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 لالما سأرو ليومتلا ةفلكت :سرد ديهتم :ديهتم

 اهتيرارمتسا نامضو اهطاشن ليومتل ةمزلالا ةيلالما دراولما يرفوت للاخ نم ةيرامثتسلااو ةيومنتلا اهفادهأ قيقتح لىإ ةيداصتقلاا ةسسؤلما ىعست
 فلتتخو .لالما سأر ةفلكت وأ ليومتلا ةفلكتب فرعت ةسسؤلما اهلمحتت ةفلكت لباقم نوكت يأ ،اله ةبسنلاب ةفلكم دراولما هذه نأ يرغ .قوسلا في
 سأر لكيه ـب فرعي اميف رداصلما هذه جزم ةقيرطب رثأتت امك ،انويد وأ ةيكلم قوقح تناك ءاوس ،ليومتلا رداصم فلاتخاب ةفلكتلا هذه
  .لالما

 سردلا فادهأ ةثلاثلا ةرضاحلما نياثلا روحلما

 مئاوقلل ليالما ليلحتلا
 :ةيلالما

 تاباسح ،ةيلالما ةينازيلما( 
 تاقفدت لودج ،جئاتنلا
 تايرغت لودج ،ةنيزلخا
 )ةصالخا لاوملأا

 ،ةيلالما :ةينازيلما ليلتحو ضرع
 ةيفيظولا

  :ةينازيملل يكيسلاكلا ليلحتلا
  ؛ةيلالما ةينازيلما موهفم •
 ؛ةيلالما ةينازيلما ةيهمأ •
 ؛ةيلالما ةينازيلما فادهأ •
 ؛ةرصتخلما ةينازيلما •
 .يكيسلاكلا ليلحتلا تارشؤم •

  :ةينازيملل يفيظولا ليلحتلا
 ؛ةيفيظولا ةينازيلما موهفم •
 ةيفيظولا ةينازيلما ينب قرفلا •
 ؛ةيلالما ةينازيلماو
 ؛ةيفيظولا ةينازيلما ةيهمأ •
 ؛ةيفيظولا ةينازيلما دادعإ •
 ؛ةيفيظولا ةينازيلما ليلتح تارشؤم
 .ليالما نزاوتلا طورش •

 :نم بلاطلا ينكتم
 ؛ةيفيظولا ةينازيلماو ةيلالما ةينازيلما ينب زييمتلا •
 ؛اهرصانع ينب تاقلاعلا ةعيبطو ةينازيم لك تانوكم مهف •
 ةيلالما تانزاوتلا للاخ نم ةسسؤملل ةيلالما ةيعضولا ليلتح •
 ؛ةيساسلأا
 ،ةينويدلما ،ةلويسلا ثيح نم ليلحتلا جئاتن يرسفت •
 .ةيلالما ةيللاقتسلااو

 

 ةيلبقلا تابستكلما
 (SCF) ليالما بيساحلما ماظنلا ئداببم مالملإاك .اهليلتح ةيفيكو ةينازيلما ةعيبط مهف نم هنكتم ،ةيلالما ةبسالمحا في ةيساسلأا فراعلما
  ؛(Plan des comptes) تاباسلحا ةنودبم لماعتلاو
 .ليخادمو ،ءابعأ ،ةيكلم قوقح ،موصخ ،لوصأ لىإ تاباسلحا فينصت ىلع ةردقلا باستكا اذكو
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 ميظعتو نكمم دح نىدأ لىإ لالما سأر ةفلكت ضيفتخ لىإ لب ،لاوملأا يرفوت لىإ طقف فدهي لا هنلأ ،ةغلاب ةيهمأ بسانلما لكيلها رايتخا يستكي
 تضفنخا ،لااعفو انزاوتم لالما سأر لكيه ناك املكف .ليالما قوسلا في مهسلا رعس ىلع ةرشابم سكعني يذلا رملأا ،ةسسؤملل ةيقوسلا ةميقلا
 .ينهماسملل ةعفنم ىصقأ قيقتحو ةسسؤملل ةيسفانتلا ةردقلا زيزعت في مهاسي امم ،مهسلا ةميق تعفتراو ،نيرمثتسلما ةقث تدازو ،ليومتلا ةفلكت

 لالما سأر لكيه موهفم :لاوأ

 ،)لجلأا ةليوط نويدلا + ةيكللما قوقح( ةسسؤلما اهيلع دمتعت تيلا لجلأا ةليوط ليومتلا رداصلم لثملأا جيزلما وأ ةبيكرتلا لالما سأر لكي� دصقي
 .ينهماسلما ةورث ميظعتو ةسسؤملل ةيقوسلا ةميقلا ميظعت فد�

 :هنأب كلذك فرعيو

 ءفكلا مادختسلاا ققيح ابم ،نكمم ىوتسم نىدأ لىإ لالما سأر ةفلكت ضيفتخ لىإ يدؤي يذلا لجلأا ةليوط ليومتلا رداصم نم بسانلما جيزلما
 .ةسسؤملل ةيسفانتلا ةردقلا ززعيو لاوملأل

 .ةيلالما ةينازيلما نم رسيلأا بنالجا في رهظت تيلاو ةسسؤلما في ةلمعتسلما ليومتلا رداصم عيجم في لثمتي ليالما لكيلها :امهنيب قرفلا

 .ةيرالجا يرغ موصلخا + ةصالخا لاوملاا اهمو ليالما لكيلها نم ينساسأ نيرصنع لثيم :لالما سرا لكيه امأ

 ،ةيلالما ةينازيلما في موصلخا بناج رصانع عيجم نم ليالما لكيلها نوكتي ،اقباس ةراشلإا تتم امك امومع :لالما سأرو ليالما لكيلها تانوكم :ايناث
 :لياتلا لكشلا في لالما سأر رصانع رهظت امنيب
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 :لياتلا لودلجا في رصانعلا عيجم حيضوت نكيمو

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ليومتلا عون ليالما لكيلها لالما سأر لكيه  حرشلا
 ينهماسلما وأ ينكلالما لاومأ نوكت تيلا مهسلأا لثتم
 )ةيكللما قوقح( .ةنيعم بسنب ةسسؤلما في
 :مهسلأا نم ناعون دجوي
 سأر في ةيكلم ةصح لثتم ةيلام قاروأ يه :ةيداعلا
 ،ةسسؤلما في اكيرش اهلماح دعيو ،ةسسؤلما لام
 ديفتسيو ،ةماعلا تايعملجا في تيوصتلا قوقبح عتمتي
 رطاخلما لمحتي امك ،اهعيزوت دنع حابرلأا نم
 .ةسسؤلما طاشنب ةطبترلما

 لثتم نكلو ةيلام قاروأ نع ةرابع اضيأ يه :ةزاتملما
 ثيح ،تادنسلاو ةيداعلا مهسلأا ينب اطسو لاكش
 ةتباث حابرأ تاعيزوت ىلع لوصلحا قح اهلماح حنتم
 دئاع نم ديفتسي يأ ،ةيداعلا مهسلأا لبق ةنومضم وأ

 
X 

 

 
X 

 

 )مهسلأا( لالما سأر
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 ةيولوأ عم ةراسلخا ةلاح في تىح تادنسلا لثم تباث
 .هيلع لوصلحا
 معدل هزجح متي حابرلأا نم ةبسنب ليام صصمخ
 .طاشنلا

 
X 

 
X 

 تاطايتحلاا

 ةداعإ متيسو عزوت لم تيلا حابرلأا نم ةبسن
 .اهرامثتسا

X X ةزجتحلما حابرلأا 

 .ةنس نم رثكأ دعب ددست تادنس وأ ضورق

 ليومتلا لاكشأ نم لكش لثتم :ةيفرصلما ضورقلا
 كونبلا نم ةسسؤلما اهيلع لصتح لاومأ يهف ،نويدلاب
 ةدم للاخ اهدادسب مازتللاا لباقم ةيلالما تائيلها وأ
 ةليوط ةدلما نوكت اهيلع قفتم دئاوف عفد عم ةددمح
 .لجلأا

 لثتم ةيلام قاروأ يه تادنسلا :ةيدنسلا ضورقلا
 اهردصت ،تادنسلا ةلحم لحاصل ةسسؤلما ىلع انيد
 مزتلتو ،لجلأا ليوط ليوتم ىلع لوصحلل ةسسؤلما
 دنع ةيسملاا ةميقلا عاجرإو ةيرود ةدئاف عفدب اهبجوبم
 .قاقحتسلاا

X X لجلأا ةليوط نويدلا 

 يهتنم لصأ راجئتسا وهو لجلأا ليوط ليومتلا
 .كيلمتلاب

X X رايجلإا( يرايجلإا ليومتلا 
 )يليومتلا

 ةنسلا ا­دم ىدعتت لا لجلأا ةيرصق ةيفرصم ضورق
 تاجايتحا ةيطغتل ةتقؤم ةفصب ةيراجتلا كونبلا اهحنتم
 .ةنيزلخا

-  
X 

 

 لجلأا ةيرصق ةيكنبلا ضورقلا

 نلأ يراتج نامتئا ىمسي نيدرولما نم لجآ ءارش
 ،علس لكش في انمإو ادقن نوكت لا ليومتلا ةيلمع
 قفتلما نيدلا ةدم ءاضقنا دعب ادقن اهتميق ديدست متيو
 .اهيلع

-  
X 

 )نودرولما( يراجتلا ليومتلا

 ةيكنبلا تلايهستلا X - .لجلأا ةيرصق ةينامتئا تلايهست
 لثم يمويلا طاشنلا يرسل لجلأا ةيرصق نويد
 .فوشكلما ىلع بحسلا

- X ةيرصقلا تادامتعلااو فلسلا 
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 بينابج قلعتت ةديشر ةيلام تارارق ذاتخا للاخ نم ةيقوسلا اهتميق زيزعتو كلالما ةورث ميظعت لىإ ةيداصتقلاا ةسسؤلما ىعست :لثملأا ليالما لكيلها
               تياذلا ليومتلاب رملأا قلعت ءاوس ،تارارقلا هذه مهأ نم اهجزم ةيفيك ديدتحو ةبسانلما ليومتلا رداصم رايتخا دعيو .ليومتلاو رامثتسلاا
 ابم ،ةرطاخلماو دئاعلا ينب نزاوتلا قيقتح لىإ ليومتلا رداصم نم ةمئلالما ةفيلوتلا وأ بسانلما جيزلما رايتخا فدهي ثيح .يجرالخا ليومتلا وأ
 .ةسسؤملل ةميق ىصقأ لىإ لوصولا ثم نمو ،رطاخلما ليلقتو حابرلأا ميظعت نمضي

 يرسلما هجاوت ةيرهوج ةيلاكشإ لثيم يذلا لثملأا ليالما لكيلها رايتخا في قيفوتلاب ةطبترم ليومتلا ةفلكت ضيفتخو ةسسؤلما ةميق ميظعت ةلأسم نإ
 تايرظنلا نم ديدعلا ترهظ ثيح ،ةسسؤلما ةيلام لقح في يربك مامتها رومح ةيلاكشلإا هذه تلكش دقف ،ةيلالما تاجايتحلال هديدتح دعب ليالما
 ،(Modigliani & Miller) رليمو نيايليدوم ةيرظن ،ةيديلقتلا ةيرظنلا :اهزربأ نم ،اهحيضوتو اهليلتح ةلوامح دوقع ذنم تايرسفتلاو
  .عورشملل ةثيدلحا ةيرظنلاو ،نزاوتلا ةيرظن

 

 

 

 :لياتلا لودلجا في حوضو لكب ةركفلا مهفل زايجاب اهحرش نكمم :ليالما لكيلها تايرظن

تاظحلام ةسسؤلما ةميق ىلع اهرثأ  ةيساسلأا ةركفلا  ةيرظنلا   
 مدعو قوسلا ةءافك ضرتفت

 راهشإ فيلاكت وأ بئارض دوجو
ةيلام . 

 ةكرشلا ليوتم ينب قرف دجوي لا
مهسلأا وأ نويدلاب . 

 بيكرتب رثأتت لا ةكرشلا ةميق
 وأ نيدلاب ليومتلا ؛لالما سأر

 ةميقلا يرغي لا ةيكللما قوقح
ةيلكلا . 

رليمو نيايلغيدوم ةيرظن  
(M&M) نودب 

بئارض ) 

 نم ديزي دق نويدلا في طارفلإا
ةميقلا نم للقيو ةيلالما رطاخلما . 

 ةدايز → نويدلاب بركأ ليوتم
 لالما سأر ةفلكت ليلقت → ةميقلا

طسوتلما . 

 ،ةيبيرضلا دئاوفلا مصخ ببسب
 ةميق نم ديزي نويدلا مادختسا

 سأر ةفلكت ضفيخو ةكرشلا
يلكلا لالما . 

 رليمو نيايلغيدوم ةيرظن
بئارضلا عم  

 نيدلا ةبسن ديدتح ىلع دعاست
ىلثلما . 

 ىلعأ ققيح لياثم ليام لكيه دجوي
 نزاوتلا ةطقن دنع ةكرشلل ةميق

رطاخلماو دئاوفلا ينب . 

 نويدلا دئاوف ينب ةنزاولما
 رطامخو )ةيبيرضلا تاروفولا(

ةيلالما فيلاكتلاو سلافلإا . 

 في طارفلإا ةيرظن
نويدلا  (Trade-

off Theory) 

 هذه نوكت ثيبح ةسسؤلما ليومتل )نويد ، ةيكلم( ليومتلا رداصم نم ةفيلوت وأ جيزم رايتخا وه لثملأا ليالما لكيلها
.ليالما قوسلا في اهتميق مظعيو ،لقأ ارطخو رثكأ حبر ققيح ابم يأ ،لضفلأا وه ليومتلا بولسأ وأ ةقيرطلا  
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 ليضفتو ةرادلإا كولس ىلع زكرت
ييجردتلا ليومتلا . 

 تاسايسلاب رثأتت ةكرشلا ةميق
 ،قوسلا عم لصاوتلاو ةيليومتلا
طقف لالما سأر بيكرتب سيلو . 

 ليومتلا لضفت تاكرشلا
 اºيرخأو ،نويدلا ثم ،اًلوأ يلخادلا

 بنجتل مهسلأا رادصإ
قوسلل ةيبلسلا تاراشلإا . 

تاراشلإا ةيرظن  
(Pecking 
Order 
Theory) 

 ىلع ةيقوسلا فورظلا يرثأت سكعت
 .ليومتلا تارارق

 تيقوت ىلع دمتعت ةكرشلا ةميق
 سأر لكيه ىلع سيلو ليومتلا

تباثلا لالما . 

 امدنع مهسلأا ردصت تاكرشلا
 ،ةعفترم مهسلأا راعسأ نوكت

 نوكت امدنع نويدلا ديزتو
ةضفخنم ليومتلا فيلاكت . 

ةيلالما ةنورلما ةيرظن  
(Market 
Timing 
Theory) 

 

 :لثملأا ليالما لكيلها رايتخلا يقيبطت لاثم

 ةثلاث اهيدل ترفوتف نو 4.000.000 ةميقب ايفاضإ لايوتم بلطتي ةعسوت عورشم ةساردب تماقف اهطاشن عيسوت في "حتفلا" ةكرش بغرت
 :لياتلاك ةحضوم ليومتلل لئادب

 .ةديدج ةيداع مهسأ رادصإ :)ةيكللما قوقح نم لماكلاب ليوتم( لولأا ليدبلا •
 .ةيكلم قوقح % 50 و نويد: 50 % )طلتمخ ليوتم( نياثلا ليدبلا •
 .ةيكلم قوقح % 20 و نويد  80 % :)بركأ لكشب نويدلاب ليوتم( ثلاثلا ليدبلا •

 :ةيفاضلإا تايطعلما

 .نو 3.000.000 عسوتلا دعب ةعقوتلما (EBIT) بئارضلاو دئاوفلا لبق حابرلأا •

 .نو 10 :دحاولا مهسلل ةيسملاا ةميقلا •

  .8 % :نويدلا ىلع ةدئافلا لدعم •

 .% 26 :ةبيرضلا لدعم •
 :بولطلما

 .ليومتلا لئادب نم ليدب لكل (EPS) مهسلا دئاع باسح •

 .ليومتلا رارقل ىلثلما ةفيلوتلا ديدتح •
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