السدػتثسخة فػي الأصػػؿ الثابتػة بيػجؼ إعػادة 
تجخيجىا في نياية حياتيا الانتاجية، حيث يتع حجد السبالغ الدشػية، لحلظ تبقى تحػت ترػخؼ 

 .1السؤسدة كالتسػيل ذاتي إلى يػـ صخفيا
مػاؿ التي تتػلج داخل السؤسدػة مػغ خػلاؿ ؾياميػا وبرفة عامة يقرج بو رؤوس الأ  

 بسختمف الأعساؿ ويسكغ تقديسيا إلى قدسيغ:
 مرادر تيجؼ إلى تػسيع الصاقة الانتاجية لمسؤسدة وتشسيتيا 

                                                           
 .407، ص 1993عبج الغفار حشفي، الإدارة السالية السعاصخة، السكتب العخبي الحجيث، الاسكشجرية،   1
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 مرادر تيجؼ إلى السحافطة عمى الصاقة الانتاجية لمسؤسدة 
ولتػضػيح  وىحه السرػادر تتسثػل فػي الفػائس السحتجػد لإعػادة اسػتثساره مػخة أخػخى،  

 ذلظ ندتعيغ بالسخص  التالي:
 السحتجد بغخض الاستثسار(: مكػنات الفائس 1الذكل رقع )

 
 
 
 
 
 

 

 

 

 .407ص  ابق،سالسرجر: عبج الغفار حشفي، مخجع 

 السصمب الثا ي: السؤو ات
تعتبخ السؤونات مغ اىع مرادر التسػيل الحاتي، وذلظ لاعتبارىا مرػاريف وىسيػة،   

 عشيا تجفق نقجي خارجي حؿيقي وعميو سشػضح باخترار مفيػـ السؤونات جلا يشت
 تعخيف السؤونات  -1
  تعخؼ السؤونات عمػى أنيػا انخفػاض فػي نتيجػة الػجورة الساليػة ومخررػة لسػاجيػة الأعبػاء

 .1والخدائخ السحتسمة الػقػع
 "2كسا تعخؼ أيزا "مبمغ تخصج لسقابمة انخفاض غيخ عادي في ؾيسة الأصػؿ 

                                                           
 .10، ص 2000أحسج بغ فميذ، السحاسبة السعسقة واعساؿ نياية الدشة السالية، مصبػعات جامعة مشثػري قدشصيشة ،  1
 .26، ص 1990ناصخ نادي عجوف، تقشيات مخاؾبة التدييخ، مصبعة دار البعث، الجدء الأوؿ، الجدائخ،   2

مخررات 
ليا شبيعة 
 التػزيعات الاحتياشات

احتياشات 
 وارباح العاـ

الاىتلاؾ 
 العاـ

 الزخيبة عمى الأرباح

الفائس الشقجي القابل 
 لمتػزيع

الفائس 
 الاجسالية

ايخادات 
الفائس  نقجية

 السحتجد
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 السؤونػػة ىػػي "الػػشقز السحاسػػبي السلاحػػظ فػػي أحػػج عشاصػػخ الأصػػػؿ وىػػي مؤونػػة تػػجىػر 
الؿيسة أو ارتفاع في ؾيسػة أحػج عشاصػخ الخرػػـ فػي السدػتقبل وتدػسى فػي ىػحه الحالػة مؤونػة 

 1الأعباء والخدائخ"
 ولقج قدع الشطاـ السحاسبي السالي السؤونات ؼيسا يمي:  
 السؤونات لمسعاشات والالتدامات السساثمة 
 السؤونات لمزخائب 
 السؤونات لتججيج التثبيتات 
  للأعباءالسؤونات الأخخى 
 دور السؤو ات في التسويل -2
تدػػجل السؤونػػات محاسػػػبيا فػػي ـيكػػػل التكػػاليف وىسيػػػة لا يقابمػػو خػػػخوج نقػػجي فيػػػي   

خدػػػػارة تحسػػػػل إلػػػػى الشتيجػػػػة وىػػػػػ مػػػػا يػػػػؤدي إلػػػػى زيػػػػادة التكػػػػاليف وتخؽػػػػيس الشتيجػػػػة ومقػػػػجار 
الزػػػخائب الػػػحي سػػػػؼ يػػػجفع إلػػػى الزػػػخائب واسػػػتفادة السؤسدػػػة مػػػغ الفػػػخؽ عبػػػخ السػػػجفػع فػػػي 

 لتسػيل الحاتي وىشا يجب التفخيق بيغ حالتيغ مغ السؤونة.ا
 الحقوق  تالأولى: السؤو ة لحدابات مخدو ا الحالة

وىي السؤونة التي يػتع تذػكيميا لسػاجيػة الػشقز فػي ؾيسػة الاسػتثسارات والسخدونػات   
 وحصخ عجـ تحريل حقػؽ السؤسدة حيث وفي نياية كل سشة:

  غيػػخ كاؼيػػة فإنػػو يػػتع الخفػػع مػػغ ؾيسػػة السؤونػػة وبالتػػالي إذا كانػػت ؾيسػػة السؤونػػة السذػػكمة
 تدداد معيا القجرة عمى التسػيل الحاتي.

  أما إذا كانت السؤونة السذكمة أكبخ مغ ؾيسة التجني أو لع يربح ىشػاؾ مبػخر لػجػدىػا
 فإنو يتع إلغاء ىحه السؤونة أو التخؽيس مشيا

  سػؼ تكػف بسقجار السؤونة السذكمةأما في تداوي السؤونة فإف قجرة التسػيل الحاتي 
 الحالة الثا ية: مؤو ة الخدائخ والتكاليف

تدجيل ىحا الشػػع مػغ السؤونػات عشػجما يكػػف العػبء الحػالي  إنو يتعلقج سبق القػؿ   
نػػاتج عػػغ حػػادث سػػابق ويكػػػف تقػػجيخ ىػػحه التكمفػػة برػػفة دؾيقػػة وبالتػػالي فإنػػو يػػتع تدػػجيل بمػػغ 

                                                           
 .101بق، ص امحمد بذػشة، مخجع س  1
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اـ السؤسدة وميسا يكغ فإف حداب السؤونػة يجػب تقييسػو كػحلظ فػي السؤونة إلى غاية تشفيح التد 
 نياية الدشة السالية:

  إذا كػػػاف مبمػػػغ السؤونػػػة أقػػػل مػػػغ التكمفػػػة فإنػػػو سػػػػؼ يػػػتع رفػػػع مبمػػػغ السؤونػػػة وبالتػػػالي
 الاستفادة مغ الفتخة عمى التسػيل الحاتي

 يج السؤسدػة مػغ إذا كاف مبمغ السؤونػة يدػاوي التكمفػة فإنػو لا تكػػف ىشػاؾ تدػػية وتدػتف
 التسػيل الحاتي في انتطار تحقق العبء

  إذا كاف مبمغ السؤونة أكبخ مغ التكمفة فإنو يتع استخجاع الفائس ويشػجرج فػي الإيػخادات
 وىػ ما يخفس مغ التسػيل الحاتي بالسقجار السدتخجع

الحالػة ويصبق التحميل الدابق في نياية الجورة السالية ولع يتع وقػػع التكمفػة، أمػا فػي   
الثانيػة وىػي حػػجوث التكمفػة أو زواؿ الدػبب الػػحي أدى إلػى إنذػاء السؤونػػة ولػحا مقػجار السؤونػػة 
سػػػؼ يعػػػد إلػػى أصػػمو وىػػػ ربػػح إجسػػالي قبػػل الزػػخيبة فالسؤسدػػة مصالبػػة بػػجفع ضػػخيبة عمػػى 

 السؤونة الغيخ مبخرة.
 يسكغ تسثيل مداىسة السؤونة في التسػيل الحاتي كسا يمي:  
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 (: حالات السؤو ة والتسويل الحاتي2الججول )
السؤونػػة أكبػػخ مػػغ  السؤونة =التكمفة حالات السؤونة

 التكمفة
السؤونػػػػة أقػػػػل مػػػػغ 

 التكمفة
السؤونػػػػػػػػػػػػة غيػػػػػػػػػػػػخ 

 مبخرة

تػػػػػػػػػجعيع التسػيػػػػػػػػػل  التسػيل الحاتي
الػػػػػػػػػػحاتي بسقػػػػػػػػػػجار 
 السؤونة السذكمة

تخؽػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػيس -
التسػيػػػػػػػػل الػػػػػػػػحاتي 
بسقػػػػػػػجار السؤونػػػػػػػة 

 الدائجة.
التسػيػػػػػل تػػػػػجعيع -

الػػػػػػػػػػحاتي بسقػػػػػػػػػػجار 
 السؤونة الستبؿية

تػػػػػػػػػجعيع التسػيػػػػػػػػػل 
الػػػػػػػػػػحاتي بسقػػػػػػػػػػجار 
السؤونة بعج الخفػع 

 مغ مبمغيا

إلغػػػػػػػػػػػػػػػػػاء مبمػػػػػػػػػػػػػػػػػغ 
السؤونػػػػػػػػػػػة وعػػػػػػػػػػػجـ 
اسػػتفادة السؤسدػػػة 
مػػػػػػػػػػػػػػػػػػغ تػػػػػػػػػػػػػػػػػػجعيع 

 التسػيل الحاتي

 .102السرجر: محمد بذػشة، ص 

 السصمب الثالث: الأرباح السحتجدة

تحقيػػق الػػخبح، ومػػغ ىػػحا الػػخبح تقػػػـ  إف اليػػجؼ الأساسػػي والزػػخوري لمسؤسدػػة ىػػػ 
السؤسدة بتجدئتو لعجة أقداـ فسشو مغ يحىب إلػى السدػاىسيغ ليػػزع عمػييع ومشػو مػا تحػتفظ بػو 

 ويدسى ىحا الأخيخ بالأرباح السحتجدة.

 تعخيف الأرباح السحتجدة -1
  الأرباح السحتجدة ىػي "جػدء مػغ الأربػاح الرػاؼية الغيػخ مػزعػة أو الذػخكاء وىػحا بعػج شػخح

والسؤونػػات والاحتياشػػات القانػنيػػة، فػػالإدارة والسدػػاىسيغ يفزػػمػف حجػػد جػػدء مػػغ  الاىتلاكػػات
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اؿ التػػي يدػػتثسخىا حسمػػة الأربػػاح لإعػػادة اسػػتثساره فػػي الذػػخكة وتػزيػػع عائػػج مشاسػػب عمػػى الأمػػػ 
 :  1كغ تػجج عػامل قج تعيق ىحا الاختيار ىيالأسيع، ل

 خادات في فتخة زمشية معيشة.يتجني الإ 
 الأرباح السعتسجة مغ شخؼ الذخكة. سياسة 
  التػجػػػو نحػػػػ الاسػػػتثسارات الزػػػخسة التػػػي تتصمػػػب أمػػػػاؿ ضػػػخسة لا تكفػػػي الأربػػػاح السعػػػاد

 استثسارىا في تغصيتيا.
فالسؤسدػػة التػػي تخغػػب فػػي تػسػػيع نذػػاشيا الانتػػاجي خاصػػة الحجيثػػة مشيػػا، تكػػػف   

بالتػالي فإنػو مػغ الأفزػل غالبا غيخ قادرة عمى الحرػؿ عمػى الأمػػاؿ مػغ مرػادر خارجيػة و 
ليا الاعتساد عمى الأربػاح السحتجػدة لسقابمػة الشسػػ حتػى تبمػغ مخحمػة الشزػج ثػع تبػجأ فػي تػزيػع 

 الأرباح.
 أسباب احتجاز الأرباح ومداياها -2
 :أسباب احتجاز الأرباح 
 :2تحتجد السؤسدة الارباح نطخا لمعجيج مغ الأرباح مغ أىسيا  
 نػف التجػػػاري عمػػػى ضػػػخورة احتفػػػاى السؤسدػػػة بجػػػدء مػػػغ أسػػػباب قانػنيػػػة: حيػػػث يػػػشز القػػػا

مػػغ قػػانػف التجػػاري الجدائػػخي  721أرباحيػػا عمػػى شػػكل احتيػػاشي قػػانػني، ولقػػج حػػجدت السػػادة 
مػػػغ رأس مػػػاؿ  %10مػػػغ الأربػػػاح الرػػػاؼية بذػػػخط ألا تتجػػػاوز التخاكسػػػات  %5ىػػػحه الدػػػشة بػػػػ 

 الذخكة
  الصارئػػة وقػػج حػػجدىا الشطػػاـ السحاسػػبي تكػػػف احتياشػػات اختياريػػة: وذلػػظ لسػاجيػػة الأحػػجاث

 السالي.
 زيادة رأس الساؿ العامل لديادة الؿيسة الدػؾية لمسؤسدة 
 إذا كاف معجؿ الاستثسار أعمى مغ العائج الحي يتقاضاه حسمة الأسيع 
 تقػية الاستقلالية السالية لمسؤسدة عغ شخيق زيادة الأمػاؿ الخاصة 
 تسػيل عسميات التػسيع والشسػ 

                                                           
يجاري في تسػيل السؤسدات الرغيخة والستػسصة دراسة حالة بشظ البخكة الجدائخ، محكخة بغ عدة ىذاـ، دور القخض الإ  1

 .30-29، ص 2012-2011لشيل شيادة الساجدتيخ في الاقتراد، تخرز مالية دولية، جامعة وىخاف، 
 .103بق، ص امحمد بذػشة، مخجع س  2
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  تكمفة الاقتخاض وذلظ بتفادي الحرػؿ عمى القخوض لتػػفيخ دفػع الفػائػج أو سػجاد تخؽيس
 فػائج مع قخض جاري 

  يخفػف العػبء الزػخيبي عمػػى السدػاىسيغ حيػث يفزػل السػػلاؾ احتجػاز الأربػاح مسػا يػػؤدي
 إلى زيادة ؾيسة السؤسدة

 قيػػػػق الاحتفػػػاى بػػػػبعس الأربػػػاح إلػػػػى سػػػشػات قادمػػػػة تكػػػػف فييػػػػا الأربػػػاح غيػػػػخ مشتطسػػػة لتح
 الانتطاـ في ندبة الأرباح السػزعة.

 :مدايا الأرباح السحتجدة 
 تتسيد الأرباح السحتجدة كسرجر داخمي لمتسػيل الحاتي بػ:  
 عجـ تػزيع الأرباح يؤدي إلى زيادة شاقة السؤسدة مغ التسػيل 
  الأربػػػاح السحتجػػػدة مرػػػجر تسػيػػػل التكمفػػػة إذا خرػػػست مػػػغ الػعػػػاء الزػػػخيبي وخاصػػػة إذا

 بيا بسيد ضخيبيحزي أصحا
 مرجر تسػيمي ميع يسكغ المجػء إليو مغ شخؼ جسيع السؤسدات التي تحقق أرباحا جيجة 
  تػػػػفخ لمسؤسدػػػة سػػػيػلة سػػػخيعة وبدػػػيػلة ودوف الػػػجخػؿ فػػػي مفاوضػػػات عدػػػيخة مػػػع أشػػػخاؼ

 أخخى لمحرػؿ عمى التسػيل.
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 خ صة الفرل الثا ي:
وذلظ عػغ شخيػق  قخار الاستثساري السفاـيع الستعمقة باللقج تصخقشا خلاؿ فرمشا ىحا إلى        
إضػافة إلػى العلاقػة بػيغ  مفيػـ ومخاحل واىجاؼ وأنػاع وأسذ اتخاذ القخار الاستثساري كل مغ 

 .الاستثساري  واتخاذ القخارالتسػيل الحاتي 
 احتدػابونذػاشيا، حيػث يػتع  والشػاجع عػغيعتبخ التسػيل الحاتي السػػرد الستػاح لمسؤسدػة        
مػغ الشتيجػة الرػاؼية تحجيػجا مػغ  الاحتيػاشي، السؤونػات، ذات الصػابع الاىتلاكػاتمغ  انصلاقا
ىػػحا مػػا يعصػػي لػػو صػػفة السػػػرد السػػالي السدػػتقبل، ويسكػػغ لمسؤسدػػة تحقيػػق  السحتجػػدة،الأربػػاح 

بػػاح الؿيسػػة السثمػػى لتسػيميػػا الػػحاتي وىػػحا مػػا يعػػخؼ بقػػجرة التسػيػػل الػػحاتي وذلػػظ بعػػجـ تػزيػػع الأر 
 .عمى الذخكاء

ويعتبػػخ التسػيػػل الػػحاتي كػػحلظ بأنػػو بجايػػة التسػيػػل، حيػػث السػػػارد الساليػػة الأخػػخى تعتبػػخ       
أساسػيا وىػحا إمػا يعػخؼ القػجرة  اقترػاديامػارد مالية مكسمة لو، كسا يمعػب التسػيػل الػحاتي دورا 

تثبيتػػات لمسؤسدػػة معػػجات ججيػػجة أي يعسػػل عمػػى تػليػػج ال اقتشػػاءالإنتاجيػػة لمسؤسدػػة عػػغ شخيػػق 
مػػػغ جيػػػة، أو يمعػػػب دورا ماليػػػا ميسػػػا، حيػػػث يدػػػسح لمسؤسدػػػة مػػػغ تحقيػػػق قػػػجرة سػػػجاد كاؼيػػػة 

 والإداري.السالي  بالاستقلاؿ
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انثانث: انفصم 

حالة  دساعت
مؤسسة اتصالات 

 المدٌة-الجزائر
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 المدٌة-حالة مؤسسة اتصالات الجزائر انثانث: دساعتانفصم 

 تسهيج:

السدتخجمة في البحث وإلى كيؽية اعتساد سػؼ نتصخؽ في ىحا الفرل إلى الصخيقة والأدوات 
مؤسدة اترالات الجدائخ عمى التسػيل الحاتي مغ أجل اتخاذ القخار الاستثساري مغ خلاؿ 
دراسة مرادر التسػيل الحاتي التي تعتسج عمييا السؤسدة وىي الاىتلاكات والسؤونات 

معخفة مجى مداىسة التسػيل والأرباح السحتجدة وكحا مؤشخاتيا السالية والاقترادية وتقييسيا و 
 كالآتي: يغالحاتي في اتخاذ القخار الاستثساري لمسؤسدة، تع تقديع الفرل التصبيقي إلى مبحث

 السبحث الأول: تقجيم عام لسؤسدة اترالات الجدائخ

 تقشاءة وتفغيش نهقىائى انًانيالسبحث الثا ي: 
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 الجدائخالسبحث الأول: تقجيم عام لسؤسدة اترالات 

يعج معخفة التصػر التاريخي لأي مؤسدة عمى درجة كبيخة مغ الأىسية إضافة إلى 
معخفة نذأتيا وشبيعة نذاشيا ومكانتيا في الدػؽ السحمية والجولية، وقج تع اختيار مؤسدة 

 كشسػذج ليحه الجراسة. السجيةاترالات الجدائخ 

 الآتية:وعميو سيتع تقديع ىحا السبحث إلى العشرخ الثلاثة 

 .Algérie télécomعسػميات عغ مؤسدة اترالات الجدائخ  -

 .السجيةلاترالات الجدائخ  اتيةالتعخؼ عمى السجيخية العمسي -

ياكمياالسالية التعخيف بسرمحة  -  .ةالتشطيسي والسحاسبة وـ

 ئخدال: عسوميات عا مؤسدة اترالات الجالسصمب الأو

 خلاؿ تقجيع نطخة شاممة حػليا.يسكغ تعخيف مؤسدة اترالات الجدائخ مغ 

 وعميو سيتع تقديع ىحا السصمب إلى العشاصخ التالية:

 .Algérie télécomنذأة وتصػ مؤسدة اترالات الجدائخ  -

 .Algérie télécomـياكل وأىجاؼ مؤسدة اترالات الجدائخ  -

 Algérie télécomمؤسدة اترالات الجدائخ   ذأة-1

( ىي شخكة اترالات تعسل في الجدائخ. Algérie Télécomاترالات الجدائخ )
اع بعج أف تع تحػيل قصاع الاترالات في الجدائخ مغ قص 2000تأسدت الذخكة في عاـ 

تعسل اترالات الجدائخ في مجاؿ تقجيع خجمات  لمجولة،حكػمي إلى شخكة مسمػكة 
 الاترالات الثابتة والستشقمة وخجمات الإنتخنت.
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تغصي معطع أنحاء البلاد، حيث تػفخ خجمات الياتف تسمظ الذخكة شبكة واسعة 
يدية في قصاع الثابت والسحسػؿ والإنتخنت لمسذتخكيغ. تعتبخ اترالات الجدائخ الذخكة الخئ

 دورما حيػيما في تصػيخ البشية التحتية للاترالات في الجدائخ. وتمعب، الاترالات

مات والسشتجات السبتكخة عمى مخ الدشػات، قجمت اترالات الجدائخ العجيج مغ الخج
( 4Gفي مجاؿ الاترالات، بسا في ذلظ تكشػلػجيا الجيل الخابع للاترالات الستشقمة )

ا عمى تصػيخ تقشيات  وخجمات الإنتخنت العخيزة وخجمات الياتف الثابت. تعسل الذخكة أيزم
 ( وتػسيع شبكتيا لتمبية احتياجات السدتخجميغ.5Gالجيل الخامذ )

جدائخ إلى تعديد التكشػلػجيا وتحديغ الػصػؿ إلى الاترالات في البلاد. تيجؼ اترالات ال
ا  تعسل الذخكة عمى تػسيع شبكتيا وتحديغ جػدة الخجمات السقجمة لمسذتخكيغ، وتدعى أيزم

 إلى تعديد الابتكار وتصػيخ حمػؿ تكشػلػجية ججيجة لتمبية احتياجات الدػؽ.

 Algérie télécomوأهجاف مؤسدة اترالات الجدائخ  هياكل-2

إف مؤسدة اترالات الجدائخ كغيخىا مغ السؤسدات الاقترادية تتستع بييكل تشطيسي 
محكع يداعجىا عمى الؿياـ بشذاشاتيا عمى أكسل وجو، ولجييا مجسػعة مغ الأىجاؼ السدصخة 

 والتي تصسح دوما إلى تحؿيقيا.

 :Algérie télécomهياكل مؤسدة اترالات الجدائخ   - أ

ت في الجدائخ لى كػنيا متعامل الستعامميغ والخائج في مجاؿ الاترالابالإضافة إ
خ مغ أكبخ السؤسدات الػششية تػاججا عبخ كافة مشاشق الػشغ فيي دائتعتبخ اترالات الج

تذتسل كل شبخ مغ الجدائخ وذلظ مغ خلاؿ ـيكمتيا، واترالات الجدائخ تعتسج في ـيكمتيا 
ا إلى أبعج نقصة مغ ىحه البلاد، وىحه السؤسدة تديخىا عمى مبجأ الذسػلية أي إيراؿ مشتػجي

مجيخية إقميسية مػزعة إقميسيا وىي: "الجدائخ،  12مجيخية عامة مقخىا الجدائخ العاصسة و
 وىخاف، قدشصيشة، سصيف، عشابة، ورقمة، الذمف، باتشة، تيدي وزو، البميجة، تمسداف.
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ئية، إضافة إلى مجيخيتيغ إضافيتيغ وتحتػي ىحه السجيخيات الإقميسية عمى مجيخيات ولا
مجيخية عبخ التخاب الػششي مغ جيتيا ىحه السجيخيات الػلائية  50بالعاصسة أي بسجسػع 

تحتػي عمى وكالات تجارية ومخاكد ىاتؽية، وتتسحػر أىع نذاشات مؤسدة اترالات الجدائخ 
 ؼيسا يمي:

لخسائل السكتػبة والسعصيات تسػيل مرالح الاترالات بسا يدسح بشقل الرػرة والرػت وا -
 الخقسية.

 تصػيخ واستسخار وتدييخ شبكات الاترالات العامة والخاصة.  -

 إنذاء واستثسار وتدييخ الاترالات الجاخمية مع كل متعاممي شبكة الاترالات. -

 :Algérie télécomمؤسدة اترالات الجدائخ  أهجاف-ب

بخنامجيا ثلاثة أىجاؼ أساسية تدعى إف إدارة مؤسدة اترالات الجدائخ وضعت في 
دوما إلى تحؿيقيا وىي الجػدة، الفعالية، ونػعية الخجمات، بالإضافة إلى مجسػعة مغ 
الأىجاؼ الأخخى والستسثمة في العسل عمى كدب زبائغ ججد وذلظ عغ شخيق التعخيف 

 بالسؤسدة والسذاركة في السمتؿيات وتكثيف الحسلات الإعلانية ومشيا:

 عمى تػفيخ مشتجات ذات جػدة عالية.العسل  -

 الدعي إلى تحقيق أكبخ معجؿ ربح مسكغ. -

 تحديغ القجرات التدػيؿية مغ خلاؿ تصبيق السفيػـ الحجيث لمتدػيق. -

 تمبية حاجات ورغبات الدػؽ السحمية. -

 تقجيع خجمات اتراؿ تدسح بشقل وتبادؿ السكالسات، الخسائل السكتػبة والسعصيات الخقسية. -

 ة ؼيو.د العسل عمى زيادة حرتيا الدػؾية وحيازة مكانة مسي -
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الػصػؿ إلى مدتػى عالي مغ التصػر التكشػلػجي والاقترادي والاجتساعي لإثبات -
 وجػدىا وضساف بقائيا في الػس  التشافدي.

 السجيةالسجيخية العسمياتية لاترالات الجدائخ بف يالسصمب الثا ي: التعخ 

السجيخية العسمياتية لاترالات الجدائخ التابعة لمػلاية مغ خلاؿ يسكغ التعخؼ عمى 
يكميا التشطيسي.  التعخؼ عمى مػقعيا وـ

 وعميو سيتع تقديع ىحا السصمب إلى العشاصخ التالية:

 .السجيةخ دائسجيخية العسمياتية لاترالات الجمػقع ال -

 .سجيةالخ دائتية لاترالات الجاالييكل التشطيسي لمسجيخية العسمي  -

 السجيةائخ د السجيخية العسمياتية اترالات الج موقع-1

ية تقجـ لدبائشيا اتمؤسدة خجم السجيةتعتبخ السجيخية العسمياتية لاترالات الجدائخ 
الشرخ بالقصب الحزخي خجمة الياتف الثابت والانتخنت، يقع مقخىا بعاصسة الػلاية حي 

 .تامة زبػف التعخؼ عمى مػقعيا بديػلة ، وىػ مػقع مسيد يدسح لأي زائخ أوبمجية السجية

تشذ  ىحه السجيخية ضسغ شبكة التػزيع التابعة للإدارة السخكدية لمجدائخ العاصسة، 
، وتتفخع السجيةوىي تذخؼ عمى نذاشاتيا التي تسارسيا في مػقعيا الجغخافي الخاص بػلاية 

 مياتية.تػضيح تشطيع ىحه السجيخية العس غتجارية. ويسكعشيا أربع وكالات 

 السجيةالتشطيسي لمسجيخية العسمياتية لاترالات الجدائخ  الهيكل-2

يعتبخ الييكل التشطيسي الإشار السػزع والسحجد لسدؤوليات الأفخاد بالسجيخية عمى 
 اختلاؼ مدتػياتيع، ويسكغ عخض أىع السياـ والسدؤوليات ؼيسا يمي:

 السرالح التالية:يشجرج تحت ىحا القدع كل مغ قدم السوارد البذخية: 
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يقػـ بتشطيع الجورات التكػيشية لمسػضفيغ، متابعة الاتفاقات مع مرمحة تدييخ التكويا:  -
 مؤسدات التكػيغ واستؿباؿ الصمبة الستخبريغ مغ الجامعات ومخاكد التكػيغ.

تشطع العلاقات بيغ السػضفيغ مع بعزيع البعس مغ مرمحة الع قات الاجتساعية:   -
 ػضفيغ والإدارة مغ جية أخخى.جية وبيغ الس

ميستيا متابعة أجػر السػضفيغ والتدييخ الإداري ليع مغ مرمحة السدار السهشي:  -
 الإجازات والعقػبات.

 يتكػف القدع التجاري مغ السرالح التالية:القدم التجاري: 

تيتع ىحه السرمحة بالاستساع لذكاوى الدبائغ وتشطيع مرمحة الع قات مع الدبائا:  -
 الاتفاؾيات مع الدبائغ غيخ العادييغ )السؤسدات(.

تحخص عمى تػفيخ الخجمات عمى مدتػى كل الػكالات، بالكسيات مرمحة السبيعات:  -
 السصمػبة وبالجػدة العالية.

ويتع الاىتساـ بحالات عجـ التدجيج مغ قبل الدبائغ وترحيح الأخصاء مرمحة السشاعات:  -
 في الفػاتيخ.

 تتسثل مرالحو في:و القدم التقشي: 

ميستيا الأساسية ضساف الاستغلاؿ الحدغ لمذبكات مرمحة صيا ة واستغ ل الذبكات:  -
 وصيانتيا.

تيتع بريانة التجييدات مغ الكػابل وأجيدة الإعلاـ مرمحة صيا ة واستغ ل التجهيدات:  -
 الآلي ... إلخ.

والياتف الثابت لسختمف تعسل عمى تػصيل شبكة الانتخنت مرمحة التخكيب والتوزيع:  -
 الدبائغ.
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ميستيا الأساسية ىي تييئة السػاقع مغ خلاؿ فتح وكالات مرمحة الهشجسة والتخصيط:  -
 ججيجة أو فخوع ججيجة ودراسة مخصصات الذبكات.

 تيتع بتػفيخ شبكة التػاصل بيغ السػضفيغ داخل السجيخية.مرمحة شبكات السؤسدة:  -

بستابعة حؿيقة التػسعات في الذبكات وضساف بقاء السذاريع تيتع الهياكل القاعجية:  -
 الججيجة لمتػسع.

( MSANىػ السدؤوؿ عغ التكشػلػجيا الججيجة )(: MSANمرمحة رئيذ السذاريع ) -
 التي تدسح بتقجيع خجمة ذات جػدة عالية مغ الشاحية التقشية عغ شخيق الألياؼ البرخية.

 لية عغ إرساؿ الفخؽ لترميح الأعصاؿ.ىي السدؤو مرمحة السخاكد التقشية:  -

 ويزع ىحا القدع السرالح التالية:قدم السالية والسحاسبة: 

 وتيتع بإعجاد السيدانيات الدشػية لمسجيخية.مرمحة السيدا ية:  -

 تقػـ بتدجيل مبيعات السؤسدة بذكل يػمي.مرمحة السحاسبة:  -

 اللازمة عشج الحاجة.تحخص عمى تسػيل السؤسدة بالأمػاؿ مرمحة الخديشة:  -

 قدم السستمكات والوسائل:

 يتكػف قدع السستمكات والػسائل مغ السرالح التالية:

تػفخ لمسؤسدة احتياجاتيا مغ الأوراؽ، أجيدة الإعلاـ الآلي، الكػابل مرمحة السذتخيات:  -
 .إلخ...

احتياجات ىي السدؤولة عغ متابعة تدييخ السخدوف، وتػفيخ مرمحة الإمجاد والوسائل:  -
 مختمف الأقداـ والسرالح مغ الأوراؽ، أجيدة الإعلاـ والسكاتب ... إلخ.

ميستيا الأساسية ىي عسمية الجخد لمػسائل والسعجات والسحافطة عمى مكتب السستمكات:  -
 السستمكات.
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 القا و ية:مكتب الذؤون  -

يغ العساؿ داخل تتسثل أىع مياـ ىحا السكتب في معالجة القزايا بأنػاعيا سػاء كانت ب
السؤسدة أو بيغ السؤسدة وغيخىا مغ الستعامميغ الخارجييغ، وتعسل أيزا عمى تسثيل 
السؤسدة أماـ مختمف الجيات القزائية والترخيح بالحػادث لجى شخكة التأميغ، السذاركة 
في تحجيج الاتفاؾيات والترجيق عمى الرفقات بالإضافة إلى تحريل مختمف الجيػف مغ 

 غ شخيق رفع الذكاوى أماـ الجيات القزائية.الدبائغ ع
ويتع عمى مدتػى ىحه القاعجة ترسيع البخامج لمسجيخية والعسل عمى قاعجة  طام السعمومات: 

 صيانتيا.

 وتتكػف مغ ثلاث خلايا وىي:الخ يا: 

تتسثل مياميا في الحخص عمى تشطيع الأمغ الجاخمي لمسؤسدة، خمية الشطافة والأما:  -
 ساـ بجانب الشطافة.وكحا الاىت

تيتع بجانب الاتراؿ الجاخمي والخارجي مغ إعصاء الترخيحات خمية الاترال:   -
 لمرحافة، تقجيع السعمػمات عشج شخح خجمة ججيجة لمدػؽ والخد عمى السقالات.

ميستيا الأساسية تقييع أعساؿ كل الأقداـ مكتب مخا بة التدييخ )خمية لوحة ال يادة(:  -
السؤسدة والسقارنة بيغ ما تع التخصي  لو وما تع تشفيحه، واكتذاؼ  والسرالح داخل

 الانحخافات وإيجاد حمػؿ ليا.

تتسثل مياـ ىحه الييئة في تقجيع مختمف التقاريخ لمييئات العميا، وكحا التفتير السحمي: 
 السخاؾبة السفاجئة لمشفقات السيشية والخصيج البشكي لمسجيخية.

سكغ تػضيح الييكل التشطيسي لمسجيخية العسمياتية لاترالات واستشادا لسا سبق ذكخه ي
 مغ خلاؿ الذكل الآتي:السجية الجدائخ 

 (: ٌمثل الهٌكل التنظٌمً للمدٌرٌة العملٌاتٌة لاتصالات الجزائر المدٌة02الشكل رقم )
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قسم الممتلكات 

 والوسائل
قسم المالٌة 

 والمحاسبة
القسم  القسم التقنً

 التجاري
قسم الموارد 

 البشرٌة

مصلحة 

 المشترٌات

مصلحة 

الإمداد 

 والوسائل

مصلحة 

 الممتلكات 

مصلحة 

 المٌزانٌة 

مصلحة 

 المحاسبة

مصلحة 

 الخزٌنة 

صٌانة 

 واستغلال

 الشبكات 

صٌانة 

 واستغلال

 التجهٌزات 

 التركٌب 

الهندسة 

 والتخطٌط 

شبكات 

 المؤسسة 

م العلاقات 

مع 

 الزبائن

مصلحة 

 المبٌعات

مصلحة 

 المنازعات 

مصلحة تسٌٌر 

 التكوٌن 

مصلحة 

 العلاقات 

مصلحة 

المسار 

 المهنً 

 الهٌاكل الماعدٌة - المفتشٌة المحلٌة   

رئٌس المشارٌع  -

MSAN 

 المراكز التمنٌة -

 مكتب الأعمال القانونٌة
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 ةالتشطيسي السالية والسحاسبة وهياكمهاالسصمب الثالث: التعخيف بسرمحة 

الجائخة بتقجيع السعمػمات عغ التكاليف اللازمة لأغخاض التخصي  والخقابة تقػـ ىحه 
وكحلظ إجخاء الجراسات السالية التحميمية اللازمة لاتخاذ القخارات وىحا بشاء عمى وقائع سابقة 
وحاضخة تكػف كسبجأ أساسي لخسع الخص  وإعجاد السػازنات التقجيخية التي تعتبخ بجورىا 

 قدع ىحه الجائخة إلى عجة مرالح مػضحة في الذكل التالي:معيارا رقابيا، وتش
 (: الهٌكل التنظٌمً لقسم المالٌة والمحاسبة3الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 بالسجيةدائخ جلمسجيخية العسمياتية لاترالات المعمػمات مغ قدع السحاسبة والسالية السرجر: 

 الهيكل التشطيسي لقدم السالية والسحاسبة لمسجيخية شخح-1

يتزح مغ خلاؿ الييكل التشطيسي لقدع السالية والسحاسبة أنيا تتكػف مغ ثلاث 
 مرالح والستسثمة في:

 مرمحة السيدانية. -

 مرمحة السحاسبة العامة.  -

 مرمحة الخديشة. -

 

مصلحة المحاسبة  مصلحة المٌزانٌة

 العامة
 مصلحة الخزٌنة

 قسم المالٌة والمحاسبة 
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  :تشقدع مياـ ىحه السرمحة إلى فخعيغ:مرمحة السيدا ية 

ىجفو الأساسي إعجاد السيدانية التقجيخية، أي الؿياـ بكل التشبؤات السالية فخع السيدا يات:  -
الخاصة بالدشػات القادمة وىحا باستعساؿ كل السعمػمات والسعصيات السالية الستعمقة 

ق تقييع تكاليف الاستغلاؿ الخاصة بالػحجة خلاؿ بالدشػات الدابقة والحالية، وىحا عغ شخي
فتخة زمشية معيشة )الأجػر، مراريف الشقل، الزخائب ....( بالإضافة إلى إعجاد ميدانية 
تقجيخية للاستثسارات وكحا ميدانية تقجيخية لمسراريف التي تكػف أساسا لخسع الخص  السالية 

ية انتاجية عالية تدسح بتحقيق مجخلات أكبخ والتقشية لتمبية متصمبات الػحجة لمػصػؿ إلى كفا
 ونفقات أقل. 

تقػـ بجراسة وتحميل الػضعية السالية لمػحجة وتقييع كل القخارات السالية لكل فخع التكاليف:  -
الػسائل والسشتػجات التي تسمكيا الػحجة وبالتالي تحجيج مختمف الشفقات والسراريف التي 

 ػمات تتحرل عمييا مغ مرمحة الخديشة.تتحسميا الػحجة وىحا عغ شخيق معم

 :مرمحة السحاسبة العامة 

تقػـ بالسخاؾبة والستابعة السالية لكل مشتػج مغ مشتجات الػحجة وكحلظ مخاجعة كل 
ووصػلات العسميات السالية القائسة عمى مدتػى نقاط البيع التابعة ليا عغ شخيق فػاتيخ البيع 

العسميات القائسة بيغ الػحجة والسخاكد التابعة ليا  )وصل الاستلاـ ...( ومتابعة السختمفة
بخرػص التسػيغ أو التحػيل ... والتقييج في الدجلات والجفاتخ وتقػـ ىحه السرمحة 
بسحاسبة الأجػر وتحجيج أجػر العساؿ الجائسيغ والسؤتيغ بشاء عمى بشايات مدتخمرة مغ 

 سجل العساؿ.

  :التالية: تقػـ ىحه السرمحة بالسياـمرمحة الخديشة 

أي تدجي كل السراريف السدتحقة عمى الػحجة عغ شخيق محاسبة مخخجات الوحجة:  -
صكػؾ أو أوامخ بالجفع مع وجػد متابعة دؾيقة لكل إخخاج، بالإضافة إلى تدييخ وجسع 
السعمػمات السحاسبية التي تتع بيغ ىحه السرمحة والبشظ مع تػضيح كل العلاقات الجاخمية 

الػحجة، يتع تدجيج مراريف السػرديغ وفقا لمخجمات التي أدوىا لرالح  الخاصة بسخدونات
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الػحجة حيث أنو في نياية كل شيخ يتع إعجاد كذف خاص بالسراريف التي أنفقتيا الػحجة 
عمى مختمف أعساليا ومعاملاتيا التجارية مشيا والإدارية مع إثبات كل مرخوؼ بدشج 

 رسسي.

في تدجيل ومخاؾبة كل مجخلات الػحجة التي تحرمت تتسثل محاسبة مجخ ت الوحجة:  -
عمييا مغ نقاط البيع التابعة ليا مباشخة مغ خلاؿ تدجيل السبيعات سػاء كانت محرمة عغ 
شخيق صكػؾ بخيجية أو بشكية، وبعج عسمية التدجيل يتع تحػيل السجخلات إلى السجيخية 

تججر الإشارة بأنو لا يسكغ  العامة في حداب خاص بالػحجة وذلظ يكػف برفة دورية، حيث
 .السؤسدة الترخؼ في ىحه السجخلات لأنيا تذكل جدء ىاما مغ مػارد ومػجػدات

أما مػجػدات خديشة الػحجة فيي مػضػعة لسػاجية الشفقات الفػرية مغ جية واستسخار نذاط 
 الػحجة مغ جية أخخى.

 الخاصة بسجيخية السالية والسحاسبة السهام-2

 اصة بقدع السالية والسحاسبة ؼيسا يمي:تتسثل السياـ الخ

 تصبيق وإتساـ ومخاؾبة الدياسة السالية، محاسبة وتشطيع الػحجة. -

 تأميع وتشديق ومتابعة الػضعية السالية لمػحجة )تخديغ، محاسبة، تشطيع، أمغ....(.   -

العسميات الإضيار الحدغ لسحاسبة الػحجة مع تحميل العسل والؿياـ بسخاجعة يػمية لعقػد  -
 وتشطيع السيدانية.

 مخاؾبة التصبيق الجيج لإجخاءات العسل ومختمف الصمبات لمؿياـ بالعسل. -

 تشفيح السخصصات السالية. -

 التأكج مغ الرفقات التجارية في مخصصات السالية. -

 مدؤولية شخرية في تشفيح الأىجاؼ السدصخة مغ خلاؿ التذجيع ومػافقة التصػيخ. -
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 ى تصػيخ وتحديغ السعارؼ السيشية واقتخاح تكػيغ جيج لسختمف الإشارات.السجاومة عم -

 

انًحتىي انًعهىياتي نهقىائى انًانيت نهًذيشيت انعًهياتيت وتحهيهها باعتخذاو السبحث الثا ي: 

 البيا ية انًؤششاث وانُغب وانًُحُياث

تمخز لشا مجسل العسميات تسثل القػائع السالية لمسؤسدة السخآة العاكدة لشذاشاتيا فيي      
التي قامت بيا السؤسدة خلاؿ كل سشة حيث تتسيد كل قائسة بجسمة مغ السعمػمات السقجمة 
والتي تسكغ مدتخجمييا باختلاؼ أنػاعيع واىتساماتيع مغ الخخوج برػرة واضحة عغ 

 السؤسدة عغ شخيق قخاءة وتحميل القػائع السالية السعجة فييا.

وؿ جسبي السالي نتج عشو قػائع مالية أىسيا قائسة السيدانية وجإف تصبيق الشطاـ السحا
حدابات الشتائج وججوؿ سيػلة الخديشة فيي تتسيد بغشى محتػاىا السعمػماتي ومؤشخاتيا 

 السالية الشػعية.

 .السيدا يةالسصمب الأول: تحميل قائسة 

سدة والتداماتيا، تسثل السيدانية السالية الرػرة الشيائية التي تعبخ عغ مػجػدات السؤ 
حيث تعصي الأشخاؼ ذوي العلاقة مع السؤسدة خلاصة العسميات التي قامت بيا السؤسدة 

 خلاؿ الدشة السالية.

يلاحظ عمى ميدانية مؤسدة اترالات الجدائخ أنو تع إعجادىا وفق ما نز عميو 
لشدبة الشطاـ السحاسبي السالي حيث تع تختيب مكػنات السيدانية حدب درجة الديػلة با

للأصػؿ مغ أعمى سيػلة إلى أدنى سيػلة ودرجة الاستحقاؽ بالشدبة لمخرػـ حيث تسكغ 
السيدانية مغ عسمية السقارنة بيغ ؾيع الأصػؿ مغ جية وأرقاـ الخرػـ وحقػؽ السلاؾ مغ 

حتػي عسػد أوؿ عمى أرصجة السيدانية لمدشة الحالية، وعسػد ثاني يحتػي يجية أخخى حيث 
 عسػد ثالث مخرز لمسلاحطات.الخ السيدانية لمدشة التي قبميا و عمى أرصجة عشاص

 الأفقي لتغيخ أصول مؤسدة اترالات الجدائخ التحميل-1
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-2020يػضح الججوؿ السػالي التغيخات الحاصمة في ؾيع الأصػؿ خلاؿ الفتخة 
، سشحاوؿ مغ خلالو تحميل أىع التغيخات الحاصمة عمى أصػؿ السؤسدة خلاؿ الفتخة 2022

 السجروسة والتي تبخز فييا القخارات الاستثسارية قريخة الأجل وشػيمة الأجل لمسؤسدة.

لمؿياـ بتحميل مػضػعي لتغيخ أصػؿ السؤسدة يشبغي حداب التغيخ الحاصل في 
بشػد السيدانية مغ سشة لأخخى بػية حداب مقجار التغيخ الحاصل بالسبالغ الراؼية وتحجيج 

أكثخ قسشا بحداب الشدب السئػية لمتغيخ الخاص بكل بشج مغ بشػد السبالغ السدتثسخة، لتػضيح 
 السيدانية كسا ىػ مػضح في الججوؿ كالتالي:

(: تغٌرات هٌكل أصول المدٌرٌة العملٌاتٌة لاتصالات الجزائر المدٌة خلال الفترة 03جدول رقم )
2020-2022 

-2021التغٌر  الأصول
2020 

-2022التغٌر  % النسبة
2021 

 %النسبة 

     أصول غٌر جارٌة

 المنتوج-الالتناءفارق بٌن 
 الإٌجابً أو السلبً

/ / / / 

 / / / / تثبٌتات معنوٌة

 7.72 88152118.36 1.92 21481.598.05 تثبٌتات عٌنٌة

 (1.46) (193519.80) (52.01) (14358417.18) تثبٌتات ٌجري إنجازها

 / / / / تثبٌتات مالٌة

سندات موضوعة موضع 
 معدلة

/ / / / 

مساهمات أخرى وحسابات 
 دائنة ملحمة بها

/ / / / 
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 / / / /  سندات أخرى مثبتة

لروض وأصول مالٌة أخرى 
 رٌةاغٌر ج

/ / / / 

 / / / / ضرائب مؤجلة على الأصل

 7268 87958598256 0262 7823880287 مجموع الأصل غٌر الجاري

     أصول جارٌة:

 (11.52) (9069428.15) (7.54) (157410.24) مخزونات ومنتجات لٌد التنفٌذ 

حسابات دائنة واستخدامات 
 مماثلة

82988830222 3288 85642505295 20236 

 20.27 84332011.86 3.88 15557553.59 الزبائن

 22.89 (43588.84) (65.18) (356355.84) المدٌنون الآخرون

 29.63 1266905.25 (34.11) (2213067.53) الضرائب وما شابهها 

حسابات دائنة أخرى 
 واستخدامات مماثلة

/ / / / 

     الموجودات وما شابهها

الأموال الموظفة والأصول 
 المالٌة الجارٌة الأخرى

/ / / / 

 143.86 27406022.83 (43.99) (14965083.94) الخزٌنة 

 20206 803979800263 (3230) (87788049296) مجموع الأصول الجارٌة
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 88247 898937699289 (0263) (80594869209) المجموع العام للأصول

 اعتسادا عمى السيدا يات الختامية لسؤسدة اترالات الجدائخالصمبة السرجر: ما إعجاد 

  :عخفت الأصػؿ الغيخ الجارية لسؤسدة اترالات الجدائخ الأصول الغيخ الجارية
ارتفاع بسقجار  2021-2020خلاؿ فتخة الجراسة ارتفاع متدايج حيث سجل بيغ سشتي 

بيشسا عخفت الأصػؿ الغيخ جارية  %0.62دج أي ما ندبتو  7123180.87
ما يعادؿ  %7.61مدجلا ارتفاعا بشدبة  2022-2021ارتفاعا أكبخ خلاؿ الفتخة 

 دج.87958598.56مغ مب

ويخجع التدايج السدتسخ لؿيسة الأصػؿ الثابتة لمسؤسدة إلى ارتفاع الاستثسارات التي قامت 
 بيا السؤسدة عمى مدتػى الفخوع التابعة ليا خلاؿ الفتخة السجروسة.

ولمػقػؼ أكثخ عمى أسباب تدايج ؾيع الأصػؿ الغيخ الجارية في السؤسدة ندتعخض أىع 
 ة عمى أىع البشػد السكػنة ليا:التغيخات الحاصم

بجورىا التثبيتات العيشية لمسؤسدة سجمت ارتفاعات متتابعة فشدجل التثبيتات العيشية:  -
، %1.92دج أي ما ندبتو  21481598.05ارتفاعا بسقار  2021-2020خلاؿ الفتخة 

ره ما مقجا %7.72بشدبة  2022-2021واصمت التثبيتات العيشية الارتفاع خلاؿ الفتخة 
دج ويعػد سبب زيادة ؾيع التثبيتات العيشية إلى تججيج بعزيا خلاؿ الفتخة  88152118.36

 .2022-2020السجروسة السستجة بيغ 

السالية لع تعخؼ أي تغيخ خلاؿ الفتخة  التثبيتاتالبشج الخاص التثبيتات السالية:   -
ث يسثل ىحا السبمغ حي 384571.30السجروسة أي أنيا بقيت عمى حاليا حيث قجرت بسبمغ: 

 ؾيسة قخوض وأصػؿ مالية أخخى غيخ جارية.

  :عخفت الأصػؿ الجارية لسؤسدة اترالات الجدائخ خلاؿ الفتخة الأصول الجارية
( دج أما 17718049.96بسبمغ ) %3.30انخفاض قجر بشدبة  2020-2021
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دج بشدبة  103979100.63فدجل زيادة قجرىا  2020-2021خلاؿ الفتخة 
 وؼيسا يمي ندتعخض أىع البشػد السذكمة للأصػؿ الجارية: 20.06%

سجمت ؾيع الاستغلاؿ لسؤسدة اترالات الجدائخ خلاؿ فتخة الجراسة عجة  يم الاستغ ل:  -
انخفاضا بسبمغ قجره:  2021-2020انخفاضات حيث سجمت بيغ سشتي 

ضا أكبخ بيشسا عخفت ؾيع الاستغلاؿ انخفا %7.54( دج أي ما ندبتو 15741096.24)
ما يعادؿ مبمغ  %11.52مدجلا انخفاضا بشدبة  2022-2021خلاؿ الفتخة 

 ( دج.9069428.15)

عخفت الؿيع السحققة لسؤسدة اترالات الجدائخ خلاؿ فتخة الجراسة ارتفاع ال يم السحققة:   -
دج أي ما  12988130.22ارتفاع بسقجار  2021-2020متدايج حيث سجل بيغ سشتي 

مدجلا  2022-2021شسا عخفت الؿيع السحققة ارتفاعا أكبخ خلاؿ الفتخة بي %3.18ندبتو 
دج وىحا بفزل الدياسة  85642505.95ما يعادؿ مبمغ  %20.36ارتفاعا بشدبة 

 الائتسانية التي انتيجتيا السؤسدة مع زبائشيا.

-2020عخفت الؿيع الجاىدة لسؤسدة اترالات الجدائخ خلاؿ الفتخة ال يم الجاهدة:  -
( دج، أما خلاؿ الفتخة 14965083.94بسبمغ ) %43.99انخفاض قجر بشدبة  2021
وىحا راجع إلى  %143.86دج بشدبة  27406022.83فدجل زيادة قجرىا  2021-2022

 تحريل السبيعات نقجا.
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 2022-2020(: تغٌرات هٌكل أصول مؤسسة اتصالات الجزائر المدٌة خلال الفترة 4شكل رقم )

 

 بة اعتسادا عمى السيدا يات الختامية لسؤسدة اترالات الجدائخمما إعجاد الص السرجر:

 الأفقي لجا ب خروم مؤسدة اترالات الجدائخ التحميل-2

يبيغ الججوؿ السػالي التغيخات الحاصمة في ـيكل خرػـ مؤسدة اترالات الجدائخ 
التسػيل في ، نحاوؿ مغ خلالو التعخؼ عمى مختمف قخارات 2022-2020خلاؿ الفتخة 

السؤسدة بسعشى كيف تع تسػيل الأصػؿ الطاىخة في السيدانية حيث تطيخ قخارات التسػيل 
بالسجيػنية مسثمة في البشج الخاص الخرػـ الجارية، وكحا الخرػـ والغيخ الجارية، بيشسا 
تطيخ قخارات لتسػيل السستمظ في حقػؽ السمكية لمسؤسدة )رأس الساؿ، الشتيجة، الأرباح 

 تجدة(.السح

 2122-2121(: هيكل خروم مؤسدة اترالات الجدائخ لمفتخة 4ججول رقم )

 2022 2028 2020 الخصوم 

 1393815286.93 1310857650.13 1414107364.06 الأموال الخاصة
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 00.00 00.00 00.00 الخصوم الغٌر جارٌة

 1393815286.93 131085650.13 1414107364.06 الأموال الدائمة

 470749070.66 361769008.27 269114163.43 الخصوم الجارٌة

 1864564357.59 1672626658.40 168322152.49 مجموع الخصوم

 السيدا يات الختامية لسؤسدة اترالات الجدائخ السرجر: ما إعجاد الصمبة اعتسادا عمى

كسا ىػ الحاؿ مع جانب الأصػؿ سشقػـ بحداب مختمف التغيخات الحاصمة في 
حدابات الخرػـ مغ سشة لأخخى مغ أجل التعخؼ عمى مقجار الغيخ الحاصل في الييكمة 

في كل بشج  السالية لمسؤسدة، ولأغخاض التحميل قسشا بحداب الشدب السئػية لمتغيخ الحاصل
مغ بشػد الخرػـ في السيدانية السالية السخترخة لمسؤسدة والججوؿ السػالي يػضح التغيخات 

 الحاصمة في ؾيع الخرػـ والشدب السئػية لكل تغيخ.

 2022-2020(: تغٌرات هٌكل خصوم مؤسسة اتصالات الجزائر للفترة 5جدول رقم )

النسبة  2020-2028التغٌر  الخصوم 
% 

النسبة  2028-2022التغٌر 
% 

 6.32 82957636.80 (7.30) (103249713.90) الأموال الخاصة

الخصوم الغٌر 
 جارٌة

00.00 00 00.00 00 

 6.32 82957636.80 (7.30) (103249713.90) الأموال الدائمة

 30.12 108980062.39 34.42 92654844.84 الخصوم الجارٌة

 88247 898937699289 (0262) (80594869206) مجموع الخصوم

 السرجر: ما إعجاد الصمبة اعتسادا عمى السيدا يات الختامية لسؤسدة اترالات الجدائخ
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تتسثل الأمػاؿ الجائسة في مجسػع الأمػاؿ الخاصة والجيػف شػيمة الأجل الأموال الجائسة:  -
 ليحا فالتغيخ في ىحيغ البشجيغ يتبعو تغيخ في الأمػاؿ الجائسة.

كانت معجومة خلاؿ سشػات الجراسة أي أف الأمػاؿ الجائسة ىي الجيون شوية الأجل:  -
 نفديا الأمػاؿ الخاصة.

سجل رأس الساؿ الخاص لسؤسدة اترالات الجدائخ خلاؿ الفتخة  رأس السال الخاص: -
 ( دج، 10594869.06بسبمغ ) %62.0انخفاض قجر بشدبة  2020-2021

 .%11.4دج بشدبة  191937699.19زيادة قجرىا  فدجل 2022-2021الفتخة  أما خلاؿ

وبسا أف الجيػف الصػيمة الأجل معجومة فإف التغيخات التي شخأت عمى رأس الساؿ الخاص 
 ىي نفديا تغيخات الأمػاؿ الجائسة.

  :عسػما الخرػـ الجارية لمسؤسدة عخفت ارتفاعا خلاؿ الفتخة الخروم الجارية
، ؼيسا كانت %34.42دج أي بشدبة  92654844.84بسقجار  2020-2021

 .%30.12دج أي بشدبة  1089800062.39بسقجار  2022-2021خلاؿ الفتخة 

 :2022-2020خرػـ السؤسدة خلاؿ الفتخة  تغيخات ـيكلالذكل السػالي يمخز 
 2022-2020(: تغٌرات هٌكل خصوم مؤسسة اتصالات الجزائر المدٌة خلال الفترة 5شكل رقم )
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 لمؤسسة اتصالات الجزائر ةة اعتمادا على المٌزانٌات الختامٌالمصدر: من إعداد الطلب

تحهيم خذول حغاباث انُتائح وخذول تذفقاث انخضيُت نًؤعغت السصمب الثا ي: 

 0200-0202اتصالاث اندضائش خلال فتشة 

 :2122-2121ججول حدابات الشتائج لسؤسدة اترالات الجدائخ خ ل الفتخة  تحميل-1
 ججول حدابات الشتائج -

ججوؿ حدابات الشتائج ىػ بياف ممخز لأعباء والسشتجات السشجدة مغ السؤسدة خلاؿ 
الدشة السالية، الججيج الحي جاء بو الشطاـ السحاسبي السالي لججوؿ حدابات الشتائج أنو يدسح 

عجة مدتػيات مغ الشتائج )الؿيسة السزافة، الفائس الإجسالي للاستغلاؿ، الشتيجة  بإضيار
العسمياتية، الشتيجة السالية، الشتيجة العادية قبل الزخيبة، الشتيجة الراؼية لمشذاشات العادية، 

حيث يتع السقاصة بيغ عشاصخ  نتيجة العسميات الاستثشائية، الشتيجة الراؼية لمجورة(،
 والأعباء ويقجـ الخصيج الرافي في حداب الشتيجة.السشتجات 

 :تحمي أرصجة ججول حدابات الشتائج 
قبل البجء بعسميات تحميل أرصجة ججوؿ حدابات الشتائج قسشا بحداب التغيخات الحاصمة 

 في مختمف الأرصجة التي يحتػييا مغ سشة لأخخى.
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 :إ تاج الدشة السالية 
 وفق ما ىػ مػضح في الججوؿ السػالي:يتع الػصػؿ إلى إنتاج الدشة السالية 

 2022-2020(: حساب إنتاج السنة المالٌة لمؤسسة اتصالات الجزائر خلال الفترة 6جدول رقم )

 

-2022التغٌر  %النسبة  2020-2028التغٌر  العناصر 
2028 

 %النسبة 

 (7.06) (52067687.91) 6.36 44090162.970 رقم الأعمال

تغٌرات مخزون 
التامة المنتجات 

 والقٌد التنفٌذ

667974.98 0.0 0.00 / 

 436.67 36653225.87 (83.79) (43407406.5) الإنتاج المثبت

 (2206) (85484462204) 0288 8350738238 إنتاج السنة المالٌة

 المصدر: من إعداد الطلبة اعتمادا على جدول حسابات النتائج لمؤسسة اتصالات الجزائر

-2020عسػما إنتاج الدشة السالية لسؤسدة اترالات الجدائخ سجل ارتفاع خلاؿ الفتخة 
ساؿ بسا يقارب عبدبب زيادة رقع الأ %0.18دج بسا ندبتو  1350731.38بسقجار  2021
بسقجار  2022-2021، ؼيسا سجل انخفاضا خلاؿ الفتخة 2021خلاؿ سشة  6.36%

انخفاض ؾيسة رقع الأعساؿ خلاؿ سشة  بدبب %2.06( دج بسا ندبتو 15414462.04)
 .%7.06بشدبة  2022

  :يتع الػصػؿ إلى إنتاج الدشة السالية وفق ما ىػ مػضح في الججوؿ ال يسة السزافة
 السػالي:

-2020القٌمة المضافة للاستغلال لمؤسسة اتصالات الجزائر خلال الفترة  (: حساب7جدول رقم )
2022 
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-2020التغٌر  العناصر 
2028 

النسبة 
% 

-2028التغٌر 
2022 

 %النسبة 

 (2.06) (15414462.04) 0.18 1350731.38 إنتاج السنة المالٌة 8

استهلاك السنة  2
 المالٌة

156159255.29 (44.95) (34512508.58) 18.05 

القٌمة المضافة 
 (2-8للاستغلال )

157509986.67 39.74 (49926970.62) (9.01) 

 الصمبة اعتساد عمى ججول حدابات الشتائج لسؤسدة اترالات الجدائخالسرجر: ما إعجاد 

تعبخ الؿيسة السزافة للاستغلاؿ عغ الؿيسة الإضاؼية التي قجمتيا السؤسدة مغ خلاؿ 
نذاشيا الأساسي وىي مقجار الفخؽ بيغ ما أنتجتو السؤسدة، وما تع استيلاكو لمحرػؿ عمى 
ذلظ الإنتاج بسعشى ىػ يسثل الفخؽ بيغ إنتاج الدشة السالية واستيلاؾ الدشة السالية، السلاحظ 

وؿ حدابات الشتائج لمسؤسدة أف الؿيسة السزافة سجمت ؾيسة مػجبة خلاؿ مغ خلاؿ جج
 .%39.74دج أي بشدبة  157509986.67بسقجار  2021-2020الفتخة 

  :شتائج الخاص بسؤسدة نلاحظ مغ خلاؿ ججوؿ حدابات الالشتيجة الرافية
الشتيجة الراؼية سالبة خلاؿ  كانت 2022-2020خ خلاؿ الفتخة دائاترالات الج

( لكغ السؤسدة بجأت في تحقيق 27654684.92حيث قجرت بسبمغ ) 2020سشة 
واصمت السؤسدة  107457358.76بسبمغ  2021نتائج إيجابية ابتجاء مغ سشة 

 .54239596.42ب بتحؿيقيا لخبح قجر  2022نتائجيا الإيجابية أيزا خلاؿ سشة 

 2122-2121ججول تجفقات الخديشة لسؤسدة اترالات الجدائخ خ ل الفتخة  تحميل-2

قائسة التجفقات الشقجية تعتبخ قائسة ججيجة جاء بيا الشطاـ السحاسبي السالي، وىي مغ 
بيغ أىع الإضافات التي قجميا الشطاـ السحاسبي وذلظ لكػنيا قائسة تخجـ أغخاض التحميل 

دئة حدب الجورات الأساسية لمشذاط فيي تعتبخ مخكدا لجسيع السالي وتقجـ خديشة السؤسدة مج



 السجية-دراسة حالة مؤسدة اترالات الجدائخ                             الثالث:الفرل 

81 

التجفقات الشقجية وبالتالي تعتبخ معيارا مػضػعيا لمحكع عمى مدتػى التػازف السالي حيث 
 تعصيشا ممخرا لسرجر واستخجامات الشقجية الطاىخة في السيدانية.

 :2122-2121تحميل تغيخات أموال الخديشة لسؤسدة اترالات الجدائخ لمفتخة -3
تػفخ لشا قائسة التجفقات الشقجية أرصجة كل مغ الأنذصة التذغيمية والأنذصة 
الاستثسارية والأنذصة التسػيمية وذلظ بعخضيا التفريمي لكافة الحخكات السالية التي تخز 

 الأنذصة السحكػرة.
ية وسػؼ نحاوؿ معخفة التغيخات والعلاقة السػجػدة بيغ عشاصخ قائسة التجفقات الشقج
 وكيؽية تأثيخىا عمى الػضعية السالية لسؤسدة اترالات الجدائخ مغ خلاؿ الججوؿ السػالي:

 2022-2020(: تغٌرات تدفقات الخزٌنة لمؤسسة اتصالات الجزائر للفترة 8جدول رقم )

 2022 2028 2020 البنود

صافً التدفمات النمدٌة 
 التشغٌلٌة أ

462968361.16 134538277.10 445031932.88 

صافً التدفمات النمدٌة 
 الاستثمارٌة ب

(97804040.46) (48481313) (579466.46) 

صافً التدفمات النمدٌة 
 التموٌلٌة ج

0.00 0.00 0.00 

صافً تدفقات أموال الخزٌنة 
 للفترة )أ+ ب+ ج(

36586432027 86056963264 387252466242 

 2022 -2021 2020 -2021 التغٌر السنوي فً البنود

 310493655.78 (328430084.06) صافً التدفمات النمدٌة التشغٌلٌة أ

 (9298153.00) 49322727.00 صافً التدفمات النمدٌة الاستثمارٌة ب

 0.00 0.00 صافً التدفمات النمدٌة التموٌلٌة ج

 308895502278 (279807357206) صافً تدفقات أموال الخزٌنة للفترة أ+ ب+ ج(

 إعداد الطلبة اعتمادا على جدول التدفقات النقدٌة لمؤسسة اتصالات الجزائرالمصدر: من 
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تػضح البيانات الػاردة في الججوؿ أعلاه أف التجفقات الشقجية لسؤسدة اترالات 
ب تجفقا نقجيا معتبخا قجر  2020الجدائخ مػجبة حيث حققت السؤسدة خلاؿ سشة 

وىي تجفقات نقجية ناتجة عغ نذاط السؤسدة مغ التجفقات  دج   365164320.70
التذغيمية والتي كانت بالأساس راجعة إلى التحريلات مغ الدبائغ التي بمغت مبمغا مقجاره 

دج وىحا نطخا لمدياسة الائتسانية لمسؤسدة باتباع التحريل الشقجي  709323171.98
 رخ مجتيا.وفتخات الائتساف السسشػحة لمدبائغ التي تتسيد بق

واصمت مؤسدة اترالات الجدائخ تحقيق التجفقات الشقجية الإيجابية خلاؿ سشتي 
( دج عغ 27910735.06بسقجر ) 2021لكغ بشدبة أقل خلاؿ سشة  2022و 2021

بتحؿيقيا تجفقات نقجية  2022سشة  بيشسا حققا قفدة نػعية خلاؿ 2020ؾيستيا خلاؿ سشة 
دج والتي كانت  301195502.78قجرىا دج أي بديادة  387252466.42بمغت 

دج  689525179.68بالأساس راجعة إؿ التحريلات مغ الدبائغ التي بمغت مبمغا مقجاره 
 وىح بفزل الدياسة الائتسانية لمسؤسدة باتباع التحريل الشقجي.

-2020حققت مؤسدة اترالات الجدائخ صافي تجفقات نقجية مػجبة خلاؿ الفتخة 
الحالة السالية الجيجة ليا، حيث كاف مرجر ىحه التجفقات الدبائغ وىحا يعبخ عغ  2022

 الحيغ رفعػا مغ صافي التجفقات التذغيمية لمسؤسدة.

  الثالث: تحميل القوائم السالية باستخجام السؤشخات والشدب السصمب
سػؼ نتصخؽ خلاؿ ىحا السبحث إلى تحميل القػائع السالية باستخجاـ الشدب السالية 

والسشحشيات البيانية بػية الػصػؿ إلى العلاقة بيغ التسػيل الحاتي واتخاذ القخارات  والسؤشخات
 الاستثسارية.

 القوائم السالية باستخجام مؤشخات التوازن السالي تحميل-1
لكي نرل إلى تحميل شامل عغ العلاقة بيغ التسػيل الحاتي واتخاذ القخارات 

لابج مغ السخور بعجة حدابات مغ بيشيا مؤشخات  الاستثسارية وفقا لمشطاـ السحاسبي السالي
 التػازف السالي.

 2122، 2121، 2121حداب رأس مال العامل الجائم لمدشوات  -
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 أمػاؿ دائسة = رأس الساؿ الخاص+ ديػف شػيمة الأجل
 2022، 2028، 2020للسنوات (: حساب رأس مال العامل الدائم 9جدول رقم )

 ملاحظة 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

رأس 
المال 

العامل 
الدائم = 

أموال 
 –دائمة 
أصول 

غٌر 
 جارٌة

1414107364.06- 
1147257307.37

 =266850056269 

موجب 
)+( 

1310857650.13- 
1154380488.24 

 =856477868289 

موجب 
)+( 

13938152
86.93- 

12423390
86.80  =

85847620
0283 

موجب 
)+( 

 بة بناء على معطٌات المؤسسةلطلالمصدر: من إعداد ا

، مػجب ىحا يجؿ عمى 2022، 2021، 2020رأس لساؿ العامل الجائع لمدشػات التعميق: 
أف الػضعية السالية لمسؤسدة جيجة مغ خلاؿ وجػد الفائس الحي يعبخ عشو بيامر أماف 

 .151476200.13، 156477161.89، 266850056.69يقجر عمى التػالي ب: 

 2122، 2121، 2121حداب رأس مال العامل الخاص لمدشوات  -

 الأصػؿ الغيخ جارية –رأس الساؿ العامل الخاص= رؤوس الأمػاؿ الخاصة 
 2022، 2028، 2020(: حساب رأس مال العامل الخاص للسنوات 80جدول رقم )

ملاحظ 2020 العلاقة 
 ة

ملاحظ 2028
 ة

ملاحظ 2022
 ة

رأس 
المال 

العامل 
الخا
 ص

1414107364.06
- 

1147257307.37
 =

266850056269 

موجب 
)+( 

1310857650.13 
– 

1154380488.24
 =

856477868289 

موجب 
)+( 

1393815286.93
- 

1242339086.80
 =

858476200283 

موجب 
)+( 
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 معطٌات المؤسسةبة بناء على المصدر: من إعداد الطل

، موجب وهذا ٌعنً أن الأموال 2022، 2021، 2020رأس المال العامل الخاص للسنوات التعلٌق: 
الخاصة للمؤسسة تشكل فائض على الأصول غٌر الجارٌة، حٌث ٌوجه هذا الفائض إلى تموٌل الأصول 

-156477161.89-266850056.69غٌر الجارٌة وٌمدر هذا الفائض على التوالً ب: 
151476200.13. 

 2022، 2028، 2020حساب رأس المال العامل الأجنبً للسنوات  -

 رأس المال العامل الأجنبً = الخصوم غٌر الجارٌة + الخصوم الجارٌة

 2022، 2028، 2020(: حساب رأس المال العامل الأجنبً للسنوات 88جدول رقم )

 ملاحظة 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

رأس 
المال 

العامل 
 الأجنبً

00.00 +
269114163.43 =
269884863243 

موجب 
)+( 

00.00 +
361769008.2 =

368769008227 

موجب 
)+( 

00.00 +
470749070.66 =
470749070266 

موجب 
)+( 

 على معطٌات المؤسسة ةبالمصدر: من إعداد الطل

التي بحػزة السؤسدة والتي تتحرل  رأس الساؿ العامل الأجشبي يسثل مجسػع الجيػف التعميق: 
 عمييا مغ الخارج لتسػيل نذاشيا.

أقل مغ مجسػع  2022-2021-2020:ؿ فسجسػع الجيػف خلاؿ الدشػات الثلاثة
الأمػاؿ الخاصة وىحا يعبخ عمى أف السؤسدة تعتسج عمى أمػاليا الخاصة في عسمية تسػيل 

 نذاشيا.
 2122، 2121، 2121حداب رأس السال العامل الإجسالي لمدشوات  -

 مجسػع الأصػؿ الجارية =العامل الإجسالي رأس الساؿ 
 2022، 2028، 2020مل الإجمالً للسنوات ا(: حساب رأس المال الع82جدول رقم )

 ملاحظة 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

رأس المال 
العامل 

 =
535964220.12 

موجب 
)+( 

 =
518246170.16 

موجب 
)+( 

موجب  622225270.79= 
)+( 
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 الإجمالً 

 لبة بناء على معطٌات المؤسسةالمصدر: من إعداد الط

 2022-2021-2020رأس الساؿ العامل الإجسالي خلاؿ الدشػات الثلاثة: التعميق: 
 مػجب فيحا يجؿ عمى أف إجسالي الأصػؿ الجارية كبيخة وحخكة السخدوف في تدارع.

 2122، 2121، 2121حداب احتياجات رأس السال لمدشوات  -
 2022، 2028، 2020(: حساب احتٌاجات رأس المال العامل للسنوات 83جدول رقم )

 ملاحظة 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

احتٌاج رأس 
المال العامل 
= )أصول 

 –جارٌة 
المٌم 

-الجاهزة( 
خصوم )

-جارٌة
 مستحمات

 فورٌة(

(535964220.12- 
34014302.11)- 

(269114163.43- 
00.00 =)

232835754258 

موجب 
)+( 

(518246170.16- 
19049218.1)- 

(361769008.27- 
00.00 =)

837427943272 

موجب 
)+( 

(622225270.79- 
46455241.00)- 

(470749070.66- 
00.00 =)

805020959283 

موجب 
)+( 

 المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة

 2022-2021-2020احتياجات رأس الساؿ العامل خلاؿ الدشػات الثلاثة: التعميق: 
مػجبة وىحا يجؿ عمى أف السؤسدة ليا القجرة عمى تغصية ديػنيا قريخة الأجل باعتسادىا 
عمى جدء مغ أصػليا الستجاولة ىحا مغ السشطػر الإيجابي، أما مغ السشطػر الدمبي ىػ 

 عجد السؤسدة عمى استغلاؿ الديػلة الستاحة لجييا في الشذاط.

 2122، 2121، 2121حداب الخديشة لمدشوات  -
 2022، 2028، 2020(: حساب الخزٌنة للسنوات 84جدول رقم )
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 ملاحظة 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

الخزٌنة = 
المٌم 

 –الجاهزة 
المستحمات 

 الفورٌة

34014302.11- 
00.00 =

34084302288 

موجب 
)+( 

19049218.17- 
00.00 =

89049288287 

موجب 
)+( 

46455241.00- 
00.00 =

46455248200 

موجب 
)+( 

الخزٌنة = 
رأس 
المال 

العامل 
 –الدائم 
احتٌاج 
رأس 
المال 

 العامل 

266850056.69- 
232835754.58 =

34084302288 

موجب 
)+( 

156477161.89- 
137427943.72 =

89049288287 

موجب 
)+( 

151476200.13- 
105020959.13 =

46455248200 

موجب 
)+( 

 بناء على معطٌات المؤسسةلطلبة االمصدر: من إعداد 

ىحه الحالة تدتمدـ أف  2022، 2021، 2020يشة خلاؿ الدشػات الثلاثة: د الخالتعميق: 
رأس الساؿ العامل الجائع أكبخ مغ احتياجات رأس الساؿ العامل ىحا يجؿ عمى أف رأس الساؿ 

 العامل يسػؿ جدء مغ احتياجات الجورة.

يدتػجب تػضيفو أو استثساره حتى لا تبقى عبارة والباقي عبارة عغ فائس في الخديشة 
 عغ أمػاؿ مجسجة لا تدتفيج مشيا وىحا يتشافى مع الخبحية.

 القوائم السالية باستخجام الشدب السالية تحميل-2
الشدب السالية مغ أىع الػسائل والأدوات السدتخجمة في تحميل القػائع السالية حيث 

 سالية وتتسثل ؼيسا يمي:تيتع بؿياس العلاقات بيغ القػائع ال
 2122، 2121، 2121الشدب الهيكمية لمدشوات  -
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 2022، 2028، 2020(: النسب الهٌكلٌة للسنوات 85جدول رقم )

 

ملا 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 
 حظة

 ملاحظة 2022

نسبة التموٌل الدائم 
= الأموال الدائمة / 

الأصول غٌر 
 جارٌة

1414107364.06 /
1147257307.37 =

1.23 

 1310857650.13 /
1154380488.24 =

1.13 

 1393815286.93 /
1242339086.80 =

1.12 

 

نسبة التموٌل 
الخاص = 

الأموال الخاصة 
/ الأصول غٌر 

 جارٌة

1414107364.06/
1147257307.37 

1.23= 

 1310857650.13 /
1154380488.24

 =1.13 

 1393815286.9
3 /

1242339086.8
0 =1.12 

 

الاستملالٌة نسبة 
المالٌة = أموال 

خاصة / مجموع 
 الدٌون

1414107364.0
6 /

269114163.43
 =5.25 

 131085650.13 /
361769008.27 =

3.62 

 1393815286.9
3 /

470749070.66
 =2.96 

 

نسبة المدرة على 
السداد= مجموع 
الدٌون / مجموع 

 المٌزانٌة

269114163.43 /
1683221527.4

9 =0.16 

 361769008.2 /
1310857650.13

 =0.27 

 66 /
1864564357.5

9 =0.25 

 

 المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة

 التعميق عمى الشدب الهيكمية: 

أي إف الأمػاؿ  1نلاحظ أف ندبة التسػيل الجائع خلاؿ الدشػات الثلاثة أكبخ مغ 
الجائسة للأصػؿ الثابتة  الجائسة تغصي الأصػؿ الثابتة وىي تعبخ عمى مجى تسػيل الأمػاؿ

في ىحه الحالة السؤسدة تسػؿ  1أما ؼيسا يخز ندبة التسػيل الخاص فيي أيزا أكبخ مغ 
ؾيسيا الثابتة بػاسصة أمػاليا الخاصة وىي الحمة السثمى وتعبخ ىحه الشدبة عمى مجى تغصية 

 السؤسدة لأصػليا الثابتة بػاسصة أمػاليا الخاصة.
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ىشا يتبيغ لشا مجى استقلالية السؤسدة  1ة ىي أيزا أكبخ مغ ندبة الاستقلالية السالي
واعتسادىا عمى الأمػاؿ الخاصة بجلا مغ الجيػف أما ؼيسا يتعمق بشدبة القجرة عمى الدجاد فيي 

 تعبخ عغ مجى ضساف الجيػف لمغيخ. 0.5أقل مغ 

 2122، 2121، 2121 دب الديولة لمدشوات  -
 2022، 2028، 2020للسنوات (: نسب السٌولة 86جدول رقم )

 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

نسبة التداول 
= الأصول 

الجارٌة/ 
الخصوم 
 الجارٌة

535964220.12 /
269114163.43 =

8299 

 518246170.16 /
361769008.27 =

8243 

 622225270.79 /
470749070.66 =

8232 

نسبة السٌولة 
السرٌعة = 

)الأصول 
 –الجارٌة 
مخزونات 

ومنتجات لٌد 
الصنع( / 

الخصوم 
 الجارٌة

(535964220.12- 
94452870.08 /)

269114163.43 =
8264 

 (518246170.16- 
78711773.84 /)

361769008.27 =
8228 

 (622225270.79- 
69642345.69 /)

470749070.66 =
8287 

نسبة النمدٌة 
= المٌم 

الجاهزة/ 
الخصوم 
 الجارٌة

34014302.11 /
269114163.43 =

0282 

 19049218.16 /
361769008.27 =

0205 

 46455241.00 /
470749070.66 =

0209 

 بناء على معطٌات المؤسسة المصدر: من إعداد الطلبة

ندب سيػلة الدشػات الثلاثة مقبػلة، نبأ بشدبة التجاوؿ التي التعميق عمى  دب الديولة: 
كانت أكبخ مغ الػاحج وىحا يعشي قجرة الأصػؿ الجارية عمى تغصية الخرػـ الجارية وىػ ما 
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يغصي مػارد دورة الاستغلاؿ دوف صعػبات وبالتالي فيي حققت مبجأ التػازف، أما ندبة 
 زع أمػالا معتبخة داخل الخديشة دوف استثسارىا.الديػلة فيي مختفعة نػعا ما مسا يجعميا ت

 2122، 2121، 2121 دب السخدودية لمدشوات  -
 2022، 2028، 2020(: نسب المردودٌة للسنوات 87جدول رقم )

 ملاحظة 2022 ملاحظة 2028 ملاحظة 2020 العلاقة 

نسبة 
 ةالمردودٌ
المالٌة= 
النتٌجة 

الصافٌة/ 
رؤوس 
الأموال 
 الخاصة

(27654684.92 /)
141410736 

4.06 =0202- 

/ 107457358.76 سالبة 
1310857650.13 =

0208 

/ 54239596.42 موجبة
1393815286.93 =

0203 

 موجبة

نسبة 
المردودٌة 
الالتصادٌة 

= النتٌجة 
الصافٌة/ 
مجموع 
 الأصول 

(27654684.92 /)
1683221527.49 =

0208- 

/ 107457358.76 سالبة
1672626658.40 =

0206 

/ 54239596.42 موجبة
1864564357.59 =

0202 

 موجبة

نسبة 
المردودٌة 
التجارٌة= 

النتٌجة 
الصافٌة / 
 رلم الأعمال

(27654684.92 /)
692546824.89 =

0204- 

/ 107457358.76 سالبة
73663698.86 =

028 

/ 54239596.42 موجبة
684569299.95 =

0208 

 موجبة

 معطٌات المؤسسةلبة بناء على المصدر: من إعداد الط

سالبة وذلظ  2020ندبة السخدودية السالية والاقترادية لدشة التعميق عمى  دب السخدودية: 
راجع لمشتيجة السحققة أو التدييخ الغيخ جيج لأصػليا غيخ الجارية والجارية والشاتج عغ عجـ 
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والتي  2022و 2021تحكسيا في دورة الاستغلاؿ، وعمى العكذ كانت الشدبة مػجبة لدشتي 
تداعج السؤسدة عمى سيػلة الحرػؿ عمى أمػاؿ لتحجيج وسائل إنتاجيا بالإضافة إلى حدغ 

 استغلاؿ أصػؿ السؤسدة في تػليج الأرباح.

 : ع قة التسويل الحاتي باتخاذ القخارات الاستثساريةخابعالسصمب ال

الجارية وذلظ سشتصخؽ في ىحا السصمب إلى السقارنة بيغ التسػيل الحاتي والاستثسارات 
باستخجاـ السشحشيات البيانية لسعخفة أثخ التسػيل الحاتي في اتخاذ القخارات الاستثسارية 

 لمسؤسدة اترالات الجدائخ.

 تحميل الججاول -1

 ججول الاهت كات والسؤو ات: -
 (2022-2020(: الاهتلاكات المتراكمة تبعا لسنوات الدراسة )88الجدول رقم )

 2022 2028 2020 البٌان

 1228902801.23 1140750682.87 1119269084.82 الاهتلاكات والمؤونات 

 المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة

 (: التمثٌل البٌانً للاهتلاكات والمؤونات6شكل رقم )
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 (88المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات الجدول رقم )                      

 التعميق: 

دج ثع  1119269084.82كانت  2020نلاحظ إف الاىتلاكات والسؤونات سشة 
ارتفعت بشدبة كبيخة إلى  2022وفي سشة  2021دج سشة  114075084.8ارتفعت إلى 

 دج 1228902801.23
 ججول الشتيجة الرافية: -

 (2022-2020عة تبعا لسنوات الدراسة )ز(: ٌبٌن نتٌجة صافٌة غٌر مو89الجدول رقم )

 2022 2028 2020 السنوات 

نتٌجة صافٌة غٌر 
 موزعة 

27654684292- 807457358276 54239596242 

  المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة

 غٌر موزعةتمثٌل البٌانً للنتٌجة الصافٌة (: ال7شكل رقم )

(89المصدر: من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )  
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 التعميق: 

( دج لتخفع سشة 27654684.94) 2020الشتيجة الراؼية عخفت تحبحب حيث سشة 
دج وىحا بدبب الدياسات السالية والخص  السخسػمة مغ  107457358.76إلى  2021

سشة  54239596.42أجل الخفع مغ أداء السؤسدة وزيادة نذاشيا، وتشخفس مججدا إلى 
مسا يجؿ عمى أف السؤسدة شيجت تحبحب في تحريل حقػقيا مغ قبل بعس  2022

 السؤسدات وىػ ما بجى واضحا.
 ججول التسويل الحاتي: -

 الاىتلاكات + السؤونات+ الشتيجة الراؼية غيخ مػزعةالتسويل الحاتي= 
بسا أف السؤونات غيخ مػجػدة فإنشا نعتسج عمى الاىتلاكات والشتيجة الراؼية غ ـ، 

 يل ججوؿ التسػيل الحاتي كالتالي:تسث
 (2022-2020(: تطور التموٌل الذاتً تبعا لسنوات الدراسة )20جدول رقم )

 2022 2028 2020 السنوات

 8228902808223 8840750682287 8889269084282 الاهتلاكات والمؤونات

نتٌجة صافٌة غٌر 
 موزعة

27654684292- 807457358276 54239596242 

 828384239727 824820804826 809868439929 الذاتًالتموٌل 
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 المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة              

 (: التمثٌل البٌانً للتموٌل الذات8ًشكل رقم )                 

 (8-2ة بالاعتماد على الجدول رقم )المصدر: من إعداد الطلب                

 

 

 التعميق:

مغ  2021-2020نلاحظ أف ؾيسة التسػيل الحاتي شيجت ارتفاعا سشة 
وىحا راجع إلى ارتفاع كل مغ الشتيجة الراؼية  1248208041.6إلى  1091614399.9

نلاحظ ارتفاع التسػيل  2022في نفذ الدشة، أما بالشدبة إلى سشة  والسؤونات الإىتلاكات
الشتيجة الراؼية الغيخ مػزعة خلاؿ ىحه  الحاتي بشدبة قميمة وىحا راجع إلى تحبحب ؾيسة

 الفتخة، كحلظ تحبحب الاىتلاكات والسؤونات.
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 جدول الاستثمارات الجارٌة: -

 (2022-2020(: الاستثمارات الجارٌة تبعا لسنوات الدراسة )28جدول رقم )

 2022 2028 2020 السنوات 

 8228902808223 8840750682287 8889269084282 الاستثمارات الجارٌة

 المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة

 (: التمثٌل البٌانً للاستثمارات الجارٌة9شكل رقم )

 

 (28المصدر: من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )                      

 التعميق:

نلاحظ مغ خلاؿ السشحشى البياني للاستثسارات الجارية أف ىشاؾ زيادة متتالية في 
 109633716.41بسقجار:  2022-2021-2020الاستثسارات الجارية لدشػات الستتالية 
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وىحا راجع إلى زيادة في التسػيل الحاتي خلاؿ الدشػات الثلاثة الستتالية حيث أف السؤسدة 
 ستثسارىا.تعتسج عمى نفديا بتسػيل ا

 مقارنة بٌن التموٌل الذاتً والاستثمارات الجارٌة:

 

 (: ٌبٌن مقارنة بٌن التموٌل الذاتً والاستثمارات الجارٌة22جدول رقم )

 

 2022 2028 2020 السنوات 

 828384239727 824820804826 809868439929 التموٌل الذاتً

الاستثمارات 
 الجارٌة

8889269084282 8840750682287 8228902808223 

 المصدر: من إعداد الطلبة بناء على معطٌات المؤسسة

 (: التمثٌل البٌانً للتموٌل الذاتً والاستثمارات الجارٌة80شكل رقم )            

 

 

 (22المصدر: من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )
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 التعميق:

التسػيل الحاتي والاستثسارات  نلاحظ مغ خلاؿ السشحى البياني الحي يبيغ مقارنة بيغ
الجارية أف ىشاؾ علاقة شخدية بيغ التسػيل الحاتي والاستثسارات الجارية حيث أف الشتائج 

، عكذ التسػيل الحاتي 2021تع استخجاميا في التسػيل لدشة  2020السحققة في سشة 
يجؿ  وىحا ما 2022الحي انعكذ عمى الاستثسارات الجارية لدشة  2021السشخفس لدشة 

عمى أف مؤسدة اترالات الجدائخ قادرة عمى تسػيل استثساراتيا وذلظ بالاعتساد عمى التسػيل 
 الحاتي.

 الشتائج تحميل-2

يخجع لتدايج السدتسخ لؿيسة الأصػؿ الثابتة لمسؤسدة إلى ارتفاع الاستثسارات التي قامت  -
 السجروسة.بيا السؤسدة عمى مدتػى الفخوع التابعة ليا خلاؿ الفتخة 

ولمػقػؼ أكثخ عمى أسباب تدايج ؾيع الأصػؿ الغيخ الجارية في السؤسدة ندتعخض أىع 
 التغيخات الحاصمة عمى أىع البشػد السكػنة ليا.

 2021-2020بجورىا التثبيتات العيشية لمسؤسدة سجمت ارتفاعات متتابعة خلاؿ الفتخة  -
بشدبة  2022-2021رتفاع خلاؿ الفتخة واصمت التثبيتات العيشية الا %1.92ارتفاعا بشدبة 

ويعػد سبب زيادة ؾيع التثبيتات العيشية إلى تججيج بعزيا خلاؿ الفتخة السجروسة  7.72%
 .2022-2020السستجة بيغ 

التثبيتات السالية لشع تعخؼ أي تغيخ خلاؿ الفتخة السجروسة أي أنيا بقيت عمى حاليا حيث  -
السبمغ ؾيسة قخوض وأصػؿ مالية أخخى غيخ  حيث يسثل ىحا 38451.30قجرت بسبمغ 

 جارية.

الجيػف شػيمة الأجل: كانت معجومة خلاؿ سشػات الجراسة أي أف الأمػاؿ الجائسة ىي  -
نفديا الأمػاؿ الخاصة وىحا يجؿ عمى أف السؤسدة تعتسج عمى أمػاليا الخاصة لتسػيل 

 أصػليا.
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تدجيميا لؿيع مزافة إيجابية نتيجة  تحدغ نذاط وإنتاجية مؤسدة اترالات الجدائخ بجليل-
تحؿيقيا لإنتاج سشػي يفػؽ ؾيسة استيلاكاتيا الدشػية وىحا مؤشخ جيج عمى تحكع السؤسدة 

 في تكاليف إنتاجيا.

 2022-2020حققت مؤسدة اترالات الجدائخ صافي تجفقات نقجية مػجبة خلاؿ الفتخة  -
كاف مرجر ىحه التجفقات الدبائغ الحيغ وىحا ما يعبخ عغ الحالة السالية الجيجة ليا، حيث 

رفعػا مغ صافي التجفقات التذغيمية لمسؤسدة ولع تعتسج السؤسدة عمى القخوض حيث كاف 
صافي التجفقات التسػيمية معجومة خلاؿ فتخة الجراسة، أي أف السؤسدة تعتسج عمى التسػيل 

 الحاتي.

 يل الحاتي لسذاريعيا.تسثل السػاؿ الخاصة أىع مػرد يذجع السؤسدة عمى التسػ  -

يؤثخ التسػيل الحاتي بذكل مباشخ عمى اتخاذ القخار الاستثساري في السؤسدة الاقترادية،  -
بحيث كمسا ارتفعت ؾيسة الأمػاؿ الخاصة يؤدي إلى ارتفاع القخارات الاستثسارية وذلظ عغ 

 شخيق تسػيل نفديا ذاتيا.

سصخوحة، ويبقى التسػيل الحاتي السرجر وىشا نكػف قج أجبشا عمى الإشكالية ال         
 الأمثل مغ مرادر التسػيمية الأخخى.
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 :الثالث ة الفرلاتسخ

التسػيل الحاتي في اتخاذ القخار أىسية مغ خلاؿ دراستشا التصبيؿية لسػضػع         
الأخيخة تعتسج  إف ىحه، يسكششا القػؿ السجيةالاستثساري في مؤسدة اترالات الجدائخ بػلاية 

بالجرجة الأولى عمى السػارد الحاتية )التسػيل الحاتي( لتسػيل استثساراتيا ومػاجية الالتدامات 
في الػقت السشاسب دوف المجػء إلى السرادر الخارجية مثل الاقتخاض مغ البشػؾ أو 

 السؤسدات الأخخى.

وتػصمشا مغ خلاؿ الجراسة إلى الجور الفعاؿ الحي يمعبو التسػيل الحاتي في اتخاذ         
القخارات الاستثسارية وإلى أف السؤسدة تعتسج عمى الاىتلاكات والأمػاؿ الخاصة كأحج أىع 

وذلظ مغ خلاؿ تحريل حقػقيا مغ قبل السؤسدات وىحا ما تع  الحاتيمرادر التسػيل 
  شا.دراستتػضيحو في 
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 :العامة خاتسةال 

 الاقترػادالرػغيخة أو الكبيػخة يعػج أمػخا ىامػا  الاسػتثسارات مختمػف إتخاذ قخار التسػيل في يعج 
 جوقػػ والتصػػػيختشسيػػة الخرػصػػا فػػي الػقػػت الػػخاىغ الػػحي تسػػخ بػػو الجدائػػخ فػػي مدػػار  الػػػششي

حاولشا مغ خلاؿ ىحه الجراسة تدمي  الزػء عمى الػجور الػحي يمعبػو التسػيػل الػحاتي فػي إتخػاذ 
 لإشػػباعحيػػث تػاجػػو ىػػحه الأخيػػخة مذػػكمة تػػػفيخ السػػػارد الساليػػة اللازمػػة  الاسػػتثساريةالقػػخارات 
، أيغ تبخز كفػاءة السدػيخ أو السدػتثسخ فػي مػجى قجرتػو عمػى تحقيػق الاستثسارنحػ  احتياجاتيا

الأىجاؼ السدصخة التي تختكد عمى تعطيع العائػج وكػحا تخؽػيس التكػاليف والسخػاشخ مػغ جيػة 
  .أخخى 

تسػيميػػا لتحجيػػج قػػجرتيا الإنتاجيػػة، بإعتبػػار أف ىػػجؼ  مرػػادر ويسكػػغ لمسؤسدػػة الإعتسػػاد عمػػى
قػػػخارات الالتصػػػػر والشسػػػػ ىػػػحا مػػػا يػػػجفعيا إلػػػى الخػػػػض فػػػي إتخػػػاذ  أي مؤسدػػػة إقترػػػادية ىػػػػ

  .الخارجيةكبخى دوف المجػء إلى مرادر التسػيل الستثسارية الإ

في السؤسدػة  التسػيل الحاتي في إتخاذ القخارات الإستثساريةأىسية ومغ خلاؿ تشاولشا لسػضػع "
 .السجية" قسشا بجراسة تصبيؿية لسؤسدة إترالات الجدائخ بػلاية الاقترادية

الفػخوض الدػابقة، يسكػغ عػخض  وانصلاقا مغ ومغ خلاؿ الفرميغ الشطخييغ والفرل التصبيقي
 :البحث كسا يمي والتػصيات وآفاؽالشيائية لمجراسة،  نتائج إختبار الفخضيات، والشتائج

 .الفخضياتاختبار  أولا:

  فػػػاف مؤسدػػػة اترػػػالات الجدائػػػخ تعتسػػػج كػػػل الاعتسػػػاد عمػػػى بخرػػػػص الفخضػػػية الأولػػػى
 ؛التسػيل الحاتي في عسمية اتخاذ القخارات الاستثسارية

  الأربػػاح السحتجػػدة  ىفػاف مؤسدػػة اترػػالات الجدائػػخ تعتسػج عمػػبخرػػص الفخضػػية الثانيػػة
 الاستثسارية؛ات ار خ اتخاذ الق ندبة كبيخة في عسمية

  عمػػػػػػى  ا كبيػػػػػػخاداعتسػػػػػػا مؤسدػػػػػػة اترػػػػػػالات الجدائػػػػػػخ  تعتسػػػػػػجبخرػػػػػػػص الفخضػػػػػػية الثالثػػػػػػة
دورا أساسػػػػيا فػػػػي  ليػػػػع ثالاسػػػػتثسارية حيػػػػعسميػػػػة اتخػػػػاذ القػػػػخارات  والسؤونػػػػات فػػػػيالاىتلاكػػػػات 

السؤسدػة برػفة  وذلػظ باعتسػادالدياسة التسػيمية لمسؤسدة فقج تع إثباتيا في الفرػل التصبيقػي 
 .السؤسدةكاممة عمى التسػيل الحاتي ذلظ لأنو مػرد داخمي متاح ناجع عغ نذاط 
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 شتائجالثانيا: 

 :مغ خلاؿ ىحه الجراسة تع التػصل إلى الشتائج التالية

 إتخاذ القخارات الإستثسارية متعمق بسرادر التسػيل الحاتي؛ 
  تسثل أىع مػرد يذػجع السؤسدػة عمػى التسػيػل الػحاتي لإتخػاذ قخاراتيػا  الأرباح السحتجدةإف

 الإستثسارية؛
  التسػيػػل الػػحاتي مػػا ىػػػ إلا رصػػيج بػػيغ حدػػابات الإيػػخادات وحدػػابات الأعبػػاء والػػحي يعبػػخ

والسؤونػػات مػػػع شػػػخح الجػػػدء السػػػػزع عمػػػى  تالإىتلاكػػػاعميػػو بالشتيجػػػة الرػػػاؼية ويزػػػاؼ إلييػػػا 
 الذخكاء مغ الشتيجة؛

 مكػناتو الستسثمة فػي القخارات الإستثسارية وذلظ مغ خلاؿ  باتخاذسػيل الحاتي لو علاقة الت
 ؛والأرباح السحتجدة والسؤونات الإىتلاكات

  لستسثػػل فػػي تسػيػػل السؤسدػػة مػػغ خػػلاؿ مكػنػػات التسػيػػل الػػحاتي ايعتبػػخ التسػيػػل الػػحاتي و
 قميل التكمفة والسخاشخ باعتبارهالسرجر الأوؿ لمتسػيل، 

 ثالثا: التػصيات

 :التػصياتبشاء عمى أىع الشتائج التي تػصمشا إلييا مغ خلاؿ الجراسة نصخح بعس 

 صبيػػػق أفزػػػل لسرػػػادر التسػيػػػل الإىتسػػػاـ بتصػػػػيخ السعػػػارؼ والخبػػػخات التػػػي تدػػػاىع فػػػي ت
 .الحاتي

 غ تعطػػػيع مػاردىػػػا الساليػػػة يشبغػػػي عمػػػى السؤسدػػػة أف تدػػػتغل كػػػل الفػػػخص الستاحػػػة ليػػػا مػػػ
 .الحاتية

 أجػػػػػل تعطػػػػػيع الشتيجػػػػػة  ونذػػػػػاشيا مػػػػػغ اسػػػػػتثساراتياعمػػػػػى السؤسدػػػػػة التػسػػػػػيع فػػػػػي  يجػػػػػب
 الاقترادية.

  يشبغػػي عمػػى السؤسدػػة أف تحػػتفظ قػػجر الإمكػػاف عمػػى مرػػادرىا الجاخميػػة التػػي ىػػي بسثابػػة
 .السحخؾ الخئيدي لمشسػ

 رابعا: الأفاؽ
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إتخػػاذ القػػخارات الإسػػتثسارية خػػلاؿ الفتػػخة  ودوره فػػيتشػػاوؿ ىػػحا البحػػث إشػػكالية التسػيػػل الػػحاتي 
شػػػخؽ التحميػػػػل  باسػػػػتعساؿوقػػػج حاولشػػػا الإجابػػػػة عمػػػى الإشػػػػكالية السصخوحػػػة ( 2020-2022)

الساليػػة(، وتبػػػيغ مػػغ خػػلاؿ ىػػحه الجراسػػة أىسيػػة التسػيػػػل  )الشدػػبإعتسػػاد عمػػى متغيػػخات كسيػػة 
الحاتي في إتخاذ القخارات الإستثسارية فػي السؤسدػة الإقترػادية، ونطػخا لأىسيػة السػضػػع فإنػو 
يبقػػػػى بعػػػػس السػاضػػػػيع الأخػػػػخى والتػػػػي ىػػػػي عمػػػػى صػػػػمة بسػضػػػػػع البحػػػػث والجػػػػجيخ بػػػػالإثخاء 

 :والسشاقذة مدتؿبلا وىي كالتالي

 والستػسصةالسؤسدات الرغيخة  تصػيخ حاتي فيالتسػيل ال اىسية 
  إستسخارية السذاريع الاقترادية عمىالتسػيل الحاتي  تأثيخمجى 
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 السخاجع:قائًت 

 بالغة العخبية .1
 الكتب: 
حدػػػػغ سػػػػسيخ عذػػػػير، التحميػػػػل الائتسػػػػاني ودوره فػػػػي تخشػػػػيج عسميػػػػات الإقػػػػخاض والتػسػػػػع  -

 2008الشقجي في البشػؾ، شبعة أولى، دار السجتسع العخبي، عساف 
 لمشذػػػػخ،، دار الجامعػػػػة الججيػػػػجة والإدارة الساليػػػػةأساسػػػػيات التسػيػػػػل  حشفػػػػي،عبػػػػج الغفػػػػار  -

 2002 الإسكشجرية،
دار وائػل  ثانيػة،شبعػة  الساليػة،التدػييخ السػالي والإدارة  قخيذػي،يػسػف  ساسي،الياس بغ  -

 2011عساف والتػزيع،لمشذخ 
شبعػػة  الساليػػة،أساسػػيات فػػي الإدارة  الخخشػػة،عػػجناف تايػػو ذيػػاب الشعيسػػي، ياسػػيغ كاسػػب  -

 2007. عساف التػزيعو الثانية دار السديخة لمشذخ 
والتػزيػػػػػػػع دار الفكػػػػػػػخ لمصباعػػػػػػػة والشذػػػػػػػخ  السػػػػػػػالي،الادارة والتحميػػػػػػػل  الدغبػػػػػػػي،ىيػػػػػػػثع محمد  -

 2000،مرخ
، السؤسدػػات الرػػغيخة ولستػسػػصة ومذػػكلات تسػيميػػا، الصبعػػة رؾيػػة حدػػاني ،خػػػني رابػػح -

   2008الاولى ايتخاؾ لمشذخ والتػزيع، مرخ ،
الساليػػة، دار الشيزػػة العخبيػػة، بيػػخوت، لبشػػاف، دوف جسيػػل أحسػػج تػفيػػق أساسػػيات الإدارة  -

 ذكخ سشة الشذخ
وآخػػخوف، الإدارة والتحميػػل السػػالي، دار صػػفاء لمشذػػخ والتػزيػػع، عسػػاف،  كخاجػػوعبػػج الحمػػيع  -

 2000الأردف، 
 1999ناصخ دادي عجوف تقشيات مخاؾبة السؤسدة، دار السحسجية العامة  -
سرػػارؼ والسػػاؿ، دار السعخفػػة الجامعيػػة. الشقػػػد وال اقترػػادياتمرػػصفى رشػػيجي شػػيحة،  -

1996 
 2009دريج كامل أؿ شبيب، الاستثسار والتحميل الاستثساري، دار اليازوري، الأردف،  -
 2008شلاؿ كجاوي، تقييع القخارات الاستثسارية، دار اليازوري، الأردف،  -
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التػزيػع، زيج عبػدي، سامي محمد ىذػاـ حخيػد، مػجخل الإدارة العامػة، دار الذػخوؽ لمشذػخ و  -
 2006عساف، الصبعة الأولى، 

، الصبعػػػة الأولػػػى، اثػػػخاء 2007خالػػػج جسػػػاؿ الجعػػػارات، معػػػاييخ التقػػػاريخ الساليػػػة الجوليػػػة  -
 2009لمشذخ والتػزيع، الأردف، .

محمد مصػػخ، إدارة الاسػػتثسارات: الإشػػار الشطػػخي والتصبيقػػات العسميػػة، الصبعػػة الخابعػػة، دار  -
 2006وائل لمشذخ، عساف، 

 2003لجيغ لعػيدات، الإدارة وعسمية اتخاذ القخار، دار ىػمة، الجدائخ، جساؿ ا -
عبج السصمب عبج الحسيػج، دراسػات الجػجوى الاقترػادية لاتخػاذ القػخارات الاسػتثسارية، دار  -

 2003الجامعية، مرخ، 
أحسػػػػج بػػػػغ فمػػػػيذ، السحاسػػػػبة السعسقػػػػة وأعسػػػػاؿ نيايػػػػة الدػػػػشة الساليػػػػة، مصبػعػػػػات جامعػػػػة  -

 2000،مشتػري، قدشصيشة
د. عبػػػج الغفػػػار حشفػػػي، الإدارة الساليػػػة "مػػػجخل اتخػػػاذ القػػػخارات"، مؤسدػػػة شػػػباب الجامعػػػة،  -

 2007كمية التجارة، الاسكشجرية، 
عبػػػػج الغفػػػػار حشفػػػػي، الإدارة الساليػػػػة السعاصػػػػخة، السكتػػػػب العخبػػػػي الحػػػػجيث، الاسػػػػكشجرية،  -

1993 
جػػدء الأوؿ، الجدائػػخ، ناصػػخ نػػادي عػػجوف، تقشيػػات مخاؾبػػة التدػػييخ، مصبعػػة دار البعػػث، ال -

1990. 
 :السحكخات 

يع الغػػالي، اتخػػاذ القػػخارات الاسػػتثسارية فػػي البشػػػؾ الإسػػلامية، مػػغ أجػػل معامػػل  - بػػغ إبػػخاـ
خرع في ضل الزػاب  الذخعية، دراسػة حالػة بشػظ البخكػة الجدائػخي، رسػالة دكتػػراه فػي عمػػـ 

 2013التدييخ، جامعة محمد خيزخ، بدكخة، 
اختيػػػار ـيكػػػل تسػػػػيمي أمثػػػل لمسؤسدػػػة اقترػػػادية مػػػحكخة مقجمػػػة ضػػػسغ محمد شػػػعباف، نحػػػػ  -

متصمبػػات نيػػل شػػػيادة الساجيدػػتخ فػػػي عمػػػـ التدػػييخ، تخرػػػز ماليػػة مؤسدػػػة، جامعػػة احسػػػج 
 2010-2009بػقخة بػمخداس، 
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الييكػػل السػػالي لمسؤسدػػة الاقترػػادية  امثميػػومحمد بذػشػػة، تػػأثيخ الدياسػػات التسػيميػػة عمػػى  -
-2015الجدائخيػػة، رسػػالة مقجمػػة لشيػػل شػػيادة دكتػػػرة فػػي العمػػػـ الاقترػػادية، جامعػػة بدػػكخة، 

2016 
بػػغ عػػدة ىذػػاـ، دور القػػخض الإيجػػاري فػػي تسػيػػل السؤسدػػات الرػػغيخة والستػسػػصة دراسػػة  -

د، تخرػز ماليػة دوليػة، حالة بشظ البخكة الجدائخ، محكخة لشيل شيادة الساجدػتيخ فػي الاقترػا
 2012-2011جامعة وىخاف، 

  والسمت يات: العمسيةالسج ت 
سػػػشجيو مػػػخواف سػػػمصاف الجيلالػػػي، ليػػػث محمد سػػػعيج محمد الجعفػػػخ، دور الحكػمػػػة فػػػي دعػػػع   -

القخار الاستثسار "دراسة تصبيؿيػة عمػى عيشيػة مػغ الذػخكات فػي سػػؽ العػخاؽ، الأوراؽ الساليػة، 
والساليػػػة، جامعػػػة حدػػػيبة بػػػغ بػػػػعمي، مخبػػػخ الأنطسػػػة الساليػػػة  العػػػجد صػػػفخ، مجمػػػة الاقترػػػاد

 2015والسرخؼية، الذمف، 

الدػػعيج بػػخير وآخػػخوف، نسػػاذج تقيػػيع البػػجائل الاسػػتثسارية بػػيغ نطخيػػة التصبيػػق مػػع الإشػػارة   -
لحالػػػػة الجدائػػػػخ، ورقػػػػة بحثيػػػػة مقجمػػػػة فػػػػي ممتقػػػػى الػػػػجولي حػػػػػؿ وضػػػػع القػػػػخار فػػػػي السؤسدػػػػة 

 2009أفخيل  15-14 بػضياؼ، مديمة يػمي الاقترادية، جامعة محمد

جساؿ عسػرة، الاىتلاكات وتجىػر ؾػيع التثبيتػات فػي ضػل الشطػاـ السحاسػبي السػالي الججيػج   -
(scf) السمتقػػػػى الػػػػجولي حػػػػػؿ الإشػػػػار السفػػػػاـيسي لمشطػػػػاـ السحاسػػػػبي السػػػػالي الججيػػػػج وآليػػػػات ،

 البميجة ، جامعةIAS/IFRSتصبيقو في ضل السعاييخ السحاسبية الجولية 

  الإلكتخو يةالسخاجع: 

1- http://www.Acconuntinggate.com/arabic/financail-accountin



 

107 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 قائًت انًلاحق
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 :انًلاحققائسة 

108 

 قائًت انًلاحق:

 انصفحت انعُىاٌ انشقى

انهيكم انتُظيًي نهًذيشيت انعًهياتيت  20

 -انًذيت–لاتصالاث اندضائش 

87 

 88 2022ييضاَيت الأصىل نغُت  20

 011 2022ييضاَيت انخصىو نغُت  20

 010 0200ييضاَيت الأصىل نغُت  20

 011 0200ييضاَيت انخصىو نغُت  20

 012 2020ييضاَيت الأصىل نغُت  20

 013  2020ييضاَيت انخصىو نغُت  20

 014 2022خذول حغاباث انُتائح نغُت  20

 015 0200خذول حغاباث انُتائح نغُت  20

 016 2020خذول حغاباث انُتائح نغُت  02

 017 0202خذول عيىنت انخضيُت نغُت  00

 018 0200خذول عيىنت انخضيُت نغُت  00

 001 0200خذول عيىنت انخضيُت نغُت  00
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