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ت  : ملخص ؼ الاظدثماسٍ في اللشض تهذف هزه الذساظت ئلى ئظهاس دوس الخدلُل االإالي في جلُُم االإؽاسَ

االإىهج الىصفي  اظخخذام جمومً أحل الؤحابت غلى الؤؼيالُت  الؽػبي الجضاةشي ووالت االإعُلت 

ت االإخػللت باالإىطىع وجدلُل مخخلف البُاهاث الخاصت  ورلً بػشضالخدلُلي  أهم االإفاهُم الىظشٍ

أن الخدلُل االإالي بؽيل دكُم ٌعاغذ أصخاب سؤوط  وجم الخىصل ئلىبالبىً مدل الذساظت،

ؼ مً خ  وجفعيرها االإذسوظت لاٌ جدذًذ هدُجت أدواث الخدلُل االإاليالأمىاٌ الشاغبين بػمل االإؽاسَ

   والخػشف غلى المخاػش وججىبها.

ت،  االإالي،الخدلُل :يتكلماث مفخاح ؼ الاظدثماسٍ  ، سؤوط الأمىاٌ.المخاػشاالإؽاسَ

 .JEL:G20  ،P45،D41،G24اثجصييف

Abstract: This study aims to demonstrate the role of financial analysis in 

evaluating investment projects in the Algerian Popular Credit Agency 

M'Sila In order to answer the problem, the descriptive analytical approach 

was used by presenting the most important theoretical concepts related to 

the subject and analyzing various data related to the bank under study. It 

was concluded that accurate financial analysis helps capital owners who 

want to undertake projects by identifying the results of the studied financial 

analysis tools, interpreting them, and identifying and avoiding risks. 

Keywords: Financial analysis, investment projects, Algerian popular credit, 

risks, capital. 

Jel Classification Codes : G11, P45, D41, G24. 
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 المشظلالمؤلف *

 :ملذمت.1

ٌؽيل الخدلُل االإالي في الىكذ الخالي ئخذي الىظاةل الهامت للخخؼُؽ الاظتراجُجي خُث 

أدي ئلى ظهىس غلم يهخم بذساظت الخدلُل االإالي  الاظدثماسي مماأهمُت هبري في اجخار اللشاس  ٌػخبر را

ت جدذ ظشوف جخصف بالمخاػشة وغذم  ًظؼ الأظغ واالإبادب العلُمت لاجخار اللشاساث الاظدثماسٍ

لي لاًمىً اجخاره ئلا بػذ اللُام بخؼىاث دكُلت لأهه ًخم الاغخماد  الخأهذ خُث أن اللشاس الخمىٍ

ٌػذ هىغا مً االإػشفت االإعخلبلُت باالإؽشوع مىز جبيُه  غليها للُاط حىدة االإؽشوع وأهمُخه، فهى

 .مىههفىشة وختى جدلُم الػاةذ االإشاد 

ت  وجمثل ؼ الاظدثماسٍ غملُت الخىمُت الاكخصادًت  أهذاف في جدلُم الشهيزة الشةِعُتاالإؽاسَ

ت  الخىظؼ خُث أنلأي بلذ،  ؼ الاظدثماسٍ  ئلى جشاحؼ مػذلاث البؼالت بالظشوسة إديًفي االإؽاسَ

ادة الىاجج اللىميبالخالي و    .صٍ

ت ، ئلا أن  مً وفي الجهت االإلابلت غلى الشغم ؼ الاظدثماسٍ الذولت لم جدلم اهدؽاس االإؽاسَ

له مً  ومً أهم أظبابه، الخىاصن الاكخصادي والاحخماعي المخاػش االإشجبؼت بالاظدثماس وهزا بخمىٍ

ت كبل الؽشوع فيها بالخدلُل االإالي  ٌععىػشف البىىن، وبىاءا غلُه  ؼ الاظدثماسٍ معيري االإؽاسَ

ت  ؼ الاظدثماسٍ  .اللىاغذ واالإبادب الىثير  باظخخذامللمؽاسَ

خم جىفير مخخلف الظشوف مً ػشف الذولت ؼ وجىظُػها وهزا  بهذف وٍ ادة االإؽاسَ سغبت صٍ

ػلخىمُت اكخصاد البلذ والخؼىس  ؼ الاظدث خبر.وَ ت مً مىطىع جلُُم االإؽاسَ الاهخماماث فلذ  أهمماسٍ

 مشخلتلأن اجخار أي  مشخلتأطحى مً الأظاظُاث مهما واهذ كُمت االإؽشوع أو هذفه كبل اجخار أي 

 التهذًذاث جلضمدون الؤغذاد االإعبم لها ومػشفت هخاةجها حؽيل تهذًذاث هثيرة للمؽشوع هزه 

خم رلً مً خلاٌ الؤخاػت الياملت باالإؽشوع مً حمُؼ  االإعدثمش الخدظير حُذا للخصذي لها وٍ

  .مجالاجه وجلذًشه بالاسجياص غلى جلُُماث صخُدت

 :إشكاليت الذساظت 1.1

الخحليل المالي في عمليت جلييم  فيما ًخمثل دوس  مما ظبم ًمىً ػشح الؤؼيالُت الخالُت:

 المشاسيع الاظدثماسيت؟

 :الآجُتبىاءا غلى الؤؼيالُت االإؼشوخت ًخم صُاغت الأظئلت الفشغُت 

 ؟بالىوالت مدل الذساظت  اجخار اللشاس الاظدثماسي هُف ٌعاهم الخدلُل االإالي في  -
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ت جخمثل وظاةل الخدلُل االإالي االإعخػملت في غملُت فُم - ؼ الاظدثماسٍ بالىوالت  جلُُم االإؽاسَ

 ؟ مدل الذساظت

 :الذساظتفشطياث  1.2

 .بالىوالت مدل الذساظت كشاس كُام االإؽشوع أو سفظه في اجدارالخدلُل االإالي ٌعهم  -

التي حػخمذ غليها الىوالت مدل  حػخبر مإؼشاث الخىاصن االإالي مً بين أدواث الخدلُل االإالي -

 .الذساظت

 :أهذاف الذساظت 2.2

 ؛ئلى اللشاس الاظدثماسي الصاةبالىصىٌ  مً أحل طشوسة اللُام بالخدلُل االإالي  ىطُذج -

 ئبشاص أدواث الخدلُل االإالي -

  .كبىٌ أو سفع االإؽشوعفي  في الذساظت ودوسها مػشفت أهمُت أدواث الخدلُل االإالي -

 :مىهج الذساظت 3.2

للإحابت غلى الؤؼيالُت العابلت والىصىٌ ئلى هخاةج اخخباس الفشطُاث، ًخم الاغخماد في هزه 

 وهزلً الذساظت،الذساظت غلى االإىهج الىصفي مً أحل غشض االإفاهُم واالإػلىماث االإخػللت بمجاٌ 

 وجفعير الىخاةج االإخدصل غليها. الذساظت والخفصُل فياالإىهج الخدلُلي بهذف الؽشح 

  :ماهيت الخحليل المالي .2

ًخم الخدلُل االإالي مً خلاٌ دساظت مإؼشاث الخىاصن وجدلُل اليعب وبالخالي الػمل غلى 

 االإؽشوع.جلُُم واف خىٌ فػالُت وسبدُت 

 :مفهوم الخحليل المالـي 1.2

اطُت والؤخصاةُت والفىُت الخدلُل االإالي  بصىسة مبعؼت هى "مجمىع الأظالُب والؼشق الشٍ

ش والىؽىف االإالُت مً أحل جلُُم أداء االإإظعاث التي  ًلىم بها المخلل االإالي غلى البُاهاث والخلاسٍ

 (49، صفدت 2015)الخُالي،  واالإىظماث في االإاض ي والخاطش وجىكؼ ما ظخيىن غلُه في االإعخلبل".

 :أهذاف الخحليل المالي 2.2

االإالي مً أهم الأظغ التي ٌعدىذ غليها في اجخار اللشاساث والخىم غلى حػذ هخاةج الخدلُل  -

 مذي هفاءة الؤداسة وغلُه فان الخدلُل االإالي يهذف ئلى جدلُم ما ًلي:

 .جلُُم الىطؼ االإالي والىلذي للؽشهت -

 .جدذًذ الفشص االإخاخت أمام الؽشهت والتي ًمىً اظدثماسها -
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 .الؽشهتالخيبإ باخخمالاث الفؽل التي جىاحه  -

 .ٌػخبر الخدلُل االإالي مصذس للمػلىماث الىمُت والىىغُت الإخخزي اللشاس -

ؼ اللاةمت والجذًذة غلى  - ت للمؽاسَ جدلُم الػىاةذ االإىاظبت غلى الاظدثماس والشبدُت الخجاسٍ

 (14، صفدت 2016)داوود،  .خذ ظىاء

 :مؤششاث الخواصن  3.2

تول   .مإظعت تهذف غلى جدلُم الخىاصن االإالي باظخمشاسٍ

 :المال العاملسأط  1.3.2

ت،أي رلً الفاةع مً  هى رلً الفاةع مً الأمىاٌ الذاةمت بػذ حغؼُت الأصىٌ غير الجاسٍ

ت باظخخذام الأمىاٌ الذاةمت والزي ًمىً  ل الأصىٌ غير الجاسٍ العُىلت االإخبلُت مً جمىٍ

ل الأصىٌ  ت،اظخخذامه لخمىٍ لت الخالُت:  الػامل خعاب سأط االإاٌ ٍخمو  الجاسٍ )شخاجه، بالؼشٍ

 (133، صفدت 2017

 (1......)الأصىٌ الثابخت –سأط االإاٌ الػامل)الذاةم( = الأمىاٌ الذاةمت 

 :احخياجاث سأط المال العامل2.3.2

االإمىىخت مً االإىسدًً أو الدعبُلاث االإلذمت غير أثىاء الذوسة الاظخغلالُت كذ جيىن الذًىن 

ل مً حضء آخش مىمل وهى ما ٌعمى باخخُاحاث سأط  ل الأصىٌ االإخذاولت، فُجب الخمىٍ وافُت لخمىٍ

 (25، صفدت 2005)لؼشػ،  .ملاالإاٌ الػا

ل  ل...) –ا س م ع = اخخُاحاث الخمىٍ  (2مىاسد الخمىٍ

 :الخضيىت 3.3.2

ىت غلى أنها:مجمىع الأمىاٌ العاةلت التي جىحذ جدذ جصشف االإإظعت خلاٌ دوسة  حػشف الخضٍ

ادة كُمت  ىت االإإظعت المخىس الأظاس ي في حعُير العُىلت فضٍ الاظخغلاٌ،خُث ٌػخبر حعُير خضٍ

ذ مً كذسة االإإظعت غلى حعذًذ مخخلف التزاماتها االإعخدلت في وكتها المخ ىت جضٍ )خىفش،  .ذدالخضٍ

 (128، صفدت 2018

ىت  و  :هما ًليًمىىىا خعاب الخضٍ

ىت = سأط االإاٌ الػامل   (3سأط االإاٌ الػامل...) اخخُاحاث-الخضٍ
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 :جحليل اليعـب 4.2

جىدس ي وعب الخىاصن االإالي أهمُت كصىي لأنها جىضح  وعبت الوطعيت )الخواصن المالي(:1.4.2

ل اظخخذاماتها خلاٌ فترة مػُىت والهذف مً خعابها  الخالت التي جمش بها االإإظعت، مً أحل جمىٍ

ل الاظخخذاماث.  هى البدث غً الىطػُت االإثلى لخمىٍ

مل، وهي: هزه اليعب في ئبشاص أهمُت وجؼىس سأط االإاٌ الػا جظهش أهمُت: وعب الخمويل2.4.2

 الآحي:و هزه اليعبت ًخم خعاب  : ووعبت جمويل الاظدثماساث1.2.4.2

ل الاظدثماساث =  وعبت جمىٍ
 الأمىاٌ الذاةمت

X 100(...4) 
 اللُــم الثابخـــت

ل اظدثماساتها بىاظؼت  اليعبت أهبر مً الىاخذ، ًذٌ غلى أن االإإظعت كذ كامذ بخمىٍ

الأمىاٌ الذاةمت وأن سأط االإاٌ الػامل مىحب وإرا واهذ هزه اليعبت أصغش مً الىاخذ، فهزا ًذٌ 

ل اظدثماساتها وأن سأط االإاٌ المً  اظخخذمذ حضءاغلى أن االإإظعت كذ  ذًىن كصيرة الأحل لخمىٍ

 ٌعاوي الصفش وهي في خالت الخىاصن االإالي الأدوى. الػامل

حػبر هزه اليعبت غلى مذي اظخللالُت االإإظعت، هما جىضح وعبت الخمويل الزاحي: 2.2.4.2

لت التي اظخخذمذ فيها الأمىاٌ الخاصت. وولما واهذ هزه اليعبت هبيرة كلذ دسحت اسجباغ  الؼشٍ

 االإإظعت بالغير وجدعب هما ًلي: 

 ل الزاحي =وعبت الخمىٍ
 الأمىاٌ الخاصت

X 100(...5) 
 مجمىع الذًىن 

 

ل التي حػخمذ وعبت الاظخللاليت الماليت )المذًوهيت(: 3.2.4.2 حػبر هزه اليعبت غً مصادس الخمىٍ

 غليها االإإظعت وجدعب هما ًلي: 

 وعبت االإذًىهُت =
 الأمىاٌ الخاصت

X 100(...6) 
 الأمىاٌ الذاةمت

حعمذ مخخلف اليعب للمدلل بخدلُل الخىاصن االإالي للمإظعت في أحل وعب العيولت: 3.4.2

 كصير، وهزلً فترة الذفؼ للمإظعت.

 الخالي: و ًمىً خعابها وعبت العيولت العامت: 1.3.4.2

 

 وعبت العُىلت الػامت = 
 الأصىٌ االإخذاولت

X 100(...7) 
 دًىن كصيرة الأحل
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جيىن هزه اليعبت أهبر مً الىاخذ ومعخىاها ًخخلف باخخلاف ػبُػت اليؽاغ، ولا ًمىً 

الاغخماد غليها هثيرا لأنها لا جلىم باغؼاء صىسة دكُلت غً كذسة الدعذًذ للمإظعت، خاصت وأن 

 (87، صفدت 2013)خذاد، هزه الأخيرة مػشوطت للخغيراث االإىظمُت. 

 هما ًلي: ها ًمىً خعابوعبت العيولت الفوسيت: 2.3.4.2

 

 

 
 

غادة ما جيىن هزه اليعب أكل مً الىاخذ، فهي حػبر غً مذي كذسة االإإظعت غلى الىفاء 

ت غىذ خ الاظخدلاق بالتزاماتها الفىسٍ  (106، صفدت 2007)الػماسي،  .وصىٌ جاسٍ

 ًخم خعاب هزه اليعبت وفم اللاهىن الآحي: وعبت العيولت الىاكصت )المخخصشة(: 3.3.4.2
 

مً الىاخذ فهي حػبر غً مذي كذسة الأصىٌ اللصيرة الأحل غلى  جيىن هزه اليعب أكل

 الىفاء بالتزاماتها.

علؼ جأخز بػين الاغخباس حجم وؽاغ االإإظعت مً خلاٌ كُاط دوسان الوعب اليشاط:  4.4.2

ت، فهي تهخم بالخىاصن االإالي في  الخلُلُت أو الػىاصش االإالُت لأنها حػبر غً الاخخُاحاث واالإىاسد الذوسٍ

 : االإذي اللصير وجصىف ئلى

هى غباسة غً كُاط الإذة جصشٍف المخضوهاث بمخخلف أهىاغها وجذٌ وعبت دوسان المخضون:  1.4.4.2

أمشا ئًجابُا غلى جدىم أو غذم جدىم االإإظعت في حعُير المخضوهاث واسجفاع هزه اليعبت ًمثل 

 للمإظعت.

جىضح لىا وعبت اللشض للمإظعت ججاه الضباةً. وعبت مذى حعذًذ كشوض الضبائً:  2.4.4.2

دعب مػذٌ مذة  وحؽير هزه الأخيرة ئلى مخىظؽ مذة أًام )أؼهش( الاةخمان االإفخىح للػملاء وٍ

 حعذًذ كشوض الضباةً هما ًلي: 

 ًىما. 360ؼهشا أو  12= ئما ن 

ت =  وعبت العُىلت الفىسٍ
 اللُم االإخاخت

X 100(...8) 
 دًىن كصيرة الأحل

 وعبت العُىلت الىاكصت =
 اللُم اللابلت للخدلُم + اللُم الجاهضة

X 100(...9) 
 دًىن كصيرة الأحل

 مػذٌ مذة حعذًذ كشوض الضباةً =
 أوساق اللبعالضباةً + 

X (...10ن) 
 مبُػاث العىت
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 وعب المشدودًت:  5.4.2

هلاسن سكم الأغماٌ الصافي أو الىدُجت االإىطىغت جدذ جصشف وعبت مشدودًت اليشاط:  1.5.4.2

 (17، صفدت 2018)سطىان،  االإإظعت للخصىٌ غلى هزا االإشدود.

 وجدعب وعبت مشدودًت اليؽاغ هما ًلي: 

جلِغ االإشدودًت الاكخصادًت هفاءة اظخخذام الأصىٌ الثابخت وعبت المشدودًت الاكخصادًت:  2.5.4.2

باالإإظعت، ورلً باالإلاسهت بين هزه الاظدثماساث والىخاةج االإعخخشحت أو المخللت وجدعب هزه 

 اليعبت وفم اللاهىن الخالي: 

وؽير ئلى مشدودًت االإإظعت باليعبت الإالىها جلذس بذلالت الأمىاٌ وعبت المشدودًت الماليت:  3.5.4.2

 االإعدثمشة وجدعب هزه اليعبت هما ًلي: 

لت لضباةنها في الخذًً والػىغ  ئرا واهذ االإذة مشجفػت، هزا ٌػني أن االإإظعت جمىذ مذة ػىٍ

 (326، صفدت 2000)غلل،  .صخُذ

  :المشاسيع الاظدثماسيت وأهميتها. 3

ًلىم غلى دساظت حملت مً جخؼُؽ اكخصادي  هىًمىً اللىٌ أن االإؽشوع الاظدثماسي 

البذًل أو سفظه واالإفاطلت بين هزه البذاةل أو الاخخُاساث االإلترخت وفي الاخير كبىٌ هزا 

  الاخخُاساث.

 :حعشيف المشاسيع الاظدثماسيت 1.3

  ًمىً حػشٍف االإؽشوع الاظدثماسي بأهه "ظلعلت مً الأوؽؼت االإخىاظلت واالإخفاغلت فُما

بُنها مً أحل جدلُم أغشاض غامت أو خاصت ورلً في خذود االإىاسد االإخاخت )مالُت، مادًت، 

ت...(  (Meye, 2007, p. 31). بؽشٍ

 وعبت مشدودًت اليؽاغ =
 الىدُجت الصافُت

X 100(...11) 
 سكم الأغماٌ

 وعبت االإشدودًت الاكخصادًت =
 الىدُجت الصافُت

X 100(...12) 
 ٌ  مجمىع الأصى

 وعبت االإشدودًت االإالُت =
 الشبذ الصافي

X 100(...13) 
 الأمىاٌ الخاصت
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 :أهميت المشاسيع الاظدثماسيت 2.3

بعبب اهدعابه خيزا واظػا في الأوؽؼت  الىىاة الشةِعُتاالإؽشوع الاظدثماسي  ػخبرٌ

 (Nathalie.Taverdet, 2006, p. 18) وجبرص أهمُخه في:الاكخصادًت 

 الاكخصادًت والاحخماغُت. االإؽىلاثفي خل  االإعاهمت -

 مً خذة البؼالت. والخللُلغمل للشاغبين،  فشص جىفير -

 في الخذ مً العجض في ميزان االإذفىغاث والخطخم. االإعاهمت -

 :جلييم المشاسيع الاظدثماسيت.4

االإىافؼ والفىاةذ التي ًمىً  الىُفُت التي حعخخذم بهذف الخػشف غلىغملُت الخلُُم  جمثل

 .االإشاد جىفُزهأن جخدلم مً االإؽشوع 

 :عمليت جلييم المششوعاثأهذاف  1.4

حؽيل غملُت جلُُم االإؽشوغاث أهمُت باسصة لاسجياصها غلى مجمىغت مً االإػاًير التي ًمىً 

 ًظمً الاظخخذام الأمثل للمىاسد االإخاخت. فػاٌ ومً خلالها جلُُم االإؽشوع بؽيل 

مً الأهذاف االإباؼشة لػملُت جلُُم االإؽشوغاث وبصفت خاصت فان لػملُت  هىان الػذًذ

 هما: أظاظُينجلُُم االإؽشوغاث هذفين 

فُما ًخػلم  صاةبت وظلُمتما ًلضم مً مػلىماث لاجخار كشاساث ول  جىفير االإعاهمت في  -

ؼ  االإخػللتأو العُاظاث أو الاظتراجُجُاث  بالػملُاث  .اللادمتأو  الخالُت باالإؽاسَ

 جبينجلذًم أدلت ئلى الجهاث االإػىُت )للماهدين والؽشواء وللفئاث االإعتهذفت( الػمل غلى  -

. للىخاةج المخؼؽ لها وللمخؼلباث اللاهىهُت واالإالُت مذي مؼابلخهفاغلُت أداء االإؽشوع و 

 (26، صفدت 2003)العِس ي، 

 :حالت اللشض الشعبي الجضائشي وكالت المعيلتدساظت  .5

ت بػذ الاظخللاٌ وهزا الأخير هى بىً  هى ثاوي بىً ًظهش غلى العاخت البىىُت الجضاةشٍ

ل غذد مً   اللؼاغاث.ججاسي غمىمي ولف بتركُت غذة وؽاػاث مخمثلت في جمىٍ

 :حعشيف بىك اللشض الشعبي الجضائشي وكالت المعيلت 1.5

غاملا ئػاسا وهزا مً أحل جدعين معخىي الؤػاساث 24الجضاةشي  ٌؽغل اللشض الؽػبي

 داخل البىً.
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 اظدثماس:دساظت ملف مىح كشض  2.5

في خالخىا كذ كام شخص ػبُعي ظاهً بىلاًت االإعُلت بخلذًم ملف ػلب كشض اظدثماسي 

 مً أحل ؼشاء غخاد البىاء وآلاث خاصت بالبىاء ووظاةل الىلل.

 

 طالبت اللشض:جلذًم المؤظعت  1.2.5

 ًمىً جلذًم االإإظعت ػالبت اللشض هما ًلي: 

(جلىم بمخخلف أؼغاٌ البىاء EURL: هي ؼشهت راث شخص وخُذ )حعشيف المؤظعت 1.1.2.5

 .1/11/2014أوؽأث بـــ 

 ًخمثل اليؽاغ الشةِس ي في البىاء وآلاث خاصت بالبىاء ووظاةل الىلل. وشاط المؤظعت: 2.1.2.5

اللشض االإؼلىب مً ػشف الػمُل هى كشض اظدثماس مخمثل في غخاد اللشض المطلوب:  3.1.2.5

البىاء وآلاث خاصت بالبىاء ووظاةل الىلل بغشض جىظُؼ أغماله ومذة اظترداد كُمت اللشض 

 (CPA, 2023) ظىىاث، مً أحل ججعُذ هزا االإؽشوع.05

 الظماهاث الملذمت:  4.1.2.5

 سهً مػذاث وأدواث وملخيُاث لفاةذة البىً الإىذ اللشض. -

 جأمين ؼامل غلى حمُؼ الأخؼاس. -

ش اجفاكُت اللشض. -  جدشٍ

 لذساظت الحاليت للمششوع:ا 2.2.5

 01وفُما ًلي االإيزاهُت االإالُت المخخصشة للمؽشوع لعيخين هما هي مىضخت في الجذوٌ 

 الوحذة: دج                                                  "للمششوع لعيخينالميزاهيت الماليت المخخصشة ": 01الجذول 

 02العىت  01العىت  البيان

 40.950.386 41.419.227 الأصىٌ االإخذاولت 

 47.418.130 20.093.043 الأصىٌ االإخذاولت 

 كُم الاظخغلاٌ -

 كُم كابلت للخدلُم -

ىت -  الخضٍ

22.000.000 

15.101.822 

2.791.221 

28.802.961 

7.460.695 

1.154.474 

 88.368.515 61.512.270 مجموع الأصول 

 60.352.411 56.893.488 الأمىاٌ الذاةمت 

 45.802.619 42.343.696 الأمىاٌ الخاصت
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 14.549.792 14.549.792 دًىن ػىٍلت الأحل

 28.016.104 46.187.82 دًىن كصيرة الأحل

 88.368.515 61.512.270 مجموع الخصوم 

 .مً ئغذاد الؼالبت اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعتالمصذس: 

 .02ًخم جدلُل االإيزاهُت باظخػماٌ مجمىغت مً االإإؼشاث االإالُت هما هى مبين في الجذوٌ 

 الوحذة: دج                                           "جحليل الميزاهيت باظخخذام المؤششاث الماليت": 02الجذول 

 العىت الثاهيت العىت الأولى العىت                       البيان                    

 60.352.411 56.893.488 الأموال الذائمت 

 40.950.386 41.419.227 الأصول الثابخت 

 19.402.025 15474261 سأط المال العامل 

 الأصول المخذاولت 

 مخاحاث

20.093.043 

2.791.221 

47.418.130 

11.154.474 

 36.263.656 17.301.822 الأصول المخذاولت خاسج الميزاهيت 

 دًون كصيرة الأجل

 حعبيلاث بىكيت  

4.618.782 

- 

28.016.104 

- 

 8.247.552 12.683.040 احخياجاث سأط المال العامل 

 11.154.473 2.791.221 الخضيىت 

 اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعت.مً ئغذاد الؼالبت المصذس: 

 ثم اللُام بػملُت الخدلُل. 03ًخم خعاب مإؼشاث الخىاصن االإالي هما هى مىضح في الجذوٌ 

 "مؤششاث الخواصن المالي": 03الجذول سكم

 العىت الثاهيت العىت الأولى العىت                                             البيان 

 19.402.025 15.474.261 سأط المال العامل 

 8.247.552 12.683.040 احخياجاث سأط المال العامل 

 11.154.473 2.791.221 الخضيىت 

 مً ئغذاد الؼالبت اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعتالمصذس: 

 15.474.261مىحب ومتزاًذ في العىت الأولى  FRهلاخظ أن  :FRجحليل سأط المال العامل 1.2.2.5

  .ملاسهت بالعىت الأولى %25وجضاًذ في العىت الثاهُت بيعبت 
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مىحبت خلاٌ ظيخين الذساظت،  BFRهلاخظ أن : BFRجحليل احخياج سأط المال العامل 2.2.2.5

 %34ت بيعبت ثم اهخفظذ في العىت الثاهُ 12.683.040خُث ًلذس هزا الاخخُاج في العىت الأولى بـ 

لي في االإذي اللصير.  ملاسهت بالعىت االإاطُت أي أن االإإظعت حػاوي مً عجض جمىٍ

ىت فهي مىحبت وهزا ًذٌ غلى أن االإإظعت لذيها فاةع : TNجحليل الخضيىت 3.2.2.5 باليعبت للخضٍ

ىت مجمذة( وغير معخغلت والتي ًمىً اظدثماسها وجدلُم غاةذ مشض ي منها مً  في الىلذًت )خضٍ

لت ومخىظؼت الأحل.  خلاٌ ؼشاء أظهم وظىذاث حذًذة أو حعذًذ اللشوض ػىٍ

 (CPA, 2023) ًخم جدلُل مجمىغت مً اليعب التي جذخل طمً اليعب االإالُت.

 خلاٌ ظيخين.04ًخم خعاب وعب العُىلت هما هى مىضح في الجذوٌ سكم 

 %الوحذة:                                                                                   "ًمثل وعب العيولت لعيخين": 04الجذول 

 العىت الثاهيت العىت الأولى العلاكت وعب العيولت

 1.69 4.35 الأصىٌ االإخذاولت /الذًىن اللصيرة الأحل  وعب العيولت العامت 

 0.39 0.60 االإخاخاث /الذًىن اللصيرة الأحل  وعب العيولت الحاليت  

المخضوهاث( /الذًىن –)الأصىٌ االإخذاولت  وعب العيولت العشيعت 

 اللصيرة الأحل 

3.87 0.66 

 مً ئغذاد الؼالبت اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعتالمصذس: 

 ًخم جدلُل وعب العُىلت هما ًلي:

فان االإإظعت كذ كامذ 1.2ئرا اغخبرها أن اليعبت االإشحػُت هي  وعب العيولت العامت: 4.2.2.5

م الأصىٌ االإخذاولت وهزا ًذٌ أن االإإظعت جخميز بالعُىلت الجُذة جمىنها  بخغؼُت ول دًىنها غً ػشٍ

 مً حغؼُت دوسة الاظخغلاٌ.

في  0.60هلاخظ أن وعبت العُىلت الخالُت جىخفع مً  جحليل وعب العيولت الحاليت: 5.2.2.5

في العىت الثاهُت ففي العىت الأولى والثاهُت اظخؼاغذ االإإظعت الخغلب غلى  0.39العىت الأولى ئلى 

الذًىن كصيرة الأحل مً خلاٌ ما جملً مً هلذًت ولىً في العىت الثاهُت بيعبت أكل مً العىت 

 الأولى.

ذاولت مً دون كُم : هلاخظ في العىت الأولى أن الأصىٌ االإخجحليل وعب العيولت العشيعت 6.2.2.5

وفي العىت الثاهُت مػنى وهي هبيرة حذا  3.87المخضوهاث حغؼي حمُؼ الالتزاماث كصيرة الأحل بيعبت 

رلً أن الأصىٌ االإخذاولت مً دون كُم المخضوهاث حغؼي حمُؼ الالتزاماث كصيرة الأحل بيعبت 

 وهي مىخفظت ملاسهت بالعىت العابلت.0.66
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 ثم اللُام بػملُت الخدلُل.05ًخم خعاب وعب اليؽاغ لعيخين هما هى مىضح في الجذوٌ 

 %الوحذة:                                                                                    "ًمثل وعب اليشاط لعيخين": 05الجذول 

 العىت الثاهيت العىت الأولى العلاكت وعب اليشاط

 0.56 0.041 سكم الأغماٌ / الأصىٌ الثابخت  معذل دوسان الأصول الثابخت 

معذل دوسان الأصول 

 المخذاولت 

 0.49 0.86 سكم الأغماٌ / الأصىٌ االإخذاولت 

 0.49 0.28 سكم الأغماٌ / مجمىع الأصىٌ  معذل دوسان الأصول 

 مً ئغذاد الؼالبت اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعتالمصذس: 

 جدلُل وعب اليؽاغ هما ًلي: ًخم

جذٌ هزه اليعبت أن الأصىٌ الثابخت أهبر معاهم في سبدُت  معذل دوسان الأصول الثابخت: 7.2.2.5

 االإإظعت في العىت الثاهُت.

هلاخظ أن معاهمت الأصىٌ االإخذاولت في سبدُت االإإظعت  معذل دوسان الأصول المخذاولت: 8.2.2.5

 جلل مً ظىت ئلى ظىت.

 ثم اللُام بػملُت الخدلُل.06ًخم خعاب وعب االإذًىهُت لعيخين هما هى مىضح في الجذوٌ 

 %الوحذة:                                                                                    "ًمثل وعب المذًوهيت لعيخين": 06الجذول 

 الثاهيتالعىت  العىت الأولى العلاكت وعب المذًوهيت

ل الذاةم  1.47 1.39 الأمىاٌ الذاةمت / الأصىٌ الثابخت  وعبت الخمىٍ

 1.07 2.20 الأمىاٌ الخاصت / مجمىع الذًىن  وعبت اظخللالُت الأمىاٌ

 0.48 0.31 مجمىع الذًىن / مجمىع الأصىٌ  وعبت الىفاء الػامت 

 مً ئغذاد الؼالبت اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعتالمصذس: 

 جدلُل وعب االإذًىهُت هما ًلي:ًخم 

ل الذاةم في العىت الأولى والعىت الثاهُت أهبر  وعبت الخمويل الذائم: 9.2.2.5 هلاخظ أن وعبت الخمىٍ

 وهزا ٌػني أن االإإظعت في وطػُت حُذة في العىت الأولى والثاهُت. 1مً

العىت الأولى جلذس بـ : هلاخظ أن وعبت اظخللالُت الأمىاٌ في وعبت اظخللاليت الأموال 10.2.2.5

وهزا ٌػني أن االإإظعت اظخؼاغذ جدلُم وعبت اظخللالُت  1.07وفي العىت الثاهُت كذسث ب  2.20

 وهزا ٌػني أنها غؼذ دًىنها.
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خعب اليعب االإىحىدة في الجذوٌ هلاخظ أن أمىاٌ الذاةىين  وعبت الوفاء العامت: 11.2.2.5

 .0.5مظمىهت فذاةما ًدبز أن جيىن أكل مً 

 ثم اللُام بػملُت الخدلُل.07ًخم خعاب وعب االإشدودًت لعيخين هما هى مىضح في الجذوٌ 

(CPA, 2023) 

 %الوحذة:                                                                         "ًمثل وعب المشدودًت لعيخين: "07الجذول 

 العىت الثاهيت العىت الأولى العلاكت وعب المشدودًت

 0.075 0.0293 الىدُجت الصافُت / الأمىاٌ الخاصت  وعبت المشدودًت الماليت 

 0.060 0.020 الىدُجت الؤحمالُت / مجمىع الأصىٌ  وعبت المشدودًت الاكخصادًت 

 مً ئغذاد الؼالبت اغخمادا غلى ميزاهُاث االإإظعت.المصذس: 

 االإشدودًت هما ًلي:ًخم جدلُل وعب 

 0.0293خللذ االإإظعت مشدودًت وافُت في العىت الأولى بـ  وعبت المشدودًت الماليت: 12.2.2.5

وهزا ما ًإهذ جدعً في الىطػُت االإالُت للمإظعت وغلى 0.075اسجفػذ في العىت الثاهُت ئلى 

 الىفاءة والفػالُت في اظخغلاٌ االإىاسد االإخاخت.

خللذ االإإظعت مػذٌ مشجفؼ خلاٌ العيخين الأولى  المشدودًت الاكخصادًت:وعبت  13.2.2.5

والثاهُت غلى الخىالي ما ٌػىغ اسجفاع غاةذ الأمىاٌ االإعدثمشة مً كبل االإإظعت أو بخػبير آخش اسجفاع 

 الػاةذ غلى االإىحىداث.

وحذوٌ خعاباث  ئن الخدلُل االإالي للميزاهُاث االإالُت للعيخين العابلخيناجخار اللشاس: 3.2.5

الىخاةج لىفغ العيخين كذ ظمذ بالىكىف غلى الػذًذ مً االإإؼشاث التي ظاغذث البىً غلى الخىم 

غلى وؽاغ االإإظعت ومشدودًتها، فمً هاخُت الخىاصن االإالي جبين أن الأمىاٌ الذاةمت للمإظعت حغؼي 

خمثل هزا الفاةع في أصىلها الثابخت مؼ وحىد فاةع مً هزه الأمىاٌ لخغؼُت الأمىاٌ االإخذاو  لت وٍ

أن سأط االإاٌ الػامل مىحب ٌػىغ الىطػُت االإالُت الجُذة للمإظعت هما أن الأمىاٌ الخاصت 

لت الأحل وهزا ما ًإهذ االإلاءة والاظخللالُت االإالُت للمإظعت.  حغؼي حضء هبير مً الذًىن ػىٍ

   :الخاجمت. 6

اهؼلاكـــا مـــً البدـــث الـــزي كمىـــا بـــه، وبالاظـــدىاد غلـــى الجاهـــب الىظـــشي اخخـــىث الذساظـــت غلـــى 

مجمىغــــت مــــً المخــــاوس مــــً خــــلاٌ الخؼــــشق ئلــــى مفهــــىم الخدلُــــل االإــــالي وأهذافــــه با طــــافت ئلــــى أدواث 

ت مــً خــلاٌ مػشفــت مفهىمهــا وأهىاغهــا وأهمُتهــا وفــي  ؼ الاظــدثماسٍ الخدلُــل االإــالي وهــزلً دساظــت االإؽــاسَ
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دىس آخش جم الخؼشق ئلى غملُت جلُُم االإؽشوغاث مً خلاٌ دساظت مفهىمها وأهـذافها وػـشق جلُـُم م

 االإؽشوع. 

وفـــي المخـــىس الأخيـــر جـــم الخؼـــشق ئلـــى الجـــضء الخؼبُلـــي واالإخػلـــم بذساظـــت خالـــت اللـــشض الؽـــػبي 

 الجضاةشي لىلاًت االإعُلت. 

 اخخباس الفشطياث:  1.6

والتي جىص غلى أن الخدلُل االإالي هى الزي ًفصل في كشاس كُام االإؽشوع أو  الفشطُت الأولى صخُدت:

واالإيىهت  والخؼىاث االإخخابػتسفظه وهزا ما جم جأهُذه لأن الخدلُل االإالي مجمىغت مً اليؽاػاث 

ش النهاتي بلشاس جبني االإؽشوع الاظدثماسي أو سفظه مهما  مً غذد مً االإػلىماث التي جبين في الخلشٍ

 ىع االإؽشوع. وان ه

خُث مً خلاٌ الذساظت التي كمىا بها جبين لىا أن مً بين أدواث الخدلُل  الفشطُت الثاهُت صخُدت:

ىت.االإالي مإؼشاث الخىاصن االإالي االإخمثلت في سأط االإاٌ الػامل واخخُاحاث سأط االإاٌ الػامل   والخضٍ

 :هخائج الذساظت 2.6

ت  أظلىبالخدلُل االإالي هى  -  مهم حذا  وهى الصخُدتغلمي لاجخار اللشاساث الاظدثماسٍ

 .االإؽشوغاث لجمُؼ

 .الصاةباجخار اللشاس الاظدثماسي  حعاهم في الخدلُل االإالي  ظلامت -

مػاًير دكُلت غلى  بالاغخماد البذاةل االإؼشوختمً  بذًلاخخُاس غملُت الخلُُم جخمثل في  -

 .المخُؼت  الؤمياهاث خذودالأهذاف االإشحىة في  الىصىٌ ئلى بغشض ودساظاث ؼاملت

ىاها غلى اللشض الؽػبي الجضاةشي لىلاًت  - االإعُلت مً خلاٌ الذساظت الخؼبُلُت التي أحشٍ

لىا أن االإإظعت جلىم بمجمىغت مً الؤحشاءاث الإىذ اللشوض خُث أن الؤداسة حععى  جبين

ؼ في الثروة االإمىى  خت ورلً بالالتزام با حشاءاث حاهذة لخىظُؼ وؽاػها مً خلاٌ الخىىَ

ت لظمان العير الخعً لػملُت الؤكشاض.  الؤداسٍ

اللشض الؽػبي الجضاةشي لىلاًت االإعُلت ًخىظؼ في وؽاػه مً خلاٌ االإػلىماث االإلذمت مً  -

ل.ػشفه ومشاكبت اللشوض ومػاًير مىدها وهزلً ئحشاءاث   الخمىٍ
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 :الاكتراحاث 3.6

مً الاكتراخاث بمجمىغت الأخز  ًلضم وبغُت جشكُت الاظدثماس النهىض بالاكخصادمً أحل 

 ًلي:هزهشها فُما 

ت التي لها دوس فػاٌ واظتراجُجي مً خلاٌ جىفير ول  - ؼ الاظدثماسٍ الػمل غلى جدفيز االإؽاسَ

 . الؤمياهُاث والظشوف اللاصمت لللُام بها 

ؼ.ئوؽاء مياجب دساظاث مخخصت في اللُام بػملُت الخدلُل االإالي لم -  خخلف االإؽاسَ
 

 . كائمت المشاجع:7

  أولا:المشاجع باللغت العشبيت   

 :المؤلفاث 

 (. الجضاةش: دًىان االإؼبىغاث الجامػُت.3)الؤصذاس  جلىُاث البىىن(. 2005الؼاهش لؼشػ. ) .1

ش واللىاةم االإالُت(. 2017شخاجه العُذ شخاجه. ) .2  وفلا الإػاًير المخاظبت الذولُت. الخدلُل االإالي للخلاسٍ

ت: داس الخػلُم الجامعي لليؽش.  الاظىىذسٍ

ؼ.(. 2003صلاح الذًً العِس ي. ) .3  مصش: داس الفىش الػشبي. دساظاث الجذوي وجلُُم االإؽاسَ

ؼ .3)الؤصذاس  الؤداسة االإالُت(. 2013فاًض ظلُم خذاد. ) .4  (. الأسدن: داس الخامذ لليؽش والخىصَ

ؼ. الؤداسة االإالُت.(. 2007ي. )محمد غلي الػماس  .5  غمان: داس االإىاهج لليؽش والخىصَ

(. الأسدن: داس االإعخلبل لليؽش 2)الؤصذاس  ملذمت في الؤداسة والخدلُل االإالي(. 2000محمد مفلح غلل. ) .6

ؼ.  والخىصَ

ذ ساض ي خىفش. ) .7  (. غمان: داس االإعيرة لليؽش.3)الؤصذاس  جدلُل اللىاةم االإالُت(. 2018مإٍ

ت وجؼبُلُت(. 2016همش داوود. ) وػُم .8  (. الأسدن: داس اواةل لليؽش.1)الؤصذاس  الخدلُل االإالي دساظت هظشٍ

(. 1)الؤصذاس  الخدلُل االإالي للشكابت غلى الأداء والىؽف غً الاهدشافاث(. 2015ولُذ هاجي الخُالي. ) .9

 غمان: داس البذاًت هاؼشون.

 :الأطشوحاث 

خالت  -لُب الخذًثت للخدلُل االإالي في جلُُم أداء االإإظعاث (. دوس الأظا2018باصىس سطىان. ) .1

ت.  . الجضاةش، أػشوخت ملذمت لىُل ؼهادة دهخىساه غلىم في غلىم الدعُير االإإظعاث الاكخصادًت الجضاةشٍ

ت وغلىم الدعُير، كعم غلىم الدعُير، الجضاةش: حامػت الجضاةش   .03ولُت الػلىم الاكخصادًت والخجاسٍ

 ت:وثائم إداسي 

ت .1  .CPA, bank, 2023بىً  :االإعُلت .وثاةم ئداسٍ
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