
1 

 

  ٌجبة الأٚي: الإداسح اٌّب١ٌخ.ح

 : ٓيهَ ا٠ُ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش . اٌفظً الأٚي    -                                  

 : أٛيحف ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش . اٌفظً اٌضبٟٔ    -                                  

 حُٔخ٤ُش .: ح٤ُٔخٓخص  اٌفظً اٌضبٌش    -                                      

 اٌفظً الأٚي

 ِذخً إٌٝ الإداسح اٌّب١ٌخ

( AN INTRODUCTION TO FINANCIAL MANAGEMENT) 

 ٔجزح ربس٠خ١خ :

ٌٓ٘ إٔ حٗلِٜض ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ػٖ ػِْ ح٫هظٜخى ك٢ ٓطِغ حُوَٕ حُلخ٢ُ ٝأٛزلض ػِٔخ       

حٍس حُٔخ٤ُش ػِٔخ ٓٔظو٬ ٓٔظو٬ رٌحطٚ ٢ٛٝ طو٠غ ٌُِؼ٤َ ٖٓ حُظطٍٞحص ح٣َُٔؼش، كؼ٘يٓخ ريأص ح٩ى

ًخٗض ٓوظَٜس ػ٠ِ حُٟٔٞٞػخص حُٔظؼِوش رخ٧ىٝحص ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، ٝحُٔظخَٛ ح٩ؿَحث٤ش 

ُٔٞم ٍأّ حُٔخٍ؛ أٓخ حُظطٍٞحص حُظ٢ حٓظـيص ػ٠ِ ٌٛح ُٟٔٞٞع، ك٤ٔخ رؼي، كوي ًخٗض ك٢ 

حُٔئٓٔخص ٓؼظٜٔخ حٓظـخرش ُِظطٍٞحص ٝحُظـ٤َحص حُظ٢ أِٓظٜخ حُظَٝف حُظ٢ ًخٗض طَٔ رٜخ 

 حُٜ٘خػ٤ش ٝحُظـخ٣ٍش . 
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ٝك٢ ٓطِغ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ٝح١ٌُ ط٤ِٔ رظٍٜٞ حًَُ٘خص حُ٘لط٤ش حُؼ٬ٔهش ًَٝٗخص       

ح٤ُٔخٍحص ح٠ُؤش ٗظ٤ـش ٫ٗيٓخؽ ًَٗظ٤ٖ أٝ حًؼَ، ًٍِص ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُو٠خ٣خ حُٔظؼِوش 

خ٩ٟخكش ا٠ُ ح٩ٛيحٍحص رخ٫ٗيٓخؽ، ٝػ٠ِ ح٧ٍٓٞ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش حُؼخٓش ُٔؼَ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ر

حَُأٓٔخ٤ُش ) أْٜٓ ٝ أٓ٘خى ( ح٬ُُٓش ُظ٣َٞٔ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔخص . ٝػ٘يٓخ ططٍٞص حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُلي٣ؼش 

، ٍٝؿزض حُٔئٓٔخص ك٢ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ، ظَٜص كخؿش ِٓلش ُظٞك٤َ 0291ك٢ ٓطِغ ػخّ 

د حُظ٢ أىص حُظ٣َٞٔ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ ح٫ٓظؼٔخٍحص . ٝهي ًخٗض ٟوخٓش ح٫ٓظؼٔخٍحص اكيٟ ح٧ٓزخ

رخ٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ا٠ُ ُؼذ ىٍٝ ؿي٣ي ٣ظِوٚ ك٢ طير٤َ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ٌُُي ٖٓ حُٜٔخىٍ حُوخٍؿ٤ش 

رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧، ك٢ ٝهض ًخٗض ك٤ٚ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش طظٜق رخُزيحث٤ش، ًٔخ ًخٗض ػ٤ِٔش اه٘خع 

حُٜؼٞرش ُؼيّ حُـٍٜٔٞ ٫ٓظؼٔخٍ ٓيهَحطٚ ٖٓ أؿَ حُٔٔخٛٔش ك٢ ط٣َٞٔ حُٜ٘خػش أَٓح ك٢ ؿخ٣ش 

 ًلخ٣ش حُٔؼِٞٓخص حُٔلخٓز٤ش حُٔظخكش، ٝػيّ حُؼوش ك٢ ىهش ٓخ طٞحكَ ٜٓ٘خ .

ًٔخ ٣زيٝ ك٢ ٌٛح حَُٔى حُظخ٣ٍو٢، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ ٌٛٙ حُلظَس ٖٓ طخ٣ٍن ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش هي       

٣َٖٔ ط٤ِٔص رخُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُٜٔخىٍ ُوخٍؿ٤ش ُِظ٣َٞٔ ٝػ٠ِ حُ٘ٞحك٢ حُوخ٤ٗٞٗش حُظ٢ ط٠ٖٔ ُِٔٔظؼ

 كوٞهْٜ، ُْٝ طؼ٢ ا٫ حٛظٔخٓخ ه٬٤ِ ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش حُيحه٤ِش.

ٝك٢ ٓطِغ حُؼ٬ػ٤٘خص، ٢ٛٝ حُلظَس حُظ٢ ط٤ِٔص رخٌُٔخى حٌُز٤َ ح١ٌُ ٓخى أ٣ٌَٓخ ٝأىٟ ا٠ُ        

اك٬ّ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔئٓٔخص، ًٍِص ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حٛظٔخٜٓخ ػ٠ِ حُو٠خ٣خ حُٔظؼِوش رخُيكخع ػٖ 

ٛظٔخّ رخ٤ُُٔٞش ُظلخى١ ح٩ك٬ّ، ًٌُٝي ه٠خ٣خ اػخىس حُظ٘ظ٤ْ ٝح٫ٛظٔخّ رخُظ٤ًَزش حُٞؿٞى ٓؼَ ح٫

حَُأٓٔخ٤ُش حُٔ٘خٓزش ُِٔئٓٔش، ٝحُوٞح٤ٖٗ حُٔ٘ظٔش ٨ُٓٞحم حُٔخ٤ُش . ٝرٌَ٘ ػخّ، ٓخى ٌٛٙ حُلظَس 

، ٝرو٤ض ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ػِٔخ ٝٛل٤خ ٣ًَِ ػ٠ِ ح٧ٍٓٞ (CONSERVATISM)ٓزيأ حُظللع 

 ٓغ طلٍٞ ك٢ ح٫ٛظٔخّ رخُزوخء ػ٠ِ كٔخد ح٫ٗظ٘خٍ.حُوخ٤ٗٞٗش 

أٓخ ك٢ ٜٗخ٣ش كظَس حُؼ٬ػ٤٘خص، ٝٗظ٤ـش ُظٍٜٞ رؼٞ كخ٫ص حُـٖ ٝحُويحع ٝح٤ٜٗخٍ رؼٞ        

حُٔئٓٔخص، ٍأص حُـٜخص حُل٤ٌٓٞش ٍَٟٝس َٗ٘ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش ػٖ حًَُ٘خص 

ي أىٟ َٗ٘ ٛيٙ حُٔؼِٞٓخص ا٠ُ ظٍٜٞ ٬١٫ع ؿٍٜٔٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ػ٠ِ كو٤وش أٟٝخػٜخ، ٝه

ٝظ٤لش ؿي٣يس ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش، ٢ٛٝ ٝظ٤لش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ُظٞػ٤ش حُٔٔظؼ٣َٖٔ رلَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ 

 حُٔ٘خٓزش .

ٓخى ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُلٌَ حُظو٤ِي١ ح١ٌُ ططٍٞ ه٬ٍ  0291 – 0291ٝه٬ٍ حُلظَس        

ػ٠ِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓ٘ظٍٞ هخٍؿ٢، أ١  حُؼ٣َ٘٘خص ٝحُؼ٬ػ٤٘خص، ٝٛٞ حُٔلّٜٞ ح١ٌُ ًٍِ

ٓ٘ظٍٞ حُٔو٤َٟٖ ٝحُٔٔخ٤ٖٔٛ ىٕٝ ح٫ٛظٔخّ رؼ٤ِٔش حطوخً حُوَحٍ ىحهَ حُٔئٓٔش، ٝ هز٤َ ٜٗخ٣ش 

طٔؼَ ك٢ حُزؼي ػٖ حُٔٔخثَ حُٞٛل٤ش حُظ٢ ٛخكزض ح٩ىحٍس   حُو٤ٔٔ٘خص كيع ططٍٞ ؿ١َٛٞ

خُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٝحُظوط٢٤ ٫ٓظويحّ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ٌٓ٘ ٗ٘ؤطٜخ ٝريأ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُٔٔخثَ ح٤ٌُٔش ً

 حُٔخ٤ُش، ٝح٠ُ ؿخٗذ ًُي طِح٣ي ح٫ٛظٔخّ ربىحٍس ح٤ُُٔٞش ٝحُظيكوخص حُ٘وي٣ش.

أٓخ حُو٤ٔٔ٘خص كوي ٜٗيص طٔخٍػخ ك٢ ٢ٔٗ ططٍٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش، كل٢ ٌٛٙ حُلظَس ريأ حُـخٗذ       

حُٔٞؿٞىحص أ٠٣خ ريأص طلَٜ ػ٠ِ ح٣٧َٔ ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش ٣ٔظلًٞ ػ٠ِ رؼٞ ح٫ٛظٔخّ، ًٔخ إٔ 

حٛظٔخّ أك٠َ، ٝهي ١ٍٞص أٓخ٤ُذ ٤ًٔش ٫ىحٍس حُز٠خػش ٝحُ٘وي ٝحُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝحُٔٞؿٞىحص 

حُؼخرظش؛ ًٌُي حٗظوَ حٛظٔخّ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٖٓ حُٔ٘ظٍٞ حُوخٍؿ٢ ا٠ُ حُٔ٘ظٍٞ حُيحه٢ِ، ًٔخ طْ 

 ٔئٓٔش ٝؿيٝحٛخ.حُظَٞٛ ا٠ُ إٔ ُِوَحٍحص حُٔخ٤ُش أػَح ك٣ٞ٤خ ك٢ ٝؿٞى حُ

أٓخ حُٔظ٤٘خص ٝحُٔزؼ٤٘خص كوي ٜٗيص حٛظٔخٓخ ًز٤َح ريٍحٓش ًِلش ٍأّ حُٔخٍ ٝح٣ُِٔؾ ح٧ك٠َ       

٤ٌَُٜ ٍأّ حُٔخٍ، ًٔخ ريأ ك٢ حُٔزؼ٤٘خص أ٠٣خ ح٫ٛظٔخّ ربىهخٍ ػَٜ٘ حُظ٠وْ ك٢ ػ٤ِٔش حُظل٤َِ 

حُظطٍٞحص حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش حُٔخ٢ُ . أٓخ ه٬ٍ ػوي حُؼٔخ٤ٗ٘خص ٝريح٣ش ػوي حُظٔؼ٤٘خص، كوي أىص 

حُٔظٔخٍػش ك٢ ٓـخٍ حٓظويحٓخص حُلخٓٞد ا٠ُ ٣ُخىس آٌخ٤ٗخص ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُظطز٤و٤ش ك٢ 

حٓظويحّ أىٝحص حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُظو٤ِي٣ش رُٜٔٞش ٣َٝٔ، ك٤غ أٛزق رخ٩ٌٓخٕ اؿَحء حُيٍحٓخص 

٤ٛش، ٌٛح ٖٓ ؿخٗذ؛ أٓخ ٝحُظل٬٤ِص حُٔخ٤ُش ٜٓٔخ ًخٗض ٓؼويس رؤهَ ؿٜي ٝٝهض ٤ٌٖ٘ٔٓ ٝريهش ٓظ٘خ
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ٖٓ ؿخٗذ آهَ، كوي ٜٗيص ٌٛٙ حُلظَس ط٤ًَِح ػ٠ِ ه٠خ٣خ حُظٔؼ٤َ ٧ىٝحص ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔوظِلش، 

 حُظو٤ِي٣ش ٜٓ٘خ ٝحُٔٔظليػش .

ٝرخهظٜخٍ، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ططٍٞص ٖٓ ىٍحٓش ٝٛل٤ش ا٠ُ ىٍحٓش ػ٤ِٔش       

خٕ ٜٓظٔخ رخُزلغ ػٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ كو٢، ا٠ُ كوَ طو٠غ ُٔؼخ٤٣َ طل٤ِ٤ِش ىه٤وش، ٖٝٓ كوَ ً

٣ٜظْ ربىحٍس ح٧ٍٛٞ ٝطٞؿ٤ٚ حُٜٔخىٍ حُٔخ٤ُش حُٔظخكش ا٠ُ ٓـخ٫ص ح٫ٓظويحّ ح٧ك٠َ ،ٖٝٓ كوَ 

 ٣ٜظْ رخُظل٤َِ حُوخٍؿ٢ ُِٔئٓٔش ا٠ُ كوَ ٣ًَِ ػ٠ِ ػ٤ِٔش حطوخً حُوَحٍ ىحهَ حُٔئٓٔش.

ىٍٝ ىحثْ حُظطٍٞ، ٝٛٞ رٌُي ٣ظ٬ءّ ٓغ ٓخ ٣ٔظـي ٖٓ إ ىٍٝ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔش ٛٞ       

أكٌخٍ ٝأٓخ٤ُذ كي٣ؼش ك٢ ٓـخ٫ص حٓظويحٜٓخ، كيٍٝ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٣وظِق ك٢ ٌٛٙ ح٣٧خّ ػٖ 

ىٍٝٛخ هزَ ٓ٘ٞحص، ٫ٝ ٗي ك٢ إٔ ىٍٝٛخ حُٔٔظوز٢ِ ٤ٓوظِق ػٔخ ٛٞ ػ٤ِٚ ح٥ٕ، ٌُح كوي رخص 

 ٌٛٙ حُظوي٣َحص ػ٠ِ ٗلٞ ؿخى كؼ٤غ .ُِحٓخ إٔ طٞحًذ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٝىحٍٓٞٛخ 

 الإداسح اٌّب١ٌخ اٌخبطخ ٚ اٌؼبِخ :
طؤْ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ا٠ُ كو٤ِٖ ٍث٤ٔ٤ٖ، ٛٔخ كوَ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُؼخٓش، ٝ كوَ ح٩ىحٍس        

حُٔخ٤ُش حُوخٛش . ٖٝٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ا٠ُ إٔ ٣ٌٖٛ حُلو٤ِٖ ٤ُٔخ ٓ٘ل٤ِٜٖ أكيٛٔخ ػٖ ح٥هَ 

خٍ، رَ ٛ٘خى طؤػ٤َ ٓظزخىٍ ر٤ٜ٘ٔخ، كخُٔخ٤ُش حُوخٛش طيػْ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٖٓ ه٬ٍ ٓخ طٔخّ ح٫ٗلٜ

٣يكؼٚ حُوطخع حُوخٙ ٖٓ ح٠َُحثذ، ٝحُٔخ٤ُش حُوخٛش طظِو٠ حُيػْ ٖٓ هزَ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٖٓ ه٬ٍ 

ػش ٓخ ط٘لوٚ ح٧ه٤َس ػ٠ِ حُٔ٘خ٣ٍغ ٝ حُويٓخص . ٝ رخ٩ٟخكش ا٠ُ ًُي، كخٕ ٤ًِٜٔخ ٣ظؼخَٓ ٓغ ٓـٔٞ

 ٝحكيس ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، ٝ ٣ؼَٔ ك٢ ٗلْ حُٔٞم حُٔخ٢ُ حُٞحكي .

 : (PUBLIC FINANCE)حُٔخ٤ُش حُؼخٓش      -أ 

ٝ ٢ٛ حُ٘٘خ١ ح١ٌُ ٣ٜظْ رؼ٤ِٔش كٍٜٞ حُيُٝش ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ح٬ُُٓش ُظ٤٤َٔ                    

خ ُٔخ حػظٔيص ُٚ رٔٞؿذ حَُٔحكن حُؼخٓش ٝ ٟٔخٕ حٓظويحّ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ رٌلخ٣ش ٝ كخػ٤ِش ٝكو

 حُوخٕٗٞ، ٝ ٣َ٘ٔ ٓـخٍ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٟٖٔ ٌٛح حُٔلّٜٞ ٓخ ٢ِ٣ :

 ٤ًل٤ش كٍٜٞ حُيُٝش ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ح٬ُُٓش ُٜخ ٝ ٓـخ٫ص اٗلخهٜخ ٝ ط٣ُٞؼٜخ .      -0

 ٓٔخٍٓش حَُهخرش ػ٠ِ حُٔٞحٍى ٝ حُ٘لوخص .      -9

 ٩ٗلخم ٝ حُيهَ حُو٢ٓٞ .طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى ٝ ح      -3

 : (PRIVATE FINANCE) اٌّبٌٟ اٌخبطخ  -ة

ٝ طوظٚ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُوخٛش رخُوَحٍحص حُٔظؼِوش رل٤خُس ح٧ٍٛٞ ٝ ح٧ٗ٘طش              

حُظ٢ ٓظوّٞ حُٔئٓٔش رٔٔخٍٓظٜخ، ًٔخ طوظٚ ربىحٍس حُ٘وي ٝ طٞك٤َ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ُظ٤ٌٖٔ 

 .حُٔئٓٔش ٖٓ حُو٤خّ رؤٗ٘طظٜخ

 ِمبسٔخ ث١ٓ اٌّب١ٌخ اٌؼبِخ ٚ اٌخبطخ :

طوظِق حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ػٖ حُٔخ٤ُش حُوخٛش ٖٓ ك٤غ ح٧ٛيحف ٝ حُـخ٣خص، كخُٔخ٤ُش حُؼخٓش           

 طٔؼ٠ أ٫ٝ ُظلو٤ن أٛيحف حؿظٔخػ٤ش طؼٞى ػ٠ِ حُٔـظٔغ رؤَٓٙ رخُ٘لغ ٝ حُو٤َ .

ٜخُق أٛلخد حَُٔ٘ٝع حُ٘و٤ٜش ػٖ ٝ ك٢ حُٔوخرَ طٔؼ٠ حُٔخ٤ُش حُوخٛش ا٠ُ طلو٤ن ٓ          

٣َ١ن طلو٤ن ح٧ٍرخف ُْٜ ،ٝ ٓؼَ ٌٛح حُٔؼ٢ ٗلٞ طلو٤ن حُِٜٔلش حُوخٛش ٣ئى١ رٍٜٞس ؿ٤َ 
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ٓزخَٗس ا٠ُ طلو٤ن ؿخ٣خص ُِٔـظٔغ، طظٔؼَ ك٢ ٣ُخىس ح٫ٓظويحّ ٝ ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ ح٩ؿٔخ٢ُ، 

 ٝٛٞ ٓخ طٔؼ٠ ا٤ُٚ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش .

 : ٝأْٛ ٓـخ٫ص ح٫هظ٬ف ٢ٛ

 ك٢ ٓـخٍ حُظ٣َٞٔ :           - أ

طلَٜ حُيُٝش ػ٠ِ حكظ٤خؿخطٜخ حُٔخ٤ُش ػٖ ٣َ١ن ح٠َُحثذ حُٔزخَٗس ٝؿ٤َ           

حُٔزخَٗس، ٖٝٓ ح٣٩َحىحص ؿ٤َ ح٣َ٠ُز٤ش ًخَُّٓٞ ٝحَُهٚ، ا٣َحىحص أ٬ٓى حُيُٝش، أٍرخف 

ػ٠ِ حُيُٝش ٝٓ٘خًٍظٜخ ك٢ حَُٔ٘ٝػخص، ٝح٫هظَحٝ؛ أٓخ حُوطخع حُوخٙ ك٤لَٜ 

حكظ٤خؿخطٚ حُظ٤ِ٣ٞٔش ػٖ ٣َ١ن ٓٔخٛٔش أٛلخد حَُٔ٘ٝع، ٝػٖ ٣َ١ن ح٫هظَحٝ 

 ٝح٧ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش .

 ك٢ ٓـخٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ) ح٩ٗلخم ( :        - د

ػ٘يٓخ ٣ظوٌ حُوطخع حُؼخّ هَحٍٙ رخ٩ٗلخم أٝ ح٫ٓظؼٔخٍ، كخٗٚ ٣ٜظْ أ٫ٝ رخَُكخٙ                  

٤خ . أٓخ حُوطخع حُوخٙ ك٤ظوٌ هَحٍٙ ك٢ ٟٞء طٞهؼٚ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ح٫ؿظٔخػ٢ ٣ٝؤط٢ حَُرق ػخٗ

 ػخثي ٓ٘خٓذ َُأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ٓغ حٛظٔخّ أهَ رخ٧ٛيحف ح٫ؿظٔخػ٤ش .

 الأشىبي اٌمب١ٔٛٔخ ٌٍّؤعغبد اٌزجبس٠خ :

 طظوٌ ٓئٓٔخص ح٧ػٔخٍ ك٢ ح٧ٍىٕ أكي ح٧ٌٗخٍ حَُث٤ٔ٤ش حُظخ٤ُش :            

 حُلَى٣ش . حُٔئٓٔخص  :     أ٫ٝ

 حًَُ٘خص .  :     ػخ٤ٗخ

 كخ٫ص هخٛش .   :     ػخُؼخ

 :SOLE PROPRIETORSHIP)( : اٌّؤعغبد اٌفشد٠خ        أٚلا

٢ٛٝ ٖٓ أهيّ أٌٗخٍ ح٤ٌُِٔش ٝأرٔطٜخ ك٤غ طؼٞى ح٤ٌُِٔش ٝح٩ىحٍس ُ٘وٚ ٝحكي؛ كخُلَى            

طؼو٤ي، ٝىٕٝ حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٩ؿَحءحص ٛخكذ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُٔليىس ٣ٌٔ٘ٚ ٓزخَٗس حُؼَٔ ىٕٝ 

حُل٤ٌٓٞش ٝحُوخ٤ٗٞٗش، اً رخٓظطخػش ٛخكذ حُٔئٓٔش حُلَى٣ش حُزيء كٍٞح رخُؼَٔ ٝطلَٔ حُي٣ٕٞ 

ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ ح٧ٍرخف حُ٘خطـش ػٖ أػٔخُٚ، ٣ٝظٜق ٌٛح حٌَُ٘ ٖٓ أٌٗخٍ ح٤ٌُِٔش رخُٜلخص حُظخ٤ُش 

: 

٤غ حُي٣ٕٞ حُوخٛش رٜخ ٓٔئ٤ُٝش ٓٔئ٤ُٝش ٛخكذ حُٔئٓٔش حُلَى٣ش ػٖ ؿٔ           -0

ؿ٤َ ٓليٝىس، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ إٔ ؿ٤ٔغ ٓٞؿٞىحطٚ حُ٘و٤ٜش هخٍؽ حُٔئٓٔش ٢ٛ أ٣خ 

 ٟٔخٗخص ُِيحث٤ٖ٘ ٣ٌْٜٝٔ٘ حٓظ٤لخء كوٞهْٜ ٜٓ٘خ .

رٔخ١ش ٌَٗ ح٩ىحٍس، كخُٔخُي ٛٞ ح١ٌُ ٣ٔخٍّ ح٩ىحٍس، ٝٛٞ ٛخكذ            -9

 حُوَحٍ .
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    ٧ك٤خٕ، رل٤خس ٛخكزٚ، اً رؼي ٓٞطٚ أٝ طوخػيٙحٍطزخ١ ك٤خس حَُٔ٘ٝع، ك٢ ٓؼظْ ح -3

 ٣ظٞهق حَُٔ٘ٝع ػٖ حُؼَٔ .     

ُٜٓٞش ط٣ٌٖٞ حَُٔ٘ٝع ٝطٜل٤ظٚ رٔزذ ػيّ ٝؿٞى ٤ٌِٗخص هخ٤ٗٞٗش ٝطٌخ٤ُق       -9

 ٓخ٤ُش، ًٔخ إٔ ١ز٤ؼش حُؼَٔ ٣ٌٖٔ طـ٤٤َٛخ رُٜٔٞش .

 اٌششوبد ::   صب١ٔب

ُلَى٣ش ٣ظلن رٔٞؿزٚ ٗوٜخٕ أٝ أًؼَ ػ٠ِ ٢ٛ طَط٤ذ أًؼَ طؼو٤يح ٖٓ حُٔئٓٔش ح       

طٞك٤ي ؿٜٞىٛٔخ ٜٝٓخىٍٛٔخ حُٔخ٤ُش ُِو٤خّ رؼَٔ طـخ١ٍ، ٣ٝظ٠ٖٔ ح٫طلخم ػخىس ١َٝٗخ 

طظؼِن رخ٬ُٜك٤ش ٝحُٔٔئ٤ُٝش ٝط٣ُٞغ ح٧ٍرخف ر٤ٖ حًَُ٘خء، ٝك٤غ إٔ حَُٔ٘ٝع ٣ٌٕٞ 

ٖ حُٔٞحٍى ػَٔس طؼخٕٝ ر٤ٖ أٗوخٙ، ك٬ ٗي ك٢ إٔ حُٔٞحٍى حُٔ٘خكش رٌَ٘ ػخّ أًزَ ٓ

 حُٔظخكش ُِٔئٓٔش حُلَى٣ش.

 ٝطؤْ حًَُ٘خص، رٔٞؿذ هخٕٗٞ حًَُ٘خص ح٧ٍى٤ٗش، ا٠ُ هٔٔش أٗٞحع ٢ٛ :

 ًَٗش حُظ٠خٖٓ .         -0

 ًَٗش حُظ٤ٛٞش حُز٤ٔطش .         -9

 حًَُ٘ش ًحص حُٔٔئ٤ُٝش حُٔليٝىس .         -3

 ًَٗش حُظ٤ٛٞش رخ٧ْٜٓ .         -9

ٌٛح ٝهي أٗخٍ حُوخٕٗٞ ا٠ُ ح٧ٗٞحع ح٩ٟخك٤ش حُظخ٤ُش ٖٓ  ُٔٔخٛٔش حُؼخٓش .حًَُ٘ش ح         -9

 حًَُ٘خص :

 ًَٗش حُٔلخٛش .         -6

 حًَُ٘خص حٌُٔٞٗش رٔٞؿذ كخ٫ص هخٛش .         -7

ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ٌٛٙ حًَُ٘خص ٖٓ ك٤غ حُٔظخَٛ ح٧ٓخ٤ٓش حُظ٢ ط٤ِٔ ًَ ٜٓ٘خ، ًُٝي ًٔخ ٍٝىص 

 : 0292ُٔ٘ش  0ٍهْ   ك٢ هخٕٗٞ حًَُ٘خص ح٧ٍى٢ٗ

 :  ششوخ اٌزؼبِٓ            -0

طظؤُق ٖٓ ػيى ٖٓ ح٧ٗوخٙ حُطز٤ؼ٤٤ٖ حُزخُـ٤ٖ ٫ ٣وَ ػٖ حػ٤ٖ٘ ٫ٝ ٣ِ٣ي    -

ػ٣َٖ٘، أ٫ اًح ١َأص ح٣ُِخىس ػ٠ِ ًُي ٗظ٤ـش ُ٪ٍع، كل٢ كخُش ٝكخس أكي   ػٖ

حطلوٞح  حًَُ٘خء طٔظَٔ حًَُ٘ش ٝ ط٠ْ ا٤ُٜخ ٍٝػش ح٣َُ٘ي حُٔظٞك٠ اًح ًخٗٞح هي

ػ٠ِ ًُي ك٢ ػوي حًَُ٘ش هزَ ٝكخس ح٣َُ٘ي، ٝ ُْ ٣ٌٖ ر٤ْٜ٘ هخَٛ أٝ كخهي ٤ِٛ٨ُش 

حُوخ٤ٗٞٗش، أٓخ اًح ًخٕ أ١ ْٜٓ٘ هخَٛح أٝ كخهيح ٤ِٛ٨ُش حُوخ٤ٗٞٗش كظظلٍٞ حًَُ٘ش، 

 كٌٔخ، ا٠ُ ًَٗش ط٤ٛٞش ر٤ٔطش ٣ٌٕٞ حٍُٞػش ك٤ٜخ ًَٗخء ٤٤ٖٛٞٓ . 
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 : إداسح ششوخ اٌزؼبِٓ   -

٣لن ٌَُ ٣َٗي إٔ ٣٘ظَى ك٢ اىحٍس ًَٗش حُظ٠خٖٓ، ٝ ٣ليى   -                        

أٓٔخء حًَُ٘خء حُٔل٤ٟٖٞ ربىحٍطٜخ ٝ حُظٞه٤غ ػٜ٘خ   حًَُ٘ش                                      ػوي

 ٝ ٬ٛك٤خطْٜ. 

٣ِِّ ح٣َُ٘ي حُٔلٞٝ حًَُ٘ش رخ٧ػٔخٍ حُظ٢ ٣وّٞ رٜخ رخ٤ُ٘خرش ػٜ٘خ، أٓخ  -

ٕ ح٣َُ٘ي ؿ٤َ ٓلٞٝ، ٝ هخّ رؤ١ ػَٔ رخْٓ حًَُ٘ش، كظِظِّ حًَُ٘ش اًح ًخ

 طـخٙ حُـ٤َ رٌٜح حُؼَٔ ، ٝ طؼٞى حًَُ٘ش ػ٠ِ ٌٛح ح٣َُ٘ي رخُظؼ٣ٞٞ .

 اٌّغؤ١ٌٚخ :   -

٣ؼظزَ ح٣َُ٘ي ك٢ ًَٗش حُظ٠خٖٓ ٓٔئ٫ٝ رخُظ٠خٖٓ ٝ حُظٌخكَ ٓغ ٓخثَ   -                        

٣ٌَٗخ ك٤ٜخ، ٝ ٣ٌٕٞ  ٙٓخص حُظ٢ طَطزض ػ٠ِ حًَُ٘ش أػ٘خء ٝؿٞىًَٗخثٚ ػٖ حُي٣ٕٞ ٝ ح٫ُظِح

ح٫ُظِحٓخص، ٝ ط٘ظوَ ٌٛٙ حُٔٔئ٤ُٝش ٝ ح٠ُٔخٗش ا٠ُ ٍٝػظٚ  ٟخٓ٘خ رؤٓٞحُٚ حُ٘و٤ٜش ُظِي حُي٣ٕٞ ٝ

 حُوخٛش ٝ ٫ ٣ـُٞ ُيحثٖ ًَٗش حُظ٠خٖٓ حُظ٘ل٤ٌ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ  كيٝى طًَظٚ .  رؼي ٝكخطٚ ك٢ 

      أٓٞحٍ حًَُ٘ش . ػ٤ِٜخ ا٫ رؼي ه٤خٓٚ رخُظ٘ل٤ٌ ػ٠ِ ًَُِ٘خء ك٤ٜخ ُظل٤َٜ ى٣٘ٚ

٣َُِ٘ي ك٢ ًَٗش حُظ٠خٖٓ ح٫ٗٔلخد ٖٓ حًَُ٘ش اًح ًخٗض ٓيطٜخ ؿ٤َ ٓليٝىس،   -                

 ٣ـُٞ ًُي ك٢ كخُش حًَُ٘خص حُٔليٝىس حُٔيس ا٫ روَحٍ ٖٓ حُٔلٌٔش، ٝ ٣ٌٕٞ ح٣َُ٘ي ٝ ٫

 ػ٠ِ حًَُ٘ش هزَ حٗٔلخرٚ .  زضحُٔ٘ٔلذ ٓٔئ٫ٝ ػٖ حُي٣ٕٞ حُظ٢ طَط

      : ششوخ اٌزٛط١خ اٌجغ١طخ            -9

 طظؤُق ٖٓ كجظ٤ٖ ٖٓ حًَُ٘خء ، ٛٔخ :           

                 حًَُ٘خء حُٔظ٠خٕٓ٘ٞ :           - أ

 ٝ ْٛ ح٣ٌُٖ ٣ظُٕٞٞ اىحٍس حًَُ٘ش ٝ ٓٔخٍٓش أػٔخُٜخ، ٝ ٣ٌٕٞٗٞ                 

ٖٓ ٝ حُظٌخكَ ػٖ ى٣ٜٞٗخ ٝ ح٫ُظِحٓخص حُٔظَطزش ػ٤ِٜخ ك٢ أٓٞحُْٜ ٓٔئ٤ُٖٝ رخُظ٠خ

   حُوخٛش .

 حًَُ٘خء حُٕٔٞٛٞ :        - د

ٝ ٣٘خًٍٕٞ ك٢ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش ىٕٝ إٔ ٣لن ُْٜ اىحٍس حًَُ٘ش أٝ                  

ٓٔخٍٓش أػٔخُٜخ ، ٝ ٣ٌٕٞ ًَ ْٜٓ٘ ٓٔئ٫ٝ ػٖ ى٣ٕٞ حًَُ٘ش ٝ ح٫ُظِحٓخص حُٔظَطزش 

 ٜخ رٔويحٍ كٜظٚ ك٢ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش .ػ٤ِ

 : اٌششوخ راد اٌّغؤ١ٌٚخ اٌّذذٚدح                     -3

 طظؤُق ٖٓ ػيى ٖٓ حًَُ٘خء ٫ ٣وَ ػٖ حػ٤ٖ٘ ٝ ٫ ٣ِ٣ي ػٖ ه٤ٖٔٔ .  -

  طٌٕٞ ٓٔئ٤ُٝش ح٣َُ٘ي ك٤ٜخ ػٖ ى٣ٜٞٗخ ٝ ح٫ُظِحٓخص حُٔظَطزش ػ٤ِٜخ ٝ هٔخثَٛخ -

 رٔويحٍ كٜظٚ ك٢ ٍأٓٔخُٜخ .



7 

 

أُق ى٣٘خٍ ٓؤٔش ا٠ُ  ٣31ـذ إٔ ٫ ٣وَ ٍأٓٔخٍ ٌٛٙ حًَُ٘ش ػٖ  -

 ٓظٔخ٣ٝش ه٤ٔش ًَ ٜٓ٘خ ى٣٘خٍ . كٜٚ

٫ ٣ـُٞ ١َف كٜٜٜخ ٬ًُظظخد حُؼخّ أٝ ٣ُخىس ٍأٓٔخُٜخ أٝ ح٫هظَحٝ رٌٜٙ  -

 حُط٣َوش، ٝ ٫ ٣ـُٞ ُٜض اٛيحٍ أْٜٓ أٝ أٓ٘خى هخرِش ُِظيحٍٝ .

 : دحإداسح اٌششوخ راد اٌّغؤ١ٌٚخ اٌّذذٚ -

ػٖ هٔٔش   ٣ِ٣ي ٣ظ٠ُٞ ح٩ىحٍس ٓي٣َ أٝ ٤ٛجش ٓي٣َ٣ٖ ٖٓ ر٤ٖ حًَُ٘خء ٫ ٣وَ ػيىْٛ ٝ ٫ -      

 ٣ظْ حٗظوخرْٜ ٖٓ ح٤ُٜجش حُؼخٓش ًَُِ٘ش ُٔيس ٓ٘ظ٤ٖ .

طؼل٠ ٌٛٙ حًَُ٘خص ٖٓ َٗ٘ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ ح٣ُٞ٘ٔش ٝ كٔخد ح٧ٍرخف ٝ حُؤخثَ ك٢ حُٜلق  -      

 حُٔل٤ِش .

ٖٓ أٍرخكٜخ ح٣ُٞ٘ٔش حُٜخك٤ش ُلٔخد   % 01ش حهظطخع ػ٠ِ حًَُ٘ -      

 ح٫كظ٤خ٢١ ا٠ُ ٓخ ٣ؼخىٍ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش .

% ٖٓ أٍرخكٜخ ٤ُِٜ91جش حُؼخٓش ًَُِ٘ش إٔ طوٍَ حهظطخع ٗٔزش ٫ ط٣ِي ػٖ  -      

ح٣ُٞ٘ٔش حُٜخك٤ش ُلٔخد ح٫كظ٤خ٢١ ح٫هظ٤خ١ٍ، ٝ ٤ُِٜجش حُؼخٓش إٔ طوٍَ حٓظويحّ 

اًح ُْ ٣ٔظويّ   ٝ حًَُ٘ش أٝ ط٣ُٞؼٚ ػ٠ِ حًَُ٘خء ًؤٍرخفٌٛح ح٫كظ٤خ٢١ ٧ؿَح

 ك٢ طِي ح٧ؿَحٝ .

اًح ُحىص هٔخثَ حًَُ٘ش ػٖ ٜٗق ٍأٓٔخُٜخ ك٤ظَطذ ػ٠ِ اىحٍطٜخ ىػٞس  -      

ح٤ُٜجش حُؼخٓش ا٠ُ حؿظٔخع ؿ٤َ ػخى١ ُظٜيٍ هَحٍٛخ، آخ رظٜل٤ش حًَُ٘ش أٝ 

ػش أٍرخع ه٤ٔش ٍأٓٔخُٜخ ك٤ـذ رخٓظَٔحٍ ه٤خٜٓخ، ٝ أٓخ اًح رِـض هٔخثَ حًَُ٘ش ػ٬

طٜل٤ش حًَُ٘ش، ا٫ ًح هٍَص ح٤ُٜجش حُؼخٓش ك٢ حؿظٔخع ؿ٤َ ػخى١ ٣ُخىس ٍأٓٔخٍ 

 حًَُ٘ش رٔخ ٫ ٣وَ ػٖ ٜٗق حُؤخثَ .

 : ششوخ اٌزٛط١خ ثبلأعُٙ                     -9

 طظؤُق ٖٓ كجظ٤ٖ ٖٓ حًَُ٘خء، ٛٔخ :      -              

 : ششوبء ِزؼبِْٕٛ -أ                    

ٝ ْٛ ؿيى ٖٓ حًَُ٘خء حُٔظ٠خ٤ٖ٘ٓ ٫ ٣وَ ػٖ حػ٤ٖ٘، ٝ ٣ٌٕٞ ح٣َُ٘ي                        

حُٔظ٠خٖٓ ٓٔئ٫ٝ رخُظ٠خٖٓ ٓغ رخه٢ حًَُ٘خء حُٔظ٠خ٤ٖ٘ٓ ػٖ ى٣ٕٞ حًَُ٘ش ٝ ح٫ُظِحٓخص 

 حُٔظَطزش ػ٤ِٜخ رؤٓٞحُٚ حُوخٛش .

 : ششوبء ِغبّْ٘ٛ -د                    

ٝ ْٛ ػيى ٖٓ حًَُ٘خء حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٫ ٣وَ ػٖ حػ٤ٖ٘، ٝ ٣ٌٕٞ ح٣َُ٘ي                         

حُٔٔخْٛ ٓٔئ٫ٝ ػٖ ى٣ٕٞ حًَُ٘ش ٝ ح٫ُظِحٓخص حُٔظَطزش ػ٤ِٜخ رٔويحٍ ٓٔخٛٔظٚ ك٢ ٍأٓٔخٍ 

 أٝ حُظيهَ ك٤ٜخ .حًَُ٘ش، ٝ ٫ ٣ـُٞ ُٚ ح٫ٗظَحى ك٢ اىحٍس حًَُ٘ش 
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أُق ى٣٘خٍ، ٣ؤْ ا٠ُ أْٜٓ ٓظٔخ٣ٝش  011ُٞ إٔ ٣وَ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش ػٖ ٫ ٣ـ     -              

حُو٤ٔش، هخرِش ُِظيحٍٝ، ٝ ه٤ٔش حُْٜٔ حُٞحكي ٜٓ٘خ ى٣٘خٍ ٝحكي . ٝ ٣٘ظ١َ ك٢ ًُي إٔ ٫ ٣ِ٣ي ٍأٓٔخٍ 

ٓـٔٞع ٓخ ٓخْٛ رٚ حًَُ٘خء   ٬ًُظظخد حُؼخّ أٝ ُِطَف حُوخٙ ػٖ ٓؼ٢ِ   حًَُ٘ش ح١ٌُ ٣طَف

 ًَ٘ش . حُٔظ٠خٕٓ٘ٞ ك٢ حُ

 إداسح ششوخ اٌزٛط١خ ثبلأعُٙ :     -              

٣ظ٠ُٞ اىحٍطٜخ ٣َٗي ٓظ٠خٖٓ ٝحكي أٝ أًؼَ، ًٔخ ٣ليى ػيىْٛ ٝ  -                     

 ٬ٛك٤خطْٜ ك٢ ٗظخّ حًَُ٘ش .

ط١َٔ أكٌخّ ًَٗش حُظ٠خٖٓ ػ٠ِ حًَُ٘خء حُٔظ٠خ٤ٖ٘ٓ ك٢ ًَٗش حُظ٤ٛٞش  -                     

 ْ .رخ٧ٜٓ

 : اٌششوخ اٌّغبّ٘خ اٌؼبِخ                  -9

٫ ٣ـُٞ إٔ ٣وَ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش ػٖ ٜٗق ٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ طؤْ ا٠ُ أْٜٓ ح٤ٔٓش   -

 ٓظٔخ٣ٝش حُو٤ٔش، ٝ طٌٕٞ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ُِْٜٔ حُٞحكي ى٣٘خٍح ٝحكيح .

 ططَف أٜٜٓٔخ ٬ًُظظخد حُؼخّ .  -

 ١ٝ حُظ٢ ٗٚ ػ٤ِٜخ حُوخٕٗٞ .٣ـُٞ ُٜخ إٔ طٜيٍ أٓ٘خى هَٝ ٟٖٔ حَُ٘  -

ػ٠ٞح ٣ظْ حٗظوخرْٜ ٖٓ هزَ  03 – ٣7ظ٠ُٞ اىحٍس حًَُ٘ش ٓـِْ اىحٍس ٌٕٓٞ ٖٓ   -

 ح٤ُٜجش ًَُِ٘ش .

 : ششوخ اٌّذبطخ                  -6

٣ٔخٍّ أػٔخُٜخ ٣َٗي   ًَٗش حُٔلخٛش ًَٗش طـخ٣ٍش ط٘ؼوي ر٤ٖ ٗو٤ٜٖ أٝ أًؼَ،

ًش ٓوظَٜس ػ٠ِ حُؼ٬هش حُوخٛش ر٤ٖ ظخَٛ ٣ظؼخَٓ ٓغ حُـ٤َ رل٤غ طٌٕٞ حَُ٘

 حًَُ٘خء .

ٝ ٫ طظٔظغ ٌٛٙ حًَُ٘ش رخُ٘و٤ٜش ح٫ػظزخ٣ٍش ٝ ٫ طو٠غ ٧كٌخّ ٝ اؿَحءحص 

 حُظٔـ٤َ ٝ حُظَه٤ٚ .

 كخ٫ص هخٛش ::      ػخُؼخ

 : اٌششوخ اٌمبثؼخ      - أ

حًَُ٘ش حُوخر٠ش ًَٗش ٓٔخٛٔش ػخٓش طوّٞ رخ٤ُٔطَس حُٔخ٤ُش ٝ ح٩ىح٣ٍش ػ٠ِ  -

ًش أٝ أًؼَ ٖٓ حًَُ٘خص ح٧هَٟ حُظ٢ طٜزق طخرؼش ُٜخ ٝ ًُي ٖٓ ه٬ٍ َٗ

طٌِٜٔخ، ػ٠ِ ح٧هَ، ٨ًُؼ٣َش حُٔطِوش ٖٓ أْٜٓ طِي حًَُ٘ش أٝ حًَُ٘خص، ٓٞحء 

ًخٗض ٖٓ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش حُؼخٓش أٝ ٖٓ حًَُ٘خص ًحص حُٔٔئ٤ُٝش حُٔليٝىس 

 أٝ ٖٓ ًَٗخص حُظ٤ٛٞش رخ٧ْٜٓ . 
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ر٠ش طِٔي كٜٚ ك٢ ًَٗخص حُظ٠خٖٓ أٝ ك٢ ًَٗخص ٫ ٣ـُٞ ًَُِ٘ش حُوخ -

 حُظ٤ٛٞش حُز٤ٔطش .

 ٣لظَ ػ٠ِ حًَُ٘ش حُظخرؼش طِٔي أ١ ْٜٓ ك٢ حًَُ٘ش حُوخر٠ش . -

 :  ششوخ الاعزضّبس اٌّشزشن  - د

٣ٌٖٔ إٔ طظوٌ ًَٗخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔ٘ظَى ٌَٗ حًَُ٘ش حُٔٔخٛٔش       -

٠ حٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ ُلٔخد حُـ٤َ أٝ ط٤ٛٞش رخ٧ْٜٓ، ٝ طوظَٜ ؿخ٣خطٜخ ػِ حُؼخٓش

ػٖ ٣َ١ن حُظؼخَٓ رخ٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش،ػ٠ِ إٔ ٫ ٣وَ ٍأٓٔخُٜخ ػٖ ٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ . 

     

 ٣ٌٖٔ ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ حًَُ٘خص حطوخً أكي ح٤ٌُِٖ٘ حُظخ٤٤ُٖ :      -

ًَٗش ًحص ٍأٓٔخٍ ٓظـ٤َ، ٢ٛٝ حُظ٢ طٜيٍ أٜٓٔخ هخرِش       -0

خ رٔؼَ ٣ظليى ٝكوخ ُو٤ٔش ٛخك٢ ٬ُٓظَىحى ٖٓ هزَ حًَُ٘ش ًحطٜ

ٓٞؿٞىحطٜخ حُٔظيحُٝش، ٝطِظِّ حًَُ٘ش ك٢ أ١ ٝهض رخٓظَىحى ٌٛٙ 

ح٧ْٜٓ ر٘خء ػ٠ِ ١ِذ حُٔٔخْٛ ٝكٔذ ح٧ٓؼخٍ حُظ٢ ٣ـذ ػ٠ِ 

 حًَُ٘ش إٔ طؼِٜ٘خ ًَ أٓزٞع رٔؼَكش حُٔٞم.

ًَٗش ًحص ٍأٓٔخٍ ػخرض، ٢ٛٝ حُظ٢ طٜيٍ أٜٓٔخ ؿ٤َ هخرِش       -9

 طيحُٜٝخ رخُٔٞم ٝكوخ ٧ٓؼخٍٛخ حُظ٢ طظليى ك٢ حُٔٞم.٬ُٓظَىحى ٣ٝظْ 

 طِظِّ ًَٗش ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔ٘ظَى رٔخ ٢ِ٣ :      -3

 3إٔ ٫ ٣ِ٣ي ٓخ طٌِٔٚ ٖٓ أْٜٓ ًَٗش أهَٟ ٖٓ ًحص حُ٘ٞع ػٖ    -

.% 

% ٖٓ ٓـٔٞع ٓٞؿٞىحطٜخ ك٢  ٫9 ٣ـُٞ إٔ ٣ِ٣ي حٓظؼٔخٍٛخ ػٖ    -

 أْٜٓ ًَٗش ٝحكيس .

ي ٓـٔٞع حٓظؼٔخٍحطٜخ ك٢ ًَٗخص ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ـذ إٔ ٫ ٣ِ٣     -

 % ٖٓ ٓـٔٞع ٓٞؿٞىحطٜخ .01حُٔ٘ظَى ح٧هَٟ ػٖ 

إٔ ٫ طوَ ٗٔزش ح٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش ُي٣ٜخ ك٢ أ١ ٝهض ٖٓ ح٧ٝهخص      -                               

 % ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞىحطٜخ .01ػٖ 

 : اٌششوبد اٌّؼفبح -ؽ

ػخٓش أٝ ًَٗش ط٤ٛٞش رخ٧ْٜٓ أٝ ًَٗش  ٝ ٢ٛ ًَٗش ٓٔخٛٔش            -

 ٓليٝىس حُٔٔئ٤ُٝش طٔـَ ك٢ حٌُِٔٔش ٝ طِحٍٝ أػٔخُٜخ هخٍؿٜخ .

٣لظَ ػ٠ِ ٌٛٙ حًَُ٘ش إٔ ططَف أٜٜٓٔخ ٬ًُظظخد حُؼخّ ك٢ حٌُِٔٔش،             -

 ًٔخ ٣لظَ ػ٠ِ ح٧ٍى٢ٗ حُٔٔخٛٔش ك٤ٜخ .
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ٖ اًح ًخٕ ٗ٘خ١ٜخ ك٢ ٓـخٍ ( ٤٣٬ٓ  9) ٣ـذ إٔ ٫ ٣وَ ٍأٓٔخُٜخ ػٖ            -

 حُظؤ٤ٖٓ أٝ اػخىس حُظؤ٤ٖٓ أٝ حُز٘ٞى أٝ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش أٝ ًَٗخص ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔ٘ظَى .

% ٖٓ ٍأٓٔخُٜخ  9ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حًَُ٘خص حٓظؼٔخٍ ٓخ ٫ ٣وَ ػٖ             -

 ك٢ حٌُِٔٔش ك٢ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ح٧ٍى٤ٗش .

 : اٌششوبد الأجٕج١خ -ى

 حًَُ٘خص ح٧ؿ٘ز٤ش حُؼخِٓش ك٢ حٌُِٔٔش :         -0

٣وٜي رٜخ حًَُ٘ش أ ح٤ُٜجش حُٔٔـِش هخٍؽ حٌُِٔٔش ٝ ٣وغ ًَِٓٛخ  -       

 ك٢ ىٍٝ أهَٟ ٝ طؼظزَ ؿ٤ٔ٘ظٜخ ؿ٤َ أٍى٤ٗش . حَُث٢ٔ٤

  ٫ ٣ـُٞ ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ حًَُ٘خص حُؼَٔ ك٢ حٌُِٔٔش ٓخ ُْ طٌٖ ٓٔـِش -       

 ح٧ٍى٢ٗ .رٔوظ٠٠ أكٌخّ هخٕٗٞ حًَُ٘خص 

 حًَُ٘خص ح٧ؿ٘ز٤ش ؿ٤َ حُؼخِٓش ك٢ حٌُِٔٔش :        -9

ٝ ٢ٛ حًَُ٘خص حُظ٢ طظوٌ ك٢ حٌُِٔٔش ٓوَح َُٜ أٝ ٌٓظذ طٔؼ٤َ ٧ػٔخُٜخ  -       

حُظ٢ طوّٞ رٜخ هخٍؽ حٌُِٔٔش ٝ ًُي روٜي حٓظويحّ ٓوَٛخ أٝ ٌٓظزٜخ ُظٞؿ٤ٚ أػٔخُٜخ طِي 

 ٝ ط٤ٔ٘وٜخ ٓغ ًَِٓٛخ حَُث٢ٔ٤ .

 ٫ ٣ٔٔق ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ حًَُ٘خص رِٔحُٝش أ١ ٗ٘خ١ طـخ١ٍ ىحهَ حٌُِٔٔش.  -       

 ططٍٞ ىٍٝ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔش حُظـخ٣ٍش :

٣ٌٖٔ حُظ٤٤ِٔ طخ٣ٍو٤خ ر٤ٖ ػ٬ع َٓحكَ ٓظؼِوش رٔلظٟٞ حُٞظ٤لش حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔش           

 حُظـخ٣ٍش :

 : اٌّشدٍخ الأٌٚٝ –أ 

ُزيح٣خص ح٠ُٝ٧ ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش، ك٤ٖ حهظَٜ ٗطخم ٌٛٙ حُٞظ٤لش ػ٠ِ ح٧ػٔخٍ ٝ ًخٗض ك٢ ح           

ح٧ًؼَ كيٝػخ ك٢ ك٤خس حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ، ٓؼَ ٓٔي حُيكخطَ، ٝ هزٞ ح٧ٓٞحٍ ٝ ىكؼٜخ، ٝ حُٔلخكظش 

ػ٤ِٜخ، أ١ إٔ ٝظ٤لش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ ٌٛٙ حُلظَس حهظَٜص ػ٠ِ رؼٞ ح٧ػٔخٍ حَُٝط٤٘٤ش 

ٝ ُْ طوظَد ٖٓ ٓٔظٟٞ حُٔ٘خًٍش ك٢ حطوخً حُوَحٍ رٌَ٘ ٓزخَٗ أٝ ؿ٤َ  حُٔظٌٍَس حُليٝع،

 حُٔزخَٗ . 

 اٌّشدٍخ اٌضب١ٔخ ) اٌّذخً اٌزم١ٍذٞ ( : –ة 

ٝ ٢ٛ حَُٔكِش حُظ٢ حطٔغ ه٬ُٜخ ٓـخٍ حُٞظ٤لش حُٔخ٤ُش، ك٤غ أٛزق ىٍٝٛخ ؿ٤َ ٓوظَٜ            

٠ ح٧ٓٞحٍ ح٬ُُٓش ُِٔئٓٔش ٝ ط٢ُٞ ػ٠ِ ح٧ػٔخٍ حَُٝط٤٘٤ش، رَ أٛزق ٣َ٘ٔ ػ٤ِٔش حُلٍٜٞ ػِ

 حُؼ٬ٓخص حُظلخ٤ٟٝش ٝ حُوخ٤ٗٞٗش ٝ حُٔلخٓز٤ش ٓغ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ . 
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ٝ ٍؿْ حطٔخع ٗطخم ٝظ٤لش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش، ا٫ إٔ ىٍٝٛخ ُْ ٣َطن ا٠ُ           

َ حُٔظؼِوش ٓٔظٟٞ ٓٔئ٤ُٝش حطوخً حُوَحٍ، ٝ اٗٔخ رو٢ ىٍٝح حٓظ٘خ٣ٍخ ٓوظَٜح ػ٠ِ حُٔٔخث

 رخُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ُظ٣َٞٔ هَحٍحص ح٩ٗلخم حُٔظوٌس ك٢ ٌٓخٕ آهَ ىحهَ حُٔئٓٔش .

 ُٔـٔٞػش ٖٓ ح٫ٗظوخىحص، ٜٓ٘خ :  –ه٬ٍ ٌٛٙ حُلظَس  –ٝ هي طؼَٝ ٓلّٜٞ ح٩ىحٍس           

 ط٤ًَِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُٔ٘ظٍٞ حُوخٍؿ٢ ُِٞظ٤لش حُٔخ٤ُش )أ١ ح٫ٛظٔخّ رٞؿٜش ٗظَ -0

 حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٔو٤َٟٖ( ري٫ ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حطوخً حُوَحٍحص ىحهَ حُٔئٓٔش.

 حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ه٠خ٣خ ط٣َٞٔ حًَُ٘خص حٌُز٤َس ٝاٛٔخٍ ه٠خ٣خ حُٔ٘خ٣ٍغ حُٜـ٤َس.  -9

حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح٧ٗ٘طش ؿ٤َ حُٔظٌٍَس ك٢ ك٤خس حَُٔ٘ٝع ٓؼَ ه٠خ٣خ ح٠ٗ٫ٔخّ ٝح٫ٗيٓخؽ أًؼَ  -3

ٔئٓٔش حُؼخى٣ش، ٓؼَ اىحٍس ح٤ُُٔٞش، ٝط٣ُٞغ حُٔٞحٍى ػ٠ِ ٓوظِق أٗٞحع ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٓ٘خًَ حُ

 حُٔٞؿٞىحص، ٝٓيٟ ٓ٘خٓزش حُٔطِٞرخص، ٝط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ٓوظِق حُٜٔخىٍ.

 حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ه٠خ٣خ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٝاٛٔخٍ ه٠خ٣خ ط٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ.  -9

  ) اٌّذخً اٌجذ٠ذ (:  اٌّشدٍخ اٌضبٌضخ    -ؽ 

أ١ِن ػ٠ِ ٌٛٙ حَُٔكِش َٓكِش حُٔيهَ حُـي٣ي ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش، ٝهي ط٤ِٔص رخطٔخع ٗطخم          

حُٞظ٤لش حُٔخ٤ُش ٝحٗظوخُٜخ ٖٓ حُيٍٝ ح٫ٓظ٘خ١ٍ ا٠ُ ىٍٝ حُٔ٘خٍى ك٢ حطوخً حُوَحٍحص ىحهَ 

ُٔئٓٔش،ًٔخ حطٔغ ٗطخم ػِٜٔخ ٝأٛزق ٣َ٘ٔ ٤ًل٤ش حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٝح٫ٓظويحّ ح٧ك٠َ 

ء حُٔوخٍٗش ح٤َُٗيس ر٤ٖ كَٙ ح٫ٓظويحّ حُٔظخكش، ًِٝلش ح٧ٓٞحٍ، أ١ إٔ حُيٍٝ حُـي٣ي ُٜخ ك٢ ٟٞ

 أٛزق ٣َ٘ٔ ح٫ٛظٔخّ رٔخ ٢ِ٣:

 ٗٞػ٤ش ٤ًٔٝش ح٧ٍٛٞ ك٢ حُٔئٓٔش ٤ًٝل٤ش ط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ٓوظِق حُز٘ٞى.             -0

 1كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٌُِ ك٢ حَُٔ٘ٝع             -9

 ظ٣َٞٔ حُٔ٘خٓذ أٝ ٌَٗ ٤ٌَٛ حُوّٜٞ.ٜٓخىٍ حُ             -3

 : رٕظ١ُ اٌٛظ١فخ اٌّب١ٌخ

 ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ٓلٜٞٓخٕ ٛٔخ :        

، ٝطؼ٢٘ حُٞظ٤لش (FINANCIAL MANAGEMENT)   ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش   :   ح٧ٍٝ

 أٝ حُ٘٘خ١ حُٔخ٢ُ ك٢ حُٔئٓٔش، ٌٝٛٙ حُٞظ٤لش طَ٘ٔ ػ٤ِٔش طلي٣ي ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ٝطٞك٤َ حُٔخ٤ُش

 حُظ٣َٞٔ حُٔ٘خٓذ ُٜخ ػْ حٓظؼٔخُٜخ ك٢ ك٤خُس ٓوظِق أٗٞحع ح٧ٍٛٞ.

، ٌٝٛح ٓلّٜٞ ط٘ظ٢ٔ٤،  (FINANCIAL DEPARTMENT)      حُيحثَس حُٔخ٤ُش  :   حُؼخ٢ٗ

 حُـٜش حُظ٢ طظ٠ُٞ حُو٤خّ رخُيٍٝ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش.  ٣ٝؼ٢٘

ٝحكيس ك٢ ؿ٤ٔغ حُٔئٓٔخص، أ١ ٝطؼظزَ ٝظ٤لش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش رٔظَٜٛخ ح٩ىح١ٍ ٝحُل٢٘           

إٔ ح٫ػظزخٍحص حُٔخ٤ُش حُٔٞؿٞىس ك٢ ؿ٤ٔغ حَُٔ٘ٝػخص رـٞ حُ٘ظَ ػٖ كـٜٔخ ١ٝز٤ؼظٜخ، ٌُٜ٘خ 
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طلظَم ك٢ ٓيٟ حُظ٘ظ٤ْ ٝحُظؼو٤ي حُظ٢ طٔخٍّ رٚ ٌٛٙ حُٞظ٤لش ر٤ٖ ٓئٓٔش ٝأهَٟ ٖٓ حُ٘خك٤ش 

ر٤ٖ حُٔئٓٔخص حُٔظلخٝطش ك٢ حُؼ٤ِٔش ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ا٠ُ حُظلخٝص ك٢ طلخ٤َٛ حُٞظ٤لش حُٔخ٤ُش 

 حُلـْ .

 ؽشق رٕظ١ُ الإداسح اٌّب١ٌخ :

طوظِق ٣َ١وش ط٘ظ٤ْ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓئٓٔش ٧هَٟ طزؼخ ٫هظ٬ف حُلـْ رخُيٍؿش          

 ح٠ُٝ٧ ١ٝز٤ؼش حُٔئٓٔش ٗلٜٔخ ريٍؿش أهَ :

ػٖ ح٩ٗظخؽ  –ك٤ي ٍٝرٔخ حُٞ –كخُٔخُي ك٢ حُٔئٓٔخص حُٜـ٤َس ٣ٌٕٞ ٛٞ حُٔٔئٍٝ ح٧ٍٝ      -أ 

ٝحُظ٣ٞٔن ٝٗئٕٝ ح٧كَحى ٝحُٞظ٤لش حُٔخ٤ُش أ٠٣خ، كبًح ًخٕ ٛ٘خى أٗخّ آهَٕٝ ػخِٕٓٞ ٓؼٚ ك٢ 

ٓـخٍ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش، كخٕ ٓخ ٣ؼٜي ا٤ُْٜ ػخىس ٛٞ رؼٞ حُٔظخَٛ حُز٤ٔطش ك٢ ٌٛٙ حُٞظ٤لش 

ك٢ ك٤ٖ ٣لظلع ٝكٔذ،ًٔٔي حُيكخطَ ٝ اىحٍس حُ٘وي ٝحُٔلخكظش ػ٤ِٚ ٝطل٤َٜ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، 

حُٔخُي ُ٘لٔٚ رـ٤ٔغ حُوَحٍحص حُوخٛش رظلي٣ي ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُظ٣َٞٔ ًٌُٝي 

 ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف.

أٓخ حُٔئٓٔخص ٓظٞٓطش حُلـْ ك٤ظٞهغ إٔ ٣ٌٕٞ ُي٣ٜخ اىحٍس ٓخ٤ُش أًؼَ حٓظو٬ٍ ك٢ ٓٔخٍٓش    -د 

٣َ حُٔخ٢ُ، ٣ٝظٔظغ ر٬ٜك٤خص أٝٓغ ٝظ٤لظٜخ حُٔخ٤ُش ًٔخ ٣ظٞهغ إٔ ٣َأٜٓخ ٗوٚ ٣لَٔ ُوذ حُٔي

 ٖٓ طِي حُظ٢ ٣ظٔظغ رٜخ ٖٓ ٣ؼَٔ ك٢ حُٔئٓٔخص حُٜـ٤َس حُلـْ ًحص ح٩ىحٍس حُلَى٣ش.

ٝك٢ كخُش حُٔئٓٔش ًز٤َس حُلـْ ٫ طٌٕٞ ح٧ٍٓٞ حُٔخ٤ُش ػخىس ٖٓ ٓٔئ٤ُٝش ٗوٚ     -ؽ 

ُزخ ٓخ ٣ٌٕٞ رَ طظُٞع ر٤ٖ ػيس أٗوخٙ ٓظو٤ٜٜٖ ٣ظُٕٞٞ َٓحًِ اىح٣ٍش ٓظويٓش، ٝؿخ ٝحكي،

ك٢ َٓطزش ٗخثذ  (CHIEF  FINANCIL OFFICER)  حُٔٔئٍٝ ح٧ٍٝ ػٖ ح٧ٍٓٞ حُٔخ٤ُش

، ٣ٝٔخػيٙ ٗوٜخٕ ٣طِن ػ٤ِٜٔخ حُٔي٣َ (VICE PRESIDENT/FINANCE)ُِٔي٣َ حُؼخّ 

؛ ٝطليى ٜٓٔخص ٛئ٫ء (CONTROLLER)ٝ حَُٔحهذ حُٔخ٢ُ   (TREASURER)حُٔخ٢ُ 

 :ح٧ٗوخٙ ػخىس ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ 

 : (VICE PRESIDENT/FINANCE)ٗخثذ حُٔي٣َ حُؼخّ ُِ٘ئٕٝ حُٔخ٤ُش       -0

طٞؿي ٓؼَ ٌٛٙ حُٞظ٤لش ك٢ حُٔئٓٔخص حٌُز٤َس، ٣ٝظ٠ُٞ ٛخكذ ٌٛح حُٜٔ٘ذ                

حُيٍٝ حُٔخ٤ُش ح٧ٍٝ ُِٔئٓٔش، ٣ٌٕٝٞ ٓٔئ٫ٝ ػٖ ٗ٘خ١ حَُٔحهذ ٝحُٔي٣َ حُٔخ٢ُ . ٣ِٝؼذ ٌٛح 

٢ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝحُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ حُ٘خَٓ ُِٔئٓٔش، ٝؿخُزخ ٓخ ٣ٌٕٞ حُٔٔئٍٝ ىٍٝح ٍث٤ٔ٤خ ك

ٌٛح حُ٘وٚ ػ٠ٞح ك٢ حُل٣َن ح٩ىح١ٍ ُِٔئٓٔش ٝػ٠ٞح ك٢ ٓـِْ ح٩ىحٍس ٤ٌُٕٞ 

رخٓظطخػظٚ طوي٣ْ حٍُٔ٘ٞس حُل٤٘ش ك٢ حُو٠خ٣خ ًحص حُِٜش رخ٧ٍٓٞ حُٔخ٤ُش، ٝطليى ٌٓخٗش ٌٛح 

 ء حُٔـِْ ك٢ ح٧ٍٓٞ حُٔخ٤ُش.حُ٘وٚ ٝهٞطٚ ك٢ حُٔـِْ رويٍ أُخّ أػ٠خ

ٖٝٓ ح٧ٍٓٞ حُٜخٓش حُظ٢ ٣ؼظٔي ك٤ٜخ حُٔـِْ ػ٠ِ هزَس ٌٛح حُ٘وٚ حُوَحٍحص                

حُوخٛش ر٘ٔزش ح٧ٍرخف حُٞحؿذ ط٣ُٞؼٜخ ٝهَحٍحص ح٩ٗلخم حَُأٓٔخ٢ُ ٝحُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ُوط٢ 

 حُٔئٓٔش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .

 :(TREASURER)حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ أٝ ٓي٣َ حُظ٣َٞٔ  - 9
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٣ظٔؼَ حُيٍٝ حَُث٢ٔ٤ ُِٔي٣َ حُٔخ٢ُ ك٢ اىحٍس أٓٞحٍ حُٔئٓٔش ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ ٤ُٓٞظٜخ          

ٝطؤ٤ٖٓ حكظ٤خؿخطٜخ حُظ٤ِ٣ٞٔش، ٌٌٝٛح ٣ٌٕٞ ىٍٝ ٓي٣َ حُظ٣َٞٔ ٝح٧ؿِٜس حُظخرؼش ُٚ حُو٤خّ 

 رخُٞظخثق حُظخ٤ُش:

 اىحٍس حُ٘وي .     -أ 

 ٓٔخص حُٔخ٤ُش.ط٘ظ٤ْ حُؼ٬هش ر٤ٖ حُز٘ٞى ٝحُٔئ   -د 

 حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ُِٔئٓٔش .   -ؽ 

 اىحٍس ح٫ثظٔخٕ ) ى٣ٕٞ حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُـ٤َ (.    -ى 

 ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف ػ٠ِ حُٔٔخ٤ٖٔٛ .     -ٙ 

 حُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش .    -ٝ 

 ٝرٌَ٘ ػخّ، كٜٞ ٣ٔخٍّ ح٧ػٔخٍ حُٔخ٤ُش حُوخٍؿ٤ش .

 : ( CONTROLLER)حَُٔحهذ حُٔخ٢ُ     -3

ٝ ٛٞ حُ٘وٚ ح١ٌُ ٣ظ٠ُٞ حُٔٔئ٤ُٝش حُٔزخَٗس ػٖ ح٧ٍٓٞ حُظخ٤ُش ٖٓ حُٞظ٤لش حُٔخ٤ُش         

 ُِٔئٓٔش:

 حُٔلخٓزش .  -أ

 ػيحى حُوٞحّ حُٔخ٤ُش ح٣ُٞ٘ٔش . -د

 حُظيه٤ن حُيحه٢ِ.  -ؽ

   حَُٝحطذ . -ى

 اػيحى حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُظوي٣َ٣ش . -ٙ

 اػيحى حُلٔخرخص ح٣َ٠ُز٤ش .  -ٝ

 ٝ رٌَ٘ ػخّ، كٜٞ ٣ٔخٍّ ح٧ػٔخٍ حُٔخ٤ُش حُيحه٤ِش .

ٝ ٛ٘خى كخٍم ؿ١َٛٞ ر٤ٖ ٓل٢ٜٓٞ ٛخط٤ٖ حُٞظ٤لظ٤ٖ ٝ ٛٞ إٔ حُٔي٣َ              

(٧ٓٞحٍ حُٔئٓٔش، أ١ طِْٔ ٓٞحٍى  (CUSTODIALحُٔخ٢ُ ٣وّٞ ريٍٝ حُلخكع 

ي ٖٓ إٔ حُٔئٓٔش ٝ حُٔلخكظش ػ٤ِٜخ، أٓخ ىٍٝ حَُٔحهذ حُٔخ٢ُ كٜٞ ىٍٝ ٍهخر٢ ُِظؤً

 حٓظؼٔخٍ ٓٞحٍى حُٔئٓٔش كي طْ رٌَ٘ ٛل٤ق .

 ِٛلغ الإداسح اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌخبسؽخ اٌزٕظ١ّ١خ ٌٍّؤعغخ :
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١زوخ ُِٔلّٜٞ حُلي٣غ ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ حُٔي٣َ ه٣َزخ ٖٓ هٔش ح٤ٌَُٜ حُظ٘ظ٢ٔ٤         

 ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :

ظؼٔخٍ ٝ حُظ٣َٞٔ حُظ٢ ٣ؼظزَ حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ ٓٔئ٫ٝ ح٤ٔٛ٧ش حٌُزَٟ ُؼ٤ِٔخص حُظوط٢٤ ٝ ح٫ٓ      -0

 ػٜ٘خ .

 أ٤ٔٛش حُٔؼِٞٓخص حُظ٢ طظٞحكَ ُيٟ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش ك٢ ػ٤ِٔش حطوخً حُوَحٍحص .      -9

أ٤ٔٛش حُوَحٍحص ح٤ُِٔش ك٢ ك٤خس حُٔئٓٔش ٝ ٓٔظوزِٜخ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٞؿذ ر٘خء حُوَحٍحص       -3

 ش ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص ىه٤وش .حُٔظؼِوش رخ٧ٍٓٞ حُٔخ٤ُ

 عٍطبد اٌّذ٠ش اٌّبٌٟ :

طِؼذ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ىٍٝح ٛخٓخ ك٢ ك٤خس حُٔئٓٔخص حُؼ٣َٜش ٝطط٣َٞٛخ، ٝهي طـخُٝ            

ىٍٝٛخ كلع حُٔـ٬ص ٝ اػيحى حُظوخ٣ٍَ ٝ اىحٍس حُ٘وي ٝطل٤٠َ حَُٝحطذ، ٝأٛزق ٣ًَِ ػ٠ِ ىٍٝ 

، ٝحٓظؼٔخٍ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٓوظِق أٗٞحع حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ٓوظِق ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ

 ح٧ٍٛٞ رـ٤ش طؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش.

٫طوخًٙ ٖٓ هزَ ؿٜش حًؼَ هَرخ   ًٝٔخ حُىحىص أ٤ٔٛش حُوَحٍ حُٔخ٤ُش، ًخٗض ٛ٘خى ٍَٟٝس           

خ ح٩ىحٍس ٖٓ ح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ، ٌُٜح حُٔزذ ٗـي إٔ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔظخَٛ حُٜخٓش ُِٞظ٤لش حُٔخ٤ُش طوّٞ رٜ

حُؼ٤ِخ ُِٔئٓٔش ) حُٔي٣َ حُؼخّ أٝ ٓـِْ ح٩ىحٍس ( ؛ ٝرخَُؿْ ٖٓ ًُي ٣زو٠ ٛ٘خى ٓـخٍ ًز٤َ 

٤ُٔخٍّ حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ ك٤ٚ طؤػ٤َٙ ك٢ حطوخً حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔش، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ًٞٗٚ 

      ٓٔظ٘خٍح ٌُٜٙ ح٩ىحٍس ٣ؼَٔ ػ٠ِ ٓٔخػيطٜخ ٍُِٞٛٞ ا٠ُ حُوَحٍ ح٧ك٠َ .

(، ح٤ُٜخًَ 0/0/0ٌٝٛح ٝطز٤ٖ ح٧ٌٗخٍ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ) أ،د،ؽ(، ًٔخ ٣ظَٜٛخ حٌَُ٘ ٍهْ )           

 حُٔظٞهؼش ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔخص حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش ٝحٌُز٤َس ػ٠ِ حُظٞح٢ُ .

 ػلالخ الإداسح اٌّب١ٌخ ثبٌٛظبئف الأخشٜ :

خؽ ٝحُظ٣ٞٔن ٝح٫ٓظويحّ ٝحُظ٣َٞٔ، ٝهِ٘خ طٔض ح٩ٗخٍس ا٠ُ إٔ ٝظخثق حُٔئٓٔش ٢ٛ ح٩ٗظ           

إٔ ٛ٘خى طَحرطخ ه٣ٞخ ر٤ٖ ٝظ٤لش حُظ٣َٞٔ ٝؿ٤ٔغ ٌٛٙ حُٞظخثق ٨ُػَ حُٔظزخىٍ ر٤ٜ٘ٔخ، كخُوَحٍحص 

ح٩ٗظخؿ٤ش ًحص ِٛش رخُظ٣َٞٔ، ٫ٕ ٣ُخىس ح٩ٗظخؽ هي طظطِذ حٓظؼٔخٍح ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٣ُٝخىس 

حطٚ ٣لظخؽ ا٠ُ ط٣َٞٔ، ًٌُٝي حُوَحٍحص حُظ٣ٞٔو٤ش، ٫ٝ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، ٌٝٛح ك٢ كي ً

 طٌ٘ ػٖ ًُي ٝظ٤لش ح٫ٓظويحّ.

 اٌّذبعجخ ٚالإداسح اٌّب١ٌخ :   -أ 

ٛ٘خى حٌُؼ٤َ ٖٓٔ ٣وِطٕٞ ر٤ٖ ٛخط٤ٖ حُٞظ٤لظ٤ٖ رٔزذ حٓظويحّ ٗلْ حُٜٔطِلخص             

 يٕٝ كخٍهخ ر٤ٜ٘ٔخ .ٝٗلْ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ك٤ٖ ط٘خٍٝ ٣ٌٖٛ حُٟٔٞٞػ٤ٖ، ٝرخُظخ٢ُ ٫ ٣ـ

ٌُٖٝ حُٜل٤ق ٛٞ إٔ حُٔلخٓزش طٜظْ أٓخٓخ رؼ٤ِٔش ؿٔغ حُز٤خٗخص، ك٢ ك٤ٖ طٜظْ ح٩ىحٍس             

حُٔخ٤ُش رظل٤َِ ٌٛٙ حُز٤خٗخص ُـخ٣خص حطوخً حُوَحٍ، كخُٔلخٓذ ٣ظ٠ُٞ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص ٝهٞحثْ حُيهَ، 
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ُٔؼِٞٓخص حُٔلخٓز٤ش حُظخ٣ٍو٤ش ػ٘ي حطوخً أٓخ حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ ك٤ًَِ ػ٠ِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٝػ٠ِ ح

 هَحٍحطٚ ك٢ اىحٍس حُٔٞؿٞىحص ٝح٫ٓظؼٔخٍ .

 الالزظبد ٚالإداسح اٌّب١ٌخ :   -د 

ٛ٘خى طَحر٢ ه١ٞ ر٤ٖ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى، ٫ٕ ٬ً ٜٓ٘ٔخ ٣ٜيف ا٠ُ ح٫ٓظويحّ             

حُٔٞحٍى حُٔليٝىس ُٔوخرِش أٛيحف حُٔـظٔغ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى حُٔظخكش، كخ٫هظٜخى١ ٣ٜيف ا٠ُ حٓظويحّ 

ك٢ حُل٤خس حُل٠ِ٠، ٝح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش طظوٌ هَحٍحطٜخ حُٔخ٤ُش ُظلو٤ن أك٠َ ػخثي ٧ٛلخد حَُٔ٘ٝع، 

٣ٝظؤػَ أىحء حُٔئٓٔش ا٠ُ كي رؼ٤ي رخ٧ىحء ح٢ٌُِ ٬ُهظٜخى، ٣ٝؼظٔي ا٠ُ كي ًز٤َ ػ٠ِ ح٧ٓٞحم 

٣ٌٕٞ ِٓٔخ رخ٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝرخ٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش حُٔخ٤ُش، ٌُح ٣ظٞؿذ ػ٠ِ حُٔـ٤َ حُٔخ٢ُ إٔ 

 ٝأػَٛخ ك٢ ُكَس ح٫ثظٔخٕ، ًٌُٝي إٔ ٣ٌٕٞ هخىٍح ػ٠ِ طٞهغ ح٧ىحء حُٔٔظوز٢ِ ٬ُهظٜخى.

 اٌزغ٠ٛك ٚالإٔزبط ٚالإداسح اٌّب١ٌخ :   -ؽ 

ُٔخ٢ُ، كؼ٠ِ ُِظ٣ٞٔن ٝح٩ٗظخؽ ٝح٧ٓخ٤ُذ ح٤ٌُٔش ػ٬هش رخُوَحٍحص ح٤ٓٞ٤ُش ُِٔي٣َ ح             

حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ إٔ ٣ؤهٌ ك٢ ح٫ػظزخٍ أػَ طط٣َٞ ٓ٘ظؾ ؿي٣ي ٝط٣ٞٔوٚ، ٫ٕ ٣ٌٖٛ حُ٘٘خ٤١ٖ ٣لظخؿخٕ 

ا٠ُ ط٣َٞٔ، ٖٝٓ ػْ كخٕ ُٜٔخ أػَٛٔخ ك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ُِٔئٓٔش، ًٌُي ٣ئى١ طـ٤٤َ أٓخ٤ُذ 

ِٜخ؛ ٝأه٤َح كخٕ أىٝحص ح٩ٗظخؽ ا٠ُ حٓظويحّ آ٫ص ؿي٣يس، ٌٝٛح ٣ظطِذ طوي٣َ ٌٛٙ ح٫كظ٤خؿخص ٝط٣ٞٔ

 حُظل٤َِ ح٤ٌُٔش ٢ٛ أىٝحص ٓٔخػيس ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ حطوخً هَحٍحص ٓؼويس . 

 ( : ( FINANTIAL MANAGEMENT FUNCTIONٚظ١فخ الإداسح اٌّب١ٌخ 

طؼظزَ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ؿِءح ٖٓ ح٩ىحٍس حُ٘خِٓش ُِٔئٓٔش، ٝ ٣٘خ١ رٜخ ػخىس ٓٔئ٤ُٝش اىحٍس          

خ٤ُش رخُظ٤ٔ٘ن ٓغ حُٞظخثق ح٧هَٟ ُ٪ىحٍس، ٝ أْٛ ٓخ طظ٫ٞٙ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٛٞ طوط٢٤ أٍٓٞٛخ حُٔ

ُظٞك٤َ ح٧ٓٞحٍ رخ٤ٌُٔخص حٌُخك٤ش ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔ٘خٓزش ٝ رخُظٌخ٤ُق حُٔوزُٞش ُـخ٣خص ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخىٍ 

 ٜٓخىٍٛخ .ػ٠ِ طلو٤ن حُؼخثي حُٔ٘خٓذ، رخ٩ٟخكش ا٠ُ ط٢ُٞ حَُهخرش ػ٠ِ حٓظويحٓخص ح٧ٓٞحٍ ٝ 

 ك٢ ٟٞء ٓخ طويّ، ٗٔظط٤غ إٔ ٗليى ا١خٍ ٝظ٤لش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش رٔخ ٢ِ٣ :            

 حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ )طوي٣َ ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ( .      -0

 حُوَحٍحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش .      -9

 حُوَحٍحص حُظ٤ِ٣ٞٔش .      -3

 حَُهخرش حُٔخ٤ُش .      -9

 ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف .      -9

 ٓؼخُـش رؼٞ ح٬ٌُ٘ٔص حُوخٛش )حُظٜل٤ش ٝ ح٠ٗ٫ٔخّ ٝ ح٫ٗيٓخؽ ٝ حُظو٤٤ْ ( .      -6

 ٌٛح ٝ ٤ٓظْ ك٤ٔخ ٢ِ٣ ط٘خٍٝ حُ٘وخ١ حُٔخروش رخَُ٘ف .

 : ( FINANTIAL PLANNING)اٌزخط١ؾ اٌّبٌٟ / رمذ٠ش الادز١بجبد اٌّب١ٌخ       -0
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خُظؼَف ػ٠ِ ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش، طظ٠ٖٔ ٌٛٙ حُٞظ٤لش ه٤خّ حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ ر                 

حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٜٓ٘خ ٝ حُو٤َٜس ح٧ؿَ، ٝ ًُي ك٢ ٟٞء هططٜخ ُِٔٔظوزَ، ٓٔظؼ٤٘خ ػ٠ِ ًُي 

رخُٔٞحُٗخص حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش، ٝ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش . ٌٛح ٝ ٣ـذ إٔ ٫ طؼ٢٘ كخُش ػيّ 

ٔٔظوز٤ِش، حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ ػٖ ح٫ٓظؼخٗش رٌٜٙ ، رخُ٘ٔزش ُِظٞهؼخص حُ ((UNCERTAINTYحُظؤًي 

ح٧ىٝحص حُظوط٤ط٤ش، ٌُٖ ػ٤ِٚ إٔ ٣ؤهٌ حكظٔخ٫ص ح٫ٗلَحف رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ، ٝ ٣ـؼَ هططٚ َٓٗٚ 

 ا٠ُ كي ٣ٔظٞػذ ٓؼَ ٌٛٙ ح٫ٗلَحكخص .

ٝ طؼظزَ ٌٛٙ حُٞظ٤لش ٖٓ أْٛ ٝظخثق ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش، ٝ ػ٠ِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش            

 خُظ٤ٔ٘ن ٓغ ح٩ىحٍحص ح٧هَٟ .ٓٔخٍٓظٜخ ر

 ( :(INVESTMENT DECISIONSاٌمشاساد الاعزضّبس٠خ / إداسح اٌّٛجٛداد       -9

ٝ طَ٘ٔ ٌٛٙ حُٞظ٤لش ؿ٤ٔغ حُوَحٍحص حُوخٛش رخٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٓوظِق أٗٞحع                   

 ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش ٝ هَحٍحص ط٤ٜ٘لٜخ .

ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش رظلي٣ي حكظ٤خؿخطٜخ حُٔخ٤ُش حُٔظٞهؼش، ٝ كُٜٜٞخ ػ٠ِ رؼي إٔ طوّٞ                   

ح٥ٓخٍ ح٬ُُٓش ُظِز٤ش ٌٛٙ ح٫كظ٤خؿخص، ٣ظٞؿذ ػ٤ِٜخ إٔ طظؤًي ٖٓ أ ٕ حُٔٞحٍى حُٔظخكش ُٜخ هي 

 ٝؿٜض ٧ك٠َ حٓظويحّ حهظٜخى١ ىحهَ حُٔئٓٔش طظلون ٓ٘ٚ أًزَ حُلٞحثي ٝ حُٔ٘خكغ حٌُٔٔ٘ش .

 ( : ( FINANCING DECISIONSز١ٍ٠ّٛخ / اٌز٠ًّٛاٌمشاساد اٌ      -3

طَ٘ٔ ٌٛٙ حُٞظ٤لش ؿ٤ٔغ حُوَحٍحص حُٔظؼِوش رظو٤٤ْ أػَ حٓظؼٔخٍ ٓوظِق أٗٞحع                   

 حُظ٣َٞٔ، ٓؼَ حُظ٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ أٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ك٢ ه٤ٔش حُٔئٓٔش ٝ ٍرل٤ظٜخ .

طؼَكض حكظ٤خؿخطٜخ ٖٓ ح٧ٓٞحٍ، طزيأ حُزلغ ػٖ  ٝ رؼي إٔ طٌٕٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش هي                  

ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔ٘خٓزش ُٔٞحؿٜش ٌٛٙ ح٫كظ٤خؿخص ٝ ػ٘يٓخ طليى ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُٜٔيٍ ح١ٌُ 

ٓظِـؤ ا٤ُٚ ُظ٣َٞٔ حكظ٤خؿخطٜخ، ػ٤ِٜخ إٔ طَحػ٢ ح٬ُٔءٓش ر٤ٖ ١ز٤ؼش حُٜٔيٍ ٝ ١ز٤ؼش ح٫ٓظويحّ ٝ 

٤ًَزش حُٔ٘خٓزش ُِـخٗذ ح٣٧َٔ ٤ُِِٔح٤ٗش، ًَ ًُي ك٢ ا١خٍ إٔ طٜظْ أ٠٣خ رخٌُِلش ٝ حُِٖٓ ٝ حُظ

 ٛيكٜخ حُؼخّ، ٝ ٛٞ طؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش .

 : (( FINANCIAL CONTROLاٌشلبثخ اٌّب١ٌخ       -9

٣ظ٬ُّ ٓغ ٟٝغ حُوط٢ حُٔخ٤ُش ٝؿٞى ٗظخّ ٍهخرش ؿ٤ي ٣ٌٖٔ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓوخٍٗش                

أ٤ٔٛظٜخ ٝ طو٢٠ أٓزخد كيٝػٜخ ػْ ا٣ـخى   ٢ِ ٓغ حُٔظٞهغ ٢ٌُ ٣ظْ طؼَف ح٫ٗلَحكخصح٧ىحء حُلؼ

 حُلٍِٞ ح٬ُُٓش ُٔؼخُـش ٌٛٙ ح٫ٗلَحكخص .

 :  (( DIVIDENDS DECISIONSلشاساد رٛص٠غ الأسثبح       -9

ٝ ح٧ٍرخف طظ٠ٖٔ ٤ٓخٓش ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف طلي٣ي حُ٘ٔزش حُظ٢ ٤ٓظْ ىكؼٜخ ٗويح ُِٔٔخ٤ٖٔٛ                

حُظ٢ ٤ٓظْ ط٣ُٞؼٜخ ػ٠ِ ٌَٗ أْٜٓ ٓـخ٤ٗش، ًٔخ طظ٠ٖٔ حُؼَٔ ػ٠ِ حٓظوَحٍ ٓؼي٫ص حُظ٣ُٞغ ػ٠ِ 

 حُٔيٟ ح٢ُِ٘ٓ .
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ٌٛح ٝ طَطز٢ هَحٍحص حُظ٣ُٞغ حٍطزخ١خ ه٣ٞخ رخُوَحٍحص حُظ٤ِ٣ٞٔش، ٫ٕ ح٧ٍرخف ؿ٤َ                

٤ِطٜخ ك٢ ٣ُخىس هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُُٔٞػش طؼظزَ ٖٓ ر٤ٖ أْٛ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ رخ٩ٟخكش ا٠ُ ٓ

 ح٫هظَحٝ .

 ِؼبٌجخ ثؼغ اٌّشىلاد اٌخبطخ :      -6

١ز٤ؼش حُٞظ٤لش ٌٛٙ ٢ٛ ٓخ هي طوّٞ رٚ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ػ٘ي ٓٞحؿٜظٜخ ُزؼٞ حُٔ٘خًَ               

ًحص حُطز٤ؼش حُوخٛش حُظ٢ ٫ ٣ظٌٍَ كيٝػٜخ ًؼ٤َح . ٝ ٖٓ ح٬ٌُ٘ٔص حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٞحؿٚ 

ٝ   ٓٔش، ٝ طوغ ٟٖٔ حهظٜخٙ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ػ٤ِٔخص حُظٜل٤ش، ٝ ًٌُي ػ٤ِٔخص ح٫ٗيٓخؽحُٔئ

٠ٗ٫ٔخّ، ًٔخ ٣وغ ٟٖٔ حهظٜخٜٛخ اؿَحء حُظؼي٬٣ص حُٔخ٤ُش ح٬ُُٓش ُظٜل٤ق أٟٝخع حُٔئٓٔش 

 حُٔخ٤ُش ٝ طـ٤٘زٜخ حُلَ٘ .

 اٌفظً اٌضبٟٔ

 أ٘ذاف الإداسح اٌّب١ٌخ

ENT)(OBJECTIVES OF FINANCIAL MANAGEM 

طظٔلٍٞ أٛيحف ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش كٍٞ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٝؿٞى حُٔئٓٔش              

ٝكٔخ٣ظٜخ ٖٓ هطَ ح٩ك٬ّ ٝحُظٜل٤ش ٝر٤ٖ طلو٤ن حُؼخثي حُٔ٘خٓذ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ؛ ٟٖٝٔ ٌٛح 

 ح١٩خٍ حُؼخّ، ٣ٌٖٔ طلي٣ي أٛيحف حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 ٤ْ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش.طؼظ                   -0 

 ح٤ُُٔٞش .                   -9 

 حَُرل٤ش .                   -3 

 حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ .                   -9 

  

 MAXIMIZING THE VALUE OF)رؼظ١ُ اٌم١ّخ اٌذب١ٌخ ٌٍّؤعغخ       :   أٚلا

THE FIRM)  : 

َُرل٤ش ًٜيف ُظو٤٤ْ ح٧ىحء حُظ٘ـ٢ِ٤ ُِٔئٓٔش ٫ٕ طؼظ٤ْ ٣َٟ ح٫هظٜخى٣ٕٞ حٓظؼٔخٍ طؼظ٤ْ ح      

حَُرل٤ش ٣ؼظزَ ك٢ ٍأ٣ْٜ ػٖ ٓيٟ حٌُلخءس ح٫هظٜخى٣ش ُِٔئٓٔش، ٌُٜح هخُٞح رؤٕ ؿ٤ٔغ حُوَحٍحص 

ىحهَ حُٔئٓٔش ٣ـذ إٔ طٞؿٚ ٗلٞ طلو٤ن أه٠ٜ ٍرق ٌٖٓٔ، ٖٓ ه٬ٍ حُؼَٔ ػ٠ِ ٣ُخىس اٗظخؿ٤ش 

  كي ٌٖٓٔ، أٓخ حُٔخ٤ُٕٞ كِْ ٣وزِٞح رلٌَس طؼظ٤ْ حَُرق حُٜٔخىٍ حُٔظخكش ٬ُٓظؼٔخٍ ا٠ُ أه٠ٜ

(PROFIT MAXIMIZATION)   حُظ٢ طليع ػٜ٘خ ح٫هظٜخى٣ٕٞ ًٜيف ُظو٤٤ْ ح٧ىحء

حُظ٘ـ٢ِ٤ ُِٔئٓٔش ٫ٗطٞحء ٌٛح حُٔلّٜٞ ػ٠ِ ػ٤ٞد ٜٓ٘خ : ػيّ أهٌٙ ٓوخ١َ ح٫ٓظؼٔخٍ رؼ٤ٖ 

ا٠ُ حُـٔٞٝ ك٢ ٣َ١وش حكظٔخرٚ، ٝهي طويٓٞح ح٫ػظزخٍ، ُٝظـخِٛٚ ُِو٤ٔش ح٤ُِ٘ٓش ُِ٘وٞى، رخ٩ٟخكش 

رلٌَس طؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش ُو٤خّ أىحثٜخ حُظ٘ـ٢ِ٤ ًزي٣َ ُظؼظ٤ْ حَُرل٤ش ُؼيس حػظزخٍحص 

 ٜٓ٘خ :
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إٔ حَُرق ح٧ه٠ٜ حُٔطِن ٫ ٣ؼٌْ رٌَ٘ ٓ٘خٓذ ح٫ٓظويحّ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى، اً هي ط٣ِي  -0

ٌُٖ ر٘ٔزش حهَ ٖٓ ٗٔزش ٣ُخىس حُٔٞحٍى، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼ٢٘ طي٢ٗ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش ٝهي ط٣ِي ح٧ٍرخف، ٝ

 حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝرخُظخ٢ُ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش.

إ ٛيف طلو٤ن أه٠ٜ ٍرق ٌٖٓٔ ٣ظـخَٛ حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍ،٫ٕ ٌٛٙ حُلٌَس  -9 

ك٢ ك٤ٖ ٫ ٣وزَ طؼ٢٘ ح٫ٗل٤خُ َُِٔ٘ٝع ح٧ًؼَ ٍرلخ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٗٔزش حُٔوخ١َ، 

حُٔٔظؼَٕٔٝ رخُٔ٘خ٣ٍغ ًحص حُٔوخ١َ حَُٔطلؼش هخٛش اًح ُْ ٣٘ظؾ ػٜ٘خ أٍرخف َٓطلؼش طظٞحُٟ 

 ٌٝٛٙ حُٔوخ١َ هخٛش اًح ٓخ طْ حكظٔخرٜخ رخٓظؼٔخٍ ٓؼَ هْٜ ٣ظ٘خٓذ ٝحُوطَ حُٔظٞهغ .

حٍٙ إٔ حَُرق حُٔطِن ٫ ٣ؤهٌ ػَٜ٘ حُِٖٓ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ، كِٞ كون َٓ٘ٝػخٕ ٍرلخ ٓوي  -3 

ػَ٘س آ٫ف ى٣٘خٍ أكيٛٔخ كووٚ ك٢ حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧، ٝحُؼخ٢ٗ كووٚ ك٢ حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش، كخَُرق رخُٔلّٜٞ 

حُٔطِن ٓظٔخٝ ك٢ حُلخُظ٤ٖ، ٌُٖٝ اًح أهٌ ػَٜ٘ حُِٖٓ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ، كِٖ ٣ظٔخ٣ٝخ أريح ا٫ اًح 

ٓظؼٔخٍ كٌَس حُو٤ٔش ًخٕ ٓؼَ حُلخثيس أٝ حُوْٜ ٣ٔخ١ٝ ٛلَح، ٝٓؼَ ٌٛح ح٧ٌٗخٍ ٣٩ؼخٍ ا٫ ػ٘ي ح

 حُلخ٤ُش.

حُـٔٞٝ ك٢ ٣َ١وش حكظٔخد حَُرق. كوي ٣ظلخٝص ًْ ح٧ٍرخف حُوخٙ ك٢ ٓئٓٔش ٓخ رٔزذ   -9 

َٓٝٗش حُ٘ظ٣َش حُٔلخٓز٤ش ك٤غ هي ٣ئى١ حطزخع ٓزيأ ٓلخٓز٢ ٓوزٍٞ )ح٫ٓظ٬ٜى رظٔخٍع ٓؼ٬( ا٠ُ 

  ٢ آهَ ٓوزٍٞ ر٘لْ حُيٍؿشٍرق ٣وظِق ك٢ ٓويحٍٙ ػٔخ ٣ٌٖٔ حٍُٞٛٞ ا٤ُٚ رخٓظؼٔخٍ ٓزيأ ٓلخٓز

)ح٫ٓظ٬ٜى حُؼخرض (، ٌٛح ٝطظلخىٟ كٌَس طؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٌٛح ح٧ٌٗخٍ، ٧ٜٗخ طوّٞ ػ٠ِ ٓلّٜٞ 

 حُظيكن حُ٘وي١، ٝٓلِٜظٚ ٝحكيس ٜٓٔخ حهظِلض حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش حُٔٔظؼِٔش رؼٌْ ٓلّٜٞ حَُرق.

  

 اٌؼٛاًِ اٌّؤصشح فٟ اٌم١ّخ اٌذب١ٌخ ٌٍّؤعغخ :

حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٨ٍُرخف حُ٘وي٣ش حُٔظٞهغ حُلٍٜٞ              

 ػ٤ِٜخ ٖٓ هزَ كِٔش ح٧ْٜٓ، ٝطٔؼَ ٌٛٙ حُو٤ٔش حُٔؼَ حُٔٞه٢ ُِْٜٔ ٠َٓٝرخ ك٢ ػيى ح٧ْٜٓ.

 ٝطظؤػَ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش رخُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

حٍطلخع حُؼخثي ُِْٜٔ ا٠ُ ٣ُخىس طِوخث٤ش ك٢ ه٤ٔظٚ ٝه٤ٔش حُٔئٓٔش  حُؼخثي حُٔظٞهغ ُِْٜٔ، اً ٣ئى١  -0 

. 

ح٧ٍرخف حُُٔٞػش، اً إٔ ٣ُخىس ٗٔزش حُظ٣ُٞغ ط٣ِي ٖٓ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش، ٝحُؼٌْ   -9

 ٛل٤ق .

 حُظٞه٤ض ح١ٌُ ٣لَٜ ك٤ٚ حُٔٔظؼَٔ ػ٠ِ ػخثيحص حٓظؼٔخٍٙ .  -3

ٓؼَ حُوْٜ هِض حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِي٣٘خٍ حُٔظٞهغ  ٓؼَ حُوْٜ ك٢ حُٔٞم، اً ًِٔخ ُحى          -9

 حُلٍٜٞ ػ٤ِٚ ٓٔظوز٬، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .

حُٔوخ١َ حُٔظٞهؼش ُِٔئٓٔش، ٣ٝظْ حُظؼز٤َ ػٖ حُٔوخ١َ حُؼخ٤ُش رخهظ٤خٍ ٗٔزش هْٜ ػخ٤ُش           -9

 ػ٘ي ا٣ـخى حُو٤ٔش ُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .
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ٓٔظوزَ حُٔئٓٔش ٝٗ٘خ١ٜخ ُٔخ ٌُُي ٖٓ أػَ ٓزخَٗ ػ٠ِ حُيهَ طٞهؼخص حُٔٔظؼ٣َٖٔ ر٘ؤٕ           -6

 ٝح٧ٍرخف حُُٔٞػش .

ٓيٟ حٓظؼٔخٍ حُٔئٓٔش ُِي٣ٖ ك٤غ طئى١ ٣ُخىس حُي٣ٖ ا٠ُ ٣ُخىس ح٧ٍرخف، ٌُٜ٘خ ك٢ ٗلْ           -7

 حُٞهض ط٣ِي حُٔوخ١َ .

 و١ف ٠ّىٓ رؼظ١ُ اٌم١ّخ اٌذب١ٌخ ٌٍّؤعغخ : 

خ٤ُش ُِٔئٓٔش ٢ٛ ٓلِٜش حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش ك٢ ٓـخ٢ُ ح٫ٓظؼٔخٍ طؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُل             

ٝحُظ٣َٞٔ . ٣ٝؤط٢ طؤػ٤َ حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ه٤ٔش حُٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ كـْ حُؼخثي 

ح١ٌُ ٣ظٞهغ إٔ طلووٚ، ٖٝٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ كـْ حُٔوخ١َ حُظ٢ هي طظؼَٝ ُٜخ حُٔئٓٔش أ٠٣خ، 

 ُؼ٬هش :٣ٟٝٞق حٌَُ٘ حُظخ٢ُ ٌٛٙ ح

 

ٝطـيٍ ح٩ٗخٍس ا٠ُ إٔ حُؼ٬هش ر٤ٖ حُؼخثي ٝحُٔوخ١َ ٢ٛ ػ٬هش ١َى٣ش، ك٤غ ط٣ِي حُؼٞحثي 

حُٔظٞهؼش ًِٔخ ُحىص حُٔوخ١َ، كل٢ ٓـخٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ٗـي إٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش 

٣ظطِذ ػخثيح أػ٠ِ ٫ٍطلخع حُٔوخ١َ حَُٔطزطش رٚ رؼٌْ حُٟٞغ ك٢ كخُش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ 

 ُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ك٤غ طوَ حُٔوخ١َ ٣ٌٕٝٞ حُٔٔظؼَٕٔٝ ػ٠ِ حٓظؼيحى ُِوزٍٞ رؼخثي حهَ.ح

أٓخ ك٢ ٓـخٍ حُظ٣َٞٔ، كظئى١ ٣ُخىس حػظٔخى حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُوَٝٝ ُظ٣َٞٔ حٓظؼٔخٍحطٜخ              

ظَحٝ(، ا٠ُ ٣ُخىس ك٢ حُؼخثي حُٔظٞهغ ) اًح ًخٗض ػٞحثي ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔئٓٔش ط٣ِي ػٖ ًِلش ح٫ه

 ا٫ إٔ ٌٛح ٣ئى١ ك٢ ٗلْ حُٞهض ا٠ُ ٣ُخىس ٓوخ١َ ػيّ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ هيٓش ى٣ٜ٘خ .

 :LIQUIDITY) (اٌغ١ٌٛخ        صب١ٔب : 

طؼظزَ ح٤ُُٔٞش ػٖ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ حُو٤َٜس ح٧ؿَ، حُٔظٞهؼش               

ُظيكن حُ٘وي١ حُؼخى١ حُ٘خطؾ ػٖ ٓز٤ؼخطٜخ ٝطل٤َٜ ٜٓ٘خ ٝؿ٤َ حُٔظٞهؼش، ػ٘ي حٓظلوخهٜخ ٖٓ ه٬ٍ ح

 ًٜٓٔخ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧، ٖٝٓ ه٬ٍ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُ٘وي ٖٓ حُٜٔخىٍ ح٧هَٟ رخُيٍؿش حُؼخ٤ٗش .

 ِفب١ُ٘ اٌغ١ٌٛخ: 

 ٛ٘خى ٓلٜٞٓخٕ ٤ُُِٔٞش ٛٔخ :

 حُٔلّٜٞ ح٢ٌُٔ  :  -0 
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ٍ ٤ًٔش ح٧ٍٛٞ حُٔٞؿٞىس ُيٟ ح١ٌُ ٣٘ظَ ا٠ُ ح٤ُُٔٞش ٖٓ ه٬  ٝٛٞ حُٔلّٜٞ                    

حُٔئٓٔش ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ طل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوي ك٢ ٝهض ٓخ ه٬ٍ حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش ُِٔئٓٔش. ٝحٓظ٘خىح ا٠ُ 

ٌٛح حُٔلّٜٞ، طو٤ْ ح٤ُُٔٞش ٖٓ ه٬ٍ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ٤ًٔش ح٧ٍٛٞ حٌُٖٔٔ طل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوي ه٬ٍ 

 حُلظَس حُٔخ٤ُش رخ٫كظ٤خؿخص حُ٘وي٣ش ُظِي حُلظَس .

٣ٝئهٌ ػ٠ِ ٌٛح حُٔلّٜٞ ٤ٟوٚ ٫ػظٔخىٙ ك٢ طو٤٤ْ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ ٤ًٔش حُٔٞؿٞىحص                     

حُوخرِش ُِظل٣َٞ ا٠ُ ٗوي، ًٔخ ٣ئهٌ ػ٤ِٚ كِ٘ٚ ك٢ حػظزخٍ ح٤ُُٔٞش حٌُٖٔٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ 

 ح٫هظَحٝ ٣ُٝخىس ٍأّ حُٔخٍ ٝح٧ٍرخف .

  

 ٓلّٜٞ حُظيكن :   -9

ح١ٌُ ٣٘ظَ ا٠ُ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ أٜٗخ ٤ًٔش حُٔٞؿٞىحص حُوخرِش ُِظل٣َٞ ا٠ُ ٗوي ٝٛٞ حُٔلّٜٞ             

 ه٬ٍ كظَس ٓؼ٤٘ش ٠ٓخكخ ا٤ُٜخ ٓخ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٚ ٖٓ حُٜٔخىٍ ح٧هَٟ ٨ُٓٞحٍ .

  

 : رؼش٠ف اٌغ١ٌٛخ

 ٝحٓظ٘خىح ا٠ُ ٣ٌٖٛ حُٔل٤ٜٖٓٞ، ٣ٌٖٔ ٟٝغ حُظؼ٣َلخص حُظخ٤ُش ٤ُُِٔٞش : 

 كَ ح٧ٓٞحٍ ػ٘ي حُلخؿش ا٤ُٜخ .ح٤ُُٔٞش ٢ٛ إٔ طظٞح    - أ

 حٓظلوخهٜخ . ح٤ُُٔٞش ٢ٛ حُويٍس ػ٠ِ طٞك٤َ ح٧ٓٞحٍ رٌِلش ٓؼوُٞش ُٔٞحؿٜش ح٫ُظِحٓخص ػ٘ي  - د

ح٤ُُٔٞش ٢ٛ حُويٍس ػ٠ِ طل٣َٞ رؼٞ حُٔٞؿٞىحص ا٠ُ ٗوي ؿخِٛ ه٬ٍ كظَس ه٤َٜس ىٕٝ  –ؽ 

 هٔخٍس ٜٓٔش .

  

 غب٠بد اٌغ١ٌٛخ :

حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ ًَ ح٤ٔٛ٧ش، ٫ٕ حُٔئحٍ ح١ٌُ ٣ؼخٍ ىحثٔخ طؼط٠ ٤ُٓٞش                 

ٛٞ : ٓخ ه٤ٔش ًَ حُٔئَٗحص حُـ٤يس ٨ُىحء اًح ًخٕ ٝؿٞى ُٔئٓٔش ٗلٔٚ، ٜٓيىح رخُوطَ رٔزذ 

 ٌِٓ٘ش ح٤ُُٔٞش ؟

 ٣ٝلون طٞحكَ ح٤ُُٔٞش حُؼي٣ي ٖٓ ح٤ُِٔحص ح٣٩ـخر٤ش ٜٓ٘خ :

 َ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ٓؼٜخ ٖٝٓ هزَ ٓو٤َٟٜخ أ٠٣خ.طؼ٣ِِ حُؼوش رخُٔئٓٔش ٖٓ هز          -0

طـ٘ذ ىكغ ًِلش ػخ٤ُش ٨ُٓٞحٍ اًح ٓخ حٟطَص حُٔئٓٔش ُظؤ٤ٖٓ ح٤ُُٔٞش ح٬ُُٓش ُٜخ ٖٓ           -9

 ه٬ٍ ح٫هظَحٝ.
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 حُٞكخء رخ٫ُظِحٓخص ػ٘ي حٓظلوخهٜخ ٝطلخى١ ح٩ك٬ّ، ٝك٢ ًُي طؤ٤ٖٓ ٫ٓظَٔحٍ حُٔئٓٔش .          -3

 ٜش ٓظطِزخص حُظ٘ـ٤َ ٝح٩ٗظخؽ .ٓٞحؿ          -9

 ٓٞحؿٜش ح٫ٗلَحكخص ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش.          -9

 ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص ػ٘ي ٝهٞػٜخ.          -6

 حُويٍس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ٓظطِزخص حُ٘ٔٞ.          -7

حُٜٔيٍ  حَُٔٝٗش ك٢ حُو٤خٍ ٫ٕ طٞحكَ ح٤ُُٔٞش ُيٟ حُٔئٓٔش ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ حُزلغ ػٖ          -9

 ح٧ك٠َ ػ٘يٓخ طَؿذ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٤ِٚ ىٕٝ إٔ طٌٕٞ ٓو٤يس رٜٔيٍ ٓؼ٤ٖ .

 حُويٍس ػ٠ِ حٓظـ٬ٍ حُلَّ.          -2

 آٌخ٤ٗش حُلٍٜٞ ػ٠ِ هٜٞٓخص ٖٓ حٍُٔٞى٣ٖ .      -01

 ِظبدس اٌغ١ٌٛخ :     

 ٤ُُِٔٞش ٌَُ ٓئٓٔش، ٜٓ٘خ :  ٛ٘خى ٜٓخىٍ

 ٔئٓٔش ٗويح .ر٤غ حُِٔغ ٝحُويٓخص حُٔٞؿٞىس ُيٟ حُ  -0

 طل٣َٞ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ا٠ُ ٗوي ه٬ٍ حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش .  -9

 ر٤غ رؼٞ حُٔٞؿٞىحص ح٧هَٟ ٗويح .  -3

 حٓظؼٔخٍ حُٜٔخىٍ حُوخٍؿ٤ش ُِ٘وي ًخ٫هظَحٝ .  -9

 ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ أٝ ح٧ٍرخف حُٔلظلع رٜخ ىٕٝ ط٣ُٞغ .  -9

 ع١ٌٛخ اٌّؤعغخ ٚع١ٌٛخ الأطً :

 : ٣ـذ إٔ ٗلَم ر٤ٖ ٓل٤ٜٖٓٞ ٤ُُِٔٞش ٛٔخ :ٝك٢ ٌٛح حُٔـخٍ 

٢ٛٝ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ ػ٘ي كٍِٞ أؿِٜخ، ٌٝٛح ٣ؼظٔي ػ٠ِ   ٤ُٓٞش حُٔئٓٔش : -أ 

 ٓلّٜٞ ح٤ُُٔٞش ح١ٌُ أَٗٗخ ا٤ُٚ ٓخروخ .

٢ٛٝ ػزخٍس ػٖ َٓػش طل٣ِٞٚ ا٠ُ ٗوي ؿخِٛ، ٣ٝلٌْ ػ٠ِ ٤ُٓٞش ح٧َٛ   : ٤ُٓٞش ح٧َٛ  -د 

 ٖٓ ه٬ٍ :

 حُٞهض ح٬ُُّ ُظل٣ِٞٚ ا٠ُ ٗوي. -0

 ىٍؿش حُظؤًي ٖٓ طل٣َٞ ٌٛح ح٧َٛ ا٢ُ ٗوي ىٕٝ هٔخٍس ك٢ ه٤ٔظٚ. -9            
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 أعجبة ِشىلاد اٌغ١ٌٛخ : 

ط٘ـْ ٬ٌ٘ٓص ح٤ُُٔٞش ك٢ حُٔئٓٔخص ٗظ٤ـش ُوطؤ ك٢ اىحٍس حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                  

ـخٗذ ح٣٧َٔ ٤ُِِٔح٤ٗش، رٔزذ ػيّ طٞحُٕ ر٤ٖ ١ز٤ؼش رٌَ٘ ٍث٢ٔ٤، أٝ ٗظ٤ـش ُوطؤ ك٢ ط٤ًَزش حُ

حُٜٔخىٍ ٝح٫ٓظويحٓخص، ٝرٌَ٘ أًؼَ طلي٣يح ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ ٓ٘خًَ ح٤ُُٔٞش ُيٟ حُٔئٓٔخص 

 حُظخ٤ُش :  ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ٗظ٤ـش ُٞحكي أٝ أًؼَ ٖٓ ح٧ٓزخد

 حٓظؼٔخٍ حُٔئٓٔش   -0

 ٞهض حُٔ٘خٓذ.٧ٓٞحُٜخ ك٢ ٓٞؿٞىحص ٣ٜؼذ طل٣ِٜٞخ ا٠ُ ٗوي ك٢ حُ  -9

 ػيّ حُظِحٖٓ ر٤ٖ ٓٞحػ٤ي ٝكخء ح٫ُظِحٓخص ٝٓٞحػ٤ي طيكن حُ٘وي ُِٔئٓٔش .  -3

 طلو٤ن حُٔئٓٔش ُؤخٍس ك٢ ػ٤ِٔخطٜخ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ا٠ُ حٓظِ٘حف ٓٞحٍىٛخ.  -9

ػيّ حُظٞحُٕ ر٤ٖ ٗٔٞ حُظِحٓخص حُٔئٓٔش ٝأػزخء هيٓظٜخ ٝهيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ طلو٤ن حُ٘وي ٖٓ   -9

 . ػ٤ِٔخطٜخ

  

٣ٝئى١ حٓظَٔحٍ ٌِٓ٘ش ح٤ُُٔٞش ُيٟ حُٔئٓٔش ٝططٍٞٛخ ا٠ُ ػيس ٗظخثؾ ِٓز٤ش، كخَُٔحكَ ح٠ُٝ٧ 

 ٜٓ٘خ طئى١ ا٠ُ :

 حُلي ٖٓ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ حؿظ٘خّ حُلَٙ حُٔظخكش .      -

 كٞحص كَٙ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُوٜٞٓخص حُ٘وي٣ش ػ٘ي حَُ٘حء.      -

 كوخٕ ك٣َش حُو٤خٍ ٝحُلًَش .      -

 حَُٔحكَ حُٔظويٓش ٜٓ٘خ ك٤ٌٖٔ إٔ طئى١ ا٠ُ :أٓخ  

 طٜل٤ش رؼٞ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝحُٔٞؿٞىحص ك٢ ٝهض ؿ٤َ ٓ٘خٓذ .      -

ح٩ك٬ّ ٝطٜل٤ش حُٔئٓٔش ٓغ ٓخ ٣ظَطذ ػ٠ِ ًُي ٖٓ هٔخثَ ُِيحث٤ٖ٘ ٝحٍُٔٞى٣ٖ       -

 ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ .

  

 ِمب١٠ظ اٌغ١ٌٛخ :

 ٛ٘خى ػيس ٓوخ٤٣ْ ٤ُُِٔٞش ٜٓ٘خ :

 حٍٝ :ٗٔزش حُظي  -0
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 ٝطو٤ْ ٓيٟ ًلخ٣ش حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ُظـط٤ش حُي٣ٕٞ ه٤َٜس ح٫ؿَ ػ٠ِ حُٔئٓٔش.       

 ٗٔزش ح٤ُُٔٞش ح٣َُٔؼش :  -9 

ٝطو٤ْ ٓيٟ ًلخ٣ش حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش رخٓظؼ٘خء حُز٠خػش ٝحُٔيكٞػخص ٓويٓخ ُظـط٤ش حُي٣ٕٞ        

 ه٤َٜس ح٧ؿَ ػ٠ِ حُٔئٓٔش .

 خَٓ :ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼ  -3 

 ٣ٝوْ حُلَم ح٢ٌُٔ ر٤ٖ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ٝحُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش.       

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش :  -9 

 ٣ٝو٤ْ حَُٔػش حُظ٢ طظلٍٞ رٜخ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ا٠ُ ٗوي .       

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝحُز٠خػش :  -9 

 خ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش ٖٓ ر٠خػش ٝى٣ٕٞ ا٠ُ ٗوي.٣ٝو٤ْ حَُٔػش حُظ٢ طظلٍٞ رٜ       

 ٌٛح ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ٌٛٙ حُٔوخ٤٣ْ رخُظل٤َٜ ػ٘يٓخ ٗظليع ػٖ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ ك٢ ٝهض ٫كن. 

 اٌغ١ٌٛخ ٚاٌشثذ١خ : 

٣و٠غ ٛيف ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُٜ٘خث٢، ٝٛٞ طؼظ٤ْ ه٤ٔش حُٔئٓٔش حُلخ٤ُش، رٌَ٘ ًز٤َ             

 ٝحَُرل٤ش .ُظؤػ٤َ ٛيك٢ ح٤ُُٔٞش 

ٝطظلون ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ ط٘ـ٤َ أٍٛٞ حُٔئٓٔش رٌلخ٣ش، أٓخ ح٤ُُٔٞش كظلون              

ٖٓ ه٬ٍ حٌُلخءس ك٢ اىحٍس ػ٘خَٛ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، ٝك٢ هيٍس حُٔئٓٔش ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ 

 حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٝحُط٣َٞ ح٧ؿَ .

ش رخُظِحٓخطٜخ ٝطلخى١ ٬ٌ٘ٓص هطَ ح٩ك٬ّ كخ٤ُُٔٞش ٣ٍَٟٝش ُٞكخء حُٔئٓٔ             

ٝحُظٜل٤ش إ ُْ طظٞحكَ ح٤ُُٔٞش ُٝٞ ُلظَس ه٤َٜس؛ ٝك٢ ٗلْ حُٞهض، كخٕ ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش ػٖ حُلخؿش 

هي ٣ئى١ ا٠ُ طول٤ٞ ح٧ٍرخف ٗظ٤ـش طٞظ٤ق حُٔئٓٔش ُـِء ٖٓ أٓٞحُٜخ ك٢ حٓظؼٔخٍحص ًحص 

 ػٞحثي ٓ٘ول٠ش.

حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُزوخء ٝح٫ٓظَٔحٍ، ٫ٕ حُؤخٍس حُٔٔظَٔس  ٝحَُرل٤ش ٣ٍَٟٝش ُويٍس            

ٓظئى١ ا٠ُ ط٢ٗ٬ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٝريء حُظٜي٣ي ُلوٞم حُيحث٤ٖ٘، ٝٛٞ أَٓ ؿ٤َ ٓوزٍٞ ْٜٓ٘، 

ٝٓظئى١ رْٜ ا٠ُ حُظٞهق ػٖ ٓي حُٔئٓٔش رؤ١ رظ٣َٞٔ ؿي٣ي ٝحُؼَٔ ػ٠ِ طو٤ِٚ حُظ٣َٞٔ حُوي٣ْ 

ٓٔخص ُظٞظ٤ق أًزَ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ أٓٞحُٜخ ك٢ ك٤غ أٌٖٓ، ُٝظلو٤ن حَُرل٤ش طٔؼ٠ حُٔئ

 حٓظؼٔخٍحص ًحص ػٞحثي َٓطلؼش ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ظؼخٍٝ رٌَ٘ ػخّ ٓغ ٛيف ح٤ُُٔٞش .

ٝػ٤ِٚ كخٕ طلو٤ن حُٜيف ح٧ٓخ٢ٓ ُِٔئٓٔش، ٝٛٞ ٣ُخىس ه٤ٔظٜخ حُلخ٤ُش، ٣ظطِذ               

يح ا٠ُ ٝظ٤لش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ح٬ُٔءٓش ر٤ٖ ٛيك٢ ح٤ُُٔٞش ٝحَُرل٤ش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٤٠٣ق رؼيح ؿي٣

ك٢ حُٔئٓٔش، ٝٛٞ حُظٞك٤ن ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُٜيك٤ٖ حُٔظؼخ٤ٍٟٖ،هخٛش إٔ أٓزخد حُظ٘خهٞ ر٤ٖ ح٤ُُٔٞش 
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ٝحَُرل٤ش طؼٞى ا٠ُ إٔ طلو٤ن أكيٛٔخ ٤ٌٕٓٞ ػ٠ِ كٔخد حُظ٠ل٤ش ر٢٘ء ٖٓ ح٧هَ، ك٣ِخىس 

ٝ ٓغ ٛيف حَُرل٤ش ٝٛيف ح٤ُُٔٞش طـ٢٘ ٣ُخىس ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٫ طلون ػخثيح ػخ٤ُخ، ٌٝٛح ٣ظؼخٍ

٣ُخىس حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش، ًٔخ إٔ ح٣ُِخىس ك٢ حَُرل٤ش طظطِذ ٣ِٓيح ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ 

 ح٧هَ ٤ُٓٞش، ٌٝٛح ٗلٔٚ ٣ظؼخٍٝ ٓغ ٛيف ح٤ُُٔٞش، ٣ٝؼَٝ حُٔئٓٔش ُٔوخ١َ أًزَ.

ُٓخٕ ٌُٜ٘ٔخ ٓظؼخٍٟخٕ، ٓٔخ طويّ ٗوِٚ ا٠ُ حُوٍٞ، رؤٕ ح٤ُُٔٞش ٝحَُرل٤ش ٛيكخٕ ٓظ٬              

ٌُح ٣ـذ ػ٠ِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش اػطخء ػ٘خ٣ش هخٛش ُِٔٞحُٗش ر٤ٖ ٣ٌٖٛ ح٣َٓ٧ٖ، ٦ُػخٍ 

حُِٔز٤ش حٌُز٤َس حٌُٖٔٔ إٔ ط٘٘ؤ ػٖ ػيّ حُٔٞحُٗش ر٤ٜ٘ٔخ، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ َٓحهزش ىه٤وش ُِظيكوخص 

ك٢ ٗلْ حُٞهض ػ٤ِٜخ إٔ طٞؿٚ حُ٘وي٣ش حُيحهِش ٝحُوخٍؿش، كظ٠ ٫ طٌٕٞ ٛ٘خى ٤ُٓٞش ُحثيس، ٝ

حٓظؼٔخٍحطٜخ ا٠ُ حُـخ٣خص ح٧ٓخ٤ٓش حُظ٢ هخٓض حُٔئٓٔش ٖٓ أؿِٜخ ىٕٝ حُٔزخُـش ك٢ حُظٞٓغ ػ٠ِ 

 كٔخد ح٤ُُٔٞش .

ٖٝٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ٛ٘خ ا٠ُ أٗٚ ٤ُْ ٛ٘خى ط٬ُّ ىحثْ ر٤ٖ ح٤ُُٔٞش ٝحَُرل٤ش، اً هي               

ٓٔش َٓطلؼش ٤ُٓٝٞظٜخ ؿ٤يس، أٝ طظلون اكيحٛٔخ ىٕٝ ٣ظلون ٬ًٛٔخ ٓؼخ كظٌٕٞ ٍرل٤ش حُٔئ

ح٧هَٟ كظٌٕٞ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش َٓطلؼش، ٝٓغ ًُي هي طؼخ٢ٗ ٖٓ أُٓش ٤ُٓٞش، ٝحُؼٌْ هي ٣ٌٕٞ 

 ٛل٤لخ .

  

 أصش اٌغ١ٌٛخ فٟ اعزّشاس٠خ اٌّؤعغخ:

ٓوخ١َ ٖٝٓ أْٛ أٛيحف اىحٍس ح٤ُُٔٞش ك٢ حُٔئٓٔش حُٔلخكظش ػ٠ِ حٓظَٔحٍٛخ، ٝ ارؼخى             

حُؼَٔ حُٔخ٢ُ ػٜ٘خ، ٝاًح ُْ طظٌٖٔ حُٔئٓٔش ٖٓ اىحٍس ٤ُٓٞظٜخ رخٌَُ٘ ح٤ُِْٔ، كبٜٗخ هي طٞحؿٚ رؼَٔ 

ٓخ٢ُ )ٓئهض( ٣ٌٖٔ طـخُٝٙ، ٌُٜٝ٘خ هي طٞحؿٚ رؼَٔ ٓخ٢ُ )ىحثْ( ٣ٜؼذ طـخُٝٙ، ٣ئى١ ك٢ 

رؤٗٚ  (INSOLVENCY)حُٜ٘خ٣ش ا٠ُ طٜل٤ش حُٔئٓٔش ٝاٜٗخء ٝؿٞىٛخ. ٣ٝؼَف حُؼَٔ حُٔخ٢ُ 

ػيّ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ حُٔٔظلوش ك٢ ٓٞحػ٤يٛخ؛ ٌٛح ٝطٞحؿٚ حُٔئٓٔخص ك٢ 

 ك٤خطٜخ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ حُؼَٔ حُٔخ٢ُ ٛٔخ :

  

 :(TECHNICAL INSOLVENCY)حُؼَٔ حُٔخ٢ُ حُل٢٘   -0

أًؼَ ٖٓ   -ًَٔ٘ٝع هخثْ ٝٓٔظَٔ  –٢ٛٝ حُلخُش حُظ٢ طٌٕٞ ك٤ٜخ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش             

ٌُٖٝ ٌٛٙ حُٔئٓٔش ٫ طٌٕٞ هخىٍس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ’. ٜٞٗخ، أ١ إٔ ُِٔئٓٔش ه٤ٔش ٛخك٤ش ٓٞؿذى٣

ح٫ُظِحٓخص حُظ٢ طٔظلن ػ٤ِٜخ ك٢ ٓٞحػ٤يٛخ، ٝهي ٣٘٘ؤ ًُي ػٖ حُظٞٓغ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أٍٛٞ 

 ؿ٤َ هخرِش ُِظل٣َٞ ا٠ُ ٗوي، أٝ ػيّ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ حُٜٔخىٍ ٝح٫ٓظويحٓخص أٝ حُؤخٍس .

اٌّؤعغخ   ٠ّٚىٓ اٌزغٍت ػٍٝ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌؼغش، خبطخ إرا ِب وبٔذ فشص                   

فٟ اٌؼًّ ٚإٌجبح لبئّخ ِٓ خلاي إػبدح رشر١ت اعزضّبسارٙب فٟ ِخزٍف أٔٛاع اٌّٛجٛداد، 

ٚرظف١خ ِب ٠ّىٓ الاعزغٕبء ػٕٗ ِٕٙب، ٚالادزفبظ ثٕمذ٠خ ػب١ٌخ أٚ اٌزشر١ت ِغ اٌذائ١ٕٓ لاػبدح 

 ُ ثشىً ِش٠خ .جذٌٚخ د٠ٛٔٙ
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 :(REAL INSOLVENCY)حُؼَٔ حُٔخ٢ُ حُلو٤و٢   -9

أهَ  –ًَٔ٘ٝع هخثْ  –٢ٛٝ حُلخُش حُظ٢ طٌٕٞ ك٤ٜخ ه٤ٔش ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش                         

ٖٓ ى٣ٜٞٗخ، أ١ إٔ حُو٤ٔش حُٜخك٤ش َُِٔ٘ٝع آخ إٔ طٌٕٞ ٛلَح أٝ ٓخُزش، ٣ٜٝخكذ حُؼَٔ 

 ٤ُٓٞش ٝػيّ هيٍس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ح٫ُظِحٓخص حُٔٔظلوش ك٢ ٓٞحػ٤يٛخ. حُلو٤و٢ ػَٔ ك٢٘، أ١ ٌِٓ٘ش

ٖٝٓ حُٜؼذ حُظـِذ ػ٠ِ ٌِٓ٘ش حُؼَٔ حُٔخ٢ُ حُلو٤و٢، ٌُح ًؼ٤َح ٓخ ٣وٞى ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ 

حُؼَٔ ا٠ُ طٜل٤ش حُٔئٓٔش، ٝهخٛش ػ٘ي اَٛحٍ حُيحث٤ٖ٘ ػ٠ِ ح٩َٓحع ك٢ طٜل٤ش حُٔئٓٔش 

 ٖٓ ح٫ٗظظخٍ هي ٣ـَ ػ٤ِْٜ هٔخثَ أًزَ. طو٬٤ِ ُؤخثَْٛ، ٫ػظوخىْٛ رؤٕ ٣ِٓيح

  

 PROFITABILITY):(اٌشثذ١خ  :صبٌضب 

حَُرل٤ش ٛيف أٓخ٢ٓ ُـ٤ٔغ حُٔئٓٔخص، ٝأَٓ ١ٍَٟٝ ُزوخثٜخ ٝحٓظَٔحٍٛخ، ٝؿخ٣ش             

٣ظطِغ ا٤ُٜخ حُٔٔظؼَٕٔٝ، ٝٓئَٗ ٣ٜظْ رٚ حُيحثٕ٘ٞ ػ٘ي طؼخِْٜٓ ٓغ حُٔئٓٔش، ٢ٛٝ أ٠٣خ أىحس ٛخٓش 

س ح٩ىحٍس ك٢ حٓظويحّ حُٔٞحٍى حُٔٞؿٞىس رلُٞطٜخ، ٌُح ٗـي إٔ ؿٜيح ًز٤َح ٖٓ ح٩ىحٍس ُو٤خّ ًلخء

حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔش ٣ٞؿٚ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ٗلٞ ح٫ٓظويحّ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى حُٔظخكش رٜيف طلو٤ن 

أك٠َ ػخثي ٌٖٓٔ ٧ٛلخرٜخ، ٫ طوَ ه٤ٔظٚ ػٖ حُؼخثي حٌُٖٔٔ طلو٤وٚ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُزي٣ِش 

 ٢ طظؼَٝ ُ٘لْ حُيٍؿش ٖٓ حُٔوخ١َ.حُظ

ٝطؼَٔ حُٔئٓٔخص ػ٠ِ طلو٤ن ٛيكٜخ ك٢ حَُرل٤ش ٖٓ ه٬ٍ هَح٣ٍٖ ٛٔخ، هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝهَحٍ 

 حُظ٣َٞٔ، ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ طؼ٣َق رٌَ ٖٓ ٣ٌٖٛ حُوَح٣ٍٖ:

 هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ: -أ 

ُٜخ ٫هظ٘خء ٓوظِق هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ٛٞ حُوَحٍ حُٔظؼِن ر٤ٌل٤ش حٓظويحّ حُٔئٓٔش ُِٔٞحٍى حُٔظخكش  

 أٗٞحع ٓٞؿٞىحطٜخ .

٣ٝظَٜ أػَ هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حَُرل٤ش ٖٓ ه٬ٍ حُظ٣ُٞغ ح٧ٓؼَ ُِٔٞحٍى حُٔظخكش             

ُِٔئٓٔش ػ٠ِ ٓوظِق أٗٞحع ح٧ٍٛٞ رط٣َوش طٞحُٕ ر٤ٖ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔ٘خٓذ ك٢ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى 

وٚ ٣ئى١ ا٠ُ كٞحص حُلَٙ ُظ٤ٌٖٔ حُٔٞؿٞىحص ىٕٝ ٣ُخىس طئى١ أ١ طؼط٤َ حُٔٞحٍى، ٝىٕٝ ٗ

 حُٔئٓٔش ٖٓ طلو٤ن أك٠َ ػخثي ٌٖٓٔ ىٕٝ حُظ٠ل٤ش رخ٤ُُٔٞش.

 هَحٍ حُظ٣َٞٔ :    -د  

هَحٍ حُظ٣َٞٔ ٛٞ حُوَحٍ حُٔظؼِن ر٤ٌل٤ش حهظ٤خٍ حُٜٔخىٍ حُظ٢ ٤ٓظْ حُلٍٜٞ ٜٓ٘خ ػ٠ِ             

 ح٧ٍٓٞ ح٬ُُٓش ُِٔئٓٔش ُظ٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓٞؿٞىحطٜخ.

٣ٝ٘ؼٌْ أػَ حُوَحٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ ػ٠ِ حَُرل٤ش ٖٓ ه٬ٍ طَط٤ذ ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ )ٖٓ ى٣ٕٞ             

ٝكوٞم ٓخ٤ٌُٖ( رٌَ٘ ٣ٌٖٔ أٛلخد حَُٔ٘ٝع ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ أًزَ ػخثي ٌٖٓٔ، ًُٝي ٖٓ 

ه٬ٍ ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٤ِٓس حُظٞٓغ ك٢ ح٫هظَحٝ حُؼخرض حٌُِلش، ٌُٖٝ ىٕٝ طؼَْٟٜ ٨ُهطخٍ حُظ٢ 

 ظؾ ػٖ حُٔزخُـش ك٢ ح٫هظَحٝ .٣ٌٖٔ إٔ ط٘
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 : اٌفشق ث١ٓ ِفِٟٙٛ اٌشثخ ٚاٌشثذ١خ

 ٛ٘خى ٓلٜٞٓخٕ َُِرق، ٛٔخ :    :    ِفَٙٛ اٌشثخ   أٚلا :

 حُٔلّٜٞ ح٫هظٜخى١:    - أ

 ٓؼ٤٘ش. ٣ٝؼ٢٘ ٓويحٍ حُظـ٤َ ك٢ حُو٤ٔش حُٜخك٤ش ُِٞكيس ح٫هظٜخى٣ش ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش  

 حُٔلّٜٞ حُٔلخٓز٢ : –د  

حُلَم ر٤ٖ حُيهَ حُٔلون ٖٓ هزَ حُٞكيس ح٫هظٜخى٣ش ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش  ٣ٝؼ٢٘ 

 ٝحَُٜٔٝكخص حُظ٢ طٌزيطٜخ ٌٛٙ حُٞكيس ه٬ٍ ٌٛٙ حُلظَس ُظلو٤ن ٌٛح حُيهَ .

ٌٛح ٝٓ٘وَٜ طؼخِٓ٘خ ك٢ ٌٛح حٌُظخد ػ٠ِ حُٔلّٜٞ حُٔلخٓز٢ َُِرق، ٣ٝوغ ٟٖٔ حُٔلّٜٞ  

 حُٔلخٓز٢ ٓلٜٞٓخٕ كَػ٤خٕ َُِرق، ٛٔخ :

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص :  -0

٣ٝؼ٢٘ حُلَم ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص حُٔلووش ه٬ٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ٖٓ ٗ٘خ١ حُٔئٓٔش حَُث٢ٔ٤            

ٝطٌخ٤ُق ٌٛٙ حُٔز٤ؼخص، رخ٩ٟخكش ا٠ُ حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش َٜٝٓٝكخص حُز٤غ 

خص ح٧هَٟ ٝح٠َُحثذ. ٝحُظ٣ُٞغ، ىٕٝ إٔ ٣َ٘ٔ ًُي حُلخثيس حُٔيكٞػش أٝ ح٣٩َحىحص ٝحَُٜٔٝك

 ٝػ٤ِٚ كخٕ ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ٣ٔخ١ٝ :

  

 xx                 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                        

 xx                  طٌِلش حُٔز٤ؼخص                ٗخهٜخ :

                                                          -------- 

 xx            ٓـٔغ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                         

                         

 ٫ٝٓظوَحؽ ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص، ٣طَف ٖٓ ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ٓخ ٢ِ٣ :

 xx       حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش َٜٝٓٝكخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ هزَ حُلٞحثي

                                                                                    ---                          

 xx                                                             ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص
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٣ٝؼظزَ ٌٛح حُٔلّٜٞ َُِرق ٖٓ أك٠َ حُٔلخ٤ْٛ حُظ٢ طؼزَ ػٖ ٓيٟ ًلخءس حُٔئٓٔش ك٢             

ػٖ ٓيٟ ٍرل٤ش ػ٤ِٔخطٜخ، ًٔخ ٣ؼظزَ أٓخٓخ ٓ٘خٓزخ ُٔوخٍٗش أىحء ٓٔخٍٓش ٗ٘خ١ٜخ ح٧ٓخ٢ٓ، ٝ

حُٔئٓٔخص حُٔوظِلش ك٢ حُ٘٘خ١ ٝحُلـْ ٝحُؼَٔ،ًٌُٝي ٓوخٍٗش أىحء ٓ٘ٞحص ٓوظِلش ُ٘لْ 

 حُٔئٓٔش.

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش ) حَُرق حُ٘خَٓ (:  -9 

ٔئٓٔش ٖٓ ؿ٤ٔغ حُٜٔخىٍ ) ٣ؼ٢٘ ٌٛح حُٔلّٜٞ حَُرق حُ٘خطؾ ػٖ حُلَم ر٤ٖ ىهَ حُ               

حُٔز٤ؼخص ٝح٣٩َحىحص ح٧هَٟ ( ٝحُظٌخ٤ُق ٜٓٔخ ًخٗض )طٌخ٤ُق حُٔز٤ؼخص ( ٝأ٣ش طٌخ٤ُق أهَٟ 

ؿ٤َ َٓطزطش رخُؼ٤ِٔخص ) ًؤخٍس ر٤غ أكي ح٧ٍٛٞ ( ٝرؼي ١َف ح٠َُحثذ أ٠٣خ. ٣ٌٖٝٔ، 

 :رخ٫ٗط٬م ٖٓ ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص، حٍُٞٛٞ ا٠ُ ٌٛح حَُرق ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ 

 xx                                     ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص             

 xx                                                     حُلٞحثي            

 ----                                                                         

 xx                       ؼي حُلٞحثيٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ر            

 xx                                      ىهَ ح٫ٓظؼٔخٍحص[            

 xx                             هٔخٍس ر٤غ ٓٞؿٞىحص ػخرظش            

    ----                                                                         

 xx                               ٛخك٢ حَُرق هزَ ح٣َ٠ُزش            

 xx                                                     ٣َٟزش            

    ----                                                                          

 xx                               ٛخك٢ حَُرق ) حُ٘خَٓ (            

   

 ِفَٙٛ اٌشثذ١خ :   صب١ٔب :

حَُرل٤ش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٧ٍرخف حُظ٢ طلووٜخ حُٔئٓٔش ٝح٫ٓظؼٔخٍحص                   

حُظ٢ ٓخٛٔض ك٢ طلو٤ن ٌٛٙ ح٧ٍرخف، ٝطؼظزَ حَُرل٤ش ٛيكخ ُٔئٓٔش ٝٓو٤خٓخ ُِلٌْ ػ٠ِ ًلخ٣ظٜخ 

 ٤ٌِش أٝ حُٞكيحص حُـِث٤ش .ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُٞكيس حُ
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ٝطوخّ حَُرل٤ش حٓخ ٖٓ ه٬ٍ حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٫ٍرخف ٝحُٔز٤ؼخص، ٝ آخ ٖٓ                             

ه٬ٍ حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٫ٍرخف ٝح٫ٓظؼٔخٍحص حُظ٢ ٓخٛٔض ك٢ طلو٤وٜخ، ػِٔخ رؤٕ حُٔوٜٞى 

ٓٔش؛ ٝك٢ ٌٛح حُٔـخٍ، رخ٫ٓظؼٔخٍحص ٛٞ حٓخ ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص أٝ ه٤ٔش كوٞم أٛلخد حُٔئ

ٓ٘ظ٘خٍٝ حُٔؼ٤خ٣ٍٖ حُظخ٤٤ُٖ ُو٤خّ حَُرل٤ش ٝٛٔخ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش أٝ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص، ٝحُؼخثي 

 ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ رزؼٞ حَُ٘ف ٝحُظل٤َِ :

  

 اٌمٛح الا٠شاد٠خ أٚ اٌؼبئذ ػٍٝ اٌّٛجٛداد :      -1

هش ر٤ٖ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ٝحُٔٞؿٞىحص حُظ٢ ٣ٔظ٘ي ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ك٢ ه٤خّ حَُرل٤ش ح٠ُ حُؼ٬         

 ٓخٛٔض ك٢ طلو٤وٚ.

طؼَف حُوٞس ح٣٫َحى٣ش رؤٜٗخ هيٍس ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔؼ٤ٖ ػ٠ِ طلو٤ن ػخثي ٗظ٤ـش حٓظويحٓٚ، أٝ          

٢ٛ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٍرخف ٗظ٤ـش ٫ٓظويحّ ٓٞؿٞىحطٜخ ك٢ ٗ٘خ١ٜخ ح٧ٓخ٢ٓ، 

 ٤ِخص ح٠ُ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش .٣ٍٝخ٤ٟخ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٗٔزش ٍرق حُؼٔ

ٝطوّٞ كٌَس حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ػ٠ِ إٔ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ط٤ُٞي ح٫ٍرخف ٢ٛ ٓلِٜش ٓظـ٣َ٤ٖ 

 ٍث٤ٔ٤ٖ ٛٔخ :

 هيٍس ح٧ٍٛٞ ػ٠ِ ط٤ُٞي حُٔز٤ؼخص، ٝٛٞ ٓخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼزَ ػ٘ٚ د "ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ " .      -

ٝٛٞ ٓخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼزَ ػ٘ٚ د "ٛخٖٓ حَُرق  ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ ًَ ى٣٘خٍ ٖٓ حُٔز٤ؼخص،             -

"، ٝطظٞهق كخػ٤ِش ٣ٌٖٛ حُٔظـ٣َ٤ٖ ػ٠ِ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ حُٔئٓٔش، كٔئٓٔخص طـخٍس 

حُـِٔش ٣ظُٞي حُـخٗذ ح٧ًزَ ٖٓ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ك٤ٜخ ٖٓ حٍطلخع ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ، اً ػخىس ٓخ 

رخُ٘ٔزش ُِٔئٓٔخص حُظ٢ طز٤غ حُٔؼيحص حُؼو٤ِش  ٛخٖٓ حَُرق ٓ٘ول٠خ، ٣ٌٕٝٞ حُؼٌْ ٛل٤لخ  ٣ٌٕٞ

حُؼ٤ِٔخص ٗظَح ٫ٗولخٝ   ٓؼ٬، ك٤غ ٣ظُٞي حُـخٗذ ح٧ًزَ ٖٓ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ك٤ٜخ ٖٓ ٛخٖٓ ٍرق

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ رٔذ حٍطلخع ه٤ٔظٜخ .

َُرق ٝطؼظزَ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ٓو٤خٓخ أك٠َ ٖٓ حَُرق ُِلٌْ ػ٠ِ ًلخ٣ش حُٔئٓٔش، ٫ٕ ح           

ػزخٍس ػٖ ٍهْ ٓطِن ٫ ٤٘٣َ ح٠ُ كـْ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُظ٢ كووظٚ، ر٤٘ٔخ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش طٞؿي ٓؼَ 

ٌٛٙ حُؼ٬هش،ح٧َٓ ح١ٌُ ٣َٜٔ اؿَحء حُٔوخٍٗخص ٓغ ػٞحثي حُلظَحص ح٧هَٟ ٝحُٔئٓٔخص ح٧هَٟ 

٤ِٔخطٜخ، حُظ٢ طوظِق ك٢ أػزخثٜخ ح٣َ٠ُز٤ش ٝطوظِق ك٢ ٓيٟ حػظٔخىٛخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ك٢ ط٣َٞٔ ػ

 ًٔخ طٔخػي ك٢ طؼَف ح٫طـخٙ ح١ٌُ ٣ظوٌٙ أىحء حُٔئٓٔش .

ٝطؼي حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ٓو٤خٓخ ٌُلخءس ح٧ىحء حُظ٘ـ٢ِ٤ ُِٔئٓٔش، ٌُح ٣ظٞؿذ ػ٘ي حكظٔخرٜخ           

ح٫هظٜخٍ ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ حُٔ٘خًٍش كؼ٬ ك٢ حُؼ٤ِٔخص حُؼخى٣ش ُِٔئٓٔش، ًٔخ ٣ـذ حٓظويحّ ٛخك٢ 

٫هظٜخٍ ػ٠ِ ح٫ٍرخف حُظ٢ طظُٞي ٗظ٤ـش ط٘ـ٤َ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ هزَ حُلٞحثي ٍرق حُؼ٤ِٔخص، أ١ ح

ٝح٠َُحثذ ٝحَُٜٔٝكخص ٝح٣٩َحىحص ح٧هَٟ، ٌٛح ٣ٌٖٝٔ طز٣ََ حٓظؼٔخٍ حَُرق هزَ حُلٞحثي 

 ٝح٠َُحثذ ٝحُٜٔخ٣ٍق ح٧هَٟ ٝح٣٩َحىحص ح٧هَٟ رٔخ ٢ِ٣ :

٤ًزش حُـخٗذ ح٣٧َٔ ٤ُِِٔح٤ٗش، ٤ُْٝ ػٖ ط٘ظؾ حُلٞحثي ػٖ حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش حُوخٛش رظَ          -0

 حُوَحٍحص حُظ٘ـ٤ِ٤ش، ٌُح ٣ـذ حٓظزؼخى ٌٛح حُؼَٜ٘ ػ٘ي حُلي٣غ ػٖ حٌُلخءس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ُِٔئٓٔش.
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٫ ٣ـُٞ حػظزخٍ حَُٜٔٝكخص ٝح٣٩َحىحص ح٧هَٟ، هخٛش ؿ٤َ حُٔظٌٍَس ٜٓ٘خ ٝحُظ٢ ٫           -9

 ّٜٞ حَُرق ػ٘ي طو٤٤ْ ًلخءس ٌٛح حُ٘٘خ١ .ط٘ظؾ ػخىس ػٖ حُ٘٘خ١ ح٧ٓخ٢ٓ ُِٔئٓٔش ٟٖٔ ٓل

أٓخ ح٠َُحثذ، كخٕ ٤ٓطَس ح٩ىحٍس ػ٤ِٜخ ٟؼ٤لش، ٫ٝ ٤ٓٔخ إٔ ح٠َُحثذ طظؤػَ رخٌَُ٘           -3

حُوخ٢ٗٞٗ ُِٔئٓٔش ١ٝز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ ٝرظ٤ًَزش حُـخٗذ ح٣٧َٔ ٤ُِِٔح٤ٗش، ٌٝٛٙ أٍٓٞ 

 طؼظزَ ٤ٓطَس حُٔئٓٔش ػ٤ِٜخ ٓليٝىس.

  

ٌح ٫ٝ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٍَٟٝس هَحءس ٓيٍُٞ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش رؼ٘خ٣ش كخثوش، كخُ٘ٔزش حَُٔطلؼش ٛ    

هي طؼ٢٘ حٍطلخع ًلخءس حٓظـ٬ٍ حُٔئٓٔش ُٔٞؿٞىحطٜخ ٧ؿَ طلو٤ن حُٔز٤ؼخص، ٝػ٘يٓخ طَٜ ًلخءس 

حص حٓظـ٬ٍ حُٔٞؿٞىحص ح٠ُ كيٛخ ح٧ه٠ٜ كخٕ أ٣ش ٣ُخىس ؿي٣يس ك٢ حُٔز٤ؼخص ٓظظطِذ حٓظؼٔخٍ

 ؿي٣يس ك٢ حُٔٞؿٞىحص . 

 ٓؼخىُش حُوٞس ح٣٫َحى٣ش :

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                              

 (0)111            --------------------------------------------       =    حُوٞس ح٣٫َحى٣ش

 حُؼخِٓش ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ                                    

  

ٌٝٛٙ حُٔؼخىُش ٓوظَٜس، ٢ٛٝ ٫ طزَُ حُؼٞحَٓ حَُث٤ٔ٤ش حُظ٢ ط٘خٍى ك٢ طلي٣ي حُوٞس ح٣٫َحى٣ش 

 ُِٔئٓٔش، ٢ٛٝ :

 ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ :  -0

٣ٝؼ٢٘ ػيى َٓحص طـط٤ش حُٔز٤ؼخص ٨ٍُٛٞ حُؼخِٓش، أٝ ػيى َٓحص حٓظويحّ ح٧ٍٛٞ         

يٟ حٌُلخءس ك٢ حٓظؼٔخٍ حُٔئٓٔش ٧ُٜٛٞخ؛ حُؼخِٓش ك٢ هِن حُٔز٤ؼخص. ٝطؼٌْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓ

 ٝرٌَ٘ ػخّ، ٣يٍ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ حَُٔطلغ ػ٠ِ حٌُلخءس ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .

 ٣ٝلظٔذ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                   

 ------------------------    =     ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ

 ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش                             

 حُٜخٖٓ حَُرل٢ :  -9
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ٝٛٞ ػزخٍس ػٖ هيٍس ى٣٘خٍ حُٔز٤ؼخص ػ٠ِ ط٤ُٞي ح٫ٍرخف، أٝ ػزخٍس ػٖ ٓويحٍ حَُرق ك٢ ًَ        

ى٣٘خٍ ٖٓ ىٗخ٤َٗ حُٔز٤ؼخص . ٝٓؼيٍ حُٜخٖٓ حُٔ٘ولٞ ٣ؼ٢٘ حٗولخٝ ٓؼَ حُز٤غ أٝ حٗولخٝ كـْ 

 .حُٔز٤ؼخص أٝ حٍطلخع حُظٌخ٤ُق 

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                    

 ------------------------------------------------------      =   حُٜخٖٓ حَُرل٢

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                

رؼي إٔ ٠َٗد ٓؼخىُظٜخ ح٠ُٝ٧ ك٢   ُوٞس ح٣٫َحى٣ش،ٝك٢ ٟٞء ًُي، ٣ٌٖٔ ٟٝغ ٓؼخىُش ح         

 حُٔز٤ؼخص ٝٗؤٜٔخ ػ٠ِ حُٔز٤ؼخص، كظٜزق ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٤ُش :

 حُٔز٤ؼخص        ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                          

           ---------      x    -------------------------  =  حُوٞس ح٣٫َحى٣ش

 حُٔز٤ؼخص       ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش                          

  

 حُٔز٤ؼخص        ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                        

       ---------------    x   -------------------   =  حُوٞس ح٣٫َحى٣ش

 ح٧ٍٛٞ حُؼخٓش               حُٔز٤ؼخص                            

  

 (3)111    ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ  x          حُٜخٖٓ حَُرل٢  =                   

ٝٛ٘خ ٫ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ أ٣خ ٖٓ حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٝٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٫ ٣ويّ ُٞكيٙ              

ٓؼ٤خٍح ٓ٘خٓزخ ٌُلخءس حُظ٘ـ٤َ، ك٤غ إٔ حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٣ظـخَٛ ه٤٠ش ًلخءس حٓظويحّ ح٧ٍٛٞ، 

٣ظـخَٛ ٍرل٤ش حُٔز٤ؼخص، ك٤ظْ ىٓؾ حُ٘ٔزظ٤ٖ ٓؼخ ك٢ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش  ٫ٕٝ ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ

ُٔؼخُـش ٌٛح حُوٍٜٞ، ٝٛ٘خ كخٕ رخٓظطخػش ٌٛح حُيٓؾ إٔ ٣ٌٖٔ حُٔلَِ ٖٓ طؼَف ٓٞح١ٖ حُوٞس 

ٝٓٞح١ٖ ح٠ُؼق ك٢ حُؼٞحَٓ حُٔئػَس ك٢ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش، اً ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ٓؼيٍ حَُرق حُٔلون 

حٍطلخع كـْ حُٔز٤ؼخص رخُٔوخٍٗش ٓغ حُٔٞؿٞىحص ٣ؼٞٝ ٌٛح  ػ٠ِ حُٔز٤ؼخص ٓ٘ول٠خ، ٌُٖ

ح٫ٗولخٝ، ًَٝ ًُي ٣وٞىٗخ ح٠ُ ح٫ٓظ٘ظخؽ رؤٕ ٓؼخىُش حُوٞس ح٣٫َحى٣ش طٔخػي ك٢ طو٤٤ْ ًلخءس 

حُٔئٓٔش ك٢ اىحٍس ح٧ٍٛٞ ٝ اىحٍس حَُرق، ًُٝي ُٔخ طظٜق رٚ ٌٛٙ حُٔؼخىُش ٖٓ ٍٗٔٞ ًز٤َ، اً 

٢ ٠٣ٜٔخ ؿخٗذ ح٧ٍٛٞ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ًٝخكش ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ ٣يهَ ك٢ كٔخرٜخ ؿ٤ٔغ حُز٘ٞى حُظ

 حُظ٢ ُٜخ ػ٬هش ٓزخَٗس رخُؼ٤ِٔخص .

 ػ٘خَٛ حكظٔخد حُوٞس ح٣٫َحى٣ش : 
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 ٫كظٔخد حُوٞس ح٣٫َحى٣ش، ٗلظخؽ ح٠ُ حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

 حُٔز٤ؼخص :  -0

 ف رٚ .٣ٝوٜي رٌُي ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص رؼي ١َف أ٣ش َٓىٝىحص ُِٔز٤ؼخص ٝأ١ هْٜ ٓٔٔٞ

 ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش :  -9   

ٝطؼ٢٘ ؿ٤ٔغ ح٧ٍٛٞ، أ١ حُٔٞؿٞىحص حُظ٢ طٔظويّ ك٢ ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ُظلو٤ن ح٣٩َحى حُؼخى١ 

ُِؼ٤ِٔخص ًُٝي رؼي ١َف ٓوٜٜخص حُي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٤ٜخ ٝح٫ٓظ٬ًٜخص ٝأ٣ش ٓوٜٜخص 

ٍٞ حُٔئؿَس ًٌُٝي أهَٟ ؛ ٌٛح ٣ٝـذ حٓظزؼخى أ٣ش أٍٛٞ ُْ طٔخْٛ ك٢ طلو٤ن حَُرق ًخ٧ٛ

 ح٫ٓظؼٔخٍحص .

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص :  -3 

٣ٝوٜي رٚ ًُي حَُرق ح١ٌُ ٣ظلون ٖٓ ٗ٘خ١ حُٔئٓٔش حَُث٢ٔ٤ رخٓظؼٔخٍ أُٜٛٞخ حُؼخِٓش، ىٕٝ إٔ 

 ٣َ٘ٔ ًُي أ٣ش ا٣َحىحص أٝ َٜٓٝكخص ٫ طظؼِن رخُؼ٤ِٔخص حُؼخى٣ش ُِٔئٓٔش .

  

 ٓؼخٍ :

 ؽ : ك٤ٔخ ٢ِ٣ ح٧ٍهخّ حُوخٛش رخُٔئٓٔش أ د

                             

 6111 طبفٟ اٌّٛجٛداد

 01111 طبفٟ اٌّج١ؼبد

 7111 رىٍفخ اٌّج١ؼبد

اٌّظشٚفبد الإداس٠خ ٚ اٌؼ١ِّٛخ ٚ ِظشٚفبد اٌج١غ ٚ 

 اٌزٛص٠غ

9111 

 حُلَ :

                            

 طبفٟ اٌّج١ؼبد

 رىٍفخ اٌّج١ؼبد -

01111 

7111 

 3111 ِجًّ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 9111 َ إداس٠خ -

 0111 سثخ اٌؼ١ٍّبد  طبفٟ
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 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                                       

 -----------------------  =                   حُوٞس ح٣٫َحى٣ش

 ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش                                      

  

 حُٔز٤ؼخص         ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                                      

 ------------------ x   -------------------------  =                               أٝ

 ح٧ٍٛٞ حُؼخٓش                  حُٔز٤ؼخص                                             

  

                                               0111 

 % 06,67     =      -------  =     حُوٞس ح٣٫َحى٣ش)حُٔؼخىُش ح٠ُٝ٧(

                                               6111 

  

                                                               0111              01111 

 --------      x      ------     =      حُؼخ٤ٗش(حُوٞس ح٣٫َحى٣ش )حُٔؼخىُش           

                                                              01111             61111 

  

                                                   =           01 %     x      0,667 َٓس 

                                                 =           06,67 % 

 THE DUPONT SYSTEM FOR FINANCIAL) ّٔٛرط دٚثْٛ ٌٍزذ١ًٍ اٌّبٌٟ 

)ANALYSIS : 

٢ٔٓ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ حْٓ حًَُ٘ش حُظ٢ ١ٍٞطٚ، ٢ٛٝ َٗى ىٝرٕٞ ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٝطوّٞ كٌَس       

ء حُٔخ٢ُ ٝحَُهخرش ػ٤ِٚ ٝػ٠ِ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ح١ٌُ حًظٔذ َٜٗس ٝحٓؼش ًؤىحس كؼخُش ك٢ طل٤َِ ح٧ىح

طؼَف ٍرل٤ش حُٔز٤ؼخص ٝاٗظخؿ٤ش ح٧ٍٛٞ . ٝهي حًظٔذ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ َٜٗطٚ رٔذ ٓٔخػيطٚ حُلؼخُش 

 ك٢ طظزغ حُؼ٘خَٛ حُٔئػَس ك٢ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ك٢ ًَ ٖٓ هخثْ حُيهَ ٝح٤ُِٔح٤ٗش .
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٤ش حُٔز٤ؼخص ) ٍرل٣ٟٝٞق ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ رزٔخ١ش إٔ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ٣ظوٍَ ٖٓ ه٬ٍ 

)ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ (، ًٔخ ٣ز٤ٖ ٤ًق حُٜخٖٓ حَُرل٢ ( ٝهيٍس حُٔٞؿٞىحص ػ٠ِ طلو٤ن حُٔز٤ؼخص 

٣ؼَٔ ٌٛحٕ حُؼَٜ٘حٕ ٓؼخ ُِظؤػ٤َ ػ٠ِ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ُِٔئٓٔش، ٣ٝٔخػي أ٠٣خ ك٢ طظزغ حُؼ٘خَٛ 

( ٌٛح 0/9/0حُٔئػَس ك٢ ًَ ٖٓ حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٝٓؼيٍ حُيٍٝحٕ . ٌٛح ٣ٟٝٞق حٌَُ٘ ٍهْ )

حًُ٘ٔٞؽ ح١ٌُ ٣ز٤ٖ إٔ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ٣ظوٌ ٖٓ ه٬ٍ ٍرل٤ش حُٔز٤ؼخص ٖٝٓ ه٬ٍ هيٍس 

 حُٔٞؿٞىحص ػ٠ِ طلو٤ن حُٔز٤ؼخص ًٔخ طظَٜٙ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

  

 حُٔز٤ؼخص               ٛخك٢ حَُرق                                                            

 ---------  ×          ------------   ----  =   حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص                      

 حُٔٞؿٞىحص                 حُٔز٤ؼخص                                                              

 : ٚعبئً رذغ١ٓ اٌمٛح الا٠شاد٠خ 

ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ     ٣xِش : ) حُٜخٖٓ حَُرل٢ ُٞ ٗظَٗخ ح٠ُ ٓؼخىُظ٢ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش حُو٤َٜس ٝحُطٞ

ٝ ،) 

  

 حُٔز٤ؼخص                    ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش            

            ---------------------------------------------------          x    -----------------

- 

 ٛخك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش                                   ؼخصحُٔز٤                            

 ُٞؿيٗخ إٔ طل٤ٖٔ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش هي ٣ظْ ٖٓ ه٬ٍ حُٞٓخثَ حُظخ٤ُش : 

 طل٤ٖٔ حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٓغ ػزخص ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ .  -0

 طل٤ٖٔ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٓغ ػزخص حُٜخٖٓ حَُرق .  -9

 خ .طل٤ٖٔ حُٜخٖٓ حَُرق ٝٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٓؼ  -3

 طـ٤َٛٔخ ك٢ حطـخ٤ٖٛ ٓظؼخ٤ًٖٔ ٓغ ؿِزش حُظـ٤َ ح٣٩ـخر٢ ك٢ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُِظـ٤َ .  -9

ًٔخ ٣ٌٖٔ طل٤ٖٔ ًَ ٖٓ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٝحُٜخٖٓ حَُرل٢ ٖٓ ه٬ٍ حُظـ٤َ ك٢ حُز٢ٔ أٝ           

 حُٔوخّ أٝ ك٢ ح٫ػ٤ٖ٘ ٓؼخ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 طل٤ٖٔ حُٜخٖٓ حَُرل٢ :       -0
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 ٌٖٔ طلو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش ٖٓ ه٬ٍ :٣ٝ     

 ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ر٘ٔزش أًزَ ٖٓ ٗٔزش ح٫ٍطلخع ك٢ ًِلش حُٔز٤ؼخص ح٤ٌُِش َٜٝٓٝكخص حُظ٘ـ٤َ .  -أ 

حٗولخٝ حُٔز٤ؼخص ٝحٗولخٝ طٌخ٤ُق حُٔز٤ؼخص ح٤ٌُِش َٜٝٓٝكخص حُظ٘ـ٤َ ر٘ٔزش أًزَ ٖٓ ٗٔزش  -د

 ح٫ٗولخٝ ك٢ حُٔز٤ؼخص .

 ٞ طٌخ٤ُق حُٔز٤ؼخص ح٤ٌُِش .ػزخص حُٔز٤ؼخص ٓغ طول٤  -ؽ

 ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ٓغ حٗولخٝ طٌخ٤ُق حُٔز٤ؼخص ح٤ٌُِش .  –ى 

 طل٤ٖٔ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ :  - 9 

ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٝٓوخٜٓخ ر٘لْ  ٣ٌٖٔ طل٤ٖٔ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ رظلو٤ن طـ٤َ ك٢ ر٢ٔ ٗٔزش      

 ح٫طـخٛخص حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ك٢ طل٤ٖٔ حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٢ٛٝ :

 ز٤ؼخص ر٘ٔزش أًزَ ٖٓ ح٣ُِخىس ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخِٓش .٣ُخىس حُٔ   -أ 

 طول٤ٞ حُٔز٤ؼخص ر٘ٔزش أهَ ٖٓ طول٤ٞ حُٔٞؿٞىحص حُؼخِٓش .      - د

 ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ٓغ ػزخص ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش .  -ؽ

 ػزخص حُٔز٤ؼخص ٓغ طول٤ٞ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش .  -ى 

  

 (1ِضبي )

 أظَٜص كٔخرخص ًَٗش أ د ؽ ح٧ٍهخّ حُظخ٤ُش :

اٌزغ١١ش  اٌغٕخ اٌضب١ٔخ اٌغٕخ الأٌٚٝ  

% 

 اٌّج١ؼبد

 رىٍفخ اٌّج١ؼبد

03333 

(03333) 

00333 

(00333) 

 +03 % 

 +03 % 

ِظشٚفبد إداس٠خ ٚ 

 ػ١ِّٛخ

(0033) (0303)  +00 % 

 6,00+  13903 0033 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 - 03333 03333 الأطٛي اٌؼبٍِخ

 خٕ ح٧ٓزخد حُظ٢ أىص ح٠ُ طـ٤َٛخ.حُٔطِٞد : حكظٔخد حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ٝر٤

 حُلَ :
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             حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش                 حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧                                                

 ٤َ%٤حُظـ      

                                                7911                             01291 

     %96=   --------              %99  =    ---------           حُٜخٖٓ حَُرل٢                   

      +9% 

                                                31111                           99111 

  

                                                31111                           99111 

     9،0  = --------                    0,9  =  -------    ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ )َٓس(                   

          +9% 

                                                91111                           91111 

  

 x0،9  =37،9%    96%x9,0  =99,6%  99،6%%99حُوٞس ح٣٫َحى٣ش 

٬٣كع ٖٓ ه٬ٍ حُـيٍٝ حُٔخرن طلٖٔ حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٝٓؼيٍ حُيٍٝحٕ،ٖٝٓ ػْ طلٖٔ حُوٞس 

%، ٢ٛٝ أًؼَ ٖٓ ٗٔزش ح٣ُِخىس 91ح٣٫َحى٣ش، ٝطٌٖٔ أٓزخد حُظلٖٔ ك٢ إٔ حُٔز٤ؼخص ُحىص ر٘ٔزش 

 %.93ك٢ حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش حُزخُـش 

  

 (0ِضبي )

 ص ح٧ٍهخّ حُظخ٤ُش :أظَٜص ٗظخثؾ اكيٟ حًَُ٘خ

              

اٌزغ١١ش  اٌغٕخ اٌضب١ٔخ اٌغٕخ الأٌٚٝ  

% 

 اٌّج١ؼبد

 رىٍفخ اٌّج١ؼبد

03333 

03333 

00333 

      

10333 

- 13 % 

- 13 % 

ِظشٚفبد إداس٠خ ٚ 

 ػ١ِّٛخ

0033 1013 - 6,01 

% 

 % 0,0 - 0093 0033 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد
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 - 03333 03333 الأطٛي اٌؼبٍِخ

 ٔطِٞد : حكظٔخد حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ٝطؼَف ح٧ٓزخد د حُظ٢ أىص ح٠ُ طـ٤َٛخ.حُ

 حُلَ :

         حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش                    حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧                                                        

 حُظـ٤َ%    

                                                               7911                          7921 

=  -------                %99=  -------            =    حُٜخٖٓ حَُرل٢                        

97%          +9% 

                                                             31111                           97111 

  

                                                            31111                            97111 

=  --------                  0،9=  -------      =     ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ )َٓس(                        

0،39         - 01% 

                                                             91111                           91111 

  

 x0،9=37،9%  97+%0،39=36،99%-9،9%% 99حُوٞس ح٣٫َحى٣ش = 

%، ٝحٗولخٝ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٬٣ٝ9كع ٖٓ ه٬ٍ حُـيٍٝ حُٔخرن ٣ُخىس حُٜخٖٓ حَُرل٢ ر٘ٔزش 

 % . 9،9%، ٝحٗولخٝ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ر٘ٔزش 01ر٘ٔزش 

إٔ أػَ ح٫ٗولخٝ ك٢ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ أًؼَ ٖٓ أػَ ح٣ُِخىس ك٢ حُٜخٖٓ ٝطٌٖٔ أٓزخد ًُي ك٢ 

 حَُرل٢، ح٧َٓ ح١ٌُ أىٟ ح٠ُ حٗولخٝ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش .

  

 :(RETURN ON EQUITY)    اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس  ساثؼب :

٣لٖٔ هزَ حُلي٣غ ػٖ حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ طلي٣ي حُٔوٍٜٞ رٌِٔظ٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُؼخثي، كظِي 

 ح٣ش ٣ٍَٟٝش ُِظٌٖٔ ٖٓ حٓظـ٬ء رو٤ش ػ٘خَٛ حُٟٔٞٞع .ري
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 : ِفَٙٛ الاعزضّبس  :        أٚلا

 ٛ٘خى ٓلٜٞٓخٕ ٗخثؼخٕ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٛٔخ :

 حُٔلّٜٞ ح٧ٍٝ :

٣ٝوٜي رٚ ؿ٤ٔغ ح٧ٓٞحٍ حُٔٔظؼَٔس ك٢ حَُٔ٘ٝع، أ١ اؿٔخ٢ُ ٓٞؿٞىح طٚ، ١ٝزوخ ٌُٜح حُٔلّٜٞ كخٕ 

 ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص . حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٛٞ حُؼخثي

 حُٔلّٜٞ حُؼخ٢ٗ :

٣ٝوٜي رٚ ح٧ٓٞحٍ حُٔٔظؼَٔس ٖٓ هزَ أٛلخد حَُٔ٘ٝع، أ١ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع، ١ٝزوخ 

ٌُٜح حُٔلّٜٞ كخٕ حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ؼ٢٘ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع ٌٛح ٤ٓٝظْ 

 ح٧هٌ رخُٔلّٜٞ حُؼخ٢ٗ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٌٛح حٌُظخد .

  

 ِفَٙٛ اٌؼبئذ :   :     صب١ٔب

طْ حُظل٣َن ٓخروخ ر٤ٖ ٓلخ٤ْٛ حَُرق حُٔوظِلش، ٝطٔض ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٛخك٢ ٍرق                 

حُؼ٤ِٔخص، ٝهِ٘خ أٗٚ ح٧ٓخّ ُو٤خّ ًلخءس أىحء حُٔئٓٔش ك٢ حٓظويحّ ٓٞؿٞىحطٜخ، ٝحٓظؼِٔ٘خ ٌٛح 

ٛخك٢ حَُرق حُٔلخٓز٢ رؼي حُٔلّٜٞ ُِٞهٞف ػ٠ِ حُوٞس ح٣٫َحى٣ش ُِٔئٓٔش، ًٔخ طٔض ح٩ٗخٍس ح٠ُ 

ح٣َ٠ُزش، أ١ حُٔلّٜٞ حُ٘خَٓ َُِرق، ٝهِ٘خ إٔ ٌٛح حُٔلّٜٞ َُِرق ٛٞ ٓخ ٣ْٜ حُٔٔظؼَٔ، ٝٛٞ ٓخ 

 ٓ٘ٔظؼِٔٚ ُو٤خّ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ٓخ٢ٌُ حَُٔ٘ٝع ك٢ ٌٛح حُلَٜ .

  

 ادزغبة اٌؼبئذ ػٍٝ دمٛق اٌّبٌى١ٓ :

 ظخ٤ُش :٣ٝلٔذ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُ

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش                                                      

 ------------------------------------    =    حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع

 ٛخك٢ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع                                                      

  

 ٙ حُٔؼخىُش ٓخ ٢ِ٣ :٣ٝوٜي رٌٔٞٗخص ٌٛ

 كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع :  -0
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٢ٛٝ ٍأّ حُٔخٍ حُٔيكٞع ٠ٓخكخ ا٤ُٚ ح٫كظ٤خ١خص حُٔوظِلش ٝح٧ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش .           

ٌٝٛٙ حُلوٞم طٔخ١ٝ ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص ٓطَٝكخ ٜٓ٘خ ؿ٤ٔغ حُي٣ٕٞ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٝحُو٤َٜس 

ًح طليػ٘خ ػٖ ٛخك٢ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ حُِٔٔٞٓش ح٧ؿَ, ًٔخ ٣طَف ٜٓ٘خ أ٣ش ٓٞؿٞىح ؿ٤َ ِٓٔٞٓش ا

1 

  

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش :   -9

١َف   ٝ ٣وٜي رٚ حَُرق حُٔلون ٖٓ ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ـٞ ٖٓ أ٣ش ٜٓخىٍ ،أهَٟ رؼي         

ح٣َ٠ُزش رخػظزخٍ   ح٣َ٠ُزش، أ١ حَُرق حُ٘خَٓ حُٜخك٢ ُ ٛ٘خى ٖٓ ٣َٟ حكظٔخد ٌٛٙ حُ٘ٔزش هزَ

٫ ٤ٓطَس ٫ىحٍس حُٔئٓٔش ػ٤ِٚ،ٌُٖ حَُى ػ٠ِ ًُي ٛٞ إٔ حُٜيف ٖٓ  إٔ ح٣َ٠ُزش ػَٜ٘

حُ٘ٔزش رؼي ح٣َ٠ُزش   حُٔؼخىُش ٛٞ ه٤خّ حَُرل٤ش حُٜ٘خث٤ش ُِٔٔظؼ٣َٖٔ، ٝ ٌٛح ٣ظطِذ حكظٔخد

 حُٔلَٟٝش ػ٠ِ ح٫ٍرخف حُٔوٜٜش .

ٔئٓٔش ك٢ حُ   ٝ ٣ؼٌْ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ أٝ كوٞم أٛلخد حُٔئٓٔش ًلخءس اىحٍس        

اىحٍس ؿخٗز٢ ح٤ُِٔح٤ٗش، أٝ حُٜٔخٍس ك٢ حٓظويحّ حُٔٞؿٞىحص ُظلو٤ن حُٔز٤ؼخص )ًلخءس حُظ٘ـ٤َ (, ٝ 

ًٌُي حُٜٔخٍس ك٢ ط٤ًَذ حُـخٗذ ح٣٧َٔ )حٌُلخ٣ش حُٔخ٤ُش ( ُظلو٤ن أك٠َ ػخثي ٌٖٓٔ ح٧ٛلخد 

 حَُٔ٘ٝع .

كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع  ٣ٌٖٝٔ ط٤ٟٞق ٌٛٙ حُلٌَس رزؼٞ حُظل٣َٞ ُٔؼخىُش حُؼخثي ػ٠ِ       

حُظ٢ ٓزوض ح٩ٗخٍس ا٤ُٜخ، ٝ ًُي ر٠َد ًَ ٖٓ حُز٢ٔ ٝ حُٔوخّ ك٢ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ ٝ رٌُي 

 ٗلَٜ ػ٠ِ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 حُٔٞؿٞىحص            ٛخك٢ حَُرق                                                       

 -------------   x   -----------------    حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع =

 حُٔٞؿٞىحص          كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                    

                                                                                                

ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ                          ٛخك٢ حَُرق                                                     

 )حُٔٞؿٞىحص(

-------------   x  --------------------------------   حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع =

------------------ 

ٛخك٢ كوٞم      ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ )حُٔٞؿٞىحص(                                                     

 أٛلخد حَُٔ٘ٝع 

  

 ٠ٓخػق حَُحكؼش حُٔخ٤ُش    x  = حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص                                              
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ًٔخ ٣ٌٖٔ طظزغ حُؼٞحَٓ حُٔئػَس ك٢ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ 

(0/9/9. ) 

  

 ّبس ( :ِضبي )اٌمٛح الا٠شاد٠خ ٚ اٌؼبئذ ػٍٝ الاعزض

 كِٜ٘خ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص حُظخ٤ُش ػٖ ًَٗش ح٧َٓ :

        ثبٌذ٠ٕبس                                                                                            

  901                                                                                          ٓز٤ؼخص

 (79)                                                                                طٌِلش حُٔز٤ؼخص

                                                                                                ----------- 

                                                                        ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص

   039                              

 (79)                                                 َٜٓٝكخص اىح٣ٍش ٝ ػ٤ٓٞٔش ٝ ر٤غ ٝ ط٣ُٞغ

                                                                                               ------------   

 61                                                                           ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص

 (79)                                                                                            كٞحثي

                                                                                           ---------- 

 99                                                                      ٛخك٢ حَُرق رؼي حُلٞحثي

 9,09                                                                              ح٣٩َحىحص ح٧هَٟ

 (9,9)                                                                              َٜٓٝكخص أهَٟ

                                                                                          --------- 

 60                                                                   ٛخك٢ حَُرق هزَ ح٣َ٠ُزش

 091                                                                                     حُٔٞؿٞىحص

 069                                                                               كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ
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 َحثذ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش (.) حكظَحٝ ػيّ ٝؿٞى ٟ

  

 حكظٔخد ٓخ ٢ِ٣ :  حُٔطِٞد :

 حُٜخٖٓ حَُرل٢ .    - أ

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ .  - د

 حُوٞس ح٣٫َحى٣ش . -ؽ

 حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ . -ى

  

 :  حُلَ

 61                 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                             

 % 97,99        =     -----    =           ----------------------   =   حُٜخٖٓ حَُرل٢

 901                          حُٔز٤ؼخص                                

   

 901           ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                 

 َٓس 067,0    =   -------  =  --------------------   =  ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ

 091           ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش                                 

                                                                                             61 

 %(3,33=  ----  )٣ٔخ١ٝ  %  x     67,0     =    39,33   97,99  =        حُوٞس ح٩ٍحى٣ش

                                                                                           091 

  

 60         ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش                                         
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 % 36 ,27=   --------=  -----------------------------=   حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ

 069                  كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                            

  

 ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ حكظٔخد حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ )حُٔٔظؼ٣َٖٔ( رخٓظؼٔخٍ حُٔؼخىُش حُط٣ِٞش :

 ٠ٓخػق حَُكغ حُٔخ٢ُ   x  حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص  =  حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔظؼ٣َٖٔ

 حُٔٞؿٞىحص           ٛخك٢ حَُرق                                               

                                      =       --------------   x    ----------------- 

 كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ            حُٔٞؿٞىحص                                               

                                                     60                  091 

                                      =       -----------   x    ----------- 

                                                    091                  069 

  

                                      =   9,33  %   x       12,0 % 

                                      =    27,36  % 

 اٌفظً اٌضبٌش

 اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ 

)FINANCIAL POLICIES( 

ح٤ُٔخٓش ٢ٛ ٓـٔٞػش حُٔزخىة ٝحُٔلخ٤ْٛ حُظ٢ ط٠ؼٜخ حُٔٔظ٣ٞخص حُؼ٤ِخ ك٢ حُٔئٓٔش             

ُظٔظَٗي رٜخ حُٔٔظ٣ٞخص ح٩ىح٣ٍش ح٧هَٟ ػ٘ي ٓٔخٍٓش أٗ٘طظٜخ ٝحطوخً هَحٍحطٜخ. ٝطؼي ح٤ُٔخٓخص 

حثْ ح١ٌُ ٣ليى حُلٌَ ٣ٝٞؿٜٚ ٣ٝز٤ٖ ٓخ ٣ـذ حُو٤خّ رٚ ٝٓخ ٣٘زـ٢ ىٓظٍٞح ُِؼَٔ ٧ٜٗخ ح١٩خٍ حُي

ح٫ٓظ٘خع ػ٘ٚ ٖٓ ِٓٞى أٝ طَٜكخص، ٢ٛٝ طظوٌ ٌَٗ ح٧ٝحَٓ أٝ حُظؼ٤ِٔخص حُظ٢ طوظَٕ رـِحءحص 

 طلَٝ ػ٠ِ ٓوخُل٤ٜخ .

٣ٝـذ إٔ ٗلَم رٟٞٞف ر٤ٖ ح٤ُٔخٓش ٝهٞحػي حُؼَٔ، كخ٤ُٔخٓش طظٜق رخ٤ُ٘ٞع ٝحُؼ٤ٓٞٔش، 

طـخٙ حُؼخّ ح١ٌُ ٣ؼَٔ ك٤ٚ حُٔ٘لٌٕٝ، أٓخ حُوٞحػي كظؼ٢٘ ٓخ ٣ـذ حُو٤خّ رٚ ٝٓخ ٣ـذ ٝطليى كو٢ ح٫

  ح٫ٓظ٘خع ػ٘ٚ ٖٓ ِٓٞى أٝ طَٜكخص .
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 ٌٛح ٝطظِوٚ أؿَحٝ ح٤ُٔخٓخص ك٢ ؿِٔش ح٧ٛيحف حُظخ٤ُش :           

 ح٫هظٜخى ك٢ حُـٜي ٝحُٞهض .  -0

 ح٩َٓحع ك٢ طلو٤ن ح٧ٛيحف .  -9

 حُوط٢ ُِلَٝع . حُٔؼخٝٗش ك٢ ٟٝغ  -3

 ٍر٢ حُٞكيحص ح٩ىح٣ٍش رؼ٠ٜخ رزؼٞ .  -9

ٖٝٓ ؿخٗذ آهَ، كخٕ ح٤ُٔخٓش حُٜخُلش ٢ٛ طِي حُظ٢ طظْٔ رخُٜلخص حُظ٢ طٌلَ ُٜخ حُلؼخ٤ُش 

 ٝح٫ٓظوَحٍ، ٌُٜح ٣ـذ إٔ طظٞحكَ ك٤ٜخ ح١َُٝ٘ حُظخ٤ُش :

ٟٝؼض ٟٓٞغ  إٔ ط٘طِن ٖٓ ح٧ٛيحف، ٝك٢ ًحص حُٞهض طئى١ ح٠ُ طلو٤وٜخ اًح ٓخ       -0

 حُظطز٤ن .

 إٔ طٌٕٞ ٓو٘ؼش ٌُخكش حُٔٔظ٣ٞخص .       -9

 إٔ طٌٕٞ ٝحهؼ٤ش ٌٝٓٔ٘ش حُظطز٤ن ػ٤ِٔخ .       -3

 إٔ طٌٕٞ َٓٗش .       -9

 إٔ طٌٕٞ ٝحٟلش .       -9

 إٔ طٌٕٞ ٓليىس .       -6

 إٔ طٌٕٞ ٌٓظٞرش .       -7

 حُٔئٓٔش .إٔ ط٘زغ ٖٓ ٝحهغ حُز٤جش حُظ٢ طؼَٔ ك٤ٜخ        -9

 إٔ طظٜق رخُؼزخص ٝح٫ٓظوَحٍ .       -2

 إٔ طَحؿغ رخٓظَٔحٍ ُلٔخ٣ظٜخ ٖٓ حُظوخىّ .    -01

  

ٌٛح ٝطوّٞ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٗلْ ح٧ْٓ حُظ٢ طوّٞ ػ٤ِٜخ ح٤ُٔخٓخص حُؼخٓش ك٢        

َٔ ُظلو٤ن طِي حُٔئٓٔش، اً طظ٠ُٞ ح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ ٟٝغ أٜٓٔخ حُؼ٠٣َش، ٣ٝظ٠ُٞ حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ حُؼ

 ح٤ُٔخٓخص .

٧ٝؿَحٝ ٌٛح حُلَٜ، ٫ ري ٖٓ حٓظؼَحٝ أٌٗخٍ ٤ِٓٝحص حُ٘لوخص حَُأٓٔخ٤ُش ٝط٘خٍٝ        

ٓؼخ٤٣َ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ حُ٘لوخص حَُأٓٔخ٤ُش ٝحُ٘لوخص ح٣٫َحى٣ش رزؼٞ حَُ٘ف ًُٝي هزَ حُلي٣غ ػٖ 

ٔظؼِوش رخ٧ٍٓٞ حُؼ٬ػش ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش، ك٤غ ٓ٘ظ٘خٍٝ ٟٖٔ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ح٤ُٔخٓخص حُ

 حُظخ٤ُش، ٝحٕ ًخٕ ٜٓ٘خ ٤ٓؼخى ط٘خُٝٚ ػ٘ي حُلي٣غ ػٖ اىحٍس ح٧ٍٛٞ ٫كوخ :
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 ٤ٓخٓش حٓظجـخٍ ح٧ٍٛٞ أٝ َٗحثٜخ .  -0

 ٤ٓخٓش ح٫ٓظ٬ٜى .  -9

 ٤ٓخٓش حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ .  -3

  

 : ِؼب١٠ش اٌز١١ّض ث١ٓ إٌفمبد اٌشأعّب١ٌخ الا٠شاد٠خ

حَُأٓٔخ٤ُش رؤٜٗخ طِي حُ٘لوخص حُظ٢ طظلن ك٢ ٓز٤َ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ طؼَف حُ٘لوخص             

حُظ٢ ُٜخ ٛلش حُيٝحّ ٝطِي حُظ٢ ط٣ِي ٖٓ ٓويٍس ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ػ٠ِ اٗظخؽ ح٣٩َحىحص، ًٔخ طَ٘ٔ 

حُ٘لوخص حُظ٢ طظلن ٣ُِخىس حُويٍس ح٩ٗظخؿ٤ش ٨ٍُٛٞ حُؼخرظش حُوي٣ٔش، أٓخ حُ٘لوش ح٣٫َحى٣ش ك٢ٜ حُ٘لوخص 

ظ٘لٌ أؿَحٟٜخ ك٢ اٗظخؽ ح٣٩َحىحص حُوخٛش رظِي حُٔ٘ش، ٌٛح ٣ٝظْ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُ٘ٞػ٤ٖ حُظ٢ طٔ

 ٖٓ حُ٘لوخص حٓظ٘خىح ح٠ُ ٓخ ٢ِ٣ :

١ز٤ؼش حُ٘لوش ٝحُـَٝ ٜٓ٘خ، كخُ٘لوش حُٔيكٞػش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ أَٛ ػخرض ٣ٔ٘ق حُٔئٓٔش   -0

ح٣٫َحى٣ش حُظ٢ ٣َحى ٜٓ٘خ هيٓخص ٣ٞ٘ٓش ى٣ٍٝش طؼظزَ ٍأٓٔخ٤ُش، ٢ٛٝ طوظِق رٌُي ػٖ حُ٘لوش 

 حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓ٘لؼش ػخؿِش .

كظَس ح٫ٗظلخع رخُ٘لوش ك٤غ ٣٘ظلغ رٜخ ُؼيس ٓ٘ٞحص إ ًخٗض ٍأٓٔخ٤ُش، ُٝٔ٘ش ٝحكيس إ ًخٗض   -9

 ح٣َحى٣ش .

حُي٣ٍٝش ٝحُظٌَحٍ، كخُ٘لوش حَُأٓٔخ٤ُش ٫ ٣ظٌٍَ َٛكٜخ ه٬ٍ ىٍٝس حُ٘٘خ١ حُؼخى١ ُِٔئٓٔش   -3

 لوخص حُي٣ٍٝش .ر٤٘ٔخ ٣ظٌٍَ َٛف حُ٘

١ز٤ؼش ٗ٘خ١ حُٔئٓٔش، اً طؼظزَ ٗلوش ٓخ ٍأٓٔخ٤ُش ك٢ ٓئٓٔش ٝى٣ٍٝش ك٢ ٓئٓٔش أهَٟ   -9

 طوظِق ك٢ ٗ٘خ١ٜخ ػٖ ح٠ُٝ٧ .

  

 أشىبي ١ِٚضاد إٌفمبد اٌشأعّب١ٌخ :

 طؤهٌ حُ٘لوخص حَُأٓٔخ٤ُش أٌٗخ٫ ٤ِٔٓٝحص ٓظؼيىس، ٜٓ٘خ :

 س ح٩ٗظخؿ٤ش .ػ٤ِٜخ ٣ُخىس حُوٞ  ٗلوخص ح٬ٛ٩ف حُٔظَطذ  -0

ٗلوخص حُظل٤ٖٔ ٝحُظـي٣ي حُظ٢ طٜيف ح٠ُ اكيحع طؼي٣َ أٝ طـ٤٤َ ك٢ ٤ٌَٛ ح٧ٍٛٞ رٔخ ٣ئى١   -9

 ح٠ُ ٣ُخىس ًلخ٣ظٜخ ح٩ٗظخؿ٤ش .

 ٗلوخص ح٩ٟخكخص ٝحُظٞٓغ .   -3

 ٗلوخص حُظؼي٣َ، ً٘لوش طؼي٣َ ٓز٠٘ ٣ٔظويّ ٓوِٗخ ٣ٔظؼَٔ ػ٠ِ أٗٚ ٌٓخطذ .   -9
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 ٗلوخص ح٫ٓظزيحٍ .   -9

ٌٛح، ٤ٓٝظْ ك٤ٔخ ٢ِ٣، ًٝٔخ طْ ًًَٙ ٓخروخ، ط٘خٍٝ ٤ٓخٓش حٓظجـخٍ ح٧ٍٛٞ أٝ َٗحإٛخ، ٤ٓخٓش 

 حٓظ٬ٜى ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ٤ٓٝخٓش حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ رخَُ٘ف ٝحُظل٤َٜ.

  

 : ع١بعخ اعزئجبس الأطٛي أٚ ششائٙبأٚلا : 

س هَحٍ ر٠ٍَٝس حُلٍٜٞ هَحٍ ح٫ٓظجـخٍ أٝ حَُ٘حء ٛٔخ هَحٍحٕ ٓخ٤ُخٕ ٣ٔزؤٜخ ػخى             

ػ٠ِ أَٛ ٓخ ُلخؿش حُٔئٓٔش ا٤ُٚ ك٢ ػ٤ِٔخطٜخ. ٝهي أَٗٗخ ح٠ُ إٔ حُٜيف ٖٓ كٍٜٞ حُٔئٓٔش 

ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٛٞ َٗحء ح٧ٍٛٞ رٔوظِق أٗٞحػٜخ، ٌُٖ ربٌٓخٕ حُٔئٓٔش حٓظؼٔخٍ رؼٞ ح٧ٍٛٞ 

ّ ٌٛٙ ك٢ ػ٤ِٔخطٜخ ُلظَس ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُِٖٓ ىٕٝ طٌِٜٔخ، ًُٝي ػٖ ٣َ١ن َٗحء كن حٓظويح

ح٧ٍٛٞ ُوخء ىكغ أؿَس طليى ٖٓ ك٤غ حٌُْ ٖٝٓ ك٤غ حُِٖٓ ٟٖٔ أْٓ ٣ظلن ػ٤ِٜخ، ٝطؤهٌ رؼ٤ٖ 

ح٫ػظزخٍ ه٤ٔش ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ ٝٓيس ح٫ٗظلخع حُٔظٞهغ ٓ٘ٚ، ١ٍٝٞ ٓيس ح٫ٗظلخع، ٝط٠ٔٔ ػ٤ِٔش 

 .(LEASE)ح٫ٗظلخع ٌٛٙ رخ٫ٓظجـخٍ 

حص حُٔئٓٔش حُٔٔظؤؿَس، ًُٝي ٫ٕ ٜٓ٘ش ٫ٝ طيهَ ح٧ٍٛٞ حُٔٔظؤؿَس ٟٖٔ ٓٞؿٞى            

حُٔلخٓزش ط٘ظ١َ ح٤ٌُِٔش ٩ىٍحؽ أ١ أَٛ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ٟٖٔ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش . ٌٛح ٍٝرٔخ 

ًخٗض ٤ِٓس ػيّ اىٍحؽ ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ ٝح٫ُظِحٓخص حُ٘خٗجش ػ٘ٚ ٟٖٔ ٤ِٓح٤ٗش حُٔئٓٔش ٖٓ 

رخػظزخٍٙ حهظَحٟخ هخٍؽ  حُؼٞحَٓ حُظ٢ ٗـؼض حُؼي٣ي ٖٓ حُٔئٓٔخص ػ٠ِ حُظٞٓغ ك٢ حٓظؼٔخُٚ

ك٤ٖ حٗظ١َض حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش ٍِٓٔش حُظؤؿ٤َ  0276ح٤ُِٔح٤ٗش . ) حٓظَٔ ٌٛح حُٟٞغ ُـخ٣ش 

ك٤غ ٣يٍؽ ٟٖٔ حُٔطِٞرخص حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِيكؼخص  FINANCIAL LEASE) حُٔخ٢ُ (

  ٟٖٝٔ حُٔٞؿٞىحص ه٤ٔش ٓٔخػِش ( .

  

 : ع١بعخ اعزٙلان الأطٛي اٌضبثزخصب١ٔب : 

طؼَف ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش رؤٜٗخ َٜٓٝكخص ٓيكٞػش ٓويٓخ طُٞع ػ٠ِ ػيى ٖٓ حُلظَحص             

حُٔلخٓز٤ش حُظ٢ ٣ظٞهغ إٔ طٔظل٤ي ٖٓ هيٓخص ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ُظ٤ُٞي ح٣٩َحىحص حُوخٛش رٜخ ) رخٓظؼ٘خء 

 ح٧ٍح٢ٟ ( .

رٌَ٘ ٓظٔخػَ ٝأ١ِن حُٔلخٓزٕٞ ٜٓطِق ح٫ٓظ٬ٜى ػ٠ِ ٣َ١وش ط٣ُٞغ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش             

ػ٠ِ حُلظَحص حُٔلخٓز٤ش حُٔٔظل٤يس ٖٓ هيٓخطٜخ، ٣ٝظْ طل٤َٔ حٓظ٬ٜى حُلظَس ُلٔخد ح٫ٍرخف 

ٝحُؤخثَ . ٌٛح ٣ٝئى١ ح٫ٓظ٬ٜى ح٠ُ طو٤َِ حَُرق حُٔؼِٖ كٌِٔخ ُحى ح٫ٓظ٬ٜى هَ حَُرق؛ ٌٛح ٖٓ 

َ ط٣ِيٙ ٨ُٓزخد ؿخٗذ حَُرق، أٓخ ٖٓ ؿخٗذ حُ٘وي كخٕ ٣ُخىس ح٫ٓظ٬ٜى ٫ طئػَ ػ٠ِ حُ٘وي ر

 ٣َٟز٤ش ًٔخ َٟٓ٘ ٫كوخ .

٣ٜٝيف ح٫ٓظ٬ٜى ح٠ُ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ ا٣َحىحص حُلظَس ٝحُظٌخ٤ُق حُظ٢ طلِٔظٜخ حُٔئٓٔش             

)رٔخ ك٤ٜخ ًِلش حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ( ُظلو٤ن ٌٛٙ ح٣٩َحىحص، ًٔخ ٣ٜيف ح٠ُ طول٤ٞ حُو٤ٔش 

 ك٢ ه٤ٔظٜخ ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘ٞحص حٓظؼٔخُٚ . حُيكظ٣َش ٨ٍُٛٞ حُؼخرظش رٔويحٍ حُظي٢ٗ
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ٖٝٓ حُِٔح٣خ ح٧هَٟ حُظ٢ ٣ويٜٓخ ح٫ٓظ٬ٜى ٢ٛ طول٠٤ٚ ُِيهَ حُوخٟغ ٣َ٠ُِزش             

 ِٓٝىح حُٔئٓٔش رٞهخء ٣َٟز٢ طلٔذ ه٤ٔظٚ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 ٗٔزش ح٣َ٠ُزش. x حُٞهخء ح٣َ٠ُز٢ ح١ٌُ ٣وِوٚ ح٫ٓظ٬ٜى = ه٤ٔش ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ

٣ٝؼَف ح٫ٓظ٬ٜى رؤٗٚ " ط٣ُٞغ طٌِلش ح٧ٍٛٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ػ٠ِ ك٤خطٜخ ح٩ٗظخؿ٤ش             

حُٔويٍس، ًٔخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼَف رؤٗٚ " حُظِق أٝ حُظي٢ٗ ك٢ ه٤ٔش ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ٓٞحء ًخٕ ًُي ٗخطـخ 

 ػٖ ح٫ٓظؼٔخٍ أٝ ٍَٓٝ حُِٖٓ أٝ حُظوخىّ" .

  

 اٌّٛجٛداد اٌمبثٍخ ٌلاعزٙلان :

 ٞؿٞىحص حُظ٢ طظٞحكَ ك٤ٜخ ح١َُٝ٘ حُظخ٤ُش :٢ٛٝ حُٔ  

 آٌخ٤ٗش حٓظويحٜٓخ ٧ًؼَ ٖٓ كظَس ٓخ٤ُش ٝحكيس . -0

 إٔ طٌٕٞ ك٤خطٜخ ح٩ٗظخؿ٤ش ٓليىس ) ٫ ٣ظٞحكَ ٓؼَ ٌٛح ح١َُ٘ ك٢ ح٧ٍٝ(.  -9

حُظؤؿ٤َ   إٔ طٔظٌِٜخ حُٔئٓٔش ٖٓ أؿَ ح٫ٓظويحّ ك٢ ح٩ٗظخؽ أٝ ط٣ُٞغ ر٠خػش أٝ هيٓش أٝ  -3

 ٖٓ أؿَ أؿَحٝ اىح٣ٍش . ُِـ٤َ أٝ

  

 أعجبة اعزٙلان اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ :

 ٣ٝظْ حٓظ٬ٜى حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :

 ح٫ٓظؼٔخٍ .  -0

 1 ( PHYSICAL DETERIORATION )حُظِق حُٔخى١   -9

 ٝهي ٣ٌٕٞ ٗظ٤ـش ٍَُٔٝ حُِٖٓ أٝ حُظطٍٞحص حُل٤٘ش . ( OBSOLESCENCE )حُظوخىّ   -3

 ى حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُليٝى ح٧هَٟ حُٔظٞهؼش ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش .حُليٝ  -9

  

 : اٌؼّش الإٔزبجٟ

٢ٛٝ حُٔيس حُٔظٞهؼش ُل٤خس حُٔٞؿٞىحص حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى، أٝ ػيى حُٞكيحص حُٔظٞهغ             

 اٗظخؿٜخ رخٓظويحّ طِي حُٔٞؿٞىحص هزَ ح٫ٓظـ٘خء ػٜ٘خ .
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َ ح٩ٗظخؿ٢ ُِٔٞؿٞىحص حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى ػخىس ح٠ُ حُوزَس ك٢ حُؼَٔ ٣َٝؿغ طوي٣َ حُؼٔ            

ح٩ٗظخؿ٢ ُٔٞؿٞىحص ٓظ٘خرٜش ح٠ُ ؿخٗذ حُٔؼِٞٓخص حُل٤٘ش حُٔظٞحكَس، ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ 

ٓٔززخص ح٫ٓظ٬ٜى حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ٓخروخ. ٌٛح ٣ٝو٢٠ ح٧َٛ حُٔلخٓز٢ حُي٢ُٝ حَُحرغ ر٠ٍَٝس 

ٗظخؿ٢ ٨َُٛ حُؼخرض ى٣ٍٝخ ٝطؼي٣َ ٗٔذ ح٫ٓظ٬ٜى ُِلظَس حُٔخ٤ُش اػخىس حُ٘ظَ ك٢ حُؼَٔ ح٩

حُـخ٣ٍش ٝحُلظَحص ح٬ُكوش ًُٝي ك٢ كخٍ كيٝع حٗلَحف ؿ١َٛٞ ك٢ حُظوي٣َحص ػٔخ ًخٕ ٓويٍح 

 ك٢ حُٔخرن .

 طٞحؿٚ ح٩ىحٍس ػ٘ي طلي٣ي ح٤ُٔخٓش ح٫ٓظ٤ً٬ٜش رخ٬ٌُ٘ٔص حُظخ٤ُش :

 أْٓ حكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى . -  أ

 حكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى . ١َم  -د 

أػَ ٣َ١ٝوش ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظزؼش ك٢ حُٔئٓٔش ٤ًٝل٤ش حٓظؼٔخٍ ح٫ٓظ٬ٜى ًٞهخء ٣َٟز٢  -ؽ 

(TAX SHIELD ) . 

 ٌٛح ٤ٓٝظْ ك٤ٔخ ٢ِ٣ حٓظؼَحٝ حُٔ٘خًَ حُٔظؼِوش رظلي٣ي ح٤ُٔخٓش ح٫ٓظ٤ً٬ٜش أػ٬ٙ . 

 أعظ ادزغبة الاعزٙلان :      -1 

٨َٛ حُؼخرض حٓظ٘خىح ح٠ُ ه٤ٔظٚ حُظخ٣ٍو٤ش، ٝهي حٗظوي رؼٞ حُزخكؼ٤ٖ ٣ظْ حكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى ُ     

ح٧ٓخّ ح١ٌُ طوّٞ ػ٤ِٚ ٌٛٙ حُو٤ٔش، ١َٝكٞح ري٫ ٖٓ ًُي حُو٤ٔش ح٫ٓظزيح٤ُش ٨َُٛ ًؤٓخّ 

٬ُٓظ٬ٜى، ٝرٔزذ ح٫ٗظوخىحص حُٔٞؿٜش ح٠ُ ٓلّٜٞ حُو٤ٔش ح٫ٓظزيح٤ُش ًٝؼَس ح٫ؿظٜخىحص كٍٞ ٌٛح 

 ُو٤ٔش حُظخ٣ٍو٤ش أٓخٓخ ٫كظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى .حُٔلّٜٞ ٍؿلض ًلش ح

 : ( SCRAP VALUE )  حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش 

ؿخُزخ ٓخ طٌٕٞ حُو٤ٔش حُٔظزو٤ش ُِٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ؿ٤َ ًحص ه٤ٔش ػخى٣ش ٓغ ٜٗخ٣ش ػَٔٛخ      

 هي طٌٕٞ ٛخٓش أك٤خٗخ .  ح٩ٗظخؿ٢ ا٫ إٔ حُو٤ٔش حُٔظزو٤ش ُزؼٞ ح٧ٛ٘خف

 عزٙلان :ؽشق ادزغبة الا      -0 

 ٣ظْ طلي٣ي ه٤ٔش ح٫ٓظ٬ٜى حٓظ٘خىح ح٠ُ حُو٤ٔش حُظخ٣ٍو٤ش ٨َُٛ حُٔٔظِٜي ٝكْ حُوطٞحص حُظخ٤ُش :

طلي٣ي طٌِلش ح٧َٛ ح١ٌُ ٤ٓظْ حٓظ٬ًٜٚ، ٝطٔخ١ٝ ٌٛٙ حُظٌِلش ػٖٔ َٗحء ح٧َٛ ٝٓخ ٣ظزغ    -  أ

كخص حُظـخٍد ٝحَُّٓٞ حُـ٤ًَٔش ًَُٜٝٓٝي ٖٓ َٜٓٝكخص ) حُ٘وَ، ٗوَ ح٤ٌُِٔش، حُظ٤ًَذ 

 ( كظ٠ ٣ٜزق ؿخِٛح ُِظ٘ـ٤َ .

 ٓظٔظل٤ي ٖٓ هيٓخطٚ . طوي٣َ حُل٤خس ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظٞهؼش ٝطلي٣ي حُلظَحص حُٔلخٓز٤ش حُظ٢ -د 

٨َُٛ ٝحُظ٢ طٔؼَ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ٨َُٛ رؼي حٗظٜخء كظَس   طوي٣َ حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش حُٔظٞهؼش -  ؽ

 ح٫ٓظلخىس ٓ٘ٚ 

 ش ٬ُٓظ٬ٜى ٝطٔخ١ٝ حُلَم ر٤ٖ حٌُِلش ٝحُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش .طلي٣ي حُو٤ٔش حُوخرِ -  ى



47 

 

ط٣ُٞغ حُو٤ٔش حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى ػ٠ِ ػيى حُلظَحص حُٔلخٓز٤ش حُظ٢ ٓظٔظل٤ي ٖٓ هيٓخص ح٧َٛ  -  ٙ

. 

 : ِضبي 

 طٞحكَص ُي٣٘خ حُٔؼِٞٓخص حُظخ٤ُش ػٖ أَٛ ُيٟ اكيٟ حُٔئٓٔخص :

 ى٣٘خٍ   09111                                              ًِلش ح٧َٛ

 ٓ٘ٞحص          6                                           ػَٔٙ ح٩ٗظخؿ٢

 ى٣٘خٍ     3111                                          ه٤ٔظٚ حُظو٣َي٣ش

 ى٣٘خ09111ٍ=3111-09111                              حُو٤ٔش حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى

 ى ح١ُٞ٘ٔ رخهظَحٝ طٔخ١ٝح٫ٓظ٬ٜ

 ى٣٘خٍ 9111=           6÷09111           حٓظلخىس حُٔ٘ٞحص ٖٓ هيٓخص ٌٛح ح٧َٛ

             

 ٝطظَٜ ًِلش ح٧َٛ ك٢ ه٤ٞى حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ 

             

  0 9 3 9 9 6 

 09111 09111 09111 09111 09111 09111 وٍفخ الأطً

ح٫ٓظ٬ٜى 

 ح١ُٞ٘ٔ

9111 9111 9111 9111 9111 9111 

الاعزٙلان 

 اٌّزشاوُ

9111 9111 6111 9111 01111 09111 

ٛخك٢ ه٤ٔش 

ح٧َٛ ك٢ 

ٜٗخ٣ش حُلظَس 

 حُٔلخٓز٤ش

03111 00111 2111 7111 9111 3111 

  

 : ؽشق الاعزٙلان

ا٫ إٔ  طْ حكظَحٝ طٔخ١ٝ حٓظلخىس حُٔ٘ٞحص حُٔوظِلش ٖٓ هيٓخص ح٧َٛ حُؼخرض ك٢ حُٔؼخٍ حُٔخرن،

ٌٛٙ ح٫ٓظلخىس، ٌُح رَُ حُؼي٣ي ٖٓ حُطَم  حُٞحهغ حُؼ٢ِٔ ٫ ٣ئ٣ي ًُي رٔزذ ٝؿٞى طلخٝص ر٤ٖ ٤ًٔش

 ٫ٓظ٬ٜى ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ٜٝٓ٘خ :
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 ١َم ح٫ٓظ٬ٜى كٔذ حُِٖٓ : - 0

 ٣َ١وش حُو٢ٔ حُؼخرض .  -أ             

 ٣َ١وش حُو٢ٔ حُٔظ٘خهٚ . -د            

 ذ ح٩ٗظخؽ :١َم ح٫ٓظ٬ٜى كٔ - 9

 ٓؼيٍ ح٫ٓظويحّ حُلؼ٢ِ . –أ             

 ٓؼيٍ حُ٘لخً حُلؼ٢ِ . -د            

٣ٝؼٞى حُوَحٍ روٜٞٙ حطزخع ٣َ١وش ح٫ٓظ٬ٜى ٫ىحٍس حُٔئٓٔش حُظ٢ طظوٌ هَحٍٛخ ػخىس ك٢ 

ٜخ، ٟٞء حُلي ٖٓ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُوخٍؿش ٝح٤ُِٔحص ٝح٫ػظزخٍحص ح٣َ٠ُز٤ش ٝحُٔخ٤ُش حُٔظطِغ ا٤ُ

 ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ك٤ٔخ ٢ِ٣ ١َم ح٫ٓظ٬ٜى ح٧ًؼَ ٤ٗٞػخ ٢ٛٝ :

  

 : ؽش٠مخ اٌمغؾ اٌضبثذ    - أ

طؼظزَ أر٢ٔ ١َم ح٫ٓظ٬ٜى ٝأًؼَٛخ حطزخػخ، ٣ٝل٠َ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُط٣َوش ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ      

رخ٩ٌٓخٕ حهظَحٝ طٔخ١ٝ حٓظلخىس حُلظَحص حُٔخ٤ُش ٖٓ هيٓخص ح٧َٛ حُٔٔظِٜي. ٣ٝظْ ط٣ُٞغ ه٤ٔش 

٧َٛ حُٔٔظِٜي رؼي حٓظزؼخى حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش حُٔظٞهؼش ك٢ ٜٗخ٣ش ك٤خطٚ ح٩ٗظخؿ٤ش ط٣ُٞؼخ ٓظٔخ٣ٝخ ح

، ٝطٔظوَؽ (ESTIMATED ECONOMIC LIFE)ػ٠ِ ٓ٘ٞحص ك٤خطٚ ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظٞهؼش

٣ٝظليى حُو٢ٔ   ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى حُٔج٣ٞش رؤٔش ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ ػ٠ِ حُو٤ٔش حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى.

 ١ ٬ُٓظ٬ٜى رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :حُٔ٘ٞ

                                                                         

حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش  -طٌِلش ح٧َٛ                                                                        

 حُٔظٞهؼش

-----------------------------------          =            ح١ُٞ٘ٔح٫ٓظ٬ٜى                          

- 

 حُٔ٘ٞحص حُٔويٍس ُل٤خس ح٧َٛ                                                                        

                        

 :  ٓؼخٍ 

 ى٣٘خٍ  991111                         ًِلش ح٧َٛ حُؼخرض                         

 ى٣٘خٍ  91111                 حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش حُٔظٞهؼش                         
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 ٓ٘ٞحص          9                  حُٔ٘ٞحص حُٔويٍس ُ٪ٗظخؽ                         

  

                                                            991111 – 91111 

 -------------------------------   =   ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ                        

                                                                        9 

  

 ى٣٘خٍ  91111=                                                      

  

٢ٛ ُٜٓٞش حكظٔخرٜخ، ٝأرَُ ٓٔخٝثٜخ ٛٞ ػيّ طٔخ١ٝ حٓظلخىس حُٔ٘ٞحص ٝأْٛ ٤ِٓحص ٌٛٙ حُط٣َوش 

 حُٔوظِلش ٖٓ ح٧َٛ ُظـ٤َ ًلخ٣ظٚ ًِٝلش ح٫كظلخظ رٚ رٍَٔٝ حُِٖٓ .

 :  ؽش٠مخ اٌمغؾ اٌّزٕبلض -د 

طوّٞ ٌٛٙ حُط٣َوش ػ٠ِ أٓخّ إٔ اٗظخؿ٤ش ح٧َٛ طٌٕٞ أك٠َ ك٢ ٓ٘ٞحص ػَٔٙ ح٠ُٝ٧           

ه٤َس، ٝػ٤ِٚ طٌٕٞ َٜٓٝكخص ح٫ٓظ٬ٜى أًؼَ ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٠ُٝ٧، ٜٓ٘خ ك٢ حُلظَحص ح٧

 ٝطظ٘خهٚ ك٢ ٓ٘ٞحطٚ ح٧ه٤َس .

ٌٝٛٙ حُط٣َوش أًؼَ ٝحهؼ٤ش، ٫ٕ اٗظخؿ٤ش ح٧َٛ طٌٕٞ أك٠َ ك٢ حُزيح٣ش رخ٩ٟخكش ح٠ُ             

 طِح٣ي َٜٓٝكخص ح٤ُٜخٗش ٝحُظٞهق ػٖ حُؼَٔ ه٬ٍ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس ٖٓ ػَٔ ح٧َٛ .

 ن ح٫ٓظ٬ٜى ح٣َُٔغ ٨ٍُٛٞ ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٠ُٝ٧ ٖٓ ػَٔٛخ حُِٔح٣خ حُظخ٤ُش :٣ٝلو

 ح٫ٓظَىحى ح٣َُٔغ ٬ُٓظؼٔخٍ ٓغ أػَ ًُي ك٢ ٣ُخىس حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔزخُؾ حُٔٔظَىس .  -0

 طو٤َِ هطَ طوخىّ ح٧ٍٛٞ حُٔٔظؼِٔش .  -9

اًح ًخٗض ٛ٘خى ُظـي٣ي  طو٤َِ ٓوخ١َ حٍطلخع ح٧ٓؼخٍ رٔزذ َٓػش حٓظَىحى حُظٌِلش هخٛش  -3

 ح٫٥ص .

 طو٤َِ ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش ٫كظٔخ٫ص حٌُٔخى ٝحٍطلخع ٓؼي٫ص ح٠َُحثذ .  -9

طو٤َِ ح٫ٍرخف حُٔلووش، ٝ رخُظخ٢ُ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ اروخء ح٣ُِٔي ٖٓ حُ٘وي ىحهَ   -9

 حُٔئٓٔش .

وخٍؽ ٜٓ٘خ ًٌُٝي حُلخُش رخُ٘ٔزش ٓ٘خٓزش ًَُِ٘خص حُلي٣ؼش حُظؤ٤ْٓ، ٧ٗٚ ٣وَِ ٖٓ حُ٘وي حُ  -6

 ًَُِ٘خص ك٢ َٓحكَ حُ٘ٔٞ .
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ٖٝٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ٛ٘خ ح٠ُ إٔ ١َم ح٫ٓظ٬ٜى ٗلٜٔخ ٫ طِٝى حًَُ٘ش ر٘وي، ٌُٖ ٓخ ٣ظْ         

كؼ٬ ٛٞ ىٍٝٛخ ك٢ طو٤َِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُوخٍؿش ػ٠ِ ٌَٗ طول٤ٞ ك٢ ح٠َُحثذ حُٔيكٞػش 

٣خىس ح٫ٓظ٬ٜى ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٠ُٝ٧، ًٌُي ٣ـذ ح٫ٗظزخٙ ح٠ُ إٔ رٔزذ حٗولخٝ ح٫ٍرخف ػ٘ي ُ

حطزخع أ١ ٖٓ ١َم ح٫ٓظ٬ٜى ح٣َُٔغ ٫ ٣ؼ٢٘ طـ٘زخ كؼ٤ِخ ُيكغ ح٠َُحثذ ٝ اٗٔخ ٛٞ طؤؿ٤َ ٓئهض 

ُيكؼٜخ، أ١ إٔ ٣َ١وش ح٫ٓظ٬ٜى حُٔٔظؼِٔش ٫ طئػَ ػ٠ِ كـْ ح٠َُحثذ حُٔيكٞػش ٝ اٗٔخ طئػَ 

 ػ٠ِ طٞه٤ض ىكؼٜخ .

 ٣َ١وش حُو٢ٔ حُٔظ٘خهٚ ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى ح٠ُ :ٝطظلَع 

 DOUBLE) ٗٔزش حُو٢ٔ حُؼخرض ٖٓ ٤ٍٛق ح٧َٛ حُؼخرض  ٣َ١وش ٟؼق  -أ 

DECLINING BALANCE): 

             

ٝطَٜٔ ٌٛٙ حُط٣َوش كٌَس حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش ٨َُٛ ػ٘ي حكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ، ٌُٖ       

ٔش ح٧َٛ حُٔٔظِٜي ح٠ُ ٓخ ٣ؼخىٍ حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش ٣ظٞهق حكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى ػ٘يٓخ طَٜ ه٤

 حُٔويٍس .

  

 هطٞحص ح٫كظٔخد :

 طليى ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى ػ٠ِ حكظَحٝ إٔ ح٧َٛ ٤ٓظْ حٓظ٬ًٜٚ كٔذ ٣َ١وش حُو٢ٔ حُؼخرض .  -0

 ط٠خػق حُ٘ٔزش حُٔٔظوَؿش ك٢ حُز٘ي ح٧ٍٝ .  -9

 حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧ . ط٠َد حُ٘ٔزش ك٢ ه٤ٔش ح٧َٛ، ٣ٝؼظزَ حُ٘خطؾ حٓظ٬ٜى  -3

٣طَف حٓظ٬ٜى حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧ ٖٓ ه٤ٔش ح٧َٛ، ٠٣َٝد حُزخه٢ ك٢ ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى   -9

    ح٠ُٔخػلش، ٣ٌٕٝٞ

 حُ٘خطؾ حٓظ٬ٜى حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش ٌٌٝٛح .   

 ٣ظْ حُظٞهق ػٖ ح٫ٓظ٬ٜى ػ٘يٓخ ٣َٜ ٛخك٢ ه٤ْ ح٧َٛ ح٠ُ حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش حُٔويٍس .  -9

  

 ٓؼخٍ : 

 ى٣٘خٍ  991111                                  ًِلش ح٧َٛ

 ى٣٘خٍ   91111                             حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش
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 ٓ٘ٞحص           9                               حُؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢

  

 حُلَ : 

 =   ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ كٔذ ٣َ١وش حُو٢ٔ حُؼخرض     -0

  

            991111 – 91111 

 ى٣٘خٍ  91111     =      --------------------            

                       9 

  

 =    ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ كٔذ حُو٢ٔ حُؼخرض         -9

  

            91111 

           -------      =        91% 

            911111 

  

 x 9 =   91% %٠ٓ9خػق ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى =          -3

 رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :  ٣ٌٖٔ حٓظوَحؽ ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى ح٠ُٔخػق ٓزخَٗس            

  

                          0                          0 

           9   (-----)    =    9    x    (----- ) 

                   ٕ                                  9 

                        =     91% 

 ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ : -9 
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أُلخ( ٝه٤ٔش  ٬٣91كع إٔ حٓظ٬ٜى حُٔ٘ش ح٧ه٤َس ٛٞ ك٤ِٜش حُلَم ر٤ٖ حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش )  -9

   ح٧َٛ ك٢ ريح٣ش

( ٤ُْٝ ك٤ِٜش َٟد ٗٔزش ح٫ٓظ٬ٜى ك٢ ه٤ٔش 9909=  91111 – 99909حُٔيس )      

 ح٧َٛ ك٢ ريح٣ش حُٔيس .

 :(SUM OF THE YEAR DIGITS )ح٩ٗظخؿ٢ حُؼَٔ  ٣َ١وش ٓـٔٞع أٍهخّ ٓ٘ٞحص    -د 

طوّٞ ٌٛٙ حُط٣َوش ػ٠ِ أٓخّ حٓظ٬ٜى طٌِلش ح٧َٛ حُؼخرض ) رؼي حٓظزؼخى ه٤ٔظٚ حُظو٣َي٣ش 

 حُٔويٍس( رٔؼيٍ َٓطلغ

 ح٩ٗظخؿ٤ش ُٚ . ك٢ حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧، ٣ٝظ٘خهٚ طي٣ٍـ٤خ ًِٔخ طويٓض حُل٤خس

ٝٛٞ حُظؼـ٤َ رخ٫ٓظ٬ٜى ك٢  وش،ٝٛيف ٣َ١وش ح٫ٓظ٬ٜى ٌٛٙ ًٜيف حُط٣َوش حُٔخر       

ٓٔلض  حُٔ٘ٞحص ح٠ُٝ٧ ٖٓ حُل٤خس ح٩ٗظخؿ٤ش ٨َُٛ حُؼخرض ػ٠ِ كٔخد حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس، ٝهي

 ٝحٍطلخع ح٧ٓؼخٍ . رؼٞ حُيٍٝ رخطزخع ٌٛٙ حُط٣َوش ك٢ كظَحص حُظ٠وْ

  

 اٌخطٛاد :

 ٓ٘ز٢٘ حُوطٞحص حُظخ٤ُش ػ٠ِ أٓخّ ٗلْ ك٤َٟخص حُٔؼخٍ حُٔخرن :

            

 ٓ٘ٞحص ٝطٔخ١ٝ 9طليى ٓـٔٞع ٓ٘ٞحص حُؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢ حُظ٢ ٓزن ٝحكظَٝ أٜٗخ   -0

  

0  +9  +3  +9 +9  =09 

  

1 0 0 0 0 

سط١ذ  ٔغجخ الاعزٙلان اٌغٕخ

 ٌلأطً

اٌشط١ذ اٌّزشاوُ  الاعزٙلان

 ٌلاعزٙلان

1 03% 003333 00333 00333 

0 03% 100333 00033 103033 

0 03% 09033 01603 100003 

0 03% 00003 19330 191000 

0 03% 00010 0010 033333 
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ٓؼيٍ ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ ٛٞ ػزخٍس ػٖ ًَٔ ٓوخٓٚ ٓـٔٞع ٓ٘ٞحص حُؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢، ٝرٔطٚ   -9

 ػيى حُٔ٘ٞحص حُزخه٤ش ُِؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢ ٓلٔٞرش ٖٓ ريح٣ش حُلظَس حُٔخ٤ُش :

  

                                             9                                             

 ----          =                حٌَُٔ ح٧ٍٝ

                                           09   

  

           4                                                              

 ----        =               ٌَٔ حُؼخ٢ٗحُ

                                              15       

 ٝك٢ حُٜ٘خ٣ش طٜزق ُي٣٘خ حٌٍُٔٞ ُظخ٤ُش :

              9        9          3            9            0 

             ---    ،  ---     ،   ---     ،    ---     ،    --- 

              09       09         09          09          09 

  

حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش ( ٣ٝؼظزَ  –) حٌُِلش  ٠٣َد حٌَُٔ ح٧ٍٝ ك٢ ه٤ٔش ح٧َٛ حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى  -3

 حُ٘خطؾ حٓظ٬ٜى حُٔ٘ش ح٠ُٝ٧ .

ى حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش ٌٌٝٛح ٠٣َد حٌَُٔ حُؼخ٢ٗ ك٢ حُو٤ٔش حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى ٣ٝؼظزَ حُ٘خطؾ حٓظ٬ٜ  -9

 رخُ٘ٔزش ُزو٤ش حُٔ٘ٞحص .

 ٓؼخٍ :

 ) ٓ٘ٔظؼَٔ ٗلْ حُٔؼخٍ حُٔخرن (

 ى٣٘خٍ  991111                      ًِلش ح٧َٛ

 ى٣٘خٍ   91111                 حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش

 ٓ٘ٞحص          9                   حُؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢
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 خؿ٢ٓـٔٞع ٓ٘ٞحص حُؼَٔ ح٩ٗظ  -0

0  +9  +3  +9  +9  =  09 

                                                     

 :  ٢ٛ  9  -  0  ًٍٔٞ ح٫ٓظ٬ٜى ُِٔ٘ٞحص  -9

         9         9       3        9        0 

                                    ---     ،  ---  ،   ---   ،  ---   ،  --- 

                                   09        09      09      09      09 

  

 ح٧َٛ حُوخرَ ٬ُٓظ٬ٜى  -3

991111 – 91111  =  911111 

 :  حٓظ٬ٜى حُٔ٘ٞحص حُٔوظِلش  -9

        

 :(UNITS OF PRODUCTION)ػيى ٝكيحص ح٩ٗظخؽ  –ؽ  

ه٬ٍ ك٤خطٚ ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظٞهؼش؛ كبًح  ٣ـ١َ طوي٣َ ػيى حُٞكيحص حُظ٢ ٣ٌٖٔ ٨َُٛ إٔ ٣٘ظـٜخ

حُٔظٞهغ اٗظخؿٜخ ١ٞحٍ كظَس ك٤خس ح٧َٛ ح٩ٗظخؿ٤ش رٔخ ٓويحٍٙ  هيٍٗخ ك٢ ٓؼخُ٘خ حُٔخرن ػيى حُٞكيحص

ح٩ٗظخؽ طويٍ ػ٠ِ حُ٘لٞ   أُق ٝكيس، كخٕ ًِلش اٗظخؽ حُٞكيس ٖٓ ه٤ٔش ح٧َٛ حُٔٔظويّ ك٢ 911

 حُظخ٢ُ :

  

 حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش –طٌِلش ح٧َٛ                                                                   
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 -------------------------------------ه٤ٔش حُٞكيس حُٔ٘ظـش =                                      

 ٜخػيى حُٞكيحص حُٔظٞهغ اٗظخؿ                                                                  

  

حُٞكيحص حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ك٢ حُلوَس  ٝرخُظؼ٣ٞٞ ػٖ ًُي رخٓظؼٔخٍ ك٤َٟخص حُٔؼخٍ حُٔخرن ٝػيى

 ٖٓ ح٫ٓظ٬ٜى ٨َُٛ حُٔٔظؼَٔ ك٢ ح٩ٗظخؽ حُٔخروش،ٗوَؽ رٔخ ٣وٚ ًَ ٝكيس

      991111 – 91111       0 

 ٣٘خٍى  ---  =  --------------------    =  ح٫ٓظ٬ٜى ح١ٌُ ٣وٚ حُٞكيس حُٔ٘ظـش

                                                               911111           9 

 ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ   أُق ٝكيس ٣ٌٕٞ 011اًح ًخٕ ػيى حُٞكيحص حُٔ٘ظـش ك٢ حُٔ٘ش 

                                                                    0 

 ى٣٘خٍ 91111=   ----×  011111                                                    

                                                                    9 

  

 ٬ٓكظش :

ٛ٘خى كخ٫ص طوّٞ ك٤ٜخ رؼٞ حُٔئٓٔخص رخكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى ُـخ٣خص ح٣َ٠ُزش رط٣َوش ٓؼ٤٘ش 

ُِـخ٣خص ح٣َ٠ُز٤ش،  ٤غ ٣ٔظؼَٔ ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظٔخٍعحُٔخ٤ُش رط٣َوش أهَٟ، ك ُٝـخ٣خص حُز٤خٗخص

                  حُٔخ٤ُش  ٣َ١ٝوش حُو٢ حُٔٔظو٤ْ ُـخ٣خص حُز٤خٗخص

 : أصش ؽشق الاعزٙلان فٟ اٌؼش٠جخ ٚالأسثبح ٚاٌزذفك إٌمذٞ  -3

ُط٣َوش ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظزؼش أػَ ٓئهض ك٢ حُٔئٓٔش ك٢ ٓـخٍ ح٣َ٠ُزش حُٔيكٞػش ٝٛخك٢      

ف ٝحُظيكن حُ٘وي١ أ٠٣خ، اً ٣ئى١ حطزخع ١َم حٓظ٬ٜى ٓوظِلش ح٠ُ طلخٝص ك٢ ح٣َ٠ُزش ح٫ٍرخ

ٝح٧ٍرخف حُٔلووش ٝحُظيكوخص حُ٘وي٣ش ُِلظَس حُٞحكيس ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ حُٔلِٜش حُٜ٘خث٤ش ٌُٜٙ 

حُؼ٘خَٛ حُؼ٬ػش ػ٠ِ ٓيٟ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ح٬ُُٓش ٫ٓظ٬ٜى ح٧َٛ ٢ٛ ٝحكيس، أ١ إٔ ح٧ػَ ح١ٌُ 

يػٚ ح٫ٓظ٬ٜى ٛٞ أػَ ٓئهض ٣وظَٜ كو٢ ػ٠ِ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُٞحكيس حُٞحهؼش ٟٖٔ ك٤خس ٣ل

ح٧َٛ حُٔٔظِٜي . كؼ٘ي حطزخع أِٓٞد ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظٔخٍع، ٓؼ٬،كخٕ ح٫ٓظ٬ٜى ٣ِ٣ي ك٢ حُٔ٘ٞحص 

ح٠ُٝ٧، ٝط٘ولٞ ح٫ٍرخف، ٣ٝوق حُؼذء ح٣َ٠ُز٢، ٣ٝظلٖٔ حُظيكن حُ٘وي١ ٣ٝ٘ؼٌْ حُٔٞهق ك٢ 

 حص ح٧ه٤َس ُل٤خس ح٧َٛ حُٔٔظِٜي .حُٔ٘ٞ

ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ حُل٤ِٜش حُٜ٘خث٤ش ٝحكيس ٌَُ ٖٓ ح٣َ٠ُزش ٝحَُرق ٝحُظيكن حُ٘وي١ رـٞ        

حُ٘ظَ ػٖ أ٣ش ٣َ١وش حٓظ٬ٜى ٓظزؼش، ا٫ إٔ ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظٔخٍع ٤ِٓس ُٜخُق حُٔئٓٔش، اًح 
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ٌٕٞ ح٫ٓظ٬ٜى ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٠ُٝ٧ ػخ٤ُخ، ٓخ أهٌٗخ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حُو٤ٔش ح٤ُِ٘ٓش ُِ٘وٞى، اً ٣

٣ٌٕٝٞ حَُرق ٗظ٤ـش ٌُُي ٓ٘ول٠خ، ًٌُٝي ح٣َ٠ُزش . ٝرؼزخٍس أهَٟ، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ ح٫ٓظ٬ٜى 

حُٔظٔخٍع ٣ئى١ ح٠ُ طؤه٤َ ىكغ ح٣َ٠ُزش ُلظَحص ٫كوش، ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ كٍٜٞ حُٔئٓٔش ػ٠ِ هَٝ 

 ص ح٬ُكوش ٖٓ ه٬ٍ ٣َٟزش أػ٠ِ .ىٕٝ كٞحثي ٖٓ ٣َٟزش حُيهَ ٣ٔظَٔ ُل٤ٖ ىكؼٚ ك٢ حُٔ٘ٞح

ٝػ٤ِ٘خ إٔ ٬ٗكع أٗ٘خ ك٢ ح٧ٍىٕ ٫ ٗٔظؼَٔ ٣َ١وش ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظٔخٍع، ٫ٕ هٞح٤ٖٗ        

 ح٣َ٠ُزش ٫ طٔٔق رٚ .

 ٓؼخٍ :

 :  طٞحكَص حُٔؼِٞٓخص حُظخ٤ُش ػٖ ًَٗش أ د ؽ

 ٓ٘ٞحص 9 ٓيٟى٣٘خٍ/حُٔ٘ش ػ٠ِ   911111                                      حُٔز٤ؼخص

 ٓ٘ٞحص 9 ى٣٘خٍ/حُٔ٘ش ػ٠ِ ٓيٟ  911111                       طٌِلش حُٔز٤ؼخص ػيح ح٫ٓظ٬ٜى

 %91                                        ح٣َ٠ُزش

 ى٣٘خٍ  991111         ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش حُوخرِش ٬ُٓظ٬ٜى

 ٓ٘ٞحص  9              حُؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢ ٨َُٛ حُؼخرض

 ى٣٘خٍ  91111                             ُو٤ٔش حُظو٣َي٣شح

 هخثٔش حُيهَ ك٢ كخُش حٓظؼٔخٍ ٣َ١وش حُو٢ٔ حُؼخرض ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى : -أ 

 أُق ى٣٘خٍ . 91كٔذ حُٔؼخٍ حُٔخرن ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى ًخٕ حُو٢ٔ حُؼخرض ٬ُٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ 
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 حُؤْ .  ٬٣ٝكع طٔخ١ٝ ح٣َ٠ُزش حُٔيكٞػش ًٌُٝي ح٫ٍرخف ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص

 هخثٔش حُيهَ ك٢ كخُش ح٫ٓظ٬ٜى رخٓظؼٔخٍ ٣َ١وش حُو٢ٔ ح٠ُٔخػق :  -د 

       

  1 0 0 0 0 

 اٌّج١ؼبد

رىٍفخ 

 اٌّج١ؼبد

 الاعزٙلان

033333 

(033333) 

(03333) 

033333 

(033333) 

(03333) 

033333 

(033333) 

(03333) 

033333 

(033333) 

(03333) 

033333 

(033333) 

(03333) 

اٌشثخ لجً 

 اٌؼش٠جخ

163333 163333 163333 163333 163333 

ػش٠جخ 

(03)% 

(03333) (03333) (03333) (03333) (03333) 

طبفٟ 

 اٌشثخ

03333 03333 03333 03333 03333 
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 ٤ٖ ح٧ٍهخّ حُٔخروش ٓخ ٢ِ٣ :طز 

 ط٘خهٚ ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ طي٣ٍـ٤خ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص حُؤْ . -0

 طِح٣ي ح٫ٍرخف هزَ ح٣َ٠ُزش رٌَ٘ ٓٔظَٔ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص حُؤْ .  -9

 طِح٣ي ح٣َ٠ُزش حُٔيكٞػش ٗظ٤ـش طِح٣ي ح٫ٍرخف . -3

 طِح٣ي ح٫ٍرخف حُٜخك٤ش حُٔلووش .    -9

 كخُش حٓظؼٔخٍ ٓـٔٞع ٓ٘ٞحص حُؼَٔ ح٩ٗظخؿ٢ ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى : هخثٔش حُيهَ ك٢  -ؽ 

                                     

  1 0 0 0 0 

 اٌّج١ؼبد

رىٍفخ 

 اٌّج١ؼبد

 الاعزٙلان

033333 

(033333) 

(00333) 

033333 

(033333) 

(00033) 

033333 

(033333) 

(01603) 

033333 

(033333) 

(19330) 

033333 

(033333) 

(0010) 

اٌشثخ لجً 

 اٌؼش٠جخ

110333 100033 160003 103990 191000 

ػش٠جخ 

(03)% 

(06333) (00633) (00163) (93096) (90000) 

طبفٟ 

 اٌشثخ

06333 00633 00163 93096 90000 
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 ٝربٓؼخٕ حُ٘ظَ ك٢ ح٧ٍهخّ حُٔخروش ٬٣كع ٓخ ٢ِ٣ : ) ٝ ٛٞ ٗلْ ٓخ ٫كظ٘خٙ ٓخروخ ( .

  

 ط٘خهٚ ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص حُؤْ .  -0

 طِح٣ي ح٫ٍرخف هزَ ح٣َ٠ُزش رٌَ٘ ٓٔظَٔ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص حُؤْ  -9

 طِح٣ي ح٫ٍرخف حُٜخك٤ش حُٔلووش .  -3

  

 : ِمبسٔخ ث١ٓ الاعزٙلان ٚ اٌؼش٠جخ ٚ الاسثبح ٚ إٌمذ ِٓ اٌؼ١ٍّبد ٌطشق الاعزٙلان اٌضلاس

  

  1 0 0 0 0 

 اٌّج١ؼبد

رىٍفخ 

 اٌّج١ؼبد

 الاعزٙلان

033333 

(033333) 

(66660) 

033333 

(033333) 

(00000) 

033333 

(033333) 

(03333) 

033333 

(033333) 

(06660) 

033333 

(033333) 

(10000) 

اٌشثخ لجً 

 اٌؼش٠جخ

100000 106660 163333 100000 106660 

ػش٠جخ 

(03)% 

(66660) (00000) (03333) (06666) (90000) 

طبفٟ 

 اٌشثخ

66660 00000 03333 06666 90000 
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 حُـيٍٝ حُٔخرن، ٬ٗكع ٓخ ٢ِ٣ : ٝ رخُظيه٤ن ك٢

 إٔ ٓـٔٞع ح٫ٓظ٬ٜى ح٢ٌُِ ٝحكي ك٢ حُلخ٫ص حُؼ٬ع .  -0

 إٔ ٓـٔٞع ح٣َ٠ُزش ٝحكي ك٢ ؿ٤ٔغ حُلخ٫ص .  -9

 إٔ ٓـٔٞع ح٫ٍرخف ٝحكي ه٢ ؿ٤ٔغ حُلخ٫ص .  -3

٘وي١ إٔ ح٫ٍرخف ٝ ح٠َُحثذ حٗول٠ض ك٢ حُٔ٘ٞحص حُظ٢ حٍطلغ ك٤ٜخ ح٫ٓظ٬ٜى، ٌُٖ حُظيكن حُ  -9

طلٖٔ، ٧ٕ حُ٘وي حُوخٍؽ ػ٠ِ ٌَٗ ٣َٟزش ًخٕ أهَ، ٝ كيع ػٌْ ًُي ك٢ حُٔ٘ٞحص حُظ٢ 

 حٗولٞ ك٤ٜخ ح٫ٓظ٬ٜى .

  

ٝ أه٤َح ٫ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ ح٫ٓظ٬ٜى ٫ ٣ٌَ٘ ٜٓيٍح ٧ٓٞحٍ حُٔئٓٔش ٝ ٫ ٣ٌَ٘ 

ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔويٍس ٝ ًُي حٓظويحٓخ ُٜخ،٧ٗٚ ٤ُْ ا٫ ط٣ُٞؼخ ُظٌِلش ح٧َٛ حُط٣َٞ ح٧ؿَ ػ٠ِ ك٤خطٚ 

ُٔوخرِش ا٣َحىحص حُلظَس رَٜٔٝكخطٜخ . ًٔخ إٔ طٌِلش ح٧َٛ ٓخ ٢ٛ ك٢ حُٞحهغ ا٫ طيكن ٗوي١ ىكغ 

ٓٔزوخ، ا٫ إٔ ح٫ٓظلخىس ٓ٘ٚ ٫ طوظَٜ ػ٠ِ حُلظَس حُظ٢ كيع ك٤ٜخ حُيكغ حُلؼ٢ِ ُو٤ٔظٚ، ٌُُي كخٕ 

 اٗظخؿ٤ظٚ .ػ٤ِٔش حُظ٣ُٞغ ُو٤ٔظٚ طـ١َ ػ٠ِ حُلظَحص حُٔٔظل٤يس ٖٓ 

  

 : الإفظبح ػٓ الاعزٙلان فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ

 طظطِذ حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ ح٩كٜخف ػٖ حُز٤خٗخص حُظخ٤ُش :           

 ٣َ١وش ح٫ٓظ٬ٜى . -0

 حُل٤خس ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔويٍس، أٝ ٗٔذ ح٫ٓظ٬ٜى . -9

 ٓـٔٞع ح٫ٓظ٬ٜى ُِلظَس . -3

 ى حُٔظَحًْ .طٌِلش ح٧َٛ ٝ ح٫ٓظ٬ٜ -9
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 ع١بعخ اٌج١غ ٚ اٌزٛص٠غ : :     صبٌضب

طَْٓ حُٔئٓٔش ٤ٓخٓخطٜخ ك٢ حُز٤غ ٝ حُظ٣ُٞغ رٜيف حٍُٞٛٞ رخُٔز٤ؼخص ح٠ُ أه٠ٜ كي ٌٖٓٔ؛ ٝ 

 طَْٓ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ػخىس ٟٖٔ حُٔليىحص حُظخ٤ُش :

 ٤ٓخٓش حُز٤غ ٝ َٛ ٓظظْ رخُ٘وي أّ رخ٧ؿَ .  -0

 ح٤ٌُٔش ٝ طؼـ٤َ حُيكغ . ٤ٓخٓخص حُوْٜ حُظـخ١ٍ ٝ هْٜ  -9

 ٓيس ح٫ثظٔخٕ حٌُٖٔٔ ٓ٘لٚ ٝ ١َٝٗٚ .  -3

  ٌجبة اٌضبٟٔ: اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ.ح

 ٓيهَ ح٠ُ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ.    :    اٌفظً الأٚي-                     

 طل٤َِ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش.   :    اٌفظً اٌضبٟٔ              -       

 حُ٘وي٣ش.  هخثٔش حُظيكوخص   :    ٌضبٌشاٌفظً ا-                      

 .حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ   :    اٌفظً اٌشاثغ-                      

 اٌفظً الأٚي 

 ِذخً اٌٝ اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ

AN INTRODUCTION TO FINANTIAL ANALYSIS )) 

َهخرش ٝ حُلٍٜٞ كيى حُٔلّٜٞ حُلي٣غ ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ٝحؿزخص، ٜٓ٘خ حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ٝ حُ       

ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٝ حٓظؼٔخٍٛخ . ٝ ٖٓ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٚ إٔ ٛيف حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ٛٞ طؼَف 

ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش ٖٓ ك٤غ حُ٘ٞع ٝ حُو٤ٔش ٝ حُظٞه٤ض، ٝ إٔ ٛيف حَُهخرش حُٔخ٤ُش ٛٞ 

ي حُٔزخىٍس ح٠ُ طو٤٤ْ ًلخءس ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝ ٓيٟ ٬ٓءٓظٜخ ُظلو٤ن ح٧ٛيحف ٝ ىهش ط٘ل٤ٌٛخ ٝ ًٌُ

حطوخً ح٩ؿَحءحص حُظٜل٤ل٤ش ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذ، ًٔخ إٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٝ حٓظؼٔخٍٛخ 

٣ٔظِِّ حهظ٤خٍ ح٧ٗٔذ ٖٓ ر٤ٖ حُٜٔخىٍ حُٔظخكش ٝ طٞؿ٤ٜٜخ حُل٠َ حٓظويحّ حهظٜخى١ ىحهَ 

إٔ حُو٤خّ  حُٔئٓٔش رٔخ ٣ويّ حُٜيف حُٜ٘خث٢ ُِٔئٓٔش ٝ حُٔظٔؼَ رظؼظ٤ْ كوٞم ح٤ٌُِٔش، ٝ ٖٓ ك٤غ

رؤ١ ٖٓ ٌٛٙ حُٞظخثق، ٓغ ٓخ طظ٠ٔ٘ٚ ٖٓ ه٤خٍحص ؿ٤َ ٓليٝىس، ٣ظطِذ ىحثٔخ طٞحكَ ٤ًٔش ٓ٘خٓزش 

ٖٓ حُٔؼِٞٓخص ٫ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ا٫ رؤؿَحء طل٤َِ ُِٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ك٢ حُٔئٓٔش، 

حظَٜ  رخٓظؼٔخٍ أىٝحص طل٤ِ٤ِش طظ٘خٓذ ٝ ١ز٤ؼش ح٧ٓجِش حُٔطَٝكش ُ٪ؿخرش ػٜ٘خ، ح٧َٓ ح١ٌُ

ٓيٟ حُلخؿش ح٠ُ ٝظ٤لش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ُ ٝ ٖٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ٛ٘خ ح٠ُ إٔ أ٤ٔٛش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ 

٫ طوظَٜ ػ٠ِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش ٝكيٛخ، رَ إٔ ٌٛح حُٟٔٞٞع أٛزق ٣ؼ٢٘ ح٠ُ ؿخٗذ 

٣ظطِذ  اىحٍس حُٔئٓٔش ٓخ٤ٌُٜخ، ٝ ىحث٤ٜ٘خ ٝ ٓٞظل٤ٜخ ٝ ؿ٤َْٛ ُٔخ ٌُٜٙ حُٔـٔٞػخص ٖٓ ٜٓخُق

حُٔلخكظش ػ٤ِٜخ حُلٍٜٞ ػ٠ِ أىم ٓخ ٣ٌٖٔ ٖٓ حُٔؼِٞٓخص ػٖ حُٔئٓٔش ٝ أىحثٚ أٝ ٓيٟ ٬ٓٓش 

أٟٝخػٜخ حُٔخ٤ُش، ٝ ٌٛح ٫ ٣ٌٖٔ حٍُٞٛٞ ا٤ُٚ ا٫ رخٓظؼٔخٍ أىٝحص طل٤ِ٤ِش ٖٓ هزَ ٓلَِ هخىٍ 

ٌَ ر٘ي ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ حُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش، ٝ طؼَف حُؼ٬هخص حُظ٢ طَرطٜخ، ٝ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُ

 .ٜٓ٘خ، ٝ ح٫طـخٛخص حُظ٢ ٣ظوٌٛخ أىحإٛخ
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٣ٝؼظزَ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رٔلٜٞٓٚ حُلي٣غ ٤ُٝيح ُِظَٝف حُظ٢ ٗ٘ؤص ك٢ ٓطِغ حُؼ٬ػ٤٘خص ٖٓ         

ٌٛح حُوَٕ، ٢ٛٝ حُلظَس حُظ٢ ط٤ِٔص رخٌُٔخى حٌُز٤َ ح١ٌُ ٓخى ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ح١ٌُ 

خص ؿٖ ٝهيحع ٓخٍٓظٜخ رؼٞ اىحٍحص حًَُ٘خص ًحص أىص ظَٝكٚ ح٠ُ حٌُ٘ق ػٖ رؼٞ ػ٤ِٔ

ح٤ٌُِٔش حُؼخٓش، ح٧َٓ ح١ٌُ أَٟ رخُٔٔخ٤ٖٔٛ ٝحُٔو٤َٟٖ ػ٠ِ كي ٓٞحء، ٝكيح رخَُٔ٘ع ح٠ُ 

حُظيهَ، ٝكَٝ َٗ٘ حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش ػٖ ٓؼَ ٌٛٙ حًَُ٘خص.ٝهي أىٟ َٗ٘ ٌٛٙ حُٔؼِٞٓخص ح٠ُ 

، ٢ٛٝ ٝظ٤لش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ . ٌٝٓ٘ ًُي حُظخ٣ٍن ؿي٣يس ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ طِي حُلظَس  ظٍٜٞ ٝظ٤لش

ٝحُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٣ٌظٔذ ٣ِٓيح ٖٓ ح٤ٔٛ٧ش ُيٟ حٌُؼ٤َ ٖٓ ٓٔظؼ٤ِٔٚ، ُٔخ ٣ويٓٚ ُْٜ ٖٓ ٓؼِٞٓخص 

ًحص ى٫ُش ٛخٓش ك٢ ٓؼظْ حُلخ٫ص حُظ٢ ٣ظ٘خُٜٝخ . ٝهي ًخٗض حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٝحكيس ٖٓ حُـٜخص 

ش، ًُٝي رؼي إٔ ػزض ُٜخ ؿيٟٝ ٌٛٙ ح٤ُِٓٞش ًؤىحس ًحص حُظ٢ أُٝض حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ أ٤ٔٛش هخٛ

 ٤ِٓحص ؿ٤يس، طظويّ ٓٔخػيس ٫ ري٣َ ػٜ٘خ ػ٘يٓخ ٣ظؼِن ح٧َٓ رخطوخً هَحٍ ط٤ِٔل٢ ٖٓ ٗٞػ٤ش ؿ٤يس .

 :(SCOPE OF FINANCIAL ANALYSIS)   إؽبس اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ

 ٣ظٌٕٞ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٖٓ كَػ٤ٖ ٛٔخ :            

 CORPORATE FINANCIALحُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘خص )حُٔئٓٔخص(                     -0

ANALYSIS            

ٝؿخ٣ش ٌٛح حُلَع ٢ٛ ٓٔخػيس حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٔي٣َ٣ٖ ٝح١٧َحف ح٧هَٟ ك٢ طو٤٤ْ          

هَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ حَُأٓٔخ٤ُش ٝحُظ٣َٞٔ ٝحُوَحٍحص ح٧هَٟ ًحص ح٧ػَ حُٔخ٢ُ ك٢ ٟٝغ 

حُوَحٍحص حُظ٢ طظوٌ ىحهَ حُٔئٓٔش ُٜخ ٗٞع ٖٓ ح٥ػخٍ حُٔخ٤ُش؛ ٌُح  حًَُ٘ش ٫ٕ ؿ٤ٔغ

٣ًَِ حُٔلِِٕٞ ػ٠ِ طوي٣َ ٌٛٙ ح٥ػخٍ ٝٝٛلٜخ إٔ ُْ ٣ٔظط٤ؼٞح طلي٣يٛخ ٤ًٔخ، ٖٝٓ 

 حُٔـخ٫ص حُظ٢ ٣ظ٘خُٜٝخ ٌٛح حُظل٤َِ :

 .(CAPITAL INVESTMENT))حُوَحٍحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ   -أ 

 .(CAPITAL STRUCTURE)حُٔخٍ ٤ٌَٛ ٍأّ        - د

 .(DIVIDEND POLICY)  ٤ٓخٓش ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف          - ؽ

 WORKING CAPITAL)اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ            - ى

MANAGEMENT). 

 .(LONG TERM FINANCE)ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ         -ٙ 

 .(LIABILITY MANAGEMENT)اىحٍس حُٔطِٞرخص             -ٝ 

 .(FINANCIAL PLANNING)   حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ   -١

ٌٛح ٤ٌٕٓٝٞ ٟٖٔ هطظ٘خ ك٢ ٌٛح حٌُظخد ط٘خٍٝ ؿ٤ٔغ ٝظخثق حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ        

 ًَُِ٘ش، رخٓظؼ٘خء حُوَحٍحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .

 :(SECURITIES ANALYSIS)رذ١ًٍ الأٚساق اٌّب١ٌخ               -0
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ظل٤َِ ٢ٛ ٓٔخػيس حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝٓي١َ٣ ٓلخكع ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ك٢ طو٤٤ْ ٝؿخ٣ش ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُ

 حُزيحثَ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكش .

 : ِفَٙٛ اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ

٣ؼَف حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رؤٗٚ ػزخٍس ػٖ" ػ٤ِٔش ٓؼخُـش ٓ٘ظٔش ُِز٤خٗخص حُٔخ٤ُش حُٔظخكش               

٤ش حطوخً حُوَحٍحص ٝطو٤٤ْ أىحء ػٖ ٓئٓٔش ٓخ" ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص طٔظؼَٔ ك٢ ػِٔ

 حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش ك٢ حُٔخ٢ٟ ٝحُلخَٟ، ًٌُٝي ك٢ ط٘و٤ٚ أ٣ش ٌِٓ٘ش ٓٞؿٞىس 

)ٓخ٤ُش أٝ ط٘ـ٤ِ٤ش(، ٝطٞهغ ٓخ ٤ٌٕٓٞ ػ٤ِٚ حُٟٞغ ك٢ حُٔٔظوزَ ٣ٝظطِذ طلو٤ن ٓؼَ ٌٛٙ حُـخ٣ش 

َ ٝرٔخ ٣ظ٘خٓذ ٝػ٤ِٔش حطوخً حُو٤خّ رؼ٤ِٔش ؿٔغ ٝطٜل٤ق ُِز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ٝطوي٣ٜٔخ رٌَ٘ ٓوظٜ

 حُوَحٍ. ٝطظلون ؿخ٣ش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ طو٤٤ْ ح٧ٍٓٞ حُظخ٤ُش :

حُٔظٔؼَ ك٢ أٍٛٞ (FINANCIAL STRUCTURE)حُظ٤ًَذ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش    -0

 حُٔئٓٔش ٝحُٜٔخىٍ حُظ٢ كِٜض ٜٓ٘خ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ُل٤خُس ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ .

حُٔظٔؼِش ك٢ حَُٔحكَ حُظ٢ ٣َٔ رٜخ اٗظخؽ  (OPERATING CYCLE)ىٍٝطٜخ حُظ٘ـ٤ِ٤ش    -9

 حُِٔؼش )أٝ حُويٓش (، ٝر٤ؼٜخ ٝطل٤َٜ ػٜٔ٘خ .

 حُظ٢ ٣ظوٌٛخ أىحء حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘ٞحص ػيس . (TRENDS)ح٫طـخٛخص                     -3

يحع حُظ٢ طظٔظغ رٜخ حُٔئٓٔش ُِظؼخَٓ ٓغ ح٧ك (FLEXIBILITY)حَُٔٝٗش                     -9

 ؿ٤َ

حُٔظٞهؼش، ًخ٫ٗلَحف ك٢ حُٔز٤ؼخص ٝح٫ٗلَحف ك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش رٔزذ ظَٝف 

    هخٛش أٝ ػخٓش .

ٓٔخ طويّ، ٗٔظط٤غ حُوٍٞ رؤٕ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٛٞ ػزخٍس ػٖ ػ٤ِٔش ٓ٘ظٔش طٜيف ح٠ُ طؼَف           

٬ُّ ُٜخ، ٓٞح١ٖ حُوٞس ك٢ ٟٝغ حُٔئٓٔش ُظؼ٣ِِٛخ، ٝػ٠ِ ٓٞح١ٖ ح٠ُؼق ُٟٞغ حُؼ٬ؽ حُ

ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حُوَحءس حُٞحػ٤ش ُِوٞحثْ حُٔخ٤ُش حٍُٔ٘٘ٞس، رخ٩ٟخكش ح٠ُ ح٫ٓظؼخٗش رخُٔؼِٞٓخص 

 حُٔظخكش ًٝحص حُؼ٬هش ٓؼَ أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ ٝحُٔئَٗحص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش .

ٝحُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ر٢٤ٔ ك٢ ٓلٜٞٓٚ حُ٘ظ١َ ُُٜٔٞش ح٩ُٔخّ رٚ ٝكْٜ آ٤ُش ػِٔٚ ٖٓ هزَ           

ٌُؼ٣َ٤ٖ، ٌُٖ ٛ٘خى ٛؼٞرش ًز٤َس ك٢ ططز٤وٚ، ٌُٕٞ حُظطز٤ن ح٤ُِْٔ ٣لظخؽ ح٠ُ أُخّ ًز٤َ ح

رخُٔلخٓزش ٝح٫هظٜخى ٝحُظَٝف حُوخٛش حُٔل٤طش رخُٔئٓٔش ٟٓٞٞع حُظل٤َِ ٝ أىحٍطٜخ ٝهيٍحص 

ٌٛٙ ح٩ىحٍس . ٖٝٓ ٌٛح حُٔ٘طِن، ٗ٘ظَ ح٠ُ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ أٗٚ هخثْ ػ٠ِ حُلٌْ حُ٘خرغ ٖٓ 

٣ٝئ٣ي ٌٛح حُٔ٘طن  ؼَكش ٝحُوزَس، أًؼَ ٖٓ ًٞٗٚ ػ٤ِٔش ٤ٌٓخ٤ٌ٤ٗش ٓز٤٘ش ػ٠ِ أْٓ ٓليىسحُٔ

ح٫هظ٬ف ك٢ ٝؿٜخص حُ٘ظَ حُظ٢ ٖٓ حٌُٖٔٔ إٔ ٣وَؽ رٜخ ٗوٜخٕ هخٓخ رظل٤َِ ٤ِٓح٤ٗش ٓئٓٔش 

 ٝحكيس .

 اعزؼّبلاد اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ :
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ٟٞٞع حُظل٤َِ ٝحطوخً حُوَحٍحص ٣ٔظؼَٔ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ُظؼَف أىحء حُٔئٓٔخص ٓ               

 ًحص حُِٜش رٜخ .ٌٛح ٣ٌٖٝٔ حٓظؼٔخٍ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ُويٓش أؿَحٝ ٓظؼيىس أٜٛٔخ :

 :CREDIT ANALYSIS)(اٌزذ١ًٍ الائزّبٟٔ                     -0

٣وّٞ رٌٜح حُظل٤َِ حُٔوَٝ ًُٝي رٜيف حُظؼَف ػ٠ِ ح٧هطخٍ حُٔظٞهغ إٔ ٣ٞحؿٜٜخ         

حُٔوظَٝ )حُٔي٣ٖ(، ٝطو٤٤ٜٔخ ٝر٘خء هَحٍٙ روٜٞٙ ٌٛٙ حُؼ٬هش حٓظ٘خىح  ك٢ ػ٬هظٚ ٓغ

ح٠ُ ٗظ٤ـش ٌٛح حُظو٤٤ْ . ٝطويّ أىٝحص حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُٔوظِلش ُِٔلَِ، رخ٩ٟخكش ح٠ُ 

ح٧ىٝحص ح٧هَٟ، ح١٩خٍ ح٬ُٔثْ ٝحُلؼخٍ ح١ٌُ ٣ٌٔ٘ٚ ٖٓ حطوخً حُوَحٍ حُٔ٘خٓذ، ًُٝي ُٔخ 

ؼَف حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش اًح ٓخ ؿَٟ حُظل٤َِ حُٔ٘خٓذ ُِوٞحثْ ٌُٜٙ ح٧ىٝحص ٖٓ هيٍس ك٢ ط

 حُٔخ٤ُش ُِٔوظَٝ ٝطٔض حُوَحءس حُٔ٘خٓزش ُِ٘ظخثؾ حُٔٔظوَؿش ٖٓ حُظل٤َِ .

 :(INVESTMENT ANALYSIS)اٌزذ١ًٍ الاعزضّبسٞ                     -9

٢ ٓـخٍ طو٤٤ْ إ ٖٓ أك٠َ حُظطز٤وخص حُؼ٤ِٔش ُِظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٢ٛ طِي حُٔٔظؼِٔش ك      

ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أْٜٓ حًَُ٘خص، ٝأٓ٘خى حُوَٝ، ٌُٜٝح ح٧َٓ أ٤ٔٛش رخُـش ُـٍٜٔٞ 

حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٖٓ أكَحى ًَٝٗخص ٣ٜ٘ذ حٛظٔخْٜٓ ػ٠ِ ٬ٓٓش حٓظؼٔخٍحطْٜ ًٝلخ٣ش ػٞحثيٛخ. 

٫ٝ طوظَٜ هيٍس حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ طو٤٤ْ ح٧ْٜٓ ٝحُٔ٘يحص ٝكٔذ، رَ طٔظي ٌٛٙ حُويٍس 

حُٔئٓٔخص ٗلٜٔخ ٝحٌُلخءس ح٩ىح٣ٍش حُظ٢ طظل٠ِ رٜخ ٝح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ ٓوظِق  ُظَ٘ٔ طو٤٤ْ

 حُٔـخ٫ص .

 :(MERGER & ACQUISITION ANALYSIS)رذ١ًٍ الأذِبط ٚاٌششاء     - 3

٣٘ظؾ ػٖ ح٫ٗيٓخؽ ٝحَُ٘حء ط٣ٌٖٞ ٝكيس حهظٜخى٣ش ٝحكيس ٗظ٤ـش ٠ٗ٫ٔخّ ٝكيط٤ٖ           

 حُ٘و٤ٜش حُوخ٤ٗٞٗش ٌَُ ٜٓ٘ٔخ أٝ ٧كيٛٔخ .  حهظٜخى٣ظ٤ٖ أٝ أًؼَ ٓؼخ، ُٝٝحٍ

ٝك٢ كخُش ٍؿزش ًَٗش َٗحء ًَٗش أهَٟ، طظ٠ُٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔ٘ظ١َ ػ٤ِٔش            

حُظو٤٤ْ، كظويٍ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ًَُِ٘ش ح١ُٞ٘ٔ َٗحإٛخ، ًٔخ طويٍ ح٧ىحء حُٔٔظوز٢ِ ُٜخ. ٝك٢ 

ّ ر٘لْ ػ٤ِٔش حُظل٤َِ ٧ؿَ طو٤٤ْ حُؼَٝ حُٔويّ ٗلْ حُٞهض طظ٠ُٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِزخثغ حُو٤خ

 ٝحُلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘خٓزظٚ .

 :PERFORMANCE ANALYSIS)رذ١ًٍ رم١١ُ الأداء      - 9

طؼظزَ أىٝحص حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ أىٝحص ٓؼخ٤ُش ُظلو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش، ُٔخ ُٜخ ٖٓ هيٍس ػ٠ِ         

ٝطٞحُٜٗخ حُٔخ٢ُ، ٤ُٓٝٞظٜخ،  طو٤٤ْ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش، ًٝلخءطٜخ ك٢ اىحٍس ٓٞؿٞىحطٜخ،

ٝح٫طـخٛخص حُظ٢ طظوٌٛخ ك٢ حَُ٘ٔ، ًٌُٝي ٓوخٍٗش أىحثٜخ رًَ٘خص أهَٟ طؼَٔ ك٢ ٗلْ 

حُٔـخٍ أٝ ك٢ ٓـخ٫ص أهَٟ . ٖٝٓ حُـي٣َ رخًٌَُ إٔ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظل٤َِ طٜظْ رٚ ٓؼظْ 

 ح١٧َحف حُظ٢ ُٜخ ػ٬هش رخُٔئٓٔش ٓؼَ ح٩ىحٍس، حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٔو٤َٟٖ .

 :(PLANNING)اٌزخط١ؾ   - 9

طؼظزَ ػ٤ِٔش حُظوط٢٤ ُِٔٔظوزَ أَٓح ٣ٍَٟٝخ ٌَُ ٓئٓٔش ًُٝي رٔزذ حُظؼو٤يحص       

حُ٘ي٣يس حُظ٢ طٜ٘يٛخ أٓٞحم حُٔ٘ظـخص حُٔوظِلش ٖٓ ِٓغ ٝهيٓخص . ٝطظٔؼَ ػ٤ِٔش حُظوط٢٤ 
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ٝحص حُظل٤َِ رٟٞغ طٍٜٞ ٧ىحء حًَُ٘ش حُٔظٞهغ رخ٫ٓظَٗخى رخ٧ىحء حُٔخرن ُٜخ، ٝٛ٘خ طِؼذ أى

 حُٔخ٢ُ ىٍٝح ٜٓٔخ ك٢ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ر٘و٤ٜخ ٖٓ ك٤غ طو٤٤ْ ح٧ىحء حُٔخرن ٝطوي٣َ ح٧ىحء حُٔظٞهغ .

ٌٛٙ ح٫ٓظؼٔخ٫ص حُٞحٓؼش ُِظل٤َِ حُٔخ٢ُ ؿؼِض ٓ٘ٚ ٓـخٍ حٛظٔخّ حٌُؼ٣َ٤ٖ ٍؿْ حهظ٬ف      

َ حُٔخ٢ُ حٓظؼٔخ٫ ح٧ٛيحف حُظ٢ ٣ظطِؼٕٞ ا٤ُٜخ ٖٓ ططز٤وخطٚ، ٖٝٓ حُـٜخص حُظ٢ طٔظؼَٔ حُظل٤ِ

 ٝحٓؼخ ٓخ ٢ِ٣ :

 حُٔٔظؼَٕٔٝ .            -0

 اىحٍس حُٔئٓٔش ٗلٜٔخ.            -9

 ٓٔخَٓس ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش .            -3

 حُيحثٕ٘ٞ .            -9

 حُؼخِٕٓٞ .            -9

 حُٜٔخُق حُل٤ٌٓٞش .            -6

 َ .حُٔئٓٔخص حُٔظوٜٜش رخُظل٤ِ            -7

ٝطٔؼ٠ ًَ كجش ٖٓ ٌٛٙ حُلجخص ح٠ُ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص طوظِق ػٖ حُٔؼِٞٓخص           

حُظ٢ طلظخؿٜخ حُلجخص ح٧هَٟ، ًُٝي ٫هظ٬ف حُـخ٣ش ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص ُيٟ ًَ 

 ٜٓ٘خ، ًٔخ ٣ظ٠ق ٖٓ حُظل٤َٜ حُظخ٢ُ :

 :اٌّغزضّشْٚ                 -0

َٕٔٝ ك٢ حُٞكيس ح٫هظٜخى٣ش رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ر٬ٔٓش ٣ٜظْ حُٔٔظؼ                 

حٓظؼٔخٍحطْٜ ٝٓيٟ ٓ٘خٓزش ػٞحثيٛخ حُلخ٤ُش ٝحُٔٔظوز٤ِش ُِٔوخ١َ حُظ٢ هي طظؼَٝ 

ُٜخ، ٌُح ٣وٕٞٓٞ رؼ٤ِٔش حُظل٤َِ هزَ حطوخً هَحٍحطْٜ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ُِظَٞٛ ح٠ُ 

 ٓؼِٞٓخص ػٔخ ٢ِ٣ :

حُٔيٟ حُو٤َٜ ٝحُط٣َٞ، ًٌُٝي هيٍطٜخ أىحء حُٔئٓٔش ػ٠ِ                        - أ

 ػ٠ِ ح٫ٓظَٔحٍ ك٢ طلو٤ن حُؼٞحثي حُٔ٘خٓزش ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍحص .

ح٫طـخٙ ح١ٌُ حطوٌطٚ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓيٟ كظَس ٓؼوُٞش                    - د

 ٖٓ حُِٖٓ .

 ٤ٓخٓش ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف حُٔظزؼش ٝٓيٟ ػزخطٜخ .         -ؽ     

حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ُِٞكيس ح٫هظٜخى٣ش ٝحُؼٞحَٓ حُظ٢ هي طئػَ ك٤ٚ                      - ى

 ٓٔظوز٬ .
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ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش ٝٗوخ١ ح٠ُؼق ٝحُوٞس حُظ٤ًَزش حُظ٢                      -ٙ 

 حطوٌٛخ ٌٛح ح٤ٌَُٜ .

ٗظ٤ـش ٓوخٍٗش أىحء حُٔئٓٔش رؤىحء حُٔئٓٔخص حُٔ٘خرٜش ك٢                       -ٝ 

 ٝحُلـْ ٝحُؼَٔ ًٌُٝي أىحء حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ . حُ٘٘خ١

آٌخ٤ٗخص ططٍٞ حُٔئٓٔش ٝٗٔٞٛخ ٝطؤػ٤َ ًُي ػ٠ِ ح٫ٍرخف                      -ُ 

 ٝحُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ٧ٜٜٓٔخ .

 : إداسح اٌّؤعغخ-0

٣ٔظؼَٔ حُظل٤َِ ٖٓ هزَ ٓوظِق حُٔٔظ٣ٞخص ح٩ىح٣ٍش ك٢ حُٔئٓٔش ُظلو٤ن           

 حُـخ٣خص حُظخ٤ُش، أٝ ًِٜخ ٓـظٔؼش :  ٝحكيس ٖٓ

 طو٤٤ْ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ٝ حُؼٞحثي حُٔلووش ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ .             - أ

 طؼَف ح٫طـخٛخص حُظ٢ ٣ظوٌٛخ أىحء حًَُ٘ش .         - د

ٓوخٍٗش أىحء حُٔئٓٔش رؤىحء حُٔئٓٔخص ح٧هَٟ حُٔوخٍرش ك٢ حُلـْ ٝ حُٔ٘خرٜش ك٢  -ؽ

 كش ح٠ُ ٓوخٍٗظٜخ ٓغ أىحء حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش .١ز٤ؼش حُ٘٘خ١، رخ٩ٟخ

 1طو٤٤ْ كخػ٤ِش حَُهخرش  -ى

 ٤ًل٤ش ط٣ُٞغ حُٔٞحٍى حُٔظخكش ػ٠ِ أٝؿٚ ح٫ٓظويحّ حُٔوظِلش . -ٙ

 طو٤٤ْ ًلخءس اىحٍس حُٔٞؿٞىحص . -ٝ

 طو٤٤ْ أىحء حُٔٔظ٣ٞخص ح٩ىح٣ٍش حُٔوظِلش . -ُ

 ط٘و٤ٚ ح٬ٌُ٘ٔص حُلخ٤ُش . -ف

 ظوط٢٤ ُِٔٔظوزَ .حُ -١

 : عّبعشح الأٚساق اٌّب١ٌخ -3

 ٝ ٣ٜيف ٛئ٫ء، ٖٓ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ، ح٠ُ حُظؼَف ػ٠ِ ٓخ ٢ِ٣ :                 

    حُظـ٤٤َحص حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ ططَأ ػ٠ِ أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ ٗظ٤ـش ُِظطٍٞحص حُٔخ٤ُش ك٢             - أ

 ٓش ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٔخػي ػ٠ِ حطوخً حُٔئٓٔش أٝ ٗظ٤ـش ُِظَٝف ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ        

 هَحٍحص حُظٔؼ٤َ حُٔ٘خٓزش ٌُٜٙ ح٧ْٜٓ .         
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أْٜٓ حًَُ٘خص حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌَ٘ كَٙ حٓظؼٔخٍ ؿ٤يس ٣ٌٖٔ حٓظـ٬ُٜخ           - د

 أٝ 

 طوي٣ْ حُٜ٘ق ر٘ؤٜٗخ ُِؼ٬ٔء .         

 اٌذائْٕٛ :  -9

حُٔوخ١َ حُٔظٞهغ إٔ طئػَ ك٢ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ  ٣وّٞ حُيحثٕ٘ٞ رخُظل٤َِ ٧ؿَ طو٤٤ْ            

حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ ػ٘يٓخ طٔظلن ٌٛٙ ح٫ُظِحٓخص، ٝ ٣ظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ ط٤ًَِ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ 

 حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

  

 ٤ُٓٞش حُٔئٓٔش رخػظزخٍٛخ ٖٓ حك٠َ ٓئَٗحص حُويٍس ػ٠ِ حُٞكخء ػ٠ِ حُٔيٟ     - أ

 حُو٤َٜ .  

 ٓٔش حُٔخ٢ُ ٝ حُٜٔخىٍ حَُث٤ٔ٤ش ٨ُٓٞحٍ ٝ حٓظويحٜٓخ ٝ ٤ٌَٛ حُٔئ   - د

 حُظٞهؼخص حُط٣ِٞش ح٧ؿَ رخػظزخٍٛخ أك٠َ ٓئَٗحص حُويٍس ػ٠ِ حُٞكخء ك٢      

 حُٔيٟ حُط٣َٞ .     

 طؼَف هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٍرخف رخػظزخٍٛخ أكي حُٔٞحٍى حَُث٤ٔ٤ش  -ؽ

 ٣ِش ح٧ؿَ ٓؼخ .ُِٞكخء رخُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝ حُطٞ     

 ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ حطزؼظٜخ حُٔئٓٔش ك٢ حُٔخ٢ٟ ُٔٞحؿٜش حكظ٤خؿخطٜخ حُٔخ٤ُش . -ى

 ٓيٟ ٬ٓٓش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش . -ٙ

 حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٝ ٓيٟ حٗظظخٜٓخ ٝ ًلخ٣ظٜخ ُظِز٤ش حكظ٤خؿخص حُٔئٓٔش . -ٝ

 : اٌؼبٍِْٛ فٟ اٌّؤعغخ -9

 فٟ اٌّؤعغخ ثٕزبئجٙب ػٍٝ ٔذٛ سئ١غٟ ٚ رٌه ٌغجج١ٓ ٚ ٠ٙزُ اٌؼبٍِْٛ                    

 أٓخ٤٤ٖٓ، ٛٔخ :           

طؼ٣ِِ ٗؼٍٞ ح٫ٗظٔخء ٝ حُ٘ؼٍٞ رخ٩ٗـخُ ك٢ كخُش حُ٘ـخف، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئػَ         - أ

 ك٢ 

 ٓٔظٟٞ ح٩ٗظخؿ٤ش .    

 ٟٖٔ ٓؼَكظْٜ ُِ٘ظخثؾ حُلؼ٤ِش طٌْٜٔ٘ ٖٓ طؼَف حُلي حُٔؼوٍٞ ُٔطخُزْٜ، ُظزو٠     - د
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 حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ح٬ُٔثٔش ُِٔئٓٔش .     

 : اٌّظبٌخ اٌذى١ِٛخ -6

٣ؼٞى حٛظٔخّ حُـٜخص حُل٤ٌٓٞش رظل٤َِ أىحء حُٔئٓٔخص ٧ٓزخد ٍهخر٤ش             

رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧, ٝ ٧ٓزخد ٣َٟز٤ش رخُيٍؿش حُؼخ٤ٗش، رخ٩ٟخكش ح٠ُ ح٧ٛيحف حُظخ٤ُش 

:                

 ٖٓ حُظو٤ي رخ٧ٗظٔش ٝ حُوٞح٤ٖٗ حُٔؼٍٔٞ رٜخ . حُظؤًي        - أ

 طو٤٤ْ ح٧ىحء ًَهخرش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش .    - د

 َٓحهزش ح٧ٓؼخٍ . -ؽ

        ؿخ٣خص اكٜخث٤ش . -ى

 : اٌّؤعغبد اٌّزخظظخ ثبٌزذ١ًٍ     -7

ر٘خء ػ٠ِ ٝ طوّٞ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص رؼ٤ِٔش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ، حٓخ رٔزخىٍس ٜٓ٘خ أٝ        

ٝ طويّ هيٓخطٜخ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ   ط٤ٌِق ٖٓ اكيٟ حُٔئٓٔخص حُٜٔظٔش رؤَٓ حُٔئٓٔش،

 حُلخ٫ص ٓوخرَ أؿٍٞ ٓؼ٤٘ش .

ح٫هظٜخى٣ش ٗلٜٔخ حُطِذ ح٠ُ ٓئٓٔخص ٓظوٜٜش حُو٤خّ   ٝ هي طظ٠ُٞ حُٞكيس        

َ رظل٤َِ أٟٝخػٜخ حُٔخ٤ُش ٝ َٗ٘ ٗظخثـٜخ ٝ ط٤ٜ٘لٜخ ح٫ثظٔخ٢ٗ ك٢ حُٔٞم ُ ٝ طئػ

ٗظ٤ـش ٌٛح حُظل٤َِ حٍُٔ٘٘ٞ ػ٠ِ هيٍس حُٞكيس ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ح٫هظَحٝ ٝ ٓؼَ ٌٛح 

ح٫هظَحٝ؛ اً إٔ حًَُ٘شًحص حُظ٤ٜ٘ق حُـ٤ي ٓظوظَٝ رٔؼَ كخثيس أهَ ٖٓ طِي 

 حُٔئٓٔخص حُظ٢ طلظَ ٌٓخٗش أهَ ٗظ٤ـش ُِظل٤َِ حُٔؼي ػٜ٘خ .

   ٢ٌ٣َٓ ًَٗشٝ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُؼخِٓش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ك٢ حُٔٞم ح٧       

STANDARD & POOR’S  ًَٝٗشDUN & BRADSTREET   حُظ٢

 ROBERTٗٔزش ٓخ٤ُش ُؼيى ًز٤َ ٖٓ حُٜ٘خػخص، ٝ ًٌُي  09طوّٞ رخكظٔخد 

MORRIS ASSOCIATES  ٝ ح٧ه٤َس طخرؼش ُـٔؼ٤ش حُز٘ٞى ك٢ أ٣ٌَٓخ ٝ .

 طٌَّ ؿٜيٛخ ُويٓش حُوطخع حَُٜٔك٢ .

 ( :E CORPORATE FINANCدٚس اٌّذًٍ اٌّبٌٟ )

 ٛ٘خى ٓظَٜحٕ ٍث٤ٔ٤خٕ ٌُٜٙ حُٞظ٤لش ٛٔخ :       

 ( : TECHNICAL ASPECTحُٔظَٜ حُل٢٘ )      - أ

ٝ ٣وّٞ حُٔظَٜ حُل٢٘ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ حُٔزخىة ح٣َُخ٤ٟش ٝ حُٔخ٤ُش حُٔؼَٝكش ٝ ًُي ُِو٤خّ 

 رٔخ ٢ِ٣ :

 حكظٔخد حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش .        -0
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 أهَد ُِلْٜ . اػخىس ٤ٛخؿش حُٔؼِٞٓخص رٌَ٘        -9

ٓوخٍٗش حُٔؼِٞٓخص حُٔٔظوَؿش رٔخ ٛٞ ٓظٞهغ ٝ رخُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ػٖ         -3

 حُٔئٓٔخص ح٧هَٟ .

 ( : INTERPRITIVE ASPECTحُٔظَٜ حُظل١َ٤ٔ )    - د

ٝ ٣ٜيف ٌٛح حُٔظَٜ ح٠ُ حُو٤خّ رؼ٤ِٔش كْٜ ٝ طل٤َٔ ُ٘ظخثؾ حُؼ٤ِٔش حُل٤٘ش ك٢           

 ح٫ٓظؼخٗش رخُٔؼِٞٓخص حُظخ٤ُش :حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رؼي 

 هِل٤ش حُٔئٓٔش ٝ طَ٘ٔ ٓخ ٢ِ٣ :         -0

 ٌِٜٗخ حُوخ٢ٗٞٗ .     - أ

 ٤ٌِٓظٜخ .-د

 اىحٍطٜخ . -ؽ

 ١ز٤ؼش ٗ٘خ١ٜخ . -ى

 حُٔ٘خكٔش . -ٙ

 حُٔل٢٤ ح١ٌُ طؼَٔ ك٤ٚ حُٔئٓٔش ٓٔؼ٬ رٔخ ٢ِ٣ :         -9

 هٜخثٚ حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ .     - أ

 ًَِ حُٔئٓٔش ك٢ حُٜ٘خػش .ٓ - د

 حُٔٞم ح١ٌُ طؼَٔ ك٤ٚ . -ؽ

 ح٧ٗظٔش حُل٤ٌٓٞش حُظ٢ ك٢ ظِٜخ . -ى

 حُويٍس ػ٠ِ حُظ٤ٌق . -ٙ

 (: OBJECTIVES OF FINANCIAL ANALYSISأ٘ذاف اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ )

ْ ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رخٕ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٛٞ ػ٤ِٔش طل٣َٞ حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش حُٞحٍىس ك٢ حُوٞحث           

حُٔخ٤ُش ح٠ُ ٓؼِٞٓخص طٔظؼَٔ ًؤٓخّ ٫طوخً هَحٍحص ٓٔظ٤َ٘س ٧ؿَ طؼ٣ِِ ح٫طـخٛخص 

ح٣٩ـخر٤ش ك٢ حُٔئٓٔش، ٝ ُٔؼخُـش رؼٞ حُٔٔخٍٓخص حُوخ١جش ٓؼَ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ رؼٞ 

حُظٌخ٤ُق أٝ ٓؼخُـش ٗوٚ ٓظٞهغ ك٢ ح٤ُُٔٞش . ٝ ٣ٌَ٘ ػخّ، ٣ٜيف حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ح٠ُ 

 طلو٤ن حُـخ٣خص حُظخ٤ُش :

 طؼَف كو٤وش حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش .        -0
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 طلي٣ي هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ هيٓش ى٣ٜ٘خ ٝ هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ .        -9

 طو٤٤ْ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝ حُظ٘ـ٤ِ٤ش حُٔظزؼش .        -3

 حُلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ًلخءس ح٩ىحٍس .        -9

 طؼَف ح٫طـخٛخص حُظ٢ ٣ظوٌٛخ أىحء حُٔئٓٔش .        -9

 طو٤٤ْ ؿيٟٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔئٓٔش .        -6

 ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ٫طوخً حُوَحٍحص حُوخٛش رخَُهخرش ٝ حُظو٣ْٞ .        -7

 ٓؼَكش ٟٝغ حًَُ٘ش ك٢ هطخػٜخ .        -9

ٝ ٣ٌٖٔ اؿٔخٍ حُـخ٣خص حُٔظؼيىس ُِظل٤َِ حُٔخ٢ُ أػ٬ٙ رؤٜٗخ طٜيف ح٠ُ حُظؼَف ػ٠ِ        

( ، ٝ ٤ُْ حُٔؼَ  ٤APPROPRIATE POLICYخٓش حُٔ٘خٓزش ُِٔئٓٔش )حُٔ

(OPTIMAL POLICY  ُٜخ، رٔزذ هَٝؽ ؿخ٣ش ح٤ُٔخٓش حُٔؼ٠ِ ػ٠ِ آٌخ٤ٗخص )

 حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ك٤غ أٜٗخ طظطِذ ؿٜيح أًزَ ٝ أػٔن ٖٓ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُؼخى١ .

 (: METHOLOGY OF FINANCIAL ANALYSِٕٙج١خ اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ )

رخَُؿْ ٖٓ إٔ ٣َ١وش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٣ـذ إٔ طظَى ك٢ طل٬٤ٜطٜخ َُأ١ حُٔلَِ         

ٗلٔٚ ٤ٌُٕٞ ك٢ حٓظطخػظٚ حُظؼخَٓ ٓغ ٓوظِق حُلخ٫ص حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٞحؿٚ رٜخ، ا٫ إٔ 

ًُي ٫ ٣ٔ٘غ ٖٓ ٟٝغ رؼٞ حُٔزخىة حُؼخٓش ُظٌٕٞ أٓخٓخ ُٔيهَ ػخّ ُٜٔ٘ـ٤ش حُظل٤َِ 

 حُؼخٓش ٓخ ٢ِ٣ :حُٔخ٢ُ ُ ٝ ٖٓ ٌٛٙ ح٧ْٓ 

 طلي٣ي حُٜيف ح١ٌُ ٣ٔؼ٠ ا٤ُٚ حُٔلَِ :       -0

٣زيأ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رظلي٣ي حٌُِٔ٘ش حُظ٢ ٣ٔؼ٠ حُٔلَِ ُظؼَكٜخ ٝ ٣ؼظزَ ٌٛح            

حُظلي٣ي ٍَٟٝس ٛخٓش ُزيء ٛل٤ق ُؼ٤ِٔش حُظل٤َِ، ٧ٗٚ ٣ـ٘ذ حُٔلَِ حُؼَٔ ؿ٤َ 

١ ٣ويّ ٌٛح حُٜيف ٓزخَٗس . كبًح ٝٝؿٚ ح٬ُُّ ٝ ٣ٌٔ٘ٚ ٖٓ هَٜ ؿٜيٙ ػ٠ِ حُؼَٔ حٌُ

حُٔلَِ ح٫ثظٔخ٢ٗ ك٢ ر٘ي طـخ١ٍ رطِذ هَٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٖٓ ػ٤َٔ ٓخ، ك٤ٌٖٔ ٌُٜح 

حُٔلَِ إٔ ٣ليى ٛيكٚ رظوي٣َ ٓيٟ هيٍس ٝ ٍؿزش حُؼ٤َٔ ػ٠ِ حُٞكخء ك٢ حُٞهض حُٔليى، 

٤َ ػ٠ِ رؼي ًُي ٣ًَِ ؿٜيٙ ػ٠ِ ٓخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣لون ٌٛح حُٜيف، ٝ ٛٞ طو٤٤ْ هيٍس حُؼٔ

 اٗـخُ حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش ر٘ـخف ٝ طٔظؼٚ رؤىر٤خص ؿ٤يس .

 طلي٣ي حُلظَس حُظ٢ ٤ِٜٓ٘ٔخ طل٤َِ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش :       -9

ٖٓ حُٔ٘خٓذ حٓظؼٔخٍ هٞحثْ ٓخ٤ُش ُلظَحص ػي٣يس اًح ً٘خ ٗٔؼ٠ ُظٞه٢ ح٣ُِٔي          

ٟٞغ حُظل٤َِ، ٫ٕ ٖٓ حُيهش ك٢ حُظل٤َِ ٝ طؼَف ح٫طـخٙ ح١ٌُ ٣ظوٌٙ أىحء حُٔئٓٔش ٓ

 حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُوخٛش رٔ٘ش ٝحكيس هي ٫ ٣ٌٕٞ ٓؼزَس ػٖ ح٫طـخٙ حُؼخّ ٨ُىحء .

 طلي٣ي حُٔؼِٞٓخص حُظ٢ ٣لظخؿٜخ حُٔلَِ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ؿخ٣ظٚ :       -3
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كَؿزش حُؼ٤َٔ رخُٞكخء طؼظٔي ػ٠ِ أى ر٤خطٚ، ٝ حُٔؼِٞٓخص ػٖ ٌٛح حُؼَٜ٘          

أٓخ حُٔؼِٞٓخص حُٔظؼِوش رويٍطٚ ػ٠ِ حُٞكخء ك٤ٌٖٔ حُلٍٜٞ هخٍؽ كيٝى ح٤ُِٔح٤ٗخص، 

 ػ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ٍ حكظٔخد ٤ُٓٞظٚ .

 حهظ٤خٍ أِٓٞد ٝ أىحء حُظل٤َِ ح٧ٗٔذ هيٍس ُِظؼخَٓ ٓغ حٌُِٔ٘ش ٟٓٞغ حُزلغ :       -9

ٝ ك٤غ إٔ حٌُِٔ٘ش ٟٓٞغ حُزلغ ك٢ ٓؼخُ٘خ حُٔخرن ٢ٛ ح٤ُُٔٞش، ٌُح طٔظؼَٔ            

 ٤ِ٤ِش حُٔؼزَس ػٖ ٌٛٙ حُ٘ٔزش، ٓؼَ :ح٧ىٝحص حُظل

 ٗٔزش حُظيحٍٝ ٝ ٗٔزش ح٤ُُٔٞش ح٣َُٔؼش .      - أ

ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش، ٝ ح١ٌُ ٣ؼزَ ػٖ ٓيٟ حَُٔػش حُظ٢ ك٤ٜخ طل٣َٞ   - د

 حُز٠خػش حُٔٞؿٞىس ُيٟ حُٔئٓٔش ح٠ُ ٗوي ٣ٔظؼَٔ ك٢ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ .

 ػٖ ٓٞحػ٤ي ٝكَس ح٤ُُٔٞش ُيٟ حُٔئٓٔش .ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١، ٝ ح١ٌُ ٣ويّ كٌَس  -ؽ

حٓظؼٔخٍ حُٔؼِٞٓخص ٝ حُٔوخ٤٣ْ حُظ٢ طـٔؼض ُيٟ حُٔلَِ ٫طوخً حُوَحٍ أٝ        -9

 ح٩ؿَحء حُٔطِٞد:

ٝ طؼظزَ ٌٛٙ حُوطٞس ح٧ٛؼذ ٝ ح٧ًؼَ أ٤ٔٛش، ٝ طلظخؽ ح٠ُ حٓظؼٔخٍ ٓويحٍ        

و٤٤ْ ٓخ ٣وق هِق ح٧ٍهخّ ٖٓ ًز٤َ ٖٓ حُؼَٔ ح٢ٌُ٘ٛ ٝ حُلٌٔش ٝ حُٜٔخٍس ٝ حُـٜي ُظ

كوخثن ُ س ٫ ٣ٌٖٔ حٓظزيحٍ ٌٛح حُـٜي رؼ٤ِٔش ٤ٌٓخ٤ٌ٤ٗش، ا٫ إٔ حُظؼ٣َق حُٜل٤ق 

ٌُِِٔ٘ش، ٝ حُظلي٣ي حُٔ٘خٓذ ٨ُٓجِش حُٔظٞؿذ ح٩ؿخرش ػٜ٘خ، ٝ حُٜٔخٍس ك٢ حهظ٤خٍ 

 ح٧ىٝحص حُظل٤ِ٤ِش حُٔ٘خٓزش ٓظوٞى ر٬ ٗي ح٠ُ طل٤َٔ ٓؼوٍٞ ُ٘ظ٤ـش حُظل٤َِ .

حهظ٤خٍ حُٔؼ٤خٍ حُٔ٘خٓذ ُو٤خّ حُ٘ظخثؾ ػ٤ِٚ، ٝ ٫ ٓخٗغ، ك٤ٖ ٣ٔظيػ٢ ح٧َٓ، ٖٓ        -6

 حٓظؼٔخٍ أًؼَ ٖٓ ٓؼ٤خٍ .

طلي٣ي ح٫ٗلَحف ػٖ حُٔؼ٤خٍ حُٔوخّ ػ٤ِٚ ُِٞهٞف ػ٠ِ أ٤ٔٛش ح٫ٗلَحف رخ٧ٍهخّ        -7

 حُٔطِوش ٝ حُ٘ٔز٤ش .

 طل٤َِ أٓزخد ح٫ٗلَحف ٝ طلي٣يٛخ .       -9

 ٟٝغ حُظ٤ٛٞش حُٔ٘خٓزش ر٘ؤٕ ٗظخثؾ حُظل٤َِ .       -2

ٝ ٖٓ حُ٘خىٍ ؿيح إٔ ٣ظخف ُِٔلَِ ؿ٤ٔغ حُلوخثن ػٖ حُلخُش حُظ٢ ٣وّٞ رظل٤ِِٜخ، ٌُح ٗـي إٔ          

ٓؼظْ حُٔل٤ِِٖ ٣ؼِٕٔٞ ك٢ ظَ ظَٝف ؿ٤َ ٓئًيس رٔزذ ػيّ ًلخ٣ش حُٔؼِٞٓخص . ٝ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ 

  حُظو٤َِ ٖٓ كخُش ػيّ حُظؤًي ٝ ٤ُْ اُـخءٛخ ٤ًِخ .حُظَٝف ٫ ٣ٌٕٞ ىٍٝ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ا٫

أكٌخٍٙ ٝ طَِٔٔ ٓ٘طوٚ، ًٔخ إٔ   ٝ ػ٘ي ًظخرش حُٔلَِ ُظو٣ََٙ، ػ٤ِٚ إٔ ٣َحػ٢ طَط٤ذ          

ػ٤ِٚ َٓحػخس ٣َ١وش ػَٟٚ ػ٠ِ حُوخٍة، رل٤غ ٤ٔ٣ِ حُظو٣ََ رٌَ٘ ٝحٟق، ر٤ٖ طل٤َٔحص ٝ 

ُظ٢ حٓظ٘يص ا٤ُٜخ ٌٛٙ حُظل٤َٔحص ٝ ح٫ٓظ٘ظخؿخص، ٝ حٓظ٘ظخؿخص حُٔلَِ ٝ حُلوخثن ٝ حُٔؼِٞٓخص ح

٤ُظٌٖٔ   ًُي ٤ُظٌٖٔ حُوخٍة ٖٓ ٓظخرؼش حُٔ٘طن ح١ٌُ حطزؼٚ حُٔلَِ ك٢ حٍُٞٛٞ ح٠ُ حٓظ٘ظخؿخطٚ، ٝ

 ٖٓ اريحء ٍأ٣ٚ اًح حهظِق ٓغ حُٔلَِ . ٌٛح ٝ ٖٓ حُٔ٘خٓذ إٔ ٠٣ٖٔ حُٔلَِ طو٣ََٙ حُز٘ٞى حُظخ٤ُش : 
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ش حَُٔ٘ٝع ٟٓٞٞع حُظل٤َِ، ٝ حُٜ٘خػش حُظ٢ ٣٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ ٝ ٓؼِٞٓخص ػٖ هِل٤        - أ

 حُٔل٢٤ ح٫هظٜخى١ ح١ٌُ ٣ؼَٔ ك٤ٚ .

 حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش ٝ ؿ٤َ حُٔخ٤ُش حُٔٔظؼِٔش ك٢ حُظل٤َِ .    - د

 ح٫كظَحٟخص حُوخٛش رخُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ٝ حُظَٝف ح٧هَٟ حُظ٢ ٟٝؼض حٓظ٘خىح  -ؽ

 ل٤َِ ا٤ُٜخ حُظوي٣َحص حُوخٛش رخُظ     

 طلي٣ي ح٣٩ـخر٤خص ٝ حُِٔز٤خص ح٤ٌُٔش ٜٓ٘خ ٝ حُ٘ٞػ٤ش حُظ٢ ٣َحٛخ حُٔلَِ ك٢ ػ٘خَٛ  -ى

 حُظل٤َِ ح٧ٓخ٤ٓش .   

 ح٫ٓظ٘ظخؽ ح١ٌُ ٣وَؽ رٚ حُٔلَِ ٗظ٤ـش حُؼَٔ حُظل٢ِ٤ِ ح١ٌُ هخّ رٚ . -ٙ

 ( : STARNDARDS OF COMPARISONِؼب١٠ش اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ )

ُٔخ٤ُش ٝ أ١ ٓو٤خّ ٖٓ ٓوخ٤٣ْ ح٧ىحء حُٔوظِلش رٔلَىٛخ أٝ رٔلَىٙ إ حكظٔخد حُ٘ٔذ ح          

٤ٓظَى حُٔلَِ حُٔخ٢ُ رٔئَٗحص ًحص ه٤ٔش ٓليٝىس ٓخ ُْ ٣ٌٖ ٛ٘خى ٓؼ٤خٍ ُو٤خّ حُ٘ظخثؾ ػ٤ِٚ ٝ 

ٓوخٍٗظٜخ رٚ، ٧ؿَ حُلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘خٓزش حُ٘ظخثؾ أٝ ػيّ ٓ٘خٓزظٜخ. ٝ ٣ٌٖٔ حُوٍٞ إٔ حهظ٤خٍ 

 ػ٠ِ حُ٘ٔزش حُٔوظخٍس ٫ ٣وَ أ٤ٔٛش ػٖ حهظ٤خٍ حُ٘ٔزش ٗلٜٔخ . حُٔؼ٤خٍ حُٔ٘خٓذ ُِلٌْ

كو٤خّ حُٔلَِ حُٔخ٢ُ رخكظٔخد ٗٔزش ح٤ُُٔٞش حُظ٢ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ هخٍؽ هٔٔش حُٔٞؿٞىحص            

ٓؼ٬، كخٕ ٌٛٙ حُ٘ظ٤ـش  0:  3حُٔظيحُٝش ػ٠ِ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش، ٝ هَٝؿٚ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ر٘ٔزش 

٬١٩م اًح ُْ ٣ٔظطغ حُٔلَِ إٔ ٣وٍَ اًح ًخٗض ٌٛٙ حُ٘ٔزش َٓطلؼش أٝ ٓ٘ول٠ش ٫ ٓؼ٢٘ ُٜخ ػ٠ِ ح

أٝ ٤َٟٓش، ٝ ٓؼَ ٌٛح حُوَحٍ ٣لظخؽ ح٠ُ ٓو٤خّ أٝ ٓؼ٤خٍ ٓليى، ُ ٝ ٖٓ ٛ٘خ رَُص أ٤ٔٛش حهظ٤خٍ 

حُٔؼخ٤٣َ ك٢ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُظ٢ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ أٍهخّ ٓؼ٤٘ش طٔظويّ ٓو٤خٓخ ُِلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ 

 ٝ ٍهْ ٓخ .٬ٓءٓش ٗٔزش أ

 خظبئض اٌّؼب١٠ش ٚ اعزخذاِبرٙب 

 اٌخظبئض :        - أ

 ٝ كظ٠ ٣ٌٕٞ ُِٔؼ٤خٍ ٓؼ٠٘ ٝ ٤ٌُٕٞ ٓوز٫ٞ، ٫ري ٖٓ إٔ ٣ظٜق رخُوٜخثٚ             

 حُظخ٤ُش :      

إٔ ٣ظٜق حُٔؼ٤خٍ رخُٞحهؼ٤ش، أ١ ربٌٓخ٤ٗش ط٘ل٤ٌٙ، ٫ إٔ ٣ظٜق رخُٔؼخ٤ُش       -0

رخُظٞحٟغ ك٤ٌٖٔ حٍُٞٛٞ ا٤ُٚ رُٜٔٞش، كوي ىٍؽ  ك٤ظؼٌٍ طلو٤وٚ، ٝ ٫ ٣ظٜق

، ٝ ٌٛٙ ٗٔزش ٫ ٣ٜؼذ 0:  9ػ٠ِ هزٍٞ ٗٔزش حُظيحٍٝ رليٝى  –ٓؼ٬  –

 حٍُٞٛٞ ا٤ُٜخ، ٌُ٘ٚ ك٢ ٗلْ حُٞهض ٤ُْ ٖٓ حَُٜٔ طلو٤وٜخ .

إ ًخٕ ٌٛح ٫ ٣ٔ٘غ ٖٓ اىهخٍ   إٔ ٣ظٜق حُٔؼ٤خٍ رخ٫ٓظوَحٍ حُ٘ٔز٢، ٝ      -9

 حُظَٝف ٌُُي، رؼي اؿَحء حُيٍحٓخص ح٬ُُٓش . طؼي٬٣ص ػ٤ِٚ اًح ىػض
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إٔ ٣ظٜق حُٔؼ٤خٍ رخُزٔخ١ش ٝ حُٟٞٞف ٝ ُٜٓٞش حُظ٤ًَذ ٝ إٔ ٫ ٣لظَٔ       -3

 أًؼَ ٖٓ ٓؼ٠٘ .

 الاعزخذاَ :   - ة

 طٔظويّ حُٔؼخ٤٣َ ُِـخ٣خص حُظخ٤ُش :

 اػطخء حُ٘ٔزش أٝ حَُهْ حُٔطِن ٓؼ٠٘ ٝ ٓـَٟ ٣ٌٖٔ طل٤َٔٛخ ك٢ ٟٞثٚ .      -0

٣ٔظؼَٔ أىحس ُِٔوخٍٗش ٓغ حُ٘ٔذ حُلؼ٤ِش ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ ارَحُ ح٫ٗلَحكخص       -9

 حُظ٢ طيكغ حُٔلَِ ح٠ُ حُزلغ ػٖ ح٧ٓزخد حُٔئى٣ش ٌُٜٙ ح٫ٗلَحكخص .

 أٔٛاع اٌّؼب١٠ش :

 ( : STANDARDS  ABSOLUTEاٌّؼب١٠ش اٌّطٍمخ )       -0

ق ٓظؼخٍكخ ػ٠ِ حٓظؼٔخُٜخ ٢ٛ طِي حُٔـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ ٝ حُٔؼي٫ص حُظ٢ أٛز      

ك٢ كوَ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ، ٝ ك٢ ؿ٤ٔغ حُلخ٫ص رخَُؿْ ٖٓ ح٫هظ٬كخص ك٢ ٗٞع حًَُ٘ش 

 ٝ ػَٔٛخ ٝ حُٜ٘خػش ٝٝهض حُظل٤َِ ٝ أؿَحٝ حُٔلَِ .

ٝ ٣ئهٌ ػ٠ِ حُٔؼ٤خٍ حُٔطِن أٗٚ ٓئَٗ ٓخ٢ُ ٟؼ٤ق حُٔيٍُٞ ك٢ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ 

ٓئٓٔخص ٓظؼيىس ٝ ر٤ٖ هطخػخص ٓوظِلش  ٌُٞٗٚ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ا٣ـخى ٛلخص ٓ٘ظًَش ر٤ٖ

، 0:  9ك٢ ١ز٤ؼش ػِٜٔخ. ٝ ٖٓ أٓؼِش حُٔؼخ٤٣َ حُٔطِوش ٗٔزش حُظيحٍٝ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ 

. ٝ ُظو٤٤ْ ىهش ٌٛٙ حُل٤َٟخص أؿ٣َض ك٢ أ٣ٌَٓخ ىٍحٓش  0:  0ٝ ح٤ُُٔٞش ح٣َُٔؼش 

ٔزش ػ٠ِ ًَٗخص حٌَُٜرخء، كٞؿي إٔ ٗٔزش حُظيحٍٝ ُي٣ٜخ أهَ رٌَ٘ ِٓلٞظ ٖٓ حُ٘

حُٔطِوش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئًي كيٝى٣ش ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ًٔو٤خّ ػخّ ُـ٤ٔغ حُلخ٫ص ٝ 

 ح٧ٗ٘طش .

 ( : INDUSTRY AVERAGEِؼ١بس اٌظٕبػخ )       -9

ٝ ٛٞ أًؼَ حُٔؼخ٤٣َ حٓظؼٔخ٫، ٝ ٣ٔظوَؽ رب٣ـخى ٓظ٢ٓٞ طِي حُ٘ٔزش ٓؤهًٞس        

ٛ٘خػش ٝحكيس، ػٖ كظَس  ُٔـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ حًَُ٘خص ٝ حُٔئٓٔخص حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ح٠ُ

٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٗٔزش حُظيحٍٝ  –ٓؼ٬  –٤ُ٘ٓش ٝحكيس : ك٘ٔزش حُظيحٍٝ ُٜ٘خػش ح٧ٗخر٤ذ 

 حُٔٔظوَؿش ٖٓ ٤ِٓح٤ٗش ٓـٔؼش ُٔـٔٞػش ٖٓ حًَُ٘خص حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ح٠ُ ٌٛح حُ٘٘خ١ .

ٝ ٣ل٤ي ٌٛح حُٔؼ٤خٍ أٝ حُٔؼيٍ ػ٘ي ٓوخٍٗظٚ رخُ٘ٔزش حُوخٛش رخُٔئٓٔش ٟٓٞغ         

حٓش ك٢ ٓؼَكش حًَُِٔ حُ٘ٔز٢ ُِٔئٓٔش، ٝ ٓيٟ حُظطخرن أٝ حُظزخ٣ٖ ٓغ ٓؼيٍ حُيٍ

 حُٜ٘خػش .

ٝ ػ٠ِ أػَ حُٔوخٍٗش طؼخٍ أٓجِش كٍٞ ٓيٟ ح٫هظ٬ف ر٤ٖ حُ٘ٔزش حُوخٛش          

رخُٔئٓٔش ٟٓٞٞع حُزلغ ٝ ٓؼيٍ حُٜ٘خػش، كبًح ٝؿي ٛ٘خى ططخرن أٝ كَم ر٢٤ٔ 

ٔخثي، ٝ إ ًخٗض ٗٔزش حُٔئٓٔش أػ٠ِ ٖٓ ه٤َ رؤٕ حُٔئٓٔش طؼَٔ ٟٖٔ حُٔؼيٍ حُ

 حُٔؼيٍ كظو٤ْ رؤٜٗخ كٞم حُٔؼيٍ، أٓخ اًح ًخٗض أهَ ك٢ٜ ىٕٝ حُٔؼيٍ .
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 ٌٛح ٝ هي ٝحؿٚ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ رؼٞ ح٬ٌُ٘ٔص، ٜٓ٘خ :     

 ٛؼٞرش طلي٣ي ٝ ط٤ٜ٘ق حُٜ٘خػخص ُظ٘ٞع أٗ٘طظٜخ .        - أ

كظ٠ حُٜ٘خػخص حٌُٖٔٔ إٔ ٛؼٞرش طلي٣ي حُٔوٜٞى رخُٜ٘خػش حُٞحكيس، ٝ    - د

طٜ٘ق ٟٖٔ حُلجش ٗلٜٔخ ك٤ٜؼذ اؿَحء حُٔوخٍٗش ك٤ٔخ ر٤ٜ٘ٔخ، ًؤٕ طٌٕٞ ًَٗش 

طظؼخ٠١ حُظ٘و٤ذ، ًَٝٗش أهَٟ طظؼخ٠١ حُظ٘و٤ذ ٝحُظ٣ٌََ ٝحُظ٣ٞٔن  -ٓؼ٬-ٗل٢

 ٝحُز٤غ رخُٔلَم .

   حهظ٬ف حُظَٝف حُظخ٣ٍو٤ش ٝحُلـْ ٝحُٔٔظٟٞ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ٢ٔٗٝ ح٩ٗظخؽ، ٫ٕ -ؽ

   ٌٛٙ حُؼٞحَٓ طئػَ ك٢ ط٤ًَزش حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش ٝطـؼَ حُٔوخٍٗش ٓغ ٓظ٢ٓٞ     

 حُٜ٘خػش ٫ ٓؼ٠٘ ُٚ .     

حهظ٬ف ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ ح١ٌُ طلَٜ ػ٤ِٚ حًَُ٘ش ٝطٔ٘لٚ ُؼ٬ٔثٜخ، ٫ٕ        - ى

ح٫ثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف ٣ؼ٢٘ حٓظويحٓخ ٨ُٓٞحٍ ٣لظخؽ ح٠ُ ط٣َٞٔ، أٓخ ح٫ثظٔخٕ ح١ٌُ 

ٔئٓٔش كٜٞ ٜٓيٍ ط٣َٞٔ، ٬ًٝٛٔخ ٣ئػَ ك٢ حٌَُ٘ ح١ٌُ طظَٜ رٚ طلٚ ػ٤ِٚ حُ

 ٤ِٓح٤ٗش حُٔئٓٔش ٝٗٔزٜخ حُٔخ٤ُش .

حهظ٬ف ح٧ٓخ٤ُذ حُٔلخٓز٤ش حُٔٔظويٓش ر٤ٖ حُٔئٓٔخص حُٔوظِلش ٣ئى١ ح٠ُ        -ٙ 

 حهظ٬ف ك٢ حُ٘ظخثؾ حُٔخ٤ُش ٝحهظ٬ف ك٢ حُٔئَٗحص .

٢ ط٤ًَزش ح٤ُِٔح٤ٗش رخُٔوخٍٗش ٓغ ٣ئى١ ط٘ٞع حُٔ٘ظـخص ح٠ُ حهظ٬ف ك       -ٝ 

 حُٔئٓٔخص حُظ٢ ط٘ظؾ ٓ٘ظـخ ٝحكيح .

حُٔٞهغ حُــَحك٢ ٝأػَ ًُي ك٢ حٓظويحّ ح٣٧ي١ حُؼخِٓش رٌؼخكش أٝ ٍأّ حُٔخٍ         -ُ 

 رٌؼخكش .

 أٛيحف حُٔئٓٔش ٝكِٔلظٜخ حُظ٤ِ٣ٞٔش .      - ف

ش ٗٔذ حُٔئٓٔش ٓغ حُيٍٝ ح١ٌُ ٣ِؼزٚ حُظ٠وْ ك٢ حُظو٤َِ ٖٓ أ٤ٔٛش ٓوخٍٗ    - ١

ٓظ٢ٓٞ حُٜ٘خػش، كخُٔئٓٔش حُظ٢ هخٓض رخٓظزيحٍ رؼٞ آ٫طٜخ حُوي٣ٔش رخ٫ص 

 ؿي٣يس هي طزيٝ رؤٜٗخ طؼخ٢ٗ ٖٓ حٗولخٝ حُؼخثي ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحطٜخ .

٣و٤ْ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ػ٠ِ أٗٚ ا١خٍ ػخّ ُِظل٤َِ ٣ِلض حُ٘ظَ ح٠ُ ح٫ٗلَحكخص ر٤ٖ      

ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ، ٝطوٞى حُزخكغ ريٍٝٛخ ح٠ُ طؼَف  اٗـخُ حًَُ٘ش ٝحُٔؼيٍ ُِٜ٘خػش حُظ٢

أٓزخرٜخ ٖٓ ه٬ٍ ىٍحٓش حُؼٞحَٓ ٝح٧ٍهخّ حُظ٢ طئػَ ك٢ حُٔئَٗ حُٔ٘لَف ػٖ 

 حُٔؼيٍ .

٣ٝظ٠ُٞ اػيحى ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ػخىس ؿَف حُٜ٘خػش ٝح٫طلخىحص حُٜ٘خػ٤ش ك٢ حُزِي،       

 & STANDARDٖٝٓ أَٜٗ حُٔئٓٔخص ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ًَٗش 

POORSًَٗٝشDUN & BRADSREET INC. اً طظ٠ُٞ ؿٔغ حُٔؼِٞٓخص ،

ٖٓ آ٫ف حُٔئٓٔخص ٝحًَُ٘خص ُظوَؽ رٔؼي٫ص ٧ٍرغ ػَ٘س ٗٔزش ٓظؼخٍف ػ٤ِٜخ 
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 ROBERT  ٗ٘خ١خ طـخ٣ٍخ . ٣ٝؤط٢ رؼي ًُي ك٢ ح٤ٔٛ٧ش 091ك٢ حُظل٤َِ، ٝطٔظؼَٔ 

MORRIS ASSOCIATE  ٢ٛٝ ٓئٓٔش ٓيػٞٓش ٖٓ هزَ ؿٔؼ٤ش حُز٘ٞى ،

٤ِٓس ٍٓ٘٘ٞحص ٌٛٙ حُٔئٓٔش ٢ٛ ك٢ طوي٣ٜٔخ ُٔؼِٞٓخص طظؼِن رخ٤ٔٛ٧ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٝ

حُ٘ٔز٤ش ُِٔٞؿٞىحص ٝحُٔطِٞرخص، رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُ٘ٔذ ٝحُٔؼِٞٓخص ػٖ حُٔز٤ؼخص 

 (. 016،017ٝطٌِلظٜخ ) ًٗٔٞؽ ٜٓ٘خ ك٢ ٛللظ٢ 

ُٝظٌٕٞ حُٔوخٍٗش رٔٞؿذ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ًحص ؿيٟٝ، ػ٤ِ٘خ ٬ٓكظش ٓيٟ طٞحكَ           

 وٜخثٚ حُظخ٤ُش ػ٘ي اؿَحء حُٔوخٍٗخص ٢ٛٝ :حُ

 إٔ طٌٕٞ حُٔئٓٔخص ٟٓٞٞع حُيٍحٓش طخرؼش ُٜ٘خػش ٝحكيس .  -أ 

 إٔ طٌٕٞ حُٔئٓٔخص ٟٓٞٞع حُيٍحٓش ًحص كـْ ٓخػَ . -د

إٔ طٔظويّ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٗلْ ح٧ْٓ ٝح٧ٓخ٤ُذ حُٔلخٓز٤ش، ٝإٔ ٣ظْ       - ؽ

 ػَٝ ٌٛٙ حُز٤خٗخص رخٓظويحّ أْٓ ٓٞكيس .

 إٔ ط٘ظ٢ٔ ٌٛٙ حًَُ٘خص ح٠ُ ٓ٘طوش ؿـَحك٤ش ٝحكيس . -ى

 :(TREND ANALYSIS)اٌّؼ١بس الارجبٟ٘        -3

٣ٌٖٔ حػظزخٍ ح٫طـخٛخص حُظ٢ حطوٌٛخ أىحء ٓئٓٔش ك٢ حُٔخ٢ٟ أىحس ًحص ه٤ٔش           

ٛخٓش ُظو٤٤ْ أىحثٜخ حُٔخ٢ٟ ٝحُلخ٢ُ، ٝحُظٞهغ حُؼو٢ٗ٬ ر٘ؤٕ أىحثٜخ حُٔٔظوز٢ِ. ٝػ٤ِٚ 

كٌَس ٌٛح حُٔؼ٤خٍ طوّٞ ػ٠ِ ح٫ٓظؼخٗش رؤىحء حًَُ٘ش ك٢ حُٔخ٢ٟ ٝحػظزخٍٙ ٓؼ٤خٍح  كخٕ

ُِلٌْ ػ٠ِ أىحثٜخ حُلخ٢ُ ٝحطـخٛخطٚ، كبًح ٝؿيٗخ ٗظ٤ـش حُٔوخٍٗش رؤٕ اكيٟ حُ٘ٔذ هي 

حٗلَكض ػٖ حُٔؼي٫ص حُظ٢ ًخٗض طٔٞى ك٢ حُٔخ٢ٟ، ًؤٕ طٌٕٞ ٗٔزش حُٔي٤ٗٞ٣ش 

، كخٕ ٌٛح ح٫ٗلَحف ٣يػٞٗخ ح٠ُ حُظٔخإٍ ٢0:9 ك٢ ك٤ٖ ًخٗض ك٢ حُٔخٟ 0:3حُلخ٤ُش 

اًح ًخٗض حُ٘ٔزش حُلخ٤ُش ك٢ ٗلْ ٓٔظٟٞ حُ٘ٔذ حُٔخرن، ك٬ ىحػ٢   ػٖ أٓزخرٚ. أٓخ

 ١٧ طٔخإٍ، ا٫ اًح ًخٕ حُٔلَِ هي طللع ػ٠ِ حُ٘ٔزش ٧ٓزخد أهَٟ .

كِٞ ًٌُي طِو٠ حُٔؼخ٤٣َ ح٫طـخ٤ٛش ح٠ُٞء ػ٠ِ ٓيٟ كخػ٤ِش ح٤ُٔخٓخص حُـي٣يس.       

هخٓض حُٔئٓٔش رظؼي٣َ ٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ، كخٕ ٖٓ حٌُٖٔٔ ه٤خّ آػخٍ طِي ح٤ُٔخٓش 

رٔوخٍٗش حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حُٔؼ٤٘ش ك٢ حُٔ٘ش حُظ٢ ١زوض ك٤ٜخ طِي ٓغ ٓؼ٬٤طٜخ ُِٔ٘ٞحص 

 حُٔخروش.

٤ِٓٝس ٌٛح حُٔؼ٤خٍ أٗٚ ٓؼزَ ١خُٔخ ًخٕ حُٔخ٢ٟ ٓؼزَح ػٖ حُٔٔظوزَ، كبًح ًخٗض        

َس ك٢ حُٔل٢٤ طظٜق رخ٫ٓظوَحٍ ًخٗض حُٔؼخ٤٣َ ح٫طـخ٤ٛش ًحص ٓؼ٠٘ حُؼٞحَٓ حُٔئػ

أك٠َ، ٝٓغ ًُي ٣ـذ ػيّ اٛٔخٍ ػٞحَٓ حُظـ٤٤َ حُظخ٣ٍو٤ش ػ٘ي حٓظؼٔخٍ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ 

 ُِلٌْ ػ٠ِ حُلخَٟ ٝطٞهغ حُٔٔظوزَ .

ٝٗٔظوَؽ ٌٛح حُٔؼيٍ ُِٔئٓٔش حُٞحكيس ػٖ ٣َ١ن ا٣ـخى حُٔظ٢ٓٞ حُلٔخر٢         

ك٢ كظَحص ٓخروش ٓليىس، ٝرؼي ًُي ٣ٔظويّ حُٔؼيٍ حُٔٔظوَؽ ك٢ طو٤٤ْ  ُ٘لْ حُ٘ٔزش

حُ٘ٔزش حُوخٛش رخُلظَس حُلخ٤ُش. ٝح٫كظَحٝ ح١ٌُ ٗ٘طِن ٓ٘ٚ ك٢ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُٔؼ٤خٍ 



76 

 

٣وّٞ ػ٠ِ أٓخّ حكظَحٝ إٔ حُلخَٟ ٛٞ ٤ُٝي حُٔخ٢ٟ، ٌُح ٣ٌٖٔ طو٤٤ٔٚ ك٢ ٟٞء 

 ًُي حُٔخ٢ٟ .

 حُظخ٤ُش : ٣ٝؼخ٢ٗ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ٖٓ حُٜؼٞرخص

 طلي٣ي ػيى حُلظَحص حُٞحؿذ حٓظويحٜٓخ ٫ٓظوَحؽ حُٔؼيٍ حُٔ٘خٓذ .        - أ

ٛؼٞرش حٗطزخم حُٔخ٢ٟ ػ٠ِ حُٔٔظوزَ هخٛش ك٢ كخُش طـ٤َ ظَٝف حُز٤جش     - د

 حُوخٍؿ٤ش ٝحُيحه٤ِش ) ٓؼَ طـ٤َ حُلـْ، حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ أٝ حُ٘ظْ حُٔلخٓز٤ش(.

إٔ ٗـي  –ٓؼ٬  –٢ٟ أٓٔخ ٓطِوش ُِو٤خّ، اً ٣ٌٖٔ ٫ طٞكَ حُٔوخٍٗش ٓغ حُٔخ      - ؽ

%، ٝأٜٗخ أٛزلض ح٥ٕ 3إٔ ٗٔزش ٛخك٢ حُيهَ ح٠ُ حُٔز٤ؼخص ك٢ حُٔخ٢ٟ ًخٗض 

%، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٞك٢ رظلٖٔ ك٢ ح٧ىحء، ٌُٖٝ اًح ًخٕ ٓؼِٞٓخ ُي٣٘خ إٔ ٓؼيٍ 9

% ٖٓ حُٔز٤ؼخص، كخٕ ٌٛح ٣ؼ٢٘ ػيّ ٬ٓءٓش ٗٔزظ٢ 9حُيهَ ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ 

 . حُٔ٘ظ٤ٖ

 ٣ٝٔظؼَٔ ٌٛٙ حُٔؼ٤خٍ ك٢ حُلخ٫ص حُظخ٤ُش :

 طؼَف ح٫طـخٙ ح١ٌُ ٣ظوٌٙ أىحء حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓيٟ حُِٖٓ .        - أ

 ػيّ طٞحكَ ٓؼخ٤٣َ أهَٟ ٓٞحء حُٜ٘خػ٢ ٝحُ٘ٔط٢ ٜٓ٘خ ُو٤خّ أىحء حُٔئٓٔش .    - د

 ػيّ ٝؿٞى ٛ٘خػخص أهَٟ ٓ٘خرٜش ٧ؿَ حُٔوخٍٗش رؤىحثٜخ .    - ؽ

 ٓوخٍٗش أىحء حًَُ٘ش رؤىحء حُٜ٘خػش ٧ٓزخد طظؼِن رخُلـْ أٝ حُؼَٔ أٝ ؿ٤َٛخ ٛؼٞرش     - ى

 PLANNED OR BUDGETED)اٌّؼ١بس اٌّخطؾ أٚ اٌّغزٙذف        -9

STD): 

٣ٔظؼَٔ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ٖٓ هزَ اىحٍس حُٔئٓٔش، ٧ٗٚ ؿخُزخ ٫ ٣ظٞحكَ ُٖٔ ْٛ            

يحف ٧ٗ٘طش ٓؼ٤٘ش ٝٓوخٍٗش ٓخ ًخٕ هخٍؿٜخ. ٣ٝوّٞ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ػ٠ِ أٓخّ ٟٝغ أٛ

ٓظٞهؼخ ٖٓ حًَُ٘ش طلو٤وٚ ١زوخ ُِظوي٣َحص حُٔؼيس، ٓغ ٓخ كووظٚ كؼ٬، ًُٝي ه٬ٍ كظَس 

 ٓليىس ٖٓ حُِٖٓ .

ٝرؼي ح٫ٓظؼَحٝ ح٣َُٔغ ُِٔؼخ٤٣َ ح٧ٍرؼش حُٔٔظويٓش ك٢ حُظل٤َِ حُٔخ٤ُش،             

٢ ٓـخٍ طل٤َٔ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ٖٓ ٫ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ ٛ٘خُي ػيس أٓجِش طؼخٍ ك

 ه٬ٍ ػ٬هظٜخ رخُٔؼخ٤٣َ، ٜٝٓ٘خ :

   ُٔخًح ٗوخٍٕ أىحء حًَُ٘ش رٔظ٢ٓٞ أىحء حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ، ُٝٔخًح ٫ -0

 طٌٕٞ حُٔوخٍٗش ٓغ ٗٔذ أًؼَ حًَُ٘خص ٗـخكخ ؟    

إ ه٤خّ حًَُ٘ش رؼيس ٗ٘خ١خص ٣ـؼَ ٖٓ حُٜؼذ ط٤ٜ٘لٜخ ٟٖٔ ٛ٘خػش       -9

 ش، ٌُح كؤ١ ط٤ٜ٘ق ٣ـذ إٔ ٣ظْ طو٤٤ْ ح٧ىحء حٓظ٘خىح ا٤ُٚ ؟ٓؼ٤٘
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ٝح٩ؿخرش ػٖ ٣ٌٖٛ حُظٔخإ٤ُٖ ٣ـذ طًَٜٔخ ُلٌٔش حُٔلَِ ٍٝأ٣ٚ، اً ٣ٔظط٤غ إٔ   

 ٣ظؼخَٓ ٓؼٜٔخ ٖٓ ه٬ٍ ٓخ ٣َحٙ ٓ٘خٓزخ ك٢ ٟٞء حُٞحهغ ح١ٌُ ٣ؼخُـٚ . 

 :(TOOLS OF FINANCIAL ANALYSIS)أدٚاد اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ 

أؿَ حٍُٞٛٞ ح٠ُ هَحٍحص ػو٤ٗ٬ش طلخكع ػ٠ِ ٤َٔٓس حُٔئٓٔش ٗلٞ طلو٤ن أٛيحكٜخ، ٖٓ        

ػ٠ِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش إٔ طٔظؼَٔ ح٧ىٝحص حُظ٢ طٌٜٔ٘خ ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص 

 ح٬ُُٓش ُِوَحٍ . ٖٝٓ أْٛ ح٧ىٝحص حُظل٤ِ٤ِش حٌُٖٔٔ حٓظؼٔخُٜخ ٌُٜٙ حُـخ٣ش :

   COMPARATIVE FINANCILاٌّب١ٌخ ٌغٕٛاد ِخزٍفخِمبسٔخ اٌمٛائُ           -0

(STATEMENT ANALYSIS)   : 

طز٤ٖ ٌٛٙ ح٧ىحس حُظل٤ِ٤ِش حُظـ٤َحص حُظ٢ ططَأ ػ٠ِ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓ٘ش         

ُٔ٘ش ه٬ٍ ٓ٘ٞحص ػي٣يس، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ر٘ٞى حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِٔ٘ٞحص حُٔوظِلش، اً 

ٔخػي ٌٛٙ حُٔوخٍٗش ك٢ طؼَف ٓيٟ حُظويّ أٝ حُظَحؿغ ح١ٌُ طلووٚ حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘ٞحص ط

 ك٤خطٜخ .

 INDEX NUMBER TRENDِمبسٔخ الارجب٘بد ثبلاعزٕبد اٌٝ سلُ ل١بعٟ         -0

(ANALYSIS) : 

ٝطٔخػي ٌٛٙ ح٧ىحس ك٢ حُظؼَف ػ٠ِ حُظـ٤َحص ػ٠ِ ٓيٟ أًؼَ ٖٓ ٓ٘ظ٤ٖ ُظلخى١ ػ٤ٞد         

 حُٔوخٍٗش ٖٓ ٓ٘ش ٧هَٟ .

رؼشف الأ١ّ٘خ إٌغج١خ ٌىً ثٕذ ِٓ ثٕٛد اٌّٛجٛداد ٚاٌّطٍٛثبد/اٌزذ١ًٍ                   -3

 STRUCTURAL ANALYSIS / COMMON SIZE BALANCE)ا١ٌٙىٍٟ

SHEET): 

ٝطويّ ٌٛٙ ح٧ىحس ٓؼِٞٓخص ٛخٓش ػٖ حُظ٤ًَذ حُيحه٢ِ ُِوٞحثْ حُٔخ٤ُش ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ          

 ٤ًَِٛخ ػ٠ِ ػ٣َٜٖ٘ ٍث٤٤ٔ٤ٖ، ٛٔخ :ط

ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ ك٢ حُٔئٓٔش ٤ًٝل٤ش ط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ٓوظِق حُز٘ٞى ٖٓ ه٤َٜس       - أ

 ح٧ؿَ ٣ٞ١ِٝش ح٧ؿَ ٝكوٞم ٓٔخ٤ٖٔٛ .

 ٤ًل٤ش ط٣ُٞغ حُٜٔخىٍ ر٤ٖ ٓوظِق ح٫ٓظويحٓخص ٖٓ ٓظيحُٝش ٝػخرظش ٝأهَٟ .  - د

 :(CASH FLOW STATEMENT)لبئّخ اٌزذفك إٌمذٞ                  -0

٣ؼظزَ ٌٛح حُظل٤َِ ري٬٣ ُظل٤َِ هخثٔش ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ ٝحٓظويحٓخطٜخ، ٝٛٞ ٣وّٞ ػ٠ِ أٓخّ         

طلي٣ي حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُظ٢ طٔض ك٢ حُٔئٓٔش ه٬ٍ حُلظَس حُٔخروش حُظ٢ ٣ِٜ٘ٔخ حُظل٤َِ ًُٝي 

ي٣ش ٖٓ ػ٤ِٔخص حُظ٘ـ٤َ، حُظيكوخص رظو٤ْٔ ٌٛٙ حُظيكوخص ح٠ُ ػ٬ع ٓـٔٞػخص ٢ٛ : حُظيكوخص حُ٘و

حُ٘وي٣ش ٖٓ ػ٤ِٔخ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝحُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٖٓ ػ٤ِٔخص حُظ٣َٞٔ؛ ٤ِٓٝس ٌٛح حُظل٤َِ ط٤ًَِٙ 

ػ٠ِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ػٌْ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٝأىٝحص حُظل٤َِ ح٧هَٟ حُظ٢ طًَِ ػ٠ِ أٓخّ 

 ح٫ٓظلوخم .
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 :(RATIO ANALYSIS)بٌٕغتاٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ ث                  -9

٣وّٞ ٌٛح حُظل٤َِ ػ٠ِ أٓخّ طو٤٤ْ ٌٓٞٗخص حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ ػ٬هخطٜخ رؼ٠ٜخ رزؼٞ،        

أٝ رخ٫ٓظ٘خى ح٠ُ ٓؼخ٤٣َ ٓليىس رٜيف حُوَٝؽ رٔؼِٞٓخص ػٖ ٓئَٗحص ٝأػَحٝ حُظَٝف 

٢ ٌٛح حٌُظخد ًُٝي حُٔخثيس ك٢ حُٔئٓٔش ٟٓٞٞع حُظل٤َِ. ٌٛح ٤ٓٝظْ اكَحى كَٜ ٓٔظوَ ٫كوخ ك

 ٫ٓظؼَحٝ ٟٓٞٞع حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ ًُٝي رظل٤َٜ أًزَ ٝأػٔن 

 :(CASH BUDGETING) اٌّٛاصٔبد إٌمذ٠خ اٌزمذ٠ش٠خ                   -6

طويّ ٌٛٙ ح٩ىحٍس حُظل٤ِ٤ِش ٓؼِٞٓخص ٓل٤يس ػٖ ٓٞحػ٤ي ىهٍٞ ٝهَٝؽ حُ٘وي ٖٓ حُٔئٓٔش        

ٞػ٤ش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طلظخؽ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓٔظوز٤ِش، ٝح٤ُٜخ، ًٔخ طليى ٤ًٔش ٝٗ

 ًٌُٝي ٓٞػي حُلخؿش ح٠ُ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ اًح ًخٕ ٛ٘خى ػـِ .

 :(BUDGETING)اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌزمذ٠ش٠خ                  -0

طِٞرخص طٜيف ٌٛٙ حُوٞحثْ ح٠ُ طؼَف حُلـْ حُظوي١َ٣ حُٔظٞهغ ُٔوظِق ر٘ٞى حُٔٞؿٞىحص ٝحُٔ      

ٝكوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٝح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٗ٘خ١ ٓؼ٤ٖ، رخ٩ٟخكش ح٠ُ طؼَف كـْ 

 ح٫ٍرخف حُٔظٞهؼش.

 :(BREAK  EVEN ANALYSIS)رذ١ًٍ اٌزؼبدي                   -9

ٛيف ٌٛٙ ح٧ىحس حُظل٤ِ٤ِش ٛٞ طلي٣ي كـْ حُٔز٤ؼخص أٝ ػيى حُٞكيحص ح٬ُُّ ر٤ؼٜخ رٔؼَ         

ظَٜ حُٔئٓٔش ح٠ُ ٍرق هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ ٓويحٍٙ ٛلَ، أٝ طلي٣ي ػيى حُٞكيحص حُظ٢ ٓؼ٤ٖ ُ

 ٣ـذ ر٤ؼٜخ، أٝ ٓٔظٟٞ حُٔز٤ؼخص ح٬ُُٓش ُظلو٤ن كـْ ٓؼ٤ٖ ٖٓ ح٫ٍرخف .

 :(SPECIALIZED ANALYSIS)حُظل٤َِ حُٔظوٜٚ                   -2

خٍٝ حُٔلَِ ٓـٔٞػش أهَٟ ٖٓ ح٧ىٝحص ػ٬ٝس ػ٠ِ ح٧ىٝحص حُٔخروش، كخٕ ك٢ ٓظ٘              

حُوخٛش حُظ٢ طًَِ ػ٠ِ هٞحثْ ٓخ٤ُش ٓليىس أٝ أؿِحء ٜٓ٘خ، أٝ ػ٠ِ حُظَٝف حُظ٘ـ٤ِ٤ش حُوخٛش 

رٜ٘خػش ٓؼ٤٘ش، ٓؼَ حٓظؼٔخٍ ٗٔذ ح٧ٗـخٍ ًؤىحس ُظل٤َِ حُل٘خىم ٝحُٔٔظ٘ل٤خص ٝهط١ٞ حُط٤َحٕ 

. 

ُٔخ٤ُش، ٓ٘ظ٘خٍٝ أىٝحص حُظل٤َِ ح٫ثظٔخ٢ٗ ح٠ُٝ٧ ٝرؼي طِي حُ٘ظَس ح٣َُٔؼش ػ٠ِ حُوٞحثْ ح             

ٓغ رؼٞ حُظل٤َٜ ٝح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ حُٔٞحُٗخص حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش ٝحُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ٤ٓظْ 

 ط٘خُٜٝخ ك٢ رخد حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ .

خَُ٘ف ك٢ هزَ حُزيء ك٢ ط٘خٍٝ أىٝحص حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُٔوظِلش، ٤ٓظْ ط٘خٍٝ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ر           

 حُلَٜ حُوخىّ ٖٓ أؿَ حُظؼَف ػ٠ِ ٌٓٞٗخطٜخ ًُٝي ٤ٔٛ٧ش ٌٛٙ حُوٞحثْ ك٢ ػ٤ِٔش حُظل٤َِ .

 اٌفظً اٌضبٟٔ

 رذ١ًٍ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ

ANALYSIS OF FINANCIAL STATEMENTS)  ) 
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طٜيف حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ح٠ُ اػطخء ٍٛٞس ىه٤وش ػٖ ٟٝغ حُٔئٓٔش حُٔخ٢ُ ٝ ٗظخثؾ            

ه٬ٍ كظَس ٓؼ٤٘ش، ٝ هي طُٞض ٜٓ٘ش حُٔلخٓزش ٜٓٔش حُو٤خّ رؤػيحى ٌٛٙ حُوٞحثْ ك٢ ظَ ػ٤ِٔخطٜخ 

ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ، ٝ حُظ٢ ٟٝؼض ح١٩خٍ حُؼخّ ُٜٔ٘ش حُٔلخٓزش 

 ٟٖٔ ٓخ ٢ِ٣ :

 ه٤خّ ٓٞؿٞىحص حُٞكيس ح٫هظٜخى٣ش .         -0

 ٜخى٣ش ٝ كوٞم أٛلخرٜخ .ر٤خٕ حُظِحٓخص حُٞكيس ح٫هظ         -9

ر٤خٕ حُظـ٤َحص ك٢ ه٤ٔش ٓٞؿٞىحص ٝ ٓطِٞرخص حُٞكيس ٝ كوٞم أٛلخرٜخ ه٬ٍ حُلظَس          -3

 حُٔلخٓز٤ش .

 حُظؼز٤َ ػٖ ه٤ْ حُٔٞؿٞىحص ٝ حُٔطِٞرخص رٞكيس حُؼِٔش حُٔٔظؼِٔش .         -9

َ ك٢ ط٤ًَزش هٞحثٜٔخ حُٔخ٤ُش ٝ ٖٓ حُٔؼِّٞ إٔ ٨ُٗ٘طش حُظ٢ طٔخٍٜٓخ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش أػ      

ك٤غ طوظِق ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُٔوظِق حُز٘ٞى ؿ٣َٛٞخ رخهظ٬ف ٗ٘خ١ حُٔئٓٔخص؛ ٌُح، ٝ هزَ 

حٓظؼَحٝ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش، ٤َ٘٘ٓ رَٔػش ح٠ُ ح٧ٗ٘طش حُٔوظِلش حُظ٢ طٔخٍٜٓخ حُٔئٓٔخص، ٝ 

ح٤ُِٔح٤ٗش ٖٓ حُ٘خك٤ش حُٔٔخص ح٧ٓخ٤ٓش حُظ٢ ٣ظٜق رٜخ ًَ ٗ٘خ١ ٝ أػَ ًُي ػ٠ِ ٌٓٞٗخص ر٘ٞى 

 ح٤ٌُٔش .

 ( : TYPES OR FIRMSأٔٛاع اٌّؤعغبد )

٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق حُٔئٓٔخص ح٠ُ أٍرؼش أٗٞحع ٝ ًُي ٖٓ ك٤غ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طوّٞ رٚ ٝ         

: ٢ٛ 

 :  MANUFACTURERSاٌّؤعغبد اٌظٕبػ١خ          -0

أٝ طـ٤ٔؼٜخ رخٓظؼٔخٍ ٓٞحى هخّ  ٢ٛٝ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طز٤غ ٓ٘ظـخص هخٓض رظ٤ٜ٘لٜخ            

ٝ آ٫ص ٝ ػٔخٍ ُ ٝ طظطِذ ١ز٤ؼش ٌٛح حُ٘٘خ١ حٓظؼٔخٍح ًز٤َح ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، ًٔخ 

طظطِذ أ٠٣خ حٓظؼٔخٍح ًز٤َح )ٗٔز٤خ ( ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ حُز٠خػش رٔوظِق أٗٞحػٜخ . أٓخ 

ئٓٔش، ٝ ًٌُي حٍطلخع ؿخٗذ حُٔطِٞرخص ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش، ك٤ظ٤ِٔ رخٍطلخع كوٞم أٛلخد حُٔ

حُي٣ٕٞ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ُ ٝ طظٔؼَ حُٔطِٞرخص حُو٤َٜس ح٧ؿَ ري٣ٕٞ حُز٘ٞى حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝ 

 ى٣ٕٞ حٍُٔٞى٣ٖ .

أٓخ هٞحثْ حُيهَ ُٔؼَ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص، ك٤ظٞهغ إٔ طظَٜ ٛخٓ٘خ ٍرل٤خ ػخ٤ُخ ٫ٍطلخع حُٔوخ١َ، 

 ًٔخ ٣ظٞهغ ظٍٜٞ َٜٓٝكخص اىح٣ٍش ٝ ػ٤ٓٞٔش ػخ٤ُش أ٠٣خ .

 :  WHOLESALERSِؤعغبد اٌج١غ ثبٌجٍّخ          -9

ٝ ٢ٛ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طظؼخَٓ رظـخٍس حُِٔغ ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ، ٝ طظ٤ِٔ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص       

رخٍطلخع كـْ ٍأٓٔخُٜخ حُؼخَٓ ح٩ؿٔخ٢ُ، ك٤غ طظًَِ ٓؼظْ ٓٞؿٞىحطٜخ رخُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ 

 ٤ش . رخُز٠خثغ، أٓخ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش كو٤ِِش ح٧ٛٔ
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ٝ طٍٔٞ ٓٞؿٞىحطٜخ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫كظَحٝ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٖٓ حُز٘ٞى       

ٝ حٍُٔٞى٣ٖ، أٓخ حُٜٔخىٍ حٌُحط٤ش ٝ حُوَٝٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ك٢ٜ ه٤ِِش ٗٔز٤خ ٫ٗولخٝ 

حُلخؿش ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُلخُش ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ًٔخ أَٗٗخ ٓخروخ، ٫ٕ ٓؼَ ٌٛٙ 

ُٔئٓٔخص طز٤غ ٓ٘ظـخص ؿخِٛس ىٕٝ إٔ ط٤٠ق ُٜخ ٤ٗجخ، ٌُح طٞٛق ٓوخ١َٛخ رؤٜٗخ ح

ٓ٘ول٠ش ٝ ٛٞحٜٓ٘خ حَُرل٤ش ٝ َٜٓٝكخص حُظ٘ـ٤َ ُي٣ٜخ ٓ٘ول٠ش أ٠٣خ، ًٌُي كخٕ ٓخ طلووٚ 

ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٖٓ أٍرخف طؼظٔي رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُيٍٝحٕ حَُٔطلؼش ُي٣ٜخ، ك٤غ 

 ؿٞىحطٜخ ك٢ ٓؼظْ ح٧ك٤خٕ .طؼخىٍ ٓز٤ؼخطٜخ أٟؼخف ٓٞ

 :RETAILERSِؤعغبد اٌج١غ ثبٌّفشق          -3

ٝ ٢ٛ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طز٤غ ٓ٘ظـخطٜخ ُِٔٔظِٜي حُٜ٘خث٢ ُِٔؼش حُظ٢ طظؼخ٠١ طـخٍطٜخ              

. ٝ ٣ظ٤ِٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ُيٟ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص رخٍطلخػٚ رخُٔوخٍٗش ٓغ 

ِش، ٝ ٣ؼٞى حُٔزذ ك٢ ًُي ح٠ُ ٍؿزظٜخ ك٢ ؿِذ حٛظٔخّ حُٔٔظِٜي ٖٓ ٓئٓٔخص حُز٤غ رخُـٔ

 ه٬ٍ حُي٣ٌٍٞ حُـ٤َٔ ٝ حُؼَٝ حُـٌحد ُِِٔغ ٝ حُويٓخص .

ٝ طظٜق ٓئٓٔخص طـخٍس حُٔلَم، ٝ حُظ٢ ٣ظ٤ِٔ ٗ٘خ١ٜخ أك٤خٗخ رخ٤ُٔٓٞٔش،              

 ٤ِٔخطٜخ.رٜـَٛخ ٝ حٗولخٝ ٍأٓٔخُٜخ ٝ حػظٔخىٛخ ػ٠ِ حُوَٝٝ حُو٤َٜس ُظ٣َٞٔ ػ

ٝ طز٤غ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ُِٔٔظِٜي حُٜ٘خث٢، ٝ ٌٛح ٝ ٣ظٞهغ إٔ طٌٕٞ ٛٞحٜٓ٘خ              

 حَُرل٤ش ػخ٤ُش ٫ٍطلخع طٌخ٤ُق ح٩ػ٬ٕ ٝ حُظ٣ٞٔن ٝ حُي٣ٌٍٞ .

 (: UTILITIESِؤعغبد اٌخذِبد )   -9

ٜخ ٓزخَٗس، ٓؼَ طز٤غ ٓئٓٔخص حُويٓخص ِٓؼخ ؿ٤َ ِٓٔٞٓش ٣ظْ حٓظ٬ًٜٜخ ػ٘ي طوي٣ٔ              

 حٌَُٜرخء ٝ حُٔٞح٬ٛص ٝ حُويٓخص ح٤ُٜ٘ٔش .

ٝ ٣ٜؼذ ٟٝغ ًٗٔٞؽ ػخّ ٓٞكي ٤ُِٔح٤ٗخص ٓئٓٔخص حُويٓخص ُظؼيى ٌٛٙ               

حُٔئٓٔخص ٝ ُظ٘ٞع حُويٓخص حُظ٢ طويٜٓخ، ٝ ٌُٖ ٛ٘خى ٛلخص ػخٓش طـٔغ ر٤ٖ ط٤ًَزش 

 ٓٞؿٞىحطٜخ ٝ ٜٓخىٍ ط٣ِٜٞٔخ .

ٕ حُز٠خػش ٓ٘ؼيٓش أٝ ه٤ِِش حُلـْ ُيٟ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ُز٤ؼٜخ هيٓخص ٝ هي طٌٞ              

ؿ٤َ ِٓٔٞٓش، أٓخ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش كـخُزخ ٓخ طٌٕٞ ًز٤َس حُلـْ ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ ك٢ ٓئٓٔخص 

حُ٘وَ ٝ حُوطخٍحص ٝ ٓئٓٔش حُٔٞح٬ٛص ح٤ٌُِٔش ٝ ح٤ٌِٓ٬ُش، أٓخ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ كـخُزخ ٓخ 

 حُط٣ِٞش ح٧ؿَ . طٌٕٞ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ٝ حُي٣ٕٞ

 ( : FINANCIAL STATEMENTSاٌزؼش٠ف ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ )

طٔض ح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ حُٔلَِ ٣لظخؽ ٫طوخً هَحٍٙ ح٠ُ ٓـٔٞػش ٝحٓؼش ٖٓ حُٔؼِٞٓخص             

حُٔخ٤ُش ٝ ح٫هظٜخى٣ش ٝ ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝ ح٤ُٔخ٤ٓش ٝ حُوخ٤ٗٞٗش، ا٫ إٔ حُٔؼِٞٓخص حُٔخ٤ُش حُٔٞؿٞىس ك٢ 

 ْ حُٔخ٤ُش طؼظزَ ح٧ْٛ ٖٓ ر٤ٖ حُٜٔخىٍ حُظ٢ ٣ؼظٔي ػ٤ِٜخ حُٔلَِ ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :حُوٞحث

 ٟٓٞٞػ٤ظٜخ، اً أٜٗخ طظليع ػٖ ٗظخثؾ طخ٣ٍو٤ش كؼ٤ِش .         -0
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 طوي٣ٜٔخ ُٔؼِٞٓخص ٤ًٔش ٣ٌٖٔ ه٤خٜٓخ ٝٓوخٍٗظٜخ ٝح٫ٓظ٘ظخؽ ٜٓ٘خ .         -9

 ٝكيحص حُ٘وي حُٔٔظؼِٔش .  حُـ٤ٔغ ٢ٛٝحٓظؼٔخُٜخ ُٞكيس ه٤خّ ٓلٜٞٓش ُيٟ          -3

٤ٔٛ٧ٝش حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ًٔخىس هخّ ُِظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٓ٘ظ٘خٍٝ ك٢ ٌٛح حُلَٜ هخثٔظ٢ حُيهَ       

ٝحًَُِٔ حُٔخ٢ُ، ا٫ أٗ٘خ ٓ٘ظ٘خٍٝ رخُظل٤َٜ هخثٔش حُظيكن حُ٘وي١ ٝحٓظويحٓخطٜخ ك٢ كَٜ ٓٔظوَ 

 ٫كوخ.

 :NT)(INCOME STATEMEلبئّخ اٌذخً    أٚلا :

طٜيف ٌٛٙ حُوخثٔش ح٠ُ ه٤خّ ٗظ٤ـش ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ُلظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش، ٌُح ك٢ٜ ػزخٍس ػٖ         

ِٓوٚ ُِٔز٤ؼخص حُٔظلووش ٝحَُٜٔٝكخص حُظ٢ طٌزيطٜخ حُٔئٓٔش ُظلو٤ن ٌٛٙ حُٔز٤ؼخص، ٣ٝٔؼَ 

ح٤ُِ٘ٓش  حُلَم ٓخ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُز٘ي٣ٖ حَُرق ) أٝ حُؤخٍس ( حُظ٢ كووظٜخ حُٔئٓٔش ه٬ٍ حُلظَس

 حُٔؼ٤٘ش.

ٝاًح طلون ُِٔئٓٔش ىهٍٞ أهَٟ ػيح حُٔز٤ؼخص، أٝ طَطذ ػ٤ِٜخ َٜٓٝكخص أهَٟ ػيح         

حُٜٔخ٣ٍق حُؼخى٣ش، ٣ظْ ط٤ٜ٘ق ٌٛٙ حُيهٍٞ ٝحُٜٔخ٣ٍق ك٢ ر٘ٞى ٓٔظوِش ٟٖٔ هخثٔش حُيهَ 

 حُلخ٫ص. ٧ٜٗخ ُْ طٌٖ ٗظ٤ـش ُؼ٤ِٔخص حُٔئٓٔش حُؼخى٣ش ًٔخ أٜٗخ ٫ طظٌٍَ رخٓظَٔحٍ ك٢ ٓؼظْ

ٝػ٘ي اػيحى هخثٔش حُيهَ ٣وّٞ حُٔلخٓذ رظلي٣ي حُؼ٘خَٛ حُظ٢ طٌَ٘ ىه٬ ُِلظَس حُلخ٤ُش         

ٝحُؼ٘خَٛ حُظ٢ طٌَ٘ ٗلوخص ٓٔظلوش ه٬ُٜخ، ٝطظْ حُٔوخٍٗش ر٤ٜ٘خ ُظلي٣ي حُيهَ، أٓخ اًح طز٤ٖ ٝؿٞى 

 ٤ش حُظ٢ طٔظل٤ي ٜٓ٘خ .ٗلوخص ؿ٤َ ٓٔظلوش ك٤ظْ حُظ٤ٜ٘ق ٟٖٔ ح٧ٍٛٞ ُل٤ٖ حٗو٠خء حُلظَس حُٔخُ

ٝطؼٌْ ٌٛٙ حُوخثٔش ٗظخثؾ أػٔخٍ حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُلظَحص ح٤ُِ٘ٓش ًحص حُؼ٬هش، ٌٛح         

 ٝطٔظوَؽ هخثٔش حُيهَ ٖٓ ػيس كٔخرخص رخهظ٬ف ١ز٤ؼش حَُٔ٘ٝع ٜٓ٘خ :

 كٔخد حُظ٘ـ٤َ ُِٔ٘خ٣ٍغ حُٜ٘خػ٤ش .        - أ

 كٔخد حُٔظخؿَس ُِٔ٘خ٣ٍغ حُظـخ٣ٍش .    - د

 كٔخد ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ . -ؽ

 كٔخد حُظ٣ُٞغ . -ى

 أ١ّ٘خ لبئّخ اٌذخً :

ٖٓ أْٛ أٛيحف حُٔلخٓزش طؼَف حُيهَ حُٜخك٢ حُٔظلون ٖٓ حَُٔ٘ٝع ه٬ٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش         

 ٟٓٞغ ح٫ػظزخٍ، ٫ٕ طؼَف حُيهَ ١ٍَٟٝ ك٢ حُٔـخ٫ص حُظخ٤ُش :

 . ط٤ٌٖٔ حُٔخ٤ٌُٖ ٖٓ طؼَف ٗظخثؾ حٓظؼٔخٍحطْٜ      - أ

 ط٤َٜٔ ٜٓٔش حُيحث٤ٖ٘ ك٢ حَُهخرش ػ٠ِ ٬ٓٓش أٟٝخع حُٔئٓٔش ٟٝٔخٕ أٓٞحُْٜ .           - د

 ط٤َٜٔ ٜٓٔش ح٩ىحٍس ك٢ حُظوط٢٤ ٝحَُهخرش ٝط٣ُٞغ ح٫ٍرخف . -ؽ          



82 

 

 ط٤ٌٖٔ حُٔل٤ِِٖ ٖٓ طو٤٤ْ ريحثَ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓوظِق حَُٔ٘ٝػخص . -ى           

 ِضبي ػٍٝ لبئّخ اٌذخً :

 رخُي٣٘خٍ                                                                                    

 9911                                                                        حُٔز٤ؼخص

 (9911)                                                             طٌِلش حُٔز٤ؼخص

                                                                         

 0911                                                    ِجًّ سثخ اٌؼ١ٍّبد

                                                                                     

 (291)      ُؼ٤ٓٞٔش َٜٝٓٝكخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغحَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝح

 (011)                                                                       ح٫ٓظ٬ٜى

                                                                                     

 391                                                       طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد

                                                                         

 (91)                                                                    كخثيس ٓيكٞػش

                                                                                     

 311                                     طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد ثؼذ اٌفبئذح

                                                                         

 : ا٣َحىحص أهَٟ

 01                                                                    كخثيس ٓوزٟٞش  *

 09                                                                        أٍرخف أْٜٓ  *

 01                                                                ٍرق ر٤غ ٓٞؿٞىحص  *

                                                                         

                                                                                             39 
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 (99)                                                                    َٜٓٝكخص أهَٟ

                                                                                     

 391                                                 طبفٟ اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ

                                                                                     

 (061)                                                                    %( ٣َٟ91زش )

                                                                         

 061                                                   طبفٟ اٌشثخ ثؼذ اٌؼش٠جخ

 ِلادظبد ػٍٝ اٌّضبي :

 ٛٔٔض ٌٛٙ حُوخثٔش ُظوَأ رٌَ٘ ط٘خ٢ُُ ٝإٔ طظ٠ٖٔ ًَ هطٞس ٜٓ٘خ ؿٔؼخ أٝ ١َكخ     -0

 ٣ٍق ؿي٣يس ٖٓ حُيهَ .ُٜٔخ    

 أظَٜص ٌٛٙ حُوخثٔش أٍرؼش ٓلخ٤ْٛ َُِرل٤ش ٢ٛ :    -9

 ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص .                  - أ

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص .              - د

 ٛخك٢ حَُرق هزَ ح٣َ٠ُزش .      -ؽ     

     ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش .                 - ى

ٔش ػ٠ِ ح٧ٓخّ حُٔلخٓز٢ حُظَح٢ًٔ )ح٫ٓظلوخم(، أ١ إٔ أػيص ٌٛٙ حُوخث    -3

 حُٔز٤ؼخص ٫ 

 طؼ٢٘ رخ٠ٍَُٝس ىهٍٞ حُ٘وي ػ٘ي اطٔخّ ػ٤ِٔش حُز٤غ، ٝحَُٜٔٝكخص ٫ طؼ٢٘ رخ٠ٍَُٝس      

 هَؽ حُ٘وي ػ٘ي طلون حُ٘لوش .    

 اٌّفَٙٛ اٌّذبعجٟ ٌٍذخً :

س حُيحهَ ح١ٌُ ٠٣غ حُٔـظٔغ أٝ حُٔلّٜٞ ح٫هظٜخى١ ُِيهَ ٛٞ " ٛخك٢ طيكن حُؼَٝ         

حُٔئٓٔش أٝ حُلَى ك٢ ٟٝغ حهظٜخى١ أك٠َ ٖٓ حُٟٞغ ح١ٌُ ًخٕ ػ٤ِٚ هزَ كيٝع حُظيكن، أ١ 

إٔ حُٔلّٜٞ ح٫هظٜخى١ ُِيهَ ٣ًَِ ػ٠ِ حُظـ٤َ ك٢ حُو٤ٔش حُٜخك٤ش ُِٞكيس ح٫هظٜخى٣ش ه٬ٍ كظَس 

ٖ حُيهَ حُٔظلون ٖٓ حُٞكيس ٓؼ٤٘ش . أٓخ حُٔلّٜٞ حُٔلخٓز٢ ُِيهَ كٜٞ ػزخٍس ػٖ " حُلَم ر٤

ح٫هظٜخى٣ش ه٬ٍ حُلظَس ٝحَُٜٔٝكخص حُظ٢ طٌزيطٜخ ه٬ٍ طِي حُلظَس ُظلو٤ن ٌٛح حُيهَ " . ٌٛح 
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٣ٝوظَد حُٔلّٜٞ ُٔلخٓز٢ ُِيهَ ٖٓ حُٔلّٜٞ ح٫هظٜخى١ ٌُ٘ٚ ٤ُْ ر٤ُٞٔ٘ظٚ، اً ٣وظَٜ حُيهَ، 

 ١زوخ ُِٔلّٜٞ حُٔلخٓز٢، ػ٠ِ حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

 : الإ٠شاداد / اٌّج١ؼبد           - أ

٢ٛٝ ػزخٍس ػٖ حُيهَ حُٔظلون ُِٔئٓٔش ٗظ٤ـش ُٔٔخٍٓظٜخ ٗ٘خ١ٜخ ك٢ ر٤غ حُِٔغ           

ٝحُويٓخص حُظ٢ طظؼخَٓ ك٤ٜخ. ٝطظَٜ ٌٛٙ ح٣٩َحىحص ك٢ هخثٔش حُيهَ حُوخٛش رخُلظَس حُٔخ٤ُش 

 طلض حْٓ "حُٔز٤ؼخص " . 

 : اٌذخٛي الأخشٜ       - د

٣َحىحص حُ٘خطـش ػٖ ػ٤ِٔخص ػخ٣ٞٗش رخُ٘ٔزش ُ٘٘خ١ حُٔئٓٔش ح٧ٓخ٢ٓ ًيهَ ٢ٛٝ ح٩          

 ح٫ٓظؼٔخٍحص .

 : اٌؼٛائذ اٌشأعّب١ٌخ  -ؽ

   ٝطٔؼَ حُيهَ حُٔظلون ُِٔئٓٔش ٗظ٤ـش ر٤غ أَٛ ٖٓ أُٜٛٞخ ) ٓخ ػيح حُز٠خػش ( رو٤ٔش           

 ط٣ِي ػ٠ِ ه٤ٔظٚ حُيكظ٣َش .      

 ػٕبطش لبئّخ اٌذخً :

 :(GROSS SALES,REVENUE, INCOME)حُٔز٤ؼخص أٝ ح٣٩َحىحص          -0

أٓخ٤ٓش، ٍُِٝٞٛٞ  ٢ٛٝG ػزخٍس ػٖ حُيهَ حُٔظلون ٖٓ ػ٤ِٔخص حُٞكيس ح٫هظٜخى٣ش         

 ح٠ُ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ٣طَف ٖٓ ٓـَٔ حُٔز٤ؼخص حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

 َٓىٝىحص حُٔز٤ؼخص .          - أ

 حُوْٜ حُٔٔٔٞف رٚ .      - د

 :(COST OF GOODS SOLD)طٌِلش حُٔز٤ؼخص          -9

٣ظٌٕٞ ٌٛح حُز٘ي ٖٓ حٌُلش حَُٔطزطش رخُٞكيحص حُٔز٤ؼش، ٝطوظِق ٣َ١وش ػَٝ ٌٛح حُز٘ي        

ك٤ٔخ ر٤ٖ حُٞكيحص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش، اً إٔ حُٔظخؿَس ٫ طظطِذ ٝؿٞى ٓٞحى هخّ ٝر٠خػش 

 طلض حُظ٤ٜ٘غ َٜٝٓٝكخص ط٤ٜ٘غ.

 حُز٠خػش )ُِٔئٓٔش حُظـخ٣ٍش( ًٔخ ٢ِ٣ : ٝطظَٜ طٌِلش 

 ر٠خػش أٍٝ حُٔيس

 + حُٔ٘ظ٣َخص

011 

0991 

 0691 حُز٠خػش حُٔظخكش ُِز٤غ

 091 ر٠خػش آهَ حُٔيس -



85 

 

 1033 رىٍفخ اٌّج١ؼبد 

أٓخ حَُٔ٘ٝػخص حُٜ٘خػ٤ش؟ كظؼي هخثٔش طز٤ٖ طٌِلش حُز٠خػش حُٜٔ٘ؼش حُظ٢ ط٘زٚ ك٢       

٢ حَُٔ٘ٝػخص حُظـخ٣ٍش، ٝطظَٜ طٌِلش حُز٠خػش حُٜٔ٘ؼش ػ٠ِ ١ز٤ؼظٜخ حُز٠خػش حُٔ٘ظَحس ك

 حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 رىٍفخ اٌجؼبػخ اٌّظٕؼخ ٌٍفزشح                                                                          

 إٌّز١ٙخ فٟ                                                                                       

 ٓٞحى هخّ        - أ

 011                                                           ٓٞحى هخّ أٍٝ حُٔيس

 991                                                                  + ٓ٘ظ٣َخص ٓٞحى هخّ     

 291                                                       ٓٞحى هخّ ٓظخكش ٬ُٓظؼٔخٍ        

 (91)                                                          _ ٓٞحى هخّ ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔيس     

 903                                         رىٍفخ اٌّٛاد اٌخبَ         

  991                                                  ػًّ ِجبشش  -د   

 : ِظشٚفبد طٕبػ١خ غ١ش ِجبششح -ؽ   

 091                                                                        ػَٔ ؿ٤َ ٓزخَٗ        

 91                                                                        ٓٞحى ؿ٤َ ٓزخَٗس        

 991                                                                  ٤ٛخٗش، طؤ٤ٖٓ، ٓظلَهش        

 011                                                                        حٓظ٬ٜى حُٜٔ٘غ        

 033              ِجًّ اٌّظشٚفبد اٌظٕبػ١خ غ١ش اٌّجبششح   

 991                                                    ر٠خػش طلض حُظ٤ٜ٘غ / أٍٝ حُٔيس+     

    091                                                      ر٠خػش طلض حُظ٤ٜ٘غ /آهَ حُٔيس -    

 (033)                                             اٌزغ١ش فٟ اٌجؼبػخ رذذ اٌزظ١ٕغ -د 
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 1603               وٍفخ اٌجؼبػخ اٌّظٕؼخ )أ + ة + ط + د(   

  

ٌٛح ٝ رؼي حكظٔخد ًِلش حُز٠خػش حُٜٔ٘ؼش، ٣ظْ حكظٔخد ًِلش حُٔز٤ؼخص ر٘لْ حُط٣َوش           

 حُٔطزوش ك٢ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش، ٝ ًُي ًخُظخ٢ُ :

 وٍفخ اٌّج١ؼبد   

 0691                                                ًِلش حُز٠خػش حُٜٔ٘ؼش        

 311                                                  +ر٠خػش ؿخِٛس أٍٝ حُٔيس   

 (391)                                                _ ر٠خػش ؿخِٛس آهَ حُٔيس   

   1633                            وٍفخ اٌجؼبػخ اٌّجبػخ       

 :(GROSS MARGIN)ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص          -3

    ٝٛٞ ػزخٍس ػٖ حُلَم حُٔز٤ؼخص ٝطٌِلظٜخ .      

 :(OPERATING EXPENSES)َٜٓٝكخص حُظ٘ـ٤َ          -9

ٝطَ٘ٔ َٜٓٝكخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ، ٌٝٛٙ ريٍٝٛخ طَ٘ٔ ٍٝحطذ ٍؿخٍ حُٔز٤ؼخص        -

 خٍٝ.ٝػ٫ٞٔص حُز٤غ ٝح٩ػ٬ٕ ٝحُٔؼ

حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش ٝطَ٘ٔ حَُٝحطذ ح٩ىح٣ٍش ٝٝٓخثَ ح٫طٜخٍ ٝحُظيكجش        -

 ٝح٩ٟخءس ٝحَُّٓٞ حُوخ٤ٗٞٗش ٝطٌخ٤ُق حُظيه٤ن .

 :(OTHER REVENUES&EXPENSES)حُيهٍٞ ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ          -9

ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝىهَ  ٝطَ٘ٔ ح٫ٍرخف حُٔظلووش ٖٓ كٞحثي ح٧ٍٛيس، ٝح٧ٍرخف          

 ح٣٩ـخٍحص؛ أٓخ حُٜٔخ٣ٍق ح٧هَٟ، ك٢ٜ حُٜٔخ٣ٍق حُٔ٘خرٜش ك٢ ١ز٤ؼظٜخ ُِيهٍٞ ح٧هَٟ 

 :(EXTRAORDINARY GAINS&LOSSES)أٍرخف أٝ هٔخثَ ؿ٤َ ػخى٣ش         -6

ٟٖٔ ٌٛح حُز٘ي حُؼَٜ٘  ٣ٝظْ ػَٝ ٌٛح حُز٘ي رٌَ٘ ٓٔظوَ ك٢ هخثٔش حُيهَ، ٣ٜٝ٘ق                                       

 ح١ٌُ ٣لون حُٔؼخ٤٣َ حُظخ٤ُش ٓؼخ :

 إٔ ٣ٌٕٞ ؿ٤َ ػخى١ ك٢ ١ز٤ؼظٚ .        - أ

 ؿ٤َ ٓظٌٍَ ك٢ كيٝػٚ .    - د

 . (MATERIAL IN AMOUNT)ُٚ أ٤ٔٛش ٗٔز٤ش  -ؽ     
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 ٣َٟزش حُيهَ .         -7

 ٛخك٢ حَُرق .         -9

 أشىبي لبئّخ اٌذخً :

 ٌذخً اٌّزؼذدح اٌخطٛاد :لبئّخ ا         -0

طويّ رٔٞؿزٜخ هخثٔش حُيهَ ُظظَٜ، ػ٠ِ َٓحكَ ٓظِِٔٔش، حُيهَ ٝحَُٜٔٝكخص ٝحُٔٞهق            

 حَُرل٢ حَُٔطز٢ رخُؼ٤ِٔخص حُٔظؼيىس َُِٔ٘ٝع.

 لبئّخ اٌذخً راد اٌخطٛح اٌٛادذح :         -9

حُظ٢ طِٜ٘ٔخ هخثٔش حُيهَ حُٔظؼيىس  ٢ٛٝ هخثٔش ىهَ ٓزٔطش ٫ طَ٘ٔ حُظ٤ٜ٘لخص حُٔظؼيىس            

حُوطٞحص. ٌٝٛح حٌَُ٘ ُوخثٔش حُيهَ ٣ظَٜ حُـِء حُوخٙ رخُيهَ، ٝحُـِء حُوخٙ حَُٜٔٝكخص، 

 ٝحُـِء حُوخٙ رخَُرق .

 ألغبَ لبئّخ اٌذخً :

 دغبة اٌّزبجشح :           - أ

ك٤ِٜش حُٔز٤ؼخص ًخٕ ٣ٝظ٠ٖٔ ٓوخٍٗش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝطٌِلظٜخ؛ كبًح ًخٗض حُظٌِلش أهَ ٖٓ       

ٛ٘خى كَم ٠ٔٔ٣ " ٓـَٔ حَُرق " . ٣ٝليى ٌٛح حُلَم ٗظ٤ـش اؿَحء حُو٤ٞى حُٔلخٓز٤ش ح٫هلخ٤ُش 

 حُظخ٤ُش، ًُٝي ك٢ كخُش حُٔئٓٔش حُظـخ٣ٍش :

 ف/حُٔظخؿَس  ٖٓ          -

 ح٠ُ ف/حُٔز٤ؼخص           

 ٖٓ ف/حُٔ٘ظ٣َخص          -

 ح٠ُ ف/حُٔظخؿَس                                                            

 ٖٓ ف/ر٠خػش أٍٝ حُٔيس          -

 ح٠ُ ف/حُٔظخؿَس             

 ٖٓ ف/حُٔظخؿَس           -

                     ح٠ُ ف/ر٠خػش آهَ حُٔيس            

 دغبة الاسثبح ٚاٌخغبئش :      - ة

 حُـَٝ ٓ٘ٚ ر٤خٕ ٛخك٢ حَُرق .       -
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 ٣َكَ ٤ٍٛي كٔخد حُٔظخؿَس ح٠ُ ٌٛح حُلٔخد ربؿَحء حُو٤ٞى حُظخ٤ُش :       -

 ٖٓ ف/حُٔظخؿَس                        ك٢ كخُش حَُرق

 ح٠ُ ف/ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ                                              

  

اٌٝ    ف/ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ ٖٓ                    ك٢ كخُش حُؤخٍس                              

  ف/حُٔظخؿَس

 ٣ظْ ٗوَ ح٧ٍٛيس حُٔي٣٘ش ُلٔخرخص حَُٜٔٝكخص حُٔوظِلش رٔٞؿذ حُو٤ي حُظخ٢ُ :       -

 ٖٓ ف/ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ

 ٣ًٌٍٖٞٓ     ح٠ُ        

 ف/حُلٞحثي حُٔي٣٘ش               

 ف/ح٣٩ـخٍحص                 

 ف/حَُٝحطذ                

 ف/ح٩ػ٬ٕ                 

 ف/حُوْٜ                  

اًح ًخٗض ٛ٘خى أٍٛيس ُلٔخرخص ح٣٩َحىحص حُٔوظِلش، كظ٘وَ ُلٔخد ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ        -

 ربؿَحء حُو٤ٞى حُظخ٤ُش :

                                                ٖ٣ًٌٍٞٓ ٖٓ 

 ف/حُلٞحثي حُيحث٘ش                                            

 ف/حُوْٜ حٌُٔظٔذ                                  

 ح٠ُ ف/ ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ                                              

 :(BALANCE SHEET)ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ صب١ٔب : 

   حُٔٞحٍى حُٔظخكش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٍٛٞس ُِٔئٓٔش ك٢ ُلظش ٓؼ٤٘ش ٖٓ ك٤خطٜخ، طز٤ٖ               

 ٝح٫ٓظويحٓخص حُظ٢ ٝؿٜض ا٤ُٜخ ٌٛٙ حُٔٞحٍى .   ُٜخ،         

 ٝطؤْ هخثٔش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ح٠ُ ؿخٗز٤ٖ ٛٔخ :                
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 حُـخٗذ ح٣٧ٖٔ : ٣ٝٔؼَ حُٔٞؿٞىحص، ٢ٛٝ ػزخٍس ػٖ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طٌِٜٔخ حُٔئٓٔش         - أ

 ٧ؿَ طلو٤ن حُيهَ . ٝطٔظؼِٜٔخ                         

حُـخٗذ ح٣٧َٔ : ٣ٝٔؼَ حُٔطِٞرخص ٝكوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ، ٝٛٞ ٣ز٤ٖ حُٔٞحٍى حُظ٢     - د

 كِٜض 

   ٜٓ٘خ حُٔئٓٔش ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ حٓظويٓظٜخ ك٢ ط٣َٞٔ ٓٞؿٞىحطٜخ                         

 حُٔوظِلش .                         

ُلظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش طيػ٠ حُلظَس حُٔلخٓز٤ش، ٝهي ؿَص ٝطؼي ٌٛٙ حُوخثٔش ػخىس         

حُؼخىس إٔ ٣ٌٕٞ ١ٍٞ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ طؼي ػٜ٘خ حُلٔخرخص ُِٔئٓٔخص حُٔوظِلش ٓ٘ش 

ٝحكيس، ىٕٝ إٔ ٣ٔ٘غ ًُي ٖٓ اػيحى ر٤خٗخص ٓخ٤ُش ىحه٤ِش ُلظَحص أٓزٞػ٤ش، أٝ ٣َٜٗش، 

 أٝ ٍرغ ٣ٞ٘ٓش، أٝ ٜٗق ٣ٞ٘ٓش.

٤ِٔح٤ٗش ِٓوٜخ ُِٔٞهق حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش ك٢ ُلظش ٓؼ٤٘ش، كبٜٗخ ٝرٔزذ ًٕٞ حُ          

طظٜق رخٌُٕٔٞ ُز٤خٜٗخ ُِٔٞهق حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش، ك٢ ُلظش ٝحكيس كو٢، ٫ٝ طٜزق 

رؼيٛخ ٓٔؼِش ٌُٜح حُٟٞغ، ٫ٕ ػ٤ِٔخص حُز٤غ ٝحَُ٘حء ٝحُٞكخء ٝح٫ٓظيحٗش ٫ طظٞهق، 

 ٝرخُظخ٢ُ طـ٤َ حُٟٞغ حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش رٌَ٘ ٓٔظَٔ .

ٝطظؤػَ ط٤ًَزش ؿخٗز٢ ح٤ُِٔح٤ٗش رٔـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ، كظ٤ًَزش حُٔٞؿٞىحص          

 طظؤػَ رٔـٔٞػش حُؼٞحَٓ حُظخ٤ُش :

 ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ حُٔئٓٔش )طـخٍس، ٛ٘خػش، هيٓخص ( .         -0

 أٛيحف حُٔئٓٔش ) ًخُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح٤ُُٔٞش أٝ حَُرل٤ش أٝ حُ٘ٔٞ ح٣َُٔغ(.         -9

 ٌَٗ حُٔئٓٔش )َٓ٘ٝع كَى١، ًَٗش ط٠خٖٓ، ًَٗش ٓٔخٛٔش(.         -3

أٓخ ط٤ًَزش حُـخٗذ ح٣٧َٔ، كظظؤػَ رـ٤ٔغ حُؼٞحَٓ حُٔخروش،رخ٩ٟخكش ح٠ُ طؤػَٛخ 

 رٔـٔٞػش حُؼٞحَٓ حُظخ٤ُش :

 ١ز٤ؼش أٓٞحم حُٔئٓٔش )٤ٓخٓخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ، طٞحكَ ح٫هظَحٝ(.         -0

 ٞ حُظ٢ ِٝٛظٜخ حُٔئٓٔش )حُ٘ٔٞ،حُزِٞؽ، ح٫ٗليحٍ(.َٓكِش حُ٘ٔ         -9

كِٔلش ح٩ىحٍس ك٢ حُظ٣َٞٔ )حُظٞٓغ ك٢ حُٔي٤ٗٞ٣ش أٝ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٔٞحٍى          -3

 حٌُحط٤ش( .

 ٓيٟ طٞحكَ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٖٓ ٍأٓٔخٍ ٝى٣ٕٞ .         -9

 طز٣ٞذ ػ٘خَٛ ح٤ُِٔح٤ٗش :
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ُؼ٤ٓٞٔش ٖٓ أؿَ طلو٤ن حُٜيف ح٧ٓخ٢ٓ ٖٓ اػيحىٛخ، ٣ظْ طز٣ٞذ ػ٘خَٛ ح٤ُِٔح٤ٗش ح            

ٝػخىُش ُٔٞهق حَُٔ٘ٝع حُٔخ٢ُ، ٌٝٛح ح٧َٓ حٓظيػ٠ طَط٤ذ ÷ ٝٛٞ اػطخء ٍٛٞس ٝحٟلش

ػ٘خَٛٛخ ك٢ ٓـٔٞػخص ٬ٓثٔش، ٣َٜٔ ٓؼٜخ حُٞهٞف ػ٠ِ كخُش حَُٔ٘ٝع ٝكو٤وظٚ ك٢ ٜٗخ٣ش 

٤ُش حُٔ٘خٓزش، ًٔؼَكش ٍأّ حُٔخٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش حُٔؼ٤٘ش، ًٔخ طٌٖٔ ٖٓ اؿَحء حُظل٬٤ِص حُٔخ

 حُؼخَٓ، ٝٗٔزش ح٤ُُٔٞش ك٢ حُظيحٍٝ ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ىٕٝ ٛؼٞرش .

 :ASSETS)(: الأطٛي أٚلا 

طؤْ ح٧ٍٛٞ ح٠ُ ٓـٔٞػخص ٍث٤ٔ٤ش ٝٓـٔٞػخ كَػ٤ش كٔذ ىٍؿش ٤ُٓٞظٜخ، ك٤غ           

 ح٧هَ . ٣ظْ حُظَط٤ذ حرظيحء ٖٓ ح٧ٍٛٞ ح٧ًؼَ ٤ُٓٞش ٖٝٓ ػْ

 :(CURRENT ASSETS)اٌّٛجٛداد اٌّزذاٌٚخ    - أ

٢ٛٝ ح٧ٍٛٞ حُٔظٞهغ طل٣ِٜٞخ ح٠ُ ٗوي ه٬ٍ حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش أٝ ه٬ٍ ٓ٘ش، أ٣خ ًخٕ       

 ح٧ًؼَ، ٢ٛٝ طَ٘ٔ حُز٘ٞى حُظخ٤ُش :

 :(CASH)إٌمذ         -

٣ش اريحػخص ٣َٝ٘ٔ حُ٘وي حُٔٞؿٞى ك٢ ٛ٘يٝم حُٔئٓٔش، رخ٩ٟخكش ح٠ُ أ           

ٗوي٣ش ك٢ حُز٘ٞى، ٌٛح ٣ٝـذ إٔ ٗلَم ر٤ٖ حُ٘وي حُط٤ِن حُوخرَ ٬ُٓظؼٔخٍ ًُٝي حُٔو٤ي، 

كخُٔزخُؾ حُٔلـُٞس ٟٔخٗخ ُظ٬٤ٜٔص ٓؼ٤٘ش، ٝحُٔزخُؾ حُٔٞؿٞىس هخٍؽ حُز٬ى ٝؿ٤َ 

هخرِش ُِظل٣َٞ ٢ٛ أٓؼِش ػ٠ِ حُ٘وي ؿ٤َ حُوخرَ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٫ٝ طٜ٘ق ٌٛٙ ٟٖٔ 

 ُش .حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحٝ

 :(MARKETABEL SECURITIES)أعُٙ ٚعٕذاد لبثٍخ ٌٍزغ٠ٛك         -

ؿخُزخ ٓخ طٔظؼَٔ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش حُٔئهظش ُي٣ٜخ رؤْٜٓ ٝٓ٘يحص 

ه٤َٜس ح٧ؿَ، ٝرٌَ٘ هخٙ ح٧ٍٝحم حُل٤ٌٓٞش؛ ًُٝي ٫ٕ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم هي طيٍ 

 حُلخؿش ا٤ُٜخ ػ٠ِ ٌَٗ ٗوي. ىه٬، أٝ طلون كخثيس، أٝ طَطلغ ه٤ٔظٜخ ُل٤ٖ

ٝطٜ٘ق ٟٖٔ ٌٛح حُز٘ؾ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٫ ط١ٞ٘ حُٔئٓٔش ح٫كظلخظ رٜخ ُٜٝخ 

ٓٞم ؿخِٛس ٝٗ٘طش، ًخ٧ْٜٓ حُٔظيحُٝش ك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ. ٌٛح ٝ ٫ ٣يٍؽ ٟٖٔ ٌٛح 

حُز٘ي حُٔٔخٛٔخص ك٢ حًَُ٘خص ؿ٤َ حُٔظيحُٝش أٜٜٓٔخ ك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ. ٣ٝظْ ط٤ٜ٘ق 

ح٧ٍٝحم ٟٖٔ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، ُٞؿٞى ح٤ُ٘ش ٝح٩ٌٓخ٤ٗش ُظل٣ِٜٞخ ح٠ُ ٗوي ٌٛٙ 

 ػ٘ي حُلخؿش ا٤ُٜخ، ٝرؼٌْ ًُي طٜ٘ق ح٫ٓظؼٔخٍحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .

 NOTES&ACCOUNTS)اٌّذ٠ْٕٛ ٚأٚساق اٌمجغ             -

RECEIVABLE): 

٣٘ظَٕٝ ٓ٘ظـخطٜخ ٣ٔؼَ ٌٛح حُز٘ي ٓطِٞرخص حًَُ٘ش ٖٓ ػ٬ٔثٜخ ح٣ٌُٖ              

ر١َٝ٘ آؿِش، ٝٓخ ٣يٍؽ ٖٓ حٌُْٓ حُٔي٣٘ش ٟٖٔ ٌٛح حُز٘ي ٢ٛ طِي حُٔظٞهغ طل٤ِٜٜخ 

ه٬ٍ كظَس ٓ٘ش ٖٓ طخ٣ٍن ح٤ُِٔح٤ٗش. ٣ٝـذ إٔ ٗلَٜ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ ػٖ 
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كٔخرخص حُٔٞظل٤ٖ حُٔي٤٘٣ٖ، ٝػٖ كٔخرخص حًَُ٘خص حُظخرؼش ٝحُ٘و٤وش ػٖ طِي 

 ٤ِخص حُؼخى٣ش.حُلٔخرخص حُ٘خطـش ػٖ حُؼٔ

ٝك٢ كخُش حُلٔخرخص حُـخ٣ٍش ُِؼ٬ٔء حُٔي٤٘٣ٖ، ٤ُْ ٛ٘خى ٖٓ طلي٣ي              

ُظخ٣ٍن حُيكغ، ٌُٖ حُؼَف حُظـخ١ٍ ٛٞ ح١ٌُ ٣ليى حُٔٞحػ٤ي حُظو٣َز٤ش ػخىس، ١زوخ 

ُ٘ٞع حُ٘٘خ١ حُظـخ١ٍ . أٓخ رخُ٘ٔزش ٧ٍٝحم حُوزٞ، ك٢ٜ َٓكِش أهَد ح٠ُ ح٤ُُٔٞش 

خ ػزخٍس ػٖ طؼٜي رخُيكغ ك٢ ٝهض ٓليى، ٣ٌٖٔ ط٤٤ِٜٔخ ُيٟ حُز٘ٞى ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ، ٧ٜٗ

 ػٖ ٣َ١ن حُوْٜ .

٣ٝظليى كـْ ٌٛح حُز٘ي ك٢ ٟٞء ٤ٓخٓش حُٔئٓٔش ُِٔز٤ؼخص ح٥ؿِش،           

 ٝح٧ػَحف حُٔخثيس ك٢ حُٜ٘خػش ٝكـْ حُٔز٤ؼخص ١ٝز٤ؼش حُِٔؼش حُٔز٤ؼش .

طٞحؿٜٚ رؼٞ حُي٣ٕٞ، طؼَٔ  ٝٗظَح ُٔوخ١َ ػيّ حُظل٤َٜ حُٔظٞهغ إٔ          

حُٔئٓٔخص ػ٠ِ ط٣ٌٖٞ حكظ٤خ٢١ هخٙ ُِي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٤ٜخ، ٝاًح ٓخ طؤًي ػيّ 

 حُظل٤َٜ ٓٔظوز٬، ك٤ظْ ه٤ي حُي٣ٖ حُٔؼيّٝ ػ٠ِ ح٫كظ٤خ٢١ حُٔوٜٚ ٌُٜٙ حُـخ٣ش .

 :(INVENTORY)اٌجؼبػخ             -

حُٔئٓٔش رز٤ؼٜخ، أٝ حُٔٞحى طظٌٕٞ حُز٠خػش ٖٓ حُٔ٘ظـخص حُظ٢ ٓظوّٞ                 

حُوخّ حُظ٢ ٓظوّٞ رخٓظؼٔخُٜخ ك٢ ػ٤ِٔش ح٩ٗظخؽ، ٢ٛٝ ٖٓ ر٤ٖ أًزَ حُٔٞؿٞىحص ك٢ 

 حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش.

ٝؿخُزخ ٓخ طٌٕٞ ر٠خثغ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ؿخِٛس، ٫ٝ طلظخؽ ٌُؼ٤َ                 

ًَ٘خص حُٜ٘خػ٤ش، كخُٟٞغ ٖٓ حُؼَٔ ٝحُويٓخص ُظـ٤ِٜٛخ ُِز٤غ. أٓخ رخُ٘ٔزش ُِ

٣وظِق ٧ٜٗخ طِٔي أٗٞحػخ ٓوظِلش ٖٓ حُز٠خثغ ١زوخ َُِٔكِش حُظ٢ ِٝٛض ا٤ُٜخ ك٢ 

٣َ١وٜخ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ حٌَُ٘ حُٜ٘خث٢ حُوخرَ ُِز٤غ . كٜ٘خى حُٔٞحى حُوخّ، ٝحُز٠خػش 

طلض حُظ٤ٜ٘غ، ٝحُز٠خػش حُـخِٛس؛ ٣ٝظْ اظٜخٍ ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ حُؼ٬ػش ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش 

 َ أٝ ك٢ ٌَٗ ٓـٔٞػش طلض ر٘ي حُز٠خػش .رٌَ٘ ٓلٜ

ٝطوّٞ حُز٠خػش ٧ؿَحٝ ح٤ُِٔح٤ٗش رٔؼَ حُظٌِلش أٝ ٛخك٢ حُو٤ٔش                 

حُز٤ؼ٤ش، أ٣ٜٔخ أهَ، ٣ٝؼظٔي طو٤٤ْ ٓؼَ حٌُِلش ػ٠ِ أٓخ٤ُذ أهَٟ ُِظو٤٤ْ، ٓؼَ ٓؼيٍ 

 حٌُِلش، أٝ حُيحهَ أ٫ٝ هخٍؽ أ٫ٝ

  FIFO أٝ حُيحهَ أ٫ٝ هخٍؽ آهَح ، LIFO ْٝك٢ ًَ ح٧كٞحٍ ٣َحػ٠ ػ٘ي طو٤٤ .

 حُز٠خػش آٌخ٤ٗش ط٣ٞٔوٜخ .

٫ٝ ٣َ٘ٔ ر٘ي حُز٠خػش حُز٠خثغ حُٔٞىػش ُيٟ حُٔئٓٔش رَْٓ حُز٤غ     

CONSIGNMENT INVETORY . 

 :(PREPAID EXPENSES)اٌّظشٚفبد اٌّذفٛػخ ِمذَ            -

ُِٔئٓٔش ٓٔظوز٬، ٝطظْ ٢ٛٝ ٓزخُؾ ٓيكٞػش ٥ه٣َٖ ػٖ هيٓخص ٓظويّ           

ٍِٓٔش ٌٛٙ حُٔزخُؾ ٟٖٔ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ُل٤ٖ طوي٣ْ حُويٓش، اً ٣ظْ رؼيٛخ 
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طل٤َٔ ه٤ٔش حُيكؼش ػ٠ِ كٔخد ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ. ٝطٜ٘ق ٌٛٙ حُٔزخُؾ ٟٖٔ 

حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، ٤ُْ ٧ٜٗخ ٓظظلٍٞ ح٠ُ ٗوي، رَ ٧ٜٗخ ىكؼش ٓويٓش ػ٠ِ 

 حُ٘وي ُل٤خُطٜخ ٝرل٤غ ٣ظْ حٓظويحٜٓخ ه٬ٍ كظَس ه٤َٜس .هيٓخص ٫ ري إٔ ٣ٔظؼَٔ 

 :(FIXED ASSETS)اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ ا  –د 

٢ٛٝ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٣وظ٤ٜ٘خ حَُٔ٘ٝع ٬ُٓظؼخٗش رٜخ ػ٠ِ أىحء هيٓخطٚ، أٝ ط٤َٜٔ          

، حُو٤خّ رؼ٤ِٔخطٚ حُظـخ٣ٍش، ٤ُْٝ ٫ػخىس ر٤ؼٜخ، ك٤غ ٣ظْ ح٫كظلخظ رٜخ ١خُٔخ رو٤ض ٓ٘ظـش

ٓؼَ حُؼوخٍحص ٝح٤ُ٥خص. ٝط٘ظَى ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ك٢ ٤ِٓحص أٜٛٔخ: أٜٗخ ٫ طِٜي ػخىس ك٢ 

ٓيس ٓخ٤ُش ٝحكيس، ًٔخ إٔ ح٧ٓخّ حُٔٔظؼَٔ ك٢ طو٣ٜٞٔخ ٝحُـَٝ ٜٓ٘خ ٝحكي، ١ٝز٤ؼش 

ط٤ِٜٔخ ٝحكيس، اً طٍٔٞ ػخىس ٖٓ أٓٞحٍ أٛلخد حَُٔ٘ٝع، أٝ روَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ 

 ٓخ ٢ِ٣ :ٗٔز٤خ . ٝأْٛ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش 

 أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِٛخ أٜٗخ ٫ طو٠غ ٬ُٓظ٬ٜى ٓؼَ رو٤ش ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش   :         ح٧ٍٝ

 ح٧هَٟ، ًُٝي ُؼيّ ٓليٝىس ك٤خطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٤ُش .                     

 حُز٘خء ٝح٤ُ٥خص : طظ٤ِٔ رٔليٝى٣ش حٓظؼٔخُٜخ، رل٤غ طِٜي رؼي كظَس ٗظ٤ـش ٫ٓظؼٔخُٜخ ك٢ 

    ػ٤ِٔش ح٩ٗظخؽ، ٌُُي ط٘وٚ ه٤ٔش ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ رٞحٓطش ح٫ٓظ٬ٜى                    

ح١ُٞ٘ٔ. ٣ٝظَٜ ح٫ٓظ٬ٜى ٌُٜٙ ح٧ٍٛٞ رٌَ٘ ٤ٍٛي                     

                           ٓظَحًْ

 ٓطَٝكخ ٖٓ ح٧ٍٛٞ، ًُٝي رٜيف اظٜخٍ ه٤ٔش ح٧ٍٛٞ ح٤ِٛ٧ش،                      

 ٝح٫ٓظ٬ٜى حُلخَٛ ػ٤ِٚ، ٝح٤َُٛي حُٜخك٢ رؼي ٌٛح ح٫ٓظ٬ٜى .                     

 :(INTANGIBLE ASSETS)الأطٛي اٌّؼ٠ٕٛخ   -ط 

، (INTANGIBLES)٣طِن ػ٤ِٚ حُزؼٞ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ؿ٤َ حُِٔٔٞٓش           

٢ٛٝ طَ٘ٔ طِي ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٫ ٝؿٞى ٓخى١ ُٜخ، ًَٜ٘س حُٔلَ، ٝكوٞم ح٫ٓظ٤خُ 

ٝحُؼ٬ٓخص حُظـخ٣ٍش، َٜٝٓٝكخص حُظؤ٤ْٓ . ٝط٘ظَى ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ك٢  ٝح٫هظَحع،

٤ِٓحص أٜٛٔخ إٔ ه٤ٔظٜخ حُيكظ٣َش ٫ ٣وخرِٜخ ٢ٗء ِّٓٔٞ، ٖٝٓ ٛ٘خ ؿخءص ط٤ٔٔظٜخ 

رخ٧ٍٛٞ حُٔؼ٣ٞ٘ش،ًٔخ إٔ ٌٛٙ حُو٤ٔش ؿ٤َ ػخرظش، رَ ػَٟش ُِظوِزخص حُٔلخؿجش حُ٘خطـش 

ع . ٠٣خف ح٠ُ ًُي أٗٚ رل٠َ ك٢ أؿِذ حُلخ٫ص ػٖ ظَٝف هخٍؽ اٍحىس حَُٔ٘ٝ

ىٝٓخ اظٜخٍٛخ رؤهَ ه٤ٔش ٌٓٔ٘ش ه٤٘ش ُٝحٍ ه٤ٔظٜخ كـؤس، ٗظ٤ـش ُِٝحٍ أٓزخد ٝىٝحػ٢ 

 ٝؿٞىٛخ .

ٝطًٌَ ح٧ٍٛٞ حُٔؼ٣ٞ٘ش كٔذ ًِلظٜخ، ٝحٕ ُْ طٌٖ ُٜخ ًِلش، ك٬ ٣ـُٞ          

 LIMITED)اىٍحؿٜخ. ٌٛح ٣ٝـذ حٓظ٬ٜى حُٔٞؿٞىحص حُٔؼ٣ٞ٘ش ًحص حُٞؿٞى حُٔليى 

EXISTANCE)  ٓؼَ ح٫ٓظؼٔخٍحص، ٝكوٞم حُطزغ ٝح٫ٓظ٤خُ ٟٖٔ حُل٤خس حُٔويٍس

 UNLIMITED)ُٜخ، أٓخ ح٧ٍٛٞ حُٔؼ٣ٞ٘ش ًحص حُل٤خس ؿ٤َ حُٔليٝىس 
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EXISTANCE)  . ٓؼَ حَُٜ٘س ٝح٧ٓٔخء حُظـخ٣ٍش كخٕ حُٔ٘طن ٫ ٣ٞؿذ حٓظ٬ًٜٜخ

 ٓزش.ٝٓغ ًُي ط٢ٛٞ حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش رخٓظ٬ًٜٜخ ه٬ٍ كظَس ٓ٘خ

ٝطلٌف ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص حُٔؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ا٣ـخى حُو٤ٔش حُٜخك٤ش حُِٔٔٞٓش           

 ُِٔئٓٔش ًُٝي ُؼيّ آٌخ٤ٗش ط٤٤َٔ ٌٛٙ حُٔٞؿٞىحص .

 ٬ٓكظش :

ٛ٘خى أٗٞحع ٖٓ ح٧ٍٛٞ طؼظزَ أك٤خٗخ أ٫ٞٛ ػخرظش، ػ٠ِ ك٤ٖ ٫ طؼظزَ )أ٫ٞٛ          

طؼظزَ أ٫ٞٛ ٓظيحُٝش، اًح ًخٕ َٗحإٛخ ػخرظش( ك٢ أك٤خٕ أهَٟ . كخ٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش 

رٜيف حٓظـ٬ٍ ح٤ُُٔٞش أٝ ح٠ُٔخٍرش، أ١ ٫ػخىس ر٤ؼٜخ ٝهض حٍطلخع ٓؼَٛخ، ػ٠ِ ك٤ٖ 

طؼظزَ أ٫ٞٛ ػخرظش، اًح طْ َٗحإٛخ ٣ٜيف طلو٤ن ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حًَُ٘خص حُٜٔيٍس ُٜخ، 

ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ ك٢ حًَُ٘خص حُوخر٠ش ٝحُظخرؼش،ٖٝٓ ٛ٘خ ٣ؤط٢ حهظ٬ف طو٤٤ْ 

طزؼخ ُظ٤ٜ٘لٜخ، ك٢ٜ طو٤ْ رخُظٌِلش اًح ًخٗض أ٫ٞٛ ػخرظش؛ ٝاًح ًخٗض أ٫ٞٛ ٓظيحُٝش، 

كظو٤ْ رخٌُِلش ٓطَٝكخ ٜٓ٘خ ٓوٜٚ ٛز١ٞ أٓؼخٍ أٍٝحم ٓخ٤ُش ك٢ كخُش ًٕٞ ح٧ٓؼخٍ 

 أهَ ٖٓ حٌُِلش .

 & TOTAL LIABILITIES)اٌّطٍٛثبد ٚدمٛق أطذبة اٌّؤعغخ صب١ٔب : 

EQUITY): 

٢ٛٝ ػزخٍس ػٖ ح٫ُظِحٓخص حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حُٔئٓٔش ٥ه٣َٖ ٖٓ ٍٓٞى٣ٖ ٝٓو٤َٟٖ             

ٝٓخ٤ٌُٖ، ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص، كخٕ حُٔطِٞرخص أ٠٣خ طؤْ ح٠ُ ٓـٔٞػخص ٍث٤ٔش، 

 ػْ ح٠ُ ٓـٔٞػخص كَػ٤ش كٔذ ح٫ٓظلوخم :

 :(CURRENT LIABILITIES)اٌّطٍٛثبد اٌّزذاٌٚخ  -أ 

ك٢  –ػخىس  –ح٫ُظِحٓخص حُٞحؿزش ح٧ىحء ك٢ كظَس ه٤َٜس طٌٕٞ طَ٘ٔ طِي           

كيٝى كظَس طوَ ػٖ ٓ٘ش، ًؤٍٝحم حُيكغ ٝحُيحث٤ٖ٘ أٝ حٍُٔٞى٣ٖ حُظـخ٤٣ٍٖ ٝحَُٜٔٝكخص 

حُٔٔظلوش، ٝط٘ظَى ٌٛٙ حُوّٜٞ رٜلش ٝحكيس ٢ٛ أٜٗخ ؿخُزخ ٓخ طٔظؼَٔ ُظ٣َٞٔ 

 ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش، ٝٓؼخٍ ًُي :

 ٢ٛٝ ح٫ٓ٘خى حُظـخ٣ٍش حُٔٞهؼش ُٜخُق حٍُٔٞى٣ٖ .  :  أٍٝحم حُيكغ        -

٢ٛٝ ح٫ُظِحٓخص ٍُِٔٞى٣ٖ، ٝؿخُزخ ٓخ طٔلن ٌٛٙ حُي٣ٕٞ ه٬ٍ   :         ى٣ٕٞ         -

 ه٤َٜس .    كظَس

 ٓؼَ حَُٝحطذ، ح٠َُحثذ . (ACCRUALS)حُظِحٓخص ٓٔظلوش ؿ٤َ ٓيكٞػش         -

 :(LONG TERM LIABILITIES)اٌّطٍٛثبد ؽ٠ٍٛخ الأجً  –د 

٢ٛٝ ح٫ُظِحٓخص حُظ٢ ٣ٌٕٞ حٓظلوخهٜخ ُٔيس ٓ٘ش ٝأًؼَ، ٓؼَ حُوَٝٝ حُٔظٞٓطش        

 ح٧ؿَ ٝحُط٣ِٞش ح٧ؿَ .

 :(MINORITY INTERESTS)دمٛق الأل١ٍخ   -ؽ 
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ػ٘ي طٞك٤ي كٔخرخص حُٔئٓٔخص حُظخرؼش ٝؿ٤َ حًُِٔٔٞش رخٌُخَٓ، ٓغ كٔخد       

ِٔٞى ٖٓ حًَُ٘ش ح٧ّ طلض ر٘ي كوٞم ح٧ه٤ِش،٫ٝ حًَُ٘ش ح٧ّ، ٣ظَٜ حُـِء ؿ٤َ حُٔ

طؼظزَ ٌٛٙ حُلوٞم ى٣٘خ ػ٠ِ حُٔئٓٔش، ٖٝٓ ػْ ٫ طؼظزَ ػ٘ي حكظٔخد ٓي٤ٗٞ٣ش حُٔئٓٔش 

 ٟٖٔ حُظِحٓخطٜخ .

 :(CAPITAL EQUITY)دمٛق اٌٍّى١خ          - ى

ٍ، ٢ٛٝ طٔؼَ ٓخ هيٓٚ أٛلخد حَُٔ٘ٝع ٖٓ أٓٞحٍ ٓزخَٗس ٧ؿَ ح٫ٓظؼٔخ             

رخ٩ٟخكش ح٠ُ أ٣ش أٍرخف طلووض ُْٜ ىٕٝ ٓلزٜخ ٖٓ حَُٔ٘ٝع. ٝرٌَ٘ أًؼَ طل٬٤ٜ، 

 ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ طظٔؼَ ك٤ٔخ ٢ِ٣ :

 ٍأّ حُٔخٍ حُٔيكٞع .      -0

 ح٫ٍرخف حُٔلظـِس .      -9

ح٤ٔ٠ُٔش : ٢ٛٝ طٔؼَ حُلٞحثٞ حُٔخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ ر٤غ ح٧ْٜٓ رؤًؼَ ٖٓ       -3

 ظٜخ ه٤ٔ

 ح٤ٔٓ٫ش، ٝطؼَف أ٠٣خ رؼ٬ٝس ح٩ٛيحٍ .                  

ر٤ٖ ػ٬ع  –رٌَ٘ هخٙ  –أٓخ رخُ٘ٔزش َُأٓٔخٍ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش كخٗٚ ر٤ِٔ                 

 كخ٫ص 

              : ٢ٛ 

 :(AUTHORIZED CAPITAL)سأط اٌّبي اٌّظشح ثٗ       -0

٤ِٚ حُ٘ظخّ حُيحه٢ِ ًَُِ٘ش ًَأٓٔخٍ ُٜخ، ٌٝٛح ٣ٔؼَ حُٔزِؾ ح١ٌُ ٗٚ ػ         

ٝهي رٌٕٞ ٌٛح حُٔزِؾ أًؼَ ٖٓ كخؿش حًَُ٘ش حُلؼ٤ِش ك٢ حَُٔكِش ح٠ُٝ٧، ٌُٖٝ 

ٟٝؼٚ رٌٜح حٌَُ٘، ٛٞ اؿَحء حكظ٤خ٢١ ُٔوخرِش حكظ٤خؿخص حُٔٔظوزَ، رؤهَ هيٍ 

 ٌٖٓٔ ٖٓ ح٩ؿَحءحص ح٤ٌُِ٘ش .

 :(SUBSCRIBED CAPITAL)سأط اٌّبي اٌّىززت ثٗ      -0

كِٞ كَٟ٘خ   ٣ٔؼَ ٌٛح حُز٘ي حُـِء حُٔز٤غ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ح٢ٜٔٓ٫ ًَُِ٘ش.        

ىٗخ٤َٗ، ٝأٗٚ هي ر٤غ  9إٔ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش حَُٜٔف رٚ ٤ِٕٓٞ ْٜٓ ، ه٤ٔش ًَ ٜٓ٘خ 

 أُق ْٜٓ، كخٕ ٍأّ حُٔخٍ حٌُٔظظذ رٚ ًَُِ٘ش ٣ٌٕٞ 911ٜٓ٘خ كو٢ 

911111  x    9  =  9911111 ٍى٣٘خ                                         

 :(PAID UP CAPITAL)سأط اٌّبي اٌّذفٛع       -3

ٝٛٞ ٣ٔؼَ حُـِء حُٔيكٞع ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حٌُٔظظذ رٚ، كِٞ كَٟ٘خ إٔ         

%، كخٕ 91ْٜٓ، حُٔز٤ؼش ٌُِٔظظز٤ٖ، هي ىكغ ٜٓ٘خ كو٢  911111ح٧ْٜٓ حُزخُـش 
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ى٣٘خٍ، ٌٝٛح ٛٞ حُْٜٔ  0991111ٍأّ حُٔخٍ حُٔيكٞع ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٣ٌٕٞ 

 ٨ُؿَحٝ حُظ٢ ٗلٖ رٜيىٛخ .

 طبفٟ دمٛق أطذبة اٌّؤعغخ :

ٛٞ ػزخٍس ػٖ حُٔٞؿٞىحص، ٓطَٝكخ ٜٓ٘خ ؿ٤ٔغ حُظِحٓخطٜخ، ًِٝٔخ ًخٕ ٌٛح       

 حُلَم ًز٤َح، أػط٠ حُيحث٤ٖ٘ كٔخ٣ش أًزَ .

 ٝطظُٞع كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ػخىس ر٤ٖ حُز٘ٞى حُظخ٤ُش :

 .(CAPITAL STOCK)عّٟٙسأط اٌّبي الا     -1

 :(PAID IN SURPLUS)  اٌؼ١ّّخ     -0

 ٢ٛٝ ػزخٍس ػٖ حُلَم ر٤ٖ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٨ُْٜٓ، ٝٓؼَ ر٤ؼٜخ ػ٘ي                   

 ح٩ٛيحٍ.     

 :(RETAINED EARNINGS)الاسثبح اٌّذزفع ثٙب      -0

٣ُٞغ ح٫ٍرخف ٢ٛٝ طٔؼَ ح٫ٍرخف حُظ٢ طلظلع رٜخ حُٔئٓٔش، رؼي ط            

ُلِٔش ح٧ْٜٓ، ٝطِح٣ي ٌٛح حُز٘ي ٣ٔؼَ ظخَٛس ٛل٤ش، ٧ٗٚ ٣وَِ حػظٔخى حُٔئٓٔش 

 ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ُظ٣َٞٔ ػ٤ِٔخطٜخ .

ٌٛح ٣ٝـذ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش ٝحُٔلظلع رٜخ، ٫ٕ حُظٞٓغ ك٢        

ٔخ حُظ٣ُٞغ ٣وَِ هخػيس ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٔئٓٔش ٣ِ٣ٝي ٓوخ١َ ح٩هَحٝ ُٜخ، ً

 إٔ حُظ٣ُٞغ حُٔؼوٍٞ ٣ـؼَ ٖٓ أْٜٓ حُٔئٓٔش حٓظؼٔخٍح ٓوز٫ٞ .

 :(TREASURY STOCK)أعُٙ اٌخض٠ٕخ      -9

٣ٝ٘٘ؤ ٌٛح حُز٘ي ٖٓ ه٤خّ حًَُ٘ش رَ٘حء أٜٓٔخ ٖٓ حُٔٞم، ك٤غ طٔٔق         

رٌُي حُظ٣َ٘ؼخص ) ؿ٤َ ٓٔٔٞف ك٢ ح٧ٍىٕ ( حُوخثٔش، ٝطٌَ٘ ٌٛٙ ح٧ْٜٓ ػ٘ي 

 حُٔخٍ، ٌُح ٣ظَٜ ٌٛح حُز٘ي ٓطَٝكخ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ .  َٗحثٜخ طول٠٤خ َُأّ

 رذ١ًٍ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ :

 اٌزذ١ًٍ اٌّمبسْ ١ٌٍّضا١ٔبد اٌؼ١ِّٛخ :  :        أٚلا

طٔؼَ هخثٔش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ حُٔٞهق حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش ك٢ ُلظش ٓؼ٤٘ش، ػ٠ِ          

حَُٔطزطش رٌٜح حُيهَ، ٝ ك٤ٖ طٔؼَ هخثٔش حُيهَ ً٘لخ رخُيهَ حُٔظلون، ٝ رخُظٌخ٤ُق 

حُ٘ظ٤ـش ٖٓ ٍرق أٝ هٔخٍس ُلظَس ٓؼ٤٘ش . ٝ اًح ٓخ طْ طل٤َِ حُز٤خٗخص حُٞحٍىس ك٢ ٛخط٤ٖ 

حُوخثٔظ٤ٖ، كخٕ حُٔلَِ ٣ٔظط٤غ إٔ ٣َٜ ح٠ُ ٗظ٤ـش ػٖ كو٤وش حُٔٞهق حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش 

ُلظَس  ٌُ٘ٚ ٫ ٣ٔظط٤غ إٔ ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُلٌْ حُٜ٘خث٢ ػ٠ِ هٞحثْ ٓخ٤ُش . ُِلظَس حُٔؼ٤٘ش

 ٝحكيس رخَُؿْ ٓٔخ ك٤ٜخ ٖٓ ٓؼِٞٓخص، ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :
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 هي ٫ طٔؼَ هٞحثْ حُلظَس حُٞحكيس أىحء حُٔئٓٔش حُٔؼظخى .        -0

٫ طوزَ حُٔلَِ ػٔخ اًح ًخٗض حُ٘ظخثؾ حُظ٢ طظَٜٛخ أك٠َ أٝ أٓٞأ ٓٔخ ًخٕ         -9

 ك٢ حُٔخ٢ٟ.

ٌٙ أىحء حُٔئٓٔش، ػِٔخ رؤٕ ح٫طـخٙ أْٛ ٫ طوزَ ٤ٗجخ ػٖ ح٫طـخٙ ح١ٌُ ٣ظو        -3

 رٌؼ٤َ ٖٓ حُ٘ظخثؾ حُظ٢ طظَٜٛخ هخثٔش ٝحكيس .

ٝ ٌُٜٙ ح٧ٓزخد ٣ِـؤ حُٔلِِٕٞ ح٠ُ ٓوخٍٗش حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔخص ُظؼَف       

ح٫طـخٙ ح١ٌُ ٣ظوٌٙ أىحإٛخ، ٌٛح ٝ هي طٌٕٞ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش 

ٗش ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓوخٍٗش ىحه٤ِش، أٝ هي طٌٕٞ ٓغ هٞحثْ ٓخ٤ُش ٗلٜٔخ، ٝ ط٠ٔٔ حُٔوخٍ

 ُٔئٓٔخص أهَٟ، ٝ ط٠ٔٔ حُٔوخٍٗش ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓوخٍٗش هخٍؿ٤ش .

رخ٩ٗخٍس ح٠ُ حُٔوخٍٗش حُيحه٤ِش، ٧ٕ حُٔوخٍٗش حُوخٍؿ٤ش  –ك٤ٔخ ٢ِ٣  –ٝ ٌٓ٘ظل٢       

ح٠ُ ٗلْ حُٜ٘خػش  ٫ طوظِق ػٜ٘خ ا٫ ك٢ ػ٤ِٔش حُٔوخٍٗش ٓغ ٓئٓٔخص أهَٟ ط٘ظ٢ٔ

 ٝ ٗلْ حُ٘٘خ١ ٝ طظوخٍد ك٢ حُلـْ ٝ َٓكِش حُ٘ٔٞ .

 : اٌّمبسٔخ اٌذاخ١ٍخ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ

٣ظلون حُظل٤َِ حُٔوخٍٕ ٖٓ ٟٝغ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش أٝ هٞحثْ حُيهَ            

رؼ٠ٜخ ح٠ُ ؿخٗذ رؼٞ، ٝ َٓحهزش حُظـ٤َحص حُظ٢ ١َأص ػ٠ِ ًَ ر٘ي، ػ٠ِ ٓيٟ 

 حُٔ٘ٞحص .

 : سٔخ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ ٌٍّؤعغخِمب

ط٘ؼٌْ ح٥ػخٍ حُٔظَطزش ػ٠ِ ه٤خّ حُٔئٓٔش ر٘٘خ١ٜخ ك٢ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ حُؼ٤ٓٞٔش ػٖ     

٣َ١ن ح٣ُِخىس أٝ حُ٘وٚ ك٢ ٓوظِق ر٘ٞىٛخ . ٝ ربٌٓخٕ حُٔلَِ ٬ٓكظش ٌٛٙ حُظـ٤َحص 

 ٖٓ ه٬ٍ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ٤ِٓح٤ٗظ٤ٖ ػ٤ٓٞٔظ٤ٖ أٝ ر٤ٖ ػيس ٤ِٓح٤ٗخص .

 :  اٌّمبسٔخ ث١ٓ ١ِضا١ٔز١ٓ ػ١ِّٛز١ٓ ِززب١ٌز١ٓ        - أ

رخ٩ٌٓخٕ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ٤ِٓح٤ٗظ٤ٖ ػ٤ٓٞٔظ٤ٖ ٓظظخ٤ُظ٤ٖ َٓطزظ٤ٖ طَط٤زخ           

 ػٔٞى٣خ ر٘لْ حُظَِٔٔ ) ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ ( ٝ ًُي ُظلو٤ن ّ ٢ِ٣ :

٬ٓكظش حُظـ٤َحص حُظ٢  حُٔوخٍٗش ح٣َُٔؼش ر٤ٖ ٓوظِق حُز٘ٞى ٝ                     -0

 ١َأص 

 ػ٤ِٜخ .           

طلي٣ي ٤ًٔش ح٣ُِخىس أٝ حُ٘وٚ ك٢ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش                      -9

 ُِٞهٞف ػ٠ِ 

 ح٤ٔٛ٧ش ح٤ٌُٔش ٌُٜح حُظـ٤َ .           
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ـ٤َ طلي٣ي ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُِظـ٤َ حُلخَٛ ك٢ ًَ ر٘ي، ٦ُٕ حُظ                     -3

 ح٢ٌُٔ هي 

 ٫ ٣ؼزَ رٌَ٘ ىه٤ن ػٖ أ٤ٔٛش حُظـ٤َ حُلخَٛ .           

 ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌّمبسٔخ ٌششوخ أ ة ط  

اٌزغ١ش  1990 1990  

( +-) 

إٌغجخ 

 اٌّئ٠ٛخ

 ٌٍزغ١ش

 ٗوي ٝ ٗزٚ ٗوي

 ٓي٣ٕ٘ٞ

 ر٠خػش

6 

96 

96 

9 

30 

33 

9 

9 

7 

33 % 

02 % 

97 % 

ٓـٔٞع 

حُٔٞؿٞىحص 

 حُٔظيحُٝش

99 79 09 99 % 

 % 09 6 99 99 ٓٞؿٞىحص ػخرظش

 % 10 03 103 113 اٌّجّٛع

ى٣ٕٞ ه٤َٜس 

 ح٧ؿَ

30 90 91 69 % 

 %( 92) (6) 09 90 ى٣ٖ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ

 % 01 6 69 99 كوٞم ٤ٌِٓش

 % 10 03 103 113 اٌّجّٛع

  

 ػ٘ي حُظل٤َِ حُٔوخٍٕ، ٫ ري ٖٓ ٬ٓكظش ٓخ ٢ِ٣ :                 

طظَٜ ه٤ٔش ٓخُزش ك٢ ٓ٘ش ح٧ٓخّ، ٝ ه٤ٔش ٓٞؿزش ك٢ حُٔ٘ش حُظخ٤ُش أٝ ػ٘يٓخ       -0

 حُؼٌْ، كخٕ حُظـ٤َ حُ٘ٔز٢ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٤ُْ ُٚ ٓؼ٠٘ .

ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ ُِز٘ي ٝؿٞى ك٢ ٓ٘ش ح٧ٓخّ، ٝ ٫ ٣ٞؿي ٓوخرِش ك٢ حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش،       -9

 % . 011كخٕ حُ٘وٚ حُلخَٛ ٛٞ 

ي ك٢ ٓ٘ش ح٧ٓخّ، ٝ ٣ٞؿي ٓوخرِش ك٢ حُٔ٘ش حُؼخ٤ٗش، ٫ ػ٘يٓخ ٫ ٣ٌٕٞ ٝؿٞى ُِز٘      -3

٣ٌٖٔ كٔخد حُظـ٤َ ُؼيّ ؿٞحُ حُؤٔش ػ٠ِ ٛلَ، ٝ ٣ٟٞق حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ ٓخ ًًَ 

 أػ٬ٙ :

ٔغجخ  اٌزغ١ش 1990 1990  

 اٌزغ١ش
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حُيهَ 

 حُٜخك٢

(9911) 0911 6111 - 

 - (3111) (0111) 9111 َٟحثذ

 - 9111 9111 - أٍٝحم ىكغ

 011) (01111) - 01111 زٞأٍٝحم ه

)% 

 اٌّمبسْ ث١ٓ ػذح ١ِضا١ٔبد :    - د

اًح طٞحكَص ُِٔلَِ ٤ِٓح٤ٗخص ػ٤ٓٞٔش ُؼيس ٓ٘ٞحص، ٣ٔظط٤غ طَط٤زٜخ رخٌَُ٘       

حُظخَٛ ك٢ حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ، ُِظٌٖٔ ٖٓ ٬ٓكظش حُظـ٤َحص حُظ٢ ١َأص ػ٠ِ ٟٝغ 

 حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓيٟ ٌٛٙ حُٔ٘ٞحص .

  ٔخ١ِضا١ٔبد ػ١ِّٛخ ِمبس 

  1993 1991 1990 1990 1990 

 ٗوي ٝ ٗزٚ ٗوي

 ٓي٣ٕ٘ٞ

 ر٠خػش

6 

99 

99 

9 

36 

31 

01 

99 

39 

09 

99 

99 

06 

69 

66 

ِجّٛع اٌّٛجٛداد 

 اٌّزذاٌٚخ

00 00 93 116 100 

حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش/ 

 ٛخك٢

61 99 21 019 006 

 063 003 103 100 110 ِجّٛع اٌّٛجٛداد

 ىحثٕ٘ٞ

 ٓٔظلوخص

01 

06 

09 

99 

91 

96 

39 

99 

96 

39 

ِجّٛع اٌّطٍٛثبد 

 اٌّزذاٌٚخ

06 00 06 60 03 

 ى٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ

 ٓٔظلوخص ػخ٤ِٖٓ

9 

01 

6 

09 

09 

06 

91 

99 

96 

96 

 100 130 00 00 00 إجّبٌٟ اٌّطٍٛثبد

 ٍأٓٔخٍ ٓيكٞع

 أٍرخف ؿ٤َ ُٓٞػش

99 

99 

69 

39 

69 

99 

69 

99 

69 

66 

إجّبٌٟ دمٛق 

 اٌّغب١ّ٘ٓ

00 133 136 116 100 

ِجّٛع اٌّطٍٛثبد ٚ 

 دمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ

110 100 103 003 063 
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 COMMON- SIZEِمبسٔخ اٌذجُ اٌّٛدذ ١ٌٍّضا١ٔبد اٌؼ١ِّٛخ ) -ط

ANALYSIS : ) 

طوّٞ ٌٛٙ حُط٣َوش ػ٠ِ أٓخّ طل٣َٞ ح٧ٍهخّ حُٔطِوش ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش       

%، ٝرؼي ًُي  011  ح٠ُ ٗٔذ، ٝ ًُي رخػظزخٍ إٔ ٬ً ٖٓ ؿخٗز٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ٓظٔخٝ

٣ظْ حُظؼز٤َ ػٖ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش ً٘ٔزش ٖٓ ٓـٔٞع حُـخٗذ ح١ٌُ ٣٘ظ٢ٔ 

 ا٤ُٚ، ٝ ًُي رؤٔش حُز٘ي ٗلٔٚ ػ٠ِ ٓـٔٞع حُـخٗذ ح١ٌُ ٣٘ظ٢ٔ ا٤ُٚ .

ٝ طٌٖٔ ٌٛٙ حُوخثٔش حُٔوخٍٗش حُٔلَِ ٖٓ إٔ ٣لٌْ ر٘ظَس ٣َٓؼش ػ٠ِ ح٫طـخٛخص 

ٛخ، ٝ حُظـ٤َحص حُ٘ٔز٤ش حُظ٢ ططَأ ػ٠ِ ًَ حُظ٢ ٣ظوٌٛخ ٟٝغ حُٔئٓٔش ٝ أىحإ

ر٘ي، ًٔخ طلٜق رٌَ٘ ٓؼزَ ػٖ ط٤ًَزش ح٧ٍٛٞ، ٝ حُٔٞحٍى حُٔٔظويٓش ك٢ 

ط٣ِٜٞٔخ، ٝ حُوّٜٞ، ٝ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ٌَُ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞىٛخ، ٝ ٓيٟ طًَِٛخ، ٝ 

 ططٍٞ ٌٛٙ ح٤ٔٛ٧ش ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص .

  1993 1991 1990 1990 1990 

 اٌّٛجٛداد :

 ٝ ٗزٚ ٗويٗوي 

 ٓي٣ٕ٘ٞ

 ر٠خػش

  

9 % 

99 % 

91 % 

  

9 % 

93 % 

02 % 

  

  

6 % 

93 % 

90 % 

  

9 % 

99 % 

99  % 

  

6 % 

99 % 

99 % 

  

ِجّٛع اٌّٛجٛداد 

 اٌّزذاٌٚخ

09 % 00 % 03 % 00 % 00 % 

ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص 

 حُؼخرظش

90 % 93 % 91 % 97 % 99 % 

 133 ِجّٛع اٌّٛجٛداد

% 

133 

% 

133 

% 

133 

% 

133 

% 

اٌّطٍٛثبد ٚ دمٛق 

 اٌّغب١ّ٘ٓ :

  

 ىحثٕ٘ٞ

 ٓٔظلوخص

  

  

9 % 

09 % 

  

  

2 % 

09 % 

  

  

00 % 

09 % 

  

  

09 % 

03 % 

  

  

09 % 

03 % 

ِجّٛع اٌّطٍٛثبد 

 اٌّزذاٌٚخ

00 % 00 % 00 % 00 % 01 % 

 ى٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ

 كوٞم حُؼخ٤ِٖٓ

7 % 

9 % 

9 % 

2 % 

7 % 

2 % 

2 % 

01 % 

01 % 

01 % 
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 % 01 % 00 % 01 % 00 % 00 إجّبٌٟ اٌذ٠ْٛ

 ٍأّ حُٔخٍ حُٔيكٞع

 أٍرخف ؿ٤َ ُٓٞػش

99 % 

09 % 

32 % 

99 % 

39 % 

99 % 

99 % 

99 % 

99 % 

99 % 

إجّبٌٟ دمٛق 

 اٌّغب١ّ٘ٓ

60 % 60 % 09 % 00 % 09 % 

ِجّٛع اٌّطٍٛثبد ٚ 

 دمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ

133 

% 

133 

% 

133 

% 

133 

% 

133 

% 

 ٛائُ اٌذخً :اٌزذ١ًٍ اٌّمبسْ ٌم  :      صب١ٔب

طٌٖٔ حُو٤خّ رخُيٍحٓش حُٔوخٍٗش ُوٞحثْ حُيهَ ُِٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش رخٓظويحّ ٗلْ          

 ح٧ىٝحص حُظ٢ حٓظويٓض ك٢ حُيٍحٓش حُٔوخٍٗش ٤ُِِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش :

 حُٔوخٍٗش ر٤ٖ هخثٔظ٢ ىهَ ُلظَط٤ٖ ٓظظخ٤ُظ٤ٖ :             - أ

   ٓظظخ٤ُظ٤ٖ رؼي طَط٤زٜٔخ ػٔٞى٣خ ر٘لْ ٣ٌٖٔ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ هخثٔظ٢ ىهَ ُلظَط٤ٖ 

 حُظَِٔٔ )ًٔخ ٣ز٤ٖ حُٔؼخٍ ح٬ُكن ( ُظلو٤ن ٓخ ٢ِ٣ :

حُٔوخٍٗش ح٣َُٔؼش ر٤ٖ ٓوظِق حُز٘ٞى ٝ ٬ٓكظش حُظـ٤َحص حُظ٢                      -0

   ١َأص

 ػ٠ِ ًَ ٜٓ٘خ .           

ف ػ٠ِ أ٤ٔٛش ح٤ٌُٔش ٌُٜح طلي٣ي ٤ًٔش حُظـ٤َ ك٢ ًَ ر٘ي ُِٞهٞ                     -9

 حُظـ٤َ .

طلي٣ي ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُِظـ٤َ حُلخَٛ ك٢ ًَ ر٘ي، ٧ٕ حُظـ٤َ                      -3

 ح٢ٌُٔ هي 

 ٫ ٣ؼزَ رٌَ٘ ىه٤ن ػٖ أ٤ٔٛش حُظـ٤َ حُلخَٛ .          

 لبئّخ اٌذخً ٌششوخ أ ة ط

    

1990 

  

1990 

و١ّخ 

 اٌزغ١ش

 الأ١ّ٘خ

إٌغج١خ 

 ٌٍزغ١ش

 ٢ حُٔز٤ؼخصٛخك

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص

991 

(061) 

311 

(099) 

91 

99 

91 % 

09 % 

 % 09 06 116 93 ِجًّ اٌشثخ
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َٜٓٝكخص ر٤غ ٝ 

 ط٣ُٞغ

 حٓظ٬ٜى

(39) 

(01) 

(90) 

(01) 

6 

- 

07 % 

 ٛلَ

طبفٟ اٌشثخ لجً 

 اٌفبئذح ٚ اٌؼش٠جخ

00 60 03 00 % 

 % 93 01 33 93 ٣َٟزش

 % 00 13 00 00 اٌشثخ  طبفٟ

 : مبسٔخ ث١ٓ لٛائُ دخً ٌؼذح عٕٛاداٌّ  - د

طظْ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ هٞحثْ حُيهَ ُ٘لْ حُٔئٓٔش ُؼيس ٓ٘ٞحص ٖٓ أؿَ طؼَف         

ح٫طـخٛخص حُظ٢ حطوٌٛخ أىحء حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓيٟ كظَس ٓوظخٍس ٖٓ حُِٖٓ . ٝ ٣ز٤ٖ 

 حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ هخثٔش ىهَ ٓوخٍٗش ُؼيس ٓ٘ٞحص، ٝ ٬٣كع ٓخ ٢ِ٣ :

 حطوٌص حُٔز٤ؼخص حطـخٛخ ٛخػيح ٓٔظَٔح .                -0

 حطوٌص ح٧ٍرخف حطـخٛخ ٛخػيح أ٠٣خ .                -9

ٗٔض حَُٜٔٝكخص ر٘ٔزش أهَ ٖٓ ٗٔزش ٗٔٞ حُٔز٤ؼخص ٓٔخ ٣يٍ                 -3

 ػ٠ِ ًلخ٣ش 

 حَُهخرش ػ٠ِ حَُٜٔٝكخص .          

 لبئّخ دخً ِمبسٔخ ثبلأسلبَ               

  1993 1991 1990 1990 1990 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص

991 

(069) 

361 

(906) 

991 

(969) 

911 

(396) 

611 

(399) 

 016 100 106 100 110 ِجًّ اٌشثخ

 َٜٓٝكخص حُز٤غ

َٜٓٝكخص اىح٣ٍش ٝ 

 ػ٤ٓٞٔش

(36) 

(06) 

(99) 

(91) 

(96) 

(99) 

(99) 

(99) 

(99) 

(31) 

 (99) (91) (09) (06) (09) حٓظ٬ٜى

 133 06 06 00 60 ّبٌٟ اٌّظشٚفبدإج

اٌشثخ لجً اٌفبئذح ٚ 

 اٌؼش٠جخ 

00 63 03 00 116 

 كٞحثي ٓيكٞػش

 ا٣َحىحص أهَٟ

(9) 

9 

(9) 

9 

(9) 

9 

(9) 

9 

(9) 

9 

 116 00 03 63 00 اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ
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 (96) (99) (39) (99) (96) ٣َٟزش

 63 06 06 00 00 طبفٟ اٌشثخ

 COMMON SIZE INCOME) لبئّخ دخً ِمبسٔخ ثبٌٕغت  -ؽ

STATEMENT : ) 

ٝ ري٫ ٖٓ إٔ طظْ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ح٧ٍهخّ حُٔطِوش ُوٞحثْ حُيهَ، طظْ حُٔوخٍٗش           

ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ر٤ٖ ٗٔذ ٓج٣ٞش ٓٔؼِش ٌَُ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞىٛخ، ٝ طوّٞ ٌٛٙ حُط٣َوش ٖٓ 

 حُظل٤َِ ػ٠ِ طو٤٤ْ حُظٌخ٤ُق ٝ ح٧ٍرخف ً٘ٔزش ٖٓ حُٔز٤ؼخص .

ٝ حُوطٞس ح٠ُٝ٧ ك٢ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٢ٛ طل٤َِ هخثٔش حُيهَ طل٬٤ِ ػٔٞى٣خ،           

% ، اً ٣٘ٔذ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ ح٠ُ  011ػ٠ِ إٔ طٔؼَ حُٔز٤ؼخص 

 حُٔز٤ؼخص، ٝ رؼي اٗـخُ ٌٛح حُظل٤َِ طظْ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ حُ٘ٔذ حُٔٔظوَؿش .

٠ِ ًلخ٣ش ح٧ىحء ػ٘ي ٓٔظ٣ٞخص ٝ طٌٖٔ ٌٛٙ حُٔوخٍٗش حُٔلَِ ٖٓ حُظؼَف ػ          

ٓوظِلش ٖٓ حُٔز٤ؼخص، ًٔخ طٌٔ٘ٚ ٖٓ طؼَف ح٫طـخٙ ح١ٌُ طظوٌٙ ٓوظِق حُز٘ٞى حُظ٢ 

 هي ططَأ ػ٤ِٜخ.

 لبئّخ دخً ِمبسٔخ ثبٌٕغت

  1993 1991 1990 1990 1990 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص

011 % 

99 % 

011 % 

61 % 

011 

% 

63 % 

011 % 

69 % 

011 % 

69 % 

 % 06 % 00 % 00 % 03 % 00 جًّ اٌشثخِ

 َٜٓٝكخص حُز٤غ

َٜٓٝكخص اىح٣ٍش ٝ 

 ػ٤ٓٞٔش

03 % 

6 % 

03 % 

6 % 

00 % 

9 % 

9 % 

9 % 

9 % 

9 % 

 % 9 % 9 % 9 % 9 % 9 حٓظ٬ٜى

 % 10 % 10 % 03 % 00 % 00 إجّبٌٟ اٌّظشٚفبد

اٌشثخ لجً اٌفبئذح ٚ 

 اٌؼش٠جخ 

19 % 10 % 10 % 10 % 19 % 

 شكٞحثي ٓيكٞػ

 ا٣َحىحص أهَٟ

7,1 % 

7,1 % 

6,1 % 

6,1 % 

9,1 % 

9,1 % 

9,1 % 

9,1 % 

3,1 % 

3,1 % 

 % 19 % 10 % 10 % 10 % 19 اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ

 % 2 % 9 % 9 % 9 % 2 ٣َٟزش

 % 13 % 13 % 9 % 9 % 13 طبفٟ اٌشثخ

 اٌزذ١ًٍ ثبلاعزٕبد اٌٝ سلُ ل١بعٟ :   :      صبٌضب
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َ٘ٔ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ أًؼَ ٖٓ ٓ٘ظ٤ٖ ) ٝ ٌٛح ٢ٗء ٓلزٌ ك٢ ػ٘يٓخ ٣َٗي إٔ ٣          

حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ (، كخٕ أِٓٞد حُظل٤َِ رٔوخٍٗش ٓ٘ش رؤهَٟ هي ٫ ٣ٌٕٞ ٓل٤يح ك٢ ٌٛٙ 

حُلخُش، ٌُح كخٕ أك٠َ ٣َ١وش ُِو٤خّ رٌٜح حُظل٤َِ ح١٧ٍٞ أؿ٬ ٛٞ إٔ طؼظزَ اكيٟ 

(، ٝ إٔ ٣ؼظزَ  BASE YEARٓ٘ٞحص حُظل٢ِ٤ِ أٓخٓخ ُِٔوخٍٗش ٝ ٓ٘ش ٨ُٓخّ )

%، ٝ ُٔخ ًخٗض ٌٛٙ حُٔ٘ش طٔؼَ حُٔو٤خّ ح١ٌُ  011  ًَ ػَٜ٘ ك٤ٜخ أٓخٓخ ٣ٔؼَ

ح٧ك٠َ حهظ٤خٍ ٓ٘ش ٓخ٤ُش ٓؼزَس ٫ طظ٠ٖٔ   ٗلظٌْ ا٤ُٚ ك٢ ًَ حُٔوخٍٗخص، كخٗٚ ٖٓ

 ٣ُخىس أٝ حٗولخٝ ؿ٤َ ػخى٤٣ٖ ك٢ حُ٘٘خ١ .

ُٔ٘ش حُظخ٤ُش، أٝ أ٣ش ٓ٘ش ٝ طلظٔذ حُ٘ٔذ رٔٞؿذ ٌٛٙ حُط٣َوش رؤٔش حُز٘ي ك٢ ح   

 أهَٟ رؼي ٓ٘ش ح٧ٓخّ، ػ٠ِ ٗلْ حُز٘ي ك٢ ٓ٘ش ح٧ٓخّ ٝ حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ ٣ٟٞق ًُي:

 اًح ًخٕ :

 ى٣٘خٍ         09111                         حُ٘وي ك٢ ٓ٘ش ح٧ٓخّ                           

 ى٣٘خٍ         09111                          حُ٘وي ك٢ حُٔ٘ش حُظخ٤ُش                           

                                                                     09111 

 % X  011 %   =  091  ------------     =     كخٕ حَُهْ حُو٤خ٢ٓ ُِ٘وي                           

                                                                     09111 

 % 91         أ١ ٛ٘خى ٣ُخىس ك٢ حُ٘وي ر٘ٔزش                          

 ى٣٘خٍ       2111     أٓخ اًح ًخٕ حُ٘وي ك٢ حُٔ٘ش حُظخ٤ُش ٛٞ                          

                                                                           2111 X  011 

                                                                          ---------------- 

                                                                                  09111 

 % 79    =  ------------------------        =     كخٕ حَُهْ حُو٤خ٢ٓ ُِ٘وي                          

                                                                                    011 

 % 99           أ١ إٔ ٛ٘خى ٗوٜخ ك٢ حُ٘وي ر٘ٔزش                          

َ رب٣ـخى ٌٛح ٝ ٖٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ح٠ُ أٗٚ ٫ ىحػ٢ ُو٤خّ حُٔلِ         

ح٫طـخٙ ُـ٤ٔغ ح٧ٍهخّ، رَ ٣ٌٖٔ ح٫ًظلخء رخ٧ٍهخّ ًحص ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش 

 حَُٔطلؼش كلٔذ .
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ٝ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ٌٛٙ حُط٣َوش ك٢ حُظل٤َِ أٜٗخ طٔظط٤غ إٔ طٌٖٔ حُٔلَِ          

ٖٓ كْٜ أٟٝق ُلِٔلش ح٩ىحٍس ٝ ٤ٓخٓظٜخ ٝ ىٝحكؼٜخ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ هي 

 حص ك٢ أٍهخّ ح٤ُِٔح٤ٗش ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص .طزٍِٞص ٖٓ ه٬ٍ حُظـ٤َ

 اٌزذ١ًٍ ثبلاعزٕبد اٌٝ سلُ ل١بعٟ

 )رذ١ًٍ ٌجؼغ الأسلبَ اٌّخزبسح ِٓ ١ِضا١ٔخ ػ١ِّٛخ ٚ لبئّخ اٌذخً (

  1993 1991 1990 1990 1990 

 ٓي٣ٕ٘ٞ / ى٣٘خٍ

% 

99 

011 

36 

6ٝ099 

99 

091 

99 

7,099 

69 

9,990 

 ر٠خػش / ى٣٘خٍ

% 

99 

011 

31 

099 

39 

3,099 

99 

7,906 

66 

979 

ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص 

 حُٔظيحُٝش / ى٣٘خٍ

% 

99 

011 

79 

6,097 

21 

9,099 

006 

911 

099 

3,999 

ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص 

 حُؼخرظش / ى٣٘خٍ 

% 

61 

011 

99 

091 

21 

091 

019 

3,073 

006 

3,023 

ٓـٔٞع حُٔطِٞرخص 

 حُٔظيحُٝش / ى٣٘خٍ

% 

96 

011 

39 

9,096 

96 

6,076 

69 

9,939 

91 

7,317 

كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ / 

 ى٣٘خٍ

% 

79 

011 

011 

0,039 

016 

9,093 

006 

9,096 

099 

073 

ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص / 

 ى٣٘خٍ 

% 

391 

011 

361 

6,099 

991 

091 

911 

6,079 

611 

3,909 

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص / ى٣٘خٍ 

% 

069 

011 

906 

3,033 

969 

063 

396 

9,910 

399 

937 

 ٓـَٔ حَُرق / ى٣٘خٍ 

% 

009 

011 

099 

099 

096 

9,039 

079 

9,097 

906 

0,093 

 011 96 96 99 69اؿٔخ٢ُ حَُٜٔٝكخص / 
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 ى٣٘خٍ 

% 

011 3,030 9,039 9,039 3,096 

 ٛخك٢ حَُرق / ى٣٘خٍ 

% 

99 

011 

39 

3,009 

36 

6,099 

96 

3,069 

61 

3,909 

  

 : STRUCTURAL ANALYSIS)اٌزذ١ًٍ ا١ٌٙىٍٟ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ )    :   ساثؼب

ٝ روّٞ ٌٛح حُظل٤َِ ػ٠ِ أٓخّ ا٣ـخى ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ٌَُ ر٘ي ٖٓ                       

حُٔٞؿٞىحص ٝ حُٔطِٞرخص ح٠ُ حُٔـٔٞع ح٢ٌُِ ُِـخٗذ ح١ٌُ ٣٘ظ٢ٔ ا٤ُٚ حُز٘ي، ٝ   ر٘ٞى

٤ٓظلون ًُي رؤٔش ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى حُٔٞؿٞىحص ػ٠ِ اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص، ٝ ًٌُي 

 حُلخٍ رخُ٘ٔزش ُِٔطِٞرخص .

 ٤َِ ػ٠ِ ٓظ٣َٜٖ ٛخ٤ٖٓ ٛٔخ :ٝ ٣ًَِ ٌٛح حُظل

اظٜخٍ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ُٜٔخىٍ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ هَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ            -0

 ٝ 

 ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ .       

 اظٜخٍ ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ٌَُ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى حُٔٞؿٞىحص.            -9

 اٌفظً اٌضبٌش 

 لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ

(NTS CASH FLOW STATEME) 

طؼظزَ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٢ٛ حُوخثٔش حُؼخُؼش رؼي ًَ ٖٓ هخثٔش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ              

)ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ( ٝ هخثٔش حُيهَ ) ر٤خٕ ح٧ٍرخف ٝ حُؤخثَ ( ٝ حُظ٢ أٛزق ُِحٓخ ػ٠ِ 

ز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ػٜ٘خ ٝ حًَُ٘خص اػيحىٛخ ػ٠ِ أٜٗخ ؿِء ٫ ٣ظـِأ ٖٓ ر٤خٗخطٜخ حُٔخ٤ُش ٌَُ كظَس طويّ حُ

، ٝ ح١ٌُ أٛزق ِِٓٓخ 0229( حُٔؼيٍ ك٢ ػخّ 7ًُي كٔذ ٓخ ٣ظطِزٚ حُٔؼ٤خٍ حُٔلخٓز٢ ٍهْ )

، ٝ طؼظزَ ٌٛٙ حُوخثٔش ري٬٣ ُوخثٔش ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ ٝ حٓظويحٓخطٜخ 0/0/0229حػظزخٍح ٖٓ 

(SOURCES AND USES OF FUNDS . حُظ٢ ًخٗض طؼي هزَ ًُي حُظخ٣ٍن ٝ ) 

ٝ طؼظزَ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٖٓ أْٛ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٔخػي ٓٔظوي٢ٓ ٌٛٙ حُوٞحثْ               

ك٢ حُظؼَف ػ٠ِ ح٧ٟٝخع حُٔخ٤ُش ًَُِ٘ش ٟٓٞٞع حُظل٤َِ، ٝ طؤط٢ أ٤ٔٛش هخثٔش حُظيكوخص ك٢ أٜٗخ 

ر٤خٕ ١ز٤ؼش ٌٛح طز٤ٖ ح٧ػَ حُ٘وي١ ٌُخكش حُ٘٘خ١خص حُظ٢ هخٓض رٜخ حًَُ٘ش ه٬ٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش ٓغ 

ح٧ػَ ٖٓ ًٞٗٚ ٣ٌَ٘ طيكوخ ٗوي٣خ ىحه٬ ًَُِ٘ش أٝ هخٍؿخ ٜٓ٘خ، ًٔخ إٔ طو٤ْٔ ٌٛٙ حُوخثٔش ُِظيكوخص 

حُ٘وي٣ش ٟٖٔ ٗ٘خ١خص ُٜخ ١ز٤ؼش ٓ٘ظًَش ٣ٔخػي ك٢ حُظؼَف ػ٠ِ ٗوخ١ حُوٞس ٝ ح٠ُؼق ٖٓ ك٤غ 
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ظِحٓخص ٝ ط٣َٞٔ هيٍس حًَُ٘ش ػ٠ِ ط٤ُٞي حُ٘وي ٝ ٛٞ حُؼَٜ٘ ح١ٌُ ٤ٓٔظويّ ك٢ طٔي٣ي ح٫ُ

 حُظٞٓؼخص ٝ ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف ٓٞحء ك٢ حُٔيٟ حُو٤َٜ أٝ حُٔيٟ حُط٣َٞ .

  ٝ طليى ٌٛٙ حُوخثٔش ح٧ػَ حُ٘وي١ ٌُخكش حُ٘٘خ١خص حُظ٢ ٓخٍٓظٜخ حُٔ٘٘ؤس ه٬ٍ حُلظَس              

ؼَف حُلخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ٤ٍٛي حُ٘وي ك٢ أٍٝ حُلظَس ٝ ٤ٍٛيٙ ك٢ آهَ حُلظَس، ٝ حُظ

ػ٠ِ حُؼ٤ِٔخص حُظ٢ أػَص ػ٠ِ حُ٘وي رخػظزخٍٙ أًؼَ حُٔٞؿٞىحص ٤ُٓٞش . ٝ ٫ ٗي ك٢ إٔ ُِظلون ٖٓ 

ًُي أ٤ٔٛش ًز٤َس ٖٓ ك٤غ ر٤خٕ ٗوخ١ حُوٞس ٝ ح٠ُؼق ك٢ أىحء حُٔئٓٔش، ٝ حُلٌْ ػ٠ِ اكيٟ 

يكوخص حُل٤َٟخص حُٔلخٓز٤ش ح٧ٓخ٤ٓش ٝ ٢ٛ ح٫ٓظَٔح٣ٍش، رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُٔٔخػيس ك٢ حُظ٘زئ رخُظ

حُ٘وي٣ش ٓٔظوز٬ ٝ ًُي ٖٓ أؿَ ٓؼخُـش حُلخثٞ ـٞ حُؼـِ حُٔظٞهغ ٝ حُٔ٘خًَ ٝ حُلَٙ حُظ٢ هي 

 ط٘٘ؤ .

ٝ ٣ـذ إٔ ٗلَم ٛ٘خ ر٤ٖ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٌٛٙ ٝ أ٣ش هٞحثْ أٝ ً٘ٞكخص أهَٟ               

(، ٝ حُظ٢  CASH BUDGETٓز٤٘ش ػ٠ِ أٓخّ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ًخ٤ُِٔح٤ٗش حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش )

٤َٓى رلؼٜخ ٫كوخ ك٤غ إٔ ح٠ُٝ٧ طؼزَ ػٖ ٓؼِٞٓخص طخ٣ٍو٤ش ػٖ أىحء حًَُ٘ش ر٤٘ٔخ طؼزَ حُؼخ٤ٗش 

 ػٖ هطش ٓٔظوز٤ِش ٫ىحٍس ٓوزٟٞخص ٝ ٓيكٞػخص حًَُ٘ش .

 اٌفشق ث١ٓ لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ٚ لبئّخ ِظبدس الأِٛاي ٚ اعزخذاِبرٙب :

ح٧ٓٔخء  –رخ٩ٟخكش ح٠ُ ٌٛح ح٫ْٓ  –ح٧ٓٞحٍ ٝ حٓظويحٓخطٜخ  ٣طِن ػ٠ِ هخثٔش ٜٓخىٍ         

 حُظخ٤ُش :

  APPLICATION OF FUNDS STATEMENT:هخثٔش حٓظويحّ ح٧ٓٞحٍ       -0

 هخثٔش حُظـ٤َ ك٢ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ       -9

               (STATEMENT OF CHANGES IN WORKING CAPITAL .) 

 . FLOW OF FUNDS STATEMENTح٧ٓٞحٍ هخثٔش طيكن       -3

ٝ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ط٤ٔٔش أٝ ٣َ١وش اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش، ك٢ٜ طوّٞ ك٢ ؿَٞٛٛخ ػ٠ِ طلي٣ي            

حُظـ٤َحص حُظ٢ كيػض ػ٠ِ ح٧ٟٝخع حُٔخ٤ُش ًَُِ٘ش ٖٓ ك٤غ ح٣ُِخىس أٝ حُ٘وٚ ك٢ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى 

هٔخٍس حُلظَس ٝ حَُٜٔٝكخص ؿ٤َ حُ٘وي٣ش ح٤ُِٔح٤ٗش ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ٛخك٢ ٍرق أٝ 

 ًخ٫ٓظ٬ًٜخص .

أٓخ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ك٢ٜ طٌٛذ ح٠ُ أرؼي ٖٓ ًُي ك٢ أٜٗخ طليى حُ٘ظخثؾ حُ٘وي٣ش ٌَُ            

ٗ٘خ١ ٓخٍٓظٚ حًَُ٘ش ه٬ٍ حُلظَس حُظ٢ ٣ـ١َ طل٤ِِٜخ، ٓغ طلي٣ي ٛخك٢ أػَ ٌٛٙ حُ٘ظخثؾ ػ٠ِ 

 ٘خرٜش أٝ حُٔ٘ظًَش .ح٧ٗ٘طش ًحص حُطز٤ؼش حُٔظ

ٝ ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ، كخٕ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش طظ٘خرٚ ٓغ هخثٔش ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ ٝ             

حٓظويحٓخطٜخ ك٢ إٔ ٬ً ٜٓ٘ٔخ طؼظزَحٕ هٞحثْ طل٤ِ٤ِش ٫ طؼيحٕ رٌَ٘ ٓٔظوَ ك٤غ ٫ ري ٫ػيحىٛخ ٖٓ 

 يهَ ًَُِ٘ش ٟٓٞٞع حُظل٤َِ .طٞكَ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ حُظ٢ طٔؼَ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ٝ حُ

     لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ وأداح رذ١ٍ١ٍخ :
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طؼظزَ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش هخثٔش طل٤ِ٤ِش اٟخك٤ش ٧ىٝحص حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ح٧هَٟ ٓؼَ           

 حُظل٤َِ رخُ٘ٔذ ٝ طل٤َِ حُظؼخىٍ، ٝ رخُظخ٢ُ ك٢ٜ طوّٞ رخُي٣ٍٖٝ حَُث٤ٔ٤ٖ حُظخ٤٤ُٖ :

ظل٤َِ حُظخ٣ٍو٢ ٨ُٟٝخع حُٔخ٤ُش ًَُِ٘ش ٝ ططٍٞ ٌٛٙ ح٧ٟٝخع، ٓٔخ ٣ٔخػي ك٢ ر٤خٕ حُ        - أ

   ٗوخ١

 حُوٞس ٝ ح٠ُؼق ُيٟ حًَُ٘ش ٝ طو٤٤ْ أىحثٜخ .      

   طوي٣َ حُٟٞغ حُٔخ٢ُ حُٔٔظوز٢ِ ًَُِ٘ش حٓظ٘خىح ح٠ُ أىحثٜخ حُٔخرن ٝ ػ٠ِ ٟٞء حُٔظـ٤َحص       - د

         ٝ حُٔ٘خكٔش ٝ ؿ٤َٛخ .ح٧هَٟ ٖٓ ك٤غ ظَٝف حُٔٞم       

ٝ ٖٓ ٗخك٤ش أًؼَ طلي٣يح، كخٕ ٌٛٙ حُوخثٔش طٔخػي حُٔلَِ ك٢ حُظؼَف ػ٠ِ حُظيكوخص             

حُ٘وي٣ش حُيحهِش ٝ حُوخٍؿش ٖٓ ٝ ح٠ُ حُٔئٓٔش ٗظ٤ـش ُٔٔخٍٓظٜخ ُ٘٘خ١ٜخ ٖٓ اٗظخؽ ٝ ر٤غ ٝ َٗحء 

حء حُٔئٓٔش، ٝ طؼي ًحص كخثيس ٝ ٫ ٤ٓٔخ ٝ طٔي٣ي ٝ ط٣َٞٔ ٝ ؿ٤َٛخ، ٝ طويّ ٓؼِٞٓخص ٛخٓش ػٖ أى

 ك٢ حُلخ٫ص حُظخ٤ُش :

ر٤خٕ ح٤ٌُل٤ش حُظ٢ حٓظويّ ك٤ٜخ حُ٘وي حُٔظٞكَ ُِٔئٓٔش ٓٞحء ك٢ ػ٤ِٔخص حُظ٘ـ٤َ أٝ          -0

 ح٫ٓظؼٔخٍ أٝ حُظ٣َٞٔ .

ر٤خٕ ح٤ٌُل٤ش حُظ٢ كِٜض ك٤ٜخ حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُ٘وي ٓٞحء ٖٓ ػ٤ِٔخص حُظ٘ـ٤َ أٝ          -9

 ٓظؼٔخٍ أٝ حُظ٣َٞٔ .ح٫

 طو٤٤ْ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ط٤ُٞي حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٖٓ حُظ٘ـ٤َ ك٢ حُٔٔظوزَ .         -3

 طو٤٤ْ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ ٝ ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف .         -9

ي أػَ ط٤َٜٔ ػ٤ِٔش حُٔوخٍٗش ر٤ٖ حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ًَُِ٘خص حُٔوظِلش ػٖ ٣َ١ن طل٤٤         -9

 حهظ٬ف حُٔؼخُـخص حُٔلخٓز٤ش .

 اظٜخٍ حُظـ٤َحص حُٔخ٤ُش ٝ حُ٘وي٣ش حُظ٢ طؼـِ ػٖ اظٜخٍٛخ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ .         -6

 ر٤خٕ أٓزخد ُـٞء حُٔئٓٔش ح٠ُ ح٫هظَحٝ ٝ حُٔزخُؾ حُظ٢ طْ حهظَحٟٜخ .         -7

حُٔيس ( ٝ حُظٞظ٤لخص ٖٓ ك٤غ حُ٘ٞع  ر٤خٕ ٓيٟ ح٬ُٔءٓش ر٤ٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ )ٖٓ ك٤غ         -9

 )ٓظيحٍٝ، ػخرض( .

حُظل٤َِ حُظخ٣ٍو٢ ٧ىحء حُٔ٘٘ؤس ٝ ططٍٞ ٌٛح ح٧ىحء، ٓٔخ ٣ٔخػي ك٢ حُظؼَف ػ٠ِ ؿٞحٗذ          -2

 حُوٞس ٝ ح٠ُؼق ك٢ حُٔئٓٔش .

 طوي٣ْ ٓؼِٞٓخص ٓل٤يس ٫ىحٍس حُٔئٓٔش طٔخػيٛخ ك٢ حطوخً حُوَحٍحص حُٔ٘خٓزش ٝ حُظوط٢٤     -01

 ُِٔٔظوزَ .

 ُلض ٗظَ ٓظو١ٌ حُوَحٍ ح٠ُ حُظـ٤َحص أٝ ح٧ٍٓٞ حُظ٢ طٔظيػ٢ ػ٘خ٣ش هخٛش ُٔؼخُـظٜخ .     -00
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 ر٤خٕ أهطخء حُٔخ٢ٟ ُِؼَٔ ػ٠ِ ٓؼخُـظٜخ .     -09

 طويّ ُِيحث٤ٖ٘ ٝ حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٓؼِٞٓخص ػٖ كِٔلش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش .     -03

ص حُ٘وي٣ش ىٍٝٛخ ٖٓ ك٤غ حُظل٤َِ حُظخ٣ٍو٢ ٝ حُظٞهغ حُٔٔظوز٢ِ، ٝ كظ٠ طئى١ هخثٔش حُظيكوخ         

كخٗٚ ٣٘طزن ػ٤ِٜخ ٓخ ٣٘طزن ػ٠ِ أىٝحص حُظل٤َِ ح٧هَٟ، ٝ ٛٞ اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش ٧ًؼَ ٖٓ كظَس 

 ُظلو٤ن حُـخ٣خص حُظخ٤ُش :

 ح٣ُٞ٘ٔش حُؼخى٣ش.  طلي٣ي أػَ حُظٌرٌرخص             -

 .(TRENDS)ُؼخٓش ٨ُىحء طلي٣ي حُظٞؿٜخص ح             -

 آٌخ٤ٗش حُٔوخٍٗش ٓغ أىحء حًَُ٘خص ح٧هَٟ ٝٓؼخ٤٣َ حُٜ٘خػش.             -

 رشو١جخ لبئّخ اٌزذفك إٌمذٞ :

 طؤْ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ح٠ُ ػ٬ػش أهٔخّ :            

 CASH FLOWS FROM)اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ     -0

OPERATING ACTIVITIES ) : 

     ٢ٛٝ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُٔظُٞيس ٖٓ ح٧ٗ٘طش حَُث٤ٔ٤ش حُظ٢ طٔخٍٜٓخ حُٔئٓٔش، ٝحُظ٢ طَ٘ٔ ٓخ     

     : ٢ِ٣ 

 ٛخك٢ حُيهَ حُ٘وي١ ُِلظَس .        -

 حُ٘وي حُٔلَٜ ٖٓ حُؼ٬ٔء، أ١ حُ٘خطؾ ػٖ حُٔز٤ؼخص .        -

 ثغ .حُ٘وي حُٔيكٞع ٍُِٔٞى٣ٖ، أ١ ػٖٔ حُز٠خ        -

 حُ٘وي حُٔيكٞع ٠َُِحثذ .        -

 حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ حُٜٔخ٣ٍق حُٔوظِلش .        -

 CASH FLOWS FROM)اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ الاعزضّبس٠خ     -9

INVESTING ACTIVITIES)     : 

٧ؿَ، ٣ٝظطِذ ٢ٛٝ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُظ٢ طَ٘ٔ ر٤غ َٝٗحء حُٔٞؿٞىحص حُط٣ِٞش ح                    

طلي٣يٛخ طل٤َِ ػ٘خَٛ ح٤ُِٔح٤ٗش ك٢ ؿخٗذ حُٔٞؿٞىحص ٝحُظ٢ ُْ ٣ظْ طل٤ِِٜخ ػ٘ي طلي٣ي حُظيكوخص 

 حُ٘وي٣ش ٖٓ ح٧ٗ٘طش حُظ٘ـ٤ِ٤ش، ٖٝٓ ح٧ٓؼِش ػ٤ِٜخ ٓخ ٢ِ٣ :

 حُ٘وي حُٔيكٞع َُ٘حء أؿِٜس ٝٓؼيحص .            -
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 ح٧ؿَ . حُ٘وي حُٔيكٞع َُ٘حء أْٜٓ ٝٓ٘يحص ٣ٞ١ِش            -

 حُ٘وي حُٔيكٞع ٓوخرَ حٓظؼٔخٍحص أهَٟ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .            -

 حُٔظل٬ٜص حُ٘وي٣ش ٖٓ ر٤غ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش أٝ ح٫ٓظؼٔخٍحص .            -

 CASH FLOWS FROM)اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ    -0

FINANCING ACTIVITIES): 

حُٔظؼِوش رخُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔٞحٍى ٖٓ حُٔخ٤ٌُٖ أٝ اػخىطٜخ ُْٜ، ًُي  ٢ٛٝ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش         

ك٤ٔخ ٣ظؼِن حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ ٖٓ حُٔو٤َٟٖ أٝ طٔي٣ي حُوَٝٝ ُْٜ، ٖٝٓ ح٧ٓؼِش ػ٤ِٜخ ٓخ 

: ٢ِ٣ 

 حُ٘وي حُٔظلَٜ ٖٓ اٛيحٍ أْٜٓ ؿي٣يس أٝ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ .            -

 ٓ٘يحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .حُ٘وي حُٔظلَٜ ٖٓ اٛيحٍ             -

 حُ٘وي حُٔظلَٜ ٖٓ حُوَٝٝ ٝحُظ٬٤ٜٔص حُز٤ٌ٘ش .            -

 حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف .            -

 حُ٘وي حُٔيكٞع ُظٔي٣ي حُٔ٘يحص .            -

 حُ٘وي حُٔيكٞع ُظٔي٣ي حُوَٝٝ ٝحُظ٬٤ٜٔص حُز٤ٌ٘ش .            -

 ٌٕمذٞ :إػذاد لبئّخ اٌزذفك ا     

ُزيح٣ش   ٣ظطِذ اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش طٞكَ هخثٔظ٢ ًَِٓ ٓخ٢ُ ) ٤ِٓح٤ٗش ػ٤ٓٞٔش (                        

حُلظَس ٜٝٗخ٣ظٜخ، ٝحُظ٢ طؼي ػٜ٘خ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش، رخ٩ٟخكش ح٠ُ هخثٔش حُيهَ ُظِي حُلظَس، 

ٔـ٬ص ٝحُظوخ٣ٍَ حُٔخ٤ُش ًٌُٝي رؼٞ حُٔؼِٞٓخص ح٩ٟخك٤ش حُظ٢ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ حُ

ًَُِ٘ش . ٝٓزذ حُلخؿش ٤ُِٔح٤ٗظ٤ٖ ٝهخثٔش ىهَ ٝحكيس ٛٞ إٔ ح٤ُِٔح٤ٗش طٔؼَ ٍٛٞس ُِٔئٓٔش ك٢ 

ُلظش ٓؼ٤٘ش، ٌٝٛح ٫ ٣ٌٖٔ ٓؼي حُوخثٔش ٖٓ حُظؼَف ػ٠ِ حُظـ٤َحص حُلخِٛش ك٢ ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش ا٫ 

خ؛ أٓخ ٓزذ ح٫ًظلخء روخثٔش ىهَ ٝحكيس اًح طٞكَص ُٚ ٤ِٓح٤ٗش ُزيح٣ش حُلظَس ٤ِٓٝح٤ٗش أهَٟ ُٜ٘خ٣ظٜ

 ك٤ؼٞى ٌُٕٞ هخثْ حُيهَ طؼي ػ٠ِ أٓخّ طَح٢ًٔ ٝطٔؼَ ٓـ٬ ُِلظَس حُظ٢ طِٜ٘ٔخ .

 ٣ٝظْ اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش كٔذ حُوطٞحص حُظخ٤ُش :

 ٛخك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٌَُ ٗ٘خ١ ٖٓ ح٧ٗ٘طش حُؼ٬ػش حُظ٢ طلظ٣ٜٞخ حُوخثٔش .  طلي٣ي         -0

طلي٣ي ٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١ ُِلظَس رظـ٤ٔغ ٛخك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش )ِٓزخ أٝ ا٣ـخرخ (          -9

 ٨ُٗ٘طش حُؼ٬ػش حُظ٢ طلظ٣ٜٞخ حُوخثٔش .

طلي٣ي ٛخك٢ حُ٘وي ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس، ًُٝي ك٢ أٍٝ حُلظَس ح٠ُ ٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١ ُِلظَس          -3

 ٝحُٔٔظوَؽ ك٢ حُز٘ي حُٔخرن .
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ؤًي ٖٓ إٔ ٛخك٢ حُ٘وي حُٔٔظوَؽ ك٢ حُز٘ي حُٔخرن ٣ٔخ١ٝ ٛخك٢ حُ٘وي حُظخَٛ ك٢ حُظ         -9

 ح٤ُِٔح٤ٗش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس .

 ُٝظلي٣ي ٛخك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٌَُ ٗ٘خ١ طظزغ حُوطٞحص حُظخ٤ُش :

 : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ :  أٚلا

 خ٤٤ُٖ ٫كظٔخد حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ ح٧ٗ٘طش٣ٌٖٝٔ حٓظويحّ أكي ح٧ِٓٞر٤ٖ حُظ                 

 حُظ٘ـ٤ِ٤ش:

 : (DIRECT APPROACH)ح٧ِٓٞد حُٔزخَٗ                - أ

طظطِذ ٌٛٙ حُط٣َوش طل٣َٞ هخثٔش حُيهَ ٖٓ أٓخّ ح٫ٓظلوخم ح٠ُ ح٧ٓخّ           

 حُ٘وي١ ٝطلي٣ي ٌٓٞٗخص حُظيكن حُ٘وي١ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 CASH COLLECTED FROM)حُؼ٬ٔء حُ٘وي حُٔوزٞٝ ٖٓ     -0

CUSTOMERS):                     

 ٣ٝٔخ١ٝ :     

                                                                 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص

   xxx 

 xxx                             ٠٣خف حُ٘وٚ ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ ٝأٍٝحم حُوزٞ

            ٍٝحم حُوز٣ٞطَف: ح٣ُِخىس ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ ٝأ

          (xxx)                

                                                                              ----- 

                            حُ٘وي حُٔوزٞٝ ٖٓ حُؼ٬ٔء                                                   

           xxx 

                                                                                                                       

----- 

   ٬ٓكظش : ٣ـذ إٔ ٣ٔظؼ٠٘ طؤػ٤َ ه٤ٞى حُي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٤ٜخ ػ٠ِ كٔخ حٌُْٓ          

 حُٔي٣٘ش.                       

 CASH RECEIVED FROM)حُٔوزٞٝ ٖٓ حُٜٔخىٍ ح٧هَٟحُ٘وي -9            

MISCELLANEOUS SOURCES)   : 
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ٖٝٓ أٓؼِظٜخ حُلٞحثي حُٔوزٟٞش ٝأٍرخف ح٧ْٜٓ حُٔوزٟٞش، ٣ٝلٔذ                   

 ٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ ٌٛٙ حُٜٔخىٍ ًٔخ ٢ِ٣ :

                                                         حُيهَ ٖٓ حُلٞحثي أٝ أٍرخف ح٧ْٜٓ 

xxx 

 xxx                     ٠٣خف: حُ٘وٚ ك٢ ح٣٩َحىحص حُٔٔظلوش ؿ٤َ حُٔوزٟٞش

                                    ٣طَف: ح٣ُِخىس ك٢ ح٣٩َحىحص حُٔٔظلوش ؿ٤َ حُٔوزٟٞش

(xxx) 

         xxx                                  ٓـٔٞع حُ٘وي حُٔوزٞٝ ٖٓ ُٜٔخىٍ ح٧هَٟ 

  

 :(CASH PAIN TO SUPPLIERS)حُ٘وي حُٔيكٞع ٍُِٔٞى٣ٖ  -3

 ٣ٝلٔذ ًٔخ ٢ِ٣ :                

 xxx                                                   طٌِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش

                                   xxx            ٠٣خف: ح٣ُِخىس ك٢ ٓوِٕٝ حُز٠خػش

 ((xxx                              ٣طَف : حُ٘وٚ ك٢ ٓوِٕٝ حُز٠خػش

                                                                                 ------- 

 xxx                                     ه٤ٔش حُٔ٘ظ٣َخص                      

  

                                    xxx             ٌْٓ حُيحث٘ش٠٣خف : حُ٘وٚ ك٢ حُ

                                    xxx: ح٣ُِخىس ك٢ حٌُْٓ حُيحث٘ش  ٣طَف

        ----------                                                                            

                                                  xxx      حُ٘وي حُٔيكٞع ٍُِٔٞى٣ٖ

  

 :(CASH PAID TO EXPENSES)حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ حُٜٔخ٣ٍق     -9

 xxx           ٓـٔٞع حُٜٔخ٣ٍق ه٬ٍ حُلظَس ) ىٕٝ ح٫ٓظ٬ًٜخص ٝح١٫لخءحص(
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                                 xxx    ٠٣خف: ح٣ُِخىس ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔيكٞػش ٓويٓخ

                   xxxحُ٘وٚ ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔٔظلوش ؿ٤َ حُٔيكٞػش           

 (                             (xxx ٣طَف : حُ٘وٚ ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔيكٞػش ٓويٓخ

 (               ( xxxح٣ُِخىس ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔٔظلوش ؿ٤َ حُٔيكٞػش           

                                                                                             ------

---- 

         xxx                                             حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ حُٜٔخ٣ٍق

 ----------                                                                                

 INDIRECT OR ADDBACK)الأعٍٛة غ١ش اٌّجبشش    -د

APPROACH):            

طظطِذ ٌٛٙ حُط٣َوش طلي٣ي حُ٘وي ٖٓ حُؼ٤ِٔخص )حُيهَ حُ٘وي١( ًُٝي ربٟخكش حَُٜٔٝكخص           

ؿ٤َ حُ٘وي٣ش ًخ٫ٓظ٬ًٜخص ح٠ُ ٛخك٢ حَُرق حُظخَٛ ك٢ هخثٔش حُيهَ، ًٌُٝي طلي٣ي حُظـ٤َحص ك٢ 

 ؼخَٓ حُظخَٛس ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :ر٘ٞى ٍأّ حُٔخٍ حُ

                                                                 xxx ٛخك٢ حَُرق

             xxx ٠٣خف : حُٜٔخ٣ٍق ؿ٤َ حُ٘وي٣ش )ٓؼَ ح٫ٓظ٬ٜى(

                                   xxxحُ٘وي ٖٓ حُؼ٤ِٔخص           

                                          xxx حُ٘وٚ ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ ٠٣خف:

                                           xxxحُ٘وٚ ك٢ حُز٠خػش           

                             xxxحُ٘وٚ ك٢ حُٔيكٞػخص ٓويٓخ           

                                            xxxح٣ُِخىس ك٢ حُيحث٤ٖ٘           

                        xxxح٣ُِخىس ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔٔظلوش            

                                        (xxx)٣طَف : ح٣ُِخىس ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ

                                             (xxx)ح٣ُِخىس ك٢ حُز٠خػش                  

                               (xxx)ح٣ُِخىس ك٢ حُٔيكٞػخص ٓويٓخ                  
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                                          (xxx)حُ٘وٚ ك٢ حُيحث٤ٖ٘ 

               (xxx)حُ٘وٚ ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔٔظلوش 

                                    xxx ٠٣خف : ٣َٟزش حُيهَ حُٔيكٞػش

---------                                                                                

             xxxٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ ح٧ٗ٘طش حُظ٘ـ٤ِ٤ش 

 : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ الأٔشطخ الاعزضّبس٠خ :صب١ٔب 

١َ طل٤ِِٜخ، ٝحُظ٢ ٖٓ ٝطلي٣ي ٌٛح حُظيكن ٣ؼظٔي ػ٠ِ ١ز٤ؼش ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش حُظ٢ ٣ـ            

 أٓؼِظٜخ ٓخ ٢ِ٣ :

 حُ٘وي حُٔيكٞع َُ٘حء ٓؼيحص ؿي٣يس :          -

 ٣ٝٔخ١ٝ :

 حٌُِلش ح٩ؿٔخ٤ُش ُِٔؼيحص ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس

                            xxx)٠ٓخكخ ا٤ُٜخ ًِلش ح٧ؿِٜس حُٔٔظزؼيس إ ٝؿيص(

                           ٣xxxطَف: حٌُِلش ح٩ؿٔخ٤ُش ُِٔؼيحص ك٢ ريح٣ش حُلظَس

 حُ٘وي حُٔظلَٜ ٖٓ ر٤غ ٓؼيحص :          -

 ٣ٝٔخ١ٝ

                                             xxxحُو٤ٔش حُيكظ٣َش ُِٔؼيحص حُٔز٤ؼش     

                                                          ٠٣xxxخف: أٍرخف ر٤غ ٓؼيحص      

                                                   xxx ٣طَف: هٔخٍس ر٤غ ٓؼيحصأٝ       

 : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ الأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ :صبٌضب 

  ٣ٝؼظٔي طلي٣ي ٌٛح حُظيكن حُ٘وي١ أ٠٣خ ػ٠ِ ١ز٤ؼش ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش حُظ٢ ٣ـ١َ                  

 طل٤ِِٜخ، ٖٝٓ أٓؼِظٜخ ٓخ ٢ِ٣ :        

 حُ٘وي حُٔظلَٜ ٖٓ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ :        -

 ٣ٝٔخ١ٝ :
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                                                     xxxح٣ُِخىس ك٢ ه٤ٔش ٍأّ حُٔخٍ

                                              ٠٣xxxخف: ح٣ُِخىس ك٢ ػ٬ٝس ح٩ٛيحٍ

 حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش :        -

 خ١ٝ :٣ٝٔ

         xxxح٫ٍرخف حُٔوظَف ط٣ُٞؼٜخ ك٢ ريح٣ش حُلظَس)حُظخَٛس ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش(

 ٣طَف: ح٫ٍرخف حُٔوظَف ط٣ُٞؼٜخ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس

                                                                (xxx))حُظخَٛس ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش(

          xxxخَٛس ك٢ هخثٔش حُيهَ(٠٣خف: ح٫ٍرخف حُٔوظَف ط٣ُٞؼٜخ ُِلظَس)حُظ

 حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ حُوَٝٝ :        -

 ٣ٝٔخ١ٝ :

  

                                                 ٤ٍٛxxxي حُوَٝٝ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس

 (                                    ( ٣xxxطَف : ٤ٍٛي حُوَٝٝ ك٢ ريح٣ش حُلظَس

  

اًح ًخٕ حُٔزِؾ ٓٞؿزخ طٌٕٞ حًَُ٘ش هي كِٜض ػ٠ِ هَٝٝ اٟخك٤ش                        

 ه٬ٍ حُلظَس، ٝرؼٌْ ًُي طٌٕٞ حًَُ٘ش هي هخٓض رظٔي٣ي ًَ أٝ ؿِء ٜٓ٘خ .

 : ِضبي ػٍّٟ

 ك٤ٔخ ٢ِ٣ حُز٤خٗخص ح٬ُُٓش ػٖ ًَٗش أ د ؽ ٝحُظ٢ ٤ٓظْ حٓظويحٜٓخ ٫ٓظوَحؽ ٓخ ٢ِ٣:            

 ٧ٓٞحٍ ٝحٓظويحٓخطٜخ.هخثٔش ٜٓخىٍ ح   :     أ٫ٝ

 هخثٔش حُظيكن حُ٘وي١ :   :     ػخ٤ٗخ

 ح٧ِٓٞد حُٔزخَٗ        - أ

 ح٧ِٓٞد ؿ٤َ حُٔزخَٗ.    - د
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 ًَٗش أ د ؽ                           

 30/09/0229 – 0/0/0229هخثٔش حُيهَ ُِلظَس ٖٓ       

 د٠ٕبس                                                                                            

 90999                                                                        ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص

 (39069)                                                                        ًِلش حُٔز٤ؼخص

                                                                                            ---------

- 

 03169                                                                  ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص

                                                                  َٜٓٝكخص ر٤غ ٝط٣ُٞغ

(3011) 

 (9993)                                                         َٝكخص اىح٣ٍش ٝػ٤ٓٞٔش ٜٓ

 (929)                                                                                 حٓظ٬ٜى

                                                                                            ---------

- 

 9600                                               ٛخك٢ ىهَ حُؼ٤ِٔخص هزَ حُلٞحثي

 (0937)                                                                           كٞحثي ٓيكٞػش

                                                                                            ---------

- 

 3379                                             ٛخك٢ ىهَ حُؼ٤ِٔخص هزَ ح٣َ٠ُزش

 (0616)                                                                                   َٟحثذ 

                                                                                            ---------

- 

 0769                                                                           ٛخك٢ حُيهَ

                                                                                            

====== 



116 

 

 091                                                                                أٍرخف ُٓٞػش 

 011111                                                                  ػيى ح٧ْٜٓ حُوخثٔش

  

 ششوخ أ ة ط

 /01/10ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ وّب ٟ٘ فٟ 

 د٠ٕبس                                                              

 (-اٌزغ١ش + ) 1990 1990  

 ٗوي

 أٍٝحم ٓخ٤ُش

 ٓي٣ٕ٘ٞ

 ر٠خػش

 َٜٓٝكخص ٓيكٞػش ٓويٓخ

0909 

976 

9291 

00690 

060 

0379 

976 

2290 

09907 

997 

(039) 

- 

290 

966 

96 

 1099 00309 00003 ِجّٛع اٌّٛجٛداد اٌّزذاٌٚخ

 حٓظؼٔخٍحص

 ٓخً٘خصآ٫ص ٝ 

 ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظَحًْ

0791 

00912 

(7091) 

0791 

09960 

(7639) 

- 

0199 

929 

 090 0600 0369 طبفٟ اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ

 003 003 - كن حٓظ٤خُِٛجٛداد أخشٜ : 

 0000 03030 00009 ِجّٛع اٌّٛجٛداد

 ىحثٕ٘ٞ

 أٍٝحم ىكغ

 أؿٍٞ ٓٔظلوش

حُـِء حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٖٓ حُي٣ٕٞ 

 حُط٣ِٞش

990 

997 

3979 

923 

3909 

3799 

3001 

923 

(723) 

9230 

(769) 

- 

 1006 13039 9000 ِجّٛع اٌّطٍٛثبد اٌّزذاٌٚخ

 َٟحثذ ٓئؿِش

 أٓ٘خى هَٝ ُوخء ٍٖٛ

0979 

6611 

0997 

6311 

(99) 

(311) 
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 (023) 9211 3123 أٓ٘خى هَٝ ػخى٣ش

 (010) 13600 11160 ِجّٛع اٌزضاِبد ؽ٠ٍٛخ الأجً

 أْٜٓ ػخى٣ش

 ٤ٟٔٔش

 ٤َ ُٓٞػشأٍرخف ؿ

011 

9111 

9699 

011 

9111 

7996 

- 

- 

0609 

 1610 9006 0000 ِجّٛع دمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ

ِجّٛع اٌّطٍٛثبد ٚ دمٛق 

 اٌّغب١ّ٘ٓ

00009 03030 0000 

 اٌذً :

 : إػذاد لبئّخ ِظبدس الأِٛاي ٚاعزخذاِبرٙب :  أٚلا

 ٣ٌٖٔ اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش رؼ٬ػش أٌٗخٍ، ٢ٛ :         

ٜٔخىٍ ٝح٫ٓظويحٓخص، ٝطؼي حٗط٬هخ ٖٓ حُظل٤َٔ حُٞحٓغ ٌُِٔش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ هخثٔش حُ    -0

 طَ٘ٔ حُٔٞؿٞىحص .

هخثٔش حُٔوزٟٞخص ٝحُٔيكٞػخص حُ٘وي٣ش، ٝطؼي حٗط٬هخ ٖٓ حُٔلّٜٞ ح١ٌُ ٣وَٜ     -9

 طؼ٣َٞ ح٧ٓٞحٍ ػ٠ِ حُ٘وي .

 &STATEMENT OF INCREASE)هخثٔش حُظـ٤َ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ     -3

DECREASE IN WORKING CAPITAL)، 

 ٝطؼي حٗط٬هخ ٖٓ حُٔلّٜٞ ح١ٌُ ٣ؼَف ح٧ٓٞحٍ رؤٜٗخ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .      

هخثٔش  - 0

ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ 

ٝحٓظويحٓخطٜخ 

)ٓلّٜٞ حُظـ٤َ 

 ك٢ ح٧ٓٞحٍ(:

 د٠ٕبس  

 اٌّظبدس :

 ٛخك٢ حُيهَ

 + ح٫ٓظ٬ٜى

  

0769 

929 

 حُيهَ ٖٓ حُؼ٤ِٔخص

 ٗوٚ ك٢ حُ٘وٞ

 ىس ك٢ أٍٝحم حُيكغ٣ُخ

9966 

039 

9230 

 9330 ٓـٔٞع حُٜٔخىٍ
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 ُٝيٟ آؼخٕ حُ٘ظَ ك٢ حُوخثٔش، ٬٣كع ٓخ ٢ِ٣ :

يحٓخ ٝح٣ُِخىس ك٢ حُوّٜٞ ٝكوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ أٗ٘خ حػظزَٗخ ح٣ُِخىس ك٢ ح٧ٍٛٞ حٓظو        - أ

ٜٓيٍح، ًٔخ أػظزَ حُ٘وٚ ك٢ ح٧ٍٛٞ ٜٓيٍح ٝحُ٘وٚ ك٢ حُوّٜٞ ٝكوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ 

 حٓظويحٓخ.

 الاعزخذاِبد :

 أٍرخف ُٓٞػش

 ٣ُخىس ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ

 ٣ُخىس ك٢ حُز٠خػش

 ٣ُخىس ك٢ حَُٜٔٝكخص حُٔيكٞػش ٓويٓخ

 ٣ُخىس ك٢ ح٫٥ص ٝ حُٔخً٘خص

 ٣ُخىس ك٢ كن ح٫ٓظ٤خُ

 ٗوٚ ك٢ حُيحث٤ٖ٘

 ٗوٚ ك٢ ح٧ؿٍٞ حُٔٔظلوش

 شٗوٚ ك٢ ح٠َُحثذ حُٔئؿِ

 ٗوٚ ك٢ أٓ٘خى هَٝ ُوخء ٍٖٛ

 ٗوٚ ك٢ أٓ٘خى حُوَٝ حُؼخى٣ش

  

091 

290 

966 

96 

0199 

991 

723 

769 

99 

311 

023 

 9330 ٓـٔٞع ح٫ٓظويحٓخص
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أٗ٘خ أهٌٗخ ح٣ُِخىس ح٩ؿٔخ٤ُش ك٢ ه٤ٔش ح٫٥ص ٝح٫ٓظ٬ٜى ىٕٝ إٔ ططَف ٜٓ٘خ     - د

٢ هطؤ ح٫ُىٝحؽ، ٝٛٞ حػظزخٍ ى٣٘خٍ( ٧ٗ٘خ ُٞ كؼِ٘خ ؿ٤َ ًُي ُٞهؼ٘خ ك 929ح٫ٓظ٬ًٜخص )

ح٫ٓظ٬ٜى ٛ٘خ ٜٓيٍح ٛ٘خ ٜٓيٍح ح٠ُ ؿخٗذ حػظزخٍٗخ ٙ ٜٓيٍح ػ٘ي حكظٔخد حُيهَ ٖٓ 

حُؼ٤ِٔخص )حٓظؼِٔ٘خ ح٫ٓظ٬ٜى ٜٓيٍح ٨ُٓٞحٍ ًُٝي طز٤ٔطخ ٨ٍُٓٞ، ٤ُْٝ ٫ٕ 

 ح٫ٓظ٬ٜى ك٢ كي ًحطٚ ٛٞ ٜٓيٍ ٨ُٓٞحٍ(.

( ى٣٘خٍ ػ٘ي 0609ؿ٤َ حُُٔٞػش حُظخَٛس رٔويحٍ )أٗ٘خ طـخِٛ٘خ ح٣ُِخىس ك٢ ح٫ٍرخف        - ؽ

حكظٔخد حُظـ٤َحص حُلخِٛش ػ٠ِ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش ٝحُٔزذ أ٠٣خ ٛٞ ُظلخى١ 

( ى٣٘خٍ ٜٓيٍح ٨ُٓٞحٍ 0769حُىٝحؽ ح٫كظٔخد، كؼ٘يٓخ حػظزَٗخ ٛخك٢ حَُرق )

٣ُخىس  ٌٕٗٞ هي حػظزَٗخ  ى٣٘خٍ (حٓظويحٓخ ٨ُٓٞحٍ 091ٝحػظزَٗخ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش )

ى٣٘خٍح ٢ٛٝ ٓويحٍ ح٫ٍرخف ؿ٤َ 0609=  091-0769ٛخك٤ش ك٢ حُٜٔخىٍ ٓويحٍٛخ 

حُُٔٞػش، ٌُح ًخٗض اػخىس حػظزخٍٛخ ٟٖٔ حُٜٔخىٍ ٓظئى١ ٫ٝ ٗي ح٠ُ حُىٝحؽ ك٢ 

 ح٫كظٔخد .

 لبئّخ اٌّمجٛػبد ٚاٌّذفٛػبد )ِفَٙٛ اٌزغ١ش فٟ إٌمذ(:    -9

ح٫ٓظويحٓخص ػَٜ٘ حُ٘وي ٝكٔذ، ٣ٌٕٝٞ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٗٔظزؼي ٖٓ حُٜٔخىٍ ٝ      

 :حُلَم ر٤ٖ حُٜٔخىٍ ٝح٫ٓظويحٓخص ٛٞ ٓويحٍ حُظـ٤َ ك٢ حُ٘وي ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٤ٔخ ٢ِ٣

 ى٣٘خٍ                                                                                    

 9966                                                               (0حُيهَ ٖٓ حُؼ٤ِٔخص )  -أ

 9230                      ( ٠٣9خف: ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍ )ح٣ُِخىس ك٢ أٍٝحم حُيكغ() -د

 9330               (3ططَف : حٓظويحٓخص ح٧ٓٞحٍ )كٔذ حُوخثٔش حُٔخروش() -ؽ

 039)        )                                       ( =3-9+0ٛخك٢ حُظـ٤َ ك٢ حُ٘وي )    

 0909                                                          + ٤ٍٛي حُ٘وي ك٢ أٍٝ حُٔيس    

                                                                  ٤ٍٛي حُ٘وي ٜٗخ٣ش حُٔيس    

0379  

 لبئّخ اٌزغ١ش فٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ :  -3

طؼٌْ ٌٛٙ حُوخثٔش أػَ حُظـ٤َ ك٢ ًَ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٝ حُٔطِٞرخص         

حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٝ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ه٬ٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ 

              ُِٔئٓٔش :

 د٠ٕبس  

   ( :1ِظبدس الأِٛاي )
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 حُيهَ ٖٓ حُؼ٤ِٔخص

 ح٣ُِخىس ك٢ حُٜٔخىٍ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ

9966 

- 

 9966 ٞع ٜٓخىٍ ح٧ٓٞحٍٓـٔ

 ( :0اعزخذاِبد الأِٛاي )

 أٍرخف ُٓٞػش

 ح٣ُِخىس ك٢ ح٫٥ص ٝ حُٔخً٘خص

 ح٣ُِخىس ك٢ كوٞم ح٫ٓظ٤خُ

 حُ٘وٚ ك٢ ح٠َُحثذ حُٔئؿِش

 حُ٘وٚ ك٢ أٓ٘خى حُوَٝ ُوخء ٍٖٛ

 حُ٘وٚ ك٢ أٓ٘خى حُوَٝ حُؼخى٣ش

  

091 

0199 

991 

99 

311 

023 

 9093 ٓـٔٞع حٓظويحٓخص ح٧ٓٞحٍ

 093 (9-٣ِ0خىس ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ )حُ

ح٣ُِخىس حُلخِٛش ك٢ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ حُظـ٤َ ك٢ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ 

 ه٬ٍ حُلظَس، ًٔخ ٣ظ٠ق ٓٔخ ٢ِ٣ :

  1990 1990 

 99132 99991 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش

 01912 2933 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش

 03931 03017 ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ

 093+   ح٣ُِخىس ك٢ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ

طلَٔ ح٣ُِخىس ك٢ ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ هَ حُظـ٤َحص حُظ٢ طليع ػ٠ِ ر٘ٞىٙ، ػِٔخ رؤٕ           

ح٣ُِخىس ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش طٌَ٘ ٜٓيٍح َُأّ حُٔخٍ ٝطؼظزَ ػَٜ٘ح ا٣ـخر٤خ ك٤ٚ، 

 َُأّ حُٔخٍ حُؼخّ ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .ٝح٣ُِخىس ك٢ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش طٌَ٘ طول٠٤خ 

 طل٤َِ ح٣ُِخىس )حُ٘وٚ( ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ :

  ى٣٘خٍ                                                                                                         

 (093)                                                                       ٗوٚ حُ٘وي

 290                                                            ٣ُخىس ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ

 966                                                              ٣ُخىس ك٢ حُز٠خػش
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 96                                ٣ُخىس ك٢ حَُٜٔٝكخص حُٔيكٞػش ٓويٓخ

 723                                                             ُيحث٤ٖ٘ٗوٚ ك٢ ح

 (9230)                                                       ٣ُخىس ك٢ أٍٝحم حُيكغ

 769                                               ٗوٚ ك٢ ح٧ؿٍٞ حُٔٔظلوش

                                                                                      --------- 

                                                                                         093 

                                                                                      --------- 

 إػذاد لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ/الأعٍٛة اٌّجبشش :صب١ٔب : 

٣ؼٌْ ٌٛح ح٧ِٓٞد أ٤ٔٛش حُؼ٬هش ر٤ٖ ر٘ٞى ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ) ًٔخ ك٢               

ح٤ُِٔح٤ٗش( ٝر٘ٞى ح٧ٗ٘طش حُظ٘ـ٤ِ٤ش )ًٔخ ك٢ هخثٔش حُيهَ( حَُٔطزطش رٚ ك٤غ طظَٜ حُوخثٔش 

 ًٔخ ٢ِ٣ :

 : ٓ اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ: اٌزذفك إٌمذٞ ِأٚلا     

 90999                                                                    ح٣٩َحىحص           

 (290)                                         ٣طَف : ح٣ُِخىس ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ           

                                                                                           -------- 

 91993                                        حُ٘وي حُٔوزٞٝ ٖٓ حُؼ٬ٔء          

 39069                                                            ًِلش حُٔز٤ؼخص           

 966                                          ٠٣خف : ح٣ُِخىس ك٢ حُز٠خػش           

 723                          ٠٣خف: حُ٘وٚ ك٢ حُيحث٤ٖ٘        

                                                                                       -------- 

 (32990)                                              حُ٘وي حُٔيكٞع ٍُِٔٞى٣ٖ         

 2021                (0937+9993+3011ٓـٔٞع حُٜٔخ٣ٍق حُ٘وي٣ش)         

 96                  ٠٣خف: ح٣ُِخىس ك٢ حَُٜٔٝكخص حُٔيكٞػش ٓويٓخ         

 769                                ٠٣خف: حُ٘وٚ ك٢ ح٧ؿٍٞ حُٔٔظلوش         
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                                                                                                 --------- 

 (01139                                          حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ حُٜٔخ٣ٍق            

 (0616)                                                    ٣َٟزش حُيهَ حُٔيكٞػش             

                                                                                                --------- 

 (900)                      طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ          

 : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد الاعزضّبس٠خ  :صب١ٔب 

 0199                                                    ح٣ُِخىس ك٢ ح٫٥ص ٝحُٔخ٤ً٘خص              

 991                                                        ح٣ُِخىس ك٢ كوٞم ح٫ٓظ٤خُ               

                                                                                                         --------- 

 (1000)           طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد الاعزضّبس٠خ              

 : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌز١ٍ٠ّٛخ    صبٌضب:

 (99)                                                              طٔي٣ي َٟحثذ ٓئؿِش              

 (311)                                                     ا١لخء أٓ٘خى هَٝ ُوخء ٍٖٛ              

 (023)                                                    ا١لخء أٓ٘خى هَٝ ػخى٣ش 

 9230                                                                   ٣ُخىس أٍٝحم حُيكغ              

 (091)                                                                          أٍرخف ُٓٞػش              

                                                                                                      --------- 

 0063               طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌز١ٍ٠ّٛخ              

                                                                                                      ---------  

 (100)                                              اٌض٠بدح )إٌمض فٟ إٌمذ(              

 0909                                                         حُ٘وي ك٢ ريح٣ش حُٔ٘ش              

                                                                                                     --------- 

 0379                                                        ُٔ٘شحُ٘وي ك٢ ٜٗخ٣ش ح              
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 : إػذاد لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ / الأعٍٛة غ١ش اٌّجبشش      صبٌضب:

٣ؼٌْ ٌٛح ح٧ِٓٞد ٓل٢ٜٓٞ حُيهَ حُ٘وي١ ) ٛخك٢ حَُرق + حَُٜٔٝكخص ؿ٤َ              

ُوخثٔش ًٔخ ٢ِ٣ ر٘خء ػ٠ِ ٌٛح ح٧ِٓٞد حُ٘وي٣ش( ٝحُظـ٤َ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ك٤غ طظَٜ ح

: 

 : : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خأٚلا             

 0769                                                                 ٛخك٢ ٍرق            

   929                  ٠٣خف: َٜٓٝكخص ؿ٤َ ٗوي٣ش )ح٫ٓظ٬ًٜخص(            

                                                                                           ------- 

 9966                            حُيهَ حُ٘وي١ )حُ٘وي ٖٓ حُؼ٤ِٔخص(            

 (290)                                     ٣طَف: ح٣ُِخىس ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ            

 (966)                                       ٣طَف: ح٣ُِخىس ك٢ حُز٠خػش            

 (96)              ٣طَف: ح٣ُِخىس ك٢ حُٜٔخ٣ٍق حُٔيكٞػش ٓويٓخ            

 (723)                                      ٣طَف: حُ٘وٚ ك٢ حُيحث٤ٖ٘            

 (769)                         ك٢ ح٧ؿٍٞ حُٔٔظلوش ٣طَف: حُ٘وٚ            

                                                                                        --------- 

 (3099)                       ٛخك٢ حُظـ٤َ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ            

                                                                                        --------- 

 (900)          طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌزشغ١ٍ١خ            

                                                                                                --------- 

 زذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد الاعزضّبس٠خ :اٌصب١ٔب:           

 0199                                               ح٣ُِخىس ك٢ ح٫٥ص ٝحُٔخ٤ً٘خص            

 991                                                    ح٣ُِخىس ك٢ كوٞم ح٫ٓظ٤خُ            

                                                                                                ---------- 

 (1000)      طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد الاعزضّبس٠خ            
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 : اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌز١ٍ٠ّٛخ       صبٌضب:

 (99)                                          طٔي٣ي َٟحثذ ٓئؿِش

 (311)                                 ١لخء أٓ٘خى هَٝ ُوخء ٍٖٛا

 (023)                                     ا١لخء أٓ٘خى هَٝ ػخى٣ش

 9230                                               ٣ُخىس أٍٝحم حُيكغ

 (091)                                                       أٍرخف ُٓٞػش

                                                                     ---------- 

 0063    طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌز١ٍ٠ّٛخ

                                                                         ---------- 

 (039)                                       ح٣ُِخىس )حُ٘وٚ ك٢ حُ٘وي(

 0909                                            حُ٘وي ك٢ ريح٣ش حُٔ٘ش

                                                                         ---------- 

 0379                                           حُ٘وي ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔ٘ش

 ٣ٌٖٔ حُوَٝؽ رخ٬ُٔكظخص حُظخ٤ُش كٍٞ هخثٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٖٓ حُٔؼخٍ حُٔخرن :

٣ٌٖٔ حُظل٣َن ر٤ٖ أِٓٞر٢ حٓظوَحؽ هخثْ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٝٛٔخ ح٧ِٓٞد حُٔزخَٗ              -

 ٝح٧ِٓٞد ؿ٤َ حُٔزخَٗ ك٢ ٤ًل٤ش حٍُٞٛٞ ح٠ُ ه٤ٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٖٓ ح٧ٗ٘طش حُظ٘ـ٤ِ٤ش.

 ٣ظ٤ِٔ ح٧ِٓٞد حُٔزخَٗ ػٖ ح٧ِٓٞد ؿ٤َ حُٔزخَٗ رٔخ ٢ِ٣ :             -

اظٜخٍ حُٔز٤ؼخص ك٢ حُوخثٔش ٝحُظ٢ طؼظزَ ٜٓيٍ ح٣٩َحىحص حُظ٢ ٣ؼظٔي روخء حًَُ٘ش             -

 ح٠ُ كي ٓخ ػ٤ِٜخ .

ي طٞك٤َ ٓؼِٞٓخص أًؼَ ًٝحص كخثيس، ٓؼَ ر٤خٕ حُ٘وي حُٔوزٞٝ ٖٓ حُؼ٬ٔء، حُ٘و            -

 حُٔيكٞع ٍُِٔٞى٣ٖ، حُ٘وي حُٔيكٞع ػ٠ِ حُٜٔخ٣ٍق.

طٞك٤َ ٓؼِٞٓخص طٔخػي ك٢ طو٤٤ْ اىحٍس حًَُ٘ش َُأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ػ٘ي ٍر٢ ر٘ٞىٙ رٔخ             -

٣ظؼِن رٜخ ٖٓ ح٧ٗ٘طش حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٓؼَ ػ٬هش حُٔز٤ؼخص رخٌُْٓ حُٔي٣٘ش، ػ٬هش ًِلش حُٔز٤ؼخص 

 حُٜٔخ٣ٍق رخُٔٔظلوخص ٝحُٔيكٞػخص ٓويٓخ.رخٌُْٓ حُيحث٘ش ٝحُز٠خػش، ػ٬هش 

 طؼظٔي ه٤ٔش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ك٢ أىحء ٛيكٜخ حُظل٢ِ٤ِ ػ٠ِ ٓويحٍ حُٔؼِٞٓخص ح٩ٟخك٤ش حُظ٢      -
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   طٞكَٛخ، ٝٛ٘خ ٫ ري ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح٧ِٓٞد حُٔزخَٗ ُٔخ ٣ويٓٚ ٌٛح ح٧ِٓٞد ٖٓ ٓؼِٞٓخص      

   حُٔلخٓز٤ش رظطز٤ن ٌٛح ح٧ِٓٞد، ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ًُي كخٕ أًؼَ كخثيس، ٝهي أٝٛض حُٔؼخ٤٣َ      

 حًَُ٘خص ٓخ ُحُض ط٤َٔ ح٠ُ ططز٤ن ح٧ِٓٞد ؿ٤َ حُٔزخَٗ .ُٝؼَ حُٔذ ك٢ ًُي ُٜٓٞش ططز٤وٚ       

 ٝحٓظ٤ؼخرٚ ًٞٗٚ ٣ؼظٔي ح٠ُ كي ٓخ ػ٠ِ ح٧ٓخ٤ُذ حُٔٔظويٓش ك٢ حٓظوَحؽ هخثٔش ٜٓخىٍ       

 ُظ٢ حػظخى ٓٔظويٓٞ حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ػ٤ِٜخ ُلظَحص ٣ٞ١ِش ٓخروش ح٧ٓٞحٍ ٝحٓظويحٓخطٜخ ٝح     

 اٌفظً اٌشاثغ

 اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ ثبٌٕغت 

(RATIO ANALYSIS) 

  

، ٝ ًُاي ػِا٠ 0231ُْ ٣٘ظَ٘ حٓظؼٔخٍ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ حٗظ٘اخٍح ٝحٓاؼخ ا٫ رؼاي ػاخّ          

. ٝ ٣ؼاٞى ٓازذ ٛاٌح ح٫ٗظ٘اخٍ حُٞحٓاغ حَُؿْ ٓاٖ أٗاٚ ًاخٕ ٓؼَٝكاخ هزاَ ًُاي حُظاخ٣ٍن رٞهاض ٣ٞ١اَ 

ُِظل٤َِ حُٔاخ٢ُ رخُ٘ٔاذ حُا٠ حٗلٜاخٍ ٤ٌِٓاش حُٔئٓٔاخص ػاٖ اىحٍطٜاخ ٝ ٓاخ طزاغ ًُاي ٓاٖ ط٘ا٣َؼخص 

أٝؿزااض ٗ٘ااَ حُز٤خٗااخص حُٔخ٤ُااش هخٛااش ػااٖ حُٔئٓٔااخص ًحص ح٤ٌُِٔااش حُـٔخػ٤ااش، ح٧ٓااَ حُاا١ٌ أٝؿااي 

حُٔٔاظؼ٣َٖٔ رٜاخ ُٔٔاخػيطْٜ كا٢ حُلخؿش ُظل٤َِ حُٔؼِٞٓخص حٍُٔ٘٘ٞس ٝ هَحءس ٓئَٗحطٜخ ٝ طؼ٣َق 

 حطوخً هَحٍحطْٜ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش .

ٝ ٌٓ٘ ًُي حُظخ٣ٍن ٝ حُظل٤َِ رخٓظؼٔخٍ حُ٘ٔذ ٛاٞ ح٧ىحس حَُث٤ٔا٤ش حُٔٔاظؼِٔش كا٢ طلٔا٤َ ٝ           

طو٤٤ْ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش، ٓٞحء ٧ؿَحٝ ح٫ٓظؼٔخٍ أٝ ٧ؿَحٝ حُظ٤ِٔق، ٝ ًُاي ُٜالخص ٓاخُص ٛاٌٙ 

 ىٝحص ٓؼَ :ح٧ىحس ػٖ ؿ٤َٛخ ٖٓ ح٧

 ُٜٓٞش حكظٔخد حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش .      -0

 حُٔظَٜ ح٢ٌُٔ ُِ٘ٔذ ٝ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ طل٤َٔٙ ٝ حٓظؼٔخُٚ ك٢ حُٔوخٍٗش .      -9

 ٓٔخػيطٜخ ك٢ ً٘ق حُٔؼِٞٓخص حُظ٢ ٫ طٌ٘لٜخ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُؼخى٣ش .      -3

ػ٬هاخص ٤ًٔاش حٓاخ را٤ٖ ٝ طوّٞ كٌاَس حُظل٤ِاَ حُٔاخ٢ُ رخٓاظؼٔخٍ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش ػِا٠ ا٣ـاخى  

ر٤خٗخص حًَُِٔ حُٔخ٢ُ كلٔاذ، أٝ را٤ٖ ر٤خٗاخص هخثٔاش حُايهَ كلٔاذ، أٝ را٤ٖ ر٤خٗاخص هخثٔاش حًَُٔاِ 

حُٔخ٢ُ ٝ هخثٔش حُيهَ ٓؼخ، ٝ ًُي ك٢ طخ٣ٍن ٓؼ٤ٖ، ٝ ًٌُي ح٫طـخٛخص حُظ٢ حطواٌطٜخ ٛاٌٙ حُؼ٬هاخص 

٤ٌُٔاش ٛخثِاش ٓاٖ حُٔؼِٞٓاخص  ػ٠ِ ٓيٟ حُِٖٓ . ٝ طَٜٔ ٌٛٙ حُؼ٬هخص حُظل٤َِ حُٔاخ٢ُ ٫هظٜاخٍٛخ

اُاا٠ ٤ًٔااش ٓلاايىس ٣ٔااَٜ حٓااظؼٔخُٜخ رٔااخ ُٜااخ ٓااٖ ٓئٗااَحص ًحص ٓؼ٘اا٠، كخُؼاايى حٌُز٤ااَ ُِٔٞؿااٞىحص 

طوظَٜ ر٘ٔزش ٝحكيس ٢ٛ ٗٔزش حُظيحٍٝ حُظ٢ طٔظط٤غ إٔ  –ٓؼ٬  –حُٔظيحُٝش ٝ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش 

 ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ .طؼط٢ ٓؼِٞٓخص ٓؼزَس ػٖ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ 
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ٝ ٫ ٗااي كاا٢ إٔ حُ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش أىٝحص ٓؼزااَس كاا٢ حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ، ٝ طظٔظااغ رخُواايٍس ػِاا٠ اُوااخء   

ح٠ُااٞء ػِاا٠ ؿٞحٗااذ ٜٓٔااش ٓااٖ حُ٘خك٤ااش حُٔخ٤ُااش هااي ٫ طظَٜٛااخ رٟٞااٞف حُز٤خٗااخص حُٔخ٤ُااش حُؼخى٣ااش، 

حُٜل٤ق، ٝ ها٬ف ًُاي ٣َٗطش إٔ ٣ظْ ط٤ًَزٜخ رخٌَُ٘ حُٜل٤ق، ٝ إٔ ٣ظْ طل٤َٔٛخ ًٌُي رخٌَُ٘ 

 كخٕ ٌٛٙ حُ٘ٔذ ُٖ طٌٕٞ ًحص ٓيٍُٞ ٓؼزَ ػٖ كو٤و٤ش حُٔٞهق حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش حُٔلِش .

 ٔظشح ربس٠خ١خ :

  

٣ٌٖٔ إٔ ٗٞؿِ حُظطٍٞ حُظاخ٣ٍو٢ حُا١ٌ ٓاٌِظٚ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش ًاؤىحس ُِظل٤ِاَ حُٔاخ٢ُ ٝهلاخ َُِٔحكاَ 

 حُظخ٤ُش :

 ( : 1933لجً عٕخ   اٌّشدٍخ الأٌٚٝ ) -0

حٓظويحّ حُ٘ٔذ ك٢ حُيٍحٓخص حُظ٤ِ٣ٞٔش ك٢ ٜٗخ٣ش حُوَٕ حُظخٓغ ػَ٘ رظويّ ح٩ىحٍس حُؼ٤ِٔش ٝ  حهظَٕ 

رظطااٍٞ حُظل٤ِااَ ح٫ثظٔااخ٢ٗ . ٝ رااخَُؿْ ٓااٖ إٔ ًاا٬ حُؼااخ٤ِٖٓ ًااخٕ ُٜٔااخ أػَٛٔااخ حُٞحٟااق كاا٢ ططااٍٞ 

ذ، كلا٢ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش، ا٫ إٔ حُظل٤َِ ح٫ثظٔخ٢ٗ ًخٕ ُٚ حُل٠َ ح٧ٍٝ ك٢ طط٣َٞ حٓظويحّ ٌٛٙ حُ٘ٔا

حرظيأص حُز٘ٞى ك٢ أ٣ٌَٓخ ك٢ ١ِذ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِٔوظ٤َٟٖ هزَ ٓ٘لْٜ حُواَٝٝ، ٝ  0971ٓ٘ش 

 أٛزلض حُوٞحثْ ٟٖٔ َٓكوخص أ١ ١ِذ حهظَحٝ . 0921ك٢ ٓ٘ش 

ٝ هي هخّ ٓٔئُٝٞ ح٩هَحٝ ك٢ حُز٘ٞى ريٍحٓش حُؼ٬هخص ر٤ٖ ػ٘خَٛ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش ٝ ػ٘خَٛ 

حُٔوظَٟش، ٝ ًٔلٜاِش ُٜاٌٙ حُيٍحٓاش حٓاظويٓض ٗٔازش حُظايحٍٝ ٧ٍٝ حُوّٜٞ حُٔظيحُٝش ًَُِ٘خص 

 . 0920َٓس ك٢ حُٔ٘ش 

  

 ( : 1919 – 1933اٌّشدٍخ اٌضب١ٔخ ) ِٓ  -9

 حطٔٔض ٌٛٙ حُلظَس رؼ٬ع ٓٔخص ٛخٓش ٢ٛ :    

 0219ظٍٜٞ رؼٞ حُيٍحٓخص حُظ٢ حٓظويٓض أًؼَ ٖٓ ٗٔزش ٓخ٤ُش، اً ٗ٘اَص كا٢ ٓا٘ش     .0

 ٌٖ حٓظويحٜٓخ ك٢ حُظل٤َِ ح٫ثظٔخ٢ٗ .ػَ٘ ٗٔذ ٓوظِلش ٣ٔ

ك٤ٔاخ ٣ظؼِان ر٘ٔازش حُظايحٍٝ  0:  9ظٍٜٞ رؼٞ حُٔئَٗحص ُٔؼخ٤٣َ حُ٘ٔذ ٓؼاَ ٓؼ٤اخٍ        .9

 ٓؼ٬.

ظٍٜٞ أْٛ ىٍحٓظ٤ٖ ٓظؼِوظ٤ٖ رخٓظويحّ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش ٧ؿاَحٝ حُظل٤ِاَ ح٫ثظٔاخ٢ٗ ٝ        .3

 ( . ٨ُ0202ؿَحٝ ح٩ىح٣ٍش ) ٓ٘ش 

( ٗاًَش ُلظاَس  290ٔلَِ حُٔخ٢ُ حٌُٔ٘يٍ ٝح٢ُ ريٍحٓش ٓزغ ٗٔاذ ٓوظِلاش ُلاٞح٢ُ )ٝ هي هخّ حُ    

٤ُ٘ٓش ؿ٤َ ٓليىس، ًخٕ ٖٓ ٗظخثـٜخ ٝؿٞى حهظ٬ف ٝحٟق ر٤ٖ حُ٘ٔذ حُٔظؼِوش رٜا٘خػش ٓؼ٤٘اش، أٝ 

ٓ٘طوااش ؿـَحك٤ااش ٓؼ٤٘ااش، ػااٖ ٓؼ٬٤طٜااخ ُٜاا٘خػخص أهااَٟ أٝ ُاا٘لْ حُٜاا٘خػخص ٌُااٖ كاا٢ ٓ٘ااخ١ن 

 ؿـَحك٤ش أهَٟ .
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حػظزَص ٌٛٙ حُيٍحٓش ٖٓ حُيٍحٓخص حُٜخٓش حُظ٢ ًٍِص ح٠ُٞء ػ٠ِ ٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش  ٝ هي    

 ًٔئَٗحص ٧ٝؿٚ حهظ٬ف ٓؼ٤٘ش ر٤ٖ حًَُ٘خص .

أٓااخ حُيٍحٓااش حُٔظؼِوااش رخٓااظويحّ حُ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش ٨ُؿااَحٝ ح٫ىح٣ٍااش، كوااي هخٓااض ٗااًَش ىٝراإٞ     

٤ِٔخص حُظ٢ طوّٞ رٜخ، ٝ ًخٗض ٗٔازش حُؼخثاي رخٓظويحّ ٓـٔٞػش ٜٓ٘خ ك٢ ٍٛٞس َّٛ ُظل٤َِ ٗظخثؾ حُؼ

ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ٢ٛ هٔش ٌٛح حَُّٜ كظظٌٕٞ ٖٓ ٗٔذ أهاَٟ ًٔؼاي٫ص حُايٍٝحٕ ٝ ٗٔاذ 

حَُرق ح٠ُ حُٔز٤ؼخص . ٝ رخَُؿْ ٖٓ أ٤ٔٛش ٛاٌٙ حُيٍحٓاش ا٫ أٜٗاخ ُاْ طلاع را٘لْ حُؤا٢ ٓاٖ حُ٘اَٜس 

 حُظ٢ ٗخُظٜخ حُيٍحٓش حُٔخروش .

  

 ( : 1909 – 1903ضخ ) ِٓ اٌّشدٍخ اٌضبٌ-0

ط٤ِٔص ٌٛٙ حُلظَس رو٤اخّ رؼاٞ حُـخٓؼاخص ٝ ح٤ُٜجاخص حُظـخ٣ٍاش ٝ حُٔخ٤ُاش رظـ٤ٔاغ حُز٤خٗاخص            

حُوخٛااش رااخٌُؼ٤َ ٓااٖ حُ٘ااًَخص ٧ؿااَحٝ اػاايحى حُ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش، ًٔااخ هخٓااض رلٔااخد حُٔظٞٓاا٢ 

 91اػايحى ٝ حٓاظويحّ   ٖرَ٘٘ ىٍحٓاش ػا  0299حُلٔخر٢ ُ٘ٔذ ٓؼ٤٘ش . ٝ هي هخّ أكي حٌُظخد ٓ٘ش 

ٗٔزش، ًٔخ هخّ حُزؼٞ ح٥هَ ربػيحى ٓئٗاَ ٣ظٌإٞ ٓاٖ حُٔظٞٓا٢ حُلٔاخر٢ حُٔاَؿق ُازؼٞ حُ٘ٔاذ 

ػ٘ي طو٤٤ْ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘خص، ٝ ًخٕ ٓؼخٓاَ حُظاَؿ٤ق حُٔٔاظويّ ٛاٞ حُظواي٣َ حُ٘وٜا٢ حُا١ٌ 

 ٣َحٙ حُٔلَِ ٤ٔٛ٧ش ٌٛٙ حُ٘ٔزش .

ص ٗ٘خ١خ ِٓٔٞٓخ ُظطا٣َٞ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش، ًٔاخ إٔ ٝ ه٬ٛش حُوٍٞ رؤٕ ٌٛٙ حُلظَس هي ٜٗي 

ح٫طـخٙ ًخٕ ٝحٟلخ ٗلٞ حٓظويحّ رؼٞ ح٧ٓخ٤ُذ حُؼ٤ِٔش ك٢ اٟلخء ح٣ُِٔي ٖٓ حُلخثايس ػِا٠ ٗظاخثؾ 

 حُظل٤َِ .

  

 ( : 1909 – 1903اٌّشدٍخ اٌشاثؼخ )ِٓ      -0

حُٔخ٤ُاش، ٝ هاي ٓاخػي ػِا٠ ط٤ِٔص ٌٛٙ حُلظَس رخٗظ٘اخٍ حُيٍحٓاخص حُؼ٤ِٔاش حُٔظؼِواش رخُ٘ٔاذ            

ًُي طؤ٤ْٓ ٤ٛجش حَُهخرش ػ٠ِ حُٔٞم حُٔخ٤ُش ح٤ٌ٣َٓ٧ش حُظ٢ هخٓض رظـ٤ٔغ ٝ َٗ٘ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُ٘ٔذ 

حُٔظؼِوش رًَ٘خص ٓوظِلش ط٘ظ٢ٔ ح٠ُ ٛ٘خػخص ٓظزخ٣٘اش، ا٫ إٔ ح٤ٔٛ٧اش حُلو٤و٤اش ُٞؿاٞى ٛاٌٙ ح٤ُٜجاش 

١ٌُ أىٟ رخُظخ٢ُ ح٠ُ طل٤ٖٔ ٗظخثؾ حُظل٤َِ ًخٕ ك٢ طل٤ٖٔ ٗٞػ٤ش حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش حٍُٔ٘٘ٞس، ح٧َٓ ح

 حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ، ٝ هي كيع ه٬ٍ حُلظَس ظخَٛط٤ٖ ٛخٓظخٕ ٛٔخ :

ٗٔازش ٌُا٢ طٔؼاَ أٗاَٜ ٓـٔٞػاش ٓاٖ  09ر٘٘اَ  (FOLK)ه٤خّ حُٔلَِ ح٢ٌ٣َٓ٧ كُٞي     .0

 حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حُظ٢ أػيٛخ ٝكوخ ُوزَطٚ حُط٣ِٞش ك٢ ٓـخٍ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ، ٝهي حًظٔزض ٛاٌٙ

 حُٔـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ َٜٗس كخثوش .

َٗ٘ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍحٓخص ػٖ أ٤ٔٛش حٓاظويحّ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش ٧ؿاَ حُظ٘زاٞء رخُٜاؼٞرخص     .9

حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٜخىكٜخ رؼٞ حًَُ٘خص، ٝهي أٟٝلض ٗظخثؾ ٌٛٙ حُيٍحٓخص آٌخ٤ٗش حٓظويحّ 

ذ حُٔخ٤ُاش كا٢ حُ٘اًَخص حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش رٌلخءس ك٢ حُظ٘زٞء رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ، اً حط٠اق إٔ حُ٘ٔا

حُلخِٗش ًحص ه٤ْ ٓظزخ٣٘ش ػ٘ي ٓوخٍٗظٜخ رخُ٘ٔذ حُٔٔظوَؿش ٖٓ حًَُ٘خص ح٧كٖٔ كظاخ كا٢ 

 حُؼَٔ .
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ٝرخَُؿْ ٖٓ أٝؿاٚ حُوٜاٍٞ حُظا٢ حطٜالض رٜاخ حُيٍحٓاخص حُٔ٘٘اٍٞس كا٢ ًُاي حُٞهاض، ا٫ أٜٗاخ       

 ًخٗض حُوطٞس ح٠ُٝ٧ ك٢ ريء حُيٍحٓش حُؼ٤ِٔش ُِ٘ٔذ حُٔخ٤ُش.

  

 (:1900-1903ٌّشدٍخ اٌخبِغخ )ِٓ ا -0

ٜٗيص ٌٛٙ حُلظَس ٣ِٓيح ٖٓ حُوطٞحص ٗلٞ طط٣َٞ حُظل٤َِ حُؼ٢ِٔ ُِ٘ٔاذ، ٝهاي حػظزاَص             

ػاٖ ط٣ٞٔاَ حُ٘اًَخص حُٜاـ٤َس كا٢ هٔٔاش أٗ٘اطش ٛا٘خػ٤ش  (MERWIN)حُيٍحٓش حُظ٢ هخّ رٜخ 

٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش. ٝٓاٖ حُٔظؼاخٍف ػ٤ِاٚ ٓوظِلش رؤٜٗخ حُيٍحٓش حُؼ٤ِٔش ح٠ُٝ٧ ك٢ ٓـخٍ حُوٞس حُظ٘زئ٣اش ُِ

إٔ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ٤ُٔض ا٫ حٗؼٌخٓخ ُٔخ ٣ٔٞى ىحهَ حُٔئٓٔش، ُاٌح طؼطا٢ ٛاٌٙ حُ٘ٔاذ حُٔلِاَ هايٍس 

ػ٠ِ حُظ٘زئ رؤٕ ٛ٘خى ٓ٘خًَ ٓؼ٤٘ش ٓظٜخىف حُٔئٓٔش ٟٓٞاغ حُيٍحٓاش ها٬ٍ ػايى ٓاٖ حُٔا٘ٞحص 

 حُٔوزِش .

  

 ٌٚغب٠خ ا٢ْ(: 1906اٌّشدٍخ اٌغبدعخ )ِٓ  -6

طٜ٘ي ٌٛٙ حَُٔكِش ططٍٞح ٛخث٬ ك٢ حٓظويحّ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش كا٢ ٓـاخ٫ص ٓظؼايىس، ٣ٌٝٔاٖ            

 إٔ طِوٚ ٌٛٙ حُٔـخ٫ص ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

٣ُخىس ح٫ٛظٔخّ رخٓظويحّ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ًؤىحس ُويٓش ح٩ىحٍس، ٝرخُظخ٢ُ كوي أػ٤يص ح٠ُ ح٧ًٛاخٕ     .0

ٍ ًؤىحس ُظو٤٤ْ أىحء حًَُ٘خص ٝطل٤َٔ ٗظخثؾ ٗ٘خ١ٜخ ريٍحٓاش أ٤ٔٛش حٓظويحّ حُؼخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخ

 ٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ حُظ٢ طئػَ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ػ٠ِ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ.

ًٌُي ظَٜص رؼٞ حُيٍحٓخص حُٜخىكش ح٠ُ حُظ٘زئ رخُؼخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ٤ًٝل٤ش حٓظويحّ       

حُٔٔظوز٢ِ ٖٓ ه٬ٍ حُظوطا٢٤، ٍٝٓاْ ح٤ُٔخٓاخص، ٝحطواخً ٓاخ ٣ِاِّ  ٌٛح حُٔؼيٍ ًؤىحس ُظ٤َٗي ح٧ىحء

 ٖٓ اؿَحءحص ٠ُٔخٕ طلو٤ن ػخثي ٓؼ٤ٖ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ .

حٓااظويحّ حٌُٔز٤ااٞطَ ٝح٧ٓااخ٤ُذ ح٩كٜااخث٤ش كاا٢ حهظزااخٍ حُوااٞس حُظ٘زئ٣ااش ُِ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش، ًااٌُي     .9

ح٫هاظ٬ف را٤ٖ حُ٘ٔاذ حُظا٢ ٣اظْ طؼَٟض حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ٫هظزخٍحص اكٜخث٤ش ٢ٌُ طٟٞق ٓيٟ 

حٓاظوَحؿٜخ ٓااٖ ٓئٓٔااخص ط٘ظٔا٢ حُاا٠ ٛاا٘خػش ٓؼ٤٘اش أٝ هاا٬ٍ كظااَحص ٤ُ٘ٓاش ٓلاايىس ٌُاا٢ ٣ااظْ 

 ط٤ٟٞق أػَ حُٜ٘خػش حُٔؼ٤٘ش أٝ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ٟٓٞغ حُيٍحٓش ػ٠ِ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش .

َ أٌٓاٖ ط٤ًَاذ ُْ طوظَٜ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ طِي حُٔٔظوَؿش ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝهخثٔش حُايهَ، را    .3

 ٗٔذ أهَٟ ٖٓ هٞحثْ حُظيكن حُ٘وي١ ٖٝٓ حُز٤خٗخص حُٔظٞحكَس ك٢ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش.

ط٤ِٔص ٌٛٙ حُلظَس ريٍحٓش أػَ حُوٞحػي حُٔلخٓاز٤ش حُٔظؼاخٍف ػ٤ِٜاخ كا٢ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش، كؼِا٠     .9

 ٓاااز٤َ حُٔؼاااخٍ حط٠اااق إٔ حُ٘ٔاااذ حُٔخ٤ُاااش حُوخٛاااش رٔؼاااي٫ص ىٍٝحٕ حُٔوااإِٝ طوظِاااق ػ٤ِٔاااخ

 رخهظ٬ف ٣َ١وش طو٤٤ْ حُز٠خػش حػظٔخىح ػ٠ِ ح٤ُٔخٓش حُٔلخٓز٤ش حُٔٔظويٓش .

  

 أٔٛاع اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ ثبٌٕغت : 
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٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ١زوخ ُِط٣َوش حُٔٔظؼِٔش كا٢ ٓوخٍٗاش حُٔؼِٞٓاخص حُٔٔاظؼِٔش             

 ك٢ ػ٤ِٔش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ًٔخ ٢ِ٣ :

 : اٌزذ١ًٍ اٌؼبِٛدٞ       -أ 

٣٘طاا١ٞ ٛااٌح حُ٘ااٞع ٓااٖ حُظل٤ِااَ ػِاا٠ ىٍحٓااش حُؼ٬هااخص ح٤ٌُٔااش حُوخثٔااش راا٤ٖ                         

حُؼ٘خَٛ حُٔوظِلش ُِوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٝحُـخٗذ ح١ٌُ ٣٘ظ٢ٔ ا٤ُٚ ًَ ػَٜ٘ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗاش، ًُٝاي رظاخ٣ٍن 

٣ـاخى ح٤ٔٛ٧اش ٓؼ٤ٖ. ٣ِ٣ٝاي ح٫ٓاظلخىس ٓاٖ ٛاٌح حُظل٤ِاَ طل٣ٞاَ حُؼ٬هاخص حُا٠ ػ٬هاخص ٗٔاز٤ش، أ١ ا

حُ٘ٔز٤ش ٌَُ ر٘ي رخُ٘ٔزش ُٔـٔٞع حُـخٗذ حُا١ٌ ٣٘ظٔا٢ ا٤ُاٚ ٓاٖ ح٤ُِٔح٤ٗاش، ٣ٝظٜاق ٛاٌح حُ٘اٞع ٓاٖ 

 حُظل٤َِ رخٌُٕٔٞ ٫ٗظلخء حُزؼي ح٢ُِ٘ٓ ػ٘ٚ .

 :اٌزذ١ًٍ الأفمٟ       -د

ٞحثْ ٣٘ط١ٞ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظل٤َِ ػ٠ِ ىٍحٓش ح٫طـخٙ ح١ٌُ ٣ظوٌٙ ًَ ر٘اي ٓاٖ ر٘اٞى حُوا              

حُٔخ٤ُااش طلااض ح٫ػظزااخٍ، ٬ٓٝكظااش ٓواايحٍ حُظـ٤ااَ كاا٢ ح٣ُِااخىس أٝ حُاا٘وٚ ػِاا٠ ًااَ ٜٓ٘ااخ ٓااغ ٓااٍَٝ 

حُِٖٓ. ٣ٝظٜق ٛاٌح حُ٘اٞع ٓاٖ حُظل٤ِاَ رخُي٣٘خ٤ٌ٤ٓاش، ٧ٗاٚ ٣زا٤ٖ حُظـ٤اَحص حُظا٢ طٔاض ٓاغ حُآِٖ، 

 رؼٌْ حُظل٤َِ حُؼخٓٞى١ ح١ٌُ ٣وظَٜ ػ٠ِ كظَس ٤ُ٘ٓش ٝحكيس .

ٌٛح ح٧ِٓٞد ٖٓ حُظل٤َِ ُٔوخٍٗش ح٧ٍهخّ حُٔـَىس حُوخٛش رلظاَس ٓؼ٤٘اش ٣ٌٖٝٔ حٓظؼٔخٍ             

رٔؼ٬٤طٜخ ٖٓ حُلظَحص حُٔخروش، ًٔخ ٣ٌٖٔ حٓظؼٔخُٚ ُٔوخٍٗش حُ٘ٔذ حُظ٢ ٣لَٜ ػ٤ِٜخ حُٔلَِ ٗظ٤ـاش 

حُظل٤َِ رخُ٘ٔذ، ٝك٢ ًُي ٓٔخػيس ُٚ ُِظؼَف ػ٠ِ ح٫طـخٛخص حُظ٢ ٣ظوٌٛخ ٟٝغ حُٔئٓٔش حُٔخ٢ُ 

 ص حُٔظزؼش ك٤ٜخ .ٗظ٤ـش ٤ُِٔخٓخ

 ٣ٝٔخػي ٌٛح حُظل٤َِ ػ٠ِ ٓخ ٢ِ٣ :

حًظ٘ااخف ٓااِٞى حُ٘ٔاازش أٝ أ١ ر٘ااي ٓااٖ ر٘ااٞى حُوااٞحثْ حُٔخ٤ُااش ٟٓٞااٞع حُيٍحٓااش ػزااَ        .0

 حُِٖٓ.

طو٤اا٤ْ اٗـااخُحص ٝٗ٘ااخ١ حُٔئٓٔااش كاا٢ ٟااٞء ٛااٌح حُٔااِٞى، ٝٓااٖ ػااْ حطوااخً حُوااَحٍحص        .9

 .حُٔ٘خٓزش رؼي طظزغ أٓزخد حُظـ٤َ ح٠ُ ؿٌٍٝٛخ 

 طو٤٤ْ حُٟٞغ حُٔٔظوز٢ِ .       .3

حُلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘خٓزش ح٤ُٔخٓخص حُٔظزؼش ٖٓ هزَ ح٩ىحٍس، ٝهيٍس ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ػ٠ِ        .9

 طلو٤ن ح٧ٛيحف حَُٔؿٞس .

  

 :(PRINCIPLES OF RATIO ANALYSIS)أعظ اٌزذ١ًٍ ثبٌٕغت 

َ حُٔاخ٢ُ رخٓاظويحّ حُ٘ٔاذ ًُٝاي ٛ٘خى ػيى ٖٓ ح٧ٓاْ حُظا٢ ٣ظٞؿاذ حطزخػٜاخ كا٢ حُظل٤ِا            

٠ُز٢ ػ٤ِٔش حُظل٤َِ ٝحروخثٜخ ٟٖٔ ح١٩خٍ ح١ٌُ ٣لون حُـخ٣ش حَُٔؿٞس ٜٓ٘خ، ٖٝٓ ٌٛٙ ح٧ٓاْ ٓاخ 

: ٢ِ٣ 
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 اٌزذذ٠ذ اٌٛاػخ لأ٘ذاف اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ :          -1

٣ٍَ حُٔخ٤ُاش حُٜيف حَُث٢ٔ٤ ُِظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٛاٞ كٜاْ حُز٤خٗاخص حُاٞحٍىس كا٢ حُواٞحثْ ُٔخ٤ُاش ٝحُظواخ      

ُظٌاا٣ٖٞ هخػاايس ٓااٖ حُٔؼِٞٓااخص طٔااخػي ٓظوااٌ حُوااَحٍحص كاا٢ ػِٔااٚ. ٣ٝٔااخػي كاا٢ طلو٤اان ٛااٌٙ حُـخ٣ااش 

حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ ح١ٌُ ٣ظًَِ ىٍٝٙ ك٢ طو٤ِٚ ٤ًٔاش حُز٤خٗاخص حُٔلخٓاز٤ش حُا٠ ٓـٔٞػاش ه٤ِِاش 

 ٓؼزَس ػٖ حُٔئَٗحص ًحص حُي٫ُش .

٤ًَزٜخ هي ٣َٜ ح٠ُ حُؼَ٘حص، كخٕ طلي٣ي حُٜايف ٓاٖ ٝك٤غ إٔ ػيى حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حٌُٖٔٔ ط        

حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ٤ٓؼط٢ حُلَٛش ُِٔلِاَ ٫هظ٤اخٍ كـاْ ٓظٞحٟاغ ٓاٖ حُ٘ٔاذ حُٔلخٓاز٤ش ػِا٠ ٗلاٞ 

٣ٌل٢ ُظ٣ِٝيٙ رخُٔؼِٞٓخص حُٔطِٞرش، ٌُٖ ٖٓ حُٔل٤ي إٔ ٤َ٘ٗ ح٠ُ إٔ ػ٤ِٔش حهظ٤خٍ حُ٘ٔاذ ح٬ُٔثٔاش 

ُي ُظ٘خري ح٧ٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠ حُٔئٓٔش حُا٠ طلو٤وٜاخ، ُِٜيف ٖٓ حُظل٤َِ ٤ُٔض رخ٧َٓ حَُٜٔ، ًٝ

 ٝرٔزذ حُظؤػ٤َ حُٔ٘ظَى حُٔظيحهَ ُؼ٘خَٛ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ًِٜخ .

 اٌم١بَ ثزشو١ت إٌغجخ ثطش٠مخ ِٕطم١خ :          -0

ٝٛ٘ااخى ٓـٔٞػااش ٓااٖ ح٧ٓااْ حُٞحؿااذ ح٫ٍطٌااخُ ػ٤ِٜااخ ػ٘ااي حٓااظوَحؽ حُ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش، ٣ٌٝٔااٖ 

 ُظخ٢ُ:طِو٤ٜٜخ ػ٠ِ حُ٘لٞ ح

ط٤ًَذ حُ٘ٔزش رط٣َوش طؼٌْ ػ٬هخص حهظٜخى٣ش ٓؼ٤٘ش، ً٘ٔازش حُايهَ حُا٠ ح٫ٓاظؼٔخٍحص     .0

 حُظ٢ ٓخٛٔض ك٢ طلو٤وٜخ، أٝ ٗٔزش حُيهَ ح٠ُ كوٞم أٛلخد حَُٔ٘ٝع .

اػيحى حُ٘ٔزش رخٓظويحّ ه٤ْ ٓ٘خٓزش ٝٓؼيس ػِا٠ أٓاْ ٓ٘اظًَش. كخٓاظويحّ ًِلاش حُٔز٤ؼاخص     .9

ظ٘خٓاذ ٝحٓاظويحّ ٓظٞٓا٢ طٌِلاش حُٔوإِٝ ًٔواخّ ُِ٘ٔازش، ك٤اغ ُٔؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔوِٕٝ ٣

 حٓظويٓض حٌُِلش ًؤٓخّ ٓ٘ظَى ك٢ طو٤٤ْ ًَ ٖٓ حُز٢ٔ ٝحُٔوخّ .

٣ـذ إٔ طؼي حُ٘ٔزش ُظؼٌْ حُؼ٬هخص حُٞظ٤ل٤اش را٤ٖ ًاَ ٓاٖ حُزٔا٢ ٝحُٔواخّ، كٔاؼ٬ ٗٔازش     .3

 ٤ؼخص .حَُرق ح٠ُ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص طؼٌْ حُؼ٬هش حُٔزخَٗس ر٤ٖ حَُرق ٝحُٔز

٣ـااذ إٔ طل٤ااي حُ٘ٔاازش كاا٢ ىٍحٓااش ٝطل٤ِااَ حُؼ٬هااش ٓااغ رؼااٞ حُٔئٗااَحص ح٫هظٜااخى٣ش     .9

ح٧هَٟ، كٔؼيٍ حُؼخثاي ػِا٠ حُٔٞؿاٞىحص ٣ل٤اي كا٢ طلي٣اي ؿايٟٝ ح٫هظاَحٝ، رخػظزاخٍ إٔ 

ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش ٓظٞؿٚ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص، اً ٣ٌٔاٖ حُٔوخٍٗاش را٤ٖ حُؼخثاي ػِا٠ 

 هظَحٝ .حُٔٞؿٞىحص ًِٝلش ح٫

 اٌزفغ١ش اٌغ١ٍُ ٌٍٕغت اٌّب١ٌخ:      -0

هخّ حُظل٤َٔ حُزيحث٢ ُٔئَٗحص حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ أٓخّ ط٤ٜ٘ق ر٘ٞى حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ح٠ُ              

أٍهخّ ؿ٤يس ٝأٍهخّ ٤ٓجش. ٝهي ٛ٘ق ٟأٖ حُـ٤اي حُٔٞؿاٞىحص ٝحُؼخثايحص، كا٢ كا٤ٖ ٛا٘ق ٟأٖ 

 ح٤ُٔت حُي٣ٕٞ ٝحَُٜٔٝكخص .

ٝحٓظ٘خىح ٌُٜح حُٔلّٜٞ ك٢ طل٤َٔ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش، كخٕ ٗٔازش حُظايحٍٝ حُؼخ٤ُاش َٓؿاٞد ك٤ٜاخ              

٧ٜٗخ ٓئَٗ ػ٠ِ ٣ُخىس حُؼ٘خَٛ ح٣٩ـخر٤ش ػ٠ِ حُؼ٘خَٛ حُِٔز٤ش؛ ٌُٖ ٌٛح حُظلٔا٤َ حُٔاخًؽ ُِ٘ٔاذ 

 حُٔخ٤ُش ؿ٤َ ٓوزٍٞ ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :
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ٖ حُؼ٘خٛاَ حُـ٤ايس )ىٍٝحٕ حُٔٞؿاٞىحص، ٛ٘خى رؼٞ حُ٘ٔذ حٌُٔٞٗش ك٢ رٔطٜخ ٝٓوخٜٓخ ٓا    .0

 ٗٔذ حَُرل٤ش(، ك٤ٌق ٣لَٔ ٓؼ٠٘ ٌٛٙ حُ٘ٔذ ك٢ ظَ ٌٛح حُٔلّٜٞ.

٫ طٞؿي كيٝى ُِٟٞغ ح٧ٗٔذ ٌَُ ٗٔزش، كَٜ ٌٛح ٣ؼ٢٘ إٔ حُ٘ٔاذ حَُٔطلؼاش ؿ٤ايس كا٢ ًاَ     .9

َ ػاخّ ح٧كٞحٍ، رخُظؤ٤ًي حُـٞحد ٫، ٫ٕ ٛ٘خى كيٝىح ٓوزُٞش ٌَُ ٗٔازش. ك٣ِاخىس حُٔا٤ُٞش ر٘اٌ

٫ ٣ؼ٢٘ أٜٗخ ؿ٤يس ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طَؿ٤ق حُؼ٘خَٛ حُـ٤ايس ػِا٠ حُؼ٘خٛاَ حُٔا٤جش، ٫ٕ ٣ُاخىس 

ٗٔزش ح٤ُُٔٞش ػٖ حُليٝى حُٔوزُٞش ٣ؼ٢٘ طؼط٬٤ ُِٔاٞحٍى ٝطؼخٍٟاخ ٓاغ ٛايف حَُرل٤اش. ٝٓاٖ 

ٌٛح حُٔ٘طِن ظَٜص حُلخؿش ح٠ُ ٝؿٞى ٗٔذ ٓؼ٤خ٣ٍاش ٣ٌٔاٖ ٓوخٍٗظٜاخ ٓاغ حُ٘ٔاذ حُٔٔاظ٘زطش 

 حُٔخ٢ُ ًَُِ٘ش ٟٓٞغ حُيٍحٓش، ٣ٝظْ طل٤َٔ ٓؼخ٢ٗ حُ٘ٔذ رخ٫ٓظَٗخى رٜخ . ٖٓ حُظل٤َِ

  

 :(LIMITATION OF RATIO ANALYSIS)ِذذداد اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ 

حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ أىحس ٛخٓااش ٫هظااَحد حُٔلِااَ ٓااٖ كو٤وااش ح٧ٟٝااخع حُٔخ٤ُااش حُٔااخثيس كاا٢             

ٚ حُٔلَِ ك٢ ٛاٌح ح٫هظاَحد ٓلٌاّٞ رٔـٔٞػاش ٓاٖ حُٔئٓٔخص حُٔلِِش، ا٫ إٔ حُٔيٟ ح١ٌُ ٣َٜ ا٤ُ

 حُؼٞحّ ٜٓ٘خ :

حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ ؿ٤ااي رواايٍ ؿااٞىس حُٔؼِٞٓااخص حُٔٔااظؼِٔش كاا٢ اػاايحىٙ، ٌُٝااٖ ًؼ٤ااَح ٓااخ ٣ؼٔااَ     .0

حُٔلِِٕٞ كا٢ ظاَ ٗاق ٓاٖ حُٔؼِٞٓاخص أٝ ح٫ػظٔاخى ػِا٠ ٓؼِٞٓاخص ؿ٤اَ ىه٤واش، ح٧ٓاَ حُا١ٌ 

 ٣ئػَ ك٢ ىهش ٗظخثـْٜ .

ٔخ٢ُ ٤ُْ ػِٔخ ٣ٌٖٔ حٍُٞٛٞ رٞحٓطظٚ حُا٠ حٓاظ٘ظخؿخص ٓطِواش، ٝرخ٩ٟاخكش حُا٠ حُظل٤َِ حُ    .9

ًُي كٜٞ ٣ظؼخَٓ ٓغ ًؼ٤َ ٖٓ كخ٫ص ػيّ حُظؤًي، ٌُح َٗحٙ ٣طَف أٓجِش أًؼَ ٓٔخ ٣ؼط٢ أؿٞرش 

. 

ط٤ًَِ حٛظٔخّ حُٔلَِ ك٢ ٓؼظْ حُلخ٫ص ػ٠ِ ؿخٗذ ٝحكي ٖٓ حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش ىٕٝ     .3

خُٔوَٝ هَٟخ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٣ًَاِ ػِا٠ حُٔا٤ُٞش رخُيٍؿاش ح٧ُٝا٠، كا٢ حُـٞحٗذ ح٧هَٟ، ك

ك٤ٖ ٣ًَِ حُٔٔظؼَٔ ػ٠ِ حَُرل٤ش، ٝٓؼَ ًُي حُظٞؿٚ ٣ظَى ؿٞحٗذ أهَٟ ٖٓ حُٔئٓٔش ؿ٤َ 

 ُٓ٘ٔٞش رخُظل٤َِ .

طظلخٝص ىٍؿخص حٛظٔخّ حُٔلَِ رخُٔئٓٔش ٝطلخٝص ػٔن حُظل٤َِ حُٔطِاٞد، كخُز٘اي حَُحؿاذ     .9

٘خٍ ٣لظخؽ رخُظؤ٤ًي ُظل٤َِ أًؼَ ٤ُٞٔٗش ٖٓ حُظل٤ِاَ حُا١ٌ ٣واّٞ راٚ حُز٘اي ك٢ اهَحٝ ٤ِٕٓٞ ى٣

 ٓ٘ٞحص ػي٣يس .  ُظـي٣ي كٔخد ؿخ١ٍ ٓي٣ٖ ٛـ٤َ ًخٕ ٣يحٍ رٌَ٘ ؿ٤ي ُٔيٟ

٤ًٔااش ٝٗٞػ٤ااش حُٔؼِٞٓااخص حُٔظخكااش، ًُٝااي ٫ٕ ٤ٌُِٔااش ٝحُ٘ٞػ٤ااش أػااَح ٓزخٗااَح كاا٢ ٗظ٤ـااش     .9

ُٔٞػٞهاش طوِاَ ٓاٖ كخُاش ػايّ حُظؤًاي، ٝطائى١ حُا٠ حُظل٤َِ، كخ٤ٌُٔش حُٔ٘خٓازش ٓاٖ حُٔؼِٞٓاخص ح

ح٫هظااَحد ٓااٖ حُٟٞااغ حُٔااخ٢ُ حُلو٤واا٢، ٌُااٖ ًِٔااخ هِااض ٤ًٔااش حُٔؼِٞٓااخص ٝػااخٍ حُ٘ااي كااٍٞ 

 ٗٞػ٤ظٜخ، ًخٕ حُٔلَِ ك٢ ٓٞهق ٣ٜؼذ ك٤ٚ حٍُٞٛٞ ح٠ُ هَحٍ كخُّ.

رخ٫ٓظ٬ٜى،  ىهٍٞ رؼٞ ح٧كٌخّ ح٫كظَح٤ٟش ك٢ اػيحى حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٓؼَ ح٧كٌخّ حُٔؼِوش    .6

ٝطو٤٤ْ حُز٠خثغ ٝحكظ٤خ٢١ حُي٣ٕٞ حُٔ٘اٌٞى ك٤ٜاخ، ٝ اػاخىس طو٤ا٤ْ ح٧ٛاٍٞ ٝكٔاخد حُ٘اَٜس؛ 
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ًَ ًُي ٣ِو٢ ظ٫٬ ٖٓ حُ٘ي ػ٠ِ ٓيٟ ىهش طٔؼ٤ِٜخ ُِٞحهغ، ٌٝٛح ٣٘ٔلذ ريٍٝٙ ػ٠ِ حُ٘ظاخثؾ 

 حُٔٔظوِٜش ٖٓ طل٤ِِٜخ .

٫ٕ طـ٤اَ ح٧ٓاخ٤ُذ ٓا٤ئى١ حُا٠ ٓيٟ حٓظَٔح٣ٍش حٓظؼٔخٍ ح٧ٓاخ٤ُذ ٝحُوٞحػاي حُٔلخٓاز٤ش،     .7

طـ٤َ ك٢ حُ٘ظخثؾ، ٝٓخ ُْ ٌُٖ حُٔلَِ ٓيًٍخ ٫رؼخى ًُي كخٗٚ ٤ٓـي ٗلٔٚ ٝحهؼخ ك٢ حُوطؤ، ٧ٗاٚ 

ُااٖ ٣ٌاإٞ ُٔوخٍٗااش حُوااٞحثْ حُٔخ٤ُااش ُِٔئٓٔااش ٓااغ حُٔئٓٔااخص ح٧هااَٟ ٓؼ٘اا٠ ىٕٝ إٔ طٞكااي 

 حُٔؼِٞٓخص ٝحُز٤خٗخص حُٔلخٓز٤ش ٝحُٔخ٤ُش حُٔظؼِوش رٜخ .

ى٣ش ٓئٗاَحص ح٫طـاخٙ، اً ُا٤ْ ٓاٖ ح٠ُا١ٍَٝ إٔ ٣ٔاظَٔ ٗٔا٢ حُٔخٟا٢ ٝحُٔٔاظوزَ، ٓليٝ    .9

كاابًح طاايٗض ٗٔااذ حُٔاا٤ُٞش ُِٔاا٘ٞحص حُٔخٟاا٤ش كااخٕ ًُااي ٫ ٣ؼ٘اا٢ حٓااظَٔحٍ ٛااٌح ح٫طـااخٙ كاا٢ 

 حُٔٔظوزَ .

حهظٜخٍ حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ك٢ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٣لي ٖٓ هيٍس حُٔلَِ حُوخٍؿ٢ ػ٠ِ ح٫ٓظ٘ظخؽ        .2

 . حُيه٤ن

ؿ٤خٍ ح٬ُٔكظخص ػاٖ ح٧ٓاخ٤ُذ حُٔلخٓاز٤ش حُٔٔاظؼِٔش كا٢ اػايحى حُز٤خٗاخص حُٔخ٤ُاش، ٝر٘اٌَ   .01

هخٙ كٍٞ طو٤٤ْ حُز٠خػش ٝح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٗظوخٍ ٖٓ ٤ٓخٓش ٓلخٓز٤ش ٧هَٟ، ٣لي ٖٓ هيٍس 

 حُٔلَِ، ٧ٗٚ ٤ُْ رٔٔظطخػٚ إٔ ٣ظ٘زؤ رٌُي .

َ طؼااَف ٓاايٟ حٓااظؼٔخُٚ. كظٞه٤ااض طـ٤ٔااَ ح٤ُِٔح٤ٗااخص أٓااِٞد ٗااخثغ ٣ٜااؼذ ػِاا٠ حُٔلِاا  .00

حًَُ٘ش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ هَٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ هزَ ٜٗخ٣اش حُٔا٘ش ٝحٓاظؼٔخُٚ ُـَٟاٚ حُٔلايى رؼاي 

إٔ ٣ٌٕٞ هي ظَٜ أػَٙ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ػ٘ي اػيحى حُلٔخرخص حُوظخ٤ٓش، ٣ظٜاَ ٓا٤ُٞش 

 حُٔئٓٔش أك٠َ ٖٓ ٝحهؼٜخ .

ٓش كا٢ ح٩ٗظاخؽ، كخُ٘اًَش كا٢ حُٔ٘اخ١ن ًٝحص ٓٞهغ حًَُ٘ش ٝٗٞػٜاخ ٝحُظٌُ٘ٞٞؿ٤اخ حُٔٔاظوي  .09

حُؼٔخُش حَُه٤ٜش طؼظٔي ػ٠ِ ٌٛح حُؼَٜ٘ رٌَ٘ ٌٓؼق، ٓٔخ ٣َكغ ٖٓ ًِلش ح٧ؿٍٞ ٣ٝوَِ ٖٓ 

ه٤ٔش ح٤ُ٥خص، ٣ٝ٘وٚ ح٫ٓظ٬ٜى، رؼٌْ حُٜ٘خػخص حُظ٢ طؼظٔاي ػِا٠ ح٫٥ص حُٔظويٓاش ك٤اغ 

 طٔظؼَٔ رؼٞ حُؼٔخٍ حُل٤٤ٖ٘ ًٝؼ٤َح ٖٓ ح٫٥ص .

ٜاااَ حُواااٞحثْ حُٔخ٤ُاااش ٗااا٤جخ ػاااٖ ح٩ىحٍس ٝهطااا٢ حُظٞٓاااغ ٝحُؼ٬هاااخص ٓاااغ حُٔاااٍٞى٣ٖ ٫ طظ   .03

 ٝحُٔو٤َٟٖ. 

  

ٌٝٛٙ حُٔليىحص ٫ طوَِ ٖٓ أ٤ٔٛش حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ، ٌُٖٝ طٞؿذ حٓظؼٔخُٚ رلٌٔش ٝكٌٍ ٤ُْٝ ًؤىحس 

 ٤ٌٓخ٤ٌ٤ٗش ٝريٕٝ طل٤ٌَ .

  

 ٔمبؽ اٌؼؼف فٟ اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ :

وخ١ ح٠ُؼق ك٢ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ، ٖٓ حُلٌٔاش إٔ ٣لا٢٤ حُٔلِاَ ػِٔاخ ٛ٘خى ٓـٔٞػش ٖٓ ٗ            

رٜخ ٫ٕ ٌٛح حُؼِْ هي ٣ظ٤ق ُٚ كَٛش حرظٌخٍ رؼٞ حُٞٓاخثَ ٝح٧ٓاخ٤ُذ ُِظـِاذ ػ٤ِٜاخ أٝ ػِا٠ ح٧هاَ 
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طـؼِاٚ ٓايًٍخ ُِٔاايٟ حُا١ٌ ٣ٌٔااٖ إٔ ٣اٌٛذ ا٤ُااٚ كا٢ حػظٔاخىٙ ػِاا٠ حُظل٤ِاَ حُٔااخ٢ُ كا٢ حٓااظو٬ٙ 

 حُ٘ظخثؾ .

 ق ٌٛٙ ك٤ٔخ ٢ِ٣ :ٝطظٔؼَ ٗوخ١ ح٠ُؼ

 : ؽج١ؼخ اٌج١بٔبد اٌّغزؼٍّخ فٟ اٌزذ١ًٍ اٌّبٌٟ                 أٚلا :

٣ؼظٔي حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُٔظٔؼِش رخ٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ٝهخثٔش حُايهَ، ٝراخَُؿْ       

ٍف ػ٤ِٜخ، ؿ٤َ أٜٗٔخ ٖٓ إٔ ٛخط٤ٖ حُوخثٔظ٤ٖ ٣ظْ اػيحىٛٔخ ٝكوخ ُٔظطِزخص حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش حُٔظؼخ

ٓاخ   طؼخ٤ٗخٕ ٖٓ رؼٞ ٗوخٝ ح٠ُؼق حُظ٢ طٔظي آػخٍٛخ ح٠ُ أىٝحص حُظل٤َِ حُظ٢ طؼظٔي ػ٤ِٜاخ. ٝٛاٌح

٣اايػٞ حُٔلِااَ حُاا٠ حُلااٌٍ ٓااٞحء ػ٘ااي حُو٤ااخّ رخُظل٤ِااَ أٝ ػ٘ااي طلٔاا٤َ ٗظخثـااٚ. ٝك٤ٔااخ ٣ِاا٢ أٛااْ ٗوااخ١ 

 ح٠ُؼق حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش:

 : ١ٔخٔمبؽ ػؼف ا١ٌّضا    -أ 

٫ طؼٌْ ح٤ُِٔح٤ٗش حُو٤ٔش حُلخ٤ُش، ٧ٜٗخ أػيص ػ٠ِ أٓخّ حُو٤ْ حُظخ٣ٍو٤ش ُِٔٞؿاٞىحص        .0

 ٝحُٔطِٞرخص .

حٓاظؼٔخٍ حُظوااي٣َحص كاا٢ طلي٣اي هاا٤ْ رؼااٞ حُٔٞؿااٞىحص، ٓؼاَ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش حٌُٔٔااٖ     .9

ِٜاخ طٔؼاَ حُٞحهاغ طل٤ِٜٜخ ٝحُز٠خػش حُوخرِش ُِز٤غ ٝحُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، ح٧َٓ حُا١ٌ ٫ ٣ـؼ

 ٓؼ٬٤ كو٤و٤خ .

ح٫ٓظ٬ٜى أَٓ ٓوزٍٞ ٓلخٓز٤خ، ٌُاٖ ح٣ُِاخىس كا٢ حُو٤ٔاش ٫ طئهاٌ رؼا٤ٖ ح٫ػظزاخٍ ا٫ كا٢     .3

كيٝى هخٛش، ػِٔخ رؤٕ ٣ُِخىس ه٤ٔش ح٧َٛ أ٤ٔٛش هخٛش ك٢ حُ٘اًَخص حُظا٢ ُاي٣ٜخ رؼاٞ 

 ح٤ُِٔح٤ٗش.ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝحُؼوخٍحص حُظ٢ طَطلغ ه٤ٔظٜخ، ٝٛٞ أَٓ ٫ طؼٌٔٚ أٍهخّ 

ػيّ اظٜخٍ رؼٞ حُٔٞؿاٞىحص ُٜاؼٞرش طو٤٤ٜٔاخ ًخُ٘اَٜس ٝحُؼٜ٘اَ حُز٘ا١َ حُٔظ٤ٔاِ )     .9

ٓي٣َ ٓخ٢ُ هي٣َ ك٢ ٓئٓٔش أٝ ٫ػذ ًَس ٤َٜٗ ك٢ ٗخى١( ٫ٕ حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش طو٢٠ 

 رؼيّ اظٜخٍ ٌٛٙ ح٧ٍٓٞ .

يع، كواي ٣وظاَٝ أٜٗخ ر٤خٕ طخ٣ٍو٢ رخ٧ٍٛيس ٫ ٣ؼطا٢ حُٜاٍٞس حُلو٤و٤اش ُـ٤ٔاغ ٓاخ كا    .9

حَُٔ٘ٝع ٣ٝٔيى ٣ٝ٘ظ١َ ٣ٝز٤غ أ٫ٞٛ هزَ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش، ٝٓغ ًُي ٫ طظَٜ ٓؼاَ ٛاٌٙ 

 حُؼ٤ِٔخص .

ٓٞػي اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش ك٢ ًؼ٤َ ٖٓ حُلخ٫ص ٣ٌإٞ كا٢ كظاَس حُ٘٘اخ١ ح٧ىٗا٠ ُِٔئٓٔاش        .6

 ح٧َٓ ح١ٌُ هي ٣ظَٜ ٍٛٞس ؿ٤َ ٓؼزَس ػٖ حُٞحهغ .

٤ٗش رل٤غ طزيٝ رٍٜٞس أك٠َ، ًؤٕ طوّٞ حُٔئٓٔش رز٤غ رؼٞ ى٣ٜٞٗخ ٣ٌٖٔ طـ٤َٔ ح٤ُِٔح    .7

 ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ح٠ُ ظٍٜٞ ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش رٌَ٘ أك٠َ ٖٓ ٝحهؼٚ .

طاِحٍ طٔاْٜ   هي طٌٕٞ حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ُزؼٞ حُٔٞؿاٞىحص حُؼخرظاش ٛالَح، ٍؿاْ أٜٗاخ ٫       .9

 ك٢ ح٩ٗظخؽ ٝطلو٤ن ح٫ٍرخف .
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٫ طؼٌاْ   ؼٌْ ح٤ُِٔح٤ٗش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش ك٢ ُلظش اػايحىٛخ، ٝٛا٢ رخُظاخ٢ُط       .2

 حُظـ٤َحص حُظ٢ كيػض رغ ًُي .

 : ٔمبؽ ػؼف لبئّخ اٌذخً -ة

٫ ٣ظطااخرن ٍٛاا٤ي حُ٘وي٣ااش ٓااغ ٛااخك٢ حُااَرق حُاا١ٌ ٣ظٜااَ كاا٢ ٛااٌٙ حُوخثٔااش ًُٝااي رٔاازذ     .0

٠ أٓااخّ حُاايكغ حُلؼااَ ٝحُواازٞ حهااظ٬ف ٣َ١وااش ح٩ػاايحى، كوخثٔااش حُظاايكن حُ٘وااي١ طوااّٞ ػِاا

حُلؼ٢ِ ُِ٘وي رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٓزيأ ح٫ٓظلوخم، أٓخ هخثٔش حُيهَ كظوّٞ ػ٠ِ ٓزيأ ح٫ٓظلوخم 

ح١ٌُ ٣و٢٠ رظل٤َٔ ًَ كظَس ٓخ٤ُش ٓخ ٣وٜٜخ ٓاٖ ىهاَ ٜٝٓاَٝكخص كظا٠ ُاٞ ُاْ ٣وازٞ 

ٌٛح حُيهَ، أٝ ُْ طيكغ ٌٛٙ حَُٜٔٝكخص . ٌُح هي طظؼَٝ رؼٞ حُٔئٓٔخص ُوطاَ حُؼٔاَ 

ُٔخ٢ُ حُل٢٘ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طلو٤وٜخ ٨ٍُرخف ٝحُؤخثَ أٝ هخثٔاش حُايهَ كا٢ طلي٣اي ٓا٤ُٞش ح

 حُٔئٓٔش .

ح٧هٌ رٔزيأ ح٫ٓظلوخم ك٢ اػيحى كٔخد ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ ٣ئى١ ح٠ُ ؿؼَ حَُٜٔٝكخص     .9

ٝح٣٩َحىحص ؿ٤َ ٓؼزَس ػٖ حُظيكن حُ٘وي١ حُوخٙ رٜخ، ٌٝٛح أَٓ ٓزذ ٛؼٞرخص ؿٔش ك٢ 

 كٔخد ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ ُظوي٣َ ٤ُٓٞش حَُٔ٘ٝع.حٓظويحّ 

طِوٚ هخثٔش حُيهَ رؼٞ ح٧ػٔخٍ حُظ٢ طٔض ه٬ٍ حُلظَس حُٔلخٓاز٤ش حُٔاخروش، ٝطٟٞاق     .3

 آػخٍٛخ ك٢ ٌَٗ ٍرق أٝ هٔخٍس، ٌُٖٝ ٫ طز٤ٖ هيٍس حَُٔ٘ٝع ػ٠ِ حُيكغ .

ظ٤ـش ُظطز٤ن رؼاٞ هي ٣ٌٕٞ ٛ٘خى ػيّ ىهش ك٢ ح٫ٍرخف حُظخَٛس ك٢ كٔخرخص حُٔئٓٔش ٗ    .9

حُٔزخىة حُٔلخٓز٤ش حُوخٟؼش ٬ُؿظٜخى حُ٘و٢ٜ هخٛش ك٤ٔخ ٣ظؼِن ر٤ٔخٓاخص ح٫ٓاظ٬ٜى، 

 ٝ طٔؼ٤َ ر٠خػش آهَ حُٔيس ٝطلي٣ي حُي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٤ٜخ .

ُِٝظـِذ ػ٠ِ ؿِء ٖٓ ٗوخ١ ح٠ُؼق حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ ًَ ٓاٖ ح٤ُِٔح٤ٗاش ٝهخثٔاش حُايهَ، كواي         

ن حُ٘وي١ أَٓح ٟا٣ٍَٝخ ػ٘اي ٗ٘اَ حُز٤خٗاخص حُٔخ٤ُاش ُِٔئٓٔاش، ك٤اغ ٣ٌٔاٖ أٛزق اػيحى هخثٔش حُظيك

 ٌُٜٙ حُوخثٔش ٓي حُلـٞحص حُظخ٤ُش ك٢ حُوٞحثْ ح٧هَٟ :

 طل٤٤ي أػَ حَُٜٔٝكخص ؿ٤َ حُ٘وي٣ش ًخ٫ٓظ٬ًٜخص ٝح١٫لخءحص.       .0

لظااَس ر٤ااخٕ حُؼ٤ِٔااخص حُ٘وي٣ااش ُٔوظِااق حُ٘٘ااخ١خص حُظاا٢ كاايػض ىحهااَ حُٔئٓٔااش هاا٬ٍ حُ    .9

حُٔخ٤ُااش، ُٝاا٤ْ كواا٢ ح٧ٍٛاايس حُيكظ٣َااش ُٜااٌٙ حُ٘٘ااخ١خص ًٔااخ طظٜااَٙ ح٤ُِٔح٤ٗااش أٝ ٗظااخثؾ 

 ح٧ػٔخٍ حُيكظ٣َش أ٠٣خ ٝحُظ٢ طظَٜٛخ هخثٔش حُيهَ .

اظٜخٍ ٛخك٢ حُظـ٤َ ك٢ حُ٘وي ك٢ ريح٣ش ٜٝٗخ٣ش حُلظَس،ًٌُٝي ط٣ُٞغ ر٘ٞى حُظيكوخص حُ٘وي٣ش     .3

ػي كاا٢ طٟٞاا٤ق رؼااٞ ح٧ٓااٍٞ حُٜٔٔااش ػااٖ ػِاا٠ ٓـٔٞػااخص ًحص ١ز٤ؼااش ٓظَحرطااش، ٣ٔااخ

حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘ش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٜؼذ اظٜخٍٙ اًح ٓخ طْ حُ٘ظاَ حُا٠ ح٤ُِٔح٤ٗاش ٝهخثٔاش 

حُيهَ ًَ ػ٠ِ كيس . كٔؼ٬ طظَٜ ح٤ُِٔح٤ٗش ٤ٍٛي حُآٌْ حُٔي٣٘اش ًٔاخ طظٜاَ هخثٔاش حُايهَ 

ن حُ٘واي١ ربظٜاخٍ ر٘اي حُٔز٤ؼخص، ٓٞحء ح٥ؿِاش ٜٓ٘اخ أٝ حُ٘وي٣اش، كا٢ كا٤ٖ طواّٞ هخثٔاش حُظايك

حُٔز٤ؼخص ح٩ؿٔخ٤ُش ًٌُٝي حُ٘وي حُٔوزٞٝ ٖٓ حُٔز٤ؼخص ػ٘ي ٍرا٢ ه٤ٔاش ُٔز٤ؼاخص حُظاخَٛس 

 ك٢ هخثٔش حُيهَ ٓغ حُظـ٤َ ك٢ حُٔي٤٘٣ٖ حُظخَٛ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش .

 ِذذٚد٠خ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبدخ ٌٍّذًٍ اٌّبٌٟ ِٓ خبسط اٌّؤعغخ:        :         صب١ٔب
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َ ٗوٜخ ٖٓ هخٍؽ حُٔئٓٔش كا٢ ٓؼظاْ ح٧ك٤اخٕ ٣ؼ٘ا٢ إٔ ػ٤ِاٚ ح٫ػظٔاخى ػِا٠ ًٕٝٞ حُٔلِ       

حُز٤خٗااخص حُٔ٘٘ااٍٞس ٝكٔااذ . ُااٌح كٜااٞ ٫ ٣ٔااظط٤غ إٔ ٣ظؼٔاان أًؼااَ ٓااٖ حُلااي حُاا١ٌ طٔاأق رااٚ طِااي 

حُٔؼِٞٓخص ٓغ حُؼِْ رؤٕ ٛ٘خى حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔؼِٞٓخص حُو٤ٔش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طٔخػي حُا٠ كاي ًز٤اَ كا٢ 

، ٌُٜ٘ااخ ٫ ط٘٘ااَ ٫ػظزخٍٛااخ ٓااٖ أٓااَحٍ حُٔئٓٔااش حُوخٛااش حُظاا٢ ٣ـااذ ػاايّ حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ ٝىهظااٚ

 ح٬١ع ح٥ه٣َٖ ػ٤ِٜخ .

 : ؽج١ؼخ إٌغت ٚدذٚد اعزخذاِٙب     :         صبٌضب

٣ٞك٢ ٓظَٜ حُ٘ٔزش ًَهْ ٣ٍخ٢ٟ أٜٗخ ًخِٓاش ٝىه٤واش ٜٝٗخث٤اش ٓٔاخ ٣ايػٞ حٌُؼ٤ا٣َٖ                    

٫ُااش ػِا٠ حًَُٔاِ حُٔااخ٢ُ ٝحُ٘واي١ ٝح٫ثظٔاخ٢ٗ، ٌُااٖ ٛ٘اخى رؼااٞ حُا٠ حُٔزخُـاش كاا٢ أ٤ٔٛظٜاخ كا٢ حُي

 حُؼٞحَٓ حُظ٢ طلي ٖٓ أ٤ٔٛش حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ٢ٛٝ :

إٔ حُ٘ٔذ ط٘زؼن ٖٓ ر٤خٗخص حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُظؼزَ ػٖ حُؼ٬هخص حُٔخ٤ُش، ٌُح طَع ٓخ ك٤ٜٔاخ        -0

 ٖٓ ٟؼق.

٤ؼظٚ، أ١ إٔ حُ٘ٔذ طلظَٝ إٔ حَُٔ٘ٝع ٤ٓظٞهق حُظل٤َِ رخُ٘ٔذ ٓخًٖ ٝطٜل١ٞ ك٢ ١ز    -9

ػاٖ حُؼٔاَ ٝطواا٤ْ ًلخ٣ظاٚ ٝٓاا٤ُٞظٚ ٍٝرل٤ظاٚ ٝهيٍطااٚ ػِا٠ حُٔاايحى كا٢ ُلظااش ٓؼ٤٘اش، ٝٛاا٢ 

حُِلظااش أػاايص ك٤ٜااخ حُوااٞحثْ حُٔخ٤ُااش، ٝٓ٘طِوٜااخ كاا٢ ٓؼظااْ ح٧ك٤ااخٕ ٛااٞ ٓؼَكااش حُواايٍس ػِاا٠ 

 أُٛٞٚ ٝأٍرخكٚ .حُظٔي٣ي ك٤ٔخ ُٞ طٞهق حَُٔ٘ٝع أٝ ٛل٤ض أػٔخُٚ أٝ ُٞ ٛزطض ه٤ٔش 

حُ٘ٔاازش كاا٢ كااي ًحطٜااخ ٍهااْ راايٕٝ ى٫ُااش ا٫ اًح هاإٍٞ رـ٤ااَٙ، ٝٛااٌح ٣ٔااظٞؿذ حٓااظؼٔخٍ        -3

 حُٔؼخ٤٣َ حُٔوظِلش حُظ٢ ػ٤ِٜخ ٓآهٌٛخ ٢ٛ ح٧هَٟ .

ٖٓ حُٜؼذ طلي٣ي أٓزخد حُظـ٤٤َ ك٢ حُ٘ٔزش رخَُٔػش حُٔطِٞرش، كوي ٣ٌإٞ طـ٤اَ حُ٘ٔازش        -9

 ص حُظخ٤ُش :ٗخطـخ ػٖ أكي ح٫كظٔخ٫

 ٣ُخىس حُز٢ٔ ٝػزخص حُٔوخّ أٝ حُؼٌْ .          

 طـ٤َ حُز٢ٔ ٝحُٔوخّ رخطـخٛخص ٓوظِلش .          

 طـ٤َ حُز٢ٔ ٝحُٔوخّ رٔوخى٣َ ٓظلخٝطش .          

ػ٘اايٓخ ٗٔااظؼَٔ حُ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش ُٔوخٍٗااش ٓئٓٔااش رااؤهَٟ ٓااٖ ح٠ُاا١ٍَٝ إٔ ٗؤهااٌ رؼاا٤ٖ     -9

 ح٧ْٓ حُٔلخٓز٤ش حُٔؼيس ػ٤ِٜخ ٤ِٓح٤ٗظ٢ حُٔئٓٔظ٤ٖ . ح٫ػظزخٍ أ٣ش حهظ٬كخص ك٢

  

 : ِشىٍخ اٌذىُ ػٍٝ إٌغت اٌّب١ٌخ            :     ساثؼب

٣ظطِذ حُلٌْ ػ٠ِ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ٓوخٍٗظٜخ رؤكي حُٔؼخ٤٣َ حُٔٔظؼِٔش ٝطَع ٛاٌٙ                         

 ٔٔظؼَٔ ك٢ حُٔوخٍٗش .حُٔوخٍٗش حُؼ٤ٞد حُظ٢ طٔض ح٩ٗخٍس ا٤ُٜخ ك٢ حُٔؼ٤خٍ حُ

 ِشىلاد رزؼٍك ثبٌزؼخُ :        :    خبِغب
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طو٠اا٢ حُٔزااخىة حُٔلخٓااز٤ش حُٔظؼااخٍف ػ٤ِٜااخ ر٠ااٍَٝس اظٜااخٍ ح٧ٛااٍٞ كاا٢                         

ح٤ُِٔح٤ٗش ٝكوخ ُو٤ٔظٜخ حُيكظ٣َش ٤ُْٝ ٝكوخ ُو٤ٔظٜخ ح٫ك٤ُ٬اش. ٝهاي ٣ٌإٞ ٛاٌح حُٔزايأ ٓوزا٫ٞ كا٢ ظاَ 

٣ش حُؼخى٣ش، ا٫ إٔ ح٫ُظِحّ رٚ ه٬ٍ كظَحص حُظ٠وْ ٣ـؼاَ حُظل٤ِاَ حُٔخ٤ُاش ػاي٣ْ حُظَٝف ح٫هظٜخى

 حُـيٟٝ ٫ٝ ٣ٌٖٔ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٗظخثـٚ ًؤٓخّ ُظو٤٤ْ ح٧ىحء .

 ِضبي :

٣اائى١ ح٫ٓااظَٔحٍ رخكظٔااخد ح٫ٓااظ٬ٜى ػِاا٠ أٓااخّ حُو٤ٔااش حُظخ٣ٍو٤ااش ) ٝحُظاا٢ طوااَ ػااٖ حُو٤ٔااش 

١ ح٫ٓاظ٬ٜى حُٔظـٔؼاش كا٢ ٜٗخ٣اش ك٤اخس ح٧ٛاَ ٫ٓاظزيحُٚ ح٫ك٤ُ٬ش ٨ُٛاَ( حُا٠ ػايّ ًلخ٣اش أهٔاخ

رؤَٛ ؿي٣ي . ٝح٫ْٛ ٖٓ ًُي إٔ حكظٔخد ح٫ٓظ٬ٜى ػ٠ِ أٓخّ حُو٤ٔاش حُظخ٣ٍو٤اش ٝحُظا٢ طواَ ػاٖ 

حُو٤ٔااش ح٫ك٤ُ٬ااش ٓااٞف ٣ظَطااذ ػ٤ِااٚ ٣ُااخىس كاا٢ حُااَرق ػٔااخ ٣٘زـاا٢ إٔ ٣ٌاإٞ ػ٤ِااٚ ُااٞ ُااْ ٣لاايع 

ُؼخرظش ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝكواخ ُو٤ٔظٜاخ ح٫ك٤ُ٬اش ٝكٔاخد هٔا٢ حُظ٠وْ.ٝاًح ُْ ٣ظْ اػخىس طو٤٤ْ ح٧ٍٛٞ ح

ح٫ٓظ٬ٜى ػِا٠ ٛاٌح ح٧ٓاخّ، كاخٕ ؿ٤ٔاغ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش حُظا٢ ٣ٌإٞ حُاَرق ١َكاخ ك٤ٜاخ ُاٖ طٜاِق 

 ُِلٌْ ػ٠ِ ًلخءس ح٩ىحٍس .

  

 ِلادظبد خزب١ِخ :

ؿاايٟٝ  ٣ؼ٤ااَ حُؼااَٝ حُٔااخرن ُٔلاايىحص حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ ٝٗوااخ١ ٟااؼلٚ حُظٔااخإٍ كااٍٞ            

حٓظويحّ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش . ك٘وخ١ ح٠ُؼق حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُاش ٝحهاظ٬ف ظاَٝف ٝأٗظٔاش 

حُٔئٓٔااخص ًٝااٌُي ٓ٘ااخًَ حُظ٠ااوْ طظٜااَ حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ رخٓااظويحّ حُ٘ٔااذ ًٝؤٗااٚ أىحس ػي٣ٔااش 

 حُـيٟٝ، ٌٝٛح ؿ٤َ ٛل٤ق ُٔزز٤ٖ :

٣وٜااي ٜٓ٘ااخ ٓااٟٞ ُلااض حُ٘ظااَ حُاا٠ ٗوااخ١  ح٫ٗظوااخىحص حُظاا٢ طٞؿااٚ حُاا٠ حُظل٤ِااَ حُٔااخ٢ُ ٫       -0

 ح٠ُؼق ك٢ ٌٛح حُٜٔ٘ؾ .

إٔ ح٧رلخع حُظطز٤و٤ش ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ هي ً٘لض ػٖ ٗـخف رؼاٞ حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش كا٢ حُظ٘زائ     -9

راخًَُِٔ حُٔاخ٢ُ ُِٔئٓٔاش، ٝٓاٖ را٤ٖ ح٧رلااخع حُظا٢ أٗاخٍص حُا٠ ؿايٟٝ حُظل٤ِاَ رخٓااظويحّ 

، (DEAKIN, 1972)، ٝى٣ٌااٖ (BEAVER,1969)حُ٘ٔااذ ٓااخ هااخّ رااٚ ًااَ ٓااٖ ر٤لااَ 

 .(ALTMAN,1968)ٝأُظٔخٕ 

كوي هخّ ر٤لَ رزلغ ط٠ٖٔ ػ٬ػ٤ٖ ٗٔزش ٓخ٤ُش، ٝحٓظويحّ أِٓٞد طل٤َِ حُوٜخثٚ ح٤ُٔٔاِس           

، ٝهاي هاَؽ ٛاٌح حُزلاغ ربٌٓخ٤ٗاش حُظ٘زائ ( DISCRIMINANT ANALYSIS)ُِٔـٔٞػاخص 

 ٍ ػ٬ع ٗٔذ ٓخ٤ُش ٢ٛ :رخكظٔخٍ كَ٘ حُٔئٓٔش ك٢ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ ٖٓ ه٬

 حُظيكن حُ٘وي١ ح٠ُ ٓـٔٞع حُوَٝٝ .          

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش ح٠ُ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ .          

 ٝٓـٔٞع حُوَٝٝ ح٠ُ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ .          



137 

 

ًٝاٌُي ً٘ااق ى٣ٌاٖ كاا٢ أكاي أرلخػااٚ ػاٖ إٔ حكظٔااخٍ طؼاَٝ حُٔئٓٔااش ُ٪كا٬ّ ٣ٌٔااٖ              

 ه٬ٍ أٍرغ ػَ٘س ٗٔزش، أٜٛٔخ : حُظ٘زئ رٚ ٖٓ

 حُظيكن حُ٘وي١ ح٠ُ ٓـٔٞع حُوَٝٝ .          

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش ح٠ُ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ .          

 ٓـٔٞع حُوَٝٝ ح٠ُ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ .          

 ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ حُٔظيحُٝش ح٠ُ ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .          

 ُظل٣َٞ ح٠ُ ٗوي ح٠ُ ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ ح٣َُٔؼش ح          

 ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ح٠ُ ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .          

 حُ٘وي ح٠ُ ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .          

  أٓخ أُظٔخٕ، كواي ً٘اق ػاٖ ٓاض ٗٔاذ راؤُٝحٕ ٓؼ٤٘اش ٣ٌٔاٖ ح٫ػظٔاخى ػ٤ِٜاخ كا٢ اػطاخء            

 ٔئٓٔش، ٌٝٛٙ حُ٘ٔذ ٢ٛ :ٍٛٞس ٛخىهش ػٖ حُٔوخ١َ حُظ٢ طل٢٤ رؼ٤ِٔش ح٧هَحٙ ُِ

 ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ / ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .          

 ح٫ٍرخف حُٔلظـِس / ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .          

 ٛخك٢ حَُرق هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ / ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ.          

 حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُلوٞم ح٤ٌُِٔش / ٓـٔٞع حُوَٝٝ .          

 ٓـٔٞع ح٫ٍٛٞ .حُٔز٤ؼخص /           

 ٗٔزش حُظيحٍٝ .          

  

 :(FINANCIAL RATIOS)إٌغت اٌّب١ٌخ 

طؼي حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش رؤٜٗخ ٓلخُٝش ٣٩ـخى حُؼ٬هش ر٤ٖ ٓؼِٞٓظ٤ٖ هخٛظ٤ٖ حٓخ روخثٔش حًَُٔاِ             

ل٤ِاَ رلٜاْ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش أٝ روخثٔش حُيهَ أٝ رٜٔخ ٓؼخ، ٌُح ك٢ٜ طِٝى ح١٧َحف حُٔؼ٤٘ش رؼ٤ِٔش حُظ

أك٠ااَ ػااٖ كو٤وااش ٟٝااغ حُٔئٓٔااش ػٔااخ اًح حػظٔاايص ػِاا٠ طل٤ِااَ ًااَ ٓؼِٞٓااش ػِاا٠ كاايس. ُٝـخ٣ااش 

 ىٍحٓش حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش، ٓٞف ٣ظْ طو٤ٜٔٔخ ح٠ُ هْٔ ٓـٔٞػخص ٢ٛ :

 ٗٔذ ح٤ُُٔٞش .       -0

 ٗٔذ حُ٘٘خ١ .       -9
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 ٗٔذ حَُرل٤ش.       -3

 ٗٔذ حُٔي٤ٗٞ٣ش .       -9

 .ٗٔذ حُٔٞم        -9

ٌٛح ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ٫كوخ ٌٛٙ حُٔـٔٞػاخص ٓاٖ حُ٘ٔاذ، ًٔاخ ٓا٘ظ٘خٍٝ طلاض ًاَ ٓـٔٞػاش ٓاٖ            

ٌٛٙ حُٔـٔٞػخص حُ٘ٔذ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ ًٔئَٗحص ًحص ٓؼاخٕ ٓؼزاَس ػاٖ أىحء حُٔئٓٔاش حُٔلِِاش 

 ٝكو٤وش ٓٞهلٜخ حُٔخ٢ُ .

ٖ ٍرل٤اش حُٔئٓٔاش )ٗٔاذ ٤ٓٝويّ حُظ٘خٍٝ حُٔ٘ظْ ٌُٜٙ حُ٘ٔذ ُِٔلَِ ٓؼِٞٓاخص ٛخٓاش ػا            

 حُ٘٘خ١ ٝحَُرل٤ش ٝحُٔٞم(، ٝػٖ ٓوخ١َٛخ )ٗٔذ ح٤ُُٔٞش ٝحُٔي٤ٗٞ٣ش ٝهيٓش حُي٣ٖ(.

 ك٢ ريح٣ش حُلي٣غ ػٖ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ، ٫ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ح٧ٍٓٞ حُظخ٤ُش :

طلٔا٤َ إ اػيحى حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ٫ ٣ظطِذ هيٍح ٛخٓاخ ٓاٖ حُٜٔاخٍس ٝحُٔوايٍس، ٌُاٖ طل٤ِاَ ٝ    .0

حُ٘ظخثؾ ك٤لظخؽ ح٠ُ ٜٓخٍس ٝهيٍس، ٝٛاٌٙ ٛا٢ حُظا٢ ط٤ٔاِ حُٔلِاَ حٌُاقء ٓاٖ حُٔلِاَ ح٧هاَ 

 ًلخءس .

ػ٠ِ حُٔلَِ إٔ ٣٘ظزٚ ح٠ُ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ حُٔزذ حَُث٢ٔ٤ ٌُِِٔ٘ش ٝر٤ٖ أػَحٟٜخ، ك٤اغ إٔ     .9

 حٌُِٔ٘ش ٢ٛ ح٧ٓخّ، أٓخ حُؼَٝ كٜٞ حُٔئَٗ حُٞحٟق ح١ٌُ ٣ئًي ٝؿٞى حٌُِٔ٘ش .

٫ طؼط٢ حُ٘ٔزش حُٞحكيس ٓؼِٞٓخص ًخك٤اش ُِظؼاَف ػِا٠ أٓازخد ٓ٘اٌِش ٓاخ، ا٫ أٗاٚ ٣ٌٔاٖ     .3

 حُلٍٜٞ ػ٠ِ كٌْ ٓ٘خٓذ ػ٘ي طل٤َِ ٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ .

ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ ٓا٤ظْ ط٘اخٍٝ ٓـٔٞػاخص حُ٘ٔاذ حُٔخ٤ُاش حُظا٢ طٔاض ح٩ٗاخٍس ا٤ُٜاخ ٓاخروش ر٘اٌَ أًؼاَ      

 طل٬٤ٜ، ًُٝي ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

  

 :(LIQUIDITY RATIOS)ِجّٛػخ ٔغت اٌغ١ٌٛخ   :   أٚلا

طٜااايف ٛاااٌٙ حُٔـٔٞػاااش ٓاااٖ حُ٘ٔاااذ حُااا٠ طو٤ااا٤ْ حُوااايٍس حُٔخ٤ُاااش ُِٔئٓٔاااش ػِااا٠ حُٔااايٟ             

حُوٜاا٤َ.٣ٝظْ ًُااي ٓااٖ هاا٬ٍ ه٤ااخّ هاايٍس حُٔئٓٔااش ػِاا٠ ٓوخرِااش حُظِحٓخطٜااخ حُوٜاا٤َس ح٧ؿااَ ػ٘ااي 

ٖ حُٔز٤ؼخص، ٝطل٤َٜ حٌُْٓ رخُيٍؿاش ح٧ُٝا٠ حٓظلوخهٜخ ٖٓ ه٬ٍ طيكوخطٜخ حُ٘وي٣ش حُؼخى٣ش حُ٘خطـش ػ

. ٝطلٔااذ ٛااٌٙ حُواايٍس ٓااٖ هاا٬ٍ حُٔوخٍٗااش راا٤ٖ ٓـٔااٞع ٓٞؿٞىحطٜااخ حُوٜاا٤َس ح٧ؿااَ، ٝٓـٔااٞع 

 حُظِحٓخطٜخ حُو٤َٜس ح٧ؿَ .

٣ٝظٞهاق ٓٔااظٟٞ حُٔا٤ُٞش حُٔطِااٞد ُٔوخرِااش حُٔئٓٔاش ٫ُظِحٓخطٜااخ حُوٜا٤َس ح٧ؿااَ ػِاا٠             

ي٣ش، ٌُح طلظخؽ حًَُ٘خص حُٜ٘خػ٤ش ا٠ُ ٓؼي٫ص ٤ُٓٞش أػ٠ِ ٖٓ طِاي حُظا٢ ٓيٟ حٗظظخّ طيكوخطٜخ حُ٘و

طلظخؿٜخ ًَٗخص ُويٓخص حٌَُٜرخث٤اش،ٓؼ٬، ٫ٍطلاخع ٓواخ١َ حُظٌراٌد كا٢ ح٧ُٝا٠ ٝحٗولخٟاٜخ كا٢ 

 حُؼخ٤ٗش .
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 أُ٘ ٔغت اٌغ١ٌٛخ :

 :(CURRENT RATIO)  ٔغجخ اٌزذاٚي -0

 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :    

                         

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                                

     --------------------          =       ٗٔزش حُظيحٍٝ             

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                                

ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٖٓ أهايّ حُ٘ٔاذ ٝأٝٓاؼٜخ حٗظ٘اخٍح، ٝطٔاظويّ ًٔؼ٤اخٍ أُٝا٢ ٝطؼظزَ                         

ٝؿ١َٛٞ ُظؼَف هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٖٓ ٓٞؿٞىحطٜخ حُٔظيحُٝاش 

. 

ٝهي هزِض ٗٔازش حُظايحٍٝ ًٔو٤اخّ ػاخّ ُِٔا٤ُٞش ٧ٜٗاخ طوايّ أك٠اَ ٓئٗاَ ٓلاَى ػاٖ ٓايٟ             

حُٝش رٔٞؿٞىحص ٣ظٞهاغ إٔ ٣اظْ طل٣ِٜٞاخ حُا٠ ٗواي كا٢ ٓٞػاي ٣ظاِحٖٓ ٝٓٞػاي طـط٤ش حُٔطِٞرخص حُٔظي

ٓيحى حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش. ٣ٝ٘ظَ حُٔلِِٕٞ ح٠ُ طي٢ٗ ٗٔزش ح٤ُُٔٞش روِان ٌُٞٗاٚ ٓئٗاَح ُٔ٘ا٬ٌص 

ك٢ حُظيكن حُ٘وي١ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ هي طئى١ ح٠ُ اك٬ّ حُٔئٓٔش؛ أٓاخ حٍطلاخع ٛاٌٙ حُ٘ٔازش كا٤ؼٖ 

ٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش حُٔظلٍَس ٖٓ ٓطخُزخص حُيحث٤ٖ٘ حُوٜا٤َس ح٧ؿاَ، ح٧ٓاَ حُا١ٌ ٣ُخىس ك٢ ه٤ٔش حُ

٣ؼ٘اا٢ ٟٝااؼخ أًؼااَ أٓخٗااخ رخُ٘ٔاازش ُِاايحث٤ٖ٘ هٜاا١َ٤ ح٧ؿااَ. ٌُٝااٖ ٣ـااذ إٔ ٫ ٣٘ظااَ رخٍط٤ااخف حُاا٠ 

ح٫ٍطلخع ؿ٤َ حُؼخى١ ك٢ ٌٛٙ حُ٘ٔزش، ٧ٗٚ هي ٣ؼ٢٘ حٓخ ٗويح ٓؼطا٬، أٝ ٣ُاخىس ػاٖ حُلـاْ حُٔ٘خٓاذ 

، أٝ حٍطلخػخ ؿ٤َ ٓزٍَ كا٢ كـاْ حُاي٣ٕٞ رٔازذ حُاز٢ء كا٢ طلٜا٤ِٜخ، ٝٛاٌٙ ح٧ٓاٞحٍ ٖٓ حُز٠خػش

 ؿ٤ٔؼٜخ ٓظخَٛ ُٔٞء اىحٍس ح٤ُُٔٞش .

ٝط٘ؼٌْ ِٓز٤خ ػ٠ِ ٗٔزش حُظيحٍٝ أ٣ش ٛاؼٞرخص ٓخ٤ُاش طٞحؿاٚ حُٔئٓٔاش، ك٠اؼق هايٍطٜخ             

خع ٓاي٤ٗٞ٣ظٜخ ُِز٘اٞى، ٝٓؼاَ ػ٠ِ حُٞكخء ٣ئى١ ح٠ُ حُظزخ١ئ ك٢ ىكغ ح٫ُظِحٓخص، ًٔخ ٣ئى١ ح٠ُ حٍطل

ٛااٌح ح٧ٓااَ ٣اائى١ حُاا٠ حٍطلااخع حُٔطِٞرااخص حُٔظيحُٝااش، ر٘ٔاازش أًزااَ ٓااٖ ٗٔاازش طِح٣ااي حُٔٞؿااٞىحص 

حُٔظيحُٝش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣٘ؼٌْ ػ٠ِ ٌَٗ حٗولخٝ كا٢ ٗٔازش حُظايحٍٝ، ٣ٝؼظزاَ ٓؼاَ ٛاٌح ح٫ٗولاخٝ 

 ػٖ رؼٞ حُٜؼٞرخص .

، ٫ٕ ٛااٌح 0:9ش حُظاايحٍٝ حَُٔؿااٞد ك٤ٜااخ ٛاا٢ ٝطٞؿااي هخػاايس ٗاازٚ ػخٓااش ٓلخىٛااخ إٔ ٗٔااز            

حُٔؼيٍ ٣ؼ٢٘ ٝؿٞى ٛخٖٓ أٓخٕ ًخف ُؼيّ طؼ٣َٞ حُيحث٤ٖ٘ حُوٜا١َ٤ ح٧ؿاَ ١٧ هطاَ كظا٠ ُاٞ 

% ٓاٖ ه٤ٔظٜاخ، ٌُاٖ ٛ٘اخى ٓاٖ ٣٘اٌي كا٢ 91حٗول٠ض ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝاش حُا٠ ٓاخ ٣ؼاخىٍ 

ظا٢ ػ٤ِٜاخ إٔ طلاظلع ر٤ٌٔاش ٛلش ٌٛٙ حُوخػيس. ٠٣َٝد ٓؼ٬ ػِا٠ ًُاي ر٘اًَش ُٜٔا٘غ حُايهخٕ حُ

رٔذ  0:9ًز٤َس ٖٓ حُز٠خثغ، ك٢ ٟٝغ حُظـ٤ِٜ ٝحُظ٤ٜ٘غ، ح٧َٓ ح١ٌُ هي ٠٣غ حُ٘ٔزش ُي٣ٜخ كٞم 

حٍطلخع حٓظؼٔخٍحطٜخ ك٢ ر٘ي حُز٠اخػش . ٝكا٢ حُٔوخراَ، كاخٕ ٗاًَخص حُوايٓخص حُؼخٓاش ٓؼاَ حٌَُٜراخء 

رٔازذ ػايّ ٝؿاٞى ػٜ٘اَ  0:9ٓاٖ ٝحُظِلٞٗخص ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ طٌٕٞ ٗٔزش حُظيحٍٝ ُي٣ٜخ أهَ ًؼ٤َح 

حُز٠ااخػش ُااي٣ٜخ أ٫ٝ، ٝرٔاازذ ٟااوخٓش ح٫ٓااظؼٔخٍ كاا٢ حُٔٞؿااٞىحص حُؼخرظااش ػخ٤ٗااخ، ٌُااٖ ٓااخ ٣ؼااٞٝ 

حٗولخٝ ٗٔزش حُظيحٍٝ ك٢ ح٧ه٤َس ٛٞ حٗظظخّ حُظيكن حُ٘وي١ ُي٣ٜخ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ـؼِ٘خ ٗؼْٔ إٔ ٗٔزش 
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ىحص حُٔظيحُٝااش ٝٓاايٟ حٗظظااخّ حُظاايحٍٝ حُٔ٘خٓاازش طظلاايى كاا٢ ٟااٞء ٗااٞع حُٜاا٘خػش ١ٝز٤ؼااش حُٔٞؿااٞ

 حُظيكوخص حُ٘وي٣ش .

٣ٝئهٌ ػ٠ِ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ًٔو٤خّ ٤ُُِٔٞش حٛظٔخٜٓخ رخٌُْ، أ١ رو٤ٔاش حُٔٞؿاٞىحص حُٔظيحُٝاش             

ٝٓاايٟ طـط٤ظٜااخ ُِٔطِٞرااخص حُٔظيحُٝااش، رـااٞ حُ٘ظااَ ػااٖ ٗٞػ٤ااش حُٔٞؿااٞىحص حُٔظيحُٝااش ٝهخر٤ِظٜااخ 

 ٌُٖ ٣ٌٖٔ ٓؼخُـش ٌٛح حُوٍٜٞ ك٢ ٗٔزش حُظيحٍٝ ٖٓ ه٬ٍ: ُِظلٍٞ ح٠ُ ٗوي ىٕٝ حٛظٔخٜٓخ رخ٤ٌُق،

 طؼ٣َٞ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٫هظزخٍحص ح٤ٌُق ٖٓ ه٬ٍ حُظل٤َِ ٝحُظيه٤ن ك٢ ٌٓٞٗخطٜخ .       .0

حُظؼاَف ػِاا٠ ٓاايٟ حُظاؤػ٤َ حُٔظزااخىٍ راا٤ٖ ٛاٌٙ حُ٘ٔاازش ٝحُ٘ٔااذ ح٧هاَٟ، كٜااٌٙ حُ٘ٔاازش ٫     .9

ػَ أ٠٣ااخ رااخُٔٞؿٞىحص حُؼخرظااش ٝحُٔز٤ؼااخص طظااؤػَ ر٤ٌٔااش حُٔواإِٝ ٝحُاآٌْ كلٔااذ، رااَ طظااؤ

 ٝكٔخد ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ .

 0:9حُظوِٚ ٖٓ حُٔلّٜٞ حُظو٤ِي١ ػ٠ِ أٓخّ إٔ حُٟٞغ حُٔؼخ٢ُ ٌُٜٙ حُ٘ٔزش ٛاٞ  -ؽ       .3

. 

  

 :(QUICK RATIO)ٔغجخ اٌغ١ٌٛخ اٌغش٠ؼخ  -9

زٚ حُ٘وي٣اش حُٔٞؿاٞىس ُايٟ طٔظؼَٔ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٫هظزاخٍ ٓايٟ ًلخ٣اش حُٜٔاخىٍ حُ٘وي٣اش ٝٗا             

حُٔئٓٔااش كاا٢ ٓٞحؿٜااش حُظِحٓخطٜااخ حُوٜاا٤َس ح٧ؿااَ ىٕٝ ح٫ٟااطَحٍ حُاا٠ طٔاا٤٤َ ٓٞؿٞىحطٜااخ ٓااٖ 

حُز٠خػش . ٟٖٝٔ ٌٛٙ ح١َُٝ٘، طؼظزَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓو٤خٓاخ أًؼاَ طللظاخ ُِٔا٤ُٞش ٓاٖ ٗٔازش حُظايحٍٝ 

 ٓويٓخ ٖٓ حُز٢ٔ . ٫هظٜخٍٛخ ػ٠ِ ح٫ٍٛٞ ح٧ًؼَ ٤ُٓٞش، ٧ٜٝٗخ طٔظؼ٢٘ حُز٠خػش ٝحُٔيكٞػخص

 ٝطلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

  

 حَُٜٔٝكخص حُٔيكٞػش ٓويٓخ-حُز٠خػش-حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                   

 ----------------------------------------------------   =  ٔغجخ اٌغ١ٌٛخ اٌغش٠ؼخ

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                                   

  

٧ٕٝ ػَٜ٘ حُز٠خػش ٛٞ أٛاْ أٓازخد ك٘اَ ٗٔازش حُظايحٍٝ ًٔئٗاَ ىه٤ان ُِٔا٤ُٞش ٌُٞٗاٚ             

أًؼاَ ػ٘خٛاَ حُٔٞؿاٞىحص حُٔظيحُٝااش حكظٔاخ٫ ٬ُٗولاخٝ كا٢ ه٤ٔظااٚ، ٧ٝٗاٚ ح٧ًؼاَ حكظ٤خؿاخ ُِٞهااض 

ػٜ٘ااَ حُز٠ااخػش حُظااخَٛ كاا٢ ح٤ُِٔح٤ٗااش ػِاا٠ ُظل٣ِٞااٚ حُاا٠ ٗوااي ٓااخثَ، ٛااٌح رخ٩ٟااخكش حُاا٠ حػظٔااخى 

حُظوي٣َ ك٢ طلي٣ي ه٤ٔظٚ أًؼَ ٖٓ أ١ ػَٜ٘ آهَ ك٢ حُٔٞؿٞىحص. ٌُح ٛيكض ٛاٌٙ حُ٘ٔازش حُا٠ طل٤٤اي 

ٌٛح حُؼَٜ٘ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٓئَٗ أك٠َ ٤ُُِٔٞش رخ٫هظٜاخٍ ػِا٠ حٓاظؼٔخٍ حُؼ٘خٛاَ ًحص حُٔا٤ُٞش 

 ظِق أٗٞحػٜخ .حُؼخ٤ُش، ٓؼَ حُ٘وي ٝٗزٚ حُ٘وي ٝكٔخرخص حُٔي٤٘٣ٖ رٔو
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ٝطؼظزَ ٛاٌٙ حُ٘ٔازش طايه٤وخ كا٢ ٗٔازش حُظايحٍٝ ٧ٜٗاخ طوا٤ْ ٓايٟ هايٍس حُٔئٓٔاش ػِا٠ ىكاغ             

حُظِحٓخطٜخ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٖٓ حُ٘وي ٝح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝحُاي٣ٕٞ حُٔٞؿاٞىس ُاي٣ٜخ ىٕٝ ح٫ػظٔاخى ػِا٠ 

َ ًٌُٝي ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُاش حُز٠خػش . ٝك٤غ أٗٚ ٫ ٓـخٍ ١٧ طٔخإٍ روٜٞٙ ٤ُٓٞش حُ٘وي حُٔظٞحك

 ح٠ُ كي ٓخ، ٌُح كخٕ أ٤ٔٛش ٌٛٙ حُ٘ٔزش طؼظٔي ح٠ُ كي رؼ٤ي ػ٠ِ ٗٞػ٤ش حُي٣ٕٞ .

ًٜاايف ٓوزااٍٞ ُٜااٌٙ  ٣ٝ0:0ظطِااغ رؼااٞ حُٔلِِاا٤ٖ حُٔااخ٤٤ُٖ حُاا٠ ٓاا٤ُٞش ٓاا٣َؼش ٓواايحٍٛخ             

ٓاٖ أؿاَ حُ٘ٔزش، ٣ٝؼظزَٕٝ حُظاي٢ٗ ػاٖ ٛاٌح حُٔؼايٍ ٟاٍَٝس ٫ػظٔاخى حُٔئٓٔاش طٔا٤٤َ حُز٠اخػش 

حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ حُو٤َٜس ح٧ؿَ، ٝػ٠ِ حُٔلَِ إٔ ٣ويٍ اًح ًخٕ ٓؼاَ ٛاٌح ح٫ػظٔاخى كا٢ ٓٞهؼاٚ أّ 

ؿخُزخ ٓخ ٣ٌٕٞ ُي٣ٚ ٗٔازش ٓا٤ُٞش ٓا٣َؼش ٓ٘ول٠اش ؿايح، ٌُ٘اٚ ٣ؼظٔاي  –ٓؼ٬  –٫، كخُٔٞرَ ٓخًٍض 

 ػ٠ِ ٓز٤ؼخطٚ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ُٔٞحؿٜش حُظِحٓخطٚ، ٌٝٛح حكظَحٝ ك٢ ٓلِٚ .

ٝحٗلااَحف ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ػااٖ حُٔؼاايٍ حُٔوزااٍٞ ٣ؼ٘اا٢ ٟااـطخ ػِاا٠ حُٔاا٤ُٞش، ٣ٝئًااي كخؿااش             

 حُٔئٓٔش ُظٜل٤ش رؼٞ ر٠خػظٜخ ُظظٌٖٔ ٖٓ ىكغ ى٣ٜٞٗخ ه٤َٜس ح٧ؿَ .

  

 :(NET WORKING CAPITAL)طبفٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ  -3

 ٝرلٔذ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش  -  ٞؿٞىحصحُٔ  =  ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ           

٣ٝؼاَف ٛاخك٢ ٍأّ حُٔاخٍ حُؼخٓاَ رؤٗاٚ حُلاَم را٤ٖ حُٔٞؿاٞىحص حُٔظيحُٝاش ٝحُٔطِٞراخص             

حُٔظيحُٝش، ٌُٜح كٜٞ ٤ُْ ٗٔزش ٓخ٤ُش ًزو٤ش حُ٘ٔذ ح٧هاَٟ، راَ ٛاٞ ػزاخٍس ػاٖ ٓلٜاّٞ ًٔا٢ ُ٘ٔازش 

ُٝش ػ٠ِ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝاش، كا٢ كا٤ٖ حُظيحٍٝ، ك٤غ طز٤ٖ رخ٧ٍهخّ ٓيٟ ٣ُخىس حُٔٞؿٞىحص حُٔظيح

 طؼزَ ٗٔزش حُظيحٍٝ ػٖ ٌٛٙ ح٣ُِخىس رط٣َوش ٗٔز٤ش أٝ رؼيى حَُٔحص .

٣ٝٔؼَ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ حُـِء حُٔظلٍَ ٓاٖ حُٔٞؿاٞىحص حُٔظيحُٝاش ٓاٖ ٓاِطخٕ             

٤َس ح٧ؿاَ ػِا٠ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش، ٌٝٛح حُـِء ػزخٍس ػاٖ ٛاخٖٓ ح٧ٓاخٕ حُٔظاخف ُِاي٣ٕٞ حُوٜا

حُٔئٓٔااش . أٓااخ ٓااٖ حُ٘خك٤ااش حُظ٤ِ٣ٞٔااش، كااخٕ ٛااخك٢ ٍأّ حُٔااخٍ حُؼخٓااَ ٣ؼزااَ ػااٖ ًُااي حُـااِء ٓااٖ 

حُٔٞؿااٞىحص حُٔظيحُٝااش حُاا١ٌ ُااْ طٌااق حُٜٔااخىٍ حُوٜاا٤َس ح٧ؿااَ ُظ٣ِٞٔااٚ، ُٝااٌح ٣ـااذ ط٣ِٞٔااٚ ٓااٖ 

 ٜٓخىٍ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ًخُوَٝٝ ٝكوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ .

٣ٍش ٝحُٜا٘خػ٤ش حُؼٔاَ رخُلاي ح٧ىٗا٠ حٌُٔٔاٖ ٓاٖ ٛاخك٢ ٍأّ ٝطلخٍٝ حُٔئٓٔخص حُظـخ            

 حُٔخٍ حُؼخَٓ ٓٞحُٗش ك٢ ًُي ر٤ٖ ح٤ُُٔٞش ٝحَُرل٤ش .

  

 ( : CASH RATIOٔغجخ إٌمذ ) -9

٣ٜظْ حُٔلِِٕٞ رٌٜٙ حُ٘ٔزش، ٧ٕ ٓٞؿاٞىحص حُٔئٓٔاش ٓاٖ حُ٘واي ٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُاش ٛا٢                

خُظخ٢ُ حُظ٢ ٤ٓؼظٔي ػ٤ِٜخ ك٢ حُٞكاخء رخ٫ُظِحٓاخص ر٘اٌَ ٍث٤ٔا٢ حُٔٞؿٞىحص ح٧ًؼَ ٤ُٓٞش، ٝ ٢ٛ ر

 هخٛش اًح ُْ طظٌٖٔ حُٔئٓٔش ٖٓ ط٤٤َٔ ٓٞؿٞىحطٜخ ح٧هَٟ، ٝ ٣ظْ حكظٔخرٜخ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :
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 حُ٘وي + ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُوخرِش ُِظ٣ٞٔن                                

 ------------------------------------           =       ٗٔزش حُ٘وي

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                        

ٛااٌح ٝ ٓااٖ حُٜٔااْ ح٫ٗظزااخٙ حُاا٠ إٔ طااي٢ٗ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٫ ٣ؼ٘اا٢ كاا٢ ًااَ ح٧كااٞحٍ ٓااٞء ٟٝااغ          

٘واي حُٔئٓٔش، ٧ٗٚ هي طٌٕٞ ُٜخ طَط٤زخص حهظَحٝ ٓغ حُز٘ٞى طلَٜ رٔٞؿزٜخ ػِا٠ حُ  ح٤ُُٔٞش ُيٟ

 ػ٘ي حُلخؿش .

  

 ٔغجخ اٌزغط١خ إٌمذ٠خ ٌلادز١بجبد إٌمذ٠خ ا١ِٛ١ٌخ : -9

طو٤ْ ٌٛٙ حُ٘ٔازش حُلظاَس ح٤ُِ٘ٓاش حُظا٢ طٔاظط٤غ ك٤ٜاخ حُٔئٓٔاش ح٫ٓاظَٔحٍ رؼ٤ِٔخطٜاخ حػظٔاخىح         

 DEFENSIVE INTERNAL RATIOػ٠ِ ح٤ُُٔٞش حُٔٞؿٞىس ُي٣ٜخ، ٌُٜح أ١ِن ػ٤ِٜخ حٓاْ

 رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش : . ٝ طوخّ ٌٛٙ حُ٘ٔزش 

 حُز٠خػش  –حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                                                 

 ------------------------------          =   ٗٔزش حُظـط٤ش حُ٘وي٣ش ٬ُكظ٤خؿخص ح٤ٓٞ٤ُش

 حُٔؼيٍ ح٢ٓٞ٤ُ ُظٌخ٤ُق حُؼ٤ِٔخص                                                                 

٣وٜي رظٌخ٤ُق حُؼ٤ِٔخص طٌِلش حُٔز٤ؼخص ٝ حُٜٔخ٣ٍق ح٩ىح٣ٍاش ٝ حُؼ٤ٓٞٔاش ٓطَٝكاخ ٜٓ٘اخ          

ح٫ٓااظ٬ٜى ٝ حُٜٔااخ٣ٍق ؿ٤ااَ حُ٘وي٣ااش . أٓااخ حُٔؼاايٍ ح٤ُاا٢ٓٞ ُٜااٌٙ حُظٌااخ٤ُق كٜااٞ هااخٍؽ هٔاأش 

 ٣ٞٓخ (  369أٝ  361ٓـٔٞػٜخ ػ٠ِ ػيى أ٣خّ حُٔ٘ش )

  

 ( :CASH FLOW/ DEBTٔغجخ اٌزذفك إٌمذٞ اٌٝ اٌذ٠ْٛ )         -1

ٖٓ ٓوخ٤٣ْ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ هيٓش ى٣ٜ٘خ حُؼ٬هش ر٤ٖ حُظايكن حُ٘واي١ ٓاٖ حُؼ٤ِٔاخص ٝ               

 حُي٣ٖ حُوخثْ، ٝ ٣ظْ حكظٔخد ٌٛٙ حُ٘ٔزش رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 حُ٘وي حُٔظلون ٖٓ حُؼ٤ِٔخص                                                    

 -----------------------------------------     =  حُي٣ٕٞ ٗٔزش حُظيكن حُ٘وي١ / 

 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ                                           

َرق ٠ٓاااخكخ ا٤ُاااٚ ح٫ٓاااظ٬ًٜخص ٝ ٝ ٣وٜاااي رخُ٘واااي حُٔظلوااان ٓاااٖ حُؼ٤ِٔاااخص ٛاااخك٢ حُااا              

 ح١٫لخءحص .
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 ( : ACTIVITY / PERFORMANCE RATIOSٔغت إٌشبؽ )    -0

 ٣ASSETطِااااان ػِااااا٠ ٓـٔٞػاااااش حُ٘ٔاااااذ ٛاااااٌٙ أ٠٣اااااخ ٗٔاااااذ اىحٍس حُٔٞؿاااااٞىحص )      

MANAEMENT RATIOS  طوا٤ْ ٛاٌٙ حُ٘ٔاذ ٓايٟ ًلاخءس اىحٍس حُٔئٓٔاش كا٢ ط٣ُٞاغ ٝ )

خ ػ٠ِ ٓوظِق أٗٞحع ح٧ٍٛٞ، ًٔخ طوا٤ْ ٓايٟ ًلخءطٜاخ كا٢ حٓاظويحّ ٓٞحٍىٛخ حُٔخ٤ُش ط٣ُٞؼخ ٓ٘خٓز

أُٜٛٞخ ٫ٗظخؽ أًزَ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ حُِٔغ ٝ حُوايٓخص،ٝ طلو٤ان أًزاَ كـاْ ٌٓٔاٖ ٓاٖ حُٔز٤ؼاخص ٝ 

 رخُظخ٢ُ أػ٠ِ ٍرق ٌٖٓٔ .

ٝ طظ٠ٖٔ ٗٔذ حُ٘٘اخ١ ؿ٤ٔؼٜاخ حُٔوخٍٗاش را٤ٖ ٛاخك٢ حُٔز٤ؼاخص ٝ ؿ٤ٔاغ ح٫ٓاظؼٔخٍحص كا٢          

ٗٞحع حُٔٞؿٞىحص، ٓغ ط٤ًَِ ػِا٠ ًُاي حُـاِء ٓاٖ حُٔٞؿاٞىحص ًٝحص حُٜاِش ح٧ًؼاَ كا٢ ٓوظِق أ

 طلو٤ن حُٔز٤ؼخص هخٛش ك٢ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش.

ٝ طوّٞ ٗٔذ حُ٘٘اخ١ ػِا٠ حكظاَحٝ ٝؿاٞى طاٞحُٕ ٓؼواٍٞ را٤ٖ حُٔز٤ؼاخص ٝ ٓوظِاق أٗاٞحع           

ٌ٘اق ػاٖ أ١ هِاَ هاي ٣طاَأ حُٔٞؿٞىحص ٖٓ ر٠خػش ٝ ٓي٤٘٣ٖ ٝ ٓٞؿٞىحص ػخرظش، ٝ طؼَٔ ػ٠ِ حُ

 ػ٠ِ ٌٛح حُظٞحُٕ .

 : أُ٘ ٔغت إٌشبؽ

 ACCOUNTS RECEIVABLEِؼددددذي دٚساْ اٌذغددددبثبد اٌّذ٠ٕددددخ )          -1

TURNOVER :) 

٣٘ظَ ُٔؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٖٓ ه٬ٍ ػيى حَُٔحص حُظ٢ طيٍٝ رٜاخ ٛاٌٙ حُلٔاخرخص،        

ٌٙ حُلٔخرخص ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ، ٝ ٣ؼخى ط٣ٌٜٞ٘خ ٓاٖ ها٬ٍ أ١ ٖٓ ه٬ٍ ػيى حَُٔحص حُظ٢ طلَٜ ك٤ٜخ ٛ

حُظ٤ِٔق ُْٜ َٓس أهَٟ، ًٔخ ٣٘ظَ ُٜخ ٖٓ ه٬ٍ ػيى ح٣٧خّ ح٬ُُٓش ُظل٤َٜ حَُٛا٤ي حُواخثْ ٜٓ٘اخ 

 ك٢ ُلظش ٓؼ٤٘ش، اًح حكظَٟ٘خ ػيّ اػخىس طـ٣ٌش ٌٛح ح٤َُٛي رخُظ٤ِٔق ٖٓ ؿي٣ي :

 اٌّذ٠ٕخ ( : ِؼذي دٚساْ اٌذغبثبد اٌّذ٠ٕخ ) ع١ٌٛخ اٌزُِ   - أ

ٝ حُـَٝ ٖٓ حكظٔخد ٌٛح حُٔؼيٍ ٛٞ ه٤خّ ٤ُٓٞش حُلٔاخرخص حُٔي٣٘اش . ٝ ٟأخٗخ ُيهاش ٛاٌح         

حُٔئَٗ، ٣ـذ أهٌ حُلٔخرخص حُٔي٣٘اش هزاَ ١اَف ح٫كظ٤خ١اخص حُٔوٜٜاش ُِاي٣ٕٞ حُٔ٘اٌٞى ك٤ٜاخ، 

خّ حُ٘ٔازش ٝ ًٔخ ٣ـذ أهٌ أٍٝحم حُوزٞ حُٔوٜٞٓش رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ، ٧ٕ اٛٔخُٜخ ٣وِاَ ٓاٖ ه٤ٔاش ٓوا

 ٣ـؼِٜخ طظَٜ رٌَ٘ أك٠َ ٓٔخ ٢ٛ ػ٤ِٚ كؼ٤ِخ .

ٝ ؿخُزخ ٓخ ٣ظْ حُِـٞء ح٠ُ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٘يٓخ طوَ ٗٔزش حُظايحٍٝ ٝ حُٔا٤ُٞش حُٔا٣َؼش ُِٔئٓٔاش         

 حُٔؼ٤٘ش ػٖ ٓؼيٍ حُٜ٘خػش ٧ؿَ حُظؤًي ٖٓ ٓيٟ ٤ُٓٞش ٌٛح حُز٘ي .

 ىُش حُظخ٤ُش : ٝ ٣لٔذ ٌٛح حُٔؼيٍ كٔذ حُٔؼخ                    
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ٝ ٣ؼٌْ ٌٛح حُٔؼيٍ حَُٔػش حُظ٢ طاظٌٖٔ ك٤ٜاخ حُٔئٓٔاش ٓاٖ طلٜا٤َ كٔاخرخطٜخ حُٔي٣٘اش، ٝ          

ٛٞ ٣ؼزَ أ٠٣خ ػٖ ٓيٟ ٬ٓءٓش كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ رٌح رؤٗٚ ٣ِو٢ ح٠ُٞء ػ٠ِ 

ِٛش ك٢ ٓ٘ق ح٫ثظٔاخٕ ٝ طلٜا٤َ ٓيٟ ٬ٓءٓش ٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ ٝ ٤ٓخٓش حُظل٤َٜ، كخ٤ُٔخٓش حُٔظٔخ

 حُي٣ٕٞ طئى١ ح٠ُ حٗولخٝ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٝ حُؼٌْ ٛل٤ق .

٫ ٣ِٜق ٌٛح حُٔئَٗ ٧ٕ ٣ٌٕٞ أىحس ُِٔوخٍٗش ر٤ٖ ١َٝٗ حُز٤غ حُٟٔٞاٞػش ٓاٖ هزاَ ٓئٓٔاش ٓاخ ٝ 

 ر٤ٖ حُٔئٓٔخص حُٔ٘خرٜش ح٧هَٟ ٝ ًُي ًٔخ ٣ِٜق ٓئَٗ كظَس حُظل٤َٜ .

 : ِؼذي فزشح اٌزذظ١ً     - ة

كظَس حُظل٤َٜ ٢ٛ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ) رخ٣٧خّ ( حُظ٢ ػ٠ِ حُٔئٓٔش حٗظظخٍٛخ ُلا٤ٖ هازٞ ػٔاٖ         

ٓز٤ؼخطٜااخ ح٥ؿِااش ٗواايح، ًٔااخ ٣ٌٔااٖ طؼ٣َلٜااخ رؤٜٗااخ ػاايى ح٣٧ااخّ ح٬ُُٓااش ُظلٜاا٤َ حَُٛاا٤ي حُوااخثْ ٓااٖ 

ن ػ٤ِٜخ، ٛاٌح ٝ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ك٢ كظَس ٓؼ٤٘ش رخكظَحٝ حُظِحّ حُٔي٤٘٣ٖ رخُيكغ ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔظل

طـااذ ٬ٓكظااش إٔ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش ط٘٘ااؤ ػااخىس ػااٖ حُٔز٤ؼااخص ح٥ؿِااش، ُااٌح ٣ـااذ طل٤٤ااي حُٔز٤ؼااخص 

 حُ٘وي٣ش إ طٞحكَص ٓؼِٞٓخص ػٜ٘خ ػ٘ي حكظٔخد ٌٛح حُٔؼيٍ .

 ٝ ٣لٔذ ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ كٔذ حُوطٞحص حُظخ٤ُش :

ؼخى حُٔز٤ؼااخص حُ٘وي٣ااش ٝ ٓااَىٝىحص طلي٣ااي حُٔز٤ؼااخص ح٥ؿِااش حُٜااخك٤ش، ٝ ٣ااظْ ًُااي رخٓااظز       .0

 حُٔز٤ؼخص ٝ حُوْٜ حُٔٔٔٞف رٚ ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُٔز٤ؼخص .

 ٣ٞٓخ . 369أٝ  ٣361ليى ٓؼيٍ حُٔز٤ؼخص ح٤ٓٞ٤ُش رؤٔش ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش ػ٠ِ        .9

٣ٞؿااي ٓؼاايٍ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش رـٔااغ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش ٝ أٍٝحم حُواازٞ هزااَ ١ااَف أ٣ااش     .3

وٜٜش ُِي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٤ٜخ ٜٓ٘ٔخ، ٝ ًُاي كا٢ ريح٣اش حُلظاَس ٝ ٜٗخ٣ظٜاخ ٝ هٔأش حكظ٤خ١خص ٓ

 . 9حُٔـٔٞع ػ٠ِ 

٣ؤااْ ٓؼاايٍ ٍٛاا٤ي حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش ػِاا٠ ٓؼاايٍ حُٔز٤ؼااخص ح٤ٓٞ٤ُااش ك٤٘ااظؾ ػاايى ح٣٧ااخّ        .9

 ح٬ُُٓش ُِظل٤َٜ .

 حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش ٛخك٢                                                               

 ى٣٘خٍ  XX    =  -------------------------  ٓؼيٍ حُٔز٤ؼخص ح٤ٓٞ٤ُش ح٥ؿِش =                      

 369أٝ  361                                                                           

  

 ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش                                                          

 ٣ّٞ  XX    =   ---------------------------   =  ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ / ٣ّٞ                      

 ٓؼيٍ حُٔز٤ؼخص ح٤ٓٞ٤ُش                                                               
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ػ٠ِ ٓؼايٍ ىٍٝحٕ  369أٝ  361خ رؤٔش ٝ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ رخ٣٧خّ أ٠٣

 حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش رخَُٔحص .

 369ـٞ  361                                                    

   -------------------------        =     ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ / ٣ّٞ

 ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ رخَُٔحص                                              

  

 ًٔخ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ رخ٣٧خّ رخٓظؼٔخٍ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 X 361ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش                                    

   -----------------------------------------   =   ٓؼيٍ كظَس طل٤َٜ حُي٣ٕٞ

 ٢ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش ح٣ُٞ٘ٔشٛخك                                    

  

                                   =XX  ّٞ٣ 

ٝ ؿخُزااخ ٓااخ ٣ظـااٚ ٛاايف حُٔلِااَ حَُث٤ٔاا٢ ػ٘ااي طل٤ِااَ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش حُاا٠ حُٞٛااٍٞ حُاا٠ هااَحٍ 

روٜٞٙ ٗٞػ٤اش ٛاٌٙ حُلٔاخرخص ٝ حكظٔاخ٫ص طل٣ِٜٞاخ حُا٠ ٗواي ػ٘اي حٓاظلوخهٜخ، ٛاٌح ٝ طٔايٙ ٛاٌٙ 

 حُ٘ٔزش رٔؼِٞٓخص ػٖ :

ٓيٟ حُظِحّ حُٔي٤٘٣ٖ رخُظٔي٣ي ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔليىس، ٝ ٣ظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ حُٔوخٍٗش را٤ٖ كظاَس        .0

 حُظل٤َٜ ٝ ٓيس ح٫ثظٔخٕ ح١ٌُ طٔ٘لٚ حُٔئٓٔش .

 ٓوخٍٗش ١َٝٗ حًَُ٘ش ك٢ حُز٤غ ٓغ ح١َُٝ٘ حُوخٛش رخُٔ٘خك٤ٖٔ ٝ حُٜ٘خػش .       .9

ٝ طل٤َٜ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ ًُي ٖٓ ه٬ٍ ٬ٓكظاش  طؼَف ًلخ٣ش حًَُ٘ش ك٢ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ    .3

 ٓيٟ حهظَحد ٓؼيٍ ٓيس حُظل٤َٜ ٖٓ ٓيس ح٫ثظٔخٕ حُٔوٍَس ٖٓ هزَ حُٔئٓٔش .

طؼَف ىٍؿش ٤ُٓٞش حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٖٓ ه٬ٍ حَُٔػش حُظ٢ طظْ ك٤ٜخ ػ٤ِٔاش طلٜا٤َ ٛاٌٙ        .9

 حُلٔخرخص .

ٓٔااش ٟٓٞااغ حُظل٤ِااَ ٓوخٍرااش كاا٢ ١ُٜٞااخ ُلظااَس ٝ ٣ـااذ إٔ طٌاإٞ كظااَس طلٜاا٤َ ى٣اإٞ حُٔئ        

ح٫ثظٔخٕ حُٔليىس ٖٓ هزِٜخ ٓغ آٌخ٤ٗش طـخُٝٛخ ُـخ٣ش ػَ٘س أ٣خّ ٧ؿَحٝ طلٜا٤َ حُ٘ا٤ٌخص، كاخٕ 

ًخٗض ٌٛٙ حُلظَس ٟٖٔ ٌٛٙ حُليٝى أػظزَ ًُي ٓئَٗح ا٣ـخر٤خ، ٝ ٗٞػ٤ش ؿ٤يس ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ، ٝ ًلخ٣ش 

حٗلَف حُٔؼايٍ ػاٖ حُلظاَس حُٔلايىس ٬ُثظٔاخٕ ر٘اٌَ ٖٓ هزَ ؿٜخُ حُظل٤َٜ ك٢ حُٔئٓٔش، أٓخ اًح 

 ِٓلٞظ ًخٕ ًُي ى٬٤ُ ػ٠ِ ٝؿٞى ٝحكي ٖٓ ح٫كظٔخ٤ُٖ حُظخ٤٤ُٖ أٝ ٤ًِٜٔخ ٓؼخ :
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 ٗٞػ٤ش ؿ٤َ ؿ٤يس ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ            -0

 ٟؼق ؿٜخُ حُظل٤َٜ            -9

ػِاا٠ ح٧ٓاازخد ٝ كاا٢ ٓؼااَ ٛااخط٤ٖ حُلااخُظ٤ٖ، ػِاا٠ حُٔلِااَ إٔ ٣وااّٞ ر٣ِٔااي ٓااٖ حُزلااغ ُِٞهااٞف 

 ٬ُٗلَحف ػٖ ٓؼيٍ حُظل٤َٜ .

ٝ أه٤َح، ٫ ري ٖٓ حُظؤ٤ًاي ػِا٠ إٔ ٓؼايٍ ىٍٝحٕ حُلٔاخرخص حُٔي٣٘اش ٛاٞ ٓو٤اخّ ٛاخّ ُيٍؿاش         

اً ًِٔاخ ًخٗاض كظاَس حُظلٜا٤َ أهاَ ًخٗاض ٛاٌٙ حُلٔاخرخص   ٤ُٓٞش حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ُايٟ حُٔئٓٔاش،

 أهَد ح٠ُ ح٤ُُٔٞش .

ٕ ٣ظ٘زااٚ ُؼ٤ااٞد ٓؼاايٍ ىٍٝحٕ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش رااخَُٔحص هخٛااش طِااي ٝػِاا٠ حُٔلِااَ أ            

حُٔؼي٫ص حُظ٢ ٣ظْ حكظٔاخرٜخ رخٓاظؼٔخٍ ٍهاْ حُلٔاخرخص حُٔي٣٘اش كا٢ ح٤ُاّٞ ح٧ه٤اَ ٓاٖ حُٔا٘ش حُٔخ٤ُاش 

)حَُهْ حُظخَٛ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗاش(، ٫ٕ ٛاٌح حُٔؼايٍ ٫ ٣ؤهاٌ رؼا٤ٖ ح٫ػظزاخٍ حٌُراٌرخص حُٔٞٓا٤ٔش، ًاٌُي 

ح١ٌُ هي ٣لَٜ ٣ٝلٔي ٓيٍُٞ ٌٛح حُٔؼيٍ اًح ًاخٕ ؿاِءح ٛخٓاخ ٓاٖ حُٔز٤ؼاخص ٣اظْ ٣ـذ حُظ٘زٚ ُِوطؤ 

 ٗويح ىٕٝ طٞحكَ ٓؼِٞٓخص ػٖ ًُي .

 رذ١ًٍ أػّبس اٌذغبثبد اٌّذ٠ٕخ : -ط

٧ٕ ٓظ٢ٓٞ حُظل٤َٜ ٣ؼط٢ ٓئَٗحص ػخٓاش كوا٢ ٫كظٔاخٍ ٝؿاٞى كا٣َو٤ٖ ٓاٖ حُؼٔا٬ء:             

ثظٔخٕ رٞهاض ٣ٞ١اَ، ٝك٣َان آهاَ ٣واّٞ رخُظٔاي٣ي رؼاي حٗظٜاخء ك٣َن ٣وّٞ رخُظٔي٣ي هزَ حٗظٜخء كظَس ح٫

كظَس ح٫ثظٔخٕ رٞهض ٣ٞ١َ. ٝك٢ ظَ ٌٛٙ ح٬ُٔرٔخص هي طٌٕٞ ٓظ٢ٓٞ كظاَس حُظلٜا٤َ ٬ٓثٔاش ػ٘اي 

ٓوخٍٗظٜخ رٔؼ٬٤طٜخ ػِا٠ ٓٔاظٟٞ حُٜا٘خػش، ٌُاٖ ُِٞهاٞف ػِا٠ طلخٛا٤َ ٓاَػش طل٣ٞاَ حُلٔاخرخص 

ق حُااي٣ٕٞ كٔااذ أػٔخٍٛااخ ٫ٕ ٛااٌح ح٧ٓااِٞد ٣ٔاايْٛ حُٔي٣٘ااش حُاا٠ ٗوااي، ٣ِـااؤ حُٔلِِاإٞ حُاا٠ طٜاا٤٘

رٔؼِٞٓخص ػٖ ٗٞػ٤ش ٝٓا٤ُٞش حُلٔاخرخص حُٔي٣٘اش، اً أٗاٚ ٓاٖ حُٔؼاَٝف إٔ ٗٞػ٤اش ٛاٌٙ حُلٔاخرخص 

 طظي٠ٗ ًِٔخ ١خُض حُلظَس حُظ٢ ٠ٓض ػ٠ِ حٓظلوخهٜخ .

 :(INVENTORY TURNOVER)ِؼذي دٚساْ اٌجؼبػخ       -0

 ك٢ حُ٘ٔزش حُٔخروش( ٝكوخ ٨ُْٓ حُظخ٤ُش :٣ٝ٘ظَ ح٠ُ ٌٛٙ حُ٘ٔزش )ًٔخ        

حٓخ ػ٠ِ أٓاخّ ػايى ٓاَحص ىٍٝحٕ حُز٠اخػش ها٬ٍ حُلظاَس حُٔخ٤ُاش ٟٓٞاغ حُظل٤ِاَ، ٣ٝوٜاي      

رؼيى َٓحص ىٍٝحٕ حُز٠خػش ػيى َٓحص ه٤خّ حُٔئٓٔش رَ٘حء ٤ًٔش ٓاٖ حُز٠اخثغ ٝر٤ؼٜاخ، ػِا٠ 

 ىٍٝحٕ ٝحكيس . حكظَحٝ إٔ ًَ ػ٤ِٔش َٗحء ٝر٤غ طظْ رٌَ٘ ٓٔظوَ، ٝطٌَ٘ َٓس

أٝ ػ٠ِ أٓخّ ػيى ح٣٧خّ حُظا٢ طلظاخؽ ا٤ُٜاخ حُٔئٓٔاش ُظٜال٤ش ٍٛا٤يٛخ ٓاٖ حُز٠اخثغ راخُز٤غ      

كٔذ ٓؼي٫ص حُز٤غ ح٤ٓٞ٤ُش حُٔخثيس، ك٤ٔخ ُٞ ُْ طوْ ربػخىس طو٣ِٖ ري٣ِش ُٔخ ٣زاخع ٓاٖ حُز٠اخثغ . 

ي حُز٠اخػش ها٬ٍ ٌٝٛٙ حُ٘ٔزش ػزخٍس ػٖ هخٍؽ هٔٔش طٌِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش ػ٠ِ ٓؼيٍ ٍٛا٤

 حُلظَس أٝ ٤ٍٛي حُز٠خػش آهَ حُٔيس، ٌٛح ٣ٝظْ حكظٔخرٜخ كٔذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

                                

 ًِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش                                                     
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---------------------------------------------------   =    ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ                        

---------------   =  x   َٓس 

ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُز٠اخػش )أٝ ٍٛا٤ي حُز٠اخػش كا٢ ٜٗخ٣اش                                                      

 حُلظَس(

 ٬٣ٝكع ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔؼخىُش ٓخ ٢ِ٣ :                    

ُٔز٤ؼخص، ًُٝي ٫ٕ حُٔواخّ أ١ حُز٠اخػش ٓوا٤ْ رخٌُِلاش، ًُٝاي حٓظؼِٔض طٌِلش حُز٠خػش ٤ُْٝ ح    .0

ك٢ أْٓ ح٫كظٔخد، ٌُٖٝ اًح طؼٌٍ حُلٍٜٞ  (CONSISTENCY)ططز٤وخ ُٔزيأ ح٫ٓظوَحٍ 

ػِاا٠ ًِلااش حُٔز٤ؼااخص ٣ٌٔااٖ حٓااظؼٔخٍ حُٔز٤ؼااخص ٗلٔااٜخ رااخَُؿْ ٓااٖ ٣ُخىطٜااخ ػِاا٠ حٌُِلااش رٔواايحٍ 

 ح٫ٍرخف حُٔلووش .

ٝٛٞ كخٛاَ ؿٔاغ ر٠اخػش أٍٝ حُٔايس ٝر٠اخػش آهاَ حُٔايس ٓؤاٞٓخ  حٓظؼَٔ ٓؼيٍ حُز٠خػش،    .9

، ٝاًح طؼٌٍ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼيٍ حُز٠خػش ٣ٌٖٔ حٓظؼٔخٍ ٤ٍٛي ر٠خػش آهَ حُٔيس ري٫ 9ػ٠ِ 

 ٖٓ ًُي .

، ك٤اظْ حكظٔاخرٜخ (DAYS TO SELL INVENTORY)أٓاخ ٓؼايٍ ىٍٝحٕ حُز٠اخػش رخ٣٧اخّ 

 رخُوطٞحص حُظخ٤ُش :

 369أٝ  361ش حُٔز٤ؼخص ح٤ٓٞ٤ُش، ٣ٝٔخ١ٝ طٌِلش حُٔز٤ؼخص ٓؤٞٓش ػ٠ِ ا٣ـخى ٓؼيٍ ًِل       .0

 ٣ٞٓخ .

ٝرؤٔش ٓؼيٍ ٍٛا٤ي حُز٠اخػش ػِا٠ ٓؼايٍ طٌِلاش حُٔز٤ؼاخص ح٤ٓٞ٤ُاش ٣ٌإٞ حُ٘اخطؾ ٓؼايٍ        .9

 ىٍٝحٕ حُز٠خػش رخ٣٧خّ .

 ًِلش حُٔز٤ؼخص                                                   

 ---------------------  =  طٌِلش حُٔز٤ؼخص ح٤ٓٞ٤ُشٓؼيٍ         

 369   أٝ  361                                                   

 ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُز٠خػش أٝ ر٠خػش آهَ حُٔيس                                                               

 ---------------------------------------  =    رخ٣٧خّٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش                        

 ٓؼيٍ ًِلش حُٔز٤ؼخص ح٤ٓٞ٤ُش                                                               

  

 ٣ٌٖٝٔ حٍُٞٛٞ ح٠ُ حُ٘ظ٤ـش ٗلٜٔخ رخٓظؼٔخٍ حُٔؼخىُش حُٔوظَٜس حُظخ٤ُش :

  X  361ٍ ٤ٍٛي حُز٠خػش أٝ ر٠خػش آهَ حُٔيس ٓؼي                                       
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----------------------------------------------------------=   ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش رخ٣٧خّ

----- x ٣ٞٓخ 

 ًِلش حُٔز٤ؼخص                                               

  

 أٝ               

 طٌِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش                                                                 

  x   =   -------------------------    =     ٓؼاايٍ ىٍٝحٕ حُز٠ااخػش / ٓااَس                       

 َٓس   

 ٓظ٢ٓٞ حُٔوِٕٝ                                                                   

  

                                    

    369أٝ  361                                                                  

  x   =   -------------------------------  =   ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠اخػش / ٣اّٞ                      

 ٣ٞٓخ   

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش/َٓس                                                             

  

ٝطل٤ي ٌٛٙ حُ٘ٔزش ك٢ طؼَف ٓيٟ ٬ٓءٓش كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔوِٕٝ حُِٔؼ٢، ٝكا٢ طؼاَف        

ػيى ح٣٧خّ حُظ٢ طلظخؿٜخ حُٔئٓٔش ُز٤غ ٓخ ٣ٞؿي ُي٣ٜخ ٕ ر٠اخثغ، ًٔاخ طل٤اي كا٢ ػاَف ٓؼايٍ ح٣٧اخّ 

٣ِٜٞخ ح٠ُ كٔاخرخص ٓي٣٘اش، ٝرخُظاخ٢ُ حُظ٢ طزو٠ ك٤ٜخ حُز٠خػش ك٢ ٓٔظٞىػخص حًَُ٘ش هزَ ر٤ؼٜخ ٝطل

 ح٠ُ ٗوي ٣ظيكن ح٠ُ حُٔئٓٔش .

ٝطؼزااَ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش أ٠٣ااخ ػااٖ ٓاايٟ ًلااخءس اىحٍس حُٔئٓٔااش كاا٢ اىحٍس ٓٞؿٞىحطٜااخ ٓااٖ                 

حُز٠اخثغ، ًٝاٌُي ػِا٠ هايٍطٜخ ػِا٠ ارواخء ٛاٌٙ حُٔٞؿاٞىحص ٟأٖ حُلاي حُٔؼاخ٢ُ حُٔظ٘خٓاذ ٝكـااْ 

 ػ٤ِٔخطٜخ .

ٝرٌَ٘ ػخّ، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ إٔ ٓؼايٍ حُايٍٝحٕ حَُٔطلاغ ٓئٗاَ ػِا٠ هايٍس ح٩ىحٍس ػِا٠                 

اروخء حُٔوِٕٝ ك٢ أى٠ٗ ٓٔظٟٞ ُٚ، رخ٩ٟخكش ح٠ُ هايٍطٜخ ػِا٠ طٜا٣َق حُز٠اخثغ رٔاَػش، ٝٛاٌح 

 ٣ؼ٢٘ ٝحكيح أٝ ؿ٤َ ٝحكي ٖٓ ح٫كظٔخ٫ص حُظخ٤ُش، ٢ٛٝ :

 ًلخءس ك٢ اىحٍس حُٔوِٕٝ .       .0
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 ٤يس ٖٓ حُز٠خثغ ًٝحص حُوخر٤ِش حُؼخ٤ُش ُِظ٣ٞٔن .ٗٞػ٤ش ؿ       .9

 ؿٜخُ ر٤غ ٢٘ٗ .       .3

 حٓظؼٔخٍ أهَ ٨ُٓٞحٍ ك٢ ٌٛح حُز٘ي ٖٓ حُٔٞؿٞىحص.       .9

ٝٓغ إٔ حٍطلخع ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش أَٓ َٓؿٞد ك٤ٚ، ٧ٗٚ ٣ؼزاَ ر٘اٌَ ػاخّ ػاٖ حٌُلاخءس         

وااخء حُٔواإِٝ ٜٓ٘ااخ كاا٢ كاايٙ ح٧ىٗاا٠، ا٫ أٗااٚ ٓااٖ كاا٢ اىحٍطٜااخ، هخٛااش اًح أىص ٛااٌٙ حٌُلااخءس حُاا٠ ار

حُٔ٘خٓذ ػيّ حُٔزخُـش ك٢ طول٤ٞ حُٔوِٕٝ ُٔخ ٌُُي ٖٓ آػخٍ ٓاِز٤ش طظٔؼاَ كا٢ ػايّ آٌخ٤ٗاش طِز٤اش 

رؼٞ ١ِزخص حُز٤غ حُٞحٍىس ٖٓ حُؼ٬ٔء، ح٧َٓ ح١ٌُ هي ٣ٌٕٞ ُٚ ٓاٖ ح٥ػاخٍ حُٔاِز٤ش ػِا٠ حُٔئٓٔاش 

٠ِ ح٫كظلخظ رٔوِٕٝ أػ٠ِ ٖٓ حُٔؼايٍ حُٔ٘خٓاذ، ٫ٕ ػايّ أًؼَ ٖٓ طِي ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش حُٔظَطزش ػ

 حُويٍس ػ٠ِ طِز٤ش ١ِزخص حُٔ٘ظ٣َٖ هي ٣يكؼْٜ ُِظلٍٞ ح٠ُ حُٔ٘خك٤ٖٔ .

أٓخ ٗٔزش حُيٍٝحٕ حُٔ٘ول٠ش ػٖ حُٔؼي٫ص حُظخ٣ٍو٤اش ُِٔئٓٔاش أٝ ػاٖ ح٧ٗٔاخ١ حُٔاخثيس كا٢         

ي طؼ٘ا٢ أ٠٣اخ ٝحكايح أٝ ؿ٤اَ ٝحكاي ٓاٖ حُٜ٘خػش، كب٠ُ ؿخٗذ ًٜٞٗخ ٓئَٗح ِٓز٤خ ػِا٠ حُٔا٤ُٞش كوا

 ح٫كظٔخ٫ص حُظخ٤ُش، ٢ٛٝ :

 ػيّ ًلخءس ك٢ اىحٍس حُٔوِٕٝ .       .0

 ٣ُخىس ؿ٤َ ٓزٍَس ك٢ كـْ حُٔوِٕٝ .       .9

 حكظٔخٍ ٝؿٞى ر٠خثغ طخُلش ٝؿ٤َ هخرِش ُِظ٣ٞٔن .       .3

 ٗي ك٢ هيٍس ؿٜخُ حُٔز٤ؼخص .       .9

ٓؼي٫ص ىٍٝحٕ حُز٠خػش طايػٞ حُٔلِاَ حُا٠ حُزلاغ ػاٖ أٓازخرٜخ، اً  ٝٓؼَ ٌٛٙ حُٔظخَٛ ك٢        

 ٍرٔخ كيع ح٫ٗولخٝ ك٢ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ُٞحكي أٝ ُـ٤َ ٝحكي ٖٓ ح٧ٓزخد حُظخ٤ُش :

 ح٫ٓظؼيحى ُزيح٣ش حُْٔٞٓ .       .0

 ح٫ٓظؼيحى ُؼوٞى ٓؼ٤٘ش طظٞهغ حُٔئٓٔش حُو٤خّ رٜخ .       .9

 ٍ .طٞهغ حٍطلخع ك٢ ح٧ٓؼخ       .3

 حكظٔخٍ كيٝع ٗوٚ ك٢ حُظ٣ٍٞي .       .9

ٌُٝااٖ اًح طزاا٤ٖ إٔ أٓاازخد ح٣ُِااخىس كاا٢ حُٔواإِٝ ٛاا٢ ؿ٤ااَ ًُااي أٝ ٣ٜااؼذ طز٣ََٛااخ، كاا٬ رااي        

ُِٔلَِ ٖٓ إٔ ٣و٤ْ آػخٍ ٌٛٙ ح٣ُِخىس ٖٓ ه٬ٍ طٌخ٤ُق حُظو٣ِٖ ٝحُظؤ٤ٖٓ ٝحكظٔخ٫ص حُؤخٍس رٔزذ 

 حُظِق أٝ حُظوخىّ ًِٝلش حُظ٣َٞٔ .

أه٤ااَح، ٫ رااي ٓااٖ ح٩ٗااخٍس حُاا٠ إٔ حُوااَحءس حُٔاا٤ِٔش ُٔؼاايٍ حُاايٍٝحٕ طظطِااذ ٓوخٍٗظٜااخ ٓااغ ٝ      

ٓؼي٫ص حُٜ٘خػش، ٝٓؼي٫ص حًَُ٘خص حُٔٔخػِش، ٫ٕ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔوخٍٗاش طؼٔاَ ىُا٬٤ ٝٓئٗاَح ػِا٠ 

 رؼٞ ح٬ٌُ٘ٔص حُظ٢ هي طٌٕٞ أػَحٟٜخ هي ريأص ك٢ حُظٍٜٞ ك٢ حُٔئٓٔش .
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يّ أهٌٛخ ُِظـ٤َحص ح٤ُٔٓٞٔش ك٢ ٓوِٕٝ حُز٠اخػش رؼا٤ٖ ح٫ػظزاخٍ، ٖٝٓ ػ٤ٞد ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ      

 ٫ً طؼظٔي ػخىس حَُهْ حُظخَٛ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش، ٝٛٞ ٤ٍٛي ح٤ُّٞ ح٧ه٤َ ك٢ حُٔ٘ش حُٔخ٤ُش .

 :(FIXED ASSETS TURNOVER)   ِؼذي دٚساْ اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ  -3

ٔش ك٢ حٓظويحّ ٓٞؿٞىحطٜخ حُؼخرظاش ٧ؿاَ ٝطٔظؼَٔ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ًٔو٤خّ ُٔيٟ ًلخءس حُٔئٓ            

طلو٤اان حُٔز٤ؼااخص. ٣ٝظااؤػَ حُااَهْ حُظااخَٛ ُِٔٞؿااٞىحص حُؼخرظااش كاا٢ ٤ِٓح٤ٗااش حُٔئٓٔااش رٔـٔٞػااش ٓااٖ 

 حُؼٞحَٓ ٜٓ٘خ :

 طٌِلش ح٫ٍٛٞ حُؼخرظش ػ٘ي ك٤خُطٜخ .            -0

 ١ٍٞ كظَس ك٤خُطٜخ .            -9

 ٖٓ هزَ حُٔئٓٔش . ٤ٓخٓخص ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظزؼش            -3

 ًٕٞ ح٫ٍٛٞ ًِٓٔٞش ٖٓ هزَ حُٔئٓٔش أٝ ٓٔظؤؿَس .            -9

ٝهي طئى١ حُؼٞحَٓ حًٌٍُٔٞس أػ٬ٙ ح٠ُ حهظ٬ف ك٢ ٓؼي٫ص حُيٍٝحٕ ر٤ٖ ٓئٓٔخص طظطاخرن         

 ٓٞؿٞىحطٜخ حُؼخرظش ٖٓ ك٤غ حُو٤ٔش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٔظيػ٢ أهٌٛخ ك٢ حُلٔزخٕ ٖٓ هزَ حُٔلَِ.

طؼظزَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ًحص ى٫ُش ؿ٤يس هخٛاش اًح ٓاخ ١زواض ػِا٠ حُ٘اًَخص حٌُز٤اَس حُظا٢ ط٘اٌَ ٝ       

 ٓٞؿٞىحطٜخ حُؼخرظش حُـِء ح٧ٓخ٢ٓ ٖٓ اؿٔخ٢ُ ح٫ٓظؼٔخٍحص ح٤ٌُِش ُي٣ٜخ .

 ٝطلٔذ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 ك٢ حُٔز٤ؼخصٛخ                                                                                 

 ---------------------     =      ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش / َٓس                         

 ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش                                                                                 

لَم ر٤ٖ ٛخك٢ ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ك٢ ىكخطَ ٖٝٓ أْٛ ٬ٌ٘ٓص ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٛٞ حُ                

حُٔئٓٔش ٝه٤ٔظٜخ حُلؼ٤ِش . ٌُح ٛ٘خى ٖٓ ٣لخٍٝ إٔ ٣ـؼَ حكظٔخد حُ٘ٔزش ٓز٤٘خ ػ٠ِ أٓخّ ًِلش ٌٛٙ 

 حُٔٞؿٞىحص ىٕٝ ١َف ح٫ٓظ٬ًٜخص حُٔظَحًٔش .

 : ِؤششاد إٌغجخ

 : اسرفبع ِؼذي اٌذٚساْ لذ ٠ؼٕٟ

 ّٛجٛداد اٌضبثزخ وفبءح أوضش فٟ اعزخذاَ اٌ       .1

حٗولخٝ ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص ٗظ٤ـش ح٫ٓظ٬ٜى ُٔظَحًْ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص، ح٧ٓاَ حُا١ٌ        .9

 هي ٣ٌٕٞ ٓئَٗح ػ٠ِ ٍَٟٝس طـي٣يٛخ أٝ حٓظزيحُٜخ .
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 حكظٔخٍ حٓظجـخٍ حًَُ٘ش ُـخٗذ ٖٓ أُٜٛٞخ حُؼخرظش .       .3

 حكظٔخٍ ػيّ اٗظخؽ حًَُ٘ش ُـ٤ٔغ ٓز٤ؼخطٜخ .       .9

٣ُخىس حٓظـ٬ٍ ح٫ٍٛٞ حُؼخرظش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼ٘ا٢ ٟاٍَٝس ٣ُاخىس ح٫ٓاظؼٔخٍ كا٢ ٛاٌٙ        .9

 ح٫ٍٛٞ .

 حُؼَٔ رٍٞى٣خص ٓظؼيىس .       .6

 : أخفبع اٌّؼذي لذ ٠ؼٕٟ

 . طؼط٤َ رؼٞ حُطخهش .0

 ص٠بدح الاعزضّبس فٟ ٘زٖ الاطٛي .. 0

  

 ( : TOTAL ASSETS TURNOVERِؼذي دٚساْ ِجّٛع الأطٛي ) -9

ٝ طِوٚ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ؿ٤ٔغ ٗٔذ حُ٘٘خ١ ح٧هاَٟ ٝ طظاؤػَ رٌاَ ٜٓ٘اخ، ٝ طؼظزاَ ٓاٖ أٗأَ            

ٓوخ٤٣ْ حٌُلخ٣ش رلٌْ ًٜٞٗخ ٓئَٗح ُويٍس ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ حُٔٞؿاٞىحص ػِا٠ طلو٤ان حُٔز٤ؼاخص، أ١ 

 اٗظخؿ٤ش ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ .

 ٝ طلظٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔذ ًٔخ ٢ِ٣ :

  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                         

 ---------------------    =    ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ                       

 ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ                                                          

ؿٞىحص ُظلو٤ان ٛايكٜخ ٝ ط٤َ٘ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ح٠ُ ٓيٟ ًلخءس ح٩ىحٍس ك٢ حٓظؼٔخٍ ؿ٤ٔغ حُٔٞ            

ك٢ حُٔز٤ؼخص . ٝ ٤ُْ ٛ٘خى ٓؼيٍ ٗٔط٢ ٣ٌٖٔ حٓظويٓٚ ُِلٌْ ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُيٍٝحٕ ُيٟ ٓوظِاق 

حُٔئٓٔخص، رَ ٣وظِق ٌٛح حُٔؼيٍ ٖٓ ٛ٘خػش ٧هاَٟ راخهظ٬ف ١اٍٞ كظاَس حُايٍٝس ح٩ٗظخؿ٤اش، ٝ 

٘خػش، كخٗاٚ ٣ٌٔاٖ ٗٞػ٤ش حُٔ٘ظؾ ٝ ًٌُي ىٍؿاش حٌُؼخكاش حَُأٓأخ٤ُش؛ كابًح ٝؿاي ُاي٣٘خ ٓؼايٍ ػاخّ ُِٜا

 ٓوخٍٗش ٗٔذ حُٔئٓٔش رخُٔؼيٍ حُؼخّ ُِٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش 

 ٝ اًح ًخٕ حُٔؼيٍ َٓطلؼخ ىٍ ًُي حٓخ :

 ػ٠ِ ًلخءس ك٢ حُٔز٤ؼخص .       .0

 أٝ ٗوٚ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ أٝ ح٫ٓظـ٬ٍ حٌُز٤َ ُٜخ رخُؼَٔ ػ٠ِ ػيس ٍٝى٣خص .       .9
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 رؼٞ حُٔز٤ؼخص ىٕٝ اٗظخؿٜخ . أٝ َٗحء       .3

 أٓخ ك٢ كخُش ح٫ٗولخٝ ػٖ ٓؼيٍ حُٜ٘خػش كخٕ ٌٛح هي ٣ؼظزَ ى٬٤ُ ػ٠ِ :

 ػيّ حٓظـ٬ٍ ح٧ٍٛٞ رٌلخءس .       .0

 ػيّ طلو٤ن حًَُ٘ش ٓٔظٟٞ حُٔز٤ؼخص حُٔطِٞد .       .9

 ٣ُخىس ٫ ُِّٝ ُٜخ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ .       .3

أٜٗاااخ ٫ طؼطااا٢ ٛاااٍٞس ٓؼزاااَس ُٔؼاااي٫ص حُااايٍٝحٕ رخُ٘ٔااازش  ٝ أٛاااْ ػ٤اااٞد ٛاااٌٙ حُ٘ٔااازش           

ُِٔئٓٔخص حُظ٢ طوخىٓض ٓٞؿٞىحطٜخ ٝ حٓاظٌِٜض ٓاغ حُآِٖ، ك٤اغ طظٜاَ ٓؼاي٫ص ىٍٝحٕ َٓطلؼاش 

ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حكظٔخ٫ص ٝؿٞى أىحء ؿ٤َ ٓ٘خٓذ، ٝ طلخى٣خ ٌُٜٙ حُؼ٤ٞد ٣ـذ إٔ طواَأ ٛاٌٙ حُ٘ٔازش 

 ٓغ ٓـٔٞػش حُ٘ٔذ ح٧هَٟ .

 (: CURRENT ASSETS TURNOVERلأطٛي اٌّزذاٌٚخ )ِؼذي دٚساْ ا -9

  

 ٝ طلظٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                          

 َٓس  XXX    =       ------------------------  =   ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش

 ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش                                          

  

طٌٔااَ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٓؼااي٫ص حُاايٍٝحٕ ح٧هااَٟ، ٌُٜ٘ااخ طًَااِ ػِاا٠ ٓاايٟ حٓااظويحّ ح٧ٛااٍٞ       

 حُٔظيحُٝش ُظ٤ُٞي حُٔز٤ؼخص .

ٝ ٌٛح حُٔؼيٍ ٓئَٗ ؿ٤ي ػ٠ِ ٓي١ حٓظويحّ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش ك٢ ط٤ُٞي حُٔز٤ؼخص هخٛش كا٢       

ظـخ٣ٍااش . ٝ حُٔؼاايٍ حَُٔطلااغ ُِ٘ٔاازش ٓئٗااَ ػِاا٠ حٌُلااخءس أٝ حُٔئٓٔااخص حُظاا٢ طظؼااخ٠١ ح٧ػٔااخٍ حُ

حكظٔااااخٍ ح٫ػظٔااااخى ػِاااا٠ ٍأٓاااأخٍ ػخٓااااَ ه٤ِااااَ، ٝ ٛااااٌح ٓئٗااااَ ػِاااا٠ حُظٞٓااااغ كاااا٢ حُٔظااااخؿَس 

(OVERTRADING ػٌْ ًُي ٣ؼ٢٘ ػيّ حٓظويحّ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ رٌلخ٣ش، حٓخ رٔازذ ٝ . )

 ٓظؼٔخٍ ك٢ ر٘ٞى ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .ػيّ ط٤ُٞي حُلـْ حُٔ٘خٓذ ٖٓ حُٔز٤ؼخص، أٝ رٔزذ ٣ُخىس ح٫

 ِؼذي دٚساْ طبفٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ : -6

 ٓؼخىُش حُ٘ٔزش :

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                          



153 

 

 -----------------------------  =  ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ/ َٓس

 ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ                                                           

( كا٢ ٗ٘اخ١ٜخ  OVERTRADINGٝ طٟٞق ٌٛٙ حُؼ٬هش اًح ًخٗاض حُٔئٓٔاش ٓظٞٓاؼش )         

أٝ طلظلع رؤٍٛٞ ٓخثِش أًؼَ ٖٓ كخؿظٜخ . ٝ طظطِذ ىهش حُلٌْ ػ٠ِ ٛاٌٙ حُ٘ٔازش ٓوخٍٗاش ٓئٗاَحص 

ئٓٔخص ح٧هَٟ ُ ٝ رٌَ٘ ػخّ، ٣ؼٌْ ٓؼايٍ حُايٍٝحٕ حُٔئٓٔش ٟٓٞغ حُظل٤َِ رٔؼ٬٤طٜخ ٖٓ حُٔ

حُٔ٘ولٞ ػيّ ًلخءس ك٢ ك٤ٖ ٣ؼٌْ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ حَُٔطلغ ًلخءس ؿ٤يس ٓغ أهٌ حكظٔخ٫ص حُظٞٓاغ 

 رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ .

 ( : ACCOUNTS PAYABLE TURNOVERِؼذي دٚساْ اٌذغبثبد اٌذائٕخ )   -0

 ٓؼخىُش حُ٘ٔزش :

 X 361 ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُلٔخرخص حُيحث٘ش                                                     

 -------------------------------------   =  ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُيحث٘ش رخ٣٧خّ

 حُٔ٘ظ٣َخص                                                                   

  

وّٞ رٜخ حُٔئٓٔش ك٢ طٔاي٣ي حُظِحٓخطٜاخ . ُاٌح كاخٕ أ١ ٝ ٌٛح حُٔؼيٍ ٓئَٗ ػ٠ِ حَُٔػش حُظ٢ ط       

حٗلَحف كا٢ ٛاٌٙ حُٔؼخىُاش ٣ـاذ إٔ ٣ؼطا٠ ػ٘خ٣اش ًخك٤اش ٧ٕ ح٫ٗولاخٝ هاي ٣ٌإٞ ٗظ٤ـاش ُلٜاٍٞ 

حُٔئٓٔش ػ٠ِ هْٜ كؤٛزلض ٓؼٚ طل٠َ حُيكغ حُ٘وي١، أٝ إٔ حُيحث٤ٖ٘ ٓلزٞح ح٫ػظٔخىحص حُٔويٓش 

ٌح ٓئَٗ ػ٠ِ كٍٜٞ حُٔئٓٔش ػ٠ِ ط٬٤ٜٔص ؿي٣ايس، ُِٔئٓٔش . أٓخ اًح حٍطلغ ٓؼيٍ ح٣٧خّ كخٕ ٛ

أٝ ٓيىح أ١ٍٞ ك٢ حُٞكخء، أٝ هي ٣ٌإٞ ٓئٗاَح ػِا٠ ٓ٘اٌِش ٓا٤ُٞش أىص رخُٔئٓٔاش حُا٠ حُظاؤهَ كا٢ 

ىكااغ حُظِحٓخطٜااخ . ٝ اًح ُااْ طظااٞحكَ ٓؼِٞٓااخص ػااٖ حُٔ٘ااظ٣َخص كزبٌٓااخٕ حُٔلِااَ إٔ ٣ٔااظؼَٔ ًِلااش 

 حُٔز٤ؼخص ًزي٣َ ٌُُي .

حُٔؼيٍ أ٠٣خ كظَس ح٫ٓظَىحى، ٝ حُظ٢ كا٢ كخُاش ٓوخٍٗظٜاخ رلظاَس حُظلٜا٤َ ) ٝ ٣طِن ػ٠ِ ٌٛح        

ٓؼاايٍ ىٍٝحٕ حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش رخ٣٧ااخّ (، ٓظٟٞااق ؿخٗزااخ ٓااٖ ٤ٓخٓااش اىحٍس ٍأّ حُٔااخٍ حُؼخٓااَ 

حُٔظزؼش، ك٤غ ٣ل٠َ إٔ طظ٘خٓذ كظَس حُٔيحى ٓاغ كظاَس حُظلٜا٤َ رط٣َواش طـ٘اذ حُٔئٓٔاش حُٞهاٞع 

ى١ حٍطلخع ح٫كظ٤خؿاخص حُظ٤ِ٣ٞٔاش حٌُِٔلاش، ًاؤٕ ٣اظْ طلٜا٤َ حُآٌْ حُٔي٣٘اش ك٢ أُٓش ٤ُٓٞش، أٝ ُظلخ

٣ٞٓخ ٓٔخ ٣ؼ٢٘ حُلخؿش ح٠ُ ط٣َٞٔ ىحثْ  ٣31ٞٓخ ٓؼ٬ ك٢ ك٤ٖ ٣ظْ ىكغ حٌُْٓ حُيحث٘ش ه٬ٍ  21ه٬ٍ 

 ٝ ٓظِح٣ي .

  

 ( : PROFITABILITY RATIOSٔغت اٌشثذ١خ )    :    صبٌضب

ظِق ح٤ُٔخٓخص حُٔظواٌس كا٢ اىحٍس ٓوظِاق ٗائٜٝٗخ، ُاٌح كاخٕ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ٢ٛ ٓلِٜش ُٔو      

حُظل٤َِ رخُ٘ٔذ ح٧هَٟ ) ػيح ٗٔذ حَُرل٤ش ( ٣ٞكَ ٓؼِٞٓخص ٓؼزاَس ػاٖ حُط٣َواش حُظا٢ طايحٍ رٜاخ 
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حُٔئٓٔش، أٓخ ٗٔذ حَُرل٤ش كظؼزَ ػٖ ٓيٟ حٌُلخءس حُظ٢ طظوٌ ك٤ٜخ حُٔئٓٔش هَحٍحطٜخ ح٫ٓاظؼٔخ٣ٍش 

(INVESTMENT DECISIONS ح ٝ ،)( ُٔخ٤ُشFINANCE DECISIONS .) 

ٝ طوا٤ْ ٗٔاذ حَُرل٤اش ٓاايٟ ًلاخءس اىحٍس حُٔئٓٔاش كا٢ طلو٤اان حُاَرق ػِا٠ حُٔز٤ؼاخص ٝ ػِاا٠       

ح٧ٛااٍٞ ٝ ػِاا٠ كوااٞم حُٔااخ٤ٌُٖ . ُٜااٌح ٗـااي إٔ ٗٔااذ حَُرل٤ااش ٛاا٢ ٓـااخٍ حٛظٔااخّ حُٔٔااظؼ٣َٖٔ ٝ 

ٚ أٓٞحُْٜ ا٤ُٜخ، ٝ ح٩ىحٍس ح٩ىحٍس ٝ حُٔو٤َٟٖ، كخُٔٔظؼَٕٔٝ ٣ظطِؼٕٞ ح٠ُ حُلَٙ حَُٔرلش ُظٞؿ٤

طٔظط٤غ حُظلون ٖٓ ٗـخف ٤ٓخٓاخطٚ، ٝ حُٔوَٟإٞ ٣٘اؼَٕٝ رخ٧ٓاخٕ ػ٘اي اهاَحٝ حُٔ٘اخ٣ٍغ حُظا٢ 

 طلون ح٧ٍرخف أًؼَ رٌؼ٤َ ٖٓ طِي حُظ٢ ٫ طلووٜخ .

 ٝ طؤْ ٗٔذ حَُرل٤ش ح٠ُ ه٤ٖٔٔ ٍث٤٤ٔ٤ٖ ٛٔخ :

 : ١ؼبدِجّٛػخ إٌغت إٌبرجخ ػٓ ٔغجخ اٌشثخ اٌٝ اٌّج            -0

ٝ طو٤ْ ٌٛٙ حُٔـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔاذ هايٍس حُٔئٓٔاش ػِا٠ ٟاز٢ ػ٘خٛاَ حُٜٔاَٝكخص                

حُٔوظِلش حَُٔطزطش رخُٔز٤ؼخص حُٔظلووش، ًٔخ طو٤ْ أ٠٣خ ٓيٟ هيٍس حُٔئٓٔش ك٢ ط٤ُٞاي ح٧ٍراخف ٓاٖ 

َرق، حُٔز٤ؼخص . ٝ ٣ٌٕٞ ر٢ٔ ٌٛٙ حُٔـٔٞػش ٖٓ ٗٔذ ح٧ٍرخف ١زوخ ُظؼ٣َق ٓليى، ٓؼَ ٓـَٔ حُا

 أٝ ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص، أٝ ٛخك٢ حَُرق حُ٘خَٓ، أٓخ حُٔوخّ كٜٞ حُٔز٤ؼخص .

 : ِجّٛػخ إٌغت إٌبرجخ ػٓ ٔغجخ اٌشثخ اٌٝ الاعزضّبساد            -9

ٝ طٜيف ٌٛٙ حُٔـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ ح٠ُ ه٤خّ هايٍس حُٔئٓٔاش ػِا٠ ط٤ُٞاي ح٧ٍراخف ٓاٖ                

َ ٛاٌٙ حُٔـٔٞػاش ٓاٖ حُ٘ٔاذ حُٜخٓاش ؿايح كا٢ طو٤ا٤ْ ٓايٟ ًلاخءس اىحٍس حُٔٔظؼَٔس، ٝ طؼظزا   ح٧ٓٞحٍ

 حُٔئٓٔش .

 : إٌبرجخ ػٓ ٔغت اٌشثخ اٌٝ اٌّج١ؼبد  ِجّٛػخ إٌغت   :   أٚلا

 ٝ أْٛ ٌٛٙ حُٔـٔٞػخص :

 ( : GROSS MARGIN RATIOٔغجخ ِجًّ سثخ اٌؼ١ٍّبد )    -1

 /COSTؼ٬هاش را٤ٖ ٓاؼَ حُٔ٘اظؾ ٝ طٌخ٤ُلاٚ )طٜيف ٌٛٙ حُ٘ٔزش ح٠ُ اُوخء ح٠ُٞء ػِا٠ ُ             

PRICE STRUCTURE  ٣ظْ حكظٔخرٜخ رؤٔش ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ػ٠ِ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ٝ ،)

 كٔذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

  

 ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص                                      

 -------------------  =  ٗٔزش ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                        

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص  –ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                        
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                                    =--------------------------------  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                         

  

حُؼ٤ِٔخص ٛٞ ػزخٍس ػٖ حُلخٍم ر٤ٖ ًِلاش اٗظاخؽ ٝ ٓاؼَ ر٤ؼٜاخ، ٝ أٛاْ ٓاخ طؼزاَ  ٝ ٓـَٔ ٍرق       

ػ٘ٚ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٛٞ ٓيٟ ًلخءس ح٩ىحٍس ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ حُؼ٘خَٛ حُظ٢ طٌٕٞ طٌِلش حُٔز٤ؼاخص،ٝ :ًُاي 

ٓيٟ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُٔا٤طَس ػ٤ِٜاخ . ٝ ٣ٌإٞ رخ٩ٌٓاخٕ ٬ٓكظاش ًُاي ٓاٖ ها٬ٍ هاَحءس ٛاٌٙ حُ٘ٔازش 

 ص ٤ُ٘ٓش ٓٔظيس .ػ٠ِ ٓيٟ كظَح

ٝ طلخكع ٌٛٙ حُ٘ٔزش ك٢ ًؼ٤َ ٖٓ حُلخ٫ص ػ٠ِ ٓؼيٍ ػزخص ٓؼوٍٞ كا٢ كخُاش حٓاظوَحٍ أٓاؼخٍ        

حُز٤غ ٝ طٌخ٤ُق ح٩ٗظخؽ، أٓخ اًح طـ٤َص ٌٛٙ حٌُٔٞٗخص رٌَ٘ ِٓلٞظ ر٤ٖ كظَس ٝ أهَٟ، كخٕ ٌٛح هاي 

٤ـش ُِظـ٤َ كا٢ ٓاؼَ حُز٤اغ، ٣ٌٕٞ ٗظ٤ـش حٗولخٝ ٓٔظٟٞ حُِٔؼش حُٔ٘ظـش، أٝ ٍكؼٜخ، أٝ هي طٌٕٞ ٗظ

 أٝ ٌٓٞٗخص حٌُِلش، ٧ٕ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٤ُٔض ا٫ ٓلِٜش ُِؼ٬هش ر٤ٖ ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ، كظظـ٤َ ُظـ٤َٛخ .

 ٔغجخ طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد :       -0

 طلٔذ ًٔخ ٢ِ٣ :

                                         

٤ااااخص هزااااَ حُلخثاااايس ٝ ح٠ُاااا٣َزشٝ ح٣٩ااااَحىحص ٝ ٛااااخك٢ ٍرااااق حُؼِٔ                                     

 حَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ 

------------------------------------------------------------  =  ٗٔزش ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص

---------------------------- 

 حُٔز٤ؼخص                                                                          

  

ٝ ٓؼظااْ حُٔلِِاا٤ٖ ٣لٔاازٕٞ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش هزااَ حُلٞحثااي ٝ ح٠ُاا٣َزش ٝ ح٧ٍرااخف ٝ حُٜٔااَٝكخص        

ح٧هَٟ، ٧ٗٚ ٤ُْ ٩ىحٍس حَُٔ٘ٝع ٤ٓطَس كؼ٤ِش ػ٠ِ ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ، ُاٌح ٣ٌإٞ حُٔو٤اخّ حُلو٤وا٢ 

 ٌُلخءس ح٩ىحٍس ٛٞ ٍرق حُؼ٤ِٔخص .

ح٫ٛظٔاخّ ػِا٠ ػ٘خٛاَ طٌِلاش حُٔز٤ؼاخص، راَ  ٝ طظ٤ِٔ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػٖ ٓاخروظٜخ رؤٜٗاخ ٫ طوٜاَ       

طٞٓغ حٛظٔخٜٓخ ٢ٌُ طَ٘ٔ ػ٘خَٛ حُظٌخ٤ُق ٝ حَُٜٔٝكخص حُٔظؼِوش رو٤خّ حُٔئٓٔاش رؼ٤ِٔخطٜاخ ٓؼاَ 

حُٜٔاااَٝكخص ح٩ىح٣ٍاااش ٝ حُؼ٤ٓٞٔاااش ٝ ٜٓاااَٝكخص حُز٤اااغ ٝ حُظ٣ُٞاااغ. ٝ طزااا٤ٖ ٛاااٌٙ حُ٘ٔااازش ٓااايٟ 

ٔااش رظلٔااَ حُؤااخثَ؛ ُااٌح ٣٘ظااَ ُٜااٌٙ ح٫ٗولااخٝ حٌُٔٔااٖ كاا٢ ٓااؼَ ر٤ااغ حُٞكاايس هزااَ إٔ طزاايأ حُٔئٓ

 حُ٘ٔزش ػ٠ِ أٜٗخ ٓو٤خّ ػخّ ٌُِلخءس ك٢ حُظ٘ـ٤َ . 

 : ٔغجخ طبفٟ اٌشثخ        -3
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 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ًٔخ ٢ِ٣ : 

 ٛخك٢ حَُرق) رؼي حُلخثيس ٝ ح٣َ٠ُزش (                                                              

 ------------------------------------    =     ٗٔزش ٛخك٢ حَُرق                              

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                          

ٝ ٫ طوظِق ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػٖ ٓخروظٜخ ا٫ رُٜ٘ٔٞخ ٨ٍُرخف ح٧هَٟ حُٔلووش ٖٓ ػ٤ِٔاخص هاخٍؽ       

 ٔش، ٝ ًٌُي رؼي ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ ٝ ح٠َُحثذ حُٔيكٞػش .ٗ٘خ١ حُٔئٓ

ٝ طؼظزااَ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٓو٤خٓااخ أٗاأَ َُِرل٤ااش ٓااٖ حُ٘ٔاازظ٤ٖ حُٔااخروظ٤ٖ، ٌُااٖ ٫ رااي ٓااٖ هَحءطٜااخ        

 ؿ٤ٔؼخ ك٢ إٓ ٝحكي ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٗظ٤ـش أىم ك٢ حُلٌْ ػ٠ِ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش .

 إٌبرجخ ػٓ ٔغجخ الأسثبح اٌٝ الاعزضّبساد : ِجّٛػخ إٌغت    :    صب١ٔب

أٗااَٗخ حُاا٠ إٔ ٛاايف ٛااٌٙ حُٔـٔٞػااش ٓااٖ حُ٘ٔااذ ٛااٞ ه٤ااخّ ٍرل٤ااش ح٧ٓااٞحٍ حُٔٔااظؼَٔس كاا٢         

حُٔئٓٔااش ػِٔااخ رااؤٕ حُٔوٜااٞى رااخ٧ٓٞحٍ حُٔٔااظؼَٔس كاا٢ حُٔئٓٔااش هااي ٣ٌاإٞ ٝحكاايح ٓااٖ حُٔلٜاا٤ٖٓٞ 

 حُظخ٤٤ُٖ :

اٌّفٙددددَٛ                                                                                                                                                           - أ

 الأٚي :

ٝ ٣ؼ٘اا٢ رخ٫ٓااظؼٔخٍحص اؿٔااخ٢ُ ٓٞؿااٞىحص حُٔئٓٔااش حُؼخِٓااش كاا٢ طلو٤اان حُاايهَ، ٝ ٣ٔاا٠ٔ حُؼخثااي  

( أٝ حُؼخثاي ػِا٠ RETURN ON ASSETS/ROEحُٔظلون ػ٤ِٜاخ رخُؼخثاي ػِا٠ حُٔٞؿاٞىحص )

 ( . RETURN ON INVESTMENTS /ROIح٫ٓظؼٔخٍ )

 اٌّفَٙٛ اٌضبٟٔ :                                                                                                                                    - ة

ٍ حُٔويٓااش ٓااٖ أٛاالخد حُٔ٘ااَٝع ٝ ٣ٔاا٠ٔ حُؼخثااي حُٔظلواان ػ٤ِٜااخ ٝ ٣ؼ٘اا٢ رخ٫ٓااظؼٔخٍحص ح٧ٓااٞح  

(، ٝ ٛ٘اخى ٓاٖ ٣ٔا٤ٔٚ  RETURN ON EQUITY / ROEرخُؼخثاي ػِا٠ كواٞم حُٔٔاخ٤ٖٔٛ )

( ٛاٞ حُٔلٜاّٞ ح٧ىم ٝ ح٧ًؼاَ  ROEرخُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٌُٖ حُؼخثي ػِا٠ كواٞم حُٔٔاخ٤ٖٔٛ )

 طلي٣يح .

ُاا٠ ح٫ٓااظؼٔخٍحص رٔلٜٜٞٓااخ ٓو٤خٓااخ كؼ٤ِااخ َُِرل٤ااش، ٧ٕ ٛااٌح ٛااٌح ٝ طؼظزااَ ٗٔااذ حُااَرق ح             

 حُٔو٤خّ ٣ـٔغ ر٤ٖ ح٧ٍرخف حُٔظلووش ٝ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُظ٢ ٓخٛٔض ك٢ طلو٤وٜخ .

ٝ طؼظزَ ٓـٔٞػش حُ٘ٔاذ ٛاٌٙ ػاٖ ٓايٟ ًلاخءس ح٩ىحٍس كا٢ حٓاظويحّ حُٜٔاخىٍ حُٔظخكاش،              

ٍس، ٝ ٌُاٖ ٣ـاذ ح٫ٗظزاخٙ ٧ٕ ٣ٌإٞ حُٔازذ حَُث٤ٔا٢ ٌٛح ٝ ٣ؼزَ حُؼخثي حَُٔطلغ ػٖ ًلخءس كا٢ ح٩ىح

٫ٍطلخع ح٧ٍرخف ٗخطـخ ػٖ حٗولخٝ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ك٢ حُٔئٓٔش أٝ ٗظ٤ـش ٫ٓاظ٬ٜى حُـاِء 

 ح٧ًزَ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُؼخِٓش ك٤ٜخ .

 : ٚ أُ٘ إٌغت ٘زٖ اٌّجّٛػخ
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 ( : ROAاٌؼبئذ ِٓ اٌّٛجٛداد )      -1

 ٣َحى٣ش، ٝ طلٔذ رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :٣طِن ػ٠ِ ٌٛٙ حُ٘ٔزش حُوٞس ح٫

ٛاااخك٢ ٍراااق حُؼ٤ِٔاااخص هزاااَ حُلخثااايس ٝ ح٣٩اااَحىحص ٝ حُٜٔاااَٝكخص                                     

 ح٧هَٟ ٝ ح٣َ٠ُزش 

-----------------------------------------------------------      =   حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿاٞىحص

---------------------------- 

 ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص )أٝ ٓؼيٍ ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص (                                    

  

ٝ طؼظزااَ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٓااٖ أك٠ااَ حُ٘ٔااذ حُظاا٢ طٔااظويّ ُو٤ااخّ ٍرل٤ااش حُؼ٤ِٔااخص هخٛااش ػ٘ااي         

خٗااذ حُٔوخرِااش راا٤ٖ ٓئٓٔااخص طوظِااق حهظ٬كااخ ًز٤ااَح كاا٢ ٓوااخى٣َ أٛااُٜٞخ حُؼخِٓااش، ٝ كاا٢ ط٤ًَزااش حُـ

ح٣٧َٔ ٝ ك٢ أػزخثٜخ ح٣َ٠ُز٤ش، ٝ ًُي رلٌْ ًٜٞٗخ ٓؼ٤خٍح ٗٔز٤خ ُو٤خّ ًلخءس ح٩ىحٍس كا٢ حٓاظويحّ 

 ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش حُٟٔٞٞػش رظَٜكٜخ ٖٓ ٓوظِق حُٜٔخىٍ .

 ٝ طلون ٌٛٙ حُ٘ٔزش حُـخ٣خص حُظخ٤ُش :

ٍٗاش حُٔٔخػيس ك٢ حطوخً حُوَحٍحص حُوخٛش رخ٫هظَحٝ/ ٝ ًُي ٖٓ ها٬ٍ حُٔوخ       .0

 ر٤ٖ ٓؼيٍ حُؼخثي ٝ ًِلش ح٫هظَحٝ .

 طؼٌْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش حٌُلخءس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ) ىٕٝ حٌُلخءس حُٔخ٤ُش (.       .9

طؼظزَ ٖٓ أك٠َ ٓئَٗحص حٌُلخءس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝ ٖٓ أك٠َ أىٝحص حُٔوخرِش ر٤ٖ  -ؽ    .3

أىحء حُٔئٓٔااخص حُٔوظِلااش، ٝ ًُااي ٧ٜٗااخ ٫ طؼٌااْ أػااَ حَُكااغ حُٔااخ٢ُ، اً إٔ ٣ٔاا٢ 

 ُ٘ٔزش ٝ ٓوخٜٓخ ُْ ٣ظؤػَح ر٤ٌل٤ش ط٣َٞٔ حُٔئٓٔش ُٔٞؿٞىحطٜخ .ح

 اٌؼبئذ ػٍٝ دمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ ) اٌّبٌى١ٓ ( :         -0

طؼظزااَ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٓو٤خٓااخ ٗااخ٬ٓ َُِرل٤ااش، ٧ٜٗااخ طواا٤ْ حُؼخثااي حُٔااخ٢ُ حُٔظلواان ػِاا٠                

ُٔايٟ حُا١ٌ حٓاظطخػض ك٤اٚ ح٩ىحٍس حٓظؼٔخٍحص حُٔٔخ٤ٖٔٛ ك٢ حُٔئٓٔاش . ُاٌح طؼظزاَ ٓئٗاَح ػِا٠ ح

حٓظويحّ ٌٛٙ ح٫ٓظؼٔخٍحص رٌَ٘ َٓرق، ًٔاخ طؼظزاَ ٓئٗاَح أ٠٣اخ ػِا٠ ٓايٟ هايٍس حُٔئٓٔاش ػِا٠ 

 ؿٌد ح٫ٓظؼٔخٍحص ا٤ُٜخ رلٌْ ًٕٞ حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٓليىح أٓخ٤ٓخ ُوَحٍحص حُٔٔظؼ٣َٖٔ . 

ي ح٣َ٠ُزش ػ٠ِ كواٞم حُٔٔاخ٤ٖٔٛ ) ٝ ٣ظْ حكظٔخد ٌٛٙ حُ٘ٔزش رؤٔش ٛخك٢ حَُرق رؼ               

 ٍأّ حُٔخٍ + ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس + ح٫كظ٤خ١خص + ح٧ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش ( .

ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش ) رؼي ١َف كوٞم كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس                                      

 إ ٝؿيص (
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-----------------------------------------------------------=   حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ

----------------------  

ٛاااااخك٢ كواااااٞم حُٔٔاااااخ٤ٖٔٛ ) أٝ ٓؼااااايٍ ٛاااااخك٢ كواااااٞم                                               

 حُٔٔخ٤ٖٔٛ (

طواا٤ْ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٗـااخف ح٩ىحٍس كاا٢ طؼظاا٤ْ ػخثااي حُٔٔااظؼ٣َٖٔ . ٝ ٣لٌااْ ػِاا٠ ٓاايٟ                 

حُ٘ٔزش ٖٓ ه٬ٍ ٓوخٍٗظٜخ رؤٓؼخٍ حُلٞحثي ػ٠ِ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُل٤ٌٓٞش ٣ٞ١ِاش ح٧ؿاَ ٓ٘خٓزش ٌٛٙ 

 ٠ٓخكخ ا٤ُٜخ ٛخٓ٘خ ٍرل٤خ ُِظؼ٣ٞٞ ػٖ ٓويحٍ ٓوخ١َ ح٫ٓظؼٔخٍ حَُٔطزطش رخُ٘٘خ١ حُٔؼ٤ٖ .

ٝ ٖٓ حُْٜٔ إٔ ٬ٗكع إٔ ٛاٌح حُؼخثاي ٣وظِاق كا٢ ٠ٓأٞٗٚ ػاٖ حُؼخثاي حُٔاٞه٢ ػِا٠                  

ْ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ طؼ٣َلٚ رؤٗٚ ٗٔزش حَُرق حُُٔٞع ػ٠ِ ًَ ْٜٓ ٠ٓاخكخ ا٤ُٜاخ ح٧ٍراخف حَُأٓأخ٤ُش ح٧ٜٓ

ٌٓ٘ ريح٣ش حُلظَس ٓؤٔش ػ٠ِ ٓؼَ حُْٜٔ ك٢ ريح٣ش حُلظَس . ٌٝٛح حُو٬ف ٣ؼِٟ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ح٠ُ 

حهظ٬ف طٞهؼخص حُٔٔاظؼ٣َٖٔ روٜاٞٙ حُٔٔاظوزَ ح٫هظٜاخى١ ُِٔئٓٔاش حُا١ٌ ٣ا٘ؼٌْ أػاَٙ ػِا٠ 

 خٍ ح٧ْٜٓ .أٓؼ

 ( : DEPT RATIOSٔغت اٌّذ١ٔٛ٠خ )     :      ساثؼب

 ٣DEPTطِااااان ػِااااا٠ ٓـٔٞػاااااش حُ٘ٔاااااذ ٛاااااٌٙ أ٠٣اااااخ ٗٔاااااذ اىحٍس حُٔي٤ٗٞ٣اااااش )         

MANAGEMENT RATIOS  طو٤ْ ٗٔذ حُٔي٤ٗٞ٣ش حُٔيٟ حُا١ٌ ًٛزاض ا٤ُاٚ حُٔئٓٔاش ٝ ،)

٢ُ ًاَ ٓاٖ حُٔاخ٤ٌُٖ ٝ حُٔوَٟا٤ٖ ٌٛح ٝ ٣ٞ  ك٢ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ أٓٞحٍ حُـ٤َ ك٢ ط٣َٞٔ حكظ٤خؿخطٜخ .

 حٛظٔخٓخ هخٛخ رٌٜٙ حُٔـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ ٤ٔٛ٧ظٜخ حُوخٛش ُْٜ .

ك٣ِخىس ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ك٢ ط٣َٞٔ ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش، ٝ إ ًخٗض طئى١ ح٠ُ طلٔاٖ          

ٓٔاش حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ، ا٫ أٜٗخ طائى١ أ٠٣اخ حُا٠ ٣ُاخىس حُٔواخ١َ حُظا٢ طظؼاَٝ ُٜاخ حُٔئ

رٔزذ ح٧ػزخء ح٩ٟاخك٤ش ُويٓاش حُاي٣ٖ حُظا٢ ٣وِوٜاخ حُظٞٓاغ كا٢ ح٫هظاَحٝ، ح٧ٓاَ حُا١ٌ ٣ؼ٤اَ هِان 

حُيحث٤ٖ٘ ٝ أكـخْٜٓ ػٖ طوي٣ْ ح٣ُِٔي ٖٓ حُوَٝٝ إ حٓظَٔص حُٔئٓٔش رخُظٞٓغ ك٢ ٌٛح ح٫طـخٙ . 

 ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٘خٍٝ ٗٔذ حُٔي٤ٗٞ٣ش ٖٓ ٓ٘ظ٣ٍٖٞ :

٘ٔز٤ش را٤ٖ حُاي٣ٕٞ ٓاٖ ؿخٗاذ ٝ حُٔٞؿاٞىحص ٝ كواٞم حُٔاخ٤ٌُٖ ٝ ٣ًَِ ػ٠ِ حُؼ٬هش حُ     :  ح٧ٍٝ

 ٖٓ ؿخٗذ آهَ، ٝ طظْ ىٍحٓش ٌٛٙ حُؼ٬هخص ٖٓ ه٬ٍ "ٗٔذ حُٔي٤ٗٞ٣ش " .

ٝ ٣ًَااِ ػِاا٠ هاايٍس حُٔئٓٔااش ػِاا٠ هيٓااش ى٣ٜ٘ااخ، ٝ ٣ااظْ طو٤اا٤ْ ٛااٌٙ حُواايٍس ٓااٖ هاا٬ٍ       :    ػخ٤ٗااخ

 ٓـٔٞػش " ٗٔذ حُظـط٤ش ".

حُٔي٤ٗٞ٣ااش، ٫ رااي ٓااٖ حُظ٘ز٤ااٚ حُاا٠ إٔ حُٔئٓٔااخص ًحص حُٔي٤ٗٞ٣ااش  ٝ هزااَ حٓااظؼَحٝ ٗٔااذ          

حَُٔطلؼش طٌٕٞ ػخىس أًؼَ طؤػَح رخُظطٍٞحص حُِٔز٤ش حُظ٢ هي ططَأ ػ٠ِ ٗ٘خ١ٜخ ٖٓ طِاي حُٔئٓٔاخص 

ًحص حُٔي٤ٗٞ٣ش حُٔ٘ول٠ش، ٝ ُٔخ ًخٗض ٗٔذ حُٔي٤ٗٞ٣ش طٔخػي كا٢ ه٤اخّ ٓايٟ ٛاٌح حُظاؤػَ، كواي ًاخٕ 

ح٫هااظ٬ف حُٞحٓااغ راا٤ٖ ٛااٌٙ حُ٘ٔااذ رااخهظ٬ف ح٧ٗ٘ااطش حُظاا٢ طٔخٍٓااٜخ  ٓااٖ حُٞحؿااذ ح٫ٗظزااخٙ حُاا٠

 حُٔئٓٔخص .

 : ٔغت اٌّذ١ٔٛ٠خ أٚ ٔغت اٌشفغ اٌّبٌٟ    :    أٚلا
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ٝ طويّ ٌٛٙ حُ٘ٔذ حُٜيف ح٧ٍٝ ٖٓ أٛيحف ٗٔذ حُٔي٤ٗٞ٣ش، ٝ ٛٞ طؼَف ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ           

لش، ك٤غ ٣ٌٖٔ رٞٓخ١ش ٌٛٙ حُٔـٔٞػش ٓاٖ حُظ٢ حػظٔيص ػ٤ِٜخ حُٔئٓٔش ُظ٣َٞٔ ٓٞؿٞىحطٜخ حُٔوظِ

حُ٘ٔذ طؼَف ح٤ٔٛ٧ش حُ٘ٔز٤ش ٌَُ ٜٓيٍ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، ٝ ٓيٟ ح٧ٓخٕ حُٔظخف ُِايحث٤ٖ٘ ٓاٖ 

 ه٬ٍ حُظ٤ًَزش حُٔخ٤ُش حُوخثٔش رخٓظؼٔخٍ ػ٬هخص ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش .

 ٚ ِٓ أُ٘ ٔغت اٌّذ١ٔٛ٠خ :

 (: DEPT TO EQUITY RATIO)ٔغجخ اٌذ٠ْٛ اٌٝ دمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ       -1

 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :  

 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ )ه٤َٜس ح٧ؿَ ٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ (                             

 -----------------------------------------------------     =     ٗٔزش حُٔي٤ٗٞ٣ش

 حُٔٔخ٤ٖٔٛ  ٛخك٢ كوٞم                                  

  

٣وٜي ربؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ ًخكش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ كِٜض ػ٤ِٜخ حُٔئٓٔاش ٓاٖ حُـ٤اَ، ٝ طظٔؼاَ                

كاا٢ حُوااَٝٝ حُوٜاا٤َس ح٧ؿااَ ٝ حُط٣ِٞااش ح٧ؿااَ. أٓااخ كوااٞم ح٤ٌُِٔااش ك٤وٜااي رٜااخ ٍأّ حُٔااخٍ ٝ 

 ح٫كظ٤خ١خص ٝ ح٧ٍرخف حُٔلظـِس .

٣َ حُٔويّ ٖٓ حُيحث٤ٖ٘ ُؼ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ٓاغ حُظ٣ٞٔاَ حُٔوايّ ٝ طٞحُٕ ٌٛٙ حُ٘ٔزش حُظٔٞ                

ُ٘لْ حُـخ٣ش ٓاٖ هزاَ أٛالخرٜخ، ًٔاخ طؼزاَ ػاٖ ٓايٟ حُٔواخ١َ حُٔخ٤ُاش ٌُاَ ٓاٖ حُطاَك٤ٖ، اً ًِٔاخ 

حٍطلؼااض ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ُحىص حكظٔااخ٫ص ػاايّ هاايٍس حُٔئٓٔااش ػِاا٠ هيٓااش ى٣ٜ٘ااخ ٝ ُحىص ٓوااخ١َ 

٧ٕ ػايّ حُوايٍس ػِا٠ هيٓاش حُاي٣ٖ هاي ٣ائى١ حُا٠  حُٔو٤َٟٖ، ٝ ٣ِ٣ي أ٠٣اخ ٓواخ١َ حُٔٔاظؼ٣َٖٔ،

 ح٩ك٬ّ .

ٝ ٣ؼزَ حٗولخٝ ٌٛٙ حُ٘ٔزش رٌَ٘ ػخّ ػٖ كٔخ٣ش أك٠َ ُِيحث٤ٖ٘، ٝ ٣ؼزاَ أ٠٣اخ ػاٖ                 

 ٝؿٞى هيٍس ًخٓ٘ش ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ُيٟ حُٔئٓٔش.

 ( : TOTAL DEPT TO TOTAL ASSETSإجّبٌٟ اٌذ٠ْٛ/ اٌّٛجٛداد )      -0

ٝ طو٤ْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش حُٔيٟ ح١ٌُ ًٛزض ا٤ُٚ حُٔئٓٔش ك٢ ط٣َٞٔ أُٜٛٞخ ٖٓ أٓٞحٍ حُـ٤َ،             

ًٔخ طويّ ٓؼِٞٓخص ػٖ هيٍس حُٔئٓٔش ٫ٓظ٤ؼخد طَحؿغ ح٧ٍٛٞ حُ٘خطؾ ػٖ هٔاخٍس ىٕٝ طؼا٣َٞ 

 كوٞم حُيحث٤ٖ٘ ُِوطَ .

 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ )حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ (                                              

-----------------------------------------------------  =  ٗٔزش اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ / حُٔٞؿٞىحص

-- 
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 حُٔٞؿٞىحص                                                               

َٟ ػِاا٠ كخُٜااخ، ٣ظَطااذ ػِاا٠ حٗولااخٝ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش حٗولااخٝ ٓااغ روااخء ح٧ٗاا٤خء ح٧هاا               

حُٔوااخ١َ حُظاا٢ ٣ظؼااَٝ ُٜااخ حُٔااخٌُٕٞ ٝحُٔوَٟاإٞ، ٫ٕ حٗولااخٝ حُ٘ٔاازش ٣ؼ٘اا٢ حٗولااخٝ ػااذء 

هيٓش حُي٣ٖ. ٣ٝل٠َ حُيحثٕ٘ٞ حٗولخٝ ٌٛٙ حُ٘ٔزش، ٧ٜٗخ ًِٔخ حٗول٠ض أطخكض ٛخٖٓ أٓخٕ أك٠َ 

ٕ ٣ُخىطٜخ هي طئى١ حُا٠ طؼظا٤ْ حُؼخثاي ُٜاْ، ًٔاخ ُْٜ؛ ك٢ ك٤ٖ ٣ل٠َ حُٔخٌُٕٞ ٣ُخىس ٌٛٙ حُ٘ٔزش، ٫

 هي طئى١ ح٠ُ حٓظَٔحٍ ٤ٓطَطْٜ ٫ٓظـ٘خثْٜ ػٖ ٍأّ حُٔخٍ ربىهخٍ ًَٗخء ؿيى .

 ٔغجخ اٌذ٠ْٛ اٌمظ١شح الأجً اٌٝ دك اٌٍّى١خ :     -0

 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٍٞ حُظخ٢ُ :

 حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ                                                                

 ---------------------         =       ٗٔزش حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس/كوٞم ح٤ٌُِٔش      

 كوٞم ح٤ٌُِٔش                                                                    

٣َٞٔ ػ٤ِٔخطٜخ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٫ طِـؤ حُٔئٓٔش ح٠ُ ٣ُخىس ح٫هظَحٝ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ُظ                 

ا٫ رؼااي حٓااظ٘لخى هاايٍطٜخ ػِاا٠ ح٫هظااَحٝ حُط٣ٞااَ ح٧ؿااَ رٔاازذ حٗولااخٝ ٍأٓاأخُٜخ، أٝ حٍطلااخع 

حُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤ِ٤ش ُٜخ، رٔزذ حكظٔخ٫ص طؤػَ كـْ ٗ٘اخ١ٜخ ٓا٣َؼخ راخُظـ٤َحص حُظا٢ هاي ططاَأ ػِا٠ 

 ٓٔظٟٞ ُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ .

% هااي ٣ٌاإٞ ٓئٗااَح رااخهظَحد حُوطااَ، 67حُاا٠ ٓااخ ٣وااخٍد ٝحٍطلااخع ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش                   

ٝٓئَٗح ػ٠ِ حٟطَحٍ حُٔئٓٔش ح٠ُ ٣ُخىس ح٫ػظٔخى ػِا٠ حُٜٔاخىٍ حُوٜا٤َس ح٧ؿاَ ػٟٞاخ ػاٖ 

 حُٜٔخىٍ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ رٔزذ ٟؼق ػوش حُيحث٤ٖ٘ رٟٞغ حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ .

ON) TOTAL (CAPITALIZATI-TO-DEBTٔغددجخ ١٘ىددً سأط اٌّددبي       -0

RATIO : 

 ٝطلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :     

 حُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ                                                

 ----------------------------------------------   ٗٔزش ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ =

ؿاااَ ) حُاااي٣ٕٞ حُط٣ِٞاااش ح٧ؿاااَ + ٜٓاااخىٍ حُظ٣ٞٔاااَ ٣ٞ١ِاااش ح٧                                           

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس + كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ (

  

ٝطز٤ٖ ٌٛٙ حُ٘ٔزش أ٤ٔٛش حُاي٣ٕٞ حُط٣ِٞاش ح٧ؿاَ )رخُ٘ٔازش ُِٜٔاخىٍ حُط٣ِٞاش ح٧ؿاَ                    

ُِظ٣َٞٔ ( حُظ٢ طْ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ حُـ٤َ. ٝطؼظزَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓئَٗح ُِلٌْ ػ٠ِ حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش 

 ك٢ ًُي ٗؤٕ ٗٔذ حُظـط٤ش . ٗؤٜٗخ
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 دمٛق اٌّبٌى١ٓ اٌٝ الأطٛي اٌضبثزخ :      -0

 ٓؼخىُش حُ٘ٔزش :

 كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                               

 ----------------------ٗٔزش كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ/ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش = 

 ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص ُؼخرظش                                                          

ٝطزاا٤ٖ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٓاايٟ ًلخ٣ااش كوااٞم حُٔااخ٤ٌُٖ ) حُٔٔااخ٤ٖٔٛ ( ُٔٞحؿٜااش ح٫ٓااظؼٔخٍ كاا٢             

حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظاش، ٛاٌح ٝطؼظزاَ ٛاٌٙ حُ٘ٔازش ٓئٗاَح ػِا٠ ٗاٞع حُظ٣ٞٔاَ حُا١ٌ ٓاظلظخؿٚ حُٔئٓٔاش 

 ٓٔظوز٬ .

%، كاخٕ ٛاٌح ٣ؼ٘ا٢ كخؿاش حُٔئٓٔاش حُا٠ ٗاٞػ٤ٖ ٓاٖ 011ٌٛٙ حُ٘ٔزش أهَ ٓاٖ كخٕ ًخٗض             

ح٧ٓٞحٍ، ح٧ٍٝ ٜٓ٘خ أٓٞحٍ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٫ٓظؼٔخٍٛخ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش حُظ٢ ُاْ طٌاق ٜٓاخىٍ 

حُٔئٓٔش حٌُحط٤ش ُٔٞحؿٜش ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٤ٜاخ، ٝحُؼخ٤ٗاش هٜا٤َس ح٧ؿاَ ٫ٓاظؼٔخٍٛخ كا٢ حُٔٞؿاٞىحص 

%، كخٕ ٛاٌح ٣ؼ٘ا٢ إٔ ٜٓايٍح ٣ٞ١اَ ح٧ؿاَ هاي أطا٤ق 011ًخٗض حُ٘ٔزش أًؼَ ٖٓ  حُٔظيحُٝش. أٓخ اًح

ُٔٞحؿٜش ؿ٤ٔغ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، ٓغ كخثٞ ٓ٘ٚ ٣ٔظؼَٔ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، 

 ٝٓخ ٣زو٠ ٖٓ أٓٞحٍ طلظخؽ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش ٣ـذ إٔ ٣ؤط٢ ٖٓ ٜٓخىٍ ه٤َٜس ح٧ؿَ .

ًخٕ ىهَ حًَُ٘ش ٓٔظوَح، ًخٕ ٛ٘خى حٓظؼيحى ػ٘ي حُٔلَِ ُوزٍٞ ٗٔاذ  ٝرٌَ٘ ػخّ، ًِٔخ            

ٓي٤ٗٞ٣ش َٓطلؼش، ًُٝي ٫ٗولخٝ ػَٜ٘ ٓوخ١َ ػيّ حُوايٍس ػِا٠ هيٓاش حُاي٣ٖ كا٢ ظاَ حٓاظوَحٍ 

 حُيهَ، ٓؼَ ًَٗخص حُويٓخص ك٢ ٓـخ٫ص ًًَ٘ش حٌَُٜرخء ٝحُظِلٞٗخص .

ًؼ٤اَح رخُٔؼايٍ حُ٘ٔطا٢ حُا١ٌ ٠٣اغ حُٔؼايٍ  ٝك٢ طو٤٤ْ حُٔل٤ِِٖ ُٜاٌٙ حُ٘ٔازش ٣ٔظَٗايٕٝ            

، كبًح ُحىص ػٖ ٌٛح حُلي، كخٕ ًُاي هاي ٣٘اٌَ ريح٣اش ُظايهَ ٓاٖ حُايحث٤ٖ٘ 0:0حُٔوزٍٞ ُٜخ ك٢ كيٝى 

ك٢ أٍٓٞ حًَُ٘ش رلٌْ ٣ُخىس ٓخ ٓخٛٔٞح رٚ ٖٓ أٓاٞحٍ ك٤ٜاخ ػٔاخ ٓاخْٛ راٚ أٛالخرٜخ. اً ٓاٖ كوٜاْ 

ِا٠ حُٔئٓٔاش حُٔوظَٟاش، ٌُاٖ ٛاٌٙ ٓٔخٍٓش كٔخ٣ش ِٜٓلظْٜ ٓاٖ ها٬ٍ كاَٝ رؼاٞ حُ٘ا١َٝ ػ

 حُوخػيس ٤ُٔض ػخٓش .

 :(COVERAGE RATIOS)ٔغت اٌزغط١خ     صب١ٔب :

طٔاظؼَٔ ٛااٌٙ حُٔـٔٞػااش ٓاٖ حُ٘ٔااذ ُِٞهااٞف ػِا٠ هاايٍس حُٔئٓٔااش ػِا٠ طـط٤ااش حُ٘لوااخص             

حُوخٙ حُٔخ٤ُش حَُٔطزطش رخ٫هظَحٝ ٝهيٓش ى٣ٜ٘خ، ٌُح طويّ ٓـٔٞػش حُ٘ٔذ ٌٛٙ اؿخرش ػٖ حُٔئحٍ 

رٔاايٟ ٓ٘خٓاازش ٓي٤ٗٞ٣ااش ُ٘ااًَش ٝهاايٍطٜخ ػِاا٠ ٓٞحؿٜااش ح٫ُظِحٓااخص حَُٔطزطااش رٜااٌح ح٫هظااَحٝ ٓااٖ 

أهٔااخ١ ٝكٞحثااي . ٝطؼااي ٛااٌٙ حُٔـٔٞػااش ٓااٖ حُ٘ٔااذ ٓئٗااَح ُِٔوااخ١َ حُٔخ٤ُااش حُظاا٢ طظؼااَٝ ُٜااخ 

 حُٔئٓٔش، ٖٝٓ ػْ طؼي ًحص أ٤ٔٛش هخٛش ُِٔخ٤ٌُٖ ٝحُٔو٤َٟٖ ح٠ُ ؿخٗذ ح٩ىحٍس .

 ط٤ش ٓخ ٢ِ٣ :ٖٝٓ أْٛ ٗٔذ حُظـ

 :TIMES INTEREST EARNED (TIE)ػذد ِشاد رذمك اٌفبئذح        -1

 ٓؼخىُش حُ٘ٔزش :
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 حُيهَ هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ                                                        

 ----------------------------           =        ػيى َٓحص طلون حُلخثيس          

 حُلٞحثي ح٣ُٞ٘ٔش حُٔيكٞػش                                                          

طو٤ْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓيٟ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ىكغ كٞحثي هَٟٜٝخ ٖٓ ح٫ٍراخف حُٔلوواش، كابًح            

، ًاخٕ ٓؼ٘ا٠ ًُاي إٔ حُٔئٓٔاش هاخىٍس ػِا٠ ىكاغ كٞحثاي هَٟٝاٜخ، 0:0ًخٗض ٛاٌٙ حُ٘ٔازش أًؼاَ ٓاٖ 

؛ ٝحُاا٠ ؿخٗااذ ًُااي ٣ٌٔااٖ ح٫ػظٔااخى ػِاا٠ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش 0:0ًُااي اًح ًخٗااض حُ٘ٔاازش أهااَ ٓااٖ ٝرؼٌااْ 

 ًٔئَٗ ػ٠ِ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ هيٓش ح٣ُِٔي ٖٓ حُي٣ٕٞ .

ًِٝٔاخ ًخٗااض ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش َٓطلؼااش، ًااخٕ ٛ٘ااخى ػوااش أًزااَ كاا٢ هاايٍس حُٔئٓٔااش ػِاا٠ حُٞكااخء             

 رلٞحثي حُوَٝٝ حُِٔظِٓش رٜخ .

خَُؿْ ٓااٖ أ٤ٔٛااش ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ًٝلخ٣ظٜااخ كاا٢ حُظؼز٤ااَ ػااٖ هاايٍس حُٔئٓٔااش ػِاا٠ حُٞكااخء ٝراا            

 رخُظِحٓخطٜخ، ا٫ أٜٗخ طظٜق ر٘وخ١ ح٠ُؼق حُظخ٤ُش :

حُيهَ هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ ٤ُْ ٛٞ رخُظلي٣ي حُيهَ حُٔظخف ُٔوخرِش حُٔيكٞػخص     .0

ص ٝٓاخ ٗاخرٚ ًُاي ٖٓ حُلٞحثي ك٤غ ٣ٌٖٔ إٔ ٠٣خف ٌُُي ح٫ٓظ٬ًٜخص ٝح١٫لاخءح

 ٖٓ أػزخء ػ٠ِ حُيهَ ٫ طظطِذ هَٝؿخ ٨ُٓٞحٍ .

حُلخثاايس ٤ُٔااض ٛاا٢ ح٫ُظااِحّ حُٞك٤ااي ػِاا٠ حُٔئٓٔااش، رااَ ٛ٘ااخى حُظِحٓااخص راايكغ     .9

ح٧ؿَس ٤ُ٦ُخص حُٔ٘ظَحس رط٣َوش حُز٤غ حُظؤؿ١َ٤ ٝأٍرخف ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٝأهٔاخ١ 

 حُي٣ٖ.

ُٔظلواان ٓااٖ حُؼ٤ِٔااخص ٝحُ٘وااي حُلؼِاا٢ ٧ٗااٚ ُاا٤ْ رخ٠ُااٍَٝس إٔ ٣ظٔااخٟٝ حُ٘وااي ح    .3

حُٔظلون؛ كوي ٣ليع ط٣ٖٞ٘ كٍٞ ٌٛٙ حُ٘ٔازش. ٝكا٢ ٟاٞء ٓاخ طوايّ، ٣ٌٔاٖ اػاخىس 

 ٤ٛخؿش ٓؼخىُش حُ٘ٔزش ػ٠ِ حُ٘لٍٞ حُظخ٢ُ :

  

ٛخك٢ حُيهَ رؼي ح٠ُا٣َزش + ح٠ُا٣َزش + حُلخثايس                                                            

 + ح٫ٓظ٬ٜى

------------------------------------------      =        ػيى َٓحص طلون حُلخثايس                 

--------------------------- 

 حُلٞحثي حُٔيكٞػش                                                                                     

 الأجً : ٔغجخ خذِخ اٌذ٠ٓ اٌط٠ًٛ      -0

 ٓؼخىُش حُ٘ٔزش :             

 ٛخك٢ حَُرق + ح٫ٓظ٬ٜى + ح١٫لخءحص                                                                   
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 ------------------------------------   =   ٗٔزش هيٓش حُي٣ٖ حُط٣َٞ ح٧ؿَ                        

 حُـِء حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٖٓ حُي٣ٖ حُط٣َٞ                                                                     

 ح٧ؿَ )حُـِء ح١ٌُ ٤ٓٔظلن ه٬ٍ حُلظَس                                                                  

 حُٔخ٤ُش حُوخىٓش (                                                                                   

طواا٤ْ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ٓاايٟ هاايٍس حُظاايكوخص حُ٘وي٣ااش حُؼخى٣ااش ُِٔئٓٔااش ػِاا٠ ٓٞحؿٜااش أهٔااخ١             

حُوااَٝٝ حُط٣ِٞااش ح٧ؿااَ حُظاا٢ طٔااظلن . ٝطٌظٔااذ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش أ٤ٔٛظٜااخ ٓااٖ ًاإٞ حُ٘وااي حُٔظلواان 

؛ ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٫ طؤهٌ ُِٔئٓٔش ٖٓ ػ٤ِٔخطٜخ ٛٞ حُٜٔيٍ حَُث٢ٔ٤ ُِٞكخء رخُظِحٓخطٜخ

رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حُٜٔخىٍ ح٧هَٟ حُٔلظِٔش ُِ٘وي ُِٔئٓٔش، ا٫ أٜٗخ ٓخ ُحُاض أىحس ٛخٓاش ُو٤اخّ هايٍس 

 حُٔئٓٔش ػ٠ِ هيٓش ى٣ٜ٘خ حُط٣َٞ ح٧ؿَ .

 ٔغجخ اٌزغط١خ اٌشبٍِخ :      -0

 ٓؼخىُش حُ٘ٔزش :            

 حُيهَ حُ٘وي١ حُٔظخف ُٔٞحؿٜش ح٫ُظِحٓخص حُؼخرظش                                                   

 -------------------------------------------     =  ٗٔزش حُظـط٤ش حُ٘خِٓش                 

 ح٫ُظِحٓخص حُؼخرظش                                                                       

  

 ٛخك٢ حَُرق + ح٣َ٠ُزش + حُلٞحثي + ح٫ٓظ٬ٜى + أهٔخ١ أؿَس ح٤ُ٥خص                          

                 =    -----------------------------------------------------------------------

------------------- 

 أهٔخ١ حُي٣ٖ      أٍرخف ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس                                                               

-----------  +  --------------------------  +  حُلخثيس + أهٔخ١ أؿَس ح٤ُ٥اخص                     

------ 

 ٗٔزش ح٣َ٠ُزش -0           ٗٔزش ح٣َ٠ُزش -0                                                               

ٝك٤غ إٔ حُلٞحثي ٝأهٔخ١ حُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٤ُٔض ٢ٛ حُؼذء حُٞك٤ي ػِا٠ حُٔئٓٔاش،             

ُااٌح ٗ٘ااؤص حُلخؿااش حُاا٠ ٓو٤ااخّ أٗاأَ ُِلٌااْ ػِاا٠ هاايٍطٜخ ػِاا٠ حُٞكااخء رخُظِحٓخطٜااخ حُظؼخهي٣ااش ًخكااش، 

ًٔاايحى حُااي٣ٕٞ، ٝكٞحثاايٛخ، ًٝااخٕ ٛااٌح حُٔو٤ااخّ ٛااٞ حُ٘ٔاازش حُٔااًٌٍٞس أػاا٬ٙ، ٣ٝطِاان ػ٤ِٜااخ رؼااٞ 

ٖ ٗٔزش حُظـط٤ش حُ٘خِٓش ُُٜ٘ٔٞخ ك٢ حُٔوخّ ُـ٤ٔغ ح٫ُظِحٓخص حُٔظٞهؼاش ػِا٠ حُ٘اًَش هاخٍؽ حُزخكؼ٤

ٗطخم طٌخ٤ُق حُؼ٤ِٔخص . ٧ٝؿَحٝ ٌٛٙ حُٔؼخىُش ٣ؼظزاَ حُـاِء حُوٜا٤َ ح٧ؿاَ ٓاٖ حُاي٣ٖ حُط٣ٞاَ 

 ح٧ؿَ ٛٞ حُي٣ٖ حُٔطِٞد ٓيحىٙ ه٬ٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش حُوخىٓش .



164 

 

 :KET RATIOS)(MARٔغت اٌغٛق     :     خبِغب

ًخٗااض ؿ٤ٔااغ حُ٘ٔااذ حُٔخ٤ُااش حُظاا٢ طااْ ط٘خُٜٝااخ ٟاأٖ ٓـٔٞػااش حُ٘ٔااذ ح٧ٍرااغ                         

حُٔخروش ٓ٘ظوش ٓاٖ هخثٔاش حُايهَ ٝح٤ُِٔح٤ٗاش، ٝحُا٠ ؿخٗاذ ٛاٌٙ حُٔـٔٞػاخص ٓاٖ حُ٘ٔاذ حُٔلخٓاز٤ش 

 ٣َؿذ حُٔلِِٕٞ ك٢ حُٞهٞف ػ٠ِ طو٤٤ْ حُٔٞم ٧ىحء حًَُ٘ش .

ٝؿخُزاخ ٓاخ ٣ٌإٞ طو٤ا٤ْ حُٔاٞم ه٣َزاخ ٓاٖ حُظو٤ا٤ْ حُٔاخ٢ُ، كٔاؼ٬ اًح ىُاض حُ٘ٔاذ                         

حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حٍطلخع ٓوخ١َ َٗى ػٖ حُٔؼيٍ حُؼخى١ ُِٜ٘خػش حُظ٢ ٣٘ظ٢ٔ ا٤ُٜاخ، ًٝاٌُي حٗولاخٝ 

ٍرل٤ظٜااخ ػااٖ حُٔؼاايٍ حُٔظٞهااغ كااخٕ ٛااٌٙ حُٔئٗااَحص حُٔلخٓااز٤ش ٓااظ٘ؼٌْ ػِاا٠ ٗااٌَ ٓااؼَ ٓااٞه٢ 

 حًَُ٘ش . ٓ٘ولٞ ُْٜٔ ٌٛٙ

 ِٚٓ أُ٘ ٔغت ٘زٖ اٌّجّٛػخ :

 اٌؼبئذ ػٍٝ اٌغُٙ )ٔظ١ت اٌغُٙ ِٓ الاسثبح( :        - أ

 حَُرق رؼي حُلٞحثي ٝح٣َ٠ُزش ٝكوٞم كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس                                    

 -----------------------------------------------------  حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ =           

 ػيى ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش حُوخثٔش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس                                              

طؼظزَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش اكيٟ ٓئَٗحص حَُرل٤ش، ٢ٛٝ طو٤ْ ٤ًٔش ح٫ٍراخف حُظا٢ طواٚ ًاَ ٓاْٜ         

 ٖٓ أْٜٓ حًَُ٘ش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس حُٔخ٤ُش .

ٓااٖ أًؼااَ ٓئٗااَحص ح٧ىحء حٓااظؼٔخ٫ ُو٤ااخّ ًلااخءس ح٧ىحء حُٔااخ٢ُ ٣ٝؼظزااَ حُؼخثااي ػِاا٠ حُٔااْٜ         

 ًَُِ٘خص، ٝٛٞ ٣ِؼذ ىٍٝح ٛخٓخ ك٢ حُظل٤َِ ح٫ٓظؼٔخ١ٍ، ًٔخ ٣ؼظزَ ٣ٍَٟٝخ ُٔخ ٢ِ٣ :

 حُظ٘زئ رخ٧ٍرخف حُٔظٞهغ ط٣ُٞؼٜخ .       .0

 ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ حُٔظٞهغ طلو٤وٜخ .       .9

 حُو٤ٔش حُٔٔظوز٤ِش ٨ُْٜٓ .       .3

ٛايكٜخ رظلي٣اي   ٟٝغ ح٤ُٔخٓخص حُوخٛاش رخ٧ٍراخف ك٤اغ طلايى اىحٍس حُ٘اًَش       .9

 ػخثي ٓؼ٤ٖ ُِْٜٔ .

٣ٝئهٌ ػ٠ِ ٌٛح حُٔئَٗ ؿٟٔٞٚ ًٔو٤خّ ٨ُىحء رٔزذ ظخَٛس ح٫كظلخظ رـِء ٓاٖ ح٫ٍراخف        

٠ ٧ٓزخد ٓوظِلش، كِٞ كَٟ٘خ ٝؿٞى ًَٗظ٤ٖ طلوواخٕ ٗلاْ حُؼخثاي ػِا٠ حُٔاْٜ، ٝإٔ حُ٘اًَش ح٧ُٝا

طُٞع ؿ٤ٔغ أٍرخكٜخ حُٔظلووش ٣ٞ٘ٓخ ىٕٝ حهظطخع أ٣ش حكظ٤خ٤١خص، ٝحُؼخ٤ٗش طوّٞ رؼٌاْ ًُاي طٔخٓاخ، 

ك٬ طُٞع أ٣ش أٍرخف، ُٝٞ كَٟا٘خ أ٠٣اخ رواخء ػايى ح٧ٓاْٜ ىٕٝ طؼاي٣َ ُِ٘اًَظ٤ٖ، ٫ٝكظ٘اخ حُؼخثاي 

٣اي ػ٠ِ حُْٜٔ ٌَُ ٜٓ٘ٔخ، ٓ٘ـي إٔ حًَُ٘ش ح٧ُٝا٠ طلاخكع ػِا٠ ٓٔاظٟٞ ػخثاي ػخراض، كا٢ كا٤ٖ ٣ِ

حُؼخثاي كا٢ حُ٘اًَش حُؼخ٤ٗاش رٔوايحٍ حُؼخثاي حُ٘اخطؾ ػاٖ حٓاظؼٔخٍ ح٫ٍراخف ؿ٤اَ حُُٔٞػاش، ح٧ٓاَ حُاا١ٌ 

٣ـؼَ حُزؼٞ ٣ؼظوي إٔ حًَُ٘ش حُؼخ٤ٗش طلون ٗظخثؾ أك٠َ، ػِٔخ رؤٕ ح٧َٓ ٤ُْ ًاٌُي، اً إٔ كو٤واش 

 ح٧َٓ ٢ٛ إٔ حًَُ٘ش حُؼخ٤ٗش ُي٣ٜخ ٓٞؿٞىحص ٌَُ ْٜٓ أًؼَ ٖٓ حًَُ٘ش ح٠ُٝ٧ .
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 :EARNINGS RATION (P/E)-PRICEٔغجخ عؼش اٌغُٙ اٌٝ ػبئذٖ        - ة

طوااّٞ ٛااٌٙ حُ٘ٔاازش ػِاا٠ حُؼ٬هااش راا٤ٖ ٓااؼَ حُٔااْٜ حُٔااٞه٢ ٝػخثاايٙ ٓااٖ ح٫ٍرااخف ٣ٝااظْ حكظٔااخرٜخ      

 رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِْٜٔ                                              

 ----------------------------------------   =       ػخثيٙ ٓؼَ حُْٜٔ ح٠ُ   

 حُؼخثي حُٔلون ػ٠ِ حُْٜٔ                                                

طؼزَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػٖ حُٔزِاؾ حُا١ٌ ٣َؿاذ حُٔٔاظؼَٔ كا٢ ىكاغ ٌُاَ ى٣٘اخٍ ٓاٖ حُاَرق حُا١ٌ             

ى٣٘خٍ، كٌْ ٟؼلخ ٌُٜح حُؼخثي ٣َؿذ حُٔ٘ظ١َ  0ْ ػخثيٙ ٣لووٚ ْٜٓ ٓؼ٤ٖ، أ١ أٗٚ اًح ًخٕ ٛ٘خى ٜٓ

 ك٢ ىكؼٚ ػٔ٘خ ُِْٜٔ؟

 ِضبي :   

ى٣٘اخٍ، ٣واخٍ إٔ ٓاؼَٙ  91اًح ًخٕ ػخثاي ٓاْٜ ٓؼا٤ٖ هٔٔاش ىٗاخ٤َٗ ٝٓاؼَ ر٤ؼاٚ حُٔاٞه٢             

 َٓحص . 01حُٔٞه٢ ػَ٘س أٟؼخف ػخثيٙ ٝإٔ ٓؼَ حُْٜٔ ح٠ُ ػخثيٙ ٛٞ 

 طٞهؼخص حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٨ُىحء حًَُ٘ش حُٔٔظوز٢ِ، ك٤غ ٣ؼ٢٘ حٍطلخػٜخ : ٝطؼٌْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش            

 طٞهغ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٣ُِخىس ك٢ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش .       .0

 حٗولخٝ ٓوخ١َ حُْٜٔ، ٌُح ٣وزَ حُٔٔخٕٛٔٞ رؼخثي ٓ٘ولٞ ُٚ .       .9

 طٞٓغ حًَُ٘ش ك٢ ٗٔزش ح٫ٍرخف حُُٔٞػش .       .3

 : ٔغجخ اٌّذفٛع ِٓ الاسثبح  -ط

 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :  

 ح٫ٍرخف حُُٔٞػش ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش                                

 ---------------------------------------------------------------ٗٔزش ح٫ٍرخف حُُٔٞػش =   

 ي ح٠َُحثذ ٝكِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُسح٫ٍرخف حُٔلووش رؼ                               

ٌٝٛٙ حُ٘ٔزش ٓئَٗ ػ٠ِ ٗٔزش ح٫ٍرخف حُُٔٞػش ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٓاٖ ؿِٔاش ح٫ٍراخف             

 حُٔلووش ٝحُٔظخكش ُِظ٣ُٞغ ُْٜ .

ٝطؼٌْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٝؿٜش ٗظاَ ح٩ىحٍس كا٢ ح٩ٌٓخ٤ٗاخص ح٫ٓاظؼٔخ٣ٍش ُِ٘اًَش، كخٗولاخٝ             

 ي ٣ؼ٢٘ :ٗٔزش حُظ٣ُٞغ ه
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ٝؿٞى كاَٙ حٓاظؼٔخ٣ٍش ؿ٤ايس ُايٟ حُ٘اًَش ٝطَؿاذ كا٢ ح٫كظلاخظ رخ٧ٍراخف ٧ؿاَ          

 حُظٞٓغ ك٤ٜخ 

 ٝؿٞى رؼٞ ح٠ُـ١ٞ هخٛش ٖٓ حُيحث٤ٖ٘ ػ٠ِ ػيّ حُظٞٓغ ك٢ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف .         

 ٍؿزش حًَُ٘ش رخ٫كظلخظ ر٤ُٔٞش ػخ٤ُش ُي٣ٜخ .         

 : أٓخ حٍطلخع حُظ٣ُٞغ كوي ٣ـ٢٘

ٝػااايّ ٝؿاااٞى كاااَٙ (MATURITY)ٝٛاااٍٞ حُ٘اااًَش حُااا٠ َٓكِاااش حُزِاااٞؽ          

 حٓظؼٔخ٣ٍش ُي٣ٜخ .

ٍؿزااش ح٩ىحٍس كاا٢ حُٔلخكظااش ػِاا٠ ٗٔااٞ ٗٔااذ ط٣ُٞااغ ح٫ٍرااخف رااخَُؿْ ٓااٖ طَحؿااغ           

 ح٫ٍرخف .

 :(DIVIDEND YIELD)ػبئذ اٌزٛص٠غ      - د

 طلظٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :   

 كٜش حُْٜٔ ٖٓ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش                                      

 -------------------------------------  =              ٗٔزش ػخثي حُظ٣ُٞغ

 ٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢                                           

، ٓاٖ أٛاْ حُٞٓاخثَ حُٔٔاظؼِٔش ُِلٌاْ ٝطؼظزَ ٌٛٙ حُ٘ٔازش، ٓوَٝٗاش ٓاغ حُؼخثاي ػِا٠ حُٔاْٜ            

 ػ٠ِ كَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ .

 :(PRICE/BOOK VALUE)ٔغجخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ/اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ       -ٖ 

طٔؼَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ح٠ُ حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ٓٔؼِاش رٔـٔاٞع كواٞم حُٔٔاخ٤ٖٔٛ حُظا٢          

 رخف حُٔيٍٝس.طظٌٕٞ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حُٔيكٞع ٝح٫كظ٤خ٤١خص ٝح٧ٍ

 طلٔذ ٌٛٙ حُ٘ٔزش رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 ٓؼَ حُْٜٔ ك٢ حُٔٞم                                                            

 -----------------------------     =      ٗٔزش حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش/حُو٤ٔش حُيكظ٣َش   

 حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ُِْٜٔ                                                             

ٝطؼظزَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓئَٗح ُظو٤٤ْ حُٔٔاظؼ٣َٖٔ ُِ٘اًَش ك٤اغ ٣ظٞهاغ إٔ ٣ايكغ حُٔٔاظؼَٕٔٝ             

 ٓؼَح أػ٠ِ ٖٓ حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ٧ْٜٓ حًَُ٘خص ًحص حَُٔىٝى حَُٔطلغ .
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ف ػ٤ِٜااخ كاا٢ طو٤اا٤ْ أىحء طؼظزااَ ٗٔااذ حُٔااٞم حُٔااًٌٍٞس أػاا٬ٙ ٛاا٢ حُ٘ٔااذ حُٔظؼااخٍ      ِلادظددخ :

 HOLDING)حًَُ٘ش ك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ، ا٫ أٗٚ طـيٍ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٗٔزش ػخثي ح٫كظلاخظ رخُٔاْٜ 

PERIOD RETURN) ْٜٝحُظ٢ ٣واّٞ حُٔلِِإٞ حُٔاخ٤ُٕٞ ٝحُٜٔظٔإٞ رظو٤ا٤ْ ح٫ٓاظؼٔخٍ رخ٧ٓا ،

حُظا٢ ٣لٜاَ ػ٤ِٜاخ رخكظٔخرٜخ ُٔخ ُٜخ ٖٓ أ٤ٔٛش هخٛش ًٜٞٗخ طؤهاٌ رؼا٤ٖ ح٫ػظزاخٍ ًخكاش حٌُٔخٓاذ 

كخَٓ حُْٜٔ، ٓٞحء ًخٗض ٌٓخٓذ ٍأٓٔخ٤ُش ٗظ٤ـش حٍطلخع حُٔؼَ حُٔٞه٢ ُِْٜٔ ه٬ٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش 

أٝ حٌُٔخٓذ حُ٘وي٣ش ٗظ٤ـش ح٫ٍرخف ُُٔٞػش، ك٤غ طوّٞ كٌَس ٌٛٙ حُ٘ٔازش كا٢ ح٩ؿخراش ػِا٠ حُٔائحٍ 

ْ رَ٘حء حُْٜٔ كا٢ ريح٣اش حُٔا٘ش حُظخ٢ُ : ٓخ ٢ٛ حُؼٞحثي حُلؼ٤ِش حُظ٢ كَٜ ػ٤ِٜخ حُٔٔظؼَٔ ح١ٌُ هخٓ

 حُٔخ٤ُش ٝحٗظظَ كظ٠ ٜٗخ٣ظٜخ ٤ُلَٜ ػ٠ِ ٤ٜٗزٚ ٖٓ ح٫ٍرخف، ػْ هخّ رز٤غ حُْٜٔ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس ؟

 ٣ٝظْ حكظٔخد ٌٛٙ حُ٘ٔزش ر٘خء ػ٠ِ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

        ٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢ -ٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس                              

 ك٢ ريح٣ش حُلظَس + ٤ٜٗذ حُْٜٔ ٖٓ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش                                

----------------------------------------------------------------ػخثي ح٫كظلخظ رخُْٜٔ =    

--------- 

 سٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢ ك٢ ريح٣ش حُلظَ                                          

 ٍِخض إٌغت اٌّب١ٌخ ِٚؼبدلارٙب :

 ٔغت اٌغ١ٌٛخ :

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش

 ---------------------  =            ٗٔزش ح٤ُُٔٞش  -0

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                          

  

 َٝكخص حُٔيكٞػش ٓويٓخحُٜٔ-حُز٠خػش-حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                       

-----------------------------------------------------------    =         ح٤ُُٔٞش ح٣َُٔؼش -9

------------- 

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                                         

  

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش –ُش حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحٝ    =     ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ -3
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 حُ٘وي + ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُوخرِش ُِظ٣ٞٔن                                               

 ----------------------------------------------    =                         ٗٔزش حُ٘وي -9

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                                        

      

 حُز٠خػش –حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                                                         

-------------------------------------  =   ٗٔزش حُظـط٤ش حُ٘وي٣ش ٬ُكظ٤خؿخص حُ٘وي٣ش ح٤ٓٞ٤ُش -9

------ 

 ؼ٤ِٔخصحُٔؼيٍ ح٢ٓٞ٤ُ ُظٌخ٤ُق حُ

 حُ٘وي حُٔظلون ٖٓ حُؼ٤ِٔخص                                                             

------------------------------------------         =         ٗٔزش حُظيكن حُ٘وي١ ح٠ُ حُي٣ٕٞ  -6

------- 

 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝحُط٣ِٞش ح٧ؿَ                                                            

 ٔغت إٌشبؽ :

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش                     

-----------------------------------------     =         ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش/َٓس -0

----------------------------- 

ٓؼاايٍ ٍٛاا٤ي حُلٔااخرخص حُٔي٣٘ااش أٝ حَُٛاا٤ي كاا٢                                                             

 ٜٗخ٣ش حُلظَس حُٔخ٤ُش

 x361ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش                                                            

 -----------------------------------            =           ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ / ٣ّٞ -9

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش ح٣ُٞ٘ٔش                                                            

 ًِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش                                                           

 ------------------------------------      =             ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش / َٓس  -3

ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُز٠خػش ) أٝ ٍٛا٤ي حُز٠اخػش كا٢                                                             

 ٜٗخ٣ش حُلظَس (
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 x 361ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُز٠خػش                                                                  

 ---------------------------             =              ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش / ٣ّٞ  -9

 ًِلش حُٔز٤ؼخص                                                                          

  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                     

 -------------------------------       =      ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش / َٓس -9

 ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش                                                                  

  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                   

 ------------------------         =    ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش/َٓس  -6

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                                                   

  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                  

 ----------------------         =        ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ / َٓس  -7

 ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ                                                                   

  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                  

 -----------------------         =        ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش / َٓس -9

 ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش                                                                

  

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                    

 ---------------------         =  ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ/َٓس  -2
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 ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ                                                                 

  

 x361ٓؼيٍ ٤ٍٛي حُلٔخرخص حُيحث٘ش                                                               

 ----------------------------------        =       ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُيحث٘ش/٣ّٞ -01

 حُٔ٘ظ٣َخص                                                                          

  

  

  

  

  

  

  

  

 ٔغت اٌشثذ١خ : -ط

 ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص

 -------------------        =      ٗٔزش ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص -0

 ز٤ؼخصٛخك٢ حُٔ                                                    

  

ٛااخك٢ ٍرااق حُؼ٤ِٔااخص )هزااَ حُلخثاايس ٝح٠ُاا٣َزش ٝح٣٩ااَحىحص                                               

 ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ (

------------------------------------------------------    =   ٗٔزش ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔاخص -9

-------------------------------- 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                 
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 ٛخك٢ حَُرق                                                             

 ---------------            =              ٗٔزش ٛخك٢ حَُرق/حُٔز٤ؼخص -3

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                            

  

ٛخك٢ ٍراق حُؼ٤ِٔاخص )هزاَ حُلخثايس ٝح٠ُا٣َزش ٝح٣٩اَحىحص                                                 

 ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ(

------------------------------------------------         =           حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص -9

------------------------------- 

 حُٔٞؿٞىحص )أٝ ٓؼيٍ حُٔٞؿٞىحص (                                                

  

كوااٞم كِٔااش ح٧ٓااْٜ  –ٛااخك٢ حُااَرق رؼااي ح٠ُاا٣َزش                                                      

 حُٔٔظخُس

                -------------------------------------          =  حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔاخ٤ٖٔٛ -9

    

 ٓؼيٍ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ                                                               

  

 ٔغت اٌّذ١ٔٛ٠خ :      - د

 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ )ه٤َٜ ح٧ؿَ ٣ٞ١ِٝش ح٧ؿَ (                                                 

 ---------------------------------------------------    =                     ي٤ٗٞ٣شٗٔزش حُٔ -0

 كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ                                                            

  

 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ                                                           

 ----------------    =         / حُٔٞؿٞىحصٗٔزش اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ  -9

 ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص                                                          
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 حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ                                                                             

-------------------------------------  ٔاخ٤ٖٔٛ =ٗٔزش حُٔي٤ٗٞ٣ش حُو٤َٜس ح٧ؿَ/كوٞم حُٔ -3

-------  

 كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ) كوٞم ح٤ٌُِٔش (                                                                     

  

 حُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ                                                                 

---------------------------------------------       =                 ٍأّ حُٔاخٍٗٔزش ٤ٌَٛ  -9

----------------------------- 

حُاااي٣ٕٞ حُط٣ِٞاااش ح٧ؿاااَ + كواااٞم حُٔٔاااخ٤ٖٔٛ +                                                            

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس

  

 كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                                          

 ------------------------------    =  ٗٔزش كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ / ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش -9

 ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش                                                                      

  

 حُيهَ هزَ حُلٞحثي ٝ ح٠َُحثذ                                                    

 -------------------------------        =    ػيى َٓحص طلون حُلخثيس  -6

 حُلٞحثي حُٔيكٞػش                                                       

 + حُلخثيس + ح٫ٓظ٬ٜى + ح١٫لخءحصٛخك٢ حُيهَ رؼي ح٣َ٠ُزش + ح٣َ٠ُزش                     

 ----------------------------------------------------------------------     =        أٝ

     حُلٞحثي حُٔيكٞػش                                                    

 ك٢ حَُرق + ح٫ٓظ٬ٜى + ح١٫لخءحص ٛخ                                                            

 -------------------------------------------        =   ٗٔزش هيٓش حُي٣ٖ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ  -7

 حُـِء حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٖٓ حُي٣ٖ حُط٣َٞ ح٧ؿَ                                                         
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 ٛخك٢ حَُرق + حُلخثيس + ح٣َ٠ُزش                                                 

 + ح٫ٓظ٬ٜى " حُـِء ح١ٌُ ٤ٓظلون ه٬ٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش حُوخىٓش "                                  

 + ح١٫لخءحص + أهٔخ١ ح٤ُ٥خص حُٔ٘ظَحس رط٣َن حُظؤؿ٤َ                                         

-------------------------------------------------------------------  =  حُظـط٤ش حُ٘خِٓش -9

------------------------------- 

أٍرااخف ح٧ٓااْٜ       أهٔااخ١ حُااي٣ٖ                                                                               

 حُٔٔظخُس

-------  +  --------------------   + أهٔخ١ أؿَس ح٤ُ٥اخص +حُلخثيس                                   

---------------- 

ٔغدددجخ  -1       ٔغدددجخ اٌؼدددش٠جخ -1                                                                           

 اٌؼش٠جخ 

  

  

  

  

  

 :  ٔغت اٌغٛق  -ٖ

 رق رؼي ح٣َ٠ُزش ٝ كوٞم كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُسحَُ                                      

 ----------------------------------------------------    =      حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ -0

 ػيى حُـْٜٔ حُوخثٔش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس                                             

 حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِْٜٔ                                                    

 ------------------------      =  ٓؼَ حُْٜٔ ح٠ُ ػخثيٙ / َٓس -9

 حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ                                                      

  

 ح٧ٍرخف حُُٔٞػش ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش                                            
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 -----------------------------------------     =   ف حُٔيكٞػشٗٔزش ح٧ٍرخ -3

 ٛخك٢ ح٧ٍرخف حُوخرِش ُِظ٣ُٞغ                                              

  

 كٜش حُْٜٔ ٖٓ ح٧ٍرخف حُُٔٞػش                                     

 -------------------------------------     =    ٗٔزش ػخثي حُظ٣ُٞغ -9

 ٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢                                      

  

 ٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢                                                            

 --------------------     =   ٗٔزش ُو٤ٔش حُٔٞه٤ش / حُو٤ٔش حُيكظ٣َش -9

 حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ُِْٜٔ                                                            

  

 : ٔغت أخشٜ   -ٚ 

َٜٓٝكخص حُظ٘ـ٤َ )طٌِلش حُٔز٤ؼخص + حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝ حُؼ٤ٓٞٔاش                               

 ٝ حُز٤غ ٝ حُظ٣ُٞغ (

----------------------------------------------------------------------   =    ٗٔزش حُظ٘ـ٤َ

------------------------ 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                               

حُٔاي٣ٕ٘ٞ ٝ أٍٝحم  -حُ٘واي ٝ ٗازٚ حُ٘واي  –حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝاش                                            

 حُوزٞ 

---------------------------------------------------------    =  ٗٔزش ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُز٠خػش

-----------------------  

 ه٤ٔش حُز٠خػش                                                                            

  

 ٔٞؿٞىحصاؿٔخ٢ُ حُ                                                                           

 ---------------------    =   اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُِٔٔٞٓش
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 كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُِٔٔٞ                                                                         

  

 : ِضبي ػٍّٟ ػٍٝ ادزغبة إٌغت

 ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش

 30/09/0229ًَُ٘ش أ د ؽ ًٔخ ٢ٛ ك٢ 

  

  

9111 

09111 

91111 

01111 

9111 

09111 

 اٌّٛجٛداد :

 ٗوي

 أٍٝحم ٓخ٤ُش

 ٓي٣ٕ٘ٞ

 ٓٞحى هخّ

 ر٠خػش طلض حُظ٤ٜ٘غ

 ر٠خػش ؿخِٛس

ِجّدددددددددددٛع اٌّٛجدددددددددددٛداد  03333

 اٌّزذاٌٚخ

091111 

(91111) 

 ٓٞؿٞىحص ػخرظش

 ٗخهٚ ح٫ٓظ٬ٜى حُٔظَحًْ

 طبفٟ اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ 103333

 دِجّٛع اٌّٛجٛدا 033333

00111 

09111 

9111 

 ٍٓٞىٕٝ

 ر٘ٞى

 ٓٔظلوخص

ِجّددددددددددددٛع اٌّطٍٛثددددددددددددبد  03333

 اٌّزذاٌٚخ

 هَٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ 71111

 ٍأّ ٓخٍ ٓيكٞع 61111

 أٍرخف ٓلـُٞس 91111

 إجّبٌٟ دمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ 133333
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 الإجّبٌٟ 033333

  

 ِلادظخ :

أُاق ٓاْٜ، ٝ حُو٤ٔاش  61حُا٠ أُاق ى٣٘اخٍ، ٝ ٍأّ حُٔاخٍ ٓؤاْ  91ه٢ٔ حُاي٣ٖ حُٔا١ٞ٘              

 ى٣٘خٍ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس . 99,0ح٤ٔٓ٫ش ى٣٘خٍ ٌَُ ٜٓ٘خ، ٝ ُٔٞه٤ش 

 هخثٔش حُيهَ

  30/09/0229ًَُ٘ش أ د ؽ ػٖ حُٔ٘ش حُٔ٘ظ٤ٜش ك٢ 

 رخُي٣٘خٍ                                                                        

311111 

991111 

 آؿِش (حُٔز٤ؼخص )ؿ٤ٔؼٜخ 

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص

 ِجًّ سثخ اٌؼ١ٍّبد 63333

حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝ حُؼ٤ٓٞٔاش ٝ ٜٓاَٝكخص  91111

 حُز٤غ ٝ حُظ٣ُٞغ

 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد 03333

 كٞحثي ٓيكٞػش 9111

 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد ثؼذ اٌفٛائذ 10333

 ا٣َحىحص ٖٓ ؿ٤َ حُؼ٤ِٔخص 9111

 طبفٟ اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ 03333

 % ( ٣َٟ31زش ) 6111

 طبفٟ اٌشثخ ثؼذ اٌؼش٠جخ 10333

 ِلادظخ :

 أُق ى٣٘خٍ . 09ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ     -0

 ى٣٘خٍ . 09111ح٧ٍرخف حُُٔٞػش     -9

 : ٔغت اٌغ١ٌٛخ    :      أٚلا

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                         

 -------------------------  =                  ٗٔزش حُظيحٍٝ -أ

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                          
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                                                             71111 

 َٓس 0:  3,9=    ---------------     =                                                    

                                                             31111 

 حَُٜٔٝكخص حُٔيكٞػش ٓويٓخ –حُز٠خػش  –حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                    

---------------------------------------------------------------    =   ح٤ُُٔٞش ح٣َُٔؼش -د

----------- 

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش                                                                    

  

 ٛلَ  –(  09111+  9111+  01111)  – 71111                                                  

                              =   --------------------------------------------------------------

------------- 

                                                                    31111 

  

  

 َٓس  33,0      =                              

  

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش   -حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش     =      ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ -ؽ

                                        =    71111 – 31111 

 ى٣٘خٍ  91111    =                                        

  

 ٠ِٛب ( : 063ٔغت إٌشبؽ ) اٌغٕخ    :    صب١ٔب

  X 361حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش                                                        

 ------------------------------  =              ٓؼيٍ كظَس حُظل٤َٜ ) ٣ّٞ ( -أ 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                                 
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                                                           91111 X  361 

 ٣ٞٓخ 99=   ---------------------    =                                                   

                                                              311111 

 حُٔز٤ؼخص   طٌِلش                                                     

--------------------------------------------------   =  ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش ) ٓاَس (  -د

---- 

 ٤ٍٛي حُز٠خػش )هخّ، طلض حُظ٤ٜ٘غ ، ؿخِٛس (                                               

                                                                  991111 

 َٓحص  9=  ------------------------------   =                                             

                                                   01111  +9111  +09111  

  

 ٤ٍٛx361ي حُز٠خػش                                                     

 ---------------------        =      ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُز٠خػش رخ٣٧خّ -ؽ

 طٌِلش حُٔز٤ؼخص                                                    

  

                                                     31111 x 361 

 ٣ٞٓخ  99  =   -----------------        =                                          

                                                       991111 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                   

 -----------------------     =     ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش -ى

 ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش                                                    
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                                                          311111 

 َٓس 9،3   =      -----------------    =                                                

                                                         031111 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                 

 ------------------------   =       ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ -ٙ

 ٓـٔٞع ح٧ٍٛٞ )حُٔٞؿٞىحص(                                                 

                                                   311111 

 َٓس  0،9  =      ------------------    =                                           

                                                    911111 

 ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص                                                

 --------------------    =    ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش -ٝ

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش                                                

                                                  311111 

 َٓس  99،9  =   ----------------   =                                          

                                                   71111 

 :ٔغت اٌشثذ١خ     :   صبٌضب

 ٤ِخصٓـَٔ ٍرق حُؼٔ                                             

 -------------------    =           ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص -أ      

 حُٔز٤ؼخص                                                    

                                                   61111 

                                           =     -------------    =   91% 

                                                   311111 
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ٛاااااخك٢ ٍراااااق حُؼ٤ِٔاااااخص هزاااااَ حُلخثااااايس ٝح٠ُااااا٣َزش                                                      

 ٝح٣٩َحىحص ح٧هَٟ

-----------------------------------------------    =  ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص/حُٔز٤ؼاخص -د     

---------------------- 

 حُٔز٤ؼخص                                                                                

                                                    91111 

                                                =  ----------    =   6،7% 

                                                  311111 

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش                                                             

 -----------------------------     =    ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش/حُٔز٤ؼخص  -ؽ     

 حُٔز٤ؼخص                                                                     

                                                             09111 

                                                       =     ----------   =   7,9 % 

                                                            311111 

ٛاخك٢ ٍرااق حُؼ٤ِٔااخص هزااَ حُلخثاايس ٝح٠ُاا٣َزش ٝح٣٩ااَحىحص                                                  

 ح٧هَٟ

--------------------------------------------------     =     حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿاٞىحص –ى       

------------------- 

 ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص                                                                               

                                                  91111 

                                            =   -----------    =   01% 

                                                  911111 

 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش                                                     

 ----------------------------    حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ =  -ٝ     

 كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ                                                       
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                                                         09111 

                                                =      ----------------   =   09% 

                                                            011111 

 : ٔغجخ اٌّذ١ٔٛ٠خ   :  ساثؼب

 حُط٣ِٞش ح٧ؿَاؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝ                                                

-----------------------------------------------------  =      ٗٔزش حُي٣ٕٞ/كوٞم حُٔاخ٤ٌُٖ -أ

- 

 كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                      

                                                 31111  +71111 

                                           =   --------------------  =   0:0 

                                                       011111 

 حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ                                                                   

 ---------------------    =    ٗٔزش حُي٣ٕٞ حُو٤َٜس ح٧ؿَ/كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ -د

 كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                                    

  

                                                                      31111 

                                                              =    -----------   =3,1 :  0 

                                                                     011111 

 حُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ                                                                        

 -------------------------  =  حُي٣ٕٞ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ/ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ -ؽ 

 حُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ + كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                                       

                                                                            71111 

                                                                   =  -------------------  =  90,1  :0 
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                                                                      71111  +011111 

 كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ                                                   

 ------------------     =     كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ / حُٔٞؿٞىحص  -ى

 حُٔٞؿٞىحص                                                   

                                                    011111  

                                             =  ------------------  =9,1   :0 

                                                    911111  

 ٔغت اٌزغط١خ :

 حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝ ح٣َ٠ُزش                                           

 -------------------------------    =    ػيى َٓحص طلون حُلخثيس  -أ

 حُلٞحثي ح٣ُٞ٘ٔش حُٔيكٞػش                                            

  

                                           09111  +9111  +6111 

 َٓحص  9  =  ------------------------------   =                                     

                                                       9111 

 ٬ى حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝ ح٣َ٠ُزش ٝ ح٫ٓظٜ                                          

 -------------------------------------------------    =       ٣ٌٖٔ حكظٔخرٜخ ًٔخ ٢ِ٣

 حُلٞحثي ح٣ُٞ٘ٔش حُٔيكٞػش                                                  

  

                                            09111  +9111  +6111  +09111 

                                     =    ---------------------------------------------   =9 

 َٓحص

                                                             91111 
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 حُيهَ هزَ ح٣َ٠ُزش + حُلخثيس حُٔيكٞػش + ح٫ٓظ٬ٜى                                         

----------------------------------------------------------   =     ٘خِٓشٗٔزش حُظـط٤ش حُ -د

---- 

 ه٢ٔ حُي٣ٖ                                                                    

 -------------------   حُلخثيس +                                                     

 ٗٔزش ح٣َ٠ُزش  -0

  

                                            (09111  +6111  + )9111  +09111 

                                       =  ----------------------------------------------- 

                                                                           91111 

                                                             9111 +  ------------- 

                                                                          0- 3,1 

                                                  91111 

 َٓس  02,0  =  ------------------------=                                         

                                                9111  +99970  

 ٔغت اٌغٛق :  :  خبِغب

 حَُرق حُٜخك٢                                          

 -------------------     =  ٤ٜٗذ حُْٜٔ ٖٓ ح٧ٍرخف -أ

 ػيى ح٧ْٜٓ حُوخثٔش                                       

  

                                            09111 

                                     =   ---------  =  93  % 
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                                            61111 

 ْٜحُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِٔ                                            

 ------------------------    =     ٗٔزش ٓؼَ حُْٜٔ حُؼخثي -د

 حُؼخثي حُٔظلون ػ٠ِ حُْٜٔ                                           

  

                                        =    99,0 

 ُؼخى٣ش ح٧ٍرخف حُُٔٞػش ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ ح                                         

 --------------------------------------------------   =  ٗٔزش حُٔيكٞع ٖٓ ح٧ٍرخف -ؽ

 ح٧ٍرخف حُٜخك٤ش حُٔظلووش                                                

  

                                         09111 

                                    =  ------------  =  7,99   % 

                                         09111 

 كٜش حُْٜٔ ٖٓ ح٧ٍرخف حُُٔٞػش                                 

 -------------------------------------      =       ػخثي حُظ٣ُٞغ -ى

 ٓؼَ حُْٜٔ حُٔٞه٢                                  

                           0,1 

                          =  -----  =  9  % 

                             99,0 

  

ى٣٘ااخٍ، ٝ أٍىٗااخ حكظٔااخد ػخثااي   19,0ٝ اًح ػِٔ٘ااخ إٔ ٓااؼَ حُٔااْٜ حُٔااٞه٢ كاا٢ ريح٣ااش حُلظااَس ًااخٕ 

 ح٫كظلخظ رخُْٜٔ، كخٕ ًُي ٣ظْ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 حُٔؼَ حُٔٞه٢ ُِْٜٔ  –حُٔؼَ حُٔٞه٢ ُِْٜٔ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس                                 
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 ك٢ ريح٣ش حُلظَس + ٤ٜٗذ حُْٜٔ ٖٓ ح٧ٍرخف حُُٔٞػش                                  

-----------------------------------------------------------------  =  ػخثي ح٫كظلخظ رخُْٜٔ

------------------ 

 حُٔؼَ حُٔٞه٢ ُِْٜٔ ك٢ ريح٣ش حُلظَس                                      

  

  

                                    99,0  +19,0  +0,1  

                               =------------------------------- 

                                             19,0 

   

                              =  6,99  % 

 اٌزخط١ؾ اٌّبٌٟ:  اٌجبة اٌضبٌش

 حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ٝح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش           :     اٌفظً الأٚي                        

 ح٤ُِٔح٤ٗش حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش           :     اٌفظً اٌضبٟٔ                        

 هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش            :      اٌفظً اٌضبٌش                        

 ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش           :      اٌفظً اٌشاثغ                        

 طل٤َِ حُظؼخىٍ           :   اٌفظً ٌخبِظ                        

 حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٝحُٔخ٢ُ           : اٌفظً اٌغبدط                        

  

  

  اٌفظً الأٚي

 اٌزخط١ؾ اٌّبٌٟ ٚا١ٌّضا١ٔبد اٌزمذ٠ش٠خ

FINANCIAL PLANNING AND PROFORMA STATEMENTS)( 
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حُظوط٢٤، رٌَ٘ ػخّ، ػَٔ ٢ً٘ٛ ٟٓٞٞػٚ حُظَط٤زخص حُظ٢ ٣لٌَ ك٤ٜخ ح٩ٗٔخٕ ك٢ كخَٟٙ ٖٓ  

ِظٚ ح٠ُ طط٣ٞغ حُٔٔظوزَ ُ٪ٗٔخٕ، أؿَ إٔ ٣ٞحؿٚ رٜخ ظَٝكخ ٓٔظوز٤ِش؛ ٣ٜٝيف حُظوط٢٤ ك٢ ٓلٜ

ٝح٠ُ ُظو٤َِ ٖٓ كخُش ػيّ حُظؤًي حُظ٢ طل٢٤ رٌٜح حُٔٔظوزَ، رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُلي ٖٓ ػٞحَٓ 

 حُٜٔخىكخص ٝحُوطَ ك٢ ط٤ٌَ٘ حُل٤خس حُظ٢ ٣ظطِغ ا٤ُٜخ ح٩ٗٔخٕ .

حُٔئٓٔش ٝط٘ظَ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ُِظوط٢٤ ػ٠ِ أٗٚ ػ٤ِٔش اىح٣ٍش طظ٠ٖٔ ه٤خّ                  

رٟٞغ أٛيحف ٓٔظوز٤ِش ُؼِٜٔخ ك٢ ٟٞء حُٔٞحٍى حُٔظخكش ُٜخ، ٝك٢ ٟٞء طو٤٤ٜٔخ ُِؼٞحّ ح٤ُٔخ٤ٓش 

ٝح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش حُٔخثيس ك٢ حُز٤جش حُظ٢ طظٞحؿي ك٤ٜخ ٝحٌُٖٔٔ إٔ طئػَ ػ٠ِ ٌٛح ح٧ىحء، 

 ًٔخ طظ٠ٖٔ ٟٝغ هطش ػَٔ ٓ٘خٓزش ُظ٘ل٤ٌ ح٧ٛيحف حُٟٔٞٞػش .

ُِٝٔح٣خ حُظوط٢٤ حُؼي٣يس ُو٤ض كٌَطٚ هز٫ٞ ٝحٓؼخ ك٢ ؿ٤ٔغ ٓ٘خك٢ حُل٤خس رٔخ ك٤ٜخ                 

حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش ٝٓئٓٔخص حُويٓخص، ًُٝي ٩ىٍحى حُـ٤ٔغ ٤ٔٛ٧ش حُظوط٢٤ ك٢ 

ػ٤ِٔش حطوخً حُوَحٍحص ر٘ؤٕ حُوط٢ حُٔٔظوز٤ِش ٝحُطَم حُظ٢ ٓظٌِٜٔخ حُٔئٓٔخص ك٢ طٞؿٜٜخ 

 ٝهي ه٤َ رؤٕ حُٔئٓٔش حُظ٢ ٫ طوط٢ ُٔٔظوزِٜخ هي ٫ ٣ٌٕٞ ُٜخ ٓٔظوزَ . حُٔٔظوز٢ِ، ٌٛح

  

 أ١ّ٘خ اٌزخط١ؾ اٌّبٌٟ :

ٛ٘خى هٍٞ ٍٜٓ٘ٞ ٓلخىٙ إٔ "حُـَٔ ٣٘زٚ ك٤ٞحٗخ طْ ط٤ٜٔٔٚ ٖٓ هزَ ُـ٘ش"، ٝهي ٣٘طزن             

ظؼِوش رٜخ حكَحى٣خ ٓؼَ ٌٛح حُلخٍ ػ٠ِ ح٧ٍٓٞ حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش اًح ٓخ حطوٌص حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش حُٔ

. ٖٝٓ ٌٛح (FINANCIAL CAMEL)ٝىٕٝ ٗظَس ٤ُٞٔٗش، ك٤غ ٓظ٘ظ٢ٜ ح٠ُ ٓخ ٠ٔٔ٣ 

حُٔ٘طِن، طٔؼ٠ ح٩ىحٍحص حُٔخ٤ُش حُل٣َٜش ح٠ُ طو٤٤ْ ؿ٤ٔغ آػخٍ حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش ٝح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٖٓ 

ػ٠ِ ٓ٘ظٍٞ ٗخَٓ، ٠ٔٔ٣ٝ ٌٛح حُٔ٘ظٍٞ حُ٘خَٓ رخُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ح١ٌُ طوّٞ كٌَطٚ ح٧ٓخ٤ٓش 

 طؼ٣َق أ٣ٖ ًخٗض حُٔئٓٔش، ٝأ٣ٖ ٢ٛ ح٥ٕ، ٝأ٣ٖ ٓظٌٕٞ ك٢ حُٔٔظوزَ .

ُٟٝٞغ حُظوط٢٤ حُٔخ٤ُش ٟٖٔ ا١خٍٙ حُٜل٤ق ك٢ حُٔئٓٔش، ٫ ري ٖٓ حُوٍٞ رؤٕ             

، رَ ٛٞ ػ٤ِٔش ُظؼ٣َق (MINIMIZE RISKS)حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ٫ ٣ٔؼ٠ ح٠ُ طو٤َِ حُٔوخ١َ 

، ٝأ١ ٜٓ٘خ ح١ٌُ ٣ظٞؿذ ٍك٠ٚ، ًٌُٝي كخٕ حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ٫ أ١ ٖٓ حُٔوخ١َ ٣ٌٖٔ حُوزٍٞ رٜخ

كلٔذ، ٫ٕ ُظ٘زئ ٣ؼ٢٘ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ أًؼَ حُلخ٫ص حكظٔخ٫  (FORCASTING)٣ؼ٢٘ حُظ٘زئ

 ُِليٝع، ٣ٝؼ٢٘ أ٠٣خ ح٫ٛظٔخّ رخ٧كيحع حُٔظٞهؼش ٝح٧كيحع ؿ٤َ حُٔظٞهؼش .

  

 :  ِب ٘ٛ اٌزخط١ؾ اٌّبٌٟ ؟

ش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٝػ٤وش طـيى ٓخ ٣ـذ حُو٤خّ رٚ ه٬ٍ كظَس ٓٔظوز٤ِش ٓليىس، حُوطش حُٔخ٤ُ            

 ٝحٗط٬هخ ٖٓ ٌٛح حُظؼ٣َق ُِوطش كخٕ ػ٤ِٔش حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ طظ٠ٖٔ حُو٤خّ رٔخ ٢ِ٣ :

 طل٤َِ أػَ حُو٤خٍحص حُٔخ٤ُش ٝح٫ٓظؼٔخ٣ٍش حُٔظخكش ُِٔئٓٔش .  -0

حُلخ٤ُش طـ٘زخ ُِٔلخؿآص ُٝظلْٜ حَُٝحر٢  حُ٘ظخثؾ حُٔٔظوز٤ِش ُِوَحٍحص (PROJECTING)طٞهغ  -9

 ر٤ٖ حُلخَٟ ٝحُٔٔظوزَ.
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 حُظو٣ََ ر٘ؤٕ حهظ٤خٍ أكي حُزيحثَ حُٔظخكش .  -3

 ه٤خّ حُ٘ظخثؾ ك٢ ٟٞء حُوطش حُٟٔٞٞػش .  -9

 ٣ٝظ٠ٖٔ حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ٓـخ٤ُٖ أٓخ٤ٖٓ ُِظل٤َِ ٛٔخ : 

 حُؼٞحَٓ حُوخٍؿ٤ش :    - أ

ٟٞثٜخ، حُٔٔظٟٞ حُٔظٞهغ ٧ىحء ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ، ٝحُظَٝف حُظ٢ ٣ٝو٤ْ حُٔوط٢، ك٢               

 ٓظؼَٔ ك٤ٜخ حُٔئٓٔش، َٝٛ ٢ٛ ظَٝف ٍٝحؽ أّ ظَٝف ًٔخى .

 حُؼٞحَٓ حُيحه٤ِش : - د 

ٝطؼ٢٘ إٔ ٛ٘خى ػيىح ٖٓ حُؼٞحَٓ حُظ٢ طو٠غ ٤ُٔطَس حُٔئٓٔش، ٓؼَ ٓٔظ٣ٞخص               

ٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، ًَٝ ٌٛٙ طؼظزَ ػٞحَٓ حُٔوِٕٝ، ٝحُلٔخرخص حُٔي٣٘ش، ٝكـْ ح٫ٓظؼ

 ط٘ـ٤َ ىحهَ حُٔ٘ظٔش .

  

 :(COMPONENTS OF FINANCIAL PLAN)ِىٛٔبد اٌخطخ اٌّب١ٌخ

طؼظزَ حُوطش ٝػ٤وش ٛخٓش طظ٠ٖٔ حُؼي٣ي ٖٓ حُؼ٘خَٛ، ٓؼَ حُظٞؿٚ ح٫ٓظَحط٤ـ٢                        

٣َٞ . ٝرٌَ٘ ػخّ، طظ٠ٖٔ حُوطش حُٔخ٤ُش حُٔ٘خٓزش ُِٔئٓٔش، ٝأٛيحكٜخ ػ٠ِ حُٔي٤٣ٖ حُو٤َٜ ٝحُط

 حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

 طلي٣ي ٝحٟق ٧ٛيحف حُٔئٓٔش ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝحُٔخ٤ُش .  -0

 طلي٣ي ٝحٟق ُِل٤َٟخص ح٫هظٜخى٣ش ٝؿ٤َ ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ر٤٘ض ػ٤ِٜخ ُوطش .  -9

 ٓٔش .طلي٣ي ٝحٟق ٫ٓظَحط٤ـ٤خص ح٧ٗ٘طش حُظ٢ طٔخٍٜٓخ حُٔئ  -3

 ِٓوٚ ُزَٗخٓؾ حَُأٓٔخ٢ُ حُٔظٞهغ ٝحُِٖٓ ح١ٌُ ٤ٓظْ ك٤ٚ ح٩ٗلخم .  -9

 ِٓوٚ ُزَٗخٓؾ حُظ٣َٞٔ حُٔظٞهغ ٓغ طلي٣ي ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٝٓٞػي حُلٍٜٞ ػ٠ِ ًَ ٜٓ٘خ .  -9

 هٞحثْ ٓخ٤ُش طوي٣َ٣ش )٤ِٓح٤ٗش ػ٤ٓٞٔش، هخثٔش ىهَ ًٝ٘ق طيكن ٗوي١(.  -6

خ ٌٛٙ حُوٞحثْ )حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُظوي٣َ٣ش(، ٝرٌَ٘ هخٙ ط٤ٟٞق حُل٤َٟخص حُظ٢ ر٤٘ض ػ٤ِٜ  -7

 حٍُٞٛٞ ح٠ُ حُٔز٤ؼخص حُظوي٣َ٣ش .  ٤ًل٤ش

ٝرٔٔخػيس ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ، ٣ظٌٖٔ حُٔوط٢ حُٔخ٢ُ ٖٓ طل٤َِ حُظلخػَ ر٤ٖ ٍأّ حُٔخٍ                   

اىحٍس حُٔٔظؼَٔ، ٝط٤ًَزٚ ٍأّ حُٔخٍ، ٤ٓٝخٓش ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف، ٝح٤ُُٔٞش، ٝحُظ٣َٞٔ، ٝ 

 حُٔطِٞرخص، ٝٓوظِق حُو٤خٍحص ُظ٤ًَزش ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ .
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 : ِضا٠ب اٌزخط١ؾ

٣ٌٖٔ حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ُٔئٓٔش ٖٓ طو٤٤ْ آػخٍ حُوَحٍحص ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝحُٔخ٤ُش ٝٓيٟ أػَٛخ             

ك٢ ٓٔظوزَ حُٔئٓٔش، ٝرٌٜٙ حُٜلش ٣لون حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ ُِٔئٓٔش ٓـٔٞػش ٖٓ حُِٔح٣خ حُظ٢ 

 ٝ كظ٠ ٣ٔظل٤َ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ رٞٓخثَ أهَٟ، ٝأْٛ ٌٛٙ حُِٔح٣خ :٣ٜؼذ، أ

 طلي٣ي ح٫كظ٤خؿخص حُٔٔظوز٤ِش .       -0

 طو٤٤ْ ح٤ُٔخٓخص ٝحُٔوظَكخص حُٔويٓش .       -9

 حُٔٔخػيس ك٢ ط٤ًَِ ح٠ُٞء ػ٠ِ ح٧ٛيحف .       -3

 طلل٤ِ حُؼخ٤ِٖٓ ٝط٘ـ٤غ حُظل٤ٌَ حُٔٔظوز٢ِ .       -9

 ٩ىحٍس حُٔلخؿآص ٝ اػيحىٛخ ُِظؼخَٓ ٓغ حُٔظٞهغ ٜٓ٘خ .طـ٤٘ذ ح       -9

 حُظ٤ٔ٘ن ر٤ٖ هَحٍحص حُظ٣َٞٔ ٝح٫ٓظؼٔخٍ .       -6

 ٟٝغ ح٩ىحٍس ك٢ ٓٞهق حُٔٔظؼي ُٔٞحؿٜش ح٫كظٔخ٫ص حُٔٔظوز٤ِش .       -7

 طـ٤٘ذ ح٩ىحٍس حُٔلخؿآص حٌُخِٓش .       -9

 ط٤َٜٔ ػ٤ِٔش ح٫طٜخٍ .       -2

 ٓؼخ٤٣َ ُو٤خّ ح٧ىحء .طوي٣ْ     -01

  

 ِشادً ػ١ٍّخ اٌزخط١ؾ :

 طَٔ ػ٤ِٔش حُظوط٢٤ رَٔحكَ ػ٬ع ٢ٛ :     

 َٓكِش ٟٝغ ح٧ٛيحف حُظ٢ طظطِغ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش . -

 َٓكِش حُظ٘ل٤ٌ حُلؼ٢ِ ٨ُٛيحف حُٔٔظوز٤ِش . -

 َٓكِش حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ح٧ىحء حُلؼ٢ِ ٝحُٔظٞهغ . -

  

 ُظوط٢٤ كٔذ حُوطٞحص حَُث٤ٔ٤ش حُظخ٤ُش :ٝرٌَ٘ أًؼَ طل٬٤ٜ، طظْ ػ٤ِٔش ح 

 طلي٣ي ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٛيحف حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش .  -0
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 طلي٣ي كـْ حُ٘٘خ١ حُٔظٞهغ، ٝحُو٤خٍحص حُٔظخكش ٌُٜح حُلـْ .  -9

 طلي٣ي ٤ًٔش ح٫ٓظؼٔخٍ، ٜٝٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ُِو٤خٍحص حُوخٛش رلـْ حُ٘٘خ١ .  -3

 ٔذ ُِٔئٓٔش .طو٣ََ أ١ ٖٓ حُو٤خٍحص حُٔظخكش ٛٞ ح٧ٗ  -9

 ه٤خّ حُ٘ظخثؾ حُٔظٞهؼش ُلـْ حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طْ حهظ٤خٍٙ .  -9

  

 :(PROFORMA STATEMENTS)ا١ٌّضا١ٔبد اٌزمذ٠ش٠خ  

ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ٢ٛ أىٝحص طوط٤ط٤ش ًحص طٞؿٚ ٓٔظوز٢ِ طٜيف حُٔئٓٔخص                   

٘ظخثؾ حُٔخ٤ُش حٌُٖٔٔ حٍُٞٛٞ ا٤ُٜخ ػ٘ي ٖٓ ه٬ُٜخ ح٠ُ حُظ٘زئ رٔٔظٟٞ حُ٘٘خ١ حٌُٖٔٔ طلو٤وٚ، ٝحُ

 ٓٔظٟٞ حُ٘٘خ١ حُٔٔظوز٢ِ حُٔظٞهغ .

ٝطؼظزَ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش أىٝحص ٤ًٔش أٝ طؼز٤َحص ٍه٤ٔش ػٖ هط٢ اىحٍس                   

حُٔئٓٔش . ٝحٗط٬هخ ٖٓ ٌٛٙ حُ٘ظَس ح٤ٌُٔش، ٣ٌٖٔ طؼ٣َق ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش رؤٜٗخ " ط٘زٞء 

ٗظخؽ ٝحُٔز٤ؼخص ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُظ٣َٞٔ ٝط٣ُٞغ ح٫ٍرخف ُلظَس ٓٔظوز٤ِش ٓليىس". ٣ٝوٜي ربؿٔخ٢ُ ح٩

رخُظ٘زئ أٗٚ )ػ٤ِٔش حٓظٌ٘خف ُِٔٔظوزَ ٝطوي٣َ ٓٔزن ٧كيحػٚ ٝأٍهخٓٚ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ طل٤َِ 

 حُز٤خٗخص حُوخٛش رخُٔل٢٤ ح١ٌُ طؼَٔ ك٤ٚ حُٔئٓٔش( .

  

 الأ٘ذاف :

 ٣ٜيف اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ح٠ُ طلو٤ن حُـخ٣خص حُظخ٤ُش :     

 حٓظويحّ أٍٛٞ حُٔئٓٔش رٌلخ٣ش ٍٝرل٤ش .  -0

 اؿزخٍ اىحٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُظٞؿٚ حُٔٔظوز٢ِ ك٢ طل٤ٌَٛخ، ٝطٞهغ ٓخ هي ٣ظْ ك٢ حُٔٔظوزَ.  -9

كجخص ٓظؼيىس ك٢  حُظؼخٕٝ ػ٠ِ هِن ٍٝف حُل٣َن ك٢ ُؼَٔ ٖٓ ه٬ٍ ٓخ طظطِزٚ ٖٓ طؼخٕٝ  -3

 اٗـخُٛخ .

 طلي٣ي ح٫كظ٤خؿخص حُظ٤ِ٣ٞٔش حُٔٔظوز٤ِش ُِٔئٓٔش .  -9

ا٣ـخى ٓؼخ٤٣َ ٓليىس ٝٓؼوُٞش ٧ؿَ حُلٌْ ػ٠ِ ح٧ىحء حُٔظٞهغ ري٫ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ   -9

 حُٔؼِٞٓخص حُظخ٣ٍو٤ش حُظ٢ هي طٌٕٞ أٓخٓخ ؿ٤َ ٓ٘خٓذ ُِلٌْ ػ٠ِ حٌُلخ٣ش .

 ٜل٤ق، أ١ ك٢ ٓويٓش أًٛخٕ ٓٔئ٢ُٝ ح٩ىحٍس حُؼ٤ِخ .ٟٝغ حُظوط٢٤ ك٢ ٌٓخٗٚ حُ  -6

 حُظٞؿٚ حُٔزٌَ ٗلٞ حُظؼخَٓ ٓغ ح٧كيحع حُٔظٞهؼش .  -7
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 اػ٬ّ ًَ ٖٓ ك٢ حُٔئٓٔش رخُٔطِٞد ٓ٘ٚ طلو٤وٚ .  -9

 ٟٝغ ح٧ْٓ ٧هٌ ح٩ؿَحءحص حُظٜل٤ل٤ش ك٢ كخُش حٗلَحف حُ٘ظخثؾ ػٖ حُٔظٞهغ .  -2

  

ٛيحف ٌٛٙ ٝ ٣ؼ٤زٜخ ح٫ٗظوخىحص حُظ٢ ٣ٞؿٜٜخ حٌُؼ٤َٕٝ ُِظوط٢٤ ٫ٝ ٣٘وٚ ٖٓ ٓـٔٞػش ح٧         

حُٔخ٢ُ، ًو٤خٓٚ ػ٠ِ ًؼ٤َ ٖٓ حُل٤َٟخص، ُٝٞؿٞى حٌُؼ٤َ ٖٓ ػيّ حُظؤًي ر٘ؤٕ ٓخ ٤ٓظْ ٓٔظوز٬، 

ح٧َٓ ح١ٌُ هي ٣ـؼَ حُ٘ظخثؾ حُلؼ٤ِش ك٢ ًؼ٤َ ٖٓ حُلخ٫ص رؼ٤يس ػٖ حُٞحهغ حُلؼ٢ِ. ٝرخَُؿْ ٖٓ 

٫طٜخٓخص ا٫ إٔ حُظوط٢٤ ٣زو٠ أىحس ٛخٓش طٔخػي حُٔئٓٔش ك٢ طلي٣ي ٛؼٞرش اٌٗخٍ ٓؼَ ٌٛٙ ح

طٞؿٜٜخ، ٣ٝٔخػيٛخ ك٢ طؼَف ح٫ٗلَحف ػٖ ح٧ٛيحف، ٝرخ٩ٟخكش ٌُٕٞ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش 

أىٝحص طوط٤ط٤ش طٜيف ح٠ُ ٍْٓ ٍٛٞس ُٔٞهق حُٔئٓٔش حُٔخ٢ُ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس حُٔؼيس ػٜ٘خ 

    خػي اىحٍس حُٔئٓٔش ك٢ ح٧ٍٓٞ ُظخ٤ُش :حُوطش، كبٜٗخ أ٠٣خ أىحس ٍهخرش طٔ

 طؼَف حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس حُٔـطخس رخ٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش .  -0

 طو٤٤ْ ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ أىص ح٠ُ حُٟٞغ حُٔخ٢ُ حُٔؼ٤ٖ .  -9

 طو٤٤ْ حُٔٞهق حُٔخ٢ُ حُٔظٞهغ ٖٓ ك٤غ ح٤ُُٔٞش ٝحَُرل٤ش ٝحُ٘٘خ١ ٝحُٔي٤ٗٞ٣ش .  -3

 حُظوط٢٤ . طو٤٤ْ ًلخ٣ش  -9

 طوي٣َ ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ٝحُٜٔخىٍ ح٧ٗٔذ ُٜخ .  -9

  

 اٌّٛلف ِٓ ا١ٌّضا١ٔبد اٌزمذ٠ش٠خ :

حطوٌص اىحٍحص حُٔئٓٔخص ػ٬ػش ٓٞحهق ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش، طَحٝكض ر٤ٖ             

 ح٣٩ـخر٤ش حُٔطِوش ٝحُِٔز٤ش حُٔطِوش، ٣ٌٖٝٔ طِو٤ٚ ٌٛٙ حُٔٞحهق رٔخ ٢ِ٣ :

٣َٟٝ إٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش ٤ُٔض ا٫ طٍٜٞح ٗظ٣َخ ؿ٤َ هخرَ   :            ٞهق حُِٔز٢حُٔ  -0

 ٬ُُظِحّ رٚ ٝط٘ل٤ٌٙ، ك٬ ؿيٟٝ إً ٖٓ حٓظويحٓٚ أٝ ح٧هٌ رٚ .

٣َٟٝ إٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش ٤ُْ ا٫ طو٤ِيح ُِٔئٓٔخص ح٧هَٟ   :            حُٔٞهق حُل٤خى١  -9

٧ىحس حُظ٢ ٫ ط٠َ ٫ٝ ط٘لغ، ٌُٖٝ ٫ري ٖٓ حٓظؼٔخُٜخ ١خُٔخ إٔ حُٔ٘خك٤ٖٔ حُظ٢ طٔظويّ ٓؼَ ٌٛٙ ح

 ٣ٔظؼِٜٔٞٗخ .

٣َٟٝ إٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش أىحس ٛخٓش ك٢ حُظوط٢٤ ٝحُظ٘ل٤ٌ ٝحَُهخرش   حُٔٞهق ح٣٩ـخر٢ : -3

 ٝحُٔظخرؼش، ٌُح ٫ ري ٖٓ ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٌٛٙ ح٧ىحس .

  

 مذ٠ش٠خ :اٌفزشح اٌزٟ رغط١ٙب ا١ٌّضا١ٔخ اٌز
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٫ طٞؿي ٛ٘خى هخػيس ٓليىس روٜٞٙ ١ٍٞ حُلظَس حُظ٢ طؼي ػٜ٘خ ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش،             

 ٌُٖ ٛ٘خى ٟخرط٤ٖ ػخ٤ٖٓ ٓٔظؼ٤ِٖٔ ك٢ طلي٣ي ١ٍٞ ٓؼَ ٌٛٙ حُلظَحص ٛٔخ :

 إٔ طٌٕٞ حُلظَس ٖٓ حُطٍٞ ٩ظٜخٍ آػخٍ ح٤ُٔخٓخص ح٩ىح٣ٍش حُٔطزوش .  -0

 وَٜ رل٤غ ٣ٌٖٔ اػيحى حُظوي٣َحص حُٔٔظوز٤ِش ريهش ٓؼوُٞش.إٔ طٌٕٞ حُلظَس ٖٓ حُ  -9

ك٤غ طؼظزَ كظَس  ٌٛح ٝهي ؿَص حُؼخىس إٔ طؼي ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ُٔيس ٓ٘ش ٝحكيس،             

حُٔ٘ش ه٤َٜس؛ ٝ ٟٔخٗخ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٍهخرش كؼخُش، هي ٣ٌٕٞ ٖٓ ح٧ٗٔذ طو٤ْٔ حُلظَس ح٤ٌُِش 

ص ؿِث٤ش ٓؼَ َٜٗ ، أٝ ػ٬ع أَٜٗ، أٝ أٍرؼش أَٜٗ ٤ُظِحٖٓ ٓٞػي ٤ُِِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش ح٠ُ كظَح

اػيحىٛخ ٝ ًٍٝس حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش، اً ط٣ِي ح٫ٓظلخىس ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ًِٔخ ًخٕ ٓٞػي 

 اػيحىٛخ ٣ظطخرن ٝ ٓٞػي حُ٘٘خ١ ح٧ه٠ٜ ُِٔئٓٔش .

ظ٘زئ رخُٔٔظوزَ، ٓٔظ٘يح ح٠ُ ٝ ٣وّٞ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش ريٍؿش ًز٤َس ػ٠ِ حُ            

حكظَحٟخص ػي٣يس روٜٞٙ كـْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝ هيٍحص حُٔئٓٔش، ٌُح ٣ظٞؿذ َٓحؿؼظٜخ 

ى٣ٍٝخ، ٝ طؼي٣ِٜخ ٝكن حُٔظـ٤َحص حُظ٢ طٔظـي ػ٠ِ حُٔئٓٔش ٗلٜٔخ، أٝ ػ٠ِ حُٔل٢٤ حُؼخّ ح١ٌُ 

 طؼَٔ ك٤ٚ .

  

 ( : SALES FORECASTاٌزٕجؤ ثبٌّج١ؼبد )

ح٧ًؼَ أػَح ك٢ ىهش ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ٢ٛ حُظَٞٛ ح٠ُ طوي٣َ ىه٤ن ح٠ُ أه٠ٜ حُوطٞس ح٧ْٛ ٝ 

هخٛش إٔ ُيهش   كي ٌٖٓٔ ُِٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ه٬ٍ حُلظَس حُظ٢ طؼي ػٜ٘خ ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش،

حُظوي٣َ أػَح ٓزخَٗح ك٢ ٓوظِق أٗ٘طش حُٔئٓٔش ٝ حُظوي٣َحص حَُٔطزطش رٌٜٙ ح٧ٗ٘طش . ٌٛح ٝ ٫ ري 

 ي٣َ حُيه٤ن ُِٔز٤ؼخص ٖٓ إٔ ٣ؼٌْ ح٧ٍٓٞ حُظخ٤ُش :ُِظو

 حُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش ُِٔئٓٔش رخػظزخٍٛخ حُٔليى ح٧ٍٝ ُلـْ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش .  -0

 حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ٝ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُظ٣ٞٔن ٝ حُٔ٘خكٔش ٓغ حُٔ٘ظـ٤ٖ ح٥ه٣َٖ .  -9

 ٝ ٓخ ٣ظٞهغ إٔ ٣ٔٞى ك٢ حُٔٔظوزَ .ح٫طـخٛخص حُظ٢ ٓخىص أىحء حُٔئٓٔش ك٢ حُٔخ٢ٟ،   -3

 ه٤ٔش أ١ ٓظـ٤َ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٚ ح٧ػَ ك٢ ح٫طـخٙ حُٔخثي ك٢ أىحء حُٔئٓٔش .  -9

  

ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظخكش رخػظزخٍٛخ ٓليىح أٓخ٤ٓخ ُلـْ حُٔز٤ؼخص       

 حُٔظٞهغ، ٣ظْ طوي٣َ حُٔز٤ؼخص حٓظ٘خىح ح٠ُ ٓيه٤ِٖ :

ٝ رٔٞؿذ ٌٛح حُٔيهَ، ٣ؼٜي ح٠ُ ٓٔئ٢ُٝ حُٔز٤ؼخص اػيحى طوي٣َحطْٜ    : ّذخً اٌذاخٍٟاٌ -أ

ُِٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ُِلظَس حُظ٢ ٓظؼي ػٜ٘خ ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش، ػْ طيهن ٌٛٙ حُظوي٣َحص ٖٓ هزَ 

 ح٩ىحٍس ُظو٤٤ْ ىهظٜخ . 
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حُظ٢ طئػَ ك٢ حُٜ٘خػش ٝ ٣ئهٌ ػ٠ِ ٌٛح حُٔيهَ حُوٍٜٞ ك٢ حُظٍٜٞ ُظـخِٛٚ ًؼ٤َح ٖٓ حُؼٞحَٓ 

ٝ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ رٌَ٘ ػخّ؛ ٝ ٌُٖ ٣ٌٖٔ حٓظٌٔخٍ ٌٛح حُ٘وٚ رخ٫ٓظؼخٗش رخُظل٤َِ حُوخٍؿ٢ ٝ 

 طؼي٣َ ٌٛٙ حُظوي٣َحص حٓظ٘خىح ا٤ُٚ.

  

٣ظْ، رٔٞؿذ ٌٛح حُٔيهَ، حُظ٘زئ رخُٔز٤ؼخص حٓظ٘خىح ح٠ُ طل٤َِ حُؼٞحَٓ   : اٌّذخً اٌخبسجٟ      - د

ٌُح ٣ؼٜي ح٠ُ حُٔل٤ِِٖ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ربػيحى طٞهؼخطْٜ ٬ُهظٜخى حُو٢ٓٞ ُِظَٞٛ ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش؛ 

ح٠ُ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ حُٔظٞهؼش، ٝ ػ٠ِ ٟٞء ًُي ٣ظْ طوي٣َ ٓخ ٓظلووٚ حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ 

 طوي٣َ كٜش حُٔئٓٔش ٖٓ حُٔٞم ٝ كـْ ٓز٤ؼخطٜخ حُٔظٞهغ .حُٔئٓٔش ٖٓ ٓز٤ؼخص، ػْ 

حُٔئٓٔش حُٔؼ٤٘ش ٖٓ حُٔز٤ؼخص رخُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظخكش، ٝ رخُظـ٤َحص  ٝ ٣ظؤػَ طوي٣َ كٜش      

حُٔظٞهؼش ك٢ حُٔؼَ، ٝ حُـٞىس، ٝ حُظ٤ْٜٔ، ٝ حُـٜٞى حُز٤ؼ٤ش، ٝ ًٌُي هٞس حُٔ٘خك٤ٖٔ ٝ أٟٝخػْٜ؛ 

ٌٛح ٝ ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ حُظوي٣َ حُٜ٘خث٢ َُهْ حُٔز٤ؼخص ٛٞ حَُهْ ح١ٌُ ٣ٌٖٔ طلو٤وٚ حٓظ٘خىح ح٠ُ أًؼَ 

 ص حكظٔخ٫ .حُظٞهؼخ

ٝ اًح حهظِلض حُظٞهؼخص حُوخٍؿ٤ش ُِٔز٤ؼخص ػٖ حُظٞهؼخص حُيحه٤ِش ُٜخ ) ٝ ٌٛح ؿخُزخ ٓخ ٣ليع       

(، كخٕ ح٩ىحٍس طظ٠ُٞ حُظٞك٤ن حُؼو٢ٗ٬ ر٤ٖ حُظوي٣َ٣ٖ حٓظ٘خىح ح٠ُ هزَطٜخ حُٔخ٤ٟش حُوخثٔش ػ٠ِ 

 حُٔيه٤ِٖ حُيحه٢ِ ٝ حُوخٍؿ٢ .

  

 : ؽشق رمذ٠ش اٌّج١ؼبد

 ٓظؼخٗش رخُطَم حُؼ٬ع حُظخ٤ُش ُظوي٣َ ٍهْ حُٔز٤ؼخص :٣ٌٖٔ ح٫

حُظو٤ٖٔ حُ٘و٢ٜ حُٔٔظ٤َ٘ رخُٔؼِٞٓخص حُظخ٣ٍو٤ش : ٝ طظ٤ِٔ ٌٛٙ حُط٣َوش رخٗولخٝ ًِلظٜخ ٝ   -0

 ًٜٞٗخ ٓوزُٞش ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ طظٜق ك٤ٜخ حُٔز٤ؼخص رخ٫ٓظوَحٍ ُ

ش ػ٘يٓخ طظطِغ حُٔئٓٔش ح٠ُ ٓٔق حُٔٞم ٖٓ ه٬ٍ ػ٤٘ش اكٜخث٤ش : ٝ طٔظؼَٔ ٌٛٙ حُط٣َو  -9

 ٗظخثؾ أىم ك٢ حُظ٘زئ رخُٔز٤ؼخص .

حُ٘ٔخًؽ حُو٤خ٤ٓش حُظ٢ طوّٞ ػ٠ِ أٓخّ حُظل٤َِ ح٩كٜخث٢ ُِؼ٬هش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص حُظخ٣ٍو٤ش ٝ   -3

 ػيى ٖٓ حُٔظـ٤َحص حُٔٔظوِش .

  

 اٌؼٛاًِ اٌّؤصشح فٟ اٌزٕجؤ ثبٌّج١ؼبد :

 أرَُٛخ :طظؤػَ ػ٤ِٔش حُظ٘زئ رخُٔز٤ؼخص رؼيس ػٞحَٓ 

 ططٍٞ حُٔز٤ؼخص ك٢ حُٔخ٢ٟ .  -0

 طٞهؼخص ٍؿخٍ حُٔز٤ؼخص .  -9
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 حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ٝ ظَٝف حُٔ٘خكٔش .  -3

ٓيٟ ح٫ٍطزخ١ ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝ حُٔئَٗحص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ًخُيهَ حُو٢ٓٞ ٝ ح٩ٗظخؽ   -9

 حُوطخػ٢.

 حُظـ٤َ ك٢ ح٧ٓؼخٍ .  -9

 حطـخٛخص حُٔٞم .  -6

 ص حُيػخ٣ش ٝ حُظ٣َٝؾ .ك٬ٔ  -7

 حُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظخكش .  -9

 ٝ ٫ٓظٌٔخٍ ٍٛٞس ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ٝ ٓخ ٣َطز٢ رٜخ، ٓ٘ظ٘خٍٝ ٫كوخ ٓخ ٢ِ٣ :

 ح٤ُِٔح٤ٗخص حُ٘وي٣ش ٝ ٤ًل٤ش اػيحىٛخ .    - أ

 هٞحثْ حُيهَ حُظوي٣َ٣ش ٝ ٤ًل٤ش اػيحىٛخ . - د

 ٤ل٤ش اػيحىٛخ .ح٤ُِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ٝ ً  - ؽ

  

 ا١ٌّضا١ٔبد اٌزمذ٠ش٠خ وأداح سلبث١خ :

٣ٌٖٔ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُظوي٣َ٣ش ُـخ٣خص حَُهخرش ػ٠ِ أىحء حُٔئٓٔخص، ٝ ٣ٔخػي           

ػ٠ِ طلو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش اػيحى هٞحثْ طوي٣َ٣ش ٣َٜٗش، ٝ حُو٤خّ رٔوخٍٗش حُ٘ظخثؾ حُلؼ٤ِش حُٔلووش ٓغ طِي 

ظٞهؼش كٔذ حُوط٢ حُٔخ٤ُش . ٝ طظٔؼَ ٤ِٓس ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حَُهخرش ك٢ ا٣ـخىٙ ُ٘ظخّ حُظ٢ ًخٗض ٓ

ُِظؼَف ػ٠ِ حُٔ٘خًَ حُٔخ٤ُش هزَ   ( EARLY WARNING SYSTEMطل٣ٌَ ٓزٌَ )

 كيٝػٜخ .

 اٌفظً اٌضبٟٔ

 ا١ٌّضا١ٔخ إٌمذ٠خ اٌزمذ٠ش٠خ 

( CASH BUDGET) 

ش حُٔئٓٔش ٝ ٣لي ٖٓ آٌخ٤ٗش أٝ ػيّ آٌخ٤ٗش ٧ٕ حُ٘وي ٣ٌَ٘ ه٤يح ٍث٤ٔ٤خ ػ٠ِ أٗ٘ط            

ط٘ل٤ٌٛخ ٧ٛيحكٜخ، كوي حٛظٔض حُٔئٓٔخص رٌٜح حُؼَٜ٘ ٝ ػِٔض ػ٠ِ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص حُ٘وي٣ش 

حُظوي٣َ٣ش ٝ ًُي رٜيف حُٞهٞف ػ٠ِ أىم ٝ أٝك٠ حُٔؼِٞٓخص ػٖ حُؼٞحَٓ حُظ٢ طلٌْ ِٓٞى ىهُٞٚ 

٢ حُ٘وي١ حُلؼخٍ ح٠ُ طؼَف ٬ٌ٘ٓص حُظيكن ٝ هَٝؿٚ ٖٓ ٝ ح٠ُ حُٔئٓٔش . ٌٛح ٝ ٣ئى١ حُظوط٤

 حُ٘وي١ هزَ ٝهض ٓ٘خٓذ ٖٓ كُٜٜٞخ ك٤غ ٣ٌٕٞ ٝهض ٓؼخُـظٜخ أٗٔذ .
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ٝ ح٤ُِٔح٤ٗش حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش ) حُظيكن حُ٘وي١ ( ػزخٍس ػٖ طٞهغ ٓز٢٘ ػ٠ِ أْٓ ٤ِٓٔش ٝ          

ٓٔش ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓ٘طو٤ش ٤ٌُٔش ٝ ٓٞحػ٤ي حُٔوزٟٞخص ٝ حُٔيكٞػخص حُ٘وي٣ش حُٔظٞهؼش ُِٔئ

ٓٔظوز٤ِش ٓؼ٤٘ش؛ ٝ رٌٜح ٣ؼط٢ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش كٌَس ػٖ ٓٞحػ٤ي 

ىهٍٞ حُ٘وي ُِٔئٓٔش ٝ ٓٞحػ٤ي هَٝؿٚ ٜٓ٘خ ه٬ٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ٟٓٞغ حُيٍحٓش، ًٔخ ٣ٞكَ ُٜخ 

خ أ٠٣خ ػٖ ٗٞػ٤ش ٌٛح ٓؼِٞٓخص ٤ُْ ػٖ ٤ًٔش حُظ٣َٞٔ حُظ٢ طلظخؽ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش ٝ كٔذ، ٝ اٗٔ

حُظ٣َٞٔ . ٝ رؼزخٍس أهَٟ، ٣ٔخػي حُظيكن حُ٘وي١ اىحٍس حُٔئٓٔش ك٢ طؼَف ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ 

طلظخؿٜخ، ٝ ٓٞحػ٤ي طِي ح٫كظ٤خؿخص، ٝ ٗٞع حُظ٣َٞٔ ح٧ٗٔذ ُظِز٤ش ٌٛٙ ح٫كظ٤خؿخص، ًٔخ ٣ٌٜٔ٘خ 

ء ٖٓ حُظل٤َٜ ٫ طظ٤لٚ أ٣ش أىحس ٖٓ حَُهخرش حُلؼخُش ػ٠ِ حُٔٞؿٞى ُي٣ٜخ ٝ ًٌُي َٓحهزش ٤ُٓٞظٜخ ر٢٘

 أهَٟ .

ٝ ٣٘ظَى حُظيكن حُ٘وي١ ٓغ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ٝ هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش ك٢ ًٜٞٗخ ؿ٤ٔؼخ         

أىٝحص ُِظوط٢٤ حُٔخ٢ُ، ا٫ إٔ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٣ظ٤ِٔ ٝ ٣لظَم ػٖ ٛخط٤ٖ حُوخثٔظ٤ٖ حُٔخ٤ُظ٤ٖ 

 رٔخ ٢ِ٣ :

ٔش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ حُظوي٣َ٣ش ك٢ ًٞٗٚ أىحس أٗٔذ ٝ أك٠َ طؼز٤َح ػٖ حٗٚ ٣ظ٤ِٔ ػٖ هخث      - أ

ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ُِٔوظَٝ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ ٝ ًٌُي ح٫كظ٤خؿخص ح٤ُٔٓٞٔش، ٧ٕ هخثٔش 

حًَُِٔ حُٔخ٢ُ طؼـِ ػٖ طؼَف ٌٛٙ ح٫كظ٤خؿخص ٝ ًُي رلٌْ ًٜٞٗخ أىحس طوط٢٤ ٓخ٢ُ ُلظَحص 

ٍٝس طـخ٣ٍش ُِٔوظَٝ، أٝ هي ٣ظِحٖٓ ٓٞػي اػيح ٝ ٓٞػي ٣ٞ١ِش ٗٔز٤خ هي طظ٠ٖٔ أًؼَ ٖٓ ى

حُلي ح٧ى٠ٗ ُ٘٘خ١ٚ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ـؼِٜخ ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ ػٌْ ح٫كظ٤خؿخص حُلؼ٤ِش ٖٓ ح٧ٓٞحٍ 

 ه٬ٍ حُلظَس حُظ٢ طـط٤ٜخ .

رخَُؿْ ٖٓ ه٤خّ ًَ ٖٓ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٝ هخثٔش حُيهَ ػ٠ِ حُزؼي ح٢ُِ٘ٓ ك٤غ ٣ز٤٘خٕ        - د

٘خ١خص حُظ٢ طٔض ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش، ا٫ حٜٗٔخ ٣لظَهخٕ ك٢ إٔ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ حُ٘

٣وظَٜ ػ٠ِ ط٘خٍٝ ُٖٓ هَٝؽ ٝ ىهٍٞ حُ٘وي ح٠ُ حُٔئٓٔش، ك٢ ك٤ٖ طوّٞ هخثٔش حُيهَ ػ٠ِ 

ٓزيأ ح٫ٓظلوخم ك٢ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ ا٣َحىحص حُلظَس ٝ حُ٘لوخص حُظ٢ ٓخٛٔض ك٢ طلو٤وٜخ، رـٞ 

هزٞ حُيهَ أٝ ىكغ حُ٘لوش . أٓخ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١، ك٤ظْ اػيحىٙ ػ٠ِ أٓخّ حُ٘ظَ ػٖ ٓٞػي 

طٔـ٤َ حُٔوزٟٞخص ٝ حُٔيكٞػخص حُ٘وي٣ش ١زوخ ُٔٞحػ٤ي ىهُٜٞخ أٝ هَٝؿٜخ ٖٓ حُٔئٓٔش، 

رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ًٜٞٗخ طؼٞى ُِلظَس ٖٓ حُ٘خك٤ش حُٔلخٓز٤ش أٝ ٫ طؼٞى ُٜخ، أٝ ًٜٞٗخ ػَٜ٘ح ك٢ 

ك٢ اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش، ٌُح ٫ طظ٠ٖٔ هخثٔش حُظيكن حُ٘وي١ ػ٘خَٛ  هخثٔش حُيهَ أٝ ٫ طيهَ

ح٫ٓظ٬ٜى ٝ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش، ػ٠ِ ك٤ٖ طَ٘ٔ ؿ٤ٔغ حُٔوزٟٞخص حُ٘وي٣ش كظ٠ طِي حُظ٢ ٫ 

٣ٌٖٔ إٔ طيهَ ك٢ هخثٔش حُيهَ، ٧ٜٗخ ٤ُٔض ىه٬ ٝ ٫ ٗلوش ٖٓ ٝؿٜش حُ٘ظَ حُٔلخٓز٤ش ٓؼَ 

 ٝ طٔي٣ي ح٫ُظِحٓخص .  ر٤غ ح٧ْٜٓ ٝ حُٔ٘يحص، َٗحء ح٧ٍٛٞ، ٝ طل٤َٜ حُي٣ٕٞ، ٝ

 : أ٘ذاف اٌزذفك إٌمذٞ

٤ُْ ٖٓ أٛيحف ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ طؼَف ٍرل٤ش حُٔئٓٔش أٝ هٔخٍطٜخ، ًٔخ أٗٚ ٤ُْ ٖٓ        

أٛيحكٚ حُظطَم ح٠ُ أ٣ش ػ٤ِٔش ٓخ٤ُش ٫ ٣ظَطذ ػ٤ِٜخ ىهٍٞ ُِ٘وي ح٠ُ حُٔئٓٔش أٝ هَٝؽ ُٚ ٜٓ٘خ ٝ 

ُظ٢ ٣ؼي ػٜ٘خ حٌُ٘ق ٜٓٔخ ًخٗض أ٤ٔٛش ٌٛح حُؼَٜ٘ ٝ ك٤ٔظٚ حُٔخ٤ُش، رَ إٔ ًُي ٟٖٔ حُٔيس ح

 ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٣ؼي ٧ؿَ طلو٤ن حُـخ٣خص حُظخ٤ُش :

 ه٤خّ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ رٌَ٘ ٓٞػٞم .         -0

 ٤ُش ُِٔئٓٔش حُظوط٢٤ ُِٔٔظوزَ، ٝ رٌُي ٣ظْ حٓظزؼخى أ٣ش طوي٣َحص ؿِحك٤ش ٬ُكظ٤خؿخص حُٔخ         -9
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 ٣وِن ٓؼ٤خٍح ٓليىح ُِو٤خّ ػ٤ِٚ ٝ ُِلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ًلخ٣ش حُظوط٢٤ ك٢ حُٔئٓٔش .         -3

٣ٔخػي ح٩ىحٍس ٓٔخػيس كؼخُش ك٢ طؼَف أٝهخص كيٝع حُؼـِ حُ٘وي١، ٝ أٝهخص كيٝع          -9

 . حُلخثٞ حُ٘وي١، ٝ ٣ؼط٤ٜخ حُٞهض حٌُخك٢ ُٔؼخُـش حُٔٞهق حُٔظٞهغ رخُط٣َوش ح٧ٗٔذ

٣ٔخػي ح٩ىحٍس ػ٠ِ ٟٝغ رَٗخٓؾ حُظٔي٣ي حُٔ٘خٓذ ُٔخ طوظَٟٚ ٖٓ أٓٞحٍ ٝ ٓخ ٓظيكؼٚ          -9

 ٖٓ أٍرخف ُِٔٔخ٤ٖٔٛ .

٣ٔخػي ك٢ طؼَف ٤ًٔش ٝ ٓٞحػ٤ي ٝ ٗٞػ٤ش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طلظخؽ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش هخٛش اًح          -6

٤ُؼٌْ ح٫كظ٤خؿخص حُوٜٟٞ  ٓخ طْ حهظ٤خٍ حُلظَحص حُـِث٤ش حُظ٢ ٣٘ظْ ُٜخ حٌُ٘ق رؼ٘خ٣ش

 ُِٔوظَٝ حُظ٢ طظِحٖٓ ػخىس ٝ ٓٞػي حٌٍُٝس ك٢ حُ٘٘خ١ ك٢ حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش .

 ٣٘زٚ ح٩ىحٍس ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذ ٬ُٗلَحكخص حُلخِٛش ك٢ طيكوخطٜخ حُ٘وي٣ش .         -7

٤ٖ، ٝ ًٌُي ٣ٔخػي ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ حطوخً حُوَحٍحص حُوخٛش ربٟخكش أٝ كٌف ٓ٘ظؾ ٓؼ         -9

ك٢ هَحٍحص حَُ٘حء أٝ ح٩ٗظخؽ ٝ ح٫ٓظجـخٍ ٝ حَُ٘حء ٝ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝ ًُي ٖٓ ه٬ٍ طؼَف 

 حُلَٝهخص ك٢ حُظيكن حُ٘وي١ ٗظ٤ـش حطوخً ًَ ٖٓ ٌٛٙ حُوَحٍحص أٝ ػيّ حطوخًٛخ .

٣ٔخػي ك٢ طل٤ٖٔ حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ رٔزذ ٓٔخػيطٚ ك٢ ح٫هظٜخى رخٓظؼٔخٍ حُ٘وي          -2

 ظخف حُٔئٓٔش .حُٔ

طل٤ٖٔ ٗٞػ٤ش حُوَحٍ، ٧ٕ اػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٣ظطِذ طل٬٤ِ ٓٔزوخ ُـ٤ٔغ حُؼ٘خَٛ      -01

 حُظ٢ طئػَ ك٢ ٓوظِق ر٘ٞىٙ، ٝ أُٜٝخ حُٔز٤ؼخص ٝ حُظٌخ٤ُق حَُٔطزطش رٜخ .

 اعزؼّبي اٌزذفك إٌمذٞ ِٓ لجً اٌجٕٛن :

٢ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ٝ ًُي ُٔٔخػيس ح٩ىحٍس ك٢ طْ طط٣َٞ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ًؤىحس طوط٤         

طلو٤ن أٛيحكٜخ، ٝ ٗظَح ٤ٔٛ٧ش ٌٛح حٌُ٘ق ٝ حٓظويحٓخطٚ ًؤىحس طل٤َِ أ٠٣خ، طوّٞ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش 

رخٓظؼٔخُٚ ُِظؼَف ػ٠ِ حكظ٤خؿخص ػ٬ٔثٜخ ٖٓ حُوَٝٝ ٝ ٓيٟ هيٍطْٜ ػ٠ِ حُظٔي٣ي، ٌٛح ٝ طئى١ 

ٝ حُٔظٞهؼش ىٍٝ ؿٜخُ ح٩ٌٗحٍ حُٔزٌَ ح١ٌُ ٣٘زٚ حُز٘ي ح٠ُ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُلؼ٤ِش 

 حُظَٜف ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذ .

ٝ طظٞهق ػوش حُز٘ي ك٢ ً٘ٞكخص حُظيكن حُ٘وي١ حُٔويٓش ٖٓ ػ٬ٔثٚ ػ٠ِ ٓيٟ ىهش حٌُ٘ٞف          

ٌٙ حُٔويٓش ٓخروخ ٝ ٓيٟ ٬ٓٓش حُل٤َٟخص حُظ٢ هخٓض ػ٤ِٜخ، ٝ ٌُٖ ٫ ري ٖٓ ه٤خّ حُز٘ي رخهظ٤خٍ ٛ

 حٌُ٘ٞكخص ُِظؤًي ٖٓ ٬ٓٓش ك٤َٟخطٜخ ٝٝحهؼ٤ظٜخ .

 :  إػذاد وشف اٌزذفك إٌمذٞ

٣٘طِن اػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ ك٤َٟخص أٓخ٤ٓش طظؼِن رلـْ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ٝ         

٤ٓخٓخص حُز٤غ ٝ حُظل٤َٜ، ٝ ًٌُي ٤ٓخٓخص حَُ٘حء ٝ ح٩ٗظخؽ ٝ ٓٞحػ٤ي طٔي٣ي ح٫ُظِحٓخص 

 حُوَحٍحص حُوخٛش رخ٫ٓظؼٔخٍحص .رخ٩ٟخكش ح٠ُ 

ٝ ٣ٌٖٔ طلي٣ي طيكوخص ح٫ٓظؼٔخٍحص حَُأٓٔخ٤ُش ٝح٫ُظِحٓخص حُوخثٔش رٔ٘ظ٠ٜ حُيهش اًح طٞحكَص         

ُ٘خ حُٔؼِٞٓخص ػٖ هط٢ ح٩ىحٍس ك٢ ٌٛح حُٜيى، أٓخ رخُ٘ٔزش ُظوط٢٤ حُٔز٤ؼخص ٝطل٤َٜ حٌُْٓ 
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ٕ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُيحهِش طظٞهق ػ٠ِ كـْ ك٤لظخؽ أَٓٛخ ح٠ُ ػ٘خ٣ش ًز٤َس ك٢ حُظٞهغ، هخٛش أ

حُٔز٤ؼخص ٝحٗظظخٜٓخ ٝٗٔزش حُٔز٤ؼخص حُ٘وي٣ش ١َٝٗٝ حُز٤غ ًٝلخ٣ش ؿٜخُ حُظل٤َٜ . ٝطَطز٢ 

حُٔ٘ظ٣َخص ٝطٌخ٤ُق ح٩ٗظخؽ ح٠ُ كي ًز٤َ رلـْ حُٔز٤ؼخص، أٓخ حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش كـخُزخ ٓخ 

 حُوطٞحص حُظخ٤ُش ك٢ اػيحى ٌٛح حٌُ٘ق . طظٜق رخُؼزخص ح٠ُ كي ٓخ . ٝرٌَ٘ ػخّ، ٣ٌٖٔ حطزخع

طلي٣ي حُلظَس ح٤ٌُِش حُظ٢ ٤ٓؼي ػٜ٘خ حٌُ٘ق، ػْ حُلظَحص حُـِث٤ش حُظ٢ ط٘ؤْ ا٤ُٜخ              -0

حُلظَس ح٤ٌُِش، ٣ٌٖٝٔ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص حُ٘وي٣ش ٣٧ش كظَس ٤ُ٘ٓش ٓٞحء أًخٗض ٤ٓٞ٣ش أٝ 

خ ُِلظَحص ح٤ُِ٘ٓش حُو٤َٜس ػ٠ِ أٓخّ أٓزٞػ٤ش أٝ ٣َٜٗش أٝ ك٤ِٜش، ٌُٖٝ ٣ل٠َ اػيحىٛ

١َٜٗ، ٫ٕ اػيحىٛخ رٌٜح حٌَُ٘ هي ٣لٔق حُٔـخٍ ٩ظٜخٍ حُظـ٤َحص ح٤ُٔٓٞٔش ك٢ حُظيكن 

حُ٘وي. أٓخ اًح ًخٗض ٛ٘خى ًرٌرخص ٗي٣يس ٣ٌٖٔ حُظ٘زئ رٜخ، ك٬ ري ٖٓ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص حُ٘وي٣ش 

ؿخص حُ٘وي٣ش . ٝأٓخ اًح ًخٗض ُؼيى أًزَ ٖٓ حُلظَحص، ًُٝي ُظؼَف حُلي ح٧ه٠ٜ ٬ُكظ٤خ

حُظيكوخص حُ٘وي٣ش طظٜق رخُؼزخص كخٗٚ ٣ٌٖٔ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص حُ٘وي٣ش ُلظَحص أ١ٍٞ ًَرغ ٓ٘ش 

أٝ ٜٗق ٓ٘ش، أٝ كظ٠ ُٔ٘ش؛ ٌُٖ ٣ٌٕٞ ًُي ػ٠ِ كٔخد ىهش حُظيكن حُ٘وي١ ُٔؼي، ٧ٗٚ ًِٔخ 

طئػَ ك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش  ١خُض حُلظَس حُظ٢ ٣ؼي ػٜ٘خ، ًخٕ أهَ ىهش، ًُٝي ٫ٕ حُؼٞحَٓ حُظ٢

 حُيحهِش ٝحُوخٍؿش ٓؼويس، ٫ٝ ٣ٌٖٔ طوي٣َٛخ ريٍؿش ػخ٤ُش ٖٓ حُيهش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ .

ٝرٌَ٘ ػخّ، ٣ـذ إٔ طٌٕٞ حُٔيس حُظ٢ ٣ؼي ػٜ٘خ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ه٤َٜس رخُيٍؿش حُظ٢         

ٕ؛ ٖٝٓ ٗخك٤ش أهَٟ، طـؼَ رخ٩ٌٓخٕ اػطخء ح٩ىحٍس ٓؼِٞٓخص ىه٤وش ٝطل٤ِ٤ٜش هيٍ ح٩ٌٓخ

٣ـذ إٔ طٌٕٞ حُٔيس ٣ٞ١ِش ُيٍؿش طٔٔق ربػطخء ح٩ىحٍس أرؼخى حُٔٔظوزَ رخُ٘ٔزش ٫كظ٤خؿخص 

حُظ٣َٞٔ حُٔظٞهؼش، ٝػ٠ِ حُؼّٔٞ كخٕ ٓيس حُٔ٘ش طٔظؼَٔ ػخىس ٓغ طل٬٤ٜص ٣َٜٗش أٝ ٍرغ 

 ٣ٞ٘ٓش .

 طوي٣َ حُٔز٤ؼخص :             -9

ؼوش ك٢ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ طؼظٔي ح٠ُ كي ًز٤َ ؿيح ٖٝٓ حُٔ٘خٓذ إٔ ٤َ٘ٗ ٛ٘خ ح٠ُ إٔ حُ 

ػ٠ِ ٓيٟ ىهش حُٔز٤ؼخص حُٔويٍس، ٫ٕ حُؼوش ك٢ ىهش ً٘ق حُظيكن )رخٓظؼ٘خء حُظيكوخص حُ٘خطـش 

 ػٖ ح٫كظَحٝ أٝ ح٫ٓظؼٔخٍ( ٫ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ أًؼَ ٖٓ حُؼوش ك٢ حُٔز٤ؼخص حُٔويٍس ٗلٜٔخ .

 ٌٛح ٣ٝٔظ٘ي حُظ٘زئ رخُٔز٤ؼخص ح٠ُ ح ٢ِ٣ :

 ح٫طـخٙ ح١ٌُ حطوٌطٚ حُٔز٤ؼخص ك٢ حُٔخ٢ٟ .        - أ

 كٜش حُٔئٓٔش ٖٓ حُٔٞم .    - د

 ٟٝغ حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش . -ؽ

 حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ حُؼخّ .       - ى

 حُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش ُِٔئٓٔش .       -ٙ 

 ػٞحَٓ ُٔ٘خكٔش .       -ٝ 

 طلي٣ي ٓؼيٍ ح٩ٗظخؽ :             -3
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٣ٌٖٝٔ إٔ ٣ليى ح٩ٗظخؽ حٓخ ػ٠ِ أٓخّ ػخرض ك٤غ ٣ٔظَٔ ًُي ػ٠ِ ٓيحٍ حُؼخّ، ٝهي ٣ٌٕٞ 

ػ٠ِ أٓخّ حُطِذ حُلؼ٢ِ ) ٌَُ ٖٓ ٛخط٤ٖ حُط٣َوظ٤ٖ كٞحثيٛخ ٝػ٤ٞرٜخ حُظ٢ ٫ ٓـخٍ ُزلؼٜخ 

ح٥ٕ(، ٖٝٓ حَُٜٔ طلي٣ي ٤ًٔش ح٩ٗظخؽ ٝحُظٌخ٤ُق حَُٔطزطش اًح ٓخ طليىص ٤ٓخٓش ح٩ٗظخؽ 

     خ حُٔئٓٔش .حُظ٢ ٓظظزؼٜ

 طلي٣ي ٤ٓخٓش حُٔ٘ظ٣َخص ١َٝٗٝ حُيكغ :             -9

ٝطَطز٢ رؼيس أٍٓٞ، ٜٓ٘خ ٜٓخىٍ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔٞحى حُوخّ ٓل٤ِش ًخٗض أّ 

هخٍؿ٤ش،١ٝز٤ؼش ٌٛٙ حُٔٞحى ٖٓ ك٤غ آٌخ٤ٗخص ٗلٜ٘خ ٝطو٣ِٜ٘خ، ٝأٓٞحم ٌٛٙ حُٔٞحى ٖٓ 

ٓٔش ٓغ حٍُٔٞى٣ٖ ُٜٝٓٞش حُلٍٜٞ ػ٠ِ ك٤غ ًٜٞٗخ ٓٔظوَس أٝ ٓظوِزش، ًٌُٝي ػ٬هش حُٔئ

 حُوٜٞٓخص ٝط٬٤ٜٔص حُيكغ.

طلي٣ي حُ٘لوخص حُٜ٘خػ٤ش َٜٝٓٝكخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ ٝحَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝٗلوخص              -9

 حُظ٣َٞٔ.

ٌٛح ٣ٝظٌٕٞ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ ؿخٗز٤ٖ كو٢ ٛٔخ ؿخٗزخ حُٔوزٟٞخص ٝحُٔيكٞػخص، 

 ٣ٌٖٛ حُـخٗز٤ٖ ٢ٛ ًٔخ ٢ِ٣ :ٝحُؼ٘خَٛ حٌُٔٞٗش ٌَُ ٖٓ 

 اٌّمجٛػبد :           - أ

 ٝطظٌٕٞ ٖٓ ؿ٤ٔغ حُؼ٘خَٛ حُظ٢ طٌَ٘ ٜٓيٍح ُِ٘وي حُيحهَ ُِٔئٓٔش، ٓؼَ :

   أْٛ ػ٘خَٛ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١، ك٤غ ٣ظٞهق ػ٠ِ  :                      حُٔز٤ؼخص -0

   ٤ًٔش حُٔوزٟٞخص ٝحُٔيكٞػخص حُ٘وي٣ش، ٌُحكـٜٔخ                                                  

   ٣ظطِذ اػيحىٛخ ًَ حُؼ٘خ٣ش حُلخثن. ٣ٝظ٠ٖٔ طؼَف                                                 

 حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش، ح٠ُ ؿخٗذ ًُي، طؼَف ٗٔزش حُز٤غ                                                  

 حُ٘وي١ ح١ٌُ ٣ٔؼَ طيكوخ ك٣ٍٞخ ُِ٘وي ىحهَ حُٔئٓٔش،                                                  

 ًٌُٝي ٗٔزش حُز٤غ ح٧ؿَ ٝحُٔٞحػ٤ي حُٔظٞهؼش                                                  

 يكوخ ٗوي٣خ ا٫ ُظل٤ِٜٚ، اً إٔ حُز٤غ ح٧ؿَ ٫ ٣ٌَ٘ ط                                                 

 رؼي إٔ ٣ظْ حُظل٤َٜ ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ .                                                 

 ٣ظٞهق حُظل٤َٜ ػ٠ِ ٤ٓخٓش حُز٤غ حُظ٢ طظزؼٜخ   :            طل٤َٜ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش -9

 ٗٞػ٤ش حُٔي٤٘٣ٖ حًَُ٘ش ًٝلخ٣ش ؿٜخُ حُظل٤َٜ ٝ                                                

  ٝٓيٟ ٓظخرؼظْٜ، ٝػ٘ي اػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١                                                 
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 ٣ـذ إٔ طظٞحكَ ُي٣٘خ حُٔؼِٞٓخص حُظخ٣ٍو٤ش ػٖ                                   

 ٔٞحػ٤ي حُٔليىس ٝٓؼي٫ص ٓؼي٫ص حُظل٤َٜ ك٢ حُ                                                

 حُظؤه٤َ ػٖ ٌٛٙ حُٔٞحػ٤ي ٝٓويحٍ حُظؤه٤َ، ك٤غ ٣ؼخى                                                 

 ط٣ُٞغ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش رٌَ٘ ٗٔز٢ حٓظ٘خىح ح٠ُ ٌٛٙ                                                 

 حُٔؼِٞٓخص ػ٠ِ حُلظَحص حُٔظٞهؼش ُِظل٤َٜ ٖٓ                                                 

 حُٔي٤٘٣ٖ .                                                

 رخَُؿْ ٖٓ إٔ حُٔز٤ؼخص حُ٘وي٣ش ٝطل٤َٜ حٌُْٓ   :         حُٔوزٟٞخص حُ٘وي٣ش ح٧هَٟ -3     

 طٔؼ٬ٕ ٖٓ حُ٘خك٤ش حُؼ٤ِٔش أْٛ ٜٓخىٍ حُ٘وي حُيحهَ،                                                        

 ا٫ أٗ٘خ ٣ـذ إٔ ٫ َٜٗٔ أ٣ش ٜٓخىٍ أهَٟ هي طئى١                                                       

 ح٠ُ طيكن حُ٘وي ح٠ُ ىحهَ حُٔئٓٔش، ٖٝٓ ًُي :                                                      

ر٤غ أكي ح٧ٍٛٞ رٔزذ ح٫ٓظـ٘خء ػ٘ٚ ٝػيّ     -0

 حُلخؿش ا٤ُٚ.

ح٫هظَحٝ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔوظِلش     -9

 ٝحُلٍٜٞ ػ٠ِ ه٤ٔش حُوَٝ ٗويح .

 هزٞ ػٞحثي ح٫ٓظؼٔخٍحص ٗويح .    -3

 ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ .    -9

 : اٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ       - د

 ُيحهَ ُِٔئٓٔش ٢ٛٝ :ٝطظٌٕٞ ٖٓ حُؼ٘خَٛ حُظ٢ طٌَ٘ حٓظؼٔخ٫ ُِ٘وي ح

طليى حُٔ٘ظ٣َخص ٣َْٝٓ رَٗخٓؾ ١ِزٜخ ك٢ ٟٞء كـْ ٝٓٞحػ٤ي     :  َٗحء حُٔٞحى حُوخّ -0

حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ٤ٓٝخٓخص حُظو٣ِٖ حُٔؼِوش رخُٔٞحى حُـخِٛس 

ٝحُٔٞحى حُوخّ ١ٍٝٞ كظَس حُظ٤ٜ٘غ، ًُٝي ٌُٕٞ ٌٛٙ حُؼ٘خَٛ ٢ٛ 

حُوخّ، ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ  حُٔليى حُٜ٘خث٢ ٤ٌُٔش حُٔ٘ظ٣َخص ٖٓ حُٔٞحى

رخُ٘ٔزش ُِٔز٤ؼخص ح٥ؿِش، اً إٔ ٛ٘خى أ٠٣خ حكظٔخ٫ رخَُ٘حء ح٥ؿَ 

ٖٓ حٍُٔٞى٣ٖ، ٌُح ٣ئهٌ حُٔٞػي ر٤ٖ حٓظ٬ّ حُٔٞحى حُوخّ ٝحُظخ٣ٍن 

حُلؼ٢ِ ُيكغ ه٤ٔظٜخ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ػ٘ي طلي٣ي ٓٞحػ٤ي طٔي٣ي 

 حٍُٔٞى٣ٖ ػ٠ِ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١.
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 ٝطَ٘ٔ ك٢ ٓـٔٞع ٓخ ٤ٓيكغ ُؼٔخٍ ح٩ٗظخؽ ٖٓ ٍٝحطذ   :          أؿٍٞ حُؼٔخٍ -9

 ٌٝٓخكآص ٝػ٫ٞٔص .                                 

 حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش َٜٝٓٝكخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ ٝحَُٜٔٝكخص حُٜ٘خػ٤ش .   -3

 َٜٓٝكخص أهَٟ ٓؼَ حُلٞحثي، ٝط٣ُٞغ ح٫ٍرخف، ٝحُظؤ٤ٓ٘خص ٝح٠َُحثذ.   -9

 ٓيحى حُوَٝٝ أٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٜخىٍس ػٖ حُٔئٓٔش .   -9

 َٗحء حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٣ُٝخىس ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ .   -6

 0ٝرؼي إٔ ٣ئهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ؿ٤ٔغ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُٔظٞهغ ىهُٜٞخ ًَُِ٘ش ) ٓـٔٞع           

ٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ٟٓٞغ حُظل٤َِ ك٢ حُٔؼخٍ ح٬ُكن(، ٝحُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُٔظٞهغ هَٝؿٜخ ٜٓ٘خ ه٬

ك٢ ٗلْ حُٔؼخٍ(، طـ١َ ٓوخٍٗش ر٤ٖ ٓـٔٞع حُظيكوخص حُيحهِش ٝٓـٔٞع حُظيكوخص  9)ٓـٔٞع 

ك٢ حُٔؼخٍ( ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٛخك٢ ٌٛٙ حُظيكوخص حُظ٢ حٓخ إٔ طٌٕٞ كخث٠خ اًح  3حُوخٍؿش ) ٓـٔٞع 

 حُوخٍؿش ػٖ حُيحهِش .ُحىص حُظيكوخص حُيحهِش ػٖ حُوخٍؿش أٝ )ػـِح( اًح ُحىص حُظيكوخص 

ٝحُوطٞس ح٧ه٤َس ك٢ اػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٢ٛ طؼَف ٛخك٢ ح٫كظ٤خؿخص أٝ           

حُلٞحثٞ ك٢ ٜٗخ٣ش ًَ كظَس ٖٓ حُلظَحص حُظ٢ ٣ؼي ك٤ٜخ حٌُ٘ق، ٌٝٛح ٣ظطِذ اٟخكش ٤ٍٛي حُ٘وي ك٢ 

ٜخ، ُ٘وَؽ ر٤َٛي ٜٗخ٣ش ك٢ حُٔؼخٍ ( ح٠ُ ٤ٍٛي حُظيكن حُ٘وي١ ُِلظَس ٗلٔ 9ريح٣ش حُلظَس )ٓـٔٞع 

ك٢ حُٔؼخٍ ( ح١ٌُ ٣ؼظزَ ٤ٍٛيح ُزيح٣ش حُلظَس حُؼخ٤ٗش ٌٌٝٛح. ٝطٌَ٘ أٍٛيس ٜٗخ٣ش  9حُلظَس )ٓـٔٞع 

ك٢ حُٔؼخٍ( هزَ ح٫هظَحٝ أٝ حُظٔي٣ي؛ ٌٛح  9حُلظَس ح٤َُٛي حُظَح٢ًٔ ُِظيكن حُ٘وي١ )ٓـٔٞع 

ٖ ح٤َُٛي حُ٘وي١ حُٔظَحًْ ٜٗخ٣ش ٍُِٝٞٛٞ ح٠ُ ٓخ اًح ًخٕ ٛ٘خى كخثٞ أٝ ػـِ، ػ٤ِ٘خ إٔ ٗطَف ٓ

ك٢ حُٔؼخٍ( ح١ٌُ ٣ـذ ػ٠ِ  6ك٢ حُٔؼخٍ( حُلي حُ٘وي١ ح٧ى٠ٗ )ٓـٔٞع  9ًَ كظَس )ٓـٔٞع 

 حُٔئٓٔش ح٫كظلخظ رٚ ُ٘وَؽ ك٢ حُٜ٘خ٣ش رٔويحٍ حُؼـِ حُٔطِٞد ط٣ِٞٔٚ أٝ حُلخثٞ حُٔظخف .

 (:ِضبي ػٍّٟ ػٍٝ ا١ٌّضا١ٔبد إٌمذ٠خ اٌزمذ٠ش٠خ )وشف اٌزذفك إٌمذٞ

 أ د ؽ )ؿ٤ٔغ ح٧ٍهخّ رخُيٗخ٤َٗ( :  طٞكَص ُ٘خ حُٔؼِٞٓخص حُظخ٤ُش ػٖ ًَٗش

، 09111، 31111، 31111، 61111، 99111، 31111، 09111،09111حُٔز٤ؼخص :  -0

 رخُظَط٤ذ . 2  - ٨ُ0َٜٗ ٖٓ     ى٣٘خٍ 09111

 % ٖٓ حُٔز٤ؼخص طلَٜ ٗويح ك٢ ٗلْ حَُٜ٘ ح١ٌُ ٣ظْ ك٤ٚ حُز٤غ .91 -9 

 ٖٓ حُٔز٤ؼخص طلَٜ ٗويح ه٬ٍ حَُٜ٘ ح١ٌُ ٢ِ٣ َٜٗ حُز٤غ   71%    

 % ٖٓ حُٔز٤ؼخص طلَٜ ٗويح ه٬ٍ حَُٜ٘ حُؼخُغ ُِز٤غ .01    

% ٖٓ ه٤ٔش حُٔز٤ؼخص، ٝط٘ظَٟ هزَ حَُٜ٘ ح١ٌُ ٣ظْ ك٤ٚ 71طٔؼَ حُٔٞحى حُوخّ حُٔ٘ظَحس          -3

 حُز٤غ، ٝطيكغ ه٤ٔظٜخ رؼي َٜٗ ٖٓ طخ٣ٍن حَُ٘حء .
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ى٣٘خٍ  0911، 9991، 9991، 3791، 3111، 9991حَُٝحطذ ٝح٧ؿٍٞ حُٜ٘خػ٤ش :          -9

 ( ػ٠ِ حُظٞح٢ُ . 9 – ٨ُ3َٜٗ ٖٓ ) 

 ى٣٘خٍ ٨َُٜٗ ٖٓ  791، 791، 791، 791، 791، 791ح٧ؿَس :          -9

 ( ػ٠ِ حُظٞح٢ُ . 9  -  3)     

  -  3٘خٍ ٨َُٜٗ ٖٓ ) ى091٣، 311، 311، 611، 991، 311َٜٓٝكخص أهَٟ :          -6

 ( ػ٠ِ حُظٞح٢ُ . 9

 ى٣٘خٍ طيكغ ك٢ حَُٜ٘ حَُحرغ ٝحُوخْٓ . 09111، 09111أهٔخ١ هَٝٝ :          -7

 ى٣٘خٍ . 7911حُلي ح٧ى٠ٗ ُِ٘وي ك٢ حُٜ٘يٝم          -9

 ى٣٘خٍ . ٤ٍٛ2111ي حُ٘وي ك٢ أٍٝ حُٔيس          -2

 ى٣٘خٍ ك٢ حَُٜ٘ حُؼخٖٓ. ٤ٓ0111ظْ ر٤غ آ٤ُخص ٓٔظؼِٔش رٔزِؾ      -01

 ى٣٘خٍ ك٢ حَُٜ٘ حُؼخٖٓ . ٤ٓ3111ظْ َٗحء آ٤ُخص رٔزِؾ      -00

 .   9، 7، 6، 9، 9، 3حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ٌُِ٘ق : ح٧َٜٗ      -09

 حُٔطِٞد :

 اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش )ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ (.           - أ

ث٤ش ٖٓ كخثٞ أٝ ػـِ ٓغ اٛٔخٍ ٤ٍٛي أٍٝ حُٔيس ٝحُلي طلي٣ي ٗظ٤ـش حُلظَحص حُـِ       - د

 ح٧ى٠ٗ ُِ٘وي .

 طلي٣ي حُلخثٞ أٝ حُؼـِ حُٔظَحًْ . -ؽ

 طلي٣ي كخؿخص ح٫هظَحٝ .          - ى

 طَط٤ذ رَٗخٓؾ حُظٔي٣ي حُٔظٞهغ .          -ٙ 

 حُلَ :

 ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ :          - أ

اٌج١بْ / 

 اٌشٙش

0 0 0 6 0 0 

اؿٔخ٢ُ 

 ُٔز٤ؼخصح

31111 99111 6111 31111 31111 09111 
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اٌّمجٛػبد 

: 

ٓز٤ؼخص 

 91ٗوي٣ش ) 

ٖٓ % 

حُٔز٤ؼخص 

ٗلْ حَُٜ٘ 

) 

طل٤َٜ 

ٓز٤ؼخص 

 آؿِش

 (71  %

ٖٓ ٓز٤ؼخص 

حَُٜ٘ 

 حُٔخ٢ٟ (

طل٤َٜ 

ٓز٤ؼخص 

 01آؿِش ) 

 ٖٓ %

ٓز٤ؼخص 

حَُٜ٘ 

حُٔخرن 

 َُِٜ٘

 حُٔخ٢ٟ (

 ٓز٤غ آ٤ُخص 

  

6111 

  

01911 

  

0911 

  

- 

  

2111 

  

90111 

  

0911 

  

- 

  

09111 

  

30911 

  

3111 

  

- 

  

6111 

  

99111 

  

9911 

  

- 

  

6111 

  

90111 

  

6111 

  

- 

  

3111 

  

90111 

  

3111 

  

0111 

ِجّٛع 

إٌمذ اٌذاخً 

(1) 

09111 30911 96911 99911 33111 99111 

اٌّذفٛػبد 

: 

ٓ٘ظ٣َخص 

 ٓٞحى هخّ

ٍٝحطذ ٝ 

أؿٍٞ 

  

90111 

9991 

791 

  

30911 

3111 

791 

  

99111 

3791 

791 

  

90111 

9991 

791 

  

90111 

9991 

791 

  

01911 

0911 

791 
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 ٛ٘خػ٤ش

 ح٧ؿَس

ٜٓخ٣ٍق 

 ٟأهَ

أهٔخ١ 

 هَٝٝ

َٗحء آ٤ُخص 

 ؿي٣يس

311 

- 

- 

991 

09111 

- 

611 

09111 

- 

311 

- 

- 

311 

- 

- 

091 

- 

3111 

ِجّٛع 

إٌمذ 

اٌخبسط 

(0) 

99311 97711 69011 99311 99311 09211 

ئغ أٚ اٌفب

)اٌؼجض( 

(1-  =0) 

(6311) (06911) (092611) 99911 9711 09011 

٤ٍٛي أٍٝ 

 (9حُٔيس )

٤ٍٛي أهَ 

 (9حُلظَس )

حُلي ح٧ى٠ٗ 

ٖٓ حُ٘وي 

(6) 

2111 

9711 

(7911) 

9711 

(03911) 

(7911) 

(03911) 

(92011) 

(7911) 

(92011) 

(211) 

(7911) 

(211) 

7911 

(7911) 

7911 

02211 

(7911) 

اٌّٛلف 

ٕمذٞ اٌ

إٌٙبئٟ 

فبئغ/ػجض 

(0) 

(9911) (90111) (36611) (9911) 311 09911 

 - - 9911 36611 9011 9911 حُظ٣َٞٔ

 - 9911 99911 - - - طٔي٣ي

ٝربٗـخُ حٌُ٘ق حُٔخرن ٌٕٗٞ هي أؿز٘خ ػٖ حُـِء )أ( ٖٓ حُٔؼخٍ، أٓخ ح٩ؿخرش ػٖ رو٤ش ح٧ؿِحء 

 ك٢ٜ ًٔخ ٢ِ٣: 

حُلخثٞ أٝ حُؼـِ )ٓغ اٛٔخٍ ٤ٍٛي أٍٝ حُٔيس ٝ حُلي ح٧ى٠ٗ ٖٓ ٗظ٤ـش حُلظَحص حُـِث٤ش ٖٓ  -د

 حُ٘وي (
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 اٌفبئغ أٚ ) اٌؼجض ( اٌفزشح

3 (6311) 

9 (06911) 

9 (09611) 

6 99911 

7 9711 

9 09011 

 ٗـي حُلخثٞ أٝ حُؼـِ حُٔظَحًْ )ٓغ أهٌ ٤ٍٛي أٍٝ حُٔيس ٝ حُلي ح٧ى٠ٗ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ( : -ؽ

 ) اٌؼجض ( اٌّزشاوُاٌفبئغ أٚ  اٌفزشح

3 (9911) 

9 (90111) 

9 (36611) 

6 (9911) 

7 311 

9 09911 

أٓخ اًح أٍىٗخ ا٣ـخى حُلخثٞ أٝ حُؼـِ حُٔظَحًْ ٓغ اٛٔخٍ ٤ٍٛي أٍٝ حُٔيس ٝ حُلي ح٧ى٠ٗ ُِ٘وي، كخٕ 

 ح٩ؿخرش ٢ٛ حُـٔغ حُـز١َ ُِلخثٞ ٝ حُؼـِ حُٞحٍى ك٢ حُز٘ي )أ( ٝ ٛٞ ًٔخ ٢ِ٣ :

 بئغ أٚ ) اٌؼجض ( اٌّزشاوُاٌف اٌفزشح

3 (6311) 

9 (99911) 

9 (39011) 

6 (2211) 

7 (0911) 

9 01211 

 طلي٣ي كخؿخص ح٫هظَحٝ :       - ى

(،  7رخُؼٞىس ٌُ٘ق حُظيكن حُ٘وي١ حُٔؼي، ٝ رخَُؿٞع ح٠ُ حُٔٞهق حُٜ٘خث٢ ُِظيكن حُ٘وي١ ) ر٘ي 

 ٔ٘خٍ ا٤ُٚ ك٢ ٌٛح حُز٘ي ٝ ٢ٛ :ٗٔظط٤غ طلي٣ي ح٫هظَحٝ حُظ٢ طؼخىٍ ٓويحٍ حُؼـِ حُ

 سط١ذ الالزشاع = ِمذاس اٌؼجض اٌّزشاوُ اٌفزشح

3 9911 

9 90111 

9 36611 

 رَٗخٓؾ حُظٔي٣ي : -ٙ
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ٓظٜ٘ي كٞحثي ٗوي٣ش ٓويحٍٛخ  9، 7، ٣6ظْ حُظٔي٣ي ػخىس ٖٓ طلون حُلٞحثٞ، ُٝٔخ ًخٗض حُلظَحص  

خٕ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ُظٔي٣ي حُٔزخُؾ ى٣٘خٍ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ، كخٕ رخ٩ٌٓ 09011، 9711، 99911

 حُٔوظَٟش ػ٠ِ ىكؼخص ًَ ٜٓ٘خ ك٢ طخ٣ٍن طلون حُلخثٞ :

 اٌّجبٌغ اٌّّىٓ رغذ٠ذ٘ب اٌفزشح

6 99911 

7 9911 

٣ٟٝٞق ٌٛح حُٔؼخٍ اًح أ٤ٔٛش ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١، ك٤غ ٫كظ٘خ إٔ ٌٛح حٌُ٘ق هي هيّ            

ىهُٜٞخ ُِٔئٓٔش ه٬ٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُٔٔظيس ٓخ ر٤ٖ حَُٜ٘ حُؼخُغ ٓؼِٞٓخص ػٖ ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ حُٔظٞهغ 

ٝحَُٜ٘ حُؼخٖٓ، ًٌُٝي ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ حُٔظٞهغ هَٝؿٜخ ه٬ٍ ٗلْ حُلظَس رخ٩ٟخكش ح٠ُ طلي٣ي ىه٤ن 

٨ُٝهخص حُظ٢ ٤ٓوظَ ك٤ٜخ حُظٞحُٕ ر٤ٖ حُ٘وي حُيحهَ ٝحُوخٍؽ، ٝحكظ٤خؽ حًَُ٘ش ٬ُهظَحٝ )ًؤكي 

 9، 9، 3ش حُؼـِ حُٔظٞهغ كُٜٞٚ ر٤ٖ حُ٘وي حُوخٍؽ ٝحُ٘وي حُيحهَ ه٬ٍ ح٧َٜٗ حُو٤خٍحص( ُٔٞحؿٜ

 ى٣٘خٍ . 36611=  09611+ 06911+   ٤ًٔٝ9911ش ٌٛح ح٫هظَحٝ ح٬ُُٓش ك٢ ًَ َٜٗ، ٢ٛٝ 

٤ُْ ٌٛح كلٔذ، رَ ٟٝق حٌُ٘ق حُٔٞحػ٤ي حُٔظٞهغ إٔ طظٌٖٔ حًَُ٘ش ك٤ٜخ ٖٓ طلو٤ن           

 ٤ٌٕٓٞ رٔٔظطخػٜخ طٔي٣ي  7، 6ٖ طٔي٣ي ٓخ حهظَٟظٚ، اً أٗٚ ه٬ٍ ١َٜٗ كٞحثٞ ٗوي٣ش طٌٜٔ٘خ ٓ

 ( ى٣٘خٍ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ .9911( ى٣٘خٍ ٝ )99911)

ٝهي أٓوط٘خ ٖٓ ٓؼخُ٘خ حُٔخرن ػ١َٜ٘ حُلخثيس حُٔيكٞػش ٝ حُٔوزٟٞش ُـَٝ حُظز٢٤ٔ كوي،            

ؼـِ أٝ حُلخثٞ ِٓلٞظخ طٔظٞؿذ ٌُٖٝ أ٤ٔٛش ٣ٌٖٛ حُؼ٣َٜٖ٘ هخٛش ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ ٣ٌٞ ك٤ٜخ حُ

ر٤خٕ أػَٛٔخ؛ ٌُح ٣ـذ إٔ ٤٠ٗق ُِظيكن حُ٘وي١ حُوخٍؽ ٓويحٍ حُلٞحثي حُٔظٞهغ ىكؼٜخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ 

ه٬ٍ حُلظَس حُظ٢ ٓظٔظَٔ رٜخ، ٝإٔ ٤٠ٗق ُِظيكن حُ٘وي١ حُيحهَ ٓويحٍ حُلٞحثي حُٔظٞهغ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ 

ُؼـِ . ٝهي ٣ٌٕٞ ٖٓ حُٔزخُؾ ك٤ٚ أهٌ ػـِ ٜٗخ٣ش حُلظَس ٖٓ حٓظؼٔخٍ حُلٞحثٞ ػ٘ي حكظٔخد حُلٞحثي ػ٠ِ ح

ٝحكظٔخد حُلخثيس ػ٤ِٚ رٌخَٓ حُلظَس، ٫ٕ حُؼـِ هي ٣زيأ رخُظٍٜٞ طي٣ٍـ٤خ ٣ٝظَحًْ كظ٠ ٣َٜ ح٠ُ أهٜخٙ 

ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس، رٔؼ٠٘ إٔ حُؼـِ حُلؼ٢ِ ح١ٌُ ٓظيكغ ػ٤ِٚ كٞحثي ٤ٌٕٓٞ ػزخٍس ػٖ حُٔؼيٍ حُلٔخر٢ 

ٗؼي ً٘ق طيكن ٗوي١ ُٔيس ٓظش أَٜٗ ٓؤٔش ُلظَحص  –ٓؼ٬  –ٜٝٗخ٣ظٜخ .كِٞ ً٘خ ُؼـِ ريح٣ش حُلظَس 

ك٢ ٜٗخ٣ش  091ؿِث٤ش ًَ ٜٓ٘خ َٜٗ، ًٝخٕ حُؼـِ ك٢ ٜٗخ٣ش حَُٜ٘ ح٧ٍٝ ، ٝطَحًْ طي٣ٍـ٤خ ٤َُٜ ح٠ُ 

 حَُٜ٘ حُؼخ٢ٗ، كخٕ حُٔزِؾ ح١ٌُ ٓظلظٔذ ػ٤ِٚ حُلخثيس ه٬ٍ حَُٜ٘ حُظخ٢ُ ٛٞ :

                                    91 +  091 

 ى٣٘خٍ ٝكٔذ  011   =  ------------                                    

                                          9 

٣ٝؼظزَ ح٫ٓظ٬ٜى ٖٓ حُٟٔٞٞػخص حُظ٢ طؼ٤َ حُـيٍ ػ٘ي حُلي٣غ ػٖ حُظيكن حُ٘وي١. ٝٓزذ ٌٛح           

ى َُِرق ٍُِٞٛٞ ح٠ُ حُو٤ٔش حُظو٣َز٤ش ُِ٘وي حُٔظلون ٖٓ حُؼ٤ِٔخص، ح٧َٓ ح١ٌُ حُـيٍ ٛٞ اٟخكش ح٫ٓظ٬ٜ

كيح رزؼٞ حٌُظخد ح٠ُ حػظزخٍ ح٫ٓظ٬ٜى ٜٓيٍح ُِ٘وي. ٝأػظوي إٔ حَُأ١ ح١ٌُ ًٛزض ا٤ُٚ حُٔـٔٞػش 

حُظ٢ طوٍٞ رؤٕ ح٫ٓظ٬ٜى ٛٞ ٜٓيٍ ُِ٘وي ٛٞ ٌٓٛذ ؿ٤َ ٤ِْٓ، ٫ٕ ح٫ٓظ٬ٜى ٗلٔٚ ٤ُْ ا٫ ه٤يح 

ز٤خ طلَٔ رٚ ا٣َحىحص حُلظَس ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٛخك٢ حُيهَ . ٣َٝؿغ ٓزذ اٟخكش ح٫ٓظ٬ٜى ح٠ُ ٓلخٓ

ٛخك٢ حُيهَ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ه٤ٔش حُ٘وي حُٔظلون ٖٓ حُؼ٤ِٔخص ح٠ُ إٔ ه٤ي ح٫ٓظ٬ٜى ػ٠ِ كٔخد حُيهَ 
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أىٟ ح٠ُ كـِ ٓزِؾ ٖٓ حُ٘وي حُيحهَ ُِٔئٓٔش ٣ؼخىٍ ه٤ٔش ٌٛح ح٫ٓظ٬ٜى، ٝٓ٘ؼض حُٔئٓٔش ٖٓ 

 ظَٜف رٚ ٧ٗٚ ٤ُْ ٍرلخ هخر٬ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ أٝؿٚ حٓظؼٔخٍ حَُرق حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ .حُ

 :  ِذذداد اعزؼّبي وشف اٌزذفك إٌمذٞ

ٛ٘خى ٖٓ ٠٣غ ػوش ٓطِوش ك٢ ً٘ٞكخص حُظيكن حُ٘وي١ ُٔـَى ًٜٞٗخ ً٘ٞكخ ٍه٤ٔش، ٌُٖ ٖٓ حٌُٖٔٔ         

ٍهْ ح٠ُ كو٤وش ٓلخىٛخ إٔ ؿٞىس أ١ ٍهْ ٜٓٔخ ًخٕ ٫   ُلض ٗظَ طِي حُلجش حُظ٢ طظؤػَ ا٣ـخر٤خ رٔي٫ُٞص أ١

ط٣ِي رؤ١ كخٍ ٖٓ ح٧كٞحٍ ػ٠ِ ؿٞىس حُل٤َٟش حُظ٢ ر٢٘ ػ٤ِٜخ، ُٝٔخ ًخٗض ٌٛٙ حٌُ٘ٞكخص ٢ٛ ػزخٍس 

ػٖ طوي٣َحص ُِٔٞهق حُ٘وي١ ك٢ حُٔٔظوزَ، ٌُح ك٢ٜ ٝحٍػش ُـ٤ٔغ حُؼ٤ٞد حُظ٢ طَػٜخ حُظوي٣َحص 

 حُٔٔظوز٤ِش ٓؼَ :

 ء فٟ اٌزمذ٠شاد :الأخطب        -0

اً ٣ؼظٔي ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ حػظٔخىح ٍث٤ٔ٤خ ػ٠ِ ٓيٟ ىهش طوي٣َ حُٔز٤ؼخص رلٌْ ًٜٞٗخ            

ؿ٤ٔغ   حُؼَٜ٘ ح٧ْٛ ك٢ طيكن حُ٘وي حُيحهَ ُِٔئٓٔش، كخُوطؤ ك٢ طوي٣َ حُٔز٤ؼخص ٓٞف ٣ئػَ ك٢

 ٍٞى٣ٖ .ٌٓٞٗخص ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ ٗوي ىحهَ ٝطل٤َٜ ٌُِْٓ ٝٓيكٞػخص ُِٔ

 اٌخطأ فٟ اخز١بس اٌفزشح اٌجضئ١خ ٌٍىشف :        -9

٫ٕ ح٫هظ٤خٍ حُٔ٘خٓذ ُِلظَس حُـِث٤ش ٛٞ ح١ٌُ ٣ـؼِٜخ طظِحٖٓ ٝحُيٍٝس ح٤ُٔٓٞٔش، ٤ٌُٕٞ           

رخ٩ٌٓخٕ اظٜخٍ ح٫كظ٤خؿخص حُوٜٟٞ ُِظ٣َٞٔ، ٝرؼٌْ ًُي كخٕ ح٫هظ٤خٍ ؿ٤َ حُٔ٘خٓذ ُِلظَس ُٖ 

 ظ٤خؿخص حُلؼ٤ِش .٣ؼط٢ ٍٛٞس ٛل٤لش ٬ُك

 ػذَ اٌزضآِ ث١ٓ دخٛي الأِٛاي ٚخشٚجٙب ػّٓ اٌفزشح اٌجضئ١خ :        -3

ػ٠ِ ٓيٟ حَُٜ٘، ك٢ ك٤ٖ طٌٕٞ حُٔوزٟٞخص ك٢ رؼٞ  –ػخىس  –اً طظُٞع حُيكؼخص            

 ح٧ك٤خٕ ك٢ ٜٗخ٣ظٚ .

ح٧ٛيحف حُٟٔٞٞػش ٢ٛ  ٝح٩ؿَحء ح٧ٗٔذ ُٔوخرِش ٌٛٙ حُٔليىحص ُٝٔوخرِش ٬ٌ٘ٓص ح٫ٗلَحف ػٖ      

حُو٤خّ ربػيحى أًؼَ ٖٓ ً٘ق ٗوي١ ُ٘لْ حُلظَس، ٌُٖٝ طلض ك٤َٟخص ٓوظِلش طظَحٝف ر٤ٖ حُظلخإٍ 

( (MOST LIKELY OPTIMISTIC, PESSIMISTIC)ٝحُظ٘خإّ، ٝح٫كظٔخٍ حَُحؿق 

 ٝحٓظَٔحٍ َٓحؿؼظٜخ ٝطؼي٣ِٜخ ػ٘يٓخ طلَٜ ح٫ٗلَحكخص ػٖ حُٔظٞهغ .

رؤٕ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٛٞ ح٧ىحس ح٧ك٠َ ٖٓ ر٤ٖ أىٝحص حُظل٤َِ ح٫ثظٔخ٢ٗ  ٝأهِٚ ح٠ُ حُوٍٞ      

ك٤٘ٔخ ٣ظؼِن ح٧َٓ رظؼَف ٤ًٔش ٝٓٞحػ٤ي ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ُِٔوظَٝ، ًُٝي ُٔخ طٞٛق رٚ ٌٛٙ ح٧ىحس 

ٖٓ هيٍس ػ٠ِ طلي٣ي ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ حُٔظٞهغ ىهُٜٞخ ٝهَٝؿٜخ ٖٓ حُٔئٓٔش ىٕٝ إٔ طَع ػ٤ٞد هخثٔش 

ٝػ٤ٞد هخثٔش حًَُِٔ حُٔخ٢ُ . ٝرخ٩ٟخكش ح٠ُ ًُي، كخٕ ٌٛح حٌُ٘ق ٛٞ ح٧ىحس ح٧ٗٔذ ك٤٘ٔخ حُوَ 

 ٣لظخؽ ح٧َٓ ح٠ُ اؿخرش ىه٤وش ُؼ٬ػش أٓجِش ٍث٤ٔ٤ش طيٍٝ كٍٞ :

 ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ٣لظخؽ ا٤ُٜخ حُٔوظَٝ .        -0

 ٝحُـَٝ ح١ٌُ ٓظٔظؼَٔ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ أؿِٚ .        -9

 ًٌُي حُٔٞحػ٤ي حُٔظٞهؼش ُِظٔي٣ي .ٝ        -3
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 ٓؼخٍ :

ك٢ ٓ٘ش ٓخ  00ح٠ُ َٜٗ  0طٞحكَص حُٔؼِٞٓخص حُظخ٤ُش ػٖ ًَٗش أ د ؽ ه٬ٍ حُلظَس ٖٓ َٜٗ 

 )حُٔزخُؾ رخُي٣٘خٍ(:

  1 0 0 0 0 6 0 0 9 13 11 

حُٔز٤ؼخ

 ص

0011

11 

0991

11 

0111

11 

0911

11 

0911

11 

0761

11 

9111

11 

9911

11 

91111

11 

0611

11 

09111

11 

9111 6111 - - - حَُٝحطذ

1 

0911

1 

0611

1 

0911

1 

9111 - - 

 - - 9111 9111 9111 9111 9111 9111 - - - ح٧ؿَس

َٜٝٓ

كخص 

 أهَٟ

- - - 9111 0111 9911 3111 3111 9911 - - 

0111 - - - - - َٟحثذ

1 

  - 01111   - 

٣َٜٖٗ ٖٓ ٓٞػي  % ٖٓ حُٔز٤ؼخص، ٣ٝظْ حَُ٘حء هز79َٝهيٍص حُٔ٘ظ٣َخص د             -

 حُٔز٤ؼخص، ٣ٝظْ طٔي٣ي حُٔ٘ظ٣َخص رؼي َٜٗ ٖٓ حَُ٘حء .

 ى٣٘خٍ ه٬ٍ حَُٜ٘ حُوخْٓ ٗويح . ٤ٓ99111ظْ َٗحء أَٛ ػخرض رٔويحٍ             -

 1 9ى٣٘خٍ ه٬ٍ َٜٗ  ٤ٓ99111ظْ طٔي٣ي ى٣ٖ ٓويحٍٙ             -

 ٣ٝظْ طل٤َٜ حُٔز٤ؼخص ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :            -

 % ه٬ٍ حَُٜ٘ ح٧ٍٝ ٖٓ حُز٤غ .31 –أ                   

 % ه٬ٍ حَُٜ٘ حُؼخ٢ٗ ٖٓ حُز٤غ.91 -د

 % ه٬ٍ حَُٜ٘ حُؼخُغ ٖٓ حُز٤غ.91      - ؽ

 اٌّطٍٛة :

 .2ٜٝٗخ٣ش  9اػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ُلظَس حُٔظش أَٜٗ حُٞحهؼش ر٤ٖ ريح٣ش        -0

 .ا٣ـخى حُلخثٞ أٝ حُؼـِ ح١َُٜ٘        -9

 ا٣ـخى حُلخثٞ أٝ حُؼـِ حُٔظَحًْ .       -3

 طوي٣َ ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش .       -9

 اٌذً :



217 

 

 : 2 – 9ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٨َُٜٗ ٖٓ          -0

  1 0 0 0 0 6 0 0 9 13 11 

حُٔز٤ؼخص/أُ

 ف ى٣٘خٍ

00

1 

099 011 09

1 

091 07

6 

911 991 911 06

1 

09

1 

رذظ١ً 

 اٌّج١ؼبد :

% ك٢ 31

 حَُٜ٘

 ٧ٍٝح

91 %

ه٬ٍ 

 حَُٜ٘

 حُؼخ٢ٗ

% ك٢ 91

 حَُٜ٘

 حُؼخُغ

        

31 

  

69 

  

99 

  

36 

  

91 

  

9,99 

  

99 

  

61 

  

91 

  

9,99 

  

79 

  

99 

  

61 

  

99 

  

31 

  

  

66 

  

011 

  

9,39 

    

اؿٔخ٢ُ 

 حُظل٤َٜ

 ٖٓ

 حُٔز٤ؼخص

      00

9 

9,

001 

09

9 

9,

090 

079 9,

910 
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رخُوطٞط٤ٖ حُٔخروظ٤ٖ كيىٗخ ٓٞحػ٤ي طل٤َٜ حُٔز٤ؼخص ٝ ٓٞحػ٤ي طٔي٣ي ػٖٔ حُٔ٘ظ٣َخص، ٝ           

 : 2 – 9ح٥ٕ ٗ٘ظوَ ٫ػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٨َُٜٗ ٖٓ 
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إٌمذ 

 اٌذاخً :
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إٌمذ 

اٌذاخً 

(1) 

إٌمذ 

 : اٌخبسط

 حُٔ٘ظ٣َخص

حَُٝحطذ ٝ 

 ح٧ؿٍٞ

 ح٣٩ـخٍحص

َٜٓٝكخص 

 أهَٟ

 َٟحثذ

َٗحء 

 آ٤ُخص

طٔي٣ي 

 هَٝ

  

009911 

6111 

9111 

9111 

- 

- 

- 

  

039111 

91111 

9111 

0111 

- 

99111 

- 

  

091111 

09111 

9111 

9911 

01111 

- 

- 

  

069111 

06111 

9111 

3111 

- 

- 

- 

  

091111 

09111 

9111 

3111 

- 

- 

99111 

  

091111 

9111 

9111 

9911 

01111 

- 

- 

ِجّٛع 

إٌمذ 

اٌخبسط 

(0) 

099911 092111 099911 029111 027111 099911 

اٌفبئغ أٚ 

اٌؼجض 

ٙشٞ اٌش

(1-0) 

(09911) (79911) (92911) (91911) (02111) 99911 

٤ٍٛي أٍٝ 

 حُٔيس

91111 99911 (99711) (009011) (099311) (070311) 

٤ٍٛي 

 ٜٗخ٣ش حُٔيس

99911 (99711) (009011) (099311) (070311) (009911) 

حُلي 

ح٧ى٠ٗ 

 ُِ٘وي

(91111) (91111) (91111) (91111) (91111) (91111) 

ُلخثٞ أٝ ح

)حُؼـِ( 

 حُٔظَحًْ

9911 (79711) (039011) (079311) (020311) (039911) 

 039911 020311 079311 039011 79711 -٤ٍٛي 
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 ح٫هظَحٝ

 حُلخثٞ أٝ حُؼـِ ح١َُٜ٘ : -9

 اٌفبئغ أٚ) اٌؼجض( اٌشٙش

9 (09911) 

9 (79911) 

6 (92911) 

7 (91911) 

9 (02111) 

2 99911 

 ) حُؼـِ( حُٔظَحًْ : حُلخثٞ أٝ -3

 اٌفبئغ أٚ) اٌؼجض( اٌّزشاوُ اٌشٙش

9 9911 

9 (79711) 

6 (039011) 

7 (079311) 

9 (020311) 

2 (039911) 

 ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش : -9

 سط١ذ الالزشاع اٌّطٍٛة اٌشٙش

9 - 

9 79711 

6 039011 

7 079311 

9 020311 

2 039911 

 خ اٌّزٛلؼخ :الأذشاف ػٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠

ٛ٘خى ٖٓ ٠٣غ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُؼوش ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش رٔزذ ١ز٤ؼظٜخ حَُه٤ٔش، ٝ ه٢            

ٌٛح حُٜيى ٫ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٤ُْ ا٫ ُِظيكوخص حُ٘وي٣ش حُٔٔظوز٤ِش، ٝ 

ي٣َحص ٝ ػ٠ِ ٓيٟ هخر٤ِش ٗ٘خ١ طظٞهق ىهش ٌٛٙ حُظوي٣َحص ػ٠ِ حُؼ٘خ٣ش حُٔزٌُٝش ك٢ اػيحى ٌٛٙ حُظو

حُٔئٓٔش ُِظؤػَ رخُٔظـ٤َحص حُٔل٤طش رٜخ . ٝ ك٢ ٟٞء ػيّ حُظؤًي ٌٛح، ٫ ري ٖٓ اػيحى أًؼَ ٖٓ 

٤ٓ٘خ٣ٍٞ ُِظيكن حُ٘وي١ حٓظ٘خىح ح٠ُ ك٤َٟخص ٓظلخثِش ٝ ٓظ٘خثٔش، ػْ حُلخُش ح٧ًؼَ حكظٔخ٫ ك٤غ إٔ 

 ػٖ طٍٜٞٗخ ُِٔٔظوزَ .ح٫ػظٔخى ػ٠ِ كخُش ٝحكيس هي ٣ئى١ ح٠ُ ٗظخثؾ هخ١جش 
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 اٌفظً اٌضبٌش

 لبئّخ اٌذخً اٌزمذ٠ش٠خ

(PROFORMA INCOME STATEMENT) 

هخثٔش حُيهَ ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ً٘ق رخُيهَ حُٔلون ه٬ٍ كظَس ٓخ٤ُش ٓؼ٤٘ش ٝرخُظٌخ٤ُق             

ٔخ٢ُ حُظ٢ طلِٔظٜخ حُٔئٓٔش ه٬ٍ طِي حُلظَس ُظلو٤ن ًُي حُيهَ . ٝطؼي ٌٛٙ حُوخثٔش ٧ؿَ طؼَف اؿ

حُيهَ حُٔلون ٝطؼَف ٤ًٔش ًَ ػَٜ٘ ٖٓ ػ٘خَٛ حُظٌخ٤ُق حَُٔطزطش رٌٜح حُيهَ ٖٓ ٓٞحى هخّ، 

ٝػٔخُش، َٜٝٓٝكخص ط٘ـ٤َ، َٜٝٓٝكخص اىح٣ٍش ٝػ٤ٓٞٔش، َٜٝٓٝكخص ر٤غ ٝط٣ُٞغ، ٝحَُرق 

حُٜخك٢ حُ٘خطؾ ػٖ حُلَم ر٤ٖ حُيهَ ٝحُظٌخ٤ُق . أٓخ هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش ك٢ٜ ػزخٍس ػٖ طٞهغ 

 يهَ ٝحَُٜٔٝكخص حَُٔطزطش رٚ ُلظَس ٓٔظوز٤ِش ٓليىس .ُِ

 ٣ٝلون اػيحى هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش حُـخ٣خص حُظخ٤ُش :

 طوي٣َ ح٫ٍرخف حُٔظٞهؼش ه٬ٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش حُوخىٓش .         -0

 طؼَف آٌخ٤ٗش حُويٍس حٌُحط٤ش ُِظ٣َٞٔ ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ كـْ ح٫ٍرخف حُٔظٞهغ طلو٤وٜخ .         -9

 طؼَف ح٣٩َحىحص ٝحَُٜٔٝكخص .         -3

 طؼَف ٤ًل٤ش حُظَٜف رخُيهَ .         -9

 : ِزطٍجبد إػذاد لبئّخ اٌذخً اٌزمذ٠ش٠خ

 ٣ظطِذ اػيحى هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش ٓخ ٢ِ٣ :

طوي٣َ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهغ ه٬ٍ حُلظَس حُظ٢ ٓظؼي ػٜ٘خ حُوخثٔش، ٣ٝؼظزَ ٌٛح ح٧َٓ          -0

 ٍث٤ٔ٤خ ٫ػيحى هٞحثْ حُيهَ حُظوي٣َ٣ش .ػَٜ٘ح 

 حُوْٜ حُٔٔٔٞف رٚ( . –َٓىٝىحص حُٔز٤ؼخص  –) ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص = اؿٔخ٢ُ حُٔز٤ؼخص      

 طوي٣َ طٌِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش :         -9

٣ٌٖٔ طوي٣َ ًِلش حُٔز٤ؼخص رخٓظؼٔخٍ ٗٔزش حُظٌخ٤ُق ح٠ُ حُٔز٤ؼخص ك٢ حُٔخ٢ٟ، أٝ رخٓظؼٔخٍ        

 ُش حُظخ٤ُش :حُٔؼخى

   ر٠خػش آهَ حُٔيس ( –)ًِلش حُز٠خػش حُٔز٤ؼش = ر٠خػش أٝ حُٔيس + حُٔ٘ظ٣َخص       

 طوي٣َ ٓـَٔ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ٝٛٞ حُلَم ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝطٌِلظٜخ .         -3

طوي٣َ حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش َٜٝٓٝكخص حُز٤غ ٝحُظ٣ُٞغ، ٝؿخُزخ ٓخ طٌٕٞ ٌٛٙ          -9

 ٝكخص ػخرظش ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ .حَُٜٔ
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طوي٣َ ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص هزَ ح٠َُحثذ ٝحُلٞحثي، ٝٛٞ ٣ٔخ١ٝ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص          -9

 ٓطَٝكخ ٜٓ٘خ ًِلش حُٔز٤ؼخص ٝحُٜٔخ٣ٍق ح٩ىح٣ٍش ٝحُؼ٤ٓٞٔش .

طوي٣َ ٛخك٢ حَُرق هزَ ح٠َُحثذ، ٣ٝظ٠ٖٔ ًُي طوي٣َ حُلٞحثي حُٔيكٞػش ٝحُيهٍٞ          -6

 (.9َٝكخص ح٧هَٟ ؿ٤َ حُٔظؼِوش رخُؼ٤ِٔخص ١َٝكٜخ ٖٓ ك٤ِٜش حُز٘ي حُٔخرن )ٝحُٜٔ

طوي٣َ ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٠َُحثذ ٝطلي٣ي ٤ًل٤ش حٓظؼٔخُٚ، ٣ٝظلون ًُي رطَف ح٠َُحثذ          -7

 (، ٝطلي٣ي ٤ًل٤ش حُظَٜف رخ٧ٍرخف .6ٖٓ ك٤ِٜش حُز٘ي )

 إػذاد لبئّخ اٌذخً اٌزمذ٠ش٠خ :

 ُيهَ حُظوي٣َ٣ش رؤِٓٞر٤ٖ :٣ٌٖٔ اػيحى هخثٔش ح

 ٣ٝوّٞ ػ٠ِ أٓخّ حُؼ٬هش حُ٘ٔز٤ش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝٓوظِق ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ .  :   ح٧ٍٝ  -أ

 ٣ٝوّٞ ػ٠ِ أٓخّ حُظوي٣َ حُظل٢ِ٤ٜ ُـ٤ٔغ ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ .  :  حُؼخ٢ٗ -د

 ٝٓ٘وَٜ كي٣ؼ٘خ ٛ٘خ ػ٠ِ اػيحى هخثٔش حُيهَ رخٓظؼٔخٍ ٣َ١وش حُ٘ٔذ .

 اٌذخً اٌزمذ٠ش٠خ ثبعزؼّبي ؽش٠مخ إٌغت : إػذاد لبئّخ

٣ٔظ٘ي اػيحى هخثٔش حُيهَ كٔذ ٣َ١وش حُ٘ٔذ ح٠ُ ٝؿٞى ػ٬هش ػخرظش ٗٔز٤خ، ػ٠ِ حُٔيٟ             

 حُو٤َٜ، ر٤ٖ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ٝر٤ٖ ٓوظِق ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ رخٓظؼ٘خء حُز٘ٞى حُظخ٤ُش :

 ظ٘خىح ح٠ُ كـْ هَٝٝ حُٔئٓٔش ٝٓؼي٫ص ٣ٝظْ طوي٣َٛخ حٓ  :        حُلخثيس حُٔيكٞػش  -0

كٞحثيٛخ، ٝطٔخػي ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ًؼ٤َح هخثٔش حُظيكن                                                    

 حُ٘وي١.

 ٣ٜؼذ حُظ٘زئ رٜخ اًح ًخٗض ؿ٤َ ٓظٌٍَس، ٓخ ُْ طٌٖ ٛ٘خى   :          ح٣٩َحىحص ح٧هَٟ  -9

 ٓؼِٞٓخص أهَٟ ه٬ف ًُي .                                                   

 ٣ٝ٘طزن ػ٤ِٜخ ٓخ ٣٘طزن ػ٠ِ ح٣٩َحىحص ح٧هَٟ .  :       حَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ  -3

 ٝطليى ه٤ٔظٜخ ك٢ ٟئ ٗٔذ ح٠َُحثذ حُظ٢ طو٠غ ُٜخ أٍرخف   :                     ح٠َُحثذ  -9

 حُٔئٓٔش ٟٓٞغ حُزلغ .                                                   

 طليى ػخىس روَحٍ ٖٓ اىحٍس حُٔئٓٔش ك٢ ٟئ حُؼي٣ي ٖٓ  :            ح٫ٍرخف حُُٔٞػش   -9

 ح٫ػظزخٍحص حُظ٢ ٜٓ٘خ طٞحكَ حُ٘وي، ٝطٞك٤َ هيٍ ٖٓ حُظ٣َٞٔ                                    

 ىكغ ػخثي ٓ٘خٓذ ُِٔٔظؼ٣َٖٔ .حٌُحط٢ ُِٔئٓٔش، ٝ                                    
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ٝٓؼَٝف إٔ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش رخُ٘ٔذ ٣وّٞ أٓخٓخ ػ٠ِ حكظَحٝ إٔ حُؼ٬هش حُظ٢             

ًخٗض ك٢ حُٔخ٢ٟ ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝر٤ٖ ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ ٓٞف طٔظَٔ ك٢ حُٔٔظوزَ، ٌُح كخٕ ٌٛح 

 ح٩ػيحى ٣ظطِذ ٓخ ٢ِ٣ :

 ِلظَس حُظ٢ ٓظؼي ػٜ٘خ هخثٔش حُيهَ .طوي٣َ حُٔز٤ؼخص ُ         -0

طؼَف حُؼ٬هش حُظخ٣ٍو٤ش حُوخثٔش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝر٤ٖ ٓوظِق ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ ُِٔئٓٔش،          -9

أٓخ حٓظ٘خىح ح٠ُ هخثٔش كي٣ؼش، أٝ حٓظ٘خىح ح٠ُ ٓؼي٫ص ُٔـٔٞػش ٖٓ حُوٞحثْ ُلظَحص ٓخروش.رؼي 

خثٔش حُيهَ، ٝطؼَف كـْ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش طؼَف حُؼ٬هخص حُ٘ٔز٤ش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝر٘ٞى ه

ُِلظَس حُوخىٓش، ط٠َد ُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ك٢ حُ٘ٔذ حُٔوظِلش ُِز٘ٞى حٌُِٔ٘ش ُوخثٔش حُيهَ، 

ُ٘وَؽ رؼي ًُي رؤٍهخّ ُوخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش رخٓظؼ٘خء حُز٘ٞى حُٔظؼِوش رخُلٞحثي ٝح٣٩َحىحص 

 غ ط٣ُٞؼٜخ .ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ ٝح٠َُحثذ ٝح٧ٍرخف حُٔظٞه

حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص حُٔٔخػيس ُظلي٣ي كـْ حُلخثيس حُٔيكٞػش ) أٝ حُٔوزٟٞش إ          -3

 ٝؿيص(، ٝح٣٩َحىحص ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ، ٝح٠َُحثذ، ٝح٧ٍرخف ٤ًٝل٤ش حُظَٜف رٜخ.

 ٝحُٔؼخٍ حُظخ٢ُ ٣ٟٞق ٌٛٙ حُوطٞحص :

 : 30/09/0229ؽ ُِلظَس حُٔ٘ظ٤ٜش ك٢ طٞحكَ ُي٣٘خ هخثٔش حُيهَ حُظخ٤ُش حُوخٛش رًَ٘ش أ د 

 حُٔز٤ؼخص

 ًِلش حُٔز٤ؼخص

911111 

(311111) 

 033333 ِجًّ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 (011111) َٜٓٝكخص اىح٣ٍش ٝ ػ٤ٓٞٔش

 133333 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 كٞحثي ٓيكٞػش

 ا٣َحىحص أهَٟ

 َٜٓٝكخص أهَٟ

(01111) 

39111 

(09111) 

 113333 طبفٟ اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ

 (99111) زش٣َٟ

 66333 طبفٟ اٌشثخ ثؼذ اٌؼش٠جخ

 91111 أٍرخف ُٓٞػش

 16333 الأسثبح اٌّذزفع ثٙب

 اٌّطٍٛة :

 ك٢ ظَ حُل٤َٟخص حُظخ٤ُش : 0229اػيحى هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش ُٔ٘ش 

 ى٣٘خٍ . 911111حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش                      -0
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 ى٣٘خٍ . 09111لٞحثي حُٔيكٞػش ٣ظٞهغ إٔ طٌٕٞ حُ                     -9

ى٣٘خٍ، ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ رٔزِؾ  91111طويٍ ح٣٩َحىحص ح٧هَٟ رٔزِؾ                      -3

09111  

 ى٣٘خٍ.          

 % .91طو٠غ حًَُ٘ش ٣َ٠ُزش ىهَ ٓؼيُٜخ                      -9

 وش .% ٖٓ ح٫ٍرخف حُٔلو71ٓظُٞع حًَُ٘ش                      -9

 اٌخطٛاد :

طوّٞ رب٣ـخى ٗٔزش ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى هخثٔش حُيهَ ح٠ُ حُٔز٤ؼخص، ػِٔخ رؤٗ٘خ ُٖ ٗوّٞ رٌُي ك٢          -0

 ٓـخٍ ر٘ٞى حُلٞحثي حُٔيكٞػش، ٝح٣٩َحىحص ح٧هَٟ، ٝحَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ ٝح٣َ٠ُزش .

 إٌغجخ د٠ٕبس  

 حُٔز٤ؼخص

 ًِلش حُٔز٤ؼخص

911111 

(311111) 

011 % 

61 % 

 % 03 033333 ًّ سثخ اٌؼ١ٍّبدِج

 % 91 (011111) َٜٓٝكخص اىح٣ٍش 

 % 03 133333 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 كٞحثي ٓيكٞػش

 ا٣َحىحص أهَٟ

 َٜٓٝكخص أهَٟ

(01111) 

39111 

(09111) 

 ٫ ٣ٞؿي ػ٬هش ٗٔز٤ش ػخرظش

- 

- 

 - 113333 طبفٟ اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ

 - (99111) % ٣َٟ91زش 

 - 66333 ش٠جخطبفٟ اٌشثخ ثؼذ اٌؼ

   03333 أسثبح ِٛصػخ

   16333 الأسثبح اٌّذزفع ثٙب

أُق ى٣٘خٍ، ًٔخ ٣ظٞهغ إٔ  ٣ٝ911ويٍ حٍطلخع حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ُِلظَس ُظَٜ ح٠ُ ٓخ ٓويحٍٙ  -9

أُق ى٣٘خٍ،  91أُق ى٣٘خٍ، أٓخ ح٣٩َحىحص ح٧هَٟ كٔظٌٕٞ  09طٌٕٞ حُلٞحثي حُٔيكٞػش 

أُق ى٣٘خٍ . ٝ ٫ػيحى هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش، ٗؼٞى ح٠ُ  09ٝٓظٌٕٞ حَُٜٔٝكخص ح٧هَٟ 

حُؼ٬هخص حُ٘ٔز٤ش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝر٘ٞى هخثٔش حُيهَ ٠َٗٝد رؼ٠ٜخ ك٢ رؼٞ، ٝٗوَؽ رخ٧ٍهخّ 

حُظوي٣َ٣ش ُزؼٞ ر٘ٞى حُوخثٔش، أٓخ رو٤ش حُز٘ٞى حُظ٢ ٫ طٞؿي ػ٬هش ٗٔز٤ش ٓٔظوَس ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ 

 ٓظ٘خىح ح٠ُ حُٔؼِٞٓخص حُٔظٞحكَس ك٢ حُل٤َٟخص : حُٔز٤ؼخص، ك٤ظْ حٓظوَحؽ ه٤ٔظٜخ ح

أٌف د٠ٕبس  033اٌّزٛلغ ػٕذ  اٌؼلالبد إٌغج١خ  
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 ِج١ؼبد

 حُٔز٤ؼخص

 ًِلش حُٔز٤ؼخص

011 % 

61 % 

911111 

(991111) 

 003333 % 03 ِجًّ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 (061111) % 91 َٜٓٝكخص اىح٣ٍش 

 163333 % 03 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد

 كٞحثي ٓيكٞػش

 ا٣َحىحص أهَٟ

 َٜٓٝكخص أهَٟ

- 

- 

- 

(09111) 

91111 

(09111) 

طبفٟ اٌشثخ لجً 

 اٌؼش٠جخ

- 103333 

 (61111) - % ٣َٟ91زش 

طبفٟ اٌشثخ ثؼذ 

 اٌؼش٠جخ

  93333 

 63111   أٍرخف ُٓٞػش

 00333   الأسثبح اٌّذزفع ثٙب

 اٌفظً اٌشاثغ

 ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزمذ٠ش٠خ 

EET )( PROFORMA BALANCE SH 

٣ؼظزَ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش حُوطٞس ح٧ه٤َس ك٢ ػ٤ِٔش حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ،             

ك٤غ ٫ ٣ظْ اػيحى ٌٛٙ حُوخثٔش ػخىس ا٫ رؼي اػيحى هخثٔش حُيهَ حُظوي٣َ٣ش ٝح٤ُِٔح٤ٗش حُ٘وي٣ش 

 ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش .ٓؼِٞٓخص ٛخط٤ٖ حُوخثٔظ٤ٖ ٫ػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ  حُظوي٣َ٣ش، ًُٝي ٠ٍَُٝس

ٝطظ٤ِٔ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ػٖ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُؼخى٣ش ك٢ ًٕٞ ح٠ُٝ٧ هطش             

 ٓخ٤ُش ٝأىحس َُِهخرش، ك٢ ك٤ٖ طلظ١ٞ حُؼخ٤ٗش ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص طخ٣ٍو٤ش ػٖ كظَس ٓخروش .

ٔش ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى حُٔٞؿٞىحص ٣ٜٝيف اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ح٠ُ طؼَف ه٤            

ٝحُٔطِٞرخص، ًٌُٝي حٍُٜٞس ح٤ٌُِش ُِٔٞهق حُٔخ٢ُ حُٔظٞهغ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٗ٘خ١ ٓؼ٤ٖ، هخٛش إٔ 

ٓؼَ ٌٛٙ حٍُٜٞس ٓظٔخػي ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ طؼَف أػَ ٓوظِق ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ ٓظ٤َٔ ػ٤ِٜخ 

ٍرل٤ش ًٝلخءس حُٔئٓٔش حُٔئٓٔش ك٢ ٟٝؼٜخ حُٔخ٢ُ حُٔٔظوز٢ِ، ًٔخ ٓظٌٜٔ٘خ ٖٓ طو٤٤ْ ٤ُٓٞش ٝ

 ٝٓي٤ٗٞ٣ظٜخ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٌٛح حُ٘٘خ١ .

٣ٝئهٌ ػ٠ِ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش اظٜخٍٛخ ٍُٜٞ ٓخً٘ش َُٔحًِ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طٔؼِٜخ              

ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس حُظ٢ طؼي ػٜ٘خ، ك٢ٜ ٫ طظَٜ ا٫ ح٧ٍٛيس، ٫ٝ طٜظْ رلًَخص حُؼ٘خَٛ حُ٘خطـش 

ٝ ػٖ ١ز٤ؼش حُؼَٔ؛ ٌُح كوي طٌٕٞ ٠ِِٓش ك٢ كخُش حُٔئٓٔخص ًحص حُ٘٘خ١ ػٖ حُظوِزخص ح٤ُٔٓٞٔش أ
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ح٢ُٔٓٞٔ، هخٛش حُظ٢ طٜخىف ٜٗخ٣ش ٜٓٞٓٔخ كظَس اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش . ٌُٜٝح كخٕ ٛ٘خى ٖٓ ٣َٟ 

ٍَٟٝس اػيحى ٤ِٓح٤ٗخص طظِحٖٓ ٝكظَس حٌٍُٝس ك٢ حُ٘٘خ١ ح٢ُٔٓٞٔ ُظٌٕٞ ح٤ُِٔح٤ٗش أًؼَ طٔؼ٬٤ 

 ُِٞحهغ .

٣ٌٖٝٔ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش حٓخ رخٓظؼٔخٍ ٣َ١وش حُ٘ٔذ، أٝ رخُو٤خّ رظوي٣َ             

ؿ٤ٔغ ػ٘خَٛ حُٔٞؿٞىحص ٝحُٔطِٞرخص ٝكوٞم حُٔخ٤ٌُٖ رٌَ٘ ٓ٘لَى، ٌٛح ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ٛ٘خ اػيحى 

 ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش رط٣َوش حُ٘ٔذ كو٢ .

ٍ حُ٘ٔذ ػ٘ي اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗخص حُظوي٣َ٣ش ٫ٝ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ػيّ آٌخ٤ٗش حٓظؼٔخ          

َُٔكِش حُظؤ٤ْٓ ًُٝي ُؼيّ ٝؿٞى ػ٬هخص طخ٣ٍو٤ش ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝحُٔٞؿٞىحص. اً ٣ظْ ك٢ ٌٛٙ 

حَُٔكِش طوي٣َ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حٓظ٘خىح ح٠ُ كـْ حَُٔ٘ٝع ٝح٩ٗظخؽ حُٔظٞهغ. أٓخ ك٤ٔخ 

ٌُحط٤ش ٨ُٛلخد حَُٔ٘ٝع ٝآٌخ٤ٗخص ٣ظؼِن رخُٜٔخىٍ، ك٤ظْ طَط٤زٜخ ك٢ ٟٞء حُٜٔخىٍ ح

 ح٫هظَحٝ ٓٞحء ٖٓ حُٜٔخٍف أٝ ٖٓ حٍُٔٞى٣ٖ أٝ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ح٧هَٟ رٔوظِق أٗٞحػٜخ .

 رؼش٠ف :

٣ٌٖٔ طؼ٣َق ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش رؤٜٗخ حُظؼز٤َ ح٢ٌُٔ ُِوطش حُٔٔظوز٤ِش رٍٜٞس             

حُٔوططش ه٬ٍ كظَس ٓٔظوز٤ِش ٓليىس . ٌٛح ٣ٝظطِذ ٗوي٣ش، ك٢ٜ طز٤ٖ حُيهَ حُٔوط٢ ٝحُٜٔخ٣ٍق 

 اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش حٗظَحى ًَ ٖٓ ح٩ىحٍس ٝهْٔ حُٔلخٓزش ك٢ حًَُ٘ش .

 : اٌذٚس الإداسٞ فٟ إػذاد ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزمذ٠ش٠خ

٣ي ٓؼي٫ص ح٧ىحء ٖٓ ٣ظٔؼَ ىٍٝ ح٩ىحٍس ك٢ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ك٢ طلي            

ٗخك٤ش حٌُْ ٝح٤ٌُق، ك٤غ طوّٞ ح٩ىحٍس ؿخُزخ رظلي٣ي ٓؼي٫ص ٤ًٔش ُلـْ حُٔز٤ؼخص ٝكـْ ح٩ٗظخؽ 

ٝحُٔوِٕٝ ٝحُٔ٘ظ٣َخص، رخ٩ٟخك٢ ح٠ُ طلي٣ي ٓؼي٫ص ًلخءس ح٧ىحء ٝٓؼي٫ص حُٔٔخف حُظ٢ ٣ـذ 

 إٔ ٫ طظؼيحٛخ ػ٘خَٛ ح٩ٗظخؽ ٝحُظٌخ٤ُق ٝحُويٓخص َُِٔ٘ٝع .

 : ٌّذبعجٟ فٟ إػذاد ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزمذ٠ش٠خاٌذٚس ا

رؼي إٔ ط٘ظ٢ٜ ح٩ىحٍس ٖٓ طلي٣ي ٓؼي٫ص ح٧ىحء ٖٓ ٗخك٤ش حٌُْ ٝح٤ٌُق، ٣وّٞ حُٔلخٓذ             

رظَؿٔش طِي حُٔؼي٫ص ح٤ٌُٔش ح٠ُ ٍٛٞس ٓخ٤ُش، ٌٝٛح حُظؼز٤َ ٣ٌٕٞ ك٢ ٌَٗ ح٤ُِٔح٤ٗخص حُؼ٤ٓٞٔش 

 حُٔوظِلش .حُظوي٣َ٣ش ٧ٝؿٚ ٗ٘خ١ حُٔ٘٘ؤس 

 : أ٘ذاف ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزمذ٠ش٠خ

طلون ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ػيس أٛيحف ٜٓ٘خ حُٜيف حُظوط٤ط٢ ٝٓؼخٍ ًُي             

 ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش حُ٘وي٣ش، ٝحُٜيف حَُهخر٢ ٝٓؼخٍ ًُي ػ٤ِٔش ٓوخٍٗش حُ٘ظخثؾ حُلؼ٤ِش ٓغ حُٔوططش.

ًَ إٔ ػ٠ِ حُٔ٘٘ؤس طلي٣ي أٛيحكٜخ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ػْ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش ٖٝٓ حُـي٣َ رخٌُ            

حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ه٤َٜس ح٧ؿَ حُظ٢ طٔخْٛ ك٢ حُوطش ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٣ٌٖٝٔ 

 حُظؼز٤َ ػٖ ح٧ٛيحف ه٤َٜس ح٧ؿَ رٍٜٞ ٓوظِلش ٜٓ٘خ :

 ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ .           - أ
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 ٗٔزش ٛخك٢ حَُرق ح٠ُ حُٔز٤ؼخص .       - د

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ٍأّ حُٔخٍ .  -ؽ

 ٓؼيٍ ٗٔٞ حُٔز٤ؼخص .         - ى

 : إجشاءاد إػذاد ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزمذ٠ش٠خ

 ٣ٝظْ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش َُٔكِش حُظؤ٤ْٓ كٔذ حُوطٞحص حُظخ٤ُش :

رو٤ش حُٔٞؿٞىحص ) أٍٝ، ر٘خء، آ٫ص طوي٣َ ح٫ٓظؼٔخٍحص ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٝ         -0

 ٝٓؼيحص(.

 طوي٣َ ٜٓخ٣ٍق حُظؤ٤ْٓ .         -9

طلي٣ي كـْ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ٤ٓٝخٓخص حُز٤غ ٝحَُ٘حء ٝحُظٌخ٤ُق حَُٔطزطش رخُٔز٤ؼخص          -3

 حُٔزخَٗس ٜٓ٘خ ٝؿ٤َ حُٔزخَٗس .

ظويحٓٚ، ٝر٤خٕ ح٤َُٛي حُ٘وي١ اػيحى ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٧ؿَ ر٤خٕ ٜٓخىٍ حُ٘وي ٝحٓ         -9

 ح١ٌُ ٤ٓظَٜ ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش .

اػيحى هخثٔش حُيهَ ٝكٔخد حُظ٣ُٞغ ٨ُؿَ طؼَف حُظٌخ٤ُق ٝح٧ٍرخف ٤ًٝل٤ش حُظَٜف          -9

رٜخ، ٝٓخ ٤ٓظْ ح٫كظلخظ رٚ ىحهَ حُٔئٓٔش ٧ؿَ طؼَف حُٜٔخىٍ حٌُحط٤ش ٝكوٞم حُٔخ٤ٌُٖ ك٢ 

 ٜٗخ٣ش حُلظَس حُٔخ٤ُش .

اػيحى ً٘ق ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٧ؿَ طؼَف أٍٛيس حُٔي٤٘٣ٖ ٝحُٔٞحى حُوخّ ٝحُز٠خػش          -6

طلض حُظ٤ٜ٘غ ٝحُز٠خػش حُـخِٛس، ًٌُٝي أٍٛيس حٍُٔٞى٣ٖ ح٣ٌُٖ ٣ز٤ؼٕٞ ُِٔئٓٔش ر٤ؼخ آؿ٬ 

. 

اػيحى ً٘ق ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ ُِٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٝه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ح٤ِٛ٧ش          -7

 ص ػ٤ِٜخ ٧ؿَ طؼَف ٤ٍٛي حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس حُٔخ٤ُش .ٝح٩ٟخكخ

 طوي٣َ كٞحثي ٝأٍٛيس حُوَٝٝ ٣ٌٕٝٞ ًُي رخ٫ٓظ٘خى ح٠ُ كـْ حُوَٝٝ          -9

ٝرؼي حٓظٌٔخٍ ٌٛٙ حُٔؼِٞٓخص، طٌٕٞ هي طٞحكَص ؿ٤ٔغ حُٔؼِٞٓخص ح٬ُُٓش ٫ػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش        

 ٣ش َٓكِش حُظؤ٤ْٓ .حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ػ٘ي ٜٗخ

 ًٔخ ٣ظْ اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش رط٣َوش حُ٘ٔذ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :      

حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔز٤ؼخص حُٜخك٤ش حُلؼ٤ِش ٥هَ كظَس ٓخ٤ُش ُِٔئٓٔش حُظ٢ ٓظؼي ُٜخ          -0

 ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش .

 ُِٔئٓٔش .حُلٍٜٞ ػ٠ِ آهَ ٤ِٓح٤ٗش كؼ٤ِش          -9
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ا٣ـخى حُؼ٬هش حُ٘ٔز٤ش ر٤ٖ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ٝر٤ٖ حُٔز٤ؼخص، ٓغ ح٧هٌ          -3

رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ٟؼق ح٫ٍطزخ١ ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝرؼٞ ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش، ٓؼَ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، 

َ حُؼ٬هش حُ٘ٔز٤ش ٝحُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٝح٧ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش، ٍٝأّ حُٔخٍ؛ ٌُح ٣ظْ طـخٛ

ر٤ٖ ٌٛٙ حُز٘ٞى ٝر٤ٖ حُٔز٤ؼخص. ًٝزي٣َ ٌُُي، ٣ظْ حُزلغ ػٖ حُٔؼِٞٓخص حُظ٢ طئػَ ك٢ ٌٛٙ 

حُز٘ٞى ُظلي٣ي ه٤ٔظٜخ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس حُظ٢ طؼي ػٜ٘خ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش، ًؤٕ ٣ظْ 

حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش طؼَف حُ٘لوخص حَُأٓٔخ٤ُش ٝح٫ٓظ٬ًٜخص ٝح٧ٍرخف حُُٔٞػش ُظلي٣ي ٍه٢ٔ 

 ٝح٧ٍرخف حُٔلظلع رٜخ .

طوي٣َ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ُِلظَس حُظ٢ ٓظؼي ػٜ٘خ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش، ٣ٝظْ          -9

 ًُي كٔذ ١َم حُظوي٣َ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ ك٢ ٌٛح حُٜيى .

ؼخص حُٔظٞهؼش حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ حٓظؼٔخٍ حُ٘ٔذ حُظ٢ طْ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ك٢ حُز٘ي حُؼخُغ رخُٔز٤         -9

ك٢ حُز٘ي حَُحرغ، ٧ؿَ حٍُٞٛٞ ح٠ُ حُو٤ٔش حُٔطِوش ُز٘ٞى حُٔٞؿٞىحص ًحص ح٫ٍطزخ١ رخُٔز٤ؼخص 

. 

حُزلغ ػٖ حُٔؼِٞٓخص حُظ٢ طئػَ ك٢ حُز٘ٞى ًحص ح٫ٍطزخ١ ح٠ُؼ٤ق رخُٔز٤ؼخص ُظلي٣ي          -6

 ه٤ٔظٜخ .

ي٣ي ح٫كظ٤خؿخص حُٔخ٤ُش ٝحُؼَٔ ػ٠ِ ٓٞحؿٜظٜخ ٖٓ طظْ ٓوخٍٗش ؿخٗز٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ٧ؿَ طل         -7

ه٬ٍ ح٫هظَحٝ، أٝ ح٫ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش، أٝ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ . ٝاًح ًخٕ ؿخٗذ 

حُٔٞؿٞىحص أًزَ ك٢ ه٤ٔظٚ ٖٓ ؿخٗذ حُٔطِٞرخص، ٣ٌٕٞ حُلخٍم ر٤ٖ حُـخٗز٤ٖ ٓٔؼ٬ ُِظ٣َٞٔ 

 ح١ٌُ طلظخؿٚ حُٔئٓٔش .

 ِضبي ػٍّٟ :

 حُظخ٤ُش ػٖ ًَٗش أ د ؽ : طٞحكَص ُ٘خ حُٔؼِٞٓخص

 ًٔخ ٢ٛ ٫كوخ . 30/09/0229ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ًَُِ٘ش ُِٔ٘ش حُٔ٘ظ٤ٜش ك٢          -0

ك٢ٜ  0229( أُق ى٣٘خٍ، أٓخ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ُٔ٘ش 911) 0229رِـض ٓز٤ؼخص ٓ٘ش          -9

 أُق ى٣٘خٍ . 911

 أُق ى٣٘خٍ . 99ح٫ٓظ٬ٜى ح١ُٞ٘ٔ ُِٔٞؿٞىحص حُؼخرظش          -3

 أُق ى٣٘خٍ . 79ٓظ٘ظ١َ حًَُ٘ش ٓٞؿٞىحص ػخرظش ؿي٣يس ه٤ٔظٜخ ك٢ كيٝى          -9

 % ٖٓ حُٔز٤ؼخص .91طلون حُٔئٓٔش أٍرخكخ هزَ ح٠َُحثذ ٓويحٍٛخ          -9

ٖٓ ح٫ٍرخف ُٔـِْ   %01   % ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ، ٝطو01ٜٚطُٞع أٍرخكخ ٓويحٍٛخ          -6

 ٫كظلخظ رخُزخه٢ ىحهَ حُٔئٓٔش .ح٩ىحٍس، ك٢ ك٤ٖ ٣ظْ ح

 .  %91  ٓؼيٍ ح٠َُحثذ ح١ٌُ طيكؼٚ ػ٠ِ ٛخك٢ ح٫ٍرخف         -7
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ٓظ٘ولٞ حُٔيكٞػخص حُٔويٓش ح٠ُ حُٜ٘ق، ًٔخ ٤ٓظْ طٜل٤ش ٜٗق ح٫ٓظؼٔخٍحص ه٬ٍ          -9

 . 0229ٓ٘ش 

 أُق ٖٓ أَٛ حُي٣ٕٞ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ . ٤ٓ91ظْ طٔي٣ي          -2

 اٌّطٍٛة :

 . 30/09/0229اػيحى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش ُِٔ٘ش حُٔ٘ظ٤ٜش ك٢          -0

 طوي٣َ ح٫كظ٤خؿخص حُظ٤ِ٣ٞٔش ح٬ُُٓش .         -9

 :  اٌذً

 . 1990إػذاد ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼ١ِّٛخ اٌزمذ٠ش٠خ ٌغٕخ           أٚلا :

  (1) (0) (0) (0) 

ا١ٌّضا١ٔخ   

 اٌؼ١ِّٛخ

فٟ 

01/10/1990 

ٌزٟ اٌجٕٛد ا

 ٌٙب

ػلالخ 

 ثبٌّج١ؼبد

(X) 

ٔغجخ اٌجٕٛد 

 اٌٝ

 اٌّج١ؼبد

(1  ÷

 اٌّج١ؼبد (

ا١ٌّضا١ٔخ 

 اٌؼ١ِّٛخ فٟ

01/10/1990 

 /ِج١ؼبد

أٌف  033)

 د٠ٕبس (

(0X  اٌّج١ؼبد

 اٌّزٛلؼخ(

 ٗوي

 حٓظؼٔخٍحص

 ٓي٣ٕ٘ٞ

 ر٠خػش

ٓيكٞػخص 

 ٓويٓش

03333 

91111 

91111 

991111 

01111 

X 

- 

X 

X 

- 

6 % 

- 

01 % 

91 % 

- 

99111 

01111 

91111 

911111 

9111 

ٓـٔٞع 

 حُٔٞؿٞىحص

 حُٔظيحُٝش

361111 - - 993111 
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ٛخك٢ 

 حُٔٞؿٞىحص

 حُؼخرظش

391111 - - 321111 

 900333     033333 اٌّجّٛع

ىحثٕ٘ٞ 

 طـخ٣ٍٕٞ

 أٍٝحم ىكغ

 ٣َٟزش ىهَ

هَٝٝ 

 ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ

 ٍأٓٔخٍ

أٍرخف ؿ٤َ 

 ُٓٞػش

91111 

011111 

91111 

011111 

391111 

91111 

X 

X 

- 

- 

- 

- 

01 % 

91 % 

- 

- 

- 

- 

  

91111 

061111 

69111 

91111 

391111 

010911 

 030033     033333 اٌّجّٛع

  

 اٌخطٛاد :

، ٝحُز٘ٞى حُظ٢ ٫ ػ٬هش (x)كيىص حُز٘ٞى حُظ٢ ُٜخ ػ٬هش رخُٔز٤ؼخص ٤ِٓٝص رخُؼ٬ٓش         -0

 ( .-ُٜخ رخُٔز٤ؼخص ٤ِٓٝص رخُؼ٬ٓش )

ُظ٢ ُٜخ ػ٬هش رخُٔز٤ؼخص ح٠ُ حُٔز٤ؼخص، ٝأظَٜص حُ٘ٔذ ك٢ حُؼٔٞى ٗٔزض حُز٘ٞى ح        -9

 حُؼخُغ:

                                 31111 

 x   011%  =  6%    -----------          =       ٗٔزش حُ٘وي

                                     911111 

 ٌٌٝٛح رخُ٘ٔزش ح٠ُ رو٤ش حُز٘ٞى .            

حُؼٔٞى حَُحرغ ٣ظ٠ٖٔ حُو٤ْ حُظوي٣َ٣ش ُٔوظِق ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش، ٣ٝظْ طلي٣ي ٌٛٙ حُو٤ْ         -3

 ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :
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٣ظْ ا٣ـخى ه٤ٔظٜخ ٖٓ    (x)حُز٘ٞى حُظ٢ ُٜخ ػ٬هش ه٣ٞش ٓغ حُٔز٤ؼخص حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ رؼ٬ٓش

ك٤ٔخ ٢ِ٣ ط٤ٟٞق ك٢ ه٤ٔش حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش، ٝ 3ه٬ٍ َٟد حُ٘ٔزش حُٔز٤٘ش ك٢ حُؼٔٞى 

 ًُي :

 ى٣٘خٍ . x    911111   =    99111   %6   =   حُ٘وي

 ٌٌٝٛح رخُ٘ٔزش ُزو٤ش حُز٘ٞى .

حُز٘ٞى ح٧هَٟ طليى ه٤ٔظٜخ حٓظ٘خىح ح٠ُ حُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ػٜ٘خ، ًٔخ ٣ظ٠ق ٓٔخ ٢ِ٣         -9

: 

  

 ١01111 ٓظٜزق ٓظولٞ ح٠ُ حُٜ٘ق، أ  :                          ح٫ٓظؼٔخٍحص  -أ 

    ى٣٘خٍ

 ى٣٘خٍ .  91111ري٫ ٖٓ                                            

ى٣٘خٍ  9111ٓظولٞ ح٠ُ حُٜ٘ق أ١ ٓظٜزق   :            حُٔيكٞػخص حُٔويٓش -د

      ري٫

 ى٣٘خٍ . 01111ٖٓ                                            

 011أُق ى٣٘خٍ ري٫ ٖٓ  91ٓظولٞ ح٠ُ   :      حُوَٝٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ  -ؽ

                أُق

 ى٣٘خٍ.                                           

 ٍأّ حُٔخٍ ٤ٓزو٠ ًٔخ ٛٞ .         - ى

 ٓظٜزق ) رخُي٣٘خٍ ( :  حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش  -ٙ       

  

  

  

  

      

ربٟخكش حُز٘ٞى حُٔ٘خٍ أ٤ُٜخ أػ٬ٙ         -9

حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ك٢ 

30/09/0229 

 + اٟخكخص

 ح٫ٓظ٬ٜى -

391111 

79111 

99111 

ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ك٢ 

30/09/0229 

321111 
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 233، ٬ٗكع حًظٔخٍ ؿخٗذ حُٔٞؿٞىحص ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش، ٣ٜٝزق ٓـٔٞع 9ح٠ُ حُؼٔٞى 

 أُق ى٣٘خٍ .

 طلي٣ي ح٫ٍرخف حُُٔٞػش :        -6

  

  

  

  

  

  

حُٔز٤٘ش ك٢ حُؼٔٞى رؼي اٟخكش حُز٘ٞى أػ٬ٙ ح٠ُ ؿخٗز٢ ح٤ُِٔح٤ٗش، طظَٜ حٍُٜٞس         -7

حَُحرغ، ٝرٌُي طٌظَٔ ػ٘خَٛ ؿخٗذ حُٔٞؿٞىحص ٝؿخٗذ حُٔطِٞرخص ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش ٌُٖ 

 ىٕٝ إٔ ٣ظٞحُٗخ.

أُق ى٣٘خٍ، أ١ ر٣ِخىس  ٬٣233كع إٔ ٓـٔٞع حُـخٗذ ح٣٧ٖٔ ٤ُِِٔح٤ٗش حُظوي٣َ٣ش ٛٞ         -9

٣خىس حُٔظٞهؼش ك٢ أُق ى٣٘خٍ ػٖ حُلظَس حُٔخروش، ٌٝٛح حُٔزِؾ ٣ٔؼَ حُِ 933ٓويحٍٛخ 

ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓوظِق ر٘ٞى ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش حُظوي٣َ٣ش اًح ٓخ طٞهؼض حًَُ٘ش حٍُٞٛٞ 

 أُق ى٣٘خٍ . 911رٔز٤ؼخطٜخ ح٠ُ 

ى٣٘خٍ، ك٢ ك٤ٖ ًخٕ ٖٓ  ٬٣919911كع إٔ ٓـٔٞع حُـخٗذ ح٣٧َٔ ٖٓ ح٤ُِٔح٤ٗش         -2

٣ؼ٢٘ إٔ حُٜٔخىٍ حُٔظخكش حُٔلَٝٝ إٔ ٣ظٞحُٕ ٓغ حُـخٗذ ح٣٧ٖٔ، ٝػيّ حُظٞحُٕ 

 ى٣٘خٍ، ٝػ٠ِ حُٔئٓٔش إٔ طؼَٔ ػ٠ِ طير٤َٛخ . 097611ُِظ٣َٞٔ أهَ رٔويحٍ 

 : رمذ٠ش الادز١بجبد اٌز١ٍ٠ّٛخ   :  صب١ٔب

 د٠ٕبس  
 30/09/29ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ك٢ 

ػ٠ِ حكظَحٝ  30/09/29ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش حُٔظٞهؼش ك٢ 

 أُق ى٣٘خٍ 911ٍٝٛٞ حُٔز٤ؼخص ح٠ُ 

033333 

233111 

 000333 الادز١بجبد اٌز١ٍ٠ّٛخ اٌظبف١خ
 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ :

ح٣ُِخىس حُٜخك٤ش ك٢ حُٔطِٞرخص ٝ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٖٓ 

 ى٣٘خٍ  919911  ى٣٘خٍ ح٠ُ 711111

  

019911 

 097611 حهظَحٝ ٓطِٞد طير٤َٙ

 X%  91ح٧ٍرخف هزَ ح٣َ٠ُزش 

 911111 

 % ٣َٟ91زش 

061111 

69111 

 26111 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش

% ِٓ سأط  13أسثبح ِٛصػخ )

 اٌّبي (

00333 

%  01أػ٠خء ٓـِْ ح٩ىحٍس 

 ٖٓ ح٧ٍرخف

2611 

 01033 الأسثبح غ١ش اٌّٛصػخ



222 

 

 000333 إجّبٌٟ ِظبدس اٌز٠ًّٛ

 اٌفظً اٌخبِظ

 رذ١ًٍ اٌزؼبدي 

EA)EVEN ANALYSIS(B-BREAK 

٣ؼظزَ حَُرق ٖٓ أك٠َ ٓوخ٤٣ْ ح٧ىحء حُظ٢ حػظٔيطٜخ حهظٜخى٣خص حُٔٞم أٓخٓخ ُِلٌْ              

ػ٠ِ ٤ًل٤ش ط٣ُٞغ حُٔٞحٍى حُٔظخكش ػ٠ِ أٝؿٚ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔوظِلش، ٝهي حٓظؼخٗض ٌٛٙ ح٫هظٜخى٣خص 

ٜخ، ٌُٖ أهٌ رؤىٝحص حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُٔوظِلش ُِلٌْ ػ٠ِ ٍرل٤ش ٓئٓٔخص ح٧ػٔخٍ ٬ٓٝٓش أٟٝخػ

ػ٠ِ ٌٛٙ ح٧ىٝحص ػـِٛخ ػٖ حُظلي٣ي حُيه٤ن ُٔٞح١ٖ ٟؼق حُٔئٓٔخص، ٓٔخ أٝؿي حُلخؿش 

٧ىٝحص أًؼَ ىهش ك٢ ٌٛح حُظلي٣ي، كٌخٕ حٓظؼٔخٍ طل٤َِ حُظؼخىٍ ح١ٌُ ٣ظ٤ِٔ ػٖ ؿ٤َٙ ٖٓ ح٧ىٝحص 

 ح٩ٗظخؽ ٝحَُرق.رخُزٔخ١ش ٝىهش حُظؼز٤َ، ُو٤خٓٚ ػ٠ِ أٓخّ حُؼ٬هش حُوخثٔش ر٤ٖ ه٤ٔش حُظٌخ٤ُق ٝكـْ 

طؼَف ٗوطش حُظؼخىٍ رؤٜٗخ ٗوطش ح٩ٗظخؽ رخُٞكيحص أٝ كـْ حُٔز٤ؼخص رخُي٣٘خٍ حُظ٢ طئى١              

، ٓٔخٝ ُٜلَ . ٌُح طؼظزَ حُٔ٘خ٣ٍغ حُظ٢ ٫ طَٜ ح٠ُ (EBIT)ح٠ُ ٍرق، هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش 

ىٍ ك٢ٜ ٓـخٍ ٓ٘خكٔش ر٤ٖ ٗوطش حُظؼخىٍ ٓ٘خ٣ٍغ َٓكٟٞش، أٓخ طِي حُظ٢ طٌٕٞ كٞم ٓٔظٟٞ حُظؼخ

 حُٔٔظؼ٣َٖٔ .

 :(OBJECTIVES AND USES OF BEA)أ٘ذاف رذ١ًٍ اٌزؼبدي ٚاعزؼّبلارٗ 

طٞحؿٚ رؼٞ حُٔئٓٔخص ٬ٌ٘ٓص حُظٞٓغ ك٢ حُٔز٤ؼخص ٝاىهخٍ ٓ٘ظـخص ؿي٣يس، ًٔخ              

ٔخػي طٞحؿٚ رؼٞ حُٔئٓٔخص ح٧هَٟ ٬ٌ٘ٓص طو٤ِٚ ٓز٤ؼخطٜخ، ٣ٝٔظط٤غ طل٤َِ حُظؼخىٍ إٔ ٣

 ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٍُِٞٛٞ ح٠ُ :

طلي٣ي ٤ًٔش ح٩ٗظخؽ حُٞحؿذ ر٤ؼٜخ ُظـط٤ش َٜٓٝكخص حُظ٘ـ٤َ ىٕٝ إٔ ٣َ٘ٔ ًُي             -0 

 حَُٜٔٝكخص حُٔخ٤ُش .

حكظٔخد ٛخك٢ حَُرق حُٔظٞهغ طلو٤وٚ هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ ػ٘ي ٓٔظ٣ٞخص ح٩ٗظخؽ             -9

 حُٔوظِلش.

ى حُٞكيحص أٝ كـْ حُٔز٤ؼخص حُٞحؿذ حٍُٞٛٞ ا٤ُٜخ ُظلو٤ن كـْ ٓؼ٤ٖ ٖٓ طؼَف ػي            -3

 ح٫ٍرخف .

 أٓخ ح٫ٓظؼٔخ٫ص حُؼخٓش ٌُٜٙ ح٧ىحس ك٢ٜ : 

طل٤َِ ح٫ٓظؼٔخٍحص حَُأٓٔخ٤ُش ًؤىحس ٌِٓٔش )٤ُْٝ ًؤىحس ري٣ِش( ٧ىٝحص حُظو٤٤ْ                    .0 

حُؼخثي حُيحه٢ِ، ٫ٕ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٣ليى كـْ  ح٫ٓظؼٔخ١ٍ، ٓؼَ ٛخك٢ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش، ٝٓؼيٍ

 حُٔز٤ؼخص ح٬ُُٓش ُـؼَ حَُٔ٘ٝع ٓـي٣خ .

ح٩ٗظخؽ هخٛش ػ٘يٓخ ٣ظطِذ ح٧َٓ ح٫ٗظوخٍ ح٠ُ   طو٤٤ْ رَحٓؾ طـ٤٤َ أٓخ٤ُذ                   .9 

 طٌُ٘ٞٞؿ٤خ طظ٠ٖٔ طٌخ٤ُق ػخرظش أػ٠ِ ٝطٌخ٤ُق ٓظـ٤َس أهَ، أٝ حُؼٌْ .
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طٔؼ٤َ حُٔ٘ظـخص، اً ٣ٌٖٔ طلي٣ي ٓؼَ حُٔ٘ظؾ ُظلو٤ن ٛيف ٓليى ك٢ حَُرق هزَ                    .3 

 حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ، ًٔخ ٣ٌٖٔ رٞحٓطظٚ طلي٣ي أك٠َ ح٧ٓؼخٍ ُيهٍٞ حُٔٞم .

طلي٣ي أؿٍٞ حُؼٔخٍ ٣ُٝخىحطْٜ ٖٓ ه٬ٍ ىٍحٓش أػَ حُظـ٤َ ك٢ حُظٌِلش حُ٘خطـش                    .9 

 ػٖ ٌٛٙ ح٣ُِخىس .

طلي٣ي ٤ٌَٛ حٌُِلش ر٤ٖ ػخرظش ٝٓظـ٤َس ٝأػَ طـ٤َ اكيحٛخ ك٢ ح٧هَٟ، ٝك٢                    .9 

 ٍرل٤ش حَُٔ٘ٝع .

طو٤٤ْ أػَ طول٤ٞ حٌُِلش حُٔظـ٤َس ٝر٤خٕ حٌُِلش حُؼخرظش ك٢ كخُش حطوخً ح٩ىحٍس                    .6 

 حُؼٔخ٤ُش .حُوَحٍ رخُظ٤ًَِ ػ٠ِ حٌُؼخكش حَُأٓٔخ٤ُش ري٫ ٖٓ حٌُؼخكش 

 .(MAKE OR BUY)حطوخً حُوَحٍحص حُوخٛش رخُظ٤ٜ٘غ أٝ حَُ٘حء                    .7 

 حطوخً حُوَحٍحص روٜٞٙ ػوٞى حُز٤غ .                   .9 

 حطوخً حُوَحٍحص حُوخٙ ربٗظخؽ أٛ٘خف ؿي٣يس أٝ حُظٞهق ػٖ اٗظخؽ رؼ٠ٜخ .                   .2 

ٞٓغ ك٢ كـْ حُؼ٤ِٔخص، هخٛش ػ٘يٓخ ٣ظطِذ ٌٛح حُظٞٓغ ٣ُخىس ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُظ               .01 

 حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، ٣ٌٕٝٞ ىٍٝ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٛ٘خ ٛٞ حُلٌْ ػ٠ِ ٓ٘خٓزش ٌٛٙ ح٫ٓظؼٔخٍحص .

 اػيحى هٞحثْ حُيهَ حُظوي٣َ٣ش .               .00 

 اػيحى ً٘ٞكخص حُظيكن حُ٘وي١ .               .09 

 :EVEN ANALYSIS)-(ELEMENTS OF BREAKرذ١ًٍ اٌزؼبدي  ػٕبطش 

٣٘طِن طل٤َِ حُظؼخىٍ ٖٓ ط٤ٜ٘ق ًِلش ح٩ٗظخؽ ح٠ُ طٌخ٤ُق ػخرظش ٝطٌخ٤ُق ٓظـ٤َس،              

ٝطؼَف حُٜخٖٓ حَُرل٢ حُٔلون. ٌٛح ٖٝٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ح٠ُ أٗٚ ُٞ ًخٗض ؿ٤ٔغ طٌخ٤ُق 

 وطش حُظؼخىٍ .ح٩ٗظخؽ طٌخ٤ُق ٓظـ٤َس ُٔخ ػخٍص ٌِٓ٘ش ٗ

 :(FIXES COSTS)اٌزىب١ٌف اٌضبثزخ            -1 

ٝطؼَف رؤٜٗخ حُظٌِلش حُظ٢ ٫ طظـ٤َ ك٢ ٓـٔٞػٜخ رظـ٤َ ٤ًٔش ح٩ٗظخؽ ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش         

، ٝطظلَٔ حُٔئٓٔش (RELEVENT RANGE OF OUTPUT)ٟٖٝٔ كي اٗظخؿ٢ ٓؼوٍٞ 

 ٩ٗظخؿ٤ش أٝ رزؼ٠ٜخ أٝ طٞهق ػٖ ح٩ٗظخؽ.ٌٛٙ حُظٌخ٤ُق ٓٞحء ػَٔ حَُٔ٘ٝع رطخهظٚ ح

٫ٝ ٣ظؼخٍٝ ًٕٞ ٌٛٙ حٌُِلش ػخرظش ك٢ ٓـٔٞػٜخ ٜٓٔخ طـ٤َص ٤ًٔش ح٩ٗظخؽ ه٬ٍ حُلظَس        

حُٔؼوُٞش ٓغ طـ٤َ حٌُِلش حُؼخرظش حُوخٛش رٞكيس ح٩ٗظخؽ، اً ٖٓ حُطز٤ؼ٢ إٔ ٣َطلغ ٓخ ٣وٚ ٝكيس 

 يحص حُٔ٘ظـش، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .ح٩ٗظخؽ ٖٓ حٌُِلش حُؼخرظش رخٗولخٝ كـْ حُٞك

 ٣ٌٖٝٔ طٔؼ٤َ حُظٌِلش حُؼخرظش ر٤خ٤ٗخ رو٢ ٓٔظو٤ْ ٓٞحُ ُِٔلٍٞ ح٧كو٢ . 

 ٖٝٓ أْٛ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ حٌُِلش حُؼخرظش ك٢ حَُٔ٘ٝػخص حُٜ٘خػ٤ش : 
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 حَُٜٔٝكخص ح٩ىح٣ٍش .            -0 

 ح٫ٓظ٬ٜى .            -9 

 حُظؤ٤ٖٓ .            -3 

 ح٩ػ٬ٕ )ػ٘يٓخ ٣ظليى ًٔزِؾ ػخرض ٣ٞ٘ٓخ(.            -9 

 َٟحثذ حُٔٔولخص ٝحُٔٔظٌِخص .            -9 

 أؿٍٞ ح٧ر٤٘ش حُٔٔظؤؿَس .            -6 

 ٍٝحطذ حُؼخ٤ِٖٓ ك٢ ح٩ىحٍس .            -7 

 (حَُٔكن .3/9/0ٌٛح ٣ٌٖٝٔ طٔؼ٤َ ِٓٞى حٌُِلش حُؼخرظش ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 (3/9/0حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 ِٓٞى حٌُِلش حُؼخرظش

 SET GRAPH HERE )) 

 :(VARIABLE COST)اٌزىب١ٌف اٌّزغ١شح            -0 

طؼَف رؤٜٗخ حُظٌِلش حُظ٢ طظـ٤َ ك٢ ٓـٔٞػٜخ ٓغ حُظـ٤َ ك٢ ػيى حُٞكيحص حُٔ٘ظـش أٝ كـْ           

 حُٔز٤ؼخص؛ ٌُٖ حٌُِلش حُٔظـ٤َس حُوخٛش رخُٞكيس طزو٠ ػخرظش .

ِلش رلخَٛ َٟد ػيى حُٞكيحص حُٔ٘ظـش ك٢ حٌُِلش حُٔظـ٤َس حُوخٛش رخُٞكيس طلٔذ حُظٌ        

حُٞحكيس . ٌٛح ٣ٝلظَٝ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٝؿٞى ػ٬هش ١َى٣ش ر٤ٖ اؿٔخ٢ُ حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس 

ٝحُٔز٤ؼخص؛ اً طِىحى ًَ ٜٓ٘ٔخ ر٣ِخىس ح٧هَٟ ٝط٘ولٞ رخٗولخٟٜخ، ًٔخ طٌٕٞ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس 

 يحص حُٔ٘ظـش أٝ كـْ حُٔز٤ؼخص ٣ٔخ١ٝ حُٜلَ أ٠٣خ.ٛلَح ُٞ ًخٕ ػيى حُٞك

ٖٝٓ ح٧ٓؼِش حُزخٍُس ػ٠ِ ٌٛٙ حُ٘لوش، حُٔٞحى حُوخّ حُٔٔظويٓش ك٢ ح٩ٗظخؽ، ٝػٖٔ ًِلش حُطخهش 

 حُٔٔظويٓش ك٢ حُظ٘ـ٤َ، ٝحُ٘وَ ٝأك٤خٗخ أؿٍٞ حُؼٔخٍ ٟٖٔ ١َٝٗ ٓؼ٤٘ش.

 ( حَُٔكن .3/9/9ٌٛح ٣ٌٖٝٔ طٔؼ٤َ ِٓٞى حٌُِلش حُٔظـ٤َس ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 (3/9/9حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 ِٓٞى حٌُِلش حُٔظـ٤َس

 SET GRAPH HERE )) 

 :(CONTRIBUTION MARGIN)٘بِش اٌشثخ اٌّشبسن            -0
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اًح ًخٕ ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس حُٔ٘ظـش أٝ ٓؼَ ر٤غ حُِٔؼش أػ٠ِ ٖٓ طٌِلظٜخ حُٔظـ٤َس، كخٕ            

٣ٌٕٞ ٓٔخ٣ٝخ ُٔويحٍ ٌٛح  (CONTRIBUTION MARGIN)حُٔئٓٔش طلون ٛخٓ٘خ ٍرل٤خ

حُلَم، ٣ٝٔخْٛ ٌٛح حُلَم ك٢ طـط٤ش ؿِء ٖٓ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش . ٌُح كٌِٔخ ًخٕ ػيى حُٞكيحص 

حُٔزخػش أًؼَ، ًخٕ ٓـٔٞع حُٜخٖٓ حَُرل٢ حُٔلون أػ٠ِ ًٝخٗض طـط٤ش حَُٜٔٝكخص حُؼخرظش 

ُٔئٓٔش هي ِٝٛض ح٠ُ أك٠َ ٣ٝٔظَٔ حُٟٞغ كظ٠ طـط٤ش ؿ٤ٔغ حَُٜٔٝكخص حُؼخرظش كظٌٕٞ ح

 ٗوطش حُظؼخىٍ، ٣ٝؼظزَ حُلخثٞ حُٔلون رؼي ًُي ٍرلخ ٓظَحًٔخ.

 :EVEN ANALYSIS)-(LIMITATIONS OF BREAKِذذداد رذ١ًٍ اٌزؼبدي 

٣ظٜق طل٤َِ حُظؼخىٍ رخُزٔخ١ش، ٝٓغ ًُي ٣ويّ ٓؼِٞٓخص ٓل٤يس ػٖ حُؼ٬هش ر٤ٖ حُظٌخ٤ُق             

ؿيٟٝ حُِٔح٣خ حُؼي٣يس حُظ٢ ٣ويٜٓخ، ٫ٝ ٗي ك٢ أ٤ٔٛش حُؼي٣ي ٖٓ ٝحُلـْ ٝحَُرق . ٌُح ٫ ٗي ك٢ 

حٓظؼٔخ٫طٚ ك٢ ٓـخٍ حُؼ٬هش ر٤ٖ كـْ ح٩ٗظخؽ ٝح٧ٓؼخٍ ٝحُظٌخ٤ُق، ٝك٢ ٤ٓخٓخص حُظٔؼ٤َ 

ٝحَُهخرش ػ٠ِ حُظٌخ٤ُق ٝهَحٍحص حُظٞٓغ ك٢ ح٩ٗظخؽ أٝ طـ٤٤َ أٓخ٤ُزٚ. ٌُٖ ٌٛٙ حُِٔح٣خ ٌٝٛٙ 

س ح٠ُ رؼٞ ػ٤ٞرٚ، ػِٔخ رؤٕ أ١ ٖٓ ٌٛٙ حُؼ٤ٞد ٫ ٣َه٠ ح٠ُ ىٍؿش ح٤ٔٛ٧ش ٫ طٔ٘ؼ٘خ ٖٓ ح٩ٗخٍ

حُظو٤َِ ٖٓ أ٤ٔٛش ٌٛٙ ح٧ىحس، ٌُٖ ًًَٛخ ٛ٘خ ٣ؤط٢ ٧ؿَ إٔ طٌٕٞ ٝحٟلش ك٢ ًٖٛ حُٔلَِ ػ٘يٓخ 

 ك٢ حُظل٤َِ ٝحُظوط٢٤ .

 ٖٝٓ أْٛ ٌٛٙ حُٔليىحص ٓخ ٢ِ٣ : 

حُؼ٬هخص طِٜق ُلظَس ٤ُ٘ٓش  ه٤خٓٚ ػ٠ِ أٓخّ ػ٬هخص هط٤ش، ٝٓؼَ ٌٛٙ                 .0 

 ه٤َٜس، ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ حُظـِذ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٜؼٞرخص رخٓظؼٔخٍ ػ٬هخص ؿ٤َ هط٤ش .

حكظَحٟٚ إٔ حُٞكيحص حُٔ٘ظـش ٓظزخع ر٘لْ حُٔؼَ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ كـْ ح٩ٗظخؽ،                  .9

ٓؼخٍ هخٛش ك٢ ػِٔخ رؤٕ ح٧َٓ ٤ُْ ًٌُي، ٖٝٓ ح٧ك٠َ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حكظٔخ٫ص طـ٤َ ح٧

كخُش ح٫ٟطَحٍ ُظول٤ٞ حُٔؼَ رٔزذ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص أٝ حُٔ٘خكٔش، ٝٓؼَ ٌٛٙ حُظـ٤َحص إ كيػض 

 طوَِ ٖٓ أ٤ٔٛش طل٤َِ حُظؼخىٍ .

حكظَحٟٚ ه٤خّ ػ٬هش هط٤ش ر٤ٖ حُظٌخ٤ُق ٝحُلـْ، ػِٔخ رؤٕ ٌٛح ح٫كظَحٝ هي                  .3

كٞم كـْ حُطخهش ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظخكش هي ٣ظطِذ اٗلخهخ  ٣ٜق ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ، ٫ٕ طٞٓؼخ ؿي٣يح

 ًز٤َح، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ح٠ُ طـ٤َ ك٢ ػ٬هخص حٌُِلش ٝحُلـْ .

حكظَحٟٚ ٣ِٓـخ اٗظخؿ٤خ ٝر٤ؼ٤خ ػخرظخ، ٌٝٛح حكظَحٝ ؿ٤َ ىه٤ن هخٛش ك٢ كخُش                  .9

ظخؽ أكي ح٧ٛ٘خف ٝطول٤ٞ اٗظخؽ حًَُ٘خص حُظ٢ ط٘ظؾ ٝطز٤غ ػيس ٓ٘ظـخص، ٧ٜٗخ اًح هٍَص ٣ُخىس اٗ

 آهَ، كخٕ ٗوطش طؼخىٍ ؿي٣يس ٓظ٘٘ؤ .

حٗط٬هش ك٢ ح٫كظٔخد ٖٓ ٗوطش حٌُٕٔٞ، ٌُح كخٕ أ١ طـ٤َ ك٢ ًِلش حُٔئٓٔش أٝ                  .9

ٓؼَ حُز٤غ ُي٣ٜخ ٣ظطِزخٕ حكظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ ٖٓ ؿي٣ي. ٌُُٝي كخٕ ٌٛٙ ح٧ىحس طؼظزَ ٓ٘خٓزش ك٢ 

 حُظ٢ طظٜق رخ٫ٓظوَحٍ أًؼَ ٜٓ٘خ ك٢ حُٜ٘خػخص حُظ٢ طظٜق رخُي٣٘خ٤ٌ٤ٓش . كخُش حُٜ٘خػخص

ه٤خٓش ػ٠ِ حكظَحٝ حهظٜخٍ حُظـ٤َ ػ٠ِ أكي ػ٘خَٛ حُٔؼخىُش كو٢ ىٕٝ حُؼ٘خَٛ                  .6

 ح٧هَٟ، ك٢ ك٤ٖ ٫ ٝؿٞى ُٔؼَ ٌٛح ح٫كظَحٝ ك٢ ى٤ٗخ حُٞحهغ .
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ٛظٔخٓخ ُٔٞحػ٤ي هَٝؽ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ حُٔئٓٔش ٝىهُٜٞخ ا٤ُٜخ، ٫ ٣ؼ٤َ ٌٛح حُظل٤َِ ح                 .7

حُٔٔظؼِٔش   ٫ٕ حُظزخػي ر٤ٜ٘خ ٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس حٌُِلش رٔويحٍ حُلٞحثي حُظ٢ ٓظيكغ ٨ُٓٞحٍ حُٔوظَٟش

 ٧ؿَ ؿَٔ حُلـٞس حُظيكو٤ٖ .

ٓ٘خٓذ، كخٕ  ٝأه٤َح، ٗوٍٞ رؤٗٚ اًح ٓخ حٛظْ حُٔلَِ رٌٜٙ حُٔليىحص ٝطؼخَٓ ٓغ آػخٍٛخ رٌَ٘         

 طل٤َِ حُظؼخىٍ ٤ٓزو٠ " أىحس طل٤َِ ًحص كؼخ٤ُش ؿ٤يس .

 ادزغبة ٔمطخ اٌزؼبدي : 

 ٛ٘خى ػ٬ع ١َم ٫كظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ ٢ٛ : 

 ٣َ١وش حُظـَرش ٝحُوطؤ .       -0 

 ٣َ١وش حَُْٓ حُز٤خ٢ٗ أٝ ه٣َطش حُظؼخىٍ .       -9

 حُط٣َوش ح٣َُخ٤ٟش .       -3

 طَم حُؼ٬ع، ٤ٓظْ طوي٣ْ حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ ًُٝي ٤ُطزن ػ٤ِٜخ ؿ٤ٔؼخ .ٝهزَ طيحٍٝ أ١ ٖٓ حُ 

 ِضبي : 

حُظخ٤ُش ػٖ ًَٗش أ د ؽ ٝػٖ اٗظخؿٜخ ٤ٌُٔخص ٓوظِلش ٖٓ حُٞكيحص ٝػٖ   طٞحكَص ُي٣٘خ حُٔؼِٞٓخص

 طٌخ٤ُلٜخ : 

 ىٗخ٤َٗ 3     :                       ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس     -

 ى٣٘خٍ 091     :                    حٌُِلش حُؼخرظش ح٤ٌُِش    -

 ى٣٘خٍ 0،9     :                حٌُِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس    -

   

ػذد 

اٌٛدذاد 

 اٌّج١ؼخ

 اٌزىٍفخ

 اٌضبثزخ

 اٌزىٍفخ

 اٌّزغ١شح

اٌزىٍفخ 

 اٌى١ٍخ

 دخً

 اٌّج١ؼبد

طبفٟ 

 اٌذخً لجً

اٌفٛائذ ٚ 

 اٌؼشائت

 (091111) ٛلَ 091111 ٛلَ 091111 ٛلَ

99111 091111 31111 901111 79111 (039111) 

91111 091111 61111 991111 091111 (21111) 

79111 091111 21111 971111 999111 (99111) 

011111 091111 091111 311111 311111 - 

091111 091111 091111 361111 991111 21111 
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 ِلادظبد : 

 حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس x  ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش  =       حُظٌِلش حُٔظـ٤َس 

 ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس  xػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش   =        ىهَ حُٔز٤ؼخص

 حُظٌِلش ح٤ٌُِش ُِٔز٤ؼخص   -  ىهَ حُٔز٤ؼخص  =         ٛخك٢ حُيهَ

 ٝ ٌٛح ٓؼخٍ ٣ٟٞق ُ٘خ ٓخ ٢ِ٣ : 

أُق  011 ُْ طلون ٌٛٙ حُٔئٓٔش ٍرلخ أٝ هٔخٍس ػ٘يٓخ ًخٕ ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش          .0 

 ٝكيس، أ١ اٜٗخ ًخٗض ك٢ كخُش طؼخىٍ .

أُق ٝكيس، ٝ ٣ِ٣ي كـْ  011طظلَٔ حُٔئٓٔش هٔخٍس ػ٘يٓخ ٣وَ كـْ ٓز٤ؼخطٜخ ػٖ           .9

ٌٛٙ حُؤخٍس ًِٔخ حٗولٞ ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش ٝ طَٜ حُؤخٍس ك٢ أهٜخٛخ ػ٘ي كـْ ٓز٤ؼخص 

 ٓويحٍٙ ٛلَ .

( أُق ٝكيس، ٝ 011خ ٣ِ٣ي كـْ حُٞكيحص حُٔز٤ؼش ػ٠ِ )طلون حُٔئٓٔش ٍرلخ ػ٘يٓ          .3

٣ظِح٣ي حَُرق ًِٔخ ُحى ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش رخكظَحٝ ػزخص حُؼ٬هخص حُوخثٔش ر٤ٖ حُؼ٘خَٛ حُٔ٘خٍ 

 ا٤ُٜخ .

 ٝ طل٤َٔ ٓخ طويّ ٛٞ : 

طلون حُظؼخىٍ ) ٫ ٍرق ٝ ٫ هٔخٍس ( ػ٘يٓخ َٝٛ كـْ حُٜخٖٓ حُٔلون ٖٓ حُٞكيحص         .0

 أُق ى٣٘خٍ . 091( ح٠ُ ٓخ ٣ؼخىٍ حُظٌِلش حُؼخرظش حُزخُـش  x 011111 9,0 – 3ٔز٤ؼش )حُ

طلووض هٔخٍس ػ٘يٓخ ًخٕ ٓـٔٞع حُٜخٖٓ حُٔلون ٖٓ حُٞكيحص حُٔز٤ؼش أهَ ٖٓ حُظٌِلش         .9

 ( أُق ى٣٘خٍ ( .091ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش أهَ ٖٓ )  x(  9,0 – 3حُؼخرظش ) ) 

أُق ٝكيس، ٝ رِـض  011ك٢ حُظلون ػ٘يٓخ ُحى ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش ػ٠ِ  ريأ حَُرق        .3

ى٣٘خٍ / ٝكيس ٓز٤ؼش، ٝ حُٔزذ ك٢ ٌٛٙ حَُٔػش ٛٞ إٔ أ١  9,0َٓػش ح٣ُِخىس ك٢ حَُرق حُٔلون 

ؿِء ٖٓ ح٧ٍرخف حُ٘خطـش ػٖ حُلَم ر٤ٖ ٓؼَ حُز٤غ ٝ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس ٫ ٣ٌٛذ ُٔوخرِش 

أُق ٝكيس،  ٧011ٜٗخ ًخٗض هي ؿط٤ض رخٌُخَٓ ػ٘يٓخ ِٝٛض حُٔز٤ؼخص ح٠ُ  حَُٜٔٝكخص حُؼخرظش،

 رَ إٔ ؿ٤ٔغ ٌٛح حُلَم ٣ٌٛذ ح٠ُ ح٧ٍرخف حُٔظَحًٔش .

 ٝ ٤ٓظْ ط٘خٍٝ ١َم حكظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ حُؼ٬ع رخُظل٤َٜ ٝ ًُي ًخُظخ٢ُ :  

 ؽش٠مخ اٌزجشثخ ٚ اٌخطأ لادزغبة ٔمطخ اٌزؼبدي :  :         أٚلا 

٣ٌٖٔ حٍُٞٛٞ ُ٘وطش حُظؼخىٍ ػٖ ٣َ١ن ط٤ًَذ ؿيٍٝ، ًٔخ كا٢ حُٔؼاخٍ حُٔاخرن، ٝ ٗواّٞ             

رخكظٔااخد ح٧ٍرااخف حُٔلووااش ػ٘ااي ٓٔااظ٣ٞخص ٓوظِلااش ُِٔز٤ؼااخص، ٝ ٗٔااظَٔ حُاا٠ إٔ ٜٗااَ حُاا٠ كـااْ 

أٝ هٔاخٍس، ك٤ٌإٞ ٛاٌح حُٔٔاظٟٞ ٛاٞ ٓٔاظٟٞ حُظؼاخىٍ ٝ كٔاذ   ُِٔز٤ؼخص ٫ ٣ظلون ػ٘يٙ أ١ ٍرق

أُاق ٝكايس، كا٢  011َٗخ ا٤ُٚ ٓخروخ، ٫كظ٘خ إٔ ٓٔظٟٞ حُظؼاخىٍ ٣ظلوان ػ٘اي كـاْ حُٔؼخٍ ح١ٌُ أٗ

 ك٤ٖ ُْ ٣ظلون ػ٘ي أ١ ٓٔظٟٞ آهَ .
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 : ادزغبة ٔمطخ اٌزؼبدي ث١ب١ٔب :          صب١ٔب 

 ٝ ٣ٌٖٔ حٍُٞٛٞ ح٠ُ ًُي رخطزخع حُوطٞحص حُظخ٤ُش :

 كَٜ حُظٌخ٤ُق ح٠ُ ػخرظش ٝ ٓظـ٤َس .                       .0

 طٔؼ٤َ ػيى حُٞكيحص حُٔ٘ظـش ػ٠ِ حُو٢ ح٧كو٢ .                       .9

 طٔؼ٤َ حُٔز٤ؼخص ٝ حُظٌخ٤ُق رخُٔلٍٞ حُؼخٓٞى١ .                       .3

طٔؼ٤َ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش رو٢ ر٤خ٢ٗ ٓٞحُ ُِٔلٍٞ ح٧كو٢ ٣ظوخ١غ ٓغ حُٔلٍٞ                        .9

 ك٢ ه٤ٔظٜخ ٌٛٙ حُظٌخ٤ُق . حُؼخٓٞى١ ػ٘ي ٗوطش طؼخىٍ

طٔؼ٤َ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ٝ حُٔظـ٤َس ٓؼخ رو٢ ٓٔظو٤ْ ٣٘طِن ٖٓ ٗوطش طوخ١غ                        .9

 ه٢ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ٓغ حُٔلٍٞ حُؼخٓٞى١ .

 .  (1, 1طٔؼ٤َ حُٔز٤ؼخص رو٢ ٓٔظو٤ْ ٣٘طِن ٖٓ ٗوطش ح٧َٛ )                        .6

 طٌٕٞ ٗوطش حُظؼخىٍ ٢ٛ ٗوطش ط٬ه٢ ه٢ حُٔز٤ؼخص ٓغ ه٢ حُظٌِلش ح٤ٌُِش .                       .7

 ( حَُٔكن . 3/9/3ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق ٣َ١وش حكظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ ر٤خ٤ٗخ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 (3/9/3حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 حكظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ ر٤خ٤ٗخ 

SET GRAPH HERE)) 

 ٬كع ٓخ ٢ِ٣ :ٖٓ حُ٘ظَ َُِْٓ حُز٤خ٢ٗ، ٗ 

 ( أُق ٝكيس .011إٔ ٗوطش حُظؼخىٍ ٢ٛ ػ٘ي ٗوطش اٗظخؽ ) - 

 طلون حُٔئٓٔش هزَ ٓٔظٟٞ حُظؼخىٍ هٔخٍس، ٝ طظلون ح٧ٍرخف رؼي ًُي . -

 ٣ؼزَ ٓ٘ل٠٘ حُٔز٤ؼخص ٝ حُظٌخ٤ُق ح٤ٌُِش ػٖ حَُٔػش حُظ٢ ٣ظِح٣ي رٜخ ًَ ٜٓ٘ٔخ . -

  حُظٌخ٤ُق ح٤ٌُِش َٓػش طوخ١ؼٜٔخ ٝ حٍُٞٛٞ ٣ليى ٓيٟ حهظ٬ف ٤َٓ ٓ٘ل٠٘ حُٔز٤ؼخص ٝ ٓ٘ل٠٘  -

 رخُظخ٢ُ ح٠ُ ٗوطش حُظؼخىٍ .  

   

 (3/9/9حٌَُ٘ ٍهْ )

 حٌَُ٘ حُٔؼيٍ ُِٞكش حُظؼخىٍ
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SET GRAPH HERE)) 

  

 ( ٖٓ ُٞكش حُظؼخىٍ ح٤ُِٔحص حُظخ٤ُش :3/9/9ٌٛح ٝ ٣ٟٞق حٌَُ٘ حُٔؼيٍ ٍهْ ) 

(، ٣MARGINAL COSTING APPROACHٔخػي ك٢ ط٤ٟٞق حُٔيهَ حُٜخ٢٘ٓ ) -0 

ك٤غ ٣ٟٞق حُلَم ر٤ٖ ه٢ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ٝ ه٢ حُٔز٤ؼخص ه٤ٔش حُٜخٖٓ 

(CONTRIBUTION. حُٔظخف ُظـط٤ش حَُٜٔٝكخص حُؼخرظش ) 

اظٜخٍ حُظٌِلش حُؼخرظش أػ٠ِ ٖٓ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ٣ٟٞق رٌَ٘ ٓ٘خٓذ ٓيٟ ػذء حُظٌِلش حُؼخرظش  -9 

 حُٔظٞؿذ طـط٤ظٚ ٖٓ حُٜخٖٓ حَُرل٢ .

 ٣ٔخػي ك٢ ط٤ٟٞق أػَ حُظـ٤َ ك٢ حُظٌِلش حُؼخرظش ىٕٝ حُلخؿش ٫ػيحى ٍْٓ ؿي٣ي . -3 

 : ادزغبة ٔمطخ اٌزؼبدي س٠بػ١ب :            صبٌضب 

 ادزغبة ٔمطخ اٌزؼبدي ثؼذد اٌٛدذاد س٠بػ١ب :                    - أ

حُيهَ ٝ طٞحكَ حُٔؼِٞٓخص  ٣ٌٖٔ حكظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ رؼيى حُٞكيحص رخٓظؼٔخٍ ٓؼخىُش هخثٔش       

 ح٧هَٟ حُٔظؼِوش رؼيى حُٞكيحص ٝ حُظٌِلش حُؼخرظش ٝ حُٔظـ٤َس ُِٞكيس حُٞحكيس .

 ( .0= حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش + حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس + حَُرق.........)  حُٔز٤ؼخص

 ٝ رخُظؼ٣ٞٞ ػٖ ٓظـ٤َحص حُٔؼخىُش حُٔخروش، ٬ٗكع ٓخ ٢ِ٣ : 

ٓؼَ ر٤غ  X( Q( : ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش )Sػٖ حُٔز٤ؼخص ) حُظؼ٣ٞٞ                    .0

 ( .Pحُٞكيحص )

حٌُِلش  X( Q( : ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش )VCحُظؼ٣ٞٞ ػٖ حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس )                    .9

 حُٔظـ٤َس ُِٞكيس .

 ( رو٤ٔظٜخ حُٔليىس .Fحُظؼ٣ٞٞ ػٖ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش )                    .3

 حُظؼ٣ٞٞ ػٖ حَُرق رٜلَ ٧ٗٚ ٫ ٍرق ػ٘ي ٗوطش حُظؼخىٍ .                     .9

 ( رخٍُٜٞس حُظخ٤ُش :0ٝ ك٢ ٟٞء ًُي ٣ٌٖٔ ٟٝغ حُٔؼخىُش ) 

( + ػيى حُليحص F= حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش )  (Pٓؼَ ر٤غ حُٞكيحص )  X( Qػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش )

  ( + ٛلVCَحُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس )   X( Qحُٔز٤ؼش )

 P X Q   =   F + Q  X VC  + 0 

                   F           =   PQ - VCQ                               
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                                                         F 

                                Q          =       -------------- 

                                                        P – VC 

  

 حُؼخرظش حُظٌِلش                                      

 --------------------------------------  =  ػذد اٌٛدذاد اٌّج١ؼخ لأجً اٌزؼبدي

 َس ُِٞكيس حُظٌِلش حُٔظـ٤ –ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس                                                        

أٓخ اًح ً٘خ ٗظطِغ ح٠ُ ػيى حُٞكيحص حُٞحؿذ ر٤ؼٜخ ُظلو٤ن ر٤ؼٜخ ُظلو٤ن ٓٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ          

حَُرق، كٌَ ٓخ ٗلظخؽ ا٤ُٚ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٛٞ اٟخكش ه٤ٔش حَُرق حُٔٔظٜيف ح٠ُ ر٢ٔ حُٔؼخىُش رل٤غ 

 طٜزق ًٔخ ٢ِ٣ :

 حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش + حَُرق حُٔٔظٜيف                                                          

 ----------------------------------  =  ػيى حُٞكيحص حُٔٔظٜيكش ُظلو٤ن ٍرق ٓؼ٤ٖ

 ُِٞكيس  حُظٌِلش حُٔظـ٤َس –ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس                                                          

  

 ، ٬ٗكع إٔ :ٝ رظطز٤ن حُٔؼخىُش حُٔخروش ػ٠ِ ٓؼخُ٘خ

 حُظٌِلش حُؼخرظش                                                                    

------------------------------------------------     =                               ٗوطش حُظؼخىٍ

---- 

 ُِٞكيس  حُظٌِلش حُٔظـ٤َس  –ر٤غ حُٞكيس  ٓؼَ                                                      

  

                                                        091111    

                                               =    ------------- 

                                                         3 – 9,0 

  

                                                         091111 
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                                               =    ---------------- 

                                                              9,0 

  

 ٝكيس  011111       =                                                

 .  أُق ٝكيس 011ًٕ ٣ظْ حُظؼخىٍ ػ٘ي ٓٔظٟٞ اٗظخؽ ا

أُق ى٣٘خٍ، ٝ أٍىٗخ طؼَف ػيى  21حٓخ اًح حكظَٟ٘خ أٗ٘خ ٗظطِغ ح٠ُ كـْ ٍرق ٓويحٍٙ       

 حُٞكيحص ح٬ُُٓش ُظلو٤ن ًُي، ك٤ٌٖٔ إٔ ٣ظْ ًُي رظطز٤ن حٍُٜٞس حُظخ٤ُش ٖٓ حُٔؼخىُش :

 حُظٌِلش حُؼخرظش + حَُرق حُٔٔظٜيف                                                            

-------------------------------------------ػيى حُٞكيحص ح٬ُُٓش ُظلو٤ن حَُرق حُٔٔظٜيف = 

----------- 

 ُِٞكيس  حُظٌِلش حُٔظـ٤َس –ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس                                                              

  

                                                                     091111  +21111 

                                                            =---------------------------- 

                                                                               3 – 9,0 

  

                                                                      971111 

                                                            =   --------------- 

                                                                          9,0 

                                                            

 ٝكيس   091111    =                                                             

 ادزغبة ٔمطخ اٌزؼبدي ثبٌّج١ؼبد :   -ة 

ٖٓ ح٧ك٠َ حٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُط٣َوش ػ٘يٓخ طٌٕٞ حُٔئٓٔش ٓ٘ظـش ُؼيس أٗٞحع ٖٓ حُِٔغ ك٤غ         

 خد ٗوطش حُظؼخىٍ رخٓظؼٔخٍ حُٔز٤ؼخص رخطزخع أكي ح٧ِٓٞر٤ٖ حُظخ٤٤ُٖ :٣ٌٖٔ حكظٔ

 ( : CONTRIBUTION MARGINأعٍٛة ٘بِش اٌشثخ اٌّشبسن )                  -1
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هِ٘خ إٔ حُلخٍم ر٤ٖ ٓؼَ حُز٤غ ) ك٢ كخُش حَُرق ( ٝ ر٤ٖ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس ٛٞ ػزخٍس        

ٝكيس ٓز٤ؼش ٧ؿَ ٓٞحؿٜش حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش؛ ٝ اًح ٓخ كُٞ٘خ ٌٛح ػٖ حُٜخٖٓ ح١ٌُ طٔخْٛ رٚ ًَ 

حُٜخٖٓ ح٠ُ ٓويحٍ ٗٔز٢ ٖٓ ٓؼَ حُز٤غ، ٗوَؽ ر٘ٔزش ٓٔخٛٔش ًَ ٝكيس ٖٓ ٓؼَ ر٤ؼٜخ ك٢ 

طول٤ٞ حُ٘لوخص حُؼخرظش . ٌٛح ٝ رؤٔش حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ػ٠ِ ٗٔزش حُٜخٖٓ حَُرل٢ ٌٛٙ، ٗوَؽ 

ح٠ُ ٗوطش حُظؼخىٍ، ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق َٓ أَٗٗخ ا٤ُٚ رخٓظؼٔخٍ  رلـْ حُٔز٤ؼخص ح٬ُُّ ٧ؿَ حٍُٞٛٞ

 ٓؼخُ٘خ حُٔخرن .

  3    ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس    

 9,0     حُظٌِلش حُٔظـ٤َس   

                       -------- 

 9,0    حُٜخٖٓ حَُرل٢    

 % 61     =  3  ÷  9,0  =  ٝ ٗٔزش حُٜخٖٓ حَُرل٢ / ٓؼَ حُز٤غ                         

 % ٖٓ ػٖٔ ر٤ؼٜخ ُظـط٤ش حَُٜٔٝكخص حُؼخرظش . 61  أ١ إٔ ًَ ٝكيس طزخع طٔخْٛ رٔويحٍ 

 حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش                                             

 ----------------------  =     إً كـْ حُظؼخىٍ / ى٣٘خٍ

 حَُرل٢ ٗٔزش حُٜخٖٓ                                         

  

                                            091111 

 ى٣٘خٍ  311111   =  ---------------------   =                                   

                                               6,1 

ػيى حُٞكيحص، اًح إٔ ػٖٔ ر٤غ ٝ ٌٛٙ حُ٘ظ٤ـش ٓطخروش ُِ٘ظ٤ـش حُظ٢ كِٜ٘خ ػ٤ِٜخ رخٓظؼٔخٍ          

 أُق ى٣٘خٍ . 311أُق ٝكيس ٛٞ  011

 أعٍٛة دجُ اٌّج١ؼبد : -0 

ك٢ ظَ ػيّ هيٍس حُٔل٤ِِٖ حُوخٍؿ٤٤ٖ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص ػٖ ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش، ٝ       

حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس ٌَُ ٝكيس ٜٓ٘خ، ٝ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش، ٠٣طَ ٛئ٫ء ح٠ُ حٓظؼٔخٍ حُٔؼِٞٓخص 

 حٍُٔ٘٘ٞس ك٢ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ٫كظٔخد ٗوطش طؼخىٍ طو٣َز٤ش رخٓظؼٔخٍ حُٔز٤ؼخص .

ٝ ٣٘طِن حُٔلِِٕٞ رخكظٔخرْٜ ٌٛح ٖٓ ُؼ٬هش حُؼخرظش ر٤ٖ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٔز٤ؼخص ٝ كـْ          

ـْ حُٔز٤ؼخص، ٝ ًُي رخػظزخٍ إٔ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس ػخرظش، ٝ طظِح٣ي ٌٛٙ حُظٌِلش رظِح٣ي ك

 حُٞكيحص حُٔز٤ؼش، ٝ حُٔز٤ؼخص ٢ٛ ٓلِٜش ١ز٤ؼ٤ش حُلـْ حُٞكيحص حُٔز٤ؼش .
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 ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق ًُي رٔخ ٢ِ٣ : 

 ( VC+ حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس )  (Fحُظٌخ٤ُق حُؼخرظش )     =  (Sحُٔز٤ؼخص )               

 

 ( :BRAK EVEN ON CASH BASISٔمطخ اٌزؼبدي ػٍٝ الأعبط إٌمذٞ ) 

ون حُظؼخىٍ ًٔخ أَٗٗخ ػ٘ي طٔخ١ٝ حُٔز٤ؼخص ٝ حَُٜٔٝكخص حَُٔطزطش رٜخ، رٔخ ك٢ ًُي ٣ظل         

) ًخ٫ٓظ٬ٜى ٝ NONCASH EXPENSESحَُٜٔٝكخص حُظ٢ ٫ طظطِذ اٗلخهخ ُِٔخٍ )

ح١٫لخءحص، ٝ ًُي ػ٘ي حػظٔخى حَُرق حُٔلخٓز٢ ك٢ اػيحى ٗوطش حُظؼخىٍ . أٓخ اًح أٍىٗخ حكظٔخد 

خّ حُ٘وي١، كخٕ ًُي ٣ظلون ػ٘ي طٔخ١ٝ حُيهَ حُٔلون ٖٓ حُٔز٤ؼخص ٝ ٗوطش حُظؼخىٍ ١زوخ ٨ُٓ

حَُٜٔٝكخص حُظ٢ طظطِذ ىكؼخ ٨ُٓٞحٍ ىٕٝ طِي ح٧ػزخء حُظ٢ ٫ طظطِذ ٓؼَ ٌٛح حُيكغ 

 ًخ٫ٓظ٬ًٜخص ٝ ح١٫لخءحص .

 ٝ طٌٕٞ ٗوطش حُظؼخىٍ حُظ٢ ٗلَٜ ػ٤ِٜخ ١زوخ ٨ُٓخّ حُ٘وي١ َُِرق أهَ ٖٓ ٗوطش حُظؼخىٍ         

حُظ٢ ٗلَٜ ػ٤ِٜخ ١زوخ ٨ُٓخّ حُٔلخٓز٢ َُِرق، ٝ ًُي رٔزذ حٗولخٝ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ك٢ 

 حُلخُش ح٠ُٝ٧ رٔويحٍ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ؿ٤َ حُ٘وي٣ش .

ٝ رخَُؿْ ٖٓ إٔ ٗوطش حُظؼخىٍ حُ٘وي١ ٤ُٔض طؼز٤َح ًخ٬ٓ ػٖ حُظيكن حُ٘وي١ ُِٔئٓٔش،          

ن حُ٘وي١ ٝ ٓيٟ هيٍطٚ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حكظ٤خؿخطٜخ حُ٘وي٣ش، ٝ ٌُٜ٘خ طويّ ٓؼِٞٓخص ٓل٤يس ػٖ حُظيك

رٌُي طويّ ٓئَٗح ػٖ ٓيٟ طؤػ٤َ حُظوِزخص حُي٣ٍٝش ك٢ حُٔز٤ؼخص ٝ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓوخرِش ٓيكٞػخطٜخ 

 حُ٘وي٣ش، ٝ طلٔذ ٗوطش حُظؼخىٍ حُ٘وي٣ش رٔٞؿذ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 حَُٜٔٝكخص حُ٘وي٣ش حُؼخرظش                                                         

 -----------------------------------------  ٝكيس حُظؼخىٍ ػ٘ي ح٧ٓخّ حُ٘وي١ =

 حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس ُِٞكيس –ٓؼَ حُز٤غ ُِٞكيس                                              
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ٓٔخػيس ًز٤َس ػ٠ِ طلْٜ حُؼ٬هش ٓٔخ طويّ، ٗوِٚ ح٠ُ حُوٍٞ رؤٕ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٣ٔخػيٗخ          

ر٤ٖ ح٧ٍرخف ٝ ر٤ٖ كـْ حُؼ٤ِٔخص، ٝ ُٔؼَ ٌٛح حُلْٜ أ٤ٔٛش ًز٤َس ػ٘ي طوط٢٤ ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ 

 َُِٔ٘ٝع؛ ٝ ٌُٖ ٛ٘خى ػ٣َٜٖ٘ ٛخ٤ٖٓ ٣ـذ أهٌٛٔخ ك٢ حُلٔزخٕ ػ٘ي ىٍحٓش حُظؼخىٍ ٛٔخ :

 ش .ٓٔظٟٞ ٗوطش حُظؼخىٍ ٝ َٛ ٢ٛ َٓطلؼش أّ ٓ٘ول٠                 .0 

 حَُٔػش حُظ٢ طظـ٤َ ك٤ٜخ ح٧ٍرخف ٗظ٤ـش ُِظـ٤َحص ك٢ كـْ حُؼ٤ِٔخص .                 .9

  

 ( : EVEN ANALYSIS  -NONLINEAR BREAKرذ١ًٍ اٌزؼبدي غ١ش اٌخطٟ )

٣ٌٖٔ طلخى١ رؼٞ ػ٤ٞد طل٤َِ حُظؼخىٍ حُظو٤ِي١ رخ٫ػظَحف رؤٕ حُؼ٬هخص ر٤ٖ ػ٘خَٛٙ          

طلو٤ن ٣ُخىس ك٢ حُٔز٤ؼخص ٖٓ   ش . كٔؼ٬ ٖٓ حُٔ٘خٓذ حُوٍٞ رؤٗٚ ٣ٌٖٔ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ ؿ٤َ هط٤

ه٬ٍ طول٤ٞ ح٧ٓؼخٍ؛ ٌُٖ ٝ ك٢ حُٔوخرَ، أػزظض حُيٍحٓخص حُؼ٤ِٔش حٗولخٝ ٓؼيٍ حٌُِلش 

حُٔظـ٤َس ُِٞكيس ٟٖٔ ٓٔظٟٞ اٗظخؿ٢ ٓؼ٤ٖ، ٝ طزيأ رؼي ٌٛح حُٔٔظٟٞ رخ٫ٍطلخع ُ ٝ ٣ٟٞق ٌٛٙ 

( حَُٔكن، ٝ ح١ٌُ ٣ؼٌْ ح٫كظَحٟخص حُٔؼظخىس ٬ُهظٜخى٤٣ٖ 3/9/9ح٫كظَحٟخص حٌَُ٘ ٍهْ )

 روٜٞٙ ٌَٗ ٓ٘ل٤٘خص حُؼخثيحص ٝ حُظٌخ٤ُق ح٤ٌُِش .

 (3/9/9ٌَُ٘ ٍهْ ) 

 طل٤َِ حُظؼخىٍ ؿ٤َ حُوط٢ 

SET GRAPH HERE)) 

  

ٝ هي هِ٘خ ٓخروخ إٔ ٛ٘خى ٓ٘طوش هٔخٍس رٔزذ ٝؿٞى حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش س حٗولخٝ كـْ          

 LOWER –ص، ٝ ٣ظزغ ٌٛٙ حُٔ٘طوش ٓ٘طوش ٍرق، ٝ طوغ ر٤ٜ٘ٔخ ٓ٘طوش حُظؼخىٍ حُي٤ٗخ حُٔز٤ؼخ

BREAK )EVEN BREAK  ْرٔزذ ِٓٞى حُظٌِلش ٝ حَُٔىٝى ؿ٤َ حُوط٤٤ٖ، ٤ٓظ ٝ . )

 EVEN POINT – UPPERحٍُٞٛٞ ح٠ُ ٗوطش طؼخىٍ أهَٟ ٢ٛ ٗوطش حُظؼخىٍ حُؼ٤ِخ )

BREAK . ٍٜٞرؼيٛخ طزيأ حُؤخثَ رخُظ ٝ ،) 

ٝ ًٔخ ٣ظَٜ حٌَُ٘ أ٠٣خ، كخٕ حَُرق ح٧ه٠ٜ حٌُٖٔٔ حٍُٞٛٞ ا٤ُٚ ٣وغ ٟٖٔ ٓ٘طوش          

حَُرق، ٝ ٣ٌٖٔ طٔؼ٤ِٚ ر٤خ٤ٗخ رخُ٘وطش حُظ٢ ٣ظٔخٟٝ ك٤ٜخ ٤َٓ ٓ٘ل٠٘ اؿٔخ٢ُ حُؼخثي ٝ ٤َٓ ٓ٘ل٠٘ 

ظخ٢ُ اؿٔخ٢ُ حُظٌخ٤ُق، ٝ رٜخط٤ٖ حُ٘وطظ٤ٖ َٜٗ ح٠ُ ٓٔظٟٞ حٌُِلش حُلي٣ش ٝ حَُٔىٝى حُـز١َ، ٝ رخُ

 كبٗ٘خ طٌٕٞ هي ِٝٛ٘خ ح٠ُ أه٠ٜ ٍرق ٌٖٓٔ .

ٝ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ىهش ه٣َطش حُظؼخىٍ ؿ٤َ حُوط٤ش، ا٫ إٔ حُٞحهغ حُؼ٢ِٔ أػزض أٜٗخ ه٤ِِش           

ح٫ٓظويحّ، ٧ٕ حُٔلَِ حُٔخ٢ُ ؿخُزخ ٓخ ٣ٜظْ رلـْ ح٩ٗظخؽ ٟٖٔ حُٔيٟ حُٔؼوٍٞ، ٝ ٣ظلخىٟ حُزلغ 

 طَكش ٖٓ ك٤غ ح٫ٍطلخع ٝ ح٫ٗولخٝ .ك٢ ح٩ٗظخؽ ػ٘ي حُٔٔظ٣ٞخص حُٔظ

 أصش اٌزغ١ش فٟ ػٕبطش رذ١ًٍ اٌزؼبدي : 
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٣ٌٖٔ حٓظؼٔخٍ طل٤َِ حُظؼخىٍ حُز٤خ٢ٗ ٩ظٜخٍ أػَ حُظـ٤َ ػ٠ِ ػ٘خَٛ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٝ ٢ٛ          

: 

 حُظـ٤َ ك٢ ٓؼَ حُز٤غ .                 .0

 حُظـ٤َ ك٢ حُظٌِلش حُؼخرظش .                 .9

 حُظـ٤َ ك٢ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس .                 .3

 حُظـ٤َ ك٢ كـْ حُٔز٤ؼخص .                 .9

  

 ُ٘لَٝ أٗ٘خ حٓظؼِٔ٘خ ٗلْ أٍهخّ حُٔؼخٍ ُٔخرن، ٝ حكظَٟ٘خ حُظـ٤َحص حُظخ٤ُش ػ٤ِٜخ :

=   % X 091 3: ) ٓؼَ حُز٤غ حُـي٣ي =   % ٣ُ91خىس ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس ر٘ٔزش               - أ 

 ى٣٘خٍ (  6,3

 X 091111  =  ) حُظٌِلش حُؼخرظش حُـي٣يس    :  % ٣ُ01خىس حُظٌِلش حُؼخرظش ر٘ٔزش           - د 

001 %   =029111 . ) 

  % X 091 9,0  =  ) حُظٌِلش حُٔظـ٤َس حُـي٣يس  :   % ٣ُ91خىس حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ر٘ٔزش      -ؽ 

 ى٣٘خٍ ( . 99,0= 

   % 01ص ر٘ٔزش ٣ُخىس حُٔز٤ؼخ       -ى 

ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق ٌٛٙ حُظـ٤َحص رخَُٓٞٓخص حُظخ٤ُش حُظ٢ طؼظٔي أ٬ٛ ػ٠ِ حُوخ١ٍش ح٧ٓخ٤ٓش  

 ( .313ك٢ حُٔؼخٍ حُٔخرن حُٞحٍى ح٩ٗخٍس ا٤ُٚ ك٢ ٛللش )

  

 % : 03  أصش ص٠بدح عؼش ث١غ اٌٛدذح ثٕغجخ           -1

ز٤ؼخص ٝ ٛخك٢ حُيهَ ) ٤ٓزو٢ ػيى حُٞكيحص ٤ٓئى١ ٌٛح حُظـ٤٤َ ح٠ُ طؼي٣َ ك٢ ىهَ حُٔ          

حُٔز٤ؼش ٝ حُظٌِلش حُؼخرظش س حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ٝ ح٤ٌُِش، ًٔخ ٢ٛ ىٕٝ طـ٤٤َ، ًٔخ ٣ظَٜ ك٢ حُـيٍٝ 

 حُظخ٢ُ : 

  

طبفٟ اٌذخً لجً اٌفٛائذ ٚ  دخً اٌّج١ؼبد

 اٌؼشائت

 (091111) ٛلَ

21111 (091111) 

091111 (61111) 
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971111 - 

361111 61111 

991111 091111 

791111 991111 

  

% ػ٠ِ طل٤َِ  91أػَ ٣ُخىس ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس حُٞحكيس ر٘ٔزش   ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق           

 ( حَُٔكن . 3/9/6حُظؼخىٍ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ )

  

 (3/9/6حٌَُ٘ ٍهْ )

 %  91أػَ ٣ُخىس ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس ر٘ٔزش 

SET GRAPH HERE)) 

  

 إٌز١جخ :

أُق  79أُق ٝكيس ح٠ُ  011حٗولخٝ ٗوطش حُظؼخىٍ ٖٓ                                             -

 ٝكيس .

٣ُخىس ح٧ٍرخف رٔويحٍ ح٣ُِخىس ك٢ حُٔز٤ؼخص رٔزذ ػزخص                                             -

 حُظٌِلش حُؼخرظش .

 :  % 13أصش ص٠بدح اٌزىٍفخ اٌضبثزخ ثٕغجخ             -9 

ى٣٘خٍ، ٝ رخُظخ٢ُ ٓظَطلغ حُظٌِلش ح٩ؿٔخ٤ُش ك٢ ؿ٤ٔغ  09111ٓظَكغ حُظٌِلش حُؼخرظش رٔويحٍ          

ٓٔظ٣ٞخص حُٞكيحص حُٔز٤ؼش حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ك٢ حُٔؼخٍ، ٝ ٤ٓئػَ ًُي ك٢ ٛخك٢ حُيهَ ٝ ٗوطش 

 :  حُظؼخىٍ

  

طبفٟ اٌذخً لجً اٌفٛائذ ٚ  اٌزىٍفخ اٌى١ٍخ

 اٌؼشائت

029111 (029111) 

999111 (093111) 

999111 (019111) 

999111 (63111) 

309111 (09111) 
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379111 79111 

999111 099111 

 ٝكيس . 001111ٗوطش حُظؼخىٍ ػ٘ي  

% ػ٠ِ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٖٓ ه٬ٍ  01ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ طٔؼ٤َ أػَ ٣ُخىس حُظٌِلش حُؼخرظش ر٘ٔزش          

 ( حَُٔكن .3/9/7حٌَُ٘ ٍهْ )

 (3/9/7حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 %  01أػَ ٣ُخىس حُظٌِلش حُؼخرظش ر٘ٔزش 

  

SET GRAPH HERE)) 

  

 إٌز١جخ :

ى٣٘خٍ ػ٘ي ًَ ٓٔظٟٞ ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص حَُرق  09111طَحؿؼض ح٧ٍرخف رٔويحٍ                       

 كظ٠ حٍُٞٛٞ ح٠ُ ٗوطش حُظؼخىٍ .

 أُق ٝكيس . 011ٖٓ  آ٫ف ٝكيس ري٫ 001حٗظوخٍ ٗوطش حُظؼخىٍ ح٠ُ                       

  

 % : 03أصش ص٠بدح اٌزىٍفخ اٌّزغ١شح ثٕغجخ            -0

ى٣٘خٍ / ٝكيس، ًٔخ ٓظئى١ ٌٛٙ  99,0حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ح٠ُ   ٓظئى١ ٌٛٙ ح٣ُِخىس ح٠ُ ٍٝٛٞ       

 ح٣ُِخىس ح٠ُ حٍطلخع حُظٌِلش ح٤ٌُِش ٝ حٗولخٝ ح٧ٍرخف، ًٔخ ٣ظَٜ ٖٓ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ :

  

 الأسثبح اٌزىٍفخ اٌى١ٍخ   اٌزىٍفخ اٌّزغ١شح            

 (091111) 091111 ٛلَ

36111 906111 (090111) 

79111 999111 (019111) 

019111 999111 (63111) 

099111 399111 (99111) 

906111 326111 99111 

309111 929111 019111 
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 ٝكيس . 60,009399ٗوطش حُظؼخىٍ 

  

% ػ٠ِ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٖٓ ه٬ٍ  91  أػَ ٣ُخىس حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ر٘ٔزشٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ طٔؼ٤َ        

 ( حَُٔكن .3/9/9حٌَُ٘ ٍهْ )

  

 (3/9/9حٌَُ٘ ٍهْ )

 % 91أػَ ٣ُخىس حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ر٘ٔزش 

  

SET GRAPH HERE)) 

  

 إٌز١جخ :

 حٗظوخٍ ٗوطش حُظؼخىٍ ح٠ُ أػ٠ِ                                            -

 طَحؿؼض ح٧ٍرخف رٔزذ حُظـ٤٤َ ك٢ حُظٌِلش حُٔظـ٤َس .                                            -

 :  % 13أصش ص٠بدح اٌّج١ؼبد ثٕغجخ            -0 

ٝ ٓظئى١ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ح٠ُ حٍطلخع ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش ٝ حٍطلخع حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس ٝ          

ئى١ ح٠ُ طلٖٔ ح٧ٍرخف، ٝ ٣ظَٜ أػَ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ك٢ ك٤َٟخص حُٔؼخٍ حُظٌخ٤ُق ح٤ٌُِش، ًٔخ ٓظ

 ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

  

ػذد اٌٛدذاد 

 اٌّج١ؼخ

 اٌشثخ دخً اٌّج١ؼبد اٌزىٍفخ اٌى١ٍخ

 (091111) - 091111 ٛلَ

97911 903111 99911 (031911) 

99111 996111 069111 (90111) 

99911 972111 997911 (30911) 

001111 309111 331111 09111 

069111 379111 929111 007111 

991111 999111 661111 906111 
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 ٝكيس . 011111ٗوطش حُظؼخىٍ 

  

% ػ٠ِ طل٤َِ حُظؼخىٍ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ  01ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ طٔؼ٤َ أػَ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ر٘ٔزش 

 ( حَُٔكن .3/9/2)

ط٘ولٞ ا٤ُٚ حُٔز٤ؼخص هزَ إٔ طَٜ ح٠ُ ٗوطش  ٝ أه٤َح، ٣ٌٖٔ حُظؼَف ػ٠ِ حُٔيٟ ح١ٌُ هي        

 حُظؼخىٍ رخٓظؼٔخٍ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 ٓز٤ؼخص حُظؼخىٍ -  حُٔز٤ؼخص                                                             

 -------------------------------------=   ( Break Even Marginٛخٖٓ ٗوطش حُظؼخىٍ )

 حُٔز٤ؼخص                                                                        

   

 (3/9/2حٌَُ٘ ٍهْ )

 %  01أػَ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ر٘ٔزش 

SET GRAPH HERE)) 

  

 إٌز١جخ :

  

 لا أصش فٟ خبسؽخ اٌزؼبدي ٌؼذَ رغ١ش اٌزىب١ٌف اٌضبثزخ أٚ اٌّزغ١شح أٚ عؼش اٌج١غ .

  

 633333د٠ٕبس، ٚ ِج١ؼبد اٌزؼبدي  1333333ْ اٌّج١ؼبد ٚ ثبلافزشاع أ          

 د٠ٕبس، فبْ ٘بِش ٔمطخ اٌزؼبدي ٠ّىٓ ادزغبثٗ وبٌزبٌٟ :

  

                                            0111111 - 611111 

 % 91  =  -----------------------------------------   =  ٛخٖٓ ٗوطش ح ُظؼخىٍ

                                      1333333 

  

% هزَ إٔ طَٜ ح٠ُ  91حُٔئٓٔش ٣ٌٖٔ إٔ ط٘ولٞ ر٘ٔزش   ٝ طؼ٢٘ ٌٛٙ حُ٘ٔزش إٔ ٓز٤ؼخص

 ٓٔظٟٞ حُظؼخىٍ .
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( ُيٟ  BUSINESS RISKٝ طٌٖٔ أ٤ٔٛش ٌٛح حُٜخٖٓ ك٢ طو٤٤ٔٚ ُٔوخ١َ حُؼَٔ )         

 حُٜخٖٓ ٝ حُؼٌْ ٛل٤ق  حُٔئٓٔش ٟٓٞغ ح٫ػظزخٍ، ك٤غ ٣٘ولٞ ٌٛح حُوطَ رخٍطلخع ٌٛح

  اٌفظً اٌغبدط

 اٌشفغ اٌزشغ١ٍٟ ٚ اٌّبٌٟ

(OPERATION & FINANIAL LEVERAGE ) 

  

ٌُِٔش حَُكغ أٝ حَُحكؼش ٓؼخٕ ػ٬ع طوظِق ك٢ ٠ٜٓٔٞٗخ رخهظ٬ف ح٫ٓظؼٔخٍ : كخُل٣ِ٤خث٢            

ؼٔخٍ هٞس ٛـ٤َس . ٝ ٣ؼ٢٘ رٌٜٙ حٌُِٔش حٓظؼٔخٍ حَُحكؼش ) حُؼظِش ( َُكغ ح٧ُٝحٕ حُؼو٤ِش رخٓظ

 A( ٣ؼ٢٘ رٜخ حُظؤػ٤َ حٌُز٤َ ٌُِٔش أٝ كؼَ حُ٘وٚ ١ًٝ حٌُٔخٗش )  LAYMANح٩ٗٔخٕ حُؼخى١ )

PERSON WHO HAS LEVERAGE  أٓخ رخُ٘ٔزش ُِٔخ٢ُ كظؼ٢٘ إٔ طـ٤َح ٛـ٤َح ك٢ . )

إٔ حُٔز٤ؼخص هي ٣ئى١ ح٠ُ طـ٤َ ًز٤َ ك٢ حَُرق ٝ ٌٛح ٓخ ٣ؼَف رخَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤، ًٔخ ٝ ٣ٌٖٔ 

طؼ٢٘ أ٠٣خ ٓيٟ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُي٣ٖ ك٢ ط٣َٞٔ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش، ٝ ٌٛح ٓخ ٣ؼَف رخَُكغ 

 حٌُِحٕ ٤ٌٓٞٗخٕ ٓلٍٞ ٌٛح حُلَٜ .  حُٔخ٢ُ ٝ ٌٛحٕ حُٔؼ٤٘خٕ َُِكغ ٛٔخ

  

 ( : OPERATING LEVERAGEاٌشفغ اٌزشغ١ٍٟ ):        أٚلا

ئٓٔش ح٧ٓخّ ُٞؿٞى كٌَس حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٣ٌَ٘ ٝؿٞى حُظٌِلش حُؼخرظش ك٢ ػ٤ِٔخص حُٔ              

ك٤غ ٫ ٝؿٞى ُٔؼَ ٌٛٙ حُظخَٛس ك٢ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ىٕٝ إٔ طظ٠ٖٔ طٌخ٤ُلٜخ ػخرظش ) ؿ٤َ 

حُظٌخ٤ُق حُٔخ٤ُش (، ٌُح ط٘طزن ٌٛٙ حُوخ٤ٛش ػ٠ِ حًَُ٘خص حُظ٢ طؼَٔ ك٢ ٛ٘خػخص طـِذ ػ٤ِٜخ 

 ٌَٜرخء ٝ حُزظٍَٝ ٝ حُط٤َحٕ .حٌُؼخكش حَُأٓٔخ٤ُش ٓؼَ ٛ٘خػش ح٩ٓٔ٘ض ٝ حُلي٣ي ٝ حُ

ٝ ٣ؼزَ ػٖ حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ رٔيٟ حُظـ٤َ ك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ) حَُرق هزَ حُلخثيس ٝ               

ح٣َ٠ُزش ( ٗظ٤ـش حُظـ٤َ ك٢ حُٔز٤ؼخص أٝ رٔيٟ كٔخ٤ٓش حَُرق حُظ٘ـ٢ِ٤ ُِظـ٤َ ك٢ حُٔز٤ؼخص، ٝ 

حُظ٘ـ٢ِ٤ ٝ ًُي ُٔخ طظ٤ِٔ رٚ طٌخ٤ُق طؼظزَ ًَٗخص حُط٤َحٕ ٖٓ أٟٝق ح٧ٓؼِش ػ٠ِ كٌَس حَُكغ 

ٌٛٙ حُٜ٘خػش ٖٓ ػزخص ح٠ُ كي رؼ٤ي، كظٌخ٤ُق حَُكِش حُٞحكيس ػخرظش ك٢ ٓؼظٜٔخ ٝ ٫ ط٣ِي حُظٌخ٤ُق 

حُٔظـ٤َس ك٤ٜخ ػٖ طٌخ٤ُق ١ؼخّ حَُحًذ ٗلٔٚ، ٝ رٔزذ ًُي ٗـي إٔ أٍرخف حُظ٘ـ٤َ ُيٟ حًَُ٘خص 

ي ػيى حًَُخد ) أ١ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ( ٝ ٣ليع طَطلغ حٍطلخػخ ٣َٓؼخ رؼي ٗوطش حُظؼخىٍ ٓغ طِح٣

 حُؼٌْ طٔخٓخ طلض ٓٔظٟٞ حُظؼخىٍ .

ٝ ك٢ حُٔوخرَ، ٗـي إٔ حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٓليٝى ح٧ػَ ؿيح ُيٟ طـخٍ حُـِٔش ٝ ًُي ٧ٕ                

حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ طٌخ٤ُق ٌٛح حُوطخع، ٝ حُٔظٔؼِش رظٌِلش حُز٠خػش حُٔزخػش، ٢ٛ طٌخ٤ُق ٓظـ٤َس 

 َٓ ح١ٌُ ٣ـؼَ حَُرق حُظ٘ـ٢ِ٤ أهَ طؤػ٤َح رخٍطلخع ٝ حٗولخٝ كـْ حُٔز٤ؼخص .ح٧

  

 رٛػ١خ فىشح اٌشفغ اٌزشغ١ٍٟ ثّضبي :
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  ( أُق ى٣٘خٍ ٝ ًخٗض طٌخ٤ُلٜخ311طؼخىٍ ) 0229ًخٗض ٓز٤ؼخص ًَٗش أ د ؽ ه٬ٍ ٓ٘ش           

% ٖٓ  61ىٍ ٓخ ٗٔزظٚ ( أُق ى٣٘خٍ، أٓخ حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس كٌخٗض طؼخ011حُؼخرظش طؼخىٍ )

 حُٔز٤ؼخص.

% ًٔخ حكظَٟ٘خ ك٢  91حٍطلؼض رٔويحٍ  0229ُٞ كَٟ٘خ إٔ ٓز٤ؼخص ٌٛٙ حًَُ٘ش ٓ٘ش           

ح١ٌُ ٣َى ٛٞ ٤ًق ٓظظؤػَ   %، كخٕ حُٔئحٍ ٤ٓ91٘خ٣ٍٞ آهَ إٔ ٌٛٙ حُٔز٤ؼخص حٗول٠ض رٔويحٍ 

 ِز٢ ك٢ حُٔز٤ؼخص ؟ح٧ٍرخف هزَ حُلٞحثي ٝ ح٠َُحثذ ك٢ كخُظ٢ حُظـ٤َ ح٣٩ـخر٢ ٝ حُٔ

 رخٓظويحّ هخثٔش حُوَ حُٔظٞهؼش ك٢ حُلخُظ٤ٖ، كخٕ حُ٘ظخثؾ ٓظٌٕٞ ًٔخ ٢ِ٣ :

  1990 1990 

ص٠بدح 

 اٌّج١ؼبد

(03 )% 

رخف١غ 

 اٌّج١ؼبد

(03 )% 

 991111 361111 311111 حُٔز٤ؼخص

 (099111) (906111) (091111) % 61حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس 

 (011111) (011111) (011111) حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش

ٛخك٢ حَُرق هزَ حُلخثيس ٝ 

 ح٣َ٠ُزش

91111 99111 (9111) 

 ٬٣كع ٓخ ٢ِ٣ :

 ك٢ كخُش ح٣ُِخىس :    - أ

 أُق ى٣٘خٍ ( . 361أُق ى٣٘خٍ ح٠ُ  311% )ٖٓ  91حٍطلؼض حُٔز٤ؼخص رٔويحٍ   -0

 خٍ.أُق ى٣٘ 99أُق ى٣٘خٍ أ١ رٔويحٍ  99أُق ى٣٘خٍ ح٠ُ  91حٍطلؼض ح٧ٍرخف ٖٓ   -9

 رِـض ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ح٧ٍرخف ًٔخ ٢ِ٣ :  -3

                                              99111 

                                          ------------   ×011 = %091% 

                                              91111 

 ك٢ كخُش حُ٘وٚ : - د

 أُق ى٣٘خٍ ( . 991أُق ى٣٘خٍ ح٠ُ  311% ) ٖٓ  91ؼخص رٔويحٍ حٗول٠ض حُٔز٤  -0

( آ٫ف ى٣٘خٍ أد إٔ حُظـ٤َ ًخٕ 9أُق ى٣٘خٍ ح٠ُ هٔخٍس ٓويحٍٛخ ) 91حٗول٠ض ح٧ٍرخف ٖٓ   -9

 ( أُق ى٣٘خٍ .99ٓخُزخ رٔويحٍ )

 رِـض ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ح٧ٍرخف ًٔخ ٢ِ٣ :  -3
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                                           -   99111 

                                          ----------------  ×011 = %-091%   

                                              91111 

% أىٟ ح٠ُ طـ٤َ ٠ٓخػق ك٢ ٗٔزش حَُرق  91ٝ ه٬ٛش ًُي، إٔ طـ٤َح ك٢ حُٔز٤ؼخص ر٘ٔزش       

 أٝ رخُ٘وٜخٕ .  ٕ حُظـ٤َ رخ٣ُِخىس% ٝ ر٘لْ ح٫طـخٙ ٓٞحء ًخ 091رِـض 

 ِضبي آخش :

أُق ى٣٘خٍ، ٝ ًخٗض حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس طؼخىٍ  011اًح ًخٗض حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ًَُ٘ش أ د ؽ          

% ٖٓ حُٔز٤ؼخص . حٓظ٘خىح ح٠ُ ٌٛٙ حُل٤َٟخص ٝ ح٠ُ حُل٤َٟخص حُؤْ حُظخ٤ُش ُلـْ  61ٓخ ٗٔزظٚ 

ٗٔذ حُظـ٤َ ك٤ٜخ ٓوخٍٗش ر٘ٔذ حُظـ٤َ ك٢ حُٔز٤ؼخص ٓظٌٕٞ ًٔخ حُٔز٤ؼخص كخٕ ح٧ٍرخف حُٔظٞهؼش ٝ 

: ٢ِ٣ 

 

S-VC                                                                    

DOL   =    --------------                                                                 

S-VC-F                                                                   

 ٌٛح ٣ٌٖٝٔ ٟٝغ ٌٛٙ حُٔؼخىُش رخٍُٜٞس حُظخ٤ُش :

 حُؼخثي هزَ حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش                                                

 -----------------------------     =              ىٍؿش حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤

 حُؼخثي رؼي حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش ٝحُٔظـ٤َس                                            

  

 : عٍٛن اٌشفغ اٌزشغ١ٍٟ

اًح طـخُٝص ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ىٍؿش حُظؼخىٍ، ٣زيأ حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ رخُظزخ١ئ؛ ٝرؼزخٍس             

ٕٞ أهَٟ ًِٔخ ُحى كـْ حُٔز٤ؼخص حٗولٞ حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤؛ كبًح ريأٗخ ٖٓ ٗوطش حُظؼخىٍ ك٤غ ٣ٌ

حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ح٠ُ ٓخ ٫ ٜٗخ٣ش ٫ٕ حُٔوخّ ٛلَ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش، ٬ٗكع إٔ حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٣ؤهٌ 
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(، ٌٛح ٣ٝزو٠ َُِكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٝؿٞى ١خُٔخ 0رخ٫ٗولخٝ رؼي ًُي رٔؼي٫ص ٓ٘ول٠ش طوظَد ٖٓ )

 % .0رو٤ض ٛ٘خى ًِلش ػخرظش ٣ٌٕٝٞ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٓٔخ٣ٝخ ٧ًؼَ ٖٓ 

   DOL)ٔؼِٞٓخص حُٔخروش ٍُِٞٛٞ ح٠ُ )حٓظؼِٔض حُ ٓؼخٍ :

ػذد 

 اٌٛدذاد

 DOL اٌّج١ؼبد/د٠ٕبس

99111 991111   

31111 311111 6 

39111 391111 9,3 

91111 911111 67,9 

99111 991111 99,9 

91111 911111 -,9 

79111 791111 9,0 

011111 0111111 33,0 

 :FINANCIAL LEVERAGE) (اٌشفغ اٌّبٌٟ :       صب١ٔب

ٛ٘خى ط٘خرٚ ه٣َذ ر٤ٖ كٌَس حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٝحَُكغ حُٔخ٢ُ ٫ٕ ٬ًٛٔخ ٣وّٞ ػ٠ِ ٓزيأ 

طل٤ٖٔ حَُرل٤ش رخ٫ٓظلخىس ٖٓ حُٜلش حُؼخرظش ُزؼٞ حُ٘لوخص . كل٢ كخُش حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٫كظ٘خ إٔ 

زذ ِٓٞى ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص رؼي ٗوطش حُظؼخىٍ أىص ح٠ُ ٣ُخىس ٗٔزش أًزَ ك٢ ح٫ٍرخف حُٔلووش ًُٝي رٔ

 حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش حُظ٢ ٫ طظـ٤َ ٓغ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ٟٖٔ حُٔيٟ ح٩ٗظخؿ٢ حُٔؼوٍٞ

(RELEVANT PRODUCTION RANGE).  

أٓخ ك٢ كخُش حَُكغ حُٔخ٢ُ كٔ٘ـي إٔ كَٛش طل٤ٖٔ حَُرل٤ش ٓظٌٕٞ ػٖ ٣َ١ن             

٤ِٔخص حُٔئٓٔش ُظلو٤ن ح٫هظَحٝ رٌِلش ػخرظش ٓ٘ول٠ش ٗٔز٤خ، ٝط٘ـ٤َ ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش ك٢ ػ

ػخثي أك٠َ ٖٓ ًِلش ح٫هظَحٝ رخكظَحٝ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ طلو٤ن ًُي، ٣ٝؼٞى حُٔزذ ػخىس ك٢ 

حٗولخٝ ًِلش ح٫هظَحٝ ًٞٗٚ أهَ هطَح ) ٖٓ ٓ٘ظٍٞ حُٔوَٝ( ٖٓ حُٔ٘خًٍش رٔزذ أ٣ُٞٝش 

 حُيهَ ٝػزخطٚ رخ٩ٟخكش ح٠ُ ح٣ُٞٝ٧ش ػ٠ِ حُو٤ٔش حُظٜل٣ٞش ُٔٞؿٞىحص حُٔوظَٝ 

ًٔخ ٤ٔٔ٣ٚ  (TRADING ON EQUITY)حَُكغ حُٔخ٢ُ أٝ حُٔظخؿَس ػ٠ِ ح٤ٌُِٔش           

حُزؼٞ ٛٞ ٓيٟ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫هظَحٝ حُؼخرض حٌُِلش ُظ٣َٞٔ ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش، ٌٛح ٣ٝلون 

 حَُكغ حُٔخ٢ُ اًح ٓخ طْ ك٢ ظَ ػخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص أػ٠ِ ٖٓ ًِلش ح٫هظَحٝ ح٤ُِٔحص حُظخ٤ُش:

 ُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٗظ٤ـش حُلَم ر٤ٖ ًِلش ح٫هظَحٝ َٝٓىٝى ح٫ٓظؼٔخٍ.طل٤ٖٔ ح  -0

 حُٔلخكظش ػ٠ِ ح٤ُٔطَس ك٢ حُٔئٓٔش ٫ٕ حُيحث٤ٖ٘ ٫ ٛٞص ُْٜ ك٢ ح٩ىحٍس .  -9

 ػيّ ٓ٘خًٍش ح٥ه٣َٖ ك٢ ح٫ٍرخف حُٔلووش ) ػيح ٓخ ٣يكغ ػ٠ِ ٌَٗ كٞحثي ُِٔو٤َٟٖ(.  -3

 ٞحثي هخرِش ُِظ٣َِ٘ ٖٓ ح٣َ٠ُزش .ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٤ِٓس ًٕٞ حُل  -9
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اػخىطٜخ رؤٓٞحٍ ًحص هٞس  ك٢ كظَحص حُظ٠وْ ٣ظْ حهظَحٝ أٓٞحٍ ًحص هٞس َٗحث٤ش ػخ٤ُش ٝ  -9

 َٗحث٤ش أهَ .

ح٫هظَحٝ رلٌٔٚ ٣ٌٖٔ حُٔئٓٔش ٖٓ ر٘خء ٓٔؼش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٌٝٛح أَٓ ٢ٛ رلخؿش   -6

 َحٝ .ا٤ُٚ ىحثٔخ هخٛش ػ٘يٓخ طلظخؽ ح٠ُ ٣ِٓي ٖٓ ح٫هظ

ٝك٢ ٓوخرَ ٓـٔٞػش ح٤ُِٔحص ٌٛٙ، ٛ٘خى ٓـٔٞػش أهَٟ ٖٓ حُِٔز٤خص َُِكغ حُٔخ٢ُ اًح ٓخ          

 طْ ك٢ ظَ ػخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص أهَ ٖٓ ًِلش ح٫هظَحٝ، ٢ٛٝ :

 حٗولخٝ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٗظ٤ـش ٌُٕٞ َٓىٝى ح٫ٓظؼٔخٍ أهَ ٖٓ ًِلش ح٫هظَحٝ .  -0

 حث٤ٖ٘ ٤ٓٝطَطْٜ ػ٠ِ حُٔئٓٔش .حكظٔخٍ طيهَ حُي  -9

ك٢ كظَحص حٗولخٝ حُظ٠وْ ٣ظْ حُٞكخء رؤٓٞحٍ هٞطٜخ حَُ٘حث٤ش أك٠َ ٖٓ حُوٞس حَُ٘حث٤ش   -3

 ٨ُٓٞحٍ حُٔوظَٟش .

هي ٣ئى١ حُظؤهَ ك٢ حُٞكخء ح٠ُ ا٣ٌحء ٓٔؼش حُٔئٓٔش ح٫ثظٔخ٤ٗش ٝحُلي ٖٓ هيٍطٜخ ػ٠ِ   -9

 ح٫هظَحٝ .

  

 :FINANCIAL LEVERAGE) (THEORY OFٔظش٠خ اٌشفغ اٌّبٌٟ 

٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق ٗظ٣َش حَُكغ حُٔخ٢ُ رٔؼخٍ ٣ليى ٓلٜٜٞٓخ ٤ًٝل٤ش ػِٜٔخ ٖٓ ه٬ٍ ح٩ؿخرش             

 ػ٠ِ ٓئحٍ ٓليى ٛٞ ٤ًق ٣ئػَ حَُكغ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ؟

٘٘خ١، طؼَٔ ؿ٤ٔؼٜخ ك٢ ٗلْ ٓـخٍ حُ   ٓ٘لظَٝ ٝؿٞى ػ٬ع ٓئٓٔخص ٢ٛ أ، د، ؽ    ٓؼخٍ :

ٝطظٔخٟٝ ك٢ ؿ٤ٔغ حُظَٝف رخٓظؼ٘خء ط٤ًَزش حُـخٗذ ح٣٧َٔ ٤ُِٔح٤ٗش ًَ ٜٓ٘خ ك٤غ هخٓض ًَ 

( أُق ى٣٘خ رخٓظؼٔخٍ ٣ِٓؾ ٓوظِق ٖٓ حُي٣ٖ ٍٝأّ حُٔخٍ 911ٜٓ٘خ رظ٣َٞٔ ٓٞؿٞىحطٜخ حُزخُـش )

 ًٔخ ٛٞ ٓز٤ٖ أىٗخٙ ) ح٧ٍهخّ رخ٥ُق ى٣٘خٍ ( :

 ط ة أ  

 033 033 033 ِجّٛع اٌّٛجٛداد

 ى٣ٕٞ

 ٍأٓٔخٍ

- 

911 

011 

011 

091 

91 

اٌّطٍٛثبد ٚ دمٛق 

 اٌّغب١ّ٘ٓ

033 033 033 

ْٜٓ ػ٠ِ  011111،91111، 911111ٍأٓٔخٍ ًَ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُؼ٬ع ٓؤْ ح٠ُ     -

 ( ى٣٘خٍ .0حُظٞح٢ُ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٌَُ ٜٓ٘خ )

 % .6ٓؼيٍ حُلخثيس ػ٠ِ ى٣ٖ ًَ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُؼ٬ع    -
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حُٔئٓٔخص ك٢ ٓ٘ٞحص ٓوظِلش أٍرخكخ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش ٓويحٍٛخ كووض ًَ ٖٓ   -

 أُق ى٣٘خٍ  9،01،09،06،99،99

حُٔٞؿٞىحص ( ر٘خء ػ٠ِ ح٫ٍرخف ÷ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص )حَُرق هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش   -

 %،09%، 00%، 9%، 6%، 9%، 9  =  حًٌٍُٔٞ أػ٬ٙ

 .  %91  ٓؼيٍ ح٣َ٠ُزش   -

ٍهْ أػَ حَُكغ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٖٓ ه٬ٍ حُـيٍٝ  ٌٛح ٣ٌٖٝٔ طل٤َِ

 .( حَُٔكن3/6/0)

 حُلخ٫ص حُؼ٬ع ًٔخ ك٢ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ :  ٣ٌٖٔ اػخىس طَط٤ذ حُؼخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ ٌَُ ٖٓ

 6 0 0 0 0 1   اٌذبٌخ

   اٌشثخ
9 01 09 06 99 99 

 اٌؼبئذ :
 أ

0 % 9,9 

% 

3 

% 

9 

% 

9,9 

% 

7 % 

 0 - ة  

% 

9 % 3 

% 

9 

% 

9 % 00 

% 

 9 - ط  

% 

0 % 3 

% 

7 

% 

03 

% 

02 

% 

 ٖٓ ٌٛح حُٔؼخٍ، ٗوَؽ رخُ٘ظخثؾ حُظخ٤ُش :

ر٘لْ ٣ُخىس ك٢ حُٔئٓٔش حُظ٢ ٫ طٔظؼَٔ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٣ِىحى حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ   -0

 (.9( ػ٠ِ حُلخُش )6( ٝىهِٜخ ك٢ حُلخُش )0حُيهَ ًُٝي ًٔخ ٣ظَٜ ٖٓ هٔٔش ػخثي حُٔئٓٔش )

 (7% ÷ 9،9 %- 0   =97،97 ٝ %99  ÷99 )– 0  =    97،97. % 

ك٢ حُٔئٓٔش حُظ٢ طٔظؼَٔ ٓويحٍح ٓظٞٓطخ ٖٓ حَُكغ حُٔخ٢ُ، حٍطلغ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم   -9

%(، ًٔخ ٣ظَٜ ٖٓ هٔٔش 97،97َ ٖٓ ٓؼيٍ طِح٣ي حُيهَ )%( أًؼ37،9حُٔٔخ٤ٖٔٛ رٔؼيٍ )

 ػخثي حُٔئٓٔش )د( ٝىهِٜخ ك٢ حُلخُش حُٔخىٓش ػ٠ِ حُلخ٤ُش حُوخٓٔش .

( "00 ÷ %9 ) %– 0  =  37،9" % 

 ( "99  ÷99  )– 0     =   97،97" % 

% 02 % ح03٠ُك٢ حُٔئٓٔش )ؽ( حُظ٢ حٓظؼِٔض ًؼ٤َح ٖٓ حَُكغ حُٔخ٢ُ، حٍطلغ حُؼخثي ٖٓ   -3

 % ك٢ حُيهَ .97% ك٢ ٓوخرَ ٣ُخىس 96أ١ رٔويحٍ 

( 0،9 ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ ٣وَ ك٤ٜخ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ػٖ ٓؼَ كخثيس ح٫هظَحٝ ) حُلخُظ٤ٖ  -9

 ٣٘ولٞ حُؼخثي ًِٔخ ُحى ٓويحٍ حَُكغ حُٔخ٢ُ أ١ ًِٔخ ُحى ح٫هظَحٝ .

http://www.muflehakel.com/mokadema%20fe%20aledara/163%20t.htm
http://www.muflehakel.com/mokadema%20fe%20aledara/163%20t.htm
http://www.muflehakel.com/mokadema%20fe%20aledara/163%20t.htm
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٢ُ حُؼخ٤ُش رَٔػش أًزَ ٖٓ حَُٔػش ٣َطلغ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ك٢ كخ٫ص حَُكغ حُٔخ  -9

 حُظ٢ ٣َطلغ ك٤ٜخ حُيهَ ٣ٝ٘ولٞ أ٠٣خ رَٔػش أًزَ ٖٓ حَُٔػش حُظ٢ ٣٘ولٞ ك٤ٜخ حُيهَ .

ػ٘يٓخ ٣ظٔخ١ٝ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ًِٝلش ح٫هظَحٝ ُٖ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى أ١ أػَ ا٣ـخر٢ أٝ   -6

لش ٝحَُٔىٝى ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ ِٓز٢ َُِكغ حُٔخ٢ُ ًُٝي ٫ٗؼيحّ حُلَم ح٣٩ـخر٢ ٝحُِٔز٢ ر٤ٖ حٌُِ

 طئػَ ا٣ـخر٤خ أٝ ِٓز٤خ ػ٠ِ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ .

رٌَ٘ ػخّ، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٣ؼظْ ح٫ٍرخف ٝحُؤخثَ ح٠ُ حُٔٔخ٤ٖٔٛ رلٔذ   -7

ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش؛ كل٢ كخُش حُىٛخٍ ح٫هظٜخى ٣ُٝخىس ٓز٤ؼخص حًَُ٘ش كخٕ حُظ٣َٞٔ رخُي٣ٖ 

رق، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق ؛ كل٢ كخُش ًٕٞ ح٫هظٜخى ك٢ كخُش ًٔخى ٝٓز٤ؼخص حًَُ٘ش ٣ؼظْ حَُ

 رخٗولخٝ كخٕ حُظ٣َٞٔ رخُي٣ٖ ٣ؼظْ حُؤخٍس .

 رخٓظؼٔخٍ حُ٘ظخثؾ حُٔخروش ٣ٌٖٔ ٤ٛخؿش كٌَس ٗظ٣َش حَُكغ حُٔخ٢ُ ًٔخ ٢ِ٣ :

ٝٓؼيٍ حُؼخثي ٣ظٞهق حَُكغ حُٔخ٢ُ ريٍؿش ًز٤َس ػ٠ِ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ طلو٤ن حُيهَ             

ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ًِٝلش ح٫هظَحٝ، كبًح ًخٗض حُويٍس ػ٠ِ طلو٤ن حُيهَ ؿ٤يس ًٝخٕ ٓؼيٍ حُؼخثي 

ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص أػ٠ِ ٖٓ ًِلش ح٫هظَحٝ ًِٔخ طلٖٔ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ؛ ٝاًح ًخٕ 

حٓظؼٔخٍ  حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ٓؼخى٫ ٌُِلش ح٫هظَحٝ كخٗٚ ُٖ ٣ظلون ُِٔئٓٔش أ٣ش ٤ِٓس ٖٓ

حُي٣ٖ ك٢ ٤ٌِٜٛخ حُٔخ٢ُ؛ أٓخ اًح ًخٕ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص أهَ ٖٓ طٌِلش ح٫هظَحٝ كخٕ حُؼخثي 

ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٤ٌٕٓٞ أهَ ًِٔخ ًخٕ حػظٔخى حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُي٣ٖ ك٢ ط٣َٞٔ ٓٞؿٞىحطٜخ 

 َٓطلؼخ .

ح٫هظَحٝ، ٣ظَٜ ح٧ػَ  رٌَ٘ ػخّ، ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص أػ٠ِ ٖٓ ًِلش            

ح٣٩ـخر٢ َُِكغ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ٌَٗ ٣ُخىس ك٢ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٣ِٝىحى أػَ ٌٛٙ ح٣ُِخىس 

 ًِٔخ ُحىص ٗٔزش حَُكغ حُٔخ٢ُ ُٝحى حُيهَ ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .

  

 :DEGREE OF FINANCIAL LEVERAGEِم١بط اٌشفغ اٌّبٌٟ

حُ٘ٔز٢ ك٢ حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ أٝ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ ٣وخّ حَُكغ حُٔخ٢ُ ريٍؿش حُظـ٤َ             

حَُٔطز٢ رظـ٤َ ٓؼ٤ٖ ك٢ حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش، ٝطوخّ ىٍؿش ٌٛح حُظـ٤َ ١زوخ ُِٔؼخىُش 

 حُظخ٤ُش :

 حُظـ٤َ حُ٘ٔز٢ ك٢ حُؼخثيس ػ٠ِ حُْٜٔ أٝ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ                            

 ----------------------------------------------------------------  ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ =

 حُظـ٤َ حُ٘ٔز٢ ك٢ حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                

ٝطلخى٣خ ٫كظٔخد ٗٔزش ًَ ٖٓ حُظـ٤َ حُ٘ٔز٢ ك٢ حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ ٝحُيهَ، ٣ٌٖٔ ٟٝغ             

 ٤ٛـش حُٔؼخىُش رخٌَُ٘ حُظخ٢ُ :

 حَُرق هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                    
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 -----------------------------------------------    =     ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ

 كٞحثي حُي٣ٕٞ  –حَُرق هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                     

  

             EBIT                              

DFL   = -------------                         

            I – EDIT     

 ك٤غ :

DEGREE OF FINANCIAL LEVERAGE          =            DFL 

EARNING BEFORE INTEREST & TAXES           =          EBIT 

INTEREST COST            =               I  

 ِضبي :

( أُق ى٣٘خٍ، ًٝخٗض أٓخٜٓخ حُو٤خٍحص حُؼ٬ػش 911ًش أ د ؽ ٓٞؿٞىحص ه٤ٔظٜخ )َُ٘            

 حُظخ٤ُش ُظ٣َٞٔ ٌٛٙ حُٔٞؿٞىحص :

اٌخ١بس   

 الأٚي

 )ثذْٚ د٠ٓ(

 اٌخ١بس اٌضبٟٔ

% د٠ٓ  00)

) 

 اٌخ١بس اٌضبٌش

% د٠ٓ  03)

) 

 91 91 - ى٣ٖ

 091 091 911 ٍأٓٔخٍ

ِجّٛع 

 اٌّظبدس

311 311 311 

 % .9  ًٖخٗض كٞحثي حُي٣

 ، أُق ى٣٘خٍ .61، 91، 91، 91ًخٕ حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش أكي ح٫كظٔخ٫ص حُظخ٤ُش       -

( أُق ْٜٓ ك٢ حُلخُش حُؼخ٤ٗش ٝ 09( أُق ْٜٓ ٝ )91ًخٕ ػيى ح٧ْٜٓ ك٢ حُلخُش ح٠ُٝ٧ )      -

 ( ىٗخ٤َٗ.01( أُق ْٜٓ ك٢ حُلخُش حُؼخُؼش ٝحُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٌَُ ٜٓ٘خ )09)

٣ٌٖٝٔ طِو٤ٚ ٗظخثؾ حُو٤خٍحص حُؼ٬ػش حُٔظخكش ًَُِ٘ش ك٢ ًَ ٖٓ كخ٫ص حُيهَ ح٧ٍرغ  ٌٛح

 . ( حَُٔكن3/6/9ُـيٍٝ ٍهْ )ححُٔوظِلش ٖٓ ه٬ٍ 

http://www.muflehakel.com/mokadema%20fe%20aledara/263%20t.htm
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 ٬٣كع ٓخ ٢ِ٣ :

% ٗظؾ ػٖ ًُي ٓخ 011( أُق ى٣٘خٍ أ١ رٔويحٍ 91)( أُق ى٣٘خٍ ح٠ُ 91ػ٘يٓخ طـ٤َ حُيهَ ٖٓ )

: ٢ِ٣ 

% 011( ى٣٘خٍ أ١ 0( ى٣٘خٍ ح٠ُ )1،9طـ٤َ حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ ك٢ كخُش ػيّ ٝؿٞى حُي٣ٖ ٖٓ )  -0

. 

 % .099( ى٣٘خٍ أ١ كٞح٢ُ 0،9( ى٣٘خٍ ح٠ُ )1،93% ى٣ٖ ٖٓ )99طـ٤َ حُؼخثي ك٢ كخُش   -9

 % .097( ى٣٘خٍ أ١ كٞح٢ُ 0،9( ى٣٘خٍ ح٠ُ )1،967% ى٣ٖ ٖٓ )91طـ٤َ حُؼخثي ك٢ كخُش   -3

 ٣ٌٖٝٔ ط٤ٟٞق ٓخ ٓزن رظطز٤ن ٓؼخىُش حَُكغ حُٔخ٢ُ ًٝٔخ ٢ِ٣ :

 ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ػخثي حُْٜٔ                                          

 -------------------------------------------------        =          ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ

 ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                         

                                                    011% 

 َٓس   0    =    -------------     =          ك٢ كخُش ػيّ حُي٣ٖ

                                                    011% 

                                                   099% 

 َٓس  0،99   =     -------------       =         % ى99ٖ٣ك٢ كخُش 

                                                   011%     

                                                    097% 

 َٓس  0،97    =    -------------       =         % ى91ٖ٣ك٢ كخُش 

                                                    011% 

 ٝط٘طزن حُٔؼخىُش حُؼخ٤ٗش أ٠٣خ ٫كظٔخد حَُكغ حُٔخ٢ُ :

 حَُرق هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                       

 -------------------------------------------      =        ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ

 كٞحثي حُي٣ٕٞ –حَُرق هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                      

                                                   91111 

 َٓس  0   =     ----------------     =        ك٢ كخُش ػيّ حُي٣ٖ



249 

 

 ٛلَ – 91111                                         

                                                   91111 

 َٓس  0،99   =   ---------------------  =        % ى99ٖ٣ك٢ كخُش 

                                       91111 – 9111 

                                                91111 

 َٓس  0،97   =  ---------------------         =           % ى91ٖ٣كخُش 

                                             91111  -  6911 

  

 ر٠ًّٛ اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ :

ئٓٔش ٖٓ حُٔؼخٍ حُٔخرن، ٌٕٗٞ هي أىًٍ٘خ أػَ حُظـ٤َ ك٢ ح٤ٌَُٜ حُظ٢ِ٣ٞٔ ػ٠ِ ٍرق حُٔ            

ٝحُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ ًُٝي ك٢ كخٍ روخء كـْ ح٫ٓظؼٔخٍحص ػ٠ِ ٓخ ٛٞ ػ٤ِٚ ىٕٝ طـ٤٤َ، ٌُٖ هي 

ٗٞحؿٚ ك٢ حُل٤خس حُؼ٤ِٔش كخ٫ص أهَٟ ًؤٕ طظوٌ ًَٗش هخثٔش هَحٍ حٓظؼٔخٍ اٟخك٢؛ ٝٛ٘خ ٣ؼٍٞ 

َ ًخَٓ ٓئحٍ كٍٞ حُزي٣َ حُظ٢ِ٣ٞٔ ح٧ك٠َ ٖٓ ر٤ٖ ريحثَ حُظ٣َٞٔ حٌُٔٔ٘ش ٝحُظ٢ طظَحٝف ر٤ٖ ط٣ٞٔ

 رخُي٣ٖ أٝ ط٣َٞٔ ًخَٓ رَأّ حُٔخٍ ٓغ ٓخ هي ٣وغ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُزي٤ِ٣ٖ حُٔظطَك٤ٖ ٖٓ ريحثَ ٓظؼيىس . 

 ُظ٤ٟٞق ًُي ٍٗٞى حُٔؼخٍ ح١ٌُ ٤ٓز٠٘ ػ٠ِ حُو٤خٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ حُؼخ٢ٗ ُِٔؼخٍ حُٔخرن .

 :  30/09/0229أ د ؽ ك٢   ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ًَُِ٘ش

 

( أُق ى٣٘خٍ ؿي٣يس ٝإٔ أٓخٜٓخ كَٛش ط٣ِٜٞٔخ ربٛيحٍ 91ٔخٍ )ُ٘لَٝ إٔ حًَُ٘ش طَؿذ ك٢ حٓظؼ

 ( ى٣٘خٍ أٝ حهظَحٝ ًخَٓ حُٔزِؾ ٖٓ أكي حُٜٔخٍف .01( ْٜٓ ه٤ٔش ًَ ٜٓ٘خ )9111)

 ٓ٘لظَٝ ٓخ ٢ِ٣ :

 61، 91، 91، 91حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش ٤ٓزو٠ ٟٖٔ أكي ح٫كظٔخ٫ص حُظخ٤ُش        -0

 أُق ى٣٘خٍ .

 % .9حُي٣ٖ  كخثيس       -9

 ٝح٥ٕ ٣ـذ ح٩ؿخرش ػ٠ِ حُٔئحٍ حُظخ٢ُ : أ٣ش ٣َ١وش ط٣َٞٔ ٢ٛ ح٧ك٠َ ؟
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حُٞحهغ ٫ ٣ٌٖٔ ح٩ؿخرش ػ٠ِ ًُي رٌَ٘ ٓطِن، ًُي ٧ٗٚ اًح ٓخ طْ حهظ٤خٍ ٣َ١وش حُظ٣َٞٔ       

 رخُي٣ٖ ػَ أٓخّ أٜٗخ طلون أًزَ أٍرخف ٓظٞهؼش ُِْٜٔ، كخٕ ٌٛح ٣ؼ٢٘ أٗٚ طْ حهظ٤خٍ ٣َ١وش حُظ٣َٞٔ

ح٧ًؼَ ٓوخ١َس، أٓخ اًح طْ حهظ٤خٍ ٣َ١وش حُظ٣َٞٔ رخ٤ٌُِٔش ػ٠ِ أٓخّ أٜٗخ أهَ ٓوخ١َس، كخٕ ٌٛح 

٣ؼ٢٘ إٔ ح٫ٍرخف حُٔظٞهؼش ُِْٜٔ ٓظٌٕٞ أهَ، ٝٛ٘خ ٣وغ ػ٠ِ ح٩ىحٍس ح٫هظ٤خٍ ٖٓ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ 

ٖ حُوطَ حُزي٤ِ٣ٖ؛ ٫ٝ ٗي رؤٕ هَحٍ ح٩ىحٍس ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ٤ٌٕٓٞ ٓؼظٔيح ػ٠ِ ػ٬هش حُظل٤٠َ ر٤

ٝحَُٔىٝى، كبًح ًخٗض ح٩ىحٍس ٓظللظش طـخٙ حُٔوخ١َ كبٜٗخ ٓظوظخٍ حُظ٣َٞٔ رخ٧ْٜٓ، أٓخ اًح ًخٗض 

 ح٩ىحٍس هخرِش رخُٔوخ١َس حَُٔطلؼش ٓوخرَ حَُرق حَُٔطلغ كبٜٗخ ٓظوزَ رو٤خٍ حُظ٣َٞٔ رخُي٣ٖ .

ُش حٓظؼٔخٍ ح٧ْٜٓ ك٢ ٝح٥ٕ ِٓ٘و٢ حُ٘ظَ ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ ك٢ كخُش حٓظؼٔخٍ حُي٣ٖ ك٢ حُظ٣َٞٔ ٝك٢ كخ

 حُظ٣َٞٔ .

 د٠ٕبس ( : 03333اعزؼّبي اٌذ٠ٓ فٟ اٌز٠ًّٛ ) الزشاع   -أ 

                     

                     

                     

                      

   ى٣٘خٍ

                     

                     

                     

                      

  

  

  

 د٠ٕبس ( : 13عُٙ ل١ّخ وُ ِٕٙب  0333اٌز٠ًّٛ ثبلأعُٙ ) إطذاس  -د 

  

  

  

  

   

ٔمطخ اٌزؼبدي  

 اٌز٠ٍّٟٛ :

حَُرق هزَ حُلخثيس ٝ 

 ح٣َ٠ُزش

91111 91111 91111 61111 

 (01911) (01911) (9111) (9111) كخثيس

 92611 32611 39111 06111 حَُرق هزَ ح٣َ٠ُزش

 (99911) (02911) (06111) (9111) % 91  ٣َٟزش

 99911 02911 06111 9111 ٛخك٢ حَُرق

حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ / 

 ى٣٘خٍ

9,1 16,0 39,0 693,0 

حَُرق هزَ حُلخثيس ٝ 

 ح٣َ٠ُزش

91111 91111 91111 61111 

 (6911) (6911) (9111) - كخثيس

 93611 93611 36111 91111 حَُرق هزَ ح٣َ٠ُزش

 (96911) (90911) (09111) (01111) % 91  ٣َٟزش

 96911 90911 09111 01111 حَُرق ٛخك٢

حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ / 

 ى٣٘خٍ

9,1 2,1 999,0 976,0 



251 

 

٣ٌٖٔ حٓظؼٔخٍ ح٧ٍرخف حُٔلٔٞرش رخٓظؼٔخٍ ٣َ١وظ٢ حُظ٣َٞٔ رخُي٣ٖ ٝ ح٧ْٜٓ ُظلي٣ي ٗوطش          

٤ؼخص ح١ٌُ ٣ئى١ ح٠ُ ٗلْ حُؼخثي ػ٠ِ حُظؼخىٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ ٝ حُظ٢ ٣ٌٖٔ طؼ٣َلٜخ رؤٜٗخ ٓٔظٟٞ حُٔز

 ح٧ْٜٓ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ ٣َ١وش حُظ٣َٞٔ .

 ٣ٌٖٔ حكظٔخد ٗوطش حُظؼخىٍ ٌٛٙ ربكيٟ ٣َ١وظ٤ٖ ٛٔخ :

 اٌطش٠مخ اٌش٠بػ١خ :    -1

٣ظْ ه٤خّ ٓز٤ؼخص حُظؼخىٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ ٝ ح٧ٍرخف ُِْٜٔ ُظلو٤ن حُٔٔخٝحس ر٤ٖ ٓؼخىُظ٢ أٍرخف       

٣َٞٔ رخُي٣ٖ ٝ ح٧ْٜٓ ٝ كَ حُٔؼخىُش حُ٘خطـش ُلٔخد ه٤ٔش حُٔز٤ؼخص ًٔخ حُْٜٔ ٌَُ ٖٓ ٣َ١وظ٢ حُظ

 : ٢ِ٣ 

  

              S-(FC + VQ + I ) (1-T)             S-(FC + VQ + ) 

(1-T)    

  EPSD   =   ------------------------------   =    ------------------------

-------  EPSE 

                                N                                          

N                               

 رل٤غ :

EPSD      :   . ٖحُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ ػ٘ي حٓظؼٔخٍ حُي٣ 

EPSE      :   . ْٜٓحُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ ػ٘ي حٓظؼٔخٍ ح٧ 

S                      :   . حُٔز٤ؼخص 

FC         :   ٌِلش حُؼخرظش .حُظ 

V         :   . حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس 

Q                      :   . ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش 

I                       :     . ٖحُلخثيس حُٔيكٞػش ػ٠ِ حُي٣ 

 T         :    ٓؼيٍ ح٣َ٠ُزش ) ٣ظْ َٟد ح٧ٍرخف حُظ٢ ٢ٛ حُلَم ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص ٝ طٌخ٤ُق ح٩ٗظخؽ

 ( ٤ُؼٌْ ًُي ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش ( . T-1رظش ٝ حُٔظـ٤َس ٝ ًِلش حُلخثيس ك٢ )حُؼخ

N                      :   . ػيى ح٧ْٜٓ حُوخثٔش 

 اٌطش٠مخ اٌج١ب١ٔخ :     -0
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٣ظْ رٔٞؿذ ٌٛٙ حُط٣َوش ٍْٓ حُط٣َوش ح٧ٍرخف ُِْٜٔ ٌَُ ٖٓ ٣َ١وظ٢ حُظ٣َٞٔ ك٤غ طٔؼَ         

ٍ حُـؤكو٢ ٝ ح٧ٍرخف ُِْٜٔ ػ٠ِ حُٔلٍٞ حُؼخٓٞى١، ٝ طؼظزَ حُ٘وطش حُظ٢ حُٔز٤ؼخص ػ٠ِ حُٔلٞ

 FINANCIAL BREAK EVEN   ٣ظوخ١غ ك٤ٜخ ٣ٌٖٛ حُوط٤ٖ ٢ٛ ٗوطش حُظؼخىٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ

POINT   . 

ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق حُط٣َوش حُز٤خ٤ٗش ٣٩ـخى ٗوطش حُظؼخىٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ        

 ( حَُٔكن .3/6/3)

 (3/6/3ٌَ٘ ٍهْ )حُ

 اٌطش٠مخ اٌج١ب١ٔخ لإ٠جبد ٔمطخ اٌزؼبدي اٌز٠ٍّٟٛ

(SET GRAPH HERE) 

ٖٓ ِٓوٚ حٌَُ٘ حُٔخرن، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٗٚ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓز٤ؼخص أهَ ٖٓ ٓز٤ؼخص حُظؼخىٍ،         

٣ل٠َ حُظ٣َٞٔ رؤٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش ٧ٜٗخ طلون أٍرخكخ ُِْٜٔ أػ٠ِ ٖٓ حُظ٣َٞٔ رخُي٣ٖ، أٓخ اًح ًخٕ 

ٟٞ حُٔز٤ؼخص أًزَ ٖٓ ٓز٤ؼخص حُظؼخىٍ حُظ٢ِ٣ٞٔ، كخٗٚ ٣ل٠َ حُظ٣َٞٔ رط٣َوش حُي٣ٖ ٧ٜٗخ طلون ٓٔظ

 أٍرخكخ أػ٠ِ ُِْٜٔ .

  

 ا٢صبس اٌّزشرجخ ػٍٝ اعزؼّبي اٌشفغ اٌّبٌٟ :

 ٖٓ َٓحؿؼش طؤػ٤َ حُظـ٤َ ك٢ حُظ٣َٞٔ ٖٓ حُٔؼخ٤ُٖ حُٔخرو٤ٖ ٬ٗكع ٓخ ٢ِ٣ :

ف ٝ حُؤخثَ ح٠ُ حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٝ ًُي رلٔذ ح٧ٟٝخع إ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٣ؼظْ ح٧ٍرخ     -0

ح٫هظٜخى٣ش،كبًح ًخٕ ح٫هظٜخى ك٢ كخُش ٍٝحؽ ٝ ٓز٤ؼخص حُٔئٓٔخص ك٢ حٍطلخع، كخٕ حُظ٣َٞٔ 

رخُي٣ٖ ٣ؼظْ حَُرق؛ أٓخ اًح ًخٕ ح٫هظٜخى ك٢ كخُش ًٔي ٝ ٓز٤ؼخص حًَُ٘ش ك٢ كخُش طَحؿغ كخٕ 

 حُظ٣َٞٔ رخُي٣ٖ ٣ؼظْ حُؤخٍس .

َكغ حُظ٢ِ٣ٞٔ ٣ِ٣ي حُوطَ حُظ٢ِ٣ٞٔ ح١ٌُ ٣ٞحؿٚ حًَُ٘ش ٝ ًُي ُٔخ ٣َطزٚ حَُكغ إ حُ     -9

 حُظ٢ِ٣ٞٔ ٖٓ أػزخء هيٓش حُي٣ٖ ػ٠ِ ٌَٗ طٔي٣ي ٧هٔخ١ ٌٛح حُي٣ٖ ٝ حُلٞحثي حُٔظَطزش ػ٤ِٚ .

ٓخ ر٤ٖ حُؼخثي ٝ حُوطَ   TRADE-OFFإ ٤ٛخًَ حُظ٣َٞٔ حُٔوظِلش ٢ٛ حهظَحكخص طزخىٍ      -3

ُٔي٤ٗٞ٣ش ح٧ػ٠ِ طؼ٢٘ ػخثيح ٓظٞهؼخ أًزَ ٝ هطَح أًزَ أ٠٣خ، ٝ حهظ٤خٍ ٗٔذ ك٤غ إٔ ٗٔزش ح

 حُٔي٤ٗٞ٣ش ح٧ٗٔذ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ػ٬هش حُظل٤٠َ ٓخ ر٤ٖ حُٔوخ١َ ٝ حَُٔىٝى .

  

 & COMBINED OPERATIONالأصش اٌّشزشن ٌٍشفغ اٌزشغ١ٍٟ ٚ اٌّبٌٟ 

FINANCIAL LEVERAGE  : 

ص ك٢ ظَ ٝؿٞى حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤، كخٕ ٌٛٙ ح٣ُِخىس ك٢ حُٔز٤ؼخص اًح كيػض ٣ُخىس ك٢ حُٔز٤ؼخ          

ٓظئى١ ح٠ُ ٣ُخىس أًزَ ك٢ حَُرق هزَ حُلخثيس ٝ ح٣َ٠ُزش؛ ٝ اًح ٓخ حهظَٕ ٝؿٞى حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ 
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رٞؿٞى حَُكغ حُٔخ٢ُ كخٕ ح٣ُِخىس حُلخِٛش ك٢ حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝ ح٣َ٠ُزش ٓظئى١ ٝ ٫ ٗي ح٠ُ 

٠ حُْٜٔ، ٌُٜح اًح ٓخ حٓظؼِٔض ٓئٓٔش ٓخ ٣ِٓـخ ٌٓٞٗخ ٖٓ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٝ ٣ُخىس أًزَ ك٢ حُؼخثي ػِ

 حُظ٘ـ٢ِ٤ ٝ ُٞ ريٍؿش هِوِش، كخٕ ًُي ٤ٓئى١ ح٠ُ طـ٤َ ٛخّ ك٢ حُؼخثي ػ٠ِ ح٧ْٜٓ .

 DEGREE OF COMBINEDطوخّ ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ حُٔ٘ظَى )          

LEVERAGE , DCLرٞحكيس ٖٓ حُٔؼخى٫ص حُؼ٬ع حُظخ٤ُش ) : 

 ىٍؿش حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ .  Xىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ       =    ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى -0 

 ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ                                           

 ----------------------------------------      =     ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى -9

 ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُٔز٤ؼخص                                                  

                Q(P-VC)                                                             

3-                                       DCL   =   ---------------------------

                                            

                                Q(P-VC)-F-1                                                   

 ك٤غ :

DEGREE OF COMMBINED LEVEREGE: DCL  

Q          :            ٤ًٔش حُٞكيحص 

P          :           . ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس 

VC        :           . حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس 

F           :           . حُظٌخ٤ُق حُؼخرظش 

I           :           . ٕٞحُلخثيس ػ٠ِ حُي٣ 

 ِضبي :

٫كظٔخد ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى رخٓظؼٔخٍ حُٔؼخى٫ص حُؼ٬ع حُٔخروش، ٝرخُؼٞىس ح٠ُ             

خٗض ًٔخ ٢ِ٣ ً 0229، 0223حُٔؼخٍ حُٞحٍى ك٢ ريح٣ش حُلَٜ، ٝرخكظَحٝ إٔ هٞحثْ حُيهَ ٨ُػٞحّ 

: 

 د٠ٕبس                                                                                                  

  1990 1990 

 361111 311111 ٓز٤ؼخص
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 906111 091111 حُظٌخ٤ُق حُٔظـ٤َس

حُؼخثي هزَ حُظٌخ٤ُق 

 حُؼخرظش

0911111 099111 

 011111 011111 حُظٌِلش حُؼخرظش

حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝ 

 ح٣َ٠ُزش

91111 99111 

 9111 9111 كٞحثي

 91111 06111 حُيهَ هزَ ح٣َ٠ُزش

 91111 9111 %٣َٟ91زش 

 91111 9111 ٛخك٢ حَُرق

 09111 09111 ػيى ح٧ْٜٓ حُوخثٔش

 333,0 933,1 حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ

 ٬ٓكظخص ػ٠ِ هخثٔظ٢ حُيهَ :

 أُق ٝكيس . 36، 31رِؾ ػيى حُٞكيحص حُٔز٤ؼش   -0

 ( ى٣٘خٍ .01ٓؼَ ر٤غ حُٞكيس )  -9

 ( ى٣٘خٍ .6حُظٌِلش حُٔظـ٤َس ُِٞكيس )  -3

 % .91ُحىص حُٔز٤ؼخص ر٘ٔزش   -9

 % .091ُحى حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش رٔويحٍ   -9

 % .091ُحى حُيهَ حُٜخك٢ ٝػخثي حُْٜٔ رٔويحٍ   -6

  

 %091          ك٢ حُيهَٗٔزش حُظـ٤َ                           

 َٓس 6   =   ---------   =     -------------------------    =    ىٍؿش حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤

 %91      ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُٔز٤ؼخص                                      

                                      ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ػخثي حُْٜٔ                                    

      091% 

-----  =                 -----------------------------------------   =       ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ

---  

 %091           ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُيهَ هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش                                      

 َٓس 0.99=                               
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 ٫ٝكظٔخد ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى ٗطزن حُٔؼخى٫ص حُؼ٬ع حُٔخروش :

 حَُكغ حُظ٘ـ٢ِ٤ .  x  حَُكغ حُٔخ٢ُ  : ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى =  أٚلا

 َٓس .  7.9=  0.99 × 6  =                                    

 ثي ػ٠ِ حُْٜٔٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُؼخ                                         

 ---------------------------------------    =  ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى  : صب١ٔب

 ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ حُٔز٤ؼخص                                              

                                           091% 

                                    =    -------- 

                                            91% 

 َٓس  7،9       =                                    

 Q(P-VC)                                                             

 ----------------------------  =         DCL: ىٍؿش حَُكغ حُٔ٘ظَى  صبٌضب

              Q(P-VC)-F-I                                                          

  

30000(10-6)                                                                  

         --------------------------------------------  =                                            

      

30000(10-6)-100000-4000                                                       

30000 X 4                                                                

 =                                                --------------------------------- 

30000 X 4-100000-4000                                                      

120000                                                        

=                                              -------------------- 

16000                                                         

                                             7,5        =                                             
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 اٌشفغ اٌّبٌٟ ٚاٌزشغ١ٍٟ ٚاٌّخبؽش :

 ٛ٘خى ٗٞػخٕ ٖٓ حُٔوخ١َ طٞحؿٜٜٔخ حُٔئٓٔش حُظـخ٣ٍش ٣َٝطزطخٕ رخَُكغ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٘ـ٢ِ٤ ٛٔخ :

 : FINANCIAL RISKSاٌّخبؽش اٌّب١ٌخ        - أ

٢ٛ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ٌٖٔ ُِٔئٓٔش إٔ طٞحؿٜٜخ ٗظ٤ـش ُوَحٍحطٜخ حُظ٤ِ٣ٞٔش )هَحٍ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٝ

حُوَٝٝ ك٢ ط٣َٞٔ حُؼ٤ِٔخص ( ًُٝي ُٔخ ط٤٠لٚ ٓؼَ ٌٛٙ حُوَحٍحص ٖٓ حكظٔخ٫ص حُظـ٤َ ك٢ حُيهَ 

حُٔظخف ٧ٛلخد حَُٔ٘ٝع، ُٝٔخ ط٤٠لٚ أ٠٣خ ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٖٓ ٓوخ١َ ح٩ك٬ّ رٔزذ 

 ّ حُويٍس ػ٠ِ هيٓش حُي٣ٖ ٗظ٤ـش أػزخء ح٫هظَحٝ .ػي

حٓظ٘خىح ُٔخ طويّ، ٣ٌٖٔ طؼ٣َق حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش رؤٜٗخ حُٔوخ١َ ح٩ٟخك٤ش ُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤َ حُظ٢ 

٣ٌٖٔ إٔ طظلِٜٔخ حُٔئٓٔش ٗظ٤ـش ُوَحٍٛخ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫هظَحٝ حُؼخرض حٌُِلش ك٢ ط٣َٞٔ ؿِء 

 ٖٓ ٓٞؿٞىحطٜخ .

 ظ٢ِ٣ٞٔ رخُظـ٤َ ك٢ ح٫ٍرخف .ٌٛح ٣ٝوخّ حُوطَ حُ

  

 : BUSINESS RISKِخبؽش اٌؼًّ  -ة 

ٌٛٙ حُٔوخ١َ طؼ٢٘ حُظـ٤َ حُٔظٞهغ ك٢ ىهَ حُٔئٓٔش هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ ٗظ٤ـش ُطز٤ؼش        

ٗ٘خ١ٜخ ٝظَٝف حُٔٞم ٝكيس حُٔ٘خكٔش ٝحُظٌخ٤ُق؛ ٌٛح ٣ٌٖٝٔ حُ٘ظَ ٌُٜح حُوطَ رؤٗٚ حُوطَ 

حُطِذ ػ٠ِ ٓ٘ظـخص حًَُ٘ش ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ حُظوِذ ك٢ ٤ًٔش حُٔز٤ؼخص  ح١ٌُ ٣٘٘ؤ ٖٓ حُظوِزخص ك٢

 ٝٓؼَ حُز٤غ .

٣ٌٖٔ اىحٍس حُٔوخ١َ ك٢ حُٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ حُـٔغ ر٤ٖ حَُكؼ٤ٖ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٘ـ٢ِ٤ ر٘ٔذ             

ٓظٞحُٗش طظ٘خٓذ ٝحُلخُش ٟٓٞغ حُزلغ . كٔؼ٬ ك٢ كخٍ حٍطلخع ٓوخ١َ حُؼَٔ كخٕ حُوزٍٞ رٔٔظٟٞ 

ٖٓ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٤ٓئى١ ح٠ُ حُلي ٖٓ كيٝع طـ٤َحص اٟخك٤ش ك٢ حُيهَ ٗظ٤ـش ُِظـ٤َ ك٢  ٓ٘ولٞ

كـْ حُٔز٤ؼخص، ٌُٖ ك٢ حُٔوخرَ طؼظٔي حُٔئٓٔخص حُظ٢ ٫ طلظخؽ رلٌْ ١ز٤ؼظٜخ ح٠ُ ٗلوخص ػخرظش 

ػخ٤ُش ح٠ُ حُِـٞء حٌُٔؼق َُِكغ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ أَٓ ٣ُخىس حُؼخثي ػ٠ِ حُْٜٔ ٖٓ ه٬ٍ حُلَم حُٔلون 

 ٤ٖ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ًِٝلش ح٫هظَحٝ .ر

   .(EBIT)ٌٛح ٣ٝوخّ حُوطَ حُظ٘ـ٢ِ٤ رخُظـ٤َ ك٢ ح٫ٍرخف هزَ حُلخثيس ٝح٣َ٠ُزش

  ٌجبة اٌشاثغ: اٌز٠ًّٛ.ح

 حُظ٣َٞٔ      :    اٌفظً الأٚي         

 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜس ح٧ؿَ           :    اٌفظً اٌضبٟٔ            

 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظٞٓطش ح٧ؿَ ٝحُط٣ِٞش           :     اٌفظً اٌضبٌش            

 ح٧ؿَ ) حُٜٔخىٍ حُيحه٤ِش (                                                
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 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظٞٓطش ح٧ؿَ ٝحُط٣ِٞش            :     اٌفظً اٌشاثغ            

 ح٧ؿَ ) حُٜٔخىٍ حُوخٍؿ٤ش (                                               

 حُلَٜ ح٧ٍٝ

 اٌز٠ًّٛ

)FINANCE  ( 

طؼظزَ ٝظ٤لش حُظ٣َٞٔ، رٔخ طظ٠ٔ٘ٚ ٖٓ رلغ ػٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، ٝح٫هظ٤خٍ ٖٓ ر٤ٜ٘خ،             

ٝحُظو٣ََ روٜٞٙ ح٣ُِٔؾ ح٧ك٠َ ٜٓ٘خ، ػ٤ِٔش ٛخٓش ؿيح رخُـش حُظؼو٤ي هخٛش ك٢ حُٔئٓٔخص 

ي ٣ظطِذ حُو٤خّ رٌٜٙ حُٞظ٤لش طٞحكَ ًلخ٣ش ٓظ٤ِٔس ُيٟ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُٔخ ُِوَحٍحص حٌُز٤َس، ٌُُ

 حُٔظؼِوش رٟٔٞٞع حُظ٣َٞٔ ٖٓ أػَ ٛخّ ك٢ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ٬ٓٝٓش ٟٝؼٜخ حُٔخ٢ُ .

ٝرؼي إٔ طٌٕٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش هي حٗظٜض ٖٓ طلي٣ي ٤ًٔش ٝٗٞػ٤ش حكظ٤خؿخطٜخ ٖٓ             

٣زو٠ ػ٤ِٜخ إٔ طوٍَ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُظ٢ ػ٤ِٜخ إٔ طوظخٍ ٖٓ ر٤ٜ٘خ، ٝإٔ طوٍَ أ٠٣خ ح٧ٓٞحٍ، 

 ٤ًل٤ش حُِٔؽ ر٤ٖ ٌٛٙ حُٜٔخىٍ ٖٓ ك٤غ حٌُْ ٝحُ٘ٞع ٝحُٜٔيٍ، آهٌس رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ٓخ ٢ِ٣ :

أػَ حُٔي٤ٗٞ٣ش ك٢ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ٝه٤ٔظٜخ، رخػظزخٍ إٔ حُٜيف ح٧ٓخ٢ٓ ُ٪ىحٍس              -0

 ٛٞ طؼظ٤ْ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش . حُٔخ٤ُش

 حُٔٔظٟٞ حُٔ٘خٓذ ٖٓ حُي٣ٖ ُٟٞغ حُٔئٓٔش .             -9

ح٣ُِٔؾ حُٔ٘خٓذ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝحُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٝكوٞم              -3

 حُٔخ٤ٌُٖ، ًُي ك٢ ٟٞء ط٤ًَزش حُٔٞؿٞىحص .

٤خٍ ح٧ٗٔذ ٖٓ ر٤ٖ ٓخ ٛٞ ٓظخف، ٫ ري إٔ طظٞحكَ ٝح٠ُ ؿخٗذ طِي ح٫ػظزخٍحص، ٠ُٝٔخٕ حهظ        

ُيٟ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش حُويٍحص حٌُخك٤ش ُظو٤٤ْ أػَ حٓظؼٔخٍ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔوظِلش ك٢ 

ٍرل٤ش حُٔئٓٔش ٝه٤ٔظٜخ حُلخ٤ُش، ًٔخ ٣ظٞؿذ ػ٤ِٜخ هزَ إٔ طٔظوَ ػ٠ِ أ١ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، إٔ 

، ١ٝز٤ؼش ًَ ٝحكي ٜٓ٘خ، ٤ِٓٝحطٚ، ٝػ٤ٞرٚ، ٝٓيٟ طٞحكَٙ، طٌٕٞ ِٓٔش رخُٜٔخىٍ حُٔظخكش ؿ٤ٔؼٜخ

ًٌُٝي ًِلش ًَ ٜٓ٘خ ٝح٩ؿَحءحص ح٬ُُٓش ُِلٍٜٞ ػ٤ِٚ. اً إٔ اؿَحءحص اٛيحٍ ٍأّ حُٔخٍ 

طوظِق ػٖ اؿَحءحص اٛيحٍ ح٩ٓ٘خى، ًٔخ ٣وظِق ٌٛحٕ حُٜٔيٍحٕ ك٢ اؿَحءحص ح٫هظَحٝ 

٤ٌِٗٝخص ٣٘ٚ ػ٤ِٜخ حُوخٕٗٞ، ك٢ ك٤ٖ إٔ  حُٔزخَٗ ٖٓ حُز٘ٞى ٓؼ٬ . كخ٠ُٝ٧ طظطِذ اؿَحءحص

اؿَحءحص ح٫هظَحٝ ٢ٛ اؿَحءحص ر٤ٔطش طظٔؼَ ك٢ حُظلخٝٝ ػ٠ِ ١َٝٗ حُوَٝ، ٝطٞه٤غ حُؼوٞى 

 حَُٔطزطش رٚ ٓغ حُز٘ي أٝ ٓـٔٞػش حُز٘ٞى حُٔوَٟش .

 ( : FINANCIAL MARKETSالأعٛاق اٌّب١ٌخ )

٢ٔ ُِظ٣َٞٔ ح١ٌُ طلظخؿٚ حُٔئٓٔخص . ٝ طؼَف طؼظزَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٜٔيٍ حَُث٤                

( ٝ INSTITUTIONSح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش رؤٜٗخ ػزخٍس ػٖ ٓـٔٞػش حُٔئٓٔخص )

 ( حُظ٢ طَٜٔ طيحٍٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش رٔوظِق أٗٞحػٜخ .PROCEDURESح٩ؿَحءحص)
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يٟ رؼٞ ٝ طِؼذ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ىٍٝح ٜٓٔخ ك٢ ط٣ُٞغ حُٞكٍٞحص حُظ٢ طظلون ُ                 

ٝكيحص ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ ػ٠ِ طِي حُٞكيحص )ك٢ ٌٛح ح٫هظٜخى( حُظ٢ طلظخؽ ا٤ُٜخ ُظ٣َٞٔ 

حكظ٤خؿخطٜخ ُِ٘ٔٞ ٝ حُظطٍٞ، ٝ رٌُي طٌٜٔ٘خ ٖٓ ح٤َُٔ رٔ٘خ٣ٍؼٜخ ىٕٝ حُلخؿش ح٠ُ ح٫ٗظظخٍ ُل٤ٖ 

 ٍٝٛٞ ٝكٍٞحطٜخ ح٠ُ ٓخ ٣ٌل٢ ُظِز٤ش ٌٛٙ ح٫كظ٤خؿخص .

 FINANCIALٓٞحم حُٔخ٤ُش ر٤غ ٝ َٗحء حُٔطخُزخص حُٔخ٤ُش )ٝ ٣ـ١َ ك٢ ح٧                 

CLAIMS  ًَ ٣ظْ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ ٓٞه٤ٖ حػ٤ٖ٘، ٝ ًُي كٔذ حٓظلوخم ح٧ىٝحص حُٔظيحُٝش ك٢ ٝ ،)

 ٜٓ٘ٔخ/ ٛٔخ :

 :  MONEY MARKETاٌغٛق إٌمذٞ       -0

يحٍٝ ح٧ٍٝحم ٝ ٣وٜي رخُٔٞم حُ٘وي١ ؿ٤ٔغ حُٔئٓٔخص ٝ ح٩ؿَحءحص حُظ٢ طَٜٔ ط            

حُٔخ٤ُش ًحص ح٤ُُٔٞش حُؼخ٤ُش حُظ٢ ٫ ط٣ِي ٓيطٜخ ػ٠ِ ٓ٘ش . ٝ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔظيحُٝش ك٢ ٓؼَ ٌٛح 

 COMMERCIALحُٔٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُل٤ٌٓٞش حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٝ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش )

PAPERS. حُوز٫ٞص حَُٜٔك٤ش ٝ ) 

 :  CAPITAL MARKETاٌغٛق اٌشأعّبٌٟ       -9

٣ؼ٢٘ حُٔٞم حَُأٓٔخ٢ُ ٓـٔٞػش حُٔئٓٔخص ٝ ح٩ؿَحءحص حُظ٢ طَٜٔ طيحٍٝ ح٧ٍٝحم              

 حُٔخ٤ُش حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٓؼَ ح٧ْٜٓ ٝ حُٔ٘يحص .

 ( : SOURCES OF FINANCEِظبدس اٌز٠ًّٛ )

٣ظخف أٓخّ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ح٬ُُٓش ُظـط٤ش حكظ٤خؿخطٜخ : حٓخ ٖٓ       

ٜخىٍ حُيحه٤ِش أٝ حُوخٍؿ٤ش ٝ ُلظَحص ه٤َٜس أٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ . ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق ٜٓخىٍ حُٔ

 حُظ٣َٞٔ ٌٛٙ حٓخ ٖٓ ك٤غ حُٜٔيٍ أٝ ٖٓ ك٤غ ح٤ٌُِٔش، أٝ ٖٓ ك٤غ حُِٖٓ ٝ ًُي ًخُظخ٢ُ :

٣ظْ حُظو٤ْٔ ح٠ُ ٜٓخىٍ ىحه٤ِش ًخ٧ٍرخف حُٔلظـِس ٝ ح٫ٓظ٬ٜى ٝ   :         ِٓ د١ش اٌّظذس -أ  

ٍٛٞ، ٝ ٜٓخىٍ هخٍؿ٤ش ًخ٫هظَحٝ ٝ اٛيحٍ ح٧ٓ٘خى ٝ ر٤غ ح٧

 ط٬٤ٜٔص حٍُٔٞى٣ٖ .

٣ظْ طو٤ْٔ ًُي ح٠ُ ٜٓخىٍ ٖٓ ٓخ٢ٌُ حُٔئٓٔش ٣ًِخىس ٍأّ حُٔخٍ   :        ِٓ د١ش اٌٍّى١خ -ة

ٝ ح٫كظلخظ رـ٤ٔغ ح٧ٍرخف أٝ ؿِء ٜٓ٘خ، ٝ ٜٓخىٍ ٖٓ 

ٜخ، حُٔو٤َٟٖ، ٓؼَ حُز٘ٞى، ٝ ٍٓٞى١ ح٫٥ص ٝ حُٔؼيحص ٝ ٓئؿ٣َ

 ٝ ٍٓٞى١ حُٔٞحى ...حُن .

٣ظْ حُظو٤ْٔ ح٠ُ ٜٓخىٍ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٝ ٜٓخىٍ   :            ِٓ د١ش اٌضِٓ -ط 

                ٓظٞٓطش

 ٝ أهَٟ ه٤َٜس ح٧ؿَ .  ح٧ؿَ،                                       

 ِذذداد الاخز١بس ث١ٓ ِظبدس اٌز٠ًّٛ :
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ٔش هَحٍٛخ روٜٞٙ ط٤ًَزش أُٜٛٞخ، طظ٠ُٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش طو٤٤ْ ػ٘يٓخ طظوٌ حُٔئٓ            

 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔلظِٔش ك٢ ظَ ٓـٔٞػش ح٫ػظزخٍحص حُظخ٤ُش :

ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ ٓظلظخؽ ه٬ُٜخ ح٠ُ   ٓويحٍ ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طلظخؽ ا٤ُٜخ حُٔئٓٔش ٝحُلظَس        -1

 ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ .

 يحٓخص حُظ٢ ٤ٓظْ ط٣ِٜٞٔخ .٬ٓءٓش ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٬ُٓظو        -0

 ًِلش حُظ٣َٞٔ ٓوخٍٗش ٓغ حٌُِلش حُٔخثيس ك٢ ح٧ٓٞحم ٝٓغ ػخثي ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔظٞهغ .        -0

ٓٞحػ٤ي حُظٔي٣ي ٝطِحٜٓ٘خ ٓغ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُٔظٞهغ طلو٤وٜخ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص         -0

 حُُٔٔٞش.

ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ، ١ًَ٘ ػيّ حُو٤ٞى حُظ٢ هي طلَٝ ػ٠ِ حُٔئٓٔش حُٔوَٟش         -0

ح٫هظَحٝ ح٩ٟخك٢، ١َٝٗٝ ػيّ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف، ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ رؼٞ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش 

 ١ٞحٍ كظَس ح٫هظَحٝ.

 خظبئض ِظبدس اٌز٠ًّٛ :

ٌَُ ٜٓيٍ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٓـٔٞػش ٖٓ حُوٜخثٚ حُٔظ٤ِٔس ػٖ رو٤ش حُٜٔخىٍ             

 ٙ حُٜٔخىٍ ٖٓ ؿٞحٗذ ػي٣يس، أٜٛٔخ ٓخ ٢ِ٣ :ح٧هَٟ؛ ٌٛح ٣ٌٖٝٔ ط٘خٍٝ ؿ٤ٔغ ٌٛ

 :( MATURITY)الاعزذمبق         -0

  ح٫ٓظلوخم ٣ؼ٢٘ حُٔٞػي ح١ٌُ ٣ظٞؿذ ك٤ٚ ػ٠ِ حُٔوظَٝ ٍى حُي٣ٖ ح٠ُ حُيحثٖ .             

ٌٛح ٝطوظِق أٓٞحٍ ح٫هظَحٝ ػٖ أٓٞحٍ أٛلخد حَُٔ٘ٝع حُٔويٓش ْٜٓ٘ ػ٠ِ ٌَٗ 

 لع رٜخ رٔخ ٢ِ٣ :ٍأٓٔخٍ أٝ ػ٠ِ ٌَٗ أٍرخف ٓلظ

ُِوَٝٝ آؿخٍ ٓؼ٤٘ش ٣٘زـ٢ إٔ طٔيى ك٤ٜخ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ أ٣ش حػظزخٍحص أهَٟ،         - أ

 ٣ٝئى١ ػـِ حُٔئٓٔش حُٔوظَٟش ػٖ حُظٔي٣ي ح٠ُ ٓوخٟخطٜخ ٝاؿزخٍٛخ ػ٠ِ حُظٜل٤ش.

٧ٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش ٛلش ح٫ٓظؼٔخٍ حُيحثْ، ىٕٝ إٔ ٣ؼ٢٘ ًُي حُظؤر٤ي ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ، ك٤غ    - ة

ٕ رخٓظطخػش حُٔٔظؼَٔ: حٓخ ر٤غ كٜظٚ، أٝ طٜل٤ش حُٔئٓٔش ٫ٓظَىحى أٓٞحٍ. ًٔخ أٗٚ أ

٣ٌٖٔ ك٢ رؼٞ أٗٞحع حُٔ٘خ٣ٍغ ح٫طلخم ػ٠ِ طخ٣ٍن ٓليى ٫ٗظٜخثٜخ، ٝرؼي ًُي حُظخ٣ٍن 

 طظْ طٜل٤ش حَُٔ٘ٝع ٓخ ُْ ٣ظْ حطلخم ػ٠ِ طـي٣يٙ ُلظَس أهَٟ .

َٓ ك٢ َٓ٘ٝع أٝ ٓئٓٔش ٓؼ٤٘ش أَٓ ٣ظٞهق ػ٠ِ إ ٓٔؤُش حٓظَىحى حُٔخُي ٫ٓظؼٔخٍٙ حٌُخ      

كخُش ًَِٝٓ حُٔئٓٔش، اً هي ٣ظٌٖٔ ٖٓ حٓظَىحى أًؼَ ٖٓ حٓظؼٔخٍٙ اًح ًخٕ حَُٔ٘ٝع ٗخؿلخ أٝ 

 أهَ ٖٓ ٌٛٙ حُو٤ٔش اًح ُْ ٣ٌٖ ح٧َٓ ًٌُي .

ٝرٌَ٘ ػخّ، طئى١ ٣ُخىس ح٫هظَحٝ ح٠ُ ٣ُخىس حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش، ك٢ ك٤ٖ طئى١          

٣خىس ٍأّ حُٔخٍ ح٠ُ ٣ُخىس ٛخك٢ ه٤ٔش حُٔئٓٔش ٝطول٤ٞ حُٔي٤ٗٞ٣ش، ٝرخُظخ٢ُ حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش ُ

 حَُٔطزطش رٌُي ٝطلٖٔ ًَِٓٛخ ح٫ثظٔخ٢ٗ .
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 :(CLAIMS ON INCOME)اٌذك ػٍٝ اٌذخً        -9

ٛ٘خى ػ٬ػش ٓظخَٛ ط٤ِٔ أٓٞحٍ ح٫هظَحٝ ٖٓ أٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش ك٢ ٓـخٍ حُلن            

 ٢ٛ : ػ٠ِ حُيهَ

طؼ٢٘ ح٣ُٞٝ٧ش كن حُيحث٤ٖ٘ رخُلٍٜٞ ػ٠ِ أَٛ هَْٟٜٝ ٝكٞحثيٛخ هزَ   ح٣ُٞٝ٧ش :  -أ

كٍٜٞ ٓخ٢ٌُ حَُٔ٘ٝع ػ٠ِ أ١ ٖٓ كوٞهْٜ . ٝك٢ رؼٞ حُلخ٫ص، هي 

٠٣طَ ٓخٌُٞ حَُٔ٘ٝع ح٠ُ حُظٞهق ػٖ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف طلض ٟـ٢ 

حث٤ٖ٘ أٝ حُيحث٤ٖ٘ اًح ًخٕ ٓؼَ ٌٛح حُظ٣ُٞغ ٤ٓئى١ ح٠ُ طٜي٣ي أ٣ُٞٝش حُي

 ٣ئهَ حٓظ٤لخء كوٞهْٜ .

ح٠ُ ؿخٗذ أ٣ُٞٝش حُيحث٤ٖ٘ ػ٠ِ حُٔخ٤ٌُٖ، ٛ٘خى أ٣ُٞٝخص أ٠٣خ ر٤ٖ ٚ

حُيحث٤ٖ٘ أٗلْٜٔ، اً ٣ظويّ حُيحثٕ٘ٞ أٛلخد ح٫ٓظ٤خُ ػ٠ِ حُيحث٤ٖ٘ حُؼخى٤٣ٖ، 

ك٤غ ٣لَٜ حُؼٔخٍ ًٔخ طلَٜ حُٔئٓٔخص حُل٤ٌٓٞش ػ٠ِ كوٞهٜخ ٖٓ 

 ٖ ػ٠ِ كوٞهْٜ .حَُٔ٘ٝع هزَ كٍٜٞ حُيحث٤ٖ٘ حُؼخى٤٣

: ٣ٔظخُ حُيحثٕ٘ٞ حُؼخى٣ٕٞ ػ٠ِ حُٔخ٤ٌُٖ رخُظؤًي ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ى٣ْٜ٘   حُظؤًي  -د 

ٝكٞحثيٙ ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔظلن ػ٤ِٜخ ُِيكغ، رـٞ حُ٘ظَ ػٖ طلو٤ن 

حُٔئٓٔش ٨ٍُرخف أٝ ػيّ طلو٤وٜخ ٌُُي، ٝحٕ كِ٘ض ك٢ حُيكغ كبٜٗخ طؼَٝ 

ٕٞ ك٬ ٣لِٜٕٞ ػ٠ِ ح٫ٍرخف ا٫ رؼي ٗلٜٔخ ٬ُِٔكوش حُوخ٤ٗٞٗش. أٓخ حُٔخٌُ

طلووٜخ ٝحطوخً هَحٍ رظ٣ُٞؼٜخ ٝرؼي ىكغ حُظِحٓخطْٜ ُِٔو٤َٟٖ . ٝرخَُؿْ 

ٖٓ إٔ ىٍؿش حُظؤًي ك٢ طل٤َٜ حُيهَ أػ٠ِ ُيٟ حُيحث٤ٖ٘ ٜٓ٘خ ُيٟ 

أٛلخد حَُٔ٘ٝع، ا٫ إٔ ًُي ٫ ٣ؼ٢٘ حُظؤًي حُٔطِن رلٍٜٞ حُيحث٤ٖ٘ 

ش ٝاك٬ٜٓخ، ٝػيّ ًلخ٣ش ٓخ ٣ظلون ػ٠ِ ًخَٓ كوٞهْٜ، ٫ٕ هٔخٍس حًَُ٘

ٖٓ حُظٜل٤ش ُِٞكخء رخُي٣ٕٞ ٤ٓؼ٢٘ هٔخٍس ُِيحث٤ٖ٘ رٔويحٍ حُ٘وٚ 

 حُلخَٛ .

إ ٓخ ٣لَٜ ػ٤ِٚ حُيحثٕ٘ٞ ٖٓ حُٔئٓٔش حُٔوظَٟش ٣ٌٕٞ ػخىس   ٓويحٍ حُيهَ : -ؽ

ٓويحٍٙ ٓليىح ٝػخرظخ رـٞ حُ٘ظَ ػٖ حُ٘ظخثؾ حُٔلووش . أٓخ رخُ٘ٔزش 

خ ٣لِٜٕٞ ػِٚ ٖٓ ٍرق أٝ هٔخٍس ؿ٤َ ٓليى، ح٠ُ حُٔخ٤ٌُٖ، كخٕ ٓ

طلووض ح٫ٍرخف حُٔـ٣ِش ٗـيْٛ ٣لظلظٕٞ رـ٤ٔغ ٓخ ٣ِ٣ي ػ٠ِ   كخٕ

كوٞم حُيحث٤ٖ٘، ٝحٕ ًخٗض ٛ٘خى هٔخٍس كْٜ ٓـزَٕٝ أ٠٣خ ػ٠ِ 

 ىكغ كوٞم حُيحث٤ٖ٘ ٝطلَٔ حُؤخٍس .

 :(CLAIMS ON ASSETS)اٌذك ػٍٝ اٌّٛجٛداد         -3

ٓخ رو٤ض ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش َٓرلش، ٝرو٤ض هخىٍس ػ٠ِ حُٞكخء   ٝاًح               

رخُظِحٓخطٜخ، ٝحٓظَٔص ك٢ ىكغ ٓخ ٣ظلون ػ٤ِٜخ ُـ٤ٔغ ىحث٤ٜ٘خ ك٢ ٓٞحػ٤ي ح٫ٓظلوخم، 

٣ٌٕٞ حٛظٔخّ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ًَِٓح ػ٠ِ حُؼخثي حُٔلون ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحطْٜ؛ ٌُٖ اًح ٝٝؿٜض 

ٗلٞ ه٤ٔش أُٜٛٞخ ٝح٣ُٞٝ٧خص  حُٔئٓٔش رخ٬ٌُ٘ٔص، ٝطٔض طٜل٤ظٜخ ٣ظٞؿٚ ح٫ٛظٔخّ

ػ٠ِ ٌٛٙ حُو٤ٔش ٫ٓظ٤لخء ًَ ٖٓ حُيحث٤ٖ٘ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ُلوٞهْٜ. ٝٛ٘خى هٞحػي ػخٓش 

طلٌْ ط٣ُٞغ ك٤ِٜش طٜل٤ش حُٔئٓٔخص، ٝرٔٞؿذ ٌٛٙ حُوٞحػي ٣ظْ ط٣ُٞغ ٌٛٙ حُل٤ِٜش، 

 ٣َٝحػ٠ حُظَط٤ذ حُظخ٢ُ :
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 حُٔٔظخُٕٝ .  حُيحثٕ٘ٞ        - أ

 ئٕٓ٘ٞ رَٛٞٗخص ػ٠ِ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش .حُيحثٕ٘ٞ حُٔ    - د

 حُيحثٕ٘ٞ حُؼخى٣ٕٞ ؿ٤َ حُٔئ٤ٖ٘ٓ رَٛٞٗخص ػ٠ِ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش .       - ؽ

 ح٬ُٔى حُٔٔظخُٕٝ )كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس(         - ى

 كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .          -ٝ 

ٔظٞك٢ حُلجش حُظ٢ طٔزوٜخ ٌٛح ٫ٝ طٔظٞك٠ كجش ٖٓ حُلجخص أ٣خ ٖٓ كوٞهٜخ هزَ إٔ ط           

ًخَٓ كوٞهٜخ، ٝاًح ًخٗض ك٤ِٜش حُظٜل٤ش ؿ٤َ ًخك٤ش ُظٔي٣ي حُيحث٤ٖ٘ حُؼخى٤٣ٖ، كخٗٚ ٣ظْ 

 ط٣ُٞغ حُٔزِؾ حُٔظٞحكَ ُْٜ رٌَ٘ ٗٔز٢ ر٤ْٜ٘ .

 :(MANAGEMENT AND CONTROL)الإداسح ٚاٌغ١طشح        -9

ٖ ) كِٔش ح٧ْٜٓ ك٢ حًَُ٘خص اىحٍس حًَُ٘ش كن ٖٓ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ حُؼخى٤٣              

حُٔٔخٛٔش ٝأٛلخد حًَُ٘خص حُؼخى٣ش (، ٫ٝ ٣ِٔي حُيحثٕ٘ٞ ٫ٝ حُٔخٌُٕٞ حُٔٔظخُٕٝ ٓؼَ 

 ٌٛح حُلن :

كخُيحثٕ٘ٞ ٤ُْ ُْٜ أ١ ٛٞص ٓزخَٗ ك٢ اىحٍس حُٔئٓٔش، ٌُٖ ٫ ٣ٌٖٔ طـخَٛ           - أ

ٍ ٟٝؼْٜ طؤػ٤َْٛ ؿ٤َ حُٔزخَٗ ك٢ ٌٛٙ ح٩ىحٍس ح١ٌُ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ظَٜ ٖٓ ه٬

ُزؼٞ ح١َُٝ٘ ك٢ ػوٞى ح٫هظَحٝ، ًخُٔلخكظش ػ٠ِ ٗٔذ ٓخ٤ُش ٓؼ٤٘ش ١ٞحٍ ك٤خس 

حُوَٝ، أٝ ػيّ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف، أٝ طو٤ٜٚ ٓزخُؾ ٓليىس ٧ؿَ حُٞكخء حُيحث٤ٖ٘. 

حٕ أ٤ٔٛش طؤػ٤َ حُيحث٤ٖ٘ ك٢ اىحٍس حًَُ٘ش ٜٓيٍٙ كخؿش ٌٛٙ ح٩ىحٍس ح٠ُ ًٔذ ىػْ 

 ٠ ٓٔظَٔس رخٓظَٔحٍ ك٤خس حُٔئٓٔش .حُيحث٤ٖ٘، ٫ٕ حُلخؿش ا٤ُْٜ طزو

ًٌُي ٫ ٣٘ظَى أٛلخد ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظخُ ك٢ ح٩ىحٍس رٔزذ ٓخ ٣ظٔظؼٕٞ رٚ       - د

ٖٓ أ٣ُٞٝش طـخٙ حُٔخ٤ٌُٖ حُؼخى٤٣ٖ، ٌُٖ هي ٣ٌٕٞ ُْٜ ٛٞص ٓليٝى اًح ٓخ طٜيىص 

 ٜٓخُلْٜ .

حُؼخى٣ش ح٣ٌُٖ ٣وٕٞٓٞ أٓخ ح٩ىحٍس حُلؼ٤ِش ُِٔئٓٔش ك٢ٜ ٓٔئ٤ُٝش كِٔش ح٧ْٜٓ         - ؽ

 رخهظ٤خٍ ٓـِْ ح٩ىحٍس ٤ُظ٠ُٞ ح٩ىحٍس ٤ٗخرش ػْٜ٘ .

ٝحُلٌٔش ك٢ روخء ح٩ىحٍس ك٢ أ٣ي١ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٢ٛ ًْٜٞٗ ح٧ًؼَ طؼَٟخ         

٨ُهطخٍ رخُٔوخٍٗش ٓغ حُيحث٤ٖ٘ ٝأٛلخد حُلوٞم حُٔٔظخُس، اً أْٜٗ ٫ ٣لِٜٕٞ ػ٠ِ أ١ 

ٝأٛلخد ح٫ٓظ٤خُ ػ٠ِ كوٞهْٜ، ٖٝٓ ػْ ٣ٌٕٞٗٞ أٛلخد  ىهَ ا٫ رؼي كٍٜٞ حُيحث٤ٖ٘

أًزَ ِٜٓلش ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٍرق ٣ل٢ رخكظ٤خؿخص حُيحث٤ٖ٘ ٝح٬ُٔى حُٔٔظخ٣ُٖ ٤ُظَ 

ُْٜ ػخثيح ٓ٘خٓزخ. ٌُح ك٤ِْ ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣وزَ ٓؼَ ٛئ٫ء حُٔٔظؼ٣َٖٔ رخٓظؼٔخٍ أٓٞحُْٜ 

ْٜ حُوٞس حٌُخك٤ش ٤ُِٔطَس ػ٠ِ ك٢ أ٣ش ٓئٓٔش طلض ٓؼَ ٌٛٙ حُظَٝف ا٫ اًح ًخٗض ُي٣

 اىحٍطٜخ .

 :(FLEXIBILITY)اٌّشٚٔخ         -9
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٣ٞكَ ح٫هظَحٝ ُِٔئٓٔش َٓٝٗش ك٢ حُظ٣َٞٔ أًؼَ ٖٓ طِي حُظ٢ ٣ٞكَٛخ حُظ٣َٞٔ             

ػٖ ٣َ١ن اٛيحٍ ح٧ْٜٓ . كخ٫هظَحٝ ٓظٞحكَ رؤٗٞحع ٓظؼيىس ٝٓٞحػ٤ي ٓظلخٝطٚ ٝر٤ٌٔخص 

٣ظٞحكَ ٓؼَ ًُي ػ٘ي حُظ٣َٞٔ ػٖ ٣َ١ن ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ،  ط٘خٓذ حُلخؿش، ك٢ ك٤ٖ ٫

٫ٕ حُظ٣َٞٔ رٔؼَ ٌٛٙ حُط٣َوش ٣ظطِذ إٔ ٣ٌٕٞ كـْ ح٩ٛيحٍ رٔٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٣زٍَ طلَٔ 

 ػ٘خء ٝطٌخ٤ُق ٝاؿَحءحص ح٩ٛيحٍ .

 :(EFFECT ON RETURNS)الأصش ػٍٝ اٌؼٛائذ        -6

حُؼٞحثي رخُٔوخٍٗش ٓغ ٣ُخىس ٍأّ  (DILUTION)ح٫هظَحٝ أهَ أػَح ك٢ طآًَ           

حُٔخٍ، ٫ٕ كن حُٔوَٝ ٣وظَٜ ػ٠ِ حُلٞحثي حُظ٢ ٤ٓظْ حٓظ٤ؼخد ؿِء ٜٓ٘خ ٖٓ ه٬ٍ 

ح٣َ٠ُزش، ٝٛٞ رٌُي ٫ ٣ِ٣ي هخػيس ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف، ٣ؼٌْ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ حُظ٢ طئى١ 

 ح٠ُ ٣ُخىس هخػيس حُظ٣ُٞغ ٝكوٞهٜخ ك٢ ح٫ٍرخف حُوخٟؼش ٣َ٠ُِزش .

 اي اٌّزبدخ ٌٍّؤعغبد :أٔٛاع الأِٛ

 رٌَ٘ ػخّ، ٣ظخف ُِٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش حُٜٔخىٍ حُظ٤ِ٣ٞٔش حُظخ٤ُش :

 الالزشاع :            -1

 اً رٔٔظطخع حُٔوظَٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ :

 هَٝٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ .      - أ

 هَٝٝ ٓظٞٓطش ح٧ؿَ .-د

 هَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ . -ؽ

 ص٠بدح ِغبّ٘خ أطذبة اٌّؤعغخ :            -0

 ٌٖ ٣ُخىس ٓٔخٛٔش أٛلخد حُٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ :٣ٔ

 اٛيحٍ أْٜٓ ٓٔظخُس .          - أ

 ٣ُخىس كوٞم كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ح١ٌُ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ظْ ٖٓ ه٬ٍ :      - د

  

 ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ ػٖ ٣َ١ن ١َف ٣ِٓي ٖٓ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .             -0

 ٣ُخىس ح٫ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش .             -9

 ٞحَٓ حُٔليىس ٧ٗٞحع حُظ٣َٞٔ :حُؼ
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طوظِق ح٤ُٜخًَ حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔخص ك٢ ٌٓٞٗخطٜخ، كزؼ٠ٜخ ٣ؼظٔي رٌَ٘ ٍث٤ْ ػ٠ِ             

ح٧ٓٞحٍ حٌُحط٤ش ُظِز٤ش حكظ٤خؿخطٚ حُٔخ٤ُش، ك٢ ك٤ٖ ٣ؼظٔي ح٥هَ ح٠ُ كي ًز٤َ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ 

٘خ أٓخّ طٔخإٍ كٍٞ ح٧ٓزخد حُٔوظَٟش، ٝحُزؼٞ هي ٣وظخٍ أَٓح ٝٓطخ ر٤ٖ ًُي. ٌٛح ح٧َٓ ٠٣ؼ

حُظ٢ طئى١ ح٠ُ ٝؿٞى ٓؼَ ٌٛٙ ح٫هظ٬كخص ك٢ ط٤ًَزش حُـخٗذ ح٣٧َٔ ك٢ ٤ِٓح٤ٗخص ٓئٓٔخص 

ح٧ػٔخٍ ٖٓ ك٤غ ١ز٤ؼش حُٜٔيٍ، ًٔخ ٠٣ؼ٘خ أٓخّ طٔخإٍ كٍٞ حُؼٞحَٓ حُظ٢ ٣ليى ك٢ ٟٞثٜخ 

٢ ٗظ٤ـش ُؼيس حُٜٔيٍ ح٧ٗٔذ ُِظ٣َٞٔ. ٝحُـٞحد ػ٠ِ حُ٘ن ح٧ٍٝ ٛٞ إٔ ٌٛٙ ح٫هظ٬كخص ٛ

ػٞحَٓ ٓظ٘خُػش طظَحٝف ر٤ٖ ظَٝف حُٔئٓٔش ٗلٜٔخ، ٝحُلخُش ح٫هظٜخى٣ش، ٝطٞحكَ ح٧ٗٞحع 

حُٔوظِلش ٖٓ ح٧ٓٞحٍ، ١ٝز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ حُٔئٓٔش، ٝط٤ًَزش ٓٞؿٞىحطٜخ. أٓخ روٜٞٙ 

 : حُؼٞحَٓ حُظ٢ طليى ك٢ ٟٞثٜخ أٗٞحع ح٧ٓٞحٍ حُٔ٘خٓزش ُِٔئٓٔش، ك٤ٌٖٔ إٔ ٗؼيى ٜٓ٘خ 

    اٌّلائّخ ث١ٓ ؽج١ؼخ اٌّظذس ٚؽج١ؼخ الاعزخذاَ :              -0

حُوخػيس حُؼخٓش ك٢ حُظ٣َٞٔ ٢ٛ إٔ ٣ظْ ط٣َٞٔ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٖٓ ٜٓخىٍ               

٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ًؤٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش أٝ حُوَٝٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ. أٓخ حُٜٔخىٍ حُو٤َٜس ح٧ؿَ، 

ٓخص حُو٤َٜس ح٧ؿَ . ٝطؼظزَ ػ٤ِٔش ح٬ُٔءٓش ر٤ٖ ١ز٤ؼش ك٢ٜ ٬ٓثٔش ُظ٣َٞٔ ح٫ٓظويح

حُٜٔخىٍ ١ٝز٤ؼش ح٫ٓظويحٓخص ػ٤ِٔش ٣ٍَٟٝش ٣٩ـخى حٍطزخ١ ر٤ٖ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش 

حُٔظٞهغ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُُٔٔٞش ٝطٔي٣ي ح٫ُظِحٓخص حُ٘خٗجش ػٖ حهظ٘خء ٌٛٙ 

٤٘ٓش ٣ٞ١ِش؛ ٝػٖ ٣َ١ن حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٛٞ. كخ٧ٍٛٞ حُؼخرظش ٓؼ٬ طويّ هيٓخطٜخ ُلظَحص ُ

ٌٛٙ حُويٓخص ٝر٤غ حُٔ٘ظـخص ٣ظٞهغ إٔ طلَٜ حُٔئٓٔش )اًح ًخٗض ػ٤ِٔخطٜخ ٤َٟٓش( 

ػ٠ِ كخثٞ ٖٓ حُظيكن حُ٘وي١ حُٔظٔؼَ ك٢ ح٫ٍرخف حُٔلووش ٠ٓخكخ ا٤ُٜخ حٓظ٬ٜى 

 حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٗلٜٔخ . ُٝٔخ ًخٗض ٓؼَ ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٫ طٌل٢ ُٔيحى ه٤ٔش حُٔٞؿٞىحص

حُؼخرظش حُُٔٔٞش ه٬ٍ كظَس ٓخ٤ُش ٝحكيس، ٌُح ٝؿذ طَط٤ذ حُٞكخء رخُي٣ٕٞ حَُٔطزطش رٜخ ػ٠ِ 

ػيس كظَحص ٓخ٤ُش رٌَ٘ ٣ظ٘خٓذ ٝكـْ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش حُٔظلووش ٗظ٤ـش ك٤خُطٜخ، ٢ٛٝ 

 ؿخُزخ ٓخ طٌٕٞ ٗٔزش ه٤ِِش ٖٓ ه٤ٔش ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش .

٣َٞٔ حكظ٤خؿخص حُٔئٓٔش حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٖٓ ٝٓزيأ ح٬ُٔءٓش ٣و٢٠ أ٠٣خ رظ            

ٜٓيٍ ه٤َٜ ح٧ؿَ، ٫ٕ ط٣ِٜٞٔخ رٞحٓطش ٜٓيٍ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٣ظؼخٍٝ ٝٛيف 

حَُرل٤ش، ٧ٗٚ هي ٫ ٣ٌٕٞ رٔٔظطخع حُٔئٓٔش اػخىس ح٧ٓٞحٍ ُِٔو٤َٟٖ ػ٘ي حٗظٜخء حُْٔٞٓ 

ٔزذ ٝطٞحكَ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش ُي٣ٜخ، اًح ًخٕ حُظ٣َٞٔ ٖٓ ٜٓيٍ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ، حٓخ ر

حُلخؿش ا٤ُٜخ ُِْٔٞٓ حُوخىّ، أٝ ُٞؿٞى ؿَحٓخص ػ٠ِ حُظٔي٣ي حُٔزٌَ، ك٢ ك٤ٖ ٣ٌٕٞ ح٧َٓ 

ػٌْ ًُي ك٢ كخُش حُظ٣َٞٔ ٖٓ ٜٓيٍ ه٤َٜ ح٧ؿَ، اً ٣ٜل٠ حُي٣ٖ رخٗظٜخء حُيٍٝس 

حُظـخ٣ٍش ٝطل٣َٞ حُٔئٓٔش ُٔٞؿٞىحطٜخ ٖٓ حُز٠خثغ ٝحُي٣ٕٞ ح٠ُ ٗوي ٝرٌُي ٣٘ولٞ 

 ٖٓ كٞحثي ػ٠ِ هَٟٜٝخ .ٓويحٍ ٓخ طيكؼٚ حُٔئٓٔش 

 :(REVENUE)اٌذخً              -9

حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش، ًٔخ ٓزن ٝأَٗٗخ، طل٤ٖٔ حُؼٞحثي حُظ٢ طلووٜخ ػ٠ِ   رٔٔظطخع        

 أٓٞحٍ أٛلخرٜخ ػٖ ٣َ١ن ح٫هظَحٝ رٌِلش أهَ ٖٓ حُؼخثي حُٔلون ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص .

٣َ١ن ح٫هظَحٝ حُؼخرض حٌُِلش )ك٢  ٖٝٓ أْٛ ح٤ُِٔحص حُظ٢ ٣لووٜخ حُظ٣َٞٔ ػٖ        

حُلخ٫ص حُظ٢ طٌٕٞ ك٤ٜخ ًِلش ح٫هظَحٝ أهَ ٖٓ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص كو٢( ٛٞ طل٤ٖٔ 

حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم أٛلخد حُٔئٓٔش رٌَ٘ أك٠َ ٓٔخ ُٞ ًخٗض ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ُٓٔٞش 

ٖٓ حُؼخثي ؿ٤ٔؼٜخ ٖٓ هزَ أٛلخرٜخ، أ١ ىٕٝ حهظَحٝ . أٓخ اًح ًخٗض ًِلش ح٫هظَحٝ أػ٠ِ 
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كخٕ ٗظخثؾ حَُكغ حُٔخ٢ُ ٓظٌٕٞ ػ٤ٌٔش ك٤غ ٤ٓ٘ولٞ حُؼخثي   حُٔلون ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص،

 ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ . ٝهي أٟٝل٘خ ًُي ػ٘يٓخ طليػ٘خ ػٖ حَُكغ حُٔخ٢ُ ك٢ حُزخد حُٔخرن .

 : (RISK)اٌخطش      -3

 ٣٘ظَ ُِوطَ ك٢ ٓـخٍ حُؼٞحَٓ حُٔليىس ُِظ٣َٞٔ ٖٓ٘ ٓ٘ظ٣ٍٖٞ ٛٔخ :

 هطَ حُظ٘ـ٤َ .        -

 هطَ حُظ٣َٞٔ .        -

٣َٝطز٢ حُوطَ ح٧ٍٝ رطز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ حُٔئٓٔش ٝحُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش         

حُظ٢ طؼَٔ ك٤ٜخ. ٣ٝظٞؿذ ػ٠ِ حُٔئٓٔش إٔ طؼظٔي ػ٠ِ ح٣ُِٔي ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُلخ٫ص 

ح٫هظَحٝ، ٫ٕ ػيّ حٗظظخّ  حُظ٢ طٌٕٞ ك٤ٜخ ٓوخ١َ حُظ٘ـ٤َ َٓطلؼش ري٫ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ

كـْ حُ٘٘خ١ ٤ٓئػَ ك٢ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ هيٓش ى٣ٜ٘خ، ٝهي طظؼَٝ ُ٪ك٬ّ اًح ٓخ 

 ًخٗض أػزخء هيٓش حُي٣ٖ أًزَ ٖٓ هيٍطٜخ .

أٓخ هطَ حُظ٣َٞٔ ك٤٘ظؾ ػٖ ٣ُخىس ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ك٢ ط٣َٞٔ ػ٤ِٔخص         

ح٠ُ ٣ُخىس أػزخء هيٓش حُي٣ٖ، ٝهي ٣ؼَٝ  حُٔئٓٔش، ٣ٝئى١ ٓؼَ ٌٛح ح٫ػظٔخى حُٔظِح٣ي

حُٔئٓٔش ُِلَ٘ ك٢ كخُش ػـِٛخ ػٖ هيٓش ى٣ٜ٘خ، ٝػ٘يٓخ طٞحؿٚ حُٔئٓٔش حُلَ٘ طظٜيى 

 ٜٓخُق حُٔخ٤ٌُٖ أًؼَ ٖٓ ؿ٤َْٛ، ٧ْٜٗ آهَ ٖٓ ٓظٞك٠ كوٚ ػ٘ي طٜل٤ش حُٔئٓٔش .

 :(MANAGEMENT AND CONTROL)الإداسح ٚاٌغ١طشح     -9

ُٔخ٤ٌُٖ حُلخ٤٤ُٖ ػ٠ِ حُٔئٓٔش ٖٓ حُؼٞحَٓ حُظ٢ طِؼذ ىٍٝح رخٍُح ك٢ روخء ٤ٓطَس ح        

طوط٢٤ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ . ٌُٜح حُٔزذ ، ًؼ٤َح ٓخ ٗـي حُٔخ٤ٌُٖ ح٤ُٔٔط٣َٖ ٣ل٠ِٕٞ 

حُظ٣َٞٔ ػٖ ٣َ١ن ح٫هظَحٝ، ٝاٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ري٫ ٖٓ اٛيحٍ أْٜٓ ػخى٣ش، ٫ٕ 

يىٕٝ ٓؼَ ٌٛٙ ح٤ُٔطَس رٍٜٞس ٓزخَٗس، ٧ْٜٗ ٫ حُيحث٤ٖ٘ حُؼخى٤٣ٖ ٝحُٔٔظخ٣ُٖ ًِْٜ ٫ ٣ٜ

 ٣ٌِٕٔٞ حُظيهَ ك٢ ح٩ىحٍس .

ٝٓؼَ ٌٛح ح٧َٓ ٫ ٣ٌٖٔ ُٚ إٔ ٣ليع رخٓظَٔحٍ، ٫ٕ حُظٞٓغ ك٢ ح٫هظَحٝ هي         

٣ئى١ ح٠ُ حٍطلخع ٓي٤ٗٞ٣ش حُٔئٓٔش ٝػـِٛخ ػٖ حُو٤خّ رويٓش ى٣ٜ٘خ ٝاك٬ٜٓخ، ٌُح ٤ٌٕٓٞ 

ُظ٠ل٤ش رـِء ٖٓ ح٤ُٔطَس ػٖ ٣َ١ن ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ ح٧ك٠َ طلخى١ ح٩ك٬ّ رخ

 ٝىهٍٞ رؼٞ ح٬ُٔى حُـيى .

 :(FLEXIBILITY)اٌّشٚٔخ    -9

ٝطؼ٢٘ حَُٔٝٗش هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٣ُخىس أٝ طول٤ٞ ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش طزؼخ         

كش ُِظـ٤َحص حَُث٤ٔ٤ش ك٢ حُلخؿش ح٠ُ ح٧ٓٞحٍ، ًٔخ طؼ٢٘ طؼيى حُو٤خٍحص حُٔٔظوز٤ِش حُٔظخ

 أٓخٜٓخ هخٛش اًح ٓخ طؼيىص ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظخكش ر٘ؤٕ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ .

 ٣ٝظ٤ق طٞحكَ حَُٔٝٗش ُِٔئٓٔش :
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آٌخ٤ٗش حُو٤خٍ ٖٓ ر٤ٖ ريحثَ ػي٣يس ػ٘يٓخ طلظخؽ حُٔئٓٔش ح٠ُ حُظٞٓغ أٝ ح٫ٌٗٔخٕ ك٢        -0

 ٓـٔٞع ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ طٔظويٜٓخ .

 ٖٓ ح٧ٓٞحٍ ػ٘ي حُلخؿش . آٌخ٤ٗش حٓظويحّ حُٔظخف       -9

 ٣ُخىس هيٍطٜخ ػ٠ِ حُٔٔخٝٓش ٓغ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ .       -3

 ٌٛح ٝطلوي حُٔئٓٔش حٌُؼ٤َ ٖٓ َٓٝٗظٜخ ك٢ حُلخ٫ص حُظخ٤ُش :

اًح ُحىص حُظِحٓخطٜخ، ٫ٕ ح٣ُِخىس طلي ٖٓ حُويٍس ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ر١َٝ٘ ٓؼوُٞش،        -0

ٝهي ٫ طٔظط٤غ ح٫هظَحٝ ٓطِوخ، ح٧َٓ ح١ٌُ رخَُؿْ ٖٓ طٞحكَ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ح٧ٓٞحم . 

 ٠٣طَٛخ ُِـٞء ح٠ُ ٣ُخىس ٍأّ ُٔخٍ .

طوي٣ْ ٟٔخٗخطٜخ ُِوَٝٝ ح٠ُٝ٧ حُظ٢ كِٜض ػ٤ِٜخ ٣ـؼَ ٖٓ أ٣ش هَٝٝ ؿي٣يس        -9

طظطِذ ٟٔخٗخطٜخ أٓٞس رخُوَٝٝ حُوي٣ٔش، ٝػيّ طٞحكَ ٌٛٙ ح٠ُٔخٗخص ٣لي ٖٓ هيٍطٜخ ػ٠ِ 

 ح٫هظَحٝ .

 ِحّ رٔٞؿذ حطلخه٤خص ح٫هظَحٝ حُٔخروش ر١َٝ٘ طلي ٖٓ هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ .ح٫ُظ       -3

ٝطلظخؽ حُٔئٓٔش َُِٔٝٗش ػ٘ي حُظٞٓغ ٝػ٘ي ح٫ٌٗٔخٕ، كبًح ٍؿزض ك٢ حُظوِٚ ٖٓ        

رؼٞ ح٧ٍٛٞ ٝحٓظؼٔخٍ ك٤ِٜظٜخ رظول٤ٞ حُظِحٓخطٜخ، كخٕ ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش طلون ُٜخ ٌٛٙ 

ٜخ، ٝطظلون ُٜخ ح٤ُِٔس رٌَ٘ أك٠َ اًح ًخٕ ٛ٘خى ١َٗ ٣ؼط٤ٜخ كن ح٤ُِٔس ػ٘يٓخ ٣ل٤ٖ حٓظلوخه

 حُيكغ حُٔٔزن أٝ حٓظيػخء ح٧ٓ٘خى هزَ ٓٞػيٛخ .

 :(TIMING)اٌزٛل١ذ    -6

ٝحُٔوٜٞى رخُظٞه٤ض ٛٞ طلي٣ي حُٔئٓٔش ُِٞهض ح١ٌُ ٓظيهَ ك٤ٚ ح٠ُ حُٔٞم ٓوظَٟش          

ح١َُٝ٘. ٌُٖ كخؿش حُٔئٓٔش ح٠ُ  ٧ؿَ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ رؤى٠ٗ ًِلش ٌٓٔ٘ش ٝرؤك٠َ

ح٧ٓٞحٍ ك٢ رؼٞ ح٧ك٤خٕ هي طِـ٢ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُظٞه٤ض، اً هي ط٠طَ ح٠ُ حُيهٍٞ ح٠ُ 

ٓٞم ح٫هظَحٝ ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ ػيّ ٓ٘خٓزش حُظٞه٤ض . ٝك٢ ًَ ح٧كٞحٍ، ٣ـذ إٔ ٣٘ظَ 

 ُِظٞه٤ض ك٢ ا١خٍ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ هَحءس ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝح٧كيحع حُٔظٞهؼش .

 :(INDUSTRIAL DEBT STANDARDS)ِؼب١٠ش اٌّذ١ٔٛ٠خ ٌٍظٕبػخ        -7

ٝٛ٘خى ٓٔظ٣ٞخص ٓظؼخٍف ػ٤ِٜخ ُ٘ٔزش اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ ح٠ُ ٛخك٢ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ         

ُٔوظِق أٗٞحع حُٜ٘خػخص، ٣ٝـذ إٔ ٫ طٌ٘ حُٔئٓٔش ك٢ كـْ ٓي٤ٗٞ٣ظٜخ ػٖ ٌٛح ح٢ُٔ٘، 

٣٘زٚ حُيحث٤ٖ٘ ٣ٝـؼِٜخ ٣ٌٕ٘ٞ ك٢ ٬ٓٓش حُٔٞهق  ٫ٕ حًٌُ٘ٝ ػٖ ح٧ٗٔخ١ حُٔظؼخٍف ػ٤ِٜخ

 حُٔخ٢ُ ُِٔوظَٝ .

 GENERAL ECONOMIC)اٌظشٚف الالزظبد٠خ اٌؼبِخ        -9

CONDITIONS): 
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هي ط٘ـغ ظَٝف حَُٝحؽ ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ طٞٓغ حُٔئٓٔخص ك٢ ح٫هظَحٝ ُظ٣َٞٔ          

ٝف حَُٝحؽ طؼط٢ حُٔئٓٔخص ػ٤ِٔخطٜخ ري٫ ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ، ٫ٕ ظَ

 ػوش رويٍطٜخ ػ٠ِ هيٓش ى٣ٜ٘خ .

 :(SIZE)دجُ اٌّؤعغخ       -9

كـْ حُٔئٓٔش ػخَٓ ك٢ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُظٞٓغ ك٢ ح٫هظَحٝ، كخُٔئٓٔخص ًحص         

حُٜٔخىٍ حُٔخ٤ُش حٌُز٤َس ًٝحص حُلـْ حُٞحٓغ ؿخُزخ ٓخ طظٔظغ رؼوش ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ أًؼَ ٖٓ 

 ٜخ حُٔئٓٔخص حُٜـ٤َس .حُؼوش حُظ٢ طظٔظغ ر

 :(CREDIT RATING)اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ ٌٍّؤعغخ          -01

حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ ٛٞ ػزخٍس ػٖ ٍأ١ ك٢٘ ك٢ ٬ٓءس حُٔئٓٔش حُٜٔ٘لش، كٌِٔخ ًخٕ         

ٌٛح حَُأ١ ا٣ـخر٤خ ُحىص هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٣ُخىس ٜٓخىٍٛخ حُظ٤ِ٣ٞٔش ٓٞحء ػٖ ٣َ١ن 

 ّ حُٔخٍ .ح٫هظَحٝ أٝ ٣ُخىس ٍأ

 : (PATTERN OF CASH FLOW)ّٔؾ اٌزذفك إٌمذٞ           -00

حُٔوٜٞى ر٢ٔ٘ حُظيكن حُ٘وي١ ٛٞ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ ط٘و٢٠ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ كظ٠          

٣زيأ رظلو٤ن حُ٘وي ٖٓ ػ٤ِٔخطٚ، كخُلظَس حُط٣ِٞش حُظ٢ ط٘و٢٠ كظ٠ طزيأ حُٔئٓٔش رظلو٤ن حُ٘وي 

٤ُُٔٞش، ٌُٖ ٣ٌٖٔ طلخى١ ٌٛح ح٧ػَ حُِٔز٢ رخهظ٤خٍ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ُٜخ آػخٍ ِٓز٤ش ػ٠ِ ح

 ٣ظِحٖٓ ٝهض ٓيحىٛخ ٝٓٞحػ٤ي ىهٍٞ حُ٘وي ح٠ُ حُٔئٓٔش .

ٖٝٓ أك٠َ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ح٤ُُٔٞش ٍأّ حُٔخٍ كزخ٩ٟخكش ح٠ُ ػيّ          

حُُٔٞػش ُٚ حُلخؿش ح٠ُ اػخىطٚ ٨ُٛلخرٚ ًٔخ ح٫هظَحٝ، كخٕ رخ٩ٌٓخٕ طؼي٣َ ح٫ٍرخف 

كٔذ حُظَٝف، اًح ٣ٌٖٔ إٔ طظَحٝف حُ٘ٔذ حُُٔٞػش ًَرق ر٤ٖ حُٜلَ ٝٗٔزش ٓؼوُٞش . 

ر٤٘ٔخ ُٞ طْ حُظ٣َٞٔ رٞحٓطش هَٝ، كخٕ ىكؼخص حُلخثيس ٝح٧هٔخ١ ٓظٌَ٘ ػزجخ أًزَ ٝحُظِحٓخ 

 ريكغ ٌٛٙ ح٫ُظِحٓخص كظ٠ ُٝٞ ُْ ٣ظلون أ١ ىهَ .

 :(DEBIT CAPACITY)ؽبلخ الالزشاع          -09

هي ٣ٌٕٞ حٓظؼٔخٍ حُي٣ٖ ُظ٣َٞٔ ػ٤ِٔخص حُٔئٓٔش ٓٞحط٤خ ُِٔئٓٔش ٖٓ ٗخك٤ش ٣َٟز٤ش،         

٫ٕ حُلخثيس طٌَ٘ ٗلوش ٝطوطغ ٖٓ حُيهَ حُوخٟغ ٣َ٠ُِزش، ٌُٖ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ 

     ح٫هظَحٝ ٝطوي٣ْ ح٠ُٔخٗخص طلي ٖٓ آٌخ٤ٗش ح٫ٓظلخىس ٖٓ ح٫هظَحٝ ىٕٝ كيٝى .

 اٌفظً اٌضبٟٔ

 س اٌز٠ًّٛ اٌمظ١ش الأجًِظبد

(SHORT TERM FINANCE) 

طِـؤ حُٔئٓٔخص ح٠ُ حُزلغ ػٖ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ؿي٣يس ػ٘يٓخ طٌٕٞ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ             

حٌُحط٤ش ؿ٤َ ًخك٤ش ُٔٞحؿٜش حكظ٤خؿخطٜخ، أٝ ٧ٜٗخ ٫ طَؿذ ك٢ حٓظؼٔخٍ ح٣ُِٔي ٜٓ٘خ ٨ُٓزخد طظؼِن 

٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حكظ٤خؿخطٜخ حُظ٤ِ٣ٞٔش ٝؿٞى ٓٞم ٓخ٢ُ رخَُرل٤ش أٝ حُظٞه٤ض . ٣ٝٔخػي حُٔئٓٔش ك
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ٓظطٍٞ ٣ظ٠ُٞ رٌلخ٣ش ٜٓٔش حُٞٓخ١ش ر٤ٖ أٓخًٖ حُلخثٞ ٝأٓخًٖ حُؼـِ ك٢ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ، ػ٠ِ 

إٔ ٣ظٞكَ أ٫ٝ ُيٟ حُٔئٓٔش حُٔوظَٟش ح١َُٝ٘ حُٔظٞؿذ طٞحكَٛخ ك٢ ًَ ٓوظَٝ ٖٓ ك٤غ 

َٔ ك٤ٚ ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش، ٝحُويٍس ػ٠ِ ٬ٓٓش حُٟٞغ حُٔخ٢ُ، ٝحُـَٝ حُٔ٘خٓذ ح١ٌُ ٓظٔظؼ

 حُٞكخء ك٢ ٝهض ٓوزٍٞ ُِٔوَٝ .

 اٌّظبدس اٌمظ١شح الأجً :           :      أٚلا 

 ٝطظٌٕٞ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜس ح٧ؿَ رٌَ٘ ٍث٤ْ ٖٓ :                        

 .(BANK CREDIT)ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ رؤٌٗخُٚ        - أ

 .(COMMERCIAL CREDIT)ـخ١ٍح٫ثظٔخٕ حُظ    - د

 .(COMMERCIAL PAPERS)ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش        - ؽ

 DISCOUNTING OF)هْٜ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش        - ى

COMMERCIAL PAPERS). 

 أٝ ح٫هظَحٝ ٓوخرِٜخ . (FACTORING)ر٤غ حُي٣ٕٞ        -ٙ 

 .(BANK ACCEPTANCES)حُوز٫ٞص حَُٜٔكش        -ٝ 

 .(HIRE PURCHASE)ُز٤غ حُظؤؿ١َ٤ح          -ُ 

 .(DEFFERED TAXES)ح٠َُحثذ حُٔئؿِش حُيكغ       - ف

 اٌّظبدس اٌّزٛعطخ الأجً :           :       صب١ٔب

 طظٔؼَ ك٢ حُوَٝٝ حُظ٢ طظَحٝف آؿخُٜخ ٓخ ر٤ٖ ٓ٘ظ٤ٖ ح٠ُ ٓزغ ٓ٘ٞحص ٜٓ٘خ :                        

 حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش .        - أ

 ط٣َٞٔ حُٔؼيحص .    - د

 اٌّظبدس اٌط٠ٍٛخ الأجً ٚرشًّ :           :       صبٌضب

 أٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش :        - أ

 ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش )ٍأّ حُٔخٍ حُٔيكٞع(.        -0

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس .        -9

 ح٫ٍرخف حُٔلظـِس .        -3

 ح٫هظَحٝ ٣َٝ٘ٔ :    - د
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 ح٧ٓ٘خى .        -0

 ُوَٝٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ .ح        -9

 .(LEASING)ح٫ٓظجـخٍ     - ؽ

ٝٓ٘وٜٚ ٌٛح حُلَٜ ُِلي٣غ ػٖ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ، ك٢ ك٤ٖ ٤ٓظْ حُلي٣غ ػٖ 

 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظ٢ٓٞ ح٧ؿَ ٝحُط٣َٞ ح٧ؿَ ك٢ حُل٤ِٜٖ ح٬ُكو٤ٖ .

 :(SHORT TERM FINANCING)ٔجزح ػٓ اٌز٠ًّٛ اٌمظ١ش الأجً 

٣ٔظؼَٔ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ رٌَ٘ ٍث٢ٔ٤ ٧ؿَ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش،             

ًُٝي ُظظ٘خٓذ ١ز٤ؼش ٌٛٙ حُٔٞؿٞىحص ٖٓ ك٤غ َٓػش طل٣ِٜٞخ ح٠ُ ٗوي ١ٝز٤ؼش حُوَٝٝ حُو٤َٜس 

ح٧ؿَ حُظ٢ ٣لظَٝ إٔ ٣ظْ طٔي٣يٛخ ه٬ٍ كظَس ه٤َٜس طظ٘خٓذ ك٢ ١ُٜٞخ ك٢ ٓؼظْ ح٧ك٤خٕ 

ـخ٣ٍش ُِٔئٓٔش، ا٫ إٔ حٓظَٔحٍ حُيٍٝحص حُظـخ٣ٍش ُِٔئٓٔش ٝطيحهِٜخ ٣ـؼَ ٖٓ ١ٍٝٞ حُيٍٝس حُظ

 ػ٤ِٔش حُظ٣َٞٔ ٌٛٙ ػ٤ِٔش ٓٔظَٔس ٝٓظظخرؼش طظَ ١خُٔخ رو٤ض حُٔئٓٔش ٓٔظَٔس ك٢ ػِٜٔخ .

 أغشاع الالزشاع لظ١ش الأجً :

َ ؿ٤َ ًخك٤ش ط٘٘ؤ حُلخؿش ٬ُهظَحٝ حُو٤َٜ ح٧ؿَ اًح ًخٗض حُٜٔخىٍ حُط٣ِٞش ح٧ؿ            

ُظ٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ٝحُو٤َٜس ح٧ؿَ ك٢ حُٔئٓٔش، أٝ إٔ طٌٕٞ اىحٍس حُٔئٓٔش 

ٍأص أٗٚ ٖٓ ؿ٤َ حُٔ٘خٓذ حٓظؼٔخٍ ٜٓخىٍ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ك٢ ط٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُو٤َٜس ح٧ؿَ 

حص أهَٟ حٗط٬هخ ٖٓ ٓزيأ ح٬ُٔءٓش ر٤ٖ ١ز٤ؼش حُٜٔيٍ ٝح٫ٓظويحّ؛ ٌُٖ هي طٌٕٞ ٛ٘خى ٓزٍَ

 ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٜٓ٘خ :

 ح٫كظ٤خؿخص ح٤ُٔٓٞٔش :             -0

ك٤غ طَطلغ حكظ٤خؿخص حُٔئٓٔش ح٠ُ حُظ٣َٞٔ ك٢ ًٍٝس حُ٘٘خ١ ح٢ُٔٓٞٔ، ٝط٘ولٞ ٌٛٙ         

حُلخؿش رخ٫ٗظٜخء حُظي٣ٍـ٢ ُِْٔٞٓ أٝ ُِيٍٝس حُظـخ٣ٍش. ٣ٝويّ ح٫هظَحٝ حُو٤َٜ ح٧ؿَ رلٌْ 

ٚ كَٛش ُِٔئٓٔش ٫ػخىس ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش ح٠ُ ٜٓيٍٛخ رؼي حٗظٜخء حُْٔٞٓ، رؼٌْ ١َٝٗ

ح٫هظَحٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ك٤غ طزو٠ ح٧ٓٞحٍ ػخ١ِش ػٖ حُؼَٔ، أٝ طلون ىه٬ ٓ٘ول٠خ ١ٞحٍ 

 حُلظَس هخٍؽ حُ٘٘خ١ ح٢ُٔٓٞٔ .

( 9/9/0ٌٛح ٣ٌٖٝٔ ط٤ٟٞق ١ز٤ؼش ح٫كظ٤خؿخص ح٤ُٔٓٞٔش ٌٛٙ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ )        

 حَُٔكن.

 (9/9/0حٌَُ٘ ٍهْ )

 الادز١بجبد اٌّٛع١ّخ

 (SET GRAPH HERE) 
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حُُٜٔٞش حُ٘ٔز٤ش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُوَٝٝ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ٫ٗولخٝ ٓوخ١َٛخ رخُ٘ٔزش              -9

ُِيحث٤ٖ٘ ٓوخٍٗش رٔوخ١َ حُوَٝٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ، ًُٝي ٤ٔٛ٧ش ػَٜ٘ حُِٖٓ ك٢ حُٔوخ١َ 

 . حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ حُٔوَٟٕٞ

حٗولخٝ ًِلش حُوَٝٝ حُو٤َٜس ح٧ؿَ رخُٔوخٍٗش ٓغ ًِلش حُوَٝٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ،              -3

 ٫ٗولخٝ ٓوخ١َٛخ رٌَ٘ ػخّ .

هي ٣ٌٕٞ حُو٤خٍ حُٞك٤ي حُٔظخف أٓخّ حُٔئٓٔش هخٛش ك٢ كخُش ٛؼٞرش ١َف أْٜٓ              -9

 ٞم أٝ حٌُِلش .ؿي٣يس أٝ ح٫هظَحٝ حُط٣َٞ ح٧ؿَ ٧ٓزخد طظؼِن رظَٝف حُٔ

هي ٣ٌٕٞ ح٫ثظٔخٕ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ريٕٝ ًِلش هخٛش ك٢ كخ٫ص ح٫ثظٔخٕ حُٔويّ ٖٓ              -9

 حٍُٔٞى٣ٖ ح٣ٌُٖ ٫ ٣ٔ٘لٕٞ أ٣ش هٜٞٓخص ُظ٘ـ٤غ حُيكغ حُ٘وي١ .

 أٔٛاع اٌز٠ًّٛ اٌمظ١ش الأجً :

 ٖٓ أْٛ أٗٞحع حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ، ٝحُٔظخف ُِٔئٓٔش ٓخ ٢ِ٣ :

 : الائزّبْ اٌّظشفٟ  :       أٚلا

طؼظٔي حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش ك٢ ٓٔخٍٓش أٗ٘طظٜخ حػظٔخىح                      

ًز٤َح ؿيح ػ٠ِ حُز٘ٞى ًُٝي ك٢ ٓـخ٫ص ػي٣يس، ٜٓ٘خ ط٤َٜٔ ػ٤ِٔخص حُيكغ، 

ٝح٫ٓظ٤َحى، ٝحُظٜي٣َ، ح٠ُ ؿخٗذ طٞك٤َ ح٫ثظٔخٕ ح٬ُُّ ُظ٣َٞٔ حكظ٤خؿخطٜخ ك٢ حُ٘ٔٞ 

ٝحُظطٍٞ؛ ٌٛح ُٖٝ ٗظليع ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ا٫ ػٖ ىٍٝ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ طوي٣ْ 

 ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ ُِٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش .

ٝطؼظزَ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش أْٛ ٜٓيٍ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظخكش                      

ح٤ٔٛ٧ش ٌٛح ٣ٌٖٝٔ حُظي٤َُ ػ٠ِ ٌٛٙ   ُِٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش ػ٠ِ كي ٓٞحء؛

، 0299رخٓظؼَحٝ ٣َٓغ ٤ُِِٔح٤ٗش حُٔـٔؼش ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ك٢ ح٧ٍىٕ ُِٔ٘ٞحص 

ُِٞهٞف ػ٠ِ كـْ ح٫ثظٔخٕ حُٔزخَٗ حُٔويّ ٜٓ٘خ ُِٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش  0229، 0221

    )٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ( :

  1900 1993 1990 

 7999 9121 9329 حُٔٞؿٞىحص

 3120 0969 0979 ح٫ثظٔخٕ

َ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش حُظ٢ طلظخؽ ح٠ُ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ ٓغ ٓٔخثَ ٝطظؼخٓ         

طظؼِن رخهظ٤خٍ ٗٞع حُظ٣َٞٔ ح١ٌُ طلظخؽ ا٤ُٚ، ٝحُز٘ي ح١ٌُ طظؼخَٓ ٓؼٚ، هخٛش إٔ هيٍس 

 حُز٘ٞى ػ٠ِ حُظ٤ِٔق ٤ُٔض ٓطِوش، رَ ٢ٛ ٓليٝىس رٔـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ ٜٓ٘خ :

 ِلش .ٍأٓٔخٍ حُز٘ي ٝحكظ٤خ٤١خطٚ حُٔوظ             -0

 كـْ حُٞىحثغ .             -9
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 ٓٔظٟٞ حُٞىحثغ ٝحٓظوَحٍٛخ .            -0

 : (ACCEPTANCES)اٌمجٛلاد اٌّظشف١خ             

طؼظزَ حُوز٫ٞص حَُٜٔك٤ش ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٝحُظ٢ ٖٓ حٌُٖٔٔ          

حَُٜٔك٤ش طظٔؼَ ك٢ هزٍٞ إٔ طٌٕٞ ري٬٣ ٬ُثظٔخٕ حَُٜٔك٢ أٝ ؿِءح ٓ٘ٚ . ٝحُوز٫ٞص 

 حُز٘ٞى ٨ُٓ٘خى ٤ٗخرش ػٖ ػ٬ٔثٜخ، ًٔخ ٣ٟٞق ًُي حُٔؼخٍ حُز٢٤ٔ حُظخ٢ُ :

اًح رخع ػ٢ِٔ )أ( ر٠خػش ح٠ُ ػ٤َٔ )د(، كوي ٣ٞحكن حُؼ٤َٔ )أ( ػ٠ِ ىكغ ه٤ٔش        

٣َٗطش إٔ ٣ٌٕٞ  (BILL OF EXCHANGE)حُز٠خػش حُٔز٤ؼش رٔ٘ي ٓئؿَ حُيكغ

 ي حُؼ٤َٔ )د( ري٫ ٖٓ حُؼ٤َٔ )د( ٗلٔٚ .ٌٛح حُٔ٘ي ٓوز٫ٞ ٖٓ ر٘

ٝطويّ حُز٘ٞى ٌٛٙ حُويٓش ُِؼ٬ٔء ح٣ٌُٖ ٣ظٔظؼٕٞ رٔٞحهق ٓخ٤ُش ؿ٤يس، ٝطظَحٝف          

 ٣ٞٓخ ػ٠ِ ح٧ٍؿق . 091 – 31ٓيس ٌٛٙ حُوز٫ٞص ٓخ ر٤ٖ 

 : إداسح اٌذ٠ٓ اٌمظ١ش الأجً

 ٛٔخ :ك٢ اىحٍس حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٛ٘خى ػَٜ٘حٕ ٣ـذ َٓحػخطٜٔخ ٝ

 كـْ حُي٣ٖ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ح١ٌُ ػ٠ِ حُٔئٓٔش حٓظؼٔخُٚ .         -0

 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ حُظ٢ ٣ـذ حهظ٤خٍٛخ .         -9

ٝرخُ٘ٔزش ُِؼَٜ٘ ح٧ٍٝ، كخٕ كـْ حُي٣ٖ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٣ظليى رٔويحٍ         

يأ ح٬ُٔءٓش ر٤ٖ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُو٤َٜس ح٧ؿَ حٗط٬هخ ٖٓ حُل٤َٟش حُوخثٔش ػ٠ِ ٓز

١ز٤ؼش حُٜٔيٍ ١ٝز٤ؼش ح٫ٓظويحّ، أٓخ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخُؼَٜ٘ حُؼخ٢ٗ كٜٞ ٓلٌّٞ 

 رخُؼٞحَٓ حُظخ٤ُش :

 حٌُِلش حُلؼ٤ِش ُِظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ .         -0

 طٞحكَ حُظ٣َٞٔ رخ٤ٌُٔش ٝحُٞهض ٝحُٔيس حُٔطِٞرش.         -9

 ٝكَس حُٜٔخىٍ ح٧هَٟ .أػَ حٓظؼٔخٍ أكي حُٜٔخىٍ ك٢ ًِلش ٝ         -3

 رمذ٠ش وٍفخ اٌز٠ًّٛ اٌمظ١ش الأجً :

 ٣وّٞ طوي٣َ ًِلش حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ػ٠ِ كٌَس ٓؼخىُش حُلخثيس ح٧ٓخ٤ٓش .

 حُِٖٓ     x   حُٔؼَ   x    حُٔزِؾ  =  حُلخثيس

 EFFECTIVE)ا٫ إٔ حٌُِٔ٘ش طظٔؼَ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ك٢ حكظٔخد حٌُِلش حُلؼ٤ِش

INTEREST RATE)  . ٖاًح ػَف ٍأٓٔخٍ حُي٣ٖ ٝٓيس حُي٣ 

 حُلخثيس                                                                     
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 -------------------           =                               حُٔؼَ

 حُِٖٓ   x  حُٔزِؾ                                                             

 0                                    حُلخثيس                          

               =       ---------           x              ---------- 

 حُِٖٓ                              حُٔزِؾ                          

 ِضبي :

 ى٣٘خٍح . ٣31ٞٓخ ٓوخرَ كخثيس ٓويحٍٛخ  21 ى٣٘خٍ ُٔيس 0111طلٌَ ًَٗش ك٢ حهظَحٝ 

31                    0 

 %09=   -----------------------×   ----------       =          ٓؼَ حُلخثيس حُلؼ٢ِ             

0111            1 21  ÷  361 

 اٌؼٛاًِ اٌشئ١غ١خ لاخز١بس اٌجٕه ٌٍزؼبًِ ِؼٗ :

حُٜخٓش رخُ٘ٔزش ُِٔئٓٔخص حُظ٢ طظطِغ ح٠ُ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢؛  حهظ٤خٍ حُز٘ي ٖٓ حُٔٔخثَ

ٌُح ػ٠ِ ٓؼَ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص، ٝهزَ إٔ طوٍَ ٓغ أ١ ر٘ي طظؼخَٓ، إٔ طوّٞ ريٍحٓش 

 حُؼٞحَٓ حُظخ٤ُش :

 : (SIZE)اٌذجُ          -0

ٛ٘خى ه٤ٞى حهظٜخى٣ش ٝهخ٤ٗٞٗش ػ٠ِ ٓويحٍ حُوَٝٝ حُظ٢ ٣ٌٖٔ ١٧ ر٘ي           

٤َٔ حُٞحكي، ٌُح ٣ـذ ػ٠ِ حُٔئٓٔش حُزلغ ػٖ ر٘ي ٣ٌٕٞ رٔويٍٝٙ طِز٤ش ٓ٘لٜخ ُِؼ

 ١ِزٜخ ػ٘ي حُلخؿش، هخٛش اً ًخٗض حًَُ٘ش ًز٤َس ٝحكظ٤خؿخطٜخ حُٔخ٤ُش َٓطلؼش .

 : (BANK CREDIT POLICY)  ع١بعخ اٌجٕه الائزّب١ٔخ         -9

 ٣ٌٕٞ ٓلٍٞ حٛظٔخّ حُٔوظَٝ ػخىس ٜٓ٘زخ ػ٠ِ :

 ٓخ ٣ٌٖٔ حهظَحٟٚ .ٓويحٍ           - أ

 ٓيس حُوَٝ حٌُٖٔٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٚ .      - د

 ًِلش ح٫هظَحٝ .      - ؽ

 َٓػش اٗـخُ حُوَٝ .       - ى

 ٓيٟ ٓؼَكش حُز٘ي ُطز٤ؼش حُؼَٔ حُٔطِٞد ط٣ِٞٔٚ .       -ٙ 
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ٝؿ٤ٔغ ٌٛٙ ح٧ٍٓٞ هخٟؼش ٤ُٔخٓخص ٟٓٞٞػش ُيٟ ًَ ر٘ي، ٌُح ػ٠ِ حُٔوظَٝ إٔ ٣وظخٍ ٖٓ 

 حُظ٢ طظزغ ٤ٓخٓخص ط٤ِٔل٤ش أهَد ح٠ُ طِز٤ش ح٫كظ٤خؿخص . ر٤ٖ حُز٘ٞى

 :(LOYALTY TO CUSTOMERS)اٌٛلاء ٌٍؼّلاء          -3

طظلخٝص حُز٘ٞى ك٢ ٓيٟ ىػٜٔخ ُؼ٬ٔثٜخ ك٢ حُظَٝف حُٜؼزش، ٣ٝؼزَ ػٖ         

ٌٛٙ حُظخَٛس رٔلّٜٞ ح٫ُٞء ُِؼ٬ٔء . كزؼٞ حُز٘ٞى هي ط٠غ ٟـ١ٞخ ػ٠ِ 

َْٟٜٝ ُٜخ اًح ظَٜص رؼٞ رٞحىٍ ح٠ُؼق ػ٤ِْٜ، ر٤٘ٔخ طوق ػ٬ٔثٜخ ُظٔي٣ي ه

 رؼٞ حُز٘ٞى ح٠ُ ؿخٗذ ػ٬ٔثٜخ ٝطٔخػيْٛ ػ٠ِ طـخُٝ ظَٝكْٜ حُٜؼزش .

 : (ADVICE AND COUNSEL)إٌظخ ٚاٌّشٛسح          -9

ًؼ٤َح ٓخ طويّ حُز٘ٞى حُٜ٘ق ٝحٍُٔ٘ٞس ُؼ٬ٔثٜخ هخٛش ك٢ حَُٔحكَ ح٠ُٝ٧ ٖٓ طؤ٤ْٓ         

ْ، ٝكظ٠ ك٢ حَُٔحكَ ح٬ُكوش ػ٘يٓخ طٔؼ٠ حُز٘ٞى ُظ٘ز٤ٚ ػ٬ٔثٜخ ح٠ُ ظٍٜٞ رؼٞ ٓ٘خ٣ٍؼٜ

 ح٬ٌُ٘ٔص .

  ِذٜ اٌّخبؽش اٌزٟ ٠مجً ثٙب اٌجٕه :         -9

طظزغ حُز٘ٞى ٤ٓخٓخص ٓوظِلش ك٤ٔخ ٣ظؼِن روزٍٞ حُٔوخ١َ، كزؼ٠ٜخ ٣ظزغ        

ٙ ح٤ُٔخٓخص ٤ٓخٓخص ٓظللظش ٝحُزؼٞ ٣ظوزَ ٓوخ١َ َٓطلؼش ٗٔز٤خ، ٝطؼٌْ ٌٛ

 ػخىس ػوخكش ٓٞظل٢ حُز٘ي ٝط٤ًَزش ٓطِٞرخطٚ .

 :(SAFETY)علاِخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٌٍجٕه          -6

 ٬ٓٓش ًَِٓ حُز٘ي حُٔخ٤ُش طْٜ حُٔوظَٝ ٖٓ ٓ٘ظ٣ٍٖٞ :                   

اًح ًخٕ ىحث٘خ، كخٕ كَ٘ حُز٘ي هي ٣ؼ٢٘ ٤ٟخع ح٧ٍٛيس حُظ٢   :           ح٧ٍٝ

 وظَٝ ُيٟ حُز٘ي .رٜخ حُٔ ٣لظلع

  اًح ُْ ٣ٌٖ حُؼ٤َٔ ىحث٘خ ُِز٘ي، كخٕ كَ٘ حُز٘ي ٤ٓؼ٢٘ كَٓخٗٚ ٖٓ    :        حُؼخ٢ٗ

 ٜٓيٍ حُظ٣َٞٔ ح١ٌُ ٣ؼظٔي ػ٤ِٚ ك٢ طِز٤ش حكظ٤خؿخطٚ .

 ٣ٌُٜٖٝ حُٔزز٤ٖ، ٣ـذ حهظ٤خٍ حُز٘ي ١ً حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ح٧ِْٓ ٝح٩ىحٍس حُـ٤يس .          

 ِغ اٌجٕٛن الأخشٜ :ػلالخ اٌجٕه          -7

طِىحى ٓويٍس حُز٘ي ػ٠ِ طِز٤ش حكظ٤خؿخص ػ٬ٔثٚ اًح ًخٗض ػ٬هظٚ رخُز٘ٞى         

ح٧هَٟ ػ٬هش ؿ٤يس كظ٠ ٣ٔظط٤غ رخُظؼخٕٝ ٓؼٜخ حُٔ٘خًٍش ك٢ طِز٤ش ح٫كظ٤خؿخص 

ح٠ُؤش ُؼ٬ٔثٚ ٝحُظ٢ هي ٫ ٣ٔظط٤غ رٔلَىٙ طِز٤ظٜخ، حٓخ ُو٤ٞى هخ٤ٗٞٗش، أٝ 

ٍؿزظٚ ك٢ طوي٣ْ هَٝٝ ًز٤َس ُؼ٤َٔ ٝحكي ٧ٓزخد طظؼِن ط٘ظ٤ٔ٤ش، أٝ ُؼيّ 

 رخُٔوخ١َ .

 خجشح اٌجٕه ٚرخظظٗ :         -9
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طظلخٝص حُز٘ٞى ًؼ٤َح ك٢ هزَطٜخ ٝطوٜٜٜخ، كخُز٘ٞى حٌُز٤َس طٔظخُ رٞؿٞى         

ىٝحثَ ٓظؼيىس ُظوي٣ْ ٓوظِلش أٗٞحع حُوَٝٝ، ك٤غ طؼَٔ ٌٛٙ حُيٝحثَ ػ٠ِ طوي٣ْ 

 ش ٝطؼخٕٝ ر٘خء ٓغ ػ٬ٔثٜخ .حُوَٝٝ رؤكٌخٍ ٤ًً

 ِذذداد لذسح اٌجٕٛن ػٍٝ ِٕخ اٌمشٚع :

 ٛ٘خى ػ٬ػش ه٤ٞى طليى ٓويحٍ ٓخ ٣ٌٖٔ ُِٔوظَٝ إٔ ٣لَٜ ػ٤ِٚ ٖٓ أٓٞحٍ ٖٓ حُز٘ي حُٞحكي :

٤ٓخٓش حُز٘ي حُظ٤ِٔل٤ش حُظ٢ ؿخُزخ ٓخ ط٘ٚ ػ٠ِ ط٣ٞ٘غ ٝط٣ُٞغ حُٔوخ١َ، ًٔخ          -0

ُِؼَٔ حُٞحكي، ًٌُٝي كـْ هَٟٝٚ ٌَُ ط٠غ كيٝىح هٜٟٞ ُٔخ ٣ٌٖٔ ٓ٘لٚ 

 هطخع ٖٓ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش .

حُو٤ٞى حُٔظؼِوش رخ٧كٞحٍ حُظـخ٣ٍش ٝح٫ثظٔخ٤ٗش، ك٤غ طظٞٓغ حُز٘ٞى ك٢ أٝهخص          -9

حَُٝحؽ، ٝطوِٚ ط٤ِٔلخطٜخ ك٢ كخ٫ص ح٫ٌٗٔخٕ، ًٔخ طظؤػَ هيٍس ٍٝؿزش حُز٘ٞى 

ُٔخ٢ُ، ٝح٤ُٔخٓخص حَُٔٓٞٓش ٖٓ هزَ حُز٘ي ػ٠ِ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ػ٠ِ ٟٝؼٜخ ح

 ح١ًَُِٔ .

حُو٤ٞى حُٔظؼِوش رخًَُِٔ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔي٣ٖ، ٣ٝظليى ٌٛح حًَُِٔ ك٢ ٟئ         -0

حػظزخٍحص طظؼِن ر٘و٤ٜش حُٔي٣ٖ، ٝهيٍحطٚ حُؼ٤ِٔش، ٍٝأٓٔخُٚ، ٝح٠ُٔخٗخص حُظ٢ 

 ٣ويٜٓخ .

 أٌٗخٍ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ :

 ي٣ي ٖٓ ح٧ٌٗخٍ، ٌُٖ أًؼَٛخ ٤ٗٞػخ ٣ظٔؼَ ك٤ٔخ ٢ِ٣ :٣ظوٌ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ حُؼ

 كٔخرخص حُـخ١ٍ ٓي٣ٖ .          -0

 هْٜ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش .          -9

 حُـخ١ٍ ٓي٣ٖ حُٔٔظ٘ي١ .          -3

 حُظ٣َٞٔ ُوخء ا٣ٜخ٫ص ا٣يحع حُز٠خثغ ك٢ ٓٔظٞىػخص ػخٓش .          -9

 هز٫ٞص ح٧ٓ٘خى حُظـخ٣ٍش .          -9

 أعظ ِٕخ الائزّبْ اٌّظشفٟ :

طزٌٍ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ػ٘خ٣ش هخٛش ػ٘ي حطوخً هَحٍحطٜخ رخُظ٤ِٔق، ًُٝي ٌُٜٞٗخ          

ٓوَٟش ٧ٓٞحٍ ح٥ه٣َٖ حُظ٢ ٣ـذ حُٔلخكظش ػ٤ِٜخ، ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ حُٔظؼِوش 

ػ٠ِ  رخٓظؼٔخُٜخ . ٌٛح ٝطظوٌ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش هَحٍحطٜخ حُظ٤ِٔل٤ش رؼي حُو٤خّ رخُٞهٞف

 ح٧ٍٓٞ حُظخ٤ُش :
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طل٠َ حُز٘ٞى إٔ ٣ٌٕٞ ٓزِؾ حُوَٝ حُٔطِٞد ٖٓ أ١ ػ٤َٔ ًخك٤خ ُٔٞحؿٜش   ٓزِؾ حُوَٝ:  -0

حكظ٤خؿخطٚ كظ٠ ٫ طلخؿؤ ر٣ِٔي ٖٓ حُطِزخص ٬ُهظَحٝ اًح ُْ ٣ٌق حُٔزِؾ حُٔويّ ُٚ أ٫ٝ، ٌُح ٣وغ 

 ؿذ حُؼ٤َٔ ك٢ ط٣ِٞٔٚ .حُوَٝ ُِـَٝ ح١ٌُ ٣َ  حُز٘ٞى حُظؤًي ٖٓ ًلخ٣ش ٓزِؾ ٟٖٔ حٛظٔخٓخص 

: ًخٕ ٖٓ حُٔؼظخى ٓخروخ إٔ ٣لَٜ حُؼ٤َٔ ػ٠ِ ًَ ٓخ ٣طِزٚ ٖٓ حُز٘ٞى  حُـَٝ ٖٓ حُوَٝ  -9

ٖٓ أٓٞحٍ رٔـَى ١ِزٚ ىٝٗٔخ حٓظلٔخٍ ٖٓ ٌٛٙ حُز٘ٞى ػٖ حُـَٝ ح١ٌُ ٤ٓٔظؼَٔ ُٚ حُٔزِؾ 

٤ٓش هي طـ٤َص، حُٔوظَٝ . ٝٓخ ُحُض رؼٞ حُزوخ٣خ ٌُٜٙ حٍُٜٞس ٓٞؿٞىس، ا٫ إٔ ٬ٓٓلٜخ ح٧ٓخ

ٝأٛزلض حُـخُز٤ش حُؼظ٠ٔ ٖٓ حُؼ٬ٔء ٓوظ٘ؼش رؤٕ ػ٠ِ حُز٘ٞى إٔ طظؼَف ػ٠ِ ٓخ ١ٞ٘٣ حُؼ٤َٔ 

 ػِٔٚ رخُٔزخُؾ حُٔوظَٟش .

ٝرٌَ٘ ػخّ ٣ـذ ا٫ ٣ظؼخٍٝ ؿَٝ حُوَٝ ٝح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش حُظ٢ طَؿذ حُلٌٞٓش 

وخ ٝحُـخ٣خص حُظ٢ ٣ويّ حُز٘ي ك٢ طلو٤وٜخ، ًٔخ ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ حُـَٝ َٓ٘ٝػخ هخ٤ٗٞٗخ ٝٓظل

 هَٟٝخ ٖٓ أؿِٜخ .

ٓيس حُوَٝ : ٝطل٠َ حُز٘ٞى حُوَٝٝ حُو٤َٜس ح٧ؿَ ًحص حُظٜل٤ش حٌُحط٤ش ًُٝي رلٌْ   -3

 ط٤ًَزش ٓٞحٍىٛخ، ٌُٜ٘خ أك٤خٗخ ػ٠ِ حٓظؼيحى ُظوي٣ْ هَٝٝ ٓظٞٓطش ح٧ؿَ .

أ١ هَٝ، ػ٠ِ حُظؤًي ٖٓ  ٜٓخىٍ حُٞكخء : ٣َٜ حُز٘ي حُٔوَٝ ىحثٔخ، هزَ حُٔٞحكوش ػ٠ِ ٓ٘ق  -9

ٝؿٞى ٜٓخىٍ ٝكخء ٓئًيس ُيٟ حُٔوظَٝ . ٝاًح ًخٕ حُوَٝ ٤ٓٔيى ك٢ ٜٗخ٣ش حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش، 

٣ـ١َ حُظؤًي ٖٓ هيٍس حُٔوظَٝ ػ٠ِ اطٔخّ ٌٛٙ حُيٍٝس ر٘ـخف . أٓخ اًح ًخٕ حُظٔي٣ي ٤ٓظْ ٖٓ 

خُش ٣٘ظْ حُظٔي٣ي حُلخثٞ حُ٘وي١ حُٔلون ٖٓ ط٘ـ٤َ أَٛ ػخرض ٍٓٔٞ ٖٓ حُوَٝ، كل٢ ٌٛٙ حُل

 حُلٞحثٞ ٝريكؼخص ى٣ٍٝش طظ٘خٓذ ٌٝٛٙ حُلٞحثٞ . ٤ٌُٕٞ ك٢ ٓٞحػ٤ي طلون ٌٛٙ 

ٓٔٔٞػخص حُٔوظَٝ: ٣ؼظٔي طٔي٣ي حُوَٝٝ ىحثٔخ ػ٠ِ هيٍس ٍٝؿزش حُٔوظَٝ ك٢ حُظٔي٣ي؛   -9

ٝطٔظ٘ي ٌٛٙ حُويٍس ح٠ُ ٓؼ٤خٍ ٢ًٔ ٣ٌٖٔ ه٤خٓٚ رُٜٔٞش، ا٫ إٔ حَُؿزش طؼظٔي ػ٠ِ أٍٓٞ ؿ٤َ 

ٓش ٓؼَ ٓٔٔٞػخص حُٔوظَٝ ح٧ىر٤ش ٝحٓظوخٓظٚ ك٢ حُظؼخَٓ، ُٝٔؼَ ٌٛٙ ح٧ٍٓٞ أ٤ٔٛش ٫ ِٓٔٞ

 طوَ ػٖ أ٤ٔٛش حُويٍس ػ٠ِ حُظٔي٣ي .

:طؼط٢ حُويٍس ح٩ىح٣ٍش ٝحُل٤٘ش حُـ٤يس حُز٘ي ح١ٔج٘خٗخ ػ٠ِ   هيٍس حُٔوظَٝ ح٩ىح٣ٍش ٝحُل٤٘ش  -6

ـخر٤خ ػ٠ِ هيٍس حُٔوظَٝ ػ٠ِ كٖٔ اىحٍس حَُٔ٘ٝع حٍُٔٔٞ ٝٗـخكٚ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣٘ؼٌْ ا٣

 حُظٔي٣ي .

ٍأٓٔخٍ حُٔوظَٝ ٜٝٓخىٍٙ حُٔخ٤ُش : ٣ٔؼَ ٌٛح حُؼَٜ٘ حُيػْ حُٔخ٢ُ حُٔويّ َُِٔ٘ٝع ٖٓ   -7

ٌٝٛح حُيػْ ٣ؼزَ ػٖ هيٍس حَُٔ٘ٝع حُٔخ٤ُش حُظ٢ طؼي حُٔليى حَُث٢ٔ٤ ُٔخ ٣ٌٖٔ ُِز٘ي  أٛلخرٚ،

 إٔ ِٓلٚ َُِٔ٘ٝع .

٬٤طٜخ ٖٓ أؿَ ح٠ُٔخٗخص، رَ طٔ٘ق حُوَٝٝ رؼي حُظؤًي ٖٓ هيٍس ح٠ُٔخٕ: ٫ طٔ٘ق حُز٘ٞى طٜٔ  -9

 حُٔوظَٝ ػ٠ِ حُظٔي٣ي ٖٓ ٜٓيٍ ٓؼَٝف ه٬ٍ ٓيس ٓؼوُٞش .

إ أ١ ١ِذ ط٤ِٔق ٫ طظٞحكَ ك٤ٚ حُؼ٘خَٛ ح٧ٓخ٤ٓش ُظ٤ٌَ٘ ه٘خػش ُيٟ حُز٘ي ر٬ٔٓش حُطِذ، كخٕ 

ٌُٖ ك٢ كخُش ٝؿٞىٛخ  ح٠ُٔخٗش حُظ٢ رؼَٟٜخ حُٔوظَٝ ٣ـذ إٔ ٫ طئػَ ك٢ ٌٛٙ حُو٘خػش،

 ٤ٌٕٓٞ ُي٣ٚ ٤َٓ أًؼَ ُوزٍٞ ٗٔزش أػ٠ِ ٖٓ حُٔوخ١َ 
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 ٝطظٜق ح٠ُٔخٗش حُٔوزُٞش ُِز٘ٞى رٔخ ٢ِ٣ :

 ُٜٓٞش حُظ٣ٞٔن . -0

 ُٜٓٞش حُظوي٣َ . -9

 حٓظوَحٍ حُو٤ٔش . -3

 ػيّ حُوخر٤ِش ُِظِق . -9

 ُٜٓٞش ٗوَ ٤ٌِٓظٜخ . -9

 :(COMMERCIAL CREDIT)الائزّبْ اٌزجبسٞصب١ٔب : 

٣ؼَف رؤٗٚ حثظٔخٕ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٣ٔ٘لٚ حٍُٔٞى ح٠ُ حُٔ٘ظ١َ ػ٘يٓخ ٣وّٞ ح٧ه٤َ                 

 رَ٘حء حُز٠خػش ٫ػخىس ر٤ؼٜخ . ٌٝٛح حُظؼ٣َق ٣ٔظزؼي ٖٓ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ :

 ح٫ثظٔخٕ حُط٣َٞ ح٧ؿَ أٝ حُٔظ٢ٓٞ ح٧ؿَ ح١ٌُ ٣ٔ٘لٚ رخثؼٞ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش .  -  أ

 ظ٢ً٬ٜ، ًخُز٤غ رخُظو٢٤ٔ .ح٫ثظٔخٕ ح٫ٓ  -د

ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ حُٔئٓٔخص حُٜ٘خػ٤ش ٫ طؼظٔي حػظٔخىح ًز٤َح ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع              

ٖٓ ح٫ثظٔخٕ، رخُٔوخٍٗش ٓغ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ طـخٍس حُـِٔش ٝحُٔلَم، ا٫ إٔ 

ظزَ أكي حُٔظخَٛ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ ك٢ ؿ٤ٔغ حَُٔحكَ ٖٓ حُٔ٘ظؾ ح٠ُ حُٔٔظِٜي ٣ؼ

 حُٜخٓش ُِ٘ظخّ حُظـخ١ٍ حُلي٣غ .

ٝطويّ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش، ًٔخ ٣ويّ حٍُٔٞىٕٝ حُظـخ٣ٍٕٞ، ح٫ثظٔخٕ حُو٤َٜ ٧ؿَ              

ُٔوظِق حُؼ٬ٔء ُظ٣َٞٔ أُْٜٛٞ حُٔظيحُٝش، ا٫ إٔ ًَِٓ حُٔـٔٞػظ٤ٖ ٣وظِق ٨ُٓزخد 

 حُظخ٤ُش :

١ٍ، ٫ٕ حُظ٤ِٔق ٛٞ ػِٔٚ ح١ٌُ ٣لون ٓ٘ٚ ىهِٚ؛ ك٢ ٣ِٔق حُز٘ي حُظـخ                  -0

 ك٤ٖ ٫ ٣ِٔق حُظخؿَ ا٫ ُظ٤َٜٔ ػ٤ِٔش حُز٤غ ٝطلو٤ن حُيهَ .

٣وزَ حُيحثٕ٘ٞ حُظـخ٣ٍٕٞ طلَٔ ٓوخ١َ ػ٤ِٔش حُظ٤ِٔق حُلخ٤ُش ُظلو٤ن                   -9

ٔؼَ ًُي أٍرخف ٓٔظوز٤ِش ٖٓ ه٬ٍ حٓظَٔحٍ حُظؼخَٓ ٓؼْٜ، ك٢ ك٤ٖ ٫ ٣ظطِغ حُز٘ي ُ

 ٧ٗٚ ٫ ٣ٔظط٤غ هزٍٞ ٓوخ١َ ػخ٤ُش ك٢ ٓز٤َ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ػَٔ ك٢ حُٔٔظوزَ .

ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ٣ٔظؼِٜٔخ حُز٘ي ك٢ ح٩هَحٝ ك٢ ٓؼظٜٔخ ٝىحثغ ه٤َٜس                   -3

ح٧ؿَ، ٌُح ٣َٜ ػ٠ِ ح٩هَحٝ حُـ٤ي ٧ؿَ ه٤َٜ كظ٠ ٣ٌٕٞ رخ٩ٌٓخٕ طل٣َٞ 

أٓخ رخُ٘ٔزش ُِيحث٤ٖ٘ حُظـخ٤٣ٍٖ كخْٜٗ ٣٘ظَٕٝ  ح٧ٓٞحٍ حُٔوَٟش ح٠ُ ٗوي رَٔػش .

ح٠ُ أٓٞحُْٜ ًؤٜٗخ ىحثٔش، ًُٝي ٣َٕٝ آٌخ٤ٗش ٓ٘ق حثظٔخٕ ٗزٚ ىحثْ ١خُٔخ ًخٕ ًُي 

 ٣ئى١ ح٠ُ ػ٬هخص َٓرلش ٓغ ػ٬ٔثْٜ .
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٫ طوَٝ حُز٘ٞى أٓٞحُٜخ ا٫ رؼي كُٜٜٞخ ػ٠ِ ٓؼِٞٓخص ىه٤وش ٖٓ                   -9

وّٞ حُيحثٕ٘ٞ حُظـخ٣ٍٕٞ ػ٘ي حهَحْٟٜ ُِٔ٘ظ٣َٖ رٔؼَ ٌٛح ػ٬ٔثٜخ، ك٢ ك٤ٖ ٫ ٣

 حُؼَٔ حُٔؼوي .

طظٜق حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش رخطٔخع حُوخػيس ٝط٘ٞع حُؼ٬ٔء، ك٢ ك٤ٖ طؼظٔي                   -9

 حُوَٝٝ حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ هخػيس ٤ٟوش ٝٗٞع ٝحكي ٖٓ حُؼ٬ٔء .

 اٌؼٛاًِ اٌزٟ رؤصش فٟ ِٕخ الائزّبْ اٌزجبسٞ :

طلظخؽ حُٔئٓٔش ح٠ُ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ُظ٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ك٢             

حُلخ٫ص حُؼخى٣ش، أٝ ح٤ُٔٓٞٔش، ٝػيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش، ٝطٌٕٞ 

حُٔئٓٔخص حُٜـ٤َس أًؼَ كخؿش ُٔؼَ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٫ثظٔخٕ ٖٓ حُٔئٓٔخص حٌُز٤َس . ٌٛح ٣ٝؼظزَ 

 حُظـخ١ٍ ٜٓيٍح طِوخث٤خ ٣َطلغ ٣ُٝخىس ٗ٘خ١ حُٔئٓٔش . ح٫ثظٔخٕ

 ٝٛ٘خى ٓـٔٞػظخٕ ٖٓ حُؼٞحَٓ طئػَ ك٢ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ ٛٔخ :

 اٌؼٛاًِ اٌشخظ١خ :           - أ

 ًَِٓ حُزخثغ حُٔخ٢ُ :        -0

حط٤ش ٣ليى ٌٛح حُؼخَٓ ٓويٍس حُزخثغ ػ٠ِ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ؛ كخُٔخُي ًٝ حُٜٔخىٍ حٌُ            

حٌُخك٤ش ٣ٔظط٤غ إٔ ٣ويّ هيٍح ٓ٘خٓزخ ٖٓ حُظ٣َٞٔ ٦ُه٣َٖ، ًٌُي ٣ٌٕٞ رٔٔظطخػٚ إٔ 

 ٣وظَٝ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ حُٜٔخىٍ حُٔوظِلش ُظوي٣ْ ح٣ُِٔي ٖٓ ح٫ثظٔخٕ ُؼ٬ٔثٚ .

 ٓيٟ ٍؿزش حُزخثغ ك٢ حُظوِٚ ٖٓ ٓوِٝٗٚ :         -9

ٍحؿزخ ك٢ حُظوِٚ ٖٓ ٓوِٝٗٚ  ٣ٌٕٞ حُزخثغ ٤ٓخ٫ ُٔ٘ق ٣ِٓي ٖٓ ح٫ثظٔخٕ ُؼ٬ٔثٚ اًح ًخٕ

 ه٤٘ش حُظـ٤َ ك٢ حُٟٔٞٚ أٝ حُٔؼَ أٝ حُطِذ .

 طوي٣َ حُزخثغ ٧هطخٍ ح٫ثظٔخٕ :        -3

 اًح ًخٗض حُظوي٣َحص ٓظلخثِش، ٣ظٞٓغ حُزخثغ ك٢ ح٫ثظٔخٕ، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق .

 اٌؼٛاًِ إٌبشئخ ػٓ دبٌخ اٌزجبسح ٚإٌّبفغخ :  -ة 

 ٣لظخؿٜخ حُٔ٘ظ١َ ُظ٣ٞٔن حُِٔؼش : حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢        -0

حُٜيف ٖٓ ح٫ثظٔخٕ ٛٞ طٞك٤َ ِٓؼش ُِزخثغ ىٕٝ ىكغ ػٜٔ٘خ ا٫ رؼي ر٤ؼٜخ، ٌُح ٖٓ            

حُٔ٘طو٢ إٔ طظ٘خٓذ ٓيس ح٫ثظٔخٕ ٝحُٞهض ح٬ُُّ ُِز٤غ، ٌٝٛح ٣ظلخٝص كٔذ ١ز٤ؼش حُِٔؼش 

يطٚ هطؼخ ػٖ ٓيس ح٫ثظٔخٕ ُزخثغ . كخ٫ثظٔخٕ حٌُٖٔٔ ٓ٘لش ُزخثغ ح٤ُ٥خص حُؼو٤ِش ٣وظِق ك٢ ٓ

 حُٔٞحى حُـٌحث٤ش، كخ٧ٍٝ ٣لظخؽ ٧َٜٗ ك٢ ك٤ٖ ٣لظخؽ حُؼخ٢ٗ ٣٧خّ .

 ١ز٤ؼش حُِٔؼش حُٔز٤ؼش :        -9
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ًِٔخ ًؼَ حُطِذ ػ٠ِ حُِٔؼش، ُٝحى ٓؼيٍ ىٍٝحٜٗخ، ًخٗض ٓيس ح٫ثظٔخٕ            

 ٫ثظٔخٕ ُظ٤َٜٔ ػ٤ِٔش حُز٤غ .١َٝٗٝٚ أٛؼذ ٫ٕ حُزخثؼ٤ٖ ٤ُٔٞح رلخؿش ُظوي٣ْ ٓؼَ ٌٛح ح

 كخُش حُٔ٘خكٔش :        -3

حُٔ٘خكٔش حُ٘ي٣يس طَٜٔ ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ، ك٢ ك٤ٖ طئى١ حُٔ٘خكٔش ح٠ُؼ٤لش ح٠ُ            

حُظ٘يى ك٢ ح١َُٝ٘. كًَ٘ش ٜٓخٗغ ح٩ٓٔ٘ض ح٧ٍى٤ٗش ًَٝٗش ٜٓلخس حُزظٍَٝ طَٜحٕ 

ش ح٠ُٝ٧ ُٟٞؼٜٔخ ح٫كظٌخ١ٍ ك٢ ػ٠ِ حُز٤غ حُ٘وي١ ٝطل٬ٜٕ ػ٤ِٚ، ٣ٝؼٞى ًُي رخُيٍؿ

 حُٔٞم .

 ٓٞهغ حُؼ٬ٔء :        -9

ٓٞهغ حُؼ٤َٔ ٖٓ حٍُٔٞى ٣ليى ٤ًٔش حُز٠خػش حُٔٔظٞؿذ طو٣ِٜ٘خ؛ ٌُح ًِٔخ ًخٕ           

 رؼ٤يح، ُحىص حُلخؿش ح٠ُ طو٣ِٖ ٤ًٔش أًزَ، ًٝخٗض ٛ٘خى كخؿش أًزَ ٬ُثظٔخٕ .

 حُلخُش حُظـخ٣ٍش :        -9

ػ٘يٓخ ٣ؼْ ح٫ُىٛخٍ، ط٘ولٞ ٓوخ١َ ح٫ثظٔخٕ ٣ٝظٞٓغ حُـ٤ٔغ ك٢ ٓ٘لٚ             

 ر١َٝ٘ ِٜٓش، ٝحُؼٌْ هي ٣ٌٕٞ ٛل٤لخ ٓغ رؼٞ حُظللع .

 أشىبي الائزّبْ اٌزجبسٞ :

أْٛ أٌٗخٍ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ ٝح٧ًؼَ طل٬٤٠ ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ، ٧ٗٚ ٫   حُلٔخد حُـخ١ٍ :  -أ 

خً ح٩ؿَحءحص حُوخ٤ٗٞٗش ٟي ٠٣غ ٝػ٤وش ر٤ي حُيحثٖ طَٜٔ ػ٤ِٚ حطو

 حُٔوظَٝ ك٢ كخُش ٓٞحؿٜظٚ ٣٧ش ٛؼٞرخص .

طؼظزَ حٌَُ٘ ح٧هَ طل٬٤٠ ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ ك٢ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ، ٌُٜٝ٘خ    :         حٌُٔز٤خ٫ص  -د

 ح٧ًؼَ طل٬٤٠ ٖٓ حُيحث٤ٖ٘ ُٔزز٤ٖ ٓظزخ٤٘٣ٖ :

٧ٜٗخ ط٠غ ك٢ ٣ي حُيحثٖ ٓٔظ٘يح ٣َٜٔ  إٔ حُٔي٤٘٣ٖ ٫ ٣ل٠ِٕٞ ط٘ظ٤ْ ًٔز٤خ٫ص ٧َٓ حُيحث٤ٖ٘،   -0

ػ٤ِٚ ػ٤ِٔش ح٩ؿَحءحص حُوخ٤ٗٞٗش اًح هَٜ حُٔي٣ٖ ك٢ حُٞكخء ٍٝؿذ حُيحثٖ ك٢ حطوخً ٌٛٙ 

 ح٩ؿَحءحص رلوٚ .

إ حُيحث٤ٖ٘ ٣ل٠ِٜٞٗخ ٧ْٜٗ، ػٖ ٣َ١ن طظ٤َٜٛخ، هي ٣لِٜٕٞ ػ٠ِ رؼٞ حُِٔغ، ًٔخ أْٜٗ   -9

يح أٝ ا٣يحػٜخ رَْٓ حُظؤ٤ٖٓ، ٝحُلٍٜٞ ػ٠ِ ٣ٔظط٤ؼٕٞ هٜٜٔخ ُيٟ حُز٘ي ٝهزٞ ه٤ٔظٜخ ٗو

ٗوي ٓوخرَ ؿِء ٖٓ هٔظٜخ؛ ًَ ٌٛح ح٠ُ ؿخٗذ طٞك٤َٛخ ُٔٔظ٘ي ك٢ ٣ي حُيحثٖ ٣َٜٔ حُظ٘ل٤ٌ ػ٠ِ 

 حُٔي٣ٖ رٔٞؿزٚ .

٢ٛٝ ٝحٓؼش ح٫ٗظ٘خٍ ك٢ ح٧ٍىٕ، ٤ِٓٝٝش ؿ٤َ ٓل٠ِش ُيٟ حُٔي٤٘٣ٖ     :   ٤ٌٗخص ٓئؿِش  -ؽ 

 ٞحٍى ك٤ٜخ .ُوطٍٞطٜخ ُٝؼيّ اُِح٤ٓش ح٧ؿَ حُ

 :(TERMS OF CREDIT)ششٚؽ الائزّبْ اٌزجبسٞ 
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٣ٌٖٝٔ كْٜ ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ اًح أٛزل٘خ ٤ِٖٔٓ رخُؼٞحَٓ حُؼ٬ػش حُظ٢ هي ٣٘ط١ٞ ػ٤ِٜخ 

 ٌٛح ح٫ثظٔخٕ ٢ٛٝ :

 حُوْٜ حُٔٔٔٞف رٚ أٝ حُوْٜ حُ٘وي١ :    -0

ُٔيحى حُ٘وي١ ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش . ٝٛٞ حُوْٜ ح١ٌُ ٣ٔ٘ق اًح هخّ حُٔي٣ٖ رخ                    

٣ٝوظِق ٌٛح حُوْٜ ػٖ حُوْٜ حُظـخ١ٍ ح١ٌُ ٛٞ ػزخٍس ػٖ حُظول٤ٞ )ٗٔزش ٓج٣ٞش ٖٓ 

ٓؼَ حُلخطٍٞس( ح١ٌُ ٣ٔ٘ق ُُِٔٞػ٤ٖ، ًٔخ ٣وظِق ػٖ هْٜ ح٤ٌُٔش ح١ٌُ ٛٞ ػزخٍس ػٖ 

 حُظول٤ٞ حُٔٔ٘ٞف ك٢ كخُش حَُ٘حء ر٤ٌٔخص ٓؼ٤٘ش .

 كظَس حُٔيحى :    -9

٢ٛٝ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ ٣٘زـ٢ حُٔيحى ه٬ُٜخ كظ٠ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُوْٜ                   

 ٣ٞٓخ . 91 – 01حُ٘وي١ . ٌٝٛٙ حُٔيس طٌٕٞ ه٤َٜس ك٢ حُؼخىس، ٝطظَحٝف ٓخ ر٤ٖ 

 كظَس حُٔٔخف :    -3

كخُش ػيّ ٢ٛٝ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طَٔ هزَ ٓيحى حُلخطٍٞس ًُٝي ك٢                   

 حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُوْٜ حُ٘وي١ .

 ٝطظلخٝص ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ طلخٝطخ ًز٤َح، ٝٓ٘وظَٜ ك٢ ٓ٘خه٘ظ٘خ ػ٠ِ ح٧كٞحٍ حُظخ٤ُش :

 :(CASH BEFORE DELIVERY)حُيكغ ٗويح هزَ ح٫ٓظ٬ّ          - أ

ظٔظغ حُؼ٤َٔ حُٔ٘ظ١َ ٫ ط٘ط١ٞ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ػ٠ِ أ١ حثظٔخٕ، ٝطٔظؼَٔ ػ٘يٓخ ٫ ٣                     

 رؼوش حُزخثغ ك٤غ ٣َٜ ػ٠ِ حُيكغ هزَ ٗلٖ حُز٠خثغ ُٚ .

 :(CASH ON DELIVERY)حُيكغ ٗويح ػ٘ي ح٫ٓظ٬ّ       - د

ٝط٘لٖ حُز٠خػش ُِٔ٘ظ١َ، ٌُٖ ُٖ ٣ٔٔق ُٚ رخٓظؼٔخُٜخ ا٫ رؼي ىكغ ػٜٔ٘خ ًخ٬ٓ .          

كظٔخٍ ٍكٞ حُٔ٘ظ١َ ُِز٠خػش ٝطظ٠ٖٔ ٌٛٙ حُلخُش رؼٞ حُٔوخ١َ ُِزخثغ، طظٔؼَ ك٢ ح

ػ٘ي ُٜٝٛٞخ؛ ٝٛ٘خ هي ٣ظٌِق حُزخثغ ٜٓخ٣ٍق اػخىطٜخ ا٤ُٚ، أٝ ر٤ؼٜخ ُـٜش أهَٟ ك٢ ٗلْ 

 حُٔ٘طوش، أٝ حُوزٍٞ ر١َٝ٘ حُٔ٘ظ١َ ح٢ِٛ٧ حُظ٢ هي ٫ طٌٕٞ ٓ٘خٓزش .

 :(CASH TERMS)ح١َُٝ٘ حُ٘وي٣ش          - ؽ

ظَس ه٤َٜس ك٢ كيٝى أٓزٞع، ٝحُـَٝ ٣٘ط١ٞ ٌٛح حُ٘ٞع ػ٠ِ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ُل         

ٓ٘ٚ ط٤ٌٖٔ حُٔ٘ظ١َ ٖٓ حٓظ٬ّ حُز٠خثغ ٝكلٜٜخ ٝطيه٤ن حُلخطٍٞس، ٌٝٛح ٣ظطِذ إٔ 

 طٌٕٞ ٛ٘خى ػوش ك٢ ٓويٍس حُٔ٘ظ١َ ٝػوش ك٢ طؼخِٓٚ .

 ح١َُٝ٘ حُؼخى٣ش :  -ى     

، ٝاًح ٣ٔ٘ق حُٔ٘ظ١َ ٓيس ٤ُ٘ٓش ٖٓ طخ٣ٍن طل٣ََ حُلخطٍٞس ٢ٌُ ٣وّٞ رخُٔيحى             

 ٓيى ه٬ٍ كظَس ه٤َٜس ه٬ٍ حُِٜٔش حُٔٔ٘ٞكش ُٚ، كخٗٚ ٣لَٜ ػ٠ِ هْٜ طؼـ٤َ حُيكغ .
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،٣ٝؼ٢٘ (Net 30 2/10)  31ٛخك٢  ٣ٝ9/01ؼزَ ػٖ ٌٛٙ ح١َُٝ٘ ًٔخ ٢ِ٣              

ًُي إٔ ُِٔ٘ظ١َ حُلن ك٢ إٔ ٣وظخٍ ر٤ٖ حُيكغ ه٬ٍ حُؼَ٘س أ٣خّ ح٠ُٝ٧ ٖٓ طخ٣ٍن 

%، أٝ ٓيحى حُلخطٍٞس رخٌُخَٓ ٝريٕٝ هْٜ 9ْ ٗوي١ ٓويحٍٙ حُلخطٍٞس، ٣ٝلَٜ ػ٠ِ هٜ

 ك٢ ٜٗخ٣ش ٓيس ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ 

 ٣ٞٓخ . 31حُٔٔ٘ٞف حُزخُـش 

 حُٔيحى ح١َُٜ٘ :   -ٙ      

ٌُؼَس حُؼ٤ِٔخص حُظـخ٣ٍش، كوي ٣ظْ ح٫طلخم ػ٠ِ حُٔيحى َٓس ٝحكيس ك٢ حَُٜ٘،              

وي١ اًح كيع حُٔيحى ه٬ٍ كظَس ٓؼ٤٘ش ٖٓ ك٤غ ٣ٌٖٔ ُِٔ٘ظ١َ إٔ ٣لَٜ ػ٠ِ هْٜ ٗ

٣ٞٓخ، أ١  31آهَ حَُٜ٘، ٛخك٢  9/01حَُٜ٘ حُظخ٢ُ، كوي طٌٕٞ ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ ٓؼ٬ 

أ٣خّ ٖٓ آهَ حَُٜ٘ حُٔخرن، ٝاًح ُْ ٣وْ  01% اًح طْ حُظٔي٣ي رؼي ٤ٓ9ٔٔق روْٜ ٓويحٍٙ 

ٝػ٤ِٚ حُظٔي٣ي حُٔ٘ظ١َ رخُظٔي٣ي ه٬ٍ حُؼَ٘س أ٣خّ ٌٛٙ كخٗٚ ُٖ ٣لَٜ ػ٠ِ حُوْٜ، 

 رخٌُخَٓ ك٢ ٜٗخ٣ش حَُٜ٘ حُلخ٢ُ .

 :(SEASONAL DATING)حُٔيحى ح٢ُٔٓٞٔ          -ٝ 

٣ٝٔظؼَٔ ٌٛح حُظَط٤ذ رٌَ٘ ٝحٓغ ك٢ طـخٍس حُِٔغ ح٤ُٔٓٞٔش، ك٤غ ٣ليى            

حُٔيحى ٤ُوغ رؼي ٜٗخ٣ش ْٓٞٓ حُز٤غ ػخىس. أ٠٣خ ٣ٔظؼَٔ ٌٛح حُظَط٤ذ ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ 

حُزخثغ ك٢ طـ٤غ حُٔي٤٘٣ٖ ػ٠ِ طوي٣ْ ١ِزخطْٜ َُِ٘حء ٓزٌَح، هزَ ٓٞػي حٌٍُٝس ٣َؿذ ك٤ٜخ 

ك٢ ىٍٝس حُٔز٤ؼخص؛ ٝكخثيس ٌٛح ح٧ِٓٞد ُِزخثغ أٗٚ ٫ ٣لظلع ر٤ٌٔخص ًز٤َس ٖٓ حُز٠خثغ 

ك٢ ٓٔظٞىػخطٚ، ٣ٌٝٔ٘ٚ ٖٓ اػيحى كٜظٚ ح٩ٗظخؿ٤ش ك٢ ٟٞء حُطِزخص حُٔويٓش، 

  رؼي ر٤ؼٜخ .ُِٝٔ٘ظ١َ إٔ ٫ ٣يكغ ػٖٔ حُز٠خػش ا٫

 :(CONSIGNMENT)آٍخٍ حُز٠خػش رَْٓ حُز٤غ   -١ 

طزو٠ ٤ٌِٓش حُز٠خػش ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ُِزخثغ ٣ٌٕٝٞ حََُٔٓ ُٚ ٓئطٔ٘خ ػ٤ِٜخ               

ك٤غ ٣ـذ كِٜٜخ ػٖ ر٠خثؼٚ، ٣ٝوّٞ رظ٣ٍٞي ػٖٔ ٓخ ٣زخع ٜٓ٘خ ََُِٔٓ.٣ٝظزغ ٓؼَ ٌٛح 

َٓ ا٤ُٚ ر٬ٔءس ػخ٤ُش، ًٌُٝي ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ حُظَط٤ذ ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ ٣ظٔظغ رٜخ حَُٔ

٣ٌٕٞ ك٤ٜخ حُٔ٘ظؾ ؿي٣يح، ٫ٝ ٣َؿذ حََُٔٓ ا٤ُْٜ رظلَٔ طٌخ٤ُق ك٤خُس ٓ٘ظؾ ؿ٤َ 

 ٓظؤًي٣ٖ ٖٓ ح٩هزخٍ ػ٤ِٚ .

 رىٍفخ الائزّبْ اٌزجبسٞ :

٣ٌٖٔ ه٤خّ طٌِلش ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ ػٖ ٣َ١ن طل٣َٞ ٓويحٍ حُوْٜ حُ٘وي١              

)طوَأ حػ٤ٖ٘ 31ٛخك٢  9/01ح٠ُ ٗٔزش ٓج٣ٞش ٣ٞ٘ٓش .كبًح ًخٗض ١َٝٗ حُيكغ ٓؼ٬ حُٔؼَٝٝ 

ػَ٘س، ٛخك٢ ػ٬ػ٤ٖ(، كٌٜح ٣ؼ٢٘ أٗٚ اًح طْ حُيكغ ه٬ٍ ػَ٘س أ٣خّ ٣لَٜ حُٔ٘ظ١َ ػ٠ِ 

٣ٞٓخ ٖٓ  31%، ٝاًح ُْ ٣لؼَ كؼ٤ِٚ إٔ ٣يكغ ًخَٓ حُو٤ٔش ىٕٝ هْٜ رؼي 9    هْٜ ٓويحٍٙ

 طخ٣ٍن حُلخطٍٞس .

 ٠ ٓخ ٓزن ٖٓ حُ٘خك٤ش حُؼ٤ِٔش ٓخ ٢ِ٣ :ٓؼ٘     
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% ٖٓ ه٤ٔش حُلخطٍٞس اًح ىكغ 9  أٗٚ ٣ٌٖٔ ُِٔ٘ظ١َ إٔ ٣لَٜ ػ٠ِ هْٜ ٓويحٍٙ        -0

 ه٬ٍ حُؼَ٘س أ٣خّ ح٠ُٝ٧ ٖٓ طخ٣ٍن حُلخطٍٞس .

أٗٚ اًح ُْ ٣وْ حُٔ٘ظ١َ رخُيكغ ه٬ٍ حُؼَ٘س أ٣خّ ح٠ُٝ٧، كؼ٤ِٚ إٔ ٣يكغ ُِيحثٖ ًخَٓ         -9

 ٣ٞٓخ ٖٓ طخ٣ٍن حُلخطٍٞس ىٕٝ أ١ هْٜ .31حُلخطٍٞس رؼي ه٤ٔش 

 ٓؼخٍ :      

( ى٣٘خٍ، ًٝخٗض 911) 0/0/0229رِـض كخطٍٞس ٓ٘ظ٣َخص اكيٟ حُٔئٓٔخص رظخ٣ٍن       

. ٓخ حٌُِلش حُظ٢ طظلِٜٔخ حُٔئٓٔش اًح ُْ طٔظلي ٖٓ حُوْٜ 31ٛخك٢  ١َٝٗ9/01 حُز٤غ 

 حُٔٔ٘ٞف؟

                        

 

، كبٜٗخ ٓظٔظل٤ي ٖٓ حُوْٜ حُٔٔ٘ٞف ُٜخ ٝٛٞ 01/0/29اًح ىكؼض حُٔئٓٔش رظخ٣ٍن       -0

9. % 

 ىٗخ٤َٗ.  x 911  =  01% 9  =  ٝٓويحٍ ٌٛح حُوْٜ

 ى٣٘خٍ ٓيحىح ُي٣ٜٞٗخ . 921ٓزِؾ  01/0/29إً ٓظيكغ حُٔئٓٔش رظخ٣ٍن 

 ى٣٘خٍ. 911ٓزِؾ  31/0/29اًح ُْ طٔظلي حُٔئٓٔش ٖٓ حُوْٜ، كبٜٗخ ٓظيكغ رظخ٣ٍن       -9

ى٣٘خٍ رظخ٣ٍن  911، ىكؼض 01/0/29ى٣٘خٍح رظخ٣ٍن  921ري٫ ٖٓ إٔ طيكغ حُٔئٓٔش       -3

٣ٞٓخ ُيكغ حُٔزِؾ  91ىٗخ٤َٗ ًزيٍ ٫ٗظظخٍ حُيحثٖ ُٔيس  01، أ١ أٜٗخ ىكؼض 31/0/29

 . 01/0/29حُٔٔظلن رظخ٣ٍن 

٣ٞٓخ ػ٠ِ  91ى٣٘خٍح ُٔيس  921ٝرؼزخٍس أهَٟ ، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ إٔ ًِلش ٓزِؾ              

 ىٗخ٤َٗ . 01حُٔئٓٔش هي رِـض 

 ٝح٥ٕ ٣ٌٖٔ طلي٣ي حُ٘ٔزش حُٔج٣ٞش ٌُِِلش حُظ٢ طلِٔظٜخ حُٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ حُٔ٘طن حُظخ٢ُ :

 ٣ٞٓخ . 91ى٣٘خٍ ُٔيس  01ى٣٘خٍ، ىكغ ػٜ٘خ كخثيس ٓويحٍٛخ  921ٓزِؾ 

 ٣ٞٓخ . 369ى٣٘خٍ، ىكغ ػٜ٘خ كخثيس ٓويحٍٛخ )ّ( ى٣٘خٍ ُٔيس  011ٓزِؾ 

                                                     369                        011 

 ّ                       =            01   ×  -----------   ×  -----------    =  37،99% 
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                                                             91                  921 

  

% ٗظ٤ـش ُؼيّ حٓظؼٔخٍ حُوْٜ حُٔٔ٘ٞف ُٜخ ٖٓ 37،99أ١ إٔ حُٔئٓٔش طلِٔض كخثيس ٓويحٍٛخ 

 حُزخثغ. ٝحهظٜخٍ ُِـٜي، ٣ٌٖٔ حٓظؼٔخٍ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش ٍُِٞٛٞ ح٠ُ حُظٌِلش :

 369أٝ  361                                       ه٤ٔش حُوْٜ                                

------------------------------------    x  ----------------------------    =  حُظٌِلش ) % (

----  

 كظَس حُوْٜ –ًخَٓ ٓيس ح٫ثظٔخٕ                ه٤ٔش حُلخطٍٞس رؼي حُوْٜ                          

                                    01                                369 

                       =      -------               x          -------- 

                                   921                          31 – 01 

=        37،99  % 

 ٣ٞٓخ . ٣369ٞٓخ ري٫ ٖٓ  ٣361ٌٖٔ حٓظؼٔخٍ   ٬ٓكظش :

 ٔؼخىُش حُظخ٤ُش :ٝحهظٜخٍح ُِـٜي، ٣ٌٖٔ حٓظؼٔخٍ حُ

 0               حُلخثيس                                                

 -------  x     -----------  =         حُظٌِلش/حُٔؼَ ) % (

 حُِٖٓ                حُٔزِؾ                                               

                                                              01                        0 

=        -------    x   -------- 

           921                 31 – 01 

                            ----------- 
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 أعجبة اعزخذاَ الائزّبْ اٌزجبسٞ :

اًح ًخٕ ٛ٘خى هْٜ ٗوي١ ُْٝ ٗٔظطغ ح٫ٓظلخىس ٖٓ،  ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ َٓطلغ حٌُِلش            

ٝرؼٌْ ًُي ٣ٌٕٞ ريٕٝ ًِلش . ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حٌُِلش حُؼخ٤ُش ٌُٜح ح٫ثظٔخٕ، كوي ٣ٔظؼَٔ ُؼيّ 

 ٝؿٞى ريحثَ أهَٟ ٓ٘خٓزش . ٌُٖ رٌَ٘ ػخّ ٣ٔظؼَٔ ٌٛح ٣ٔظؼَٔ ٌٛح ح٫ثظٔخٕ ٨ُٓزخد د حُظخ٤ُش :

اًح كِٜض حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُوْٜ حُظـخ١ٍ، ىٕٝ حُ٘ظَ ح٠ُ           :                      حُظٌِلش  -أ

ٓٞػي حُيكغ كخٕ ٌٛح ح٫ثظٔخٕ ٣ٜزق ريٕٝ ًِلش َٝٓؿٞرخ ك٢ 

حٓظويحٓٚ . ٝػ٠ِ حُٔي٣ٖ إٔ ٣ٔظؼَٔ ح٫ثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف ُٚ ح٠ُ 

٣ٞٓخ، ك٢  91أه٠ٜ كي ٌٖٓٔ، اً ٤ُْ ٖٓ حُلٌٔش إٔ ٣يكغ رؼي 

ٓخ، ٧ٗٚ رٌُي ٣لَٔ ٗلٔٚ طٌِلش ٣ٞ 31ك٤ٖ إٔ حُٔيس حُٔؼطخس ُٚ 

 ٤ُْ ٓطِٞرخ ٓ٘ٚ إٔ ٣ظلِٜٔخ .

ػ٘يٓخ طٌٕٞ حُٔئٓٔخص كي٣ؼش حُظؤ٤ْٓ ٝٛـ٤َس حُلـْ، ٣ٜؼذ    حُٜٔيٍ حُٞك٤ي حُٔظخف :  -د

ػ٤ِٜخ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٫ثظٔخٕ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ٖٓ حُٔئٓٔخص 

حُٔخ٤ُش، ٣ٜٝزق حُٜٔيٍ حُٞك٤ي حُٔظخف أٓخٜٓخ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ، 

ٌٕٞ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش أًؼَ حٓظؼيحىح ُظلَٔ ح٧هطخٍ ٖٓ اً ط

حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ًُٝي ػ٠ِ أَٓ طط٣َٞ حُظؼخَٓ حُٔٔظوز٢ِ ٓغ 

 ٌٛٙ حُٔئٓٔخص ٝح٫كظلخظ رٜخ ًؼ٬ٔء .

٫ ٣ٔظِِّ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ اؿَحءحص ٓؼويس ًظِي حُظ٢ ٣ٔظِِٜٓخ     :               حُُٜٔٞش  -ؽ

ٔخ ٫ طٞؿي كيٝى ىه٤وش ُٔخ ٣ٌٖٔ ٓ٘لٚ، ًٔخ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢، ً

٢ٛ حُلخٍ ك٢ حُز٘ٞى حُظ٢ ط٘لٌ ريهش حُٔوٞف حُٔٔ٘ٞكش، ٝط٘يى 

 ػ٠ِ حُظل٤َٜ ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔليىس .

٣ٌٖٔ حٓظويحّ ح٫ثظٔخٕ حُظـخ١ٍ ػ٘ي حُلخؿش ا٤ُٚ، كل٢ كخُش        :               حَُٔٝٗش –ى 

إٔ ط٣ِي ٌٛح ح٫ثظٔخٕ  حُظٞٓغ ك٢ حُٔز٤ؼخص رٔٔظطخع حُٔئٓٔش

ر٣ِخىس ح٤ٌُٔخص حُٔ٘ظَحس رخ٧ؿَ ٖٓ حٍُٔٞى٣ٖ. ٌٛح ٣ٝظْ طول٤ٞ 

ٌٛٙ حُي٣ٕٞ ٖٓ ه٬ٍ طٜل٤ش ٓٞؿٞىحطٜخ ٖٓ حُز٠خثغ ٝطل٤َٜ 

ى٣ٜٞٗخ ٝطٔي٣ي حٍُٔٞى٣ٖ، ًٌُي ٫ ٣طِذ حٍُٔٞىٕٝ ػخىس 

ٍٛٞٗخص ػ٠ِ ٓٞؿٞىحص حُٔوظَٝ ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ظَى أُْٜٛٞ 

ُْٜ كَٛش ٍٖٛ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ ُِلٍٜٞ  ريٕٝ أ٣ش أػزخء، ٣ٝظ٤ق

 ػ٠ِ ٣ِٓي ٖٓ حُظ٣َٞٔ ػ٘ي حُلخؿش ا٤ُٚ .

رخ٩ٟخكش ح٠ُ ًُي، ٛ٘خى َٓٝٗش ك٢ حُٞكخء رٌٜٙ ح٫ُظِحٓخص ك٤غ 

٣ظٔخَٛ حُيحثٕ٘ٞ ك٢ طؤؿ٤َ حُظل٤َٜ اًح ًخٕ حُٔي٣ٖ ٣َٔ رؤُٓش 

 ٤ُٓٞش ػخرَس .

ه٤َٜ ح٧ؿَ، ا٫ إٔ طـي٣يٙ حُٔٔظَٔ  رخَُؿْ ٖٓ ًٕٞ ٌٛح حُي٣ٖ   :            ح٫ٓظَٔح٣ٍش  -ٙ 

 ٣ؼط٤ٚ ٗٞػخ ٖٓ ح٫ٓظَٔح٣ٍش .

 :(COMMERCIAL PAPERS)الأٚساق اٌزجبس٠خ :   صبٌضب
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طؼظزَ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٖٓ ر٤ٖ أهيّ ح٧ىٝحص حُ٘وي٣ش حُٔٔظؼِٔش ك٢ ح٧ٓٞحم              

هخ٤ُخ ٖٓ أ٣ش آٌخ٤ٗش حُٔخ٤ُش، ٝهي ط٘خُٜٝخ حٌُظخد رخُظل٤َِ ٝحُ٘وخٕ كظ٠ أٛزق حُٔـخٍ 

 ُ٪ٟخكش حُ٘ظ٣َش ػ٠ِ ٓخ ٛٞ ٓؼَٝف ػٖ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم .

 : اٌّفَٙٛ اٌمبٟٔٛٔ ٚاٌّظشفٟ ٌلأٚساق اٌزجبس٠خ            

ٛ٘خى كَم ٝحٟق ر٤ٖ حُٔلّٜٞ حُوخ٢ٗٞٗ ٝحُٔلّٜٞ حَُٜٔك٢ حُٔؼخَٛ                         

ٖ حُ٘خك٤ش حُوخ٤ٗٞٗش رٍٜٞس ٣َٓؼش، ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ك٤غ ٤ٓظْ ط٘خٍٝ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ٓ

 ٝرؼي ًُي ٤ٓظْ حُلي٣غ ػٖ حُـخٗذ حَُٜٔك٢ ٌُٜٙ ح٧ٍٝحم .

 ؿخء ك٢ حٌُظخد حُؼخُغ ُوخٕٗٞ حُظـخٍس ح٧ٍى٢ٗ طلض ػ٘ٞحٕ "ح٧ٍٝحم" ٓخ ٢ِ٣ :

ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٢ٛ أٓ٘خى هخرِش ُِظيحٍٝ رٔوظ٠٠ أكٌخّ ٌٛح حُوخٕٗٞ  – 093" حُٔخىس 

 : ٝطَ٘ٔ ػ٠ِ ٓخ ٢ِ٣

ٓ٘ي حُٔلذ، ٠ٔٔ٣ٝ أ٠٣خ حُز٤ُٜٞش أٝ حُٔلظـش، ٝٛٞ ٓلٍَ ٌٓظٞد                     - أ

ٝكن َٗحث٢ ًٌٍٓٞس ك٢ حُوخٕٗٞ ٣ظ٠ٖٔ أَٓح ٛخىٍح ٖٓ ٗوٚ ٛٞ حُٔخكذ 

ح٠ُ ٗوٚ آهَ ٛٞ حُٔٔلٞد ػ٤ِٚ رؤٕ ٣يكغ ٧َٓ ٗوٚ ػخُغ ٛٞ حُٔٔظل٤ي أٝ 

 ٤ؼخى ٓؼ٤ٖ أٝ هخرَ ُِظؼ٤٤ٖ .كخَٓ حُٔ٘ي ٓزِـخ ٓؼ٤٘خ رٔـَى ح٬١٫ع أٝ ك٢ ٓ

ٓ٘ي ح٧َٓ، ٠ٔٔ٣ٝ أ٠٣خ رخُٔ٘ي ح٢ًٗ٫، ٝٓؼَٝف رخْٓ حٌُٔز٤خُش ٝٛٞ                 - د

ٓلٍَ ٌٓظٞد ٝكن َٗحث٢ ًٌٍٓٞس ك٢ حُوخٕٗٞ، ٣ٝظ٠ٖٔ طؼٜي ٓلٍَٙ ريكغ 

ٓزِؾ ٓؼ٤ٖ رٔـَى ح٬١٫ع أٝ ك٢ ٤ٓؼخى ٓؼ٤ٖ أٝ هخرَ ُِظؼ٤٤ٖ ٧َٓ ٗوٚ آهَ 

 ٝ كخَٓ حُٔ٘ي .ٛٞ حُٔٔظل٤ي أ

ح٤ُ٘ي، ٝٛٞ ٓلٍَ ٌٓظٞد ٝكن َٗحث٢ ًٌٍٓٞس ك٢ حُوخٕٗٞ، ٣ٝظ٠ٖٔ                  - ؽ

أَٓح ٛخىٍح ٖٓ ٗوٚ ٛٞ حُٔخكذ ح٠ُ ٗوٚ آهَ ٣ٌٕٞ ٓؼَكخ ٝٛٞ 

حُٔٔلٞد ػ٤ِٚ رؤٕ ٣يكغ ُ٘وٚ ػخُغ أٝ ٧َٓٙ أٝ ُلخَٓ ح٤ُ٘ي ٝٛٞ حُٔٔظل٤ي 

 ٓزِـخ ٓؼ٤٘خ رٔـَى ح٬١٫ع ػ٠ِ ح٤ُ٘ي . –

حُٔ٘ي ُلخِٓٚ أٝ حُوخرَ ٬ُٗظوخٍ رخُظظ٤َٜ، ٝهي ط٘خٍٝ ًُي حُزخد حَُحرغ                   - ى

 ٝحُزخد حُوخْٓ ٖٓ ٌٛح حٌُظخد .

٣ٝوظِق هخٕٗٞ حُظـخٍس ح٧ٍى٢ٗ ك٢ ٓـخٍ أٗٞحع ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ػٖ حُوخٕٗٞ            

ه٣َ٤ٖ ٬ٔ٘٣ٕ ٜٗخىحص ح٢ٌ٣َٓ٧ ٝح٩ٗـ١ِ٤ِ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ ك٤غ إٔ حُوخ٤ٖٗٞٗ ح٧

ح٣٩يحع ٟٖٔ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ر٤٘ٔخ ٫ ٣ظ٘خُٜٝخ حُوخٕٗٞ ح٧ٍى٢ٗ؛ ٜٝٗخىس ح٣٩يحع كٔذ 

طؼ٣َق حُوخٕٗٞ ح٢ٌ٣َٓ٧ ُٜخ ٢ٛ "حػظَحف ٖٓ ر٘ي رخٓظ٬ّ ٓزِؾ ٖٓ حُٔخٍ، ٝطؼز٤َ ػٖ 

ٍؿزش ٣َٛلش أٝ ٤ٟ٘ٔش ربػخىس ٌٛح حُٔزِؾ ك٢ طخ٣ٍن ٓؼ٤ٖ" . ٌٝٛٙ حُٜ٘خىس ط٘زٚ حُٔ٘ي 

ح٢ًٗ٫ ٖٓ ك٤غ إٔ حُطَف حُٜٔيٍ ُِٜ٘خىس ٛٞ ح١ٌُ ٣ِظِّ رخُيكغ ٝط٘زٚ ح٤ُ٘ي ٖٓ 

 ؿخٗذ آهَ ٫ٕ حُِٔظِّ رخُيكغ ٛٞ ر٘ي .

 : اٌزؼش٠ف اٌّظشفٟ اٌّؼبطش ٌلأٚساق اٌزجبس٠خ
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٣٘طِن حُظؼ٣َق حَُٜٔك٢ حُٔؼخَٛ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ٖٓ ؿخ٣ش ٌٛٙ ح٧ٍٝحم             

ؿَ؛ ٌٛح ٫ٝ ٣َ٘ٔ ٌٛح حُظؼ٣َق ك٢ ٠ٓٔٞٗٚ حٌُٔز٤خ٫ص ًؤىحس ُِظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧

ٝح٤ٌُ٘خص أٝ ٜٗخىحص ح٣٩يحع، ٝ اٗٔخ ٣وظَٜ ػ٠ِ حُٔ٘ي ح٢ًٗ٫ أٝ حُٔ٘ي ٧َٓ، ٝٛٞ ٓخ 

٣وٜي رٚ ػ٘ي ح٩ٗخٍس ح٠ُ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ك٢ ٌٛح حٌُظخد ٫كوخ .١ٝزوخ ٌُٜح حُٔلّٜٞ، 

٤َٜس ح٧ؿَ، طٜيٍ ك٢ حُٔٞم حُٔلظٞكش طؼَف ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش رؤٜٗخ "أٓ٘خى ح٧َٓ، ه

ٟٔخٗخص ٓؼ٤٘ش ًخُظِحّ ػ٠ِ حُـٜش حُٜٔيٍس   ٖٓ هزَ حًَُ٘خص حُؼخ٤ُش ح٬ُٔءس ىٕٝ

 ٗلٜٔخ".

ٖٝٓ أْٛ حُلَٝم ك٤ٔخ ر٤ٖ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٝحٌُٔز٤خ٫ص ٝح٧ٓ٘خى ٧َٓ ٛٞ إٔ             

 رَ ٢ٛ ػ٤ِٔش ٓٔظوِش رٌحطٜخ .ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٫ ط٘طِن ك٢ ٝؿٞىٛخ ٖٓ ػ٤ِٔش طـخ٣ٍش، 

ٝك٤غ إٔ ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ٫ طٌٕٞ ٠ٓٔٞٗش ٝطلَٔ حْٓ حُٜٔيٍ كو٢، ٌُح             

ًخٗض أٍٝحم حًَُ٘خص حٌُز٤َس ًحص ح٬ُٔءس ح٫ثظٔخ٤ٗش حُؼخ٤ُش ٢ٛ حُـخُزش ػ٠ِ حُٔٞم؛ 

% ٖٓ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُٜٔيٍس ك٢ حُٔٞم 21ُِٝظي٤َُ ػ٠ِ ًُي، أ٤َٗ ح٠ُ إٔ 

ٌٝٛح ٛٞ أػ٠ِ ط٤ٜ٘ق ٌٖٓٔ ٓ٘لٚ ٨ٍُٝحم  A-1,P-1ح٢ٌ٣َٓ٧ طلَٔ ط٤ٜ٘لخ حثظٔخ٤ٗخ 

 حُظـخ٣ٍش .

 غب٠بد الأٚساق اٌزجبس٠خ :

طِؼذ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ىٍٝح ٛخٓخ ك٢ حُل٤خس ح٫هظٜخى٣ش رٔزذ ُٜٓٞش              

ٗذ ٝحٗولخٝ طٌِلش اٛيحٍٛخ ٝطٞك٤َٛخ ُٜٔيٍ اٟخك٢ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ح٠ُ ؿخ

١َم ح٫هظَحٝ حُظو٤ِي٣ش، ٝهي ِٜٓض ٌٛٙ ح٧ٍٝحم حُظٞٓغ ك٢ حُؼ٤ِٔخص ح٥ؿِش ٝرخُظخ٢ُ 

٣ُخىس َٓػش ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ُْٝ ٣ٌٖ ٌُٜح حُظٞٓغ إٔ ٣ظلون ر٘لْ حَُٔػش 

 حُظ٢ طْ رٜخ ك٢ ظَ ؿ٤خد ٌٛٙ ح٧ىحس حُ٘وي٣ش حُٜخٓش .

ي ك٢ أىحس ىٍٝٛخ ح٫هظٜخى١ حُٜخّ ٛٞ أْٛ ٓخ ٤ٔ٣ِ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٣ٝٔخػ            

ك٤غ ٟٝؼض ٌٛٙ حُٜلش ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ك٢ ٌٓخٗش  (Negotiability)هخر٤ِظٜخ ُِظيحٍٝ 

ًحص  (Chattel)ٓظٞٓطش ر٤ٖ حُ٘وٞى روخر٤ِظٜخ ؿ٤َ حُٔو٤يس ُِظيحٍٝ ٝح٧ٓٞحٍ حُٔ٘وُٞش 

٤ٌِٓش ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُوخر٤ِش ح٧هَ ُِظيحٍٝ . ٝهي ٗظؾ ػٖ ٌٛح حُٔٞهغ إٔ ٓلٍٞ أٝ ٗخهَ 

٣ٔ٘ق كٔخ٣ش أهَ ٖٓ طِي حُٔٔ٘ٞكش ُٔلٍٞ أٝ ٗخهَ ٤ٌِٓش حُ٘وٞى، ٌُ٘ٚ ك٢ ٗلْ حُٞهض ٣ٔ٘ق 

كٔخ٣ش أك٠َ ٖٓ ٗخهَ أٝ رخثغ ح٧ٓٞحٍ ؿ٤َ حُٔ٘وُٞش؛ ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش 

ثٚ طٌٜٔ٘خ ٖٓ طلظوَ ح٠ُ ك٣َش حُظل٣َٞ حُظخٓش حُظ٢ طظٔظغ رٜخ حُ٘وٞى، ا٫ أٜٗخ طٔظِي هٜخ

 حُو٤خّ ريٍٝ حُ٘وٞى ٢٤ًٓٞ ك٢ حُظيحٍٝ ح٧َٓ ح١ٌُ ًخٕ ٍٝحء حطٔخع حٓظؼٔخُٜخ .

 ٌٛح ٝهي طْ حٓظؼٔخٍ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش طخ٣ٍو٤خ ُـخ٣خص ػي٣يس، ٖٓ أٜٛٔخ :

 .(Borrowing)٤ِٓٝش ٬ُهظَحٝ              -0

 .(Buying on Credit)٤ِٓٝش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُيكغ ح٥ؿَ              -9

 ٤ِٓٝش ٫ػزخص ى٣ٖ هخثْ .             -3
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٣ًَِٝ حُٔلّٜٞ حَُٜٔك٢ حُٔؼخَٛ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ ٝظ٤لش ح٫هظَحٝ ٌُٜٙ          

ح٧ٍٝحم، ٣َٟٝ ك٤ٜخ ٤ِٓٝش ٛخٓش ُظٞك٤َ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ، رٔخ ك٤ٚ حُظ٣َٞٔ 

ٍثش ٓؼَ ىكغ ح٠َُحثذ ح٢ُٔٓٞٔ ٝط٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝٓٞحؿٜش ح٫ُظِحٓخص حُطخ

ٝطٔي٣ي ح٫ُظِحٓخص ه٤َٜس ح٧ؿَ؛ ػْ أهٌص طٔظؼَٔ ُـخ٣خص حُظ٣َٞٔ حُظـ١َ٤ٔ ُزؼٞ 

حُٔ٘خ٣ٍغ ٓؼَ ر٘خء هط١ٞ ح٧ٗخر٤ذ ٝحُٔلٖ ٝر٘خ٣خص حٌُٔخطذ ٝهط١ٞ ح٩ٗظخؽ ك٤غ ٣وّٞ 

حُٔوَٟٕٞ رظل٣َٞ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُو٤َٜس ح٧ؿَ ح٠ُ هَٝٝ ٣ٞ١ِش رؼي كظَس 

ٕٞ ظَٝف حُٔٞم حُٔخ٢ُ أًؼَ ٓٞحطخس، ٝرؼيٓخ ٣ظَٜ أٛلخد حُٔ٘خ٣ٍغ ؿي٣ظْٜ ػ٘يٓخ طٌ

ك٢ ر٘خء حَُٔ٘ٝع حُٔؼ٢٘ ٝطوَ ٓوخ١َٙ ٤ٌُٕٞ ٛ٘خى اهزخٍ أًزَ ٖٓ أٛلخد حُي٣ٕٞ 

 ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .

 خٍف١خ ربس٠خ١خ :

٫ طؼظزَ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُوخرِش ُِظيحٍٝ حرظٌخٍح كي٣ؼخ، رَ طؼٞى رؤُٜٛٞخ             

ُِل٠خٍحص ح٣َُٜٔش ٝحُزخر٤ِش حُوي٣ٔش، ٝرخُظخ٢ُ كوي ًخٗض ٓؼَٝكش أ٣خّ حَُٝٓخٕ ٌُٝٔخٕ 

كٞٝ حُٔظ٢ٓٞ ك٤ٔخ رؼي ٝطـَ حُؼٍٜٞ حُٞٓط٠؛ ٝهي حػظٔي ٝحٟؼٞ هٞح٤ٖٗ ح٧ٍٝحم 

 حُظـخ٣ٍش حُلي٣ؼش ػ٠ِ طَحع طِي حُل٠خٍحص ٝٓخ طْ طٞحٍػٚ ػٜ٘خ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ .

َٛ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش، كظؼٞى أُٛٞٚ ح٠ُ ٓطِغ حُوَٕ حُظخٓغ أٓخ حُٔلّٜٞ حُٔؼخ            

ػ٘يٓخ ريأص ٓـٔٞػخص ًز٤َس ٖٓ حًَُ٘خص ح٤ٌ٣َٓ٧ش رظط٣َٞ اٗظخؿٜخ ٝطلي٣ؼٚ، كٌخٗض 

طلظخؽ ح٠ُ هَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ ُظ٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ك٤غ ُـؤص ح٠ُ اٛيحٍ 

ًزي٣َ ٬ُهظَحٝ حُٔزخَٗ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٝر٤ؼٜخ هخٍؽ ح٣٫ُٞخص حُظ٢ طظٞحؿي ك٤ٜخ 

حُز٘ٞى، ح١ٌُ ًخٗض طؼ٤وٚ ١ز٤ؼش حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ ح٢ٌ٣َٓ٧ حُوخثْ ػ٠ِ ٗظ٣َش حُٞكيس 

حَُٜٔك٤ش حُٞحكيس حُظ٢ طٔ٘غ حُز٘ٞى ٖٓ حُظلَع ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُز٬ى. ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ 

ح٧ىحس،  حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش ٢ٛ ح٢٘ٗ٧ ك٢ ٌٛح حُٔٞم، ا٫ أٜٗخ ُْ طٌٖ حُزخىثش ك٢ طط٣َٞ ٌٛٙ

رَ ٓزوظٜخ ا٤ُٜخ حًَُ٘خص حُٜ٘خػ٤ش، ُْٝ طيهَ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش ٌٛح حُٔٞم ا٫ ك٢ ريح٣ش 

حُؼ٣َ٘٘خص ٖٓ ٌٛح حُوَٕ ػ٘يٓخ طٞٓغ اٗظخؽ حُِٔغ ح٫ٓظ٤ً٬ٜش حُٔؼَٔس ح٧َٓ ح١ٌُ أىٟ 

ح٠ُ ٣ُخىس ١ِذ حُٔٔظ٤ٌِٜٖ ػ٠ِ ح٫ثظٔخٕ حُو٤َٜ ح٧ؿَ؛ ٝهي طِح٣ي ٗ٘خ١ ٌٛح حُٔٞم 

 ًَُ٘خص حَُٜٔك٤ش حُوخر٠ش ٝحُز٘ٞى ح٧ؿ٘ز٤ش ٝكظ٠ حُيٍٝ ٌُٜح حُٔٞم .ريهٍٞ ح

 إٌّبر إٌّبعت لإطذاس الأٚساق اٌزجبس٠خ :

إ حُٔ٘خم حُٔ٘خٓذ ٩ٛيحٍ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ك٢ أ١ ٓٞم ٓخ٢ُ ٛٞ ٓ٘خم طظٞكَ ك٤ٚ حُٔؼط٤خص 

 حُظخ٤ُش:

خ ًؤىحس ُِظ٣َٞٔ ٍؿزش حًَُ٘خص حٌُزَٟ ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش رخٓظويحٜٓ             -0

 حُو٤َٜ ح٧ؿَ ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ .

ٝؿٞى ٓٔظؼ٣َٖٔ ُي٣ْٜ حَُؿزش ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٌٛٙ حٍُٞهش ًزي٣َ ُِطَم حُظو٤ِي٣ش -   -9           

 ٬ُٓظؼٔخٍ .

   ٝؿٞى ٓٞم ٗوي١ ٝٝٓطخء ٓخ٤٤ُٖ ُِظؼخَٓ ك٢ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ٝطيحُٜٝخ ُظؼ٣ِِ    -3

 ٤ُٓٞظٜخ.
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 ٘ظ٤ْ ػ٤ِٔخص ح٩ٛيحٍ ٝحُظيحٍٝ .ٝؿٞى ا١خٍ هخ٢ٗٞٗ ُظ -9

ٝؿٞى ٤ِٔٓحص ٌُٜٙ حٍُٞهش طـ١َ ًخكش ح١٧َحف رخُظؼخَٓ ك٤ٜخ، ٓؼَ حُيػْ ح٫ثظٔخ٢ٗ  -9

 ُٜٝٓٞش ٝرٔخ١ش اؿَحءحص ح٩ٛيحٍ ٝحُظل٤َٜ ٝحٗولخٝ ًِلظٜخ .

 Backup Lines Of Creditعمٛف اٌذػُ ٌّظذسٞ الأٚساق اٌزجبس٠خ  

م حُظـخ٣ٍش ك٢ ٓؼظْ حُلخ٫ص ح٠ُ ىػْ ح٧ٍٝحم حُٜخىٍس ٣ِـؤ ٜٓيٍٝ ح٧ٍٝح             

ٓظلن ػ٤ِٜخ ٓغ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش،  (Back up Facilities)ػْٜ٘ ًخ٬ٓ روط١ٞ حثظٔخٕ 

ٝؿخ٣ش ٌٛٙ حُوط١ٞ ٢ٛ ٓٔخػيس حُٜٔي٣ٍٖ ػ٠ِ طـخُٝ ٓوخ١َ ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُظٔي٣ي 

ِن رؤٟٝخػْٜ حُٔخ٤ُش أٝ ك٢ ٓٞػي ح٫ٓظلوخم رٔزذ أُٓخص هي ٣ظؼَٟٕٞ ُٜخ ٧ٓزخد طظؼ

 ٧ٓزخد طظؼِن رظَٝف حُٔٞم .

ٝح٠ُ ؿخٗذ ٓٔخػيس حُٜٔي٣ٍٖ ك٢ طـخُٝ ٓوخ١َ ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حُظٔي٣ي،              

كخٕ ٌٛٙ حُوط١ٞ طويّ ٤ِٓس أهَٟ ٢ٛ ح٫هظَحٝ ُلظَحص ه٤َٜس ؿيح، ًٔخ ٣ٌٖٔ حهظَحٝ 

 . ٓخ ٣ؼخىٍ حُـِء ح١ٌُ ٫ ٣ظْ ط٣ٞٔوٚ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٜٔيٍس

 عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ :

طٜيٍ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ػٖ حُؼي٣ي ٖٓ حُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش              

ٝحُل٤ٌٓٞش، أٓخ حُٜٔيٍٕٝ حَُث٤ٔ٤ٕٞ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ك٢ ٓؼظْ أٓٞحم حُؼخُْ كْٜ 

 حُٔئٓٔخص حٌُز٤َس ًحص ح٬ُٔءس حُؼخ٤ُش، ٓؼَ :

 :(FINANCIAL COMPANIES): اٌششوبد اٌّب١ٌخ   أٚلا

 طظ٠ٖٔ ٌٛٙ حُلجش ػ٬ػش أٗٞحع ٖٓ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش ٢ٛ :                   

 Captive)حًَُ٘خص حًُِٔٔٞش ٖٓ حًَُ٘خص حُٜ٘خػ٤ش حٌُزَٟ          - أ

Financial Companies): 

ٝطٌٕٞ حُـخ٣ش ٖٓ اٛيحٍحص ٌٛٙ حًَُ٘خص ط٣َٞٔ ٓز٤ؼخص حًَُ٘ش          

٣َٞٔ حَُث٤ٔ٤ش ح٧ٍرغ حُظخ٤ُش حًُِٔٔٞش ٖٓ هزَ ح٧ّ، ٝطؼظزَ ًَٗخص حُظ

ًَٗخص ح٤ُٔخٍحص حٌُزَٟ ك٢ أ٣ٌَٓخ ٝرؼٞ حًَُ٘خص ح٧هَٟ ٖٓ أك٠َ 

 ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ٌٛٙ حُ٘ٞع ٖٓ حًَُ٘خص :

GENERAL MOTORS ACCEPTANCE CORP-  

FORD CREDIT-  

CHRYSLER FINANCE-  

SEARS ROEBUCK ACCEPTANCE CORP-  
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 Bank Related)ًُِٔٔٞش ٖٓ حًَُ٘خص حَُٜٔك٤ش حُوخر٠شحًَُ٘خص ح      - د

Finance Co.): 

طٔظؼَٔ ٌٛٙ حُٔـٔٞػش ك٤ِٜش ح٩ٛيحٍحص ُظ٣َٞٔ ػ٤ِٔخص ًحص          

ِٛش رخ٧ػٔخٍ حَُٜٔك٤ش ٓؼَ طوي٣ْ حُوَٝٝ ُظ٣َٞٔ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش 

ٝحَُٛٞٗخص  (Leasing)ٝٓوظِق أٗٞحع حُظ٣َٞٔ حُط٣َٞ ح٧ؿَ ٓؼَ حُظؤؿ٤َ 

 وخ٣ٍش .حُؼ

 . (Independent Financial Companies)حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش حُٔٔظوِش  -ؽ

 : (NON-FINANCIAL COMPANIES)صب١ٔب : اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ 

طؼظزَ اٛيحٍحص ٌٛٙ حُٔـٔٞػش أهَ طٌَحٍح ٖٓ اٛيحٍحص حُٔـٔٞػش                 

ٔخٍ حُؼخَٓ، ٓؼَ ح٠ُٝ٧، ٝؿخُزخ ٓخ ٣ٔظؼَٔ ح٫هظَحٝ ُـخ٣خص ٓٞحؿٜش ٍأّ حُ

 ح٣ُِخىس ك٢ حُٔوِٕٝ أٝ ىكغ حَُٝحطذ أٝ ٓخ ٗخرٜٜخ ٖٓ ح٫ُظِحٓخص حُو٤َٜس ح٧ؿَ .

ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ حُٜٔي٣ٍٖ حُظو٤ِي٤٣ٖ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ٢ٛ حًَُ٘خص حٌُز٤َس         

ًحص ح٬ُٔءس حُؼخ٤ُش، ا٫ إٔ حًَُ٘خص حُٜـ٤َس ح٧هَ ٬ٓءس هي طٌٔ٘ض ٖٓ ىهٍٞ ٌٛح 

 CREDIT)أ٠٣خ ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ اٟخكظٜخ ُيػْ ٓخ٢ُ  حُ٘ٞم

SUPPORT) َُٔحًِٛخ حُٔخ٤ُش، حٓخ ٖٓ ٓئٓٔش أهَٟ ًحص ط٤ٜ٘ق حثظٔخ٢ٗ ػخٍ )ر٘ي

 CREDIT)  ػخىس( ، ٝهي أ١ِن ػ٠ِ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُظ٢ طٜيٍ رٔؼَ ٌٛح حُظَط٤ذ

SUPPORTED COMMERCIAL PAPER)  ْٟٔخٗش ػ٤٘٤ش ، أٝ ٖٓ ه٬ٍ طوي٣

 ASSET-BACKED)ٖٓ ٗٞػ٤ش ؿ٤يس ٟٔخٗخ ُ٪ٛيحٍ، ٝهي أ١ِن ػ٠ِ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم 

COMMERCIAL PAPER).   

إ طوي٣ْ ىػْ ٨ٍُٝحم حُٜٔيٍس رؤكي ح٤ٌُِٖ٘ حُٔخرو٤ٖ، ٝرٌَ٘ هخٙ حُيػْ         

 .  A-1, P-1حَُٜٔك٢، ٣ٔخػي ٜٓيٍ ح٧ٍٝحم ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ط٤ٜ٘ق 

ٌرض ٌٛٙ ح٧ىحس ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٫ٛظٔخّ رٔزذ حٗظ٘خٍٛخ ٝهي حؿظ            

حُٞحٓغ ٝحٓظؼٔخُٜخ ًزي٣َ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش حُو٤َٜس ح٧ؿَ . ُِٝظي٤َُ 

 ػ٠ِ أ٤ٔٛش ٌٛٙ حٍُٞهش، ٤ٓظْ ا٣َحى رؼٞ ح٩كٜخث٤خص ٖٓ حُٔٞم ح٢ٌ٣َٓ٧ :

  1960 1903 1909 

 0391 0111 311 ػيى حُٔئٓٔخص حُٜٔيٍس

 919 099 ؽ . ّ ٤ٍٛي ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُٜٔيٍس/ر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ

 317 ؽ . ّ ؽ . ّ حُـِء حُٜٔيٍ ٖٓ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش

 ، ح١ٌُ ٣ويٍ كـٔٚ د (USCP)ٝح٠ُ ؿخٗذ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ح٢ٌ٣َٓ٧             

١ ريأ ك٢ حٌُ (ECP)( ر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ، ٛ٘خى ٓٞم ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ح٧ٍٝٝر٢ 911)

ػ٘يٓخ ًخٕ طٜي٣َ ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ أ٣ٌَٓخ ٓو٤يح رخ٠َُحثذ  0261حُظٍٜٞ ػخّ 

ٝاؿَحءحص أهَٟ، ك٤غ ريأص رؼٞ حًَُ٘خص ح٤ٌ٣َٓ٧ش ربٛيحٍ أٍٝحم طـخ٣ٍش ك٢ 

( ر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ؛ ا٫ أٗٚ هي طَحؿغ ح٥ٕ 011ٓٞم ُ٘يٕ، ٝهي َٝٛ كـْ ٌٛح حُٔٞم ح٠ُ )
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ء ٣َٟزش طؼخىٍ حُلخثيس ك٢ أ٣ٌَٓخ، ٝحُظ٢ ًخٗض ( ر٤ِٕٞ ى٫ٍٝ ًُٝي رؼي اُـخ61ح٠ُ )

أ٬ٛ حُٔزذ حَُث٢ٔ٤ ك٢ ٗ٘ٞء ٓٞم ُ٘يٕ ح٧َٓ ح١ٌُ ؿؼَ ح٫هظَحٝ حُٔل٢ِ أٍهٚ 

ًِلش رٍٜٞس أىص ح٠ُ طَحؿغ ٌٛح حُٔٞم ه٬٤ِ؛ ٝٛ٘خى أ٠٣خ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش 

ٍحص ( ر٤ِٕٞ ؿ٤٘ٚ آظ٢٘٤َُ . ٌٛح ٝطٌَ٘ اٛيح9، ٣ٝويٍ د )(SCP)ح٩ٓظ٢٘٤َُ 

% ٖٓ اؿٔخ٢ُ ح٩ٛيحٍحص، ٝهي ريأص حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش حػظزخٍح ٖٓ 91حًَُ٘خص كٞح٢ُ 

ٓ٘ٞحص، ح٠ُ ؿخٗذ حُؼي٣ي ٖٓ ح٧ٓٞحم ح٧هَ  9ربٛيحٍ أٍٝحم طـخ٣ٍش ُٔيس  0292ػخّ 

أ٤ٔٛش ك٢ ٓوظِق رِيحٕ حُؼخُْ . ٌٛح ٣ٝـِذ ػ٠ِ أٓٞحم ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ك٢ حُؼخُْ 

 حُطخرغ حُٔل٢ِ .

٫ٝ ري ٛ٘خ ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ حُٜخٓش حُظ٢ ٓخػيص ػ٠ِ             

 طط٣َٞ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش، ٢ٛٝ :

حٛظِحُ ػوش رؼٞ حُٔٞىػ٤ٖ ك٢ رؼٞ حُز٘ٞى ه٬ٍ أُٓش ى٣ٕٞ حُؼخُْ حُؼخُغ،       -0

 ح٧َٓ 

 ِز٘ٞىح١ٌُ ٗـؼظْٜ ػ٠ِ حُزلغ ػٖ ريحثَ ح٫ٓظؼٔخٍ كٞحث٠ْٜ حُ٘وي٣ش طـ٘زخ ُ     

    (DISINTERMEDIATION)                

ٍؿزش حُٔوظ٤َٟٖ ك٢ ح٫هظَحٝ حُٔزخَٗ ٖٓ أٛلخد حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش              -9

 طٞك٤َح ُِ٘لوخص .

طل٤٠َ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ أٍٛٞ ػخ٤ُش ح٤ُُٔٞش رَٔىٝى أك٠َ ٖٓ              -3

 َٓىٝى حُٞىحثغ ٝح٧ٍٝحم حُل٤ٌٓٞش .

طِز٢ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم حَُؿزش ك٢ طٞؿٚ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٗلٞ ح٩هَحٝ              -9

 ُـخ٣خص ح٤ُُٔٞش . (SECURITIZED)حُٔٔ٘ي

 ِذح الأٚساق اٌزجبس٠خ :

 – 3حُٔيس حُظو٤ِي٣ش ٩ٛيحٍ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ك٢ حُٔٞم ح٢ٌ٣َٓ٧ ٢ٛ ٖٓ              

٣ٞٓخ .  91 – 31ف ٓخ ر٤ٖ ٣ٞٓخ، ٝحُٔيس ح٧ًؼَ ٤ٗٞػخ ٢ٛ حُلظَحص حُظ٢ طظَحٝ 971

٣ٞٓخ أَٓح ٣وظٚ رخُٔٞم ح٢ٌ٣َٓ٧ ٝكيٙ ٫ٕ حُوخٕٗٞ  ٣ٝ971ؼظزَ حُلي ح٧ه٠ٜ 

ح٢ٌ٣َٓ٧ ٣ظطِذ حُو٤خّ ربؿَحءحص طٔـ٤َ ُيٟ ُـ٘ش طيحٍٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش 

(SECURITY EXCHANGE COMMISSION / SEC)  اًح ًخٗض ٓيس

حُظٔـ٤َ ٌٛٙ ٝحُظٌخ٤ُق حَُٔطزطش رٜخ،  ٣ٞٓخ؛ ٝطـ٘زخ ٩ؿَحءحص 971  ح٧ٍٝحم ط٣ِي ػ٠ِ

 ٣ٞٓخ ًلي أه٠ٜ . 971طٞه٠ حُٜٔيٍٕٝ رؤٕ ٫ ط٣ِي ٓيس ح٩ٛيحٍ ػٖ 

طلي٣ي ٓيس ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش، ٛ٘خى حػظزخٍ آهَ   ح٠ُ ؿخٗذ ٌٛٙ ح٫ػظزخٍحص ك٢             

ُظ٢ ٫ ٣ظؼِن رخ٤ُُٔٞش ك٤غ طٔظط٤غ حُز٘ٞى ح٫هظَحٝ ٖٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُوخء ح٧ٍٝحم ح

( ٣ٞٓخ، ػِٔخ رؤٕ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُوخرِش ُِوْٜ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ 21ط٣ِي ٓيطٜخ ػٖ )

 أهَ ًِلش ٖٓ ح٧ٍٝحم ؿ٤َ حُوخرِش ٌُُي .
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إ ٓخ ٓزن ٫ ٣ؼ٢٘ ػيّ آٌخ٤ٗش اٛيحٍ أٍٝحم ُٔيس أ١ٍٞ ٫ٕ ٛ٘خى حٌُؼ٤َ ٖٓ              

ػيس ٓ٘ٞحص، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ـؼَ ٌٛٙ  ح٩ٛيحٍحص حُظ٢ ط٣ِي ٓيطٜخ ػٖ حَُٜ٘ ٝطَٜ ح٠ُ

 حٍُٞهش ٤ُْ ٍٝهش ط٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ، رَ أ٠٣خ ٍٝهش ط٣َٞٔ ٓظ٢ٓٞ ح٧ؿَ .

 :(DIRECTLY PLACED PAPERS)أٔٛاع الأٚساق اٌزجبس٠خ

٣ظْ اٛيحٍ ٝ ط٣ٞٔن ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش، حٓخ ٓزخَٗس ٝ ٖٓ هزَ حُٜٔيٍ أٝ ٖٓ            

 ه٬ٍ ٢٤ٓٝ، ًٔخ ٣ظ٠ق ٓٔخ ٢ِ٣ :

 ( DIRECTLY PLACED PAPERSاٌٛسلخ اٌّجبششح ) -0

٣ٜيٍ ٌٛح حُ٘ٞع رٌَ٘ ٍث٢ٔ٤ ػٖ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش ٝحًَُ٘خص حَُٜٔك٤ش          

حُوخر٠ش، ك٤غ ٣ظٞؿٚ حُٜٔيٍٕٝ ػخىس ح٠ُ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٓزخَٗس ىٕٝ حٓظؼٔخٍ ٢٤ٓٝ؛ 

ٕٝ ٓؼَ ٝرلٌْ ٬ٓءس ٌٝٓخٗش ٓؼَ ٛئ٫ء حُٜٔي٣ٍٖ ٝط٤ٜ٘لْٜ حُؼخ٢ُ، ٗـيْٛ ٣ليى

حُلخثيس ح١ٌُ ٣يكؼٞٗٚ ُٔوظِق ح٫ٓظلوخهخص. أٓخ ػ٠ِ ؿخٗذ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، كخْٜٗ ٣وظخٍٕٝ 

ٖٓ ٌٛٙ ح٩ٛيحٍحص طِي حُظ٢ طظ٘خٓذ ك٢ ٓيطٜخ ٝحُٔيس حُظ٢ ٣ٕ٘ٞٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ه٬ُٜخ؛ 

ٝرخٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُط٣َوش، ٣ظلخىٟ حُٜٔيٍٕٝ ىكغ أطؼخد اٛيحٍ ُِٞٓطخء ٌُْٜ٘ 

 ُظ٤ٜ٘ق ٬ًٝٝء حُيكغ ٝحُظل٤َٜ ًٔخ ٓزن ٝأَٗٗخ .٣ظلِٕٔٞ أطؼخد ٓئٓٔخص ح

ٖٝٓ حُِٔح٣خ حَُث٤ٔ٤ش ٌُٜح حُ٘ٞع ٖٓ ح٩ٛيحٍ، ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٜٔيٍ، طٞك٤َ          

 %(.0/9ػُٔٞش ٬ًٝء ح٩ٛيحٍ حُظ٢ ٢ٛ رليٝى )

 :(DEALER PLACED PAPER)اٌٛسلخ اٌّظذسح ِٓ خلاي ٚع١ؾ  -9

خُش هيٓخص ٢٤ٓٝ أٍٝحم ٓخ٤ُش ٣ٔظؼَٔ حُٜٔيٍٕٝ ك٢ ٌٛٙ حُل         

(SECURITY DEALER)   ُز٤غ أٍٝحهْٜ . ٣ٜٝيٍ ٓؼظْ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٧ٍٝحم

ٖٓ هزَ ًَٗخص ؿ٤َ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش حٌُز٤َس، ٓؼَ ًَٗخص حُويٓخص حُؼخٓش )ًَٜرخء، 

٤ٓخٙ، طِلٞٗخص( ٝحًَُ٘خص حُٜ٘خػ٤ش ًَٝٗخص حُـِٔش ٝحُٔلَم رخ٩ٟخكش ح٠ُ حًَُ٘خص 

 ز٘ٞى حُٜـ٤َس .حُٔخ٤ُش ٝحُ

ٌٛح ٝهي طز٤غ حُٔئٓٔخص حُٜٔيٍس ًخَٓ اٛيحٍٛخ ٧كي حُٞٓطخء روْٜ          

ٝػُٔٞش، ٝطوغ ػ٠ِ ٌٛح ح٢٤ُٓٞ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُلخُش ٓٔئ٤ُٝش حُظ٣ٞٔن رؼي ًُي، أٝ 

طوّٞ حُٔئٓٔش حُٜٔيٍس رظلَٔ ٓوخ١َ حُز٤غ ٣ٝوظَٜ ىٍٝ ح٢٤ُٓٞ ػ٠ِ ح٢٤ُٓٞ ػ٠ِ 

 ػ٢ ٓوخرَ ػُٔٞش ٝرؤٓؼخٍ ٓليىس ٖٓ حُٜٔيٍ .حُز٤غ ػ٠ِ أٓخّ أك٠َ حُٔٔخ

ٌٛح ٣ٝزِؾ ٓؼيٍ ح٧ٍٝحم حُظ٢ طزخع ٖٓ ه٬ٍ ٝٓطخء ك٢ حُٔٞم ح٢ٌ٣َٓ٧          

 % ٖٓ اؿٔخ٢ُ ح٩ٛيحٍحص ر٤٘ٔخ ٣زخع حُزخه٢ ٓزخَٗس ُِٔٔظؼ٣َٖٔ .99كٞح٢ُ 

ؼٞ ٖٝٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ٛ٘خ ح٠ُ إٔ حُِٔطخص ح٤ٌ٣َٓ٧ش هي ريأص طٔٔق ُز         

٣ٞٓخ  971ُلظَحص ط٣ِي ػٖ  (PRIVATE PLACEMENT)ح٩ٛيحٍحص حُوخٛش

٣َٗطش إٔ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى طلي٣ي ٝحٟق ٫ٓظؼٔخٍ ك٤ِٜش ح٩ٛيحٍ ٝإٔ ٣ويّ حُٜٔيٍ 

ٓ٘ظَ، ٝإٔ  011ٓٔزوخ أٓٔخء حُٔ٘ظ٣َٖ حُٔظٞهؼ٤ٖ ٝح٣ٌُٖ ٣ـذ إٔ ٫ ٣ِ٣ي ػيىْٛ ػٖ 
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ح٩ٛيحٍحص ك٢ كخ٫ص ر٘خء ػ٠ِ ٌٛٙ ح٧ٓٔخء؛ ٝؿخُزخ ٓخ طٔظؼَٔ ٌٛٙ  SEC طٞحكن

 حُٔ٘خ٣ٍغ حٌُز٤َس ٓؼَ ٓ٘خ٣ٍغ ح٩ٗ٘خءحص ٝحُويٓخص.

 : رىب١ٌف الإطذاس

 ػيح ػٖ ًِلش حُلخثيس، ٛ٘خى طٌخ٤ُق أهَٟ ُ٪ٛيحٍ، ٜٓ٘خ :

 ًِلش هط١ٞ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٤ش :      -0

 % . 9/3   -  % 9/3ٝ طظَحٝف ٌٛٙ حٌُِلش ٓخ ر٤ٖ 

 حُيكغ : طٌخ٤ُق ٤ًَٝ ح٩ٛيحٍ ٝ      -9

ٝ طظٔؼَ ٌٛٙ حُظٌخ٤ُق رخُؼَٔ ح٩ىح١ٍ حَُٔطز٢ ربٛيحٍ ح٧ٍٝحم ٗلٜٔخ ٝ ك٢ ؿٔغ 

 ك٤ِٜظٜخ ٝ ط٣ٍٞيٛخ ُِٔوظَٝ .

 طٌخ٤ُق حُظ٤ٜ٘ق :      -3

 99111 – 9111  ك٤غ طظوخ٠ٟ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص أطؼخرخ ٣ٞ٘ٓش طظَحٝف ٓخ ر٤ٖ

 ى٫ٍٝ .

Y COMMERCIAL PAPER QUALITرظ١ٕف الأٚساق اٌزجبس٠خ )

RATING : ) 

طظ٤ِٔ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش روزَطٜخ ك٢ طو٤٤ْ هيٍس ٓي٤٘٣ٜخ ػ٠ِ حُٞكخء رخُوَٝٝ حُٔويٓش      

ُْٜ؛ أٓخ حُلجخص ح٧هَٟ ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ، ك٢ٜ ٫ طظٔظغ رٔؼَ ٌٛٙ حُويٍس، ٝ رخُظخ٢ُ 

ٗـيْٛ ٣ؼظٔيٕٝ ػ٠ِ ١َف ػخُغ ٧ؿَ حُو٤خّ رٌٜٙ حُؼ٤ِٔش ٤ٗخرش ػْٜ٘؛ ٝ ٗظ٤ـش ٌُٜٙ 

ؿش طٌٞٗض ك٢ رؼٞ ح٧ٓٞحم ًَٗخص طظوٜٚ ك٢ ػ٤ِٔخص حُظ٤ٜ٘ق ح٫ثظٔخ٢ٗ حُلخ

ٝ حُظ٢ طوّٞ ك٢ ؿَٞٛٛخ ػ٠ِ ػ٤ِٔش طو٤٤ْ ٓٔظَٔس ٬ُِٔءس ح٫ثظٔخ٤ٗش ُِٔوظَٝ ٝ ٓيٟ 

 هيٍطٚ ػ٠ِ هيٓش ى٣٘ٚ .

ٝ ٣ظْ ط٤ٜ٘ق ح٧ٓ٘خى ٝ ح٫ُظِحٓخص حُط٣ِٞش ح٧ؿَ حُظ٢ طٜيٍٛخ حًَُ٘خص ػخىس     

 AAAٜٓ٘خ ٣ظ٠ٖٔ ػ٬ع كجخص أ٠٣خ، ك٤غ ٣ظَحٝف حُظو٤٤ْ ر٤ٖ  ٟٖٔ ػ٬ع كجخص ًَ

٨ُٓ٘خى ؿ٤َ حُـ٤يس؛ أٓخ ح٫ُظِحٓخص ه٤َٜس ح٧ؿَ، ك٤ظْ  ٨ُCCCٓ٘خى حُٔٔظخُس ٝ  

( ٝ ٓخ ٛٞ ػخ٢ُ حُٔوخ١َ  INVESTMENTط٤ٜ٘لٜخ ر٤ٖ ٓخ ٛٞ ٓوزٍٞ ٬ُٓظؼٔخٍ )

(SPECULATIVE ٌُٛح ٝ ٣ظْ ط٤ٜ٘ق ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٟٖٔ ح. )لجش ح٠ُٝ٧     

(INVESTMENT : ًُي ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ ٝ ) 

    Prime           ٍث٢ٔ٤ -

        Desirable    َٓؿٞد-

-٢َٟٓ      Satisfactory   
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ٝ ٣ؼظٔي حُظ٤ٜ٘ق ػخىس ػ٠ِ حُٔٞهق حُٔخ٢ُ ًَُِ٘ش حُٜٔيٍس ٨ٍُٝحم، ٝ ٌُٜٙ     

ٔخص حُٔظوٜٜش ك٢ حُظ٤ٜ٘ق؛ حُـخ٣ش طِـؤ حًَُ٘خص حَُحؿزش ك٢ ح٩ٛيحٍ ح٠ُ حُٔئٓ

ٝ ٖٓ هز٤َ حُٔؼخٍ، أ٤َٗ ح٠ُ رؼٞ حًَُ٘خص حُؼخِٓش ك٢ حُٔٞم ح٢ٌ٣َٓ٧ ك٢ ٌٛح 

 حُٔـخٍ، ٝ ٖٓ أَٜٗٛخ :

0-                  IN SERVICE  S’MOODY 

0-                  STANDARD & POORS CORPORATION 

  ( ٧ك٠َ ح٧ٍٝحم ٝ - 0Prime  )  -S’MOODY   0 Pٌٛح ٝ طؼط٢                

9 p- ٝ  3 p-  ٓخ٨ُٗٞحع ح٧هَ ؿٞىس؛ أ  S’POOR     & STANDARD  كظؼط٢ ،

 ٨ٍُٝحم ح١ُٞ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ .  -A-   ,9 A-    ,0 A  3  حُظ٤ٜ٘ق

إ ٝؿٞى ٓئٓٔخص حُظ٤ٜ٘ق ٢ٛ اكيٟ أٓخ٤ٓخص ٝؿٞى ٓٞم أٍٝحم ٓخ٤ُش                

ش رٌٔخٕ إٔ طظٌٖٔ حًَُ٘خص حُؼخِٓش ك٢ ح٧ٓٞحم حٌُز٤َس ٖٓ ٓظطٍٞس، ٧ٗٚ ٖٓ حُٜؼٞر

ط٣ٞٔن أٍٝحهٜخ ىٕٝ ط٤ٜ٘ق، ػِٔخ رؤٕ ح٧ٍٝحم حُظ٢ طلَٔ ط٤ٜ٘لخ ٖٓ ًَٗظ٤ٖ ٢ٛ 

 ح٧ٍٝحم ح٧ًؼَ طل٬٤٠ ٖٓ هزَ ؿٍٜٔٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝ حُٞٓطخء .

خص إ ح٧ٍٝحم حُٔطَٝكش ك٢ ح٧ٓٞحم ٢ٛ ك٢ ٓؼظٜٔخ ٜٓيٍس ٖٓ ًَٗ               

، ٝ حُي٤َُ ػ٠ِ ًُي ٓليٝى٣ش  -P-   ،0 A 0ٖٓ حُيٍؿش ح٠ُٝ٧ ٝ طظٔظغ رظ٤ٜ٘ق ػخ٢ُ 

 ػيى كخ٫ص حُلَ٘ ك٢ ٓؼَ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظ٣َٞٔ .

ٝ ٣ؼظٔي حُظ٤ٜ٘ق حُٔؼط٠ ١٧ اٛيحٍ رٌَ٘ ٍث٢ٔ٤ ػ٠ِ ٤ُٓٞش حُٜٔيٍ                 

 AMOUNT OF BACK LINES OF CREDITSٝ ػ٠ِ ٓيٟ هط١ٞ حُيػْ )

حُٜٔيٍ . ٝ رخَُؿْ ٖٓ إٔ ًَ ًَٗش طؼَٔ ك٢ ٓـخٍ حُظ٤ٜ٘ق ط٠غ  ( حُظ٢ ٣ظٔظغ رٜخ

ٓؼخ٤٣َٛخ حُوخٛش، ا٫ أٜٗخ ٫ طوظِق ك٢ حُ٘ظ٤ـش ٧ٕ ًَ ط٤ٜ٘ق ك٤ٜخ ٣ؼظٔي ػ٠ِ هيٍس 

اىحٍس حُٔوظَٝ ٝ ا٣َحىحطٚ ٝ ًَِٓٙ حُٔخ٢ُ؛ ٌٛح ٝ ٣ظلخٝص ٓخ طًَِ ػ٤ِٚ ًَٗخص 

ٝ ك٢ ًَ ح٧كٞحٍ، كخٕ حُظ٤ٜ٘ق حُٔظويّ ٣ؼظٔي  حُظ٤ٜ٘ق رخهظ٬ف ٗ٘خ١ حُٔوظَٝ،

ػ٠ِ هٞس ح٩ىحٍس ٝ هٞس ًَِٓ حًَُ٘ش ك٢ حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ ٝ ح٫طـخٛخص 

ح٣٩ـخر٤ش ُ٪٣َحىحص ٝ ًلخ٣ش ح٤ُُٔٞش، ٝ حُويٍس حٌُخٓ٘ش ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ُٔٞحؿٜش 

ٕٞ حُط٣ِٞش ح٫ُظِحٓخص حُٔظٞهؼش ٝ ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ٖٓ أًؼَ ٖٓ ٜٓيٍ ٝ ط٤ٜ٘ق ُِي٣

؛ ٝ اًح ًخٗض ٌٛٙ ح١َُٝ٘ أهَ ٓٔخ ٛٞ أػ٬ٙ، كخٕ حُظ٤ٜ٘ق هي  Aح٧ؿَ ٫ ٣وَ ػٖ 

 ٣٘ولٞ ح٠ُ ىٍؿش أى٠ٗ .

 اٌؼبئذ ػٍٝ الأٚساق اٌزجبس٠خ :

ط٘زٚ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش أٓ٘خى حُو٣ِ٘ش ٖٓ ك٤غ ًٜٞٗخ أىٝحص ٓوٜٞٓش                            

(Discount Instruments أ١ أ ،) ٜٗخ طزخع رؤٓؼخٍ أهَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ ح٤ٔٓ٫ش حُظ٢ ٓظيكغ ػ٘ي

ح٫ٓظلوخم، ٝ ٣ؼخىٍ حُلَم ر٤ٖ حُو٤ٔش ح٤ُٔٔش ٝ ٓؼَ حَُ٘حء حُلخثيس حُظ٢ ٤ٓلَٜ ػ٤ِٜخ 

 ٣ٞٓخ ُـخ٣خص حكظٔخد ٓؼَ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش . 361حُٔٔظؼَٔ؛ ٌٛح ٝ طؼظزَ حُٔ٘ش 

٨ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٓؼَ حُلخثيس ك٢ حُ٘ٞم حُظوي١، ٣ظزغ حُٔؼَ ح١ٌُ ٣يكغ ُ                          

 ٝ ٓغ ًُي كخٕ كخثيس ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش أػ٠ِ ٖٓ ٓؼَ كخثيس حُو٣ِ٘ش ٧ٓزخد طظؼِن رٔخ ٢ِ٣ :
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 حُو٢ ح٫ثظٔخ٢ٗ .      -0

ح٫ػظزخٍحص ح٣َ٠ُز٤ش ك٤غ إٔ ؿِءح ٖٓ كٞحثي ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ٓؼل٠ ٖٓ ٣َٟزش       -9

 حُيهَ .

 ك٤غ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش أًؼَ ٤ُٓٞش ٖٓ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش .ح٤ُُٔٞش       -3

ٝ ٢ٛ أ٠٣خ أػ٠ِ ٖٓ ٓؼَ حُلخثيس ػ٠ِ ٜٗخىحص ح٣٩يحع رٔزذ حُلَم                            

 ك٢ ٓوخ١َ حُٔوظَٝ ٝ ٜٓيٍ ٜٗخىس ح٣٩يحع .

طٜيٍ  ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ إٔ طٜيٍ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش رلخثيس ٓؼ٤٘ش، ك٤غ                         

ح٧ٍٝحم ٝ طزخع رخُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٝ طٔيى حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٓغ حُلٞحثي رظخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم . ٝ ك٢ 

٬ً حُلخُظ٤ٖ كخٕ ٓؼَ حُلخثيس ٍُِٞهش حُظـخ٣ٍش ٣ؼظٔي ٝ ٣َطز٢ رٔؼي٫ص أٓؼخٍ حُلٞحثي ٧ىٝحص 

٫ص حُٔٞم حُ٘وي١ حُٔ٘خرٜش ٝ حُظ٢ طلَٔ ٗلْ ح٫ٓظلوخم ٓؼَ ٜٗخىحص ح٣٩يحع ٝ حُوزٞ

 حَُٜٔك٤ش .

 ادزغبة عؼش الأٚساق اٌزجبس٠خ :

 اٌٛسلخ اٌزٟ لا رذًّ عؼش فبئذح ) رظذس ثخظُ ( :             -0

 ػيى ح٣٧خّ حُٔظزو٤ش كظ٠ طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم  xٓؼَ حُوْٜ                 

ٔش حُو٤  x---------------------------------------------------------------  =   حُٔؼَ

   ح٤ٔٓ٫ش ٍُِٞهش

                              361  

 اٌٛسلخ اٌزٟ رذًّ فبئذح )رظذس ثبٌم١ّخ الاع١ّخ(:             -9

حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٍُِٞهش(+ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش x  )ٓؼَ حُلخثيس حُٔؼزض ػ٠ِ حٍُٞهش             

 ٍُِٞهش

------------------------------------------------------------------------    =  حُٔؼَ       

-----------------------                            

حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٍُِٞهش()ػيى ح٣٧خّ حُٔظزو٤ش+ حُو٤ٔش  x)ٓؼَ حُلخثيس حُٔؼزض ػ٠ِ حٍُٞهش            

 ح٤ٔٓ٫ش ٍُِٞهش(

                                                                                    ------------------ 

          063 

 حٌُِلش حُلؼ٤ِش ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش :
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طٔظٞك٠ حُلخثيس ػ٠ِ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش رخُوْٜ ٖٓ ه٤ٔظٜخ ح٤ٔٓ٫ش، كخٍُٞهش حُظـخ٣ٍش             

ى٣٘خٍ، حكظٔزض  27111% طزخع ػخىس د ٣09ٞٓخ رلخثيس  21أُق ى٣٘خٍ ُٔيس  011حُظ٢ طٜيٍ د 

 ًٔخ ٢ِ٣ :

                                               21            21 

 ى٣٘خٍ 27111( =  ------------  ×   ----------×  011111) - 011111   =       حُٔؼَ

                                                             361                   011 

  

أُق ى٣٘خٍ، ٌُح ٣ـذ إٔ  27ٝك٤غ إٔ حُٜٔيٍ ٍُِٞهش ٫ ٣ظخف ُٚ حٓظؼٔخٍ ا٫ ٓزِؾ            

طلٔذ ًِلظٚ ػ٠ِ أٓخّ حُٔزِؾ ح١ٌُ حٓظلخى ٓ٘ٚ . ٌٛح ٣ٝظْ حكظٔخد حٌُِلش حُلو٤و٤ش رٔٞؿذ 

 حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

                                                                3111                             361 

 %09.37=   (--------------  ×  ------------- )    =          حٌُِلش حُلو٤و٤ش ُِلخثيس    

                                                           27111                    21 

 ُلو٤و٤ش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :٣ٌٖٝٔ ٤ٛخؿش حُٔؼخىُش حُوخٛش رب٣ـخى حٌُِلش ح

 ٓؼَ حُوْٜ                                                                        

 -----------------------------------    =                حٌُِلش حُلو٤و٤ش ُِلخثيس 

 ٓيس ح٫ٓظلوخم  xْ ٓؼَ حُوٜ                                                          

                                                   0-  ------------------------------- 

                                                                        361 

 الأٚساق اٌزجبس٠خ : الإ٠جبث١بد ٚاٌغٍج١بد :

 ٖ حُِٔح٣خ ٝح٣٩ـخر٤خص، أٜٛٔخ ٓخ ٢ِ٣ :طظٔظغ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش رخُؼي٣ي ٓ

 % 0حٗولخٝ ًِلظٜخ رخُٔوخٍٗش ٓغ هَٝٝ حُز٘ي، ك٤غ ط٣ِي ح٧ه٤َس ػٖ ح٠ُٝ٧ رليٝى   -0

 ٍٝرٔخ أًؼَ .      

 حُلٞحثي ػ٠ِ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش أًؼَ َٓٝٗش ٖٓ حُلٞحثي ػ٠ِ حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش .   -9

ٜخ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ رٞحٓطش ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش، ك٤غ ٫ هَٜ حُٔيس حٌُٖٔٔ حُلٍٜٞ ك٤             -3

 طظـخُٝ ٌٛٙ حُٔيس ٤ٓٞ٣ٖ، ٓوخرَ هَٝٝ حُز٘ٞى حُظ٢ ٣لظخؽ ح٫طلخم ػ٤ِٜخ ح٠ُ ٓيس أ١ٍٞ .
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آٌخ٤ٗش حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓزخُؾ أًزَ ٓٔخ ٣ٌٖٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٚ ٖٓ حُز٘ٞى رٔزذ حطٔخع              -9

ػ٠ِ كيٝى ح٩هَحٝ ُيٟ حُز٘ٞى ُِؼ٤َٔ  هخػيس ط٣ٞٔوٜخ ٝطؼيى حُو٤َٟٖ ٝرٔزذ حُو٤ٞى

حُٞحكي، ح٧َٓ ح١ٌُ هي ٠٣طَٛخ ح٠ُ حُِـٞء ح٠ُ أِٓٞد حُوَٝٝ حُٔـٔؼش ٓغ ٓخ ٣ظطِزٚ 

 ًُي ٖٓ ؿٜي ٝٝهض .

حُويٍس ػ٠ِ اٛيحٍ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٣لٖٔ ٖٓ حُٔٞهق حُظلخ٢ٟٝ ًَُِ٘خص ك٢              -9

 ٓٞحؿٜش حُز٘ٞى .

 ٗش حُٔوظَٝ ح١ٌُ ط٘ـق أٍٝحهٚ حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔٞم .طؼ٣ِِ ٌٓخ             -6

 ُٜٓٞش ٝرٔخ١ش اؿَحءحص ح٩ٛيحٍ ٝحُظٞػ٤ن .             -7

ٝك٢ حُٔوخرَ، ٛ٘خى رؼٞ حُـٞحٗذ حُِٔز٤ش حُٔظؼِوش رخ٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش، ٣ٌٖٔ اؿٔخُٜخ         

 ًخُظخ٢ُ :

ش ٓغ حُز٘ٞى، ٌٝٛح ٤ُْ ك٢ ٛخُق هي ٣ئى١ حُظٞٓغ ك٢ اٛيحٍٛخ ح٠ُ اٛٔخٍ حُؼ٬ه             -0

 حُٔئٓٔخص ٫ٕ حُلخؿش ح٠ُ حُز٘ٞى طزو٠ ىحثٔش .

 ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش كٔخّ ٝػَٟش ُِظؤػَ ح٣َُٔغ رخُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش .             -9

 ػيّ آٌخ٤ٗش حُيكغ حُٔٔزن، ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢ هَٝٝ حُز٘ٞى .             -3

خ ػ٠ِ حًَُ٘خص حٌُز٤َس ًحص حَُٔحًِ حُٔخ٤ُش حُو٣ٞش، ٝرخُظخ٢ُ ك٢ٜ حهظٜخٍ حٓظؼٔخُٜ             -9

 ٤ُٔض ك٢ ٓظ٘خٍٝ ٛـخٍ حُٔوظ٤َٟٖ .

ٍَٟٝس ىكغ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش رظٞح٣ٍن حٓظلوخهٜخ، ك٤غ ٫ ٣ظلْٜ كخِٓٞ ٌٛٙ              -9

ىس ػ٠ِ ح٧ٍٝحم ػخىس أٟٝخع حُٔوظَٝ ح١ٌُ ٫ ٣ٔظط٤غ حُٞكخء ًٔخ هي طظلٜٜٔخ حُز٘ٞى حُٔؼظخ

 ٓؼَ ٌٛٙ ح٧ٓٞحٍ ٖٓ حُٔوظ٤َٟٖ .

 SECONDARY MARKET OF)اٌغٛق اٌضبٔٛٞ ٌلأٚساق اٌزجبس٠خ

COMMERCIAL PAPERS): 

  ط٘ظَٟ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ػخىس ٖٓ هطخع ٝحٓغ ٖٓ حًَُ٘خص ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ حُٔئ٤ٖٔٓ             

(INSTITUTIONAL INVESTORS)  ُلظَحص ه٤َٜس حَُحؿز٤ٖ رخٓظؼٔخٍ كٞحث٠ْٜ حُ٘وي٣ش

ٝرؤٓؼخٍ ٓ٘خكٔش ٧ٓؼخٍ كٞحثي حُٞىحثغ ُيٟ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش؛ ٌٛح ٣ٝظًَِ طيحٍٝ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ك٢ 

 حُٔٞم ح٠ُٝ٧، ٝهي أػَص ١ز٤ؼش حُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٤ٜخ ػ٠ِ ٗ٘خ١ ٓٞهٜخ حُؼخ١ٞٗ .

ٖ أْٛ حُٔئَٗحص ػ٠ِ حُٔٞم حُؼخ١ٞٗ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش حُٔزخػش ٖٓ ه٬ٍ ٓظؼخ٤ِٓ             

(DEALERS)  ّ٢ٛ ٝهٞف ًَ ٓظؼخَٓ ك٢ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ٓٔظؼيح َُ٘حء ح٧ٍٝحم حُظ٢ هخ

%(؛ 9/0رز٤ؼٜخ رٔؼَ حُٔٞم ٨ٍُٝحم حُٔٔخػِش ك٢ حُ٘ٞػ٤ش ٝحُٔيس، ٠ٓخكخ ح٠ُ ًُي ٛخٓ٘خ ٓويحٍٙ )

ش ٝرخَُؿْ ٖٓ ٌٛح حُٔٞم حُؼخ١ٞٗ، ا٫ أٗٚ ٫ ٣٘ظَ ح٠ُ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش أٜٗخ طظٔظغ ر٘لْ ٤ُٓٞ

أىٝحص حُٔٞم حُ٘وي١ ح٧هَٟ، ٌُح كخٕ حُٔٔظؼَٔ ح١ٌُ ٣لَٔ ٍٝهش طـخ٣ٍش ٫ ٣ٔظط٤غ ح١٫ٔج٘خٕ 

 حٌُخَٓ ح٠ُ ٤ُٓٞش ٍٝهظٚ .
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 إ ح٧ٓزخد حُظ٢ كخُض ىٕٝ طط٣َٞ ٓٞم ػخ١ٞٗ ٢٘ٗ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ػي٣يس، ٜٓ٘خ:

 ىحص ح٣٩يحع .ػيّ ططخرن ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔٞم ًٔخ طظطخرن أٓ٘خى حُو٣ِ٘ش ٜٝٗخ  -0

   طوط٢٤ ؿِء ًز٤َ ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٬ُكظلخظ رٔوِْٜٝٗ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ُـخ٣ش   -9

 ح٫ٓظلوخم .      

 حٍطلخع حُٜخٖٓ ح١ٌُ ٣ظوخٟخٙ حُٔظؼخ٤ِٖٓ ػ٘ي حَُ٘حء .   -3

 ٣ٞٓخ . 99هَٜ أؿَ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم حُظ٢ ٫ ٣ِ٣ي ٓؼيُٜخ ػٖ    -9

 ٍ أٍٝحهْٜ ٧ٗٚ هي ٣ِ٣ي ٖٓ ًِلش ح٩ٛيحٍحص حُوخىٓش .ػيّ ٍؿزش حُٜٔي٣ٍٖ ك٢ طيحٝ   -9

ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش أًزَ كـٔخ ٖٓ ٓٞم أ٣ش أىحس أهَٟ ٖٓ أىٝحص              

حُٔٞم حُ٘وي١ ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔظطٍٞس، ا٫ إٔ كـْ حُظؼخَٓ رٌٜٙ ح٧ٍٝحم ك٢ حُٔٞم حُؼخ١ٞٗ 

 رخ٧ىٝحص ح٧هَٟ .أٛـَ ًؼ٤َح ٖٓ كـْ حُظؼخَٓ 

ُوي أػَص ٓليٝى٣ش حُٔٞم حُؼخ١ٞٗ ٌُٜٙ ح٧ٍٝحم ػ٠ِ هَحٍحص حُٔٔظؼ٣َٖٔ ح٣ٌُٖ              

 أٛزلٞح ٣ًَِٕٝ ػ٠ِ ططخرن حٓظلوخم ح٧ٍٝحم حُٔ٘ظَحس ٝكظَحص طٞكَ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش ُي٣ْٜ .

 الأٚساق اٌزجبس٠خ فٟ اٌغٛق الأسدٟٔ :

خ٣ٍش، رخُٔؼ٠٘ حُوخ٢ٗٞٗ حُٔخرن ح٩ٗخٍس ا٤ُٚ، ك٢ حُٔٞم ح٧ٍى٢ٗ طظٞحؿي ح٧ٍٝحم حُظـ             

رٌؼَس ٖٝٓ كظَحص ٣ٞ١ِش، كٜ٘خى حٌُٔز٤خ٫ص ٝٛ٘خى ح٫ٓ٘خى ح٤ًٗ٫ش ًٌُٝي ح٤ٌُ٘خص ٝح٠ُ كي ٓخ 

ٛ٘خى ٜٗخىحص ح٣٩يحع؛ أٓخ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش، رخُٔؼ٠٘ حُل٢٘ ٝكٔذ حُظؼ٣َق ح١ٌُ طٔض ح٩ٗخٍس 

ٞؿٞىس ك٤غ ُْ طٞؿي ًَٗش أٍى٤ٗش ٝحكيس هخٓض ربٛيحٍ أٍٝحم طـخ٣ٍش ا٤ُٚ أ٠٣خ، ك٢ٜ ٤ُٔض ٓ

ٓزخَٗس أٝ رٞحٓطش أكي حُٜٔخٍف أٝ حًَُ٘خص حُٔخ٤ُش . ٝهي ًخٗض ٛ٘خى ٓلخُٝش ٍحثيس ٖٓ هزَ ر٘ي 

ػٔخٕ ٬ُٓظؼٔخٍ ٩ٛيحٍ أٍٝحم طـخ٣ٍش رٔ٘خًٍش حُز٘ي حُؼَر٢ ُِٔطش ح٤ُٔخٙ، ا٫ إٔ ٌٛح ح٩ٛيحٍ 

 د ٣َٟز٤ش ٫ ٣ظٔغ حُٔـخٍ ًٌَُٛخ ٛ٘خ .ُْ ٣ظْ ًُٝي ٨ُٓزخ

ٌٛح ٖٓ ك٤غ ح٩ٛيحٍ حُؼخّ، أٓخ ٖٓ ك٤غ ح٩ٛيحٍ حُوخٙ إ كخُ حُظؼز٤َ كخٕ حٌُؼ٤َ              

ٖٓ حُز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش طٔخٍّ ٝػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ اٛيحٍ أٍٝحم طـخ٣ٍش ٤ُْ ُلخِٓٚ ٝ 

م روْٜ ٤ًِٓٞش ط٣َٞٔ ه٤َٜس ح٧ؿَ؛ ٍٝؿْ اٗٔخ ٧َٓ حُز٘ٞى؛ ٝطوّٞ حُز٘ٞى رَ٘حء ٌٛٙ ح٧ٍٝح

 هيّ ٌٛٙ حُظـَرش ا٫ أٜٗخ ُْ طظطٍٞ رؼي ح٠ُ طـَرش أػٔن .

 اٌّؼٛلبد أِبَ رط٠ٛش عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ :

إ حُٔؼٞهخص حَُث٤ٔ٤ش أٓخ طط٣َٞ ٓٞم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ٢ٛ ٓؼٞهخص ػوخك٤ش رخُيٍؿش              

خص ًحص أػَ ٛخّ؛ ٌُٜٝح ٣ؼظوي رؤٕ هِن ٌٛح حُٔٞم ٝطط٣َٞٙ ح٠ُٝ٧، ٝٓخ ػيح ًُي ٫ طٞؿي ٓؼٞه

 ٣ظطِذ ٓخ ٢ِ٣ :

هزٍٞ ح٩ىحٍحص حُٔخ٤ُش ك٢ حُٔئٓٔخص ٝحًَُ٘خص حٌُز٤َس رٌٜٙ ح٧ىحس ٤ًِٓٞش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ     -0

 حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ .



296 

 

 طط٣َٞ ٓظؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم ٖٓ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٝحًَُ٘خص حُٔخ٤ُش .     -9

اُـخء ٍّٓٞ حُطٞحرغ ػ٠ِ ٓؼَ ٌٛٙ ح٫ٓ٘خى ٧ٜٗخ ًحص ًِلش ٓؼ٤وش ٫ٗظ٘خٍٛخ ًؤىحس طٔظؼَٔ     -3

ُـخ٣خص ح٫هظَحٝ؛ ًٔخ ٣ظطِذ طط٣َٞ ٓٞم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش اُـخء ٍّٓٞ حُطٞحرغ أ٠٣خ ػ٠ِ 

ؿ٤ٔغ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُ٘وي٣ش ٝحُؼوٞى حَُٜٔك٤ش ٫ٕ ٓؼَ ٌٛٙ حَُّٓٞ ٢ٛ ٖٓ حُٔؼٞهخص ك٢ 

 طط٣َٞ حُٔٞم حُٔخ٤ُش ٧ىٝحص ؿي٣يس .ٓز٤َ 

 ٤ًق ٗوِن ٓٞهخ ٨ٍُٝحم حُظـخ٣ٍش ؟

ح٠ُ ؿخٗذ ٓ٘خم هخ٢ٗٞٗ ٓ٘خٓذ ٝىٍٝ ا٣ـخر٢ ٖٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ، ٝأػظوي رؤٜٗٔخ              

 ٓٞؿٞىحٕ، كبٗ٘خ ٗلظخؽ ح٠ُ ا٣ـخى حٛظٔخّ ٖٓ ح١٧َحف حَُث٤ٔ٤ش ُٔؼَ ٌٛح حُٔٞم، ْٝٛ:

 ش ٌٛٙ ح٧ىحس ٝىٍٝٛخ ك٢ طٞك٤َ حُظ٣َٞٔ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ح٣َُٔغ .ٓوظَٟٕٞ ٓظلٜٕٔٞ ٤ٔٛ٧  -0

 ٓٔظؼَٕٔٝ ٓظلظلٕٞ ػ٠ِ ح٧ىٝحص حُ٘وي٣ش حُـي٣يس ك٢ حُٔٞم . -9

 ٓئٓٔخص ط٤ٜ٘ق طظ٠ُٞ طو٤٤ْ ٬ٓءٓش ٜٓي١ٍ ح٧ٍٝحم ٤ٗخرش ػٖ ؿٍٜٔٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ .  -3

ًٔخ ٓزن ٝطٔض ح٩ٗخٍس ا٤ُٚ، ٢ٛ ٌٛح ٣ٝؼظوي رؤٕ حُٔؼٞهخص أٓخّ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش،              

ٓؼٞهخص ػوخك٤ش أًزَ ٜٓ٘خ ٓؼٞهخص ٓئ٤ٔٓش أٝ هخ٤ٗٞٗش، ك٤غ ٫ ٣ٞؿي ٓخ ٣ٔ٘غ ٖٓ حُٔزخَٗس ك٢ 

اٛيحٍ ٌٛٙ ح٧ٍٝحم كخ٫ ٝكظ٠ ك٢ ظَ ؿ٤خد ٓئٓٔخص حُظو٤٤ْ ح٫ثظٔخ٢ٗ، اً رخ٩ٌٓخٕ حُظؼ٣ٞٞ 

 ٫ص َٜٓك٤ش .ػٖ ٌٛح ح٧َٓ رٞحٓطش اٛيحٍ ح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُٔيػٞٓش رٌلخ

 اٌفظً اٌضبٌش

 ِظبدس اٌز٠ًّٛ

 ِزٛعطخ الأجً ٚؽ٠ٍٛخ الأجً ) اٌّظبدس اٌذاخ١ٍخ(

(MEDIUM AND LONG TERM FINANCE/INTERNAL SOURCES) 

طٔؼَ أٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش حُٜٔيٍ ح٧ٍٝ ُِظ٣َٞٔ رخُ٘ٔزش ُِٔئٓٔخص حُـي٣يس، ًٔخ طٔؼَ حُوخػيس             

 خُ٘ٔزش ُِٔئٓٔخص حُوخثٔش .حُظ٢ ٣ٔظ٘ي ا٤ُٜخ ح٫هظَحٝ ر

 ٝطٞكَ أٓٞحٍ حُٔخ٤ٌُٖ حُٔويٓش ُِٔئٓٔش ٓخ ٢ِ٣ :

 ح٫ٓظؼٔخٍ حُيحثْ ك٤ٜخ .         -0

 ؿِءح ٛخٓخ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ حُط٣َٞ ح٧ؿَ .         -9

 .(FAILURE)ٝهخ٣ش ُِيحث٤ٖ٘ ك٢ كخُش حُلَ٘          -3

 ٜٓيٍح ٓظٞهؼخ ُِٞكخء رخُي٣ٕٞ .         -9



297 

 

 لَٜ حُٔئٓٔخص ػ٠ِ أٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش ػخىس ٖٓ حُٜٔخىٍ حُظخ٤ُش :ٝط      

 اٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش )ك٢ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش حُؼخٓش(، أٝ طوي٣ْ ٍأّ حُٔخٍ .         -0

 اٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس )ك٢ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش حُؼخٓش(.         -9

 ح٫ٍرخف حُٔلظـِس .         -3

 ٤ُش حُوخرِش ُِظل٣َٞ ح٠ُ أْٜٓ .ح٧ٍٝحم حُٔخ         -9

 ٌٛح ٝٓ٘ظ٘خٍٝ ك٤ٔخ ٢ِ٣ حُٜٔخىٍ حُؼ٬ػش ح٠ُٝ٧ رزؼٞ حُظل٤َٜ .      

 :(COMMON STOCKS)الأعُٙ اٌؼبد٠خ  :   أٚلا      

٣ظٌٕٞ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش حُٔٔخٛٔش ٖٓ ػيى ٖٓ حُلٜٚ حُٔظٔخ٣ٝش ٫ طوَ ه٤ٔش حُلٜش              

، ٫ٝ ط٣ِي ػ٠ِ ػَ٘س ىٗخ٤َٗ، ٣ٝطِن ػ٠ِ حُلٜش حُٞحكيس ٜٓ٘خ حُٞحكيس ٜٓ٘خ ػٖ ى٣٘خٍ ٝحكي

. "ْٜٓ" 

ٝطٔؼَ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حًَُ٘ش ٤ِٓٝش حُظ٣َٞٔ حَُث٤ٔ٤ش، ٌُح ًخٕ              

ح٫ػظٔخى ٗزٚ ٍث٢ٔ٤ ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٧ْٜٓ ُِظ٣َٞٔ حُيحثْ ًَُِ٘خص، هٜٞٛخ ػ٘ي 

ح٧ْٜٓ ٫ ٣لَٔ حًَُ٘ش أ٣ش أػزخء أٝ ًِلش ُِـ٤َ، ًٔخ ٢ٛ  ريء حُظؤ٤ْٓ، ٫ٕ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ

 حُلخٍ رخُ٘ٔزش ٨ُْٜٓ حُٔٔظخُس ٝحُٔ٘يحص .

ٝحًَُ٘ش ؿ٤َ ِِٓٓش ريكغ أ١ ػخثي ػخرض أٝ ٓليى ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٓوخرَ              

٣لَٜ حٓظويحٜٓخ ٧ٓٞحُْٜ، ٌُٖٝ اًح كووض حًَُ٘ش أٍرخكخ، ٝحطوٌ هَحٍ رظ٣ُٞؼٜخ، ػ٘يثٌ 

كِٔش ح٧ْٜٓ ػ٠ِ كٜش ٖٓ ًُي حَُرق . ١ٝزؼخ ٫ ٣لَٜ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ػ٠ِ أ١ 

 ػخثي ك٢ كخُش ػيّ ط٣ُٞغ أٍرخف أٝ ك٢ كخُش حُؤخٍس .

 : دمٛق دٍّخ الأعُٙ اٌؼبد٠خ

٣ظٔظغ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش رٜلظْٜ ٓخ٤ٌُٖ ًَُِ٘ش رِٔح٣خ ٝكوٞم ٓظؼيىس              

خًْ ٌُٔخٕ طٔـ٤َ حًَُ٘ش رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧، ػْ ػوي طؤ٤ٜٓٔخ ٝٗظخٜٓخ ٜٓيٍٛخ حُوخٕٗٞ حُل

حُيحه٤ِش رخُيٍؿش حُؼخ٤ٗش، ٝرخُويٍ ح١ٌُ ٫ ٣ظؼخٍٟخٕ ك٤ٚ ٓغ حُوخٕٗٞ . ٝطؤْ كوٞم كِٔش 

 ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ح٠ُ ٓـٔٞػظ٤ٖ ٛٔخ :

 :(COLLECTIVE RIGHTS)اٌذمٛق اٌجّبػ١خ                      -0

ٔٞػش حُلوٞم حُظ٢ طٌِٜٔخ ٤ٛجش حُٔٔخ٤ٖٔٛ ًٔـٔٞػش، ٓؼَ كن حٗظوخد ٓـِْ ٢ٛٝ ٓـ          

 اىحٍس حًَُ٘ش . ٝطٔخٍّ ٌٛٙ حُلوٞم حُـٔخػ٤ش ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُٜجخص حُؼخٓش حُؼ٬ع :

   ٝطظ٠ُٞ ح٬١٫ع ػ٠ِ طو٣ََ حُٔئ٤ٖٔٓ     :     ح٤ُٜجش حُؼخٓش حُظؤ٤ٔ٤ٓش  -أ

   ٝٓ٘خه٘ظٚ، ٝطؼ٤٤ٖ ٓيهو٢ كٔخرخص حًَُ٘ش                                           
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   ٝحٗظوخد ٓـِْ ح٩ىحٍس ح٧ٍٝ، ًٔخ طزلغ                                           

 حُ٘لوخص حُظؤ٤ٔ٤ٓش ٝٓزَ حُظؼزض ٖٓ ٛلظٜخ .                                           

جش َٓس ٝحكيس ػ٠ِ ح٧هَ ك٢ حُٔ٘ش، ٝطظ٠ٖٔ طـظٔغ ٌٛٙ ح٤ُٜ     :    ح٤ُٜجش حُؼخٓش حُؼخى٣ش  -د

ٓٔئ٤ُٝخطٜخ ٓٔخع طو٣ََ ٓـِْ ح٩ىحٍس، ٝطو٣ََ ٓيهو٢ حُلٔخرخص ٝٓ٘خه٘ش كٔخرخص حًَُ٘ش 

 ٝحٗظوخد ٓـِْ ح٩ىحٍس ٝح٧ٍٓٞ ح٧هَٟ حُظ٢ طوَؽ ػٖ ٬ٛك٤خص ٓـِْ ح٩ىحٍس .

ص ح٫ٟطَح٣ٍش ٢ٛ ح٤ُٜجش حُظ٢ طـظٔغ ك٢ حُلخ٫  :  ح٤ُٜجش حُؼخٓش ؿ٤َ حُؼخى٣ش  -ؽ

ؿ٤َ حُؼخى٣ش: ٝك٢ ٓٞحػ٤ي ؿ٤َ ػخى٣ش ُِ٘ظَ 

ك٢ أٍٓٞ ؿ٤َ ػخى٣ش، ٓؼَ طؼي٣َ ٗظخّ حًَُ٘ش 

 أٝ حٗيٓخؿٜخ أٝ ط٤ٜ٘لٜخ .

 :(GENERAL RIGHTS)اٌذمٛق اٌفشد٠خ                      -9

٢ٛٝ حُلوٞم حُظ٢ ٣ظٔظغ رٜخ حُٔٔخْٛ ًلَى، ًلوٚ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ          

 ٚ. ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ أْٛ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ :ٜٗخىس رٔٔخٛٔظ

 / DIVIDEND RIGHTS)كن ح٫ٗظَحى ك٢ ح٫ٍرخف                     - أ

RIGHT TO INCOME): 

ُـ٤ٔغ حُٔٔخ٤ٖٔٛ ىٕٝ حٓظؼ٘خء حُلن ك٢ حُٔ٘خًٍش ك٢ ح٫ٍرخف         

حُٔوٍَ ط٣ُٞؼٜخ ػ٠ِ أْٓ ٓظٔخ٣ٝش، ىٝٗٔخ ط٤٤ِٔ ر٤ٖ كِٔش ح٧ْٜٓ ٖٓ 

 ٗلْ حُلجش .

 حُلن ك٢ ك٠ٍٞ حؿظٔخػخص حُـٔؼ٤خص حُؼ٤ٓٞٔش حُٔوظِلش :              - د

طظؤُق حُـٔؼ٤ش حُؼ٤ٓٞٔش ٖٓ ؿ٤ٔغ كِٔش ح٧ْٜٓ ٜٓٔخ ًخٕ ػيى          

ح٧ْٜٓ حُظ٢ ٣ٌِٜٔخ ًَ ٝحكي ْٜٓ٘ . ٌُٜٝٙ حُـٔؼ٤ش حٌُِٔش حُؼ٤ِخ ك٢ اىحٍس 

ٔخرخص رللٚ ٝٓ٘خه٘ش حُل –ًٔخ ٓزن ٝأَٗٗخ  –حًَُ٘ش، ك٤غ طوّٞ 

ح٣ُٞ٘ٔش ٝحُظٜي٣ن ػ٤ِٜخ، ٝطلي٣ي ح٫ٍرخف حُظ٢ ٤ٓظْ ط٣ُٞؼٜخ ػ٠ِ 

 حُٔٔخ٤ٖٔٛ، ٝحٗظوخد أػ٠خء ٓـِْ ح٩ىحٍس .

 حُلن ك٢ حُظ٣ٜٞض :              - ؽ

إ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ْٛ ٓخٌُٞٛخ . ٌُُي ٣ٌٕٞ ُْٜ كن حهظ٤خٍ          

ِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٖٓ ٣ٔؼِْٜ ك٢ اىحٍطٜخ، ٝػ٠ِ ٌٛح ح٧ٓخّ ٣٘خٍى ك

ك٢ حٗظوذ أػ٠خء ٓـِْ اىحٍس حًَُ٘ش، ٝحُظ٣ٜٞض ػ٠ِ أ٣ش طؼي٬٣ص 

ك٢ كن حُظ٣ٜٞض ك٤غ  –رٌَ٘ ػخّ  –ػ٠ِ ٗظخٜٓخ . ٝطظٔخٟٝ ح٧ْٜٓ 

 ٣ؼط٠ ٌَُ ْٜٓ ٛٞص ٝحكي .

 :(PRE-EMPTIVE RIGHTS)كن ح٣ُٞٝ٧ش ك٢ ح ٫ًظظخد               - ى
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ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش أ٣ُٞٝش ك٢ ح٫ًظظخد  طؼط٢ رؼٞ حُوٞح٤ٖٗ ُلِٔش        

َٝٗحء ٤ًٔش ٖٓ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش حُـي٣يس حُظ٢ طٜيٍٛخ حًَُ٘ش، أٝ أ١ 

ٗٞع آهَ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حٌُٖٔٔ طل٣ِٜٞخ ك٢ أْٜٓ ػخى٣ش ك٢ 

حُٔٔظوزَ ، ٝطؼخىٍ ٗٔزش ٌٛح ح٫ًظظخد ٖٓ ح٩ٛيحٍ ٗٔزش ٤ٌِٓش حُٔٔخْٛ 

% ٖٓ أْٜٓ حًَُ٘ش، ٤01ٖ ٓخٌُخ ٍ هزَ ح٩ٛيحٍ. كبًح ًخٕ أكي حُٔٔخٛٔ

ٝأٍحىص حًَُ٘ش إٔ طٜيٍ أٜٓٔخ ؿي٣يس كخٕ حُٔٔخْٛ حُوي٣ْ ٣ؼط٠ أ٣ُٞٝش 

 % ٖٓ ح٩ٛيحٍ حُـي٣ي ًُٝي ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :01رَ٘حء 

 حُٔلخكظش ػ٠ِ ًَِٓ حُٔٔخْٛ حُ٘ٔز٢ ك٢ حًَُ٘ش . -0

   حُٔلخكظش ػ٠ِ ٤ٜٗزٚ ك٢ ح٫كظ٤خ١خص ٝح٧ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش -9

   ك٢ كخُش ر٤غ ح٧ْٜٓ حُـي٣يس رٔؼَ أهَ ٖٓ حُؤش حُٔٞه٤ش            

 حُـخ٣ٍش .           

/أ ٖٓ هخٕٗٞ حًَُ٘خص ح٧ٍى٢ٗ ُؼخّ 037ٌٛح ٝطؼط٠ حُٔخىس             

 % ٖٓ ٓٔخٛٔظٚ حُ٘ٔز٤ش.91ٓؼَ ٌٛح حُلن ُِٔٔخ٤ٖٔٛ ٌُٖ رليٝى  0292

 ش ح٧ْٜٓ :كن ٗوَ ٤ٌِٓ     –ٙ                         

٫ ٣لن ُِٔٔخْٛ اػخىس أٜٓٔٚ ًَُِ٘ش ٤ُٔظَؿغ ك٢ حُٔوخرَ                                            

ٓخ ىكؼٚ ػٔ٘خ ُٜخ، ٫ٕ ح٧ٓٞحٍ حُٔيكٞػش طٔؼَ ٤ٌِٓش حًَُ٘ش، ٝٓظزو٠ 

ىحثٔش ريٝحّ حًَُ٘ش ٗلٜٔخ، ٌُٖ حُوخٕٗٞ أػط٠ ٌَُ ٓٔخْٛ كن ر٤غ أٜٓٔٚ 

ًٕ هخٙ ٖٓ حًَُ٘ش، ٣ٝظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ ١٧ ٗوٚ آهَ ريٕٝ أ

حُٔٞم حُٔخ٢ُ اًح ٝؿي ٓؼَ ٌٛح حُٔٞم ًٝخٗض أْٜٓ حًَُ٘ش حُٔؼ٤٘ش 

 ٓظيحُٝش ك٤ٜخ.

 حُلن ك٢ ٓخ طزو٠ ٖٓ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ػ٘ي طٜل٤ظٜخ :   -ٝ 

اًح طٔض طٜل٤ش حًَُ٘ش ١٧ ٓزذ، طيكغ كوٞم حُؼخ٤ِٖٓ ٝحُلٌٞٓش 

خُس ػخ٤ٗخ، ٝٓخ ٣زو٠ رؼي ًُي ٣يكغ ٝحُيحث٤ٖ٘ أ٫ٝ، ٝكِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظ

 ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

 حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٜٗخىس رؤٜٓٔٚ ك٢ حًَُ٘ش .   -١ 

 حُلن ك٢ ح٬١٫ع ػ٠ِ كٔخرخص حًَُ٘ش ٟٖٔ كيٝى ٓؼ٤٘ش .   -ى 

 حُٔٔئ٤ُٝش حُٔليٝىس حُٔوظَٜس ػ٠ِ ٓويحٍ ٓٔخٛٔظٚ ك٢ حًَُ٘ش .   –ٍ 

 اٌم١ُ اٌّخزٍفخ ٌٍغُٙ :

 ُْٜٔ، ٣ظْ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ هْٔ ه٤ْ ٢ٛ :ك٢ ٓـخٍ ه٤ٔش ح
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 .(PAR VALUE)حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش          -0

 .(BOOK VALUE)حُو٤ٔش حُيكظ٣َش          -9

 .(MARKET VALUE)حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش         -3

 .(LIQUIDATION VALUE)حُو٤ٔش حُظٜل٣ٞش          -9

 .(DIVIDEND VALUE)حُو٤ٔش كٔذ حُؼخثي          -9

 ك٤ٔخ ٢ِ٣ ط٘خٍٝ حُو٤ْ حُٔوظِلش ُِْٜٔ ٌٛٙ رزؼٞ حُظل٤َٜ . ٤ٓٝظْ

 اٌم١ّخ الاع١ّخ :  :     أٚلا

٢ٛٝ حُو٤ٔش حُظ٢ ٣٘ٚ ػ٤ِٜخ ػخىس ك٢ ػوي حُظؤ٤ْٓ حًَُ٘ش ٝٗظخٜٓخ حُيحه٢ِ،          

٢ٛٝ طظَٜ رٟٞٞف ػ٠ِ ه٤ٔٔش حُْٜٔ. ٝٛ٘خى حكظٔخٍ إٔ طوظِق حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ػٖ 

ه٤ٔش ح٠ُٝ٧ طظٞهق ػ٠ِ أىحء حًَُ٘ش حُٔظٞهغ ك٢ حُٔٔظوزَ ك٢ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش، ٫ٕ 

 ك٤ٖ طٌٕٞ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٓئٓٔش ػ٠ِ حُٞهخثغ حُٔخ٤ٟش .

 :(BOOK VALUE)  اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ  :     صب١ٔب

حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ه٤ٔش حًَُ٘ش كٔذ ٓـ٬طٜخ حُٔلخٓز٤ش، ٌٝٛٙ        

ًَُ٘ش ك٢ ٝهض ٓؼ٤ٖ ٓطَٝكخ ٜٓ٘خ ؿ٤ٔغ حُو٤ٔش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٓٞؿٞىحص ح

 ح٫ُظِحٓخص حُٔظَطزش ػ٤ِٜخ ك٢ ًُي حُٞهض . ٝحُو٤ٔش حُيكظ٣َش ُِْٜٔ طٔخ١ٝ :

 كوٞم ح٤ٌُِٔش                              

                        ------------------ 

 أٝ :        ػيى ح٧ْٜٓ حُٜٔيٍس                         

  

 حُي٣ٕٞ رٔوظِق أٗٞحػٜخ –ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص                               

                              ----------------------------------------- 

 ػيى ح٧ْٜٓ حُٜٔيٍس                                          

   أٝ ) ك٢ كخُش ٝؿٞى أْٜٓ ٓٔظخُس ( :        

 حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٨ُْٜٓ حُٔٔظخُس –ٛخك٢ ه٤ٔش حُٔئٓٔش                   

                  --------------------------------------------------- 
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 ػيى ح٧ْٜٓ حُٜٔيٍس                                   

 :(MARKET VALUE): اٌم١ّخ اٌغٛل١خ        صبٌضب

حُٔؼَ ح١ٌُ ٣ظْ حُظؼخَٓ رٚ ك٢ ٓٞم ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٢ٛ ػزخٍس ػٖ                      

ُٝظـ٤َ حُؼٞحَٓ حُظ٢ طليى ٌٛح حُٔؼَ رخٓظَٔحٍ، كخٕ ٌٛٙ حُو٤ٔش ٫ طظ٤ِٔ رخُؼزخص رَ 

رخُظـِذ ٝحُظـ٤َ ٖٓ ٝهض ٥هَ. ٝطليى حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِْٜٔ ك٢ ٟئ حُظَٝف 

 ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ٝأىحء حًَُ٘ش حُٔظٞهغ .

ٝطٌٕٞ حُظ٘زئحص كٍٞ ه٤ْ ح٧ْٜٓ حُٔٞه٤ش ػخىس ٓز٤٘ش ػ٠ِ ح٧كٌخّ                      

حُ٘و٤ٜش ٨ُكَحى حُٔظؼخ٤ِٖٓ ك٢ حُٔٞم، ًٔخ إٔ ٌٛٙ حُظ٘زئحص طوظِق ٖٓ ٗوٚ 

٥هَ، ٝػ٤ِٚ كخٕ ٌٛح ح٫هظ٬ف ٣ٌٕٞ ٓززخ ك٢ ػيّ ػزخص ٓؼَ حُٔٞم رخُ٘ٔزش ٨ُْٜٓ 

أٝ ٓؼخىُش أٝ أهَ ٖٓ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش أٝ  حُؼخى٣ش . ٌُح طٌٕٞ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِْٜٔ أػ٠ِ

حُو٤ٔش حُيكظ٣َش، ٣ٝظٞهق ٌٛح ػ٠ِ طوي٣َحص كِٔش ح٧ْٜٓ ٝحُٔظؼخ٤ِٖٓ رخ٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش 

ُٔيٟ ٍرل٤ش حًَُ٘ش ك٢ حُٔٔظوزَ، ُٝٔويحٍ ح٫ٍرخف حُٔظٞهغ ط٣ُٞؼٜخ، ُِٝلخُش 

َطلغ أٓؼخٍ ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش، ٝٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٝأٓؼخٍ حُلٞحثي، ك٤غ ٣ظٞهغ إٔ ط

 ح٧ْٜٓ ٓغ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُلٞحثي ػ٠ِ حُٞىحثغ .

 :(LIQUIDATION VALUE): اٌم١ّخ اٌزظف٠ٛخ      ساثؼب

حُو٤ٔش حُظٜل٣ٞش ٢ٛ حُو٤ٔش حُظ٢ ٣ظٞهغ كخَٓ حُْٜٔ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ اًح                     

ش ٓخ طٔض طٜل٤ش ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طٌِٜٔخ حًَُ٘ش، ٝىكغ كوٞم حُيحث٤ٖ٘ ٖٓ ك٤ِٜ

حُظٜل٤ش، ٝطو٤ْٔ حُزخه٢ رؼي ًُي ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش . ٣ٝظْ حٍُٞٛٞ ح٠ُ ٌٛٙ 

حُو٤ٔش ػخىس رؼي طو٤٤ْ حُو٤ٔش حُ٘وي٣ش حُظ٢ ٣ظٞهغ حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى 

ح٧ٍٛٞ ػ٘ي حُز٤غ ح٣َُٔغ ُٚ . ٌٛح ٣ٝـذ إٔ ٗلَم ر٤ٖ حُو٤ٔش حُظ٢ ٣ظٞهغ حُلٍٜٞ 

ٓٔش ٓٔظَٔس، ٝر٤ٖ ر٤غ ٓٞؿٞىحطٜخ ًَ ػ٠ِ حٗلَحى ك٤غ ػ٤ِٜخ ٖٓ ر٤غ حًَُ٘ش ًٔئ

 ٣ظٞهغ إٔ طٌٕٞ ه٤ٔش طٜل٤ش حُٔٞؿٞىحص أهَ ٖٓ ك٤ِٜش ر٤ؼٜخ ًٔئٓٔش ٓٔظَٔس .

 :DIVIDEND VALUE (YIELD)  : اٌم١ّخ دغت اٌؼبئذ   خبِغب

حُو٤ٔش كٔذ حُؼخثي ٢ٛ ػزخٍس ػٖ حُؼٖٔ ح١ٌُ ٣وزَ ٗوٚ آهَ ىكؼش                      

ح٠ُ  –ٓؼ٬  –ٍٞ ػ٠ِ حُؼخثي ح١ٌُ ٣ؼط٤ٚ حُْٜٔ حُٔؼ٢٘ كِٞ ًخٕ ٓٔظؼَٔ ٣ظطِغ ُِلٜ

% ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحطٚ، كخٕ حُْٜٔ ح١ٌُ ٣لون ػخثيح ٓويحٍٙ ى٣٘خٍ ٣ٔخ١ٝ 01ػخثي ٗٔزظٚ 

ػ٣َٖ٘ ى٣٘خٍح ُِْٜٔ   %(، ٣ٝٔخ01١ٝك٢ ٗظَٙ ػَ٘س ىٗخ٤َٗ ) ى٣٘خٍ ٓؤٞٓخ ػ٠ِ 

 ح١ٌُ ٣لون ػخثيح ٓويحٍٙ ى٣٘خٍحٕ.

 ب ٚػ١ٛة الأعُٙ اٌؼبد٠خ )َ، ٚجٙخ ٔظش اٌششوخ اٌّظذسح( :ِضا٠

 اٌّضا٠ب :

٫ طٌَ٘ ًِلش ػخرظش ػ٠ِ حًَُ٘ش، ٧ٗٚ ٫ ٣ٔظلن ػ٤ِٜخ ػخثيح ا٫ اًح طلون حَُرق              -0

ٝطوٍَ ط٣ُٞؼٚ ًِٚ أٝ ؿِءح ٓ٘ٚ . ٌٛح ٝرخَُؿْ ٖٓ ػيّ ح٫ُظِحّ حُوخ٢ٗٞٗ رظ٣ُٞغ ح٫ٍرخف ا٫ 
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ش هي طـي ٗلٜٔخ ِِٓٓش أىر٤خ رخُٔلخكظش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُظ٣ُٞغ حُٔخرن، ٝكظ٠ إٔ اىحٍس حًَُ٘

 طل٤ٔ٘ٚ .

طؼط٢ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش، ًٜٔيٍ ط٢ِ٣ٞٔ حًَُ٘ش، َٓٝٗش أًؼَ ٖٓ طِي حُظ٢ طويٜٓخ              -9

ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ػخرظش حٌُِلش ٓؼَ ح٩ٓ٘خى ٝح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس، ًٔخ طٌٕٞ أهَ هطٍٞس ٖٓ ؿ٤َٛخ 

. 

طلخى١ كَٝ رؼٞ حُو٤ٞى حُٔخ٤ُش حُظ٢ هي طَى ٓغ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ح٧هَٟ، ٓؼَ              -3

 حُللخظ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٓليى ٖٓ حُٔي٤ٗٞ٣ش، ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ .

ٜٓيٍ ط٢ِ٣ٞٔ ٓ٘خٓذ ػ٘يٓخ طٌٕٞ حُٔئٓٔش هي حٓظويٓض ًخَٓ ١خهظٜخ ػ٠ِ              -9

ٍأّ حُٔخٍ طئى١ ح٠ُ ٣ُخىس حُؼوش ك٢ حًَُ٘ش ٝطٞٓغ  ح٫هظَحٝ، ٫ٕ ٓؼَ ٌٛٙ ح٣ُِخىس ك٢

 هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ .

هي طٌٕٞ أًؼَ ُٜٓٞش ك٢ حُظ٣ٞٔن ٖٓ أىٝحص حُي٣ٖ ح٧هَٟ، هخٛش اًح ًخٕ ٓٔظوزَ              -9

 حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ُٜخ ؿ٤يح .

َٓ ح١ٌُ ٫ ٣ٌَ٘ ٫ طظ٠ٖٔ طخ٣ٍن حٓظلوخم ٓليى، ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ ك٢ ح٫ٓ٘خى، ح٧             -6

 ػزجخ ػ٠ِ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش .

 اٌؼ١ٛة :

٣ئى١ حُظٞٓغ ك٢ اٛيحٍٛخ ح٠ُ ٣ُخىس هخػيس حُٔخ٤ٌُٖ ٝهي ٣ئى١ ًُي ح٠ُ طؤػَ ِٓطش          -0

 حُٔخ٤ٌُٖ ح٤ُٔٔط٣َٖ كخ٤ُخ .

س ح٫ٍرخف، ٝرخُظخ٢ُ طي٢ٗ حُؼٞحثي ٗظ٤ـش ٫ٗولخٝ ح٫ٍرخف حُٔلظـِ  ط٤ٓٞغ هخػيس ط٣ُٞغ         -9

 ٫ػخىس ح٫ٓظؼٔخٍ .

 هي طٌٕٞ ًِلش اٛيحٍٛخ ػخ٤ُش ٖٓ ٗخك٤ش ح٩ؿَحءحص .         -3

 ح٫ٍرخف حُُٔٞػش طو٠غ ٣َ٠ُِزش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ِ٣ي ٖٓ ًِلظٜخ رخُٔوخٍٗش ٓغ حُي٣ٖ .         -9

 (EVALUATION OF COMMON STOCK)رم١١ُ الأعُٙ اٌؼبد٠خ 

خى٣ش ػٖ طو٤٤ْ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ح٧هَٟ ٓؼَ ح٫ٓ٘خى ٝح٧ْٜٓ ٫ ٣وظِق طو٤٤ْ ح٧ْٜٓ حُؼ             

 (DISCOUNTING)حُٔٔظخُس، ٫ٕ حُظو٤٤ْ ك٢ ؿ٤ٔغ ٌٛٙ حُلخ٫ص ٣وّٞ ػ٠ِ كٌَس حُو٤ٔش حُلخ٤ُش 

 ُٔـٔٞػش حُؼٞحثي حُٔظٞهؼش ٖٓ ح٫كظلخظ رخُْٜٔ .

 ٣ٝظلون حُؼخثي ٖٓ ح٫كظلخظ رخ٧ْٜٓ ٖٓ ٜٓي٣ٍٖ :

 ق حُُٔٞع .حَُر               - أ

 حُظـ٤َ ك٢ ه٤ٔش حُْٜٔ ) ٍرق أٝ هٔخٍس ٍأٓٔخ٤ُش ( .            - د
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 ِضبي :

ُ٘لَٝ إٔ ٓٔظؼَٔح ٣َؿذ ك٢ َٗحء ْٜٓ حُز٘ي حُؼَر٢ ٝح٫كظلخظ رٚ ُٔيس ٓ٘ش . ك٢             

، ٝإٔ ٣ز٤غ _D1)ٜٗخ٣ش حُلظَس، ٣ظٞهغ حُٔٔظؼَٔ إٔ ٣لَٜ ػ٠ِ كٜظٚ ٖٓ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش 

، اًح ًخٕ ٣ظطِغ ح٠ُ ػخثي (Po)، كٔخ ٢ٛ ه٤ٔش حُْٜٔ ُِٔٔظؼَٔ ح٥ٕ (P1)ؼَ ٓويحٍٙ حُْٜٔ رٔ

 ؟ (Ke)حٓظؼٔخٍ ٓويحٍٙ 

 حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُؼخثي حُْٜٔ ٣ٌٖٔ ا٣ـخىٙ ٖٓ ه٬ٍ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

D1      +     P1    

Po     =    --------      --------- 

1 + Ke      1 + Ke  

ى٣٘خٍ ُِْٜٔ، ٝأٗٚ ٣ظٞهغ إٔ ٣ز٤غ  3،9ًح حكظَٟ٘خ رؤٕ حُز٘ي ٤ُٓٞع ػخثيح ٓويحٍٙ كب             

ى٣٘خٍ، كٔخ ٢ٛ ه٤ٔش حُْٜٔ حُلخ٤ُش اًح ًخٕ حُٔٔظؼَٔ ٣ظطِغ ح٠ُ  039حُْٜٔ رؼي ٓ٘ش ٖٓ ح٥ٕ رٔزِؾ 

 % ؟09ػخثي ٓويحٍٙ 

3.5               135   

     Po    =     ----------  +   --------       

(1 + .14 )   (1 + .14 ) 

Po    =     3.07  +  118.42      

Po    =   121.49                     

ى٣٘خٍ، ٣لَٜ ػ٠ِ  92،090إً كخٕ حُٔٔظؼَٔ ح١ٌُ ٣٘ظ١َ ْٜٓ حُز٘ي حُؼَر٢ د             

% 09زش ى٣٘خٍح ٤ٌُٕٞ هي كون ػخثيح ر٘ٔ 039ى٣٘خٍ، ػْ ٣ز٤غ حُْٜٔ رٔزِؾ  9،3أٍرخف ٓويحٍٛخ 

 ٣ٞ٘ٓخ .

     STOCKS) (PREFERREDالأعُٙ اٌّّزبصح   :   صب١ٔب

ٜٓيٍ ٛخّ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ًَُِ٘خص حُٔٔخٛٔش                        

حُؼخٓش. ٝطٔظخُ رـٔؼٜخ ر٤ٖ ٛلخص أٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش ٝح٫كظَحٝ، كؼ٘ي حُظٜل٤ش طؤط٢ ح٧ْٜٓ 

ٝهزَ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُؼخى٤٣ٖ، ٖٝٓ ٗخك٤ش حُيهَ طٔظلن حُٔٔظخُس رؼي حُي٣ٕٞ ك٢ ح٣ُٞٝ٧ش 

ٗٔزش ػخرظش ٓ٘ٚ . ٝػ٬ٝس ػ٠ِ ًُي، كخٕ رٔٔظطخع حًَُ٘ش اُـخء ٌٛح حُؼخثي ىٕٝ إٔ ٣ئى١ 

ٌٛح ح٩ُـخء ح٠ُ حػظزخٍ حًَُ٘ش ٓوَٜس ك٢ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ، ًٔخ هي ٣ليع ك٢ كخُش ػيّ 

 حُيكغ ُِيحث٤ٖ٘ .

ٌَٗ ٖٓ أٌٗخٍ ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ك٢ حًَُ٘ش، ٣ويّ ٝطؼَف ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس رؤٜٗخ 

 ُٔخ٤ٌُٚ ٤ِٓط٤ٖ ٛٔخ :
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 ػخثي ٓليى ) ً٘ٔزش ٖٓ ه٤ٔش حُْٜٔ ح٤ٔٓ٫ش ( .                -0

 ًَِٓ ٓٔظخُ طـخٙ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .                -9

بٜٗخ طظ٘خرٚ ٓغ ٝرلٌْ ؿٔغ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ر٤ٖ ٛلخص ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ٝحُي٣ٖ، ك          

 ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ك٢ رؼٞ حُـٞحٗذ ٝطوظِق ٓؼٜخ أ٠٣خ ك٢ رؼٞ حُـٞحٗذ ح٧هَٟ .

 : اٌزشبثٗ ِغ الأعُٙ اٌؼبد٠خ                  - أ

 طظ٘خرٚ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٓغ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ك٢ حُ٘ٞحك٢ حُظخ٤ُش :

 ٬ًٛٔخ ٣ٔؼَ أٓٞحٍ ح٤ٌُِٔش ك٢ حًَُ٘ش حُٔٔخٛٔش .       -0

 ٫ ٣ٞؿي طخ٣ٍن ٓليى َُىٛٔخ ُِٔخ٤ٌُٖ .       -9

حًَُ٘ش ٤ُٔض ِِٓٓش ريكغ ػخثي ػخرض ُٜٔخ، ٫ٕ حُؼخثي َٓطز٢ رظلو٤ن        -3

 حَُرق )ٌُٖ ٤ُٔض ٌٛٙ حُوخػيس ىحثٔش رخُ٘ٔزش ٨ُْٜٓ حُٔٔظخُس(.

 ػيّ ىكغ حُؼٞحثي ُلِٔظٜخ ٫ ٣ئى١ ح٠ُ ح٩ك٬ّ .       -9

 ُلِٔظٜخ ٫ طوْٜ ٖٓ حُيهَ حُوخٟغ ٣َ٠ُِزش .حُؼٞحثي حُٔيكٞػش        -9

 الاخزلاف ِغ الأعُٙ اٌؼبد٠خ :      -ة

 طوظِق ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ػٖ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ك٢ حُ٘ٞحك٢ حُظخ٤ُش :                      

ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ح٣ُٞٝ٧ش ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٫ٍرخف حُُٔٞػش ػ٠ِ     -0

 كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

ٛ٘خى كي أه٠ٜ ُٔخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣لَٜ ػ٤ِٚ كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس، ك٢ ك٤ٖ     -9

 ٫ ٣ٞؿي ٓؼَ ٌٛح حُلي رخُ٘ٔزش ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

ؿخُزخ ٫ ٣ٌٕٞ ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس كن ك٢ حُظ٣ٜٞض، ك٢ ك٤ٖ ٣ٌٕٞ     -3

 ٌٛح كوخ أٓخ٤ٓخ ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

 :أعجبة إطذاس الأعُٙ اٌّّزبصح 

 ٛ٘خى ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٓزخد طيكغ حًَُ٘ش ٩ٛيحٍ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس :            

ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ   ٣ُخىس حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش حُٔظخكش ًَُِ٘ش ٖٓ ه٬ٍ ٓخ ٣ِوخٙ                  -0

 ح٧ْٜٓ ٖٓ اهزخٍ ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ حُٔلخكظ٤ٖ .

ٓظؼٔخٍ ٖٓ ه٬ٍ حُلخٍم ح٣٩ـخر٢ حُٔظخؿَس رخ٤ٌُِٔش ُظل٤ٖٔ ػخثي ح٫                  -9

 ر٤ٖ ًِلش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٝػخثي ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔئٓٔش .
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حٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ ح٥ه٣َٖ ىٕٝ اَٗحًْٜ ك٢ ح٩ىحٍس، اً إٔ ٓؼظْ ح٧ْٜٓ                   -3

حُٔٔظخُس ٫ طلَٔ كوخ رخُظ٣ٜٞض، ٫ٝ ط٘ظَى ك٢ ح٩ىحٍس . ٌُح ٣ٌٕٞ رٔٔظطخع 

 ٠ِ ٓخ طلظخؿٚ ٖٓ أٓٞحٍ اٟخك٤ش ىٕٝ طيهَ ك٢ ح٩ىحٍس .حًَُ٘ش حُلٍٜٞ ػ

 اٌّظب٘ش اٌخبطخ ثبلأعُٙ اٌّّزبصح :

 :(PRIORITY ON ASSETS)أ٫ٝ : ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٝأٍٛٞ حًَُ٘ش 

طظٔظغ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ػخىس رؤ٣ُٞٝش ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ طـخٙ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش، ك٤غ              

رؼي حُيحث٤ٖ٘ ٝهزَ حُٔٔخ٤ٖٔٛ حُؼخى٤٣ٖ . ٫ٝ ٣ـُٞ ًَُِ٘ش اٛيحٍ أْٜٓ ٣لِٕٞ ك٢ حٓظ٤لخء كوٞهْٜ 

ٓٔظخُس ؿي٣يس طئػَ ك٢ كوٞم كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس حُلخ٤٤ُٖ، ٫ٕ ٓؼَ ٌٛح ح٩ٛيحٍ ٣ئػَ ك٢ 

 ح٣ُٞٝ٧ش حُظ٢ ٣ظٔظؼٕٞ رٜخ .

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٝأٍرخف حًَُ٘ش :  :  ػخ٤ٗخ

ٛٞ كوٜخ ك٢ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُؼخثي حُوخٙ رٜخ ٓخ ٤ٔ٣ِ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس            

هزَ حُظ٣ُٞغ ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش، ٣ٌٕٝٞ حُظ٣ُٞغ ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس 

 ر٘ٔزش ٓج٣ٞش ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٓليىس ٓٔزوخ .

٫ٝ ٣ؼ٢٘ ح٫ٓظ٤خُ ٟٔخٕ أٍرخف ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس، ٌُٖٝ ٓخ ٣ؼ٤٘ٚ ٛٞ            

طلون ح٫ٍرخف ٝطو٣ََ ط٣ُٞؼٜخ، أ١ إٔ ١َٗ ح٫ٓظ٤خُ ٫  حُلن ك٢ ح٣ُٞٝ٧ش ػ٘ي

٣ئًي ٫ٝ ٠٣ٖٔ ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس حُلٍٜٞ ػ٠ِ أٍرخكٜخ رخٓظَٔحٍ، ٫ٝ 

٣ؼط٤ْٜ كوخ رٔوخٟخس حًَُ٘ش ٗظ٤ـش ُؼيّ ط٣ُٞغ أٍرخف ُٔ٘ش أٝ أًؼَ . ٌُٖٝ 

ِحٓخطٜخ ٛ٘خى ػيس ػٞحَٓ طيػٞ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ُٔؼَ ٌٛٙ ح٧ْٜٓ ح٠ُ حُٞكخء رخُظ

 طـخٙ كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٜٓ٘خ :

 ح٫ُظِحّ ح٧ىر٢ ٗلٞ كِٔظٜخ .        -0

حُظٞهق ػٖ ىكغ أٍرخف ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٣ؼ٢٘ كٌٔخ رخُظٞهق ػٖ ىكغ         -9

 أٍرخف ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .

 ٣ئػَ ػيّ حُيكغ طؤػ٤َح ِٓز٤خ ك٢ ٓٔؼش حًَُ٘ش ح٫ثظٔخ٤ٗش .        -3

 :(COMMULATIVE FEATURE)حُٔٔظخُس ٝطَحًْ حُؼٞحثي  ح٧ْٜٓ  :  ػخُؼخ

 ح٠ُ ٗٞػ٤ٖ : –ٖٓ ك٤غ طـ٤ٔغ ح٫ٍرخف  –٣ٌٖٔ طو٤ْٔ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس                        

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ؿ٤َ ٓـٔؼش ح٫ٍرخف :     –أ 

٢ٛٝ أْٜٓ ٣ئى١ ػيّ ح٩ػ٬ٕ ػٖ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف ك٤ٜخ ُٔ٘ش                 

٤خع كن كِٔظٜخ ك٢ ٌٛٙ ح٫ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش ػٖ طِي حُٔ٘ش، ٓخ ح٠ُ ٟ

٫ٝ ٣ٔظط٤ؼٕٞ حُٔطخُزش رٜخ ك٢ حُٔ٘ش حُظخ٤ُش. ٝٓؼَ ٌٛح حُظَط٤ذ هي ٣٘ـغ 

رؼٞ حًَُ٘خص ػ٠ِ ػيّ ط٣ُٞغ أٍرخف ُؼيس ٓ٘ٞحص، طوٍَ رؼيٛخ حُظ٣ُٞغ، 

% ٓؼ٬، ٝطؼط٢ 7كظؼط٢ كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس كوْٜ ػٖ طِي حُٔ٘ش 
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ْٜٓ حُؼخى٣ش ٍرلخ ػخ٤ُخ ؿيح ٣ؼْٟٜٞ ػٖ حُٔ٘ٞحص حُٔخروش، ك٢ ُلِٔش ح٧

ك٤ٖ ٫ ٣ٌٕٞ ٛ٘خى أ١ طؼ٣ٞٞ ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٧ْٜٗ ٫ ٣لِٜٕٞ 

 ػ٠ِ ػٞحثي ا٫ ك٢ حُٔ٘ٞحص حُظ٢ ٣ظْ ك٤ٜخ حُظ٣ُٞغ .

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس حُٔـٔؼش ح٫ٍرخف :  - د

حَُرق ٫ ٤٠٣غ اًح ُْ  أ١ إٔ كن كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ك٢              

٣ظوٍَ ط٣ُٞؼٚ ك٢ ٓ٘ش ٖٓ ح٤ُٖ٘ٔ، رَ ٣َكَ ٌٛح حُلن ُِؼخّ حُوخىّ ٝح١ٌُ 

٫ ٣ٞؿي ٛ٘خى حُظِحّ ريكغ ٌٛٙ  –كظ٠ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش  –٤ِ٣ٚ ٌٌٝٛح ٓغ أٗٚ 

ح٫ٍرخف حُٔظَحًٔش . ٌُٖٝ ٫ ٣ٌٖٔ ح٩ػ٬ٕ ػٖ ط٣ُٞغ أٍرخف ُلِٔش 

ش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس رخٌُخَٓ . ٣ٌَٝ٘ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش هزَ ىكغ حُٔظَحًْ ُلِٔ

كن طـ٤ٔغ أٍرخف كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس كٔخ٣ش ُلوٞهْٜ طـخٙ ه٤خّ حًَُ٘ش 

 رؼيّ حُظ٣ُٞغ ُؼيس ٓ٘ٞحص، ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ حُز٘ي أ .

 PARTICIPATING)ٍحرؼخ : ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٝح٫ٗظَحى ك٢ ح٫ٍرخف

FEATURE): 

ح٫ٍرخف ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس،  طٔٔق ظخَٛس حُٔ٘خًٍش ك٢              

رؼي حٓظ٤لخثْٜ ٧ٍرخكْٜ حُٔليىس، ٓ٘خًٍش كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ك٢ 

ٟٖٔ ١َٝٗ ٓظلن ػ٤ِٜخ . ٣ٌٕٝٞ ٖٓ كن كِٔش ح٧ْٜٓ   ح٫ٍرخف حُزخه٢

حُؼخى٣ش ٝحُٔٔظخُس ح٫ٗظَحى ك٢ ح٫ٍرخف حُظ٢ طظزو٠ رؼي حٓظ٤لخء كِٔش 

ْٜ حُؼخى٣ش ُؼخثي ٓٔخػَ أٝ ٓظلن ػ٤ِٚ . ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ُؼخثيْٛ ٝكِٔش ح٧ٓ

ٝهي ٣ٌٕٞ ح٫ٗظَحى ػ٠ِ ٌَٗ ٗٔزش ٓٔخ ٣ظوخٟخٙ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش . 

٣ظوخ٠ٟ كِٔش  –ٓؼ٬  -% 01كبًح ًخٕ ػخثي كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس 

رؼي حٓظ٤لخء كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ُلوْٜ، ٝٓخ   %01ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش 

٣ُؼٚ ر٤ٖ كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٝحُؼخى٣ش ٣ظزو٠ ٖٓ أٍرخف ٣ٌٖٔ إٔ ٣ظْ طٞ

 رط٣َوش ٓظلن ػ٤ِٜخ .

 :(VOTING RIGHTS)  حُظ٣ٜٞض  :  هخٓٔخ

رٔزذ أ٣ُٞٝش كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ػ٠ِ ح٫ٍرخف               

ٝحُٔٞؿٞىحص ػ٘ي حُظٜل٤ش، ٫ ٣ؼط٢ ُْٜ كن حُظ٣ٜٞض ًٔخ ٛٞ ٓؼط٠ 

كوخ  –ؼٞ حُلخ٫ص ك٢ ر –ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش . ٌُٖٝ هي ٣ؼطٕٞ 

ٓليٝىح ك٢ حُظ٣ٜٞض ك٢ أٍٓٞ ٓؼ٤٘ش ًخُظ٣ٜٞض ٫ٗظوخد ػيى ٓليٝى 

ٖٓ أػ٠خء ٓـِْ ح٩ىحٍس، اًح ُْ طوْ حًَُ٘ش ريكغ كوٞم كِٔش ح٧ْٜٓ 

حُٔٔظخُس ُلظَس ٓؼ٤٘ش . ٝرٌَ٘ ػخّ، ٣ٌٖٔ ٓ٘ق كِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس 

؛ ٖٓ ٌٛٙ رؼٞ حُوٞس حُظ٣ٜٞظ٤ش حُظ٢ ٣ٌٖٔ ٓٔخٍٓظٜخ ك٢ كخ٫ص ٓؼ٤٘ش

حُلخ٫ص ه٤خّ حُٔئٓٔش روَم رؼٞ ح١َُٝ٘ حُٜٔ٘ٞٙ ػ٤ِٜخ ك٢ 

 حطلخه٤خص حُوَٝٝ ٓغ حُيحث٤ٖ٘ .

 ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس حُوخرِش ُِظل٣َٞ :   ٓخىٓخ :
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ٝطٜيف ٌٛٙ ح٧ْٜٓ ح٠ُ ط٘ـ٤غ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ػ٠ِ حُٔٔخٛٔش ك٢               

طظ٠ٖٔ حًَُ٘ش ػٖ ٣َ١ن طول٤ٞ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ظؼَٟٕٞ ُٜخ، ك٤غ 

١َٝٗ اٛيحٍ ٌٛٙ ح٧ْٜٓ اػطخء كِٔظٜخ كن حُو٤خٍ ك٢ طل٣ِٜٞخ ح٠ُ ػيى 

ٓليى ٖٓ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ظ٤ق ُلِٔش ٌٛٙ ح٧ْٜٓ حُٔ٘خًٍش 

ك٢ ٗٔٞ ٝحُىٛخٍ حًَُ٘ش ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ ٌٛح حُ٘ٔٞ ػ٘ي حٓظويحّ كن 

ٟ حُظل٣َٞ ٖٓ ؿٜش، ٝطول٤ٞ حٌُِلش ػ٠ِ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ٖٓ ؿٜش أهَ

٣ٝظْ طل٣َٞ ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ح٠ُ أْٜٓ ػخى٣ش ػ٠ِ أٓخّ ٓؼيٍ طل٣َٞ 

 ٝٓؼَ طل٣َٞ ٓؼ٤٘٤ٖ، ًؤٕ ٣لٍٞ ًَ ْٜٓ ٓٔظخُ د )ّ( ْٜٓ ػخى١ .

 RETIREMENT OF PREFERRED)اعزذػبء ٚعذاد الأعُٙ اٌّّزبصح 

STOCKS): 

ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ  رخَُؿْ ٖٓ ػيّ ٝؿٞى طخ٣ٍن حٓظلوخم ٓليى ٨ُْٜٓ حُٔٔظخُس،                

 ك٢ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش، ا٫ إٔ ١َٝٗ اٛيحٍ ٌٛٙ ح٧ْٜٓ ؿخُزخ ٓخ ط٘ٚ ػ٠ِ كن حٓظيػخثٜخ .

٣ظطِذ حٓظؼٔخٍ كن ح٫ٓظيػخء ػخىس ىكغ ٓزِؾ ٓؼ٤ٖ ٣ُخىس ػٖ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش                 

، ٖٝٓ أْٛ حُٞٓخثَ ح ُٔٔظؼِٔش (CALL PREMIUM)ُلِٔش ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس ٠ٔٔ٣ 

 ش ٌٛح حُلن :ُٔٔخٍٓ

 حَُ٘حء ٖٓ حُٔٞم حُٔخ٢ُ ٝاُـخء ح٧ْٜٓ حُٔ٘ظَحس .       -0

حٓظيػخء ح٧ْٜٓ ١زوخ ُ٘ٚ ٣َٛق ك٢ ػوي ح٩ٛيحٍ، ٫ٝ ٣ٔظؼَٔ ٌٛح حُلن ك٢ كخُش        -9

 ػيّ ٝؿٞى ٓؼَ ٌٛح حُ٘ٚ .

طٔظؼَٔ ك٤ِٜظٚ ٫ٓظيػخء ح٧ْٜٓ (SINKING FUND)ط٣ٌٖٞ ٛ٘يٝم هخٙ        -3

 حُٔٔظخُس .

 ِضا٠ب ٚػ١ٛة الأعُٙ اٌّّزبصح :

 أ٫ٝ : ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٜٔيٍ :

 حُِٔح٣خ :        - أ

٫ ٣ئى١ ػيّ ىكغ ػٞحثيٛخ ح٠ُ اك٬ّ حًَُ٘ش، ًٔخ ٢ٛ حُلخٍ ك٢ كٞحثي       -0

 ح٫ٓ٘خى.

ػٞحثيٛخ ٓوظَٜس ػ٠ِ ٗٔزش ٓؼ٤٘ش، ٌُح ٫ ط٘خٍى ك٢ أ٣ش ٣ُخىس ك٢       -9

 ٠ طآًَ ٣ًٌَ ك٢ ٍرل٤ش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش .ح٫ٍرخف، ًٔخ أٜٗخ ٫ طئى١ حُ

٤ُْ ُٜخ أٛٞص ) ا٫ ك٢ كخ٫ص ٓؼ٤٘ش (، ٌُح ٫ ٣ئػَ اٛيحٍ ٓؼَ ٌٛٙ       -3

 ح٧ْٜٓ ك٢ ٤ٓطَس ح٩ىحٍس حُوخثٔش ) حُظؤػَ ك٢ حُلي ح٧ى٠ٗ ( .
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رخَُؿْ ٖٓ ػيّ ٝؿٞى طخ٣ٍن ٓليى ٩ُـخء ح٧ْٜٓ حُٔٔظخُس، ا٫ إٔ كن       -9

حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ٤ِٓس حٓظزيحُٜخ رٞٓخثَ ى٣ٖ أهَ ًِلش اًح حٓظيػخثٜخ ٣ؼط٢ 

 حٗول٠ض أٓؼخٍ حُلٞحثي .

ط٣ِي ٛخٖٓ ح٧ٓخٕ ُِٔو٤َٟٖ ٝطٞٓغ هخػيس ح٫هظَحٝ ٝطلٖٔ حٍُٜٞس       -9

 ح٫ثظٔخ٤ٗش ًَُِ٘ش حُٜٔيٍس .

 طوَِ حكظٔخ٫ص طؤػَ حًَُ٘ش رخ٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش حُِٔز٤ش .      -6

 حُؼ٤ٞد :    - د

أػ٠ِ ًِلش ٖٓ حُي٣ٖ، ٫ٕ ػٞحثيٛخ ٫ طوظطغ ٖٓ حُيهَ حُوخٟغ ٣َ٠ُِزش       -0

 ًخ٫ٓ٘خى.

آٌخ٤ٗش طَحًْ ػٞحثيٛخ رٔٞؿذ ٗٚ هخٙ طئى١ ح٠ُ ٣ُخىس ح٧ػزخء       -9

 حُٔخ٤ُش حُٔظَطزش ػ٠ِ حًَُ٘ش .

 هي طلَٝ رؼٞ حُو٤ٞى ػ٠ِ حًَُ٘ش .      -3

 ػخ٤ٗخ : ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٔٔظؼَٔ :

 حُِٔح٣خ :        - أ

 طلون ػخثيح ػخرظخ .     -0

 ٣ٌٕٞ ُٜخ ح٣ُٞٝ٧ش ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ػ٘ي حُظٜل٤ش .     -9

 هي طظٔظغ رزؼٞ ح٤ُِٔحص ح٣َ٠ُز٤ش .     -3

 حُؼ٤ٞد :    - د

ىهِٜخ ٓليٝى ٍؿْ ٓخ طظلِٔٚ ٖٓ ٓوخ١َ ٓوخٍٗش رٔوخ١َ أٛلخد      -0

 حَُٔ٘ٝع .

 َ ط٘ل٤ٌ كوٜخ ك٢ حُؼخثي .٫ ٣ٌٖٔ حُٔوخٟخس ٧ؿ     -9

 :(RETAINED EARNINGS)الاسثبح اٌّذزجضح  صبٌضب : 

٣ؼظزَ حُظ٣َٞٔ ٖٓ ح٫ٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش ٜٓيٍح ًحط٤خ ًح أ٤ٔٛش ًز٤َس هخٛش              

ك٢ حًَُ٘خص حُ٘خؿلش، اًح ٓخ حطزؼض ٤ٓخٓش ك٤ٌٔش ك٢ حُظ٣ُٞغ طٞحُٕ ر٤ٖ ػخثيحص ٓ٘خٓزش 

ْ حُٞهض، طٞحكَ ٓٞحٍى ًحط٤ش ًَُِ٘ش طٔخػيٛخ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ٧ٛلخد حَُٔ٘ٝع، ٝك٢ ٗل

ٝحُظطٍٞ ٝطل٤ٖٔ ٟٝؼٜخ حُٔخ٢ُ، ٝط٣ِي ٖٓ هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ اًح ٓخ حكظخؿض ٌُُي 

.ٌٛح ٝطؼظزَ ح٫ٍرخف حُٔلظلع رٜخ حٓظؼٔخٍح اٟخك٤خ اؿزخ٣ٍخ ٖٓ حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٣ٔخػي ك٢ طلو٤ن 

 ٝطل٤ٖٔ ٓٞهلٜخ حُٔخ٢ُ .  حُٔئٓٔش ٧ٛيحكٜخ
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٣ٝؼُِ أ٤ٔٛش ٌٛح حُؼَٜ٘ ًٜٔيٍ ُِظ٣َٞٔ حُو٤ٞى حُوخ٤ٗٞٗش حُٔلَٟٝش ػ٠ِ              

حًَُ٘خص، اً أٜٗخ طلي ٖٓ ه٤خٜٓخ رخُظٞٓغ ك٢ ط٣ُٞغ ح٫ٍرخف ٝطـزَٛخ ػ٠ِ ط٣ٌٖٞ 

 ح٫كظ٤خ١خص حُٔوظِلش .

ٝاًح ٗـلض حُٔئٓٔش ٝكووض أٍرخكخ طوّٞ ػخىس رظ٣ُٞغ ؿِء ٖٓ ح٫ٍرخف              

ش ٝح٫كظلخظ رخُـِء ح٥هَ ٤ٌُٕٞ ٜٓيٍح ُظ٣َٞٔ ٗٔٞ حُٔئٓٔش، ٝك٢ حُٔئٓٔخص حُٔلوو

حُ٘خؿلش ٣ٌٕٞ ٌٛح حُٜٔيٍ ػ٠ِ ٓيٟ حُٔ٘ٞحص أْٛ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حُٔويّ ٖٓ حُٔٔخ٤ٖٔٛ، 

 إٔ ح٫كظ٤خ٢١ حُٔلظلع رٚ ُيٟ حُز٘ي حُؼَر٢ ٣ؼخىٍ أٟؼخف ٍأٓٔخُٚ . –ٓؼ٬  -  ٖٝٓ ًُي

 ٍ ٨ُٓٞحٍ :ِٓح٣خ ح٫ٍرخف حُٔلظـِس ًٜٔي

 ٜٓيٍ ٓظخف ٌَُ حُٔئٓٔخص حَُحرلش .                     -0

 رُٜٔٞش ىٕٝ ؿٜي حُيهٍٞ ك٢ ٓلخٟٝخص أٝ ٟٝغ ١َٝٗ .  طٞحكَٛخ                     -9

 ٫ طئػَ ك٢ ػيى ح٧ٛٞحص .                     -3

 اٌفظً اٌشاثغ

 ِظبدس اٌز٠ًّٛ

 دس اٌخبسج١خ (ِزٛعطخ الأجً ٚ ؽ٠ٍٛخ الأجً ) اٌّظب

(MEDIUM AND LONG TERM FINANCE / EXTERNAL 

 SOURCES) 

 ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ حُٔظٞٓطش ح٧ؿَ ٝ حُط٣ِٞش ح٧ؿَ، ٌُٖ ٖٓ أٜٛٔخ ٓخ ٢ِ٣:

 . TERM LOANSحُوَٝ          -0

 . BONDSح٧ٓ٘خى          -9

 . LEASEح٫ٓظجـخٍ          -3

٢ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُٜٔي٣ٍٖ ٛٞ ٣َ١وش حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ، كخُوَٝٝ ٣ظْ ٝ ح٫هظ٬ف ح٧ٓخٓ      

حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٖٓ ه٬ٍ حُظلخٝٝ حُٔزخَٗ ر٤ٖ حُٔو٤َٟٖ ٝ حُٔوظ٤َٟٖ، أٓخ ح٧ٓ٘خى كظؼَٝ 

 ػ٠ِ ؿٍٜٔٞ حُٔو٤َٟٖ ٖٓ ه٬ٍ اٛيحٍ ػخّ .

ٌِلش ٌٛح ٝ طظ٤ِٔ حُوَٝٝ ػٖ ح٧ٓ٘خى رَٔػش حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ ٝ َٓٝٗش أ١َحكٜخ ٝ حٗولخٝ ط      

اٛيحٍٛخ، ر٤٘ٔخ ٣ظطِذ اٛيحٍ ح٧ٓ٘خى حٌُؼ٤َ ٖٓ ح٩ؿَحءحص حُٔظؼِوش رخُظٞػ٤ن ٝ حُظٔـ٤َ ك٢ 

 ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش .
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ٝ اٟخكش ح٠ُ ٣ٌٖٛ حُٜٔي٣ٍٖ ح٧ٓخ٤٤ٖٓ، ٛ٘خى ٜٓيٍ ػخُغ ٛٞ ح٫ٓظجـخٍ، ٝ ح١ٌُ ٣ٔظخُ       

ًٚ . ٝ ك٤ٔخ ٢ِ٣ رؤٗٚ ٣ٌٖٔ حُٔئٓٔخص ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓ٘خكغ أَٛ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ىٕٝ حٓظ٬

 حٓظؼَحٝ ٌُٜٙ ح٧ٗٞحع حُؼ٬ػش ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ :

 ( : TERM LOANSاٌمشٚع )   :   أٚلا

طؼظزَ حُوَٝٝ ٜٓيٍح ٖٓ أْٛ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ُِٔئٓٔخص، ٝ ٫ ٤ٓٔخ حٌُز٤َس             

ٜٓ٘خ، ٝ ًُي ٫ٌٓخ٤ٗش حُلٍٜٞ ػ٤ِٜخ رٔزخُؾ ًز٤َس، ٝ ٫ٌٓخ٤ٗش طَط٤ذ ٝكخثٜخ رٌَ٘ 

 ظ٘خٓذ ٝ حُ٘وي حُٔظٞهغ طلو٤وٚ ٖٓ ح٧َٛ ح١ٌُ ٤ٓظْ ط٣ِٞٔٚ .٣

ٝ حٍُٜٞس ح٧ك٠َ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ حُوخٍؿ٢ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٢ٛ             

(، حُظ٢ ٣ٌٖٔ طؼ٣َلٜخ رؤٜٗخ ػزخٍس ػٖ " حطلخم ر٤ٖ  TERM LOANSحُوَٝٝ ح٥ؿِش)

ٝ ربػخىس حُٔزِؾ حُٔوظَٝ ٣ويّ رٔٞؿزٚ حُٔوَٝ ٓزِـخ ٖٓ حُٔخٍ، ٝ ٣ِظِّ حُٔوظَ

حُٔوظَٝ ك٢ ٓٞحػ٤ي ٓليىس رٔٞؿذ ىكؼخص ٓظلن ػ٠ِ ه٤ٔظٜخ ٝ ٓٞحػ٤ي ىكؼٜخ رخ٩ٟخكش 

 ح٠ُ حُلٞحثي " .

ٝ هي ٣ٌٕٞ طٔي٣ي حُوَٝٝ رٔٞؿذ ػيس ىكؼخص ٓظٔخ٣ٝش، ٝ هي ٣ٌٕٞ رٔٞؿذ              

ٖٓ ىكؼش طٔظلن ك٢ ٜٗخ٣ش كظَس حُوَٝ، أٝ رٔٞؿذ ىكؼخص ٛـ٤َس ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٠ُٝ٧ 

حُوَٝ، ٝ ىكؼخص ًز٤َس ك٢ حُلظَحص ح٧ه٤َس ٓ٘ٚ . ٝ ك٢ ًَ ح٧كٞحٍ، ٣ـذ إٔ ٣ظِحٖٓ 

 حُظٔي٣ي ٝ أٝهخص طلون حُ٘وي حٌُخك٢ ُِظٔي٣ي .

ٝ طظؼخٍٝ ٝؿٜخص ٗظَ حُٔو٤َٟٖ ػٔٞٓخ روٜٞٙ ح١َُٝ٘ حُظ٢              

١ حطلخه٤ش طظ٠ٜٔ٘خ حطلخه٤خص حُوَٝٝ حُٔٞهؼش ر٤ْٜ٘ . ٝ طؼزَ ح١َُٝ٘ حُٔٞؿٞىس ك٢ أ

هَٝ، ح٠ُ كي رؼ٤ي، ػٖ حًَُِٔ حُظلخ٢ٟٝ ُطَك٤ٜخ . كبًح ًخٕ ٌٛح حُٔٞهق ُٜخُق 

حُٔوظَٝ، كخٗٚ ٣ظٞهغ ٝؿٞى ١َٝٗ كو٤و٤ش ك٢ حطلخه٤ش حُوَٝ، أٓخ اًح ًخٕ حُٔٞهق 

ُٜخُق حُٔوَٝ، كبٗ٘خ ٗـي حُؼي٣ي ٖٓ ح١َُٝ٘ حُ٘ي٣يس، ٝ طظ٠ٖٔ حطلخه٤خص حُوَٝٝ 

 ١َٝ ٓؼَ :حُٔٞهؼش ػخىس ًؼ٤َح ٖٓ حُ٘

 ٓؼَ حُلخثيس ٝ حُؼُٔٞش .        -0

 ٣َ١وش ٝ ٓٞحػ٤ي حُظٔي٣ي .        -9

حُظِحّ حُٔوظَٝ رخُٔلخكظش ػ٠ِ ٟٝغ ٓخ٢ُ ٤ِْٓ ٖٓ ك٤غ ح٤ُُٔٞش ٝ ٍأّ         -3

 حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ حُٔي٤ٗٞ٣ش .

١َٝٗ طلي ٖٓ ك٣َش حُٔوظَٝ ك٢ ط٣ُٞغ ح٧ٍرخف ٝ ح٫ٓظؼٔخٍ حَُأٓٔخ٢ُ ٝ         -9

 ٣ُخىس ح٫هظَحٝ.

ٝ هي طظ٠ٖٔ ١َٝٗخ ُلٔخ٣ش حُٔو٤َٟٖ ًؼيّ حُٔٔخف ُِٔوظَٝ رخهظَحٝ ٓزخُؾ        -9

 ؿي٣يس ا٫ رٔٞحكوش ٓٔزوش ٖٓ حُٔو٤َٟٖ .

 دٚافغ الالزشاع ِزٛعطخ الأجً ٚ ؽ٠ٍٛخ الأجً :
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حُٔزذ حَُث٢ٔ٤ ٬ُهظَحٝ حُٔظ٢ٓٞ ح٧ؿَ ٝ حُط٣َٞ ح٧ؿَ ٛٞ طؤ٤ٖٓ حُٔئٓٔش          

٣َٞ ح٬ُُّ ُٜخ . ٝ حُٜٔيٍ حُزي٣َ ٬ُهظَحٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٛٞ ٣ُخىس ٍأّ حُٔخٍ . ٝ ُِظٔ

 ٓغ ًُي ٣ٌٖٔ إٔ طِـؤ حُٔئٓٔخص ح٠ُ ٌٛح ح٫هظَحٝ ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :

 ػيّ آٌخ٤ٗش ١َف أْٜٓ ؿي٣يس أٝ حُظ٣َٞٔ ػٖ ٣َ١ن ح٧ٍرخف حُٔلظـِس .             -0

 ٔخ٢ُ ٝ حكظٔخ٫ص ػيّ طـط٤ش ح٩ٛيحٍ .ٟؼق حُطِذ ك٢ حُٔٞم حُ             -9

 ػيّ طؤػ٤َ ح٫هظَحٝ ك٢ ح٤ُٔطَس حُلخ٤ُش ػ٠ِ اىحٍس حُٔئٓٔش .             -3

٣وخٍد ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظ٣َٞٔ ك٢ ١ز٤ؼظٚ ٍأّ حُٔخٍ ح٠ُ كي ٓخ، ٌُح ٣ٌٖٔ              -9

 حٓظؼٔخُٚ ُظ٣َٞٔ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش .

 َٝٗش ح٫هظَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ .٣ٞكَ ُِٔئٓٔش ٓ             -9

 هي ٣ٌَ٘ ٜٓيٍح ُِٞكخء رخُوَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ .             -6

 ًٞٗٚ أهَ ًِلش ٖٓ اٛيحٍ ح٧ْٜٓ .             -7

ٌٛح ٝ ؿخُزخ ٓخ ٣ٌٕٞ حُٔزذ ح٧ه٤َ ٛٞ ح٧ْٛ ك٢ حُِـٞء ح٠ُ ح٫هظَحٝ، ٝ ًُي          

٣زش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ولٞ حٌُِلش ٧ٕ ًِلش ح٫هظَحٝ طولٞ ٖٓ حَُرق حُوخٟغ ٠َُِ

ر٘ٔزش طؼخىٍ ٗٔزش ح٣َ٠ُزش، ٝ ٠٣خف ح٠ُ ًُي ًٕٞ ًِلش ح٧ْٜٓ ًِلش ىحثٔش رٔزذ ٓخ 

 ٣يكغ ُٜخ ٖٓ أٍرخف .

 : اٌؼٛاًِ اٌّذذدح ٌٍز٠ًّٛ ثبلالزشاع

 ٫ طٔظط٤غ أ٣ش ٓئٓٔش ح٫هظَحٝ ريٕٝ كيٝى، ُٔـٔٞػش ٖٓ ح٧ٓزخد أٜٛٔخ :

ٙ ك٢ أٗظٔش حُٔوظَٝ )أك٤خٗخ ( طليى ٓويحٍ ٓخ ٝؿٞى رؼٞ حُٜ٘ٞ             -0

 ٣ٔظط٤غ حهظَحٟٚ .

ٝؿٞى رؼٞ حُٜ٘ٞٙ ك٢ حطلخه٤خص ح٫هظَحٝ )أك٤خٗخ ( طليى ٓويحٍ ٓخ              -9

 ٣ٌٖٔ حهظَحٟٚ

 ػيّ ٝؿٞى ح٠ُٔخٗخص حٌُخك٤ش ُيٟ حُٔئٓٔش             -3

 ٓليٝى٣ش حُويٍس ػ٠ِ هيٓش حُي٣ٖ .             -9

 ( : BONDSالأعٕبد )  :    صب١ٔب

ٓ٘ي حُوَٝ ٛٞ ػزخٍس ػٖ ٓ٘ي ا٢ًٗ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ، ٣ظؼٜي ٜٓيٍٙ رؤٕ ٣يكغ             

كخثيس ػ٠ِ ه٤ٔظٚ ح٤ٔٓ٫ش رخ٩ٟخكش ح٠ُ ىكغ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٗلٜٔخ ك٢ طخ٣ٍن ٓليى ٓٔزوخ، 

( حُظ٢ ٣ظْ  INDENTUREٝ طليى ١َٝٗ حُلخثيس ٝ حُيكغ ػخىس رَ٘٘س ح٩ٛيحٍ )

 َٛخ هزَ ١َف ح٧ٓ٘خى ُِز٤غ .طل٤٠
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ٖٓ هخٕٗٞ حًَُ٘خص ح٧ٍى٢ٗ ػ٠ِ إٔ " أٓ٘خى   96/9ٝ هي ٜٗض حُٔخىس              

حُوَٝ ٢ٛ ٝػخثن ًحص ه٤ٔش ح٤ٔٓش ٝحكيس هخرِش ُِظيحٍٝ ٝ ؿ٤َ هخرِش ُِظـِثش طؼط٠ 

 ٌُِٔظظز٤ٖ ٓوخرَ حُٔزخُؾ حُظ٢ أهَٟٞٛخ ًَُِ٘ش هَٟخ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ " .

ٝ طؼظزَ ح٧ٓ٘خى ٜٓيٍح ٛخٓخ ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ، ٝ ًُي               

 رٔزذ ٣ٞ١َ حُٔيس ر٤ٖ طخ٣ٍن ح٩ٛيحٍ ٝ طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم .

 ِمبسٔخ ث١ٓ اٌغٕذاد ٚ الأعُٙ :

 طظ٤ِٔ حُٔ٘يحص ػٖ ح٧ْٜٓ رٔخ ٢ِ٣ :

 .٣ٔؼَ حُٔ٘ي ى٣٘خ ػ٠ِ حًَُ٘ش، ك٢ ك٤ٖ ٣ٔؼَ حُْٜٔ كوخ ك٢ ح٤ٌُِٔش              -0

٣لَٜ كخَٓ حُٔ٘ي ػ٠ِ ػخثي ػخرض ٛٞ حُلخثيس، ك٢ ك٤ٖ ٣لَٜ كخَٓ              -9

 حُْٜٔ ػ٠ِ حَُرق اًح طلون .

 ٣ظويّ كِٔش ح٧ٓ٘خى ك٢ كوٞهْٜ ًيحث٤ٖ٘ ػ٠ِ كِٔش ح٧ْٜٓ .             -3

٣لَٜ كِٔش حُٔ٘يحص ػ٠ِ ػخثي ػخرض ٣يكغ رٔٞحػ٤ي ٓليىس رـٞ حُ٘ظَ              -9

ن أٍرخف أٝ ػيّ طلو٤وٜخ، ٝ ٫ ٣لَٜ كِٔش ح٧ْٜٓ ػ٠ِ أ١ ػخثي ا٫ اًح ػٖ طلو٤

 طلووض أٍرخف .

 ُِٔ٘يحص أؿَ ٓليٝى طٔيى ك٤ٚ، ٝ ٫ أؿَ ٨ُْٜٓ .             -9

٫ كن ُلِٔش ح٧ٓ٘خى ك٢ حُظ٣ٜٞض أٝ ح٫ٗظَحى ك٢ ح٩ىحٍس، ٝ ُلِٔش              -6

 ٗظوخد أػ٠خء ٓـِْ ح٩ىحٍس .ح٧ْٜٓ حُلن ك٢ اىحٍس حًَُ٘ش ػٖ ٣َ١ن ح

هي طويّ رؼٞ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ٟٔخٗخ ُلِٔش ح٧ٓ٘خى، ٝ ٫ ٣ويّ ٌٛح              -7

 ح٠ُٔخٕ ُلِٔش ح٧ْٜٓ .

اًح هَهض حًَُ٘ش ١َٗخ ٖٓ ١َٝٗ ح٧ٓ٘خى ٣ٌٖٔ ُِيحث٤ٖ٘ حُظؤػ٤َ ك٤ٜخ              -9

 ٩ؿَحء حُظٜل٤ق ح٬ُُّ .

 : أعجبة اٌٍجٛء اٌٝ الأعٕبد

 طٞؿي ػيس ػٞحَٓ طيػٞ حًَُ٘خص ح٠ُ حُِـٞء ٩ٛيحٍ حُٔ٘يحص ٜٓ٘خ :

 ح٫ٓظلخىس ٖٓ ِٓح٣خ حَُكغ حُٔخ٢ُ :                     -0

ٝ ُظلو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش، ٣٘ظ١َ إ طٌٕٞ ًِلش ح٧ٓ٘خى أهَ ٖٓ حُؼخثي حُٔظٞهغ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ         

 كخثٞ ٣لٖٔ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حَُٔ٘ٝع .ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش كظ٠ ٣زو٠ ر٤ٖ حُظٌِلش ٝ حَُٔىٝى 

 حُظٌِلش :                     -9
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  ًِلش ح٫هظَحٝ ٓليٝىس ٝ ح٧ٓ٘خى ٫ ط٘خٍى ك٢ ح٧ٍرخف ك٢ كخٍ طلون                              

 ح٣ُِٔي ٜٓ٘خ .                     

 ح٤ُِٔس ح٣َ٠ُز٤ش :                     -3

ثيس حُٔيكٞػش ػ٠ِ ح٧ٓ٘خى ٖٓ حُ٘لوخص حُظ٢ طلَٔ ُلٔخد ح٧ٍرخف طؼظزَ حُلخ       

ٝ حُؤخثَ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ حَُرق حُوخٟغ ٣َ٠ُِزش، ك٢ ك٤ٖ طؼظزَ ػخثيحص 

ح٧ْٜٓ ط٣ُٞؼخ ٨ٍُرخف ٝ ٤ُٔض ٖٓ حُ٘لوخص. ٌُح ٣ظْ ىكؼٜخ ٖٓ ح٧ٍرخف حُٔظلووش 

 رؼي ىكغ ح٣َ٠ُزش .

 ٥ه٣َٖ ىٕٝ حَٗحًْٜ ك٢ ح٩ىحٍس .حٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ ح                       -9

٣ُخىس ٓٞحٍى حُظ٣َٞٔ حُٔظخكش ًَُِ٘ش ك٤غ ٣ٌٖٔ ؿٌد ٖٓ ٫ ٣َؿذ                        -9

 ك٢ حُٔ٘خًٍش ك٢ ٓوخ١َ ح٤ٌُِٔش .

طٞك٤َ حَُٔٝٗش ٫ىحٍس حًَُ٘ش ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخ٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ                        -6

 ح٧ٓ٘خى ُِٞكخء . حٗظَح١ كوٜخ ك٢ حٓظيػخء

 اٌؼٛاًِ اٌّم١ذح لإطذاس اٌغٕذاد ِٓ ٚجٙخ ٔظش اٌّمزشع :         

إ حُٔ٘ي ٣ٔؼَ ًِلش ػخرظش ػ٠ِ حُٔوظَٝ، ٌُح كخٕ ٛ٘خى ٓوخ١َ ًز٤َس اًح                   -0

ًخٗض ػخثيحص حًَُ٘خص حُٔوظَٟش ٝحٓؼش حٌُرٌرش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ح٠ُ كيٝع 

ِ ك٤ٜخ ػٖ حُٞكخء رٌٜٙ ح٫ُظِحٓخص حُؼخرظش . ٝ ٣ل٠َ رؼٞ حُلخ٫ص حُظ٢ طؼـ

حٓظؼٔخٍ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٫هظَحٝ ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ طظٜق ك٤ٜخ ا٣َحىحص حًَُ٘ش 

 رخُؼزخص حُ٘ٔز٢ .

طِح٣ي ح٫هظَحٝ ٣ِ٣ي ٓوخ١َ حُٔوظَٝ حُٔخ٤ُش، ٝ هي ٣َكغ ٖٓ ًِلش                    -9

 ٞهغ طلو٤وٚ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ حُٔوظَٟش .ح٫هظَحٝ ريٍؿش هي ط٣ِي ػٖ حُيهَ حُٔظ

ٛ٘خى كيٝى ُٔخ ٣ٌٖٔ ٌَُ ٓئٓٔش إٔ طوظَٟٚ طظٔؼَ رخُؼ٬هش ر٤ٖ                   -3

ٓـٔٞع حُي٣ٕٞ ه٤َٜس ح٧ؿَ ٝ حُي٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝ ٓـٔٞع كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ، 

 رخ٩ٟخكش ح٠ُ ًلخ٣ش حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ُويٓش ى٣ٖ حُٔئٓٔش .

ٝؿٞى رؼٞ حُو٤ٞى حُوخ٤ٗٞٗش ػ٠ِ اٛيحٍ حُٔ٘يحص، ًٔخ ؿخء ك٢ حُٔخىس                   -9

ٖٓ هخٕٗٞ حًَُ٘خص ح٧ٍى٢ٗ ك٤غ ٣ظٞهق اٛيحٍ حُٔ٘يحص ػ٠ِ حٓظٌٔخٍ  99

 ح١َُٝ٘ حُظخ٤ُش :

 إٔ ٣ٌٕٞ هي طْ ىكغ ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش رخٌُخَٓ .                        - أ

ٍأٓٔخٍ حًَُ٘ش رخٓظؼ٘خء ًَٗخص إٔ ٫ ٣ظـخُٝ حُوَٝ                     - د

 حُظ٤ِٔق حُؼوخ١ٍ ٝ حٍُِحػ٢ ٝ حُٜ٘خػ٢ .

 ٓٞحكوش ح٣َُُٞ حُٔٔزوش ػ٠ِ اٛيحٍ ح٧ٓ٘خى .         -ؽ



314 

 

 ٓٞحكوش ح٤ُٜجش حُؼخٓش ًَُِ٘ش .          -ى 

ٝؿٞى رؼٞ ح٫ُظِحٓخص حُظؼخهي٣ش حُظ٢ طلي ٖٓ ح٫ٓظيحٗش رٔوظِق                      -9

  ٖٓ أٌٗخُٜخ أٝ 

 اٛيحٍ حُٔ٘يحص .           

 ( : FORMS OF BONDSأشىبي الأعٕبد )         

 طظوٌ أٓ٘خى حُوَٝ حُظ٢ طٜيٍٛخ حًَُ٘خص حُٔٔخٛٔش ػيس أٌٗخٍ، ٜٓ٘خ :         

 :  COUPON BONDSأٓ٘خى ُلخِٓٚ       -0

 ك٤غ طيكغ حُلخثيس ٝ ح٧َٛ ُلخَٓ حُٔ٘ي .

 (: REGISTERED BONDSح٧ٓ٘خى ح٤ٔٓ٫ش       -9

 ك٤غ طيكغ حُلخثيس ٝ ح٧َٛ ُِ٘وٚ حُٔٔـَ حٓٔٚ ك٢ حُٔ٘ي .

 :  CONVERTIBLE BONDSأٓ٘خى هخرِش ُِظل٣َٞ ح٠ُ أْٜٓ       -3

ٝ ٢ٛ ح٧ٓ٘خى حُظ٢ ٣ٌٖٔ طل٣ِٜٞخ ح٠ُ ػيى ٓليى ٖٓ ح٧ْٜٓ حُؼخى٣ش ر٘خء ػ٠ِ          

هي ٗلظٚ ٓؼَ ٌٛح حُلن. ٝ  ٍؿزش كخ٤ِٜٓخ، ٣َٗطش إٔ طٌٕٞ حطلخه٤ش ح٩ٛيحٍ ح٧ٓخ٤ٓش

 ٣ليى ١َٗ ح٩ٛيحٍ ػخىس ٣َ١وش حُظل٣َٞ ٝ ٗٔزظٜخ ٝ ًٌُي ٓٞػيٛخ ٌٓ٘ ريح٣ش ح٩ٛيحٍ .

 :  INCOME BONDSأٓ٘خى حُيهَ       -9

٢ٛ ح٧ٓ٘خى حُظ٢ ٫ طيكغ كٞحثيٛخ ا٫ اًح طلون ًَُِ٘ش حُٔوظَٟش ىهَ ٣ٌل٢ ُظٔي٣ي          

ػ٠ِ ٓٞػي ٓليى، ٝ ػ٠ِ   ه٤ٔش حُٔ٘ي ٗلٔٚ ك٤ظْ ر٘خء حُلٞحثي، أٓخ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رظٔي٣ي

 ح٫ُظِحّ رٌٜح حُٔٞػي رـٞ حُ٘ظَ ػٖ طلون ىهَ ُٚ أٝ ػيّ طلووٚ . –ٛ٘خ  –حُٔوظَٝ 

ٝ ٓؼظْ ح٧ٓ٘خى ٖٓ ٌٛح حُ٘ٞع ُٜخ ١ز٤ؼش طَح٤ًٔش، ك٤غ طظَحًْ كٞحثيٛخ ؿ٤َ          

 حُٔيكٞػش ٖٓ ٓ٘ش ٧هَٟ هخىٓش ٣ظلون ك٤ٜخ حُيهَ .

 :  ZERO COUPON BONDS ح٧ٓ٘خى ًحص حُلخثيس ٛلَ       -9

ٝ ٢ٛ أٓ٘خى هَٝ طٜيٍ روْٜ ًز٤َ ؿيح، ٝ ٫ ٣يكغ ُٜخ ػخىس كخثيس ه٬ٍ           

ٓ٘ٞحص ك٤خطٜخ ٝ ٣ٔظَى كخَٓ حُٔ٘ي ه٤ٔظٚ ح٤ٔٓ٫ش رظخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم. ٝ ٣ٔؼَ حُلَم ر٤ٖ 

حثي حُٔظَحًٔش ػ٠ِ حُٔ٘ي ١ٍٞ ٓؼَ ح٩ٛيحٍ حُٔيكٞع ٝ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش حُٔوزٟٞش حُلٞ

كظَس ك٤خطٚ . ٝ رٔزذ ػيّ ىكغ كٞحثي ُٔؼَ ٌٛٙ ح٧ٓ٘خى، كخٕ ه٤ٔظٜخ طظِح٣ي رٍَٔٝ حُِٖٓ 

 ٗظ٤ـش ُظَحًْ حُلٞحثي .

 ِضبي :
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ى٣٘خٍ طٔظلن  0111ُٞ هخٓض ًَٗش أ د ؽ رطَف أٓ٘خى ٫ طلَٔ كخثيس ه٤ٔظٜخ ح٤ٔٓ٫ش 

ى٣٘خٍ ُِٔ٘ي، كخٕ كخَٓ حُٔ٘ي ٫ ٣ٔظِْ  970،79ٓ٘ٞحص ٖٓ ح٥ٕ، ٝرخػظٜخ رٔؼَ  9رؼي 

أ٣ش كٞحثي ١ٞحٍ كظَس حُؤْ ٓ٘ٞحص، رَ ٣ٔظِْ ه٤ٔش حُٔ٘ي ح٤ٔٓ٫ش ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس . ٌٛح 

ٝطٔؼَ حُو٤ٔش حُظ٢ ٣زخع رٜخ حُٔ٘ي حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُٚ ٓوٜٞٓش ػ٘ي ٓؼَ كخثيس ٓؼ٤ٖ، ٝك٢ 

 % طيكغ ًَ ٓظش أَٜٗ . 00،9ٌٛٙ حُلخُش ًخٕ ٓؼَ حُلخثيس 

6-      JUNK BONDS: 

٢ٛٝ أٓ٘خى ًحص ٓوخ١َ ػخ٤ُش، ٌُٖ ك٢ حُٔوخرَ كٞحثيٛخ ػخ٤ُش أ٠٣خ. ٝهي ًخٕ             

حٗظ٘خٍ ٌٛٙ ح٧ٓ٘خى حٓظـخرش ُزؼٞ حُظطٍٞحص حُظ٢ ٜٗيطٜخ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش هخٛش ك٢ 

ي ٓـخ٫ص ط٣َٞٔ ػ٤ِٔخص ح٠ٗ٫ٔخّ ٝح٫ٗيٓخؽ َٝٗحء حُٔئٓٔخص. ٝهي ريأ ٌٛٙ ح٧ٓ٘خى أك

ر٘ٞى ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ أ٣ٌَٓخ رؼي إٔ أه٘غ رؼٞ حُٔٔظؼ٣َٖٔ رؤٕ حُؼخثي حَُٔطلغ ٌُٜٙ ح٧ٓ٘خى 

  ٣ؼٞٝ ػٖ ٓوخ١َٛخ حُؼخ٤ُش .

 :(FLOATING RATE BONDS)ح٧ٓ٘خى ًحص حُلخثيس حُؼخثٔش       -7

ٝهي ظَٜ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُٔ٘يحص ػ٠ِ أػَ كظَس حُظ٠وْ حُظ٢ ٓخىص حُٔزؼ٤٘خص            

ض أٓؼخٍ حُلٞحثي ح٠ُ ٓٔظ٣ٞخص ػخ٤ُش ؿيح، ح٧َٓ ح١ٌُ أىٟ ح٠ُ حٗولخٝ أٓؼخٍ ٝىكؼ

ح٧ٓ٘خى ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ػخرظش حٌُِلش . ٝهي ًخٕ ٖٓ ٗظخثؾ ًُي اكـخّ حُيحث٤ٖ٘ ػٖ ح٧هَحٙ 

 رٔؼَ كخثيس ػخرض ٝح٫ٗظوخٍ ح٠ُ أٓؼخٍ كخثيس ٓظـ٤َس .

 أٔٛاع اٌغٕذاد ػٍٝ أعبط اٌؼّبْ :

 ّ ح٠ُٔخٕ ح٠ُ ٗٞػ٤ٖ :طؤْ حُٔ٘يحص ػ٠ِ أٓخ

 :    BONDS) (MORTGAGEٓ٘يحص ٠ٓٔٞٗش رَٖٛ أٍٛٞ ٓؼ٤٘ش  -0

٢ٛٝ حُٔ٘يحص ح٠ُٔٔٞٗش رَٖٛ رؼٞ أٍٛٞ حًَُ٘ش، ك٤غ ٣ٌٕٞ                      

رٔٔظطخع كِٔش ح٧ٓ٘خى ح٫ٓظ٬٤ء ػ٠ِ ح٫ٍٛٞ حَُٔٛٞٗش ٝر٤ؼٜخ ُظل٤َٜ كوٞهْٜ، ػ٠ِ 

كِٔش ح٧ٓ٘خى، ٝاًح ُْ طٌق ك٤ِٜش حُز٤غ ُٔٞحؿٜش  إٔ ٣ؼخى ًَُِ٘ش ٓخ ٣ِ٣ي ػ٠ِ كوٞم

 كوٞهْٜ ٣َؿؼٕٞ ػ٠ِ ٓٞؿٞىحص حًَُ٘ش ح٧هَٟ ُظل٤َٜ حُزخه٢ .

 ٓ٘ش . 91 – 99ٝطٌٕٞ ٓيس ٌٛٙ ح٧ٓ٘خى ٣ٞ١ِش ٝهي طظَحٝف ٓخ ر٤ٖ 

 :(DEBENTURES BONDS)ٓ٘يحص ؿ٤َ ٠ٓٔٞٗش رؤٍٛٞ ٓؼ٤٘ش        -9

حص حُز٤ٔطش، ٧ٜٗخ ؿ٤َ ٠ٓٔٞٗش رؤ٣ش ٍٛٞٗخص ٣طِن ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع ُِٔ٘ي           

ٓؼ٤٘ش، ٌُٜ٘خ ٠ٓٔٞٗش رخًَُِٔ ح٫ثظٔخ٢ٗ ٝحُوٞس ح٣٫َحى٣ش ًَُِ٘ش حُٜٔيٍس . ٌُٜح حُٔزذ 

ٗـي إٔ حًَُ٘خص ًحص حَُٔحًِ حُٔخ٤ُش حُو٣ٞش ٢ٛ حُوخىٍس ػ٠ِ ح٫هظَحٝ رٔؼَ ٌٛح 

 ح٧ِٓٞد .
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لِٔش ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٧ٓ٘خى، ٌُٖ هي ٝرخَُؿْ ٖٓ ػيّ ٝؿٞى ٟٔخٗخص ٓؼ٤٘ش ُ             

طظٞحكَ ٓؼَ ٌٛٙ ح٠ُٔخٗخص رٍٜٞس ؿ٤َ ٓزخَٗس ٖٓ ه٬ٍ رؼٞ حُو٤ٞى حُظ٢ هي طَى ك٢ 

 ١َٝٗ ح٩ٛيحٍ ػ٠ِ ٌَٗ ٓـٔٞػش ٖٓ حُظؼٜيحص حُِٔز٤ش ٝح٣٩ـخر٤ش .

 ٓ٘ش . 99 – 91ٝطظَحٝف ٓيس ٌٛٙ ح٧ٓ٘خى ٓخ ر٤ٖ 

 :BOND REDEMP)( TIONإؽفبء )عذاد( اٌغٕذاد         

ح١٩لخء ٛٞ حُٜٔطِق حُل٢٘ حُٔٔظؼَٔ ك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ ُِظؼز٤َ ػٖ طٔي٣ي              

ح٧ٓ٘خى ك٢ طٞح٣ٍن حٓظلوخهٜخ حُٔليى ك٢ َٗ٘س ح٩ٛيحٍ . ٣ٌٖٝٔ إٔ ٣ظْ ا١لخء حُٔ٘يحص 

 رؤكي حُطَم حُظخ٤ُش :

 حُٔيحى ك٢ ٓٞػي ح٫ٓظلوخم :       -0

ص ريكغ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ُٔ٘يحطٜخ حُٜٔيٍس ك٢ حُٔٞػي ك٤غ طِظِّ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ُِٔ٘يح

حُٔليى ُ٪١لخء، اً أٗٚ ٖٓ حُٔلَٝٝ إٔ طٌٕٞ هي ٍطزض أٟٝخػٜخ حُٔخ٤ُش ُٔٞحؿٜش ٓؼَ 

 ٌٛح ح٧َٓ ك٢ ٓٞػيٙ .

 ا١لخء حُٔ٘يحص هزَ كٍِٞ أؿِٜخ :       -9

 ٛ٘خى ٣َ١وظخٕ ُ٪١لخء هزَ كٍِٞ ح٧ؿَ ٛٔخ :

ى كٔذ حهظ٤خٍ حًَُ٘ش، ٣ٝظْ ًُي رَ٘حء ٓ٘يحطٜخ ٖٓ حُٔٞم حُٔخ٢ُ حُٔيح                  - أ

ػْ اُـخثٜخ . ٫ٝ طٔظويّ ٌٛٙ حُط٣َوش ا٫ اًح طٌٔ٘ض حًَُ٘ش ٖٓ َٗحء حُٔ٘يحص 

 رٔؼَ ٣وَ ػٖ ه٤ٔظٜخ ح٤ٔٓ٫ش .

ه٤خّ حًَُ٘ش   حُط٣َوش حُؼخ٤ٗش ) ٢ٛٝ ح٧ًؼَ ٤ٗٞػخ (، ٝطظٔؼَ ك٢              - د

رؼي ٍَٓٝ ٓيس ٓليىس ٖٓ طخ٣ٍن اٛيحٍٛخ، ٌٝٛح ح٧ِٓٞد  رخٓظيػخء حُٔ٘يحص

  ٣ٔظِِّ ٝؿٞى ١َٗ ك٢ ػوي ح٩ٛيحٍ ٣٘ٚ ػ٠ِ كن حًَُ٘ش ك٢ حٓظيػخء

حُٔ٘يحص هزَ طخ٣ٍن ح٫ٓظلوخم، ٧ٗٚ ك٢ كخُش ؿ٤خد ٌٛح حُ٘ٚ ٫ ٣ٌٖٔ ًَُِ٘ش 

 إٔ طـزَ كخَٓ حُٔ٘ي ػ٠ِ طوي٣ْ ٓ٘ي ٝهزٞ ه٤ٔظٚ .

ٓؼ٤٘ش ُٔٔخٍٓظٚ ٝريكغ ػ٬ٝس كٞم حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش، ٌٝٛٙ حُؼ٬ٝس ٣ٝوظَٕ ح٫ٓظيػخء رٍَٔٝ ٓيس 

 طٔؼَ طؼ٠٣ٞخ ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ػٖ حُلخثيس حُظ٢ هي ط٤٠غ ػ٤ِْٜ ه٬ٍ كظَس حُزلغ ػٖ حٓظؼٔخٍ ؿي٣ي .

 :(SINKING FUND)حكظ٤خ٢١ ا١لخء حُٔ٘يحص  –حُٔيحى ح٩ؿزخ١ٍ        -3

٠ِ ط٣ٌٖٞ حكظ٤خ٢١ هخٙ ٣ٝظْ ًُي رٟٞغ ١َٗ ك٢ ػوي اٛيحٍ حُٔ٘يحص ٣٘ٚ ػ

٣ٔظؼَٔ كَٜح ١٩لخثٜخ، ٣ٌٕٝٞ ٓؼَ ٌٛح ح٫ٓظيػخء ػخىس ُِٜٔلش كِٔش ح٧ٓ٘خى، ٣ٌٕٝٞ 

 ح٫كظ٤خ٢١ ح٬ُُّ رؤكي حُطَم حُظخ٤ُش :

 ٓزِؾ ػخرض ٣٘ٚ ػ٤ِٚ ك٢ حُؼوي .         -0

 ٓزِؾ ٣ٌل٢ ١٩لخء ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُٔ٘يحص .         -9
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 ٓؼ٤٘ش ٖٓ ح٫ٍرخف .ٓزِؾ ٣ٔؼَ ٗٔزش          -3

٣ٝظْ حٓظؼٔخٍ أٓٞحٍ ٌٛح حُٜ٘يٝم رؼي طٞحكَٛخ حٓخ َُ٘حء حُٔ٘يحص ٖٓ حُٔٞم       

حُٔلظٞف ٝحُو٤خّ ربُـخء ٓخ حٗظ١َ ٜٓ٘خ . أٝ أٜٗخ طوّٞ )أ١ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ٨ُٓ٘خى( 

رخٓظيػخء ؿِء ٖٓ ح٧ٓ٘خى رٔٞؿذ ٓلذ ػ٘ٞحث٢، اًح ًخٗض َٗ٘س ح٩ٛيحٍ طٔٔق 

أٝ أٜٗخ طوّٞ رظ٤ِْٔ ح٧ٓٞحٍ حُٔوٜٜش ُـخ٣ش ح١٩لخء ُِلخكع ح٤ٓ٧ٖ ٤ُظ٠ُٞ رخ٫ٓظيػخء، 

 حُو٤خّ رخ٤ُِٔش ٤ٗخرش ػٜ٘خ .

 ِجشساد اٌزغذ٠ذ اٌّجىش :

طول٤ٞ ًِلش ح٫هظَحٝ؛ كبًح طـ٤َص ٌٛٙ حٌُِلش ُِٜٔلش حًَُ٘ش، كبٜٗخ هي              -0

 ٌُِلش .طوّٞ ربٛيحٍ ؿي٣ي ٝطٔي٣ي ح٧ٓ٘خى حُوي٣ٔش طٞك٤َح ك٢ ح

حُظوِٚ ٖٓ ػذْ حُلخثيس ٤ًِخ اًح أٛزلض حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ُِٔوظَٝ ٓٞحط٤ش              -9

 رٌَ٘ ؿ٤ي، ٝٝؿي أٗٚ ٖٓ ح٧ك٠َ ػيّ ىكغ حُلخثيس .

حُظوِٚ ٖٓ رؼٞ حُو٤ٞى حُظ٢ ٣لَٟٜخ ػوي اٛيحٍ حُٔ٘يحص حُظ٢ طٌٕٞ هي              -3

 كيص ٖٓ هيٍس حًَُ٘ش ك٢ حُظَٜف .

 :(ISSUING BONDS)لأعٕبد إطذاس ا

 ٣ٌٖٔ اٛيحٍ ح٧ٓ٘خى ر٤ِٓٞظ٤ٖ ٛٔخ :

 :(PRIVATE PLACEMENT)ح٩ٛيحٍ حُوخٙ                  -

                        ك٤غ طزخع ح٧ٓ٘خى حُٜٔيٍس ُؼيى ٓليٝى ٖٓ حُٔٔظؼ٣َٖٔ .                  

 :(PUBLIC OFFER)ح٩ٛيحٍ حُؼخّ                 -

 ك٤غ طؼَٝ ح٧ٓ٘خى ُِز٤غ ػ٠ِ حُـٍٜٔٞ حُؼخّ .               

 :(INDENTURE)ٔششح الإطذاس

َٗ٘س ح٩ٛيحٍ ػزخٍس ػٖ حطلخه٤ش ٤ٍٔٓش ر٤ٖ حًَُ٘ش حُٜٔيٍس ٧ٓ٘خى ٝكِٔش ٌٛٙ             

 ح٧ٓ٘خى. ٌٛح ٝطؼظزَ ٌٛٙ حَُ٘٘س حُٔٔظ٘ي حُوخ٢ٗٞٗ ح٧ٓخ٢ٓ ك٢ ػ٤ِٔش ح٩ٛيحٍ .

 ػخىس ٓخ ٢ِ٣ : ٝطظ٠ٖٔ َٗ٘س ح٩ٛيحٍ

 حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ُ٪ٛيحٍ .             -

 حُظخ٣ٍن .             -

 حُلجخص .             -
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 ٓؼَ ح٩ٛيحٍ .             -

 ٓؼيٍ حُلخثيس .             -

 ٓٞحػ٤ي ىكغ حُلخثيس .             -

 ٓٞحػ٤ي ح١٩لخء .             -

 ح٠ُٔخٗخص .             -

 ٓي١َ٣ ح٩ٛيحٍ .             -

 ٓظؼٜي١ طـط٤ش ح٩ٛيحٍ .             -

 ١َٝٗ ح٩ٛيحٍ ح٧هَٟ .             -

 :(BOND FEATURES)خظبئض الأعٕبد 

 طظٔظغ ح٧ٓ٘خى رٔـٔٞػش حُوٜخثٚ حُظخ٤ُش :

             :(DENOMINATION)كجخص ح٧ٓ٘خى  -0

ى٣٘خٍ، ٝطيػ٠ ٌٛٙ  0111ى٣٘خٍ،  011 ىٗخ٤َٗ، 01طٜيٍ ح٧ٓ٘خى رلجخص ٓليىس ٓؼَ       

، ٢ٛٝ طٔؼَ حُو٤ٔش حُظ٢ (PAR VALUE / FACE VALUE)حُو٤ٔش رخُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش

ٓظيكغ ُلخَٓ حُٔ٘ي ػ٘ي حٓظلوخهٚ . ٣ٌٖٝٔ اٛيحٍ ح٧ٓ٘خى رو٤ْ ط٣ِي أٝ طوَ ػٖ حُو٤ٔش 

 ح٤ٔٓ٫ش، ًٔخ ٣ٌٖٔ ُِو٤ٔش حُٔٞه٤ش إٔ طوظِق أ٠٣خ ػٖ ٌٛٙ حُو٤ٔش .

 :(MATURITY)   وخمح٫ٓظل  -9

طظ٤ِٔ ح٧ٓ٘خى رطٍٞ ٓيس حٓظلوخهٜخ رخُٔوخٍٗش ٓغ ح٧ٓ٘خى حُظـخ٣ٍش حُؼخى٣ش حُظ٢ ط٘ظْ       

 ُـخ٣خص ح٫هظَحٝ ٖٓ حُٜٔخٍف، ٓؼَ ٓ٘يحص حُٔلذ أٝ حٌُٔز٤خ٫ص أٝ حُٔ٘يحص ٧َٓ .

 :(YIELD)حُؼخثي   -3

، ٌُٖ ًُي ٫ ٣ٔ٘غ ٖٓ اٛيحٍ أٓ٘خى ٨ُٓ٘خى كخثيس ٓليىس طيكغ ك٢ ٓٞحػ٤ي ٓؼ٤٘ش ٓظلن ػ٤ِٜخ    

رلخثيس ػخثٔش أٝ اٛيحٍ أٓ٘خى روْٜ، ك٤غ ٫ ٣ظْ ىكغ أ٣ش كٞحثي ه٬ٍ كظَس ك٤خس ح٧ٓ٘خى، ٝ 

 اٗٔخ ٣ظْ ىكغ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش رخ٫ٓظلوخم . ٌٛح ٠ٔٔ٣ٝ ٓخ ٣لووٚ كخَٓ حُٔ٘ي ٬ُٓظؼٔخٍ رخُؼخثي .

،ٌٝٛح (NOMINAL YIELD)٢ٔٓ٫ ٝط٠ٔٔ حُلخثيس حُظخَٛس ػ٠ِ حُٔ٘ي رخُؼخثي ح      

حُٔؼَ ُٚ حٍطزخ١ رٞكَس ح٤ُُٔٞش ك٢ حُٔٞم، ٝحُٟٞغ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔوظَٝ، ٝٓيس حُوَٝ، 

ٝٓؼَ ر٤غ حُٔ٘ي، ك٤غ ٣ؼظزَ حُز٤غ روْٜ اٟخكش ُٔؼَ حُلخثيس حُٔيكٞػش، ٝحُز٤غ رؤًؼَ ٖٓ 

 حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ١َكخ ٖٓ حُلخثيس حُظ٢ ٓظيكغ ُلخَٓ حُٔ٘ي .

 ُِؼخثي ٛٔخ : ٝٛ٘خى ٓلٜٞٓخٕ
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 حُؼخثي ح٢ٔٓ٫ ٣ٝؼ٢٘ ٓؼَ حُلخثيس حُظخَٛ ػ٠ِ حُٔ٘ي .          - أ

، ٣ٝؼ٢٘ حُؼخثي ح٢ٔٓ٫ (YIELD TO MATURITY)حُؼخثي كظ٠ ح٫ٓظلوخم       - د

 ٓؼي٫ رؤػَ ح٣ُِخىس أٝ حُ٘وٚ ك٢ ه٤ٔش حُٔ٘ي ح٤ٔٓ٫ش . 

هزٞ كخثيطٚ ر٘لْ حُو٤ٔش، كخٕ ٝاًح حٗظَٟ ٗوٚ ٓ٘يح رو٤ٔظٚ ح٤ٔٓ٫ش ٝرخػٚ رؼي إٔ       

حُؼخثي ح١ٌُ ٣لووٚ ٛٞ ٓؼَ حُلخثيس حُظخَٛس ك٢ حُٔ٘ي ٗلٔٚ، ٝاًح ىكغ أًؼَ أٝ أهَ ٖٓ حُو٤ٔش 

ح٤ٔٓ٫ش، كخٕ حُؼخثي ٣ٌٕٞ ٓوظِلخ ػٖ ٓؼَ حُلخثيس حُظخَٛ ك٢ حُٔ٘ي. ك٤غ ٣َطلغ حُؼخثي اًح ًخٕ 

 رٔؼَ أػ٠ِ ٖٓ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش . ٓؼَ حَُ٘حء أهَ ٖٓ حُو٤ٔش ح٤ٔٓ٫ش ٣ٝوَ ك٢ كخُش حَُ٘حء

ٓ٘ٞحص رٔزِؾ  01% ُٔيس 2ى٣٘خٍ ٝكخثيطٚ  0111ُٝٞ حٗظَٟ ٗوٚ ٓ٘يح ه٤ٔظٚ ح٤ٔٓ٫ش       

 % اًح ٓخ حكظلع رخُٔ٘ي كظ٠ ح٫ٓظلوخم .2ى٣٘خٍح، كخٕ ػخثيٙ حُلؼ٢ِ ٤ٌٕٓٞ أهَ ٖٓ  0191

 حُؼ٬هش ر٤ٖ ه٤ٔش حُٔ٘ي ٝٓؼَ حُلخثيس :  -9

حُلخثيس حُٔخثيس ك٢ حُٔٞم ح٠ُ طي٢ٗ ٓؼَ حُٔ٘ي ٝحُؼٌْ ٛل٤ق؛ ًُي  طئى١ ٣ُخىس ٓؼَ      

إٔ حُٔ٘ي ٣لَٔ كخثيس ٝٛٞ ٖٓ ٌٛٙ حُ٘خك٤ش ٣٘زٚ حُٞى٣ؼش، كبًح ٓخ ُحىص أٓؼخٍ حُلٞحثي ػ٠ِ 

حُٞىحثغ كخٕ ًُي ٤ٌَٓ٘ كخكِح ُِٔو٤َٟٖ ٝكخ٢ِٓ ح٧ٓ٘خى ٣ُِخىس ٝىحثؼْٜ ػ٠ِ كٔخد 

طِذ ػ٠ِ ح٧ٓ٘خى، كخٕ أٓؼخٍٛخ ٓظولٞ . ٌٛح ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٓ٘خى . ٝرخٗولخٝ حُ

ٝؿٜش ٗظَ حُٔوَٝ )كخَٓ حُٔ٘ي(؛ أٓخ ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٔوظَٝ )حًَُ٘ش حُٜٔيٍس 

ح٧ٓ٘خى(، كخٕ حُٔ٘ي ػزخٍس ػٖ أىحس حهظَحٝ رٌِلش ٢ٛ حُلخثيس حُٔيكٞػش . ٝحُٔ٘ي ٖٓ ٌٛٙ 

حثي حُٔيكٞػش ػ٠ِ ٌٛٙ حُ٘خك٤ش ٣٘زٚ أىٝحص ح٫هظَحٝ ح٧هَٟ، ٝاًح ٓخ ُحىص أٓؼخٍ حُلٞ

 ح٧ىٝحص ىٕٝ ح٧ٓ٘خى، كخٕ حُٔوَٝ ٤ٌٕٓٞ ٓٔظؼيح ٩ٛيحٍ ٌٛٙ ح٧ٓ٘خى رٔؼَ أهَ .

 :(LEASE)الاعزئجبس :   صبٌضب

ك٢ ٓؼظْ حُلخ٫ص حُظ٢ ٗ٘خٛيٛخ ك٢ ك٤خط٘خ حُؼ٤ِٔش، طِٔي حُٔئٓٔخص أُٜٛٞخ حُؼخرظش         

خ ح٠ُ إٔ حٓظؼٔخٍ ح٤ُ٥خص ٤ُْٝ ٤ٌِٓظٜخ ٝطظَٜٛخ ٟٖٔ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ، ٌُٖ ٖٓ حُْٜٔ ح٩ٗخٍس ٛ٘

ٛٞ ؿخ٣ش حُٔئٓٔش، ٝاًح ًخٕ حَُ٘حء ٛٞ اكيٟ حُٞٓخثَ حُظ٢ طٌٖٔ حُٔئٓٔش ٖٓ حٓظؼٔخٍ 

 أُٜٛٞخ حُؼخرظش، كخٕ ح٣٩ـخٍ ٛٞ ٤ِٓٝش أهَٟ ُظلو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش .

ٜق ، ًخٕ ح٫ٓظجـخٍ ٝحٓغ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓـخ٫ص حُؼوخٍحص، أٓخ ح0291ُ٘هزَ ػخّ         

حُؼخ٢ٗ ٖٓ حُوَٕ حُلخ٢ُ كوي ٜٗي طٞٓؼخ ك٢ حٓظؼٔخٍ ح٣٩ـخٍ ُل٤خُس ٓوظِق أٗٞحع ح٧ٍٛٞ 

% ٖٓ 31حُؼخرظش، ٌٛح ٝطؼخىٍ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طٍٔٞ رٌٜٙ ح٤ُِٓٞش ك٢ أ٣ٌَٓخ ٌٛٙ ح٣٧خّ كٞح٢ُ 

 اؿٔخ٢ُ ح٧ٍٛٞ حُٔ٘ظَحس .

ٓزخُؾ ٓليىس رٔٞحػ٤ي ريكغ  (LESSEE)ٝح٫ٓظجـخٍ ٛٞ ػوي ٣ِظِّ رٔٞؿزٚ حُٔٔظؤؿَ         

أَٛ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ُوخء حٗظلخع ح٧ٍٝ رخُويٓخص حُظ٢ ٣ويٜٓخ  (LESSOR)ٓظلن ػ٤ِٜخ ُٔخُي 

 ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ ُلظَس ٓؼ٤٘ش .

٣ٌٖٝٔ ح٫ٓظجـخٍ حُٔئٓٔخص ٖٓ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓ٘خكغ أَٛ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ىٕٝ حٓظ٬ًٚ،         

 ظ٣َٞٔ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ .٣ٜٝ٘ق ح٫ٓظجـخٍ ٖٓ ٌٛح حُٔ٘طِن ًٞحكي ٖٓ ٜٓخىٍ حُ
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٣ٝظ٘خرٚ حُظ٣َٞٔ رخ٫ٓظجـخٍ ٝحُظ٣َٞٔ رخ٫هظَحٝ ٖٓ ك٤غ إٔ ىكؼخص ح٫ٓظجـخٍ ٢ٛ         

ػزخٍس ػٖ حُظِحٓخص طؼخهي٣ش ػخرظش؛ ٌُح ٣ئى١ ح٫ٓظجـخٍ ٖٓ حُ٘خك٤ش حُؼ٤ِٔش ح٠ُ حٍطلخع ٓي٤ٗٞ٣ش 

 .  حُٔٔظؤؿَ ٣ُٝخىس ٓوخ١َٙ حُٔخ٤ُش

 أٗٞحع ح٫ٓظجـخٍ :

 :(DIRECT LEASE)ح٫ٓظجـخٍ حُٔزخَٗ             -0

ك٤غ طلَٜ حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓ٘خكغ أَٛ ٫ طٌِٔٚ ػٖ ٣َ١ن حٓظجـخٍٙ ٓزخَٗس           

 ٖٓ ٓخٌُٚ. 

 :(SALE & LEASE BACK)حُز٤غ ٝ اػخىس ح٫ٓظجـخٍ   -9

ك٤غ طز٤غ اكيٟ حُٔئٓٔخص أ٬ٛ طٌِٔٚ، ٝك٢ ٗلْ حُٞهض طٔظؤؿَٙ ٖٓ                      

 حُٔ٘ظ١َ.         

 :(LEVERAGED LEASE)ح٫ٓظجـخٍ حٍُٔٔٞ   -3   

 ٛ٘خى ػ٬ػش أ١َحف ك٢ حُؼ٤ِٔش ٢ٛ :         

 حُٔئؿَ .         -0

 حُٔٔظؤؿَ .         -9

 حُٔوَٝ ح١ٌُ ٣ٍٔٞ َٗحء ح٧َٛ ح١ٌُ ٤ٓئؿَ .         -3

 رشر١جبد اٌزأج١ش :     

 :(FINANCIAL LEASE)اٌزأج١ش اٌّبٌٟ   -أ

رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُظؤؿ٤َ حُٔخ٢ُ، ٠ٔٔ٣ ٌٛح حُظؤؿ٤َ رخُظؤؿ٤َ حَُأٓٔخ٢ُ          

(CAPITAL LEASE): ٣ٝلظَم ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظؤؿ٤َ ػٖ حُظؤؿ٤َ حُظ٘ـ٢ِ٤ رٔخ ٢ِ٣ ، 

 ٫ ٣ؼظزَ حُٔئؿَ ٓٔئ٫ٝ ػٖ هيٓخص ح٤ُٜخٗش .             -0

 ػوي ؿ٤َ هخرَ ُ٪ُـخء .             -9

٣ِظِّ حُٔٔظؤؿَ ريكغ ِِٓٔش ٖٓ حُيكؼخص حُ٘وي٣ش ُٔخُي ح٧َٛ ُوخء حٓظؼٔخُٚ              -3

 طؼخىٍ ك٢ ٓـٔٞػٜخ ًِلش ح٧َٛ ٠ٓخكخ ا٤ُٚ حُؼخثي ح١ٌُ ٣وزَ رٚ حُٔئؿَ .

 ٣ٔظَٔ ٌٛح حُؼوي ١ٍٞ حُل٤خس حُ٘خكؼش ٨َُٛ .             -9

 ًخٕ ح٧َٛ ػوخٍح(.٣يكغ حُٔٔظؤؿَ طٌخ٤ُق حُظؤ٤ٖٓ ٝح٠َُحثذ )اًح              -9
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 ٣٘ظ٢ٜ ٌٛح حُؼوي رظِٔي حُٔٔظؤؿَ ٬ُٙ حُٔئؿَ .             -6

 ٣ٝظْ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظؤؿ٤َ ػخىس كٔذ حُظَط٤ذ حُظخ٢ُ :      

 طليى حُٔئٓٔش حَُحؿزش رخ٫ٓظجـخٍ ح٫٥ص حُظ٢ طلظخؽ ا٤ُٜخ .            -

 ُزخثغ .٣٘خهٖ حُٔٔظؤؿَ ػٖٔ حُز٤غ ١َٝٗٝٚ ٓغ ح            -

 طزلغ حُٔئٓٔش ػٖ ر٘ي أٝ ًَٗش طؤؿ٤َ ُظوّٞ رَ٘حء ح٫٥ص ٖٓ حُٜٔ٘غ .            -

٣ٞهغ حُز٘ي أٝ ًَٗش حُظؤؿ٤َ ػوي طؤؿ٤َ ٓغ حُٔئٓٔش حُٔٔظؤؿَس هزَ إٔ ٣يكغ             -

 ػٖٔ ح٫٥ص ُِٜٔ٘غ .

ك٢ طٞح٣ٍن  ٣ظ٠ٖٔ ١َٝٗ ػوي ح٣٩ـخٍ ه٤خّ حُٔٔظؤؿَ ريكغ أهٔخ١ ح٧ؿَس            -

 ٓؼ٤٘ش ٝرو٤ٔش ٓؼ٤٘ش طؼخىٍ ك٢ ه٤ٔظٜخ ه٤ٔش ح٧َٛ ٝػخثي حُٔئؿَ .

ٓٔخ طويّ، ٬٣كع إٔ ٛ٘خى كخٍهخ ر٤ٔطخ ر٤ٖ حُظؤؿ٤َ حُٔخ٢ُ ٝحُز٤غ ٝ اػخىس ح٫ٓظجـخٍ، 

ٌٝٛح حُلخٍم ٛٞ إٔ حُٔؼيحص ك٢ كخُش حُظؤؿ٤َ حُٔخ٢ُ ؿخُزخ ٓخ طٌٕٞ ؿي٣يس ٣ٝظْ َٗحإٛخ 

 حُز٤غ ٝ اػخىس ح٫ٓظجـخٍ ك٤ظْ َٗحء ح٧َٛ ٖٓ حُٔٔظؤؿَ ٗلٔٚ . ٖٓ حُٔ٘ظؾ، أٓخ ك٢ كخُش

 :(OPERATING LEASE)اٌزأج١ش اٌزشغ١ٍٟ  -ة

 SERVICE)٣طِن ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظؤؿ٤َ أك٤خٗخ طؤؿ٤َ حُويٓخص       

LEASE) ٣ٝوّٞ ػ٠ِ كٌَس ح٫ٗظلخع ٖٓ هيٓخص ح٧َٛ ىٕٝ إٔ ٣٘ظ٢ٜ ًُي ح٫ٗظلخع،

ٍ ك٢ حُ٘ٞع ح٥هَ ٖٓ حُظؤؿ٤َ، ٖٝٓ أرَُ ح٧ٓؼِش ػ٠ِ ٌٛح حُ٘ٞع ٣ظٌِٔٚ، ًٔخ ٢ٛ حُلخ

ٖٓ حُظؤؿ٤َ، طؤؿ٤َ حُلخٓزخص ٝآ٫ص حُظ٣َٜٞ ٝح٤ُٔخٍحص ٝحُظًَخص . ٖٝٓ أرَُ 

 ٬ٓٓق ٌٛح ُ٘ٞع ٖٓ حُظؤؿ٤َ :

 ٣ٌٕٞ حُٔئؿَ ٓٔئ٫ٝ ػٖ ٤ٛخٗش ٝهيٓش ح٧َٛ حُٔئؿَ .       -0

ؿ٤َٙ َُٔس ٝحكيس ًخك٤ش ُظـط٤ش طٌخ٤ُلٚ، ٣ٝؤَٓ ٫ طٌٕٞ حُيكؼخص حُٔظٞهؼش ٖٓ طؤ       -9

 حُٔئؿَ ػخىس إٔ ٣ٔظَى ٌٛٙ حُظٌخ٤ُق ٖٓ طٌَحٍ ػ٤ِٔش حُظؤؿ٤َ .

طٌٕٞ ٓيس حُظؤؿ٤َ أهَ ٖٓ حُل٤خس ح٩ٗظخؿ٤ش حُٔظٞهؼش ٨َُٛ حُٔئؿَ، ٌٛح ٣ٝظٞهغ        -3

ٍ ر٤غ إٔ ٣ٔظؼ٤ي حُٔئؿَ طٌخ٤ُلٚ ٖٓ ه٬ٍ طـي٣ي ػوي حُظؤؿ٤َ ُـٜش أهَٟ أٝ ٖٓ ه٬

 ح٧َٛ رؼي حٗظٜخء كظَس ح٣٩ـخٍ.

٣٘ظَٔ ػوي حُظؤؿ٤َ ػوي حُظؤؿ٤َ حُظ٘ـ٢ِ٤ ػ٠ِ كن حُٔٔظؤؿَ ك٢ اُـخء ػوي        -9

 ح٣٩ـخٍ 

(CANCELLATION CLAUSE)    ٍاػخىس حُٔؤؿٍٞ هزَ حٗظٜخء ٓيس ح٣٩ـخ ٝ

حُظؤؿ٤َ حُٔظلن ػ٤ِٜخ، ٣ٝؼظزَ ٝؿٞى ٓؼَ ٌٛح ح١َُ٘ ٖٓ ح٫ػظزخٍحص حُٜخٓش ك٢ ػوٞى 

حُظ٘ـ٢ِ٤، ٫ٕ ٖٓ كن حُٔٔظؤؿَ إٔ ٣ؼ٤ي حُٔؤؿٍٞ اًح ًخٕ ٓظوخىٓخ ك٤٘خ، أٝ اًح حٗظلض 

 حُلخؿش ا٤ُٚ رٔزذ طَحؿغ ٗ٘خ١ حُٔٔظؤؿَ.
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أػ٠ِ ٖٓ ًِلش  –ػخىس  –ٝرٔزذ ٓخ ًًَ أػ٬ٙ، طٌٕٞ ًِلش ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ح٫ٓظجـخٍ 

 حُظؤؿ٤َ حُٔخ٢ُ .

 اٌج١غ ٚ إػبدح الاعزئجبس :  -ط

ٕٞ ح٧َٛ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ًِٓٔٞخ ُِٔٔظؤؿَ، ػْ ٣ظْ َٗحإٙ ٖٓ هزَ حُٔئؿَ ٝ ٣ٌ      

اػخىس طؤؿ٤َٙ ٗلٔٚ ح٠ُ حُزخثغ، ٌٝٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظؤؿ٤َ ٗخثغ ك٢ حُؼوخٍحص ٝػ٠ِ ٗطخم 

 أهَ ك٢ حُٔخ٤ً٘خص ٝحُٔؼيحص .

رخُٔٞؿذ ٌٛح حُظَط٤ذ، ٣ٔظِْ حُزخثغ )حُٔٔظؤؿَ( حُؼٖٔ حُٔيكٞع ُٚ ٖٓ هزَ       

١َ )حُٔئؿَ( كخ٫، ٝك٢ ٗلْ حُٞهض ٣لظلع حُزخثغ )حُٔٔظؤؿَ( رلن حٓظؼٔخٍ حُٔ٘ظ

 ح٧َٛ حُٔز٤غ .

٣ويّ ٌٛح حُظَط٤ذ ُِزخثغ )حُٔٔظؤؿَ( ٗلْ ٓخ ٣ويّ ُٚ ح٫هظَحٝ . كل٢ كخُش       

حُوَٝ، ٣وّٞ حُٔوظَٝ رٔيحى أهٔخ١ حُوَٝ ٝكٞحثيٛخ ه٬ٍ ٓيس ٓليىس، ًٌُي ٣وّٞ 

ؿَس ٣ٞ٘ٓش طؼخىٍ ك٢ ٓـٔٞػٜخ ه٤ٔش حُؼٖٔ حُٔيكٞع ُِؼوخٍ حُزخثغ )حُٔٔظؤؿَ( ريكغ أ

 حُٔز٤غ ٝحُٔؼخى حٓظجـخٍٙ، رخ٩ٟخكش ح٠ُ ػخثي ٓ٘خٓذ ُِٔ٘ظ١َ )حُٔئؿَ( .

 : ِجشساد الاعزئجبس

( ك٤غ ٣ٌٖٔ  OPERATING FLEXIBILITYحَُٔٝٗش حُظ٘ـ٤ِ٤ش )      -0

ٖٓ طؼي٣َ ح٫ٓظجـخٍ حُٔئٓٔخص حُٔٔظؤؿَس، ٝ رٌَ٘ هخٙ ًَٗخص حُط٤َحٕ، 

 ط٤ًَزش ٓٞؿٞىحطٜخ رٌِلش ر٤ٔطش حٓظـخرش ٣٧ش طـ٤٤َحص هي ططَأ ػ٠ِ حُٔٞم .

٣ٌَ٘ ح٫ٓظجـخٍ ري٬٣ ٓ٘خٓزخ ٬ُٓظلخىس ٖٓ حُٔؼيحص حُظ٢ طو٠غ ُِظطٍٞ حُل٢٘       -9

٣ٌٕٞ ٓؼَٟخ ُوطَ ططٍٞ    MRIح٣َُٔغ حُٔٔظَٔ، كخُٔٔظ٘ل٠ ح١ٌُ ٣٘ظ١َ ؿٜخُ 

ػي٣ْ حُـيٟٝ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼَٝ حُٔٔظ٘ل٠  ك٢٘ ٣َٓغ ػ٠ِ حُـٜخُ هي ٣ـؼِٚ

ُؤخٍس ًز٤َس طظٔؼَ ك٢ حٓظ٬ٜى ٣َٓغ ٌُٜح حُـٜخُ، ك٢ ك٤ٖ ٣ٞكَ ح٫ٓظجـخٍ ٤ِٓٝش 

 ُظلخى١ ٓؼَ ٌٛٙ حُؤخٍس .

٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ح٫ٓظجـخٍ ؿٌحرخ ػ٘يٓخ طٌٕٞ حُٔئٓٔش ؿ٤َ ٓظؤًيس ٖٓ ٓٔظٟٞ       -3

ذ ًز٤َح طلون حُٔئٓٔش ٗظخثؾ ؿ٤يس ٝحٕ حُطِذ حُٔظٞهغ ػ٠ِ هيٓخطٜخ، كبًح ًخٕ حُطِ

حٗولٞ حُطِذ ٣ٌٕٞ رخٓظطخػش حُٔئٓٔش طو٤َِ حُؼذء ػ٤ِٜخ ربػخىس ح٤ُ٥خص 

 حُٔٔظؤؿَس حٓظجـخٍح ط٘ـ٤ِ٤خ ٣ظ٠ٖٔ ػخىس ١َٗخ رلن ح٩ُـخء .

 هي ٣ٌٕٞ ح٫ٓظجـخٍ ؿٌحرخ رٔزذ حُويٓخص حُِٔلوش حُظ٢ ٣ٞكَٛخ حُٔئؿَ .      -9

ٖٓ ح٫ٗظلخع ٖٓ حُِٔح٣خ ح٣َ٠ُز٤ش، ٖٓ ه٬ٍ ٗوِٜخ ٖٓٔ ٍ ٣ويٍ  ٣ٌٖٔ ح٫ٓظجـخٍ      -9

 ػ٠ِ حٓظؼٔخُٜخ ح٠ُ ٖٓ ٣ٔظط٤غ إٔ ٣ٔظؼِٜٔخ رٌلخ٣ش .

 ح٫ٓظجـخٍ ػخرض حٌُِلش، ك٤غ ٫ طظـ٤َ ًِلظٚ رظـ٤َ حُلخثيس .      -6

 ٗوَ ٬ٌ٘ٓص حُظوخىّ ح٠ُ حُٔئؿ٣َٖ .      -7
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ْ ًَٗخص حُظؤؿ٤َ ًٝلخ٣ظٜخ حُٔخ٤ُش طول٤ٞ طٌِلش ح٫هظَحٝ رٔزذ ًزَ كـ      -9

 ٤ِٓٝحطٜخ ح٣َ٠ُز٤ش.

حَُٔٝٗش، حً رخ٩ٌٓخٕ حٓظجـخٍ ح٧ٍٛٞ ُِٔيس حُظ٢ طلظخؽ حُٔئٓٔش ا٤ُٜخ ىٕٝ إٔ       -2

طٌٕٞ ٓ٘ـُٞش ر٬ٌ٘ٔص ٤ٌِٓش ٌٛح ح٧َٛ ػ٘ي حٗظٜخء حُلخؿش ا٤ُٚ، ٫ٝ ٤ٓٔخ اًح ًخٗض 

 حُلخؿش ُلظَس ه٤َٜس ؿيح .

حُٔويٓش ُِٔئؿَ ػ٠ِ ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ ٗلٔٚ، أٓخ ك٢ كخُش  طوظَٜ ح٠ُٔخٗش   -01

 ح٫هظَحٝ ٖٓ حُز٘ي، كخٕ ح٠ُٔخٗخص حُٔطِٞرش طٌٕٞ أًؼَ ٖٓ ًُي .

٣ٞكَ ح٤ُُٔٞش ىحهَ حُٔئٓٔش، ك٤غ ٣ظْ حُظٔي٣ي ٖٓ حُ٘وي حُٔظلون ٖٓ حُؼ٤ِٔخص    -00

 ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘ٞحص هخىٓش ري٫ ٖٓ حٓظؼٔخٍ ح٤ُُٔٞش حُٔظخكش ىكؼش ٝحكيس .

 أصش الاعزئجبس فٟ ا١ٌّضا١ٔخ :

كٔذ ١َٝٗ ٓؼ٤٘ش، ٫ ٣ظَٜ ٟٖٔ ٤ِٓح٤ٗش حُٔئٓٔش ٫ ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ، ٫ٝ             

 ح٫ُظِحّ حُ٘خٗت ػٖ ح٫ٓظجـخٍ، ٌُٜح حُٔزذ ٣طِن ػ٠ِ ح٫ٓظجـخٍ رؤٗٚ ط٣َٞٔ هخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش 

(OFF BALANCE SHEET FINANCING)ُ٘لٞ ، ٣ٌٖٝٔ ط٤ٟٞق ٌٛٙ حُلٌَس ػ٠ِ ح

 حُظخ٢ُ: 

ُي٣٘خ ًَٗظخٕ ٛٔخ )أ( ٝ )د( ، ٝطظطخرن ٤ِٓح٤ٗخطٜٔخ حُظخَٛطخٕ ك٢ حُؼٔٞى٣ٖ ح٧ٍٝ             

 ٝحُؼخ٢ٗ، ًٔخ ٣ظَٜ ك٢ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ :

  (1) (0) (0) 

 ط ة أ

 ٓٞؿٞىحص ٓظيحُٝش

 ٓٞؿٞىحص ػخرظش

03 

03 

03 

03 

63 

103 

 033 133 133 اٌّجّٛع

 ى٣ٕٞ

 ٍأٓٔخٍ

03 

03 

03 

03 

103 

03 

 133 133 133 اٌّجّٛع

 % 00 % 03 % 03 ٔغجخ اٌذ٠ْٛ/ اٌّٛجٛداد

 ى٣٘خٍ . 011هٍَص ًَ ٖٓ حًَُ٘ظ٤ٖ َٗحء ٓٞؿٞىحص ػخرظش ٓويحٍٛخ                  -

( ى٣٘خٍ ُل٤خُس ح٧َٛ، كظَٜ ًَ ٖٓ حُي٣ٖ 011حهظَٟض حًَُ٘ش )أ( ٓزِؾ )                 -

 حًَُ٘ش حُظ٢ ظَٜص ك٢ حُؼٔٞى حُؼخُغ .ٝح٧َٛ حُٔ٘ظَٟ ٟٖٔ ٤ِٓح٤ٗش 

أٓخ حًَُ٘ش )د( كوي حٓظؤؿَص ح٧َٛ، ُْٝ ٣ظَٜ ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ ٟٖٔ                  -

 حُٔٞؿٞىحص، ًٔخ ُْ ٣ظَٜ ح٫ُظِحّ حُ٘خطؾ ػٖ ح٫ٓظجـخٍ ٟٖٔ حُٔطِٞرخص أ٠٣خ .
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ٓٔش حُظ٢ طٔخٍٓٚ، ٝهي طيهِض ٜٓ٘ش حُٔلخٓزش ٠ُز٢ أػَ ح٫ٓظجـخٍ ك٢ ٤ِٓح٤ٗخص حُٔئ        

، ػ٤ِٜخ إٔ (FINANCIAL LEASE)ٝه٠ض رؤٕ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طيهَ ك٢ ػوٞى ا٣ـخٍ ٓخ٢ُ

طؼ٤ي طَط٤ذ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ ٝاظٜخٍ ح٧َٛ حُٔٔظؤؿَ ٟٖٔ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، ٝاظٜخٍ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش 

ُيكؼخص ح٫ٓظجـخٍ حُٔخ٤ُش ًٔطِٞرخص، ٝط٠ٔٔ ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٍِٓٔش ح٫ٓظجـخٍ 

(CAPITALIZING LEASE) ٚٝٓؼَ ٌٛح ح٩ؿَحء ٛٞ ح١ٌُ ٣ـؼَ ٤ِٓح٤ٗش حًَُ٘ش )د( ط٘ز ،

 ٤ِٓح٤ٗش حًَُ٘ش )أ(، ٫ٕ ػ٤ِٔش ح٫ٓظجـخٍ ٫ طلظَم ػٖ ح٫هظَحٝ ٖٓ ك٤غ حُ٘ظ٤ـش .

 : رم١١ُ الاعزئجبس

٣و٤ْ ح٫ٓظجـخٍ ػخىس ٖٓ هزَ حُٔٔظؤؿَ ٝحُٔئؿَ؛ كخُٔٔظؤؿَ ػ٤ِٚ إٔ ٣ـي أ٣ٜٔخ أهَ              

ِلش رخُ٘ٔزش ُٚ ح٫ٓظجـخٍ أّ حَُ٘حء، ًٌُٝي ػ٠ِ حُٔئؿَ إٔ ٣ليى ىكؼخص ح٫ٓظجـخٍ حُظ٢ طلون ُٚ ً

 ػخثيح ٓ٘خٓزخ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍٙ .

 :/(EVALUATION BY LESSEE)الاعزئجبس ِٓ ٚجٙخ ٔظش اٌّغزأجش 

َطذ ٣ٞؿي ه٤خٍحٕ أٓخّ حُٔٔظؤؿَ: ٛٔخ حَُ٘حء أٝ ح٫ٓظجـخٍ؛ ٌُح ٓ٘ظ٘خٍٝ ٓخ ٣ظ             

 ُِٔٔظؤؿَ ٝػ٤ِٚ رٔٞؿذ ٣ٌٖٛ حُو٤خٍ ٣ٖ ٖٓ ه٬ٍ حُٔؼخٍ حُظخ٢ُ :

 ى٣٘خٍ ُٔيس ٓ٘ظ٤ٖ . 011طلظخؽ ًَٗش أ د ؽ ح٠ُ حٓظؼٔخٍ أَٛ ه٤ٔظٚ                  -

 ػ٠ِ حًَُ٘ش إٔ طوظخٍ ر٤ٖ حٓظجـخٍ ٌٛح ح٧َٛ أٝ َٗحثٚ .                 -

 حَُ٘حء :    :   أٍٝ

ى٣٘خٍ ٖٓ حُز٘ي  011َٗحء ح٧َٛ، كٔظلظخؽ حًَُ٘ش ح٠ُ حهظَحٝ اًح طْ              -

 % ُٔيس ٓ٘ظ٤ٖ .01رلخثيس 

ىٗخ٤َٗ كخثيس ٣ٞ٘ٓش ُِز٘ي ُٝٔيس  ٤ٓ01ئى١ ح٫هظَحٝ رخًَُ٘ش ح٠ُ ىكغ              -

 ى٣٘خٍ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس طٔي٣يح ُِوَٝ . 011ٓ٘ظ٤ٖ، ًٔخ ٓظيكغ 

 ٌح ٗلظَٝ أٗٚ ٤ٓظْ حٓظ٬ٜى ٛ             -

 :  ح٫ٓظجـخٍ    :   ػخ٤ٗخ

 99اًح حٓظؤؿَص حُٔئٓٔش ح٧َٛ، كبٜٗخ ٓظيكغ ه٢ٔ ا٣ـخٍ ١ٞ٘ٓ ٓويحٍٙ          

 ى٣٘خٍح ػ٠ِ ٓيٟ ٓ٘ظ٤ٖ .

 ٌٛح ٣ٝظطِذ هخٍ حُٔلخِٟش ر٤ٖ حَُ٘حء ٝح٫ٓظجـخٍ حُظؼَف ػ٠ِ ٓخ ٢ِ٣ :

 حُظيكن حُ٘وي١ حَُٔطز٢ رخ٫هظَحٝ َٝٗحء ح٧َٛ .         -0

 حُظيكن حُ٘وي١ حَُٔطز٢ رخ٫ٓظجـخٍ .         -9

 ٓوخٍٗش ر٤ٖ ٣َ١وظ٢ حُظ٣َٞٔ ُِٞهٞف ػ٠ِ أ٣ٜٔخ أهَ ًِلش .         -3
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 % ك٢ ٌٛٙ حُلخُش(.91ٓؼيٍ ح٣َ٠ُزش ح١ٌُ ٣و٠غ ُٚ ىهَ حًَُ٘ش )         -9

 حُظيكن حُ٘وي١ ًَُ٘ش أ د ؽ ك٢ كخُش َٗحء ح٧َٛ :

 (0اٌغٕخ ) (1اٌغٕخ ) اٌغٕخ )طفش(  

 ِلش ح٧ًَٛ

 ه٤ٔش ح٧َٛ

 حُلخثيس

 حُظٞك٤َ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ حُلخثيس

 طٔي٣ي حُوَٝ

حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ 

 ح٫ٓظ٬ٜى

(011) 

011 

- 

- 

- 

- 

  

  

(01) 

9 

- 

91 

  

  

(01) 

9 

(011) 

91 

 (06) 10 - طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ

 ِلادظبد :

 ٤خُس ح٧َٛ كو٢ .ُْ ٣ظْ اظٜخٍ حُظيكن حُ٘وي١ حُظ٘ـ٢ِ٤ ٧ؿَ اظٜخٍ أػَ ػ٤ِٔش ك      -0

 ح٧ٍهخّ ر٤ٖ ه٤ٖٓٞ طٔؼَ حُ٘وي حُوخٍؽ، ٝٓخ ػيح ًُي طٔؼَ حُ٘وي حُيحه٢ِ .      -9

حُظٞك٤َ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ حُلخثيس ٛٞ كخَٛ َٟد حُلخثيس حُٔيكٞػش ٠َٓٝرش ك٢ ٗٔزش       -3

 ( ىٗخ٤َٗ . x 91 = %9 ٣َ٠ُ01زش )

 ٫ٓظ٬ٜى ر٘ٔزش ح٣َ٠ُزش حُظٞك٤َ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ ح٫ٓظ٬ٜى ٛٞ كخَٛ َٟد ح      -9

(91 X  91%  =  91 . ٍى٣٘خ ) 

 حُظيكن حُ٘وي١ ًَُ٘ش أ د ؽ ) ك٢ كخُش حٓظجـخٍ ح٧َٛ( :     

 0اٌغٕخ  1اٌغٕخ  اٌغٕخ طفش  

 ىكغ ح٣٩ـخٍ

حُظٞك٤َ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ 

 ح٣٩ـخٍ

- 

- 

(99) 

99 

(99) 

99 

 (33) (33) - ٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١

ٓظجـخٍ ٝحَُ٘حء، ػ٤ِ٘خ إٔ ٗـي حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٌَُ ٜٓ٘ٔخ، ٣ٝٔظؼَٔ ٌُٜٙ ُ٘و٤ْ ًِلش ح٫            

 ٗٔزش ح٣َ٠ُزش( ، ٣ٝٔخ١ٝ  – 0)  X %01حُـخ٣ش ٓؼَ حُلخثيس رؼي ح٣َ٠ُزش ٝح١ٌُ ٛٞ 
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01 %x  (0 – 91= ) %  6 هزَ ح٣َ٠ُزش( .01% )ٝٗٔزش حُلخثيس ٌٛٙ طٔخ١ٝ % 

%( ٣٩ـخى حُو٤ٔش حُلخ٤ُش، ٗـي إٔ 6رؼي ح٣َ٠ُزش ) ٝرخٓظويحّ ٓؼَ حُلخثيس ٓؼي٫ ُٔخ            

 61،91  ى٣٘خٍ، ٝحُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٬ُٓظجـخٍ طٔخ١ٝ 63،3حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٌُِِلش ك٢ كخُش حَُ٘حء ٢ٛ 

 ى٣٘خٍ.

إ ًِلش ح٫ٓظجـخٍ أهَ ٖٓ ًِلش حَُ٘حء، ٌُح كٖٔ ِٜٓلش حُٔئٓٔش حٓظجـخٍ ح٧َٛ ريٍ             

 َٗحثٚ .

حُٜيف ٖٓ حُٔؼخٍ حُٔخرن ٛٞ طوي٣ْ حُٔيهَ حُؼخّ حُٔٔظويّ ك٢ طل٤َِ ح٫ٓظجـخٍ، ٣ُِٔٝي             

 ٖٓ ح٠٣٩خف ٓ٘ظ٘خٍٝ ٓؼخ٫ أهَد ُِٞحهغ حُؼ٢ِٔ :

٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ، ٣ٝظٞهغ ٌُٜٙ  01طوط٢ ًَٗش أ د ؽ ُل٤خُس ٓؼيحص ُٜٔ٘غ رٌِلش              -

 ٓ٘ٞحص . 01حُٔؼيحص إٔ طؼ٤ٖ ُٔيس 

ٓ٘ٞحص ، طظٞهق رؼيٛخ ػٖ اٗظخؽ  9طوط٢ حًَُ٘ش ٫ٓظؼٔخٍ حُٔؼيحص ُ٪ٗظخؽ ُٔيس              -

 حُِٔؼش ُؼيّ حُطِذ .

 % .01رخٓظطخػش حًَُ٘ش حهظَحٝ ًِلش حُٔخً٘خص رلخثيس              -

 ٤ِٓ9ٕٞ ى٣٘خٍ رؼي  0،-ٓ٘ٞحص ٝ  01أُق ى٣٘خٍ رؼي  ٣91ظٞهغ إٔ طٌٕٞ ه٤ٔش حُٔؼيحص              -

 طخ٣ٍن ح٫ٓظؼٔخٍ . ٓ٘ٞحص ٖٓ

 9،79ٓ٘ٞحص رؤؿَس ٣ٞ٘ٓش ٓويحٍٛخ  9رخٓظطخػش حًَُ٘ش حٓظجـخٍ حُٔؼيحص ُٔيس              -

 ٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ طيكغ ك٢ ريح٣ش ًَ ٓ٘ش .

ٓظلَٔ حُٔئؿَ طٌخ٤ُق ٤ٛخٗش حُٔؼيحص، ٌُٖ ك٢ كخُش َٗحء حُٔؼيحص ٓظٌٕٞ ًِلش              -

 ٣ش ًَ ػخّ .أُق ى٣٘خٍ طيكغ ك٢ ريح ٤ٛ911خٗظٜخ 

 % .91ٓؼيٍ ٣َٟزش حًَُ٘ش              -

 :(NET PRESENT VALUE ANALYSIS)رذ١ًٍ اٌم١ّخ اٌذب١ٌخ 

٣ز٤ٖ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ حُوطٞحص حُظ٢ ٣ظ٠ٜٔ٘خ طل٤َِ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِظِٔي ٝح٫ٓظجـخٍ،              

 ٣ٟٝٞق حُـِء ح٧ٍٝ ٖٓ حُـيٍٝ طٌخ٤ُق ح٫هظَحٝ ٝحَُ٘حء:

 حُٔطَ ح٧ٍٝ ٣ز٤ٖ طٌِلش حُٔؼيحص .                 -

 حُٔطَ حُؼخ٢ٗ ٣ز٤ٖ طٌخ٤ُق ح٤ُٜخٗش .                 -

% = x 91 911111حُٔطَ حُؼخُغ ٣ز٤ٖ حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ طٌِلش ح٤ُٜخٗش )                 -

 ى٣٘خٍ ( . 911111

 ى .حُٔطَ حَُحرغ ٣ز٤ٖ حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ ح٫ٓظ٬ٜ                 -
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حُٔطَ حُوخْٓ ٝحُٔخىّ ٣ز٤٘خٕ حُظيكن حُ٘وي١ ٖٓ حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش ُِٔؼيحص                  -

(RESIDUAL VALUE)   ٫ ٣ٞؿي ٣َٟزش ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ ٫ ٣و٠غ ك٤ٜخ حَُرق (

 حَُأٓٔخ٢ُ ٣َ٠ُِزش ( .

 حُٔطَ حُٔخرغ ٣ز٤ٖ ٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١ .                 -

% ) ٝٛٞ ٓؼَ 6حُٔطَ حُؼخٖٓ ٣ز٤ٖ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٌُٜٙ حُظيكوخص ٓوٜٞٓش رٔؼَ                  -

 % ٓؼي٫ ُٔخ رؼي حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ ( .01حُلخثيس 

 أٓخ حُـِء حُؼخ٢ٗ ٖٓ حٌُ٘ق، ك٤ز٤ٖ طٌِلش ح٣٩ـخٍ :

 ٣ز٤ٖ حُٔطَ حُظخٓغ ىكؼخص ح٫ٓظجـخٍ .                 -

حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ ٖٓ ىكؼخص ح٣٩ـخٍ، ٌٝٛح حُٞكَ ٣ٔخ١ٝ ٗٔزش  ٣ز٤ٖ حُٔطَ حُؼخَٗ                 -

 ى٣٘خٍ(. x 9،791  =  0011% 91ح٣َ٠ُزش ٠َٓٝرخ ك٢ ىكؼش ح٣٩ـخٍ ) 

٣ز٤ٖ حُٔطَ حُلخى١ ػَ٘ ٛخك٢ حُظيكن حُ٘وي١، ٝٛٞ ٛخك٢ ىكؼش ح٧ؿَس ٓطَٝكخ                  -

 ٜٓ٘خ حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢ .

 ُؼخ٢ٗ ػَ٘ ٛخك٢ ه٤ٔش ح٫ٓظجـخٍ حُلخ٤ُش .٣ز٤ٖ حُٔطَ ح                 -

أُق ى٣٘خٍ رخُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٌُِلش  7،970  ٝرٔوخٍٗش حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٌُِلش حُظِٔي ٝحُزخُـش        

 019أُق ى٣٘خٍ، ٗـي إٔ ٛخك٢ ه٤ٔش ح٤ُِٔس حُظ٢ ٣لووٜخ ح٫ٓظجـخٍ ٢ٛ  7،367ح٫ٓظجـخٍ حُزخُـش 

            أُق ى٣٘خٍ .

ٛخك٢ ه٤ٔش ح٫ٓظجـخٍ  –ٛخك٢ ه٤ٔش حُظِٔي حُلخ٤ُش   =  حُظ٢ ٣لووٜخ ح٫ٓظجـخٍ ٛخك٢ ح٤ُِٔس 

 حُلخ٤ُش 

                                                            =   7970111   -   7367111 

 ى٣٘خٍ . 019111   =                                                            

 حٓظؼِٔ٘خ ٣٩ـخى حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٓؼَ كخثيس ح٫هظَحٝ ُِٔٔظؤؿَ ٓؼي٫ ُٔخ رؼي ح٣َ٠ُزش .ٌٛح ٝهي 

 ًِلش حُظِٔي :  أ٫ٝ :

 اٌغٕخ  

 طفش

 اٌغٕخ

1 

 اٌغٕخ

0 

 اٌغٕخ

0 

 اٌغٕخ

0 

 اٌغٕخ

0 

ٓؼَ  -0

 حَُ٘حء
(13333) - - - - - 

طٌخ٤ُق  -9

 ح٤ُٜخٗش
(033) (033) (033) (033) (033) - 
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حُٞكَ  -3

ز٢ ح٣َ٠ُ

 ٖٓ

 ح٤ُٜخٗش

033 033 033 033 033 - 

حُٞكَ  -9

ح٣َ٠ُز٢ 

 ٖٓ

 ح٫ٓظ٬ٜى

- 033 1003 063 003 003 

حُو٤ٔش  -9

 حُظو٣َي٣ش
- - - - - 1333 

٣َٟزش  -6

حُو٤ٔش 

 حُظو٣َي٣ش

- - - - - (163) 

ٛخك٢  -7

حُظيكن 

 حُ٘وي١

(13033) 033 903 063 103 1003 

حُو٤ٔش  -9

حُلخ٤ُش 

 ُِظِٔي

(0001)           

 ًِلش ح٫ٓظجـخٍ :   ػخ٤ٗخ :

ىكؼخص  -2

 ح٫ٓظجـخٍ
(0003) (0003) (0003) (0003) (0003) (0003) 

حُٞكَ  -01

ح٣َ٠ُز٢ 

 ٖٓ

 ح٫ٓظجـخٍ

1133 1133 1133 1133 1133 1133 

ٛخك٢  -00

حُظيكن 

 حُ٘وي١

(1603) (1603) (1603) (1603) (1603) (1603) 

حُو٤ٔش  -09

حُلخ٤ُش 

 ٬ُٓظجـخٍ

(0060)           

 حُو٤ٔش حُلخ٤ُش –حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِظِٔي    =                               ٛخك٢ ٤ِٓس ح٫ٓظجـخٍ

 ٬ُٓظجـخٍ .                                                                  

                                                            =   7970111 – 7367111 

 ى٣٘خٍ  019111    =                                                            



329 

 

 ِلادظبد ػٍٝ اٌجذٚي اٌغبثك :

% ُِٔ٘ٞحص 00% ٝ 09% ، 02% ، 39% ، 91كٔذ ح٫ٓظ٬ٜى ػ٠ِ أٓخّ              -

 حُؤْ.

حُو٤ٔش حُيكظ٣َش ك٢ ٜٗخ٣ش حُٔ٘ش حُوخٓٔش ٣َٟزش حُو٤ٔش حُظو٣َي٣ش ٗظـض ػٖ حُلَم ر٤ٖ              -

أُق ى٣٘خٍ ٝحُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُٜخ حُزخُـش ٤ِٕٓٞ ى٣٘خٍ، أ١ إٔ ٛ٘خى ٍرلخ ٍأٓٔخ٤ُخ  611ٝحُزخُـش 

  =  611 – 0111أُق ى٣٘خٍ ) 061أُق ى٣٘خٍ ٣ٝو٠غ ٣َ٠ُزش ٓويحٍٛخ  911ٓويحٍٙ 

٢ طٔظٞك٢ ٣َٟزش ػ٠ِ أُق ى٣٘خٍ ( ًُٝي ك٢ حُيٍٝ حُظ x  91 = %061أُق ى٣٘خٍ  911

 ح٫ٍرخف حَُأٓٔخ٤ُش .

 :) (EVALUATION BY LESSORالاعزئجبس ِٓ ٚجٙخ ٔظش اٌّؤجش

ٛيف حُظل٤َِ ح١ٌُ ٣وّٞ رٚ حُٔئؿَ ٛٞ حُٞهٞف ػ٠ِ ٓ٘خٓزش حَُٔىٝى حُٔظلون ٖٓ             

 ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٌٛح حُٔـخٍ . ٣ٝظ٠ٖٔ طل٤َِ حُٔئؿَ ٓخ ٢ِ٣ :

يكن حُ٘وي١ حُوخٍؽ ح٬ُُّ َُ٘حء ح٧َٛ ح١ٌُ ٤ٓظْ طؤؿ٤َٙ ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ طلي٣ي حُظ             -0

 ح٫ػظزخٍ حُيكؼش حُٔويٓش ٖٓ حُٔٔظؤؿَ .

طلي٣ي حُظيكوخص حُ٘وي٣ش حُي٣ٍٝش ) ٣َٜٗخ، ٍرؼ٤خ، ٜٗق ١ٞ٘ٓ ..( حُظ٢ ٤ٓوز٠ٜخ              -9

٠َُحثذ ٝطٌخ٤ُق حُٔئؿَ ٖٓ حُٔٔظؤؿَ ػ٠ِ ٌَٗ أهٔخ١ أؿَس ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ح

 ح٤ُٜخٗش.

طلي٣ي ه٤ٔش ح٧َٛ حُٔئؿَ رؼي حٗظٜخء ٓيس ح٣٩ـخٍ، ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ح٣َ٠ُزش              -3

 ػ٠ِ حَُرق حَُأٓٔخ٢ُ اًح ًخٕ ٓؼَ ٌٛح حَُرق هخٟؼخ ٣َ٠ُِزش .

ي ٣ؼ٢٘ إٔ حُؼخثي طلي٣ي حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ٬ُٓظؼٔخٍ، كبًح ٓخ ًخٗض ٛلَح أٝ أًؼَ، كخٕ ًُ             -9

حُٔظلون ٣ؼخىٍ أٝ ٣ِ٣ي ػ٠ِ حٌُِلش حُزي٣ِش ُِٔئؿَ، ٝحٕ ًخٕ ٓخُزخ كخٗٚ أهَ ٖٓ حٌُِلش حُزي٣ِش 

. ُٚ 

 ٠٣٩خف ٌٛٙ حُلٌَس، ٓ٘ؼظٔي ك٤َٟخص حُٔؼخٍ حُٔخرن رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُل٤َٟخص ح٩ٟخك٤ش حُظخ٤ُش :

 إ ٓؼيٍ حُٔئؿَ ٣ظلون ٖٓ حُلٞحثي ٝكٔذ .             -

 % .91ٓؼيٍ ٣َٟزش حُٔئؿَ              -

 % رؼي ح٣َ٠ُزش.9،9% هزَ ح٣َ٠ُزش ، أ١ ٓخ ٣ؼخىٍ 2حُل٤َٟش حُزي٣ِش ُِٔئؿَ              -

أُق ى٣٘خٍ، ٝٛٞ هخٟغ  ٤ٓ911لون حُٔئؿَ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٍرلخ ٍأٓٔخ٤ُخ ٓويحٍٙ              -

 % .٣َ٠ُ91زش ٗٔزظٜخ 

 اٌغٕخ  

 طفش

 اٌغٕخ

1 

 اٌغٕخ

0 

 ٕخاٌغ

0 

 اٌغٕخ

0 

 اٌغٕخ

0 



331 

 

ٓؼَ 

 حَُ٘حء
(13333) - - - - - 

طٌِلش 

 ح٤ُٜخٗش
(033) (033) (033) (033) (033) - 

حُٞكَ 

ح٣َ٠ُز٢ 

 ٖٓ

 ح٤ُٜخٗش

033 033 033 033 033 - 

حُٞكَ 

ح٣َ٠ُز٢ 

 ٖٓ

 ح٫ٓظ٬ٜى

- 033 1003 063 003 003 

ىكؼخص 

 ح٣٩ـخٍ
0003 0003 0003 0003 0003 - 

٣َٟزش 

ػ٠ِ 

ىكؼخص 

 ح٣٩ـخٍ

(1133) (1133) (1133) (1133) (1133) - 

ك٤ِٜش 

ر٤غ 

 حُٔؼيحص

- - - - - 1333 

٣َٟزش 

ػ٠ِ ٍرق 

ر٤غ 

 حُٔؼيحص

- - - - - (163) 

ٛخك٢ 

حُظيكن 

 حُ٘وي١

(0603) 0103 0603 0113 1003 1003 

 ى٣٘خٍ 96111     =  %9،9حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِظيكن ػ٘ي ٓؼَ كخثيس 

 % .9،9       =                              ٓؼيٍ حُؼخثي حُيحه٢ِ

إ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش حُٔٞؿزش ُِظيكوخص حُ٘وي٣ش ٖٓ ح٫ٓظجـخٍ، ٓوٜٞٓش ػ٘ي ٓؼَ كخثيس             

%(، ٣ؼ٢٘ إٔ ح٫ٓظؼٔخٍ ح١ٌُ أٗظؾ ٌٛٙ حُو٤ٔش ٛٞ أك٠َ ٖٓ حُلَٛش 9،9حُل٤َٟش حُزي٣ِش )

 ح٧هَٟ حُٔظخكش ُِٔئؿَ.

% ُِل٤َٟش حُزي٣ِش 9،9% ٓوخرَ 9،9خ طويّ، إٔ حُؼخثي حُيحه٢ِ ُِظؤؿ٤َ ٛٞ ٣ٝئ٣ي ٓ            

حُٔظخكش ُِٔئؿَ . ٝحٓظ٘خىح ح٠ُ ًٍ:، ٣ٌٕٞ ٖٓ ح٧ك٠َ إٔ ٣ِـؤ حُٔئؿَ ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُظؤؿ٤َ، 

 ٧ٗٚ أك٠َ ُٚ ٖٓ ك٤غ حَُٔىٝى .

 رذذ٠ذ دفؼبد الاعزئجبس :
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ٍ ٛٞ ٓؼَ حُؼخثي ح١ٌُ ٣ظطِغ ا٤ُٚ حُٔئؿَ، ًٌُٝي ٓيس حُٔليى ح٧ٓخ٢ٓ ُيكؼخص ح٫ٓظجـخ            

ح٣٩ـخٍ؛ ٝطليى حُيكؼش ػخىس ٖٓ ه٬ٍ ا٣ـخى حُو٤ٔش حُظ٢ طـؼَ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُٔـٔٞػش حُيكؼخص 

رخٓظؼٔخٍ ٓؼَ حُؼخثي )ٓؼي٫ ُٔخ رؼي ح٣َ٠ُزش( ح١ٌُ ٣ظطِغ ا٤ُٚ حُٔٔظؤؿَ ٛلَح. ٝاًح ٓخ ٍؿؼ٘خ 

%، كخٕ ه٤ٔش حُيكؼش حُظ٢ 6٘خ إٔ حُٔئؿَ ٣ظطِغ ح٠ُ ػخثي ٓويحٍٙ ػخ٤ٗخ ح٠ُ ٓؼخُ٘خ حُٔخرن ٝكَٟ

( ى٣٘خٍ، ٝاًح ٓخ هخٍٗخ ٌٛٙ حُو٤ٔش ٓغ 9799920طـؼَ حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِظيكن حُ٘وي١ ٛلَح ٢ٛ )

ه٤ٔش حُيكؼش حُٔلظَٟش ك٢ طل٤ِِ٘خ ُوَحٍ ح٫ٓظجـخٍ ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٔٔظؤؿَ، ٗـي أٜٗخ ط٣ِي ػٜ٘خ 

( . ٝهي ر٤ٖ حُظل٤َِ حُٔخرن إٔ ٛخك٢ ٤ِٓس 9791111 – 9799920)( ى٣٘خٍ 39929رٔزِؾ )

( ى٣٘خٍ. ٝٛ٘خ ٣زَُ حُٔئحٍ : َٛ ٓظزو٠ ٤ِٓس 019111ح٫ٓظجـخٍ ًخٗض ٓٞؿزش ٝرِـض )

( 9791111ح٫ٓظجـخٍ ٓٞؿزش ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٔٔظؤؿَ اًح ٓخ طْ ٣ُخىس ىكؼش ح٫ٓظجـخٍ ٖٓ )

 ( ى٣٘خٍ ؟9799920ى٣٘خٍ ح٠ُ )

٪ؿخرش ػ٠ِ ٌٛح حُٔئحٍ، ٣وّٞ حُٔٔظؤؿَ ربػخىس حُظل٤َِ حُٔخرن حُٔٔظ٘ي ح٠ُ حكظٔخد ُ            

 حُظيكوخص حُ٘وي٣ش، ٝح١ٌُ ٣ٌٖٔ طِو٤ٜٚ ًٔخ ٢ِ٣ :

 اٌغٕخ  

 طفش

 اٌغٕخ

(1) 

 اٌغٕخ

(0) 

 اٌغٕخ

(0) 

 اٌغٕخ

(0) 

  دفؼبد-

 الاعزئجبس

(9799920) (9799920) (9799920) (9799920) (9799920) 

اٌٛفش -

ش٠جٟ اٌؼ

 ِٓ

 الاعزئجبس

0009936 0009936 0009936 0009936 0009936 

طبفٟ -

اٌزذفك 

 إٌمذٞ

(0673099) (0673099) (0673099) (0673099) (0673099) 

اٌم١ّخ اٌذب١ٌخ -

  ٌلاعزئجبس

(0003600) 
    

 7971637  -  7970111    =       ٛخك٢ ٤ِٓس ح٫ٓظجـخٍ

 ى٣٘خٍ . 363    =                                                

ى٣٘خٍ(،  363ى٣٘خٍ ح٠ُ  ٬٣ٝ019111كع رؤٕ ٛخك٢ ٤ِٓس ح٫ٓظجـخٍ حٗول٠ض ) ٖٓ             

ا٫ أٜٗخ رو٤ض ٓٞؿزش، ٝٓؼ٠٘ ًُي إٔ هَحٍ ح٫ٓظجـخٍ ٤ٌٕٓٞ ك٢ ِٜٓلش ًَ ٖٓ حُٔئؿَ 

 ٝحُٔٔظؤؿَ ػ٠ِ كي ٓٞحء .

 ِزٝ رىْٛ جذٜٚ الاعزئجبس ِشرفؼخ ؟

ٓغ روخء حُؼٞحَٓ ح٧هَٟ ػخرظش، كخٕ ػٞحثي ح٫ٓظجـخٍ رخُ٘ٔزش ُِٔئؿَ ٝحُٔٔظؤؿَ طِىحى             

 ك٢ حُلخ٫ص حُظخ٤ُش :
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ٗٔزش ح٣َ٠ُزش حُظ٢ ٣و٠غ ُٜخ حُٔئؿَ أػ٠ِ رٌَ٘ ِّٓٔٞ ٖٓ ٗٔزش ح٣َ٠ُزش حُظ٢              -0

 ٣و٠غ ُٜخ حُٔٔظؤؿَ .

 ٖٓ ح٫ٓظ٬ٜى طٌٕٞ ٓزٌَس رخُ٘ٔزش ُلظَس ح٫ٓظجـخٍ .ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُٞكَ ح٣َ٠ُز٢              -9

 كظَس ح٫ٓظجـخٍ ٣ٞ١ِش ٝىكؼخص ح٫ٓظجـخٍ طظًَِ ك٢ ٜٗخ٣ش حُلظَس .             -3

 ٓؼَ حُلخثيس َٓطلغ .             -9

  ٌجبة اٌخبِظ: إداسح اٌّٛجٛداد.ح

 ّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .اىحٍس ٍأ           :      اٌفظً الأٚي                         

 اىحٍس حُ٘وي .           :    اٌفظً اٌضبٟٔ                        

 اىحٍس حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش .           :     اٌفظً اٌضبٌش                        

 اىحٍس حُٔوِٕٝ .           :     اٌفظً اٌشاثغ                        

 اىحٍس حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش .           : فظً اٌخبِظاٌ                        

 ٓويٓش

 إداسح اٌّٛجٛداد

INTRODUCTION: ASSETS MANAGEMENT 

اىحٍس حُٔٞؿٞىحص ٢ٛ حُٞظ٤لش حُؼخُؼش ُ٪ىحٍس حُٔخ٤ُش، كزؼي إٔ ٣ظْ طير٤َ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش             

 ػٖ حُلخؿش ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٬ُُٓش ُٔٔخٍٓش حُٔئٓٔش ُ٘٘خ١ٜخ ح٧ٓخ٢ٓ، ٝحُظ٢ ٗ٘ؤص أ٬ٛ

حُٔٞؿٞىحص، طؤط٢ َٓكِش ط٣ُٞغ ٌٛٙ حُٔٞحٍى ر٤ٖ ٓوظِق أٗٞحع حُٔٞؿٞىحص ط٣ُٞؼخ حهظٜخى٣خ، 

ك٤غ طظ٠ُٞ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش )حٓخ ٣لٌْ ًٜٞٗخ حُٔٔئُٝش حُٞك٤يس أٝ رلٌْ ًٜٞٗخ ٓ٘خًٍش ك٢ 

 .حُٔٔئ٤ُٝش( ٌٛٙ حُٜٔٔش رٌَ٘ ٠٣ٖٔ طلو٤ن أًزَ ػخثي ٌٖٓٔ َُِٔ٘ٝع 

طؼٞى ٓزٍَحص ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص رٔوظِق أٗٞحػٜخ ُظٞهغ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓ٘خكغ             

ٜٓ٘خ، كخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُز٠خػش ٣ؼٞى ُِٔ٘خكغ حُظ٢ طلَٜ ػ٤ِٜخ حُٔئٓٔش ٖٓ ك٤خُس ٌٛٙ حُز٠خثغ 

لَٜ ًٌُٝي حُلخٍ رخُ٘ٔزش ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش، كٜٞ ٓزٍَ رٔخ ٓظ  ُـخ٣خص ر٤ؼٜخ .

ػ٤ِٚ حُٔئٓٔش ٖٓ ىهَ ٗظ٤ـش ٫ٓظؼٔخٍ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ؛ ٌُٖ ًْ ٌٛٙ حُِٔح٣خ حُظ٢ ٤ٓظْ حُلٍٜٞ 

 ػ٤ِٜخ ٣ظليى رٔيٟ ٓلخكظظ٘خ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٓ٘خٓذ ٌَُ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى حُٔٞؿٞىحص .

ٝطٜ٘ق ح٧ٍٛٞ ػخىس ح٠ُ أٍٛٞ ٓظيحُٝش ٝأٍٛٞ ػخرظش، ٝطظٌٕٞ ح٠ُٝ٧ ٖٓ حُ٘وي             

ٝحُٔي٤٘٣ٖ ٝحُز٠خػش، أٓخ حُؼخ٤ٗش كظظٌٕٞ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُط٣ِٞش ح٫ٓظؼٔخٍ ٓؼَ  ٝح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش

حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش . ٌٛح ٫ٝ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس ح٠ُ إٔ ىٍٝ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ك٢ اىحٍس ح٧ٍٛٞ أْٛ ٖٓ 

 ىٍٝٛخ ك٢ اىحٍس حُوّٜٞ، ٫ٕ ح٩ىحٍس حُـ٤يس ٨ٍُٛٞ ٓظوِٚ حُلخؿش ح٠ُ حُظ٣َٞٔ .
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 داد :٘ذف إداسح اٌّٛجٛ

حُٜيف ٖٓ اىحٍس حُٔٞؿٞىحص ٛٞ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٤ُٓٞش حُٔئٓٔش ٍٝرل٤ظٜخ، ٣ٝظلون ٌٛح             

 حُٜيف ٖٓ ه٬ٍ ٟٓٞٞػ٤ٖ ٓظَحرط٤ٖ ٛٔخ :

 كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى ح٧ٍٛٞ :                    -0

ٗوٚ، ٫ٕ ح٣ُِخىس  اً ٣ـذ إٔ ٣ؼط٠ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ًَ ر٘ي ًلخ٣ظٚ ىٕٝ ٣ُخىس أٝ        

طئى١ ح٠ُ طؼط٤َ ح٧ٓٞحٍ ٝطو٤َِ حَُرل٤ش، ًٔخ إٔ حُ٘وٚ ٣ئى١ ح٠ُ كٞحص حُلَٙ ُؼيّ 

 حُويٍس ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُطِذ ػ٠ِ ٓ٘ظؾ حُٔئٓٔش .

 ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ٌٛح ح٫ٓظؼٔخٍ :                    -9

حٍس حُٔخ٤ُش طلي٣ي ٜٓيٍ حُظ٣َٞٔ ٝٓيطٚ ٝرَٗخٓؾ طٔي٣يٙ أٍٓٞ ٖٓ ٓٔئ٤ُٝش ح٩ى        

 ُِٔئٓٔش، ٣ٝ٘ؼٌْ حُلَ٘ ك٢ طلو٤وٜخ رٌلخ٣ش ػ٠ِ ٍرل٤ش حُٔئٓٔش .

 اٌّغزٜٛ إٌّبعت ٌلأطٛي :

أ٤ٔٛش ٓٔظٟٞ ح٫ٍٛٞ ُيٟ حُٔئٓٔش ٣٘ظؾ ٖٓ إٔ ح٫كظلخظ رؤٍٛٞ أهَ ٖٓ ح٬ُُّ             

َ ك٢ اىحٍس ٣ٔخ١ٝ ك٢ ٓٔخٝثٚ ح٫كظلخظ رؤٍٛٞ أًؼَ ٖٓ ح٬ُُّ، ٌُح ػ٠ِ حُٔي٣َ حُٔخ٢ُ إٔ ٣ظيه

٣ئػَ ك٢  –ر٘ؤٕ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ  –ٓوظِق ر٘ٞى ح٧ٍٛٞ ٝكـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ًَ ٜٓ٘خ، ٫ٕ حُوَحٍ 

 ٓٔظٟٞ حُؼخثي ح١ٌُ طلووٚ حُٔئٓٔش، ًٔخ ٣ئػَ ك٢ ح٫كظ٤خؿخص حُظ٤ِ٣ٞٔش .

٣ٝـذ إٔ ٣ٌٕٞ ٝحٟلخ ُي٣٘خ إٔ ٓٔظٟٞ ح٧ٍٛٞ ك٢ طـ٤َ ٓٔظَٔ ٓغ طـ٤َ ٓٔظٟٞ             

، ٌُح ٣ـذ إٔ طئهٌ ٌٛٙ حُظـ٤َحص رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ ػ٘ي حطوخً هَحٍحط٘خ روٜٞٙ ٗ٘خ١ حُٔئٓٔش

 اىحٍس ح٧ٍٛٞ .

 ِضا٠ب الادزفبظ ثذجُ ِٕبعت ِٓ الأطٛي :

٣ٔخػي ػ٠ِ حٌُلخ٣ش ك٢ حُؼ٤ِٔخص، ٫ٕ ٝكَس حُٔٞحٍى ُل٤خُس حُلـْ حُٔ٘خٓذ ٖٓ              -0

 ٘ـ٤َ .حُٔٞؿٞىحص ٓظئى١ ح٠ُ ط٤ًَِ ؿٜٞى ح٩ىحٍس ػ٠ِ حُظ

طؼ٣ِِ ٓٔؼش حُٔئٓٔش ح٫ثظٔخ٤ٗش، ٣ٝظلون ًُي رويٍس حُٔئٓٔش ٍٝؿزظٜخ ٝحُظِحٜٓخ              -9

 ريكغ حُظِحٓخطٜخ .

 ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُوٜٞٓخص ك٢ حَُ٘حء .             -3

ٕ آٌخ٤ٗش حٓظ٤ؼخد أُٓخص حٌُٔخى رخَُؿْ ٖٓ ٛؼٞرش حُظ٘زئ رزيح٣ش حٌُٔخى ٝٓيطٚ، ا٫ أ             -9

ح٫كظلخظ رلـْ ٓ٘خٓذ ٖٓ ح٧ٍٛٞ ٣ٔخػي ك٢ ٓٞحؿٜش ًُي أٝ حُظول٤ق ٖٓ كيس ح٧ُٓش إ 

 كيػض .

 آٌخ٤ٗش ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُلَٙ أٝ ٓٞحؿٜش حُطٞحٍة .             -9

 ِغبٚئ اٌض٠بدح ػٓ اٌذذ إٌّبعت فٟ الأطٛي :
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 طول٤ٞ حُؼخثي ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٗظ٤ـش ُؼٞحَٓ، ٜٓ٘خ :             -0

 ٣ُخىس ك٢ حُ٘وي حُؼخ١َ ك٢ حُٜ٘يٝم أٝ حُز٘ي .                       - أ

 ر٢ء طل٤َٜ حُي٣ٕٞ .                   - د

 حٍطلخع ؿ٤َ ٓزٍَ ك٢ حُٔوِٕٝ .        -ؽ     

ح٣ُِخىس ؿ٤َ حُٔزٍَس ك٢ ح٧ٍٛٞ ٫ طلون ػخثيح، أٝ ٣ٌٞ ػخثيٛخ                       - ى

 ٓ٘ول٠خ .

هي طٌٕٞ ٓززخ ك٢ ػيّ طط٣َٞ حٌُلخ٣ش ُيٟ ح٩ىحٍس، ٫ٕ ٝكَس حُٔٞحٍى طئى١ ح٠ُ              -9

حٓظَهخء ح٩ىحٍس، ك٢ ك٤ٖ ٣ئى١ ٗلٜخ ح٠ُ حٓظؼٔخٍ ح٩ىحٍس ُويٍحطٜخ ٝٓٞحٛزٜخ ُِزلغ ػٖ 

 أك٠َ حُٔٞحٍى .

 كخؿش ٬ُهظَحٝ .  ػيّ اٗ٘خء ػ٬هش ٓغ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ رٔزذ ػيّ ٗ٘ٞء     -3

 حُلَٜ ح٧ٍٝ

 إداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ

(WORKING CAPITAL MANAGEMENT ) 

ٖٓ حُٞحؿزخص حَُث٤ٔ٤ش حُٔخ٤ُش ٣٧ش ٓئٓٔش حُٔلخكظش ػ٠ِ ًْ ٓ٘خٓذ ٖٓ ح٤ُُٔٞش ٠ُٔخٕ         

ه٤خٜٓخ رخُٞكخء رخُظِحٜٓخ ك٢ ٓٞحػ٤يٛخ . ٝ ٖٓ حُٔظطِزخص حَُث٤ٔ٤ش ُظلو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش حُٔلخكظش ػ٠ِ 

حُٔظيحُٝش ًحص حُ٘ٞػ٤ش حُـ٤يس، ٝ رٌَ٘ هخٙ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ  ٤ًٔش ٓ٘خٓزش ٖٓ ح٧ٍٛٞ

حُز٠خػش، ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حُلٔخرخص حُيحث٘ش ٝ َٓحهزظٜخ ٝ حُظؤًي ٖٓ إٔ ٛ٘خى كخٍهخ ٓ٘خٓزخ ر٤ٜ٘خ ٝ ر٤ٖ 

ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش ٟٖٔ حُلي ح١ٌُ ٠٣ٖٔ ػيّ طؼَٝ حُٔئٓٔش ُٔوخ١َ حُلَ٘ ك٢ حُٞكخء 

 ٤َٜ رخُيٍؿش ح٠ُٝ٧ .رخُظِحٓخطٜخ ػ٠ِ حُٔيٟ حُو

ٝ ٓ٘ظ٘خٍٝ اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٖٓ حُٔ٘ظٍٞ حُ٘خَٓ ح١ٌُ ٣ٜظْ ربىحٍس حُٔٞؿٞىحص          

 حُٔظيحُٝش ٝ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش ٓؼخ .

 ِفَٙٛ سأط اٌّبي اٌؼبًِ :

 ٛ٘خى ٓلٜٞٓخٕ ٗخثؼخٕ َُأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٛٔخ :

 اٌؼبًِ : اٌّفَٙٛ اٌظبفٟ ٌشأط اٌّبي   :        أٚلا

ٝ ٣ؼَف رؤٗٚ كخثٞ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ػ٠ِ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش، ٝ رؼزخٍس         

 أهَٟ ٛٞ ػزخٍس ػٖ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ٓطَٝكخ ٜٓ٘خ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش .

ٝ طٌٖٔ أ٤ٔٛش ٌٛح حُظؼ٣َق ك٢ اػطخثٚ ٓو٤خٓخ ٤ًٔخ ُيٍؿش حُؼوش ك٢ ٓويٍس         

حُٞكخء رخ٫ُظِحٓخص حُو٤َٜس ح٧ؿَ . ٝ ٛٞ ٣ِٜق ًٔو٤خّ  ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش ػ٠ِ
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٣ٔظؼَٔ ٖٓ هزَ حُيحث٤ٖ٘ ُظؼَف ٓظخٗش ًَِٓ حُٔئٓٔش حُٔخ٢ُ ٝ ٓويٍطٜخ ػ٠ِ حُٞكخء 

رخُظِحٓخطٜخ ػ٘ي ٤ٓؼخى ح٫ٓظلوخم، اً ًِٔخ ُحى ٓويحٍ ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش رخُٔوخٍٗش ٓغ 

ٍس حًَُ٘ش ػ٠ِ ٓوخرِش ح٫ُظِحٓخص حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش، ًخٕ ًُي ى٬٤ُ ٤ًٔخ ػ٠ِ هي

رُٜٔٞش ٝ حُؼٌْ ٛل٤ق، ا٫ إٔ حُويٍس حُلؼ٤ِش ُِٔئٓٔش ػ٠ِ حُٞكخء رخُظِحٓخطٜخ 

 طظٞهق أ٠٣خ ػ٠ِ ٗٞػ٤ش حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش .

 اٌّفَٙٛ الإجّبٌٟ ٌشأط اٌّبي اٌؼبًِ :   :        صب١ٔب

ٔخٍحص حُٔئٓٔش ك٢ ٣ؼَف أؿٔخ٢ُ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ رؤٗٚ ٓـٔٞع حٓظؼ         

ح٧ٍٛٞ حُٔظيحُٝش، أ١ طِي ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طل٣ِٜٞخ ح٠ُ ٗوي ه٬ٍ ٓ٘ش، ٝ ٌٛٙ ح٧ٍٛٞ 

 طَ٘ٔ حُ٘وي ٝ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٝ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ حُز٠خػش .

ٝ ٣ظـخَٛ ٌٛح حُظؼ٣َق حُوّٜٞ حُٔظيحُٝش، ٝ ٣وّٞ ػ٠ِ أٓخّ طو٤ْٔ         

ز٢ء حُلًَش، ٝ ٓٞؿٞىحص ٓظيحُٝش طظٜق حُٔٞؿٞىحص ح٠ُ ٓٞؿٞىحص ػخرظش طظٜق ر

رَٔػش حُلًَش ك٤غ طَٔ ه٬ٍ ًَ ىٍٝس طـخ٣ٍش رلخُش حُ٘وي ػْ حُز٠خػش ػْ حُي٣ٕٞ 

 ػْ حُ٘وي، ُظزيأ رؼي ًُي ىٍٝس ؿي٣يس ٝ ٌٌٛح .

ٝ ٫ؿٔخ٢ُ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ أ٤ٔٛش هخٛش ًٔئَٗ ُظؼَف ٓيٟ ٓ٘خٓزظٚ        

ز٤ش ٫ؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص، ٧ٕ طي٢ٗ ٌٛٙ ح٤ٔٛ٧ش ُؼ٤ِٔخص حًَُ٘ش، ٝ ًٌُي أ٤ٔٛظٚ حُ٘ٔ

 حُ٘ٔز٤ش هي ٣ٌٕٞ أكي حُٔئَٗحص حُِٔز٤ش ح٠ُ ٟٝغ حًَُ٘ش .

ٝ ٖٓ حُٔ٘خٓذ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٍَٟٝس ح٫ٛظٔخّ ر٘ٞع ٌٓٞٗخص ٍأّ حُٔخٍ          

حُؼخَٓ، ح٠ُ ؿخٗذ ح٫ٛظٔخّ رٌٜٔخ ٧ٕ حٌُْ ٝكيٙ ُٖ ٣ٌٕٞ ًخك٤خ ُِظؼز٤َ ػٖ ٬ٓٓش 

 .ٌٛح حُز٘ي 

 أ١ّ٘خ سأط اٌّبي اٌؼبًِ :

ٓٔخ طويّ، طؤًي ُ٘خ أ٤ٔٛش ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ُِٔئٓٔش ُظ٤ٌٜٔ٘خ ٖٓ حُؼَٔ ٝ ح٫ٓظَٔحٍ، ٝ         

٣ٌٕٞ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٗٔزش ٛخٓش ٖٓ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔخص، ٝ هي طَٜ ك٢ ٓؼيُٜخ ٌٛح ح٠ُ ٓخ 

% ٖٓ ٓٞؿٞىحص  ٣61وخٍد % ٖٓ ٌٛٙ حُٔٞؿٞىحص ُيٟ حُٔئٓٔخص حُٜ٘خػ٤ش ٝ ٓخ  ٣91وخٍد 

ٓئٓٔخص حُز٤غ رخُـِٔش ٝ حُٔلَم . ٝ ٣ٔؼَ حُـيٍٝ حُظخ٢ُ أْٛ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ُٔـٔٞػش ٖٓ 

 : 0229حًَُ٘خص ح٧ٍى٤ٗش ُؼخّ 

 اٌششوخ  

 اٌؼشث١خ 

 ٌلأد٠ٚخ 

 ششوخ

 اٌىٙشثبء  

 الأسد١ٔخ

 ششوخ

 ِٕبجُ  

 اٌفٛعفبد

اٌششوخ 

اٌٛؽ١ٕخ 

ٌظٕبػخ 

 اٌظٍت

ششوخ 

ِظبٔغ 

ف اٌخض

 الأسد١ٔخ

 % 0 % 10 % 0 % 0 % 1 ٔمذ ٚ أٚساق ِب١ٌخ

 % 0 % 00 % 06 % 01 % 09 ِذ٠ْٕٛ

 % 00 % 00 % 00 % 13 % 09 ثؼبػخ ثأٔٛاػٙب

 % 1 - % 0 % 1 % 0 ِٛجٛداد أخشٜ

 % 00 % 00 % 06 % 00 % 01ِجّٛع 
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اٌّٛجٛداد 

 اٌّزذاٌٚخ

 % 00 % 00 % 00 % 66 % 01 اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ

بٌٟ إجّ

 اٌّٛجٛداد

133 

% 

133 % 133 % 133 % 133 % 

ٌٛح ٝ ٫ ٣ؼظزَ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٜٓٔخ ُـخ٣خص حُٔئٓٔش حُيحه٤ِش ٝ كٔذ، رَ ٛٞ                    

ْٜٓ أ٠٣خ ُـخ٣خطٜخ حُوخٍؿ٤ش، ٧ٗٚ ٣ؼزَ ػٖ ٓيٟ ٓوخ١َ حُٔئٓٔش ٝ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش 

ٔخٍ حُؼخَٓ ُحىص حُؼوش ك٢ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ، كٌِٔخ طؼُِ ٛخك٢ ٍأّ حُ

حُظِحٓخطٜخ ٝ حُؼٌْ ٛل٤ق . ٝ ٧ٕ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٛٞ أكي ٓوخ٤٣ْ ٓوخ١َ حُٔئٓٔش، 

ٌُح ٗـيٙ ٣ئػَ ك٢ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ح٩هَحٝ . ٌٛح ٝ ًؼ٤َح ٓخ ط٘ٚ حطلخه٤خص حُوَٝٝ ٓغ 

ٖ ٖٓ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، ٝ ٣ؼظزَ حُز٘ٞى ػ٠ِ ٍَٟٝس ٓلخكظش حُٔئٓٔش ػ٠ِ كي ٓؼ٤

 ٓوخُلش ًُي ٓزٍَح ُِظٔخٍع ك٢ حٓظلوخم حُوَٝ .

 : ع١بعبد إداسح ساط اٌّبي اٌؼبًِ

طظ٠ٖٔ ح٤ُٔخٓخص حُٔظؼِوش رَأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ هَحٍحص طظؼِن رخُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، ٝ         

 حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش ٖٓ حُ٘ٞحك٢ حُظخ٤ُش :

 ط٣ٌٜٞ٘خ . ػ٘خَٛ         -0

 ٤ًل٤ش حٓظؼٔخُٜخ .         -9

 أػَ ط٤ًَزظٜخ ػ٠ِ حُٔوخ١َ ٝ حَُٔىٝى .         -3

ٝ طؼظزَ ٤ٓخٓخص ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ حُ٘خؿؼش ٣ٍَٟٝش ُ٘ٔٞ حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ ٝ       

ص، كوي روخثٜخ . كخٕ ُْ ٣ظٞحكَ ُيٟ حُٔئٓٔش ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ح٬ُُّ ٣ُِخىس ح٩ٗظخؽ ٝ حُٔز٤ؼخ

طلٞطٜخ كَٙ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص ٝ ٣ُخىس ح٧ٍرخف . ًٌُي كخٕ حُٔئٓٔش حُظ٢ طلظلع رٔٔظٟٞ َٓطلغ 

ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٣ظٞحكَ ُيرٜخ ٤ُٓٞش طٌٜٔ٘خ ٖٓ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ رخ٫ٓظلوخم، ٝ اًح ٓخ 

ٝ حُظٜل٤ش  كَٜ حُؼٌْ ٖٓ ًُي كوي طٞحؿٚ حُٔئٓٔش رخ٧ػزخء حَُٔطزطش رظي٢ٗ ط٤ٜ٘لٜخ ح٫ثظٔخ٢ٗ

 ح٩ؿزخ٣ٍش .

ٝ اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٢ٛ ػ٤ِٔش ٓٔظَٔس طظ٠ٖٔ حُؼي٣ي ٖٓ حُؼ٤ِٔخص ٝ حُوَحٍحص       

 ح٤ٓٞ٤ُش حُظ٢ طليى ٓخ ٢ِ٣ :

 ٓٔظٟٞ حٓظؼٔخٍ حُٔئٓٔش ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش .                    -0

ؿَ ح١ٌُ ٓظٔظؼِٔٚ حُٔئٓٔش ُظ٣َٞٔ ٗٔزش حُي٣ٖ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٝ ٣ٞ١َ ح٧                    -9

 حُٔٞؿٞىحص .

 ٓٔظٟٞ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ًَ ر٘ي ٖٓ ر٘ٞى حُٔٞؿٞىحص .                    -3

 ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٝ ٤ًل٤ش ط٣ُٞؼٜخ ر٤ٖ ٓوظِق حُٜٔخىٍ .                    -9
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ٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص ٣وظِق ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ػٖ ح٫ٓظؼٔخ                    -9

حُؼخرظش ك٢ ٓيٟ ح١٩خٍ ح٢ُِ٘ٓ ح٬ُُّ ٫ٓظؼخىس ح٧ٓٞحٍ حُٔٔظؼَٔس ك٢ أَٛ ٓؼ٤ٖ؛ كل٢ 

كخُش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٓؼَ ح٧ٍٝ ٝ ح٧ر٤٘ش ٝ ح٫٥ص، كخٕ حُٔئٓٔش 

طلظخؽ ح٠ُ ٓ٘ٞحص ػي٣يس ٫ٓظؼخىس ٓخ أٓظؼَٔ، ك٢ ك٤ٖ ٣ظْ طٜل٤ش حُٔٔظؼَٔ ك٢ 

ٔظيحُٝش ه٬ٍ كظَس ه٤َٜس طؼظٔي ك٢ ١ُٜٞخ ػ٠ِ ١ٍٞ حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش حُٔٞؿٞىحص حُ

 ُِٔئٓٔش .

 ( : OPERATING CYCLE ANALYSISرذ١ًٍ دٚسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ )

 طظٌٕٞ حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ٣٧ش ٓئٓٔش ٖٓ ػ٬ػش أٗ٘طش ٍث٤ٔ٤ش، ٢ٛ :

 َٗحء حُٔٞحى )هخّ أٝ ؿخِٛس ( .             -0

 ٗظخؽ )ك٢ كخُش حُٔئٓٔخص حُٜ٘خػ٤ش ( .ح٩             -9

 حُز٤غ .             -3

ٝ طئى١ ٓٔخٍٓش ٌٛٙ ح٧ٗ٘طش ح٠ُ طيكن ح٧ٓٞحٍ ٖٓ ٝ ح٠ُ حُٔئٓٔش، ٝ طظٜق ٌٛٙ         

حُظيكوخص رؼيّ حُظِحٖٓ ٝ ػيّ حُظؤًي . كؼيّ حُظِحٖٓ ٣٘ظؾ ػٖ هَٝؽ ح٧ٓٞحٍ ُظٔي٣ي ػٖٔ 

ٜخ ٝ ىهٍٞ ح٧ٓٞحٍ ح٠ُ حُٔئٓٔش ٗظ٤ـش ٌُُي . أٓخ ػيّ حُٔ٘ظ٣َخص هزَ إٔ طزخَٗ حُٔئٓٔش رز٤ؼ

 حُظؤًي، ك٘خطؾ ػٖ ًٕٞ حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش ٝ حٌُِلش حَُٔطزطش رٌُي ٢ٛ أٍٓٞ ؿ٤َ ٓئًيس ريهش .

٣ٌُٜٖ حُٔزز٤ٖ، ٝؿي إٔ ٓظطِزخص حُظ٘ـ٤َ حُـ٤ي طظطِذ حٓظؼٔخٍح ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش،        

ئٓٔش ٖٓ ىكغ ٓخ ٣ظَطذ ػ٤ِٜخ ٖٓ حُظِحٓخص، ٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ كخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُ٘وي ٣ٌٖٔ حُٔ

حُز٠خػش ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ ٓٞحؿٜش ١ِزخص حُؼ٬ٔء رخَُ٘حء، أٓخ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ك٤ٌٜٔ٘خ 

ٖٓ حُز٤غ ح٥ؿَ؛ ٝ ٣ٟٞق حٌَُ٘ حُظخ٢ُ حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ُِٔئٓٔش . ٝ ٌٛٙ حُيٍٝس طٔخ١ٝ ك٢ 

ػش ٝ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش، ك٤غ ٓظظْ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٓلخ٤ْٛ ٓوظِق ١ُٜٞخ ١ٍٞ كظَس طل٣َٞ حُز٠خ

 ٓزخَٗ .  ٌٓٞٗخص ٌٛٙ حُلظَس رؼي حٌَُ٘

 (حَُٔكن . 9/0/0ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ُٔئٓٔش ٓخ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ )

 (9/0/0حٌَُ٘ ٍهْ )

 حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش ُِٔئٓٔش

 خ٤ُش :ٝ ٣ٟٞق حٌَُ٘ حُٔخرن ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٍٓٞ حُظ

 : OPERATING CYCLEاٌذٚسح اٌزشغ١ٍ١خ                     -0

ٝ ٢ٛ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ح٬ُُٓش َُ٘حء حُٔٞحى حُوخّ ٝ طل٣ِٜٞخ ٝ ر٤ؼٜخ، ٝ ٣ٌٖٔ حُظؼز٤َ ػٜ٘خ            

 رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 ٔي٣٘ش .كظَس طل٤َٜ حُلٔخرخص حُ  +  = كظَس طل٣َٞ حُز٠خػش  حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش          
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 INVENTORY CONVERSIONفزشح رذ٠ًٛ اٌجؼبػخ                     -9

PERIOD  : 

ٝ ٢ٛ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ح٬ُُٓش ٫ٗظخؽ حُز٠خػش ٝ ر٤ؼٜخ ٝ ٣ٌٖٔ حُظؼز٤َ ػٜ٘خ رخُٔؼخىُش           

 حُظخ٤ُش :

 ٤ٍٛX 369ي حُز٠خػش                                                  

 ------------------------       =    كظَس طل٣َٞ حُز٠خػش          

 ًِلش حُٔز٤ؼخص                                                          

 RECEIVABLE CONVERSION فزشح رذظ١ً اٌذغبثبد اٌّذ٠ٕخ                     -3

PERIOD : 

 ٝ ٣ؼزَ ػٜ٘خ رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش : ٝ ٢ٛ حُلظَس ح٬ُُٓش ُظل٤َٜ حُي٣ٕٞ،          

 ٤ٍٛX 369ي حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش                                                            

 ---------------------------------------    =   كظَس طل٤َٜ حُي٣ٕٞ ) ٣ّٞ (          

 حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش                                                                     

 (: PAYABLE DEFFERED PERIOD فزشح ائزّبْ اٌّٛسد٠ٓ                     -9

ٝ ٢ٛ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش ر٤ٖ َٗحء حُٔٞحى حُوخّ ٝ ىكغ ه٤ٔظٜخ ٍُِٔٞى٣ٖ، ٝ ٣ؼزَ ػٜ٘خ           

 رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش : 

 X 369  حُيحثٕ٘ٞ                                                           

 -------------------------    =   كظَس حثظٔخٕ حٍُٔٞى٣ٖ ) ٣ّٞ (          

 حُٔ٘ظ٣َخص                                                                 

 : CASH CONVERSION CYCLEفزشح اٌزذ٠ًٛ إٌمذٞ                     -9

َ حُٔيٟ ح٢ُِ٘ٓ ر٤ٖ ىكغ ػٖٔ حُٔ٘ظ٣َخص ٝ طل٤َٜ ه٤ٔش حُٔز٤ؼخص، ٝ ٣ؼزَ ػٜ٘خ طٔؼ          

 رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 ٓيس حثظٔخٕ حٍُٔٞى٣ٖ .  -  حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش   =   ىٍٝس حُ٘وي          

 أ١ّ٘خ إداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ :
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ؼَ ٓ٘ٚ ٟٓٞٞػخ ًز٤َ طظ٠ٖٔ اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ػيىح ٖٓ حُٔظخَٛ حُظ٢ طـ           

 ح٤ٔٛ٧ش : 

أػزظض ح٧رلخع إٔ حُـِء ح٧ًزَ ٖٓ ٝهض ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٌَّٓ ٧ٍٓٞ                     -0

 حُٔئٓٔش حُيحه٤ِش ح٤ٓٞ٤ُش، ٝ ٣ؼظزَ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ حُـِء ح٧ْٛ ٖٓ ر٤ٖ ٌٛٙ ح٧ٍٓٞ .

خٓخ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص ح٤ٌُِش ُِٔئٓٔش، ٧ٕ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش طٌَ٘ ؿِءح ٛ                    -9

 ٧ٜٗخ ٣َٓؼش حُلًَش، ٌُح ك٢ٜ طٔظلن ػ٘خ٣ش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُوخٛش .

٫ىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ أ٤ٔٛش هخٛش ُيٟ حُٔئٓٔخص حُٜـ٤َس؛ كزخَُؿْ ٖٓ                     -3

إٔ ٌٛٙ حُٔئٓٔخص طٔظط٤غ طول٤ٞ حٓظؼٔخٍٛخ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ػٖ ٣َ١ن 

ح٫ٓظجـخٍ، ا٫ أٜٗخ ٫ طٔظط٤غ طـ٘ذ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُ٘وي ٝ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝ حُز٠خػش، 

ًٌُي كخٕ ٓليٝى٣ش ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ حُٔظخكش ُٜخ طـزَٛخ ػ٠ِ ح٫ػظٔخى 

حٌُز٤َ ػ٠ِ حُٜٔخىٍ ه٤َٜس ح٧ؿَ، ٝ ٬ً ح٣َٓ٧ٖ ٣ِ٣ي ٖٓ أ٤ٔٛش اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ 

 ٔخص .حُؼخَٓ ُٔؼَ ٌٛٙ حُٔئٓ

ٝؿٞى ػ٬هش حٍطزخ١ ه٣ٞش ر٤ٖ ٗٔٞ حُٔز٤ؼخص ٝ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص                     -9

٣ٞٓخ ٣َٜ  91( ى٣٘خٍ ٤ٓٞ٣خ ُٔيس 9911حُٔظيحُٝش، كخُٔئٓٔش حُظ٢ طز٤غ رٔؼيٍ )

( ى٣٘خٍ ، ٝ ٤ٓظ٠خػق ٓؼَ ٌٛح 011111ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ُي٣ٜخ ح٠ُ )

 ( ى٣٘خٍ ٤ٓٞ٣خ ٓغ روخء ٓيس ح٫ثظٔخٕ ًٔخ ٢ٛ .9111ىص حُٔز٤ؼخص ح٠ُ )ح٫ٓظؼٔخٍ اًح ُح

ٝ ُٔخ ًخٕ ٓؼَ ٌٛح حُ٘ٔٞ ٣ليع ٣َٓؼخ، ٌُح ٣ظَطذ ػ٠ِ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش إٔ طزو٠ ِٓٔش   

رٌَ٘ ٓٔظَٔ رخُظطٍٞحص حُظ٢ طٔظـي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، ٧ٕ ٓؼَ ٌٛٙ حُظطٍٞحص 

 طلظخؽ ح٠ُ ٓؼخُـش آ٤ٗش .

 عزضّبس فٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ :ِغز٠ٛبد الا

 طظ٘خٍٝ ح٤ُٔخٓش حُؼخٓش ٫ىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٟٓٞٞػ٤ٖ ٛخ٤ٖٓ ٛٔخ :          

 ٓٔظٟٞ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .        - أ

 ٤ًل٤ش ط٣َٞٔ ٌٛح ح٫ٓظؼٔخٍ .    - د

ٖ ٓؼخ ػ٠ِ ًَ ٖٓ ػٞحثيٛخ ٝ ػ٠ِ حُٔئٓٔش إٔ طليى ح٧ػَ حُٔ٘ظَى ٣ٌُٜٖ حُؼخ٤ِٓ                  

(RETURN ( ٓوخ١َٛخ ٝ ،)RISK. ) 

 ٝ حٓظٌٔخ٫ ٌُٜٙ حُـخ٣ش، ٓ٘ظ٘خٍٝ ٓخ ٢ِ٣ رزؼٞ حُظلخ٤َٛ :                  

 هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .      -0

 هَحٍ ط٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .      -9

 ح٧ػَ حُٔ٘ظَى ُِوَح٣ٍٖ ٓؼخ .      -3
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 : لشاس الاعزضّبس فٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ   :   أٚلا

٣ظؤػَ ًَ ٖٓ كـْ ٝ ١ز٤ؼش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ٣٧ش ٓئٓٔش             

 رٔـٔٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ حُٔوظِلش ٖٓ ٟٜٔ٘خ :

 ١ز٤ؼش ٓ٘ظـخص حُٔئٓٔش .                -0

 ١ٍٞ حُيٍٝس حُظ٘ـ٤ِ٤ش .                -9

 كـْ حُٔز٤ؼخص .                -3

 ٤ٓخٓش ح٫كظلخظ رخُز٠خػش .                -9

 ٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ .                -9

 ًلخءس اىحٍس حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش .                -6

 اٌّمب٠ؼخ ث١ٓ اٌؼٛائذ ٚ اٌّخبؽش ػٕذ ِغز٠ٛبد سأط اٌّبي اٌؼبًِ اٌّزفبٚرخ :

ػٖ حُؼخثي ح١ٌُ ٣ٌٖٔ إٔ طلووٚ حُٔئٓٔش ٝ حُوطَ طٞؿي ٓوخ٤٣ْ ٓظؼيىس ُِظؼز٤َ          

ح١ٌُ طظؼَٝ ُٚ ك٢ ٓز٤َ ًُي؛ ٝ ُـخ٣خص طو٤٤ْ اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، ٤ٓظْ ه٤خّ 

÷ ػخثي حُٔئٓٔش رٜخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص ٓؤٞٓخ ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ) ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص 

ؼخَٓ ٝ ٗٔزش حُظيحٍٝ، حُٔٞؿٞىحص ( . أٓخ حُوطَ ك٤ٔظْ ه٤خٓٚ رٔويحٍ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُ

 ٝ ٣ؼزَح ػٖ حكظٔخٍ ػيّ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ .

ٝ هزَ إٔ طوٍَ اىحٍس حُٔئٓٔش حُٔٔظٟٞ حُٔ٘خٓذ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ         

حُؼخَٓ، ػ٤ِٜخ إٔ طٞحُٕ ر٤ٖ حَُرل٤ش حُٔٞهؼش ٗظ٤ـش ٌُٜح حُٔٔظٟٞ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ 

 خ .حُٔوخ١َ حُٔظٞهؼش ٓ٘ٚ أ٠٣

( ػ٬ػش ريحثَ ٤ُٔخٓخص ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، ٝ ٣ٔؼَ 9/0/9ٌٛح ٝ ٣ٔؼَ حٌَُ٘ ٍهْ )        

ًَ ٓ٘ل٠٘ ٖٓ حُٔ٘ل٤٘خص حُؼ٬ػش حُٞحٍىس ك٢ حٌَُ٘ حُظخ٢ُ حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ 

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ٝ ر٤ٖ حُٔز٤ؼخص حُوخٛش رٌَ كخُش .

 (9/0/9حٌَُ٘ ٍهْ )

 خ٤َٓٓخٓخص ٍأّ حُٔخٍ حُؼ

(SET GRAPH HERE) 

( ٫ىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ،  CONSERVATIVEطؼظزَ ح٤ُٔخٓش )ؽ( ٤ٓخٓش ٓظللظش )        

٧ٜٗخ طوّٞ ػ٠ِ حكظلخظ حُٔئٓٔش رـِء أًزَ ٖٓ ٓٞؿٞىحطٜخ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش رخُٔوخٍٗش ٓغ 

 حُلخُظ٤ٖ أ , د .
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ي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص ٣َطز٢ ػ٤ٌٔخ ٓغ ٤ُٓٞظٜخ، ٝ حٓظ٘خىح ح٠ُ حُ٘ظ٣َش حُظ٢ طوٍٞ رؤٕ حُؼخث        

ك٤غ ٣َطلغ حُؼخثي ًِٔخ هِض ٤ُٓٞش ح٧َٛ ٝ ٣٘ولٞ ًِٔخ ُحىص ٤ُٓٞظٚ، كخٗٚ ٣ٌٖٔ حُوٍٞ رؤٕ 

حُؼخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ أهَ ٖٓ حُؼخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش . ٌُح طئى١ ح٤ُٔخٓش حُظٔللظش 

 ٠ حُٔٞؿٞىحص .ح٠ُ ػخثي أهَ ٓؼزَح ػ٘ٚ رٜخك٢ حُؼ٤ِٔخص حُ

ٝ ك٢ حُٔوخرَ، كخٕ ٖٓ ٗظخثؾ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش حٍطلخع كـْ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ حٍطلخع         

ٗٔزش حُظيحٍٝ، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ئى١ ح٠ُ ٟٝغ أهَ هطٍٞس ٖٓ ح٧ٟٝخع حُظ٢ ٣وَ ك٤ٜخ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ 

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش .

(،  ٤ُٔAGGRESSIVEخٓش )أ( حُـ٣َجش )ٝ ك٢ ٓوخرَ ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش )ؽ(، ٛ٘خى ح      

ًحص حُؼخثي حُٔ٘ولٞ، ٝ ٓؼَ ٌٛح   ٧ٜٗخ طوّٞ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ ًْ أهَ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش

حُٟٞغ ٤ٓئى١ ح٠ُ حٗولخٝ ك٢ كـْ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ، ٝ هي ٣ظَطذ ػ٠ِ ٓؼَ 

 ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش :

 ٓظؼٔخٍ ك٢ حُـِء ح٧هَ َٓىٝىح ٖٓ حُٔٞؿٞىحص .حٍطلخع حُؼخثي ٫ٗولخٝ ح٫                    -0

 ٣ُخىس ٓوخ١َ حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش ٫ٗولخٝ ٤ُٓٞظٜخ .                    -9

(، ٧ٕ  MODERATE APROACHٓؼظي٫ )  ٝ أه٤َح طٔؼَ ح٤ُٔخٓش )د( ٜٓ٘ـخ            

 ٖ حُٔيه٤ِٖ .ػخثي حُٔئٓٔش حُٔظٞهغ ٝ ٓوخ١َٛخ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش طوؼخٕ ك٢ ٓ٘طوش ٝٓط٠ ر٤

ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق ٌٛٙ حُٔيحهَ حُؼ٬ػش رخُٔؼخٍ حَُه٢ٔ حُظخ٢ُ ًَُ٘ش أ د ؽ،حُظ٢ طٞحؿٚ            

 اىحٍطٜخ هَحٍحص كٍٞ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ :

 حُل٤َٟخص ٤ُِٔخٓخص حُؼ٬ع :

أ  

ٌف 

 د٠ٕبس

حُٔز٤ؼخص 

 حُٔظٞهؼش

0111 

ٛخك٢ ٍرق 

 حُؼ٤ِٔخص

011 

حُٔٞؿٞىحص 

 حُؼخرظش

311 

ٔطِٞرخص حُ

 حُٔظيحُٝش

911 

  

 ٝ حًَُ٘ش ح٥ٕ رٜيى طو٤٤ْ ػ٬ػش ريحثَ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٢ٛ :

  ٤ٓAGGRESSIVEخٓش ؿ٣َجش                       - أ



342 

 

 ( أُق ى٣٘خٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش .391ٝ طوّٞ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ )          

 : ٤ٓMODERATEخٓش ٓؼظيُش                   - د

 ( أُق ى٣٘خٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش . 911ٝ طوّٞ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ )          

 ( : ٤ٓCONSERVATIVEخٓش ٓظللظش )      -ؽ

 ( أُق ى٣٘خٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش .991ٝ طوّٞ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ )         

حُـيٍٝ حُظخ٢ُ  ٝ اًح حكظَٟ٘خ ػزخص ٓٔظٟٞ حُٔز٤ؼخص ك٢ ًَ ٖٓ ح٤ُٔخٓخص حُؼ٬ع، كخٕ         

 ٣ز٤ٖ ٗظخثؾ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص حُؼ٬ع :

اٌغ١بعخ   

 أ

 جش٠ئخ

اٌغ١بعخ 

 ة

 ِؼزذٌخ

اٌغ١بعخ 

 ط

 ِزذفظخ

 اٌّٛجٛداد اٌّزذاٌٚخ  -1

 اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ  -0

003 

033 

033 

033 

003 

033 

 003 033 603 إجّبٌٟ اٌّٛجٛداد -0

 033 033 033 اٌّطٍٛثبد اٌّزذاٌٚخ -0

 1333 1333 1333 زٛلؼخاٌّج١ؼبد اٌّ -0

 133 133 133 طبفٟ سثخ اٌؼ١ٍّبد اٌّزٛلغ -6

 0÷  6اٌؼبئذ ػٍٝ اٌّٛجٛداد ) -0

) 

00,10 

% 

09,10 

% 

00,10 

% 

 – 1طبفٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ )  -0

0 ) 

103 033 003 

( ) ِشح  0÷  1ٔغجخ اٌزذاٚي )  -9

) 

00,1 0 00,0 

  

 : ٬ٓكظخص 

 ٓش حُـِث٤ش ح٠ُ :ٓظئى١ ح٤ُٔخ             -0

 % ( . 39,09أػ٠ِ ػخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص )-

 أُق ى٣٘خٍ ( . 091أهَ ٛخك٢ ٍأٓٔخٍ ػخَٓ )  -

 ( َٓس . 79,0أى٠ٗ ٗٔزش طيحٍٝ ) -
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 ٓظئى١ ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش ح٠ُ :             -9

 %( . 33,03أهَ ػخثي ػ٠ِ حُٔٞؿٞىحص )   -

 . أُق ى٣٘خٍ ( 991أػ٠ِ ٛخك٢ ٍأٓٔخٍ ػخَٓ )    -

 ( َٓس . 99,9أػ٠ِ ٗٔزش طيحٍٝ )   -

ٝ اًح ٓخ أهٌٗخ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ًٔو٤خّ ُِوطَ، ٗٔظط٤غ حُوٍٞ رؤٕ ح٤ُٔخٓش         

حُـ٣َجش ٢ٛ ح٧ًؼَ هطٍٞس، ٝ إٔ ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش ٢ٛ ح٧هَ هطٍٞس، ٝ ٣ئ٣ي ًُي ٗٔزش حُظيحٍٝ 

 حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ٓخروخ .

ٍٝ ٓئَٗ ػ٠ِ هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ ػ٘ي حٓظلوخهٜخ، ٝ ك٤غ إٔ ٗٔزش حُظيح        

٬ٗكع إٔ ح٤ُٔخٓش حُـ٣َجش طئى١ ح٠ُ ٗٔزش طيحٍٝ أهَ، ٝ ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش طئى١ ح٠ُ ٗٔزش طيحٍٝ 

 أػ٠ِ .

 اٌّغزٜٛ الأِضً ٌلاعزضّبس فٟ سأط اٌّبي اٌؼبًِ : 

َٓ ٛٞ ًُي ح١ٌُ طظؼظْ ك٢ ظِٚ ػَٝس حُٔٔظٟٞ ح٧ٓؼَ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخ        

حُٔخ٤ٌُٖ، أ١ ٣ُخىس حُو٤ٔش حُلخ٤ُش ُِٔئٓٔش، ٝ ك٤غ إٔ ٓؼَ ٌٛٙ حُ٘ظ٤ـش ٢ٛ ٓلِٜش ُٔـٔٞػش 

  ٖٓ حُؼٞحَٓ ٜٓ٘خ حُٔز٤ؼخص ٝ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٝ ىٍؿش حَُكغ حُٔخ٢ُ ٝ حُظ٘ـ٢ِ٤، ٌُح ٗٔظط٤غ حُوٍٞ

ؼَٔ ٝك٤يس ٝ ٓؼ٠ِ ُـ٤ٔغ حُٔئٓٔخص، ا٫ أٗٚ ٓغ رؤٗٚ ٫ طٞؿي ٤ٓخٓش ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُ

ًُي ٣ٌٖٔ ح٩ٗخٍس ح٠ُ ٓؼخ٤٣َ حُٜ٘خػش، ٝ حُظ٢ طْ رلؼٜخ ػ٘ي حُلي٣غ ػٖ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخُ٘ٔذ، 

 ًَٔؿغ ٣ٌٖٔ هزُٞٚ ػ٠ِ أٓخّ أٜٗخ طٔؼَ ح٤ُٔخٓش حُٔؼظيُش ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ .

 : ر٠ًّٛ سأط اٌّبي اٌؼبًِ   :   صب١ٔب

٣ٍٔٞ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ػخىس ٖٓ ط٤ًَزش ٓ٘خٓزش ٖٓ حُي٣ٕٞ ه٤َٜس ح٧ؿَ ٝ ٣ٞ١ِش           

ح٧ؿَ، ٝ طؼظزَ حُ٘ٔزش حُظ٢ ٣ِٔؽ رٜخ ٌٛحٕ حُٜٔيٍحٕ ٖٓ أْٛ ح٧ٍٓٞ حُظ٢ طٔظلًٞ ػ٠ِ حٛظٔخّ 

 ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش، ٧ٜٗخ طظ٠ٖٔ حٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔلخِٟش ر٤ٖ حُؼٞحثي ٝ حُٔوخ١َ .

ىٍ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ أًؼَ ًِلش ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ، ٌُٖ ٝ ٜٓخ

ٓوخ١َ حُظ٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ أػ٠ِ ٖٓ ٓوخ١َ حُظ٣َٞٔ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ رٔزذ حُلخؿش حُٔظٌٍَس 

كظَس ه٤َٜس، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣وِن كخؿش ٗزٚ ٓٔظَٔس   ح٠ُ طٔي٣يٙ ٝ حٓظزيحُٚ ري٣ٖ ؿي٣ي ه٬ٍ

ٌٍَس هي طٜؼذ طِز٤ظٜخ ٧ٓزخد طظؼِن رخُٔئٓٔش ٗلٜٔخ أٝ ٧ٓزخد ٬ُهظَحٝ، ٝ ٌٛٙ حُطِزخص حُٔظ

 طظؼِن رظَٝف حُٔٞم.

 اٌّفبػٍخ ث١ٓ اٌؼٛائذ ٚ اٌّخبؽش ٌٍجذائً اٌز١ٍ٠ّٛخ ٌشأط اٌّبي اٌؼبًِ :

طويٍ ح٫كظ٤خ١خص حُظ٤ِ٣ٞٔش ُِٔئٓٔش رٔويحٍ حٓظؼٔخٍحطٜخ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٝ 

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ح٠ُ ه٤ٖٔٔ : حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، ٝ ٣ٌٖٔ طو٤ْٔ

 ( . PERMENANT CURRENT ASSETSٓٞؿٞىحص ٓظيحُٝش ىحثٔش ) -أ
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 ( . FLUCTUATING CURRENT ASSETSٓٞؿٞىحص ٓظيحُٝش ٓظـ٤َس ) -د

ٌٛح ٝ ٣ظؤػَ كـْ حُٔٞؿٞىحص حُٔظـ٤َس رخ٤ُٔٓٞٔش ٝ حُيٍٝحص حُظـخ٣ٍش، ك٤غ ٣َطلغ ٓخ 

خص ٓي٣٘ش ك٢ كظَس ًٍٝس حُ٘٘خ١، ٝ ٣٘ولٞ ٌٛح حُلـْ ٓغ طلظلع رٚ حُٔئٓٔش ٖٓ ر٠خػش ٝ كٔخر

 ٜٗخ٣ش حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش .

أٓخ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش حُيحثٔش، كظٔؼَ حُلي ح٧ى٠ٗ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ح١ٌُ ػ٠ِ             

حُٔئٓٔش ح٫كظلخظ رٚ هخٍؽ كظَس حٌٍُٝس ١خُٔخ رو٤ض ك٢ حُؼَٔ، ٧ٕ ٌٛح حُلي ح٧ى٠ٗ ٛٞ ٖٓ 

 طِزخص ح٫ٓظَٔحٍ، ٝ ٣ٔؼَ حٌَُ٘ حُظخ٢ُ حُلٌَس حُظ٢ كخُٝض ح٩ٗخٍس ا٤ُٜخ .ٓظ

 حَُٔكن .  (9/0/3ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق ط٣ُٞغ ٓٞؿٞىحص ٓئٓٔش ٓخ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ )

 (9/0/3حٌَُ٘ ٍهْ )

 ط٣ُٞغ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش

(SET GRAPH HERE) 

َ أ٠٣خ ػ٠ِ ٗٞػ٤ش ٌٛح ٝ ح٠ُ ؿخٗذ طٔؼ٤َ حٌَُ٘ حُٔخرن ُظ٣ُٞغ ح٧ٍٛٞ، كٜٞ ٓئٗ

 ح٫كظ٤خؿخص حُظ٤ِ٣ٞٔش ُِٔئٓٔش، ٝ ٣ٌٖٔ طير٤َ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ رخٓظؼٔخٍ ػيس ٓيحهَ ط٤ِ٣ٞٔش ٜٓ٘خ :

 :  MATCHING APPROACHِذخً اٌّمبثٍخ              -0

كٔذ ٌٛح حُٔيهَ، ٣ظْ طير٤َ ط٣َٞٔ ٣ظوخرَ ك٢ حٓظلوخهٚ ٝ ػَٔ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٤ُٜٓٔٞخ     

( ٌٛح حُٔيهَ ( . ٝ رخُظلي٣ي ٣وّٞ ٌٛح حُٔيهَ ػ٠ِ ط٣َٞٔ 9/0/9) ) ٣ٟٞق حٌَُ٘ ٍهْ

حُظـ٤َحص ح٤ُٔٓٞٔش ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش رخهظَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ، ٝ ط٣َٞٔ حُٔٞؿٞىحص 

حُط٣ِٞش ح٧ؿَ ) حُؼخرظش( رظ٣َٞٔ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ) ٍأٓٔخٍ ٝ ى٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ (؛ أٓخ حُـِء 

ش، ك٤ظْ ط٣ِٞٔٚ رٜٔيٍ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ، ٝ ٟٖٔ ٌٛح ٣ٞ١َ ح٧ؿَ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝ

حُٔيهَ ؿيٍٝ ح٫هظَحٝ ٝ حُظٔي٣ي ٬ُهظَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٤ُؼٌْ حٌُرٌرش ح٤ُٔٓٞٔش ك٢ 

حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، ٝ ًٔخ ٣ٟٞق حٌَُ٘، كخٕ ح٫هظَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٣٘ولٞ ح٠ُ 

 حُٜلَ ك٢ ٜٗخ٣ش حُْٔٞٓ .

 (9/0/9حٌَُ٘ ٍهْ )

 ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٓيهَ حُٔوخرِش ُظ٣َٞٔ 

(SET GRAPH HERE ) 

ٝ ًٔخ ٣ظَٜ، كخٕ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٝ حُـِء حُيحثْ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ٣ظْ     

ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٜٓخىٍ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٓؼَ ٍأّ حُٔخٍ ٝ حُوَٝٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، أٓخ حُٔٞؿٞىحص 

 حُٔظيحُٝش حُٔظـ٤َس ك٤ظْ ط٣ِٜٞٔخ ٖٓ ٜٓخىٍ ه٤َٜس ح٧ؿَ .

 اٌّذخً اٌّزذفع ٌز٠ًّٛ سأط اٌّبي اٌؼبًِ :             -9
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٣وّٞ ٌٛح حُٔيهَ ػ٠ِ كٌَس إٔ حُظيكوخص حُيحهِش ح٠ُ حُٔئٓٔش ٝ حُوخٍؿش ٜٓ٘خ ٫         

(، ًٔخ ٣يػ٢ ٓيهَ حُٔوخرِش؛ ٌُح طلخٍٝ ح٩ىحٍس  ٣PERFECTٌٖٔ طِحٜٓ٘خ رٌَ٘ ًخَٓ )

( ك٢ SAFETY MARGINٓخٕ )حُٔخ٤ُش ُِٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ ٌٛح حُٔيهَ ر٘خء ٛخٖٓ أ

ؿيٍٝ حٓظلوخم حُي٣ٕٞ ٓ٘طِوش ك٢ ًُي ٖٓ حُوخػيس حُظ٢ ٓلخىٛخ أٗٚ " ًِٔخ هَٜ أؿَ حُي٣ٖ ، 

ُحىص ٓوخ١َ ػيّ حُويٍس ػ٠ِ ٝكخثٚ " . ٝ طٔظط٤غ حُٔئٓٔش حُظو٤َِ ٖٓ هطَ ػيّ حُٞكخء 

و٤ن ًُي (؛ ٝ ٣ٌٖٔ طل9/0/9رظط٣َٞ ٓيس حٓظلوخم ى٣ٜٞٗخ، ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ حٌَُ٘ ٍهْ )

رظ٣َٞٔ ؿِء ٖٓ ح٫كظ٤خؿخص ح٤ُٔٓٞٔش ري٣ٖ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ، ٝ طئى١ ٓؼَ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش حُٞ 

ٝؿٞى كٞحثٞ ٗوي٣ش ُيٟ حُٔئٓٔش ر٤ٖ حُ٘وطظ٤ٖ أ د ٝ ٓخ ٣ٔخػِٜخ ٖٓ حُ٘و٢ حُظ٢ طٔؼَ هؼَ 

حُيٍٝس، ٝ طزيأ حكظ٤خؿخص حُٔئٓٔش رخُظٍٜٞ ػ٘يٓخ ٣وظَد حُ٘٘خ١ ح٢ُٔٓٞٔ ٖٓ ًٍٝطٚ ًٔخ 

 ٔ٘طوش د ؽ .ٛٞ ك٢ حُ

ٝ كٔذ ٌٛح حُٔيهَ، ٣ظْ حٓظؼٔخٍ ٗٔزش ػخ٤ُش ٖٓ حُي٣ٖ حُط٣َٞ ح٧ؿَ ٝ ٗٔزش         

ٓ٘ول٠ش ٖٓ حُظ٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ، ٝ ٓؼَ ٌٛح حُٔيهَ ٣وَِ ٓوخ١َ ح٫هظَحٝ حُو٤َٜ 

ح٧ؿَ حُٔظٔؼِش ك٢ حكظٔخ٫ص ػيّ حُويٍس ػ٠ِ طٔي٣يٛخ، ًٔخ ٣ولٞ ٓوخ١َ حُلخثيس، ٝ 

ُٔيهَ ح٠ُ طول٤ٞ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم حُٔخ٤ٌُٖ رٔزذ حٍطلخع ًِلش ٤ٓئى١ ٓؼَ ٌٛح ح

 ح٫هظَحٝ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ .

ٝ ٣ٌٖٔ ٝٛق ٌٛح حُٔيهَ ك٢ اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ رؤٗٚ ٓيهَ ٓظللع، ٧ٕ         

ٛخٖٓ ح٧ٓخٕ ك٤ٚ ٣ئى١ ح٠ُ ٛخك٢ ٍأٓٔخٍ ػخَٓ أػ٠ِ ٝ ٗٔزش طيحٍٝ أػ٠ِ ٖٓ حُلخ٫ص 

 ٌح حُٜخٖٓ .حُظ٢ ٫ ٣ٞؿي ك٤ٜخ ٓؼَ ٛ

 (9/0/9حٌَُ٘ ٍهْ )

 حُٔيهَ حُٔظللع ُظ٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ 

(SET GRAPH HERE) 

 : AGGERESSIVEاٌّذخً اٌجشٞء              -3

٣وّٞ ٌٛح حُٔيهَ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍ حُٔئٓٔش ُ٘ٔزش ػخ٤ُش ٖٓ حُوَٝٝ ه٤َٜس ح٧ؿَ         

؛ ٝ ٣ئى١ حطزخع ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ح٠ُ ٬ُٓظلخىس ٖٓ حٌُِلش حُٔ٘ول٠ش ٬ُهظَحٝ ه٤َٜ ح٧ؿَ

حَُٔكن (، ٝ ٣ظٔؼَ  9/0/6  ح٫ػظٔخى ػ٠ِ ٛخٖٓ أٓخٕ ٓخُذ ) ًٔخ ٣ظَٜ ٖٓ حٌَُ٘ ٍهْ

ٌٛح حُٜخٖٓ حُٔخُذ ك٢ حٗظوخٍ حُو٢ حُٔظوطغ ٖٓ ٟٝؼٚ حُٔخرن كٞم حُو٢ ح١ٌُ ٣ٔؼَ 

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش حُؼخرظش ح٠ُ أٓلَ ٌٛح حُو٢ .

يهَ، طٌٕٞ حُٔئٓٔش هي حػظٔيص ػ٠ِ ٛخك٢ ٍأٓٔخٍ ػخَٓ ٝ رخػظٔخى ٌٛح حُٔ        

ٓ٘ولٞ، ٝ ٗٔزش طيحٍٝ ٓ٘ول٠ش أ٠٣خ رخُٔوخٍٗش ٓغ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طز٘ض حُٔيهَ 

 .حُٔظللع

ٝ ٖٓ ٗظخثؾ ٌٛح حُٔيهَ، ٣ُخىس ٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش ُيٟ حُٔئٓٔش رخ٩ٟخكش ح٠ُ         

ِٔخ حٓظلوض، ٝ ًٌُي حكظٔخ٫ص ٓٞحؿٜش ٛؼٞرش ك٢ طـي٣ي هَٟٜٝخ ه٤َٜس ح٧ؿَ ً

 ٓٞحؿٜش حٌُرٌرش ك٢ أٓؼخٍ حُلٞحثي ه٤َٜس ح٧ؿَ .
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 (9/0/6حٌَُ٘ ٍهْ ) 

 حُٔيهَ حُـ١َء ُظ٣َٞٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ 

(SET GRAPH HERE) 

ٌٛح ٝ ٣ٌٖٔ ط٤ٟٞق أػَ ٌٛٙ حُٔيحهَ حُؼ٬ػش ػ٠ِ حُؼخثي ) ٓؼزَح ػ٘ٚ رخُؼخثي ػ٠ِ         

رٜخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ ٗٔزش حُظيحٍٝ ( رخُٔؼخٍ  ٍأّ حُٔخٍ (، ٝ حُوطَ ) ٓؼزَح ػ٘ٚ

 حَُه٢ٔ حُظخ٢ُ :

 حُل٤َٟخص :

أُق   

 ى٣٘خٍ

 033 اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص

 991 ٍأّ حُٔخٍ

 0111 حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش

ٛخك٢ حَُرق هزَ حُلخثيس ٝ 

 ح٣َ٠ُزش

011 

 اٌفبئذح :

 ػ٠ِ حُي٣ٖ ه٤َٜ ح٧ؿَ

 ػ٠ِ حُي٣ٖ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ 

  

9 % 

01 % 

  

٤ٓخٓش   

 ؿِث٤ش

)ًْ ًز٤َ 

 ٖٓ حُي٣ٖ

حُو٤َٜ 

 ح٧ؿَ (

٤ٓخٓش 

 ٓظٞٓطش

)ًْ ٓؼظيٍ 

 ٖٓ حُي٣ٖ

حُو٤َٜ 

 ح٧ؿَ(

 ٤ٓخٓش ٓظللظش

)ًْ ه٤َِ ٖٓ 

 حُي٣ٖ

حُو٤َٜ ح٧ؿَ 

) 

 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش

 حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش

911 

311 

911 

311 

911 

311 

 033 033 033 إجّبٌٟ اٌّٛجٛداد

 %( 0 د٠ْٛ لظ١شح الأجً )ثفبئذح

 %( 13د٠ٓ ؽ٠ًٛ الأجً )ثفبئذح 

311 

091 

911 

991 

011 

391 

 991 991 991 اؿٔخ٢ُ حُٔطِٞرخص

 991 991 991 ٍأّ حُٔخٍ
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 033 033 033 إجّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ٚ دمٛق اٌٍّى١خ
 حُٔز٤ؼخص

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص حُٔظٞهغ

 %( 01% ,  9ططَف حُلخثيس ) 

0111 

011 

36 

0111 

011 

39 

0111 

011 

91 

 61 69 69 حُيهَ حُوخٟغ ٣َ٠ُِزش

 99 99 96 % ( 91ح٣َ٠ُزش )

 36 37 39 ٛخك٢ حَُرق رؼي ح٣َ٠ُزش

 % 2,09 % 9,03 % 6,03 حُؼخثي حُٔظٞهغ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ

 311 911 011 ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ/ى٣٘خٍ

 9 9 33,0 ٗٔزش حُظيحٍٝ/َٓس

  

 ٖٓ حُٔؼخٍ حُٔخرن ٣ظَٜ ٓخ ٢ِ٣ :

 حُؼخثي :                    - أ

 % ( . 6,03طئى١ ح٤ُٔخٓش حُـِث٤ش ح٠ُ أك٠َ ػخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ )             -

 %(. 2,09ر٤٘ٔخ طئى١ ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش ح٠ُ أهَ ػخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ )             -

 حُٔوخ١َ :                - د

أػ٠ِ طظٔؼَ ك٢ حكظٔخٍ ػيّ  ٓظٞحؿٚ حُٔئٓٔش ًحص ح٤ُٔخٓش حُـِث٤ش ٓوخ١َ             -

 311هيٍطٜخ ػ٠ِ طؼ٣ٞٞ حُي٣ٕٞ ه٤َٜس ح٧ؿَ حُظ٢ طٔظلن رٌَ٘ ٓظٌٍَ حُزخُـش 

 أُق ى٣٘خٍ ُِٔئٓٔش ًحص ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش . 011أُق ى٣٘خٍ ٓوخرَ 

ٓظٞحؿٚ حُٔئٓٔش ًحص ح٤ُٔخٓش حُـ٣َجش أ٠٣خ رخٗولخٝ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ              -

، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼ٢٘ إٔ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٜخ أهَ ٖٓ هيٍس ٗٔزش حُظيحٍٝ ُي٣ٜخ

 حُٔئٓٔخص ًحص ح٤ُٔخٓخص حُٔظللظش .

 ٝ ه٬ٛش حُوٍٞ، طظِح٣ي ًَ ٖٓ حُؼٞحثي ٝ حُٔوخ١َ ر٣ِخىس حُي٣ٕٞ ه٤َٜس ح٧ؿَ .

 OVRERALL WORKINGاٌغ١بعخ اٌشبٍِخ لاداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ )   :   صب١ٔب

CAPITAL POLICY  ): 

ط٘خُٝ٘خ ك٢ حُٜللخص حُٔخروش ٤ٓخٓخص ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ ٤ٓخٓخص         

ط٣ِٞٔٚ ًَ ػ٠ِ حٗلَحى، ٝ ًُي ُِظؼَف ػ٠ِ حُؼٞحثي ٝ حُٔوخ١َ حَُٔطزطش رٌَ ٜٓ٘خ 

 رخكظَحٝ ػزخص حُؼ٘خَٛ ح٧هَٟ .
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 JOINTى )ٝ طظطِذ ح٤ُٔخٓش حُلؼخُش ٫ىحٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ح٧ػَ حُٔ٘ظَ        

EFFECT ٝ ُوَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ ط٣ِٞٔٚ ػ٠ِ ػٞحثي حُٔئٓٔش )

 ٓوخ١َٛخ .

 ِضبي :

ٗلظَٝ إٔ ًَٗش أ د ؽ، حُظ٢ أَٗٗخ ا٤ُٜخ ٓخروخ، هي ُٓٞض ٓٞؿٞىحطٜخ روَٝٝ         

%؛ ٝ طَؿذ ك٢ طو٤٤ْ  91  %، ٝ ٍأٓٔخٍ ر٘ٔزش 61ه٤َٜس ح٧ؿَ ٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ر٘ٔزش 

 ػش ريحثَ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ ط٣ِٞٔٚ ٢ٛ :ػ٬

 ( ٝ ٣وّٞ ػ٠ِ :AGGRESSIVEحُـ١َء)     :     حُزي٣َ ح٧ٍٝ -

 أُق ى٣٘خٍ ( . 391حٓظؼٔخٍ ه٤َِ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش )-                              

 أُق ى٣٘خٍ ( . 311ط٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ َٓطلغ ٗٔز٤خ ) -        

 ( ٝ طوّٞ ػ٠ِ :CONSERVATIVEح٤ُٔخٓش حُٔظللظش )     :     حُزي٣َ حُؼخ٢ٗ -

 أُق ى٣٘خٍ ( . 991حٓظؼٔخٍ ًز٤َ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ) -       

 أُق ى٣٘خٍ ( . 011ط٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٓ٘ولٞ )  -                                      

 ( ٝ  MIDDLE ROAD APPROACHيُش )ح٤ُٔخٓش حُٔؼظ     :     حُزي٣َ حُؼخُغ -

 طوّٞ ػ٠ِ:                             

 أُق ى٣٘خٍ ( . 911حٓظؼٔخٍ ٓؼظيٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ) -                                      

 أُق ى٣٘خٍ ( . 911)   ط٣َٞٔ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٓؼظيٍ -                                      

 خًاٌّذ  

 اٌجشٞء 

 اٌّذخً

 اٌّزٛعؾ 

 اٌّذخً 

 اٌّزذفع
 حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش        -0

 حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش        -9

391 

311 

911 

311 

991 

311 

 003 033 603 إجّبٌٟ اٌّٛجٛداد  -0
 ٓطِٞرخص ٓظيحُٝش -9

 ى٣ٕٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ  -9

311 

21 

911 

991 

011 

391 

 003 003 093 %( 63إجّبٌٟ اٌذ٠ْٛ )  -6

 311 991 961 %( 91ٍأّ حُٔخٍ )  -7

إجّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ٚ دمٛق  -0

 اٌّبٌى١ٓ

603 033 003 
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 حُٔز٤ؼخص حُٔظٞهؼش -2

 ٛخك٢ ٍرق حُؼ٤ِٔخص حُٔظٞهغ -01

0111 

011 

0111 

011 

0111 

011 

 حُلخثيس حُٔيكٞػش : -00

 % ( 9حُي٣ٖ حُو٤َٜ ح٧ؿَ ) 

 % ( 01حُي٣ٖ حُط٣َٞ ح٧ؿَ ) 

  

(99) 

(2) 

  

(06) 

(99) 

  

(9) 

(39) 

 00 60 60 اٌشثخ لجً اٌؼش٠جخ -10
 (93) (99) (97) %(  ٣َٟ91زش ) -03

 00 00 03 طبفٟ اٌشثخ ثؼذ اٌؼش٠جخ  -10

÷  10اٌؼبئذ اٌّزٛلغ ػٍٝ سأط اٌّبي)

0) 

9,09 

% 

9,03 % 3,00 

% 

 391 911 91 (9 -0ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ )

 9,9 9 07,0 ( 9÷  0ٗٔزش حُظيحٍٝ ) 

 ٝ ه٬ٛش ٓخ ٣ٌٖٔ حُوَٝؽ رٚ ٖٓ ٌٛح حُٔؼخٍ ٛٞ :

 %( . 9,09)  ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ طئى١ ح٤ُٔخٓش حُـ٣َجش ح٠ُ أك٠َ ػخثي ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ    -

 %(. 3,00ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ طئى١ ح٤ُٔخٓش حُٔظللظش ح٠ُ أهَ ػخثي ٌٖٓٔ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ )    -

   حُؼخَٓ ٝ ٗٔزش حُظيحٍٝ أهَ ٓخ ٣ٌٕٞ ك٢ كخُش ح٤ُٔخٓشٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ٣ٌٕٞ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ     -

َٓس ( ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ؼ٢٘ إٔ حُٔوخ١َ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش أػ٠ِ  07,0   أُق ى٣٘خٍ, 91حُـ٣َجش )      

ٖٓ   

 ؿ٤َٛخ .     

 حُ٘ظخثؾ حُٔظٞهؼش ٤ُِٔخٓش حُٔؼظيُش ٤ٌٕٓٞ ر٤ٖ ٗظخثؾ ٛخط٤ٖ ح٤ُٔخٓظ٤ٖ .    -

ل٤َِ ُٖ ٣ئى١ ح٠ُ حٍُٞٛٞ ح٠ُ ح٤ُٔخٓش حُٔؼ٠ِ ٬ُٓظؼٔخٍ ك٢ ٍأّ إ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُظ        

حُٔخٍ حُؼخَٓ ٝ ط٣ِٞٔٚ ٝ حُظ٢ ػ٠ِ حُٔئٓٔش حهظ٤خٍٛخ، ٌُٜ٘خ طٔظط٤غ إٔ طويّ ُِٔي٣َ حُٔخ٢ُ ٗظَس 

أػٔن ك٢ ػِٔٚ ُِٔلخِٟش ر٤ٖ حُؼخثي ٝ حُٔوخ١َ ُٔوظِن حُزيحثَ ٤ُظْ حٓظ٤ؼخد ٌٛٙ حُزيحثَ ٖٓ هزَ 

١ٌُ ٣ٔظط٤غ إٔ ٣ظوٌ حُوَحٍحص، ٝ حُظ٢ ٓظئى١ ريٍٝٛخ ح٠ُ ٣ُخىس حُو٤ٔش حُلخ٤ُش حُٔي٣َ حُؼخّ، ح

 ُِٔئٓٔش .

 دٚسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ :

ٌٛٙ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُظ٢ طٔظي ر٤ٖ حٓظؼٔخٍ حُ٘وي َُ٘حء حُٔٞحى ح٬ُُٓش ُِز٤غ أٝ ُِظ٤ٜ٘غ ٝ         

خ ح٠ُ ٗوي . ٝ طؼظٔي حُيٍٝس حُظـخ٣ٍش ك٢ ط٤ٜ٘ؼٜخ ٝ ر٤ؼٜخ ػْ طل٤َٜ حُي٣ٕٞ حَُٔطزطش رٜخ ٝ طل٣ِٜٞ

 ١ُٜٞخ ػ٠ِ حُلظَس ح٬ُُٓش ٬ُٗظوخٍ ٖٓ ٗوي ح٠ُ ر٠خػش ح٠ُ ى٣ٕٞ ػْ ح٠ُ ٗوي .

 : ل١بط ٔشبؽ سأط اٌّبي اٌؼبًِ
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ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ رٞحٓطش ٓؼَكش ٓؼيٍ ىٍٝحٗٚ، أ١ رؤٔش ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص   ٣وخّ ٗ٘خ١        

ُؼخَٓ، ٝ طؼزَ ٌٛٙ حُؼ٬هش ػٖ هيٍس ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ػ٠ِ ػ٠ِ اؿٔخ٢ُ أٝ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ ح

 ط٤ُٞي حُٔز٤ؼخص .

ٝ هي ٣ٌٕٞ حٗولخٝ ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ ٗظ٤ـش ٫ٍطلخع ك٢ ٍأّ حُٔخٍ أًؼَ ٖٓ ح٬ُُّ ) ك٢ ر٘ي          

ٝحكي أٝ أًؼَ ( . أٓخ حٍطلخع ٓؼيٍ حُيٍٝحٕ، كوي ٣ٌٕٞ ٗظ٤ـش ٧ٓزخد ٓؼخًٔش طٔخٓخ ٧ٓزخد 

ٝ ٖٓ حُٔل٠َ ك٢ طل٤َِ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ إٔ ٣ظ٘خٍٝ حُٔلَِ ٓؼي٫ص ىٍٝحٕ  ح٫ٗولخٝ .

 ٌٓٞٗخص ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ حُٔظٔؼِش ك٢ :

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُ٘وي .         -0

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش .         -9

 ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُٔوِٕٝ ٖٓ حُز٠خػش .         -3

ًخٗض ٓززخ ك٢ حٍطلخع أٝ حٗولخٝ ٓؼيٍ ىٍٝحٕ ٍأّ ٝ ًُي ١ٍَٟٝ ُِظؼَف ػ٠ِ حُز٘ٞى حُظ٢ 

  حُٔخٍ حُؼخَٓ .

 حُلَٜ حُؼخ٢ٗ

 إداسح إٌمذ

(CASH MANAGEMENT) 

حُـخ٣ش ٖٓ اىحٍس حُ٘وي ٢ٛ أكٌخّ حَُهخرش ػ٠ِ حُٔٞؿٞى ٓ٘ٚ ُيٟ حُٔئٓٔش، ٝطوط٢٤             

لخءس حٓظويحٓٚ رٌَ٘ ٣ٞحُٕ ح٫كظ٤خؿخص حُٔٔظوز٤ِش ٓ٘ٚ ٟٔخٗخ ُٞؿٞىٙ ػ٘ي حُلخؿش ا٤ُٚ، ٟٝٔخٗخ ٌُ

ر٤ٖ ٛيك٢ حَُرل٤ش ٝح٤ُُٔٞش؛ ٣ٝوٜي رخُ٘وي، ٧ؿَحٝ حُظوط٢٤ حُٔخ٢ُ، رؤٗٚ حُ٘وي رٍٜٞطٚ 

حُوخ٤ٗٞٗش، ٝح٧ٍٛيس ُيٟ حُز٘ٞى، ٝٗزٚ حُ٘وي ًخُٞىحثغ حَُٔر١ٞش ٝح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُوخرِش ُِظ٤٤َٔ 

 ح٣َُٔغ .

 أعجبة الادزفبظ ثبٌٕمذ :

ػ٬ػش كٞحكِ   JOHN M. KEYNESخى١ ؿٕٞ ٤ًِ٘ كيى ح٫هظٜ            

(MOTIVES): ٍث٤ٔ٤ش ٫كظلخظ حُٞكيس ح٫هظٜخى٣ش رخُ٘وي ٢ٛ 

 :(TRANSACTION MOTIVE)كخكِ حُؼ٤ِٔخص                      -0

حُٔوٜٞى رخُ٘وي ٌُٜٙ حُـخ٣ش، ٛٞ ٓخ طلظلع رٚ حُٔئٓٔش ٖٓ ٗوي ُٔٞحؿٜش حكظ٤خؿخص 

ٖٔ حُٔ٘ظ٣َخص ٝأؿٍٞ حُؼخ٤ِٖٓ . ٌٛح ٣ٝظٞهق كـْ حُ٘وي ػ٤ِٔخطٜخ حُؼخى٣ش، ٓؼَ ىكغ ػ

حُٔلظلع رٚ ٌُٜٙ حُـخ٣ش ػ٠ِ كـْ حُٔئٓٔش ٝحُٔيٟ ح٢ُِ٘ٓ ر٤ٖ ٓٞحػ٤ي ىهٍٞ حُ٘وي ح٠ُ 

 حُٔئٓٔش ٝٓٞحػ٤ي هَٝؿٚ ٜٓ٘خ، ٝٓيٟ ح٫ٓظوَحٍ ك٢ طيكوخطٚ حُ٘وي٣ش .

حُؼ٤ِٔخص ٝهي ٣ٌٕٞ ك٢ ٓٔظطخع رؼٞ حُٔئٓٔخص طو٤َِ حُ٘وي حُٔلظلع رٚ ُـخ٣خص 

ٖٓ ه٬ٍ طو٤ِٚ حُٔيٟ ح٢ُِ٘ٓ ر٤ٖ ىهٍٞ حُ٘وي ٝهَٝؿٚ، ٖٝٓ ه٬ٍ حُيهش ك٢ حُظِحٖٓ 
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ر٤ٖ حُ٘وي حُيحهَ ا٤ُٜخ ٝحُوخٍؽ ٜٓ٘خ، ٝهخٛش ك٢ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طظٜق طيكوخطٜخ حُ٘وي٣ش 

رخ٫ٓظوَحٍ، ٓؼَ ًَٗظ٢ حٌَُٜرخء ٝحُظِلٞٗخص . ٝأٓخ حُلخ٫ص حُظ٢ ٣ظٜق ك٤ٜخ حُظيكن 

ّ ح٫ٓظوَحٍ ًظـخٍس حٌَُٜرخث٤خص ٝحُِٔغ حٌُٔخ٤ُش، كخٕ ح٫كظ٤خؿخص حُ٘وي٣ش حُ٘وي١ رؼي

 حُٔظٞهؼش ٝؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ حُ٘وي حُيحهَ.  ُِؼ٤ِٔخص طٌٕٞ َٓطلؼش رٔزذ حٌُرٌرخص حٌُز٤َس

 :(PRECAUTIONARY MOTIVE)كخكِ ح٫كظ٤خ١                      -9

طلظلع رٚ حُٔئٓٔش ُٔٞحؿٜش ظَٝف ؿ٤َ ػخى٣ش،  حُٔوٜٞى رخُ٘وي ٌُٜٙ حُـخ٣ش ٛٞ ٓخ        

ٝؿخُزخ ٓخ ٣ٌٕٞ حُ٘وي حُٔلظلع رٚ ٌُٜٙ حُـخ٣ش ػ٠ِ ٌَٗ ٝىحثغ َٓر١ٞش أٝ أٍٝحم ٓخ٤ُش 

٣َٓؼش حُظ٤٤َٔ ُظو٤َِ كَٙ حَُرق ح٠ُخثؼش، ٣ٝليى ٓويحٍ حُ٘وي ح٬ُُّ ٌُٜٙ حُـخ٣ش ك٢ 

ض حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ٓ٘ظظٔش، ٟئ ىهش حٗظظخّ حُظيكن حُ٘وي١ ُِٔئٓٔش حُٔؼ٤٘ش . كبًح ًخٗ

 ٣ٌٖٔ ح٫كظلخظ رخكظ٤خ٢١ ٓ٘ولٞ، ٝاًح ًخٕ حُؼٌْ ٣ـذ ح٫كظلخظ رخكظ٤خ٢١ ٗوي١ ػخٍ.

ٝٛ٘خى ػخَٓ آهَ ٣ِؼذ ىٍٝح ك٢ طلي٣ي حُ٘وي حُٔلظلع رٚ ٌُٜٙ حُـخ٣ش، ٝٛٞ              

ًٌُي هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ػ٘يٓخ ط٘٘ؤ حُلخؿش ٌُُي ه٬ٍ كظَس ه٤َٜس ؿيح، ٝ

حُٔوٞف ؿ٤َ حُٔٔظؼِٔش ٖٓ ط٬٤ٜٔطٜخ، ٌٝٛح ٣ظٞهق ػ٠ِ ٟٝغ حُٔئٓٔش حُٔخ٢ُ ٝػ٠ِ 

 ػ٬هخطٜخ ٓغ حُز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش.

 :(SPECULATIVE MOTIVE)دبفض اٌّؼبسثخ        -3

أْٛ ٓٞؿذ ٌُُي ٛٞ طٞك٤َ حُويٍس ػ٠ِ حؿظ٘خّ كَٙ حَُرق حٌُٖٔٔ اًح ١َأص كـؤس،            

ُـخ٣ش ؿ٤َ ًحص أ٤ٔٛش رخُ٘ٔزش ٌُؼ٤َ ٖٓ حُٔئٓٔخص حُظ٢ ٫ طٜظْ رٔؼَ ٌٛٙ ح٧ػٔخٍ، ًُي ٝٓؼَ ٌٛٙ ح

إٔ ط٤ًَِٛخ ىحثٔخ ٓٞؿٚ ٗلٞ ٗ٘خ١ٜخ ح٧ٓخ٢ٓ، ا٫ أٜٗخ ه٣ٞش ُيٟ ح٧كَحى ح٣ٌُٖ ٣زلؼٕٞ ىحثٔخ ػٖ 

 كَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ حَُٔرلش .

 ِضا٠ب اٌذجُ إٌّبعت ِٓ إٌمذ :

ُؼ٬ػش ٬ُكظلخظ رخُ٘وي، كخٕ ح٩ىحٍس ح٤ُِٔٔش َُأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ح٠ُ ؿخٗذ حُلٞحكِ ح            

 طظطِذ أ٠٣خ ح٫كظلخظ ر٤ٌٔش ٓ٘خٓزش ٓ٘ٚ ُظلو٤ن ٓـٔٞػش ٖٓ حُِٔح٣خ حُٔليىس ٜٓ٘خ :

آٌخ٤ٗش كٍٜٞ حُٔئٓٔش ػ٠ِ هٜٞٓخص طـخ٣ٍش ػ٘ي َٗحء حُِٔغ حُظ٢ طظؼخَٓ رٜخ،              -0

 ُِيكغ ه٬ٍ حُٔيس حُٔٔٔٞف رٜخ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُوْٜ .ًُٝي حٓخ ٗظ٤ـش ُِيكغ حُ٘وي١ أٝ 

طلٖٔ حًَُِٔ ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ اظٜخٍ ٗٔذ ٤ُٓٞش ؿ٤يس ٓوخٍرش ُِ٘ٔذ              -9

 حُٔخثيس ك٢ حُٜ٘خػش حُظ٢ ط٘ظ٢ٔ ا٤ُٜخ .

ٓٔش طل٤ٖٔ كَٛش ح٫ٓظلخىس ٖٓ ظَٝف حُؼَٔ حُٔٞحط٤ش ٖٝٓ حُلَٙ حُظ٢ طَٔ رخُٔئ             -3

 ٖٓ ٝهض ٥هَ .

 آٌخ٤ٗش ٓوخرِش حُطٞحٍة ًخُل٣َن ٬ٌ٘ٓٝص حُظ٣ٞٔن ٝحُظٞٓغ ح٣َُٔغ .            -0

 أ٘ذاف إداسح إٌمذ :
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حُٜيف حَُث٢ٔ٤ ٫ىحٍس حُ٘وي ٛٞ طو٤َِ ٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ حُٔئٓٔش، ٣ٌٖٝٔ طل٤َٜ             

 ٌٛح حُٜيف ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ :

 :(MEETING CASH NEES)ٞحؿٜش ح٫كظ٤خؿخص حُ٘وي٣ش ٓ                     -0

 ٣ٝظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ :

 أػيحى حُظ٘زئحص ُِظيكوخص حُ٘وي٣ش حُيحهِش ٝحُوخٍؿش .                       - أ

 طٞك٤َ حُظ٣َٞٔ ٬ُكظ٤خؿخص حُٔظٞهؼش ٝؿ٤َ حُٔظٞهؼش .                   - د

 :(MINIMIZING CASH NEEDS)٣شطو٤َِ ح٫كظ٤خؿخص حُ٘وي                  -9

 ٣ٝظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ ٓخ ٢ِ٣ :         

 طو٤َِ طَٔد حُ٘وي ٖٓ حُٔئٓٔش .               - أ

 ح٩َٓحع ك٢ طل٤َٜ ى٣ٕٞ حُٔئٓٔش .           - د

   حُظؤه٤َ ك٢ ىكغ حُٔٔظلوخص ػ٠ِ حُٔئٓٔش ح٠ُ أه٠ٜ كي ٌٖٓٔ ٓٔٔٞف رٚ ٖٓ    -ؽ     

 ث٤ٖ٘ ىٝٗٔخ اَٟحٍ رٔٔؼش حُٔئٓٔش ح٫ثظٔخ٤ٗش .هزَ حُيح             

 :(MINIMIZING CASH COST)طو٤َِ ًِلش حُ٘وي                  -3

 ٣ٝظْ ًُي ٖٓ ه٬ٍ ٓخ ٢ِ٣ :

 طو٤َِ حُلخؿش ح٠ُ حُ٘وي .                       - أ

 ح٫هظَحٝ رؤك٠َ ح١َُٝ٘ حٌُٔٔ٘ش .                   - د

 ػٖ أك٠َ حُلَٙ ٫ٓظؼٔخٍ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش .حُزلغ          -ؽ    

طلخى١ حُؤخثَ حُظ٢ هي ط٘ـْ ػٖ حُيهٍٞ أٝ ح٫ُظِحٓخص رخُؼِٔش ح٧ؿ٘ز٤ش حُظ٢                      -9

 هي ط٘ظؾ ػٖ حُظـ٤َ ك٢ أٓؼخٍ حَُٜف .

 رذذ٠ذ اٌذجُ إٌّبعت ٌٍٕمذ :

ش ٖٓ حُؼٞحَٓ، ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ اٗخٍس ٣ظؤػَ كـْ حُ٘وي ح١ٌُ طلظلع رٚ حُٔئٓٔش رٔـٔٞػ            

 ٣َٓؼش ح٠ُ أْٛ ٌٛٙ حُؼٞحَٓ :

 ح٫ٗلَحكخص حُٔظٞهؼش ك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش :                    -0

ٝح٧ىحس حَُث٤ٔ٤ش حُظ٢ طٔخػي حُٔئٓٔخص ك٢ طوي٣َ كـْ ٝٓٞحػ٤ي ٌٛٙ ح٫ٗلَحكخص 

لو٤ن ٌٛٙ حُـخ٣ش، ٣ـذ إٔ ٢ٛ ح٤ُِٔح٤ٗش حُ٘وي٣ش حُظوي٣َ٣ش . ُٝظٌٕٞ ٌٛٙ ح٧ىحس كؼخُش ك٢ ط
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ط٘ظْ رٌَ٘ طؼٌْ ك٤ٚ ٤ٔٓٞٓش حُ٘٘خ١ ًٍٝٝطٚ، ًٔخ ٓزن إٔ هِ٘خ ػ٘يٓخ طليػ٘خ ػٖ حُظيكن 

 حُ٘وي١ .

 ح٫ٗلَحكخص ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش :                    -9

حُٔوٜٞى رٌُي طِي ح٫ٗلَحكخص حٌُٖٔٔ إٔ ط٘٘ؤ ٗظ٤ـش ُؼٞحَٓ ١خٍثش ٝؿ٤َ 

ؼَ حُل٣َن ٝحُلَٝد ٝحٌُٞحٍع حُطز٤ؼ٤ش . ٝهي ٣ٌٕٞ ٖٓ حُٜؼذ ح٫كظ٤خ١ ٓظٞهؼش ٓ

ُٔؼَ ٌٛٙ ح٧ٍٓٞ هخٛش اًح ٓخ ًخٗض ٗظخثـٜخ ػ٠ِ حُٔئٓٔش ًز٤َس، اً ٣ٔظل٤َ ٖٓ حُ٘خك٤ش 

حُؼ٤ِٔش ح٫كظلخظ رخكظ٤خ٢١ ٗوي١ ٫ػخىس ر٘خء حُٔئٓٔش اًح ٓخ ىَٓٛخ ك٣َن، ٌُٖٝ 

 ٞ حُظؤ٤ٖٓ ٟي ٓؼَ ٌٛٙ حُٔوخ١َ . ح٫كظ٤خ١ حُٔ٘خٓذ ٌُٜٙ حُـخ٣ش كلٔذ ٛ

 ٓيٟ طٞحكَ ٜٓخىٍ أهَٟ ٨ُٓٞحٍ :                    -3

٣ظؤػَ كـْ ح٤َُٛي حُ٘وي١ ح١ٌُ ٣ظٞؿذ ح٫كظلخظ رٚ رٔيٟ طٞحكَ ٜٓخىٍ 

هخٍؿ٤ش أهَٟ ٣ٌٖٔ إٔ طٔي حَُٔ٘ٝع رخ٫كظ٤خؿخص حُ٘وي٣ش حُطخٍثش، اً طظي٠ٗ ٌٛٙ 

ُٜٔخىٍ، ٝحُؼٌْ ٛل٤ق . ٖٝٓ حُٜٔخىٍ حُظ٢ ٣ٌٖٔ ح٫كظ٤خؿخص ػ٘يٓخ طظٞحكَ ٓؼَ ٌٛٙ ح

 طير٤َ ط٣َٞٔ ١خٍة ٜٓ٘خ :

 أٛلخد حَُٔ٘ٝع اًح طٞحكَص ُي٣ْٜ حُٔٞحٍى حٌُخك٤ش .               - أ

 حُز٘ٞى اًح ًخٗض حُٔئٓٔش طظٔظغ رًَِٔ حثظٔخ٢ٗ ؿ٤ي ٝػ٬هخص ؿ٤يس ٓؼٜخ .           - د

   ئٓٔش طظٔظغ رًَِٔ حثظٔخ٢ٗ ؿ٤ي ٝػ٬هخص ؿ٤يسحٍُٔٞىٕٝ، ًُٝي اًح ًخٗض حُٔ         - ؽ

 ٓؼْٜ أ٠٣خ .         

ٝرخ٩ٟخكش ُظِي حُٜٔخىٍ، ٣ٌٖٔ ُِٔئٓٔش إٔ طِـؤ ح٠ُ طل٣َٞ حٌُْٓ حُٔطِٞرش ُٜخ ح٠ُ أٍٝحم 

هزٞ، ٝطوّٞ رؤٜٜخ أٝ طِـؤ ح٠ُ ر٤غ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش أٝ طوّٞ رز٤غ رؼٞ أُٜٛٞخ حُؼخرظش ٝطؼ٤ي 

 حٓظجـخٍٛخ .

 حُظـ٤َ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ :                     -9

٣ظطِذ ٓؼَ ٌٛح حُظـ٤َ ٣ُخىس ح٧ٍٛيس حُ٘وي٣ش ُٔٞحؿٜش ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔٔظَٔس 

 ك٢ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔش ح٤ُ٥ش .

 ح٫ُظِحٓخص حُظؼخهي٣ش ُظٔي٣ي ح٫ُظِحٓخص :                    -9

٣٘ولٞ رؼيٛخ ٣َطلغ حُ٘وي ُيٟ حُٔئٓٔش ٓغ حهظَحد ٓٞحػ٤ي ٌٛٙ ح٫ُظِحٓخص ٝ

 ٓزخَٗس .

 ٓيٟ ًلخ٣ش ح٩ىحٍس حُ٘وي٣ش ُِٔئٓٔش :                    -6

 طظٌٖٔ ح٩ىحٍس ًحص حٌُلخءس حُؼخ٤ُش ٖٓ حُؼ٤ٖ ٓغ ٤ًٔش أهَ ٖٓ حُ٘وي . 
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 حُؼ٬هش ٓغ حُز٘ٞى :                    -7

 ٣ظؤػَ ٌٛح حُؼَٜ٘ رؼخ٤ِٖٓ :

 .َٓطز٢ رخُز٘ي ٗلٔٚ            :      ح٧ٍٝ

 َٓطز٢ رخُٔئٓٔش ٗلٜٔخ .           :    حُؼخ٢ٗ

ٝرخُ٘ٔزش ُِؼَٜ٘ حَُٔطز٢ رخُز٘ي، كخٕ ًُي ٣ٌٖٔ ك٢ هيٍطٚ ػ٠ِ طوي٣ْ                         

حُظ٣َٞٔ حٌُخك٢ ٫كظ٤خؿخص حُٔئٓٔش، اً طليى ٌٛٙ حُويٍس ر٘خء ػ٠ِ آٌخ٤ٗخطٚ، ٝػ٠ِ ٤ًٔش 

ٔخُٚ ٝهيٍس اىحٍطٚ ٝػ٬هظٚ ٓغ حُٔئٓٔش حُظ٬٤ٜٔص ُِٔئٓٔش، ٝػ٠ِ كـْ حُز٘ي ٍٝأٓ

 ٝح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش .

أٓخ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخُؼَٜ٘ حَُٔطز٢ رخُٔئٓٔش ٗلٜٔخ، كخٕ آٌخ٤ٗش                         

كُٜٜٞخ ػ٠ِ حثظٔخٕ َٜٓك٢ ٣ظٞهق ػ٠ِ ٬ٓٓش ًَِٓٛخ ح٫ثظٔخ٢ٗ ٝٓيٟ ػ٬هظٜخ 

 حُٔخروش ٓغ حُز٘ي .

 ٤ٔش ٝحُيٍٝحص حُظـخ٣ٍش .حُٔٞٓ                    -9

 ٤ٓخٓش طو٣ِٖ حُز٠خثغ .                    -2

 ٤ٓخٓش حُز٤غ ٝحُظل٤َٜ .                     -01

 حٓظؼٔخٍ ح٫ٓظجـخٍ أٝ حَُ٘حء حُ٘وي١ ُل٤خُس ح٧ٍٛٞ .                     -00

 إداسح اٌزذظ١لاد ٚاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ : 

٫ىحٍس حُ٘وي ك٢ حُٔئٓٔش ٛٞ ح٩َٓحع ك٢ طل٤َٜ حُي٣ٕٞ ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ  حُٜيف حَُث٢ٔ٤               

( ٝطل٤َٜ ه٤ٔش ٌٛٙ 111ٝطو٤ِٚ حُلخٍم ح٢ُِ٘ٓ ر٤ٖ حٓظ٬ّ أىٝحص حُيكغ ) ٤ٌٗخص، كٞح٫ص 

ح٧ىٝحص ٗويح؛ ٝك٢ حُٔوخرَ، كخٕ حُـخ٣ش ٖٓ اىحٍس حُٔيكٞػخص حُ٘وي٣ش ٛٞ ارطخء حُٔيكٞػخص ُِيحث٤ٖ٘ 

 ء ح٧ٓٞحٍ ك٢ كٔخرخص حُٔئٓٔش ١٧ٍٞ كظَس ٌٓٔ٘ش .ٝطط٣َٞ ٓيطٜخ ٫روخ

 إً طظًَِ اىحٍس حُ٘وي ػ٠ِ طؼ٣َق ٝحٓظؼٔخٍ ح٧ٓخ٤ُذ حُٜخىكش ح٠ُ :            

 ط٣َٔغ حُظل٤َٜ .                          -0

 ارطخء حُٔيكٞػخص .                          -9

، ٫ٕ ح٤ُٔخٓخص (FLOAT)ح٠ُ حُؼخثْ  ٝهزَ ط٘خٍٝ ٣ٌٖٛ حُٟٔٞٞػ٤ٖ، ٫ ري ٖٓ ح٩ٗخٍس

َُهخرش حُٔيكٞػخص ٝحُٔوزٟٞخص طْٜٔ ػ٠ِ أٓخّ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حُؼخثْ حُٔٞؿٞى ك٢ أٗظٔش   حُٔؼيس

حُٔيكٞػخص ٝحُٔوزٟٞخص . ٣ٝوٜي رخُؼخثْ حُلَم ر٤ٖ ٤ٍٛي حُٔئٓٔش حُلؼ٢ِ ك٢ حُز٘ي ٝر٤ٖ 

ػخىس ػٖ حُلخٍم ح٢ُِ٘ٓ ر٤ٖ اٛيحٍ ٤ٍٛيٛخ ًٔخ ٛٞ ك٢ ىكخطَٛخ رظخ٣ٍن ٓؼ٤ٖ، ٣ٝ٘ظؾ ٌٛح حُلَم 

 ح٤ٌُ٘خص ػ٠ِ حُلٔخد ٝر٤ٖ ه٤يٛخ ػ٠ِ كٔخد حُٔئٓٔش ك٢ حُز٘ي .
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٣ٝظْ ًُي رخُؼَٔ ػ٠ِ طو٤َٜ حُٔيس حُظ٢ ٣ٌٖٔ ٖٓ ه٬ُٜخ طل٤َٜ    :   : رغش٠غ اٌزذظ١ً        أٚلا

ى٣ٕٞ حُٔئٓٔش ػ٠ِ ح٥ه٣َٖ . ٣ٝٔخػي ػ٠ِ ًُي حطزخع اكيٟ أٝ 

 ٤ش :ؿ٤ٔغ حُٞٓخثَ حُظخُ

حكظلخظ حُٔئٓٔش رلٔخرخص ر٤ٌ٘ش ك٢ حَُٔحًِ حُــَحك٤ش     -0

حُٔوظِلش، ػْ حُطِذ ٖٓ حُٔي٤٘٣ٖ ا٣يحع ح٤ٌُ٘خص حُٔيكٞػش ٖٓ 

هزِْٜ طٔي٣يح ُِٔئٓٔش ك٢ أكي ٌٛٙ حُلٔخرخص. ٝك٢ ٓؼَ ٌٛٙ 

حُلخُش طٌٕٞ حُز٘ٞى ِٓٝىس رظؼ٤ِٔخص رظل٣َٞ ح٤َُٛي حُ٘وي١ 

ٟ ر٘ي ٓؼ٤ٖ ػ٘يٓخ ٣َٜ ُيٟ ًَ ٜٓ٘خ ح٠ُ كٔخد ١ًَِٓ ُي

٤ٍٛي حُلٔخد ح٠ُ ٓزِؾ ٓليى، ٣ٌٕٝٞ حُظل٣َٞ ػخىس رخٓظؼٔخٍ 

 أَٓع ٝٓخثَ ح٫طٜخٍ .

 LOCK BOX)  حٓظويحّ ٣َ١وش حُٜ٘يٝم حُٔولَ    -9

SYSTEM) ك٤غ طِـؤ رؼٞ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طز٤غ ك٢ ،

ٓ٘خ١ن ؿـَحك٤ش ٓظزخػيس ح٠ُ حهظ٤خٍ ٓ٘خ١ن ٓؼ٤٘ش طٔظؤؿَ ك٤ٜخ 

ش، ٝططِذ ح٠ُ حُٔي٤٘٣ٖ آٍخٍ ٤ٌٗخطْٜ ح٠ُ ٌٛٙ ٛ٘خى٣ن ر٣َي٣

حُٜ٘خى٣ن؛ ٝك٢ ٗلْ حُٞهض طظلن ٓغ ر٘ٞى ك٢ حُٔ٘طوش ُظظ٠ُٞ 

ػ٤ِٔش كظق ٌٛٙ حُٜ٘خى٣ن ٤ٓٞ٣خ، ٝأهٌ ح٤ٌُ٘خص ٝا٣يحػٜخ ك٢ 

كٔخد حُٔئٓٔش ُيٟ ًَ ٜٓ٘خ حهظٜخٍح ُٞهض آٍخٍ ح٤ُ٘ي 

ُٔو٤ْ ك٢ رخُز٣َي ٖٓ هزَ حُٔي٣ٖ حُٔو٤ْ ك٢ حُٔ٘طوش ح٠ُ حُيحثٖ ح

ٓ٘طوش أهَٟ، ًٌُٝي ُِٞهض ح١ٌُ ٤ٓلظخؿٚ آٍخٍ ح٤ُ٘ي 

 ُِظل٤َٜ ٖٓ هزَ حُيحثٖ ح٠ُ ٌٓخٕ اهخٓش حُٔي٣ٖ .

حٓظؼٔخٍ ح٧ٓخ٤ُذ حُٔزخَٗس ك٢ طل٤َٜ ح٧ٓٞحٍ ٝا٣يحػٜخ     -3

رخُلٔخد، ًؤٕ ٣ؼ٤ٖ ٗوٚ ٣ظ٠ُٞ ح٫طٜخٍ حُٔزخَٗ رخُٔي٤٘٣ٖ 

ظل٤َٜ ُِظل٤َٜ . ٌٛح ٣ٌٖٝٔ ط٤ٟٞق أِٓٞد ط٣َٔغ حُ

ُظو٤َٜ حُٔيس حُظ٢ ٣ٌٖٔ ٖٓ ه٬ُٜخ طل٤َٜ ى٣ٕٞ حُٔئٓٔش 

                 ( .9/9/0ػ٠ِ ح٥ه٣َٖ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ )

 (9/9/0حٌَُ٘ ٍهْ )

 أِٓٞد ط٣َٔغ حُظل٤َٜ                                                   

   ء ح٧ٓٞحٍ ك٢ حُٔئٓٔش ١٧ٍٞ ٓيس ٌٓٔ٘ش،٣ٜيف ًُي ٫روخ    :  : ارطخء حُٔيكٞػخص         ػخ٤ٗخ 

 ٣ٌٖٝٔ طلو٤ن ًُي ٖٓ ه٬ٍ ٓخ ٢ِ٣ :                                           

حٓظؼٔخٍ ٓيس ح٫ثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞكش ٧ه٠ٜ كي                        -0

 ٝػيّ حُيكغ ا٫ ك٢ آهَ ٣ّٞ ٖٓ ٌٛٙ حُٔيس .

ٍ حُيكغ حُ٘وي١ ٝ اٗٔخ حٓظؼٔخٍ ػيّ حٓظؼٔخ                       -9

أىٝحص حُيكغ حُوط٤ش حُظ٢ طظطِذ حُظوي٣ْ حُٔٔلٞد ػ٤ِٚ 

. 
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ري٫  (DRAFTS)حٓظؼٔخٍ حُٔلٞرخص                        -3

ٖٓ ح٤ٌُ٘خص، ٫ٕ حُٔلٞرخص ٫ طيكغ ا٫ رؼي هزُٜٞخ ٖٓ 

حُٔٔلٞد ػ٤ِْٜ، ٌُح ٣ٌٖٔ ارطخء ػ٤ِٔش حُيكغ رٔويحٍ 

 ٍ حُٔلذ ٝهزُٞٚ .حُٞهض ح٬ُُّ ُٞٛٞ

طؼظ٤ْ حُؼخثْ ٖٓ ه٬ٍ حُيكغ ر٤٘ي                        -9

 ٓٔلٞد ػ٠ِ أرؼي ر٘ي ػٖ حُٔيكٞع ُٚ .

 اٌؼٛاًِ اٌّذذدح ٌلأطٛي اٌزٟ ٠غزضّش ف١ٙب الادز١بؽٟ إٌمذٞ :

طظٞحكَ حُلٞحثٞ حُ٘وي٣ش ُيٟ حُٔئٓٔخص ٗظ٤ـش ٫كظلخظٜخ رخُ٘وي ٨ُٓزخد حُٔخروش،             

رخ٩ٟخكش ح٠ُ حُظـ٤َ ك٢ ح٫كظ٤خؿخص حُ٘وي٣ش رظـ٤٤َ حُٔٞحْٓ . ٝطٔظؼَٔ حُٔئٓٔخص ٌٛٙ حُلٞحثٞ 

حُظ٢ هي طظٞحكَ ُي٣ٜخ ك٢ ٓٞؿٞىحص طلون ػٞحثي ٣ٌٖٝٔ ط٤٤ِٜٔخ رَٔػش .٣ٝظْ حهظ٤خٍ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ 

 ٣ٔظؼَٔ ك٤ٜخ حُ٘وي حُلخثٞ ُيٟ حُٔئٓٔش حٓظ٘خىح ح٠ُ حُٔؼخ٤٣َ حُظخ٤ُش :

 :(DEFAULT RISK)ِخبؽش الإفلاط                      -0

٢ٛٝ حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ ػيّ هيٍس حُٔي٣ٖ ػ٠ِ ىكغ أَٛ حُي٣ٖ ٝكٞحثيٙ، ٌُح 

٣ـذ إٔ ٣ظْ ح٫هظ٤خٍ رؼ٘خ٣ش ٖٓ ر٤ٖ حُلَٙ حُٔظخكش ٫ٓظؼٔخٍ حُ٘وي حُلخثٞ ٝح٫هظٜخٍ 

 ػ٠ِ ح٧ىٝحص ًحص حُلي ح٧ى٠ٗ ٖٓ حُٔوخ١َ .

 :(MATURITY)لاعزذمبق ا                     -9

٣ٝـذ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ُلظَحص ه٤َٜس طظ٘خٓذ ك٢ ١ُٜٞخ ٝٓٞحػ٤ي 

 حُلخؿش ح٠ُ حُ٘وي حُٔخثَ ٫ٓظؼٔخُٚ ك٢ حُٔئٓٔش .

 :(MARKETABILITY)اٌزغ٠ٛك                      -3

ُٔخ ًخٗض حُـخ٣ش ٖٓ ح٫كظلخظ رخ٫كظ٤خ٢١ حُ٘وي١ ٢ٛ حٓظؼٔخُٚ ػ٘ي حُلخؿش ا٤ُٚ، 

ٌح كٖٔ حُطز٤ؼ٢ إٔ ٣ٔظؼَٔ ٌٛح ح٫كظ٤خ٢١ حُ٘وي١ ك٢ ٓٞؿٞىحص ٣َٜٔ ط٤٤ِٜٔخ رَٔػش ُ

 ىٕٝ هٔخٍس طًٌَ ػٖ حُلخؿش ح٠ُ ح٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش .

 :(RATE OF RETURN)ِؼذي اٌؼبئذ                     -9

رخَُؿْ ٖٓ أ٤ٔٛش حُؼخثي ك٢ طلي٣ي ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٤ٓظْ حٓظؼٔخٍ ح٫كظ٤خ٢١ ك٤ٜخ، 

َ أ٤ٔٛش ٖٓ حُؼ٘خَٛ حُؼ٬ػش ح٧هَٟ، ًٔخ إٔ حُٔليىحص حُؼ٬ػش حُٔخروش طـؼَ أَٓ ٌُٜ٘خ أه

 ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٓٞؿٞىحص ًحص ػخثي ٓ٘ولٞ أَٓح ٫ ري ٓ٘ٚ .

 رم١١ُ إداسح إٌمذ :

 ك٢ اىحٍس حُ٘وي، ٣ٌٖٔ إٔ ٗٞحؿٚ رٌِٔ٘ظ٤ٖ ٛٔخ :            

 ػيّ ح٫كظلخظ ر٘وي ًخف :                     -0
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ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ كَ٘ اىحٍس حًَُ٘ش ك٢ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٤ُٓٞش ٓ٘خٓزش، رٔخ ٣ظَطذ              

ػ٠ِ ًُي ٖٓ كٞحص كَٙ ٝ آٌخ٤ٗش ٓٞحؿٜش حًَُ٘ش ُِظٜل٤ش ح٩ؿزخ٣ٍش اًح ٓخ حٓظللِض 

 ٌِٓ٘ش ح٤ُُٔٞش.

 ح٫كظلخظ ر٘وي أًؼَ ٖٓ ح٬ُُّ :                     -9

٢ كَ٘ اىحٍس حًَُ٘ش ك٢ طلو٤ن أك٠َ ط٘ـ٤َ ُِٔٞحٍى، ٝأه٠ٜ ٌٝٛح ٣ؼ٘                         

ٍرل٤ش ٌٓٔ٘ش، ٫ٕ حُٔؼَٝف إٔ ح٧ٍٛٞ حُٔخثِش ٫ طلون ػٞحثي َٓطلؼش رخُٔوخٍٗش ٓغ 

 ػٞحثي ٗ٘خ١ حُٔئٓٔش حَُث٢ٔ٤ . 

 اٌفظً اٌضبٌش

 إداسح اٌذغبثبد اٌّذ٠ٕخ

(MANAGEMENT OF ACCOUNTS RECEIVABLE) 

خص حُظـخ٣ٍش ٝحُٜ٘خػ٤ش ٓ٘ظـخطٜخ حٓخ ٗويح أٝ رخ٧ؿَ . ٌٛح ٣ٝوِن حطوخً طظزغ حُٔئٓٔ            

حُٔئٓٔش هَحٍح رخُز٤غ ح٥ؿَ حُلخؿش ح٠ُ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ر٘ي حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش، ٣ٝوِن ك٢ ٗلْ 

حُٞهض حُلخؿش ٫ىحٍس ٌٛح ح٫ٓظؼٔخٍ هخٛش ك٢ حُٔئٓٔخص حُظ٢ طظٞٓغ ك٢ حُز٤غ ح٥ؿَ ٝطٌَ٘ 

 ءح ٛخٓخ ٖٓ ٓٞؿٞىحطٜخ .حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ؿِ

٣ٝؼظزَ هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ًؤ١ هَحٍ حٓظؼٔخ١ٍ آهَ ٖٓ ك٤غ ًٞٗٚ             

ٓلٌٞٓخ رظٌِلظٚ َٝٓىٝىٙ، ٫ٝ طٌٕٞ ٛ٘خى ٓوخُلش ُـخ٣ش حُٔئٓٔش حُٜخىكش ح٠ُ طؼظ٤ْ َٓىٝىٛخ 

ٌٝٛح حُؼَٜ٘ ح٣٩ـخر٢ ك٢ حُوَحٍ .كخ٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش هي ٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص، 

ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش. ٌُٖ، ٝػ٠ِ حُـخٗذ ح٥هَ، هي طظلَٔ حُٔئٓٔش طٌخ٤ُق ٍأّ 

حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ك٢ ٌٛٙ حُلٔخرخص رخ٩ٟخكش ح٠ُ ًِلش طل٤ِٜٜخ ًِٝلش حُي٣ٖ ؿ٤َ حُـ٤ي، ٌٝٛح ٛٞ 

 حُؼَٜ٘ حُِٔز٢ ك٢ هَحٍ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش .

 ٝطٜيف اىحٍس حٌُْٓ ك٢ حُٔئٓٔش ح٠ُ طلو٤ن حُـخ٣خص حُظخ٢ُ :

 طلي٣ي ٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ ٝحُظل٤َٜ ك٢ حُٔئٓٔش .                  -0

 حُظؤًي ٖٓ ػيّ طـخُٝ حٌُْٓ كيٝىٛخ حَُٔٓٞٓش ٖٓ هزَ حُٔئٓٔش .                  -9

اروخء كـْ حُلٔخرخص  ٖٓ ح٧ٝهخص، ٝ طلي٣ي حُلـْ ح٧ٓؼَ ٖٓ حٌُْٓ ك٢ أ١ ٝهض                  -3

 حُٔي٣٘ش ٟٖٔ ٗطخهٚ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ ح٢ٌُِ ٝحُٔٔظٟٞ حُلَى١ .

 طو٤٤ْ حُؼ٬ٔء ُِظؤًي ٖٓ طٞحكَ ١َٝٗ حُٔئٓٔش ُِز٤غ ح٥ؿَ ُي٣ْٜ .                  -9

 طلي٣ي أىٝحص حُز٤غ ح٥ؿَ )كٔخرخص ؿخ٣ٍش، ٤ٌٗخص ٓئؿِش، أٍٝحم هزٞ( .                  -9

 اىحٍس طل٤َٜ حٌُْٓ .                  -6

 ِذذداد دجُ الاعزضّبس فٟ اٌزُِ اٌّذ٠ٕخ :



358 

 

٣ظٞهق كـْ حٌُْٓ حُٔي٣٘ش ك٢ حُٔئٓٔش ػ٠ِ حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش حُٔخثيس، كخَُٝحؽ ػ٠ِ              

ػٌْ حٌُٔخى ٣ٜلزٚ ٗٔٞ ك٢ كـْ حُٔز٤ؼخص ٝرخُظخ٢ُ كـْ حٌُْٓ حُٔي٣٘ش . ؿ٤َ إٔ حُظَٝف 

ٜخى٣ش، ٝحُظ٢ ٫ طو٠غ ٤ُٔطَس ح٩ىحٍس، ٤ُٔض ٢ٛ حُٔظـ٤َ حُٞك٤ي ف ٌٛٙ حُ٘ؤٕ . اً طٞؿي ح٫هظ

 رؼٞ حُٔظـ٤َحص ح٧هَٟ حُظ٢ طو٠غ ٤ُٔطَس ح٩ىحٍس ٖٝٓ أٜٛٔخ : 

 كـْ حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش . –أ 

 اؿَحءحص حُظل٤َٜ ًٝلخءس حُـٜخُ حُوخثْ رٌُي . -د

 حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش .      - ؽ

ٓيس ح٫ثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞكش ُِٔٔظؼ٣َٖٔ، ك٤غ ٣ظليى كـْ حُي٣ٕٞ ك٢ ٌٛٙ حُلخُش                        - ى

 رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 حُٔز٤ؼخص ح٥ؿِش                                                     

 ٓيس ح٫ثظٔخٕ          x      ---------------            =                    كـْ حٌُْٓ      

                                                                     369 

٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ، ٝرٌَ٘ هخٙ ٓٔظٟٞ حُٔوخ١َ حُٔوزُٞش ٝحُٔٞحٛلخص                           -ٙ 

ٝح١َُٝ٘ حُٞحؿذ طٞحكَٛخ ك٢ حُؼ٬ٔء ح٣ٌُٖ ٣ٌٖٔ ر٤ؼْٜ رخ٧ؿَ، ٝكيٝى ًُي، ٝح٣ٌُٖ 

 ذ حٓظزؼخىْٛ ُؼيّ طٞحكَ ٌٛٙ ح١َُٝ٘ حُٔطِٞرش ُي٣ْٜ .٣ـ

ؿٜٞى حُظل٤َٜ، ٝطظٔؼَ ٌٛٙ حُـٜٞى رخ٩ؿَحءحص حُظ٢ طٔظويٜٓخ                             -ُ 

حُٔئٓٔش ُظل٤َٜ ٓخ ٣ٔظلن ٖٓ ى٣ٕٞ ٓؼَ حٌُظخرش، ٝح٫طٜخٍ حُ٘و٢ٜ، ٝكظ٠ 

 ح٩ؿَحءحص حُوخ٤ٗٞٗش، إ ُِّ ح٧َٓ.

 ُِ اٌّذ٠ٕخ :ع١بعخ إداسح اٌز

 طوّٞ ٤ٓخٓش اىحٍس حٌُْٓ حُٔي٣٘ش ػ٠ِ ػ٬ػش ػ٘خَٛ ٓلٌٔش حُظَحر٢ ٢ٛ :

 اؿَحءحص ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ .  :       أ٫ٝ 

 ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ .  :       ػخ٤ٗخ

 ٤ٓخٓش حُظل٤َٜ .  :       ػخُؼخ

ؼخُغ ك٢ ٤ٓٝظْ ك٤ٔخ ٢ِ٣ َٗف ُِؼَٜ٘ ح٧ٍٝ، ك٤غ طْ رلغ حُؼ٣َٜٖ٘ حُؼخ٢ٗ ٝحُ              

 ٓٞحهغ أهَٟ ٓخروش ٖٓ ٌٛح حٌُظخد .

 : إجشاءاد ِٕخ الائزّبْ
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ًلخ٣ش اىحٍس حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٫ طؼ٢٘ ٬ٓكوش حُٔظؤهَس رخُيكغ ٝكٔذ، رَ طزيأ رخهظ٤خٍ             

حُؼ٬ٔء حُـ٤ي٣ٖ ح١ٌُ ٤ٓظْ حُز٤غ ُْٜ رخ٧ؿَ حهظ٤خٍح ٓز٤٘خ ػ٠ِ طو٤٤ْ ٤ِْٓ ُويٍحطْٜ ػ٠ِ حُٞكخء 

 رٔظخرؼش حُٔظؤه٣َٖ . ٣ٝ٘ظ٢ٜ

٣ٝـذ إٔ ٫ طَكٞ حُٔئٓٔخص ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ُٔـَى ٝؿٞى حكظٔخٍ ر٢٤ٔ رؼيّ حُيكغ، رَ             

٣ـذ إٔ طز٢٘ هَحٍحطٜخ ك٢ ٌٛح حُٜيى حٓظ٘خىح ح٠ُ ًِلش ػيّ حُٞكخء َٝٓىٝى حُز٤غ ُٔؼَ ٛئ٫ء 

 حُؼ٬ٔء .

٣ـذ إٔ ٫ ٣وزَ رزٔخ١ش كوَ رؼٞ ٝك٢ ٓـخٍ حُلي٣غ ػٖ ٤ٓخٓش ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ،             

حُٔئٓٔخص رؼيّ ٝؿٞى ى٣ٕٞ ٓؼيٝٓش ُي٣ٜخ رٔزذ كٜخكش ٤ٓخٓخطٜخ ح٫ثظٔخ٤ٗش هزَ إٔ ٗظٔخءٍ ػٖ 

 حُلَٙ حُظ٢ أٟخػظٜخ ٖٓ ؿَحء ػيّ حُز٤غ ُٔي٤٘٣ٖ رٔوخ١َ أػ٠ِ .

 ٌٛح ٝؿخُزخ ٓخ طوّٞ حُٔئٓٔخص رٔـٔٞػش ح٩ؿَحءحص حُظخ٤ُش هزَ هَحٍٛخ رٔ٘ق ح٫ثظٔخٕ :

 رذذ٠ذ ِغزٜٛ اٌّخبؽش اٌّمجٌٛخ :                      - أ

حُٔوٜٞى رٌُي طلي٣ي ٗٔزش حُٔوخ١َ حُظ٢ طوزِٜخ حُٔئٓٔش ػ٘ي حُز٤غ ح٥ؿَ، كبًح 

%، ك٤ـذ حُٔوخٍٗش ر٤ٖ 01هزِض حُز٤غ ُؼ٬ٔء طَٜ حكظٔخ٫ص ػيّ حُظل٤َٜ ُي٣ْٜ ح٠ُ 

. كبًح ًخٗض ٛ٘خى آٌخ٤ٗش حُيهَ حُٜخك٢ حٌُٖٔٔ طلو٤وٚ ٖٓ ٌٛٙ حُلجش ٟٖٔ ػ٬ٔثٜخ

% ٖٓ ٓـٔٞع حُٔز٤ؼخص، 01ُظل٤ٖٔ ىهِٜخ رخَُؿْ ٖٓ حُؤخثَ حُٔظٞهغ إٔ طَٜ ح٠ُ 

طوزَ رٚ، ٝا٫ ك٤ـذ إٔ طَكٞ حُز٤غ رخ٧ؿَ ُِؼ٬ٔء ح٣ٌُٖ طَٜ حكظٔخ٫ص ػيّ طٔي٣يْٛ 

 رَ طولٞ ٌٛح حُلي ح٠ُ حُٔٔظٟٞ حَُٔرق ُٜخ .   %،01ح٠ُ 

 ِضبي :

%، 01ٓٔش ٓخ حُز٤غ ُِؼ٬ٔء ح٣ٌُٖ طَٜ ٓوخ١َ حُظل٤َٜ ْٜٓ٘ ح٠ُ طوزَ ٓئ            

 ٣ِ٣ٝي حُوزٍٞ رٌٜح حُٔٔظٟٞ ٖٓ حُؼ٬ٔء ٓز٤ؼخص حُٔئٓٔش ٝٗلوخطٜخ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ 

                                                                                                            

 خُؾ رخُي٣٘خٍ( :) حُٔز    

 0333 ص٠بدح اٌّج١ؼبد ٔز١جخ ٌمجٛي اٌفئخ اٌجذ٠ذح ِٓ اٌؼّلاء

 033 % 13اٌّجبٌغ اٌزٟ ٠ذزًّ ػذَ رذظ١ٍٙب 

 1033 الإػبفخ اٌظبف١خ اٌٝ اٌّج١ؼبد

 1033 % 63وٍفخ اٌّج١ؼبد 

 133 ٔفمبد رذظ١ً

 1033 ِجّٛع إٌفمبد

 033 طبفٟ اٌذخً اٌّؼبف

 ( ى٣٘خٍ .911ٖٓ حُؼ٬ٔء كٖٔ ىهَ حُٔئٓٔش رٔزِؾ )أ١ إٔ هزٍٞ ٌٛٙ حُلجش 

ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُلخُش هَحٍح روزٍٞ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٖٓ حُٔوخ١َ، ٧ٜٗخ ٓظئى١   ٝطظوٌ حُٔئٓٔش

 ح٠ُ طل٤ٖٔ ٍرل٤ظٜخ .
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 جّغ اٌّؼٍِٛبد ػٓ اٌؼ١ًّ ؽبٌت الائزّبْ :                  - د

ِلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص ًِٝلش حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔئٓٔش إٔ طؤهٌ رؼ٤ٖ ح٫ػظزخٍ حُِٖٓ ح٬ُُّ ُ

 ػ٤ِٜخ، ٝإٔ طلخٍٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُٔؼِٞٓخص ػٖ ١خُز٢ ح٫ثظٔخٕ ٖٓ حُٜٔخىٍ حُظخ٤ُش :

حُز٘ٞى رلٌْ ًٜٞٗخ ػ٠ِ ح٬١ع ػ٠ِ أٟٝخع ػ٬ٔثٜخ حُٔخ٤ُش ٝكـْ ٗ٘خ١ْٜ              -0

خص حُظ٢ حُٜٔيٍ رخُظللع ٝٓليٝى٣ش حُٔؼِٞٓ  ٝٓيٟ حُظِحْٜٓ رخُٞكخء، ٣ٝظٜق ٌٛح

 ٣ٌٖٔ إٔ ٣ويٜٓخ .

ٍؿخٍ حُز٤غ رلٌْ ِٛظْٜ حُٔٔظَٔس ٝح٬١ػْٜ حُٔزخَٗ ػ٠ِ أٟٝخع حُؼ٬ٔء،              -9

 ٝرٌَ٘ هخٙ ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ ىهَ ٌٛٙ حُلجش ٤ُْ َٓطزطخ رخُز٤غ رَ رخُظل٤َٜ .

 حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش رلٌْ ًٜٞٗخ ٜٓخىٍ ٓؼِٞٓخص ٓزخَٗس ٖٓ حُؼ٤َٔ ٗلٔٚ .             -3

حُٔوخر٬ص حُ٘و٤ٜش رلٌْ ًٜٞٗخ ٤ِٓٝش ُظؼَف أكٌخٍ حُؼ٬ٔء ٝهيٍحطْٜ              -9

 ٝط٣ٌٖٞ ح٫ٗطزخػخص روٜٞٙ ٓيٟ حُؼوش رْٜ .

 هزَس حُٔئٓٔش ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ ١خُذ ح٫ثظٔخٕ .             -9

 حَُٔحؿغ حُظـخ٣ٍش ٝرٌَ٘ هخٙ حُظ٢ طؼخِٓض ٓغ حُؼ٤َٔ رخُز٤غ ح٥ؿَ .             -6

 رذ١ًٍ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبدخ ػٓ اٌؼّلاء :                     - ؽ

رؼي طلي٣ي ىٍؿش حُٔوخ١َ حٌُٖٔٔ هزُٜٞخ، ٝرؼي ؿٔغ حُٔؼِٞٓخص ػٖ حُؼ٤َٔ، ٣ظْ 

طل٤َِ ٌٛٙ حُٔؼِٞٓخص ُظلي٣ي ٓخ اًح ًخٕ حُؼ٤َٔ ٣وغ ٟٖٔ ٓ٘طوش حُوزٍٞ أٝ حَُكٞ 

 FIVE  C)٤ُش حُظ٢ ٣طِن ػ٤ِٜخحُٔليى ٖٓ حُٔئٓٔش، ٣ٝظًَِ حُظل٤َِ ػ٠ِ حُؼ٘خَٛ حُظخ

S OF CREDIT): 

 :(CHARACTER)ٗو٤ٜش حُؼ٤َٔ          -0

   طًَِ ػ٠ِ حُـخٗذ ح٧ىر٢ ك٢ حُظِحّ حُؼ٤َٔ رٞكخثٚ .      

 :(CAPACITY)هيٍس حُؼ٤َٔ ػ٠ِ حُٞكخء         -9

 ٝطًَِ ػ٠ِ حُظو٤٤ْ حُٟٔٞٞػ٢ ُويٍس حُؼ٤َٔ ػ٠ِ حُٞكخء .      

 :(CAPITAL)ُٔخٍ ٍأّ ح         -3

 ٣ٝؼٌْ ٌٛح حُؼَٜ٘ ه٤ٔش حُٔئٓٔش .      

 :(COLLATERAL)ح٠ُٔخٗش          -9

٣ٝظٔؼَ ٌٛح حُؼَٜ٘ رخ٧ٍٛٞ حُظ٢ طؼَٝ حُٔئٓٔش طوي٣ٜٔخ ٠ًٔخٗش, ٝطٌَ٘       

 ٜٓيٍح ػخرظخ ُِٞكخء .
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 :(ECONOMIC CONDITIONS)حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش          -9

َ حُٔؼِٞٓخص حُٔظخكش ػٖ حُؼ٬ٔء ح٠ُ طوي٣َ ىٍؿش حُوطَ ح١ٌُ هي ٣ٜٝيف طل٤ِ       

٣ٞحؿٚ حُي٣ٖ ح١ٌُ ٣ٔ٘ق ُِؼ٤َٔ حُٔؼ٢٘، ٝحٓظ٘خىح ح٠ُ حُٔؼِٞٓخص حُظ٢ طْ ؿٔؼٜخ ػ٘ٚ 

ٖٓ حُٜٔخىٍ حُٔ٘خٍ ا٤ُٜخ ٓخروخ ك٤غ ٤ٓظ٤ق طل٤َِ هٞحثٔٚ حُٔخ٤ُش حُلَٛش ُٔؼَكش 

ع ػ٠ِ ٓـَ ٓيكٞػخطٚ ٍُِٔٞى٣ٖ هيٍطٚ حُلؼ٤ِش ػ٠ِ حُظٔي٣ي . ًٔخ ٤ٓظ٤ق ح٬١٫

طؼَف ٓيٟ حٓظؼيحىٙ حُلؼ٢ِ ُِٞكخء ك٢ حُٔٞحػ٤ي حُٔليىس ٌُُي . ٤ُْٝ حُظل٤َِ 

ح٫ثظٔخ٢ٗ ُِؼ٤َٔ ػ٤ِٔش َُٔس ٝحكيس، رَ ٛٞ ػ٤ِٔش ٓٔظَٔس ١خُٔخ حٓظَٔ حُظؼخَٓ ر٤٘ٚ 

ٝر٤ٖ حُٔئٓٔش ٓخٗلش ح٫ثظٔخٕ، ٌُح ٣ـذ ٓظخرؼش أٟٝخػٚ رخٓظَٔحٍ ٝطلي٣غ 

 ػ٘ٚ ُظزو٠ حُٔئٓٔش ػ٠ِ ػِْ رلو٤وش هيٍطٚ ػ٠ِ حُٞكخء . حُٔؼِٞٓخص

 لجٛي أٚ سفغ اٌؼ١ًّ ؽبٌت الائزّبْ :                     - ى

٣ظْ حُوزٍٞ أٝ حَُكٞ ػ٠ِ أػَ ٓوخٍٗش حُظو٤٤ْ حُٔؼي ػٖ ٟٝغ حُؼ٤َٔ ١خُذ 

ح٫ثظٔخٕ رخُٔؼ٤خٍ حُٟٔٞٞع ٖٓ هزَ حُٔئٓٔش، اً ٣َكٞ ًَ ػ٤َٔ ٣ٔؼَ هطَح ؿ٤َ 

ٍ، أٝ طليى ُٚ ١َٝٗ ر٤غ ٓ٘خٓزش ٖٓ ٝؿٜش ٗظَ حُٔئٓٔش، ًخُيكغ حُ٘وي١ ػ٘ي ٓوزٞ

حُظ٤ِْٔ أٝ حُيكغ حُ٘وي١ هزَ حُظ٤ِْٔ أٝ طوي٣ْ رؼٞ ح٠ُٔخٗخص حُٔ٘خٓزش. ٝرؼٌْ ًُي، ٣وزَ 

ٖٓ ٣لون حُٔؼ٤خٍ حُٟٔٞٞع ٖٓ حُٔئٓٔش، ٌُٖ ٓغ حٓظَٔحٍ َٓحهزظٚ ُِظؤًي ٖٓ أٗٚ ٓخ 

 رو٢ حُظؼخَٓ رخُز٤غ ح٥ؿَ هخثٔخ ر٤٘ٚ ٝر٤ٖ ُٔئٓٔش .ُحٍ ٣لون ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ١خُٔخ 

 رم١١ُ إداسح اٌزُِ :

 ٣ٞؿي هطَحٕ ٓلظ٬ٕٔ ك٢ اىحٍس حٌُْٓ ٛٔخ :

حُظ٘يى ٝحُظللع ك٢ ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ ٝطل٤َٜ حٌُْٓ، ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ طو٤ِٚ كـْ هٔخٍس          -0

و٤ِٚ كـْ حُٔز٤ؼخص حُٔئٓٔش ٗظ٤ـش حُي٣ٕٞ ؿ٤َ حُـ٤يس، ٌُٖ ٣ئى١ ك٢ ٗلْ حُٞهض ح٠ُ ط

٤ٟٝخع كَٙ ٛخٓش ُظلو٤ن حَُرق، ٝهي طٌٕٞ ك٢ ٓـٔٞػٜخ أػظْ ٖٓ حُؤخٍس حُظ٢ ٛيكض 

 حُٔئٓٔش ح٠ُ طلخى٣ٜخ ح٠ُ ؿخٗذ ٣ُخىس ًِلش ؿٜخُ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ٝٓظخرؼظٚ .

حُظٔخَٛ ك٢ ١َٝٗ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ح٠ُ ىٍؿش طئى١ ح٠ُ حٍطلخع حُلـْ ح٢ٌُِ ُِي٣ٕٞ          -9

 ٣خىس حُي٣ٕٞ حٌُٔ٘ٞى ك٤ٜخ .ٝرخُظخ٢ُ ُ

٣ٝلٌْ ػ٠ِ ٓيٟ ًلخ٣ش ح٤ُٔخٓش ح٫ثظٔخ٤ٗش ُِٔئٓٔش ٖٓ ه٬ٍ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ ٣ٌٖٛ 

 ح٣َٓ٧ٖ . ٣ٝلٌْ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔٞحُٗش ٖٓ ه٬ٍ :

 حُٔوخٍٗش ر٤ٖ حُظٌِلش حُلي٣ش ٣ُِخىس ح٫ثظٔخٕ ٝحَُٔىٝى حُلي١ ٖٓ ٣ُخىس حُٔز٤ؼخص .               - أ

ٓؼيٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ٝٓؼيٍ كظَس طل٤ِٜٜخ، اً طو٤ْ ٛخطخٕ ح٧ىحطخٕ            - د

 ًلخ٣ش ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ًٌُٝي ًلخ٣ش طل٤ِٜٚ .

 حُ٘ٔزش حُٔج٣ٞش ُطِزخص ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ :             - ؽ
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اًح حٍطلغ ٓؼيٍ ١ِزخص ح٫ثظٔخٕ حَُٔكٟٞش ٖٓ هزَ حُٔئٓٔش، كؼ٠ِ اىحٍطٜخ إٔ 

ػٖ ٓيٟ ٓ٘خٓزش ١َٜٝٗخ ك٢ هزٍٞ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ٍٝك٠ٚ، رخُٔوخٍٗش ٓغ  طظٔخءٍ رـي٣ش

١َٝٗ حُٔ٘خك٤ٖٔ ك٢ حُٔٞم، كبًح ٝؿيص إٔ ١َٜٝٗخ ٓظ٘يىس، كؼ٤ِٜخ إٔ طؼ٤ي حُ٘ظَ ك٢ 

ٌٛٙ ح١َُٝ٘، ٝحٕ ًخٗض ٓوخٍرش ١َُٝ٘ ح٥ه٣َٖ، كؼ٤ِٜخ إٔ طؼ٤ي حُ٘ظَ ك٢ ططز٤ن ٌٛٙ 

 ح٤ُٔخٓش ٝكن ٓؼخ٤٣َ حَُكٞ ٝحُوزٍٞ .

 MONITORING OF ACCOUNTS)بثخ ػٍٝ اٌذغبثبد اٌّذ٠ٕخاٌشل

RECEIVABLE): 

طظ٠ٖٔ حَُهخرش حُلؼخُش ػ٠ِ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش َٓحهزش كـْ ٌٛٙ حُلٔخرخص                         

 AGING OF)   ٖٝٓ ح٧ىٝحص حُلؼخُش ك٢ ٌٛح حُٜيى ٓؼَكش أػٔخٍ حُي1ٕٞ٣ٝط٤ًَزظٜخ 

ACCOUNTS RECEIVABLE)ْطو٤ْٔ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش ح٠ُ طِي حُظ٢ حٓظلوض  ، ك٤غ ٣ظ

ٝحُظ٢ ُْ طٔظلن، ًٔخ ٣ظْ طو٤ْٔ حُلٔخرخص حُٔٔظلوش ح٠ُ طِي حُظ٢ ٠٠ٓ أٓزٞع ػ٠ِ حٓظلوخهٜخ 

 ٝحُظ٢ ٠٠ٓ أٓزٞػخٕ ٌٌٝٛح، ًٌُٝي ٗٔزش ًَ كجش ح٠ُ ٓـٔٞع حُي٣ٕٞ ح٢ٌُِ .

يٍ ىٍٝحٕ حُلٔخرخص حُٔي٣٘ش رخ٣٧خّ، ٖٝٓ أٓزخد حَُهخرش ح٧هَٟ حٓظؼٔخٍ ٓؼ                        

ٝٓوخٍٗش ٌٛح حُٔؼيٍ رٔيس ح٫ثظٔخٕ حُٔوٍَس ك٢ ٤ٓخٓش حُٔئٓٔش ح٫ثظٔخ٤ٗش . ٌٛح ٣ٝؼٌْ حُظطخرن 

ك٢ ٣ٌٖٛ حَُه٤ٖٔ ًلخ٣ش ٤ٓخٓش ح٫ثظٔخٕ ٝحُظل٤َٜ، ك٢ ك٤ٖ طؼٌْ ٣ُخىس ٓيس حُيٍٝحٕ ػٖ ٓيس 

 ح٫ثظٔخٕ حُٔوٍَس ٓلٜٞٓخ ٓوخُلخ ٌُُي طٔخٓخ .

 ً اٌشاثغاٌفظ

 إداسح اٌّخضْٚ

(INVENTORY MANAGEMENT) 

% ٖٓ 31طؼظزَ حُز٠خػش ٖٓ أًؼَ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔخص أ٤ٔٛش، ك٤غ طٌَ٘ كٞح٢ُ             

% ٖٓ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔخص حُٜ٘خػ٤ش؛ 91اؿٔخٍ ٓٞؿٞىحص ٓئٓٔخص حُز٤غ رخُـِٔش ٝٓخ ٣وخٍد 

ؼ٤َ ٖٓ حُٔئٓٔخص ٣ظٞهق ػ٠ِ ٓيٟ ٝرٔزذ ٌٛٙ ح٤ٔٛ٧ش ُِز٠خػش، ًخٕ حُ٘ـخف أٝ حُلَ٘ ك٢ ً

 ًلخءطٜخ ك٢ اىحٍس ٓوِٜٝٗخ ٖٓ حُز٠خػش هخٛش ك٢ كخُظ٢ طٌرٌد أٓؼخٍ حُز٠خثغ ٝٗيٍطٜخ .

 ٣ٝظليى كـْ حُز٠خػش ك٢ حُٔئٓٔش ػخىس ك٢ ٟٞء حُؼٞحَٓ حُظخ٤ُش :

٣َطز٢ ٓوِٕٝ حُز٠خػش حٍطزخ١خ ه٣ٞخ ؿيح رٔٔظٟٞ حُٔز٤ؼخص ُيٟ حُٔئٓٔش،  ٓٔظٟٞ حُٔز٤ؼخص : -0

اً ٣َطلغ كـْ حُٔوِٕٝ رخٍطلخػٜخ ٤ٌُٕٞ ك٢ ٓٔظطخػٜخ ٓٞحؿٜش ٣ُخىس ١ِزخص حُؼ٬ٔء 

ػ٠ِ ِٓغ حُٔئٓٔش؛ ٝرؼٌْ ًُي، كخٗٚ ُٖ ٣ٌٕٞ ك٢ ٓويٍٝٛخ طِز٤ش ٌٛٙ حُطِزخص، ح٧َٓ 

 ح١ٌُ ٤ٓئى١ ح٠ُ طلٍٞ حُٔ٘ظ٣َٖ ػٜ٘خ .

ُلظَس، حٍطلؼض ه٤ٔش ًِٔخ ١خُض ٌٛٙ ح ١ٍٞ كظَس حُظ٤ٜ٘غ أٝ حُظـ٤ِٜ ٝٓيٟ طؼيى َٓحكِٜخ :  -9

 حُز٠خثغ ك٢ َٓكِش حُظ٤ٜ٘غ .
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كخُٔئٓٔخص حُظـخ٣ٍش طـؼَ ٓوِٜٝٗخ ٖٓ  ىٕٝ طِق أٝ طوخىّ :  ػَٔ حُز٠خػش ٝهخر٤ِظٜخ ُِزوخء  -3

حُٔٞحى حُوخرِش ُِظِق ح٣َُٔغ ك٢ كيٙ ح٧ى٠ٗ، ٌُٜٝ٘خ طؼظٔي ػ٠ِ طٌَحٍ حُطِز٤خص ُٔٞحؿٜش 

    حكظ٤خؿخص ػ٬ٔثٜخ ٜٓ٘خ .

 ٓٔظٟٞ ح٩ٗظخؽ حُٔظٞهغ .                    -9

 ٤ٔٓٞٓش ح٩ٗظخؽ .                    -9

 ٓيٟ ٜٓيحه٤ش ٜٓخىٍ حُظ٣ِٝي .                    -6

 حُِٖٓ ح٬ُُّ ٍُٞٛٞ حُز٠خػش حُٔطِٞرش .                    -7

 ٚظبئف اٌّخضْٚ :

 ٣ئى١ ٓوِٕٝ حُز٠خثغ ك٢ حُٔئٓٔش ٓـٔٞػش حُٞظخثق حُظخ٤ُش :

 حُٔٞحُٗش ر٤ٖ حُظيكوخص حُيحهِش ٖٓ حُز٠خثغ ح٠ُ حُٔئٓٔش ٝحُوخٍؿش ٜٓ٘خ .                     -0

 ٓوخرِش حُظوِزخص ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ حَُ٘حء ٝح٩ٗظخؽ ٝحُز٤غ .                     -9

 ٓوخرِش حُظوِزخص حُٔظٞهؼش ك٢ حَُ٘حء ٝح٩ٗظخؽ ٝحُز٤غ .                     -3

 حُظٔظغ رٞكٍٞحص حَُ٘حء حٌُز٤َ .                     -9

 ٓوخرِش حكظ٤خؿخص حُ٘ٔٞ ٝحُظٞٓغ .                     -9

 رىب١ٌف الادزفبظ ثبٌجؼبػخ : 

٫ٕ ح٧ٓٞحٍ حُٔٔظؼِٔش ك٢ ط٣َٞٔ ٓوِٕٝ حُز٠خػش ُٜخ ًِلش، ٌُح ٣ـذ ح٫ٓظ٘خع ػٖ             

لخع حُظ٢ أؿ٣َض ك٢ ٓـخٍ ًِلش حُٔوِٕٝ إٔ ٌٛٙ ح٫ٓظؼٔخٍ ؿ٤َ ح١ٍَٝ٠ُ ُٜخ . ٝهي أػزظض ح٧ر

 % ٖٓ ه٤ٔظٚ .99حٌُِلش رليٝى 

 ٝطظٌٕٞ ٌٛٙ حُظٌِلش ٖٓ حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :

 ًِلش ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ك٤ٜخ، ٝطليى ػخىس رٔويحٍ ٓؼَ حُلخثيس ك٢ حُٔٞم .                     -0

 خكظش ػ٤ِٜخ .أؿَس حُٔٔظٞىػخص ٝطٌخ٤ُق حُٔل                     -9

 ًِلش حُظؤ٤ٖٓ ٟي ح٧هطخٍ حُٔوظِلش .                     -3

 % ٣ٞ٘ٓخ .9حُظِق ٝحُظوخىّ ٝح٤٠ُخع ٝحَُٔهش ٝطويٍ رليٝى                      -9

 هطَ حٗولخٝ ح٧ٓؼخٍ .                     -9

 ٣ٞ٘خ .ٓ  %01 -% 9هطَ حُظوخىّ حُل٢٘ ٝطظَحٝف ر٤ٖ                      -6
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 : رىب١ٌف ؽٍت اٌجؼبػخ

 طظٌٕٞ طٌِلش ١ِذ حُز٠خػش ٖٓ :

 ًِلش طل٤٠َ حُطِز٤ش .                     -0

 ًِلش ٗلٖ حُز٠خػش حُٔطِٞرش .                     -9

 ًِلش طل٣َؾ ٝطل٤َٔ ٝط٣ُٞغ حُٔٞحى .                     -3

 ًِلش ح٤٠ُخع ٝحُ٘وٚ .                     -9

 ًِلش حُظؤ٤ٖٓ .                     -9

 كـْ ح٤ٌُٔش .                     -6

 اٌٙذف ِٓ إداسح اٌجؼبػخ :

ًِٔخ ُحى حُٔوِٕٝ حُِٔؼ٢ )رؤٗٞحػٚ حُؼ٬ػش(، ُحىص هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش             

خً ١ِز٤خص حُؼ٬ٔء، ٝهِض كَٙ طؼط٤َ َٓحكَ ح٩ٗظخؽ ٝحُز٤غ، ٝرخُظخ٢ُ طو٤ِٚ ٓوخ١َ ٗل

 حُٔوِٕٝ حُِٔؼ٢.

رٌِٔ٘ش ِٓىٝؿش ٢ٛ ح٫كظلخظ رٔوِٕٝ   ٝك٢ ٟٓٞٞع اىحٍس حُز٠خػش، طٞحؿٚ ح٩ىحٍس            

ٓ٘خٓذ ٖٓ حُز٠خػش، ٝك٢ ٗلْ حُٞهض طول٤ٞ ٗلوخص ح٫كظلخظ رخُٔوِٕٝ ح٠ُ أى٠ٗ كي ٌٖٓٔ. 

ٌٖٓٔ ٤ٌُِٔش  ٝطلخٍٝ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حٍُٞٛٞ ح٠ُ كَ ٌُٜٙ حٌُِٔ٘ش ٖٓ ه٬ٍ طلي٣ي أك٠َ كـْ

 حُٔطِٞرش ٝأٗٔذ ٝهض ٩ٍٓخُٜخ .

ٝطٜيف اىحٍس حُز٠خػش ح٠ُ ٍهخرش ًُي حُـِء ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش، حُٔ٘ظؾ ٜٓ٘خ أٝ             

حُٔ٘ظَٟ، ٤ُظْ ر٤ؼٚ ٖٓ ه٬ٍ ٓٔخٍٓش حُٔئٓٔش ُ٘٘خ١ٜخ حُؼخى١، ٝحُؼَٔ ػ٠ِ ٟز٢ ٓٔظٞحٙ 

 ٤ًٔٝش ٓخ ٣طِذ ٓ٘ٚ ٝٓٞحػ٤ي ًُي .

ٝرخَُؿْ ٖٓ إٔ اىحٍس حُز٠خػش ٤ُٔض ٖٓ ٓٔئ٤ُٝش ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش حُٔزخَٗس ُِٔئٓٔش،             

ٌُٖ حٓظؼٔخٍ ح٧ٓٞحٍ ك٢ ٌٛح حُز٘ي ٛٞ ٓظَٜ ٛخّ ٖٓ ٓظخَٛ ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش. ٌُح ػ٠ِ ح٩ىحٍس 

 حُٔخ٤ُش ح٩ُٔخّ رٔظخَٛ اىحٍس حُز٠خػش ٤ُِٔطَس ػ٠ِ ٓخ ٣ٔظؼَٔ ك٢ ٌٛح حُز٘ي ٖٓ أٓٞحٍ .

 حُز٠خػش حُظ٢ طلظلع رٜخ حُٔئٓٔخص حُٜ٘خػ٤ش ػخىس ٖٓ : ٝطظٌٕٞ

 :(RAW MATERIALS)اٌّٛاد اٌخبَ                      -0

٣ٜيف ٓوِٕٝ حُٔٞحى حُوخّ ح٠ُ حُظو٤َِ ٖٓ ىٍؿش حػظٔخى ٗ٘خ١ ح٩ٗظخؽ ػ٠ِ ٗ٘خ١ 

ٓخ  حُٔ٘ظ٣َخص، كخُظؤه٤َ ك٢ ٍٝٛٞ حُٔٞحى حُوخّ حُٔطِٞرش ُٖ ٣ئى١ ح٠ُ طٞهق ح٩ٗظخؽ اًح

ًخٕ ٓوِٜٝٗخ ٖٓ ٌٛح حُؼَٜ٘ ٓ٘خٓزخ. ٣ٝظؤػَ كـْ حُٔوِٕٝ ٖٓ حُٔٞحى حُوخّ رٔٔظٟٞ 

ح٩ٗظخؽ حُٔظٞهغ ٤ٔٓٞٓٝظٚ ٝحُظَٝف حُظ٢ طلٌْ ٜٓخىٍ حُظ٣ٍٞي ٜٝٓيحه٤ظٜخ ٝرؼيٛخ 

 ٝحٓظوَحٍٛخ .
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ٌٛح ٝك٢ كخُش ػيّ حُظؤًي ٖٓ حٗظظخّ ٜٓخىٍ حُظ٣ٍٞي، ًٌُٝي ك٢ كخُش ح٫ػظٔخى 

حٟطَحد ٝٓخثَ حُ٘وَ أٝ حُظـ٤َ ك٢ ح٧ٓؼخٍ ٣ٌٕٞ ح٫كظلخظ  ػ٠ِ ٍٓٞى ٝحكي أٝ

 رٔوِٕٝ أٓخٕ ٖٓ حُٔٞحى حُوخّ أَٓح ٫ ري ٓ٘ٚ .

 :(WORK IN PROCESS)اٌجؼبػخ غ١ش ربِخ اٌظٕغ                       -9

٣ظؤػَ كـْ حُٔٞؿٞى ٜٓ٘خ رطٍٞ كظَس حُظ٤ٜ٘غ، ك٢ٜ ػخ٤ُش ك٢ ٛ٘خػش حُٔلٖ 

ٕ، ٖٝٓ أك٠َ حُٞٓخثَ ُظو٤ِٚ كـْ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُز٠خثغ ٝٓ٘ول٠ش ك٢ ٛ٘خػش ح٧ُزخ

 ٛٞ حٓظؼٔخٍ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٓظويٓش ُظ٣َٔغ ػ٤ِٔش ح٩ٗظخؽ .

 :(FINISHED GOODS)اٌجؼبػخ اٌجب٘ضح                      -3

٣ظلخٝص كـٜٔخ ٝكـْ حُٔز٤ؼخص ٝحُ٘٘خ١ ح٢ُٔٓٞٔ ٣َ١ٝوش ح٩ٗظخؽ . ٣ٝؼظزَ 

ر٤ٖ ٗ٘خ١ ح٩ٗظخؽ ٝٗ٘خ١ حُٔز٤ؼخص،  (BUFFER)خٕ ٓوِٕٝ حُز٠خػش حُـخِٛس كِوش أٓ

ك٤غ ٣ْٜٔ ك٢ طول٤ٞ ىٍؿش حػظٔخى حُٔز٤ؼخص ػ٠ِ ح٩ٗظخؽ، كٞؿٞى هيٍ ٬ٓثْ ٖٓ 

 حُٔوِٕٝ ٣ل٢ٔ اىحٍس حُٔز٤ؼخص ٟي أ١ حٗولخٝ ؿ٤َ ٓظٞهغ ك٢ ح٩ٗظخؽ .

 :(ECONOMIC ORDER QUANTITY)رذذ٠ذ اٌذجُ الالزظبدٞ ٌٍطٍج١خ 

لي٣ي ٤ًٔش حُطِز٤ش ك٢ كي ًحطٚ ٓلخِٟش ر٤ٖ ح٫كظلخظ ر٤ٌٔش ر٠خػش ه٤ِِش ٓغ ٣ظ٠ٖٔ ط            

طٌَحٍ حُطِز٤خص، ٝح٫كظلخظ رٔوِٕٝ َٓطلغ ٓغ طول٤ٞ ػيى حُطِز٤خص؛ ٣ٝئى١ ح٧ِٓٞد ح٧ٍٝ 

 ح٠ُ حٍطلخع ًِلش حُز٠خػش، ر٤٘ٔخ ٣ئى١ حُؼخ٢ٗ ح٠ُ ٣ُخىس ًِلش ٓوِٕٝ حُز٠خػش .

ُٕ ر٤ٖ ٣ٌٖٛ حُزي٤ِ٣ٖ حُٔظؼخ٤ٍٟٖ، طْ طط٣َٞ ٓؼخىُش حُلـْ ٍُِٝٞٛٞ ح٠ُ كَ ٣ٞح            

، ح١ٌُ ْٛٔ ٠٤ُغ (ECONOMIC ORDER QUANTITY)ح٫هظٜخى١ ح٧ٓؼَ ُِطِز٤ش

حٌُِلش ح٤ٌُِش ُِظو٣ِٖ ك٢ كيٛخ ح٧ى٠ٗ، ػِٔخ رؤٕ ًِلش حُظو٣ِٖ طظٌٕٞ ٖٓ ًِلش ١ِذ حُز٠خػش 

ح٫كظلخظ رخُٔوِٕٝ ٢ٛٝ طٌِلش ٓظـ٤َس طظؤػَ  ٢ٛٝ طٌِلش ػخرظش ٫ طظـ٤َ رظـ٤َ كـْ حُطِز٤ش، ٝطٌِلش

٣ُخىس كـْ حُطِز٤ش حُٞحكيس ح٠ُ   رلـْ حُٔوِٕٝ حُِٔؼ٢ . ٝرٔزذ ِٓٞى ٛخط٤ٖ حٌُلظ٤ٖ، ٣ئى١

٣ُخىس ك٢ ٓظ٢ٓٞ حُٔوِٕٝ ٣ُٝخىس ك٢ طٌِلش ح٫كظلخظ رٚ، ؿ٤َ إٔ ٣ُخىس كـْ حُطِز٤ش ٣ئى١ ح٠ُ 

 ٤ش ٩ٛيحٍ حُطِزخص .حٗولخٝ ػيى ١ِزخص حَُ٘حء ٝحٗولخٝ حُظٌِلش حٌُِ

ٝطظ٠ٖٔ ٌِٓ٘ش ٤ًٔش حُطِز٤ش، طلي٣ي كـْ حُز٠خػش حُٔطِٞرش ك٢ حَُٔس حُٞحكيس، ٓغ ح٧هٌ رؼ٤ٖ    

 ح٫ػظزخٍ :

 ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔظٞهغ ُِز٠خػش .                     -0

 ًِلش ح٫كظلخظ رخُز٠خػش .                     -9

 ػش .ًِلش ١ِذ حُز٠خ                     -3

 اؿٔخ٢ُ طٌخ٤ُق ح٫كظلخظ رٜخ + اؿٔخ٢ُ طٌخ٤ُق ١ِزٜخ .  =  اؿٔخ٢ُ ًِلش طو٣ِٖ حُز٠خػش

 اًح حكظَٟ٘خ إٔ ٓوِٕٝ حُز٠خػش ٣َٜ ح٠ُ كيٙ ح٧ه٠ٜ ػ٘ي ٍٝٝى ١ِز٤ش ؿي٣يس.                 -
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 ٝإٔ ٌٛح حُٔوِٕٝ ٣زيأ رخ٫ٗولخٝ حُظي٣ٍـ٢ ٤َُٜ ح٠ُ حُٜلَ .                 -

 ٝأٗٚ ٣ظْ اػخىس طـ٣ٌش ٌٛح حُٔوِٕٝ ُلظش ُٝٛٞٚ ح٠ُ ٓٔظٟٞ حُٜلَ.                 -

كخٕ ٓؼيٍ ٓوِٕٝ حُز٠خػش، ك٢ ٟئ ٌٛٙ حُل٤َٟخص، ٣ٌٕٞ ٓٔخ٣ٝخ ٤ٌُٔش حُز٠خػش         

 ( ) ٓؼيٍ أػ٠ِ ٝأى٠ٗ ٓوِٕٝ ( .9ٓؤٞٓخ ػ٠ِ )   (Q)  حُٔطِٞرش

 . (T) ظَس ٤ُ٘ٓش ٓليىس( كًَش حُز٠خػش ه٬ٍ ك9/9/0ٌٛح ٣ٝز٤ٖ حٌَُ٘ ٍهْ )

 (9/9/0حٌَُ٘ ٍهْ )

 كًَش حُز٠خػش ه٬ٍ كظَس ٤ُ٘ٓش ٓليىس

(SET GRAPH HERE) 

 رذذ٠ذ وٍفخ رخض٠ٓ اٌجؼبػخ :

٣وٜي رٌٜٙ حٌُِلش ًِلش ح٫كظلخظ رخُٔوِٕٝ حُِٔؼ٢ رخ٩ٟخكش ح٠ُ ًِلش ١ِزٚ. ٌٛح ٣ٝظْ             

ُز٠خػش ح٠ُ ًِلش حُطِز٤خص ح٣ُٞ٘ٔش، ًُٝي حكظٔخد ًِلش حُز٠خػش ربٟخكش طٌخ٤ُق ح٫كظلخظ رخ

 ًخُظخ٢ُ :

 طٌخ٤ُق ح٫كظلخظ رخُز٠خػش + ًِلش حُطِز٤خص ح٣ُٞ٘ٔش.  =  اؿٔخ٢ُ ًِلش طو٣ِٖ حُز٠خػش

 :(CARRYING COST)رىٍفخ الادزفبظ ثبٌجؼبػخ                        -0

ك٢  طٌِلش ح٫كظلخظ رخُز٠خػش ٢ٛ ػزخٍس ػٖ ٓؼيٍ ٓوِٕٝ حُز٠خػش ٠َٓٝرخ

  ُٔيس ٓ٘ش  ًِلش ح٫كظلخظ رٞكيس ٜٓ٘خ ُٔيس ٓ٘ش . كبًح حكظَٟ٘خ إٔ ًِلش ح٫كظلخظ رخُٞكيس

(COST  = ٢ٛC ٞٛ ٝإٔ ٓؼيٍ ٓوِٕٝ حُز٠خػش ،)Q/9 طٌٕٞ ًِلش ح٫كظلخظ ،

 رخُز٠خػش ًخ٥ط٢ :

 حٌُِلش ح٣ُٞ٘ٔش ٬ُكظلخظ رٞكيس ٜٓ٘خ .     x    ٓؼيٍ حُٔوِٕٝ   =

                              Q 

              =            ------  C    x    

                               9 

  

 وٍفخ اٌطٍج١بد اٌغ٠ٕٛخ :          -د

ٝكيس، ٝإٔ  (S)ٝاًح حكظَٟ٘خ إٔ ٤ًٔش حُز٠خػش ح٬ُُٓش ه٬ٍ ٓ٘ش ٓخ ٢ٛ          

 : (Q)كـْ حُطِز٤ش، ًٔخ ٓزن إٔ هِ٘خ، ٛٞ 



367 

 

 S        ٤ًٔش حُز٠خػش حُٔطِٞرش ٣ٞ٘ٓخ                                         

-=    ------------------------------------    =  ٣ٌٕٞ ػيى حُطِز٤خص ح٣ُٞ٘ٔش

--- 

 Q               ٤ًٔش حُطِز٤ش حُٞحكيس                                            

 ، ٣ٌٕٞ O     ٝاًح ًخٗض ًِلش حُطِز٤ش حُٞحكيس

 ًِلش حُطِز٤ش حُٞحكيس   xػيى حُطِز٤خص   =  اؿٔخ٢ُ ًِلش حُطِز٤خص ح٣ُٞ٘ٔش

                                                         S 

                                                =   -----   ×O 

                                                      Q 

 أٓخ اؿٔخ٢ُ حُظٌخ٤ُق ح٣ُٞ٘ٔش ُِز٠خػش، كظٌٕٞ ًخُظخ٢ُ :

اؿٔخ٢ُ ًِلش ح٫كظلخظ رخُز٠خػش = طٌخ٤ُق ح٫كظلخظ رخُز٠خػش + ًِلش حُطز٤خص 

 ح٣ُٞ٘ٔش 

 

  

 ( حَُٔكن .9/9/9ٌٛح ٣ٌٖٝٔ طٔؼ٤َ حُٔؼخىُش حُٔخروش ر٤خ٤ٗخ ٖٓ ه٬ٍ حٌَُ٘ ٍهْ )

 (9/9/9حٌَُ٘ ٍهْ )

 خُز٠خػشاؿٔخ٢ُ ًِلش ح٫كظلخظ ر

(SET GRAPH HERE) 

) ًِلش ٍأّ   (R)٬٣ٝكع ٖٓ حٌَُ٘ إٔ ًِلش ح٫كظلخظ رخُز٠خػش، حُظ٢ ٣ٔؼِٜخ حُٔ٘ل٠٘ 

 حُٔخٍ حُٔٔظؼَٔ ٝحُظو٣ِٖ ٝحُظؤ٤ٖٓ ٝح٫ٓظ٬ٜى (، طَطلغ ًِٔخ حٍطلغ حُٔوِٕٝ .

لٖ ٝحُٔ٘خُٝش ) ًِلش حُطِز٤ش ٝحُ٘  (D)أٓخ ًِلش ١ِذ حُز٠خػش، حُظ٢ ٣ٔؼِٜخ حُٔ٘ل٠٘             

 ٝهْٜ ح٤ٌُٔش(، كظ٘ولٞ ٓغ ٣ُخىس ح٤ٌُٔش حُٔطِٞرش .

، ٝٛٞ ػزخٍس ػٖ ٓـٔٞع ٛخط٤ٖ حٌُِلظ٤ٖ حُٔظؼخًٔظ٤ٖ  (T)اؿٔخ٢ُ ًِلش حُز٠خػش ٣ٔؼِٜخ حُٔ٘ل٠٘

 رخُِٔٞى .
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حُظ٢  (Q)ٝحٌُِٔ٘ش حُظ٢ طٞحؿٚ اىحٍس ٓوِٕٝ حُز٠خػش ٢ٛ طلي٣ي ه٤ٔش حُطِز٤ش حُٞحكيس             

حُلـْ ح٧ى٠ٗ ٖٓ طٌخ٤ُق ح٫كظلخظ رخُز٠خػش ٝطٌخ٤ُق ١ِزٜخ، ٝهي طَٞٛ حُزلغ ح٠ُ إٔ  طئى١ ح٠ُ

 ٣ظلون ٖٓ ه٬ٍ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :  Q    حُلـْ ح٧ٓؼَ

 

ٝهي ُٞكع إٔ حٓظؼٔخٍ حُز٠خػش ؿ٤َ ٓ٘ظظْ ػ٠ِ حُيٝحّ، ٝإٔ ٛ٘خى أٝهخص ٣ِ٣ي ك٤ٜخ             

ٌٛح حُظلخٝص ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ هي ٣ئى١ ح٠ُ ػيّ ًلخ٣ش ح٫ٓظؼٔخٍ ػٖ حُٔؼي٫ص حُؼخى٣ش، ٝٓؼَ 

حُٔوِٕٝ ٓٔخ ٠٣َ رخُٔئٓٔش رٔزذ ػيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُطِز٤خص حُٞحٍىس ا٤ُٜخ، ح٧َٓ ح١ٌُ 

ٗظ٤ـش ٌُٜٙ ح٣ُِخىس ك٢  (SAFETY STOCK)٣وِن حُلخؿش ح٠ُ ٓخ ٠ٔٔ٣ رٔوِٕٝ ح٧ٓخٕ 

 حُ٘لٞ حُظخ٢ُ : ٓوِٕٝ حُز٠خػش؛ ٝػ٤ِٚ ٣ٜزق ٓؼيٍ حُٔوِٕٝ ٜٓ٘خ ػ٠ِ

 ٓؼيٍ حُطِز٤ش                                            

 ٓوِٕٝ ح٧ٓخٕ  +  ---------------------------        =           ٓؼيٍ حُٔوِٕٝ

                                                    9 

 :(REORDER POINT)ٔمطخ إػبدح اٌطٍت 

ح٫كظَحٟخص حُظ٢ هخّ ػ٤ِٜخ حُظل٤َِ حُٔخرن ٢ٛ إٔ اٛيحٍ ٝط٘ل٤ٌ ١ِزخص حَُ٘حء  ٖٓ ر٤ٖ            

٣ظْ ك٢ ٗلْ حُِلظش حُظ٢ ٣َٜ ك٤ٜخ ٤ٍٛي حُٔوِٕٝ ح٠ُ ٛلَ ىٕٝ إٔ طظؼَٝ حُٔئٓٔش 

ُٔوخ١َ ٗلخً حُٔوِٕٝ، أ١ إٔ اؿَحءحص أػيحى ١ِزخص حَُ٘حء ٝط٘ل٤ٌٛخ ٫ طٔظـَم ٝهظخ، ٌٝٛٙ 

كخٕ حُزيء ك٢ حطوخً اؿَحءحص حَُ٘حء ػ٘يٓخ ٣َٜ حُٔوِٕٝ حُِٔؼ٢ حُل٤َٟش ؿ٤َ ٛل٤لش . ٌُح 

ح٠ُ ٛلَ ٣لظَٔ إٔ ٣ؼَٝ حُٔئٓٔش ُٔوخ١َ ٗلخً حُٔوِٕٝ، ٝحُظ٢ هي طئى١ ح٠ُ طٞهق ح٩ٗظخؽ 

أٝ حُلَ٘ ك٢ ط٘ل٤ٌ ػوٞى حُز٤غ، ٌُح ٣ـذ إٔ طٜيٍ ١ِزخص حَُ٘حء هزَ ٍٝٛٞ ٤ٍٛي حُٔوِٕٝ ح٠ُ 

إٔ ٣ٜيٍ أَٓ حَُ٘حء ك٢ حُٞهض ح١ٌُ ٣َٜ ك٤ٚ حُٔوِٕٝ  ٛلَ رٞهض ًخف .رؼزخٍس أهَٟ، ٣ـذ

ح٠ُ ٓٔظٟٞ ٓؼ٤ٖ ٣ٌل٢ ُظِز٤ش كخؿش ح٩ٗظخؽ ٝحُٔز٤ؼخص ح٠ُ إٔ ٣ظْ حٓظ٬ّ حُز٠خػش حُٔطِٞرش، 

٣ٝطِن ػ٠ِ ٌٛح حُٔٔظٟٞ ٗوطش اػخىس حُطِذ . ٝحُٔئحٍ ح١ٌُ ٣َى ٛ٘خ ٣ظؼِن ر٤ٌل٤ش طلي٣ي ٓٔظٟٞ 

١ٌ ٣٘زٚ حُٔئٓٔش ح٠ُ ٍَٟٝس حُزيء ك٢ أػيحى ١ِزخص حُٔوِٕٝ ح١ٌُ ٣ٔؼَ ح٠ُٞء ح٧كَٔ حُ

 حَُ٘حء.

طظليى ٗوطش اػخىس حُطِذ ك٢ ٟئ حُٞهض ح١ٌُ طلظخؿٚ ػ٤ِٔش حَُ٘حء ريءح ٖٓ اػيحى             

 حُطِز٤ش ٝكظ٠ ح٫ٓظ٬ّ حُلؼ٢ِ ُِز٠خػش حُٔطِٞرش، ٌٝٛح ٓخ طٟٞلٚ حُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :
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 حُٔؼيٍ ح٢ٓٞ٤ُ ُِٞكيحص   x  حص حَُ٘حء )رخ٣٧خّ(١ٍٞ كظَس اؿَحء  =  ٗوطش اػخىس حُطِذ

 حُٔٔظؼِٔش                              

كبًح حكظَٟ٘خ إٔ حُلظَس ح٬ُُٓش ٫ػيحى حُطِز٤ش ٝاؿَحءحص حَُ٘حء طٔظـَم ػَ٘س أ٣خّ، 

ٝكيس، كخٗٚ ٣ٌٖٔ حكظٔخد ٗوطش اػخىس  019111ٝإٔ حٓظويحٓخص حُٔئٓٔش ه٬ٍ كظَس ٓ٘ش ٢ٛ 

 حُ٘لٞ حُظخ٢ُ : حُطِذ ػ٠ِ

              

 

ٌٝٛح حُـٞحد ٣ؼ٢٘ أٗٚ ػ٠ِ حُٔئٓٔش حُزيء ك٢ حطوخً اؿَحءحص حَُ٘حء ػ٘يٓخ ٣َٜ             

 ٝكيس . 3111ح٤َُٛي ٖٓ حُؼَٜ٘ ح٠ُ 

 :(SAFETY STOCK)ِخضْٚ الأِبْ 

خ، ٝرخكظَحٝ ٖٓ حُ٘خك٤ش حُ٘ظ٣َش، ٝرخكظَحٝ حٗظظخّ طيكن حُز٠خػش ٖٓ حُٔئٓٔش ٝح٤ُٜ            

طِحٖٓ ٝهض هَٝؽ آهَ ٝكيس ٖٓ حُٔوِٕٝ ٓغ ُلظش ٍٝٛٞ حُطِز٤ش حُـي٣يس، ٫ طٌٕٞ ٛ٘خى 

كخؿش ُٔوِٕٝ ح٧ٓخٕ، ا٫ إٔ حُظـ٤َ ك٢ حُطِذ ٝحُظؤهَ ك٢ حٓظ٬ّ حُز٠خثغ حُٔطِٞرش ٣ـؼَ ٖٓ 

 ٌٛٙ حُل٤َٟش ك٤َٟش ؿ٤َ ٝحهؼ٤ش .

ٌٛح حُٟٞغ حُيه٤ن، ٣ظْ ح٫كظلخظ رٔوِٕٝ ٝٗظ٤ـش ُِٔوخ١َ حُظ٢ هي طظَطذ ػ٠ِ ٓؼَ             

٠ٔٔ٣ ٓوِٕٝ ح٧ٓخٕ ُٔٞحؿٜش أ٣ش حكظٔخ٫ص هي ط٘ظؾ ػٖ ػيّ حٗظظخّ ىهٍٞ حُز٠خػش ٝهَٝؿٜخ 

 ٖٓ حُٔئٓٔش، ك٤غ ٣لٍٞ ٌٛح حُٔوِٕٝ ىٕٝ طٞم حُٔئٓٔش ػٖ ح٩ٗظخؽ ٝحُظ٤ِْٔ ُؼ٬ٔثٜخ .

حُطِذ ٝهزَس حُٔئٓٔش ٓغ  ٣ٝظوٍَ كـْ ٓوِٕٝ ح٧ٓخٕ ػخىس ك٢ ٟئ حُظـ٤َ ك٢            

ٜٓخىٍ حُظ٣ٍٞي، ًٝلخءس ٌٛٙ حُٜٔخىٍ ٝحٗظظخٜٓخ ك٢ آٍخٍ ٓخ طْ حُظؼخهي ػ٤ِٚ؛ ٝك٢ ظَ ٝؿٞى 

 ٌٛح حُٔوِٕٝ ٣ظْ طلي٣ي ٗوطش اػخىس حُطِذ رخُٔؼخىُش حُظخ٤ُش :

 ٓؼيٍ ح٫ٓظ٬ٜى ح٢ٓٞ٤ُ  x   ١ٍٞ كظَس اؿَحءحص حَُ٘حء )رخ٣٧خّ(  =  ٗوطش اػخىس حُطِذ

 ٓوِٕٝ ح٧ٓخٕ .  +  ُِز٠خػش )ٝكيحص(                            

 ِضبي :

ٝكيس ٖٓ حُٞكيحص حُظ٢ طظؼخَٓ رٜخ ه٬ٍ ػخّ، كخًح ًخٗض  ٣9111ظٞهغ ُٔئٓٔش إٔ طز٤غ             

 ى٣٘خٍ، كٔخ ٛٞ كـْ حُطِز٤ش حُٔ٘خٓذ؟ 9ى٣٘خٍ، ًِٝلش ح٫كظلخظ رخُٞكيس  911ًِلش حُطِز٤ش حُٞحكيس 
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 : ِضبي آخش

ٝكيس ٣ٞ٘ٓخ ٖٓ حُز٠خػش حُظ٢ طظؼخَٓ  09111اًح ًخٗض اكيٟ حًَُ٘خص طلظخؽ ح٠ُ             

ىٗخ٤َٗ، ٝحٌُِلش ح٣ُٞ٘ٔش   9  ى٣٘خٍح ٝٓؼَ حُٞكيس حُٞحكيس 99رٜخ، ٝاًح ًخٗض ًِلش حُطِز٤ش حُٞحكيس 

 % ٖٓ ه٤ٔظٜخ، كٔخ ٛٞ حُلـْ ح٫هظٜخى١ ُِطِز٤ش ؟99  ٬ُكظلخظ رخُز٠خػش طؼخىٍ

           

 

  

 ِؼبس الأذشاف ػٓ اٌذذ الأِضً ٌٍّخضْٚ :

 اًح ًخٕ حُٔوِٕٝ ُحثيح ػٖ حُلي ح٧ٓؼَ، كوي طٞحؿٚ حُٔئٓٔش حُٔوخ١َ حُظخ٤ُش :               - أ

 حٓظؼٔخٍ ؿِء ٖٓ ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ك٢ أَٛ ؿ٤َ ٓ٘ظؾ .                    -

 ٖ أػ٠ِ .طٌزي طٌخ٤ُق طو٣ِٖ ٝطؤ٤ٓ                    -

 حكظٔخٍ طِق حُز٠خػش ٝطوخىٜٓخ رٔزذ ١ٍٞ كظَس حُظو٣ِٖ .                    -
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 ٓوخ١َ حُظـ٤َ ك٢ حُطِذ ٝح٧ًٝحم .                    -

 أٓخ اًح ًخٕ حُٔوِٕٝ أهَ ٖٓ حُلي ح٧ٓؼَ، كوي طٞحؿٚ حُٔئٓٔش حُٔوخ١َ حُظخ٤ُش :           - د

 ح٩ٗظخؽ رٔزذ ٗوٚ حُٔٞحى .هطَ طٞهق                     -

 ٣ُخىس طٌخ٤ُق ١ِذ حُز٠خػش رٔزذ طٌٍَٛخ .                    -

 كويحٕ ٤ِٓحص حَُ٘حء رلـْ حهظٜخى١ ٓ٘خٓذ .                    -

 ػيّ حُويٍس ػ٠ِ طِز٤ش كخؿخص حُؼ٬ٔء .                    -

 اٌشلبثخ ػٍٝ اٌّخضْٚ :

 هخرش ػ٠ِ حُٔوِٕٝ حُؼ٘خَٛ حُظخ٤ُش :٣ـذ إٔ ٣ظ٠ٖٔ أ١ ٗظخّ كؼخٍ َُِ

حُٔلخكظش ػ٠ِ ٬ٓٓش حُٔوِٕٝ ٖٓ ه٬ٍ طو٣ِ٘ٚ ك٢ أٓخًٖ ٓ٘خٓزش ٝٓـِوش                   -0

 اؿ٬هخ طخٓخ ٝرٔٔئ٤ُٝش أ٤ٖٓ ٓٔظٞىع .

ٍهخرش ِٓىٝؿش ػ٠ِ َٗحء ٝحٓظؼٔخٍ حُز٠خػش، رل٤غ ٣ظْ حُٔلذ ٝح٣٩يحع                   -9

 وظِلش .رظل٣ٞٞ ٖٓ ؿٜخص ٓ

 ٍهخرش كؼخُش ُٔٔظٟٞ حُٔوِٕٝ ٝكًَظٚ .                  -3

 :(STOCK CONTROL SYSTEMS)أٔظّخ اٌشلبثخ ػٍٝ اٌجؼبػخ 

 :(MINIMUM STOCK LEVEL)اٌذذ الأدٔٝ ِٓ اٌّخضْٚ                      -0

٣ٝؼ٢٘ أهَ ٤ًٔش ٖٓ حُز٠خػش حُٔظٞؿذ ح٫كظلخظ رٜخ ٠ُٔخٕ ٓٞحؿٜش ٓظطِزخص 

ظخؽ ٝحُٔز٤ؼخص . ٣ٌٖٝٔ إٔ ٠٣خف ح٠ُ ٌٛح حُٔٔظٟٞ ٖٓ حُٔوِٕٝ ٓخ ٠ٔٔ٣ رٔوِٕٝ ح٩ٗ

حكظ٤خ١خ ١٧ طـ٤َ هي ٣طَأ ػ٠ِ ٓؼي٫ص ح٩ٗظخؽ ٝحُز٤غ  (SAFETY STOCK)ح٧ٓخٕ 

 حُٔخثيس ُٔٞحؿٜش حكظٔخ٫ص أ١ طؤهَ ك٢ ط٤ِْٔ حٍُٔٞى٣ٖ ُطِزخص حُٔئٓٔش .

 :(MAXIMUM STOCK LEVEL)ْٚ اٌذذ الألظٝ ِٓ اٌّخض                     -9

ٝٛٞ أه٠ٜ ٓٔظٟٞ ٓوِٕٝ ٣ٌٖٔ ح٫كظلخظ رٚ ىحهَ حُٔئٓٔش ك٢ أ١ ٝهض ٖٓ 

 ح٧ٝهخص، ٝٓظئى١ أ٣ش ٣ُخىس ك٢ حُٔوِٕٝ ػٖ ٌٛح حُٔٔظٟٞ ح٠ُ طٌخ٤ُق ٫ ٓزٍَ ُظلِٜٔخ.

 :(RE- ORDER LEVEL)ِغزٜٛ إػبدح اٌطٍت                      -3

حُٔئٓٔش ػ٘ي حٍُٞٛٞ ا٤ُٚ حُٔزخىٍس ك٢ آٍخٍ  ٝٛٞ حُٔٔظٟٞ ح١ٌُ ٣ظٞؿذ ػ٠ِ

 ١ِزخص ؿي٣يس ُِز٠خثغ .

 أعب١ٌت اٌشلبثخ اٌجغ١طخ ػٍٝ اٌجؼبػخ :                     -9
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 ٓيس حُظ٤ِْٔ حُوٜٟٞ رخ٣٧خّ  xح٫ٓظؼٔخٍ ح٧ه٠ٜ ح٢ٓٞ٤ُ   =       ٓٔظٟٞ اػخىس حُطِذ

ٓؼيٍ  xح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٓٞ٤ُ )ٓؼيٍ  –ٓٔظٟٞ اػخىس حُطِذ   ٓٔظٟٞ ح٧ى٠ٗ ُِٔوِٕٝ =

 ٓيس حُظ٤ِْٔ رخ٣٧خّ (

)حُلي  –حُٔٔظٟٞ ح٧ه٠ٜ ُِٔوِٕٝ = ٓٔظٟٞ اػخىس حُطِذ + ٤ًٔش حُطِز٤ش 

 حُلي ح٧ى٠ٗ ُِظ٤ِْٔ(  ٬ُxٓظؼٔخٍ ح٢ٓٞ٤ُ  ح٧ى٠ٗ

 ِضبي :

 ٝكيس أٓزٞػ٤خ    9111                حُلي ح٧ه٠ٜ ٬ُٓظؼٔخٍ

 ٝكيس أٓزٞػ٤خ     9111                  حُلي ح٧ى٠ٗ ٬ُٓظؼٔخٍ

 أٓخر٤غ            6                   حُلي ح٧ه٠ٜ ُِظ٤ِْٔ

 أٓخر٤غ            3                    حُلي ح٧ى٠ٗ ُِظ٤ِْٔ

 ٝكيس  01111                               ٤ًٔش حُطِز٤ش

 ٓيس حُظ٤ِْٔ xٔخٍ ح٧ه٠ٜ ح٫ٓظؼ          =                    ٓٔظٟٞ اػخىس حُطِذ

                                                =          9111  x  6 

 ٝكيس  99111          =                                                

  x     )ٓؼيٍ ح٫ٓظؼٔخٍ  –ٓٔظٟٞ اػخىس حُطِذ           =  حُٔٔظٟٞ ح٧ى٠ٗ ُِٔوِٕٝ

 ٓؼيٍ ٓيس حُظ٤ِْٔ(                                                            

                                                                   9111  +  9111          6  +  

3 

                                                =  99111-(--------------------------   

x      ------- ) 

                                                                            9                         9 

 ٝكيس  01911   =                                                

)  –٤ش ٓٔظٟٞ اػخىس حُطِذ + ٤ًٔش حُطِز          =            حُٔٔظٟٞ ح٧ه٠ٜ ُِٔوِٕٝ

 حُلي 

 حُلي ح٧ى٠ٗ ُٔيس حُظ٤ِْٔ( xح٧ى٠ٗ ٬ُٓظؼٔخٍ                                                    
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                                                =          99111 +  01111 – (9111 x  3 

) 

 ٝكيس  99111          =                                                

 اٌفظً اٌخبِظ

 إداسح اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ

(MANAGEMENT OF FIXED ASSETS) 

ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ٢ٛ ًُي حُـِء ٖٓ حُٔٞؿٞىحص ح١ٌُ ٣ويّ هيٓخطٚ ٧ًؼَ ٖٓ كظَس             

ٓلخٓز٤ش ٝحكيس ٖٓ ك٤خس حُٔئٓٔش حُظ٢ طٔظٌِٜخ، ٓؼَ ح٧ٍح٢ٟ ٝح٧ر٤٘ش ٝح٫٥ص ٝحُٔؼيحص ٝٓخ 

 ي .ٗخرٚ ًُ

٣ٝو٠غ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٌٛح حُز٘ي ُ٘لْ حُٔ٘طن ح١ٌُ ٣و٠غ ُٚ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُٔٞؿٞىحص             

 حُٔظيحُٝش ك٤غ طو٤ْ ر٘لْ حُٔ٘طن، أ١ حُٔٞحُٗش ر٤ٖ حُظٌِلش ٝحَُٔىٝى .

 ٌٛح ٝطؼط٢ اىحٍس حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ػ٘خ٣ش ٛخٓش ٨ُٓزخد حُظخ٤ُش :

 ٌز٤َس ٟٖٔ ٓٞؿٞىحص حُٔئٓٔخص حُٜ٘خػ٤ش هخٛش .أ٤ٔٛظٜخ حُ                     -0

ٛؼٞرش ٓؼخُـش ح٥ػخٍ حُ٘خطـش ػٖ ح٧هطخء حُلخِٛش ك٢ اىحٍطٜخ ُٔ٘ٞحص                      -9

 ػي٣يس، رؼٌْ ح٧هطخء ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُٔظيحُٝش ٝحٌُٖٔٔ ٓؼخُـظٜخ ه٬ٍ أ٣خّ أٝ أٓخر٤غ .

 ِؼخثي حُٔظٞهغ ٜٓ٘خ رٔزذ حُظـ٤َ ك٢ حُظٞهؼخص .ػيّ حُظؤًي رخُ٘ٔزش ُ                     -3

 ظٍٜٞ ططٍٞحص طٌُ٘ٞٞؿ٤ش هي طوَٜ حُؼَٔ ح٫هظٜخى١ ُٜخ .                     -9

حُؤخٍس حٌُز٤َس حُظ٢ هي ط٘ظؾ ػٖ حُز٤غ حُـز١َ ُِٔٞؿٞىحص حُؼخرظش حُِحثيس ػٖ                      -9

 حُلخؿش ٝحُظ٢ طوخىٓض ك٤٘خ .

ح٫ػظَحف رؤ٤ٔٛش حُ٘وخ١ حُٔخروش ك٢ اىحٍس حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ح٠ُ رٌٍ ٌٛح ٝهي أىٟ 

حُٔئٓٔخص ح٣ُِٔي ٖٓ حُؼ٘خ٣ش ُِظؤًي ٖٓ حهظ٤خٍ حُزي٣َ ح٧ك٠َ ٖٓ ر٤ٖ ًَ حُو٤خٍحص حُٔظخكش، 

 ٣ُِِٔٝي ٖٓ حُؼ٘خ٣ش ك٢ ٗٞػ٤ش ٌٛٙ حُوَحٍحص ١ٍٞص ٌٛٙ حُٔئٓٔخص أٓخ٤ُذ ٤ًٔش ٌُٜٙ حُـخ٣خص .

 حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش : أ٤ٔٛش ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢

طظلخٝص أ٤ٔٛش حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش رلٔذ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح١ٌُ طٔخٍٓٚ حُٔئٓٔش، ك٤غ             

ك٢ ًَٗخص حُٔ٘خكغ حُؼخٓش ٝأىٗخٛخ ك٢ حُٔئٓٔخص حُظـخ١ٍ؛ ٌٛح ٝهي ٝؿيص ك٢ ىٍحٓش   طزِؾ هٔظٜخ

ؿٞىحص حًَُ٘خص % ٖٓ ٓؼيٍ 91ٞٓإٔ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش طٌَ٘   0262أؿ٣َض ك٢ أ٣ٌَٓخ 

% ٖٓ ٓٞؿٞىحص ًَٗخص ط٤ُٞي ٝط٣ُٞغ 21حُٜ٘خػ٤ش، ًٔخ ٝؿي إٔ ٌٛٙ حُ٘ٔزش طٌَ٘ كٞح٢ُ 

% ٖٓ ٓٞؿٞىحص ًَٗخص 03ٖٓ ٓٞؿٞىحص ًَٗخص حُ٘وَ ر٤٘ٔخ طٔؼَ   %97حٌَُٜرخء، ٝطٌَ٘ 

 ٛ٘خػش ح٬ُٔرْ .



374 

 

 ٤ٖ ٓخ ٢ِ٣ :ٝك٢ ىٍحٓش ٨ُٓزخد حُظ٢ طئػَ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ٌٛٙ حُٔٞؿٞىحص، طز            

حُٔٔظٟٞ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ُ٘٘خ١ حُٔئٓٔش، كًَ٘خص ٛ٘خػش ح٧ُزٔش طظ٤ِٔ رزٔخ١ش          -0

حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔٔظؼِٔش ك٢ ح٩ٗظخؽ، ٌُح ًخٕ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٤ٜخ ه٬٤ِ، رؼٌْ حُلخٍ رخُ٘ٔزش 

 ًَُ٘خص ط٤ُٞي حٌَُٜرخء ًَٝٗخص حُ٘وَ ٝح٫طٜخ٫ص .

ٍٓٞى٣ٖ ُزؼٞ ٌٓٞٗخص حُٜ٘خػش طـ٘زخ ٣ُِخىس  هيٍس حُٔئٓٔش ػ٠ِ حػظٔخى         -9

ح٫ٓظؼٔخٍ، كًَ٘خص ٛ٘خػش ح٤ُٔخٍحص ٝح٩ٌُظ٤َٗٝخص طؼظٔي ػ٠ِ آ٫ف حٍُٔٞى٣ٖ ري٫ 

ٖٓ اٗظخؽ ؿ٤ٔغ حٌُٔٞٗخص رؤٗلْٜٔ ٓغ ٓخ ٣ظطِذ ًُي ٖٓ حٓظؼٔخٍحص ٣ٔظل٤َ حُو٤خّ رٜخ 

 ؿ٤ٔؼخ .

ٔظؼِٔش طٌٕٞ أهَ، ٌُٖ ٫ ٣ٜ٘ق حٓظويحّ آ٤ُخص ٓٔظؼِٔش ٫ٕ ًِلش ح٤ُ٥خص حُٔ         -3

رخُِـٞء ح٠ُ ٌٛح حُزي٣َ ا٫ ك٢ حُلخ٫ص حُظ٢ ٣ٌٕٞ حُظطٍٞ ك٢ ١َم ح٩ٗظخؽ ك٤ٜخ رط٤جخ، 

 ُْٝ طليع ػ٤ِٚ ططٍٞحص أٓخ٤ٓش طـؼَ ٖٓ حُٔؼيحص حُوي٣ٔش ؿ٤َ ًحص ؿيٟٝ .

غ إٔ حٓظؼٔخٍ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ هي٣ٔش، ٝطِٜق ٌٛٙ ُِيٍٝ ك٢ ريح٣ش َٓحكَ حُظ٤ٜ٘غ، ك٤         -9

رخ٩ٌٓخٕ َٗحء طٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٖٓ ىٍٝ ٓظويٓش طَؿذ ك٢ اىهخٍ طٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٓظطٍٞس ٫ 

 طٔظط٤غ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش اىهخُٜخ .

 رم١١ُ وفبءح إداسح اٌّٛجٛداد اٌضبثزخ :

 ٛ٘خى ػ٬ع ؿخ٣خص ٫ىحٍس حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش ٢ٛ :

ٚ حُٔئٓٔش، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ حُٔلخكظش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٓ٘خٓذ ُِؼخثي ح١ٌُ طلوو                     -0

 ح٫ٓظؼٔخٍ ح٧ٓؼَ ك٢ حُٔٞؿٞىحص حُؼخرظش .

٫ٕ ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ئى١ ح٠ُ حٓظؼٔخٍ ٓٞحٍى   طلخى١ حُٞهٞع ك٢ أُٓش ٤ُٓٞش،                     -9

حُٔئٓٔش ك٢ أٍٛٞ ؿ٤َ ٓخثِش هي ٫ طٌٕٞ هخىٍس ػ٠ِ ط٤ُٞي حُ٘وي حٌُخك٢ ُويٓش ى٣ٖ 

 . حُٔئٓٔش حُٔٔظؼَٔ ك٢ ط٣ِٜٞٔخ

حٌُلخءس ك٢ حٓظويحّ حُٔٞؿٞىحص ك٢ حُـخ٣خص حُظ٢ طٔض ك٤خُطٜخ ٧ؿِٜخ، ٣ٌٖٝٔ                      -3

حُلٌْ ػ٠ِ ًلخءس اىحٍس حُٔٞؿٞىحص ٖٓ ه٬ٍ حُؼ٬هش ر٤ٜ٘خ ٝر٤ٖ حُٔز٤ؼخص حُٔظلووش ٗظ٤ـش 

ٚ ٫ٓظؼٔخُٜخ. ٝطؼظزَ ٓؼي٫ص حُيٍٝحٕ أك٠َ حُٔئَٗحص حُٜخُلش ُِلٌْ ػ٠ِ ًُي، اً أٗ

 رخٓظؼٔخٍ ٌٛٙ حُٔؼي٫ص ٗٔظط٤غ طؼَف ٓئَٗحص ػٖ :

 ًلخءس حٓظويحّ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش .        - أ

 ٝؿٞى ٣ُخىس أٝ ٗوٚ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش .    - د

 كخُش ح٧ٍٛٞ ٝٓيٟ حُلخؿش ح٠ُ طـي٣يٛخ . -ؽ

 ٗٔزش ح٧ٍٛٞ حُؼخرظش ح٠ُ اؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص .  -ى

 


