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، لع تكغ الخحمة قريخة ولع تكغ سيمة ولع يكغ الحمع قخيبا وميسا شالت فدتسزي بحمػىا انتيت الخحمة
 ومخىا
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 السمخص بالمغة العخبية:

وذلظ  البحث الى معخفة أثخ دراسة الججوى السالية في تحقيق ربحية السؤسدة الاقتراديةييجف ىحا    
الخبحية ، والتعخف عمى معاييخ الػششية لجعع وتشسية السقاولاتيةالػكالة في دراسة حالة  مغ خلال

ابخاز  ضافة الىلإباالسشاسبة وتجشب السذاريع الفاشمة، السدتخجمة في السفاضمة بيغ مختمف السذاريع 
 .الججوى السالية في تحقيق الخبحيةأىسية دراسة 

 الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية في اشار لسشح تسػيلوليحا الأساس تع اختيار دراسة حالة لجى    
لفتخة زمشية تقجيخية بالشدبة للأولى لسجة ثسانية  الخجميقصاع الفي القصاع الفلاحي وأخخى في  لسؤسدة

 ثانية لسجة سبع سشػات.سشػات وال

في عسمية تقييع ومعخفة مجى وقج خمرت الجراسة الى أن دراسة الججوى السالية ىي أداة ليا أثخ    
  .السذخوعوربحية صلاحية 

 ، ربحية، فتخة الاستخداد، ؾيسة حالية صاؼية، مؤشخ ربحية.ساليةالججوى ال دراسة الكمسات السفتاحية:

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

Abstract  

  This study aims to examine the impact of financial feasibility studies on the profitability of 

economic enterprises through a case study the research was conducted at the National Agency 

for the support and development of entrepreneurship (NESDA), and focuses on identifying 

the key criteria used to distinguish between viable and non-viable projects it also  highlights 

the important role that financial feasibility analysis plays in avoiding investment risks and 

ensuring sustainable profitability. 

  To achieve this, the study adopts a comparative approach by analyzing two enterprises 

funded by NESDA : one in the agricultural sector with an estimated duration of eight years 

and another in the service sector projected to operate for seven years. 

  The findings indicate that financial feasibility studies are essential tools for assessing the 

profitability and viability of projects, thereby supporting informed decision making 

contriuting to the success and growth of enterprises.  

Keywords: financial feasibility analysis, profitability, payback period, net present value, 

profitailityindex. 
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 مقجمة
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 مقجمة 

 تؾطئة :-أ

في بيئة الأعسال الستدايجة التشافدية والتعقيج، يعتبخ الحرػل عمى التسػيل أحج أكبخ التحجيات       
ي تػاجو رواد الأعسال والذخكات عشج بجء مذخوع ججيج أو التػسع في مذخوع قائع. التسػيل ىػ الت

الػقػد الحي يجفع عجمة الشسػ والتصػيخ، ولكشو لا يُسشح بديػلة، حيث يتصمب الأمخ إقشاع السدتثسخيغ 
، التي تعجّ واحجة أو البشػك بججوى السذخوع وقابميتو لمشجاح. ىشا يطيخ الجور السحػري لجراسة الججوى 

مغ أقػى الأدوات التي يعتسج عمييا السسػلػن لتقييع السذاريع والتأكج مغ قجرتيا عمى تحقيق عػائج 
مججية. دراسة الججوى ليدت مجخد مدتشج تقشي، بل ىي تحميل شامل يُطيخ لمسسػليغ كيف سيحقق 

ا. إنيا تقجم رؤية دؾيقة السذخوع نجاحو، وما ىي التحجيات السحتسمة، وكيف سيتع التعامل معي
ىحا التحميل العسيق يداعج  ومتكاممة حػل السذخوع مغ جػانبو الاقترادية، السالية، الفشية، والدػؾية،

في تقميل الذكػك والسخاشخ السختبصة بالاستثسار، ويعدز مغ ثقة السدتثسخيغ في قجرة السذخوع عمى 
 .تحقيق الأرباح

ورا  حيػيا  في تحقيق ربحية السؤسدة الاقترادية وضسان استجامتيا  تمعب دراسة الججوى السالية د     
تعتبخ ىحه الجراسة أداة تحميمية أساسية يدتخجميا السدتثسخون ورجال الأعسال لتقييع الججوى 
الاقترادية لمسذاريع الججيجة أو القائسة. مغ خلال تقجيع رؤية شاممة عغ التكاليف الستػقعة والإيخادات 

تداعج دراسة الججوى السالية عمى اتخاذ قخارات مدتشيخة تداىع في تحقيق أىجاف السؤسدة، السحتسمة، 
وتذسل دراسة الججوى السالية تحميلا  دؾيقا  لمسراريف والإيخادات الستػقعة، مسا يسكغ الإدارة مغ وضع 

أن يكػن  خصط مالية مدتجامة وتحجيج السخاشخ السحتسمة والعسل عمى تخؽيفيا. ىحا التحميل يسكغ
 .الفارق بيغ نجاح السذخوع وفذمو، حيث يحجد الشقاط القػية والزعيفة في الخصة السالية

علاوة عمى ذلظ، تُعج دراسة الججوى السالية أداة جحب للاستثسارات؛ فيي تػفخ لمسدتثسخيغ      
ل الحرػل السحتسميغ صػرة واضحة عغ العائج الستػقع عمى استثساراتيع، مسا يعدز مغ الثقة ويدي

عمى التسػيل اللازم. كسا أن ىحه الجراسة تُعج بسثابة خارشة شخيق للإدارة، حيث تداعج في التخصيط 
 .الاستخاتيجي وتحجيج أولػيات الإنفاق وضسان الاستخجام الأمثل لمسػارد السالية الستاحة

 



 مقجمة
 

  ب

 

 طخح الإشكالية:-ب

ؤسدة الاقترادية، إلا أن العجيج مغ رغع أىسية دراسة الججوى السالية في تحقيق ربحية الس     
السؤسدات قج تػاجو تحجيات عجيجة أثشاء تصبيقيا. لحا فان مذكمة ىحه الجراسة تتسثل في فيع العػامل 
التي تؤثخ عمى فعالية دراسة الججوى السالية وكيؽية تأثيخىا عمى تحقيق الخبحية والاستجامة السالية، 

يؽية استخجام دراسة الججوى السالية لتقميل السخاشخ السالية وعميو فان مذكمة الجراسة تجور حػل ك
 :وزيادة فخص الشجاح في السؤسدات الاقترادية، وتتسثل مذكمة الجراسة الخئيدية في التداؤل التالي

 دور دراسة الججوى السالية في تحقيق ربحية السؤسدة الاقترادية؟ ؼيسا

 :تاليةال تحت ىحه الإشكالية الأسئمة الفخعيةوتتفخع 

  ؟والخبحية دراسة الججوى السالية ىػ مفيػم كل مغ ما 
  ؟أيغ تكسغ أىسية دراسة الججوى السالية  
 ىل يمعب الييكل التسػيمي دور في تحقيق ربحية السؤسدة الاقترادية؟ 
  ىل دراسة الججوى ضخورية مغ أجل تحقيق ربحية السؤسدة الاقترادية في الػكالة الػششية

 ؟ NESDAولاتية لجعع وتشسية السقا

 فخضيات الجراسة:-ت

 بػية الإجابة عغ التداؤلات الدابقة قسشا برياغة الفخضيات التالية:

  ة تقييع وعخفة مجى ربحية الججوى السالية ىي عسمية استخاتيجية ليا دور في عسميدراسة
 ، أما الخبحية ىي العػائج التي تحققيا السؤسدة نتيجة لاستثسار الأمػال؛السذخوع

 غ أىسية دراسة الججوى السالية في أنيا عسمية تقييع لفذل أو نجاح السذخوع؛تكس 
 ونسط تسػيمو؛ يختمف الييكل التسػيمي مغ مذخوع لأخخ باختلاف نػع السذخوع 
 قػم الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية بالتخكيد في عسمية التقييع عمى الجانب السالي ت

 ومخدوديتو. ت ربحية السذخوعاثبلإكسدتشج 
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 أىجاف الجراسة:-ث

تيجف ىحه الجراسة إلى تحقيق عجة أىجاف رئيدية تتعمق بفيع دور دراسة الججوى السالية في      
 :تحقيق ربحية السؤسدة الاقترادية، وتذسل ىحه الأىجاف

 ؛تػضيح السفاـيع الأساسية لمجراسة الججوى السالية والخبحية -1
 ؛لسالية أن تداىع في زيادة الإيخادات وتقميل التكاليفتحجيج كيف يسكغ لجراسة الججوى ا -2
 ؛وتقييع ربحيتيا التعخف عمى السعاييخ السدتخجمة في السفاضمة بيغ مختمف السذاريع -3
بيانات السداعجة في الجراسة واتخاذ القخارات الدويج السدتثسخ بآليات الجراسة والسعمػمات و ت -4

 خبحة؛سال
متخحي القخارات في السؤسدات الاقترادية بسجى  التػصل لبعس السقتخحات التي تفيج -5

 .أىسية دراسة الججوى السالية في تحقيق الخبحية بالسؤسدة

 :أىسية الجراسة-ج

 :في جانبيغ ىحا السػضػع تتسثل اىسية دراسة

أىسية عمسية: تتسثل الأىسية العمسية في اثخاء الجانب الشطخي لجراسة الججوى السالية في السؤسدات 
ية ودوره في تحقيق الخبح لمسؤسدات كػن ان ىشالظ عجد قميل مغ الجراسات التي تشاولت ىحا الاقتراد

السػضػع عمى السدتػى العخبي ، وكحلظ السذكلات التي تتعخض ليا السؤسدات الاقترادية مغ خلال 
مع  تحميل السخاشخ الستػقعة، تُسكغ دراسة الججوى السالية السؤسدات مغ وضع استخاتيجيات لمتعامل

 .السخاشخ السحتسمة، مسا يعدز الاستقخار السالي ويقمل مغ الخدائخ

ية في التعخف عمى مػاشغ الزعف لجراسات الججوى السالية في سمأىسية عسمية: تتسثل الأىسية الع
السؤسدات الاقترادية مسا يؤثخ عمى ربحية تمظ السؤسدات، وكحلظ محاولة لمػصػل لبعس 

القخار في ىحه السؤسدات بتفعيل دور دراسة الججوى السالية والعسل عمى  السقتخحات التي تفيج متخحي
دعسيا لتحقيق ربحية واىجاف السؤسدة حيث تداىع دراسة الججوى السالية في تعديد الذفاؼية داخل 
السؤسدة مغ خلال تقجيع تقاريخ وتحميلات مالية دؾيقة، مسا يعدز مغ مرجاؾية الإدارة أمام 

 .السرمحة السدتثسخيغ وأصحاب
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 مبخرات ودوافع اختيار مؾضؾع الجراسة:-ح

 ان اختيار مػضػع الجراسة لع يكغ عبثا  ومحس صجفة وإنسا جاء لعجة دوافع نقدسيا الى شقيغ:

 دوافع ذاتية : -1
 تعسق أكثخ في ىحا السجال.تع الاختيار بحكع التخرز السجروس)مالية( والخغبة في ال -

 دوافع مؾضؾعية: -2
 ؛السالية والخبحية لعسمية لسػاضيع دراسة الججوى الؿيسة العمسية وا -
عمى تفادي السذاريع الغيخ  التعخف عمى دراسة الججوى التي تداعج رجال الأعسال والسدتثسخيغ -

 مخبحة.

 وتسثمت حجود الجراسة في:حجود الجراسة: -خ

 NESDAتست الجراسة في الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية  الحجود السكانية: -1
 غخداية.وكالة 

سشػات قادمة لمسذخوع، ابتجاء مغ سشة  8حجدت الفتخة الدمشية بتقجيخات ل الحجود الدمشية: -2
2025. 

مػضػع الجراسة يجور حػل أثخ دراسة الججوى السالية في تحقيق  الحجود السؾضؾعية: -3
دراسة حالة لسذاريع مسػلة مغ قترخت عمى السؤسدة الاقترادية فإن الجراسة اربحية 

 وكالة غخداية.  NESDAف الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية شخ 

 :والأدوات السدتخجمة الجراسة يةمشيج -د

مغ أجل تحقيق أىجاف الجراسة تع اتباع السشيج الػصفي في الجراسة الشطخية حيث تع إجخاء مدح   
لجراسات الدابقة ومغ أجل نطخي في الأدبيات الستعمقة بجراسة الججوى السالية والخبحية وعخض أىع ا

تحقيق نػع مغ الخبط بيغ التخاكع السعخفي )الشطخي( والعسمي )التصبيقي(، وفي الجراسة التصبيؿية تع 
 . السقارنة بيشيالمتعميق عمى الشتائج وتحميميا و  دراسة حالةاعتساد مشيج 
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 تقديسات البحث:-ذ

تع تقديع ىحه الجراسة عمى  ،ىجاف السدصخةلتدييل فيسو وتحقيق الأمغ أجل معالجة ىحا السػضػع   
 لآتي:الشحػ ا

بالتصخق الى  ،: عسػميات حػل دراسة الججوى السالية وربحيةخررشا الفرل الأول والسعشػن ب  
مبحثيغ رئيدييغ، ففي السبحث الأول يتشاول السفاـيع الأساسية لجراسة الججوى السالية والخبحية أما 

ن الجراسات الدابقة، والحي تصخقشا مغ خلالو الى الجراسات السحمية السبحث الثاني فيػ تحت عشػا
جراسة الحالية والجراسات والجراسات الأجشبية الدابقة السختبصة بسػضػع الجراسة، وإجخاء السقارنة بيغ ال

 .الدابقة

لجعع الػكالة الػششية  لسذاريع مسػلة مغدراسة حالة الفرل الثاني السعشػن ب: ؼيسا يتعمق بأما   
ففي السبحث الأول يتشاول عسػميات  ، بالتصخق الى مبحثيغ رئيدييغ، NESDAوتشسية السقاولاتية 

حػل الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية أما السبحث الثاني ييتع بتحميل وتقييع الججوى السالية 
 لسذخوعات مقتخحة عمى مدتػى الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية.

وفي الأخيخ نختتع مػضػعشا ىحا بتمخيز واختبار لمفخضيات التي شخحت في مقجمة البحث، ثع   
، وأخيخا قسشا بتقجيع اقتخاحات بشاء عمى الشتائج الستػصل إلييا، إضافة عخض لمشتائج الستػصل إلييا

 الى أفاق البحث.

 نسؾذج الجراسة:-ر

 ؛الستغيخ السدتقل دراسة الججوى السالية -
 .السؤسدة الاقترادية  لتابع ربحيةالستغيخ ا -

 صعؾبات الجراسة:-ز

 خلال انجازنا ليحا البحث اعتخضتشا بعس الرعػبات مغ أىسيا ما يمي:  

عجم كفاية البيانات والسعمػمات اللازم تػفخىا لإجخاء الجراسة. -
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 :فرل لم سييجت

لسالية أصبحت في الػقت الحاضخ احجى الأدوات لعل مغ الزخوري الاشارة الى أن دراسة الججوى ا   
الاستخاتيجية لمسذخوعات في مختمف الأنذصة  للإدارةاليامة لمتخصيط الاستخاتيجي، بل والسشيجية الفعالة 

 يق جسمة مغ الأىجاف مشيا الخبحية.تدعى السؤسدات الاقترادية لتحق، حيث الاقترادية

يق ة الججوى، فيي تحجد ابعاد السذخوع مغ الشاحية السالية وتحقجراسولتسػيل اي مذخوع لابج مغ الؿيام ب  
الجراسة حيث  وىحا ما سشحاول التصخق اليو مغ خلال الفرل الأول مغالعػائج والأرباح السخجػة مشو، 

فقج تع عخض أىع  السبحث الثاني ، أمامفاـيع حػل متغيخات الجراسة السبحث الأوليعالج ىحا الفرل في 
 ابقة ذات صمة بسػضػع الجراسة.الجراسات الد
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 في السؤسدات الاقترادية.حؾل دراسة الججوى السالية وربحية عسؾميات السبحث الأول: 

وتذغيل السذخوع  لإنذاءلتحجيج الأمػال السصمػبة تعتبخ دراسة الججوى السالية لمسذخوعات ذات أىسية   
 ى دراسة الججوى السالية والخبحية .وتحقيق ربحيتو، وفي ىحا الرجد سشتعخف أكثخ عم

 .مالية الخبحيةالسظمب الأول: 

مغ أسسى الأىجاف التي تدعى السؤسدة أىع السؤشخات لمكفاءة والدلامة السالية و ىي مغ  الخبحية  
تقييع أداءىا وتعديد و  الاقترادية لتحؿيقيا كػنيا الخكيدة الأساسية والحافد الحي يجفعيا للاستسخار والتصػر

وفي ىحا السصمب سشحاول تدميط داخل الاقتراد الػششي، والعسل عمى التػسع  ة الستعامميغ معيا،ثق
 الزػء عمى الخبحية.

 .والخبحية التجاريةالفخع الأول: مفيؾم الخبحية 

  : وضعت تعاريف عجيجة لمخبحية يسكغ ذكخ بعزيا ؼيسا يمي: تعخيف الخبحية .1
 ر الديادة في الأصػل عغ غ التكاليف، أو بعبارة أخخى مقجازيادة الإيخادات ع ": 1 تعخف عمى أنيا

 . الخرػم "
في حيث لابج مغ تقييع الأصػل والخرػم في بجاية ونياية السجة، ويعتبخ فارق التقييع بيغ صا 

 الأصػل والخرػم ربحا أو خدارة. 
  سػارد الستاحة لجى ىي أداة ميسة لؿياس كفاءة الإدارة في استخجام ال" : 2الخبحية ويسكغ القػل ان

نجج أن جيجا كبيخا مغ الإدارة في السؤسدة يػجو بالجرجة الأولى نحػ الاستخجام الأمثل لمسػارد 
الستاحة بيجف تحقيق أفزل عائج مسكغ لأصحابيا، لا تقل ؾيستو عغ العائج السسكغ تحؿيقو عمى 

الخبحية الأرباح التي الاستثسارات البجيمة التي تتعخض لشفذ الجرجة مغ السخاشخ. كسا تعكذ 

                                                           
كمية العمػم الاقترادية  ، محكخة ماجدتيخ،أثخ الديؾلة عمى الخبحية في البشؾك التجاريةبغ سعجون سيف الاسلام،   1

 .21-20، ص 2019-2018 ،، الجدائخ، قالسة1945ماي  8جامعة  والتجارية وعمػم التدييخ،
، محكخة ماجدتيخ، جامعة قاصجي مداىسة الييكل السالي في ربحية البشؾك التجارية وليج بػشارب، إبتدام باحجي،  2

 .13، ص 2022-2021مخباح، ورقمة، 
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تحققيا الذخكة و مجى قجرة الإدارة بيا عمى اتخاذ القخارات والؿيام بالتخصيط العمسي الدميع 
 . "لأنذصتيا

 :3الخبحية التجارية .2
تعشي التحميل السالي لمسذخوع، أي بيان الآثار السباشخ لمشقػد مغ خلال تحميل كل مغ التجفقات 

قجية الخارجة، فمكل مذخوع إيخاداتو الستسثمة في إيخادات البيع، وكحا الشقجية الجاخمة والتجفقات الش
تجفقات خارجة تتسثل في تكاليف الاستثسار وتكاليف التذغيل، وعشجما يتجو السذخوع إلى تدعيخ 
مشتجاتو فإنو يقػم بتدعيخىا وفقا  لأسعار الدػق، كسا أن الؿيسة الدمشية لمشقػد يتع علاجيا وفقا  

ئجة الدائجة في الدػق ليدتصيع في الشياية الحكع عمى السذخوع تجاريا  بقابميتو لمتشفيح لأسعار الفا
 مغ عجمو.

 السؤسدة  مغ خلال ما سبق يسكششا القػل بأن الخبحية تعتبخ مغ بيغ الأىجاف الخئيدية التي يدعى
ػرىا عمى استخجام مػاردىا بر السؤسدةلتحؿيقيا وىي مؤشخ ومؿياس لسجى قجرة الاقترادية 

 كفئة تزسغ ليا تحقيق عػائج خلال فتخة معيشة.

  .الفخع الثاني : أىسية الخبحية

أمخ ا بالغ الأىسية لتحجيج فخص الشسػ الججيجة التي يسكغ أن  بالشدبة لأي شخكة يعج تحميل الخبحية  
لخبحية أداة تداعج في دفع الأعسال إلى الأمام، ؼيسا يمي الأسباب الخئيدية الأخخى التي تجعل تحميل ا

  4: حيػية لأي عسل تجاري 

 يحدغ الخؤية عمى الأداء السدتقبمي:  
تحتاج السؤسدات إلى الاستخشاد باستخاتيجية واضحة يسكغ أن تداعجىا عمى الازدىار في بيئة   

أعسال عالية السخاشخ، يسكغ أن يسكشيع امتلاك الخؤية والاستخاتيجية الرحيحة مغ تغييخ 
 .مدارىع حدب الحاجة

  
                                                           

3
، دار الػفاء لجنيا الصباعة 1، طدراسة الججوى الفشية والاقترادية وتقييؼ السذخوعات_ أحسج عبج الدسيع علام،   

 .298، ص 2008-2007والشذخ، مرخ،
4
، محكخة ماجدتيخ، كمية العمػم الاقترادية مؾازنة نسؾ السؤسدة بيؽ ىجفي الديؾلة والخبحيةبغ شبػلة،  _ شياب الجيغ 

 .16-15، ص2022-2021، قالسة، الجدائخ، 1945ماي  8والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة
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 تداعج في دفع استخاتيجية الشسػ:  
يعتسج العجيج مغ السجيخيغ عمى السؤشخات لتتبع الخبح السدتقبمي، والتحقق مغ مجى فعالية    

مبادرات التحػل الخاصة بيع، وإجخاء التعجيلات اللازمة عمى استخاتيجيتيع، يحتاج القادة إلى 
مى الخغع مغ أن العجيج مغ الذخكات ملاحطة أن الأىجاف ليدت ىي نفديا مؤشخات الأداء، ع

تزع أىجافا، إلا أنو يجب تحجيج مؤشخات الأداء مبكخ ا لتتبع مجى نجاح الذخكة في تحؿيقيا، 
يحتاج السجيخون إلى الػصػل إلى بيانات حؿيؿية لمتحقق مغ أداء الذخكة في تحؿيقيا بجون 

 سيعقيعبع أداء الذخكة الفعمي السجيخيغ تت الخؤية الرحيحة لمخبحية، قج يكػن مغ الرعب عمى
 .عغ ؾيادة استخاتيجية الذخكة في الاتجاه الرحيح

 تحديغ عسمية صشع القخار :  
يعصي تحميل الخبحية السجيخيغ صػرة واضحة عغ الذخكة بأكسميا، مسا يسكشيع مغ وضع    

غ أن بذكل أفزل والتخصيط لمشسػ. عشجما تفيع الذخكة الخبحية بػضػح، يسك الاستخاتيجيات
 تػجييا لاتخاذ الخصػات اللازمة لمشسػ السدتقبمي وتسييج شخيقيا نحػ اتخاذ قخارات فعالة.

 : 5يسكغ القػل ان أىسية الخبحية تكسغ في كػنيا في الأخيخ و 

 ؛لتقييع الشذاط الاقتراد مؤشخا  
 ؛تعبخ عغ فعالية القخارات السالي  
 .مرجرا ىاما مغ مرادر التسػيل الجاخمي 

 الث: اىجاف الخبحية.الفخع الث

، ومشو لتحقيق ىحا اليجف تمجأ السؤسدة لمتػفيق ىػ الخبحية اليجف الأساسي لجسيع مشطسات الأعسال  
بيغ قخارات الاستثسار وقخارات التسػيل التي سبق أن اتخحتيا في الساضي أو تشػي اتخاذىا في السدتقبل، 

 : 6وؼيسا يمي تػضيح لكل مغ ىحيغ القخاريغ

سػف  التي لاستثسار : وىي القخارات الستعمقة بكيؽية استخجام السؤسدة لمسػارد الستاحة أوقخارات ا .1
، ويطيخ أثخ قخارات الاستثسار في الخبحية مغ خلال )الأصػل الستجاولة والثابتة(تتاح لجييا

                                                           
5
 .13_ بػشارب وليج، باحجي ابتدام، مخجع سبق ذكخه، ص 

6
 .15-14ذكخه، ص _ شياب الجيغ بغ شبػلة، مخجع سبق 
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ب التػزيع الأمثل لمسػارد الستاحة عمى مختمف أنػاع الأصػل بصخيقة تػازن بيغ الاستثسار السشاس
في كل بشج مغ بشػد السػجػدات، ودون مبالغة تؤدي إلى تعصيل السػارد أوشح يؤدي إلى تخؽيس 
العػائج التذغيمية، وذلظ بذخط عجم الإفخاط أو التفخيط بيجف الديػلة الحي يؤدي إلى الخدارة أو 

  .الإفلاس
التي سػف يتع  قخارات التسػيل: وىي القخارات الستعمقة بكيؽية اختيار السرادر الستاحة أو .2

الحرػل عمييا )الخرػم وحقػق السمكية(، ويطيخ أثخ قخارات التسػيل في الخبحية مغ خلال 
لمسرادر الستاحة لمسشطسة عمى مختمف أنػاع الخرػم وحقػق السمكية بصخيقة  التػزيع الأمثل

تؤدي إلى تػازن بيغ التسػيل السشاسب في كل بشج مغ بشػد الخرػم وحقػق السمكية، ودون مبالغة 
زيادة التكاليف أوشح يؤدي إلى تخؽيس العػائج التذغيمية، وذلظ بذخط عجم الإفخاط أو التفخيط 

 بيجف الخبحية الحي قج يؤذي إلى الخدارة أو الإفلاس.

 ع: معاييخ قياس الخبحية التجارية.الفخع الخاب

يجف الػصػل الى قخار نيائي التجارية بخبحية الىشاك مجسػعة مغ السعاييخ يتع استخجاميا في ؾياس   
 أو رفزو عغ شخيق ما يحققو مغ عائج بتكاليف تشفيحه وتذغيمو السذخوع مغ حيث قبػل 

 :7العائج عمى الاستثسار (1

 نفاقاتو الخاصة والتي تتجمى في:إلكل مذخوع 

: ويذسل مجسػع رأس السال الثابت، ورأس السال العامل والحي يتع رأس السال السدتثسخ .1
 السداىع ورأس السال السقتخض.غ خلال رأس السال تسػيميسا م

عائج، يتسثل في عائج مبيعات  ىحه السرخوفات: يحقق السذخوع في مقابل مرخوفات التذغيل .2
 السشتجات الدشػية، سػاء كانت مشتجات سمعية أو خجمية.

ج اذا اجسالي الخبحية = عائج السبيعات الدشػي _ تكاليف التذغيل الدشػية، ولسا كان عائ
 السبيعات، يخرع مشو الزخائب.

 اذا صافي الخبحية = عائج البيع _ تكاليف التذغيل _الزخائب 

                                                           
7
 .305-303_ أحسج عبج الدسيع علام، مخجع سبق ذكخه، ص 
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ولسا كان صافي الخبحية، يعبخ عغ الخبح الرافي الستػلج عغ السذخوع فقط، دون اعتبار لخأس 
 السال السدتثسخ.

 ) رأس السال السدتثسخ ( ÷ (الخبح) إذا  العائج عمى الاستثسار=
)رأس السال  ÷ى رأس السال السسمػك = ) صافي الخبحية _ فائجة رأس السال السقتخض ( العائج عم

 السسمػك (

 معاييخ قياس الخبحية التجارية في عل عخوف التأكج: (2

ترشف معاييخ الخبحية التجارية في ضل ضخوف التأكج الى معاييخ تقييع غيخ مخرػمة والتي لا تأخح    
تيسل عشرخ  سة الشقػد، في حيغ معاييخ التقييع السخرػمة فإنيا لابعيغ الاعتبار عشرخ الدمغ وؾي

 :9، وىحه السعاييخ ىي كتالي8الدمغ وتعصي دورا ميسا لؿيسة الشقػد مغ خلال معجل الخرع

 :معاييخ الخبحية التجارية الغيخ مخرؾمة .1

 (DR)أولا: معيار فتخة الاستخداد 

خمة والخارجة أو تدتخد فييا السذاريع التكاليف الاستثسارية، ىي الفتخة التي تتداوى عشجىا التجفقات الجا   
 كمسا كانت الفتخة أقرخ يكػن السذخوع أفزل.

 فتخة الاستخداد = الكمفة الاستثسارية الأولية / صافي التجفق الشقجي الدشػي )صافي العائج الدشػي(

 (  ARRثانياً: معيار السعجل الستؾسط لمعائج )السعيار السحاسبي

عتسج عمى نتائج الأرباح والخدائخ في القيػد السحاسبية ليحا يدسى بسعيار معجل العائج السحاسبي. ي   
ئجة الدائج في الدػق والعكذ يعتبخ السذخوع مقبػل اقتراديا عشجما تكػن الشتيجة اكبخ مغ سعخ الفا

تحققو الػحجة الشقجية  صحيح. السعجل الستػسط لمعائج ىػ تعبيخ عغ الكفاية الحجية لخأس السال)مقجار ما

                                                           
8
، محكخة الاستثسارية فعالية دراسة الججوى الاقترادية والسالية في اختيار وتقييؼ السذاريع_ نػر الجيغ زحػفي،  

 .93ص، 2014-2013، الجدائخ، 3ماجيدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة الجدائخ
، 2011دار كشػز السعخفة العمسية لمشذخ والتػزيع، عسان،  دراسة الججوى الاقترادية لمسذاريع،_ جياد فخاس الصيمػني، 9

 .92-86ص
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السدتثسخة مغ عائج صافي(، وعمى ىحا الأساس تتع السفاضمة بيغ السذخوعات، حيث يتع اختيار السذخوع 
 الحي يحقق اكبخ عائج عمى الػحجة الشقجية السدتثسخة.

 يحدب السعجل الستػسط لمعائج بصخيقتيغ وىسا: 

نجثار والؿيسة التجخيجية لمبجيل، أي يتع الشطخ والا يتع احتدابو دون الشطخ الى الزخيبة :الظخيقة الأولى
 الى التجفقات الشقجية كسا ىي ولحلظ يػجج أسمػبيغ لاحتدابو:

 الأسمػب الأول: التعامل مع الكمفة الاستثسارية الأولية كسا ىي:

 .100× السعجل الستػسط لمعائج = )متػسط العائج الدشػي / متػسط الكمفة الاستثسارية الأولية( 

 الأسمػب الثاني: يتع التعامل مع متػسط التكاليف الاستثسارية الأولية 

 2متػسط التكاليف الاستثسارية = التكمفة الاستثسارية الأولية / 

 .100× السعجل الستػسط لمعائج = )متػسط العائج الدشػي / متػسط التكمفة الاستثسارية( 

ار والزخيبة والؿيسة التجخيجية لمبجيل في حالة وجػدىا، يتع الأخح بعيغ الاعتبار الانجث :الظخيقة الثانية
 وىي الصخيقة الأكثخ شيػعا  والأفزل في حالة وجػد بجائل لمسذخوع.

 .100× السعجل الستػسط لمعائج = )متػسط العائج الرافي الدشػي / متػسط الكمفة الاستثسارية الأولية( 

 قترادية(:معاييخ الخبحية التجارية السخرؾمة )السعاييخ الا .2

 (VAN)أولًا: معيار صافي الكيسة الحالية 

 يقرج بالؿيسة الحالية: كع يداوي مبمغا ما حاليا يتجفق في السدتقبل في سشة أو سشػات لاحقة. 

 الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الخارجة.  –صافي الؿيسة الحالية = الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الجاخمة 

صافي الؿيسة الحالية عمى العػائج الستحققة دون الأخح بعيغ الاعتبار حجع رأس السال يؤكج معيار   
السدتثسخ، ومشو فقج تع اعتساد معيار أخخ ىػ ما يصمق عميو بسؤشخ الؿيسة الحالية السعجلة أو ما يدسى 

 بسؤشخ الخبحية. 
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 ت الخارجة.مؤشخ الؿيسة الحالية = صافي الؿيسة الحالية / الؿيسة الحالية لمتجفقا

 ثانياً: معيار التكمفة )العائج(

يتعامل ىحا السعيار مع الؿيسة الدمشية لمشقػد ويحجد العائج حيث ،  (IP)بجليل الخبحية يصمق عميو أحيانا   
الشقجية السدتثسخة، ويعتبخ السذخوع مقبػلا  اقتراديا  إذا كانت الشتيجة أكبخ مغ واحج الإجسالي لمػحجة 

 ح. صحيح والعكذ صحي

معيار التكمفة )العائج( = الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الجاخمية / الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الخارجية 
 )التكمفة الاستثسارية الأولية(. 

 (IRR) خمياثالثاً: معيار معجل العائج الج

مع ؾيسة التجفقات الشقجية يعخف بأنو معجل الخرع الحي تتداوى عشجه ؾيسة التجفقات الشقجية الجاخمة    
 الخارجة. ما ىػ الا عبارة عغ سعخ الخرع الحي يعصي ؾيسة حالية لمسذخوع = صفخ. 

 يسكغ التعبيخ عغ معجل العائج الجاخمي بالريغة التالية: 

 الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الجاخمة = الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الخارجة. 

 خوف الخظخ وعجم التأكج الشدبي:معيار التقييؼ في ع (3
 E(VAN)معيار الأمل الخياضي  -

يقرج بو الؿيسة الستػقعة لرافي الؿيسة الحالية لمسذخوع، ويدتخجم ىحا السعيار لتحجيج السخدودية   
مغ السذخوع، وتحدب الؿيسة الستػقعة لكل تجفق نقجي مخرػم وفق الاحتسالات السقابمة الستػقعة 

 التالية:  10وذلظ حدب العلاقة 
 حيث:

Pi.احتسال وقػع كل تجفق نقجي = 
CF.يسثل التجفق الشقجي = 
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دراسة الججوى السالية لمسذاريع الاستثسارية ودورىا في ضسان استسخارية زيادة عبج الكخيع، زقمػي عبج الحسيج، _  
دراية، أدرار، اجيدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة العقيج أحسج محكخة م السؤسدة،

 .17، ص2019الجدائخ،

𝑬 𝑪𝑭 =   𝑪𝑭 × 𝒑𝒊

𝒏

𝒊=𝟏
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E(CF).الؿيسة الستػقعة لمتجفق الشقجي = 
E(VAN).الأمل الخياضي = 

بجسع تػقعات ىحه التجفقات السحيشة مصخوع مشيا التكمفة الأولية  E(VAN)ويسكغ الحرػل عمى    
 للاستثسار لتربح العلاقة بالذكل التالي:

 

 

مغ مختمف ؾيع صافي الؿيسة الحالية حدب كل ضخف مغ الطخوف الستػقعة  E(VAN)تقتخب  وقج  
 الحجوث مدتؿبلا، وىحا ما ندسيو بتذتت.

أكبخ مغ  E(VAN)ونجج أن ىحا السعيار في حالة وجػد مذخوع واحج فإنو يكػن مقبػل إذا كانت   
 ػض.الرفخ أما إذا كانت أقل مغ الرفخ فإن السذخوع مخف

أما في حالة السفاضمة بيغ السذاريع أمام مجسػعة مغ الخيارات ويتع الاختيار بشاء عمى أكبخ ؾيسة   
 متػقعة لرافي الؿيسة الحالية.

 مالية دراسة الججوى السالية السظمب الثاني:

 الفخع الأول: تعخيف دراسة الججوى السالية 

 سالية، تحكخ مشيا:ىشاك مجسػعة مغ التعاريف الخاصة بجراسة الججوى ال

 11تختز دراسة الججوى السالية Financial Feasibility Study  بؿياس ربحية السذخوع مغ
الشاحية التجارية إلى جانب تحجيج مرادر التسػيل والييكل التسػيمي السقتخح لمسذخوع وتؿيذ 

حه الجراسة دراسة الججوى السالية الخبحية الستػقعة لمسذخوع مغ وجية نطخ السدتثسخ، تعتسج ى
التي يتحجد مغ خلاليا حجع وؾيسة السبيعات الستػقعة ( )عمى نتائج كل مغ الجراسة التدػيؿية 

والجراسة الفشية واليشجسية ) التي يتحجد مغ خلاليا عشاصخ وؾيسة كل مغ التكاليف الاستثسارية 
                                                           

، محكخة ماجيدتخ، كمية العمػم الاقترادية دراسة الججوى السالية كآلية لتفعيل مشح الائتسان في البشؾك، زىخة بيذي_  11
 .3، ص2017غخداية، غخداية، الجدائخ،  والعمػم التجارية وعمػم التدييخ، جامعة

𝑬 𝑽𝑨𝑵 = 𝑬 𝑪𝑭𝟏  𝟏, 𝟏 −𝟏 + 𝑬 𝑪𝑭𝟐  𝟏, 𝟏 −𝟐 − 𝑰𝟎 
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بذأن الاستثسار في وتكاليف الإنتاج ( وتداعج دراسة الججوى السالية السدتثسخ في اتخاذ القخار 
 السذخوع السقتخح محل الجراسة مغ عجمو .

إذا أعصى عائجا  عمى السال  :12سذخوع ذو ججوى مغ الشاحية السالية )التجارية(الويعتبخ   
السدتثسخ بسعجل يديج عغ معجل العائج السسكغ الحرػل عميو مغ استخجام السال في مجالات 

 Capitalرية إذا أمكغ استخداد التكاليف الخأسسالية بجيمة. كسا يعتبخ السذخوع ذو ججوى تجا
Costs  خلال السجة التي يحجدىا السدتثسخون وكمسا كانت ىحه السجة قريخة كمسا زادت ججوى

  السذخوع.
  تحميل التكاليف الاستثسارية لمسذخوع عبخ سشػات إنذائو ، مكػنة  13دراسة الججوى الساليةتتزسغ

إلى رأس السال العامل ، وكحلظ تكاليف التذغيل الدشػية الستزسشة مغ الأصػل الثابتة بالإضافة 
 .الاىتلاكعشرخ 

 عمى تحجيج التجفقات الشقجية الجاخمة والخارجة لمسذخوع الاستثساري  14تخكد دراسة الججوى السالية
بحيث تدعى . والتي تبيغ مجى قجرتو عمى مػاجية الاحتياجات السالية وتحقيق الخبح السصمػب 

تأكج مغ مجى تػافخ السػارد السالية اللازمة لإقامة وتذغيل السذخوع في الأوقات السشاسبة إلى ال
بتكمفة معقػلة، بحيث تقػم عمى إعجاد التقجيخات عغ إيخادات السذخوع والتكاليف الاستثسارية وكحا 

 تكاليف التذغيل خلال العسخ الانتاجي لمسذخوع.

دراسة الججوى السالية ىي جدء مغ الجراسة  التالي: سبق يسكغ صياغة التعخيفوعمى ضػء ما    
التفريمية لجراسة ججوى السذخوع، فيي تيتع بالجانب السالي لمسذخوع مغ خلال ؾياس ربحيتو التجارية، 

تحجيج  بىحه الجراسة تحجيج كل مغ التجفقات الشقجية الجاخمة والخارجة الستػقعة لمسذخوع إلى جان تزسغت
كل التسػيمي السقتخح لمسذخوع بػية الػصػل الى ما يدسى بالتجفقات الشقجية الراؼية، مرادر التسػيل واليي
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، كمية التجارة، جامعة 3، طالأصؾل العمسية لجراسات ججوى مذاريع الاستثسار_ محمد أيسغ عبج المصيف عذػش،  
 .172، ص2016القاىخة، مرخ، 

م الاقترادية محكخة ماجيدتخ، كمية العمػ  دور دراسة الججوى السالية في اتخاذ القخار الاستثساري،_ حفرة زيخار، 13
 .5، ص2013-2012والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة قاصجي مخباح، ورقمة، الجدائخ، 

مجمة السشتجى لمجراسات  دراسة الججوى الاقترادية كآلية لشجاح السذاريع الاستثسارية،_ أحسج عمساوي وآخخون، 14
، 2019، 2، العجد3قترادية بػلاية غخداية، السجمجوالأبحاث الاقترادية، مخبخ التشسية الإدارية للارتقاء بالسؤسدات الا

 .136ص
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لتخزع ىحه الأخيخة إلى مجسػعة مغ السعاييخ السالية مغ أجل التأكج مغ مجى قجرة السذخوع عمى خمق 
 .عػائج لمسذخوع

  .الفخع الثاني: أىجاف دراسة الججوى السالية

اتخاذ القخار بذأن الاستثسار في  مداعجتو عمى مسدتثسخ فيل بالشدبةتيجف دراسة الججوى السالية   
خية القػائع السالية التقجي السذخوع السقتخح مغ عجمو، كسا تيجف دراسة الججوى السالية مغ خلال إعجاد

  15: ىسالمسذخوع إلى تحقيق غايتيغ 

 ؛التخصيط السالي لمتكاليف الكمية لمسذخوع .1
السقارنة بيغ الشفقات الاستثسارية السشفقة و السقجرة في و الاستثساري  الخقابة عمى تشفيح السذخوع .2

 ؛القػائع السالية لمسذخوع

الػفاء بالتداماتو، وذلظ مجى قجرتو عمى  الى تحجيجمسذخوع ل بالشدبةتيجف دراسة الججوى السالية وكسا   
تثسارية وتكاليف التذغيل مغ مغ خلال إعجاد التقجيخات عغ إيخادات السذخوع مغ ناحية، والتكاليف الاس

  :16، وكحلظناحية أخخى عمى مجى العسخ الإنتاجي لمسذخوع

تدعى لمتأكج مغ قجرة السذخوع مغ خلال التجفقات الشقجية الراؼية عمى استخداد تكمفة  -
الاستثسارات الخأسسالية التي سيتحسميا السدتثسخ وخلال فتخة استخداد مقبػلة، وقجرة السذخوع 

 .الية اللازمة ومرادر الحرػل عميولتػازن بيغ الاحتياجات السعمى تحقيق ا
كسا تيجف إلى التأكج مغ مجى تػافخ السػارد السالية اللازمة لإقامة السذخوع في الأوقات  -

  :السشاسبة بتكمفة معقػلة وذلظ مغ خلال
 ؛عميياتحجيج مرادر حرػل السذخوع عمى السػارد السالية السختمفة، مع تحجيج تكمفة الحرػل  .1
  ؛تقجيخ التكمفة لكل ـيكل تسػيمي معيغ .2

                                                           
محكخة  أىسية دراسة الججوى السالية في تحجيج التكاليف الاستثسارية الستؾقعة،_ محمد لسيغ دقة، مرباح بغ دوي، 15

 .7، ص2022ماجدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة غخداية، غخداية، الجدائخ،
16

محكخة ماجدتيخ، معيج  دراسة الججوى السالية لمسذاريع الاستثسارية في اطار دعؼ وتذغيل الذباب،_ رشيجة بمخيخ،  
 .45، ص2015العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، السخكد الجامعي بتيدسديمت، الجدائخ، 
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السختمفة بسا يحقق ىجف السذخوع بذكل أفزل مغ حيث تحجيج  ةالاختيار بيغ اليياكل التسػيمي .3
قجرة السذخوع عمى الػفاء بالتداماتو السالية، وذلظ بسا يحقق السخونة والتي تعشي القجرة عمى تصػيع 

لتي تشذأ مغ الطخوف الستغيخة، ومغ أوجو السخونة ىي مقجرة الييكل السالي لمسذخوع لاحتياجاتو ا
 السذخوع عمى تػفيخ الديػلة اللازمة لعسل السذخوع ولسػاجية جسيع التداماتو.

 الفخع الثالث: أىسية دراسة الججوى السالية 

ني حيث تداعج تبخز أىسية دراسة الججوى السالية في كػنيا أداة لاتخاذ القخار الاستثساري الخشيج والعقلا  
عمى الػصػل إلى اختيار أفزل البجائل الاستثسارية لاستخجام السػارد الستاحة لمسدتثسخ استخجاما 

 :18،كسا تداعج عمى17أمثلا

تجفقات نقجية  جيمعخفة مخدودية السذخوع السخاد الاستثسار ؼيو، ومجى قجرة ىحا السذخوع عمى تػل -
 ؛ة قادرة عمى تغصية مختمف مراريفومدتقبمي

 ؛ياع السػارد السالية والاقتراديةلتقميل مغ السخاشخ التي قج تػاجو السذخوع. ومغ ضا -
عمى  (مؤسدات التسػيل الجولية .....، السؤسدات السالية، البشػك)الجيات السسػلة  ةداعجم -

 .(القجرة عمى السلاءة)معخفة مجى قجرة العسيل عمى الػفاء بالتداماتو 

في أنو بجونيا لا يسكغ تحجيج مقجار الأمػال  19لسالية لمسذخوع الاستثساري وتكسغ أىسية دراسة الججوى ا  
  .السصمػبة لإنذائو وتذغيمو، ولتػزيعيا تػزيعا  زمشيا  حدب مػعج الحاجة إلييا

كسا لا يسكغ بجونيا تحجيج أفزل مرادر الحرػل عمى ىحه الأمػال مسا قج يحسل السذخوع بتكاليف   
  .شعكذ سمبا  عمى العائج عمى رأس السال السقجم مغ السلاكتسػيمية مختفعة وىػ ما ي

                                                           
محكخة ماجدتيخ، كمية العمػم  القخار الاستثساري، دور دراسة الججوى السالية في اتخاذ_ كاىشة عيجون، صبخيشة شػبان، 17

 .4، ص2018الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة أكمي محشج اولحاج، البػيخة، الجدائخ، 
مجمة البحػث في العمػم  دور دراسة الججوى السالية في تخشيج قخار التسؾيل في البشؾك،_ أميخة بمقاسسي، نبيل خػري، 18

 .643-642، ص2013، 1، العجد8حاسبية، مخبخ العػلسة والدياسات الاقترادية، السجمجالسالية والس
19

 .172ص مخجع سبق ذكخه،محمد أيسغ عبج المصيف عذػش، _ 
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وفزلا  عسا تقجم فإنو مغ غيخ دراسة الججوى السالية لا يربح مسكشا  تقجيخ الخبح السحاسبي لمسلاك، 
ولتحجيج الػفخ أو العبء مغ الشقج الأجشبي نتيجة إنذاء مذخوع الاستثسار وتذغيمو، ولتحجيج ربحية 

 .السذخوع لمسجتسع

 دراسة الججوى السالية.اعجاد الفخع الخابع:   

 : 20ان دراسة الججوى السالية لمسذخوع السشػي اقامتو تتزسغ ما يمي  

 .تحجيج الييكل التسػيمي أولا:

إن تحجيج الييكل التسػيمي لمسذخوع السشػي إقامتو ودراسة ججواه السالية يتع مغ خلال تحجيج مرادر   
لمسذخوع حاجتو لمسػارد السالية التي يحتاجيا لإقامتو وتذغيمو بعج إقامتو،  التسػيل الحي يسكغ أن تػفخ

 :ولتػسعو ونسػه اللاحق، وىحه السػارد التسػيمية ومرادرىا تتسثل بسا يأتي

 وىي السػارد التسػيمية التي يتع الحرػل عمييا لأجل قريخ، وىػ  :مرادر التسؾيل قريخة الأجل
وىحه تػفخ التسػيل لمشذاشات ذات الصبيعة قريخة الأجل، والتي  في الغالب الحي يقل عغ الدشة،

ىي عادة الشذاشات التذغيمية، أي التي تػفخ لمسذخوع السػارد السالية اللازمة لتسػيل تذغيل 
  :السذخوع، أي ؾيامو بشذاشو الإنتاجي بعج إقامتو والتي يتسثل أىسيا ؼيسا يأتي

يسكغ أن يحرل عميو السذخوع عشج شخاء مدتمدمات ، وىػ الائتسان الحي الائتسان التجاري  - أ
الإنتاج أو السػارد الخام أو الدمع الػسصية والتي يدتخجميا السذخوع في إنتاجو بعج إقامتو، أو 
سمع يتعامل بيا السذخوع بالبيع الأجل، وقج يبيع إنتاجو اللاحق بتدمع ثسشو قبل تدميع الإنتاج، 

 .دبقا  وتدميع الإنتاج السباع لاحقا  أي تدمع ثسغ الإنتاج الحي يبيعو م
، وىػ الحي يسكغ أن تػفخه السؤسدات السرخؼية، وبالحات السرارف التجارية الائتسان السرخفي - ب

في الغالب لأن مػاردىا وأىسيا الػدائع ىي ذات شبيعة قريخة الأجل، وتسشح ىحا الائتسان قريخ 
   . تديج عمى الدشةالأجل لمسذخوعات لتسػيل نذاشات التذغيمية ولفتخة لا

 تختبط بتسػيل تكػيغ رأس السال الثابت، أي تسػيل الأصػل أو : مرادر التسؾيل طؾيل الأجل
السػجػدات الخأسسالية ثابتة والتي تتسثل بتسػيل إقامة السذخوع، والتي يتع فييا تسػيل إقامة الأبشية 

                                                           
20

، عالع الكتب الحجيث، الأردن، 1، طأساسيات دراسة الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعاتفميح حدغ خمف، _  
 .242-237، ص2012
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التسػيل شػيمة الأجل، وأىع مرادر والإنذاءات وتػفيخ الآلات والأجيدة وغيخىا، وعادة تكػن فتخة 
  :التسػيل ىحه ما يأتي

: وىي السرجر التسػيمي الأساسي في الذخكات السداىسة، حيث تعتبخ وثيقة الأسيؼ العادية  - أ
تسشح حامميا حق السذاركة في الأرباح، وحق الترػيت، وحق بيعيا وتجاوليا، ومدؤولية صاحب 

ولا يجػز ، ، أي بالقجر مغ الأسيع التي بحػزتوالديع العادي تتحجد بحرتو مغ رأس السال
يحسل الذخكة أعباء إلا في حالة  استخداد ؾيسة الديع العادي إلا عشج الترؽية، لحلظ فإنو لا

 .تحقيق أرباح ويقخر تػزيعيا، والتي تسثل عائج الديع العادي
تذارك في  وىي الأسيع التي تجسع بيغ خرائز الأسيع العادية، لأنيا:الأسيؼ السستازة  - ب

 .الأرباح، وخرائز الدشجات، لأنيا تحرل عمى عائج معيغ
لمسذخوع، تكفي الأسيع العادية في تػفيخ التسػيل اللازم  يتع إصجار الأسيع السستازة عشجما لا

يتدع عجد السذاركيغ في إدارة السذخوع، لأن أصحاب الأسيع السستازة لا يحق ليع  وحتى لا
 السذاركة في ىحه الادارة.

ذخكة تقػم بحجدىا عغ التػزيع عمى سسيت بالأرباح السحجػزة لأن ال: 21 الأرباح السحجؾزة - ت
 .لدجاد ديػن الذخكة بعس الأرباح اما لتسػيل مذاريع التػسع أو ر، لادخاالسداىسيغ

 : ويأخح برػرتيغ:الاقتخاض طؾيل الأجل كسرجر لمتسؾيل - ث
ت السالية كالبشػك، وشخكات التأميغ تحرل عمييا الذخكة مغ السؤسدا القخوض طؾيمة الأجل: (1

ومغ أىع خرائرو أنو يتع الاتفاق عمى شخوشو)معجل الفائجة، تاريخ الاستحقاق، الخىغ...( 
 وذلظ بالتفاوض بيغ السقخض والسقتخض. 

افة إلى دفع الفػائج برػرة تمتدم الذخكة بجفع ؾيسة الدشج عشج الاستحقاق بالإض إصجار الدشجات:  (2
لدشج ؾيسة سػؾية تديج أو تقل أو تداوي الؿيسة الاسسية، ويختمف بكػنو يباع الى دورية. كسا أن 

 .سػاء لمجسيػر العادي أو لمسؤسدات السالية فئات مختمفة
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 .ثانياً: التحميل السالي في دراسة ججوى السذخوعات

قػائع السالية جدء أساسي مغ دراسة الججوى السالية لأنو يتزسغ تحميل ال22يعتبخ التحميل السالي    
 .والشدب السالية لمسذخوعات مغ أجل التػصل الى تحجيج الخبحية السالية

 :الشدب السالية 
 ندب الديػلة والججارة السالية: - أ

تذيخ ىحه الشدب الى مقجرة الذخكة عمى الػفاء بالتداماتيا قريخة الأجل حيث اذا كانت الشدبة قميمة   
ا قريخة الأجل، أما اذا كانت مختفعة فإن الذخكة غيخ قادرة فإن الذخكة غيخ قادرة عمى تدجيج ديػني

 يتسثل أىسيا ؼيسا يمي : 23عمى استغلال امػاليا بذكل مخبح

 ندب الديػلة والججارة السالية. (:01-1الججول رقؼ)

 الريغة اسؼ الشدبة
: تعتبخ ندب التجاول الجارية .1

مؿياس لسجى قجرة السذخوع 
 لجاريةعمى الػفاء بالتداماتو ا

الأصػل الجارية

 
 الخرػم الجارية

 ندبة الديؾلة الدخيعة:  .2
تعتبخ مؿياس لقجرة السذخوع 
عمى الػفاء الدخيع لالتداماتو 

 قريخة الأجل

 
 الأصػل سخيعة التجاول

 
 الخرػم الجارية

 ندبة الجيؽ الى الخسسمة: .3
ىي مؿياس لفعالية السذخوع 

 مغ وجية نطخ السدتثسخ

 لالجيػن شػيمة الأج

 
 (إجسالي الخسسمة )حقػق السمكية + الجيػن شػيمة الأجل 

 .فميح حدغ خمف كتاب مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معمػمات السرجر:

                                                           
22

 .256 -250_ فميح حدغ خمف، مخجع سبق ذكخه، ص  
23

، مجمة ية باستخجام الشدب الساليةالتشبؤ بتعثخ الذخكات السداىسة العامة الرشاعية العخاقفخاس خزيخ الدبيجي،  - 
 .193، ص2013، 4، عجد 15القادسية لمعمػم الادارية والاقترادية، جامعة القادسية، 
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 : 24ندب الخبحية - ب
 تذيخ ىحه الشدب الى مجى كفاءة ادارة الذخكة في تحقيق الأرباح  

 ندب الخبحية (:02-1الججول رقؼ)

 كياس السعتسجالس الريغة اسؼ الشدبة تختيب

   العائج عمى الاستثسار - أ
صافي الخبح عمى اجسالي  1

 السػجػدات)معجل انتاجية السػجػدات(
فأكثخ أقل  %10مغ صافي الخبح

مغ ذلظ يسثل سػء في 
 استعسال السػجػدات. 

 اجسالي السػجػدات

 غيخ جيج  %10أقل مغ صافي الخبح صافي الخبح الى حقػق السمكية 2
 كيةحقػق السم

يعتبخ  %25أقل مغ  صافي الخبح صافي الخبح الى رأس السال العامل  3
 رأس السال العامل مؤشخ غيخ جيج

صافي الخبح قبل الزخائب الى  4
 السصمػبات الستجاولة 

 %50وتكػن بقػة  قبل الزخائب صافي الخبح
 السصمػبات الستجاولة فأكثخ

ى الأرباح قبل الفائجة والزخيبة ال 5
 اجسالي السػجػدات 

الأرباح قبل الفائجة 
 والزخيبة

يفزل أن لا تقل عغ 
بعج دفع الفػائج  10%

 اجسالي السػجػدات والزخائب
   ىامش الخبح   - ب

  صافي الخبح  صافي الخبح الى السبيعات  6
 
 
 

 حدب القصاع

 السبيعات
   دوران رأس السال - ج

 لسبيعاتا السبيعات الى اجسالي السػجػدات  7
 اجسالي السػجػدات 

 السبيعات السبيعات الى حقػق السمكية  8
 حقػق السمكية 

                                                           
استخجام مؤشخات الشدب السالية في تقؾيؼ الاداء السالي والتشبؤ بالأزمات السالية محسػد جلال أحسج، شلال الكدار،  - 24

 .8، ص2009ة الدرقاء الخاصة، ، السؤتسخ العمسي الجولي، جامعلمذخكات
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 السبيعات السبيعات الى رأس السال 9
 رأس السال العامل 

 السبيعات  السبيعات الى السػجػدات الثابتة 10
 السػجػدات الثابتة

 .شلال الكدارو  محسػد جلال أحسجدراسة  مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى السرجر:

  .السبحث الثاني: الجراسات الدابقة

سشتصخق مغ خلال ىحا السبحث إلى عخض أىع الجراسات الدابقة التي ليا علاقة بسػضػع البحث مغ    
خلال دراسة الستغيخات ذات العلاقة بالسػضػع الحالي، بحيث اختمفت وتبايشت الجراسات في معالجة 

التػصل إلى الشتائج السخجػة. ومشو فتعتبخ ىحه الجراسة كسحاولة تكسمة أو التصخق إلى مػاضيعيا بػية 
 بعس الجػانب التي لع يتع التػصل إلييا مغ خلال الجراسات الدابقة.

 سحمية.الجراسات الالسظمب الأول : 

الججوى السالية أو بجراسة حيث يخكد ىحا السصمب عمى أىع الجراسات السحمية والػششية والتي ليا علاقة    
 .الخبحية

دراسة نبؾية عيدي، نريخة أوبختي، بعشؾان: دور دراسة الججوى الاقترادية في تقييؼ الفخع الأول: 
 .25(2023السذاريع الاستثسارية )

 .2023 دراسة نبػية عيدي، نريخة أوبختي،(: 03-1الججول رقؼ )

 .2023دراسة نبؾية عيدي، نريخة أوبختي،  الجراسة/الدشة

دور دراسة الججوى الاقترادية في تقييؼ السذاريع الاستثسارية )دراسة حالة  عشؾان الجراسة
 سدان(.مالسذاريع السسؾلة مؽ طخف الرشجوق الؾطشي لمتأميؽ عؽ البظالة بت

 مقال عمسي في مجمة الجراسات القانػنية والاقترادية نؾع ومكان 
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، مجمة الجراسات دور دراسة الججوى الاقترادية في تقييؼ السذاريع الاستثساريةدراسة نبػية عيدي، نريخة أوبختي، _  
 .2023، 03، العجد05القانػنية والاقترادية، السخكد الجامعي مغشية، الجدائخ، السجمج
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الججوى الاقترادية في تخشيج القخار الاستثساري كيف يسكغ أن تداىع دراسة  اشكالية الجراسة 
والتسػيمي ؟ وما واقع تصبيق ىحه الجراسة بالرشجوق الػششي لمتأميغ عغ البصالة 

 بتمسدان؟

تيجف الى تػضيح دراسة الججوى الاقترادية والتعخف غمى مختمف الصخق والسعاييخ  اىجاف الجراسة 
ع الاستثسارية، كسا تيجف الى تبيان كيؽية التي مغ خلاليا تتع عسمية تقيييع السذاري

اعتساد الرشجوق الػششي لمتأميغ عمى البصالة عمى دراسة الججوى في اتخاذ قخار 
التسػيل لأفكار السذاريع الرغيخة السصخوحة مغ قبل الذباب السدتثسخ مغ خلال 

 تحميل دراسة الججوى لسذخوع استثساري.

 حالة. اعتسجت عمى مشيج دراسة مشيج الجراسة

تػصمت الى أن الػكالة تعسل عمى تقجيخ ايخادات السذخوع بشاء عمى ما   نتائج الجراسة 
يرخح بو السدتثسخ وتأخح بعيغ الاعتبار في تقييع تمظ السذاريع بسعيار 
تغصية تكاليف الايخادات يكػن أكبخ مغ الشفقات في كل سشة مغ سشػات 

 السذخوع؛ 

  ششي لمتأميغ عغ البصالة وكحا الاعانات تداىع مخافقة وكالة الرشجوق الػ
 والامتيازات التي يسشحيا الجياز في نجاح السذاريع؛

  أضيخت الجراسة نتائج سمبية وفذل السذخوع ورفزو بدبب تجاىل الػكالة
لسعاييخ التقييع وعجم الأخح بيع، لأن ىجفيا ىػ تذغيل وفتح أفاق لمذباب 

 ومكافحة البصالة وأىسمت نجاح السذخوع.

 .2023مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معصيات دراسة نبػية عيدي، نريخة أوبختي، السرجر: 
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دراسة أميخة بمقاسسي، نبيل خؾري، بعشؾان: دور دراسة الججوى السالية في تخشيج قخار  الفخع الثاني:
 .26(2023التسؾيل في البشؾك )

 .2023دراسة أميخة بمقاسسي، نبيل خػري، (: 04-1الججول رقؼ )

 .2023دراسة أميخة بمقاسسي، نبيل خؾري،  الجراسة /الدشة

دور دراسة الججوى السالية في تخشيج قخار التسؾيل في البشؾك )دراسة حالة طمب  عشؾان الجراسة
 تسؾيل مذخوع مؽ طخف بشػ الفلاحة والتشسية الخيفية "البجر"(.

 . 3السحاسبية، جامعة الجدائخمقال عمسي في مجمة البحػث في العمػم السالية و  نؾع ومكان

كيف يسكغ لجراسة الججوى السالية في أن تداىع في اتخاذ قخار التسػيل عمى مدتػى  إشكالية الجراسة
 البشػك وتخشيجه؟

تيجف الى التعخف عمى مرادر التسػيل ومحاولة التأكيج عمى الجور الحي تمعبو  أىجاف الجراسة
وات السداعجة عمى ؾياس فعالية وكفاءة السذاريع دراسة الججوى السالية كأحج أىع الأد

 مغ الشاحية السالية.

اعتسجت في الجراسة الشطخية عمى السشيج الػصفي وفي الجراسة التصبيؿية عمى مشيج  مشيج الجراسة
 دراسة حالة.

تػصمت الى أن دراسة الججوى تعتبخ آلية ناجحة وفعالة لتخشيج قخار التسػيل،   نتائج الجراسة
تداىع في الحفاظ عمى السػارد السالية، ومغ خلال معاييخىا تسشح رؤية حيث 

 مدتقبمية لسجى نجاح السذخوع .

  وبأنو لا يسكغ الحكع عمى الججوى السالية لمسذخوع، بجون الأخح بعيغ
الاعتبار الييكل السالي لمسذخوع وتكمفتو، حيث أي تغييخ عمى مدتػاه تعاد 

  حدابات معاييخ الججوى السالية.
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  معايخ الججوى السالية في ضل ضخوف التأكج غيخ كاؼية لمحكع عمى ربحية
السذخوع مغ عجمو، حيث أن ىحه الطخوف لا تتفق والػاقع العسمي ومغ 

  الشاذر أن تحقق نتائجيا بذكل مصابق لمػاقع.

 .2023مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معصيات دراسة أميخة بمقاسسي، نبيل خػري، السرجر: 

دراسة زيادة عبج الكخيؼ، زقمؾي عبج الحسيج، بعشؾان: دراسة الججوى السالية لمسذاريع  ع الثالث:الفخ 
 .27(2019الاستثسارية ودورىا في ضسان استسخارية السؤسدة )

 .(2019دراسة زيادة عبج الكخيع، زقمػي عبج الحسيج)(: 05-1الججول رقؼ )

 .2019، بج الحسيجدراسة زيادة عبج الكخيؼ، زقمؾي ع الجراسة/الدشة

ودورىا في ضسان استسخارية  دراسة الججوى السالية لمسذاريع الاستثسارية عشؾان الجراسة
 بأدرار(. ANSEJالسؤسدة)دراسة حالة لمؾكالة الؾطشية لجعؼ تذغيل الذباب 

 محكخة ماجيدتيخ، جامعة أدرار نؾع ومكان

سذاريع الاستثسارية في ضسان استسخارية كيف تداىع دراسة الججوى السالية لم اشكالية الجراسة
 السؤسدة؟

اليجف مغ البحث ىػ تػضيح الاشار الشطخي لعسمية دراسة الججوى وعسمية تقييسيا  اىجاف الجراسة
 اضافة الى تدويج السدتثسخ بآليات الجراسة ومدتمدماتيا وبيانات مداعجة في الجراسة.

 مشيج وصفي تحميمي. مشيج الجراسة

تػصمت الجراسة الى أن دراسة الججوى ىي سمدمة مغ السخاحل الستكاممة   اسةنتائج الجر 
والسختبصة ؼيسا بيشيا وتداعج عمى اتخاذ قخار التسػيل وتخشيج الاستثسار، كسا 

 تداعج في تحجيج ربحية السذخوع وتقجيخ ما مجى نجاحو. 

 ي تعتبخ معاييخ تقييع السذاريع الاستثسارية في ضل افتخاض أن الطخوف ف
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 حالة التأكج التام ىي السعاييخ الأكثخ استخجاما وشيػعا؛

  تخكيد الػكالة عمى دراسة الججوى السالية كأداة لاتخاذ القخار، وغياب دراسة
 الججوى التدػيؿية والفشية في عسمية التقييع الاستثسارية؛

  اقترار دراسة الججوى في الػكالة عمى تقجيخ مختمف التكاليف الاستثسارية
مة لإنجاز السذاريع وتقجيخ التجفقات الشقجية والاعتساد عمى شخيقة اللاز 

صافي الؿيسة الحالية مغ أجل تقييع الخبحية لمسذخوع دون المجػء لسختمف 
 السعاييخ.

 .(2019مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معصيات دراسة زيادة عبج الكخيع، زقمػي عبج الحسيج)السرجر: 

فعالية دراسة الججوى الاقترادية والسالية في  ( بعشؾان:2014)جيؽ زحؾفي، نؾر الدراسة  الفخع الخابع:
 .28اختيار وتقييؼ السذاريع الاستثسارية

 .2014نػر الجيغ زحػفي، دراسة : (06-2)الججول رقؼ

 .2014نؾر الجيؽ زحؾفي،  دراسة الجراسة /الدشة
 ختيار وتقييؼ السذاريع الاستثساريةالسالية في االاقترادية و فعالية دراسة الججوى  عشؾان الجراسة

 .)دراسة حالة إنذاء سؾق الجسمة لمخزخ والفؾاكو بعيؽ الجفمى(
   3ماجدتيخ، جامعة الجدائخمحكخة  نؾع ومكان

ماىي الأسذ والسعاييخ السعتسجة في دراسة الججوى الاقترادية حتى تكػن فعالة في  إشكالية الجراسة
 ؟ار السذخوع الاستثساري السشاسب اتخاذ القخار الاستثساري واختي

تيجف الى ابخاز أىسية اعجاد دراسة الججوى وتػضيح مشافعيا كجليل لاتخاذ القخار  أىجاف الجراسة
الاستثساري الدميع وتحجيج السعاييخ السدتخجمة في السفاضمة وتقييع السذاريع 

 الاستثسارية.
 لتحميمي اعتسجت الجراسة عمى السشيج الػصفي وا مشيج الجراسة
تػصمت الجراسة الى ان دراسة الججوى تعتبخ الخكيدة الأولى نحػ نجاح   نتائج الجراسة

عمى دقة السذاريع الاستثسارية وبأن اتخاذ القخار الاستثساري الدميع يعتسج 
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 ؛ومػضػعية دراسة الججوى الاقترادية والسالية
 لسعمػمات اختلاف السعاييخ السدتخجمة في تقييع السذخوع حدب شبيعة ا

الستػفخة أمام متخح القخار وحدب شبيعة وىجف السذخوع وحجسو وقجراتو 
 السالية، وشبيعة الدػق السدتيجفة مغ شخف السذخوع. 

 .2014نػر الجيغ زحػفي، بشاء عمى معصيات دراسة الصالبة  مغ اعجادالسرجر: 

 جراسات الأجشبية الالسظمب الثاني: 

، والتي يسكغ أن بجراسة الججوى الساليةاسات الأجشبية ذات صمة يحتػي ىحا السصمب عمى بعس الجر 
 نمخريا في الججاول التالية:

 Financial Feasibilityوآخخون، بعشؾان: Rizki puspita Dewanti   29دراسة الفخع الأول: 
of Modification Workshop Case Studies: Be-Modified 

 Rizki puspita Dewantiدراسة (: 07-1الججول رقؼ)

 .2022 وآخخون، Rizki puspita Dewantiدراسة  الجراسة/الدشة

 Financial Feasibility of Modification Workshop Case عشؾان الجراسة
Studies: Be-Modified   

 مقالة في السجمة الجولية لمتشسية السدتجامة والتخصيط، إنجونيديا. نؾع ومكان

-Beاسة إلى تقييع الججوى السالية لػرشة تعجيل السخكبات "سعت ىحه الجر   اىجاف الجراسة
Modified في إنجونيديا باستخجام معاييخ مالية مثل صافي الؿيسة الحالية "

(NPV( ومعجل العائج الجاخمي ،)IRR( وفتخة الاستخداد ،)PBP ومؤشخ ،)
(. اعتسجت الجراسة عمى مشيج B/C(، وندبة الفائجة إلى التكمفة )PIالخبحية )

 12البحث السيجاني، حيث تع جسع البيانات الأولية مغ الػرشة عمى مجى 
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 شيخ ا، بسا في ذلظ التكاليف الثابتة والستغيخة، والإيخادات، والاستيلاك.

أضيخت الشتائج أن مذخوع ورشة التعجيل مججٍ مالي ا، مع تػقعات بشسػ الإيخادات   نتائج الجراسة
% سشػي ا. كسا أبخزت الجراسة أن زيادة مؤشخ الخبحية ىػ العامل 10 بشدبة

 الأكثخ تأثيخ ا في نجاح السذخوع، رغع تحجيات مثل استيلاك الأصػل والتزخع.

 Rizki puspita Dewantiالسرجر: مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معصيات دراسة  

 Financial Feasibility(، بعشؾان: 2010)Anna Regina Bjornsdottir 30دراسة الفخع الثاني: 

Assessments - Building and Using Assessment Models for Financial Feasibility Analysis 

of Investment Projects 

 Anna Regina Bjornsdottirة دراس: (08-1)الججول رقؼ

 Anna Regina Bjornsdottir( ،0202.) الجراسة/الدشة

 Financial Feasibility Assessments - Building and Using Assessment عشؾان الجراسة

Models for Financial Feasibility Analysis of Investment Projects 

 جامعة أيدمشجا محكخة ماجيدتخ، نؾع ومكان

 كيف يشبغي بشاء نسػذج تقييع الججوى السالية؟ اشكالية الجراسة

راسة إلى استكذاف كيؽية بشاء نساذج تقييع الججوى السالية ىجفت ىحه الج  اىجاف الجراسة
لسذاريع الاستثسار واستخجاميا، مع التخكيد عمى تحميل التجفقات الشقجية وإدارة 
السخاشخ. قجمت الجراسة نطخة عامة عمى شخق تقييع الججوى السالية، بسا في 

، ومعجل (IRR(، ومعجل العائج الجاخمي )NPVذلظ صافي الؿيسة الحالية )
(، بالإضافة إلى تحميل الحداسية وتحميل MIRRالعائج الجاخمي السعجل )

ا عام ا لتقييع الججوى السالية يسكغ  الديشاريػىات والسحاكاة. كسا قجمت نسػذج 
 استخجامو كأساس لبشاء نساذج مخررة لسذاريع مختمفة.

ارية أرضية، حيث تع تع تصبيق الشسػذج عمى دراسة حالة لسحصة شاقة حخ   نتائج الجراسة
تحميل الججوى السالية بشاء  عمى التكاليف الخأسسالية، والإيخادات الستػقعة، 
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يكل التسػيل. أضيخت الشتائج أن استخجام معاييخ مثل  و IRRو NPV وـ
MIRR   يػفخ رؤية شاممة لأداء السذخوع، في حيغ ساعج تحميل السخاشخ في

عمى الشتائج. كسا قجمت الجراسة مشيجية تحجيج العػامل الخئيدية التي قج تؤثخ 
  .ججيجة لتحجيج متصمبات التسػيل الأمثل وتػقع أفزل وقت لبيع الاستثسار

  ،كسا أكجت الجراسة عمى أىسية الشسحجة السالية في تقييع السذاريع الاستثسارية
خاصة في السذاريع ذات السخاشخ العالية مثل مذاريع الصاقة الحخارية 

أضيخت أن تحميل السخاشخ يمعب دور ا حاسس ا في فيع التقمبات الأرضية. كسا 
 السحتسمة واتخاذ قخارات مدتشيخة.

 Anna Regina Bjornsdottirمغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معصيات دراسة السرجر: 

 الجراسات الدابقة.و  الجراسة الحاليةالسظمب الثالث: مقارنة بيؽ 

مغ خلال ذكخ أىع أوجو مع الجراسات الدابقة  الجراسة الحاليةغ يخكد ىحا السصمب عمى السقارنة بي  
 .سابقا   الجراسات الدابقة التي تع ذكخىاو  التذابو وأوجو الاختلاف بيغ دراستشا

 الجراسة الحالية مع الجراسات السحمية. الفخع الأول: السقارنة بيؽ 

 ة في الججول التالي: تمخيز أىع الفخوقات بيغ دراستشا والجراسات الػششية والسحمي  

 السحمية.الجراسات مع  الجراسة الحاليةمقارنة بيغ  :(09-1)الججول رقؼ

 أوجو الاختلاف أوجو التذابو السقارنة
 
 

الجراسة الحالية 
مع نبؾية عيدي 
 ونريخة أوبختي.

  كمتا الجراستان تشاولا معاييخ
 الخبحية.

  تصخقت الجراسة الدابقة الى دراسة الججوى
قترادية برفة عامة، أما دراستشا فتصخقت الا

 الى الججوى السالية برفة خاصة؛
  كل مغ الجراستان عالجت جياز معيغ

فالجراسة الدابقة اعتسجت عمى الرشجوق 
الػششي لمتأميغ عغ البصالة بتمسدان، أما 
دراستشا اعتسجت عمى الػكالة الػششية لجعع 

 وتشسية السقاولاتية.
كل مغ الجراستان عالجت جياز معيغ  كمتا الجراستان عالجت  الجراسة الحالية 
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راسة أميخة مع د
بمقاسسي وخؾري 

 نبيل.

مػضػع دراسة الججوى 
 السالية

فجراسة أميخة بمقاسسي وخػري نبيل اعتسج في 
دراستو عمى بشظ الفلاحة والتشسية الخيؽية، أما 
دراستشا فاعتسجت عمى الػكالة الػششية لجعع 

 ؛وتشسية السقاولاتية
  اختمفت كل دراسة في الستغيخ فجراستشا

اىتست بتحقيق ربحية السؤسدة الاقترادية، 
أما دراسة أميخة بمقاسسي وخػري نبيل فيتست 

 بتخشيج قخار تسػيل البشػك.
 

الجراسة الحالية 
زيادة دراسة مع 

 عبج الكخيؼ
زقمؾي عبج و 

 الحسيج

  كمتا الجراستان عالجت نفذ
السػضػع وىػ دراسة 

 السالية؛الججوى 
  كمتا الجراستان تشاولت نفذ

وىػ  في دراسة حالة الجياز
الػكالة الػششية لجعع وتشسية 

 السقاولاتية.

  الجراسة الدابقة عالجت في دراسة حالة
الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية في 

 ؛ولاية أدرار، أما دراستشا في ولاية غخداية
  دراسة الدابقة: في السػسع

 ؛  2018/2019الجامعي
  أما دراستشا: في السػسع الجامعي

2024/2025. 
 

الجراسة الحالية 
مع دراسة نؾر 

 الجيؽ زحؾفي

  تع التصخق في كمتا
الجراستان الى معاييخ 
الخبحية التجارية في الجانب 

 الشطخي والتصبيقي.

  اعتسجت في الجراسة عمى دراسة الججوى
الاقترادية برفة عامة بيشسا دراستشا 

 بجراسة الججوى السالية فقط؛اخترت 
  تصخقت الجراسة الى معاييخ الخبحية التجارية

والقػمية، أما دراستشا تصخقت الى معاييخ 
 الخبحية التجارية .

 .مغ اعجاد الصالبة بشاء عمى معصيات الجراسة السقارنةالسرجر: 
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 الفخع الثاني: السقارنة بيؽ الجراسة الحالية والجراسات الأجشبية.

 مخيز أىع الفخوقات بيغ الجراسة الحالية والجراسات بالمغة الأجشبية مغ خلال الججول التالي:يسكغ ت

 .الجراسة الحالية مع الجراسات الأجشبيةمقارنة بيغ  :(10-1)الججول رقؼ 

 أوجو الاختلاف أوجو التذابو السقارنة
الجراسة الحالية 
مع دراسة  

Rizki puspita 
Dewanti 
 وآخخون 

 الجراستان ىجفت الى  كمتا
تقييع الججوى السالية 

 لمسذاريع.

  سعت الجراسة الدابقة لاستخجام عجة معاييخ
في تؿيع الججوى السالية لمسذخوع، أما دراستشا 
فاستخجمت ثلاث معاييخ فقط لتقييع ربحية 

 السذاريع.

الجراسة الحالية 
 Annaدراسة  مع 

Regina 

Bjornsdottir 

 لى ن ىجفت اكمتا الجراستا
تقييع الججوى السالية 

 لمسذاريع.  

  اعسجت الجراسة الدابقة في دراسة حالة عمى
قصاع الصاقة الستججدة، أما دراستشا فاعتسجت 

 عمى قصاعيغ قصاع فلاحي وأخخ خجمي؛
  استخجمت الجراسة الدابقة عجة معاييخ في

تؿيع الججوى السالية لمسذخوع، أما دراستشا 
تقييع ربحية فاستخجمت ثلاث معاييخ فقط ل

 السذاريع.
 .سقارنةمغ اعجاد الصالبة بشاء عمى الجراسات ال السرجر:

 

 

 

 

 

 



 : عسؾميات حؾل دراسة الججوى السالية وربحية.الفرل الأول
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 خلاصة الفرل:

اصبح تعطيع الخبحية وسيمة تؤدي الى ىجف تعطيع الثخوة، لأن استسخار تحققيا يؤدي الى السحافطة  
 الججوى السالية دراسةأن فإنو يسكغ القػل ، حيث مغ خلال ىحا الفرل عمى استسخار ؾيسة ىحه الثخوة

يجب الاعتساد عمييا، والتي تعتبخ بسثابة ركائد التي تبيغ مجى صلاحية عمى أسذ  يعتسج وتقييسيا 
كسا تدسح ىحه الجراسة باختيار عجة معاييخ لتقييع الخبحية التجارية لسذخوع مػضػع السذخوع السقتخح، 

جراسة السالية يكػن الوبانتياء اعجاد دابيا، وشخق حالجراسة، حيث تختمف ىحه السعاييخ باختلاف ترشيفيا 
 .أمام السحمل السالي معمػمات لتحميميا بػية الحكع عمى مجى ربحية السذخوع 

     

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الثاني الفرل
دراسة حالة لسذاريع مسؾلة مؽ 
الؾكالة الؾطشية لجعؼ وتشسية 

 NESDAالسقاولاتية 
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 :مفرللتسييج 

تعخف بعج التصخق في الفرل الدابق لمجراسة الشطخية لجراسة الججوى السالية والخبحية، وتع مغ خلاليا ال   
وكسحاولة مشا لإثخاء مػضػعشا سدتثسخ عمى قبػل أو رفس السذاريع، عمى أىع السعاييخ التي تداعج ال

وإضفاء الربغة العسمية عميو، سشحاول اسقاط ما تشاولشاه في الجانب الشطخي عمى مجسػعة مغ 
معتسجيغ في ذلظ عمى السؤسدات الاقترادية السسػلة مغ شخف الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية، 

مغ أجل الحكع معاييخ الخبحية مشيا صافي الؿيسة الحالية ومعيار فتخة الاستخداد ومؤشخ الخبحية، وكا ذلظ 
تع تقديع ىحا وعميو عمى الاشكالية والاجابة عمى الفخضيات وفي الأخيخ الخخوج بشتائج وتػصيات، 

 الفرل الى مبحثيغ:

 :ة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية بغخدايةعسػميات حػل الػكال السبحث الأول. 
 :تحميل وتقييع الججوى السالية لسذخوعات مقتخحة عمى مدتػى الػكالة الػششية  السبحث الثاني

  لجعع وتشسية السقاولاتية.
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 الؾكالة الؾطشية لجعؼ وتشسية السقاولاتية بغخداية عسؾميات حؾل:  الأول السبحث

وتشسية السقاولاتية محل  الػكالة الػششية لجعع تقجيعقي لمجراسة، وجب أولا قبل التصخق لمجانب التصبي   
في الجدائخ بالشطخ  الشاشئةتعتبخ الػكالة مغ أىع آليات الجعع وإنذاء ومخافقة السؤسدات الجراسة، حيث 

إلى مداىستيا الكبيخة في تصػيخ ىحا الشػع مغ السؤسدات مغ خلال ما تقجمو مغ امتيازات لتذجيع 
 لذباب حاممي السذاريع.ا

 .وليكميا التشغيسيالؾكالة ب عخيفت: الأولالسظمب 

 الؾطشية لجعؼ وتشسية السقاولاتية الفخع الأول: تعخيف الؾكالة

 296-96بسػجب السخسػم التشفيحي رقع  ANSEJ31وتذغيل الذبابتع إنذاء الػكالة الػششية لجعع    
تع تغييخ تدسيتيا الى الػكالة الػششية لجعع  2020نػفسبخ  22، وفي 1996سبتسبخ  08السؤرخ في 

لمسخسػم التشفيحي والستسع السعجل  329-20بسػجب السخسػم التشفيحي رقع  NESDAوتشسية السقاولاتية
الدابق، تيجف لتذجيع الذباب لإنذاء مؤسدات مرغخة لإنتاج الدمع و الخجمات و تخؾية ونذخ الفكخ 

 السقاولاتي.

، ىي ىيئة حكػمية ذات شابع خاص، مػضػعة تحت وصاية 32لجعع وتشسية السقاولاتيةالػكالة الػششية    
تتكفل بتدييخ جياز ذو مقاربة اقترادية،  وزارة اقتراد السعخفة والسؤسدات الشاشئة والسؤسدات السُرغّخة

، ييجف الى مخافقة حاممي السذاريع لإنذاء وتػسيع مؤسدات  مرغخة في مجال انتاج الخجمات والدمع
 .قرج خمق الثخوة ومشاصب عسل

                                                           
31

السؤرخ في  296-96، يعجل ويتسع السخسػم التشفيحي رقع2020نػفسبخ 22السؤرخ في  329-20_ السخسػم التشفيحي رقع  
الاساسي ويغيخ تدسيتيا،  والستزسغ انذاء الػكالة الػششية لجعع وتذغيل الذباب وتحجيج قانػنيا 1996سبتسبخ 8

 .8، ص1، السادة2020نػفسبخ 25، الرادر بتاريخ 70الجسيػرية الجدائخية، الجخيجة الخسسية، العجد 
32

-https://www.nesda.dz/ar/ar-about، 2025ماي17_ الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية، مغ نحغ؟،  
us/ 
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وكالة ولائية و  51تستج شبكة الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية عبخ كافة تخاب الػشغ، وذلظ عبخ   
داية تع إنذاؤه في مغ بيشيا الستػاججة بػلاية غخ  ،العجيج مغ الفخوع السحمية الستػاججة عبخ الجوائخ الكبخى 

 .غخداية وكالةالي يػضح معمػمات حػل الججول الت، و 1998ؼيفخي  14

 .تاريخ افتتاح الػكالة والفخوع التابعة ليا في ولاية غخداية :(01-2)رقؼججول 

 وسط السجيشة  1945ماي  8حي   العشؾان 
 14/02/1998 تاريخ الافتتاح 
 35 عجد السؾعفيؽ 
 كخاء  نؾع الاستغلال 

 ةعمى معمػمات مقجمة مغ الػكال بشاء ةالسرجر: مغ اعجاد الصالب            

 .تػزيع مػضفيغ وكالة غخداية حدب السؤىل العمسي (:02-2ججول رقؼ )

 السجسػع نداء رجال 
 01 00 01 إشار سامي

 28 09 19 إشار
 02 02 00 عسال التحكع
 04 00 04 عسال التشفيح

 .بشاء  عمى معمػمات مقجمة مغ الػكالة ةالسرجر: مغ اعجاد الصالب

 :كسا تطع وكالة غخداية ثلاث ملاحق نػضحيا في الججول التالي :خوع  التابعة لؾكالة غخدايةالف

 .تػزيع الفخوع التابعة لػكالة غخداية (:03-2ججول رقؼ )

 عجد السػضفيغ العشػان تاريخ الافتتاح السمحقة
 03 مخكد التبادل الخيفي لقخارة 2003مارس  23 ممحقة القخارة

 02 حي الاميخ عبج القادر متميمي 2009جانفي  20 ممحقة متميمي
 04 وسط السجيشة السشيعة 2010ؼيفخي  3 ممحقة السشيعة
 07 غخدايةشارع معسخ رواني،  2014ماي  19 ممحقة غخداية
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 عمى معمػمات مقجمة مغ الػكالةبشاء  ةالسرجر: مغ اعجاد الصالب

 ؼ وتشسية السقاولاتية بؾلاية غخداية.الييكل التشغيسي لمؾكالة الؾطشية لجع الفخع الثاني:

تديخ وكالة غخداية وفق ـيكل تشطيسي مكػن مغ عجة مرالح، يأتي عمى رأس ىخم الييكل التشطيسي 
مجيخ الفخع الحي يقػم بتدييخ الػكالة و تشديق بيغ السرالح داخميا وجسيع الفخوع التابعة ليا القخار، 

دات الإدارية و السالية التي ليا علاقة مباشخة بالػكالة مغ جية متميمي، السشيعة، غخداية مغ جية و السؤس
الحي يػضح مخصط الييكل التشطيسي لمػكالة الػششية ( و 01) ، وىحا كسا ىػ مبيغ في الذكل رقعأخخى 

 لجعع وتشسية السقاولاتية فخع غخداية.

 .ية وكالة غخدايةالييكل التشطيسي لمػكالة  الػششية لجعع وتشسية السقاولات(: 01الذكل رقؼ )
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 .الؾطشية لجعؼ وتشسية السقاولاتيةالؾكالة  وأىجاف السظمب الثاني: ميام

 الفخع الأول: ميام الؾكالة.

 :بسجسػعة مغ السيام تتسثل في وتشسية السقاولاتيةتقػم الػكالة الػششية لجعع   

 ؛ذاريعيع الاستثساريةتجعيع وتقجيع الاستذارة وتخافق الذباب ذوي السذاريع في اشار تصبيق م -
تبميغ الذباب ذوي السذاريع السخشحيغ للاستفادة مغ قخوض البشػك والسؤسدات السالية بسختمف  -

الإعلانات الي يسشحيا الرشجوق الػششي لجعع تذغيل الذباب وبالامتيازات الاخخى التي 
 ؛يحرمػن عمييا

مع الحخص عمى احتخام بشػد دفاتخ تقػم بستابعة الاستثسارات التي يشجدىا الذباب ذوي السذاريع  -
الذخوط التي تخبصيع الػكالة ومداعجتيع عشج الحاجة لجى السؤسدات والييئات السعشية بإنجاز 

 ؛الاستثسارات
عقج اتفاؾيات اشار مع العجيج مغ السؤسدات والػزارات قرج إيجاد سػق لمسدتثسخيغ الذباب  -

 ؛وبالتالي ضسان استسخارية السؤسدة
 معخفة احتياجات كل مشصقة ورفعيا جغخاؼية لمسيغ، وفق شبيعة كل مشصقة بالإضافةاعجاد بصاقة  -

  الؾكالة.: أىجاف الفخع الثاني

 :ومغ الاىجاف الاساسية ليحا الجياز       

 ؛تذجيع خمق الشذاشات لفائجة الذباب اصحاب السبادرات -
ج تحدي أوضاعيع تذجيع كل الأشكال والاجخاءات الخامية الى تخؾية تذغيل الذباب قر -

 ؛الاجتساعية
 ؛التقميل مغ ندبة البصالة عغ شخيق الاستثسار الػاسع -
 ؛خمق الثخوة وتحديغ السدتػى السعيذي للأفخاد -

 :وتمعب الػكالة دورا تػجيييا واعلاميا كبيخا بفزل شبكتيا عبخ كامل ولايات الػشغ وذلظ مغ خلال  
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عات ومخاكد التكػيغ السيشي وذلظ مغ خلال حسلات اعلامية وتحديدية متػاصمة خاصة مع الجام -
 ؛دور السقاولاتية بجسيع جامعات الػشغ ودار السخافقة الخاصة بالتكػيغ السيشي

 ؛اسمػب السخافقة الفخدية الحي تتبع مع كل شاب مبادر عبخ جسيع مخاحل انذاء السذخوع -
في التخاب الػششي، وتقجيسيا السجيػدات التي تمعبيا الػكالة لسعخفة امكانيات واحتياجات كل مشصقة  -

 ؛ لمذباب بػية الاستثسار فييا
تذجيع كل اشكال التجابيخ الاخخى الخامية الى تخؾية تذغيل الذباب، لاسيسا مغ بخامج التكػيغ  -

 والتذغيل والتػضيف الاولي.

 .لمؾكالة الؾطشية لجعؼ وتشسية السقاولاتية التسؾيل والتقييؼ صيغالسظمب الثالث: 

 التسؾيل لمؾكالة. صيغل: الفخع الأو

وعمى السدتثسخ أن يختار احجى  ثلاثة صيغ لمتسػيلتعتسج الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية عمى   
 عمى الشحػ التالي: ىحه الريغ لتسػيل مذخوعو وفق قجرتو السالية في دفع السداىسة الذخرية، وىي

، يسكغ أن راحب السذخوعسة الذخرية ليتكػن رأس السال كميا مغ السداى :خاصالتسؾيل ال -1
 :وتكػن التخكيبة عمى الشحػ التاليتقجم الػكالة في ىحه الحالة الامتيازات الجبائية والزخيبية 

 صيغة التسػيل الخاص ) الحاتي( لمػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية. :(04-2)الججول رقؼ
 دج 10.000.000أقل أو تداوي  تكمفة السذخوع

 سداىسة الذخريةال
100 % 

، وقخض بجون راحب السذخوعمغ السداىسة الذخرية ل يتكػن رأس السال التسؾيل الثشائي:  -2
 :فائجة تسشحو الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وتكػن التخكيبة عمى الشحػ التالي

 سقاولاتية.لمػكالة الػششية لجعع وتشسية الصيغة التسػيل الثشائي  :(05-2)الججول رقؼ
 دج 10.000.000 أقل او تداوي  تكمفة السذخوع

 NESDA مداىسة وكالة  السداىسة الذخرية
50 % 50 % 
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% ومشو نلاحع أن مبمغ القخض  50% والػكالة بـــ 50ه الريغة صاحب السذخوع بـــ حيداىع في ى  
الكمية لتدجيج القخض بجون بجون فائجة الحي تداىع بو الػكالة وصاحب السذخوع متداوي، تكػن السجة 

 : سشػات كالتالي 6فائجة ىي 

 الدشة الأولى: تأجيل التدجيج -

الخسذ سشػات اللاحقة: تدجيج قخض الػكالة التدجيج عغ شخيق أقداط سجاسية متداوية بسجسػع  -
 (% مغ ؾيسة القخض بجون فائجة10أقداط ) يسثل كل قدط ندبة 10

  التسؾيل الثلاثي: -3
كثخ تػجيا مغ شخف أصحاب السذاريع  في الدشػات الأخيخة حيث تبمغ ندبة وىػ التسػيل الأ

 7%، والسجة الكمية لتدجيج القخض ىي اثشا عذخ سشة مشيا 70مداىسة  البشظ مغ السذخوع 
 :سشػات لمقخض البشكي مقدسة كالتالي

 ؛سشة ونرف :معفى مغ التدجيج -
 ؛%70: تدجيج القخض البشكي الحي ندبتو 05خسذ سشػات -
 . خسذ سشػات الأخيخة: تدجيج قخض الػكالة-

 . بالشدبة لمذباب البظال وكحا الظمبة الجامعييؽ - أ

 حيث يتزسغ تسػيل البشظ و الػكالة ودفع مداىسة شخرية حدب الشدب التالية:

صيغة التسػيل الثلاثي لمػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية بالشدبة  :(06-2)الججول رقؼ
 يغ.لمبصال

 مداىسة البشظ NESDA مداىسة وكالة السداىسة الذخرية
05 % 25 % 70% 

 02: مشذػرات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية السمحق رقع السرجر               
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 فلاحييؼ سجل تجاري أو بظاقة حخفي او بالشدبة لمعسال أو مؽ لج  -ب

مػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية بالشدبة لمعسال او ل يصيغة التسػيل الثلاث (:07-2الججول رقؼ )
 مغ لجييع سجل تجاري او بصاقة فلاح.

 السشاطق             

 السداىسة   

بالشدبة لسشاطق 
 شسال

اليزاب العميا بالشدبة لسشاطق 
 والسشاطق الخاصة

 بالشدبة لسشاطق
 الجشؾب

 %10 %12 %15 السداىسة الذخرية

 %20 %18 %15 كالة مداىسة الؾ 

 %70 %70 %70 مداىسة البشػ

 02مشذػرات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية السمحق رقع  السرجر:

 .الفخع الثاني: تقييؼ الؾكالة لمسذاريع

ومعيار فتخة  VANلسشحيا التسػيل عمى معيار صافي الؿيسة الحالية سذاريعالتعتسج الػكالة في تقييع 
 حدب وفق العلاقة التالية: ت تيوال DRالاستخداد 

 

cft التجفقات الشقجية : 

kمعجل الخرع : 

tتػقيت التجفق الشقجي : 

I0)تكمفة السذخوع )ؾيسة الاستثسار الأولية : 

n عسخ السذخوع : 

 

VAN=   𝒄𝒇𝒕

 𝟏+𝒌 𝒕 
𝒏
𝒕=𝟎  - I0 

تكمفة الاستثسار السبجئي(/ تكمفة الاستثسار السبجئي -فتخة الاستخداد= ) التجفقات الشقجية الستخاكسة  
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تحميل وتقييؼ الججوى السالية لبعض السذخوعات السقتخحة عمى مدتؾى السبحث الثاني: 
 .وتشسية السقاولاتيةالؾكالة الؾطشية لجعؼ 

اقترادية التي قامت بيا الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية بغخداية  -اعتساد عمى الجراسة التقشػ  
واعتساد عمى السعصيات والسعمػمات التقجيخية التي تع جسعيا مغ شخف مديخ السؤسدة، سشخكد في ىحا 

ى صشفيغ، صشف فلاحي السقتخحة والسقدسة ال لبعس السذخوعاتعمى دراسة الججوى السالية  سبحثال
  وآخخ خجمي حيث سيتع دراسة السذاريع وتقجيخ التكاليف والايخادات وتقييع ربحيتيا والسقارنة بيشيا.

 تقجيخ التكاليف والتجفقات الشقجية لمسذاريعالسظمب الأول: 

ة الاقتراد وتصػيخ الجولة، وليحا في تشسيتعتبخ السذاريع الاقترادية في مجسميا مغ السذاريع السداىسة   
 وججت الػكالة الػششية كأحج الأجيدة السداعجة عمى دراسة وتقييع السذخوعات. 

 لأبقارالفخع الأول: تقجيخ التكاليف والتجفقات الشقجية لسذخوع تخبية ا

 الايخادات الدشؾية الستؾقعة:  -1

دتػى الػكالة اعتساد عمى ترخيح صاحب تع تقجيخ الايخاد الدشػي مغ شخف السكمف بالجراسات عمى م   
، حيث تع الاعتساد عمى عجد أيام الدشة دج/اليؾم 12.000ب: اليػمي لمسذخوع والسقجر للإيخادالسذخوع 

 يػم(. 26×شيخ 11أي ) يؾم286ب

 دج 3.432.000يػم = 286× دج 12.000ػي كسا يمي: وبالتالي يكػن الايخاد الدش

، وبافتخاض زيادة الإيخادات الستػقعة ع سشػات لمسذخو  08ىي  صػللأىتلاك احيث أن عجد سشػات ا   
عمى  لمسذخوع شيمة سشػات اىتلاك الأصػل ، يسكغ تػضيح الإيخادات الدشػية%10لمسذخوع سشػيا  بشدبة 

 الشحػ التالي:
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 دج( )ب: بقارالستػقعة لسذخوع تخبية الأالدشػية الايخادات  :(08-2)الججول رقؼ 

 04 03 02 01 الدشة
 992 567 4 750 152 4 200 775 3 000 432 3 الكيسة
 08 07 06 05 الدشة
  997 687 6  997 079 6  270 527 5  791 024 5 الكيسة

 (.03رقع ) الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية أنطخ السمحق السرجر:

 لمسذخوع: التكاليف والسراريف الدشؾية الستؾقعة -2

لسذخوع اعتسادا عمى البيانات الخاصة بالفاتػرة الذكمية لمعتاد والفاتػرة اتكاليف ت الػكالة بتقجيخ قام
الذكمية لمتأميشات متعجدة الأخصار حيث تسثلان السمف السالي الحي يخفقو السدتثسخ مع السمف الاداري 

 عشج شمب القخض.

لبيانات والتي سشػضحيا في الججول دج بشاء عمى تمظ ا882 473 5 حيث تقجر تكمفة السذخوع ب 
 التالي:

 تكاليف مذخوع تخبية الأبقار :(09-2)الججول رقؼ

 التكمفة الاجسالية  التكمفة  البيان
 172 821 172 821 مراريف إعجادية  (1

 تكاليف الايجار 
 استيلاكات مدجدة في صشجوق الزسان 
 تأميشات 
 نفقات أولية 

500 000 
73 116 

208 056 
40 000 

 

 710 252 4 710 252 4 فة تجييدات الإنتاج تكم (2
  تجييدات محمية 
 ؾيسة السػاشي 

1 200 710 
3 052 000 

 

 FR 400 000 400 000رأس السال العامل  (3
  882 473 5  882 473 5 السجسؾع 
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ة الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخدايمغ اعجاد الصالب بالاعتساد عمى بيانات  السرجر:
 (.04رقع ) أنطخ السمحق

 : تقجيخ تكاليف تذغيل السذخوع -3

تع حرخ تكاليف التذغيل الدشػية التقجيخية لمسذخوع في الججول التالي بالشدبة للأجػر العسال التي 
 .%2تديج بشدبة 

باقي التكاليف فيي معجومة مشيا تكاليف البزاعة والسػاد السدتيمكة التي تديج بشدبة بالشدبة لأما 
 .%4وتكاليف الايجار والريانة والخجمات الأخخى فتديج بشدبة ، 5%

 تقجيخ تكاليف التذغيل الدشػية لمسذخوع )ب: دج( :(10-2)ججول رقؼال

 1 2 3 4 5 6 7 8 
أجؾر 
 العامميؽ
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 61
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8
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بيانات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى  :السرجر
 (.03رقع ) غخداية أنطخ السمحق

 تحجيج الييكل السالي لمسذخوع:  -4

 -بسا أن نػع التسػيل السختار مغ شخف صاحب السذخوع ىػ التسػيل الثلاثي أي )السدتثسخ
 البشظ( فإن الييكل السالي لمسذخوع كسا يمي:  –الػكالة 

 )ب: دج( بقارلسذخوع تخبية الأ ساليييكل الال :(11-2)الججول رقؼ

 السجسؾع قخض بشكي NESDAقخض  السداىسة الذخرية البيان
  882 473 5  718 481 3 687 892 1 478 99 الكيسة 
 %100 %70 %28 %2 %السعجل 
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لاتية وكالة غخداية الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاو  مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بياناتالسرجر: 
 (.04رقع )أنطخ السمحق 

جسالية % مغ التكاليف الا70ندبتو تسثل  نلاحع أن ندبة مداىسة البشظ ستكػن عغ شخيق قخض
% وبالتالي لغ يتحسل 100% كفائجة عمى القخض مخفزة بشدبة 5.5لمسذخوع وىحا احتداب ندبة 

خض ابتجاء مغ الدشة الخابعة أي انو سيكػن صاحب السذخوع أي فائجة بشكية كسا أنو سيدجد أقداط الق
 .داط شيمة الدشػات الثلاثة الأولىمعفي مغ تدجيج ىحه الأق

 تقجيخ التجفقات الشقجية لمسذخوع:  -5
 8 فإنو يسكغ استخخاج التجفقات الشقجية الستػقعة لمسذخوع شيمة، بالاعتساد عمى بيانات السذخوع السقجمة 

 التالي: عمى الشحػ صػلىتلاك الأسشػات لا

  .)ب: دج( ية لسذخوع تخبية الأبقارالتجفقات الشقجية الدشػ  :(12-2)الججول رقؼ

 8 7 6 5 4 3 2 1 الدشؾات
صافي 
التجفق 
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 2 الدشؾي 
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انات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بي السرجر:
 (.05رقع ) أنطخ السمحق

 نقل البزائع.: تقجيخ التكاليف والتجفقات الشقجية لسذخوع ثانيالفخع ال

  التكاليف والسراريف الدشؾية الستؾقعة لمسذخوع:  -1

تي سشػضحيا في الججول والالخاصة دج بشاء عمى البيانات 919 732 9 تقجر تكمفة السذخوع ب 
 :التالي
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 .نقل البزائعالاستثسارية لسذخوع تكاليف ال :(13-2)الججول رقؼ         
 
 
 
 
 

السقاولاتية وكالة  لة الػششية لجعع وتشسيةنات الػكامغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بيا السرجر:
 (.06رقع ) غخداية أنطخ السمحق

  :تحجيج الييكل السالي لمسذخوع -2

( ػكالةال –أي )السدتثسخ شائيبسا أن نػع التسػيل السختار مغ شخف صاحب السذخوع ىػ التسػيل الث
  :فإن الييكل السالي لمسذخوع كسا يمي

 )ب: دج( نقل البزائعلسذخوع  الييكل السالي :(14-2)الججول رقؼ

 السجسؾع  الؾكالة قخض  السداىسة الذخرية البيان 
 920 732 9 460 866 4 460 866 4 الكيسة 
 %100 %50 %50 %السعجل

مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بيانات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية  السرجر:
 .(06رقع ) أنطخ السمحق

 تقجيخ التجفقات الشقجية لمسذخوع:  -3

بالاعتساد عمى بيانات السذخوع السقجمة، يسكغ استخخاج التجفقات الشقجية الستػقعة لمسذخوع شيمة 
 عمى الشحػ التالي: صػلسشػات لاىتلاك الأ7

 

 

 تكمفة البيان
 390 259 9  العتاد الستشقل 

 539 373 تأميشات 
 FR 99 990رأس السال العامل 

 919 732 9 السجسؾع 
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 التجفقات الشقجية الدشػية لسذخوع نقل البزائع )ب: دج( :(15-2)الججول رقؼ

 7 6 5 4 3 2 1 الدشؾات
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 4 الدشؾي 
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مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بيانات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة  السرجر:
 (.07رقع ) غخداية أنطخ السمحق

 .عاريسذالربحية الثاني: تقييؼ  السظمب

 VANلقج اقترخت الجراسة السالية التي قامت بيا الػكالة عمى استخجام معيار صافي الؿيسة الحالية   
دليل الخبحية كإضافة لسا ىػ  مؤشخ لحا قسشا بحداب، مغ اجل تقييع السذخوع DRفتخة الاستخداد و 

 .السؤسدة الاقتراديةحقيق ربحية مػجػد في الجراسة السالية لمسذخوع لسعخفة أىسية الججوى السالية في ت

 : تقييؼ مذخوع تخبية الأبقار.الفخع الأول

يتع تقييع السذخوعات عمى مدتػى الػكالة باستخجام  :VANتقييؼ حدب معيار الكيسة الحالية  -1
حيث يسكغ حداب معيار صافي الؿيسة الحالية لمسذخوع اعتسادا معيار صافي الؿيسة الحالية، 

د معجل الخرع مغ قبل الػكالة لخرع التجفقات الشقجية لمسذخوع بيانات الجراسة، ويتع اعتسا عمى
 ، كسا ىػ مػضح في الججول التالي:%7في حالة التسػيل الثلاثي وىػ
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 حداب صافي الؿيسة الحالية لسذخوع تخبية الأبقار)ب: دج( :(16-2)ججول رقؼ

القيمة الحالية للتدفق النقدي السنويالتدفق النقدي السنويالسنوات 

12 569 3582 401 269

22 961 3162 586 528

33 345 2722 730 738

43 616 3542 758 898

54 054 8912 891 081

64 535 1403 233 492

75 061 5813 608 837

85 639 1104 020 608

451 231 24   مجموع القيم الحالية للتدفق النقدي السنوي 
569 757 18 صافي القيمة الحالية= 5473882-24231451 

   

  +    

          
  ,    

          
  ,    

          
  ,    

          
  ,    

          
  ,    

         
  ,    

         
  ,    

          
  ,    

انات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بي السرجر:
 (.05رقع ) أنطخ السمحق

، بسعشى التجفقات الشقجية VAN>1نلاحع مغ الشتيجة أن صافي الؿيسة الحالية لمسذخوع مػجب   
ظ السدتقبمية تغصي كامل تكمفة الاستثسار ومشو فإن السذخوع مججي مغ الشاحية السالية، وعمى أساس ذل

يتع القخار بقبػل مشح السذخوع التسػيل اللازم سػاء مغ قبل الػكالة أو البشظ السسػل )مع حالة تػفخ القبػل 
 لذخوط الججوى بالشدبة لمجراسات الاقترادية الأخخى(.

نحغ في حالة عجم تداوي صافي التجفقات الشقجية الدشػية،  تقييؼ حدب معيار فتخة الاستخداد: -2
ب فتخة الاستخداد بعج التجسيع التخاكسي لرافي التجفقات الشقجية سشة بعج سشة وبالتالي نقػم بحدا

 عمى الشحػ التالي: 
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 تخاكع صافي التجفقات الشقجية لسذخوع تخبية الأبقار)ب: دج( :(17-2)ججول رقؼ
 8 7 6 5 4 3 2 1 الدشؾات

تخاكؼ صافي 
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 0301037 882 473 5 (/882 473 5 -674 530 5= ) فتخة الاستخداد
مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بيانات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية  السرجر:

 (.05)أنطخ السمحق رقع

مغ الدشة  %1.037، أي 02والدشة 01الدشة  ن فتخة الاستخداد تقع بيغنلاحع مغ خلال الججول أ 
 شيخ.12= 11388= 031214 -12إذا  0312444=  12×  0301037 :وندتخخجيا كسا يمي

  :بالتقخيب  سشتيغوبالتالي فإن فتخة الاستخداد الكمفة الاستثسارية لسذخوع تخبية الأبقار تقجر ب
 8خداد ؾيسة القخض البشكي بالدشػات القرػى اللازمة لاستبيشسا تتسثل فتخة القصع أي عجد 

سشػات لتحقيق الأرباح والعػائج،  6سشػات، بسعشي في ربع الفتخة القرػى للاستخداد أيغ تبقى فتخة 
 وبالتالي يعتبخ مذخوع تخبية الأبقار مقبػلا حدب معيار فتخة الاستخداد.

 :IPحداب مؤشخ الخبحية  -3
 451 231 24تجفق الشقجي الدشػي= مجسػع الؿيع الحالية لم

 4343= 882 473 5 / 451 231 24مؤشخ الخبحية = 
نلاحع أن مؤشخ الخبحية أكبخ مغ الػاحج الرحيح، ومشو فإن مذخوع تخبية الأبقار مججي 

 .3343اقتراديا ولو ججوى مالية حيث كل وحجة نقجية مدتثسخة في السذخوع تتحقق عائج قجره 

 

 

 



ة الؾطشية لجعؼ وتشسية السقاولاتية دراسة حالة لسذاريع مسؾلة مؽ الؾكال الثاني: الفرل 
NESDA 

 

45 
 

 .نقل البزائعييؼ مذخوع : تقثانيالفخع ال

يسكغ حداب معيار صافي الؿيسة الحالية لمسذخوع  :VAN تقييؼ حدب معيار الكيسة الحالية -1
اعتسادا عمى بيانات الجراسة، ويتع اعتساد معجل الخرع مغ قبل الػكالة لخرع التجفقات الشقجية 

 :الي%، كسا ىػ مػضح في الججول الت10وىػ شائيلمسذخوع في حالة التسػيل الث

 )ب: دج(نقل البزائعحداب صافي الؿيسة الحالية لسذخوع  :(18-2)ججول رقؼ

القيمة الحالية للتدفق النقدي السنوي التدفق النقدي السنويالسنوات

14 569 3174 153 924

23 218 2822 659 737

33 206 6122 409 175

42 477 5081 692 171

52 477 5081 538 338

62 576 6751 454 466

73 550 8001 822 122

933 729 15  مجموع القيم الحالية  للتدفق النقدي السنوي 
014 997 5 صافي القيمة الحالية= 15.729.933 - 9.732.919

   

  +    

          
  ,    

          
  ,    

          
  ,    

          
  ,    
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  ,    

          
  ,    

مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بيانات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية  السرجر: 
 (.08و 07رقع ) أنطخ السمحق
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، بسعشى التجفقات الشقجية VAN>1 ة الحالية لمسذخوع مػجبالؿيسنلاحع مغ الشتيجة أن صافي   
السدتقبمية تغصي كامل تكمفة الاستثسار ومشو فإن السذخوع مججي مغ الشاحية السالية، وعمى أساس ذلظ 

 .يتع القخار بقبػل مشح السذخوع التسػيل اللازم مغ قبل الػكالة 

داوي صافي التجفقات الشقجية الدشػية، نحغ في حالة عجم ت تقييؼ حدب معيار فتخة الاستخداد: -2
وبالتالي نقػم بحداب فتخة الاستخداد بعج التجسيع التخاكسي لرافي التجفقات الشقجية سشة بعج سشة 

  :عمى الشحػ التالي

 )ب: دج(نقل البزائعتخاكع صافي التجفقات الشقجية لسذخوع  :(19-2)ججول رقؼال
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 031214 919 732 9(/ 919 732 9 -008 915 10= ) فتخة الاستخداد
مغ اعجاد الصالبة بالاعتساد عمى بيانات الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية وكالة غخداية  السرجر:

 ( .08رقع) حقأنطخ السم

% مغ الدشة 12314، أي 04والدشة 03ن فتخة الاستخداد تقع بيغ الدشة نلاحع مغ خلال الججول أ
 شيخ.11 =10354= 1346 -12إذا   1346=  12×  031214وندتخخجيا كسا يمي: 

  ثلاث سشؾاتتقجر ب:  نقل البزائعوبالتالي فإن فتخة الاستخداد الكمفة الاستثسارية لسذخوع 
بالتقخيب بيشسا تتسثل فتخة القصع أي عجد الدشػات القرػى اللازمة لاستخداد ؾيسة  شيخ11و

، بسعشى في مشترف الفتخة القرػى للاستخداد ايغ تبقى فتخة ثلاث سشػات سشػات 7القخض ب
 وشيخ لتحقيق الأرباح وبالتالي يعتبخ مذخوع نقل البزائع مقبػلا حدب معيار فتخة الاستخداد.

 : IPبحيةحداب مؤشخ الخ  -3

 933 729 15الحالية لمتجفق الشقجي الدشػي =  مجسػع الؿيع
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  1362= 919 732 9  /933 729 15=  مؤشخ الخبحية

نلاحع أن مؤشخ الخبحية أكبخ مغ الػاحج الرحيح، ومشو فإن مذخوع نقل البزائع مججي اقتراديا 
 . 0362قجره ولو ججوى مالية حيث كل وحجة نقجية مدتثسخة في السذخوع تحقق عائج 

 .السظمب الثالث: مقارنة بيؽ نتائج السذخوعيؽ

سشتصخق في ىحا السصمب عمى أىع الشتائج التي تػصمشا الييا ليحه الجراسات ثع نقػم بعجىا بالسقارنة بيغ  
 الشتائج .

 .الفخع الأول: الشتائج 

السعاييخ وأكثخىا شيػعا، فإن بعج عسمية تقييع الخبحية لمسذاريع السقتخحة مغ شخف الػكالة باستخجام أىع 
 كل السؤشخات تجل عمى أن القخار الستخح ىػ قبػل السذاريع مغ الشاحية السالية.

  الفخع الثاني: مقارنة السذاريع

 نقػم بسقارنة السذخوعيغ مغ خلال جسمة مغ السعاييخ التي استخجمشاىا في تقييع ربحيتيا سابقا.

تخبية الأبقار والسقجرة ن الؿيسة الحالية الراؼية لسذخوع نجج أمعيار الكيسة الحالية الرافية:  .1
، دج 5.997.014والتي تداوي دج أكبخ مغ الؿيسة الحالية لسذخوع نقل البزائع  18.757.571ب

 حدب ىحا السعيار. مذخوع نقل البزائععمى  تخبية الأبقاروىحا ما يفدخ أفزمية مذخوع 
ر نلاحع أن مذخوع تخبية الأبقار يحتاج بالتقخيب الى فتخة مغ خلال ىحا السعيا معيار فتخة الاستخداد: .2

عاميغ فقط لاستخجاع تكمفة الاستثسار وىي مجة أقل مسا يحتاجو مذخوع نقل البزائع والسقجرة مجة 
 شيخ، وىحا ما يفدخ أفزمية السذخوع الأول عمى السذخوع الأخيخ11سشػات و 3استخجاع تكمفتو ب
 حدب ىحا السعيار.

أي ما يعادل  4343نلاحع أن مؤشخ الخبحية لسذخوع تخبية الأبقار يداوي  الخبحية: معيار مؤشخ .3
أي ما  1362عغ كل ديشار مدتثسخ، بيشسا نجج أن مذخوع نقل البزائع يداوي  3343ربحية 
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ربحية أقل مغ السذخوع الدابق عغ كل ديشار مدتثسخ، وىحا ما يفدخ أفزمية السذخوع  0362يعادل
 وع الأخيخ حدب ىحا السعيار.الأول عمى السذخ 

مغ خلال مقارنتشا لمسذخوعيغ باستخجام السعاييخ الثلاثة نلاحع أن مذخوع تخبية الأبقار أفزل مغ 
مذخوع نقل البزائع فيػ يزسغ عػائج جيجة لمسؤسدة نطخا لكػن جسيع السؤشخات الستعمقة بو إيجابية 

 و فيػ مذخوع يحقق ربحية.وأفزل مغ السؤشخات الستعمقة بسذخوع نقل البزائع ومش
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 :خلاصة الفرل

لقج حاولشا مغ خلال ىحا الفرل تدميط الزػء عمى الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية لػلاية    
، ورئيشا الجور الخئيدي التي باتت الاقترادية، كأحج الآليات التي انتجتيا الجدائخ لتسػيل السذاريع غخداية

غ خلال التعخف عمى السيام والأىجاف التي تدعى الى تحؿيقيا حيث كان ليا الفزل الكبيخ في تمعبو م
 وزيادة عجد السؤسدات مغ جية وتذغيل الذباب والقزاء عمى ندبة معتبخة مغ البصالة.تصػيخ 

بإسقاط الجانب الشطخي عمى مجسػعة مغ السؤسدات  و مغ خلال الجراسة السيجانية التي قسشا بياو   
أن دراسة تبيغ لشا  -وكالة غخداية –الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية  الاقترادية السسػلة مغ شخف

الججوى السالية تعتبخ مخآة عاكدة لمسذاريع الاقترادية، حيث تدسح الشتائج الستحرل عمييا بالاختيار 
والخارجة وما إذا كان صافي ىحه والسفاضمة بيغ السذاريع مغ خلال تقجيخ تجفقاتيا الشقجية الجاخمة 

 .التجاريةخبحية ق مدتػى مقبػل مغ التأكج مغ أن السذخوع يحقالتجفقات مػجبا وسالبا، و 
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 :خاتسة

الحي  أثخ دراسة الججوى السالية في تحقيق ربحية السؤسدة الاقتراديةلسػضػع مغ خلال دراستشا   
تبخ دراسة الججوى السالية أداة استخاتيجية ونقصة تعوتيجف اليو كل مؤسدة، حيث يخز وييع كل اقتراد 

حاسسة ومخحمة أساسية مغ مخاحل دراسة الججوى لأي مذخوع وعمييا يتػقف اتخاذ القخار الشيائي 
لمسدتثسخ اما بقبػل السذخوع او رفزو اذ يسكغ رفس السذخوع اذا الت ىحه الجراسة الى نتائج سمبية وىحا 

ع الأمػال السصمػبة لأنذائو وتذغيمو بالقجر الكافي وفي الػقت السشاسب لأنيا تدسح بتحجيج مرادر وحج
حيث يتع مغ خلال  ،مغ جية ومعخفة العػائج السشتطخ تحؿيقيا عمى مجى عسخه الافتخاضي مغ جية أخخى 

تو ىحه الجراسة تقجيخ حجع التجفقات الشقجية الجاخمة والخارجة لمسذخوع وتحجيج بشائو التسػيمي ثع تقييع ربحي
 .غ شخيق استخجام جسمة مغ السعاييخالتجارية ع

ؼبعج معالجتشا وتحميمشا لسختمف جػانب السػضػع الشطخية والعسمية واسقاط الجانب الشطخي عمى الجانب   
محل الجراسة ومغ أجل الإجابة عمى الإشكالية في الػكالة الػششية لجعع وتشسية السقاولاتية  التصبيقي

 التػصل الى مجسػعة مغ الشتائج.الخئيدية السصخوحة تع 

 نتائج اختبار فخضيات الجراسة: -أولا

 اختبار الفخضية الأولى: .1

تشز عمى أن دراسة الججوى السالية ىي عسمية استخاتيجية ليا دور في عسمية تقييع وتعخفة مجى   
، فقج تع التػصل ربحية السذخوع، أما الخبحية فيي العػائج التي تحققيا السؤسدة نتيجة استثسار الأمػال

لمسذاريع السقتخحة مغ الػكالة، وذلظ لأن دراسة  تصبيؿيةالى صحة ىحا الافتخاض مغ خلال الجراسة ال
الججوى تقػم بسقارنة التجفقات الستػلجة عغ السذخوع مع التكاليف التي سيتحسميا السذخوع، وكحلظ 

 تكاليف.فػق الالخبحية فقج كانت الايخادات والعػائج الستػلجة عغ السذاريع ت

 اختبار الفخضية الثانية: .2

تكسغ أىسية دراسة الججوى السالية في أنيا عسمية تقييع لفذل أو نجاح السذخوع، ىحا الافتخاض   
 صحيح لأن دراسة الججوى تػضح لمسدتثسخ العائج الستػقع مغ السذخوع.
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 اختبار الفخضية الثالثة: .3

لاف نػع السذخوع ونسط تسػيمو، وذلظ مغ خلال مذخوع لأخخ باختيختمف الييكل التسػيمي مغ   
السذاريع السقتخحة في الجراسة التصبيؿية حيث نلاحع اختلاف في اليياكل التسػيمية حدب نػع ونسط 

 التسػيل.

 اختبار الفخضية الخابعة: .4

، وذلظ تعتبخ دراسة الججوى السالية لمسؤسدات الاقترادية كسدتشج يثبت ربحية السذخوع ومخدوديتو  
مغ خلال الجراسة التصبيؿية التي تبيغ أن السعاييخ السدتخجمة لا تتشاقس ؼيسا بيشيا وبالتالي تديل 

 عمى السدتثسخ معخفة ربحية ومخدودية السذخوع. 

 الشتائج العامة لمجراسة: –ثانيا 

 مغ خلال ىحه الجراسة السيجانية تػصمشا الى الشتائج التالية:  

 فيي تحقق ؾيسة حالية صاؼية مػجبة؛ة السذاريع السجروسة تحقق ربحي 
  السعاييخ في عسمية تقييع السذاريع ودراسة ججواه السالية، مسا يديل عمى عجم وجػد تعارض بيغ

 السدتثسخ معخفة السذاريع السخبحة؛
  تأخح الػكالة بعيغ الاعتبار في تقييع تمظ السذاريع بسعيار تغصية تكاليف الايخادات يكػن أكبخ مغ

 ي كل سشة مغ سشػات السذخوع؛الشفقات ف
  تيجف الػكالة مغ خلال مختمف أشكال الجعع والامتيازات السسشػحة الى تذجيع وتصػيخ

السؤسدات الاقترادية والعسل عمى استسخاريتيا وبقائيا وذلظ لخمق مشاصب شغل دائسة ومدتقخة 
 وفتح السجال أمام السذاريع السختمفة.

 الاقتخاحات:  –ثالثا 

 الشتائج الستػصل الييا يسكغ صياغة الاقتخاحات التالية:مغ خلال   

  ،سعخفة الػضع السالي لأىسية الؿيام بجراسة الججوى لكل السذخوعات ميسا كان نػعيا وحجسيا
 لتجشب الخدائخ والسخاشخ الستػقعة؛وذلظ لمسذخوع 
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 انذاء مكاتب دراسات تختز بإعجاد دراسة الججوى السالية لسختمف السذاريع؛ 
 يجب تحجيج الأىجاف السالية لديادات الايخادات وتقميل لمسؤسدات الاقترادية يق الخبحية لتحق

 يق فعالة؛التكاليف، والعسل عمى تصػيخ السشتجات أو الخجمات واعتساد استخاتيجية تدػ 
  رغع أىسية دراسة الججوى السالية إلا أنو يجب عجم الشطخ إلييا عمى أنيا ضسان كامل لشجاح

ي تعتبخ فقط كسؤشخ لمؿيام بالسذخوع لا يزسغ نجاحو وىحا يقتزي تحميل ما بعج السذخوع، في
 .نتائج دراسة الججوى 

 آفاق الجراسة )نغخة مدتقبمية(: –رابعا 

حاولشا مغ خلال ىحه الجراسة الإلسام بجػانب السػضػع الشطخية والسيجانية قجر الإمكان، ومغ أجل   
 كآفاق مدتقبمية لمجراسة وأىسيا: بعس السػاضيعمػاصمة البحث في ىحا السػضػع نقتخح 

 واقع دراسة الججوى السالية في الاسلام ؛ 
 الخبحية في السؤسدات الاقترادية. تصػيخ معاييخ
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 أولا: السخاجع بالمغة العخبية

 الكتب: -
 ، دار الػفاء لجنيا1أحسج عبج الدسيع علام، دراسة الججوى الفشية والاقترادية وتقييع السذخوعات، ط -

 .2008-2007الصباعة والشذخ، مرخ،
جياد فخاس الصيمػني، دراسة الججوى الاقترادية لمسذاريع، دار كشػز السعخفة العمسية لمشذخ والتػزيع،  -

 .2011عسان، 
شقيخي نػري مػسى، أسامة عدمي سلام، دراسة الججوى الاقترادية وتقييع السذخوعات الاستثسارية،  -

 .2016ع، الأردن، ، دار السديخة لمشذخ والتػزي4ط
، عالع الكتب الحجيث، 1فميح حدغ خمف، أساسيات دراسة الججوى الاقترادية وتقييع السذخوعات، ط -

 .2012الأردن، 
، كمية 3محمد أيسغ عبج المصيف عذػش، الأصػل العمسية لجراسات ججوى مذاريع الاستثسار، ط -

 .2016التجارة، جامعة القاىخة، مرخ، 
 البحؾث الجامعية: -

 ات الساجيدتيخ:محكخ  - أ
بغ سعجون سيف الاسلام، أثخ الديػلة عمى الخبحية في البشػك التجارية، محكخة ماجدتيخ، كمية العمػم  -

 .2019-2018، قالسة، الجدائخ، 1945ماي  8الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة 
كخة ماجيدتخ، كمية العمػم حفرة زيخار، دور دراسة الججوى السالية في اتخاذ القخار الاستثساري، مح -

 .2013-2012خباح، ورقمة، الجدائخ، الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة قاصجي م
رشيجة بمخيخ، دراسة الججوى السالية لمسذاريع الاستثسارية في اشار دعع وتذغيل الذباب، محكخة  -

كد الجامعي بتيدسديمت، الجدائخ، ماجدتيخ، معيج العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، السخ 
2014-2015. 

زىخة بيذي، دراسة الججوى السالية كآلية لتفعيل مشح الائتسان في البشػك، محكخة ماجيدتخ، كمية العمػم  -
 .2017ة غخداية، غخداية، الجدائخ، الاقترادية والعمػم التجارية وعمػم التدييخ، جامع
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اسة الججوى السالية لمسذاريع الاستثسارية ودورىا في ضسان زيادة عبج الكخيع، زقمػي عبج الحسيج، در  -
استسخارية السؤسدة، محكخة ماجيدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة العقيج 

 .2019-2018أحسج دراية، أدرار، الجدائخ،
محكخة ماجدتيخ، كمية شياب الجيغ بغ شبػلة، مػازنة نسػ السؤسدة بيغ ىجفي الديػلة والخبحية،  -

 .2022-2021، قالسة، الجدائخ، 1945ماي  8العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة
كاىشة عيجون، صبخيشة شػبان، دور دراسة الججوى السالية في اتخاذ القخار الاستثساري، محكخة  -

أكمي محشج اولحاج، البػيخة، ماجدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة 
 .2018-2017الجدائخ، 

محمد لسيغ دقة، مرباح بغ دوي، أىسية دراسة الججوى السالية في تحجيج التكاليف الاستثسارية  -
الستػقعة، محكخة ماجدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة غخداية، غخداية، 

 .2022-2021الجدائخ،
زحػفي، فعالية دراسة الججوى الاقترادية والسالية في اختيار وتقييع السذاريع الاستثسارية،  نػر الجيغ -

، الجدائخ، 3محكخة ماجيدتيخ، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة الجدائخ
2013-2014. 

رية، محكخة ماجدتيخ، باحجي، مداىسة الييكل السالي في ربحية البشػك التجا ابتداموليج بػشارب،  -
 .2022-2021جامعة قاصجي مخباح، ورقمة، 

 قالات العمسيةالس: 
أحسج عمساوي وآخخون، دراسة الججوى الاقترادية كآلية لشجاح السذاريع الاستثسارية، مجمة السشتجى  -

خداية، ة غلمجراسات والأبحاث الاقترادية، مخبخ التشسية الإدارية للارتقاء بالسؤسدات الاقترادية بػلاي
 .2019، 2، العجد3السجمج

أميخة بمقاسسي، نبيل خػري، دور دراسة الججوى السالية في تخشيج قخار التسػيل في البشػك، مجمة  -
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