
 

 

 294 -274ص ص . 4244/فيفري 70/ العدد:  70  المجلد: مجلة الرسالة للدراسات و البحوث الإنسانية

7771-2602:  EISSN   -   3938-2543:  ISSN 

496 

 

جذول تذفكات الخزيهة كأداة للتشيير الاستراتيجي لخزيهة المؤسشة 
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Cash-Flow Statement as a strategic management tool for the firm's cash-

flow, empirical study on Biopharm company 
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 ملخص:

ىت في ئدازة  ىتخوظعى مً خلاٌ هره الدزاطت ئلى ئظهاز دوز حدوٌ جدفلاث الخصٍ كطىز أن ئلا   ،االإإطظت الاكخطادًت صٍ

ىت حػلىا هسهص غلى الجدوٌ االإخػدد  ىت الري هظ غلُه االإشسع الجصاةسي في ئغؿاء هظسة اطدشسافُت للخصٍ حدوٌ جدفلاث الخصٍ

ىت بشيل أهثر دًىامُىُت، جدُذ لىا  TPFFالظىىاث للخدفلاث االإالُت  هأداة ذاث بػد اطتراجُجي جمىىىا مً دزاطت وجدلُل الخصٍ

، مً خلاٌ االإإشساث التي  و جددًد هلاؽ اللىة والػػف ،للمإطظت هيلمػسفت االإىغؼ الاطتراجُجي  ًخىفس غليها الجدوٌ

 جمىىىا مً حصخُظ وجخؿُـ مخخلف الأوشؿت بشيل اطتراجُجي.و 

ىا دزاطت ،ولفهم ذلً ، خُث أغؿذ هخاةج حد تالجصاةسٍ شسهت مظػسة في البىزضتغلى شسهت بُىفازم،  جؿبُلُت أحسٍ

ىت وجددًد االإىغؼ الاطتراجُجي ئًجابُت أظهسث لىا بى  غىح دوز الجدوٌ االإخػدد هأداة للدصخُظ والخخؿُـ الاطتراجُجي للخصٍ

ىت.اللمإطظت مً خلاٌ وغػُت   لخصٍ

ىت، الدصخُظ الاطتراجُجي، الخخؿُـالمفخاحيت:  الكلماث  حدوٌ االإخػدد الظىىاث للخدفلاث االإالُت ،الخصٍ

D57, P21, D22, L25, D29 

*** 
Abstract:  

      We seek through this study to highlight the role of Cash-flow statement in cash management, But 

its inadequacy let us focus on the multi-year table of financial flows as a tool with a strategic 

dimension that allows us to study and analyze the cash-flow in a more dynamic way, allowing us to 

know the strategic position of the company and determine strengths and weaknesses through its 

indices, which also allow us to strategically diagnose and plan various activities. 

     To understand that, we conducted a pratical study on Biopharm, a company listed on the Algerian 

Stock Exchange, where it gave us good results that clearly showed us the role of the multi-year 

statement as a tool of strategic diagnosis and planning of cash-flow, and determine the strategic 

position of the company according to the positioning of the cash-flow. 
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I. مكذمة 

ت أمام  ٌشهد الاكخطاد الىؾني في وكخىا الساهً، حغيراث خادة ججػل االإإطظت الاكخطادًت الجصاةسٍ

ت واالإالُت ،  هثيرةجددًاث  ٍخىحب غليها دزاطت وجدلُل بِئتها و حظخدعي حسخير ول الامياهاث االإادًت، البشسٍ

 ،خت في ظل ما جملىه مً مىازدفسص مخاما أمىً اطخغلاله مً  اطخغلاٌ  و الإػسفت هىغُت التهدًد وججىبه، 

 .طُما االإالُت منها

ىت ظمذ وَ   ىت االإإطظت، بالدظُير الاطتراجُجي للخصٍ مػسفت ميامً الػػف وهلاؽ و دزاطت وجدلُل خصٍ

 اللىة لديها، وجخؿُـ االإىغؼ الاطتراجُجي للمإطظت هيل.

ت، مً أحل جدلُل وغػُتها االإالُت،  ىت غلى حػخمد االإإطظاث الاكخطادًت الجصاةسٍ حدوٌ جدفلاث الخصٍ

لت االإباشسة وغير االإباشسةبا الجصاةسي، الري ًىضح مطادز الخدفلاث الىلدًت  اللاهىن  شسغههما ، لؿسٍ

ىت، في خين  غً ملت واطتراجُجُت اًمىىه ئغؿاء ضىزة ش لاهرا الأخير الداخلت والخازحت والسضُد النهاتي للخصٍ

ىت والأزضدة االإخأجُت منها.وغػُت ا  لخصٍ

ٌ االإصاًا التي ًخىفس غليها الئلا أن  حعدد  المخمثلت في  TPFF ،لخدفلاث االإالُتلخػدد الظىىاث االإ جدو

لإغؿاء  الأوظبالىمىذج ججػله  ،زضدة وجفطُلهاوفصل الأ ضىىاث، خمظ، التي قد جصل إلى الطىىاث

ىت الخالُت واالإظخلبلُت،   في االإظخلبل.ول زضُد ومدي جؿىز هظسة أهثر وغىخا غً وغػُت الخصٍ

ووظعى مً خلاٌ هره الدزاطت ئلى الؤطهام ولى بالللُل في جىغُذ دوز حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد 

ت. ىت واطدشساف آفاق حدًدة حظمذ بدىمُت االإإطظت الاكخطادًت الجصاةسٍ  الظىىاث في ئدازة الخصٍ

 الإشكاليت:. 1

ت  ئن اجخاذ أي كساز هام في ت الخالُت ىغػُال بخددًد مسجبـ بشيل مباشساالإإطظت الاكخطادًت الجصاةسٍ

ىت ىت، لىً الطىف الري خث واالإظخلبلُت للخصٍ غلُه  ، الري ٌظخدعي الاغخماد غلى حدوٌ جدفلاث الخصٍ

ُجي أن البػد الاطتراج ئلا ئغؿاء ضىزة واضخت غً الىغػُت االإالُت للمإطظت، كادز غلى االإشسع الجصاةسي غير 

 جىغُذ الىغػُت االإالُت الخالُتغلى  كادز الجدوٌ االإخػدد الظىىاث للخدفلاث االإالُت،  غلُه ًخىفس الري 

ىت  واالإظخلبلُت الدظاؤٌ الري ًمىً أن  لرلً ًؿسحاالإىغؼ الاطتراجُجي للمإطظت هيل،  جددًد ومىهللخصٍ

 هطُغه في الاشيالُت الخالُت:

الدور الذي ًؤدًه جدول الخدفقاث الماليت المخعدد الطىىاث في إدارة خشيىت شزكت بيىفارم  ماهى 

 الاقخصادًت الجشائزيت؟

 الخالُت:الفسغُت وللإحابت غلى الؤشيالُت كمىا بؿسح الدظاؤلاث 

  ىت شسهت بُىفازم فُم ًخمثل دوز حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث في حصخُظ خصٍ

 اطتراجُجُا؟

  ىت شسهت هُف ٌظاهم حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث في الخخؿُـ الاطتراجُجي لخصٍ

 بُىفازم ؟

  ىت شسهت بُىفازم في ئغؿاء الطىزة الخلُلُت للشسهت وجخؿُـ االإىغؼ هُف ٌظاهم حصخُظ خصٍ

 االإظخلبلي؟

 : فزطياث الدراضت. 2

 :الإػالجت الؤشيالُت جم وغؼ الفسغُاث الخالُت
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  ىت الشسهت مدل الدزاطت مً خلاٌ ميزة ًلػب الجدوٌ االإخػدد الظىىاث دوزا في حصخُظ خصٍ

ىت واالإإشساث التي ًخىفس غليها الجدوٌ التي مً شأنها ئغؿاء الطىزة الخلُلُت  جفطُل الأزضدة االإيىهت للخصٍ

 للمإطظت هيل.

 ىت الشسهت اطتراجُجُا مً خلاٌ ميزة حػدد الظى ىاث التي كد جطل ٌظاهم الجدوٌ في جخؿُـ خصٍ

 ئلى طخت طىىاث فخػؿي ئمياهُت مػسفت اججاه ول مإشس ومً زم جلدًسه في االإدي االإخىطـ والبػُد.

  ٌىت في ئغؿاء الطىزة الخلُلُت للشسهت مً خلا ٌظاهم الدصخُظ والخخؿُـ الاطتراجُجُين للخصٍ

لىغػُت االإالُت الخالُت االإػلىماث التي ًلدمها الجدوٌ والتي جسطم ضىزة أهثر وضخا وشمىلُت غً ا

 واالإظخلبلُت للشسهت. 

 جخلخظ أهداف دزاطدىا هره فُما ًلي: .أهداف الدراضت:3

 .ىت االإإطظت الاكخطادًت  ئظهاز دوز الجدوٌ مخػدد الظىىاث في ئدازة خصٍ

  ىت في اهدشاف ميامً الاخخلالاث في الشسهت ئظهاز دوز الدصخُظ والخخؿُـ الاطتراجُجي للخصٍ

 وهلاؽ اللىة واطخغلالها؛وجصخُدها  

 .دزاطدىا جفخذ االإجاٌ لإغؿاء خلىٌ أهثر هجاغت واطتراجُجُت 

ًجببببببب أن جدخببببببىي ملدمببببببت االإلبببببباٌ غلببببببى جمهُببببببد مىاطببببببب للمىغببببببىع، زببببببم ؾببببببسح لإشببببببيالُت البدببببببث ووغببببببؼ 

 الفسغُاث االإىاطبت، بالإغافت ئلى جددًد أهداف البدث ومىهجُخه.

 الاقتصاديةأولا مفاهيم أساسية حول خزيهة المؤسشة 

مً االإػلىم أن االإإطظت لا جخخر أي كساز ًخػلم بالدوزاث الثلار دون السحىع ئلى ما جملىه مً أمىاٌ 

ىت االإإطظت، خُث طيظعى في هرا الجصء مً الدزاطت ئلى  مخاخت في الطىدوق والبىً، أو ما ٌػسف بخصٍ

ت لهره الأخيرة .  حظلُـ الػىء غلى االإفاهُم الىظسٍ

  :الخشيىت مفهىم. 1

ىت في االإإطظت الاكخطادًت جؿىزا ملخىظا بداًت مً الىظسة الخللُدًت أو الشيلُت  غسف مفهىم الخصٍ

 وضىلا للىظسة الخدًثت التي حػالج هره الأخيرة بشيل مفطل ودكُم.

ىت االإإطظت الاكخطادًت بأنها الأمىاٌ االإخاخت لهره الأخيرة في خظا: الخقليدًت الىظزة. 1.1 ب حػسّف خصٍ

 (103، ضفدت 2013)مػمس،  الطىدوق والبىً، بمػنى الأمىاٌ االإىغىغت جدذ جطسفها الإدة طىت مالُت".

 .Georges & Benjamin, 2016, p) هما حػسف أًػا بشيل مخخطس غلى أنها "زضُد الطىدوق وبىً االإإطظت".

180) 

ىت مً هره الىاخُت غلى أنها ملُاض لخظي هاجج غً الفسق بين الخدفلاث  :الحدًثت الىظزة.  2.1 ًىظس للخصٍ

ىت هى غمان  الىلدًت الداخلت والخازحت االإسجبؿت أطاطا باليشاؽ الاكخطادي للمإطظت. وحىهس الخصٍ

التي خطلذ غليها االإإطظت مً الخسهت االإظخمسة للخدفلاث الىلدًت، ئذ جخمثل جلً الداخلت في الأمىاٌ 

االإظاهمين، البىىن، الصباةً وغيرها الإىاحهت الاخخُاحاث في شيل جدفلاث خازحت مثل أحىز االإظخخدمين، 

 (31، ضفدت 2013)بادٌع بً ًخي،  حظدًد الدًىن الػساةب وغيرها.

ىت جؿىزا لافخا هظسا لأهمُت هره ٌشهد للمإطظت هيل،  تاالإالُ ُتالىغػ جددًدفي  الأخيرة مفهىم الخصٍ

للمإطظت، أضبدذ حػخبر  فىزٍافبػدما واهذ حػخبر مدطلت أو الخظاب الري ججمؼ فُه الأمىاٌ االإخاخت 

ء غلى كُمت الخدفلاث التي ًمىً مً خلالها مػسفت ومخابػت الأمىاٌ االإخاخت للمإطظت بىا البىابتبمثابت 

 الىلدًت الداخلت والخازحت واالإخػللت باليشاؽ الاكخطادي للمإطظت.

ىت والخيبإ باالإىغؼ  وغلُه فاالإإطظت كبل اجخاذ أي كساز اطدثمازي، غليها مػسفت الىغػُت الخالُت للخصٍ

 االإظخلبلي مً خلاٌ مخابػتها بشيل مظخمس.
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 :الخشيىت مكىهاث. 2

 (2011)مداوي،  :المحاضبي الجاهب.  1.2

 جخيىن مً الػىاضس الخالُت: :الأصىل  جاهب. 1.1.2

ىت االإخمثلت في الظىداث كطيرة الأحل التي حشتريها االإإطظت والتي غسغذ للاهخخاب مً كبل  طىداث الخصٍ

 البىىن؛

ت؛ -  أوزاق الخطم الخجازٍ

ت؛ -  الخظاباث الجازٍ

 الطىدوق. -

 جخيىن مً الػىاضس الخالُت: :الخصىمجاهب . 2.1.2

 الظلفاث االإطسفُت؛ -

 السخب غلى االإىشىف.  -

 :الجاهب المالي. 2.2

، 2013)بادٌع بً ًخي،  حػسف غلى أنها الفسق بين مجمىع االإطادز ومجمىع الاخخُاحاث الخشيىت الصافيت:. 1.2.2

ٌ (32ضفدت   : ، هما في الجدو

ىت الطافُت في االإإطظت: 11جدول رقم   ًىضح الخصٍ

 المصادر الاحخياجاث

 الاخخُاحاث غير الدوزٍت

 الاخخُاحاث الدوزٍت

 االإطادز غير الدوزٍت

 االإطادز الدوزٍت

 )عجش( TNالخشيىت الصافيت  )فائع( TNالخشيىت الصافيت 

، 2113، داز الخامد لليشس والخىشَؼ، غمان، في حطيير خشيىت المؤضطت الأمثليتبادٌع بً ًخي بىخلىة، : المصـدر

 .32ص

 ، هما هى مىضح في الآحي:BFR، والاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل FRخُث ًظهس مفهىم زأض االإاٌ الػامل 

والاطخخداماث : ٌػسف غلى أهه الفسق بين االإىازد االإظخلسة )االإطادز غير دوزٍت(  FRرأص المال العامل. 2.2.2

هى الفاةؼ الىاجج غً ؾسح الاخخُاحاث غير و  ، (Philippe, 2012, p. 29) االإظخلسة )الاخخُاحاث غير الدوزٍت(

 (12، ضفدت 2016)طػُدة، الدظُير االإالي،  الدوزٍت مً االإطادز غير الدوزٍت هما ًلي:

 الاحخياجاث غير الدوريت –رأص المال العامل= المصادر غير الدوريت 

ٌػسف غلى أهه الفسق بين االإطادز الدوزٍت والاخخُاحاث الدوزٍت : BFRالاحخياج في رأص المال العامل . 3.2.2

دظب بالػلاكت (Jean, 2011, p. 09) في لخظت شمىُت مػُىت.  الآجُت: وٍ

 .المصادر الدوريت -الاحخياج في رأص المال العامل= الاحخياجاث الدوريت 

 هىغين مً الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل هما: هجد 

ٌػسف غلى أهه الفسق بين الاخخُاحاث الدوزٍت : BFRexالاحخياج في رأص المال العامل للاضخغلال . 1.3.2.2

هما ًمىً جطىزه غلى أهه الفازق الصمني بين  (K., 2009, p. 70) للاطخغلاٌ،للاطخغلاٌ واالإطادز الدوزٍت 

الخدطُلاث االإخػللت باالإبُػاث )طلؼ أو خدماث( والىفلاث اللاشمت لهرا الؤهخاج، و ًمىً خظابه باللُمت أو 

 بالصمً.
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فه غلى أهه الفسق بين : BFRhex الاضخغلالالاحخياج في رأص المال العامل خارج . 2.3.2.2 ًمىً حػسٍ

الاخخُاحاث الدوزٍت خازج الاطخغلاٌ واالإطادز الدوزٍت خازج الاطخغلاٌ، بمػنى ول الاخخُاحاث الدوزٍت 

 (Jack , 2005, p. 24)واالإطادز الدوزٍت التي لا جخػلم بدوزة الاطخغلاٌ. 

 BFR  =BFRex +BFRhex : وظخيخج الػلاكت  لرلً

ىت الطافُت: مىً أًػا اطخيخاج الخصٍ الاحخياج في رأص المال  - الخشيىت الصافيت = رأص المال العامل وٍ

 العامل

ىت  مً: الخشيىتمخابعت . 3 ل أو  ػسفت وغػُتها كبل اجخاذ أي كساز الإالػسوزي مخابػت الخصٍ ًخػلم بالخمىٍ

ىت الطافُت  بدظاب، وذلً الاطدثماز وٌ جدفلاث اوحدأاهؿلاكا مً االإيزاهُت االإالُت للمإطظت  TNالخصٍ

ىت،   الخصٍ

ىت خالت مً الخالاث الثلار، بىاء غلى كُم ول مً زأض االإاٌ  :حالاث الخشيىت. 1.3 ًمىً أن جأخر الخصٍ

 ًلي: الػامل والاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل هما

 بمػنىهرا ٌػني أن زأض االإاٌ الػامل أهبر مً الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل، فائع:  جحققالخشيىت . 1.1.3

وان الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل ذا أن االإطادز غير الدوزٍت أهبر بىثير مً الاخخُاحاث غير الدوزٍت، وئ

 االإإطظت. ُتمىحب، فهره الخالت حػؿي الاهؿباع الجُد غً وغػ

زأض االإاٌ الػامل ٌػادٌ الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل وهي خالت هادزة  أي أن خشيىت مخعادلت:. 2.1.3

 الخدور.

 الخالت وهيبمػنى أن زأض االإاٌ الػامل أكل مً الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل، الخشيىت لديها عجش: . 3.1.3

وان الاخخُاج في  الػىع ئذاحػني  التي حػبر غً جباؾإ وشاؽ االإإطظت ئذا وان الاخخُاج مىخفػا وظبُا، وكد

أن االإإطظت في خالت وشاؽ والعجص االإلاخظ في ، أي ، وهرلً زأض االإاٌ الػاملمسجفػازأض االإاٌ الػامل 

ىت مإكذ وأنها طدظخػُد جىاشنها مظخلبلا ىت، الخصٍ   .والشيل االإىالي ًىضح خالاث الخصٍ

ىت في االإإطظت 11: شكل رقم  ًمثل وغػُاث الخصٍ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Audrey Bouteley, Le besoin en fonds de roulement et trésorerie, Uniopss, sans payé d'edition, Déc 2009,  

ىت، خُث ًدبين أن الىلاؽ الىاكػت غلى االإظخلُم االإاز مً جخطح  مً الشيل أغلاه الىغػُاث الثلار للخصٍ

ىت االإخػادلت، وهى الخالت االإػبر غنها في واكؼ االإإطظت بدظاوي زأض االإاٌ الػامل  االإبدأ )الطفس( جمثل الخصٍ

ىت والاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل. أما با ليظبت للىلاؽ االإخىاحدة أغلى االإظخلُم االإاز مً االإبدأ، فهي جمثل خصٍ

مىحبت، بمػنى أن زأض االإاٌ الػامل أهبر مً الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل، والخالت الأخيرة االإمثلت بالىلاؽ 
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ىت طالبت، بمػني الاخخُاج في زأض ا الإاٌ الػامل أهبر مً الىاكػت أطفل االإظخلُم االإروىز أغلاه، والتي جمثل خصٍ

 زأض االإاٌ الػامل للمإطظت.

  :الخقليدي شزوغ الخىاسن المالي. 2.3

ت التزاماتها مؼ الأغىان الاكخطادًين  ٌػبر الخىاشن االإالي للمإطظت الاكخطادًت غمىما بلدزتها غلى حظىٍ

ذ، ئغافت ئلى كدزتها غلى اجخاذ كسازاث  ت في االإدي االإخىطـ )مىزدًً مثلا( في االإدي اللطير بشيل مسٍ اطدثمازٍ

ل.  والؿىٍ

ل اخخُاحاتها الدوزٍت بمطادزها الدوزٍت، واخخُاحاتها غير الدوزٍت  ػبر غىه أًػا بلدزة االإإطظت غلى جمىٍ وَ

هما في الشيل ًمىً ئًػاح شسوؽ الخىاشن االإالي للمإطظت ، (Alain , 2011, p. 137) بمطادزها غير الدوزٍت

 االإىالي

 ًمثل شسوؽ الخىاشن االإالي 12شكل رقم: 

 مىجب رأص المال العامل

FR> 0 

 الاحخياج في رأص المال العامل مىجب

FR > BFR 

 <TN 1 خشيىت مىجبت

 Source: Alain Marrion, Analyse financière, Dunod, 5ème édition, Paris, 2011, P137. 

 خالت الخىاشن االإالي للمإطظت الاكخطادًت وهي الخالت االإػبر بشسوؽ الخىاشن الخالُت:ًمثل الجدوٌ الظابم 

  :رأص المال العامل مىجبFR> 0؛ 

   :الاحخياج في رأص المال العامل مىجب وأقل من رأص المال العاملFR > BFR ؛ 

   :1خشيىت مىجبت TN>؛ 

الجُدة ليشاؽ االإإطظت التي جظهس في  حػخبر هره الخالت مثالُت للمإطظت خُث حػبر غً االإسدودًت

ىت االإىحب، ئغافت ئلى زأض ماٌ غامل مىحب وأهبر مً الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل.  زضُد الخصٍ

لت  أن هره واالإلاخظ لأن الػلاكت الظالفت مسجبؿت بلُمت خلُلت للمإطظت، الطىزة ال لا حػىع أخُاهاالؿسٍ

اٌ الػامل، ئلا أن أي حغير في ؾسفي هره الػلاكت لا ًدٌ غلى واكؼ زأض االإاٌ الػامل والاخخُاج في زأض االإ

ىت طالبت ئلا أن الىاكؼ غىع ذلً  ادة الاخخُاج ملازهت بسأض االإاٌ الػامل حػؿي خصٍ االإإطظت، مثل شٍ

ىت فاالإإطظت في خالت وشاؽ طسغان ما حظخػُد جىاشنها، لرلً  حدوٌ جدفلاث  باطخخدامحػخبر ئدازة الخصٍ

ىت أ هثر مىغىغُت وجفطُلا خُث حػؿي ضىزة أهثر وغىخا غً وغػُت االإإطظت مً خلاٌ الأزضدة الخصٍ

ىت.  االإيىهت للخصٍ

 TPFF ثانيا الجذول متعذد الشهوات للتذفكات المالية

ىت الإػسفت مطادز الخدفلاث االإيىهت  لسضُد حداوٌ جدفلاث غادة ما ٌػخمد االإدلل االإالي غلى  الخصٍ

ىت،  هما ًػُف حدوٌ الخدفلاث مخػدد الظىىاث ميزة حػدد الظىىاث، التي جفسح االإجاٌ لإدازة  الخصٍ

ىت بشيل اطتراجُجي ًدُذ للمإطظت فسضا للىمى وجدلُم الأهداف، مً خلاٌ الدصخُظ االإالي الدكُم  الخصٍ

 لىغػُتها. 

  TPFF وشأة وجطىر جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث. 1

 (Pierre , 2001, p. 5)مساخل هىحصها هما ًلي: بثلازت مس حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث 

غام  G de MURARDأوٌ مً وغؼ مبادب حدوٌ الخدفلببباث االإالُت االإخػدد الظىىاث هى  :المزحلت الأولى -

1977. 
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فُت  :المزحلت الثاهيت - م غمل مً مػهد حظُير االإإطظاث السٍ ، وخاولىا جىُفه IGERجبني مبادب هرا الجدوٌ فسٍ

 .1992مؼ اللؿاع الفلاحي غام 

في  1995: في غام الزحلت الثالثت - هفع االإبادب مً خلاٌ ملازبت جخػلم  CERجبنى االإسهص الاكخطادي السٍ

فُت.   بالدصخُظ الاكخطادي للمإطظاث السٍ

 ئلى أن اطخلس الىغؼ غلى الىمىذج مىغىع الدزاطت. 

 : TPFF ماهيت جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث. 2

 :المفهىم .1.2

 منها:هرهس وغؼ الػدًد مً الخػازٍف االإخػللت بجدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث 

  ،ىت ً الأزضدة السةِظُت للخصٍ لت جيىٍ )اليشاؽ الاكخطادي، االإالي والاطخثىاتي(، ٌػد "حدوٌ جىغُخي ًبين ؾسٍ

 (Gerard , 2007, p. 222) هما ٌػخبر حدوٌ مػُازي ًػم الػىاضس الأطاطُت اللاشمت للدصخُظ االإالي".

  ت " أخد الأدواث االإػخمدة في جدلُم الىمى االإخىاشن للمإطظت اغخمادا غلى مػدلاث مػُازٍ هما ٌػخبر  الجدوٌ

حظاغد غلى مساكبت الىمى الإخابػت الخدود اللطىي الإظخىي الخثبُخاث ومخخلف الاخخُاحاث االإالُت ومخابػت جؿىز 

ل خظب مىؿم الجدو  ل الراحي وىهه أخد أهم مطادز الخمىٍ ٌ، خُث ًلظم حدوٌ الخدفلاث االإالُت ئلى الخمىٍ

 (2015)طػُدة،  زلازت أكظام هبري هي: جدفلاث اكخطادًت، جدفلاث مالُت وجدفلاث اطخثىاةُت".

ً الأزضدة  فجدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث بمثابت حدوٌ مػُازي شامل ًبين بالخفطُل هُفُت جيىٍ

ل، خُث ٌشخمل غلى الػىاضس التي جخؿلبها دزاطت وجدلُل  االإخأجُت مً جدفلاث دوزة الاطخغلاٌ، الاطدثماز والخمىٍ

ػؿي مً خلاٌ ذلً، فسضت للمدًس االإ الي الإػسفت مطادز الأمىاٌ االإىحىدة في الىغػُت االإالُت للمإطظت، وَ

لت مفطلت، جفسح االإجاٌ للخدلُل االإفطل والدكُم، غلى مدي غدة طىىاث مخخالُت جطل ختى  ىت بؿسٍ ئلى الخصٍ

 .خمع طىىاث، ومػسفت هلاؽ اللىة والػػف للمإطظت

ت ًمىىىا مً خلاٌ الخػازٍف الظابل : TPFF خصائص جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث. 2.2

 اطخيخاج غدة خطاةظ هرهس منها:

 الأزضدة الاكخطادًت واالإالُت والاطخثىاةُت؛ ً  هى حدوٌ شامل بين هُفُت جيىٍ

  لت، مما ًدُذ فسضا للمدًس االإالي لت مفطلت ودًىامُىُت ولفترة ؾىٍ ىت مً خلاله بؿسٍ ًمىً مخابػت الخصٍ

 للدصخُظ الجُد )أداة جدلُل اطتراجُجي(؛

  لت ًمىً جىكؼ ىت بؿسٍ ىت ما ًفسح االإجاٌ للخخؿُـ الاطتراجُجي وئدازة الظُىلت في الخصٍ الخدفلاث في الخصٍ

 فػالت كد ججىب االإإطظت االإخاؾس؛

  ًخىفس الجدوٌ غلى ميزة حػدد الظىىاث )ختى خمظت طىىاث( التي حػؿي االإجاٌ لدزاطت وجدلُل الىغػُت

 االإالُت للمإطظت بشيل دكُم.

ىت الظالفت  ٌشخمل حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث غلى هفع خطاةظ حداوٌ جدفلاث الخصٍ

ػُف مصاًا أخسي جخمثل في حػدد الظىىاث، هما ًىلى الجدوٌ أهمُت  الرهس االإخمثلت  في مبدأ فطل الأزضدة وٍ

أهه أهبر للخدفلاث االإخأجُت مً دوزة الاطخغلاٌ لأنها خظب مىظىزه جلِع مدي فػالُت وشاؽ االإإطظت، هما 

ل اخخُاحاتها  وحد لخدلُل الىغػُت االإالُت للمإطظاث التي لا جخىفس غلى شسوؽ ولىج الأطىاق االإالُت لخمىٍ

ل الداخلي مً خلاٌ وشاؾها السةِس ي )الاطخغلاٌ(،   وبرلً جلجأ ئلى الخمىٍ
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الظىىاث أخد ٌػخبر حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد : TPFF بىاء جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث. 3

ىت االإإطظت هظسا الإا ًخىفس غلُه مً مصاًا  أهم الىماذج االإدمجت في الدصخُظ والخخؿُـ الاطتراجُجي لخصٍ

ىت.  وخطاةظ جميزه غً الأضىاف الأخسي مً حداوٌ جدفلاث الخصٍ

ًمىً جمثُل حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد  جمثيل جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث:. 1.3

 الظىىاث، والتي جطل ئلى خمع طىىاث، في الشيل االإىالي:

 TPFF: جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث 12جدول رقم 

 2ن+ 1ن+ ن 1-ن 2-ن البيان 

مى
لى

وا
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ل ا

لا
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الاض
 

 المبيعاث

 + إهخاج الفترة )خارج الزضم(

 الإضتهلاكاث الىضيطيت -

 مىاد أولُت .1

 مىاولاث .2

 ئطتهلاواث وطُؿُت أخسي  .3

ت والطىاغُت .4  أجاواث وخلىق االإلىُت الخجازٍ

 رضىم وطزائب -

     

      VA     القيمت  المظافت =

 معدل الىمى الظاهز 

 معدل الخضخم

 معدل الىمى الفعلي 

 جكاليف الأجزاء -

     

)الهامش غلى اللُمت   EBE(: فائع الاضخغلال الإجمالي 1)
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 (: الخغير الصافي للمخشوهاث2)

 ( الفائع العملياحي  2) –( 1(= )3)

 )الخغير في  الجاري الخجاري(  BFRex(: الخغير في  4)

     

      (ETE)(: فائع خشيىت الاضخغلال 4)-(3(= )5)

      (: اضدثماراث في العقاراث للاضخغلال6)

      DAFIC :E(: الزصيد الاقخصادي 6)-(5(= )7)
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 : الخغير الصافي في الدًىن (8)

 االإخىطؿت والؿىٍلت الأحل 

 اللطيرة الأحل 

 جيالُف مالُت والخمىٍل الؤًجازي   - (:9)

بت غلى الأزباح -  الػسٍ

 مظاهمت الػماٌ -

 أزباح مىشغت غلى الشسواء -

     



 294-274  ص                :........-المؤسشة الاقتصادية الجزائرية   الاستراتيجي لخزيهةجذول تذفكات الخزيهة كأداة للتشيير 

 

 
4:4 

Source: Patrice Vizzavona, Gestion financière, Berti édition, 9ème édition, Paris, 1992, P10. 

جفطُل الأزضدة وحػدد الظىىاث ومػدٌ ازجفاع اللُمت فطل و ًلاخظ في هرا الجدوٌ هى ميزحي   أبسش ما

االإػافت، الري ًمثل مػدٌ الىمى الظاهسي، ئغافت ئلى ئمياهُت خظاب مػدٌ الىمى الفػلي وذلً بلظمت 

وهرا ٌػني ئبػاد جأزير  (Patrice , 1992, p. 104) مػدٌ الخطخم؛ i، خُث جمثل i+1مػدٌ الىمى الظاهسي غلى 

ٌ  ومىغىغُتدكت مػدٌ الخطخم غلى همى اللُمت االإػافت أو زكم أغماٌ االإإطظت وهى ما ًبين   .الجدو

 أرصدة وشزوغ الخىاسن المالي حطب مىطق جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث:. 2.3

ً الأزضد  ةًخىفس حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث غلى أزضدة وطُؿت جدخل أطاطا في جيىٍ

ىت هما ًلي:  السةِظُت االإيىهت للخصٍ

 EBEالفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ ، VAجخمثل في اللُمت االإػافت  :الأرصدة الثاهىيت أو الىضيطت. 1.2.3

ىت الاطخغلاٌ   :ETEوفاةؼ خصٍ

 ػبر غً  :القيمت المظافت دظب غادة مً حدوٌ خظاب الىخاةج، وَ ٌػخبر السضُد الىطُـ الأوٌ والأهم وٍ

فهرا الأخير ًلِع مدي زبدُت  (N. , 2006, p. 18) الفسق بين االإبُػاث وئهخاج الفترة )خازج السطم( والاطتهلاواث،

 االإإطظت، هفاءتها وفػالُتها.

  مطازٍف الػماٌ بما  -أي اللُمت االإػافت  ًمثل الهامش غلى اللُمت االإػافت: الإجمالي للاضخغلالالفائع

 فيها الأحىز ومطازٍف الػمان الاحخماعي.

 الخغير في الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل  –ٌػبر غىه بب: الفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ : فائع خشيىت الاضخغلال

 للاطخغلاٌ؛

 Gوالسضُد الجازي  F، السضُد االإالي E: DAFICجخمثل في السضُد الاكخطادي  الزئيطيت:الأرصدة . 2.2.3

 (146، ضفدت 2011)ملُىت و مُلىد،  هماًلي:

 ىت الاطخغلاٌ مؿسوخا منها الاطدثمازاث في الػلازاثالزصيد الاقخصادي ، هما ٌظمى : ًدظب مً فاةؼ خصٍ

ل الىمى الداخلي، خُث  ختى حظخؿُؼ االإإطظت ، ًجب أن ًيىن مىحبا كلُلا لػدة طىىاثأًػا باالإخاح بػد جمىٍ

ل   . وجخدطل غلى فاةؼ هلدي الاطدثمازاث الخاضت بدوزة بالاطخغلاٌجمىٍ

 :لت السضُد الخازجي الري ًدظب مً الخغير في مجمىع الدًىن )اللطيرة،  أو الزصيد المالي االإخىطؿت والؿىٍ

بت غلى الأزباح، مظاهمت الػماٌ والأزباح االإىشغت غلى الشسواء ، الأحل( مؿسوخا منها الخيالُف االإالُت، الػسٍ

جب أن ًيىن طالبا كلُلا لػدة طىىاث ختى ًخىاشن مؼ السضُد الاكخطادي االإىحب كلُلا ولخفادي مدًىهُت  وٍ

 داةمت.

      F(: الزصيد المالي )الخارجي(: 11)

ي  ز
خ

ت أ
لي

ما
ث 

قا
دف

ج
 

      (: الزصيد الجاري:11( + )7(= )11)

 + ئًساداث مالُت

 + هىاجج الخىاشٌ غً الخثبُخاث

 + السفؼ مً زأض االإاٌ                        

 هىاجج أخسي وهىاجج اطخثىاةُت               -+/

  خُاشة جثبُخاث أخسي  -

 BFRhexالخغير في   -

     

      الخغير في الخشيىت  =
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  جب أن ًيىن ث ٌػخبر مدطلت للسضُد الاكخطادي والسضُد االإالي، : أو زضُد الدظُير خُالزصيد الجاري وٍ

 ختى حظخؿُؼ االإإطظت جىشَؼ الأزباح غلى االإظاهمين. مىحبا كلُلا لػدة طىىاث

ًدظب اهؿلاكا مً السضُد الجازي مػافا ئلُه الؤًساداث والىىاجج االإالُت الأخسي  الخغير في الخشيىت:. 3.2.3

هىاجج  -غلاٌ( مؿسوخا منها خُاشة الخثبُخاث الأخسي والأغباء الاطخثىاةُت )+/والاطخثىاةُت )خازج الاطخ

 اطخثىاةُت( وؾسح الخغير في الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل خازج الاطخغلاٌ.

بالىظس ئلى فلظفت ئغداد الجدوٌ وما ًخىفس غلُه مً ميزاث )حػدد الظىىاث ومإشس الىمى الفػلي وغيرها(، 

ًظهس لىا البػد الاطتراجُجي لهرا الأخير الري ًفسح االإجاٌ للمدًس االإالي الإػسفت الىغػُت االإالُت للمإطظت وما 

 ًجب أن جفػله هره الأخيرة لخدظين أدائها االإالي. 

 لتشيير الاستراتيجي للخزيهة مو خلال جذول التذفكات المالية متعذد الشهوات:ثالجا ا

ىت مً خلاٌ  TPFFًظهس دوز حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث  هأداة للدظُير الؤطتراجُجي للخصٍ

 مػسفت اججاه ول زضُد بشيل مفطل، ب ،دزاطت وجدلُل هره الأخيرة وجخؿُؿها اطتراجُجُا

  : جدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاثمؤشزاث . 1

ئغافت ئلى الأزضدة السةِظُت والىطُؿت، التي ذهسث طالفا، هىان غدة مإشساث ًمىً الاطدىاد ئليها 

ىت واالإإطظت بشيل غام.  همػلىماث حػؿي ضىزة واضخت غً الىغػُت الخالُت واالإظخلبلُت للخصٍ

 له للىضىٌ ئلى الأهداف الخالُت:ًمىً اطخػما مؤشز رقم الأعمال)المبيعاث(:. 1.1

 كُاض حجم وشاؽ االإإطظت مً خلاٌ همُت االإبُػاث؛ 

 خظاب مػدٌ همى زكم الأغماٌ وبرلً مػدٌ همى اليشاؽ بدلالت الصمً؛ 

  خظاب كُمت الخدفلاث االإالُت الداخلت ومدي جؿىزها؛ 

 افظيها.ٌظاهم بشيل هبير في كُاض اللدزة الخىافظُت للمإطظت مً خلاٌ ملازهتها بمى 

هما ًلِع الفػالُت  ٌػخبر مإشس للُاض اللدزة الؤهخاحُت والطىاغُت للمإطظت،  :مؤشز الإهخاج. 2.1

ظاهم في كُاض الؤهخاحُت الخدًت )للػامل (  الاكخطادًت مً خُث هفاءة االإإطظت في اطخغلاٌ غىامل الؤهخاج وَ

الداخلي للمإطظت )اللُمت االإػافت /الؤهخاج،  كُاض دزحت الخياملواالإسدودًت )وطاةل الؤهخاج(، هما ٌظاهم في 

ىت  (11، ضفدت 2014)شهىة،  .وجددًد ول مً مإشس الىدُجت ومإشس الخصٍ

أخسي،  حػؿُىا جفطُلا غً الاطتهلاواث مً مىاد أولُت واطتهلاواث وطُؿُت :الىضيطيت الاضتهلاكاث. 3.1

ئغافت ئلى االإىاولت ئن وحدث. هما جبين مدي جؿىز هره الاطتهلاواث، وبشيل غام ًلِع حجم وشاؽ 

   االإإطظت ومدي هفاءتها الاهخاحُت، مً خلاٌ اطتهلاواتها، هما ًمىً كُاض وظبت ول غىطس غلى خدي.

الاكخطادي ليل دوزة ًمىىىا مً مػسفت مطازٍف الأحىز االإخططت لليشاؽ : مؤشز جكاليف الأجىر . 4.1

ومدي جؿىزها، وهرا االإإشس ًلِع بالدزحت الأولى هفاءة الُد الػاملت داخل االإإطظت، وبػبازة أهثر جفطُلا 

ًجب أن جيىن هره اليظبت أكل ما ًمىً مً مجمىع الخيالُف ختى هدىم غليها بالىفاءة، هما ًمىىىا كُاض 

 صمً.الؤهخاحُت الخدًت للػماٌ ومدي جؿىزها بدلالت ال

 مؤشز الخغير في الاحخياج في رأص المال العامل للاضخغلال:.5.1

ًمىً لهرا االإإشس أن ًلِع مدي جؿىز الاخخُاحاث االإالُت للمإطظت فُما ًخظ دوزة الاطخغلاٌ، 

ئغافت لإمياهُت كُاض حجم وشاؾها هما ًمىً أن ٌػؿي ضىزة غً أداء االإإطظت في خاٌ ملازهخه بسكم 

 الأغماٌ.
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ً السضُد االإالي والاطخثىاتي والتي ًمىً  ئغافت ئلى ذلً لم يهمل الجدوٌ الػىاضس الأخسي التي جدخل في جيىٍ

ت كد حظاهم في جىغُذ الطىزة الخلُلُت للمإطظت، أهمها الػىاضس التي ًخيىن منها  أن وػخبرها همإشساث زاهىٍ

 ٌ وهي: السضُد االإالي والاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل خازج الاطخغلا

 لت واللطيرة الأحل(؛  الخغير الطافي في الدًىن )االإخىطؿت، الؿىٍ

 جيالُف مالُت؛ 

 بت غلى الأزباح؛  الػسٍ

 مظاهمت الػماٌ؛ 

 أزباح مىشغت غلى الشسواء؛ 

 .ٌالخغير في الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل خازج الاطخغلا 

الاضتراجيجي  كأداة للخحليل والخخطيطالبعد الاضتراجيجي لجدول الخدفقاث الماليت مخعدد الطىىاث . 2

 للخشيىت:

ىت  ٌػخبر حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث أداة حُدة للدصخُظ والخخؿُـ الؤطتراجُجُين لخصٍ

 االإإطظت، 

ىت : . دراضت وجحليل وطعيت الخشيىت من خلال الجدول 1.2 ًخميز الجدوٌ غً باقي حداوٌ جدفلاث الخصٍ

ىت، وحػدد الظىىاث التي جىظبه بػدا اطتراجُجُا، ما  بخاضُتي جفطُل الأزضدة االإيىهت للسضُد النهاتي للخصٍ

ىت وبرلً ًخمىً االإدًس  مً شأهه أن ٌػؿي ضىزة أهثر شمىلُت وأهثر اطدشسافا غً االإىغؼ الاطتراجُجي للخصٍ

امً اللىة والػػف داخل االإإطظت ومدي كدزجه غلى الاطخجابت للخغيراث الخاضلت في االإالي مً جددًد مي

 بُئخت هره الأخيرة مً خلاٌ جفادي التهدًداث واطخغلاٌ الفسص االإخاخت.

بالاغخماد غلى االإيزاث التي ًخىفس غليها حدوٌ الخدفلاث االإالُت  :جخطيط الخشيىت من خلال الجدول . 2.2

نها وميزة حػدد الظىىاث التي جطل ئلى خمع مخػدد الظىىاث  لاطُما ميزة فطل الأزضدة وجفطُل هُفُت جيىٍ

 ٌ ىت بشيل : طىىاث، ًظهس البػد الاطتراجُجي للجدو  ومظاهمخه في جخؿُـ الخصٍ

 :حشيل االإػلىماث التي ًخىفس غليها الجدوٌ للظىىاث الثلار الأولى حعدد الطىىاث N-2, N-1, N   للأزضدة

واالإإشساث الظالفت الرهس طلظلت شمىُت ًمىً الاغخماد غليها في ئًجاد دالت الاججاه الػام ليل زضُد ومإشس غلى 

ىت بىاء غلى  خدي، ما ًدُذ أمام أصخاب اللساز ئمياهُت وغؼ مخؿـ غلى االإدي االإخىطـ والبػُد لخدفلاث الخصٍ

 اججاه ول مإشس. 

 خُت االإفطلت التي ً :فصل الأرصدة وحعدد المؤشزاث ىت حملت مً االإػلىماث الخازٍ خؿلب جخؿُـ الخصٍ

خىفس الجدوٌ غلى حملت مً االإإشساث والأزضدة التي حػؿي مػلىماث مفطلت  حظخخدم في شيل طلظلت شمىُت، وٍ

ل لخيىن برلً  ىت وما طخإوٌ ئلُه في االإظخلبل غلى االإدي االإخىطـ والؿىٍ ً السضُد النهاتي للخصٍ غً جيىٍ

ىت ووغؼ خؿـ وكسازاث اطتراجُجُت للمإطظت هيل لاطُما االإبُػاث  طاهمذ بشيل مباشس في جخؿُـ الخصٍ

لي االإىاطب  ج الخمىٍ والاطتهلاواث والاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل وغيرها، هما ًمىىىا الجدوٌ مً اخخُاز االإصٍ

 للمإطظت، وظبت جىشَؼ الأزباح مً اخخجاشها للدوزاث االإلبلت وغيرها. 

 دراسة حالة لشركة بيوفارم المشعرة في البورصة الجزائرية عاراب

مً خلاٌ اطخخدام  ،ئطلاؽ الجاهب الىظسي للدزاطت في الىاكؼ الػمليوظعى في هرا الجصء االإهم ئلى 

اللىاةم االإالُت للشسهت مدل الدزاطت مً أحل ئغداد حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث وفم مىؿم 

 بىاةه. 

 (biopharm, 2021) :جقدًم شزكت بيىفارم . 1



 سخاف ياسين، د.حهاشي توفيل 

 

 
4:7 

حػد شسهت بُىفازم أخد أبسش الشسواث الخاضت التي جيشـ في كؿاع الطىاغاث الطُدلاهُت والشبه 

ت في الجصاةس، خُث بدأث اليشاؽ في اللؿاع الطُدلاوي ضُدلاهُت،  فهي مً أهبر الشسواث الطىاغُت والخجازٍ

، وبػد غلدًً مً اليشاؽ االإىثف كسزث الشسهت الخىطؼ وئغادة هُيلتها الخىظُمُت لخطبذ مً 1991طىت 

 أهبر الخجمػاث الساةدة في اللؿاع الطىاعي والخجازي، خُث ًػم:

 : الشسهت الأم االإخخطت في ضىاغت االإىاد الطُدلاهُت والشبه ضُدلاهُتبيىفارم -

 بالجملت للمىاد الطُدلاهُت والشبه ضُدلاهُت  : شسهت مخخطت في هلل جىشَؼجىسيع بيىفارم -

 : شسهت مخخطت في الخىشَؼ للطُدلُاث.بيىبير -

- HHIس الطخي   Human Health Information : وخدة خاضت بالبدث والخؿىٍ

 بُىفازم لىحِظدًُ: وخدة خاضت بالإمداد للطىاغت الطُدلاهُت. -

س وجىطُؼ الشسهت غلى االإدي فخدذ الشسهت زأطمالها مً خلاٌ جدالف دولي الري شجؼ  - الشسواء غلى جؿىٍ

ل  وجسكُتها ئلى ججمػً وهرا الخدالف الدولي ميىن مً: الؿىٍ

- ADPI ت لُت االإظير مً كبل شسهت حظُير الطىادًم الاطدثمازٍ  DPI: ضىدوق الاطدثماز االإخخطظ باللازة الؤفسٍ

 ملُاز دولاز. 1.1ملسها لىدن بسأطماٌ كدزه 

- DEG ل االإشسوغاث البػُدة االإدي للشسواث في : واخد مً أهبر س وجمىٍ االإإطظاث الأوزبُت االإخخططت في جؿىٍ

مإطظت ومشسوع اطدثمازي في حمُؼ اللؿاغاث الاكخطادًت  1611الػالم، خُث جمىٌ ئلى خد الظاغت أهثر مً 

ت ملدزة بدىالي  ثمازي ملدز بب: ملُاز أوزو مشازهت برلً في جىلُد حجم اط 5.6وهي برلً هلى مدفظت اطدثمازٍ

 ملُاز أوزو. 39

- FMC-COFARES ضىدوق اطدثمازي مشترن بين ضىدوق :Euromena Funds   وMediterrania capital 

Partners  

 هخائج الجدول:  . 2

اغخمادا غلى اللىاةم االإالُت للشسهت ومػادلت الاهدداز الخؿي البظُـ جم ئغداد الجدوٌ االإىضح 

 أدهاه:

 

 و.ملُىن دج 2022-2012حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث لشسهت بُىفازم للفترة : 13جدول رقم 

 8188 8180 8181 8102 8102 البيـــــــــــــان

 80,086   75,876   71,475   67,838   63,055  المبيعاث

  285  121  148    -   477  + إهخاج الفترة )خارج الزضم( 

 (64,619) (61,288) (58,108) (54,324) (51,446) الىضيطيتالإضتهلاكاث        -

   (55,447) (51,115) (48,315) مىاد أولُت       .1

      مىاولاث       .2

   (1,481) (2,086) (2,024) ئطتهلاواث وطُؿُت أخسي        .3

ت والطىاغُت       .4    (1,180) (1,123) (1,107) أجاواث وزطىم وخلىق االإلىُت الخجازٍ

   12,086   13,514   13,515    14,467    15,182      ( VA)     القيمت  المظافت =    

 4.94 %  7.05 %  0.09 %  11.82 %           -  مػدٌ الىمى الظاهس 

   - - - مػدٌ الخطخم

   - - - مػدٌ الىمى الفػلي

 (4,080) (3,827) (3,510) (3,448) (3,004) جيالُف الأحساء -
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        9,082         10,066    0,005         10,641         11,102  (EBE) : فائع الاضخغلال الإجمالي(1)

   (810)  3,251         3,544  الخغير الطافي للمخصوهاث (:2)

      10,815  6,815        53538 الفاةؼ الػملُاحي  (:2)–( 1(=)3)

  

  

الخغير في  الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل للاطخغلاٌ : (4)

 BFR EX )الجازي الخجازي(
 1,187   1,730   576   553   248  

  4,351   5,085   10,239   12,446   15,390  (ETE) (: فائع خشيىت الاضخغلال4) –( 3(= )5)

   (3,090) (2,624) (1,692) اطدثمازاث في جثبُخاث الاطخغلاٌ (:6)

  E: DAFIC  2,659   2,461   7,149   8,580   10,825 (: الزصيد الاقخصادي6) –( 5(=)7)

   2,179 3,716 481 (: الخغير الصافي في الدًىن 8)

 لت الأحل    95 3,282 (145)  االإخىطؿت والؿىٍ

 ·2,084 434 626 اللطيرة الأحل   

   (921) (129) (290) جكاليف ماليت والقزض الإًجاري   -(: 9)

بت غلى الأزباح        -    (1,558) (1,347) (627) الػسٍ

   - - - مظاهمت الػماٌ        -

   (2,936) (2,936) (2,553) أزباح مىشغت غلى الشسواء        -

 F (2,989) (696) (3,236) (2,554) (2,678)(: الزصيد المالي )الخارجي(: 11)

 G (330) 1,765 3,913 6,026 8,147(: الزصيد الجاري: 11( + )7(= )11)

   392 120 547 + ئًساداث مالُت

   42 57 159 + هىاجج الخىاشٌ غً الخثبُخاث

   - - 12 +السفؼ مً زأض االإاٌ

   (1,611) 60 493 هىاجج أخسي وهىاجج اطخثىاةُت               -+/

   - - - خُاشة كُم أخسي زابخت - 

الخغير في الاحخياج في رأص المال العامل للاضخغلال  -
BFRhex 

(1,548) (978) (1,577)   

 3,204 2,291 1,159 904 (667) الخغير في الخشيىت  

 EXCEL مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى اللىاةم االإالُت لشسهت بُىفازم و بسهامجالمصدر: 

 بُاهاث الجدوٌ الىخاةج الخالُت:أغؿذ  عزض وجفطير الىخائج:. 3

 رقم الأعمال: . 1.3

 جدلم الشسهت همىا في زكم أغمالها مً طىت لأخسي هما هى مبين في االإىدنى االإىالي:

 2022-2012لشسهت بُىفازم للفترة همى زكم الأغماٌ : 13شكل رقم 

 
 EXCEL وبسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 



 سخاف ياسين، د.حهاشي توفيل 
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لت جطاغدًت شبه مىخظمت خُث كدزث في طىت  بـ  2118ًبين الشيل أغلاه همى مبُػاث الشسهت بؿسٍ

وهرا  2121دًىاز في طىت  مليىن  71وهى مإشس داٌ غلى حجم وشاؽ الشسهت، لخفىق االإبُػاث  م.دج 63155

وحىد زواج الإىخجاث الشسهت و  مإشس له الػدًد مً الدلالاث لدي االإدللين االإالُين، ئذ ًمىً اغخبازه داٌ غلى

احظاع الخطت الظىكُت، خاضى في ظل الظسوف الصخُت التي ٌشهدها الػالم طُما حاةدت وىزوها التي طاهم 

ادة اكباٌ الأفساد غلى االإىخجاث الطُدلاهُت،  أو ازجفاع مػدلاث الخطخم وشٍادة أطػاز االإىخجاث.  في شٍ

ظهس في الشيل مػامل الخددًد  زكم الأغماٌ ًدٌ غلى الازجباؽ اللىي بين  الري، R² = 0.99وٍ

 .Y= 4210 X + 63246والظىىاث، خُث ًمىً جددًد مػادلت خـ الاججاه الػام هما ًلي: 

ًمىً جلدًس زكم الأغماٌ االإخىكؼ للظىىاث اللادمت ئذا لم جددر حغيراث غلى االإدي االإخىطـ، لُبلغ في  هما

 غلى الخىالي. دج م 81186م دج و  75876 2122و 2121طىت 

 مؤشز الإضتهلاكاث الىضيطيت:  .2.3

 جمثلذ الىخاةج التي ٌػؿيها حدوٌ الخدفلاث مخػدد الظىىاث في الشيل االإىالي:

 2122-2118للفترة  بيىفارملشزكت : همى الإضتهلاكاث الىضيطيت 14شكل رقم 

 
 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

ظخمس همىها  م.دج 51446 2118الاطتهلاواث الىطُؿُت، خُث بلغذ في طىت  همى ًبين الشيل أغلاه       وَ

ػىد هرا الازجفاع ئلى همى وشاؽ  ،2121في  دجم. 58118و  2119لظىت م.دج  54324 بشيل مىخظم لخبلغ وَ

 الشسهت الري ًظهس مً خلاٌ ازجفاع االإبُػاث لهره الظىىاث.

 ئلى R²هما ًبين الشيل وحىد ازجباؽ شبه جام بين الاطتهلاواث الىطُؿُت والظىىاث ئذ ًطل مػامل الخددًد 

 Y= 3331 X + 51295 الاججاه الػام جيىن مً الشيل:  مػادلتو  ، 0.99

مىً جلدًس الؤطتهلاواث الىطُؿُت االإظخلبلُت للشسهت    61288خُث ًمىً أن جبلغ: ،  2022و  2021لظىت  وٍ

 الخىالي ئذا لم جددر حغيراث اطخثىاةُت.غلى م.دج  64619و  دجم.

 أغؿذ الىخاةج الشيل االإىالي:القيمت المظافت: . 3.3

 2122-2118: همى القيمت المظافت لشزكت بيىفارم للفترة 14شكل رقم 
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 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

م.دج في طىت  12186ًىضح الشيل أغلاه جؿىز اللُمت االإػافت للشسهت بدلالت الصمً، خُث كدزث بب: 

له جفظير ذلً ، 2121ضىت  يف 13515م.دج و  13514ئلى  2119لترجفؼ بازجفاع االإبُػاث وجطل في طىت  2118

ادة الؿلب غلى االإىخجاث  لظسف الطخي الري جمس به الجصاةس غلى غساز باقي دوٌ الػالم الري أديغلاكت با ئلى شٍ

ادة الخطت الظىكُت للشسهت.  الطُدلاهُت وبرلً شٍ

ً  ئذ ًبلغ :  ، خُث ًمىً جددًد R² = 0.93هما ًبين الشيل وحىد ازجباؽ كىي حدا بين االإخغيرً

 Y= 714 X + 12323ججاه الػام الري ًمىً جمثُله بمػادلت خـ الاججاه الػام هما ًلي: الا

ػد دجم. 15182م.دج و  14467غلى الخىالي  2122و  2121:  اللُمت االإػافت االإخىكػت لظىتوغلُه جلدز  ، وَ

 هرا االإإشس ملُاض لىجاغت وفػالُت وشاؽ الاطخغلاٌ للشسهت.

 مؤشز جكاليف الأجىر: . 4.3

 جمثلذ هخاةج الجدوٌ في االإىدنى االإىالي:  

 2122-2118للفترة  لشزكت بيىفارم: همى جكاليف الأجىر 15شكل رقم 

 
 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

ن الشسهت حػسف همىا في حجم وأهلاخظ أن جيالُف الأحىز حػسف وظلا جطاغدًا وهرا ؾبُعي خاضت 

 3511و  3448لترجفؼ ئلى:  م.دج 3114 بب: 2114خُث كدزث الخيالُف في  ،وشاؾها الري ًدخاج ئلى غمالت أهثر

 ،هما ًمىً ملاخظت جؿىز الاججاه الػام لهرا االإإشس وفم االإػادلت الآجُت:  2121و 2119طىت م.دج 

Y= (253) X - 3068 

 4181م.دج  3827واالإلدزة ببب:  2122و  2121والتي مً خلالها ًمىً جلدًس الخيالُف االإخىكػت للأحىز للظىت 

 االإخغيراث في الظىىاث اللادمت.، هرا مؼ زباث م.دج

  :  EBEفائع الإجمالي للاضخغلال  .5.3

 ًمىً جمثُل هخاةج الجدوٌ في الشيل االإىالي:

 2022-2012لشسهت بُىفازم للفترة  همى الفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ: 16شكل رقم 



 سخاف ياسين، د.حهاشي توفيل 
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 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

في طىت  م.دج 9182هلاخظ مً الشيل اللُمت االإىحبت للفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ والتي جلدز بب  

وهى مإشس داٌ غلى االإسدودًت الجُدة للشسهت، هما هلاخظ همى هرا االإإشس في الظىت االإىالُت وبشيل  2118

فػالُت وهفاءة لػخبر هرا االإإشس ملُاطا ئذ ٌ، 2121و  2119دج  في طىت م. 11115 و11166شبه مىخظم لُبلغ 

 هره الأخيرة مً خلاٌ الأزباح االإدللت.أهداف وشاؽ الاطخغلاٌ للشسهت الري ًمىً الاغخماد غلُه لخدلُم 

لاخظ مً الشيل وحىد اججاه غام لىمى الفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ للشسهت، ًمىً جمثُله باالإػادلت:  وٍ

Y= 461 X + 9256 

التي مً خلالها ًمىً جلدًس كُمت الفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ للظىىاث اللادمت، فمً االإخىكؼ أن جبلغ:  

، هرا ئذا لم جىً هىان حغيراث غلى االإدي 2122م.دج في ضىت  11112و   2121م.دج في ضىت  11641

 االإخىطـ، 

 غؿذ هخاةج الجدوٌ الشيل االإىالي:أ BFR EX:الخغير في  الاحخياج في رأص المال العامل للاضخغلال  .6.3

 2022-2012للفترة  بُىفازملشسهت همى الخغير الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل للاطخغلاٌ : 17شكل رقم 

 
 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

ًلاخظ مً الشيل أن الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل للاطخغلاٌ مىحب غلى مدي طىىاث الدزاطت وهرا ًدٌ 

لترجفؼ اللُمت في الظىت م.دج   1187بب:  2118غلى أن الشسهت في خالت وشاؽ مظخمس ، خُث كدز في طىت 

، وهرا الخربرب زاحؼ ئلى  م.دج 576خُث وضلذ :  2121وحػاود الاهخفاع في طىت  م.دج 1731االإىالُت ئلى 

غدم وغىح وجربرب الشسهت فُما ًخػلم بظُاطتها اججاه الصباةً واالإىزدًً، ئلا أنها وغمىما فالشسهت في 

مىً خظاب الاخخُاج االإلدز مً خلاٌ خـ الاججاه الػام االإمثل باالإػادلت:   Y=(305) Xخالت وشاؽ داةم،  وٍ

+ 1470 

 .م.دج  248دج  و م. 553بـ  االإلدزة 2022و  2021لػامل لظىتي خُث ًلدز الاخخُاج في زأض االإاٌ ا

 : ETEفائع خشيىت الاضخغلال  .7.3



 294-274  ص                :........-المؤسشة الاقتصادية الجزائرية   الاستراتيجي لخزيهةجذول تذفكات الخزيهة كأداة للتشيير 

 

 
4;2 

 :ٌػؿي الجدوٌ الىخاةج االإمثلت بالشيل االإىالي

ىت الاطخغلاٌ : 18شكل رقم   2022-2012للفترة  بُىفازملشسهت همى فاةؼ خصٍ

 
 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

ىت الاطخغلاٌ )مىحبت( ؾىاٌ طىىاث  ًلاخظ مً الشيل أغلاه أن الشسهت جدلم فاةؼ في خصٍ

لترجفؼ كلُلا في م.دج  4351بب  2118الدزاطت وهى مإشس ئًجابي ًلِع مسدودًت الشسهت، خُث كدزث في طىت  

 م.دج 5185ملازهت بسكم الأغماٌ واللُمت االإػافت والفاةؼ الؤحمالي للاطخغلاٌ خُث بلغذ  الظىت االإىالُت

ادة الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل للاطخغلاٌ وحػاود الازجفاع في طىت  سحؼ ذلً ئلى شٍ  م.دج 11239ئلى  2121وٍ

ًد دًىن الصباةً واالإىدًً وكد ٌػىد طبب هرا الازجفاع ئلى ماذهس طابلا في طُاطت الشسهت في جدطُل وحظد

ئغافت ئلى اهخفاع الخغير في االإخصوهاث والري هفظسه باطتهلان االإىاد الأولُت وبُؼ ول االإىخجاث، هما هلاخظ 

ً ووحىد اججاه غام ًمىً جمثُله باالإػادلت الخالُت:   Y= 2944 X + 3614وحىد اجباؽ كىي بين االإخغيرً

ىت الاطخغلاٌ لظىت وٍخىكؼ أن ًطلو  ما لم  م.دج 15390و  12446إلى  2022و  2021 فاةؼ خصٍ

 جددر حغيراث غلى االإدي االإخىطـ.

 الخغير في الخشيىت:  .8.3

 حػؿي مػلىماث الجدوٌ الشيل االإىالي:

 2122-2118للفترة  بيىفارمشزكت  : همى خشيىت12شكل رقم 

 
 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

ىت الشسهت طالبت في الظىت الأولى مً الدزاطت، خُث كدزث في طىت    هلاخظ مً الشيل االإىالي أن خصٍ

، وذلً بفػل همى  2121في طىت  م.دج 7631ئلى م.دج  914ئلى  2119لترجفؼ في طىت  دجم. (667)بب  2118

السضُد الاكخطادي وازجفاع السضُد الجازي حساء ازجفاع السضُد االإالي، فهره الىغػُت حُدة للشسهت لأنها 

ىتها ئلا أن اطخمساز هره الأخيرة كد ًيلف الشسهت جيلفت ماٌظمى بالفسضت  جملً أمىاٌ مخاخت لها في خصٍ

 البدًلت، 

ىت في االإد ىت االإمثل أما غً السضُد االإخىكؼ للخصٍ ي االإخىطـ بىاء غلى ٌشير ئلُه خـ الاججاه الػام لىمى الخصٍ

 Y=4149 X - 1526  باالإػادلت:

 غلى الخىالي. 2121و 2121 دج 15171دج و  11921لُطل السضُد ئلى 

 . الأرصدة الزئيطيت: 9.3



 سخاف ياسين، د.حهاشي توفيل 
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ىت هما في الشيل االإىالي     ًمىً جمثُل همى السضُد الاكخطادي، االإالي والخازجي، ئغافت ئلى همى الخصٍ

-2012للفترة  بُىفازمشسهت ل TPFFهمى مإشساث الخىاشن االإالي خظب فلظفت حدوٌ : 13شكل رقم 

2022 

 
 EXCEL و بسهامج 13رقم مً ئغداد الباخثين بالاغخماد غلى مػلىماث حدوٌ المصدر: 

 

ًظهس الشيل أغلاه الىغػُت االإالُت للشسهت ومدي جؿىزها مً خلاٌ جؿىز الأزضدة السةِظت )السضُد 

ىت( التي ٌػخمدها حدوٌ الخدفلاث االإالُت االإخػدد الظىىاث، خُث جظهس  الاكخطادي، االإالي، الجازي والخصٍ

 الىخاةج:

مىحب غلى مدي طىىاث الدزاطت وواف لخغؿُت جثبُخاث الاطخغلاٌ للشسهت مؼ  الزصيد الاقخصادي. 1.9.3

ذ، فالشسهت خللذ الشسؽ الأوٌ مً شسوؽ الخىاشن االإالي.  فاةؼ مسٍ

: طالب كلُلا غلى مدي طىىاث الدزاطت بمػنى أن الشسهت في خالت حظدًد أكظاؽ الزصيد المالي. 2.9.3

 فالشسهت خللذ الشسؽ الثاوي مً شسوؽ الخىاشن االإالي.الدًىن ختى لا جىاحه مشاول مؼ الدًىن، 

: وان طالبا في الظىت الأولى للدزاطت ولم ًدلم شسؽ الخىاشن االإالي خظب فلظفت الزصيد الجاري . 3.9.3

الجدوٌ االإخػدد الظىىاث وطسغان ما ازجفؼ السضُد وأضبذ مىحب كلُلا غلى مدي باقي طىىاث الدزاطت وهرا 

بين السضُد االإالي والاكخطادي بمػنى أن الشسهت اطخؿاغذ حغؿُت الدًىن بالاغخماد غلى  مإشس ًبين الخىاشن 

السضُد الاكخطادي ئغافت ئلى كدزتهها غلى الخىطؼ )اكخىاء جثبُخاث ئهخاحُت أخسي( وهي الىغػُت التي جخمىاها 

 ول شسهت.

اقي طىىاث الدزاطت وهي دلالت غلى : واهذ طالبت في الظىت الأولى لىنها ازجفػذ في برصيد الخشيىت. 4.9.3

الىغػُت االإالُت الجُدة للشسهت، بمػنى أن الشسهت خللذ فىاةؼ مالُت مً وشاؾها السةِس ي االإمثل 

بالسضُد الاكخطادي واطخؿاغذ حغؿُت الدًىن االإخمثلت في السضُد االإالي وبلي لديها فاةؼ مالي حغؿي به 

طدثمازاث الجدًدة الخاضت بالاطخغلاٌ، وخظب مىؿم حدوٌ الأوشؿت الاطخثىاةُت الأخسي، بػد حغؿُت الا 

 الخدفلاث االإالُت االإخػدد الظىىاث فان الشسهت جدلم الخىاشن االإالي غلى مدي طىىاث الدزاطت.

II. الخاتمة : 

ًخىحب غلى االإإطظاث الاكخطادًت التي جىاحه حغيراث خادة في بِئتها حملت مً الأوشؿت 

ىتها، التي جخؿلب جسن الأطالُب الخللُدًت التي جلخطس غلى مػاًىت الاطتراجُجُت، خاضت  فُما ًخػ لم بدظُير خصٍ
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زضُدها، واطدبدالها بأطالُب وأدواث أهثر خدازت واطتراجُجُت حػؿي ضىزة شاملت غً وغػُتها الخالُت 

 واالإظخلبلُت.

وكد اخترها الجدوٌ االإخػدد الظىىاث للخدفلاث االإالُت هأداة أهثر ملاةمت في الدزاطت مً أحل مػسفت 

ىت واالإإطظت هيل، جددًد الاهدسافاث وجصخُدها، وذلً الإا ًخىفس غلُه الجدوٌ مً  االإىغؼ الاطتراجُجي للخصٍ

ىت وميزة حػدد ال ظىىاث، وخاولىا ئبساش البػد الاطتراجُجي مصاًا أهمها ميزة فطل وجفطُل الأزضدة االإيىهت للخصٍ

ىت. ىت مً خلاٌ ماغسفىاه بالدصخُظ الاطتراجُجي والخخؿُـ الاطتراجُجي للخصٍ  للجدوٌ وأزسه في ئدازة الخصٍ

ىت، كمىا باحساء دزاطت غلى شسهت  ومً أحل ذلً، أي ئبساش البػد الاطتراجُجي للجدوٌ وأزسه في ئدازة الخصٍ

ت، مظخغلين الؤفطاح االإداطبي االإفسوع غلى مثل هره الشسواث مً بُىفازم االإظػسة في ال بىزضت الجصاةسٍ

كبل االإشسع الجصاةسي، لُخم الىضىٌ ئلى مجمىغت مً الىخاةج، ومً زم جلدًم بػؼ الاكتراخاث والخىحهاث 

 التي ًمىً أن حظخفاد منها في االإظخلبل.

  ىت الشسهت مدل الدزاطت مً خلاٌ ميزة فطل ًإدي الجدوٌ االإخػدد الظىىاث دوزا في حصخُظ خصٍ

ىت، خُث وكفىا غلى اججاه ول زضُد بالخفطُل وغلى مدي  وجفطُل الأزضدة االإيىهت للسضُد النهاتي للخصٍ

ً الأطباب  ، وجىكفىا غىد ول اهدساف مفظسٍ طىىاث الدزاطت مً خلاٌ االإإشساث التي ًخىفس غليها الجدوٌ

 بت.االإإدًت لرلً وأغؿُىا الخلىٌ االإىاط

  ىت الشسهت اطتراجُجُا مً خلاٌ ميزة حػدد الظىىاث )خمع ٌظاهم الجدوٌ في جخؿُـ خصٍ

خُت، وبالاغخماد غلى  طىىاث(، خُث اغخمدها في دزاطدىا غلى االإإشساث التي ًخىفس غليها الجدوٌ همػلىماث جازٍ

سفت الطىزة همىذج الاهدداز الخؿي البظُـ الري أغؿى اججاه ول مإشس فهي برلً خؿىة هامت الإػ

ىت مً خلاٌ الأزضدة االإيىهت لها وئمياهُت جىحُه ول مإشس خظب ماجخؿلبه الأهداف.  االإظخلبلُت للخصٍ

  ٌىت في ئغؿاء الطىزة الخلُلُت للشسهت مً خلا ٌظاهم الدصخُظ والخخؿُـ الاطتراجُجُين للخصٍ

ىغػُت االإالُت الخالُت االإػلىماث التي ًلدمها الجدوٌ والتي جسطم ضىزة أهثر وضخا وشمىلُت غً ال

واالإظخلبلُت للشسهت، وكد وكفىا غلى ذلً بىغىح في دزاطدىا خُث أظهسث الىخاةج االإخدطل غليها ضىزة أهثر 

ىت والىغػُت االإالُت للشسهت هيل وغً الىغػُت االإظخلبلُت التي طخإوٌ ئليها هره  وغىخا غً وغػُت الخصٍ

 والبػُد. الأخيرة مالم جددر حغيراث غلى االإدي االإخىطـ

 : الدراضت ائج. هخ1

 في الىلاؽ الخالُت: هرهسهاجىضلىا مً خلاٌ دزاطدىا للجاهب الىظسي والخؿبُلي ئلى حمل مً الىخاةج التي 

 هخائج عامت:. 1.1

  ىت بأهمُت بالغت في خُاة االإإطظت الاكخطادًت مً خلاٌ الطىزة التي حػىظها غً الىغػُت جدظى الخصٍ

 أداءاتها االإالُت. و جبين الظلىن االإالي ومدي فػالُت أوشؿت االإإطظت  همااالإالُت لهره الأخيرة، 

  ىت الخالُت مً خلاٌ جىغُذ مطادز الخدفلاث ىت هظسة شاملت غً وغػُت الخصٍ حػؿي حداوٌ جدفلاث الخصٍ

حدوٌ  غىعلهره الأخيرة،  اطدشسافُتالىلدًت الداخلت والخازحت مً االإإطظت، في خين لاحػؿي هظسة 

ئغافت ئلى الخخؿُـ ًفخذ االإجاٌ للدصخُظ والخدلُل الاطتراجُجي الري ث االإالُت مخػدد الظىىاث الخدفلا

 ه مً مصاًا )حػدد الظىىاث( ومإشساث هامت لرلً.غلُ ىفس خً مً خلاٌ ماالاطتراجُجي 

 هخائج خاصت:. 2.1
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 أبسش الىخاةج التي اطخخلطىاها مً دزاطدىا الخؿبُلُت هي: 

 سة في البىزضت الأهثر ملاةمت الإثل هره الدزاطاث، لأنها ملصمت بالإفطاح االإداطبي ووشس حػخبر الشسواث االإظػ

)االإيزاهُت، حدوٌ خظاب الىخاةج، حدوٌ الخدفلاث...( مإشسة مً كبل غلى مىكػها السطمي اللىاةم االإالُت 

 ًجػلها أهثر شفافُت،لرلً هىصح بها الباخثين. مدافظ الخظاباث ما

 الخىاشن االإالي غلى مدي طىىاث الدزاطت، هما لاخظىا في دزاطدىا أن وشاؽ الاطخغلاٌ  جدلم شسهت بُىفازم

الري غسف اهخػاشا هبيرا خاضت في الظىت الثاهُت والثالثت مً الدزاطت وزجخىا طبب ذلً ئلى الظسف الطخي 

ادة الاكباٌ غلى االإىخجاث الطُدلاهُت والشبه ضُدلاهُت ، وهى ماٌػؿي خُازاث )حاةدت وىزوها( الري أدي ئلى شٍ

هبير للشسهت مثل الخىطؼ في وشاؾاث أخسي جلدًم مىخجاث حدًدة أو اطتهداف خطظ طىكُت، الإا لا خازج 

 الخدود....

 الشسهت بدظُير الاخخُاج في زأض االإاٌ الػامل للاطخغلاٌ، خُث الإظىا ذلً مً خلاٌ هرا االإإشس في  لاتهخم

الدزاطت والري أغؿى هخاةج جبين غدم اهتهاج الشسهت لظُاطت واضخت فُما ًخػلم بػىاضس الاخخُاج واالإىزدًً 

 والصباةً )فتراث الدظدًد والخدطُل(.

  ضت الإمازطت وشاؽ الخداوٌ الري ًمىً أن ًدلم لها غىاةد ئغافُت لا حظخغل الشسهت  وحىدها في البىز

فخذ لها آفاق حدًدة.   وٍ

  ىىىا ًمٌػؿي حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد الظىىاث هظسة مظخمدة مً واكؼ االإإطظت وطلىهها االإالي، ئذ

 خظاب مػدلاث همى الأزضدة مؼ اطدبػاد جأزير الخطخم.

 الخىصياث:. 2

  ىت في االإإطظتالتي جدظى بها اهظسا للأهمُت الىبيرة ت الاهخمام أهثر الاكخطادًت،  لخصٍ غلى االإإطظاث الجصاةسٍ

ئهما بالخؿلؼ لىظسة أهثر اطتراجُجُت  ،بها لِع فلـ مً حاهب الخىم غلى وغػُتها واجخاذ كسازاث ازججالُت

بالاغخماد غلى حدوٌ الخدفلاث االإالُت مخػدد مً خلاٌ الخدلُل الجُد والدصخُظ الدكُم الإيامً الاخخلالاث 

 الظىىاث.

  هظسا للبػد الاطتراجُجي لجدوٌ الخدفلاث االإخػدد الظىىاث وفطل وجفطُل الأزضدة وجدلُلها جدلُلا اكخطادًا

ٌ ًىصح بومالُا لا مداطبُا،  ت. ادزاج الجدو ت للشسواث الجصاةسٍ  هلاةمت مالُت غسوزٍ

  مً الػسوزي جفػُل الظىق الثاهى ٌ ت خاضت -ي )طىق الخدو البىزضت( ختى ًدظنى للمإطظاث الجصاةسٍ

ل ئًجاد وشاؽ فسعي كد ًدلم لها غىاةد  .االإطغسة منها والتي حػاوي مشاول في الخمىٍ

  ت الاهخمام بالخدلُل االإالي الاطتراجُجي غلى وحه الخطىص الإػسفت الظلىن االإالي ًخىحب غلى الشسواث الجصاةسٍ

 ت لاجخاذ كسازاث طلُمت.وجددًد الىغػُت االإالُ

  ذ غلى مظخىاها والاهخمام بها أهثر غلى االإإطظاث غدم ئهماٌ الدزاطاث والبدىر الأوادًمُت التي أحسٍ

ىت.  للاطخفادة مً الىخاةج االإخىضل ئليها طُما ئدازة الخصٍ

 ٌىت في جدلُل الىغؼ االإالي بدكت لي جخؿُـ واخخُاز الهُيل  و  ،ظاهم الدصخُظ الاطتراجُجي للخصٍ الخمىٍ

 .الأوظب للمإطظت
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