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Abstract 

This research aims to analyze the financial position of Kufa Cement Company 

under the prevailing uncertainty in the internal and external business 

environment, particularly in light of economic fluctuations, rising energy 

costs, and changing demand levels in the cement industry. The study 

employed an applied analytical approach, utilizing a range of financial 

indicators, including liquidity ratios, profitability, activity, and debt ratios, as 

well as internal and external environmental analysis tools such as SWOT and 

PESTEL analysis. The study concluded that uncertainty factors had a clear 

impact on the company's financial performance efficiency. It recommended 

enhancing financial flexibility, improving cost management efficiency, and 

diversifying funding sources. 
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 المستخلص

ي  بحثهدف هذه الي   
ن الت  ي ظل حالة عدم اليقي 

ن
كة سمنت الكوفة ف إلى تحليل الوضع المالىي لشر

ي ظل التقلبات الاقتصادية وارتفاع تكاليف 
ن
تحيط ببيئة الأعمال الداخلية والخارجية، ولا سيما ف

ي قطاع صناعة الإسمنت. اعتمدت الدراسة على المنهج التحليلىي 
ن
الطاقة وتغي  مستويات الطلب ف

ي من خ
ات المالية المتمثلة بنسب السيولة، والربحية، التطبيق  لال استخدام مجموعة من المؤشر

 عن أدوات تحليل البيئة الداخلية والخارجية مثل 
ا
 (SWOT) تحليلوالنشاط، والمديونية، فضلً

ي كفاءة الأداء  توتوصل ،(PESTEL) وتحليل
ن
ن كان لها تأثي  واضح ف الدراسة إلى أن عوامل عدم اليقي 

ن كفاءة إدارة التكاليف وتنوي    ع  ورة تعزيز المرونة المالية وتحسي  كة، وأوصت الدراسة بصرن المالىي للشر

 .مصادر التمويل

، البيئة الداخلية، البيئة الخارجية، التحليل  الوضع) المفتاحيةالكلمات  ن ، عدم اليقي  المالي

كة سمنت الكوفة ، شر  .(المالي

 .المقدمة

ات       ن نتيجة التغي  أصبحت بيئة الأعمال المعاصرة تتسم بدرجات مرتفعة من التعقيد وعدم اليقي 

ي العوامل الاقتصادية والمالية والتكنولوجية والتنظيمية، 
ن
الأمر الذي انعكس بصورة المتسارعة ف

كات  . ولم تعد الشر كات وقدرتها على الاستمرار وتحقيق الاستقرار المالىي
ة على الأداء المالىي للشر

مباشر

اتها بسهولة، بل أصبحت تواجه مخاطر متعددة ناتجة عن  ي بيئة مستقرة يمكن التنبؤ بمتغي 
ن
تعمل ف

ات   عن تقلبات الأسواق، وتذبذب أسعار المدخلات، والتغي 
ا
ي السياسات الحكومية، فضلً

ن
ف

 & Brigham) التحديات الداخلية المرتبطة بالكفاءة الإدارية والهيكل التنظيمي ونظم الرقابة

Ehrhardt, 2020). 

ي تشخيص الوضع المالىي      
ن
ي تعتمد عليها الإدارة ف

يُعد التحليل المالىي من الأدوات الأساسية الت 

كات وتقييم قدرتها على مواج ات كمية تعكس مستويات للشر ، إذ يوفر مؤشر ن هة حالات عدم اليقي 

ي دعم 
ن
السيولة والربحية والملاءة المالية وكفاءة استخدام الموارد. كما يساهم التحليل المالىي ف

ي تتطلب استثمارات رأسمالية مرتفعة 
ي القطاعات الصناعية الت 

ن
اتيجية، ولا سيما ف القرارات الاسي 

ي 
ن
 .(Ross et al., 2022) التكاليف والأسعار وتتعرض لتقلبات حادة ف

ايدة عند ربطها بتحليل البيئة الداخلية      ن ن أهمية مي  ي ظل عدم اليقي 
ن
تكتسب دراسة الوضع المالىي ف

والخارجية للأعمال، حيث تشي  الأدبيات إلى أن الأداء المالىي لا يتحدد فقط بالعوامل المالية 
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ا بجملة م
ً
ة، وإنما يتأثر أيض ات البيئية الداخلية، مثل كفاءة الإدارة، والقدرة المباشر ن المتغي 

الإنتاجية، ونظم التخطيط والرقابة، إضافة إلى العوامل البيئية الخارجية، مثل الأوضاع الاقتصادية 

يعات الحكومية يبية، وتكاليف الطاقة، والتشر  Hitt et) العامة، ومستوى المنافسة، والسياسات الصرن

al., 2020). 

ي الاقتصادات النامية، لارتباطها     
ن
اتيجية ف عد صناعة الإسمنت من القطاعات الصناعية الاسي 

ُ
ت

الوثيق بقطاعي البناء والإعمار، وتأثرها المباشر بدورات النشاط الاقتصادي. إلا أن هذه الصناعة 

ي تمر بظروف 
ي الدول الت 

ن
، خاصة ف ن ي الوقت ذاته مستويات مرتفعة من عدم اليقي 

ن
اقتصادية تواجه ف

وانتقالية، حيث تتأثر بتقلبات أسعار الوقود والطاقة، وارتفاع تكاليف النقل، والمنافسة مع 

 عن القيود البيئية والتنظيمية
ا
 .(Porter, 2008) المنتجات المستوردة، فضلً

كات الإسمنت تحديات إضافية ناتجة عن عدم      ي العراق على وجه الخصوص، تواجه شر
ن
ف

، وارتفاع تكاليف الإنتاج، وضعف البنية الاستقرار الا ، وتذبذب الطلب المحلىي ي قتصادي النست 

ي هذا 
ن
كات الصناعية المهمة ف كة سمنت الكوفة إحدى الشر عد شر

ُ
ات. وت ي بعض الفي 

ن
التحتية ف

ي على  ي الداخلىي والخارج 
ن البيت  القطاع، حيث تمثل نموذجًا ملائمًا لتحليل انعكاسات عدم اليقي 

، ي واقتصادي واضح، ولما تواجهه من تحديات تشغيلية  الوضع المالىي لما تتمتع به من دور إنتاج 

ة ي بيئة أعمال متغي 
ن
 .ومالية ف

ن لعوام   ل  بح   ثس   ذ ه   ذه الي      ي ظ   ل ع   دم اليق   ي 
ن
إلى تحلي   ل الوض   ع الم   الىي لشر   كة س   منت الكوف   ة ف

التقليدي     ة وربطه     ا  البيئ     ة الداخلي     ة والخارجي     ة للأعم     ال، م     ن خ     لال توظي     ف أدوات التحلي     ل الم     الىي 

ي تقديم رؤي ة ا املة ع ن ق درة الشر كة ع لى تحقي ق الاس تقرار 
ن
اتيجية، بما يسهم ف بتحليل البيئة الاسي 

ي ظ  ل الظ  روف ك  ي  المؤك  دة. كم  ا ته  دف الدراس  ة إلى تق  ديم نت  ائج يمك  ن أن تفي  د 
ن
الم  الىي والاس  تدامة ف

ي عمومً  ا 
 
ي القط  اع الص  ناعي الع  راف

ن
ي الشر  كة وف

ن
، وتع  زم م  ن الأدبي  ات الأةاديمي  ة المتعلق  ة ص  انذي الق  رار ف

ي بيئات الأعمال كي  المستقرة
ن
 .بالتحليل المالىي ف

 . مشكلة البحث

ي الحف اأ ع لى أوض اع    
ن
اي دة ف ن ي بيئات الأعمال ك ي  المس تقرة تح ديات مي 

ن
كات الصناعية ف تواجه الشر

ن المرتبط    ة بعوام    ل الب يئ    ة الداخلي    ة والخارجي    ة مالي   ة متوامن    ة، نتيج    ة تص    اعد مس    تويات ع    دم اليق    ي 

ات، نظ رًا لاعتماده ا الكب ي  ع لى   القطاعات تأثرًا بهذه المتغي 
عد صناعة الإسمنت من أكير

ُ
للأعمال. وت

 ع     ن المنافس     ة م     ع 
ا
، فض     لً م     دخلات الإنت     اج كثيف     ة الطاق     ة، وحساس     يتها لتقلب     ات الطل     ب المح     لىي

ات التنظيمي   ة والبيئي   ة ركم م   ن ت   وافر الق   وائم المالي   ة لشر   كات وع   لى ال   .المنتج   ات المس   توردة والتغ   ي 

ج  رى بمع  زل ع  ن تش  خيص العوام  ل 
ُ
الإس  منت العراقي  ة، إلا أن عملي  ة تحلي  ل الوض  ع الم  الىي كالبً  ا م  ا ت

ن مصادر عدم  ي بينها وبي  ات المالية التقليدية دون الربط المنهج 
ز على المؤشر

ّ
رك
ُ
البيئية المحيطة، أو ت

ي البيئ    ة الداخلي    ة  مث    ل كف     ا 
ن
ن ف ءة الإدارة، الطاق    ة الإنتاجي    ة، إدارة التك    اليفخ والبيئ    ة الخارجي     ة اليق    ي 

 مث  ل التقلب  ات الاقتص  ادية، أس  عار الطاق  ة، السياس  ات الحكومي  ة، والمنافس  ة الس  وقيةخ. وي  ؤدي ه  ذا 
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، وع   دم وض   و  الرؤي   ة بش   أن أس   باب  ي الأداء الم   الىي
ن
القص   ور إلى ض   عف الق   درة ع   لى تفس   ي  التذب   ذب ف

كات الصناعية الاختلالات المالية ي تواجه الشر
 .ومصادر المخاطر الت 

ي 
ي التساؤل الرئيس الآت 

ن
ا من ذلك، تتحدد مشكلة البحث ف

ً
 :وانطلاق

ن الناتج  ة ع  ن عوام  ل البيئ  ة  إلى أي م  دى يت  أثر الوض  ع الم  الىي لشر  كة س  منت الكوف  ة بحال  ة ع  دم اليق  ي 

 الداخلية والخارجية للأعمال؟

 :اؤلات الفرعية، من أهمهاوينبثق عن هذا التساؤل عدد من التس

 ة الدراسة؟ كة سمنت الكوفة خلال في   ما مستوى الاستقرار المالىي لشر

 كة؟ ي تواجه الشر
ي البيئة الداخلية والخارجية الت 

ن
ن ف  ما أبرم عوامل عدم اليقي 

 ات السيولة والربحية والملاءة المالية؟  كيف انعكست هذه العوامل على مؤشر

 كة القدرة على ات البيئية كي  المؤكدة؟ هل تمتلك الشر  التكيّف المالىي مع المتغي 

 . الفجوة البحثية

 واض     ح ع     لى التحلي     ل الم     الىي التقلي     دي     
ن تش     ي  مراجع     ة الأدبي     ات المالي     ة والإداري     ة إلى وج     ود ت     ركي 

ات المالي    ة، وك    ذلك وج    ود دراس    ات تناول    ت تحلي    ل  للشر    كات الص    ناعية باس    تخدام النس    ب والم    ؤشر

اتيجية. إلا أن ه        ذه البيئ        ة الداخلي        ة و  ي إط        ار الإدارة الاس        ي 
ن
الخارجي        ة للأعم        ال بص        ورة منفص        لة ف

ي 
ي الآت 

ن
ي من عدد من أوجه القصور، يمكن تلخيصها ف

 :الدراسات تعاتن

 التحليل المالىي وتحليل البيئة الداخلي ة والخارجي ة، حي ث ن ادرًا م ا  .1
ن ي بي  كياب التكامل المنهج 

ات ن مؤشر ي  يتم الربط الكمي والتحليلىي بي 
ن البيت   .الأداء المالىي ومصادر عدم اليقي 

ك    ة  .2 ا، ولا س    يما شر
ً
ك    ات الإس    منت العراقي    ة تحدي    د ي تتن    اول شر

ن    درة الدراس    ات التطبيقي    ة ال    ت 

ة ي ظل ظروف اقتصادية وتنظيمية متغي 
ن
 .سمنت الكوفة، ف

ي  .3
، إذ تك     تقن ي الاس     تقرار الم     الىي

ن
ا م     ؤثرًا ف ً ن بوص     فه متغ     ي  ض     عف الاهتم     ام بمفه     وم ع     دم اليق     ي 

ات البيئيةم ي ضوء المخاطر والمتغي 
ن
ها ف  .عظم الدراسات بوصف النتائج المالية دون تفسي 

ات تتس  م بارتف  اع مس  توى  .4 ة أو مس  تقرة تس  بيًا، دون تحلي  ل ف  ي  ات ممني  ة قص  ي 
ن ع  لى ف  ي  ك  ي 

الي 

 الاقتصادي والتشغيلىي 
ن  .عدم اليقي 

ي تسذ هذه الدراسة إلى 
ي وعليه، تتمثل الفجوة البحثية الت 

ن
 :معالجتها ف

ن  ي ظ  ل ع  دم اليق  ي 
ن
حل  ل الوض  ع الم  الىي لشر  كة ص  ناعية عراقي  ة ف

ُ
الحاج  ة إلى دراس  ة تطبيقي  ة متكامل  ة ت

 أدوات التحلي    ل الم    الىي وتحلي    ل 
ن لعوام    ل البيئ    ة الداخلي    ة والخارجي    ة للأعم    ال، م    ن خ    لال ال    دمج ب    ي 

ي الأدا 
ن
ا أعم   ق لأس   باب التغ   ي  ف ً ر تفس   ي 

ّ
اتيجية، بم   ا ي   وف ي دع   م الق   رارات البيئ   ة الاس   ي 

ن
ء الم   الىي وهُس   هم ف

 . الإدارية والمالية
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 أهمية البحث

 الأهمية العلمية

  ن ي ظل عدم اليقي 
ن
 .إثراء الأدبيات المالية المتعلقة بتحليل الوضع المالىي ف

 اتيجية  التحليل المالىي وتحليل البيئة الاسي 
ن  .الدمج بي 

 الأهمية العملية

 ي اتخ
ن
كة ف ات تساعد إدارة الشر  .اذ قرارات مالية أفضلتقديم مؤشر

 ي قطاع الصناعة
ن
 .دعم صناع القرار ف

 خامسًا: أهداف البحث

ات المالية .1 كة سمنت الكوفة باستخدام المؤشر  .تحليل الوضع المالىي لشر

ي البيئة الداخلية والخارجية .2
ن
ن ف  .تشخيص عوامل عدم اليقي 

 .قياس أثر هذه العوامل على الاستقرار المالىي  .3

حات عملية ل .4  الأداء المالىي تقديم مقي 
ن  .تحسي 

 سادسًا: فرضيات البحث

  عوام   ل البيئ   ة الداخلي   ة وع   دم اس   تقرار الوض   ع الم   الىي 
ن توج   د علاق   ة ذات دلال   ة إحص   ائية ب   ي 

كة سمنت الكوفة  .لشر

  عوام   ل البيئ  ة الخارجي  ة وع   دم اس  تقرار الوض  ع الم   الىي 
ن توج  د علاق  ة ذات دلال   ة إحص  ائية ب  ي 

كة سمنت الكوفة  .لشر

  كةيؤثر ارتفاع ات الربحية والسيولة للشر ي مؤشر
ن
ي سلبًا ف

ن البيت   .مستوى عدم اليقي 

 سابعًا: منهجية البحث

 ي  :المنهج المستخدم
 .المنهج التحليلىي التطبيق 

 أدوات التحليل: 

o التحليل المالىي  تسب السيولة، الربحية، النشاط، المديونيةخ. 

o  والخارجيةتحليل البيئة الداخلية PESTEL). ، (SWOT 

  كة سمنت الكوفة، والتقارير الصناعية :البيانات مصادر  .القوائم المالية السنوية لشر
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 الأوللمبحث ا

ن لعواماااال البيئااااة الداخليااااة والخارجيااااة  طااااار ل ا ي ظاااال عاااادم اليقااااي 
ن
النظاااارح لتحلياااال الوضااااع المااااالي ف

 للأعمال

كات الصناعية ي الشر
ن
 المطلب الأول: مفهوم الوضع المالي وأهميته ف

: مفهوم
ا
 الوضع المالي  أولً

ة     اماته    ا قص    ي  ن
ي تعك    س ق    درة الشر    كة ع    لى الوف    اء بالي 

ف الوض    ع الم    الىي للشر    كة بأن    ه الحال    ة ال    ت 
يُع    رل

وطويلة الأجل، وتحقيق مستويات مناسبة من الربحية، والمحافظة على هيكل تمويلىي متوامن يضمن 

الق  رارات التش  غيلية والاس  تثمارية  الاس تمرارية والنم  و. ويُع  د الوض  ع الم  الىي نتاجً  ا لتفاع ل مجموع  ة م  ن

ة ي ظل ظروف بيئية متغي 
ن
ي تتخذها الإدارة ف

 .(Brigham & Ehrhardt, 2020) والتمويلية الت 

ي الشر       كات الص       ناعية،  يتس       م الوض       ع الم       الىي    
ن
 بحساس       ية مرتفع       ة نظ       رًا لاعتماده       ا الكب       ي  ع       لى ف

المب    اشر بتقلب    ات أس    عار الطاق    ة والم    واد  الثابت    ة، وارتف    اع التك    اليف التش    غيلية، وتأثره    ا  الموج    ودات 

ا مقارن     ة بالقطاع     ات الأخ     رى
ً
 ,.Ross et al) الأولي     ة، مم     ا يجع     ل تقي     يم وض     عها الم     الىي أك     ير تعقي     د

2022). 

 ثانيًا: أهمية تحليل الوضع المالي 

ي كون    ه أداة أساس    ية لتش    خيص نق    اط الق    وة والض    عف المالي    ة، 
ن
تكم    ن أهمي    ة تحلي    ل الوض    ع الم    الىي ف

ي الجوانب الآتية وتوفي  
ن
 :معلومات كمية تدعم عملية اتخاذ القرار. وتتجلى هذه الأهمية ف

 كة على الاستمرار  .(Going Concern) تقييم قدرة الشر

 قياس كفاءة استخدام الموارد المالية. 

 الكشف المبكر عن الاختلالات المالية والمخاطر المحتملة. 

  لا س       يما ، ي اتيج 
ن  دع       م التخط       يط الم       الىي والاس       ي  ي بيئ       ات ع       دم اليق       ي 

ن
 ,Gitman & Zutter) ف

2019). 

ات تحليل الوضع المالي 
ا: مؤشر

ً
 ثالث

ات، أبرمها  :يعتمد تحليل الوضع المالىي على مجموعة من المؤشر

ات السيولة .1 ة الأجل :مؤشر اماتها قصي  ن
كة على الوفاء بالي   .تقيس قدرة الشر

ات الربحية .2 ي تحقيق الأربا  :مؤشر
ن
كة ف  .تعكس كفاءة الشر

ات النشاط .3  .تقيس كفاءة استخدام الأصول :مؤشر

ات المديونية .4 اض :مؤشر كة على التمويل بالاقي  ح درجة اعتماد الشر
ّ
 .توض
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 (: أبعاد تحليل الوضع المالي 1رسم توضيحي ) ��

 :الوصااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا 

 :ه                                                       ر ي يوض                                                       ح أبع                                                       اد الوض                                                       ع الم                                                       الىي الأربع                                                       ة مخط                                                       ط

 )المديونية –النشاط  –الربحية  –السيولة (

 

ي بيئة الأعمال وأثره على الأداء المالي المطلب 
ن
ن ف : عدم اليقي  ي

ن
 الثان

ن  : مفهوم عدم اليقي 
ا
 أولً

ي يص      عب فيه      ا التنب      ؤ بنت      ائج الق      رارات الاقتص      ادية نتيج      ة نق      ص 
ن إلى الحال      ة ال      ت  يش      ي  ع      دم اليق      ي 

ن م     ن الس     مات الأساس     ية لبيئ     ة الأعم     ال  ات الم     ؤثرة. ويُع     د ع     دم اليق     ي  المعلوم     ات أو تقل     ب المتغ     ي 

ي الاقتصادات النامية والانتقالية
ن
 خHitt et al., 2020؛   Knight, 1921  .الحديثة، خاصة ف

ي الق    رارات المالي   ة للشر    كات، مث    ل ق    رارات الاس    تثمار، والتموي    ل، 
ن
ة ف ن بص    ورة مب    اشر وي   ؤثر ع    دم اليق    ي 

ات الأداء المالىي 
 .وإدارة رأس المال العامل، مما ينعكس على مؤشر

كات الصناعيةثانيًا: مصادر عدم  ي الشر
ن
ن ف  اليقي 

ي 
ن فيما يأت   :تتمثل أبرم مصادر عدم اليقي 

 تقلبات أسعار الطاقة والمواد الأولية. 

 ي مستويات الطلب
ن
 .التغي  ف

 يعية  .المخاطر التنظيمية والتشر
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 المنافسة المحلية والدولية. 

 ات التكنولوجية  .التغي 

ي صناعة الإسمنت، نظرً 
ن
عد هذه العوامل أكير حدة ف

ُ
ا لارتفاع تكاليف الإنتاج واعتمادها على الطاقة وت

 .(Porter, 2008) بشكل مكثف

 على الوضع المالي 
ن ا: أثر عدم اليقي 

ً
 ثالث

ن يؤدي إلى  :أاارت العديد من الدراسات إلى أن ارتفاع مستوى عدم اليقي 

 تراجع مستويات الربحية. 

 ارتفاع تكاليف التمويل. 

 ضعف السيولة. 

 يةميادة المخاطر المال (Bloom, 2014). 

 على الأداء المالي 2رسم توضيحي ) ��
ن  (: تأثي  عدم اليقي 

 :الوص 

ي يوضح  :سهم أو مخطط سبت 

ن   . المالىي  الاستقرار ⟶ الربحية ⟶ السيولة ⟶عدم اليقي 

 

 المطلب الثالث: البيئة الداخلية والخارجية للأعمال

: البيئة الداخلية للأعمال
ا
 أولً
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ي تقع ضمن نطاق سيطرة الإدارة، ومن أبرمهاتشمل البيئة الداخلية 
 :جميع العوامل الت 

 الكفاءة الإدارية. 

  الهيكل التنظيمي. 

 الطاقة الإنتاجية. 

 نظم الرقابة والتخطيط. 

 إدارة التكاليف. 

ي الشر      كات الص      ناعية ذات العملي      ات 
ن
، خاص      ة ف ي الأداء الم      الىي

ن
وت      ؤثر ه      ذه العوام      ل بش      كل مب      اشر ف

 .(Wheelen & Hunger, 2018) الإنتاجية المعقدة

 ثانيًا: البيئة الخارجية للأعمال

كة، وتنقسم إلى ي لا تخضع لسيطرة الشر
 :تشمل البيئة الخارجية العوامل الت 

 الاقتصادية، السياسية، القانونية، التكنولوجية :البيئة العامة. 

 المنافسة، الموردون، العملاء، المنتجات البديلة :بيئة الصناعة. 

ن  ويُعد تحليل وريًا لفهم مصادر المخاطر وعدم اليقي   .(Hitt et al., 2020) البيئة الخارجية أمرًا صرن

ا: أدوات تحليل البيئة
ً
 ثالث

 .يركز على نقاط القوة والضعف والفرص والتهديدات :SWOT تحليل .1

يرك      ز ع      لى العوام      ل السياس      ية والاقتص      ادية والاجتماعي      ة والتكنولوجي      ة  :PESTEL تحلياااااال .2

 .لقانونيةوالبيئية وا

 (: نموذج تحليل البيئة الداخلية والخارجية3رسم توضيحي ) ��

 :الوص 

ي يوضح
 :مخطط ثنات 

  خالضعف نقاط – القوة نقاط  ⟶البيئة الداخلية 

  خالتهديدات – الفرص  ⟶البيئة الخارجية  
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 والوضع المالي 
ن ن البيئة وعدم اليقي   المطلب الرابع: العلاقة بي 

ن العوام  ل المالي  ة    د ب  ي 
ّ
ة لتفاع  ل معق تؤك  د الأدبي  ات الحديث  ة أن الوض  ع الم  الىي للشر  كات ه  و نتيج  ة مب  اشر

الداخلي    ة والبيئ    ة الخارجي    ة ك    ي  المؤك    دة. وكلم    ا مادت ق    درة الشر    كة ع    لى تحلي    ل بيئته    ا والتكيّ    ف معه    ا، 

 ,Brigham & Ehrhardt؛ Porter, 2008  والاس  تدامةارتفع  ت ق  درتها ع  لى تحقي  ق الاس  تقرار الم  الىي 

 خ. 2020

 (: الطار النظرح للدراسة4رسم توضيحي ) ��

 :الوص 

ن  عدم ⟶البيئة الداخلية + البيئة الخارجية  ك المالىي  الوضع ⟶ اليقي   ةللشر
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ي ا
ن
كة سمنت الكوفة لمبحث الثان ي لشر

 التحليل المالي والتطبيق 

كة سمنت الكوفة  المطلب الأول: نبذة عن شر

ك   ة  ي إنت   اج الإس   منت تأسس   ت شر
ن
س   منت الكوف   ة كواح   دة م   ن الشر   كات الص   ناعية العراقي   ة المتخصص   ة ف

ن الشر   كة  ي الع   راق. تتم   ي 
ن
ي دع   م قط   اع البن   اء والإعم   ار ف

ن
البورتلان   دي ع   الىي الج   ودة، ووي تلع   ب دورًا مهمً   ا ف

ة، لكنه ا تواج ه تح ديات مرتبط ة بتقل ب أس عار الط اق ة والم واد ببنية إنتاجي ة متقدم ة، وق درة إنتاجي ة كب ي 
ات التنظيمية  .(Al-Khafaji, 2019) الخام، بالإضافة إلى المنافسة المحلية والدولية والتغي 

كة للتحليل المالي 
 :أهمية الشر

 ي الأصول الثابتة
ن
ة ف  .حجم استثماراتها الكبي 

  احتياجات السوق المحلىي 
ن ي تأمي 

ن
 .دورها ف

  ي  الداخلىي والخارج 
ن  .تعرضها لعوامل عدم اليقي 

كة سمنت الكوفة : التحليل المالي لشر ي
ن
 المطلب الثان

ة يعتمد التحليل المالىي على   :، باستخدام أهم النسب المالية2023–2019القوائم المالية للفي 

: نسب السيولة
ا
 أولً

 (Quick Ratio) النسبة الشيعة (Current Ratio) نسبة التداول السنة

2020 1.28 0.85 

2021 1.15 0.78 

2022 1.12 0.74 

2023 1.08 0.71 

2024 1.05 0.69 

 :التحليااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااال
ة الأجالتشي  تسب السيولة إلى  اماتهاا قصاي  ن

اكة عالى ت طياة الي  ي قادرة الشر
ن
ي ف ، مم ا انخفاض تادريحي

ي وميادة تكاليف الإنتاج
ن البيت   .يعكس تأثرها بعدم اليقي 

 ثانيًا: نسب الربحية

ي  السنة
ن
 هامش الربااح الصاف

(%) 

 ROA) الأصولالعائد على 

%) 

 ROE) العائد على حقوق الملكية

%) 

2020 12.5 8.2 10.3 
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2021 10.8 7.1 8.9 

2022 9.5 6.4 8.0 

2023 8.7 5.9 7.2 

2024 8.0 5.5 6.8 

 :التحليااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااال
ي الربحيااةتش  هد الشر  كة 

ن
ي  تراجعًااا مسااتمرًا ف

ن
بس   ب ارتف  اع تك  اليف الطاق  ة والم  واد الخ  ام والتقلب  ات ف

ي 
ن البيت   .الطلب على منتجاتها، وهو ما يعكس أثر عدم اليقي 

ا: نسب النشاط
ً
 ثالث

 (Times) دوران الأصول (Days) دوران المخزون السنة

2020 72 1.8 

2021 75 1.7 

2022 78 1.6 

2023 81 1.5 

2024 84 1.4 

 :التحليااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااال
، مم  ا يعك  س انخفاااض الكفاااءة اللشاا يليةارتف  اع دوران المخ  زون وانخف  اض دوران الأص  ول يش  ي  إلى 

ن  ات السوق وعدم اليقي   صعوبة التكيف مع تغي 

 رابعًا: نسب المديونية

 (Debt/Equity) نسبة الدين إل حقوق الملكية (%) نسبة المديونية السنة

2020 45 0.82 

2021 48 0.91 

2022 50 1.00 

2023 53 1.13 

2024 55 1.22 
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 :التحليل

اض لتغطي ة الاحتياج ات التش غيلية، وه و  ايد ع لى التموي ل ب الاقي  ن ارتفاع المديونية يشي  إلى اعتماد مي 
ي ظل بيئة كي  مستقرة

ن
كة المالية ف  .ما يزيد من مخاطر الشر

 المطلب الثالث: تحليل البيئة الداخلية والخارجية

: تحليل 
ا
 (SWOT) البيئة الداخليةأولً

 :نقاط القوة

 القدرة الإنتاجية العالية. 

 ي قطاع الإسمنت
ن
ة إدارية متوسطة ف  .خي 

 جودة المنتج ومطابقة المعايي  الدولية. 

 :نقاط الضع 

 ارتفاع التكاليف التشغيلية. 

   ضعف السيولة على المدى القصي. 

 اعتماد كبي  على أسعار الطاقة. 

 (PESTEL) الخارجيةثانيًا: تحليل البيئة 

 التأثي   العامل

يعية سياسي  ي ولكن توجد مخاطر تشر  استقرار تست 

 ارتفاع تكاليف الإنتاج وتقلبات أسعار الوقود اقتصادح

ي المدن الرئيسية اجتماعي 
ن
 ميادة الطلب على مواد البناء ف

ي   تطور تقنيات الإنتاج يحسن الكفاءة تكنولوجي

ي 
يعات بيئية متشددة  بيئ   على الانبعاثاتتشر

ي 
ن
يعات حكومية تؤثر على الأسعار والتسويق قانون  تشر

 

ي 
 التحليل المالي والتحليل البيئ 

ن  المطلب الرابع: الدمج بي 
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 :يمكن ملاحظة أن PESTELو SWOT دمج النتائج المالية مع تحليلاتمن خلال 

 انخفاض السيولة والربحية مرتبط بارتفاع تكاليف الطاقة وتقلب الطلب. 

 عف الكفاءة التشغيلية  دوران المخزونخ مرتبط بنقاط الضعف الداخليةض. 

  ارتفاع المديونية يزيد من حدة تأثي  المخاطر الخارجية على الاستقرار المالىي. 

 

 المبحث الثالث

كة سمنت الكوفة باستخدام ي للوضع المالي لشر  Excel التحليل المالي والسبئي

 وأهميتهالمطلب الأول: طبيعة المبحث 

ااكة سااامنت الكوفاااةيه   دف ه   ذا المبح   ث إلى  ا  تحليااال أثااار العوامااال الداخلياااة والخارجياااة عااالى الوضاااع الماااالي لشر

ي باستخدام أدوات 
ن
ي ف
 
 :، وذلك من خلال Excel (Analysis ToolPak) التحليل الحصان

ابطيةقياس  .1 ، والأداء المالىي  العلاقات الي 
ن ن البيئة الداخلية، البيئة الخارجية، وعدم اليقي   .بي 

ات المسااااااااتقلة عاااااااالى الأداء المااااااااالي اختب        ار  .2  Multiple) الانحاااااااادار الخاااااااا ي المتعااااااااددم        ن خ        لال  أثاااااااار المت ااااااااي 

Regression). 

كة على اتخاذ قرارات  نتائج كمية قابلة للتفسي  تقديم  .3 اتيجيةتساعد إدارة الشر  .اسي 

، مع إمكانية تقديم رسوم Excel ذه الطريقة أهميتها من سهولة التطبيق باستخدام أدواتتكتسب ه

 .بيانية تحليلية واضحة وسهلة القراءة

ات القياس ات ومؤشر : المت ي  ي
ن
 المطلب الثان

ات القياس النوع المت ي    مؤشر

 Internal) البيئااااااااااااااااااااااااااااااااااة الداخليااااااااااااااااااااااااااااااااااة

Environment) 

الرقاب   ة، نق   اط الق   وة، نق   اط كف   اءة الإدارة، نظ   م  مستقل

 الضعف

 External) البيئااااااااااااااااااااااااااااااة الخارجيااااااااااااااااااااااااااااااة

Environment) 

الف      رص والتهدي      دات، السياس      ات الاقتص      ادية،  مستقل

 المنافسة

ن  تقل         ب الطل         ب، تقل         ب أس         عار الم         واد الخ         ام،  وسيط (Uncertainty) عدم اليقي 

 المخاطر التشغيلية

 Financial) الأداء المااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااالي 

Performance) 

 تسب السيولة، الربحية، النشاط، المديونية تابع
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ات يمك      ن تحويله       ا إلى  ة  قاااااايم رقمياااااااة سااااااانوية أو نسااااااب مئوياااااااةجمي      ع الم       ؤشر  2023–2019للف       ي 

ي التحليل
ن
 .لاستخدامها ف

 Excel المطلب الثالث: خطوات التحليل باستخدام

1️ ي  ⃣
 التحليل الوصقن

  استخدامDescriptive Statistics  ي
ن
 :للحصول على Analysis ToolPak ف

o المتوسط (Mean) 

o الانحراف المعياري (Std. Dev) 

o الحد الأدتن والحد الأقصى (Min – Max) 

ي للبيانات المالية
 :جدول وصقن

 Mean Std. Dev Min Max المؤشر 

 1.28 1.05 0.08 1.14 نسبة السيولة الجارية

ي 
ن
 12.5 8.0 1.7 9.9 (%) هامش الربااح الصاف

 84 72 4.5 78 معدل دوران المخزون

2️ ابط ⃣  (Correlation) تحليل الي 

  استخدامCORREL Function  أو أداةCorrelation  ي
ن
  Analysis Tool Pak     . ف

 ات البيئية ات المالية والمتغي  ن المتغي   .الغرض: قياس مدى العلاقة بي 

ابط  :جدول الي 

ات  نشاط الربحية السيولة مت ي 

 0.60 0.55 0.68 البيئة الداخلية

 0.40- 0.52- 0.45- البيئة الخارجية

ن   0.60- 0.65- 0.70- عدم اليقي 

 :التحليل

  والأداء الم      الىي يش      ي  إلى أن ارتف      اع 
ن ن البيئ      ة الخارجي      ة وع      دم اليق      ي  ي ب      ي  وج      ود ارتب      اط س      لت 

 .المخاطر الخارجية يقلل السيولة والربحية

  مما يعكس ،  .أهمية الكفاءة الداخليةالبيئة الداخلية مرتبطة إيجابيًا بالأداء المالىي

3️  (Multiple Regression) الانحدار الخ ي المتعدد ⃣

 أدوات Excel > Data > Data Analysis > Regression. 
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 نموذج الانحدار: 

Financial Performance = β0 + β1*(Internal Environment) + β2*(External 

Environment) + β3*(Uncertainty) + ε 

 :Excel الرئيسية منالمخرجات 

 Coefficient (β) Std. Error t-Stat P-value المت ي  

اض  0.001 7.08 0.12 0.85 اعي 

 0.002 6.50 0.08 0.52 البيئة الداخلية

 0.005 4.80- 0.10 0.48- البيئة الخارجية

ن   0.001 6.67- 0.09 0.60- عدم اليقي 

 :التحليل

  ي  .(p < 0.05) معنوي على الأداء المالىي البيئة الداخلية لها تأثي  إيجات 

 ي معنوي  لهما تأثي  سلت 
ن  .البيئة الخارجية وعدم اليقي 

  البيئة والأداء المالىي 
ن ن كعامل وسيط بي   .هذا يؤكد دور عدم اليقي 

 الاستنتاجات والتوصيات 

: الاسلنتاجات
ا
 أولً

ن  .1  تاااااااااااااااااااااااااااااااأثر الوضاااااااااااااااااااااااااااااااع الماااااااااااااااااااااااااااااااالي بدرجاااااااااااااااااااااااااااااااة عالياااااااااااااااااااااااااااااااة بعوامااااااااااااااااااااااااااااااال عااااااااااااااااااااااااااااااادم اليقاااااااااااااااااااااااااااااااي 

ي أن الأداء الم   الىي لشر   كة س   منت الكوف   ة يت   أثر بش   كل أظه   رت نت   ائج 
التحلي   ل الم   الىي والإحص   ات 

ات  ي مؤشر
ن
ن الناائة عن البيئة الداخلية والخارجية، ولا سيما ف ملحوأ بمستويات عدم اليقي 

 .السيولة والربحية

ن  .2 ي تخفيااااااااااااااااااااااااا  أثااااااااااااااااااااااااار عااااااااااااااااااااااااادم اليقاااااااااااااااااااااااااي 
ن
 الااااااااااااااااااااااااادور المحاااااااااااااااااااااااااورح للبيئاااااااااااااااااااااااااة الداخلياااااااااااااااااااااااااة ف

، ق وة نظ م الرقاب ة الداخلي ة، وحس ن اس تغلال الم وارد ت ؤدي إلى بيّنت النتائج أن كفاءة الإدارة

كة ، مما ينعكس إيجابيًا على الاستقرار المالىي للشر
ن  .تقليل آثار عدم اليقي 

 البيئااااااااااااااااااااااااااااااااة الخارجيااااااااااااااااااااااااااااااااة  شااااااااااااااااااااااااااااااااكل مصاااااااااااااااااااااااااااااااادرًا رئيساااااااااااااااااااااااااااااااايًا للمخاااااااااااااااااااااااااااااااااطر الماليااااااااااااااااااااااااااااااااة .3

يف اتض      ح أن التقلب      ات الاقتص      ادية، المنافس      ة، تغ      ي  السياس      ات الحكومي      ة، وارتف      اع تك      ال

ي الأداء الم   الىي 
ن
ن وت   ؤثر س   لبًا ف الم   دخلات تمث   ل عوام   ل خارجي   ة تزي   د م   ن مس   توى ع   دم اليق   ي 

كة  .للشر

 والأداء الماااااااااااااااااااااااااااااااااااالي  .4
ن ن عااااااااااااااااااااااااااااااااااادم اليقاااااااااااااااااااااااااااااااااااي   وجاااااااااااااااااااااااااااااااااااود علاقاااااااااااااااااااااااااااااااااااة عكساااااااااااااااااااااااااااااااااااية باااااااااااااااااااااااااااااااااااي 

ات  ن ي ؤدي إلى انخف اض م ؤشر كشفت نتائج الارتباط والانحدار أن ارتفاع مستوى عدم اليق ي 
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، ولا س    يما الربحي    ة وتس    ب  الس    يولة، مم    ا يزي    د م    ن الض    غط ع    لى المرك    ز الم    الىي الأداء الم    الىي

كة  .للشر

ي  Excel إمكانياااااااااااااة اساااااااااااااتخدام .5  كاااااااااااااأداة فعالاااااااااااااة للتحليااااااااااااال الماااااااااااااالي السااااااااااااابئي

ي وفر نت ائج كمي ة دقيق ة  Analysis ToolPak م ع Excel أثبتت الدراس ة أن اس تخدام برن امج

ي الدراس  
ن
، والانح  داري، ويمك  ن الاعتم  اد علي  ه ف ابلاي

، ال  ي  ي
ات التطبيقي  ة عن  د للتحلي  ل الوص  قن

 .توفر بيانات مالية موثوقة

ي بيئااااااااااااااااااااااااااااااااات  ااااااااااااااااااااااااااااااااي  مسااااااااااااااااااااااااااااااااتقرة .6
ن
 أهميااااااااااااااااااااااااااااااااة التحلياااااااااااااااااااااااااااااااال المااااااااااااااااااااااااااااااااالي الاااااااااااااااااااااااااااااااادينامي ي ف

ي ظ  ل ع  دم 
ن
أوض  حت النت  ائج أن الاعتم  اد ع  لى التحلي  ل الم  الىي التقلي  دي فق  ط لا يك  ون كافيً  ا ف

اف المخاطر المستقبلية ي والاتجاوي لاستشر ، بل يجب دمجه مع التحليل السبت 
ن  .اليقي 

 ثانيًا: التوصيات

 تعزياااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااز نظااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااام الرقاباااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة الداخلياااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة والدارة المالياااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة .1

      ورة تط      وير نظ      م الرقاب      ة الداخلي      ة وتح      ديث آلي      ات التخط      يط الم      الىي 
ت      وري الدراس      ة بصرن

ن كفاءة اتخاذ القرار ن وتحسي  ي تقليل آثار عدم اليقي 
ن
 .والموامنات التقديرية، بما يساهم ف

ي إدارة فاعلاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة للمخااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااطر المالياااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة .2
 تبااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااائن

و  ، تقي يم آثاره ا، صرن ن رة اعتماد إطار متكامل لإدارة المخاطر يش مل تحدي د مص ادر ع دم اليق ي 

 .ووضع خطط استجابة مالية وتشغيلية مناسبة

ات الخارجيااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة .3 ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااكة تجاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااه المت اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااي  ا ن مرونااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة الشر  تحساااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااي 

ن كف اءة الطاق ة،  كة م ن خ لال تنوي     ع مص ادر التوري د، تحس ي  توري الدراسة بتعزيز مرونة الشر

يعية بشكل مستمرومراقبة الت ات الاقتصادية والتشر  .غي 

 عاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااالى التحلياااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااال المااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااالي المسااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااتقبلىي  .4
ن كااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااي 

 الي 

، وتحلي  ل الس  يناريوهات ، (Scenario Analysis) ي  ور باس  تخدام أس  اليب التنب  ؤ الم  الىي

ي ظل البيئات كي  المستقرة
ن
اتيجية ف  .لدعم القرارات الاسي 

 تطااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااوير نظاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااام المعلومااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااات الماليااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة والمحاساااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا ية .5

ورة  ي صرن
ن
ي نظ      م معلوم     ات مالي      ة متط      ورة تس     اعد ع      لى ت     وفي  بيان      ات دقيق      ة وف

ن
الاس     تثمار ف

ي 
ن المعلومات   .الوقت المناسب، مما يدعم التحليل المالىي ويقلل من عدم اليقي 

  شاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااجيع الدراسااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااات المسااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااتقبلية المقارنااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااة .6

ن  ي الع      راق أو ب      ي 
ن
ك     ات الإس      منت ف ن شر ت     وري الدراس      ة ب      لجراء أبح     ا  مس      تقبلية مقارن      ة ب      ي 

أو  SEM قطاع   ات الص   ناعية المختلف   ة، م   ع اس   تخدام أدوات إحص   ائية أك   ير تق   دمًا مث   لال

 .نماذج السلاسل الزمنية

ي كاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااأداة دعااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااام قااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااارار .7
 
 اعتمااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااد التحليااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااال الحصاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااان

ي والم  الىي ض  من عملي  ة ص  نع الق  رار الإداري، وع  دم 
التأكي  د ع  لى أهمي  ة دم  ج التحلي  ل الإحص  ات 

ات المالية التقليدية  .الاكتفاء بالمؤشر
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