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 ملخص المطبوعة:

جسعى هذه المطبوعة الى ثلخيص أ دوات التس يير والتحليل المالي للطالب وتحديد كيفية اس تخدامها. 

التس يير المالي الساكن والديناميكي، بالإضافة وذلك من خلال عرض أ هم النسب والمؤشرات المالية المس تعملة في 

الى طرق اختيار التمويل المناسب من خلال اس تعمالت الرافعة المالية وتحليل رأ س المال العامل المعياري، 

. وكسمت هذه المطبوعة الى عدة محاور يعالج كل محور اسلوب من الاساليب وتحليل جدول ثدفلات الخزينة

 السابلة الذكر.
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 معرفة الوظيفة المالية في المؤسسة. -

 المالية للمؤسسة. الوضعيةتحليل  -

 بينها. والمفاضلةثلييم المشاريع  -

 مطادر التمويل والمفاضلة بينها.الملارهة بين  -
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 : مذخل للخحليل المالي01المحاطشة سكم 

 الىظيفت الماليت: حػشيف -1

بصاعة الخضفلاث  بلىتهضف  والأكؿامهي مجمىعت االإهام والأوكُت التي جلىم بها عضص مً االإهالح 

ت والاؾخسضام الأمشل لها.  االإالُت والبدث عً االإىاعص االإالُت الًغوعٍ

 حػشيف الدعيير المالي:  -2

الظي يهخم بالجىاهب االإالُت صازل االإاؾؿت ٌعغف الدؿُير االإالي على اهه طلً المجاٌ مً علىم الدؿُير 

ؿعى الى جدلُم وجُبُم مسخلف الأهضاف والمخُُاث االإالُت، خُث ٌؿخسضم في جدلُم طلً مجمىعت مً  وَ

 الأصواث والُغق والأؾالُب والخلىُاث التي حؿاعض االإاؾؿت على الاهضماج مع ميىهاث المحُِ االإالي.

 حػشيف الدشخيص المالي: -3

الدشخُو االإالي على ؤهه عملُت جدلُل للىيع االإالي باؾخسضام مجمىعت مً الأصواث واالإاقغاث  ٌعغف

وحعخبر االإعُُاث االإالُت التي جلضمها ول مً المحاؾبت العامت والمحاؾبت الخدلُلُت كاعضة ؤؾاؾُت  االإالُت.

لُت الدشخُو بلى معُُاث للخدلُل، وطلً بهفتها مهضع االإعلىماث الغئِـ للمدلل االإالي، هما جدخاج عم

خىٌ المحُِ االإالي للماؾؿت والتي مً االإفغوى ؤن ًىفغها هٓام االإعلىماث االإالي، وهي معُُاث مخعللت 

 بالبىىن والعملاء واالإىعصًً واالإىافؿين وخالت الاكخهاص هيل. 

 أهذاف الخحليل المالي -4

 ؤحل الىنىٌ بلى مجمىعت مً الأهضاف هلخهها فُما ًلي: الخدلُل االإالي مً مٌؿخسض

 معغفت االإغهؼ االإالي للماؾؿت. -

 جدضًض االإغهؼ الائخماوي لها. -

ت للمكغوع. بلىالىنىٌ  -  اللُمت الاؾدكاعٍ

 ازخباع مضي هفاءة العملُاث المخخلفت وهفاءة بصاعة االإاؾؿت. -

 الحىم على مضي نلاخُاث الؿُاؾاث االإالُت االإخبعت.  -

 ت مغهؼ االإاؾؿت في كُاعها الؤهخاجي مً بين مسخلف االإاؾؿاث الأزغي. معغف -

 االإالُت االإؿخلبلُت للماؾؿت.جسُُِ الؿُاؾاث  -
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 الاػشاف المعخفيذة مً الخحليل المالي -5

لى بالخدلُل االإالي وطلً مً زلاٌ صعاؾتهم للجضاوٌ االإالُت و يهخم االإؿاهمىن بالضعحت الأ  المعاهمىن:  -

للماؾؿت مً ؤحل اجساط كغاعاث ؾلُمت حؿاعضهم فُما ًسو الاخخفاّ بالأؾهم ؤو الخسلي عنها ؤو 

ىهب اهخمامهم بالضعحت الأولى على االإيزاهُت وحضوٌ الىخائج مً احل جلُُم قغاء  ؤؾهم حضًضة. وٍ

 غة وعلى المخاَغ التي ًىُىي عليها الاؾدشماع في االإاؾؿت.العائض على الأمىاٌ االإؿدشم

يهخم الضائىىن بمعغفت االإغهؼ االإالي وجدلُل االإغهؼ االإالي وجدلُل الائخماوي ومضي كضعتها على  الذائىىن: -

 حؿضًض الضًىن االإترجبت عليها.

على ويع زُِ مالُت هاجحت في االإؿخلبل وجلُُم  الؤصاعةٌؿاعض الخدلُل االإالي  المؤظعت: إداسة -

 .اؾاث االإالُت الخانت بالاؾدشماعاثالؿُ

ت ٌؿاعض الخدلُل االإالي  الذولت: - الضولت على معغفت عبدُت االإاؾؿت هما ؤنها جىحه ؾُاؾاتها الخىمىٍ

بُت للنهىى بهظه االإاؾؿاث التي وا حه بدشجُع الاؾدشماع ؤو جللُهه، بغُت جلضًم جدفيزاث يغٍ

 نعىباث مالُت.

 ( صادس)المالىثائم المعخػملت في الخحليل المالي  -6

غاف الخاعحُت  حعخبر اللىائم االإالُت الىؾُلت الغئِؿُت التي ًخم مً زلالها جىنُل االإعلىماث االإالُت بلى اَلأ

ـ  1430عبُع الأوٌ عام  28( مً اللغاع االإاعر 1.210خُث ؤهه وخؿب الىٓام المحاؾبي االإالي في ماصجه عكم )

لُت  26االإىافم لـ  ومدخىي الىكىف االإالُت وعغيها وهظا مضوهت والمحضص للىاعض الخلُُم والمحاؾبت  2008حىٍ

ا بعضاص  خىلىً يالمحاؾب في مجاٌ جُبُم هظا الىٓام هُان ًضزلول الحؿاباث وكىاعض ؾيرها، فةن  ؾىىٍ

 على: الهغيرة حكخملىُاهاث غير ال ىُاهاثاالإالُت الخانت بال ىكىفوال مالُت. هكىف

 االإيزاهُت؛ -

 خؿاب الىخائج؛ -

ىت؛حضوٌ ؾُىلت )جضفلاث(  -  الخؼٍ

 حضوٌ حغيراث الأمىاٌ الخانت؛ -

ىفغ معلىماث مىملت للميزاهُت ولحؿاب الىخائج. -  ملحم ًبين اللىاعض والُغق المحاؾبُت االإؿخعملت، وٍ

 ( مً االإغؾىم الخىفُظي33خؿب الىٓام المحاؾبي االإالي فةهه جم حعغٍف االإيزاهُت وفم هو االإاصة عكم ) -

واالإخًمً جُبُم ؤخيام  2008ماي ؾىت  26االإىافم لـ  1429عام حماصة الأولى  20االإاعر في  08-156

"جحذد الميزاهيت بصفت مىفصلت غىاصش االإخًمً الىٓام المحاؾبي االإالي هما ًلي:  11-07اللاهىن 

الأصىٌ وغىاصش الخصىم، ويبرص غشض الأصىٌ والخصىم داخل الميزاهيت الفصل بين الػىاصش 

 .الجاسيت والػىاصش غير الجاسيت"

فاالإيزاهُــــت هــــي كائمــــت جبــــين لىــــا عىانــــغ الأنــــىٌ والخهــــىم، خُــــث ؤن  الىٓــــام المحاؾــــبي االإــــاليبطا وخؿــــب  -

ت  الأنىٌ جغجب خؿب صعحت ؾُىلتها ؤمـا الخهـىم فدؿـب صعحـت اؾـخدلاكُتها با يـافت بلـى مبـضؤ الؿـىىٍ

ت. ت وغير الجاعٍ  في الخفغكت بين العىانغ الجاعٍ
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مىً جىيُذ هخل االإيزاهُت االإالُت -  المخخهغة في الكيل الخالي: وٍ

 هخل الميزاهيت الماليت المخخصشة

 ٌ  الخصىم  الأصى

الأصىٌ )الأصىٌ الثابخت 

 غير الجاسيت(:

 

 الأمىاٌ الذائمت:

 عئوؽ الأمىاٌ الخانت؛ -

ت. -  الخهىم غير الجاعٍ

الأصىٌ الأصىٌ المخذاولت )

 :الجاسيت(

 المخؼوهاث؛ -

 االإضًىىن الأكل مً ؾىت؛ -

 االإخاخاث. -

سأط الماٌ الػامل 

 FRLظيىلت 

 :الخصىم الجاسيت 

 الضًىن الأكل مً ؾىت. -

 

 ثاهيا: حعاب الىخائج

هكف ًٓهغ بًغاصاث الىخضة الاكخهاصًت وميىهاتها وملضاعها، وهظلً  حػشيف حعاب الىخائج: . أ

االإهاعٍف والأعباء التي ؾاهمذ في جدلُم جلً الؤًغاصاث، وطلً عً فترة ػمىُت معُىت عاصة ما جيىن 

غ عً هخائج الأعماٌ للمكغوع  خم فيها الخلغٍ ؾىت مالُت. فدؿاب الىخائج ٌعخبر ؤهثر اللىائم ؤهمُت وٍ

 جه الىؿبُت عً جلً الفترة.وجبُان كضع 

لُت  26اللغاع االإاعر في ( مً 1.230خؿب الىٓام المحاؾبي االإالي في االإاصة عكم ) فةن  2008حىٍ

"بيان ملخص للأغباء والمىخىحاث المىجضة مً الىيان خلاٌ العىت ٌعغف على ؤهه:  خؿاب الىخائج

ويبرص بالخمييز الىديجت الصافيت للعىت الماليت ولا ًؤخز في الحعاب جاسيخ الخحصيل أو جاسيخ السحب 

 الشبح أو الخعاسة(".)الماليت 

 N 1-N ملاحظت البيان

 االإبُعاث واالإىخجاث االإلحلت   

 حغيراث المخؼوهاث واالإىخجاث االإهىعت والجاعي جهيُعها 

 الؤهخاج االإشبذ 

 بعاهاث الاؾخغلاٌ 

 70 

72 

73 

74 

 

    إهخاج العىت الماليت  -1

اث  االإؿتهلىت االإكترً

 الخضماث الخاعحُت والاؾتهلاواث الأزغي 

 60 

 62و 61

 

    اظتهلان العىت الماليت -2

    (2-1الليمت المظافت للاظخغلاٌ ) -3

 ؤعباء االإؿخسضمين

 الًغائب والغؾىم واالإضفىعاث االإمازلت

 63 

64 

 

    إحمالي فائع الاظخغلاٌ  -4
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 االإىخجاث العملُاجُت الأزغي 

 الأعباء العملُاجُت الأزغي  

 المخههاث للاهخلاواث واالإاوهاث وزؿاعة اللُمت 

 اؾترحاع على زؿائغ اللُمت واالإاوهاث

 75 

65 

68 

78 

 

    الىديجت الػملياجيت -5

 االإىخجاث االإالُت 

 الأعباء االإالُت

 76 

66 

 

    الىديجت الماليت -6

    (6+5الىديجت الػادًت كبل الظشائب ) -7

 الًغائب الىاحب صفعها عً الىخائج العاصًت

 الًغائب االإاحلت )حغيراث( عً الىخائج العاصًت

 698و 695 

 693و 692

 

    مجمىع مىخجاث الأوشؼت الػادًت

    مجمىع أغباء الأوشؼت الػادًت

    الىديجت الصافيت للأوشؼت الػادًت -8

 غىاصش غير غادًت )مىخجاث()ًجب جبيانها(

 غير غادًت )أغباء()ًجب جبيانها( غىاصش 

 77 

67 

 

    الىديجت غير الػادًت -9

     صافي هديجت العىت الماليت -10

خهت الكغواث االإىيىعت مىيع االإعاصلت في الىدُجت الهافُت
 (

*
)
    

صافي هديجت المجمىع المذمج -11
 (

*
)1

 

 منها خهت طوي الأكلُت

خهت المجمع
(

*
)
 

   

   

   

 

 

 

  

                                                           
  المدمجة. الماليةفي تقديم البيانات إلا  لا يستعمل1(*)
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 : الميزاهيت الىظيفيت02المحاطشة سكم 

فها هما ًلي: " حػشيف الميزاهيت الماليت: .1 جحذد الميزاهيت بصفت مىفصلت غىاصش الأصىٌ وغىاصش ًمىً حعغٍ

الخصىم، ويبرص غشض الأصىٌ والخصىم داخل الميزاهيت الفصل بين الػىاصش الجاسيت والػىاصش غير 

 ".الجاسيت

االإالُت هي االإيزاهُت التي جلُم فيها الأنىٌ والخهىم باللُمت الؿىكُت )العاصلت( الحالُت وجغجب  فاالإيزاهُت

 خؿب صعحتي الؿُىلت والاؾخدلاق، وهي تهضف بلى هضفين ؤؾاؾُين هما:

 جلُُم زغوة االإاؾؿت؛ -

 جلضًغ زُغ الؤفلاؽ في االإضي اللهير. -

مىً جىيُذ هخل االإيزاهُت االإالُت المخخهغة في ا  لكيل الخالي:وٍ

 (:هخل الميزاهيت الماليت المخخصشة01الشيل سكم )

 ٌ  الخصىم  الأصى

 غير الجاسيت(:الأصىٌ )الأصىٌ الثابخت 

 

 الأمىاٌ الذائمت:

 عئوؽ الأمىاٌ الخانت؛ -

ت. -  :الأصىٌ الجاسيت(الأصىٌ المخذاولت ) الخهىم غير الجاعٍ

 المخؼوهاث؛ -

 االإضًىىن الأكل مً ؾىت؛ -

 االإخاخاث. -

 

 :الخصىم الجاسيت 

 الضًىن الأكل مً ؾىت. -

 

فها على ؤنها:  حػشيف الميزاهيت الىظيفيت: .2 "ميزاهيت حػذ غلى أظاط الخمييز بين الذوساث ًمىً حعغٍ

 . الؼىيلت )الخمىيل والاظدثماس( والذوسة اللصيرة )الاظخغلاٌ("

ُفُت ؤصاة للخدلُل االإالي خُث:  فاالإيزاهُت الىْ

 جلُم فيها االإىاعص والاؾخسضاماث باللُمت الأنلُت؛ -

ل والاؾدشماع ؤو الاؾخغلاٌ. -  جغجب فيها االإىاعص والاؾخسضاماث خؿب صوعحي الخمىٍ

ل والاؾدشماع والاؾخغلاٌ في الكيل الخالي:  ًمىً جمشُل صوعحي الخمىٍ

 دوسجا الاظدثماس والخمىيل ودوسة الاظخغلاٌ (: 02الشيل سكم ) 

 اللصيرة الذوسة

 دوسة الاظخغلاٌ للمؤظعت الخجاسيت

 الذوسة الؼىيلت

 الاظدثماس والخمىيل

 

 
 و ًخمشل في الىلاٍ الخالُت::   الفشق بين الميزاهيت الماليت و الميزاهيت الىظيفيت

ُفُت االإيزاهُت االإالُت هي جدلُل زاعجي جلىم به ؤؾاؾا البىىن ؤو   ػبيػت المحلل ) جىفش المػلىماث(: - االإىعصون ؤما االإيزاهُت الىْ

 فهى جدلُل صازلي زام باالإاؾؿت.
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.  في خالت جىكف وكاَهاًخم اٍعضاص االإيزاهُت االإالُت بغغى الخإهض مً اٍمياهُت االإاؾؿت على حؿضًض صًىنها : الغشض مً الخحليل -

ُفُت فخعض للخإهض مً خالت االإاؾؿت على ؤؾاؽ ت وكااٍ  ؤما االإيزاهُت الىْ  .َهاؾخمغاعٍ

ل...( بِىما في : بىىد الميزاهيت  - ائف االإاؾؿت )الاؾدشماع، الخمىٍ ُفُت على ؤؾاؽ الخسهو في وْ ًخم جىُٓم بىىص االإيزاهُت الىْ

 االإيزاهُت االإالُت جىٓم على ؤؾاؽ مضص اٍلاؾخدلاق )االإىاعص والأنىٌ الأهثر مً ؾىت و الأكل مً ؾىت(.

 ت(: هخل الميزاهيت الىظيفي03الشيل سكم )

 ٌ  الخصىم  الأصى

 :ESالاظخخذاماث المعخلشة 

 

 :RDالمىاسد الذائمت  

 االإىاعص الخانت؛ -

 الضًىن االإالُت. -

 :DEدًىن الاظخغلاٌ 

 :ACالأصىٌ المخذاولت 

 :DHEدًىن خاسج الاظخغلاٌ  ACEالأصىٌ المخذاولت للاظخغلاٌ 

 :ACHEالأصىٌ المخذاولت خاسج للاظخغلاٌ 

 :ATخضيىت الأصىٌ 

 االإخاخاث. -

 :PTخضيىت الخصىم 

ت والأعنضة الضائىت للبىىن. -  الدؿبُلاث البىىُت الجاعٍ

 

 

 الاهخلاٌ مً الميزاهيت الماليت إلى الميزاهيت الىظيفيت: .3

 ٌ  حاهب الأصى

 غىاصش الميزاهيت الماليت هخل الميزاهيت الىظيفيت

 .الأصىٌ غير الجاسيت مجمىع :الاظخخذاماث الثابخت .1

 .الأصىٌ الجاسيتمجمىع  :الأصىٌ المخذاولت .2

 الأنىٌ االإخضاولت للاؾخغلاٌ: -

 الأنىٌ االإخضاولت زاعج للاؾخغلاٌ: -

 

- : ىت الأنىٌ  زؼٍ

)المخؼوهاث، الؼبائً والحؿاباث  باليشاغ الػادياالإغجبُت  الأصىٌ الجاسيتمجمىع 

 االإلحلت،...(.

ُف، الأعباء باليشاغ غير الػادي االإغجبُت  الأصىٌ الجاسيتمجمىع  )اللُم االإىلىلت للخىْ

 االإلُضة ؾلفا التي لا جخعلم باليكاٍ العاصي،...(.

ت، الهىضوق(.  مجمىع الىلضًاث )البىىن الحؿاباث الجاعٍ

 

 حاهب الخصىم

 غىاصش الميزاهيت الماليت هخل الميزاهيت الىظيفيت

  :المىاسد الثابخت .1

 الخاصت: المىاسد

 الذًىن الماليت:

مجمىع عئوؽ الأمىاٌ الخانت + مجمىع الاهخلاواث واالإاوهاث وزؿائغ اللُمت )االإخعللت 

.)  بالأنىٌ

ت )اكتراياث لضي ماؾؿاث اللغى(.   مجمىع الخهىم غير الجاعٍ

ت. :الخصىم المخذاولت .2  مجمىع الخهىم الجاعٍ
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 الخهىم االإخضاولت للاؾخغلاٌ: -

االإخضاولت زاعج الخهىم  -

 للاؾخغلاٌ:

 

ىت الخهىم: -  زؼٍ

مجمىع الضًىن غير االإالُت االإغجبُت باليكاٍ العاصي )مىعصو المخؼوهاث، الًغائب على عكم 

 الأعماٌ،..(.

مجمىع الضًىن غير االإالُت االإغجبُت باليكاٍ غير العاصي )مىعصو الخشبُخاث، الًغائب على 

 الىخائج، فىائض على اللغوى..(.

ت(.السح  ب على االإىكىف )االإؿاهماث البىىُت الجاعٍ

ُفُت جازظ باالإبالغ الؤحمالُت. :01ملاحظت   ول االإبالغ في االإيزاهُت الىْ

بلى االإىاعص الخانت في حاهب الخهىم مً ؤحل الخىاػن بين  مجمىع الاهخلاواث واالإاوهاث وزؿائغ اللُمتجًاف  :02ملاحظت 

 حاهب الأنىٌ والخهىم.
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 جحليل الميزاهيت الىظيفيت باظخخذام مؤششاث الخىاصن المالي 03المحاطشة سكم: 

 سأط الماٌ الػاملأولا: 

ل االإىاعص : FRngالصافي الإحمالي  . مفهىم سأط الماٌ الػامل1 هى طلً الفائٌ الىاجج عً جمىٍ

عخبر  ل صوعة الاؾخغلاٌ، وَ ههامل الأمان جلجإ الضائمت للاؾخسضاماث الشابخت واالإؿخعمل لخمىٍ

بلُه االإاؾؿت في الٓغوف الُاعئت التي كض جىاحهها واالإخمشلت في حمىص بعٌ العىانغ عً الحغهت 

)هخىكف خغهت بعٌ المخؼوهاث، ؤو حعؿغ جدهُل بعٌ الحلىق فخخدىٌ  مً الأنىٌ االإخضاولت

 بلى ؤنىٌ زابخت(، فخيىن االإاؾؿت كض هُإث لظلً ؤمىالا صائمت لخغُيها.

 FRngالصافي الإحمالي  (: سأط الماٌ الػامل01الشيل سكم )

 ٌ  الخصىم  الأصى

 :ESالاظخخذاماث المعخلشة 
 

 :RDالمىاسد الذائمت 

 :ACالأصىٌ المخذاولت 

FRng 

 
 :PCالخصىم المخذاولت 

 :FRngالصافي الإحمالي  . ػشق حعاب سأط الماٌ الػامل2

لخين وهما: FRngمً زلاٌ الكيل الؿابم ًمىً خؿاب عؤؽ االإاٌ العامل الهافي الؤحمالي   بُغٍ

لت فةن مً أغلى الميزاهيت:  FRngالصافي الإحمالي حعاب سأط الماٌ الػامل  . أ خؿب هظه الُغٍ

رلً الفائع المالي الىاجج غً جمىيل عؤؽ االإاٌ العامل الهافي الؤحمالي ٌعغف على ؤهه "

 ."RDباظخخذام المىاسد الذائمت  ESالاظخخذاماث المعخلشة 

لت فةن عؤؽ االإاٌ العامل الهافي الؤحمالي   ًدؿب هما ًلي: FRngخؿب هظه الُغٍ

 

 

 خهغ زلار خالاث لغؤؽ االإاٌ العامل خؿب بقاعجه وهي:ًمىً 

  ES لم                 –  RD         لم    =  FRng   ص في  لإجم لي لم ل   ع  ل  أس 
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عً فائٌ  الهافي الؤحماليفي هظه الحالت ٌعبر عؤؽ االإاٌ العامل . سأط الماٌ الػامل مىحب: 1أ.

ل  ل ول الاؾخسضاماث االإؿخلغة، ؤي ؤن االإاؾؿت اؾخُاعذ جمىٍ االإىاعص الضائمت االإخبلي بعض جمىٍ

مىاعصها الضائمت وخللذ فائًا مالُا جمشل في عؤؽ االإاٌ  حمُع اؾخسضاماتها االإؿخلغة بىاؾُت

 العامل؛

وهي خالت هاصعة الحضور خُث جمشل خالت الخىافم الخام في هُيل سأط الماٌ الػامل مػذوم:  .2أ.

ل الاخخُاحاث  االإىاعص الضائمت والاؾخسضاماث االإؿخلغة، وجمشل الىيع الأمشل لدؿُير عملُت جمىٍ

 االإالُت في االإاؾؿت؛

ل حمُع سأط الماٌ الػامل ظالب:  .3أ. في هظه الحالت جيىن الأمىاٌ الضائمت غير وافُت لخمىٍ

الاخخُاحاث االإالُت الشابخت، خُث جلبي حؼء مً هظه الاخخُاحاث فلِ، مما ٌؿخضعي البدث عً 

ل.  مىاعص مالُت ؤزغي لخغُُت العجؼ في الخمىٍ

ًخمشل عؤؽ االإاٌ العامل  مً أدوى الميزاهيت: FRngالصافي الإحمالي حعاب سأط الماٌ الػامل  . ب

م في الفغق بين الأنىٌ االإخضاولت والخهىم االإخضاولت، خُث الهافي الؤحمالي  خؿب هظه الُغٍ

ٌعبر عؤؽ االإاٌ العامل مً ؤصوى االإيزاهُت عً كضعة االإاؾؿت على الاؾخجابت للاؾخدلاكاث كهيرة 

ل ؤنىلها االإخضاولت بلى  م جدىٍ هلىص ؾائلت والتي ًخم بىاؾُتها حؿضًض اللغوى الأحل عً َغٍ

مىً خؿاب عؤؽ االإاٌ العامل  مً ؤصوى االإيزاهُت وفم العلاكت الهافي الؤحمالي كهيرة الأحل، وٍ

 الخالُت:

 

 

 

لت ًمىً خهغ زلار خالاث لغؤؽ االإاٌ العامل خؿب بقاعجه وهي:  خؿب هظه الُغٍ

 أص ل م خ إ + خ أ(  لأص ل  لم   و   )أص ل م إ +=  FRng   ص في  لإجم لي   ع  ل  لم ل أس 
 )  ي ن     غلال +  ي ن خ  ج     غلال + خزين   لخص م(  لخص م  لم   و   –
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ؤي ؤن االإاؾؿت اؾخُاعذ مىاحهت اللغوى كهيرة الأحل . سأط الماٌ الػامل مىحب: 1ب.

ؤمان وهى عؤؽ االإاٌ العامل الهافي  باؾخسضام ؤنىلها االإخضاولت، وبلي فائٌ مالي ًمشل هامل

 .الؤحمالي

في هظه الحالت جمىىذ االإاؾؿت مً حغُُت اللغوى كهيرة سأط الماٌ الػامل مػذوم:  .2ب.

 الأحل باؾخسضام الأنىٌ االإخضاولت صون جدلُم فائٌ ولا عجؼ، وهي خالت مشلى هاصعة الحضور؛

نىٌ االإخضاولت اللابلت للخدهُل في الأحل في هظه الحالت جيىن الأ سأط الماٌ الػامل ظالب:  .3ب.

 اللهير غير وافُت لخغُُت الاؾخدلاكاث التي ؾدؿضص في الأحل اللهير.

 : الاحخياج في سأط الماٌ الػاملهياثا

ٌعخبر عؤؽ االإاٌ العامل هامل الأمان الظي جخىفغ علُه االإاؾؿت، خُث ٌؿمذ بمىاحهت 

 بب وحىص فاعق ػمني بين:الاخخُاحاث الىاججت عً صوعة الاؾخغلاٌ بؿ

ً المخؼون؛                     - خمشل في وكإة الحلىق   -الكغاء والبُع واالإخمشل في جيىٍ البُع والخدهُل وٍ

 على الؼبائً؛

خمشل في وكإة صًىن االإىعصًً.-  الكغاء والدؿضًض وٍ

 لت حعاب الاحخياج في سأط الماٌ الػامليػش  -1

خؿاب الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل ًمىً ؤن هميز بين الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل  عىض

الؤحمالي والاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل للاؾخغلاٌ والاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل زاعج 

 الاؾخغلاٌ.

ف الؿابم للاخخُاج في حعاب الاحخياج في سأط الماٌ الػامل الإحمالي:  1-1 خؿب الخعغٍ

 عؤؽ االإاٌ العامل فةهه ًمىً خؿاب الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل الؤحمالي هما ًلي:

      غلال( لم زونا  +  ين      غلال +   ين  خ  ج ) = BFR لم ل   ع  ل   ح ي ج في  أس  
 ) ي ن     غلال +  ي ن خ  ج     غلال( -                                            
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ًمىً ججؼئت الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ ئت الاحخياج في سأط الماٌ الػامل الإحمالي: ججض  1-2

الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل للاؾخغلاٌ  بلى: العامل الؤحمالي خؿب صوعة الاؾخغلاٌ

BFRex  ٌوالاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل زاعج الاؾخغلاBFRhex. 

ٌعخمض في خؿاب الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل : BFRexالاحخياج في سأط الماٌ الػامل للاظخغلاٌ  . ؤ

 للاؾخغلاٌ على عىانغ الاؾخغلاٌ، وخؿابه مهم حضا للماؾؿت لأهه ٌعبر عً اخخُاحاث مدضص

دؿب هما ًلي:  ومخعللت بمؿخىي وكاٍ االإاؾؿت، وٍ

 

 

ٌعخمض في خؿاب الاخخُاج في عؤؽ  :BFRhexالاحخياج في سأط الماٌ الػامل خاسج الاظخغلاٌ  . ب

دؿب هما ًلي:  االإاٌ العامل زاعج الاؾخغلاٌ على عىانغ زاعحت عً اؾخغلاٌ االإاؾؿت، وٍ

 

 

بظلً فةن الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل الؤحمالي عباعة عً مجمىع ول مً الاخخُاج في عؤؽ 

مىً الخعبير عً طلً  االإاٌ العامل للاؾخغلاٌ والاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل زاعج الاؾخغلاٌ، وٍ

 هما ًلي:

 

 

 

ىت مجمىع الأمىاٌ التي في خىػة االإاؾؿت الإضة صوعة : الخضيىت الصافيت: ثالثا ًلهض بالخؼٍ

اؾخغلالُت، وهي صوع ؤؾاس ي في االإاؾؿت، بط جدلم الخىاػن االإالي على االإضي اللهير بين عؤؽ االإاٌ 

 العامل )االإخغير في الؼمان(.العامل )الشابذ( واخخُاحاث عؤؽ االإاٌ 

لخين حعاب الخضيىت الصافيت:  -1 ىت الهافُت اهُلاكا مً َغٍ ًمىً خؿاب الخؼٍ

 ؤؾاؾِخين: الأولى حعخمض على عىانغ االإيزاهُت، والشاهُت حعخمض على معاصلت الخىاػن االإالي.

     غلال ي ن  -=  لأص ل  لم   و    لا  غلال  BFRex   غلال لم ل   ع  ل  لا أس في  ح ي ج  

 خ  ج     غلال ي ن  -أ م خ  ج     غلال =  BFRhex   غلال لاخ  ج  لم ل   ع  ل  أس في  ح ي ج  

 BFRex   +BFRhex   غلال لم ل   ع  ل  لا أس في  ح ي ج  =  BFR لم ل   ع  ل   ح ي ج في  أس 
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  :لت على حعاب الخضيىت الصافيت اهؼلاكا مً غىاصش الميزاهيت حعخمض هظه الُغٍ

ىت الخهىم، خُث ًمىً خؿاب عىان ىت الأنىٌ وزؼٍ غ االإيزاهُت واالإخمشلت في زؼٍ

ىت الهافُت هما ًلي:  الخؼٍ

 

 

  :لت على حعاب الخضيىت الصافيت اهؼلاكا مً مػادلت الخىاصن حعخمض هظه الُغٍ

والتي حعخبر هكغٍ مً زلالها ًخم الحىم على الخىاػن  االإعاصلت الأؾاؾُت للخىاػن االإالي،

 االإالي صازل االإاؾؿت، وجىخب معاصلت الخىاػن هما ًلي:

 

 

 

ىت  اهُلاكا مً االإعاصلت الأؾاؾُت للخىاػن ًمىً الخمُيز بين الحالاث الشلار المخخلفت للخؼٍ

 الهافُت هما ًىضحها الكيل االإىالي:

 (: حالاث الخضيىت الصافيت02الشيل سكم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ىت حالاث العجض في الخضيىت الصافيت:  -2 جىحض زمـ خالاث ؤؾاؾُت للعجؼ االإالي في الخؼٍ

 الهافُت هىعصها فُما ًلي:

وهي الحالت التي جلضم فيها االإاؾؿت على جدلُم معضلاث همى في حالت وحىد أصمت في الىمى:  . أ

عكم الأعماٌ جفىق بمياهُاتها االإالُت الحالُت، مما ًاصي بلى جضخم الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل 

 PTخزين   لخص م   –AT= خزين   لأص ل  Tn لخزين    ص في  
 

    FRng  ص في  لإجم لي   أس  لم ل   ع  ل=  Tn لخزين    ص في  
 BFR  لإجم لي لم ل   ع  ل  أس في  ح ي ج   -                       

 

BFR 

FR 

BFR 
FR 

T 
T 

BFR 
FR T BFR FR 

BFR > FR 
T < 0 

BFR = FR 
T = 0 

BFR < FR 
T > 0 

   ز ن

FR/BFR 

0 
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للاؾخغلاٌ مع جُىع عؤؽ االإاٌ العامل في ويعه الُبُعي، وبالخالي حؿتهلً الفىائٌ االإالُت 

ىت،  دضر عجؼ في الخؼٍ  والخمشُل الخالي ًىضح طلً:وٍ

 (: عجض الخضيىت الصافيت في حالت وحىد أصمت في الىمى03الشيل سكم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 لعلاج هظه الحالت ًمىً اللُام بـ:

 جسفُف ؾغعت الىمى؛-

 جدؿين االإغصوصًت؛-

 جسفٌُ الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل.-

جدضر هظه الحالت بطا ؤزلذ االإاؾؿت بلاعضة الخىاػن  حالت خؼؤ في العياظت الماليت: . ب

ل الاؾدشماعاث باؾخسضام مىاعص كهيرة الأحل، الأمغ الظي  االإالي الأصوى ؤو الأعلى وكامذ بخمىٍ

ًاصي بلى خالت اهىؿاع في عؤؽ االإاٌ العامل مع بلاء الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل في ويعه 

ىت بحمال  والخمشُل الخالي ًىضح طلً:ُت ؾالبت، الُبُعي وجيىن الىدُجت زؼٍ

 (: عجض الخضيىت الصافيت في حالت خؼؤ في العياظت الماليت04الشيل سكم )

 

 

 

 

 

 

 

 

م:  لعلاج هظه الحالت ًمىً اللُام بةعاصة هُيلت عؤؽ االإاٌ العامل عً َغٍ

م عؤؽ االإاٌ الخام؛ بما-  عً َغٍ

لت الأحل؛- ىٍ م الضًىن مخىؾُت وَ  بما عً َغٍ

  لمب  غ      

                                                                       T<0 

 

               T>0                          قم  لأع  لت ييم  

  
                                                                                    ز ن 

  FR 

BFR 

  لمب  غ      

                                                                   T<0 

                       T>0                   (J)           

  قم  لأع  ل                                                      

                                                                                    ز ن 

  FR 

BFR 
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م الخىاػٌ عً حؼء مً الخشبُخاث.-  بما عً َغٍ

لُت هاحمت عً معُُاث حالت جذهىس في اليشاغ:  . ج جدضر عىض مىاحهت مكاول حؿىٍ

كضعة المحُِ، فهظا الأمغ ًاصي بلى اهسفاى في الؤًغاصاث واعجفاع في الخيالُف، خُث جىسفٌ 

ل الظاحي، مما ًازغ على مؿخىٍاث عؤؽ االإاٌ العامل، وجخدىٌ هظه الحالت بلى  االإاؾؿت على الخمىٍ

 والخمشُل الخالي ًىضح طلً: خالت الخؿائغ االإتراهمت )خالت ؤػمت في االإغصوصًت(

 

 (: عجض الخضيىت الصافيت في حالت جذهىس في اليشاغ05الشيل سكم )

 

 

 

 

 

 

 

لعلاج هظه الحالت ًمىً اللُام بخسفٌُ الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل، وفي هفـ الىكذ جدؿين 

 اليكاٍ.

وهي الحالت التي ًخم فيها حؿُير عىانغ الاؾخغلاٌ بكيل عكىائي، ًٓهغ حالت أصمت في الدعيير:  .  

لت للعملاء وكبىٌ آحاٌ كهيرة  مً زلاٌ جباَا قضًض في صوعان المخؼون ومىذ آحاٌ َىٍ

للمىعصًً، هظا الدؿُير ًاصي بلى جضخم غير َبُعي للاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل والظي ًاصي 

ىت، هما ؤن اعجفاع الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل بلى التهام عؤؽ االإاٌ العامل  ووافت مىاعص الخؼٍ

 والخمشُل الخالي ًىضح طلً:ًيىن ؤؾغع مً اعجفاع عكم الأعماٌ، 

 أصمت في الدعيير (: عجض الخضيىت الصافيت في حالت06الشيل سكم )

  

 

 

 

 

 

 

 

 لعلاج هظه الحالت ًمىً اللُام بـ:

 المخؼوهاث وصًىن الؼبائً؛ بصاعة -

  لمب  غ      

                                                                  
                                    T>0                       T<0                     

   قم  لأع  ل                                           

                                                                                    ز ن 

  FR 

BFR 

  لمب  غ      

                                                                       T<0 

 

               T>0                          قم  لأع  لت ييم   

  
                                                                                    ز ن 

  FR 

BFR 
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ت. - اصة الخهىم الجاعٍ ت وػٍ  على العمىم، جسفٌُ الأنىٌ الجاعٍ

وهي الحالت التي جدلم فيها االإاؾؿت زؿائغ مخخالُت، والتي جاصي بلى حالت أصمت في المشدودًت:  .ه 

ى ول الأمىاٌ الجماعُت مما ججعل االإىاعص الضائمت في خالت جضهىع مؿخمغ، وهظا ًاصي بضوعه بلأج

اهسفاى خاص في عؤؽ االإاٌ العامل بكيل لا ًلبي اخخُاحاث الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل 

 ، والخمشُل الخالي ًىضح طلً:الؤحمالي

 (: عجض الخضيىت الصافيت في حالت أصمت في المشدودًت07الشيل سكم )

 

 

 

 

 

 

 

 

لت الأحل جخًمً لا ًمىً  للماؾؿت في هظه الحالت بوعاف عؤؽ االإاٌ العامل بلا بسُت َىٍ

ين:  بحغاءاث ناعمت لخدؿين الىدُجت وطلً على مؿخىٍ

وطلً بترقُض الؤهفاق وجضهُت الخيالُف بالخىحه هدى الغقاصة في الاؾتهلان  المعخىي الذاخلي:-

 ى كُىص الجىصة والىىعُت؛باؾخسضام الىٓم االإخسههت في طلً، وطلً صون الخإزير عل

لي مدىم يهضف  المعخىي الخاسجي:- م مسُِ حؿىٍ وطلً بمداولت بوعاف عكم الأعماٌ عً َغٍ

 بلى حعُٓم الحهت الؿىكُت وحلب ؤهبر عضص ممىً مً العملاء.

 لذًىا : مػادلت الخضيىت : الخىاصن المالي للمؤظعت

 FRNG0 2 .<FRNG BFR    3.< TN 0>. 1 ششوغ الخىاصن المالي:

 ًمىً جحعيىه هما ًلي: ظالبت(  TNفي حالت غذم جحليم الخىاصن المالي )أي 

أو   FRNGكيمت الخضيىت ًجب: إما الشفؼ مً  ؼمً أحل سف

 BFRالخخفيع مً 

 

 

    

        TN = FRNG – BFR    

 :غً ػشيم FRNGالشفؼ مً كيمت  .1

سأط الماٌ أو حلب  صيادة المىاسد الثابخت مً خلاٌ سفؼ .1.1

 كشوض ماليت.

2.1.          .  جخفيع الاظخخذاماث الثابخت غً ػشيم الخىاصٌ

 :غً ػشيم BFRالخخفيع مً كيمت . 2

 . سفؼ مذة حعذًذ دًىن المىسدًً.1.2

. جخفيع مذة جحصيل حلىق الضبائً أو جخفيع مذة 2.2

 جخضيً المخضوهاث.

  لمب  غ      

 T<0                     خ                                           

                       T>0                   (J)           

  قم  لأع  ل                                                      

                                                                                    ز ن 

  FR 

BFR 
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 باظخخذام اليعب الماليت للمؤظعتجحليل الىطػيت :   4المحاطشة سكم 

بن اؾخسضام اليؿب االإالُت في كُاؽ وجلُُم الأصاء االإالي ليكاٍ وهخائج ؤعماٌ االإاؾؿاث ٌعخبر مً  

لت على ؤؾاؽ ؤن ؤي عكم مالي يمً اللىائم االإالُت لا ًضٌ بمفغصه عً  ؤكضم َغق الخلُُم، وحؿدىض هظه الُغٍ

االإالُت هي علاكت بين عكمين وهاجج هظه االإلاعهت لا كُمت له بلا بطا كىعن زغ، فاليؿب آش يء بن لم ًيؿب بلى عكم 

 بيؿبت ؤزغي ممازلت، حؿمى باليؿبت االإغحعُت وعلى يىء عملُت االإلاعهت ًمىً جلُُم االإىكف

 :. وعب الهييلت الماليت1

 الخػليم ػشيلت الحعاب اليعبت

 . وعبت جمىيل1

الاظخخذاماث 

 الثابخت

االإىاعص الشابخت

الاؾخسضاماث الشابخت
 

  1>بطا واهذ ( ٌٌعني ؤن م.زا مىّلذ ول ب.زا وبلي فائFRNG  اؾخعمل في جمىٍل )مىحب

 خالت حُضة الأنىٌ االإخضاولت.

 بالخهىم االإخضاولت  1<بطا واهذ ٌ ٌعني ؤن م.زا غير وافُت لخمىٍل ب.زا ؤي ؤن حؼء منها مُىِّّ

(FRNG .)خالت ؾِئت ؾالب 

 ٌعني ؤن  1=بطا واهذ( م.زا مىّلذ بالًبِ ول ب.زاFRNG .)خالت معضوم 

. وعبت الاظخذاهت 2

 الماليت

الاؾخضاهت االإالُت

ل الخام الخمىٍ
 

  ٌعني غير  1>بطا واهذ

 
 
 .مخدغعة مالُا

 1<بطا واهذ  
 
 .مخدغعة مالُا

الاؾخضاهت االإالُت = الضًىن االإالُت الشابخت + :  حيث أن

ىت الخهىم  زؼٍ

 

 BFRE. وصن 3

    

  عكم الاعماٌ   
   جبين لىا ؤهمُتBFRE .ٌباليؿبت لغكم الاعما 

 :. وعب الذوسان2

ــــــــــــــــــان  المذة المخىظؼت مخىظؽ المخضون )حلىق الضبائً/دًىن المىسدون( وعبت )مػذٌ/ظشغت( الذوسان البــــــــــــــــــــيـــــــــــــــــــــ

    . وعب دوسان المخضون:1

 مخضون البظائؼ
جيلفت قغاء البًائع االإباعت

مخىؾِ المخؼون
 

مش  مً البًائع مش  مً البًائع 

 
 

   

 صوعان مسؼون البًائع 
 

 مخضون المىاد الأوليت
جيلفت قغاء االإىاص الأولُت االإؿخعملت

مخىؾِ المخؼون
 

مش  مً االإىاص الأولُت مش  مً االإىاص الأولُت 

 
 

   

 صوعان مش م ؤ 
 

 مخضون المىخجاث الخامت
جيلفت بهخاج االإىخاحاث االإباعت

مخىؾِ المخؼون
 

مش  مً االإىخاحاث مش  مً االإىخاحاث 

 
 

   

 صوعان مش م الخامت 
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 . وعب دوسان الضبائ2ً
 مبُعاث الؿىت

مخىؾِ صًىن  الؼبائً
 

ػ وح االإلحلت   الؼبائً والحؿاباث االإلحلت  

 
 

   

 صوعان صًىن  الؼبائً 
 

 . وعب دوسان المىسد3ًً
اث الؿىت  مكترً

مخىؾِ صًىن  االإىعصًً
 

م وح االإلحلت   االإىعصًً والحؿاباث االإلحلت  

 
 

   

 صوعان صًىن  االإىعصًً 
 

ؤخؿً ويعُت هي الىيعُت التي جيىن فيها مضة حؿضًض صًىن االإىعصًً ؤهبر مً مجمىع مضة جدهُل ملاحظت: 

 ً  المخؼوهاث.خلىق الؼبائً ومضة جسؼٍ
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افػت الماليت: 05المحاطشة سكم   .جحليل المشدودًت وأثش الش

 .أولا: الميزاهيت الاكخصادًت 

: هي جلً االإيزاهُت التي حعبر عً مجمىع الاؾخسضاماث االإىحهت لضوعة الاؾخغلاٌ وطلً بخدلُلها / حػشيف1 

ل هظه الاؾخسضاماث. لمخخلف  مهاصع جمىٍ

 شيل الميزاهيت الاكخصادًت.                                                        

 (REاالإىاعص الاكخهاصًت ) (AEالأنىٌ  الاكخهاصًت )

 Inالاؾدشماعاث الهافُت 

+ 

باللُم  BFRالاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل 

 الهافُت

 Cpعئوؽ الأمىاٌ الخانت 

+ 

 Dnالاؾخضاهت الهافُت 

 بىاء الميزاهيت الاكخصادًت./ 2

 ./ حاهب الأصىٌ الاكخصادًتؤ

 غىاصش الميزاهيت المحاظبيت هخلت الميزاهيت الاكخصادًت   

ت باللُم الهافُت. الاؾدشماعاث الهافُت  هي مجمىع الأنىٌ غير الجاعٍ

 باللُم الهافُت. BFRهى  .BFRnالاخخُاج في عؤؽ االإاٌ العامل 

 .الاكخصادًتحاهب المىاسد ب/ 

 مشاٌ:

 الميزاهيت المحاظبيت

 االإبالغ الخهىم   االإبالغ الأنىٌ 

ت.  2000 عئوؽ الامىاٌ الخانت. 2700  ؤنىٌ غير حاعٍ

ت  .ؤنىٌ حاعٍ

 مسؼوهاث.

 ػبائً.

. ىت الانىٌ  زؼٍ

 

300 

800 

200 

ت.  1000 زهىم غير حاعٍ

ت  .زهىم حاعٍ

 مىعصون.

ىت الخهىم.  زؼٍ

 

600 

400 

 4000 مجمىع الخهىم 4000 مجمىع الانىٌ 

 BFRػبائً + مسؼوهاث =  –مىعصون 

ىت الأنىٌ   ت =  –زؼٍ ىت الخهىم + زهىم غير حاعٍ   Dnزؼٍ

 غىاصش الميزاهيت المحاظبيت هخلت الميزاهيت الاكخصادًت   

 مجمىع عئوؽ الأمىاٌ الخانت. يه عئوؽ الأمىاٌ الخانت.

 خضيىت) +( مجمىع الخصىم غير الجاسيتهي ) Dnالاؾخضاهت الهافُت 

ٌ )  -( الخصىم  ( خضيىت الاصى
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    Cp + Dn   =     BFR  +In     =AE 

 .الميزاهيت الاكخصادًت

الأصىٌ  الاكخصادًت 

(AE) 

 المبالغ (REالمىاسد الاكخصادًت ) المبالغ

 Inالاؾدشماعاث الهافُت 

+ 

الاخخُاج في عؤؽ االإاٌ 

باللُم  BFRالعامل 

 الهافُت

2700 

 

500 

 Cpعئوؽ الأمىاٌ الخانت 

 + 

 Dnالاؾخضاهت الهافُت 

2000 

 

1200 

 3200 مجمىع الخهىم  3200 مجمىع الأنىٌ 

 ELأثش الشفؼ المالي ثاهيا: 

1-  

: ًلهض  به جإزير الهُيل االإالي للماؾؿت على مغصوصًت الأمىاٌ الخانت، فهى ًلِـ مفهىم أثش الشفؼ المالي. 

               ؤو الؿلبي للاؾخضاهت على مغصوصًت الأمىاٌ الخانت.الخإزير الؤًجابي 

 :الػلاكاث الشياطيت لأثش الشفؼ المالي. 2

  RE       الىدُجت الاكخهاصًت                                     RNالىدُجت الهافُت         

 Reاالإغصوصًت الاكخهاصًت      Rcp= االإغصوصًت الخانت    Rfاالإغصوصًت االإالُت       

    CP +  D       =AE                  بت      ؤنىٌ اكخهاصًت  tمعضٌ الًغٍ

 iمعضٌ الفائضة على الضًىن  الامىاٌ الخاصت الذًىن 

 

 

   
  

  
                               

  

  
 

          +D  

    [   
 

  
         ]     t   

 االإغصوصًت االإالُت     الاكخهاصًت  معامل الغافعت االإغصوصًت                         

 معامل الهُيلت االإالُت  )وؿبت الهُيلت االإالُت،  الغافعت االإالُت،  طعاع الغافعت(                   

   EL=   
 

  
              t                           ؤزغ الغفع االإالي الهافي         

 ؤزغ الغفع االإالي الؤحمالي                                                                                                        

RF =  Re ( 1- t) + EL 
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 :المالي الشفؼحالاث أثش . 3

 ؤزغ عفع معضوم EL = 0ؤي   D = 0  ؤ/ خالت ماؾؿت غير مؿخضًىت: 

 :ب/ خالت ماؾؿت مؿخضًىت هىان زلار خالاث

اصة الضًىن مع المحافٓت على    EL > 0ؤزغ عفع مالي مىحب     Re > i/1ب  خالت حُضة ومً الأفًل للماؾؿت ػٍ

 ؾخللالُت االإالُت.الا 

مً الأفًل للماؾؿت اللجىء للاؾخضاهت مع المحافٓت على   EL= 0ؤزغ عفع مالي خُاصي   Re = i    /2ب 

 الاؾخللالُت االإالُت.

 خالت ؾِئت للماؾؿت ومً الأفًل عضم اللجىء للاؾخضاهت.    EL< 0ؤزغ عفع مالي ؾلبي        Re <  i/ 3ب 

لت مشلى التي جمىنها مً عفع مغصوصًت ؤمىالها الخانت، ووان لضيها  مثاٌ:   جبدث بخضي االإاؾؿاث عً َغٍ

ل مخمشلت في الجضوٌ الخالي  :الازخُاع بين َغكخين للخمىٍ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

بطا علمذ ؤن االإغصوصًت  المؼلىب:

            Re (12% (الاكخهاصًت

بت على ؤعباح الكغواث  الًغٍ

(19%) IBS 

 = i     %7 معضٌ الفائضة

بت  = t  19 %  معضٌ الًغٍ

بعضاص حضوٌ مفايلت ًبين ؤزغ 

 الغفع االإالي الأوؿب.

 

 

 

 

 

 A B البيان          الؼشيلت 

Cp 

+                          D 

35000 

/ 

18000 

17000 

AE 35000 35000 

RE=  Re.AE 

- 

I D 

(17000*0.07) 

4200 

 

/ 

4200 

 

1190                 

بت     الىدُجت كبل الًغٍ

 - 

IBS %19 

4200 

 

798 

3010 

 

571.9 

الىديجت الصافيت بػذ 

 الظشيبت

3402 24301 

   
  

  
 

12%    

(
    

     
) 

12     % 

(
    

     
) 

   
  

  
 

9.72  % 13.54 % 

Re ( 1- t) 9.72% 9.72% 

EL 0 3.82% 
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 الحل:

    RE= Re.AE=(0.12) (3500)=4200 

   EL=   
 

  
              t                                                     

    RF = Re ( 1- t) + EL =RF - Re (1-t) 

        

 .ثالثا: المشدودًت

: ًلهض باالإغصوصًت العلاكت بين الىدُجت المحللت مً زلاٌ اؾخعماٌ وؾائل معُىت، ؤي هي طلً حػشيف /1 

 والىؾائل التي ؾاهمت في جدلُلها.لىخائج االاعجباٍ بين 

 :أهىاع المشدودًت/ 2  

( للماؾؿت ومجمىع RE: حعغف على ؤنها العلاكت بين الىدُجـت الاكخهاصًت )(Reالمشدودًـــــت الاكخصادًت ) 2-1

 = Re   االإؿخعملت في الحهىٌ عليها، وجدؿب بالعلاكت الخالُت: (AEالأنىٌ )
  

  
 

 (''. Rcp''مشدودًت الأمىاٌ الخاصت)   ( Rf )المشدودًت الماليت  / 2-2  

 وهي مغصوصًت الأمىاٌ الخانت، فهي حعبر عً العلاكت بين الىدُجت االإالُت والأمىاٌ الخانت.   

Rf =  Rcp =  
الصافيت الىدُجت    

الخاصت الأمىاٌ     
   

 .RN= 350، الىدُجت الهافُت RE= 640هفـ االإشاٌ الؿابم، لضًىا الىدُجت الاكخهاصًت مثاٌ:  

 االإُلىب: خؿاب االإغصوصًت الاكخهاصًت واالإغصوصًت االإالُت.  

 الحل:   

   Re  المشدودًت الاكخصادًت:                  
  

  
 

   

    
             ؤي      

   Rcp  المشدودًت الماليت:                 
  

  
 

   

    
          ؤي        

 .المىطىع: المشدودًت الخجاسيت

هي االإغصوصًت الىاججت مً زلاٌ مجمىع مبُعاث االإاؾؿت فهي جلِـ العلاكت الىدُجت  المشدودًت الخجاسيت:

           .وعكم الأعماٌ زاعج الغؾم RNالهافُت 
  

    
              

 :الػلاكت بين المشدودًت الخجاسيت والماليت

                                                             
  

  
  

  

    
   

    

  
   

  

     
                       

  

 المشدودًت الخجاسيت. مػامل الاظخذاهت.       مػذٌ دوسان                                                          

.            الهامش الصافي.                    الاصىٌ

 الهامش الخجاسي.                       

RF .)جخىكف غلى )العياظت الخجاسيت، الفػاليت الإهخاحيت، العياظت الخمىيليت 

ت : ًمىً مً زلاٌ االإغصوصالعياظت الخجاسيت -1 معغفت االإىكع الخىافس ي للماؾؿت في  RCًت الخجاعٍ

 ؾىق الؿلع والخضماث واالإىخجاث التي جلىم بةهخاحها.
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: مً زلاٌ معضٌ صوعان الأنىٌ ًمىً كُاؽ فعالُت الأنىٌ الاكخهاصًت في الفػاليت الإهخاحيت -2

 جدلُم عكم الأعماٌ )ؤهبر مبُعاث(.

ًمىً معغفت مضي هجاعت االإاؾؿت في ازخُاعها  : مً زلاٌ معامل الاؾخضاهتالعياظت الخمىيليت -3

لُت.   لأفًل الؿُاؾاث الخمىٍ
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 حليل سأط الماٌ الػامل المػياسي ج :06المحاطشة سكم 

م العلاكت االإضعوؾت ؾابلا واالإخمشلت في:  ىت عً َغٍ ىت الهافُت = عؤؽ ًخم جدضًض كُمت الخؼٍ الخؼٍ

ل فإن اخخُاحاث عؤؽ االإاٌ العامل.  –االإاٌ العامل  وبما ؤن حغيراث عؤؽ االإاٌ العامل جيىن فلِ في االإضي الُىٍ

ىت زلاٌ صوعة الاؾخغلاٌ جيىن هاججت فلِ عً حغيراث اخخُاحاث عؤؽ االإاٌ العامل هما ًبن  حغيراث الخؼٍ

 الكيل االإىالي: 

 

 

 

 

  

 

 

 

 الخمثيل البياوي لخغيراث الخضيىت

 مً زلاٌ الغؾم البُاوي ًيخج ؤن:

                
       و 

 ارن:  

           
ىت ًخُلب جلضًغ اخخُاحاث عؤؽ االإاٌ العامل. وؿخيخج ؤن  جلضًغ وحؿُير الخؼٍ

 Fonds de Roulement Normatif (FRN)سأط الماٌ الػامل المػياسي 

مً  ، لهظادوسة الاظخغلاٌ والذوسة الماليت لخمىيل الاظخغلاٌبـ FRNًغجبِ عؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي 

 االإهم حضا جدضًض وجلُُم العىانغ المحضصة لهظه الاخخُاحاث.

 أولا: المفاهيم الأظاظيت:

ًلهض بضوعة الاؾخغلاٌ مجمىع العملُاث االإخخالُت التي جبضؤ مً قغاء االإىاص الأولُت ؤو دوسة الاظخغلاٌ:  -1

ـــ: BFRاٌ العامل خُث ًغجبِ اخخُاج عؤؽ االإ    الؿلع ختى مغخلت بُع االإىخجاث الخامت ؤو الؿلع.  بـ

ً االإىاص ؤو االإىخىحاث ؤو الؿلع وبمضة جدهُل  مذة . أ صوعة الاؾخغلاٌ التي بضوعها جغجبِ بمضة جسؼٍ

 االإبُعاث.

 المخؼوهاث والؼبائً واالإىعصون. كيمت . ب

للاؾخغلاٌ واالإخمشلت في صًىن العماٌ، صًىن ججاه الًغائب،  العىانغ الازغي جؼىس كيمت ومذة  . ج

 الاحخماعي. صًىن ججاه الًمان

 سأط الماٌ الػامل المػياسي: -2

 جخغير الاخخُاحاث االإغجبُت بضوعة الاؾخغلاٌ بخغير مؿخىي المخؼوهاث، الحلىق، وصًىن الاؾخغلاٌ.

 الخزينة سالبة

 الخزينة صفرية
 احتياجات رأس لمال العامل

 أ  رأس المال العامل
 الخزينة موجبة  ب

 الفترة الأولى
 الزمن

 الفترة الثانية 
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اث زلاٌ الؿىت فةهه ٌعخمض في جدلُل اخخُاج عؤؽ االإاٌ العامل على  وباعخباع حغير هظه االإؿخىٍ

اث   لاخخُاج عؤؽ االإاٌ العامل.لهظه العىانغ المحضصة المخىظؼت االإؿخىٍ

اث االإخىؾُت للعىانغ االإيىهت  ؿمى اخخُاج عؤؽ االإاٌ العامل االإخىؾِ المحضص على ؤؾاؽ االإؿخىٍ وَ

له باالإىاعص الضائمت احخياج سأط الماٌ الػامل الخلذًشي أو المػياسي له بـــ  ، وبما ؤن هظا الاخخُاج صائً ًجب جمىٍ

ىت مخىاػهت .. لهظا ٌؿمى اخخُاج عؤؽ االإاٌ العامل الخلضًغي ؤو االإعُاعي  )عؤؽ االإاٌ العامل الضائم( لخيىن الخؼٍ

 سأط الماٌ الػامل المػياسي. بـــ

 FRN: جحليل سأط الماٌ الػامل المػياسي: ثاهيا

 ملاحظاث أوليت:

 ظ بعين الاعخباع في جدلُل عؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي عىانغ الاؾخغلاٌ فلِ.ًإز . ؤ

سُت ؤو  . ب ًمىً خؿاب عؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي على ؤؾاؽ االإعُُاث الؿابلت ؤو الخاعٍ

ت.  الخلضًغٍ

  الفشطياث:

 ًىم( 30قهغ عمل في الؿىت، وفي الكهغ  12ًفترى ؤن اليكاٍ مىخٓم زلاٌ الؿىت ) . ؤ

ًفترى ؤن االإؿخىي االإخىؾِ ليل عىهغ مً العىانغ المحضصة لغؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي  . ب

 مغجبُت جىاؾبُا مع عكم الأعماٌ بضون الغؾم.

 فةن: Aهى االإؿخىي االإخىؾِ للعىهغ  Xؤي اطا اعخبرها ؤن 

Xٌعكم الأعما * ٌ = 

 وعكم الأعماٌ. xٌ : هى معامل الخىاؾب بين االإؿخىي االإخىؾِ 

  :مثاٌ

صج وعكم الأعماٌ زاعج الغؾم  200000هى  Nاطا افتريىا ؤن المخؼون االإخىؾِ للؿلع في الؿىت 

لهظه الؿىت  CAاطا وان  N+1صج، خضص مؿخىي المخؼون االإخىؾِ للؿىت  1000000لىفـ الؿىت هى 

 صج.1200000

 

 حعاب سأط الماٌ الػامل المػياسي: -3

 ًمىً جدضًض عؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي بإعبع َغق وهي والآحي:

 الؼشيلت المباششة الإحماليت )اليليت( لخحذًذ سأط الماٌ الػامل المػياسي:  . أ

لت لخدضًض اليؿبت االإخىؾُت لاخخُاج عؤؽ االإاٌ العامل وؿبت بلى عكم الأعماٌ  حؿخعمل هظه الُغٍ

 باليؿبت للؿىىاث الؿابلت.

  مثاٌ:
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صج وعكم الأعماٌ زاعج  490000هى  Nفي الؿىت  BFR اخخُاج عؤؽ االإاٌ العاملاطا افتريىا ؤن 

اطا وان  N+1للؿىت  FRNصج، ما هى عؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي  1400000لىفـ الؿىت هى   CAHTالغؾم

CAHT  للؿىتN+1 1680000.صج 

 : الحل

 

 

 

 الػامل المػياسي:ػشيلت الخجضئت المباششة لخحذًذ سأط الماٌ  . ب

لت ًمىً جدضًض اليؿبت االإخىؾُت ليل عىهغ مً عىانغ اخخُاج عؤؽ االإاٌ  مً زلاٌ هظه الُغٍ

سُت.  العامل وؿبت الى عكم الاعماٌ باؾخعماٌ االإعُُاث الخاعٍ

  مثاٌ:

 : Nلضًىا معُُاث الؿىت 

 مً عكم الاعماٌ %10مسؼون االإىاص الاولُت        -

 مً عكم الاعماٌ %20مسؼون االإىخجاث           -

 مً عكم الاعماٌ %30العملاء                     -

 مً عكم الاعماٌ %40االإىعصون                 -

صج، فما هى عؤؽ االإاٌ العامل  1000000ٌؿاوي  N+1واطا وان عكم الاعماٌ الخلضًغي للؿىت 

 ؟ N+1للؿىت  FRNاالإعُاعي 

 ؤزىاء المحايغة: الحل

 

 

 

 جلذًش سأط الماٌ الػامل المػياسي وفلا لؼشيلت الخبراء المحاظبيين: . ج

لت على الفغيُاث االإظوىعة ؾابلا وبالأزو اهخٓام اليكاٍ واعجباٍ العىانغ  حعخمض هظه الُغٍ

 المحضصة لغؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي بخغيراث عكم الاعماٌ.

o لت على مؿخىي ول عىهغ مً العىانغ المحضصة لغؤؽ االإاٌ العامل  ٌعبر خؿب هظه الُغٍ

 االإعُاعي بعضص الأًام مً عكم الأعماٌ. وطلً هما ًلي:

  اطا اعخبرها ؤنX  هى االإؿخىي االإخىؾِ للعىهغA :فةن 

 

X = ٌ( ..... ٌ1* عكم الأعما) 

X =  ٌ عكم الأعماٌ الُىمي * 
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 الاعماٌ عضص الاًام مً عكم ٌ  بدُث 

 ًىم 360و   عكم الأعماٌ الُىمي = عكم الاعماٌ الؿىىي/ 

مىً كؿمت االإعاصلت عكم )  ههل لىفـ الىدُجت. 360( على 1وٍ

  مثاٌ:

صج وعكم الأعماٌ زاعج  300000هى  Nولُت في الؿىت اطا افتريىا ؤن المخؼون االإخىؾِ للمىاص الأ 

 صج، خضص مؿخىي مسؼون االإىاص الأولُت بالأًام مً عكم الأعماٌ. 3600000الغؾم لىفـ الؿىت ًلضع بــ 

 ؤزىاء المحايغة: الحل

 

 

o  لت االإباقغة )الاحمالُت( واهما على الفهل بين لت الخبراء المحاؾبُين لا حعخمض على الُغٍ َغٍ

 ومعامل الهُيلت.: مضة صوعان العىهغ 

 ( )مضة صوعان العىهغ )فترة الضوعانTaux D’écoulement لهض بمضة ( وٍ

دؿب هما ًلي:  الضوعان مضة الاخخفاّ بالعىهغ صازل االإاؾؿت وٍ

            TE =   *360 

  ومعامل الهُيلت(Coefficient de Structure)  لهض به ؤهمُت العىهغ وؿبت : وٍ

عبر عىه بـــــ:  الى عكم الاعماٌ وَ

                  CS    = 

 

  TE  * CSٌ  =          ومىه

 

                                =  ٌ                     *  

 

=  ٌ 

  مثاٌ:

، ؤخؿب بعضص صج 600000مً زلاٌ االإشاٌ الؿابم. واطا واهذ جيلفت االإىاص االإؿتهلىت زلاٌ الؿىت 

 االإىاص.الأًام مً عكم الأعماٌ مسؼون 

 ؤزىاء المحايغة: الحل

 

  

 

 المستوى المتوسط للعنصر
 التدفق السنوي للعنصر

 التدفق السنوي للعنصر
 رقم الاعمال خارج الرسم

 التدفق السنوي للعنصر
 رقم الاعمال خارج الرسم

 المستوى المتوسط للعنصر
 للعنصرالتدفق السنوي 

 المستوى المتوسط للعنصر
 رقم الاعمال خارج الرسم
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 الػىاصش المىىهت لشأط الماٌ الػامل المػياسي:

عامل االإعُاعي بالمخؼوهاث والحلىق وصًىن الاؾخغلاٌ وبالخالي ًخم جدضًض ول عىهغ لًغجبِ عؤؽ االإاٌ ا

 مً هظه العىانغ بعضص الأًام مً عكم الأعماٌ.

 المخضوهاث:  -1

 360*                                                  = مذة الذوسان TEمخضون المىاد:        . ؤ

                 CS مػامل الهييلت  = 

 مخضون المىخجاث الخامت: . ب

TE  =   

CS  = 

 

 الضبائً:  -2

 TE   =ًجىحض زلار خالاثمذة جحصيل الضبائ 

 (TE =x ٌعني هظا ؤن x االإضةول ػبىن ًخدهل على هفـ المذة محذدة معبلا ) . أ

 = TEالمذة محذدة معبلا مؼ ششغ:  . ب

 (TE( =70+40/)2=55ًىم نهاًت الشهش، الػاشش مً الشهش المىالي  30)مثلا: مذة جحصيل الضبائً هي: 

 = TEغير محذدة:  المذة  . ث

 

 مػامل الهييلت CS =                             =1 +TVA 

اث ) -3 اث(الشظم غلى الليمت المظافت غلى المشترً  وفلا للاهىن الًغائب على االإكترً

: وفلا للاهىن الًغائب الجؼائغي : فةن اؾترحاع الغؾم على اللُمت TE المظافتمذة اظترحاع الليمت  . ؤ

اث ًيىن "كبل  اث"  20االإًافت على االإكترً  ًىم مً الكهغ االإىالي لكهغ االإكترً

 ًىم TE  = ( (=30+20 + )20  /)2  =35وبالخالي 

 

 =      =  CSمػامل الهييلت  . ب

 

 

 مخ المتوسط للمواد    
 المستهلكةتكلفة المواد 
 تكلفة المواد المستهلكة 

 رقم الاعمال خارج الرسم

 TE  * CSلَ = 

 360*مخ المتوسط للمنتجات التامة
 تكلفة الانتاج المباع

 
 تكلفة الانتاج المباع TE  * CSلَ = 

 رقم الاعمال خارج الرسم

  لم      ص ى+  لم      ني 
2 

 360*  زبائن + أوراق القبض + أوراق قبض مخصومة قبل الآجال
 الرسم  عرقم الأعمال 

 الرسم  عرقم الأعمال 
 الرسم خ  جرقم الأعمال 

 TE  * CSلَ = 

  لم      ص ى+  لم      ني 
2 

 الرسم على المشتريات
 الرسم خ  جرقم الأعمال 

 الرسم * المشتريات
 الرسم خ  جرقم الأعمال 

 TE  * CSلَ = 
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 وفلا للاهىن الًغائب على االإبُعاث(الشظم غلى الليمت المظافت غلى المبيػاث ) -4

فةن اؾترحاع الغؾم على  : وفلا للاهىن الًغائب الجؼائغي :TE مذة اظترحاع الليمت المظافت . ؤ

 ًىم مً الكهغ االإىالي لكهغ االإبُعاث"  20اللُمت االإًافت على االإبُعاث ًيىن "كبل 

 ًىم TE  = ( ( =30+20 + )20  /)2  =35وبالخالي 

 

 = الغؾم     =  =  CSمػامل الهييلت  . ب

 

 المىسدون:  -5

لت جدضًض مضة الؼبائً، فلِ في الحالت الأزيرة:: TEمذة حعذًذ المىسدون  . أ   هفـ َغٍ

                 TE = 

 =    CSمػامل الهييلت         . ب

 

 

 الأحىس الصافيت:   -6

ش حؿضًض الاحىع االإعخمض  في ول : TEمذة حعذًذ الاحىس  . أ ش حؿضًض الأحىع خؿب جاعٍ ًخم جدضًض مضة ؤو جاعٍ

 = TEماؾؿت. واالإخىؾِ ًدضص هما ًلي: 

 

 =    CSمػامل الهييلت         . ب

 

 

 مصاسيف الظمان الاحخماعي: -7

 =TEالمذة المخىظؼت لدعذًذ الظمان الاحخماعي  . أ

وفلا للاهىن الًمان الاحخماعي الجؼائغي فةن حؿضًض مهاعٍف الًمان الاحخماعي ًسخلف 

 بازخلاف عضص العماٌ.

( فةن الدؿضًض ًيىن كبل نهاًت الكهغ االإىالي 09اطا وان عضص العماٌ ؤكل مً حؿعت ) -

 ًىم TE (( =30*3+30 + )30/)2  =75للشلاسي، وبالخالي فةن مضة الدؿضًض االإخىؾُت 

( في هظه الحالت ًيىن الدؿضًض هما ًلي: كبل 09اطا وان عضص العماٌ ؤهبر ؤو ٌؿاوي حؿعت ) -

 ًىم TE (( =30+30+)30=)45ًىم مً نهاًت قهغ العمل. ؤي  30

 = CSمػامل الهييلت  . ب

  لم      ص ى+  لم      ني 
2 

 الرسم على المبيعات
 الرسم خ  جرقم الأعمال 

 الرسم * المبيعات TE  * CSلَ = 
 الرسم خ  جرقم الأعمال 

 360الموردون +أوراق دفع *
 المشتريات مع الرسم

 المشتريات مع الرسم TE  * CSلَ = 
 رقم الاعمال خارج الرسم

 TE  * CSلَ = 

  لم      ص ى+  لم      ني 
2 

 الاجور الصافية
 الاعمال خارج الرسمرقم 

  لم      ص ى+  لم      ني 
2 

  ص  يف   ض  ن   ج   عي و جب       ي 
 رقم الأعمال خارج الرسم
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 مثاٌ شامل:

ض الكغهت "ؽ" جلضًغ ىتها وخؿاب عؤؽ مالها العامل االإعُاعي وكضمذ لً االإعُُاث الآجُت: جغٍ  زؼٍ

 صج. 24000000عكم الأعماٌ زاعج الغؾم  -

 ًىم نهاًت الكهغ. 30مضة جدهُل الؼبائً  -

 ًىم للمىخجاث الخامت. 48ًىم للمىاص الأولُت  25مضة صوعان المخؼوهاث  -

 صج.10080000جيلفت االإىاص الأولُت االإؿتهلىت  -

اث زاعج الغؾم جيلفت  -  صج.9600000االإكترً

 ًىم نهاًت الكهغ، العاقغ مً الكهغ االإىالي. 30مع العلم ؤن مضة حؿضًض االإىعصًً هي  -

ف العماٌ ) احغ نافي + مهاعٍف الًمان الاحخماعي(  -  صج.8640000مهاعٍ

 .%26ومعضٌ اقتران ناخب العمل  %9مع العلم ؤن معضٌ الاكخُاع مً ؤحغ العامل هى 

 حىع في نهاًت الكهغ.جضفع الأ  -

 ًىم مً الكهغ االإىالي لكهغ العمل. 30حؿضًض الًمان الاحخماعي ًيىن كبل  -

 .%17معضٌ الغؾم على اللُمت االإًافت  –. 15400000جيلفت الؤهخاج االإباع جلضع بـ  -

اث ؤو قهغ االإبُعاث. 20كبل  TVAحؿضص وحؿترحع  -  ًىم مً الكهغ االإىالي لكهغ االإكترً

سأط الماٌ الػامل المػياسي بػذد أًام مً سكم الأغماٌ وبالليمت )بؼشيلت الخبراء  جحذًذ المؼلىب:

 المحاظبيين(.

 ػشيلت الخمييز بين المخغير والثابذ في جحذًذ ساط الماٌ الػامل المػياسي د. 

مضة صوعان العىانغ المحضصة لغؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي ومعامل الهُيلت مخغيراث حؿخعمل  حعخبر

 لاجساط اللغاع مً ؤحل جسفٌُ عؤؽ االإاٌ العامل االإعُاعي.

وباعخباع  ؤن العىانغ المحضصة لاخخُاج عؤؽ االإاٌ العامل الخلضًغي لا جخغير بىفـ وؿبت الخغير 

ي بعٌ الاخُان مً حؼء زابذ )جيالُف زابخت( وحؼء مخغير )ث مخغيرة( في عكم الاعماٌ، لانها جخيىن ف

 ومشاٌ طلً الاحىع التي جخيىن مً حؼء زابذ وحؼء مخغير.

 .CA مغجبُت بـــ  FRNومىه لِـ ول العىانغ المحضصة  ٌ  -

 لظلً ًخىحب الفهل بين الجؼء الشابذ واالإخغير. -

  مثاٌ جؼبيلي:

 

ض الكغهت "ؽ" خؿاب عؤؽ مالها العامل االإعُاعي وكضمذ لً االإعُُاث الآجُت:  جغٍ

صج ؤي ؤن الؤهخاج 360صج. مع العلم ؤن ؾعغ البُع للىخضة هى 3600000عكم الأعماٌ زاعج الغؾم  -

 وخضة. 10000االإباع 

 TE  * CSلَ = 
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 صج )مخغيرة(200000المخؼون االإخىؾِ للمىاص الأولُت  -

ج(240000المخؼون االإخىؾِ للمىخجاث  -  صج )مؼٍ

 جلؿم الخيالُف هما ًلي: -

 :جيالُف الؤهخاج للىخضة

 صج180االإىاص الأولُت            

 صج 8الخيالُف الأزغي      

 صج188مجمىع الخيالُف االإخغيرة للىخضة                        

ف العماٌ    صج90            مهاعٍ

 صج10            الاهخلاواث 

 صج100الشابخت للىخضة               مجمىع الخيالُف 

ع للىخضة:  جيالُف الخىػَ

 صج5الخيالُف االإخغيرة                   

 صج40الخيالُف الشابخت االإخعللت بالأحىع  

  صج27هامل الغبذ :  

 ًىم. 60جدهُل االإىعصًً  - ًىم. 45جدهُل الؼبائً  -

 غ.صج وحؿضص في نهاًت الكه820000الأحىع الهافُت جلضع بـ -

 ًىم مً الكهغ االإىالي لكهغ العمل. 30صج حؿضص كبل 480000جلضع االإهاعٍف الاحخماعُت  -

- TVA 17%   ؿضص الغؾم كبل مً الكهغ االإىالي لكهغ البُع ؤو الكغاء، )الغؾم ًُبم فلِ على  20وَ

اث(.  الخيالُف االإخغيرة باليؿبت للمكترً

 لضا.حؿضص الخيالُف الأزغي االإخغيرة مع االإىاص الأولُت ه -

جحذًذ سأط الماٌ الػامل المػياسي بػذد الأًام مً سكم الأغماٌ بؼشيلت الخبراء المحاظبيين  المؼلىب:

 وبؼشيلت الخمييز بين الجضء الثابذ والمخغير. 
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