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 "جبغضهم فلا حسخطع لم فإن العلماء، فأحب حسخطع لم فإن مخعلما، فكن حسخطع لم فإن  .. عالما كن"

الري أعاهنا على إجمام هرا وجل  عص الله هحمد البحث، هرا بإهجاش جكللذ اجتهاد و جهد و بحث زحلت بعد

 .العمل المخىاضع

 الأسخاذ الدكخىز  الخقدًس و الشكس بأسمى عبازاث هخص أن إلا ٌسعنا لا كما 

 . ه المركسةهر اهجاش طيلت معسفت و هصح و جهد من لنا قدمه لما "بن شني ًىسف"

ل بالشكس هخقدم كما   البحث، هرا لإهجاش العىن  ًد جقدًم في أسهم من لكل الجصٍ

الرًن أشسفىا علينا   أسخاذجنا بالركس هخص و

 .الشكس كل منا والدسهيلاث و المعلىماث فلهم المساعداث لنا وقدمىا دزبنا في الختااؤ  شزعىا من إلى

 

 

 

 

 



 

بسم الله الزحمان الزحيم 

". ًزفع الله الذًن آمىوا والذًن أوجو العلم درجاث: "الحمد لله الذي علم العلم ورفع أهل العمل فقال

قي . أبي... إلى الذي ساهدوي بثقت لا متىاهيت إلى من كان شمعت جحترق لتض يء طزٍ

إلى التي أهحني لها بكل جلال وجقدًز إلى هبع حىاوي الفياض إلى سبيل العطاء إلى رمش الاشتعال إلى من 

. أمي...جعل الزحمان الجىت جحت أقدامها 

. بومدًن ،أسامت،  سليم،بلال، حوسين،عبد الله" إلى من جمعني بهما رحم واحد 

ن تاج و سيرً  .إلى خالتي جميلت و سوجها و الصغيرجين رٍ

إلى من جمعني بهما القدر مشاركتي الحياة بدموعها وابتسامتها رفيقتا دربي 

 .بساحت راضيت و بلغشام سعاد

 إلى كل من صدًقي عمار و صدًقي عبد الله

. إلى من جمعتني بهم مدرجاث الجامعت إلى كل الشملاء والشميلاث

ب أو بعيد . وإلى كل من ٌعزفني من قزٍ
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     دراسة مصادر التمويل في المؤسسة الاقتصادية                                           :                                  الملخص

 

 :الملخص باللغة العربية

إن الحطوزات التي ٌشهدها العالم في شتى الميادًن و خاصة الاقحصادًة منها منحت للمؤسسة الاقحصادًة 

زغم اخحلاف وجعدد وثنوع وظائف المؤسسة التي جعحبر العمود الأساس ي ،و مكاهة عالية لم جعهدها من قبل

ة لكل منشأة أو مؤسسة، حيث ثحعلق   والجوهسي للنشاط الاقحصادي فئن الوظيفة المالية هي الوظيفة الحيوٍ

إذ أن  ،هره الوظيفة بالنشاط المالي للمؤسسة، بمعنى الحصول على الاححياجات المالية من مصادزها المخحلفة

             ، (خازجية)أو اقتراض  (داخلية)ًمكن أن ثكون دائمة أو مؤقحة، كما ًمكن أن ثكون ملكية الأخيرة هره 

ل ل خازجي: بالمؤسسة الاقحصادًة وبصفة عامة ًوجد هوعان من الحموٍ ل داخلي وثموٍ . ثموٍ

ثطبيقية بالمؤسسة الوطنية لححقيق و الدزاسة الومن خلال   مما سبق فئن المؤسسة الاقحصادًة،اهطلاقاو  

ًمكن القول أن هره المؤسسة عملاقة وجعد من اكبر المؤسسات ، SONARICوحدة فسجيوة  جسيير الصناعات

 .العمومية في الوطن، إلا أنها أصبحت اليوم جشكل عائقا كبيرًا وعبئًا على الدولة

Résumé en français : 

Les développements dans le monde dans divers domaines, notamment économiques, ont été 

accordés à la Société économique une position élevée qui n'a pas été promis auparavant.  

Malgré la diversité et la diversité des fonctions de l'institution, qui constitue le pilier principal et le 

cœur de l'activité économique, la fonction financière est la fonction vitale de chaque établissement 

ou institution, Lorsque cette fonction se rapporte à l'activité financière de l'institution, dans le sens 

d'obtenir des besoins financiers de diverses sources, Ce dernier peut être permanent ou temporaire, 

et peut être (interne) ou emprunter (externe), en général, il existe deux types de financement à 

l'institution: le financement interne et le financement externe.  

Sur la base de ce qui précède, l'institution économique, à travers l'étude appliquée de la Société 

nationale pour la réalisation et la gestion des unités industrielles SONARIC, on peut dire que cette 

institution est un géant et est l'une des plus grandes institutions publiques du pays, mais c'est 

maintenant un obstacle majeur et un fardeau pour l'Etat. 
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 في الثروة لخلم المفظلت والإدازة الاكخصادي اليشاغ داخل السئِظُت الىىاة الاكخصادًت المؤطظت حعخبر

ت، الىطائل مً مجمىعت حعخبر هما المجخمع،    أحل مً البعع بعظها مع جخعامل التي والمادًت المالُت البشسٍ

 فعالُتها مصدز ًمثل ومساكبت جىححها جىظُما، جخؼُؼا، إدازتها خظً فئن وةالخأهُد معين، هدف جدلُم

تها و وهفاءتها  .إطخمسازٍ

 الإهخاج، وظُفت وظُفت للحصس لا المثال طبُل على مجها هرهس ومخىىعت عدًدة وظائف المؤطظت وجمازض

ت المىازد  الأخيرة حعخبر هره أن إلا المؤطظت في المخخلفت الىظائف هره أهمُت وزغم المالُت، والىظُفت البشسٍ

تها ومدي المؤطظت، مظخلبل جددد التي هي إذ الىظائف، هره وأهم ااسشز مً  المالي، وغيرها وهُيلها إطخمسازٍ

 أو مً إهخاج ايشاػها جلىم أن مؤطظت لأي ًمىً فلا المؤطظت هجاح في خاطما دوزا جلعب فهي المهام، مً

م ل الأمىال جىافس دونز الىظائف مً وغيرها حظىٍ ز. المخخلفت اليشاغ أوحه لخمىٍ

عخبر م كساز وَ لُت والمخعللت المالُت الإدازة جىاحه التي اللسازاث وأصعب أهم مً الدظىٍ  االظُاطت الخمىٍ

ل مصادز اين الخىاشنز جظمً التي الملائمت  ًخخر كساز المالُت الىظُفت فظمً والخازحُت، الداخلُت الخمىٍ

ل  خلال ادثهم مً المالُت اللسازاث مخخري لىفاءة المددد فهى المؤطظت في إطتراجُجُا كساز ٌعخبر الري الخمىٍ

ل مصادز عً  ًخىافم مع اما أمثل اطخخداما واطخخدامها أخظجها اخخُاز المشسوع لؼبُعُت اللاشمت الخمىٍ

ز.ممىىت وجيلفت خؼس اأكل عائد أهبر جدلُم

ل  ل حشىُلت المصادز التي خصلذ مجها المؤطظت على الأمىال بهدف اخمىٍ لصد امصادز الخمىٍ وٍ

ل الراحي ومصادز خازحُت  ل إلى كظمين مصادز مالُت داخلُت والخمىٍ اطدثمازاتها، وجىلظم مصادز الخمىٍ

م الاكتراض مً البىىن وإصداز الأوزاق المالُت ل عً ػسٍ زز.والخمىٍ

:زو مً هىا جىبثم إشيالُت البدث التي أخاول معالجتها في هره الدزاطت و المخمثلت في

ز

ل اللاشمت الأمىال على الحصىلز الاكخصادًت للمؤطظت ًدظنى هُف :زالإشكالية اطدثمازاتها؟  لخمىٍ
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: الأسئلة الفرعية

 ما الملصىد االىظُفت المالُت ؟  -

ل في المؤطظت الاكخصادًت؟زززززز -  ما  هي أهىاع الخمىٍ

عها؟ ز - ل مشازَ وأخيرًا ما هي الخىلُفت المثلى التي ًمىً اكتراخها على المؤطظت في جمىٍ

: فرضية الدراسة

ز:الخالُت   مً أحل الىصىل إلى هخائج مىطىعُت وواكعُت حعلذ لهدا المىطىع فسطُاث مخمثلت في الىلاغ

الإدازي زحعد الىظُفت المالُت مً أهم الىظائف داخل المؤطظت وهي حعبر عً أوحه اليشاغ -

 .للمؤطظاث المخعللت ادىظُم خسهت الأمىال

ل داخلي و خازجي -     .حعخمد المؤطظت الاكخصادًت على هىعان مً الخمىٍ

ل هي الأكل جيلفت االيظبت للمؤطظت  -  .إن الخىلُفت المىاطبت للخمىٍ

: أهمية الدراسة

إاساش أهمُت الىظُفت المالُت في البدث عً الأمىال االىمُت المىاطبت  و االخيلفت المىاطبت و في الىكذ  -

لت الأخظً لخدلُم أغساض المؤطظت .زالمىاطب و الظهس على إهفاكها االؼسٍ

إاساش دوز اليشاػاث التي جلىم بها المؤطظت الاكخصادًت لامخصاص الفائع مً العمالت بهدف  -

.زالدشغُل اليامل لأفساد المجخمع للحد مً البؼالت

د بها الدخل - ع معؼلت و أخسي حدًدة التي ًصٍ ل الري ٌظاعد على إهجاش مشازَ .زأهمُت الخمىٍ

: أهداف الدراسة

:زي  ًسحع هدف دزاطدىا لهرا المىطىع إل

.زمعسفت دوز الىظُفت المالُت في المؤطظت الاكخصادًت  -

عها  - ل مشازَ .زهُفُت خصىل المؤطظت الاكخصادًت على الأمىال لخمىٍ

: منهج الدراسة

 :طىعخمد في دزاطدىا على ول مً

ت المخعللت االمؤطظت :المنهج الوصفي الخعسٍف، )الاكخصادًت زحعسطىا مً خلاله إلى بعع الجىاهب الىظسٍ

.زز، وهرا الإػاز الىظسي للىظُفت المالُت(الخ...الخصائص، الأهىاع، 

وهى الجاهب الخؼبُلي، وهى عبازة عً جىملت للمعلىماث الىازدة في الجاهب الىظسي، خُث : المنهج التحليلي

وخدة –زز(ززSONARICز)المؤطظت الىػىُت لخدلُم وحظُير الصىاعاث المترااؼت  "كمىا ادزاطت خالت 

. "فسحُىة

: حدود الدراسة

 .ًخمثل مجال دزاطدىا في الميان والصمان  

".زوخدة فسحُىةز(ززSONARICز) هى المؤطظت الىػىُت لخدلُم وحظُير الصىاعاث المترااؼت :المكان

.ز فهى ًخعلم امدة جسةصىا:الزمان
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: صعوبات الدراسة

 :وهدً اصدد دزاطدىا وجدلُلىا لهرا المىطىع واحهخىا بعع العساكُل التي مً اُجها

ل هظسا لخعدد المساحع الأمس الري أهجس عىه اخخلاف في الخلظُماث  - صعىةت جصيُف مصادز الخمىٍ

.زالمعخمدة في هره المساحع

ز.وهرا وحىد الىثير مً الألفاظ المبهمت مما أدي إلى صعىةت خصىلىا على المعلىماث -

 :دوافع الدراسة

 :كمىا ااخخُاز هدا المىطىع لأطباب مخخلفت أذهس مجها

ل في المؤطظت الاكخصادًت - .زالسغبت الشخصُت في معسفت أهم مصادز الخمىٍ

ل ادزحت هبيرة مً اُجها مؤطظت جسةص ي - اث حعخمد على الخمىٍ .زوىن المؤطظاث الجصائسٍ

.زهداول إزساء الىلص في ادىر المىخبت -

 :ثقسيمات الدراسة

اللظم الأول هظسي، :زإلى كظمينالدزاطت زعامت و كمىا اخلظُم املدمت ادأها المىطىع بهرا الإخاػت أحل مً

ظم فصلين، واللظم الثاوي جؼبُلي .زوٍ

 هى امثاات فصل جمهُدي للمىطىع مدل الدزاطت، خُث حعسطىا مً خلاله إلى بعع :الففص الأوو -

ت المخعللت االمؤطظت الاكخصادًت  ، وهرا الإػاز (الخ...الخعسٍف، الخصائص، الأهىاع، )الجىاهب الىظسٍ

الىظسي للىظُفت المالُت لما لهره الىظُفت مً دوز اازش في المؤطظت الاكخصادًت، وكبل البدء في الفصل 

ل  ل في المؤطظت الاكخصادًت حعسطىا إلى بعع الخعازٍف الملدمت للخمىٍ الثاوي الري ًدىاول مصادز الخمىٍ

 .االإطافت إلى أهىاعه وطُاطاجه

ل في المؤطظت الاكخصادًت:الففص الثاني-  . هما طبم وأن ذهسها فئن هرا الفصل ًدىاول مصادز الخمىٍ

 وهى الجاهب الخؼبُلي، وهى عبازة عً جىملت للمعلىماث الىازدة في الجاهب الىظسي، :الففص الثالث-

وخدة ز(SONARIC)المؤطظت الىػىُت لخدلُم وحظُير الصىاعاث المترااؼت  "خُث كمىا ادزاطت خالت 

".زفسحُىة

ز.المخىصل إلحها الىخائج اأهم مخبىعا المىطىع خىلز عاما ملخصا جخظمً عامت اخاجمت المىطىع أنهُذ

 

ز
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:لثمهيد

بن الخىىساث التي ٌؽهذَا الّالم في ؼتى االإُادًً و خاـت الاكخفادًت منها مىدذ للماظعت الاكخفادًت  

مياهت ِالُت لم حّهذَا مً كبل، الإا لها مً دوس َام في اكخفاد العىق، فهي دلُل كىة ؤو لّف اكخفاد 

ؤي دولت، و بالشغم مً جماسب ؤساء الباخثحن خىٌ بِىائهم مفهىم واخذ لها بلا ؤهه لا ًخخلف ازىانَ ِلى 

. ؤَمُتها في الحُاة الاكخفادًت

و لممان العحر الحعً لهزٍ االإاظعت وان لا بذ مً اجخار حملت مً اللشاساث والخفشفاث التي مً ؼإنها 

جدلُم ؤَذافها، و ججّل مً معخىي االإىاسد مخىافلا مْ الاخخُاحاث ؤي بداسة االإاظعت مً الىاخُت االإالُت 

ُفت االإالُت . ؤو ما ٌّشف بالىٌ

 : و كذ اِخمذها في َزا الففل ِلى الخىت الخالُت التي اؼخملذ ِلى ؤسبْ مباخث

فها و  : لملمبحل الأول االإاظعت الاكخفادًت خُث كعمىاٍ بلى زلار مىالب، جىاولىا في االإىلب الأوٌ حّشٍ

اثفها خفاثفها،  .و االإىلب الثاوي ؤهىاِها، االإىلب الثالث وٌ

ُفت االإالُت :أمال لملمبحل اثاوي االإىلب الأوٌ  و الزي لم زلار مىالب َم والأحي، الؤواس الىٍشي للىٌ

ُفت االإالُت و دوس حّشٍف ُفت االإالُت،االإىلب الثاوي ، الىٌ ُفت االإىلب الثالث لجدذًذ هىاق الىٌ ؤَذاف الىٌ

     .االإالُت

ل في االإاظعت الاكخفادًت الزي لم بذوسٍ زلار مىالب، : اثااحل لملمبح ٌ لالخمىٍ  مفهىم االإىلب الأو

ل و ؤهىاِه، ل، االإىلب الثاويلالخمىٍ لاالإىلب الثالث ظُاظاث الخمىٍ اثف و مخاوش الخمىٍ  . وٌ

ل في االإاظعت الاكخفادًت للبلذان االإخخلفت:لالأأخير ل لملمبحل اس بع لم مىلبحن، االإىلب الأوٌ لالخمىٍ

ل في البلذان االإخخلفتخفىـُاث االإاظعت الاكخفادًت للبلذان االإخخلفت  .، االإىلب الثاوي مؽاول الخمىٍ
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  لمؤطظةلالاكحفادية:ل لملمبحل الأول

جخلخق جىىساث االإاظعت الاكخفادًت التي جمشب حزوسَا في ؤـىٌ االإجخمْ الشؤظمالي و ما كبله ببخذاءا 

، بّذَا (ماظعاث مفغشة )مً الؤهخاج في الىظي الأظشي البذاجي، مشوسا ِلى الؤهخاج االإجزلي و الحشفي

ت مْ الخىىساث  االإاظعاث الفىاُِت الآلُت،ول َزٍ الخىىساث هاججت ًِ الخغحراث االإخىاـلت و االإخىاصٍ

ت مىز ؤن جمىً الؤوعان مً الاظخلشاس  . التي ؼهذتها الىٍم الاكخفادًت و الاحخماُِت و الحماساث  البؽشٍ

ل

لل

 لمؤطظةلالاكحفاديةللالألخفائصلجعسيفل:ل لملمطلل الأول

 جعسيفل لمؤطظةلالاكحفاديةل:لأالألا

زا هدُجت لاخخلاف الأهٍمت الاكخفادًت، ل حّذدث الخّاسٍف التي كذمها الباخثىن للماظعت الاكخفادًت، وَ

ت خُاتها، ؤم باليعبت لّلماء  فهي باليعبت للاكخفادًحن وخذة جلىُت للإهخاج حّمل ِلى لمان اظخمشاسٍ

الاحخماُ فهي هٍام ظُاس ي ٌّني ميان للخفاوك االإعخمش في مخخلف االإُادًً، و ظيخىشق بلى ؤَم 

ل:الخّاسٍف التي ؤِىُذ لها

االإاظعت مىٍمت جخخق في بهخاج، جبادٌ، و جىصَْ العلْ و الخذماث و جدخىي ِلى بمياهُاث  -1

ت، بدُث حّمل مً ؤحل جدلُم الهذف الزي ؤوؽإث مً ؤحله . (1)مادًت، مالُت، بؽشٍ

ت واالإادًت واالإالُت التي حعخخذم و  -2 ت ِىاـش الؤهخاج البؽشٍ هما حّشف االإاظعت ِلى ؤنها مجمىِ

ىزا بىُفُت فّالت جممنها مشاكبت الدعُحر  حعحر و جىٍم بهذف بهخاج ظلْ ؤو خذماث مىحهت للبُْ وَ

 Tableaux deبىاظىت وظاثل مخخلفت هدعُحر االإىاصهاث و جلىُت االإداظبت الخدلُلُت، وحذاوٌ االإاؼشاث 

Bord  .(2) 

و ٌّشفها مىخب الّمل الذولي ِلى ؤنها ميان الإضاولت وؽاه اكخفادي و لهزا االإيان سجلاث  -3

 (3).معخللت

 االإاظعت هي اللىالب التي ًىٍم الىاط فيها ؼاونهم في ِلاكاتهم بّمهم مْ بّن، واالإاظعت -

 .جىصَْ حهاص ِمل، و ؤحهضة للّمل حؽخمل ِلى جشهُباث وهٍم و ؤدواث و

مً حهخىا ًمىىىا بِىاء حّشٍف للماظعت، و َى حّشٍف جخلاقى فُه وحهاث هٍش للّذًذ مً الاكخفادًحن 

م، وهي مىٍمت  ِلى ؤنها حمُْ االإىٍماث الاكخفادًت االإعخللت مالُا َذفها جىفحر الؤهخاج بغشك الدعىٍ

ت،  مىً ؤن حّشف بإنها وخذة اكخفادًت جخجمْ فيها االإىاسد البؽشٍ مجهضة بىُفُت جىصُ فيها االإعاولُاث وٍ

زا لمً ؼشوه اكخفادًت  االإادًت و االإالُت اللاصمت للإهخاج الاكخفادي، بغشك جدلُم هدُجت ملاثمت وَ

 .الضماوي، الزي جىحذ فُه، وجبّا لحجم وهىُ اليؽاه و جخخلف باخخلاف الححز االإياوي

 

 

                                                 
اث حامّت مىخىسي كعىىُىت 1  2 ؿ 98،99ـالح مشاصكت، مدالشاث في ملُاط االإداظبت الّامت، مىبىِ
اث حامّت مىخىسي كعىىُىت 2  3 ؿ 2001 الّشبي دخمىػ ، مدالشاث في اكخفاد االإاظعت ، مىبىِ
اث الجماُِت، الىبّت الثاهُت الجضاثش 3  24 ؿ 1993ِمش صخشي ، اكخفاد االإاظعت ، دًىان االإىبىِ
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لخفائصل لمؤطظةلالاكحفاديةل:ثاهيا

 :مً خلاٌ الخّاسٍف العابلت ًمىً اظخخلاؿ الخفاثق الخالُت للماظعت الاكخفادًت

 لمؤطظةلالأحدةلإهحاجيةلل:أالألا

ل ِىامل الؤهخاج   - االإىاد الأولُت -  الّمل )خُث ؤن اليؽاه الأظاس ي للماظعت الاكخفادًت َى جدىٍ

بلى ظلْ وخذماث مىحهت بلى العىق ، و جدفل  (مىخجاث هفف مفىّت- الؤهخاحُت- الخجهحزاث- الىاكت

االإاظعت ِلى َزٍ الّىامل بالإلافت بلى االإّلىماث واالإىاسد االإالُت التي لا جلل ؤَمُت ًِ ِىامل الؤهخاج 

ظىق - ظىق سئوط الأمىاٌ- ظىق الّمل- ظىق العلْ و الخذماث  )مً الأظىاق االإخخلفت لّىامل الؤهخاج 

. (ظىق ججهحزاث الؤهخاج- االإىاد الأولُت

 لمؤطظةلالأحدةلاحوشيعل لمد خصل:ثاهيا

:  جدفل ِلى اللُمت االإمافت خُث (ظلْ و خذماث  )ِىذما جبُْ االإاظعت مىخجاتها 

 

 

 

جلىم االإاظعت في َزٍ الحالت بخىصَْ الجضء الىبحر مً اللُمت االإمافت ِلى بّن االإخّاملحن الاكخفادًحن 

: في ؼيل

. المشاثب التي حعذد للذولت و الجماِاث االإدلُت -

 .ؤحىس و سواجب الّماٌ -

ت للممان الاحخماعي و ـىذوق الخلاِذ -  .اؼتراواث مذفىِ

 .ؤسباح ؤصحاب االإاظعت -

 .فىاثذ االإلشلحن -

: و ًبلى حضء مً اللُمت االإمافت غحر مىصُ و ًخمثل في

. (التي ًمىً مً ججذًذ ججهحزاث االإاظعت )الؤَخلاواث و االإخففاث - 

ل الزاحي)الاخخُاواث -   1.(حضء مً الأسباح ًىصُ ٌعخخذم للخمىٍ

 لمؤطظةلخطيةل جحماعيةل:ثااثا

ُفت في جىفحر مىاـب الؽغل  ُفت احخماُِت ؤزىاء مماسظت وؽاوها، و جخمثل َزٍ الىٌ  جلىم الإاظعت بىٌ

ً ت مً الأشخاؿ و ما ًىجم ًِ َزا االإىفب مً بؼباُ لحاحاث االإعخإحشٍ ً،  )الإجمىِ جشكُت، جيىٍ

هما جدذر في بّن الأخُان هضاِاث بحن الّماٌ ؤهفعهم ؤو بحن  .(.....اظخلشاس في االإىفب، معخىي الأحش

 .الّماٌ و الؤداسة و هي غالبا ما لا جخشج ًِ هىاق الؽغل، الأحىس، ٌشوف الّمل

ل

ل

ل

                                                 
 11، 10ؿ  ؿ ، 1998 الثاهُت، الىبّت الجضاثش، الّامت، االإدمذًت داس واالإاظعت، اكخفاد ِشباجي، بظماُِل 1

 كيمةل لمدخلاتل-للللكيمةل لمخسجاتلل=للللللللللللل اليمةل لمضافةلل
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  لمؤطظةلمسكصل ثخاذل الس ز ت:لز بعا

للماظعت دوسا َاما في اكخفاد العىق، بدُث ؤنها حّخبر مشهض لاجخار اللشاس الاكخفادي فُما ًخق 

ا، الاجفاٌ، الخىصَْ، االإىاد الأولُت االإعخّملت في الّملُت الؤهخاحُت . وبُّت و همُت االإىخجاث،ؤظّاسَ

الاظخخذام الأمثل  )و حّمل االإاظعت حاَذة ِلى حّل كشاساتها اكخفادًت و رلً مً خلاٌ الدعُحر الشؼُذ 

 .(مالُت واهذ ؤم مادًت االإدذودة لخدلُم ؤَذافها بفّالُت- للمىاسد

و حمْ االإّلىماث اليافُت و التي جدُذ للماظعت االإلاسهت بحن الخيالُف و الّىاثذ الىاججت ًِ كشاساتها و َى 

 .ما ٌّشف بالحعاب الاكخفادي

 

 

 أهو عل لمؤطظاتلالاكحفاديةل:وي لملمطلل اثا

ل:جىحذ ِذة مّاًحر لخفيُف االإاظعاث الاكخفادًت هزهش منها

 .الخ....ا لؽيل اللاهىوي- وبُّت االإلىُت- هىُ اليؽاه- مّاًحر الحجم

  احفييفلحظللمعيازل لحجم:لأالألا

ت مً االإاؼشاث و التي ِلى ؤظاظها هشجب االإاظعاث مثل ا، و ًمم مجمىِ  :و ٌّخبر مً ؤهثر االإّاًحر ؼُىِ

ماٌ، ِذد الّماٌ، سؤط االإاٌ االإعدثمش، حجم الأسباح . الخ....سكم اِلأ

: فالخلعُم ِلى ؤظاط ِذد الّماٌ ًفىف االإاظعاث الاكخفادًت بلى

ل

أهو عل لمؤطظاتلثلمعاللمعيازل لحجملل:لل(I- 01) اشكصلزكم

ل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
. 60ؿ  ،1998الجضاثش، الىبّت الأولى، داس االإدمذًت الّامت، هاـش دادي ِذون، اكخفاد االإاظعت،:  لمسجع

 

 

ل

 االإاظعت          

االإاظعاث الفغحرة         االإاظعاث الحشفُت 

 و االإخىظىت 
 االإاظعاث الىبحرة 

ماظعاث      مجمْ 

 مخّذدة

 الجيعُاث 

 الجيعُاث
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 : لمؤطظاتل لمفغسة-1

 ِماٌ، و 10 بلى 1ملىُتها حّىد لّاثلت ؤو لصخق واخذ و َى االإعاوٌ ِلى ؤدائها، ًتراوح ِذد ِمالها مً 

. غالبا ما ًيؽي َزا الىىُ مً االإاظعاث في االإجاٌ الحشفي، الخجاسة الضساِت

 : لمؤطظاتل افغيرةلالأل لمحوطلمة- 2

 ِامل، َزا الىىُ ظاثذ ؤهثر في البلذان الٍشؤظمالُت وىهه ًخمحز بالابخياس و الؤبذاُ 500 بلى 10و حؽغل مابحن 

. في وؽاوها الأظاس ي، و َى ما ًذفْ العلىاث بلى حصجُّها

  : لمؤطظاتل اكلميرة- 3

 ِامل، ملىُتها غالبا ما حّىد بلى ِذد هبحر مً الأشخاؿ، و لهزٍ 500و حؽغل ًذ ِاملت هبحرة جفىق 

 :االإاظعاث ؤؼياٌ مخخلفت مً بُنها

 : لمجمع -

ت ماظعاث جشبىها ِلاكت مالُت و اكخفادًت و هي جابّت  للماظعت الأم، و مثاٌ رلً في  ِباسة ًِ مجمىِ

اك، مجمْ ـُذاٌ: الجضاثش  1الخ.....مجمْ الشٍ

:للمؤطظاتلمحعددةل لجيظياتا -

ِباسة ماظعاث ِابشة لللاساث و لا حّترف بالحذود الجغشافي، خُث جلُم وخذاث بهخاحُت في الّذًذ مً 

البلذان، مخبّت في رلً ظُاظاث اظتراجُجُاث ِاالإُت، َزٍ الأخحرة جخخلف مً ماظعت لأخشي، و هزهش مً 

: بحن َزٍ الؤظتراجُجُاث

بظتراجُجُت جخفُن الخيالُف، و رلً مً خلاٌ بكامت فشوُ في البلذان التي جىفش ًذ ِاملت سخُفت - 

. بالإلافت بلى االإىاد الأولُت التي لا جيلفها الىثحر في ظبُل الحفىٌ ِليها

جىظُْ خفتها العىكُت ِلى االإعخىي الّالمي، مً خلاٌ بوؽاء َزٍ الىخذاث الؤهخاحُت في بلذان - 

. مخخلفت و َى ما ًجىبها الحىاحض الجمشهُت

ل(حظللهوعل ايشاط)ثلمعالاطمعيازلالاكحفاديل احفييفلل:ثاهيا

 : و خعب َزا االإُّاس فةن االإاظعاث جىلعم بلى ؤسبّت كىاِاث

 : اللماعل الألي -1

. و ًمم َزا اللىاُ حمُْ االإاظعاث راث اليؽاه االإباؼش مْ الىبُّت والضساِت الفُذ البدشي 

:ل اللماعل اثاهويل -2

لُت، ماظعاث البىاء و الأؼغاٌ الّمىمُت . و هجذ فُه االإاظعاث الخدىٍ

:ل اللماعل اثااح -3

لمً َزا اللىاُ هجذ االإاظعاث االإالُت والبىىن و االإفاسٍف، ووالاث الخإمحن، االإاظعاث التي جلذم 

 .خذماث الىلل و الخىصَْ

 

 

                                                 
، ؿ بظماُِل 1  13ِشباجي ،مشحْ ظبم رهشٍ
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:ل اللماعل اس بع -4

َزا اللىاُ مىحىد بؽيل باسص في البلذان االإخلذمت و ًمم حمُْ ماظعاث الاجفاٌ بمخخلف ؤهىاِه، 

. وهذا الفىاِاث االإّلىماجُت

 احفييفلحظللطلميعةل لمطكيةلل:لثااثا

ِمىمُت، مخخلىت، بالإلافت بلى  خعب وبُّت االإلىُت جفىف االإاظعاث بلى ماظعاث خاـت،

 .الخّاوهُاث

:ل لمؤطظاتل لخاصة -1

االإاظعت الخاـت هي االإاظعت التي ًمخلىها شخق واخذ و حعمى االإاظعت الفشدًت خُذ حّخمذ في 

ا و جىٍُمها و ًخخز اللشاساث فيها لها ِلى مالىها، و َى الزي ًلىم بةداستها و حعحرَ لت جمىٍ ل.1وشٍ

:ل لمؤطظاتل اعمومية -2

 و حّىد ملىُتها للذولت ؤو الجماِاث االإدلُت، وهي غالبا ما جيىن راث وابْ اظتراجُجي مثل ماظعت 

  .بلخ....العىً الحذًذًت ،ـىاِت الحذًذ و الفلب، ـىاِت الأظلحت

:ل لمؤطظاتل لمخحطلمة -3

و جإخز مشهض وظي بحن االإاظعاث العابلت، خُث ؤن ملىُتها مؽترهت بحن اللىاُ الّام االإخمثل في الذولت 

. و الجماِاث االإدلُت مً حهت و اللىاُ الخاؿ االإخمثل في الأفشاد مً حهت زاهُت

:لل احعاالأهيات -4

و هي وخذاث بهخاحُت ٌؽيلها الأفشاد مْ بّمهم البّن بغُت خذمت ؤِمائها و خلم سوح الخّاون و 

. الخمامً بحن ؤفشادَا

 احفييفلحظلل اشكصل الاهوويلل:لز بعا

. جفىف االإاظعاث جبّا لهزا االإُّاس بلى ؼشواث ؤمىاٌ و ؼشواث ؤشخاؿ

 :شسكاتل شخاص -1

خباساث  ُف الأمىاٌ غحر مدذود، ًلىم َزا الىىُ مً الؽشواء ِلى اِلا و فيها ًيىن الخىش االإخّلم بخىٌ

ل:الصخفُت للؽشواء مً مّاملت خعىت و زلت مخبادلت، و ًخممً َزا الىىُ مً الؽشواث

. االإاظعت الفشدًت،  ؼشواث الخمامً، ؼشهت الخىـُت البعُىت و ؼشهت االإداـت

 :شسكاتل مو و -2

خباس االإالي بهذف حمْ ؤهبر كذس ممىً مً الأمىاٌ و ًخممً َزا  جلىم ؼشواث الأمىاٌ ؤظاظا ِلى اِلا

ل:الفىف ِلى

 (2)ؼشواث الخىـُت بالأظهم - ؼشواث الأظهم– الؽشواث راث االإعاولُت االإدذودة 

 

ل

ل

                                                 
  9 ؿ 1997 ملُىت صغُب، ؤدواث الخدلُل االإالي للماظعت الّمىمُت الفىاُِت، سظالت ماحعخحر ،حامّت مىخىسي كعىىُىت 1
  12 الّشبي دخمىػ، مشحْ ظبم رهشٍ ؿ 2
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الأظائفل لمؤطظةلالاكحفاديةل:ل اثااح لملمطلل

اثف التي جىدس ي ؤَمُت بالغت لللُام بيؽاوها، خُث جخللى مذخلاتها مً  ت مً الىٌ للماظعت مجمىِ

لها بلى مخشحاث في ؼيل مىخجاث مادًت و خذماث ... االإدُي في ؼيل مىاد ؤولُت، واكت، مّلىماث زم جدىٍ

اثف داخل االإاظعت . مىحهت للعىق، مً حهتها ظدخىشق بلى ؤَم الىٌ

الأظيلةلالإهحاجل:لأالألا

اثف الاكخفادًت فهي جخّلم بخلم االإىافْ الؽيلُت للمىاسد وللخاماث  ُفت مً ؤَم الىٌ حّخبر َزٍ الىٌ

لها بلى ظلْ ًمىً ؤن حؽبْ خاحاث وسغباث االإعتهلىحن ل.ورلً مً خلاٌ جدىٍ

ى  وخُث خلم العلْ و الخذماث مً "ؤن الؤهخاج َى االإهمت ؤو اليؽاه الجىَشي للماظعت الاكخفادًت وَ

ل االإىاسد الىلُت ؤو االإىاد هفف االإفىّت بلى ظلْ جامت الفىْ راث فاثذة للمعتهلً النهاجي ؤو  خلاٌ جدىٍ

"    االإؽتري الفىاعي 

ل ِملُت ؤهه ِلى الؤهخاج اِخباس ًمىً الاكخفادًت الجهت ومً  مخشحاث ـىاُِت بلى االإادًت االإذخلاث جدىٍ

 1.االإباؼش الغحر ؤو االإباؼش الاظتهلان بهذف

ىلعم الىٍام الؤهخاجي بلى زلازت ِىاـش ؤو ؤحضاء مىففلت  :وٍ

 االإذخلاث-

 االإخشحاث-

 الّملُت الؤهخاحُت    - 

لت حمْ َزٍ الّىاـش مثل الؽيل الخالي وشٍ :  وٍ

 

لهظامل اعمطيةلالإهحاجيل(:ل02ل–I)شكصلزكم و

 

ل

ل

 
 .(ة) مً بِذاد الىالب: لمسجع

 

 هلاخَ بان بداسة الؤهخاج والّملُاث جدىٌ االإذخلاث بلى ظلْ جامت الفىْ راث 02مً خلاٌ الؽيل سكم 

وبالخالي فاالإخشحاث لفاثذة وبالخالي االإعتهلىحن، فالهذف الشثِس ي للإهخاج َى خلم ما ٌعمى باللُمت االإمافت

. هي راث كُمت اهبر مً االإذخلاث

الأظيلةل اخظويمل:لللثاهيا

و فيها ًخم ِشك االإىخىحاث ِلى االإعتهلً و دفّه بلى ؼشائها، و حّخمذ االإاظعت في رلً ِلى االإىاـفاث و 

.  الجىدة الّالُت لعلّتها و خذمتها، الأظّاس الخىافعُت و الخذماث ما بّذ البُْ

ل

                                                 
 .64 ؿ،  1995الأولى، الىبّت والخىصَْ، لليؽش الفىش داس الؤداسة، في ؤظاظُاث االإغشبي، وامل 1

 اعمطيةلالإهحاجيةلل
 

 (عمطيةل احبويص)
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الأظيلةل لمو زدل ابشسيةلل:لثااثا

اثف،  ؤي ؤن ُفت بداسة الأفشاد، وهي جماسط وٌ ماظعت واهذ ِمىمُت ؤو خاـت لا جخلى مً كعم ًماسط وٌ

اثف بالحفىٌ ِلى اللىة الّاملت في االإاظعت وحّلها كادسة وسالُت ومخّاوهت في جىفُز روجخّلم ٌ ٌ الىٌ

عخلضم َذا اللُام بإوؽىت مخخلفت مثل ماٌ وَ ل:اِلأ

نهم-               . حُّحن الّاملحن و جيىٍ

م و ميافئتهم-  . جشكُتهم و جدفحزَ

. الخ....جىفحر الخذماث الاحخماُِت لّماٌ االإاظعت- 

. االإدافٍت ِلى اجفاٌ وزُم مْ ظىق الّمل- 

. ولْ هٍم الخُّحن والتركُت والففل- 

 1.االإدافٍت ِلى ِلاكاث وُبت بحن االإيؽإة والّاملحن فيها -

 اوظيلةل لماايةلل:لز بعا

ُفت  حّبر ًِ ؤوحه اليؽاه الؤداسي للماظعاث االإخّللت بدىٍُم خشهت الأمىاٌ بر ًلْ ِلى ِاجم َزٍ الىٌ

جىلُذ االإّلىماث االإالُت والخيلفُت اللاصمت لأغشاك الخخىُي و الشكابت باليعبت الإخخلف الّملُاث و 

ت ِلى اخخلاف ؤهىاِها، بىُفُت جىاظب االإّىُحن  الأوؽىت وهزلً جلخُق االإّاملاث االإالُت و الخجاسٍ

 (2).باظخّمالها ظىاء واهىا مً داخل االإيؽإة ؤو مً خاسحها

ُفت االإالُت ـّب للغاًت،  اثف الأخشي التي لا جىحذ ـّىباث في مجالها، فةن جدذًذ الىٌ لى ِىغ الىٌ وِ

لُت ٌعخدُل الىٍش بليها بُّذ  و ران لأحل الأَذاف والعُاظاث واللشاساث والّملُاث الؤهخاحُت والدعىٍ

ُفت داخل االإاظعت و ِلُه فلذ  ى ما ٌّىغ خلُلت مذي ؤَمُت َزٍ الىٌ خباساث االإالُت، وَ ًِ اِلا

ُفت االإالُت ت االإخّللت بالىٌ . خففىا االإبدث الثاوي للجىاهب الىٍشٍ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ل

 

                                                 
 .69، ؿ2005، 2004 الجضاثش، الجامّت الىباِت مشهض الدعُحر، مبادت في دسوط الؽُخ، الذاوي 1
اث الجامُّت 2 اثف، جلىُاث، الجضء الأوٌ دًىان االإىبىِ  .125 ؿ 1993 مدمذ سفُم الىُب، مذخل لدعُحر ؤظاظُاث، وٌ
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الإطازل اىظسيلاطوظيلةل لماايةلل:ل لملمبحل اثاوي

ُفت  ا مً االإفاَُم فلذ ِشف مفهىم الىٌ اثف داخل االإاظعت، و هغحرَ ُفت االإالُت مً ؤَم الىٌ حّذ الىٌ

ا، خُث وان ًلخفش دوسَا في الحفىٌ ِلى الأمىاٌ التي جدخاحها االإاظعت لللُام  االإالُت جىىسا ملحىٌ

ُفت الخللُذًت، اجخار  ُفت االإالُت ٌّني بالإلافت بلى الىٌ بيؽاواتها، ؤما خذًثا فلذ ؤـبذ مفهىم الىٌ

ا ُت الأمىاٌ الىاحب جذًشَ ل و هزا هىِ . اللشاساث الخاـت بمفادس الخدىٍ

ل

 اوظيلةل لماايةلالألدالأزللجعسيفلل: لملمطلل الأول

لجعسيفل اوظيلةل لمااية:لأالألا

ت الاكخفادًت ؤهثر ما جبرص ِلى  ُفت االإالُت ًىشح مؽاول ِذًذة جبرص ِلى معخىي الىٍشٍ حّشٍف الىٌ

ُفت االإالُت فاث التي كذمذ للىٌ : االإعخىي الخىبُلي لدعُحر االإىٍماث، و فُما ًلي ؤَم الخّشٍ

ُفت -1 االإالُت هي جلً التي تهخم بالحفىٌ ِلى الأمىاٌ اللاصمت للماظعت وبداسة َزٍ  الىٌ

ت . الأمىاٌ و خعً اظخغلالها في االإؽشوِاث الاظدثماسٍ

ها بلى البدث ًِ  -2 ت االإهام و الّملُاث التي حععى في مجمىِ ُفت االإالُت هي مجمىِ الىٌ

ا االإمىىت باليعبت للماظعت في بواس مدُىها االإالي، ذَا  الأمىاٌ في مفادسَ بّذ جدذًذ الحاحاث التي جشٍ

لها و خاحاتها الُىمُت  1.مً الأمىاٌ و مً خلاٌ بشامجها و خىىها الاظدثماسي، وهزا بشامج جمىٍ

ل،  -3 ُفت جخخق باجخار اللشاساث في مجاٌ الاظدثماس و في مجاٌ الخمىٍ ُفت االإالُت هي وٌ الىٌ

 (2)هما جخخق بالخخىُي االإالُت الشكابت االإالُت

ُفت هي -4 ٌ  تهخم التي الىٌ  3الأمىاٌ َزٍ وبداسة للماظعت اللاصمت الأمىاٌ ِلى بالحفى

ُفت االإالُت خفىـا في ٌل جىىس االإاظعت  هلاخَ بإن الخّشٍف الثالث َى حّشٍف ؤهثر ؼمىلُت للىٌ

ُفت االإالُت داخل ؤي ماظعت  ادة ؤَمُت الىٌ وحؽابً ِلاكتها مْ االإخّاملحن الاكخفادًحن وبالخالي صٍ

ُفت االإالُت ًجب ِلى خباس ؤن ؤي كشاس ؤو بحشاء  اكخفادًت وختى ًخم ؤداء الىٌ اللاثمحن ِليها الأخز بّحن اِلا

 .مالي ًجب ؤن ٌعاَم في جدلُم الهذف الشثِس ي الزي حععى الؤداسة بلى جدلُله

لدالأزل اوظيلةل لماايةل:لثاهيا

ُفت االإالُت في االإاظعت : فُما ًلي ؤَم الأوؽىت التي جلىم بها الىٌ

ادة الىاكت الؤهخاحُت للماظعت .1 ت، خاـت جلً االإخّللت بضٍ ْ الاظدثماسٍ . جلُُم االإؽاسَ

خباس الىكذ لا مىاظب  .2 جذبحر الأمىاٌ اللاصمت لخىفُز الاظدثماساث االإلترخت، مْ الأخز بّحن اِلا

ل و هزا االإفادس الصحُدت و بإخعً ؼشوه ممىىت . للخمىٍ

ل التي جادي بلى  .3 ج االإلاثم الإفادس الخمىٍ جخىُي الهُيل االإالي للماظعت مً خلاٌ جدذًذ االإضٍ

ل، و هزا ولْ ظُاظت لخىصَْ الأسباح . خفن جيلفت الخمىٍ

                                                 
، ؿ 1  .285 هاـش دادي ِذون، مشحْ ظبم رهشٍ
 .08 ؿ 1991 مىحر ابشاَُم َىذي، الؤداسة االإالُت، مزخل جدلُلي مّاـش، الىبّت الثاهُت ، االإىخب الّشبي الحذًث ، مفش 2
ف، الؤداسة االإالُت، داس النهمت الّشبُت للىباِت واليؽش، بحروث،  3 لي ؼشٍ  .18، ؿ 1980حمُل ؤخمذ جىفُم وِ
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ىٌ االإخذاولت و التي ًخىلب الأمش لشوسة  .4 ىٌ الثابخت و اـلأ ُت و حجم ول مً اـلأ جدذًذ هىِ

. بخلالها و حّذًلها ؤو الاظدثماس فيها

و الإّشفت االإشهض االإالي للماظعت و الىكىف ِلى هلاه اللىة و المّف في العُاظاث االإالُت  .5

االإّخمذة مً وشفها، حّخمذ االإاظعت ِلى ما ٌّشف بالخدلُل االإالي لبُاهاتها التي ًلذم اكتراخاتها و 

ذ . خلىٌ حعمذ لها بخدعحن ولُّتها مً الىلْ االإالي الفّب بلى ولْ مشٍ

خماد ِلى حملت مً الىزاثم و التي هزهش منها .6 : جدعحن الدعُحر االإالي للماظعت بالِا

ل الخيباي  ت– مخىي الخمىٍ  .الخ....االإىاصهت الىلذًت الخلذًشٍ

ل

ل

 

ثبديدلهلماقل اوظيلةل لماايةللل: لملمطلل اثاوي

ُفت االإالُت في زلار كشاساث جخخزَا االإاظعت و هي : ًمىً بًجاد هىاق الىٌ

 : يهخم كشاس الاظدثماس بـ:زكس زلالاطخثما -1

ت و الزي ٌّخبر ؤَم ش يء ٌّني به كشاس الاظدثماس، فإي خىإ في -  ْ الاظدثماسٍ جخفُق سؤط االإاٌ للمؽاسَ

االإىاصهت بحن الؤًشاد االإخىكْ و حجم االإخاوش ظُّىد بّىاكب و خُمت ِلى االإاظعت و كذ جيخهي بها بلى 

 .الؤفلاط

ىٌ االإخذاولت و الزي وّني به جدذًذ الحجم الأمثل مً سؤط االإاٌ الّامل و ِلى االإاظعت ؤن -ل حعُحر اـلأ

خباس َزٍ الىلىت خُث ؤهه  :جإخز بّحن اِلا

 .برا وان حجم سؤط االإاٌ الّامل ؤكل مً االإعخىي االإىلىب َزا ٌّني ؤن االإاظعت في خالت ِذم ملاثمت-ل

ى ما  ؤما برا وان حجم سؤط االإاٌ الّامل ؤهبر مً الحجم االإىلىب فةن َزٍ الأمىاٌ حّخبر ؤمىالا مجمذة، وَ

 .ًىّىغ ظلبا ِلى االإشدودًت

 :كس زل احمويص -2

ل االإلاثم ؤو الخىلُفت االإثلى التي ًمىً للماظعت ؤن  ل ًبدث في هُفُت جدذًذ َُيل الخمىٍ بن كشاس الخمىٍ

لها بما ًدىاظب مْ َُيل ؤـىلها مْ الّمل ِلى حّل جيلفت سؤط االإاٌ ؤكل ما ًمىً  .حّخمذَا في جمىٍ

ل مً خلاٌ الؤحابت ِلى  ل الأحل ًذخل لمً هىاق كشاس الخمىٍ ل وىٍ لت االإثلى للخمىٍ هما ؤن اخخُاس الىشٍ

ل:الدعائلاث الخالُت

ل الزاحي؟ وما هي اوّياظاجه؟  - َل حعخخذم االإاظعت الخمىٍ

لت الأحل ؟ -  ؤم ؤنها جلجإ بلى الذًىن وىٍ

:  خُث

 

 

لت الأحل ؤو االإخىظىت هلاسن بحن مّذٌ الفاثذة ومّذٌ االإشدودًت  - للحىم ِلى ملاثمت الذًىن وىٍ

. االإخىكْ جدلُله مً الأمىاٌ االإعدثمشة

  زباحلغيرلموشعة+لالاححياطاتل+لزأضل لماول=ل احمويصل ار جيل
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فةهه مً الأخعً للماظعت ؤن  (وهي الحالت الؽاجّت )فةرا واهذ االإشدودًت ؤهبر مً جيلفت الأمىاٌ االإلترلت 

 .جلجإ بلى الاظخذاهت

فةهه في َزٍ الحالت ًيىن  (و َى اخخماٌ لئُل ) ؤما برا واهذ االإشدودًت ؤكل جيلفت مً الأمىاٌ االإلترلت 

ادة سؤط االإاٌ خماد ِلى خفق االإعاَمحن لضٍ ل ًلُم اخخُاحاث  و. مً الأفمل اِلا ِمىما فةن كشاس الخمىٍ

ل . االإاظعت، و ًبدث في هُفُت الحفىٌ ِلى وظاثل الخمىٍ

:للكس زلثوشيعل لحفص-3

 و ًخخق َزا اللشاس بملذاس الأسباح ِلى االإعاَمحن و هزا الأظغ التي حّخمذَا االإاظعت في اجخار كشاس 

 (1)ِذم الخىصَْ 

:  و للشاس جىصَْ الحفق ؤزاس ِلى

ل الزاحي فةرا واهذ : طياطةل احمويص- - خُث ؤن ملذاس الأسباح االإىصِت َى الزي ًدذد الخمىٍ

ل الزاحي ٌعخلل و الّىغ صحُذ . الأسباح االإىصِت هبحرة فةن كذسة االإاظعت ِلى الخمىٍ

فخىصَْ ِىاثذ مشجفّت ًادي بلى اهخفاك الاخخُاحاث اللاصمت للإظشاُ في وجحرة : الأثيرةل اىمو -

الىمى، فةرا واهذ َزٍ الاخخُاحاث كلُلت فةن رلً ًجّل مً وجحرة همى الأسباح بىُئت و الّىغ 

. صحُذ

فّىذما جلىم االإاظعت مثلا بخىصَْ ملذاس لئُل :  اعلاكاتل اتيلثسبطل لمظاهمينلبالمؤطظة -

مً لأسباح ِلى االإعاَمحن ًادي بلى اظدُائهم و سبما ًذفّهم َزا لبُْ ؤظهمهم و بالخالي 

. اهخفاك ظّش ؤظهم االإاظعت

ل مترابىت،  بن اللشاساث العالفت الزهش لا ًمىً الىجاح فيها برا واهذ ًِ بّمها البّن فهي في اـلأ

ل كذ اجخزث في بواس العُاظت  خُث ؤهه لا ًمىً جدلُم كشاساث الاظدثماس برا لم جىً كشاساث الخمىٍ

خباس كشاساث جىصَْ الحفق لأن َزٍ الأخحرة هي  ل ًجب ؤن ًإخز بّحن اِلا الاظدثماسي، هما ؤن كشاس الخمىٍ

ل الزاحي  ُفت االإالُت ًخخلف مً ماظعت بلى (الذاخلي )االإدذودة الإفادس الخدىٍ ، و سغم ؤن مجاٌ الىٌ

ؤخشي جبّا لّذة مّاًحر هحجم االإاظعت و ؼيلها اللاهىوي، بلا ؤن االإماسظت الإخخلف ؤوؽىخه تهذف 

. االإاظعت مً خلالها بلى جدلُم ؤَذاف مُّىت، هخىشق بليها في االإىلب االإىالي

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
ىاث دساجي، جلُُم الأداء االإالي، سظالت ماحعخحر، 1  .16، ؿ 1996،1997 صٍ
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أهد فل اوظيلةل لماايةل:ل لملمطلل اثااح

ُفت االإالُت لِعذ ظىي ـىسة ًِ الأَذاف االإعىشة واالإشحىة مً كبل الأوشاف االإّىُحن  بن ؤَذاف الىٌ

 وهي ؤًما حّىغ بلافت بلى ما ، واالإجخمْ، الّاملىن ،االإذًشون، بيؽاه االإاظعت والزي ًخمثلىن في االإلان

ى العُىلت ُفت االإالُت بلى ؤَذاف ِامت ،لالأظبم َذف معخلل بزاجه وَ  ؤَذاف وًمىً جلعُم ؤَذاف الىٌ

ل. خاـت

:ل هد فل اعامة -1

حٍُّم الشبذ، حٍُّم الثروة، ؤو حٍُّم كُمت : وهي ِامت لأن االإاظعت هيل تهذف بلى جدلُلها، وهي

. االإاظعت

:لهدفلجعظيمل اسبح -

ُت الشبذ االإشاد حٍُّمه،  بن َذف مالُت االإاظعت َى حٍُّم الشبذ، ولىً الؤؼيالُت َىا هي في جدذًذ هىِ

. الشبذ الىلي ؤو الشبذ في العهم

ٌّخلذ الىثحرون ؤن حٍُّم الشبذ الىلي بىفغ دسحت الأَمُت مْ حٍُّم الشبذ في العهم، رلً ؤن االإاظعت 

خلاد لا ًخلىا مً الىلاثق و  ادة بحمالي الأسباح مً خلاٌ بـذاس ؤظهم حذًذة، بلا ؤن َزا اِلا بةميانها صٍ

ا فُما ًلي  :التي ًمىً اًجا صَ

ذ مً ؤسباخها الآجُت ورلً مثلا بخخفُن  - بهه َذف كفحر الأحل فاالإاظعت بةميانها ؤن جضٍ

ادة جبلى ٌاَشة ماكخت فاهخفاك مفاسٍف البدث  ش، و لىً َزٍ الضٍ مفاسٍف البدث و الخىىٍ

ُت فخفبذ العلْ غحر مىلىبت و بالىدُجت ًىخفن ظّش العهم، و  ش ظُازش ِلى الىىِ و الخىىٍ

خباس َزا الىىُ مً االإخاوشة لأهه   (1):َىزا هشي ؤن مبذؤ حٍُّم الشبذ لم ًإحي وفلا لِا

 . ًخجاَل اللُمت الضمىُت للىلىد -

ل الزاحي  - َزا االإبذؤ لا ًىلي ؤَمُت بعُاظت جىصَْ الأسباح ِلى االإعاَمحن، خُث وعخّمل الخمىٍ

ىت، و َى ما لا ًشض ي االإعاَمحن وىنهم اظدثمشوا  ادة سبدُت الأظهم مً خلاٌ ؼشاء ظىذاث الخضٍ لضٍ

 .ؤمىالهم وي حّىد ِليهم بىىاجج مالُت و لِغ الّىغسّ 

:لهدفلجعظيمل اثرالأة -

بر ًلفذ به جدلُم ؤهبر ِاثذ مً الاظدثماساث، خُث ًدفل االإعاَم ِلى ِاثذ في ؼيل ؤسباح مىصِت ؤو 

ادة في ظّش العهم في العىق  . صٍ

 :و لهزا الهذف خفاثق ِذًذة ججّل مىه ؤظمى مً الهذف العابم، و التي هزهش منها

خباس اَخمام ملان الأظهم بالخىصَّاث الىلذًت التي ًدفلىن ِليها  - َزا الهذف ًا خذ بّحن اِلا

بغن الىٍش ِلى حجمها، و ِلُه فاالإّشفت بعُاظت الخىصَْ جازش ِلى كُمت العهم العىكُت، 

ادة زشوة االإعاَم خُث ؤن  : فيلما صادث َزٍ الأخحرة جادي بلى صٍ

 

 

                                                 
 .26م، ؿ 1990خىفي ِبذ الغفاس، الؤداسة االإالُت االإّاـشة، مذخل اجخار اللشاساث، مىابْ الأمل، بحروث الذاس الجامُّت، 1
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ادة اللُمت الحالُت للاظدثماساث االإعاَمحن مً خلاٌ  - هما ؤن َذف حٍُّم الثروة ٌّمل ِلى صٍ

ل الأحل ًإخز في  ذ مً اللُمت العىكُت للأظهم، ؤي ؤن َذف وىٍ ْ التي جضٍ الاظدثماس في االإؽاسَ

الحعاب الّاثذ االإىخٍش مً َزا االإؽشوُ و هزلً الخىش االإترجب ِىه خُث ؤهه ولما واهذ دسحت 

االإخاوشة هبحرة ولما جىكْ االإعدثمش الحفىٌ ِلى سبذ ؤهبر و الّىغ صحُذ، و َزا لأن 

. الاظدثماساث التي جمخاص  بذسحت مخاوشة هبحرة جخمْ الإّذٌ خفم هبحر

:ل هد فل لخاصة .2

و هي خاـت بىفاءة الدعُحر في الؤداسة االإالُت هفعها و جخمثل في َزٍ العُىلت ، َذف االإلاءة ، َذف 

   (2).االإشدودًت، َذف الىمى و االإدافٍت ِلى الاظخللالُت

:لهدفل اظيواة -

و ًلفذ به اخخفاً االإاظعت بجضء مً مجىداتها ِلى ؼيل ظاثل، و َى ٌعمذ بدشهت الاخخُاس في الضمً و 

االإيان هما ٌعمذ باهخلاؿ الفشؿ، خُث ؤن كشاس الؽشاء مشجبي بىحىد ظُىلت صاثذة، ومً حهت ؤخشي 

ًمىً ؤن وّخبر ؤن ِذو العُىلت َى ٌاَشة الخطخم، فالاخخفاً بملذاس ؤهبر مً اخخُاحاث االإاظعت 

ٌّخبر بمثابت ؤمىاٌ مجمذة و َى ما ًىّىغ ظلبا ِلى مّذٌ الفاثذة  ِلى الاظدثماس، ؤم الاخخفاً بملذاس 

ل حضء مً مجىداتها الثابخت ؤو  ؤكل مً االإعخىي االإىلىب ًذفْ االإاظعت بلى الاظخذاهت مً الخاسج ؤو جدىٍ

: االإخذاولت بلى هلذًت خُث

 

 

 

 

 

:لهدفل لملاءمة -

االإلاءمت هي كذسة االإاظعت ِلى حعذًذ دًىنها في اللحٍت التي ًىلبها معخدليها، ؤما الخفىس اللاهىوي فحري 

ىٌ التي بدىصة االإاظعت كادسة ِلى الىفاء بذًىنها، لزلً فيل االإاظعاث  ؤن االإلاءمت جىحذ برا واهذ اـلأ

 .حّمل حاَذة ِلى جدلُم َزا الهذف لىعب زلت االإخّاملحن مّها

 :هدفل لمسدالأدية -

و االإلفىد باالإشدودًت  وحىد فاثن هلذي مخاح ًمىً للماظعت الحفىٌ ِلى الىظاثل الؤظتراجُجُت التي 

جمىنها مً الخىُف مْ االإدُي التي غالبا ما ٌؽهذ جللباث العىق و هزلً الٍشوف الاكخفادًت، 

: فاالإشدودًت جممً للماظعت

. حعذًذ فىاثذ سئوط الأمىاٌ االإلترلت- 

خ الاظخدلاق )بسحاُ ؤكعاه َزٍ اللشوك بلى ؤصحابها و في الىكذ االإدذد -   (جاسٍ

 .جدلُم سبذ وافي حعخخذمه االإاظعت في الخىمُت و هزا ميافئت الّماٌ و االإلان- 

                                                 
، ؿ 2 ىاث دساجي، مشحْ ظبم رهشٍ  .19صٍ

 المىكلل+ل افىدالأقل=ل اىلديةل
ل

  الأز قل احجازيةل=لشلمهل اىلديةل
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 :هدفل اىمو -

ا في العىق و رلً لً ًدعنى لها بلا ًِ  ول ماظعت في بذاًت وؽاوها تهذف بلى لمان بلائها و اظخمشاسَ

م : وشٍ

ا .1 . جدعحن الؤهخاج هما و هىِ

 .جىظُْ خفتها العىكُت .2

ا .3  .الخّشف ِلى الفشؿ و التهذًذاث التي جبذيها البِئت التي حِّؾ االإاظعت في بواسَ

 .جدلُم سكم مّحن مً الأسباح الىاحمت ًِ ِملُت البُْ .4

ل االإلاثمت .5  .بًجاد مفادس الخمىٍ

:لالاطحللاايةل لمااية -

ِلى االإذًش االإالي ؤن ًدافَ ِلى الاظخللالُت االإالُت للماظعت لأن فلذانها ًاوٌ في النهاًت بلى فلذان 

. االإاظعت لاظخللالُتها اليلُت

ُفت االإالُت الععي وساء جدلُلها . َزٍ هي باخخفاس ؤَم الأَذاف التي ًجب ِلى الىٌ
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 احمويصلفيل لمؤطظةلالاكحفاديةلل: لملمبحل اثااح

ل بالذساظت اليافُت بلا في الآوهت الأخحرة بالشغم مً ؤهه ؤكذم فشوُ ِلم الاكخفاد، و للذ  لم ًدن الخمىٍ

ل خُث جىلذ بخعاط بمشوسة ولْ االإبادت  ت الاكخفادًت الأزش الؤًجابي ِلى الخمىٍ وان لثراء الىٍشٍ

. الأظاظُت لهزا الفشُ الزي لا ًلل ؤَمُت ًِ الفشوُ الأخشي 

 

 

لالألأهو عهملهومل احمويصلل: لملمطلل الأول

لجعسيفل احمويص:لأالألا

ىٌ الشؤظمالُت ظىاء ِىذ بوؽاء االإؽشوُ ؤو ِىذ بخلاٌ و  ت باالإّذاث و اـلأ بن ججهحز االإؽشوِاث الاظدثماسٍ

جدذًذ مّذاجه و ججهحزاجه ًمثل جدذًا هبحرا ؤمام االإاظعت، بر ًلضم لهزا االإؽشوُ الأمىاٌ اللاصمت لخغىُت 

م الاكتراك، مْ جلذًم لماهاث  ت ِىذ بذاًت االإؽشوُ ؤو ًِ وشٍ جيالُفه ظىاء مً سؤط االإاٌ االإذفىِ

ل، َزا الأخحر الزي بالشغم  العذاد اللاصمت ؤو مً الاخخُاواث و مخففاجه االإالُت، و َى ما ٌّشف بالخمىٍ

 :مً اخخلاف الخّاسٍف االإلذمت له، بلا ؤنها جفب في كالب واخذ و َى ؤن

ل ًلفذ - ْ  الخمىٍ ت للُام االإاظعت باالإؽاسَ به جذبحر الأمىاٌ و االإبالغ الىلذًت المشوسٍ

ت . الاظدثماسٍ

ل ًخممً حمُْ اللشاساث التي جخخزَا الؤداسة االإالُت لجّل اظخخذام الأمىاٌ  - هما ؤن الخمىٍ

اظخخذاما اكخفادي بما في رلً الاظخخذاماث البذًلت و دساظت جيلفت االإفادس االإخاخت و الىٍش بلى اللماًا 

م  .(1)...االإالُت ِلى ؤنها غحر مىففلت ًِ ؤِماٌ هثحرة في االإؽشوُ والإهخاج الدعىٍ

ل ٌّبر - ماٌ الأوؽىت وافت ًِ الخمىٍ  الأمىاٌ للحفىٌ ِلى واالإؽشوِاث الأفشاد بها ًلىم التي واِلأ

ا بالاكتراك ؤو االإاٌ بشؤط اللاصمت  االإخىكْ اللُمت الىلذًت حٍُّم ِلى حعاِذ مخخلفت ِملُاث في واظدثماسَ

 ٌ ٌ  االإخىكْ والّاثذ للاظدثماس خالُا االإخاخت اللُمت لىء في معخلبلا ِليها الحفى  مىه واالإخاوش الحفى

 2.به االإدُىت

ل َى ِباسة ًِ بجاخت ؤو جذبحر االإىاسد  - مً خلاٌ الخّاسٍف العابلت ًمىً اللىٌ ؤن الخمىٍ

الىلذًت للمؽشوُ في ؤي وكذ و جيىن َىان خاحت بلُه و التي ًيىن بمىحبها جىفحر االإىاسد 

. الحلُلُت التي جىحه لشئوط ؤمىاٌ حذًذة 

لأهو عل احمويصل:ثاهيا

ل باخخلاف الضواًا التي ًىٍش مً خلالها بلُه مثل : جخخلف ؤهىاُ الخمىٍ

ل  ت االإذة التي ٌعخغشكها الخمىٍ ت مفذس الحفىٌ ِلُه– صاوٍ ت الّشك الزي ٌعخخذم مً ؤحله- صاوٍ . صاوٍ

 

 

 

                                                 
ت، سظالت ماحعخحر، حامّت كعىىُىت ؿ 1 ل في االإاظعت الاكخفادًت الّمىمُت الجضاثشٍ  .27 بىالحُلت ِبذ الحىُم، العجض االإالي و مؽيل الخمىٍ
ل، داس النهمت، بحروث، لبىان، ظىت 2  .12، 11، ؿ ؿ 2001 الحجاصي ِبُذ ِلى ؤخمذ، مفادس الخمىٍ
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:لش الأيةل لمدةل اتيليظحغسكهال احمويص -1

ل ت ًىلعم الخمىٍ : بلى خعب َزٍ الضاوٍ

هي الأمىاٌ التي لا جخّذي مذة اظخّمالها ظىت، مثاٌ رلً الأمىاٌ االإخففت لذفْ : ثمويصلكفيرل جص

. الأحىس و ؼشاء االإىاد اللاصمت لللُام باليؽاه

ى في الغالب مىحه لؽشاء االإّذاث و الخجهحزاث : ثمويصلمحوططل جص مذجه جتراوح ما بحن  (االإىىىت)وَ

 .ظيخحن بلى ظبْ ظىىاث

ذ مذتها ًِ : ثمويصلطويصل جص  ظىىاث، و غالبا ما جمىده ماظعاث مخخفت 7و ًمم الأمىاٌ التي جضٍ

ً ِلاسي، و في خالت ِذم جىفش َزا االإفذس فةن االإاظعت جلجإ بلى  (بىىن الاظدثماس) للاء لماهاث، ؤو سَ

 .بـذاس ؤظهم و ظىذاث

لل:ش الأيةلمفدزل لحفوولعطيه -2

ت ؤو مً مفادس ِشلُت  : ثمويصلذ جي و ًلفذ به الأمىاٌ التي جدفل ِليها االإاظعت مً ِملُاتها الخجاسٍ

ل الزاحي  حن للخمىٍ : دون اللجىء بلى االإفادس الخاسحُت، و َىان هىِ

ل يهذف بلى  -  ِلى الىاكت الؤهخاحُت للماظعت، و ًمم ؤمىاٌ الؤَخلان بالإلافت االإدافٍتجمىٍ

ىٌ الشؤظمالُت . بلى اخخُاوي اسجفاُ الأظّاس و اـلأ

ل يهذف بلى جىمُت االإاظعت و جىظُْ وؽاوها و ًخيىن مً االإذخشاث االإخإجُت مً الأسباح  - جمىٍ

 .االإحجىصة و الاخخُاحاث االإّلىت

بالإلافت بلى  (البىىن و االإاظعاث االإالُت االإخخففت )هي جلً الآجُت مً مفادس خاسحُت: ثمويصلخازجي

كشوك،  )بىاظىت التزاماث مالُت  (مدلُا ؤم ؤحىبُا)الأوساق االإالُت التي جىشخها االإاظعت في العىق االإالي 

 (ظىذاث، ؤظهم

:لش الأيةل اغسضلمًل طحخد مهل -3

هي الأمىاٌ االإخففت الإىاحهت الاخخُاحاث و وافت الىفلاث االإخّللت بخيؽُي الذوسة : الاطحغلاولثمويص

. الؤهخاحُت للماظعت

 و ًخمثل في الأمىاٌ االإخففت الإىاحهت الىفلاث التي ًترجب ِليها واكت بهخاحُت حذًذة :زلثمويصلالاطخثما

ؤو جىظُْ الىاكت الحالُت للمؽشوُ واكخىاء الآلاث والخجهحزاث و الترهُباث و ما بليها مً الّملُاث التي 

ً الشؤظمالي للمؽشوُ ادة الخيىٍ  .(1)جادي بلى صٍ

 

 

ل

ل

ل

ل

                                                 
 32 بىالحُلت ِبذ الحىُم، مشحْ ظبم رهشٍ ؿ 1
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طياطاتل احمويصل:لوي لملمطلل اثا

ت ؤو مهىُت ؤو خذمُت  بن ججهحز االإؽشوِاث ِلى اخخلاف ؤهىاِها ظىاء واهذ صساُِت ؤو ـىاُِت ؤو ججاسٍ

ىٌ الشؤظمالُت ظىاء ِىذ بوؽاء االإؽشوُ ؤو ِىذ بخلاٌ و ججذًذ مّذاجه و ججهحزاجه ًمثل  باالإّذلاث و اـلأ

جدذًا هبحرا ؤمام االإاظعت، فّليها جىفحر الأمىاٌ اللاصمت لخغىُت جيالُف االإؽشوُ و رلً مً خلاٌ سؤط 

م الاكتراك مْ جلذًم لماهاث العذاد اللاصمت ؤو مً  االإاٌ االإذفىُ ِىذ بذاًت َزا الأخحر، ؤو ًِ وشٍ

ما هي العُاظت االإثالُت التي ًجب : اخخُاحاث االإؽشوُ و مخففاجه االإالُت، لىً الؤؼيالُت االإىشوخت هي

ْ؟  لها للمؽاسَ ؤن حّخمذَا االإاظعت في جمىٍ

ل   ًمىً الخمُحز بحن زلار ؤهىاُ مً ظُاظاث الخمىٍ

طياطةل احمويصل لمحبلظةل -1

ل  لت الأحل في جدىٍ ل وىٍ خماد ِلى مفادس الخمىٍ خعب َزٍ العُاظت فةن االإاظعت جففل اِلا

ىٌ االإخذاولت و َزا كفذ جخفُن مخاوش الّعش  ل حضء مً اـلأ اخخُاحاتها بلى خذ اظخخذامها في جمىٍ

ىٌ  االإالي ، هما ًمىنها رلً مً الحفىٌ ِلى ظُىلت ؤهبر و َزا ِىذما جىّذم خاحت االإاظعت بلى اـلأ

ت اظدثماس َزٍ العُىلت في الأوساق االإالُت و بالخالي جدلُم ِاثذ مّخبر . االإاكخت ، و َى ما ًدُذ لها فشـ

و االإلاخَ ِلى َزٍ العُاظت ؤنها جادي بلى جخفُن دسحت االإخاوش بعبب اسجفاُ دسحت العُىلت و ؤًما 

ل الأحل ملاسهت  ل وىٍ ىٌ االإخذاولت هٍشا لاسجفاُ جيلفت الخمىٍ جخفُن الّاثذ ِلى الاظدثماس في اـلأ

ل كفحر الأحل .  بالخدىٍ

 :طياطةل احمويصل لجسيئة -2

ل حضء مً  ل كفحرة الأحل في جمىٍ َزٍ العُاظت ِلى ِىغ ظابلتها حّخمذ ِلى اظخخذام مفادس الخمىٍ

ل  ل ؤـىلها الثابخت مً الخدىٍ ىٌ االإخذاولت الذاثمت، و َىان مً االإاظعاث التي جزَب بلى خذ جمىٍ اـلأ

 .كفحر الأحل

ل بالإلافت بلى االإشوهت في  و بالشغم مً بّن االإمحزاث التي جدللها َزٍ العُاظت واهخفاك جيلفت الخمىٍ

ىٌ في خالت اظخخذامه، بلا اهه لا ًخلى مً مخاوش هزهش منها ، و هزا اسجفاُ مّذٌ الفاثذة ِلى اـلأ  :جىفحرٍ

ذ مً اخخماٌ مىاحهت االإاظعت الإؽاول ِذم جمىنها مً  وىهه ًخىلب ججذًذا معخمشا لللشوك و َى ما ًضٍ

ل.الحفىٌ ِلى اخخُاحاتها

 : اظياطةل لمثااية -3

َزٍ العُاظت جإخز مشهض وظي بحن العُاظخحن العابلخحن خُث جلىم ِلى الجمْ بحن مضاًاَما فُما 

ىٌ ؤهبر مخاوش الّعش  ىلا بلى معخىي سؤط االإاٌ الّامل الزي ِىذٍ سبدُت اـلأ ًخّلم بالّاثذ و الخىش وـ

 .االإالي ؤكل

لت الأحل، و ما  ل حضء مً اخخُاحاتها مً مفادس وىٍ و مىلىُ َزٍ العُاظت َى ؤن جلىم االإاظعت بخمىٍ

ل كفحر الأحل . صاد ًِ رلً جخم حغىُخه بخمىٍ

ىٌ االإخذاولت فةن ظُاظتها  ما ًمىً اظخيخاحه َىا ؤهه برا واهذ االإاظعت جدخفَ بيعبت ِالُت مً اـلأ

ل الأحل و ما ًلابلها مً ظُاظت  ل وىٍ  واهذ   برا حضثُت ؤو مخدشسة جخم بالخدفَ و اسجفاُ وعبت الخمىٍ

خماد ِلى االإفادس كفحرة الأحل،و  بيعبت مىخفمت جدخفَ  ىٌ االإخذاولت و َزا ما ًذفّها بلى اِلا مً اـلأ
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ت ججىبها االإخاوش  الأفمل ِلى االإاظعت اِخماد العُاظت االإثالُت التي حّخمذ ِلى االإضج بحن العُاظخحن بىشٍ

. و جممً لها ؤهبر سبدُت

مخاطسل احمويصللالأالأظائف:ل لملمطلل اثااح

اثف الأظائفل احمويصل:لأالألا لمً بحن َزٍ الىٌ

:للثبطيصل المياهاتل لمااية

ل البُاهاث االإالُت بلى ؼيل ؤو همي ًمىً اظخخذامها الإّشفت حىاهب كىة االإشهض  ُفت بخدىٍ جخخق َزٍ الىٌ

. االإالي للمؽشوُ

 :ثبديدلهيكصلأصوول لمؤطظة

ّني رلً حجم الىلىد االإعدثمشة  ها هما جٍهش في كاثمت االإشهض االإالي وَ ىٌ وؤهىِ ًدذد االإذًش همي َُيل اـلأ

ىٌ الثابخت و االإخذاولت . في اـلأ

 :ثبديدل اهيكصل لماليلاطمؤطظة

حن مً اللشاساث الخاـت  ُفت بالجاهب الأٌعش مً كاثمت االإشهض االإالي خُث ًىحذ هىِ جخفل َزٍ الىٌ

. بالهُيل االإالي

ل الأحل بِىما الىىُ الثاوي ل اللفحر والىىٍ ج االإلاثم للخمىٍ فحرهض ِلى االإفاللت  فالىىُ الأوٌ له ـلت باالإضٍ

لت الأحل مً خُث جدلُم االإىفّت للماظعت والذساظت االإّملت للبذاثل  بحن اللشوك كفحرة الأحل والىىٍ

. االإخاخت

لمخاطسل احمويص:لثاهيا

بن كشاس الاخخُاس لأي مؽشوُ يهذف بالذسحت الأولى بلى جىلُذ ؤهبر كذس مً الأسباح مً خلاٌ الاظدثماس 

االإخخاس، بلا ؤن َزٍ اللشاس لا ًخلى مً االإخاوش،  خُث ؤن االإاظعت جىلي اَخماما هبحرا بحجم االإؽشوُ، 

له، وكذ جلجإ بلى  ُت الآلاث والىفاءاث التي ٌعخىحبها َزا الاظدثماس وهزلً حجم الأمىاٌ اليافُت لخمىٍ هىِ

ت مً  زا ما ٌّشك االإاظعت بلى مجمىِ الاكتراك مً الغحر في خالت ِذم هفاًت ؤمىالها الخاـت، وَ

باء االإالُت التي جخدملها االإاظعت ِلى ِاجلها والتي حعخىحب وجخىلب الخفم  االإخاوش جخمثل خاـت في اِلأ

مهما واهذ هدُجت الاظدثماس، لهزا ًجب ِلى االإاظعت اللُام بمىاصهت بحن الؽشوه التي جمليها البىىن ؤو 

زا باظخّماٌ ؤو دساظت وعب االإشدودًت التي  االإفذس االإمىٌ والأسباح االإخىكّت مً خلاٌ َزا االإؽشوُ، وَ

جلِغ مذي كذسة الأمىاٌ االإعدثمشة ِلى جىلُذ الأسباح، برا بجب ؤن جخجاوص مّذٌ الفاثذة االإىبم في البىً 

ؤو االإمىٌ ختى حعخىُْ االإاظعت مىاحهت التزاماتها اججاٍ داثىيها في الىكذ االإىاظب ؤي ِىذ خلىٌ آحاٌ 

. بالاظخدلاق
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  احمويصلفيل لمؤطظةلالاكحفاديةلاطلمطد نل لمحخطلة: لملمبحل اس بع

ذ مً  ل مً االإؽىلاث الأظاظُت و الهامت التي جىاحه الخىمُت في البلذان االإخخلفت، وما ًضٍ ٌّخبر الخمىٍ

االإؽيلت حّلُذا كلت الاظدثماساث االإدلُت االإخاخت هدُجت لمّف االإذخشاث الىوىُت، برن ظىدىاوٌ في َزا 

ل في البلذان االإخخلفت ت مً الىلاه ًِ الخمىٍ .  االإبدث مجمىِ
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ت واظّت ـ خُذ ؤـبدذ ول دولت جبدث ًِ مياهت مشمىكت  ُت و حغحراث حزسٍ للذ ؼهذ الّالم كفضة هىِ

ت التي جلىد الّالم، و جماؼُا مْ َزٍ الخىىساث فلذ باث مً  جممً لها الفمىد ؤمام خىش الذوٌ اللىٍ

، و َزا لً ًدعنى لها  المشوسي ِلى الذوٌ الىامُت ؤن جدبنى بظتراجُجُت خذًثت مً ؼانها الشقي بهزٍ الذوٌ

فت، َزٍ الأخحرة التي واهذ هدُجت  بلا مً خلاٌ جدعحن ؤولاُ ماظعاتها التي جىاحهها مؽاول ِىٍ

: خفىـُاث ٌلذ جلاصم االإاظعاث الاكخفادًت َزٍ الذوٌ الىامُت، و فُما ًلي بّن الخفىـُاث

االإاظعت الاكخفادًت في َزٍ البلذان لا جىلي ؤَمُت هبري للهُيل الخىٍُمي، فبالشغم مً وىهه  -1

ً الّمىي للماظعت، فيلما واهذ َُيلت االإاظعت واضحت و مّبرة ًِ  ًمثل ؤظاط الخيىٍ

اثف مً حهت، و مشهت لخإخز بالخغحراث االإشجبىت باالإدُي  الّلاكاث والخبادلاث والىٌ

ت هبحرة، و بالخالي ًجب  والؤظتراجُجُت مً حهت ؤخشي ظاِذث ؤهثر ِلى جدلُم ؤَذافها  بعشِ

ت الّمىمُت جبزٌ حهىد  الاظخغىاء ًِ الهُيل الىلاظُيي و االإاظعاث الاكخفادًت الجضاثشٍ

 .حباسة في بِادة َُيلتها لممان البلاء في ٌل الخىحه الجضاثشي بلى اكخفاد العىق 

 جضاًذ اللذسة الؤهخاحُت و اخخلاف ؤرواق االإعتهلىحن ًفشك ِلى االإاظعت الحذًثت الاكتراب ؤهثر  -2

لُت كفذ الخّشف ِلى  فإهثر مً العىق و مً وسائها االإعتهلً ؤي اللُام بذساظاث حعىٍ

ُت، و َى كلما هجذٍ في االإاظعاث الاكخفادًت  الاخخُاحاث والشغباث مً الىىاحي الىمُت و الىىِ

 .للذوٌ الىامُت

بن ما حّاوي مىه ؤًما االإاظعاث الاكخفادًت في َزٍ الذوٌ بؽيل ِام وماظعاجىا بؽيل  -3

خاؿ َى ظىء اظخغلاٌ جىىىلىحُاث االإّلىماث خُث ٌّخبر َذس للأمىاٌ فملا ًِ ِذم جذفم 

 .االإّلىماث

هذسة االإىاسد االإالُت في َزٍ االإاظعاث ختى و بن وحذث فةهه لا جىحذ مُياهحزماث واضحت جدُذ  -4

ت الخدىم الجُذ في اظخغلالها  . لها فشـ

 العجض االإالي ومؽيل الخطخم ما ًىجش ِنها مً اهخفاك اللذسة الؽشاثُت والبىالت ٌؽىلان  -5

ى ما ًىّىغ ظلبا ِلى  ِاثلا ؤمام بِادة جدشًٍ الآلت الاكخفادًت في مٍّم البلذان الىامُت، وَ

 .الدعُحر الحعً الإاظعاتها الاكخفادًت

البِئت االإالُت للماظعاث، فّلى ظبُل االإثاٌ في الجضاثش، ِىذما كامذ الذولت بسحب  َذم -6

خماًتها للماظعاث الىوىُت و بؽيل مباغذ وحذث َزٍ االإاظعاث هفعها في ولْ لا جدعذ 

.  ِلُه هاحم ًِ كشاساث اكخفادًت و دون ؤن جيىن مهُإة لزلً
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بن االإؽيلت الاكخفادًت التي جىاحه غالبُت الذوٌ الىامُت هي بلا ؼً اهخفاك حجم الاظدثماساث بها 

ل الىاحمت ًِ لألت مّذلاث الادخاس لهزٍ الذوٌ و الأمش الزي ًذِىَا  هدُجت اهخفاك كذستها ِلى الخمىٍ

خماد ِلى الذوٌ االإخلذمت للحفىٌ ِلى اللشوك اللاصمت لخدلُم الخىمُت الاكخفادًت االإتزاًذة و  بلى اِلا

ل التي حّاوي منها االإاظعاث الاكخفادًت  االإعخمشة، و ظىداوٌ َىا رهش ولى باخخفاس مؽاول الخمىٍ

ت  :الّمىمُت الجضاثشٍ

ُفت االإداظبُت و االإالُت ِلى ؤداء االإهام االإداظبُت البدخت  -1 مْ  (االإداظبت الّامت)اكخفاس الىٌ

غُاب مفلحت االإداظبت الخدلُلُت التي حّنى بذاسظت ِىفش الخيلفت و ول ما ًخّلم بالمبي االإالي 

ادة  ت الزي ٌعخّمل هإداة فّالت لمغي الىفلاث و صٍ واالإداظبي خاـت هٍام االإحزاهُاث الخلذًشٍ

 .الؤًشاداث

ل االإخاخت خاـت بالّملت الفّبت -2  .  هلق مىاسد الخمىٍ

 ؤدي بلى خعاسة ـشف %40 بيعبت 1994خُث ِىذما جم جخفُن كُمت الذًىاس في : الخطخم  -3

  .فادخت لهزٍ االإاظعاث

ل -4 لاث :  هزسة ؤدواث الخمىٍ ِذم وحىد ظىق مالي لخذاوٌ الأظهم و العىذاث ؤدي بلى اوّذام جمىٍ

لت الأحل هدُجت مدذودًت االإىاسد الزاجُت للماظعاث  .مخىظىت و وىٍ

في ٌل الاظخللالُت ؤـبدذ البىىن جىلب ؼشوه مجحفت في ملذمتها ظّش :  اسجفاُ ظّش الفاثذة -5

 .الفاثذة االإشجفْ و َى ما ًازش هثحرا ِلى ظُاظت الاظدثماس

ِلى معخدلاتها بعبب وىٌ الؤحشاءاث    وىٌ مذة خفىٌ االإاظعت الّمىمُت الاكخفادًت -6

ت مً حاهب الضباثً الّمىمُحن  .الؤداسٍ

بُت كبل بحشاء ِملُت الخىهحر االإالي -7 بُت و ؼبه المشٍ  (1).جشاهم الذًىن المشٍ

خُث ؤن ؤغلب َزٍ االإاظعاث حّخمذ بؽيل هبحر ِلى الذًىن كفحرة الأحل، مما : َُيل الذًىن  -8

 .ًاهذ  ؤن مٍّم اظخخذاماتها هي راث وابْ اظخغلالي و لِعذ راث وابْ اظدثماسي 

 خعاثش الخفخِؾ االإخخالُت التي ؤنهىذ الأمىاٌ الخاـت لهزٍ االإاظعاث وحّلتها جلجإ بىثافت بلى  -9

 .الاظخذاهت كفحرة الأحل لخغىُت اظخخذاماتها

 و بّذ ؤن 1990ؼشوه الؤكشاك في الجضاثش لِعذ في ـالح االإاظعاث خُث ؤهه ابخذاء مً  -10

ت  ؤـبذ البىً ًىبم كىاهحن اللشك بففت اكخفادًت و مالُت بُّذ ًِ ول الاظخخذاماث الؤداسٍ

ظاَم في جطخُم مذًىهُت االإاظعاث الّاحضة بر لم ًىً ؤمامها خُاس آخش فةما اللجىء بلى مىاسد 

ل وؽاوها و الامخىاُ و بالخالي الخىكف ًِ اليؽاه  .البىً راث الخيلفت االإشجفّت مً ؤحل جمىٍ

لت الأحل الاَخمام  و للخخفُف مً خذة َزٍ االإؽاول ِلى االإاظعت في خالت خفىلها ِلى اللشوك وىٍ

ت بخدلُل ؤخعً باظخخذام ؤدواث الخدلُل االإالي، اللُمت الفافُت ْ الاظدثماسٍ  فترة ،بذساظت حذوي االإؽاسَ

 و هزا الّمل ِلى خلم جىاصن في َُيل االإذًىهُت بالحذ مً اللشوك ، مّذٌ الّاثذ الذاخلي،الاظترداد

                                                 
،ؿ1  .262 بىالحُلت ِبذ الحىُم، مشحْ ظبم رهشٍ
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لت و االإخىظىت الأحل و سظم ظُاظت مالُت مً ؼإنها اٌ كفحرة الأحل واللجىء ؤهثر بلى اللشوك الىىٍ

. جدعحن ـىسة االإاظعت

لها لخغُحر العُاظت الاكخفادًت  لاخاث مىذ الثماهِىاث في وشٍ و للذ خالذ الجضاثش خملت مً اـلؤ

تراف بذوسَا الهام في  خباس للماظعاث الخاـت و اِلا خماد ِلى كىي العىق، مما ٌعمذ بةِادة اِلا بالِا

ل بلُذ مً  الخىمُت الؽاملت فإدي َزا بلى بشوص كىاُ االإاظعاث الفغحرة و االإخىظىت، لىً مؽيلت الخمىٍ

 بخدىلاث 2003ؤَم الّلباث التي جىاحه َزٍ الأخحرة بالشغم مً ؤن البىىن الّمىمُت ظاَمذ في ظىت 

ا   لاث، و ظُّا مىه لللماء ِلى َزٍ االإؽيلت و %40.6 ملُاس دج ؤي وعبت 555كذسَ  مً مجمىُ  الخدىٍ

حعهُل الحفىٌ ِلى اللشوك البىىُت ؤِلً فخامت سثِغ الجمهىسٍت ِلى بوؽاء ماظعخحن ِمىمُخحن 

: َما

ت للماظعاث الفغحرة و االإخىظىت بشؤط ماٌ كذسٍ  -   ملُاس 30ـىذوق لمان اللشوك الاظدثماسٍ

. دج

  . ملُاس دج3.5ـىذوق سؤط ماٌ االإخاوش بشؤط ماٌ كذسٍ - 
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:لخلاصةل الفص

اثف االإاظعت الاكخفادًت  بن ما ًمىً اظخخلاـه مً َزا الففل َى ؤهه سغم اخخلاف وحّذد وجىىُ وٌ

ت ليل  ُفت الحُىٍ ُفت االإالُت هي الىٌ والتي حّخبر الّمىد الأظاس ي والجىَشي لليؽاه الاكخفادي فةن الىٌ

ميؽإة ؤو ماظعت، ورلً مهما اخخلفذ ؤؼياٌ ؤو َُاول َزٍ االإاظعت خُث ؤن حمُْ االإاظعاث جدخاج 

م ؤو  ُفت الدعىٍ اثف الأخشي في االإاظعت ظىاء وٌ بلى الأمىاٌ ختى جخمىً مً مماسظت ؤوؽىتها، وول الىٌ

ت الؤهخاج، ُفت االإىاسد البؽشٍ ، لا ًمىً النهىك بها دون جىفش الأمىاٌ اللاصمت، خُث جخّلم  َزٍ ...ؤو وٌ

ا االإخخلفت َزٍ  ُفت باليؽاه االإالي للماظعت، بمّنى الحفىٌ ِلى الاخخُاحاث االإالُت مً مفادسَ الىٌ

، (خاسحُت)ؤو اكتراك  (داخلُت)االإفادس التي ظُمىً ؤن جيىن داثمت ؤو ماكخت، هما ًمىً ؤن جيىن ملىُت 

ولا ًلخفش اليؽاه االإالي ِلى مجشد الاكتراك بل ًخّذاٍ هزلً ليي ٌؽمل الشكابت ِلى الاظخخذام الفّاٌ 

لهزٍ الأمىاٌ، فمً ؤَم ؤَذاف الؤداسة االإالُت الّمل ختى جدخفَ االإاظعت بىلذًت وافُت لجّلها كادسة 

. ِلى مىاحهت التزاماتها ِىذ خلىٌ مىاُِذَا

زا بالؽيل  و لىً االإؽيلت االإىشوخت ؤمام االإذًش االإالي َى الحفىٌ ِلى الخىلُفت االإىاظبت مً الأمىاٌ وَ

الزي ًدىاظب مْ الاخخُاحاث االإخىكّت للماظعت، لزلً ظىف هداوٌ في الففل الثاوي مً بدثىا َزا 

ل  .حعلُي المىء ِلى مخخلف االإفادس الأظاظُت للخمىٍ
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 : ثمهيد

ل كملُاتها بدؿب حجم ول ميكإة، وقيلها اللاهىوي  ل التي جدبلها االإيكأث في جدىٍ جخغير ػغق الخمىٍ

. وخلل اليكاغ الظي حلمل فُه، وؤًظا خؿب الـغوف والأوطاق الخاصت التي جمغ بها االإيكإة

ل الحيىمي االإخإحي مً ميزاهُت الضولت ومً بصضاع الأؾهم، ًإحي   هجض الخمىٍ
ً
ففي قغواث اللؼاق اللام مثلا

، ًلُه في الأهمُت الاكتراض مً ؤحهؼة مالُت مخسصصت بإؾلاع فاثضة كاصة ما جيىن  في االإلام الأوٌ

ل الظاحي الظي  لُه ؤزيرًا الخمىٍ مىسفظت كلى ؤن ًدىاؾب عؤؽ االإاٌ االإلترض مم عؤؽ ماٌ االإاؾؿت، وٍ

جدصل كلُه االإاؾؿت اللامت مً الأعباح االإدللت،ولأن هظا الأزير ًفترض كمىما بإنها لا حلمل مً ؤحل 

ل كاصة ما جيىن طلُفت . حلـُم الغبذ فةن كضعاتها الظاجُت في الخمىٍ

ًسخلف الأمغ باليؿبت لكغواث اللؼاق الخاص التي حلخمض كلى مىاعصها الخاصت ؤهثر مً اكخماصها كلى 

الاكتراض، خُث جفغض كليها قغوغ ؤكل مغوهت ملاعهت بخلً التي جمىذ للكغواث اللامت لخخمخم هظه 

ت  الأزيرة بظماهاث خيىمُت، بطافت بلى الاكخباعاث الأزغي االإخصلت بلامل الؿُؼغة والحفاؾ كلى الحغٍ

. الدكغُلُت للكغهت واؾخللالُتها االإالُت

ل الخاص باالإاؾؿت الاكخصاصًت وبصفت كامت ل زاعجي: ًىحض هىكان مً الخمىٍ ل صازلي وجمىٍ . جمىٍ

 : و كض اكخمضها في هظا الفصل كلى الخؼت الخالُت التي اقخملذ كلى ؤعبم مباخث

ل الضازلي : الملمبح  الأى  ل الظاحي الأى الإؼلب  ا، طم زلار مؼالب"الظاحي"الخمىٍ   و ؤهىاكه،مفهىم الخمىٍ

ل الظاحي الثاوياالإؼلب  ل الظاحي االإؼلب الثالث ،ميىهاث الخمىٍ  .جلُُم الخمىٍ

ل الخاعجي: الملمبح الثاني ٌ االإؼلب   اكخمضها فُه كلى زلار مؼالب،الخمىٍ م البىىن، الأو ل كً ػغٍ  الخمىٍ

م الأؾىاق االإالُت، االإؼلب الثاوي ل كً ػغٍ  .الثالث الاثخمان الخجاعي االإؼلب  الخمىٍ

ل بالاؾدئجاع :  الملمبح الثالحؤما ٌ  طم زلار مؼالب، ،"الاثخمان ؤأًجاعي "الخمىٍ و حلغٍف  االإؼلب الأو

ل بالاؾدئجازصاثص  ؤأًجاعي، االإؼلب الثالث  ؤهىاق الاثخمان االإؼلب الثاوي ،"الاثخمان ؤأًجاعي "عالخمىٍ

لت الدؿضًض  .ػغٍ

ل في االإاؾؿت الاكخصاصًت للاؾدثماعاثبؾتراجُجُت :الملمبح السابع الأ أخيرا   طم بضوعه زلار مؼالب، الخمىٍ

ٌ  االإؼلب لوياالإؼلب الثا ،صعاؾت االإغصوصًت الأو  الأزظ في زالثاالإؼلب اٌ، ازخُاع الكيل الأوؿب للخمىٍ

 .الاكخباع كُىص االإدُؽ االإالي
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" الراجي"الحمويل الداخلي : الملمبح  الأى 

ل الظاحي االإصضع الىخُض الىاجج كً اللملُاث الؤهخاحُت للماؾؿت الاكخصاصًت، وبظلً فهى  ٌلخبر الخمىٍ

ظمً  ٌؿاهم بكيل هبير في همى االإاؾؿت الاكخصاصًت، لأهه ًظمً ججضًض وؾاثل الؤهخاج مً حهت، وٍ

ل الىلي ؤو الجؼجي لخىؾلاث االإاؾؿت الاكخصاصًت مً حهت ؤزغي، وبظلً فهى ًدافف كلى وحىص  الخمىٍ

 .االإاؾؿت الاكخصاصًت

 

 الأ أنواع الحمويل الراجيمفهوم : الملمطل  الأى 

 مفهوم الحمويل الراجي: أالألا

ل الظاحي كضة مفاهُم ؤو كضة حلاعٍف هظهغ منها : للخمىٍ

ا - ًُ لت وؿب . هى حملت االإبالغ االإفغػة مً االإاؾؿت والتي جبلى جدذ جصغفها بصفت ماكخت ؤو ػىٍ

كً الاعجباغ االإباقغ بين مغخلتي الخجمُم والاؾخسضام وبالخالي وخضة مصاصع الاصزاع  ٌلبر -

 .ومصاصع الاؾخسضام

ل الضازلُت التي زللتها االإاؾؿت لىفؿها وؤكُض جىؿُفها فيها،  - كباعة كً مجمىق مصاصع الخمىٍ

اصة ػاكتها الؤهخاحُت  .كصض ػٍ

 .ًمثل مىاعص مً عؤؽ االإاٌ حلمل االإاؾؿت كل زلله وحؿخسضمه بلض طلً في وكاػها الخاص -

ت للكغهت ؤو مً مصاصع كغطُت  - ل الظاحي الأمىاٌ االإخىلضة مً اللملُاث الجاعٍ ًلصض بالخمىٍ

 (1).صون اللجىء بلى مصاصع زاعحُت

 2.هى جدلُم الاؾدثماعاث بفظل االإىاعص الضازلُت للماؾؿت والتي كاصة ما جيىن الأعباح االإدللت -

ل كلى للماؾؿت الظاجُت اللضعاث ًبين مفهىم كً كباعة هى -  3.بها جلىم التي الاؾدثماعاث جمىٍ

لي مخىلض مً وكاغ حاعي  ل الظاحي هى كباعة كً مصضع جمىٍ ومً هظه الخلاعٍف وؿخسلص ؤن الخمىٍ

ل  ت الخصغف في اؾخسضامه، صون قغغ ؤو كُض وطلً بخىحيهه لخمىٍ للماؾؿت الاكخصاصًت، ولها خغٍ

ل الظاحي هى الظمان  مىً ؤن هلىٌ ؤن الخمىٍ ل عؤؽ االإاٌ اللامل، وٍ الاؾدثماعاث االإؿخلبلُت ؤو جمىٍ

. الىخُض كلى وحىص االإاؾؿت الاكخصاصًت واؾخمغاعها

  الحمويل الراجيأنواع: رانيا

ل الظاحي هما :  هىان هىكين مً الخمىٍ

ل الظاحي الظي هضفه :ثمويل ذاجي خاص بالمبافظة على مسحوى النشاط-   وهى كباعة كً الخمىٍ

االإدافـت كلى الؼاكت الؤهخاحُت للماؾؿت، خُث ؤن االإاؾؿت جسصص ؤمىالها لخدلُم الأهضاف 

خيىن كمىما مً الاهخلاواث . االإؿؼغة، لا ؤهثر وٍ

                                     
ت، ص  1  .121 كبض الغفاع خىفي، ؤؾاؾُاث الؤصاعة االإالُت، صاع الجاملت الجضًضة ليكغ، الؤؾىىضعٍ

                         ² g. depallens, et  j. p. jobar, gestion financiére de l’entreprise, 10eme édition, paris, serey, 1990, p478. 
 .151، ص 2001 الؼاهغ لؼغف، جلىُاث البىىن، الؼبلت الأولى، صًىان االإؼبىكاث الجاملُت، 3
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ل الظاحي ًفىق الاهسفاض الظي ًدضر في :الحمويل الخاص بالحوسع-   في بلع الأخُان هجض ؤن الخمىٍ

كىاصغ الأصىٌ، وفي هظه الحالت جلجإ االإاؾؿت بلى اؾخلماٌ طلً الفاثع في قغاء اؾدثماعاث حضًضة ؤو 

ل الظاحي  ل الظاحي ٌؿمى بالخمىٍ اصة عؤؽ مالها، ومىه فةن هظا الىىق مً الخمىٍ اصة مسؼونها ؤو ختى ػٍ ػٍ

بت والخىػَم  1.الخاص بالخىؾم، والظي ًدكيل مً الأعباح بلض اكخؼاق الظغٍ

 

منونات الحمويل الراجي  :الملمطل الثاني

ل الظاحي في اللىاصغ الخالُت : ًمىً خصغ ميىهاث الخمىٍ

 
لاً
 زباح المبحجصة : أالألا

ت لجل االإاؾؿاث وهظا الغبذ جلىم االإاؾؿت  بن جدلُم الغبذ هى ؤخض الأهضاف الأؾاؾُت والظغوعٍ

ؿمى هظا الأزير  بخجؼثخه بلى كضة ؤكؿام فمىه ما ًظهب بلى االإؿاهمين لُىػق كليهم ومىه ما جدخفف به وَ

التي جدخفف بها االإاؾؿت واخخُاػاث جبلى جدذ  ؤي الأعباح غير االإىػكت بالأعباح االإدخجؼة ؤو االإحجىػة

: جصغفها ولهظه الاخخُاػاث كضة ؤهىاق ؤهمها

. ووي بلؼامُت ومدضصة بلىة اللاهىن  : اخخُاػاث كاهىهُت -

 .جدضصها الجملُت اللامت للمؿاهمين :اخخُاػاث جىـُمُت -

 .ًىص كليها في كلض الخإؾِـ  وجدضص بمىحب كىاهين جىـُمُت: اخخُاػاث حلاكضًت -

ت - جسظم أعاصة بصاعة االإاؾؿت وجلضًغاتها لخؼىع ؿغوف الؿىق زصىصا ما : اخخُاػاث ازخُاعٍ

 . ًخللم بإؾلاع االإىاعص الأولُت وؤؾلاع البُم الىاججت كً جضوي كُمت الىلىص

ا  الإهحلامات :رانيلاً

ت جسصص لخجضًض الاؾدثماعاث التي جخضهىع كُمتها مم مغوع الؼمً بفلل  ووي كباعة كً مبالغ ؾىىٍ

لت لخىػَم جيلفت الأصىٌ  الثابخت كلى كمغها الؤهخاجي ؤو الاؾخلماٌ ؤو الخلف ؤو الخلاصم، وبظلً فهي ػغٍ

لض مسصص الؤهخلان هىفلت جدؿم مً هدُجت الاهخلاٌ ؾىاء واهذ  كلى ؤؾاؽ الؼاكت الؤهخاحُت، وَ

 2:مىحبت ؤو ملضومت ؤو ؾالبت، وهىان ؤعبلت ػغق ؤؾاؾُت مخبلت في خؿاب الؤهخلان ووي

جىػَم جيلفت الاؾدثماع كلى كضص ؾىىاث كمغه الؤهخاجي بالدؿاوي، مم  :الثابد الخلمي أالأ الإهحلاك -

لت في الجؼاثغ اؾدبلاص كُمت البلاًا االإسخلفت في نهاًت خُاجه الؤهخاحُت  وكض اؾخلملذ هظه الؼغٍ

لت الخالُت1988مىظ ؿهىع االإسؼؽ االإداؾبي الىػني بلى غاًت  دؿب بالؼغٍ : ، وٍ

 

 

 

                                     
ل وبصلاح زلل الهُاول االإالُت، مىخبت ومؼبلت الؤقلاق الفىُت، بضون صاع وكغ، 1 ؼ، الخمىٍ  .55، ص 1997 ؾمير مدمض كبض اللؼٍ
ت، عؾالت ماحؿخير، حاملت كؿىؼُىت،   2 ل في االإاؾؿت الاكخصاصًت اللمىمُت الجؼاثغٍ م، 1998بىالحُلت كبض الحلُم، العجؼ االإالي ومكيل الخمىٍ
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ًخم خؿاب جضهىع الاؾدثماع بالأزظ بلين الاكخباع اؾخلماله، خُث ؤن الخضهىع : الإهحلاك المحغير -

 .في اللُمت ًؼصاص ولما ػاص الاؾخلماٌ

ت زابخت كلى كُمت : الإهحلاك المحناقص - ت ؾىىٍ لت كلى جؼبُم وؿبت مئىٍ حلخمض هظه الؼغٍ

مخىاكصت، خُث جؼبم اليؿبت كلى اللُمت الأصلُت للاؾدثماع باليؿبت للؿىت الأولى، زم كلى 

 ... .اللُمت الباكُت بؼغح بهخلان الؿىت االإاطُت باليؿبت للؿىت الخالُت وهىظا

ؼبم هظا : الإهحلاك المتزاًد - ًتزاًض كؿؽ الؤهخلان ولما اكتربىا مً نهاًت مضة خُاة الاؾدثماع وٍ

جي للاؾدثماع وهداوٌ االإلابلت بين االإغصوصًت والاؾدثماع  .الؤهخلان الإا هخىكم اؾخلماٌ جضعٍ

ا
لاً
 المؤالأنات :رالث

االإاوهاث ؤمىاٌ جلخؼم مً الأعباح الإىاحهت الخؿاثغ ؤو الأزؼاع االإدخمل وكىكها في االإؿخلبل فدؿب 

االإسؼؽ االإداؾبي الىػني فةن االإاوهاث جىحض الإىاحهت خضور خضر ؤو زؼغ مدخمل بإوكؼت االإاؾؿت 

ختى وفي غُاب ؤو كضم هفاًت الأعباح ًجب "  مً اللاهىن الخجاعي الجؼاثغي كلى ؤهه 718هما هصذ االإاصة 

االإاوهاث اللاػمت ختى جيىن االإيزاهُت مؼابلت للىاكم، وجؼبُلا الإبضؤ الحُؼت والحظع  و اللُام بالاهخلاواث

ً مسصصاث جخمثل في كُمت االإسؼون والحلىق وماوهاث الأزؼاع والخيالُف ومً  جلىم االإاؾؿاث بخيىٍ

ً االإاوهاث واالإسصصاث وي خالت اخخماٌ ؤو جغكب خضور  بين الحالاث التي جلىم االإاؾؿت فيها بخيىٍ

وجىحض كضة ؤهىاق للماوهاث منها ما  1. كىض وكىكهاباهـتؤزؼاع مدضكت باالإاؾؿت مما ًترجب كنها جيالُف 

 :ًلي

. (ؤوعاق مالُت، ػباثً): مؤالأنات ثدهوز قيي الملمصالأنات الأثدهوز قيي اللحوو  -

ًـهغ هظا الىىق في آزغ صوعة للاؾخغلاٌ وجسصص االإاؾؿت : زمؤالأنات  علماء الأالخسائ -

هظه االإاوهت الإىاحهت خىاصر مخىكلت ؤو مدخملت الىكىق زلاٌ الؿىت، ومً بين هاجه 

. الأكباء، زؿاثغ اللظاًا واالإىاػكاث، الظماهاث االإمىىخت،الغغاماث االإالُت و الخؿاثغ

ً االإاوهاث بطن هى اؾترحاق اللُمت الحلُلُت للىاصغ الأصىٌ، غير الؤهخلاهُت، الىاكصت،  الهضف مً جيىٍ

ً ماوهاث جضهىع اللُم ؤن ًيىن الخضهىع مدللا مً خُث ػبُلخه، وؤن ٌصخص اللىصغ  كترغ لخيىٍ وَ

 .االإخلغض للخضهىع بمفغصه

 

 

 

 

 

 

 

                                     
 10، ص2000 االإداؾبت االإلملت االإداؾبت االإلملت وؤكماٌ نهاًت الؿىت االإالُت، مؼبىكاث حاملت مىخىعي كؿىؼُىت،، ؤخمض بً فلِـ1
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 ثحييي الحمويل الراجي   :الملمطل الثالح

ل الظاحي كلى اللضًض مً االإؼاًا واللُىب مً ؤهمها ما ًلي  1:ًىؼىي الخمىٍ

 
لاً
ل الظاحي ما ًلي مصاًا الحمويل الراجي :أالألا  :مً ؤهم االإؼاًا التي ًخميز بها الخمىٍ

ً عؤؽ االإاٌ بإكل جيلفت ممىىت-  ل الظاحي االإصضع الأوٌ والىؾُلت االإؿخسضمت لخيىٍ . ٌلخبر الخمىٍ

م الاهخخاب اللام ؤو ػغح الأؾهم للبُم كض ًازغ ؾلبا كلى مغهؼ اجساط -  اصة عؤؽ ماٌ االإاؾؿت كً ػغٍ بن ػٍ

ٌؿلب بلع االإؿاهمين خم الخضزل في بصاعة االإكغوق، وبالخالي فهم ًفظلىن  اللغاع في جلً االإاؾؿت و

.  الؿُؼغة كلى هظه االإاؾؿتاكضم جىػَم ؤعباخهم للضة ؾىىاث كلى ؤن ًفلضو

ججظب الاكتراض بؿلغ فاثضة مغجفم ؤو كضم بمياهُت الحصىٌ كلى الأمىاٌ التي ًخؼلبها االإؿير اللاصي - 

للماؾؿت هما وكض ًيىن لجىءها بلى الأؾىاق االإالُت غير مجضي بؿبب طغؽ الؿىق كلى االإاؾؿت 

.  وبالخالي اهسفاض كُمت ؤؾهمها وؤوعاكها االإالُت بلى ؤكل مً كُمتها الاؾمُت

بت كلى الأعباح -  الاخخفاؾ بالأعباح ٌلفي االإاؾؿت واالإؿاهمين فيها مً زظىق ؤعباخهم االإىػكت لظغٍ

اصة  بت اللُم االإىلىلت وهظلً جيالُف ػٍ ت هما ٌلفيهم ؤًظا مً زظىق ما ًخلاطاه االإؿاهم لظغٍ الخجاعٍ

. عؤؽ االإاٌ وبصضاع الأؾهم

ت في ازخُاع هىكُت الاؾدثماع صون الخلُض بالكغوغ -  ل الظاحي للماؾؿت هىق مً الحغٍ ٌلؼي الخمىٍ

. االإسخلفت التي ًصلب منها جىفُظها ملابل الحصىٌ كلى ؤمىاٌ مً مصاصع زاعحُت

م الاخخفاؾ بالأعباح صون جىػَلها ومً زم ججىب الاكتراض والظي -  اهسفاض جيالُف االإاؾؿت كً ػغٍ

. ًيلف االإاؾؿت كاصة ؤكباء هبيرة

ا عيوب الحمويل الراجي  :رانيلاً

ل الظاحي بلا ؤهه لا ًسلى مً اللُىب والأزؼاع والتي هىحؼها فُما ًلي : عغم االإؼاًا التي ًخمخم بها الخمىٍ

ض مً جيلفت الؿلم واالإىخجاث وبالخالي -  اكخؼاق ؤكؿاغ اهخلان مغجفلت زاصت في الؿىىاث الأولى كض ًؼٍ

. اعجفاق ؤؾلاعها وهظا ما ًازغ كلى ؾىق هظه الؿلم

ل الظاحي والظي مً قإهه ؤن ًدضر -  اصة الخمىٍ الامخىاق ؤو جسفُف حجم الأعباح االإىػكت ؾىف ًاصي بلى ػٍ

. اهسفاض في الؼلب كلى ؤؾهم االإاؾؿت وبالخالي اهسفاض كُمتها في الؿىق 

ت حُضة -  ذ فغص اؾدثماعٍ ل الظاحي بلى حلؼُل الخىؾم مما ًاصي كلى جفىٍ ًاصي الاكخماص كلى الخمىٍ

ل الظاحي كلى جىفير الاخخُاػاث االإالُت اللاػمت التي جخؼلبها هاجه  مخاخت للماؾؿت بؿبب كصغ الخمىٍ

. الاؾدثماعاث

 .            خغمان ؤصحاب الحلىق مً ؤعباح خللتها االإاؾؿت- 

 

 

 

 

                                     
 .291، ص 2005 بؾماكُل بؾماكُل، الخدلُل االإالي، مضزل صىاكت اللغاعاث، صاع واثل لليكغ، الؼبلت الثاهُت، 1
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الحمويل الخازجي : الملمبح الثاني

ل اٌ ي بصفت كامت لا ًىفي لخغؼُت االإخؼلباث االإالُت للماؾؿت، وختى جدافف كلى طاثبما ؤن الخمىٍ

مؿخىي الاؾدثماعاث كىض الحضوص االإلبىلت وجخجاوػ ؤػماث الؿُىلت الـغفُت فةنها جلجإ بلى مصاصع زاعحُت 

خم طلً بكغوغ وبحغاءاث جسخلف بازخلاف االإصضع الظي جلجإ بلُه، بط هىان  للحصىٌ كلى الأمىاٌ، وٍ

ل مً مصاصع زاعحُت ًمىً جصيُفها في االإصاصع الخالُت : كضة ؤقياٌ ًخسظها الخمىٍ

م البىىن -1 ل كً ػغٍ . الخمىٍ

م الأؾىاق االإالُت -2 ل كً ػغٍ  .الخمىٍ

 .  الاثخمان الخجاعي  -3

 

 و اللمنوكيالحمويل عن طس: الملمطل  الأى 

ًل االإاؾؿاث، وجخىكف صعحت الاكخماص كلى هظا االإصضع كلى صعحت االإغهؼ وًمثل الكيل الخللُضي لخم

 االإلغض مً حهت زاهُت، االاثخماوي للماؾؿت ػالبت اللغض مً حهت وكلى قغوغ الاكتراض التي ًؼلبه

 االإالُت، وبإعصضتها لضي البىً الظي جخلامل مله هظلً ملاءتهاخُث ًخإزغ االإغهؼ الاثخماوي الإاؾؿت بـ

كلى افتراض كضم جدضًضه مً ػغف -بللاكاتها الؿابلت مله، ؤما قغوغ الؤكغاض ؤهمها ؾلغ الفاثضة 

ة الؤكغاطُت للمصغف، وصعحت االإساػغة يمضة اللغض واللابل:  مثل(1)فهى ًسظم للضة اكخباعاث- الضولت

. الاثخماهُت وصعحت الظمان، وحجم اللغض ومغهؼ االإلترض

لها بىاؾؼت  فهيباليؿبت للأقياٌ التي جخسظها اللغوض البىىُت  جدىىق بدؿب الاخخُاحاث االإؼلىبت وجدىٍ

: ، خُث هميز زلازت ؤهىاق ؤؾاؾُت(*)هظه اللغوض

. كغوض بىىُت كصيرة الأحل -1

لت الأحل -2  .كغوض بىىُت مخىؾؼت وػىٍ

 .خالت زاصت بالبُم الؤًجاعي  -3

": الائحمان المصسفي"ة قصيرة  جل ي الحسالأض اللمنو:أالألا

ل كملُاث جصفي زلاٌ مضة لا جخجاوػ الؿىت بلا في خالاث هاطعة وجيخهي ي حؿخسضم هظه اللغوض في جمىٍ

ع اباؾترصاص الأمىاٌ التي اؾخسضمذ فيها، ووي تهضف ؤؾاؽ ىت، لخلىٍ  بلى الحصىٌ كلى حؿهُلاث الخؼٍ

.  للماؾؿتيالىلص في عؤؽ ماٌ الدكغُل

إحي هظا  الاثخمان في االإغجبت الثاهُت بلض الاثخمان الخجاعي في الحالاث التي جفكل فيها االإاؾؿت  الىىق مًوٍ

ل الأصىٌ الضاثمت في االإاؾؿاث التي حلاوي  في الاؾخفاصة مً الخصم الىلضي، هما ٌلخبر مصضع لخمىٍ

لت الأحل، ؤهم الصُغ التي جإزظ ل جلً الأصىٌ مً مصاصع ػىٍ ض البىىُت و اللغهاصلىباث في جمىٍ

: ما ًليكصيرة الأحل 

 

                                     
 .38مغحم ؾابم، ص :  بىالحُلت كبض الحلُم 1

.  صىعة اثخمان مصغفي150 في فغوؿا مثلا هىان ؤهثر مً  (*)
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 :المنشوف اللمنهي- 1

هى كباعة كً حؿهُلاث مصغفُت جمىذ الإؿاكضة االإاؾؿت مً ؤحل حؿضًض التزاماث جخجاوػ ماكخا كضعاتها 

ض كً عصُض خؿابها الجاعي لضي البىً مم صفم فاثضة كلى  االإالُت، خُث جلىم االإاؾؿت بسحب مبلغ ًؼٍ

ىكف االإصغف فغض الفاثضة  الفترة التي حسحب فيها مبالغ جفىق عصُضها الظاحي في الحؿاب الجاعي، وٍ

 مضًً بلى صاثً، وكاصة ما ًسصم البىً الفاثضة االإؿخدلت كلى اللغض مً  مًبمجغص كىصة الغصُض

. اللُمت التي حؿلمها االإاؾؿت

: جسهيلات الخصينة- 2

ض كً زلازت ؤقهغ وحؿخلمل في نوي كباعة كً سحب اٌ قىف ولىً جسخلف كنها في االإضة الؼمىُت، بط لا جؼٍ

ؿخلمل في الحالاث اللاصًتيالحالاث غير اللاصًت، ب . هما السحب كلى االإىكىف وىن الإضة ؾىت وَ

: خصي  الأزاو الحجازية- 3

ت مىحىصة في  ًمىً للماؾؿت بطا واهذ في خاحت بلى ؤمىاٌ ؾاثلت، ؤن جخلضم بلى البىً لخصم وعكت ججاعٍ

ش الاؾخدلاق وصون الاهخـاع، وجضفم ملابل طلً مصاعٍف  لبىً جخمثل في كمىلاث ٌ (آحُى)خىػتها كبل جاعٍ

ت، خُث ًإزظ في الاكخباع الؼمً الباقي كلى  مسخلفت ووؿبت فاثضة جؼبم كلى اللُمت الاؾمُت للىعكت الخجاعٍ

ت لا جيىن مباقغة متى قاءث االإاؾؿت طلً ش الاؾخدلاق وكملُت زصم الأوعاق الخجاعٍ  بهما ٌللض ,جاعٍ

ت لا بض ؤن ًيىن لها زؽ الخصم الظي  بُنهااجفاق مؿبم  وبين البىً، وختى ًمىنها زصم ؤوعاكها الخجاعٍ

ض . كلُه لا ًمىً ؤن جؼٍ

 :نةينات الخص أذالأ-4

ىت جتراوح مضتها بين   ًىم بدُث لا ًلل مبلغ 180 بلى 10حؿخؼُم االإاؾؿاث الىبيرة بصضاع ؤطوهاث زؼٍ

خم الخفاوض مم االإىخدبين بكإن ؾلغ الفاثضة  .الؤصضاع كً ؾلف ملين وٍ

ىت ؤن جمخض لحالاثوفي بلع ا هظا اللغض ٌلخبر بمثابت كغض ؾىضاحي كصير الأحل،  ًمىً لأطوهاث الخؼٍ

 . جخدىٌ بلى كغض ؾىضاحي ملىم ؾبم ؾىىاث وهىا بلىخُاتها بين ؾيخين

ا الحسالأض اللمننية محوسلمة  جل : رانيلاً

ل اخخُاحاث طاث ػبُلت صاثمت  جدصل كليها االإاؾؿت مً االإاؾؿاث االإالُت وقغواث الخإمين لفغض جمىٍ

ل   االإخىؾؼت اللغوضوالاؾدثماعاث، ومً ؤهم الخصاثص االإميزة لهظا الىىق مً الاؾدثماعاث ؤن الخمىٍ

 ٌ  ؾىت،  فهي جغجبؽ بلضعاث 20، ؤما مضجه فلا جخجاوػ 1الاؾدثماعاث كُمت مً % 75 بلى 70 وؿبت مً جمى

 اهخلان االإاٌ االإلني، وللل ؤهم الكغوغ التي جيىن مىطىق جفاوض بين وبمضةالؿضاص لضي االإاؾؿت 

ت الدكغُلُت  لت الؿضاص واللُىص االإالُت كلى الحغٍ االإاؾؿت وحهت الؤكغاض وي الكغوغ الخاصت بؼغٍ

جي بدُث لا جترن كملُت الؿضاص بلى  للماؾؿت، بن كاصة ما ًخظمً كلض اللغض قغغ الؿضاص الخضعٍ

خُث اهتهاء االإضة االإدضصة في الللض، وكلى طلً ًمىً للبىً ؤن ًلضم اللغض كلى صفلاث، حؿخؼُم 

. االإاؾؿت ؤن حؿضص مً اللاثض كلى صفلاث هظلً

                                     
A.Gremillet etc, refbire, l’euditement l’entrprise et gestion, edition,  paris, 1978, p194.1  
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ؤما الظماهاث التي ًؼلبها البىً للمدافـت كلى ؤمىاله فهي الغهً الغؾمي والىفالت والغهً الحُاػي 

ل  وؤخُاها الىفالت االإصغفُت، فُما ًخللم بؿلغ الفاثضة كلى الغغم مً ؤن جيلفت هظا الىىق مً الخمىٍ

جخمثل في وؿبت مدضوصة مً كُمت اللغض، بلا ؤن االإلغض كض ًصغ كلى كضم زباث هظه اليؿبت زاصت بطا 

. (1)واهذ ملضلاث الفاثضة في الؿىق جخجه هدى الاعجفاق

ا
لاً
 أأًجازي  الحمويل بواسلمة اللميع :رالث

ملضاث – بكغاء ؤصىٌ  (بىىن ؤو قغواث جإمين) هى كلض بمىحبه جلىم ماؾؿاث مسخصت ؤأًجاعي البُم 

مً الكغواث االإسخصت وجإزيرها للماؾؿاث الغاغبت في اؾخلماٌ هظه الأصىٌ للاء ؤكؿاغ – وججهيزاث 

ت الإضة ملُىت مم فغصت جملىها كىض حؿضًض جمام الثمً االإلغع لها . الؤًجاع ؾىىٍ

هظا الأؾلىب في الخلامل خضًث اليكإة وجلجإ بلُه االإاؾؿاث كصض اؾخلماٌ بلع الأصىٌ صون 

، ؤو واهذ (مما كض ًغبً ميزاهُت االإاؾؿت في خالت الكغاء)اهظا  بالاطؼغاع بلى قغائها، زاصت بطا وان زمىه

قغاء ؤصىٌ جصبذ كضًمت الجضوي بلض - ؤي االإاؾؿت– فترة اؾخلماٌ مدضوصة، الأمغ الظي ًجىبها 

م اؾدئجاع بلع الأصىٌ ًدلم  ل كً ػغٍ اصة كلى طلً فةن الخمىٍ اؾدُفاء الغغض مً اؾخلمالها، ػٍ

:  للماؾؿت ميزجين عثِؿخين هما

. ؤن ؾضاص كمت الؤًجاع ٌلخبر ؤكل جيلفت مً الىاخُت االإالُت مً جيالُف الاؾدثماع -

بي في ؤن االإصاعٍف االإالُت  - ؤكؿاغ الؤًجاع حلخبر مً الأكباء اللابلت للخصم مً الىكاء الظغٍ

 .فلؽ وي التي ٌؿمذ بسصمها ف خالت الاكتراض اللاصي (الفىاثض)

م البُم  ل باللغوض ؤو كً ػغٍ اصة مىاعص ؤأًجاعي بطافت بلى الخمىٍ  حؿاهم البىىن بكيل هبير في ػٍ

ً كلى  م بُم الأوعاق االإالُت التي جصضعها هظه الأزيرة والتروٍج لها بدصجُم االإؿدثمغٍ االإاؾؿاث كً ػغٍ

ض مً الخىطُذ خىٌ هظه الفلالُاث هدىاوٌ االإصضع الغثِس ي الثاوي مً مصاصع  الاهخخاب فيها، وأللاء مؼٍ

ل بىاؾؼت الأؾىاق االإالُت ل الخاعجي وهى الخمىٍ  .الخمىٍ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                     
. 40 بىالحُلت كبض الحلُم،مغحم ؾابم، ص  1
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الحمويل عن طسيق  سواو المالية :  الملمطل الثاني

وي ؤن قغواث البلضان الىامُت واهذ جىاحه في االإاض ي  هملاخـت ؤولُت ًجضع بىا ؤن وكير بلى هلؼت مهمت،

غ  لُت ؤطُم مما وان مخاخا لىـيرتها في البلضان االإخلضمت بلا ؤهه في الىكذ الحالي، ومم جدغٍ ازخُاعاث جمىٍ

ان في الىثير مً البلضان الىامُت فلض جؼاًضث ؤهمُت اؾخسضام قغواث البلضان  غ االإالي الجاعٍ الخجاعة والخدغٍ

ل الخاعجي بىاؾؼت الأؾىاق االإالُت . الىامُت للخمىٍ

 الحمويل بالأسهي العادًة: أالألا  

اصة مىاعص االإاؾؿت  لت مدبظة لؼٍ اصة عؤؽ االإاٌ ػغٍ م بصضاع ؤؾهم كاصًت ؤو ما ٌلغف بؼٍ ل كً ػغٍ الخمىٍ

ل باالإضًىهُت . زاصت زلاٌ الفتراث التي جغجفم فيها جيلفت الافتراض وجلل خـىؾ االإاؾؿت في الخمىٍ

 .الحصىٌ كلى هصِب مً الأصىٌ االإخبلُت في الكغهت بلض جصفُتها النهاثُت- 

 : مصاًا الأعيوب  سهي العادًة -

:  المصاًا- 1

لخبر هظا              -  م هظا االإصضع لأهه ًدلم لهم ملضٌ كاثض ؤفظل وَ ل كً ػغٍ                       ًفظل االإؿدثمغون الخمىٍ

. مصضع وكاًت مً ؤزغ الخضخم في بلع الاؾدثماعاث

اصة في ملضعة الكغهت كلى الاكتراض- م هظا االإصضع جاصي بلى الؼٍ ل كً ػغٍ اصة في الخمىٍ .  بن الؼٍ

بت كلى الأعباح الغؤؾمالُت مً بين الأؾهم اللاصًت ؤكل مً ملضٌ الفاثضة كلى -  هجض ؤن الظغٍ

. اللغوض

ش اؾخدلاق غير مدضص- .  بن لهظا االإصضع جاعٍ

م اللغوض- ل كً ػغٍ  . لا جىحض ؤي التزاماث ؤو ؤكباء زابخت كلى الكغهت مثل الفىاثض في خالت الخمىٍ

: هىان هىكين: العيوب- 2

: عيوب الحمويل عن طسيق إصداز  سهي العادًة من الأجهة نظس الشسلة المصدزة- 

ل باالإلىُت بضعحاث كالُت ؤو حؿخسضم االإضًىهُت بيؿبت صغيرة  بطا واهذ الكغهت حلخمض كلى-  الخمىٍ

. مما ٌلني ؤن الخيلفت االإغجحت االإخىؾؼت للأمىاٌ جيىن هبيرة مما هى مخىكم

بُت مثل الفىاثض هما هى -  بت ؤي لا جدصل كلى ؤي بكفاءاث طغٍ لا جسصم الخىػَلاث مً الظغٍ

 1.الحاٌ باليؿبت الإضفىكاث الفىاثض

. جيلفت بصضاع الأؾهم الجضًضة ؤكلى مً جيلفت الاكتراض- 

ذ مما ًظلف عكابت االإلان الحالُين كلى الكغهت-  . ًخظمً بُم الأؾهم اللاصًت كلى خم الخصىٍ

بن الاكتراض كض ًىجم كىه اؾخلماٌ ؤمىاٌ الغير بملضٌ فاثضة زابذ ومىسفع بِىما بصضاع - 

ت لحملت الأؾهم في الأعباح االإخىكلت . ؤؾهم حضًضة ًاصي بلى االإكاعهت االإدؿاوٍ

م الأؾهم اللاصًت مً وحهت الىـغ الاحخماكُت كض :من الأجهة النظس الاجحماعية   - ل كً ػغٍ  بن الخمىٍ

ًفظله البلع لأن الكغهت في هظه الحالت ؤكل حلغطا أكاصة الخىـُم ؤو الؤفلاؽ بؿبب الأكباء الثابخت 

.   االإترجبت كلى اؾخسضام اللغوض

                                     
ل الاؾدثماعاث وجيلفت االإكغوق، عؾالت صهخىعاة، حاملت مىخىعي، كؿىؼُىت ، ؤخمض بىعاؽ1  .2002 مصاصع جمىٍ
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 الحمويل بالأسهي الممحاشة: رانيا

بين ؾماث ول مً الأؾهم اللاصًت والؿىضاث فهي حكبه الأؾهم اللاصًت في ؤن خملتها اػة ججمم الأؾهم االإمذ

ووي حكبه الؿىضاث . لا ًدم لهم االإؼالبت بىصُبهم في الأعباح بلا بطا كغعث بصاعة الكغهت بحغاء الخىػَلاث

. في وىن هصِب الؿهم االإمخاػة فبل ؤصحاب الأؾهم اللاصًت

ل وي ؤنها في هـغ مؿاهمي االإاؾؿت جبضو ؤكل زؼغا في االإضي اللصير  لت للخمىٍ ميزة الأؾهم االإمخاػة هؼغٍ

 ً ل بىصىلها بلى صغاع االإؿدثمغٍ ملاعهت بالأؾهم اللاصًت والؿىضاث هما ؤنها حلخبر قيل حماهيري للخمىٍ

بطافت بلى خم االإاؾؿت في اؾخضكاء هظه الأؾهم ؤي . وبالخالي جىػَم االإساػغ كلى كضص ؤهبر مً االإؿاهمين

لاب كلى الأؾهم االإمخاػة اعجفاق جيلفتها وؿبُا  بكاصة قغائها كىضما جىسفع ؤؾلاع الفاثضة في الؿىق وَ

. ملاعهت بخيلفت الافتراض

 الحمويل بالسندات: رالثا 

ل بةصضاع  ل بةصضاع ؤؾهم كاصًت ؤو ممخاػة ٌلخبر مً كبُل االإكاعهت في عؤؽ االإاٌ، ؤما الخمىٍ الخمىٍ

لت الأحل ل باالإضًىهُت ػىٍ وحلضص ؤقياٌ الحصىٌ كلى الأمىاٌ مً هظا االإصضع، فلض . الؿىضاث فهى جمىٍ

ل بلى ؤؾهم جصضعها الكغواث اللامت والخاصت لُىخب فيها بالضوٌ الأزغي وىؾُلت  ًخم طلً ملابل للخدىٍ

ل الاؾدثماع  والؿىضاث بها الىصف كباعة كً صً كابل (1)للحصىٌ كلى اللملاث الأحىبُت اللاػمت لخمىٍ

ش الاؾخدلاق  .للخضاوٌ ببىعصت الأوعاق االإالُت ًمىً لحامله جصفُخه في ؤي وكذ كبل جاعٍ

ل بىاؾؼت الؿىضاث مً بُنها هظهغ الأهىاق الخالُت  : جىحض كضة ؤقياٌ للخمىٍ

 :السندات المظمونة -1

يىن لحامل  جخظمً قغوغ بصضاعها مً حؼء مً ممخلياث االإاؾؿت الخصغف طماها لؿضاص كُمتها، وٍ

هظه الؿىضاث خم امخُاػ، بط ًخمخم كلى بصاعة االإاؾؿت الخصغف في الأصىٌ االإغهىهت بالبُم ؤو هىا طماها 

. للغوض ؤزغي 

 :السندات ذات الدخل المحغير -2

في هظا الىىق جلتزم االإاؾؿت االإصضعة بؿضاص الفىاثض االإىصىص كليها زلاٌ الؿىىاث التي جدلم فيها 

بًغاصاث جىفي لخغؼُت جلً الفىاثض، وبالخالي فةن الالتزام ًيىن كاصغا كلى الؿىىاث التي جيىن فيها 

االإاؾؿت كاصعة كلى الؿضاص، وجخميز هظه الؿىضاث كً الأؾهم االإمخاػة بإن الفاثضة التي جضفم حلخبر مً 

بُت مصغوف ًجب زصمه مً الؤًغاص فبل بزظاق هظا الأزير للظغاثب . الىاخُت الظغٍ

: السندات المححاسمة  زباح -3

لت ًىص كليها اللاهىن في الكغوغ الؤصضاع، فهي مً  ٌلؼي لحملتها خم االإكاعهت في فاثع الأعباح بإي ػغٍ

 ً الىاخُت حكبه الأؾهم االإمخاػة االإخلاؾمت الأعباح، وحؿخلمل االإاؾؿت هظا الأؾلىب لجلب االإؿدثمغٍ

م بغغائهم بدم االإكاعهت في الأعباح، هما ًدضص لهظه الؿىضاث ملغفت فاثضة ؤكل مً  للاهخخاب كً ػغٍ

. الؿىضاث اللاصًت

 

                                     
ت  كبض الغفاع خىفي، ؤؾاؾُاث الؤصاعة االإالُت، صاع الجاملت الجضًضة لليكغ،1   .540ص ، الؤؾىىضعٍ
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:     السندات الحابطة لطحبويل إلى  سهي -4

بصضاع هظا الىىق مً الؿىضاث ًياص ًلخصغ كلى االإاؾؿاث التي حلين ؤزؼاع هبيرة والتي ًيىن كاحؼة كً 

م الافتراض اللاصي هـغا لاعجفاق ؤؾلاع الفاثضة كلى اللغوض فخلجإ بلى هظا الىىق  اصة مىاعصها كً ػغٍ ػٍ

ً في قغاء ؾىضاتها مما ٌؿمذ لها بخمخين هُيلها االإالي وجضكُم ػاكتها الافتراطُت  لترغُب االإؿدثمغٍ

ل هى اؾدبضاٌ الالتزاماث اللاهىهُت االإخلللت بفىاثض وؤكؿاغ اللغض  مؿخلبلا، واللصض مً كملُت الخدىٍ

 مما ًاصي بالىدُجت بلى جللُص ؾلغ 1الؿىضاحي بالتزاماث ؤهثر مغوهت وي جلً التي جىفغها الأؾهم اللاصًت

 .الفاثضة الخلاكضي للاء االإكاعهت في الىخاثج الاًجابُت للماؾؿت خالت جدلُلها

  :   السندات الحابطة للاستهلاك -5

ظهم كً الخؿاعة التي  ًدم للماؾؿت اؾترحاكها كبل مُلاص الاؾخدلاق وصفم كُمتها لأصحابها مم حلىٍ

ًدلم بهم حغاء اهلؼاق اؾدثماعاتهم، لهظا ًدضص لهظه الؿىضاث كاصة ؾلغ فاثضة اهبر مً ؾلغ الفاثضة 

 .كلى الؿىضاث الأزغي 

 :المفاططة بين  سهي الأالسندات-

ل الأحل في الىلاغ الآجُت ل ػىٍ  : هلخص ؤوحه الازخلاف بين الأؾهم والؿىضاث هإصواث للخمىٍ

. خملت الأؾهم هم ملان االإاؾؿت بِىما خملت الؿىضاث هم صاثىين لها -

ًدصل خملت الأؾهم كلى هصِب مً الأعباح االإىػكت جدلُلها ولا جخصف بالثباث، بِىما خملت  -

 .الؿىضاث ًدصلىن كلى فاثضة زابخت ملابل اؾخسضام ؤمىالهم وجلتزم االإاؾؿت بضفلها في االإىاكُض االإدضصة

، ؤما خملت الأؾهم فلا جضفم لهم (خلىق ممخاػة)لحملت الؿىضاث خلىكهم هغيرهم مً الضاثىين  -

 .االإاؾؿت ؤي ش يء بلا بلض مغوع ؤصحاب الحلىق االإمخاػة

 .حؿضص الؿىضاث كىض اهتهاء االإضة االإىصىص كليها في قغوغ الؤصضاع، بِىما الأؾهم لا ؤحل لها -

لا ًدم لحاملي الؿىضاث الخضزل في قاون االإاؾؿت ؤو الاكتراض كلى كغاعاتها، بِىما خملت  -

م اهخساب ؤكظاء مجلـ الؤصاعة  .الأؾهم لهم الحم في بصاعة االإاؾؿت كً ػغٍ

ًؼلب ؤصحاب الؿىضاث كاصة طماهاث ؤما ؤصحاب الأؾهم فلا ًدم لهم طلً لأنهم ملان  -

 .االإاؾؿت

 

 

 

 

 

 

 

 

                                     
 .44 ص ، مغحم ؾابم، بىالحُلت كبض الحلُم1
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 الائحمان الحجازي :  الثالحالملمطل

  جعسيي الائحمان الحجازي :أالألا

اث الآحلت للؿلم  خمثل في كُمت االإكترً ل كصير الأحل جدصل كليها االإيكإة مً االإىعصًً وٍ هى هىق مً الخمىٍ

ل وؿبت  التي جخاحغ فيها االإاؾؿت ؤو حؿخسضمها في اللملُت الصىاكُت وكاصة ما ٌؿخلمل هظا الاثخمان لخمىٍ

ل اللصير الأزغي فُخم جىفيرها بالافتراض مً البىىن .  ملُىت مً االإسؼون، ؤما اخخُاحاث الخمىٍ

ت وكضم  جلجإ االإاؾؿت بلى الاثخمان الخجاعي في خالت كضم هفاًت عؤؽ االإاٌ اللامل الإلاعهت الحاحاث الجاعٍ

ملضعتها كلى الحصىٌ كلى اللغوض الصغفُت وما قابهها مً اللغوض طاث الخيلفت االإىسفظت، وخُث ؤن 

الاثخمان الخجاعي ًغجبؽ مباقغة باالإسؼون الؿلعي واالإبُلاث، فةهه ًلضم كىصغا مً االإغوهت طغوعي في 

.  الهُيل االإالي

وجخىكف  مدضصة، فترة بلض كُمتها ؾضاص ًخم ؤن كلى هلضا، زمنها صفم ؤوعاق عكم في الخجاعي  الاثخمان ًخمثل

 1.االإىعصًً قغوغ كلى الاثخمان هظا جيلفت

 مصاًا اسحلمدام الائحمان الحجازي : رانيا

 .ؾهىلت الحصىٌ كلُه، بط لا ًخؼلب بحغاءاث مللضة هما في خالت الافتراض -

 .حلظع الحصىٌ كلى االإىاعص االإالُت اللاػمت مً مصاصع ؤزغي  -

كضم الكلىع بخيلفت الاثخمان الخجاعي ػاالإا ؤن الؿلم ًبلى زابخا ختى وبن ػالذ مضة  -

 .الضفم

كضم جىغاع كملُت الاثخمان االإصغفي التي جخىكف بضوعها كلى حجم الىصاجم جدذ الؼلب  -

ت   . لؼلباث االإاؾؿاث بصفت صاثمتالاؾخجابتومً زم فةهه لِـ بملضوع البىىن الخجاعٍ

 مدة الائحمان الحجازي : رالثا

دؿب  ت مً حهت وٍ جسلف مضة الاثخمان الخجاعي بدؿب ػبُلت وكاغ االإاؾؿت وىنها صىاكُت ؤو ججاعٍ

كلاكاتها الؿابلت مم االإىعصًً مً حهت زاهُت، وللـغوف الاكخصاصًت ؤًظا صوع في طلً، ففي ؤخىاٌ الغواج 

دضر اللىـ في ؤوكاث الىؿاص، هما جللب االإىافؿت  وع هام في صحؿاهل االإاؾؿاث في مىذ الاثخمان وٍ

الخإزير كلى ملضاع الاثخمان وكلى مضجه صون ؤن جيس ى في ول طلً ػبُلت الؿلم التي جيخجها االإاؾؿت ؤو 

 .جخلامل فيها

 :الدفع نحدا قلمل اسحلام المواد أالأ اللمظائع -

ل جبضؤ مضجه مً لحـت الضفم بلى غاًت حؿلُم االإبُلاث  في هظه الحالت حؿخفُض االإاؾؿت الباجلت مً جمىٍ

ت  . فلا جدصل كلى ؤي اثخمان- اللمُلت–بلى اللمُل ؤما االإاؾؿاث االإكترً

: الدفع لدى الإطلاع -

ت، وهظه الأزيرة لا جضفم االإبلغ  جلىم االإاؾؿت الباجلت بصحً البظاجم ؤو االإىاعص االإؼلىبت للماؾؿت االإكترً

مىً بمىحبها اؾخلام  غ همبُالت لضي الؤػلاق وٍ ؤولا جىمل مبلغ الفاجىعة ؾىاء بخإحُل الضفم ؤو جدغٍ

اث  .االإكترً

                                     
ل، صاع صىلاء لليكغ والخىػَم، كمان،  1  143، ص 2002الحاج الؼاعق، مباصت الخمىٍ
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 :الدفع خلاى مدة معينة -

ل ٌغؼي الفترة الؼمىُت  ت مً الاثخمان بط جدصل كلى جمىٍ ووي الحالت التي حؿخفُض فيها االإاؾؿت االإكترً

التي حؿبم فترة الؿضاص الفللي، وبصفت كامت ججب ؤن جيىن االإهلت االإمىىخت للؼباثً ؤكل مً االإهلت 

. االإدصل كليها مً االإىعصًً

بلض اؾخلغاطىا الإصضعي الأمىاٌ وببغاػ ؤهمُت وزصاثص ول منها، هىلل الآن بلى جىاوٌ هىق آزغ مً 

ل بالاؾدئجاع ل وهى الخمىٍ . الخمىٍ

 

 

 "الائحمان الاًجازي "الحمويل بالاسخئجاز : الملمبح الثالح

ً، زاصت فُما  ل الىلاؾُيي للاؾدثماعاث حكيل كبئا كلى ماؾؿاث االإؿدثمغٍ لا قً ؤن ػغق الخمىٍ

ل الاؾدثماعاث  لت جدمله، ولظلً ؿهغث الحاحت بلى البدث كً ػغق ؤزغي لخمىٍ ًخللم باللبء االإالي وػغٍ

ل الىلاؾُىُت . ًيىن مً زصاثصها ججىب كغاكُل ػغق الخمىٍ

لت لا جؼاٌ جدخفف  ل، وبن واهذ هظه الؼغٍ ل بالاؾدئجاع فىغة خضًثت للخجضًض في ػغق الخمىٍ لخبر الخمىٍ وَ

لُت بين االإاؾؿت االإلغطت  ا في ػبُلت الللاكت الخمىٍ بفىغة اللغض، فةنها كض ؤصزلذ جبضلا حىهغٍ

لا  في الاؾخلماٌ أكضام  لت، فةنها حسجل جىؾلا ؾغَ واالإاؾؿت االإلترطت، وعغم خضازت هظه الؼغٍ

ً كليها بالىـغ  .(1)بلى االإؼاًا اللضًضة التي جلضمها لهم االإؿدثمغٍ

                                

 

" الائحمان الاًجازي "الحمويل بالاسخئجاز الأ خصائص  جعسيي :  الأى الملمطل

  "الائحمان الاًجازي "الحمويل بالاسخئجاز  جعسيي:أالألا

هى كباعة كً كملُت ًلىم بمىحبها بىً ؤو ماؾـ مالُت ؤو قغهت جإحير ماهلت كاهىهُا  لظلً بىطم آلاث 

ملضاث ؤو ؤي ؤصىٌ ؤزغي بدىػة ماؾؿت مؿخلملت كلى ؾبُل الؤًجاع مم بمياهُت الخىاػٌ كنها في نهاًت 

خم الدؿضًض كلى ؤكؿاغ ًخفم بكإنها حؿمى زمً الؤًجاع . الفترة االإخلاكض كليها، وٍ

هما ًمىً ؤًظا حلغٍف الاؾدئجاع كلى ؤهه كباعة كً اجفاق بين ميكإة ؤكماٌ ملُىت وميكإة ؤزغي، - 

جيىن مالىت لأصل ملين، جلىم مً زلالها االإيكإة الأولى باؾخسضام هظا الأصل الإضة جفىق الؿىت في ملابل 

 .التزامها بضفم مبلغ مخفم كلُه صوعٍا ٌؿمى صفلت الؤًجاع

  خصائص الائحمان الاًجازي :رانيا

: ًمىً مً زلاٌ حلغٍف الاثخمان الاًجاعي اؾخيخاج زصاثص الاثخمان الاًجاعي الأؾاؾُت

ل، والتي حؿمى االإاؾؿت االإؿخإحغة غير  - بن االإاؾؿت االإؿخفُضة مً هظا الىىق مً الخمىٍ

مؼالبت باجفاق االإبلغ الىلي للاؾدثماع مغة واخضة، وبهما جلىم بالضفم كلى ؤكؿاغ زمً الؤًجاع، وجخظمً 

                                     
. 76، ص 2004 كبض الحم للميري، جلىُاث البىىن، حاملت بً كىىىن الجؼاثغ،  1  
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هظه الأكؿاغ حؼء مً زمً قغاء الأصل مظافا بلُه الفىاثض التي حلىص للماؾؿت االإاحغة، ومصاعٍف 

. الاؾخغلاٌ االإغجبؼت بالأصل االإخلاكض خىله

بن ملىُت الأصل ؤو الاؾدثماع ؤزىاء فترة الللض حلىص بلى االإاؾؿت االإاحغة ولِـ بلى االإاؾؿت  -

االإؿخإحغة، وحؿخفُض هظه الأزيرة مً خم الاؾخلماٌ فلؽ، وجبلا لظلً جيىن مؿاهمت االإاؾؿت االإاحغة 

ت واكخصاصًت  .كاهىهُت ومالُت، بِىما جيىن مؿاهمت االإاؾؿت االإؿخإحغة بصاعٍ

في نهاًت فترة الللض، هخاثج للماؾؿت االإؿخإحغة زلار زُاعاث، بما ؤن جؼلب ججضًض كلض الؤًجاع  -

وفم قغوغ ًخفم بكإنها مجضصا، وحؿخفُض بالخالي لفترة ؤزغي مً خم اؾخلماٌ هظا الأصل صون ؤن 

جىدؿب ملىُخه، وبما ؤنها حكتري نهاثُا هظا الأصل باللُمت االإخبلُت االإىصىص كليها في الللض، وفي هظه 

الحالت جيخلل االإلىُت اللاهىهُت للأصل بلى االإاؾؿت االإؿخإحغة بطافت بلى خم الاؾخلماٌ، وبما وهظا هى 

الخُاع الأزير، ؤن جمخىم كً ججضًض الللض وجمخىم ؤًظا كً قغاء الأصل، وجىهي بظلً الللاكت اللاثمت 

 .بُنها، وجلىم بةعحاق الأصل بلى االإاؾؿت االإاحغة

جلُم كملُت الاثخمان الاًجاعي كلاكت بين زلازت بػغاف وي االإاؾؿت االإاحغة واالإاؾؿت  -

االإؿخإحغة واالإاؾؿت االإىعصة لهظا الأصل، في هظه الللاكت جلىم االإاؾؿت االإؿخإحغة بازخُاع الأصل الظي 

جغغب فُه لضي االإاؾؿت االإىعصة، وجلىم االإاؾؿت االإاحغة بةحغاءاث قغاء هظا الأصل مً االإاؾؿت 

 .االإىعصة وصفم زمىه باليامل، زم جلىم بخلضًمه بلى االإاؾؿت االإؿخإحغة كلى ؾبُل الؤًجاع ػبلا

 وكلُه فةن زلاصت هظه الللاكت جسخلف كً فىغة اللغض الىلاؾُيي بالغغم مً ؤن الهضف  -

ل الاؾدثماعاث، خُث ؤن الاثخمان الاًجاعي لا ًىصغف بلى مىم ؤمىاٌ هلضًت  مً اللملُت واخضة، وهى جمىٍ

بلى الؼبىن كامذ االإاؾؿت  (اؾدثماعاث ماصًت)بلى االإلترض، وبهما ًلىم بضٌ طلً بخلضًم ؤصىٌ كُيُت 

االإخسصصت في هظا الىىق مً اللملُاث بضفم زمنها باليامل، وجيخـغ الدؿضًض مً هظا الؼبىن كلى ؤكؿاغ، 

ملابل هظا الدؿهُل، ًفترض ؤن مجمىق الأكؿاغ االإضفىكت ًفىق زمً الاؾدثماع، بملنى ؤن جيلفت 

لت ؾىف جيىن ؤهبر ملابل الاؾخفاصة مً الضفم االإجؼؤ واالإاحل  .الاؾدثماع باؾخلماٌ هظه الؼغٍ

وا اللغاع في الجؼاثغ صون طوهـغا لهظه الخصاثص الاًجابُت مً الىاخُت الاكخصاصًت، لم ًفم مخش

لت عؾمُت مازغا وجم  ل بؼغٍ ل الىػني، فلض جم اكخماصها في الخمىٍ لت في هـام الخمىٍ بصزاٌ هظه الؼغٍ

، االإخللم بالاثخمان الاًجاعي، وبالغغم مً طلً 1996 االإاعر في حاهفي 96/09جىلُتها بىاؾؼت الأمغ عكم 

لت لا ًؼاٌ في بضاًخه، وهىان ججاعب كلُلت مً ػغف بىً البرهت في هظا االإُضان  فةن اؾخلماٌ هظه الؼغٍ

. صون ؤن جغقى بلى مؿخىي االإماعؾت الكاملت

وكلى الغغم مً طلً فةن هظا الىص كض جظمً الخلاعٍف و االإفاهُم الأؾاؾُت االإغجبؼت بالاثخمان 

ل وكض ٌؿمذ مثل هظا الأمغ  ت التي جدىم هظا الىىق مً الخمىٍ الاًجاعي باأطافت بلى االإُياهيزماث الظغوعٍ

ل زاصت في ؿل االإصاكب االإالُت التي  لت في الخمىٍ بتهُئت الـغوف االإىاؾبت التي حؿمذ بخؼىع هظه الؼغٍ

. حلاوي منها االإاؾؿاث الىػىُت
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 أنواع الائحمان الاًجازي : ني الثاالملمطل

ت التي ًخم منها الىـغ بلُه ولىىىا لً هخلغض  هىان اللضًض مً ؤهىاق الاثخمان الاًجاعي وطلً خؿب الؼاوٍ

: صعاؾت هىكين مثلٌفي هظه الفلغة بلا 

. (1)الاثخمان الاًجاعي خؿب ػبُلت الللض، والاثخمان الاًجاعي خؿب ػبُلت مىطىق الللض

  الائحمان الاًجازي حسل طلميعة العحد:أالألا

: خؿب هظا الخصيُف هىان هىكان مً الاثخمان الاًجاعي 

.  الاثخمان الاًجاعي اللملي والاثخمان الاًجاعي االإالي

: الائحمان الاًجازي المالي -1

ا مالُا بطا جم 96/09خؿب االإاصة الثاهُت مً الأمغ عكم  ، االإخللم بالاثخمان الاًجاعي، ٌلخبر اثخماها اًجاعٍ

ل ول الحلىق ؤو الالتزاماث و االإىافم و االإؿاوت و االإساػغ االإغجبؼت بملىُت ؤصل االإلني بلى االإؿخإحغ  جدىٍ

لني طلً ؤن مضة الاثخمان الاًجاعي وافُت ليي حؿمذ باالإاحغ باؾخلاصة ول الىفلاث وعؤؽ االإاٌ مظافا  وَ

. بلُه ميافإة هظه الأمىاٌ االإؿدثمغة

: الائحمان الاًجازي العملي -2

ل ول الحلىق  ا كملُا بطا لم ًخم جدىٍ  خؿب االإاصة الثاهُت صاثما مً هفـ الأمغ، ٌلخبر اثخماها ججاعٍ

با ولها بلى االإؿخإحغ،  وهظا  والالتزاماث واالإىافم واالإؿاوت واالإساػغ االإغجبؼت بملىُت الأصل االإلني، ؤو جلغٍ

ٌؿمذ باللىٌ ؤن حؼء مً ول طلً ًبلى كلى كاجم االإاحغ، وملنى طلً ؤن فترة الللض غير وافُت ليي 

ٌؿترحم االإاحغ ول هفلاجه، وبالخالي فةهه ًجب اهخـاع فترة ؤزغي لاؾخلاصة ما جبلي مً الىفلاث ؾىاء 

. بخجضًض الللض ؤو بُم الأصل

  الائحمان الحجازي حسل طلميعة موطوع الحمويل:رانيا

م بين هىكين مً الاثخمان الاًجاعي   :ًمىىىا خؿب هظا الخصيُف الخفغٍ

الاثخمان الاًجاعي للأصىٌ االإىلىلت والاثخمان الاًجاعي للأصىٌ الغير االإىلىلت 

: الائحمان الاًجازي للأصوى المنحولة -1

ل الحصىٌ  ٌؿخلمل هظا الىىق ؤو هظا الخصيُف مً الاثخمان الاًجاعي مً ػغف االإاؾؿت االإالُت لخمىٍ

ت ليكاغ االإاؾؿت االإؿخلملت ووي هإهىاق  كلى ؤصىٌ مىلىلت جدكيل مً ججهيزاث وؤصواث اؾخلماٌ طغوعٍ

الاثخمان الاًجاعي الأزغي حلؼى كلى ؾبُل الؤًجاع لفترة مدضصة لصالح االإؿخلمل ؾىاء وان شخصا 

ا لاؾخلماله في وكاػه االإهني ملابل زمً الؤًجاع وفي نهاًت هظه الفترة، حلؼى لهظا . ػبُلُا ؤو وان ملىىٍ

. االإؿخلمل فغصت ججضًض الللض الإضة ؤزغي، ؤو قغاء هظا الأصل ؤو الخسلي كً نهاثُا

   :الائحمان الاًجازي للأصوى غير المنحولة -2

في الىاكم، لا ًسخلف هظا الىىق مً الاثخمان الاًجاعي مً هاخُت جلىُاث اؾخلماله كً الىىق 

ل ؤصىٌ غير .الؿابم ل، خُث ؤن هظا الىىق يهضف بلى جدىٍ خمثل الفغق الأؾاس ي في مىطىق الخمىٍ وٍ

م الدكُِض، خصلذ كليها االإاؾؿت االإاحغة مً حهت  مىلىلت جدكيل غالبا مً بىاًاث قُضث ؤووي في ػغٍ
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زالثت ؤو كامذ وي ببىائها، وحؿلمها كلى ؾبُل الؤًجاع بلى االإاؾؿت االإؿخإحغة لاؾخلمالها في وكاػاتها 

. االإهىُت ملابل الثمً الاًجاعي 

وفي نهاًت فترة الللض، جخاح للماؾؿت االإؿخإحغة بمياهُت الحصىٌ نهاثُا كلى الأصل ختى ولى ولً طلً 

جىفُظا الإجغص وكض اهفغاصي للبُم، ؤو جخاح لها بمياهُت الاهدؿاب االإباقغ ؤو الغير مباقغ للأعض التي ؤكُم 

ل اللاهىوي الإلىُت البىاء االإلام كلى ؤعض وي ؤصلا ملً  كليها البىاء ؤو جخاح لها ؤزيرا بمياهُت الخدىٍ

ل، هىان ؤوحه ؤزغي للازخلاف بين الاثخمان الاًجاعي  للماؾؿت االإؿخإحغة وباأطافت بلى مىطىق الخمىٍ

وجلم هظه الازخلافاث بصفت ؤؾاؾُت كلى زلار . للأصىٌ االإىلىلت والاثخمان الاًجاعي للأصىٌ الغير مىلىلت

اث : مؿخىٍ

خُث . جيىن صعحت الخللُض في الاثخمان الاًجاعي للأصىٌ الغير مىلىلت ؤهبر منها في الىىق الآزغ -

ًيبغي بًجاع الأعض التي جلام كليها االإباوي، زم اللُام في مغخلت زاهُت بدكُِض هظه االإباوي مم ول ما ًغافم 

ل أهجاػ االإكغوق، وحللُضاث هفلُت جخللم بملاثمت هظه الللاعاث  طلً مً حللُضاث بحغاثُت ووكذ ػىٍ

للأوكؼت االإهىُت الخاصت باالإاؾؿت االإؿخإحغة، بِىما جيىن الخللُضاث االإغجبؼت بالاثخمان الاًجاعي 

. للأصىٌ االإىلىلت ؤزف مً طلً بىثير

في خالت الاثخمان الاًجاعي للأصىٌ الغير مىلىلت، ًخؼلب الأمغ جبظًغ ؤمىاٌ ػاثلت جفىق بىثير     -

الاخخُاحاث بلى الأمىاٌ في خالت الأصىٌ االإىلىلت، الأمغ الظي ًضفم بلى البدث كً صُغ ملاثمت أجمام 

اللملُت، ومً بين هظه الصُغ االإخاخت بقغان االإؿخفُض في جىفُظ اللملُت ؾىاء بمؿاهمخه في جلضًم الأعض 

  .لدكُِض االإباوي ؤو جلضًم حؼء مً عؤؽ االإاٌ

بهجاػ البىاء وجىفُظه وهغاثه أزظاق بلى ؤهـمت زاصت كىضما ًخللم الأمغ بالللاعاث، بِىما ًسظم  -

ت  .الحصىٌ كلى الأصىٌ االإىلىلت بلى كىاكض اللاهىن الخجاعي، وهظا ما ًجلل الخفغكت بين هىكين طغوعٍ
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 طسيحة الخسدًد:  السابعالملمطل

فةن حؿضًض الأصل مً ػغف االإاؾؿت االإؿخلملت ًخم كلى ؤكؿاغ صوعٍت حؿمى زمً  هما عؤًىا ؾابلا،

ؾاغ كلى وحه الخصىص حؼء مً عؤؽ االإاٌ الأؾاس ي االإدمل لخلً الؿىت قوجخمثل هظه الأ الىغاء،

 ؤًظا مل االإصاعٍف الأكؿاغمظافا بلُه اللاثض الظي جخدصل كلُه االإاؾؿت االإاحغة، ووكمل هظه 

الأزغي التي جخدملها االإاؾؿت االإالُت ؤزىاء كملُت حؿلُم الأصل بلى االإاؾؿت االإؿخإحغة، وجخمثل هظه 

االإصاعٍف كلى وحه الخصىص في مصاعٍف الىلل والخإمين والصُاهت ما لم جخدمل االإاؾؿت االإؿخإحغة 

. مباقغة هظه االإصاعٍف

وكلى الغغم مً طلً، جبلى مكيلت جلضًغ الاكؿاغ كاثمت، مم طلً ًمىً اللىٌ كلى اللمىم ؤن جدضًض 

لت حلاكضًت بين الؼغفين، آزظًً بالاكخباع هما ؾبم الظهغ زمً الاؾدثماع،  هظه الأكؿاغ ًخم بؼغٍ

. وؾىىاث الاؾخلماٌ واللاثض االإخىكم

 هظه االإبالغ لا ًمىً ؤن ؤنوبصفت كامت فةن االإبضؤ الأؾاس ي الظي ًدىم جدضًض مبلغ هظه الأكؿاغ هى 

ت   بل ًيبغي ؤن ًىسفع مم جلضم كمغ اؾخلماٌ الأصل، والؿبب في طلً اكخصاصي بدث، (*)جيىن مدؿاوٍ

جُا مم الؼمً  .خُث ؤن مغصوصًت هظا الأصل جيىن كالُت في بضاًت ؾىىاث الاؾخلماٌ وجىسفع جضعٍ

 

:  العوامل المحبنمة في الاسخئجاز- 

ل خُث حؿخفُض :الظسيلمة  حلخبر مً ؤهم الاكخباعاث التي جضفم االإاؾؿت لازخُاع الاؾدئجاع همصضع للخمىٍ

بي . مً زصم ؤكؿاغ الاؾدئجاع كىض جدضًض الىكاء الظغٍ

 ؤي ؤن االإؿخإحغ ًلىم بدؿضًض التزاماتها الثابخت مً الىلض االإخدلم مً اللملُت  الدكغُلُت كلى :السيولة

. الؿىىاث اللاصمت بضلا مً اؾخلماٌ الؿُىلت االإخاخت صفلت واخضة

 كاصة ما ًيىن هى الأصل هفؿه بلىـ الحاٌ في خالت الاكتراض مً البىً فالظمان الظي ًلبله :الظمان

. ًجب ؤن ًيىن ؤهثر مً طلً

اصة كضعة واالإاؾؿت كلى الاكتراض . ػٍ

. زباث ؤؾلاع الفاثضة

. جلاؾم االإاحغ واالإؿخإحغ مساػغ الأصل مدل الاؾدئجاع

 

 

 

 

 

 

                                     
 االإظوىع ؤكلاه فإن ؾلغ زغاء الأصل ًىػق بالدؿاوي كلى ؾىىاث مضة الللض، ولىً لا ٌلني ؤن زمً الؤًجاع 96/09 مً الأمغ 14خؿب االإاصة  (*) 

ا بالظغوعة زلاٌ هفـ االإضة، وهظا ما جاهضه االإاصة    . مً هفـ الأمغ15مدؿاوٍ
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  الحمويل في المؤسسة الاقحصادًة للاسخثمازاتإستراثيجية: ذ السابعالملمح

ل بدُث ًيىن هىان جىاػن بين كىاصغ  لت الخمىٍ ًخؼلب الدؿُير االإخىاػن لأوكؼت االإاؾؿت ؤن جىـم ػغٍ

الأصىٌ لخلمل هظه بإهبر هفاًت، بين كىاصغ الخصىم للىصىٌ بلى ؤكل جيلفت للأمىاٌ االإؿدثمغة وبين 

. مغاهؼ الأصىٌ والخصىم وصىلا بلى الخىاػن الكامل للماؾؿت

ولخدلُم هظه الغاًت، ًجب كلى االإاؾؿت ؤن جدضص بإكص ى كضع مً الضكت مجمل اخخُاحاتها االإؼلىبت 

ل صوعاث الاؾخغلاٌ والاؾدثماع وؤن جسخاع االإصاصع االإىاؾبت لخلبُت هظه الاخخُاحاث مم اخترام ملاًير  لخمىٍ

. الخؼغ واالإغصوصًت التي جيكإ بصضص هظه اللملُاث

ختى جظمً االإاؾؿت بلاءها طمً مدُؽ ملين لا بض مً وحىص بغهامج اؾدثماعي ًدضص الأهضاف 

غ ؤصىلها الثابخت وهظا كصض االإدافـت  والاؾتراجُجُاث الأؾاؾُت للماؾؿت بسصىص قغاء ؤو ججضًض جؼىٍ

 وجىؾُلها وبمياهُت جدلُم هظا البرهامج جخىكف كلى الؤمياهُاث االإخاخت ًغاصًتكلى ػاكتها الؤهخاحُت والؤ

ت لا ًؼغح  ل االإخاخت غير مدضصة فةن أكغاع جىفُظ االإلترخاث الاؾدثماعٍ له، فةطا واهذ مصاصع الخمىٍ لخمىٍ

ؤًت مكيلت خُث ًمىً كبىٌ ول االإلترخاث التي جدلم كاثضا ًفىق جيلفت الؤهفاق الاؾدثماعي، ولىً جؼغح 

ل مدضوصة وهىا ًىدس ي كغاع الاؾدثماع ػابلا اؾتراجُجُا جدىمه زلازت  االإكيلت كىضما جيىن مىاعص الخمىٍ

  (1):كىامل عثِؿُت وي

. صعاؾت االإغصوصًت، ؤي جدلُل الللاكت بين الخيلفت واللاثض كلى الاؾدثماع -

ل -  .ازخُاع الكيل الأوؿب للخمىٍ

 .الأزظ في الاكخباع كُىص االإدُؽ االإالي -

 

 دزاسة المسدالأدًة:   الأى الملمطل

خم طلً بخدلُل وملاعهت بُاهاث  تهضف صعاؾت االإغصوصًت بلى كُاؽ حضوٌ االإالُت للمكغوق الاؾدثماعي، وٍ

الخيلفت واللاثض كلى الاؾدثماع خُث ًخم جلضًغ الخضفلاث الىلضًت الضازلُت والخاعحُت، زم جلؿُم اللاثض 

بالؼغق االإلغوف في الخلؿُم االإالي ووي ملُاع فترة الاؾترصاص، اللُمت الحالت لصافي الخضفلاث الىلضًت، 

. ملضٌ اللاثض الضازلي ؤو االإلضٌ االإخىؾؽ لللاثض

ل في اجساط كغاع الاؾدثماع، وي ملُاع ًخدضص كلى ؤؾاؾه الحض الأصوى لللاثض  فُما ًسص صوع جيلفت الخمىٍ

. االإؼلىب جدلُله مً االإكغوق الاؾدثماعي ختى ًيىن ملبىلا

لت مباقغة هملامل زصم أًجاص اللُم الحالُت للخضفلاث الىلضًت "  وحؿخسضم هظه الخيلفت بؼغٍ

لت ملضٌ اللاثض  لت غير مباقغة هملُاع في ػغٍ لت صافي اللُمت الحالُت، بِىما حؿخسضم بؼغٍ في ػغٍ

ت، بدُث لا جلبل بلا  الضازلي بالكغواث التي حؿخسضم هظا الأؾلىب الأزير في جلُُم مكغوكاتها الاؾدثماعٍ

".   االإلترخاث التي ملضٌ كاثضها الضازلي ؤهبر ؤو ٌؿاوي جيلفت الأمىاٌ
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له، فةن االإؿخفُض الىخُض هم االإؿاهمىن،  وكلُه فةن وان اللاثض االإخىكم مً الاؾدثماع ؤهبر مً جيلفت جمىٍ

ً كلى اللاثض الظي ًؼلبه كلى  م مً االإؿدثمغٍ وبط حؿاوي اللاثض مم الخيلفت، فهظا ٌلني خصىٌ ول فغٍ

. اؾدثماعاجه، ؤما بطا اهسفع اللاثض االإخىكم كً الخيلفت فةن االإؿاهمين ًيىهىن ؤوٌ الفئاث الخاؾغة

 اخحياز الشهل  نسل لطحمويل:  الثانيالملمطل

: لىلخبر ما ًلي

. ملضٌ اللاثض االإخىكم كلى الاؾدثماع: م ع م

ل الاؾدثماع (ملامل الخصم)ملضٌ اللُمت الحالُت  : 5 . وحكير بلى جيلفت الأمىاٌ االإؿخسضمت في جمىٍ

. ؾلغ الفاثضة كلى اللغوض: ف

لي ملين، خُث ًيىن لها  ا فُـل فغطُت كضم وحىص ؤي كُض ًلؼم االإاؾؿت باؾخلماٌ مصضع جمىٍ هـغٍ

ل التي  ت في ازخُاع وؾاثل الخمىٍ ل اؾدثماعاتها جلائمهاوامل الحغٍ ، فةن بؾتراجُجُت االإاؾؿت بسصىص جمىٍ

  (1):جخم كلى الكيل الخالي

ل هظه  (5 >مخُث ًيىن م ق )جىفُظ الاؾدثماعاث طاث اللاثض االإاهض  -1 ت في جمىٍ وحلؼي الأولىٍ

(.  5<ف ) ملضٌ اللُمت الحالُت نالاؾدثماعاث لللغوض التي ؤؾلاع الفاثضة كليها ؤكل م

بطا واهذ الاؾدثماعاث طاث اللاثض االإاهض كض اؾدىفضث، في هظه الحالت جبدث االإاؾؿت كما  -2

ج اؾدثماعي مدلم اللاثض بفلل االإؿخىي االإىسفع لأؾلاع الفاثضة  .بطا وان هىان مؼٍ

كض  (5<ف)باللىـ بطا واهذ اللغوض طاث ؤؾلاع فاثضة ؤكل مً ملضٌ اللُمت الحالُت  -3

ت  ل الاؾدثماعاث طاث اللاثض االإاهض الىاعصة في بلُت اللاثمت الاؾدثماعٍ اؾدىفضث في هظه الحالت جمىٍ

 .بىاؾؼت الأمىاٌ الخاصت للماؾؿت

اصة عؤؽ االإاٌ وفي الحالت  -4 بطا بلين هىان اؾدثماعاث ماهضة اللاثض، ًيبغي اللجىء بلى ػٍ

االإلاهؿت ؤي بطا بلُذ ؤمىاٌ زاصت وواهذ الاؾدثماعاث طاث اللاثض االإاهض كض اؾدىفضث ًفظل في هظه 

 . الحالت بحغاء الخىػَلاث كلى االإؿاهمين

اصة عؤؽ االإاٌ وواهذ الأمىاٌ الخاصت كض اؾدىفظث ًمىً اللجىء -5  بطا حلظع اللجىء بلى ػٍ

باليؿبت للاؾدثماعاث ماهضة اللاثض بلى الافتراض ختى وبن وان ؾلغ الفاثضة كلى اللغوض ؤهبر مً ملضٌ 

 (.5>ف)اللُمت الحالُت 

  :هلخص هظه الخؼىاث في الكيل االإنهجي الخالي

 

 

 

 

 

 

                                     
. 59 ص ، مغحم ؾابم، بىالحُلت كبض الحلُم 1
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  مساحل اثلماذ قساز الاسخثماز في المؤسسة: (II-1)الشهل  زقي 

 

 
 60 ص ، مغحم ؾابم،بىالحُلت كبض الحلُم  :المسجع

 

 

 

ج  جىفُظ االإؼٍ

بىاؾؼت  الاؾدثماع

 "ق"اللغض 

ج  اؾدثماعي ًىحض مؼٍ

 , 5<م .ق.م بدُث

 5<ف

ًىحض اؾدثماع 

: بدُث" ؤ"

 5 >م .ق.م

جىػَم الأمىاٌ 
 الخاصت االإخبلُت 

اصة  هل ًمىً ػٍ

 عؤؽ االإاٌ؟

" ؤ"جىفُظ الاؾدثماع 

 "ق"بىاؾؼت 

" ق"ًىحض كغض 

 5 <ف : بدُث

جىفُظ الاؾدثماع 

بىاؾؼت " ؤ"

 " ق"اللغض 

" ؤ"جىفُظ الاؾدثماع 
اصة عؤؽ االإاٌ  بؼٍ

جىفُظ الاؾدثماع 

بىاؾؼت ؤمىاٌ " ؤ"

 زاصت

جىحض ؤمىاٌ زاصت 

 ؟مخىفغة

 5>ق: بدُث" ق"ًىحض كغض 

" ؤ"وؤن جىفُظ الاؾدثماع 

فلؽ " ق"بىاؾؼت اللغض 

ًدلم كاثض 

 لا
 لا

 لا

 لا

 لا

ولم 

 

 ولم

 ولم

 ولم

 ولم

 لا
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  في الاعحلماز قيود المبيط المالي خر: الملمطل الثالح

لُت الؿابلت حلخبر بؾتراجُجُت مثالُت كلى االإؿخىي الىـغي لىً في الىاكم هىان اللضًض  الؤؾتراجُجُت الخمىٍ

:  مً اللُىص التي جاصي بلى حلضًل هظا الأؾلىب الىـغي وؤهمها

: قيود الحوشيع -1

ولني بها خصت الأعباح الصافُت التي ًخلغع جىػَلها كلى االإؿاهمين واللماٌ وكض ًخسظ هظا الخىػَم قىلا 

وطلً في صىعة ؤؾهم حضًضة جظاف بلى عصُض الأؾهم الظي ًمخلىه االإؿاهم، ؤو زضماث  )هلضًا ؤو كُيُا 

. (جلضم لللماٌ

هظا الجؼء مً الأعباح الظي ًخلغع جىػَله لا ًيىن مخاخا للاؾدثماع مما ًدض مً بمياهُاث االإاؾؿت في 

الىمى والخىؾم وكمىما جغجفم ملضلاث جىػَم الأعباح خُىما جىضع فغص الاؾدثماع والخىمُت االإغبدت ؤو جدلم 

. االإاؾؿت هخاثج حُضة

 : قيود الاسحدانة -2

لا جلخصغ هظه اللُىص كلى الكغوغ االإلخاصة التي ًفغطها االإلغطىن فاالإاؾؿت ؤًظا جفغض كلى هفؿها 

ت الصافُت بلى  هفـ اللُىص، هإن لا جخجاوػ وؿبت االإضًىهُت خض ملين، ؤو ؤن جيىن وؿبت الخضفلاث الؿىىٍ

االإصاعٍف االإالُت الثابخت جتراوح في مجاٌ ملين وهضف االإاؾؿت مً وعاء طلً هى كضم خغمان الاؾدثماعاث 

ل الإا جيىن ؤمىالها الخاصت غير وافُت ً مً مصاصع الخمىٍ . اللاخلت مً الخمىٍ

. ومهما ًىً ؾلغ الفاثضة االإؼبم كلى اللغض فإن الاكخماص كلى االإضًىهُت ًيىن مدضوص بالظغوعة

:  قيد السعس في اللموزصة -3

ًاصي كُض الؿلغ في البىعصت مباقغة في فلضان الؿُؼغة والغكابت كلى ؤكماٌ الكغهت مً ػغف ؤصحابها، 

وهما هى مللىم فةن ؤؾلاع الأؾهم والؿىضاث جغجبؽ جماما بيخاثج االإاؾؿت وؾُاؾتها فُما ًسص جىػَم 

اصة عؤؽ االإاٌ – بكيل مخىغع – الأعباح وبالخالي فةن اخترام هظا اللُض كض ًمىم االإاؾؿت مً اللجىء  بلى ػٍ

م الؤصضاع، بما لأن اللُمت الؿىكُت لأؾهم االإاؾؿت صون كُمتها الحلُلُت خؿب جلضًغ بصاعة  كً ػغٍ

ً كلى الاهخخاب بىاءا كلى الىخاثج الؿابلت التي خللتها االإاؾؿت ؤو  االإاؾؿت ؤو للضم بكباٌ االإؿدثمغٍ

.  لأؾباب ؤزغي 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



     مصادز الحمويل في المؤسسة الاقحصادًة                                                                                 :     الفصل الثاني

 

50 

 

:  خلاصة الفصل

ل االإخاخت للماؾؿت الاكخصاصًت ووي مخىىكت وهثيرة، منها   جؼغكىا في هظا الفصل بلى مصاصع الخمىٍ

ل الظاحي والظي ٌكخمل كلى ل : الخمىٍ الأعباح االإحجىػة، خصص الاهخلان، االإاوهاث والاخخُاػُاث، وجمىٍ

ل كصير الأحل مخمثلا في ل والظي ًخظمً جمىٍ الاثخمان : زاعجي الظي ٌلخبر الىىق الثاوي مً مصاصع الخمىٍ

ظم كغوض مصغفُت مخىؾؼت الأحل ومكاعهت  ل مخىؾؽ الأحل وٍ الخجاعي والاثخمان االإصغفي، وجمىٍ

ل الأحل والظي ًىلؿم بلى الأؾهم بىىكيها اللاصًت واالإمخاػة، باأطافت  ل ػىٍ الأحغاء في هخاثج الخىؾم، وجمىٍ

ل وهى خضًث اليكإة وهى ما ٌلغف بالاؾدئجاع، وعؤًىا  بلى الؿىضاث، ؤما الىىق مً الأزير مً مصاصع الخمىٍ

خؼلب منها ؤن حلغف هُف  ؤن لهظه االإصاصع ولها مؼاًا هما لها كُىب، وهظا ما ًجلل االإاؾؿت بل وٍ

سضمها  جفاطل وجسخاع بين مسخلف هاجه االإصاصع حمُلها، بملنى ازخُاع االإصضع الظي ًيىن في صالحها وٍ

بدُث ًدلم ؤهضافها ومصالحها، ومً الأهضاف الغثِؿُت التي جؼمذ االإاؾؿت بلى جدلُلها هى حلـُم 

 .ؤعباخها بإكل الخيالُف
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: ثمهيد

ل المإظعاث الاكخطادًت، لىً الذساظت  حػشغىا في الجاهب الىظشي ئلى مخخلف الجىاهب المخػللت بخمىٍ

ت جبلى هاكطت دون الإظلاؽ غلى الجاهب الػملي، فمً الىاخُت الػملُت ظىلىم بذساظت جؿبُلُت  الىظشٍ

 ئلى 2014 وهذا خلاٌ العىىاث مً SONARICبالمإظعت الىؾىُت لخدلُم و حعُحر الطىاغاث، وخذة فشحُىة 

2017. 

: ئر جىاولىا فيحػشع في هزه الذساظت ئلى جلُُم أداء الىظُفت المالُت بالمإظعت خلاٌ العىىاث المزوىسة نظىف 

 غم هزا المبدث SONARIC" الخػشٍف بالمإظعت الىؾىُت لخدلُم وحعُحر الطىاغاث المترابؿت:الملمحث  وو 

 ٌ الخػشٍف بالىخذة مدل : ، المؿلب الثاويSONARIC""الخػشٍف بالمإظعت  م : زلار مؿالب، المؿلب  و

 .أهذاف الىخذة: ، المؿلب الثالث- وخذة فشحُىة–الذساظت 

ٌ  اغخمذها فُه غلى زلار مؿالب، دساظت الىغػُت المالُت للمإظعت،: الملمحث الثاوي دساظت الهُيل : المؿلب  و

جدلُل الىغػُت المالُت للمإظعت باظخخذام مإششاث الخىاصن المالي، المؿلب : المالي للمإظعت، المؿلب الثاوي

 .جدلُل الىغػُت المالُت للمإظعت باظخخذام اليعب المالُت: الثالث

ل في المإظعت غم مؿلبحن:الملمحث الثالث ٌ ،  دساظت مطادس الخمىٍ ل الذاخلُت : المؿلب  و مطادس الخمىٍ

ل الخاسحُت في الفترة : ، المؿلب الثاوي(م2017م ئلى2014)للمإظعت في الفترة  م ئلى 2014)مطادس الخمىٍ

 .(م2017
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 SONARICالحعريف بالمؤصضة الوطىية لححقيق و جضيير الصىاعات المترابطة : الملمحث  وو 

ً» اظخؿاغذ المإظعت الػمىمُت  المخخطت في ضىاغت  دواث الىهشومجزلُت دخىٌ غالم المىافعت « ظىهاسٍ

ت مؼ مشاغاة مػاًحر العلامت  ش ضىاغت ججهحزاتها بمىاضفاث غطشٍ وفشع جىاحذها في العىق مً خلاٌ جؿىٍ

والآمان بشيل هبحر، بدُث وضلذ هزه الششهت ئلى ضىاغت مذفأة مجزلُت جخىفش غلى جلىُاث مخؿىسة في مجاٌ 

 .الآمان

 

 

الحعريف بالمؤصضة  م  : المططل  وو 

 دج، أوشأث بمىحب 800000000 هي مإظعت غمىمُت بشأط ماٌ احخماعي كذسه SONARICمإظعت 

م، خُث واهذ جلؼ 1982م، بذأث وشاؾها ظىت 1980 ماي 30 الطادس في 80/168المشظىم الىصاسي سكم 

أهذان جدذ وضاًت وصاسة الطىاغاث الثلُلت، وهي الآن جدذ وضاًت وصاسة الاكخطاد ًخمدىس وشاؾها في جلبُت 

. الخ...هشاس ي- ألآث ؾبخ- مذا فئ : اخخُاحاث العىق الىؾىُت مً خلاٌ حشىُلت المىخجاث

: جخيىن هزه المإظعت مً غذة وخذاث مىصغت غبر التراب الىؾني أهمها

. جيشـ بىلاًت بىمشداط جخخظ في ضىاغت ألآث الؿبخ: وخذة س ي مطؿفى -

جلؼ بىلاًت الشلف، و هي الملش الاحخماعي للششهت، وشاؾها  ظاس ي هى ضىاغت : وخذة جيغ -

 .الىشاس ي

 .جيشـ بىلاًت بجاًت و جلىم باهخاج المؿابخ الجماغُت: وخذة أكبى -

 .مخخططت في ضىاغت الىشاس ي و هي خالُا مخىكفت غً الػامل: وخذة المشس ى -

م بشاقي، حعش كعىؿُىت الجضائش، جلىم : وخذة الجضائش - ت الػامت، جلؼ في ؾشٍ و هي ملش المذًشٍ

 .بخذماث مخىىغت للىخذاث

جلؼ بالمىؿلت الطىاغُت للمذًىت، جخخظ بطىاغت الذافئ المجزلُت بيل أهىاغها، و هزه : وخذة فشحُىة -

 :الىخذة مدل الذساظت و ًمىً جمثُل الهُيل الخىظُمي للمإظعت هما ًلي
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الهيكل الحىظيمي لطمؤصضة  م : (III  -1 )الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 . وزائم المإظعت:المرحع

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ت الػامت  المذًشٍ

 

مطلخت المداظبت 

 و المالُت 

مطلخت 

اث  المشترً

 الخاسحُت 

مطلخت 

 الدشغُل 

مطلخت الإداسة 

 الػامت 

كعم 
 المداظبت

 كعم
  المالُت 

ت  الىخذة اللىحِعدُىُت  الىخذة الإهخاحُت   الىخذة الخجاسٍ

 وخذة فشحُىة

  للمذافئ المجزلُت

 

وخذة أكبى للمؿابخ 

ماغُتجاٌ  

وخذة س ي مطؿفى 

 للمؿابخ

 وخذة جيغ

 للىشاس ي



     دراصة حالة المؤصضة الوطىية لححقيق و جضيير الصىاعات        :                        الفصل الثالث   المترابطة

 

55 

 

 "وحدة فرحيوة"الحعريف بالوحدة محل الدراصة  : المططل الثاوي

 ولم مً مشهض المذًىت في المىؿلت الطىاغُت، 2جلؼ وخذة فشحُىة لطىاغت المذافئ بمخخلف أهىاغها غلى بػذ 

م الىلائي الشابـ بحن فشحُىة وشلغىم الػُذ، وغلى بػذ  م الىؾني سكم 42غلى الؿشٍ  وبالخالي 05 ولم غً الؿشٍ

 .            حُجل و فهي جدخل مىكؼ اظتراجُجي خُث جخىظـ زلار ولاًاث، ظؿُف، كعىؿُىت 

 :م، ًخمدىس وشاؾها في ئهخاج أهىاع مً المذافئ وهي1982اهؿللذ المإظعت في الػمل الإهخاجي ظىت

 .مذافئ بغاص البىجان- 

. مذافئ بالغاص الؿبُعي- 

. مذافئ بالماصوث- 

. مذافئ ههشبائُت ومشىاة- 

مىً ان جشجفؼ الى105000جبلغ الؿاكت الإهخاحُت للمشهب  مذفئت، حشغل الىخذة 300000 مذفئت في العىت، وٍ

.  متربطحن05 غامل مخلاغذ، 86 غامل دائم، 185 غامل منهم 271

: جخػامل  المإظعت مؼ مإظعاث وؾىُت و أخشي أحىبُت منها

 "ظُذاس"المإظعت الىؾىُت للخذًذ والطلب - 

. مإظعت هفؿاٌ- 

. E N A Pمإظعت - 

.  لماهُت  JUSLUSششهت- 

.  الإًؿالُتSITششهت - 

مً المىاد  ولُت المعخػملت في الإهخاج جيخج مدلُا، وأما الباقي فُخم اظخحراده مً الخاسج، وكذ  %80خُث أن 

مىً جمثُل جؿىس سكم أغماٌ هزه الىخذة مً .  دج419.374.461.00:  م2017بلغ سكم أغماٌ الىخذة ظىت وٍ

: م، هما ًلي2017م الى2012
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  فرحيوةلوحدة ثطور رقم أعماو : (III -02 )الشكل رقم 

 
   . وزائم المإظعت:حعرلم                                                                    ا

 SOUNARICالهيكل الحىظيمي لطمؤصضة محل الدراصة  : (III  -03 )الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
.وزائم المإظعت: لمرحعا  

 

 

ت  الػامت  المذًشٍ

تا لذائشة الخجاسٍ الإداسة الػامت  الذائشة الخلىُت 
 

 الإهخاج المداظبت والمالُت

وسشت 
 الخلؿُؼ

الطىاغاث 
 المُياهُىُت

الخىظُف 
 والخذهحن

وسشت 
 الترهُب

مطلخت 
اث  المشترً

مطلخت 
م  الدعىٍ

مطلخت 
م  الدعىٍ

مطلخت 
اث  المشترً

مطلخت 
م  الدعىٍ

مطلخت 
 المعخخذمحن

مطلخت 
ً  الخخضٍ

 مطلخت  مً
 

ً  مطلخت الخيىٍ

مىخب 
 المىاهج

مىخب 
 الذساظاث
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عاغذه في مهامه مجلغ جلني ًخيىن مً :مدًر الوحدة -1  وهى الزي ٌعهش غلى حعُحر الىخذة، وَ

. سؤظاء المطالح

 مهمتها الشئِعُت الإششاف غلى وسشاث الإهخاج وحعُحر مخخلف مطالخها، خُث :مصلحة الإهحاج -2

 وسشاث ئهخاحُت هي وسشت جلؿُؼ الطفائذ الخذًذًت، وسشت الطىاغاث المُياهُىُت، وسشت 04جخيىن مً 

 .الزهً والخىظُف، وسشت الترهُب

جلىم بخىفحر المىاسد المالُت ليل الػملُاث واليشاؾاث التي جلىم بها : مصلحة المالية والمحاصلمة -3

ت غلى حمُؼ المذاخُل والىخائج  ت والثلازُت والعذاظُت والعىىٍ الىخذة، هما جلذم الإخطاءاث الشهشٍ

 .المخدطل غليها

 : جخيىن مً أسبػت مطالح هي:مصلحة الإدارة العامة -4

 .مهمتها حعُحر المعخخذمحن ودفؼ  حىس، وحػُحن الػماٌ وجشكُتهم: مصلحة المضحخدمين -

تهخم بالشإون الاحخماغُت للػماٌ، هخىفحر الؿب، الػمان الاحخماعي، جىفحر : المصلحة الاححماعية -

 .الىلل،  ول

حعهش جىفحر  مً داخل الىخذة، ورلً بدىظُم الذخىٌ أو الخشوج مً وئلى : مصلحة  مً -

 .الىخذة، ظىاء حػلم  مش بػماٌ الىخذة أو الضبائً أو الضواس

ً :مصلحة الحكويً -  مهمتها اظخلباٌ ؾلباث الدشغُل ودساظتها والفطل فيها، هما جخخظ بخيىٍ

 .غماٌ الىخذة داخل وخاسج المإظعت

 حػخبر الللب الىابؼ للىخذة، خُث جلىم بخىفحر الؿلباث والاجطاٌ بالضبائً :المصلحة الحجارية -5

نها وجخيىن مً زلار مطالح هي  :وششاء المىاد  ولُت وجخضٍ

ات - ً الىخذة بيل مخؿلباث الػملُت :مصلحة المشترً ت اللاصمت لخمىٍ  جلىم بالإحشاءاث الإحباسٍ

 .الإهخاحُت

ً بالمىاد  ولُت والمىاد المىملت :مصلحة الحخسيً -  وحػلب دوسًا أظاظُا في الىخذة لأن غملُت الخمىٍ

لها هلؿؼ الغُاس، جخضن المإظعت ختى جخجىب ششاء المىاد التي هي في غنى غنها أو الىكىع في مشيلت اظخفادة 

 .مً هزه المىاد، والتي مً شأنها أن حػشكل العحر الخعً للىخذة بخىكُف الػملُت والإهخاحُت

 .مىخب المىاهج ومىخب الذساظاث: وجخيىن مً مىخبحن: المصلحة الحقىية -6
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أهداف الوحدة  : المططل الثالث

ئن مػُاس جلذم واصدهاس أي دولت ًلاط بمػُاس جلذمها الاكخطادي الزي بذوسه ٌػخمذ غلى مذي المجهىداث 

المبزولت مً ؾشف المإظعاث الىؾىُت، والمإظعت الىؾىُت لخدلُم وحعُحر الطىاغاث المترابؿت وباغخباسها 

مإظعت وؾىُت حػمل حاهذة لذغم الاكخطاد الىؾني في مجاٌ جخططه، بالإغافت ئلى جدلُم أهذافها 

: والمخمثلت فُما ًلي

. ئغؿاء الخىافض لخىمُت الىخذاث الطغحرة والمخىظؿت في المُذان الطىاعي -

لُت والخذًذًت - ش وجىمُت الطىاغاث الخمىٍ  .جؿىٍ

شها خعب المىاضفاث الذولُت -  .جدعحن هىغُت المىخجاث وجؿىٍ

 .ئهخاج همارج وؾىُت حذًذة معخلبلا -

 .حغؿُت الؿلب الىؾني مً مىخجاتها -

 .الخللُل مً اظخحراد المىاد  ولُت والاغخماد غلى مىاسد مدلُت -

وباغخباس أن الىظام العائذ خالُا هى هظام اكخطاد العىق، فان المإظعت حععى لػمان مياهت لها في  ظىاق 

. الذاخلُت والخاسحُت ورلً مً خلاٌ جدلُم  هذاف العابلت، التي جمىنها مً مىاكشت المإظعاث  خشي 
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دراصة الوضعية المالية لطمؤصضة : الملمحث الثاوي

هلىم في هزا المبدث بذساظت وغػُت المإظعت وجدلُل هُيلها المالي باظخخذام مإششاث الخىاصن واليعب 

 .المالُت

 

 دراصة الهيكل المالي لطمؤصضة: المططل  وو 

لت جىصَؼ المىاسد  ئن دساظت الهُيل المالي للمإظعت ًيىن باظخػماٌ مجمىغت مً اليعب حعاهم في كُاط ؾشٍ

المخاخت للمإظعت، ولللُام بهزه الذساظت ًجب غشع الىُفُت التي جم بها الاهخلاٌ مً المحزاهُت المداظبُت ئلى 

 .المحزاهُت المالُت

   الأوو : أولا

: جم  خز بػحن الإغخباس ما ًلي

 : الأوو الثابحة .1

. جم أخز ول الاظدثماساث الفػلُت للمإظعت باللُم الطافُت

  مً المىاد  ولُت،10مخضون  مان الزي ًمثل  جم هلل خعاباث أخشي باغخباسها اظدثماساث هي -

لت  حل التي جفىق العىت -  .مذًىىا الاظدثماساث باغخباسها مً اللُم المدللت ؾىٍ

 جلعم ئلى:  الأوو المحداولة .2

 مً كُمت %10جم  خز بػحن الاغخباس ول المخضوهاث المىحىدة بالمإظعت مؼ خطم : كُم الاظخغلاٌ -

. المىاد واللىاصم التي جمثل مخضون  مان

 17.4/وجمثل ول معخدلاث الششهت لذي الغحر والتي هي كطحرة  حل مؼ اغخباس أن خـ: كُم مدللت -

. ًخػلم بهزه المعخدلاث

.  هما هى في المحزاهُت المداظبُت48/جم أخز خـ: كُم حاهضة -

  الخصوم:ثاهيا

:  جم  خز بػحن الاغخباس ما ًلي

، 14/، خـ11/، خـ12/، خـ11/، خـ10/هلاخظ في المحزاهُت المداظبُت أهه لم ًظهش لىا خـ: أمىاٌ خاضت -

باغخباس المإظعت مدل الذساظت غباسة غً وخذة مً وخذاث الششهت  م، وبالخالي فان هزه 

 فلذ جم 88/الخعاباث جظهش في المحزاهُت المجمػت ليل الىخذاث التي حػخمذها المإظعت  م، أما خـ

.  الزي ًىحه ئلى الاخخُاؾُاث اللاهىهُت% 5 هخائج سهً الخخطُظ بػذ خطم 18/ئغافت ئلى خـ

لت  حل - .  دائىى الاظدثماساث52/أخز بػحن الاغخباس خـ: كشوع ؾىٍ

، التي حػخبر 17-5/، خـ57/، خـ56/، خـ54/، خـ53/جم  خز بالاغخباس ح: كشوع كطحرة  حل -

والتزاماث غلى المإظعت اججاه الغحر، والتي هي كطحرة  حل، بالأخز بػحن الإغخباس هزه المػلىماث 

: ًمىىىا حشىُل المحزاهُت المفطلت هما ًلي

 "حاهل  الأوو "لة ص الميزاهية المف:( III-01)الجدوو رقم 
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 الضىة

 

 رقم 

 الحضاب

 2017 2016 2015 2014 اللميان

 195374543 208918317 231730624 25309672  ضىٌ الثابخت 

 2190240 2190240 2190240 2190240 أساض ي 22

 180733261 190095886 209262662 230818191 ججهحزاث الإهخاج 16

 3770379 4050577 4406174153 9847134  احخماغُتججهحزاث  25

 8655663 12511514 15378548 13291401 مخضوهاث  مان  31

 25000 70100 493000 1950000 مذًىىا الإظدثماس 42

 1698668004 1543774554 1419572322 1137037681 الاضىٌ المخذاولت 

 102268738 169401030 181467522 165806384 كُم الإظخغلاٌ 

 2389866 801220 101365 89581 بػائؼ 30

 77900971 112603622 138406929 119622605 مىاد و لىاصم 31

مىخجاث هطف  33

 3847744 1419698 1613102 2645663 مطىػت

مىخجاث  34

 6951035 6443560 4972980 4876875 كُذالطىؼ

 11179122 48132930 36336479 38571659مىخجاث جامت  35

 - - 36668 - مىخجاث لذي الغحر 37

 157955048 160360804 1203340628 970961831 كُم مدللت 

جىاصلاث بحن  174

 1570617787 1341848965 11691555748 962754109 الىخذاث

 مذًىىا المخضون 430
- 148090 542190 - 

 978095 744382 3005065 - ظلفاث الاظخغلاٌ 45

 - - - 2730652 حعبُلاث للغحر 46

 7959166 17225267 31031793 5477070 الضبائً 47

 16844218 14012720 34764172 269466 كُم حاهضة 

 16844218 14012720 34764172 269466 البىً 485

 1894042547 1752692871 1651302946 1390134653 المجمىع 
 .  وزائم المإظعت:المرحع
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 "خصومحاهل او"لة ص الميزاهية المف:( III-02)الجدوو رقم 

 

 الضىة

رقم 

 الحضاب

 2018 2016 2015 2014 اللميان

 387973387 45338616 60975892 64422113  مىاٌ الذائمت 

   10691832 14138053 الخاضت  مىاٌ 

     الششهت سأظماٌ 10

     أمىاٌ شخطُت 11

     معاهماثوغلاواث  12

   534592 706903 ئخخُاؾاث 13

       ئغاهاث الاظدثماس 14

       فشوق ئغادة الخفشٍم 15

18 

هخائج سهً 

 (11651873) (4945444) 10157240 13431150 الخخطُظ

لت  حل    50449260 5028460 50284060 50284060 كشوع ؾىٍ

 50449260 50284060 50284060 50284060 دائىى الاظدثماساث 52

 1855245160 1707354255 1500327074 1325712540 كشوع كطحرة  حل  

 12606540 4723314 27857312 5822858 دائىى المخضوهاث 53

 1597802 1162777 676076 617157 محجىصاث للغحر 54

 41552663 39504689 37611759 3709715 دًىن الاظخغلاٌ 56

ت 57  -          307771 118071 31171544 حعبُلاث ججاسٍ

175 

جىاصلاث بحن 

 1809488155 1661932704 1524045837 1284391266 الىخذاث

            

 1894042547 1752692871 1651302946 1390134653 المجمىع  

 
 . وزائم المإظعت:المرحع
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: مً حذوٌ المحزاهُت المالُت المخخطشة هلاخظ

اسجفاع معخمش للأضىٌ المخذاولت مؼ اهخفاع للأضىٌ الثابخت ليل ظىت خُث واهذ اليعب لعىىاث الذساظت 

: هما ًلي

. %81.79: ،  ضــىٌ المخذاولت%18.2:   ضىٌ الثابخت2014ظىت                 

. %85.97: ،  ضىٌ المخذاولت%14.03:   ضىٌ الثابخت2015ظىت  

. %88.08: ،  ضىٌ المخذاولت%11.92: لأضىٌ الثابخت ا 2016ظىت   

. %89.68: ،  ضىٌ المخذاولت%10.32:   ضىٌ الثابخت2017ظىت   

مؼ ملاخظت جفىق هبحر  ضىٌ المخذاولت غلى  ضىٌ الثابخت، بالشغم مً أن المإظعت راث ؾابؼ ئهخاجي، وهزا 

: ساحؼ ئلى

. كذم واهخلان الاظدثماساث -

 .غذم اكخىاء المإظعت لاظدثماساث حذًذة -

 .غذم كُام المإظعت بطُاغت دوسٍت لاظدثماساتها -

 فهي جخيىن مً الػىاضش الخالُت : باليضلمة للأالأوو المحداولة

 مً  ضىٌ %14.58التي هلاخظ اهخفاغها مً ظىت لأخشي، خُث واهذ جمثل : قيم الاصحغلاو -

 في العيخحن  خحرجحن ، %5.40 و%9.66 في العىت الثاهُت و%12.75المخذاولت في العىت  ولى، زم اهخفػذ ئلى

وهزا ساحؼ ئلى اهخفاع مخضون المىاد  ولُت ومخضون المىخجاث الخامت الطىؼ، ومً هزا  خحر ًمىً اظخيخاج 

م . أن المإظعت لا حػاوي مً مشيلت الدعىٍ

، 2014، غلى الخىالي للعىىاث %83.40، %77.62، %84.77، %25.40 جمثل وعبت : قيم محققة -

، مً اللُم المدللت، فهي في اهخفاع معخمش، وسغم هزا فهي جمثل وعبت هبحرة حذًا 2017،  2015،2016

 .مً  ضىٌ المخذاولت، ليىن الىخذة جخػامل بشيل هبحر مؼ وخذاث أخشي جابػت للششهت  م

، 2015، 2014، غلى الخىالي للعىىاث %0.88، %0.80، %2.45، %0.02جمثل وعبتها : قيم حاهسة -

م، مدل الذساظت وغلى الػمىم فهي جمثل وعبت غػُفت حذًا، وبالخالي فهي حػىغ غػف مشوهت 2017، 2016

ىت  .الخضٍ

  :باليضلمة للخصوم

 %3.69م، و2014 ظىت %4.63ئن  مىاٌ الذائمت في اهخفاع معخمش مً ظىت لأخشي خُث واهذ جمثل 

شحؼ ظبب اهخفاع هزه اليعب ليىن  2017 ظىت%2.05م، و  2016  ظىت%2.58م،  و  2015ظىت م، وٍ

المإظعت وخذة مً وخذاث الششهت  م أي لم ًىً لها ماٌ خاص بها، هزه  مىاٌ واهذ ميىهت بشيل هبحر 

لت  حل التي جمثل  ، 2016، ظىت%82.47م،  2015 ظىت%82.47،  2014، ظىت% 78.05مً اللشوع ؾىٍ

. 2017 ظىت82.66%

 %97.42م، و2015، ظىت%96.31م، و2014 ظىت%95.37أما الذًىن كطحرة  حل فياهذ جمثل  -

م، مً مجمىع الخطىم، وهي وعبت هبحرة حذًا، وهزا ساحؼ للعُاظاث 2017 ظىت %97.95م، و 2016ظىت 
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ل جىكؼ المإظعت في خالت خشحت اججاه الىفاء  لت في الخمىٍ لُت للمإظعت، وهزه الؿشٍ الاكخطادًت الخمىٍ

. بالتزاماتها، خاضت بػػف العُىلت الىلذًت لذيها

فالذًىن كطحرة  حل حػخبر بمثابت الللب الىابؼ الزي حػِش غلُه المإظعت، وبالخالي فان  -

لا ما دامذ حعحر غلى  المإظعت وأمام الػػف الشذًذ الزي حػاوي مىه اججاه العُىلت لا ًمىنها الاظخمشاس ؾىٍ

 .هزا الىدى

 

 

  ثحطيل الوضعية المالية لطمؤصضة باصحخدام مؤشرات الحوازن المالي: المططل الثاوي

ىت، والىظش ئلى حغحراث هزه المإششاث خلا ٌ فترة  ظىلىم بدعاب سأط الماٌ الػامل واخخُاؾُاجه، زم الخضٍ

. الذساظت

 رأش الماو العامل  :أولا

 :مً أغلى المحزاهُت ًدعب بالػلاكت الخالُت

 

 

مً أعلى الميزاهية حضاب رأش الماو العامل : ( III-03) الجدوو رقم

   العىىاث

 البُان

2014 2015 2016 2017 

 38797387 45338616 60975892 64422113 دائمت أمىاٌ

 ٌ  195374543 208918317 2317300624 253096972 زابخت أضى

 156577156- 163579701- 170754732- 1886748459-  الماٌ الػامل سأط

 

 . وزائم المإظعت:رحعالم

 :مً أظفل المحزاهُت ًدعب الػلاكت الخالُت

 

 

 

 

  الأصول الثابتة–الأموال الدائمة = رأس المال العامل

  دًون قصيرة  حل–أالأوو محداولة = رأش الماو العامل 
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 الميزاهية صفلمً أحضاب رأش الماو العامل : ( III-04) الجدوو رقم

  العىىاث

 البُان

2014 2015 2016 2017 

 ٌ  1698668004 1543774554 1419572322 1137037681 مخذاولت أضى

 1855245162 1707354255 1590327074 1325712540 مخذاولت خطىم

 156577156- 163579701- 170754732- 1886748459-  الماٌ الػامل سأط

 

 . وزائم المإظعت:رحعالم

مً الجذولحن العابلحن ًخضح لىا أن سأط الماٌ الػامل للعىىاث مدل الذساظت وان ظالبا، مما ًإهذ أن 

 أضىلها الثابخت ن، م%74.5 مىاٌ الذائمت واهذ غحر وافُت لخغؿُت  ضىٌ الثابخت فالمإظعت جمىٌ ما وعبخه 

 ظىت %80.14م، و2016 ظىت%78.29م، و2015 ظىت%73.63م، و 2014بمطادس كشوع كطحرة  حل ظىت 

ولطػىبت خطىلها غلى  م، فهزا ساحؼ لػذم امخلاهها لأمىاٌ خاضت  باغخباسها وخذة جابػت للششهت  م2017

م  لت  حل، هزا  مش ًجػل منها غحر كادسة غلى مجابهت ول الذًىن كطحرة  حل غً ؾشٍ لُت ؾىٍ كشوع جمىٍ

 ضىٌ المخذاولت، ومً هىا ًمىً اللىٌ أن المإظعت لم جدلم الخىاصن المالي المؿلىب، وليي ًدذر هزا ًجب 

. غلى المإظعت أن جخمخؼ بالاظخللالُت المالُت وأن جيىن خشة في ئداسة سأظمالها

 

  اححياحات رأش الماو العامل:ثاهيًا

 :ًدعب بالػلاكت الخالُت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  الوارد الدورية –الاححياحات الدورية = اححياحات راش ماو العامل 

-قروض قصيرة  حل)- (قيم مهحطكة+ قيم الإصحغلاو )=  صطفات  

  (مصرفية
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 حضاب اححياحات رأش الماو العامل: ( III -05)الجدوو رقم 

 

  العىىاث

 البُان
2014 2015 2016 2017 

كُم + الاظخغلاٌ  كُم

 مدللت
165806384 181467522 169401030 102268738 

970961831 1203340628 1360360804 1579555048 

 1681823786 1529761834 1384808150 1136768215 دوسٍت اخخُاحاث

– كطحرة  حل  كشوع

 

  ظلفاث مطشفُت

1325712540 1590327074 1707354255 1855245162 

- - - - 

 1855245162 1707354255 1590327074 1325712540 مالُت مىاسد

 سأط الماٌ الػامل اخخُاحاث
(188944325) (205518924) (177592421) (173421376) 

 
 .(المحزاهُت المالُت) وزائم المإظعت :المرحع

مما / مً خلاٌ الجذوٌ ًخضح لىا أن اخخُاحاث سأط الماٌ الػامل ظالبت خلاٌ العىىاث مدل الذساظت

ٌعخذٌ غلى أن الاخخُاحاث الذوسٍت أكل مً المىاسد الذوسٍت، وهزا ٌػني أن المإظعت لا جدخاج ئلى مىاسد 

ل دوسة الاظخغلاٌ هدُجت لاسجفاع الخطىم المخذاولت . ئغافُت لخمىٍ

 

الخسيىة  :ثالثا

: وجدعب بالػلاكت الخالُت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  اححياحات رأش الماو العامل –رأش الماو العامل = الخسيىة 

  صطفات مصرفية   –القيم الجاهسة = 
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: وهمثل رلً في الجذوٌ المىالي

 حضاب الخسيىة: ( III -06) الجدوو رقم

 

  العىىاث

 البُان
2014 2015 2016 2017 

 سأط الماٌ الػامل ئخخُاؾاث
(188944325) (205518924) (177592421) (173421376) 

 (156577156) (163579701) (170754732) (1886748459) الماٌ الػامل سأط

ىت  16844218 14012720 34764191 269466 الخضٍ

 

 . وزائم المإظعت:المرحع

 

ىت المإظعت والتي حػبر غً  مىاٌ التي جيىن في خىصة المإظعت لمذة دوسة الاظخغلاٌ،  مً خلاٌ دساظدىا لخضٍ

هلاخظ أنها مىحبت، وهي معخلشة اسجفاغا واهخفاغا مما ًجػل المإظعت في خالت خشج لػذم كذستها غلى 

. مىاحهت التزاماتها كطحرة  حل

ىت لا جمثل ئلا وعبت غػُفت حذًا مً مجمىع اللشوع كطحرة  حل فػلى المإظعت أن حػمل  خُث أن الخضٍ

لُت أهثر اظخلشاسا . ئرن غلى ئًجاد مطادس جمىٍ
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ثحطيل الوضعية المالية لطمؤصضة باصحخدام اليضل المالية : المططل الثالث

مً خلاٌ دساظدىا لليعب المالُت هلىم بخلُُم العُىلت ومشدو دًتها لذي المإظعت وهُيلها الماٌ، وبالخالي مذي 

خم رلً مً خلاٌ خعاب وجدلُل ول مً : فػالُت اظخخذام المإظعت لمجىداتها، وٍ

. وعب العُىلت -

ل  -  .(الهُيل المالي)وعب الخمىٍ

 .وعب المشدودًت -

 
ً
خم خعابها هما هى مىضح في الجذوٌ الخاليوضل الضيولة: أولا  : وٍ

 حضاب وضل الضيولة: ( III -07)الجدوو رقم 

 

 (هُفُت خعابها)اليعبت  اليعبت اظم
 العىىاث

2014 2015 2016 2017 

 0.91 0.9 0.89 0.86 الذًىن كطحرة  حل/  ضىٌ المخذاولت  العُىلت الػامت وعبت

ػت وعبت  العُىلت العشَ
الذًىن /(كُم الاظخغلاٌ–  ضىٌ المخذاولت )

 كطحرة  حل
0.73 0.78 0.8 0.86 

 0.009 0.008 0.02 0.002 الذًىن كطحرة  حل/ اللُم الجاهضة  العُىلت الفىسٍت وعبت

 
 . وزائم المإظعت:رحعالم

في ول العىىاث، أي  (1)هلاخظ اهخفاع وعبت العُىلت الػامت وهي أكل مً الىاخذ: وضلمة الضيولة العامة- 

ػىد ظبب هزا  أن  ضىٌ المخذاولت لا حغؿي الذًىن كطحرة لأحل وهزا ما ٌػبر غىه بشأط الماٌ العالب، وَ

. الاهخفاع ئلى اسجفاع وعبت الذًىن كطحرة  حل

هما هلاخظ أن وعبت العُىلت الػامت في اسجفاع معخمش خلاٌ ظىىاث الذساظت، وهزا مإشش ئًجابي لهزه 

. المإظعت، سغم أن هزا الاسجفاع بؿيء حذًا

وختى ًطل ئلى المعخىي المؿلىب غلى المإظعت أن حععى لخخفُؼ كُمت الذًىن كطحرة  حل ختى جخمىً 

. مً امخلان ظُىلت وافُت لذوسة الاظخغلاٌ

: وبطفت غامت ًمىً أن وعخيخج ما ًلي

. العُىلت الػامت أكل الىاخذ دلُل غلى أن سأط الماٌ الػامل ظالب-1

م  ضىٌ المخذاولت- 2 . المإظعت غحر كادسة غلى مىاحهت التزاماتها كطحرة  حل غً ؾشٍ

هزا الىىع مً اليعب ٌػخبر مإشش غحر واف وغحر دكُم هظشً لاسجباؾه بالمدضوهاث ولهزا جلجأ ئلى هىع - 3

ػت .  آخش مً اليعب ٌعمى وعبت العُىلت العشَ
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 هلاخظ أن هزه  اليعبت أكل مً الىاخذ خلاٌ ظىىاث 07مً خلا الجذوٌ سكم : وضلمة الضيولة الضريعة- 

، %20، %212، %27الذساظت، وهزا ٌػني أن المإظعت حػاوي عجضًا في مىاحهت التزاماتها كطحرة  حل بيعبت 

. ، غلى الخىالي خلاٌ ظىىاث الذساظت، وهلاخظ أن هزا العجض ًضداد ول ظىت مما ٌػشع المإظعت لمشاول14%

 هلاخظ ان وعبت الىلذًت المىحىدة بالمإظعت غػُفت حذًا، 07 مً الجذوٌ سكم :وضلمة الضيولة الفورية- 

: وجياد جىػذم، وهزا ساحؼ لػذة غىامل هزهش منها

. ؾىٌ فترة جدطُل دًىن الػملاء وأوساق اللبؼ-  

. اسجفاع كُمت الذًىن كطحرة  حل- 

 

 : وهخخطشها في الجذوٌ الخاليوضل الحمويل: ثاهيًا

 حضاب وضل الحمويل: ( III -08)الجدوو رقم  

 

 (هُفُت خعابها)اليعبت  اليعبت اظم
 العىىاث

2014 2015 2016 2017 

 المذًىهُت وعبت
 مىاٌ / أمىاٌ دائمت أحىبُت

 الذائمت
0.78 0.82 1.10 1.30 

 الاظخللالُت المالُت وعبت
مجمىع / أمىاٌ خاضت 

 الخطىم
0.01 .006 - - 

ل الذائم وعبت  019. 021. 0.26 0.25 أضىٌ زابخت/ أمىاٌ دائمت  الخمىٍ

 كابلُت العذاد وعبت
مجمىع / مجمىع الذًىن 

 ٌ   ضى
0.99 0.99 1.00 1.00 

 
 . وزائم المإظعت:رحعالم

 

لت  حل حشيل وعبت هبحرة مً  مىاٌ الذائمت، فهي :وضلمة المدًوهية مً الجذوٌ هلاخظ أن الذًىن ؾىٍ

 وهزا خلاٌ العىىاث الثلار ، هزه اليعبت جللل مً خؿىؽ المإظعت 0.5جخػذي مخىظـ الطىاغت الملذسة بـ

 .للخطىٌ غلى كشوع مً الغحر

 0.01هلاخظ أن هزه اليعبت غػُفت حذًا ملاسهت مؼ مجمىع الذًىن ئر لا جخػذي : وضلمة الاصحقلالية المالية

م، لأن المإظعت حػشغذ 2017م، و 2016م، بِىما اوػذمذ جماما في العيخحن 2015م، و 2014خلاٌ ظىتي 

لخعاسة، ولِغ لذيها ظُىلت بالمإظعت لأنها لا جخػامل بالمجمىغت  ولى وجخدطل غلى العُىلت مً الششهت 

 . م

ل أضىلها بشيل  هزا  مش شيل خؿش غلى معخلبل المإظعت ورلً أنها حػخمذ غلى  مىاٌ  حىبُت في جمىٍ

 .هبحر
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ل  ضىٌ الثابخت، والتي :وضلمة الحمويل الدائم  وهزه اليعبت جترحم مذي معاهمت  مىاٌ الذائمت في جمىٍ

حػبر غً كُمت سأط الماٌ الػامل، ئن اليعبت المدعىبت أكل مً الىاخذ وجبحن بأن سأط الماٌ الػامل لهزه 

المإظعت ظالب، خُث جىحذ وعبت هبحرة مً  مىاٌ الثابخت ممىّلت مً مطادس كطحرة  حل، وهزه اليعبت في 

 .م2017 ظىت0.19م، واهخفػذ لخطبذ 2014 ظىت 0.25جىاكظ معخمش فلذ واهذ جمثل 

 حػخمذ هزه اليعبت غلى ملاسهت حجم دًىن المإظعت مؼ أضىلها ومً خلاٌ اليعب : وضلمة قابطية الضداد

المدعىبت هلاخظ ان أضىٌ المإظعت ممىلت بطفت شبه ولُت بمطادس أحىبُت، وهلاخظ مً خلاٌ الجذوٌ سكم 

، بمػنى مجمىع الذًىن ٌػؿي حضء هبحر مً أضىٌ 0.99 والتي حػادٌ 2015 و 2014 حعاوي اللُم ظىتي 08

 بمػنى أن الذًىن حغؿي 1.00م، فلذ بلغذ اللُمت 2017م، و 2016الششهت، ولىىه غحر وافي، أما في ظىتي 

 بشيل هلي أضىٌ الششهت ختى أن هىان فائؼ في مجمىع الذًىن 

 

 : لخعابها هىسد الجذوٌ الخاليوضل المردودًة: ثالثا

 حضاب وضل المردودًة: ( III -09)الجدوو رقم 

 

 (هُفُت خعابها)اليعبت  اليعبت اظم
 العىىاث

2014 2015 2016 2017 

ت المشدودًت  الخجاسٍ
/ هدُجت الذوسة الطافُت

 المبُػاث الطافُت
0.047 0.027 - - 

 الاكخطادًت المشدودًت
/ هدُجت الذوسة الطافُت

 ٌ  مجمىع  ضى
0.01 .0065 (0.002) (0.006) 

 المالُت المشدودًت
/ هدُجت الذوسة الطافُت

  مىاٌ الخاضت
1 1 - - 

 
 . وزائم المإظعت:رحعالم

 : هلاخظ مً الجذوٌ أغلاه ما ًلي:المردودًة الحجارية- 1

 . دج هشبذ0.047 ول دًىاس مً سكم  غماٌ ًخػمىه 2014ظىت - 

 . دج هشبذ0.047 ول دًىاس مً سكم  غماٌ جػمىه 2015ظىت - 

 . لم جدلم المإظعت سبذ بل جدملذ خعاسة في ول واخذ دج2016ظىت - 

 . لم جدلم المإظعت سبذ بل ججملذ خعاسة في ول واخذ دج2017ظىت - 

مىً اللىٌ أن هزه اليعب في اهخفاع معخمش في ول ظىت، وظىف جبلى هزه الىخائج غػُفت هدُجت  وٍ

 .لاسجفاع جيالُف المىخجاث الخامت الطىؼ
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 : مً خلاٌ الجذوٌ هلاخظ ما ًلي:المردودًة الاقحصادًة- 2

وعبت المشدودًت الاكخطادًت ليل ظىىاث الذساظت في اهخفاع غام بػذ غام، هزا في غحر ضالح المإظغ، - 

 واهذ ظالبت ، وهزلً  مش ظىت 2016، ظىت 0.0065 واهذ 2015، في ظىت 0.01 مثلذ 2014ففي ظىت 

 . غلى الخىالي0.006، 0.002فياهذ 2017

 .دج0.01 ول واخذ دًىاس معدثمش خلم سبذ كذسه 2014ظىت - 

 . دج0.0065 ول واخذ دًىاس معدثمش خلم سبذ كذسه 2015 ظىت -

 . غلى الخىالي0.006 دج، و0.002 فان ول دًىاس معدثمش ًدلم خعاسة كذسها 2017و 2016أما ظىتي - 

ئرن فيعب المشدودًت الاكخطادًت في اهخفاع معخمش، بمػنى آخش  ضىٌ المىغىغت جدذ جطشف المإظعت - 

ادة الىبري في خعاب المىخجاث الخامت، اوالمعخػملت لمماسظت وشاؾها اهخفػذ فػالُتها ومشدو دًخه ، وهزلً الضٍ

 .لزلً فػلى المإظعت ججذًذ أضىلها والبدث غً أظىاق حذًذة لخطشٍف مىخجاتها

 هزه اليعب لا ًمىً خعابها في هزه المإظعت هدُجت غذم وحىد أمىاٌ خاضت بعبب :المردودًة المالية- 3

جبػُتها للششهت  م، وغمىما فان المشدودًت المالُت للمإظعت ومً خلاٌ الذساظت والىخائج حػخبر غػُفت حذًا،  

 .ولا جمثل ؾمىخاث للمإظعاث

مً خلاٌ دساظت هزا المبدث هلاخظ أن الىغػُت المالُت للمإظعت ظِئت ودون المعخىي المؿلىب الزي  - 

ًجب أن جيىن فُه، وبىاءا غلى هزه الذساظت هلىٌ ووػخلذ أن هزه المإظعت جمثل غبأ غلى واهل الذولت 

ىت، ومً خلاٌ وىن سأط الماٌ الػامل ظالب، والزي ًدبػه اسجفاع في اخخُاؾاث سأط الماٌ، ئغافت ئلى  والخضٍ

ىت فلذث دوسها  ظاس ي والزي ًخمثل في جىفحر العُىلت اللاصمت للمإظعت، هما أنها حػاوي  هزا هجذ أن الخضٍ

 .امً اسجفاع في جيالُف الإهخاج وهى ما اوػىغ غلى مشدو دًخه
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دراصة مصادر الحمويل في المؤصضة الوطىية لخضيير وثحقيق الصىاعات المترابطة : الملمحث الثالث

ل بالمإظعت مً حاهبحن : جخيىن مطادس الخمىٍ

ل داخلُت - . مطادس جمىٍ

ل خاسحُت -  .مطادس جمىٍ

 

 

م 2017 إلى 2014 لطضىواتمصادر الحمويل الداخطية لطمؤصضة : المططل  وو 

ل الذاخلي للمإظعت ًتزاًذ ن ظىت لأخشي خلاٌ فتراث، خُث كذس ظىت  هلاخظ مً الجذوٌ أغلاه أن الخمىٍ

. 461415078.20 كذس بـ2017 وهي ظىت 443674026.4م كذس بـ2016، ظىت 424483596.40بـ 2015

ل ًخيىن أظاظا مً الاهخلاواث التي جمثل أهثر مً        وهزا في ضالح المإظعت، %90وما ًمحز ما هزا الخمىٍ

: ووعخؿُؼ جذغُم هزا مً خلاٌ الخؿشق لذساظت الفائؼ الىلذي لمإظعت خُث أن

 

 

 

 حضاب الفائض الىقدي: ( III -10)الجدوو رقم 

العىىاث 

 البُان
2014 2015 2016 2017 

 11651873.3- 4945443.5- 11241844.93 15320706.39 الإحمالُت الىدُجت

 444921322.6 420324223 394081337.3 369484237.8 الاهخلاواث

 28145628.81 28295246.8 19710427.59 23059785.05 المإوهاث

 461415078.2 65674026.4 425033609.7 407864729.2 الىلذي الإحمالي الفائؼ

بت  - - 6183014.71- 8426388.5- الػشٍ

 461415078.2 65674026.4 418850595 399438340.7 الىلذي الطافي الفائؼ

 . وزائم المإظعت:المرحع

م، بِىما لم جخدمل غشائب ظىتي 2015 و 2014مً خلاٌ الجذوٌ فان المإظعت جدملذ غشائب ظىتي 

م، لأنها حػشغذ لخعاسة، وهلاخظ أن الفائؼ الىلذي في جضاًذ معخمش، وهزا ساحؼ ئلى 2017م و 2016

 .الاسجفاع المسجل في الاهخلاواث

 

 

الضرائل - (المؤوهات+ الإهحلاكات + هخيجة الدورة )= الفائض الىقدي   
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 2017 إلى 2014مصادر الحمويل الخارحية لطمؤصضة لطضىوات : المططل الثاوي

 :ًمىً جمثُلها في الجذوٌ المىالي

 حضاب الحمويل الخارجي: ( III -11)الجدوو رقم 

 

  العىىاث

 البُان
2014 2015 2016 2017 

ل ل  الخمىٍ  الؿىٍ

 50284060 50284060 50284060 50284060 والمخىظـ  حل

 دائىى الاظدثماساث

 50284060 1المجمىع 

 

50284060 

 

50284060 

 

50284060 

 

ل  كطحر  حل الخمىٍ
1284391266 1524045837 1661932704 1809488155 

 جىاصلاث بحن الىخذاث

 1597802 1162777 676076 617157 للغحر محجىصاث

 26056540 4723314 27875312 5822858 المخضوهاث دائىى

 41552663 39504689 37611759 3709715 الاظخغلاٌ دًىن 

ت حعبُلاث  - 30771 118071 31171544 ججاسٍ

 1855245160 1707354255 1590327074 1325712540 2 المجمىع

ل الخاسجي مجمىع  1956944420 1757638316 1640611134 1375996600 الخمىٍ

 
 .  وزائم المإظعت:المرحع

: مً خلاٌ الجذوٌ هلاخظ ما ًلي

ادة دًىن دائىى المخضوهاث ودًىن  - ػىد رلً ئلى صٍ ل اللطحر  حل في اسجفاع معخمش، وَ الخمىٍ

ادة دًىن ما بحن الىخذاث التي جمثل أهبر  الاظخغلاٌ، خُث جػاغفذ في العىت  خحرة، هزلً صٍ

.  وعبت للذًىن غلى غاجم المإظعت

ل والمخىظـ  حل في العىىاث  - ل الؿىٍ  م، خُث أن المإظعت لم 2016 ئلى 2014زباث كُمت الخمىٍ

لُت مً هزا الىىع، وغلى غىغ رلً فان دائىى الاظدثماساث كذ صادث كُمت  جدطل غلى مطادس جمىٍ

    .دج50449260 خُث كذس بـ2017معاهمتهم في ظىت 
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 :خلاالأة الفصل

ل في    SONARICالمإظعت الىؾىُت لخدلُم و حعُحر الطىاغاث المترابؿت مً خلاٌ دساظدىا لمىغىع الخمىٍ

ووظائفها  المهمت مياهتها وهزا الاكخطادًت، المإظعت داخل المالُت الإداسة جلػبه الزي الذوس  ًمىىىا اظخيخاج أهمُت

 . هم

 أظاظها غلى المػاًحر التي ومخخلف المالُت، واليعب المالي الخىاصن  مإششاث ؾشٍم غً المالُت الىغػُت دساظت وبػذ

ل مطذس اخخُاس ًخم  المخىكػت ؾبُػت المخؿلباث مؼ ًخلاءم بشيل  مىاٌ مً المىاظبت الدشىُلت أو  مثل الخمىٍ

للمإظعت،ًمىً اللىٌ أن هزه المإظعت غملاكت وحػذ مً اهبر المإظعاث الػمىمُت في الىؾً، ئلا أنها 

أضبدذ الُىم حشيل غائلا هبحرًا وغبئًا غلى الذولت مً خلاٌ مسح الذًىن وئغادة دمج المإظعت في الاكخطاد 

في ول مشة، وسغم الجهىد التي جبزلها الذولت مً احل سفؼ معخىي أداء وهجاح هزه المإظعت ئلا أن هزه 

 .الجهىد باءث بالفشل في ول مشة

وواكتراح ًمىً اللىٌ أن خىضطت هزه المإظعت ًمىً أن ٌػؿي لها دوسًا ومعاهمت اهبر مً الاكخطاد 

 .الىؾني
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ل في االإؤطظت الاقخصادًت ًمنً القىى بأن مصادز  غلى إثس الدزاطت التي حػسطىا فيها الإصادز الخمىٍ

ل حػد االإدسك الأطاس ي ليشاغ االإؤطظاث، خاصت إذا ماهذ هره االإصادز ذاث جهلفت مىخفظت، لما  الخمىٍ

جدىىع خظب شهل ووشاغ االإؤطظت، فمثلا حػخمد االإؤطظاث الصغيرة غلى مصادز داخلُت وبػع االإصادز 

الخازحُت القصيرة واالإخىطؼت الأحل، غنع االإؤطظاث النبيرة التي حػخمد غلى مصادز داخلُت وخازحُت، 

منً أن ًخػدي ذلو إلى ػسح أطهم وطىداث للالخخاب  .وٍ

ل ًمنً أن ًهىن في صالحها مً خلاى اغخمادها غلى  إن اغخماد االإؤطظاث غلى مصادز خازحُت للخمىٍ

قسوض بمػدلاث فابدة مىخفظت، ولا حظاغدها غلى الحصىى غلى مسدودًت مسجفػت، وذلو مً خلاى 

ل الري  ادة الخهالُف االإالُت، واخخُاز الخمىٍ ل الري ًؤدي إلى شٍ ل بخجىب الخمىٍ دزاطت اخخُازاث الخمىٍ

ًؤدي إلى جىطُؼ اطدثمازاتها ووشاػها وجدقُق أزباح مسجفػت، أما إذا مان مػدى الفابدة مسجفؼ فظىف 

ادة الخهالُف االإالُت، وبالخالي هقص االإسدودًت، وهرا ما ٌشهل غبء غلى االإؤطظت، والري قد  ًؤدي إلى شٍ

. ًؤدي بها إلى الؤفلاض

ل التي ًمنً للمؤطظت الحصىى غليها، و دزاطت  و جؼسقىا في بدثىا هرا إلى مخخلف مصادز الخمىٍ

الىطػُت االإالُت للمؤطظت، فهاهذ االإؤطظت الىػىُت لخدقُق و حظُير الصىاغاث وخدة فسحُىة 

SONARICمدل دزاطتي االإُداهُت و ذلو مداولت للإحابت غلى الاطخفظازاث االإؼسوخت في الؤشهالُت    .

 االإالُت، وطابل باالإؤطظت، الىظُفت االإخػلقت االإفاهُم حمؼ إلى جؼسقذاالإىطىع  حىاهب بجمُؼ و للإالإام

ل . الخمىٍ

 :النظرية النتائج

اخخُاحاتها  جددًد الأخيرة هره حظخؼُؼ بمىحبها االإؤطظت في الأطاطُت الىظابف أخد االإالُت الىظُفت حػخبر- 

ل وطابل أخظً ذلو في مساغُت الظسوف وأخظً الأوقاث أوظب في جىفيرها إلى والظعي االإالُت،  .الخمىٍ

ل ٌػخبر-   .اليشاغ في واطخمسازها االإؤطظاث بقاء جظمً الاقخصادًت، االإؤطظت في أطاطُت وظُفت الخمىٍ

ل مصادز مً الػدًد للمؤطظت-  ل مصادز في واالإخمثلت الخمىٍ  والظىداث، الأطهم لئصداز الداخلُت الخمىٍ

. واالإصسفي الخجازي  الابخمان

ل إلى الاقخصادًت االإؤطظاث جلجأ أًظا-  مظخىي  غلى جدافظ ختى الأمىاى غلى للحصىى  الخازجي الخمىٍ

ل أن خالت في وهرا االإقبىلت، الحدود غىد الاطدثمازاث  االإخؼلباث لخغؼُت ًنفي لا غامت بصفت الداخلي الخمىٍ

. للمؤطظت االإالُت

: التطبيقية النتائج

لها وبصفت لبيرة غلى مصادز خازحُت، مما ًىقػها في مشهل مىاحهت هره -  اغخماد االإؤطظت في جمىٍ

. الدًىن خاصت منها قصيرة الأحل

قي، الش يء الري أدي إلى جدقُق هره -  افخقاز االإؤطظت لخبراء أخصابُين طىاء في االإُدان االإالي أو الدظىٍ

 .الىخابج

ازجفاع أطػاز مىخجاث االإؤطظت مقازهت مؼ االإىخىحاث مً مؤطظاث أخسي، هدُجت لازجفاع جهالُف - 

 .الؤهخاج، وهى ما اوػنع طلبُا غلى مسدودًت االإؤطظت

 .اغخماد االإؤطظت أفهاز ومبادا جقلُدًت في حظُيرها والتي جلاشذ فػالُتها-  
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دت اغخمادا غلى مؤشساث الخىاشن االإالي بظبب مىن زأض االإاى الػامل -  الىطػُت االإالُت للمؤطظت غير مسٍ

 .طالب، وهرا زاحؼ لهىن االإؤطظت لا جمخلو أمىاى خاصت بها باغخبازها وخدة جابػت للشسلت الأم

ق -  االإؤطظت حػاوي مً هقص لبير في الاطخقلالُت االإالُت، خُث أن حصء لبير مً أصىلها ممىى غً ػسٍ

 .مصادز خازحُت، وهرا ما ًظػف قدزتها الاقتراطُت

: الاقتراحات

: غلى طىء الىخابج الظابقت ًمنىىا جقدًم الاقتراخاث الخالُت

قي أهمُتهما اللاشمت، والبدث غً أخصابُين في هخه -  ًجب غلى االإؤطظت إغؼاء الجاهبين االإالي والدظىٍ

 .االإُادًً، للقُام بدازطاث ألثر غمق مما هي غلُه الآن

غلى االإؤطظت أخر االإىافظت الأحىبُت بػين الاغخباز، وذلو بالظعي دوما إلى جدظين مىخىحاتها وزفؼ - 

 .إهخاحُت الػامل، مما ًؤدي إلى جخفُع جهلفت االإىخجاث وبالخالي الأطػاز

دقق لها الاطخقلالُت االإالُت، -  ل الراحي الري ًقلل مً مدًىهُت االإؤطظت وٍ الاهخمام ألثر بالخمىٍ

ظاغدها غلى جىطُؼ اطدثمازاتها ومىاحهت التزاماتها في الىقذ االإىاطب  .وَ

 .اغخماد أطالُب خدًثت جدىاطب مؼ الخدىلاث الاقخصادًت الحدًثت هدى اقخصاد الظىو - 

ت للخػسف غلى مخخلف االإصازٍف والؤًساداث االإظخقبلُت-   .اغخماد ميزاهُاث جيبؤٍ

إجباع طُاطت مسهت في الخػامل مؼ الصبابً، وجدظين غلاقاتها مؼ البىىك االإاهدت للقسوض للقظاء غلى - 

. مخخلف الػىابق مثل طػس الفابدة وطماهاث خدمت الدًىن 

 :أفاق الدراسة

ل في االإؤطظت الاقخصادًت وبػد خلاى مً  الباخث ًسي  للىخابج االإرمىزة، اطخخلاصىا دزاطدىا الإصادز الخمىٍ

:  إليها مثل الخؼسو  ًمنً الىقاغ بػع ماشالذ اهه

 .مفصلت بصىزة الاقخصادًت االإؤطظت وظابف مً وظُفت دزاطت- 

ل الخازحُت و الداخلُت لمرلسة و لِع لمبدث-    .دزاطت مصادز الخمىٍ

 

ل هى مىطىع واطؼ ًصػب الؤالإام بجمُؼ حىاهبه لما    وفي الأخير ججدز بىا الؤشازة إلى أن مىطىع الخمىٍ

ل  خلصذ إلى هدُجت فهي أهه ًجب غلى االإؤطظت أن جداوى الاغخماد غلى مصادزها الراجُت لخمىٍ

ل الخازجي إلا غىد الظسوزة  ىتها وأن لا جلجأ إلى الخمىٍ اطدثمازاتها مً أحل جخفُف الػبء غلى خصٍ

ل الراحي هى الأمثل والأفظل باليظبت للمؤطظت الاقخصادًت .      الحخمُت وبالخالي فالخمىٍ
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