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 الإهــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــداء 
 . الكريم نبيه على والسلام والصلاة العالمين رب  الله فالحمد اللحظة، لهذه وفقني أن كله الشكر لله

  اسمي ينفصل لا من إلى والمبادئ القيم علمني ومن يديه على تربيت من إلى البحث هذا ثواب أهدي
 العلم ميادين  في للخوض بلوغي في الله توفيق  بعد الأول الفضل له كان الذي  إلى اسمه عن

 (الله حفظه الحبيب  والدي)
      بحبها وغمرتني الحياة طريق على وضعتني من إلى المنتظرة وفرحتي ودراستي جهدي ثمرة وأهدي

  بالدعاء لسانها لهج من إلى الرحلة هذه في ملجئي كانت من إلى العلم طريق لي مهدت من إلى وحنانها
 لي

 ( الله حفظها الغالية أمي)
 وواصلو شجعوني هم أسماء أخي وزوجة حنان  وأختي نبيل أخي الطريق لي تنير التي الشموع إلى

 مقابل  دون  العطاء
 محمد  ميار،  مرام،: أخي أبناء الصغيرة البراعم وإلى

 ووفاء  ودما قلبا( والأصدقاء الأقارب) إلى فشلنا ويحزنهم نجاحنا يفرحهم الذين أولئك وإلى
 ينعقد وبكم أسير، خطاكم فعلى ملهمي الدوام على كنتم فقد والبحث الجهد هذا ثواب جميعا إليكم أهدي

 وتعالى سبحانه الله  على التوكل بعد والحياة العلم ميادين في والقوة للخوض  العزم
 الجزاء  خير وأثابكم خير كل الله فجزاكم

 الزهراء  فاطمة مصباحي: الطالبة
 
  



 إهــــــــــــــــــــــــــــــــداء 
 الوجود في ما أغلى إلى الاطمئنان ومصدر  العطف  وزهرة والحنان الحب ينبوع إلى

 الغالية الحبيبة أمي
 أمامه  أقف  أن إلى يسعني لا الذي إلى الرعاية ومصدر الفضل صاحب الحياة في لنا سندا كان من إلى

 وحبا والرسول الله بعد وطاعة وعرفانا احتراما
 الغالي أبي

 معي تقاسمت من ى*، إلسميرة* شيماء* الغاليات أخواتي من وكل * مبروك * العزيز أخي من  كل إلى
 * وريدة* النهاية حتى معي وكانت العمل  هذا

 سعدت  برفقتهم من  الى.... والعطاء  والصدق بالوفاء وتميزوا بالود تحلو من الى
 والخير  النجاح طريق على معي كانوا ومن

 بعيد  أو قريب من سندي كان من كل  من إلى
 تخرجي  بحث لكم أهدي

 بالخيرات  ويرزقكم أعماركم في يطيل أن  وجل عز المولى داعيا
 

 منصوري  عبير: الطالبة
 

  



 
 إهـــــــــــــــــــداء 

 تربيتي  حسن على وسهرا صغيرا ربياني اللذين إلى
 الصعاب و  العقبات  من كثير في الأثر لهم كان من إخوتي إلى

 زملائي و  أصدقائي جميع إلى
 حياتي  في بحرف  لوو  ساهم من كل  وإلى

 وتوفيقه بعونه  يمننا أن تعالى الله من راجيا المتواضع العمل  هذا لكم أهدي
 

 الدين صلاح يرحيڤـم: الطالب
 

  



 والتقدير   الشكر
  حمدا   وأفضاله وخيراته إحسانهو  توفيقه على الشكر  وله عطائه ووافر نعمه جزيل على ونشكره الله نحمد

 رضاه  يبلغنا وشكرا
  نتقدم التسليم وأزكى الصلوات أفضل عليه محمد سيدنا والمرسلين الأنبياء خير على وأسلم وأصلي

 الوالدين   بالذكر ونخص العمل هذا إنجاز على بعيد من أو قريب من ساعدنا من لكل  الجزيل بالشكر
 يوما علينا يبخل ولم  العمل في مباشرتنا منذ ساندنا الذي الأمين محمد مصباحي المشرف  الأستاذو 

 دينوري ال محمد سلمي الأستاذ وكذلك مساعدة من أمكن ما كل بتقديم
 حسناتكم  ميزان في وجعلها الخير عنا الله فجزاكم

 
  صلاح الدين -عبير -الزهراء فاطمةالطلبة: 



 : الملخص
 للمؤسسخخة الماليخخة الوضخخعية تشخخخيص في المتقدم المالي التحليل دور على التعرف  إلى الدراسة  هذه  تهدف 

 الخاصخخة والأدوات الأسخخاليب أهخخم إلخخى تطرقنخخا حيخخث سخخوناطراك، لشخخركة الماليخخة الحالخخة دراسخخة الاقتصخخادية
 .الاقتصادية  للمؤسسة  المالية الوضعية تشخيص عملية في توظيفها وكيفية المالي بالتحليل
 للمؤسسخخخة المخخخالي للوضخخخع تحليليخخة عمليخخخة يعخخخد المخخالي التشخخخخيص أن هخخخي إليهخخا المتوصخخخل النتخخخائج وكانخخت

 مخخخن مجموعخخخة اسخخختخرا  يخخختم أساسخخخها وعلخخخى التحليخخخل أدوات مخخخن لمجموعخخخة باسخخختخدامنا وهخخخذا الاقتصخخخادية
 التخخي المناسخخبة الماليخخة القخخرارات واتخاذ للمؤسسة المالية الوضعية تشخيص من تمكنا  عليها  بناء    المؤشرات

 ممخخا المخخالي المحاسخخبي نظامهخخا مخخن المسخختخرجة الماليخخة القخخوائم علخخى واعتمخخادا الاقتصخخادية المؤسسخخة تمكخخن
 .أرباحها من والرفع الاقتصادي محيطها في  للمؤسسة السوقية القيمة زيادة على  يعمل

 شخخخركة الاقتصخخخادية، للمؤسسخخخة الماليخخخة الوضخخخعية تشخخخخيص المتقخخخدم، المخخخالي التحليخخخل :المفتاحيــة الكلمــات
 2021-2020-2019 سوناطراك 

  :               Summary 

This study aims to identify the role of advanced financial analysis in the diagnosis of the 

financial situation of the economic enterprise. The study of the financial situation of 

Sonatrak Company touches on the most important methods and tools for financial analysis 

and how to use them in the process of diagnosing the financial situation of the economic  

Institution. 

The findings were that the financial diagnosis is an analytical process of the financial 

situation of the economic enterprise. This is through our use of a set of analytical tools, on 

the basis of which a set of indicators are extracted based on which we can diagnose the 

financial position of the enterprise and make appropriate financial decisions that enable the 

economic enterprise and based on the financial statements extracted from its financial 

accounting system, thereby increasing the enterprise's market value in its economic setting 

and raising its profits profits profits                                                                                    
Keywords: Advanced financial analysis, diagnosis of the financial position of the 

economic enterprise, Sonatrak 2019-2020-2021                                                                
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 المقدمة العامة 

 ‌أ

 تمهيد
 يسخخمى مخخا إطخخار فخخي الخخدخول الخخى الثالخخث العخخالم دول الدوليخخة الاقتصخخادية المؤشخخرات أرغمخخت لقخخد

 تطلخخب ممخخا منهخخا،    مفخخر لا حتميخخة حقيقخخة أصخخبحت الأخيخخرة هخخذه  أن  حيث  الاقتصادية،  بالعولمة
 عليخخه أطلخخق الخخذي الصخخعب الوضخخع هخخذا مخخع التعامخخل ضخخرورة إلخخى الجزائخخر ومنهخخا الخخدول هخخذه علخخى
 اقتصاد باب عتبة إلى الموجه، الاقتصاد من الجزائر اقتصاد  تحول  حيث  القطبية،  الأحادية  اسم

 مخخن يكلفهخخا ومخخازال الجزائخخر كلخخف  الانتقخخال وهخخذا الاقتصخخادية، الفعاليخخة عخخن للبحخخث وذلخخك  السخخوق 
 .الواسع الباب هذا من  للولو  كبيرة مجهودات

 شخخخركات عقخخخد نجخخخد، تحقيقهخخخا طريخخخق فخخخي مازالخخخت والتخخخي الجزائخخخر حصخخخدتها التخخخي الانجخخخازات ومخخخن
 وإطخخخخلاق للتجخخخخارة، العالميخخخخة المنظمخخخخة فخخخخي لخخخخدخول والاسخخخختعداد الأوروبخخخخي الاتحخخخخاد مخخخخع واتفاقيخخخخات
 هخخذا والشراكة الاستثمار باب بفتح وذلك  والخاصة،  العامة  المؤسسات  تمس  اقتصادية  اصلاحات

 .خاصة شركات تأسيس  خلال من الاستثمار على والتحفيز العام للقطاع بالنسبة
 الخخداخلي السخخوق  فخخي الحخخرة المنافسخخة نحخخو  المؤسسخخة لجخخأت والتحخخولات التغيخخرات هاتخخه ظخخل وفخخي

 والأدوات الكفخخاءات نقخخص إلخخى راجخخع وهخخذا المؤسسخخات، هخخذه تسخخيير  سوء  إلى  أدى  مما  والخارجي،
 عليهخخا يجب تسيير في الفعالية إلى المؤسسات تصل حتى لها، الحسن للتسيير والملزمة  الخاصة

 كأحخخخد يسخخختعمل الخخخذي المعاصخخخر المخخخالي التحليخخخل تقنيخخخات فخخخي المتمثلخخخة العلميخخخة الأسخخخس تتبخخخع أن
 التخخي الشخخاملة التحليليخخة بالدراسخخة وذلك  للمؤسسة الحقيقية المالية  الوضعية  لمعرفة  العلمية  الوسائل

 مخخخن أكثخخر أي الطويخخل المخخدى علخخخى وإحصخخائية علميخخة أسخخس علخخخى مبنخخي مخخالي فحخخص تسخختوجب
 .سنوات ثلاث
 عخخرض خلالخخه مخخن الإدارة تسخختطيع التخخي الوسخخائل أهخخم مخخن المعاصخخر المخخالي التحليخخل يعتبخخر وعليخخه

 الرشخخيدة التسخخييريةو  الماليخخة قراراتهخخا اتخخخاذ فخخي كفاءتهخخا مخخدى يبخخين كمخخا عليهخخا، المتحصخخل النتخخائج
 باسخختخدام وترتيبهخخا تبويبهخخا بإعخخادة وذلخخك  الماليخخة، القخخوائم بتحليخخل يهخختم أنخخه إلخخى إضخخافة الخاصخخة،

 المتحصخخخل النتخخخائج تفسخخخير ثخخخم( الماليخخخة النسخخخب المخخخالي، التخخخوازن  مؤشخخخرات) المخخخالي التحليخخخل أدوات
 وذلخخك  الماليخخة، وضخخعيتها وتحليخخل تشخخخيص أجخخل مخخن بالدراسخخة الخاصخخة الزمنية الفترة خلال  عليها

 .الضعف   مواطن وعلا  وتعزيزها القوة نقاط واستخرا  الاختلافات على  التعرف   أجل من
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 : الرئيسية الاشكالية: أولاا 

 دور هخخو مخخا: فخخي والمتمثلخخة بدراسخختنا الخاصخخة الرئيسخخية الإشخخكالية معخخالم تتبلخخور سخخبق ممخخا انطلاقخخا
 سوناطراك؟  لشركة المالية  الوضعية تشخيص في المتقدم المالي  التحليل
  الفرعية الأسئلة:  ثانيا

 :منها نذكر الفرعية الأسئلة من مجموعة الرئيسية الإشكالية هذه عن وتفرغت
                    للمؤسسخخخخخخخخخخخخة؟ الماليخخخخخخخخخخخخة الوضخخخخخخخخخخخخعية تشخخخخخخخخخخخخخيص فخخخخخخخخخخخخي المخخخخخخخخخخخخالي التحليخخخخخخخخخخخخل يعتمخخخخخخخخخخخخد لمخخخخخخخخخخخخاذا -1

 ذلك؟ يتم  وكيف 
 المالي؟ بالتحليل المقصود ما-2
  المالي؟  التحليل في المستخدمة  الأدوات مختلف  هي ما -3
 سوناطراك؟ شركة في  المالي التحليل أهمية مدى ما -4
  الدراسة  فرضيات  :ثالثا

 :الآتية الفرضيات بصياغة قمنا أعلاه  المطروحة الأسئلة عن لإجابة
 علخخخى التعخخخرف  خخخخلال مخخخن للمؤسسخخخة الماليخخخة الوضخخخعية تشخخخخيص فخخخي المخخخالي التحليخخخل يعتمخخخد - 1

 .  والضعف   القوة نقاط واستخرا  الاختلافات
 التحليخخخل علخخخى اعتمخخخادا لهخخخا الجيخخخد بالتسخخخيير وثيقخخخا ارتباطخخخا مخخخرتبط لأهخخخدافها المؤسسخخخة تحقيخخخق -2

 . ذلك  لتحقيق كأداة   المالي
 الماليخخة الوضخخعية تشخخخيص فخخي اسخختخدامها يمكخخن طريقخخة أسخخهل المخخالي التحليخخل مؤشخخرات تعخخد -3

 .للمؤسسة
 خخخخلال مخخخن وذلخخخك  ك سخخخوناطرا شخخخركة وضخخخعية تشخخخخيص فخخخي المخخخالي لتحليخخخل البالغخخخة الأهميخخة - 4

 .والضعف  القوة نقاط على  لتعرف  المؤشرات استخدام
 الدراسة أهداف:  رابعا

 : يلي فيما تتمثل دراستنا  خلال  من إليها  والوصول تحقيقها إلى نسعى التي  الأهداف  إن
 . ك سوناطرا لشركة  المالية  الوضعية تشخيص في المالي  التحليل دور معرفة -1
 فخخخخي تسخخخخاهم أن شخخخخأنها مخخخخن والتخخخخي المخخخخالي التحليخخخخل فخخخخي المسخخخختخدمة الأدوات علخخخخى التعخخخخرف  -2

 .  للمؤسسة المالية  الوضعية تشخيص
 .  إليه تسعى  الذي المالي لتوازن  واحترامها لأهدافها  المؤسسة تحقيق مدى معرفة -3
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 المخخخالي المركخخخز فخخخي والضخخخعف  القخخخوة مخخخواطن عخخخن الكشخخخف  فخخخي المخخخالي التحليخخخل أهميخخخة ابخخخراز -4
 . الاقتصادية  للمؤسسة

 . المالي التحليل ومؤشرات بنسب المرتبطة المفاهيم أهم على التعرف -5
  الدراسة أهمية :خامسا

 الماليخخة الوضخخعية تشخخخيص فخخي ودوره المخخالي التحليخخل أهميخخة عخخن  الكشف   في  الدراسة  أهمية  تكمن
 مخخن نسخختطيع نتخخائج إلخخى للوصخخول الماليخخة القخخوائم وتبويخخب تحليخخل طريخخق عخخن الاقتصخخادية للمؤسسخخة

 مخخخواطن ومعالجخخة وتعزيزهخخا قوتهخخا نقخخاط اسخختخرا  إلخخى ضخخافةإ المؤسسخخة، وضخخعية معرفخخة خلالهخخا
 .الضعف 

 تساهم التي الأكاديمية البحوث مجال في لبنة إضافة في الموضوع لهذا دراستنا أهمية  تكمن  كما
 .  المالي بالتحليل المتعلقة القيمة جوانب من جانب  اثراء في

 الدراسة اختيار أسباب  :سادسا
 : يلي ما الموضوع هذا لتناول دفعتنا التي الأسباب من
 :موضوعية أسباب –1
 مسخخاهمة إلخخى إضخخافة الأكاديميخخة العلميخخة البحخخوث مجخخال فخخي البحخخث مخخن كفخخاءة  تحقيخخق  محاولة  -أ

 .  المواضيع هذه بمثل الجزائرية المكتبة  اثراء في
 . وضعفها قوتها نقاط بمعرفة لها تسمح فعالة لأداة  الجزائرية الاقتصادية المؤسسات حاجة -ب
 مصخخدر باعتبخخاره المؤسسخخات مسخخيري  لخخدى المخخالي التحليخخل بهخخا يحظخخى التخخي البالغخخة الأهميخخة - 

 .القرارات اتخاذ في أساسي
 :ذاتية أسباب -2
 . والمحاسبية  المالية بالمواضيع الشخصي الاهتمام -أ

 خاصخخة المخخالي التحليخخل أدوات اسخختخدام كيفيخخة فخخي أكثخخر والتعخخرف  التعمخخق محاولخخة فخخي رغبخخة -ب
 .  المالية والنسب  المالي التوازن  مؤشرات

 . جامعي مقياس باعتباره  المالي التحليل في النظرية الشخصية التجربة- 
 . الميداني جانبه في  المالي لتحليل المؤسسة استخدام كيفية معرفة في الرغبة -د

  الدراسة منهج:  سابعا
 الفرضخخيات صخخحة اسخختجلاء إلخخى منخخا وسخخعيا المطروحخخة الأسخخئلة عخخن الاجابخخة مخخن نخختمكن وحتخخى

 الأساسخخخخية المفخخخخاهيم مختلخخخخف  برصخخخد وذلخخخخك  الوصخخخخفي، المخخخخنهج آليخخخات علخخخخى دراسخخخختنا فخخخخي اعتمخخخدنا
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 الموضخخوع جوانخخب بجميخخع الإحاطخخة إلخخى بالإضخخافة المخخالي التشخخخيص أو المخخالي بالتحليخخل  الخاصة
 الوصخخخفي المخخخنهج علخخخى اعتمخخخدنا فقخخخد التطبيقخخخي الجانخخخب فخخخي أمخخخا النظخخخري، للجانخخخب بالنسخخخبة هخخخذا

 أو النسخخب تحليخخل فخخي ذلخخك  كخخان سخخواء بالمؤسسخخة الخاصخخة الماليخخة القخخوائم تحليل أجل من  التحليلي
 . ليهاإ  المتوصل النتائج على التعليق  إلى إضافة  المؤشرات
  الدراسة صعوبات:  ثامنا

 التخخي والعوائخخق الصخخعوبات بعخخض وجخخود مخخن تخلخخو لا العلمية درجتها بلغت  مهما  بحثية  دراسة  أي
 : أهمها الصعوبات بعض واجهتنا البحثية دراستنا ففي البحثي،  العمل طريق تعترض

 لكخخون  نظخخرا المؤسسخخة طخخرف  مخخن عليهخخا المتحصخخل الماليخخة القخخوائم محتخخوى  وفهخخم قخخراءة صعوبة  -1
 .  معلومات وتنقصها  واضحة غير المقدمة  الملاحق

 . توفرها لعدم نظرا  الجامعية المكتبات من الكتب استعارة صعوبة -2
 .  للمؤسسة  المالية القوائم ترجمة في  الصعوبة -3
 . العمل في التباطؤ إلى بنا أدى مما الانترنت تدفق سرعة  ضعف  -4

  السابقة الدراسات  :تاسعا
 الماليخخخخة الوضخخخخعية تشخخخخخيص فخخخخي المتقخخخخدم المخخخخالي التحليخخخخل الموضخخخخوع أن إلخخخخى الاشخخخخارة بنخخخخا يجخخخخدر

 : منهم نذكر الأكاديمية البحوث من العديد تناوله قد  للمؤسسة
 بالفشخخل التنبخخؤ فخخي الحخخديث المخخالي التحليخخل أسخخاليب إسخخهامات"  ،عـوني  الصـغير  محمد  دراسة  -1

 اطروحخخة ،("2020-2016) صخخيدال الصخخناعي المجمخخع عينخخة دراسخخة  الشركات  لمجمعات  المالي
 حمخخه جامعخخة والمحاسخخبية، الماليخخة العلخخوم قسخخم وماليخخة، محاسخخبة تخصخخص الخخدكتوراه، شخخهادة لنيخخل

 .2021/2022الوادي،  لخضر،
 التحليخخل عمليخخة علخخى المخخالي المحاسخخبي النظخخام تطبيخخق انعكاسات" ،عريف الرزاق عبد دراسة  -2

 الجزائريخخخة، المؤسسخخخات مخخخن عينخخخة حالخخخة دراسخخخة - الجزائريخخخة الاقتصخخخادية المؤسسخخخات فخخخي المخخخالي
 التسخخيير، علخخوم قسخخم التسخخيير، علخخوم تخصخخص التسخخيير، علخخوم فخخي الخخدكتوراه  شخخهادة لنيخخل اطروحخخة

 .2016/2017بسكرة، خيضر  محمد جامعة
 مجلخخة الاقتصخخادية، المؤسسخخة فخخي والقيمخخة المخخالي التحليخخل فخخي قخخراءة ،دادن الغنـي عبـد دراسخخة -3

 . 2015 ،103العدد  العراق، والاقتصاد، الإدارة
" الجزائريخخة الاقتصخخادية المؤسسخخة تنافسخخية علخخى المخخالي التشخخخيص أثخخر" قطــاف عقبــة دراسخخة -4

 لنيخخل رسخخالة( 2006-2003) بخخين مخخا -بسخخكرة -للجنخخوب الكبخخرى  مطخخاحن مؤسسخخة حالخخة دراسخخة
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 العلخخخخوم قسخخخخم المؤسسخخخة، وتسخخخخيير اقتصخخخاد تخصخخخخص الاقتصخخخادية، العلخخخخوم فخخخي الماجسخخخختير شخخخهادة
 .2008/2009، بسكرة خيضر محمد جامعة الاقتصادية،

 -" المخخالي المحاسخخبي النظخخام وفخخق الماليخخة للقخخوائم المخخالي التحليخخل"  لزعـر سامي  محمد  دراسة  -5
 قسخخم الماليخخة، الإدارة تخصخخص التسخخيير، علخخوم فخخي الماجسخختير شخخهادة لنيخخل رسخخالة -حالخخة دراسخخة
 . 2011/2012قسنطينة، منتوري   جامعة التسيير، علوم

ــوتي دراسخخخة -6 ــزة حـ ــون  ،حمـ ــر طرشـ ــدين خيـ  وضخخخخعية تشخخخخخيص فخخخخي المخخخالي التحليخخخخل دور" الـ
 ومحاسخخخبة، ماليخخخة علخخخوم فخخخي ماسخخختر شخخخهادة لنيخخخل مخخخذكرة -عريخخخب ملبنخخخة حالخخخة دراسخخخة-"المؤسسخخخة
 بخمخخخيس بونعامخخخة الجيلالخخخي جامعخخخة والمحاسخخخبة، الماليخخخة علخخخوم قسخخخم وتخخخدقيق، محاسخخخبة تخصخخخص

 .2018/2019 مليانة،
 الاقتصخخادية للمؤسسخخة الماليخخة الوضخخعية لتشخخخيص كخخأداة  المخخالي التحليخخل" عابــد أمينــة دراسخخة -7
 فخخي الماسخختر شخخهادة لنيخخل مخخذكرة -البخخواقي أم–( 2013-2012) سخخونلغاز مؤسسخخة حالخخة دراسخخة"

 .2014/2015البواقي أم جامعة  التسيير، علوم قسم بنوك، مالية  تخصص التسيير، علوم
  السابقة الدراسات على دراستنا  يميز ما: عاشرا

 ،رؤيتنخخا زاويخخة عخخن تختلف  أنها إلا البحث؛ جوانب من جانب تناولت قد  الدراسات  هذه  كانت  وإن
 :نذكر دراستنا يميز ما بين ومن وتجسيدها تشخيصها في
 أنهخخا حيخخث تحليلهخخا فخخي خاصخخة المخخالي التحليخخل أغخخراض تخخخدم التخخي القخخوائم كخخل شخخملت دراسخختنا -

 . النتائج حساب وجدول الميزانية حللت
 .  المالي التحليل  أدوات إلى  إضافة النظري   الإطار جوانب كل شملت دراستنا -

  الدراسة  هيكل: العشر الحادي
 هخخذا بتقسخخيم قمنخخا الفرضخخيات صخخحة مخخن لتحقخخقو  سخخابقا طرحخخت  التخخي  الإشخخكالية  هخخذه  على  للإجابة
 .فصول لثلاثة البحث
 حيخخث مباحخخث، ثلاثخخة عخخرض تخخم وفيخخه الاقتصـادية المؤسسـة ماهيـة: بخ عنون  فقد: الأول  الفصل
 الاشخخختراكي النظخخخام نظريخخخة الخخخى بالإضخخخافة ونشخخخأتها المؤسسخخخة مفهخخخوم الأول المبحخخخث فخخخي تناولنخخخا

 أساسخخخخيات الخخخى تطرقنخخخا فقخخخد الثخخخاني المبحخخخث فخخخخي أمخخخا الاقتصخخخادية، للمؤسسخخخة الرأسخخخمالي والنظخخخام
 أهخخخدافها إلخخخى بالإضخخخافة وتصخخخنيفاتها خصائصخخخها علخخخى التعخخخرف  خخخخلال مخخخن الاقتصخخخادية المؤسسخخخة
 للمؤسسخخة الماليخخة   الهيكلخخة لمعرفخخة خصخخص فقخخد الثالث المبحث  في  أما  ،واستراتيجياتها  ووظائفها
 .تمويلها ومصادر



 المقدمة العامة 

 ‌ح

 ثخخلاث إلخخى كخخذلك  هخخو قسخخمناه وقخخد المـالي للتحليـل النظري  الإطار حول  فكان  :الثاني  الفصل  أما 
 وظائفخخه الخخى إضخخافة وأهميتخخه ونشخخأته المخخالي التحليل مفهوم عن الأول المبحث  في  تحدثنا  مباحث
 علخخى التعخخرف  خخخلال مخخن المخخالي التحليخخل أساسخخيات الى تطرقنا فقد الثاني المبحث  في  أما  وأهدافه

 فخخخي أمخخخا المخخالي، التحليخخخل مخخن المسخخختفيدة أطخخخراف  علخخى والتعخخخرف  المخخالي التحليخخخل ومراحخخخل أنخخواع
 . المتقدم  المالي  التحليل ومعايير أدوات الى فتطرقنا الثالث المبحث

 لشركة المالية الوضعية تشخيص في المالي التحليل أهمية: بخ المعنون  الثالث الفصل في وتم
  من الدراسة  محل المؤسسة تقديم تم حيث مباحث، ثلاثة على احتوى  تطبيقي بإجراء طراكاسون

  في هذا الدراسة وقسم المصلحة  على والتعرف  تطورها ومراحل وهيكلها بها التعريف خلال
 فقد الثالث المبحث وفي الثاني المبحث في المالية  قوائمها عرض الى بالإضافة الاول المبحث

  في المالي تحليل دور لمعرفة وذلك  مالية ونسب مؤشرات باستعمال المالية القوائم تحليل تم
. المالية وضعية تشخيص



 

 
 

 
 
 
 
 

 
 الفصل الأول  

ماهية المؤسسة الاقتصادية  



 الفصل الأول: ماهية المؤسسة الاقتصادية

7 
 

 الاقتصاديةماهية المؤسسة : الفصل الأول
 تمهيد الفصل الأول:

 في الاقتصادية الحياة على تسيطر التي فهي، الاقتصادي  للنشاط  الرئيسية  النواة   المؤسسة  تعتبر
 خخخلال مخخن تعمخخل حيخخث ،اقتصخخاد أي حولخخه يخخدور الخخذي الأساسخخي المحخخور هخخيو  ،الحخخالي عصخخرنا
 الإنتخخخا  أو النشخخاط فعمليخخة ،متعخخددة اجتماعيخخةو  اقتصخخخادية أهخخداف  تحقيخخق إلخخى المختلفخخة وظائفهخخا

 إلخخى فخخالتطرق  ،معنويخخة أخخخرى  عناصخخرو  الماديخخةو  البشرية العناصر من مجموعة ضمن يتم  داخلها
 شخخهدتها التخخي التطخخورات بعخخد خاصخخة الموضخخوع لهخخذا العامخخة  المعالجة  تجنبو   الدقة  يتطلب  إدارتها
 .العصور عبر الاجتماعيةو  الاقتصادية الساحة

 دورها فتطور ،واسعا مجالا يشمل دورها أصبحو  ،الأنماطو   الأشكال  من  العديد  اتخذت  فالمؤسسة
 أبحخخاث) العلمخخيو  العسخخكري  الجانخخب إلخخى ثخخم ،(الجنسخخيات متعخخددة شخخركات) السياسخخي الجانخخب إلخخى

 .(المؤسسة  مخابر داخل
 .إلخ..  .ووظائفها أهدافها  ،المؤسسة مفهوم: منها النقاط من عدد إلى سنتطرق  هنا ومن

 الاقتصادية المؤسسةونشأة ونظم   المبحث الأول: مفهوم
 المبحث الثاني: الإطار العام للمؤسسة

 المبحث الثالث: الهيكلة المالية للمؤسسة ومصادر تمويلها
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 الاقتصادية المؤسسة  ونظم ونشأة مفهومالمبحث الأول: 
 1نشأة المؤسسة  المطلب الأول:

بخخل كانخخت  ، وجخخود أيضخخا للتجخخارة أو الصخخناعةولا ،ي القخخديم وجخخود معنخخى أو اسخخم مؤسسخخةلم يكن فخخ 
ه يعتمخخدون فخخي حيخخاتهم علخخى يوفرونخخ  مخخيلادي(المجتمعات في العصور القديمة )قبل القرن التاسخخع 

عائلخخة تنخخختج مخخخا هخخخذا يعنخخي أن كخخخل ، هخخخذا مخخا يسخخخمى بالاقتصخخخاد المعيشخخيو  ،لأنفسخخهم مخخخن الزراعخخة
 .تحتاجه

مخخن القخخرن التاسخخع الخخى التاسخخع و  .محدودية حاجياتها لبساطة معيشتهاوتتميز هذه المجتمعات من  
جتمخخاعي حيث عرفخخت هخخذه المرحلخخة باسخخم التكخخوين الا ،سميت هذه الفترة بالعصور الوسطىعشر  

فخخي  ادي الوحيخخدالذي يقوم على استغلال ملاك الاراضي للعمال في القطخخاع الاقتصخخ   ،الاقتصادي
   .هو القطاع الزراعيو   ،تلك المجتمعات في ذلك الوقت

 .ذلك لظهور مذهب جديد يسمى بالرأسمالية التجاريةو  فكل هذا كان أرضا خصبة
 ( :18الى القرن  15تشكل المؤسسة )من القرن :  أولا

 البسخخيطةكانخخت فخخي نهايخخة المرحلخخة الاقطاعيخخة حيخخث عرفخخت المجتمعخخات بعخخض الحخخرف التقليديخخة 
 .إلى غير ذلك و  الملابس الجلديةو  ،مثل صناعة أدوات الصيد ،الفردية في نفس الوقتو 

جعلخخت الطبقخخة الضخخعيفة ينتقلخخون مخخن الريخخف إلخخى  ،العبوديخخةو  ن فطبيعتخخه حخخب التملخخك ولكخخن الانسخخا
 .طلبا لسلعهم التقليدية الحرفية المدينة أين يجدون 
فخخأدى هخخذا إلخخى تكخخوين محخخلات وورشخخات  ،دات حرفيخخة )بدايخخة تشخخكل المؤسسخخة(وبعدها تشكلت وحخخ 

   .سلعهم تحت إشراف أقدمهم في الحرفة لإنتا يتجمع فيها أصحاب الحرف المتشابهة 
الورشخخات  العديخخد مخخنومثل هذا أنشأت  ،لقسوةاو  فيتم الإنتا  في شكل أسري بعيدا عن الاستغلال

 .غيرهمو  النجارينو  النساجينو  الحرفية للحدادين
 المنزلية:الوحدات -1

ا أصخخحاب الأمخخوال الكثيخخرة وهخخذا مخخ  ،فقخخد أصخخبح هنخخاك ملاكخخا كبخخار ،هخخذه الوحخخدات  انتشخخارفي ظخخل  
ح بمخخرور الوقخخت أصخخخبو  ،اليينوقخخد سخخمي هخخؤلاء بالتجخخخار الرأسخخم ،يخخؤهلهم لشخخراء الوحخخدات بأكملهخخخا

وقخخد تشخخكل هخخذا النظخخام فخخي أوروبخخا خخخلال القخخرن السخخابع عشخخر  ،الحرفيخخون عبخخارة عخخن عمخخال أجخخراء
 م(. 1600للميلاد )
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 ،تنوع الرغباتو   ازدياد الحاجياتهذا تماشيا مع و   من التجار الرأسماليين في زيادة إنتاجهم  ورغبة
تعطخخى لهخخذه و  ،النقخخدو  بتخخوفير المخخواد الأساسخخيةفقد فكروا في إنشاء وحدات حرفية منزليخخة فيتكفلخخون 

 .العائلات اجال محددة للصناعة
 2اليدوية: الآلاتالوحدات الحرفية ذات  -2

الحرفيخخخخة  الآلاتأصخخخخبحت هخخخذه و  ،الات يدويخخخة امخخختلاك  الرأسخخخماليين إلخخخخىأدى ثخخخراء طبقخخخة التجخخخخار 
 .( وذلك لأول مرةMANIFACTUREالمدراة يدويا ) الآلاتتستعمل 

حتخخخى المصخخخنع و  التخخخي تسخخير يخخخدوياو  الآلاتللصخخناعات المعتمخخخدة علخخخى  انطلاقخخخةكانخخخت أول  وهخخذه
 "المصنع اليدوي": اليدوية  للآلةسمي بتعا 

 م( :1799الى  1700ثانيا: تشكل المؤسسة منذ القرن الثامن عشر إلى نهايته )
سخخميت بمدرسخخة مخخذهب تأسست مدرسة  ،يطرة أرباب الأموال الرأسماليينففي هذه المرحلة ومع س

 ،برئاسخخخخة )فزانسخخخخو كينخخخخاي( ،الطبيعيخخخخون )مدرسخخخخة الفيزيخخخخوقراط( أو الرأسخخخخماليون  ،الاقتصخخخخاد الحخخخخر
 – Laissezدعخخه يعمخخل( " ،كخخرة الحريخخة الاقتصخخادية )دعخخه يمخخراعتمخخدت هخخذه المرحلخخة علخخى فو 

passer et Laisser faire". 
بقيخخت و  ،لخخك القخخرن أهملخخت الوحخخدات الحرفيخخةفي ذو  ،لى أن الزراعة هو أساس الاقتصادوسلمت ع

 إلى :قد قسمت هذه المدرسة و   على حالها في أحسن الأحوال
 .هم أصحاب الأراضي الزراعيةو   الحاكمةو  هي الطبقة الغنية: و مالك  -
 .ون في القطاع الزراعيوهم الذين يعمل: منتج -
 .وهي الطبقة العقيمة التي تضم الحرفيين في القطاعات غير الزراعية: عقيم -
 م: 1945تشكل المؤسسة من نهاية القرن الثامن عشر إلى سنة :  ثالثا

وكخخان الخخذي أنشخخأها هخخو  ،يكية أو الليبراليخخة أو الصخخناعيةنشخخأت فخخي هخخذه المرحلخخة المدرسخخة الكلاسخخ 
لمرحلخخة تطخخور فخخي شخخهدت هخخذه او  وقخخد نخخادى بالحريخخة الاقتصخخادية ،م(1790-1723ادم سخخميث )

الخخخة قخخخد اخترعخخخت أول و  ،اجتمخخخاعي، لخخخة اليدويخخخةهخخخر ذلخخخك خخخخلال حلخخخول الآوقخخخد ظ ،التقنيخخخة العلميخخخة
هخخذه الفتخخخرة تكخخخون و  ،الفحخخم كقخخخوة للمحركخخاتو  م البخخخاراسخخختخدو  ،م1735للنسخخيج فخخي اوروبخخخا سخخنة 

 ،س علخخى أداء المؤسسخخات الإنتاجيخخةوهذا ما انعكخخ  ،نطلاق للثروة الصناعية في أوروبانقطة قوة وا
 ،تنخخوع وازديخخاد حاجخخات الانسخخانو  ةهخخذا مخخا تماشخخى مخخع الزيخخادة السخخكانيو  ،ونوعيخخة السخخلع المصخخنعة

 
 34 -33ص نفس المرجع، ص -‌2
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كسخخاد  ،الإنتاجيخخةهذا إلى توقيف الالة  وفي هذه الفترة ظهرت المشكلة الاقتصادية في العالم أدى
 ،سخخميت هخخذه الأزمخخة بالكسخخاد العخخالميو  ،هذا بعد الحرب العالمية الاولخخىو  إفلاس الشركاتو   السلع

 .م1932و 1929ازدادت الأزمة بين سنة و 
م( النظريخخة 1946-1883وقد جخخدد مؤسخخس علخخم الاقتصخخاد الحخخديث الطالخخب جخخون مينخخارد كينخخز )

تخخخدخل الدولخخخة فخخخي الحيخخخاة  بضخخخرورةحديثخخخة، الحتخخخى سخخخمي رائخخخد المدرسخخخة الكلاسخخخيكية و  الكلاسخخخيكية
حيخخخث رفخخض كينخخخز اعتبخخخار علخخخم ، اسخختعمال أدوات السياسخخخة الماليخخخة الاقتصخخادية وهخخخذا عخخخن طريخخخق

لمؤسسخخخات بالاقتصخخخاد الكلخخخي وربخخخط كخخخل ا ،مؤسسخخخات متنخخخاثرةو  تشخخخكل مخخخن وحخخخداتالاقتصخخاد أنخخخه ي
 3.شاء مؤسسات عموميةطالبا منها التدخل لإن  ،للدولة
 الحالي:المؤسسة في عصرنا :  رابعا

ؤسسخخة أصخخبحت الم ،القطاعخخات ومنهخخا القطخخاع الاقتصخخاديبعخخد التطخخور الكبيخخر التخخي شخخهدته كخخل 
قخخخانون و  اختلفخخخت المؤسسخخخات حسخخخب طبيعخخخة نشخخخاطهاو  قخخخد تعخخخددتو  ،المخخخرآة العاكسخخخة لهخخخذا التطخخخور

 إنشائها.
نشخخخخأت  ،وجخخخخود تكخخخختلات إقليميخخخخةو  الاقتصخخخخاد مخخخخع تطخخخخور ،دوليخخخخةو  سسخخخخة أدوارا وطنيخخخخةالمؤ  ولعبخخخخت

خخخلال  أيضخخا تحقخخق أرباحخخا هائلخخة وهخخذا مخخنو  ،تحتكخخرو  تسخختثمرو  ات عملاقخخة تنخختجشخخركو  مؤسسخخات
 .استغلال أسواق عالمية كبرى 

 .  الدولو  خاصة الصناعية مؤشرا على تطور المجتمعاتو  وغدت كفاءة المؤسسات الاقتصادية
 ف المؤسسة المطلب الثاني: تعري

 Enterpriseالمؤسسة هي ترجمة لكلمة  
 وهي وحدة اقتصادية تتجمع فيها الموارد البشرية والمادية للإنتا  الاقتصادي 

وهي أيضا وحدة اقتصادية تمارس النشاطات الإنتاجية والنشاطات المتعلقة به من تخزين وشراء 
 وبيع.

 4وهي كل مكان يزاول فيه نشاط اقتصادي
تخخا  يهدف إلخخى دمخخج عوامخخل الإنو  ويخضع لإطار قانوني ،هي كل هيكل تنظيمي مستقل ماليا  -

تعتبخخر و  المؤسسخخة منظمخخةو  ،بخخادل السخخلع أو الخخخدمات المختلفخخةأو ت ،لتحقيق أكبر قدر مخخن الإنتخخا 

 
 35نفس المرجع، ص -‌3
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هخخي تتبخخع خصخخائص تنظخخيم أيضخخا و  ،اقتصخخاديامتعخخاملا و  واقعيخخا اجتماعيخخافخخي ذات الوقخخت هخخيكلا 
 .متكامل

 .أو عام من أجل تطبيق فكرة معينة  وهي أيضا إنشاء مكان خاص
تأسسخخخت مخخخن أجخخل تحقيخخخق نخخخوع مخخخا مخخخن الأعمخخال منهخخخا تقخخخديم الخخخخدمات وفقخخخا  منظمخخخةوهخخي أيضخخخا 

ن تعليميخخخا أو وظيفيخخخا أو سخخخواء كخخخا ،تسخخخعى لتحقيخخخق هخخخدف و  ،مجخخخال عملهخخخا تنظيميخخخة فخخخيلمعخخخايير 
  5. اجتماعيا

 للمؤسسة  م الاقتصاديةنظرية النظالمطلب الثالث: 
 6نظرية النظام الرأسمالي:أولا:  

أو هخخو مجموعخخة مخخن الأفخخراد  ،فخخي المجتمخخع علخخى أسخخاس قيخخام الفخخرد هي تنظيم النشاط الاقتصخخادي
بالجمع بخخين رؤوس الأمخخوال الإنتاجيخخة المملوكخخة لهخخم والمخخواد  الرأسمالية،وهي الشركات    ،مجتمعين

وهخخو المشخخروع الصخخناعي حيخخث يسخختخدم الآليخخة  ،مسخختأجر فخخي شخخكل مشخخروعالأوليخخة وقخخوة العمخخل ال
كأسخخاس لإنتخخا  وذلخخك مخخن أجخخل تحقيخخق ثخخروة متزايخخدة دائمخخا تمكخخنهم مخخن الحصخخول علخخى الأربخخاح 

 مال باستمرار.يحتفظون بها لأنفسهم ومنها زيادة في رأس ال
 وللنظام الرأسمالي عدة خصائص وهي:

 الملكية الفردية )الخاصة(: -1
وأيضخخا للفخخرد حريخخة فخخي امخختلاك  ،نشاط الاقتصادي فهو الذي يقوم بخخهحيث أن الفرد هو مصدر ال

 سلع الانتا  والاستهلاك دون حدود.
 حافز الربح:  -2

حيخخث أن  ،الحخخافز الأول للنشخخاط الاقتصخخاديح حيخخث أن السخخعي وراء تحقيخخق أكبخخر قخخدر مخخن الخخرب
صخخاحب رأس المخخال يسخختثمر أموالخخه فخخي النشخخاط الخخذي يحقخخق لخخه أكبخخر ربخخح ولا يهخخم نخخوع النشخخخاط 

ربخخاح وكخخذلك أيضخخا بالنسخخبة للعامخخل حيخخث يعمخخل لأويبخخذل كخخل جهخخد فخخي مشخخروعه لكخخي يزيخخد مخخن ا
 7العامل العمل ويحقق له أكبر أجر ممكن.

   الاقتصادية:الحرية  -3

 
 10ص  ،2019 ، مصر ،الجيزة ،وكالة الصحافة العربية ،ابتكار المؤسسات للوصول للتميز إعادة  ،سيد عبد النبي محمد  - 5
 16، ص 5201، مكتبة بستان المعرفة، القاهرة، مصر،الاقتصاد عون خير الله عون، مبادئ  -‌6
 18-17ص نفس المرجع، ص -‌7
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سخخواء كخخان  ،الخخذي يرغخخب فيخخه دون تخخدخل الحكومخخة حيخخث يتمتخخع الفخخرد بحريخخة اختيخخار نخخوع النشخخاط
وأيضخخا الفخخرد يمكنخخه أن  ،ا مخخادام النشخخاط لا يخخخالف القخخانون المشخخروع زراعيخخا أو صخخناعيا أو تجاريخخ 

يتمتخخع  وأيضخخا ،ا أو محاميخخا أو مهندسخخا أو محاسخخبايمخخارس أي مهنخخة يرغخخب فيهخخا سخخواء كخخان طبيبخخ 
الفرد بحرية الانتا  والاستهلاك فله الحريخخة فخخي أن ينفخخق دخلخخه فخخي أي نخخوع مخخن السخخلع والخخخدمات 

 دون حدود أو قيود.
 المنافسة الحرة:  -4

فهي  ،فاع درجة اشباع الأفراد والمجتمعتعتبر المنافسة الحرة شرطا أساسيا لتقدم الاقتصادي وارت
يعمخخل جاهخخدا علخخى وذلك أن المنافسخخة الحخخرة تجعخخل كخخل منخختج  ،الرفاهيةالطريق الذي يكفل تحقيق 

لكي يستطيع مواجهخخة منافسخخيه وأيضخخا يزيخخد  ،ف الانتا  لكي يخفض من ثمن السلعتخفيض تكالي
وأيضا في هذا النظام يحرص على تقديم السلع الجيخخدة  ،ومنه زيادة في الأرباح من حجم مبيعاته

العمخخلاء ولتحقيخخق هخخذه الأهخخداف يسخختعين بوسخخائل مزيخخدا مخخن التخخي ترضخخي المسخختهلك لكخخي يجخخذب 
 التقدم العلمي ويستخدم أفضل طرق الانتا  ويعمل على التجديد والابتكار.

 التدخل الحكومي في أضيق الحدود:  -5
تلتخخزم الحكومخخة فخخي هخخذا النظخخام بأضخخيق الحخخدود فخخي نشخخاطها حيخخث تقتصخخر وظيفتهخخا علخخى القيخخام 

أمخخا النشخخاط الاقتصخخادي يقتصخخر علخخى المشخخروعات  ،ي وتحقيخخق العدالخخةالخخخارجي والخخداخلبالخخدفاع 
فالنظام الرأسمالي يرى أنه قخخادر علخخى حخخل المشخخكلة الاقتصخخادية  ،لا يقل الأفراد على إقامتهاالتي  

 لذلك يتركها تحلها بنفسها دون تدخل الحكومة إلا في أضيق الحدود.
 الثمن:حل المشكلة الاقتصادية من خلال جهاز  -6

التوزيع والاستهلاك من خلال قوى السوق وجهاز الائتمان في النظام   ،تتم كافة العمليات الانتا 
ع توظيفهخخخا ويخضخخخ  ،وسخخخائل الانتخخخا  مملوكخخخة ملكيخخخة خاصخخخةفعنخخخدما كانخخخت الاقتصخخخادي الرأسخخخمالي 

يخخة مخخا أصخخبحنا بصخخدد كخخم هائخخل مخخن القخخرارات الفرديخخة التخخي تحخختم وجخخود كيف ،الإدارة الحخخرة لمالكهخخا
 للتنسيق بينهما.

 فخخالمنتج يحخخدد مخخا ينتجخخه وهخخذا مخخا يقخخوم بخخه جهخخاز الائتمخخان وقخخوى السخخوق وقخخوى العخخرض والطلخخب
الأمخخاكن و  ،بهخخا الأسخخعار التخخي سخخيبيعو  العناصخخر التخخي سيسخختخدمهاو  أيضخخا الكميخخة التخخي سخخينتجهاو 

 .سيبيع فيها منتوجه التي
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مسخختويات و  ،الطلخخبو  ل بين قوى العخخرضللمجتمع يحكمه التفاعو بالتالي توزيع الموارد الإنتاجية  
أيضخخا توزيخخع العائخخد مخخن العمليخخة الإنتاجيخخة علخخى عناصخخر الانتخخا  و  ،فقخخا لهخخاالأسعار التي ستحدد و 

 .الطلب في الأسواق الخاصةو   يحدد أيضا وفقا لقوى العرض
 توزيعهخخخخاو  وحجخخخخم الخخخخدخول السخخخخابق ،يتحخخخخدد وفقخخخخا لمسخخخختويات الأسخخخخعار الاسخخخختهلاك و أخيخخخخرا فخخخخإن 

 الطلب )قوى السوق(  و  تحديدها وفقا لقوى العرضو 
  نظرية النظام الإشتراكي  :  ثانيا

أرضا أو معملا أو منجما أو أي ثخخروة يقتضي إلغاء الملكية الفردية لأنه لا يمكن للفرد أن يمتلك 
فيمكن للفرد أن يمتلك بيتا أو أدوات بيته طالما هذا الملك  ،عاملا أو عمال  استغلالهاتحتا  في  

 .بالآخرينلا يضر  
 8.حتى تتساوى الفرصة بين الناس في الإثراء الاقتصاديةففرض الاشتراكية هو إيجاد الحرية 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 17ص  ،  2011 القاهرة، مصر، ،مؤسسة الهنداوي  ،الإشتراكية ،سلامة موسى - 8
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 المبحث الثاني :الاطار العام للمؤسسة 
  الاقتصاديةخصائص المؤسسة : المطلب الأول

 من الخصائص التي تتصف بها المؤسسة الاقتصادية :
  .للمؤسسة شخصية قانونية مستقلة ولها حضور وصلاحيات وواجبات -1
 .أداء وظيفتهاو  القدرة على الانتا  -2
ظخخروف سياسخخية مواتيخخة و  أن تكون للمؤسسة القدرة على البقاء بما يكفل لهخخا مخخن تمويخخل كخخاف   -3

 .لها القدرة على تكيف نفسها مع الظروف المتغيرةو  وعمالة كافية
أسخخاليب العمخخل فكخخل مؤسسخخة تضخخع أهخخداف ستسخخعى إلخخى و  البخخرامجو   التحديد الواضخخح لدهخخداف   -4

 تحقيق رقم أعمال معين. ،لإنتا نوعية بالنسبة لو  ف كميةأهدا: تحقيقها
إمخخا و  ،ليخخةيكخخون ذلخخك إمخخا عخخن طريخخق الإيخخرادات الكو  ،لموارد المالية لكي تتم عملياتهخخاضمان ا  -5

أو الجمخخع بخخين هخخذه العناصخخر بعضخخها أو كلهخخا  ،أو عخخن طريخخق القخخروض ،عخخن طريخخق الاعتمخخادات
 .حسب الظروف 

فالمؤسسخخة لا  ،تسخختجيب لهخخذه البيئخخةو  وجخخدت فيهخخالابد أن تكون المؤسسخخة مواتيخخة للبيئخخة التخخي   -6
 9 .تفسد أهدافهاو  فإنها كانت معاكسة فإنها يمكن أن تعرقل عملياتها المرجوة ،توجد منعزلة

 المطلب الثاني: تصنيفات المؤسسة :
التخخي و  التصخخنيف علخخى أسخخاس عخخدة معخخاييريقخخوم هخخذا و  الاقتصخخاديةتوجد عخخدة تصخخنيفات للمؤسسخخة  

التخخي مخخن . و الاقتصخخاديالمعيخخار و  معيخخار الملكيخخة ،معيخخار الحجخخم  ،تتمثخخل فخخي المعيخخار القخخانوني 
 .أشكال المؤسسات المختلفةو  خلالها يمكن معرفة أنواع

الأنخخواع يمكخخن أن و  مخخن بخخين أهخخم هخخذه الأشخخكالو  أشخخكال مختلفخخةو  أنخخواع الاقتصخخاديةو للمؤسسخخات 
 : نذكر
 تصنيف المؤسسة تبعا للمعيار القانوني : -1

 : يمكن أن نميز بين نوعين منها
 مؤسسات فردية : -1-1

أهخخداف و  ولهخخذا النخخوع مخخن المؤسسخخات مزايخخا ،التي يمتلكها شخخخص واحخخد أو عائلخخةوهي المؤسسات 
 أهمها :

 
 25ص ،مرجع سابق ،اقتصاد مؤسسة ، عمر صخري - 9
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 السهولة الإنشاء أو التنظيم  -
هخخذا يكخخون دافعخخا و  ،لأخيخخر عخخن نتخخائج أعمخخال المؤسسخخةاو  صاحب المؤسسخخة هخخو المسخخؤول الأول  -

 .كفاءة لتحقيق أكبر ربح ممكنو  له على العمل بجد
 هخخذا يسخخهل العمخخلو  تنظخخيم المؤسسخخةو  تسخخييرو  صخخاحب المؤسسخخة هخخو الخخذي يقخخوم للوحخخدة بخخإدارة -
 .عن وجود الشركاء كما يبعد الكثير من المشاكل التي تنجم  ،القرار اتخاذو 

 : هيو  أما عيوب المؤسسات الفردية
 إدارية و  ضعف الخبرة لدى المالك الواحد مما يعرض المؤسسة لمشاكل فنية -أ

 صعوبة الحصول على قروض من المؤسسات المالية -ب
قلة رأس المال هذا مادام صخخاحب المؤسسخخة هخخو الخخذي يقخخوم للوحخخدة بإمخخداد مؤسسخخته بعنصخخر   -ت

 10  .لرأس الما
 11شركات : -1-2

 .شركات الأموالو  و تنقسم إلى شركات الأشخاص
 من المزايا الرئيسية لهذا النوع : شركات الأشخاص -1-2-1
حيخخث تمتخخد المسخخؤولية  ، مسؤولية مطلقخخة عخخن ديخخون الشخخركةيعتبر الشريك في هذا النوع مسؤولا  -

   .إلى أمواله الخاصة
الشخصي للشريك يشكل الأساس في هذا النوع من  الاعتبارأي  ،يكسب الشريك صفة التاجر  -

 .الشركات
 وهي تنقسم إلى الأصناف التالية :

ــامن -أ ــركات التضـ غيخخخخر محخخخدودة تمتخخخخد يكخخخخون فيهخخخا الشخخخخركاء مسخخخؤولين مسخخخخؤولية تضخخخامنية : شـ
 .كاء يختارونه للإدارة نيابة عنهمكما يمكن أن يكون المدير من خار  الشر   ،لدموال الخاصة

  شركة التوصية البسيطة : -ب
يتعامخخل فيهخخا الشخخركاء مخخع  ،لخخيس لهخخا وجخخود قخخانوني إزاء الغيخخر هخخي شخخركة: شــركة المحاصــة -ت

 .الاتفاقالخسائر حسب و  ويقسمون الارباح  ،فتهم الشخصية ولكن لحساب الشركةالغير بص
 12شركات الأموال : -1-2-2

 
 26ص ، مرجع سابق  - 10
، دالي إبراهيم،  3هادف ياسمينة، "استخدام التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتها"، مذكرة ماستر، جامعة الجزائر -‌11

 6، ص2017
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 : من مزايا هذه الشركات هي
 أسهل  و  المؤسسة من الحصول على قروض بشكل سريعتمكن  -
  استقرارحياة أكثر  -
 المهاراتو   إمكانيات استخدام ذوي الكفاءات العالية -
 سنداتهمو  مسؤولية المساهمون محدودة بقيمة أسهمهم -

 أما مساوئ شركات الأموال فهي :* 
الفعخخال بشخخؤون الشخخركة مخخن قبخخل مسخخيريها  الاهتمخخامقد ينتج عن عخخدم وجخخود حخخافز الملكيخخة عخخدم   -

 غير المساهمين 
 تخضع إلى رقابة شديدة من الحكومة  -
 ظهور المشاكل الإدارية الناجمة عن تعدد الرقابة بسبب كثرة المساهمين فيها. -
 : تصنيف المؤسسة تبعا لمعيار الحجم -2

 حسب معيار الحجم إلى : الاقتصاديةسسات يتم تصنيف المؤ 
الغالخخب ( وترجخخع ملكيتهخخا فخخي  10إلخخى  01ويتخخراوح عخخددها مخخا بخخين ): مؤسســات صــغيرة -2-1

 .الإنتا  الحرفيو  الزراعيةو  وتتمثل في المؤسسات التجارية  ،إلى شخص واحد أو العائلة
ي فعالخخة وهخخ  ،عامخخل(  50إلخخى  01مالهخخا مخخا بخخين )يتخخراوح عخخدد ع: مؤسســات متوســطة - 2-2

كمخخخا أن  ،شخخخاطاتها الإنتاجيخخخةفخخخي ن الابتكخخخارو  مخخخن مميزاتهخخخا الإبخخخداع ،ونشخخخيطة فخخخي أغلخخخب الأحيخخخان
 .الترقيةو  الانتشارالسلطات تساعدها في 

ــرة - 2-3  ،الرأسخخمالي المتطخخخور الاقتصخخخادهخخي مؤسسخخخات ذات دور معتبخخر فخخي : مؤسســات كبي
كمخخا أن للمؤسسخخات الكبيخخرة دور كبيخخر سخخواء  ،شخخخص 500يد عاملة كبيرة أكثر مخخن حيث تشغل  

وهخخخذه المؤسسخخخات تتشخخخكل فخخخي أغلخخخخب  ،السخخخوق الدوليخخخةعلخخخى المسخخختوى الخخخوطني أو علخخخى مسخخختوى 
هخخخخذه الأخيخخخخرة تعتبخخخخر اليخخخخوم مخخخخن أهخخخخم و  ،موعخخخخات أو شخخخخركات متعخخخخددة الجنسخخخخياتالأحيخخخخان مخخخخن مج

 .في العالم الاقتصاديينالمتعاملين 
 لطبيعة الملكية :تصنيفات المؤسسات تبعا   -3
لشخخخركات و  هخخخي المؤسسخخخات التخخخي يعخخخود أصخخخل ملكيتهخخخا للخخخخواص: المؤسســـات الخاصـــة -3-1

   .الأموالو  الأشخاص

 
 8-7ص صنفس‌المرجع،‌‌12
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هخخخي التخخخي يعخخخود أصخخخل ملكيتهخخخا بخخخين القطخخخاع العخخخام أو القطخخخاع : المؤسســـات المختلطـــة -3-2
الجزائخخر تقخخدر ثلا فخخي فمخخ  ،خخخذ حصخخة القطخخاع حسخخب قخخانون كخخل بلخخدالخخخاص أو الأجنبخخي حيخخث يأ

 .% 51حصته ب 
ــة - 3-3 حيخخخث يحخخخق  ،يتهخخا للدولخخخة فقخخطهخخخي المؤسسخخات التخخخي ترجخخخع ملك: المؤسســات العمومي

كمخخا أنخخخه لا يحخخق لهخخم إغلاقهخخخا أو بيعهخخا إلا تحخخخت  ،ين عنهخخا التصخخخرف بهخخا كيفمخخا شخخخاءواللمسخخؤول
العامخخخة  تتسخخخيير المؤسسخخخاو  موافقخخخة الدولخخخة أو الأشخخخخاص الخخخذين ينيبخخخون عخخخن الحكومخخخة فخخخي إدارة

 .ةالدولة وفقا للقوانين العامة للدول اتجاه ،مسؤولين عن أعمالهم هذه
 ،إلى تحقيق مصخخلحة المجتمخخع الاقتصاديكما أن المؤسسات العمومية تهدف من خلال نشاطها 

بمعنخخى  ،حقيخخق مخخا يمكخخن مخخن الأهخخداف العامخخةفهخخي تسخخعى إلخخى ت  ،كبيخخر للخخربح  اعتبخخارليس هناك  و 
مخخن خخخلال ذلخخك يمكخخن أن تحقخخق و  ،نصخخيبها المحخخدد فخخي الخطخخة الوطنيخخة تحقيخخق أقصخخى إنتخخا  أو

 13.المؤسسات العمومية لا يكون دائماالربح في و  ،الربح
 14تصنيف المؤسسات تبعا للمعيار الاقتصادي : -4

 الأنواع التالية:يمكن تصنيف المؤسسات تبعا لنشاط الاقتصادي الذي تمارسه وعليه يمكن تميز 
وهي المؤسسات التي تشتغل بالصخخناعات الثقيلخخة أو الخفيفخخة أو :  المؤسسات الصناعية  -  4-1

 ومؤسسات التغذية. ، متوسطة كمؤسسات صناعة السيارات
يشتغل في القطاع الزراعي العديد من الشخخركات والمؤسسخخات التخخي المؤسسات الزراعية:    -4-2

  .كالمؤسسات التي تنتج سلع تستخدم في النشاط الزراعي، تباشر العمليات الزراعية مباشرة
ويقصد هنا المؤسسات التي تهتم بالفلاحخخة وتربيخخة  المؤسسات الفلاحية والصيد البحري:  -4-3

غيرهخخخا اضخخخافة الخخخى المؤسسخخخات العاملخخخة فخخخي القطخخخاع الصخخخيد الحيوانخخات المنتجخخخة للحخخخوم والحليخخخب و 
  15.البحري والتصبير للغلال البحرية

وتعني بها المؤسسات التي تقدم خدمات مختلفة سخخواء للمؤسسخخات   المؤسسات التجارية:  -4-4
 أو الافراد وتدر  تحت مؤسسات القطاع الخدماتي المؤسسات التالية :

وهي المؤسسات التي تقدم خدمات مختلفة سخخواء للمؤسسخخات أو الافخخراد  مؤسسات الخدمات:  -5
 وتدر  تحت مؤسسات القطاع الخدماتي المؤسسات التالية :

 
 8ص ،مرجع سابق - 13
 40مدخل لاقتصاد المؤسسة، مرجع سابق، ص ،فوزي محيريق بن الجيلاني  -‌14
 43-41ص نفس المرجع، ص -‌15
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، تخخي تقخخدم خخخدمات التعلخخيم والتكخخوينوهخخي المؤسسخخات الالمؤسسات التعليمية والتكوينيـة:    -5-1
 كالجامعات ومعاهد التكوين سواء خصوصية أو عمومية.

المؤسسات الخاصة أو عامة والتخخي تعمخخل فخخي مجخخال تقخخديم ات المالية والبنكية: المؤسس  -5-2
 .خدمات التمويل والوساطة والادخار

ــياحية: -5-3 وتعمخخخخل هخخخخذه المؤسسخخخخات فخخخخي تقيخخخخيم الخخخخخدمات داخخخخخل وخخخخخار     المؤسســــات الســ
 وما يميز هذه المؤسسات أو وكالات السياحية أنها تنسق مع مؤسسات الاطعام والنقل.    الوطن،
وتتمثل في المؤسسات القطاع الصحي من عيادات ومخابر طبيخخة  المؤسسات الصحية:  -5-4

 ومستشفيات التي تقدم خدمات علاجية. 
وهي المؤسسات التي تقدم خخخدمات نقخخل البضخخائع والأشخخخاص، وتشخخمل   مؤسسات النقل:  -5-5

 مؤسسات نقل بري والبحري والجوي.  
ــالات: -5-6 ــات الاتصـ ساسخخخخية للبنيخخخخة وتعتبخخخخر مؤسسخخخخات الاتصخخخخالات مخخخخن مكونخخخخات الأ مؤسسـ

التحتيخخة فخخي أي بلخخخد وتشخخمل هخخخذه المؤسسخخات والشخخركات الأجنبيخخخة والوطنيخخة العاملخخخة فخخي خخخخدمات 
   .رنت والشبكات السلكية واللاسلكيةالهاتف الثابت والنقال وخدمات الانت
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 مخطط لتصنيف المؤسسات الاقتصادية (: 01-01الشكل رقم)
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 المؤسسات من إعداد الطلبة بالاعتماد على استخدام التحليل المالي في تقييم أداء   المصدر:

 الاقتصادية وترشيد قراراتها 
 

 شركات الأموال

 شركات التوصية

 شركات مساهمة

 المؤسسة‌الاقتصادية

 معيار الملكية 

 المؤسسة العمومية

 المؤسسة الخاصة

 المؤسسة المختلطة

 المعيار القانوني 

 يةمؤسسات فرد

 شركات

 شركات الأشخاص

 شركات تضامن

 شركات التوصية

 البسيطة

 شركات ذات

 المسؤولية المحدودة

 المعيار الاقتصادي

 مؤسسات صناعية

 مؤسسات فلاحية

 مؤسسات مالية

 مؤسسات خدماتية

 مؤسسات تجارية

 معيار الحجم

 مؤسسات صغيرة

 مؤسسات متوسطة

 مؤسسات كبيرة
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 16: واستراتيجياتهاالمطلب الثالث :أهداف ووظائف المؤسسة الاقتصادية 
 أهداف المؤسسة الاقتصادية:-1

يهخخخدف اصخخخحاب المؤسسخخخات الاقتصخخخادية الخخخى الوصخخخول الخخخى عخخخدة أهخخخداف  وتعخخخدد هخخخذه الاهخخخداف 
 .ونلخصها في ما يأتي ،تبعا لنوع المؤسسة وطبيعة عملها وتختلف 

 تتضمن الأهداف الاقتصادية عدة بنود وأهمها :  الأهداف الاقتصادية: -أ
 .، محلية، دوليةوطنية ،ياتتحقيق متطلبات المجتمع على جميع المستو  -
اضافة إلى توزيع ومراقبة والتخطيط الجيد لها  ،الاستعمال الجيد للعوامل الانتا عقلنة الانتا  ب-

 .عملية التنفيذ هذه البرامج والخطط
 ما يلي : دية عدة أهداف اجتماعية أهمهاتتضمن المؤسسة الاقتصا الأهداف الاجتماعية: -ب
 .ضمان مستوى مقبول من الأجور -
 تحسين مستوى المعيشي للعمال. -
 .إقامة أنماط استهلاكية معينة -
الخخدعوة الخخى تماسخخك العمخخال عخخن طريخخق تنظخخيم العلاقخخات غيخخر الرسخخمية والرسخخمية بخخين الأفخخخراد  -

 العاملين.  
   .توفير المرافق والتأمينات للعمال -
للمؤسسخخة الاقتصخخادية أهخخداف رياضخخية وثقافيخخة عديخخدة تتمثخخل الأهــداف الثقافيــة والرياضــية:  - ج

 17في :
 توفير وسائل ترفيهية وثقافية:  -

المؤسسخخة علخخى اعتيخخاد عمالهخخا علخخى الاسخختفادة مخخن وسخخائل الثقافخخة والترفيخخه مثخخل الخخرحلات،  تعمخخل
..الخ ونظخخرا لتخخأثير هخخذا الجانخخب علخخى المسخختوى الفكخخري للعامخخل ممخخا يخخنعكس علخخى أدائخخه .المكتبات

 .داخل المؤسسة
 تخصيص أوقات الرياضية:  -

مخخخل تسخخخمح للعامخخخل بخخخإجراء نشخخخاط تلتخخخزم المؤسسخخخات الخاصخخخة الحديثخخخة علخخخى اتبخخخاع طريقخخخة فخخخي الع
 رياضخخي فخخي وقخخت محخخدد، هخخذا بالإضخخافة إلخخى إقامخخة مهرجانخخات للرياضخخة العماليخخة، ممخخا يجعلهخخم

 
،  عمر بن جيمة، "دور المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في تحقيق حدة البطالة بمنطقة بشار"، مذكرة ماجستير  جامعة أبي بكر بلقايد ، تلمسان -16

 . 9، ص 2011الجزائر،
 5ياسمينة هادف، "استخدام التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسات الاقتصادية و ترشيد قراراتها"، مرجع سابق، ص -‌17
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وهي عناصر جيخخدة مفيخخدة فخخي التحفيخخز ودفخخع عجلخخة  يحتفظون بصفة جيدة ويتخلصون من الملل،
 .الانتا  والاستعداد للعمل

 الأهداف التكنولوجية : -د
الطخخرق الانتاجيخخة  تعمخخل المؤسسخخات علخخى تخخوفير مصخخلحة خاصخخة بعمليخخة تطخخوير: البحخخث والتنميخخة

فخخخخي الخخخخدول  الخخخخوطنيويمثخخخخل هخخخخذا النخخخخوع مخخخخن البحخخخخث  نسخخخبة عاليخخخخة مخخخخن الخخخخدخل  ،علميخخخا والوسخخخخائل
ذ تتسخخخابق المؤسسخخخات فيمخخخا بينهخخخا علخخخى الوصخخخول الخخخى أفضخخخل وسخخخيلة وأفضخخخل طريقخخخة إ ،المتقدمخخخة

 انتاجية مما يؤدى الى التأثير على رفع المردودية والإنتا . 
وذلخخخك مخخخن أجخخخل تنظخخخيم وتحسخخخين الجهخخخود بخخخين  :التنفيخخخذ السياسخخخة التنمويخخخة لدولخخخة المسخخخاعدة علخخخى

 .وجيةدخار وتطوير الوسائل التكنولالمؤسسات وذلك من خلال ا
 18وظائف المؤسسة : -2

 للمؤسسة الاقتصادية وظائف رئيسية وتتمثل أهم هذه الوظائف الأساسية في: 
 .*الوظيفة الانتاجية

 *وظيفة ادارة الموارد البشرية. 
 *الوظيفة التسويقية. 

 *الوظائف الادارية والمالية. 
   فيولرى الاقتصادي الفرنسي هنري هي وظيفة أساسية في المؤسسة وي  الوظيفة الانتاجية: -أ
(HENRI FAYOL)  يفتان أساسيتان وهما :أن الوظائف المؤسسة لها وظ 

 وظيفة الاستغلال. -
 وظيفة توفر عوامل الإنتا .  -

 وهناك وظائف أخرى للمؤسسة الاقتصادية تكاد تكون بصيغة عوامل الإنتا .
وبالنظر لتقدم المؤسسة الاقتصادية وتعددها، إلا انها بقيت محافظة على الوظائف الاساسية لها 

 مع ظهور وظائف اخرى مكملة.  
 * ماهية الوظيفة الإنتاجية: 

تعتبر الوظيفة الإنتاجيخخة مخخن أهخخم الوظخخائف المؤسسخخة الاقتصخخادية، وتكمخخن أهميخخة الأمخخر فخخي جمخخع 
 القيام بعملية إنتا  السلع والخدمات المختلفة ، وذلك من أجل تحقيق الربح.عوامل الإنتا  ،أي  

 
، 2015جامعة حمه لخضر، كلية العلوم الاقتصادية والتسيير وعلوم التجارية، الوادي، الجزائر، فوزي محيريق، محاضرات في اقتصاد المؤسسة، -‌18

 37-36ص ص
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التخخي ترغخخب وغالبخخا مخخا يكخخون هخخذا الغخخرض لصخخيقا بالمؤسسخخة الخاصخخة دون المؤسسخخات العموميخخة، 
 .استجابة لرغبات وحاجات المجتمع في تحقيق أهداف أساسها

                          .تسخخخخخخخمى عوامخخخخخخخخل الإنتخخخخخخخخا المؤسسخخخخخخخخة،  ولأهميخخخخخخخة هخخخخخخخخذه الوظيفخخخخخخخة فخخخخخخخخإن العوامخخخخخخخل التخخخخخخخخي تتكخخخخخخخون 

 19ج عند الرأسماليون والاشتراكيون:المقارنة بين عوامل الانتا(: 01-01الجدول رقم )

 الاشتراكيون  الرأسماليون العنصر 

 العمل 

هو ذلك المجهود الذي يقوم به  

الإنسان سواء كان مجهودا 

لغرض تأثير في   أو عمليافكريا 

الأخرى لتحويلها إلى   العوامل

خدمات تشبع حاجات  و سلع

 المجتمع   

هو ذلك المجهود الذي يقوم به  

الإنسان سواء كان مجهودا 

لغرض تأثير في   أو عمليافكريا 

امل الأخرى لتحويلها إلى العو

خدمات تشبع حاجات  و سلع

 المجتمع   

 رأس المال 

هو كل ما يستخدمه المنتج من  

كذا السلع الإنتاجية أو  و أموال

الرأسمالية، لاستخدام هذه السلع 

 الاستهلاك النهائي المباشرفي 

يطلق هذا العنصر عندهم  

بوسائل العمل ويضاف إلى تلك 

 العناصر عناصر الأرض. 

 الأرض 

  وهناك من يطلق عليها بالطبيعة

هي عامل أساسيا من عوامل و

 الإنتاج. 

و تدخل الأرض كعنصر في 

 عناصر وسائل العمل. 

التنظيم أو  

التسيير أو 

 الإدارة.

عامل هو ويكاد يكون هذا ال

جوهر الاختلاف بين النظامين  

 ويعتبر عنصر الإدارة.

لا يدرج هذا العامل في النظام  

الاشتراكي لأنه لا يؤمن  

 بالملكية العامة للمؤسسات.   

 

 * الطاقة الانتاجية وترشيد الانتاج :
ويطلق عليها ايضا بالقدرة الانتاجيخخة وتعخخرف بأنهخخا تسخختطيع علخخى أداء عمخخل معخخين تحخخت ظخخروف 
محددة ، فالقخخدرة الانتاجيخخة هخخي أقصخخى مخخا يمكخخن أن تحصخخل عليخخه المؤسسخخة مخخن سخخلع وخخخدمات ، 

 في حدود ما تملكه من عناصر الانتا . 
 . لية من هذه الموارد المحدودةدة كلتستفيد استفا ،عمل على استغلال الأمثل لمواردهاوالمؤسسة ت

ترمخخي الخخى تخخأخير دمخخج جخخزء مخخن عناصخخر  التخخي ،لمؤسسخخات مفهخخوم الطاقخخة الاحتياطيخخةوتستخدم ا 
   الإنتا  لوقت أخر حتى تواجه طلبا محتملا في المستقبل.

 
 39-38:ص  -جع، صنفس المر  - 19
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إن غيخخاب الأهخخداف البيئيخخة فخخي الخطخخة المؤسسخخة الاقتصخخادية، والخخركض وراء تعظخخيم الخخربح فقخخط، 
النظخخر لعواقخخب غلخخى البيئخخة يلغخخى التنميخخة المسخختدامة القائمخخة علخخى تحسخخين العمليخخة الإنتاجيخخة دون 

 والتفاعل الايجابي مشكلة تزايد الحاجيات البيئية وندرة المواد.
 20بالموازنة بين البيئة والإنتاج :* التعجيل 

فخخي اشخخباع رغبخخة يستنزف الإنتا  الواسخخع مخخوارد طبيعيخخة ضخخخمة وطاقخخات، وأن الإنتخخا  لخخه سخخبب  
كثير مخخن المنتجخخات تسخختهلك أو لكخخن الأمخخر عكخخس ذلخخك فخخال ،دى المسخختهلك  أو تحقيخخق  الرفاهيخخةلخخ 

 أو تتلف، دون تحقيق أدنى استفادة منها.  تخزن 
 21وظيفة ادارة الموارد البشرية: -ب 

والرواتخخب اكبخخر قيخخود جخخور يشكل الأفراد العنصر الأكبر أهمية فخخي التنظخخيم ،وتشخخكل كلمخخة كتلخخة الأ
م  مخخخن كخخخونهم فخخخي أمخخخاكنهم إذا فانخخخه لا بخخخد مخخخن التأكخخخد مخخخن صخخخلاحية العخخخاملين وتخخخأهيله ،التكخخخاليف 
وهخخي كخخون شخخروط عملهخخم حسخخنة ومشخخجعة علخخى بخخذل جهخخد وتخخدريب الطاقخخات مخخن أجخخل  ،المناسخخبة

 العمل ويمكن توضيح ذلك من خلال الشكل التالي:
 وظيفة موارد البشرية (:01-02الشكل رقم )

 

 

 

 

 من إعداد الطلبة بالاعتماد على دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق حدة البطالة  المصدر:
 المهخخارة والمعرفخخة اللتخخين تسخخاعده لاكتسخخابهدفه تأمين الفرصة لكخخل عامخخل أو موظخخف   التدريب: •

 على أداء عمله على أكمل وجه.
 التعويض وتدريج المناصب. و  التوظيف و  الانضباطو  الاعتناء بأمور الترقية الاستخدام: •
 للتأكد من أن محيط العمل آمن من المخاطر. الوقاية:و  الأمن •

 22ج/ وظيفة التسويق:

 
 40نفس المرجع، ص-‌20

 14عمر بن جيمة، "دور المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في تحيق حدة البطالة بمنطقة بشار"، مرجع سابق، ص -21
 15مرجع سابق، ص -‌22

 إدارة المستخدمين

 دائرة الاستخدام دائرة التدريب دائرة الأمن و الوقاية
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هخخخخي الوظيفخخخخة المعينخخخخة بتقخخخخدير لاحتياجخخخخات المسخخخختهلك مخخخخن أجخخخخل توجخخخخديهما لأنشخخخخطة البحخخخخث    
والتطخخوير الانتخخخا  السخخخلع المطلوبخخخة ،مخخن اجخخخل تحقيخخخق السخخخلع لتحقيخخق الخخخربح أو الفخخخائض، والشخخخكل 

 ي يبين أهم فروع وظيفة التسويق. التال
 وظيفة التسويق (:01-03الشكل رقم )

 

 

 

 

 البطالة  حدة تحقيق في والمتوسطة الصغيرة المؤسسات  دور على بالاعتماد الطلبة إعداد من المصدر:

هخخخو هخخخدف العمليخخخة الانتاجيخخخة ووسخخخيلة لتحقيخخخق الفخخخائض أو الخخخربح لمختلفخخخة قنخخخوات البيخخخع  البيـــ : •
 المستعملة وسياسته وهياكله  تبعا لظروف المنشاة ونوعية السلعة.  

 .يقصد به تعريف السوق بمنتجات المنشاة الاشهار: •
يعخخة تستهدف البحث عخخن الفخخرص التسخخويق رغبخخات المسخختهلك اتجخخاه الطلخخب وطب  بحوث السوق: •

 .التقلبات الموسمية ويتم الحصول عليها من خلال إحصائيات رسمية وبيانات
 23يرية والمالية:يالوظيفة التس -د

 تطوير الادارة والتنظيم في المؤسسة موازنة م  أهدافها  أولا:
 تعريف التسيير والتنظيم في المؤسسة: -1
هو مجموعة من العمليات المتكاملخخة والمنسخخقة والتخخي تشخخمل أساسخخيا التنظخخيم، التوجيخخه،   التسيير: •

 المراقبة، التخطيط.  
تظخخم هيكخخل المؤسسخخة وبنيتهخخا  بمخخا تشخخمل هخخذه  ،يريةيويتناول التنظيم بصفته جزءا من العملة التس

 البنية من التقسيمات ادارية وعلاقات سلطة ومناصب العمل.  
مخخرورا بتحديخخد أهخخداف وصخخولا  ،للمؤسسخخة الاسخختراتيجيةرية هخخي بنخخاء الخطخخة ييوأهميخخة العمليخخة التسخخ 

 لتحديد الخطط التنفيذية. 
 

 
 . 34فوزي ميحيريق ، محاضرات في اقتصاد المؤسسة، مرجع سابق، ص - 23

 إدارة التسويق

 دائرة الإشهار دائرة البيع دائرة بحوث السوق
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  24تنمية الإدارة وتطويرها: -2
ا التخخي أظهخخرت مزايخخ  تمثلت في الدراسات العلميخخة والأبحخخاث، ،مقاربات فكرية متنوعةشهد العالم ي 

وركخخخخزت بالشخخخخكل الخخخخخاص حخخخخول الخخخخدور الخخخخذي تلعبخخخخه الادارة  ،ومقتضخخخخيات تطخخخخوير الإدارة العامخخخخة
 ،تصخخاديةفخخي تحقيخخق تنميخخة مسخختدامة اجتماعيخخة واق الصخخالحة والرشخخيدة للخخخدمات العامخخة والمخخوارد،

 خلصت إليها هذه المقاربات نذكر اثنين.  ئج التيومن بين أهم النتا
اعتماد أسس موضوعية للقياس وتقويم نتائج الموظف والإدارات والمؤسسات العامة وما تقدمه   -

 .وما يتلازم مع ذلك من أطر تضبط وتصحح وتحفز لتحقق أفضل النتائج من خدمات،
 .النزاهة وما ينجم عنها من مساءلة إدارية ومالية -

المسخختدامة وفخخي ضخخمان حقخخوق وانسخخجاما مخخع دورهخخا فخخي تخخوفير شخخروط التنميخخة  ،وعلخخى هخخذا أسخخاس
وضعت الامم المتحدة اتفاقيخخة دوليخخة للمكافحخخة الفسخخاد تبنخخي الإطخخار العخخام للمسخخار يمكخخن   ،الانسان

 أن يساهم في تمكين صناعة الدول والمجتمعات. 
ميخخخة دورهخخخا فخخخي تحقيخخخق وذلخخخك لأه ،لعامخخخةلخخخى تحخخخديث وتطخخخوير إداراتهخخخا اوتعمخخخل الخخخدول جاهخخخدة ع 

 .هدفين مركزين
 تحقيق التنمية الاجتماعية والاقتصادية.  -
 خدمة الوطن.   -
 التنظيم والإدارة سبيل  لتحقيق أهداف المؤسسة: -3
وهخخو مخخا يخخنعكس سخخلبا علخخى  المسخختوى الاقتصخخادي، اخخختلالات علخخىتعخخاني دول عديخخدة مخخن عخخدة  

الاقتصادية في تلك الخخدول، ومخخن سخخبب ذلخخك هخخو ضخخعف الإدارة والتنظخخيم وانتشخخار الفسخخاد التنمية   
 .الاداري، وإتباع سياسات خاطئة تخدم المصالح الشخصية فقط

وإذا تتبعنا وضعية  وعلى هذا الأساس فان هناك ارتباط وثيق بين وتيرة التنظيم والإدارة والتنمية،
كانخخت السخخبب المباشخخر  ،ص، والعام وخاصخخة فخخي الخخدول الناميخخةدارة والتنظيم في القطاعين الخاالا

في ضعف الكفاءة والأداء في المؤسسخخات الاقتصخخادية، فخخالإدارة والتنظخخيم مخخن اهخخم عوامخخل الانتخخا  
 اذا توفر فيهما عنصرين اثنين :

استعمال المعلومات المرتبطة بذلك  وتحليلها لمساندة الاصلاحات المؤسسية لتحسخخين اسخخلوب   -
  .دارة والتنظيم وكبح الفسادالا
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تكخخخخوين أسخخخخلوب منهجخخخخي لقيخخخخاس أسخخخخلوب الادارة والعوامخخخخل المحخخخخددة لخخخخه وتخخخخأثيره علخخخخى التنميخخخخة  -
 .الاجتماعية والاقتصادية

وهخخي تبخخين بقخخوة بخخان  وجخخود مجموعخخة وافخخرة مخخن المؤشخخرات عبخخر البلخخدان لمختلخخف الادارة والتنظخخيم،
 .لى التنميةاسلوب الادارة والتنظيم له تأثير جوهري ع

لا تفيخخدنا فخخي معرفخخة  ولكخخن حتخخى أحسخخن مؤشخخرات الادارة والتنظخخيم عبخخر البلخخدان تظخخل غيخخر دقيقخخة و 
تخخؤدى الخخى فشخخل المؤسسخخات والتخخي تخخؤدى الخخى ضخخعف الادارة والتنظخخيم فخخي إطخخار  الأسخخباب التخخي
 .ظروف معينة 

ويكون التحدي الحقيقي في العمل علخخى تحديخخد وتشخخخيص مواضخخع الضخخعف ومعالجتهخخا علخخى كخخل 
للوصخخخخول الخخخى تحقيخخخخق خطخخخخة شخخخاملة مبنيخخخخة علخخخخى  ،، وفهخخخخم الخخخخروابط المتشخخخابكة بينهمخخخخاالمسخخختويات

حتخخى نصخخل  ظخخيم وإدارة محكمخخين، تحقخخق الاهخخداف التنميخخة لكخخل مؤسسخخة،تحكمهخخا تن اسخختراتيجيات
 25.شاملةالى تنمية وطنية 

ى ويجخخب علخخى المؤسسخخخات ادخخخال التكنولوجيخخخات المختلفخخة، وخاصخخخة المؤسسخخات التخخخي تعتمخخد علخخخ 
فالتكنولوجيخخا هخخي مفتخخاح لتنميخخة المسخختديمة، إذ لابخخد مخخن تخصخخيص  ،التكنولوجيخخا النظيفخخة والوقائيخخة

 .التطوير والبحث بأنواع التكنولوجيا الجديدة التي تصون البيئة لأغراضالمزيد من الموارد  
  فة المالية وأهميتها في المؤسسةالوظي  :ثانيا
  تعريف الوظيفة المالية:-1
الوظيفخخة الماليخخخة هخخخي مجموعخخخة عمليخخخات ومهخخخام تسخخخعى الخخخى البحخخخث عخخخن الامخخخوال فخخخي مصخخخادرها  

 الممكنة بالنسبة للمؤسسة، وفي اطار محيطها المالي.  
ار المخخزيج ، تسخخهر الوظيفخخة الماليخخة علخخى اختيخخ ؤسسخخة الخخى تغطيخخة حاجياتهخخا الماليخخةوحتى تصخخل الم

حقق لهخخا أفضخخل والذي ي ،ختلف استحقاقاتهال ذاتي وديون بم، أو تمويالمناسب من اموال خاصة
 .مردود بتكاليف أقل

 المصادر المالية للمؤسسة : -2
لاعتمخخاد ، يفاضل المستثمر بينها اتباع أقل تكاليف مالية نتيجة اللمؤسسة مصادر مالية متنوعة 

 ويمكن أن تأخذ هذه المصادر أحد الاشكال التالية:  .على مصادر المالية معينة
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 التمويل الذاتي: 2-1
ويمكخخن أن  ،روع  أو صخخاحبه أو مجموعخخة الشخخركاءوهخخي رؤوس الامخخوال التخخي يوفرهخخا مالخخك المشخخ  

% 20فمخخثلا يمخخول المشخخروع تمخخويلا ذاتيخخا بنسخخبة  ،زئيخخا أو كليخخا للمؤسسخخةيكخخون التمويخخل الخخذاتي ج
 .الباقية تمول بأشكال أخرى النسبة و 

  .وفي المؤسسات الصغيرة وخاصة العائلية تكون نسبة التمويل الذاتي مرتفعة
 26التمويل بالقروض البنكية : -2-2

اسخخختحقاها طويلخخخة أو  تكخخخون مخخخدة ،طلبهخخخا المؤسسخخخة فخخخي شخخخكل قخخخروض بنكيخخخةوهخخخي الامخخخوال التخخخي ت
ويتحمخخل المسخختثمر خدمخخة هخخذه القخخروض التخخي  ،الخخى عشخخرة سخخنوات لمخخدة تصخخل ،متوسخخطة الأجخخل

 تقل معها أسعار الفائدة   ،وكلما كانت مدة القروض أقل ،تمثل في أسعار الفائدة على القرضت
  التمويل عن طريق السوق المالية: -2-3

لخخى بورصخخة إ ،الانتاجيخخةأسيس وحتى خلال دورتهخخا تلجأ المؤسسة عند حاجاتها لأموال أو عند الت
، والتزامخخات ل حصصخخا ماليخخة ،هخخذا بالنسخخبة لأسخخهمتمث ،المالية ،لطرح سندات مالية وأسهمالاوراق  

 مالية بالنسبة لسندات  
 التمويل من صندوق المؤسسة : -2-4

، يمكخخخخن ؤسسخخخةبعخخخد حصخخخول المؤسسخخخة علخخخى اربخخخاح صخخخافية وانتهخخخاء الخخخدورة الانتاجيخخخة الاولخخخى للم
 جزء من هذه الارباح واحتجازها لدورة الانتاجية المقبلة  للمؤسسة اقتطاع

 : التمويل بالمشاركة -2-5
حيخخث يمكخخن  ،ة التخخي تتبعهخخا المصخخارف الاسخخلاميةوهخخي مخخن بخخين اهخخم صخخيب التمويخخل بالاسخختثماري

%( فمخخثلا يكخخون 40المصرف الاسلامي صاحب المؤسسة من تغطية جزء مخخن رأسخخمال الشخخركة )
 .لمصرف الخسارة في حدود رأس مالهعلى ان يتحمل ا  ،للمصرف نسبة ربح مشاعة أي معلومة

، ة بالقيمخخة الكافيخخة وفخخي وقخخت مناسخخبوالوظيفخخة الماليخخة مخخع اجتهادهخخا لتخخوفير رؤوس الامخخوال الازمخخ 
 .لتمويل التي تكون ذات تكاليف أقلايضا لاختيار طريقة ا تجتهد
 أهداف الوظيفة المالية في المؤسسة : -3

 .تجتهد المؤسسة من خلال ادارتها للوظيفة المالية لتحقيق الاهداف الاتية
 .دراسة الحاجة المالية التي ترتبط بنشاط المؤسسة -
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 .للحصول على الاموال المطلوبةدراسة الامكانيات المتاحة أمام المؤسسة  -
  .وبأقل تكلفة مردوديةالمقارنة بين مختلف البدائل واقتراح بأفضل   -
يعني الاحتفاظ بالقدر الكخخافي مخخن السخخيولة ممخخا يمكخخن  ،خزينة المؤسسة وسيولتها المالية تسيير  -

  .المؤسسة من الوفاء بالتزاماتها في مواعيدها المحددة
   .الاموال عند استخدامها في اقسام المحاسبة التحليلية والعامةمراقبة  -
يخخخخخة علخخخخخى الاصخخخخخول والأنشخخخخخطة تعظخخخخخيم الخخخخخربح مخخخخخن خخخخخخلال اسخخخخختثمار وتخصخخخخخيص المخخخخخوارد المال -

 27.المختلفة
 استراتجيات المؤسسة الاقتصادية :-4 
 :  الاستراتيجيةتعريف   -أ
  28:للاستراتيجيةمفهوم الأول  •

بتنخخخخوع اراء المختصخخخخين والبخخخخاحثين الخخخخذين تنخخخخاولوا دراسخخخختها ويتوقخخخخف  الاسخخخختراتيجيةتنوعخخخخت مفخخخخاهيم 
 .دم من الجانب الذي يدرسه الباحثعلى التعريف الذي يق مقصدها

علخخى  أنهخخا  سخخبيل او خطخخة للعمخخل الخخذي يتعلخخق بجانخخب  الاسخختراتيجيةمخخن الناحيخخة اللغويخخة تعخخرف 
إذ أن  لاسخختراتيجيةعمخخل أهميخخة دائمخخة للمؤسسخخة ولكخخن هخخذا التعريخخف لا يعكخخس المضخخمون العلمخخي 

اتساع حلقة الأعمال التي تفعلهخخا المؤسسخخة تتجخخاوز حخخدود هخخذا المفهخخوم وسخخعيا وراء تحديخخد مفهخخوم 
اسخختعمالها وفهمهخخا أثخخار فضخخول البخخاحثين فخخي هخخذا حيث يمكن أن يساعد المسير في   الاستراتيجية

أحخخخد رواد الفكخخخر الإداري الخخخذي رأى بأنهخخخا تصخخخور المؤسسخخخة عخخخن  Ansoffالمجخخخال، ونجخخخد مخخخنهم 
العلاقة بين بيئتها وبينهخخا بحيخخث يوضخخح هخخذا التصخخور تعخخدد العمليخخات التخخي يجخخب القيخخام بهخخا علخخى 

 والغايات التي يلزم عليها أن تحققها.  ليه المؤسسةوالمدى الذي يجب أن تذهب إبعيد المدى ال
تبين بأنها خطخخة شخخاملة وموحخخدة ومتكاملخخة تخخرتبط  الاستراتيجيةبمفهوم   GLueckو  Jauchوجاء  

، والتخخي تبنخخى لتأكيخخد تحقيخخق الأهخخداف الاساسخخية لمؤسسخخة بالتحخخديات البيئيخخة الاسخختراتيجيةالمنخخافع 
  Robinsonوفخخي نفخخس الفكخخرة جخخاء كخخلا مخخن  ،التنفيخخذ المناسخخب مخخن قبخخل التنظخخيم وذلخخك مخخن خخخلال

علخخخى أنهخخا خطخخخط مسخختقبلية طويلخخخة الأجخخل وشخخخاملة تتعلخخخق  لاسخختراتيجيةبمفهخخوم مشخخخابه  pearceو
 .يق الأهداف بتحقيق الانسجام والتوافق بين البيئة التنافسية وقدرة الإدارة العليا على تحق
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هي عبارة عن وسيلة تستعملها المؤسسة لتحقق بها غاياتها  الاستراتيجيةفحسب هؤلاء الباحثين   
 .جموعة من قرارات تصنعها الإدارةوأهدافها في ظل التغيرات البيئة المستمرة وذلك عن طريق م

   :للاستراتيجيةالمفهوم الثاني   •
القيخخخادة أو فخخخن والتخخخي تقصخخخد فخخخن  ،Strategosمخخخن الكلمخخخة اليونانيخخخة  الاسخخختراتيجيةاشخخختقت كلمخخخة 

للعخخدو  والمباغتخخةكمخخا تعنخخي الخخدهاء فخخي المنخخاورة العسخخكرية والحخخرب لتضخخليل أو مفاجئخخة  ،الجنخخرال
ومخخخن ثخخم امتخخد اسخختعمالها الخخخى  ،رط بالمهخخخام الاساسخخية فخخي بخخادئ الامخخ فهخخي تخخرتب ،لتحقيخخق النصخخر

   الخ.العلوم السياسية ،... ،لعلوم الاخرى كالعلوم الاقتصاديةا
وتحديخخخد  ،الأهخخخداف طويلخخخة الاجخخخل لمشخخخروع معخخخينذ يعرفهخخخا تشخخخاندلر "بأنهخخخا تنطخخخوي علخخخى تحديخخخد إ

وتنويخخع أو انشخخاء  ،واد الازمخخة أو الوحخخدات الانتاجيخخةالأنشطة والإجراءات الخاصة بتخصخخيص المخخ 
 29.لإنتا  لتحقيق مجموعة من الأهداف"خطوط جديدة 

ديخخخخد أهخخخخداف "خطخخخط تبنخخخخى علخخخخى ضخخخخوء تح هخخخخي الاسخخخختراتيجيةأن  جخخخاء فخخخخي التعريخخخخف )السخخخخلماني(
مخخخخع الأخخخخخذ بعخخخخين الاعتبخخخخار تخصخخخخيص الإمكانيخخخخات والمخخخخوارد لتحقيخخخخق  ،المنظمخخخخة الطويلخخخخة الامخخخخد

 30.اهل التحديات البيئية المختلفة"الأهداف وعدم تج
 31:  الاستراتيجيةأنواع  -ب 

علخخخى مسخخختوى  اسخخختراتيجيةصخخخنفت الخخخى بخخدائل  ،تأخخخخذ عخخخدة تصخخنيفات وأنخخخواع الاسخخختراتيجيةالبخخدائل 
علخخخخى المسخخخختوى  اسخخخختراتيجيةوحخخخخدات الأعمخخخخال وبخخخخدائل علخخخخى المسخخخختوى الكلخخخخي للمؤسسخخخخة وبخخخخدائل 

 .الوظيفي
 الاستقرار :  استراتيجيات -1

فرجخخال  ،لكافيخخةوتنخخافس بالدرجخخة ا ،تي تظن بخخأن أدائهخخا فخخي السخخوق مرضخخيتستعملها المؤسسات ال
 .طمأنينة الأوضاع البيئةالإدارة يعيشون في 
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 عدم التغير:    استراتيجية* 
وان ما يدفع الادارة الى  ،ستقر بنفس أسلوبها المعتمد سابقافان المؤسسة ت  الاستراتيجيةوفق هذا  

وخاصخخة عنخخد  الاسخختراتيجيهخخو عخخدم الرغبخخة فخخي القيخخام عمليخخة التحليخخل  الاسخختراتيجيةاعتمخخاد هخخذه 
 شعور الادارة بأن الأمور في المنطقة تجري على ما يرام. 

 في الأجل القصير :الربح   استراتيجية* 
وتخخؤدي هخخذه  ،ويخخل فخخي سخخبيل رفخخع الأربخخاح الحاليخخةترتكز هذه على التضحية بالنمو في الاجل الط

حيخخث يخخؤدى الخخى  ،الطويخخلصخخير متبخخوع بوكخخود فخخي الاجخخل الى نجخخاح فخخي الاجخخل الق  الاستراتيجيات
ويخخنعكس  ،زيادة الأرباح في الاجخخل القصخخير تخفيض مصروفات الصيانة والبحوث والإعلان عن

لها ميزة خاصة بسخخبب الاربخخاح  الاستراتيجيةوهذه  ،ى الارباح الموزعة على حصة لأسهمذلك عل
مكخخخن ارجخخخاع وي ،ت  لفتخخرة فإنهخخخا تخخؤدى الخخخى الافخخلاسالتخخي تحقخخخق فخخي الاجخخخل القصخخير وإذا اسخخختمر 

من طرف الادارة العليا الى القيم التالية للمدير الاستراتيجي صانع  الاستراتيجيةأسباب تبنى هذه 
 .الاستراتيجية

  الاستراتيجيةصانع  -
 انعدام  الطموح   -
 انعدام التفكير الاستراتيجي  -
  الاستراتيجيةغياب الرؤية -
 32  التريث:  استراتيجية* 

التي تستخدمها المؤسسة عندما تسعى الخخى خفخخض مسخختوى اهخخدافها مخخن مسخختوى   الاستراتيجيةهي  
ام علخخى تحسخخين وذلك مخخن اجخخل تركيخخز الاهتمخخ  ،ى مستوى النمو المستقر او الثابتالنمو السريع ال

عنخخدما تغيخخب تنبخخؤات وتوقعخخات الادارة حخخول مخخا  الاستراتيجيةويتم استخدام هذه  ،الكفاءة الانتاجية
 . ةنمو معين استراتيجياتلتنبؤ والتوقع به ولذلك تحتا  المؤسسة إلى التريث قبل اعتماد تم ا
  الحركة الواعية:  استراتيجية* 

بالحركخخة البطيئخخخة الواعيخخة وذلخخك بسخخبب ظهخخخور عوامخخل مخخؤثرة فخخي البيئخخخة  الاسخختراتيجيةتتميخخز هخخذه 
النمخخو بسخخبب تغيخخرات  اسخختراتيجيةالخارجيخخة للمؤسسخخة ،قخخد تشخخعرها بأنخخه لا تسخختطيع الاسخختقرار فخخي 
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أو نقخخخخص مفخخخخاجو فخخخخي المخخخخواد  مفاجئخخخخة فخخخخي البيئخخخخة المحيطيخخخخة مثخخخخل تخخخخدهور الاحخخخخوال الاقتصخخخخادية
 33.الأولية
  34النمو:  استراتيجية* 
النمخخو التوسخخعية نقصخخد بهخخا وجخخود زيخخادة ملحوظخخة فخخي بعخخض أهخخداف الأداء التخخي  اسخختراتيجياتإن 

وذلخخك  ،ة فخخي السخخوق أو معخخدل نمخخو المبيعخخاتتضخخعها المؤسسخخة وغالبخخا مخخا يكخخون حصخخة المؤسسخخ 
  .بمعدل أعلى من الزيادة العادية التي كانت تحدث في الماضي

هخخو الاعتقخخاد أن زيخخادة مبيعخخات لا بخخد أن  سخختراتيجياتالامن أحد الاسباب التخخي تخخدعو لأخخخذ بهخخذه 
 .ادة الارباح حسب اعتقاد المؤسسةيؤدى الى زي

تكخخون المؤسسخخة مركخخزة تركيخخزا كخخاملا  الاسخختراتيجيةففخخي هخخذه  ،النمخخو:  النمخخو نجخخد  استراتيجياتومن  
 على مزيج واحد

   التركيز:  استراتيجية* 
"كمخخا أنهخخا  المسخختهلك، -المنخختج-التخخي تمكخخن المؤسسخخة مخخن التكنولوجيخخا  اسخختراتيجياتهخخي احخخدى 

تستند على أساس اختيار مجال تنافسي محدود داخل قطخخاع الصخخناعة، بحيخخث يخختم التركيخخز علخخى 
تكثيخخف نشخخاط المنظمخخة التسخخويقي فخخي هخخذا الجخخزء، والعمخخل علخخى اسخختبعاد و  جخخزء معخخين مخخن السخخوق،

 35.حصة المنظمة"م من التأثير في المنعهو  الآخرين،
   التنوي :  استراتيجية* 

يعتمد على تقديم تشكيلة مخخن  الاستراتيجياتالتركيز فان هذا الصنف من  استراتيجيةوهي عكس  
النمخخو، ومخخن أسخخباب اعتمخخاد هخخذه  اسخختراتيجيةاسخختقرار أو   كاسخختراتيجيةويمكن أن تعتمد    المنتجات،

 الاستراتيجية الى ما يلي :
 تنوع المخاطر. -
 مواجهة وصول بعض المنتجات إلى مرحلة الاشباع أو نضج. -
 البعد عن احتكار صناعة معينة. -

 التنويع  استراتيجياتوهناك أربعة من 
 جية التنويع المتمركز ياسترات-1

 
التفكير الاستراتيجي و الإدارة الاستراتيجية منهج تطبيقي، الدار   ، جمال الدين محمد المرسي و مصطفى محمود أبوبكر و طارق رشدي جبة - 33

 300، ص2007، سنةمصرالجامعية الإسكندرية، 
 51-52سفيان كوديد،  محاضرات في اقتصاد المؤسسة، مرجع سابق، ص - 34
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 جية التنويع المختلط ياسترات -2
 التنويع الداخلي  استراتيجية -3
 جية التنويع الخارجي ياسترات -4
 36جية التكامل الرأسي :ياسترات -ج

 جية فان المؤسسة تدخل في مجالات اعمال ضرورية لتوزيع منتجاتها  يوفقا هذه الاسترات
 .التكامل الرأسي على النحو التاليوتتنوع أشكال 

  التكامل الرأسي الخلفي:* 
الذي يتحقق عندما ترغب المؤسسة في السيطرة علخخى التسخخهيلات الانتاجيخخة، خاصخخة عنخخد رغبتهخخا 

 .في تنمية القدرة على انتا  مواد خام جديدة
  * التكامل الرأسي الأمامي:

السخخيطرة علخخى ويهخخدف هخخذا التكامخخل الخخى الخخدخول فخخي مجخخال توزيخخع المنتجخخات المنشخخاة عخخن طريخخق 
  منافذ التوزيع الموصلة الى المستهلك النهائي.

 جية التكامل الأفقي: ي* استرات
فيأخخخذ شخخكل طخخرح منتجخخات جديخخدة  يتم تكامل الأفقخخي عنخخد دخخخول المؤسسخخة لميخخادين عمخخل جديخخدة،

قخخد يكخخون عخخن طريخخق شخخراء مؤسسخخة أخخخرى  ،بيع المنتج نفسخخه الخخى أسخخواق جديخخدةلأسواق نفسها أو 
م المؤسسخخة بإنتاجخخه لتخخدعيم تمتلخخك بعخخض منخخافع التوزيخخع فخخي أسخخواق جديخخدة لخخنفس المنخختج الخخذي تقخخو 

فعالياتهخخا الخخى مواقخخع جغرافيخخة أخخخرى بزيخخادة الخخخدمات والمنتجخخات   وتساعدها على توسيع.  ،موقعها
 .خول الى قسم جديد من أقسام السوق المقدمة لسوق  كما تساعدها على الد

  ش:جيات الانكماي*استرات
جية الانكمخخاغ غيخخر شخخخائعة بسخخبب اقترانهخخا بالفشخخل ومخخع ذلخخخك فهخخي بخخديل مخخن بخخخدائل يتعخخد اسخخترات

م اعمالهخخا وتعاملهخخا جيات تقلل مخخن حجخخ يفالمؤسسات التي تتبع هذه الاسترات ،جية المتاحةيالاسترات
 جية انكماغ هي :يومن أسباب التي تجعل الى اعتماد استرات ،بطريقة معينة

 الضغوط التنافسية خ 
 الظروف الاقتصادية خ 
 ضعف الكفاءة الانتاجية والتشغيلية خ 
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 جية المركبة: ي* الاسترات
، تي تناسب مع غرضها أو مخخع رسخخالتهاجيات اليتعمل المؤسسات على تجميع خليط من الاسترات

ت المؤسسخخا، يحدث  غالبا  في جية واحدة في نفس الوقتيوقد تستعمل المؤسسة أكثر من استرات
، فخخخي جيةيأو قخخد تعنخخخي اسخخختعمال المؤسسخخة لأكثخخخر مخخن اسخخخترات ،ذات الكبيخخر التخخخي تتنخخوع أغراضخخخها

 ،ي بعخخض وحخخدات الأعمخخال التابعخخة لهخخاجية التجريخخد فخخ يصخخورة متتابعخخة ،فمخخثلا قخخد تسخختعمل اسخخترات
  .لتحسين نوعية الاداء وتحقق وحدات أخرى اعلى قدر من الربحية

 37يادة :جيات الز ي* استرات
جيات التي تدفع المؤسسات نحو التوجه لتحقيق حاجات يجيات الزيادة من أهم الاستراتيان استرات

جيات التخخي يجيات الزيخخادة هخخي تلخخك الاسخختراتيوكخخذلك الوصخخول الخخى تميخخز اسخخترات ،ائنورغبخخات الزبخخ 
ات وأخخخذ القخخرار تشخخجع المؤسسخخة علخخى الابتكخخار والإيخخداع وأخخخذ مخخخاطرة وتشخخجع الادارة علخخى اتخخخاذ 

 . مسؤولية عن هذه القرارات
لكنهخخا  ،جية الزيخخادةيبأنخخه لا يسخختطيع تحديخخد معنخخى واحخخد الاسخخترات Haitt and othersوقخخد بخخين 

يادة تسخخاعد جية الز ين استراتإ .أن على المديرين ابتكار شيء جديدترتبط بمكونات متنوعة حيث 
يخخادة مخخن جيات الز يوأن نجخخاح فخخي تحقيخخق اسخخترات ،الرؤية على المدى الطويخخل لأعمخخال  على تحقيق

وقخخدرتها علخخخى التوجخخه نحخخو التغيخخخر  ،لوصخخخول الخخى رؤيخخا بالنسخخخبة للمؤسسخخاتالأفكخخار المهمخخة فخخي ا
 .لمؤسسة لتحقيق الرؤية المطلوبةالمطلوب وقبولها للمخاطرة والوصول با
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 مصادر تمويلها و  المالية للمؤسسةالهيكلة  : المبحث الثالث
  أهميتهاو  مفهوم الهيكلة المالية للمؤسسة: المطلب الأول

 38مفهوم الهيكل المالي ::  أولا
لقخخخد قضخخخي موضخخخوع الهيكخخخل المخخخالي لدراسخخخات ماليخخخة كبيخخخرة نظخخخرا لأهميتخخخه وعليخخخه لقخخخد وردت عخخخدة 

 تعاريف للهيكل المالي من بينها :
كمخخا "  ذي يترتخخب عنهخخا أقخخل تكلفخخة ممكنخخةك المخخزيج مخخن الأمخخوال الخخ يعخخرف الهيكخخل المخخالي بأنخخه " ذلخخ 

مخخخن قبخخخل  اختيارهخخخايعخخخرف أيضخخخا بأنخخخه " توليفخخخة مكونخخخة مخخخن مجموعخخخة مصخخخادر التمويخخخل التخخخي تخخخم 
 " استثماراتهاالمؤسسة لتغطية 

وهخخخو مخخخا يعخخخرف محاسخخخبيا بالخصخخخوم أو  ،ه " كخخخل مصخخخادر التمويخخخل قصخخخير الأجخخخلكمخخخا يقصخخخد بخخخ 
مقابخخل  المنشخخ تالتخخي تترتخخب علخخى  الالتزامخخاتالتخخي تمثخخل مجمخخوع و  متطلبخخات بالميزانيخخة العموميخخة

 الحصول على مجموع الأصول "  
فهوم الهيكل المالي هو طريقة التمويل التي اريف السابقة يمكن أن نستخلص أن ممن خلال التع
تعظخخيم قيمخخة المؤسسخخة مخخن جهخخة  تعمخخل علخخىو  ،ا يمكخخن مخخن جهخخةرأس المخخال أدنخخى مخخ تجعخخل تكلفخخة 

 .أخرى 
 Financialوتجخخدر الإشخخارة هنخخا إلخخى الضخخرورة التمييخخز بخخين مفهخخومين أساسخخيين الهيكخخل المخخالي

Structure  وهيكخخخل رأس المخخخالCapital Structure  فخخخأمل المفهخخخوم الأول يعنخخخي كخخخل مصخخخادر
وعليخخه  يلخخة الاجخخل فقخخط )حقخخوق الملكيخخة(التمويل بينمخخا يقصخخد بخخالمفهوم الثخخاني مصخخادر التمويخخل طو 

   .س المال هو جزء من الهيكل الماليفهيكل رأ
 همية الهيكل المالي : أثانيا
لازمخخة لسخخد حاجاتهخخا لمخخوال االى مصخخادر خارجيخخة للحصخخول علخخى الأ  المؤسسات عند الحاجة  تلجأ

 همية كبيرة تتمثل في :مات ومن هذا المنطق يمكن القول بأن للتمويل أ والوفاء بالالتزا

  .و خارجهاأو الموارد المالية المجمدة سواء داخل المؤسسة  تحرير الأموال أ -
   .و استبدال المعداتيساهم في تحقيق أهداف المؤسسة من أجل اقتناء أ -
   .يعتبر التمويل وسيلة سريعة تستخدمها المؤسسة للخرو  من حالة الحجز المالي -
 .المحافظة على سيولة المؤسسة وحمايتها من خطر الافلاس والتصفية -

 
حيى،  نضيرة حمر العين، " أثر الهيكل المالي على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية "، مذكرة لنيل شهادة الماستر، جامعة محمد الصديق بن ي -‌38
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لأساسخخخخية التخخخخي يجخخخخب أن تعنخخخخي بهخخخخا تعتبخخخخر مخخخخن القخخخخرارات ا ن  قراراتخخخخهالتمويخخخخل فخخخخإ ونظخخخخرا لأهميخخخخة
نه المحدد لكفاءة متخذي القرارات المالية من خلال بحخخثهم عخخن مصخخادر التمويخخل المؤسسة ذلك لأ

حسخخن اسخختخدام  ثخخم اسخختخدامها أحسخخنها ار ألازمة والموافقة للمشروع الاستثماري المستهدف واختيلا
 يساعد على بلوغ الأهداف المسطرة.بأقل تكلفة وبأقل مخاطرة مما كبر عائد بما يناسب ويحقق أ

بالهيكخخل المخخالي كمخخا أن قخخرار اختيخخار طخخرق التمويخخل يعتبخخر أسخخاس السياسخخة الماليخخة بحيخخث يخخرتبط 
    39إذ يختار البديل الذي يكلف المؤسسة أقل ما يمكن. ،وتكلفته

 40:ر تمويل الهيكلة المالية للمؤسسةالمطلب الثاني: مصاد
ممارسخخة نشخخاطها سخخواء عنخخد الإنشخخاء أو التوسخخع  يجخخب علخخى الإدارة لكخخي تخختمكن المؤسسخخات مخخن 

بشكل خاص أن تتولى مهمة توفير الأموال اللازمة وذلك من خلال تحديخخد الخلخخيط المناسخخب مخخن 
حيخخث يمكخخن تصخخنيف  ،تكلفخخة تمويخخل أقلو  مصادر التمويل المتاحة بالشكل الذي يحقق أكبر فائدة

 .تمويل مقترضو  تمويل خاص :تيلمصادر حسب معيار الملكية كالآهذه ا
لتأسيس أي مؤسسخخة لابخخد علخخى الإدارة الماليخخة أن تعتمخخد علخخى المخخدفوعات : التمويل الخاص  -  1

الضخخرورية  الآلاتو  التجهيخخزات كاقتنخخاءالنقديخخة التخخي يقخخدمها المخخالكون  لشخخراء الأصخخول المطلوبخخة 
ويمكخخن أن تخخزداد حقخخوق الملكيخخة عخخن طريخخق احتجخخاز الأربخخاح لإعخخادة ، لبخخدء نشخخاط هخخذه المؤسسخخة

ان تنخخدر  أشخخكال ، مسخخاهمين جخخدد بهخخدف التوسخخع اسخختقطابسسخخة أو اسخختثمارها فخخي عمليخخات المؤ 
التمويل هخخذه تحخخت مخخا يسخخمى رأس المخخال الخخخاص الخخذي يعتبخخر عخخن مجمخخوع الأمخخوال التخخي تمتلكهخخا 

الفخخائض المحقخخق و  ،جهزهخخا المخخلاك أي الأسخخهم بنوعيهخخالخخذي يتخخألف مخخن الأمخخوال التخخي او  المؤسسخخة
 41.نشاط المؤسسة أي التمويل الذاتي  خلال
المعنخخى المقصخخود مخخن مصخخطلح التمويخخل و  ،ويسخخمى كخخذلك بالتمويخخل الخخداخلي: التمويــل الــذاتي *

المؤسسخخة علخخى الأمخخوال التخخي تتولخخد نتيجخخة العمليخخات علخخى مسخختواها دون اللجخخوء   اعتمخخادالذاتي هخخو  
 : حيث يمكن حسابه وفق علاقتين ،ةإلى مصادر خارجي
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الأرباح المحتجزة( + الإهتلاكات + مؤونات النتيجة الغير موزعة )صافي التمويل الذاتي = 

 الخسائرو  الأعباء
 : حيث أن

 النتيجة الغير موزعة )الأرباح المحتجزة( =  النتيجة الصافية التوزيعات 
 :  *التمويل بالأسهم

هخخي عبخخارة و  الأسخخهموهو التمويل الخارجي تعتمده المؤسسات لزيادة رأس مالها إذ تلجأ إلخخى طخخرح 
تسخخمى السخخهم  يؤكخخد ذلخخك علخخى وثيقخخةو  عخخن حصخخص متسخخاوية مخخن رأس مالهخخا لصخخالح المكتتبخخين

كمخخا يكخخون لهخخم  ،لخخى عوائخخد فخخي اخخخر الخخدورة إن وزعخختمقابخخل الحصخخول ع ،تحمخخل قيمتخخه الاسخخمية
يمكخخن تقسخخيم الاسخخهم و  ،المخخال المتبقخخي فخخي حخخال التصخخفيةالحق فخخي الحصخخول علخخى جخخزء مخخن رأس 

 .الممتازةو  أساسيين هما الأسهم العاديةعين إلى نو 
 التمويل المقترض : -2

تثمار من المصادر الأساسية فخخي المؤسسخخات إذ يشخخكل أحخخد بخخدائل الاسخخ   بالاقتراضيعتبر التمويل  
يكخخون اللجخخوء إليخخه عخخادة عنخخد عخخدم كفايخخة الأمخخوال الممتلكخخة لتلبيخخة و  ،لخخدى العديخخد مخخن المسخختثمرين

مخخن جهخخات  وتكخخون مجبخخرة علخخى اللجخخوء إلخخى الاقتخخراض ،المؤسسخخة أو تجنخخب لتكاليفهخخااجخخات احتي
بالتخخالي تحقيخخق أهخخداف المؤسسخخة علخخى المخخدى و  ،ضخخمان التمويخخل الخخدائم لاسخختثمارهاقصد    ،خارجية

 ،السخخخندات: لأشخخخكال المنظمخخخة لخخخهالطويخخخل وهخخخذا مخخخا يعخخخرف بخخخالاقتراض طويخخخل الأجخخخل ومخخخن أهخخخم ا
 .بالاستئجارالتمويل  و   ،القروض طويلة الأجل

كمخخا يجخخب علخخى المؤسسخخة خخخلال نشخخاطها إيجخخاد  مصخخادر تمويخخل قصخخيرة الأجخخل مخخن نشخخأتها تلبيخخة 
إذ أنه مخخن  ،ان السير الحسن لدورة الاستغلالعملياتها التشغيلية لضماحتياجاتها الدورية كتمويل  

 ،ن مخخدة اسخختحقاقه لا تتجخخاوز السخخنةتخخة ذلخخك لأالنخخادرات يسخختخدم هخخذا النخخوع لتمويخخل الأصخخول الثاب
هخخذا مخخا يوضخخح اعتمخخاد و  ،ات المؤسسخخة مخخن الأصخخول المتداولخخةويكخخون اسخختخدامها لتمويخخل احتياجخخ 

مخخن بخخين أهخخم و  مسخخألة اسخختخدام التمويخخل قصخخير الأجخخل مخخن عدمخخه علخخى طبيعخخة عمخخل كخخل مؤسسخخة
 . التجاري الائتمان و  تمان المصرفيالائ  ،جلر الأدر التمويل قصيمصا
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 42:المطلب الثالث: تحديد الهيكل المالي الأمثل في المؤسسات الاقتصادية
فخخي إطخخار تنقخخل المؤسسخخات الجزائريخخة مخخن اقتصخخاد مخطخخط إلخخى اقتصخخاد السخخوق وإمكانيخخة الجزائخخر 

وبظهخخور العولمخخة التخخي أصخخبحت ضخخرورة حتميخخة علخخى كخخل  ،ضمام إلى منظمة التجارة العالميخخةالان
الخخخخدول وهنخخخخا تضخخخخطر المؤسسخخخخات العموميخخخخة الاقتصخخخخادية الجزائريخخخخة إيجخخخخاد إصخخخخلاحات وتطخخخخورات 

 لمحيطها الوطني والعالمي من أجل بقائها وقدرتها على المنافسة الداخلية والخارجية.
زنخخات علخخى المسخختوى الكلخخي ممخخا عخخدا بعخخض التوا ،توجخخه إلخخى إصخخلاحات وإعخخادة الهيكلخخةحيخخث ال -

 يؤدي إلى التفكير في إصلاح طرق التسيير.
 وتسيير الجانب المالي يتعلق بأمرين: -
 .الحصول على الموارد المالية )التمويل( -1
 .استخدام هذه الموارد المالية -2
 تتمثل عملية التمويل في حصولها على موارد مالية ضرورية تحقق أهداف مسطرة. -1

 حيث يمر القرار التمويلي بالمراحل التالية:
  .تقييم البدائل -
 .التكلفة المخاطرة ،ر البديل الأمثل على أساس العائداختيا -
 .التنفيذ والمتابعة -
 .البحث عن الطرق المناسبة للحصول على الأموال -
حيخخث أن  ،ات مختلفخخة مخخن مخزونخخات واسخختثماراتالأمخخوال التخخي يتحصخخل عليهخخا فخخي اسخختخدام -2

القخخرار الاسخخختثماري مخخن أهخخخم القخخرارات التخخخي تسخخبقه دراسخخخات تهخخدف إلخخخى تحقيخخق زيخخخادة فخخي العوائخخخد 
 43بمخاطر أقل.

 
 

 

 

 
 86، ص 3،2002بشير بن عيشي، تحديد الهيكل الأمثل في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية، مجلة العلوم الانسانية ، دار الهدى للطباعة، العدد  -‌42
 87نفس المرجع، ص  -‌43

 التمويل                     الاستثمارات             النتيجة        
                                                                                   المخزونات              العائد والخطر الاقتصادي                                  

 التكلفة والخطر المالي        حقوق أخرى     



 الفصل الأول: ماهية المؤسسة الاقتصادية

38 
 

‌ 

حيخخث أنخخخه يجخخخب تخخخوفير شخخخرط التخخخوازن المخخخالي حيخخث أنخخخه قخخخد تكخخخون رؤوس الأمخخخوال الدائمخخخة كافيخخخة 
حيث أن الأصول المتداولة تمول بالقروض قصيرة الأجخخل أي أن سخخيولة   ،الأصول الثابتةلتمويل  

 الأصول أكبر أو تساوي درجة استحقاق رأس المال الذي يسمح بتمويله:
 المؤسسة  في المالي التوازن  (:01-04) رقم الشكل

 

 

 

 

 

  

 

 

 

  الانسانية،  العلوم  مجلة الجزائرية،  الاقتصادية المؤسسات في الأمثل  الهيكل  تحديد عيشي، بن بشير‌لمصدر:ا
 87 ص  ،2002 ،3العدد  للطباعة، الهدى  دار

وتتلخص مشكلة التمويل في   ،سة عملية التمويل في المؤسسة فقطالأمر الأول تخص درا
حيث يأتي الخطر المالي يأتي  ،لتكلفة قصد الحصول على أكبر عائداختيار بين المخاطر وا

حيث أن التكلفة المالية تلعب   ،ي يدفع المؤسسة إلى زيادة الديون لتخفيف أثر الرفع المالي الذ
لجأ لديون إلا إذا كان دورا هاما في تخصيص الأمثل للموارد المالية يعني أن المؤسسة لا ت

 سيحقق أرباحا بقدر معين.
فيوجد مؤسسات تعتمد على الأموال الخاصة   ،المؤسسات في وضع هياكلها الماليةتختلف  -
أكثر وتجدر الإشارة إلى أن هناك الكثير من الطرق   ،ثر وأخرى تستخدم الأموال المقترضأك

 44لتمويل فيما بينها.
 

 
 89-88 :ص -نفس المرجع، ص   -44

 أصول ثابتة  أموال دائمة 

 رأس مال العامل                                          

 مخزونات

 قيم محققة 

 ديون قصيرة الأجل 

‌‌احتيا  في رأس مال

 العامل

 قيم جاهزة 

 خزينة 

 سلفات مصرفية 
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 الهيكل المالي ونظرية الرف  المالي: -أ
حيث تصنف كمصادر  ،لتمويل التي تعتمد عليها المؤسسةيوجد اختلاف في أنواع مصادر ا

 وتختلف عن هيكل رأس مال حيث يمثل التمويل الدائم للمؤسسة.  ،رجيةداخلية وخا
ل ومن  الأجويتكون عادة من قروض طويلة الأجل والأموال الخاصة ويستبعد قروض قصيرة 

هنا نستنتج أن هيكل رأس مال المؤسسة هو جزء من هيكلها المالي أما بالنسبة إلى الرفع  
المالي فهو نسبة القروض إلى مجموع حيث يتم البحث على الهيكل المالي الأمثل ويستوجب  

دراسة أثر الرفع المالي فعند تحصل المؤسسة على مواردها المالية فسوف تقوم بتوظيفها حيث 
قارنة النتائج المحققة من جهة الأصول المستخدمة ومن جهة الأموال الخاصة حيث يجب م

نتحصل على معدل العائد على حق الملكية ومعدل العائد على مجموع الأصول والعلاقة بينهم 
 في ظل معدلات الرفع المالي وتظهر في الشكل التالي:

  العائد ومعدل  الأصول  مجموع على العائد معدل على المالي الرفع أثر  (:01-05) رقم الشكل
 الملكية حق على

 
 معدل العائد على حق الملكية              رف  المالي = 75 %                                     

                                             =رف  المالي %55                          
  رف  المالي  = %0                     

                       

 

 

                                                 معدل العائد على مجموع الأصول    
                   

  الانسانية،  العلوم  مجلة الجزائرية،  الاقتصادية المؤسسات  في الأمثل الهيكل  تحديد عيشي، بن بشير: المصدر
89 ص  ،2002 ،3العدد  للطباعة، الهدى  دار  

 حيث إن نقطة التقاء المنحنيات الثلاث تسمى نقطة عدم الاهتمام ويكون فيها 
 معدل العائد على مجموع الأصول = سعر الفائدة -
 معدل الضريبة( -1معدل العائد على حق الملكية = معدل العائد على مجموع الأصول ) -
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فإن كما زاد معدل العائد على مجموع الأصول عن سخخعر الفائخخدة  فخخيمكن الاعتمخخاد أكثخخر علخخى   -
 القروض والعكس صحيح

 45ومعدل العائد على مجموع الأصول يرتبط بنتيجة الاستغلال المحققة  -
 بالنتيجة  المالي الرفع علاقة  (:01-06) رقم الشكل

         

  خسارة                   ربح ضعيف                                                       

 ربح مهم 
 علاقة عكسية بين      علاقة طردية بين      علاقة طردية بين        

 الرفع المالي والنتيجة    الرفع المالي والنتيجة  الرفع المالي والنتيجة   

 
 

  الانسانية،  العلوم  مجلة الجزائرية،  الاقتصادية المؤسسات  في الأمثل الهيكل  تحديد عيشي، بن بشير: المصدر
 90 ص  ،2002 ،3العدد  للطباعة، الهدى  دار

علخخى القخخروض وكلمخخا زاد اعتمادهخخا عنخخدما تكخخون المؤسسخخة فخخي حالخخة خسخخارة تكخخون قخخد اعتمخخدت -
 .(4الشكل   Aعليها زادت خسارتها )أنظر

وعنخخخدما تكخخخون مؤسسخخخة فخخخي حالخخخة ربخخخح  لكخخخن أربخخخاح ضخخخعيفة حيخخخث عنخخخد زيخخخادة اعتمادهخخخا علخخخى  -
 .(4في الشكل   Bالقروض تنخفض نسبة أرباحها )أنظر 

أمخخا عنخخدما تكخخون الأربخخاح مهمخخة فخخإن عنخخد زيخخادة اعتمادهخخا علخخى القخخروض أكثخخر زادت أرباحهخخا  -
والنقطخخة الفاصخخلة فخخي مجخخال الخخربح  ،الرفخخع المخخالي (  وهخخذا هخخو أثخخر4فخخي الشخخكل  Cأكثخخر ) أنظخخر 

نقطخخة التقخخاء المنحنيخخات( ويمكخخن  2هخخي نقطخخة عخخدم الاهتمخخام التخخي ذكخخرت سخخابقا فخخي ) شخخكل رقخخم 
   46رقم الأعمال وعائد السهم التي تظهر في الشكل التالي:خلال علاقة بين توضيحها من 

 
 
 

 

 
 ‌90ص‌المرجع،‌نفس‌-‌45
 91نفس المرجع، ص  -‌46
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 التمويل طرق  بين المفاضلة  كيفية (:01-07) رقم الشكل
          

  عائد السهم                                                     التمويل بالقرض                     

                                                              

 للقروض  أفضلية                                                 التمويل الذاتي                
   C 

                                   
                         أفضلية التمويل الذاتي                       

  

 B  رقم الأعمال  

  A 

 

  الانسانية،  العلوم  مجلة الجزائرية،  الاقتصادية المؤسسات  في الأمثل الهيكل  تحديد عيشي، بن بشير: المصدر
 91ص  ،2002 ،3العدد  للطباعة، الهدى  دار

حيث كل ما يزيد رقم الأعمال عن نقطة عدم الاهتمام سخختكون الأفضخخلية للقخخروض أمخخا فخخي حالخخة 
عكسخخية يجخخب الابتعخخاد عخخن القخخروض واعتمخخاد عخخن مصخخادر داخليخخة للمؤسسخخة. فخخأثر الرفخخع المخخالي 

ي زيادة الاعتماد على القروض تزيد الخسائر أو الأرباح بنسخخب حسخخب النتيجخخة المحققخخة وهخخذا يعن
 .يعني أن الاعتماد على القروض أكثر طالما وضعية المالية للمؤسسة جيدة

 المالي بالمردودية: علاقة الهيكل -ب
ونفرق بين المردوديخخة الماليخخة والمردوديخخة الاقتصخخادية فخخالأولى نسخخبة النتيجخخة الصخخافية إلخخى مجمخخوع 
الأموال الخاصة أما الثانية فهي مقارنة نتيجة الاستغلال بمجمخخوع الأمخخوال والعلاقخخة التخخي تخخربطهم 

 47ببعض هي: 
      

Rf = Re + (Re – i) * D/ Fp 

 

Rf  = المردودية المالية،  Re  = المردودية الاقتصادية 

i  = سعر الفائدة، D  = الديون، Fp  = الأموال الخاصة 
 

 92نفس المرجع، ص  -‌47
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 حالات تتعرض لها المؤسسة: 3وهنا نميز بين 
هنخخا يكخخون الرفخخع المخخالي فخخي غيخخر : عندما تكون المردودية والاقتصادية أقل من سعر الفائدة  -أ

 .يزداد الاعتماد على القروض تنخفض المردوديةصالح المؤسسة أي عندما 
هنخخا يكخخون الرفخخع المخخالي بخخدون أثخخر علخخى  حالة المردودية الاقتصـادية يسـاوي سـعر الفائـدة:  -ب

 .المردودية  المالية
فخخي هخخذه الحالخخة نقخخول أن الرفخخع : الاقتصادية أكبـر مـن سـعر الفائـدةعندما تكون المردودية   -ج

   .المالي في صالح المؤسسة
 الرف  المالي وعنصر المخاطرة: -د

وهنا نقصد بالمخاطرة وهو " مدى تعرض أموال الملاك لمخخخاطر الافخخلاس أو ضخخياع نتيجخخة عنخخد 
المالي وهي نوعان: مخخخاطر ماليخخة ناتجخخة عخخن اسخختخدام القخخروض ومخخخاطر تشخخغيلية   العبءزيادة  

بدرجخخة معينخخة مخخن  ناتجخخة عخخن الظخخروف التخخي تعمخخل فيهخخا المؤسسخخة فكخخل مصخخادر التمويخخل تخخرتبط
   المخاطرة.
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 خلاصة الفصل الأول:
 منطلخخقو  الاقتصخخادية الحياة نواة  هي المؤسسة أن إلى توصلنا الفصل هذا في جاء ما ضوء  على

 فخخي منتجاتهخخا اختلفخخت مهمخخا الخخدولو  الأفخخراد مخخن لكخخل للمخخداخيل مصخخدر فهخخي ،الاجتماعيخخة للحيخخاة
 .السوق 

 ،اقتصخخاد أي نجخخاحو  قيخخام أسخخاس كونهخخا تجتمخخع أنهخخا إلا المؤسسخخة تعريفخخات  اخخختلاف   من  بالرغم  و
 دعخخمو  احتياجاتخخه تلبية أجل من ،للمجتمع خدماتية او سلعية سواء المنتجات من جملة  تقدم  لأنها

 .أخرى  ناحية من الاقتصاد تسييرو 
 عمخخخخال إلخخخخى إضخخخخافة الحكومخخخخةو  المخخخخوردينو  المسخخخختهلكين متطلبخخخخات تطخخخخورو  المنافسخخخخة ظخخخخل فخخخخي و

 . سواء حد على الخارجيةو  الداخلية بيئتها تحليلو  بدراسة ملزمة أصبحت فإنها،  المؤسسة
 مخخن لابخخد وجخخه بأكمخخل بوظائفهخخا تقخخوم لكخخيو  ،القخخرارات لاتخخخاذ هخخام مركخخز المؤسسخخة أصخخبحت كمخخا

 الماديخخة الوسخخائل بتخخوفير ذلخخك و  ،المرغوبخخة الأهخخداف  بتحقيخخق كفيلخخة اسخختراتيجياتو  سياسخخات إتبخخاع
 الأساسخخية الركيخخزة يمثخخل الخخذي البشخخري  للعنصخخر المهنيخخةو  التقنيخخة المهخخارات تخخوفير أيضخخاو  ،اللازمخخة
 .لنجاحها

 هخخذا بمسخختقبل التنبخخؤ كخخان كلمخخا عملهخخم مجال في عالية كفاءة ذوي  المسيرون و  العمال كان كلما  و
 . لها تتعرض  مخاطر لأي والتصدي استمراريتها على يؤثر  الذيو  ،فيه تنشط  الذي القطاع
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 الاطار النظري للتحليل المالي: الفصل الثاني
 :تمهيد

 مهمخخة أداة  وهخخو، ( الماليخخة الإدارة) المخخالي التسخخيير مواضخخيع مخخن مهخخم موضخخوع المخخالي التحليخخل إن
 القخخرار لاتخخخاذ للمؤسسخخة الماليخخة الوضخخعية بتحديخخد يسخخمح كمخخا السخخليم، المخخالي لتخطخخيط بها  يستعان
 الوضخخعية تقخخدير ومنخخه عليهخخا، الحصخخول حالخخة فخخي أو الأمخخوال اسخختخدام حالخخة فخخي المناسخخب المخخالي

 هخخذا مخخن المرجخخوة والأهخخداف  الطخخرق  بخخاختلاف  تختلخخف  متنوعخخة وسخخائل باسخختعمال وذلخخك  المسخختقبلية
 التصخخخنيف  وإجخخخراء لمؤسسخخخة الماليخخخة بخخخالقوائم الخاصخخخة والمعلومخخخات البيانخخخات تجميخخخع مثخخخل التحليخخخل

 مختلخخف  تحليخخل وكخخذلك  بينهخخا فيمخخا العلاقخخة وإيجخخاد دقيقخخة تفصخخيلية لدراسخخة اخضخخاعها ثخخم لهخخا الخخلازم
 المسخخير يسخختعمل الأخيخخر وفخخي .الأمخخوال علخخى الحصخخول مصخخادر تحديخخد أجخخل مخخن الماليخخة  التدفقات

 .نتائجها ووضوح  استعمالها  لسهولة المالية النسب  المالي
 المبحث الأول: التحليل المالي وتطوره التاريخي

 والأطراف المستفيدة من التحليل الماليالمبحث الثاني: أنواع ومراحل 
 المبحث الثالث: أدوات ومعايير التحليل المالي المتقدم
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 تطوره التاريخي و  التحليل المالي: المبحث الأول
 تعريف التحليل المالي و  نشأة: المطلب الأول

 48 : نشأة التحليل المالي:  أولا
 ،المشخخروع اقتصخخادياتيعتبخخر التحليخخل المخخالي مخخن أهخخم الموضخخوعات التخخي دراسخخة تتناولهخخا دراسخخة 

التحليخخخل المخخخالي لا يخخخخر  فخخخي مضخخخمونه عخخخن الدراسخخخة و  ،رة بالغخخخة يمليهخخخا التخطخخخيط السخخخليمضخخخرو و 
الأسخخباب لخخذلك شخخرح و  أثخخارة التسخخاؤلات حخخول مخخدلولات هخخذه البيانخخاتو  ،نخخات الماليخخةالتفصخخيلية للبيا

ممخخا يسخخاعد علخخى اكتشخخاف نقخخاط  ،لبيانخخات بالأرقخخام التخخي هخخي عليهخخاالتخخي أدت إلخخى ظهخخور هخخذه ا
 ،التي يعمل المشروع فخخي اطارهخخا ،.. الخ.الانتاجيةو  البيعيةو   القوة في السياسات الماليةو   الضعف 

 .التغلب على نقاط الضعف و  فيتم على المدى البعيد تدعيم نقاط القوة
فهخخي غالبخخا مخخا تكخخون   ،لخخول لنقخخاط الضخخعف التخخي قخخد يظهرهخخاي لا يهخختم بوضخخع الحفالتحليخخل المخخال

فحخخدوده تقخخف عنخخد إبخخراز  ،. الخ   يطبقها المشروع مسخختقبلا..انتاجيةو   بيعيةو   شكل سياسات مالية
 .امدلولاتهو  النتائج

فكمخخا هخخو معلخخوم فخخإن وضخخع السياسخخات المختلفخخة للمشخخروع ليسخخت مخخن صخخلاحيات المخخدير المخخالي 
ذا لا يمنع من قيامه بتقديم الاقتراحات من واقع خبرته حخخول كيفيخخة الخخخرو  مخخن المشخخاكل التخخي وه

 .يظهرها التحليل المالي
تكخخون كخخرد فعخخل لمخخا و  وجدير بالذكر أن التساؤلات التي تعقخخب الدراسخخة التفصخخيلية للبيانخخات الماليخخة

متعخخارف عليخخه بشخخكل عخخام أو  تأتي به نتائج التحليل من مؤشرات لا تتماثل مخخع مخخا هخخو متوقخخع أو
 .بقطاع الصناعة التي ينتمي إليها المشروع

 و أيضا لما كانت هذه الاستخدامات الأساسية للتحليل المالي تتمثل في :
 .تخطيط السياسة المالية للمشروع -
  .تحديد القيمة الاستثمارية للمشروع -
 .المالية للمشروعو  الانتاجيةو  تقييم كفاءة العمليات التسويقية -
 .الحكم على مركز المشروع في القطاع الذي ينتمي إليه -
 .التشغيلية المتبعةو  تقييم صلاحية السياسات المالية -
 .تحديد المركز المالي للمشروع -
 .معرفة المركز الائتماني للمشروع -

 
 225ص  ،2006 ، مصر  ،القاهرة   ،مركز الاسكندرية للكتاب  ،اقتصاديات الاستثمار التمويل التحليل المالي ،سمير محمد عبد العزيز  - 48
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التخخي يهمهخخا أمخخر و  كثيخخرةفهخخذه الاسخختخدامات تظهخخر أكثخخر فخخي مخخدى أهميخخة التحليخخل المخخالي لطوائخخف 
 لماليخخةالمسخختثمرين فخخي سخخوق الأوراق ا ،الخخدائنين ،البنخخوك  ،أصخخحاب هخخذا المشخخروع: لمشخخروع مثخخلا
أيضخخخخا هخخخخذه و  لهخخخخذا فخخخخإن التسخخخخاؤلات التخخخخي يثيرهخخخخا التحليخخخخل المخخخخالي كثيخخخخرة ،.. الخخخخخ.إدارة المشخخخخروعو 

بالتخخالي تفيخخد و  ،اضخخرالحو  سخختوى الاداء فخخي الماضخخيالتسخخاؤلات تمكخخن إدارة المشخخروع مخخن تحديخخد م
 .إنجازات الماضيو  واقعية في المستقبل في ضوء نتائجو  من عمل تخطيط أكثر دقة

 تعريف التحليل المالي ::  ثانيا
 ،تقيخخيم الأعمخخالو  ى المخخدى الطويخخلهو معالجة للبيانات المالية لحديد الربحية عل:  التعريف الأول

البيانخخات للوصخخول الخخى نمخخاذ  رياضخخية نسخخب تهخخدف إلخخى و  وهخخو ينطخخوي علخخى اسخختخدام المعلومخخات
 49تقييم الأداء و  الحصول على معلومات تستخدم في اتخاذ في القرارات الرشيدة

ــاني هخخو عبخخخارة عخخن معالجخخخة منظمخخة للبيانخخات المتاحخخخة تهخخدف الخخخى الحصخخول علخخخى : التعريــف الث
 .  في عملية اتخاذ القرارو   الحاضرو   اء المؤسسات الماضيمعلومات تستعمل في تقييم أد

بتشخخخخيص التقنيخخخات التخخخي تسخخخمح للمحلخخخل المخخخالي و  هخخخي مجموعخخخة مخخخن الأدوات: التعريـــف الثالـــث
الضخخعف التخخي تميخخز الوضخخعية الماليخخة و  هخخذا يعنخخي تحديخخد نقخخاط القخخوةو  ،الوضخخعية الماليخخة للمؤسسخخة

 .للمؤسسة
مجموعخخة مخخن التقنيخخات التخخي تبخخين للمؤسسخخة كيفيخخة الحفخخاظ علخخى وهخخو عبخخارة عخخن : التعريـف الرابـ 

  50  .توازن هيكلها المالي على المدى القصير أو البعيد أو المتوسط
ومخخن خخخلال التعخخاريف السخخابقة نسخختنتج أن التحليخخل المخخالي هخخو عمليخخة تنطلخخق مخخن عخخرض القخخوائم 

ا باسخختعمال الادوات المعتمخخدة فخخي المالية للمؤسسة )جدول حسابات الميزانية( ودراسخختها ثخخم تحليلهخخ 
اظهارهخخا بشخخكل دقيخخق مخخن أجخخل وصخخف و  الضخخعف و  بهدف الكشف عن نقخخاط القخخوةو   التحليل المالي

تحسين وظيفتهخخا مخخن جهخخة أخخخرى ومخخن و  تصحيحات اللازمة للنقائص من جهة وتعزيز نقاط القوة
 .تحقيق أهدافهاو  ثم تمكين المؤسسة من تجاوز صعوباتها

 
 
 

 
الاقتصادية" ، ماستر ، جامعة محمد بوضياف ، كلية العلوم  زروقي عبد الكريم وزروقي هشام ، "أهمية التحليل المالي في تقييم المؤسسة  -49

 21، ص  2022/ 2021الاقتصادية و علوم التسيير ، قسم المالية و المحاسبة ، المسيلة، الجزائر، 
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  أهداف التحليل الماليو  الثاني: أهميةالمطلب 
 أهمية التحليل المالي ::  أولا

ائم خاصخخة التخخي تتعلخخق بخخالقو و  قياسخخهاو  تصخخنيفهاو  يهخختم التحليخخل المخخالي بجمخخع المعلومخخات الماليخخة
معرفخخة و  مأيضخخا تحليخخل القخخوائم الماليخخة هخخي أداة لتفسخخير هخخذه القخخوائو  ،الماليخخة التخخي تنشخخرها الشخخركة

التحليخخل المخخالي هخخي وسخخيلة و  ،العلاقخخة بينهخخاو  م الخخواردة فيهخخادلائخخل الأرقخخاو  ،امينهاالعلامخخة بخخين مضخخ 
أيضا يوفر معلومخخات تسخخاعد فخخي تقخخدير قيمخخة المنشخخأة و  ،إدارياو  فة قدرات الشركة مالياالإدارة لمعر 

أنشخخخطتها مخخخدى فعاليخخخة و  ،تقيخخخيم مركزهخخخا المخخخاليو  ،المسخخختقبلية عخخخن طريخخخق معرفخخخة تخخخدفقاتها النقديخخخة
هخخو و  نقطة بخخدايتهاو  وأيضا فالتحليل المالي منطلق عملية التخطيط ،تقييم اداء الشركةو   ،المختلفة

   51الضعف في الشركة.و  أداة تساعد في معرفة نقاط القوةو  وسيلة من وسائل الرقابة الداخلية
 52ثانيا: أهداف التحليل المالي :

التحليل المالي هو عملية تحويل البيانات المالية الواردة في القوائم المالية إلى معلومات تسخختعمل 
لمعالجخخة بعخخض و  ،الإيجابيخخة فخخي المؤسسخخة الاتجاهخخاتكأساس لاتخاذ قرارات صائبة لأجل تعزيز 

 ،متوقخخع فخخي السخخيولةالممارسات الخاطئة مثل السيطرة علخخى بعخخض التكخخاليف أو معالجخخة الخخنقص ال
 يهدف التحليل المالي إلى :و 
 تعرف حقيقة الوضع المالي في المؤسسة -
 الاقتراضقدرتها على و  معرفة قدرة المؤسسة على خدمة دينها -
 معرفة مدى كفاءة الإدارة  -
 التشغيلية المتبعة في المؤسسةو  تقييم السياسات المالية -
 تقييم جدوى الاستثمار في المؤسسة  -
 التقويمو  الاستفادة من المعلومات المتاحة لاتخاذ القرارات الخاصة بالرقابة -
 معرفة وضع الشركة في قطاعها -
 
 
 

 
 53ص ،  2009 ،الأردن  ، عمان  ،الطبعة الثالثة  ،دار الحامد للنشر و التوزيع  ،الادارة المالية  ،فايز سليم حداد   - 51
، ص ص  2009مفلح محمد عقل ، مقدمة  في الإدارة  المالية ، مكتبة المجتمع العربي للنشر و التوزيع ، الطبعة الأولى ، عمان ، الأردن ، -‌52
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 53المطلب الثالث: وظائف التحليل المالي 
مخخخن أهخخخم وظخخخائف التحليخخخل المخخخالي هخخخي إدارة طريخخخق متخخخخذي القخخخرار فخخخي المؤسسخخخة لاتخخخخاذ أحسخخخن 

ومخخن  ،بقائهخخا فخخي بيئخخة متغيخخرة باسخختمرارو  السير لتحقيق أهدافهاو  ،القرارات التي تعود عليها بالربح
قخخرار و  قخخرار التمويخخل ،قخخرار الاسخختثمار: ليخخل المخخالي هخخيبخخين القخخرارات التخخي تحخخددها سياسخخات التح

 .الرقابة الماليةو  التخطيط
تحويلهخخخا إلخخخى و  يكخخخون ذلخخخك عخخن طريخخخق تحليخخخل البيانخخخات الماليخخخةو : التخطــيا المــاليو  التحليــل -أ

المصخخخخاريف التخخخخي تخخخخخص و  معلومخخخخات يمكخخخخن اسخخخختخدامها لإعخخخخداد الموازنخخخخات المتعلقخخخخة بخخخخالإيرادات
 .المشروع في المستقبل

ذلخخخك مخخخن خخخخلال تحديخخخد حجخخخم الاسخخختثمارات فخخخي كخخخل مخخخن و: تحديــد هيكــل أصــول المشــروع -ب
 .أيضا التوجيه باستخدام الأصول الثابتة الملائمةو   ،الطويلة الأجلو  الأصول القصيرة

 ئم من تمويل قصخخيرالملاو  حيث يجب تحديد المزيج الأمثل: تحديد الهيكل المالي للمشروع  -ج
 .سواء كانت ملكية أو عن طريق الاقتراضأيضا تحديد طبيعة ديون المشروع و   ،طويل الأجلو 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 20، ص 2017عبد الله شاهين محمد ، محافظ الأوراق المالية ، حميثرا للنشر و الترجمة ، الطبعة الأولى ، القاهرة ، مصر ،  محمد  -‌53
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 المبحث الثاني: أنواع ومراحل والأطراف المستفيدة من التحليل المالي
 54المطلب الأول: أنواع التحليل المالي

ولكخخن لا يوجخخد نخخوع تحليلخخي معخخين يمكخخن  ،التحليخخل المتاحخخة للمحلخخل المخخالي هنخخاك العديخخد مخخن أنخخواع
ملائخخم علخخى حسخخب أيضخخا يسخختطيع المحلخخل اختيخخار النخخوع الو  ،وصخخفها أنهخخا لجميخخع أغخخراض التحليخخل

أيضا قخخد يسخختخدم المحلخخل أكثخخر مخخن نخخوع تحليلخخي للوصخخول إلخخى دلالات لهخخا و   ،الغرض من التحليل
 طرق إلى نوعين :معنى حول موضوع التحليل بشكل عام هناك العديد من الأنواع سنت

 55(:VERTICAL ANALYSIS) التحليل الرأسي أو العامودي -1

و يتضخخمن التحليخخل العخخامودي نسخخبة أي رقخخم فخخي القخخوائم الماليخخة إلخخى رقخخم رئيسخخي اخخخر فخخي القخخوائم 
حيخخث أن فخخي قائمخخة المركخخز المخخالي فخخي شخخق الأصخخول  ،إلى دلالخخة ذات معنخخىالمالية أي للوصول  

عخخات فينسخخب لخخه عناصخخر قائمخخة أمخخا رقخخم صخخافي المبي ،يخختم نسخخب أصخخل معخخين لمجمخخوع الأصخخول
دلالخخخة النسخخخبة المسخخختخرجة فخخخي حخخخال القيخخخام بهخخخذا و  جميخخخع الحخخخالات لا تكتمخخخل معنخخخىفخخخي و  ،الخخخدخل

هخخذا المعيخخار قخخد يكخخون نفسخخه فخخي السخخنوات و  ،أو مقيخخاس معخخينالتحليخخل إلا عنخخد مقارنتهخخا بمعيخخار 
 Indutryالسابقة أو مقارنة نسبة بمعدل نسب كل الشركات التي تعمل بنفس معيخخار الصخخناعة "

Average". 

كما يساهم هذا التحليل في المساعدة على تقييم  ،أيضا التحليل العامودي بالثبات  وكذلك يتصف 
الرقابة خاصة عند مقارنته مع مقياس أو معيخخار و  أيضا يستخدم كوسيلة للتخطيطو  اداء الشركات

 .محدد
 ( :Horizontal Analysis) التحليل الأفقي -2

وذلخخك ليتعخخرف علخخى  ،محخخدد مخخن بنخخود القخخوائم الماليخخةد و يتكون التحليل الأفقي مخخن تتبخخع سخخلوك بنخخ 
يساهك في اكتشخخاف و  ،ل بالديناميكيةيتصف أيضا هذا التحلي. و مدى استقرار أو تراجع هذا البند

اتجخخاه متغيخخر محخخدد مخخن متغيخخرات : الماليخخة مثخخلو  بعخخض الخصخخائص النوعيخخة للمتغيخخرات المحاسخخبية
ب هخخخذا المتغيخخخر مخخخن فتخخخرة إلخخخى مخخخدى اسخخختقرار أو تذبخخخذمخخخا و  ،ائم الماليخخخة إلخخخى زيخخخادة أو نقصخخخانالقخخخو 

إنمخخا يهخخختم و  ،عرفخخخة مسخختوى الأربخخاحفخخلا يقتصخخر اهتمخخام محلخخخل أغخخراض الاسخختثمار علخخى م ،أخخخرى 
هخخذه الصخخفات و Earnings Trendاتجاهخخات و  فيهخخا Earminigs Stability الاسخختقراربمخخدى 

 يكشخخف التحليخخل العخخامودي النوعية لدرباح حيث نستخلص من فحخخص السلاسخخل الزمنيخخة حيخخث لا

 
 ‌‌58فايز سليم حداد، الإدارة المالية، مرجع سابق، ص  -‌54

 60-59نفس المرجع، ص ص  -‌55
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على الرغم من أهمية التحليل الأفقي إلا أنه يوجد بعض المحخخددات التخخي و  عن مثل هذه الصفات
 : أهمهاو  يجدر الانتباه إليها للتقليل من الوقوع في الاستنتاجات الخاطئة

بخخاح وهخخي أن سخخنة الأسخخاس التخخي تسخختخدم كمعيخخار تتميخخز بأر : عخخدم ملائمخخة المعيخخار المسخختخدم -أ
 .منخفضة جدا أو مرتفعة جدا

هخخذا يخخؤدي إلخخى نتخخائج مضخخللة حيخخث لا تخختلائم و  تستخدم الأرقام المطلقة للمتغيرات المحاسبية  -ب
 .مع البعد الاقتصادي للتغيير في هذا المتغير

إذا كانت نسبة الأساس قيمتها منخفضة جخخدا أو مرتفعخخة جخخدا تخخؤدي إلخخى ظهخخور قخخيم متطرفخخة   - 
 .عند استخدام نسبة التغيير

عندما تكون سنة الأساس قيمتها سالبة قد تؤدي إلى نسبة تغيير مضللة لا تتناسب مع واقخخع   -د
 التغيير.

  56المطلب الثاني: مراحل التحليل المالي
لي علخخى عخخدة مراحخخل علخخى المحلخخل المخخالي أن يقخخوم بهخخا لكخخي يجعخخل الكشخخوفات يعتمخخد التحليخخل المخخا

   .المالية تتلائم مع ومتطلبات التحليل المالي
تبويبهخخخا بشخخخكل مجموعخخخات محاسخخخبية مجانسخخخة كبيخخخرة حيخخخث و  فإعخخخادة ترتيخخخب قائمخخخة المركخخخز المخخخالي

عخخخايير معينخخخة مثخخخل رتيخخب عناصخخخر الميزانيخخخة تبعخخا لمو  ،مخخخن تسخخخهيل عمليخخة التحليخخخل المخخخالي تمكنهخخا
عناصخخر الميزانيخخة مخخن الأعلخخى  بترتيخخبفالمحلل المالي يقوم  .معيار وجوب الاداءو   معيار السيولة

هخخذا مخخا يمكخخن تحويلهخخا إلخخى نقخخد ويخختم ترتيخخب المطلوبخخات و  ،الأسفل بحسب تزايد درجة السخخيولةإلى  
أمخخا و  ،متجانسخخةو  كبيخخرةاصخخر فخخي مجموعخخات بحسب تزايد وجوب ادائها فضلا عن وضع هذه العن

الأكثر سرعة في  بالالتزاماتيبدأ و  الثاني فيبدأ بالأصول الأكثر سيولة إلى التي يصعب تحويلها
فمهما يكن فإن المحلل يمكن لخخه أن يتبخخع طريقخخة معينخخة فخخي  ،ها إلى التي تكون بطيئة التسديدسد

حيخخخث يخخختم ترتيخخخب  ،مخخخالييسخخخهل عليخخخه اجخخخراء التحليخخخل التصخخخنيف البنخخخود المحاسخخخبية لكخخخي و  ترتيخخخب
 تجميع عناصرها وفق أربع مراحل :و  الميزانية

 ولى :المرحلة الأ 
بخخالمفهوم المخخالي هخخي العناصخخر التخخي تبقخخى بحخخوزة الشخخركة لفتخخرة طويلخخة و  تتضخخمن الاصخخول الثابتخخة

 يضخخاف لهخخا المخخخزون الاسخختراتيجيو  لغخخرض اسخختخدامها أو اسخختثمارها وتعبخخر مخخن الأصخخول الثابتخخة
تشخخخمل الأصخخخول الثابتخخخة العناصخخخخر و  بخخخخه الاحتفخخخاظتسخخخمى أيضخخخا مخخخخزون الحخخخخد الأدنخخخى الواجخخخب و 
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تسخخخابها ضخخخمن أيضخخخا العناصخخخر الغيخخخر ملموسخخخة اذا اقتضخخخت الضخخخرورة احو  التشخخخغيلية فخخخي الشخخخركة
لأن هناك بعضا منهخخا لا يخخدخل ضخخمن عمليخخات التحليخخل المخخالي بسخخبب   ،الأصول بغرض التحليل

الاسخختثمارات الماليخخة طويلخخة الأجخخل مثخخل و  م نخخذكر منهخخا شخخهرة المحخخلخصوصخخيته مخخن ناحيخخة التقخخوي
أيضخخا القخخروض طويلخخة الأجخخل الممنوحخخة و  السندات المستخدمة في تأسيس شركات أخخخرى و   الأسهم

   .للغير
 المرحلة الثانية :

 الاسخخختراتيجي(التخخي عخخادة مخخخا تتضخخمن المخخخزون المتخخداول )باسخختثناء و  وتشخخمل الأصخخول المتداولخخة
المدينين سواء كانوا زبائن أو أوراق قبض بكخخل أنواعهخخا المخصخخومة أو برسخخم و   ،الذي أصبح ثابتاو 

التحصيل وأيضا المصاريف المدفوعة مقدما )وهخخي مخخا تخخخص السخخنة الحاليخخة فقخخط حيخخث أن بخخاقي 
الصخخندوق أو النقديخخة لخخدى الجهخخات و  لنقديخخة بنوعيهخخا لخخدى البنخخوك . واتعتبر أصخخول ثابتخخة (السنوات  

 .. الخ.ايضا حوالات الخزينةو  الأخرى سواء بالبريد أو بالشيكات المرسلة للتحصيل
 57المرحلة الثالثة :

و تحتخخوي علخخى حقخخوق الملكيخخة التخخي تتكخخون مخخن رأس المخخال الاجتمخخاعي )رأس المخخال المسخخاهم بخخه( 
أيضخخخخا أي و  الاحتياطخخخخاتو  ،فخخخخي القيمخخخخة الاسخخخخمية للسخخخخهم الواحخخخخدروبا الممثخخخخل لعخخخخدد الأسخخخخهم مضخخخخ 

عخخلاوة علخخى حقخخوق  ،الأربخخاح المحتجخخزةو  فخخائض المرحخخلالو  صخخفة الاحتياطخخات تخصيصخخات تتخخخذ
ملكيخخة ليشخخكلا مخخع بعخخض طويلخخة الأجخخل وحقخخوق الو  الملكيخخة هنخخاك بنخخد اخخخر هخخو القخخروض متوسخخطة

 .موال الدائمة أو الثابتةبند تسمى الأ
 : المرحلة الرابعة

 الخخدائنين سخخواء كخخانوا مجهخخزين أو أوراق دفخخعو  تشمل القروض قصيرة الأجلو   الالتزامات المتداولة 
 أيضخخا السخخحب علخخى المكشخخوف و  قخخديالائتمان النو  الايرادات المستلمة مقدماو  الايرادات المستحقةو 
تخخي وبناء على ما ذكرنا فالشكل الآ ،خلال الفترة المالية الحالية ية مستحقات أخرى يجب ادائهاأو 

 هو شكل الميزانية :
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 شكل الميزانية :(02-08الشكل رقم )
 

   

   (الدائمة )الثابتةالأموال   

 

 

 

 ،عمان ،الثالثة  الطبعة ،للنشر  وائل دار ،المالية الإدارة ،العامري  سعودو  الصياح الستار عبد المصدر:
 56 ص  ،2007 ،الأردن

فنلاحظ أنه يجب على المحلل المالي أن يراعي في عملية التحليل طريقة الصرف في صافي  
توزيع الربح بأكمله على المساهمين فيجب عليه أن  الربح فإن كانت قرارات الشركة تنص على  

عليه  . و يقطع مبلب الأرباح الموزع من مبلب النقدية لدى المنشأةو  يلغي صافي الربح من الميزانية
الأرباح توزيع  بعد  الميزانية  قبلهاو   تكون  احتجاز   ،ليس  على  تنص  الشركة  قرارات  كانت  فإذا 

المسماة  و   كامل الارباح للسنة المالية فإنه يضيف صافي الربح كبند مستقل ضمن حقوق الملكية
إذا كانت قرارات  و   ، بالأرباح المحتجزة ويلغي بند صافي الربح من أسفل الميزانية في الأصول

الاخر فالمحلل هنا يتصرف في هذه    توزيع النصف و   الشركة تنص على احتجاز نصف الأرباح
 58. الحالة كما أشرنا في الحالتين السابقتين

 59المطلب الثالث: الأطراف المستفيدة من التحليل المالي
معلومات  على  فيحصل  داخلي  المحلل  كان  إذا  للمشاريع  بالنسبة  أهمية  بشكل  المحلل  مركز 

جمع معلومات من مصادر يمكنه  أساسية تساهم في تحقيق أهداف حيث أن المحلل الخارجي  
في  متساويان  لكنهما  الداخلي  المحلل  معلومات  من  دقة  أقل  تكون  قد  لكنها  ومتعددة  مختلفة 
التي  للشركة والأطراف  بالنسبة  المحلل  تلخيص وضع  بيانات ومعلومات ويمكن  حصول على 

                                                  يخدمها كما يلي:

  

 
 57نفس المرجع، ص  -‌58
   51، ص 2004عبد الغفور حنفي، أساسيات التحليل المالي ودراسات الجدوى، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر،  -‌59

1  
 الأصول الثابتة

3 
حقخخخخخخخوق الملكيخخخخخخخة + قخخخخخخخروض + 

 مستلمة طويلة الأجل
2 

 الأصول المتداولة
4 

 الالتزامات المتداولة
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 وضع المحلل بالنسبة للشركة والأطراف التي يخدمها (:02-09الشكل رقم )

 مركز المحلل                             

 مساهمو الأقلية           
 المنافسون                                                                        

 إدارات الإحصاء والبحوث                                                                       
 البنوك  

 المشترون المرتقبون للمشروع                                                                     
       سماسرة الأوراق المالية والمستثمرون                                                                     

                                                    

 المستثمرون وسماسرة الأوراق المالية                                                                   
 الإدارة المالية         
 المؤسسات المالية كالبنوك         

 المساهمون            
 الإدارة العليا                            

 

 أساسيات التحليل المالي ودراسات الجدوى من إعداد الطلبة بالاعتماد على مرجع  المصدر: 
اسخخطة وهنخخا نقخخول أن التحليخخل يختلخخف بالنسخخبة للجهخخة التخخي يوجخخه إليهخخا التحليخخل حيخخث يخختم ذلخخك بو 

 المحلل الداخلي أو الخارجي.
 60الأطراف التي يوجه إليها كما يلي:ويمكن تلخيص  -
 التحليل المالي الموجه للمساهم -1
 التحليل المالي الموجه للدائن -2
 التحليل المالي الموجه للمورد -3
 التحليل المالي الموجه للعميل -4
 التحليل المالي الموجه للعاملين -5
 التحليل المالي لإدارة المشروع -6
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 والتحليل 
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  أولا: التحليل المالي الموجه للمساهم:
يهتم المساهم بصفة أساسية بالعائد علخخى المخخال المسخختثمر والقيمخخة المضخخافة ولخخذلك نقتخخرح التحليخخل 

 وفقا للخطوات الآتية:
 دراسة مركز المشروع داخل الصناعة أو النشاط الذي ينتمي إليه. -1
 والنمو المتوقع. ،الاتجاهات المستقبلية للمشروعلى التعرف ع -2
 تحليل النتائج المالية للمشروع خلال خمس سنوات الأخيرة.  -3
يسخخاعد البيانخخات الإحصخخائية والاقتصخخادية فخخي التعخخرف علخخى  مركــز المشــروع داخــل القطــاع: -أ

 61مشاريع القطاع الصناعي ويتبع ما يلي:
 *دراسة فرع النشاط :

ما حخخدث فخخي الماضخخي يتماشخخى  والنمو المترقب وهل ،ناعة في الداخل والخار مركز الص  يتعرف 
 أو يوجد اختلاف سلبي أو إيجابي حيث يمكن معرفته من خلال:  ،مع هذا

 قيمة وحجم الانتا  بالداخل والخار  -
 خصائص المواد الأولية ومصادر الطاقة المستخدمة -

 مل والتجهيزات.  *دراسة عوامل الانتا  من حيث أوضاع وظروف الع
*مخخاهي أوضخخاع السخخوق المرتقبخخة؟ للإجابخخة علخخى هخخذا السخخؤال يجخخب دراسخخة الطلخخب والعخخرض فخخي 

 الماضي والحاضر في الداخل والخار   وتحليل التبادل التجاري.
المشخخروعات القوميخخة الدوليخخة التخخي تخخدخل فخخي النشخخاط مخخن حيخخث عخخدد هخخذه المشخخروعات وترتيبهخخا *

 وخصائصها وحصتها السوقية.حسب أهميتها 
بالمقارنخخخخة مخخخخع *وضخخخخع ومركخخخخز المشخخخخروع ومقارنتخخخخه مخخخخع المشخخخخروعات المنافسخخخخة أي تحديخخخخد مركخخخخز 

علخخخى كخخل مخخن مسخخختوى المحلخخي ومسخختوى الخخخدولي ودول التخخي يخختم تصخخخدير  ،المشخخروعات المنافسخخة
 المنتجات لها ومسؤولين عن إدارته وشكل قانوني للمشروع وخبراتهم.

وتطور منتجاته وهل يقوم باتباع  ،يث يكون بدراسة المشروع في السوق *تطور ونمو المشروع ح
 سياسة التبسيط أم التشكيل 

حيخخخخخث يقخخخخخوم بمقارنخخخخخة قخخخخخوائم المركخخخخخز المخخخخخالي ومقارنخخخخخة المخخخخخوارد  *دراسخخخخخة وتحليخخخخخل الهيكخخخخخل المخخخخخالي
 والاستخدامات خلال السنوات الأخيرة وتقييم تطور رأس مال العامل.
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 دراسة وتحليل النتائج المالية: -ب
وتشخخخمل التخخخدفق النقخخخدي وقيمخخخة مضخخخافة وصخخخافي الخخخربح خخخخلال السخخخنوات الأخيخخخرة مقارنخخخة بمشخخخاريع 

أمخخا  ،فخخي حالخخة تصخخفية وتقيخخيم المشخخروع ،وهيكل التمويخخل ،مال العاملنافسة ويجب تحليل رأس  الم
 القيمة السوقية فهي تساوي قيمة السهم × عدد الأسهم المصدرة ) المتداولة خار  الشركة(.

ونقارن قيمة حخخق الملكيخخة بقيمخخة السخخوقية يخختم تحديخخد الخسخخائر والأربخخاح الرأسخخمالية حيخخث أن فخخي   -
 62ل من قيمته أما في الأول يقيم بسعر أعلى من قيمته.الأخير يقيم السهم بسعر أق

وفي بعض الأحيان قد تقيم أسهم المشروعات ذات مراكز مالية قيمة في سوق الأوراق المالية   -
 بقيمة أقل من قيمتها الحقيقية لذلك يجب على المستثمر توقع ارتفاع قيم الأسهم.

ل يمكن حصول المشروع علخخى توزيعخخات مخخن *وتكون ربحية المشروع بحساب الربحية والعائد وه
في مشروعات آخر ومقارنة نتائجه بنسخخب تلخخك التوزيعخخات بهخخدف المحافظخخة أو تنميخخة المشاركات  

 مركزه في السوق وتساعد القوائم المالية في الإجابة عن النقاط السابقة.
طخخور المخخخزون والأهم أيضا أن المحلل يتعرف على رقم المبيعات بعد وقبل الضرائب وأيضا ت  -

تام الصنع ودخل العام وتطخخوره وتحخخت التشخخغيل حيخخث بخخذلك فخخي النهايخخة يصخخل إلخخى إيخخرادات العخخام 
  .الناتجة عن النشاط الاقتصادي

وتصنف التدفقات إلى تدفقات داخلية وأخرى تدفقات خارجية تدفع إلى خار  المشخخروع وتكخخون   -
مخخن مشخخروعات أخخخرى وبخخذلك نصخخل إلخخى مخخا يسخخمى بالقيمخخة  مشخختراه التخخدفقات الخارجيخخة مخخن مخخواد 

 ولها أهمية كبيرة في وجهة النظر الاقتصادية.  La Valeur Ajoutéالمضافة للمشروع  
وبعد مقابلة المصروفات النقدية وغير النقدية )الاهلاك( بالإيرادات فإننا نصل إلخخى الخخربح بعخخد   -

 ئض النقدي للمشروع كما يلي:إلى ما يسمى بالفاالضريبة وبذلك يمكن التوصل  
     

 

نتطخخرق فخخي التحليخخل المخخالي لتعخخرف علخخى وضخخع المشخخروع خخخلال الفتخخرة  :مســتقبل المشــروع -ج
 المقبلة فإن يجب على المحلل المالي القيام بما يلي:

 *إعداد قائمة العمليات التقديرية ومقارنة نتائجها الحالية بالمتوقعة 
 *التعرف على التوازن المالي في المستقبل من خلال  

 
 57-56نفس المرجع، ص ص  -‌62

 الفائض النقدي للمشروع = صافي الربح بعد الضريبة + الاهلاك



 المالي الفصل الثاني: الاطار النظري للتحليل 

57 

‌ 

 تطور القيمة السوقية للشركة -
 إعداد قائمة المركز المالي التقديرية -

 دراسة برنامج الاستثمار والتمويل  -
 63ذلك ما يلي:*حساب النتائج المالية عن كل سهم ويتطلب 

  تطور التدفق النقدي عن كل سهم -

 العلاقة بين النتائج المالية وسعر السهم -
 العلاقة الأولى: 

 

 العلاقة الثانية:  
 

 

 العلاقة الثالثة:  
 

بنسبة أو  (PER)وتسمى العلاقة الأخيرة 
معدل السعر السوقي  للسهم 

ربح  السهم 
 

(PER( )Price Earning Ration) 

 ثانيا: التحليل المالي الموجه للدائنين:
وقخخد  ،أي الشخص الذي اكتتب في السندات الخاصخخة للمشخخروع Le Prèteurوهنا نقصد بالدائن 

يكخخخون الخخخدائن مؤسسخخخات ماليخخخة أو بنكخخخا لخخخذلك يهتمخخخون لتعخخخرف علخخخى مخخخدى قخخخدرة المشخخخروع للوفخخخاء 
بالقروض عندما يأتي أجل الاستحقاق فإن كان المشروع سنة ما فخخوق يعتبخخر التخخزام طويخخل الأجخخل 

 وإذا كان التزام أقل من سنة فهو قصير الأجل.
تقيخخيم إمكانيخخة سخخداد الالتزامخخات فخخي الأجخخل الطويخخل حيخخث يهخختم الخخدائن بخخالتعرف علخخى الطاقخخة  -أ

حيخخث يخختم تركيخخز  La Capacite D'enadettement De L'entrepriseالافتراضية للمشخخروع 
علخخى الجانخخب الأيسخخر مخخن قائمخخة المركخخز المخخالي ) هيكخخل المخخوارد( ومخخن أهخخم النسخخب مخخا يلخخي: حخخق 

 .الموارد وحق الملكية / إجمالي التمويل الدائم(جمالي  إ)الملكية  
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ولتحليخخل النتخخائج ينبغخخي حسخخاب نسخخب قبخخل وبعخخد القخخرض فخخإذا كانخخت نسخخبة حخخق الملكيخخة / إجمخخالي 
فهخخي  1/2فإن إمكانية سداد المشروع للالتزامات كبيرة أما إذا كانت تسخخاوي  2/3الموارد للتمويل  

ة مكثفخخة لمراكخخز المشخخروع ويطلخخب الخخدائنون فخخي هخخذه نسبة معقولة أما إذا كانخخت أقخخل فيتطلخخب دراسخخ 
 الحالات ضمانات أو رهونات أو زيادة رأس مال.

فتشخخكل خطخخورة فخخي مخخنح المشخخروع قخخروض طويلخخة الأجخخل بخخدون شخخروط  1/3أمخخا إذا كانخخت النسخخبة 
 لزيادة في حقوق الملكية.

 .ونضيف إلى ما سبق ذكره من ضروري ملاحظة تطور العلاقة بين حق الملكية والمديونية -
يتعرف علخخى مجخخالات اسخختخدام القخخروض لخخذلك ، المرتقب(و  الدائن أيضا )الحالي ويكون اهتمام  -

 اسخختخداماتو  سخخنوات علخخى شخخكل مخخوارد 5أو  3التمويخخل لمخخدة و  للاسخختثماراتيجخخب وجخخود برنخخامج 
حظة هامة أنه إذا كان مشروع يسدد القروض القائمخخة بقخخروض جديخخدة فيخخدل هخخذا يوجد أيضا ملاو 

 .كفاية ربحية الاستثمارات السابقةعلى عدم 
مخخن الأسخخاليب التخخي تسخخاعد فخخي معرفخخة قخخدرة المشخخروع علخخى سخخداد التزاماتخخه ومنهخخا التخخي ينبغخخي و  -

( أي تغطيخخخة الأربخخخاح Couvertureعلخخخى المحلخخخل المخخخالي اسخخختخدامها  )معخخخدل أو نسخخخبة التغطيخخخة 
 64.الأعباء المالية للقروض الجديدةو   المتوقعة

 م قائمة التدفق النقدي التقديرية.قياس إمكانية اداء المشروع لكافة التزاماته باستخدا• 
: تشخخخمل هخخخذه المخخخدفوعاتو  وتكخخخون علخخخى أسخخخاس حسخخخاب كخخخل المخخخدفوعات النقديخخخة غيخخخر التشخخخغيلية 

اليخخخخة المترقبخخخخة علخخخخى القخخخخرض الأعبخخخخاء الم ،عوائخخخخدهاو  أقسخخخخاط القخخخخروض القديمخخخخةسخخخخداد  ،التوزيعخخخخات
 .الاستثمارات الاحلالية ،الجديد

أنه من الأفضل أن نعتبخخر التوزيعخخات بنخخد مخخن بنخخود المخخدفوعات بالإلزاميخخة علخخى الخخرغم   ،ونقول هنا
 .من انها لا تعتبر مستحقات إجبارية

قخخدي للمشخخروع فخخي ظخخل الظخخروف حيخخث يقخخوم بحسخخاب التخخدفق الن ،و يخختم حصخخر هخخذه المخخدفوعات
م أيضخخا تقيخخيم ربحيخخة مخخن الملائخخ و  ،الإلزاميخخةمقارنخخة تقخخديرات النقخخدي السخخنوي بالمخخدفوعات و  ،السخخيئة

بعخخخخد تنفيخخخخذ و  تحليخخخخل المشخخخخروع ككخخخخل قبخخخخلو  مقارنخخخخة التكلفخخخخة الحديخخخخة بالعائخخخخد الحخخخخديو  الاسخخخختثمارات
 .الاستثمارات

 La capacitéالسخخداد و  من المفيد التعرف على امكانيات أو طاقة المشروع علخخى الاقتخخراضو  -

de remboursement   التمويل الذاتي وfinanciament-L'aut  65.بالنسبة للمقرض المرتقب 
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ذلخخك أن المقخخرض يقخخرض المشخخروع و  تقييم قدرة المشروع على أداء التزامات فخخي الأجخخل القصخخير•  
لزيخخادة رأس مخخال تقخخوم بإصخخدار و  أن يقوم المدين بعملية مالية طويلخخة الأجخخلو   قرض قصير الأجل

قيمة تصفية أصخخول تسخختخدم هخخذه الحصخخيلة  أسهم تدفع نقدا أو إصدار سندات جديدة أو تحصيل
 .قصيرة الأجل الالتزاماتفي أداء  

 و في أحوال أخرى فإن مهمة الدائن التعخخرف علخخى احتياجخخات ماليخخة للمشخخروع فخخي الأجخخل القصخخير
ذلك بتقدير قيمة رأس المال العامل إذا كان يتصف المشروع بالموسمية يرجح اسخختخدام قخخروض و 

تمويل في أصول متداولخخة فهنخخاك العديخخد مخخن و  ز في رأس المال العاملقصيرة الأجل لتغطية العج
 تغطيخخة خسخخائر العمليخخاتو  المشاريع التي تستخدم جخخزء مخخن أموالهخخا لتمويخخل شخخراء أصخخول رأسخخمالية

ر الازدهخخار الموسخخمي حيخخث يخختم ذلخخك عبخخ نتيجخخة تحصخخيل المبيعخخات فخخي فتخخرة و  تغطيخخة التزاماتهخخاو 
 كالاتي :و   مراحل

ذلخخخك بزيخخخادة رأس المخخخال العامخخخل فخخخي نهايخخخة الموسخخخم كمخخخا و  مرحلخخخة توزيخخخع الخخخربح: الأولـــىالمرحلـــة 
 :الآتي  موضح في الشكل

 العامل  مال رأس في زيادة يبين‌(:02-10الشكل رقم )
 

 صافي 

     رأس مال العامل

 

 

 خصوم متداولة

 

 
  مصر، الاسكندرية، الجامعية،  الدار الجدوى، ودراسات المالي التحليل أساسيات حنفي، الغفور عبد‌المصدر:

 65ص  ،2004
 يقوم مشروع رأس مال العامل باستخدام الإراض الاتية :: المرحلة الثانية

 .تمويل زيادة في الأصول الثابتة -1
 .متوسطة الأجلو  طويلةسداد قروض   -2

 
 65-64نفس المرجع، ص ص  -‌65

 التمويل‌الدائم
 الأصول‌الثابتة

 أصول‌متداولة‌‌
 قصيرة‌الأجلقروض‌
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 66ير.هذه الفترة تحتا  إلى تمويل قص تغطية خسائر التشغيل في فترة تقلص النشاط حيث -3
       : الآتيالأجل كما موضح في الشكل  

 صافي رأس المال العامل ومجالات استخداماته : (02-11شكل رقم )
 

 

  

 ( 1)تمويل زيادة في أصول ثابتة                                                                                                سداد قروض                    

 ( 2)طويلة الأجل                

 

 

 ( 3تغطية خسائر التشغيل )                     

 

  مصر، الاسكندرية، الجامعية،  الدار الجدوى، ودراسات المالي التحليل أساسيات حنفي، الغفور عبد‌المصدر:
 66ص  ،2004

 .حيث يتضح من الشكل نقص في التمويل نتيجة استخدام رأس المال العامل
المركخخخز المخخخالي اسخخخترداد رأس مخخخال العامخخخل مخخخن عخخخدة حيخخخث يتضخخخح مخخخن قائمخخخة : المرحلـــة الثالثـــة

 اهخخلاك الأصخخول الثابتخخة ممخخا يخخؤدي ذلخخك إلخخى زيخخادة التمويخخل الخخدائمو  مصخخادر مقابخخل أربخخاح محتجخخزة

 :الآتيكما موضح في الشكل  
  

 
 66نفس المرجع، ص  -‌66

 التمويل‌الدائم
 أصول‌ثابتة

 قروض‌قصيرة‌الأجل‌‌
 أصول‌متداولة‌
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 العامل  مال رأس استرداد مرحلة يبين (:02-12) رقم شكلال
 

 الزيادة في التمويل                   

 (1)                                                                                                                                          الدائم )ما يعادل الربح                  

 مقابل اهلاك الأصول الثابتة )قيد دفتري(                                                                                                                                              وغيره من المحتجز                

 (المحتجزة  الأموال                  

 

 

 

 

عبد الغفور حنفي، أساسيات التحليل المالي ودراسات الجدوى، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر،   المصدر:
 67، ص 2004

ونستدل مما سبق في هذه الأحوال أن الدائن يهمه التأكخخد مخخن كفايخخة رأس المخخال العامخخل لتعخخويض 
ع المشخخروع سخخداد الخخنقص فخخي الأصخخول الثابتخخة خخخلال الموسخخم أمخخا إن حخخدث عكخخس هخخذا فخخلا يسخختطي

قخخد لا يكخخون حسخخاب نسخخبة السخخيولة و  هذا يعني أنخخه يحتخخا  إلخخى تمويخخل دائخخمو   قروض قصيرة الأجل
النقديخخة و  يمكخخن الخخذكر هنخخا أن حسخخاب نسخخبة السخخيولةو  أو النقدية كافيا لسداد قروض قصيرة الأجل

 67مقارنة بالمديونية قصيرة الأجل كما يلي :

نسبة السيولة =      
النقدية +الذمم 

المديونية قصيرة الأجل
    

 

نسب النقدية = 
النقدية+الأرصدة  لدى البنوك+الشيكات  البريدية 

ديون  قصيرة الأجل
 

القخخخخوة الإيراديخخخخة و  لعامخخخخلو يتطخخخخرق التحليخخخخل المخخخخالي إلخخخخى تقسخخخخيم مسخخخختوى رأس المخخخخال رأس مخخخخال ا
لكخخن و  يخختم تحديخخد حخخدود للجخخوء إلخخى قخخروض قصخخيرة الأجخخلهنخخا و  حجخخم التمويخخل الخخذاتيو  ،للمشخخروع

 3المشكلة التي ذات أهمية كبيخخرة هخخي تقيخخيم أوضخخاع المشخخروعات الكبخخرى لخخذلك يخختم التركيخخز علخخى 
 :  هيو   عوامل

 
 68-67نفس المرجع، ص ص -‌67

 أصول‌ثابتة تمويل‌دائم

 قروض‌قصيرة‌الأجل
 أصول‌متداولة‌

 
 أرباح‌
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   .مهارات القائمون بإدارة المشروعو  تتكون من كفاءاتو : العوامل الشخصية• 
الظخخروف الاقتصخخادية للمشخخروع حيخخث يتحصخخل علخخى هخخذه تكخخون بتحليخخل و : الاقتصــاديةالعوامــل • 

الإحصخخاء أو وزارة و  المعلومات التي قد تكون احصائية أو اقتصادية في الجهخخاز المركخخزي للتعبئخخة
 .الصناعة

يوجخخد اخخختلاف و  تكخخون بتقيخخيم الوضخخع المخخالي باسخختخدام قائمخخة المركخخز المخخاليو : العوامـل الماليـة• 
 %  لكخخخل مخخخن عوامخخخل الشخصخخخية40للعوامخخخل السخخخابقة حيخخخث يمكخخخن اعطخخخاء وزن لدهميخخخة النسخخخبية 

 68 .%  باستخدام النسب المالية 20المالية أما الاقتصادية فتكون و 
 ثالثا :التحليل المالي الموجه للمورد :

مخخخدين للمخخخورد مخخخن يهخخختم المخخخورد بالتأكخخخد مخخخن سخخخلامة المراكخخخز الماليخخخة لعملائخخخه فهنخخخا يكخخخون العميخخخل 
علخخى هخخذا و  ،مديونيخخة العميخخل فخخي دفخخاتر المخخوردهخخذا يعنخخي تحليخخل دراسخخة وتطخخور و  ،الناحيخخة العمليخخة

هنخخا و  الأساس سأخذ المورد قرارات إن كان سيسخختمر فخخي التعامخخل معخخه أو سخخينخفض هخخذا التعامخخل
فيد المخخخورد مخخخن بيانخخخات التخخخي ينشخخخرها العمخخخلاء فمنهخخخا يخخختم مقارنخخخة فتخخخرة الائتمخخخان التخخخي يمنحهخخخا يسخخخت

يمكن حساب متوسط فترة الائتمان الممنوحة للعمخخلاء و  لعملائه مثل التي يمنحها المنافسون أم لا
 .باستخدام بيانات القوائم المالية

هذه الدراسات في حال طلب تمديد فتخخرة تكون مهمة و  إن يتضح مواظبة العميل في أداء التزاماته
 .الائتمان أو مع العملاء الجدد

 رابعا: التحليل المالي من وجهة نظر العميل :
أيضخخخا منافسخخخه لمعرفخخخة الشخخخروط التخخخي يمكخخخن أن و  يسخخختخدم العميخخخل البيانخخخات التخخخي ينشخخخرها المخخخورد

 الفتخخرة التخخي يمنحهخخا هخخو لعملائخخهتطخخابق و  ،الائتمخخان تماثخخل لمخخا تمنحخخه لغيخخرهيحصخخل عليهخخا فتخخرة 
 .تكون هذه المقارنات بواسطة القوائم المالية أي بحساب متوسط فترة الائتمانو 

تكخخون أقخخل و  سيتضح للعميل أن متوسط فترة الدفع التي يمنحهخخا المخخورد لأحخخد عملائخخه  قخخد تختلخخف 
د يكخخون سخخبب من التي تمنح من نفس المورد وحياة اخرين لخخذلك مخخن المستحسخخن معرفخخة السخخبب قخخ 
يقخخوم العميخخل و  تعجيل الدفع للاستفادة من الخصم النقدي الخخذي يخخنقص مخخن تكلفخخة المخخواد المشخختركة

 .بتحليل المركز المالي للمورد فيمكنه من الحصول على شروط أفضل
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 69: التحليل المالي من وجهة نظر العاملين: خامسا
 : المصلحة في المشرق همبصفة عامة يمكن القول أن من أهم الأطراف ذات 

 العاملون  و   المساهمون 
رة ثبخخات الانتخخا  يعنخخي انخفخخاض العائخخد المخصخخص للمسخخاهمين بطريقخخة مباشخخ و  فعنخخد زيخخادة الأجخخور

أو  ،لخخخخداخلي(أو بطريقخخخة غيخخخخر مباشخخخرة )عخخخدم كفايخخخخة التمويخخخل ا ،)خفخخخض التوزيعخخخات أو اختفائهخخخخا(
ومخخن أجخخل هخخذا السخخبب لا  .الإحتياطخخات إذ مخخا لخخم يخختم دفخخع التوزيعخخات مخخن ،ضخخعف المركخخز المخخالي

% أي بالمقارنخخة  5ح يمكخخن للعخخاملين المشخخاركة فخخي الأربخخاح فخخي فرنسخخا إلا إذا تجخخاوز صخخافي الخخرب
حيخخث  ،للمسخخاهمينضخخمان حخخد أدنخخى مخخن العائخخد و  ،حيخخث يكخخون دافخخع لزيخخادة الانتخخا   ،بحق الملكية

بصخخفة و  ،المالي لمشروع الذي ينتمون إليهيحل هذه على من المفيد للعاملين التعرف على مركز 
عامخخخة فأسخخخلوب التحليخخخل المخخخالي لا يختلخخخف عخخخن التحليخخخل المخخخالي الموجخخخه للمسخخخاهمين لخخخذلك يجخخخب 

 .الربحية من أجل إعداد دراسات للوضع المستقبلي للمشروعو  دراسة الانتاجية 
 الربحية :و  ل الإنتاجيةتحليو  دراسة -أ

 ،يكخخون ذلخخك بتخفخخيض القخخوى العاملخخة فقخخد ،ى وسخخيلة لتحسخخين إنتاجيخخة المشخخروعيجخخب التعخخرف علخخ 
  .التوزيعات للمساهمينو  حيث أن عند تحسين الانتاجية يكون هناك زيادة في الأجور

معدل دوران  ،عدد العاملين ،ة )عدد الوحدات المتبقيةيستخدم في هذا النسب أو معدلات فنيو  -
ونقخخارن تطخخور هخخذه النسخخب  ،)الأجور/المبيعخخات( ،ل / الأجور(النسب المالية )رأس ماو   المخزون(

 .بالنسبة للمشروعات المنافسة
المصخخروفات غيخخر  اسخختبعادحسخخاب العمليخخات الخخذي يسخختخلص منخخه تحليخخل النتخخائج يسخخاعد فخخي  -

 ،ه مخخخن تحديخخخد دور مسخخخؤولية كخخخل رئخخخيسبمخخخا فيخخخ  ،ريخخخةيخخخد اسخخختخدام الموازنخخخات التقديويف ،الضخخخرورية
 .الربحيةو  وب لتحسين الإنتاجيةالبحث عن أسلو  ،مراقبة الأنشطة التابعة لهو 
 : التنبؤ بمستقبل المشروع -ب

 ،بطالخخة العمخخل بخخه خصوصخخا إذا كخخان هنخخاك بخخوادرو  يهخختم العامخخل بخخالتعرف علخخى مسخختقبل المشخخروع
مؤشخخر فهخخذا  ،اختلال في توازن الهيكخخل المخخالي يوجدو  ،التدفق النقدي سالب لعدة سنوات فإذا كان

 اسخختحقاقمواعيد و  الخصوم ،يتطلب هذا تحليل مكونات الأصولو  ،على إمكانية توقيف المشروع
 التمويل الذاتي.و   القروض الحالية
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 70سادسا: التحليل المالي لإدارة المشروع :
تعمخخل علخخى تحقيخخق مصخخلحة خصوصخخا أنهخخا  ،هتمخخام بكخخل جوانخخب المركخخز المخخاليتحخخيط الإدارة الا

داد الخخخخدائنون أيضخخخخا حيخخخخث يؤكخخخخد علخخخخى سخخخخ و  ،يخخخخث تتمثخخخخل زيخخخخادة قيمخخخخة حخخخخق الملكيخخخخةح ،المسخخخاهمون 
يعكخخخس هخخخذا النسخخخب الماليخخخة المستخلصخخخة مخخخن القخخخوائم الماليخخخة و  الاسخخختحقاق،مسخخختحقاتهم فخخخي أجخخخل 

 .ركز عليها المحلل الماليللمشروع حيث أنها هي الجوانب التي ي
 حيخخث يمكخخن ،السخخهم يكخخون عنخخد المشخختري المقبخخولفخخإذا تحققخخت مصخخالح هخخذه الأطخخراف فخخإن سخخعر 

حيخخث يتضخخح هنخخا أن التحليخخل  ،لتوجيخخه الأداء مخخن فتخخرة لأخخخرى   ،استخدام النسب المالية كمؤشخخرات
 تمرة للتغيخخخخخراتالمخخخخخالي يقخخخخخوم بتزويخخخخخد المخخخخخدير بخخخخخالأدوات التخخخخخي مخخخخخن خلالهخخخخخا يقخخخخخوم بالمتابعخخخخخة المسخخخخخ 

 .التي تساعد على تصحيح الأوضاع  الاجراءاتو 
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 المبحث الثالث: أدوات ومعايير التحليل المالي المتقدم
 المطلب الأول: أدوات التحليل المالي

 71مؤشرات التوازن المالي  :القسم الأول
 مفهوم التوازن المالي :  :أولا

إن  الخصخخوم )المخخوارد(، واسخختحقاقيةهخخو التوافخخق وتجخخانس مبخخدأي سخخيولة الأصخخول )الاسخختخدامات( 
 هذا التوافق والتجانس يجب أن يتحقق في العمليتين التاليتين :

 :OPeration de financementعملية التمويل -
مختلخخخف وهخخخي العمليخخخة التخخخي تتحصخخخل عليهخخخا المؤسسخخخة علخخخى خصخخخوم أو مخخخوارد مخخخن أجخخخل تمويخخخل 

الاصخخول أو الاسخختخدامات وبالتخخالي فخخإن مبخخدأ التخخوازن المخخالي فخخي هخخذه العمليخخة يقتضخخي بخخأن يخختم 
 .تمويل الأصول الثابتة بالأموال الدائمة

 : OPeration de remboursmentعملية سداد الديون أو الالتزامات )الخصوم( -
ن يتعخخخين سخخخدادها وفقخخخا فخخخي مقابخخخل حصخخخول المؤسسخخخة علخخخى تمويخخخل يترتخخخب عليهخخخا التزامخخخات وديخخخو 

لأجارهخخا المتفخخق عليهخخا وبالتخخالي فخخإن مبخخدأ التخخوازن المخخالي فخخي هخخذه العمليخخة يقتضخخي بخخأن يخختم سخخداد 
وفي نفس الوقخخت يخختم سخخداد  الالتزامات الخاصة بالأموال الدائمة باستخدام عوائد الأصول الثابتة،

 .ل المتداولةستخدام عوائد الأصو الالتزامات  الخاصة بالديون قصيرة الأجل با
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 التوازن المالي في المؤسسة الاقتصادية (: 02-13الشكل البياني رقم)
 الخصوم    الأصول                   

 

 

 

 

 

 

 

 

ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، نبيل بوفليح، دروس وتطبيقات في التحليل المالي،  المصدر:
 42، ص 2018الجزائر، 

 72وضعيات التوازن المالي في المؤسسة :  :ثانيا
 هنالك ثلاثة وضعيات للهيكل المالي لأي مؤسسة اقتصادية 

 : Déséquilibre financierوضعية الاختلال المالي  -أ
الهيكخخخل المخخخخالي فخخخخي وضخخخخعية وفيهخخخخا يكخخخخون  ،قتصخخخخاديةهخخخي أسخخخخوا وضخخخخعية بالنسخخخخبة لأي مؤسسخخخة ا

وتتميز بكون الأموال الدائمة أقل من الأصول الثابتة وفخخي نفخخس الوقخخت الخخديون قصخخيرة   ،الاختلال
الأجل أكبر من الأصول المتداولة حيث تستخدم المؤسسخخة فخخي هخخذه الحالخخة ديونهخخا قصخخيرة الأجخخل 

عخخن سخخداد هخخذه الخخديون باعتبخخار أنخخه في تمويل أصولها الثابتة مما يضع المؤسسة في حالة حجز 
تخدامها فخخخي تمويخخخل الأصخخخول لا يوجخخخد هنخخخاك توافخخخق بخخخين أجخخخال اسخخختحقاق هخخخذه الخخخديون وعائخخخد اسخخخ 

 وضعية بيانيا على النحو التالي :يمكن تمثيل هذه ال ،الثابتة
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 وضعية الاختلال المالي(: 02-14الشكل البياني رقم)
 خصوم صول أ     

 

 

 

 

 

 

 

 

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 43ص  ،2018 الجزائر،

ولمعالجخخة تخخؤدي وضخخعية الاخخختلال الخخى افخخلاس المؤسسخخة فخخي حالخخة اسخختمرارها لمخخدة زمنيخخة طويلخخة 
 73وضعية الاختلال يمكن للمؤسسة تنفيذ الاجراءات التالية :

وذلخخك مخخن خخخلال رفخخع قيمخخة الأمخخوال الخاصخخة فخخي المؤسسخخة  :الزيخخادة فخخي قيمخخة الأمخخوال الخاصخخة -
من خلال الاحتفاظ بالنتائج المحققة وعدم توزيعها أو بحث على المساهمين جدد أو زيخخادة حجخخم 

   .الاحتياطات
عن طريق البحث عخخن مصخخادر التمويخخل الطويلخخة الأجخخل : الزيادة في قيمة الديون طويلة الأجل  -

   .لدى سوق المالي أو بنوك 
عن طريق البيع )التنازل( بعض الاصخخول الماديخخة التخخي تملكهخخا :  تخفيض قيمة الاصول الثابتة  -

 .لكها المؤسسةالمؤسسة والتي لا تساهم في نشاط المؤسسة وبيع الاصول المالية التي تم
وذلك من خخخلال التفخخاوض مخخع الخخدائنين لتأجيخخل سخخداد هخخذه  :تخفيض قيمة الديون قصيرة الأجل  -

 .الديون وتحويلها الى ديون طويلة الأجل مقابل فوائد اضافية تمنحها المؤسسة إلى دانين
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 Equilibre financier provisoire:74وضعية التوازن المؤقت  -ب
الوضخخخخعية بوجخخخخود تطخخخخابق بخخخخين اسخخخختحقاقية الخصخخخخوم ومبخخخخدأ سخخخخيولة الاصخخخخول أي أن تتميخخخخز هخخخخذه 

رة الاجخخل تسخخاوى الاصخخول الاصخخول الثابتخخة تسخخاوي الامخخوال الدائمخخة وفخخي نفخخس الوقخخت الخخديون قصخخي
ثيلهخخا بيانيخخا علخخى وفي هذه الوضعية يتحقق التوازن المالي ولكنه توازن مؤقخخت يمكخخن تم  ،المتداولة

 النحو التالي :
 وضعية التوازن المالي المؤقت (: 02-15كل البياني رقم)الش

 خصوم                                     لأصو      
 

   

 

    

                                            

                                            

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 44ص  ،2018 الجزائر،

 ،تنشط في محخخيط الاقتصخخادي أمثخخلانت تمثل هذه الوضعية بالنسبة للمؤسسة وضعية مثلى لو ك
ولكن في الواقع يصعب على أي مؤسسة اقتصادية أن تحخخافظ علخخى هخخذا النخخوع مخخن التخخوازن لأنهخخا 
تنشط في محيط الاقتصادي يتميز بوجود مخاطر متنوعة قد تؤدي في حالة وقوعها إلى اختلال 

المخزونخخات والحقخخوق   التوازن المالي للمؤسسة مع العلم ان هخخذه المخخخاطر قخخد تمخخس سخخرعة تحخخول
 .إلى سيولة نقدية

 
 :Equilibre financier permanentوضعية التوازن الدائم   - ج

الدائمخخة أكبخخر مخخن الأصخخول  يتميخخز بكخخون الأمخخوال ،وضخخعية المثلخخى لأي مؤسسخخة اقتصخخاديةيمثخخل ال
المؤسسخخخخة كمخخخا أن الخخخخديون قصخخخيرة الأجخخخخل أصخخخغر مخخخن الاصخخخخول المتداولخخخة ممخخخخا يخخخدل أن  ،الثابتخخخة
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كمخخا تسخختطيع  ،لثابتخخة وجخخزء مخخن الاصخخول المتداولخخةتسخختخدم أموالهخخا الدائمخخة فخخي تمويخخل أصخخولها ا
تداولخخخة أكبخخخر مخخخن ديخخخون قصخخخيرة المؤسسخخخة سخخخداد ديونهخخخا قصخخخيرة الاجخخخل باعتبخخخار أن الاصخخخول الم

 75وضعية بيانيا على النحو التالي :وتمثل هذه ال  ،الأجل
 التوازن المالي الدائموضعية (: 02-16الشكل البياني رقم)

 خصوم                                                         أصول         
    

 

   

 

    

                                            

                                           

 

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 46ص  ،2018 الجزائر،

الدائمخخخة فخخخي شخخخكل سخخخيولة  نقديخخخة تتميخخخز هخخخذه الوضخخخعية بخخخأن المؤسسخخخة تحخخختفظ بجخخخزء مخخخن أموالهخخخا 
ممخخا يضخخمن  ،لأصخخول المتداولخخة الخخى سخخيولة نقديخخةلمواجهخخة أي تبخخاطؤ يحخخدث فخخي سخخرعة تحخخول ا

 ،د ديونهخخخا قصخخخيرة الأجخخخل فخخخي أي لحظخخخةهخخخامم أمخخخان أو احتيخخخاطي تسخخختطيع المؤسسخخخة مخخخن تسخخخدي
   .يطلق على هذا الجزء برأس المال العامل

 ":le fonds de roulement "FRرأس المال العامل   :ثالثا
 :FR"le Fonds de roulementتعريف رأس مال العامل"  -1

 هو ذلك الجزء من الاصول الدائمة المخصص لتمويل الاصول المتداولة.
 حساب رأس مال العامل : -2
 وفي هذه الحالة يطلق عنه إما : :باستخدام الميزانية المالية -1
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   le fonds de roulement financierرأس المال العامل المالي  
 le fonds de roulement  permanentأو رأس المال العامل الدائم 

 يحسب باستخدام إحدى المعادلتين التاليتين :
  أصول الثابتة  –رم ع= أموال الدائمة  :من أعلى الميزانية -

                       FR = CP-AE 

 ديون قصيرة الاجل   –رم ع =أصول المتداولة  :نيةمن أسفل الميزا -
                                 FR=AC-DCT  

 :وفي هذه الحالة يطلق عليه  باستخدام الميزانية الوظيفية -ب
 "le fonds de roulement net global "FRNG :الإجماليرأس المال العامل الصافي   -

 يحسب باستخدام إحدى المعادلتين التاليتين:
 استخدامات دائمة   –موارد دائمة : من أعلى الميزانية -
 ديون متداولة   –من أسفل الميزانية = أصول متداولة  -

FRNG = AC –DC 

رأس المال العامل الدائم  (:02-17الشكل البياني رقم)  

 الخصوم              صول أ                  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 عكنون، بن الجامعية، المطبوعات ديوان المالي،  التحليل في وتطبيقات دروس بوفليح، نبيل: المصدر

 48ص  ،2018 الجزائر،
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 76لرأس المال العامل ثلاث حالات هي : :حالات رأس المال العامل -3

ذلك يعني أن الهيكل المالي للمؤسسخخة فخخي وضخخعية اخخختلال و : FR˂0رأس المال العامل سالب •  
 .وهي أسوأ وضعية

ذلك يعني أن الهيكل المالي للمؤسسة في وضخخعية التخخوازن : و FR=0رأس المال العامل معدوم •  
 .المؤقت

ذلخخخخك يعنخخخخي أن الهيكخخخخل المخخخخالي للمؤسسخخخخة فخخخخي وضخخخخعية : و FR˃0رأس المخخخخال العامخخخخل موجخخخخب • 
   .هي أحسن وضعيةو  التوازن الدائم

الهخخدف التخخي تسخخعى إليخخه أي مؤسسخخة للوصخخول إليخخه هخخو : الحجــم الأمثــل لــرأس المــال العامــل -4
وفي هخخذا  ،للمؤسسة بضمان توازن مالي دائم تحديد الحجم الأمثل لرأس المال العامل لأنه يسمح

المجخخخال يتفخخخق المختصخخخون فخخخي التحليخخخل المخخخالي علخخخى أنخخخه يجخخخب ألا يتجخخخاوز رأس المخخخال العامخخخل 
للوصخخول إلخخى الحجخخم الأمثخخل يمكخخن للمؤسسخخة إمخخا و  ،المخزونخخاتو   مخخن القخخيم المحققخخةمجمخخوع كخخلا

 .أو حفظها حسب وضعية رأس المال العامل قيمتهزيادة 
يمكن للمؤسسة رفع قيمة رأس المال العامخخل عخخن طريخخق : فية زيادة رأس المال العاملكي  -4-1

 77تنفيذ الاجراءات التالية :
ذلخخك مخخن خخخلال و  ذلك عن طريق رفع قيمة الأموال الخاصة: و الزيادة في حجم الاموال الدائمة  -

 الاحتفخخاظ بالنتخخائج المحققخخةالبحخخث علخخى مسخخاهمين جخخدد أو زيخخادة حجخخم الاحتياطخخات مخخن خخخلال 
 .عدم توزيعها كما يمكنو 

 : تخفيض حجم الأصول الثابتة -
بيخخخخع و  و ذلخخخك مخخخخن خخخخلال التنخخخخازل "البيخخخع" علخخخخى بعخخخض الأصخخخخول الماديخخخة التخخخخي تملكهخخخا المؤسسخخخخة

 .البيع" التي تملكها المؤسسةو  الأصول "الانتا 
 :  زيادة حجم الأصول المتداولة -

الانتخخا " أو كمخخا نقخخدم سخخابقا تحويخخل بعخخض الأمخخوال و  حجخخم النشخخاط "البيخخعو ذلخخك مخخن خخخلال زيخخادة 
 .الثابتة إلى اموال متداولة عن طريق التنازل عليها

عخخن طريخخق التفخخاوض مخخع الخخدائنين لتأجيخخل تسخخديد هخخذه : تخفخخيض حجخخم الخخديون القصخخيرة الأجخخل -
 .لمؤسسة إلى الدائنينتحويلها إلى ديون طويلة الأجل مقابل فوائد إضافية تمنحها او  الديون 
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يمكخخن للمؤسسخخة تخفخخيض قيميخخة رأس المخخال العامخخل : كيفيــة تخفــيس رأس المــال العامــل -4-2
 عن طريق الاجراءات التالية:

ذلك عن طريخخق تخفخخيض الأمخخوال الخاصخخة أو التخفخخيض و : • التخفيس في حجم الأموال الدائمة
 .المسبق لهافي حجم الديون الطويلة الأجل عن طريق التسديد 

  78.وذلك من خلال شراء أصول ثابتة مادية أو مالية جديدة:  • رف  حجم الأصول الثابتة
عخخن طريخخق تحويخخل جخخزء مخخن هخخذه الأصخخول إلخخى أصخخول : •التخفيس في حجم الأصـول المتداولـة

 ثابتة حيث يتم استخدام القيم الحاضرة لشراء تثبيتات جديدة 
  :أنواع أخرى لرأس المال العامل -5

 بالإضخخافة إلخخى رأس المخخال العامخخل الخخدائم همخخاك أنخخواع اخخخرى لخخرأس المخخال العامخخل يمكخخن حسخخابها
 هي:و 
 :  FRP"Le fonds de roulement propre": رأس المال العامل الخاص -5-1

يبخخين حجخخم الأمخخوال الخاصخخة التخخي تسخختخدم فخخي تمويخخل الأصخخول المتداولخخة ويخختم حسخخابه باسخختخدام 
 المعدلات التالية :إحدى 

 أصول ثابتة  –رم ع خ = أموال خاصة 
FRP = CPR – AF 

 الديون طويلة الأجل –ر م ع خ = رأس المال العامل الدائم 
FRP = FRG - DLT 

 رأس المال العامل الخارجي "الأجنبي"  –ر م ع خ = رأس المال العامل الإجمالي 
FRP = FRG – FRE 

 الخاص :حالات رأس المال العامل  
الأموال الخاصة تمول جزء فقط من الأصول الثابتة  مما يخخدل : FRP˂0)ر م ع خ( سالب    -

 المتداولة.و  أن المؤسسة تعتمد على الديون في تمويل أصولها الثابتة
 .الأموال الخاصة تمول فقط الأصول الثابتة: FRP = 0)ر م ع خ ( معدوم    -
هخخخي الوضخخخعية و  لمتداولخخخةلخاصخخخة تمخخخول الأصخخخول االأمخخخوال ا:  FRP˃0)ر م ع خ ( موجخخخب  -

   .المثلى
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 Le fonds de roulement étrangeرأس المــال العامــل الأجنبــي الخــاص  -5-2

"FRE:79 
يبخخخخين حجخخخخم الأصخخخخول الخارجيخخخخة "الخخخخديون" التخخخخي تسخخخختخدم فخخخخي تمويخخخخل أصخخخخول المؤسسخخخخة ويحسخخخخب 

 باستخدام إحدى المعادلات التالية :
 ر م ع ا = مجموع الديون = د ط أ + د ق أ 

FRE = ƩDETTES = DLT + DCT 

 رأس المال العامل الخاص –ر م ع ا = رأس المال العامل الإجمالي  
FRE = FRG – FRE 

 :"Le fonds de roulement global FRG: رأس المال العامل الإجمالي -5-3

يخخخختم احتسخخخخابه بإحخخخخدى و  العامخخخخل أن يصخخخخل إليخخخخهيبخخخخين الحخخخخد الأقصخخخخى الخخخخذي يسخخخختطيع رأس المخخخخال 
 المعادلات التالية :

 ر م ع   = مجموع الأصول المتداولة = مخزونات + قيم محققة + قيم جاهزة 
FRG = ƩAC = S + R + DS 

 .ر م ع   = رأس المال العامل الخاص + رأس المال العامل الأجنبي
FRG = FRP + FRE  

 ر م ع   = رأس المال العامل الدائم + ديون قصيرة الأجل 
FRG = FR + DCT 

 يمكن تمثيل أنواع رؤوس الأموال العاملة في الشكل البياني التالي :
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 مختلف أنواع رؤوس الأموال العاملة (: 02-18الشكل البياني رقم)
    

    

 

   

 

     
                                       

                                           

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 52ص  ،2018 الجزائر،

 BFR Le besoin en fonds de roulement  ":80": احتياج رأس المال العامل:  رابعا
 décolage dans leينخختج احتيخخا  رأس المخخال العامخخل فخخي المؤسسخخة بسخخبب وجخخود تخخأخر زمنخخي "

tempsالتخخخأخر أجخخخال سخخخداد الخخخديون قصخخخيرة الأجخخخل هخخخذا و  " بخخخين درجخخخة سخخخيولة الأصخخخول المتداولخخخة
سخخيولة نقديخخة بسخخبب عوامخخل  الحقخخوق إلخخىو  الزمنخخي يحخخدث بسخخبب تبخخاطؤ سخخرعة تحويخخل المخزونخخات

بالشخخخكل العخخخام يخخختم الحخخخديث عخخخن احتيخخخا  رأس المخخخال العامخخخل عنخخخدما لا يحخخخدث تغطيخخخة و  ،متنوعخخخة
 :  يحسب احتيا  رأس المال العامل كما يليو   ،دامات المتداولة بموارد متداولةالاستخ

 موارد متداولة  –ا ر م ع = استخدامات متداولة 
 الحسابات البنكية الدائنة (  –)ديون قصيرة الأجل  –ا ر م ع = )المخزونات + القيم المحققة(  

BFR = (S + R) – (DCT – AB) 
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 احتيا  رأس المال العامل (: 02-19الشكل البياني رقم)
 موارد متداولة                                  استخدامات متداولة             

    

 

   

    

                                            

                                           

 

 

 

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل  في وتطبيقات دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 53ص  ،2018 الجزائر،

  81أنواع احتياج رأس المال العامل :-1
 وينقسم إلى نوعين :

 : احتياج رأس المال العامل الاستغلالي -1-1
يتم حسابه عن طريق و  وهو عبارة عن احتيا  ينشأ ضمن عمليات دورة الاستغلال في المؤسسة

 : ستغلال كما يليالاعتماد على مكونات دورة الا
 82موارد دورة الاستغلال  – الاستغلالإ ر م ع إ = احتياجات دورة 

  (ديون الاستغلال    ) –= )المخزونات + القيم المحققة الاستغلالية (               
BFRE = (S + R ex) – (Dex)   

 Le besoin en fonds de: احتيــاج رأس المــال العامــل خــارج الاســتغلال -1-2

roulement hors exploitation "BFRHE" 

 : هو احتيا  ليس له علاقة بدورة الاستغلال ويتم حسابه كما يلي
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 موارد متداولة خار  الاستغلال  –استخدامات متداولة خار  الاستغلال   =إ ر م ع خ إ 
 )ديون قصيرة الأجل غير استغلالية( –= )حقوق خار  الاستغلال(  

BFRHE = (R Hex) – (DCT  Hex) 

 مع العلم أن :
 غلالي + إ ر م ع خار  الاستغلال  احتيا  رأس المال العامل = إ ر م ع الاست

 :  " TR" "La tresorerieا: الخزينة "خامس
شكل   في  أموالها  من  بجزء  تحتفظ  الاقتصادية  المؤسسات  أغلب  على  الاقتصادي  الواقع  يبين 

  ، قعةالمتو و   غير متوقعة  التزاماتفي أي وقت لمواجهة    سيولة نقدية حاضرة تستطيع استعمالها
معين  ادخارإن   لحجم  الس  المؤسسة  له  من  النقدية  المزايا   ،سلبياتو   مزايايولة  هذه  بين  ومن 

 نذكر منها : 
 . رفع مستوى الملاءة المالية لهاو  تعظيم ثقة الدائنين بالمؤسسة• 
 83.مستلزماتالو  السلعو  تأمين تموين المؤسسة بمختلف احتياجاتها من المواد الأولية• 
الجاهزة يؤدي للتقليل من الأعباء  إن استعمال المؤسسة على تمويل نشاطاتها بواسطة أموالها  •  

 .لى الديون في تمويل هذه النشاطاتالناتجة عن الاعتماد ع
  إن وجود سيولة نقدية جاهزة تستطيع المؤسسة من تجاوز للمخاطر التي قد تمس ممتلكات •  
أصول المؤسسة على غرار حدوث عطل في تجهيزات الانتا  أو إفلاس زبائن تتعامل معهم  و 

 . المؤسسة أو تلف في المخزونات
مات على مشترياتها المدفوعة تساعد النقود الجاهزة على إمكانية استفادة المؤسسة من خصو •  

 .نقدا
 بالسيولة النقدية في حالة تجاوزها لحدود معينة وتتمثل في : للاحتفاظومن السلبيات المرتبطة 

شك  - في  الأموال  من  كبير  بحجم  المؤسسة  احتفاظ  أموال  يترتب  وجود  إلى  نقدية  سيولة  ل 
 . استغلال الاموالو  يجة عدم توظيف معطلة مما يؤدي إلى التقليل من عوائد المؤسسة نت

إن ارتفاع معدلات التضخم يترتب عليه انخفاض قيمة الأصول الجاهزة التي تكون في حوزة   -
   . المؤسسة

المؤسسة حوزة  في  تكون  التي  الأموال  مجموع  هي  الخزينة:  نقدية  تعريف  سيولة  شكل   على 
 : تحسب كما يليو  التي يمكن استخدامها في أي وقتو 
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 خصوم الخزينة  –الخزينة = أصول الخزينة 
 الحسابات البنكية الدائنة )المساهمات البنكية الجاهزة أو التسبيقات( –= القيم الجاهزة 

 TR = Ds – AB  

 84العلاقة التالية : كما يمكن حساب الخزينة باستخدام
 احتيا  رأس المال العامل   –الخزينة = رأس المال العامل  

TR = FR – BFR  

 : اقتصاديةهناك ثلاث وضعيات للخزينة لأي مؤسسة : وضعيات الخزينة -2
 TR˂ 0: وضعية العجز في الخزينة "الخزينة السالبة" -2-1

ثيلهخخا يمكخخن تم ،رأس المخخال العامخخل احتيخخا فخخي هخخذه الحالخخة يكخخون رأس المخخال العامخخل أصخخغر مخخن 
 بيانيا على النحو التالي :

 الخزينة السالبة(: 02-20الشكل البياني رقم)

    

 

   

    

 

 

 
 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر

 56ص  ،2018 الجزائر،
الخخديون قصخخيرة و  لالتزامخخاتذلخخك بسخخبب المؤسسخخة تصخخبح عخخاجزة علخخى الوفخخاء باو   وهي أسوأ وضعية

طويلخخة وعخخدم معالجتهخخا  هخخي وضخخعية قخخد تخخؤدي إلخخى إفخخلاس فخخي حالخخة بقائهخخا لمخخدة زمنيخخةو  ،الأجخخل
تخخخة أو تخفخخخيض يمكخخخن معالجخخخة هخخخذه الوضخخخعية إمخخخا بتخفخخخيض حجخخخم الأصخخخول الثابو  ،بأسخخخرع وقخخخت

 أو تخفخخيض حجخخم احتيخخا  رأس المخخال العامخخل عخخن طريخخق رفخخع المبيعخخات ،الخخديون قصخخيرة الأجخخل
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 الممنوحة للزبائن من أجل تحصيل حقوق المؤسسة أو زيادة رأس المال العامل  الآجالتخفيض  و 
 85.عن طريق الزيادة في حجم الأموال الدائمة

 TR˃0: "ائض في الخزينة "الخزينة الموجبةوضعية الف -2-2
يمكخخخن و  ،صخخغر مخخن احتيخخخا  رأس المخخال العامخخلو فخخي هخخذه الوضخخخعية يكخخون رأس المخخال العامخخخل أ

 : يلها بيانيا على النحو التاليتمث
 الخزينة الموجبة(: 02-21الشكل البياني رقم)

  

    

 

   

    

                                            

                                           

 

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 57ص  ،2018 الجزائر،

حسخخنة لكخخن ليسخخت الوضخخعية المثلخخى لأنهخخا تخخدل علخخى وجخخود أمخخوال معطلخخة و  وضخخعية مقبولخخةهخخي 
للوصخخول إلخخى الوضخخعية المثلخخى يجخخب علخخى و  ،اسخختغلالها لتنظخخيم عوائخخد المؤسسخخةو  يمكخخن توظيفهخخا

المؤسسخخة إمخخا القيخخام بتخفخخيض رأس المخخال العامخخل عخخن طريخخق تخفخخيض حجخخم الأمخخوال الدائمخخة أو 
حجخخم احتيخخا  رأس  زيادةأو  ،جل عن طريق التسديد المسبق لهاالديون الطويلة الأتخفيض حجم  

الممنوحخخة للزبخخائن أو  الآجخخالبالتخخالي زيخخادة فخخي و  ،العامخخل عخخن طريخخق رفخخع نشخخاط المؤسسخخةالمخخال 
ديد المسخخخبق للخخخديون زيخخخادة حجخخخم المخزونخخخات ممخخخا يخخخؤدي إلخخخى تحسخخخين مبيعخخخات المؤسسخخخة أو التسخخخ 

 86.قصيرة الأجل
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 TR = 0: وضعية التوازن في الخزينة "الخزينة الصفرية" -2-3
ا فخخي يمكخخن تمثيلهخخ و  ،سخخاويا لاحتيخخا  رأس المخخال العامخخلهخخذه الوضخخعية يكخخون رأس المخخال العامخخل م

 بيانيا كما يلي :
 الخزينة الصفرية (: 02-22الشكل البياني رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل :المصدر
 58ص  ،2018 الجزائر،

هخخخذه الوضخخخعية هخخخي أحسخخخن وضخخخعية لأي مؤسسخخخة اقتصخخخادية لأنهخخخا تخخخدل علخخخى عخخخدم وجخخخود أمخخخوال 
كمخخا يصخخعب علخخى  ،دم وجخخود عجخخز فخخي السخخيولة النقديخخةتخخدل أيضخخا علخخى عخخ و  معطلخخة فخخي الخزينخخة

المؤسسة الاقتصادية أن تحافظ على هذه الوضعية لمدة زمنيخخة طويلخخة بسخخبب عخخدم أمثلخخة المحخخيط 
بالرغم من ذلك ينبغخخي علخخى المؤسسخخة العمخخل باسخختمرار علخخى تحقيخخق و  الاقتصادي الذي تنشط فيه

 87.ير إيجابي على وضعيتها الماليةالخزينة الصفرية لما لها من تأث
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 مختلف وضعيات الخزينة (: 02-23ياني رقم)الشكل الب
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 عكنون، بن  الجامعية، المطبوعات ديوان المالي، التحليل في وتطبيقات  دروس بوفليح، نبيل: المصدر
 59ص  ،2018 الجزائر،

 88القسم الثاني: النسب المالية
محاولخخخة الايجخخخاد العلاقخخخة بخخخين معلخخخومتين خاصخخختين بقائمخخخة الخخخدخل أو بقائمخخخة النسخخخب الماليخخخة هخخخي 

المركخخخز المخخخالي للمؤسسخخخة أو أيهمخخخا معخخخا، لخخخذا فهخخخي تخخخزود الأطخخخراف المعنيخخخة بعمليخخخة التحليخخخل لفهخخخم 
أفضل عن حقيقة وضع المؤسسة عما إذا اعتمدت على تحليل كل معلومة على حده، يتم تقسخخيم 

 ها إلى خمسة مجموعات هي :النسب المالية لغاية دراست
 • نسب السيولة.  

 .• نسب النشاط
 .• نسب الربحية

 • نسب المديونية. 
 • نسب السوق.  

 

 
 312، ص2010مفلح محمد عقل، مقدمة الإدارة المالية و التحليل المالي، مكتبة المجتمع العربي للنشر و التوزيع، عمان، الأردن، طبعة الأولى، -‌88
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‌ 

 (:LIQUIDITY RATIOS)أولا: مجموعة نسب السيولة 
الهدف من مجموعة نسب السيولة تقييم القدرة المالية للمؤسسة علخخى المخخدى القصخخير، وذلخخك مخخن  

 للمؤسسخخة علخخى مقابلخخة التزاماتهخخا القصخخيرة الأجخخل عنخخد اسخختحقاقها مخخن خخخلال قيخخاس القخخدرة الماليخخة

) الأصخخول خلال تحصيل الخخذمم بالدرجخخة الأولخخى، وتخخدفقاتها النقديخخة العاديخخة الناتجخخة عخخن المبيعخخات
، وتحسب هذه القدرة مخخن خخخلال المقارنخخة بخخين مجمخخوع التزاماتهخخا قصخخيرة الأجخخل ومجمخخوع المتداولة(
 .قصيرة الأجل موجوداتها

 وتحسب نسبة السيولة العامة بالعلاقة التالية :
 = أصول متداولة ÷ ديون قصيرة الأجل  نسبة السيولة العامة

 *أهم نسب السيولة: 
 CURR ENT RATIOـ نسب التداول: 1

 و تحسب هذه النسب على النحو التالي: 

نسبة التداول = 
 الأصول المتداولة 
الخصوم  المتداولة 

  

وتسخخختخدم هخخخذه النسخخخب كمعيخخخار أولخخخي وجخخخوهري لمعرفخخخة قخخخدرة المؤسسخخخة علخخخى مواجهخخخة التزاماتهخخخا 
 .المتداولة، وتعتبر من أقدم النسب وأوسعها انتشارا موجوداتهاالقصيرة الأجل من 

وقخخد قبلخخت نسخخبة التخخداول كمقيخخاس عخخام لسخخيولة لأنهخخا تقخخدم أفضخخل مؤشخخر منفخخرد عخخن مخخدى تغطيخخة 
 89تداولة.المطلوبات الم

لقصخخير قخخد يخخؤدي الخخى ويعتبر تندى نسبة السيولة مؤشرا للمشكلات في التدفق النقدي على مدى ا
أما ارتفاع هذه النسبة فيعني زيادة في قيمة الموجودات المتداولخخة المتحخخررة مخخن   ،افلاس المؤسسة

 .مطالبات الدائنين القصيرة الأجل
لأنه قد يعني اما نقخخدا  بة،الارتفاع غير العادي في هذه النسولكن يجب أن لا ينظر بارتياح الى 

لسخخوء ادارة  هخخذه الأمخخور جميعهخخا مظخخاهر ،ادة عخخن الحجخخم المناسخخب مخخن البضخخاعةأو زيخخ  ،معطخخلا
 .السيولة

فضخخعف قخخدرتها علخخى  ،ة صخخعوبات ماليخخة قخخد تواجخخه المؤسسخخةوتخخنعكس سخخلبا علخخى نسخخبة تخخداول أيخخ 
 .الالتزامات  الوفاء يؤدي ذلك الى تباطؤ في دفع
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لأن هخخذا المعخخدل يخخدل  2/1وتوجخخد قاعخخدة شخخبه عامخخة تقخخول أن نسخخبة التخخداول المرغخخوب فيهخخا هخخي 
علخخخى وجخخخود هخخخامم أمخخخان كخخخاف لعخخخدم تعخخخريض الخخخدائنين القصخخخيري الأجخخخل لأي خطخخخر حتخخخى لخخخو 

ر علخخخى بغخخض النظخخ  ،لخخةانخفضخخت قيمخخة الموجخخودات المتداولخخة ومخخدى تغطيتهخخخا لمطلوبخخات المتداو 
 يمكن معالجة المشاكل في نسبة التداول من خلال :  ،جودات المتداولةنوعية المو 

  2/1التخلص من المفهوم التقليدي على أساس أن الوضع المثالي لهذه النسبة هو  –أ  
 .تعويض هذه النسبة لاختبارات الكيف من خلال التدقيق والتحليل في مكوناتها -ب
 90النسبة والنسب الأخرى.  التعرف على مدى التأثير المتبادل بين هذه - 
 QUICKRATIO:91نسبة السيولة السريعة  -2
تستخدم هذه النسبة لاختيار مدى كفاية المصادر النقدية وشخخبه النقديخخة الموجخخودة لخخدى المؤسسخخة  

 .من البضاعة موجوداتهافي مواجهة التزاماتها القصيرة الأجل دون الاضطرار إلى تسييل 
 : وتحسب هذه النسبة على النحو التالي

نسبة السيولة السريعة =  
الموجودات  المتداولة  −البضاعة −المصروفات المدفوعة  مقدما

المطلوبات المتداولة 
 

عنصخخر البضخخاعة هخخو مخخن أهخخم أسخخباب فشخخل التخخداول كمؤشخخر دقيخخق لسخخيولة لكونخخه أكثخخر عناصخخر 
هخخذا بالإضخخافة الخخى اعتمخخاد عنصخخر البضخخاعة  الموجودات المتداولة احتمخخالا لانخفخخاض فخخي قيمتخخه،

 .التقدير في تحديد قيمته أكثر من أي عنصر أخر في الموجودات الظاهر في الميزانية على
و تعتبر هذه النسبة تدقيقا في نسبة التداول لأنها تقيس مخخدى قخخدرة المؤسسخخة علخخى دفخخع التزاماتهخخا 

 .لديها دون أن تعتمد على البضاعة  القصيرة الأجل من الأوراق المالية والنقد والديون الموجودة
 

النسخخخخبة،  كهخخخخدف قابخخخخل لهخخخخذه 1:1عة تقخخخخدر بخخخخخوينظخخخخر بعخخخخض المحللخخخخين المخخخخاليين الخخخخى سخخخخيولة سخخخخري
ويعتبخخخرون انخفخخخاض هخخخذا المعخخخدل ضخخخرورة الاعتمخخخاد المؤسسخخخة علخخخى تسخخخييل  البضخخخاعة مخخخن أجخخخل 

 .تماد في موقعه أم لاهذا الاع الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل، وعلى المحلل أن يقدر إذا كان
ويؤكخخد علخخى أن المؤسسخخة  وانحراف هذه النسبة عخخن المعخخدل المقبخخول يعنخخي ضخخغطا علخخى السخخيولة،

 .بحاجة لتصفية بعض بضاعتها لتتمكن من دفع ديونها قصيرة الأجل
 

 
 212، ص2009المالية، مكتبة المجتمع العربي للنشر و التوزيع، عمان، الأردن، طبعة الأولى، مفلح محمد عقل، مقدمة في الإدارة  -‌90
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 NETWORMING GAPITAL:92صافي رأس المال العامل  -3
التخخخخداول، وهخخخخو الفخخخرق بخخخخين الموجخخخخودات صخخخافي رأس المخخخخال هخخخو عبخخخخارة عخخخخن مفهخخخوم كمخخخخي لنسخخخبة 

 المتداولة والمطلوبات المتداولة، لذا فهو ليس نسبة مالية كبقية النسب الأخرى.
و يمثل صافي رأس المال الجزء المتحخخرر مخخن الموجخخودات المتداولخخة مخخن سخخلطان المطلوبخخات هخخذا 

 الجزء عبارة عن هامم الأمان المتاح لديون قصيرة الأجل على المؤسسة.
ما من ناحية التمويلية، فان صافي رأس المال العامل هو عبارة عن ذلك الجزء مخخن الموجخخودات أ

ولهذا يجب تمويلخخه مخخن مصخخادر طويلخخة  ،ف المصادر القصيرة الأجل لتمويلهالمتداولة الذي لم تك
 .الأجل كالحقوق المساهمين والقروض

الممكخخخن مخخخن صخخخافي رأس المخخخال وتحخخخاول المؤسسخخخات الصخخخناعية والتجاريخخخة العمخخخل بالجخخخد الأدنخخخى 
 .نة في ذلك بين الربحية والسيولةالعامل مواز 

 CASH RATIO:93نسبة النقد  -4
النقخخد هخخي الموجخخودات اهتمام المحللون بهذه البيئخخة، لأن موجخخودات المؤسسخخة مخخن الأوراق الماليخخة و 

بالتزامات بشكل رئيسخخي ويخختم احتسخخابها وهي بالتالي يتم الاعتماد عليها في الوفاء   ،الأكثر سيولة
 على النحو التالي:

نسبة النقد = 
النقد + الأوراق  المالية القابلة للتسويق

المطلوبات المتداولة 
 

ومن المهخخم الانتبخخاه الخخى أن تخخدني هخخذه النسخخبة لا يعنخخي فخخي كخخل الأحخخوال سخخوء وضخخع السخخيولة لخخدى 
صخخخل بموجبهخخخا علخخخى النقخخخد عنخخخد لأنخخخه قخخخد تكخخخون لهخخخا ترتيبخخخات اقتخخخراض مخخخع البنخخخوك تح ،المؤسسخخخة

 .الحاجة
 نسبة التغطية النقدية للاحتياجات النقدية اليومية: -5

تقخخيس هخخذه النسخخبة الفتخخرة الزمنيخخة التخخي تسخختطيع فيهخخا المؤسسخخة أن تسخختمر بعملياتهخخا اعتمخخادا علخخى 
 النسبة بالمعادلة التالية :السيولة الموجودة لديها، وتقاس هذه 

نسبة التغطية النقدية للاحتياجات النقدية اليومية =  
الموجودات  المتداولة  −البضاعة
المعدل اليومي لتكاليف العمليات 

 

 
 215 - 214مفلح محمد عقل، مقدمة الإدارة المالية، مرجع سابق، ص -‌92
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ويقصد بتكاليف العمليات تكلفة المبيعات والمصاريف العمومية والإدارية تطرح منها المصخخاريف 
عخخدد المعدل اليومي لهذه التكاليف فهو خار  قسمة مجموعها علخخى أما   غير النقدية والاستهلاك،

  94.يوما( 365أو 360أيام السنة )
 CASH FLOW/DEBT:95نسبة التدفق النقدي الى ديون   -6

لنقخخدي مخخن العمليخخات والخخدين مخخن مقخخاييس قخخدرة المؤسسخخة علخخى خدمخخة دينهخخا العلاقخخة بخخين التخخدفق ا
 النسبة بالمعادلة التالية :ويتم احتساب هذه  ،القائم

 .والاستهلاكيات الإطفاءاتويقصد بالنقد المتحقق من العمليات صافي الربح يضاف إليه 
 96نسبة السيولة المختصرة "النسبية":   -7

الهدف من هذه النسبة قياس مدى قدرة المؤسسة على سداد ديونها قصيرة الأجل بالاعتماد على 
 .الجاهزةالحقوق والقيم 

 نسبة السيولة الحالية "الفورية ": -8
الهدف من هذه قياس مدى قدرة المؤسسة على تسديد ديونها قصيرة الأجل بالاعتماد على قيمها 

 .الجاهزة
 وتحسب بالعلاقة التالية :

 ديون  قصيرة الأجل قيم جاهزة ÷ نسبة السيولة الحالية =
 97ثانيا: نسب النشــــاط:  

حيخخث يخختم الاسخختدلال مخخن  ويسخختدل مخخن نسخخب النشخخاط علخخى مخخدى تخخوفر عنصخخر الكفخخاءة الإدارة، 
فعنخخدما ترتفخخع نسخخبة  ،اء وظيفخخة التسخخويق والبيخخع للمنظمخخةخلالهخخا علخخى مخخدة الكفخخاءة الاداريخخة فخخي أد

 المشروع.النشاط يدل ذلك على سرعة تصريف المنتجات ومن ثم نجاح 
إن معخخدلات الخخدوران تعتبخخر مخخن المؤشخخرات المهمخخة التخخي يخختم عخخن طريقهخخا معرفخخة كفخخاءة اسخختعمال 

دارة مشخخروع معخخين مخخن إحيخخث يمكخخن الحكخخم علخخى  ،وع فخخي توليخخد ايخخرادات التشخخغيلأصخخول المشخخر 
حيخخث مخخدى كفخخاءة تلخخك الإدارة فخخي تشخخغيل الأمخخوال فخخي مختلخخف الأنشخخطة أو معرفخخة مخخدى كفخخاءة 

 
   317خ 316صمرجع سابق، مقدمة الإدارة المالية و التحليل المالي، ،مفلح محمد عقل - 94
 216مفلح محمد عقل، مقدمة الإدارة المالية، مرجع سابق، ص -95
 67-66نبيل بوفليح، دروس و تطبيقات في التحليل المالي، مرجع سابق، ص ص  -‌96

الهاجري، "أثر نسب و مؤشرات التحليل المالي على الأداء المالي و المحاسبي في شركات الاتصال و تكنولوجيا المعلومات في  فهد راشد مسعود  -‌97
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في تحويل عناصر الموجودات الى مبيعات ومن ثم إلى سيولة حيث أن مخخن مهخخام الإدارة الإدارة  
 هو الموازنة بين الربحية والسيولة والمخاطرة وهي معادلة صعبة في حقيقة.

 وتشمل هذه النسب ما يلي :

     معدل دوران المخزون = -1
تكلفة المبيعات 
متوسط  مخزون 

 

متوسط فترة التخزين =  -2 
365 يوم

معدل دوران  المخزون 
 

معدل دوران المدينين التجاريين=   -3
صافي المبيعات 

متوسط  إجمالي المدنيين  التجاريين
 

 

مدى كفاية مخصص الديون المشكوك فيها=   -4
مخصص  الديون 

المدينين +أوراق القبض  
                                                            

معدل دوران الأصول=    -5
صافي المبيعات 
مجموع  الأصول

 

الإيخخرادات، فخخإذا كخخان ة الأصخخول واسخختغلالها فخخي توليخخد إن النسب تقيس مدى كفاءة العميل في ادار 
أو نقخخص الاسخختثمار فخخي الأصخخول هخخذا المعخخدل مرتفخخع، فإنخخه  يشخخير الخخى زيخخادة   ربحيخخة  الأصخخول 

 يسبب الاستغلال الكبير لها.
وبالتالي فهي تعطخخي مؤشخخرا عخخن الكفخخاءة فخخي توليخخد المبيعخخات فخخي الأصخخول فالاسخختثمار الزائخخد فخخي  

فخخي أصخخول قخخد لا تجميخخد جخخزء مخخن المخخوارد الماليخخة الأصخخول عخخن الحخخدود المقبولخخة يخخؤدى ذلخخك الخخى 
كمخخا أن الاسخختثمار فخخي  ،يتحمخخل عنهخخا نفقخخات للحفخخاظ عليهخخان يتولخخد عنهخخا عوائخخد بخخل مخخن الممكخخن أ

الأصخخول عنخخدما يكخخون أقخخل مخخن المسخختوى الملائخخم يخخؤدي ذلخخك الخخى فشخخل فخخي طلبخخات العمخخلاء ممخخا 
  98.لى معدل نمو نشاط العميل المقترضينجم عنه أثار  سلبية على حجم المبيعات وبالتالي ع

بة هو نسخخبة القيمخخة المضخخافة مخخن اجمخخالي انتخخا  الهدف من هذه النس :معدل القيمة المضافة  -  6
 .المؤسسة خلال السنة وتحسب بالعلاقة التالية

 100معدل القيمة المضافة =)القيمة المضافة ÷الإنتا  السنوي (×

 
‌37مرجع سابق، ص ،فهد راشد مسعود الهاجري - 98
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تهدف هذه النسبة إلى قيخخاس معخخدل النمخخو السخخنوي للمبيعخخات أو رقخخم  معدل نمو رقم الاعمال:  -7
  :بالعلاقة التاليةالأعمال وتحسب  

(÷رقم الاعمال لسنة 1-رقم الاعمال لسنة ن –رقم الاعمال لسنة ن )معدل نمو رقم الاعمال =  
 1-ن
نسخخبة مسخخاهمة العمخخال فخخي القيمخخة المضخخافة القيمخخة المضخخافة :تهخخدف هخخذه النسخخبة إلخخى قيخخاس  -8

 .تاليةمساهمة كل عامل في المؤسسة في تحقيق القيمة المضافة وتحسب  بالعلاقة ال

 عدد المستخدمين  القيمة المضافة ÷ نسبة مساهمة العمال في القيمة المضافة القيمة المضافة =
الهخخدف مخخن هخخذه النسخخبة هخخو قيخخاس نصخخيب عمخخال  :لتوزيع القيمة المضخخافة علخخى العمخخلنسبة ا  -9

 المؤسسة من القيمة المضافة باعتبارهم ساهموا في تحقيقها وتحسب بالعلاقة التالية :
  100ة التوزيع القيمة المضافة على العمل =)مصاريف مستخدمين ÷القيمة المضافة (×نسب
تهخخدف هخخذه النسخخبة إلخخى قيخخاس نصخخيب الحكومخخة  :توزيع القيمة المضافة على حكومة  نسبة    -10

 .من القيمة المضافة
    :وتحسب بالعلاقة التالية

 100ق م ÷القيمة المضافة (×ر  –نسبة توزيع القيمة المضافة على حكومة =)ضرائب ورسوم 
نسبة توزيع القيمة المضخخافة علخخى المؤسسخخة :تهخخدف هخخذه النسخخبة إلخخى قيخخاس نصخخيب المؤسسخخة مخخن 

  :القيمة المضافة باعتبارها ساهمت في تحقيقها وتحسب بالعلاقة التالية
 ÷القيمة المضافة (  لاستغلالنسبة توزيع القيمة المضافة على المؤسسة =)الفائض الخام 

تهدف هخخذه النسخخبة إلخخى قيخخاس نصخخيب الخخدائنين  :زيع القيمة المضافة على الدائنيننسبة التو   -11
  :من القيمة المضافة وتحسب بالعلاقة التالية

 100نسبة التوزيع القيمة المضافة على دائنين =)مصاريف مالية ÷القيمة المضافة(×
 ة في المؤسسة تبين هذه النسبة سياسة توزيع الأرباح المتبع :نسبة التوزيع

 100نتيجة السنة المالية (× نسبة التوزيع =)نتيجة موزعة ÷
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   99:ثالثا: نسبة التسيير
 ،اسخخات التسخخيير المتبعخخة فخخي المؤسسخخةالهخخدف مخخن هخخذه النسخخبة هخخو تحديخخد مخخدى كفخخاءة مختلخخف سي

 ،المبيعخخات والزبخخائن ،تسخخيير المخزونخخات ،والتمخخويندين خاصخخة تلخخك السياسخخات  المرتبطخخة بخخالمور 
 ومن بين أهم نسب هذه المجموعة :

الهخخدف مخخن هخخذه النسخخبة هخخو قيخخاس سخخرعة دوران المخزونخخات فخخي نســبة دوران المخزونــات : -1
المؤسسخخة مخخخع العلخخم أنخخخه يمكخخخن حسخخاب هخخخذه النسخخبة فخخخي شخخخكل مخخدة زمنيخخخة أو معخخدل وتتكخخخون مخخخن 

 :نسب التاليةال
 ة التاليةوتحسب بالعلاق  :معدل دوران البضاعة -أ 

 متوسط المخزون من البضاعة  تكلفة شراء البضاعة المباعة ÷ معدل دوران البضاعة =
             TEM  = CHMV÷SM  

TEM: المخزونات دوران نسبة  

CHMV: المباعة البضاعة  شراء كلفةت  

SM :البضاعة من مخزون متوسط  

تكلفة شراء البضاعة  مدة تصريف البضاعة =)متوسط المخزون من البضاعة ÷ -

 360(×المباعة

يخخوم مخخع العلخخم يمكخخن قيخخاس هخخذه المخخدة علخخى  360تقاس المدة الزمنية بالأيام وعلخخى أسخخاس سخخنوي 
 .يوم إذا توفرت المعطيات 90يوم أو فصلي 180أساس نصف سنوي  

 2مخزون نهاية المدة ( ÷ متوسط المخزون =)مخزون بداية المدة +
متوسخخط مخخخزون  الأولية واللوازم =تكلفة شراء المواد الأولية المسخختهلكة ÷معدل دوران المواد   -ب

 من المواد الاولية واللوازم  
تكلفخخة شخخراء مخخواد  مدة تصريف المواد الاولية واللوازم =)متوسط المخزون مخخن المخخواد الأوليخخة ÷  -

  360أولية مستهلكة (×
المنتجخخخات النهائيخخخة ÷تكلفخخخة انتخخخا  معخخدل دوران المنتجخخخات النهائيخخخة =)متوسخخخط المخخخخزون مخخن  - 

 360المنتجات النهائية (×
مخخخدة تصخخخريف المنتجخخخات النهائيخخخة =)متوسخخخط المخخخخزون مخخخن المنتجخخخات النهائيخخخة ÷تكلفخخخة انتخخخا   -

 360المنتجات النهائية (×

 
 70-68نبيل بوفليح، دروس و تطبيقات في التحليل المالي، مرجع سابق، ص ص  -‌99
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تهدف هذه النسخخبة إلخخى قيخخاس متوسخخط المخخدة التخخي تمنحهخخا المؤسسخخة لزبخخائن مخخن أجخخل   :مدة الزبائن
 عاتها لهم وتحسب بالعلاقة التالية :تحصيل ثمن مبي

  360مدة الزبائن =)الزبائن +أوراق القبض (×
 (TTCرقم الاعمال )                   

 360مدة الموردون =)الموردون +أوراق الدفع (×
 (TTCالمشتريات )                      

 Profitability ratios  :100: نسب الربحيةرابعا
تعكخخس نسخخب الربحيخخة مخخدى تحقيخخق المشخخروع للمسخختويات المتعلقخخة بخخأداء المؤسسخخة، كمخخا أنهخخا تعبخخر 

 عن محصلة نتائج القرارات والسياسات التي اتخذها المشروع. 
 نسبة الأرباح إلى حقوق الملكية: -أ

تعكخخس هخخذه النسخخبة جخخدوى اسخختثمار هخخذه الاصخخول فخخي هخخذا المجخخال ،كلمخخا كانخخت النسخخبة مرتفعخخة 
 أصحاب المؤسسة على الاستثمار في هذا النشاط. تشجع

 وتحسب على أساس العلاقة التالية:
 نسبة الأرباح على حقوق الملكية = صافي الربح /حقوق الملكية  

 حيث أن :
 .حقوق حملة الأسهم الممتازة -صافي الربح = الربح بعد الضريبة 

 حقوق الملكية = حقوق المساهمين. 
 مبيعات:صافي الربح الى  -ب

 تقيس هذه النسبة الربح المحقق لكل وحدة نقدية من المبيعات.
 وتحسب على اساس العلاقة التالية :

 نسبة صافي الربح الى مبيعات = صافي الربح /المبيعات 
 101: نسب المديونية:خامسا

وتخخخدم هخخذه النسخخب الهخخدف الأول مخخن أهخخداف النسخخب المديونيخخة، وتعخخرف مصخخادر التمويخخل التخخي 
، حيخخث يمكخخن مخخن خخخلال هخخذه النسخخب التعخخرف موجوداتهخخاتعتمخخد عليهخخا المؤسسخخة لتمويخخل مختلخخف 

 
 48-47، ص ص 2016معتصم أيمن محمود الحلو، "مدى استخدام النسب المالية في اتخاذ القرارات التمويلية"، جامعة غزة، كلية التجارة،  -‌100

للمؤسسة"، مذكرة ماستر، جامعة عبد الحميد بن باديس، كلية العلوم الاقتصادية و   علي كياس، "دور التحليل المالي في تحديد الوضعية المالية -‌101
 25، ص2016التجارية و علوم التسيير، مستغانم، 
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ومخخدى الأمخخان المتخخاح لخخدائنين مخخن خخخلال  ،نسبية لكل مصدر من مصخخادر التمويخخلعلى الأهمية ال
 يلي:   القائمة باستخدام علاقات في الميزانية العمومية. ومن أهم هذه النسب ماالتركيبة المالية 

 :Dept to Equity Ratioنسبة الديون الى حقوق المساهمين أو حقوق المالكين  -أ
 :حسب هذه النسب على النحو التاليت

نسبة المديونية = 
إجمالي الديون (قصيرة والأجل  طويلة الأجل)

 صافي حقوق  المساهمين
 

ويقصخخخد بإجمخخخالي الخخخديون كافخخخة الأمخخخوال التخخخي حصخخخلت عليهخخخا المؤسسخخخة مخخخن الغيخخخر، وتتمثخخخل فخخخي 
والأربخخخاح  أمخخخا حقخخخوق الملكيخخخة فيعنخخخي بهخخخا رأس المخخخال ،قخخخروض قصخخخيرة الأجخخخل والطويلخخخة الأجخخخلال

 .المحتجزة والاحتياطات
المقخخدم لخخنفس هخخدف  لمؤسسة مخخع التمويخخلوتوازن هذه النسبة التمويل المقدم من الدائنين لعمليات ا

ارتفعخخت هخخذه   إذ كلمخخا ،لية لكخخل مخخن الطخخرفينكما تعبر عن مدى المخاطر الما  ،من قبل أصحابه
 النسخخبة زادت احتمخخالات عخخدم قخخدرة المؤسسخخة علخخى خدمخخة دينهخخا وكخخذلك تزيخخد مخخخاطر المقرضخخين ،

 .لان عدم قدرة على خدمة الدين قد يؤدى الى الإفلاس ،كما تزيد ايضا مخاطر المستثمرين
بالشخخكل العخخام يعبخخر انخفخخاض هخخذه النسخخبة عخخن حمايخخة أفضخخل لخخدائنين، كمخخا يعبخخر عخخن وجخخود قخخدرة 

 كامنة على الاقتراض لدى المؤسسة.  
 Total Dept To Total Assets:102إجمالي الديون/الموجودات  –ب 

تقخخيس هخخذه النسخخبة المخخدى الخخذي ذهبخخت اليخخه المؤسسخخة فخخي تمويخخل أصخخولها مخخن أمخخوال الغيخخر ،كمخخا  
رة دون تعخخرض تقخخدم معلومخخات عخخن قخخدرة المؤسسخخة لاسخختيعاب تراجخخع الأصخخول الناتجخخة عخخن خسخخا

 حقوق الدائنين لخطر.
 وتحسب هذه النسبة كما يلي :

       =نسبة إجمالي ديون /الموجودات
إجمالي  الديون (قصيرة والأجل  طويلة الأجل)

الأصول
 

 تخخي يتعخخرض لهخخا المخخالكون والمقرضخخون،يترتخخب علخخى انخفخخاض هخخذه النسخخبة انخفخخاض المخخخاطر ال
ضخخل الخخدائنون   انخفخخاض وبف ،خدمخخة الخخدينل ذلخخك علخخى انخفخخاض عخخبء ن انخفخخاض النسخخبة يخخدلأ

يفضخخل المخخالكون  فخخي حخخين ،انخفضخخت أتاحخخت هخخامم أمخخان أفضخخل لهخخملأنهخخا كلمخخا  ،هخخذه النسخخبة

 
 26نفس المرجع، ص -‌102
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كمخخخا قخخخد تخخخؤدي الخخخى اسخخختمرار  ،هخخخا قخخخد يخخخؤدي الخخخى تعظخخخيم العائخخخد لهخخخملان زيادت ،زيخخخادة تلخخخك النسخخخبة
 سيطرتهم لاستغنائهم عن زيادة رأس المال بإدخال شركاء جدد.

 نسبة الديون القصيرة الأجل الى حق الملكية: -ج
 التالي: وتحسب هذه النسبة على النحو

    نسبة الديون القصيرة الأجل الى حق الملكية =
الديون  قصيرة الأجل

حقوق  الملكية
                                                      

لا تلجخخأ المؤسسخخخة الخخخى زيخخادة الاقتخخخراض قصخخخير الأجخخل لتمويخخخل عملياتهخخخا الطويلخخة الأجخخخل إلا بعخخخد 
أو ارتفخخاع المخخخاطر التشخخغيلية ، الأجخخل وذلخخك بسخخبب انخفخخاض رأسخخماله استنفاذ قدرتها على طويخخل

دث علخخى المسخختوى النشخخاط يعا بخخالتغيرات التخخي قخخد تحخخ ، بسبب احتمالات تأثر حجم نشاطها سر لها
وكخخخذلك  ،% قخخد يكخخخون مؤشخخخرا بخخخاقتراب الخطخخخر 67وارتفخخخاع هخخخذه النسخخخبة تقريبخخخا إلخخخى  ،الاقتصخخادي

مؤشخخخخرا علخخخخى اضخخخخطرار المؤسسخخخخة الخخخخى زيخخخخادة الاعتمخخخخاد علخخخخى مصخخخخادر قصخخخخيرة الأجخخخخل بخخخخدلا مخخخخن 
 ة على المدى الطويل.  المصادر الطويلة الأجل بسبب ضعف ثقة الدائنين بوضع المؤسس

 نسبة الاستقلالية المالية : -د
تهخخخخدف هخخخخذه النسخخخخب إلخخخخى قيخخخخاس مخخخخدى اعتمخخخخاد المؤسسخخخخة علخخخخى أموالهخخخخا الخاصخخخخة وبالتخخخخالي مخخخخدى 

 استقلاليتها المالية عن الدائنين
 وتحسب بالعلاقة التالية :

 نسبة الاستقلالية المالية = أموال خاصة ÷ مجموع الديون 
 نسبة قابلية السداد : -ـه

الهخخدف مخخن هخخذه النسخخبة قيخخاس مخخدى قخخدرة المؤسسخخة علخخى سخخداد مختلخخف ديونهخخا باسخختخدام أصخخولها 
 وتحسب بالعلاقة التالية : .لة تصفية المؤسسة وبيع ممتلكاتهاالثابتة وذلك في حا

 نسبة قابلة لتسديد = أصول ثابتة ÷ مجموع الديون 
 MARKETRATIOSM:103: نسبة السوق سادسا

م السخخوق قريبخخا يرغب المحللون في الوقخخوف علخخى تقيخخيم السخخوق لأداء الشخخركة وغالبخخا مخخا يكخخون تقيخخي
ي فمثلا إذا دلت النسب الماليخخة علخخى ارتفخخاع مخخخاطر شخخركة عخخن المعخخدل العخخاد ،من التقييم المالي

المتوقخخع فخخإن هخخذه المؤشخخرات وكخخذلك انخفخخاض ربحيتهخخا عخخن المعخخدل  ،لصخخناعة التخخي ينتمخخي إليهخخا
  .تعكس على شكل سعر السوقي منخفض لسهم هذه الشركة

 
 336مفلح محمد عقل، مقدمة الإدارة المالية و التحليل المالي، مرجع سابق، ص -‌103
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 ومن أهم نسب السوق :
 104العائد على السهم )نصيب السهم من الأرباح (: -أ

العائد على السهم = 
 الربح    بعد  الفوائد ووالضريبة  حقوق  حملة  الأسهم   الممتازة 

عدد  الأسهم  العادية قائمة في نهاية الفترة 
 

 ،الشخخركة فخخي نهايخخة الفتخخرة الماليخخة كل سهم من أسهم مبلب الأرباح الموزعة علىتقيس هذه النسبة  
 .ويعتبر إحدى مؤشرات الربحية

اء المخخخخالي ويعتبخخخخر العائخخخخد علخخخخى السخخخخهم مخخخخن أكثخخخخر مؤشخخخخرات الأداء اسخخخختعمالا لقيخخخخاس كفخخخخاءة الأد 
 يلعب دورا هاما في التحليل الاستثماري كما يعتبر ضروريا لما يلي :وهو  ،لشركات

 .تحقيق معدلات النمو المتوقعة -1
ركة هخخخدفها بتحديخخخد عائخخخد معخخخين وضخخخع السياسخخخات الخاصخخخة بالأربخخخاح حيخخخث تحخخخدد إدارة الشخخخ  - 2

 .لسهم
 دسهم.  لالقيمة المستقبلية  - 3
سخخبب بهخخذا المؤشخخر غموضخخه كمقيخخاس لأداء  ويؤخخخذ علخخى ،متوقخخع توزيعهخخاالتنبخخؤ بالأربخخاح ال -4

 .الاحتفاظ بجزء من الأرباح لأسباب مختلفةظاهرة 
 :(PRICE-EARNINGSRATIOPEنسبة سعر السهم إلى عائده ) -ب

هذه النسبة على العلاقة بين سعر السهم السوقي وعائده من الأرباح ويتم احتسابها بموجخخب   تقوم
 المعادلة التالية :

سعر السهم الى عائده = 
القيمة السوقية  للسهم 

العائد المحقق على السهم 
 

تعبخخر هخخذه النسخخبة عخخن المبلخخب الخخذي يرغخخب المسخختثمر فخخي دفعخخه لكخخل دينخخار مخخن الخخربح الخخذي يحققخخه 
 سهم معين.

 .نسبة المدفوع من الأرباح - 
 تحسب هذه النسبة بموجب المعادلة التالية :

نسبة الأرباح الموزعة = 
الأرباح  الموزعة  على حملة  الأسهم  العادية

الأرباح  المحققة بعد والضرائب حملة  الأسهم  الممتازة 
 

 
 338-337نفس المرجع، ص ص  -‌104
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وتعتبر هذه النسبة مؤشر علخخى نسخخبة الأربخخاح الموزعخخة لحملخخة الأسخخهم العاديخخة مخخن حملخخة الأربخخاح  
 .المتاحة لتوزيع لهم والمحققة

فانخفخخخاض نسخخخبة  ،فخخخي الإمكانيخخخات الاسخخختثمارية لشخخخركةدارة وتعكخخخس هخخخذه النسخخخبة وجهخخخة نظخخخر الا 
 التوزيع يعني ذلك :

 * وجود فرص استثمارية جيدة لدى الشركة وترغب في الاحتفاظ بالأرباح لأجل التوسع فيها 
 .* رغبة الشركة بالاحتفاظ بالسيولة عالية لديها

 .ع الأرباح* وجود بعض الضغوط خاصة من الدائنين على عدم التوسع في توزي
 أما ارتفاع التوزيع يعني ذلك :

 .* وصول الشركة الى مرحلة البلوغ وعدم وجود فرص استثمارية لديها 
 .*رغبة الإدارة في المحافظة على نمو نسب توزيع الارباح بالرغم من تراجع الأرباح

 105:( DIVTDEND YIELDعائد التوزي  ) -د
 التالية :تحسب هذه النسبة بموجب المعادلة 

     نسبة عائد التوزيع =
حصة السهم  من  الأرباح  الموزعة 

سعر السهم  السوقي 
 

من أهم الوسائل المستخدمة للحكم على   ،سبة ،مقرونة مع العائد على السهموتعتبر هذه الن
 .فرص الاستثمار

 :(PRICE/BOOKVALUEنسبة القيمة السوقية /القيمة الدفترية )  -ـ ه
النسبة القيمة السوقية الى القيمة الدفترية ممثلة بمجموع حقوق المساهمين التخخي تتكخخون تمثل هذه  

 . الاحتياطات والأرباح ورأس المال من
وتعتبخخر هخخذه النسخخبة مؤشخخرا لتقيخخيم المسخختثمر لشخخركة حيخخث يتوقخخع أن يخخدفع المسخختثمرين سخخعر أعلخخى 

 من القيمة الدفترية لأسهم الشركات ذات المردود المرتفع 
 يتم احتساب هذه النسبة بناء على المعادلة التالية :و 

=  نسبة القيمة السوقية/القيمة الدفترية 
سعر السهم  في السوق 
القيمة الدفترية  للسهم 

  

 
 

 247-246ص محمد عقل، مقدمة الإدارة المالية، نفس المرجع، ص مفلح  -‌105
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 106:سابعا: نسبة المردودية
ــادية -أ ــة الاقتصـ ــبة المردوديـ تهخخخدف هخخخخذه النسخخخخبة الخخخى تحديخخخخد مخخخخدى كفخخخاءة المؤسسخخخخة فخخخخي  :نسـ

 استغلال وتوظيف مجمل أصولها وتحسب بالعلاقة التالية :
 100مجموع الاصول (× نسبة المردودية الاقتصادية = ) نتيجة الاستغلال ÷

تهخخدف هخخذه النسخخبة إلخخى تحديخخد مخخدى كفخخاءة المؤسسخخة فخخي اسخختغلال   :نسبة المردودية المالية  -ب
 أموالها الخاصة وتحسب بالعلاقة التالية :وتوظيف  

 100الاموال الخاصة (× نسبة المردودية المالية =)النتيجة الصافية ÷
ــة -ج ــة التجاري تهخخخدف هخخذه النسخخبة الخخخى العائخخد الصخخخافي الخخذي يبقخخخى فخخي حخخخوزة  :نســبة المردودي

ء وتحسخخخب رقخخم الاعمخخال بعخخخد تغطيخخة وسخخداد جميخخخع التكخخاليف والأعبخخا المؤسسخخة مخخن المبيعخخخات أو
 :بالعلاقة التالية 

 100رقم الأعمال (× )النتيجة الصافية ÷نسبة المردودية التجارية = 
  Ratios économiques  :107  الاقتصاديةثامنا: النسب 

كمخخا تمكخخن مخخن قيخخاس إنتاجيخخة   ،يخخد هيكخخل رؤوس الامخخوال المسخختخدمةتمكخخن هخخذه النسخخب مخخن تحد
 .قياس تكلفة الأموال الأجنبية "الديون" التي تستخدمهاو   المؤسسة

 : Ration de coefficeient de capital• نسبة معامل رأس المال 
 ،تنشخخط فيخخه المؤسسخخة "صخخناعة خفيفخخة تمكخخن هخخذه النسخخبة مخخن تحديخخد نخخوع القطخخاع الصخخناعي الخخذي

 ثقيلة "  ،متوسطة
 بالعلاقة :تحسب 

 = اصول ثابتة ÷ رقم الأعمال   المال رأس  معامل نسبة
RCC = AF ÷ CA 

 : يعني

RCC :المال رأس معامل نسبة 

AF: ثابتة أصول  

CA: الأعمال رقم  

 : Ration d'intensté capitalistique• نسبة كثافة رأس المال 
 .مقارنة مع عنصر العملي المؤسسة تبين هذه النسبة كثافة رأس المال المستخدم ف

 وتحسب بالعلاقة التالية :
 

 72-71نبيل بوفليح، دروس و تطبيقات في التحليل المالي، مرجع سابق، ص ص  -‌106
 75-74نفس المرجع، ص ص  -‌107
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 = اصول ثابتة ÷ مصاريف المستخدمين  المال رأس كثافة نسبة
RIC = AF ÷ FP  

 : يعني

RIC :المال رأس كثافة نسبة 

AF :ثابتة أصول  

FP : مستخدمين مصاريف  

 salariesRation de productivite des  :108• نسبة إنتاجية عمال المؤسسة 
 و تحسب بالعلاقة :

 = القيمة المضافة ÷ عدد المستخدمين  المؤسسة عمال إنتاجية نسبة
VAPS = VA ÷ ƩS 

VAPS: المضافة القيمة المضافة القيمة في العمال مساهمة نسبة   

VA: المضافة القيمة   

ƩS: المساهمين عدد  

 : Ration du couts de l'endettement• نسبة تكلفة المديونية  
ذلخخك عخخن و  للخخديون  اسخختخدامهاتهدف هذه النسبة إلى قياس التكلفخخة التخخي تتحملهخخا المؤسسخخة نتيجخخة 

 .حساب معدل الفائدة المتوسط ةطريق
 و تحسب بالعلاقة التالية :

 = مصاريف مالية صافية ÷ ديون مالية  المديونية تكلفة نسبة
RCD = CFN ÷ DF 

 : يعني

RCD :المديونية تكلفة نسبة 

CFN : صافية مالية مصاريف  

DF :مالية ديون  

  109تاسعا: نسب الهيكل المالي   
 نسبة التمويل الدائم : -أ

الهدف من هذه النسبة هو تحديد وضعية الهيكل المالي أو وضعية التخخوازن المخخالي فخخي المؤسسخخة 
 :  وتحسب بالعلاقة التالية

 أصول ثابتة  ÷ دائمةنسبة التمويل الدائم =أموال  
 RFE=CP÷AF  

 : يعني 

 
   75نفس المرجع، ص -108
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RFP :الدائم التمويل نسبة  

CP :دائمة أموال  

AF :متداولة أصول        

 110نسبة التمويل الخاص : -ب
الهدف من هذه النسبة الى تحديخخد   مخخدى تمويخخل الامخخوال الخاصخخة لأصخخول المتداولخخة والثابتخخة فخخي 

 المؤسسة وتحسب بالعلاقة التالية 
 أصول ثابتة  نسبة التمويل الخاص =أموال خاصة ÷

RFP=CPr ÷AF  

 : يعني

RFP :الخاص التمويل نسبة  

CPr :خاصة أموال  

AF :ثابتة أصول  

وهخخي نسخخبة الأصخخول المتداولخخة ونسخخبة الأصخخول الثابتخخة  الهيكلــة الخاصــة بالأصــول:النســب  -ج
 وتحسب بالعلاقة التالية :

 مجموع الاصول. نسبة الهيكلة الخاصة بالأصول= أصول ثابتة ÷
 .مجموع أصول متداولة ÷ نسبة الاصول الثابتة=

 وتهدف هذه النسب الى تحديد مكونات جانب الاصول في الميزانية 
وهي نسبة الأموال الخاصة ونسبة الديون قصيرة الأجل النسب الهيكلية الخاصة بالخصوم :-د 

 :  تيكالآونسبة الديون طويلة الأجل وتحسب  
 مجموع الخصوم أموال خاصة ÷ نسبة الهيكلة الخاصة بالخصوم=

 مجموع خصوم  د ط أ÷ الاجل = نسبة الديون طويلة
 مجموع خصوم د ق أ÷ نسبة الديون قصيرة =

                                       .وتهدف هذه النسب إلى تحديد مكونات جانب الخصوم في الميزانية
 
 
 
 
 

 
 66-65نفس المرجع، ص ص  -‌110



 المالي الفصل الثاني: الاطار النظري للتحليل 

96 

 111المطلب الثاني: معايير التحليل المالي
الأداء المختلفخخخة بمفردهخخخا سخخخيترك المحلخخخل أي مقيخخخاس مخخخن مقخخخاييس و  إن احتسخخخاب النسخخخب الماليخخخة

 ،مقارنتهخخا بخخهو  يخخاس النتخخائج عليخخهالمخخالي بمؤشخخرات ذات قيمخخة محخخدودة مخخا لخخم يكخخن هنخخاك معيخخار لق
أيضخخا يمكخخن القخخول اختيخخار المعيخخار المناسخخب و  ،ل الحكخخم علخخى مخخدى ملائمخخة النتخخائجوذلخخك مخخن أجخخ 

 .سبة نفسهاللحكم على النسبة المختارة لا يقل أهمية عن اختيار الن
تداولخخة نسبة السيولة وهخخي عبخخارة عخخن حاصخخل قسخخمة الموجخخودات الم باحتسابفقيام المحلل المالي 

فهخخذه النتيجخخة لا معنخخى لهخخا  ،(1:4روجخخه فخخي هخخذه الحالخخة بنسخخبة )وخ ،علخخى المطلوبخخات المتداولخخة
ضخخة أو نسخخبة مرتفعخخة أو منخفعلخخى الإطخخلاق إذا لخخم يسخختطع المحلخخل أن يقخخرر مخخا إذا كانخخت هخخذه ال

 اختيخخارومخخن هنخخا ظهخخرت أهميخخة  ،يحتخخا  إلخخى مقيخخاس أو معيخخار محخخدد فمثخخل هكخخذا قخخرار ،مرضخخية
التي هي عبارة عن أرقام معينخخة متفخخق عليهخخا تسخختخدم مقياسخخا للحكخخم و  المعايير في التحليل المالي

 .على مدى ملائمة نسبة أو رقم ما
 : إستخداماتهاو  خصائص المعاييرأولا:  
 استخداماتها ما يلي:و   من خصائص المعايير  الخصائص: -1
لخخيس بالمثاليخخة التخخي لا و  يعني إمكانية تطبيقه علخخى أرض الواقخخع ،أن يتصف المعيار بالواقعية  -أ

 .لا يتصف بالتواضع فيمكن الوصول إليه بسهولةو  يمكن تحقيقها
يمنخخع مخخن إدخخخال تعخخديلات عليخخه إذا إن كان هذا لا و  ،النسبي  بالاستقرارأن يتصف المعيار    -ب

 .دعت الظروف لذلك بعد إجراء الدراسة اللازمة
   .ان لا يتحمل أكثر من معنىو  سهولة التركيبو  أن يتميز المعيار بالبساطة - 
 تستخدم المعايير لتحقيق الغايات التالية :: الاستخدامات -2
إعطخخاء النسخخبة أو الخخرقم المطلخخق معنخخى لغخخوي يمكخخن فهمخخه مخخن قبخخل الأشخخخاص عبخخر أصخخحاب  خأخخ 

  الاختصاص
التخخخي تخخخدفع  الانحرافخخخاتيسخخختعمل أيضخخخا أداة للمقارنخخخة مخخخع النسخخخب الفعليخخخة فيخخخؤدي إلخخخى إبخخخراز  -ب

 .المحلل إلى البحث عن الأسباب المؤدية إلى ذلك 
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 112أنواع المعايير المستخدمة :ثانيا:  
 : (ABSOLUTE STANDARDS)المعايير المطلقة:  -أ

بخخالرغم مخخن  ،فخخي التحليخخل المخخالي اسخختعمالهاالمعخخدلات المتعخخارف علخخى و   وهي مجموعة مخخن النسخخب
يؤخخخخذ علخخخى و  ،أغخخخراض المحلخخخلو  وقخخخت التحليخخخلو  الصخخخناعةو  عمرهخخخاو  فخخخي نخخخوع الشخخخركة الاخخخختلاف 

ذلخخك لكونهخخا تعتمخخد و  ،التحليخخل المخخاليالمعايير علخخى أنهخخا تعخخد مؤشخخرات ماليخخة ضخخعيفة المخخدلول فخخي 
مخخن و  بخخين قطاعخخات مختلفخخة فخخي طبيعخخة عملهخخاو  على إيجاد صفات مشتركة بين منظمات متعخخددة

لتقسخخخيم دقخخخخة و  ،(1:1السخخخيولة )و  ،(1:2أمثلخخخة المعخخخايير المطلقخخخة نسخخخبة التخخخخداول التعخخخارف عليهخخخا )
ل نسخخبة التخخداول لخخديها أقخخ  فوجخخدت أن ،ربخخاءالفرضيات أجريت في أمريكا دراسخخة علخخى شخخركات الكه

يس عامخخة لجميخخع هخخذا مخخا يؤكخخد محدوديخخة هخخذه المعخخايير كمقخخايو  ،بشكل ملحوظ من النسخخبة المطلقخخة
 .الأنشطةو  الحالات
 :(ANDUSTRY AVERAGE)معيار الصناعة  -ب
يسخختخر  بإيجخخاد متوسخخط حيخخث يؤخخخذ مخخن مجموعخخة كبيخخرة مخخن و  اسخختعمالاهي من اكثر المعايير   و

فنسخخبة التخخداول لصخخناعة  ،فترة زمنية واحدةو  صناعة واحدة وهي تنتمي إلى، المنظماتو   الشركات
دنا هخخذا المعيخخار يخخ يفو  ،جة مخخن ميزانيخخة مجموعخخة مخخن الشخخركاتالأسخخمدة تعتبخخر نسخخب تخخداول مسخختخر 

 ،فخخي مقارنخخة لنسخخبة خاصخخة مخخن الشخخركة حيخخث أنهخخا موضخخع دراسخخة لمعرفخخة المركخخز النسخخبي للشخخركة
ومدى تطابقه مخخع معخخدل الصخخناعة فخخإذا وجخخدنا تطخخابق أو فخخرق بسخخيط نقخخول ان هخخذه الشخخركة تعمخخل 

أمخخا  ،ن المعخخدل فتقخخيم بأنهخخا فخخوق المعخخدلأمخخا إذا كانخخت نسخخبة الشخخركة أعلخخى مخخ  ،ضمن معدل السائد
 أيضا  هذا المعيار واجه بعض المشكلات منها :و   ،إذا كانت أقل فهي دون المعدل

  .حديد الصناعات لتنوع أنشطتهاتو  * صعوبة تصنيف 
 .* صعوبة تحديد المقصود بالصناعة الواحدة

المستوى التكنولخخوجي حيخخث أنهخخا تخخؤثر علخخى و  الظروف التاريخيةو  الحجمو  * تختلف انماط الإنتا 
 .تركيبة المنظمة المالية فتصبح المقارنة مع متوسط الصناعة لا معنى له

حيخخخخث أن  ،تقخخخخوم بمنحهخخخخا لعملائهخخخخاو  ليهخخخخا الشخخخخركة* تختلخخخخف شخخخخروط الائتمخخخخان التخخخخي تتحصخخخخل ع
 حيث يتأثر بشخخكل ميزانيخخة المنظمخخة ،الممنوح يعتبر استخداما لدموال أي يعتبر تمويل  الاستخدام

 113.نسبها الماليةو 
 

 251نفس المرجع، ص  -‌112
 252نفس المرجع، ص  -‌113



 المالي الفصل الثاني: الاطار النظري للتحليل 

98 

 فخخي النتخخائج الماليخخة اخخختلاف * تختلف الأساليب المحاسبية بين المنظمات المختلفة إذ يؤدي إلخخى 
 .المؤشراتو 

تركيبخخخة الميزانيخخخة حيخخخث تقخخارن مخخخع المنظمخخخات التخخخي تنخخختج  اخخختلاف * تنخخوع المنتجخخخات يخخخؤدي إلخخخى 
 .منتوجا واحدا

 .ال بكثافةدام اليد العاملة بكثافة أو رأس م* يؤثر الموقع الجغرافي على استخ
 .فلسفتها التمويليةو   * أهداف المنظمة

  حيخخث نظمخخة مخخع متوسخخط الصخخناعة* يلعخخب التضخخخم دور فخخي تقليخخل مخخن أهميخخة مقارنخخة نسخخب الم
العائخخد علخخخى  انخفخخاضجديخخدة فسخخوف تعخخخاني مخخن  المنظمخخة الاتهخخا القديمخخخة بخخالآلات اسخختبدالعنخخد 

 .استثماراتها
بخخين معخخدل  الانحرافخخاتحليخخل حيخخث يلفخخت النظخخر إلخخى هخخذا المعيخخار يقخخيم علخخى أسخخاس إطخخار عخخام للت

إنجخخاز الشخخركة التخخي تنتمخخي إليهخخا حيخخث تخخؤدي المحلخخل إلخخى للتعخخرف علخخى اسخخباب مخخن و  الصخخناعة
حيخخث تتخخولى  ،المنحخخرف عخخن المعخخدل الارقام التي تحدث تأثير فخخي المؤشخخرو   خلال دراسة العوامل

ذا المعيخخار مقارنخخة بموجخخب هخخ وتكخخون  ،المعيخخارعية إعخخداد هخخذا الاتحخخادات الصخخناو  الصخخناعة غخخرف 
مقارنخخات هاتخخه الخصخخائص التأكد من مدى توفر الخصائص قبل إجراء ذات جدوى فإنه لابد من 

 تي :كالآ
  .أن تكون المنظمات موضوع دراسة تابعة لصناعة واحدة• 

 .نظمات موضوع دراسة ذات حجم مماثلالم• أن تكون 
الأسخخاليب المحاسخخبية حيخخث يخختم عخخرض هخخذه البيانخخات و  الأسخخسأن تستخدم هذه المنظمات نفخخس •  

 .باستخدام أسس موحدة
 .فية واحدةشركات إلى منطقة جغراأن تنتمي هذه ال• 
 : (TRED ANALYSIS) الاتجاهيالمعيار  -ـج

فخخي الماضخخي حيخخث أنهخخا اداة ذات قيمخخة  كخخالأداءالتخخي تتخخخذها المنظمخخة  الاتجاهخخاتحيخخث تعتبخخر 
وعليه نقول أن فكرة هذا المعيخخار حيخخث يسخختعين بخخأداء  ،المستقبلو  هامة لتقييم الاداء في الحاضر

 لإحخخدىفإن وجدت نتيجخخة المقارنخخة  ،الشركة في الماضي وتعتبر معيار للحكم على ادائها الحالي
( فخخي 1:3كأن تكون نسبة المديونية ) ،النسب قد انحرفت عن المعدلات التي كانت في الماضي

أمخخا إذا كانخخت  ،يدعوا إلى التسخخاؤل عخخن الأسخخباب الانحراف فهذا  ،(1:2حين كانت في الماضي )
 الاتجاهيخخةتلقخخي المعخخايير و  فلا داعي لأي تساؤل ،النسب الحالية في نفس مستوى النسب السابقة
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ارنخخة النسخخب فإنخخه بمق ،اسخخة الائتمخخانفخخإذا قمنخخا بتعخخديل سي ،الضخخوء علخخى فاعليخخة السياسخخات الجديخخدة
يتميز هذا المعيار بأنخخه يبقخخى و  ،ثار تلك السياسة في السنة التي طبقت فيهاالمالية يمكننا قياس آ

فالمعخخخايير الاتجاهيخخخة تكخخخون  ،معبخخرا عخخخن واقخخخع الحخخخال طالمخخخا كخخخان الماضخخي معبخخخرا علخخخى المسخخختقبل
ضخخا مخخع ذلخخك يجخخب عخخدم اهمخخال عوامخخل أيو  ،بالاسخختقرارأفضخخل إذا كانخخت العوامخخل المخخؤثرة تتصخخف 

يسخختخر  هخخذا و  ،توقخخع المسخختقبلو  ار للحكخخم الحاضخخرالتغيير التاريخية في حال استعمال هذا المعيخخ 
تقيخخخخيم النسخخخخبة و  ،المعخخخخدل للمنظمخخخخة الواحخخخخدة عخخخخن طريخخخخق إيجخخخخاد المتوسخخخخط الحسخخخخابي لخخخخنفس النسخخخخبة

تخخي يخختم الانطخخلاق منهخخا فخخخي الفرضخخيات الو  ،الخاصخخة للفتخخرة الحاليخخة باسخختخدام المعخخدل المسخخختخر 
إلا أن  ،هخخو وليخخد الماضخخي منهخخا أن الحاضخخر افتخخراضاستعمال هذه المعايير فيقوم علخخى الأسخخاس 
 114هذا المعيار يعاني من الصعوبات التالية :

  المعدل المناسب  استخرا و  تحديد الفترات الواجب استخدامها• 
 الماضي على المستقبل  انطباقالداخلية يصعب و  في حال تغيير الظروف البيئية الخارجية• 
 ( :Plawned Or Budgeted Stdالمستهدف )  المعيار المخطا أو -د

يقخخوم بوضخخع أهخخداف لأنشخخطة معينخخة ومقارنخخة مخخا و  مخخن طخخرف إدارة المنظمخخة ريسخختعمل هخخذا المعيخخا
 .محددةذلك خلال فترة زمنية و  فعلا مع ما حققته ،تحقيقها  كان متوقعا من الشركة
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 المطلب الثالث: التحليل المالي المتقدم
يعتمخخخخد التحليخخخخل المخخخخالي المتقخخخخدم علخخخخى اسخخخختراتيجيات متعخخخخددة تهخخخخدف الخخخخى تعظخخخخيم ربحيخخخخة المخخخخلاك 
المسخختثمرين والخخى تعظخخيم القيمخخة السخخوقية للشخخركة، وذلخخك بفضخخل قخخرارات التمويخخل المناسخخبة لنوعيخخة 

 والمتمثلة في الاختيار الأمثل للهيكل التمويلي للشركة. الاستثمار
 :المفاهيم الاساسية لهيكل التمويل -1
عخخادة مخخا نسخخمع فخخي وسخخائل الاعخخلام ان السخخبب الخخرئيس  :ومكوناتــه مفهـوم هيكــل التمويــل-1-1

 للتعثر او الفشل المالي للمؤسسات هو وجود خلل في الهيكل المالي للشركات.
الادارة الماليخخة مصخخادر تمويخخل يعني الكيفية المتوازنة التي تختار بهخخا مفهوم الهيكل التمويلي:  -أ

الشخخخخركة بطريقخخخخة تحخخخخافظ علخخخخى التخخخخوازن المخخخخالي لهخخخخا وتمكنهخخخخا نخخخخت زيخخخخادة العوائخخخخد والقيمخخخخة السخخخخوقية 
 .115للشركة
 يتكون الهيكل التمويلي من المصادر الملخصة في الشكل ادناه:  مكونات هيكل التمويل:-ب

 مكونات هيكل التمويل   :(02-24الشكل) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

العلخوم محمد الامين مصباحي، "مطبوعة الادارة المالية المتقدمة" موجهة الى طلبة السنة الثانيخة ماسختر محاسخبة، كليخة   المصدر:
 .41، ص:2023حمة لخضر الوادي، سنة   الشهيد  ، جامعةوالتجارية وعلوم التسيير، قسم العلوم المالية والمحاسبية الاقتصادية

 
115financière", 14e édition, Gualino Béatrice Grandguillot , Francis Grandguillot, "L’essentiel de l’Analyse  -

éditeur, Issy-les-Moulineaux, France, 2016 

‌ 

 التمويلمكونات هيكل 

 مصادر تمويل طويلة الأجل مصادر تمويل قصيرة الأجل

 مصادر التمويل الخارجي مصادر التمويل الداخلي الائتمان المصرفي الائتمان التجاري
 المرابحة

 الاحتياطات ارباح محتجزة

 الاقتراض طويل الأجل رأس المال الممتلك

 الصكوك الأسهم الممتازة الأسهم العادية التمويل التأجيري قروض طويلة الأجل السندات
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    الميزانية التالية توضح مصادر التمويل.
 خصوم ميزانية  أصول 

 رأس المال    اصول ثابتة
 خصوم غير جارية    اصول متداولة 

 خصوم جارية    
∑   ∑ 

 
 ن تمويل المؤسسة يكون من المصادرإ

 راس المال          مساهمة اصحاب المشروع
 طويلة الاجل مثل قروض طويلة الاجل موردو التثبيتات  الخصوم)ديون الغير(          
 قصيرة الاجل مثل موردين ائتمان تجاري                               

 مصادر التمويل 
     

 خصوم متداولة و   حقوق ملكية راس المال والاحتياطات              الديون  خصوم طويلة
 وهنا تأتي اهمية نسبة الديون وحقوق الملكية على مجموع الاصول

 مجموع  الديون نسبة الديون على الأصول=*

مجموع  الاصول 
    ×100 % 

 حقوق  الملكية نسب حقوق الملكية على الاصول =*

مجموع  الاصول 
   ×100 % 

 هتان النسبتان تمثل هيكل التمويل
 % 100ملاحظة: مجموع النسبتين = 

 اختيار الهيكل التمويلي المتوازن للشركة: المفاضلة بين العائد والمخاطر-جـ 
 المتوازن مفهوم هيكل التمويل -

 ان تحديد الهيكل التمويلي المتوازن يتطلب دراسة أثر الهيكل التمويلي على كل من:
 
 

 قدرة الشركة على السداد: ) مستوى المخاطر(-2العائد) تكلفة التمويل(        -1
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ــة التمويــل: - تتمثخخخل تكلفخخخة التمويخخل للشخخخركة بعخخد حصخخخولها علخخخى الأمخخوال اللازمخخخة لممارسخخخة  تكلف
 نشاطها في:

 عندما تتحصل الشركة على القروض)الديون( تقوم بدفع مستحقات الفوائد.
 لشركة تدفع لهم الأرباح الموزعة.حقوق الملكية( في ا-عندما يساهم الشركاء)بأموالهم
 التمويل بحقوق الملكيةو  التمويل بالديون (: مقارنة 02-02الجدول رقم )

 التمويل بحقوق الملكية  التمويل بالديون 
 فائدة مجردة ثابتة من حيث التوقيت والقيمة.-
 تدف  بانتظام. -
اولوية الدائنين حصولهم على حقوقهم عند  -

 التصفية. 

حصول المساهمين على حصتهم من الأرباح  -
مجلس الادارة مرتبط بقرار توزيع الأرباح من قبل 

 المالية
 توزيع الأرباح مرتبط بسياسة الشركة-
حقوق المساهمين معرضة للضياع عند تصفية -

 الشركة
كما هو معروف العائد يتناسب مع المخاطرة طرديا  فخخإن عائد)تكلفخخة( التمويخخل عخخن طريخخق الخخديون 

تكلفخخخخة  اقخخخخل مخخخخن حقخخخخوق الملكيخخخخة وبالتخخخخالي فخخخخان التكلفخخخخة  عخخخخن طريخخخخق القخخخخروض يعخخخخد مصخخخخدر ذو
 منخفضة.

  
 
 
  
  
 

ان الاعتماد المفرط على مصادر التمويل منخفض التكلفة لتمويل اسخختثمارات حاليخخة علخخى المخخدى 
 الطويل قد يرفع  من معدلات المخاطر المتعددة التي تتعرض لها الشركة بالشكل الذي قد يؤدي 

 الى ارتفاع تكلفة تمويل الاستثمارات مستقبلا ومنه الى انخفاض القيمة السوقية للشركة.
رو  مخخخخخخن هخخخخخخذه المشخخخخخخكلة تعمخخخخخخل الادارة الماليخخخخخخة علخخخخخخى وضخخخخخخع هياكخخخخخخل تمويليخخخخخخة مسخخخخخختهدفة وللخخخخخخخ 

تحخخدد نوعيخخة المصخخادر التمويليخخة المكونخخة للهيكخخل  (Target Financing Structure)مسخختقبلا
 ونسبة كل مصدر.

 تكلفة التمويل=)نسبة الدين×تكلفة الدين(+)نسبة حق الملكية×تكلفة حق الملكية(

 . هيكل التمويل المتوازن هو ذلك الهيكل الذي يخفض تكلفة التمويل بالمشروع
 

تدددفق قبددل دفددق مسددترقات الاددريبةا  ددا يدد دي الم التقليددل مددن الم ددر  الاددري  ا ا ددق  القروض)الددديون( فوائددد
 ا وي دي الم زيادة القيمة السوقية للشركة.ي دي الم التقليل من التكلفة الفعلية للتمويل نهمو للاريبةا 
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ولتحقخخخق الشخخخركة اهخخخداف الهيكخخخل التمخخخويلي تعمخخخل علخخخى مبخخخدأ المفاضخخخلة مخخخا بخخخين العائخخخد المتوقخخخع  
والمخخخخاطر المحتملخخخة، وبصخخخورة اوضخخخح يجخخخب ان تكخخخون المخخخخاطر الناجمخخخة عخخخن مصخخخدر تمخخخويلي 

 منخفض التكلفة متوازنة مع العوائد المتوقع تحقيقها منه.
التمويليخخخة للشخخخركة يجخخخب علينخخخا ان نقخخخوم بقيخخخاس العائخخخد لإجخخخراء عمليخخخة المفاضخخخلة مخخخا بخخخين الهياكخخخل 

المتوقع الحصول عليه مخخن حملخخة الاسخخهم العاديخخة مخخن كخخل هيكخخل مقتخخرح والمخخخاطر المحتملخخة عنخخه 
ومنخخه القيخخام بعمليخخة المفاضخخلة مخخا بخخين العائخخد والمخخخاطر مخخن أجخخل اخخخذ القخخرار المناسخخب فخخي عمليخخة 

 هيكل التمويلي المتوازن المناسب.اختيار ال
 قياس العائد المتوق  لحملة الأسهم العادية: -

 العائد المتوقع للسهم العادي هو الحصة التي يحصل عليها من صافي الأرباح بعد طرح مقدار 
 الفوائد والضرائب ودفع حصة حملة الأسهم الممتازة.

توضح ربحيه السهم نصيب السهم العادي من الارباح خلال فترة زمنية وتعتبر ربحية السهم مخخن 
اهم المؤشرات المستخدمة لقياس العائد الخخذى يحصخخل عليخخه المسخخاهم. ولخخذلك يحظخخى هخخذا المؤشخخر 

 الحاليين والمرتقبين.  باهتمام المستثمرين
شاط الاستثمار في الأسهم، حيخخث يسخخهل تعد ربحية السهم من مؤشرات الربحية في مجال تقييم ن

مقارنتهخخا خخخلال السخخنوات السخخابقة، فضخخلا  عخخن مقارنتهخخا مخخع ربحيخخة السخخهم للشخخركات الأخخخرى، لخخذا 
تمثل ربحية السهم وسيلة ملائمة للمستثمرين وهم بصدد اتخخخاذ قخخرارات الاسخختثمار، مخخع مراعخخاه ان 

حخخد للمقارنخخة فخخاذا كخخان نظخخام الشخخركة مقارنخخه هخخذا المؤشخخر لفتخخرات متتاليخخه يتطلخخب تخخوفر اسخخاس مو 
يسمح بتحويل بعض الاسخخهم الممتخخازة الخخى اسخخهم عاديخخه وكانخخت الشخخركة تمخخنح اسخخهم عاديخخه مقابخخل 
جخخزء مخخن الاربخخاح الموزعخخة فهخخذا يعنخخى ان الاسخخهم العاديخخة يتغيخخر حجمهخخا وبالتخخالي فخخان ذلخخك يخخوثر 

سخخهم العاديخخة فخخي اول واخخخر على عمليه المقارنة ويفضل فخخي هخخذه الحالخخة حسخخاب متوسخخط عخخدد الا
تتخخأثر بدرجخخه كبيخخره بمقخخدار الاربخخاح المحتجخخزة  كخخل فتخخره مخخن فتخخرات المقارنخخة ودلالخخه. ربحيخخه السخخهم

 :وتتحدد ربحية السهم علي النحو التالي التي تكونها الشركة 
 
 
 مخاطر ربحية السهم العادي:-

تعخخخد عمليخخخة اختيخخخار الشخخخركات لهيكخخخل تمخخخويلي مختخخخار سخخخوف يعرضخخخها دائمخخخا  الخخخى مخخخخاطر ماليخخخة 
(Financial Risks) ،اذ ان ازديخخاد اعتمادهخخا علخخى المصخخادر التمويليخخة الثابتخخة التكلفخخة )القخخروض ،

 .الأسهم العادية الممتازة( ÷ عددالتوزيعات علي الأسهم  -ربحية السهم= )صافي الدخل بعد الفوائد والارائب
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والخخى مسخختوى اكبخخر فخخي  ( 𝐸𝐵𝐼𝑇)الخخى تغييخخر مسخختوى الخخربح التشخخغيليوالأسخخهم الممتخخازة( سخختؤدي 
 ربحية السهم العادي.

حسخخب  (Financial  Leverage)تقخخاس مخخخاطر ربحيخخة السخخهم العخخادي مخخن خخخلال الرافعخخة الماليخخة 
 العلاقة الرياضية التالية:

 
 

 حيث:
FL  :  الرافعة المالية-Financial Leverage 

EBIT  :الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب- Earnings Before Interests and  
Taxes 

FC :.الأعباء الثابتة قبل الضريبة التي تدفع لحملة الأسهم الممتازة او المقرضين  
 التغير في ربحية السهم العادي:

خخخخلال الخخخربط مخخا بخخخين درجخخة الرافعخخخة الماليخخخة يمكننخخا تحديخخخد التغيخخر فخخخي ربحيخخخة السخخهم العخخخادي مخخن 
 ومخاطر ربحية السهم العادي وذلك من خلال العلاقة الرياضية التالية:

 
 
 
 
 

 الموازنة ما بين العائد المتوق  ومستوى المخاطر
العوائد المتوقع الحصخخول عليهخخا ومخخا ان عملية اختيار الهيكل التمويلي المناسب والمتوازن ما بين 

بخخخخين مسخخخختوى المخخخخخاطر لا يمكخخخخن تحديخخخخده علخخخخى أسخخخخاس ربحيخخخخة السخخخخهم )العائخخخخد( او علخخخخى اسخخخخاس 
 فاضلة على اساس الموازنة بينهما.المخاطر كلا منفصل على الآخر ، وانما تتم عملية الم

 تأثير الهيكل التمويلي على القيمة السوقية للشركة -3
يعتبر أثر الهيكل التمويلي للشركة علخخى القيمخخة السخخوقية  مخخن اهخخم الموضخخوعات التخخي تركخخز عليهخخا 
الادارة الماليخخة المتقدمخخة، وتجخخرى حولهخخا الكثيخخر مخخن الدراسخخات والبحخخوث والنقاشخخات بخخين المفكخخرين 

 الماليين.

𝑭𝑳 =
𝑬𝑩𝑰𝑻

𝑬𝑩𝑰𝑻 − 𝑭𝑪
 

∆𝐄𝐏𝐒 = (𝐅𝐋). (∆𝐄𝐁𝐈𝐓) 
 

 .عندما يتغير مستوى الربح التشغيلي ي دي الم تغير ربحية السهم العادي بنسب متباينة-
التمويلي للشركة مصادر ذات تكاليف ثابتة)القروضا الاسهم الممتازة( يد دي الم تغدير وعندما يشمل الهيكل  -

 مستوى الربح التشغيلي. يرٌر غ  في مستوى ربحية السهم العادي اكبر من تد  
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ابق كيف تتحدد القيمة السوقية للشركة مخخن خخخلال التخخدفقات النقديخخة التخخي كما رأينا في المحور الس
 تحققها وسعر خصم هذه التدفقات الذي يكون في أغلب الأحيان مساوياُ لتكلفة التمويل.

فخخالإقتراض يخخؤدي الخخى وفخخورات ضخخريبة ومنخخه يخخنعكس بالإيجخخاب علخخى التخخدفقات النقديخخة للشخخركة، 
المتوسخخطة المرجحخخة لمصخخادر التمويخخل، والإعتمخخاد علخخى الإقتخخراض وتكلفخخة التمويخخل تتحخخدد بالتكلفخخة 

فخخي التمويخخل يخخؤدي الخخى خفخخض تكلفخخة التمويخخل ، ومنخخه فخخالإقتراض  سخخيؤثر بالإجخخاب علخخى القيمخخة 
 السوقية للشركة.

وما سنريد توضيحه في هذا المحور هو توضيح علاقة الإقتراض بالقيمة السوقية للشركة ميدانيا  
 وجود الضرائب، وتكلفة الإفلاس، وتكلفة الوكالة. وذلك من خلال عدم

 تأثير الهيكل التمويلي على القيمة السوقية للشركة من خلال:-أ
 عدم وجود ضرائب او تكلفة الإفلاس او تكلفة الوكالة-

سخخندرس تخخأثير الهيكخخل التمخخويلي علخخى القيمخخة السخخوقية للشخخركة مخخن خخخلال: عخخدم وجخخود ضخخرائب او 
لفخخخخة الوكالخخخخة مخخخخن الطخخخخرق التاليخخخخة: طريقخخخخة صخخخخافي الخخخخدخل، صخخخخافي الخخخخدخل تكلفخخخخة الإفخخخخلاس او تك

 .Modigliani And Miller  (،M-M)التشغيلي، والطريقة التقليدية، وطريقة 
 -Net Income Approachطريقة صافي الدخل: -

يفترض في هذه الطريقة أن معدل تكلفة كل من الإقتراض وحقخخوق الملكيخخة ثابخخت لا يتغيخخر بتغيخخر 
نسخخبة الإقتخخراض فخخي الهيكخخل التمخخويلي، أي ان كخخل زيخخادة فخخي معخخدل نسخخبة الإقتخخراض فخخي الهيكخخل 
التمخخخويلي للشخخخركة لخخخن يخخخؤدي الخخخى زيخخخادة معخخخدل العائخخخد الاسخخختثماري المطلخخخوب مخخخن المقرضخخخين او 

لتالي سيؤدي ذلك الى الحصول على كلفة اقتراض اصخخغر مخخن كلفخخة الاسخخهم العاديخخة، الملاك. وبا
وعليخخه فخخإن الزيخخادة فخخي نسخخبة الإقتخخراض فخخي الهيكخخل التمخخويلي للشخخركة سخختؤدي الخخى خفخخض لتكلفخخة 

 التمويل ومنه الى الرفع من القيمة السوقية للشركة.  
 عتمد على العلاقات التالية:ولحساب القيمة السوقية للشركة ، ومعدل تكلفة التمويل ن

 
 
 
 
 
 

 القيمة السوقية للأسهم العادية= صافي الربح المتا  للملاك ÷ معدل العائد الم لوب من الملاك 
 

 القيمة السوقية للسندات= فوائد السندات ÷ معدل العائد على الاستثمار في السندات 
 

 القيمة السوقية للشركة= القيمة السوقية للأسهم العادية + القيمة السوقية للسندات
 

  القيمة السوقية للشركة÷  ربح الشركة= صافي معدل تكلفة التمويل
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 :Traditional Approach-التقليديةالمقاربة  -

 تتأسس المقاربة التقليدية الإفتراضين التاليين:
افتراض وجود هيكل تمويلي مثالي أي تكلفة التمويل في الحخخدود الأدنخخى، والقيمخخة السخخوقية   الأول:

 للشركة في حدها الأعلى.
يزداد مستوى معدل العائد المطلوب مخخن المخخلاك والدائنون)المسخختثمرون(، بإرتفخخاع مسخختوى   الثاني:

نسبة الإقتراض)الديون( في تركيبة الهيكل التمويلي للشركة، مع الزيخخادة الطرديخخة لمخخخاطر العوائخخد 
 المتوقعة.

 
 
ــى الســداد:  - ــدرة المشــروع عل ان اللجخخوء للتمويخخخل عخخن طريخخخق الخخديون لخخه جانخخخب ايجخخابي هخخخو ق

تخفخخخخيض تكلفخخخخة التمويخخخخل الا انخخخخه لا يجخخخخب ان يكخخخخون علخخخخى حسخخخخاب قخخخخدرة المشخخخخروع علخخخخى السخخخخداد 
اقسخخاط ولا يجخخخب ان يتعخخدى ذلخخخك و  )السخخيولة( اي ان الخخديون يترتخخخب عليهخخا التزامخخخات عاملخخة فوائخخخد

 القدرة الإيرادية للمشروع والا تعثر المشروع وقد يصل به الى الافلاس  
 القدرة الإيرادية )القدرة على السداد( اكبر تكلفة الديون 

اذن هيكل التمويل المتخخوازن هخخو الخخذي يحقخخق اقخخل تكلفخخة ممكنخخة مخخع الحفخخاظ فخخي نفخخس الوقخخت علخخى 
 تزاماته في مواعيدها مقدرة المشروع على سداد ال
 على ضوء ماسبق نستنتج ان خلل هيكل التمويل في الحالتين: مفهوم خلل هيكل التمويل:  

 اذا لم تخفض تكلفة التمويل   -
 اذا عرض قدرة المشروع على السداد للتوقف  -
 
 
 
 
 

 بة اقتراض مثلى  تحقيق هدف الوصول الم نسالم  تحقيق هدف الوصول الم هيكل تمويلي أمثل       
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 :الثاني الفصل خلاصة
  المالي الأداء تقيم ولتحليل للمؤسسة،  المالي الأداء تقييم هو المالي لتحليل الأساسي  الهدف  إن

  في لمؤسسة المالي والربح النشاط دراسة يمكننا خلالها من التي العملية فهو بالغة، أهمية
  البيانات على أساسا يقوم المالي والتحليل مستقبلا، عليه ستكون  بما والتنبؤ والحاضر  الماضي

 المعلومات من مجموعة اشتقاق بهدف  النتائج  وحسابات الميزانية خاص وبشكل المحاسبية،
 المالية ومميزات قيمة تحديد في تسهم والتي المؤسسة نشاط حول والنوعية الكمية والمؤشرات
  القوة  نقاط على الوقوف   في أيضا تسهم كما القرارات اتخاذ في وتساعد للمؤسسة، والتشغيلية

  في تتمثل الاخيرة هذه الأدوات من عديد  على المالي  التحليل ويعتمد فيها، الضعف ومواطن
  إلى للوصول المالي المحلل  بها يستعين  التي المتعددة الأساليب وكذا الفنية والطرق  الوسائل

 .لتقييم ضروري  هو ما واستنتا  مقارنة من تمكنا والتي المؤسسة،  لأنشطة الجوانب مختلف  تقيم
  الذي الاخير هذا المالية النسب وتحليل المقارنة منهج على أشكاله بشتى المالي التحليل ويقوم
 الاستفادة يمكن التي  المالية المؤشرات من عددا يبرز أنه ذلك  شيوعا الأكثر الأسلوب يعتبر
  إدارة  في والكفاءة والسيولة الربحية حيث  من الجوانب شتى في المؤسسة  أداء تقييم في منها

. والخصوم الأصول



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الثالث  

أهمية التحليل المالي في تشخيص 

 الوضعية المالية لشركة سوناطراك
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 المالي في تشخيص الوضعية المالية لشركة سوناطراك: اهمية التحليل الثالث فصلال
 :تمهيد
 تحليخخل أغخخراض بخدمخخة تقخخوم التخخي الماليخخة والقخخوائم المخخالي التحليخخل  النظري   الجانب  في  تناولنا  حين

 المفخخخاهيم جميخخخع لنخخخا اتضخخحت حخخخين فخخخي المخخالي التشخخخخيص آليخخخة عمخخخل كيفيخخة إلخخخى إضخخخافة المخخالي
 نظخخري  جانخخب فخخي اكتسخخابه تخخم مخخا بإسخخقاط سخخنقوم إذا والثخخاني الأول الفصخخل تخخخص التخخي النظريخخة

 أهخخم مخخن تعتبخخر التخخي سخخوناطراك  شخخركة علخخى الدراسخخة كانخخت حيخخث الميخخدان أرض علخخى وتطبيقخخي
 المؤشخخرات ،الماليخخة النسخخب) المخخالي التحليخخل أدوات تطبيق على اعتمدنا  وعليه  الوطنية  المؤسسات

 :التالي النحو على  الفصل هذا قسمنا وعليه بالشركة الخاصة  المالية القوائم  تحليل في(   المالية
 سوناطراك  شركة وتقديم عرض :الأول المبحث
 سوناطراك  شركة  الخاصة المالية  القوائم عرض :الثاني المبحث
 سوناطراك   لشركة الخاصة  المالية القوائم تحليل :الثالث المبحث
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 سوناطراك  شركة وتقديم عرض :الأول المبحث
 المبحخخث هخخذا في سنتطرق  لذا الجزائر في الاقتصادية المؤسسات أهم من سوناطراك  شركة  تعتبر

 :شركة وتقديم عرض إلى
 وأهدافها نشأتها ،سوناطراك  شركة تعريف :الأول المطلب

 علخخى والتعخخرف  تعريفهخخا خلالهخخا مخخن الشخخركة علخخى التعخخرف  إلخخى المطلخخب هخخذا فخخي سخخنتطرق  حيخخث
 :كالآتي وهي أهدافها إلى بالإضافة نشأتها  مراحل
 سوناطراك شركة تعريف  :أولا
 مجموعخخخة إلخخخى لاحقخخخا وتحولخخخت ،المحروقخخخات وتسخخخويق لتقخخخل أنشخخخئت جزائريخخخة حكوميخخخة شخخخركة هخخخي

 ضخخمن وتصنف  ،الصعبة العملة من البلاد عائدات من الأهم الجزء  توفر  ضخمة  وغازية  بترولية
 .الإفريقي الصعيد على المقاولات مؤسسات كبار
 سوناطراك شركة  وتطور نشأة  :ثانيا
 :النشأة ظروف -1

 لرغبخخة تجسخخيدا 1963 عخخام نهايخخة( سوناطراك ) المحروقات وتسويق لنقل  الوطنية  الشركة  تأسست
 تمخخوز /يوليخخو5)  آنخخذاك  حخخديثا المسخختقل للبلد البترولية الثروة على السيطرة في الجزائرية  السلطات

 الاقتصخخخخادية التنميخخخخة لخدمخخخخة البتروليخخخخة الثخخخخروة لتوجيخخخخه إنشخخخخائها مخخخخن السخخخخلطات وهخخخخدفت ،(1962
 الاسخخختعمارية القخخخوة لفرنسخخخا حينهخخخا الخاضخخخع النفطخخخي القطخخخاع لتخخخأميم رافعخخخة وجعلهخخخا ،والاجتماعيخخخة

 .السابقة
 :التوس  مسار -2

 800 بمسخخافة الأول النفطخخي أنبوبهخخا بمشخخروع 1964 عخخام فخخي قامخخت ،وجودها لإثبات مسعى  في
 أول الجزائخخر أطلقت ،الفترة نفس وفي ،"الحمرا هاودْ "و (غرب)  آرْزَوْ   منطقتي  بين  وربط  ،كيلومتر

 للميثخخخان الجزائريخخخة الشخخركة فتأسسخخخت ،الطبيعخخخي الغخخاز واسخخختغلال استكشخخخاف  مجخخال فخخخي مشخخاريعها
 توصخخلت 1965 عخخام وفخخي ،السخخنة فخخي مكعب متر ملياريْ  نحو بلغت أولية إنتاجية بطاقة  السائل
 تمثخخل شخخركة بخخين صخخناعية تعاونية إقامة تضمنَ  المحروقات ملف  حول اتفاق  إلى  وفرنسا  الجزائر
 الإنتاجيخخخخة أنشخخخطتها توسخخخيع الجزائريخخخخة للدولخخخة أتخخخاح ممخخخا ،الجزائريخخخخة والحكوميخخخة الفرنسخخخي الطخخخرف 
 أطلقخخت ،الاتفخخاق هخخذا ضخخوء وفخخي المحروقخخات قطخخاع تسخخيير فخخي المشخخاركة مخخن أكبخخر قخخدرا ومنحهخخا

 النقخخخخل فخخخخي محصخخخخورا السخخخخابق فخخخخي دورهخخخخا كخخخخان أن بعخخخخد الاستكشخخخخافية مشخخخخاريعها أول سخخخخوناطراك 
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 مليخخون  400 ليبلخخب مخخرات عشخخر مالهخخا رأس مضخخاعفة تمخخت التوسخخيع هخخذا علخخى وبنخخاء ،والتسخخويق
 .جزائري  دينار
 :الأوبك دخول -3

 المحروقخخات استكشخخاف  مجخخال فخخي كبيخخرة إنجخخازات حققخخت قخخد الجزائر  كانت  ،1969  عام  بداية  مع
 الجنخخوب إلخخى" العخخادم غاسخخي" حقخخل اكتشخخاف  إثخخر خاصخخة ،الغخخاز من  كبيرة  مخزونات  على  وعثرت
 نقخخل رخصخخة علخخى سخخوناطراك  حصخخلت الفتخخرة نفخخس وفخخي ،1968 فخخي مسخخعود حاسخخي مخخن الشخخرقي

 ،لفرنسخخا أصخخلا ملكيتخخه تعخخود الأنابيخخب مخخن خخخط عبخخر سخخكيكدة إلخخى أرمخخل حاسخخي فخخي المنخختج الغخخاز
 للخخنفط المصخخدرة الخخدول منظمخخة الجزائخخر بخخدخول والتسخخيير الإنتخخا  فخخي التصاعدي المسار هذا  وتو 

 ،للخخنفط مصخخدرا بلخخدا أصخخبحت الجزائخخر بوصخخف  الجديخخد الوضع مع وتماشيا ،1969  عام(  الأوبك )
 فخخي العمليخخات هخخذه وجخخرت ،الذاتيخخة بوسخخائلها الاستكشخخاف   عمليخخات  أولخخى  بإطلاق  سوناطراك   قامت
 ".البورما" حقل
 :المحروقات  تأميم -4

 الخخنفط لقطخخاع الجزائريخخة الحكومخخة بتخخأميم الخخوطني الاقتصخخادي النسخخيج في سوناطراك  مكانة  تعززت
 لتشخخمل بسخخرعة أنشخخطتها توسخخيع تحخخدي أمخخام نفسخخها وجخخدت التأميم فمع ،1971  شباط  /فبراير  في

 قخخرارا أوجخخدها التخخي الحركيخخة مخخع وتجاوبخخا ،الشاسخخع الجزائخخري  التخخراب علخخى  النفطيخخة  المؤسسات  كافة
 فخخخخي المسخخخال الغخخخاز مركخخخب تشخخخخغيل فخخخي وشخخخرعت ،"الميثخخخان" لتسخخخخييل مركخخخب أول اقتنخخخت ،التخخخأميم
 مخخن هامخخا جخخزءا لتشخخمل أنشخخطتها طخخورت قخخد كانخخت 1975 وبحلول ،ب رزو النفط  ومصفاة  سكيكدة

 شخخمال)  سخخطيف  فخخي البلاسخختيكية المخخواد لتحويخخل وحخخدتين أقامخخت وهكخخذا ،البتروكيميائيخخة المشخختقات
 لرسخخخم تخخوجيهي مخطخخط وضخخع حتميخخا بخخات ،وتنوعهخخا الشخخركة أنشخخطة توسخخع ومخخع ،وشخخلف ( شخخرق 
 أهدافخخه صخخدارة فخخي ووضخخع ،1977 عخخام المحروقخخات قطخخاع تقيخخيم  مخطط  فأطلق  ،المستقبل  معالم

 .البتروكيميائية للمشتقات إضافية أهمية منح  مع  والغاز البترول من الإنتا  معدلات رفع
 سوناطراك شركة أهداف:  ثالثا

 :أهمها من ،تحقيقها إلى تسعى التي  الأهداف  من مجموعة  لسوناطراك 
 الصخخناعة قادة بين ومكانتها ،وإفريقيا الجزائر في قيادتها وتعزيز سوناطراك  نمو على الإبقاء  -1

 .والغازية  السائلة  المحروقات مجال في العالميتين والتجارة
 الوطنيخخة المخخوارد تقيخخيم تحسخخين فخخي وغخخازي  نفطخخي لبلخخد ومتطخخورة ناجحخخة وطنيخخة كشخخركة  التكفل  -2

 .للبلاد والاجتماعية الاقتصادية التنمية لصالح  الثروات  وخلق  ،للمحروقات
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 أساسخخخي ومحخخخور ،سخخخوناطراك  تقخخدم أسخخخاس( AMONT) المنبخخخع أنشخخطة جعخخخل فخخخي الاسخختمرار -3
 .الخار  في نشاطها وتدعيم الجزائر احتياطات لتوسيع

 .وخارجها بالجزائر الشركة أرباح في مساهمتها ورفع(  AVAL) المصب أنشطة تنويع -4
 فخخي الأولخخى ،الجزائخخر فخخي الأولخخى: البقخخاء لضخخمان التكخخاليف  وتخفخخيض الخختحكم فخخي الاسخختمرار -5

 .العالمية  الصدارة وفي ،الأورومتوسطية المنطقة في الغازية الصناعة وقائدة ،إفريقيا
 سوناطراك لشركة  التنظيمي الهيكل: الثاني المطلب
 :قسمين  إلى المطلب هذا وينقسم
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 سوناطراك لشركة التنظيمي الهيكل عرض:  أولا
 الهيكل التنظيمي لشركة سوناطراك (: 03-25الشكل رقم )

  

 

  

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 https://sonatrach.com/organisation ،الشركة موقع على بالاعتماد الطلبة إعداد من :المصدر
 04/2023/ 10 تاريخ من زوالا  عشر ثانية ساعة  على الاطلاع  تاريخ

 
 
 

 الرئيس المدير العام 

 اللجنة التنفيذية  لجنة الأخلاقيات

 مكتب

 الأمن الداخلي للمؤسسة 

 مديرية الاتصالات

 الأمانة العامة

 والمخاطر  مديرية التدقيق مديرية شؤون المؤسسة 

 المستشارون 

 مديرية التحويل 

المديرية المركزية  
 للهندسة وإدارة المشاريع 

  المرقمنة المديرية المركزية
 ونظام المعلومات 

المديرية التنسيقية لتطوير الأعمال  

 والتسويق 

المديرية التنسيقية  
الأعمال لتطوير 

 والتسويق

‌‌المديرية‌التنسيقية‌للمؤسسة
‌الاستراتيجية‌والتخطيط

 والاقتصاد‌

المديرية المركزية  
 للموارد الجديدة

المديرية المركزية  
 للتحصيل والخدمات

المديرية التنسيقية  
 للموارد البشرية 

نشاط النقل عبر   نشاط التسييل والفصل  نشاط التكرير و البتروكيماويات 
 الأنابيب

المديرية المركزية  
 لشؤون القانونية 

 نشاط الاستكشاف
 والانتا 

 نشاط التسويق

  المديرية المركزية
 للبحث والتطوير 

المديرية المركزية للصحة  
 والأمن والبيئة 
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 :سوناطراك لشركة التنظيمي الهيكل شرح:  ثانيا
 ،بالشخخركة والعلاقخخات المسخختويات مختلخخف  يوضخخح هخخرم عن عبارة هو  لسوناطراك   التنظيمي  الهيكل
 :يلي  كما هي والتي
 علخخخى الإشخخخراف  الأساسخخخي دوره ،بالشخخخركة تنفيذيخخخة سخخخلطة أعلخخخى هخخخو :العـــام المـــدير الـــرئي  -1

 .العام التسيير
 مجلخخس مخخن كخخل إلخخى التقخخارير وترفخخع ،الشخخركة بتسخخيير تضخخطلع لجنخخة وهخخي :التنفيذيــة اللجنـة -2

 .الأمر لزم إذا  العامة  الجمعية  وإلى ،الإدارة
مكلفة على احتخخرام أحكخخام قخخانون الأخلاقيخخات وتعزيخخز الامتثخخال للممارسخخات  لجنة الأخلاقيات:  -3

 الأخلاقية في الشركة.
حيخخث تقخخوم بتصخخنيف الملفخخات الخاصخخة بالعمخخل ترجمخخة الرسخخائل ومكالمخخات  الأمانــة العامــة: -4

 التي تتلقاها الإدارة العامة.
 ومتابعة مختلف الشؤون الإدارية.  ،له دور التسيير الإداري لشركةالمكتب:  -5
ــاطر:  -6 ــدقيق والمخــ ــة التــ تقخخخخخوم بخخخخدور المراجعخخخخخة الداخليخخخخة لشخخخخخركة بمختلخخخخف الأنشخخخخخطة مديريــ

 والمستويات.
أو  ،سخخواء المخخوفر ذاتيخخا ،له دور متابعة وتسيير الأمخخن داخخخل الشخخركة  لأمن الداخلي لشركة:ا  -7

 من طرف مؤسسات الأمن الخاصة.
 وتهتم بالإعلام في الشركة.مديرية الاتصال:   -8
وتسخخخخيير فهخخخخم التغيخخخخرات  ،لهخخخخم دور استشخخخخاري يسخخخخاعد علخخخخى اتخخخخخاذ القخخخخراراتالمستشــــارون:  -9

 ركة.المختلفة المؤثرة على الش
ــاد:  -10 ــيا والاقتصـ ــتراتيجية التخطـ ــركة الاسـ ــيقية لشـ ــة التنسـ تشخخخرف علخخخخى صخخخخياغة المديريـ

كمخخخا تعمخخخل علخخخى تقيخخخيم مشخخخاريعه  ،واختيخخخار إسخخختراتيجية  الشخخخركة بالتنسخخخيق مخخخع مختلخخخف الأنشخخخطة
 وصياغة سياساته العامة.

ــة:  -11 ــؤون الماليـ ــركة للشـ ــيقية لشـ ــة التنسـ ختلخخخخف وهخخخخي المديريخخخخة المسخخخخؤولة عخخخخن مالمديريـ
 العمليات المالية لشركة.

تهخختم بمختلخخف الشخخؤون المتعلقخخة بتطخخوير المديريــة التنســيقية لتطــوير الأعمــال والتســويق:  -12
 الأعمال والتسويق.
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ــرية:  -13 ــوارد البشـــ ــيقية للمـــ ــة التنســـ  تسخخخخخخاهم هخخخخخخذه المديريخخخخخخة بصخخخخخخياغة السياسخخخخخخاتالمديريـــ
 بالشركة ومتابعتها.الاستراتيجيات على مستوى الموارد البشرية و 
تهتم بمتابعة أنشطة التحصيل ومختلف الخخخدمات  المديرية المركزية للتحصيل والخدمات:  -14

 لسوناطراك.
لها دور متابعة كل التغيرات القانونية الخارجية التي  المديرية المركزية لشؤون القانونية:  -15

كمخخا تقخخوم بإضخخفاء  ،ت والأنشخخطةتوضخخيحها لمختلخخف المسخختوياو  لتقخخوم بكشخخفها ،تخخؤثر علخخى الشخخركة
 الطابع القانوني على كل الأنشطة والمستويات ومتابعة ذلك.

تشخخرف علخخى تسخخهيل الاتصخخال داخخخل الشخخركة  ونظام المعلومات:  لرقمنهالمديرية المركزية    -16
وكخخخخذلك تطخخخخوير الأنظمخخخخة المعلوماتيخخخخة  ،وتبخخخخادل المعلومخخخخات بخخخخين مختلخخخخف الأنشخخخخطة والمسخخخختويات

 والتقنية.
تسخخاهم فخخي صخخياغة السياسخخات لحمايخخة صخخحة المديريـة المركزيـة الصـحة والأمــن والبيئـة:  -17

وكخخخذلك حمايخخخة البيئخخخة فخخخي مختلخخخف الأنشخخخطة والمسخخختويات  ،وأمخخخن الأفخخخراد داخخخخل الشخخخركة وخارجهخخخا
 ومراقبتها.
ــوير:  -18 ــث والتطـ ــة للبحـ تقخخخوم بطلخخخب تعزيخخخز وتنفيخخخذ البحخخخوث التطبيقيخخخة فخخخي مديريـــة المركزيـ

 لتكنولوجيات في الوظائف الأساسية لشركة من قبل الشركة.استحداث ا
يشخخمل جميخخع الأنشخخطة التخخي تخخؤدي وتسخخاعد علخخى اسخختخرا   نشــاط الاستكشــاف والإنتــاج: -19

وقخخخخد جمعخخخخت  ،اسخخخختخرا  الخخخخنفطو  مخخخخن البحخخخخث والتنقيخخخخب إلخخخخى صخخخخيانة الآبخخخخار ،المحروقخخخخات الخامخخخخة
القابضخخة للخخخدمات النفطيخخة وشخخبه سخخوناطراك كخخل هخخذه الأنشخخطة فخخي محفظخخة واحخخدة هخخي الشخخركة 

هخخذه الأخيخخرة التخخي تضخخم حصخخص سخخوناطراك بمجموعخخة مخخن المؤسسخخات المملوكخخة  ،SPPالنفطيخخة 
 أهمها:  ،لها كليا أو بالشراكة مع مؤسسات أخرى 

 والتي تمتلكها سوناطراك بالكامل.  ،(ENAGEOالشركة الوطنية للجيوفيزياء ) -أ
 والتي تمتلكها أيضا سوناطراك كليا.  (،ENAFORالشركة الوطنية للحفر ) -ب
 والتي ترجع ملكيتها أيضا كليا للشركة.  ،(ENSPالشركة الوطنية لخدمات الآبار ) - 
 والتي تمتلكها سوناطراك كليا.  ،(ENGCBالشركة الوطنية للهندسة المدنية والبناء ) -د
تشمل الأنشطة التي تعمل وتساعد علخخى ضخخمان نقخخل  :(TRCنشاط النقل عبر الأنابيب )  -20

وقخخد جمعخخت سخخوناطراك أيضخخا هخخذه الأنشخخطة فخخي محفظخخة واحخخدة   ،المنتجات المجمع عبر الأنابيب
والتخخخخي تضخخخخم بخخخخدورها حصخخخخص شخخخخركة  (،SIPهخخخخي سخخخخوناطراك القابضخخخخة للاسخخخختثمار والمسخخخخاهمة )
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ومخخخن أهخخخم  ،سخخخوناطراك بمجموعخخخة مخخخن الشخخخركات التخخخي يشخخخترك فخخخي ملكيتهخخخا مخخخع مؤسسخخخات أخخخخرى 
 مكونات هذه المحفظة:

 %60سوناطراك إلى   حيث تصل حصة  ،STHشركة نقل المحروقات   -أ
 % منها50حيث تمتلك سوناطراك  ،SARPIالشركة الجزائرية لإنجاز المشاريع الصناعية  -ب
ــات:  -21 ــر والبتروكيماويـ ــاط التكريـ ويشخخخمل الأنشخخخخطة التخخخخي تسخخخخاهم فخخخخي معالجخخخخة الخامخخخخات نشـ

وقخخد جمعخخت سخخوناطراك كخخذلك هخخذه الأنشخخطة فخخي محفظخخة واحخخدة هخخي شخخركة القابضخخة  ،وتحويلهخخا
والتخخي تضخخم حصخخص الشخخركة فخخي مجموعخخة مخخن المؤسسخخات  RCHيخخر وكيميخخاء المحروقخخات للتكر 

 والتي من أهمها:  ،التي تمتلكها بالكامل أو بالشراكة مع مؤسسات أخرى 
 والتي تمتلكها سوناطراك بالكامل.  ،NAFTECالشركة الوطنية لتكرير النفط  -أ

 %.100والتي سوناطراك بنسبة  ،ENIPالشركة الوطنية للبتروكيمياويات  -ب
ــويق:  -22 ــاط التســ ويشخخخخخمل جميخخخخخع الأنشخخخخخطة التخخخخخي تسخخخخخاهم فخخخخخي تسخخخخخويق منتجخخخخخات شخخخخخركة نشــ

هخخذه الأخيخخرة التخخي  ،SVHوالتخخي جمعخخت فخخي سخخوناطراك القابضخخة لتقيخخيم المحروقخخات  ،سخخوناطراك 
وبخخين الشخخراكة مخخع  ،تضخخم حصخخص الشخخركة فخخي مؤسسخخات تنوعخخت ملكيتهخخا مخخا بخخين الملكيخخة الكاملخخة

 وتتمثل أهم مؤسسات هذه المحفظة فيما يلي:  ،مؤسسات أخرى 
والتخخخي تمتلكهخخخا سخخخوناطراك  ،NAFTALالشخخخركة الوطنيخخخة لتسخخخويق وتوزيخخخع المنتجخخخات النفطيخخخة  -أ

 بالكامل.
 .والتي تمتلكها كليا ،HYPROCحري  شركة النقل الب -ب
 .والتي ترجع ملكيتها بالكامل لشركة ،COGIZشركة تجهيز وتسويق الغازات الصناعية  - 
 % منها.50والتي تمتلك شركة سوناطراك حصة   ،AECالشركة الجزائرية للطاقة  -د
 ة.% منها لشرك45والتي ترجع ملكية   ،NEALالشركة الجزائرية للطاقة المتجددة  -هخ

 المطلب الثالث: قسم ومصلحة محل الدراسة
 سنتعرف في هذا المطلب على قسم والمصلحة التي تمت فيها الدراسة وهي كالآتي:

 أولا: تقديم قسم التنقيب )حيدرة(:
 حيث يكون تقديم التنقيب على النحو الآتي:

صغير من حيخخث القطخخر التنقيب عبارة عن عملية يتم من خلالها خلق بئر تعريف التنقيب:    -1
 م.10000ويمكن أن يصل إلى  ،م5000و 900م( وعمقه يتراوح ما بين 0.5)أقل من 

 مختلف أنواع الآبار: -2
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 بئر منقب فيه: هو بئر في مرحلة الاستكشاف ) قسم الاستكشاف(. -أ
 ويحتوي على البترول أو الغاز. ،بئر التوسع: هو بئر في مرحلة الإنتا  -ب
يمكخخن أن يسخختغل هخخذا البئخخر تبعخخا  ،: هو بئر لتحديد أو حقخخل فخخي حالخخة الاسخختغلالبئر للتحديد  - 

 لنمط إنتا  المنجم كبئر ضاخ.
ــب: -3 عخخخن طريخخق إعخخخادة تنظخخخيم  1987تخخخم إنشخخاء قسخخخم التنقيخخب فخخخي أبريخخل  إنشــاء قســم التنقي

لفرع الهيدروكربورات الذي كلخخف  ،حيث تلت هيكل التنسيق والتحكم في عمل التنقيب  ،سوناطراك 
 بتنسيق مختلف مؤسسات الإنتا  المتدخلة أثناء تنفيذ مخطط المهام.

ــب: -4 الهخخدف الأساسخخي مخخن إنشخخخاء هخخذا القسخخم هخخو الإشخخراف علخخى عمليخخخات  مهــام قســم التنقي
 التنقيب عن طريق أهداف تتمثل في:

 أبار جديدة مع مدة حياة طويلة. إنجاز -أ
 لإمكان من تكلفة البئر.التقليص بقدر ا -ب
 إنجاز الآبار في أقصر مدة ممكنة مع تحقيق أقصى ضروريات الأمن. - 
وعلى أسخخاس تحقيخخق نتخخائج فخخي الوصخخول  ،لكي يتمم إكمال مسؤوليتها  واجبات قسم التنقيب:  -5

 تم تكليف هذا القسم بالواجبات التالية:  ،إلى الأهداف المحددة
التقنيخخخات  ،المقدمخخة مخخن طخخخرف المتخخدخلين فخخي تنقيخخخب الآبخخار الإشخخراف علخخى الأداء والخخخخدمات -أ

 المتعلقة ببئر الاستكشاف وبئر التوسع )قسم الانتا (.
 تموين ورغ التنقيب. -ب
 البحث عن التقنيات الجديدة وتطويرها لإنجاز وإكمال أهدافها. - 
 تقدير ممولي الخدمات المتدخلين في تنقيب الآبار. -د

 لمالية والمحاسبة  ثانيا: تقديم مصلحة ا
 حيث يكون تقديم مصلحة المالية والمحاسبة على النحو الآتي:

 تقديم مديرية المالية والمحاسبة: -1
إن عمليخخة إنتخخا  الغخخاز والبتخخرول وتحويلهخخا وكخخل عمليخخات الحفخخر والتنقيخخب هخخي عبخخارة عخخن مشخخاريع 

معالجتهخخا وتسخخجيلها هخخذا الخخذي يعبخخر مخخن ونشاطات تحتا  إلى عملية تمويل معخخاملات والتخخي يخختم 
 مهام دائرة المحاسبة العامة.

هخخخذه الأخيخخخرة كخخخذلك مقسخخخمة إلخخخى دوائخخخر  ،إن الهيكخخخل التنظيمخخخي للشخخخركة مقسخخخم إلخخخى عخخخدة مخخخديريات
 المحاسبة العامة والتي هي محل الدراسة مقسمة إلى سبعة مصالح هي كالتالي:
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 مصلحة الموردون المحليون. -
 ن الأجانب.مصلحة الموردو  -
 .مصلحة ما بين الوحدات -
 مصلحة الاستثمارات والمخزونات. -
 مصلحة التفتيم والجمع. -
 مصلحة الضرائب. -
 مهام مصالح دائرة المحاسبة العامة: -2
 مصلحة المستخدمين: -أ

صخخخافي  ،اليوميخخخة المجمعخخخة ،اسخخختقبال الوثخخخائق المحاسخخخبية المبرمجخخخة لليوميخخخات ) حخخخالات الخخخدفع -
 حالات الاقتطاع الخاضع وكذلك دفتر الأستاذ....الخ(.  ،الدفع

 الصندوق(.  ،الشيكات ،الطلب من مصلحة الخزينة دفع كل الأجور المقدمة ) التحويلات -
 التسبيقات والقروض. ،الضريبي ،التصريح الاجتماعي ،تجميع الأجور -
 تحليل ومتابعة الحسابات )دفتر الأستاذ(. -
ا بخخخين الوحخخخدات المتحصخخخل عليهخخخا مخخخن الخخخديريات الأخخخخرى سخخخوناطراك اسخخختغلال سخخخندات قيخخخود مخخخ  -

 وكذلك المذكرات المدنية والدائنة للمناطق.
مصخخخلحة المخخخوردين الأجانخخخب: تهخخختم هخخخذه المصخخخلحة خاصخخخة بالخخخديون بالعملخخخة الأجنبيخخخة ومخخخع  -ب

مخخخخوردين خخخخخارجين عنخخخخدما تقخخخخدم المخخخخورد خخخخخدمات أو بضخخخخائع ترسخخخخل الفخخخخاتورة إلخخخخى مصخخخخلحة الأمخخخخر 
 هذه الأخيرة تقوم بإكمال هذه الفاتورة بوظائف خاصة بسوناطراك.  ،رف المعينةبالص

 مصلحة ما بين الوحدات:   - 
 التسجيل المحاسبي ومتابعة عمليات بين الوحدات. -
 متابعة المذكرة المدنية المرسلة والمستقبلة من المناطق. -
ل قسم الإنتا  إلى الجمعيخخات بالخخدينار تقوم بإعداد فواتير بالنسبة لكل الخدمات المقدمة من قب  -

 والعملة الأجنبية.
 تعبئة روابط كل عمليات ما بين الوحدات لكل مناطق قسم الإنتا . -
مراقبخخة الملحقخخات المعخخدة مخخن طخخرف كخخل منطقخخة مرتبطخخة بعمليخخات مخخا بخخين الوحخخدات لكخخل دورة  -

 ين الآخرين. ومراقبة الملفات المساعدة للمدني  ،مطلوبة من طرف دائرة المالية
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وتضخخمن العلاقخخة مخخع الأمخخري بالصخخرف للمقخخر  ،تضمن العلاقة مع الهياكل الأخخخرى لسخخوناطراك   -
 ومديريات المناطق.

 مصلحة المدنيين الآخرين: -د
 مراقبة الحسابات التجارية. -
 مراقبة إذا ما كانت المعلومات الضرورية بالفوترة تظهر في مذكرة الطلبية. -
 تسجيل الاسم أو السبب الاجتماعي وعنوان المكتب. -
 البري( خاصة.  ،إعداد فواتير النقل ) الجوي  -
 مصلحة الموردين المحليين: -هخ
 تسوية فواتير الموردين وسندات قيد بين الوحدات. -
 ومراقبة صحة الفواتير. ،تسجيل أهم المعلومات المتعلقة بفاتورة الموردين -
 تقوم بعملية خلع الأوراق للفاتورة. -
 استلام كل فواتير الشراء أو تقديم الخدمات. -
 مصلحة الاستثمارات والمخزونات: -و
 ر الاستثمارات.التسجيل المحاسبي لفواتي -
 معالجة كل ما هو مشتريات مخزنة أو غير مخزنة. -
 تهتم بتحليل سجل المراقبة. -
 تعالج المدخلات والمخرجات. -
 إلغاء الاستثمارات التي بحوزة قسم الإنتا .و  معالجة كل المدخلات -
 مصلحة التفتيم والجمع: -ز
 تهتم بفتح الحسابات المحاسبية وملفات الموردين. -
 إعداد مخطط لغلق الحسابات في نهاية كل سنة والتي تبعت للمديرية العامة. -
تستقبل مصلحة التفتيم والجمع مخخن منخخاطق الجنخخوب العمليخخات المحاسخخبية علخخى شخخكل أشخخرطة   -

 .مغناطيسية
 تسيير المخطط الوطني على مستوى قسم الإنتا . -
 .ررسلة من المناطق كل شهاللجوء إلى مراقبة أشرطة عمليات المحاسبة العامة الم -
 تسيير نظام الإعلام الآلي للحجز والسهر على سيره الحسن. -
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تسخختقبل مخخن دائخخرة الإعخخلام الآتخخي فخخي حخخالات الكتابخخة المرفوضخخة التخخي ترسخخل إلخخى كخخل منطقخخة  -
 للتصحيح ومراقبة الوثائق المحاسبية.

 مصلحة الضرائب:   -ح 
 متابعة تطور النظام الضريبي في ميدان المحرقات. -
 ،الضخخريبة علخخى أربخخاح الشخخركات ،تسيير الضريبة العادية للشركة ) الرسم على القيمة المضافة  -
.(IRG    

مراقبخخة وإعخخداد وثخخائق الخخدفع الخاصخخة بالضخخريبة علخخى أربخخاح الشخخركات المخخأخوذة مخخن المصخخدر  -
 الخاص الموردون الأجانب.

 داف مصلحة المالية والمحاسبيةثالثا: أه
 الأهداف الخاصة بهذا الفرع يمكن أن نلخصها فيما يلي:

 مسك محاسبة مركز الفرع بالإضافة إلى المحاسبة التحليلية. -أ
 وضمان مختلف حاجيات المديريات الجهوية للفرع. ،دمج ميزانية الفرع -ب
 النظام الخاص بفواتير المؤسسات الموردة. - 
 تمويل العمليات المتصلة بالتنقيب. -د
التأكد مخخن المسخخك اليخخومي للحسخخابات وإعطخخاء الحالخخة الماليخخة فخخي الآجخخال المحخخددة والتأكخخد مخخن   -هخ

 صحتها.
 حسابات تكاليف الآبار المنقوبة " المحفورة". -و
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 المبحث الثاني: عرض قوائم المالية الخاصة لشركة سوناطراك
سخخخوف نقخخخوم بعخخخرض مختلخخخف القخخخوائم الماليخخخة  ،بعخخخد تقخخخديم الشخخخركة المسخخختقبلة فخخخي المبحخخخث السخخخابق

لتحليخخل فخخي مخخن أجخخل تسخخهيل عمليخخة ا 2021و 2020و 2019الخاصخخة بالشخخركة لسخخنوات الآتيخخة 
 كون العرض كالآتي:وي  ،المبحث الثالث

 (2021 -2020 -2019)  لسنوات لشركة المالية ميزانية عرض: الأول المطلب
 وهخخي 2021و 2020و 2019 لسنوات سوناطراك  شركة ميزانية  بعرض  سنقوم  المطلب  هذا  في

 :التالي النحو على
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 : لسنوات( الأصول  جانب) سوناطراك  لشركة المالية الميزانية: (03-03) رقم جدول
          2019- 2020-2021 

 2021 2020 2019 الأصول )مليار دج( 

 7255 6965 7011 أصول غير جارية 

 16 19 10 التثبيتات المعنوية 

 434 440 460 التثبيتات العينية 

 ـ ـ ـ التثبيتات الممنوح امتيازها 

 2845 2765 2782 ومجمع الإنتاج معدات ثابتة 

 2229 2289 2211 التثبيتات الجاري وإنجازها

 812 769 689 مساهمات ومستحقات الملحقة 

 892 661 841 التثبيتات المالية الأخرى

 27 21 18 الضرائب المؤجلة على الأصل 

 5400 5090 4921 أصول جارية 

 614 600 521 مخزونات ومنتجات قيد التنفيذ 

 بضاعةـ 

 ـ المواد الأولية 

 ـ مشتريات أخرى 

 ـ مخزون السلعي 

 ـ المخزونات من الأصول الرأسمالية 

 ـ مخزون الخارجي 

 ـ

4 

353 

164 

 ـ

 ـ

 ـ

5 

409 

186 

 ـ

 ـ

 ـ

10 

376 

228 

 ـ

 ـ

 4012 4338 4176 حسابات دائنة واستخدامات مماثلة 

 ـ موردون وحسابات الملحقة 

 ـ الزبائن وحسابات الملحقة 

 المستخدمين والحسابات الملحقة ـ 

ـ الهيئات الاجتماعية والحسابات  

 المرتبطة بها 

 ـ دولة والجماعات العمومية 

 ـ المجمع الشركاء 

 ـ مدينون الآخرون

 ـ نفقات مؤجلة  

133 

553 

 ـ

1 

1489 

1918 

73 

9 

21 

358 

 ـ

6 

1710 

2099 

136 

8 

15 

620 

 ـ

6 

1018 

2266 

80 

7 

 774 152 223 الموجودات وما شابهها 

 ـ الأوراق المالية الاستثمارية 

 ـ البنك, المؤسسات المالية, ومشابهها 

 ـ الصندوق 

 ـ

 

222 

 ـ

1 

 

138 

 ـ

14 

 

712 

 ـ

62 

 12655 12055 11932 مجموع الأصول 

 بالشركة  الخاص ( 10)و  (9) رقم ملحق  على بالاعتماد الطلبة إعداد من :المصدر
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 : الميزانية المالية لشركة سوناطراك )جانب الخصوم( لسنوات(: 03-04جدول رقم )
2019-2020 -2021 

 2021 2020 2019 الخصوم )مليار دج( 

 7587 6939 6853 رؤوس الأموال الخاصة 

 1000 1000 1000 رأس المال تم إصداره

 5994 5917 5435 علاوات واحتياطات 

 591 20 338 نتيجة صافية 

 2 2 81 ترحيل من جديد 

 516 486 436 الخصوم غير الجارية 

 305 275 238 مؤونات الأعباء

 210 210 197 ضرائب

 1 1 1 قروض والديون المالية 

    ديون أخرى غير جارية

 4552 4630 4642   جاريةالخصوم ال 

 348 388 363 موردون وحسابات ملحقة  

 16 12 14 زبائن وحسابات ملحقة 

 22 25 26 مستخدمين وحسابات ملحقة 

الهيئات الاجتماعية والحسابات  

 المرتبطة بها 

9 8 8 

 466 619 752 دولة والجماعات العمومية  

 3671 3558 3440 المجمع الشركاء

 20 18 18 دائنون آخرون

 ـ ـ ـ الإيرادات المؤجلة  

 1 2 20 خزينة الخصوم

 12655 12055 11932 مجموع الخصوم 

 بالشركة  الخاص ( 12)و  (11) رقم ملحق  على بالاعتماد الطلبة إعداد من :المصدر
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 ولتبسيط الميزانية المالية للشركة نقوم بإعداد الميزانية المالية المختصرة:
 (:  03-05جدول رقم )

 2021-2020-2019المختصرة الخاصة بالأصول لسنوات   المالية ميزانية

 2021 2020 2019 الأصول )مليار دج( 

 % النسبة المبلغ  % النسبة المبلغ  % النسبة المبلغ 

 %57.3 7255 %57.7 6965 %58.7 7011 الأصول الثابتة 

 قيم استغلال

 قيم قابلة للتحقيق 

 قيم جاهزة 

521 

4176 

223 

4.3% 

34.9% 

1.8% 

600 

4338 

152 

4.9% 

35.9% 

1.2% 

614 

4012 

774 

4.8% 

31.7% 

6.1% 

 %42.6 5400 %42.2 5090 %41.2 4921 الأصول المتداولة 

 %100 12655 %100 12055 %100 11932 المجموع 

 (03من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )المصدر: 

وهخخذا راجخخع  2019مقارنخخة مخخع سخخنة  2020حيث نلاحظ انخفخخاض فخخي الأصخخول الثابتخخة فخخي سخخنة 
ويرجخخخع هخخخذا لارتفخخخاع بعخخخض  2021إلخخى انخفخخخاض التثبيتخخخات الماليخخخة ثخخخم شخخخهدنا ارتفخخخاع فخخخي سخخخنة 

 التثبيتات المالية.
 2020أمخخخا بالنسخخخخبة لدصخخخخول المتداولخخخخة حيخخخخث سخخخخجلنا ارتفخخخخاع ملحخخخخوظ  لنسخخخخبها لكخخخخل مخخخخن سخخخخنة  
 .وهذا راجع إلى ارتفاع القيم الجاهزة وقيم الاستغلال 2021و

 الميزانية المالية المختصرة الخاصة بالخصوم لسنوات(: 03-06جدول رقم )
2019-2020-2021 

 2021 2020 2019 دج(  الخصوم )مليار

 النسبة  المبلغ   النسبة  المبلغ  النسبة   المبلغ 

 %64.03 8103 %61.5 7425 %61.08 7289 الأموال الدائمة 

 الأموال الخاصة 

 ديون طويلة الأجل  

6583 

436 

55.1% 

3.6% 

6939 

486 

57.5% 

4.03% 

7587 

516 

59.9% 

4.07% 

 %35.9 4552 %38.4 4630 %38.9 4642 ديون قصيرة الأجل 

 %100 12655 %100 12055 %100 11932 المجموع 

 (04من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجداول رقم )المصدر: 

مقارنخخة ب  2021وسخخنة  2019مقارنخخة ب  2020حيث نلاحظ ارتفاع في الأموال الدائمخخة سخخنة 
وديخخخون طويلخخخة الأجخخخل بالإضخخخافة إلخخخى تحقيخخخق وهخخخذا راجخخخع إلخخخى ارتفخخخاع الأمخخخوال الخاصخخخة  2020

الشركة ارتفاع في ديون قصيرة الأجل كما نلاحظ الأموال الخاصة أكبخخر مخخن مجمخخوع الخخديون فخخي 
 .مما يدل على الاستقلالية المالية 2021و 2020و 2019كل من سنة 
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 المطلب الثاني: عرض جدول حسابات النتائج الخاص بشركة سوناطراك
 2018المطلخخب بعخخرض جخخدول حسخخابات النتخخائج الخخخاص بالشخخركة لسخخنوات  حيخخث نقخخوم فخخي هخخذا

2019 2020 2021: 
 جدول حسابات النتائج لشركة سوناطراك لسنوات(: 03-07الجدول رقم )

2018 - 2019 -  2020 - 2021 
 2021 2020 2019 2018 البيان )مليار دج( 

 رقم الأعمال 

 إنتاج مخزن أو غير مخزن 

 إنتاج مثبت 

 إعانات استغلال 

4881 

33 

495 

35 

4303 

5 

444 

141 

2855 

28 

284 

52 

5154 

46 

314 

 ـ

 5514 3220 4893 5444 إنتاج السنة المالية  

 المشتريات المستهلكة 

 الخدمات الخارجية 

 الخدمات الخارجية الأخرى 

215 

1543 

161 

336 

1338 

157 

202 

989 

132 

147 

1324 

139 

 1610 1324 1831 1919 استهلاك السنة المالية  

 3904 1896 3062 3525 القيمة المضافة  

 أعباء المستخدمين 

 ضرائب والرسوم والمدفوعات المماثلة 

155 

1804 

184 

1359 

188 

901 

195 

1945 

 1764 807 1519 1566 الفائض الإجمالي للاستغلال 

 المنتوجات العملياتية الأخرى 

 العملياتية الأخرى الأعباء 

 مؤونات وخسائر في القيمة   ،مخصصات للاهتلاكات

 إسترجاعات على خسائر في القيمة والمؤونات 

171 

68 

651 

57 

146 

63 

710 

67 

147 

58 

749 

22 

168 

41 

790 

35 

 1135 169 958 1075 نتيجة عملياتية 

 منتوجات مالية 

 أعباء مالية 

107 

664 

114 

530 

139 

275 

78 

538 

 ـ461 ـ137 ـ416 ـ557 نتيجة مالية 

 675 32 542 518 نتيجة عادية قبل الضرائب 

 ضرائب مطلوبة في النتيجة العادية  

 ضرائب مؤجلة ) تقلبات( على النتيجة العادية 

 ( cمجموع المنتجات الأنشطة العادية )

 ( dمجموع الأعباء الأنشطة العادية )

97 

7 

5779 

5365 

171 

33 

5221 

4883 

 ـ

10 

3528 

3506 

87 

 ـ5

5795 

5203 

 414 338 22 592 (c-dنتيجة الأنشطة العادية )

 عناصر استثنائية )منتوجات( 

 عناصر استثنائية )تكاليف( 

 ـ

 ـ

 ـ

 ـ

 ـ

2 

 ـ

1 

 ـ ـ ـ ـ نتيجة استثنائية 

 591 20 338 414 نتيجة السنة الصافية 

 ( الخاص بالشركة 14و 13من إعداد الطلبة بالاعتماد على الملحق رقم )  المصدر:
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 سنوات أربع خلال موجبة نتائج حققت الشركة  أن النتائج الحسابات جدول من نلاحظ حيث
  في الداخلة الوسيطية النتائج إيجابية إلى راجع وهذا 2021 ،2020 ،2019 ،2018 الدراسة
.الصافية النتيجة حساب  
 بالشركة الخاصة الأخرى  المالية القوائم: الثالث المطلب
 النقديخخة تدفقات قائمة وهي بالشركة الخاصة الأخرى  القوائم عرض إلى المطلب هذا في  سنتطرق 

 : كالآتي  وهما الخاصة  الأموال جدول
 النقدية تدفقات قائمة:  أولا

 :التالي النحو على 2021 ،2020 ،2019 لسنوات النقدية تدفقات جدول بعرض نقوم حيث
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 جدول تدفقات النقدية لشركة سوناطراك لسنوات  (:03-08الجدول رقم )
2019- 2020- 2021 

 2021 2020 2019 البيان )مليار دج( 

    تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستغلال 

 النتيجة الصافية 

 تصحح لي: 

338 20 591 

 إهتلاكات ومؤونات 

 التغيرات في الضرائب المؤجلة 

 حصة الإعانات من النتيجة 

 تغير في المخزون

 تغير في الزبائن والمستحقات الأخرى 

 التغيرات في الموردين والديون الأخرى

 زيادة أو نقص في قيمة التنازل الصافية 

 ترحيل من جديد 

608 

33 

141 

 ـ65

 ـ125

 ـ702

 ـ

81 

704 

10 

51 

 ـ81

116 

 ـ338

1 

 ـ79

730 

 ـ5

 ـ

 ـ23

 ـ202

442 

4 

1 

 310 404 1538 (Aصافي التدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال )

    تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار  

 اقتناء تثبيتات عينية أو معنوية  

 التنازل عن تثبيتات عينية أو معنوية 

 مالية اقتناء تثبيتات 

 التنازل عن التثبيتات المالية  

 إعانات المعدات والاستثمارات 

 ـ2485

1781 

 ـ659

147 

 ـ

 ـ1348

642 

 ـ112

217 

 ـ

 ـ1041

347 

 ـ341

62 

 ـ

 ـ973 ـ601 ـ1216 (Bصافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من انشطة الاستثمار )

    تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل

 تغير في رؤوس الأموال الخاصة 

 تغير في قروض والديون المالية  

 ( n-1توزيع النتيجة )

 ـ قسائم وأرباح     

 ـ احتياطات اختيارية      

272 

 ـ

 ـ

 ـ150

 ـ265

482 

 ـ

 ـ

 ـ

 ـ338

77 

 ـ

 ـ

 ـ

 ـ20

 57 144 ـ143 ( cصافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل )

 622 ـ52 ـ1049 (A+B+Cأموال الخزينة خلال الفترات )تدفقات 

 خزينة الافتتاح 

 خزينة الأقفال 

1252 

203 

203 

151 

151 

773 

 622 ـ52 ـ1049 تغيير أموال الخزينة خلال الفترة 

 ( الخاص بالشركة 16و 15من إعداد الطلبة بالاعتماد على الملحق رقم ) المصدر: 
النقديخخة علخخى ثلاثخخة أرصخخدة وهخخي عبخخارة عخخن أنشخخطة تتمثخخل فخخي الأنشخخطة يحتخخوي جخخدول تخخدفقات 

العملياتيخخة والاسخختثمارية والتمويليخخة ومخخن خخخلال هخخذه الأرصخخدة سخخنقوم بخخالتعليق علخخى النتخخائج التخخي 
 حققتها في الشركة على النحو التالي:

 ،2020، 2019ركة حققخخخخت نتيجخخخخة إيجابيخخخخة سخخخخنة حيخخخث نلاحخخخخظ مخخخخن خخخخخلال الجخخخخدول أن الشخخخخ  -
 (.Aفي التدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال ) 2021
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 فخخخي 2021 ،2020 ،2019 سخخنة سخخخلبية نتيجخخة حققخخت الشخخخركة أن الجخخدول مخخخن نلاحخخظ كمخخا -
 فخخخي التحصخخخيلات انخفخخخاض راجخخخع وهخخخذا الاسخخختثمار أنشخخخطة مخخخن المتأتيخخخة الخزينخخخة أمخخخوال تخخخدفقات

 .والمالية والمعنوية العينية التثبيتات
 سخخخنة سخخخلبية نتيجخخخة حققنخخخا فقخخخد C التمويخخخل أنشخخخطة مخخخن المتأتيخخخة الخزينخخخة أمخخخوال تخخخدفقات وأخيخخخرا -

 .2021 ،2020 سنتي إيجابية ونتائج 2019
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 ثانيا: جدول الأموال الخاصة
 2021 ،2020، 2019خاصة بشركة سوناطراك لسنوات  حيث نقوم بعرض جدول الأموال ال

 جدول تغير حركة الأموال لشركة سوناطراك لسنوات(: 03-09جدول رقم )
2019- 2020-2021 

رأس مال  البيان )مليار دج( 

 الشركة

علاوة 

 الإصدار

فارق  

 التقييم

فارق  

إعادة 

 التقييم

الاحتياطات 

 والنتيجة

 6577 5428 116 33 1000 2018ديسمبر   31الرصيد في 

 ـ ـ    المحاسبية تغير الطريقة 

 81 81    تصحيح الأخطاء الهامة 

  9 ـ1  الأرباح أو الخسائر غير المدرجة في الحسابات في النتائج

 

8 

 

 ـ150 ـ150    الأصول التي تملكها الدولة 

 ـ ـ    الحصص المدفوعة

 338 338    صافي نتيجة السنة المالية 

 6854 5697 125 32 1000 2019ديسمبر   31الرصيد في 

 ـ ـ    تغير الطريقة المحاسبية 

 2 2    تصحيح الأخطاء الهامة 

 63  63   الأرباح أو الخسائر غير المدرجة في الحسابات في النتائج

 ـ ـ    الحصص المدفوعة 

 ـ ـ    الأصول التي تملكها الدولة  

 20 20    صافي نتيجة السنة المالية 

 6939 5719 188 32 1000 2020ديسمبر   31الرصيد في 

 ـ ـ    تغير الطريقة المحاسبية 

 2 2    تصحيح الأخطاء الهامة 

 55  55   الأرباح أو الخسائر غير المدرجة في الحسابات في النتائج

 ـ ـ    الحصص المدفوعة

 ـ ـ    الأصول التي تملكها الدولة 

 591 591    صافي نتيجة السنة المالية 

 7587 6312 243 32 1000 2021ديسمبر   31الرصيد في 

 ( الخاص بالشركة 18و 17من إعداد الطلبة بالاعتماد على الملحق رقم ) المصدر:
حيخخث نلاحخخظ مخخن الجخخدول السخخابق ارتفخخاع فخخخي فخخارق التقيخخيم وفخخارق إعخخادة التقيخخيم بالإضخخافة إلخخخى 

 2018مقارنخخخة مخخخع رصخخخيد  2021 ،2020، 2019ات والنتيجخخخة فخخخي أرصخخخدة سخخخنوات الاحتياطخخخ 
وهخخذا راجخخع إلخخى أن المؤسسخخة قامخخت بإعخخادة تقيخخيم أصخخولها بالإضخخافة إلخخى تسخخجيل انخفخخاض فخخي 

 2021 ،2020، 2019وثباتهخخا فخخي سخخنوات  2019سخخنة  إلخخى 2018علاوة الإصدار مخخن سخخنة 
 وتسجيل ثبات في رأس مال الشركة. 
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 الخاصة لشركة سوناطراكالمبحث الثالث: تحليل القوائم المالية 
بعدما تم عرض القوائم المالية للشركة في المبحث الثاني الأن سنقوم بتحليل هخخذه القخخوائم بخخأدوات 

 التحليل المالي وهي كالآتي:
 المطلب الأول: تحليل بواسطة مؤشرات التوازن المالي

 النحو التالي:سنقوم في هذا المطلب بحساب مؤشرات التوازن المالي وتحليلها على 
 أولا: رأس المال العامل:

 جدول رأس المال العامل (: 03-10الجدول رقم )
 2021 2020 2019 العلاقة  البيان 

 ة ـ الأصول الثابت  ةموال الدائمالأ  رأس المال العامل الدائم 

 الأصول المتداولة ـ ديون قصيرة الأجل

278 460 848 

 332 ـ26 ـ428 ة الخاصة ـ الأصول الثابتالأموال  رأس المال العامل الخاص 

 5400 5090 4921 داولةتمجموع الأصول الم راس المال عامل الإجمالي 

 5068 5116 5078 مجموع الديون رأس المال العامل الأجنبي 

 ( 06و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجداول رقم ) المصدر: 
 رأس المال العامل الدائم:  -1

 2021و 2020من خلال الجدول السابق نلاحظ أن رأس المال العامل الدائم قد ارتفع في سنة 
يؤكخخد أن الشخخركة  محل الدراسة وبالإضخخافة إلخخى أنخخه موجخخب خخخلال كخخل الفتخخرات المدروسخخة وهخخذا مخخا

وبالتخخالي فخخإن الشخخركة اسخختطاعت تحقيخخق التخخوازن المخخالي طويخخل الأجخخل وذلخخك  تمتلخخك هخخامم أمخخان،
مخخن خخخلال قخخدرتها علخخى تغطيخخة أصخخولها الثابتخخة انطلاقخخا مخخن أموالهخخا الدائمخخة وقخخدرتها علخخى تجديخخد 
جزء من ديونها قصيرة الأجل في حالة عدم توافق آجال تحول الأصول المتداولة إلى سخخيولة مخخع 

 رة الأجل.   آجال استحقاق ديون قصي
 رأس المال العامل الخاص: -2

رأس مخخخخال العامخخخخل الخخخخخاص سخخخخالب  2020و 2019نلاحخخخخظ مخخخخن الجخخخخدول أننخخخخا سخخخخجلنا فخخخخي سخخخخنة 
ثابتخخة بواسخخطة أموالهخخا الخاصخخة وبالتخخالي فخخي هخخاتين السخخنتين الشخخركة لا تسخختطيع تغطيخخة أصخخولها ال

حققنخخا ارتفخخاع  2021ا فخخي سخخنة أمخخ  الاسخختعانة بالخخديون لتغطيخخة الفخخارق،وبالتخخالي لابخخد عليهخخا  فقخخط،
معتبخخر فخخي رأس مخخال العامخخل الخخخاص إذ أصخخبح موجخخب وذلخخك بسخخبب ارتفخخاع أموالهخخا الخاصخخة فخخي 

وعليخخخه فخخخإن الشخخخركة قخخخادرة علخخخى تمويخخخل أصخخخولها الثابتخخخة مخخخن مواردهخخخا الخاصخخخة دون  2021سخخخنة 
تثمارات الاعتمخخخخاد علخخخخى مخخخخوارد خارجيخخخخة وبالتخخخخالي فخخخخإن المخخخخوارد الماليخخخخة المخصصخخخخة لتمويخخخخل اسخخخخ 
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هي مصادر داخلية وهو مؤشر إيجابي لشركة على عدم التبعيخخة لدطخخراف  2021في    الرأسمالية
 الخارجية.

 رأس المال العامل الإجمالي: -3
نوات الدراسخخة نلاحظ من خلال الجدول السخخابق أن رأس المخخال العامخخل الإجمخخالي موجخخب خخخلال سخخ 

وهخخذا راجخخع إلخخى الارتفخخاع فخخي قخخيم الاسخختغلال وتذبخخذب لنخخخزول  2021 ،2020بحيخخث ارتفخخع فخخي 
 وصعود للقيم الجاهزة والقيم القابلة للتحقيق.

 رأس المال العامل الأجنبي: -4
نلاحظ من خلال جدول أن قيمة رأس المال العامخخل الأجنبخخي منخفضخخة مقارنخخة بخخالأموال الخاصخخة 

طخخراف الخارجيخخة فخخي سياسخختها وبالتخخالي بإمكخخان يعنخخي أن الشخخركة مسخختقلة ماليخخا أي عخخدم تخخدخل الأ
 الشركة حصول على قروض إضافية وبسهولة.

 ثانيا: احتياجات رأس المال العامل
 جدول يبين احتياجات رأس المال العامل (: 03-11جدول رقم )

 2021 2020 2019 البيان

 قيم استغلال

 قيم قابل لتحقيق 

521 

4176 

600 

4338 

614 

4012 

 4626 4938 4697 احتياجات الدورة  

 ديون قصيرة الأجل 

 تسبيقات بنكية 

4642 

20 

4630 

2 

4552 

1 

 4551 4628 4622 موارد الدورة

 75 310 75 احتياجات رأس المال العامل

 ( 06و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجداول رقم )المصدر: 
 التعليق على الجدول:

احتياجخخات رأس مخخال العامخخل حققخخت نتيجخخة موجبخخة خخخلال سخخنوات الدراسخخة نلاحظ من الجخخدول  أن 
ومنه فإن الشركة لم تستطع تحقيق التوازن المالي قصير الأجل حيخخث أن مصخخادر تمويخخل قصخخير 
الأجخخل هخخي ديخخون قصخخيرة الأجخخل لخخم تسخختطع تمويخخل كخخل الاحتياجخخات الماليخخة طويلخخة الأجخخل ) قخخيم 

يعخخود إلخخى عخخدم اتخخخاذ الشخخركة لخخبعض القخخرارات المتمثلخخة فخخي اسخختغلال + قخخيم قابلخخة للتحقيخخق( وهخخذا 
 تحصيل الموارد في أسرع وقت.
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 ثالثا: الخزينة الصافية
 جدول الخزينة الصافية(: 03-12جدول رقم )

 2021 2020 2019 البيان 

 848 460 278 رأس المال العامل 

 75 310 75 احتياجات رأس المال العامل

 773 150 203 الخزينة الصافية 

 ( 11و 10من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )المصدر: 
 التعليق على الجدول:

نلاحخخظ مخخن الجخخدول أن الخزينخخة الصخخافية فخخي سخخنوات الدراسخخة حققخخت نتيجخخة موجبخخة وهخخي وضخخعية 
وذلخخك  2021ثخخم ارتفخخاع القيمخخة فخخي سخخنة  2020جيخخدة لشخخركة بحيخخث نلاحخخظ انخفخخاض فخخي سخخنة 

ارتفخخاع القخخيم الجخخاهزة ومنخخه فخخإن الشخخركة حققخخت تخخوازن الماليخخة الفخخوري أي أنهخخا تسخختطيع راجخخع إلخخى 
 مواجهة كل التزاماتها المالية الفورية بكل سهولة.

 تحليل المالي باستخدام النسب المالية: المطلب الثاني
 أولا: نسب التمويل

 جدول نسب التمويل (: 03-13جدول رقم )

 2021 2020 2019 العلاقة  البيان 

أموال دائمة  نسبة تمويل الدائم 

أصول  ثابتة 
 

1.03 1.06 1.11 

أموال خاصة نسبة تمويل الخاصة 

أصول  ثابتة 
 

0.93 0.99 1.04 

 ( 06و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )المصدر: 
 التعليق على الجدول:

 نسبة التمويل الدائم: -1
فتخخرات الخاصخخة بالدراسخخة الخخخلال  1مخخن خخخلال الجخخدول نلاحخخظ أن نسخخبة التمويخخل الخخدائم أكبخخر مخخن 

ائض وهخخذا مخخا يخخدل علخخى أن الأصخخول الثابتخخة تمخخول كليخخا عخخن طريخخق أموالهخخا الدائمخخة مخخع تسخخجيل فخخ 
وهخخو نخخاتج عخخن  2021حيخخث سخخجلنا ارتفخخاع ملحخخوظ فخخي سخخنة  مخخان تمخخول بخخه الأصخخول الجاريخخة،أ

 قيق التوازن المالي طويل الأجل.  ارتفاع أموال الدائمة ومنه فإن الشركة استطاعت تح
 نسبة التمويل الخاص: -2

ومنخخه لخخم  1حققخخت نسخخبة أقخخل مخخن  2020و 2019نلاحظ من خلال الجدول أن الشركة في سخخنة 
الثابتخخة مخخن خخخلال أموالهخخا الخاصخخة فقخخط وبالتخخالي لابخخد عليهخخا الاسخختعانة تسخختطيع تغطيخخة أصخخولها 
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حققنخخخا ارتفخخخاع معتبخخخر فخخخي نسخخخبة تمويخخخل  2021أمخخخا فخخخي  لخخخديون طويلخخخة الأجخخخل لتغطيخخخة الفخخخارق،با
وذلخخك بسخخبب ارتفخخاع أموالهخخا الخاصخخة  1وهخخي أكبخخر مخخن  1.04الخخخاص حيخخث أن نسخخبة قخخدرت بخخخ 

تمويل أصخخولها الثابتخخة باسخختخدام مواردهخخا الخاصخخة فقخخط  الشركة قادرة على 2021وعليه في سنة 
دون اعتمخخاد علخخى مخخوارد الخارجيخخة وبالتخخالي فخخإن المخخوارد الماليخخة المخصصخخة لتمويخخل الاسخختثمارات 

هخخي مصخخادر داخليخخة وهخخي مؤشخخر إيجخخابي عخخن اسخختقلالية الماليخخة وعخخدم  2021الخخرأس الماليخخة فخخي 
 تدخل الأطراف الخارجية.

 نية :ثانيا: نسب المديو 
 جدول نسب المديونية(: 03-14جدول رقم )

 2021 2020 2019 العلاقة  البيان 

أموال خاصة نسبة الاستقلالية المالية 

مجموع  الديون 
 

1.29 1.35 1.49 

مجموع  الديون  الاستدانة  قدرة على

مجموع  الأصول 
 

0.42 0.42 0.40 

 ( 06و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم )المصدر: 
 تعليق على الجدول:

 نسبة الاستقلالية المالية: -1
تبين هذه النسبة مدى تبعية الشركة للغير حيث نلاحظ مخخن الجخخدول أن نتخخائج محققخخة كانخخت كلهخخا 

في سخخنوات الدراسخخة وبالتخخالي فخخإن الشخخركة تسخختطيع تمويخخل احتياجاتهخخا الماليخخة بأموالهخخا   1أكبر من  
 وبالتالي فإن الشركة مستقلة ماليا.الخاصة دون الاعتماد على الغير 

 قدرة على الاستدانة: -2
تبخخين هخخذه النسخخبة مخخدى اعتمخخاد الشخخركة علخخى أمخخوال الغيخخر فخخي تمويخخل أصخخولها حيخخث نلاحخخظ مخخن 

وهخخخذا يخخخدل علخخخى أن الشخخخركة فخخخي النسخخخبة المثلخخخى  0.5الجخخخدول أن كخخخل النتخخخائج المحققخخخة أقخخخل مخخخن 
الحاجة إلى ديون إضافية لتمويل استثماراتها وهذا ما يدل على وبالتالي لن تواجه صعوبات عند 

 طة باستخدام الديون في التمويل. أن الشركة لم تستفيد من التكلفة المنخفضة المرتب
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 ثالثا: نسب السيولة:
 جدول نسب السيولة (: 03-15الجدول رقم )

 2021 2020 2019 العلاقة   البيان 

الأصول  المتداولة  السيولة العامة

ديون قصيرة الأجل
 

1.06 1.09 1.18 

أصول  متداولة  ـ قيم جاهزة السيولة السريعة 

ديون قصيرة الأجل
 

1 1 1 

القيم  الجاهزة  السيولة الجاهزة 

ديون قصيرة الأجل
 

0.04 0.03 0.17 

 ( 06و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم ) المصدر: 
 الجدول:تعليق على 

 السيولة العامة: -1
وهي في حالة ارتفاع في سنوات الدراسخخة وهخخذا  1نلاحظ أن نسبة السيولة حققت نتيجة أكبر من 

يدل على كفايخخة الأصخخول المتداولخخة علخخى تسخخديد كخخل الخخديون قصخخيرة الأجخخل وذلخخك بخخدون لجخخوء إلخخى 
 الأصول المتداولة.  تحويل جزء من أصولها الثابتة إلى السيولة حيث حققت فائض معتبر من 

 السيولة السريعة: -2
ليسخخت ضخخمن مجخخال الأمثخخل لهخخا حيخخث حققنخخا نسخخبة أكبخخر  أن السخخيولة السخخريعة  نلاحظ مخخن الجخخدول

مخخن نسخخبة المجخخال وهخخي فخخي حالخخة ارتفخخاع خخخلال سخخنوات الدراسخخة ولخخذلك يجخخب علخخى الشخخركة إعخخادة 
الشخخركة مبالغخخة فخخي احتفخخاظ فخخي حقوقهخخا النظر فخخي سياسخخة تحصخخيل حقوقهخخا لخخذلك يمكخخن القخخول أن 

   لدى الغير.
 السيولة الجاهزة: -3

 2020و 2019نلاحظ من خلال الجدول أن السيولة الجاهزة أقل من نسبة المثلى لها فخخي سخخنة 
د تعخخاني وهذا يدل على أن شركة ليس لديها سيولة كافية لمواجهة كل التزاماتها المالية الفورية وق

ارتفاع في سيولة الجاهزة بسبب ارتفاع  2021حيث حققنا في سنة   مالية،من عجز في سيولة ال
وبالتالي لا تكون لشركة  0.29خ  0.25القيمة الجاهزة لكن لم تصل إلى المجال الأمثل لها وهو 

 .سيولة كافية لمواجهة كل الالتزامات المالية الفورية
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 رابعا: نسب النشاط
 النشاطجدول نسب (: 03-16جدول رقم )

 2021 2020 2019 العلاقة  البيان 

رقم الأعمال (خارج  رسم) معدل دوران الأصول المتداولة  

 أصول  المتداولة 
 

0.87 0.56 0.95 

رقم الأعمال (خارج  رسم) معدل دوران الأصول الثابت 

أصول  الثابتة 
 

0.61 0.40 0.71 

رقم الأعمال (خارج  رسم) معدل دوران الأصول الإجمالية

مجموع  الاصول 
 

0.36 0.23 0.40 

 ( 07و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم ) المصدر: 
 تعليق على الجدول:

 معدل دوران الأصول المتداولة: -1
يستخدم هذا المؤشر لمعرفة مخخدى كفخخاءة الشخخركة فخخي تسخخيير أصخخولها المتداولخخة بحيخخث نلاحخخظ مخخن 

إلخخى  وهخخذا يشخخير 2020ثخخم شخخهد انخفاضخخا فخخي سخخنة  2019الجدول أن معدل الدوران مرتفع سنة 
وهخخذا يخخدل علخخى  1ارتفخخع المعخخدل قريخخب مخخن  2021وخخخلال سخخنة  تدهور سخخير الأصخخول المتداولخخة،

حيخخث يمكخخن القخخول أن كخخل دينخخار مسخختثمر مخخخن  حكم وحسخخن تسخخيير الأصخخول المتداولخخة،زيخخادة الخخت
دينخخار مخخن البيعخخات  0.56ويولخخد  2019دينخخار مخخن المبيعخخات فخخي  0.87الأصخخول المتداولخخة يولخخد 

 . 2021دينار من المبيعات سنة  0.95ويولد  2020سنة 
 معدل دوران الأصول الثابتة: -2

يسخختخدم هخخذا المؤشخخر لمعرفخخة مخخدى كفخخاءة الشخخركة فخخي تسخخيير أصخخولها الثابتخخة حيخخث تقخخيس قخخدرت 
دينخخار مخخن  0.61بخخخ  2019الأصول الرأسخخمالية علخخى خلخخق المبيعخخات حيخخث قخخدر هخخذا المعخخدل فخخي 

وهخخخذا راجخخخع إلخخخى انخفخخخاض الأداء  0.40ليصخخخل إلخخخى  2020المبيعخخخات حيخخخث انخفخخخض فخخخي سخخخنة 
ليصخخل إلخخى  2021التشغيل لشركة ونقخخص تحسخخين والخختحكم فخخي الأصخخول الثابتخخة حيخخث ارتفخخع فخخي 

ن والخخختحكم فخخخي الأصخخخول ويرجخخخع هخخخذا إلخخخى ارتفخخخاع الأداء التشخخخغيلي للشخخخركة وزيخخخادة تحسخخخي 0.71
دينخخخار مخخخن  0.61مكخخخن القخخخول أن كخخخل دينخخخار مسخخختثمر مخخخن الأصخخخول الثابتخخخة يولخخخد حيخخخث ي الثابتخخة،

دينار مخخن المبيعخخات  0.71و دينار من المبيعات 0.40ويولد  2020وفي  2019المبيعات في  
 .2021في 
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 معدل دوران الأصول الإجمالية: -3
يعنخخي أن كخخل دينخخار هخخذا  0.36بخخخ  2019يقدر معخخدل دوران الأصخخول الإجمخخالي لشخخركة فخخي سخخنة 

دينخخار مخخن المبيعخخات فخخي سخخنة  0.23مخخن المبيعخخات ويولخخد  0.36يولخخد  2019مسخختثمر فخخي سخخنة 
وهخخذا يخخدل علخخى ارتفخخاع فخخي  دينار من المبيعات، 0.40يولد   2021وارتفع المعدل سنة   2020

ن وى لبخخأس بخخه مخخ أداء الشخخركة وعلخخى كفخخاءة الشخخركة فخخي إدارة ممتلكاتهخخا وإن الشخخركة تعمخخل بمسخخت
 وكذلك بإمكانها زيادة حجم المبيعات دون زيادة حجم رأس المال.  ،طاقتها الإنتاجية

 خامسا: نسب المردودية
 جدول نسب المردودية(: 03-17جدول رقم )

 2021 2020 2019 العلاقة  البيان  

نتيجة  الصافية  مردودية المالية  

الأموال الخاصة 
 

0.05 0.002 0.07 

نتيجة  الصافية  مردودية اقتصادية 

مجموع  الأصول 
 

0.02 0.001 0.04 

نتيجة  الإجمالية  ربحية النشاط 

رقم الأعمال 
 

0.12 0.01 0.13 

 ( 07و  06و 05من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول رقم ) المصدر: 
  التعليق على الجدول:

 المردودية المالية: -1
نلاحخخخظ أن المردوديخخخة الماليخخخة تسخخخجل نسخخخب منخفضخخخة خخخخلال سخخخنوات الدراسخخخة عمومخخخا نلاحخخخظ أن 

 -2019فخخخخي سخخخخنة  0.07و 0.002و 0.05لشخخخخركة ضخخخخعيفة حيخخخخث سخخخخجلنا لمردوديخخخخة الماليخخخخة ال
 0.05على التوالي ومنه يمكخخن القخخول أن كخخل دينخخار مخخن الأمخخوال الخاصخخة يولخخد   2021  -2020

 0.07يولخخد و  2020مخخن نتيجخخة صخخافية مخخن  0.002ويولخخد  2019دينار مخخن نتيجخخة صخخافية فخخي 
وهخخذا يخخدل علخخى عخخدم كفخخاءة الشخخركة فخخي جعخخل رأس  ،2021مخخن النتيجخخة الصخخافية فخخي سخخنة   دينار

 مالها الخاص أكثر مردودية. 
 مردودية الاقتصادية: -2

لمردودية الاقتصادية حيث لاحظنا من الجدول أننا سجلنا نسب لنفس الشيء يمكن قوله بالنسبة 
فخخي  0.04و 0.001و 0.02الدراسة وعموما نلاحظ أنها ضخخعيفة حيخخث   واتمنخفضة خلال سن

 0.02على التوالي ومنه يمكن القول أن كل دينار مستثمر يولد  2021 -2020  -2019سنة 
مخخن  0.04 ويولخخد 2020مخخن نتيجخخة الصخخافية فخخي سخخنة  0.001ويولخخد  2019من نتيجخخة صخخافية 
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وهخخذا دليخخل علخخى عخخدم الكفخخاءة اسخختعمال كخخل الأصخخول لبلخخوغ النتيجخخة  ،2021نتيجخخة الصخخافية سخخنة 
 الصافية.

 ربحية النشاط: -3
تمثخخل هخخذه النسخخبة العائخخد مخخن العمليخخة التشخخغيلية حيخخث لاحظنخخا مخخن الجخخدول أن هخخذه النسخخبة خخخلال 

 2020حيخخخث انخفضخخخت فخخخي سخخخنة  0.01سخخنوات الدراسخخخة عبخخخارة عخخخن نسخخخب ضخخخعيفة لخخم تتجخخخاوز 
وهخخذا  2019مقارنخخة بسخخنة  2021حيخخث أن نسخخبة تقريبخخا لخخم تتغيخخر فخخي سخخنة  2021وارتفعخخت فخخي 

راجع إلى إبقاء السياسخخة القديمخخة مخخن المسخخيرين فخخي إدارة رقخخم الأعمخخال والتكخخاليف الكليخخة مخخن ثبات  
 الشركة.

 المطلب الثالث: تحليل باستخدام معدلات الأرصدة الوسيطية
تحسخخب هخخذه الأرصخخدة فخخي جخخدول حسخخابات النتخخائج حيخخث يكخخون حسخخاب معخخدلات نمخخو الأرصخخدة 

 الوسيطية لتسيير بالعلاقة الآتية:
    قيمة  الرصيد   في السنة الحالية −الرصيد  قيمة  في السنة السابقة

قيمة  الرصيد  في سنة السابقة
 

 جدول معدلات نمو الأرصدة الوسيطية لتسيير لسنوات  (: 03-18جدول رقم )
2019- 2020- 2021 

 2021 2020 2019 البيان  

 % 105.90 % ـ 38.07 % ـ 13.13 معدل نمو القيمة المضافة 

 % 118.58 % ـ 46.87 % ـ 3.001 معدل نمو الفائض الإجمالي للاستغلال  

 % 571.59 % ـ 82.35 % ـ 10.88 معدل نمو نتيجة العملياتية 

 % 236.49 % ـ 67.06 % ـ 25.31 معدل نمو نتيجة المالية 

 % 2855 % ـ 94.08 % ـ 18.35 معدل نمو نتيجة الصافية 

 (07بالاعتماد على الجدول رقم )من إعداد الطلبة المصدر: 
 تعليق على الجدول:

 القيمة المضافة: -1
نلاحخخظ مخخن خخخلال جخخدول نمخخو القيمخخة المضخخافة أننخخا حققنخخا معخخدلات سخخالبة لقيمخخة مضخخافة خخخلال 

وذلخخك  2021وهذا راجخخع إلخخى انخفخخاض إنتخخا  السخخنة الماليخخة وارتفعخخت سخخنة 2020و  2019سنتي  
 مالية مقارنة باستهلاكات السنة المالية.راجع إلى ارتفاع إنتا  سنة 
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 فائس الإجمالي للاستغلال: -2
 2019نلاحظ من الجدول أننا حققنا معدلات نمو سالبة لفائض الإجمالي للاستغلال فخخي سخخنتي 

فخخخي سخخخنة  1519وهخخخذا راجخخخع لانخفخخخاض فخخخي جخخخدول حسخخخابات النتخخخائج حيخخخث تخخخم تحقيخخخق  2020
وهخخذا راجخخع إلخخى انخفخخاض القيمخخة المضخخافة ثخخم  807التي حققنا فيها   2020مقارنتا بسنة    2019

ويرجخخع هخخذا لارتفخخاع فخخي جخخدول حسخخابات النتخخائج حيخخث تخخم  2021نة حققنخخا نسخخبة موجبخخة فخخي سخخ 
 وهذا راجع لارتفاع القيمة المضافة.  2021في سنة  1764تحقيق 
 نتيجة العملياتية:ال -3

نلاحخخظ مخخن خخخخلال الجخخدول معخخخدل نمخخو النتيجخخخة العملياتيخخة أننخخا حققنخخخا معخخدلات سخخخالبة فخخي سخخخنتي 
إلى  958وهذا راجع لانخفاض في جدول حسابات النتائج انخفاضا معتبرا من  2020و  2019

على التوالي وبدوره هذا راجخخع إلخخى انخفخخاض فخخائض الإجمخخالي للاسخختغلال والقيمخخة المضخخافة   169
وهخخذا بخخدوره راجخخع إلخخى ارتفخخاع  1135ارتفاعخخا فخخي جخخدول حسخخابات النتخخائج  2021وشخخهدت سخخنة

 فائض الاستغلال والقيمة المضافة.  
 النتيجة المالية: -4

 2019نلاحخخخظ مخخخن خخخخلال الجخخخدول نمخخخو النتيجخخخة الماليخخخة أننخخخا حققنخخخا معخخخدلات سخخخالبة فخخخي سخخخنتي 
لارتفخخاع الأعبخخاء الماليخخة  رغم أن النتائج المحققة في جدول حسابات النتائج سالبة وذلك   2020و

    .2021على حساب المشتريات المالية وحققنا معدل موجب سنة 
 النتيجة الصافية: -5

نلاحظ من خلال الجخخدول نمخخو النتيجخخة صخخافية إننخخا حققنخخا معخخدلات سخخالبة وهخخذا راجخخع لانخفاضخخها 
للاسخختغلال  في جدول حسابات نتائج وبالتالي راجع إلى انخفاض قيمة مضافة وفائض الإجمخخالي

ونتيجة العملياتية المذكورين سابقا وبالتالي تؤدي هذه النواتج إلى نتيجخخة ماليخخة صخخافية سخخالبة فخخي 
حققنا معدل موجب معتبر وهذا راجع لارتفاعها  2021أما بالنسبة لسنة   2020و  2019سنتي  

ونتيجخخخة فخخي جخخخدول حسخخخابات النتخخائج وبالتخخخالي راجخخخع لارتفخخاع قيمخخخة المضخخخافة وفخخائض الاسخخختغلال 
 . ج إلى نتيجة صافية موجبة ومعتبرةالعملياتية  المذكورين أعلى وبالتالي تؤدي هذه النوات
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 : الثالث خلاصة الفصل
لقد تم في الفصل الثالث دراسخخة حالخخة تطبيقيخخة علخخى شخخركة سخخوناطراك الجزائريخخة المتخصصخخة فخخي 

الهيكخخل التنظيمخخي ومختلخخف تقسخخيماته المحروقخخات وذلخخك بتناولنخخا لمخخدخل تعريفخخي بالشخخركة واظهخخار 
 الادارية المسيرة للشركة.

  2019،2020،2021تم عرض الميزانيات المالية للشركة للسنوات محل الدراسة والمحددة بخ ثم 
 ، كما تم عرض حسابات النتائج ، وجدول التدفقات النقدية، وجدول حركة الأموال .

وبإسخخختعمال التحليخخخل المخخخالي بواسخخخطة مؤشخخخرات التخخخوازن المخخخالي اتضخخخح لنخخخا ان رأس المخخخال العامخخخل 
الخخدائم موجخخب خخخلال الفتخخرة الزمنيخخة لسخخنوات الدراسخخة وهخخذا مخخا يؤكخخد لنخخا قخخدرة الشخخركة علخخى امخختلاك 
هخخامم آمخخان وبإسخختطاعتها تحقيخخق التخخوازن المخخالي المطلخخوب علخخى المخخدى الطويخخل وبالتخخالي قخخدرتها 

 جزء من الديون القصيرة المدى.ى تغطية اصولها الثابتة بأموالها الدائمة من جهة، وتجديد عل
سالب مما يشير الخخى عخخدم  2020و 2019اما بالنسبة الى رأس المال العامل الخاص فكان في 

قدرة الشركة على تغطية اصولها الثابتة بواسطة الأموال الخاصخخة) اللجخخوء الخخى الاقتخخراض لتغطيخخة 
 . 2021( ورجعت القدرة في النقص

امخخا مخخن حيخخث الاسخختقلالية الماليخخة جيخخدة لأن قيمخخة رأس المخخال الأجنبخخي منخفضخخة مقارنخخة بخخالأموال 
 وبإمكانها الحصول على قروض بكل سهولة.  الخاصة

 وكل المؤشرات الأخرى المتعلقة بالهيكل التمويلي للشركة او التشغيلي تعد ايجابية.
المؤديخخة الخخى  ملاحظة عدم اسخختغلال القخخدرة الماليخخة الايجابيخخة لشخخركة سخخوناطراك  مما يؤدي بنا الى

بقخخخخوة فخخخخي بوصخخخخة الجزائخخخخر لخخخخدوراق الماليخخخخة، وعخخخخدم اسخخخختفادتها مخخخخن  رفخخخخع القيمخخخخة السخخخخوقية للشخخخخركة
 لإكتتخخاب العخخام او الخخخاصلالتمخخويلات الخارجيخخة عخخن طريخخق اصخخدار اسخخهم او سخخندات وطرحهخخا 

وبالتخخالي  يعخخد افضخخل مخخن الإقتخخراض الكلاسخخيكي مخخن البنخخوك التجاريخخة الخخذي  لرفع رأس مال الشخخركة
وهخخذا يتطلخخب تغييخخر  توسيع نشاطها وزيادة ارباحها حسب حالة السوق العالمية للنفط ومتطلباتهخخا،

من قوانين الاستثمار الخاصخخة بالشخخركة مخخن جهخخة ، وتفعيخخل بورصخخة الجزائخخر مخخن جهخخة أخخخرى بعخخد 
  على جذب المستثمرين المحليين او الدوليين.خلق مناخ استثماري جيد يساعد 
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: الخاتمة  

 ذلخخك و  نشخخاطها مراقبة خلاله من يمكن حيث للمؤسسة بالنسبة ضروري  أمر المالي  التحليل  يعتبر
 الأهخخخداف  تحقيخخخق مخخخدى علخخخى الرقابخخخةو  للتقيخخخيم وسخخخيلة هخخخوو  ،الماليخخخة وضخخخعيتها تقيخخخيم طريخخخق عخخخن

  .الانحرافاتو  الأخطاء وتصحيح  المؤسسة  طرف  من  المسطرة
 التخخي الحساسخخة النقخخاط إلخخى الانتبخخاه توجيخخه خلالهخخا مخخن المحلخخل يسخختطيع التخخي الاداة  تعخخد أيضخخا و

 يخختم أن يجخخب الخخذيو  ،للمؤسسخخة المخخالي الوضخخع لتحسخخين  اللازمخخة  القرارات  اتخاذو   الدراسة  تستوجب
  .بالبقاء تستمر حتى  الفعاليةو  بالكفاءة

 أن حيخخخث  العخخالمي الاقتصخخاد شخخهدها التخخخي التطخخورات مخخع هخخذاو  المخخخالي التحليخخل اهميخخة زادت فقخخد
 خاصخخة عديخخدة أضخخرار عنخخه يخخنجم مما السوق  من فتنسحب مستقرة الغير  المؤسسة  تدعم  لا  الدولة

 أن المؤسسخخخات علخخخى يجخخخب ولهخخخذا ،الخخخوطني الاقتصخخخاد لهيكلخخخة ضخخخرورية المؤسسخخخة هخخخذه كانخخت إذا
 الاستغلالو  المالي للتحليل العلمية الطرق  استخدام على  باهتمامها  وذلك   ،للمناقشة  مستعدة  تكون 

  .المالي  المحلل طرف  من  لدموال  الأمثل
 مخخن هخخذاو  ،المؤسسخخة فخخي القخخرارات اتخخخاذ فخخي هامخخا دورا يلعخخب المخخالي التحليخخل بخخان القخخول ويمكخخن
 تصخخخخحيحهاو  الضخخخخعف  نقخخخخاط اكتشخخخخاف و  ،تخخخخدعيمهاو  القخخخخوة نقخخخخاط اكتشخخخخاف  علخخخخى المسخخخخاعدة خخخخخلال

 زيخخادةو  بقائهخخا علخخى المحافظخخةو  المؤسسخخة اسخختمرارية فخخي بخخدوره  هخخذا  يخخؤديو   ،المسخختقبل  في  تفاديهاو 
  .أرباحها
  الفرضيات: اختبار  نتائج

  الأولى: الفرضية
 الماليخخة القخخوائم إلخخى تطرقنخخا أيضخخاو  أساسخخياتهو  المخخالي التحليخخل مفهخخوم مخخن لخخه تطرقنخخا مخخا مخخن وذلخخك 
 الماليخخخة الوضخخخعية تشخخخخيص فخخخي يعتمخخخد المخخخالي التحليخخخل أن صخخخحة أثبخخخت مخخخا هخخخذاو  تخدمخخخه التخخخي

 .الضعف و   القوة نقاط استخرا و  الاختلافات على  التعرف   خلال من  للمؤسسة
  الثانية: الفرضية

 كخخخأداة  المخخالي التحليخخخل علخخى اعتمخخخادا هخخذاو  لهخخخا الجيخخد بالتسخخخيير مخخرتبط لأهخخخدافها المؤسسخخة تحقيخخق
 تسخختطيع المخخالي للتحليخخل الأمثخخلو  الجيخخد الاسخختخدام خخخلال مخخن أن إلخخى تطرقنخخا حيخخث ذلخخك، لتحقيخخق

 .الأخطاء تتفادى أنو   المرجوة أهدافها إلى  الوصول  المؤسسة
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  الثالثة: الفرضية
 التحليخخل فخخي المسخختعملة الأدوات اهخخم مخخن المخخالي التحليخخل مؤشخخرات اسخختخدام أن الدراسخخة أظهخخرت
 كفخخاءة معرفخخة أيضخخا تسخخهلو  ،الضخخعف و  القخخوة نقخخاط علخخى التعخخرف  فخخي تسخخاعد أنهخخا حيخخث ،المخخالي

 معرفخخة أيضاو  المالي للهيكل الأمثل الحجم تحديد أيضاو  ،الاستخدامات تسيير  في  الإدارة  فعاليةو 
  .قراراتها اتخاذ على المؤسسة يساعد ما هذاو  ماليا  المؤسسة توازن  مدى

  الرابعة: الفرضية
 الوضخخعية تشخخخيص فخخي المخخالي التحليخخل أهميخخة علخخى التعخخرف  فخخي إليخخه توصخخلنا مخخا خلال من  وذلك 

  .قوائمها تحليلو  عرضو  الشركة على تعرفنا  خلال  من هذاو  طراك اسون لشركة  المالية
  الدراسة: من المستخلصة  النتائج
 النظرية:  النتائج

  .المؤسسة استراتيجية لنجاح هامة عملية المالي  التحليل -
 المؤسسخخخخات مردوديخخخخة تحسخخخخين فخخخخي مهمخخخخة وسخخخخيلة المؤسسخخخخة لوضخخخخعية المخخخخالي التحليخخخخل يعتبخخخخر -

 النتخخائج تحليخخل علخخى أيضخخا يسخخاعدو  الضخخعف و  القخخوة نقخخاط كخخل للمسخخيرين يبخخين حيخخث الاقتصخخادية
 النتخخائج ضخخوء علخخى ذلخخك و  ،مسخختقبلا إليها الوصل المراد الأهداف   تحديدو   المستقبلية  الخطط  رسمو 

  .التحليل عملية إثر عليها  المتحصل
 قخخدرتهاو  سخخيولهاو  كفاءهخخاو  ،المؤسسخخة ربحيخخة علخخى للحكخخم الأساسخخية الأداة  الماليخخة النسخخب تعتبخخر -

  .السوق  في قيمتها تعظيم هوو  الرئيسي المؤسسة هدف  تحقيق في  المساهمة على
  .الاقتراض  على  قدرتهاو   التزاماتها  سداد  على  المؤسسة  قدرة  دراسة  على  المالي التحليل  يساعد  -

 :التطبيقية  النتائج
 أصخخولها تمويخخل تسخختطيع أنهخخا أي الأجل طويل مالي توازن   تحقيق  استطاعت  طراك اسون  شركة  -

  .الأجل قصير مالي توازن  تحقيق استطاعت كما   الدائمة مواردها طريق عن الثابتة
 وهخخذه، بالخخديون  مثقلخخة غيخخرو  ماليخخا مسخختقلة الشخخركة أن يتبخخين المديونيخخة نسخخب حسخخاب خخخلال مخخن -

 مخخن اسخختثمارات تمويخخل علخخى قخخدرتها علخخى أيضخخا يخخدلو  التزاماتهخخا بتسخخديد للشخخركة تسخخمح الوضخخعية
  .الإقتراض على قدرتها أيضاو   أموالها  خلال

 مخخن الأجخخل قصخخيرة الخخديون  كخخل تسخخديد يمكخخن بالتخخاليو  جيخخدة هخخي للشركة  العامة  للسيولة  بالنسبة  -
  .سيولة إلى الثابتة  أصولها من جزء تحويل إلى  اللجوء غير
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 تسخخيير فخخي الشخخركة كفخخاءة إلخخى راجخخع هخخذاو  النشخخاط لنسخخب بالنسخخبة جيخخدة نسخخب الشخخركة حققخخت -
 زيخخخخادة امكانيخخخخة ومنخخخخه، الانتاجيخخخخة طاقتهخخخخا مخخخخن جيخخخخد بمعخخخخدل عمخخخخل الشخخخخركة أن وأيضخخخخا ،ممتلكاتهخخخخا

  .مبيعاتها
 أكثخخر مالهخخا رأس جعخخل عخخدم إلخخى راجخخع وهخخذا الماليخخة المردوديخخة في ضعيفة نسبة الشركة  حققت  -

 اسخختعمال كفخخاءة عخخدم بسخخبب وهخخذا الاقتصخخاد مردوديخخة فخخي ضخخعيفة نسخخبة أيضخخا وحققخخت. مردوديخخة
  .صافية نتيجة إلى  للوصول  الأصول

  .النتائج حسابات جدول في موجبة نمو معدلات  الشركة حقق -
 بالقيخخام لهخخا تسخخمح وضخخعية فخخي تبقخخى الشخخركة أن إلا نقخخائص بعض وجود رغم أنه القول  ويمكن  -

 .صعوبات دون   الوظائف  بمختلف 
  :التوصيات

  .المالي  للتحليل  المستمرةو  الدائمة المتابعة  إجراء الشركة على يجب -
  .المالية مردوديتها من التحسين الشركة على يجب أيضاو  -
 توازنخخات تحقيخخق ومنخخه معتبخخر أمخخان لهخخامم لحقيقهخخا وذلخخك  اسخختثماراتها زيخخادة أيضخخا عليهخخا يجخخب -

  .الأجل  طويلة مالية
 لكسخخب الخبرة ذوي و  الجامعات مع ونسق العلمية الطرق  إلى تلجأ أن الشركة  على  أيضا  يجب  -
 .تحسينها  إلى السعيو  ضعفها نقاط اكشاف  في تساعدها الي الطرق  أهم  معرفةو 
  .الأعمال رقمو  التكاليف  إدارة في القديمة السياسة عن الابتعاد الشركة على أيضا يجب -
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