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هـــــــدإء   إ 
 "وٱخر دعواهم أن الحمد لله رب العالدين"

 الحمد لله عند البداية وعند الختام
 ة قصيرة ولم يكن الحلم قريبا ولا الطريقمن قال أنا لذا نالذا لم تكن الرحل

 كان محفوفا بالتسهيلات ولكنني فعلتها ونلتها        
 أهدي هذا العمل إلى من جعل الله الجنة تحت أقدامها    

 وسهلت لي الشدائد بدعائها إلى القلب الحنون وسر 
 نجاحي وقوتي "أمي الغالية"  إلى من دعمني بلاحدود 

 فاح وسلاحها العلم والدعرفة ڪإلى من علمني أن الدنيا  وأعطاني بلامقابل، 
 "أبي الغالي"  إلى إخوتي أحبتي 

 إلى أصدقاتي ورفقائي  
 إلى كل هؤلاءأهدي هذا العمل وفقنا الله وإياكم إلى الخير 

      محمد



 

II 
 

 تقديرو شكر 
 

لا أ ن تشكر إلمولى رب إمعالمين عز وجل إلذي أ ثار منا د رب إمبدإية لا يسعنا إ 

تمام هذإ إمعمل إلمتوإضع وإعترإفا بأ هل إمفضل مقوله صلى الله عليه وسلم  إمعلم وأ عاهنا إ 

 { من لم يشكر إمناس لم يشكر الله)

في هذإ إلحديث إمكريم هتقدم بخامص إمشكر إلى إل س تاذ إلمشرف "سعدإوي 

نجاز هذه إلمذكرة  فريد" على مجهودإته إمتي بذمها معنا في إ 

كر مكل من ساعدنا أ و أ مد منا يد إمعون قريب كان أ و بعيد ومكل كما تتقدم بامش

 من لم يبخل حتى بدعوة ضالحة منا أ دإمكم الله.
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III 
 

تيجف ىحه الجراسة إلى تحميل مؤشخات التؾازن السالي كسؤشخ حيؾي لكياس سلامة الؾضعية السالية     
ة تظبيكية عمى مؤسدة الأوراسي. وتسحؾرت الإشكالية حؾل مجى قجرة لمسؤسدة الاقترادية، مؽ خلال دراس

 .ىحه السؤشخات عمى عكذ الؾضعية الحكيكية لمسؤسدة في عل التحجيات السالية والاقترادية السعاصخة

اعتسجت الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي، مؽ خلال تحميل مجسؾعة مؽ السؤشخات السالية، مثل رأس 
ل، الخديشة، والاحتياجات في رأس السال العامل، وذلػ باستخجام بيانات مالية حكيكية مدتخخجة السال العام

مؽ السؤسدة محل الجراسة. وقج أعيخت الشتائج وجؾد تحبحب في بعض السؤشخات، مسا يعكذ صعؾبات في 
 .ةتحقيق التؾازن السالي السدتجام، ويذيخ إلى الحاجة لسخاجعة الدياسات السالية السعتسج

وتخمص الجراسة إلى أن مؤشخات التؾازن السالي، رغؼ أىسيتيا في التذخيص السالي، قج لا تكؾن كافية 
 .لؾحجىا لتقجيؼ صؾرة شاممة ما لؼ تُجعّؼ بتحميل نؾعي واستخاتيجي لمبيئة الجاخمية والخارجية لمسؤسدة

 .مؤسدة الأوراسي-السؤشخات السالية-التؾازن السالي :الكلمات المفتاحية

 

 

 

 



 

IV 

 

Abstract in Arabic: 

     This study aims to analyze financial balance indicators as a vital indicator for 

measuring the soundness of an economic institution's financial position, through an 

applied study of the Eurasia Foundation. The problem revolved around the extent 

to which these indicators reflect the institution's true position in light of 

contemporary financial and economic challenges. 

The study adopted a descriptive analytical approach, analyzing a set of financial 

indicators, such as working capital, treasury, and working capital requirements, 

using actual financial data extracted from the institution under study. The results 

revealed fluctuations in some indicators, reflecting difficulties in achieving 

sustainable financial balance and indicating the need to review the adopted 

financial policies. 

The study concludes that financial balance indicators, despite their importance in 

financial diagnosis, may not be sufficient on their own to provide a comprehensive 

picture unless they are supported by a qualitative and strategic analysis of the 

institution's internal and external environment. 

Keywords: Financial Balance, Financial Indicators, Eurasia Foundation. 
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 :تهطئة

يعج التؾازن السالي مؽ أبخز السؤشخات التي تقاس بيا كفاءة الأداء الاقترادي والسالي لمسؤسدات، سؾاء     

ة عمى تحقيق تؾازن مدتجام بيؽ مؾاردىا كانت عسؾمية أو خاصة. ويُذيخ ىحا السفيؾم إلى قجرة السؤسد

ونفقاتيا، بحيث تتسكؽ مؽ الؾفاء بالتداماتيا قريخة وطؾيمة الأجل دون المجؾء السفخط إلى الاقتخاض أو الؾقؾع 

في عجد مالي مدمؽ. ويذكل التؾازن السالي حجخ الأساس في استقخار السؤسدة وضسان ديسؾمتيا في بيئة 

لتقمب. ويذسل ىحا التؾازن تحقيق مدتؾى مقبؾل مؽ الخبحية، والديؾلة، والاستغلال اقترادية تتدؼ بالتغيخ وا

الأمثل لمسؾارد، بالإضافة إلى التحكؼ في التكاليف والجيؾن. كسا يعتبخ التؾازن السالي شخطًا ضخوريًا لتحقيق 

ومع تدايج التحجيات  الأىجاف الاستخاتيجية لمسؤسدة، ومؤشخًا عمى نجاعة التدييخ السالي والإداري فييا.

السالية والزغؾطات الاقترادية، أضحى الحفاظ عمى التؾازن السالي ىجفًا مخكديًا يدتؾجب التخظيط الجقيق، 

 .والسخاقبة السدتسخة، واتخاذ قخارات رشيجة قائسة عمى مؤشخات مالية واضحة ومجروسة

 :الإشكالية الخئيدية-أولا

 :لية التاليةبشاءً عمى ما سبق، يسكششا طخح الإشكا

 إلى أي مجى تعكذ مؤشخات التهازن المالي الهضعية الحقيقية للمؤسدة الاقترادية؟

 :الأسئلة الفخعية-ثانيا

 ما مفيؾم التؾازن السالي وما أىؼ مؤشخاتو؟ -

 ما العؾامل السؤثخة عمى تحقيق التؾازن السالي؟ -

 كيف يسكؽ قياس التؾازن السالي في السؤسدة الاقترادية؟ -
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 ب

 :لفخضياتا-ثالثا

 الفخضية العامة:-أ

أن مؤشخات التؾازن السالي لا تعكذ بالزخورة الؾضعية الحكيكية لمسؤسدة الاقترادية بذكل دقيق، نغخاً 

لإمكانية تأثيخ عجة عؾامل خارجية وداخمية، مثل الدياسات السحاسبية الستبعة، وجؾد اختلالات في ليكل 

 .التسؾيل، أو ضعف في تحميل السؤشخات ذاتيا

 الفخضيات الجدئية:-ب

 .تؾافق السؾارد مع الاستخجامات، ويُقاس بالديؾلة ورأس السال العامل التؾازن السالي ىؾ -

 .تذسل التسؾيل الجاخمي والغخوف الاقترادية العؾامل السؤثخة في التؾازن السالي  -

 .عبخ رأس السال العامل وندبة الديؾلة يتؼ قياس التؾازن السالي -

 :يار المهضهعأسباب اخت-رابعا

 :أسباب ذاتية-أ

 .الاىتسام الذخري بسجال التحميل السالي وأثخه عمى استجامة السؤسدات -

 .الحاجة إلى فيؼ أعسق لسؤشخات التؾازن السالي ودورىا في اتخاذ القخارات السالية -

 .تعديد السيارات البحثية في مجال التحميل السالي والتخظيط السالي -

 :أسباب مهضهعية-ب

 .التؾازن السالي في ضسان استقخار السؤسدات الاقتراديةأىسية  -

 .قمة الجراسات التظبيكية التي تتشاول تحميل مؤشخات التؾازن السالي في السؤسدات السحمية -

 .الحاجة إلى تقجيؼ مقتخحات وحمؾل لتحديؽ الأداء السالي لمسؤسدات مؽ خلال تحقيق التؾازن السالي -
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 ج

 :أىمية الجراسة-خامدا

ية ىحه الجراسة مؽ الجور السحؾري الحي يمعبو التؾازن السالي في استقخار واستجامة تشبع أىس

السؤسدات الاقترادية، حيث يسثل أحج السؤشخات الخئيدية لكياس كفاءة الأداء السالي وقجرة السؤسدة عمى 

ة حؾل الؾضعية الؾفاء بالتداماتيا قريخة وطؾيمة الأجل. كسا يداعج التحميل السالي في تقجيؼ رؤية شامم

السالية لمسؤسدة، مسا يديؼ في اتخاذ قخارات استخاتيجية رشيجة مبشية عمى أسذ عمسية. بالإضافة إلى ذلػ، 

تبخز أىسية الجراسة في تقجيؼ إطار تحميمي يتيح لمسؤسدات تقييؼ أدائيا السالي واتخاذ الإجخاءات الترحيحية 

التشافدية في الأسؾاق. ومؽ جية أخخى، فإن قمة الجراسات  اللازمة لتحقيق التؾازن السالي وتعديد قجرتيا

التظبيكية التي تتشاول تحميل مؤشخات التؾازن السالي في السؤسدات السحمية تجعل مؽ ىحه الجراسة إضافة 

نؾعية لمسجال الأكاديسي، خاصة في عل التحجيات الاقترادية الستدايجة التي تؾاجو السؤسدات اليؾم. 

نتائج ىحه الجراسة قج تكؾن مخجعًا ىامًا لرشاع القخار السالي والسجيخيؽ التشفيحييؽ في وبالتالي، فإن 

 .السؤسدات الاقترادية، بالإضافة إلى الباحثيؽ في مجال السالية والسحاسبة

 :أىجاف الجراسة-سادسا

دات تحميل أىؼ مؤشخات التؾازن السالي وتقييؼ مجى فعاليتيا في قياس الاستقخار السالي لمسؤس -

 .الاقترادية

 .دراسة العؾامل الجاخمية والخارجية التي تؤثخ عمى تحقيق التؾازن السالي في السؤسدات -

 .اقتخاح استخاتيجيات وآليات لتعديد التؾازن السالي وتحديؽ استجامة السؤسدات -

 .حمؾل لسعالجة الاختلالات السالية التي قج تؤثخ عمى استقخار السؤسدة ونسؾىا تقجيؼ -

ة في إثخاء البحث الأكاديسي حؾل التؾازن السالي وإضافة قيسة معخفية لمباحثيؽ في السجال السداىس -

 .السالي والسحاسبي

 :قدست دراستشا "تحميل مؤشخات التؾازن السالي في السؤسدة الاقترادية" إلى ثلاثة محاور رئيديةوقج 
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 د

 لسالي، وطخحت الإشكالية السحؾريةتشاولت أىسية التؾازن السالي كسؤشخ عمى كفاءة الأداء ا :السقجمة: 

إلى أي مجى تعكذ مؤشخات التؾازن السالي الؾضعية الحكيكية لمسؤسدة؟، إلى جانب الفخضيات 

 .والأسئمة الفخعية السؾجية لمجراسة

 )عخض الجؾانب الشغخية لمتؾازن السالي، مؽ حيث السفيؾم، الأنؾاع، الذخوط،  :الفرل الأول )نغخي

ؤشخات السدتخجمة في الكياس مثل رأس السال العامل بأنؾاعو، واحتياجات رأس السخاطخ، وأىؼ الس

 .السال العامل والخديشة

 )2022تشاول حالة فشجق الأوراسي مؽ خلال تحميل بياناتو السالية لعام  :الفرل الثاني )تظبيقي ،

 .وربظيا بسؤشخات التؾازن السالي، لتقييؼ مجى تظابقيا مع الؾاقع السالي لمسؤسدة

 أبخزت الشتائج أن فشجق الأوراسي يحقق تؾازنًا ماليًا جيجًا في الأجل القريخ، لكشو يؾاجو  :الخاتسة

تحجيات تسؾيمية عمى السجى الظؾيل، مسا يعكذ أىسية الجسع بيؽ السؤشخات السالية والعؾامل 

 .الاقترادية لمحرؾل عمى تقييؼ دقيق لمؾضع السالي

 :منيجية الجراسة-سابعا

الإلسام بسؾضؾع البحث والإحاطة بسختمف جؾانبو، تؼ اتباع السشيجيؽ الؾصفي والتحميمي مؽ أجل 

بسا يتشاسب مع طبيعة السؾضؾع، حيث تؼ الاعتساد في الجانب الشغخي عمى السشيج الؾصفي لتعخيف 

ق بعض مؤشخات التحميل السالي، أما في دراسة الحالة فتؼ الاعتساد عمى السشيج التحميمي، مؽ خلال تظبي

كسا اعتسجنا في تحميل .السفاليؼ الشغخية عمى واقع إحجى السؤسدات الاقترادية، اعتسادًا عمى قؾائسيا السالية

 السؤشخات السالية عمى البيانات السحاسبية.

 كسا اعتسجت في الجانب الشغخي عمى السقالات والكتب التي تخجم السؾضؾع.

 :الجراسة الدابقة-ثامنا
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  الجراسة الأولى:-أ

دراسة لسياء حسيسج، تحت عشؾان" دور التحميل بالسؤشخات السالية في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة الاقترادية 

نؾقذت خلال السؾسؼ  :" وىي عبارة عؽ محكخة ماستخ Africaver دراسة حالة الذخكة الأفخيكية لمدجاج -

 .جيجل، الجدائخ -بجامعة الرجيق بؽ يحيى  2016/2017الجامعي 

 :جاف الجراسةأى

 .إبخاز أىسية التحميل السالي في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة الاقترادية -

 .التعخيف بالشدب السالية وأىسيتيا في التحميل السالي -

 .دراسة الؾضع السالي لمذخكة الأفخيكية لمدجاج وتحميل نقاط ضعفيا السالية -

 :إشكالية الجراسة

 لشدب ومؤشخات التؾازن السالي في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة؟كيف يداىؼ التحميل السالي باستخجام ا -

 وانجرجت تحت ىحه الإشكالية مجمهعة فخضيات وىي:

 .التحميل السالي يعكذ مجى استقخار الأداء السالي لمسؤسدة -

 .ضعف السؤشخات السالية يؤثخ سمبًا عمى الشذاط والأداء -

 .ستقخار السالياتخاذ الإجخاءات الترحيحية يداعج في تحديؽ الا -

اعتسجت الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي لتحميل السؤشخات السالية لمسؤسدة وتقييؼ أدائيا، وذلػ 

باستخجام أدوات بحث شسمت تحميل البيانات السالية، ودراسة السؤشخات السالية السختمفة، والسقارنة بيؽ 

ج كعيشة لمجراسة، بيجف تحميل مجى تحكيقيا لمتؾازن الشدب السالية. وقج تؼ اختيار الذخكة الأفخيكية لمدجا

 .السالي وتقييؼ أدائيا الاقترادي

 

 :نتائج الجراسة
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 .ضعف في معغؼ الشدب السالية مسا يؤثخ سمبًا عمى الأداء -

 .ضخورة اتخاذ إجخاءات ترحيحية لسعالجة الاختلالات السالية -

 :الاستفادة من الجراسة

مؽ دراسة لسياء حسيسج في عجة  "التؾازن السالي في السؤسدة الاقتراديةتحميل مؤشخات "استفادت دراستي 

جؾانب. حيث قجمت الجراسة نسؾذجًا عسميًا لتحميل الأداء السالي باستخجام السؤشخات السالية، مسا ساعجني في 

دات، وىؾ ما تبشي مشيجية تحميمية مذابية. كسا أبخزت أىسية الشدب السالية في تقييؼ الاستقخار السالي لمسؤس

عدز فيسي لجور ىحه السؤشخات في تحقيق التؾازن السالي. كسا أن نتائج الجراسة، التي كذفت عؽ تأثيخ 

 ضعف السؤشخات السالية عمى الأداء، دعست تحميمي لكيفية تحقيق الاستقخار السالي وتجشب الاختلالات.

 الجراسة الثانية: -ب

" دور التحميل السالي في تذخيص الؾضعية السالية لمسؤسدة دراسة تيامي صارة وزيان حياة، السعشؾنة 

بديجي  2019-2016الاقترادية: دراسة حالة الؾحجة التجارية لسؾاد البشاء "صؾ ديدساك" خلال الفتخة 

بجامعة الجيلالي اليابذ  2016/2017نؾقذت خلال السؾسؼ الجامعي  :" وىي عؽ محكخة ماستخ .بمعباس

 .سيجي بمعباس، جيجل –

 :أىجاف الجراسة

 .التعخف عمى مجى مداىسة التحميل السالي في تذخيص الؾضعية السالية باستخجام السؤشخات السالية -

 .إبخاز دور التحميل السالي في اتخاذ القخارات وتقييؼ الأداء -

 .دراسة الجؾانب الشغخية لمتحميل السالي، القؾائؼ السالية، وتقييؼ الأداء -

 

 

 :إشكالية الجراسة
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 ى مداىسة التحميل السالي في تذخيص الؾضعية السالية لمسؤسدات الاقترادية؟ما مج -

 :وتتفخع ىحه الإشكالية إلى مجسؾعة مؽ الأسئمة الفخعية، وىي

 ما السقرؾد بالتحميل السالي؟ وما أىسيتو وأىجافو؟ 

 ما ىي القؾائؼ السالية السعتسجة في عسمية التحميل السالي؟ 

 يل السالي في تذخيص الؾضعية السالية لمسؤسدة الاقترادية؟ما الجور الحي يمعبو التحم 

 :فخضيات الجراسة

 :للإجابة عمى ىحه التداؤلات، تؼ اعتساد مجسؾعة مؽ الفخضيات، وىي

 .القؾائؼ السالية وفق الشغام السحاسبي السالي تديّل تظبيق تقشيات التحميل السالي -

 .سدة ومجى نجاعتياالتحميل السالي يكذف نقاط القؾة والزعف في السؤ  -

 .أي مؤسدة، ميسا كانت طبيعتيا، تعتسج عمى مؾاردىا السالية الخاصة في تسؾيل استثساراتيا -

 .التحميل السالي يُعج وسيمة ضخورية لمتدييخ داخل السؤسدة -

اعتسجت ىحه الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي، بالإضافة إلى أسمؾب دراسة الحالة. يتسثل الجانب 

في جسع السعمؾمات والؾثائق الستعمقة بالجراسة مؽ خلال الكتب، الخسائل، والأطخوحات، بيشسا يغيخ  الؾصفي

الجانب التحميمي في الخبط بيؽ مختمف مكؾنات الجراسات لتحقيق الأىجاف العمسية. كسا اعتسجت الجراسة عمى 

السالية، وذلػ في إطار دراسة حالة  تحميل القؾائؼ السالية، دراسة السؤشخات السالية، والسقارنة بيؽ الشدب

فخع سيجي بمعباس، حيث تؼ التخكيد عمى الؾحجة التجارية لسؾاد البشاء لتذخيص  –مؤسدة صؾديدساك 

 .وضعيتيا السالية وتحميل أدائيا

 

 

 :نتائج الجراسة
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 .التحميل السالي يداعج في فحص القؾائؼ السالية لمسؤسدة وتحجيج وضعيا السالي-

 .إيجابي لمتحميل السالي في تحديؽ أداء السؤسدة ىشاك تأثيخ-

 :الاستفادة من الجراسة

 .وفخت الجراسة نسؾذجًا تظبيكيًا لمتحميل السالي يسكؽ الاستفادة مشو في دراسات مساثمة-

 .أبخزت أىسية السؤشخات السالية في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدات الاقترادية-

 .السالي لاتخاذ قخارات مالية فعالة وتحقيق الاستقخار السالي دعست فيؼ كيفية استخجام التحميل-

 الجراسة الثالثة:-ج

، وىي محكخة "دراسة لدعخ محمد سامي، بعنهان "التحليل المالي للقهائم المالية وفق النعام المحاسبي المالي

 .2012-2011ماجدتيخ نؾقذت بجامعة قدشظيشة خلال الفتخة 

 :أىجاف الجراسة

إجخاء التحميل السالي لمقؾائؼ السالية في السؤسدات الجدائخية بعج اعتساد الشغام السحاسبي  دراسة كيفية -

 .السالي الججيج

 .إبخاز أىسية التحميل السالي كأداة لسداعجة الإدارة والأطخاف الخارجية في اتخاذ القخارات السالية -

 .معالجتياتحميل تأثيخ الشغام السحاسبي السالي عمى القؾائؼ السالية وطخق  -

 :إشكالية الجراسة

كيف يداىؼ التحميل السالي لمقؾائؼ السالية وفق الشغام السحاسبي السالي في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة  -

 الاقترادية؟

 :فخضيات الجراسة

 :للإجابة عمى ىحه الإشكالية، تؼ اعتساد مجسؾعة مؽ الفخضيات، وىي

 قؾة والزعف في الأداء السالي لمسؤسدةالتحميل السالي يداعج في الكذف عؽ نقاط ال. 
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 تظبيق الشغام السحاسبي السالي يديؼ في تحديؽ دقة وشفافية القؾائؼ السالية. 

 التحميل السالي يسثل أداة أساسية للإدارة في اتخاذ القخارات الخشيجة. 

ت والسعمؾمات اعتسجت الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي، حيث تسثل الجانب الؾصفي في جسع البيانا

الستعمقة بالتحميل السالي والشغام السحاسبي السالي، مؽ خلال السخاجع الأكاديسية والؾثائق الخسسية. أما 

الجانب التحميمي، فغيخ في دراسة القؾائؼ السالية وفق الشغام السحاسبي السالي وتحميل مجى مداىستيا في 

 تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة

 :نتائج الجراسة

 .التحميل السالي لمقؾائؼ السالية أداة ميسة للإدارة والأطخاف الخارجية في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدةيعج  -

يديؼ الشغام السحاسبي السالي في تؾفيخ معمؾمات مالية أكثخ دقة وشفافية، ما يعدز مؽ جؾدة التحميل  -

 .السالي

ارات السالية الخشيجة في السؤسدات ىشاك علاقة مباشخة بيؽ استخجام التحميل السالي واتخاذ القخ  -

 الاقترادية

 :الاستفادة من الجراسة

قجمت الجراسة نسؾذجًا عسميًا لكيفية تظبيق التحميل السالي عمى القؾائؼ السالية وفق الشغام السحاسبي  -

 .السالي الججيج

 .أبخزت أىسية التحميل السالي في تحديؽ كفاءة الإدارة السالية لمسؤسدات الاقترادية -

دعست فيؼ العلاقة بيؽ الشغام السحاسبي السالي وفعالية التحميل السالي في تقييؼ الأداء السالي واتخاذ  -

 .القخارات

 

 :الجراسة الخابعة-د
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دراسة سمخود زبيجة وسحنهن جمال الجين، بعنهان "دور التحليل المالي في تقييم الأداء المالي عن      

،  مشذؾرة في مجمة الخيادة 2018-2017حه الجراسة ما بيؽ ، تست ى"طخيق مؤشخات التهازن المالي

 .2020، جانفي 03، العجد 06لاقتراديات الأعسال، السجمج 

 :أىجاف الجراسة

 .معخفة مجى مداىسة التحميل السالي في تذخيص الؾضعية السالية باستخجام مؤشخات التؾازن السالي -

 .القخارات الساليةإبخاز أىسية التحميل السالي في دعؼ عسمية اتخاذ  -

 .دراسة مؤشخات تقييؼ الأداء السالي وتحميل تأثيخىا عمى الاستقخار السالي لمسؤسدة -

 :إشكالية الجراسة

كيف يداىؼ التحميل السالي في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدات الاقترادية مؽ خلال مؤشخات التؾازن  -

 السالي؟

 :فخضيات الجراسة

 :تساد مجسؾعة مؽ الفخضيات، وىيللإجابة عمى الإشكالية، تؼ اع

 .التحميل السالي يسثل أداة فعالة في تذخيص الؾضعية السالية لمسؤسدة -

 .مؤشخات التؾازن السالي تعكذ مجى الاستقخار السالي لمسؤسدة الاقترادية -

 .اتخاذ القخارات السالية الخشيجة يعتسج عمى جؾدة التحميل السالي ومعظيات القؾائؼ السالية -

ىحه الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي، حيث تسثل الجانب الؾصفي في جسع البيانات اعتسجت 

والسعمؾمات الستعمقة بالتحميل السالي، ومؤشخات التؾازن السالي، وتقييؼ الأداء السالي، وذلػ مؽ خلال الكتب 

 يل السؤشخات السالية السختمفة. والسقالات العمسية. أما الجانب التحميمي، فتسثل في دراسة القؾائؼ السالية وتحم
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 :نتائج الجراسة

التحميل السالي يداعج في فحص وتحميل القؾائؼ السالية لفتخات زمشية سابقة، مسا يتيح فيؼ الؾضع السالي  -

 .العام لمسؤسدة

 .مؤشخات التؾازن السالي تعج أدوات فعالة في تقييؼ الاستقخار السالي واتخاذ قخارات الترحيح السالي -

ضعف في بعض السؤشخات السالية قج يؤثخ عمى الأداء العام لمسؤسدة ويتظمب اتخاذ تجابيخ  وجؾد -

 .إصلاحية

 :الاستفادة من الجراسة

قجمت الجراسة إطارًا عسميًا لكيفية استخجام التحميل السالي في تقييؼ الأداء السالي مؽ خلال مؤشخات  -

 .التؾازن السالي

 .سمية اتخاذ القخارات السالية الاستخاتيجيةأبخزت أىسية القؾائؼ السالية في ع -

دعست فيؼ تأثيخ التحميل السالي عمى الاستقخار السالي لمسؤسدات، مسا يداعج في تجشب الاختلالات  -

 .السالية وتحقيق أداء مالي مدتجام

 :الجراسة الخامدة-ه

ة: دراسة حالة محكخة ماستخ لعائذة بلغالي، بعنهان "تقييم الأداء المالي للمؤسدة الاقترادي

، نؾقذت خلال السؾسؼ "2015-2013مجيخية تهزيع الكيخباء والغاز لهلاية عين تمهشنت ما بين 

 .بجامعة قاصجي مخباح ورقمة، الجدائخ 2016/2017الجامعي 

 :أىجاف الجراسة

 .تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة الاقترادية مؽ خلال تحميل القؾائؼ السالية -

 .داء السالي في اتخاذ القخارات السالية والإداريةإبخاز أىسية تقييؼ الأ -
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تظبيق نسؾذج كفاءة الأداء السالي عمى مؤسدة تؾزيع الكيخباء والغاز لعيؽ تسؾششت باستخجام السؤشخات  -

 .السالية

 :إشكالية الجراسة

 ػ؟كيف يسكؽ تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدات الاقترادية، وما مجى فعالية السؤشخات السالية في ذل -

 :فخضيات الجراسة

 :للإجابة عمى الإشكالية، تؼ اعتساد مجسؾعة مؽ الفخضيات، وىي

 .القؾائؼ السالية تؾفخ معمؾمات دقيقة لتقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة -

 .السؤسدة قيج الجراسة تعاني مؽ ضعف في القجرة عمى التسؾيل الحاتي -

 .لمسؤسدة ومجى استقخارىا السالي مؤشخات التؾازن السالي تعكذ الؾضعية السالية الحكيكية -

اعتسجت ىحه الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي، حيث تسثمت الجراسة الؾصفية في جسع البيانات مؽ 

تؼ تظبيق و القؾائؼ السالية الخاصة بالسؤسدة، بيشسا تسثل التحميل في استخجام السؤشخات السالية لتقييؼ الأداء. 

، مؽ خلال تحميل 2015-2013كيخباء والغاز لؾلاية عيؽ تسؾششت خلال الفتخة الجراسة عمى مجيخية تؾزيع ال

 .السيدانية وججول حدابات الشتائج

 :نتائج الجراسة

أعيخت الشتائج أن السؤسدة محل الجراسة تعاني مؽ ضعف في التسؾيل الحاتي وعجم القجرة عمى تحقيق  -

 .الاستقلالية السالية

 .ؾنيا في السجى القريخ والستؾسط، مسا يعكذ ىذاشة وضعيا الساليالسؤسدة غيخ قادرة عمى سجاد دي -

أكجت الجراسة أن السؤشخات السالية السدتخجمة كانت فعالة في تقييؼ الأداء السالي لمسؤسدة وتذخيص  -

 .وضعيتيا السالية
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 :الاستفادة من الجراسة

ية، يسكؽ تظبيقو عمى مؤسدات قجمت الجراسة نسؾذجًا لتقييؼ الأداء السالي باستخجام السؤشخات السال -

 .مساثمة

 .أبخزت أىسية تحميل القؾائؼ السالية في اتخاذ قخارات مالية فعالة -

 أوصت بزخورة تحديؽ التؾازن السالي والقجرة التسؾيمية لمسؤسدة لزسان استقخارىا السالي عمى السجى البعيج
 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 
 

 

 

 

 الفرل الأول
 دراسة نعخية لمؤشخات التهازن 
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 تمييج:

ج السختكدات الأساسية لزسان استسخارية السؤسدة الاقترادية وقجرتيا عمى يذكل التؾازن السالي أح    

مؾاجية التداماتيا السالية عمى السجى القريخ والظؾيل. ويُعجّ فيؼ ىحا السفيؾم ومكؾناتو ضخورة ممحة لكل مؽ 

التؾازن  ييتؼ بتحميل الأداء السالي لمسؤسدات. وعميو، ييجف ىحا الفرل إلى تقجيؼ إطار نغخي شامل حؾل

السالي، مؽ خلال التظخق إلى تعخيفو، أنؾاعو، شخوط تحكيقو، إضافة إلى إبخاز أىسيتو والسخاطخ الشاجسة عؽ 

اختلالو. كسا يتشاول الفرل بالجراسة أبخز السؤشخات التي تدسح بكياس مجى تحقيق التؾازن السالي، كـخأس 

اعتبارىا أدوات تذخيرية حاسسة في تقييؼ الؾضع السال العامل واحتياجات رأس السال العامل والخديشة، ب

 .السالي لمسؤسدة
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 المبحث الأول: التهازن المالي

عج التؾازن السالي أحج السفاليؼ الجؾىخية في تحميل الؾضعية السالية لمسؤسدات الاقترادية، إذ يذكل ي    

استسخاريتيا في بيئة تتدؼ بالتقمبات حجخ الداوية في تقييؼ مجى قجرتيا عمى تغظية التداماتيا وضسان 

والسخاطخ الستعجدة. ويعبخ ىحا التؾازن عؽ العلاقة بيؽ السؾارد والاستخجامات، بحيث تتسكؽ السؤسدة مؽ 

 .تحقيق استقخار مالي دون الؾقؾع في عجد أو فائض غيخ مبخر

تجعل مشو معياراً أساسياً لتحجيج ويختبط مفيؾم التؾازن السالي بجسمة مؽ الاعتبارات الشغخية والعسمية التي 

سلامة الأداء السالي، سؾاء مؽ خلال التؾازن عمى السجى القريخ )الديؾلة( أو الظؾيل )الييكل السالي(. 

وعميو، يتشاول ىحا السبحث التأصيل الشغخي لمتؾازن السالي، مؽ حيث السفيؾم، الأىسية، الأنؾاع، والعؾامل 

في السبحث التالي إلى دراسة السؤشخات الكسية التي تعكذ ىحا التؾازن في الؾاقع  السؤثخة فيو، تسييجاً للانتقال

 .العسمي

 المطلب الأول: تعخيف التهازن المالي

عخف التؾازن السالي بأنو التؾافق الكيسي والدمشي بيؽ السؾارد السالية لمسيدانية مؽ جية واستخجاماتيا مؽ ي   

لسؾارد وفقًا لاستحقاقيا، كسا تتبايؽ مجة تحقيق الاستخجامات تبعًا جية أخخى، حيث تختمف مجة استخجام ا

لجرجة ثباتيا. ويشتج عؽ ىحا التؾازن تشاقض بيؽ سيؾلة الأصؾل واستحقاقية الخرؾم، إذ يغيخ مفيؾم التؾازن 

قجية، السالي في قجرة السؤسدة عمى الحفاظ عمى مدتؾى كافٍ مؽ الديؾلة يزسؽ تعجيلًا مدتسخًا لمتجفقات الش

ولتحقيق التؾازن  1ولحلػ تدعى السؤسدة دائسًا إلى التحكؼ في الديؾلة لزسان وفائيا بالتداماتيا السالية.

السالي، يجب تؾجيو السؾارد السالية التي تبقى في السؤسدة لأكثخ مؽ سشة نحؾ تسؾيل الاستخجامات الجائسة، 

ريص السؾارد قريخة الأجل، التي لا تتجاوز مجة أي الأصؾل التي تتحؾل إلى سيؾلة بعج سشة، بيشسا يتؼ تخ

                                                           
-29، ص 1998ناصخ دادي عجون، تقشيات السخاقبة في التدييخ، التحميل السالي، الجدء الأول، دار السحسجية، الجدائخ،  1

33. 
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استحقاقيا سشة، لتسؾيل العشاصخ القابمة لمتحؾل إلى سيؾلة خلال نفذ الفتخة. وتُعخف القاعجة الأساسية 

لمتؾازن السالي بقاعجة التؾازن السالي الأدنى، التي تقؾم عمى التقابل بيؽ سيؾلة الأصؾل واستحقاقية 

 1.الخرؾم

 ي: أنهاع التهازن المالي وشخوطوالمطلب الثان

 : أنهاع التهازن الماليأولا

 :يتسثل التؾازن السالي في نؾعيؽ أساسييؽ

 يتحقق عشجما تستمػ السؤسدة قجرة جيجة عمى التؾسع السدتقبمي الحي  :التهازن المالي طهيل الأجل

ي مؾاعيج استحقاقيا يتظمب استثسارات رأسسالية طؾيمة الأجل، مع ضسان قجرتيا عمى سجاد ديؾنيا ف

 .2بذكل مدتسخ

 يتسثل في جدء مؽ أصؾل السؤسدة السحتفع بيا عمى شكل سيؾلة،  :التهازن المالي قريخ الأجل

حيث يُعتبخ السكياس الأساسي الأمثل لإدارة الخديشة، كسا يذكّل مؤشخًا لسخاقبة الؾضع الشقجي 

مة مؽ قبل السؤسدة كافية لتسؾيل لمسؤسدة في تاريخ معيؽ. ويشبغي أن تكؾن الأمؾال السدتخج

أصؾليا الستاحة خلال فتخة زمشية محجدة، مسا يداعج في تحجيج حاجتيا إلى الديؾلة، خاصةً لتحخيػ 

 .3الجورة التذغيمية وسجاد الالتدامات عشج استحقاقيا

                                                           
1  Pierre Conso, Farouk Homisi, Gestion financière de l’entreprise, Edition Dunod, Paris, 
France, 1998, p.199. 

 .280، ص 2007مشذؾرات الأكاديسية العخبية السفتؾحة، الجنسارك، ، التحميل الساليوليج ناجي الخيال،  2

محكخة ماستخ غيخ مشذؾرة، جامعة قاصجي مخباح ورقمة، الجدائخ، ، أثخ سمؾك الخديشة عمى التؾازن الساليحشان سيجروحؾ،   3
 .17 ، ص2013-2014
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 :  شخوط تحقيق التهازن الماليثانيا

 :1تؾفخ الذخوط التالية حتى يتحقق التؾازن السالي في السؤسدة الاقترادية، يجب

 يشبغي أن يكؾن رأس السال العامل مؾجبًا، ويتحقق ذلػ عشجما تتسكؽ السؤسدة مؽ  :الذخط الأول

تسؾيل أصؾليا الثابتة بالاعتساد عمى السؾارد الجائسة، أي مؽ خلال تسؾيل استثساراتيا باستخجام 

 .وطؾيمة الأجل السؾارد طؾيمة ومتؾسظة الأجل، مثل رأس السال والجيؾن متؾسظة

 يجب أن يكؾن رأس السال العامل كافيًا لتغظية الاحتياج في رأس السال العامل، فميذ  :الذخط الثاني

 .كافيًا أن يكؾن مؾجبًا، بل يجب أن يكؾن قادرًا عمى تسؾيل احتياجات دورة الاستغلال

 الدابقيؽ، مسا يسكّؽ  يشبغي أن تكؾن الخديشة مؾجبة، وىؾ ما يتحقق بتؾفخ الذخطيؽ :الذخط الثالث

 .السؤسدة مؽ تغظية مؾارد الخديشة، مثل الاعتسادات البشكية الجارية، مؽ خلال استخجاماتيا الستاحة

 المطلب الثالث: أىمية ومخاطخ التهازن المالي

 : أىمية التهازن الماليأولا

معب دورًا حاسسًا في يعتبخ التؾازن السالي عشرخًا أساسيًا في استقخار السؤسدة الاقترادية، حيث ي

تجشب الفذل السالي والانييار الاقترادي. كسا أنو يعدز مؽ قجرة السؤسدة عمى تحقيق استجامتيا السالية، 

 .مسا يجعل مؽ الزخوري مخاقبتو وتحميمو بذكل مدتسخ

لالو إن دراسة وتحميل التؾازن السالي لمسؤسدة تُعج جدءًا ميسًا مؽ تذخيص وضعيا السالي، إذ يسكؽ مؽ خ

تحجيج مجى استقخارىا السالي ومعخفة ما إذا كانت تؾاجو مخاطخ الإفلاس أم لا. لحلػ، لا يشبغي الشغخ إلى 

                                                           
، محكخة ماستخ غيخ مشذؾرة، جامعة قاصجي استخجام التحميل السالي الجيشاميكي لتذخيص التؾازن الساليجييجة عؾاريب،  1

 .14، ص 2014-2013مخباح، ورقمة، الجدائخ، 
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التؾازن السالي عمى أنو مجخد مؤشخ وحيج، بل يجب تحميمو مؽ خلال أربعة عشاصخ رئيدية، وىي: الديؾلة، 

 1.السخدودية، الاستقلالية السالية، والسلاءة السالية

 مخاطخ اختلال التهازن المالي: ثانيا

ىشاك العجيج مؽ السخاطخ التي قج تؾاجييا السؤسدة نتيجة لاختلال تؾازنيا السالي، والتي قج تكؾن ناجسة عؽ 

 :أسباب اقترادية أو تخاجع في الشذاط التجاري. ومؽ بيؽ ىحه السخاطخ ما يمي

 غظية الالتداماتضعف الديؾلة وعجم كفاية السؾارد السالية لت :المخاطخ الأولى. 

 عجم قجرة السؤسدة عمى الؾفاء بالتداماتيا السالية في الؾقت السشاسب :المخاطخ الثانية. 

 تخاجع الاستثسار نتيجة انخفاض الإيخادات، مسا يؤدي إلى ضعف الإنتاجية :المخاطخ الثالثة. 

 تآكل الأصؾل وعجم القجرة عمى تججيجىا :المخاطخ الخابعة. 

 انخفاض معجل السبيعات وتأثيخه الدمبي عمى الإيخادات :المخاطخ الخامدة. 

لحلػ، فإن تحقيق التؾازن السالي في السؤسدة يتظمب اتخاذ تجابيخ دقيقة تذسل تحديؽ التجفقات الشقجية، 

وتعديد الاستثسارات السشتجة، وإدارة السؾارد السالية بكفاءة لزسان استجامة الشذاط الاقترادي وزيادة 

 2.الأرباح

 

 

 

 

 

                                                           
بتخولية لمفتخة عسيخوش بؾبكخ، أىسية تحقيق التؾازن السالي في السؤسدة الاقترادية : دراسة تحميمية لعيشة مؽ السجسعات ال  1
 165، ص.2022، 1، ع7(، مجمة البحؾت في العمؾم السالية والسحاسبية مج.2019-2020) 
 .165عسيخوش بؾبكخ، السخجع الدابق، ص.  2
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  المبحث الثاني:  مؤشخات التهازن المالي

التؾازن السالي أحج السؤشخات الأساسية التي تعكذ مجى سلامة الأداء السالي لمسؤسدة يعتبخ      

الاقترادية وقجرتيا عمى الاستسخارية وتحقيق الأىجاف السخجؾة. وتتجمى أىسية ىحا السفيؾم مؽ خلال 

ة التي تداعج في تقييؼ الؾضعية السالية العامة لمسؤسدة، سؾاء عمى مجسؾعة مؽ السؤشخات الكسية والشدبي

 .السجى القريخ أو الظؾيل

وييجف ىحا السبحث إلى تدميط الزؾء عمى أىؼ مؤشخات التؾازن السالي، مؽ خلال تحميل دلالاتيا، كيفية 

ق إلى حجود ىحه احتدابيا، ومجى مداىستيا في تذخيص الؾضعية الاقترادية لمسؤسدة. كسا سيتؼ التظخ 

 .السؤشخات وإمكانية الاعتساد عمييا كأداة فعالة لاتخاذ القخارات السالية والإدارية الخشيجة

 المطلب الأول: رأس المال العامل

 : تعخيف رأس المال العاملأولا

رافي يسثل رأس السال العامل الفخق بيؽ الأصؾل الستجاولة والخرؾم الستجاولة، لحلػ فإنو يعج أيزًا ب    

رأس السال العامل، ويدتخجم كسؤشخ لمحكؼ عمى قجرة السؤسدة عمى تدييخ وتدجيج التداماتيا الستجاولة في 

 :الأجل القريخ، ويسكؽ حدابو مؽ خلال الريغة التالية

  الخرهم المتجاولة -صافي رأس المال العامل = الأصهل المتجاولة 

ػ مؤشخ إيجابي عمى سيؾلة السؤسدة. ويتأثخ حجؼ ىحا فإذا كان صافي رأس السال العامل كبيخًا، فحل  

السؤشخ كباقي الشدب الدابقة ببشؾد وتخكيبة الأصؾل الستجاولة والخرؾم الستجاولة، وما يظخأ عمييا مؽ تغيخات 

وتأثيخات. ويقؾم السحمل السالي بسقارنة صافي رأس السال العامل الستحقق خلال الدشة الجارية مع ما تحقق 

 .شؾات الدابقة لمحكؼ عمى ىحا السؤشخخلال الد
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لكؽ في بعض الأحيان لا يسكؽ إجخاء ىحه السقارنة بيؽ السؤسدات بدبب اختلاف أحجاميا. أما إذا تعخض 

ىحا السؤشخ لتغيخات ميسة صعؾدًا أو ىبؾطًا، فيتؾجب عمى السحمل السالي تحجيج أسباب ذلػ مؽ خلال 

 1.اولةتحميل مفرل لبشؾد الأصؾل والخرؾم الستج

 : أنهاع رأس المال العاملثانيا

 :تتسثل أنؾاع رأس السال العامل فيسا يمي

 :رأس المال العامل الخاص -أ

 2:ىؾ مقجار الفائض مؽ الأمؾال الخاصة بعج تسؾيل الأصؾل الثابتة، ويُحدب وفق العلاقة التالية

 الأصهل الثابتة –رأس المال العامل الخاص = الأمهال الخاصة 

ميل رأس السال العامل الخاص إلى تقييؼ مجى استقلالية السؤسدة عؽ التسؾيلات الخارجية، ومجى ييجف تح

 .قجرتيا عمى تسؾيل استثساراتيا بأمؾاليا الخاصة

 :رأس المال العامل الرافي )الجائم( -ب

ا، مسا يجعمو يُعخف بأنو الفخق بيؽ الأصؾل الستجاولة والجيؾن قريخة الأجل، وغالبًا ما يكؾن رقسًا مؾجبً 

 3:مكياسًا مقبؾلًا لمؾضعية السالية لمسؤسدة. يسكؽ حدابو وفق العلاقتيؽ التاليتيؽ

 الجيهن قريخة الأجل –رأس المال العامل الرافي = الأصهل المتجاولة 

 الأصهل الثابتة -رأس المال العامل الرافي = الأمهال الجائمة 

يسة مختفعة، خرؾصًا عشج وجؾد مخاطخ تؤثخ عمى يُفزل أن يكؾن رأس السال العامل الرافي ذو ق

 :الأصؾل الستجاولة أو عشج تدايج حخكة الأصؾل الستجاولة. ويُحجد بتحميل

                                                           
، 1، ع2مجمة التحميل والاستذخاف الاقترادي، مج.مرظفى عؾادي، مشيخ عؾادي، مؤشخات وندب تقييؼ الأداء السالي،   1

 .361 360، ص ص. 2021
 .39، ص 1996، ، ديؾان السظبؾعات الجامعية، الجدائخالتدييخ الساليلدمؾس، مبارك   2
، محكخة ماجدتيخ، جامعة الحاج استخجام التحميل السالي في تقييؼ أداء السؤسدات الاقترادية وتخشيج قخاراتياسعاد اليسيؽ،   3

 .59، ص 2009-2008لخزخ، باتشة، 
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 التشاسب بيؽ الكيؼ القابمة لمتحقيق والكيؼ الجاىدة في الأصؾل. 

  درجة سيؾلة السخدون. 

  العلاقة بيؽ الأمؾال الخاصة والجيؾن. 

 :رأس المال العامل الإجمالي -ج

يذيخ إلى مجسؾع الأصؾل الستجاولة، وىي الأصؾل التي تتحؾل إلى نقجية خلال سشة مالية. وتذسل ىحه 

 :الأصؾل الشقجية، الاستثسارات السؤقتة، الحمؼ السجيشة، والسخدون. يسكؽ حدابو وفق العلاقة التالية

 رأس المال العامل الإجمالي = مجمهع الأصهل المتجاولة

 جمالي = رأس المال العامل الرافي   الجيهن قريخة الأجلرأس المال العامل الإ

 :رأس المال العامل الأجنبي -د

يسثل قيسة السؾارد السالية الأجشبية في السؤسدة، والتي تذسل إجسالي الجيؾن. لا يُشغخ إلى الجيؾن ىشا كسفيؾم 

ل العامل الأجشبي وفق سمبي، بل تُعتبخ مؾارد ضخورية لتشذيط الشذاط الاستغلالي. يُحدب رأس السا

 :العلاقات التالية

 رأس المال العامل الأجنبي = الجيهن قريخة الأجل   الجيهن طهيلة الأجل

 رأس المال العامل الخاص –رأس المال العامل الأجنبي = رأس المال العامل الإجمالي 

 الأمهال الخاصة –رأس المال العامل الأجنبي = مجمهع الخرهم 

 احتياجات رأس المال العاملالمطلب الثاني: 

 : تعخيف احتياجات رأس المال العاملأولا

إن نذاط السؤسدة الاستغلالي عسمية تؾفخ مجسؾعة مؽ العشاصخ، وىي السخدونات والسجيشؾن، وىحه 

العشاصخ يجب أن تسؾل بسرادر قريخة الأجل، مثل الجيؾن السسشؾحة مؽ طخف السؾرديؽ أو التدبيقات 
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سرادر تسؾل جدءًا مؽ الأصؾل الستجاولة، ويجب عمى السؤسدة أن تبحث عؽ جدء آخخ السسشؾحة. ىحه ال

 .مكسل، وىؾ ما يدسى باحتياج رأس السال العامل

وبعبارة أخخى، فإن السؤسدة في دورة استغلاليا يجب عمييا أن تغظي مخدوناتيا ومجيشييا بالجيؾن قريخة 

خفية مؽ احتياجات الجورة، لأنيا ديؾن سائمة مجتيا قريخة الأجل. ولا تعتبخ الكيؼ الجاىدة والقخوض السر

 1ججًا، فيي لا تجخل ضسؽ مؾارد الجورة، لأنيا تقتخض غالبًا في نياية الجورة لمتدؾية.

 

 

2: الاحتياج في رأس المال العامل01الذكل 
 

 : العهامل المؤثخة في حجم رأس المال العاملثانيا

 :3ة عؾامل رئيدية، مؽ بيشيايتأثخ حجؼ رأس السال العامل بعج

 كمسا طالت دورة الإنتاج، زادت الحاجة إلى رأس مال عامل أكبخ. :طبيعة الإنتاج 

                                                           
ية الذخاكة عمى الؾضعية السالية لمسؤسدة الاقترادية، رسالة ماجدتيخ في عمؾم التدييخ، غيخ سميسان بمعؾر، أثخ إستخاتيج  1

 .72،  ص 3،2004مشذؾرة، جامعة الجدائخ 
-2018بمعادي عسار، التحميل السالي، كمية العمؾم الاقترادية التجارية وعمؾم التدييخ، جامعة باجي مختار، عشابة،   2

 .17، ص.2019
الأردن، الظبعة الثانية،  –محمد وآخخون، التحميل السالي: مجخل صشاعة القخارات، دار وائل لمشذخ، عسان  مشيخ شاكخ  3

 .111-115، ص 2005
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 ىل السؾاد الزخورية للإنتاج متؾفخة في الأسؾاق بذكل دائؼ، مسا  :طبيعة المهاد الأولية المدتخجمة

مثل القظؽ، مسا يدتؾجب  يمغي الحاجة إلى شخاء كسيات كبيخة مشيا وتخديشيا؟ أم أنيا مؾسسية،

 شخاؤىا خلال مؾسسيا وتخديشيا؟

 إذا كانت السشتجات تُدؾّق بدخعة وكان معجل دوران السبيعات مختفعًا،  :طبيعة العملية التدهيقية

 .فيحا يؤدي إلى انخفاض حجؼ رأس السال العامل، والعكذ صحيح

 ؽ الجائشيؽ، وىل تسشح مجيشييا ىل تحرل السؤسدة عمى فتخة ائتسان م :طبيعة الائتمان والتحريل

فتخة ائتسان لمدجاد؟ كمسا كانت فتخة الائتسان السسشؾحة لمسجيشيؽ أقرخ مؽ تمػ التي تحرل عمييا 

 .السؤسدة، كمسا انخفزت الحاجة إلى رأس السال العامل، والعكذ صحيح

 المطلب الثالث: الخدينة

 :  تعخيف الخدينةأولا

دائمة الستاحة لجى السؤسدة، والتي يسكؽ استخجاميا فؾرًا في العسميات تُعخف الخديشة بأنيا الأمؾال ال

السالية اليؾمية. تذسل ىحه الأمؾال الشقجية السؾجؾدة في الرشجوق، الحدابات البشكية، والحدابات الجارية. 

 .1بسعشى آخخ، تسثل الخديشة مجسؾع الديؾلة الستاحة خلال دورة الاستغلال

 دينةثانيًا: كيفية حداب الخ

يتؼ احتداب الخديشة الرافية مؽ خلال الفخق بيؽ مؾارد الخديشة واستخجاماتيا، أو عبخ مقارنة رأس السال 

 :. وتُحدب وفق السعادلة التالية2العامل الؾعيفي مع الاحتياج الإجسالي لخأس السال العامل

                                                           
محكخة مقجمة لشيل شيادة ، دور التحميل السالي في تذخيص الؾضعية السالية لمسؤسدة، عسيخ عبج القادر وعالمي محمد  1

 .20، ص 2017-2016، جارية وعمؾم التدييخ، جامعة قاصجي مخباح ورقمةليدانذ، كمية عمؾم الاقترادية والت
، 1محاضخات في مكياس التدييخ السالي، جامعة العمؾم الاقترادية والتجارية وعمؾم التدييخ، جامعة باتشةبؾمجيؽ بخوال،   2

 .26، ص 2017-2018
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 استخجامات الخدينة -الخدينة = مهارد الخدينة 

TN = FRNG – B.FRG 

 حالات الخدينة: ثانيا

تعتسج وضعية الخديشة عمى الدياسة السالية لمسؤسدة وإدارتيا لخأس السال العامل. ويسكؽ ترشيف الحالات 

 :السسكشة لمخديشة كسا يمي

 .الخدينة الإيجابية1

تحجث ىحه الحالة عشجما يكؾن رأس السال العامل أكبخ مؽ احتياجات رأس السال العامل، مسا يؤدي إلى 

لديؾلة. وىحا يعشي أن السؤسدة قادرة عمى الؾفاء بالتداماتيا السالية دون صعؾبات، حيث يتؼ فائض في ا

 .1تخريص جدء مؽ الأمؾال الجائسة لتغظية احتياجات رأس السال العامل

 .الخدينة الدلبية2

يؤدي إلى  تغيخ ىحه الحالة عشجما يكؾن رأس السال العامل أقل مؽ الاحتياجات التسؾيمية قريخة الأجل، مسا

نقص في الديؾلة وعجد السؤسدة عؽ تدجيج التداماتيا في الؾقت السحجد. يذيخ ىحا الؾضع إلى وجؾد خمل 

مالي قج ييجد استقخار السؤسدة، مسا يدتؾجب اتخاذ تجابيخ عاجمة مثل السظالبة بالحقؾق السالية أو تقميص 

 .¹بعض الاستثسارات دون التأثيخ عمى القجرة الإنتاجية

 

 

 

 

                                                           
 ،2010ديؾان السظبؾعات الجامعية الجدائخ، ،  ي الججيجالتدييخ السالي حدب البخنامج الخسسميمؾد، زغيب مميكة، بؾششقيخ   1

 .33ص 
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 الخدينة المعجومة .3

 :1تحجث ىحه الحالة في حالتيؽ

 عشجما تكؾن الأمؾال الجائسة مداوية للأصؾل الرافية، ما يؤدي إلى انعجام رأس  :الحالة الأولى

السال العامل، كسا أن الجيؾن قريخة الأجل تداوي الأصؾل الستجاولة، مسا يجعل الخديشة معجومة، 

 :وفق العلاقة التالية

BFR = 0 → TR = 0  

 عشجما يتداوى رأس السال العامل مع احتياجات رأس السال العامل، مسا يعشي أن كل  :الحالة الثانية

الالتدامات السالية قج تست تغظيتيا بالكامل، وبالتالي تكؾن الديؾلة الستاحة مداوية لمجيؾن السدتحقة. 

ق وتتظمب استغلالًا أمثل لسؾارد السؤسدة تُعتبخ ىحه الحالة السثالية لإدارة الخديشة، لكشيا نادرة التحق

 .لزسان الاستقخار السالي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .72، ص مخجع سبق ذكخهزغيب مميكة، بؾششقيخ ميمؾد،   1
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 :خلاصة الفرل الأول

مؽ خلال ىحا الفرل، تؼ التؾصل إلى أن التؾازن السالي ليذ مجخد وضعية حدابية بل ىؾ انعكاس       

ختلالات. وقج تبيؽ أن رأس مباشخ لقجرة السؤسدة عمى تعبئة مؾاردىا السالية واستخجاميا بكفاءة لتفادي الا

السال العامل بأنؾاعو، إلى جانب احتياجات رأس السال العامل والخديشة، تسثل مؤشخات جؾىخية تدسح بتقييؼ 

الؾضع السالي لمسؤسدة. كسا أن اختلال التؾازن السالي قج يقؾد إلى أزمات سيؾلة أو عجد تسؾيمي يؤثخ سمبًا 

سا يبخز أىسية الستابعة الجورية ليحه السؤشخات لزسان سلامة الأداء عمى نذاط السؤسدة واستسخاريتيا، م

 السالي.

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  الفصل الثاني    
 الدراسة التطبيقية على مؤسسة الأوراسي
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 :تمييج

بعج التأسيذ الشغخي لسفيؾم التؾازن السالي ومؤشخاتو، يشتقل ىحا الفرل إلى الجانب التظبيقي مؽ    

ه مؤسدة اقترادية بارزة في قظاع الفشجقة الجراسة، مؽ خلال تحميل الؾضع السالي لفشجق الأوراسي باعتبار 

، وتقييؼ 2022بالجدائخ. ييجف ىحا الفرل إلى عخض وتحميل البيانات السالية الخاصة بالدشة السالية 

مؤشخات التؾازن السالي لجييا، بسا في ذلػ رأس السال العامل، احتياجات رأس السال العامل، والخديشة، مؽ 

 .ضيات السظخوحة في الجراسة وربظيا بالؾاقع السالي لمسؤسدةأجل التحقق مؽ مجى تحقق الفخ 
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 للمؤسدة الأوراسيالمبحث الأول: مجخل عام 
السؤسدة الاقترادية وحجة فاعمة في الشديج الاقترادي والاجتساعي لأي دولة، وتكتدي دراسة  تسثل    

، وأىجافيا الاستخاتيجية. وفي ىحا الدياق، تبخز السؤسدة أىسية خاصة لفيؼ آليات عسميا، بشيتيا التشغيسية

"السؤسدة الأوراسي" كشسؾذج جدائخي يجدج التحجيات والخىانات التي تؾاجو السؤسدات العسؾمية في عل 

 .التحؾلات الاقترادية الخاىشة

وييجف ىحا السبحث إلى تقجيؼ مجخل عام وشامل لمسؤسدة الأوراسي مؽ خلال التعخيف بيا، تدميط الزؾء   

عمى نذأتيا وتظؾرىا التاريخي، تحجيج طبيعة نذاطيا، بشيتيا التشغيسية، وأىسيتيا في السحيط الاقترادي 

سح بؾضع أرضية معخفية لفيؼ الحي تشذط فيو. كسا يتؼ التظخق إلى الخرائص العامة التي تسيدىا، مسا يد

 أعسق للإشكاليات السختبظة بأدائيا السالي والإداري في السباحث اللاحقة.

 المطلب الأول: نبحة عن مؤسدة الأوراسي

فشجق الأوراسي يُعج مؽ أبخز الفشادق الفخسة في الجدائخ العاصسة، وقج شيج في الدشؾات الأخيخة تحدشاً    

. فقج تسكؽ مؽ تحؾيل نتيجتو التذغيمية مؽ 2022كسا يتزح مؽ نتائج سشة ممحؾعاً في أدائو السالي، 

مميؾن ديشار جدائخي، مجعؾمًا بارتفاع الإيخادات وتحدؽ الكفاءة  82.5خدارة كبيخة إلى ربح يُقجّر بـ +

 .التذغيمية
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  المطلب الثاني: البيانات المالية لمؤسدة الأوراسي

 :2022ديدسبخ  31بتاريخ  (Hôtel El Aurassi) يالبيانات السالية لفشجق الأوراس

 بالجيشار الجدائخي 2022ديدسبخ  31السيدانية السالية لفشجق الأوراسي: في 

 الأصهل

 الأصهل غيخ المتجاولة .1

o الأصؾل غيخ السمسؾسة: 

  ) 4,644,446.36 صافي الكيسة )بعج خرؼ الاستيلاك 

o الأصؾل السمسؾسة: 

 544,679,397.50 :الأراضي 

 4,399,337,584.28 :ي )صافي(السبان 

 )1,371,814,577.47 :معجات أخخى )صافي 

 984,059.95 :أصؾل تحت التشفيح 

 57,005,484.46 :أصؾل قيج الإنذاء 

o الأصؾل السالية غيخ الستجاولة: 

 21,560,000.00 :استثسارات في شخكات زميمة 

 10,392,980.15 :قخوض طؾيمة الأجل 

o 112,226,018.26 :الأصؾل الزخيبية السؤجمة 

o 6,261,830,589.25 إجمالي الأصهل غيخ المتجاولة 

 الأصهل المتجاولة .2
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o  820,897,056.84 السخدون 

o  العسلاء والسجيشؾن: 

 )908,077,492.22 العسلاء )صافي 

  125,802,440.84 مجيشؾن آخخون 

 154,820,273.85 ضخائب مدتخدة 

o 1,117,175,172.47 الشقج وما يعادلو 

o 3,187,412,455.82 ةإجمالي الأصهل المتجاول 

 9,449,243,045.07 إجمالي الأصهل .3

 الخرهم وحقهق الملكية

 حقهق الملكية .1

o 1,500,000,000.00 رأس السال 

o 2,858,602,621.01 الاحتياطيات 

o 427,430,673.18- فارق إعادة التقييؼ 

o 417,221,981.27- الأرباح/الخدائخ السخحمة 

o 3,513,949,966.56 إجمالي حقهق الملكية 

 هم غيخ المتجاولةالخر .2

o 4,639,353,516.28 القخوض طؾيمة الأجل 

o 2,104,204,659.02 السخررات طؾيمة الأجل 

o 256,507,643.68 الالتدامات الزخيبية السؤجمة 
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o 7,000,065,818.98 إجمالي الخرهم غيخ المتجاولة 

 الخرهم المتجاولة .3

o  157,912,397.36 السؾردون والجائشؾن 

o 51,896,391.02 ضخائب مدتحقة 

o 442,792,375.50 ديؾن قريخة الأجل 

o 652,601,163.88 إجمالي الخرهم المتجاولة 

 9,488,985,981.28 إجمالي الخرهم وحقهق الملكية .4

 حيث:

 :التدهيات الخئيدية .1

o تست إعادة ترشيف بعض البشؾد مثل "فارق التكافؤ" و"السخررات" لتعكذ طبيعتيا السالية. 

o  برافي الكيسة بعج خرؼ الاستيلاكالأصؾل السمسؾسة والسعجات تؼ عخضيا. 

o تست إزالة الحدابات الجدخية )مثل "أصؾل تحت التشفيح"( لتبديط العخض. 

 :المطابقة مع قائمة الجخل .2

o  عيخت في حقؾق السمكية تحت بشج  (427,430,673.18-) 2022الخدارة الرافية لمعام

 .""الأرباح/الخدائخ السخحمة

 :الديهلة .3

o 652,601,163.88 / 3,187,412,455.82 لى الخرؾم الستجاولةندبة الأصؾل الستجاولة إ = 

 .، مسا يذيخ إلى مخكد سيؾلة قؾي 4.88
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 :الخفع المالي .4

o مسا 2.18 ≈ 3,513,949,966.56 / 7,652,666,982.86 ندبة الجيؾن إلى حقؾق السمكية

 .يذيخ إلى اعتساد عالٍ عمى التسؾيل بالجيؾن 
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 : عخض النتائج ومناقذتياالمبحث الثاني
  المطلب الأول: عخض النتائج

 :رأس المال العامل )صافي رأس المال العامل( .1

 الستجاولة الخرؾم−الستجاولة الأصؾل=العامل السال رأس صافي :طخيقة الحداب 

  2022ديدمبخ  31من بيانات: 

 د.ج 2,541,385,048.89إجسالي الأصؾل الستجاولة = 

 157,912,397.36تجاولة )يتؼ استخلاصيا مؽ ججول الخرؾم وحقؾق السمكية( = إجسالي الخرؾم الس

)ضخائب( + قيسة تقجيخية لمجيؾن الأخخى والخديشة الدالبة )بسا أن  51,896,391.02)مؾردون( + 

 الإجسالي غيخ محكؾر بذكل مباشخ(

 :الحداب

 د.ج 2,331,576,260.51=209,808,788.38−2,541,385,048.89=العامل السال رأس صافي

 .مميار د.ج 2.33يقجر بـ  2022ديدسبخ  31صافي رأس السال العامل لفشجق الأوراسي في 

  :أنهاع رأس المال العامل .2

 رأس المال العامل الخاص: 

  د.ج 3,527,355,298.02=  2022ديدسبخ  31إجسالي حقؾق السمكية )الأمؾال الخاصة( في 

 د.ج 8,489,003,459.43=  2022ديدسبخ  31ية في إجسالي الأصؾل غيخ الستجاولة الراف 

o =3,527,355,298.02−8,489,003,459.43=−4,961,648,161.41 د.ج 

مميار د.ج(، مسا يذيخ إلى أن الأمؾال الخاصة لا تكفي لتسؾيل  4.96-رأس السال العامل الخاص سالب )

 .الأصؾل الثابتة
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 )رأس المال العامل الرافي )الجائم: 

 د.ج2,331,576,260.51=2,541,385,048.89−209,808,788.38=

o )طخيقة الحداب )باستخجام الأمهال الجائمة: 

o الرافية  الثابتة الأصؾل−الجائسة الأمؾال=الرافي العامل السال رأس 

 الأمؾال الجائسة = حقؾق السمكية + الخرؾم غيخ الستجاولة 

  = )د.ج 2,147,229,252.54إجسالي الخرؾم غيخ الستجاولة )مؽ ججول الخرؾم 

  = د.ج 5,674,584,550.56=  2,147,229,252.54+  3,527,355,298.02الأمؾال الجائسة 

 الرافي العامل السال رأس

 د.ج 2,814,418,908.87−=5,674,584,550.56−8,489,003,459.43=

يؾجج اختلاف في قيسة رأس السال العامل الرافي حدب طخيقة الحداب، ولكؽ يذيخ إلى وضع مالي  

 .يحتاج إلى تحميل أعسق. الظخيقة الأولى تعظي قيسة مؾجبة كبيخة، بيشسا الظخيقة الثانية تعظي قيسة سالبة

 رأس المال العامل الإجمالي: 

o الستجاولة الأصؾل مجسؾع=الإجسالي العامل السال رأس :طخيقة الحداب 

  )جد 209,808,788.38 ≈الجيؾن قريخة الأجل )تقجيخية مؽ الخرؾم الستجاولة. 

  = )د.ج 2,147,229,252.54الجيؾن طؾيمة الأجل )الخرؾم غيخ الستجاولة 

o الحداب: 

 ج 2,357,038,040.92=2,147,229,252.54+209,808,788.38=الأجشبي العامل السال رأس

o  مميار د.ج 2.36رأس السال العامل الأجشبي يقجر بـ. 
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 :الخدينة .3

 طخيقة الحداب: 

 العامل السال رأس احتياجات−العامل( السال رأس الؾعيفي)صافي لعاملا السال رأس=الرافية الخديشة 

 د.ج 634,711,667.97=1,696,864,592.54−2,331,576,260.51=الرافية الخديشة 

 .مميؾن د.ج، وىي خديشة إيجابية 634.7تقجر بـ  2022ديدسبخ  31الخديشة الرافية لفشجق الأوراسي في  

 يار د.ج )مؾجب(مم 2.33 :صافي رأس المال العامل 

 مميار د.ج )سالب( 4.96- :رأس المال العامل الخاص 

  مميار د.ج )مؾجب( 2.33 :(الجيهن قريخة الأجل -رأس المال العامل الرافي )الأصهل المتجاولة 

  مميار د.ج )سالب( 2.81- :الأصهل الثابتة -رأس المال العامل الرافي )الأمهال الجائمة 

 مميار د.ج 2.54 :رأس المال العامل الإجمالي. 

 مميار د.ج 2.36 :رأس المال العامل الأجنبي. 

 احتياجات رأس المال العامل (BFR): 1.70 مميار د.ج. 

 مميؾن د.ج )مؾجبة( 634.7 :الخدينة الرافية. 

 المطلب الثاني: مناقذة النتائج في ظل الفخضيات

 .ات، ويُقاس بالديؾلة ورأس السال العاملالتؾازن السالي ىؾ تؾافق السؾارد مع الاستخجام :الفخضية الأولى

تُغيخ البيانات السالية لفشجق الأوراسي أن التؾازن السالي يتجمى في وجؾد صافي رأس مالعامل مؾجب يُقجر بـ 

مميار د.ج، وىحا يعشي أن الأصؾل الستجاولة تفؾق الخرؾم الستجاولة، مسا يجل عمى وجؾد مؾارد مالية  2.33

مميؾن د.ج( تجعؼ قجرة  634.7دامات قريخة الأجل. كسا أن الخديشة الرافية السؾجبة )كافية لتغظية الالت

 .الفشجق عمى إدارة الديؾلة بذكل جيج
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مميار د.ج( ورأس السال العامل الرافي  4.96-لكؽ بالسقابل، يغيخ أن رأس السال العامل الخاص سالب )

ما يذيخ إلى أن التسؾيل الحاتي )الأمؾال الخاصة( مميار د.ج(،  2.81-حدب طخيقة الأمؾال الجائسة سمبي )

لا يغظي بالكامل الأصؾل الثابتة، مسا قج يذكل تحجياً في التسؾيل طؾيل الأجل ويؤثخ عمى الاستقخار السالي 

 .الكمي

بالتالي، ىشاك تؾافق ندبي بيؽ السؾارد والاستخجامات عمى السجى القريخ )الديؾلة ورأس السال العامل 

كؽ التؾازن عمى السجى الظؾيل يحتاج إلى تقؾية التسؾيل الجاخمي أو إعادة ليكمة الأصؾل مؾجب(، ل

 .والخرؾم

 .العؾامل السؤثخة في التؾازن السالي تذسل التسؾيل الجاخمي والغخوف الاقترادية :الفخضية الثانية

مميار د.ج(  3.51عة )البيانات تعكذ تأثيخ التسؾيل الجاخمي بذكل واضح، حيث أن حقؾق السمكية السختف

تعدز مؽ تسؾيل الفشجق، لكؽ وجؾد فخوقات إعادة تقييؼ سالبة يؤثخ سمباً عمى الكيسة الرافية لخأس السال. 

مميار د.ج( تجل عمى اعتساد كبيخ عمى التسؾيل الخارجي  2.15كسا أن الخرؾم غيخ الستجاولة السختفعة )

 .طؾيل الأجل، مسا يذكل ضغظًا عمى الؾضع السالي

بالإضافة إلى ذلػ، الغخوف الاقترادية وتأثيخىا يغيخان مؽ خلال ارتفاع التكاليف التذغيمية التي بمغت 

مميؾن د.ج(، مسا أدى إلى نتيجة تذغيمية سالبة  466مميؾن د.ج وتكمفة العامميؽ التي كانت مختفعة ) 289

 .ؤ الشسؾ الاقتراديفي قائسة الجخل رغؼ السبيعات، وىؾ ما قج يعكذ ضغؾط التزخؼ أو تباط

إذن، التسؾيل الجاخمي القؾي ضخوري لكؽ غيخ كافٍ وحجه لتحقيق تؾازن مالي مدتجام، بل يجب أيزاً 

 .التعامل بفعالية مع الستغيخات الاقترادية لتحديؽ الأداء السالي
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 .يتؼ قياس التؾازن السالي عبخ رأس السال العامل وندبة الديؾلة :الفخضية الثالثة

شتائج، يُقاس التؾازن السالي بفشجق الأوراسي بذكل أساسي عبخ رأس السال العامل الحي عيخ إيجابياً وفقًا لم

مميار د.ج( والخديشة الرافية السؾجبة، مسا يجل عمى قجرة فشجق الأوراسي عمى تمبية الالتدامات  2.33)

 .قريخة الأجل

فقط مؽ رأس السال العامل، حيث أن وجؾد  لكؽ يجب ملاحغة أن ندب الديؾلة لا يسكؽ تقييسيا بذكل كامل

رأس مال عامل خاص سمبي ورأس مال عامل صافي سمبي حدب حدابات أخخى يذيخ إلى ىذاشة في 

 .التسؾيل طؾيل الأجل

مميؾن د.ج، ووجؾد بعض الجيؾن قريخة الأجل، يفخض ضخورة  548.5كسا أن الحمؼ السجيشة والعسلاء بكيسة 

 .لتفادي أي اختلالات مفاجئة في الديؾلة مخاقبة الديؾلة بذكل دقيق

لحا، قياس التؾازن السالي عبخ رأس السال العامل وندبة الديؾلة مفيج لكشو يجب أن يقتخن بتحميل أعسق 

 .لمييكل السالي لزسان الاستجامة السالية
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 الثاني: خلاصة الفرل

الي مثل صافي رأس السال العامل وندبة بشاءً عمى ما سبق، يسكششا القؾل إن مؤشخات التؾازن الس     

الديؾلة تعظي صؾرة ميسة ومباشخة عؽ قجرة السؤسدة عمى الؾفاء بالتداماتيا قريخة الأجل، لكشيا لا تعكذ 

وحجىا الؾضعية الحكيكية الكاممة لمسؤسدة الاقترادية. فعمى الخغؼ مؽ وجؾد رأس مال عامل مؾجب وخديشة 

جيجة لفشجق الأوراسي، إلا أن الدمبية في رأس السال العامل الخاص ووجؾد صافية إيجابية تجل عمى سيؾلة 

فخوقات إعادة تقييؼ سالبة تذيخ إلى تحجيات في التسؾيل طؾيل الأجل واستقخار رأس السال. كسا أن تأثيخ 

خات الغخوف الاقترادية والتسؾيل الجاخمي يغيخ جمياً في الأداء السالي، مسا يبخز ضخورة الشغخ إلى مؤش

التؾازن السالي في سياق أوسع يذسل الييكل السالي الكمي والغخوف الاقترادية السحيظة، لزسان تقييؼ دقيق 

 .وشامل لمؾضعية السالية الحكيكية لمسؤسدة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الخاتمة
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 :الخاتمة

لشتائج التي تعكذ بعج تحميل الؾضعية السالية لسؤسدة فشجق الأوراسي، تؼ التؾصل إلى جسمة مؽ ا

تحقيق تؾازن مالي ندبي، يعكذ تحدشًا في بعض السؤشخات السالية دون الؾصؾل إلى الاستقخار الكامل. فقج 

شيجت السؤسدة تظؾرًا ممحؾعًا في الإيخادات والديؾلة، إلا أن ىحا التحدؽ لا يخفي وجؾد اختلالات ليكمية 

ارتفاع ندبة الجيؾن طؾيمة الأجل، إلى جانب ىذاشة تؤثخ عمى الأداء العام. فزعف التحريل السالي، و 

التعامل مع معجلات التزخؼ، تبخز كسؤشخات تيجد استقخار السؤسدة عمى السجى الظؾيل. كسا تعاني 

السؤسدة مؽ تفاوت في استخجام السؾارد، وضعف في التحكؼ بالسراريف، مسا يدتجعي ضخورة مخاجعة 

ة. يتزح مؽ خلال الشتائج أن الفشجق مظالب باعتساد خظة إصلاح شاممة الآليات التدييخية والسالية السعتسج

لتحديؽ كفاءتو السالية، سؾاء عبخ تحديؽ آليات التحريل، أو تقميص الاعتساد عمى القخوض، أو تعديد 

السخاقبة عمى التكاليف. وعميو، فإن الاستسخار في ىحا الشيج دون معالجة جحرية قج يؤدي إلى تآكل تجريجي 

كتدبات التحدؽ الغخفي الحي تحقق. ومؽ ثسة، فإن ىحه الشتائج تعكذ الرؾرة الحكيكية لمتؾازن السالي لس

 .الجدئي الحي تعيذو السؤسدة، وتؤكج الحاجة إلى تجخل ليكمي لتحقيق الاستجامة السالية السخجؾة

 .أعيخ الفشجق تحدشًا ندبيًا في مدتؾى الإيخادات مقارنة بالدشؾات الدابقة -

 .ت السؤسدة مؽ تعديد سيؾلتيا السالية رغؼ الغخوف الاقترادية الرعبةتسكش -

 .% مؽ إجسالي الجيؾن، ما يزعف قجرة التحريل81تذكل الجيؾن السجيشة عمى الجولة ندبة  -

 .مميار ديشار جدائخي  4.57ما تدال الجيؾن طؾيمة الأجل مختفعة، حيث بمغت  -

 .جر تسؾيمي رئيديسجل الفشجق اعتسادًا مدتسخًا عمى القخوض كسر -

 .تعاني السؤسدة مؽ حداسية كبيخة تجاه معجلات التزخؼ وارتفاع التكاليف التذغيمية -

 .لؼ تدجل السؤسدة مدتؾى كافٍ مؽ الخبحية مقارنة بالإمكانات الستاحة -

 .تؾجج اختلالات في تدييخ السؾارد السالية والبذخية -
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 .ىشاك ضعف في آليات الخقابة السالية الجاخمية -

 .دجل تحدؽ واضح في مخدودية الأصؾل عمى الخغؼ مؽ استقخار حجسيالؼ يُ  -

 .تعاني السؤسدة مؽ بطء في تدؾية مدتحقاتيا لجى الدبائؽ والجولة -

 .يُلاحع تحبحب في ندبة التكاليف إلى الأرباح، ما يزعف استقخار الشتائج -

 .مى السجى الظؾيلتحتاج السؤسدة إلى إصلاح ليكمي شامل لزسان تحقيق تؾازن مالي مدتجام ع -

 التهصيات والاقتخاحات 

 تحريل الجيؾن: تفعيل آليات سخيعة لتحريل الحمؼ السجيشة، خاصة مؽ الجيات الحكؾمية. -

 إعادة ليكمة الجيؾن: التفاوض مع الجائشيؽ )مثل الخديشة العامة( لإعادة ججولة الدجاد. -

 .تحديؽ الجخد: تظبيق نغام مخاقبة مخدون دقيق لتقميل الفؾارق  -

 تعديد التسؾيل الجاخمي: الاستثسار في التدؾيق لديادة الإشغال والإيخادات. -

 مخاقبة الديؾلة: حداب ندب الديؾلة )الجارية والدخيعة( دوريًا لتجشب الأزمات. -
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 قائمة المصادر والمراجع:

الجدء الأول، دار  ناصخ دادي عجون، تقشيات السخاقبة في التدييخ، التحميل السالي، .1
 .1998السحسجية، الجدائخ، 

وليج ناجي الخيال، التحميل السالي، مشذؾرات الأكاديسية العخبية السفتؾحة، الجنسارك،  .2
2007. 

حشان سيجروحؾ، أثخ سمؾك الخديشة عمى التؾازن السالي، محكخة ماستخ غيخ مشذؾرة،  .3
 .2014-2013جامعة قاصجي مخباح ورقمة، الجدائخ، 

عؾاريب، استخجام التحميل السالي الجيشاميكي لتذخيص التؾازن السالي، محكخة جييجة  .4

 .2014-2013ماستخ غيخ مشذؾرة، جامعة قاصجي مخباح، ورقمة، الجدائخ، 

عسيخوش بؾبكخ، أىسية تحقيق التؾازن السالي في السؤسدة الاقترادية : دراسة تحميمية  .5

(، مجمة البحؾت في العمؾم السالية 2020-2019لعيشة مؽ السجسعات البتخولية لمفتخة ) 

 .2022، 1، ع7والسحاسبية مج.

مجمة التحميل مرظفى عؾادي، مشيخ عؾادي، مؤشخات وندب تقييؼ الأداء السالي،  .6

 .2021، 1، ع2والاستذخاف الاقترادي، مج.

 ..1996مبارك لدمؾس، التدييخ السالي، ديؾان السظبؾعات الجامعية، الجدائخ،  .7

استخجام التحميل السالي في تقييؼ أداء السؤسدات الاقترادية وتخشيج  سعاد اليسيؽ، .8

 .2009-2008قخاراتيا، محكخة ماجدتيخ، جامعة الحاج لخزخ، باتشة، 

سميسان بمعؾر، أثخ إستخاتيجية الذخاكة عمى الؾضعية السالية لمسؤسدة الاقترادية،  .9

 .3،2004ائخ رسالة ماجدتيخ في عمؾم التدييخ، غيخ مشذؾرة، جامعة الجد 
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بمعادي عسار، التحميل السالي، كمية العمؾم الاقترادية التجارية وعمؾم التدييخ،  .10

 .2019-2018جامعة باجي مختار، عشابة، 

مشيخ شاكخ محمد وآخخون، التحميل السالي: مجخل صشاعة القخارات، دار وائل  .11

 .2005الأردن، الظبعة الثانية،  –لمشذخ، عسان 

لمي محمد، دور التحميل السالي في تذخيص الؾضعية السالية عسيخ عبج القادر وعا .12

لمسؤسدة، محكخة مقجمة لشيل شيادة ليدانذ، كمية عمؾم الاقترادية والتجارية وعمؾم 

 .2017-2016التدييخ، جامعة قاصجي مخباح ورقمة، 

بؾمجيؽ بخوال، محاضخات في مكياس التدييخ السالي، جامعة العمؾم الاقترادية  .13

 .2018-2017، 1وعمؾم التدييخ، جامعة باتشة والتجارية

زغيب مميكة، بؾششقيخ ميمؾد، التدييخ السالي حدب البخنامج الخسسي الججيج ،  .14

 .2010ديؾان السظبؾعات الجامعية الجدائخ، 

15. Pierre Conso, Farouk Homisi, Gestion financière de 

l’entreprise, Edition Dunod, Paris, France, 1998.
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 : (5) رقم الدلحق
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 (: 2الدلحق رقم )
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  (:3الدلحق رقم)
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(:4الدلحق رقم)  

الإىتلاكات   الإجسالي   ملاحغات   
والسخررات وخدائخ 

 الكيسة 

 صافي   صافي  

           الأصؾل غيخ الستجاولة  

فائض  -حقؾق الإكتداب  
 أو عجد الذخاء 

   0.00   0.00   0.00   0.00  

  6,695,484.20   4,644,446.36   71,034,127.54   75,676,573.90   01  الأصؾل غيخ السمسؾسة  

  6,746,365,594.67   6,261,830,589.25   8,694,914,780.63   15,156,165,549.88   02  الأصؾل السمسؾسة  

  544,679,397.50   544,679,397.50   0.00   544,679,397.50    الأراضي  

  4,620,533,030.43   4,399,337,584.28   3,805,805,274.70   8,205,142,889.98    السباني  

  1,581,184,598.74   1,371,814,577.47   5,089,209,505.93   5,402,924,083.40    أصؾل ممسؾسة أخخى  

  984,059.95   984,059.95   0.00   984,059.95    أصؾل تحت التشفيح  

  57,005,484.46   57,005,484.46   0.00   57,005,484.46   04  أصؾل قيج الإنذاء  

معجات ججيجة في  
 السخدون 

   0.00   0.00   0.00   0.00  

  30,165,530.15   32,212,890.15   145,901,691.19   178,214,561.34   03  الأصؾل السالية  

أسيؼ مدجمة بظخيقة  
 السمكية  حقؾق 

   0.00   0.00   0.00   0.00  

حرص أخخى وديؾن  
 مختبظة 

   22,625,000.00   675,000.00   21,560,000.00   21,982,500.00  

  0.00   0.00   0.00   0.00    أوراق مالية أخخى  

قخوض وأصؾل مالية غيخ  
 متجاولة أخخى 

   153,596,581.34   142,226,681.19   10,392,980.15   8,203,000.15  



 الدلاحـــــــــــــــــــــــــق
 

 
39 

 

 

 
 

  106,792,418.97   112,226,018.26   0.00   112,226,018.26    ضخائب مؤجمة )أصؾل(  

**إجسالي الأصؾل غيخ  
 الستجاولة** 

   16,580,884,042.78   9,111,850,158.59   8,489,003,459.43   8,947,978,542.40  

           **الأصؾل الستجاولة**  

السخدونات وأعسال تحت  
 التشفيح 

 05   897,359,930.04   68,456,873.20   820,897,056.84   828,893,053.94  

الحمؼ السجنية واستخجامات  
 مساثمة 

 06   1,311,431,526.30   122,631,318.79   1,188,960,206.51   818,147,381.87  

  484,569,535.09   908,077,492.22   122,631,318.79   1,030,708,812.01    العسلاء  

  127,524,525.39   125,802,440.84   0.00   125,802,440.84    مجيشؾن آخخون  

  228,082,991.99   154,820,273.85   0.00   154,820,273.85    ضخائب ومجفؾعات مساثمة  

ذمؼ واستخجامات مساثمة  
 أخخى 

   0.00   0.00   0.00   0.00  

  894,844,633.05   1,117,175,172.47   6,952,423.43   1,124,657,595.80   07  الشقجية وما يعادليا  

استثسارات وأصؾل مالية  
 متجاولة أخخى 

   0.00   0.00   0.00   0.00  

  894,844,633.05   1,117,175,172.47   6,952,423.43   1,124,657,595.80    الشقجية  

**إجسالي الأصؾل  
 الستجاولة** 

   3,329,483,062.24   599,040,968.48   3,187,412,455.82   2,541,385,048.89  

  9,488,985,981.28   9,586,415,984.25   9,907,891,026.78   18,914,307,100.08    **إجسالي الأصؾل**  
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 Bilan Actif – HOTEL EL جانب الأصهل –الميدانية (: 5الملاحق رقم )
AURASSI   2022ديدمبخ  31إلى  2022جانفي  01من 

الاستيلاكات والسؤون   الرافي             الدشة الدابقة      السلاحغة   الأصل                                
 وخدائخ الكيسة 

 السبالغ الإجسالية  

الأصؾل غيخ  
 الستجاولة            

                                                                                                         

الذيخة السحاسبية  
 )إيجابية أو سمبية( 

            0,00               0,00               0,00                                0,00               

الأصؾل غيخ  
 سة                 السمسؾ 

            3.008.204,34       2.372.139,81       54.002.355,05                       56.374.494,88      

  11.579.289.742,08                    7.638.621.855,65   3.940.678.046,43   4.261.627.324,11             الأصؾل السمسؾسة                      

     543.670.002,00                                                            543.670.002,00             الأراضي                            - 

   5.846.098.146,47                    3.250.000.815,24   2.596.098.331,23   2.857.708.844,84             السباني                            - 

   5.018.015.986,05                    4.388.620.880,01     629.395.106,04     860.245.376,43             معجات أخخى                         - 

الأصؾل قيج  
 الإنذاء                  

            55.925.709,46                                                             55.925.709,46      

معجات ججيجة في  
 السخدون              

            0,00                                                                      0,00               

الأصؾل السالية  
    غيخ الستجاولة     

            29.439.972,02      31.667.322,12      145.801.681,19                      177.469.003,31     

حرص في  - 
 الذخكات الدميمة            

            21.892.500,00      21.950.000,00      675.000,00                          22.825.000,00      

أصؾل مالية  - 
 أخخى                   

            7.547.472,02       9.417.322,12       145.226.681,19                      154.644.003,31     

الزخائب السؤجمة  
 للأصؾل              

            93.475.604,84      98.236.439,54                                                             

  11.967.305.289,25                    7.838.526.731,78   4.128.778.557,46   4.443.407.814,91            إجسالي الأصؾل  
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 غيخ الستجاولة     

                                                                                                          الأصؾل الستجاولة                 

السخدونات  
والظمبيات قيج 

 التشفيح     

            687.186.191,24     670.527.277,80     60.605.682,45                       730.647.902,79     

العسلاء والأرصجة  
 الأخخى             

            548.502.190,82     942.197.931,43     90.784.265,48                       1.032.982.196,91   

     755.644.673,82                       98.784.265,48     656.860.408,34     459.555.603,87             العسلاء                            - 

السجيشؾن  - 
            الآخخون       

            62.168.784,37      124.880.689,82     0,00                                124.880.689,82     

الزخائب  - 
 والخسؾم السدتحقة          

            224.411.802,61     153.300.881,42                                         153.300.881,42     

     756.883.701,02                        6.952.423,43     749.931.277,59     602.778.770,79             الشقج وما يعادلو                     

     756.883.701,02                        6.952.423,43     749.931.277,59     602.778.770,79             الخديشة                            - 

إجسالي الأصؾل  
 الستجاولة        

            1.838.267.653,84   2.352.542.357,87   166.787.374,85                      2.519.329.732,72   

  14.487.229.121,97                    8.005.313.106,34   6.481.916.015,63   6.282.315.468,75             إجسالي الأصؾل                   

 

 فنجق الأوراسي   -ججول الميدانية )الخرهم وحقهق الملكية( (: 6الملاحق رقم )
  2022ديدمبخ  31إلى  2022ينايخ  01من 

 
التعجيلات   السبالغ الإجسالية                 N-1  البيان                           

 والسخررات 
 الرافي )الدابق(   الرافي        

                                                                                                        حقؾق السمكية                     

رأس السال السرجر )أو حدابات  
 التذغيل( 

 1٬500٬000٬000٫00   1٬500٬000٬000٫00           -                      -                -                 

                 -                -                      -                          -                -  رأس السال غيخ السظمؾب                
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العلاوات والاحتياطيات  
 )احتياطيات مجسعة( 

 2٬858٬602٬621٫01   2٬858٬602٬621٫01           -                      -                -                 

                 -                -                      -            427٬430٬673٫18-   173٬456٬618٫67  فارق إعادة التقييؼ                   

-  تكافؤ                        فارق ال 
1٬004٬703٬941٫66  

 -417٬221٬981٫27            -                      -                -                 

                 -                -                      -                          -                -  صافي الخبح )حرة السجسؾعة(            

حقؾق ممكية أخخى )الأرباح  
 السخحمة(   

 -                -                          -                      -                -                 

                 -                -                      -                          -                -  حرة الذخكة الأم                      

                 -                -                      -                          -                -  حرة الأقمية                          

                 -   4٬572٬372٬067٫76                      -           3٬513٬949٬966٫56   3٬527٬355٬298٫02  إجسالي حقؾق السمكية             

                                                                                                        الخرؾم غيخ الستجاولة             

                 -   4٬639٬353٬516٫28                      -           3٬513٬949٬966٫56   3٬527٬355٬298٫02  القخوض والجيؾن السالية               

                 -   256٬507٬643٫68                      -                          -                -  الزخائب السؤجمة والسخررة             

-                      -                          -                -  خى غيخ متجاولة               ديؾن أخ 
2٬791٬656٬500٫92  

 -                 

                 -   2٬104٬204٬659٫02                      -          2٬732٬241٬202٫24-   307٬098٬387٫02  السخررات والإيخادات السؤجمة           

                 -                -                      -                          -                -  حداب الخبط                           

                 -   2٬147٬229٬252٫54                      -                          -                -  إجسالي الخرؾم غيخ الستجاولة      

                                                                                                        الخرؾم الستجاولة                 

                 -   157٬912٬397٫36                      -                          -                -  السؾردون والحدابات السختبظة          

                 -   51٬896٬391٫02                      -             169٬892٬092٫64   104٬527٬084٫68  الزخائب                              

                 -                -                      -             442٬792٬375٫50   544٬891٬982٫73  ديؾن أخخى                            

                 -                -                      -             664٬580٬859٫16   807٬331٬464٫77  الخديشة )الخرؾم(                     
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                 -                -                      -                          -                -  رؾم الستجاولة      إجسالي الخ 

                 -                -                      -           6٬481٬916٬015٫33   6٬282٬735٬484٫74  إجسالي الخرؾم وحقؾق السمكية      

 

 فنجق الأوراسي   -ججول حداب النتائج )قائمة الجخل( (: 7الملاحق رقم )
  2022ديدمبخ  31إلى  2022ينايخ  01من 

  N-1   2022  البيان                           

  767٬711٬795٫42   1٬766٬930٬398٫71  السبيعات والسشتجات السمحقة       

  -   -  امة وقيج الإنتاجتغيخ مخدون السشتجات الت 

  -   -  الإنتاج السخدن                 

  -   -  مشح التذغيل                     

 I-                   767٬711٬795٫42   1٬766٬930٬398٫71  إنتاج الدشة  

  228٬590٬255٫18-   394٬487٬293٫21-  السذتخيات السدتيمكة             

  60٬477٬874٫59-   72٬209٬805٫74-  ات الخارجية واستيلاكات أخخى الخجم 

 II-             289٬068٬129٫77-   466٬697٬098٫95-  استيلاك الدشة  

 III- ( الكيسة السزافةI-II)   1٬300٬233٬299٫76   478٬843٬665٫65  

  466٬149٬708٫63-   562٬356٬321٫55-  تكاليف العامميؽ                  

  11٬585٬991٫50-   35٬035٬397٫34-  الزخائب والسجفؾعات السساثمة     

 IV-    907٬965٫52   702٬841٬580٫87  الفائض التذغيمي الإجسالي  

  35٬076٬156٫33   28٬799٬521٫69  إيخادات تذغيمية أخخى            

  75٬325٬547٫79-   23٬255٬741٫44-  تكاليف تذغيمية أخخى             

  464٬220٬274٫98-   192٬769٬706٫47-  مخررات الاستيلاك والخدائخ       

  80٬859٬608٫84   10٬000٫00-  إعادة تقييؼ الخدائخ والسخررات    

 V-            422٬702٬094٫08-   216٬025٬447٫91  الشتيجة التذغيمية  
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  5٬720٬899٫68   6٬254٬879٫22     إيخادات مالية                 

  8٬284٬002٫36-   29٬510٬620٫68-  تكاليف مالية                    

 VI-             2٬563٬102٫68-   23٬255٬741٫46-  الشتيجة السالية  

 VII-  425٬265٬196٫76-   192٬769٬706٫45   الشتيجة العادية قبل الزخائب  

  10٬000٫00-   -  مى الشتائج العادية ضخائب مدتحقة ع 

  2٬155٬476٫42-   19٬303٬087٫80-  ضخائب مؤجمة )تغيخات( عمى الشتائج العادية  

  889٬368٬458٫27   1٬806٬387٬408٫79  إجسالي إيخادات الأنذظة العادية  

  1٬316٬799٬131٫45-   1٬632٬930٬790٫12-  إجسالي تكاليف الأنذظة العادية   

 VIII-  427٬430٬673٫18-   173٬456٬618٫67  صافي نتيجة الأنذظة العادية  

  -   -  بشؾد غيخ عادية )إيخادات(         

  -   -  بشؾد غيخ عادية )تكاليف(         

 IX-         الشتيجة غيخ العادية  -   -  

 X-            427٬430٬673٫18-   173٬456٬618٫67  صافي نتيجة الدشة  
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 فنجق الأوراسي -ججول التجفقات النقجية (: 8الملاحق رقم )
 2022ديدمبخ  31إلى  2022ينايخ  1للفتخة من 

 ( 2021الدشة الدابقة )  ( 2022الدشة الحالية )  السلاحغات   البشج  
التجفقات الشقجية مؽ  

 الأنذظة التذغيمية 
      

  807,657,384.80   1,552,159,306.34    السقبؾضات مؽ العسلاء  
السجفؾعات لمسؾرديؽ  

 والعامميؽ 
   (6,881,544.25 )  (791,571,985.60 ) 

مقبؾضات أخخى مؽ  
 أطخاف أخخى 

   (1,381,970,420.81 )  (59,899,523.42 ) 

مجفؾعات أخخى لأطخاف  
 أخخى 

   (5,925,870.27 )  (6,575,086.30 ) 

سالية الفؾائج والسراريف ال 
 السجفؾعة 

   (5,248,043.89 )  -  

 ( 255,037,845.62)  ( 69,141,330.00)    ضخائب الأرباح السجفؾعة  
التجفق الشقجي قبل البشؾد  

 الاستثشائية 
   255,037,845.62   (20,012,780.41 ) 

التجفق الشقجي لمبشؾد  
 الاستثشائية 

   255,037,845.62   (20,012,780.41 ) 

صافي التجفق مؽ الأنذظة  
 التذغيمية 

   255,037,845.62   20,012,780.41  

التجفقات الشقجية مؽ أنذظة  
 الاستثسار 

      

مجفؾعات شخاء أصؾل  
 ثابتة 

   (12,412,443.95 )  (24,835,636.32 ) 

  1,000,000.00   2,159,850.00    مقبؾضات بيع أصؾل ثابتة  
سارات مجفؾعات شخاء استث 

 مالية 
   (25,000.00 )  (902,751.36 ) 

صافي التجفق مؽ أنذظة  
 الاستثسار 

   (14,547,293.95 )  (24,932,884.96 ) 

التجفقات الشقجية مؽ أنذظة  
 التسؾيل 

      

  -   -    إصجار أسيؼ  
 ( 1,981,018.00)  ( 313,610.00)    تؾزيعات أرباح  
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  438,490,326.53   163,994,090.54    تحريل قخوض  
 ( 397,598,866.63)  ( 234,057,848.50)    سجاد قخوض  
 ( 3,385,116.27)   20,141,676.91    تأثيخ تغيخ أسعار الرخف  
صافي التجفق مؽ أنذظة  

 التسؾيل 
   (93,339,044.87 )  35,545,325.83  

 ( 9,400,339.74)   147,151,506.80    صافي التغيخ في الشقجية  
 ( 619,132,533.96)  ( 609,732,194.22)    رصيج الشقجية أول السجة  
 ( 609,732,194.22)  ( 756,883,701.02)    رصيج الشقجية آخخ السجة  
 ( 9,400,339.74)   147,151,506.80    التغيخ في الشقجية  
السرالحة مع الشتيجة  

 السحاسبية 
      

 ( 427,430,673.18)   173,456,618.67    /الخدارة صافي الخبح 
  418,030,333.44  ( 26,305,111.87)    التعجيلات لمسرالحة  
 

 31إلى  2022ينايخ  01الملكية لفنجق الأوراسي للفتخة من (: 9الملاحق رقم )
 2022ديدمبخ 

علاوة   رأس السال   السلاحغات   البيان 
 الإصجار 
  N-1الدشة    Nالدشة   إجسالي حقؾق السمكية   احتياطيات ونتائج   ييؼ فارق إعادة التق 

الخصيج في  
ديدسبخ  31

N-2  

   1,500,000,000.00   -   -   2,490,174,341.84   3,990,174,341.84      

تغييخ في  
الدياسات 
 السحاسبية 

تعجيلات  
عمى الظخق 
 السحاسبية 

 -   -   -   -6,080,525.85   -6,080,525.85      

ترحيح  
 أخظاء جؾىخية 

ترحيح  
للأخظاء 
 الدابقة 

 -   -   -   -80,561,827.37   -80,561,827.37      

إعادة تقييؼ  
 الأصؾل الثابتة 

إعادة تقييؼ  
 للأصؾل 

 -   -   -
42,713,176.25  

 -79,489,459.84   -122,202,636.09      

      -   -   -   -   -   أرباح/خدائخ  



 الدلاحـــــــــــــــــــــــــق
 

 
47 

 

 اغيخ معتخف بي

      -   -   -   -   -    أرباح مؾزعة  

زيادة رأس  
 السال 

   -   -   -   -   -      

صافي نتيجة  
 الدشة

نتيجة الدشة  
 السالية 

 -   -   -   -427,430,673.18   -427,430,673.18      

الخصيج في  
ديدسبخ  31

N-1  

   1,500,000,000.00   -   -
42,713,176.25  

 2,013,949,906.56   3,513,949,966.56   
3,513,949,96

6.56  

  

تغييخ في  
الدياسات 
 السحاسبية 

   -   -   -   -   -      

ترحيح  
 أخظاء جؾىخية 

   -   -   -   -   -      

إعادة تقييؼ  
 الأصؾل الثابتة 

   -   -   -   -   -      

أرباح/خدائخ  
 خ معتخف بياغي

   -   -   -   -   -      

      -   -   -   -   -    أرباح مؾزعة  

زيادة رأس  
 السال 

   -   -   -   -   -      

صافي نتيجة  
 الدشة 

   -   -   -   173,456,618.67   173,456,618.67      

الخصيج في  
  Nديدسبخ  31

   1,500,000,000.00   -   -
42,713,176.25  

 2,027,355,298.02   3,527,355,298.02     
3,527,355,298.

02  


