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ة هاي وا للالوركز الوابلً لومواس ساوال الةىاات ال  ٌا   ستقراءا

دراست  5002-6221ة هي و ببلاعتوبد على التحلٍس الوبلً لل 5002-5002
 تطبٍقٍت وتابؤٌت 

 
 
 
 

 المقدمة:
تشكل معامل السمنت وشركاتها الجزء الرئيس والحيوي من النشاط الصناعي والاقتصاايي ياي الدماي 

سي الحاجات الأساسية لمفري مما تؤيي إلى تقميل معيلات الدطالاة المرتفعاة لا ل   لكونها تعمل عمى
الدمااي وماان زاادة زياااية الااي ول ماان  ااعل تحسااين الأوجاااع المعاشااية والاجتماعيااة لأيااراي  دمااا يااؤمّن 
زيااااية لاسااااتقرارةد إجاااااية لاااا ل  ياااهن ةاااا   المعاماااال تساااااةد ياااي تنوياااا  الاقتصاااااي وتااااويير العمااااعت 

  الأجندية.
يعماااا   02/4/5991وقاااي شاااهيت الأعاااواد الساااادقة لمعمااال سااامنت الكوياااة الجيياااي منااا  الت سااايس ياااي 

لعقتصاااي الااوطني دشااكلإ أيح إلااى حصااول  عمااى مااوط  قاايد يااي السااوس جاامن الشااركات المنايسااة 
مواصفات تاي ل جامن إطاار الجاوية الشااممة التاي تحمال  يالعردية والعالمية لما يقيم  من منتج  

هااااا يمساااافة وأيوات إياريااااة تركّااااز عمااااى التحسااااين المسااااتمر يااااي م تماااا  أوجاااا  النشاااااطات يااااي طيّات
والععقات يا ل المعمل و ارج  دهي  تحقيس رجا الزدون وجمان اساتمرار المعمال أمااد منايساي  

 يي ديئة الأعمال. 
 المبحث الأول: 

 منهجية البحث
عمل سمنت الكوية الجييي من  عل اليَور الأةمية: تدرز أةمية اليراسة يي تحميل المركز المالي لم

ال ي يمعد  ة ا المعمل إلى جانب معامل السمنت الأ رح المكوّنة لمشركة العامة لمسامنت الجنودياة 
يااي تيطياااة السااوس العراقياااة مااان ساامعة أساساااية ياااي عمميااات دنااااء الااايور والعقااارات وتشاااييي المدااااني 

طاااارس والجسااااورض التااااي أجااااحت إحاااايح المعااااالد العامااااة وال اصااااة ومشاااااري  الساااايوي وال زانااااات وال
الحجارية يي عالد الياودض إجااية إلاى أنّهاا مااية ا نشااء المهماة ياي المشااري  الصاناعية والزراعياة 
والري وال يمات العاماة وييرةااض الأمار الا ي جعمهاا مان الماواي المهماة التاي تساهد ياي تايعيد الدناى 

 ة والنمو ا قتصايية وا جتماعية يي .ا رتكازية لمدميض ويي تسري  عممية التنمي

 المشروىالحبدي الم د                                                                   الإدارٌتالو لت المراقٍت للملىم   
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-5994تساااعى اليراساااة إلاااى تقيااايد المركاااز الماااالي لمعمااال سااامنت الكوياااة الجيياااي لمفتااارة  الأهددددا :
ض مااان  اااعل إزداااات يرجاااياتها داسااات ياد أكزااار مااان 0229( والتنداااؤ دهااا ا الوجااا  حتاااى عااااد 0226

 أسموب تحميمي وقياسي مرتدط دموجوع اليراسة.
 ت الدراسة إلى الفرضيات الآتية:الفرضيات: إستند

إنّ الأرداح المتحققة يي المعمل لا تعزح يقط إلاى كفااءة إيارة المعمال لمديعاتا  مان سامعة السامنتض 
لاى ممارسات  ل حتكاار ياي إنتااج وديا   نّما إلى عوامل أ رح متعمقة داالمواي اليا ماة ياي إنتاجا ض وام وام

 ن الزمن دناء  لحاجة السوس إليها.ة   السمعة يي السوس العراقية لفترة طويمة م

توجااي ععقااة طرييااة دااين مؤشاارات كاال ماان التكااالي  وا نتاااج والمديعااات والأرداااح ماان جهااة ودااين 
 مؤشر الزمن من جهةإ أ رح.

 لا توجي ععقة دين الزمن وا نتاجية الجزئية لعناصر ا نتاج.

 الأساليب المست يمة يي التحميل المالي:
يي من الأساليب المست يمة يي التحميل الماليض والتي سيتد اعتمايةا يي سيتد التطرس إلى ع 

 الجانب العممي لميراسةض 
 وةي كما ي تي:

 :Break Even Chartم طط نقطة التعايل 
 :Financial Ratiosالنسب المالية 

 : Liquidity Ratiosأ(  نسب السيولة    

 : Activity/Performance  Ratiosب( نسب النشاط  
 :Profitability Ratiosج( نسب الردحية   

 المبحث الثاني:
 الإطار النظري لمبحث 

 أولا : مفهود التحميل المالي وأةميت :
يُقصي دالتحميال الماالي يراساة تحميمياة لمدناوي الم تمفاة التاي تتجامنها القاوائد المالياة لممنشا ةض أو ةاو 

زااارة الأساائمة حااول ماايلولاتها دييااة تفسااير  يراسااة تفصاايمية لمديانااات الماليااة وا رتداطااات ييمااا دينهااا وام
الأسااداب التااي أيّت إلااى ظهورةااا لاكتشااا  نقاااط ا نحاارا  والقااوة يااي السياسااات الماليااة وا نتاجيااة 

( أو ةااااااو يحاااااص لمقااااااوائد الماليااااااة 545ض 5994والتساااااويقية لممنشاااااا ة. الموزيض زويمااااا ض الطراوناااااا ض 
ات زمنيااة ماجايةض دقصااي تقاييد معمومااات تُظهار ماايح تقاايّد والدياناات لمنشاا ة معيّناة عاان يتارة أو يتاار 

                 المنش ة من  عل يترة اليراسةض والتندؤ دنتيجة أعمال ونشاطات المنش ة عن يترة زمنية مقدمة.
 (064ض 5992 صالحض عيايض                                                                 
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لتحميل المالي دوصف  أحي أةد الأساليب المست يمة يي مجال تقييد الأياء الماليض إ  وتدرز أةمية ا
أنّ يراسة الحسادات ال تامية دشكمها الرقمي المجري لا تعني شيئا  ولا تعكس دوجوح حقيقة الوجا  

مونها المالي لممنش ةض لأنّها تمزل ديانات تاري يةض الأمر ال ي يتطمب ردط يقراتها ددعجها لفهد مج
                                                         مااااان  اااااعل إجاااااراء التحميااااال الماااااالي لمحساااااادات ال تامياااااةض الااااا ي يحقاااااس دااااايور  الأياااااراض التالياااااة:

 (064ض 5992 صالحض عيايض 
 معرية المركز الحقيقي لممنش ة.-

 تحييي القيمة ا ستزمارية لممنش ة.-

 لممنش ة. تحييي المركز ا ئتماني-

 إ تدار ميح كفاءة العمميات الم تمفة.-

 الحكد عمى ميح صعحية السياسات المالية والتشييمية المتدّعة.-

 معرية مركز المنش ة يي قطاعها المعيّن.-

 ت طيط السياسة المالية لممنش ة من  عل الأ   دنظر ا عتدار التوقعات المستقدمية.-

 نش ة.الحكد عمى ميح كفاءة إيارة الم-

كمااا ويسااهد التحمياال المااالي يااي إعطاااء أجهاازة الرقادااة الم تمفااة التااي ي جاا  لهااا المعماال مؤشاارات 
مالية واجحة عن الأةيا  المطموب تحقيقها من قدال المعمال  اعل الفتارة الزمنياة المقدماة. وتقييماا  

مان أجال دماورة لمنتائج التي أظهرتها ة   المؤشرات م  تش يص مسدداتها والجهاات المساؤولة عنهاا 
 التصور الشامل عن عمل المعمل وسياست  التي يعتميةا.

 زانيا : الأساليب المست يمة يي التحميل المالي:
 :Break Even Chart( م طط نقطة التعايل 5

يُعيّ م طط نقطاة التعاايل مان الوساائل المسات يمة ياي الرقاداة عماى الأردااحض والا ي يُعتماي مان قدال 
عمااال وا قتصااايين يااي الوقاات نفساا ض والم طااط عدااارة عاان شااكل دياااني يمزاّال المحاساادين ورجااال الأ

تكامع  دين ا يرايات الكمية والتكالي  الكمية والم رجات. ويوجّح الت زيرات المحتممة التي يمكن أن 
نّ الأسااس ا قتصاايي لها ا الم طاط والتحميال الا ي يعتماي عميا  يقاود  تؤزر يي الأرداح الصاييةض وام

                                                      اس الععقااااة دااااين الكمفااااة والم رجااااات ماااان جهااااةض وا يااااراي والم رجااااات ماااان جهااااة أ اااارح.عمااااى أساااا
 (239ض 1990 الهيتيض العديييض 

وتحيي نقطة التعايل ديانيا  داسات ياد الشاكل الديااني ومان  اعل تقايير أو حسااب التكمفاة وا يارايات 
تويات ا نتااااج الم تمفاااة( وكااا ل  تقااايير التكمفاااة الزادتاااة زاااد رساااد ةااا   الععقاااات عماااى لكااال مااان  مسااا

ا يااارايات والتكاااالي  دالاااييناردينما يقااايس  Vertical Axisمحاااورين إ  يقااايس المحاااور العماااويي 
الوحااايات المنتجاااة والمداعاااة وعناااي تحيياااي كااال مااان المحاااور  Horizontal Axisالمحاااور الأيقاااي 

 (030: 0225 العامريض                    د تحييي نقطة التعايل التشييمية العمويي والأيقي يت
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ماا  منحنااى ا ياارايات  TCوماان  ااعل الرسااد وعنااي نقطااة التعااايل  تقاااط  منحنااى التكااالي  الكميااة 
( ساتظهر نقطاة التعاايل التاي دموجدهاا تكاون المنشا ة لا تحقاس ردحاا  أو  ساارة  أماا عناي TRالكمية 

ل من نقطة التعايل يهن المنش ة تحقاس  ساارةض وعناي حجاد مديعاات أكدار مان نقطاة حجد مديعات أق
(ض ودعداارة أ ارح ياهن م طاط نقطاة 052: 0222التعايل يهن المنش ة تحقس ردحا   كراج  وآ رونض 

التعايل يشير إلى وجوي ععقة دين متييرين أو أكزر  الععقة دين النفقاات وا نتااج( مان جهاة ومان 
هنّاا  يدااين عمميااة الااردط دااين حجااد التكااالي  ماان ناحيااةض وماان ناحيااة أ اارح يظهاار أزاار جهااة أ اارح ي

والا ي يكاوّن م طاط نقطاة  Profit & Lossالععقاة داين ةا ين المتييارين عماى الأردااح وال ساائر 
 ( 040: 5994 كنجو وآ رونض                                          .التعايل 

     :ت التالية عني احتساب نقطة التعايل ديانيا  ومن الممكن اتداع ال طوا
 ( 336: 5991 عقلض  

 يصل التكالي  إلى زادتة ومتييرة. -
 تمزيل عيي الوحيات المنتجة عمى ال ط الأيقي. -

 تمزيل المديعات والتكالي  دالمحور العمويي. -

-حور العمويي عناي نقطاة تمزيل التكالي  الزادتة د ط دياني موازإ لممحور الأيقي يتقاط  م  الم-
 تعايل يي قيمتها ة   التكالي . 

تمزيل التكالي  الزادتة والمتييرة معا  د طإ مستقيد ينطمس من نقطة تقاط   ط التكالي  الزادتة م  -
 المحور العمويي. 

 (. 2ض 2تمزيل المديعات د ط مستقيد ينطمس من نقطة الأصل  -

  ط المديعات م   ط التكمفة الكمية. تكون نقطة التعايل ةي نقطة تعقي يي -
أمّااا نقطااة التعااايلض يتعاارّ  د نّهااا النقطااة التااي تتساااوح ييهااا ا ياارايات ماا  التكااالي  الكميااة  المتيياارة 

(ض أو ةاااي  لااا  Khan & Jainض 1984ض 700والزادتاااة(ض ودالتاااالي يكاااون الاااردح صااافرا  عنااايةا 
رايات مااا  إجماااالي التكاااالي ض ولا تحقاااس ييااا  المسااتوح مااان ا نتااااج الااا ي يتعاااايل عناااي  إجمااالي ا يااا

 (231ض 1990المنش ة أية أرداحض ولا تتحمل أية  سائر. عدي الرحيدض العايليض العظمةض 
وتقود نقطة التعايل عمى ايتراجين زادتينض ةما: سهولة التميياز داين التكاالي  الزادتاة والمتييارةض أي 

نّ كااال ماا ا يناااتج يداااعض ودالتااالي لا يوجاااي م اازون سااامعيض إنّ المنشاا ة تعماال ياااي الماايح القصاايرض وام
وايتراجات أ رح تتيير دتيير السوس ال ي تعمل يي  المنش ة المعنياةض ودالتاالي يمكان تصاور نقطاة 

 التعايل دشكل ةنيسي ودعيّة أسواس.
نّ  نّ كل ماا يناتج يدااعض وام يفي سوس المنايسة الكاممةض التي تتميز دزدات السعرض وتجانس المنتجض وام

 السعر. من المنتجين والمستهمكين دحيث أنّ أيّا  منهد لا يستطي  الت زير عمى اكدير  انا  عيية
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لااى الصااناعةض ودالتااالي يااهنّ شااكل كاال ماان منحنااى ا ياارايات   وةنااا  حريااة لمااي ول وال ااروج ماان وام
 (:5( يكون كما يي الشكل  TC( ومنحنى التكالي  الكمية  TRالكمية  

 
 
 
 
 
 
 

 ة التعايل لمنش ة تعمل يي سوس المنايسة الكاممة( نقط5الشكل  
( عدااارة عاان  ااط مسااتقيد يداايأ ماان نقطااة الأصاالض زااد يتجاا  TR( أنّ منحنااى  5يتّجااح ماان الشااكل  

لى اليمينض و ل  لزدات السعرض ودالتالي يهنّ ا جاية إلى ا يرايات الكمية عني زياية  نحو الأعمى وام
(ض TCقيار زادت ومساوإ لمسعر. أمّاا منحناى التكاالي  الكمياة  المديعات دمقيار وحية واحية تكون دم

يهاو يدايأ مان نقطااة عماى المحاور العماويي أعمااى مان نقطاة الأصالض لوجااوي التكاالي  الزادتاةض حتااى 
عناايما يكااون ا نتاااج صاافرا ض وماا  زياااية ا نتاااج تداايأ التكااالي  المتيياارة دااالظهور والزيااايةض وماان زاادّ 

(ض يهنّ ا يرايات الكمية التاي q1ا يصل إنتاج المنش ة ومديعاتها إلى مستوح  التكالي  الكميةض وعنيم
(ض وةا ا يعناي أنّ المنشا ة عناي ةا ا المساتوح مان R0تحققها المنش ة تساوي تكاليفها الكمية وتسااوي  

ا نتاااج تتعااايل يياا  التكااالي  الكميااة ماا  ا ياارايات الكميااة. ويساامى المسااتوح دنقطااة التعااايلض ويتمزاال 
(ض يهنّهاااا ساااتتحمّل  ساااائرض أمّاااا لاااو اساااتمرّت دزيااااية q1(ض وأي إنتااااج لهاااا أقااال مااان  eعناااي النقطاااة  

( يقاا  يااوس منحنااى TR(ض يهنّهااا تحقااس أرداحااا ض طالمااا أن منحنااى  q1إنتاجهااا ومديعاتهااا أكزاار ماان  
 TC  نّ أقصااااى أرداااااح تسااااتطي  المنشاااا ة تحقيقهااااا ةااااو عناااايما يكااااون الفاااارس دااااين منحنااااى ( TR(ض وام
(ض TC( يساااوي مياال  منحنااى  TR( أكداار مااا يمكاانض أي عناايما يكااون مَياال منحنااى  TCمنحنااى  و 

(. أمّااا C1(ض والتكااالي  الكميااة عنااي  R1(ض وا ياارايات الكميااة عنااي  q2ودالتااالي يكااون ا نتاااج عنااي  
(ض والتاي يمكان توجايحها دشاكل آ ارض كماا R1 C1baالأردااح المتحققاة يتتمزال دالمسااحة المظمماة  

ي الجزء الأسفل من الشكلض حيث تتمزل الأردااح المتحققاة دالمسااحة المحايية داين منحناى الأردااح ي
 P.والمحور الأيقي ) 

 اأمّا عنيما تعمل المنش ة يي سوس إحتكاريةض كسوس المنايسة ا حتكاريةض يه ا يعني أنّ ةناا  عايي
نّ الساام  المنتجااة يياار متجانسااة ولكن نّ سااعر ماان الدااائعين والمشااترينض وام هااا متقاردااة ماا  دعجااهاض وام

الوحاااية الواحاااية مااان السااامعة الواحاااية مااان السااامعة ييااار زاداااتض ودالتاااالي يمكااان تصاااور شاااكل منحناااى 
 (:0( له   المنش ةض كما يي الشكل  Tc( ومنحنى التكالي  الكمية  TRا يرايات الكمية  
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 حتكارية( نقطة التعايل لمنش ة تعمل يي سوس المنايسة الا0الشكل  
( عداااارة عااان منحناااى يدااايأ مااان نقطاااة الأصااال ويتجااا  إلاااى TRيتداااين مااان الشاااكل أعاااع  أنّ منحناااى  

لى اليمينض وتستطي  المنش ة زياية مديعاتهاض ومن زد إيراياتها دت فيض سعرةا. ل ل  كاان  الأعمى وام
 TR  شاااكم  منحنياااا  أمّاااا منحناااى )Tc لأنّ سااامو  ( ياااهنّ شاااكم  متقاااارب تقريداااا  ياااي جميااا  الأساااواسض

المنشاااتت تجاااا  التكاااالي  واحاااي ض إ  تحااااول جميعهاااا تقميااال تكاليفهااااض مااا  معحظاااة أن التكاااالي  ياااي 
 المنشتت المحتكرة أعمىض مقارنة دالمنشتت المتنايسة.

نّ المنشااا ة المحتكااارة تحقاااس تعايلهاااا داااين إيراي نّ eتهاااا الكمياااة وتكاليفهاااا الكمياااة عناااي النقطاااة  اوام (ض وام
( TC(ض وال ي يكون يي  مَيل المنحنيين  q2  أن تحققها عني إنتاجها المستوح  أقصى أرداح تستطي

. ويمكن التعدير عن نقطة التعايل رياجيا ض من  اعل الععقاة داين مساتوح المديعاات TRو  ( متساوإ
 وحجد التكالي  الزادتة والمتييرةض وكما ي تي:

 المبيعات عند نقطة التعادل = 
 

 لثابتةمجموع التكالي  ا     
 

6- 
 مجموع التكالي  المتغيرة

 
 مجموع المبيعات

 

 هامش نقطة التعادل = 
 المبيعات عند نقطة التعادل -مجموع المبيعات 

 ×100 
 مجموع المبيعات

 :Financial Ratiosالنسب المالية 

والتشاااييمي  يعاااي التحميااال دواساااطة النساااب المالياااة مااان الوساااائل الرئيساااة ياااي يراساااة المركاااز الماااالي
لممنشاا ة. ييراسااة المدااالل المطمقااة كمااا تااري يااي الكشااويات الماليااةض لا تفصااح دوجااوح عاان الموقاا  

 إ  يحتاج الأمر إلى ردطها ددعجها أو مفاعمتها م  المدالل الأ رح دشكل نسدي‘ المالي لممنش ة
ات التحمياال (ض وداا ل  أصاادحت النسااب الماليااة تشااكل أياة  ةامّااة ماان أيو 90-93ض 5941 الشااماعض 

(ض والتي من  علها يمكن التعار  11ض 5944الماليض ويي  ات الوقت ةي وسائل مقارنة الهنييض 
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عمااى ماايح كفاااءة أياء المنشاا ة وياعميتهااا يااي كزياار ماان نشاااطاتها التمويميااةض ا نتاجيااةض التسااويقيةض 
 والردحية.

ن أمّااا دقائمااة المركااز المااالي وماان الممكاان اعتدارةااا محاولااة  يجاااي الععقااة دااين معمااومتين  اصااتي
لممؤسسة أو دقائمة الي ل أو دهما معا ض ل ا يهي تزوّي الأطرا  المعنية دعممياة التحميال دفهاد أيجال 
عن حقيقة وج  المؤسسة عمّا إ ا اعتميت عمى تحميل كال معموماة عماى حاية وحياث ياتد تقسايمها 

                                                        ض نسب المييونيةض نسب السوس(. إلى  مس مجموعات  نسب السيولةض نسب النشاطض نسب الردحية
 (052: 5991 عقلض 

ويمكاان تعرياا  النسااب الماليااة د نهااا عدااارة عاان مقارنااة عنصاار محاايي دعنصاار آ اار يااي يتاارة زمنيااة 
( وقااي  ةااب Roghn, 1989, 4محااييةض وتعااي النسااب الماليااة ماان أيوات التحمياال المااالي الهامااة. 

آ رون إلى تصاني  تما  النساب إلاى أردا  مجموعاات رئيساة  ةاي:  نساب السايولةض نساب النشااطض 
 والتي تدّ الاعتماي عميها يي تحميل ة   اليراسة. نسب الردحيةض نسب  النمو( 

  (529-536، 5005، أبو حمد، 552-629، 6292)الشماع،                                       
 :Liquidity Ratiosنسب السيولة  -أولا  

يقصي دالسيولة القيرة عمى التساييي نقايا  لجميا  ا لتزاماات وعماى ا ساتجادة لطمداات ا ئتماانض وةا ا 
يساااااتيعي مااااان المنشااااا ة تاااااوير نقاااااي ساااااائل أو إمكانياااااة الحصاااااول عميااااا  عااااان طرياااااس تساااااييل دعاااااض 

 لاا  يااراي دالساايولة ا حتفاااظ  الموجااوياتض أي تحويمهااا إلااى نقااي سااائل دساارعة وسااهولةض ودناااء  عمااى
دموجويات نقيية سائمةض إجاية إلى موجويات مالية تيمب عميها صفة السيولة لمواجهة ا حتياجات 
النقييااة الفوريااة. وتهااي  ةاا   المجموعااة ماان النسااب إلااى تقياايد القاايرة الماليااة لممؤسسااة عمااى الماايح 

التزاماتهاااا القصااايرة الأجااال عناااي  القصاااير وياااتد  لااا  مااان  اااعل قيااااس قااايرة المؤسساااة عماااى مقادماااة
استحقاقها من  عل تييقاتها النقيياة العايياة الناتجاة عان المديعاات وتحصايل الا مد داليرجاة الأولاى 
وتحسااب ةاا   القاايرة ماان  ااعل المقارنااة دااين مجمااوع موجوياتهااا القصاايرة الأجاال ومجمااوع التزاماتهااا 

مة المؤسسة لالتزاماتها القصيرة الأجال عماى القصيرة الأجلض ويتوق  مستوح السيولة المطموب لمقاد
ميح انتظاد تييقاتها النقيية ل ا تحتاج الشركات الصناعية إلى معايلات سايولة أعماى مان تما  التاي 
تحتاجهاااا شاااركات ال ااايمات الكهردائياااة مااازع  لارتفااااع م ااااطر الت دااا ب ياااي الأولاااى وان فاجاااها ياااي 

 مست يمة لتقييد السيولة ةي:( ومن أةد النسب ال055: 5991الزانية.  عقلض 
 :Current Ratio( نسبة التداول 6

تعاااي ةااا   النسااادة مااان أقااايد النساااب وأوساااعها انتشاااارا  وتسااات يد كمعياااار أولاااي وجاااوةري لتعااارّ  قااايرة 
المؤسسة عماى مواجهاة التزاماتهاا القصايرة الأجال مان موجوياتهاا المتياولاةض وقاي قدمات نسادة التاياول 

هااااا تقااايّد أيجاااال مؤشااار منفااااري عماااى ماااايح تيطياااة المطمودااااات المتياولااااة كمقيااااس عاااااد لمسااايولة لأنّ 
ن  دموجويات يتوق  أن يتد تحويمهاا إلاى نقاي ياي موعاي يتازامن وموعاي ساياي المطموداات المتياولاة. وام
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تيني ة   النسدة يعطي مؤشرا  لوجوي مشكعت يي التييس النقيي عمى الميح القصير قي يؤيي إلى 
رتفااع ةا   النسادة ييعناي زيااية ياي قيماة الموجاويات المتياولاة المتحاررة مان ايعس المؤسسة . أما ا

عاايي دها   المطالدات اليائنين القصيرة الأجلض ولكان يجاب أن لا ينظار دارتيااح إلاى الارتفااع ييار 
النساادة لأنّاا  قااي يعنااي إمّااا نقاايا  معطاّاع  أو زياااية عاان الحجااد المناسااب ماان الدجاااعة أو ارتفاعااا  يياار 

ياااي حجاااد الاااييون دسااادب الااادطء ياااي تحميمهاااا  وةااا   الأماااور جميعهاااا تعاااي مظااااةر لساااوء إيارة مدااارر 
السيولة. وتنعكس سمديا  عمى نسدة التياول أية صعودات مالية تواج  المؤسسة يجع  قيرتها عمى 
الوياااء يااؤيي إلااى التداااطؤ يااي يياا  الالتزامااات كمااا يااؤيي إلااى ارتفاااع مااييونيتها لمدنااو ض ومزاال ةاا ا 

مر يؤيي إلى ارتفاع المطمودات المتياولة دنسدة أكدر من نسدة تزايي الموجويات المتياولةض الأمر الأ
الاااا ي ياااانعكس عمااااى شااااكل ان فاااااض يااااي نساااادة التااااياول ويعدّاااار مزاااال ةاااا ا الان فاااااض عاااان دعااااض 

(ض لأن ةاا ا 5:0الصااعودات وتوجااي قاعااية شااد  عامااة مفايةااا إن نساادة التااياول المريااوب ييهااا ةااي  
عني وجوي ةامش أمان كا إ لعيد تعاريض الايائنين القصايري الأجال لأي  طار حتاّى ولاو المعيل ي

( عمااى 050: 5991% ماان قيمتهااا  عقاال: 12ان فجات قيمااة الموجااويات المتياولااة إلااى ماا يعااايل 
ايتااراض اناا  لاايس ةنالاا  ييونااا  طويمااة الأجاال إلا اناا  دااالطد  لا يوجااي أي أساااس عممااي ياارجّح ةاا ا 

ة التااياول المعياريااة ت تماا  ماان ياارع نشاااطإ إلااى ياارع آ اار وت تماا  ماان منشاا ة إلااى الاارأي إ  أن نسااد
أ رح وت تم  من يترة لأ رح لممنش ة  اتها ك ل  تتوقا  عماى تركياب ةيكال الموجاويات المتياولاة 

 يي المنش ة. 
 وتحتسب ة   النسدة دقسمة الموجويات المتياولة عمى المطمودات المتياولة وكما ي تي: 

 لتياول = نسدة ا
 مجموع الموجويات المتياولة

 ×100 
 مجموع المطمودات المتياولة

 :Quick Ratio( النسبة السريعة 5

تستعمل ة   النسدة لا تدار ميح كفاية المصاير النقيية وشد  النقيياة الموجاوية لايح المؤسساة ياي 
مان الصاناعة وجامن ةا    مواجهة التزاماتها القصيرة الأجل يون الاجطرار إلاى تساييل موجوياتهاا

الشااروط تعااي ةاا   النساادة مقياسااا  أكزاار تحفّظااا  لمساايولة ماان نساادة التااياول لاقتصااارةا عمااى الأصااول 
 الأكزاااااااااااااااار ساااااااااااااااايولة ولأنّهااااااااااااااااا تسااااااااااااااااتزني الدجاااااااااااااااااعة والمااااااااااااااااييوعات مقاااااااااااااااايما  ماااااااااااااااان الدسااااااااااااااااط 

 (053 :5991 عقلض                                                                         
ودعدارة أ رح يهن ة   النسدة قيرة المنش ة عمى سياي التزاماتها داست ياد الموجويات ساهمة التحويال 
إلى نقييةض واستدعاي تم  الموجويات التي يصعب تحويمها إلى نقيية  اعل يتارة قصايرة نساديا ض ولقاي 

ادض عماى أسااس %( نسدة مرجية ومعئمة دشاكل عا100( أو 1:1جرح العر  عمى اعتدار نسدة  
أنّ كاال يينااار ماان المطمودااات المتياولااة يقادماا  وييطياا  يينااار ماان الموجااويات المتياولااةض التااي يمكاان 
تحويمهااا إلااى نقييااة يااي يتاارة قصاايرة نسااديا  لسااياي مااا يسااتحس ماان التزاماااتض ماا  مراعاااة ظاارو  كاال 
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قيياااة دالصااانيوسض منشااا ة وطديعاااة عممهااااض وتتكاااون الموجاااويات ساااريعة التحويااال إلاااى نقيياااة مااان: الن
والحساب الجااري دالمصار ض والأوراس المالياةض وأوراس القادضض وا ساتزمارات قصايرة الأجالض وعماى 
الريد من أنّ ة ا ا  تيار له   المجموعة من الموجويات المتياولةض قي يعطي إنطداعا  عاما  دمايح 

ت جاا  ليراسااة موجااوعية  سااهولة تحويماا  إلااى نقييااةض لكاان التحييااي الاايقيس لهاا   السااهولة يجااب أن
يقيقة لكل نوع من أنواع الموجويات المتياولةض يقي توجي أنواع من الم زون السمعي ساهمة التساويس 
تي ل يي مجموع الموجويات سهمة التحويل إلى نقيية. ودالعكسض قي توجي دعض أوراس القادضض لا 

ت ارج مان مجموعاة الموجاويات  يتوق  تحصيمها إلا من  عل يتارة طويماة نساديا ض ودالتاالي يجاب أن
سااهمة التحوياال إلااى نقييااة. ويااتد حساااب النساادة دطاارح الدجاااعة والمصاارويات المييوعااة مقاايما  ماان 
                                            الموجااااااااااااااااااااااااويات المتياولااااااااااااااااااااااااة وقساااااااااااااااااااااااامة الناااااااااااااااااااااااااتج عمااااااااااااااااااااااااى المطمودااااااااااااااااااااااااات المتياولااااااااااااااااااااااااة. 

 (053: 5991 عقلض 

 النسبة السريعة = 
 المصروفات المدفوعة مقدما   -البضاعة  –وجودات المتداولة مجموع الم

 
 مجموع المطموبات المتداولة

 : Activity/Performance  Ratiosثانيا: نسب النشاط
( Asset Management Ratiosيطمس عمى مجموعة النسب ة   أيجا  نسب إيارة الموجاويات  

وزي  مواريةا المالية توزيعا  مناسادا  عماى م تما  وتقيس ة   النسب ميح كفاءة إيارة المؤسسة يي ت
أنااواع الأصااولض كمااا تقاايس ماايح كفاءتهااا يااي اساات ياد أصااولها  نتاااج أكداار قااير ممكاان ماان الساام  
وال ااايمات وتحقياااس أكدااار حجاااد ممكااان مااان المديعاااات ودالتاااالي أعماااى رداااح ممكااانض وتتجااامن نساااب 

ستزمارات يي م تم  أنواع الموجاويات ما  النشاط جميعها المقارنة دين صايي المديعات وجمي  الا
تركيااااز عمااااى  لاااا  الجاااازء ماااان الموجااااويات  ات الصاااامة الأكزاااار يااااي تحقيااااس المديعااااات  اصااااة يااااي 
المؤسسات التجاريةض وتقود نسب النشاط عمى ايتاراض وجاوي تاوازن معقاول داين المديعاات وم تما  

أي  مال قاي يطارأ عان الكشا  أنواع الموجويات من دجاعة وميينين وموجويات زادتة وتعمل عماى 
 (.054-054: 5991 عقلض                           عمى ة ا التوازن

ودمعنااى آ اار ةاال إنّ اسااتزمارات المنشاا ة يااي أصااولها أقاال ماان الااعزد أو أكزاار مناا   لأنّ ا سااتزمار 
 تايرّ ردحاا ض الميالى يي  يي الم زون مزع ض يعني أنّ جزءا  من أموال المنش ة مجمّي ياي الم اازن ولا

دينماااا ا ساااتزمار الأقااال مااان المطماااوب ياااي الم ااازونض قاااي ياااؤيي إلاااى جاااياع يااارص تساااويقية عماااى 
المنش ةض مماا سايتر  آزاارا  سامدية عماى حجاد مديعاتهااض زاد عماى معايل نماو أنشاطتهاض ومان مؤشارات 

 النشاط ما ي تي:
 
 

 :Return of Inventory Turnoverمعدل دوران المخزون 
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نساادة مايح الساارعة التاي يتحاول دهااا الم ازون الساامعي إلاى مديعاات. وكمّمااا كانات ةاا   تظهار ةا   ال
النسدة مرتفعة يهنّها تيل عمى قيرة جيية ليح ا يارةض أما النسدة القميماة يهاي إشاارة إلاى تعطال حجادإ 
كدياار ماان الم اازون وتعطاّال لاادعض المااواري الماليااة يااي المنشاا ة عمااى شااكل م اازون دالمسااتويعاتض 

 ة ا المعيل من  عل المعايلة الآتية:  ويحسب

 معدل دوران المخزون  السمعي = 
 تكمفة البضاعة المباعة

 
 متوسط المخزون السمعي

 
 متوسط المخزون  السمعي = 

 بضاعة أول المدة + بضاعة آخر المدة
 

5 

إن النسادة  كما يمكن التعدير عن معيل يوران الم زون مان  اعل قسامة المديعاات عماى الم ازون.
المرتفعااة لمعاايل يوران الم اازون قااي لا تكااون يائمااا  إشااارة إلااى مقاايرة ا يارة عمااى تاايوير الم اازون 

نّما قي يشير أيجا  نفا ة ا الم وزن وال ي ينجد عن   طر تعطاّل ال طاوط  يوتحويم  إلى مديعات وام
لم زون و ل  إ ا كان حجد ا نتاجيةض وقي تمعب سياسة الشراء أيجا  يورا  يي الت زير عمى مستوح ا

 ( 91: 5994 كنجو ويهيض                    . الطمديات من النوع الصيير
 ويي ة   اليراسة سو  نست يد المعايلة الآتية: 

 معدل دوران المخزون = 
 كمفة البضاعة المباعة

 
 مجموع المخزون السمعي

إلاااى مديعااااتض ويندياااي أن يقاااارن ةااا ا  يشاااير المعااايل إلاااى عااايي المااارات التاااي يتحاااول ييهاااا الم ااازون
 المعيل م  المعيلات السادقة لممنش ةض ك ل  م  المعيلات ال اصة دالمنشتت الممازمة. 

إنّ ارتفاع ة ا المعيل يعني زياية نشاط المنش ة وكفاءة إيارتها يي الدي ض وعيد ركاوي المنتجاات ياي 
 الم زونض وزياية الطمب عمى منتجاتها.

 :Total Assets Turnover موجوداتدوران مجموع ال

تشااير ةاا   النساادة إلااى ماايح ياعميااة المنشاا ة يااي اساات ياد جمياا  المااواري المتاحااةض لاا ا ينديااي عمااى 
المنشااا ة أن تاااوازن داااين حجاااد مديعاتهاااا ومقااايار ا ساااتزمار ياااي موجوياتهاااا  المتياولاااة والزادتاااة(. إنّ 

ويات أو ان فااااض المديعااات يون الحاااي ان فاااض ةااا   النساادة يشاااير إلااى المياااالاة يااي توسااا  الموجاا
المطموبض أو ا زنين معا . ويعي ا ن فاض المساتمر ياي الايوران  اعل سانوات متتالياة مان إشاارات 
نّ ارتفاع ة   النسادة دسادب زيااية الدساط  ال طر التي  تن ر المنش ة وتيعوةا إلى تدييل سياستهاض وام

زيااية إنتاجياة رأس الماالض وقايرة المنشا ة عماى تحقياس أو نقصان المقاادض أو ا زناين معاا ض يايلّ عماى 
 الأرداح وتيطية التكالي .

 وتحتسب ة   النسدة من  عل قسمة صايي المديعات عمى اجمالي أو مجموع الموجويات:
  صافي المبيعات دوران مجموع الموجودات = 
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 مجموع الموجودات

 :Profitability Ratiosثالثا : نسب الربحية 
ردحية المؤسسة محصمة لم تم  السياسات المت  ة يي إيارة م تم  شؤونهاض لا ا ياهن التحميال تعي 

دالنسب الأ رح  عيا نسب الردحية( يوير معمومات معدرة عن الطريقة التي تيار دها المؤسسةض أما 
 ية. نسب الردحية يتعدّر عن ميح الكفاءة التي تت   ييها المؤسسة قراراتها الاستزمارية والمال

وتقاايس نسااب الردحيااة ماايح كفاااءة إيارة المؤسسااة يااي تحقيااس الااردح عمااى المديعااات وعمااى الأصااول 
وعمى حقوس المالكين له ا نجي إن نسب الردحية ةي مجال اةتماد المستزمرين وا يارة والمقرجينض 

س مان نجااح يالمستزمرون يتطمعون إلى الفرص المردحة لتوجي  أموالهد إليهاا وا يارة تساتطي  التحقا
سياساااتها والمقرجااون يشااعرون دالأمااان عنااي إقااراض المشاااري  التااي تحقااس الأرداااح أكزاار دكزياار ماان 

                           مى قسمين رئيسين ةما: ع الردحيةتم  التي لاتحققهاض وقي قسمت نسب 
 (032: 5991 عقلض                                                                         

 أ( مجموعة النسب الناتجة عن نسدة الردح إلى المديعات: 
وتقاااايس ةاااا   المجموعااااة ماااان النسااااب قاااايرة المؤسسااااة عمااااى جاااادط عناصاااار المصاااارويات الم تمفااااة 
المرتدطة دالمديعات المتحققةض كما تقيس أيجا  ميح قيرة المؤسسة يي توليي الأردااح مان المديعااتض 

ة ماان نسااب الأرداااح طدقااا  لتعرياا إ محاايي مزاال  مجماال الااردحض أو صااايي ويكااون دسااط ةاا   المجموعاا
ردح العممياتض أو صايي الردح الشامل(ض أمّا المقاد يهو المديعات ويي ة   اليراسة سنسات يد نسادة 

 ةامش الردح عمى المديعات وتكون ويس المعايلة الآتية: 

 نسبة هامش الربح عمى المبيعات = 
 صافي الدخل

 ×600 
 افي المبيعاتص

 ب( مجموعة النسب الناتجة عن نسدة الأرداح إلى الاستزمارات: 
وتهاااي  ةااا   المجموعاااة مااان النساااب إلاااى قيااااس ردحياااة الأماااوال المساااتزمرة ياااي المؤسساااة عمماااا  دااا ن 
المقصااوي دااالأموال المسااتزمرة يااي المؤسسااة ةااي إمّااا دإجمااالي الموجااويات يااي المؤسسااة العاممااة يااي 

( Return on Assets/ROAمى العائي المتحقاس عميهاا دالعائاي عماى الموجاويات  تحقيس الي ل ويس
([. أو يقصااي دهااا دالأمااوال المقيمااة Return on Investment/ROIأو العائااي عمااى الاسااتزمار  

 مااااااان أصاااااااحاب المشاااااااروع ويسااااااامى العائاااااااي المتحقاااااااس عميهاااااااا  دالعائاااااااي عماااااااى حقاااااااوس المسااااااااةمين 
 Return on Equity/ROEيسمي  العائي عمى الاستزمارض ولكن العائي عمى حقوس  (ض وةنا  من

( ةااو المفهااود الأيس والأكزاار تحيياايا . وتعاااي ةاا   المجموعااة ماان نسااب الأردااااح ROEالمساااةمين  
لعسااااتزمارات دمفهوميهااااا مقياسااااا  يعميااااا  لمردحيااااةض لأن ةاااا ا المقياااااس يجماااا  دااااين الأرداااااح المتحققااااة 

ل ا يهن مجموعاة النساب ةا   تعدّار عان مايح كفااءة ا يارة  سهمت يي تحقيقهاضاوالاستزمارات التي 
يي است ياد المصاير المتاحةض إ  يعدّر العائاي المرتفا  عان الكفااءة ياي ا يارةض ولكان يجاب الانتداا  
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لأن يكون السدب الرئيس لارتفاع الأرداح ناتجا  عن ان فاض رأس المال المستزمر يي المؤسساة أو 
لأكدر مان الأصاول العامماة ييهاا وياي ةا   اليراساة سنسات يد معايلاة معايل نتيجة لاستهع  الجزء ا

 العائي عمى حقوس المساةمين: 
 (Return on Equity/ROEمعدل العائد عمى حقوق المساهمين )المالكين( )

تعي ة   النسدة مقياسا  شامع  لمردحية لأنها تقيس العائي المالي المتحقس عمى استزمارات المساةمين 
يااي المؤسسااة. لاا ا تعااي مؤشاارا  عمااى الماايح الاا ي اسااتطاعت يياا  ا يارة اساات ياد ةاا   الاسااتزمارات 

عااي مؤشاارا  أيجااا  عمااى ماايح قاايرة المؤسسااة عمااى جاا ب الاسااتزمارات إليهااا دحكااد دشااكلإ مااردحض كمااا ت
كون العائي عمى الاستزمار محييا  أساسيا  لقرارات المستزمرين. وتقيس ةا   النسادة نجااح ا يارة ياي 
تعظاايد عائااي المسااتزمرين ويحكااد عمااى ماايح مناساادة ةاا   النساادة ماان  ااعل مقارنتهااا د سااعار الفوائااي 

اس المالياااة الحكومياااة طويماااة الأجااال مجاااايا  إليهاااا ةاااامش  ردحاااي  لمتعاااويض عااان مقااايار عماااى الأور 
م ااااطر الاساااتزمار المرتدطاااة دالنشااااط المعااايّن. ومااان المهاااد أن نعحاااظ ان ةااا ا العائاااي ي تمااا  ياااي 
مجمون  عن العائي السوقي عمى السهد ال ي يمكن تعريف  د نّ   نسدة الاردح الماوزع عماى كال ساهد 

ا الأرداااح الرأساامالية مناا  ديايااة الفتاارة مقساامة عمااى سااعر السااهد يااي ديايااة الفتاارة(. وةاا ا مجااايا  إليهاا
ال ااع  يعاازح داليرجااة الأولااى إلااى ا ااتع  توقعااات المسااتزمرين د صااوص المسااتقدل الاقتصااايي 
لممؤسسة ال ي ينعكس أزر  عمى أسعار الأسهد. ويتد احتساب ة   النسدة دقسامة صاايي الاردح دعاي 

عماااى حقاااوس المسااااةمين  رأس الماااال ت الأساااهد الممتازةتالاحتياطياااات ت الأردااااح ييااار الجاااريدة 

 موزعة( ال
وأحيانااا  يشااار اعتماااي متوسااط حااس الممكيااة عنااي احتساااب معاايّل العائااي و لاا  زياااية لميقااة يااي تحقيااس 

 الممكية.
 :Debt Ratiosرابعا : نسبة المديونية أو الرفع المالي )الاقتراض( 

نساااب الهاااي  الأول مااان أةااايا  نساااب المييونياااة وةاااو تعااار  مصااااير التمويااال التاااي وت ااايد ةااا   ال
اعتميت عميها المؤسساة لتمويال موجوياتهاا الم تمفاةض إ  يمكان دوسااطة ةا   المجموعاة مان النساب 
تعر  الأةمية النسدية لكل مصير من مصاير التمويلض وميح الائتمان لميائنين من  عل التركيدة 

 داستعمال ععقات يي الميزانية العمومية ومن دين ة   النسب: المالية القائمة 
تقيس ة   النسدة حجد الأموال التي يساةد دها المالكون يي تمويل المنش ة مقارنة دتم  التي يقيمها 
اليائنونض وله   النسدة أةميتها من عيّة جوانبض ياليائنون ينظرون إلى حسّ الممكية ال ي يج  لهد 

 معدل العائد عمى حقوق المساهمين =   
 دت(صافي الربح بعد الضريبة )بعد طرح حقوق حممة الأسهم الممتازة إن وج

 
 صافي حقوق المساهمين أو معدل صافي حقوق المساهمين 
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نّ المااااالكين الاااا ين يسااااتعممون أسااااموب ا قتااااراض ةااااامش أمااااان لتساااا ييي مااااا د مااااة المنشاااا ة لهاااادض وام
 يستطيعون تمويل عمميات وتوسعات المنش ة ديون اشترا  اليائنين يي إيارتها. ومن ة   النسب:

 نسبة حقوق المالكين إلى الأصول الثابتة: 
الاساااتزمار ياااي الموجاااويات  وتدااايّن ةااا   النسااادة مااايح كفاياااة حقاااوس الماااالكين  المسااااةمين( لمواجهاااة

الزادتةض ة ا وتعي ة   النسدة مؤشرا  عمى نوع التمويل ال ي ستحتاج  المؤسسة مساتقدع . ياه ا كانات 
% يه ا يعني حاجاة المؤسساة إلاى ناوعين مان الأماوالض الأول منهاا أماوال 522ة   النسدة أقل من 

ِ  مصاااير المؤسسااة ال اتيااة لمواجهااة طويمااة الأجاال لاسااتزمارةا يااي الموجااويات الزادتااة التااي لااد تكاا
الاستزمارات ييهاض والزانية قصيرة الأجل لاساتزمارةا ياي الموجاويات المتياولاةض أمّاا إ ا كانات النسادة 

% يااهن ةاا ا يعنااي ان مصاايرا  طوياال الأجاال قااي أتاايح لمواجهااة جمياا  الاسااتزمار يااي 522أكزاار ماان 
ات المتياولااةض ومااا يدقااي ماان أمااوال تحتاااج الموجااويات الزادتااة ماا  يااائض مناا  يسااتزمر يااي الموجااوي

إليها المؤسسة يجب أن ي تي من مصاير قصيرة الأجل. ودشكلإ عاد كمما كان ي ل الشركة مستقرا  
كان ةنا  استعياي عني المحمل لقدول نسب مييونية مرتفعةض و ل  لان فااض عنصار م ااطر عايد 

 القيرة عمى  يمة اليين يي ظل استقرار الي ل.
يايد المحمماين لها   النسادة يسترشايون كزيارا  دالمعايل النمطاي الا ي يجا  المعايل المقداول لهاا ويي تق

(ض ياه ا زايت عان ةا ا الحاي ياهن  لا  يشاكل دياياة لتاي ل الايائنين ياي أماور الشاركة 5:5يي حيوي  
سااهد داا  أصااحادها. إ  ماان حقهااد ممارسااة حمايااة اسااهموا داا  ماان أمااوال ييهااا عمّااا ادحكااد زياااية مااا 

محتهد مااان  اااعل يااارض دعاااض الشاااروط عماااى المؤسساااة المقترجاااة ولكااانة ةااا   القاعاااية ليسااات مصااا
 عامّة. 

 وتحسب ة   النسدة عمى النحو الآتي:  

 نسبة حقوق المالكين إلى صافي الموجودات الثابتة = 

 حقوق المالكين

 

 صافي الموجودات الثابتة

  :Growth Ratiosخامسا  نسب النمو 
من النسب تقيس ميح التوسا  والتقايد الا ي تحققا  الشاركة عماى مار الازمنض ياالنمو وة   المجموعة 

ةااي  مريااوب داا  إ  اناا  يمكاان ماان توساا  الشااركة وتطااوير منتجاتهااا وتحسااين طاارس إنتاجهااا وزياااية 
عيي الوظائ   ييها أيقيا  وعموييا  مما يسمح دتيرج الميراء إلى الأعمى و مس وظائ  جييية وزياية 

أعماى  اأكدر لمعاممين يي الشركة عن طريس المكايتت وزياية الرواتاب وعائاي ا يوير ي عأرداحها مم
لممسااااةمين. ولحجاااد معااايل النماااو أةمياااة  اصاااة إ  يمكااان المحمااال الماااالي مااان تحيياااي طديعاااة نماااو 
الشركةض يه ا كانت الشركة تنمو دمعيلات تتناسب م  معيلات نمو الاقتصاي القومي يهنة ة ا يعني 

ض أمااا إ ا كاناات الشااركة تنمااو دمعاايلات أعمااى ماان معاايلات نمااو Normal Growthطديعيااا   نمااوّا  
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ض وام ا كانات معايلات نماو الشاركة High Growthالاقتصاي القومي يهن  ل  ييعى دالنمو السري  
ض ويي حالة كون معيلات  Stagnetأقل من معيلات نمو الاقتصاي القومي ييقال عن الشركة راكية

يهن  ل  ييلل عمى تراج  الشاركة وليراساة نماو شاركةإ ماا يجاري حسااب معايلات النماو  النمو سالدة
لممتييرات  ات الأةمياة المالياةض المديعااتض التكاالي ض صاايي الاي لض المقساود النقاييض ساعر الساهد 

(ض وتحتساب مان  اعل 512: 0225 العاامريض  يي السوس. ومن ة   النسب معيل نمو المديعاات 
وعمى النحو  5ح الناتج من ت يي السنة الحالية عمى المديعات يي السنة السادقة ويطر قسمة المديعا

 الآتي:
  

 معدل نمو المبيعات=
 المبيعات في السنة الحالية

-6 
 المبيعات في السنة السابقة

 النموذج القياسي المستخدم : 
قتصاااايي الااا ي يهاااتد دالتقااايير تعاااي النماااا ج القياساااية أسااامودا  ةاماااا  مااان أسااااليب التحميااال الماااالي والا

العاااييي لمععقاااات داااين المتييااارات الاقتصاااايية المساااتنية عماااى قيااااس الععقاااات داااين ةااا   المتييااارات 
مراحال اعاياي  وأولاىض إحصاائيةس ائدهي  تقيير وا تدار النما ج الاقتصايية من  عل است ياد طر 
يارات المعتماية والمتييارات المساتقمةض النمو ج ةي مرحمة التوصي ض إ  ياتد تحيياي الععقاة داين المتي

 ودالتالي نستطي  توصي  النمو ج دالشكل الآتي: 
   f(x1,u) Yi=  

 حيث ان: 
Y .المتيير المعتمي = 
I 5ض 0ض .....ض 56= عيي المتييرات المعتمية أي ان =i :ض وةي كما ي تي 

y1 .قيمة المديعات = 
Y2 .قيمة الأرداح المتحققة = 
Y3ج. = قيمة الانتا 
Y4.كمية الانتاج = 
Y5 .التكالي  الكمية = 
Y6 .التكالي  المتييرة = 
Y7 .التكالي  الزادتة = 
Y8 .كمفة المستمزمات السمعية = 
Y9 .كمفة المستمزمات ال يمية = 

Y10.ا يرايات الكمية = 
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Y11.متوسط كمفة الطن = 
0y1 .انتاجية العامل = 
3y1.انتاجية رأس المال = 

Y14لأجر. = انتاجية ا 

X1 .)المتيير المستقل ويتمزل دالزمن  السنوات = 
u المتيياااار العشااااوائي الاااا ي يمزاااال محصاااامة العواماااال التااااي لااااد ي  اااا ةا النمااااو ج دنظاااار الاعتدااااار =

 كمتييرات مفسرة ل ات النمو ج. 
   =b2x1,ui + b1 Yi  ويمكن صياية الععقة الم كورة أعع   طيّا  ويس الصيية الآتية:

 حيث ان: 
b1 المقط  الزادتض وةي تمزل نقطاة تقااط   اط الاتجاا  العااد ما  المحاور العماويي ودعايةا عان =

 نقطة الأصل. 
b2 .ميل  ط الاتجا  العاد = 

( داسااات ياد 06: 5940دعاااي ةااا   المرحماااة تااا تي مرحماااة تقااايير القااايد العييياااة لممعمماااات.  محداااوبض 
دتقااييراتها ال طيااة يياار المتحياازة مقارنااة التااي تتميااز  (OLS)طريقااة المردعااات الصاايرح الاعتياييااة 

 س الأ رح . ائدالطر 
يماا ياتد (ض وي35ض 5944ودعي  ل  تا تي مرحماة الا تداارض و لا  لتقيايد تقاييرات المعمماات  السايفوض 

التعاااار  عمااااى امكانيااااة الاعتماااااي أو الوزااااوس دتقااااييرات ةاااا   المعممااااات ومعريااااة مااااا إ ا كاناااات ةاااا   
التقييرات تتفس م  منطس النظرية الاقتصايية من حيث حجاد المعمماات واشاارتهاض ياه ا كانات اشاارة 

حالااة  المعممااات المقاايرة تتفااس ماا  منطااس النظريااة الاقتصااايية يسااو  يقداال دصااحة التقااييرات ويااي
 (40: 5944العكس يريض إلّا إ ا كانت ةنال  أساليب تدرر  ل  العيسويض

 (t)الجيولياااة مااا   (t)الااا ي ييااا  يقاااارن داااين t (t-test)ومااان أدااارز الا تداااارات الاحصاااائيةض ا تداااار 
الجيوليااة دمسااتوح معنويااة ويرجااة معينااين يااهن  (t)المحتساادة أكداار ماان  (t)المحتساادةض يااه ا كاناات 

  (Koutsoyiannis, 1977: 94)                               عنوية احصائيةالمعممة  ات م
ساات يد لمت كاي مان معنويااة الانحايار دشاكلإ عااادض أي يسات يد لمعرياة يرجااة سيض يهنا  (f)أماا ا تداار 

ض ونقاارن قيماة (Makridakis, 1978: 184)تا زير المتييار المعتماي دمجماوع المتييارات المساتقمة 
(f) م   المحتسدة(f)  الجيوليةض يه ا كانت(f)  المحتسدة أكدار مان الجيولياة ناريض يرجاية العايدض
ض أي ان المتييرات التوجيحية لهاا تا زير عماى المتييار (B=0)ونقدل دالفرجية الدييمة  (B=0)أي 

الجيولية يع توجي ععقة دين المتييرات وةناا   (f)المحتسدة أقل من  (f)المعتميض وام ا كانت قيمة 
R)وء يااي توصااي  النمااو جض أمااا دالنساادة لا تدااار ساا

2
معاماال التحيياايض الاا ي يدااين النساادة المئويااة  (
 (x)نتيجاااااة لمتيياااااار يااااااي المتيياااااار المسااااااتقل  (y)لعنحراياااااات الحاصاااااامة يااااااي المتيياااااارات المعتمااااااية 
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(Koutsoyiannis, 1977: 122)  ان ارتفااع قيماة(R
2
معناا ض ان المتييارات المساتقمة لهاا أزار  (

تد الاعتمااااي عماااى قااايعماااى المتييااار المعتمااايض والعكاااس صاااحيحض ولتعزياااز الا تداااار الأ يااار يكديااار 
R)الا تدار ال ي يشده  اليرض 

-2
R)معال التحييي المعيل من الا تدار  (

2
                                    إلا ان  أكزر يقة من  (

(Pindych & Rubinfils, 1976: 58)  
الأ يارة وةاي مرحماة التطدياس التنداوء ياي النماو ج القياسايض إ  سايتد التنداوء  ودعي  ل  ت تي المرحماة

يي تحميل الديانات  (Minitab)ض وقي تد الاعتماي عمى نظاد 0229دالمتييرات المعتمية حتى سنة 
 ومعايلة الانحيار الدسيط لكل نشاط عمى حي.  (b1, b2)وتقيير المعممات 

 المبحث الثالث: 
 مبحثالإطار العممي ل

 أولا : معمل سمنت الكوفة الجديد.. عينة البحث. 
يعاااي ةااا ا المعمااال واحااايا  مااان زماااان معامااال تادعاااة لمشاااركة العاماااة لمسااامنت الجنودياااة مقرةاااا محايظاااة 

ض 02/4/5991قجاء الكويةض وةي احيح شركات وزارة الصاناعة والمعااينض أسسات عااد  –النج  
يها الأساسية ةي يعد الاقتصاي الوطني مان  اعل يينار عراقيض أةيا 445122222درأسمال قير  

انتااج الساامنت والناورة د نواعهااا الم تمفاةض وريااي الساوس المحميااة منهماا وتصاايير الفاائض إلااى السااوس 
العالميةض  اصة وان السامنت المناتج يمتما  مقوماات المنايساة العالمياة لماا يتمتا  دا  مان جاوية ياي 

 ماا عناصاار انتاجيااة يااي الدمااي وماان زااد قمااة تكااالي  انتاجاا  المنتااوج وأسااعار تنايساايةض لتااوير معظااد 
تويير  لكزير من يرص العمل وتنشيط السوس المحمية وة ا سيسهد يي تقميل نسدة الدطالة الموجاوية 

 يي الدمي. 
ويعتداار معماال ساامنت الكويااة الجييااي واحاايا  ماان أكداار وأحاايث المعاماال العاممااة يااي العااراسض يقاا  يااي 

( 5.4( كيمااو متاارات ماان جنااوب مركااز الميينااةض وتدماال طاقتاا  الانتاجيااة  4ي  ميينااة الكويااة عمااى دعاا
مميااون طاان ساانويا ض ويعماال دالطريقااة الرطدااة التااي تتميااز دان فاااض آزارةااا الديئيااة مقارنااة دالطريقااة 

 الجاية التي تعمل دها دعض المعامل كمعمل كردعءض وينتج السمنت الدورتعنيي العايي.
 لتعادلثانيا : تحميل نقطة ا

يمكاان التعاار  عمااى المركااز المااالي لمعماال ساامنت الكويااة الجييااي ماان  ااعل تطديااس معااايلتي نقطااة 
( وقاي أظهارت النتاائج ان المعمال حقاس 5التعايلض ومعيل الأمان عمى الديانات الوارية يي الجايول  
ض إلاى 5994عااد  يي( ال  يينار 61141أرداحا  متزايية  عل سنوات اليراسةض حيث ارتفعت من  

لى  5994( ال  يينار عاد 934445  ض ولكنهاا ان فجات 0220( ال  يينار عاد 1659121ض وام
ض إلا انهاااا لاااد 0226( الااا  ييناااار زاااد ارتفعااات عااااد 5443241ض حياااث وصااامت  0223كزيااارا  عااااد 

ض والسااادب يااي ةااا ا الان فااااض يعاااوي إلاااى توقااا  انتااااج 0220تتجاااوز مقااايار ماااا وصااامت إليااا  عااااد 
يااي معماال ساامنت الكويااة الجييااي وانمااا معظااد المعاماال والمؤسسااات عاان الانتاااج  الساامنت لاايس يقااط
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لعااية أشااهر دساادب الت ريااب والساارقات وانقطاااع التيااار الكهردااائي لفتاارات طويمااة دعااي ي ااول القااوات 
الأجندية لموطن مما أزر عمى العممية الانتاجية ومن زاد أردااح المعمالض الا ان المعمال اساتطاع مان 

متااااح لييااا  مااان امكانياااات لمواصااامة الانتااااج مااان سااامعة  مااااةو أن يساااتفيي مااان كااال  اااعل منتسااادي 
الساامنتض التااي تتميااز دان فاااض مرونااة الطمااب عميهاااض لجااروراتها يااي عمميااات الدناااء التااي أ اا ت 
تتسارع يي العراسض اجاية إلى جوية ة ا المنتوج مقارنة دمعامل السمنت الوطنيةض ودعض الشركات 

 الأجندية الأ رح. 
 ( مؤشرات نقطة التعادل لممعمل )أل  دينار(6لجدول )ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 * سجعت ووزائس المعمل
 ** من إعياي الداحزين

ض وتدمل 5994( ال  يينار  عاد 5634565.5أما تقييرات نقطة التعايل ييتدين انها كانت تساوي  
  يينااارض ( الاا6031044.4إلااى   0225ض ووصاامت عاااد 5999( الاا  يينااار عاااد 5444404.1 

( الاا  يينااار وعنااي ةاا   القاايدض والقاايد الأ اارح ماان ساانوات 50945564ض كاناات  0226ويااي عاااد 
ن الأردااح تسااوي  اليراسةض يكون المعمل قاي حقاس التعاايل داين ا يارايات الكمياة والتكاالي  الكمياةض وام

اح ض أمااا إ ا صاافرا ض وكممااا ارتفعاات مديعااات ساامعة الساامنت عاان ةاا   القاايد داايأ المعماال دتحقيااس الأرداا
 ان فجت مديعات المعمل يون ة   القيد يكون قي تعرض إلى  سارة. 

%( وياي 02.5أما معيل ةامش الأمانض ي قل معايل كاان ياي السانة الأولاى مان اليراساة الا ي ةاو  
%(ض ودعاايةاض زاي دمقاايار أكزاار ماان جااع  يااي كاال ساانوات اليراسااة 34.3  الااى الساانة التاليااة ارتفاا 

%(ض والسدب ياي  لا  يعاوي إلاى ان فااض 64.6التي وصل ييها المعيل إلى   0222داستزناء سنة 
مستوح المديعات يي ة   السانة وارتفااع حجاد التكاالي  لاسايما التكاالي  الزادتاة ييهاا مقارناة دالسانة 

%( ولمعظااد ساانوات اليراسااةض يعااي مؤشاارا  42السااادقة وان تزايااي معاايل ةااامش الأمااان الأكزاار ماان  
لض إ  ان المديعااات الفعميااة تجاااوزت كزياارا  المديعااات يااي نقطااة التعااايل لكاال ساانة ماان إيجاديااا  لممعماا

ساانوات اليراساااةض وانهاااا حققاات أرداحاااا  كديااارةض رياااد ارتفاااع تكاااالي  انتاجهااااض وةاا ا يوجاااح مااايح زقاااة 
 المستهمكين دنوعية السمنت المنتجض وتوس  سوقها المحمية حتّى عمى حساب الصناعة الأجندية. 
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 اايجاديا ا( يوجاح  لا ض إ  يعحاظ ان ةناا  ادتعااي3ميل الدياني لنقطة التعايل ياهن الشاكل  أما التح
ن منحنى ا يراي الكال   ن TC(ض يقا  ياوس منحناى التكاالي  الكمياة  TRعن نقطة التعايلض وام ( ض وام

ن المسااية دينهماا آ ا ة ياي الاتسااعض وةا ا يايلميميل ك  هماا موجاب ما  اساتمرار سانوات اليراساةض وام
عمى قيرة المعمل عمى زياية مديعات  من سمعة السمنتض ومن زد زياية الأرداح منها عمى الاريد مان 

ض التاي حايث ييهاا ان فااض ياي انتااج السامنت 0223ارتفاع التكالي  الكمية لانتاجها داستزناء سنة 
تعطياال زااد مديعاتاا ض و لاا  لأنهااا ساانة ي ااول القااوات الأجنديااة إلااى أرض الااوطن ومااا رايااس  لاا  ماان 

وتيمير لمعظد المنشتت والمعامل ال يمية والانتاجياة ياي القطارض إجااية إلاى صاعودة تاويير معظاد 
عناصر الانتاج كالأحجار التي تنقل عدر حزاد ناقل من مقالعها وا نقطاع المستمر ولفترات طويمة 

لانتااج والمديعاات يي التيار الكهرداء ة   وييرةا من العوامل التي أزرت دشكلإ كدير عمى عممياات ا
ض إ  اساتطاع المعمال أن يحقاس زياايات ياي 0226إلا ان الوج  تحسن كزيرا  يي السنة التالية سانة 

ض ودالتااالي تمكّاان أن يعااوض الان فاااض 0220جااع  مااا حققاا  يااي ساانة  تعااايل الانتاااج والمديعااات
 .0223ال ي حصل يي سنة 

 
 
 
 
 
 
 

 عمل.( الواق  الفعمي لنقطة التعايل لمم3الشكل  
 ( 6) المصير: جيول       

 ثالثاُ: عرض وتحميل النسب المالية
( اناا  تااد الاعتماااي عمااى عااية نسااب ماليااة  الساايولةض النشاااطض الردحيااةض 0يتدااين ماان  ااعل الجاايول  

المييونيةض النمو( التي تاد عرجاها ياي الجاناب النظاري لتقايير المركاز الماالي لمعمال سامنت الكوياة 
 ( وقي أظهرت النتائج ما ي تي: 0226-5994ليراسة  الجييي ولكل سنوات ا

نسااب الساايولة: التااي تمزماات دنساادتي التااياول والسااريعةض يفيمااا ي ااص النساادة الأولض يااهن معظااد  -5
 0223%(ض ويااااااي ساااااانة 94كاناااااات  0220و 0225%( داسااااااتزناء ساااااانتي 522قيمهااااااا تجاااااااوزت  
ن52ان فجاات إلااى   أعمااى نساادة كاناات يااي الساانة  %( ض و لاا  لأنهااا ساانة حاارب يياار اعتياييااةض وام

ن 535الآ اااارةض حيااااث وصاااامت إلااااى   %(ض وةاااا ا يعنااااي أن نساااادت  تتصاااا  دا سااااتقرار النسااااديض وام
الموجويات المتياولة  دسط النسدة( تيطي جمي  المطمودات المتياولة م  زياية دسيطة يي عيي من 



 46 

ض و لا  لمظارو  الزيااية لاد تصال إلاى حاي الجاع  ان السنواتض وة ا شايء مقداول عماى الاريد مان
ن مطموداتا  المتياولاة متكوناة مان رأس الماال  التي تحيط دالمعملض التي منها أن  معمال حكاوميض وام
المييوع والاحتياطات والت صيصات يقطض أي انا  لا تكاون ةناا  قاروض مقيماة لا  مان المصاار  

يااة العامااة أو ماان أي جهااة أ اارحض أي ان رصاايي المصااار  اليائنااة والقااروض المسااتممة يااي الميزان
لممعمااال تسااااوي صااافرا ض ودالتاااالي لا تكاااون ةناااا  التزاماااات مالياااة جارياااة كاااالويائ  تحااات الطماااب أو 
قااااروض قصاااايرة الأجاااالض كمااااا يااااي المصااااار  التجاريااااةض ةاااا ا ماااان جاناااابض وماااان جاناااابإ آ اااار ان 

ن والم ااازون الااا ي تتصااا  دساااهولة يالموجاااويات المتياولاااة ياااي المعمااال عداااارة عااان النقاااوي والمااايين
ا إلى نقيية يي يترة قصيرة من الزمن لان فاض مروناة الطماب عميا ض وةا ا يعناي ان المعمال تحويمه

ليساات ليياا  أيااة موجااويات متياولااة دشااكل أوراس تجاريااة أو ماليااة أو قااروض أو اسااتزمارات قصاايرة 
يا  الأجار يكاال ةاا   الفقاارات يااي الميزانيااة العامااة لممعمال تساااوي صاافرا ض ودالتااالي نعتقااي أن يينااارا  واحاا

من الموجويات المتياولة  يكفي لمواجهة يينار  واحي  من المطمودات المتياولاة ما  وجاوي زيااية عماى 
  ل  يي دعض سنوات اليراسة. 

%( عااد 59.4أما النسدة الساريعة يتشاير النتاائج  إلاى ان قيمتهاا قميماة ومت د داةض إ  كانات تسااوي  
ض ودعااي  لاا  ارتفعاات إلااى 0222( عاااد %3.4ض زااد أ اا ت  دالان فاااض حتاّاى وصاامت إلااى  5994

ض زاد ارتفعات إلااى 0223%( عااد 4.6ض زاد عااويت الان فااض حتاّى دميات  0225%( عااد 59.3 
ض وةاا ا يعنااي ان تقااييرات النساادة السااريعة أقاال دكزياار ماان 0226%( عاااد 39.4أعمااى مسااتوح لهااا  

عماى مواجهاة مطموداتا   %( ودالتالي ياهن المعمال يكاون ييار قااير522النسدة المعيارية التي ةي  
 ن( إلا إ ا قاد المعمل ددي  م زون  من السمنت. نيالمتياول  من موجويات  المتياولة  النقوي والمييو 

نسب النشاط التي تمزمت دنسدتي يوران الم زون ويوران الموجويات يدالنسدة ليوران الم زونض  -0
( ووصاامت إلاى أقصااى 5999-5994لفتارة  يهنهاا أ ا ت دالزياااية المساتمرة والمنتظماة نسااديا   اعل ا

( اسااااااتقرت عنااااااي 0226-0222ض إلا انهااااااا  ااااااعل الفتاااااارة  5999%( عاااااااد 094.6مسااااااتوح لهااااااا  
%( 30.4ض زاد ان فجات إلاى  0220%( عاد 554.4%( لفترة سنتين زد ارتفعت قميع  إلى  553 

لصافة العاماة ض أي ان ا0226%( عاد 321.1ض دعيةا ارتفعت كزيرا  حتى وصمت إلى  0223عاد 
لهاا   النساادة ةااي الزياااية المسااتمرة وةاا ا يعنااي ان ةنااا  زياااية يااي نشاااط المعماال وكفاءتاا  يااي إيارة 
مديعات  وعيد استقرار منتجات  يي الم ازنض دسدب سرعة حركة سمعة السمنت يي الم ازن وانتقالهاا 

 سنة الأ يرة لميراسة.  ض وةي ال0226إلى عممية التسويس والدي ض وة   العمميات وصمت  روتها عاد 
ض وارتفعاااات واسااااتمرت 5994%( عاااااد 46.4أمااااا نساااادة يوران مجمااااوع الموجااااويات ض يكاناااات عنااااي  

ض زاد إلاى 0222%( عاد 523.1ض زد ان فجت إلى  5999%( عاد 010.0دالارتفاع حتّى دميت  
إلااى ض زااد ان فجاات كزياارا  0220%( عاااد 45.3ض دعاايةا ارتفعاات قماايع  إلااى  0225%( عاااد 44.1 
%(. وةااا ا 536.4حتاّااى وصااامت إلاااى   0226ض زاااد ارتفعااات كزيااارا  ياااي عااااد 0223%( عااااد 54.0 
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يعناااي ان مساااتوح زيااااية ةااا   النسااادة وانتظامهااااض ودالتاااالي ياااهن مساااتوح أياء المعمااال ياااي اساااتزمارات 
يتارة اليراساة. ومان مواري  يي النص  الأول من يترة اليراسة كان أيجل قياسا  دالنص  الزاني مان 

ان لمظااارو  التااي أحاطاات دالمعمااالض التااي أةمهااا انقطااااع التيااار الكهردااائي وشاااحة لجاايير دالاا كر ا
الوقوي وصعودة وصول دعض المواي اليا مة يي العممياة الانتاجياة دسادب الأوجااع الأمنياة وييرةاا 

 سهمت يي تقميل أياء المعمل. امن العوامل التي 
ن ق يمتهااا تيطااي معظااد الموجااويات وأصاادحت تسااتوعب كمااا وان مديعااات الساامنت أ اا ت دالزياااية وام
ض ووصاااامت التيطيااااة إلااااى حااااي 0226ض 0222ض 5994كاااال الموجااااويات وتزيااااي عميهااااا يااااي الأعااااواد 

ض وان أقاال مسااتوح لممديعااات تجااا  مجمااوع الموجااويات كااان يااي 5999الجااع  والنصاا  يااي عاااد 
 %( لمظرو  التي ُ كرت سادقا . 54.0( حيث وصمت إلى  0223 
ردحية التي تمزمت دنسدتي ةامش الردح عمى المديعاتض والعائي من حس الممكيةض أمّا ماا نسب ال -3

%(ض 35.6%(ض 9.1إلااى   5994%( عاااد 3.4ي ااص النساادة الأولااى يظهاار انهااا قااي ارتفعاات ماان  
زاد عااويت  0222( عااد 54.1عمى التوالي زاد ان فجات إلاى   5994-5994%( للأعواد 34.4 

ض 0226%( عاااد 1.0ض دعاايةا أ اا ت دا ن فاااض حتاّاى دمياات  0225د %( عااا39.0الزياااية إلااى  
( وةا ا 0226-0222وة ا يعني ان الت د ب والان فاض يي ة   النسدة ظهار واجاحا   اعل يتارة  

 يعوي إلى الان فاض والارتفاع يي دسط النسدة ومقامها ض أي إلى الأرداح والمديعات. 
ي الأ اارح اتساامت دالصااعوي الماانظد نسااديا   ااعل يتاارة وكاا ل  يااهن نساادة العائااي عمااى حااس الممكيااة ةاا

%(ض ودا ن فااض المساتمر 449.9إلاى   5994%( عاد 50.5(ض إ  ارتفعت من  5994-5999 
ض وة ا يعوي إلى ان فاض الأردااح وارتفااع 0226%( عاد 53.4إلى   0222%( عاد 543.9من  

لااى ارتفاااع حااس الممكيااة المتكااون ماان رأس المااال المااييوع والاحتياطااات و  الت صيصااات ماان جهااةض وام
معااايلات التكااااالي ض التاااي ةااااي إحاااايح العوامااال التااااي أيت إلاااى زيايتهااااا ماااان  اااعل زياااااية معاااايلات 

(ض إ  كااان 5999-5994التشااييلض حيااث ان عاايي العاااممين لااد يرتفاا  إلااى دمقاايار قمياال  ااعل يتاارة  
ض إلا ان ةاا ا  5999يااي عاااد  ( عااامع441ض ودماال  5994يااي عاااد  ( عااامع431عاايي العاااممين  
( عامال 5694ض وأ   دالزيارة المستمرة حتّى وصل إلى  0222عاد  ( عامع412العيي ارتف  إلى  

 . 0226عاد 
نسدة المييونية: المتمزمة دنسدة حس الممكية عمى الموجويات الزادتة تظهر ان ة   النسدة كانت  -6

%( واساااتمرت دهااا ا 023.4دميااات   مرتفعاااة إلاااى حاااي الجاااع  ياااي السااانة الأولاااى مااان اليراساااةض إ 
ض زااد دعااي  لاا  5999%( عاااد 564.9%( زااد ان فجاات إلااى  006.4الارتفاااع حتاّاى وصاامت إلااى  

د المالكين يي اسهاأ  ت ترتف  وتن فض سنة دعي أ رحض من  عل ة   التقييرات يتجح ان نسدة 
-0222ناااة دفتتااارة  ر اتمويااال العممياااات الانتاجياااة ياااي المعمااال ياااي يتااارة التساااعينات كانااات أيجااال مق
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( ودالتااالي يااهن يرجااة زقااة الجهااات اليائنااة سااواء أكاناات أش اصااا  أد شااركات أد حكومااة يااي 0226
 النص  الأول من اليراسة كان أيجل مقارنة دالنص  الزاني منها. 

 ( )%(5002-6221( نتائج النسب المالية لممعمل لمفترة )5الجدول )
 
 
 
 
 
 

 ماي عمى الديانات المتويرة.المصير: إعياي الداحزين دالاعت
نسدة النمو: تظهر التقييرات إن معيل نمو مديعات سمعة السمنت كاان ييار مساتقر ض دال كاان  -1

( زد ارتف  34.4كان معيل نمو المديعات   5994مرتفعا  يي سنة ومن فجا  يي الأ رحض يفي سنة 
%( عااد 5.0يل حتاى دمال  %(ض دعيةا ان فض المعا514.4ين حتى وصل إلى  تيي السنتين التالي

ض أي 0226ض دعاايةا ارتفاا  زااد ان فااض زااد ارتفاا  وتجاااع  إلااى أكزاار ماان  مااس مااراتإ عاااد 0222
 %(. 162.1دمل معيل النمو  

 تقديرات معادلات النموذج هارابعا : عرض وتحميم
يرات ( ان  تد تقيير أزر المتيير المستقل الزمن يي زعزة عشر من المتي3يتدين من  عل الجيول  

( داساااات ياد نظاااااد 0226-5994المعتمااااية كاااال عمااااى انفااااراي. ولفتاااارة زمنيااااة امتاااايت لتساااا  ساااانوات  
ضا وقي أظهرت الا تدارات الاحصائية لمعامل التحيييض ال ي تتراوح قيمت  دين (Manetib)المنيتاب 

%( يااي المعااايلات العشاارة الأولااىض وةاا ا 11ض قااي تجاااوزت  (R2 ≤1 ≥ 0)الصاافر والواحاايض أي 
تاااد تش يصاااها دواساااطة  (yi)ن دالمائاااة مااان التييااارات ياااي المتييااار المعتماااي يو مسااا اعناااي ان  مساااي

ض أماا (x1)%( من ة   التييرات يي المتييار المعتماي لا تعاوي إلاى 61وان    (x1)المتيير المستقل
الض الأ ياااارة والمتعمقااااة دا نتاجيااااة الجزئيااااة  انتاجيااااة العاماااالض انتاجيااااة رأس الماااا ةالمعااااايلات الزعزاااا

R)وانتاجيااة الأجاار(ض كاناات قيمااة 
2
من فجااةض وةاا ا يعنااي ان متيياار الاازمن لهاا   الساانوات التساا  لااد (

يستط  أن يفسر التييرات التي تحيث يي المتيير المعتميض أي ان ةناا  عوامال أ ارح ييار الازمن 
معظاااد لهاااا تااا زير عماااى الانتاجياااة الجزئياااة لعوامااال الانتااااج المعيناااةض وياااي جاااوء ماااا تقااايد يتداااين ان 

R)معايلات النمو جض  اصة العشرة الأولى تتمت  دمستوح من الجوية ويقا  لا تدار 
2
). 

R)ولمت كي من ميح جاوية معاايلات النماو جض تاد ا تداار معامال التحيياي المعايل 
-2

ض إ  ان ا تداار (
(R

2
 قااي يظااد حقيقااة تاا زير المتيياار المسااتقل يااي المتيياار المعتماايض  اصااة ماا  عاايي ماان المتيياارات (
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R)المستقمةض يي حين ان قيمة ا تدار 
-2

لا تت زر دتيير عايي ةا   المتيياراتض أي انا  يحااول ازالاة  (
R)التحيز الموجوي يي 

2
 لأن قيمت  تحتسب ويقا  لمصيية الآتية: (

 
 
 
 

R)ودالتااالي يااهن قيمااة 
-2

R)يائمااا  أقاال ماان قيمااة  (
2
( ويداايو 3ض وةاا ا واجااح ماان  ااعل الجاايول  (

حاية ةاي الرادعاة كانات قيمتهاا ا%( يي تسا  معاايلاتض ومعايلاة و 13لقيمة تجاوزت  أيجا  إن ة   ا
 %( أما المعايلات الزعث الأ يرة يهن قيمتها كانت من فجة أيجا . 64.9 

وة ا يؤكاي إن مؤشارات الانتاجياة الجزئياة لاد تتا زر داالزمن ض يفاي ماا يتعماس دهنتاجياة العامالض كانات 
إلاى  5994( طان لكال عامال عااد 443.3المتناقصض إ  ان فجت من   مت د دة ولكنها يي الاتجا 

( 349.1ض زاد ارتفعات ياي العااد التااليض زاد ان فجات إلاى  5994( طن لكل عامال عااد 193.39 
ض 0223ض زد ان فجات ياي عااد 0220ض 0225زد ارتفعت يي العامين   5999طن لكل عامل عاد
ض وال ي يعحظ أيجا  ان الان فااض والت دا ب 0226( طن لكل عامل عاد 095.5زد ارتفعت إلى  

( وةا ا يمكان أن يُعازح إلاى تييار 5999-5994( كان أكدر من  ياي يتارة  0226-0222يي يترة  
قيمتااي دسااط المؤشاار ومقاماا ض إ  ان الزياااية يااي عاايي العاااممين كاناات قميمااة  ااعل الفتاارة الأولااىض إ  

لأعواد عماى التاواليض أمّاا الفتارة الزانياة يقاي (  عل ة   ا441ض 412ض, 412إلى  431ارتفعت من  
ض 5022ض 5222إلاى  412حيزت ييها قفزات يي تعيين العاممين يي المعملض إ  ارتف  عييةد من  

 ض عمى التوالي. 0223ض 0220ض 0225ض 0222( للأعواد 5694ض 5354
ي العااممين إلا انهاا لاد أما مقاد المؤشر كمياة الانتااجض يهاو عماى الاريد ةا   الزياايات الكديارة ياي عاي

تانعكس يااي زيااايات ممازمااة يااي الانتاااج  اصااة يااي الساانوات التااي ارتفعاات ييهااا يرجااات التعيااين يااي 
لاد تحاايظ عماى  0226ض إلا ان كمياة ا نتااج ياي عااد 5994المعملض إ  إن عيي العاممين يي عاد 

( 631606إلاى   ( طان وان فاض644412ض حياث كاان الانتااج ياي ةا ا العااد  5994كميتها عاد 
ض وة ا يعني أن ةنا  دطالة مقنعة يي المعملض ودالتالي يجب إعاية تيريب وت ةيل 0226طن عاد 

ةاؤلاء العااممين دالشاكل الا ي ياؤيي إلاى الاسااتفاية مانهد ديرجاة أيجالض أي محاولاة زيااية انتاااجيتهد 
ركات حكومياة أ ارح وجعمها يي الأحسن تساوي تكالي  دقائهد يي ة ا المعمل أو يي معامل أو شا

من  عل ايجاي مرونة أكدر يي انتقال العاممينض وة ا الأمر يسهد يي تقمايص نسادة الدطالاة وزيااية 
 الانتاج وا نتاجية. 

أما انتاجية رأس المال وانتاجية الأجور يميست أحسن حالا  من انتاجية العامالض يوجاعهما جياي ياي 
إلاااااى  5994( عاااااالد 59.4اجياااااة رأس الماااااال مااااان  ( إ  ارتفعااااات انت5999-5994الفتااااارة الأولاااااى  
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مفتاااارة ل( لاااا ات 64.2( إلااااى  50.9ض وكاااا ل  انتاجيااااة الأجااااور ارتفعاااات ماااان  5999( عاااااد 569.3 
إلاى  0226( يقي ان فجتا حتّى وصمتا يي عااد 0226-0222ض أمّا يي الفترة الزانية   اتها الزمنية

لى  4.0   . ( انتاجية الأجور6.5( انتاجية رأس المال وام
وةاا ا يعااوي يااي الاادعض مناا  إلااى عاايد موجااوعية ويقااة السياسااات المتعمقااة دشااراء الساام  الرأساامالية 

إلااااى  5994( يينااااار عاااااد 94650312وتشااااييل العاااااممينض يماااازع  ارتفعاااات أجااااور العاااااممين ماااان  
أيح إلاى زيااية التكااالي   ( ييناار دفعال التوسا  يياار المايروس ياي التشاييلض وةاا ا9991646249 

 (3) لالجدو                                    الكمية.
 نتائج تحميل الانحدار الخطي البسيط لمؤشرات المعمل

F R
-2

 R2 
رقمممممممممممم  المتغير المعتمد معادلة خط الاتجاه العام

 المعادلة

13.31 53.8% 59.6% 
y1= -6350168 + 3545046 x1 

*(-1.02) *(3.21) 
 1 قيمة المبيعات

11.39 56.5% 61.9% 
Y2= -2075096 + 130346.3x1 

(-0.95) (3.37) 
الأرباح 
 المتحققة

2 

13.33 53.7% 59.5% 
Y3= -6334784 + 3544138x1 

(-1.02)    (3.21) 
 3 قيمة الانتاج

8.65 48.9% 55.3% 
y4= -1952715 + 1578967 x1 

(-0.65)       (2.94) 
 4 التكاليف الكلية

15.19 64.3% 68.5% 
y5= -865588 + 1120274 x1 

(-0.54)       (3.90) 
التكاليف 
 المتغيرة

5 

16.31 65.2% 69.6% 
y6= 2194811 + 940551 x1 

(-1.66)      (4.00) 
 6 التكاليف الثابتة

11.88 57%. 62.9% 
y7= 182186 + 786340 x1 

(-0.14)     (3.45) 
المستلزمات 

 السلعية
7 

14.93 63.5% 68.1% 
y8= 41295 + 147043 x1 

(-0.19)     (3.86) 
المستلزمات 

 الخدمية
8 

19.6 69.9% 63.1% 
y9= -4739533 + 3309464 x1 

(-1.13)      (4.43) 
 9 الإيرادات الكلية

42.52 83.8% 85.9% 
y10= -7979 + 5035 x1 

(-1.84)     (6.52) 
 13 متوسط الكلفة

6.85 42.2% 49.5% 
y11= 785 – 52.6 x1 

(6.93)     (-2.62) 
 11 ة العاملانتاجي

3.32 3.3% 3.3% 
y12= 87.3 – 1.8 x1 

(1.19)     (-0.14) 
انتاجية رأس 

 المال
12 

1.39 1.1% 13.5% 
y13= 92.5 -2.36 x1 
(2.32)      (-1.04) 

 13 انتاجية الأجر

 (.t* ا تدار            
 المصير: اعياي الداحزين          

قييراتض ان لممتيير المستقل الزمن أزر موجاب ومعناوي ياي يقي أظهرت الت (t)أما دالنسدة ل  تدار 
المتيياارات المعتمااية لممعااايلات العشاار الأولااى والمتعمقااة دالأرداااح وا ياارايات والانتاااج والتكااالي  يااي 

%(ض إ  يعحاااظ مااازع  ان قيماااة معامااال المعايلاااة واحاااي  قيماااة المديعاااات( تسااااوي 1مساااتوح معنوياااة  
ن دمقاااايار سااااانة واحااااية تااااؤيي إلااااى زيااااااية يااااي المديعااااات دمقااااايار ( أي ان زياااااية الاااازم3161264 
المحتساادة التااي تساااوي  (t)( ألاا  يينااارض أمااا إشااارة ومعنويااة ةاا ا المتيياارض يااهن قيمااة 3161264 
( عناااي مساااتوح معنوياااة 5.491الجيولياااة التاااي تسااااوي   (t)( وةاااي موجداااة وأكدااار مااان قيماااة 3.05 
ويااة دااين الاازمن وقيمااة المديعااات لساامعة الساامنتض أمّااا %(ض وةاا ا يعنااي ان ةنااا  ععقااة طرييااة وق1 

المعااايلات الاازعث الأ ياارة والمتعمقااة دا نتاجيااة الجزئيااة لعناصاار ا نتاااجض يقااي ديناات التقااييرات إن 



 49 

لمزمن أزر سالب ومعنوية يي انتاجياة العامال وييار معناوي ياي انتاجياة كال مان رأس الماال والأجار 
 عي  يي ا نتاجية عامة. أي ان لمزمن ت زير عكسي ولكن  ج

F=t)أي ان  (t)الا ي قيمتا  تسااوي جاع  قيماة  (F)أمّا ييماا يتعماس ده تداار 
2
ض يهنا  يؤكاي عماى (

النمو ج دكامم ض وقي أظهرت تقييرات  ان  يؤكي أيجاا  عماى ان لممتييار المساتقل الازمن تا زير معناوي 
ن النماااو ج   المحتسااادة كانااات  (F)  لأن قيماااة معنوياااة احصاااائيةض و لااا وعماااى المتييااار المعتمااايض وام

%(ض حياااث كانااات أقااال قيماااة محتسااادة لهاااا ياااي 1أكدااار مااان قيمتهاااا الجيولياااة عناااي مساااتوح معنوياااة  
( وةي أكدر مان قيمتهاا الجيولياة التاي 4.41المعايلة الحايية عشرة  انتاجية العامل(  التي تساوي  

 %(. 1( عني مستوح معنوية  1.19تساوي  
 ( أل  دينار5002-5002بؤ لمؤشرات المعمل لمفترة )(نتائج التن2الجدول )

 
 
 
 
 
 
 

 .المصير: سجعت ووزائس المعملض الانتاجية من إعياي الداحزان      
 (:0229-0221 امسا: التندؤات دمؤشرات المعمل لمفترة  

ن القيمة  التقييرية  دؤية أي قيمة تن (Yi)لممتيير المعتمي  (Yi)التندؤ ةو تقيير لنشاط مستقدميض وام
الجيياية ياي حالاة الاعتمااي عماى قيماة جيياية  (Yt + 1)يمكن أن تست يد ياي التنداؤ دقيماة  (Yi)ان 

 . (Yt + 1)ولتكن  (x)لممتيير المستقل
( الااا ي 6كماااا ياااي الجااايول   0229-0221وقاااي تاااد التنداااؤ دكااال المؤشااارات موجاااوع اليراساااة لمفتااارة 

 نتاااج والتكااالي  المتيياارة والزادتااة والمسااتمزمات يظهاار الزيااايات يااي كاال ماان المديعااات والأرداااح وا
السمعية وال يميةض أما ا نتاجية لكل من العامل ورأس المال والأجر يكانات القايد التندؤياة لهاا تشاير 

 إلى الان فاض. 
 الاستنتاجات والتوصيات

 أولا : الاستنتاجات 
الماليااااة وا ياريااااة والتقااااييرات تدناااات اليراسااااة زعزااااة أساااااليب عمميااااة تطديقيااااة تجماااا  دااااين الحسااااادات 

الاقتصايية القياسية محاولة منها لموصول إلى تقييد المركز المالي وا نتااجي لممعمال المعنايض لأن 
لكااال أساااموب مزاياااا  ونواقصااا ض يالحساااادات المالياااة وا يارياااة تمزمااات دتطدياااس نقطاااة التعاااايل ديانياااا  
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كال مان السايولة والنشااط والردحياة والمييونياة  ورياجيا ض داست ياد النسب الماليةض التاي شاممت نساب
والنماوض أماا التقاييرات الاقتصاايية يتمزماات داسات ياد نماو ج تجامن زعزااة عشارة معايلاة عدارت عاان 

 كل المؤشرات المالية وا نتاجية لممعمل. 

ة أظهاار أسااموب نقطااة التعااايل ض إن الموقاا  المااالي لممعماالض حقااس أرداحااا  متزايااية  ااعل يتاارة اليراساا
(  اصااااة يااااي النصاااا  الأول منهاااااض أي يتاااارة التسااااعيناتض وةاااا ا يعنااااي ان المعماااال 5994-0226 

تجاوز نقطة التعايل دالاتجا  ا يجااديض وةا ا نااتج مان زيااية المديعاات والأردااح مان سامعة السامنت 
ض التي تتميز دارتفاع جويتها مقارنة دمعظد سمعة السمنت الأجنديةض ودان فاض مرونة الطمب عميهاا

دسدب اتساع حركة ا عمار والدناء يي الدمايض ولمت كاي مان ةا   الحقيقاة وةاي زيااية العوائاي ا يجادياة 
لممعماالض يقااي تااد تحمياال نقطااة التعااايل ديانيااا ض الاا ي يدااين ان منحنااى ا يااراي الكمااي يقاا  يااوس منحنااى 

ياي كاع المتييارين التكالي  الكمية والمسااحة دينماا أ ا ت دا تسااع ما  الازمن ما  دعاض الت دا دات 
لمظاارو  التااي ماارّ ويماارُ دهااا العااراس ماان حصااار زااد ي ااول القااوات الأجنديااة ومااا رايقهااا ماان تاايمير 
لمدناااى الارتكازياااة والتنموياااة كالكهردااااء والمااااء والمواصاااعت.. وتفشاااي ظااااةرة الفسااااي ا ياريض وعااايد 

يحيي ودقوة ليس يقط الجانب زال يالمحايظة عمى المال العاد.. اجاية إلى الجانب الأمني ال ي ما 
نماا أ ا  يفتا  داالمواطن العراقاي الا ي ةاو العنصار الأسااس لعممياة التنمياة  الاقتصايي والسياساي وام

 والنمو الاقتصايي والاجتماعي التي تحيث يي الدمي. 

أظهار اساات ياد أسااموب النسااب المالياة ان معماال ساامنت الكويااة الجيياي يتمتاا  دساايولة نقييااة مقدولااةض 
ن موجويات  المتياولة تيطي جميا  مطموداتا  المتياولاة ما  زيااية متواجاعةض وكا ل  اشاارت و ل  لأ

نسب النشاط ان المعمل يتمت  دمستوح جيي مان الكفااءة ياي مديعاتا ض وتؤكاي نساب الردحياة وةاامش 
( 5999-5994الااردح ماان المديعااات والعائااي ماان حااس الممكيااة اتساامتا دالصااعوي الماانظد  ااعل يتاارة  

( لمظاارو  0226 -0222  أ اا  يت داا ب دااين الارتفاااع والان فاااض ولكناا  ايجااادي  يااي يتاارة  إلا انا
الماالكين ياي اساهاد يير الطديعية التي عاشها العراسض أما نسدة المييونية يهنها تشاير إلاى ان نسادة 

التاالي تمويل العمميات ا نتاجية من المعمل يي يترة السدعينات كانت أيجل مقارنة دفتارة الألفاين ود
يهن يرجاة زقاة الجهاات الرقادياة واليائناة ياي النصا  الأول مان اليراساة كاان أيجال قياساا  دالنصا  
الزاني منهااض أماا نساب النماو ض يقاي أظهارت ان نساب معايل نماو المديعاات كاان دعاماة ييار مساتقر  

  عل سنوات اليراسة. 

 اومعنوياا اموجداا امسااتقل الاازمن تاا زير ان لممتيياار الالااى تقااييرات معااايلات النمااو ج القياساايض  تاشااار 
%( يااي المتيياار المعتمااي  المديعاااتض الأرداااحض ا نتاااجض التكااالي  1احصااائيا  عنااي مسااتوح معنويااة  

ن الا تداارات  الكميةض المستمزمات السمعيةض المستمزمات ال يميةض متوسط الكمفاة( كال عماى انفارايض وام
Rا حصااائية الأ اارح كه تدااار 

-2
, R

2
, Fيجاااَ جااوية المعااايلات العشاار الأولااى لمنمااو ج ض أكاايت أ

ن مسااتوياتها يااي توةاا ا يعنااي ان المؤشاارات أعااع  والم مزمااة دااالمتيير المعتمااي كاناات تتاا زر دااالزمن وام
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تحسن عمى الاريد مان وجاوي الت دا دات لمظارو  التاي تكاون معظمهاا أو أقواةاا  ارجاة عان سايطرة 
مااان النماااو ج التاااي تمزااال ا نتاجياااة الجزئياااة لعنصااار  إيارة المعمااالض أمّاااا المعاااايلات الااازعث الأ يااارة

العمال ورأس الماال والأجاارض ي شاارت ا  تداارات ا حصااائية التاي أجريات عميهااا إنهاا ييار معنويااةض 
ن الانتاجية لد تت زر ده   السنوات دل كان ت زيرةا سالب م  سنوات اليراسة.   وام

ان ة   المؤشرات يي تحسن  اصاة ياي  (0229-0221أظهرت التندؤات لمؤشرات المعمل لمفترة  
ظل وجوي ة ا الطمب المتزايي عمى سمعة السمنت وقيرتها عمى منايسة مزيعتها الأجندياة مان حياث 

 الجوية وان فاض تكالي  انتاجهاض وتحسين الظرو  الديئية المحيطة دها. 
 ثانيا : التوصيات

جاااراء النسااااب والا تدااااارات جااارورة اسااااتمرار المعمااال عمااااى اعتماااااي الدياناااات والمعمومااااات  اليقيقااااة وام
والمقارنااة دينهااا دصااورة يوريااةض وتقااود دهاا ا العماال وحااية دحزيااة يا اال المعماال تتمتاا  داسااتقعلية ولهااا 
الحااس يااي جماا  المعمومااات وتاايقيقها والقياااد دالا تدااارات التفصاايمية لمتعاار  عمااى طديعااة نشاااطات 

 المعمل. 
 دج المعماال والشااركة سااواء كااانوا ماان مراكااز دحزيااة أالاسااتعانة داا وي ال داارة والا تصاااص ماان  ااار 

جامعات والتعاقي معهد عماى أعماال محاييةض وان مقايار المداالل المتفاس عميهاا تعتماي عماى  دمعاةي أ
مقااايار ا جااااية الفعمياااة التاااي يقااايمها ةاااؤلاء الم تصاااون إلاااى المعمااالض ويفجااال أن تدحاااث العقاااوي 

وتقميال  تالاسامنلممعمال مان  اعل زيااية جاوية سامعة  واليراسات يي مجال تحساين القايرة التنايساية
وماان زااد ت فاايض أسااعار ديعهااا  يااي السوسضااا  اصااة وان السااوس العراقيااة أصاادحت  إنتاجهاااتكااالي  

 الأجندي.  تالاسمنمفتوحة أماد 

اعاااية ت ةياال المااواري الدشاارية والماييااة الموجااوية يااي المعماال دالشااكل الاا ي يعظااد الانتاجيااة الجزئيااة 
إنتااااج العمااال وراس الماااالض يفيماااا يتعماااس دالعمااال اعتمااااي أساااس عممياااة يقيقاااة ياااي التعياااين  لعناصااار

شاايال المناصااب ا ياريااة والفنيااة دعياايا  عاان المحسااودية والمجااامعت عمااى حساااب العماال وا نتاااج  وام
والماااال العاااادض مااا  الاساااتمرار  دقيااااد يورات تيريدياااة مت صصاااة مااا  أةمياااة اقنااااع العااااممين د ةمياااة 

مهاراتهد وقيراتهد وأةمية المحايظة عمى وقت العمل واساتيعل  ياي زيااية الانتاجياة. أماا ماا  تحسين
ي ااااص عنصاااار رأس المااااال ييجااااب أن تجاااارح يراسااااات عمااااى المكااااائن والمعاااايات الانتاجيااااة وتقااااييد 
ال يااااارات ييهااااا دااااين صاااايانتها أو تحااااييزها أو تدااااييمها دساااام إ رأساااامالية أ اااارح أكداااار وأحاااايثض وةاااا   

وال يااارات مدنيااة عمااى معيااار العائااي والكمفااةض ماا  محاولااة تقمياال يوران العماال والعطااعت  اليراسااات
 والتوقفات يي المكائن والمعيات. 

دساامعة الساامنت الوطنيااة لتيطيااة السااوس المحميااة وتصاايير الفااائض  دشااكل ايجاالجاارورة الاةتماااد 
ن مقوماات  ةتطاور  اصامنها من  عل اقامة معامال حييزاة وتوساي  القاائد منهاا دهساموب تقناي م وام

ير الماواي االمنايسة يي السامنت الاوطني موجاويةض كاال درة الطويماة ياي مجاال صاناعة السامنتض وتاو 
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الأولياااة الأساساااية دكمياااات كايياااة ونوعياااة عالياااة ود ساااعار مناسااادة منهاااا مقاااال  الصااا ور والأحجاااار 
 والأييي العاممة والميا ... . 

ية المطمودة يي المعمال عماى جاوء حاجتا  منهاا ياي السانوات جرورة الت طيط لمقيار السيولة النقي
مراعاة الأمور التي تستجي يي المستقدلض والعمل عماى توظيا  الأماوال النقيياة الفائجاة   السادقة م

عن حاجت  يي مجالات استزمارية متعيية لشراء ودي  الأوراس التجارية والمالياة كالأساهد والسانياتض 
كقياما    تالاسامنمان سامعة  إيراياتا أ رح إجاية إلاى  إيراياتلممعمل  وأي استزمارات أ رح تحقس

ض مزاااال معاماااال الدمااااو  والكاشااااي والفواصاااال والعااااوازل تالاساااامندهنشاااااء معاماااال لهااااا ععقااااة دساااامعة 
 الكونكريتي  وييرةا. 

اعتمااااي سياساااة مالياااة جيياااية تقجاااي دالاساااتفاية مااان الأرصاااية النقيياااة الموجاااوية ياااي المعمااال لعاااية 
أو لعية أيااد ياي الأسادوعض دعاي الانتهااء مان الايواد الرسامي أو أيااد الجما  والعطال الرسامية ساعات 

إلااااى إيراياتاااا  الأصاااامية ماااان  إجااااايةيااااي اسااااتزمارات قصاااايرة الأجاااال تحقااااس لممعماااال إياااارايات أ اااارح 
ض قدل شراء ودي  الأسهد والسنياتض والدجاعة ض والعقارات وتقييد قروض قصيرة الأجل أو تالأسمن
اسااتزمارات قااي تسااهد يااي زياااية التشااييل وزياااية المعااروض الساامعي ماان الساام  وال اايمات وةاا ا أيااة 

 يعمل عمى الحي من ارتفاع معيلات التج د ويحسن من معيلات النمو الاقتصايي. 

الوطني  قامة معامل  تالأسمنمن الممكن الاستفاية من ال درة الكديرة والطويمة يي مجال صناعة 
الاوطني مان ةا   الساامعة عماى أسااس المشااركة الم تمطاة دااين  ا نتااججال زياااية جيياية أ ارح مان أ

القطاااع العاااد  الحكااومي( والقطاااع ال اااص المتمزاال دالعاااممين طاارح قيمااة رأس مااال المعماال دشااكل 
اب أماااد العاااممين أولا  زااد الجمهااور لحاازهد عمااى زياااية انتاااجهد لكااونهد مااالكين تااكتأسااهد وعرجااها لع

 لممعمل. 

 ادر: المص
ي.  الااي عدااي الاارحيد الهيتاايض ي. عمااي جاسااد العديااييض مدااايئ الاقتصاااي ا ياريض مطدعااة جامعااة  -

 .5992الموصلض 
ي.  مياال محمااي حساان الشااماعض ا يارة الماليااةض الطدعااة الزانيااة المنقحااةض مطدعااة الزةااراءض دياايايض  -

5941 . 
معاصاارض يار الفكاار لمطداعااة  ي. رجااا صاااحب أدااو حماايض إيارة المصااار ض مااي ل تحميمااي كمااي -

 .0220والنشر والتوزي ض الأرينض 
ي. زياي رمجانض محفوظ جويةض ا تجاةات المعاصرة يي إيارة الدنو ض يار وائال لمنشارض عماانض  -

0222. 
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زةير حميي صالحض ياعح حسان عايايض تقيايد الوجا  الماالي لمصار  الرايايين دهسات ياد نماو ج  -
ض مجماااة ا يارة والاقتصاااايض العااايي 5994-5944يراساااة تحميمياااة لمسااانوات التوزيااا  النسااادي والمقاااارن 

 . 5992ض الجامعة المستنصريةض دييايض 50

سميمان أحمي الموزيض ي. مهيي حسن زولي ض مايحت إداراةيد الطراوناةض إيارة الدناو ض يار الفكار  -
 . 5994لمطداعة والنشر والتوزي ض عمّانض 

لاقتصاااي السياساايض مييريااة يار الكتااب لمطداعااة والنشاارض جامعااة ي. عااايل عدااي الينااي محدااوبض ا -
 . 5940الموصلض 

عدي الحميد كراج  وآ رونض ا يارة والتحميل المالي  أسسض مفاةيدض تطديقات(ض يار صفاء لمنشر  -
 . 0222ض 5والتوزي /عمّان/ط

داعة والنشرض عمّانض عدي المعطي رجا أرشييض محفوظ أحمي جويةض إيارة الائتمانض يار وائل لمط -
5999 . 

ي. عااينان الهنااييض النسااب المصااريية الائتمانيااةض الرقادااة والتفتاايش ماان قداال المصااار  المركزيااةض  -
 . 5944اتحاي المصار  العرديةض ديروتض 

ي. عمااااي عدااااي الاااارحيدض ي. يوساااا  العااااايليض ي. محمااااي العظمااااةض أساساااايات التكااااالي  والمحاساااادة  -
 . 5992لسعسلض الكويتض ا ياريةض منشورات  ات ا

 . 0226محسنض عدي الكريدض والنجارض صداحض إيارة ا نتاج والعممياتض مكتدة ال اكرةض  -

 ي. محموي حسن صوانض أساسيات الاقتصاي الجزئيض يار المناةج لمنشر والتوزي ض عمّانض ي.ت.  -

 . 0225والنشرض دييايض  ي. محمي عمي إدراةيد العامريض ا يارة الماليةض يار الكتب لطداعة -

 . 5991مفمح عقلض مقيمة يي ا يارة الماليةض الدن  العردي/عمّان الأرينض 

ي. كنجاااااو عداااااوي كنجاااااوض ي. إداااااراةيد وةداااااي يهااااايض ا يارة المالياااااةض يار المسااااايرة لمنشااااار والتوزيااااا   -
 .5994والطداعة/عمّانض 

مييريااة يار الكتااب لمطداعااة والنشاارض ي. وليااي اسااماعيل الساايفوض المااي ل إلااى الاقتصاااي القياساايض  -
 .5944جامعة الموصلض 

- Khan & Jam, Management Accounting, Total MC Graw Hill, publishing 

company limited New Delhi, 1984. 
- Kutsoyiannis, A., Modren Microcosmic, London, Macmillan, 1979. 
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