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 مقدمة:
تلبية احتياجات بؾموعة من ابؼستخدمتُ من خارج الوحدة يوفر نظاـ ابؼعلومات المحاسبية عددا من ابؼخرجات ل

كمن داخلها، حيث تهتم المحاسبة ابؼالية بإنتاج بؾموعة من القوائم ابؼالية التي تلبي احتياجات بؾموعة من ابؼستخدمتُ 
م ابؼالية من أىم مصادر ابػارجيتُ، ىذا إلذ كونها ذات منفعة لإدارة الوحدة الاقتصادية بدستوياتها ابؼختلفة، كتعتبر القوائ

ابؼعلومات التي يعتمد عليها ابؼستثمركف كابؼقرضوف كالمحللوف ابؼاليوف كغتَىم من الأطراؼ ابؼهتمة بنتائج ابؼؤسسة في عملية 
 ابزاذ القرارات، كوف أف القوائم ابؼالية بسثل ابؼصدر الرئيسي للاطلاع على نتيجة ابؼؤسسة خلاؿ فتًة مالية سابقة.

 الإدارة مفهوـ تطور كقد استعمابؽا، ك الأمواؿ على ابغصوؿ في العقلانية ك الرشادة كجود على رتكزي ىذا كل
 يزاؿ كلا دائما كاف كيل التم مشكل أف غتَ ابؼالية الأكضاع في ابؼستمر التغتَ ك الاقتصادية الظركؼ تطور ابؼالية مع

 ابػطط ك السياسات ابهاد صعوبة ك التمويلية ابؼصادر لندرة نظرا ابؼؤسسات أصحاب ك ابؼاليتُ للمستَين ابؽدؼ الرئيسي
 .ابؼالر التوازف لتحقيق

ذم يهتم بدراسة التدفقات ابؼالية للمؤسسة من خلاؿ بؾموعة من ىو أىم آليات الإدارة ابؼالية الابؼالر فالتسيتَ 
النسب  ابؼيزانية ابؼالية كحسابا بـتلفالأدكات التي تهتم بذلك، من برليل مالر يهتم بدراسة بـرجات المحاسبة كإعداد 

نشاط الوظيفي داخل الإدارة ابؼابية من خلاؿ جدكؿ كابؼؤشرات التي تهتم بذلك، ككذلك ابؼيزانية الوظيفية التي تقيم ال
ونها حسابات النتائج كالأرصدة الوسيطية، مركرا بإعداد جداكؿ التمويل، كتدفقات ابػزينة التي بسثل أساس التسيتَ ابؼالر ك

 تهتم بكيفية إدارة سيولة ابؼؤسسة، كصولا إلذ ابزاذ القرارات التمويلية ك الاستثمارية.
فابؼيسر ابؼالر في ابؼؤسسة يساعد على ابزاذ بـتلف القرارات بالاعتماد على الأنشطة الاستغلالية ك الاستثمارية 

يرادات مالية متتالية خلاؿ بـتلف السنوات ابؼالية كالتمويلية، للحكم على مدل قدرة ابؼؤسسة على الاستمرارية كبرقيق ا
من خلاؿ توفتَ ا، كذلك من خلاؿ دراسة احتياجاتها ابؼالية خلاؿ فتًة معينة كالرفع من قدرتها الذاتية في بسويل مشاريعه

 ابؼوارد ابؼالية اللازمة لتغطية تلك الاحتياجات بفا يساعدىا على برديد خياراتها الاستًاتيجية.
بؼعرفة مدل قدرتها في لاؿ ما سبق ذكره ارتئينا في ىذه ابؼطبوعة الوقوؼ على بـتلف أدكات التسيتَ ابؼالر فمن خ

ك كذا إظهار أبنيتو في تفعيل دكر الإدارة ابؼالية ك على التوفيق بتُ ابؼوارد ابؼالية ك الاحتياجات ابؼالية ابؼتزايدة في ابؼؤسسة، 
مدعمة بأمثلة ك بسارين فهم لدل الطالب قمنا بعرض ىذه ابؼطبوعة في بشانية فصوؿ ك لتسهيل الرأسها ابؼدير ابؼالر، 

 توضيحية كتبسيطية بؼختلف العناصر النظرية.
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 مدخل إلى التسيير الماليالمحور الأكؿ: 
العابؼية أصبح التسيتَ ابؼالر منذ بداية القرف ابؼاضي أحد أىم بؾالات ابؼعرفة كبرزت ىذه الأبنية بعد أزمنة الكساد 

في بداية الثلاثينيات، حيث شهدت تلك الفتًة انهيار كثتَ من ابؼؤسسات بفا دعا إلذ ضركرة دراسة بؿتويات التقارير 
ابؼالية للمؤسسات بشكل عملي، حتى يتستٌ للجهات ابؼهتمة بالنشاطات الاقتصادية بؽذه ابؼؤسسات التعرؼ على 

 كىو ما بيكن برقيقو من خلاؿ برليل القوائم ابؼالية أدائها الفعلي كالتنبؤ بدستقبلها الاقتصادم
 الإدارة المالية في المؤسسة:-أكلا

بحياة ابؼؤسسة من أجل  ابؼرتبط ابؼالر بابؼشكل الاىتماـ سريعة التغتَ بهعل من الضركرم بيئة في إف كجود ابؼؤسسة
دارة إأداء الإدارة ابؼالية ك قدرتها عل توفتَ ك ضماف بقاءىا ك استمرارىا في النشاط، فنمو ابؼؤسسة ك استمرارىا مرتبط ب

للحصوؿ  اللازـ الوقت في الكميات ك الأمواؿ من الاحتياجات تحديدبالسيولة لتحقيق أىدافها، فالإدارة ابؼالية تقوـ 
 .للمؤسسة ابؼتوفرة الأمواؿ تسيتَ الفعالية في مع ابؼناسبة التمويل مصادر اختيار ك صرفها، أكقات ك عليها

 تعريف الإدارة المالية:-1
 تعددت التعاريف التي تطرقت إلذ مفهوـ الإدارة ابؼالية ك من أبنها نذكر:

دارة ابؼالية على أنها: "الفن ك العلم ابػاص بإدارة الأمواؿ بالبحث عن مصادر توفتَ ىذه الأمواؿ كالعمل تعرؼ الإ
 1على إدارتها في نواحي اقتصادية متعددة".

ىي ابؽيئة أك الوحدة ابؼالية في ابؼؤسسة التي تشمل ابؼدير ابؼالر مع بؾموعة من الأفراد العاملتُ داخل  فالإدارة ابؼالية
ىذه الإدارة من مراقبتُ، بؿللتُ، بؿاسبتُ، كأمناء صناديق...الخ التي تهتم بكيفية التسيتَ الفعاؿ للموارد ابؼالية، ك بالتالر 

رد ابؼالية ك التمويل كاستخدامها بالطرقة التي تؤدم إلذ زيادة فعالية أنشطة فهي تقوـ على كضع خطط ابغصوؿ على ابؼوا
 ابؼؤسسة إلذ أقصى ما بيكن.

تنفيذىا  خلاؿ من ذلك ك متنوعة مالية بنشاطات تقوـ التي الإدارة تلك كتعرؼ الإدارة ابؼالية أيضا على أنها: "
 الاندماج التقديرية، ابؼوازنات القوائم ابؼالية، تفستَ ك عدادإ ك ابؼشركعات، تقييم ك ابؼالر، كالتحليل متخصصة لوظائف

 بؽا المحددة الأىداؼ برقيق تستطيع بكفاءة الوظائف كبإبقاز مالية، بصيغة لكن ك الرقابة، التوجيو، التنظيم، إعادة
 2". ابؼؤسسة أىداؼ برقيق في ابؼسابنة كبالتالر

تلك الإدارة داخل ابؼؤسسة التي تهتم بجانب الأمواؿ من حيث " :نهاكبناء على ذلك بيكن تعريف الإدارة ابؼالية بأ
كذلك من أجل خلق القيمة الاقتصادية للمؤسسة أك الثركة ك ابغفاظ عليها  التمويل ك كيفية التسيتَ الفعاؿ ك العقلاني لو

 كضماف استمراريتها من خلاؿ: التخطيط ك الرقابة كإدارة رأس ابؼاؿ".

                                                           
 .14، ص2006الدار ابعامعية، مصر،  الإدارة المالية: مدخل اتخاذ القرار،بصاؿ الدين مرسلي، أبضد عبد الله ابغلح،  1
 .92ص ، 2000 الصفاء للنشر ك التوزيع، الأردف، دار تطبيقات، ك مفاىيم أسس، المالي: التحليل ك الإدارة كف،كآخر  كراجة ابغليم عبد  2



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  2   
 

، كفي الوقت توزيع الأرباحية بتمويل ابؼؤسسات من خلاؿ الاىتماـ بالقرارات ابؼالية من استثمار ك تهتم الإدارة ابؼال
الاستخداـ الامثل  معالراىن أصبحت كلمة إدارة مالية مرادفا للتمويل الذم يركز على كيفية ابغصوؿ على الأمواؿ 

 .تُسابنك الأمواؿ بغرض تعظيم حصة ابؼالعقلاني لو بالتخصيص الامثل لتلك 
 خصائص الإدارة المالية:-2

 بناء على التعريفات السابقة بيكن تلخيص أىم خصائص الإدارة ابؼالية في العناصر التالية:
 الإدارة ابؼالية جزء لا يتجزأ من أقساـ ابؼؤسسة يهتم بابعانب ابؼالر من حيث ابؼصدر ك الاستخداـ؛-
 سسة بتوفتَ السيولة ك برليل القوائم ابؼالية؛الإدارة ابؼالية تعمل على خلق قيمة مضافة للمؤ -
تقوـ الغدارة ابؼالية على ترشيد القرارات ابؼالية نظرا لكوف ىذه الأختَة شديدة التأثتَ على استمرارية نشاط -
 ابؼؤسسة؛
ة بفا ك الرياضية ك الكميتعطي رؤية كاضحة حوؿ التقارير ذات التأثتَ ابؼالر بالاعتماد على ابعوانب الاحصائية -

 يؤدم إلذ ربط ابؼتغتَات ك استخراج ابؼؤشرات ك النتائج؛
تهتم الإدارة ابؼالية بجميع القرارات الاستًاتيجية في ابؼؤسسة سواء كانت مالية أك غتَ مالية نتيجة تغلغلها في بصيع -

 أكجو النشاط، فأم نشاط في ابؼؤسسة لا يكوف منعزلا عن النواحي ابؼالية.
 لمالية:أىداؼ الإدارة ا-3

 العناصر التالية:تتلخص أىداؼ الإدارة ابؼالية 
 تعظيم الربح:-3-1

يهتم باختيار التصرؼ الذم يتًتب عليو برقيق أقصى ربح بفكن، كذلك بالاىتماـ بالقرارات ابؼتعلقة بالتمويل 
ر كمقياس للحكم على الاداء كالاستثمار كتوزيع الأرباح بدا يتماشى مع تعظيم الربح، ك تعتبر الربحية كهدؼ لابزاذ القرا

الاقتصادم، بالإضافة إلذ اىتمامها بتحقيق رضا ابؼسابنتُ ىي تعمل ايضا على برستُ الاقتصاد من خلاؿ بؾالات 
 الاستثمار ك التوظيف ك التوسع.

 تعظيم قيمة المؤسسة:-3-2
فتعظيم القيمة السوقية لا ة، يعتبر ىدؼ تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة أفضل معيار للحكم على القرارات ابؼالي

 1ك برسب قيمة ابؼؤسسة رياضيا كما يلي:يتحقق إلا بارتفاع القيمة السوقية لأسهمها، 

الربح ابؼتوسط ابؼتوقع ابغصوؿ عليوالقيمة الحالية للمؤسسة =  
 معدؿ الربح الذم يرغب ابؼستثمر في ابغصوؿ عليو

 
 
 

                                                           
 24، ص2006، دار الفكر ابعامعي، مصر، إدارة الماؿ: تحليل ىيكلوبؿمد الصتَفي،  1
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 تعظيم العائد الاجتماعي:-3-3
عتُ الاعتبار ابؼسؤكلية الاجتماعية، فابؽدؼ الوحيد للمؤسسة برقيق مصالح ابؼسابنتُ ك ابؼلاؾ من بهب الأخذ ب

، لذا بهب أف تتحمل ابؼسؤكلية الاجتماعية في برقيق الرفاىية للعاملتُ ك المجتمع عن طريق الاىتماـ تعظيم الربحخلاؿ 
 1بالقضايا البيئية.

 يشغل بصيع الذم ابؼهم العنصر لأنها ابؼالية الادارة كجود دكف ابؼسطرة فهاأىدا بصيع برقيق بيكنها لا ابؼؤسسة إف
 ا.تهاحتياجا بصيع منها تستمد ابؼؤسسة في ابؼوجودة الوظائف جميعف ،كظائفها

 الاقتصادية الوفورات أنو أم للمجتمع، ابؼشركع بو يأتي الذم بابؼردكد ابؼتمثل ك للمجتمع يؤكؿ الذم العائد ىي
 2...الخ. ابػدمية ابؼشاريع تأسيس ك ، الصعبة العملة على كابغفاظ العمل، فرص كخلق : ابؼشركع قياـ راءج ابؼتحققة

 المبادئ الأساسية للإدارة المالية:-4
ابؼاؿ الذم بيثل ابؼورد الأساسي دارة ابؼالية ىي اساس الأقساـ داخل ابؼؤسسة يهتم بعنصر على اعتبار أف الإ

 ف في ابؼؤسسة، ك عليو تتمثل ابؼبادئ الأساسية للإدارة ابؼالية فيما يلي:بعميع الأنشطة ك الوظائ
 الموازنة بين المخاطرة ك العائد:-4-1

يتمثل العائد في ابؼردكد الذم بوققو الاستثمار أم قدرة الدينار في ابؼشركع على توليد أرباح صافية، فهو مقياس 
 3ستثمار ك بوسب كما يلي:لتحديد كفاءة الإدارة ابؼالية في القدرة على الا

صافي الربحالعائد على الاستثمار =  
 بؾموع الأمواؿ ابؼستثمرة

فالاستثمار ىو التضحية بابغاضر من اجل ابؼستقبل، أم ىو التضحية بأمواؿ حالية من اجل برقيق عوائد 
 مستقبلية ك زيادة الثركة، ك عليو فالعائد بيكن حسابو كما يلي:

 الثركة في بداية الاستثمار –مار = الثركة في نهاية الاستثمار العائد على الاستث
عليها كفق ما  صوؿك عليو فالعائد بودد بشكل مطلق بينما معدؿ العائد يكوف على شكل نسية مئوية، ك يتم ابغ

 4يلي:
  :ن إذا كانت ىذه الأكراؽ بسثل حقوؽ في رأس ابؼاؿ، فصاحب السهم ىو مالك ك حقوقو متوزيعات الأرباح

 حقوؽ ابؼلاؾ؛
 :لذا لو ابغق في إذا كانت ىذه الأكراؽ بسثل ديوف مثل السند، فصاحب السند مقرض للمؤسسة الفوائد ،

 ؛ابغصوؿ على الفوائد ابؼتفق عليها عند الاقراض

                                                           
 .32، ص2010دار الفكر، الأردف، أساسيات الإدارة المالية، بؿمد قاسم ابػصاكنة،   1

2 Richard A .Brealey et Mal, Principe de Gestion Financière des Société. Mc Gr aw Hill, Canada, 2001, P.175. 

 289، ص1998، دار كائل للنشر ك التوزيع، الأردف، مبادئ الاقتصاد المالي ك الحقيقيزياد رمضاف،  3
، 2، العدد 15، بؾلة دراسات، العدد الاقتصادم، المجلد ؽ المالية في ظل نظرية المحفظةتقييم الاستثمار في الأكرانهماف بؿصوؿ، نور الدين بؿرز،  4

 53، ص2018جامعة الأغواط، جواف 
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 :ىي نتيجة إعادة بيع الأكراؽ ابؼالية، فحامل السهم أك السند إذا استطاع أف يبيع ىذا  الأرباح الرأسمالية
 م أك السند بأكثر من قيمة الشراء يكوف الفرؽ ىو ربح رأبظالر.السه

 بسثل أرباح إيراديو لأنها متكررة نابذة عن الاستثمار.فكل من توزيعات الأرباح ك الفوائد 
، ك تعتٍ العائد بينما تتمثل ابؼخاطرة في عدـ التأكد أك التذبذب أك ابػسارة ابؼتعلقة بالاستثمار في أصل ما

تحصل عليو يكوف أقل من العائد ابؼتوقع، فهي احتمالات برقق ابػسارة أم امكانية عدـ برقق العائد، الأصلي ابؼ
 كابؼخاطرة تكوف مرافقة للعائد.

 ك يوجد نوعتُ من ابؼخاطرة:
  :ك ىي ابؼخاطر التي يتعرض بؽا الأصل الاستثمارم نتيجة عوامل تؤثر على السوؽ ككل المخاطرة المنتظمة

، فلا بيكن التقليل منها بتنويع الاستثمارات كونها مرتبطة بالسوؽ، ك من ىذه العوامل سعر )بـاطر السوؽ(
 الفائدة، عامل التضخم ...الخ؛

 :إلذ ظركؼ ابؼشركع كمخاطر ىي تلك ابعزء من ابؼخاطر الكلية التي بيكن ارجاعو  المخاطرة الغير منتظمة
 .ك بيكن بذنبها النشاط كبـاطر التمويل، ك ىي بـاطر قابلة للتنويع

كلما زادت بـاطر الاستثمار ارتفع العائد ابؼتوقع منو كابػسائر كذلك كالعكس ىناؾ علاقة بتُ العائد ك ابؼخاطرة ف
وجود ، فصحيح، كرغم ذلك ليس ىناؾ ما يضمن حصوؿ ابؼستثمر على عوائد أعلى لمجرد قبولو بابؼزيد من ابؼخاطر

ر، فقط عليو أف يدرؾ أف أم استثمار ينوم الدخوؿ فيو لديو درجة معينة من ابؼخاطر لا يعتٍ أنو لا بهب أف يستثم
ابؼخاطرة، كالتي بهب أف يأخذىا في اعتباره عند ابزاذ قراره حوؿ ما إذا كاف العائد ابؼتوقع يستحق أك لا يستحق تعرضو 

 الاستثمار= المخاطرة، ك عليو بؽذا ابؼستول من ابؼخاطر
جديدة ما لد يكن ىناؾ عائد متوقع، حيث تقوـ نظرية المحفظة على بـاطرة أف لا بهب على ابؼستثمر حيث 

ابؼستثمر الذم  على، لذا بهب العلاقة بتُ ابؼخاطرة ك العائد فكلما زاد العائد على السهم زادت ابؼخاطر الغتَ نظامية
 يتلق لد فإذا ، ابؼتوقع ضخمالت معدؿ يفوؽ أف بهب كالذم الاستهلاؾ تأجيل كمكافأة أدنى حد عل ابغصوؿ في يرغب

 لا معدلا لتضخم كبوقق بزضع أصوؿ في أموالو استثمار يقرر سوؼ فانو ابؼتوقع التضخم معدؿ يتجاكز عائدا ابؼستثمر
 لأف الظركؼ ىذه دافع مثل أم يوجد لا انو ، أموالو قيمة على للحفاظ التضخم في الزيادة معدؿ الأقل على يوازم
 تصاحبها الاستثمار فبدائل ،التضخم في الزيادة قيمة يوازم بدا تتآكل سوؼ ابؼدخرات قيمة أف حيث الاستهلاؾ يؤجل

 تتسم استثمار بؾالات الذ أموابؽم توجيو من ابؼستثمرين البعض بىتار فقد المحتملة كالعوائد ابؼخاطرة من بـتلفة مستويات
 . ابؼرتفع ابؼتوقع العائد من مستويات اتصاحبه الاستثمارات من النوعية ا ىذه لأف بـاطرة درجة بارتفاع

 زيادة التدفقات النقدية: -4-2
من أجل قياس الثركة، فابؼدير ابؼالر  تقوـ الإدارة ابؼالية على زيادة التدفقات النقدية على حساب الأرباح المحاسبية

ات النقدية بيكن إعادة ابعدم يهتم بتوقيت ابغصوؿ على الامواؿ ك توقيت استثمارىا ك برقيق عوائدىا، فالتدفق
 ك التي تتمثل في ابغصوؿ الفعلي على العائد أك دفع التكلفة. استثمارىا
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 الاعتراؼ بالقيمة الزمنية للنقود:-4-3
 بيكن الذم النقد نفس من قيمة الآف أعلى عليو ابغصوؿ بيكن الذم النقد بؽا، مصاحبة زمنية قيمة بؽا النقود اف
 الأفضل من أنو فالقاعدة ، اليوـ برصيلها التي يتم النقود على عائدا برقيق بيكن لأنو نظراك  القادـ، العاـ عليو ابغصوؿ
 فانو القيمة أك الثركة كقياس تكوين العملية على بهب التًكيز بفكنا، ذلك كاف كلنا مبكرا الأمواؿ على للحصوؿ السعي

 الاستثمارية بابؼقتًحات ابػاصة ليفكالتكا ابؼنافع لتقييم للنقود الزمنية القيمة مفهوـ استخداـ بهب
ابؼكتسبة أك التضخم الاقتصادم  الفائدةإف القيمة الوقتية للنقود ىي قيمة الأمواؿ ابؼعدكدة في مبلغ بؿدد من 

يشتَ ابؼبدأ ابعوىرم إلذ أف القوة الشرائية بؼبلغ معتُ من ابؼاؿ بزتلف عن القوة  ،لزمنابغاصل على مدار فتًة بؿددة من ا
كتوجد تلك الفكرة لسببتُ أكبؽما أف ىناؾ فرصة لكسب فائدة على ابؼاؿ كلأف  ،الشرائية بؽذا ابؼبلغ نفسو في ابؼستقبل

. إف القيمة الزمنية للماؿ ىو ابؼفهوـ ابؼركزم في التضخم الاقتصادم سيؤدم إلذ رفع الأسعار، كبهذا تتغتَ "قيمة" ابؼاؿ
 1.النظرية ابؼالية

% فستكوف قيمة ىذا 5اليوـ كبؼدة عاـ كاحد كبوقق فائدة بنسبة  دج100يل ابؼثاؿ، عند استثمار مبلغ على سب
دفوعة بعد عاـ  ابؼ دج 105ابؼدفوعة الآف أك  ديناركمن ثم فإف قيمة ابؼائة  دج، 105ابؼبلغ بعد مركر عاـ كاحد ىي 

%؛ 5كامل من الآف ىي القيمة نفسها التي بوصل عليها ابؼستفيد الذم يفتًض أنو حصل على فائدة نسبتها 
% ىي 5ابؼستثمر بؼدة عاـ بنسبة  دج 100كباستخداـ اصطلاح القيمة الزمنية للماؿ، فإف القيمة ابؼستقبلية بؼبلغ 

 دج. 105
 ارات المالية:أثر الضريبة للحكم على كفاءة القر -4-4

من أجل عملية سليمة لابزاذ القرار من الضركرم أف يكوف ىناؾ تفهم كاضح للأىداؼ ذات الصلة كالتي توفر 
 إطار عمل للتوعية الصحيحة لعملية ابزاذ القرار ترتبط بتفعيل الإدارة ابؼالية.

 التدفقاتف القرار، بؽذا ابؼصاحبة ضريبيةال التأثتَات الاعتبار بعتُ الأخذ دكف قار أم ابزاذ ابؼدير ابؼالر عل يصعب
 القرارات أف تدرؾ ابغكومة خصم الضرائب، إف بعد برقيقها بيكن التي تلك ىي ابغسباف في أخذىا بهب التي النقدية

 الذ الاستثمارات لتوجيو الضريبية الاعفاءات فإنها قد تستخدـ تم كمن الأعماؿ قرارات على قويا تأثتَا بستلك الضريبية
 الضريبية التأثتَات كتستمد أخرل، بؾالات في من الاستثمارات للحد الضرائب نسبة من ترفع قد كما بؿددة، الاتبؾ

 تم معدلات العائد ك الربحية. كمن النقدية التدفقات على تأثتَىا من أبنيتها
 :علاقة القرارات المالية بناتج التدفقات النقدية الاضافية المصاحبة لها -4-5

ابؼؤسسة من خلاؿ بؾموعة من الأعماؿ التي مشركع استثمارم ىو في ابغقيقة استثمار جديد تفكر فيو  إف تقييم
برقق تدفقات نقدية قبل اقتناء ىذا ابؼشركع ابعديد، فتكلفة الفرصة البديلة بسثل تدفقات إضافية نتيجة تفضيل بديل على 

 2.آخر

                                                           
1 https://ar.wikipedia.org/wiki/ consulté le 25/12/2019 

 .381، ص2007، دار ابؼستَة، الأردف، الإدارة المالية النظرية ك التطبيقعدناف تايو النعيمي ك آخركف،   2

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9
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 تعديل كبيكن ابعديدة، ابؼشركعات قرارات لابزاذ ابؼصاحبة عابؼناف قياس عند النقدية على التدفقات التًكيز بهب
 التدفقات بتُ الفرؽ ىي الاضافية النقدية كالتدفقات الاضافية، النقدية التدفقات على التقييم عملية بحيث تركز ابؼبدأ ىذا

إذا   ما على ابغكم في رشاديةالا القاعدة اف مشركع اقامة عدـ حالة في النقدية كالتدفقات ابؼشركع اقامة حالة النقدية في
 أك ابؼقتًح الاستثمارم أك ابؼشركع كجود عدـ أك كجود ظل في ابؼؤسسة الذ النظر ىو ، لا أـ اضافيا النقدم التدفق كاف
 على ابغكم يستند بهب أف بل فقط، النقدية الآثار على يقتصر ألا بهب الاضافة مفهوـ فاف ابغقيقة كفي ابعديد ابؼنتج
 . عليو تتًتب أف بيكن التي الاضافية النتائج الذ راتالقرا كافة
 الوظيفة المالية: -ثانيا

ابؼالية،  الوضعية برديد في بالغة أبنية من بؽا بؼا كذلك ابؼؤسسة في الأساسية الوظائف بتُ من ابؼالية الوظيفة إف
ابغصوؿ على الأمواؿ التي برتاجها ابؼؤسسة كظيفة في الإدارة ابؼالية لد يعد يقتصر دكرىا فقط في ابؼالية كأىم  فالوظيفة

كإبما تعداه إلذ ابزاذ القرارات ابؼالية من حيث ابغصوؿ على مصادر الأمواؿ ك الاستخداـ الأمثل بؽا كفق ما يتماشى مع 
 برقيق أىداؼ ابؼؤسسة ككل.

 تعريف الوظيفة المالية:-1
 مصادرىا في الأمواؿ عن البحث إلذ بؾموعها في تسعى التي كالعمليات ابؼهاـ بؾموعة" :ىي ابؼالية الوظيفةتعرؼ 

 برابؾها خلاؿ من الأمواؿ من نريدىا التي ابغاجات برديد بعد ابؼالر بؿيطها إطار كفي للمؤسسة، بالنسبة ابؼمكنة
 يقبتحق بؽا تسمح التي الإمكانيات أحسن باختيار كىذا اليومية كحاجاتها بسويلها برامج ككذا الاستثمارية، كخططها
 1."كالتوزيع الإنتاج جوانب في أىدافها إلذ كالوصوؿ عادم بشكل نشاطها

كظيفة تهتم بإجراءات تدبتَ ابؼوارد ابؼالية مع الاستخداـ الأمثل بؽا، ككذلك كتعرؼ الوظيفة ابؼالية كذلك بأنها: "
 2قابة ابؼالية".ابزاذ القرارات اللزمة في بؾاؿ الاستثمار ك التمويل، ك بزتص بالتخطيط ابؼالر ك الر 

تي تقوـ بها بؾموعة من ابؼصالح اعطاء تعريف عاـ للوظيفة ابؼالية بأنها: "بؾموعة ابؼهاـ ك الأنشطة البيكن كمنو 
التدفقات ابؼالية، ك ذلك بالبحث عن ابؼوارد ابؼالية الضركرية كالبحث عن سبل  الأقساـ ك التي تهدؼ إلذ تسيتَك 

 .الاستخداـ الأمثل لتلك ابؼوارد"
 بدختلف ديوف أك ذاتي بسويل أك خاصة أمواؿ من ابؼلائم ابؼالر ابؼزيج اختيار على بالسهر ابؼالية الوظيفة كتقوـ
 .بفكنة تكاليف كبأقل مردكد أحسن بؽا بوقق كالذم استحقاقها
 ىعل كالسهر مناسب كقت كفي ملائمة كبتكاليف مناسبة بكمية الأمواؿ عن البحث ىي ابؼالية فالوظيفة إذف

 بؾاؿ كفي الاستثمار بؾاؿ في القرارات بابزاذ بزتص كظيفة ىي، ك ابؼؤسسة أغراض لتحقيق الأحسن بالطريقة إنفاقها
 :أساسية دكائر عدة في الوظيفة ىذه دكر كينحصرابؼالية  كالرقابة ابؼالر بالتخطيط بزتص كما التمويل

 كالإحصائية؛ ابؼالية الدراسات دائرة -

                                                           
 63 ص ، 1998 ، ابعزائر، العامة، المحمدية دار ،المؤسسة اقتصاد عدكف، دادم ناصر 1
 .710،  مرجع سبق ذكرهعبد ابغكيم كراجة،  2
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 الية؛ابؼ ابغسابات دائرة-
 التكاليف؛ حسابات دائرة -

 .ابؼرتبات دائرة  -
 عليها ككيفية ابغصوؿ اللازمة الأمواؿ حجم بتقرير ابؼتعلقة القرارات ابزاذ عمليات من ابؼالية الوظيفة تتألف

 الواجب اكلةابؼتد أك الأصوؿ الثابتة أنواع برديد خلابؽا من يتم التي الاستثمار قرارات أف إذ ابؼتاحة، الأمواؿ كاستثمار
 أصل كل باقتناء ابؼرتبطة كابؼخاطر ابؼكاسب ابؼتوقعة ككذا منها كل لاقتناء الاقتصادم كابؼبرر منها كل كحجم اقتناءىا

 ككذا الأصوؿ من بؾموعة أك أصل لتمويل ابؼثلى الطريقة خلابؽا برديد من فيتم التمويل لقرارات بالنسبة أما الأصوؿ، من
 عليها ابغصوؿ كتكلفة الأمواؿ أنواع بـتلف على ابغصوؿ مصادر معرفة إلذ جانب بسويل، بكل طةابؼرتب ابؼالية ابؼخاطر

 كالنمو. كالاستمرار البقاء كىو للمؤسسة الأبظى ابؽدؼ برقيق بغرض كىذا
 ك الشكل التالر يوضح الوظيفة ابؼالية 

 : الوظيفة المالية01الشكل رقم
 
 

 فقات داخلية                        تدفقات خارجيةتد                            
 موارد مالية                            استخدامات                      

 
 التخصيص الأمثل للموارد المالية                                 

 من إعداد الأستاذةالمصدر: 
 ابؼؤسسة إلذ بالنسبة ابؼمكنة الأمواؿ مصادر عن بؼالية تقوـ بالبحثيتضح جليا من الشكل السابق أف الوظيفة ا

الاستثمارية، حيث بؽا نوعتُ  كخططها برابؾها خلاؿ من تريدىا التي ابغاجات برديد بعد كىذا ابؼالر، بؿيطها إطار كفي
 ذاتي بسويل أك خاصة، أمواؿ من ابؼلائم ابؼالر ابؼزيج اختيار على من مصادر التمويل الداخلية ك ابػارجية من خلاؿ السهر

 أحسن اختيار في القرار بيكن، كما أف بؽا ما أقل كبتكاليف مردكد أحسن بؽا بوقق كالذم استحقاقها، بـتلف كديوف
أىدافها بالاعتماد على مواردىا ابؼالية  إلذ كالوصوؿ عادم بشكل كنشاطها خططها بتحقيق بؽا تسمح التي الإمكانيات

 بعد ابؼالية البرامج تنفيذ عملية ل تدفقات داخلية، ك من ثم استخداـ تلك ابؼوارد عن طريق متابعةالتي تكوف على شك
 ابػطوط ضمن ابؼالية العمليات تتم أف على كابغرص الأحسنكالتوجيو  الرقابة تعتٍ كابؼتابعة للمسؤكليات، الأحسن التوزيع

 ر كيكوف ذلك بالتخصيص الأمثل لتلك ابؼوارد.من خلاؿ قرارات التمويل ك الاستثما سابقا بؽا ابؼرسومة
 مصادر التمويل:-2

يقوـ التمويل بتوفتَ ابؼبالغ النقدية اللازمة لدفع ك تطوير ابؼشاريع الاستثمارية في ابؼؤسسة، ك عليو يوجد نوعتُ من 
 مصادر التمويل كىي:

 الوظيفة المالية

 قرارات التمويل

 مصادر داخلية

 مصادر خارجية

 قرارات الاستثمار
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 مصادر التمويل الداخلية:-2-1
التي تتحصل عليها ابؼؤسسة من دكرة الاستغلاؿ للمؤسسة أم التمويل  تتمثل مصادر التمويل الداخلية في ابؼوارد

ك ىذه العملية لا تتم إلا بعد  الذاتي، ك الذم يتمثل في إمكانية ابؼؤسسة لتمويل نفسها بنفسها من خلاؿ نشاطها،
سة كبنا الإىتلاكات ابغصوؿ على نتيجة الدكرة، ىذه النتيجة يضاؼ إليها عنصرين ىامتُ يعتبراف مورداف داخليا للمؤس

 ك ابؼؤكنات.
إف مبلغ النتيجة الصافية المحصل عليها في نهاية الدكرة ابؼالية ك التي تكوف أحد عناصر التدفق النقدم الصافي 
ليست نهائية أك برت تصرؼ ابؼؤسسة النهائي لأنها سوؼ توزع على الشركاء، كبؽذا فابؼقدار الذم تستطيع ابؼؤسسة أف 

،إضافة إلذ الاىتلاكات ك ابؼؤكنات  إذف  بعد نهاية الدكرة يتكوف من قيمة النتيجة الصافية الغتَ موزعةتتصرؼ فيو فعلا 
 .فهذه القيمة تعبر عن قدرة ابؼؤسسة على بسويل نفسها بنفسها

 .الأرباح + الاحتياطات + مخصصات الاىتلاكات + مخصصات المؤكنات التدفق النقدم الصافي=
النتيجة الصافية قبل توزيع الأرباح + مخصصات الإىتلاؾ + مؤكنات ذات طابع  = قدرة التمويل الذاتي

 احتياطي
 الأرباح الموزعة –التمويل الذاتي = قدرة التمويل الذاتي 

 :ك تتمثل مصادر التمويل الذاتي في
 الأرباح المحتجزة:-2-1-1

من بفارسة نشاطها )خلاؿ السنة ة ابؼؤسسىي عبارة عن ذلك ابعزء من الفائض القابل للتوزيع الذم حققتو 
 ضمن عناصر حقوؽ ابؼلكية ميزانية ابؼؤسسةك الذم يظهر في  ،كلد يدفع في شكل توزيعات ابعارية أك السنوات السابقة(

بتخصيص جزء من ذلك الفائض في عدة حسابات  ابؼؤسسةقد تقوـ  ،فبدلا من توزيع كل الفائض المحقق على ابؼسابنتُ 
أك إحلاؿ ك بذديد ، احتياطي إعادة سداد القركض بغرض برقيق ىدؼ معتُ مثل: "احتياطي"ها اسم مستقلة يطلق علي

 1:كتتمثل عناصر الأرباح المحتجزة فبما يلي الخ، ...الآلات
 من  5 %حتياطي الذم لابد للشركة من تكوينو )ك حدده القانوفكىو ابغد الأدنى من الا: القانوني الاحتياط

ك يستخدـ في تغطية خسائر الشركة ك في زيادة  ،%من رأس ماؿ الشركة(10أف لا يتعدل صافي الأرباح على 
 ؛رأس ابؼاؿ

 حيث يشتًط ىذا الأختَ كجوب ، حتياطي طبقا للنظاـ الأساسي للشركةيتم تكوين ىذا الا: حتياط النظاميالا
 ؛كىو غتَ إجبارم ،بزصيص نسبة معينة من الأرباح السنوية لأغراض معينة

 ينص قانوف الشركات على أنو بهوز للجمعية العامة بعد برديد نصيب الأسهم في : اطات الأخرلحتيالا
أك يكفل ، كذلك بالقدر الذم بوقق استمرار نشاط ابؼؤسسة، حتياطات أخرلاالأرباح الصافية أف تقوـ بتكوين 

 ؛توزيع أرباح ثابتة بقدر الإمكاف على ابؼسابنتُ
                                                           
1 https://9alam.com/community/threads/bxhth-xhul-altmuil.1020/ consulté le 25/12/2019 
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 ابؼبلغ ابؼتبقي بعد عملية توزيع الأرباح السنوية ك الذم يقتًح بؾلس الإدارة ترحيلو  ك نقصد بها: الأرباح المرّحلة
بلفاض في الأرباح المحققة في السنوات ابؼقبلة اك يستخدـ ىذا الفائض كاحتياطي بؼواجهة أم  ،إلذ السنة التالية

 .همالتي قد تؤدم إلذ عدـ قدرة الشركة على إجراء توزيعات مناسبة على بضلة الأس
 : الإىتلاؾ-2-1-2

ىتلاكات ىو ضماف بذديد حساب الا، أم أف ابؽدؼ من ستثماراتىتلاؾ طريقة لتجديد الاالا بيثل
ستثمارات التي كما يعرؼ على أنو التسجيل المحاسبي للخسارة الر تتعرض بؽا الا  ،ستثمارات عند نهاية عمرىا الإنتاجيالا

 .ابؼيزانية بقيمتها الصافيةتتدىور قيمتها مع الزمن بهدؼ إظهارىا في 
ك دكرا ماليا يتمثل في عملية  ،الإىتلاؾ في ابؼؤسسة دكرا اقتصاديا يتمثل في اىتلاؾ متتالر للاستثماراتك يؤدم 

، حيث يتم حجز ابؼبالغ إعادة تكوين الأمواؿ ابؼستثمرة في الأصوؿ الثابتة بهدؼ إعادة بذريدىا في نهاية حياتها الإنتاجية
 .لك تبقى برت تصرؼ ابؼؤسسة كتمويل ذاتي إلذ يوـ صرفهالذ السنوية

 : المؤكنات-2-1-3
بلفاض من نتيجة الدكرة ابؼالية ك بـصصة بؼواجهة الأعباء ك ابػسائر المحتملة الوقوع أك الأكيدة ىي اابؼؤكنة 

تطبيقا بؼبدأ ابغيطة  ك، بلفاضتَ عادم في قيمة الأصوؿ ك على ابؼؤسسة أف تسعى لتفادم الاغابلفاض  كىي ، ابغصوؿ
عتبار أم تسجيلها في ابؼؤسسات على أخذ ىذه الأمور بعتُ الا 718ك ابغذر بهبر القانوف التجارم ابعزائرم في مادتو 

سواء كانت النتيجة  قوؽ ك مؤكنات الأعباء ك ابػسائركذلك بتكوين مؤكنات تدىور قيم ابؼخزكف ك ابغ، دفتً المحاسبة
 : ك تكوين ىذه ابؼؤكنات يتقيد بعدة شركط منها، على صدؽ ابؼيزانية إبهابية أـ سلبية حفاظا

 ؛بلفاض قيمة الأصل ابؼعتٍ قد نشأت خلاؿ نفس السنةاأف تكوف أسباب -
 ؛أف يكوف كقوع ىذا النقص بؿتملا -
 .أف يكوف تقدير ىذا النقص موضوعي-

تقع ىذه ابػسائر بالفعل خلاؿ دكرة  فقد ،كوف ىذه ابؼؤكنات خاصة بالأعباء ك ابػسائر المحتملةل ك نظرا
كمن جهة أخرل قد لا تقع ىذه ابػسائر المحتملة ك عليو تبقى ىذه  ،ستغلاؿ كمن ىنا تواجو ابؼؤسسة ىذه ابػسائرالا

حتياطات ك ىذا بعد طرح نسبة الضريبة منها ك بالتالر في نهاية الدكرة ابؼالية تنتقل إلذ الا ،الأمواؿ برت تصرؼ ابؼؤسسة
 . قى لدل ابؼؤسسة حيث تدخل ضمن التمويل الذاتي بؽاك تب
 مصادر التمويل الخارجية:-2-2

 ك بيكن حصرىا فيما يلي: تتنوع مصادر التمويل ابػارجي للمؤسسة
 مصادر التمويل الخارجية حسب المدة:-2-2-1

 كبدكرىا تنقسم إلذ ثلاثة أنواع ك ىي:
  :لتي تتحصل عليها ابؼؤسسة من طرؼ الغتَ ك تكوف موجهة ىي تلك الأمواؿ االتمويل الخارجي قصير المدة

 خلاؿ مدة لا تزيد عن سنة؛لنشاط الاستغلاؿ، ك تلتزـ بردىا 
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 :ىو ذلك التمويل ابػارجي ابؼوجو لتمويل ابعزء الدائم من استثمارات ابؼؤسسة  التمويل الخارجي متوسط المدة
 سنوات؛ في رأس ابؼاؿ ابؼتداكؿ بؼدة تتًاكح ما بتُ سنة ك سبع

  :ىو ذلك التمويل ابؼوجو لتمويل العمليات الاستثمارية طويلة الأجل، ك بيتد التمويل الخارجي طويل المدة
 لأكثر من سبع سنوات من أجل ابغصوؿ على كسائل الإنتاج أك العقارات أك ابؼباني...الخ.

 نوع التمويل: مصادر تمويل خارجية حسب-2-2-2
 رجي ك بنا:ك بقد نوعتُ من التمويل ابػا

 التمويل الخارجي المباشر:-أ
ك يتم كما يتم التمويل ابػارجي ابؼباشر عن طريق الاتصاؿ ابؼباشر بتُ ابؼؤسسة ك ابؼقرضتُ دكف كجود كسيط مالر 

 1يلي:
 :ىي صكوؾ متساكية القيمة بسثل حقوؽ ابؼسابنتُ في الشركة حسب مسابنتهم في  التمويل عن طريق الأسهم

ك التي لا بزوؿ بغاملها حق ذم طبيعة خاصة سواء عند تقسيم الأرباح أك الأسهم العادية د رأس ابؼاؿ، ك بق
 الأرباح ك توزيع أصوؿ الشركة؛ بأفضلية عند تقسيم برضىكىي التي الأسهم الممتازة التصويت، ك كذلك 

 :اع قيمة القرض ىي عبارة عن صكوؾ مالية قابلة للتداكؿ ك بوق لصاحبو استًج التمويل عن طريق السندات
 جاؿ المحددة.مع فوائده في الآ

 التمويل الخارجي الغير المباشر:-ب
إف الصعوبات التي كاجهت التمويل ابػارجي ابؼباشر أدت إلذ ظهور قناة التمويل الغتَ ابؼباشرة بانتقاؿ الأمواؿ 

 كبقد منها: بطريقة غتَ مباشرة
 :منتظم على طوؿ دكرة الاستغلاؿ مثل لديها مبيعات  ىناؾ العديد من ابؼؤسسات نشاطها غتَ قركض الموسم

 موبظية، ك ىنا تلجأ ابؼؤسسة إلذ القركض ابؼوبظية كىي من بسويل البنوؾ؛
 :كىي امكانية سحب  ،ك ىي عبارة عن كسيلة بسويلية تقدمها البنوؾ للمؤسسات السحب على المكشوؼ

ابعارم الدائن ليكوف بذلك مدينا في حدكد مبلغ ابؼؤسسة من البنك مبالغ مالية بؿددة تزيد ف رصيد حسابها 
 معتُ كفتًة بؿددة؛

 :ك ىي قركض موجهة إلذ ابؼؤسسة من طرؼ البنك بؼواجهة ابغاجة في السيولة ابؼطلوبة لتمويل  قركض الربط
 عملية مالية برققها شبو مؤكد ك لكن مؤجل؛

 :لأمواؿ من البنك إلذ ابؼؤسسة، ك إبما يتمثل في لا ينتج عن ىذا النوع أم تدفق ل القركض بالالتزاـ أك التوقيع
الضماف الذم يقدمو بؽا لتمكينها من التمويل من جهة أخرل، ك بقد منو الضماف الاحتياطي ك الكفالة 

 كالقبوؿ.

                                                           
1 Robert Ferrondier, Vincent Koen, Marché de capitaux et technique Financières, 4

eme
 édition, Economica, Paris, 

1997, P: 21. 
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 كظائف الإدارة المالية:-3
 تتمثل كظائف الإدارة ابؼالية فيما يلي:

 التحليل المالي: -3-1
برويل الكم ابؽائل من البيانات إلذ معلومات تعتمد عليها  دارة ابؼالية، يقوـ علىىو أحد الوظائف الأساسية للإ

بدا  الإدارة ابؼالية في تشخيص الوضع ابؼالر للمؤسسة بتاريخ معتُ لابزاذ القرارات ابؼالية ابؼناسبة ككضع ابػطط ابؼستقبلية
 ابؼالية البيانات على تطبق التي التحليلية كالطرؽ الوسائل من بؾموعة فالتحليل ابؼالر ىويتماشى ك أىداؼ ابؼؤسسة، 

 .الأفضل القرار إلذ الوصوؿ بغرض معينةبؼؤسسة ابؼنشورة  ابؼالية القوائم في الواردة
 أك ابؼاضي للمؤسسة في ابؼالية ابغالة تقدنً في ابؼالية الإدارة تستعملها التي الطرؽ من بؾموعة ىو ابؼالر التحليل

 للاتصاؿ ىامة ابؼالر كسيلة التحليل أف كما ابؼؤسسة، تطوير مع القرارات ابؼنسجمة ابزاذ لىع تساعد كما ابغاضر،
 ابؼالية للوضعية تشخيص لوضع تهدؼ كىي كالتجارم، الصناعي كذلك كإبما ابؼالر فقط ليس بدحيطها ابؼؤسسة كاحتكاؾ
 كأ ابؼؤسسة على حكم أك صورة تعطي التي اتكالأدك  الطرؽ، ك يتم باستخداـ 1القرارات اللازمة بابزاذ يسمح للمؤسسة

 2حساباتها. بؼختلف ابؼالر الأداء على ابغكم يعطي حيث المجمع،
 التنبؤ المالي:-3-2

الاحتياجات ابؼالية ابؼستقبلية للمؤسسة ك التعرؼ على أفضل أكجو الدفع، ك ما ستكوف عليو ىو التعرؼ على 
، فالتنبؤ ىو التوقع للمستقبل كىو ضركرم ت الرئيسية للمدير ابؼالر بابؼشركعالربحية في ابؼستقبل، ك ىو إحدل ابؼسؤكليا

للتخطيط أم التقدير للمتغتَات التي في ضوئها يتم إعداد عملية التخطيط،  فهو بذلك أداة مساعدة بؼتخذم القرارات 
 ابؼالر إلذ: كذلك لقدرتها على التقليل من حجم ابؼخاطر ك بزفيض حالة عدـ التأكد ك ينقسم التنبؤ

 :أمواؿ ابؼلكية فالذم يصمم لتقدير الاحتياجات العامة للمشركع من الأمواؿ،  3التنبؤ المالي طويل الأجل
الوحدة تكلفة  فإف كبكميات كبتَة، كبالإضافة إلذ ذلكعلى فتًات متقطعة  يتم توفتَىاالأجل  طويلةكالقركض 

أسهم  يكوفالإصدار الواحد قد  (ار الواحد حجم الإصد بزيادةتنخفض  في ىذه الإصدارات الواحدة
ابغصوؿ على الأمواؿ اللازمة بأقل عدد من الإصدارات لتقل  يتمعادة أف  فيفضل، كبؽذا السبب (كسندات

أف تقوـ  الأبنيةكبؽذا السبب فإنو من ؿ اللازمة بأقل عدد من الإصدارات، التكلفة ابؼرتبطة بابغصوؿ على الأموا
، ك من أساليب التنبؤ من السنوات في ابؼستقبل معتُللأمواؿ لعدد  يق باحتياجاتها الإبصاليةالدقالشركة بالتنبؤ 

طويلة الأجل بقد أسلوب النسبة ابؼئوية من ابؼبيعات، ك أسلوب برليل الابكدار أك خريطة التشتت سواء ابكدار 
 خطي بسيط أك ابكدار غتَ خطي البسيط أك الابكدار ابؼتعدد؛

  ابؼيزانيات نظاـ جزء من تعتبر كالتي التقديرية النقدية ابؼيزانية على أساسا يركز كالذم قصير الأجل:التنبؤ المالي 
تنبؤ، ك من أساليب التنبؤ  لأم عمل الأساسية البداية نقطة ىي ابؼبيعات باف كنكرر ابؼشركع داخل التقديرية

                                                           
1 Pierre Conso, la gestion financière de l’entreprise, édition Dunod, 2010,  paris, P 136. 
2
 NACER-EDDINE SADI : ANALYSE FINANCIERE DENTERPRISE, LHARMATTAN, FRANCE, 2009, P 14. 

3
 https://en.wikipedia.org/wiki/Financial_forecast consulté le 25/12/2019 
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 على للمؤسسة ابؼالية الناحية من مقبلة فتًة عن الإدارة تعدىا التي ابػطط تؤثر حيث بقد ابؼيزانية التقديرية
 للمؤسسة مالية خطة إلا ماىي التقديرية كابؼيزانية، ابؼؤسسة ربحية على تؤثر، ك كابػارجية الداخلية النفقات
، كابؼيزانية التقديرية النقدية التي تساعد كرقابة بزطيط أداة أنها كما كإنفاقها الأمواؿ على ابغصوؿ كيفية تتضمن

طيط الاحتياجات النقدية في الأجل القصتَ حيث تظهر ابؼتحصلات النقدية من أكؿ صنف من ابؼيزانية في بز
كبعد ذلك يتم تلخيص ابؼدفوعات النقدية خلاؿ كل شهر كالفرؽ بتُ التحصيلات كابؼدفوعات يتمثل ابؼكسب 

 النقدم كابػسارة خلاؿ الشهر، كعلى أساس ذلك يقدر حجم التمويل ابؼطلوب.
 التخطيط المالي:-3-3

 ابؼالية بالاحتياجات كالتنبؤ ابغاضر كدراسة ابؼالية، الناحية من للمؤسسة ابؼاضي استقراء ىو ابؼالر التخطيط
 فالتخطيط يشمل التنبؤ بابؼستقبل مع الاستعداد بؽذا ابؼستقبل.، 1ابؼستقبلية

للتنبؤ للمستقبل، بتوجو ابؼدير ابؼالر بكو  كالتخطيط ابؼالر ىو نوع من أنواع التخطيط يركز على الأمواؿ ك يساعد
السياسات ك القواعد ابؼوجهة ابؼتطلبات ابؼالية في ابؼستقبل حيث يقوـ بتخطيط الاحتياجات ابؼالية للمؤسسة، ك رسم 

 لتفكتَ الأفراد بالشؤكف ابؼالية ك من أبنها:
بؼمتازة، أك بواسطة الاقتًاض الذم يتطلب سياسة مصادر التمويل بزيادة رأس ابؼاؿ بواسطة الاسهم العادية أك ا-

 برديد أنواع السندات؛
 سياسة الاقتًاض ك التحصيل ك ابؼخزكف السلعي ك التأمتُ من ابؼخاطر؛-
 سياسة توزيع الأرباح ك الاحتياطات؛-
 ابؼفاضلة بتُ سياسة شراء الأصوؿ أك استئجارىا؛-
 سياسة الاستثمار.-

برسم البرامج الزمنية دم إلذ فشل الكثتَ من ابؼشركعات، لذا يقوـ ابؼدير ابؼالر فعدـ الاىتماـ بالتخطيط ابؼالر يؤ 
التي تسبب في العمليات ابؼالية ابؼطلوب تنفيذىا بؼعرفة مدل ابعدكل الاقتصادية للمشركع الذم ينوم استثماره بوضع 

م السياسات ابؼالية، ك صياغة البرامج ابػطط اللازمة لتحقيق الأىداؼ العامة للمؤسسة ك يشمل: الاىداؼ ابؼالية، ك رس
 ابؼالية ك كضع ابؼيزانيات التقديرية للاحتياجات ابؼالية.

 الرقابة المالية:-3-4
 تعتبر الرقابة ،حيث فعالة تكوف أف ينبغي التي ابؼالية الرقابة بوظيفة مرتبطة دائما تكوف ابؼالر التخطيط كظيفة إف

 برديد بعد التخطيط بشأف ابزذت التي القرارات تقييم ابؼالية بالرقابة كيقصد ابؼالر، للمدير الرئيسية الوظائف من ابؼالية
 ابؼالر. للتخطيط مكملا جزءا تعتبر فهي لذلك للمقارنة، استخدامها بيكن التي نوعية ابؼعايتَ

افات ك تصحيحها تتمثل الرقابة ابؼالية في تقييم أداء ابؼؤسسة بدقارنتها بابػطط ابؼوضوعية لغرض اكتشاؼ الابكر 
من تنفيذىا، كبهب على ابؼدير ابؼالر عند قيامو بالتخطيط ابؼالر أك تصميم الرقابة ابؼالية أف يقوـ بالتأكد مراجعة للتأكد 

                                                           
 .23، ص2007، دار ابؼستَة للنشر ك التوزيع، الأردف، أساسيات الإدارة الماليةعدناف النعيمي، ياستُ كاسب خرشة،  1
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التنفيذ الفعلي مع ابػطط ابؼوضوعة، لذلك تعتبر الرقابة ابؼالية من اختصاص ك مسؤكلية ابؼراقب ابؼالر الذم عملو 
 إلذ جانب مهاـ أخرل.ابغسابات  الأساسي الإشراؼ على

 ابزاذىا يتم التي القرارات كافة بخصوص الأخرل الأقساـ موظفو مع التنسيق ابؼالية الإدارة موظفو كما بهب على
 فعلي. مالر تأثتَ ذات قرارات ىي ابزاذىا يتم التي القرارات ابؼؤسسة، كوف أف بصيع داخل

 التنظيم المالي:-3-5
 الفعاليات التي بصيع ابؼالر بالتنظيم كيقصد ابؼالية، للعملية منظمة كوظيفة ابؼالر التنظيم على ةابؼالي الإدارة تعتمد

 ابؼسؤكليات برديد تضمن معينة، أسس كفق كبذميعها الوظائف توزيع خلاؿ كمن ابؼالية، أىدافها لتحقيق الإدارة بسارسها
 تكوف أف كجب بؽذا ابؼالية، للإدارة التنظيمي السلم تسلسل كفق ابؼالية للعملية ابعيد الابقاز كيأتي كبرويل الصلاحيات،

ابؼنوطة  كابؼسؤكليات كابؼهاـ الأعماؿ، طبيعة كمع الشركة، حجم مع كمتناسبة ككاضحة بؿددة كابؼسؤكليات الصلاحيات
  1بو.

 الأمواؿ استخداـ فاعلية كتقييم ابؼالية، التنبؤات إعداد مسؤكلية تشمل ابؼالر التنظيم كظيفة فاف ذلك إلذ بالإضافة
 ذلك كسبب الأكلذ، الإدارة مستول على يكوف أف بهب ابؼالية الوظيفة تنظيم فإف عامة ابؼختلفة، كبصورة الآلات في

 .الشركة في ابؼالية العمليات كخطورة أبنية إلذ يعود
 إدارة المخاطر:-3-6

 التضخم مثل مستويات ابؼؤسسة فيها تعمل التي بيئةال على تؤثر كالتي النظامية ابؼخاطر من العديد ابؼؤسسة تواجو
 ابؼؤسسات في تأثتَ دكف في ابؼؤسسة تؤثر التي ابؼخاطر أك السياسية، الاضطرابات ك ابغركب ، الركو الاقتصادم، النمو 

 2التدخل. ابؼالر المحلل على بهب لدل ابؼنتجات تصريف على القدرة عدـ مثل أخرل
 اتخاذ القرارات:-3-7

ابزاذ القرار أساس الإدارة ابؼالية في ابؼؤسسة، فقرارات التمويل ك الاستثمار تتوقف على مدل بقاعة القرارات  يعتبر
ابؼتخذة، فالقرار ىو بؾموعة من الأعماؿ ابؼختارة بطريقة عقلانية من بتُ الإمكانيات ابؼتاحة لتقليص من معدؿ عدـ 

 3ابؼلائمة المحسوس في ابؼشكل بغرض التحقق.
لتالر ابزاذ القرار ىو القدرة على اختيار الأعماؿ ك استعماؿ الوسائل ابؼتاحة لتقليص الفرؽ بتُ ما تهدؼ إليو ك با

  4ابؼؤسسة ك حالة المحيط الذم يعرض اختيارات بـتلفة.
 ك عليو يتمثل أىم القرارات التي يتخذىا ابؼدير ابؼالر تتمثل فيما يلي:

 
 

                                                           
1
 Béatrice et Francis GRANDGUILLOT, Analyse financière, édition Galion éditeur, 5

eme
 édition, EAJ-paris, 2008, p 

30. 
 17 ص مرجع سبق ذكره،  خصاكنة، قاسم بؿمد  2

3
 Chardon J . L, Separi. S, Organisation et Gestion de l’entreprise, édition Dunod, paris, 1998, p284. 

4
 Auriacj. M, all BTS, Economie de l’entreprise, édition Tectiniplus, paris, 1995, p227. 



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  14   
 

 القرارات الاستثمارية:-3-7-1
الاستثمار ىو أساس التنمية الاقتصادية كونو يعتبر من أىم الوسائل اللازمة لتطوير ابؼؤسسات كتوسيعها عن إف 

طريق استغلاؿ ابؼوارد ابؼادية ك ابؼالية، فالقرار الاستثمارم ىو من أىم ك أصعب القرارات التي يتخذىا ابؼستثمر كونو يقوـ 
لومات ابؼوثوقة فيها ك خاصة ابؼعلومات ابؼالية يساعد على ابزاذ القرار على بصلة من ابؼبادئ كابؼقومات، فتوفر ابؼع

الاستثمارم ابؼناسب، فالقرار الاستثمارم يعد خطوة أكلية لاختيار البدائل ابؼتاحة بغية برقيق أكبر عائد بفكن ك بأدنى 
 1.بـاطرة، فقرار الاستثمار يقابل التعرض لعدة بـاطر

 الأبحاث علي الأمواؿ ىل تصرؼ البدائل بتُ العديد من ابؼقارنة ابؼالر القرار بابزاذ ابؼعتٍ ابؼالر ابؼدير كعلي
 شراء آلة تشمل على أك سلعي بـزكف بناء على أك الإعلانيةابغملة  على زيادة  أك إضافية عمالة توظيف علي أك كالتطور

ك مثل ىذه ابؼوجودات تنقسم إلذ استثمارات  عليها الأمواؿ انفاؽ سيتم التي ابؼوجودات الاستثمارية اختبار القرارات
رأبظالية ك ىي ابؼوجودات طويلة الأجل التي يكوف مردكدىا على سنوات طويلة، ك استثمارات تتعلق بإدارة رأس ابؼاؿ 

  العامل ك ابؼتمثل في ابؼوجودات قصتَة الأجل ك ابؼتداكلة.
القرارات الاستثمارية  للمدير ابؼالر في ابزاذدا بالنسبة فالإفصاح عن ابؼعلومات بالتقارير ابؼالية ىو عنصر ىاـ ج

لتحقيق ىامش ربح  قدرة ابؼؤسسة على استثمار أموابؽافي ابغكم على مدل  بؼالية أك العينية، بغرض مساعدتوسواء ا
فضل كفي ىذه ابغالة لو القدرة على الاختيار بتُ البدائل الاستثمارية التي برقق أرباحا أ ابؼدير ابؼالرمناسب، ك ىنا يكوف 

تبتٍ استًاتيجية مساعدة على القرار الذم ابزذ عن طريق برديد مستول ابؼخاطرة التي يستطيع  ابؼدير ابؼالربهب على 
 برملها ك برديده للعائد على الاستثمار ابؼتوقع، فينبغي على متخذ القرار الاستثمارم الرشيد تتبع ابػطوات التالية:

 سي للاستثمار؛ػػػ برديد ابؽدؼ الأسا
 ػػػ بذميع ابؼعلومات ابؼلائمة لابزاذ القرار؛

 ػػػ برديد العوامل ابؼلائمة ليتم من خلابؽا برديد العوامل الأساسية أك ابؼتحكمة في القرار؛
 ػػػ تقييم العوائد ابؼتوقعة للبدائل الاستثمارية ابؼتاحة؛

 ػػػ اختيار البديل الاستثمارم ابؼناسب لأىدافو.
 القرارات المالية: ػػػ3-7-2

رار التمويل، قرار توزيع تقوـ القرارات ابؼالية على تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة بحيث تشمل ىذه القرارات: ق
يقوـ على التوفيق بتُ ابؼنتجات فالقرار ابؼالر يهدؼ إلذ بسويل الاستثمارات مع برقيق أعلى ربح بفكن ك الأرباح، 

بهاد الكيفية التي برصل عليها ابؼؤسسة على الأمواؿ اللازمة لتمويل الاستثمارات، كيتم السوؽ، فهو بذلك يقوـ على إك 
ذلك عن طريق اختيار مصدر التمويل ابؼناسب )إصدار أسهم جديدة، الاستدانة...الخ(، كمن خلالو يتم برديد ابؼزيج 

 الأمثل بؼصادر التمويل ابؼختلفة سواء كانت بفلوكة أك مقتًضة عن طريق:
 اختيار ابؽيكل ابؼالر من خلاؿ التوزيع بتُ الامواؿ ابؼقدمة من طرؼ ابؼسابنتُ ك الديوف ابؼالية؛ ػػػ

                                                           
 .333، ص2002دار كائل للنشر ك التوزيع، الطبعة الثانية، الأردف،  مبادئ الاستثمار المالي ك الحقيقي،رمضاف زياد،   1
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 ػػػ الاختيار بتُ إعادة استثمار النتيجة ك بتُ توزيعها على ابؼسابنتُ؛
 ػػػ الاختيار بتُ التمويل الداخلي ك التمويل ابػارجي.

يق تعظيم قيمة ابؼؤسسة، ك عليو بهب على متخذ القرارات ابؼالية ك من خلاؿ ىذا يتم تعظيم ثركة ابؼالكتُ عن طر 
حيث يبقى ابغصوؿ عل التمويل من الوظائف الأساسية طويل الأجل ك التمويل قصتَ الأجل، ابؼوازنة بتُ التمويل ال

 .للإدارة ابؼالية
 المدير المالي الفعاؿ:-4

 في الاداريتُ كبار من يعتبر الذم ابؼالر ابؼدير إدارتها ىعل يقوـ ابؼؤسسة، في مهمة كظيفة ابؼالية الإدارة تعتبر
 ابؼؤسسة أىداؼ برقيق إلذ دائما كيسعى ،يتمتع بها كظائف ك السلطات لو لأف القرارات ابزاذ في يشارؾ فهو ابؼؤسسة،

 1ة.ابؼرجو 
 ابزاذ في السلطة كلو كابؼراقب ابؼخطط ،كىو ابؼهاـ كابقاز بالأعماؿ القياـ يستطيع الذم الشخص فابؼدير ىو ذلك

 الرقابية ابؼعايتَ تنمية ك ابؼالر بالتخطيط يقوـ كىو ابؼهمة ابؼالية القرارات يتخذ الذم ىو ابؼالر الفعاؿ فابؼديرالقرارات، 
 شأف في الادارة بؾلس على تعرض التي ابؼقتًحات بإعداد يقوـ كما ابؼؤسسة، كربحية ابؼالر ابؼركز حقيقة على للوقوؼ
 كضع ك الاستثمارم أك الرأبظالر الانفاؽ قرارات النقدية، كابزاذ التدفقات كإدارة المحتملة التمويل كمصادر تاستثمارا
 2ابؼالية. ابػطط

 ابؼبنية القرارات بابزاذ كيقوـ اضافية البيانات كينمي المحاسب يعدىا التي القوائم بتقييم يقوـ ابؼالر الفعاؿ كابؼدير
 تبدأ ابؼالر ابؼدير عمل لأف ابؼالية القرارات ابزاذ عملية في أساسية كمدخلات كيستعملها تالبيانا برليل كدراسة على

 المحاسب، ك ذلك من خلاؿ: عمل ينتهي عندما
 برليل البيانات ابؼالية؛-
 برديد ىيكل أصوؿ ابؼشركع؛-
 برديد ك تشكيل ابؽيكل ابؼالر-

 بالإضافة الاستثمارية القرارات كابزاذ ابؼالر التحليل كأدكات ةالمحاسبي كالأساليب بالإبؼاـ بالقواعد كيرتكز كل ذلك
 .كالبنوؾ التأمتُ شركات مثل ابؼالية ابؼؤسسة مع التعامل في ابؼتخصصة ابػبرة إلذ

 كالتزامو الأخلاؽ بقواعد بسسكو خلاؿ من الآخرين كتقدير احتًاـ كسب يستطيع الذم ىو الفعاؿ ابؼالر فابؼدير
 ابؼتعاملتُ مع جيدة شخصية ركابط كإقامة الآخرين أماـ بها  يلتزـ التي للوعود كاحتًامو التنظيمية ك عامةال كالبادئ بالقيم

 كابػارجتُ. الداخلتُ
 تالر يوضح ابؼدير ابؼالر الفعاؿ.ك الشكل ال

 

                                                           
1 https://ar.wikipedia.org/wiki/ consulté le 25/12/2019 

 .293، 2012امعي، مصر، دار التعليم ابعالتمويل في المؤسسة الاقتصادية، يوسف حستُ يوسف،   2
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 : المدير المالي الفعاؿ02الشكل رقم 
 

 التحليليةالقدرات                               السلوؾ الشخصي  
                          

                                         الدكر المالي                               القدرات العلمية                            
                           

 
 
 

 من إعداد الأستاذةالمصدر: 
ابغسن  تسيتَه من بسكنو التي كصلاحيات سلطات يتمتع الذم ىو الفعاؿ الرابؼ يؤكد أف ابؼدير السابقك الشكل 

 يتعلق ما كل في السليمة القرارات الذ الوصوؿ عملية في يساىم الذم ىو لأنو ابؼسطرة أىدافها كبرقيق للمؤسسة،
 بابؼؤسسة.

 مفهوـ التسيير المالي:-ثالثا
فهو يهتم بدحيط ابؼؤسسة ك طبيعة نظامها، حيث تؤثر ابؼؤسسة يعد التسيتَ ابؼالر أكثر العلوـ التسيتَية تطورا 

كخاصة المحيط ابؼالر، فكل تعاملات ابؼؤسسة ابػارجية سواء مع البنوؾ أك ابؼوردين أك الزبائن  كتتأثر بالمحيط ابػارجي
لية ك الاستثمارية بردث تأثتَات مالية بهب تسيتَىا بدا يتماشى مع أىداؼ ابؼؤسسة، إضافة إلذ بـتلف القرارات ابؼا

 كتقييم مدل بقاحها ك فشلها التي تتطلب استخداـ عدة أساليب أبنها التشخيص ك التحليل ابؼالر.
 تعريف التسيير المالي:-1

يعرؼ التسيتَ ابؼالر على أنو: "ذلك المجاؿ من علوـ التسيتَ الذم يهتم بابعوانب ابؼالية داخل ابؼؤسسة، ك يسعى 
ف الأىداؼ ك ابؼخططات ابؼالية، حيث يستخدـ في برقيق ذلك بؾموعة من الأدكات ك الطرؽ برقيق كتطبيق بـتلإلذ 

 1التي تساعد ابؼؤسسة على الاندماج مع مكونات المحيط ابؼالر".
 كفي ابؼالر ابؼركز في كالقوة الضعف مواطن عن بالكشف يهتم الذم المجاؿ بأنو: "ذلك ابؼالر ك يعرؼ التسيتَ

في  يستخدـ حيث ابؼسطرة، الأىداؼ كبرقيق ابؼالية ابؼخططات بـتلف تطبيق كضع، إلذ كيسعى اليةابؼ بـتلف السياسات
 كعلى الاندماج ابؼالية كضعيتها تقييم على ابؼؤسسة تساعد التي كالتقنيات الأساليب الطرؽ، الأدكات، من بؾموعة ذلك

 كقاعدة ابؼالية، الوظيفة في ابؼستَين طرؼ من القرارات اذلابز مركز ابؼالر التسيتَ يعتبر كبذلك .ابؼالر المحيط مكونات مع
 2لو". ابؼخطط الأىداؼ بكو لتوجيهها ابؼالية العمليات بؼراقبة

                                                           
 .37، ص2006، دار كائل للنشر ك التوزيع، الأردف، التسيير المالي )الإدارة المالية( دركس ك تطبيقاتالياس بن ساسي، يوسف قريشي،  1
 .19، ص2016، دار بؾدلاكم للنشر ك التوزيع، الأردف، التسيير المالي محاضرات ك تطبيقاتسليماف بلعور،   2

المدير المالي 
 الفعاؿ

 الثقة كالأمانة؛-
 العلاقات الشخصية؛-
 العلاقات الشخصية.-
 ابؼهارات الشخصية؛- 
 ابزاذ القرارات؛-
 التحفيز ك الكفاءة؛ -
 الابتكار ك التطوير- 

 التخطيط ابؼالر؛-
 التحليل ابؼالر؛-
 .التعامل مع ابؼؤسسات ابؼالية-

 برليل النشاط ك السوؽ؛-
 فهم ابؼنافسة؛-
 .برديد نقاط القوة ك الضعف-
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فالتسيتَ ابؼالر بيثل ذلك المجاؿ من العلوـ الإدارية الذم يهتم بابعوانب ابؼالية  تُالسابق تُك بناء على التعريف
من خلاؿ تنفيذ ك تطبيق بـتلف ابؼخططات ابؼالية باستخداـ بؾموعة من الطرؽ  للمؤسسة، ك يسعى إلذ برقيق أىدافها

 .ك الأدكات ابؼالية التي تساعد ابؼؤسسة على الاندماج مع مكونات المحيط ابؼالر
 حيث تظهر أبنية التسيتَ ابؼالر من خلاؿ النقاط التالية:

 يعد حيث لو، ابؼالر التخطيط العمل على كيؤدم للعمل ابؼالية ابؼتطلبات برديد على يساعد ابؼالر التسيتَ-
 للمشركع،  التًكيج على يساعد بفا العمل، اىتمامات من مهما جزءا ابؼالر التخطيط
 ادكر  يؤدم اللازمة الأمواؿ على ابغصوؿ أف حيث للعمل، ابؼطلوب التمويل على بالاستحواذ ابؼالر التسيتَ يهتم-

 تكلفة؛ بأقل للتمويل بؿتمل مصدر على طومين كالذم ابؼالر، التسيتَ في ارئيسي
 الأمواؿ استخداـ يتم عندما للعمل التشغيلية الكفاءة برستُ إلذ يؤدم الأمواؿ كبزصيص السليم الاستخداـ -

 ابؼؤسسة؛ قيمة كنزيد ابؼاؿ رأس تكلفة نقلل أف فيمكن صحيح، بشكل
 ابؼطلوبة الأعماؿ ستَكرة على ابؼالر القرار يؤثر إذ ،العمل في سليم مالر قرار ابزاذ على يساعد ابؼالر التسيتَ-
 كالإنتاج؛ التسويق مثل ابؼختلفة الإدارة كظائف مع مباشرة علاقة ىناؾ لأف بالكامل

 كضع برستُ على يساعد مناسب بشكل كاستخدامها الأمواؿ فاعليةخاصة أف  الربحية برستُيعمل على  -
 كبالتالر العالية الأرباح من قدر أقصى برقيقعن طريق  ابؼؤسسة قيمة ادةزيالأمر الذم يؤدم إلذ  ابؼطلوب الربحية
 .ابؼستثمرين ثركة تعظيم

 مهاـ التسيير المالي:-2
 نذكر أبنها:يتَ ابؼالر تتعدد مهاـ التس

 المؤسسة: قيمة تعظيم-2-1
 فوائض كتكوف النتائج ىذه تتًاكم بحيث مستمر بشكل إبهابية نتائج برقيق من بسكنت كلما ابؼؤسسة قيمة تزداد 

 في نتائج برقيق إلذ تسعى بهب أف بل آنية، نتائج ابؼؤسسة برقق أف يكفي كلا ابؼؤسسة، بثورة يسمى ما تشكل مالية
 توقع بيكن ثم كمن ابؼستقبل، الاستثمارية في ابؼشاريع من ابعدكل كبرديد ابؼستقبلية، ابؼردكدية دراسة خلاؿ من ابؼستقبل

 1.للمؤسسة ابغالية بالقيمة يعرؼ ما خلاؿ كمن كابغاضر، ابؼاضي في المحققة النتائج ؿخلا من الثركة حجم
 في ابؼخاطر كتتمثل ابؼؤسسة، قيمة من التقليل أك ابغد إلذ تؤدم عكسي، بشكل تعمل أخرل عوامل ىناؾ أف إلا

 بالمحيط ابؼالر ابؼتعلقة كابؼخاطر الخ،...التكاليف ارتفاع كابعودة، النوعية مشاكل الإنتاج، كتوقف بالنشاط ابؼتعلقة
 الخ....بديلة سلع ظهور السوقية، ابغصة ابلفاض للمنافستُ، التقتٍ التطور كالصرؼ، الفائدة معدلات كارتفاع

 المحافظة على مستول الأداء المالي:  -2-2
 طريق عن ذلك تحققكي ابؼالر، لأدائها  مرتفعة مستويات برقق أف بهب ابؼؤسسة، لقيمة عالية مستويات لتحقيق

 بستد مستمرة بصفة الإيرادات كتعظيم التكاليف بتدنية ذلك كيتحقق ابؼردكدية برستُ خلاؿ من كذلك النتائج، تعظيم
                                                           

 .59، ص2011، الطبعة الثانية، دار كائل للنشر ك التوزيع، الأردف، التسيير المالي )الإدارة المالية( الجزء الأكؿساسي، يوسف قريشي،  الياس بن  1
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 ابؼوارد موردم من كل قول في تتمثل كالأداء، الفعالية في تتحكم قيود عدة ىناؾ أف إلا .كالطويل ابؼتوسط ابؼدل على
 من معتُ بدستول يقبلوف الذين العملاء كقول ابؼالر لتوريداتهم، ابؼقابل بتسديد ابؼؤسسة البوفيط كالذين كابؼادية ابؼالية

 ...كالنوعية كابعودة الأسعار
 المالية: المخاطر في التحكم-2-3

 يتعلق ما كمنها ابؼؤسسة، أصوؿ يتعلق بتمويل ما منها متنوعة بـاطر كىي ابؼالر، التسيتَ أىداؼ أىم بتُ من كىو
 ابؼالية الرافعة أثر التكاليف، ىيكل بـاطر كأيضا بالاستغلاؿ، متعلقة بـاطر مستقبلية، كمشاريع نشاطات في ركعبالش

 بـاطر كىي الاستقرار، كحالة التأكد عدـ عوامل عن نابذة فهي بالبيئة ابؼرتبطة ابؼخاطر أما ابؼالر، كالفشل الإفلاس بـاطر
 فيو تعمل الذم كالإدارم السياسي بالمحيط يتعلق ما ابؼخاطر كمن .دةالفائ كمعدلات الصرؼ أسعار في الاضطراب

 .ابؼؤسسة قيمة في الأمثلية برقيق على ىامة أضرار إلذ المجالات ىذه في الاستقرار عدـ يؤدم حيث ابؼؤسسة
 المالي: اليسر مستول على المحافظة-2-4

 جانب على تركز ابؼالية فمجهوداتها كبالتالر سسة،ابؼؤ  نشاط على التأثتَ بالغة ابؼخاطر من ابؼالر العسر يعتبر
 النقدية السيولة من الأدنى ابغد برقيق كبالتالر للخزينة، الفعاؿ التسيتَ على اعتمادا ابؼالر التوازف برقيق في يتمثل أساسي

 الدفع عن التوقف بـاطر من كابغد ابؼاليتُ كابؼتعاملتُ الأطراؼ بذاه التزاماتها مواجهة من بيكنها أماف ىامش تعتبر التي
 .الدائنتُ مستحقات لتسديد كتصفيتها إفلاسها إشهار كمنو ابؼؤسسة فشل إلذ يؤدم قد الذم

 :المالي التسيير العوامل المؤثرة في-3
يتأثر التسيتَ ابؼالر بعوامل المحيط ابػارجي نظرا لكوف ىذا المحيط يتميز بابؼخاطر العديدة ابؼرتبطة بتكنولوجيا 

 كنظم ابؼعلومات ك العوبؼة كمن ىذه العوامل نذكر:ات ابؼعلوم
 الأسواؽ المالية:-3-1

إف كجود أسواؽ مالية تتميز بالكفاءة لو مزايا عديدة سواء في بزفيض تكاليف التمويل، ك تسهيل خلق الأدكات 
ك الرفع من معدلات بمو ابؼالية التي تتجو إليها ابؼؤسسات، حيث تعمل على برفيز ابؼؤسسات على برستُ مستول الأداء 

 قيمتها عبر الزمن.
 المؤسسات المالية:-3-2

بعمليات التمويل، فابؼؤسسات ابؼالية للعديد من ابؼشكلات إف كجودىا في الاقتصاد يساىم في ابهاد ابغلوؿ 
اع القركض على اختلاؼ أنواعها النقدية ك غتَ النقدية بسثل مصدرا أساسيا لتمويل ابؼؤسسات الاقتصادية بدختلف أنو 

سندات بدعدلات القصتَة ك الطويلة الأجل، مع العمل على توفتَ ابؼوارد ابؼالية للمؤسسة على شكل بسويل تأجتَم أك 
 فائدة .

 متغيرات الاقتصاد الكلي:-3-3
تتمثل ىذه ابؼتغتَات في كل من ابؼتغتَات السياسية ك التشريعية ك الاقتصادية، حيث تتمثل ىذه الأختَة في 

ة عوامل النظاـ الاقتصادم الذم تتواجو فيو ابؼؤسسة سواء بتأثتَاتها الإبهابية أك السلبية من معدلات فائدة كتضخم بؾموع
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كسعر الصرؼ، بينما تتمثل ابؼتغتَات السياسية ك التشريعية كل ما يطرأ على مستول الدكلة من ظركؼ سياسية أك 
 تشريعات تتماشى مع التطورات الاقتصادية ابغديثة.

 من أدكات أداة يعتبر ابؼالر فالتحليل ابؼالر، كالتحليل ابؼالر التسيتَ مصطلحي بتُ التفرقة ضركرة إلذ ىنا كنشتَ
 .التحليل مرحلة دكف لأىدافو ابؼالر التسيتَ يتوصل أف بيكن لا إذ منو، كمرحلة ابؼالر التسيتَ

 حساب، برليل طريق عن للمؤسسة ابؼالية الوضعية كدراسة ابؼالية البيانات بصع عملية في يتمثل ابؼالر التسيتَ إف
 ابؼستخرجة لعمليات النتائج على بناء ثم ابؼالية، القوائم بـتلف على اعتمادا ابؼالية كالنسب ابؼؤشرات بـتلف كمقارنة
 مواجهة ،قيمتها كتعظيم ابؼؤسسة كضعية برستُ بغرض الأجل كقصتَة طويلة ابؼالية القرارات من توليفة كضع يتم السابقة

 .بها المحيطة ابؼخاطر كل
 ابؼخططات بـتلف طريق تطبيق عن ابؼنشودة لأىدافها للصوؿ ابؼؤسسة مساعدة في فعاؿ دكر لو ابؼالر فالتسيتَ

 :نوعتُ إلذ ينقسم ابؼالر التسيتَ أف القوؿ بيكن ىنا كمن ابؼالية،
 استخداـ  أك مالية بؼخططات تطبيق أك قرارات من ابزاذه يتم ما كل كىو: الأجل طويل المالي التسيير

، ك الذم يكوف عن طريق سنة من أكثر أم البعيد مدل على ابؼؤسسة أىداؼ برقيق في تساىم لأدكات
التمويل عن طريق رؤكس الأمواؿ ابػاصة أك بواسطة التمويل بالديوف متوسطة ك طويلة الأجل، ك كذا تسيتَ 

 خطر سعر الفائدة ك بـطط التمويل؛
 السنة في ابؼؤسسة تستخدمو أك تطبقو ما كل أم السابق النوع عكس كيكوف :الأجل قصير ماليال التسيير  

، ك يشمل تسيتَ احتياجات في رأس ابؼاؿ ك التخطيط ابؼالر قصتَ الأجل ك التوظيف قصتَ الأجل ككذا ابغالية
 التمويل قصتَ الأجل.
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 سةالمحور الثاني: تشخيص الوضعية المالية للمؤس
بيثل التشخيص ابػطوة الأكلذ من خطوات التسيتَ ابؼالر ك الذم يعمل عل برقيق أىداؼ ابؼؤسسة من خلاؿ 

ك مستول الأداء للمؤسسة، فقبل ابزاذ ابؼستَ ابؼالر أم قرار بوتاج إلذ  برديد نقاط القوة ك الضعف للوضعية ابؼالية
من أجل بردم نقاط القوة ك دعمها، ك اكتشاؼ  ابػارجيسة الداخلية ك في بؿيطها تشخيص الوضعية ابؼالية للمؤس

نقاط الضعف ك مواجهتها، فالتشخيص الداخلي للمؤسسة يقوـ على فحص الوضعية ابؼالية للمؤسسة من أجل برديد 
بابؼشكل ابؼطركح ك يسمى بالتشخيص ابؼالر، بينما برليل البيئة ابػارجية يتطلب برليل مكونات بصيع ابعوانب المحيطة 

يط ابؼؤسسة كدراسة علاقة كل عنصر بها من أجل مقارنة كضعية ابؼؤسسة بعناصر المحيط ابػارجي بالاعتماد على بؿ
 ، ك ىذا ما سنحاكؿ عرضو خلاؿ ىذا العنصر.بؾموعة متكاملة من الأدكات، ك يسمى بالتشخيص الاستًاتيجي

لية للمعلومات لفهم مدلولاتها فالتشخيص ىو إجراءات فحص للمؤسسة، ك ذلك عن طريق الدراسة التفصي
كبؿاكلة تفستَ الأسباب ك النتائج، بفا يساعد على اكتشاؼ نقاط الضعف ك القوة للمؤسسة ك كذا الفرص كالتهديدات 
المحيطة بابؼؤسسة، ك من ثم إذا كانت ابؼؤسسة في حالة سيئة، أك اقتًاح إجراءات تسمح باستمرارية ك برستُ ابؼؤسسة إذا  

 جيدة. كانت في حالة
الأبنية الكبرل للتشخيص ىي ابغصوؿ على صورة كاضحة ك متكاملة على جوانب القوة ك الضعف لدل 
ابؼؤسسة ك الفرص ك التهديدات في بيئتها ابػارجية التي تؤثر على حاضرىا ك مستقبلها ك بؿاكلة إبهاد التعديلات أك 

ز الصعاب ك ابؼخاطر المحتملة ك استغلاؿ الفرص. كما أف الأبنية ابغلوؿ ابؼمكنة أك البديلة التي من شأنها ابؼسابنة في بذاك 
 الأخرل للتشخيص ىي التهيئة التامة لابزاذ القرارات.

 :التشخيص المالي –أكلا 
 ىذا باستخداـ بؾموعة من الأدكات تقوـ بتحليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة ك بيثل التشخيص ابؼالر العملية التي 

عية ابؼالية مع ، فالتشخيص ابؼالر يقوـ على تشخيص الوضدؼ الوقوؼ على نقاط القوة ك الضعفابؼؤثرات ابؼالية بهك 
الأرصدة الوسيطية الفعالية ابؼالية، ك ذلك بالاعتماد على معطيات مالية من ميزانيات مالية ك جدكؿ حسابات النتائج ك 

 ابؼوجودة في ابؼؤسسة.
 تعريف التشخيص المالي:-1

 الأدكات من بؾموعة كذلك باستخداـ للمؤسسة ابؼالر الوضع برليل "عملية أنو: على ابؼالر التشخيص يعرؼ
 من ابؽائل الكم برويل ابؼالية، فهو عملية الطبيعة ذات كالضعف القوة نقاط استخراج أجل من كذلك ابؼالية كابؼؤشرات

 1.القرارات" ابزاذ لعملية فائدة كأكثر ابؼعلومات من قلأ إلذ كم ابؼالية القوائم في ابؼدكنة التًخيصية ابؼالية كالأرقاـ البيانات
يقوـ ابؼشخص ابؼالر بتحليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة باستخداـ أدكات التحليل ابؼالر لتحديد نقاط القوة 

 كالمحافظة على نقاط القوة، فتحليل الوضع ابؼالركالضعف، ك إبهاد ابغلوؿ ابؼناسبة لتفادم الوقوع في نقاط الضعف 
 للمؤسسة تسبق عملية ابزاذ القرارات باستخداـ بؾموعة من الأدكات ك ابؼؤشرات ابؼالية.

                                                           
 .38مرجع سبق ذكره، ص التسيير المالي )الإدارة المالية( دركس ك تطبيقات،الياس بن ساسي، يوسف قريشي،   1
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حيث بوتاج التشخيص ابؼالر لمجموعة من ابؼعطيات ابؼالية ك المحاسبية ابؼتحصل عليها من المحاسبة ابؼالية ك التحليلية 
مردكدية للمؤسسة ك خلق الثركة كفق الشكل كمصدر رئيسي لتشخيص ابؼركز ابؼالر الداخلي للمؤسسة  من أجل برقيق 

  التالر:
 : مسار التشخيص المالي في المؤسسة03الشكل رقم 

                                                  
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 

              
 
 
 
 

 
 

، دار كائل للنشر ركس ك تطبيقاتالتسيير المالي )الإدارة المالية( دالياس بن ساسي، يوسف قريشي،  المصدر:
 .42، ص2006التوزيع، الأردف، ك 

 ك من خلاؿ الشكل السابق نستنتج خصائص التشخيص ابؼالر كما يلي:
 عملية دراسة ك برليل للمعلومات ابؼقدمة بهدؼ إبهاد حل للمشاكل ابؼطركحة؛-
 توفتَ ابؼعلومات الضركرية لابزاذ القرار؛-

 :للنشاط من خلاؿالجيد التشخيص 
 السوؽ؛ -
 ابؼنتوجات، -
 مراحل تصنيع ابؼنتوجات؛-
 شبكات التويع-
 

 الاحتياجات المالية:
 الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل؛-
 الأصوؿ الثابتة.-
 

 خلق الثركة:
 برليل الأرصدة الوسيطية للتسيتَ؛-
 يل أثر ابؼقص؛برل-
 برليل تقنية النقطة ابؼيتة-
 

 الخيار المحاسبي المعموؿ بو داخل المؤسسة
 ابؼبادئ المحاسبية؛-
 تقنيات التجميع؛-
 ابؼؤكنات؛-
 ابؼخزكنات.-
 

 المردكدية
برليل ابؼردكدية الاقتصادية، ك ابؼالية ك أثر الرافعة -

 ابؼالية؛
مقارنة ابؼردكدية الاقتصادية بدعدؿ ابؼردكدية ابؼتوقع -

 سابنتُ، ك مالكي رأس ابؼاؿ؛من ابؼ
 بـاطر العسر ابؼالر.-
 

 أكجو التمويل الضركرية:
 تدفقات ابػزينة؛-
 ابؼخاطر ابؼالية، سعر الصرؼ، سعر الفائدة.-
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 .يجة ك ابؼردكديةك النت دراسة رقم الأعماؿ-
 ؛ابؼطلوبة ابؼالية للتوازنات ابؼؤسسة برقيق مدل برديد-
 ؛ابؼمولتُ لغتَ بالنسبة للمؤسسة الاستقلالية كدرجة ابؼالر ابؼركز برديد -
 ؛الديوف تسديد إمكانية كمدل ابؼالية الوضعية برسن أك تطور مدل برديد -
 ؛ابؼردكدية مفهوـ على اعتمادا للمؤسسة ابؼالية ابؼوارد استعماؿ في الكفاءة نسبة برديد -
 ؛فيها التي تعمل البيئة ضمن الاقتصاد في كابغجم القطاع نفس من ابؼؤسسات مع مقارنة ابؼؤسسة مستول برديد-
ابؼؤسس مع ابؼساعدة  ابذاه لتغيتَ أك جديدة مالية سياسة لتحديد ابؼستقبلية للدراسات النتائج بـتلف استعماؿ-

 .الاستثمارات بزطيط اؿبؾ على ابزاذ في
ك ذلك باستعماؿ يهتم بالتخطيط ابؼالر في ابؼؤسسة، فالتشخيص ابؼالر بيثل أىم بؾالات الإدارة ابؼالية كونو  

بؾموعة من الطرؽ ك الوسائل من أجل ابغصوؿ على صورة صادقة غن الوضعية ابؼالية للمؤسسة خلاؿ فتًة معينة، كمن 
ؤسسة يساعد التشخيص ابؼالر في معابعة نقاط الضعف في ابعانب ابؼالر للمؤسسة كالعمل معرفة الوضعية ابؼالية للمأجل 

 على بذنبها مستقبلا.
 أىداؼ التشخيص المالي:-2

 1يهدؼ التشخيص ابؼالر عموما إلذ تقدير مستول برقيق العناصر التالية:
  :دؿ النمو ىذا مع معدؿ بمو ك يقوـ على حساب معدؿ بمو ابؼؤسسة مع برديد معدلو، ك مقارنة معالنمو

 بؼعرفة قدرتها على ابؼنافسة ك الاستمرارية؛ القطاع الذم تنشط فيو ابؼؤسسة
 فعالية ابؼؤسسة في توظيف رأس مابؽا  التي توضح الاقتصادية ابؼردكدية  ك تتمثل في كل من  :المردكدية

 ؛قيس عائد التوظيف ابؼالر للاستثماراتكالتي ت خلاؿ فتًة زمنية معينة، ك كذلك ابؼردكدية ابؼالية الاقتصادم
 دكرة خلاؿ  )كعلى ابؼدل الطويل دكرة الاستغلاؿ) أم توازف ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة على ابؼدل القصتَ :التوازف

 ؛الاستثمار
 ك ىل بيكن بػذا تتعرض بؽا ابؼؤسسة يساىم التشخيص ابؼالر ابعيد للمؤسسة بتحديد ابؼخاطر التي: المخاطر ،

يؤدم بابؼؤسسة إلذ الافلاس أم ابؼخاطر ابعوىرية، ك كذلك العمل على التقليل من ابؼخاطر ابؼالية  ابػطر أف
 التي بيكن أف تعتًض ابؼؤسسة.

يقوـ التشخيص ابؼالر على أساس منهجية بؿكمة تتماشى مع طبيعة الاختلالات كحجمها كذلك حسب حيث 
معرفة برستُ ابؼؤسسة في الوقت الذم تنتمي إليو بدقارنة التًكيبػػػػػة فإدارة ابؼؤسسة تسعى إلذ  نظرة ابؼشخص كملاحظاتو،

التي  لتكاليفيعمل على برديد ا للجوانب ابؼالية في ابؼؤسسةكما أف التحليل الدقيق ،  ابؼالية بؼؤسسة ما مع منافسيها

                                                           
1 Betrice GUILLOT, Analyse Financière: Les outils du diagnostique financier, 8ème édition, édition Gualino 

éditeur, France, 2007, p 83. 
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ابؼالية سواء نواحي من ال بقاح أك فشل ابؼؤسسةيعمل على اكتشاؼ أسباب تتحملها تلك ابؼؤسسة مع عوائدىا، ك 
 الاستثمارية أك التمويلية.

 خطوات التشخيص المالي:-3
 تتمثل خطوات التشخيص ابؼالر في العناصر التالية:

 تحديد الهدؼ من التشخيص:-3-1
يتمثل في برديد السياسات ك القرارات ابؼراد ابزاذىا، ك يتم ذلك بدراسة بـتلف الوسائل ابؼتوفرة في ابؼؤسسة من 

ليل ابؽيكل ابؼالر ك ابػزينة، مع دراسة نشاط ابؼؤسسة ك مردكديتو، ك يتم من خلالو برديد الفتًة الزمنية ابؼعنية خلاؿ بر
 ك مناسبة لنوع التشخيص.ك يتم اختيار تلك الفتًة الزمنية بدقة متناىية  للمؤسسة

 1ك يتم التشخيص ابعيد للمؤسسة من خلاؿ:
  :تنشط فيو ابؼؤسسة ك ليس ابؼقصود بو القطاع الاقتصادم ك إبما ك يتم بردم السوؽ الذم تحليل السوؽ

القاعدة التي تنشط فيها ابؼنافسة، ك يتم برليل السوؽ بدراسة معدؿ بموه كبـاطر السوؽ ك ابغصة السوقية ك كذا 
 نوع ابؼنافستُ؛

 :يدة، مع الاىتماـ من خلاؿ برليل قدرة ابؼؤسسة على تطوير منتجاتها ك ابتكار أنشطة جد تحليل المنتوجات
 بنظاـ الإنتاج ك أىم الاستثمارات التي تنشط فيها؛

 :من مرحلة  خلاؿ اتباع كل ابؼراحل التي بسر بها العملية الإنتاجيةكيتم ذلك من  تشخيص مراجل التصنيع
 استخداـ ابؼواد الأكلية كصولا إلذ مرحلة الإنتاج النهائي مع برديد بـتلف التكاليف؛

  تعريف ابؼنتوج للزبائن ك ابػدمات ابؼصاحبة لعملية التويع بالإضافة إلذ ك ذلك من خلاؿ  يع:تحليل شبكة التوز
 التخزين.

 :المؤسسة بمحيط الخاصة كالإضافية المالية المعلوماتجمع -3-2
لفهم تتضمن ىذه ابؼرحلة إعداد البيانات المحاسبية ك تصنيفها في بؾموعات متجانسة، كدراستها بطريقة تفصيلية 

ابؼعلومات ابؼالية ك بذزئتها ك ترتيبها، ك برليل الأرقاـ ابؼوجودة في ابؼيزانية من دلوبؽا، كما تعتمد ىذه ابؼرحلة على بصع م
 أجل استخراج ابؼعلومات ابؼالية التي بسثل قاعدة أساسية لاستنتاج الوضعية ابؼالية للمؤسسة.

 ابؼالية كجدكؿ ابؼيزانية أك الوظيفية ابؼيزانية أك ابؼعابعة لمحاسبيةا ابؼيزانيةك طريقة بصع ابؼعلومات ابؼالية تعتمد على 
 ابؼالر بابؽيكل ابؼتعلقة النسب نستخرج المحاسبية الوثائق ىذه أساس كعلى ،الوسيطية الأرصدة جدكؿ أك النتائج حسابات
 ابؼرتبطة بتحديد موقع ابؼؤسسة كحجمهاابؼعلومات الغتَ المحاسبية ، أما بالنسبة للمعلومات الإضافية فتتمثل في كابؼردكدية

ك عنوانها ك عمرىا ك مدراءىا من حيث ابػبرة ك السن ..الخ، ك كذلك ابؼتعاملتُ مع ابؼؤسسة من موردين كزبائن 
 كابؼنافستُ ك البيئة التي تنشط فيها...الخ.

 
                                                           
1 Pierre Verni man, Finance d’entreprise, 6

éme
 édition, édition Dalloy, France, 2005, p179, 
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 تشخيص الخيارات المحاسبة مع تحديد الأدكات المستعملة في التشخيص:-3-3
تقنيات ستعملة ك اسبة ابؼابؼرحلة بالاستعانة بتقارير بؿافظي ابغسابات ك ابؼدققتُ بؼعرفة بـتلف ابؼبادئ المح تقوـ ىذه

أك الكمية من خلاؿ التجميع كالتقارير ابؼالية، ك نسب ابؼؤكنة ك ابؼخزكنات من خلاؿ برديد رقم الأعماؿ إما بالقيمة 
ل الأرصدة الوسيطية ك دكرىا في خلق الثركة، بالإضافة إلذ برديد أثر برليل ابؽوامش، كمدل بمو ابؼؤسسة من خلاؿ برلي

، مع برديد أدكات التشخيص ابؼالر ية لإظهار الاختلاؼ ما بتُ ابؼنتوج ك التكاليفاضابؼقص الذم يعتمد على ألية ري
ابؼالر ك الاقتصادم ك كذلك التي تتناسب مع التوازف ابؼالر الذم حققتو ابؼؤسسة مع قدرتها على الوفاء، ك برديد ابػطر 

 ابؼردكدية ك النمو ك الاستقلالية كابؼلاءة ابؼالية.
 المقارنة: التشخيص ك مرحلة-3-4

الفرص من حيث ابؼلاءمة ك ابؼردكدية ابؼرتفعة ك السيولة الكافية ك النمو القوم مثل ىذه ابؼرحلة في برديد تت
ابؼالية ك ابلفاض رقم الأعماؿ، ك عدـ كفاية كل من ابؼوارد الثابتة  كالتحديات التي تواجو ابؼؤسسة خاصة ابلفاض النتائج

ك الاستثمار مع تدىور ابػزينة، حيث يقوـ ابؼشخص ابؼالر بدقارنة الأرقاـ ابعزئية مع بعضها البعض ك مقارنة المجموعات 
 المحددة بالمجموعة الكلية.

 مرحلة الاستنتاج:-3-5
ـ ابؼشخص ابؼالر على تقدنً ابغلوؿ ابؼناسبة من أجل القضاء على نقاط بعد اكتشاؼ نقاط القوة ك الضعف يقو 

الضعف ك تغيتَ الوضع الصعب في حالة كانت كضعية ابؼؤسسة صعبة، مع  دعم نقاط القوة في حالة كانت ابؼؤسسة في 
 كضعية مالية جيدة، مع كضع أفاؽ تطوير ابؼؤسسة من خلاؿ التوصيات اللازمة.

 ي:طرؽ التشخيص المال-4
يهدؼ التشخيص ابؼالر إلذ برديد كمعرفة جوانب القوة ك الضعف في ابعانب ابؼالر للمؤسسة، كذلك ضمانا 

 لتحستُ الوضع ابؼالر في ابؼستقبل لذلك ىناؾ عدة طرؽ لتفعيل التشخيص ابؼالر أبنها ما يلي:
 التطورم:المالي التشخيص -4-1

تتم الدراسة برليل  حيث متتالية، مالية دكرات لعدة للمؤسسة ةابؼالي الوضعية دراسة على يقوـ التشخيص التطورم
حيث يركو ىذا النوع من الوضع ابغالر ك تقدير الوضعية ابؼالية ابؼستقبلية،  تشخيص أجل من الوضعيات ابؼالية السابقة

شخص ابؼالر من التشخيص ابؼالر على امتلاؾ ابؼؤسسة على نظاـ معلومات بؿاسبي ك مالر متطور كفعاؿ حتى يتمكن ابؼ
 رسم التطور ابؼستقبلي للوضعية ابؼالية، كيركز التشخيص ابؼالر التطورم على:

 بـتلف أك ابؼضافة القيمة أك الأعماؿ رقم في التغتَ على اعتمادا الزمن، عبر النشاط تغتَات أم النشاط: تطور 
، ك يتم متابعة النشاط تطور مع بيتناس أف ابؼفتًض من الذم التكاليف ىيكل مراقبة مع المحاسبية، النتائج

التغتَات ابغاصلة في النشاط عبر فتًات بالاعتماد على التغتَ في رقم الأعماؿ أك القيمة ابؼضافة أك النتائج 
بناء ك المحاسبية ككفقها يتم ابغكم على بمو نشاط ابؼؤسسة كمدل تطابقو مع أىداؼ الشركة ك معطيات السوؽ، 
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ره سواء مرتفع أك مستقر أك منخفض، لذا بهب أف يكوف تطور ىيكل التكاليف على حالات بمو النشاط كتطو 
 يتناسب طرديا مع تطور النشاط؛

 نشاطها بفارسة  في ابؼستخدمة كابؼالية كابؼعنوية ابؼادية الإمكانيات بؾموع ىي الأصوؿ ة:المؤسس أصوؿ تطور 
 إف للمؤسسة الاستًاتيجية الوجهة عن رامؤش كيعد للمؤسسة كابػارجي الداخلي النمو مستول يبتُ كتطورىا
 ؛السوؽ من الانسحاب أك البقاء النمو، بكو تتجو كانت

 تشكل التي كىي كابؼخزكنات، ابؼوردين العملاء، من ابؽيكل ىذا يتكوف: الاستغلاؿ دكرة ىيكل تطور 
 ابغكم أجل من النشاط بنمو بموىا كمقارنة الزمن عبر تطورىا مراقبة ينبغي الاستغلاؿ، لدكرة ابؼالية الاحتياجات

 ؛ابؼالية الاحتياجات مستول على
 ابػاصة الأمواؿ في أساسا كابؼتمثلة ابؼؤسسة بسويل مصادر من ابؼالر ابؽيكل يتشكل: المالي الهيكل تطور 

 على ابؼؤسسة قدرة كبرديد الشركاء كمسابنة الذاتي كالتمويل الاستدانة مستويات مراقبة بيكن حيث كالديوف،
 إلخ؛...ابؼردكدية على الاستدانة كتأثتَ ابؼالية استقلاليتها كمدل السداد على كقدرتها احتياجاتها لبسوي
 كالنمو للبقاء الضماف لأنها دكدية، ابؼر على يستند مؤسسة لكل الاقتصادم ابؽدؼ: المردكدية تطور 

 أساسية بيثل قاعدة دكدية ابؼر تمعدلا تطور فمراقبة كعليو ابؼؤسسة، أداء لقياس مهم مؤشر كىي كالاستمرارية،
 ابؼالية. الرافعة أثر كآلية كدية ابؼرد نسب طريق عن كذلك التطورم، ابؼالر للتشخيص

 التشحيص المالي المقارف:-4-2
يقوـ التشخيص ابؼالر ابؼقارف على مقارنة الوضعية ابؼالية للمؤسسة مع مؤسسات بفاثلة في النشاط، ك عليو 

عليو ىو ابغكم على كضع ابؼؤسسة بناء على معطيات ابؼؤسسات الرائدة في نفس القطاع فالأساس الذم يعتمد 
للمؤسسة بناء على التغتَ في المحيط خصوصا في حالات باستخداـ بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية بغرض مراقبة الأداء ابؼالر 

 المحيط الغتَ مستقر.
 المعيارم: المالي التشخيص-4-3

 على بناء اختيارىا يتم معدلات معيارية على اعتماده في عنو بىتلف بؼقارف ك لكنوا للتشخيص امتداد ىو
 في العاملتُ كالمحللتُ ابػبراء طرؼ من أك متخصصة دراسات مكاتب طرؼ من معتُ لقطاع كمستمرة شاملة دراسات

 ، كمن ىذه ابؼعايتَ نذكر:البورصات

 الديوفيساكم معدؿ ابؽيكل ابؼالر )نسبة ابؼلاءة ابؼالية( الذم -
٪ كمعيار بالنسبة للمؤسسات 08ك يقدر ب الأمواؿ ابػاصة

 البنكية؛
 نسبة رقم الأعماؿ إلذ ابؼتً ابؼربع بالنسبة لكبريات الأسواؽ؛-
 الديوف ابؼتوسطة ك الطويلة لا بهب أف تتعدل ثلاثة أضعاؼ القدرة على التمويل الذاتي.-

لفتًة زمنية من نشاط  للمؤسسة ابؼالية تقييم ابغالةتشخيص ابؼالر في لى أبنية ىذه الأنواع الثلاثة للحيث تتج
ابؼؤسسة سواء بالاعتماد على البيانات ابؼالية التي تتضمنها القوائم ابؼالية أك مقارنتها مع ابؼؤسسات الاخرل الرائدة في 
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ابغلوؿ ابؼمكنة التي تقوـ  كتقدنً الأسباب أصل عن البحث ك كالضعف، القوة نفس القطاع، بفا يسمح باكتشاؼ نقاط
بالتخفيض من الصعوبات التي تضمنتها نقاط الضعف للمؤسسة سواء كانت في البيئة الداخلية بؽا أك في البيئة ابػارجية 

 . التشخيص عملية تتوقف التي
 أدكات التشخيص المالي:-5

 أجل برستُ من كذلك للمؤسسة ابؼالية للجوانب كالضعف القوة نقاط كمعرفة برديد إلذ ابؼالر ابؼشخص يسعى
 بينها فيما ابؼتكاملة الأدكات من العديد باستخداـ ذلك كيكوف الفعاؿ، التسيتَ استمرار كضماف ابؼستقبل في الوضع

 :كىي
 تحليل الهيكل المالي:-5-1

ة الأجل أك بيثل ابؽيكل التمويلي توليفة مصادر التمويل التي اختارتها ابؼؤسسة لتغطية استثماراتها ك تكوف طويل
قصتَة الأجل سواء أمواؿ دين أك أمواؿ ملكية، فهو بيثل الطريقة التي يتم بها بسويل أصوؿ ابؼؤسسة ك يوجد في ابعهة 
اليسرل من ابؼيزانية فهو بذلك بيثل نسبة كل ابؼطلوبات ك حق ابؼلكية منفردة إلذ بؾموع مصادر التمويل ك الذم يؤثر 

 1على بـاطر ابؼؤسسة ك ربحيتها.
 ك يتحدد ابؽيكل ابؼالر بدالر: 
 فهي بذلك تقيس الكفاءة بسثل الربح منسوب إلذ بعض ابؼكونات من ابؼيزانية ابؼالية أك قائمة الدخل :الربحية ،

 التشغيلية للمؤسسة ك مدل قدرتها على برقيق العوائد الكافية للملاؾ ؛
 :تَة الأجل ابؼتوقعة ك الغتَ متوقعة عند استحقاقها ك تتمثل في قدرة ابؼؤسسة على مواجهة التزاماتها قص السيولة

 من خلاؿ التدفق النقدم العادم الناتج عن مبيعاتها ك برصيل ذبفها بالدرجة الأكلذ؛
 :برقيق كبسثل العائد المحقق من كراء توظيف الأمواؿ ك استثمارىا ك تقاس بددل قدرة ابؼؤسسة على  المردكدية

 ابؼالية ابؼوضوعة برت تصرفها؛ الأرباح من خلاؿ نشاطها للموارد

  = نسبة النتائج المحققةابؼردكدية 
 الوسائل ابؼوظفة 

 :بودد القيمة ابغالية للفوائد التي تنشؤىا الأصوؿ ابؼوظفة من جهة ك بموىا من جهة ثانية، فكلما  معدؿ النمو
ها للجوء إلذ الاستدانة، خاصة زادت امكانية بمو ابؼؤسسات كلما كانت لديها احتياجات بسويل كبتَة بفا يدفع

 مصادر التمويل التي تأثتَىا قليل بظاىرة عدـ تناظر ابؼعلومات كالقركض قصتَة الأجل؛
 :احتمالات يؤثر حجم ابؼؤسسة على ابؽيكل ابؼالر من حيث نسبة الاقتًاض، حيث تنخفض  حجم المؤسسة

 افلاس ابؼؤسسات كبتَة ابعم مقارنة بابؼؤسسات صغتَة ابغجم؛
 يؤثر ىيكل الاصوؿ على مصادر التمويل فابؼؤسسات التي تتميز بهيكل أصوبؽا الثابتة لديها  كل الأصوؿ:ىي

 القرة على الاستمرارية ك البقاء لفتًة طويلة خاصة إذا كاف الطلب متزايد على منتجاتها.
                                                           
1 Jonthan Berk , Perter Demazro, ,Finance D’entreprise, édition française Dirigée par Gunther Capelle- Blanca, 

Nicolas Couderc  Pearson Education , France, 2008, P 63. 
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 ابؼالر كابؼردكدية توازفال على التأثتَ دكف الاحتياجات بسويل ضمافك على العموـ ابؽدؼ من ابؽيكل ابؼالر ىو 
 بتُ بالفصل الوظيفي ابؼنظور على أك كالاستحقاؽ السيولة كمبدأ ابؼالية الذمة منظور على بالاعتماد ابؼالية ...الخ، كابؼلاءة

 .التحليل في الرئيسية النشاطات
 تقييم النشاط ك النتائج )تقييم المردكدية(:-5-2

ة ك الوسائل ابؼستعملة لتحقيق ىذه النتيجة، ك لذلك فهي القدرة على الوفرة ابؼردكدية ىي النسبة بتُ النتيجة المحقق
  1النقدية )برقيق الارباح( من طرؼ ابؼؤسسة.

ك عليو فابؼردكدية ىي الفائض النقدم الناتج عن الفرؽ بتُ العمليات ابػارجية ك الداخلية للمؤسسة ك تطبق على  
 مواؿ ابؼستثمرة.لنتيجة المحققة كحجم تكلفة الأكل الأنشطة الاقتصادية ك ىي العلاقة بتُ ا

 باستخداـ كذلك برقيق الربحية، على النشاط قدرة مدل على كابغكم للنتائج، ابؼؤسسة برقيق بكيفية يهتم
 من بيكن بفا برققها، أك أسباب النتيجة تشكل مراحل بـتلف تبتُ أرصدة عن عبارة ىي التي للتسيتَ، الوسيطة الأرصدة
 ابؼناسبة. راراتابزاذ الق

حيث تتوقف درجة بذانس كتقارب ابؼردكدية الاقتصادية كمردكدية الأمواؿ ابػاصة على ابؽيكلة ابؼالية للمؤسسة لذا 
بودد أثر الرافعة ابؼالية بالفرؽ بتُ ابؼردكدية الاقتصادية كمردكدية الأمواؿ ابػاصة كيدؿ على كيفية كإمكانية برقيق مردكدية 

الاستثمار في ابؼيداف  بهدؼتلجأ ابؼؤسسة إلذ الاستدانة ، فعندما من مردكدية بؾموع الأمواؿ ابؼستثمرةأمواؿ خاصة أعلى 
الصناعي كابؼالر ك التجارم، حيث ينبغي أف تكوف نتيجة الاستغلاؿ المحققة من كراء العملية تفوؽ ابؼصاريف ابؼالية 

سسة للمؤ يستحسن  العكسفي كضعية بفتازة، أما في حالة ، عندىا تكوف ابؼؤسسة )الفوائد ابؼالية بسبب الاستدانة(
في الفرؽ بتُ ابؼردكديتتُ  ا ك ابؼتمثلبرقق ابؼؤسسة فائض الأساسالعدكؿ عن الاستدانة طابؼا نتيجتها سلبية كعلى ىذا 

كبيكن قوؿ أف .ة بحيث بيكن ىذا الأختَ من رفع مردكدية الأمواؿ ابػاصة كبالتالر تعظيم أرباح ابؼسابنتُ، رأبظاؿ ابؼؤسس
 ..α%=100الأمواؿ ابػاصة /الرافعة ابؼالية ترفع من مردكدية الأمواؿ ابػاصة القوؿ أف بدقدار الرافعة

 تحليل التدفقات المالية:-5-3
بياف الأرباح كابػسائر(ك قائمة ) ئمة الدخلكقا (ابؼيزانية العمومية) قائمة ابؼركز ابؼالرىي القائمة الرابعة بعد كل من 

التغتَات في حقوؽ ابؼلكية كالتي أصبح لزاما على الشركات إعدادىا على أنها جزء لا يتجزأ من بياناتها ابؼالية لكل فتًة 
ه القوائم في تقدـ البيانات ابؼالية عنها كتعتبر قائمة التدفقات النقدية من أىم القوائم ابؼالية التي تساعد مستخدمي ىذ

التعرؼ على الأكضاع ابؼالية للشركة موضوع التحليل، كتأتي أبنية قائمة التدفقات في أنها تبتُ الأثر النقدم لكافة 
النشاطات التي قامت بها الشركة خلاؿ الفتًة ابؼالية مع بياف طبيعة ىذا الأثر من كونو يشكل تدفقا نقديا داخلا للشركة 

 2أك خارجا منها.

                                                           
 .14، ص2008ناصر دادم عدكف، أثر التشريع ابعبائي على مردكدية ابؼؤسسة ك ىيكلها ابؼالر، دار المحمدية، ابعزائر،   1

2 https://ar.wikipedia.org/wiki/% consulté le 01/01/2020. 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D8%A7%D8%A6%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D8%A7%D8%A6%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D8%AE%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D8%A7%D8%A6%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D8%AE%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%25
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تقسيم ىذه القائمة للتدفقات النقدية ضمن نشاطات بؽا طبيعة مشتًكة يساعد في التعرؼ على نقاط  كما أف  
القوة كالضعف من حيث قدرة الشركة على توليد النقد كىو العنصر الذم سيستخدـ في تسديد الالتزامات كبسويل 

 .التوسعات كتوزيع الأرباح سواء في ابؼدل القصتَ أك ابؼدل الطويل
قات ابؼالية ىي بسثل صافي التدفقات من القركض التي تزيد فتًة استحقاقها عن سنة كاحدة مطركحا منها فالتدف

 ابؼدفوعات )التسديدات(.
أسباب  على اك الوقوؼ ابؼالر التوازف برليل من بيكن تطورا، الأكثر التحليل حيث بيثل برليل التدفقات ابؼالية

 ذات البعد ابؼؤشرات من بؾموعة التحليل ىذا بووم كما ابؼسؤكلة، دكرةال كبرديد ابػزينة في الفائض أك العجز
 ابؼعتمدة. ابؼالية الاستًاتيجية كتقييم القرارات الاستًاتيجية ابزاذ في تساعد الاستًاتيجي التي

 علميا منهجا التحليل عملية في ابؼالر ابؼشخص يسلك أفبهب  للمؤسسة ابؼالية الوضعية تشخيص ك حتى ينجح
 بتُ متوازف بقدر الأخرل ىي بذمع كأدكات أساليب استخداـ على يعتمد كلابد أف التحليل، عملية أىداؼ مع اسبيتن

على  القائم بوقق أف أجل كمن ابؼؤسسة، حالة تشخيص عملية جراء من إليها تسعى الر كابؼلائمة للأىداؼ ابؼوضوعية
 التالية: العناصر يراعي أف لو لابد مليةالع ىذه من ابؼنشودة كالأىداؼ ابؼتطلبات التشخيص عملية

 كما كابػارجي الداخلي بنوعيو إليو تنتمي الذم كالمحيط كنشاطها ابؼؤسسة عن كافية خلفية لديو تكوف أف -
 ؛كسياسية كاجتماعية اقتصادية تأثتَات من الأختَ ىذا يتضمنو

 بؿل بابؼشكلة ترتبط كالر كالنوعية الكمية ابؼتغتَات كأيضا التشخيص عملية عليها يبتٌ الر الفركض يبرز أف -
 ؛الدراسة

 على يركز أف بل ابؼؤسسة نشاط في الضعف كمواطن القوة عوامل كشف بؾرد عند ابؼشخص يقف لا أف -
 ؛ابذاىاتها كاستقراء أسبابها

 قبل ىي كما ابغقائق كشف في كابؼتمثل دكره فهم على بالتًكيز كذلك بابؼوضوعية نفسو ابؼشخص يتسم أف -
 من يتضمن كما تقريره بتقدنً بعدىا يقوـ أف أجل من الشخصي، التحيز عن بعيد بؾرد بشكل بتفستَىا يقوـ أف

 ؛الأنسب البديل يراه بدا التوصية بدراعاة كذلك القرار متخذ بزدـ حلوؿ أك كبدائل مؤشرات
 أف كلابد ابؼوثوقية أك ابؼصداقية نم معقوؿ بقدر معلوماتو ابؼشخص منها يستقي الر ابؼعلومات مصادر تتمتع أف -

 .أخرل جهة من كابؼلائمة جهة من ابؼوضوعية بتُ ابؼوازنة من بنوع تتسم
 في مستحقاتها تسديد على كقدرتها للاستدانة ابؼؤسسة استعداد بودد مدل ابؼالية الوضعية فتشخيص كتقييم

، كل ذلك يساعد على برديد مكانة كابؼشتًكتُ ابنتُابؼس مصالح ضماف كمدل ابؼالية ابغالة تقييم، مع المحددة الآجاؿ
 ابؼؤسسة مقارنة بابؼنافستُ الآخرين ك خاصة ابؼؤسسات الرائدة في السوؽ.

يساعد على برديد الأخطار سواء الأخطار ابؼالية أك خطر الاستغلاؿ، ك بالتالر ك على العموـ فالتشخيص ابؼالر 
للمؤسسة من قرارات التمويل ك قرارات الاستثمار بالإضافة غلى قرارات توزيع ابزاذ القرارات الاستًاتيجية ابؼستقبلية 

 الأرباح.
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 ستراتيجي:التشخيص الا-ثانيا
إف عملية التشخيص ضركرية لابزاذ القرارات الاستًاتيجية ك ىي تعتبر صعبة خاصة حيث أف ابغاجة إلذ 

ت التخطيط الاستًاتيجي العادية أك أكثر احتمالا معلومات سوؼ بردث في أكقات أك مناسبات بـتلفة من خلاؿ عمليا
عندما تبرز فرصة أك تهديد إلذ ابغد الذم يتطلب ضركرة تبتٍ استًاتيجيات معينة ىذا من جهة، ك من جهة أخرل فإف 

ن ابؼعلومات تتدفق إلذ التنظيم بطريقة مستمرة ك لكنها غتَ منتظمة ك يصعب الاستناد ك تكمن ابغقيقة في أف الكثتَ م
 .ىذه البيانات قد يفقد أك لا يستخدـ، أك بعض ابؼعلومات بيكن ابغصوؿ عليها من خلاؿ بؾهودات إضافية

 مفهوـ التشخيص الاستراتيجي:-1
لا بيكن فصل التشخيص ابؼالر عن التشخيص الاستًاتيجي الذم بيكننا من معرفة المحيط الذم تنشط فيو 

ديد ابؼميزات ابػاصة بهم من حيث نقاط القوة ك الضعف، فهو بذلك يساعد ابؼؤسسة من ناحية السوؽ ك ابؼنافسة، ك بر
على تفستَ بعض ابؼعلومات ابػاصة بابؼيزانية ك بجدكؿ ابغسابات، ك في نفس الوقت يسمح بقياس ك تقدير تطور ك بمو 

خطوة في التحليل  ك التخصيص ك التنويع، ك ىو بذلك بيثلالسوؽ من خلاؿ اختيار الاستًاتيجيات من حيث التمويل 
 ابؼالر.

 تعريف التشخيص الاستراتيجي:-1-1
تعرؼ الاستًاتيجية بأنها: "توقع ابؼؤسسة للعلاقة بينها ك بتُ البيئة ابػارجية، من حيث برديد نوع العمليات التي 

 1ققها".ك ابغد الذم بهب أف تذىب إليو ابؼؤسسة ك الغايات التي بهب أف بر بهب القياـ بها على ابؼدل البعيد،
 2ك يعرؼ التشخيص على أنو: " القدرة على فهم ك برليل الأداء للمؤسسات".

كبالتالر التشخيص يقوـ على برديد ركائز الأداء الأكثر فعالية، أم برديد نقاط القوة ك الضعف في ابؼؤسسة من  
وانب التسيتَ ك التمويل لضعف ك استغلاؿ أمثل لنقاط القوة، ك ذلك بإجراء فحص للمؤسسة بعأجل تصحيح نقاط ا

 عن طريق الدراسة التفصيلية للمعلومات ك بؿاكلة تفستَ الأسباب ك النتائج.
يعتبر ابؼرجع الاساسي في استًاتيجية ابؼؤسسة،  فهو الإدارة في الضركرية ابؼهاـ من الاستًاتيجي التشخيص كيعد

ك بدزاياىا التنافسية، حتى تضمن بسوقعا أساسيا في  حيث يسمح للمؤسسة بدعرفة ما تريد ك ما بيكن القياـ بو بدواردىا
 أسواقها، فهو أداة تساعد على ابزاذ القرار كونو خطوة ىامة عند إعداد الاستًاتيجية.

 
عرض مؤقت مقبوؿ ظرفيا للقائمتُ عليو ناتج عن عملية برليلهم  كيعرؼ التشخيص الاستًاتيجي على أنو: "

 3لبيئة ك من ثم برليلهم بؼختلف أنشطتها السابقة ك ابغالية".كدراستهم للمؤسسة، بغرض تصويرىم ل

                                                           
1 Pierre Conso, Farouk Hem ici « l’entreprise en 20 leçons », 3

eme
 édition, édition dunod, paris 2003, P 294 

2
 BoudjelaL Abdelhamid et autres, El Manar (dictionnaire scolaire de la langue française), Dar El Ouloum, Annaba, 

7442, p 144. 
3
 Christian MARMUSE, Le diagnostic; Le diagnostic stratégique : une démarche de construction de sens, revue Finance 

Contrôle Stratégie – Volume 2, N4, Université de Lille, France, décembre 1999, p80 
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كعليو فالتشخيص يعتبر من ابؼتغتَات الأساسية لتحليل العلاقة بتُ ابؼؤسسة ك بيئتها ابػارجية بغرض ابزاذ 
برديد ميزتها القرارات ك ترشيدىا، فهو بؾموعة الوسائل التي تستعملها الإدارة في برديد التغتَ في البيئة ابػارجية، ك 

 ستًاتيجي.التنافسية ك برديد أىدافها ك مركزىا الا
 ك منو تتمثل خصائص التشخيص الاستًاتيجي فيما يلي:

استكشافي فهو بودد العوامل ابؼساعدة على برليل البيئة ابػارجية للمؤسسة ك العمل على زيادة حصتها -
 التنافسية ك دعم مركزىا ابؼالر؛

 ماـ ابؼؤسسة؛برديد الفرص ابؼتاحة أ-
 يساعد التشخيص الاستًاتيجي على بزصيص ابؼوارد ابؼتاحة ك برديد طرؽ استخدامها؛-
 يساعد التشخيص الاستًاتيجي على رفع كفاءة أداء ابؼؤسسة ك زيادة قدراتها التنافسية؛-
ي كابػارجي برديد نقاط القوة ك الضعف الداخلية ك الفرص ك التهديدات ابػارجية من خلاؿ التشخيص الداخل-

 للمؤسسة؛
برديد عناصر البيئة الداخلية ك ابػارجية للمؤسسة، ك برليل خصائصهما ك كشف ما بهما من نقاط القوة -

 كالضعف، ك يستخدمو الإدارة كأداة لتحليل الأداء من أجل برستُ نشاطها".
 خطوات التشخيص الاستراتيجي:-1-2

 تتمثل خطوات التشخيص الاستًاتيجي:
  تقوـ على برديد درجة غموض ك تعقيدات المحيط ابػارجي للمؤسسة، ك معرفة : طبيعة المحيطتحديد فهم

 ابغالة التي يتميز بها ىذا المحيط سواء كاف ثابت أك متغتَ أك بسيط أك معقد؛
 ك ذلك بتحديد ابؼتغتَات ابؼوجودة في بؿيط ابؼؤسسة كدرجة تأثتَىا على أداء ابؼؤسسة  :تحديد أثار المحيط

زىا التنافسي، ك ذلك بدعرفة معطيات البيئة ابػارجية القانونية )قوانتُ الاحتكار، كقوانتُ بضاية المحيط، كمرك
السياسة ابؼالية، تنظيم التجارة ابػارجية...الخ، ك الاقتصادية )الدكرة الاقتصادية، معدؿ الفائدة، السياسة 

 النقدية، التضخم، البطالة...الخ( ك التنافسية؛
 يتمثل في برديد ابؼكانة السوقية ك التنافسية للمؤسسة، ك تتمثل  المنافسة )المحيط التنافسي(: قول تجليل

دخوؿ منافسين جدد للسوؽ، تهديد المنتجات البديلة، القول في القول ابػمسة لبورت ك ابؼتمثلة في: 
 دين في السوؽ، التفاكضية للزبائن، القول التفاكضية للموردين، المنافسة بين المتنافسين المتواج

 يتمثل في بؾموعة من ابؼزايا ك العيوب، فابؼزايا تساعد ابؼؤسسة على التحكم في  :تحديد الموقع التنافسي
 عوامل الإنتاج، كبرستُ درجة ابؼنافسة؛

 سة التي برقق فيها مزايا تنافسية، بينما ابؼخاطر بسثل الفرص الأكضاع ابؼثلى للمؤس: تحديد الفرص ك المخاطر
متغتَات غتَ مواتية لظركؼ المحيط ابػارجي للمؤسسة، ك يتم في التهديدات المحتملة للمؤسسة نتيجة تتمثل 

 برديد الفرص ك التهديدات بناء على معلومات يتم بصعها حوؿ المحيط ك برليلها لتحديد تأثتَاتها المحتملة.
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 ستراتيجي:مستويات التشخيص الا-2
تتطلب إنفاقا كبتَا عليها ك قد تكوف تكلفة ابغصوؿ على ىذه  تستغرؽ عملية التشخيص زمنا طويلا كما

ابؼعلومات ك الإحصاءات كبتَة بحيث لا تستطيع بعض ابؼؤسسات الصغتَة ابغجم برملها، كعليو تتمثل مستويات 
 التشخيص الاستًاتيجي فيما يلي:

 التشخيص الخارجي:-2-1
بىص السوؽ الذم تتعامل معو أك العوائق التي بسنعها من يقوـ على برديد الامكانيات التي بحوزة ابؼؤسسة فيما 

 1مواصلة النمو.
ك ىو يعتٍ تشخيص البيئة ابػارجية ك رصد ما بودث فيها من تغتَات إبهابية أم الفرص التي بيكن استغلابؽا 

وجد الفرص لصالح ابؼؤسسة، ك رصد التغتَات السلبية التي بسثل تهديدا للمؤسسة، كالتغتَ في البيئة ىو الذم ي
، حيث يركز ىذا التشخيص على دراسة قطاع ابؼؤسسة من كالتهديدات، فالبيئة الثابتة ابؼستقرة لا بزلق فرصة ك لا تهديدا

 جهة ك دراسة الفرص ك التهديدات التي تواجهها من جهة ثانية.
القول ابؼنافسة من  ك بيثل التشخيص ابػارجي عملية استكشاؼ ك فحص ابؼتغتَات الاقتصادية ك التكنولوجيا ك

أجل بردم الفرص ك التهديدات ابؼوجودة في بؿيط ابؼؤسسة، فدراسة البيئة ابػارجية تقوـ على نقطتتُ أساسيتتُ في رسم 
 استًاتيجية ابؼؤسسة:

  :ىي الأحداث الظاىرة في بيئة ابؼؤسسة التي إذا ما تم استغلابؽا تؤدم إلذ اداء اقتصادم عادم كىي الفرص
 تفوقها؛ أك أىدافها لبلوغ تساعد ابؼؤسسة قد التي بيئةال في مواقف

 :صعوبة لتنفيذ مستول أداء اقتصادم حسن بسثل التي بيئة ابؼؤسسة في الظواىر أك الأحداث كىي التهديدات 
إلذ  ابؼؤسسة للوصوؿ أماـ ابػارجية التي تسبب صعوبة البيئة معطيات كىي المحافظة عليو، على الأقل أك

 أىدافها.
 التشخيص الداخلي:-2-2

الأنشطة الاستًاتيجية  بدراكز ابػاصة كتلك ابؼؤسسة، كضعف قوة نقاط برديد الداخلي بالتشخيص يقصد
 قد ميزة أك مورد، حيث بسثل نقاط القوة أخرل جهة من المحيطة كالظركؼ جهة من ابؼنافستُ كضعف قوة بنقاط كمقارنتها

 نقاط أما خدمتها، تعتزـ أك بخدمتها تقوـ التي الأسواؽ كرغبات ع احتياجاتإشبا  أك ابؼنافستُ بؼواجهة ابؼؤسسة بستلكها
 2.مؤثر بشكل للمؤسسة الفعاؿ الأداء من برد قد كالتي ابؼهارات أك ابؼوارد في قصور أك فهي قيد الضعف

 لإنتاجالتسويق، ا كظيفة :مثل للتحليل بزضع كمراكز الأنشطة الاستًاتيجية ابؼؤسسة كظائف من العديد ىناؾ
 الطرؽ بعض إلذ ذكر سنعمد ابؼؤسسة ...الخ، لذلك ثقافة التنظيمي، ابؽيكل البشرية، ابؼوارد ابؼالية، كالتطوير، البحث
 .ابؼؤسسة كىياكل كظائف بعض نعرض ثم التشخيص في ابؼعتمدة

                                                           
 80، ص2013دار ىومة للنشر ك التوزيع، ابعزائر،  التسيير المالي للمؤسسة،ة بطيسي، شيخ  1
 .220، ص2000الدار ابعامعية، مصر،   .)تطبيقية كنماذج مفاىيم( الإدارة الاستراتيجية  ابؼرسي، بؿمد الدين بصاؿ إدريس،  الربضن عبد ثابت  2
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جية ابػاصة ك يعرؼ التشخيص الاستًاتيجي بأنو: "برليل البيئة الداخلية من خلاؿ فحص الأنشطة الاستًاتي
 1بابؼؤسسة كل على حدل، ك ذلك من أجل برديد مستويات الأداء ك مواطن القوة ك بؾالات الضعف".

ك عليو يقوـ التشخيص الداخلي بتقييم القدرات ك الامكانيات ابؼادية ك البشرية ابؼتاحة للمؤسسة، مع التعرؼ 
، ك برديد نقاط القوة خرل ابؼماثلة من نفس القطاععلى ابؼركز التنافسي النسبي للمؤسسة مقارنة مع ابؼؤسسات الأ

 كدعمها، كاستكشاؼ نقاط الضعف ك العمل على تقليلها ك ابغد من أثارىا السلبية على ابؼركز التنافسي للمؤسسة.
 ك يقوـ التشخيص الاستًاتيجي الداخلي على:

 تحليل سلة المنافع:-2-2-1
لق بؾموعة من ابؼنافع منفصلة للعميل سواء أكانت منفعة سلة ابؼنافع ىي سلسلة من الأنشطة تهدؼ إلذ خ

مكانية تتحقق بنقل ابؼواد الأكلية للمصانع ك نقل السلع ابعاىزة إلذ الأسواؽ، ك منافع شكلية تتحقق عن طريق الإنتاج 
بؼواد ك السلع بغتُ ك منافع زمنية تتم بتخزين ا ،بإعادة تشكيل ابؼواد ك السلع ابؼشتًاة إلذ شكل آخر أكثر فائدة للعميل

فإذا كانت  ،تتحقق عن طريق بيع السلع ك ابػدمات لإشباع حاجات العملاء ك رغباتهم وابغاجة بؽا، ك منفعة حيازي
ابؼؤسسة توفر ىذه ابؼنافع للعميل بطريقة أفضل من ابؼنافستُ فإف ىذا بيثل نقطة قوة بيكن الاعتماد عليها في بناء 

 لر يوضح سلسلة ابؼنافع حسب بورتر: ك الشكل التا الاستًاتيجيات.
 (MICHAIL PORTER) : سلة المنافع لبورتر04شكل رقم 

 ابػدمات ابؼساعدة
 إدارة ابؼوارد البشرية

 التطوير ك التكنولوجيا
 ابؼشتًيات

 ابػدمات ابؼبيعاتالتسويق ك  الإمداد ابػارجي العمليات لإمداد الداخليا
 Source : MICHAIL PORTER, L’Avantage concurrentiel, édition dunod, Paris, 1999, 

p53. 

ك قد قسم بورتر ابؼؤسسة إلذ تسعة أنشطة ك يتكوف كل نشاط من الأنشطة التسعة إلذ أنشطة فرعية بحسب 
طبيعة الصناعة التي تعمل فيها ابؼؤسسة ك قد قسم بورتر الأنشطة التسعة إلذ بؾموعتتُ ك بنا الأنشطة الأساسية 

لأنشطة ابؼساعدة، الأنشطة الأساسية ىي تلك الأنشطة التي تعطي للعميل منفعة مباشرة، فهي قادرة بذاتها على خلق كا
منفعة يراىا العميل ذات قيمة لو، أما الأنشطة ابؼساعدة فهي لا بزلق منفعة للعميل ك ليس بؽا قيمة مباشرة من كجهة 

 لأنشطة الأساسية.فاءة ك فعالية انظره ك لكنها ضركرية لزيادة ك
 تشخيص الوظائف:-2-2-2

ط حيث يتم تشخيص بـتلف الوظائف في ابؼؤسسة من تسويق ك بسويل ك انتاج ك موارد بشرية من أجل معرفة نقا
 القوة ك الضعف في كل كظيفة، فتشخيص ىذه ابؼوارد يسمح ب:

                                                           
1 Alain-Charles Martinet, politique générale d l’entreprise, édition dunod, 3

eme
 édition,  paris, 1997, p652. 

أنشطة 

 مساعدة

أنشطة 

 أساسية
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 تقدير القدرة ابؼالية للمؤسسة؛-
 الرىانات ابؼستقبلية؛تقييم ابعهد التقتٍ ك البشرم بؼواجهة -
 برديد ابؼشاكل التي بهب حلها؛-
 الكشف عن مصادر الرقي ك التقدـ ابؼستغلة؛-
 التحقق من أف ابؼوارد ك الكفاءات ابؼتوفرة مستعملة بشكل جيد.-

 ك لتشخيص تلك ابؼوارد بهب إتباع ابؼراحل التالية:
 بصع ابؼعلومات؛-
 البحث عن ابؼعايتَ ابؼرجعية؛-
 علومات.معابعة ابؼ-

حيث يهدؼ التشخيص الاستًاتيجي للمواد ابؼالية إجراء فحص ك تشخيص للسياسات ابؼالية ابؼتبعة من طرؼ 
 ابؼؤسسة أثناء فتًة نشاطها من خلاؿ:

 تقييم النتائج ابؼالية، كمدل برمل ابؼؤسسة للقركض؛ -
 إعطاء حكم على التسيتَ مع ابزاذ قرارات حوؿ الاستثمار. -

لة من التشخيص تتًكز حوؿ أداء ابؼؤسسة ك استغلاؿ ابؼوارد من أجل تقوية الوضعية الاستًاتيجية ففي ىذه ابؼرح
 ك بالتالر ىي تتطلب برليل داخلي الذم بوتوم بدكره على:

 تشخيص نظاـ ابؼعلومات؛-
 تشخيص نظاـ القدرة؛-
 تشخيص نوع التسيتَ؛-
 تشخيص قيم ك معايتَ السلوؾ في ابؼؤسسة.-

 خيص الاستراتيجي:أدكات التش-3
ىناؾ العديد من الاستًاتيجيات التي تعتمد على التشخيص الاستًاتيجي التي تساعد ابؼؤسسة على اختيار 

 الاستًاتيجية ابؼناسبة بؽا، نذكر منها:
 دكرة حياة المؤسسة من الناحية المالية:-3-1

ابؼؤسسة نظاـ مفتوح سة، من خلاؿ اعتبار تقوـ دكرة حياة ابؼؤسسة عل التحليل ابغركي للموارد ابؼالية في ابؼؤس
على بؿيطو ابػارجي تربطهما علاقة تبادلية دائمة بيارس كل منهما الفعل ك رد الفعل بذاه الآخر، حيث بسر ابؼؤسسة 

 بخمس مراحل أثناء تطورىا كفق ما يلي:
ك التي تتحمل فيها ابؼؤسسة  كؿ للمؤسسة في ابغياة الاقتصادية،ك بسثل الظهور الأ :مرحلة الإعداد ك الانطلاؽ-

عادة مصاريف التأسيس ك الأبحاث ك التصميم من خلاؿ الاعتماد على التكنولوجيا، حيث تعرؼ فيو ابؼؤسسة بمو 
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البة نتيجة ثقل معتدلا ك غتَ مستقر لكل من عمليات الإنتاج ك ابؼبيعات، ك تكوف النتائج ك ابؼردكدية في الغالب س
 حجم الإنتاج بفا بهعل ابؼؤسسة تعتمد على التمويل ابػارجي لتغطية مصاريف الاستغلاؿ؛ التكاليف الثابتة كابلفاض

متزايدا ، حيث تشهد ابؼؤسسة بموا ك ىو تلك ابؼرحلة التي تظهر فيها ابؼؤسسة بشكل مُنظم ك مهيكل النمو:-
ائج بسبب امتصاص التكاليف كمتسارع في حجم الإنتاج ك ابؼبيعات، الأمر الذم يصاحبو برسن في ابؼردكدية ك النت

عن كفرات ابغجم، ك في ىذه ابؼرحلة تعتمد ابؼؤسسة عل التمويل الذاتي بؼقابلة التثبيتات ابؼتزايدة، ك تعمل الثابتة الناتج 
 على برقيق التوازف ابؼالر بالتسيتَ الفعاؿ للاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل؛

، حيث بييل معدؿ النمو تقريبا بكو الاستقرار بعد ابؼؤسسة لبلوغهابيثل غالبا ابؼرحلة ابؼثلى التي تسعى  النضج:-
تشبع السوؽ بابؼنتوج ابغالر للمؤسسة، حيث تزيد مصاريف الاعلاف ك التًكيج دكف التأثتَ على ابؼردكدية، ك ىنا تصل 

بغفاظ على ىذا ابؼؤسسة إلذ برقيق نتائج قصول مع ابلفاض تدربهي للاحتياجات ابؼالية، حيث تبدأ ابؼؤسسة من ا
 الوضع الذم بيثل الذركة إلذ توظيف السيولة ابؼرتفعة في تثبيتات إضافية؛

كاؿ بينما بيثل الزكاؿ موت ابؼؤسسة، حيث تشهد ابؼرحلة التي تسبق مرحلة الز  فالتباطؤ ىي ك الزكاؿ: التباطؤ-
تبحث عن تصميم جديد  ع فقداف حصص سوقية الأمر الذم بهعلهاابؼؤسسة ابلفاض كبتَ في رقم الأعماؿ، 

 للمنتجات ك تنتهي بالتنازؿ عن التثبيتات.
 .ك الشكل التالر بيثل دكرة حياة ابؼؤسسة

 : دكرة حياة المؤسسة05شكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: M. Darbelet et autres, Notions fondamentales de gestion d’entreprise, 

3
ème

 édition, édition FOUCHER, Paris, 2000, P 374  

  Boston Consulting Group (BCG:)  مصفوفة المجموعة الاستشارية لبوسطن -3-2
 ابغصة بتُ التقاطع نتيجة ابؼتكونة الأربع ابػانات في ابؼعدة الاستًاتيجية البدائل على بالاعتماد القرار ابزاذ يتم

 الانتقاؿ على يساعدىا بغلوب، الكلاب، النجوـ بفاا الاستفهاـ، البقرة علامة خانة في كابؼتمثلة النمو، كمعدؿ السوقية
 أنها في ابؼتمثل ابؼفهوـ يؤكده ما بها، كىذا المحيطة البيئية كالظركؼ يتلاءـ الذم الأفضل البديل كاختيار ابػانات، ىذه بتُ
 كتتجزأ السوؽ، بمو عدؿكم السوقية ابغصة على بالاعتماد كابؼالية التنافسية الوضعية كتقييم النشاطات حافظة بدراسة تقوـ

 الزمن

رقم 

 الأعمال

 الزوال التباطؤ النضج النمـــــــو الميلاد

 مرحلة النمو
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 الأفضل ابؼوقع بكو توجيهها إلذ ابؽادفة كالقرارات التدبتَ ابؼؤسسة، كابزاذ موقع بدعرفة تسمح أساسية كضعيات أربع إلذ
 خلاؿ من ذلك توضيح كبيكن ابؼؤسسة أماـ ابؼتاحة ؿ البدائلخلا من القرار ابزاذ في الأسلوب أبنية يبتُ ابؼفهوـ ىذا

 :ابؼوالر الشكل
 Boston Consulting Group (BCG:) :06شكل رقم 

 العوائد ك الموارد المالية                                             +                                              -
 المأزؽ )المعضلة(

 استهلاؾ كبتَ للسيولة؛-
 أرباح منخفضة؛-
 ؛()احتياجات مالية ضخمة استدانة مرتفعة-
 تثبيتات مرتفعة.-
 ( حالة عجز.-تدفق الأمواؿ سالب)-

 النجم:
 توليد ك استهلاؾ السيولة-
 أربح مرتفعة؛-
 ؛)احتياجات مالية مرتفعة( استدانة مرتفعة-
 تثبيتات مرتفعة؛-
 تدفق معدكـ للأمواؿ )توازف(-

 الأكزاف العاطلة(: -البطة المتعثرة )الأكزاف الميتة
 ؛منخفضةسيولة -
 عن التثبيتات؛ تنازؿ-
 ح ضعيفة؛ا أرب-
 ؛(احتياجات قليلةاستدانة ضعيفة )-
 تدفق للأمواؿ معدكـ )حالة توازف(-

 الأبقار النقدية:
 توليد سيولة؛-
 مردكدية مرتفعة؛-
 أربح مرتفعة؛-
 ؛(احتياجات مالية قليلةاستدانة ضعيفة )-
 تدفق موجب للأمواؿ )+( فائض في السيولة-

 ابغصة السوقية النسبية                                           
Source : Ahmed HAMADOUCHE,  Méthodes et outils d'analyse stratégique, 

édition chihab, Alger,  1997, p57. 

 ك من الشكل السابق سنقوـ بتفصيل كل نشاط على حدل:
 نشاط النجم:-3-2-1

ث تصل مبيعات ابؼؤسسة ك أرباحها إلذ الذركة، حيث تقوـ ابؼؤسسة حيبيثل الوضعية ابؼثلى بؼبيعات ابؼؤسسة، 
بتوليد ك استهلاؾ السيولة مع أرباح مرتفعة ك في نفس الوقت استدانة مرتفعة )احتياجات مالية مرتفعة( ك تثبيات مرتفعة 

 فابؼؤسسة تتميز بتموقع قوم بهعلها بسلك مكانة تنافسية.ك تدفق مالر معدكـ )توازف( 
 نشاط الأبقار النقدية:-3-2-2

منخفضة نظرا لاستقرار السوؽ، فهي تشهد بموا  كتثبيتات مرتفعة بإيرادات تتميز كضعيات، أحسن من ىي
 متزايدا، ك موقع تنافسي قوم  نتيجة التدفق ابؼوجب للأمواؿ )فائض في السيولة( مع ابلفاض الاحتياجات ابؼالية.
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 كضعية المأزؽ: -3-2-3
استهلاؾ كبتَ للسيولة ك   وؽ كاعدة ك تتميز بحصة سوقية منخفضة مع ابلفاض أرباحهاتنشط ابؼؤسسة في س

( حالة -)للأمواؿ  سالب يؤدم إلذ تدفق كاستدانة مرتفعة )احتياجات مالية ضخمة( مع تثبيتات مرتفعة، الأمر الذم 
 تها.ز، الأمر الذم يدفع بابؼؤسسة بتبتٍ استًاتيجية دفاعية تعتمد على بسيز منتجاعج
 كضعية البطة المتعثر:-3-2-4

كضعية سيئة بدكف أفاؽ للنمو ك البقاء مع سوؽ مشبعة، مع سيولة منخفضة الأمر الذم يدفعها  تعيش ابؼؤسسة 
ابؼؤسسة ابهاد  للتنازؿ عن التثبيتات، ك الذم ينتج عنو أرباح ضعيفة ك تدفق للأمواؿ معدكـ )حالة توازف(، لذا بهب على

 ة بهدؼ إعادة توجيو النشاط حوؿ أسواؽ جديدة أك إعادة تصميم منتوج جديد.بدائل استًاتيجي
، ك ىي تعتمد على بؿورين بحوث تخص المكانة التنافسية للمؤسسةنتيجة  BCGمصفوفة  ظهرتحيث 

 بنا: 
 :ك يرمز بؽا بالرمز  الحصة السوقية النسبة للنشاطPMR 
  :ك يرمز لو بالرمز معدؿ نمو السوؽCRM 

 ( التي تقوـ على ثلاثة أبعاد ىي:dasذه ابؼصفوفة على ابؼنتوجات )ك تعتمد ى
 الزبوف؛-
 التكنولوجيا؛-
 ابغاجة.-

  PA=∑ Pt( حيثPAمحفظة النشاط )ك بؾموعة الأنشطة التي تقوـ بها ابؼؤسسة بردد ما يسمى ب

 حيث:

 ابغصة السوقية للمؤسسة ابغصة السوقية للمؤسسة =
      =PmRA           أم:  ةابغص السوقية لأكبر منافس 

      
  

 بؾموع معدلات النمو للمؤسساتمعدؿ النمو = 
      =CRmAأم:                       عدد ابؼؤسسات 

  
 

 :1مثاؿ
ك لتكن لدينا  Bك ىذه الأختَة تقاسم حصتها السوقية مع مؤسسة أخرل  Yك  Aتنتج منتوجتُ  Xمؤسسة 

 التالية:ابؼعطيات 
 الحصة السوقية 

DAS A DAS Y 
X 80% 45% 
Y 20% 55% 
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 نسبة النمو 

DAS A DAS Y 
X 4% 18% 
Y 3% 23% 
 أما فيما بىص رقم الأعماؿ.

 DAS A DAS Y رقم الأعماؿ
1500000 65% 35% 

 ؟xالمطلوب: إعداد تشخيص مالي استراتيجي ؿ 
 الحل:

 الحصة السوقية:-1
PmRx=      

      
  =     

    
 = 0.81 

PmRY=      

      
  =     

    
 = 4 

 معدؿ النمو:-2
PMAx=     

   
  =     

     
 = 0,65 

PMAx=     

   
  =     

     
 = 0.35 

 التحليل:
ىو منتوج يقع في نهاية  yمن رأس ابؼاؿ الكلي، بينما ابؼنتوج  %65يعتبر في مرحلة نضج بيثل  xابؼنتوج الأكؿ 

 من رأس ابؼاؿ الكلي. %35الانطلاؽ ك بيداية النمو ك بيثل ما قيمتو 
 ابؼبيعات منخفضة ك لكنها في ارتفاع نسبي؛-
 الاستدانة مرتفعة ك في حالة ابلفاض؛ -
 التثبيتات تتميز بالارتفاع؛-
 بداية الارتفاع؛التمويل الذاتي منخفضة ك في -
 الاىتمامات ابؼالية للمؤسسة: ابؼؤسسة تبحث عن التخصيص الأمثل للموارد.-
 ك منو المؤسسة تملك محفظة نشاط متوازنة نسبيا  

 :2مثاؿ
منتجات ك بسلك حصة سوقية معتبرة، ك لكنها  5بـتصة في الصناعة الكهركمنزلية تنتج  ENIEMلتكن لدينا مؤسسة 

 شديدةتنشط في ظل منافسة 
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  Nكابعدكؿ التالر يوضح النتائج ابػاصة بالسنة 
الحصة السوقية للمنافس  الحصة السوقية   معدؿ النمو       

 الرئيسي
 ٪12 ٪40 ٪0 الثلاجات

 ٪28 ٪32 ٪12 التلفاز
 ٪36 ٪20 ٪5 ألة طبخ

 ٪42 ٪18 ٪2- ابؼكيفات ابؽوائية
 ٪26 ٪2 ٪1 ابػلاط الكهربائي 

 لحصة السوقية البينية؟أحسب ا -1المطلوب: 
في تشخيص محفظة نشاط المؤسسة كفق المعلومات التالية التي قدرت على  BCGاستخداـ مصفوفة  -2

 المدل المتوسط:
المكيفات الهوائية فإنها تنشط في سوؽ رائدة ك قد حققت أعلى الأرباح ابؼمكنة، بينما  الثلاجات ػػػػػ فيما بىص

فهي تشهد أرباحا متزايدة رغم ابؼنافسة التلفاز  مبيعات ضا ملحوظا، في حتُفمبيعاتها موبظية ك ىي تشهد ابلفا
 الشديدة التي تشهدىا من قبل العلامات الأخرل.

فهي تنشط في سوؽ كاعدة حيث تشهد بسوقع أساسي في  ألات الطبخ ك الخلاط الكهربائي ك فيما بىص كل من-
 السوؽ.
 الجل:

 الحصة السوقية للمؤسسة/ الحصة السوقية لأكبر منافسبغصة السوقية البينية = اػػػػ حساب الحصة السوقية البينية: 1
ابػلاط    ابؼكيفات ابؽوائية آلة الطبخ التلفاز  الثلاجات ابؼنتوجات

 الكهربائي
 0.08 0.43 0.56 1.14 3.33 ابغصة السوقية البينية

 في تشخيص محفظة نشاط المؤسسة: BCGػػػ استخداـ مصفوفة 2
 1ابغصة السوقية النسبية = حديد كل من:  أ ػػػ ت

 ٪3.2=  1 +2- 5+ 12+0/ 5متوسط معدؿ النمو = 
 BCGب ػػػ إعداد مصفوفة 
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 المعضلة                                           النجم                                       

 
حاجة 

 السيولة 

 
 المكيفات الهوائية

 

 ٪12 الثلاجات
 
 

3.2 ٪
معدؿ 

 النمو
 
 
 
-2٪ 

 
 
 

 التلفاز                   
 ألة الطبخ

 ابػلاط الكهربائي
 

   3.33أبقار نقدية                                 1الأكزاف العاطلة                          0.08             
 السوقية النسبية )تحقيق السيولة(الحصة 

 الاستنتاج:
أنواع منتجات أبقار نقدية كونها تنشط في سوؽ رائدة حيث بوققوف أرباح متزايدة بفا بهب  3ج بقم ك لدينا منت

على ابؼؤسسة ابغفاظ عليها، بينما ابؼكيفات ابؽوائية فهي بسثل معظلة كوف أف استعمابؽا موبظي حيث لا يوجد تشتت  
 كبتَ في ىذا التنويع.

 سة  تتمثل في التخصيص الأمثل للموارد ك عليو ك عليو الاىتمامات المالية للمؤس
 فالمؤسسة تملك محفظة نشاط متوازنة

 مسألة:
بإنتاج ك تسويق العصائر حيث بسثل بؾمعا للشركات، حققت بقاحا كبتَا ما دفع بها لاتباع  Xتقم شركة  

ذه ابؼنتجات ك ىدفها ىو استًاتيجية التنويع، حيث يطلب منك تقييم ىذه الاستًاتيجية على أساس ابؼعلومات ابؼتعلقة به
 تطوير أنشطتها خلاؿ بطس سنوات:

عصتَ البرتقاؿ: ك ىو النشاط الأصلي للمجمع لا يزاؿ مربحا جدا ك لكن ىناؾ تنافس مع العلامات التجارية لعدد -
 ٪ من ابؼبيعات.80من الشركات ك ىو السوؽ الرئيسي للمجموعة ب 

ن الأزمة الاقتصادية على مبيعات ىذا ابؼنتوج الذم بييل إلذ التًاجع، عصتَ ابؼشمش: أثرت ابؼنافسة القوية فضلا ع-
حيث أف ابلفاض الأسعار يؤدم إلذ خسائر مالية بيكن أف تصبح ىذه السوؽ جذابة جدا على ابؼدل ابؼتوسط شريطة 

 أف لا بزتفي قبل ذلك.
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أبدا في التموقع في السوؽ ك ىو يراكم الزجاج: على الرغم من اطلاقو في ضجة اعلامية كبتَة لد ينجح ىذا النشاط -
 ابػسائر بؼدة بطس سنوات فقط الأنشطة الأخرل بؽذه المجموعة ىي التي تشتًم ىذا ابؼنتج

الألواح الشمسية: ىذه السوؽ ابؼتخصصة مربحة جدا ك ابؼنافسة غتَ موجودة في الوقت الراىن ك التقدـ التكنولوجي -
 للمجموعة يبدك مثتَا جدا

لزجاجية: أطلقت الشركة مؤخرا تسويق النوافذ ابػاصة بالطائرات الصغتَة على أمل تطوير نشاط الرحلات النوافذ ا-
 2020السياحية ك من ابؼتوقع أف تنطلق ىذه السوؽ في 

 ابؼطاط: ىذا النشاط متخصص في سوؽ صغتَة جدا مربحة-
ا منتجات التأمتُ ك ىي تعمل بشكل البنك: مثل أم بؾموعة رئيسة أطلقت ىذه الشركة بنكها الذم يقدـ أيض-

 رئيسي مع الشعب الأخرل في المجموعة
البربؾيات: تم انشاء ىذا الفرع لتوفتَ البربؾيات بؼصنع الزجاج للمجموعة ك ىي تنتج بشكل ثانوم برامج أخرل تبيعها -

 إلذ اقساـ أخرل ك نادرا على عقود خارج المجموعة
 بة شخصية من رئيس المجمع  إلا أنو يفضل حاليا ابؼثلجاتالشكولاتة: تم اطلاؽ ىذا النشاط لرغ-
 الأقلاـ: تتقلب نتائج ىذا النشاط كفقا للطلبيات ابغكومية-

 كما يلي:  N+1ك ابعدكؿ التالر يقدـ ملخص النتائج التنبئية للسنة 

 
 

 ك ف1000الوحدة  
معدؿ نمو 

 السوؽ
رقم أعماؿ 

 النشاط
رقم أعماؿ المنافس 

 الرئيسي
 صافيالهامش ال

 ٪2 250000 2390000 ٪1 عصير البرتقاؿ 1
 4-٪ 175000 200000 ٪1 عصير المشمش 2
 3-٪ 1500000 1200000 ٪0 الزجاج 3
 ٪9 225000 200000 ٪9.5 الألواح الشمسية 4
 2-٪ 400000 150000 ٪1.5 النوافذ الزجاجية 5
 ٪12 250000 20000 ٪1.5 المطاط 6
 1-٪ 175000 100000 ٪1 البنك 7
 ٪1 40000 10000 ٪4.5 البرمجيات 8
 25-٪ 700000 50000 5-٪ الشكولاتة 9

 ٪4 400000 350000 ٪1 الأقلاـ 10
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 يتوقع أف تكوف معطيات السوؽ في بلد النشاط كما يلي: N+1في السنة 
 ٪ للمشمش5٪ للبرتقاؿ ك 50مليوف كحدة نقدية منها  15سوؽ العصائر يصل إلذ 

 ٪ من ىذا ابؼبلغ للنوافذ الزجاجية20٪ من ىذا ابؼبلغ ك 10لوف كحدة نقدية حيث بسثل الألواح مي 6سوؽ الزجاج ىو 
 مليوف كحدة نقدية كما ىو ابغاؿ بالنسبة للأقلاـ  1.2بلغت قيمة سوؽ ابؼطاط 

 مليوف كحدة نقدية أم بضسة اضعاؼ حجم البرامج  0.5سوؽ البنك ىو 
 مليوف كحدة نقدية. 1.3كاد ك قد ذاب سوؽ الشوكولاتة إذ سيبلغ بال

 في تشخيص محفظة نشاط ىذا المجمع. BCGالمطلوب: استخداـ مصفوفة 
 الحل:

 بكتاج إلذ: BCGمن أجل إعداد مصفوفة 
 معدؿ بمو السوؽ؛-
 ابغصة النسبية السوقية للنشاط.-

 رقم أعماؿ النشاط الإبصالر = بؾموع رقم أعماؿ النشاط
+  150000+  200000+  1200000+  200000+  2390000رقم أعماؿ النشاط الإبصالر = 

20000  +100000  +10000  +50000  +350000  =4670000 
 ك ف1000الوحدة   

نسبة النشاط 
من رقم 

 الأعماؿ

الحصة السوقية  الحصة السوقية حجم السوؽ
 للمنافس الرئيسي

الحصة السوقية 
 النسبية

 9.57 ٪3.33 ٪31.87 7500000 ٪51.18 عصير البرتقاؿ 1
 1.14 ٪23.33 ٪26.67 750000 ٪4.28 عصير المشمش 2
 0.80 ٪25 .٪20 6000000 ٪25.70 الزجاج 3
 0.89 ٪37.50 ٪33.33 600000 ٪4.28 الألواح الشمسية 4
 0.38 ٪33.33 ٪12.50 1200000 ٪3.21 النوافذ الزجاجية 5
 0.08 ٪20.83 ٪1.67 1200000 ٪0.43 المطاط 6
 0.57 ٪35 ٪20 500000 ٪2.14 البنك 7
 0.25 ٪40 ٪10 100000 ٪1.07 البرمجيات 8
 0.07 ٪53.85 ٪3.85 1300000 1.07٪ الشكولاتة 9

 0.88 ٪33.33 ٪29.17 1200000 ٪7.49 الأقلاـ 10
 كيفية الحساب: ) تأخذ الأرقاـ بعد الفاصلة بالتقريب(
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× منتوج / رقم أعماؿ النشاط الإجمالي(  نسبة النشاط من رقم الأعماؿ = )رقم أعماؿ النشاط لكل -1
100٪ 

٪ = 100×  0.51178(=  4670000/ 2390000مثاؿ عصتَ البرتقاؿ: نسبة النشاط من رقم الأعماؿ =) 
51.18 ٪ 

  N+ 1حجم السوؽ يحسب من معطيات السنة -2
  7500000=  0.5× 15000000٪ من السوؽ الإبصالر للعصائر = 50مثاؿ: عصتَ البرتقاؿ = 

 ٪100× الحصة السوقية =  )رقم أعماؿ النشاط / حجم السوؽ لكل منتج( -3
 ٪31.87٪ = 100( × 7500000/ 2390000مثاؿ: عصتَ البرتقاؿ =) 

 ٪100× حجم السوؽ لكل منتج( / الحصة السوقية للمنافس الرئيسي =  )رقم أعماؿ المنافس الرئيسي-4
 ٪31.87٪ = 100( × 7500000/ 250000مثاؿ: عصتَ البرتقاؿ =) 

 الحصة السوقية النسبية = الحصة السوقية للمؤسسة / الحصة السوقية لأكبر منافس-5
 9.57٪ = 3.33٪ / 31.87مثاؿ: عصتَ البرتقاؿ = 

 :ابؼتوسطة القيم برديد بهب ، BCG مصفوفة على الأنشطة كضع قبل
 1 ب دكما بؿددة النسبية السوقية ابغصة . -

 1.6= 10( /1+ 5- 4.5+ 1+  1.5+ 1.5+ 9.5+ 0+ 1+ 1)=  بمو السوؽ معدؿ متوسط
 المعضلة                                                   النجم                                  

                    
 
 
 

حاجة             
 للسيولة

 

                                                                                         
 الألواح الشمسية

 
 البربؾيات

 10٪ 
 
 
 
 
  
معدؿ بمو  

 السوؽ
1.6 ٪ 

 -5٪ 

 
 المطاط

 النوافذ                             الأقلاـ 
 البنك                              الزجاج  

 
        الشكولاطة                                                

 عصتَ البرتقاؿ
 عصتَ ابؼشمش 

     10أبقار نقدية                                 1أكزاف عاطلة                                 0.1                  
 ابغصة السوقية النسبية                                                  

 برقيق السيولة                                                       
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 ليس ىناؾ منتج بقم لأف ابؼنتجات الرائدة تتواجد في أسواؽ منخفضة النمو-
 نشاطاف بيثلاف أبقار نقدية أحدبنا ىو النشاط الرئيسي-
 نشاطاف بيثلاف معضلة ) الألواح الشمسية في كضع أفضل بكثتَ من البربؾيات(-
 لة أنشطة بسثل أكزاف عاط 6-

 النشاطتُ أف بذعل الصوابيتطلب من ابؼؤسسة   BCGك عليو فالتشخيص الاستًاتيجي كفق مصفوفة 
 النشاطتُ باعتبار ابؼعضلات، على بكافظ كأف ابغجم في اقتصاد برقيق عن بالبحث التكلفة حيث من فعالتُ الرئيسيتُ
 بؿاكلة في ، للسيولة كبتَة حاجة في تكوف التي للمعضلات بفولتُ بنا عالية نقدية تدفقات بوققاف الذين الرئيسيتُ
 من كالطاقة ابؼاؿ من الكثتَ إنفاؽ إلذ أساسا يؤدم سوؼ التشخيص الاستًاتيجي أف يبدك حاؿ، أية على .لتطويربنا

 !التنويع ىذا في التشتت من الكثتَ ىناؾ :منخفضة ربحية أجل
 الأمثل للموارد ك عليو الاىتمامات المالية للمؤسسة  تتمثل في التخصيص 

 فالمؤسسة تملك محفظة نشاط غير متوازنة نسبيا
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 الانتقاؿ من الميزانية المحاسبية إلى الميزانية الماليةالمحور الثالث: 
أضحى التسيتَ ابؼالر منذ بداية القرف ابؼاضي أحد أىم بؾالات ابؼعرفة كبرزت ىذه الأبنية بعد أزمنة الكساد 

في بداية الثلاثينيات، حتى يتستٌ للجهات ابؼهتمة بالنشاطات الاقتصادية بؽذه ابؼؤسسات التعرؼ على أدائها العابؼية 
الفعلي كالتنبؤ بدستقبلها الاقتصادم كىو ما بيكن برقيقو من خلاؿ برليل القوائم ابؼالية، فظهرت ابغاجة إلذ استخداـ 

ع من كفاءة ىذا التحليل ليصبح أداة أساسية تسهم في ابزاذ القرارات الأساليب الكمية ابغديثة في التحليل ابؼالر للرف
 كترشيدىا.

 عرض القوائم المالية: -أكلا
يقوـ النظاـ المحاسبي ابؼالر المحاسبي على إعداد عرض كالإفصاح عن القوائم ابؼالية كفقا بؼعايتَ بؿاسبية دكلية، كذلك 

بؼمتلكات  )السوقية(حليل ابؼالر فهي لا تأخذ بعتُ الاعتبار القيم ابغقيقية لأف ابؼيزانية المحاسبية لا تفي بدتطلبات الت
 ابؼؤسسة كلا مبدأ التسوية في التفرقة بتُ عناصرىا بؽذا بهب القياـ ببعض التعديلات من أجل الوصوؿ إؿ ابؼيزانية ابؼالية.

 )قائمة المركز المالي (الميزانية  -1
 تالية:ك من خلابؽا سنقوـ بعرض العناصر ال

 محتويات الميزانية:-1-1
 برتوم ابؼيزانية على جانبي الأصوؿ ك ابػصوـ كما يلي:

 الأصوؿ:  -1-1-1
 1.الوسائل ابؼوجودة برت تصرؼ ابؼؤسسة كتنقسم إلذ نوعتُ من الاستخدامات تتمثل الأصوؿ في ابؼيزانية في

 أصوؿ غير جارية كأصوؿ جارية:  كتصنف الأصوؿ إلذ:
1-1-2-  :  الخصوـ

في كومنها ترجم مصدر ابؼوارد ابؼستعملة في بسويل  22تتمثل ابػصوـ حسب النظاـ المحاسبي ابؼالر حسب ابؼادة 
الاستخدامات، حيث تتكوف من الالتزامات الراىنة للكياف النابذة عن أحداث ماضية، كالتي يتمثل انقضائها بالنسبة 

ابؼفهوـ لا يعتبر الأمواؿ ابػاصة خصوما، فابػصوـ تعتبر خصوما كىذا قتصادية، للكياف في خركج موارد بفثلة بؼنافع ا
شهرا ابؼوالية لتاريخ نهاية الدكرة المحاسبية، أما  12جارية عندما تتوقع تسديدىا خلاؿ دكرة الاستغلاؿ العادية أك خلاؿ 

 2باقي ابػصوـ فتصنف ضمن ابػصوـ غتَ ابعارية.
 عرض عناصر الميزانية:  -1-2

العناصر ابؼرتبطة بتقييم الوضعية ابؼالية للمؤسسة، كتعرض موجودات  )قائمة ابؼركز ابؼالر(ية المحاسبية تتضمن ابؼيزان
 3 البعض تضم معطيات السنة ابؼالية. كالتزامات ابؼؤسسة في شكل كاحد أك شكلاف منفصلاف عن بعضهما

                                                           
 .53، ص 2010دار ىامة للطباعة كالنشر كالتوزيع، ابعزائر،  ، دركس كسائل محلولة (التسيير المالي للمؤسسةبطيسي شيحة،  1 

 .11، ص 2011زائر،، دار حبيطلي، ابعالمحاسبة العامة كفق النظاـ المحاسبي الماليعبد الربضاف عطية،  2
 .72-53، ص ص: 2009مارس  25، 19ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية، العدد   3
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   )حسابات التثبيتات (حسابات المجموعة الثانية  -
 لثالثة: حسابات المخزكنات كالمنتوجات الجاريةحسابات المجموعة ا -
 :)حسابات الغير (حسابات المجموعة الرابعة  -
 51ك حػ/  القيم ابؼنقولة للتوظيف 50ك يشمل كل حػ/ حسابات المجموعة الخامسة الحسابات المالية:  -

ككالات التسبيقات  54ك حػ/ الصندكؽ  53الأدكات ابؼالية ك حػ/  52البنوؾ ابؼؤسسات ابؼالية كما بياثلها حػ/ 
 خسائر القيمة عن الأصوؿ ابؼالية ابعارية:  59التحويلات الداخلية حػ/  58كالاعتمادات ك حػ/ 

رأس ابؼاؿ كالاحتياطات كما  10: كتضم: حػ/ حسابات المجموعة الأكلى: حسابات رؤكس الأمواؿ -
خارج دكرة  -ابؼنتوجات كالأعباء ابؼؤجلة 13بؼالية كحػ/ نتيجة السنة ا 12التًحيل من جديد ك حػ/  11بياثلها، ك حػ/ 

  حساب ما بتُ الوحدات كالفركع 18الاستغلاؿ، كصولا إلذ حػ/ 
.  ك ابعدكلتُ التاليتُ بيثلاف جانبي الأصوؿ ك ابػصوـ

 جدكؿ جانب الأصوؿ في الميزانية :01الجدكؿ رقم 

 Nاىتلاكات أرصدة  Nإجمالي  الأصوؿ
  ريةالأصوؿ الغير الجا

 فارؽ الشراء 
  )ابؼعنوية (التثبيتات الغتَ ابؼادية 

 التثبيتات ابؼادية 
 التثبيتات ابعارم ابقازىا

 التثبيتات ابؼالية
السندات ابؼوضوعة موضع ابؼعادلة  كابؼؤسسات 

 ابؼشاركة
 ابؼسابنات الأخرل كحسابات الدائنة ابؼلحقة بها 

 السندات الأخرل ابؼثبتة
 رل غتَ ابعارية القركض كالأصوؿ الأخ

 ضرائب مؤجلة على الأصل

 
207 

 )207خارج  ( 20
 )222خارج  ( 21/22
23 

 
265 

 )299، 265خارج  ( 26
271/272/273 
274/275/276 

 

 
2907-2807 

  2807خارج  ( 280
 )2907خارج  ( 290
292 ،291 ،282 ،281 
293 

 ×××× ×××× مجموع الأصوؿ غير الجارية
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 .125النظاـ المحاسبي ابؼالر، دار بلقيس للنشر، ص المصدر: 
 .)الخصوـ (لمحاسبية الميزانية ا :02الجدكؿ رقم 

 Nإجمالي  الخصوـ المالية
  رؤكس الأمواؿ الخاصة

 )أك حساب الاستغلاؿ (رأس ابؼاؿ الصادر 
 رأس ابؼاؿ غتَ ابؼستعاف بو 

 العلاكات كالاحتياطات 
 فارؽ إعادة التقييم 

 فارؽ ابؼعادلة 
 النتيجة الصافية

 رؤكس الأمواؿ ابػاصة الأخرل، ترحيل من جديد

101-108 
109 

104-106 
105 
107 
12 
11 

  إجمالي رؤكس الأمواؿ الخاصة
  الخصوـ غير الجارية:
 القركض كالديوف ابؼالية 

 )ابؼؤجلة كابؼرصود بؽا (الضرائب 
 الديوف الأخرل غتَ ابعارية 

 ابؼؤكنات كابؼنتجات ابؼدرجة في ابغسابات سلفا 

17،16 
155 ،134 

229 
 )132/ 155/131خارج  ( 15

  لخصوـ غير الجارية مجموع ا
  الخصوـ الجارية

 )447ك 445، 444، 445، 447إعتماد  409خارج  (40 ابؼوردكف كابغسابات ابؼلحقة 

 الأصوؿ الجارية
 ات كابؼنتوجات ابعارم ابقازىا ابؼخزكن

 الاستخدامات -حسابات دائنة
 الزبائن 

 ابؼدينوف الآخركف 
 الضرائب كما شابهها

 الأصوؿ ابعارية الأخرل
 ابؼوجودات كما بياثلها 

 الأمواؿ ابؼوظفة كغتَىا من الأصوؿ ابعارية
 أمواؿ ابػزينة

30/38 
 )419خارج  (41

 42/43/44مدين  409
 )448إلذ  444خارج (

489 ،486 ،46 ،45 
447 ،445 ،444 
 48مدين 

 )509خارج  ( 50
ابؼدينوف  59كغتَىا من  519

 54/53/ 52/ مدين 51

 
39 

 
491 

 ×××× ×××× مجموع الأصوؿ غير الجارية
 ××××× ××××× مجموع الأصوؿ
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 الضرائب الدائنة 
 أمواؿ ابػزينة

 447إلذ  444خارج  44ك  42دائن  509ك  419
46 ،45 ،48 

519 
  مجموع الخصوص الجارية

  المجموع العاـ للخصوـ
 .127 -125اـ المحاسبي ابؼالر، نفس ابؼرجع، ص النظالمصدر: 

 جدكؿ حسابات النتائج -2
لقد حده النظاـ المحاسبي ابؼالر طريقتتُ لعرض حسابات النتائج بهب موائمتها مع كل مؤسسة قصد تقدنً 

 معلومات مالية تستجيب بدقتضيات التنظيم كبنا: 
 (الميزانية الوظيفيةإليو في  )سيتم التطرؽجدكؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة:  -2-1

 1يسمح ىذا ابعدكؿ بتسجيل أمثل لنشاط ابؼؤسسة حيث أف:
 النتيجة الغتَ عادية. - += النتيجة الصافية للأنشطة العادية  صافي نتيجة السنة المالية

 الانتقاؿ من الميزانية المحاسبية إلى الميزانية المالية: -ثانيا
سب ابؼخطط الوطتٍ للمحاسبة لا تستجيب لأىداؼ بؿاسبية كبرديد النتائج إف ابؼيزانية بشكلها المحاسبي ح

كقانونية لتحديد ذمة ابؼؤسسة كحقوقها على الغتَ، كلكنها لا تستجيب لأىداؼ ابؼالية لذلك لكي نستطيع استعمابؽا 
جيدة حسب ابؼبدأين:  كبفائدة كاملة بهب أف بكوبؽا إلذ شكل تتحقق فيو الشركط ابؼالية كذلك بعملية التًتيب بصفة

.  درجة سيولة الأصوؿ كدرجة استحقاؽ ابػصوـ
 تحويل عناصر الأصوؿ:  -1

مل في عملية الفصل بتُ عناصر الأصوؿ ابؼبدأين الأساسيتُ: مبدأ السيولة كمبدأ السنوية كمقياس أساسي عنست
ؿ دكرة استغلالية كىذا بهدؼ كضع لتحديد العناصر التي تبقى في ابؼؤسسة لأكثر من سنة، كالعناصر التي تتحرؾ خلا

 مقارنة بينها كبتُ ابػصوـ لأكثر من سنة، حيث بروؿ الأصوؿ إلذ قسمتُ أساسيتُ بنا: 
  :كىو بأعلى ابؼيزانية كبيثل بؾموع العناصر التي تستعملها ابؼؤسسة كتبقى برت تصرفها بؼدة تفوؽ القسم الأكؿ

 السنة؛
  :باقي عناصر الأصوؿ التي تستعمل في دكرة كاحدة.كىو أسفل ابؼيزانية يضم القسم الثاني 

 )2( كمن العناصر الأساسية في ابؼيزانية ابؼالية بقد:
 الأصوؿ الثابتة:  -1-1

 كىي تشمل قسمتُ أساسيتُ بنا الاستثمارات كالقيم الأخرل الأكثر من سنة، كىي تشمل: 
                                                           

ابؼتضمن قواعد التقييم كالمحاسبة كبؿتول الكشوؼ ابؼالية كعرضها كىذا مدكنة ابغسابات  2008يوليو  26ابؼوافق لػ  1429رجب  23القرار ابؼؤرخ في  1  
 .44/ص 1-312-1، 311، ابؼادتتُ 19ربظية للجمهورية ابعزائرية، العدد كقواعد سيما، ابعريدة ال

 .58.بطيمي شيحة، مرجع سبق ذكره، ص – (2)
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   :ر في نشاطها بشكل عادم دكف توقفاكىو ابؼخزكف الأدنى الذم يضمن للمؤسسة الاستمر مخزكف العمل 
 بؽذا فيضم إلذ القيم الثابتة؛

  :حسب طبيعة ىذا العنصر الذم يعبر عن مسابنة ابؼؤسسة في رأبظاؿ مؤسسات أخرل، سندات المساىمة
 ، كما بوقق للمؤسسة ابؼقرضة أرباحا، كبالتالر يعتبر)في ابغالة العادية (فإنو يبقى لدل الغتَ بؼدة تزيد عن السنة 

 ؛ )أما في حالة بيعها فتظهر في القيم ابعاىزة (استثمار مالر نستعملو ابؼؤسسة بؼدة طويلة 
  :كذلك يعتبر ىذا العنصر من ضمن القيم التي تدفعها ابؼؤسسة إلذ ابؼصالح ابؼعنية كتبقى الكفالات المدفوعة

 لديها بؼدة تزيد عن السنة كضمانات؛ 
   :جاع ىذه الديوف في أجل أكثر من سنة فإنها تدرج ضمن القيم الثابتة إذا كاف استً الديوف المشكوؾ فيها

 الأخرل، ككذلك بالنسبة لتحصيل أكراؽ القبض إذا فاقت مدتها سنة.
 الأصوؿ المتداكلة:  -1-2

 ترتب الأصوؿ التي تستعملها ابؼؤسسة في دكرة استغلالية كاحدة كما يلي: 
  :صوؿ ابؼتداكلة نظرا للمدة التي تستغرقها للوصوؿ إلذ سيولة، كفي كتأخذ ابؼخزكنات أكؿ مركز من الأالمخزكف

كابؼخزكف قد يتعرض للتلف أك النقص لذلك  )السيولة (ابؼخزكنات نلاحظ التًتيب التدربهي طبقا لنفس ابؼبدأ 
 بزصص مؤكنة بؼواجهة ذلك؛

  :بحيث ىي حق بؽا عند الغتَ أك كىي بؾموعة العناصر أك القيم التي تنتج من تعامل ابؼؤسسة مع الغتَ الحقوؽ
 عندىا كتنقسم إلذ جزئتُ: 

من زبائن سندات  )مديونها (كتشمل بؾموع حقوؽ ابؼؤسسة مع الغتَ : )قيم غير جاىزة (قيم قابلة للتحقيق  -
 مسابنة كتسبيقات للغتَ...الخ؛

 ستدعي مدة لتحقيقها.كىي البنك كالصندكؽ أك القيم ابعاىزة التي برت تصرؼ ابؼؤسسة كلا تقيم جاىزة:  -
 كمن أجل ظهور ىذين النوعتُ من الأصوؿ في ابؼيزانية ابؼالية بهب الأخذ بعتُ الاعتبار ما يلي: 

 القيم المحاسبية الصافية= فرؽ التقدير؛ –القيم الحقيقية تقييم الأصوؿ بالقيم ابغقيقية حيث:  -
 تظهر في ابؼيزانية ابؼالية؛  نستثتٍ ابؼصاريف الإعدادية كبقعلها قيمة ناقصة لأنها لا -
ىناؾ ثلاثة أنواع: الديوف ابعيدة تسدد في آجابؽا المحددة فتضم إلذ القيم القابلة  )ديوف العملاء (العملاء -

 للتحقيق ك الديوف ابؼعدكمة تعتبر قيم ناقصة ك الديوف ابؼشكوؾ في برصيلها تضم إلذ القيم الثابتة؛
 لتحصيل تضم للقيم ابعاىزة.أكراؽ القبض: إذا كانت قابلة ل -

 تحويل عناصر الخصوـ-2
 تستعمل مبدأ السنوية مقركنا بدبدأ الاستحقاقية لتًتيب عناصر ابػصوـ بكصل على بؾموعتتُ أساسيتتُ كبنا:
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 الأمواؿ الدائمة:  -2-1
كية ابػاصة ترتب ىذه المجموعة حسب مدة الاستحقاؽ فنجد ابعزء الأكؿ كىو بؾموعة العناصر التي بسثل ابؼل

للمؤسسة، كىي رأس ابؼاؿ كالاحتياطات، بالإضافة إلذ النتائج قيد التخصيص كابؼؤكنات غتَ ابؼدفوعة بعد طرح نسبة 
 .الخ..الضريبة منها، أما ابعزء الثاني فهو بؾموعة الديوف الطويلة كابؼتوسطة ابؼدل من سنة إلذ أكثر بدختلف أنواعها.

 الديوف قصيرة الأجل:  -2-2
القسم الثاني من ابؼوارد كتشمل بؾموعة الديوف التي تستفيد منها ابؼؤسسة بؼدة لا تفوؽ السنة، كتشتمل على  كىي

 ابؼوردين كالضرائب الواجبة الدفع، التسبيقات كجزء من النتيجة ابؼوزعة على العماؿ أك الشركاء كعناصر أخرل...الخ.
 ية ابؼالية بهب الأخذ بعتُ الاعتبار ما يلي: كلإظهار ىذين العنصرين في جانب ابػصوـ من ابؼيزان

أم عند برقق كقوع ابػسارة فإف ابؼؤسسة سوؼ تتحمل العبء في نفس السنة، الخسائر التي كقعت فعلا:  -
 كبالتالر تدفع قيمة ابػسارة إلذ الغتَ في مدة لا تزيد عن السنة، كمنو تعتبر ىذه القيمة دين قصتَ أجل؛

كتعتبر دين طويل الأجل على ابؼؤسسة، ففي حالة عدـ كقوع  كقوعها مستقبلا:الخسائر التي يحتمل  -
 ؛ابػسارة فمقدار ابؼؤكنة لن تكوف لو أم مبرر لذا فإنو سيعود إلذ أصلو كيعتبر ربح إبصالر قبل الضريبة

لأكثر كمنو بزضع النتيجة إلذ الضريبة على الأرباح كيدفع مبلغ الضريبة خلاؿ شهور على ا النتيجة السنوية: -
 يعتبر دين قصتَ الأجل، أما ابعزء الثاني من النتيجة فيصبح ملك للمؤسسة كيوزع حسب السياسة ابؼتبعة.

 :1تمرين
 .31/12/2019إليك ابؼيزانية المحاسبية التالية في 

 ابؼبلغ الابصالر ابػصوـ ابؼبلغ الصافي اىتلاكات ابؼبالغ الابصالية الأصوؿ
 الأصوؿ الغتَ ابعارية:

 التثبيتات:
 مصاريف 

 بربؾيات ابؼعلومات
 الامتيازات ك البراءات

 الأراضي
 ابؼباني

 تثبيتات عينية أخرل
 معدات النقل

 بذهيزات مكتب
 التثبيتات ابؼالية:
 الأصوؿ ابعارية:

 ابؼخزكنات:
 مواد ك لوازـ

797000 
 

16000 
10000 
12000 

200000 
264000 

64000 
195000 

36000 
 

386000 
66000 
38000 

274300 
 

9500 
 
 
 

145800 
36000 
65000 
18000 

 
8000 
2000 
2000 

522700 
 

6500 
10000 
12000 

200000 
118000 

28000 
130000 

18000 
 

3780000 
64000 
36000 

 رؤكس الأمواؿ ابػاصة:
 الأمواؿ ابعماعية

 مؤكنات ابػسائر كالتكاليف
 الديوف

 قركض مصرفية
 كفالات مقبوضة

 موردكف
 دائنو ابػدمات

 دائنو الاستغلاؿ
 لفيات مصرفيةس

 النتيجة الإبصاية

274100 
217000 

26757 
30343 

550600 
20000 
20000 
85000 
17000 
18600 
30000 

760000 
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 منتجات تامة
 ابغقوؽ:

 سندات ابؼسابنة
 كفالات مدفوعة

 تسبيقات الاستغلاؿ
 ضحسومات للقب

 الزبائن
 أكراؽ القبض

 البنك
 الصندكؽ

28000 
320000 

24800 
20000 
85000 

5000 
60000 
18000 
86000 
15200 

 
6000 

 

28000 
314000 

24800 
20000 
85000 

5000 
60000 
18000 
86000 
15200 

 900700 بؾموع ابػصوـ 900700 282300 1183000 بؾموع الأصوؿ
 اتضح ما يلي:بعد دراسة ابؼيزانية 

 من القيمة ابغقيقية. %20حققت ابؼباني قيمة إضافية تقدر ب-
اىتلكت على أساس مدة  15/01/2017دج برصلت عليها ابؼؤسسة في 30000بتُ ابؼبيعات آلة تقدر ب: من -

 سنوات. 08سنوات، ك قررت ابؼؤسسة اىتلاكها بؼدة  5الاستعماؿ 
 دج أكثر من القيمة ابغقيقية2000دج بينما بذهيزات مكتب قدر ب: 2500اىتلاؾ معدات نقل زاد ب-
من القيمة الإبصالية  20%. %15دج في حتُ ابؼخزكف ابؼتبقي حدد ب1600ها بدقدار كلوازـ ابلفضت قيمتمواد -

 للمواد ك ابؼنتجات على التًتيب
 دج للسند الواحد.15سند الربع منها بوقق فائض قيمة قدر ب:  248عدد سندات ابؼسابنة -
 شهر ك ابؼؤكنة مبررة 12بعد  من الدين ابؼشكوؾ فيو ىذا الدين لا يتم برصيلو إلا 30 %مؤكنة الزبائن بسثل-
دج خصص لتغطية 20593أشهر ك مبلغ 3دج بعد 3000دجة ب 4000بدبلغ  أكراؽ القبض الربع منها خصم-

 قبل سنتتُ ك الباقي غتَ مبررة. أشغاؿ لن يشرع فيها
دج خصص لتغطية أشغاؿ لن 20593أشهر كمبلغ 3دج بعد 3000ب مؤكنة خسائر ك التكاليف تسدد ابػسار-

 فيها قبل سنتتُ ك الباقي غتَ مبرر يشرع
أشهر، نسبة  3دج للاحتياطات ك الباقي يوزع على الشركاء خلاؿ 1500نتيجة السنة ابؼالية بىصص مبلغ منها 

 .%30الضريبة 
 .31/12/2019المطلوب: إعداد الميزانية المالية ؿ 

 الحل:
 دج القيمة ابغقيقية:/6500: القيمة المحاسبية: 203ح/
 دج، 118200يمة المحاسبية الصافية = الق 213ح/

  118200( = 0.2-1القيمة ابغقيقية( منو القيمة ابغقيقية )×0.2+ )118200القيمة ابغقيقية= 
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 دج147750=  118200/0.8ك منو القيمة ابغقيقية = 
 معدات ك أدكات:
 سنوات 5، العمر الإنتاجي 30000القيمة الإبصالية = 

 دج6000= 30000/5قسط الاىتلاؾ السنوم = 
 دج18000= 3×6000اىتلاؾ لثلاث سنوات =

 دج12000= 18000-30000القيمة المحاسبية الصافية= 
 سنوات 8العمر الإنتاجي ابغقيقي: 
 دج3750= 30000/8قسط ابؽتلاؾ السنوم = 

 دج11250= 3×3750سنوات:  3الاىتلاكات ابؼتًاكمة ؿ
 دج18750=  11250- 30000القيمة المحاسبية الصافية ابغقيقية = 

 دج12000القيمة المحاسبية الصافية = 
 دج18750القيمة ابغقيقية = 

 6750= 12000- 18750القيمة = 
 معدات النقل:

 دج65000الاىتلاؾ المحاسبي: 
 دج67500= 2500+ 65000الاىتلاؾ ابغقيقي= 

 دج130000القيمة المحاسبية الصافية = 
 دج127500=  67500- 195000القيمة ابغقيقية = 

 .دج2500القيمة: -
:  مواد ك لوازـ

 )بووؿ إلذ تثبيتات غتَ جارية للمواد ك اللوازـ ككقيم للاسغلاؿ( 5700=  38000× %15ابؼخزكف الأدنى= 
 المنتجات التامة )بضاعة(:

 دج28000القيمة المحاسبية الصافية =
 28000القيمة ابغقيقية= 
  أصوؿ غتَ جارية(دج )بووؿ إلذ5600= %28× 28000 المخزكف الأدنى:
 دج22400= 5600-28000 القيمة ابغقيقية =
 سندات ابؼسابنة:

 دج24800القيمة المحاسبية الصافية: 
 ( 248/24800( × )248×4/3+ ) 100( ×248× 4/1( +)15× 248×  4/1القيمة ابغقيقية =) 



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  52   
 

 دج25730القيمة ابغقيقية= 
 930+قيمة 

 دج 930= 25730-24800
 . ضمن الأعباء الغتَ جاريةسندات الأصوؿ تعتبر

 الزبائن:
 دج.20000= 0.3/6000زبوف مشكوؾ فيو إذا=  30%= 6000

 دج14000= 6000-20000القيمة المحاسبية الصافية = 
بووؿ إلذ الاصوؿ الثابتة أك الأصوؿ الغتَ  14000زبوف مشكوؾ فيو = القيمة المحاسبية الصافية = القيمة ابغقيقية = 

 شهر. 12صل عليو بعد جارية لأنو دين بؿ
 دج.46000= 20000- 66000باقي الزبائن = القيمة المحاسبية الصافية = القيمة الصافية = 

 ك ىذا يعتبر قيم قابلة للتحقيق.
 كفالات مدفوعة: تعتبر ضمن الأعباء الغتَ ابعارية.

 أكراؽ القبض:
 زةدج ك تعد ضمن القيم ابعاى4000أكراؽ القبض ابغسومة قيم حقيقية = 

 دج4500=  18000×  4/1× القيمة المحاسبية الصافية 
 ( 4500-4000دج = )500( قيمة -)

 دج13500أكراؽ القبض أخرل: القيمة المحاسبية الصافية = القيمة ابغقيقية = 
 مؤكنات الأعباء ك ابػسائر:

 دج تعد دين قصتَ الأجل.3000أشهر تقدر ب:  3ابػسارة ابؼسددة بعد 
 دين طويل الأجل. يعتبر 20593مبلغ 

 دج ك ىي مؤكنة غتَ مبررة. 6750=  20953- 3000- 30343باقي ابؼؤكنة = 
 دج2025=  0.3×  6750مبلغ الضريبة على ابؼؤكنة الغتَ ابؼبررة: 
 )احتياطات( 4725=  2050- 6750مؤكنة غتَ مبررة بعد فرض الضريبة = 

 النتيجة الإبصالية:
 ) الديوف القصتَة الأجل( 22800=  0.3× 76000مبلغ الضريبة على الأرباح= 

 دج53200=  22800- 76000النتيجة الصافية = 
 )ديوف قصتَة الأجل( 38200= 15000-530200بىصص للاحتياطات:  15000مبلغ 

 زانية ابؼالية على الشكل التالر:ك منو تصبح ابؼي
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 المبالغ الخصوـ المبالغ الأصوؿ

 الأصوؿ الغير الجارية:
 مصاريف 

 بربؾيات ابؼعلومات
 الامتيازات ك البراءات

 الأراضي
 ابؼباني

 معدات ك أدكات
 معدات النقل

 بذهيزات مكتب
 سندات ابؼسابنة

 بـزكف العمل من ابؼواد الأكلية
 بـزكف العمل من ابؼنتجات

 كفالات مدفوعة
 زبائن مشكوؾ فيهم
 الأصوؿ الجارية:

 قيم الاستغلاؿ:
 مواد ك لوازـ

 منتجات تامة
 ابلة للتحقيق:قيم ق

 تسبيقات الاستغلاؿ
 حسومات للقبض

 الزبائن
 أكراؽ القبض
 قيم جاىزة:

 أكراؽ القبض المحسومة
 البنك 

 الصندكؽ

610530 
6500 

10000 
12000 

200000 
147750 

18750 
127500 

17000 
25730 

5700 
5600 

20000 
14000 

305800 
51100 
28700 
22400 

149500 
85000 

5000 
46000 
13500 

105200 
4000 

86000 
15200 

 الأمواؿ الخاصة:
 الاحتياطات

 فرؽ إعادة التقييم
:  الخصوـ

 الغتَ ابعارية )ديوف طويلة الأجل(
 قركض مصرفية

 كفالات مقبوضة
 مؤكنات ابػسائر ك الأعباء

 الخصوـ الجارية:
 ابؼوردكف

 دائنو ابػدمات
 دائنو الاستغلاؿ
 سلفيات مصرفية

 مؤكنات ابػسائر كالتكاليف
 ئب على ابؼؤكنةالضرا

 الضرائب على الأرباح
 النتيجة ابؼوزعة

217000 
46482 
80630 

220593 
200000 
200000 

20593 
216625 

85000 
17000 
18600 
30000 

3000 
2025 

22800 
38200 

 981330 مجموع الخصوـ 981330 مجموع الأصوؿ
 ك منو ابؼيزانية ابؼختصرة تكوف كما يلي:
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 لمبالغا الخصوـ المبالغ الأصوؿ
 الأصوؿ الغير الجارية:

 الأصوؿ الجارية:
 قيم الاستغلاؿ:

 قيم قابلة للتحقيق:
 قيم جاىزة:

610530 
305800 

51100 
149500 
105200 

 الأمواؿ الدائمة
 رؤكس الأمواؿ الجماعية

 ديوف طويلة الأجل
 ديوف قصتَة الأجل

764705 
344112 
420953 
216625 

 981330 وـمجموع الخص 981330 مجموع الأصوؿ
 :02تمرين 

 إليك ابؼيزانية ابؼالية التالية ابؼشكلة بالنسب التالية:
الأصوؿ ٪ تثبيتات كالباقي تثبيتات أخرل، أما 80٪ من بؾموع الأصوؿ ابؼوزعة كما يلي: 40بسثل الأصوؿ الثابتة 

يم جاىزة، مع العلم أف مبلغ ٪ قيم قابلة للتحقيق ك الباقي ق50٪ قيم الاستغلاؿ ك 40فموزعة كما يلي: المتداكلة 
 دج.72000القيم ابعاىزة = 

ك الباقي ديوف  ٪60٪ أمواؿ دائمة ك التي تتشكل بدكرىا من أمواؿ خاصة بنسبة 55فموزعة كما يلي: أما الخصوـ 
 ٪.20٪ ك سلفيات مصرفية بنسبة 80طويلة الأجل، فحتُ الديوف القصتَة الأجل فتتكوف من موردين بنسبة 

 .ماليةإعادة تشكيل الميزانية ال-المطلوب: 
 إعادة تشكيل الميزانية المالية:- الحل:
 (1....)دج 72000القيم الجاىزة = لدينا 

 ( 2٪ الأصوؿ ابؼتداكلة .................)10ك القيم ابعاىزة = 
 (3دج  ......)720000الأصوؿ المتداكلة = منو   72000٪ الأصوؿ ابؼتداكلة =10( بقد: 2( = )1من )

 ٪ قيم استغلاؿ40 ٪ قيم قابلة للتحقيق50 ٪ قيم جاىزة10 الأصوؿ المتداكلة
720000 72000 360000 288000 

 (4من الأصوؿ.....)  0.6ك لدينا الأصوؿ ابؼتداكلة = 
 دج  1200000مجموع الأصوؿ = منو   720000٪ الأصوؿ =60( بقد: 4( = )3من )

 دج480000=  1200000 × 0.4صوؿ = بؾموع الأ 0.4ك لدينا الأصوؿ الثابتة = 
 ٪ تثبيتات أخرل20 ٪ تثبيتات80 الأصوؿ الثابتة

480000 384000 96000 
 1200000لدينا بؾموع الأصوؿ = بؾموع ابػصوـ = 

 دج660000=  0.55× 1200000أمواؿ دائمة =  0.55منها 

٪ ديوف طويلة 40٪ أمواؿ 60 الأمواؿ الدائمة
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 دج540000=  0.45× 1200000ديوف قصتَة الأجل =  0.45ك 
 الميزانية المالية المختصرة:

 الخصوـ الأصوؿ
 660000 أمواؿ دائمة 480000 الأصوؿ ثابتة

 تثبيتات
 تثبيتات أخرل

384000 
96000 

 رأس ابؼاؿ ابػاص
 ديوف طويلة الأجل

396000 
264000 

 540000 ديوف قصيرة الأجل 720000 الأصوؿ متداكلة
 قيم الاستغلاؿ

 قيم قابلة للتحقيق
 قيم جاىزة

288000 
360000 

72000 

 موردكف
 سلفيات مصرفية

432000 
108000 

 1200000 مجموع الخصوـ 1200000 مجموع الأصوؿ
 :03تمرين
 :2018دينا ابؼيزانية المحاسبية لسنة لتكن ل

رقم 
 الحساب

المبلغ  الأصوؿ
 الإجمالي

اىتلاكات 
 كمؤكنات

المبالغ 
 الصافية

رقم 
 الحساب

المبالغ  الخصوـ
 الإجمالية

  
204 
211 
213 
218 

 
30 
31 

355 

 الأصوؿ الغير الجارية:
 بربؾيات ابؼعلومات

 أراضي
 مباني

 خرلالتثبيتات العينية الأ
 الأصوؿ الجارية:

 بـزكف البضائع
 بـزكف ابؼواد الأكلية ك لوازـ

 منتجات التامة
 الزبائن

935000 
65000 

250000 
300000 
320000 
685000 

25000 
80000 

100000 
195000 

60000 
15000 

 
20000 
25000 
15000 

 
 

5000 
10000 

875000 
50000 

250000 
280000 
295000 
670000 

25000 
80000 
95000 

00 

 
101 
106 

11 
12 

 
164 
404 

 
401 

 رؤكس الأمواؿ الخاصة:
 رأس ابؼاؿ

 الاحتياطات
 التًحيل

 نتيجة السنة ابؼالية
 الخصوـ الغير الجارية:

 اقتًاضات لدل مؤسسات القرض
 اتموردك التثبيت

 الخصوـ الجارية:
 موردك ابؼخزكنات ك ابػدمات

1277000 
1000000 

55000 
130000 

92000 
161000 
125000 

36000 
107000 

60000 

 الأجل خاصة
660000 396000 264000 

   

الديوف قصيرة 
 الأجل

٪ سلفيات 20 ٪ موردكف80
 مصرفية

540000 432000 1080000 
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411 
462 
512 

53 

 حقوؽ التنازؿ عن التثبيتات
 البنك

 الصندكؽ

23000 
210000 

52000 

 
 

 

23000 
210000 

52000 

421 
431 
445 

 الأجور ابؼستحقة
 الضماف الاجتماعي

 الدكلة، الرسوـ على رقم الأعماؿ

32000 
12000 

3000 

 1545000 مجموع الخصوـ 15450000 75000 1620000 مجموع الأصوؿ
 ومات إضافية:معل

من الأرباح السنوية السابقة على ابؼسابنتُ ك الباقي احتياطات بينما أرباح السنة ابعارية  %70فقد قررت ابؼؤسسة توزيع 
توزع على العماؿ ك الباقي على ابؼسابنتُ مع العلم أف الضريبة على توزيع  %20منها كاحتياطات ك   %10فخصص 

 .   %30الأرباح تقدر ب
 .2018إعداد الميزانية المالية لسنة المطلوب: 

 الحل:
في ابؼعلومات الإضافية لا توجد معلومات خاصة بتغتَ في جهة الأصوؿ ك عليو نقوـ بكتابتها بابؼبالغ الصافية، بينما في 

 جانب ابػصوـ فهناؾ بعض التعديلات كما يلي:
 دج 130000أرباح السنوات السابقة كما يلي:     

 
 39000احتياطات =  %30        91000سابنتُ = م 70%          

                                 
 دج92000نتيجة السنة المالية = 

 
 

 9200احتياطات = %10           18400للعماؿ=  %20           64400مسابنتُ = 70%
  

 
 12880حصة إضافية = %70           5520=   %30ضريبة                  

 ك منو الميزانية المالية تصبح كما يلي:
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 المبالغ الإجمالية الخصوـ المبالغ الصافية الأصوؿ

 الأصوؿ الثابتة: 
 بربؾيات ابؼعلومات

 أراضي
 مباني

 التثبيتات العينية الأخرل
 المتداكلة:الأصوؿ 

 قيم الاستغلاؿ:
 بـزكف البضائع

 بـزكف ابؼواد الأكلية ك لوازـ
 منتجات التامة

 قيم قابلة للتحقيق:
 الزبائن

 حقوؽ التنازؿ عن التثبيتات
 القيم الجاىزة:

 البنك
 الصندكؽ

875000 
50000 

250000 
280000 
295000 
670000 
200000 

25000 
80000 
95000 

208000 
185000 

23000 
262000 
210000 

52000 

 الأمواؿ الدائمة:
 الأمواؿ الخاصة:

 رأس ابؼاؿ
 الاحتياطات

 الجارية:الخصوـ الغير 
 اقتًاضات لدل مؤسسات القرض

 موردك التثبيتات
 الخصوـ الجارية:

 موردك ابؼخزكنات ك ابػدمات
 الأجور ابؼستحقة

 أرباح العماؿ
 الضماف

 الدكلة
 حصة ابؼسابنتُ

 الضرائب على توزيع الأرباح

1264200 
103200 

1000000 
103200 
161000 
125000 

36000 
 

60000 
32000 
12880 
12000 

3000 
108780 

52140 

 1545000 مجموع الخصوـ 15450000 مجموع الأصوؿ
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 (:الاستحقاؽ/سيولة  من المنظور المالي )المحور الرابع: أدكات التسيير المالي   
 استخدامات على الثاني كيشمل التمويل مصادر الأكؿ بيثل ين،جزأ من يتكوف تقرير عن عبارة ابؼيزانية ابؼالية ىي

الواقع  في ابؼوجودات، كىي أك بالأصوؿ عليو فيطلق الثاني أما ابؼطلوبات أك بابػصوـ الأكؿ كيسمى التمويل، مصادر
 في متساكيتُ يكونا أف بهب ابؼالر ابؼركز قائمة طرفي إف الدائنة، كالأرصدة ابؼدينة للأرصدة مبوب ملخص عن عبارة

 أسلوب عن عبارة بالتالر كىي المحاسبية، كالدفاتر السجلات في دكنةابؼ ابؼعاملات في تعبتَا عن  القيد ابؼزدكج القيمة،
أف  حيث تكوينو، معتُ كمصادر تاريخ في نقدم بشكل عنها أنواعها، حسب الاقتصادية، الأمواؿ كالتعبتَ عن للتجميع
 إلذ نقدية اتالاستخدام عناصر من عنصر كل لتحويل اللازمة الزمنية الفتًة فهي سيولتها درجة حسب ترتب الأصوؿ
 ابؼتداكلة كغتَ ابؼتداكلة العناصر بتُ التفرقة في السنوية مبدأ إلذ بالإضافة استحقاقيتها درجة فحسب ابػصوـ أما جاىزة،

حيث  للمؤسسة، ابؼالية الذمة التعرؼ على يتم   خلابؽا كم ن ابؼاليّة، السّنة نهاية   في غالبا تصدر مالية قائمة عن عبارة فهي
 في تقييم ابؼؤسسة ابؼستعملة الأدكات أىم من يعد حيث سيولة، العامل ابؼاؿ رأس أبنها كمن التسيتَ ابؼالر يبأسال تتعدد
 .ؤسسةبؼا أماف ىامش عليو كيطلق

 مؤشرات التوازف المالي: -أكلا
وع يقوـ التوازف ابؼالر في ابؼؤسسة على مبدأ أساسي مضمونو أف التمويل الدائم بهب أف يفوؽ أك يساكم بؾم

الاستثمارات مضافا بؽا جزء من احتياجات دكرة الاستغلاؿ، بدعتٌ آخر أف الأمواؿ الدائمة للمؤسسة ) أمواؿ خاصة + 
قركض متوسطة ك طويلة الأجل ( بهب أف تكوف مساكية للاستثمارات الصافية مضافا بؽا رأس ابؼاؿ ابؼعيارم )احتياجات 

 .رأس ابؼاؿ العامل(
للمؤسسة يتحقق إذا كانت أصوبؽا الثابتة بسوؿ بالأمواؿ الدائمة، ك أصوبؽا ابعارية بسوؿ بابػصوـ فتوازف البينة ابؼالية 

فحتى يكوف ىناؾ توازف مالر للمؤسسة بهب أف يتساكل حجم الأصوؿ الثابتة مع الأمواؿ الدائمة كحجم ابعارية، 
 1الأصوؿ ابعارية مع الديوف قصتَة الأجل.

أما  إنتاجها، أك اقتنائها بتكلفة التثبيتات كتسجل الأصلية، بقيمها الأصوؿ بجان في ابؼوجودات قيمة تسجل
 عن صورة صادقة كلإعطاء أنو إلا ابؼفوترة بقيمتها العملاء على كابغقوؽ شرائها، أك إنتاجها بتكلفة فتسجل ابؼخزكنات
 تسجيل ككذا الزمن، ركربد التثبيتات اىتلاؾ بتسجيل أصوبؽا في التدني مقدار بتقييم المحاسبة تسمح ابؼؤسسة، بفتلكات

 .ابؼؤكنات طريق عن ابؼخزكف أك العملاء على ابغقوؽ لقيم المحتمل التدني
 مؤكناتو أك المتراكمة اىتلاكاتو -للأصل الاجمالية القيمة =الأصل قيمة صافي

 كعليو بيكن تلخيص مؤشرات التوازف ابؼالر في النقاط التالية: 
 :(FRNG) رأس الماؿ العامل-1

 .ابؼالر توازنها مدل على كابغكم للمؤسسة، ابؼالية البنية لتقييم ابؼستعملة ابؼالر التحليل كات أد من أداة يعتبرىو 

                                                           
 .48، ص2010، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية ، ابعزائر، التسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديدمليكة زغيب، مولود بوشنقتَ،  1
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 أك صعوبات طبيعية دكف بصورة نشاطها بدتابعة للمؤسسة يسمح سيولة، ىامش عن عبارة العامل ابؼاؿ رأس
 يساعدىا أماف بؽامش امتلاكها ابؼؤسسة يؤكد داخل موجب عامل رأس فتحقق ابػزينة، مستول على مالية ضغوطات

 .ابؼاؿ ىيكلها توازف استمرار كضماف الصعوبات، مواجهة على
 رأس الماؿ العامل: تعريف-1-1

 يبتُ فهو بالتالر ك الاستغلاؿ، دكرة لتمويل ابؼوجهة الدائمة الأمواؿ ك يعرؼ رأس ابؼاؿ العامل على أنو: "جزء
 1الأصوؿ ابؼتداكلة عن طريق الأمواؿ الدائمة".ويل بس على ابؼؤسسة قدرة

كيعرؼ رأس ابؼاؿ العامل على أنو: "جزء من رؤكس الأمواؿ ابعماعية ابؼخصصة لتمويل جزء من الأمواؿ ابعماعية  
 2على الأصوؿ الغتَ ابعارية ابؼوجو لتمويل الأصوؿ ابعارية لتمويل دكرة الاستغلاؿ".

الإضافة إلذ الأصوؿ الثابتة مثل ابؼنشأة كالآلات، جزءنا من رأس ابؼاؿ العامل، كيساكم يعُد رأس ابؼاؿ ابؼتداكؿ، ب
كابػصوـ  الأصوؿ ابؼتداكلةإبصالر رأس ابؼاؿ العامل الأصوؿ ابؼتداكلة، ك يتم احتساب رأس ابؼاؿ العامل بحساب الفرؽ بتُ 

 3.ابؼتداكلة
ابؼتداكلة  الأصوؿ بيوؿ الذم الدائمة اؿالأمو  من ابعزء للمؤسسة، فهو الأماف ىامش فو يك العامل ابؼاؿ فرأس

 كذلك بالفرؽ بتُ ابؼوجودات ابؼتداكلة ك ابؼطلوبات ابؼتداكلة.
 حساب راس الماؿ العامل:-1-2

 بوسب رأس ابؼاؿ العامل كما يلي:
 من أعلى الميزانية: -

 الأصوؿ الثابتة –رأس الماؿ العامل = الأمواؿ الدائمة 
 اؿ ابػاصة + الديوف متوسطة ك طويلة الأجل.حيث: الأمواؿ الدائمة = الأمو 

الأصوؿ الثابتة = قيم ثابتة + قيم ثابتة مؤقتة / القيم الثابتة ابؼؤقتة ىي أصوؿ جاكزت السنة مثل: بـزكف الأماف 
 كسندات ابؼسابنة.

 من أسفل الميزانية: -
 الديوف قصيرة الأجل –رأس الماؿ العامل = الأصوؿ المتداكلة 

 كلة = قيم الاستغلاؿ + قيم بؿققة + قيم جاىزةالأصوؿ ابؼتدا
 ديوف قصتَة الأجل = ديوف الاستغلاؿ + ديوف خارج الاستغلاؿ.

 أنواع رأس الماؿ العامل:  -1-3
  :ما يليكتتمثل في

                                                           
1 Kamel hamdi, le diagnostic financier, es – Salam édition, Alger, 2001, p78 

 .116، ص2012دار زىراف للنشر ك التوزيع، الأردف، ، IFRSالمالي  للإبلاغالتحليل المالي الحديث طبقا للمعايير الدكلية شعيب شنوؼ،  2
3 https://ar.wikipedia.org/wiki/ consulté le 20/01/2020. 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D8%B5%D9%84_%D9%85%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%88%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B2%D8%A7%D9%85_%D8%AD%D8%A7%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B2%D8%A7%D9%85_%D8%AD%D8%A7%D9%84%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B2%D8%A7%D9%85_%D8%AD%D8%A7%D9%84%D9%8A
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 رأس الماؿ العامل الخاص: -1-3-1
 العلاقتتُ التاليتتُ: كىو ابؼقدار ابؼتبقي من الأمواؿ ابػاصة بعد بسويل الأصوؿ الثابتة كبوتسب بإحدل 

 الأصوؿ الثابتة  –رأس الماؿ العامل الخاص = الأمواؿ الخاصة 
 مجموع الديوف  –رأس الماؿ العامل الخاص = الأصوؿ المتداكلة 

 :)الصافي(رأس الماؿ العامل الدائم  -1-3-2
جبا كيعتبر مقاسا مقبولا يقصد بو الفرؽ بتُ الأصوؿ ابؼتداكلة كالديوف قصتَة الأجل كغالبا ما يكوف رقما مو 

 1للسيولة.
 كبوسب كفق ما يلي:  

 الديوف قصيرة الأجل –رأس الماؿ العامل الدائم = الأصوؿ المتداكلة 
 رأس الماؿ العامل الأجنبي: -1-3-3

ـ السلبي بؽا يبتُ قيمة ابؼوارد ابؼالية الأجنبية في ابؼؤسسة كابؼتمثلة في إبصالر الديوف كىنا لا ينتظر إلذ الديوف بابؼفهو 
 .بل كمواد ضركرية لتنشيط عملية الاستغلاؿ

 كبوسب كفق ما يلي:
 رأس الماؿ العامل الخاص  –رأس الماؿ العامل الأجنبي = رأس الماؿ العامل الإجمالي 

 رأس الماؿ العامل الأجنبي = إجمالي الديوفأك: 
 رأس الماؿ العامل الإجمالي: -1-3-4

التي يتكفل بها النشاط الاستغلالر للمؤسسة كيشمل بؾموع الأصوؿ ابؼتداكلة يقصد بو بؾموع عناصر الأصوؿ 
 كقيم الاستغلاؿ، قيم قابلة لتحقيق قيم جاىزة، كبوسب كفق العلاقة التالية: 

 رأس الماؿ العامل الإجمالي = قيم الاستغلاؿ + قيم قابلة للتحقيق + قيم جاىزة
 أك: 

 الأصوؿ المتداكلةرأس الماؿ العامل الإجمالي = إجمالي 
  (FR)حالات رأس الماؿ العامل  -1-4

 يأخذ رأس ابؼاؿ العامل ثلاث حالات تتمثل في: 
  :في ىذه الوضعية تكوف الأمواؿ الدائمة أكثر من الأصوؿ الثابتة، كىذا يعتٍ أف رأس الماؿ العامل موجب

، ك بالتالر برقيق ابؼؤسسة للتوازف ابؼالر ابؼوارد الدائمة تغطي احتياجات ابؼؤسسة الطويلة الأجل، كىذا يدؿ على
يعبر عن الفائض في رأس ابؼاؿ العامل عن الأمواؿ الدائمة ك ذلك بتمويل بصيع استثمارات ابؼؤسسة بواسطة 

 مواردىا الدائمة مع برقيق فائض بيثل رأس ابؼاؿ العامل؛
 

                                                           
 .332، ص 1997، مكتبة الاشعاع الفنية، مصر، التحليل كاتخاذ القرارات مدخل فيبظتَ عبد العزيز،  – (1)
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 تةالأصوؿ الثاب 

 
 

  الأمواؿ الدائمة

 
 الأصوؿ المتداكلة

FR 
 يوف قصيرة الأجلالد
 

  :كىنا تكوف ابؼوارد الدائمة أقل من الأصوؿ الثابتة، كىذا يعتٍ أف ابؼوارد الدائمة لا رأس الماؿ العامل سالب
لذا بهب على ابؼؤسسة البحث عن موارد مالية ، تغطي احتياجات طويلة الأجل، فالتوازف ابؼالر ىنا غتَ بؿقق

 اخرل لتغطية العجز في التمويل؛
 تةؿ الثابالأصو 

 
 

  الأمواؿ الدائمة

FR  
 الديوف قصيرة الأجل

 
 الأصوؿ المتداكلة

  في ىذه ابغالة ابؼوارد الدائمة تساكم الأصوؿ الثابتة كىذا يعتٍ أف الػمواؿ الدائمة : المعدكـرأس الماؿ العامل
أم فائض في كن لا يوجد تغطي احتياجات ابؼؤسسة كوسيلة الأجل، فالتوازف ابؼالر بؿقق في ىذه الوضعية كل

 ابؼواد الطويلة ابؼدل ك ىو الوضع الأمثل.
 

 تةالأصوؿ الثاب
 

 
 الأمواؿ الدائمة

 

 
 الأصوؿ المتداكلة

 
 الديوف قصيرة الأجل

 
ابلفاض في رأس ابؼاؿ إلذ نقص في الأمواؿ الدائمة ك تسديد الديوف الطويلة الأجل مع الاستثمار في  ك يرجع

بالزيادة في الأمواؿ الدائمة تَ بفوؿ من أمواؿ جديدة، بينما زيادة رأس ابؼاؿ العامل تكوف مرتبطة أصوؿ ثابتة جديدة غ
كابغصوؿ على الديوف الطويلة الأجل مع الاستثمار في أصوؿ ثابتة جديدة بفوؿ من أمواؿ جديدة، أك عن طريق التخلي 

 عن أصوؿ غتَ جارية بالبيع.
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  كىي: العامل ابؼاؿ رأس حجم على تؤثر العوامل من بؾموعة ىناؾ
 الوحدات كبالتالر فإف أكبر، عامل ماؿ رأس إلذ ابغاجة كانت طويلة الإنتاج دكرة كانت كلما :الإنتاج طبيعة 

 الصناعات من أكبر الصناعات الثقيلة كفي التجارية، الوحدات من أكبر عامل ماؿ رأس إلذ برتاج الصناعية
 كىكذا؛  كالغذائية التحويلية

 فانو دائم الأسواؽ بشكل في متوفرة للإنتاج الضركرية الأكلية ابؼواد كانت إذا :المستعملة الأكلية المواد طبيعة 
 كبززينها؛ موبظها عند فيجب شراؤىا موبظية كانت إذا أما كبززينو، منها كبتَة كميات لشراء ضركرة توجد لا
 عامل ماؿ إلذ رأس ابغاجة كانت كلما رتفعةم ابؼنتجات دكراف سرعة كانت كلما :التسويقية العملية طبيعة 

 صحيح؛ كالعكس قليلة،
 كانت تسديد ابؼوردين فتًة من أقل للمدينتُ ابؼمنوحة الائتماف فتًة كانت فكلما :كالتحصيل الائتماف طبيعة 

 .صحيح كالعكس العامل، ابؼاؿ رأس من أقل حجم إلذ ابغاجة
 لتكن ابؼيزانية ابؼالية ابؼختصرة: تمرين: 

 المبالغ الخصوـ المبالغ صوؿالأ
 الأصوؿ الثابتة:

 الأصوؿ الجارية:
 قيم الاستغلاؿ:

 قيم قابلة للتحقيق:
 قيم جاىزة

675530 
305800 

51100 
149500 
105200 

 الأمواؿ الدائمة )الخصوـ الغير الجارية(:
 رؤكس الأمواؿ ابػاصة:

 ديوف طويلة الأجل:
 ديوف قصيرة الأجل:

 

764705 
343751 
420954 
216625 

 981330  981330 مجموع الأصوؿ
المطلوب: احسب رأس الماؿ العامل ك مختلف انواعو، فسر النتائج ك حدد كضعية المؤسسة مع العلم أف 

 دج؟3000التسبيقات المصرفية = 
 ػػ كيف يتم معالجة مخزكف الأماف في حالة كجوده؟
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 الحل:
 رأس الماؿ العامل ك أنواعو:ػػ حساب 1

 النتيجة القانوف المؤشر
FR 

 
 675530-764705الأصوؿ الثابتة = –الأمواؿ الدائمة 

 216625-305800ديوف قصيرة الأجل = –أك: الأصوؿ المتداكلة 
89175 
89175 

 675530- 343751الأصوؿ الثابتة = –الأمواؿ الخاصة  رأس الماؿ العامل الخاص
 637579-305800= مجموع الديوف–الأصوؿ المتداكلة أك: 

(331779) 
(331779) 

 89175 216625-305800=  الديوف قصيرة الأجل –الأصوؿ المتداكلة  رأس الماؿ العامل الدائم 
 149500+ 51100قيم الاستغلاؿ +قيم قابلة للتحقيق +قيم جاىزة=  رأس الماؿ العامل الإجمالي

+105200 
 إجمالي الأصوؿ المتداكلة

305800 
 

305800 

 331779+305800=  رأس الماؿ العامل الخاص–رأس الماؿ العامل الإجمالي  العامل الأجنبي رأس الماؿ
 216625+420954= إجمالي الديوف أك:

637579 
637579 

 :النتائجػػ تفسير 
 من انطلاقا التثبيتات لتمويل احتياجاتها تغطية على قدرتها يعتٍ بفا موجب ابؼؤسسة رأس ماؿ العامل حققت

 الاحتياجات(الاستغلاؿ دكرة لتمويل رقم الأعماؿ ابؼوج( مبلغ( منو الفائض الأجل، كتوجيو كطويلة وسطةمت مواردىا
 على مواردىا اعتمادا )كابؼالية كابؼعنوية ابؼادية التثبيتات( استثماراتها بسويل على ابؼؤسسة قدرة يعتٍ، بفا (ابؼدل قصتَة

 الفائض قيمة ابغالة ىذه في العامل ابؼاؿ رأس قيمة كبسثل ،)الأجل ةكطويل كسطة مت كالديوف ابػاصة الأمواؿ(الدائمة
 الاستغلاؿ دكرة احتياجات لتغطية ابؼوجو التمويلي

 خلاؿ من ابؼؤسسة ف أ يعتٍ إذ القصتَ، الأجل في التوازف برقيق ابؼيزانية أسف من ابؼوجب العامل ابؼاؿ رأس يشتَ
 ابؼدل. قصتَة التزاماتها تغطية على قادرة نقدية من هالدي كما سيولة إلذ أصوبؽا ابؼتداكلة ليبرو 
 بدا أف رأس ابؼاؿ العامل موجب فإف ابؼؤسسة حققت توازف مالر.: تحديد كضعية المؤسسة-
 يتم برويل إلذ التثبيتات ) بووؿ إلذ أعلى ابؼيزانية(.معالجة مخزكف الأماف في حالة كجوده:  -
 :(BFR)احتياجات رأس الماؿ العامل -2

يعتبر الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل ابؼؤشر الأساسي الذم بودد احتياجات دكرة الاستغلاؿ، التي تتوسع نتيجة 
في الأجل القصتَ، كبؼواجهة ىذا التآكل في حجم   لنمو النشاط. ىذا التوسع بستد آثاره إلذ ابػزينة كمستول السيولة

رأس ابؼاؿ العامل باستخداـ الطريقة ابؼعيارية، كىذا من خلاؿ إبراز  السيولة نلجأ إلذ تقدير ابؼستول الأمثل لاحتياجات
بصدد برقيق التوازف بتُ النمو كمستول ابػزينة، ككذا طرؽ   مفهوـ رأس ابؼاؿ العامل ابؼعيارم، كعلاقتو بحجم النشاط

 . تقدير كحساب ىذا ابؼؤشر
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 ىذا ما سنحاكؿ عرضو.بيكن اف تصادؼ أم دكرة نشاط احتياجات في رأس ابؼاؿ العامل ك 
 (BFR)تعريف احتياجات رأس الماؿ العامل  -2-1

"احتياجات رأس ابؼاؿ العامل ىو جزء من : بيكن تعريف الاحتياجات من رأس ابؼاؿ العامل على أنها
اء الاستخدامات ابؼدرجة ضمن دكرة الاستغلاؿ أك التي بزص الذمة ابؼالية غتَ مرتبطة بالاستغلاؿ كغتَ ابؼخصصة للبق

 1."طويلا في ابؼؤسسة

 بفولة الغتَ ابؼتداكلة مبلغ الأصوؿ تقيس العامل ابؼاؿ رأس احتياجات"ك يعرؼ الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل بأنو: 
 2الطبيعة". نفس من ابػصوـ طرؼ من

 السيولة اجاتاحتي واجهةبؼ فعلا ابؼؤسسة إليو برتاج الذم العامل ابؼاؿ ك عليو تتمثل احتياجات رأس ابؼاؿ في رأس
فاحتياجات رأس ابؼاؿ عادية،  بصفة الاستغلاؿ دكرة تسيتَ كتتضمن الأجل، القصتَة الديوف استحقاؽ مواعيد عند

 العامل ىي ذلك ابعزء من الأمواؿ الدائمة ابؼموؿ بعزء من الأصوؿ ابؼتداكلة.
 دكرة أثناء ابؼؤسسة في ىناؾ مةابؼه الدكرية الاحتياجات بتُ الفرؽ ىو الدائم العامل ابؼاؿ رأس فاحتياجات

 عن يعبر فهو الطرفتُ بتُ موجب فرؽ كانت فإذا الأجل، قصتَة ك مديونها بالديوف بـزكنها تغطي أف عليها نشاطها
 إلذ سنة من الدائم العامل ابؼاؿ رأس مدتها عن دكرة كاحدة، ك تتغتَ احتياجات تزيد أخرل موارد إلذ ابؼؤسسة حاجة
 ابؼؤسسة نشاط تَتغ مع بساشيا أخرل

 (BFRNG)حساب احتياجات رأس الماؿ العامل  -2-2
 ت التالية:كبوسب كفق العلاقا

 موارد التمويل –احتياج رأس الماؿ العامل= احتياجات التمويل 
سلفيات  –)الديوف قصيرة الأجل  –القيم الجاىزة(  –احتياج رأس الماؿ العامل = )الأصوؿ المتداكلة أك: 

 مصرفية(
( + احتياجات رأس الماؿ BFRex) تياج رأس الماؿ العامل = احتياج رأس الماؿ العامل للاستغلاؿاحأك: 

 BFRhexالعامل خارج الاستغلاؿ )
 مات الاستغلاؿ.استخدا –موارد الاستغلاؿ = (BFRex) احتياج رأس الماؿ العامل للاستغلاؿحيث: 

استخدامات خارج  –خارج الاستغلاؿ موارد  = (BFRhex)احتياجات رأس الماؿ العامل خارج الاستغلاؿ 
 الاستغلاؿ.

 احتياجات رأس الماؿ العامل الدائم+ احتياجات راس الماؿ العامل المتغيراحتياج رأس الماؿ العامل = : أك
ين ىي ابؼخزكنات ابؼتداكلة، ك ديوف على العملاء يتم تسديدىا ك برويلها إلذ سيولة، ك ديوف ابؼورد الاحتياجات الدائمة:

 الاحتياجات ىذه يلو بس ناحية مناجهة الظركؼ الاستثنائية، التي تسدد في أجاؿ استحقاقها، ىامش أماف مالر بؼو 

                                                           
 .52ميلود، مرجع سبق ذكره، ص  زعيب مليكة، بوشنقت1َ  

2 Laurent batsch, le diagnostic financier, 3
eme

 édition, édition  economica, paris, 2000, p42 
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 الظركؼ اجهةو بؼ ماؿ فامأ ىامش تشكيل إلذ إضافة الدائمة، ىذه الاحتياجات يلو بس العامل ابؼاؿ رأس يسمح
 اؿو كأم العامل ابؼاؿ رأس لاحتياجات الدائمة نةو ابؼك اعتبار نستطيع أخرل جهة من ابؼتغتَ ابعزء بزص التي الاستثنائية

 .العادية أجابؽا في العمليات من جزء برقيق عدـ على بناء كبؾمدة عاطلة
 التي اؿو الأم مردكدية رو كتدى لةو السي كخطر كخيمة مالية آثار اجهةو م في نفسها ابؼؤسسة بذد لةثبفا حالة في
 تسيطر إمكانيات ىناؾ انو يعتٍ ىذا. ابؼتغتَة التًكيبة في التصرؼ ابؼؤسسة تستطيع لياعم نةو ابؼك ىذه يلو بس في استعملت

 القصتَة الأصوؿ برقيق بيكن كبالتالر ابػطط بعض في النظر كإعادة جهة من معينة حالة على بناء بؿتملة استًاتيجيات
 .مستمرة بصفة فيها النظر يعاد لاستًاتيجياتكا ابػطط لكن بسرعة الأجل

بقد ، حيث مرتبطة بالنشاط مثل: تغتَات في رقم الأعماؿ أك ابؼدفوعات التي بردث خلاؿ شهر حتياجات المتغيرة:الا
 .ابؼؤسسة نشاط بطبيعة يقاثك ارتباطا مرتبط العامل ابؼاؿ رأس احتياج أف

الاستغلاؿ + قيم دكرة الاستغلاؿ تنتج احتياجات للتمويل مرتبطة بسرعة دكراف عناصر الأصوؿ ابؼتداكلة ) قيم ف
غتَ جاىزة ( بينما موارد التمويل فهي مرتبطة بسرعة دكراف الديوف القصتَ الأجل باستثناء التسبيقات أم بصيع الديوف 

 .القصتَة الأجل عند كقت استحقاقها ماعدا التسبيقات
 حالات احتياج رأس الماؿ العامل:  -2-3

 ىناؾ ثلاث حالات لاحتياجات رأس ابؼاؿ العامل: 
 :احتياج رأس العامل موجب BFR >0) ) : في ىذه ابغالة تكوف استخدامات دكرة الاستغلاؿ للمؤسسة

 ؛الفاض من مواردىا الطويلة ابؼدل أكبر من مدارىا إذ أنها ستموؿ احتياجاتها قصتَة الأجل بالاعتماد على
  : ة متساكية مع مواردىا، ىنا استخدامات الاستغلاؿ للمؤسس (BFR = 0)احتياج رأس الماؿ العامل معدكـ

إذ ليس لديها احتياجات الاستغلاؿ للتمويل لأف ابػصوـ الدكرية قصتَة ابؼدل كافية لتمويل أصوبؽا الدكرية 
  ؛)ابؼتداكلة(
 :0  (احتياج رأس الماؿ العامل سالب(BFR    في ىذه ابغالة استخدامات الاستقلاؿ للمؤسسة أصغر من

تياجات لأف ابػصوـ قصتَة الأجل فائضة عن احتياجات التمويل في أصوؿ مواردىا للاستغلاؿ إذ ليس بؽا اح
الاستغلاؿ كىذا يدؿ على أف ابؼؤسسة بؽا فائض في رأس ابؼاؿ العامل كذلك بعد تغطية كبسويل احتياجات 

 الدكرة.
مة ابؼخزكنات ك يتم التأثتَ على احتياجات رأس ابؼاؿ العامل من خلاؿ الزيادة من الاستعمالات الدكرية برفع قي

 أك تقدنً تسهيلات، أك بزفيض موارد الدكرة بتسديد ما ىو مطلوب من ابؼوردين.
احتياجات رأس ابؼاؿ العامل ىذا يعتٍ أف ابػزينة أصغر من الصفر، فعلى ابؼؤسسة  >إذا كاف رأس ابؼاؿ العامل 

 أف تقوـ باللجوء إلذ ابؼعاكسة للإجراءات السابقة.
 :العامل الماؿ رأس احتياجات في المؤثرة العوامل-2-4

 :يلي فيما صهاكنلخ العامل ابؼاؿ رأس احتياجات في مؤثرة املعو  عدة ىناؾ
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 الأعماؿ رقم تساكم رغم لأخرل مؤسسة من العامل ابؼاؿ رأس في الاحتياج بىتلف أف بيكن إذ النشاط: طبيعة 
 ؛النشاط طبيعة حسب أم
 مرتفعا العامل ابؼاؿ رأس احتياج فيكو  معتبرة مضافة كقيمة يلةطو  إنتاج دكرة بؽا التي ابؼؤسسات الإنتاج: دكرة 

 ؛.الدكرة مدة ؿطو  نتيجة زكناتابؼخ قيمة لارتفاع نظرا
 :العامل ابؼاؿ رأس احتياج فيكو  ضعيفة مضافة كقيمة قصتَة إنتاج دكرة بؽا التي فابؼؤسسات الاستثمارات 

 ؛سلبي الأحياف بعض كفي ضعيفا
  مقارنة  نسبيا أكبر العامل ابؼاؿ رأس احتياج فيكو  مرتفع أعماؿ رقم برقق التي ؤسساتفابؼ  النشاط: لمستو

 بابؼؤسسات التي لديها رقم أعماؿ ضعيف.
 :TN الخزينة-3

يوفق بتُ السيولة  أف يريد لأنو ابؼالر ابؼدير كثتَا يشغل ك ابؼالية الإدارة في الأساسي المحور ابػزينة تسيتَ يعتبر
 التوزيع تغذم ابػزينة. بحية فالأرباح بعدالر  توليد على قادرة ابؼؤسسة ما بهعل ا الاستحقاؽ، كىذك 

 تعريف الخزينة -3-1
 1." بؾموعة السيولة ابؼوجودة برت تصرؼ ابؼؤسسة"تعرؼ ابػزينة على أنها: 

م بؾموع بؾموع الأمواؿ ابعاىزة التي توجد برت تصرؼ ابؼؤسسة بؼدة دكرة استغلالية، أ" أيضا: ابػزينة ىيك 
الأمواؿ السائلة التي بإمكاف ابؼؤسسة استخدامها فورا كابػزينة على درجة كبتَة من الأبنية لأنها تعبر عن التوازف ابؼالر 

 2.للمؤسسة"
ك بالتالر فابػزينة بسثل بؾموعة القيم ابؼالية التي بيكن أف تتصرؼ فيها ابؼؤسسة لدكرة معينة، أم القيمة السائدة التي 

من خلاؿ بؾمعة من الأصوؿ التي حوزة ابؼؤسسة لدكرة استغلاؿ معينة، فهي بصيع  برت تصرؼ ابؼؤسسة تبقى فعلا
 من خلاؿ الفرؽ بتُ رأس ابؼاؿ العامل ك احتياجات رأس ابؼاؿ العامل. النقديات ابؼوجودة باستثناء السلفيات ابؼصرفية

ؤسسة، ك ذلك بقياس قدرة ابؼؤسسة على الوفاء كابػزينة الصافية تعبر عن كجود أك عدـ كجود توازف مالر بابؼ
 كأف الاستغلاؿ، دكرة في مستخدمة غتَ جامدة السيولة بهعل اللازـ من أكثر بخزينة ابؼؤسسة احتفاظ، فابالتزاماته

 أجل من تتنافس السوؽ في ابؼؤسساتلأف  مدينيها، كسب ميزة من ابؼؤسسة بورـ الوفاء لغرض بالسيولة الاحتفاظ
 في السيولة توظيف فضلت ابؼؤسسة أف معناه ابػزينة قيمة نقص بينما البيع، تسهيلات بواسطة العملاء من دابؼزي كسب

 ينتج كقد ابؼستحقة، بالديوف بالوفاء بالاحتفاظ ضحت لكنها الربحية، زيادة كبالتالرجامدة  إبقائها بدؿ الاستغلاؿ دكرة
 فقط اللازمة بالسيولة ابؼؤسسة أكتفت ك موجبة، بقيمة الصفر نم تقتًب ابػزينة كانت فكلما سلبية، تبعيات ىذا عن

 .أجلها انقضى التي ابؼستحقات كتسديد الاستغلاؿ دكرة في ابعاىزة السيولة بتُ توفق حيث مفضلا، كاف
 

                                                           

 .110، دار ىومة للنشر كالتوزيع، ابعزائر، دكف سنة النشر، ص يل الاستقلاؿالسيد في التحليل المالي كتحلبوشاشي بوعلاـ، 1 
 .53ميلود، مرجع سبق ذكره، ص  زعيب مليكة، بوشنقتَ 2 
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 حساب الخزينة: -3-2
 برسب ابػزينة كفق العلاقتتُ التاليتتُ: 

 اؿ العاملاحتياجات رأس الم  –الخزينة = رأس الماؿ العامل 
 التسبيقات البنكية –الخزينة = القيم الجاىزة أك: 

 ابؼصرفية القركض إليهامضاؼ  ابػزينة تشمل ابعاىزة القيم أف إذ ابعاىزة، القيم مفهوـ عن بىتلف ابػزينة فمفهوـ
 توازنها على فاظللح ابؼصرفية القركض إلذ برتاجلا  ابؼؤسسة أف حالة في كىذا ابعاىزة القيم تساكم أف للخزينة كبيكن
 .ابؼالر

 حالات الخزينة: -3-3
 ىناؾ عدة حالات للخزينة  كفق ما يلي:

  :الخزينة موجبةTN0 :بر من احتياجات رأس ابؼاؿ العامليعتٍ أف رأس ابؼاؿ العامل في ىذه ابغالة أك 
لربحية أم تكلفة كابؼؤسسة قامت بتجميد جزء من أموابؽا لتغطية رأس ابؼاؿ العامل بفا يطرح عليها مشكلة ا

 ؛الفرصة الضائعة، بؽذا كجب على ابؼؤسسة معابعة الوضعية عن طريق شراء مواد أكلية كتقدنً تسهيلات للزبائن
 
 

FR 

BFR 
 

 

BFRH 
 

TN(+) 
 

  الخزينة سالبةTN0:  أم أف ابؼؤسسة في حالة عجز بدعتٌ أنها غتَ قادرة على تسديد ديونها في آجابؽا كىذا
يتمثل في كجود تكاليف إضافية بفا بهعل ابؼؤسسة في ىذه ابغالة إما تطلب حقوقها لدل الغتَ أك يطرح مشكل 

 ؛تقتًض من البنوؾ أك التنازؿ عن استثمارات دكف التأثتَ على طاقتها الإنتاجية
 

FR 
 

TN=0 

BFR  

BFRH 
 

 0 =الخزينة TN  :ؿ العامل، كيدؿ على أم كىذا يعتٍ أف رأس ابؼاؿ العامل يساكم احتياجات رأس ابؼا
ابؼؤسسة أماح خزينة مثلى كالوصوؿ إلذ ىذه الوضعية يتطلب الاستخداـ الأمثل للموارد ابؼتاحة للمؤسسة كفق 

 الإمكانيات ابؼتاحة عن طريق تفادم مشاكل عدـ التسديد كبالتالر التحكم في السيولة.
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FR 
BFR  

BFRH 
  

TN(-) 
 الاستثمارات بتمويل كقامت الأعلى، أك الأدنى ابؼالر التوازف بقاعدة ابؼؤسسة لتأخ إذا ابػزينة في عجز بودث

 العامل ابؼاؿ رأس في الاحتياج بقاء مع العامل ابؼاؿ رأس في انكسار إلذ يؤدم الذم الأمر الأجل، قصتَة موارد باستخداـ
 الإجراءات من بؾموعة ابزاذ طريق عن لوضعيةا ىذه معابعة يتم سالبة، إبصالية خزينة النتيجة كتكوف الطبيعي، كضعو في

 ابؼاؿ رأس مسار تصحيح أجل من كىذا .الأجل طويل قرض على ابغصوؿ أك الاستثمارات، من جزء عن التنازؿ منها
 .العامل

 إمكانياتها من أكثر الأعماؿ رقم في بمو معدلات ابؼؤسسة برقق عندما حالة بمو متسارع غتَ متحكم فيو بردث
 في العامل ابؼاؿ رأس تطور مع للاستغلاؿ العامل ابؼاؿ رأس في الاحتياجات تضخيم إلذ يؤدم ما كىذا بغالية،ا ابؼالية
 خلاؿ من جديد من ابؼالر التوازف إعادة بيكن، ابػزينة في عجز كبودث ابؼالية الفوائض تستهلك كبالتالر طبيعي، كضع
 على التجارية ابعهود كتركيز إضافية أسواؽ استهداؼ عن وعبالرج لككذ للمؤسسة، التنموم ابؼخطط في النظر إعادة
 عن النابصة الاحتياجات معو كتنخفض الأعماؿ رقم ينخفض بهذا للمؤسسة، ابؼالية كالإمكانيات تتناسب سوقية حصة
 .العامل ابؼاؿ رأس باستخداـ تغطيتها بيكن بحيث الاستغلاؿ، دكرة

 معدؿ في شديد تباطؤ خلاؿ من لكذ كيظهر عشوائي، بشكل تغلاؿالاس عناصر تسيتَ يتم الأحياف من كثتَ في
 في طبيعي غتَ تضخم إلذ يؤدم التسيتَ ىذا للموردين، طويلة أجاؿ قبوؿ للعملاء، طويلة أجاؿ كمنح ابؼخزكف دكراف

 في يتمثل مالر خلل بودث كبالتالر ابػزينة، موارد ككافة العامل ابؼاؿ رأس التهاـ إلذ يؤدم العامل ابؼاؿ رأس في الاحتياج
 كالعلاقة ابؼخزكنات تسيتَ من بسكن كصارمة دقيقة علمية سياسة تبتٍ ابؼؤسسة على ابؼأزؽ ىذا من للخركج، ابػزينة عجز

 .ابػزينة في النقدية السيولة من أدنى مستول يضمن فعاؿ بشكل كابؼوردين العملاء مع الدائنة
 الدائمة ابؼوارد بهعل بفا ابػاصة، الأمواؿ تآكل إلذ يؤدم لكذ فإف متتالية خسائر ابؼؤسسة حققت إذاك في حاؿ 

 في الاحتياج احتياجات يلبي لا بشكل العامل ابؼاؿ رأس في حاد ابلفاض إلذ بدكره يؤدم كىذا مستمر، تدىور حالة في
 .ابؼالر التوازف في خلل حالة عن كابؼعبرة سالبة خزينة تتحقق كبالتالر العامل، ابؼاؿ رأس

 مكونات الخزينة:-3-4
:  تتكوف ابػزينة من جانبي الأصوؿ ك ابػصوـ

 جانب الأصوؿ:-3-4-1
 تتمثل مكونات ابػزينة في جانب الأصوؿ من:
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 :ك التي يتم شراءىا من البنوؾ ك يتم فيها الاكتتاب، ك تكوف مدة استحقاقها قصتَة الأجل  سندات الخزينة
 ائدتها؛فعد حلوؿ لأجابؽا يسدد البنك قيمة السندات ك ف

 :ها أك بالبنك ا ببنكىي طريقة لتمويل خزينة ابؼؤسسة بالأمواؿ عن طريق اتصابؽ خصم الأكراؽ التجارية
 ، ك تتحصل مقابل ذلك على عمولة؛ابؼتعامل مع زبائنها بػصم الأكراؽ

 :بغساب بؾموع الأمواؿ ابعاىزة التي تتصرؼ فيها ابؼؤسسة في أم كقت، ك توجد في اك ىي  الحسابات الجارية
 ابعارم البريدم ك ابغساب البنكي؛

 :بسثل الأمواؿ ابعاىزة ابؼوجودة في صندكؽ ابؼؤسسة. الصندكؽ 
3-4-2-:  جانب الخصوـ

 من: ابػصوـتتمثل مكونات ابػزينة في جانب 
 :السلفيات المصرفية 
 .السحب على ابؼكشوؼ: ىو نوع من القركض الناتج عن بقاء حساب ابؼؤسسة مدين  
 تمرين:
 :2017لديك المعلومات المستخرجة من تحليل ميزانية إحدل الشركات الجزائرية لسنة لتكن 

FR= 3 
TR 

تثبيتات + ؽ غ  5ؽ جاىزة=  ؽ جاىزة 0,1ؽ غ جاىزة +  8,9التثبيتات= 
 جاىزة

ؽ  0,01تثبيتات +  0,005ؽ غ جاىزة= 
 جاىزة

FR + BFR + TR = 
54000 

 مع توضيح العمليات اللازمة . المطلوب: إتماـ الجداكؿ المالية أدناه
 جدكؿ التغيرات: 1

 التغير 2016 2017 الخصوـ التغير 2016 2017 الأصوؿ
 تثبيتات

 قيم الاستغلاؿ
 قيم غ جاىزة

 قيم جاىزة

.... 
18200 

.... 

.... 

.... 
18300 

.... 

.... 

800 
(100) 
(100) 

50 

 رأس الماؿ
 احتياطات

 نتيجة
 اىتلاكات
 د. ط. أ
 موردكف

 بنكية تسبيقات

27650 
250 

(50) 
700 
.... 
.... 
.... 

27250 
200 
200 
500 
.... 
.... 
.... 

400 
50 

(250) 
200 
.... 
.... 
.... 

 650 .... .... المجموع 650 .... 29200 المجموع
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 جدكؿ المؤشرات: -2
 التغير 2016 2017 

FR .... .... (400) 
BFR .... .... (400) 

TR .... .... 000 
 الحل:

 طريقة الحل:
 2017خاص بسنة   لدينا:

FR= 3TR ……(1) 
FR+BFR+TR= 54000…..(2) 

 ( نجد:2( في )1بتعويض )
4TR+BFR=54000………(3) 

 ك لدينا: 
TR= FR –BFR                    TR = 3TR- BFR 

 BFR =2TR………..(4) منو: 
 TR=9000منو   4TR +2TR =54000( نجد: 3( في )4بتعويض )

 FR = 3(9000) = 27000( نجد: 1في المعادلة )  TRة بتعويض قيم
 BFR = 2(9000) = 18000( نجد: 4في المعادلة )  TRبتعويض قيمة 
 يمكن استخراجها من جدكؿ المؤشرات:  2016بالنسبة لسنة 

FR = 27000 + 400 = 274000 
BFR= 18400 

TR= 9000+0 = 9000 
 2017ايجاد قيمة التثبيتات: لسنة 

 (1ؽ جاىزة ...) 0,1ؽ غ جاىزة +  8,9 التثبيتات=
 (2ؽ جاىزة ...) 0,01تثبيتات +  0,005ؽ غ جاىزة= 

 (3تثبيتات + ؽ غ جاىزة .....) 5ؽ جاىزة= 
 ( نجد:1( في )2بتعويض )

 قيم جاىزة  0.1ؽ جاىزة(  +  0.01تثبيتات +  0.005)  8.9التثبيتات = 
 (4.)....0.9555قيم جاىزة / 0.189: التثبيتات = منو
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 29200+ قيم جاىزة + ؽ غ جاىزة = 18200ك لدينا من جدكؿ التغتَات: تثبيتات + 
 29200ؽ جاىزة =  0.01تثبيتات +  0.005تثبيتات + قيم جاىزة + 

 11000ؽ جاىزة =  1.01تثبيتات +  1.005
 (5.....) 1.005ؽ جاىزة( /  1.01-11000التثبيتات = )

 1.005ؽ جاىزة( /  1.01-11000= ) 0.9555جاىزة /  قيم0.189( بقد: 5(  في )4بتعويض )
 9100قيم جاىزة = 

 1800التثبيتات = ( بقد: 5( أك )4منو بالتعويض في إحدل ابؼعادلتتُ )
 ( 9100) 0.01( + 1800)0.005( بقد: القيم الغتَ ابعاىزة = 2ك بالتعويض في ابؼعادلة )

 100القيم غ الجاىزة = 
 ج من فركقات جدكؿ التغيرات:فتستخر  2016أما قيم أصوؿ 

 1000= 800-1800=  2016التثبيتات
 9050=  50- 9100القيم ابعاىزة = 

 200=  100+ 100القيم غ ابعاىزة = 
 إيجاد خصوـ الميزانية لسنة 

 2017الديوف طويلة الاجل 
  1800+ 27000أصوؿ ثابتة منو الأمواؿ الدائمة =  –= أمواؿ دائمة FRلدينا: 

 28800ائمة = الأمواؿ الد
 ك الأمواؿ الدائمة = أمواؿ خاصة + ديوف طويلة الأجل

  276500- 28800منو ديوف طويلة الأجل = 
 1150ديوف طويلة الأجل =
 2016الديوف طويلة الاجل 

 1000+ 27400أصوؿ ثابتة منو الأمواؿ الدائمة =  –= أمواؿ دائمة FRلدينا: 
 28400الأمواؿ الدائمة = 

 ئمة = أمواؿ خاصة + ديوف طويلة الأجلك الأمواؿ الدا
 27250-28400منو ديوف طويلة الأجل = 

 1150ديوف طويلة الأجل =
 :2017تسبيقات بنكية لسنة 

 9000-9100تسبيقات بنكية منو: التسبيقات البنكية =  –= قيم جاىزة  TRلدينا: 
 100التسبيقات البنكية = 
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 :2016تسبيقات بنكية لسنة 
 9000-9050تسبيقات بنكية منو: التسبيقات البنكية =  –جاىزة  = قيم TRلدينا: 

 50التسبيقات البنكية = 
 مجموع قيم جانب الخصوـ – 2017استخراج قيمة الموردكف من الفرؽ بين مجموع الخصوـ لسنة 

التسبيقات  الاىتلاكات + الديوف طويلة الاجل + –) رأس ابؼاؿ + احتياطات + النتيجة –ابؼوردكف = بؾموع ابػصوـ 
 البنكية(

 ( 100+1150+700- 50 -250 -27650) -29200ابؼوردكف = 
 800الموردكف = 

 مجموع قيم جانب الخصوـ –2016استخراج قيمة الموردكف من الفرؽ بين مجموع الخصوـ لسنة 
ل + التسبيقات الاىتلاكات + الديوف طويلة الاج –) رأس ابؼاؿ + احتياطات + النتيجة –ابؼوردكف = بؾموع ابػصوـ 

 البنكية(
 ( 50+ 1150+ 500-200+ 200+ 27250) -28550ابؼوردكف = 

 200الموردكف = 
 منو ابؼيزانية ابؼالية تصبح كما يلي:

 جدكؿ التغيرات: 1
 التغير 2016 2017 الخصوـ التغير 2016 2017 الأصوؿ
 تثبيتات

 قيم الاستغلاؿ
 قيم غ جاىزة

 قيم جاىزة

1800 
18200 

100 
9100 

1000 
18300 

200 
9050 

800 
(100) 
(100) 

50 

 رأس ابؼاؿ
 احتياطات

 نتيجة
 اىتلاكات
 د. ط. أ
 موردكف

 تسبيقات بنكية

27650 
250 

(50) 
700 

1150 
800 
100 

27250 
200 
200 
500 

1150 
200 

50 

400 
50 

(250) 
200 

00 
600 

50 
 650 28550 29200 المجموع 650 28550 29200 المجموع

 جدكؿ المؤشرات: 2
 التغير 2016 2017 

FR 27000 27400 (400) 
BFR 18000 18400 (400) 

TR 9000 9000 000 
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 :النسب المالية -ثانيا
 أصوؿ مقدرة مدل النسب ىذه بردد حيث للمؤسسة، الائتماني ابؼركز لتقييم كأداة السيولة نسب تستخدـ

 لتقييم مهما مؤشرا ابؼؤسسة سيولة برليل بيثل حيث ل،الأج القصتَة الديوف استحقاقية مسايرة على ابؼتداكلة ابؼؤسسة
 من لديها يتوفر ما مقدار برديد خلاؿ من ابؼستحقة ابؼالية كديونها العاجلة التزاماتها مواجهة على كقدرتها ابؼالر، أدائها

 كما شرائها، بتكلفة قياسا بفكنة خسارة كبأقل قصتَة زمنية مدة في نقد إلذ للتحويل قابلة أصوؿ كمن سائل، نقد
 1.ابؼتداكلة بدوجوداتها ابعارية التزاماتها مقابلة على ابؼؤسسة مقدرة بؼعرفة كأداة السيولة برليل يستخدـ

تعتبر النسب ابؼالية من أقدـ أدكات التحليل ابؼالر كتنصب على دراسة قيم العناصر الظاىرة في القوائم ابؼالية 
 ذات مغزل كأبنية على البيانات الواردة بهذه القوائم.كالتقارير المحاسبية بهدؼ إضافة دلالات 

تربطهما علاقة عضوية أك دلالة مشتًكة، حيث يصعب  )رقمتُ (يقصد بالنسب ابؼالية: "العلاقة بتُ متغتَين 
الاستدلاؿ بكل كاحد منهما بشكل مطلق، فالرقم ابؼالر المجرد في كثتَ من الأحياف يكوف الاعتماد عليو مضلا عندما 

وف بشكل منفرد، كبالتالر بهب النظر إلذ الأرقاـ كىي مرتبطة أك منسوبة إلذ بعضها حتى نتمكن من الوصوؿ إلذ يك
 2صورة معينة عن الوضع ابؼالر للمؤسسة بؿل الدراسة".

مشتًكة من أجل برديد الوضع  ضوية أك دلالةع علاقة تربطهما (رقمتُ) متغتَين بتُ العلاقةبسثل  ابؼالية فالنسب
 الر للمؤسسة.ابؼ

تتاح أماـ المحلل ابؼالر العديد من النسب لتقييم الأداء كترشيد القرارات كتقييم ابؼركز ابؼالر كالنقدم لعل أبنها كما 
 ما يلي: 

  نسب التمويل: -1
بسكن ىذه النسب من دراسة كبرليل النسب التمويلية أم اكتشاؼ مدل أبنية كل مصدر بسويلي للأصوؿ بصفة 

 ، ك بقد منها:)3(صوؿ الثابتة بصفة خاصةعامة كالأ
 نسبة التمويل الدائم:  1-1

تشتَ ىذه النسبة إلذ مستول تغطية الاستثمارات الصافية بالأمواؿ الدائمة، فهذه النسبة بدثابة صياغة أخرل لرأس 
النسبة  كوف ىذهك لكي ت فإف رأس ابؼاؿ العامل يكوف سالبا، %100ابؼاؿ العامل، فإذا كانت ىذه النسبة أقل من 

 4.%100جيدة بهب أف تفوؽ 

                                                           
، 2012الصايل للنشر ك التوزيع، الأردف، التحليل المالي: الكشف عن الانحراؼ ك الاختلاس، بؿمد مدحت غساف ابػتَم، دلاؿ غساف ابػتَم،   1
 .62ص

 .4، ص 2012، الطبعة الثانية، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية،  )تحليل نظرم مدعم بأمثلة كتمارين محلولة (التسيير المالي بارؾ سلوس، م2
 .65، ص 2010، دار كائل للنشر كالتوزيع، الأردف، التحليل المالي كالاقتصادم في دراسات تقييم كجدكل المشاريعخالد توفيق الشمرم،  3

4 Cloude Annie Duplat, analyse et maitriser la situation financière de son entreprise,  collection guide utile, France, 

2004, p131. 
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أف ابؼؤسسة  1كز تتجا قيمتها تكوؼ فأ بهب وفإن للمؤسسة ابيإبه كمؤشر النسبة ذهى تكوؼ حتىأم أنو 
 دائمة ك يبقى فائض.تغطي بصيع أصوبؽا الثابتة بأموابؽا ال

 ب نسبة التمويل الدائم منا يلي: كبرس
 ئمة / الأصوؿ الثابتةنسبة التمويل الدائم = الأمواؿ الدا

 نسبة التمويل الخاص: -1-2
كتعتٍ مدل تغطية ابؼؤسسة لأصوبؽا الثابتة بأموابؽا ابػاصة، أم قدرة ابؼسابنتُ كما يلحق بها على تغطية الأصوؿ  
 تها.بسويل استثمارا في للمؤسسة اليةابؼ ستقلاليةالا على مؤشرا ذلك فكا 1 من أكبر النسبة ذهى كانت كلماف الثابتة،

، فهي تعبر عن قدرة ابؼؤسسة الذاتية في بسويل جزء من ابقازاتها %25كما بهب أف تكوف ىذه النسبة أكبر من 
  خاصة في حالة تبتٍ ابؼؤسسة لاستًاتيجية النمو بهب عليها توسيع نشاطاتها.

 كبرسب كفق ما يلي:  
 نسبة التمويل الخاص = الأمواؿ الخاصة / الأصوؿ الثابتة

 الاستقلالية المالية:  نسبة-1-3
كتشتَ ىذه النسبة إلذ فرز الديوف داخل ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة كبالتالر درجة استقلاليتها، إذ أف ابغجم الكبتَ 

ك عندما تكوف ىذه النسبة أكبر من الواحد معناه ابؼؤسسة في  للديوف بهعل ابؼؤسسة غتَ مستقلة في ابزاذ قراراتها ابؼالية،
  أنها في حالة استقلالية مالية. كضعية جيدة، أم

 كىذه النسبة برسب كفق ما يلي: 
 نسبة الاستقلالية المالية = الأمواؿ الخاصة / مجموع الديوف

 نسبة التمويل الخارجي: -1-4
كتسمى أيضا نسبة القدرة على الوفاء، كتبتُ مستول تغطية موجودات ابؼؤسسة بأمواؿ خارجية كىي نسبة مرافقة للنسبة 

 بقة كبرسب كما يلي: السا
 نسبة التمويل الخارجي = مجموع الديوف / مجموع الأصوؿ

 نسب السيولة: -2
 أم أنها قصتَة الأجل، ديونها مواجهة على ابؼؤسسة قدرة مدؿ على للحكم النسب من المجموعة ذهى تستعمل

 :التالية النسب في أساسا تتمثل ل،الأج تَقص ابؼالر توازنها حيث منكضعية ابؼؤسسة  تقيس
 نسبة السيولة العامة"-2-1

ل راس ابؼاؿ العامل، ك ارتفاعها مؤشر لسيولة مستو  تعكسللخصوـ ابعارية، ك  الأصوؿ ابعارية تغطية درجة توضح
 معتبرة بابؼؤسسة، ك ابغالة ابؼثلى بؽا عندما تكوف أكبر من الواحد.

 لنسبة السيولة العامة = الأصوؿ المتداكلة / الديوف قصيرة الأج
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 نسبة السيولة المختصرة:-2-2
  %50ك  %30تقيس قدرة ابؼؤسسة على مواجهة التزاماتها ابعارية دكف اعتبار ابؼخزكف ك تتًاكح ما بتُ 

 ك برسب كما يلي:
 المخزكف(/ الخصوـ الجارية–نسبة السيولة المختصرة= )الأصوؿ الجارية 

 كيعود ابؼؤسسة، بها تتمتع التي السيولة درجة لقياس نقدية إلذ التحوؿ السريعة الأصوؿ على النسبة ىذه تعتمد
 إلذ كسرعة سيولة ابؼتداكلة الأصوؿ عناصر أقل لأنو ابؼتداكلة الأصوؿ مكونات من السلعي ابؼخزكف استبعاد إلذ السبب
 ابؼواد لبروي عملية تتطلبو الذم الطويل الوقت أك البيع عملية برتاجو الذم الطويل الوقت بسبب نقدية، إلذ التحوؿ
 بالأصوؿ بابؼقارنة ابػسائر من قدر أكبر بوقق ابؼخزكف أف لكذ إلذ أضف بيعها، عملية إبساـ ثم تامة منتجات إلذ الأكلية

 فإف منو أكبر أك الواحد تساكم النسبة ىذه كانت إذاأك عدـ التأكد من بيعو، ف التصفية، حالة في الأخرل ابؼتداكلة
 .الأجل القصتَة يوفالد طريق عن بفوؿ غتَ ابؼخزكف

 نسبة السيولة الفورية )الخزينة الآنية(: -2-3
تقيس مقدار النقدية ابؼتاحة للمؤسسة في كقت معتُ لتغطية ابػصوـ ابعارية، فهي تقيس السيولة دكف اعتبار لباقي 

  %35ك  %25ما بتُ عناصر الأصوؿ ابعارية، حيث تتًاكح نسبتها 
 ك برسب كما يلي:

 فورية )الخزينة الآنية(= القيم الجاىزة )القيم المتاحة(/ ديوف قصيرة الأجلنسبة السيولة ال
 النسبة ىذه تبتُ حيث السيولة، ناحية من ابؼؤسسات أداء لتقييم صرامة النسب أكثر ابعاىزة السيولة نسبة تعتبر

 فقط، تصرفها برت حاليا ابؼوجودة السيولة على بالاعتماد الأجل القصتَة ديونها كل تسديد على ابؼؤسسة قدرة مدل
 سيولة إلذ ابؼخزكف لتحوؿ معينة مدة تتوقع أف ابؼؤسسة على، الصعب من لأنو جاىزة، غتَ قيمة كل إلذ اللجوء دكف

 .السوؽ في كبظعتها مكانتها تفقد أف دكف سيولة إلذ ابعاىزة غتَ القيم برويل عليها يصعب كما جاىزة،
 ح معناه أحد ابغالات التالية:ك ارتفاع ىذه النسبة عن الواحد الصحي

 ابؼؤسسة؛ نشاط تراجع -
 الاستثمارات؛ بذديد نقص -
 .القيمة في للتدىور عرضة ك مستغل غتَ النقديات في فائض -
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 : 1تمرين
 لتكن لديك ابؼيزانية ابؼختصرة التالية: 

 الخصوـ الأصوؿ
 660000 أمواؿ دائمة 480000 الأصوؿ ثابتة

 تثبيتات
 أخرل تثبيتات

384000 
96000 

 رأس ابؼاؿ ابػاص
 ديوف طويلة الأجل

396000 
264000 

 540000 ديوف قصيرة الأجل 720000 الأصوؿ متداكلة
 قيم الاستغلاؿ

 قيم قابلة للتحقيق
 قيم جاىزة

288000 
360000 

72000 

 موردكف
 سلفيات مصرفية

432000 
108000 

 1200000 مجموع الخصوـ 1200000 مجموع الأصوؿ
 حساب كل من التمويل ابػاص، ابػزينة الآنية، ك الاستقلالية ابؼالية مع التفستَ - لمطلوب:ا

 الحل:
 حساب كل من التمويل الخاص، الخزينة الآنية، ك الاستقلالية المالية -
 النتيجة  القانوف 

الأصوؿ الثابتة نسب التمويل الخاص
480000=  الأمواؿ ابػاصة /  

  /396000   0.825 
ديوف قصتَة الأجل ب الخزينة الآنيةنس

540000 قيم متاحة )قيم جاىزة(=/  
  /72000  0.13 

الأمواؿ الأجنبية نسب الاستقلالية المالية
804000=  الأمواؿ ابػاصة/  

  /396000   0.49 
 ا.فإف: ابؼؤسسة لا تعتمد على أموابؽا ابػاصة في بسويل استثماراتهالتمويل الخاص  فيما بىص التفسير:

 : النسبة ضعيفة جدا بفا يؤكد عدـ قدرة القيم ابعاىزة على تسديد الديوف القصتَة الاجل.الخزينة الآنية
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أرباحها خاضعة للضريبة على أرباح  2013/ 2012إليك ميزانيتاف بؿاسبيتاف بؼؤسسة صناعية لسنتي  :2تمرين
 أشخاص معنويوفك شركائها كلهم  %25الشركات بدعدؿ 

 2102 2102 الخصوم ر.ج 2102 2102 الأصول حر.
 

402 
42 

464 
480 
482 

 
 

  011111 001111 الأصول الغير الجارية
 

202 
206 
22 
24 
262 

 
261 
202 
202 
242 
 

 010111 001111 رؤوس الاموال الخاصة
 برمجيات المعمومات

 اهتلاك تثبيتات جارية
 التثبيتات العينية

 اهتلاك تثبيتات عينية
 المساهمة الأخرىسندات 

 

00000 
(20000) 

100000 
(80000) 

60000 
 

00000 
(40000) 

820000 
(200000) 

60000 
 

 رأس المال
 الاحتياطات
 حديدالترحيل من 

 نتيجة السنة المالية

100000 
00000 
00000 
80000 

100000 
08000 
08000 
220000 

 202111 211111 الخصوم الغير الجارية

 
02 
00 

222 
 

024 
00 

الاقتراض لدى مؤسسات  021111 001111 الأصول الجارية
 القرض

ديون عقود الإيجار 
 التمويمي

 موردو التثبيتات

224000 
04000 
06000 

00000 
81000 
00000 

 المواد الأولية و الوازم
 مخزونات المنتجات

 الزبائن
 حقوق أخرى

 الحسابات البنكية
 الصندوق

60000 
20000 
200000 
280000 
262000 
22000 

00000 
00000 
200000 
210000 
200000 
60000 

 212111 211111 الخصوم الجارية
موردو المخزونات 

 والخدمات
 المستخدمون، الأجور

 المستحقة
 ديون أخرى

60000 
00000 
420000 

28000 
01000 
421000 

020111 مجموع الأصول
1 

 0021111 0201111 مجموع الخصوم 0021111

 ػ بربؾيات ابؼعلومات ىي بربؾيات مشتًاة بسنع إعادة بيعها ك لا تسمح بتأجتَىا.1لومات إضافية: مع
 من القيمة الإبصالية للمواد الأكلية ك اللوازـ في نهاية السنة %10ػػ يقدر بـزكف الأماف ب2
 السنة ابؼواليةتاريخ استحقاقها في  2013دج سنة 10000دج ك25000بدبلغ  2012ػػ خصم أكراؽ قبض خلاؿ 3
 %10على ابؼسابنتُ ك  %55على العماؿ ك %15ػػ يتضمن القانوف الداخلي للمؤسسة توزيع الأرباح كما يلي 4

 احتياطات  كالباقي لا يوزع
دج إلذ غاية السداسي الأكؿ 43000ػػ تبتُ أف أحد الزبائن يعاني من عسر مالر لا يستطيع دفع ديونو البالغة 5

2015  
 %10حصة العماؿ من الارباح بزضع للضريبة على الدخل الإبصالر بدعدؿ ػػ نفرض أف 6
 ػػػ جدكؿ استحقاؽ الديوف7
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 وما يعادلها 4020استحقاق  4022استحقاق  4020استحقاق  4024استحقاق  أنواع الديون
 60000 41000 20000 60000 ديون عقود الإيجار التمويمي

 10000 40000 44000 220000 االاقتراضات لدى مؤسسات القرض
 20000 40000 26000 06000 موردو التثبيات
 ؟ 421000 420000 200000 ديون أخرى

المطلوب: إعداد الميزانية المالية لكل سنة مع تحليل الوضعية المالية للمؤسسة بالاعتماد على المؤشرات 
 كالنسب المالية

 الحل:
 دج40000= 10000-50000= 2012القيمة المحاسبية الصافية للبرمجيات

  40000-=  40000-0القيمة ابغقيقة للبربؾيات= 
 40000-: 2012إذف فرؽ التقييم ىو

 دج30000= 20000-50000= 2013القيمة المحاسبية الصافية للبرمجيات
  30000-=  30000-0القيمة ابغقيقة للبربؾيات= 

 30000-: 2012إذف فرؽ التقييم ىو
 الإبصالية للمواد الأكلية ك اللوازـمن القيمة  %10مخزكف الأماف = 

 54000= 6000-60000: )أصوؿ غتَ جارية( ك الباقي أصوؿ جارية 6000=  10%× 60000: 2012
 49500= 5500-55000)أصوؿ غتَ جارية( ك الباقي أصوؿ جارية:  5500= 10%×55000: 2013

اريخ استحقاقها في السنة ابؼوالية دج ك ت25000ب  2012تم خص أكراؽ القبض خلاؿ أكراؽ القبض المخصومة: 
 .2013بؽذا تم ظهورىا في ابؼيزانية ابؼالية نفس الشيء في سنة 

 .670000= 00-750000: 2012القيمة المحاسبية الصافية للتثبيتات العينية 
 .710000= 100000-810000: 2013القيمة المحاسبية الصافية للتثبيتات العينية

 تقسم كما يلي: 80000 :2012نتيجة السنة المالية 
 )حصة العماؿ ابػاضعة للضريبة( 1200=%10×12000        12000= %15× 80000: %15العماؿ

 )ابغصص الصافية( 10800=  90%×12000                                                          
            52000= %65× 80000: %65ابؼسابنتُ

      8000= %10× 80000: %10الاحتياطات 
   8000= %10× 80000: %10 الباقي لا يوزع) التًحيل من جديد(

 تقسم كما يلي: 110000: 2013نتيجة السنة المالية  
 )حصة العماؿ ابػاضعة للضريبة(1650=%10×16500        16500= %15× 110000: %15العماؿ

 )ابغصص الصافية( 14850=  90%×16500                                                          
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           71500= %6× 110000: %65ابؼسابنتُ
      11000= %10× 110000: %10الاحتياطات 
  11000= %10× 110000: %10)التًحيل من جديد(  الباقي لا يوزع

  58000= 8000+ 50000: 2012الاحتياطات
 69000=  11000+ 58000: 2013الاحتياطات

 40800= 10800+ 30000: 2012الأجور ابؼستحقة
 51850= 14850+ 37000: 2013الأجور ابؼستحقة

 : لا بوث شيء2012الزبائن: 
 أصوؿ جارية 107000=  43000- 150000أصوؿ غتَ جارية ك  43000: لديو عسر بقيمة 2013الزبائن 

 : %10حصة العماؿ التي تخضع للضريبة على الدخل الإجمالي  
 )خصوـ جارية( 1200= 10%× 12000: 1012
 )خصوـ جارية( 1650= 10%× 16500: 1013

 استحقاؽ الديوف: ديوف قصيرة الأجل:
 دج10000: 2013ديوف عقد الابهار التمويلي
 جد 27000: 2014ديوف عقد الابهار التمويلي

 22000: 2013الاقتًاض لدل مؤسسة القرض استحقاؽ
 25000: 2014الاقتًاض لدل مؤسسة القرض استحقاؽ

 16000: 2013موردك التثبيتات استحقاؽ
 20000: 2014موردك التثبيتات استحقاؽ

 استحقاؽ الديوف: طويلة قصيرة الأجل: 
 42000= 10000-52000: 2012ديوف عقد الابهار التمويلي
 60000= 27000-87000: 2013ديوف عقد الابهار التمويلي

 90000= 22000-112000: 2012الاقتًاض لدل مؤسسة القرض استحقاؽ
 70000= 25000-95000: 2013الاقتًاض لدل مؤسسة القرض استحقاؽ

 20000=16000-36000: 2012موردك التثبيتات استحقاؽ
 10000= 20000-30000: 2013موردك التثبيتات استحقاؽ
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 2102 2102 الخصوم 2102 2102 الأصول
 000111 000111 رؤوس الاموال الخاصة 000011 020111 الثابتةالأصول 

 برمجيات المعمومات
 التثبيتات العينية

 سندات المساهمة 
 مخزون الأمان

 الزبائن

0 
610000 
60000 
6000 

0 

0 
120000 
60000 
0000 
20000 

 رأس المال
 الاحتياطات
 فارق التقييم

 الترحيل من حديد

100000 
08000 

(20000) 
08000 

100000 
60000 

(00000) 
20000 

 001111 002111 الجارية الخصوم الغير
 الاقتراض لدى مؤسسات القرض 000011 010111 المتداولةالأصول 

 ديون عقود الإيجار التمويمي
 موردو التثبيتات

00000 
24000 
40000 

10000 
60000 
20000 

 القيم القابمة للاستغلال
 المواد الأولية و الوازم
 مخزونات المنتجات

 القيم القابلة للتحقيق:
 الزبائن

 أوراق القبض المخصومة
 حقوق أخرى
 القيم الجاهزة:

 الحسابات البنكية
 الصندوق

00000 
02000 
20000 
000000 
200000 
40000 
280000 
400000 
262000 
22000 

00000 
20000 
00000 
481000 
201000 
20000 
210000 
200000 
200000 
60000 

 002111 020111 الخصوم الجارية
 ت والخدماتموردو المخزونا

 الأجور المستحقة
 أرباح العمال
 ديون أخرى

 ضريبة عمى أرباح العمال
 حصة المساهمين

 اقتراضات
 ديون عقد الايجار التمويمي

 موردو التثبيتات
تسبيقات بنكية لأوراق القبض 

 المخصومة

60000 
00000 
20800 
420000 
2400 
04000 
44000 
20000 
26000 
40000 

28000 
01000 
22800 
421000 
2600 
12000 
40000 
41000 
40000 
20000 

020011 مجموع الأصول
1 

 0011111 0200111 مجموع الخصوم 0011111

        حساب مختلف المؤشرات:
 الأصوؿ الثابتة –الأمواؿ الدائمة   = 2012رأس ابؼاؿ العامل الصافي الإبصالر )الطريقة الساكنة( 

  دج172000= 908000-736000  =
 ديوف قصتَة الأجل.–الاصوؿ ابؼتداكلة =   2012( ابؼتحركةالعامل الصافي الإبصالر )الطريقة رأس ابؼاؿ 

 دج172000= 609000-437000=
 دج20000=736000-756000الأصوؿ الثابتة = –= الأمواؿ ابػاصة  2012رأس ابؼاؿ العامل ابػاص
 ( دج147000= ) 736000-609000بتة = الأصوؿ الثا –= الاصوؿ ابؼتداكلة  2012رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي

 147000-20000= رأس ابؼاؿ العامل ابػاص +رأس ابؼاؿ العامل ابػاص = 2012ابؼاؿ العامل الإبصالررأس 
(=36000) 
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-609000تسبيقات بنكية( =)–)خصوـ جارية  -متاحات(–احتياجات رأس ابؼاؿ العامل = )أصوؿ متداكلة 
205000 )–(437000-25000 = )404000 -412000 ( =8000.) 

 .180000=25000-205000ديوف بنكية )تسبيقات بنكية( =  –= القيم ابؼتاحة 2012ابػزينة 
 109500=  810000-920000=  2013رأس ابؼاؿ العامل الصافي الإبصالر

 ( 30500= ) 818500- 788000= 2013ابؼاؿ العامل ابػاص رأس 
 (206500=)  788000- 58100=  2013رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي
 237000-( = 206500( + )30500= ) 2013رأس ابؼاؿ العامل الإبصالر

 (755000( = )10000- 472000)–( 195000- 581500= ) 2013احتياج رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي
 .185000= 10000-195000= 2013ابػزينة

 نسب التوازف المالي:

الامواؿ الدائمة = 2012التمويل الدائم
لثابتةا        =  الأصوؿ 

      
  =1.25 

الامواؿ الدائمة = 2013التمويل الدائم
      =  الأصوؿ الثابتة 

      
  =1.13 

 تغطية كاملة للأصوؿ الثابتة بواسطة الأمواؿ الدائمة.

الامواؿ ابػاصة = 2012التمويل ابػاص
      =  الأصوؿ الثابتة 

      
  =1.00 

الامواؿ ابػاصة = 2013ابػاص التمويل
      =  الأصوؿ الثابتة 

      
  =0.66 

الامواؿ ابؼتداكلة = 2012السيولة العامة
      =   ديوف قصتَة الأجل

      
  =1.30 

الامواؿ ابؼتداكلة = 2013السيولة العامة
      =   ديوف قصتَة الأجل

      
  =0.78 

عناصر ىي أكبر من الواحد يعتٍ أف ابؼؤسسة لديها ىامش أماف مالر على مستول ال2012لعامة للعاـ بالنسبة للسيولة ا
 الفورية.

رأس ابؼاؿ العامل الصافي= 2012بسويل الأصوؿ ابؼتداكلة
      =   أصوؿ متداكلة

     
  =0.28 

رأس ابؼاؿ العامل الصافي= 2013بسويل الأصوؿ ابؼتداكلة 
      =   أصوؿ متداكلة

      
  =0.49 

أصوؿ متداكلة بـزكنات = 2012ابػزينة العامة
              =   ديوف قصتَة الاجل

      
  =1.18 

أصوؿ متداكلة بـزكنات = 2013ابػزينة العامة
               =   ديوف قصتَة الاجل

      
   =1.02 
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 قيم متاحة = 2012ابػزينة الآنية
جلالا       =   ديوف قصتَة 

      
  =0.46 

 قيم متاحة = 2013ابػزينة الآنية
       =   ديوف قصتَة الاجل

      
   =0.41 

 بؾموع الديوف = 2012ةابؼديونية الإبصال
            =   إبصالر ابػصوـ

       
  =0.44 

 قيم متاحة = 2013الإبصالية يةابؼديون
ةقصتَ  الاجل              =   ديوف 

       
   =0.44 

 الأمواؿ ابػاصة  = 2012ابؼديونية الإبصالة
 =    الديوف الأجنبية

      

            
 ابؼؤسسة مستقلة ماليا  1<1.28=  

 الأمواؿ ابػاصة   = 2013ابؼديونية الإبصالية
              =    الديوف الأجنبية

       
 ابؼؤسسة مستقلة ماليا 1< 1.29=   

 فيما يخص مؤشرات التوازف المالي: 
سالبا غتَ أف رقم  BFRنلاحظ أف رأس ابؼاؿ العامل موجب خلاؿ السنتتُ ك مبلغو مقبوؿ بالنظر إلذ كوف مؤشر 

على جعلو يتزايد  الأعماؿ العامل تناقص في السنة الثانية بفا ينبغي التنبيو إليو البحث عن أسباب ىذا الابلفاض ك العمل
 مستقبلا.

أف توظف ىذا الفائض في ابػزينة إف كانت لا أما ابػزينة فهي موجبة ك ارتفعت قليلا في السنة الثانية ك على ابؼؤسسة 
 برتاجو في الأجل القصتَ.

 النسب المالية:
خلاؿ السنتتُ  %100زت نسبة التمويل الدائم بذاك حيث ابؼلاحظ أف النسب التوازف ابؼالر )ابؽيكلي( أنها مقبولة 

الثانية نة الأكلذ ك في الس %100كنسبة التمويل ابػاص ك كذا نسبة بسويل الأصوؿ ابؼتداكلة مقبولتتُ حيث بذاكزت الأكلذ 
أم تقتًب من الربع بالزيادة ك النقصاف بفا بيكننا القوؿ بأف ابؼؤسسة بؿافظة على توازنها ابؼالر  %28ك  19%ما بتُ 

 تتُ.خلاؿ ىاتتُ السن
كما أف نسبة السيولة الآنية بذاكزت   %100بالنسبة لنسب السيولة فهي أيضا حققت مستويات مرتفعة ك أغلبها بذاكز 

قبل ابػزينة  بفا بهعل ابؼؤسسة قادرة على الوفاء بديونها القصتَة الأجل ك يؤكد إبهابية ابػزينة ابؼشار إليها من 40%
 موجبة.

ك نسبة  %50بي بؼديونية ابؼؤسسة ابذاه الغتَ حيث نسبة ابؼديونية الإبصالية تقل عن تبرز نسب ابؼديونية الضعف النس
 بفا بورر القرار ابؼالر للمؤسسة من الضغوطات ابػارجية. %100الاستقلالية ابؼالية بذاكزت 

لية القصتَة الأجل كما ك منو فابؼؤسسة حققت التوازف ابؼالر خلاؿ السنتتُ ابؼدركستتُ كقادرة على مواجهة الالتزامات ابؼا
أنها حققت التوازف ابؼالر خلاؿ السنتتُ ابؼدركستتُ كقادرة على مواجهة الالتزامات ابؼالية القصتَة الأجل كما أنها مستقلة 
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ماليا غتَ أنو ينبغي التنبيو إلذ أف أغلب ابؼؤشرات المحسوبة تناقصت في السنة الثانية مقارنة بالسنة الأكلذ الأمر الذم 
 عي البحث عن أسباب ىذا التًاجع بالنسبة للمؤسسة .يستد

 نسب النشاط:  -3
غتَ النقدية مثل  الأصوؿ ابؼتداكلةعلى برويل  ابؼؤسسةمدل قدرة ك قيس نسب النشاط أك نسب التشغيل، ت
على استخداـ ابؼوارد  ابؼؤسسةلذ نقدية سائلة، أك بدعتٌ آخر تقوـ بتحليل مقدرة إكالأكراؽ ابؼالية  أرصدة العملاءك  ابؼخزكف

كما يتعلق بها بابؼؤسسة كفاءة إدارة رأس ابؼاؿ العامل مدل جودة ك  بقياس كذلك، ابؼبيعاتابؼتاحة لديها من أجل توليد 
تأتي ىذه النسب لتكملة نسب التمويل كالسيولة ،  ك من إدارات مثل ابؼبيعات كإدارة العملاء كإدارة ابؼخزكف كإدارة الإنتاج

 ك تشمل ما يلي:ريع دكراف باقي أصوبؽا ابؼتداكلة، مع الأخذ بعتُ الاعتبار حجم نشاط ابؼؤسسة لتس
 نسب دكراف المخزكنات: -3-1

من ابؼشاكل التي تصادؼ ابؼستَين ىو بطئ حركة ابؼخزكنات حيث أف الاستثمار في التخزين لا بوقق ربحا طيلة 
مدة التخزين، ككلما طالت ىذه ابؼدة برملت ابؼؤسسة أعباء أكبر لذلك تعمل الإدارة على زيادة سرعة الدكراف كبزتلف 

 1 سب اختلاؼ طبيعة نشاط ابؼؤسسة كفق ابغالات التالية:طبيعة دكراف ابؼخزكنات ح
 في المؤسسة التجارية:  -أ

   ابؼشتًيات السنوية من البضائعدكراف البضائع=   عدؿم  
  360      متوسط ابؼخزكف من البضائع

  .كبسثل ابؼدة ابؼتوسطة التي بسكثها شحنة البضائع داخل ابؼخزف

ئعالبضا  = عدد دكرات البضائع  ابؼشتًيات السنوية من 
 متوسط ابؼخزكف من البضائع
 كبسثل العدد ابؼتوسط للطلبيات السنوية من البضائع.

 : )صناعية كزراعية (في المؤسسة التحويلية  -ب 
:  -1-ب   دكراف مخزكف المواد كاللوازـ

 متوسط ابؼخزكف من ابؼواد ك اللوازـمدة دكراف ابؼواد ك اللوازـ = 
    =   x 360 ابؼشتًيات السنوية من ابؼواد ك اللوازـ

 معدؿ دكراف بـزكف ابؼواد الأكلية

 بسثل ابؼدة ابؼتوسطة التي بيكنها بـزكف ابؼواد كاللوازـ في ابؼخزف

  ابؼشتًيات السنوية من كابؼواد اللوازـدكراف مخزكف المواد ك اللوازـ  =  معدؿ
  متوسط ابؼخزكف من ابؼواد ك اللوازـ 

 ثل العدد ابؼتوسط للطلبيات من ابؼواد كاللوازـ التي تدخل للمخزنة.بي
 ابغد ضمن ابؼخزكف إبقاء على كقدرتها ابؼخزكنات، من أصوبؽا إدارة في ابؼؤسسة كفاءة مدل عن النسبة ىذه تعبر

 .التسويق إدارة كفاءة على ابغكم في أيضا ابؼعدؿ ىذا كيستخدـ عملياتها، حجم مع ابؼتناسب ابؼثالر الأدنى

                                                           
 .98، ص 2006، دار النهضة الاجتماعي، مصر، التمويل كالإدارة المالية للمؤسساتعاطف كليد أندركاس،  1

https://mafaheem.info/?p=646
https://mafaheem.info/?p=122
https://mafaheem.info/?p=122
https://mafaheem.info/?p=402
https://mafaheem.info/?p=1242
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 ابؼخزكف في الاستثمار فتًة قصر إلذ يشتَ ابؼقارنة بدعيار قياسا الدكراف مرات عدد في الارتفاع فاف عاـ كبشكل
 في الاستثمار تضخيم إلذ ابؼعدؿ في الابلفاض يشتَ حتُ في البيع، عملية طرؽ عن ابؼخزكف تصريف سرعة يعتٍ كىذا

 .ابؼخزكف في ركودا يعتٍ الذم الأمر.اديااقتص لو ابؼقررة ابغاجة من بأكثر ابؼخزكف
 دكراف مخزكف المنتجات التامة:  -2-ب 

 مدة دكراف ابؼنتجات الثابتة = = 
 متوسط بـزكف ابؼنتجات التامة 

    =         التكلفة السنوية للوحدات ابؼنتجة

 معدؿ دكراف بـزكف ابؼنتجات االتامة

 نتجات التامة في ابؼخزف.كبسثل ابؼدة ابؼتوسطة التي بسكثها ابؼ

 التكلفة السنوية للوحدات ابؼنتجةدكرات ابؼنتجات التامة = معدؿ 
  متوسط بـزكف ابؼنتجات التامة 

 دكراف الزبائن: -3-2

 الزبائن  أكراؽ القبض مدة التحصيل من الزبائن = 
   =       رقم الأعماؿ السنوم

 معدؿ دكراف الزبائن

 رقم الأعماؿ السنومن الزبائن = التحصيلات م معدؿ
 رقم أعماؿ الفصل الأختَ بالضريبة    =  الزبائن أكراؽ القبض

 الزبائن أكراؽ القبض

 دكراف الموردين: -3-3

 ابؼوردين أكراؽ الدفع  مدة التسديد للموردين = 
   =     مشتًيات الفصل الأختَ بالضريبة    

 معدؿ دكراف ابؼوردين

 مشتًيات الفصل الأختَ بالضريبة دكرات ابؼوردين =  معدؿ
  ابؼوردين أكراؽ القبض

في العادة بذرل مقارنة بتُ مدة التحصيل من الزبائن كمدة التسديد للموردين، فإذا طالت مدة التحصيل فإف جزء 
للموردين فإف جزء من الديوف  من حقوؽ ابؼؤسسة  بقي خاملا خلاؿ مدة دكرة الاستغلاؿ، أما إذا طالت مدة التسديد

قصتَة الأجل بقي متاحا أماـ ابؼؤسسة كىو مورد قابل لتنشيط دكرة الاستغلاؿ كبالتالر كلما كانت مدة التسديد أطوؿ 
 من مدة التحصيل أفضل بالنسبة للمؤسسة.

  معدؿ دكراف إجمالي الأصوؿ:  -3-4
بؼستخدـ في برقيقها، ك لا يوجد معدؿ معيارم بؽذه ز حجم الاصوؿ ابسثل العلاقة ما بتُ ابؼبيعات الصافية 

النسبة، إلا أنو بيكن مقارنة النسبة ابؼتحصل عليها مع القطاع الذم تنتمي إليو ىذه ابؼؤسسة، فإذا كاف معدؿ ىذه 
كة  يتم احتساب ىذا ابؼعدؿ ليقيس مدل كفاءة الإدارة في استخداـ أصوؿ الشر النسبة اكبر من معدؿ القطاع فهذا يعتٍ 

  كما يلي:

 ابؼبيعاتمعدؿ دكراف إبصالر الأصوؿ = 
 إبصالر الاصوؿ

 معدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة:  -3-5
 يشتَ ىذا ابؼعدؿ إلذ مدل كفاءة إدارة ابؼؤسسة في استخداـ الأصوؿ الثابتة لتوليد ابؼبيعات كبوسب بػ: 
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 ابؼبيعاتمعدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة = 
 إبصالر الاصوؿ الثابة 

 معدؿ دكراف الأصوؿ المتداكلة:  -3-6
 كيشتَ إلذ كفاءة ابؼؤسسة في استخداـ أصوبؽا ابؼتداكلة في توليد ابؼبيعات كما يلي: 

 ابؼبيعات صافي  معدؿ دكراف الأصوؿ ابؼتداكلة = 
 الأصوؿ ابؼتداكلة 

 نسب الاستغلاؿ:  -4
ؿ، كيتم الاعتماد على الواحدة دكف الأخرل حسب تتعدد النسب التي تؤخذ من جدكؿ حسابات النتائج للاستغلا

 الغاية ابؼراد منها في التحليل كبذكر نسبتتُ أساسيتتُ: 
 نسبة مصاريف المستخدمين:  -4-1

تعتبر من أكثر النسب استخداما باعتبار أف ابؼشاكل التي تتعرض بؽا ابؼؤسسات الاقتصادية ىي تضخم أجور اليد العاملة 
 الأحياف إلذ امتصاص فائض ابؼؤسسة كبرسب كما يلي: ككصوبؽا في كثتَ من 

 نسبة مصاريف المستخدمين = مصاريف المستخدمين / القيمة المضافة
 كّإذا كاف عبئ مصاريف ابؼستخدمتُ كبتَا فتنسب مصاريف ابؼستخدمتُ إلذ رقم الأعماؿ: 

 نسبة مصاريف المستخدمين = مصاريف المستخدمين / رقم الأعماؿ
 لمصاريف المالية: نسبة ا -4-2

تشكل الديوف ابؼالية عبئ على ابؼؤسسات يصعب التخلص منو بفعل السياسات ابؼالية ابػاطئة ابؼاضية فتقل حرية ابؼبادرة 
إبصالر  غلاؿ الفرص ابؼتاحة من الانتعاش المحتملللمستَين كتصعب ابؼناكرة لاست في السوؽ، فتنسب ابؼصاريف ابؼالية إلذ ّ

 الأعباء: 
 لمصاريف المالية = المصاريف المالية / إجمالي الأعباء نسبة ا

 نسبة المصاريف المالية = المصارؼ المالية / رقم الأعماؿ : أك
 حيث تم استخراج ابؼعلومات التالية من ميزاف ابؼراجعة بعد ابعرد: لنحتفظ بالتمرين السابق تمرين: 

 2013 2012 البياف
 470000 460000 عةتكلفة إنتاج المنتجات التامة المبا

 46000 40000 مخزكف نهاية المدة من المنتجات التامة 
 255000 260000 مشتريات المواد الأكلية

 800000 850000 الإنتاج المباع
 15000 18000 حقوؽ على الزبائن

 1000 2000 أكراؽ القبض
 18000 30000 الموردكف 

 2000 5000 أكراؽ الدفع
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بالنسبة بؼبيعات ابؼنتجات التامة،  %17بالنسبة بؼشتًيات ابؼواد الأكلية ك %7ة ابؼضافة ابؼستًجع معدؿ الرسم على القيم
 دج. 45000بلغ  2011كبـزكف ابؼنتجات التامة بلغ في نهاية 

 .نسب النشاط مختلف حسابالمطلوب: 
 الحل: 

 : 2012ؿ دكراف مخزكف المنتجات التامةحساب مدة -

 التكلفة السنوية للوحدات ابؼنتجةمة = دكرات ابؼنتجات التامعدؿ 
   متوسط بـزكف ابؼنتجات التامة 

           متوسط بـزكف ابؼنتجات التامة =

  
  =42500 

      =  دكراف ابؼنتجات الثابتةمعدؿ 

      
   =10.824   

  دكراف ابؼنتجات الثابتة =مدة 
 متوسط بـزكف ابؼنتجات التامة 

داتللوح ابؼنتجة     =        التكلفة السنوية 

    = معدؿ دكراف بـزكف ابؼنتجات االتامة

       
  =33.26 

 كبسثل ابؼدة ابؼتوسطة التي بسكثها ابؼنتجات التامة في ابؼخزف.

 كبسثل ابؼدة ابؼتوسطة التي بسكثها ابؼنتجات التامة في ابؼخزف.
 :2012لسنة  دكراف الزبائنحساب معدؿ -

يوما  360ىناؾ طريقتاف في ابغساب الأكلذ تعتمد على ابؼعطيات السنوية دكراف الزبائن ك ابؼوردين بخصوص 
 كالأخرل تعتمد على معطيات الفصل الأختَ فقط.

السنوم بالنسبة للزبائن ك على مشتًيات ابؼواد الأكلية  ابؼدة بالاعتماد على رقم الأعماؿفالطريقة الأكلذ برسب 
 يوما )مدة السنة التجارية( على ابؼعدؿ. 360لموردين ثم يقسم على السنوية بالنسبة ل

كالطريقة الثانية برسب ابؼدة بالاعتماد على رقم أعماؿ الفصل الأختَ بالنسبة للزبائن ك على مشتًيات ابؼواد 
 يوما )مدة الفصل الأختَ( على ابؼعدؿ. 90الأكلية للفصل الأختَ فقط بالنسبة للموردين ثم يقسم 

ستكوف النتائج بـتلفة لكنها متقاربة بسبب التوزيع غتَ ابؼنتظم )التشتت( للمبيعات ك ابؼشتًيات خلاؿ  حيث
باقي الفصوؿ عند اتباع السنة، أم عدـ التساكم بتُ مبيعات ك مشتًيات الفصل الأختَ مع مبيعات ك مشتًيات 

ناسبا من حيث التشتت القليل أك الكثتَ بؼبيعاتها الطريقتتُ، ك الاختيار بتُ الطريقتتُ يكوف حسب ما تراه ابؼؤسسة م
 كمشتًياتها، ك كذا ديوف ابؼوردين ك حقوؽ الزبائن في الفصل الأختَ عن باقي فصوؿ السنة.

ف أرصدة الزبائن ك ابؼوردين في نهاية السنة ك التي في غالب انية بسبب أ ىذا التمرين اختًنا الطريقة الثك في
 .مصدرىا الفصل الأختَ فقط

 رقم الأعماؿ السنومالتحصيلات من الزبائن =  معدؿ
 رقم أعماؿ الفصل الأختَ بالضريبة    =  الزبائن أكراؽ القبض

 الزبائن أكراؽ القبض

                = التحصيلات من الزبائن معدؿ

          
  =9.945 

   =  مدة التحصيل من الزبائن  

     
 =9.05 



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  87   
 

 اف الموردين:دكر حساب  -

 مشتًيات الفصل الأختَ بالضريبة دكرات ابؼوردين =  معدؿ
                 =   ابؼوردين أكراؽ القبض

          
  =1.987 

 ابؼوردين أكراؽ الدفع  مدة التسديد للموردين = 
   =     مشتًيات الفصل الأختَ بالضريبة    

     
  =45.29 

  2012 كراف الأصوؿ الثابتةمعدؿ دحساب  -

 ابؼبيعاتمعدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة = 
       =  إبصالر الاصوؿ الثابة 

      
حيث توجد كفاءة في استخداـ الأصوؿ الثابتة  1.15=  

 في توليد مبيعات.
 : 2012ؿ  معدؿ دكراف الأصوؿ المتداكلةحساب  -

بيعاتابؼ صافي  معدؿ دكراف الأصوؿ ابؼتداكلة =   

       =  الأصوؿ ابؼتداكلة 

      
حيث لا توجد كفاءة في استخداـ الأصوؿ  0.64 = 

 ابؼتداكلة لتوليد مبيعات
 460000-850000تكلفة الإنتاج ابؼباع =  –حيث صافي ابؼبيعات = رقم الأعماؿ )الإنتاج ابؼباع بالقيمة( 

=390000 
 :2012حساب معدؿ دكراف إجمالي الأصوؿ لسنة -

 ابؼبيعاتمعدؿ دكراف إبصالر الأصوؿ = 
       =  إبصالر الاصوؿ

       
  =0.63 

 :2013ك  2012نتائج العمليات لسنتي ك ابعدكؿ التالر يوضح 
 2013 2012 نسب النشاط

 10.93 10.824 معدؿ دكراف ابؼنتجات التامة
 37.94 33.66 مدة تصريف ابؼنتجات التامة

 11.7 9.945 ئنمعدؿ دكراف الزبا
 7.49 9.05 مدة برصيل ابغقوؽ على الزبائن

 2.274 1.987 معدؿ دكراف ابؼوردكف
 39.58 45.29 مدة تسديد ديوف ابؼوردكف

 0.98 1.15 معدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة
 0.57 0.64 معدؿ دكراف الأصوؿ ابؼتداكلة 

 0.57 0.63 معدؿ دكراف إبصالر الأصوؿ
ك ىو ما يؤكد أف مدة  2012مقارنة بسنة  2013خلاؿ سنة راف ابؼنتجات فيو متزايدة فيما بىص معدلات دك 

أما فيما بىص برصيل ابغقوؽ على الزبائن  بقليل فقط،  تصريف ابؼنتجات التامة مقبولة كونها تزيد عن الشهر الواحد
ك ىو في صالح ابؼؤسسة  2012 مقارنة بسنة 2013فمعدبؽا مقبوؿ نسبيا بينما مدتها فقد عرفت ابلفاضا خلاؿ سنة 
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التي تتجاكز الشهر رغم مع ذلك تبقى أقل بكثتَ من مدة تسديد ابغقوؽ على ابؼوردين  سبوع بقليل فقطفهي تتجاكز الأ
ك ىو الأمر الذم جعل ابؼؤسسة لا برتفظ بسيولة مرتفعة بؼواجهة الديوف  2012بدقارنة سنة  2013ابلفاضا في سنة 

ز شهرا كاملا خلاؿ ىاتتُ عملية قبض  ابغقوؽ تسبيق عملية تسديد الديوف بددة لا تتجاك ف القصتَة الأجل، حيث أ
كفاءة في استخداـ الأصوؿ الثابتة في توليد على   2012أما فيما معدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة فقد عبر في سنة السنتتُ، 

كراف الأصوؿ ابؼتداكلة ك إبصالر الأصوؿ ، ك فيما بىص معدؿ د2013، بينما ابلفضت ىذه الكفاءة خلاؿ سنة مبيعات
كفاية كل من الاصوؿ ابؼتداكلة   ك ىو ما يؤكد عدـ 2013- 2012فهي تعرؼ معدلات منخفضة خلاؿ سنتي 

 الأصوؿ الإبصالية في توليد مبيعات خلاؿ السنتتُ السابقتتُ.ك 
 :نسب الربحية -ثالثا

ة بسثل ابؼردكدية ابؼتأنية من استخداـ عنصر من العناصر تستخدـ عدة مؤشرات لقياس ربحية  ابؼؤسسة كنسب الربحي
المحركة للنشاط في ابؼؤسسة، كقياس الآثار ابؼتًتبة عن استخداـ أصوؿ معينة أك خصوـ معينة، كىي مقارنة النتيجة بدا 

 استخدـ لتحقيقها كفيما يلي بعض منها: 
 نسبة ربحية الأصوؿ:  -1

للحصوؿ على النتيجة، كبالوحدات بسثل ما تعطيو الوحدة النقدية الواحدة تبتُ ىذه النسبة ما استخدـ من أصوؿ 
 من الأصوؿ الثابتة ابؼتداكلة من نتيجة إبصالية، كيعبر عن ىذه النسبة كما يلي: 

 النتيجة الإبصالية نسبة ربحية الأصوؿ = 
 بؾموع الأصوؿ

 نسبة ربحية الأمواؿ الخاصة:  -2
مواؿ ابػاصة، أك ىي النتيجة ابؼتحصل عليها من استخداـ أمواؿ ابؼسابنتُ فتمثل ما بسثل ىذه النسبة مردكدية الأ

تقدمو الوحدة الواحدة ابؼستثمرة من أمواؿ ابؼسابنتُ من نتيجة صافية ككلما كانت ىذه النسبة مرتفعة زادت أبنية 
 كجاذبية أىم ابؼؤسسة ابؼتداكلة في بورصة الأسهم كالسندات، كتكتب كما يلي:

 ة مردكدية الأمواؿ الخاصة = النتيجة الصافية / الأمواؿ الخاصةنسب
 نسبة مردكدية النشاط:  -3

 كلكن بدا يقدمو من نتيجة كبرسب كما يلي:  كليس قيمة رقم الأعماؿ بسثل مردكدية رقم الأعماؿ
 نسبة ربحية النشاط = النتيجة الإجمالية / رقم الأعماؿ

 نسبة مردكدية الأمواؿ الدائمة -4
تشمل الأمواؿ الدائمة، الأمواؿ ابػاصة كالديوف طويلة الأجل مضافا إليها سندات ابؼسابنة، كبؼا أضفنا في ابؼقاـ 
الديوف طويلة الأجل كسندات ابؼسابنة فإف البسط بهب كذلك أف بوتوم على عوائد الديوف، فتصبح النسبة على 

فالديو نسبة مردكدية الأمواؿ الدائمة =  الشكل التالر:   النتيجة الصافية   فوائد 
  الأمواؿ ابػاصة الديوف ك السندات ابؼسابنة
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 الوظيفي : التسيير المالي من المنظور الخامسالمحور 
على نشاط ابؼؤسسة من خلاؿ   بالتًكيزيقوـ التسيتَ ابؼالر من ابؼنظور الوظيفي على دراسة ابؽدؼ العاـ للمؤسسة 

بغرض التعرؼ  كظيفةكل بابػاصة  ابؼعلومات كبرليلبصع فهو ، مويل استخدامات ابؼؤسسةكيفية استخداـ ابؼوارد ابؼالية لت
كابؼلاحظة كاستخداـ الطرؽ  الدراسةطلباتها كخصائصها كطبيعتها عن طريق من حيث مت بالوظيفةعلى كل ما يتعلق 

كمعرفة مدل ملائمة   الوظائفكيتم برديد أنواع  بؼؤسسةا ك ذلك من خلاؿ فحص ، العلمية ابغديثة ابؼتوفرة في ىذا المجاؿ
  في كظيفة الاستغلاؿ ك الاستثمار ك التمويل.كابؼتمثلة  ابؼؤسسة في كظيفةكل 
 إعداد الميزانية الوظيفية: -أكلا

تستند ابؼيزانية الوظيفية على التمييز بتُ الدكرة الطويلة كىي دكرة التمويل ك الاستثمار ك ابؼتمثلة في الاستخدامات 
كالقيم القيم القابلة للتحقق  قيم الاستغلاؿ ك في الثابتة ك ابؼوارد الثابتة ك الدكرة القصتَة ك ىي دكرة الاستغلاؿ ك تتمثل

 ابعاىزة ك الديوف قصتَة الأجل.
 مفهوـ الميزانية الوظيفية:-1

 مسابنتها كفق ابؼؤسسة في كالاستخدامات للموارد إحصاء أساس على تقوـ تتمثل ابؼيزانية الوظيفية في كونها ميزانية
، دكرة التمويل، دكرة الاستغلاؿ(، ك ىي أداة بؿاسبية تستخدـ للتحليل الدكرات الاقتصادية )دكرة الاستثمار بـتلف في

ك تقوـ ابؼيزانية بالتساكم بتُ جانبي ابؼوارد ك الاستخدامات من خلاؿ: الأصوؿ = ابػصوـ ككذلك ابؼالر للمؤسسة، 
 الاستخدامات = ابؼوارد.

 من خلاؿ:
 = الخزينة استخدامات+الاستغلاؿ خارج استخدامات +الاستغلاؿ استخدامات+ المستقرة الاستخدامات

 الموارد خزينة +الاستغلاؿ خارج موارد +الاستغلاؿ موارد +الدائمة الموارد
 ك عليو فإف:

 الاستغلاؿ خارج استخدامات(+)الاستغلاؿ موارد -الاستغلاؿ استخدامات( = ابؼستقرة الاستخدامات -الدائمة ابؼوارد
 )ابػزينة موارد – ابػزينة استخدامات(+)الاستغلاؿ خارج موارد –

 بابػصائص التالية:ك منو تتميز ابؼيزانية الوظيفية 
 تقييم عناصر الأصوؿ )الاستخدامات( ك ابػصوـ  )ابؼوارد( بالقيمة الإبصالية؛-
يتًتب كل عنصر من عناصر الأصوؿ ك ابػصوـ للميزانية الوظيفية حسب دكرتي التمويل ك الاستثمار أك -

 الاستحقاؽ؛-ستبعد مفهوـ السيولة الاستغلاؿ، حيث ت
تستبعد ابؼيزانية الوظيفية القيمة السوقية كلا تأخذ إلا قيمة ابغصوؿ على الأصل سواء تثبيتات أك أصوؿ -
 استغلاؿ؛
 تعد ابؼيزانية الوظيفية للتأكد من استمرار نشاط ابؼؤسسة.-

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%B8%D9%8A%D9%81%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%B8%D9%8A%D9%81%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D8%B3%D8%A9_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%B8%D9%8A%D9%81%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%B8%D9%8A%D9%81%D8%A9
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)ايراد أك ساس القيمة الأصلية أا ابؼتًاكمة على فابؼيزانية الوظيفية تقوـ على إظهار تدفقات ابؼوارد ك استخداماته
 مصركؼ( ك تصنف حسب الدكرة التي ينتمي إليها ابؼورد أك الاستخداـ.

 بناء الميزانية الوظيفية: -2
يتمثل إعداد ابؼيزانية الوظيفية في تصنيف اقتصادم بعد تعديل ك معابعة بعض بنود ابؼيزانية ابؼالية من خلاؿ ثلاثة 

 ية:عناصر أساس
ك تضم الأصوؿ الثابتة الإبصالية التي تكوف في ابؼيزانية : الاستخدامات الثابتة التي تكوف دكرة الاستثمار-

 ابؼالية، أم كل الاستثمارات ابؼادية ك ابؼادية ك ابؼالية بالإضافة إلذ الأعباء الواجبة التوزيع على عدة دكرات؛
ىي كل ما يتعلق بدكرة النشاط مثل: بـزكف  :ستغلاؿالأصوؿ ك الخصوـ المتداكلة التي تكوف دكرة الا-

 القابلة للطرح على السلع ك ابػدمات؛ TVAمنتجات تامة، ك القيم ابؼنقولة للتوظيف، ك 
ك تشمل الأمواؿ ابػاصة ك الديوف التي تتحصل عليها ابؼؤسسة : الموارد الدائمة التي تكوف دكرة التمويل-

بػسائر كالاىتلاكات ك بـصصات تدني عناصر الأصوؿ التي برمل إلذ جانب بالإضافة إلذ بـصصات الأعباء ك ا
 ابػصوـ ضمن ابؼوارد ابػاصة في شكل احتياطات ك كذا النتيجة الغتَ موزعة.

 ك ابعدكؿ التالر يوضح شكل ابؼيزانية الوظيفية:
 : الميزانية الوظيفية03الجدكؿ رقم 

 الموارد الاستخدامات
 ESبقيم إجمالية( الاستخدامات المستقرة )

 الاستثمارات ابؼادية ك ابؼالية ك ابؼعنوية؛-
 الاصوؿ ذات الطبيعة ابؼستقرة.-

 RDالموارد الدائمة

 الأمواؿ ابػاصة؛-
 الديوف متوسطة كطويلة الأجل؛-
 بؾموع الاىتلاكات ك ابؼؤكنات.-

 Eex استخدامات الاستغلاؿ ) بقيم إجمالية(

 ابؼخزكنات الإبصالية؛-
 حقوؽ العملاء ك ملحقاتها.-

 Rexموارد الاستغلاؿ
 مستحقات ابؼورد ك ملحقاتها-

 استخدامات خارج الاستغلاؿ )بقيم إبصالية(
 حقوؽ أخرل-

 

 Ehexاستخدامات خارج الاستغلاؿ )بقيم إجمالية(

 حقوؽ أخرل-
 Rhexموارد خارج الاستغلاؿ 

 موارد أخرل-
 Etاستخدامات الخزينة

 ابؼتاحات-
 Rtالخزينة:موارد 

 الاعتمادات البنكية ابعارية-
 Rمجموع الموارد )بقيمة إجمالية( Eمجموع الاستخدامات )بقم إجمالية(

  ، دار كائل للنشرالتسيير المالي، الإدارة المالية: دركس ك تطبيقاتالياس بن ساسي، يوسف قريشي، المصدر: 
 .73ص
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 في ابعدكؿ التالر: نية الوظيفية كما ك يتم الانتقاؿ من ابؼيزانية ابؼالية إلذ ابؼيزا
 : الانتقاؿ من الميزانية المالية إلى الميزانية الوظيفية جانب الأصوؿ04جدكؿ رقم 
 الميزانية الوظيفية أصوؿ عناصر الملاحظات عناصر أصوؿ الميزانية المالية

بؾموع الأصوؿ الغتَ ابعارية )التثبيتات 
 ابؼالية ك ابؼادية ك ابؼعنوية(

ر تضمن الستَ النشاط العادم عناص
 للمؤسسة

 استخدامات مستقرة

 استخدامات الاستغلاؿ كخارج الاستغلاؿ بؾموع الأصوؿ ابعارية الأصوؿ ابؼتداكلة:
  الأصوؿ ابؼتداكلة للاستغلاؿ: 1

 
 
 

 استخدامات الاستغلاؿ

 عناصر تساىم في دكرة الاستغلاؿ ابؼخزكنات

لزبائن ك الزبائن، تسبيقات ابؼوردين، ا
السندات ابؼطلوب برصيلها، 
تسبيقات للمستخدمتُ، مدينوف 
آخركف للاستغلاؿ، أعباء بسثل 

 تسبيقات للاستغلاؿ

 
 

 حقوؽ خاصة بدكرة الاستغلاؿ

مدينوف آخركف، أعباء بسثل تسبيقات  2
 خارج الاستغلاؿ

 استخدامات خارج الاستغلاؿ حقوؽ خاصة بخارج دكرة الاستغلاؿ

تتمثل في البنك كالصندكؽ كابغساب  )ابغسابات ابؼالية( وجبةابؼ ابػزينة 3
 ابعارم

 استخدامات ابػزينة

 ابؼصدر: النظاـ المحاسبي ابؼالر
 خصوـ: الانتقاؿ من الميزانية المالية إلى الميزانية الوظيفية جانب ال05جدكؿ رقم 

 يفيةعناصر خصوـ الميزانية الوظ الملاحظات عناصر خصوـ الميزانية المالية
ىي كسائل مالية التزمت بها ابؼؤسسة أك  الأمواؿ ابػاصة

 ابؼستغل
 
 

 مؤكنة ابؼخاطر؛- موارد دائمة
 اىتلاكات مؤكنة الأصوؿ-

عبارة عن مصاريف مسجلة غتَ 
 مستحقة الدفع

ديوف مالية طويلة الاجل تستخدـ في  القركض البنكية
 بسويل التثبيتات

ردك ابؼوردكف، تسبيقات الزبائن، مو 
السندات الواجب دفعها، ديوف ضريبية ك 
اجتماعية، دائنوف آخركف للاستغلاؿ، 

 نواتج بسثل تسبيقات للاستغلاؿ

عبارة عن عناصر بسثل ديوف خاصة 
 بالاستغلاؿ

 
 

 موارد الاستغلاؿ

ديوف جبائية) الضريبة على الأرباح(، دائنوف 
آخركف، نواتج بسثل تسبيقات خارج 

  عناصر بزص موارد خارج الاستغلاؿ
 موارد خارج الاستغلاؿ
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 ركضالاستغلاؿ، فوائد الق
الاعتمادات البنكية ابعارية )رصيد البنك  ابػزينة السالبة

 السالب(
 موارد الخزينة

 ابؼصدر: النظاـ المحاسبي ابؼالر
 1عناصر داخل ابؼيزانية بهب تعديلها.ك لإعداد ابؼيزانية الوظيفية ىناؾ بعض ال

يتم برويلها إلذ موارد دائمة ك ىي بسثل أمواؿ مدخرة لذلك تعتبر كمصدر سائر القيمة: الاىتلاكات ك خ-
 للتمويل الذاتي يستخدـ في بذديد الاستثمارات ك تغطية ابػسائر المحتملة؛

بيثل ابعزء الغتَ ابؼطلوب من رأس ابؼاؿ، حيث يطرح من (: 109رأس الماؿ المكتتب غير المطلوب )ح/-
 (؛101باره أصل كبني يظهر بأعلى ابؼيزانية، ك تطرح قيمتو من الأمواؿ ابػاصة بالتحديد من )ح/جانب الأصوؿ باعت

إما مع الأمواؿ ابػاصة ضمن ترتب حسب درجة الطلب عليها  (:457الأرباح الموزعة على الشركاء )ح-
توفر ام معلومة عليها تصنف ضمن  ابؼوارد الدائمة، أك مع ابؼوارد خارج الاستغلاؿ أك مع موارد ابػزينة، ك في حاؿ عدـ

 موارد خارج الاستغلاؿ؛
تسدد في مدة اقل ىذه الفوائد النابذة عن الاقراض أك الاقتًاض  الفوائد المستحقة عن القركض ك الاقراض:-

من سنة، ففي حالة حاف موعد سدادىا في الأجل القصتَ تطرح من الديوف ابؼالية ك تضاؼ للموارد خارج الاستغلاؿ، 
نما فوائد التثبيتات ابؼنتظر برصيلها في الأجل القصتَ فيتم طرحها من التثبيتات ابؼالية ك تضاؼ إلذ الاستخدامات بي

 خارج الاستغلاؿ؛
مبررة تضم إلذ الاحتياطات بعد فرض الضريبة على اعتبارىا ربح غتَ إذا كانت (: 15مؤكنة الأخطار )ح/-

في حالة ما إذا كانت ابؼؤكنة متعلقة حسب طبيعة الأعباء، موارد الاستغلاؿ  أما إذا كانت مبررة فتًتبإضافي للمؤسسة، 
، ك تصنف على أنها موارد خارج الاستغلاؿ إذا كانت ابؼؤكنة متعلقة بالأنشطة الاستثنائية بالنشاط العادم للمؤسسة

 للمؤسسة؛
تتعلق بالنشاط الأساسي  دة سالفاالأعباء ك النواتج ابؼقيإذا كانت ىذه  الأعباء ك النواتج المقيدة سالفا:-

للنواتج، ك إذا كانت متعلقة فهي تصنف كاستخدامات الاستغلاؿ بالنسبة للأعباء ك موارد الاستغلاؿ بالنسبة للمؤسسة 
بالأنشطة الاستثنائية للمؤسسة فهي تصنف كاستخدامات خارج الاستغلاؿ بالنسبة للأعباء ك موارد خارج الاستغلاؿ 

 ؛بالنسبة للنواتج
 ك بقد منها: بالنسبة للعناصر من خارج الميزانية:-
  :بيكن للمؤسسة أف تلجأ إلذ خصم الأكراؽ التجارية التي الأكراؽ التجارية المحصلة ك الغير المخصومة

بستلكها ابذاه الزبائن لدل البنك قبل موعد برصيلها إذا كانت بحاجة إلذ سيولة، ك ىي بذلك حق تم التخلي 
لا تظهر في ابؼيزانية، ك مع ذلك فهي ملزمة بتعويض البنك في حالة افلاس الزبوف، حيث تضاؼ عنو ك بالتالر 
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إلذ حساب الزبائن ك ابغسابات ابؼرتبطة ضمن موارد الاستغلاؿ، ك تضاؼ إلذ ابػصوـ ابعارية ضمن 
 الاعتمادات ابعارية للبنك؛

  :سة ك ابؼمولة عن طريق عقد ابهارم في ابؼيزانية لقد تم ادماج الوسائل ابؼستخدمة من ابؼؤسالتمويل الإيجارم
كيظهر أيضا في ابؼيزانية الوظيفية كونو ضركرم لستَ نشاط ابؼؤسسة من خلاؿ إضافة  SCFالمحاسبة حسب 

القيمة الأصلية للأصل إلذ يتم إضافتها إلذ الاستخدامات ابؼستقرة، كما يقابل الاىتلاؾ ابؼتًاكم المحسوب يتم 
 وارد ابػاصة الدائمة، ك ما يقابل ابعزء الغتَ ابؼهتلك يتم إضافتو إلذ الديوف الطويلة الأجل.إضافتها إلذ ابؼ

 أدكات التحليل الوظيفي: -3
تتمثل ابؼيزانية الوظيفية في استخراج ابؼؤشرات ابؼالية التي تقيس التوازف ابؼالر للمؤسسة عن طريق ابؼقارنة بتُ 

 ابؼصادر ك الاستخدامات.
 العامل: رأس الماؿ -3-1

 استخداماتلتمويل الاصوؿ ابؼتداكلة " ابؼخصصة" الدائمة ابؼوارد "الدائمة ابؼالية ابؼوارد من يتمثل في جزء
كما يتمثل في الفائض ابؼالر الناتج عن بسويل الاحتياجات ابؼالية الدائمة " الاستخدامات ابؼستقرة"  ،الاستغلاؿ"

  د الدائمة".باستخداـ ابؼوارد ابؼالية الدائمة "ابؼوار 
 ك بوسب كما يلي: 

 من أعلى الميزانية:-
FRng = Rd _ ES 

 : ابؼوارد الدائمةRdحيث بسثل: 
ES.الاستخدامات ابؼستقرة : 

 من أسفل الميزانية:-
FRng = (Eex+ Ehex+ Et) - (Rex+ Rhex+ Rt) 

 استخداماتلاستغلاؿ +ا خارج استخدامات ستغلاؿ +الا استخدامات= ) بصالرالإ الصافي العامل ابؼاؿ رأس
 ) ابػزينة موارد الاستغلاؿ + خارج موارد الاستغلاؿ موارد - ( ابػزينة

 قطري عن الأجل قصتَة التزاماتها يعبص تغطية على ؤسسةابؼ قدرة لمد عن يزانيةابؼ أسفل من العامل ابؼاؿ رأس يعبر
 أصوؿ ابؼتداكلة، ك يبقى فائض مالر كهامش أماف.

 راس ابؼاؿ العامل الوظيفي كما يلي: حيث بقد ثلاث حالات
بيثل فائض في ابؼوارد الدائمة ابؼتبقي بعد تسديد الاستخدامات ابؼستقرة، ك في ىذه  رأس الماؿ العامل موجب:-

نتيجة استخداـ موارد مالية طويلة الأجل ذات تكلفة مرتفعة في بسويل ابغالة تكوف ابؼؤسسة بعيدة عن العسر ابؼالر 
 كرة التي من ابؼفركض أف بسوؿ باستخدامات قصتَة الأجل؛استخدامات الد



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  94   
 

-: ك ىي حالة نادرة ابغدكث كمعناه ىناؾ توافق تاـ في ابؼوارد الدائمة ك  رأس الماؿ العامل معدكـ
فابؼؤسسة تبتعد الاستخدامات ابؼستقرة، ك ىو حالة مثلى في بسويل الاحتياجات ابؼالية للمؤسسة، ك تسمى بدبدأ التغطية، 

 خطر العسر ابؼالر كلا تؤثر على أرباح ابؼؤسسة؛ عن
في ىذه ابغالة تكوف ابؼوارد الدائمة غتَ كافية لتغطية بصيع الاحتياجات ابؼالية الثابتة رأس الماؿ العامل سالب: -

الطويلة  ة إبما بسوؿ جزء منها فقط، ك عليو فابؼؤسسة تقتًب من العسر ابؼالر كونها قامت بتمويل الاستخدامات ابؼستقرة
ابؼدل بابؼوارد ابؼالية قصتَة ابؼدل ذات التكلفة ابؼنخفضة في بسويل الاستخدامات ابؼستقرة التي من ابؼفركض أف بسوؿ 

 بابؼوارد الطويلة الأجل ذات التكلفة ابؼرتفعة.
 :BFRng الاحتياج في رأس الماؿ العامل-3-2

ؤسسة مواجهة ديونها ابؼتًتبة عن النشاط بواسطة حقوقها ينتج الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل عندما لا تستطيع ابؼ
 ابؼاؿ العامل. لرأس ددلمحا العامل اماؿ رأس من حتياجاتا كتعتًلدل ابؼتعاملتُ ك بـزكناتها، 

الموارد المتداكلة خارج  –رأس الماؿ العامل = الاحتياجات المتداكلة خارج الخزينة  في الاحتياجك عليو  
 الميزانية.

)الخصوـ الجارية  – استخدامات الخزينة(–)الاحتياجات الجارية حتياج في رأس الماؿ العامل = الاأم: 
 .(الميزانيةموارد  –

موارد الاستغلاؿ ك خارج  – استخدامات الاستغلاؿ ك خارج الاستغلاؿرأس الماؿ العامل = في الاحتياج أم: 
 الاستغلاؿ.

اكلة خارج لاستخدامات ابؼتداكؿ خارج ابػزينة بواسطة ابؼوارد ابؼتدفالاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل عند بسويل ا
ابػزينة، ك في كثتَ من الأحياف تكوف احتياجات التمويل تفوؽ موارد التمويل بفا يشكل عجز يتم بسويلو عن طريق رأس 

 ابؼاؿ العامل الإبصالر.
 ك ينقسم الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل إلذ:

 (: BFRexاؿ العامل للاستغلاؿ )الاحتياج في رأس الم-أ
متعلقة بدستول تنتمي إلذ دكرة الاستغلاؿ كيعبر عن احتياجات بؿددة من حقوؽ أك ديوف حيث أف بصيع عناصره 

كىو يتطور تبعا لتكور  نشاط ابؼؤسسة، فهو بذلك يعبر عن احتياجات بؿددة ك متعلقة بدستول نشاط ابؼؤسسة، 
ك مدة التحصيل من الزبائن قصتَة كلما كانت مدة التسديد للموردين طويلة بفا  النشاط، فكلما كانت مدة التخزين

يضمن بسويل أفضل لاحتياجات رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ ك العكس صحيح فكلما كانت مدة التخزين ك مدة 
 التحصيل للزبائن طويلة كلما كانت مدة التسديد للموردين قصتَة زاد احتياج رأس ابؼاؿ العامل.

 ك بوسب كما يلي:
BFRex= E ex– R ex 

BFRex   = ديوف الاستغلاؿ –الأصوؿ المتداكلة للاستغلاؿ 
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 (:BFR hexالاحتياج في رأس الماؿ خارج الاستغلاؿ ) -ب
يعبر عن الاحتياجات ابؼالية النابذة عن الأنشطة الغتَ الرئيسية ك التي تتميز بالطابع الاستثنائي حيث يعتمد في 

 أك ديوف حيازة الاستثمار ...الخ.دكرة استغلاؿ ابؼؤسسة كحقوؽ التنازؿ عن الاستثمارات صر خارج حسابو عن عنا
 ك برسب كما يلي:

BFR hex= E hex– R hex 

BFR hex   =الاستغلاؿ خارج ديوف –لاستغلاؿ الأصوؿ المتداكلة خارج ا 
ج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ ك الاحتياج بيثل بؾموع الاحتيا ك عليو الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الإبصالر 

 في رأس ابؼاؿ العامل خارج الاستغلاؿ.
الاحتياج في رأس الماؿ العامل الإجمالي =الاحتياج في رأس الماؿ العامل للاستغلاؿ + الاحتياج في أم: 

 رأس الماؿ العامل خارج الاستغلاؿ.
BFR ng= BFR ex+ BFR hex 

 (:TNالخزينة الصافية )-3
من إبصالر النقديات ابؼوجودة باستثناء السلفيات، ك ىي تتمثل في استخداـ رأس ابؼاؿ  الصافية ابػزينة تتشكل

في دكرة الاستغلاؿ ك غتَىا، ك تكوف ابػزينة الصافية موجبة في حالة الفائض في التمويل العامل الوظيفي في بسويل العجز 
 ك سالبة في حالة العجز في التمويل.

زينة بالفرؽ بتُ استخدامات ابػزينة ك مواردىا، أك عن طريق الفرؽ بتُ رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي ك برسب ابػ
  1كالاحتياجات في رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي.

TNموارد الخزينة –مات الخزينة ا= استخد 
TN = FR ng- BFR ng 

 ك حتى يتحقق التوازف ابؼالر حسب التحليل الوظيفي بهب أف:
أم بسويل الاستخدامات ابؼستقرة بالاعتماد على ابؼوارد ( FR ng >0)ؿ العامل الوظيفي موجب رأس ابؼا-

 ؛الدائمة
، حيث (FR ng > BFR ng) يغطي رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ-

 ؛دكرة الاستغلاؿ احتياجات بهب أف يكفي ىذا ابؽامش لتغطية
ك يتحقق بتحقق الشرطتُ السابقتُ، حيث في ىذه ابغالة تتمكن ابؼؤسسة من  (TN >0)خزينة موجبة -

 .تغطية موارد ابػزينة ابؼتمثلة في الاعتمادات البنكية ابعارية بواسطة استخدامات ابػزينة ابؼتمثلة في ابؼتاحات

                                                           
1 Elie Cohen; analyse Financier, édition économica; 6

 eme 
édition; paris; France; 2006; p403. 
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فاء بالتزاماتها لذا بهب على ك في حالة كانت ابػزينة سالبة معناه أف ابؼؤسسة لا برتوم على التزامات تسمح بالو 
ابؼؤسسة بسويل خزينها عن طريق التسبيقات البنكية، كما أف رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي غتَ كاؼ لتغطية احتياجات رأس 

 ابؼاؿ العامل الوظيفي لذا بهب:
 ستثمارات؛رفع رأس ابؼاؿ الوظيفي عن طريق القركض الطويلة الأجل أك الرفع من راس ابؼاؿ أك التنازؿ عن الا-
لزيادة مدة تسديد حقوؽ ابؼوردين خفض الاحتياج من رأس ابؼاؿ العامل عن طريق التفاكض مع ابؼوردين -

 بزفيض مدة برصيل الزبائن أك التخفيض من ابؼخزكنات.ك 
بهب على ابؼؤسسة بزفيض رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي بواسطة التسديد ابؼسبق ك في حالة كانت ابػزينة موجبة 

وف الطويلة الأجل أك توزيع الأرباح،  ك كذا الزيادة في احتياجات رأس ابؼاؿ العامل بواسطة تقليص مدة التسديد للدي
 وردين ك زيادة مدة برصيل الزبائن.للم
 نسب الميزانية الوظيفية:-4

 يسمح برليل ابؼيزانية الوظيفية بواسطة النسب بالوقوؼ على:
 ابؽيكلة ابؼالية للمؤسسة؛-
 يف أك بذديد بعض عناصر الأصوؿ.مدة تصر -

 نسب الهيكلة المالية:-4-1
 بسويل استخدامات ابؼؤسسة ك بقد منها: قوـ على دراسةت

 تمويل الاستخدامات المستقرة:-أ
ثل تغطية ابؼوارد الدائمة للاستخدامات ابؼستقرة زائد الاحتياج لرأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ )ابؽيكلي( ك برسب  بس

 كما يلي: 

  ابؼوارد الدائمة ة الأمواؿ المستثمرة =تغطية نسب
 1 < الاستخدامات ابؼستقرة    

ك ىي بسثل الاستخدامات ابؼستقرة التي بهب تغطيتها عن طريق ابؼوارد الدائمة، ك كذلك احتياج رأس ابؼاؿ 
 للاستغلاؿ ابؼرتبط بصفة عامة بهيكل ابؼؤسسة بهب بسويلو عن طريق ابؼوارد الدائمة.

 .0.90تضع ابؼؤسسات نسبة تقتًب من الواحد كحالة جيدة للمؤسسة كحتى ك إف كانت في حدكد ك 
 الاستقلالية المالية:-ب

بسثل الاستدانة من الطرؼ الأجنبي ك الذم يصاحبو برمل تكاليف ثابتة، حيث تقاس درجة الاستقلالية ابؼالية 
 للمؤسسة من خلاؿ نسبة الاستدانة التي تعتمد عليها:

  الديوف ابؼالية موارد ابػزينة ة الاستدانة = نسب
 1 >  الأمواؿ ابػاصة

 كىذه النسبة بهب أف لا تتجاكز الواحد الصحيح حتى تتمكن ابؼؤسسة من تغطية ديونها.
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 مدة تسديد الديوف المالية أك القدرة على الوفاء بالديوف المالية:-ج
 CAFيد الديوف ابؼالية من خلاؿ القدرة على التمويل الذاتي تعبر ىذه النسبة عن عدد السنوات الضركرية لتسد

 على افتًاض أف ىذا الأختَ يستخدـ فقط في خدمة الديوف ابؼالية دكف أم توزيع الأرباح أك إعادة استثمار.
 ك برسب كما يلي:

   الديوف ابؼاليةمدة تسديد الديوف ابؼالية = 
   

  
 نسب النشاط:-4-2

 راس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ من خلاؿ القيم الإبصالية التي تظهر في ابؼيزانية الوظيفية.تقوـ على تفستَ 
 العلاقة بين الاحتياج في رأس الماؿ للاستغلاؿ ك رقم الأعماؿ:-أ

 يوـ ك برسب كما يلي: 360يعبر عن الاحتياجات ابؼالية لدكرة الاستغلاؿ بأياـ رقم الأعماؿ بضرب النسبة في 
  ج في رأس الماؿ العامل الوظيفي = مدة الاحتيا 

 360×   رقم الأعماؿ
ك بيكن مقارنة ىذه النسبة مع السنوات السابقة للمؤسسة أك مع ابؼؤسسات الأخرل فارتفاع ىذه النسبة معناه أف 

 زيادة في التخزين أك في مدة برصيل الزبائن أك ابلفاض في مدة تسوية ديوف ابؼوردين. 
 ف:نسب دكراف المخزك -ب

 خلاؿ السنة من خلاؿ:تمثل في برديد عدد ابؼرات التي تتجدد فيها ابؼخزكنات ت

  متوسط ابؼخزكفمدة تخزين البضاعة أك المواد الأكلية = 
 360× تكلفة شراء البضاعة

 بـزكف أكؿ ابؼدة بـزكف آخر ابؼدةحيث متوسط ابؼخزكف = 
 

  

 متوسط ابؼخزكفمدة تخزين المنتجات التامة = 
 360× تكلفة الإنتاج السنوم

 دكراف الزبائن:-ج
 ياـ ك برسب كما يلي:بسثل متوسط ابؼدة التي برتاجها ابؼؤسسة لتحصيل ابغقوؽ من الزبائن ك تقدر بالأ

 الزبائن ك ابغسابات ابؼلحقة=  التحصيلمدة 
 360× رقم الأعماؿ الآجل

 دكراف الزبائن:-ج 
 ك تقدر بالأياـ ك برسب كما يلي: لتسديد ديوف ابؼوردينبؼؤسسة بسثل متوسط ابؼدة التي برتاجها ا

 ابؼوردين ك ابغسابات ابؼلحقة=  سديدمدة الت
 360× ابؼشتًيات السنوية الآجلة
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 1تمرين: 
 )ابؼبالغ بالدينار(. N/ 31/12لتكن لديك ابؼيزانية المحاسبة في 

قيمة بؿاسبة  اىتلاكات ابؼبلغ الإبصالر الأصوؿ
 صافية

 ابؼبالغ صوـابػ

 2905000 حسابات رأس ابؼاؿ 250000 - 250000 رأس ابؼكتتب غتَ ابؼطلوب
  الأمواؿ الخاصة 2486000 884000 3370000 الأصوؿ الغير الجارية
 1460000 رأس ابؼاؿ ابؼدفوع    التثبيتات الغتَ ملموسة

 270000 احتياطات 205000 - 205000 برامج معلوماتية
 20000 التًحيل من جديد 380000 - 380000 براءات اختًاع

 170000 نتيجة الدكرة الصافية    التثبيتات ابؼلموسة
 50000 اعانات الاستثمار 300000 - 300000 أراضي

  خصوـ غتَ جارية 650000 450000 110000 تركيبات تقنية
 20000 مؤكنة الأخطار 540000 310000 850000 معدات النقل
 500000 الاقتًاضات السندية  173000 112000 285000 أخرل تثبيتات مادية

 380000 قركض بنكية     النثبيتات ابؼالية
 35000 قركض أخرل طويلة الأجل 68000 12000 80000 سندات الفركع

   20000 - 20000 سندات أخرل للمسابنة
   150000  150000 اقراضات

 2464000 الخصوـ الجارية 2633000 141000 2774000 الأصوؿ الجارية
 7000 زبائن دائنوف 118000 - 118000 بضاعة

 1128000 ابؼورد ك ابغسابات ابؼلحقة 511000 15000 526000 مواد أكلية 
 720000 الديوف الضريبية ك الاجتماعية 981000 - 981000 منتجات تامة الصنع

 203000 موردك التثبيتات 26000 - 26000 موردكف مدينوف
 19000 نواتج مقيدة سالفا 738000 120000 858000 الزبائن ك ابغسابات ابؼلحقة 
 317000 ديوف أخرل 45000 - 45000 حقوؽ التنازؿ عن التثبيتات

 70000 الاعتمادات ابعارية للبنك 65000 - 65000 أعباء مقيدة سالفا
   50000 - 50000 أعباء أخرل

   640000 6000 70000 قيم منقولة للتوظيف
   35000 - 35000 البنك 

 5369000 المجموع 5369000 1025000 6394000 المجموع
 إضافية لإعداد ابؼيزانية الوظيفية:معلومات 

                                                           
 .138-137صمرجع سبق ذكره، بومدين بركاؿ،   1
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 دج؛10000من بتُ القركض ك الديوف ابؼالية الأخرل فوائد مستحقة ب: -
 أعباء غتَ مقيدة سلفا نصفها غتَ مرتبط بالنشاط ابغقيقي للمؤسسة؛-
 ؽ الاخرل تنقسم كما يلي:ابغقو -

 دج مرتبطة بالنشاط ابغقيقي للمؤسسة30000
 مرتبطة بالنشاط ابغقيقي للمؤسسةدج غتَ 20000

 الديوف الضريبية ك الاجتماعية تقسم كما يلي:-
 دج660000ديوف اجتماعية 
 دج12000دج كضرائب على النتائج: 48000للدفع:  TVAديوف ضريبية: 

 ؿ؛ديوف أخرل خارج الاستغلا-
 مؤكنة الأخطار ك ابػسائر نصفها غتَ مبرر، ك ربعها مبرر ك ىو مرتبط بالنشاط العادم للمؤسسة؛-
 دج؛15000ىناؾ أكراؽ بذارية بـصومة ك غتَ بؿصلة من طرؼ البنك بقيمة: -
 .%30معدؿ الضريبة على الأرباح: -

 المطلوب: إعداد الميزانية الوظيفية بعد إجراء التعديلات
الماؿ العامل الوظيفي، كالاحتياج في رأس الماؿ العامل للاستغلاؿ ك خارج الاستغلاؿ، الخزينة حساب رأس -

 الصافية، ك نسبة تغطية الامواؿ المستثمرة ك نسب الاستقلالية المالية.
 التعليق على التوازف المالي للمؤسسة انطلاقا من المؤشرات ك النسب المحسوبة.-

 ظيفية:إعداد الميزانية الو -1 الحل:
دج يطرح كلو من جانب الأصوؿ، ك تطرح قيمتو من 250000: رأس ابؼاؿ ابؼكتتب الغتَ ابؼطلوب بقيمة 109ح/
 دج1210000= 250000-1460000رأس ابؼاؿ ابؼدفوع ك يصبح:  101ح/

 دج ديوف مالية.25000دج موارد خارج الاستغلاؿ، ك10000: منها 35000القركض ك الديوف ابؼالية الأخرل 
استخدامات خارج  32500دج استخدامات الاستغلاؿ ك 32500دج: منها 65000عباء ابؼقيدة سالفا الأ

 الاستغلاؿ.
 استخدامات خارج الاستغلاؿ. 32000دج استخدامات الاستغلاؿ ك 32000منها دج: 50000ابغقوؽ الأخرل 

خدامات الاستغلاؿ ( است48000+660000) 708000دج: منها 720000الديوف الضريبية ك الاجتماعية: 
 .استخدامات خارج الاستغلاؿ 12000ك

ضرائب على الأرباح  3000= 0.3×10000توزع كما يلي: ) 10000دج: منها 20000مؤكنة الأخطار 
لا تزاؿ قائمة بسثل ديوف  5000مؤكنة مبررة بسثل موارد الاستغلاؿ ك  5000احتياطات( ك 7000= 0.7×10000ك

 مالية.
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دج استخدامات 873000= 15000+858000: 41: ح/15000خصومة الغتَ بؿصلة الأركاؽ التجارية ابؼ
 دج موارد ابػزينة. 85000= 15000+ 70000: 519الاستغلاؿ، ك ح/

 دج 277000=  7000+270000الاحتياطات=  حساب الأرصدة ابعديدة لبعض ابغسابات: 
 دج15000=3000+12000الضرائب على النتائج )الدكلة(: 

 تصبح كما يلي: الوظيفيةانية ك منو ابؼيز 
 الميزانية الوظيفية

 المبالغ الخصوـ المبالغ الأصوؿ
 3662000 الدائمةالموارد  3370000 الاستخدامات المستقرة

 2752000 الأمواؿ الخاصة 205000 برامج معلومات
 1210000 رأس ابؼاؿ ابؼدفوع 380000 براءات اختًاع

 277000 احتياطات 300000 أراضي 
 20000 التًحيل من جديد 1100000 تركيبات تفنية
 170000 نتيجة الدكرة الصافية 850000 معدات النقل

 50000 اعانات الاستثمار 285000 تثبيتات مادية أخرل
 1025000 اىتلاكات ك خسائر القيمة 80000 سندات الفركع

 910000 الديوف المالية 20000 سندات أخرل للمسابنة
 5000 مؤكنة الأخطار  150000 اقراضات

 500000 الاقتًاضات السندية 2789000 الأصوؿ الجارية
 380000 قركض بنكية 2586500 استخدامات الاستغلاؿ

 25000 قركض أخرل طويلة الأجل 118000 بضاعة
 2497000 الخصوـ الجارية 526000 مواد أكلية

 1867000 موارد الاستغلاؿ 981000 منتجات تامة الصنع
 7000 زبائن دائنوف 26000 وردكف مدينوفم

 1128000 ابؼورد ك ابغسابات ابؼلحقة 873000 الزبائن ك ابغسابات ابؼلحقة
 708000 الديوف الضريبية كالاجتماعية 32500 أعباء مقيدة سلفا

 5000 مؤكنة الأخطار ابؼبررة 30000 حقوؽ أخرل
 19000 انواتج مقيدة سلف 97500 استخدامات خارج الاستغلاؿ

 545000 موارد خارج الاستغلاؿ 45000 حقوؽ التنازؿ عن التثبيتات
 203000 موردك التثبيتات 32500 أعباء مقيدة سلفا

 15000 الدكلة: ضرائب على النتائج 20000 حقوؽ أخرل
 10000 فوائد مستحقة الدفع 105000 استخدامات الخزينة

 317000 ديوف أخرل 70000 القيم ابؼنقولة للتوظيف



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  101   
 

 85000 موارد الخزينة 35000 البنك
 85000 الاعتمادات ابعارية للبنك  

 6159000 مجموع الخصوـ 6159000 مجموع الأصوؿ
 حساب مؤشرات التوازف المالي:-2

FR NG دج292000=  3370000-3662000 الاستخدامات المستقرة = –= الموارد الدائمة 
BFR ex  دج719500=  1867000 -2568500ارد الاستغلاؿ = مو  –= استخدامات الاستغلاؿ 

BFR hex  دج447500-=  545000 -97500 = الاستغلاؿ موارد خارج– خارج الاستغلاؿ= الأصوؿ 
BFR ng= BFR ex+ BFR hex 

BFR ng= 719500-447500 = 272000DA 
TN = FR NG - BFR ng = 292000-272000 = 20000DA 

 الر بؿققة كل شركط التوازف ابؼ  نلاحظ أف
FR NG >0 , FR NG > BFR NG , TN>0 

يظهر من النتائج السابقة أنو رغم أف بصيع التواف ابؼالر بؿققة إلا أف رأس ابؼاؿ الصافي لا يطغي كل احتياجات رأس ابؼاؿ 
رط الثاني غتَ العامل كإبما يرجع الفضل لتغطيتو إلذ الاحتياج في راس ابؼاؿ العامل خارج الاستغلاؿ السالب، ك منو فاش

بؿقق ك بالتالر الشرط الثالث غتَ بؿقق ك بالتالر فالتوازف ابؼالر غتَ بؿقق بفا بهعل ابؼؤسسة تقوـ بالرفع في ابؼوارد الدائمة 
)اقراض أك إصدار أسهم أك التنازؿ عن التثبيتات( أك التخفيض في الاسراع في دكراف ابؼخزكف أك بزفيض مهلة التحصيل 

 ديد مهلة تسديد للموردين.من الزبائن أك بس
 جدكؿ حسابات النتائج:-ثانيا

لا بيكن حصر التحليل ابؼالر في دراسة ابؼيزانية فقط، لكن بهب دراسة جدكؿ حسابات النتائج للقياـ بدراسة 
مالية شاملة كقريبة من الودائع، حيث يستطيع المحلل ابؼالر من خلاؿ جدكؿ حسابات النتائج برديد مستول نشاط 

كتوضيح العمليات ابؼتعلقة بالأنشطة التي قامت بها الوحدة الاقتصادية خلاؿ الفتًة ابؼالية كصولا إلذ برديد  1ؤسسةابؼ
 .من خلاؿ طرح بؾموع الأعباء من بؾموع ابؼنتوجات )من ربح أك خسارة (نتيجة تلك العمليات كالأنشطة 

 تعريف جدكؿ حسابات النتائج:-1
فإف جدكؿ حسابات النتائج بيثل بياف ملخص للأعباء ك ابؼنتجات ابؼنجزة من  حسب النظاـ المحاسبي ابؼالر

 ، ك لا يأخذ بعتُ الاعتبار تاريخ التحصيل أك تاريخ السحب.الكياف خلاؿ السنة ابؼالية

                                                           
 55، ص 2000، دار الفكر للطباعة كالنشر كالتوزيع، الأردف، تحليل المالي لغرض الاستثمارالإدارة كالبؿمد ىيثم الزغبي،   1 
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فهو قائمة بسثل ملخص للأعباء ك الايرادات التي حققتها ابؼؤسسة خلاؿ السنة ابؼالية بفا يسمح بتحديد الأرصدة 
وسيطية، حيث بولل جدكؿ ابغسابات أنشطة ابؼؤسسة للحكم على بقاح أك فشل القرارات ابؼالية ابؼتخذة من طرؼ ال

 1ابؼؤسسة للوصوؿ إلذ القرارات التقوبيية.
 جدكؿ حسابات النتائج:                                  إعداد -2

ة ابؼالية، ك ىو بذلك يسمح لنا بتحديد الارصدة يسمح جدكؿ حسابات النتائج بإعطاء النتيجة الصافية للسن
 2الوسيطية، ك كفقا للنظاـ المحاسبي ابؼالر ىناؾ نوعتُ من حساب النتائج:

 الطبيعة؛حساب النتائج حسب -
 حساب النتائج حسب الوظيفة.-

 : )حسب الطبيعة (حسابات النتائج  -2-1
سواء حسب الطبيعة أك .تناسبيا التي الطريقةفي اختيار  للمؤسسة ابغرية IAS1الدكلر  المحاسبي ابؼعيارلقد ترؾ 
 رةك الد ايةهبن ابػاص الضريبي التصريح عند الطبيعة حسب النتائج حسابات اعتماد مفيت ابعزائر في أما حسب الوظيفة،

 الوظيفة في ابؼلاحق. حسب النتائج حسابات تقدم إمكانية مع
 3:حيث أف سسةيسمح ىذا ابعدكؿ بتسجيل أمثل لنشاط ابؼؤ حيث 

 النتيجة الغتَ عادية . -+ = النتيجة الصافية للأنشطة العادية  صافي نتيجة السنة المالية
حيث يقوـ جدكؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة بتصنيف النتائج حسب الطبيعة من حصص الاىتلاكات 

رئيسية )الأرصدة الوسيطية للتسيتَ( ك التي كمشتًيات البضائع ...الخ بفا يسمح بتحديد مستويات من المجاميع التسيتَية ال
 كفيما يلي عرض جدكؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة:ؤسسة، تساعد على برليل طرؽ تكوين نتيجة ابؼ

 جدكؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة :06جدكؿ رقم 
 أرصدة الدكرة السابقة أرصدة الدكرة الحالية  ملاحظة البيانات

 رقم الأعماؿ
 كنات ابؼصنعة كابؼنتجات قيد التصنيعتغتَ ابؼخز 

 الإنتاج ابؼثبت
 ستغلاؿ  إعانات الا

   

    إنتاج السنة المالية -1

                                                           
 .250، ص2013، دار ابؼستَ للنشر ك التوزيع، الأردف، مبادئ الإدارة المالية: إطار نظرم ك محتول علميفيصل بؿمود الشواكرة،   1
 .2009مارس  25ابؼوافق ؿ 1430ربيع الأكؿ  28دد لنماذج حساب النتائج، ، المح19ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية، العدد   2
ابؼتضمن قواعد التقييم كالمحاسبة كبؿتول الكشوؼ ابؼالية كعرضها كىذا مدكنة ابغسابات  2008يوليو  26ابؼوافق لػ  1429رجب  23القرار ابؼؤرخ في (3)

 .44/ص 1-312-1، 311، ابؼادتتُ 19عدد كقواعد سيما، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية، ال
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 ابؼشتًيات ابؼستهلكة 
 ابػدمات ابػارجية كالاستهلاكات الأخرل 

   

    إستهلاؾ السنة المالية  -2
    (3= ) (1-2)القيمة المضافة للاستغلاؿ  -3

 أعباء ابؼستخدمتُ 
 لضرائب كالرسوـ كابؼدفوعات ابؼشابهة  ا

   

    (4)الفائض الإجمالي للاستغلاؿ  -4
 العملياتية الأخرل  ابؼنتوجات

 الأعباء العملياتية الأخرل 
 ابؼخصصات للاىتلاكات كابؼؤكنات

 عن خسائر القيمة كابؼؤكنات  الاستًجاعات

   

    (5)النتيجة العملياتية  -5
 ابؼالية  ابؼنتوجات

 الأعباء ابؼالية
   

    (6)النتيجة المالية  -6
    (5+6)النتيجة العادية قبل الضرائب  -7

 عن النتائج العادية  ابؼستحقةالضرائب 
 النتائج العادية  على )تغتَات (الضرائب ابؼؤجلة 

   

    مجموع منتجات الأنشطة العادية 

    مجموع أعباء الأنشطة العادية 
    صافية للأنشطة العاديةالنتيجة ال -8

 ابؼنتوجات  –العناصر غتَ العادية 
 أعباء  –العناصر غتَ العادية 

   

    . النتيجة غير العادية9
    النتيجة الصافية للسنة المالية  10

حصص الشركات ابؼوضوعة موضع ابؼعادلة في النتيجة 
 الصافية

   

    (1). النتيجة الصافية للمجموع المدمج 11
  (1)كمنها حصة ذكم الأقلية 

 (1)حصة المجمع 
   

 .121ص  النظاـ المحاسبي ابؼالر، مرجع سبق ذكره،المصدر: 
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 ك من ابعدكؿ السابق يبتُ جدكؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة العناصر التالية:
 ك تشمل ما يلي: الايرادات:-
 :ك يشمل مبيعات منتجات ابؼؤسسة؛يسية للمؤسسة، ك بيثل الايرادات ابؼتأتية من الأنشطة الرئ رقم الأعماؿ 
 :يسجل كل التغتَات التي بردث في الإنتاج ابؼخزف ك بيكن أف يكوف موجبا أك سالبا  التغير في المخزكف

 حسب التغتَ بالزيادة اك النقصاف؛
 نا بقيم التثبيتات ك يكوف ىذا ابغساب دائعنوية، ابؼادية أك ابؼؤسسة سواء ابؼك يشمل تثبيتات  نتاج المثبت:الإ

ابؼادية أك ابؼعنوية كفق تكاليف الإنتاج ضمن الأصوؿ الغتَ متداكلة، ك دائما بقيمة ابؼصاريف ابؼلحقة كالنقل 
 كالتًكيب؛

 :ك تشمل إعانات التوازف ك أخرل للاستغلاؿ؛ اعانات الاستغلاؿ 
 :74+ح/ 73+ح/ 71+ح/ 70ك تشمل بؾموع حسابات ح/ إنتاج السنة المالية 

.عباء: الأ-  ك تشمل ما يلي ك تكوف في العادة مدينة كونها توضح لنا ابلفاض الأصوؿ أك ظهور للخصوـ
 :ك تشمل مشتًيات ابؼواد الأكلية ابؼستهلة ك البضاعة ابؼباعة ك التموينات الأخرل  المشتريات المستهلكة

 ابؼستهلكة؛
 :ك الصيانة ك التأمينات ك الإشهار  ك يشمل مصاريف الإبهار الخدمات الخارجية كالاستهلاكات الأخرل

 ...الخ؛ 
 :ك يشمل مصاريف الأجور ك الاشتًاكات الاجتماعية ابؼرتبطة بالأجور ك ابؼكافآت  أعباء المستخدمين

 أعباء أخرل للمستخدمتُ؛ 628ح/
 :ك يشمل الضرائب ك الرسوـ ابؼماثلة؛ الضرائب ك الرسوـ ك المدفوعات المماثلة 
 ك يضم حسابات ابػاصة ببرامج الإعلاـ الآلر؛ خرل:الأعباء العملياتية الأ 
 :ك يكوف مدينا مقابل جعل حساب الاىتلاؾ  أك ابؼؤكنات أك تدني  مخصصات الاىتلاكات ك المؤكنات

 القيمة ابؼعنية دائنا؛
  : 62+ ح/61+ ح/60ك تشمل بؾمع ح/استهلاكات السنة المالية 

 جدكؿ حسابات النتائج حسب الوظيفة:  -2-2
 كالبيع التوزيع كتكاليف الشراء تكاليف بتُ التمييز الوظيفة حسب النتائج حسابات جدكؿ خلاؿ من يتم
 (.الإدارية كظيفة ابؼالية، كظيفة التجارية، كظيفة ( ابؼؤسسة كظائف حسب الأعباء ترتب أم الإدارية، كالتكاليف

ابؼنتوجات + الأعباء غتَ العادية  –العادية  النتيجة الصافية للأنشطة=  النتيجة الصافية للسنة الماليةحيث أف: 
 غتَ العادية.

 .جدكؿ حساب النتائج حسب الوظيفةك ابعدكؿ التالر يوضح 
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 جدكؿ حساب النتائج حسب الوظيفة 07جدكؿ رقم 
 أرصدة الدكرة السابقة   Nأرصدة الدكرة الحالية  ملاحظات  البيانات 

 رقم الأعماؿ
 كلفة ابؼبيعات 

   

    الربح الإجمالي ىامش 
 منتجات أخرل عملياتية 

 التكاليف التجارية 
 الأعباء الإدارية 

  أعباء عملياتية أخرل

   

    النتيجة العملياتية 
 تقدنً تفاصيل الأعباء حسب الطبيعة  -
 )مصاريف ابؼستخدمتُ ابؼخصصات للاىتلاكات (

 منتجات مالية   -
 أعباء مالية  -

   

    قبل الضريبة النتيجة العادية
 الضرائب الواجبة على النتائج العادية 
 )التغتَات (الضرائب ابؼؤجلة على النتائج العادية 

   

    النتيجة الصافية للأنشطة العادية
 الأعباء غتَ العادية 

 ابؼنتجات غتَ العادية 
   

    النتيجة الصافية للسنة المالية
 (1)صافية حصة الشركات ابؼوضوع في النتائج ال

 (1)النتيجة الصافية للمجموع ابؼدمج 
  (1)منها حصة ذكم الأقلية 

  (1)حصة المجمع 

   

 .123النظاـ المحاسبي ابؼالر، مرجع سبق ذكره، ص المصدر: 
 ك يشمل ىذا ابعدكؿ العناصر التالية:

 أك نصف تامة نتجاتمن م ابؼبيعات بـتلف(ك بيثل الفرؽ بتُ رقم أعماؿ الدكرة  :الإجمالي الربح امشى-
 ك مواد أكلية ...الخ(؛ كةتهلمس بضاعة نم(  ابؼبيعات فةلتك...الخ(، ك مقدمة خدمات كأ بضائع كأ مصنعة

 المبيعات فةلتك -الأعماؿ  رؽ = الإجمالي الربح امشك منو: ى
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 لالأخر  ظيفيةو لا ابؼنتجاتو إلي مضافا الإبصالر الربح ك تتمثل في ىامش: الوظيفية أك( ياتيةلالعم النتيجة -
 .لالأخر  ظيفيةو ال كالأعباء الإدارية كالأعباء التجارية اليفالتك منو حامطر 

 تكاليف)ال –ل الأخر  ظيفيةو ال المنتجات + الإجمالي الربح امشى ة( =الوظيفي) ياتيةلالعم النتيجةكمنو: 
 )لالأخر  ظيفيةو ال الأعباء + الإدارية الأعباء + التجارية
 .ابؼالية ابؼصاريف – ابؼالية الإيرادات + ظيفيةو ال النتيجة = الضريبة ية قبلالعادالنتيجة   -
–الضرائب الواجبة على النتيجة العادية  – الضريبةالعادية قبل  النتيجة = العادية للأنشطة الصافية النتيجة -

 تغتَات الضرائب ابؼؤجلة على النتائج العادية.
 الأعباء – الاستثنائية ابؼنتجات + العادية للأنشطة الصافية لنتيجةا = المالية لمسنة الصافية النتيجة -

 .الاستثنائية
 تمرين:

 :ابؼؤسسات لإحدل التالية معطيات إليك
 .دج 100 الوحدة بيع سعر-
 .كحدة 9000 ابؼنتجة الوحدات عدد-
 .كحدة 8000 ابؼباعة الوحدات عدد-
 الأكلية ابؼواد من دج 40 قيمتو ما كاحدة كحدة انتاج يكلف-
 .ابؼستخدمتُ مصاريف من دج 30 قيمتو ما كاحدة كحدة انتاج يكلف-
 .كالرسوـ ضرائب من دج 20 قيمتو ما كاحدة كحدة انتاج يكلف-

دج، 12000: 76دج، ح/90000= 68+ح/ 75دج، ح/15000: 78دج، ح/80000: 75ح/
 .10000:66ح/

 .%19الضرائب على الأرباح 
 نتائجال حسابات جدكؿ إعداد :المطلوب

 الحل:
 دج80000=  8000× 100=  ابؼباعة الوحدات عدد×= سعر البيع 72ح/ -
 الأكلية ابؼواد)تكلفة كحدة الوحدة الواحدة لكل من (× ابؼباعة الوحدات عدد– ابؼنتجة الوحدات عدد )= 72ح/-

 .)كالرسوـ كالضرائب ابؼستخدمتُ كمصاريف
 دج90000( = 40+30+20(× )9000-8000= )
 تكلفة الوحدة الواحدة من ابؼواد الأكلية× دد الوحدات ابؼنتجة = ع 60ح/
 دج360000=  40× 9000=

 مصاريف ابؼستخدمتُتكلفة الوحدة الواحدة من × عدد الوحدات ابؼنتجة = 63ح/
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 دج270000= 30× 9000=
 الضرائب كالرسوـتكلفة الوحدة الواحدة من × عدد الوحدات ابؼنتجة = 64ح/
 جد 180000= 20×9000=

 القيم البيانات
 رقم الأعماؿ 70ح/
 تغتَ ابؼخزكنات ابؼصنعة كابؼنتجات قيد التصنيع 72ح/
 الإنتاج ابؼثبت 73ح/

 ستغلاؿ  إعانات الا74ح/ 

800000 
90000 

00 
00 

 890000 إنتاج السنة المالية -1
 ابؼشتًيات ابؼستهلكة  60ح/

 ابػدمات ابػارجية  61ح/ 
 الاستهلاكات الأخرل  62ح/

360000 
00 
00 

 360000 إستهلاؾ السنة المالية  -2
 530000 (3= ) (1-2)القيمة المضافة للاستغلاؿ  -3

 أعباء ابؼستخدمتُ  63ح/
 الضرائب كالرسوـ كابؼدفوعات ابؼشابهة   64ح/ 

270000 
180000 

 80000 (4)الفائض الإجمالي للاستغلاؿ  -4
 العملياتية الأخرل  ابؼنتوجات 75ح

 (ابؼخصصات للاىتلاكات كابؼؤكنات+الأعباء العملياتية الأخرل ) 68ح/+65ح/ 
 عن خسائر القيمة كابؼؤكنات  الاستًجاعات 78ح/

80000 
90000 
15000 

 85000 (5)النتيجة العملياتية  -5
 ابؼالية  ابؼنتوجات 76ح/ 
 الأعباء ابؼالية 66ح/

12000 
10000 

 2000 (6)النتيجة المالية  -6
 87000 (5+6)جة العادية قبل الضرائب النتي -7

 عن النتائج العادية  ابؼستحقةالضرائب 
 النتائج العادية  على )تغتَات (الضرائب ابؼؤجلة 

16530 
00 

 70470 النتيجة الصافية للأنشطة العادية -8
 ابؼنتوجات  –العناصر غتَ العادية 
 أعباء  –العناصر غتَ العادية 

00 
00 

 00 العادية. النتيجة غير 9
 70470 النتيجة الصافية للسنة المالية  10
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 الأرصدة الوسيطية للتسيير: -ثالثا
ابغسابات المجمعة ابؼتسلسلة للتدفقات الظاىرة في جدكؿ حسابات  (SIGبسثل الأرصدة الوسيطية للتسيتَ )

  .النتائج ك التي تتوسط بتُ رقم الأعماؿ ك النتيجة الصافية
فالأرصدة الوسيطية للتسيتَ تعبر عن رؽ بتُ عنصرين أحدبنا بيثل الايراد ك الآخر بيثل التكلفة، إف الرصيد بيثل الف

إنتاج كاستهلاؾ السنة  ،قم الأعماؿ)ر عند مرحلة معينة  كبرديد ابؼشكل تَتشكل النتيجة كحسابها مهم للتفسمراحل 
 .النتيجة أكثر برليلصيد قيمة تساعد على كلكل ر  تُ (ستخدمتمصاريف ابؼ ضافة للاستغلاؿ،القيمة ابؼ الية،ابؼ

 ك برليل الأرصدة الوسيطية يشمل:
 .74+ح/ 73+ح/ 72+ح/ 70إنتاج السنة المالية = ح/-

فيمكن حساب ك ىو يعبر عن النشاط الصناعي ك ابػدمي للمؤسسة، بينما في ابؼؤسسات التجارية أك ابؼختلطة 
لقياس الفعالية التجارية للمؤسسة من أجل إعطاء معلومة سريعة  كالذم يستعمل الهامش التجارمرصيد كسيطي يسمى 

 عن الربح ابػاـ من النشاط التجارم، حيث أف:
 تكلفة شراء البضائع المباعة  –الهامش التجارم = مبيعات البضائع 

  62+ ح/61+ ح/60استهلاؾ السنة المالية = ح/-
ابؽامش ك كذا بعض ابؽوامش مثل ابؼضافة ك يستعمل في حساب التكاليف حيث يدخل في حساب القيمة 

 التجارم ك ابؽامش على استهلاؾ ابؼواد الأكلية ك الذم بيثل فائض على انتاج ابؼواد الأكلية ابؼستهلكة.
 استهلاؾ السنة المالية –( = إنتاج السنة المالية TVAالقيمة المضافة )-

 الأساسي. حيث بردد قدرة ابؼؤسسة على خلق الثركة انطلاقا من نشاطها
 64ح/– 63ح/-( = القيمة المضافة  EBEالفائض الإجمالي للاستغلاؿ )-

ك بيثل فائضا تم برقيقو انطلاقا من النشاط الرئيسي للمؤسسة بعد تعويض أكؿ لأطراؼ العلاقة )ابؼوردكف، 
 العماؿ، الدكلة ...الخ(

خزينة حقيقية بعد طرح احتياجات  ك ىو رصيد كسيطي يعبر عن خزينة نقدية بفكنة حققتها ابؼؤسسة ك تصبح
 رأس ابؼاؿ العامل.

 68ح/ -65ح/ -75( +ح/EBEالفائض الإجمالي للاستغلاؿ )(: Rexالنتيجة العملياتية  )-
 78+ح/

يأخذ ىذا ابغساب بعتُ الاعتبار ابؼؤكنات ك الاىتلاكات ك خسائر القيمة، ك بىدـ ىذا ابغساب ىامش الربح  
 سبة النتيجة العملياتية إلذ رقم الأعماؿ خارج الرسمالتشغيلي  كالذم يعبر عن ن

    ىامش الربح التشغيلي = 

     
  

 66ح/– 76( =ح/RFالنتيجة ابؼالية )-
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ك يلخص ىذا الرصيد بؿصلة العمليات ابؼالية ك بوسب مفصلا عن الأرصدة السابقة ك يساعد على تقييم الأداء 
 .ابؼالر ك ابزاذ القرارات بفعالية

 ( = النتيجة العملياتية +النتيجة الماليةRCAIالنتيجة العادية قبل الضريبة )-
 رصيد الضرائب على النتائج–النتيجة الصافية للأنشطة العادية = النتيجة العادية قبل الضرائب -

 حيث:
 695باح : ح/رصيد الضرائب على النتائج = الضرائب الواجب دفعها عن النتيجة العادية ) الضرائب على الأر  

: ح/ 698+الضرائب الأخرل على النتائج: ح/ :  – 693+الضرائب ابؼؤجلة على ابػصوـ الضرائب ابؼؤجلة عن ابػصوـ
 .(692ح/

 يعبر ىذا الرصيد عن الثركة الصافية التي تنشؤىا ابؼؤسسة من نشاطها الرئيسي.
 .67ح/– 77النتيجة الغتَ العادية )الاستثنائية( = ح/-

 لر يوضح الأرصدة الوسيطية.ك ابعدكؿ التا
 : الأرصدة الوسيطية08جدكؿ رقم

 N N-1 (2-1الأرصدة الوسيطية ) (2التكاليف ) (1الايرادات )
   (MCالهامش التجارم )  تكلفة ش بضاعة مباعة  مبيعات البضاعة

 إنتاج مباع
 إنتاج بـزف

 إنتاج مثبت

     بيع الإنتاج ابؼخزف 

   سنة إنتاج ال  المجموع  المجموع
 ابؽامش التجارم 

 إنتاج السنة
     استهلاؾ السنة 

   القيمة المضافة  المجموع  المجموع
 القيمة ابؼضافة

 إعانة الاستغلاؿ
 مصاريف ابؼستخدمتُ 

ضرائب ك رسوـ كاقتطاعات 
 بفاثلة

    

   الفائض )العجز( الإجمالي للإنتاج  المجموع  المجموع
 الفائض الابصالر للاستغلاؿ

 ايرادات أخرل
استًجاع خسائر القيمة 

 كابؼؤكنات

 أك العجز الابصالر للاستغلاؿ 
 مصاريف أخرل

بـصصات الاىتلاؾ كخسائر 
 القيمة

    

   نتيجة السنة )ربح أك خسارة(  المجموع  المجموع
     نتيجة الاستغلاؿ )خسارة(  نتيجة الاستغلاؿ )ربح(
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 مصاريف مالية ايرادات مالية
نتيجة جارية قبل الضريبة )ربح أك   مصاريف استثنائية  ستثنائيةايرادات ا

 خسارة(
  

نتيجة جارية قبل الضريبة 
 )ربح(

 نتيجة استثنائية )ربح(

جارية قبل الضريبة نتيجة أك  
 )خسارة(

 نتيجة استثنائية )خسارة(

    

   النتيجة الصافية )ربح اك خسارة(  المجموع  المجموع
، مطبوعة جامعية، محاضرات في مقياس التسيير المالي مدعمة بأمثلة ك تمارين محلولةكاؿ، بومدين بر المصدر: 

 .44، ص2017/201جامعة باتنة، 
 تمرين: 

 بكتفظ بالتمرين السابق يطلب منك حساب الأرصدة الوسيطية.
 الحل:

 حساب الأرصدة الوسيطية:-
 دج440000=  360000- 800000= لمباعة تكلفة شراء البضائع ا –الهامش التجارم = مبيعات البضائع 

 دج890000 = 0+0+90000+800000 = .74+ح/ 73+ح/ 72+ح/ 70إنتاج السنة المالية = ح/-
 دج360000= 0+0+ 360000=   62+ ح/61+ ح/60استهلاؾ السنة المالية = ح/-
 360000- 890000=  استهلاؾ السنة المالية –( = إنتاج السنة المالية TVAالقيمة المضافة )-
 دج530000=
-270000 – 530000=  64ح/– 63ح/-( = القيمة المضافة  EBEالفائض الإجمالي للاستغلاؿ )-

 دج80000=  180000
 78+ح/ 68ح/ -65ح/ -75( +ح/EBE(: الفائض الإجمالي للاستغلاؿ )Rexالنتيجة العملياتية  )-
 دج220000= 15000+ 90000-  80000+ 80000= 
 دج2000= 10000-12000=  66ح/– 76( =ح/RF) النتيجة ابؼالية-
 240000= 2000+ 220000 = النتيجة العملياتية +النتيجة ابؼالية( RCAIالنتيجة العادية قبل الضريبة )-
  رصيد الضرائب على النتائج–النتيجة الصافية للأنشطة العادية = النتيجة العادية قبل الضرائب -
 دج.70470= 87000-16530=

 695ح/ :د الضرائب على النتائج = الضرائب الواجب دفعها عن النتيجة العادية ) الضرائب على الأرباححيث: رصي
: ح/ 698+الضرائب الأخرل على النتائج: ح/ :  – 693+الضرائب ابؼؤجلة على ابػصوـ الضرائب ابؼؤجلة عن ابػصوـ

 دج16530=  0- 0+ 0+ 16530=  (.692ح/
 00= 00-00=  .67ح/– 77ثنائية( = ح/النتيجة الغتَ العادية )الاست-
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 من المنظور الديناميكي التسيير الماليالمحور السادس: 
الاستحقاؽ -إذا كاف التسيتَ ابؼالر من ابؼنظور الساكن يقوـ على برليل ابؼيزانية من خلاؿ الاعتماد على السيولة

سيتَ ابؼالر من ابؼنظور الديناميكي يقوـ على التأك التحليل الوظيفي ك برديد قيمة ابؼؤسسة في بغظة زمنية معينة، فإف 
لأخرل، فالسياسة ابؼالية تقوـ بتوجيو السلوؾ التمويلي للمؤسسة من خلاؿ  من دكرة ماليةتربصة السياسة ابؼالية للمؤسسة 

صيص ابؼوارد برقيق مردكدية كبتَة فهي بذلك بسثل أىم بؿركات استمرارية ابؼؤسسة من خلاؿ تفعيل القرارات ابؼناسبة لتخ
ابؼالية الضركرية لتحقيق الأىداؼ الاستًاتيجية للمؤسسة، فالتسيتَ ابؼالر من ابؼنظور الديناميكي يقوـ على إظهار كافة 

كؿ التمويل، ك جدكؿ تدفق لتدفقات ابؼالية للمؤسسة بنا: جدالتدفقات ابؼالية للمؤسسة، حيث يوجد نوعتُ من ا
 ابػزينة.

 (:الموارد/ الاستخداماتؿ )جدك  جدكؿ التمويل -أكلا
عتبر جدكؿ التمويل صورة كاضحة عن الوضعية ابؼالية للمؤسسة من خلاؿ تبياف ابغركات ابؼالية، ك يطلق عليو ت
 الاستخدامات ك كما يطلق عليو اسم التدفقات النقدية.–ابؼوارد جدكؿ 

 :تمويلتعريف جدكؿ ال-1
ك ابؼوارد يقيس التغتَات النابذة عن بؾموع العمليات يعرؼ جدكؿ التمويل على أنو: "جدكؿ الاستخدامات 

، حيث يركز 1ابؼرتبطة بالنفقات كالايرادات، ك برديد قدرة ابؼؤسسة على بسويل احتياجاتها خلاؿ دكرة مالية )سنة مالية("
حتياجات خلاؿ ىذا التعريف على برديد احتياجات التمويل في ابؼؤسسة ك ابؼوارد ابعديدة التي سابنت في بسويل ىذه الا

 نفس الدكرة ابؼالية.
وارد ابؼؤسسة خلاؿ ك عليو فجدكؿ التمويل ىو: "ذلك ابعدكؿ الذم بودد بالتفصيل الكيفية التي تساىم بها م

 مواجهة احتياجات ابؼؤسسة خلاؿ نفس الفتًة". فتًة مالية
ابؼؤسسة خلاؿ فتًة الاستغلاؿ،  فجدكؿ التمويل بيثل قائمة مالية تقوـ على ابؼوازنة بتُ ايرادات ك احتياجات

فجدكؿ التمويل يقوـ من خلاؿ الاىتماـ بالتغتَ في رأس ابؼاؿ العامل ك احتياجات رأس ابؼاؿ العامل ك مكوناتهما، كذلك 
على الاستخدامات ك ابؼوارد، حيث تشمل الاستخدامات ارتفاع في الأصوؿ مقابل ابلفاض في ابػصوـ بينما ابؼوارد 

 الأصوؿ مقابل ارتفاع في ابؼوارد. تشمل ابلفاض في
فجدكؿ التمويل يقوـ على اظهار التغتَات ابؼالية التي لا تستطيع ابؼيزانيات ابؼالية إظهارىا، من خلاؿ إظهار صافي 

، مع برليل نشاط ابؼؤسسة ك إظهار تأثتَه على ابػزينة، كما يساعد على برليل التمويل الذاتي كمصدر أساسي للتمويل
 بؼالية للمؤسسة بغرض رفع ابؼردكدية زيادة ملاءة ابؼؤسسة.السياسة ا

 ىيكل جدكؿ التمويل:-2
يقوـ جدكؿ التمويل بقياس خطر عدـ برقق السيولة من خلاؿ عدـ قدرة ابؼؤسسة على قياس الديوف القصتَة 

 الوفاء بالتزاماتها طويلة الأجل.سسة على الأجل، مع دراسة قدرة ابؼؤ 
                                                           

 .122زغيب مليكة، بوشنيقر ميلود، مرجع سبق ذكره، ص 1
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 ن قسمتُ بنا:كيتكوف جدكؿ التمويل م
 الجدكؿ الأكؿ: -2-1

 العلوم بابعزء مرتبط إذف فهو ابؼدل الطويلة كالاستخدامات ابؼؤسسة لدل الدائمة ابؼوارد الأكؿ دكؿبيثل ابع
 موردا يكوف قد كالذم العامل ابؼاؿ رأس في التغتَ يعطي الطويلة كالاستخدامات الدائمة ابؼوارد بتُ كالفرؽ، للميزانية

 .بؽا تخدامااس أك للدكرة
 1كؿ بوتوم على:ك عليو ابعدكؿ الأ

 ابؼوارد الدائمة التي حققتها ابؼؤسسة خلاؿ الدكرة ابؼالية؛-
 الاستخدامات ابؼستقرة التي حققتها ابؼؤسسة لنفس السنة.-

 ك يتم إعداد ىذا ابعدكؿ من خلاؿ:
 ؛بنود ابؼيزانية التي حدثت خلاؿ فتًة زمنية معينةرصد حركة التغتَات في -
تصيف تلك التغتَات التي حدثت إلذ موارد ك استخدامات، فكل زيادة في عناصر الاستخدامات ابؼستقرة أك -

نقصاف في ابؼوارد الدائمة يعتبر استخداـ، ك كل زيادة في الأمواؿ الدائمة ك كل نقصاف في عناصر الأصوؿ الثابتة تعتبر 
 مورد.

 يلي: ك يتم برديد التغتَ في رأس ابؼاؿ العامل كما
=Δ FRNG  الاستخدامات الدائمة–الموارد الدائمة 

 ك يتمثل ابعزء الأكؿ بعدكؿ التمويل كما في ابعدكؿ ابؼوالر:
 : الجزء الأكؿ من جدكؿ التمويل09جدكؿ رقم

 الموارد الدائمة الاستخدامات الدائمة
 حيازة استثمارات جديدة

 مصاريف موزعة على عدة سنوات
 ابؼاليةتسديد الديوف البنكية ك 

 التخفيض في الأمواؿ ابػاصة 
 تسديد مكافاة رأس ابؼاؿ

 القدرة على التمويل الذاتي
 التنازؿ عن الاستثمارات
 الرفع من الأمواؿ ابػاصة

 ابغصوؿ على قركض جديدة

 التغتَ في ابؼوارد ابؼستقرة )+( (-التغتَ في الاستخدامات ابؼستقرة )
 .110مرجع سبق ذكره، صيوسف قريشي،  الياس بن ساسي،المصدر: 

 ك بيكن شرح عناصر ابعدكؿ السابق كما يلي:
 تتشكل من العناصر التالية:الموارد الدائمة: -

                                                           
 52الياس بن ساسي، يوسف قريشي، التسيتَ ابؼالر، مرجع سبق ذكره، ص 1
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  :بسثل أىم ابؼوارد الدائمة التي تعتمد عليها ابؼؤسسة في بسويل احتياجاتها، القدرة على التمويل الذاتي
استًجاع  -صافية +الاىتلاكات ك ابؼؤكناتكبرسب كما يلي: القدرة على التمويل الذاتي = النتيجة ال

 قيمة التنازؿ عن الاستثمارات.فائض أك نقص  –ابؼؤكنات + أك 
 .ايرادات محسوبة –الذاتي = النتيجة الصافية + مصاريف محسوبة القدرة على التمويل أك  

 :حتياجات تلجأ ابؼؤسسة للتقليص من الاستثمارات بهدؼ التقليل من الا التنازؿ عن الاستثمارات
كالرفع من مواردىا من خلاؿ التنازؿ عن الاستثمارات ابؼالية ك ابؼادية ك ابؼعنوية كيكوف سعر التنازؿ 

 بؿاسبيا بناء على معطيات السوؽ؛
 من للاكتتاب أسهم بطرح تتمثل في حصوؿ ابؼؤسسة على أمواؿ جديدة :الرفع من الأمواؿ الخاصة 

 برقق كانت إذا خصوصا مابؽا رأس رفع من ابؼؤسسة بسكن ليةالآ فهذه ابؼالر، السوؽ في ابعمهور قبل
كما بيكن أف  أسهمها، في للاكتتاب كبتَ بشكل يقبلوف الأفراد بهعل الذم الشيء كىو معتبرة أرباح

 ىذه تسجيل يتم بحيث ابؼالية الدكرة خلاؿ ابؼؤسسة تتلقاىا تيكال الاستثمارات إعانات تعتمد على
 ، ك يشمل الارتفاع في الأمواؿ ابػاصة العنصرين التاليتُ:الإبصالية قيمتهاب كذلك كمورد الإعانات

ك يشمل ارتفاع في رأس ابؼاؿ من خلاؿ ابؼسابنات النقدية أك  الارتفاع في رأس الماؿ أك المساىمات:-
ذ بتحويل ( ك يستثتٌ منو ارتفاع في رأس ابؼاؿ الناتج عن ادماج الاحتياطات ك ابؼتعلق فق101حسب طبيعتها )ح/

 حسابات رأس ابؼاؿ فهو ليس موارد جديدة؛
فأم ارتفاع في الأمواؿ ابػاصة الاخرل ما عدا ما ذكر فهو بيثل مورد  مواؿ الخاصة الأخرل:الأ الارتفاع في-
 م ابلفاض فيها بيثل استخداـ جديد.أجديد ك 

 تي تتعدل السنة يقصد بها حصوؿ ابؼؤسسة على ديوف طويلة الأجل ال :الحصوؿ على قركض جديدة
، ك برسب الديوف  بدا فيها القركض عن طريق التمويل التأجتَم، حيث يستثتٌ الاعتمادات البنكية ابعارية

 كما يلي:
 التسديدات-ديوف الدكرة الحالية = ديوف الدكرة السابقة +الارتفاع في الديوف 

 الدائمة: تتشكل من العناصر التالية: الاستخدامات -
  ك تشمل التثبيتات ابؼلموسة أك غتَ ابؼلموسة أك التثبيتات ابؼالية، ك تسجل جديدة:  استثماراتحيازة

 حصص+ الصافية الاستثمارات = الاستثمارات مشتريات بالقيم الإبصالية ك برسب كما يلي:
 ؛الاستثمارات عن للتنازؿ الباقية القيمة +للدكرة الاىتلاكات

 شراء بيكن حسابها كما يلي:ك في حالة عدـ توفر معلومات حوؿ تكلفة ال
 حصص الاىتلاؾ–الاستثمارات الصافية = الاستثمارات الإبصالية 

 حصص الاىتلاؾ𝛥  –الاستثمارات الإبصالية  𝛥الاستثمارات الصافية =  𝛥ك عليو 
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)حصص اىتلاؾ –القيمة الاصلية للتنازلات(  –)مشتًيات الاستثمارات  الاستثمارات الصافية = 𝛥ك منو: 
 حصص اىتلاؾ التنازلات(–كرة الد

 ىي ابؼصاريف التي يتم توزيعها على السنوات ابػمس القادمة، فهي : مصاريف موزعة على عدة سنوات
بدثابة اىتلاكات في بزفيض ابؼصاريف ابغالية كزيادة النتيجة ك برسب بالاعتماد على ابؼعلومات المحاسبية 

 من ابؼيزانية 
 خلاؿ تتمثل في اىتلاكات القرض ما عدا الاعتمادات البنكية ابعارية : تسديد الديوف البنكية كالمالية

 الدكرة ابغالية، فهي تسديد الديوف البنكية ك منها ديوف التمويل التأجتَم؛
 من خلاؿ بزلي ابؼساىم  ك تتمثل في التخفيض من رأس ماؿ الشركة : التخفيض في الأمواؿ الخاصة

 أك إعادة ىيكلة الشركة؛ عن أسهم الشركة في حالة برقيق خسائر
 تتمثل في مكافأة الأسهم ابؼرتبطة بنتيجة الدكرة السابقة ك ابؼوزعة خلاؿ  :تسديد مكافاة رأس الماؿ

 ، ك برسب كما يلي:الدكرة ابؼالية ابغالية
 الاحتياطات في الارتفاع – السابقة الدكرة نتيجة= الموزعة الأرباح

 الاحتياطات – N_1 للدكرة جديد من الترحيل+ N_1 للدكرة ةالصافي الأرباح = الموزعة الأرباحأك: 
 N للدكرة جديد من الترحيل– الجديدة

 الجدكؿ الثاني:-2-2
يبتُ ابعدكؿ الثاني أم القسم الثاني بعدكؿ التمويل التغتَات في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل ك ابػزينة الصافية 

برليل من خلاؿ لاؿ ك خارج الاستغلاؿ، موارد ك استخدامات دكرة الاستغ الإبصالية، أم أسفل ابؼيزانية فهو يبتُ لنا
 تفستَ العوامل التي أدت إلذ تغتَات رأس ابؼاؿ العامل.ك 

 فهو يبتُ:
 التغتَ في عناصر الاستغلاؿ؛-
 التغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ؛-
 التغتَ في ابػزينة الصافية الإبصالية. -

 الثاني من جدكؿ التمويل.ك ابعدكؿ التالر يوضح ابعزء 
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 : الجزء الثاني لجدكؿ التمويل10 جدكؿ رقم
 Δ FRngالتغير في رأس الماؿ العامل الإجمالي الصافي 

 3( = 2) –(1الرصيد= ) (2ابؼوارد ) (1الاحتياجات ) 
 الغتَ في عناصر الاستغلاؿ:-
 التغتَ في استخدامات الاستغلاؿ 
 التغتَ في موارد الاستغلاؿ 

   

Δ BFR ex          (A)    
 التغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ:-
 التغتَ في ابؼدينتُ الآخرين؛ 
 .التغتَ في الدائنتُ الآخرين 

   

Δ BFR ex          (B)    
(A + B =C) Δ BFRG    

 تغتَات ابػزينة:-
 التغتَ في ابؼتاحات؛ 
 .التغتَ في ديوف ابػزينة 

   

TN     (D)    
C+D = Δ FRng    

 للنشر، دار كائل الأردف،كتطبيقات،  دركس :المالي التسيير قريشي، يوسف ساسي، بن إلياسالمصدر: 
 .115ص ، 2006

 ك بيكن شرح عناصر ابعدكؿ السابق كما يلي:
  :أم: التغتَ في رأس ابؼاؿ العامل = التغتَ في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل التغير في رأس الماؿ العامل

 ستغلاؿ + التغتَ في رأس ابؼاؿ العامل خارج الاستغلاؿ + التغتَ في ابػزينة الصافية. للا
فكل زيادة في عناصر الأصوؿ ابؼتداكلة ككل نقصاف بودث في الديوف قصتَة الأجل بيثلاف احتياجا لدكرة  

لة ككل زيادة بودث في الديوف الاستغلاؿ، ك بيثل موردا صافيا لرأس ابؼاؿ العامل كل نقصاف في عناصر الأصوؿ ابؼتداك 
 قصتَة الأجل.

 1فيحسب التغتَ في كل من عناصر الاستغلاؿ ك خارج الاستغلاؿ ك كذا التغتَ في ابػزينة الصافية كما يلي:
  :ك يشمل التغتَ في عناصر الاستغلاؿ كل من التغتَ في استخدامات الاستغلاؿ التغير في عناصر الاستغلاؿ

ابؼخزكنات ك التغتَ في حقوؽ الاستغلاؿ، ك كذلك التغتَ في موارد الاستغلاؿ ك التي ك التي تشمل التغتَ في 
 تشمل التغتَ في ديوف الاستغلاؿ خاصة ابؼورد ك ابغسابات ابؼلحقة.

 Δ BFR ex = Δ E ex _ Δ R exالتغتَ في عناصر الاستغلاؿ بوسب كما يلي: 
                                                           

 .114، مرجع سبق ذكره، ص2006الياس بن ساسي، يوسف قريشي،   1
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 الاستغلاؿ + التغتَ في موارد الاستغلاؿ. أم التغتَ في عناصر الاستغلاؿ= التغتَ في استخدامات
  :ك يشمل التغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ  الاحتياجات ابؼالية النابذة التغير في عناصر خارج الاستغلاؿ

عن النشاطات الغتَ الأساسية كذات الطابع الاستثنائي، ك تشمل كل من التغتَ في الاستخدامات خارج 
الغتَ موجود في استخدامات الاستغلاؿ، ك كذلك التغتَ في موارد الاستغلاؿ ك الاستغلاؿ ك ىي الاستخدامات 

 التي تشمل ابؼوارد الغتَ ابؼدرجة في موارد الاستغلاؿ.
 Δ BFR hex = Δ E hex _ Δ R hexكالتغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ بوسب كما يلي: 

خارج الاستغلاؿ + التغتَ في ابؼوارد خارج أم التغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ= التغتَ في الاستخدامات 
 الاستغلاؿ.
  :ك التغتَ في عناصر ابػزينة يشمل التغتَ في استخداماتها ك التغتَ في مواردىا، فالتغتَ التغير في عناصر الخزينة

زينة في استخداماتها يشمل السيولة النقدية التي كصعت في شكل متاحات خلاؿ الدكرة، بينما التغتَ في موارد ابػ
 يشمل الاعتمادات البنكية ابعارية التي جلبت خلاؿ الدكرة ابعارية.

Δ T ng = Δ Et _ Δ R t 
ك عليو يساعد جدكؿ التمويل على برليل النتائج ابؼالية للمؤسسة ك الرقابة عليهم، من خلاؿ معرفة مدل قدرة 

و ابؼؤسسة سواء بالاعتماد على ابؼوارد الذاتية نشاط ابؼؤسسة على توليد موارد كافية، مع برديد نوع التمويل الذم حققت
 أك ابؼوارد ابػارجية كالقركض، أك عن طريق التنازؿ عن الاستثمارات أك ابؼسابنتُ أك القركض بالنسبة للموارد ابعديدة،

 معرفة مدل قدرة تلك ابؼوارد على بسويل الاستخدامات ابعديدة.ك 
 موجبا عندما يكوف رأس ابؼاؿ العامل للسنة ابغالية قد عرؼ ارتفاعا ك يكوف التغتَ في رأس ابؼاؿ العامل الإبصالر

مقارنة بالسنة السابقة، نتيجة زيادة موارد ابؼؤسسة مقارنة باستخداماتها، كذلك من خلاؿ زيادة القدرة على التمويل 
ن التثبيتات، ك يكوف التغتَ في رأس الذاتي أك الزيادة في الأمواؿ ابػاصة أك الديوف ابؼتوسطة ك الطويلة الأجل أك التنازؿ ع

ابؼاؿ العامل الإبصالر سالبا عندما يكوف رأس ابؼاؿ العامل للسنة السابقة  مرتفعا مقارنة بالسنة ابغالية نتيجة الابلفاض في 
دة بفا الأمواؿ ابػاصة أك الديوف ابؼتوسطة ك الطويلة الأجل نتيجة تسديد ابؼؤسسة لديونها أك عند شراءىا لتثبيتات جدي

 يصعب عليها مواجهة احتياجاتها ابؼستقبلية.

أما التغتَ في احتياج رأس ابؼاؿ العامل يكوف موجبا عندما تكوف احتياجات الدكرة ابغالية أكبر من احتياجات 
الدكرة السابقة بسبب ابلفاض سرعة دكراف ابؼوردين أك الزيادة في سرعة دكراف الزبائن، ك يكوف سالبا عندما تكوف 

تياجات الدكرة ابغالية أقل من احتياجات الدكرة السابقة بسبب قياـ ابؼؤسسة بتحصيل مستحقاتها قبل تسديد اح
 التزاماتها.

ك فيما بىص تغتَات ابػزينة الصافية فتكوف موجبة عندما يكوف التغتَ في الرأس ابؼاؿ العامل أكبر من التغتَ في 
لمؤسسة، ك تكوف بسبب زيادة ابؼتاحات أك النقص في التسبيقات احتياجات رأس ابؼاؿ العامل ك ىي حالة جيدة ل
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البنكية، ك يكوف التغتَ في ابػزينة الصافية سالب عندما يكوف التغتَ في الرأس ابؼاؿ العامل أقل من التغتَ في احتياجات 
 رأس ابؼاؿ العامل، كتكوف بسبب النقصاف في ابؼتاحات أك الزيادة في التسبيقات البنكية.

 1ن:بسري

 N الدكرة خلاؿ ابؼالر كازف كالت ابؼالية الذمة تطور دراسة إجراء أجل من الضركرية ابؼلفات التالية ابؼلاحق بسثل
 :ابؼهنة لمحتًفي الصيد شبكات صناعة في بـتصة بؼؤسسة

 (:Nالسنة  نتيجة زيع)قبل تو    N-1ك  N/31/12 في المحاسبية ابؼيزانية :الأكؿ الملحق

 N-1الدكرة  Nالدكرة  ابػصوـ N-1الدكرة  Nالدكرة  الأصوؿ
قيمة بؿاسبية 

 إبصالية
قيمة بؿاسبة  إىتلاؾ+مؤكنات

 صافية
قيمة بؿاسبية 

 صافية
 751680 889948 حسابات رأس الماؿ 610560 770753 304808 1075601 القيم الثابتة

رأس الماؿ  31360 26880 36480 63360 القيم غ ثابتة
 المدفوع

506000 480000 

 120000 120000 احتياطات  5760 5120 19840 24960 برامج معلوماتية
 - 33277 نتيجة الدكرة 25600 21760 16640 38400 شهرة المحل

 30400 - التًحيل من جديد 537600 714273 267728 982001 قيم ثابتة ملموسة
 12800 9600 اعانات الاستثمار - 120561 - 120561 الأراضي

 8000 20000 مؤكنة  141600 167200 61600 228800 مباني
 83200 172895 قركض بنكية  323200 359520 176800 536320 تركيبات تقنية
 17280 28176 قركض أخرل 72800 66992 29328 96320 معدات نقل

 212720 265989 الخصوـ الجارية 41600 29600 640 30240 قيم ثابتة مالية
 128320 149104 ابؼورد ك ملحقاتو 27200 22080 460 22720 سندات مسابنة 

 19680 30486 أجور ك ضرائب  14400 7520 - 7520 سندات أخرل
 8000 4800 زبائن دائنوف 353840 385184 15936 401120 الأصوؿ الجارية

 8640 7200 ديوف أخرل 99520 110560 3680 114240 المخزكنات
 17600 43757 موردك القيم الثابتة 25920 24640 960 25600 ابؼواد الأكلية

 23520 21842 ضرائب على النتائج 73600 85920 2720 88640 منتجات تامة
حقوؽ على 

 الغير
ديوف أخرل خارج  212000 229264 12256 241520

 الاستغلاؿ
3840 - 

 6960 4960 الاعتمادات ابعارية 150400 147728 12096 159824 الزبائن
                                                           

 .86 -83، ص 2014/2015عة  بسكرة، مطبوعة جامعية، جامالتشخيص المالي، دردكرم بغسن،  1
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  14400 6400 - 6400 القبض أكراؽ
 16000 43200 - 43200 موردكف مدينوف

 9600 4640 160 4800 حقوؽ التنازؿ عن 
حقوؽ أخرل 
 خارج الاستغلاؿ

27296 - 27296 21600 

 42320 46360 - 45360 الحسابات المالية
 33360 37632 - 37632 البنك

 8960 7728 - 7728 الصندكؽ
 964400 1155937 المجموع  964400 1155937 320784 147672 المجموع

 Nالملحق الثاني: جدكؿ الاستثمارات للدكرة 

 الوضعية ك التغتَات    
 البياف

القيمة الاجمالية عند 
 افتتاح الدكرة

القيمة الإجمالية عند  التنازؿ الحيازة
 اقفاؿ الدكرة

 القيم الثابتة الغتَ ملموسة
 القيم الثابتة ابؼلموسة

 القيم الثابتة ابؼالية

55680 
738400 
43520 

7680 
304081 

5120 

 
60480 
18400 

63360 
982001 
30240 

 Nالملحق الثالث: جدكؿ الاىتلاكات للدكرة 

 الوضعية ك التغتَات    
 البياف

 الاىتلاؾ المتراكم
 عند افتتاح الدكرة

ارتفاع مخصصات ا
 اىتلاؾ الدكرة

مخصصات انخفاض 
 اىتلاؾ الدكرة

عند لاىتلاؾ المتراكم ا
 اقفاؿ الدكرة

 القيم الثابتة الغتَ ملموسة
 القيم الثابتة ابؼلموسة

24320 
200800 

12160 
89080 

 
22152 

36480 
267728 

 Nالملحق الرابع: جدكؿ المؤكنات ك نواقض القيمة للدكرة 

 الوضعية ك التغتَات    
 البياف

عند افتتاح  المؤكنات
 الدكرة

عند اقفاؿ المؤكنات  الدكرة انخفاض مؤكنة لدكرةرتفاع مؤكنة اا
 الدكرة

 القيم الثابتة ابؼالية
 ابؼخزكنات

 ابغقوؽ
 مؤكنة الأعباء ك ابػسائر

1920 
3040 
7200 
8000 

- 
3680 

12304 
17120 

1280 
3040 
7248 
5120 

640 
3680 

12256 
20000 

دج 7000واد ك ابؼنتجات، ك بالنسبة للحقوؽ نواقص القيمة للمخزكنات عند افتتاح الدكرة تقسم مناصفة بتُ ابؼ
 دج بغقوؽ التنازؿ عن الاستثمارات. 200للزبائن

 معلومات مكملة الملحق الخامس: 
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 .دج 60625ىو N للدكرة ابؼسددة ابؼالية للديوف الإبصالر ابؼبلغ-

 : .جد N   280000 : كللدكرة دج،N-1  276500 للدكرة السنوم الأعماؿ رقم-

 .دج 6.720 ابؼالية الثابتة القيم كعن دج، 34.008 ابؼلموسة الثابتة القيم عن التنازؿ سعر-

 :المطلوب

 . N للدكرة الذاتي التمويل على القدرة حساب-

 . N الدكرة خلاؿ عليها ابؼتحصل ابؼالية الديوف حساب-

 N للدكرة التمويل جدكؿ إعداد-

 حل التمرين:

 : C.A.F الذاتي التمويل على القدرة حساب -1

 (( R.N الصافية النتيجة = الذاتي التمويل على القدرة

 (( D.A.P القيمة كخسائر كابؼؤكنات + الإىتلاؾ بـصصات +

 (( R.A.P كابؼؤكنات القيمة خسائر في الإستًجاع –

 (( V.N.C عنها ابؼتنازؿ للتثبيتات ص ـ ؽ +

 (( P.C عنها ابؼتنازؿ للتثبيتات التنازؿ سعر –

 (( Sub الدكرة لنتيجة ستثمارالا إعانات من المحوؿ القسط –

R.N = 33.277 

D.A.P = 12.160 + 89.080 + 3.680 +12.304 + 17.120 = 134.344 

R.A.P = 3.040 + 7.248 + 5.120 = 15.408 

V.N.C = (60.480 – 22.152) + (18.400 – 1.280) = 55.448 

P.C = 34.008 + 6.720 = 40.728 

Sub = 12.800 – 9.600 = 3.200 

C.A.F = 163.788 D.A 
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 : N الدكرة خلاؿ الموزعة الأرباح حساب 2-

-  ( N)  ابعديدة حتياطاتالا -( N-2) جديد من التًحيل  ( +N-1)  الصافية النتيجة = (N)  ةابؼوزع الأرباح
  (N) جديد من التًحيل

 دج0 +30400 -0-0  =30400 =(N)  ةابؼوزع الأرباح

 : N الدكرة خلاؿ دةالجدي الديوف حساب 3-

 الديوف تسديدات – ابعديدة الديوف  +(N-1)الدكرة خلاؿ الديوف =  Nرة الدك  خلاؿ الديوف

 دج161216= 60625( +17280+ 83200) –( 28176+ 172895) = ابعديدة الديوف

 حساب الرفع في رأس الماؿ:-4

 (N-1)رأس ابؼاؿ ابؼدفوع في  – (N)رفع رأس ابؼاؿ = رأس ابؼاؿ ابؼدفوع 

 دج26000 = 480000- 506000رفع رأس ابؼاؿ = 

 الجزء الأكؿ لجدكؿ التمويل )جدكؿ التمويل من الأعلى(-5

 المبالغ الموارد  المبالغ الاستخدامات
 توزيع الأرباح

 حيازة التثبيتات:
 الغتَ ملموسة؛ 
 ابؼلموسة؛ 
 .ابؼالية 

 تسديد القركض
 ابلفاض رأس ابؼاؿ

30400 
 

7680 
304081 

5120 
60625 

- 

 القدرة على التمويل الذاتي
 التنازؿ اك الابلفاض في التثبيتات

 الغتَ ملموسة؛ 
 ابؼلموسة؛ 
 .ابؼالية 

 ابغصوؿ على قركض جديدة
 الرفع من رأس ابؼاؿ

163733 
 
- 

34008 
6720 

161216 
26000 

 391677 مجموع الموارد 40796 مجموع الاستخدامات
 ΔFRالتغير في رأس الماؿ العامل   

 استخداـ صافي()
-16229 

 : الجارية كالموارد ستخداماتالا لعناصر الإجمالية القيم حساب-6

 من ابػزينة ستخداماتاك  ستغلاؿالا خارج ستخداماتاك  ستغلاؿالا ستخداماتا من كل في التغتَ حساب يتم
 .ابػزينة كموارد ستغلاؿالا خارج كموارد ستغلاؿالا موارد من كلككذا   جهة
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 الإجمالية بالقيمة (N-1) كالدكرة (N) للدكرة حساب كل قيمة بتُ  Δ رؽالف خلاؿ من

، في نخفاضا أك/ك الأصوؿ في زيادة كل ىو الاستخداـ أف كما  الأصوؿ في نخفاضا كل فهو ابؼورد أما ابػصوـ
 .ابػصوـ في زيادة أك/ك

 (:N: )الدكرة لحسابات الإجمالية المحاسبية القيم حساب

 دج27440= 1520+ 25920= الأكلية للمواد لإبصاليةا المحاسبية القيمة-

 دج157400=  7000+  150400= التامة للمنتجات الإبصالية المحاسبية القيمة-

 دج9800= 200+ 9600 = ستثمارالا عن التنازؿ بغقوؽ الإبصالية المحاسبية القيمة-

 .الصافية لقيمتها مساكية الإبصالية قيمتها تعتبر بخصوصها معلومات يرد لد لتيا( N+1) الدكرة حسابات باقي

 جدكؿ التمويل من الأسفل-7

 2-1الرصيد=  (2مورد ) (1استخداـ ) البياف
Δ استخدامات الاستغلاؿ: 

 Δ ابؼواد الأكلية 
 Δ ابؼنتجات التامة 
 Δ الزبائن 
 Δ أكراؽ القبض 
 Δ موردك مدينوف 

Δ :موارد الاستغلاؿ 
 Δ ابؼورد كملحقاتو 
 Δ  الدفعأجور ك ضرائب كاجبة 
 Δ زبائن دائنوف 
 Δ ديوف أخرل للاستغلاؿ 

 
 

13520 
2424 

 
27200 

 
 
 

3200 
1440 

 
1840 

 
 

8000 
 
 

20784 
10806 

 

Δ 6354 41430 47784 الاحتياج في رأس الماؿ العامل للاستغلاؿ 
Δ :استخدامات خارج الاستغلاؿ 

 Δ حقوؽ التنازؿ عن الاستثمار 
 Δ حقوؽ أخرل خارج الاستغلاؿ 

Δ ارج الاستغلاؿ:موارد خ 
 Δ موردك القيم الثابتة 
 Δ ضرائب على النتائج 

 
 

5696 
 
 

1678 

 
5000 

 
 

26157 
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 Δ 3480 ديوف أخرل خارج الاستغلاؿ 
Δ 27623- 34997 7374 الاحتياج في رأس الماؿ العامل خارج الاستغلاؿ 

Δ :استخدامات الخزينة 
 البنك 
 الصندكؽ 

Δ :موارد الخزينة 
  للبنكالاعتمادات ابعارية 

 
4272 

 
 

2000 

 
 

1232 

 

Δ 5040 1232 6272 الخزينة الصافية 
Δ  في رأس الماؿ العاملFR   -16229 

رأس ابؼاؿ العامل للسنة السابقة  مرتفعا مقارنة بالسنة ابغالية نتيجة  نتيجة كوفالتغتَ في رأس ابؼاؿ العامل الإبصالر سالبا ف
توسطة ك الطويلة الأجل نتيجة تسديد ابؼؤسسة لديونها أك عند شراءىا لتثبيتات الابلفاض في الأمواؿ ابػاصة أك الديوف ابؼ

 جديدة بفا يصعب عليها مواجهة احتياجاتها ابؼستقبلية.

 جدكؿ تدفقات الخزينة: -ثانيا

،  بيثل جدكؿ تدفقات ابػزينة بدثابة لوحة قيادة في يد الإدارة العليا يساعدىا على ابزاذ القرارات الاستًاتيجية
كالقرارات التمويلية ك الاستثمارية ك التشغيلية، فهو بذلك أداة فعالة للحكم على فعالية تسيتَ ابؼوارد ابؼالية للمؤسسة 
كاستخداماتها، فهذا ابعدكؿ بيثل منظور ديناميكي في ابؼؤسسة من خلاؿ توفتَ معلومات غتَ موجودة في كل من جدكؿ 

ملائمة منهما من خلاؿ برديد نقاط القوة ك الضعف في نشاط ابؼؤسسة ك مدل  حسابات النتائج ك ابؼيزانية، فهو أكثر
 قدرتها في توليد تدفقات نقدية خلاؿ دكرتها الرئيسية.

 تعريف جدكؿ تدفقات الخزينة:-1

يعرؼ جدكؿ تدفقات ابػزينة على أنها: "جدكؿ بودد مدفوعات ك برصيلات ابػزينة خلاؿ فتًة زمنية معينة، 
رة ابؼؤسسة على توليد سيولة في ابغاضر ك التنبؤ بابؼستقبل من خلاؿ برديد حركة دخوؿ السيولة كبودد مدل قد

  1كخركجها".

فهذا ابعدكؿ يشرح كيفية تغتَ ابػزينة خلاؿ فتًة معينة من خلاؿ إظهار التدفقات خلاؿ تلك الفتًة، كما بودد 
ن خلاؿ مشاركة بـتلف الوظائف على توليد السيولة  قدرة ابؼؤسسة على توليد السيولة لضماف استمرارية نشاطها م

 كالتمويل ك الاستثمار...الخ.

                                                           
 .38، ص2009الطبعة الثانية، دار حامد للنشر ك التوزيع، الأردف، الإدارة المالية، فايز سليم حداد،   1
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كجدكؿ تدفقات ابػزينة ىو أيضا: "جدكؿ يعتمد على حركة السيولة في ابؼؤسسة من منظور ديناميكي، من خلاؿ 
لية أك التمويلية اك برديد التدفقات الداخلة ك ابػارجية في ابؼؤسسة، سواء التدفقات النابذة عن الأنشطة التشغي

 1الاستثمارية، ك الفصل بينهم للتسهيل على مستخدمي القوائم ابؼالية على ترشيد قراراتهم".

فجدكؿ تدفقات ابػزينة ىو: "إعطاء مستعملي القوائم ابؼالية أساسا لتقييم مدل قدرة ابؼؤسسة على توليد الأمواؿ 
 2لة ابؼالية".كنظائرىا، ككذا ابؼعلومات بشأف استخداـ ىذه السيو 

الأمواؿ خلاؿ فتًة لتقييم مدل قدرة ابؼؤسسة على توليد  فجدكؿ تدفقات ابػزينة يوفر أساسا بؼتخذم القرارات
كفق ىذا ابعدكؿ برسب أصبحت ، فابػزينة ف استخداـ السيولة ابؼتاحة لدل ابؼؤسسةأككذلك ابؼعلومات بش زمنية بؿددة،

ى حركة تدفقات ابغزينة ك منظور تفصيلي يعتمد على تفكيك ابػزينة حسب على منظور ديناميكي بالاعتماد عل بناء
 التشغيلي أك التمويلي أك الاستثمارم. مصدرىا

تسديد أقساط الديوف  حيازة استثمار، نفقات الاستغلاؿ، تتمثل في:تدفقات ابػزينة ابػارجة )التسديدات( ف
التنازؿ عن الاستثمارات  برصيلات الاستغلاؿ، تتمثل في:لة أما تدفقات ابغزينة الداخ...الخ، توزيع أرباح الأسهم 

كبالتالر فابػزينة ىي مركز بصيع التدفقات النقدية ك تعتبر  ...الخ،الرفع في رأس ابؼاؿ ،ابغصوؿ على قركض )الاستدانة(
 ابؼعيار الأكثر موضوعية في ابغكم على درجة سيولة ابؼؤسسة.

زينة ابؼرتبطة بالاستغلاؿ + تدفقات ابػزينة ابؼرتبطة بالاستثمار + تدفقات تغتَات ابغزينة = التدفقات ابػك منو 
 .ابغزينة ابؼرتبطة بالتمويل

 أسس بناء جدكؿ تدفقات الخزينة:-2

يعتمد جدكؿ تدفقات ابػزينة في دراسة تطور ابغالة ابؼالية للمؤسسة من سنة إلذ أخرل بالاعتماد على التدفقات 
لك بالاعتماد على كل من جدكؿ حسابات النتائج الذم يوفر التدفقات ابؼتعلقة بالعمليات ابعارية للخزينة ك يتم ذ

ابعارية ك عمليات التنازؿ كابغصوؿ على عناصر التثبيتات، كجدكؿ التمويل الذم يوفر معلومات حوؿ الاستخدامات 
 ابؼستقرة ك كذا العمليات ابؼالية.

 3ث بؾموعات أساسية:ك لبناء جدكؿ تدفقات ابػزينة نعتمد على ثلا

                                                           
1 Jean BARREAU et Jacqueline  DELAHAYE, Gestion financière : manuel et  applications, édition Dunod, France, 

2001, p226. 
 مدكنة ككذا كعرضها ابؼالية القوائم كبؿتول ، كالمحاسبة التقييم لقواعد المحدد ، 2008 يوليو 26 في ابؼؤرخ للقرار ابؼتضمنة ابعزائرية للجمهورية الربظية ريدةابع  2

 .26، ص1-240، ابؼادة 2009 مارس 25 بتاريخ الصادرة ، 19 العدد ستَىا، كقواعد ابغسابات
3 Rachida Boursali, les états financiers et PCN du SCF avec exercice, éditions Aloufia Altalita, Oran, Algérie, 2010, 

p 63 
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 تدفقات الخزينة المرتبطة بالاستغلاؿ:-2-1

ىي التدفقات التي تولدىا أنشطة الاستغلاؿ ك خارج الاستغلاؿ، فهي توفر معلومات حوؿ طاقة ابؼؤسسة بؼواجهة 
 كتضمبػارجي، تسديدات ديونها كدفع أقساط أرباح ابؼسابنتُ، مع القياـ في استثمارات جديدة دكف اللجوء إلذ التمويل ا

 :التالية العناصر التشغيلية الأنشطة خلاؿ من الاستغلاؿ كظيفة

 ؛الزبائن من ابؼقبوض التحصيل-

 ؛71 حساب تضم كالتي الاخرل التحصيلات -

 ؛كابؼستخدمتُ للموردين ابؼدفوعة ابؼبالغ-

 ؛خرينآ بؼتعاملتُ ابؼدفوعة ابؼبالغ-

 .أخرل مالية كمصاريف فوائد-

 كالتكاليف كالنواتج للمؤسسة العادم النشاط بزص لا التي العمليات فهي الاستغلاؿ خارج تدفقات أما
 .الخ... المحصلة ابؼالية كالنواتج الاستثنائية

 قات الخزينة المرتبطة بالاستثمار:تدف -2

 التخلص أك بابغصوؿ ابؼتعلقة الانشطة عن عبارة

 اقتناء اجل من امواؿ تسديد عمليات كتشمل رل،الأخ الاستثمارات الذ اضافة الاجل طويلة ابؼوجودات من
 استثمار

 النابذة كابؼدفوعات ابؼقبوضات التدفقات ىذه كتتضمن الأجل طويل أصل عن التنازؿ طريق عن مواؿللأ كبرصيل
 :عن

 .ابؼالية الثابتة القيم عن التنازؿ عمليات من الناتج التحصيل)+( 

 .كابؼعنوية ابؼادية الثابتة لقيما عن التنازؿ عمليات من الناتج التحصيل)+(

 .الأمواؿ توظيفات من المحصلة الفوائد)+(

 .ابؼستلمة النتائج من ابؼقبوضة كالاقساط ابغصص)+(

 اضافة ابؼالية للسنة كابؼعنوية ابؼادية الثابتة القيم في التغتَ كبسثل كابؼعنوية ابؼادية الثابتة للقيم ابغيازة تسديدات (-)
 .كابؼعنوية ابؼادية الثابتة القيم عن للتنازؿ الصافية المحاسبية للقيمة
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 الصافية المحاسبية القيمة الذ بالإضافة ابؼالية الثابتة القيم في التغتَ كبسثل مالية ثابتة قيم بغيازة تسديدات (-)
 .كابؼعنوية ابؼادية الثابتة القيم عن للتنازؿ

 قات الخزينة المرتبطة بالتمويل:تدف -3

 ابؼاؿ سأر  كمكافئات بالزيادة أك بالنقصاف سواء ابؼاؿ رأس ك القركض بحركة علاقة بؽا الر ةالانشط كتشمل
 .ابؼالية الطبيعة ذات التسبيقات كحركة ابؼدفوعة

 ابؼدفوعات كبـتلف ابػارجية أك الداخلية سواء التمويل مصادر بـتلف تسطتَ على التدفقات ىذه تعمل بحيث
 :من التمويل عمليات كتتكوف الخ،...القركض كتسديد الارباح كتوزيع بذلك ابؼتعلقة

 .الأسهم اصدار من الناتج التحصيل يعكس كىو ابؼاؿ لراس الصافية ابؼقبوضات-

 .ابؼماثلة كالديوف القركض 16 حساب في التغتَ في كتتمثل للقركض الصافية ابؼدفوعات-

 "ابؼالية السنة نتيجة" 12 ابغساب في كتتمثل بها القياـ يتم الر كالتوزيعات ابغصص في كتتمثل ابؼوزعة رباحالأ-
 .الاحتياطات في ابؼسجلة غتَ

 عرض جدكؿ تدفقات الخزينة:-3

 حتى يتم إعداد جدكؿ تدفقات ابػزينة بهب:

 ؛كآخرىا فتًة لأكؿ النقدية رصيد بتُ الفرؽ ابهاد طريق عن النقدية في التغتَ برديد -

 من الدخل كبرويل ابغالية النتائج حسابات برليل بواسطة التشغيلية نشطةالأ من الصافي النقدم التدفق برديد -
 ؛النقدم الأساس الذ الاستحقاؽ أساس

 ابؼيزانية في ابؼوجودة العناصر بقية برليل بواسطة كالتمويلية الاستثمارية الأنشطة من الصافي النقدم التدفق برديد-
 .ابؼقارنة

دفقات منها جدكؿ تدفقات ابػزينة ابػاص بدجلس خبراء المحاسبتُ، ىناؾ عدة بماذج مقتًحة لإعداد جدكؿ ت
كجدكؿ تدفقات ابػزينة متعدد السنوات، ك جدكؿ تدفقات ابػزينة حسب الطريقة ابؼباشرة كحسب الطريقة الغتَ مباشرة 

 .اـ المحاسبي ابعزائرمحيث أننا سنعتمد على كل من الطريقة ابؼباشرة ك غتَ ابؼباشرة نظرا لكونهما معتمدتتُ من طرؼ النظ
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 الطريقة المباشرة:-3-1

 تنزيل بواسطة التشغيلية نشطةالأ من النقدم التدفق صافي برديد كيتم الربح صافي بذاىل يتم الطريقة ىذهفي 
 طةأنش كمن العملاء من المحصلة النقدية ابؼقبوضات من التشغيلية النقدية كابؼصاريف ،للموردين ابؼدفوعة النقدية ابؼبالغ

حسب  الر ابؼباشرة بالطريقة ابػزينة تدفقات جدكؿ كيكوف ،الدائنة كالفوائد الاستثمار كعوائد متكررة غتَ أخرل تشغيلية
SCF .كفق ابعدكؿ التالر 

 جدكؿ تدفقات الخزينة )الطريقة المباشرة(: 11جدكؿ رقم 

 N-1السنة المالية  Nالسنة المالية ملاحظات البياف
 نة المتأتية من الأنشطة العملياتية:تدفقات أنشطة الخزي

 التحصيلات ابؼقبوضة من عند الزبائن
 ابؼبالغ ابؼدفوعة للموردين ك ابؼستخدمتُ

 الفوائد ك ابؼصاريف ابؼالية الأخرل
 الضرائب على النتائج ابؼدفوعة

   

    تدفقات أمواؿ الخزينة قبل العناصر الغير عادية
    لعناصر غتَ العادية )بهب توضيحها(تدفقات أمواؿ ابػزينة ابؼرتبطة با

    (Aصافي تدفقات أمواؿ الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية )
 تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية:

 ابؼسحوبات عن اقتناء قيم ثابتة عينية أك معنوية
 ك ابؼعنويةالتحصيلات عن عمليات التنازؿ عن القيم الثابتة العينية أ

 ابؼسحوبات عن اقتناء قيم ثابتة مالية
 التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن القيم ابؼالية 

 الفوائد التي تم برصيلها عن التوظيفات ابؼالية
 ابغصص ك الاقساط ابؼقبوضة من النتائج ابؼستلمة

   

    (Bصافي تدفقات أمواؿ الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية )
 قات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية:تدف

 التحصيلات في اعقاب إصدار الأسهم
 ابغصص ك غتَىا من التوزيعات التي تم القياـ بها

 التحصيلات ابؼتأتية من القركض
 تسديدات القركض أك الديوف الأخرل ابؼماثلة

   

    (C) صافي تدفقات أمواؿ الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية
    تأثتَات تغتَات سعر الصرؼ على السيولة ك شبو السيولة

    (A+B+Cتغيرات أمواؿ الخزينة في الفترة )



 د/شدرم معمر سعاد                                                          التسيير الماليمطبوعة: محاضرات في 

  127   
 

 أمواؿ ابػزينة ك معادلتها عند افتتاح السنة ابؼالية
 أمواؿ ابػزينة ك معادلتها عند اقفاؿ السنة ابؼالية

   

    تغيرات أمواؿ الخزينة خلاؿ الفترة
    مع النتيجة المحاسبيةالمقاربة 

 كالمحاسبة التقييم لقواعد المحدد ،2008يوليو 26 في ؤرخابؼ للقرار تضمنةابؼ ابعزائرية للجمهورية الربظية ابعريدةالمصدر: 
 2009 مارس 25 بتاريخ الصادرة ، 19 العدد ،تَىاس كقواعد ابغسابات مدكنة ككذا كعرضها اليةابؼ القوائم بؿتولك 

 بشرح العناصر ابؼوجودة في ابعدكؿ:ك عليو نقوـ 

 ك التي تشمل:  تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية:-

دمة ابؼبيعات من البضائع ك ابؼنتجات ابؼصنعة +ابػدمات ابؼق 70ح/= التحصيلات المقبوضة من عند الزبائن-
فة على سومات ابؼمنوحة( + الرسم على القيمة ابؼضا)التخفيضات ك التنزيلات ك ابغ 709ابؼنتجات ابؼلحقة ما عدا ح/ك 

 رصيد أكؿ مدة(. –الزبائن ك ابغسابات ابؼلحقة )رصيد آخر مدة  41التغتَ في رصيد ح/–ابؼبيعات 

ابؼنتجات الاستثنائية عن عمليات التسيتَ  757اعانات الاستغلاؿ +ح/ 74ىناؾ برصيلات أخرل ىي: ح/
 ابؼنتجات ابؼسجلة مسبقا. 487ابعارم +التغتَ في ح/ ابؼنتجات الأخرل للتسيتَ 758+ح/

التخفيضات كالتنزيلات  609ابؼشتًيات ابؼستهلكة ما عدا ح/ 60ح/= المبالغ المدفوعة للموردين ك المستخدمين-
ابػدمات ابػارجية  62ابػدمات ابػارجية +ح/ 61ابؼشتًيات + ح/ الرسم على القيمة ابؼضافة علىابؼتحصل عليها +  

ابؼورد  401التغتَ في رصيد ح/ –رل+ الرسم على القيمة ابؼضافة للخدمات ابػارجية ك ابػارجية الأخرل الأخ
–أعباء ابؼستخدمتُ  63ابغسابات الأخرل الدائنة أك ابؼدينة + ح/ 467التغتَ في رصيد ح/ –كابؼخزكنات ك ابػدمات 

 ابؽيئات الاجتماعية كابغسابات ابؼلحقة. 43/التغتَ في ح –ابؼستخدمتُ ك ابغسابات ابؼلحقة  42التغتَ في ح/

 65الضرائب ك الرسوـ ك ابؼدفوعات ابؼماثلة +ح/ 64ىناؾ مبالغ مدفوعة بؼتعاملتُ آخرين مرتبطة بهذا العنصر ىي: ح/
 486التغتَ في رصيد ح/ –الدكلة، الضرائب على رقم الأعماؿ  445التغتَ في رصيد ح/ –الأعباء العملياتية الأخرل 

 باء ابؼسجلة مسبقا.الأع

 الأعباء ابؼالية 66/تتمثل في ح: الفوائد ك المصاريف المالية الأخرل-

التغتَ في  –الضرائب على الأرباح ابؼبنية عللا نتائج الأنشطة العادية  596ح/=  الضرائب على النتائج المدفوعة-
 الدكلة ك الضرائب على النتائج. 444رصيد ح/

 ك التي تشمل: تأتية من الأنشطة الاستثمارية:تدفقات أنشطة الخزينة الم-
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التغتَ في القيم الثابتة ابؼادية ك ابؼعنوية للسنة ابؼالية +القيمة =  المسحوبات عن اقتناء قيم ثابتة عينية أك معنوية-
 المحاسبية الصافية للتنازؿ عن التثبيتات ابؼادية ك ابؼعنوية.

تتمثل في سعر التنازؿ عن القيم الثابتة :  ثابتة العينية أك المعنويةالتحصيلات عن عمليات التنازؿ عن القيم ال-
 ابؼادية ك ابؼعنوية.

التغتَ في القيم الثابتة ابؼالية +القيمة المحاسبية الصافية للتنازؿ عن القيم  = المسحوبات عن اقتناء قيم ثابتة مالية-
 الثابتة ابؼادية ك ابؼعنوية.

 ابؼالية.تتمثل في سعر التنازؿ عن القيم الثابتة : عن القيم المالية  التحصيلات عن عمليات التنازؿ-

 ابؼنتجات ابؼالية. 76تتمثل في ح/= الفوائد التي تم تحصيلها عن التوظيفات المالية-

 تشمل بصيع ابغصص ابؼقبوضة من بـتلف النتائج ابؼستلمة.:  الحصص ك الاقساط المقبوضة من النتائج المستلمة-

 ك تشمل ما يلي: طة الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية:تدفقات أنش

رأس ابؼاؿ الصادر أك راس ماؿ الشركة أك الأمواؿ ابؼخصصة أك  101ح/ التحصيلات في اعقاب إصدار الأسهم =-
 العلاكات ابؼرتبطة برأس ماؿ الشركة. 103أمواؿ الاستغلاؿ + التغتَ في ح/

 106نتيجة السنة ابؼالية السابقة +التغتَ في ح/ 12= ح/تم القياـ بها الحصص ك غيرىا من التوزيعات التي-
 الاحتياطات.

 الاقتًاضات كالديوف ابؼماثلة +تسديدات القركض في السنة ابؼالية. 16= ح/ التحصيلات ابؼتأتية من القركض-

لسنة ابؼالية ) التحصيلات = الديوف ابعديدة ابؼتحصل عليها خلاؿ ا تسديدات القركض أك الديوف الأخرل ابؼماثلة-
 .الاقتًاضات كالديوف ابؼماثلة 16التغتَ فيح/ –ابؼتأتية من القركض( 

 غير المباشرة:الطريقة -3-2

على تصحيح  ترتكز  بل ابؼشرع ابعزائرمقجدكؿ تدفقات ابػزينة المحدد من  إف الطريقة غتَ ابؼباشرة في تقدنً
 1الأخذ بابغسباف:تسوية النتيجة الصافية للسنة ابؼالية مع ك 

 تغتَات ابؼوردين...(؛ تغتَات الزبائن ،ابؼخزكنات، _ أثار ابؼعاملات دكف التأثتَ في ابػزينة )الاىتلاكات ،

                                                           

ك عرضها ك كذا مدكنة ابغسابات  التقييم ك المحاسبة ك بؿتول الكشوؼ ابؼالية   ، بودد قواعد2008يوليو  26ابؼوافق  1429رجب  23قرار مؤرخ في   1 
 . 26ص  ، 2009مارس  25، 46/  19الربظية للجمهورية ابعزائرية ،العدد  قواعد ستَىا، ابعريدةك 
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 _ التفاكتات أك التسويات )الضرائب مؤجلة(؛

تدفقات تقدـ  _ التدفقات ابؼالية ابؼرتبطة بأنشطة الاستثمار أك التمويل)قيمة التنازؿ الزائدة أك الناقصة( كىذه ال
 كلا على حدل.

كىي الطريقة الأكثر استخداما من خلاؿ تعديل صافي الربح اك ابػسارة انطلاقا من النتيجة الصافية كصولا إلذ       
صافي تدفقات أمواؿ ابػزينة ابؼتأتية من الأنشطة العملياتية، ك ابعدكؿ التالر يوضح جدكؿ تدفقات ابػزينة كفق الطريقة 

 غتَ ابؼباشرة.

 جدكؿ تدفقات الخزينة )الطريقة غير المباشرة(: 12جدكؿ رقم 

 الفترة من ............ إلى ..............

 N-1السنة المالية  Nالسنة المالية ملاحظات البياف
 تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية:

 ابؼالية السنة نتيجة صافي-
 :لػ( تسويات) تصحيحات-

 ابؼؤكنات ك كاتالاىتلا 
  ابؼؤجلة الضرائب تغتَ 
 ابؼخزكنات غتَت
 الأخرل ابغقوؽ حسابات ك الزبائن تغتَ 

 الأخرل الديوف ك ابؼوردين غتَ
 نقص أك زيادة في قيمة التنازؿ الصافية من الضرائب 

   

    (Aصافي تدفقات أمواؿ الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية )
 ة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية:تدفقات أنشطة الخزين

  ثابتة قيم بغيازة تسديدات
  ثابتة قيم عن التنازؿ عمليات عن التحصيلات

 (1( )التجميع) الإدماج بؿيط تغتَات تأثتَ

   

    (Bتدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية )
 تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية:

 للمسابنتُ ابؼدفوعة صصابغ
 النقدم ابؼاؿ رأس زيادة

 قركض إصدار
 قركض تسديد

   

    (C) تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل
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    تأثتَات تغتَات سعر الصرؼ على السيولة ك شبو السيولة
    (A+B+Cالخزينة في الفترة ) تغيرات

 اليةأمواؿ ابػزينة ك معادلتها عند افتتاح السنة ابؼ
 أمواؿ ابػزينة ك معادلتها عند اقفاؿ السنة ابؼالية

   

    تاثير تغيرات سعر العملات الاجنبية
    تغيرات أمواؿ الخزينة خلاؿ الفترة

 كالمحاسبة التقييم لقواعد المحدد ،2008يوليو 26 في ؤرخابؼ للقرار تضمنةابؼ ابعزائرية للجمهورية الربظية ابعريدةالمصدر: 
 2009 مارس 25 بتاريخ الصادرة ، 19 العدد ،تَىاس كقواعد ابغسابات مدكنة ككذا كعرضها اليةابؼ القوائم بؿتولك 

 ك عليو نقوـ بشرح العناصر ابؼوجودة في ابعدكؿ:

 ك تشمل ما يلي: تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية:-

 ات للاىتلاؾ ك ابؼؤكنات كخسائر القيمة.ابؼخصص 68تتمثل في ح/ المؤكنات: ك الاىتلاكات -

 الدكلة، الضرائب ك الرسوـ القابلة للتحصيل من أطرؼ أخرل. 442: تتمثل في التغتَ في ح/ابؼؤجلة الضرائب تغتَ-

خسائر القيمة عن  39التغتَ في ح/ –تتمثل في تغتَ حسابات ابؼخزكنات ك ابؼنتجات قيد التنفيذ  المخزكنات: تغير-
 ابؼنتجات قيد التنفيذ.ابؼخزكنات ك 

ابؼستخدمتُ  42الزبائن ك ابغسابات ابؼلحقة +ح/ 41التغتَ في ح/ الأخرل= الحقوؽ حسابات ك الزبائن تغير -
خسائر القيمة عن حسابات  49التغتَ في ح/–ابؽيئات الاجتماعية ابؼلحقة بالقيم الإبصالية  43كابغسابات ابؼلحقة +ح/

 الغتَ.

 ابؼوردكف كابغسابات ابؼلحقة. 40يتمثل في التغتَ في ح/الأخرل:  فالديو  ك الموردين تغير-

يتمثل في سعر التنازؿ ناقص القيمة ابؼتبقية للاستثمارات  :نقص أك زيادة في قيمة التنازؿ الصافية من الضرائب -
 ابؼتنازؿ عنها )إذا كاف فائضا يطرح إذا كاف عجزا فيضاؼ(.

 التمويل عمليات من تأتيةابؼ ابػزينة كتدفقات الاستثمار عمليات من يةتأتابؼ ابػزينة تدفقات بىص فيما أما
 .ابػزينة تدفقات جدكؿ لإعداد باشرةابؼ الطريقة بنفس فتحسب

 تدفقات + العملياتية الأنشطة من تأتيةمال الخزينة أمواؿ تدفقات يساكم للفترة الخزينة أمواؿ: فإف وكمن
 إقفاؿ عند كمعادلاتها الخزينة أمواؿ = التمويلية الأنشطة من الخزينة قاتتدف + الاستثمارية الأنشطة من الخزينة
 اليةمال السنة افتتاح عند كمعادلاتها الخزينة أمواؿ اليةمال السنة
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 بؼعرفة مدل برقيق التوازف ابؼالر انطلاقا من جدكؿ تدفقات ابػزينة سنقوـ بتحليل أرصدة ابػزينة كما يلي:

 لمتأتية من الأنشطة العملياتية:تدفقات أنشطة الخزينة ا-

يوضح ىطا ابعزء مدل قدرة ابؼؤسسة على خلق تدفقات للخزينة من خلاؿ عمليات خارج التمويل ك الاستثمار 
 حيث يظهر مدل النجاعة كالفعالية ابؼالية النابذة من كفاءة عمليات الاستغلاؿ، كذلك بالاعتماد على مؤشرين ىامتُ:

 ىو المحور الأساسي للتمويل الذاتي خاصة في مرحلة النمو، ك الناتج عن  تي:القدرة على التمويل الذا
النشاط الأساسي للمؤسسة، أم نتائج ابؼؤسسة ابؼعاد استثمارىا في ابؼستقبل يعد توزيع رأس ابؼاؿ كبسويل 

 احتياجاتها ابؼالية، كبوسب كما يلي:

 التنازؿ قيمة نقص/ فائض(  -)+ / أك   لاىتلاؾا مخصصات+  الصافية النتيجة=  الذاتي التمويل على القدرة
 .الاستثمارات عن

 النفقات كل ثلبي فهو العامل الداؿ رأس في الاحتياج: التغير في الاحتياج في رأس الماؿ العامل 
 :التالية بالعلاقة بوسب إذ الاستغلاؿ، بدكرة تعلقةابؼ

 مخزكف إنتاج في التغير + العملاء مستحقات في يرالتغ = للاستغلاؿ العامل الماؿ رأس في الاحتياج في التغير
 .الموردين مستحقات– في التغير كالبضائع المواد مخزكف في التغير +

 ك منو برسب خزينة الاستغلاؿ كفق طريقتتُ:

برسب من النتيجة الصافية مع الأخذ في ابغسباف التغتَ في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الطريقة الاكلى: 
 ا يلي:كبرسب كم

التغير في احتياجات رأس  –( CAF( = طاقة التمويل الذاتي )TR exploitationخزينة الاستغلاؿ )
 (ΔBFRالماؿ العامل )

التغتَ في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل  يطرح منو انطلاقا من الفائض الإبصالر للاستغلاؿبرسب : ثانيةالطريقة ال
 كبرسب كما يلي:باء الأخرل التي تؤثر في ابػزينة، مع الأخذ في ابغسباف ابؼنتجات ك الأع

التغير في احتياجات  –( EBE) الفائض الإجمالي للاستغلاؿ( = TR exploitationخزينة الاستغلاؿ )
 Autres produitsالمنتجات الأخرل للاستغلاؿ التي تؤثر في الخزينة ) –+أك  (ΔBFRرأس الماؿ العامل )

et charges liés à l’exploitation susceptibles d’entrainer une variation de trésorerie. 
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 :الاستثمار عمليات عن المتولدة الخزينة تدفقات-

 عن فكرة بأخذ الدكرة ذهى دراسة كتسمح الاستثمار، عمليات إبصالر عن تولدةابؼ ابػزينة القسم ذاى يضم
 شكل في أك (عنويةكابؼ اديةابؼ الاستثمارات على ابغيازة) ليداخ بمو شكل في الاستثمار مجاؿفي بذكلةابؼ ابعهود بـتلف

 . مالية استثمارات خارجي بمو

 فخزينة الاستثمارات ىي ابػزينة النابذة عن الاستثمارات ك التنازؿ عن الاستثمارات ك برسب كما يلي:

 (Investissementsالاستثمارات ) -(  Cessions( = التحويلات )TIخزينة الاستثمار )

 :التمويل عمليات عن المتولدة الخزينة تدفقات-

 رأس رفع أك القركض إلذ للجوء ؤسسةابؼ ق بل من اىاعتماد تم قد التي التمويل أشكاؿ من كلا القسم ذاى يبن
 تعلقةابؼ القيم إلذ إضافة الاستثمار، عمليات تغطية في الاستغلاؿ عن تولدةابؼ ابػزينة كفاية عدـ حالة في اؿابؼ

 ، كبوسب كما يلي:اؿابؼ رأس مكافآت ككذلك القركض، تبتسديدا

 أرباح الأسهم -زيادة رأس الماؿ + إصدار القركض الجديدة خزينة التمويل = 
 من سنة عند الاستحقاؽ أقل DLT التغيير في أسهم  DLT -مدفوعات –مدفوع 

TOF = Augmentation du capital + Emission Emprunts Nouveaux – 
Dividendes versés – Remboursements DLT - variation des parts de DLT à 
échéance de moins d’un an. 

 تمرين:

إعداد جدكؿ تدفقات الخزينة )الطريقة الغير بكتفظ بالتمرين السابق ابػاص بجدكؿ التمويل، يطلب منك حساب 
 مع التعليق على تطور المؤسسة. Nمباشرة( للدكرة 

 الحل:

 ؿ تدفقات الخزينة )الطريقة غير المباشرة(:إعداد جدك -1

لإعداد جدكؿ تدفقات ابػزينة بالطريقة غتَ ابؼباشرة بقد أف معظم العناصر تم حسابها عند إعداد جدكؿ التمويل، كفيما 
 يلي حساب باقي العناصر:

 نتيجة التنازؿ:-

 دج55448( = 1280+ 22152) -(18400+60480القيمة المحاسبية الصافية = )
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 دج.14720=  55448- 40728ائض أك عجز القيمة الناتج عن التنازؿ عن الاستثمارات = ف

Δ  دج11680=  13520+ 1840-= المخزكنات 

Δ  = الزبائن ك الحسابات الملحقةΔ  الزبائن- Δ دج5624( =3200-) – 2424الدائنوف =  الزبائن 

Δ = 2304-= 5696+  8000- الأصوؿ المتداكلة الأخرل 

Δ  دكف ك الحسابات الملحقة =المور Δ ابؼوردكف - Δ دج6416=  27200 – 20784ابؼدينوف = ابؼوردكف 

Δ = دج11528= ( 3840( +)1678( + )1440-+ ) 10806 الخصوـ المتداكلة الأخرل 

 حساب المدفوعات عن اقتناء التثبيتات كزيادة التثبيتات المالية:

 316881 ليةقيمة حيازة التثبيتات كزيادة التثبيتات ابؼا
- Δ ( 30500- 45000في موردك التثبيتات) 26157 

 290724 = المدفوعات الناتجة عن حيازة التثبيتات كزيادة التثبيتات المالية
 حساب الايرادات المحصلة عن التنازؿ عن التثبيتات كانخفاض التثبيتات المالية:

 40728 +سعر التنازؿ عن التثبيتات كابلفاض التثبيتات ابؼالية
- Δ  5000- في حقوؽ التنازؿ عن التثبيتات 

 45728 = الايرادات المحصلة عن التنازؿ عن التثبيتات المالية
 الأرباح الموزعة المسددة:

 30400 الأرباح ابؼوزعة
 00 التغتَ في الشركاء: حصص كاجب دفعها -

 30400 =الأرباح الموزعة المسددة
 دجTN( =33360 +8960 )-6960  =35360( N-1ابػزينة الصافية عند الافتتاح )

 دجTN ( =37632 +7728 )-4960  =40400( N) قفاؿابػزينة الصافية عند الا

مبلغ ابػزينة عند القفاؿ المحسوب خارج جدكؿ تدفقات أمواؿ ابػزينة بهب أف يكوف مطابق للمبلغ المحسوب 
 داخل ابعدكؿ.
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 ة(جدكؿ تدفقات الخزينة )الطريقة غير المباشر 

 الفترة من ............ إلى ..............

 N-1السنة المالية  Nالسنة المالية ملاحظات البياف
 تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية:

 ابؼالية السنة نتيجة صافي-
 :لػ( تسويات) تصحيحات-

 ابؼؤكنات ككخسائر القيمة  الاىتلاكاتبـصصات 
 خسائر القيمة كابؼؤكناتاستًجاع الاىتلاؾ ك 

  ابؼؤجلة الضرائب تغتَ 
 ابؼخزكنات غتَت
 الأخرل ابغقوؽ حسابات ك الزبائن تغتَ 

 أصوؿ متداكلة أخرل
 الأخرل الديوف ك ابؼوردين غتَت
 نقص أك زيادة في قيمة التنازؿ الصافية من الضرائب 

 ابؼطلوبات ابؼتداكلة الأخرل
 بيتاتعجز القيمة بالتنازؿ بالبيع عن التث

 القسط المحوؿ من اعانات الاستثمار إلذ نتيجة الدكرة

  
33277 

 
134344 
15408 

 
11680 
5624 

-2304 
-6416 

 
11528 
14720 
3200 

 

  153845  (Aصافي تدفقات أمواؿ الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية )
 تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية:

  ثابتة قيم بغيازة اتتسديد( -)
  ثابتة قيم عن التنازؿ عمليات عن التحصيلات)+(
 (1( )التجميع) الإدماج بؿيط تغتَات تأثتَ

  
290724 
45728 

 

  244996-  (Bتدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية )
 تدفقات أنشطة الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية:

 ار أسهمبرصيلات في إطار إصد
 للمسابنتُ ابؼدفوعة ابغصص

 النقدم ابؼاؿ رأس زيادة
 قركض إصدار
 قركض تسديد

  
26000 
30400 

 
161216 
60625 

 

  96191  (C) تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل
    تأثتَات تغتَات سعر الصرؼ على السيولة ك شبو السيولة

  5040  (1) (A+B+Cالخزينة في الفترة ) تغيرات
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 (2) أمواؿ ابػزينة ك معادلتها عند افتتاح السنة ابؼالية
 (2+1= 3) أمواؿ ابػزينة ك معادلتها عند اقفاؿ السنة ابؼالية

 35360 
40400 

 

 التعليق على تطور المؤسسة

 من خلاؿ إعدادنا بعدكؿ تدفقات ابػزينة توصلنا إلذ ابؼلاحظات التالية:

 دج؛153845ؿ دكرة الاستغلاؿ بقيمة حققت ابؼؤسسة تدفق نقدم موجب خلا-

 دج؛244996حققت ابؼؤسسة تدفق نقدم سالب )عجز( خلاؿ دكرة الاستثمار بقيمة -

كجود فائض في خزينة الاستغلاؿ غتَ كاؼ لتغطية كل العجز في خزينة الاستثمار كلذلك تلجأ ابؼؤسسة إلذ -
 خزينة التمويل؛

 دج؛96191 حققت ابؼؤسسة فائض في خزينة التمويل بقيمة-

دج 5040كجود فائض في خزينة الاستغلاؿ ك التمويل غطى كل العجز في خزينة الاستثمار كبقي فائض بقيمة -
 بيثل ارتفاع ابػزينة الصافية.
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 المحور السابع: آليات اتخاذ القرارات التمويلية
كابغجم ك الربح، فهي تشتَ إلذ ابغالة ابؼفضلة بسثل الرافعة أحد الاستخدامات ابؼهمة لتحليلات العلاقة بتُ التكلفة 

للمشركع للوصوؿ إلذ أكبر قدر بفكن من الثبات ك الاستقرار في عنصر التكلفة للوصوؿ إلذ مستويات بـتلفة من 
 النشاط.

 كالرفع التشغيلي: )الخطر التشغيلي( تحليل خطر الاستغلاؿ -أكلا
عماؿ خارج الرسم ك الذم بودث تأثتَا سلبيا على بـتلف معايتَ التغتَ العشوائي في رقم الأبيثل الاستغلاؿ  خطر

برقم الأعماؿ الذم  خطر الاستغلاؿيرتبط ، حيث ابؼردكدية ابؼالية ك ابؼردكدية ك التسيتَ ك ابؼتمثلة في نتيجة الاستغلاؿ
ئة ابػارجية، ك التي تعتبر عنصر نو غتَ متحكم فيو بسبب ارتباطو بالبيأك ما بييز رقم الأعماؿ  ،إيرادات ابؼؤسسةبيثل أىم 

 .خارجي غتَ خاضع لإدارة ك رقابة ابؼؤسسة
 عتبة المردكدية: -1

عندما تكوف نتيجة ابؼؤسسة معدكمة، عند عتبة ابؼردكدية يغطي ىذا  رقم الأعماؿ الحرج(نقصد بعتبة ابؼردكدية )
 قى منو شيء كنتيجة.رقم الأعماؿ كل الأعباء الثابتة كابؼتغتَة للمؤسسة كابؼنتوج كلا يتب

 ػػػػ تعريف عتبة المردكدية:1-1
ك ابؼردكدية ىي عامل أساسي لتسيتَ  ،النتيجة المحصلة ك الامكانيات ابؼتاحة للمؤسسة بسثل ابؼردكدية العلاقة بتُ

 أم مؤسسة ك تقاس عن طريق بؾموعة من ابؼؤشرات الاقتصادية.
سهم ك التمويل فعالية الإنتاج ك بزصيص موارد ابؼؤسسة مثل: الأفي ك تعرؼ ابؼردكدية على أنها: "كسيلة ابؼسابنة 

  1التأجتَم".
 ىي آخر كبدعتٌ ،معي أعماؿ حجم إلذ بالنسبة النتيجة من مستول برقيق على ابؼؤسسة قدرة ىناابؼردكدية  كتعتٍ

 .بو ابؼرتبطة كالتكاليف الربح بتُ العلاقة
 2."خسارة كلا ربح لا ابؼؤسسة، برقق لا خلالو من الذم الأعماؿ قمر  عن عبارة" :أنهاعلى ردكدية ابؼ عتبة تعرؼك 

النقطة التي عندىا تتحدد كمية أك عدد الوحدات الواجب إنتاجها كبيعها حتى تستطيع فعتبة ابؼردكدية ىي 
ؿ ابؽامش على أنها رقم الأعماؿ الذم تكوف عنده التكاليف الثابتة تعاد، أم ابؼؤسسة أف تغطي تكاليفها كلا بستٌ بخسائر

 التكاليف ابؼتغتَة ابؼمثل في الفرؽ بتُ رقم الأعماؿ كالتكاليف ابؼتغتَة.
، في عتبة ابؼردكدية تتساكل التكاليف الثابتة إذف فهي توافق مستول رقم الأعماؿ الذم لا بوقق ربحا كلا خسارة

 مع التكاليف ابؼتغتَة.
 
 

                                                           
1 Pierre conso, Farouk Homici, gestion financier de l’entreprise, 10

eme
 édition, édition Dunod, France, 2002, p 273. 

2
 D. LECLERE, L'essentiel de la comptabilité analytique, les éditions d'organisation, Paris, 1997, P. 117 
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 ػػ طرؽ حل عتبة المردكدية1-2
 ىذا بلوغ كقبل ة،معدكم نتيجة ابؼؤسسة برقق خلالو من الذم الضركرم النشاط مستول بدعرفة ةالربحي عتبة تسمح ك

 الربحية عتبة عن يعبّر  أف بيكنك  الأرباح منطقة في ابؼؤسسة تدخلبذاكزه  كبعد خسارة، حالة في ابؼؤسسة تكوف ابؼستول
 1منها: طرؽ بعدة

 ػػػػ الحل الجبرم لعتبة المردكدية: 1ػػػػػ 2-1
 أػػػ بالقيمة:

 الطريقة الأكلى:
 الهامش/ التكاليف المتغيرة ٪رقم الأعماؿ الحرج = التكاليف الثابتة / 

 الطريقة الثانية:
 رقم الأعماؿ الصافي / الهامش / التكاليف المتغيرة× رقم الأعماؿ الحرج = التكاليف الثابتة 

 ب ػػػػ بالكمية:
 / )سعر البيع الوحدكم ػػ التكاليف المتغيرة الوحدكية(رقم الأعماؿ الحرج = التكاليف الثابتة 

 ج ػػػػ تاريخ بلوغ عتبة المردكدية
 يتم حساب تاريخ عتبة ابؼردكدية إما بالأياـ أك الأشهر كفق ما يلي:

 ػػ تاريخ بلوغ عتبة المردكدية بالأياـ:
 360( × تاريخ بلوغ عتبة المردكدية =) رقم الأعماؿ الحرج / رقم الأعماؿ الصافي 

 
 ػػػ تاريخ بلوغ عتبة المردكدية بالأشهر:

 12× تاريخ بلوغ عتبة المردكدية =) رقم الأعماؿ الحرج / رقم الأعماؿ الصافي ( 
 مثاؿ:  

 :   2011لدكرة  Xإليك ابؼعلومات التالية ابػاصة بدؤسسة 
 Y= 150X + 450000معادلة النتيجة:    

 حدة.ك  5000الوحدات ابؼنتجة ك ابؼباعة: 
 من رقم الأعماؿ.  %20النتيجة: 

 ػػػ إعداد جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي.1المطلوب: 
 ، ك ما ىو تاريخ بلوغ ىذه العتبة؟ػػػ حساب عتبة المردكدية )رقم الأعماؿ الحرج( بالقيمة ك الكمية2           

 1000000DAتتوقع ابؼؤسسة ابلفاض رقم الأعماؿ إلذ ب ػػػ  
 من رقم الأعماؿ %60غتَة تساكم نسبة التكلفة ابؼت

                                                           
1
 ZITOUNE, T, Comptabilité analytique, Berti édition, Alger, 2003,  p203. 
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 200000DAبفا يؤدم إلذ نتيجة مقدارىا  250000ابلفاض التكاليف الثابتة ب 
 المطلوب: أم النتيجتين تختار المؤسسة، لماذا؟

 الحل: 
 ػػػ إعداد جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي:1أػػػ 

 ػػػ إيجاد الهامش على التكلفة المتغيرة:
 الكمية المباعة× الوحدكميرة ق/ ت المتغيرة = ق/ ت المتغ

 5000×  150ق/ ت ابؼتغتَة = 
 دج 750000ق/ ت المتغيرة = 

 ػػػ إيجاد النتيجة:
 النتيجة = ق/ ت المتغيرة ػػ التكاليف الثابتة

 450000ػػ  750000النتيجة = 
 دج 300000النتيجة = 

 ػػ إيجاد رقم الأعماؿ: 
 0,2نو: رقم الأعماؿ الصافي = النتيجة / رقم الأعماؿ الصافي م 0,2لدينا النتيجة = 

 0,2/  300000رقم الأعماؿ الصافي = 
 دج 1500000رقم الأعماؿ الصافي = 

 منو جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي كما يلي:
 ػػػػ حساب عتبة المردكدية:2ػػػػ2

 بالقيمة:
  : الأكلىالطريقة 

 ليف المتغيرةرقم الأعماؿ الحرج = التكاليف الثابتة / ٪ الهامش/ التكا

 0,5/ 450000رقم الأعماؿ ابغرج = 

 النسب المبالغ العمليات المراحل
1 
2 

 رقم الأعماؿ الصافي
 التكلفة المتغيرة

1500000 
750000 

٪100 
50٪ 

3 
4 

 الهامش / التكلفة المتغيرة
 التكاليف الثابتة

750000 
450000 

٪50 

  300000 النتيجة 5
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 دج 900000رقم الأعماؿ ابغرج = 
 : الثانيةالطريقة 

 رقم الأعماؿ الصافي / الهامش/ التكاليف المتغيرة× رقم الأعماؿ الحرج = التكاليف الثابتة 
 0,5/ 1500000×  450000رقم الأعماؿ ابغرج =  
 دج 900000رقم الأعماؿ ابغرج = 

 متغيرة الوحدكيةرقم الأعماؿ الحرج =  التكاليف الثابتة / سعر بيع الوحدكم ػػ التكلفة ال بالكمية:
 سعر البيع الوحدكم = رقم الأعماؿ الصافي /  الكمية المباعة حيث: 

 5000/  1500000سعر البيع الوحدكم = 
  300سعر البيع الوحدكم =  

 التكلفة المتغيرة الوحدكية = التكاليف المتغيرة / الكمية المباعة
 5000/  750000التكلفة ابؼتغتَة الوحدكية = 

  150تغيرة الوحدكية =التكلفة الم
 (150ػػ  300/ )450000رقم الأعماؿ ابغرج =  منو: 

 كحدة 3000رقم الأعماؿ الحرج = 
 تاريخ بلوغ العتبة:

 12(× 1500000/  900000) = 12× )رقم الأعماؿ الحرج / رقم الأعماؿ الصافي( 
                                                     =7,2 

 يوـ 30شهر يقابلو  1لدينا: 
 من  xشهر يقابلو  0,2      

X =0,2 × 30/ 1  
X = 6 

 أكت. 6 منو تاريخ بلوغ عتبة ابؼردكدية ىو: 
 دج( 300000ب ػػػ النتيجة التي تختارىا المؤسسة ىي: النتيجة الأكلى ) 

      السبب: النتيجة الأكلى أكبر من النتيجة الثانية. 
 التكاليف الثابتة الإبصالية -التكاليف ابؼتغتَة الإبصالية  -اؿنعلم أف النتيجة= رقم الأعم 

 تأخذ ىذه النتيجة ثلاث حالات
 ؛النتيجة موجبة: ابؽامش على التكاليف ابؼتغتَة أكبر من التكاليف الثابتة    
 ؛النتيجة سالبة: ابؽامش على التكاليف ابؼتغتَة أصغر من التكاليف الثابتة   
  ة.على التكاليف ابؼتغتَة يساكم بساما التكاليف الثابت: ابؽامش 0النتيجة=  
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    قتصادم بلغ نقطة التعادؿ أك عتبة ابؼردكدية أم ابؼبيعات = التكاليففي ابغالة الأختَة نقوؿ أف النشاط الا
 ػػػػ الحلوؿ البيانية  لعتبة المردكدية: 3
 بيكن حل عتبة ابؼردكدية بيانيا كفق ثلاثة حلوؿ بيانية. 

 ػػ الحل البياني الأكؿ: الهامش/ التكلفة المتغيرة = التكاليف الثابتةأ ػػ
 Y1= axالطرؼ الأكؿ من ابؼساكاة ىو: ابؽامش /التكلفة ابؼتغتَة معادلتو من الشكل: 

  = a  ابؽامش /التكلفة ابؼتغتَة/رقم الأعماؿحيث :                                              
 Y2= bبؼساكاة ىو: التكاليف الثايتة معادلتو من الشكل: الطرؼ الثاني من ا

 ىي التكاليف الثابتة  bحيث: 
 بإسقاطها على بؿور الفواصل ىي عتبة ابؼردكدية بيانيا. y2مع  y1فنقطة تقاطع ابؼستقيمتُ 

 ب ػػػػ الحل البياني الثاني: رقم الأعماؿ = مجموع التكاليف 
 التكاليف الثابتة رقم الأعماؿ = التكاليف ابؼتغتَة +

 Y1= xالطرؼ الأكؿ من ابؼساكاة ىو: رقم الأعماؿ معادلتو من الشكل: 
 بيثل رقم الأعماؿ.                                             xحيث :  

 Y2=Ax + bالطرؼ الثاني من ابؼساكاة ىو: التكاليف ابؼتغتَة + التكاليف الثايتة معادلتو من الشكل: 
 = a  التكلفة ابؼتغتَة/رقم الأعماؿ      حيث:

 b  ىي التكاليف الثابتة 
 بإسقاطها على بؿور الفواصل ىي عتبة ابؼردكدية بيانيا. y2مع  y1فنقطة تقاطع ابؼستقيمتُ 

 0ج ػػػػ الحل البياني الثالث: تحديد عتبة المردكدية بيانيا بناء على علاقة النتيجة أم: النتيجة =
 Y1=Ax + bاكاة ىو النتيجة، معادلتها من الشكل: الطرؼ الأكؿ من ابؼس

 = a  ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة/رقم الأعماؿ      حيث:
 b  ىي التكاليف الثابتة 

 فهو بؿور الفواصل.  Y2= 0أما الطرؼ الثاني من ابؼساكاة ىو الصفر أم: 
 ىي: عتبة ابؼردكدية بيانيا. فنقطة تقاطع النتيجة مع بؿور الفواصل

 : مثاؿ
 ما يلي: 2015أظهر برليل مؤسسة "الرياف" للثلاثي الأكؿ من سنة 

 كحدة 5000ػػػػػ عدد الوحدات ابؼنتجة ك ابؼباعة = 
 دج 40ػػػػ ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة للوحدة = 

 دج 10ػػػػ نتيجة الوحدة = 
 %75ػػػػ نسبة التكلفة ابؼتغتَة إلذ رقم الأعماؿ = 
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 لاستغلاؿ التفاضلي.ػػػ إعداد جدكؿ ا المطلوب:
 ػػػػ حساب عتبة ابؼردكدية بطريقتتُ بـتلفتتُ مع التمثيل البياني بؽا بالطرؽ الثلاث.

 ػػػ برديد عدد الوحدات التي برقق التعادؿ، ك ما ىو تاريخ التعادؿ )برقق ابؼردكدية( حسابيا؟.
 الحل:

 ػػػ إعداد جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي:1
 200000=  40×  5000= ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 

 أم:   %75لدينا نسبة التكلفة ابؼتغتَة إلذ رقم الأعماؿ = 
 100/  75التكلفة ابؼتغتَة / رقم الأعماؿ = 

 (1رقم الأعماؿ ...) 75/100أم: التكلفة ابؼتغتَة = 
 رقم الأعماؿ 0.75نعلم أف: ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة = رقم الأعماؿ ػػػػػػػ 

 رقم الأعماؿ. 0.25ابؼتغتَة =  ابؽامش/ التكلفة
 800000=  200000/0.25رقم الأعماؿ منو: رقم الأعماؿ=  0.25=  200000بالتعويض: 

 600000=  0.75×  800000( بقد: التكلفة ابؼتغتَة = 1بالتعويض في ابؼعادلة )
 عدد الوحدات ابؼباعة× نعلم أف النتيجة = نتيجة الوحدة 

 50000=  5000×  10النتيجة = 
 ك منو التكاليف الثابتة = ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة ػػػػػػ النتيجة

 150000=  50000ػػػػػ 200000التكاليف الثابتة = 
 % المبالغ البياف الرقم

1 
2 

 CAرقم الأعماؿ 
 CVالتكلفة ابؼتغتَة 

800000 
600000 

100 
75 

3 
4 

 M/CVابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 
 CFالتكاليف الثابتة 

200000 
150000 

25 

 R 50000 6.25النتيجة  5
 ػػػػػ حساب عتبة المردكدية بطريقتين مختلفتين:2

 الطريقة الأكلى: 
 التكاليف الثابتة( / ابؽامش/التكلفة ابؼتغتَة× عتبة ابؼردكدية = )رقم الأعماؿ 

SR = (CA × CF)/MCV 
SR = (800000 × 150000) /200000 
SR = 600000 
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 الطريقة الثانية:
 عتبة ابؼردكدية = التكاليف الثابتة / )نسبة ابؽامش/التكلفة ابؼتغتَة/ رقم الأعماؿ الصافي(

SR = CF/T 
SR = 150000 /0.25 
SR = 600000 

 Y                                                                                     التمثيل البياني:
 لتكلفة ابؼتغتَة = التكاليف الثابتةابؽامش/ا الطريقة الأكلى:

 Y1= 0.25Xمعادلة ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة: 
 Y2= 150000معادلة التكاليف الثابتة: 

 
 
 
 

                      X  
 Y                                                      رقم الأعماؿ = بؾموع التكاليف الطريقة الثانية:

 Y1= Xقم الأعماؿ ىي: ابؼنصف الأكؿ:  معادلة ر 
              Y2=Ax + Xمعادلة بؾموع التكاليف: 

   = a التكلفة ابؼتغتَة/رقم الأعماؿ                 0.75 = حيث:
Y2= 0.75 X + 150000                             

 
 

                               x 
 لبياني للعتبة اعتمادا على علاقة النتيجة:التمثيل االطريقة الثالثة: 

                                            Y= ax – bفمعادلة النتيجة:   0تتحقق العتبة بؼا النتيجة =
 = a      ابؽامش/التكاليف ابؼتغتَة

 رقم الأعماؿ الصافي
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a =200000/800000 = 0.25 
Y1= 0.25 X- 150000 

   Y2=0الثاني للمساكاة:  معادلة الطرؼ
  ك ىو محور الفواصل.

 
 ػػػػ عدد الوحدات التي تحقق التعادؿ ) عتبة المردكدية بالكمية(3

 800000/5000سعر بيع الوحدة = رقم الأعماؿ/ عدد الوحدات = 
 .160سعر بيع الوحدة = 

 3750=  600000=  عتبة ابؼردكديةكمية عتبة ابؼردكدية = 
 160سعر بيع الوحدة                              

 ػػػػػ تحديد تاريخ المردكدية:4
 (90= 3× 30يوـ أم:  90) بدا الفتًة ىي ثلاثية فقد تم استعماؿ  90× عتبة ابؼردكدية تاريخ ابؼردكدية = 
 رقم الأعماؿ                   

 يوـ 67.5=    90× 600000=                
                    800000 

       08/03/2015يوـ من الثلاثي الأكؿ أم:  0.5يوـ ك  67ك منو: تاريخ التعادؿ ىو بعد 
 ػػػػ عتبة المردكدية كمفهوـ خطر الاستغلاؿ: 4

تبتُ لنا عتبة ابؼردكدية ما يسمى بخطر الاستغلاؿ يكفي لتحديد ىذا القطر مقارنة رقم الأعماؿ ابغرج مع رقم الأعماؿ 
 طرؽ ابؼؤسسة حسب العلاقة التالية: الصافي المحقق من 

  ر ع ف         =       عتبػػػة ابؼردكدية  
 1رقم الأعماؿ الصافي         رع ص

 :ىي ك ابؼؤسسة ليست بؽا أم مردكدية ك فهذا يعتٍ كجود قطر استغلاؿ كبتَ  لما تكوف النسبة أكبر من الواحد
 كضعية خطتَة جدا؛

 :الوضعية مازالت خطتَة كلكن يوجد ىامش ضيق للحركة؛ عندما تقترب النسبة من الواحد 
 :ابؼؤسسة في أماف كخطر ابػسارة مستبعد. عندما تكوف النسبة أقل من الواحد 
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 ػػػػػ ىامش الأماف:5
مقدار الفرؽ بتُ ما تستطيع ابؼؤسسة أف برققو من إيرادات ابؼبيعات ك نقطة التعادؿ كيقاس ىذا ابؽامش يعرؼ بأنو: "

 1بالقيمة". إما كميا أك
 يطلق مصطلح ىامش الأماف على الفرؽ بتُ عتبة ابؼردكدية ك مستول النشاط ابغقيقي ) رقم الأعماؿ الصافي(.

فهامش الأماف بالكمية ىو الفرؽ بتُ الكميات التي تنتجها ك تبيعها ابؼؤسسة فعلا ك الكمية في عتبة ابؼردكدية. كبيكن 
لأنو كلما كاف ىذا الأختَ مرتفعا كلما كانت ابؼؤسسة قوية ك لا تتأثر كثتَا  ابغكم عن ابؼؤسسة من خلاؿ ىامش الأماف

بابلفاض ابؼبيعات على عكس ابؼؤسسات التي فيها ىامش الأماف ضعيف حيث في ابؼؤسسات التي تكوف فيها نسبة 
تقوـ بتحديد كمعرفة  ىامش الأماف منخفضة ك التكاليف الثابتة مرتفعة فإنو يفتًض على إدارة ىذه ابؼؤسسات أكلا أف

 2:عائد ابؼسابنة ثم تقيمو كفق ابغالتتُ التاليتتُ
  إذا كانت نسبة عائد ابؼسابنة مرتفعة فهذا يعتٍ أف إمكانية زيادة أسعار البيع ضئيلة فلا يبقى أماـ الإدارة إلا

 زيادة حجم ابؼبيعات أك بزفيض ابؼبيعات؛
 ب على منتجات ابؼؤسسة قد تم إشباعو كعدـ إمكانية زيادتو إذا كانت نسبة عائد ابؼسابنة منخفضة ك أف الطل

فيمكن للمؤسسة في حالة كاحدة زيادة أسعار البيع عندما تكوف كضع احتكارم كفي حالة عدـ كجودىا في 
كضع احتكارم فعلى ابؼؤسسة أف تعمل على استغلاؿ الطاقة الإنتاجية ابؼتاحة كصولا إلذ بزفيض نصيب 

 لتكاليف الثابتة.الوحدة الواحدة من ا
 كبوسب كما يلي:  

 ىامش الأماف = رقم الأعماؿ الصافي ػػ رقم الأعماؿ الحرج
 100× رقم الأعماؿ ابغرج -رقم الأعماؿ الصافيمعدؿ ىامش الأماف = معدؿ ىامش الأماف:  

 رقم الأعماؿ الصافي                                                    
 مثاؿ:

من عتبة ابؼردكدية )رقم الأعماؿ ابغرج(   التكاليف الثابتة =  %10ا ابؼعلومات: ىامش الأماف = لتكن لدين
 دج180000

 رقم الأعماؿ الصافي   %25ابؽامش على التكلفة ابؼتغتَة = 
كحساب  يطلب منك اتماـ جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي مع تحديد تاريخ بلوغ عتبة المردكدية-المطلوب:  

 ك معدلو. ىامش الأماف
 ؟12000جب تحقيقو للحصوؿ على نتيجة ما ىو رقم الأعماؿ الصافي الوا-
 

                                                           
 154، ص 2007ديواف ابؼطبوعات، ابعامعية، ابعزائر، رقابة تسيير المؤسسة في ظل اقتصاد السوؽ،خالص صافي صالح،   1
 .156، صنفس ابؼرجع السابق  2
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 الحل:
 حساب مختلف عناصر جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي:-

 عتبة ابؼردكدية.–ىامش الأماف = رقم الأعماؿ الصافي 
 عتبة ابؼردكدية.–افي رقم الأعماؿ الصعتبة ابؼردكدية =  0.1عتبة ابؼردكدية منو:  0.1لدينا: ىامش الأماف = 

 (1.....)رقم الأعماؿ الصافيعتبة ابؼردكدية =  1.1أم:                                             
 رقم الأعماؿ الصافي 0.2ك لدينا: ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة = 

الأعباء الثابتتك عتبة ابؼردكدية =

نسبت الهامش على التكلفت المتغٍرة
   =       

    
 دج720000=  

 دج.792000= 720000)1.1منو رقم الأعماؿ الصافي = 
 دج198000( = 792000) 0.2=  رقم الأعماؿ الصافي 0.2ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة = كمنو: 

 دج594000=  0.75× 198000التكاليف ابؼتغتَة = 
 جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي:

 %النسب المبالغ البياف الرقم
 %100 792000 اؿ:رقم الأعم 1
 %75 594000 التكلفة ابؼتغتَة 2
 %25 198000 ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 3
  180000 التكاليف الثابتة 4
  18000 النتيجة 5
 تاريخ بلوغ عتبة المردكدية:ػػػػ حساب 2

 شهر 1.1= 12×  720000 =   12×  الصافي رقم الأعماؿعتبة ابؼردكدية = تاريخ 
 192000              رقم الأعماؿ ابغرج                      

 Nنوفمبر  27كتقابل 
 ػػػػػ حساب ىامش الأماف ك معدلو:3

 دج72000=  720000 – 792000عتبة ابؼردكدية =  –عماؿ ىامش الأماف = رقم الأ
 %10=  100× 72000=   100× ىامش الأماف         معدؿ ىامش الأماف = 

 720000              رقم الأعماؿ الصافي                          
 ك عليو بيكن حصر ثلاثة حالات للنشاط حسب برليل النقطة ابؼيتة:

عدـ بسكن النشاط من الوصوؿ إلذ النقطة ابؼيتة، حيث لا يكفي رقم الأعماؿ لتغطية بؾموع ابؼصاريف كبالتالر -
 تتحقق خسارة؛ 
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لا ربح ك لا خسارة إذا كاف رقم الأعماؿ يعادؿ رقم أعماؿ نقطة يكوف النشاط في نقطة التعادؿ أم حالة -
 التعادؿ؛ 
 إذا بذاكز النشاط النقطة ابؼيتة حيث يتحقق التعادؿ قبل نهاية الدكرة ك عليو برقق ابؼؤسسة ربح. -

 توجد عدة استخدامات للنقطة ابؼيتة في بؾاؿ التحليل ابؼالر ك من أبنها:
سة بالاعتماد على عنصر الزمن حيث إذا بسكنت ابؼؤسسة من تغطية تكاليفها بواسطة قياس القدرة الربحية للمؤس-

رقم الأعماؿ منذ الأشهر الأكلذ فذلك يعتٍ أف معظم الإيرادات ابؼقبلة ىي عبارة عن أرباح خلاؿ الأشهر ابؼتبقية ك إذا 
 طالت مدة تغطية التكاليف قلت الربحية؛ 

جل أستًاتيجية ابؼناسبة ك ذلك باللجوء إلذ تكثيف ابعهود الاستثمارية من الاتساعد النقطة ابؼيتة على اختيار -
كبر حد بفكن، بغية مضاعفة الإنتاج لامتصاص التكاليف الثابتة للوحدة الواحدة ك بالتالر برقيق أتدنية النقطة ابؼيتة إلذ 

 الربحية؛ 
شاط عن طريق إعادة النظر في القواعد ابؼساعدة على إعادة النظر بهيكل التكاليف ك علاقتو بدستول الن-

 جل تدنية التكاليف. أالإنتاجية من 
 ك من خصائص النقطة ابؼيتة ىو:

ابؽامش على التكاليف ابؼتغتَة يساكم التكاليف الثابتة. حيث اف ابؽامش على التكاليف ابؼتغتَة = رقم  -
 ؛التكاليف ابؼتغتَة -الأعماؿ
 ؛النتيجة التحليلية تساكم الصفر  - 
رقم الأعماؿ يغطي بساما التكاليف ابؼتغتَة كالثابتة كيسمى في ىذه ابغالة برقم الأعماؿ ابغاسم أك برقم  - 

 .الأعماؿ نقطة الصفر أك نقطة التعادؿ. حيث رقم الأعماؿ نقطة الصفر= التكاليف ابؼتغتَة+ التكاليف الثابتة
 معامل الرافعة التشغيلية:-2

لاعتماد على التكاليف الثابتة لتضخيم حجم الأرباح، ك ذلك بالاستعانة بالتكاليف يقوـ الرفع التشغيلي على ا
الثابتة على حساب التكاليف ابؼتغتَة لزيادة حجم الارباح كأف تستغتٍ عن العماؿ في العملية الإنتاجية كتعويضهم 

 بالآلات.
 تعريف الرافعة التشغيلية:-2-1

تأثتَ الأعباء الثابتة للاستغلاؿ على ابؼردكدية الاقتصادية من خلاؿ قياس  الرافعة التشغيلية على أنها: "مدل تعرؼ
 1العلاقة بتُ ابؼخرجات ك الأرباح قيل الفوائد ك الضرائب".

فالرافعة التشغيلية تقيس التغتَ النسبي في الأرباح قبل الفوائد ك الضريبة إلذ التغيتَ النسبي في ابؼبيعات أم تقيس 
 2بؼبيعات.مركنة الأرباح إلذ ا

                                                           
 .200، ص 2005الطبعة الثانية، دار كائل للنشر ك التوزيع، الأردف، التحليل المالي: مدخل صناعة القرارات، آخركف،  منتَ شاكر ك  1
 .276، ص2006دار ابؼستَة للنشر ك التوزيع، الأردف، تحليل القوائم المالية، مؤيد راضي ابػنفر، غساف فلاح ابؼطارنة،   2
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فإذا كانت نسبة التكاليف  ،تتعلق رافعة التشغيل بالدرجة التي توجد فيها تكاليف ثابتة في ىيكل تكاليف الشركةك 
كتنطبق ىذه ابػاصية على الشركات  ةفأف ىذا يعتٍ أف الشركة تتميز برافعو تشغيل عالي ةالثابتة إلذ إبصالر التكاليف مرتفع

 .أعلى من التشغيلية مثل شركات الطتَاف , معامل الابظنت كابغديد كالبتًكؿ التي تكوف كثافتها الرأبظالية
تتعلق الرافعة التشغيلية بدوضوع نسبة التكاليف الثابتة بهيكل التكاليف في ابؼؤسسة على الأصوؿ الرأبظالية بشكل  

 كبتَ ) الأصوؿ الثابتة(.
 ثر الرافعة التشغيلية:أ-2-2

ن حساسية نتيجة الاستغلاؿ إلذ الابلفاض في رقم الأعماؿ قد تكوف صغتَة أك كبتَة ثر الرافعة التشغيلية عأيعبر 
  Lحسب ابؼؤسسات، ىذه الظاىرة يعبر عنها بواسطة مركنة نتيجة الاستغلاؿ إلذ رقم الأعماؿ. ك التي يرمز بؽا بالرمز 

 ك برسب درجة الرافعة التشغيلية كما يلي:

 التغتَ النسبي في نتيجة الاستغلاؿ أك الأرباح قبل الفوائد كالضرائبدرجة الرافعة التشغيلية =         
 التغتَ النسبي في حجم ابؼبيعات أك النشاط 

LE=       

           
 

 تمرين: 
 جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي:ليكن لدينا -1

 %النسب المبالغ البياف الرقم
 رقم الأعماؿ: 1

 بؼباعةتكلفة شراء البضاعة ا
 أعباء التموين ابؼتغتَة مباشرة

 أعباء التوزيع الغتَ ابؼباشرة

4075000 
1200000 

180000 
250000 

100 

 40 1630000 التكلفة ابؼتغتَة 2
 60 2445000 ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 3
  1630000 التكاليف الثابتة 4
 20 815000 النتيجة 5

 جبريا ك بيانيا بؼردكديةػػػػ حساب رقم أعماؿ عتبة ا المطلوب:
 ػػػػ حساب ىامش الأماف ك معدلو.

أضعاؼ نتيجة ابؼؤسسة ابغالية ك نسبة تكاليفها ابؼتغتَة =  3يساكم  yلنفرض أف رقم أعماؿ مؤسسة أخرل  -2
 دج1000000كتكاليفها الثابتة= 50%

 دية ك ىامش الأماف لها يطلب منك إعداد جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي لهذه المؤسسة مع حساب عتبة المردك 
فما ىي الأثار الناتجة عن ذلك الانخفاض باستخداـ أثر الرافعة  20 %إذا افتًضنا ابلفاض رقم أعمابؽا ب  -

 التشغيلية على نتيجة الاستغلاؿ
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فما ىي الأثار الناتجة عن ذلك  على التًتيب % 15ك  % 10ب  yك  xإذا افتًضنا ارتفاع رقم أعماؿ كل من  -3
 .فاع باستخداـ أثر الرافعة التشغيلية على نتيجة الاستغلاؿالارت

 الحل:
 ػػػػ حساب رقم أعماؿ عتبة المردكدية:1

 دج 2716666.66=  16300000×  4075000=  رقم الأعماؿ× التكاليف الثابتة عتبة ابؼردكدية = 
 2445000ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة                               

 ب ىامش الأماف ك معدلو:ػػػػػ حسا
 دج 1358333.33=  2716666.66 – 4075000عتبة ابؼردكدية =  –ىامش الأماف = رقم الاعماؿ 

 .%33.33=  1358333.33=  ىامش الأمافمعدؿ ىامش الأماف = 
 4075000رقم الأعماؿ                              

 كدية ك ىامش الأماف.حساب عتبة المردإعداد جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي لهذه المؤسسة مع -2
 %النسب المبالغ البياف الرقم

 100 2445000 رقم الأعماؿ: 1
 50 1222500 التكلفة ابؼتغتَة 2
 50 1222500 ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 3
  1000000 التكاليف الثابتة 4
  222500 النتيجة 5

 حساب رقم أعماؿ عتبة المردكدية:
 دج 2000000=  2445000×  1000000=  رقم الأعماؿ× التكاليف الثابتة = عتبة ابؼردكدية 

 1222500    ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة                               
 ػػػػػ حساب ىامش الأماف ك معدلو:

 دج 445000=  2000000 – 2445000عتبة ابؼردكدية =  –ىامش الأماف = رقم الاعماؿ 
 .%18.2= 100× 445000=  ىامش الأماف=  معدؿ ىامش الأماف

 2445000رقم الأعماؿ                              
 :لأثار الناتجة عن ذلك الانخفاض باستخداـ أثر الرافعة التشغيلية على نتيجة الاستغلاؿا-
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 %20جدكؿ الاستغلاؿ التفاضلي بعد الانخفاض ب
 %النسب المبالغ البياف الرقم

 100 1956000 ماؿ:رقم الأع 1
 50 978000 التكلفة ابؼتغتَة 2
 50 978000 ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 3
  1000000 التكاليف الثابتة 4
  22000- النتيجة 5
 

dR (244500) 
R/dR -1.1 

CA/dCA -0.2 
 5.5 الرافعة التشغيلية 

dR  َىي التغتَ النسبي في نتيجة الاستغلاؿ = النتيجة بعد التغتR2 - َالنتيجة قبل التغتR1  

=(22000) -222500  =-244500 
R/dR  النتيجة الاستغلاؿ قبل التغتَىي /dR  =222500/-244500  =-1.1 

CA/dCA  = 
 CA/Dca/ R/dR =-0.2/-1.1  =5.5 الرافعة التشغيلية =

أم  %60جة الاستغلاؿ( ب أحدث تغتَ في النتيجة )نتي %20ك التغتَ في رقم الأعماؿ ب  3الرافعة التشغيلية = 
  0.6نتج عنو تغتَ )ابلفاض( في النتيجة  ب %20ابلفاض رقم الأعماؿ ب

 الأثار الناتجة عن ذلك الارتفاع باستخداـ أثر الرافعة التشغيلية على نتيجة الاستغلاؿ -3
 X Y البياف الرقم

 2811750 4482500 رقم الأعماؿ: 1
 1405875 1793000 التكلفة ابؼتغتَة 2
 1405875 2689500 ابؽامش/ التكلفة ابؼتغتَة 3
 1000000 1630000 التكاليف الثابتة 4
 R 1059500 405875 النتيجة 5
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dR 244500 183375 
R/dR 0.3 0.82 

CA/Dca 0.1 0.15 
 3 5.47 (Lالرافعة التشغيلية )

أحدث تغتَ في النتيجة )نتيجة الاستغلاؿ( ب  %10ارتفاع  ب  ك التغتَ في رقم الأعماؿ X  =3الرافعة التشغيلية ؿ
  0.3نتج عنو تغتَ )ارتفاع( في النتيجة  ب %10أم ارتفاع رقم الأعماؿ ب 30%

أحدث تغتَ في النتيجة )نتيجة الاستغلاؿ(  %15ارتفاع  ب  ك التغتَ في رقم الأعماؿ y  =5.47الرافعة التشغيلية ؿ
  0.82و تغتَ )ارتفاع( في النتيجة  بنتج عن %15أم ارتفاع رقم الأعماؿ ب %82ب 

 ك عليو نستنتج أنو كلما كانت الرافعة التشغيلية كبيرة كلما كاف الخطر كبير.
 تحليل عتبة المردكدية التشغيلية:-3

 من خلاؿ برليل عتبة ابؼردكدية التشغيلية من خلاؿ أثر تغتَات التكاليف الثابتة ك ابؼتغتَة ك السعر. 
 تويات أقل من التكاليف الثابتة:أثر استخداـ مس-3-1

إف بزفيض التكاليف الثابتة من خلاؿ بزفيضات الطاقة في التكاليف الصناعية غتَ ابؼباشرة يؤدم إلذ بزفيض 
عتبة ابؼردكدية بشكل كبتَ ك كنتيجة لذلك فإف أثر برستُ الأرباح سيبدأ بدستول أقل من النشاط الإنتاجي كفق الشكل 

 التالر:
 التكاليفعتبة المردكدية التشغيلية في ظل تخفيض التكاليف الثابتة                     : 4شكل رقم 

 السعر -خط الايرادات الكلية 
 أرباح                                                         عتبة ابؼردكدية           

 خط التكاليف ابؼتغتَة              
 خسارة                                                                                            

 بـطط التكاليف الثابتة 
 حجم النشاط 

 
 250ص  ،2004منشورات الوراؽ، الأردف، الإدارة المالية المتقدمة، بضزة بؿمود الزبيدم، ابؼصدر: 

سبة معينة يؤدم إلذ بزفيض منطقة عتيبة ابؼردكدية ك بيثل فالشكل التالر يوضح أف بزفيض التكاليف الثابتة بن
 عنصر أساسي في برستُ أرباح ابؼؤسسة.

 أثر استخداـ مستويات أقل من التكاليف المتغيرة-2
إف بزفيض التكاليف ابؼتغتَة من خلاؿ بزفيضات الطاقة في التكاليف الصناعية ابؼباشرة يؤدم إلذ توسيع منطقة الربح ك 

 حدكث ابػسارة.  يقلل من فرص
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 التكاليف: عتبة المردكدية التشغيلية في ظل تخفيض التكاليف الثابتة                     5شكل رقم 
 السعر -خط الايرادات الكلية 
 أرباح                                                         عتبة ابؼردكدية           

               
 ف ابؼتغتَةخط التكالي

 خسارة                                                                                            
  
 حجم النشاط 

 .250بضزة بؿمود الزبيدم، مرجع سبق ذكره، ص  المصدر:
 التكاليف ابؼتغتَة لن فوفق الشكل السابق فإف التغتَ في حجم عتبة ابؼردكدية الناتج عن التغتَ بنسبة معينة في

يكوف كبتَا كما كاف ابغاؿ في التكاليف الثابتة، ك السبب في ذلك راجع إلذ أف التخفيض راجع إلذ جزء بسيط من 
 بؾموع تكلفة الإنتاج.

 المردكدية المالية ك الرفع المالي: -ثانيا
العائد على حقوؽ ابؼسابنتُ، فكلما  يقوـ الرفع ابؼالر على اعتماد ابؼؤسسة للدين في ىيكل التمويل بهدؼ زيادة

زاد اعتماد ابؼؤسسة على الديوف ابػارجية كلما زادت درجة الرفع ابؼالر، فابؼؤسسة في ىذه ابغالة تستخدـ امواؿ الغتَ 
 ذات التكلفة الثابتة من أجل برقيق لأكبر عائد بفكن للملاؾ.

 المردكدية المالية:-1
 مردكديةلى مدل قدرة الإدارة ابؼالية ك فعاليتها استغلاؿ الأمواؿ ابؼستثمرة، كىي تعد ابؼردكدية ابؼالية مؤشرا ىاما ع

 تعويض من بسكنهم كافية، أرباحا للمسابنتُ بسنح حتى مرتفعة مردكدية برقيق على ابؼؤسسة قدرة كىي ، ابػاصة الأمواؿ
 1.السوؽ اقتصاد إطار في ؤسسةابؼ ماؿ رأس في مسابنتهم نتيجة بؽا يتعرضوا أف بيكن التي المحتملة ابؼخاطر

 ك بقد عدة أنواع للمردكدية ابؼالية نذكر منها:
ابؼردكدية التجارية: ىي ابؼردكدية التي برققها ابؼؤسسة من خلاؿ بؾموع مبيعاتها، حيث تعكس الربح المحقق من -

 طرؼ ابؼبيعات الصافية.
  لصافيةالنتيجة ا/ رقم الأعماؿ السنوم الصافيالمردكدية التجارية = 

 التكاليف المالية بعد الضريبة –النتيجة الصافية = نتيجة الاستغلاؿ بعد الضريبة حيث أف: 

                                                           
1 Richard Brealey et autres, Principes de gestion financière, Person éducation, 8ème édition, 
France, 2006, p428 
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تقيس الفعالية الاقتصادية في استخداـ الاصوؿ ابؼتاحة للمؤسسة، أم تقيس قدرة  المردكدية الاقتصادية:-
ي( دكف اعتبار لشركط التمويل كسياسات الأصوؿ الاقتصادية على برقيق فوائض في إطار النشاط الاستغلالر )الرئيس

 الاستثمار ك التوزيع ك برسب كما يلي:
 نتيجة الاستغلاؿ بعد الضريبة/  الأصوؿ الاقتصاديةالمردكدية الاقتصادية = 

 حيث أف:
 الأصوؿ الاقتصادية = الاستدانة الصافية+ الأمواؿ الخاصة

 قيم جاىزة )متاحات( –توظيفات مالية  –الاستدانة الصافية = الديوف )طويلة ك قصيرة الأجل( 
تقيس قدرة ابؼؤسسة على برقيق أرباح صافية كافية لضماف استمرار نشاطها، كتهتم  مردكدية الأمواؿ الخاصة:-

 بإبصالر نشاط ابؼؤسسة، ك تدخل في مكوناتها كافة العناصر ابؼالية، كبرسب كما يلي:
 تيجة الصافيةالن/ الأمواؿ الخاصةمردكدية الأمواؿ الخاصة = 

ترتبط ابؼردكدية ابؼالية بابػطر ابؼالر، كىو ابػطر الذم بيس ابؼؤسسات التي تعتمد على ابؼديونية، بفا بهعلها تتحمل 
 1عبء ابؼديونية الناتج عنو تضخم ابؼصاريف ابؼالية.

موارد مالية في شكل ك يتمثل ابػطر ابؼالر في ارتفاع ابػطر التشغيلي بسبب اللجوء إلذ الاستدانة من خلاؿ جلب 
 ديوف كالذم بيكن أف يؤثر سلبا على مردكدية ابؼؤسسة.

 ك تقيم ابؼخاطر ابؼالية باستخداـ مؤشر ابؼردكدية ابؼالية )مردكدية الأمواؿ ابػاصة( 
 فابؼردكدية ابؼالية تهتم فقط بالأمواؿ ابػاصة، ك تهتم أساسا بابؼسابنتُ، ك بيكن حسابها قبل أك بعد الضريبة على

 الأرباح.
 :الرفع المالي-2

يبتُ الرفع ابؼالر أثر ابؼديونية على الأمواؿ ابػاصة، فالرافعة ابؼالية تتوقف على ابؽيكلة ابؼالية للمؤسسة، كىي بذلك 
ترتبط بابؼردكدية ابؼالية فقط، كىو مرتبط بابؽيكل ابؼالر للمؤسسة عكس الرفع التشغيلي ابؼرتبط بهيكل تكاليف ابؼؤسسة، 

 الرفع ابؼالر في حالة كجود قركض حيث تنعكس البيئة ابؼالية على الأمواؿ ابػاصة للمؤسسة. كيظهر
فكلما زاد اعتماد ابؼؤسسة على القركض الاجنبية تزداد درجة الرفع ابؼالر، ك ىو مثل الرفاعة التشغيلية يؤثر على 

 العائد كابؼخاطرة.
كض طويلة الأجل لرفع ربحية السهم، فهو يقيس الأثر الإبهابي أك كيعرؼ الرفع ابؼالر بأنو: "بعوء ابؼؤسسة إلذ القر 

 2السلبي بؼديونية ابؼؤسسة على مردكديتها ابؼالية".
فهو بيثل درجة استخداـ القركض الأجنبية لتمويل أصوؿ ابؼؤسسة، أم استًجاع مردكدية الأمواؿ ابػاصة )ابؼردكدية 

 ابؼالية( للمسابنتُ فقط.

                                                           
 .108ص مرجع سبق ذكره،، بطيسي شيحة  1
 .42، ص2014/2015، مطبوعة جامعية، جامعة جيجل، محاضرات في التحليل المالي للمؤسسة الاقتصاديةبقار حياة،   2
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: "استخداـ أمواؿ )قركض أك أسهم بفتازة( الغتَ بتكاليف ثابتة كتلتزـ ابؼؤسسة بدفعها، أم أف كيقصد بالرفع ابؼالر
الرفع ابؼالر مرتبط بهيكل بسويل ابؼنشأة، فكلما زاد اعتماد ابؼنشأة على ابؼصادر ابػارجية للتمويل تزداد درجة الرفع ابؼالر 

 1ار الأمواؿ ابؼقتًضة بدعدؿ عائد يزيد عن تكلفة الأمواؿ ابؼقتًضة".كيصبح الرفع ابؼالر فعالا اذا استطاعة ابؼؤسسة استثم
 ك بدا أف الرفع ابؼالر مرتبط بابؼديونية فابعدكؿ التالر يوضح ابؼقارنة بينهما.

 جدكؿ رقم: مقارنة الرفع المالي بمستول المديونية
 : 1حالة 

 0<تكلفة المديونية –رافعة مالية 
 : 2حالة
 0المديونية> تكلفة –رافعة مالية 

 : 3حالة
 0تكلفة المديونية= –رافعة مالية 

 اختيارم جعلو في ابغد الأدنى جعلو في ابغد الأدنى مستول المديونية
 أثر منعدـ على ابؼردكدية ابؼالية أثر سلبي على ابؼردكدية ابؼالية أثر ابهابي على ابؼديونية ابؼالية أثر الرافعة المالية

استخداماتها الثابتة ) كالتي بسثل بؾموع الأصوؿ الاقتصادية لديها( من أجل توليد نتيجة تقوـ ابؼؤسسة بتمويل 
إبصالية تسمى بنتيجة الاستغلاؿ )النتيجة الاقتصادية(، كبرسب ىذه النتيجة قبل ابؼصاريف ابؼالية كالضريبة على الأرباح، 

 ع ابؼردكدية التي تعود عليهم.حيث يتحمل ابؼسابنتُ ابػطر الذم بيكن أف ينشأ عن ذلك من أجل رف
فتحليل ابؼردكدية ابؼالية يأخذ بعتُ الاعتبار آلية الرفع ابؼالر، كونو بيثل الأثر ابؼضاعف لاستدانة على ابؼردكدية 

 الاقتصادية، 
 ك منو يتم حساب الرفع ابؼالر كفق القانوف التالر:

 /  الخاصة الأمواؿالرافعة المالية = 
 الأجنبية الديوف

 ة الاستدانة = الأعباء ابؼالية الصافية/ الاستدانة الصافيةتكلف
ك يتم برديد أثر الرفع ابؼالر على ابؼؤسسة من خلاؿ مقارنة ابؼردكدية الاقتصادية بدعدؿ الفائدة كفق ابغالات 

 التالية:
  :رفع مالي ليس في صالح المؤسسة( يكوف في حالة ابؼردكدية الاقتصادية أقل من معدؿ الفائدةi>Re )

 أم بزيادة الاعتماد على القركض تنخفض ابؼردكدية ابؼالية( 
   :يكوف في حالة ابؼردكدية الاقتصاديةرفع مالي بدكف أثر على المردكدية ( تسازم من معدؿ الفائدةi=Re ) 
  :رفع مالي في صالح المؤسسة ( يكوف في حالة ابؼردكدية الاقتصادية أكبر من معدؿ الفائدةi<Re )

تلجأ إلذ الديوف كمصدر للتمويل رغم توفرىا على بدائل أخرل نظرا للتأثتَ الابهابي للديوف على فابؼؤسسة 
 ابؼردكدية ابؼالية نظرا لأف ابؼردكدية الاقتصادية تغطي أعباء الاقتًاض.

 تكلفة الاستدانة(الاستدانة الصافية/ الأمواؿ الخاصة–أثر الرافعة المالية = )المردكدية الاقتصادية 
 سبة ابؽيكلية = الأصوؿ الاقتصادية/ الأمواؿ ابػاصةالن

 معدؿ الربحية الابصالية = النتيجة الصافية/ رقم الأعماؿ

                                                           
 281مرجع سبق ذكره، صمؤيد راضي خنفر، غساف فلاح ابؼطارنة،   1
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 مثاؿ:
 أكجد قيمة الرفع المالي مع التفسير؟الديوف الأجنبية،  5/2إذا كانت لدينا الأمواؿ ابػاصة =

فما ىي حالة الرفع المالي في ىذه الحالة ٪، 2.25٪ ك قيمة ابؼردكدية الاقتصادية 2.75لنفرض أف معدؿ الفائدة 
 مع التفسير؟

كالأمواؿ ابػاصة=  X٪ كالاستدانة الصافية =0.85لتكن لدينا تكلفة الاستدانة أقل من ابؼردكدية الاقتصادية ب
فما ىي قيمة أثر الرفع ، 740000ك الاستدانة الصافية + الأمواؿ ابػاصة =   20000الاستدانة الصافية +2

 ي مع التفسير، ثم استنتج قيمة الديوف الأجنبية؟المال
                                        حل المثاؿ:

/5= الأمواؿ الأجنبية/الأمواؿ ابػاصةالرفع ابؼالر = ػػػػ أػػػ حساب قيمة الرفع المالي: 1
 2.5=  الأمواؿ الأجنبية/الأمواؿ الأجنبية 2

تسدد ديونها خلاؿ ابؼدة بتُ دكرتتُ إلذ ثلاث دكرات ك ىو راجع للمركنة ابؼخصص  فيمكن للمؤسسة أفب ػػػ التفسير: 
 لرأس ابؼاؿ ابػارجي )الديوف( ك يفسر بزيادة العائد ابؼتحقق عن استخداـ الأمواؿ الأجنبية عن فائدة ذلك الافتًاض.

 رفع مالر ليس في صالح ابؼؤسسةػػػػ حالة الرفع المالي في ىذه الحالة ىو: 2
 فبزيادة الاعتماد على القركض تنخفض ابؼردكدية ابؼالية. Re<i كوف:ل 

تكلفة الاستدانة( الاستدانة الصافية /  –)ابؼردكدية الاقتصادية  أثر الرفع ابؼالر = ػػػػأػػػػ حساب قيمة أثر الرفع المالي: 3
 الأمواؿ ابػاصة

 x  (........1)الاستدانة الصافية =     لدينا:
 ( 2......)    20000واؿ ابػاصة = الاستدانة + الأم         

 (3.............) 740000الأمواؿ الخاصة  =  الاستدانة الصافية +ك لدينا:   
 500000ك الأمواؿ الخاصة =  240000( نجد: الاستدانة الصافية = 3)( في ابؼعادلة  2( ك   )1بتعويض     )

                                                                                           0.408منو أثر الرفع المالي = 
 يفسر بكونو أثر ابهابي لاستخداـ الامواؿ الأجنبيةب ػػػ التفسير: 

 1250000الديوف الأجنبية منو الديوف الاجنبية =  5/2لدينا الأمواؿ ابػاصة =ج ػػػػ استنتاج قيمة الديوف الأجنبية: 
 :الأكؿ ينالتمر 

 30000=  ابػاص العامل ابؼاؿ كرأس FR= 70000 :التالية ابؼعلومات لدينا لتكن 
 ابػاصة الأمواؿ+  الدائمة الأمواؿ: أف علما الثابتة الأصوؿ ك ابػاصة كالأمواؿ الدائمة الأمواؿ من كل حساب ػػ1: ابؼطلوب

 =200000 
 النتيجة تفستَ مع 48000=  لالأج القصتَة الديوف أف علما ابؼالر الرفع حساب ػػ2
 تستنتج؟ ماذا 0.125=   ابؼالر الرفع أثر أف علمت إذا ػ3

 :الحل
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 :الثابتة الأصوؿ ك الخاصة كالأمواؿ الدائمة الأمواؿ من كل حساب ػ1
 (1)......      70000=   الثابتة الأصوؿ – الدائمة الأمواؿ
 (2).......      30000=  الثابتة الأصوؿ – ابػاصة الأػمواؿ

 (3)........ 40000=  ابػاصة الأمواؿ – الدائمة الأمواؿ:  بقد( 1) من( 2) بطرح
 (4)........           200000=  ابػاصة الأمواؿ+  الدائمة الأمواؿ لدينا ك

 120000=  الدائمة الأمواؿ: منو   240000=  الدائمة الأمواؿ 2: بقد( 4) ك( 3) بجمع
 80000=  ابػاصة الأمواؿ: بقد( 3) ابؼعادلة في بالتعويض

 50000=  الثابتة الأصوؿ: بقد( 2) أك( 1) ابؼعادلتتُ إحدل في بالتعويض ك
 :المالي الرفع حساب ػ2
 88000=  48000+ 40000=  الأجنبية الديوف حيث الأجنبية الديوف /  ابػاصة الأمواؿ=  ابؼالر الرفع 

 1.1= ابؼالر الرفع
 ما التقارب خلاؿ من ذلك ك ديونها تسديد أجل من فقط كاحدة دكرة إلذ برتاج ابؼؤسسة بأف مةالقي ىذه تفسر: التفستَ

 الديوف حدة من بالتقليل قاـ ابؼالر فالرفع فقط، نقدية كحدة 2000 بينهما فالفارؽ ابػاصة كالأمواؿ الأجنبية الديوف بتُ
  .دفعها مدة تقليص خلاؿ من الأجنبية

 .ابؼالية مردكديتها على ابؼؤسسة لديوف إبهابي أثر أنو نستنتج 0.125=  ابؼالر الرفع رأث أف بدا: ستنتاجالا ػ3
 :12تمرين

 لتكن لديك المعمومات التالية:

نتيجة الاستغلال  البيان
 قبل الضريبة

التكاليف المالية 
 بعد الضريبة

الأصول 
 الاقتصادية

الأموال 
 الخاصة

الأموال 
 الأجنبية

توظيفات 
 مالية

الأعباء المالية  المتاحات
 الصافية

تمويل ذاتي 
 صافي

 280000 000000 200000 00000 210000 421000 000000 210000 800000 المبالغ
 %30مع العلم قيمة الضريبة ىي 

ػػ حساب كل من: النتيجة الصافية، المردكدية الاقتصادية، الرافعة المالية، الاستدانة الصافية، تكلفة 1 المطلوب:
ية الإجمالية، نسبة التمويل صة، النسبة الهيكلية، معدؿ الربحمردكدية الأمواؿ الخا ة، أثر الرافعة المالية،لاستدانا

 الذاتي، التبعية المالية.

 ػػ فسر النتائج المتوصل لها، ما ىو استنتاجك؟2

ؤسسة كفق ىذه ػػ إذا علمت أف المؤسسة أماـ ثلاث حالات للتمويل الذاتي، فما ىو التمويل الذم يمثل الم3
 الحالة، علل إجابتك؟
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 ػػ في جدكؿ قارف بين أثر الرافعة المالية ك مستول المديونية في الحالات التالية: 4

  0تكلفة ابؼديونية  –ػػ إذا كانت الرافعة 

  0تكلفة ابؼديونية  –ػػ إذا كانت الرافعة 

 0تكلفة ابؼديونية =  –ػػ إذا كانت الرافعة 

 بسثلها ىذه ابؼؤسسة؟ ما ىي ابغالة التي

 ػػ حدد الرفع المالي كفق الحالات التالية: 5

 ػػ الرفع ابؼالر ليس في صالح ابؼؤسسة

 ػ الرفع ابؼالر بدكف أثر على ابؼردكدية ابؼالية

 ػػ الرفع في صالح ابؼؤسسة.

 %3.5ما ىي حالة الرفع ابؼالر في ىذه ابغالة إذا علمت أف معدؿ الفائدة ىو: 

 ر الرافعة المالية في ىذه الحالة؟ػػ ما ىو أث6

 ؟BFRك FRكيف يمكن أف يكوف كل من حسب معلوماتك السابقة: ػ 7

 الحل:
 أكلا ػػػ حساب العناصر التالية:

 ػػػ حساب النتيجة الصافية: 1
 التكاليف ابؼالية بعد الضريبة –النتيجة الصافية = نتيجة الاستغلاؿ بعد الضريبة  

 90000=  470000 –( (0.3× 800000) – 800000النتيجة الصافية =) 
 ػػػػػػ حساب المردكدية الاقتصادية:2

 الأصوؿ الاقتصادية  –ابؼردكدية الاقتصادية = نتيجة الاستغلاؿ بعد الضريبة 
 1.12=  560000/500000ابؼردكدية الاقتصادية = 

 ػػػ حساب الرافعة المالية: 3
 2.16=  217000/ 470000واؿ ابػاصة = الرافعة ابؼالية = الديوف الأجنبية / الأم

 ػػػػػ حساب الاستدانة الصافية:4
 القيم ابعاىزة –توظيفات مالية  –الاستدانة الصافية = الديوف ) طويلة ك قصتَة الأجل( 
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 275000=  105000 -90000 -470000الاستدانة الصافية = 
 ػػػ حساب تكلفة الاستدانة:5
 1.09=  2750000/ 300000الية الصافية/ الاستدانة الصافية = تكلفة الاستدانة = الأعباء ابؼ 

 نواتج مالية –الأعباء ابؼالية = أعباء مالية 
 ػػػ حساب أثر الرافعة المالية:6

 تكلفة الاستدانة( الاستدانة الصافية / الأمواؿ ابػاصة –أثر الرافعة ابؼالية = )ابؼردكدية الاقتصادية 
 0.08=  470000/ 275000( 1.09- 1.12أثر الرافعة ابؼالية = )

 ػػػػ حساب مردكدية الأمواؿ الخاصة:7
 2.58=  650000/217000مردكدية الأمواؿ ابػاصة = النتيجة الصافية/ الأمواؿ ابػاصة  = 

 ػػػ حساب النسبة الهيكلة:8
 2.30=  217000/ 500000النسبة ابؽيكلية = الأصوؿ الاقتصادية / الأمواؿ ابػاصة = 

 ساب معدؿ الربحية الاجمالية : ػػػ ح9
 0.7=  800000/ 560000معدؿ الربحية الابصالية = النتيجة الصافية / رقم الأعماؿ = 

 حساب نسبة التمويل الذاتي: 10
 0.83=  217000/ 180000نسبة التمويل الذاتي = بسويل ذاتي = بسويل ذاتي صافي / أمواؿ ابػاصة = 

 ية:ػػػػػػػػ حساب التبعية المال11
 0.46=  470000/ 217000التبعية ابؼالية = الأمواؿ ابػاصة/ الديوف الأجنبية = 

 ثانياػػػػ التفسير ك الاستنتاج:
إلذ كوف النتيجة الصافية عملت على بسويل الأصوؿ الاقتصادية ك  1يفسر كجود ابؼردكدية الاقتصادية بأكبر من 

ة اعتمدت على الأمواؿ الأجنبية مقارنة بالأمواؿ ابػاصة إلا أنها بقاء جزء منها كفائض، ك ىو ما يدؿ على أف ابؼؤسس
 استطاعت برقيق نتيجة ابهابية

أما فيما بىص الرافعة ابؼالية فيمكن للمؤسسة أف تسدد ديونها خلاؿ ابؼدة بتُ دكرتتُ إلذ ثلاث دكرات ك ىو 
ئد ابؼتحقق عن استخداـ الأمواؿ الأجنبية عن راجع للمركنة ابؼخصص لرأس ابؼاؿ ابػارجي )الديوف( ك يفسر بزيادة العا

 لافتًاض.فائدة ذلك ا
فيما بىص الاستدانة الصافية فهي أقل من الديوف الاجنبية ك ذلك راجع إلذ القيم ابعاىزة لدل ابؼؤسسة لدفع 

 بوجود تكلفة للاستدانة أكبر من 275000جزء من ديونها حيث ابلفضت إلذ حوالر النصف، حيث يفسر قيمتها 
 (1.09الواحد )

ك فيما بىص أثر الرافع ابؼالر فهو بودد الأثر الابهابي أك السلبي لديوف ابؼؤسسة على مردكديتها ابؼالر حيث في ىذه 
 ابغالة فهو أقل من الواحد )أثر( ابهابية لاستخداـ الأمواؿ الأجنبية.
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بالنسبة الأكلذ ك  2.30اكح ما بتُ أما فيما بوض كل من مردكدية الأمواؿ ابػاصة ك النسبة ابؽيكلية فهي تتً 
لأصوبؽا  الاقتصادية بفا أدل إلذ برقيق  ىيكلة مريحةبالنسبة للثانية بفا يفسر بكوف أكبر من ف ابؼؤسسة لديها  2.58

نتيجة ابلفاض نسبة التمويل  0.5نتيجة صافية معتبرة من خلاؿ أموابؽا ابػاصة ك مع ذلك يبقى معدؿ الربحية أكبر من 
ل إلذ برقيق نتيجة صافية معتبرة من خلاؿ أموابؽا ابػاصة، الأمر الذم أدل بابؼؤسسة غتَ مستقلة ماليا ) لديها بفا أد

 تبعية مالية للطرؼ ابػارجي(.
 الاستنتاج:

رغم أف المؤسسة لديها تبعية مالية إلا أنها حققت نتيجة صافية معتبرة مما يدؿ على قدرتها على دفع 
 فترة زمنية قصيرة، ك زيادة القدرة على التمويل الذاتي على المدل المتوسط. الديوف الأجنبية خلاؿ

 ثالثاػػػػ تحديد نوع التمويل الذاتي مع التعليل:
 التمويل الذاتي للبقاءػػػ نوع التمويل الذاتي ىو 1
البحث عن البقاء ك  ك قريب من الواحد فهي فتًة 0.5ػػػػ التعليل: بدا أف ابؼؤسسة حققت نسبة بسويل ذاتي أكبر من 2

 بسويل ذاتي للنمو( 1بسويل ذاتي أدنى ك أكبر من  0.5الاستقرار ) أقل من 
 رابعا ػػػػػ المقارنة بين أثر الرافعة المالية ك مستول المديونية:

 الحالة التي تمثلها ىذه المؤسسة ىي:
 1.07=  1.09- 2.16تكلفة ابؼديونية =  –رافعة مالية 

 فهي ابغالة الأكلذ أم أثر إبهابي على ابؼديونية 0بدا أنها أكبر من 
 خامسا ػػػ تحديد الرفع المالي: 

 ( رفع مالر في صالح ابؼؤسسة لأف ابؼردكدية الاقتصادية أكبر من معدؿ الفائدة.3ػػػػ بسثل ابؼؤسسة في ىذه ابغالة )2
 ىو أثر إبهابي على ابؼردكدية ابؼالية. سادساػػ أثر الرفع المالي: 

 موجب أيضا نتيجة الاعتماد على الديوف. BFRموجب نتيجة صافية موجبة، ك يكوف   FRيكوف   سابعا:
 

كيتم استخراج درجة الرفع ابؼشتًؾ من الرفع المشترؾ درجة الرفع التشغيلي كالرفع ابؼالر مع بعضهما تسمى 
 ابؼعادلة التالية:

الرفع المشترؾ = 
ىامش ابؼسابنة(بؾمل الربح)

لتشغيليا قبل الضريبة ابؼبيعات التكاليف ابؼبيعات=  صافي الربح 
 صافي الربح التشغيلي قبل الضريبة

فالرفع ابؼشتًؾ يقوـ على برقيق التوازف بتُ النقيضتُ العائد ك ابؼخاطرة من أجل تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة 
ابي لزيادة رأس ابؼاؿ مع التأثتَ السلبي لزيادة كيتعلق بوصوؿ قرارات ابؼؤسسة إلذ النقطة التي يتعادؿ فيها التأثتَ الإبه

 ابؼخاطر )نقطة التعادؿ(.
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 الفصل الثامن: تقييم المشاريع الاستثمارية 
تتمثل أبنية ابؼفاضلة بتُ ابؼشاريع الاستثمارية كونها الوسيلة التي تساعد على اختيار الفرصة أك البديل ابؼناسب 

 للعاملتُ التاليتُ: الذم يضمن برديد الأىداؼ المحددة نظرا
 ندرة ابؼوارد الاقتصادية؛-
 التقدـ التكنولوجي.-

ك تتمثل عملية تقييم ابؼشاريع في البحث عن ابؼؤشرات التي تسمح بتوضيح ابعوانب الابهابية كالسلبية بؼشركع ما 
 مقارنة بأىداؼ مسطرة مسبقا.

 كتهدؼ عملية تقييم ابؼشاريع الاستثمارية إلذ:
 ـ الأمثل للموارد ابؼتاحة؛برقيق الاستخدا-
 التحفيف من درجة ابؼخاطرة للأمواؿ ابؼستثمرة؛-
 توجيو ابؼاؿ ابؼراد استثماره إلذ المجاؿ الذم يضمن برقيق الأىداؼ المحققة؛-
 ترشيد القرارات الاستثمارية.-

 تقييم المشاريع في حالة التأكد )اليقين(:-أكلا
أجل برقيق عائد أكبر في ابؼستقبل، ك تستعمل السنة ابؼالية كآلية يتمثل الاستثمار في التضحية بابغاضر من 

 لقياس للتدفق النقدم الذم برققو ابؼؤسسة، ك بوسب التدفق النقدم كما يلي:
النفقات الناتجة عن –التدفق النقدم )القدرة على التمويل الذاتي( = الايرادات الناتجة عن المشركع 

 المشركع
 النفقات القابلة للتسديد. –ات القابلة للتحصيل التدفق النقدم = الايراد

 ك عليو فالتدفق النقدم = النتيجة الصافية + مخصصات الاىتلاؾ.
ففي ظركؼ التأكد يتم توفتَ كافة ابؼعلومات عن البدائل ابؼقتًحة بفا يساعد على ابؼفاضلة بينها للوصوؿ إلذ 

 اختيار البديل الأفضل.
 قييم في حالة التأكد:ك بقد منها الطرؽ التالية للت

 المعايير التقليدية للتقييم المالي للمشاريع الاستثمارية:-1
تتمثل ىذه ابؼعايتَ أخذىا بيعتُ الاعتبار ابؼخاطرة كالقيمة الزمنية للنقود، فهي مرتكزة على ابؼردكدية ك تتمثل فيما 

 يلي:
 ستثمر(:طريقة معدؿ العائد المحاسبي )معدؿ العائد على رأس الماؿ الم-1-1

متوسط الربح المحاسبي الذم سوؼ ينتج عن الاستثمار ك التعبتَ عنو في  ستخدـ طريقة معدؿ العائد المحاسبي
، ك ىي طريقة سهلة التطبيق تعتمد على ابؼعلومات صورة نسبة مئوية من متوسط الاستثمار خلاؿ عمر ابؼشركع
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، كىي تعتمد على الربح )العائد( المحاسبي بدلا من صافي التدفق المحاسبية، كىي تقيس صافي الربح إلذ رأس ابؼاؿ ابؼستثمر
 النقدم السنوم.

 كبرسب كما يلي:

 متوسط العائد السنويمعدؿ العائد المحاسبي = 

متوشط التكلفت الاستثمارٌت
 ×100 

 ك يتم اختيار البديل الذم بوقق أكبر معدؿ عائد بؿاسبي.
 مثاؿ:

 لتُ التاليتُ:ليكن لدينا العائد السنوم للبدي
 3 2 1 السنة
 7000 5000 6000 1البديل
 4000 4000 4000 2البديل 

 دج14000إذا علمت أف تكاليفهما الاستثمارية الابتدائية ب
 يطلب منك ابؼفاضلة بتُ البديلتُ باستخداـ معدؿ العائد المحاسبي.المطلوب: 

 الحل:

 متوسط العائد السنوممعدؿ العائد المحاسبي = 
تثماريةالاس  100× متوشط التكلفة 

 دج6000=  7000+5000+3/6000متوسط العائد السنوم =   :1البديل
 7000= 2/14000متوسط التكلفة الاستثمارية = 

     معدؿ العائد المحاسبي =  

    
 ×100 =85.71% 

 دج4000=  4000+4000+3/4000متوسط العائد السنوم =  : 2البديل
 7000= 2/14000ة الاستثمارية = متوسط التكلف

     معدؿ العائد المحاسبي =  

    
 ×100 =57.14% 

 ك منو بلتار البديل الاكؿ لأنو بوقق أكبر معدؿ عائد بؿاسبي.
 طريقة فترة الاسترداد:-1-2

حيث يفضل ابؼشركع تتمثل في معرفة السقف الزمتٍ الذم بوصل فيو ابؼستثمر على الأمواؿ ابؼستثمرة مرة ثانية، 
 الذم يتميز بأقصر فتًة استًداد.

فقتًة الاستًداد ىي الفتًة الزمنية اللازمة لاستًداد مبلغ رأس ابؼاؿ ابؼستثمر من خلاؿ التدفقات النقدية السنوية 
 .1الصافية الداخلة

                                                           
 .590، ص2004منشورات الوراؽ، الأردف، الإدارة المالية المتقدمة، بضزة بؿمود الزبيدم،   1
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 ك برسب كفق الطريقتتُ التاليتُ:
  اكية:الطريقة الأكلى: حالة التدفقات النقدية السنوية المتس

 برسب كفق ابؼعادلة التالية:

 التكلفة الاستثمارية الاكلية فترة الاسترداد = 
 صافي التدفق النقدم السنوم

  

  الطريقة الثانية : حالة التدفقات النقدية السنوية غير المتساكية:
 ابؼبدئي.يتم بذميعها سنة بعد أخرل حتى نتوصل إلذ المجموع الذم يتساكل )يتعادؿ( مع الاستثمار 

 برسب كفق ابؼعادلة التالية:

 متوسط التدفق النقدم السنومفترة الاسترداد = 
  التكلفة الاستثمارية الأكلية

 التدفقات النقدية ابؼتًاكمةمتوسط التدفقات النقدية السنوية = ك منو: 
 عدد السنوات

 ك يتم اختيار ابؼشركع أثناء ابؼفاضلة الذم بوقق أقل فتًة استًداد
 مثاؿ:

 ليكن لدينا العائد السنوم للبديلتُ التاليتُ:
 5 4 3 2 1 السنة
 14000 11000 8000 12000 10000 1البديل

 9000 9000 9000 9000 9000 2البديل 
 دج4000إذا علمت أف تكاليفهما الاستثمارية الابتدائية ب

 ديطلب منك ابؼفاضلة بتُ البديلتُ باستخداـ فتًة الاستًداالمطلوب: 
 الحل:

 البديل الأكؿ: عدـ تساكم التدفقات النقدية السنوية

 متوسط التدفق النقدم السنومفترة الاسترداد = 
  التكلفة الاستثمارية الأكلية

 التدفقات النقدية ابؼتًاكمةمتوسط التدفقات النقدية السنوية = ك منو: 
      =  عدد السنوات

 
  =11000 

 متوسط التدفق النقدم السنوم=  ك منو فترة الاسترداد
       = التكلفة الاستثمارية الأكلية

    
 سنة 2.75 

 البديل الثاني: تساكم التدفقات النقدية 

 التكلفة الاستثمارية الاكلية فترة الاسترداد = 
 صافي التدفق النقدم السنوم
  =     

    
 سنة0.44=  
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 5بوقق أقل فتًة استًداد، ك كلابنا بوققاف أقل فتًة استًداد من عمر ابؼشركع ابؼقدر ب كمنو بلتار ابؼشركع الثاني لأنو
 سنوات.

1-3-:  مؤشر الربحية غير المخصوـ
كىذا ابؼعيار يعبر عن نسبة  ،"نسبة التدفقات النقدية الداخلة إلذ التدفقات النقدية ابػارجة" :كبيكن تعريفو بأنو 

 دة نقدية ك علاقتو كالتالر:الأرباح المحققة من استثمار كح

إجمالً التدفقاث النقدٌتمؤشر الربحية الغير مخصوـ = 

تكلفت الاستثمار
 

 ك يعتبر ابؼشركع مقبولا إذا كاف مؤشر الربحية أكبر أك يساكم الواحد الصحيح
  1ثلاث حالات: ك بقد في مؤشر الربحية

 لا ربح كلا خسارة.  فإف الوحدات النقدية لا برقق 1=مؤشر الربحية إذا كاف -
 من الواحد فإف ذلك يعتٍ أف كل كحدة نقدية برقق ربحا. <مؤشر الربحية إذا كاف -
 من الواحد فإف ذلك يعتٍ أف كل كحدة نقدية برقق خسارة.  >مؤشر الربحية إذا كاف  -

 لدينا البديلتُ التاليتُ:  :مثاؿ
 4 3 2 1 السنة

 28000 30000 40000 40000 (Aالبديل )
 8000 50000 42000 30000 (Bالبديل )

 د.ج لكل كاحد منهما.  100000كقد قدرت تكاليفهما الاستثمارية ب 
 لكل منهما ؟ كأم البديلتُ أفضل؟ مؤشر الربحية ما ىو 

 الحل: 
 مؤشر الربحيةحساب 
 (Bالبديل ) (Aالبديل ) السنوات

  المجموع التدفقات النقدية  المجموع  التدفقات النقدية 
1 28000 28000 8000 8000 
2 30000 58000 50000 58000 
3 40000 98000 42000 100000 
4 40000 138000 30000 130000 

 1.3=130000/100000 1.38=  100000/ 138000 دليل الربحية

 الثاني الأكؿ التًتيب 

                                                           
1
 Nathalie Taverdet -popiolek, Guide du choix d’investissement : éditions d’organisation Paris, 2006, p 2 
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ك ف كربح، أما عند استثمار  0.38نلاحظ أنو عند استثمار كحدة نقدية في ابؼشركع الأكؿ بكصل على     
  ك ف ربح.  0.30كحدة نقدية في ابؼشركع الثاني فنحصل على 

 كمنو بلتار البديل الأكؿ لأنو بوقق أكبر مؤشر ربحية.
 1كتتمثل مزايا مؤشر الربحية فيما يلي:

 ؛سهولة الفهم كالتطبيق -
  ؛يساعد كيوضح ىذا ابؼعيار عملية معرفة ربحية كحدة نقدية مستثمرة -
 يساعد ىذا ابؼعيار في ترتيب ابؼشاريع أك البدائل ابؼتاحة كفق أعلى ربحية بؿققة من استثمار كحدة نقدية. -

 يمكن تلخيصها فيما يلي: أما العيوب ف
 ؛إبناؿ ىذا ابؼعيار للقيمة الزمنية للنقود ، كذلك لافتًاضو تساكم كل التدفقات النقدية الداخلة للمشركع -
 ؛عتبر كطريقة مكملة كليست طريقة أساسيةىذه الطريقة ت -
 صعوبة استخداـ ىذا ابؼعيار عندما بىتلف العمر الإنتاجي بتُ البدائل ابؼتاحة. -

 المعايير الحديثة لتقييم المشاريع )المرتكزة على التحيين ، تأخذ بعين الاعتبار الزمن(:-2
الزمنية للنقود كفي ظل حالة التأكد التاـ، أم ابلفاض  ىناؾ طرؽ حديثة لتقييم ابؼشاريع تأخذ بعتُ الاعتبار القيمة

 قيمة النقود بسبب التضخم، كتتمثل ىذه الطرؽ فيما يلي:
 (VANصافي القيمة الحالية: )-2-1

ذلك ابؼعيار الذم يقارف بتُ التدفقات ، كىي عتبر من أىم ابؼعايتَ ابؼستخدمة في تقييم ابؼشاريع الاستثماريةت
صافي القيمة ابغالية ىو ذلك الفرؽ الناتج عن بؾموعة الإيرادات الصافية ابؼتوقع ف ،يمة الاستثمارالنقدية ابغالية كق

ك يشتَ معيار القيمة ابغالية  ،2ابغصوؿ عليها خلاؿ العمر الاقتصادم مقيمة بالقيمة ابغالية بعد طرح مبلغ الاستثمار
لتدفقات النقدية التي ستتحقق على مدل عمر ابؼشركع كبتُ للتدفقات النقدية للمشركع إلذ الفرؽ بتُ القيمة ابغالية ل

 . قيمة الاستثمار في بداية حياة ابؼشركع
ك يقوـ صافي القيمة ابغالية على معابعة تباعد زمن برقق التدفقات النقدية السنوية الصافية كذلك بخصمها لتاريخ 

كيتحدد ك ابؼتمثل في تكلفة ابؼشركع الاستثمارم، أم قبل بداية النشاط، كذلك باستخداـ معدؿ خصم  0كاحد ك الزمن 
صافي القيمة ابغالية للمشركع الاستثمارم بطرح القيمة ابغالية للتدفقات النقدية ابػارجية من القيمة ابغالية للتدفقات 

 . النقدية الداخلة
ة للتدفقات النقدية القيمة الحالي –صافي القيمة الحالية= القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة أم: 

 الخارجة.
 كما بوسب كفق ابغالتتُ التاليتُ:

                                                           
1 http://cte.univ-setif.dz/coursenligne/1222/chap2.html consulté le 25/04/2020 
2 BELLALAH Mondeher, Gestion financière, 2ème édition, Economica, Paris, 2004, P  325 
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 : حالة تدفقات نقدية غير متساكية: 1الحالة
VAN=      

    (1+t)n –I0 

 حيث:
FTNمعدؿ الخصم : 

nالسنوات : 
tمعدؿ الخصم : 

I0)تكلفة الاستثمار ) قيمة الاستثمار المبدئي قبل بدء النشاط : 
 دفقات نقدية متساكية:: حالة ت2الحالة

VAN=      
              

 
 –I0 

 تمرين:
كالباقي  A=2/3دج حيث ابؼشركع 30000ليكن لدينا ابؼشركعتُ التالر حيث قدرت التكلفة الاستثمارين بؽما معا ب

 .Bللمشركع 
 ك التدفقات النقدية بؿددة كفق ابعدؿ التالر:

 4 3 2 1 السنوات
 A 15000 17000 15000 19000المشركع
 B 6000 6000 6000 6000المشركع

المطلوب: فاضل بين المشركعين كفق كل من: فترة الاسترداد، ك صافي القيمة الحالية إذا عملت أف معدؿ 
 ؟٪8الخصم = 

 الحل: 
 ػػػ المفاضلة كفق فترة الاسترداد:1

/ عدد السنواتحيث: متوسط التدفقات النقدية =  قات النقديةمتوسط التدف/تكلفة الاستثمار:  فترة الاسترداد = Aالمشركع
 التدفقات النقدية المتراكمة

 16500=  (19000+ 15000+ 17000+ 15000)/4متوسط التدفقات النقدية = 
 0.825=  16500/ 20000فترة الاسترداد = منو: 

 1.67= 1.666=  6000/10000=  تكلفة الاستثمار/متوسط التدفقات النقدية : فترة الاسترداد =  Bالمشركع
 لأنو: يحقق أقل فترة استرداد ممكنة Bمنو أفصل مشركع ىو: المشركع

 ػػػ المفاضلة كفق صافي القيمة الحالية للتدفقات النقدية:2
 VAN = Σi=0: القانوف: Aالمشركع

n FTN (1+t)-n -I0                                          

 VAN = Σi=0 : القانوف:Bالمشركع 
n FTN 1- (1+t)-n/ t -I0                                          
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  السنوات
(1+t)-n      

 Bالمشركع Aالمشركع
FTN (1+t)-n 1- (1+t)-n/ t FTN 1- (1+t)-n/ t 

1 0.93 13950 0.875 5250 
2 0.86 14620 1.75 10500 
3 0.79 11850 2.625 15750 
4 0.74 14060 3.25 19500 

 51000 54480 المجموع
VAN A= 54480 – 20000 = 34480 
VAN B=51000 -10000 = 41000 

 لأنو: يحقق أكبر صافي قيمة حالية. Bمنو أفصل مشركع ىو:  المشركع
 1ك في ىذا ابؼعيار بقد ثلاث حالات:        

قات النقدية الداخلة أكبر من التكلفة إذا كانت صافي القيمة ابغالية أكبر من الصفر، فذلك ما يعتٍ أف التدف -
 ؛الاستثمارية، ك عليو يقبل ابؼشركع

إذا كانت صافي القيمة ابغالية أصغر من الصفر، فذلك ما يعتٍ أف التدفقات النقدية الداخلة أصغر من التكلفة  -
 ؛الاستثمارية، ك عليو يرفض ابؼشركع

ما يعتٍ أف التدفقات النقدية الداخلة تساكم التكلفة إذا كانت صافي القيمة ابغالية تساكم الصفر، فذلك  -
 الاستثمارية، ك عليو ىذا ما بيثل ابغد الأدنى لقبوؿ ابؼشركع.

 أما بالنسبة بؼعامل ابػصم ابؼستخدـ فإنو يهدؼ إلذ:        
 ؛إزالة تأثتَ الزمن على التدفقات النقدية للمشركع من بداية تنفيذه حتى نهايتو -
يل ابؼشركع بقركض مستَة فيفضل الاعتماد على سعر الفائدة الذم بودده البنك ابؼركزم على في حالة بسو  -

 الديوف )القركض( الطويلة الأجل.
 بيكن تلخيصها فيما يلي: فيما بىص ابهابيات ىذا ابؼعيار 

 ة للنقود. يعتبر ىذا ابؼعيار مهم جدا كمفضل في عملية التقييم بؼراعاتو لعامل الوقت أك القيمة الزمني -
يأخذ ىذا ابؼعيار قيمة بدائل الاستثمار بعتُ الاعتبار، كشراء أسهم شركات أخرل، شراء سندات كذلك  -

 باستخداـ سعر ابػصم الذم بيثل تكلفة رأس ابؼاؿ. 
 يمكن تلخيصها فيما يلي:أما العيوب ف

ضع لتوقعات متباينة بحيث أنو صعوبة اختيار سعر خصم مناسب ، لأنو بيثل سعر أك تكلفة الأمواؿ، كىو بى -
  ؛بيكن أف يكوف خاطئا

 ىذا ابؼعيار يعبر عن العائد الاقتصادم ك يهمل العائد الاجتماعي ابؼتوقع من ىذه ابؼشاريع.-
                                                           
1 http://cte.univ-setif.dz/coursenligne/1222/chap2.html consulté le 25/04/2020 
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 (TRIطريقة المعدؿ الداخلي: )-2-2
أم أنها إحدل  ابؼدل الطويل ما على استثمارن حوؿ مدل جدكل  لابزاذ القرارىو أسلوب تستخدمو الشركات 

 بالأرباحلو تساكم صفر، كىو يفسر عادة  القيمة ابغاليةالذم تكوف نتيجة  معدؿ ابػصمىو ك ، ابؼوازنة الرأبظاليةأساليب 
 للتدفق النقدميضاح أكبر ىو معامل ابػصم الذم بهعل القيمة ابغالية إكب، ابؼتوقعة التي يولدىا القرار الاستثمارم

ك بشكل عاـ إذا كاف ابؼعدؿ أعلى من ، مساكيان للصفر «السالبةالقيمة ابغالية للتدفق النقدم »مطركحان منها  «ابؼوجبة
  1ع.للمشرك  قيمة مضافةللمشركع فسيمثل ذلك  تكلفة رأس ابؼاؿ
 ثلاث حالات:  كبقد فيو

 ؛إذا كاف الناتج أكبر من الواحد فذلك يعتٍ أف ابؼشركع ذك ربحية كبالتالر فهو مقبوؿ اقتصاديا -
  ؛كاف الناتج أصغر من الواحد فذلك يعتٍ أف ابؼشركع ليست لو ربحية، كبالتالر فهو مرفوض اقتصادياإذا   -
 إذا كاف الناتج يساكم الواحد، فذلك يعتٍ أف ابؼشركع ليس لو لا ربح كلا خسارة.  -

  .للمشركع قيمة مضافةللمشركع فسيُمثِّل ذلك  تكلفة رأس ابؼاؿعاـ إذا كاف ابؼعدؿ أعلى من  كبشكل
 كما بوسب كفق ابغالتتُ التاليتُ:

 : حالة تدفقات نقدية غير متساكية: 1الحالة
 كبوسب معدؿ العائد الداخلي للمشركع بجعل القيمة الصافية معدكمة كفق العلاقة

  VAN= 0              
    (1+r)n –I0 =0 

                         
    (1+r)n =I0  

Rىو معدؿ العائد الداخلي 
 2ك يتم برديد معدؿ العائد الداخلي باستخداـ طريقة التجربة ك ابػطأ كفق ما يلي:

معناه أف  0ك نعتبره نقطة البداية فإذا كانت القيمة =  %10نقوـ أكلا بحساب صافي القيمة ابغالية عند معدؿ -
 ذلك ابؼعدؿ ىو معدؿ العائد الداخلي؛

تكوف النتيجة لا تساكم الصفر فمعناه أف النتيجة تكوف موجبة أك سالبة لذا نستمر في المحاكلة حتى نصل  عندما-
 : rإحدابنا موجبة ك الأخرل سالبة تقتًباف من الصفر ك ىنا بكصل على قيمتتُ ؿ VANإلذ قيمتتُ ؿ 

دد القيمة ابغالية الصافية ىو معدؿ ابػصم الأصغر كالذم بو r1( حيث: r1, r2بالأخذ بهذين ابؼعدلتُ )-
معدؿ ابػصم الأكبر كالذم بودد القيمة ابغالية الصافية السالبة القريبة من الصفر.  r2ىو  ابؼوجبة القريبة من الصفر، ك

 بالعلاقة الرياضية التالية: TRIكىنا بوسب 
TRI= r1 +( (r2-r1) 

      

           
) 

 
                                                           
1 https://ar.wikipedia.org/wik consulté le 26/04/2020 

 .29، ص2018/2019، مطبوعة جامعية، جامعة جيجل، محاضرات في مقياس: تقييم المشاريعاؿ قداـ، بص 2

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AA%D8%AE%D8%A7%D8%B0_%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AF%D9%89_%D8%A7%D9%84%D8%B7%D9%88%D9%8A%D9%84&action=edit&redlink=1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%88%D8%A7%D8%B2%D9%86%D8%A9_%D8%B1%D8%A3%D8%B3%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%84_%D8%AE%D8%B5%D9%85
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B5%D8%A7%D9%81%D9%8A_%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AD%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A8%D8%AD
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AF%D9%81%D9%82_%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D8%AF%D8%AF_%D9%85%D9%88%D8%AC%D8%A8
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D8%AF%D8%AF_%D9%85%D9%88%D8%AC%D8%A8
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D9%84%D8%A8_(%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%83%D9%84%D9%81%D8%A9_%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%83%D9%84%D9%81%D8%A9_%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9_%D8%A5%D8%B6%D8%A7%D9%81%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%83%D9%84%D9%81%D8%A9_%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9_%D8%A5%D8%B6%D8%A7%D9%81%D9%8A%D8%A9
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 : حالة تدفقات نقدية متساكية:2الحالة
 r( لاستخراج ابؼعدؿ 4في حالة تساكم التدفقات النقدية السنوية الصافية بيكن استخداـ ابعدكؿ ابؼالر رقم )

 الذم بيثل معدؿ العائد الداخلي، باتباع ابػطوات التالية:
  VAN= 0              

    
        

 
 –I0 =0 

                      
   

        

 
 =

  

   
 

        نقارف قيمة 

 
( بدلالة العمر الاقتصادم للمشركع 4بالقيم ابؼوجودة في ابعدكؿ ابؼالر رقم ) 

 لاستخراج ابؼعدؿ ابؼقابل بؽذا ابؼعامل، ك ىنا حالتتُ: nالاستثمارم 
 إذا تم إبهاد ىذا ابؼعدؿ في ابعداكؿ ابؼالية نستنج مباشرة ابؼعدؿ؛-
حالة عدـ ابهاده في ابعداكؿ ابؼالية بكصل على معامل أكبر بقليل ك معامل أصغر بقليل من ابؼعامل الذم  أما في-

ىو معدؿ ابػصم الأصغر كالذم بودد القيمة ابغالية  r1( حيث: r1, r2نبحث عنو، ك بالتالر بكصل على ابؼعدلتُ )
بر كالذم بودد القيمة ابغالية الصافية السالبة القريبة من معدؿ ابػصم الأك r2ىو  الصافية ابؼوجبة القريبة من الصفر، ك

 بالعلاقة الرياضية التالية: TRIالصفر. ك ىنا بوسب 
TRI= r1 +( (r2-r1) 

      

           
) 

نو يأخذ تأثتَ الزمن في النقود بعتُ أأخذه بعتُ الاعتبار للقيمة الزمنية للنقود، أم ي فمعدؿ العائد الداخلي 
 بابؼوضوعية بحيث أنو يوضح ابؼعدؿ الذم يوضح كل ابؼعلومات ابؼتعلقة بالاقتًاح الاستثمارم. ، كبالتالر يتميز ارالاعتب

صعوبة ىذا ابؼعيار عند ابؼقارنة بتُ ، ك الاعتماد على الأسلوب في حالات استثمارات التجديدك لكن يصعب  
 مشركعتُ أك أكثر.

 مثاؿ:
 % 14د.ج ككاف معدؿ تكلفة الأمواؿ يقدرب 100000ليفو ابؼبدئية لدينا مشركع استثمارم قدرت تكا 

 ككانت التدفقات النقدية مبينة في ابعدكؿ التالر:
 5 4 3 2 1 السنة

 20000 40000 30000 40000 20000 التدفقات النقدية
 ما ىو معدؿ العائد الداخلي ؟-

 الحل:
 نفتًض عدة معدلات، كنوضح ذلك في ابعدكؿ التالر:
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 :حساب صافي القيمة الحالية -أكلا
التدفقات  السنوات

 النقدية
معدؿ 
 %10العائد

معدؿ 
 %15العائد

معدؿ 
 %20العائد

القيمة الحالية 
 % 10عند

القيمة الحالية 
 % 15عند

القيمة الحالية 
 % 20عند

1 20000 0.909 0.870 0.833 18180 17400 16660 
2 40000 0.826 0.756 0.694 23040 30240 27760 
3 30000 0.658 0.658 0.579 22530 19740 17370 
4 40000 0.683 0.572 0.482 27320 22880 19280 
5 20000 0.621 0.497 0.402 12420 9940 8040 

 10890 200 3490 صافي القيمة الحالية

    5+15=  كمنػػو معدؿ العائد الداخلي يساكم

         
  =15.09 % 

             200+10890 
 بدا أف معدؿ العائد الداخلي أكبر من معدؿ تكلفة الأمواؿ فإف ابؼشركع مقبوؿ اقتصاديا. 

نو يأخذ تأثتَ الزمن في النقود بعتُ أبعتُ الاعتبار للقيمة الزمنية للنقود، أم حيث يأخذ معدؿ العائد الداخلي 
 يوضح ابؼعدؿ الذم يوضح كل ابؼعلومات ابؼتعلقة بالاقتًاح الاستثمارم. بسييز ىذا ابؼعيار بابؼوضوعية بحيث أنو ، ك الاعتبار

صعوبة ىذا ابؼعيار عند ، مع من الصعب الاعتماد على الأسلوب في حالات استثمارات التجديدك مع ذلك فإنو 
 ابؼقارنة بتُ مشركعتُ أك أكثر.

 معيار دليل الربحية:-2-3
من ابؼشركع ابؼقتًح. كىو أداة مفيدة في تصنيف ابؼشاريع لأنو يسمح كىو عبارة عن نسبة العائد من الاستثمار 

  .لك بتحديد مقدار قيمة إنشاء كل كحدة من الاستثمار
  :يتم احتساب النسبة عن طريق الآتي

   دليل الربحية = 

  
القيمة ابغالية الصافية للمشركع=   

الاستثمار الابتدائي    

يشتَ إلذ  1النقدية المحسوبة لا تتضمن الاستثمار المحقق في ابؼشركع، كمعامل الربحية  على افتًاض أف التدفقات
ارتفعت  إذا .نقطة التعادؿ. إف أم قيمة أقل من الواحد تشتَ إلذ أف القيمة ابغالية للمشركع أقل من الاستثمار الأكلر

  .قيمة معامل الربحية فإف ابؼشركع ابؼقتًح يكوف أكثر جاذبية مالية
  :القوانتُ لقبوؿ أك رفض ابؼشركع

 ؛إذف ابؼشركع مقبوؿ 1 <إذا كاف معامل الربحية -
 .إذف ابؼشركع مرفوض 1 >إذا كاف معامل الربحية -

 مثاؿ:
 يطلب منك حساب معيار دليل الربحيةلنحتفظ بابؼثاؿ السابق 
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 ابغل:
   دليل الربحية = 

  
  

 :٪14لمشركع عند معدؿ حساب القيمة الحالية الصافية ل-أكلا 
VAN =                  

    
: Aالاستثمار ٪14عند  T السنوات

            
    

1 0.88 17600 
2 0.77 30800 
3 0.67 20100 
4 0.59 23600 
5 0.52 10400 

 102500 المجموع

   دليل الربحية = 

  
  =      

      
  =1.025 

 تقييم المشاريع في حالة المخاطرة باستخداـ شجرة القرار: -ثانيا
شبيها بالشجرة للقرارات كالتبعات ابؼتوقعة بؽا، متضمنا  ربظا توضيحيناتستخدـ  دعم قرارىي أداة  شجرة القرار

تستخدـ شجرة القرارات عموما ، ابػوارزميةىي رسم بابذاه كاحد لعرض ، كابؼنفعةبرقق ابؼخرجات، ككلفة ابؼوارد،  احتماؿ
 1.ابؽدؼللمساعدة في برديد الاستًاتيجية التي ستؤدم لتحقيق  برليل القرارات، خصوصا في بحوث العملياتفي 

تقدـ شجرة القرار بسثيل بياني الذم يظهر عملية ابزاذ القرار كما برتويو من بدائل كحالات الطبيعة ك النتائج 
 2ابؼرتبطة بها، ك تقرأ من اليمتُ إلذ اليسار أك من اليسار إلذ اليمتُ حسب شكل الرسم كتتكوف بفا يلي:

 بيثل بدربعات ،كىي بسثل النقطة التي عندىا بهب أف بىذ القرار باختيار أحد البدائل ابؼتاحة؛ داء:عقدة الأ-
يرمز بؽا بالدائرة، ك ىي بسثل النقطة التي تظهر فيها الفرص أك ابغالات الطبيعية التي تواجو كل  عقدة الفرصة:-

 بديل من البدائل ابؼتاحة؛
ميز )خط مزدكج أك خط غليظ( أك حتى بخط اعتيادم ينبثق من عقدة القرار كيرمز لو عادة بخط مت فرع القرار:-

 ك يدكف عليو البديل الذم بيثلو.
يرمز لو بخط اعتيادم بـتلف عن فرع القرار، ينبثق من عقدة الفرصة كيدكف عليو ابغالة الطبيعية  فرع الفرصة:-

 التي بيثلها كاحتمابؽا، كالفركع تنتهي بها شجرة القرار.
 
 

                                                           
1 https://ar.wikipedia.org/wiki consulté le 01/05/2020. 

 .99، 2004، مؤسسة الوراؽ للنشر ك التوزيع، الأردف، مدخل إلى الأساليب الكمية نماذج كتطبيقاتبقم عبود بقم،   2

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85_%D8%AF%D8%B9%D9%85_%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%B3%D9%85_%D8%AA%D9%88%D8%B6%D9%8A%D8%AD%D9%8A_(%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AD%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%84
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%86%D9%81%D8%B9%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D9%88%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D9%85%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AD%D9%88%D8%AB_%D8%B9%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AD%D9%84%D9%8A%D9%84_%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D8%AA
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%87%D8%AF%D9%81
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 1:شجرة القرار كىي التالية لتحليلستعمل ابػطوات ت
  ؛ابؼشكلة برديد-
  ؛بناء أك رسم شجرة القرار-
 الطبيعة؛الاحتمالات بغالات  برديد-
 الطبيعة؛العائد لكل مكوف بؿتمل من بدائل القرار كحالات  تقدير-
 بيعة.الطابؼتوقعة لكل عقدة من حالات  القيمة النقديةحل ابؼشكلة من خلاؿ حساب -

 ك يتم القيمة ابؼتوقعة للشجرة من خلاؿ العلاقة التالية:
 البدائل(× )الاحتمالات  ∑القيمة المتوقعة =

 مثاؿ:
 لدل مؤسسة  الاستثمارين التاليتُ:

 حالات الطبيعة 
 المشتقات المالية الأسهم السندات

0.6 0.25 0.15 
البدائل 
 المتاحة

 00 1320 1200 الأسهم
 700 1090 900 السندات

 المطلوب: تحديد أفضل قرار للمؤسسة باستخداـ شجرة القرار
 الحل:

 الاحتمالات(×القيمة ابؼتوقعة = بؾموع )البدائل ابؼتاحة حساب القيمة المتوقعة : 
 1050( =0.15×00( + )0.25×1320( + )0.6×1200: الأسهم = )1البديل 
 920( =0.15×700( + )0.25×1100( + )0.6×900: السندات: )2البديل 

 الاستثمار في الأسهم ىو الأفضل 1منو البديل 
 1050                         0.6    1200                       رسم شجرة القرار:

    
                                     1320          0.25 

                                        00      0.15                          920 
                                               900          0.6 

                                               1100    0.25 
                                                  700     

                                                           
، بؾلة التقي، المجلد السادس كالعشركف، المفاضلة بين قرارات الطاقة باستخداـ شجرة القراراتد مرتضي سعيد ابغديثي، لؤم ناصر جبر ابػفاجي، أصفا  1

 .63، ص2013العدد السابع، العراؽ، 

q1 

q2 

q3 
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 تمرين:
خلاؿ عاـ، ك لدل الشركة ثلاث فرص استثمارية: شركة بيع أثاث، أك شراء  ترغب شركة باستثمار مبلغ من ابؼاؿ

 أسهم، أك تسويق سيارات
٪ أك في 50ك أظهرت الدراسات الاحصائية على اف الوضع الاقتصادم في البلد يكوف إما في حالة بمو بنسبة 

بغالات الاقتصاد تتوقع أف تكوف ٪ ك من خلاؿ استقراء الشركة 20٪ أك في حالة تضخم بنسبة 30حالة ركود بنسبة 
 نسبة الأرباح من كل نشاط كالتالر:

 حالات الطبيعة 
 حالة التضخم حالة الركود حالة النمو

البدائل 
 المتاحة

 ٪7 ٪8 ٪12 بيع أثاث
 ٪2- ٪10 ٪25 بيع أسهم

 ٪6.5 ٪8.5 ٪16.8 بيع سيارات
 القرار.المطلوب: تحديد أفضل استثمار تختاره المؤسسة كفق شجرة 

ك ابؼبلغ ابؼستثمر بيثل بيع الاثاث كبيع الأسهم لنفرض أف ابؼستثمر أراد الاختيار بتُ مشركعتُ فقط بنا -
 كالتدفقات النقدية للبدائل الاستثمارية  خلاؿ ثلاث سنوات كما يلي: 1000000

٪ سنويا 10مر ك تتزايد بنسبة من ابؼبلغ ابؼستث 25بالنسبة لبيع الأثاث: في السنة الأكلذ = التدفقات النقدية ٪-
 ٪ من قيمة التدفقات النقدية للسنة الأكلذ اىتلاكات5خلاؿ السنتتُ الثانية ك الثالثة حيث بسثل نسبة 

٪  من رأس ابؼاؿ ابؼستثمر في السنة الأكلذ ك تتضاعف في 12بالنسبة لبيع الأسهم: بسثل التدفقات النقدية -
 ٪ مقارنة بالسنة الثانية.10فتنخفض بنسبة  السنة الثانية أما في السنة الثالثة

تتناسب طرديا مع  520000فحتُ التكاليف الاستثمارية الأكلية للمشركعتُ بيع الأثاث ك بيع الأسهم ىي 
 على التًتيب 3ك2الأرقاـ 

مع العلم أف معدؿ الخصم =  VANالمطلوب: فاضل بين المشركعين حسب صافي القيمة الحالية 
 ٪؟8

 :حل التمرين 
 الاحتمالات(× القيم النقدية = بؾموع )البدائل -1

         0.5 9.8٪ 
 0.3 

 0.2 
 0.5 15.1٪ 
 0.3 

  0.2  12.25٪ 
 0.5 
 0.0 

0.12 

q1 

q 2 

q 3 

q 4 

0.085 

0.02 

0.168 

0.25 
0.1 

0.08 

0.07 
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 0.2 
 ٪9.8= 0.098( = 0.2×0.07(+ )0.3× 0.08( + )0.5×0.12بيع الاثاث= )

 ٪15.1= 0.151( = 0.2×0.02-(+ )0.3× 0.1( + )0.5×0.25بيع الأسهم=  )
 ٪ 12.25= 0.1225( = 0.2×0.065(+ )0.3× 0.085( + )0.5×0.068بيع السيارات= )

 منو أفضل ىو بيع الاسهم )البديل الثاني( لأنو يحقق أكبر نسبة ربح ممكنة
 المفاضلة كفق صافي القيمة الحالية للتدفقات النقدية: -2

التكاليف الاستثماريةينا لد حساب التكاليف الاستثمارية للمشركعين: -أ
     

  =      

     
بيع الأثاث=  

    
بيع الأسهم=  

     
بيع منو  

 دج3120000دج ك بيع الأسهم = 208000الاثاث= 
 0.05دج منها 250000= 1000000× 0.25السنة الأكلذ =  بيع الأثاث: حساب التدفقات النقدية:–ب 

 دج237500 الأكلى = السنةاىتلاكات منو 
 287375=  1.1× 261250السنة الثالثة =   261250= 1.1× 2375000السنة الثانية =
السنة ، 240000= 2×120000السنة الثانية = ، 120000= 1000000× 0.12السنة الأكلذ بيع الأسهم: 

 216000= 0.90×240000الثالثة = 
 VAN = Σi=0 :القانوف:.VANحساب -ج

n FTN (1+t)-n -I0                                        .. 
 المشركع: بيع الأسهم المشركع: بيع الأثاث      n-(t+1) السنوات

FTN (1+t)-n FTN (1+t)-n 
1 0.92 218500 110400 
2 0.86 224675 206400 
3 0.79 206387.5 170640 

 487440 649562.5 المجموع
VAN 441562.5 =208000 – 649562.5 =بيع الأثاثDA 
VAN 175440 = 312000-4874440 =بيع الأسهم DA 

 منو أفصل مشركع ىو: الأكؿ )بيع الأثاث( لأنو: يحقق أكبر قيمة صافية حالية

 اليقين )عدـ التأكد(:تقييم المشاريع في حالة عدـ  -ثالثا
الطبيعية لكل بديل من البدائل  في ىذا النوع من القرارات فإف صانع القرار لا يعرؼ احتماؿ ظهور ابغالات

ابؼتاحة، حيث لا تتوفر ابؼعلومات التي تسمح بتحديد احتمالات ظهور ىذه ابغالات، كفيما إذا كاف القرار في حالة 
التأكد يعتمد على معيار كاحد ىو أفضل نتيجة بفكنة ك صنع القرار في حالة ابؼخاطرة يعتمد على أفضل معيار )قيمة 

 القرار في حالة عدـ التأكد لا يعتمد على معيار سائد أك مسيطر كإبما يعتمد على عدة معايتَ ك ىي: متوقعة(، فإف صنع

0.065 
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 الأدنى(: أعظم -( )معيار أدنى الأعظمWaldمعيار التشاؤـ )-1
حيث أف صانع القرار ابؼتشائم بييل إلذ ابزاذ ، Abraham Wald إلذ كاضعو نسبةWaldيدعى ىذا ابؼعيار 

 ىذا ابؼعيار، كذلك بتحديد أسوء نتيجة لكل بديل ثم اختيار البديل ذم النتيجة الأعظم أك الأفضل بينها.القرارات كفق 
فهذا ابؼعيار التشاؤمي يركز على برقيق الأماف، فمتخذ القرار ابؼتشائم ينظر إلذ ابؼستقبل بحذر شديد فيختار 

 1ابغد الأدنى ابؼضموف.أفضل أسوء ابغالات، ك تكمن أبنية ىذا ابؼعيار في كونو ينشئ 
 مثاؿ:

 جدكؿ النتائج يتمثل فيما يلي:
 ابغالات الطبيعية 

 عدـ الطلب منخفض  متوسط مرتفع
البدائل 
 ابؼتاحة

 -23 -15 15 30 التوسع
 -60 -30 20 50 انشاء مصنع جديد

 -5 -1 10 20 التعاقد
 .التشاؤـمعيار  المطلوب: ػ تحديد أفضل قرار باستخداـ

 الحل:
 أدنى الأعظم(بدا أف جدكؿ النتائج بيثل الأرباح نستعمل  ػػػػػػػ معيار التشاؤـ )

 : تحديد القيم العظمى 1الخطوة 
  30( القيمة العظمى = 23-، 15-، 15، 30البديل الأكؿ ) التوسع(: )

 50( القيمة العظمى = 60-، 30-، 20، 50البديل الثاني ) انشاء مصنع جديد(: )
 20( القيمة العظمى = 5-، 1-، 10، 20) التعاقد(: )البديل الثالث 

 : تحديد أدنى الأعظم2الخطوة 
 ) البديل الثالث(  20( منو أدنى الأعظم ىو 20، 50، 30)

 التعاقدمنو أفضل قرار باستخداـ التشاؤـ ىو: البديل الثالث 
لات معينة لا يقود إلذ الاستنتاج يوصف معيار التشاؤـ أنو معيار برفظي في صنع القرار، كيعاب عليو أنو في حا

الصحيح بؼا ينبغي عملو )ابزاذ القرارات بشأنو( أم لا يقود إلذ القرار الصحيح بفا بهعلو في مثل ىذه ابغالات لا يتسم 
 بالاتساؽ ابؼنطقي.

 
 
 

                                                           
 .53بصاؿ قداـ، مرجع سبق ذكره،   1
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 (:MAX-MIN . MIN-MAXأدنى الأدنى( )–معيار التفاؤؿ )أعظم الأعظم -2
قرار متفائل بالشكل الكامل لذا سيختار البديل ذم الربح الأعلى أك التكلفة يفتًض ىذا ابؼعيار أف صانع ال

الأدنى، كذلك من خلاؿ اختيار أعظم ربح بتُ البدائل ابؼتاحة أدنى تكلفة بتُ البدائل ابؼتاحة ثم بىتار أعظم قيمة بتُ 
 1لفة.القيم ابؼختارة في حالة ربح، ك أدنى تكلفة بتُ التكاليف ابؼختارة إذا كانت تك

فمتخذ القرار في ىذه ابغالة ينظر إلذ ابؼستقبل بتفاؤؿ كبتَ ، فيفرض ظهور أفضل ابغالات ك الظركؼ، فيختار 
 أفضل ابغالات التي يراىا مناسبة حسب نوع القرار حوؿ الربح أك التكلفة.

 :1مثاؿ
 يطلب منك اختيار أفضل بديل باستخداـ التفاؤؿبكتفظ بابؼثاؿ السابق 

 الأعظم(أعظم ) بما أف جدكؿ النتائج يمثل الأرباح نستعمل  فاؤؿار التػػػػػػػ معي
 : تحديد القيم العظمى 1الخطوة 

  30( القيمة العظمى = 23-، 15-، 15، 30البديل الأكؿ ) التوسع(: )
 50( القيمة العظمى = 60-، 30-، 20، 50البديل الثاني ) انشاء مصنع جديد(: )

 20( القيمة العظمى = 5-، 1-، 10، 20) البديل الثالث ) التعاقد(:
 الأعظم أعظم: تحديد 2الخطوة 

 ( ) البديل الثاني 50الأعظم ىو  عظم( منو أ20، 50، 30)
  ثاني انشاء مصنع جديدالبديل ال منو أفضل قرار باستخداـ التفاؤؿ ىو:

 :02مثاؿ
ليف ك زيادة حجم ابؼبيعات بفا يؤدم ترل إدارة مؤسسة "النجاح" أف شراء آلات جديدة يؤدم إلذ بزفيض التكا

لذلك، ك قد  ثلاث بدائلإلذ زيادة الأرباح إلا أف الإدارة تواجو عجزا في الأمواؿ لشراء ىذه الآلات حيث توفر بؽا 
 تؤثر على تلك البدائل. ثلاث حالاتكاجهتها 

 المطلوب: تحديد كل من البدائل ك الحالات الطبيعية مع تفسير الحالات.
 النتائج يتمثل فيما يلي:ػ جدكؿ 2

 الحالات الطبيعية 
......... .......... ............ 

 
 المتاحة البدائل

.......... 30000 25000 17000 
......... 50000 20000 15000 
......... 20000 15000 7000 

 تحديد أفضل قرار باستخداـ: التفاؤؿ ػػػػالمطلوب: ػ

 

                                                           
 .57، ص2015دار كائل للنشر ك التوزيع، الطبعة الثانية، الأردف،  كمية محوسبة،  نظرية القرارات: نماذج كأساليبابراىيم نائب، انعاـ باقية،   1
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 الحل:
 لات الطبيعية مع البدائل المتاحة ػػػ تحديد الحا1

 الحالات الطبيعية 
 سعر فائدة منخفض سعر فائدة متوسط سعر فائدة مرتفع 

 
 البدائل المتاحة

 17000 25000 30000 قرض من البنك
 15000 20000 50000 قرض من مؤسسة مالية

 7000 15000 20000 قرض من الخواص
 ػػػ تفسير الحالات الطبيعية:2

 مدة القرض تكوف قصتَة معناه ابؼؤسسة لديها سيولة في ابؼدل القصتَفائدة مرتفع= سعر 
 مدة القرض تكوف متوسطة بفا بهعل ابؼؤسسة بحاجة إلذ سيولة على ابؼدل ابؼتوسطسعر فائدة متوسط= 

 بعيدمدة القرض تكوف طويلة معناه ابؼؤسسة غتَ قادرة على توفتَ سيولة على ابؼدل السعر فائدة منخفض= 
 ػػػ أفضل قرار باستخداـ التفاؤؿ3

 أدنى الأدنىبدا أف جدكؿ النتائج بيثل التكاليف ) ابغصوؿ على قرض( فإننا نستعمل معيار 
 : تحديد القيم الدنيا لكل بديل على حدل:1الخطوة
 17000( القيمة الدنيا ىي: 17000، 25000، 30000): 1البديل
 15000 مة الدنيا ىي:( القي15000، 20000، 50000): 2البديل
 7000: ( القيمة الدنيا ىي7000، 15000، 20000: )3البديل

 الخطوة الثانية: تحديد أدنى الأدنى
 7000( منو أدنى الأدنى ىو: 7000، 15000، 17000)

 منو أفضل قرار البديل الثالث : الاقتًاض من ابػواص
 (:La placeمعيار تساكم الاحتمالات لابلاس )-3

كفي ىذا عدـ كفاية الأسباب، ابؼعيار من أقدـ ابؼعايتَ ابؼستخدمة في صنع القرار، ك يدعى ايضا بدعيار يعتبر ىذا 
ابؼعيار فإف صانع القرار لا بيتلك أم خبرة سابقة بخصوص احتمالات ظهور ابغالات الطبيعية، بؽذا فإنو يعطي للحالات 

 الطبيعية احتمالات متساكية.
تقبل غامض كليس أماـ متخذ القرار الأسباب الكافية لتمييز حالة عن حالة أخرل فحسب ىذا ابؼعيار فإف ابؼس

من حالات الطبيعة، ك عليو يفتًض تساكم حالات الطبيعة فهي متكافئة الاحتماؿ ك يساكم اختماؿ برقيق كل كاحدة 
 منها )

 
إف احتماؿ ظهور كل حالة منها بسثل عدد حالات الطبيعة، فإذا كاف لدينا أربعة حالات طبيعية ف n( ، حيث 

 )حسب معيار لابلاس يساكم 

 
) =( 

 
) =0.25. 
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فإف النتائج  (A1, A2, …An)( ك ابغالات الطبيعية C1, C2, …Cnبافتًاض أف البدائل ابؼتاحة ىي )
لاقة  الذم سيتم اختياره ىو الذم بوقق أعلى نتيجة كفق الع Cn، كعليو فالبديل الأفضل (R1, R2, …Rn)ىي 

 التالية:
 

 
   ∑ R(Rn, Cn) 

 مثاؿ:
 جدكؿ النتائج يتمثل فيما يلي:

 ابغالات الطبيعية 
 عدـ الطلب منخفض  متوسط مرتفع

البدائل 
 ابؼتاحة

 -23 -15 15 30 التوسع
 -60 -30 20 50 انشاء مصنع جديد

 -5 -1 10 20 التعاقد
 la placeمعيار  المطلوب: ػ تحديد أفضل قرار باستخداـ

 الحل:
 (: La placeػػػػػػػ معيار عدـ كفاية الأسباب )

1/n Σ R (An , Cn) 

 
 4= عدد الحالات الطبيعية المتوقعة = nحيث: 

Rىي النتائج = 
An الحالات الطبيعية = 
Cnالبدائل المتاحة = 

 1.75( = 23- 15-15+ 30) 4/1أم:  البديل الأكؿ ) التوسع( = 
 5-( = 60- 30- 20+50) 4/1شاء مصنع جديد( = البديل الثاني ) ان     
 6( = 5- 1- 10+20) 4/1البديل الثالث ) التعاقد( =     

 )البديل الثالث( لأنو بوقق أكبر قيمة نقدية متوقعة  التعاقد منو: أفضل قرار ىو
 (: Hurwiczمعيار ىيركيز )-4

، فهو يعالج حالة التط رؼ في التفاؤؿ ك التشاؤـ في ابؼعيارين السابقتُ، ىو مغيار توفيقي بتُ التفاؤؿ ك التشاؤـ
أف صانع القرار لا يكوف متفائلا أك متشائما بشكل كامل، ك إبما في حالة توفيق أك ربط بتُ  Hurwiczفقد افتًض 

معامل ، حيث يتم الاىتماـ بكلا ابغاليتتُ كذلك من خلاؿ القرارات في حالة التجاىلابغالتتُ، ك ىذا ما أبظاه 
 الذم يتم ادخالو من طرؼ صانع القرار كنسبة لاحتماؿ النتيجة الأعظم حسب معيار التفاؤؿ.اؤؿ التف
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فإف  P، فإذا كاف ىذا الاحتماؿ ىو  1ك  0كالذم تتًاكح قيمتو بتُ القيمتتُ   Pفمعامل التفاؤؿ يرمز لو بالرمز 
 P-1احتماؿ النتيجة الأدنى ىو 

 P-1  =0.7-1 =0.3فإف احتماؿ التشاؤـ يكوف  0.7عظم( ىو فإذا كاف احتماؿ التفاؤؿ )النتيجة الأ
 RHالتي يرمز بؽا بالرمز  Hurwiczك يتم حساب النتيجة حسب 

RH = P( RM) + (1-P) (RN) 
RH  نتيجة =Hurwicz 

  Pالاحتماؿ = 
RM النتيجة الأعظم = 
RN النتيجة الأدنى = 

 مثاؿ:
علما أف معامل  Hurwiczديل باستخداـ معيار يطلب منك تحديد أفضل بلنحتفظ بابؼثاؿ السابق، 

 0.6التفاؤؿ = 
 الحل:

 (RHػػػػػػػػػػػػػ معيار ىاركيكز )
RH= p(RM)+ (1-p)(RN) 

 حيث: 
RH نتيجة ىاركيكز = 

P  = 0.6= احتماؿ التفاؤؿ 
RM النتيجة الأعظم حسب معيار التفاؤؿ = 

 الأعظم(أعظم باح نستعمل ) بما أف جدكؿ النتائج يمثل الأر  فاؤؿػػػػػػػ معيار الت
 : تحديد القيم العظمى 1الخطوة 

  30( القيمة العظمى = 23-، 15-، 15، 30البديل الأكؿ ) التوسع(: )
 50( القيمة العظمى = 60-، 30-، 20، 50البديل الثاني ) انشاء مصنع جديد(: )

 20( القيمة العظمى = 5-، 1-، 10، 20البديل الثالث ) التعاقد(: )
 الأعظم أعظم: تحديد 2ة الخطو 

 ( ) البديل الثاني 50الأعظم ىو  عظم( منو أ20، 50، 30)
RN  =شاؤـحسب معيار الت دنىالنتيجة الأ 

 أدنى الأعظم(بدا أف جدكؿ النتائج بيثل الأرباح نستعمل  ػػػػػػػ معيار التشاؤـ )
 : تحديد القيم العظمى 1الخطوة 

  30( القيمة العظمى = 23-، 15-، 15، 30البديل الأكؿ ) التوسع(: )
 50( القيمة العظمى = 60-، 30-، 20، 50البديل الثاني ) انشاء مصنع جديد(: )
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 20( القيمة العظمى = 5-، 1-، 10، 20البديل الثالث ) التعاقد(: )
 : تحديد أدنى الأعظم2الخطوة 

 ) البديل الثالث( 20( منو أدنى الأعظم ىو 20، 50، 30)
 أم: 

RH= 0.6( 50) + 0.4 (20) = 38 
 (:Savageمعيار تدنية الأسف الأعظم ) -5

، ك يقوـ ىذا ابؼعيار على مقدار الأسف الذم يشعر بو Savageيدعر أيضا بدعيار سافاج نسبة إلذ كاضعو 
ابزاذه ىو صانع القرار بعد ابزاذه للقرار )اختيار بديل من البدائل( كظهور حالات الطبيعة، كفي حالة كاف القرار الذم تم 

 0مقدار الأسف =القرار الأفضل في ابغالة الطبيعية التي حدثت فإف 
مقدار الأسف يكوف مساكيا للفرؽ بين افضل الحالات أما إذا كاف القرار ابؼتخذ ليس ىو الأفضل فإف 

 الطبيعية التي حدثت ك النتيجة المتوقعة من القرار الذم تم اتخاذه.
النتيجة الفعلية لبديل ما  –لة الطبيعية = النتيجة المثلى للحالة الطبيعية مقدار الأسف عند بديل ما كالحا

 كالحالة الطبيعية
، كيقوـ متخذ القرار بإعداد مصفوفة كيتميز بابغذر النسبي Waldأقل تشاؤما من معيار  Savageفمعيار 

ت طبيعة معينة، أك ىي مصفوفة الأسف التي سيلحق بابؼستثمر بسبب عدـ اختياره ابػطة التي تلاءـ حدكث أفضل حالا
، ك الأسف بيثل القيمة ابؼالية التي يتم خسارتها عند اختيار البديل الذم ليس الأفضل خسارة الفرصة البديلة الضائعة

 بالنسبة بؼتخذم القرارات. 
يقوـ على تقليص حالات الأسف القصول ابغد الأدنى )أم ابغد الأدنى لتكلفة الفرصة  Savageك معيار 

 باستخداـ الصيغة التالية:تنظيم جدكؿ الأسف لبديلة(، قبل أف يتم ابزاذ أم قرار )اختيار أم بديل( من خلاؿ ا
 الحصيلة الفعلية.–الأسف = الحصيلة الأعظم )المثلى( 

 ك لتحديد معيار الأسف نقوـ باتباع ابػطوات التالية:
نتيجة في كل عموـ من أكبر نتيجة موجبة في  إعداد جدكؿ الأسف )جدكؿ الفرصة البديلة الضائعة( بطرح كل-

 ذلك العمود؛
 كبطرح كل نتيجة في العمود ابؼعتٍ من أكبر نتيجة نتحصل على حالات الأسف؛-
 نقوـ بإنشاء جدكؿ الأسف؛-
بلتار من جدكؿ الأسف )جدكؿ الفرصة البديلة( الأسف الأسوأ لكل بديل من البدائل ابؼتاحة ك الذم بيثل -

 ئعة؛أكبر فرصة ضا
 برديد البرنامج الأفضل الذم يكوف ذك الأسف الأدنى )كفق معيار الأسف أدنى الأعظم( -

 :1مثاؿ
 ليكن لدينا ابعدكؿ التالر:
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 الحالات الطبيعية 
 سعر فائدة منخفض سعر فائدة متوسط سعر فائدة مرتفع 

 
 البدائل المتاحة

 17000 25000 30000 قرض من البنك
 15000 20000 50000 قرض من مؤسسة مالية

 7000 15000 20000 قرض من الخواص
 (Savage)يطلب منك اختيار أفضل بديل استخداـ معيار الأسف -

 الحل:
 تحديد أفضل قرار باستخداـ معيار الأسف

 الخطوة الأكلى: تحديد القيم العظمى في كل عمود:
 50000: ( القيمة العظمى ىي20000، 50000، 30000العمود الأكؿ: )
 25000 ( القيمة العظمى ىي:15000، 20000، 25000)العمود الثاني: 
 17000: ( القيمة العظمى ىي7000، 15000، 17000)العمود الثالث: 

 الخطوة الثانية: طرح قيم كل عمود من القيمة العظمى
 العمود الأكؿ:

50000-30000 =20000 
50000-50000 =0 
50000-20000=30000 

 العمود الثاني: 
25000-25000=0 
25000-20000=5000 
25000-15000=10000 

 العمود الثالث: 
17000-17000=0 
17000-15000=2000 
17000-7000 =10000 
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 جدكؿ الأسف
 أعلى أسف حالات الأسف  

 فائدة منخفضة فائدة متوسطة فائدة مرتفع )الأعظم(
 الفرص
 الضائعة

 20000 0 0 20000 قرض من البنك
 5000 2000 5000 0 ة المالية قرض من المؤسس
 30000 10000 10000 30000 قرض من الخواص

 منو نطبق معيار أدنى الأعظم
ك ىو البديل الثاني )الاقتًاض من ابؼؤسسات ابؼالية( الذم  5000( أدنى أسف ىو 30000، 5000، 20000أم )

 بوقق أدنى أسف 
 :02مثاؿ

 الظركؼ الاقتصادية للسوؽ يرغب مستثمر في توظيف أموالو كلديو بديلتُ إما توظيفو في البنك أك البورصة حسب
 الحالات الطبيعية 

 سوؽ غير مستقر سوؽ مستقر سوؽ في حالة نمو
 

 البدائل المتاحة
 15000 27000 18000 البنك

 10000 3000 7000 البورصة
 (Savage)يطلب منك اختيار أفضل بديل استخداـ معيار الأسف -

 الحل:
 (Savageػػػػػػ معيار الأسف )الفرصة البديلة الضائعة( )

 عمود:الخطوة الأكلى: تحديد القيم العظمى في كل 
 18000( القيمة العظمى ىي: 7000، 18000العمود الأكؿ: )
 27000( القيمة العظمى ىي: 3000، 27000العمود الثاني: )
 15000( القيمة العظمى ىي: 10000، 15000العمود الثالث: )

 الخطوة الثانية: طرح قيم كل عمود من القيمة العظمى
 العمود الأكؿ:

18000-18000 =0 
18000-7000 =11000 
 العمود الثاني: 

27000-27000=0 
27000-3000=24000 
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 العمود الثالث: 
15000-15000=0 
15000-10000=5000 

 منو جدكؿ الأسف
 أعلى أسف حالات الأسف  

 سوؽ غير مستقر سوؽ مستقر سوؽ نشط )الأعظم(
 الفرص
 الضائعة

 0 0 0 0 البنك
 24000 5000 24000 11000 البورصة

 منو نطبق معيار أدنى الأعظم
 حالة مثلىك ىو بيثل ( الذم بوقق أدنى أسف البنكك ىو البديل الأكؿ ) 0( أدنى أسف ىو 24000، 0أم ) 
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 ابػابسة:
سبي ابؼالر ك ما تضمنو من تعديلات تتماشى مع النظاـ المحاسبي كاف لزاما الاىتماـ نتيجة لتبتٍ ابعزائر للنظاـ المحا

يهتم بدخرجات النظاـ  بالتسيتَ ابؼالر كخاصة في جانبو التحليلي حتى يتماشى مع تلك التغتَات، ك ذلك نظرا لكوف
التخطيط الاستًاتيجي لتدفقاتها ابؼالية من فحتى تكوف ابؼؤسسة قادرة على الاستمرارية ك البقاء لا بد عليها من المحاسبي، 

توفتَ ابؼوارد ابؼالية اللازمة كالتي تكوف كمن خلاؿ برددم الاحتياجات ابؼالية، كمدل القدرة على مواجهتها من خلاؿ 
 مسؤكلية ابؼدير ابؼالر.

لتدفقات ابؼالية الداخلة التوازف بتُ التدفقات ابؼالية بتُ ا برقيق فسم الإدارة ابؼالية ىو القسم الذم يقوـ على
لو قواعد كمعايتَ كأسس يهتم بإظهار العلاقة ما ، كذلك من خلاؿ الاعتماد على التسيتَ ابؼالر الذم بيثل علم كابػارجة

ابػصوـ ابؼتداكلة كالتي تشكل الالتزامات قصتَة الأجل التي على  بتُ أصوؿ ابؼؤسسة ابؼتداكلة ك ابؼتمثلة في السيولة كبتُ
ككذلك العلاقة بتُ أمواؿ ابؼلكية ) الأمواؿ ابػاصة ك الالتزامات طويلة الأجل سسة كالتي بهب بسويلها بابؼتاحات، ذمة ابؼؤ 

 كبرديد نقاط القوة ك الضعف مع تفستَ النتائج ابؼرتبطة بالتسيتَ الاستًاتيجي للمؤسسة
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