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  عامة  مقدمة
 

 
 أ‌

      للمؤسسة دوراً فعالاً الذي تلعبو في الحياة الاقتصادية ، إذ أنها المحرك الأساسي ومركز إتخاذ القرار 
الاقتصادي الدتعلق بطبيعة وكمية الأسعار الدتعلقة بالدواد الأولية ومختلف الخدمات والأنشطة الاقتصادية ومدى 

فعالية التحكم والدزج بين مختلف الدوارد الدالية واستغلالذا إلى أقصى حد ممكن للوصول إلى التوازن الدالي ، 
وتحقيق أعلى مردودية في ظل الرقابة والتخطيط ومن أجل الوصول إلى مفهوم الدؤسسة يجب الإلدام بكل 

 .والتكيف مع ىذه الدتغيرات الدائمة يتطلب الإلدام بمختلف مكوناتها (الدالية ، الدادية ، الوظيفية  )الجوانب 
      ويعتبر اتخاذ القرار الدالي للمؤسسة أمرً ضرورياً والذي يمكن من خلالو تحديد الوجهة الدستقبلية للمؤسسة 

واتخاذ القرارات التصحيحية اللازمة لتحقيق الأىداف المحددة ، ولقد اخترنا في بحثنا ىذا أىم الأدوات 
الدستخدمة في اتخاذ القرار داخل الدؤسسة ، والتي تخص الجانب الدالي ، ألا وىو التشخيص الدالي والذي يعد 

الأداة التي يستطيع الدقيم من خلالذا اتخاذ القرار الدالي الدتبع وتوجيو الانتباه إلى النقاط الحساسة التي تستوجب 
 .الدراسة ، واتخاذ القرارات اللازمة لتحسين الوضع الدالي للمؤسسة وبالتالي الأداء الكلي لذا

      تشترك القرارات الدالية جميعها في وجوب مبادرة مسير ىذه الدؤسسات إلى القيام بتشخيص لجميع 
الوظائف داخل الدؤسسة وذلك لتحديد نقاط القوة والضعف على الدستوى الداخلي وأيضاً تحديد الفرص 

 .والدخاطر الدتعلقة بالمحيط الخارجي الذي تتواجد فيو
      إن للجانب الدالي أهمية كبيرة بالنسبة للمؤسسة فمن الواجب إعطاء ىذه الوظيفة الأولية في عملية إتخاذ 

 .القرار الدالي ، وذلك كونو يساىم في تحديد الوجو الدستقبلية للمؤسسة
 :       و بناءًا على ما تم تقديمو قمنا بصياغة الإشكالية الأساسية للدارسة على النحو التالي

 : الإشكالية
      ما مدى فعالية أدوات التحليل المالي في المساعدة على إتخاذ القرار المالي في مؤسسة 

 .الاقتصادية وخلق حالة التوازن المالي فيها ؟
و يشتق من صميم ىذه الإشكالية الرئيسية إشكاليات فرعية تدور وتتمحور في إطار ىذه الدراسة شكلاً 

 :ومضموناً،وعلى ىذا الأساس نحلل الإشكالية الرئيسية إلى الإشكاليات الفرعية التالية
 ما ىي أبعاد عملية التحليل الدالي في الدؤسسة الاقتصادية ؟  -1
 ما ىي علاقة التحليل الدالي باتخاذ القرار الدالي ومستوياتو ؟ -2
كيف يستفيد متخذ القرار الداليمن أدوات التحليل الدالي لاتخاذ القرار الدالي، وما ىي حدود ىذه  -3

 الاستفادة؟



  عامة  مقدمة
 

 
 ب‌

 : فرضيات الدراسة
 :  وللإجابة عن الأسئلة السابقة نقترح فرضيات التالية

تحليل الذيكل : تتم عملية التحليل الدالي في الدؤسسات الاقتصادية على ثلاث مستويات رئيسية ىي -1
الدالي، تحليل نشاط الدؤسسة وتحليل الدردودية الدالية التي تربط ىيكل الدؤسسة الدالي مع نشاطو 

 .الرئيسي
القرار الدالي ىو عملية البحث عن أفضل الحلول الدمكنة، ويوفر التحليل الدالي الإمكانيات الضرورية  -2

 .للبحث على ىاتو الحلول والدفاضلة بينها
 .يعتبر التحليل الدالي وسيلة للاطلاع على نقاط القوة والضعف داخل الدؤسسة ومن ثم إتخاذ القرار -3

 : أسباب ودوافع اختيار موضوع الدراسة
 .العمل على إثراء الدكتبة الجامعية بموضوع تطبيق جديد أكثر منو نظري -1
 .أهمية الدوضوع لدى مسيري الدؤسسات -2
 .الاستفادة من الأفكار الدطروحة من خلال دراستنا لذذا الدوضوع والذي ىو في صلب تخصصنا -3

 : أهداف الدراسة
 .معرفة الوضعية الدالية للمؤسسة ومركزىا الدالي -1
 .التعرف على أدوات التحليل الدالي، وكيفية اتخاذ القرار الدالي -2
 .التعمق أكثر في الدوضوع من خلال تطبيقو ميدانياً  -3

 : المنهج المتبع
   إن طبيعة البحث الدتعلق بأهمية التحليل الدالي للمؤسسة الاقتصادية ودوره في عملية إتخاذ القرار الدالي ، أدى 

بنا إلى الاعتماد على الدنهج الوصفي التاريخي من الجانب النظري من خلال الفصلين الأول والثاني وعلى الدنهج 
 .التحليلي في الجانب التطبيقي باستخدام أسلوب التحليل والدقارنة

 : الصعوبات التي واجهتنا
 .صعوبة التحكم في الدوضوع نظرا لشساعتو- 
 .صعوبة الدوضوع من الناحية التطبيقية وذلك لعدم وجود اتصال فعال داخل الدؤسسات بالدنطقة- 
 
 



  عامة  مقدمة
 

 
 ج‌

 : مخطط الدراسة
 بعنوان عموميات حول التحليل الدالي ، حيث تعرضنا في  ىذا الفصل إلى مدخل للتحليل : الفصل الأول

الدالي للمؤسسة الاقتصادية قد قمنا بتعريف التحليل الدالي وأىم أىدافو ونتائجو واستعمالاتو ، أما في الدبحث 
الثاني كان بعنوان القوائم الدالية للمؤسسة ، ثم الدبحث الأخير الذي يتمحور حول التحليل القوائم الدالية 

 .واكتشاف مؤشرات التوازن الدالي
 الذي كان بعنوان اتخاذ القرارات الدالية في الدؤسسات الاقتصادية حيث قسمناه إلى أربع : الفصل الثاني

مباحث وىي كما يلي الدبحث الأول وفيو نتحدث عن ماىية إتخاذ القرار ، أما الدبحث الثاني فنتحدث فيو عن 
القرار الاستثماري وأنواعو وأىم مراحلو ، أما الدبحث الثالث فتحدثنا عن قرار التمويل وأنواعو وأىم مصادره 

 .وفي الأخير قرار توزيع الأرباح
 وىو تحت عنوان دارسة تطبيقية لدؤسسة نجمة للدقيق ، حيث تحدثنا في الدبحث الأول حول : الفصل الثالث

نظرة عامة عن الدؤسسة والدبحث الثاني قمنا بدراسة الذيكل الدالي ، وفي الأخير تطرقنا إلى تحليل جدول 
 .حسابات النتائج وجدول سيولة الخزينة
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:تمهيد الفصل   
       يعتبر التحليل الدالي بمفهومو الحديث وليداً للظروف التي نشأت في مطلع الثلاثينات من القرن الداضي ، 

الذي ساد الولايات الدتحدة الأمريكية و الذي أدت  ( 1929 )وىي الفتًة التي تديزت بالكساد الكبير 
ظروفو إلى الكشف عن عمليات غش مارستها بعض إدارات الشركات ذات الدلكية العامة الأمر الذي أضرّ 
بالدسالعين و الدقتًضين على حد سواء وحدا بالدشرع إلى التدخل و غرض نشر الدعلومات الدالية على ىذه 
الشركات ، وقد أدى نشر ىذه الدعلومات الدالية إلى ظهور وظيفة جديدة للإدارة الدالية في تلك الفتًة وىي 

وظيفة التحليل الدالي ، ومنذ ذلك التاريخ زادت ألعية التحليل الدالي لدا يقدمو لذم من معلومات ذات الدلالة 
الدبحث الأول نتعرض فيو : ىامة في ترشيد القرارات الإدارية وقد تم تقييم ىذا الفصل إلى ثلاث مباحث ىي

إلى ماىية التحليل الدالي من خلال إبراز مفهوم التحليل الدالي و توضيح الجهات الدستفيدة و الاستعمالات 
الخاصة بو و ألعيتو و أىدافو و نتائجو ، أما في الدبحث الثاني فسوف نتعرض إلى الإطار الدفاىيمي للقوائم 

، وفي الدبحث الثالث سنقوم بتحليل  (الديزانية ، جدول حسابات النتائج ، جدول التدفقات الخزينة  )الدالية 
. القوائم الدالية كل قائمة على حدى 
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يماىية التحليل المال: المبحث الأول   
     يشكل التحليل الدالي إحدى أدوات و الوسائل التي تساىم بفعالية في اتخاذ القرارات و رسم السياسات 

أو الخطط بالإضافة إلى تقييم الدؤسسات تقيما شاملا ، وفي ىذا الإطار سوف نتناول في ىذا الدبحث مفهوم 
 .التحليل الدالي و ألعيتو 

.مفهوم التحليل المالي و أىميتو: المطلب الأول   
  يلعب التحليل الدالي دوراً أساسيا في تحديد الوجهة الدستقبلية للمؤسسة لشا لغعلها تسعى إلى الوصول إلى   

 .أكبر ربح لشكن في أقل تكلفة و أقل وقت لشا زاد اىتمامو بالنسبة للمؤسسات الصغيرة و الدتوسطة 
:مفهوم التحليل المالي (1  

:لقد عرف التحليل الدالي بعدة تعاريف نذكر منها       
  :التعريف الأول 

" عملية معالجة منظمة للبيانات الدالية الدتاحة عن مؤسسة ما "     يعرف التحليل الدالي بأنو عبارة عن 
للحصول على معلومات تستعمل في عملية اتخاذ القرارات و تقييم أداء الدؤسسات التجارية و الصناعية في 
الداضي و الحاضر ، و كذلك في تشخيص أية مشكلة موجودة مالية أو تشغيلية ، و توقع ما سيكون عليو 
الوضع في الدستقبل و يتطلب تقدلؽها بشكل لستصر وما يتناسب عملية اتخاذ القرار ، وتحقيق غاية التحليل 

 1. الدالي  
:التعريف الثاني  

عملية معالجة للبيانات الدالية الدتاحة عن الدؤسسة من أجل الحصول "     يعرف التحليل الدالي بأنو عبارة عن  
وفي تقييم أداء الدؤسسات التجارية و الصناعية في " منها على معلومات تستعمل في عملية اتخاذ القرارات 

الداضي و الحاضر و كذلك في تشخيص الدشاكل الدوجودة في الدؤسسة و توقع ما سيكون عليو الوضع في 
 :الدستقبل ، و تتم عملية التحليل الدالي من خلال تقييم 

التًكيب الدالي للمؤسسة أي أصول الدؤسسة و الدصادر التي حصلت منها على الأموال لحيازة ىذه - 
 .الأصول 

 .دورتها التشغيلية أي الدراحل لؽر بها إنتاج السلعة أو الخدمة - 

                                                 
1

 ، يكخبت انًجخًغ انؼشبً نهُؾش و انخىصٌغ ، 2006 ، انطبؼت الأونى ، يقذيت في الإدارة و انتحهيم انًانييفهخ يذًذ ػمم ، -  

  .233- 232داس أجُادٌٍ نهُؾش و انخىصٌغ ، ؿ 
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 .الاتجاىات التي تسير فيها الدؤسسة - 
 1.الدرونة التي تتمتع بها الدؤسسة للتعامل مع الأحداث غير الدتوقعة - 

:التعريف الثالث   
      التحليل الدالي ىو علم لو قواعد و معايير و أسس يهتم بتجميع البيانات و الدعلومات الخاصة بالقوائم 

الدالية للمنشأة و إجراء التصنيف اللازم لذا ثم إخضاعها إلى دراسة تفصيلية دقيقة وإلغاد الربط و العلاقة فيما 
بينهما ، فمثلا العلاقة بين الأصول الدتداولة التي تدثل السيولة في الدنشأة و بين الخصوم الدتداولة التي تشكل 

التزامات قصيرة الأجل بالإضافة إلى العلاقة بين الإيرادات و الدصرفات ثم تفسير النتائج التي تم التوصل إليها 
و البحث عن أسبابها و ذلك لاكتشاف نقاط الضعف و القوة في الخطط و السياسات الدالية بالإضافة إلى 

 2. تقييم أنظمة الرقابة و وضع الحلول و التوصيات اللازمة لذلك الوقت الدناسب 
 :التعريف الرابع 

      يعتبر التحليل الدالي خطوة تدهيدية ضرورية للتخطيط الدالي إذ من الضروري التعرف على الدركز الدالي 
الحالي للمنشأة قبل التفكير في وضع الخطط الدستقبلية ويعتمد التحليل الدالي على البيانات التارلؼية التي تظهر 
في الديزانية العمومية و قائمة الدخل لذا فيعتبر أداة للكشف عن مواطن القوة و نقاط الضعف في الدركز الدالي 

 3. والسياسات الدختلفة التي تؤثر على الربح 
ومن خلال التعاريف السابقة نصل إلى تعريف شامل ألا وىو ؛ التحليل الدالي ىو عبارة عن عملية تجميع     

البيانات و الدعلومات و تدوينها في القوائم الدالية الدتاحة الخاصة بالدنشأة الاقتصادية ، و تحليلها و تفسيرىا 
بغرض الحكم على مركزىا الدالي ، و تكوين معلومات مساعدة في اتخاذ القرار و تقييم الأداء و كشف 

.   الالضرافات و التنبؤات الدستقبلية 
 :أىمية التحليل المالي  (2

    إن التحليل الدالي يرتكز أساسا على ألعية كبيرة في الوقت الراىن لشا لغعلو يساىم بدرجة عالية في حساب 
 :النتائج و لعل أبرز النقاط الدهمة كتالي

 .يساعد إدارة الدؤسسة في رسم أىدافها وبالتالي إعداد الخطط السنوية اللازمة لدزاولة نشاطها - 
                                                 

1
 ، داس انقفاء نهُؾش و انخىصٌغ ، ػًاٌ ، 2000، انطبؼت الأونى ، الإدارة و انتحهيم انًاني ػبذ انذهٍى كشاجت و آخشوٌ ، -  

  .141ؿ

 
2

 ، داس انبشكت نهُؾش و انخىصٌغ ، ػًاٌ ، ؿ 2001، انطبؼت الأونى ، الإدارة و انتحهيم انًاني سؽاد انؼقاس وآخشوٌ ، -  

151.  
3

  .93 ، داس وائم نهُؾش ، ؿ 2001، انطبؼت الأونى ، إدارة وتحهيم ياني خهذوٌ إبشاهٍى إؽشٌفاث ، -  
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 .تدكين إدارة الدؤسسة في عملية الرقابة و اتخاذ القرارات اللازمة لتصحيح الالضرافات - 
 .يساعد التحليل الدالي على اكتشاف الفرص الاستثمارية الجديدة - 
 .تقييم الدركز الدالي للمؤسسة - 
 1. يعتبر أداة فعالة لزيادة فعالية عملية التدقيق الدالي- 

. أىداف التحليل المالي و نتائجو : المطلب الثاني
      إن من أبرز العوامل التي تسعى إليها الدؤسسة ىي تحقيق الأىداف الدرغوبة للمؤسسة و النتائج الدنتظرة 

 .من طرف الدسيرون العاملون على لظوىا بصفة دائمة 
 : أىداف التحليل المالي  (1

    :يهدف التحليل الدالي إلى تحقيق الغايات التالية      
 . التعرف على الوضع الدالي الحقيقي للمؤسسة -
 .معرفة قدرة الدؤسسة قدرة الدؤسسة على خدمة ديونها و قدرتها على الاقتًاض - 
 .تقييم السياسات الدالية و التشغيلية الدتبعة - 
 .الحكم على كفاءة الإدارة - 
 .تقييم جدوى الاستثمار في الدؤسسة - 
 2.الاستفادة من الدعلومات الدتاحة لاتخاذ القرارات الخاصة بالرقابة و التقونً - 
 .بيان وضع و مستوى الدنشأة في القطاع الذي تنتمي إليو - 
 3. الحكم على الدستوى أنظمة الرقابة الدستخدم - 

     ىذا و لؽكن إجمال الغايات الدتعددة للتحليل الدالي أعلاه بأنها تهدف إلى التعرف على  
السياسة الدناسبة للمؤسسة ليست السياسة الدثلى الدناسبة للمؤسسة لذا بسبب خروج غاية السياسة الدثلى عن 

  4. إمكانيات التحليل الدالي حيث أنها تتطلب جهدًا أكبراً و أعمق من التحليل الدالي العادي 
 

 
                                                 

1
، يزكشة حخشج حذخم ضًٍ يخطهباث انذقىل ػهى دور انتحهيم انًاني في ترشيذ قراراث انًؤسست َىال ػلاق و آخشوٌ ، -  

  .9 ،  حخقـ يانٍت ، انىادي ، ؿ 2008ٍَم ؽهادة نٍغاَظ فً انؼهىو انخغٍٍش ، دفؼت 
2

  .143ػبذ انذهٍى كشاجت و آخشوٌ ، يشجغ عبك ركشِ ، ؿ -  
3

  .154سؽاد انؼقاس ، يشجغ عبك ركشِ ، ؿ -  
4

  .239يفهخ يذًذ ػمم ، يشجغ عبك ركشِ ، ؿ -  
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 :نتائج التحليل المالي (2
 1:     ومن النتائج التي تتخذ على أساسها القرارات من لستلف الأطراف ذوي العلاقة بالدؤسسة الدعنية لصد 

 .تحديد نسبة كفاءة استعمال الدوارد الدالية للمؤسسة باستعمال مفهوم الدردودية - 
 .تعيين الدركز الدالي ودرجة استقلالية الدؤسسة بالنسبة لغير الدمولين - 
تحديد مستوى الدؤسسة مقارنة مع الدؤسسات من نفس القطاع و الحجم من الاقتصاد على مستوى الجهة - 

 .أو البلد 
 .تحديد مدى تحقيق الدؤسسة للتوازنات الدالية الدطلوبة - 
 . تحديد مدى تطور أو تحسن الوضعية الدالية للمؤسسة و إمكانية تسديد ديونها - 
 .إمكانية السماح بالافتًاض لرددًا أو انطلاقا من ىامش الافتًاض الدتوفر - 
تقدنً حكم على السياسات الدالية و مدى تحقيقها و فعاليتها و بالتالي على كفاءة الددرين أو الدسؤولين - 

 .على مالية الدؤسسة 
 .اتخاذ القرارات في لرال تخطيط الاستثمارات نتيجة لوجود إمكانية لذلك - 
. إلخ ...استعمال لستلف  للدراسات الدستقبلية لتحديد سياسة مالية جديدة أو لتغيير اتجاه الدؤسسة - 

. استعمالات التحليل المالي : المطلب الثالث 
:     يرتكز التحليل الدالي بالنسبة للمؤسسة أساسا و تستفيد منو من عدة استعمالات وىي كتالي 

 :استعمالات التحليل المالي  (1
  :    للتحليل الدالي عدة استعمالات لعل أبرزىا  

 :  (ANALIYSIS , CREDIT)التحليل الائتماني  (1-1
    ويهدف التحليل الائتماني إلى التعرف على مقدرة الددين على السداد أي الوفاء بالتزاماتو الدالية اتجاه 

  2 .القرض 
   (ANALIYSIS  INVESTMEMN) : التحليل الاستثماري (1-2

                                                 
1

، يزكشة حذخم ضًٍ يخطهباث ٍَم ؽهادة نٍغاَظ فً دور انقىائى انًانيت في اتخار انقرار انًاني صلاعً بٍتً و آخشوٌ ، -  

  .54- 53 ، انىادي ، ؿ 2006ػهىو انخغٍٍش ، فشع يذاعبت ، دفؼت 
2

  .141ػبذ انذهٍى كشاجت وآخشوٌ ، يشجغ عبك ركشِ ، ؿ -  
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    إن من أفضل التطبيقات العملية للتحليل الدالي ىي تلك الدستعملة في لرال تقييم الاستثمارات في أسهم 
الشركات ، و إسناد القرض ، و لذذا الأمر ألعية بالغة لجمهور الدستثمرين من أفراد و شركات ينصب 

 .إىتمامهم على سلامة إستثمارىم و كفاية عوائدىا 
و لا تقتصر قدرة التحليل الدالي على تقييم الأسهم و السندات فحسب بل تدتد ىذه القدرة لتشمل تقييم 

 1. الدؤسسات نفسها و الكفاءة الإدارية التي تتحلى بها و الاستثمارات في لستلف المجالات 
 (ANALIYSIS  MEGR&ACQUISTION) :تحليل الاندماج والشراء  (1-3

    قد ترغب شركة في شراء شركة أو انضمام شركتين أو أكثر معًا لتكوين شركة جديدة و ىنا لابد من تقييم 
  . لذا يكل شريكتين و تقدير الأداء الدستقبل

 ( ANALIYSIS  PERFORMANCE) :تحليل تقييم الأداء  (1-4
     إن تقييم أداء الدؤسسة يعتمد على تقييم ربحيتها في إدارة موجوداتها و توازنها الدالي و سيولتها و ىذا لا

 2. يتم إلا من خلال استخدام أدوات التحليل الدالي 
 

 ( ANALYSIS  PERFORMNCE) :التخطيط المالي  (1-5
    يعتبر التخطيط الدالي من أىم الوظائف للإدارات و تتمثل عملية التخطيط بوضع تصّور للأداء الدنشأة 

الدتوقع في الدستقبل و ىنا تلعب أدوات التحليل الدالي دوراً ىامًا في ىذه العملية من حيث تقييم الأداء السابق 
 . و تقدير الأداء الدتوقع في الدستقبل 

 :الرقابة المالية  (1-6
    تعرف الرقابة الدالية بأنها تقييم و مراجعة للأعمال للتأكد من أن تنفيذىا يسير وفق الدعايير والأسس 

 .الدوضوعة و ذلك لاكتشاف الأخطاء و الالضرافات و نقاط الضعف و معالجتها في الوقت الدناسب 
 : الجهات المستفيدة من التحليل المالي  (2

 :لؽكن أن تستفيد عدة جهات من التحليل الدالي داخل و خارج الدؤسسة وىي كتالي     
 :إدارة المؤسسة  (2-1

 :     تقوم إدارة الدؤسسة بأعمال التحليل الدالي و ذلك لتحقيق الأغراض التالية 
 .قياس سيولة الدؤسسة - 
 .قياس ربحية الدؤسسة - 

                                                 
1

 . 234 ، ؿ يرجع سبق ركرهيفهخ يذًذ ػمم ، -  
2

  .141،  ؿ يرجع سبق ركرهػبذ انذهٍى كشاجت  ، -  
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 .تقييم كفاءة الدؤسسة في إدارة أصولذا و خصومها - 
 .اكتشاف الالضرافات السلبية في الوقت الدناسب و معالجتها - 
 :المستثمرون  (2-2

 :    يهتم الدستثمرون بالتحليل الدالي لتحقيق الأغراض التالية 
 .قدرة الدؤسسة على توليد الأرباح في الدستقبل و ذلك من خلال احتساب القوة و الإرادية للمنشأة- 
 .معرفة درجة السيولة لدى الدنشأة و قدرتها على توفيرىا لحمايتها من الوقوع في العسر الدالي - 
. تدكين الدشتثمرين من إكتشاف فرص إستثمار مناسبة تتلائم مع رغباتهم - 
     :المقرضون  (2-3

    كما بيّنا  في التحليل الائتماني حيث الغرض منو ىو معرفة درجة السيولة لدى الدؤسسة  و ىذا يتناسب 
مع الدقرضين أصحاب الديون قصيرة الأجل بالإضافة إلى معرفة درجة ربحية الدؤسسة على الددى الطويل و 

 .ىذا يتناسب مع الدقرضون أصحاب الديون طويلة الأجل 
 :الجهات الرسمية  (2-4

 :    تقوم الجهات الرسمية لشثلة بدوائر الحكومية بأعمال التحليل الدالي لتحقيق الأغراض التالية 
 .لأغراض احتساب ضريبة الدخل الدستحقة على الدؤسسة - 
 .لأغراض التسعير لإنتاج الدؤسسة أو خدمتها - 
 .لأغراض متابعة لظو و تطور الدؤسسة و خاصة الصناعية منها - 
 :بيوت الخبرة المالية  (2-5

    ىي فئات متخصّصة بالتحليل الدالي تقوم بتحليل الدؤسسة و بيان وضعها الدالي بناءًا على تكليف من 
 1. بعض الجهات مقابل الحصول على أتعاب 

 :سماسرة الأوراق المالية  (2-6
 2:     ويهدف ىؤلاء من التحليل الدالي إلى التعرف على ما يلي 

التغيرات التي لؽكن أن تطرأ على أسعار الأسهم نتيجة للتطورات الدالية في الدؤسسة أو نتيجة الظروف - 
 .الاقتصادية العامة الأمر الذي يساعد على اتخاذ قرارات التسعير الدناسبة لذذه الأسهم 

                                                 
1

  .153- 152 ، ؿ يرجع سبق ركرهسؽاد انؼقاس و آخشوٌ ، -  
2

  .236 ، ؿ يرجع سبق ركرهيفهخ يذًذ ػمم ، -  
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أسهم الشركات التي لؽكن أن تشكل فرص إستثمار جيدة لؽكن استغلالذا أو تقدنً النصح بشأنها - 
 . للعملاء

 1: أنواع التحليل المالي  (3
  :التحليل الرأسي (3-1

    ىو عبارة عن تحويل الأرقام الدالية إلى نسب مئوية من الرقم الدالي الرئيسي في تلك القائمة ولكل فتًة ، و 
قد تم التعارف على أن يكون الرقم الرئيسي في قائمة الدخل ىو رقم صافي الدبيعات في الديزانية العمومية ىو 

 .لرموع الأصول ، ويساعد ىذا النوع من معرفة نقاط القوة و الضعف الدوجودة في الدؤسسة 
: التحليل الأفقي  (3-2

يتضمن التحليل الأفقي لعدة سنوات صياغة كل عنصر من العناصر الدالية الدزاد تحليلها أفقيًا بشكل     
نسب مئوية من قيمة العنصر نفسو في السنة الأساس ، و ذلك لدعرفة مدى النمو و الثبات و التًاجع في 

 :ذلك العنصر عبر الزمن ، و يساعد ىذا النوع على 
 .اكتشاف سلوك الدؤسسة - 
 .تقييم الصازات و نشاط الشركة في ضوء ىذا السلوك - 
 2 :وظيفة المحلل المالي  (4

 :    يقوم المحلل الدالي بوظيفتان رئيسيتان لعا 
 :الوظيفة الفنية  (4-1

    لقد بيًنا أن التحليل الدالي ىو علم لو قواعد وأسس و معايير أما وظيفة المحلل الدالي تتجلى فنيًا في كيفية 
 :التعامل في استخدام و تطبيق ىذه الدعايير و القواعد على النحو التالي 

 .كيفية احتساب النسب الدالية رياضيًا - 
 .تصنيف و تبويب البيانات و الدعلومات بشكل يسمح بالربط بينهما بأغراض الدراسة و الدقارنة - 
 .مقارنة الدعلومات الدستخرجة بما ىو متوقع - 
:  الوظيفة التفسيرية  (4-2

                                                 
1

  .119 ، ؿيرجع سبق ركرهخهذوٌ إبشاهٍى ؽشٌفاث ، -  
2

 . 154- 153 ، ؿ يرجع سبق ركرهسؽاد انؼقاس و آخشوٌ ، -  
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    و تتمثل ىذه الوظيفة بتفسير النتائج التي تم التوصل إليها بشكل دقيق غير قابل للتأويل و وضع الحلول و 
 .التوصيات لذذه النتائج 

 :    و على المحلل الدالي عند مزاولتو الوظيفة الفنًية و التفسيرية مراعاة ما يلي 
 .إدارة الدؤسسة - 
 .الشكل القانوني للمؤسسة - 
 .طبيعة النشاط الذي تزاولو - 
 .مركز الدؤسسة في الصناعة أو القطاع الذي تنتمي لو - 
 .خصائص الصناعة التي تنتمي لذا الدؤسسة - 
 .طبيعة الأنظمة الحكومية التي تعمل في ضلها الدؤسسة - 
 .طبيعة السوق التي تعمل بو - 
 .الدوقع الجغرافي التي توجد فيو الدؤسسة - 
 1: منهجية التحليل المالي  (5

 :    تتم عملية التحليل الدالي وفق خطوات منهجية و ذلك من خلال 
 .تحديد الذدف من التحليل لتوفير الجهد و الوقت و التكلفة - 
 .تحديد الفتًة الزمنية التي تغطيها عملية التحليل - 
 .اختيار الأداة الدناسبة للتحليل و الدعيار الدناسب للمقارنة - 
 .تشخيص أسباب الالضرافات و وضع الحلول الدناسبة لدعالجتها و الحد منها - 
تقييم  خلاصة الدوقف و إقتًاح الحركة الإستًاتيجية اللاحقة كما تتوقف جودة التحليل الدالي على أربعة - 

 :عوامل 
 .ىدف و وجهة نظر المحلل     - 
 .خبرة و قدرة كفاءة المحلل     - 
 .درجة الاىتمام و مدى التفصيل الدطلوب     - 
 .كم و كيف البيانات الدتاحة للمحلل     - 

 
                                                 

1
  .23 ، ؿ 2008،  (إتجاهاث يعاصرة  ) انتحهيم و انتخطيط انًاني ػذَاٌ حاٌت انُؼًًٍ ، أسؽذ فؤاد انخًًًٍ ،-  
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 . القوائم المالية كأدوات لعملية التحليل المالي : المبحث الثاني 
     تدثل القوائم الدالية للمؤسسة عرضًا ىيكليًا ذات طابع مالي لدركزىا الدالي وما ألصزتو من معاملات و 

تهدف القوائم الدالية ذات الإغراض العامة إلى توفير الدعلومات الدركز الدالي و نتائج النشاط ، و التدفقات 
النقدية التي تقيَد قطاع الدؤسسة و توفير للأطراف مستخدمة للقوائم الدالية في اتخاذ القرار ، كما تساعد أيضا 

 .في نتائج استخدام نتائج الإدارة للموارد الدتاحة لذا 
الميزانية  : المطلب الأول 

     تعتبر ىذه القائمة الصورة الفوتغرافية للحالة الدالية للمؤسسة فهي قائمة تتضمن أصول الدؤسسة و 
 .التزاماتها و حقوق ملكيتها في تاريخ معين 

 : تعريفها  (1
 : للميزانية عدة تعاريف و لعل أبرزىا     

: التعريف الأول 
كل شهر أوكل ثلاثي ، أو سداسي أو على )لؽكن تعريف الديزانية كجرد تقوم بو الدؤسسة في وقت معيَن     

لمجموع ما تدلكو الدؤسسة من أصول و كل ما عليها من ديون  (الأقل في كل نهاية سنة الدورة المحاسبية 
، و الفرق بين ما تدلكو من أموال و ما عليها من ديون تدثل ذمتها أو  (قصيدة و متوسطة و طويلة الأجل )

 1. الصافية أو بعبارة أخرى ما تدلكو من أصول خاصة  حالتها
  :التعريف الثاني 

  2" .  يبين عناصر الدوجودات أو الدطالب في تاريخ معين الديزانية ىي جدَول"      
 :التعريف الثالث 

    يطلق على ىذه القائمة أيضا قائمة الدركز الدالي ، ولا يوجد اختلاف في تعريفها من طرف المحاسبين ، 
صورة  فوتوغرافية  لوضعية الدؤسسة في وقت ما ، أي أنها تظهر حصة الدؤسسة في جدول " حيث عرفت أنها 

 3. مكون من قسمين قسم بو عناصر الأصول و الأخر بع عناصر الخصوم 

                                                 
1

 ، ؿ 1998 انخذهٍم انًانً ، انجضء الأول ، داس انًذًذٌت انؼايت ، انجضائش ، –تقنياث يراقبت انتسيير َافش دادي ػىٌ ، -  

17.  
2

 ، دٌىاٌ انًطبىػاث 1992 ، انطبؼت انشابؼت ، يبادئ  في انًحاسبت انعايت وفق انًخطط انًحاسبي انىطنيلادسي الأصهش ، -  

  . 10انجايؼٍت ، انغادت انًشكضٌت  بٍ ػكُىٌ ، انجضائش ، ؿ 
3
- Michel Lamarche , Système , la compta ! , Edition d'organisation , Paris , France , 1998 , p 

15 . 
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IAS2  
مدخل 
  .الفتًة   

 

IAS6 
 

  :التعريف الرابع 
تاريخ إعداد  )     الديزانية ىي تصوير للوضع الدالي أو الحالة الدالية للمؤسسة وذلك في لحظة زمنية معيَنة 

، و عليو فإن لزتويات الديزانية ىي عناصر لحظية و تعرف لزاسبيَا مصطلح الأرصدة تدييزاَ لذا عن  (القائمة 
حسابات النتائج ، قائمة التدفقات : التيارات أو التدفقات و التي تدثل مكونات القوائم الدالية الأخرى 

 1. النقدية 
 على أنها عبارة عن جدول يضم جانبيين جانب بو :     ومن خلال ما سبق ذكره لؽكننا أن نعرف الديزانية 

  .( الدؤسسة تالتزاما )و الخصوم  (لشتلكات الدؤسسة )الأصول 
 2: مكوناتها  (2
  :  لغب أن تتوفر الخصائص الثلاثة حتى يوصف البند أنو أصل :الأصول ( 2-1

 .لغب أن يوفر الأصل منفعة اقتصادية مستقبلية تدكن من توفير تدفقات نقدية صافية في الدستقبل - 
 أن تكون الدنشأة قادرة على الحصول على الدنافع من الأصل و تدنع أو تقيد فرصة الحصول على الدنشآت -

 .الأخرى على تلك الدنافع 
 . أن يكون الحدث الذي وَفر للمنشأة الحق في الحصول على منافع الأصل قد حدث فعلاً -

 :      و حسب مشروع النظام المحاسبي الدالي ، تشمل عناصر الأصول الآتية 
الأصول الغير الدادية وىي الأصول الدعنوية التي تبقى لفتًة طويلة و تدر على الدالك منافع مستقبلية متوقعة  •

 حق الابتكار ، رأس الدال التجاري، فهي ضرورية لتشغيل الدنشأة و تضم الشهرة و العلامة التجارية و 
 

الأصول الدادية و ىي الأصول المحتفظ بها من قبل الدنشأة إما من أجل استخدامها في الإنتاج أو شكل أو  •
سلع أو خدمات ، إما من أجل إلغارىا للغير ، أو لاحتياجات إدارية وىي التي ينتظر أن تستعمل لأكثر من 

و الأصول الدالية  مدخل الفتًة             16، الدعيار  (....الأراضي ، الدباني ، معدات  )فتًة لزاسبية 
 :تعتبر             من العناصر الذامة في ميزانية الدنشأة و تشمل 

                            

                                                 
1

  .216- 215 ، ؿ 1990 ، داس انغلاعم نهُؾش و انخىصٌغ ، انكىٌج ، نظريت انًحاسبتػباط يهذي انؾٍضاسي ، -  
2

انتحهيم انًاني طبقاً نهًعايير انًحاسبت انذونيت و دوره في تحذيذ انىضعيت انًانيت و انتنبؤاث يذًذ انذافظ ػٍؾىػ ، -  

 84- 83 ، ؿ 2011، سعانت ياجغخٍش،  حخقـ الخقاد حطبٍمً و إداسة يُظًاث ، انىادي ، انًستقبهيت نهًنشآث الاقتصاديت 

-85 . 
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  .الدسالعات - 
 .الأصول الدالية - 
 :لغب توفر ثلاثة عناصر أساسية حتى يوصف البند بأنو خصم : الخصوم  (2-2
 يتطلب الالتزام أن تقوم الوحدة بتسوية التزام حالي عن طريق تحويل مستقبلي لأصل ما عند الطلب أو -

 .عند حدوث حدث معين أو في تاريخ معين 
 .لا لؽكن تفادي الالتزام - 
  .وقوع حدث الدلزم للوحدة في الداضي - 

: و تتمثل الخصوم في ما يلي       
   : الالتزامات •

    أن الخاصية الأساسية للالتزام ىو أنو لؽثل حاليًا على الدنشأة و التعهد لؽثل واجب أو مسؤولية العمل و 
. الوفاء بطريقة لزددة ، و لؽكن للالتزامات أن تطبق قانونيًا كنتيجة لعقد ملزم أو متطلب تشريعي 

 :الحقوق الملكية•
    ىي الحصة الدتبقية من الأصول بعد استبعاد الخصوم وىي الدنشآت الأعمال تكونٌ حقوق الدلكية ىي 

حصة الدالك في الدنشأة و تنشأ حقوق الدلكية من علاقات الدلكية وىي أساس توزيعات الأرباح على 
الدسالعين وتكون توزيعات الأصول على الدلاك اختيارية بالنسبة للمؤسسة ، وتزاد حقوق الدلكية من خلال 

 . استثمارات الدلاك و الدخل الصافي و تقلل بواسطة التوزيعات على الدلاك 
  :  فالاستحقاق يرتبط كالتزام جاري في الحالات التالية (IAS , FRS)     ووفقًا للمعايير 

 .الاستحقاق يغلق في دورة الاستغلال العادية للمؤسسة -  
 شهراً بعد تاريخ إقفال السنة الدالية كل الاستحقاقات لغب ترتيبها 12الاستحقاق لغب أن يسدد خلال - 

مثل ،كالتزامات غير جارية على أساس أن الدؤسسة لن تستطيع تسويتها خلال دورة الاستغلال الجارية 
الالتزامات الناشئة نتيجة الحصول على الأصول كإصدار السندات  والأوراق الدالية أو الكمبيالات طويلة 

 .الأجل والقروض الإلغارية 
 :     و حسب مشروع النظام المحاسبي الدالي تشمل عناصر الخصوم الآتية 

الأموال الخاصة قبل توزيعات الدقررة و الدقتًحة بعد تاريخ الإقفال مع ملاحظة رأس الدال الددفوع ، - 
 الإحتياطات ، النتيجة الصافية للفتًة و العناصر الأخرى ؛

 .الخصوم الغير جارية ذات فائدة -
 .الدوردون و الدائنون الآخرون - 
 .(مع ملاحظة الضرائب الدؤجلة  )الخصوم الضرائب - 
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.مؤونات الأعباء و الخصوم الدماثلة -   
 .الخزينة السالبة و ما يعادل الخزينة - 

SCF الميزانية حسب النظام المالي المحاسبي الجديد   : (01) الجدول رقم  
صافي 
N-1 

صافي 
N 

إىلاك رصيد 
N 

 إجمالي
N 

 ملاحظة
 

 الأصــــــــــــــــــــــــــــــــول

 الأصول الغير جارية      
 الدنتوج الإجمالي أو –الفرق بين الاقتناء 

 السلبي
 تثبيتات معنوية
 تثبيتات عينية

 أراضي
 مباني

 تثبيتات عينية أخرى
 تثبيتات لشنوح امتيازىا 
 تثبيتات لغري إلصازىا 

 تثبيتات مالية
 سندات موضوعة موضع معادلة 

مسالعات أخرى و حسابات دائمة  
 ملحقة بها

 سندات أخرى مثبتة
 قروض و أصول مالية أخرى غير جارية

 ضرائب مؤجلة على الأصل  
 

 مجموع الأصول غير جارية     
 أصول جارية     

 لسزونات و منتوجات قيد التنفيذ
 حسابات دائمة و استخدامات لشاثلة

 الزبائن
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 الددينون الآخرون 
 الضرائب وما شابهها

حسابات دائنة أخرى واستخدامات 
 لشاثلة

 الدوجودات و ما شابهها
الأموال الدوظفة و الأصول الدالية الجارية 

 الأخرى
 الخزينة مجموع الأصول الجارية     
 مجموع العام للأصول     

 
N-1 N  الخصوم الملاحظات 

 رؤوس الأموال الخاصة   
 رأس مال تم إصداره

 رأس مال غير مستعان بو
(1) احتياطات مدلرة –علاوات و احتياطات   

 فوارق إعادة التقييم
(1)فارق الدعادلة   

((1)النتيجة الصافية حصة المجموع )/نتيجة الصافية   
ترحيل من جديد /رؤوس أموال خاصة أخرى   

(1)حصة الشركة المدمجة      
(1)حصة ذوي الأقلية      
(1)المجموع      
 الخصوم الغير جارية   

 قروض و ديون مالية
(مؤجلة و مرصود لذا )ضرائب   

 ديون أخرى غير جارية
 مؤونات و منتجات ثابتة مسبقًا

(2)مجموع الخصوم الغير الجارية      
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 الخصوم الجارية    
 موردون وحسابات ملحقة

 ضرائب 
 ديون أخرى 
 خزينة سلبية

(3)مجموع الخصوم الجارية      
 مجموع عام للخصوم   

 ، بتاريخ 19 في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية ، العدد26/7/2008قرار مؤرخ في : المصدر 
 . 29 – 28 ، ص 25/3/2009

. جدول حسابات النتائج : المطلب الثاني 
    يطلق عليها أيضا قائمة الدخل و ىي قائمة تتضمن نتيجة أعمال الدؤسسة من ربح أو خسارة بعد مقابلة 

. و الدكاسب بالدصاريف و الخسائر خلال فتًة مالية معينة الايرادات 
 :تعريف جدول حسابات النتائج  (1

    يعد جدول حسابات النتائج من القوائم الدالية الدستخدمة في التحليل الدالي لدعرفة صافي الربح أو الخسارة 
 :و لو عدة تعاريف منها 

 ىو بيان ملخص للأعباء و الدنتوجات الدنجزة  من الكيان خلال السنة الدالية ، ولا يأخذ بعين الاعتبار •
 1. تاريخ التحصيل أو تاريخ السحب ، ويبرز بالدتميز النتيجة الصافية للسنة الدالية ربح أو خسارة 

 ىو وثيقة تبين النشاطات الصناعية و التجارية للمؤسسة موضحًا العمليات الدرتبطة بالاستغلال العادي و •
 2. غير العادي للمؤسسة 

 3: مكونات جدول حسابات النتائج  (2
 : وتتكون من : أعباء الدورة  (2–2
استهلاك البضائع و الدواد الأولية و : كل الدصاريف الدتعلقة بالنشاط العادي و اليومي للمؤسسة أي - 1

 .السلع و الخدمات الدستعملة في دورة الإنتاج 
لستلف الدصاريف الدرتبطة بهذا النشاط من ضرائب و رسوم و مصاريف الدستخدمين و الدصاريف - 

 .إلخ ...الدالية 

                                                 
1

، سعانت ياجغخٍش فً ػهىو انخغٍٍش ، انتحهيم انًاني نهقىائى انًانيت وفق اننظاو انًحاسبي انًاني انجذيذ نضهش يذًذ عايً ، -  

  .44 ، ؿ 2012حخقـ الإداسة انًانٍت ، جايؼت يُخىسي ، لغُطٍُت ، 
2

  .7 ، ؿ 1997، داس هىيت ، انًنير في انتحهيم انًاني و تحهيم الاستغلال بىؽاؽً بىػلاو ، -  
3

  .17 ، ؿ يرجع سبق ركرهَافش دادي ػىٌ ، -  
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 .الدصاريف الدخصصة للاستهلاك و الدؤونات - 
  كل الدصاريف الدتعلقة بالاستغلال الغير العادية للمؤسسة مثل الحقوق على الزبائن غير القابلة للتحصيل -2

 .، أو الأعباء على الدورات السابقة أو الدؤونات الاستثنائية 
 :تشمل منتوجات دورة معينة كل من : منتوجات الدورة  (2-3
مبيعات البضائع في الدؤسسة التجارية أو الدختلطة و الإنتاج الدباع في : منتوجات الاستغلال  (2-3-1

 .الدؤسسة الصناعية أو الدختلطة 
زيادة أو  )و يشمل تغيرات عناصر الدخزون في الدنتوجات التامة و النصف الدصنعة : الإنتاج الدخزون - 

  .(نقصان 
 .   و تحويل أعباء الاستغلال و الدنتوجات الأخرى  (خدمات مقدمة  )بالإضافة إلى الأداءات الدتتمة - 
و تتكون الدنتوجات الاستثنائية من عمليات التسيير للدورة أو : منتوجات خارج الاستغلال  (2-3-2

.  الدورات السابقة ، و كذلك منتوجات بيع عناصر الأصول 
و تشمل لرموع النتائج الوسيطية التي يعطيها و كيفية توزيعها إلى أن تصل إلى النتيجة : تحليل النتائج  (3

 .    السنوية الصافية 
SCF  جدول حسابات النتائج حسب : 02 الجدول رقم   

N-1 N  العناصر  ملحوظة 
 رقم الأعمال   

 تغير الدخزونات الدنتجات الدصنعة و الدنتجات قيد التصنيع
 الإنتاج الثابت

  إعانات الاستغلال
  إنتاج السنة المالية – 1   
 مشتًيات مستهلكة   

 خدمات خارجية و استهلاكات أخرى
  استهلاك السنة المالية– 2   
(2-1) القيمة المضافة للاستغلال – 3     
 أعباء الدستخدمين    

 ضرائب و رسوم ، و الددفوعات الدشابهة
  الفائض الإجمالي للاستغلال– 4   
 الدنتجات العملياتية أخرى   
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 الأعباء العملياتية الأخرى
 لسصصات الاىتلاكات و الدؤونات

 استئناف عن خسائر القيمة و الدؤونات 
النتيجة العملياتية - 5     
 نواتج مالية    

 أعباء مالية
  النتيجة المالية– 6   
(6+5) النتيجة العادية قبل الضرائب – 7     
 الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادية   

على النتائج العادية (التغيرات)الضرائب الدؤجلة   
 مجموع نواتج النشاطات العادية    
 مجموع أعباء النشاطات العادية    
  النتيجة الصافية للنشاطات العادية – 8   
(يطلب بيانها ) (الدنتجات )العناصر غير العادية      

(يطلب بيانها) (أعباء  )العناصر غير العادية   
  النتيجة غير العادية – 9   
  النتيجة الصافية للسنة المالية – 10   
(1)الحصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتائج الصافية      
( 1) النتيجة الصافية من المجموع المدمج – 11     

 
(1)منها حصة ذوي الأقلية      

(1)حصة المجمع   
  

 ، بتاريخ 19 الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية ، العدد 26/7/2008قرار مؤرخ في : المصدر 
  .30 ، ص 25/3/2009
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 :قائمة التدفقات النقدية : المطلب الثالث 
    نظراً للقصور للقوائم الدالية سابقة الذكر في عرض الدخلص التفصيل لكل من التدفقات النقدية الداخلية 

الدعيار  )و الخارجية ، أو مصادر و استخدامات النقدية خلال الفتًة الدالية فقد طالبت ىيئة معايير المحاسبة 
 .بقائمة مالية جديدة و ىي قائمة التدفقات النقدية  (1987 لعام 95
:  تعريف قائمة التدفقات النقدية  (1

 :لقائمة التدفقات النقدية عدة تعاريف أبرزىا     
و ىي إحدى القوائم الدالية الأساسية و التي تقدم معلومات لا تقدمها قائمة الدركز الدالي أو قائمة الدخل  •

حيث تقدم معلومات عن بند النقدية من حيث مصادر النقدية أي من أين تم الحصول على النقدية خلال 
 1. العام و ما ىي الدصادر التي أنُفقت فيها النقدية خلال العام و مقدار التغير في رصيد النقدية خلال العام 

أو تعتبر قائمة التدفقات النقدية بيان تحليلي يبين التغيرات النقدية التي حدثت في الدنشأة سواء بالزيادة أو  •
بالنقصان و التعرف على أسباب ىذه التغيرات أي أنها تصوير لكل التدفقات النقدية الداخلية و كذلك 

 2. التدفقات النقدية الخارجية 
 :محتويات قائمة التدفقات النقدية  (2

    من الواضح أن تحقيق الأىداف السابقة يتطلب الأخذ بمفهوم النقدية الداخلة و الخارجة ، فإعداد 
القائمة لغب أن يكون على أساس مفهوم النقدية وما في حكمها ، أي يشمل النقدية إضافة إلى أية أصول 

قصيرة الأجل لؽكن أوراق القبض أو الددينين و استثمارات : أخرى سريعة التحول إلى نقدية حاضرة مثل 
تحويلها بيسر إلى  نقدية ، عموما يشتًط أن لا تزيد مدة استحقاق العناصر في قياس التدفقات النقدية وكلما 

كانت فتًة الاستحقاق قصيرة ، كلما الطفض اثر التقلبات في سعر الفائدة علي القيمة النقدية بالعناصر ، 
وفي جميع الأحوال يتوجب علي الوحدة المحاسبية  الإفصاح عن السياسات التي اتبعتها في تحديد العناصر التي 

 ، ومن اجل زيادة فعالية القائمة في تحقيق الأغراض المحددة يتم تبويب التدفقات 3تعتبر في حكم النقدية 
  4: النقدية في ثلاثة لرموعات 

ىي التدفقات النقدية الناتجة عن العمليات الرئيسية للمشروع من : المجموعة الأولى الأنشطة التشغيلية 
 : بيع و شراء السلع و كافة العمليات العادية التي تدثل الدورة التشغيلية للمشروع و تشمل 

  .(الخسارة /   التي تدخل في تحديد صافي الربح تالدعاملا )كافة الأنشطة الرئيسية الدنتجة للدخل - 

                                                 
1

  .211 ، ؿ 1991، دهب ،  يذٌشٌت انًطبىػاث انجايؼٍت ، نظريت انًحاسب سضىاٌ دهىة دُاٌ ، -  
2

، سعانت دور انتحهيم انًاني نهًعهىياث انًانيت انًنشىرة في انقىائى انًانيت نهتنبؤ بؤسعار الأسهى دهًٍت خهٍم انجشجاوي ، -  

  .29 ، ؿ 2008ياجغخٍش ، انجايؼت الإعلايٍت غضة ، فهغطٍٍ ، 
3

  . 322 ، ؿ يرجع سبق ركرهسضىاٌ دهىة دُاٌ ، -  
4

، كهٍت انخجاسة جايؼت الإعكُذسٌت ، انًكخب انجايؼً تحهيم انقىائى انًانيت لأغراض الاستثًار كًال انذٌٍ انذهشاوي ، -  

  .156 ، ؿ 2006انذذٌث ، 
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 .كافة العمليات التي لم تصنف كأنشطة استثمار أو تدويل - 
كافة الدقبوضات النقدية الناتجة عن البيع وتقدنً الخدمات والعمولات و الايردات وكافة الددفوعات النقدية - 

.   أو العاملين تسدادا لالتزاما
. كافة الددفوعات و الدقبوضات النقدية الدتعلقة بعقود التعامل أو الاتجار مع الآخرين - 
 .                                                       مع شركات التامين تكافة الددفوعات و الدقبوضات النقدية الدتعلقة بضرائب الدخل وكذالك  الدعاملا- 

وىي التدفقات النقدية الناتجة من النشطة الاستثمارية التي يقوم بها : المجموعة الثانية الأنشطة الاستثمارية 
الشركات  (الأسهم والسندات) وكذالك الاستثمارات في الديون والدلكيةةالدشروع من شراء وبيع الأصول الثابت

 : الأخرى  وتشمل 
 .الأنشطة الدتعلقة بامتلاك الأصول طويلة الأجل والتخلص منها - 
 . وغير الدلموسة ةالدقبوضات النقدية الناتجة من بيع الأصول الثابت- 
  . (لا يسري علي الدؤسسات الدالية والدصارف  )الدقبوضات النقدية من تحصيل القروض - 
 .الددفوعات النقدية لاقتناء الأصول الثابتة وغير الدلموسة - 
  .(ليست لغرض الدتاجرة  )الددفوعات النقدية لشراء الأسهم والسندات - 
 .الددفوعات النقدية والقروض الدمنوحة للغير - 

ىي التدفقات النقدية الناتجة من النشاط التمويلي الدتعلق بالحصول : المجموعة الثالثة الأنشطة التمويلية 
 :على مواد التمويل الأصول سواء من قروض أو من إصدار أسهم وتشمل 

 .مقبوضات نقدية عن إصدار الأسهم - 
 .مقبوضات نقدية عن إصدار السندات أو القروض أو أوراق الدفع - 
. مدفوعات نقدية لسداد مبالغ مقتًضة أو لتخفيض التزام - 

 : (الطريقة المباشرة  )جدول تدفقات أموال الخزينة :  03الجدول رقم 
 N -1 Nالبيان                                   الفترة 

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية  
التحصيلات الدقبوضة من عند الزبائن 
الدبالغ الددفوعة للموردين و العاملين  

الفوائد و الدصاريف الدالية الأخرى الددفوعة   
 الضرائب على النتائج الددفوعة 

  

   تدفقات أموال الخزينة قبل العناصر الغير العادية 
   تدفقات أموال الخزينة الدرتبطة بالعناصر غير العادية 
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   (أ  )تدفقات أموال الخزينة الصافية المتأتية من الأنشطة العملياتية 
تدفقات الأموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار  

الدسحوبات عن اقتناء تثبيتات مادية أو غير مادية  
التحصيلات عن عمليات بيع تثبيتات مادية أو غير مادية  

الدسحوبات عن اقتناء تثبيتات مالية  
التحصيلات عن عمليات بيع تثبيتات مالية  

الفوائد التي تم تحصيلها عن التوضيفات الدالية  
 الحصص و الأقساط الدقبوظة من النتائج 

  

   (ب  )تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار 
تدفقات أموال الخزينة المتأتية من انشطة التمويل  

التحصيلات في أعقاب إصدار الأسهم  
الحصص و غيرىا من التوزيعات التي تم القيام بها  

التحصيلات الدتأتية من القروض   
 تسديدات القروض أو الديون الأخرى الدماثلة   

  

   (ج  )صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل 
   ....تأثيرات تغيرات سعر الصرف على السيولات و شبو السيولات 

   (ج + ب + أ  )تغير أموال الخزينة في الفترة 
   

أموال الخزينة و معدلاتها عند إفتتاح السنة الدالية  
 أموال الخزينة و معدلاتها عند إفتتاح السنة الدالية 

  

   تغير أموال الخزينة في الفترة 
   

   المقاربة مع النتيجة المحاسبية 
 الصادر في الجريدة الرسمية و عرضها و كذا مدونة الحسابات و 26/07/2008قرار مؤرخ في : الدصدر 

. قواعد سيرىا 
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.  تحليل القوائم المالية : المبحث الثالث 
   مستقبلها وذلك         تعتبر وظيفة تحليل القوائم الدالية من أىم الوظائف التي تعتمد عليها الدؤسسة لرسم

. بالاعتماد على الدؤشرات الدتحصل عليها من خلال تحليل القوائم الدالية 
 . (الميزانية  )تحليل الهيكل المالي : المطلب الأول 

       تعتبر الديزانية من أىم القوائم الدالية الدستخدمة في التحليل الدالي ، حيث تتضمن ىذه القائمة أصول 
. الدؤسسة والتزاماتها وحقوق ملكيتها في تاريخ معين 

: تحليل الميزانية المالية : أولا 
       و لؽكن استخدام الديزانية الدالية من خلال استخراج مؤشرات ىامة في معرفة التوازن الدالي طويل الآجل 

 .في الدؤسسة 
 .الميزانية المالية المختصرة : (04) رقم الجدول

 
الخصوم الأصول 

الأصول الثابتة 
الاستثمارات الدعنوية والدادية والدالية     -
عناصر الأصول الثابتة الأكثر من سنة    - 

الأموال الدائمة 
الأموال الخاصة     -
الديون الدتوسطة والطويلة الأجل     - 
 الاستحقاقات الدؤجلة الأكثر من سنة    - 

الأصول المتداولة 
 الدخزونات      -
 حقوق الدؤسسة لدى الغير - 
 (...الخزينة، البنك، الصندوق ) الدناحات - 

القروض قصيرة الأجل 
الدورد وملحقاتو     -

 الاعتمادات البنكية الجارية  -   

 ،دار وائل للنشر، الطبعة الثانية،  الجزء الأول,التسيير المالي، قريشييوسف ، الياس بن ساسي :المصدر
 .86: ص ، 2011 ،الأردن، عمان

 1.الأساسيةالمؤشرات المالية 
رأس الدال العامل ىو جزء من رؤوس الأموال التي تصلح لتمويل : تعريف رأس المال العامل سيولة( 1

الاحتياجات ناقص عناصر الأصول الناتجة عن دورة الاستغلال ، و لتحقيق السير العادي لنشاط الدؤسسة 
 .فعلى رؤوس الأموال أن تدول الأصول الثابتة و الأصول الدتداولة 

                                                 
1

انًهخمى ، "انعكاساث تطبيق اننظاو انًحاسبي انًاني عهى انتشخيص انًاني نهًؤسست " ,ػبذ انمادس دؽاػ، يذاًَ بٍ بهغٍث- 

- 13أٌاو ، (IFRS)وانًؼاٌٍش انذونٍت نهًشاجؼت (ISA)انُظاو انًذاعبً انًانً فً يىاجهت انًؼاٌٍش انذونٍت "انذونً دىل 

. 21-20: ؿ  ، انجضائش، جايؼت عؼذ ددهب بانبهٍذة، 2011دٌغًبش 14
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  التمويلحركة

 من الآجل الدال العامل الفائض من الاستثمار الدالي للمؤسسة في الدوجودات طويلة برأسأو يقصد      
.  القصيرالأجلا في التزاماتو الدائمة ويستخدم في الحكم على مقدرة الدؤسسة على سداد الأموالخلال 

 :  الدال العامل سيولة تبعا لدنظورينرأسولؽكن حساب  : حسابو )2
 الثابتة والأصول الدائمة الأموال الدال العامل سيولة على العلاقة بين رأس يعبر : الميزانيةأعلىمنظور ( 2-1

: ولػسب كما يلي
 
  

:  ولؽكن التمييز بين ثلاثة حالات للتحليل الدالي     
 الدال العامل عن فائض  رأسفي ىذه الحالة يعبر،  الدال العامل موجبرأس  FR>0 :الأولىالحالة 
 الدؤسسة استطاعت تدويل جميع استثماراتها أن الدتداولة أي الأصول الدائمة الدتبقي بعد تدويل كل الأموال

:  وذلك على النحو التالي،  الدال العاملرأسبواسطة مواردىا الدالية الدائمة وحققت فائض تدثل في 
 

حركة التمويل                                                              
 الدائمة الأموال الثابتة الأصول

  الدتداولة الأصول
 

 الأجلديون قصيرة 
 

 الدائمة غير كافية لتمويل جميع الأموالفي ىذه الحالة ،  الدال العامل سالبرأس FR<0 :الحالة الثانية 
حيث يلبي جزء منها ىذه الاحتياجات فقط لشا يستدعي البحث عن موارد مالية ، الاحتياجات الدالية الثابتة

.  لتغطية العجز في التمويلأخرى
                                                              

                                                  
 
 
 
 

 الدائمة الأموال الثابتة الأصول

 الأجلديون قصيرة  
 
 

FR 

 الثابتة الأصول-  الدائمةالأموال=  المال العاملرأس
 

FR 
 



 الفصل الأول                                              عموميات حول التحليل المالي
 

 
28 

 تدثل حالة التوافق التام في إذوىي حالة نادرة الحدوث ،  الدال العامل معدومرأسFR=0 :الحالة الثالثة
. عملية تدويل الاحتياجات الدالية في الدؤسسة  لتسييرالأمثلىيكل الدوارد والاستخدامات وتدثل الوضع 

 
 حركة التمويل                                                       

 الدائمة الأموال الثابتة الأصول

 الدتداولة الأصول
 
 

 الأجلديون قصيرة 
 
 

 
. الأجل الدتداولة والديون قصيرة الأصول الدال العامل عن الفرق بين رأس يعبر :دنى الميزانية  أمنظور(2-2
 
  

 الديزانية مدى قدرة الدؤسسة على الاستجابة للاستحقاقات أدنى الدال العامل من رأسحيث لؽثل       
،  نقود سائلة إلى-  سيولةإلى قابلية للتحول الأكثروىي –  الدتداولة أصولذا عن طريق تحويل الأجلالقصيرة 

:  وىناك ثلاث حالات لذذا الدؤشر ، الأجليتم بواسطتها تسديد القروض قصيرة 
  أصولذا باستخدام الأجل الدؤسسة تستطيع مواجهة القروض قصيرة أن أي FR>0  :الأولىالحالة 

 الدال العامل حيث تلعب درجة تحقيق السيولة دور رأس وىو أمانالدتداولة ويتبقى فائض مالي لؽثل ىامش 
. ىام في التوازن الدالي للمؤسسة

 القصير وغير الأجل الدتداولة القابلة للتحصيل في الأصول في ىذه الحالة تكون FR<0 :الحالة الثانية 
.  القصيرالأجلكافية لتغطية الاستحقاقات التي تسدد في 

 باستخدام الأجل في ىذه الحالة تتمكن الدؤسسة من تغطية القروض قصيرة FR=0 :الحالة الثالثة 
.  الدتداولة دون تحقيق فائض ولا عجز وىي حالة مثلى نادرة الحدوثالأصول

.  الميزانية الوظيفيةتحليل: ثانيا 
:  تعريف الميزانية الوظيفية (1

 الديون قصيرة الأجل– الأصول الدتداولة = رأس الدال العامل 
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 إلىيستند   والخصوم لاالأصولوترتيب عناصر ،  التحليل الدالي والصلابة الذيكلية للمؤسسةأساسىي       
 (الخصوم) الدتحصل عليها الأموال كيفية استعمال إلىولكن  (الأجلمتوسطة وقصيرة ، طويلة)الدعايير الزمنية 

 1(.الأصول)والاستخدامات التي تحققت من ذلك 
 .بناء الميزانية الوظيفية( 2

  :يوضح الجدول التالي لسطط شبو تفصيلي للميزانية الوظيفية      
  .( المختصرة تمثيل الميزانية الوظيفية ) الميزانية الوظيفية : (05) رقم الجدول

 

 دار وائل للنشر  ،الجزء الأول ، الطبعة الثانية ،التسيير المالي، يوسف قريشي، الياس بن ساسي :المصدر 
 81:  ص ،2011و التوزيع ،عمان ، الأردن،

 . التحليل الوظيفيأدوات (3
 FRng: 2 الإجمالي المال العامل الصافي رأس (1

                                                 
-

1
 يزكشة يمذيت نٍُم ؽهادة انًاجغخٍش فً انؼهىو ",(s.c.f 2007)انتحهيم انًاني في اننظاو انًحاسبي انًاني " ،  حىدسث اكهً

 .87:  ، ؿ 2009 – 2008س،جايؼت انجضائ، الالخقادٌت

-
2

 ،  2006داس وائم نهُؾش و انخىصٌغ ، ػًاٌ ، الأسدٌ ، ، انطبؼت الأونى، انتسيير انًاني ، ٌىعف لشٌؾً،  انٍاط بٍ عاعً

. 83: ؿ 

الدوارد الاستخدامات 
( إجماليةبقيم )Esالاستخدامات المستقرة 

الاستثمارات الدادية والدعنوية والدالية  
 ذات الطبيعة الدستقرة الأصول

 RDالموارد الدائمة 
 الجماعية الأموال

 الأجلالديون الدتوسطة والطويلة 
 لرموع الاىتلاكات والدؤونات

( إجماليةبقيم ) Eex استخدامات الاستغلال
  الإجماليةالدخزونات 

حقوق العملاء وملحقاتو 

 Rexموارد الاستغلال 
مستحقات الدورد وملحقاتو 

بقيم )  Ehexاستخدامات خارج الاستغلال
 (إجمالية
 أخرىحقوق 

 Rhexموارد خارج الاستغلال 
 أخرىموارد 

  Etاستخدامات الخزينة
 الدتاحات 

 Rtموارد الخزينة 
 (قروض الخزينة)الجارية  الاعتمادات البنكية

( إجماليةبقيمة )  Rمجموع الموارد ( إجماليةبقيم ) Eمجموع الاستخدامات 
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الدخصص   (الدوارد الدائمة) يعرف على انو ذلك الجزء من الدوارد الدالية الدائمة :FRng  تعريف (1-1
ويعرف كذلك على انو ذلك الفائض الدالي الناتج عن ، (استخدامات الاستغلال) الدتداولة الأصوللتمويل 

، (الدوارد الدائمة)باستخدام الدوارد الدالية الدائمة  (الاستخدامات الدستقرة)تدويل الاحتياجات الدالية الدائمة 
. وىو عبارة عن الفرق بين الدوارد الدائمة والاستخدامات الدستقرة

 
 

 : FRngحالات (1-2
وذلك حسب حالاتو التي نذكرىا ،  الدال العامل الوظيفي مؤشر ىام عن التوازن الدالي طويل الددىرأسيعتبر 

:  كالآتي
 الدؤسسة متوازنة أن إلىويشير ذلك   :FRng  0 < موجبالإجمالي المال العامل الصافي رأس- 

حيث تدكنت الدؤسسة حسب ىذا الدؤشر من تدويل احتياجاتها طويلة الددى ، ماليا على الددى الطويل
. باستخدام مواردىا طويلة الددى وحققت فائض مالي لؽكن استخدامو في تدويل الاحتياجات الدالية الدتبقية

 الدؤسسة في حالة التوازن أن يعني ذلك  :FRng=  0  معدومالإجمالي المال العامل الصافي رأس- 
حيث لصحت الدؤسسة فقط في تدويل احتياجاتها طويلة ، لكن دون تحقيق فائض،  على الددى الطويلالأمثل

. الددى دون تحقيق فائض ولا عجز
 الدؤسسة عجزت أن إلى يشير الدؤشر  :FRng  0 > سالبالإجمالي المال العامل الصافي رأس- 

وحققت بذلك عجز ، عن تدويل استثماراتها وباقي الاحتياجات الدالية الثابتة باستخدام مواردىا الدالية الدائمة
 تقليص مستوى إلىأو بحاجة ، إضافية مصادر تدويل إلىفي تدويل ىذه الاحتياجات وبالتالي فهي بحاجة 

.  الحد الذي يتوافق مع مواردىا الدالية الدائمةإلىاستثماراتها 
 : BFR المال العامل رأسالاحتياج في  (2
 الدباشرة للمؤسسة لرموعة من الاحتياجات الدالية بسبب الأنشطةينتج عن  : BFRتعريف  (2-1

الرسم على القيمة ، حقوق الدوردين، حقوق العملاء، الدخزونات: التفاعل مع لرموعة من العناصر ألعها 
 1.الديون الاجتماعية والجبائية، الدضافة

 BFRex: 2 المال العامل للاستغلال رأسالاحتياج في  (2-2
، ينطبق عليو التعريف السابق ويتميز بانتماء جميع العناصر سواء كانت حقوق أو ديون الى دورة الاستغلال

: ولؽكن حسابو كما يلي 

                                                 
-

1
. 23: ؿ ،  يرجع سبق ركره، ػبذ انمادس دؽاػ،  يذاًَ بٍ بهغٍث

2
. 84: ؿ ، انطبؼت الأونى ، يرجع سبق ركره، ٌىعف لشٌؾً، انٍاط بٍ عاعً- 

=  RD – Es FRng 

BFRex =Eex - Rex 
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 BFRhex: 1 المال العامل خارج الاستغلال رأسالاحتياج في  (2-3
ولؽكن ، يعبر عن الاحتياجات الدالية الناتجة عن النشاطات غير الرسمية وتلك التي تتميز بالطابع الاستثنائي

: يلي  حسابو كما
 
 

 BFRg: 2 الإجمالي المال العامل رأسالاحتياج في  (2-4
ولػسب ،  الرئيسية وغيرىاالأنشطة الاحتياجات الدتولدة عن إجماليوىو لرموع الرصيدين السابقين ويعبر عن 

:  بالعلاقة التالية 
 

  :الإجماليةالخزينة الصافية  (3
،  التي بحوزة الدؤسسة لددة دورة الاستغلالالأموالىي عبارة عن لرموع  : Tngتعريف الخزينة  (3-1

تستطيع الدؤسسة توفيره من مبالغ سائلة خلال دورة  وىي تشمل على صافي قيم الاستغلال أي ما
. الاستغلال

 3:ولؽكن حساب الخزينة بطريقتين كما يلي 
 
 

 أو
 
 
 
 

 :  Tngحالات  (3-2
 :الشكل التالي يبين الحالات الدمكنة للخزينة الصافية انطلاقا من الدعادلة الثانية

 
 

                                                 
1

. 85: ؿ ، ِ نفس انًرجع أعلا- 
2

. 85: ؿ ، انطبؼت الأونى،  يرجع سبق ركره،ٌىعف لشٌؾً، انٍاط بٍ عاعً- 
3

يزكشة ، "تؤثير جىدة انًعهىيت انًانيت في تقييى الاداء انًاني نهًؤسست الاقتصاديت واتخار انقراراث " ، ػباعً ػقاو- 

.   67: ؿ ، 2012-2011، انجضائش، جايؼت لافذي يشباح وسلهت، يمذيت نٍُم ؽهادة انًاعخش فً ػهىو انخغٍٍش

BFRhex =Eex - Rex 

BFRg = BFRex - BFRhex 

Tng = FRg - BFRg 
 

Tng = Et - Rt 
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TN  

TN 

 .الحالات الممكنة للخزينة الصافية: ( 01) رقم شكلال  
 

                                     
 

 
 

  
 

 .من إعداد الطلبة بناءا على ما سبق : المصدر 
 1:شروط التوازن المالي (3-3

:   لكي يتحقق التوازن الدالي حسب التحليل الوظيفي لغب أن يتحقق ما يلي
 تدويل على قادر العامل الدال رأس أن على يدل ىذا، رأس مال العامل الوظيفي موجب:  الشرط الأول

 و يتحقق ذلك إذا تدكنت الدؤسسة من تدويل استخداماتها الدستقرة اعتمادا على الدوارد ،الدورة احتياجات
. الدائمة

 تفتقر الى الدؤسسة أن أي ، العامل الدال رأس من أكبر العامل الدال رأس احتياجات أن لصد : الشرط الثاني
 يغطي لا الدال رأس أن تعني الوضعية ىذه ، الأجل قصير الاقتًاض إلى فتلجأ الاستغلال عمليات تدول أموال
 الديون لدواجهة، السائلة الأموال نقص نتيجة الخزينة في اختلال يسبب ما ىذا و، الدورة احتياجات من جزء

.   الفورية
.   خزينة موجبة، ويتحقق ىذا الشرط بتحقق الشرطين السابقين: الشرط الثالث

.( و الأرصدة الوسيطية للتسيير حسابات النتائججدول ) النشاط تحليل  : طلب الثانيالم  
        يعد جدول حسابات النتائج من القوائم الدستخدمة في التحليل الدالي لدعرفة نتيجة أعمال الدؤسسة من 

.  ربح أو خسارة تعد مقابلة الايرادات و الدكاسب بالدصاريف و الخسائر خلال فتًة زمنية معينة   
  2.تحليل جدول حسابات النتائج: أولا

: لؽكن تحليل جدول حسابات النتائج و ذلك من خلال العناصر التالية              
:رقم الأعمال  (1  

                                                 
1

. 77:  ؿ ,يرجع سبق ركره، ػباعً ػقاو-  
2

 . 194-187: ؿ ؿ ، انطبؼت انثاٍَت، يرجع سبق ركره، ٌىعف لشٌؾً، انٍاط بٍ عاعً- 

 
 

الدبالغ 

 انضيٍ

BFRg 
  FR    
      

TN 
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ىو الإيرادات الدتولدة عن الأنشطة الأساسية ويتحدد حسب الحصة السوقية وتبعا لددى سيطرة الدؤسسة على 
.الأسواق  

الخدمات+ الإنتاج + الدبيعات  = رقم الأعمال  
 

ىو مؤشر يقيس العلاقات التجارية بين الدؤسسة والعملاء من جهة والدؤسسة والدورد : الهامش التجاري  (2
.من جهة أخرى  

                          
، لصد ىذا الدؤشر في حسابات النتائج للمؤسسات الصناعية ويغيب في القطاعات التجارية: الإنتاج (3

.ويتمثل في إجمالي الدنتجات الدصنعة باختلاف استخداماتها  
إنتاج الدؤسسة لنفسها+ إنتاج لسزون  = الإنتاج  

 
يتمثل ىذا الرصيد في الفرق بين الإنتاج والاستهلاك من الدواد : الهامش على استهلاك المواد الأولية (4

: ولػسب اعتمادا من العلاقة التالية ، الأولية ويعتبر ذو ألعية كبيرة بالنسبة للمؤسسات الصناعية  
  الاستهلاك من الدواد الأولية–الإنتاج  = الهامش على استهلاك المواد الأولية

 
كما ، تعبر عن القيمة الإضافية التي قدمتها الدؤسسة من خلال نشاطها الأساسي: القيمة المضافة (5

 تعرف على أنها الفرق بين الددخلات الدالية الدباشرة والدخرجات الدالية الدباشرة
التغير في لسزون الدواد +  الدشتًيات من الدواد الأولية –إنتاج الدورة + الذامش التجاري  = القيمة المضافة

الدصاريف الخارجية الأخرى- الأولية  
 

كما يعتبر ،  يعتبر الفائض الإجمالي للاستغلال رصيدا ىاما في التحليل:الفائض الإجمالي للاستغلال  (6
وىو عبارة عن النتيجة التي تتحصل عليها الدؤسسة خلا فتًة معينة من خلال ، مؤشرا أساسيا بالنسبة للمسير

1.نشاطها العادي  
 ضرائب ورسوم واقتطاعات لشاثلة –إعانات الاستغلال + القيمة الدضافة  = الفائض الإجمالي للاستغلال

 لسصصات مؤونات تدني قيم الأصول الدتداولة ولساطر – مصاريف الدستخدمين والدصاريف الاجتماعية –
. مصاريف الاستغلال الأخرى–إيرادات الاستغلال الأخرى + الاستغلال   

                                                 
1

:  ؿ  داس انًذًذٌت انؼايت ، انجضائش ، ،انطبؼت الأونى ، دراست انحالاث في انًحاسبت ويانيت انًؤسست، َافش دادي ػذوٌ- 

87  .

  بضائع مستهلكة–مبيعات البضائع  = الهامش التجاري
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، أي الفرق بين إيرادات الاستغلال ومصاريف الاستغلال، ىي رصيد دورة الاستغلال:نتيجة الاستغلال (7
1: وتحسب بالعلاقة التالية   

 –لسصصات الاىتلاك ومؤونات تدني قيم الأصول الثابتة +الفائض الإجمالي للاستغلال  = نتيجة الاستغلال
 استًجاع الإىتلاكات ومؤونات تدني قيم الأصول الثابتة

وىي تعبر عن مردودية العمليات ، تتمثل في الفرق بين الإيرادات الدالية والدصاريف الدالية: النتيجة المالية (8
 2:تحسب بالعلاقة التالية ، الاستثمارات الدالية، سندات الدسالعة: مثل، الدالية للمؤسسة

 
 
 

.جدول حسابات النتائج والأرصدة الوسيطية : (06)الجدول رقم  
 N N+1 N+2 حسابات النتائج

  الدباع من السلعالإنتاج
  الدباع من الخدماتالإنتاج+
مبيعات البضائع+  

   

رقم الأعمال=      
إنتاج لسزون +   
إنتاج الدؤسسة لنفسها+  

   

الانتاج=      
  من الدواد الأوليةالاستهلاك-
تكلفة شراء البضاعة الدباعة-  
أو البضائع  الدواد الأوليةاستهلاكالذامش على =  
الإيرادات ومصاريف الإستغلال الأخرى+   

   

القيمة الدضافة=      
مصاريف الدستخدمين-   
الضرائب والرسوم-  
إعانات الإستغلال+  

   

                                                 
1

. 196: ؿ ، انطبؼت انثاٍَت، يرجع سبق ركره، ٌىعف لشٌؾً، انٍاط بٍ عاعً- 
2

 .89: ؿ ، يشجغ عبك ركشِ، دراست انحالاث في انًحاسبت ويانيت انًؤسست، َافش دادي ػذوٌ- 

  الدصاريف الدالية–الإيرادات الدالية = النتيجة الدالية 
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للأصول ) في مؤونات الإستغلال التغير-
(الدتداولة ولساطر الإستغلال  

  الأخرىالاستغلالالإيرادات ومصاريف +
للاستغلالالفائض الإجمالي =      

الإىتلاكلسصصات  -  
  الثابتةالأصولالتغير في مؤونات  -

 لاستثمارات قرض الإىلاكلسصصات  -
 الإلغار

   

(أ) نتيجة الإستغلال=     
الدصاريف الدالية-  
الدصاريف الدالية لاستثمارات قرض الإلغار-  
الإيرادات الدالية+  
  الداليةالتوضيفاترصيد التنازل عن  (+)-
التغير في الدؤونات الدالية-  

   

(ب)النتيجة الدالية=     
(ج)=(ب)(أ)النتيجة الجارية قبل الضريبة     

الاستثنائية (الدصاريف)الإيرادات  (-)+  
الاستثنائيةالتغير في الدؤونات ذات الطبيعة -  

   

من  (القيمة الزائدة)القيمة الناقصة (-)+
 الإستثمارات الدتنازل عنها

   

    النتيجة الإجمالية قبل الضريبة
الضرائب على الأرباح-     
النتيجة الصافية للدورة=     
مكافآت رأس الدال-     
كاحتياطاتالنتيجة الصافية الدخصصة =     

.199: ص ، الطبعة الثانية ، مرجع سبق ذكره، يوسف قريشي، الياس بن ساسي: المصدر   
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.  الخزينةتدفقاتحليل  جدول ت: ثالث المطلب ال
تعتبر قائمة تبين التغيرات التي حصلت على النقدية خلال الفتًة المحاسبية وذلك من خلال الأنشطة         

 .التشغيلية والاستثمارية و التمويلية 
 1:(الطريقة المباشرة(  الخزينةتدفقاتجدول تحليل 
 من مستوى أي وعند زمنية لحظة أي عند الخزينة تدفقات جدول بإعداد نقوم الطريقة ىذه في        
 ةالتابع النشاط دورة في الدؤسسة خزينة من والخارجة الداخلة الدالية التدفقات حصر خلال من وذلك، النشاط

 الأخذ مع للعملية المحاسبي التسجيل أسلوب وفق تتم الطريقة بهاتو السيولة جدول إعداد فإن ثم ومن لذا،
 أي لو يكون لن الدثال سبيل على الأعمال فرقم الدؤسسة، خزينة على وأثرىا طبيعة ىاتو العملية بعين الاعتبار

 .نقدا الدبيعات قيمة العملاء أو العميل تسديد حالة في إلا الخزينة على أثر
 من سيولة إلى تحويلو لؽكن الذي)الأعمال رقم ( الدورة مبيعات يتمثل في الاستغلال خزينة تشكيل أساس إن

: حساب العملاء فيكون  خلال طرح
 
 

 الدوردين واجل الاستغلال نفقات من انطلاقا تحسب التي الاستغلال لدصاريف بالنسبة الأمر وأيضا نفس 
 :التالي النحو على

 
 

 :أن أي
 

 الموردين آجال – الاستغلال نفقات = الاستغلال مصاريف
 

 العملاء آجال – الاستغلال إيرادات = الاستغلال تحصيلات ( -)
 

 - BFRΔ للاستغلال الإجمالي الفائض = الاستغلال خزينة فائض         = 
 
 

                                                 
1

: انًهخمى انىطًُ دىل ، ("SCF)حاسبي انًانيوجذول سيىنت انخزينت في ظم اننظاو ال"، سبٍغ بىفبٍغ انؼاٌؼ وآخشوٌ- 

جايؼت ، 2013 ياي 06و05أٌاو ، والغ وآفاق حطبٍك انُظاو انًذاعبً انًانً فً انًؤعغاث انقغٍشة وانًخىعطت فً انجضائش

   .13- 9: ؿ ،  انجضائش، انىادي

 العملاء آجال – الاستغلال إيرادات = الاستغلال تحصيلات

 الموردين آجال – الاستغلال نفقات = الاستغلال مصاريف
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.  المختصرالخزينة بالطريقة المباشرةتدفقات جدول  : (07) رقمجدولال
 المبلغ البيان

  تحصيلات الاستغلال  
نفقات الاستغلال(-)  

 

 ( ETE)فائض خزينة الاستغلال (=)
 الاستثمار حيازة (-) 
 الاستثمار عن التنازل(+) 

 

   (FTD  )المتاح  الخزينة تدفق (=)
 الدال رأس في الرفع+
 الدال رأس مكافاة-

 

 جديدة قوض+
 القروض تسديد-
 الدالية الدصاريف-

 

   (( ΔT  الخزينة في التغير
 . 13:ص، ربيع بوصبيع العايش وآخرون : المصدر

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 الفصل الأول                                              عموميات حول التحليل المالي
 

 
38 

: خلاصة الفصل 
       من خلال ىذا الفصل تدكنا من معرفة طبيعة التحليل الدالي و نتائجو من خلال تطوره التارلؼي ، و 
الأىداف التي يسعى لتحقيقها و التي تعبّر عن أىداف الدؤسسة ككل ، و بالتالي فإننا نستطيع القول بأن 
جوىر العمل الإداري في الدؤسسة ىو اتخاذ القرارات في ضوء التحليل الدالي ، بحيث أصبح العمود الفقري 

للإدارة الدالية ، و ازدادت ألعيتو بشكل كبير في الاقتصاديات الدعاصرة و توسع التعامل في البورصة و الأسواق 
الدالية و التحليل الدالي يعطي صورة أو ملخص عن الوضعية الدالية للمؤسسة في لستلف الأطراف و ذلك من 

خلال الأطراف الدوجودة و التي لذا علاقة بالدؤسسة و ىذا ما أوضحتاه في ىذا الفصل من خلال تعدد 
 .الجهات الدستفيدة منو سواء كانت داخل الدؤسسة أو خارجها 
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 : تمهيد الفصل 

       إف ستَورة ابزاذ القرارات عملية مستمرة في الدؤسسات الاقتصادية حيث يقوـ الدستَ بابزاذ القرارات 
أثناء قيامو بدختلف وظائفو ، فيقوـ بتشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة و بعد ىذه العملية يقوـ بابزاذ القرار 
الدناسب الذي يتمثل في اختيار البديل الأمثل الذي لػقق أفضل النتائج الدمكنة في إطار ظروؼ مؤثرة على 

 .العوامل المحيطة بالقرار 

       عملية ابزاذ القرار الدالر من أىم وظائف الإدارة  الدالية وىي تعتمد أساسا على بذميع الدعلومات من 
مصادر لستلفة من بتُ لرموعة من البدائل و التي على أساسها يتستٌ لأصحاب القرار ابزاذ القرارات الدالية 
 )الدناسبة للمؤسسة ، لذلك سوؼ ندرس في ىذا الفصل عملية ابزاذ القرار الدالر و أىم أنواع القرارات الدالية 

  .(قرار الاستثمار ؛ قرار التمويل و قرار توزيع الأرباح 
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.  ماىية اتخاذ القرار: المبحث الأول 

تعتبر كمنهج  ظهرت مدرسة خاصة عرفت بددرسة ابزاذ القرار للآثار الذامة لعملية إبزاذ القرارنظرا        
. و ألعيتو  ىذا الدبحث سوؼ ماىية ابزاذ القرار،لزدد لنجاح متخذ القرار الدالر في الدؤسسة حيث نتناوؿ في 

. مفهوم اتخاذ القرار وأىميتو :المطلب الأول 

 .       إف من أىم الأىداؼ التي تسعى الدؤسسة إلذ برقيقها ىي ابزاذ القرار الدناسب في الوقت 

: ابزاذ القرار ولعل أبرزىا الدتعلقة  بتعاريف اؿلقد تعددت    :مفهوم اتخاذ القرار( 1

: التعريف الأول 

ىو عملية بحث عن حل وسط ،ويعتٍ ذلك أنو لا يوجد بديل قادر على برقيق الذدؼ برقيقا غتَ        
البديل الذي يتم اختياره ،ويكوف عادة أفضل البدائل في حدود الظروؼ السائدة حيث أف البيئة و المجتمع برد 

. 1من عدـ البدائل الدتاحة 

 : التعريف الثاني

. 2ىو عملية الاختيار بتُ لرموعة من البدائل لتحقيق ىدؼ واحد أو عدة أىداؼ        

: التعريف الثالث 

مرحلة خاصة بتقييم الدنافع النسبية لمجموعة من البدائل :"عرفو الدكتور مصطفى أبو بكر وزميلو بأنو        
الدتاحة بحيث لؼتار البديل الأمثل لتنفيذه ،أو ىو عبارة عن البديل الأمثل الذي يتم اختياره من بتُ عدد من 

. 3البدائل الدمكنة والذي يؤدي إلذ تعظيم النتائج الدرغوب فيها 

ومن خلبؿ التعاريف السابقة نستخلص أف عملية ابزاذ القرار ما ىي إلا وسيلة اختيار واعي لأحس        
.    كلفة لزققة للؤىداؼ الدرغوبة  البدائل الدتاحة التي برقق أفضل عائد أو

                                                           
1

، ص 2004،  يطثؼح انؼٛكاخ ، انسؼٕدٚح ، انطثؼح الأٔنٗ ، يبادئ إداسة أػًال أحًذ تٍ ػثذ انشحًاٌ انشًًٛش٘ ٔ آخشٌٔ ،  - 

 :111 . 
2

 . 60:  ، ص 2004 ، داس انكتة انؼهًٛح نهُشش ، انماْشج ، نظى دػى اتخار انقشاس و الأنظًت انزكُتػهٙ فًٓٙ ،  - 
3

 .23:  ، ص 1997 ، بحىث انؼًهُاث و فؼانُاث انقشاساثيظطفٗ يظٓش ، يظطفٗ اتٕتكش ،  - 



                               اتخاذ القرارات المالية في المؤسسات الاقتصادية :لثانيالفصل ا
 

 

42 

 : 1لابزاذ القرار ألعية كبتَة في حياة الأفراد أو الدؤسسات نذكر منها   :أىمية اتخاذ القرار( 2

عملية ابزاذ القرار تساىم في برريك كل الجهات داخل الدؤسسة لجعل ىذه العملية ناجحة تقدـ  -
. أىداؼ الدؤسسة 

. عملية ابزاذ القرار ىي غربلة البدائل وانتقاء أفضلها  -
  القرار أف"تعلق الدؤسسات الدختلفة ألعية كبتَة على عملية ابزاذ القرارات بسب الحقيقة التي تقوؿ  -

الخاطئ لو تكلفة وتكتسب ىذه العملية ألعية متزايدة بسب التطورات التي أدخلت عن جمع 
. الدعلومات ،برليلها،تصحيفها ،بززينها 

 . الرقابةالتوجيو ، التنظيم ، كالتخطيط ، ترتبط عملية ابزاذ القرارات ارتباطا مباشرا بوظائف الإدارة  -

 كما سبق ذكرىم فهي عملية تتم في كل مستوى تنظيمي كما تتم في نشاط من أنشطة الدؤسسات ،     
  الدصالح يواجهوف ظروؼ تتطلب منهم ابزاذ قرارات ،أوفالددير العاـ الدشرؼ على العماؿ ومديري الإيرادات 

. وعملية القرارات بهذا الشموؿ دفع بعض الكتاب إلذ القوؿ أف الإدارة ما ىي إلا عملية ابزاذ القرارات 

.  أنواع القرارات:المطلب الثاني 

     بسر الدؤسسة بفتًة بعد برديد القرار و ذلك بإتباع نوع من أنواع القرارات عن طريق ابزاذ مراحل معينة 
 .مهما كاف النوع 

للقرار أنواع متعددة وقد بزتلف باختلبؼ الدعيار الذي يستند عليو ، فقد يكوف الدعيار مصدر القرار أو      
: شكل القرار أو ألعيتو وغتَ ذلك من الدعايتَ من بتُ ىذه الأنواع التصنيفات الآتية 

  :ي الشكل ولؽكن تقسيم القرارات حسب التصنيف : التصنيف الشكلي للقرارات( 1

الشخصية من حيث  لؽكن التعريف بتُ القرارات التنظيمية و:  2القرارات التنظيمية والشخصية ( 1-1
طبيعتها فالددير يصنع القرار التنظيمي حيث يقوـ بالدور الدتوقع منو بالدؤسسة فهو يتخذ القرارات التي تتعلق 

  يفوض سلطة ابزاذىا للآخرين ،أفبالدؤسسة بحكم السلطة الرسمية التي يتمتع بها وىي قرارات لؽكن للمدير 

                                                           
1

 ، يزكشج انتحهُم انًانٍ فٍ انًؤسست الاقتصادَت و دوسه فٍ ػًهُت اتخار انقشاساث الاستثًاسَتٔنٛذ فشحاَٙ ٔ آخشٌٔ ،  - 

. 14:  ، غٛش يُشٕسج ، ص 2005تخشج نُٛم شٓادج نٛساَس فٙ ػهٕو انتسٛٛش ، يهحك انٕاد٘ ، تخظض يانٛح ، دفؼح 
2

  .341:  تٛشٔخ ، ص  ،  ، داس انُٓضح انؼشتٛحتنظُى و إداسة الأػًالػادل حسٍ ٔ آخشٌٔ ،  - 
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أما القرارات الشخصية فهي التي يتخذىا الددير بصفتو شخصا عاديا ،وليس بصفتو عضوا بالدؤسسة وىي 
. قرارات لا يفوضها للآخرين 

: وتتميز القرارات الأساسية بالدميزات الآتية   : الروتينية القرارات الأساسية و( 1-2
. لذا صفة الدواـ إلذ حد كبتَ ،ويكوف الالتزاـ بها لأجل طويل نسبيا  -
.  تتعلق بالاستثمارات الكبتَة أو الاتفاقات الضخمة  -
. على درجة كبتَة من الألعية ،بحيث أف أي خطأ فيها يصيب الدؤسسة بخسائر جسمية  -

ومن القرارات الأساسية الدلموسة اختيار موضع الدصنع ،فلب لؽكن ابزاذ القرار بتحديد موقع معتُ لبناء        
.  مصنع إلا بعد استقصاء وبرليلبت للعديد من العوامل الاقتصادية والاجتماعية الدعقدة 

وتأثتَىا  تتطلب جهدا ذىنيا كبتَا أو تتكرر بصفة مستمرة ، فهي تلك التي لا أما القرارات الروتينية ،       
على لصاح الإعماؿ بالدنظمة غتَ كبتَ ومعظم القرارات التي تتخذ في الدؤسسة ىي قرارات متكررة وروتينية وقد 

.  من لرموع القرارات %90 إلذتصل نسبتها 

:  القرارات المخططة والغير المخططة( 1-3

وتتكوف عن طريق التخطيط لابزاذ القرار على أساس برنامج معتُ فهي جديدة وىامة  :القرارات الدخططة - 
وقرار بذديد الأسواؽ الصالحة لتسويق منتج معتُ  فقرار التحوؿ من الدركزية إلذ اللبمركزية في إدارة الدؤسسة ،

. بتغتَات مثلب لذذا النوع من القرارات 

 : إلذ لؽكن تقسيم القرارات بحسب تأثتَ البيئة المحيطة : 1التصنيف حسب بيئة القرار( 2

 القرارات التي تتم في ىذه الحالة ىو التأكد من طبيعة الدتغتَات الدؤثرة أف :القرارات في حالة التأكد ( 2-1
 .ونوعيتها والعوامل التي تؤثر على ابزاذ القرار والقدرة على تنفيذىا 

ىي القرارات التي تتخذ في ظروؼ وحالات لزتملة الوقوع وبالتالر  و :القرارات في حالة المخاطرة ( 2-2
. فإف على متخذ القرار أف يقدر الظروؼ والدتغتَات المحتملة الحدوث في الدستقبل 

                                                           
1

 ، الأسدٌ ، داس انًسٛشج نهُشش ٔ انطثاػح ، الإداسةنظشَت انقشاساث الاداسَت كًذخم كًٍ فٍ حسٍ ػهٙ يُتشلٙ ،  - 

 . 37:  ، ص 1997 ، الأٔنٗانطثؼح 
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 العليا عندما ترسم الإدارةىي القرارات التي غالبا ما تقوـ بها  و :القرارات في حالة عدم التأكد ( 2-3
 برديد الظروؼ الدتوقع وجودىا أو حدوثها بسب عدـ الإدارةأىداؼ الدشروع العامة وسياستو ويصعب على 

. توافر الدعلومات والبيانات الكافية وبالتالر صعوبة التنبؤ بها 

:  1  التصنيف بحسب المستويات(3

:  ثلبثة أنواع وىي إلذوبحسب ىذا التصنيف يقسم القرار 

: وىي ذات ىدؼ برقيق أعلى ربح من عملية الاستغلبؿ ومنها :القرارات العملية أو التشغيلية ( 3-1

وتتميز  وىي بذلك ترتبط بأسلوب النشاط الدتكرر الإنتاجبرنامج  ترويح الدبيعات ،  ،الأسعاربرديد        
.  أو في سياسة لزددة مسبقاإطار معتُ قابلة للبرلرة ،أو لؽكن أف تتخذ في بأنها

ترتبط بهيكل الدؤسسة وحيازة الدوارد ،أنظمة الدعلومات والاتصاؿ ،تقسيم وتنسيق  :الإداريةالقرارات ( 3-2
 .  من أجل برقيق أعلى كفاءة وىي تتولد أو تنتج عن القرارات الإستًابذية الإعماؿ

تعتٍ بالاختيارات الكبرى للمؤسسة من أىداؼ التنمية والتوجيهات فيما  : القرارات الإستراتجية( 3-3
 : التي تتموقع فيو الدؤسسة أو تريد الدخوؿ إليو وتتمثل فيوالدتوج أو نوع النشاط بالإنتاجيتعلق 

 .تعظيم معدؿ العائد على الاستثمار  تساعد على  السوؽ التي   مزيج السلع ،اختيارقرارات  -
.  البديلة أو الخاصة بالقرض الدرتبطة بالسلعة والسوؽ استخداماتها بزصيص الدوارد على قرارات -
. قرارات التنويع  -
.  2 توقيت وأزمنة البدء في التوسع الغتَ الدتكرراختيارقرارات  -

  مراحل اتخاذ القرار :المطلب الثالث 

و القرار   أو أكثر،بديلتُ بتُ الاختيار القرارات بكونها، عملية الدفاضلة أو ابزاذسبق و أف عرفنا عملية        
الدتوصل إليو لا لؽكن أف يصدر بصورة عفوية، و إلظا ىناؾ لرموعة من الخطوات التي يقوـ بها  (الاختيار ) 

و تقييمها، ثم   ثم بعد ىذا برليلها ،متخذ القرار بدءا بالتعرؼ بدقة على الدشكلة التي من أجلها سيتخذ القرار

                                                           
1

 . 122:  ، ص 2001 ، دٕٚاٌ انًطثٕػاخ انجايؼٛح ، انجضائش ، الإداسة و انتخطُط الاستشاتُدٍَاطش داد٘ ػٌٕ ،  - 
2

 . 143:  ، ص 2002 ، داس انجايؼح انجذٚذج ، الإسكُذسٚح ، أساسُاث انتنظُى والإداسةػثذ انسلاو أتٕ لؼف ،  - 
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 رفضا لكل في أحياف قد يكوف القرار. وضع بدائل لحل الدشكلة حتى لؽكن في النهاية من إختيار أفضلها
 قرار ربدا يعود ابزاذالدتخذ ىو لا قرار، و سبب عدـ البدائل أو الحلوؿ الدتاحة للبختيار و من ثم يكوف القرار 

 :أمرين لعا  إلذ أحد

  أو الدفاضلةللبختيارعدـ تبتُ كل البدائل الدتاحة  .
  بعمل قد يؤدي إلذ الضرر بدصالح متخذ القرارالإلزاـعدـ الرغبة في إختيار بديل لزدد تفاديا  .
 و  Négative Décisions على نوع القرارات ىذه بالقرارات السلبية  Bernard دبرنا ريطلق 
. 1 د بأنها من صفات الددير الكفءؽيعت

سيمون . ىـ القرار، و قد حدد ابزاذ كتاب الإدارة في برديد عدد خطوات أو مراحل علمية اختلف
H.Simon و لكن ىذه الخطوات  "الاختيارالتحري و التصميم و  " : القراراتلابزاذ مراحل ثلبثة ،

 القرار بكاملها، و لكي تكوف كذلك ينبغي أف بسر بدراحل عديدة  ابزاذالثلبثة لا تغطي في الحقيقة عملية 
 : 2لؽكن ترتيبها كما يأتي 

. برديد الدشكلة .1
. برليل الدشكلة .2
. (أي برديد البدائل )تنمية الحلوؿ البديلة  .3
. تقييم كل بديل .4
. (بديل)إختيار أفضل حل  .5
. برويل القرار إلذ عمل فعاؿ و متابعتو .6

: و فيما يلي شرحا لكل خطوة من الخطوات السابقة 
 القرارات تتمثل في إدراؾ أو برسس الإدارة بوجود ابزاذالخطوة الأولذ في عملية ىي  :تحديد المشكلة  (1

أي أنها . 3"  أو عدـ توازف بتُ ما ىو كائن و بتُ ما لغب أف يكوفالضراؼ: " مشكلة ما، و الدشكلة ىي 
 .عبارة  عن الخلل الذي يتواجد نتيجة إختلبؼ الحالة القائمة عن الحالة الدرغوب في وجودىا

                                                           
1
 ،  الأسدٌ ، ػًاٌ ،  انؼهًٛح داس انٛاصٔس٘ انطثؼح  الأنٗ ، . يذخم كًٍ : اتخار انقشاساث الإداسَت ،   يُؼى صيشٚش انًٕسٕ٘-  

   . 14 :ص ، 1998
2
. 112:  ص  ،1986 ، داس انُٓضح انؼشتٛح ، تٕٛسخ ، "يذخم وظُفٍ " إداسة أػًال ،   جًٛم أحًذ تٕفٛك-  
3
 يكتثح ػٍٛ شًس ٔ  ، انطثؼح الأنٗ ، تحهُم انًنهح انؼهًٍ يغ اهتًاو بانتفكُش الإبتكاسٌ:  اتخار انقشاساث ،   سٛذ انٕٓاس٘-  

 . 3:  ص ، 1997 ،  انماْشج ، انًكتثاخ انكثشٖ
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التي  و عند برديد الدشكلة لغب التعمق في دراستها لدعرفة جوىر الدشكلة الحقيقي و ليس الأعراض الظاىرة
توحي للئدارة على أنها الدشكلة الرئيسية، و ىذا التحديد على جانب كبتَ من الألعية لأنو لػدد بدوره مدى 

ففي حالة عدـ معرفة الدشكلة الحقيقية فإف القرار الذي سيتخذ سيكوف قرار غتَ سليم . فاعلية الخطوات التالية
، فقد تكوف مشكلة مدير الدبيعات لا ترتبط بتعديل الحملة  متو للمشكلة التي صدر بصددىائلعدـ ملب

التًولغية لزيادة الدبيعات بقدر ما تكوف نابذة عن أسباب أخرى مثل عدـ تصميم السلعة بشكل يناسب رغبة 
. الدستهلك أو إرتفاع أسعارىا

و لذذا فإف لذذه الدرحلة ألعيتها الكبتَة، إذ لغب على متخذ القرار أف يكتسب الخبرة و الدراية اللبزمتتُ      
لتًتيب ىذه الدشاكل بحسب الأولوية من ناحية، و لتحديد نوعية الدشاكل  التي تعتًض ستَ العمل في منظمتو 

فتعيتُ أولوية كل مشكلة لو ألعية خاصة، إذ أنو ليس من الدعقوؿ أف تسعى الدؤسسة لحل . من ناحية أخرى
. مشكلة لد يعد لذا  وجود أو أصبحت في مرتبة ثانوية لدشكلة أخرى

:  1 تنقسم الدشاكل في لرملها إلذ نوعتُ رئيسيتُ لعا إذ  
: المشاكل الإعتيادية أو الروتينية . أ

ىي مشكلبت بسيطة يتكرر حدوثها بذات شكلها و موضوعها، مثاؿ ذلك الدشكلبت الدتعلقة   و  
بحضور الأفراد العاملتُ و إنصرافهم و توزيع الأعماؿ بينهم و تطبيق التعليمات عليهم، و بالتالر فإف ىذا 

 . الحلوؿ الدناسبة لذالاختيارالنوع من الدشاكل لا لػتاج إلذ كثتَ من الجهد و التحليل 

:  المشاكل غير الاعتيادية أو الجديدة . ب
ؿ ا  و ىي مشكلبت تتصف بالعمق و التعقيد، و لػتاج حلها إلذ نوع من التشاور أو التفاىم، مث

في  ذلك التدىور الذي لػدث في مبيعات منتوج أو أكثر من منتوجات الدنشأة أو الالطفاض الذي لػصل
و عليو فإف ىذا النوع من الدشاكل لا لؽكن مواجهتو بقرارات مستعجلة، و إلظا ينبغي . مستوى أداء الدنشأة

.  من ذوي الخبرة و الرأيباختصاصيتُ الاستعانة
 : تحليل المشكلة (2

  بعد أف يتعرؼ الباحث على طبيعة الدشكلة و لػددىا فإنو يقوـ بتحليلها، أي تصنيفها و بذميع 
و من الضروري تصنيف الدشكلة لغرض معرفة الفرد الذي سيقوـ . البيانات و الحقائق و الدعلومات الدتعلقة بها

                                                           
1
. 102: ص ، داس انكتة انؼشتٛح نهُشش ٔ انتٕصٚغ ، تغذاد ،  يبادئ إداسة أػًال  ،  خهٛم يحًذ حسٍ انشًاع ٔ اٜخشٌٔ- 
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 عند إبزاذ القرار، و الأفراد الذين لغب أف يبُلغوا استشارتهم القرارات بشأنها و الأفراد الذين لغب بابزاذ
. بصدور القرار و لزتواه، و الأفراد الذين سينفذوف القرار

: 1 تصنيف حسب أربعة أسس ىياؿو عادة يتم 
  بها للقياـ بالعمل الالتزاـأي الفتًة الزمنية التي ينبغي على الدنشأة  )الفتًة الزمنية الدستقبلية للقرار 

. (الدتعلق بالقرار
 وقع القرار على الوظائف و المجالات الأخرى .
  عدد الاعتبارات النوعية   "Qualitative"التي تدخل في القرار  .
 مدى التكرار الدنتظم للقرار   .

و الحقائق    إف عملية برليل الدشكلة لإبزاذ قرار بشأنها تتطلب القياـ بجمع البيانات و الدعلومات
ت العلبقة االدتعلقة بها و ما لػيط بها من إشكالات، و على متخذ القرار أف ينتقي الدعلومات و الحقائق ذ

. عد غتَىا من الدعلومات، و عليو أف يتأكد من صحة الدعلوماتببالدشكلة و يست
و في كثتَ من الحالات لا يستطيع متخذ القرار أف لػصل على جميع الدعلومات و الحقائق الدتعلقة بالدشكلة إما 

بسبب عدـ توافر الدعلومات أو لأف الحصوؿ عليها يكلف الكثتَ من الوقت و الداؿ، فليس من الضروري 
الحصوؿ على كل الحقائق لإبزاذ قرار سليم، و لكن من الضروري معرفة نوعية الدعلومات غتَ الدتوافرة حتى 

. يستطيع أف لػدد درجة الدخاطرة التي يتضمنها القرار
: (أي تحديد البدائل )تنمية الحلول البديلة ( 3

  إذا تم إلصاز الخطوتتُ السابقتتُ بنجاح أمكن برديد بدائل الحلوؿ أو القرارات التي لؽكن إبزاذىا، 
ذلك أف التشخيص السليم لػدد الدشكلة و لػصرىا في نطاؽ واضح، و برليل الدشكلة يفصح عن الأسباب 

. التي أدت إليها، و التعرؼ على الأسباب يرشد إلذ بدائل الحل
 تلك "  فالخطوة الدوالية في عملية إبزاذ القرار ىي البحث عن البدائل و الحلوؿ الدختلفة، و يقصد بالبدائل
  . 2"التصرفات أو الحلوؿ التي تساعد على الإقلبؿ من الفرؽ بتُ ما لػدث فعلب و ما لغب أف يكوف

 

                                                           
1
،  انطثؼح الأٔنٗ  ، داس انثاصٔس٘ انؼهًٛح ، ػًاٌ ، الأسدٌ ،  "نظشَاث و يفاهُى" ، أسس الإداسة انحذَثت ، تشٛش انؼلاق -   

. 151:  ص  ،1998
2
. 59:  ص  ، انطثؼح انثانثح ، يُشٕساخ جايؼح ديشك ، ديشك ، سٕسٚا ، نظشَاث انقشاساث الإداسَت ،  َادٚا إٔٚب-   
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و يعد البديل الوسيلة الدوجودة أما متخذ القرار لحل الدشكلة القائمة، و يشتًط في الحل البديل أف يتميز بدا 
:  1يأتي

أي قدرتو على برقيق بعض النتائج التي يسعى متخذ  )لو القدرة على حل الدشكلة  أف تكوف -
. (القرار للوصوؿ إليها

. أف يكوف في حدود الدوارد و الإمكانات الدتاحة -
. للبختيارخر ينفي عن الحل صفة البديل القابل لآوجود أحد الشرطتُ دوف ا

لغب أف يقوـ متخذ القرار بوضع أكبر عدد لشكن من الحلوؿ البديلة حتى يضمن عدـ وقوعو في الخطأ         
. الدتطلبات الدنيا و و عدـ اختيار البديل الدناسب، و البديل الدناسب ىو الذي يفي بدجموعة من الشروط

كما أنو على متخذ القرار عند وضعو للحلوؿ البديلة ينبغي دائما أف يأخذ في الحسباف حل عدـ القياـ        
، و يعتبر ىذا كحل لزتمل، و القليل من الناس من (أي إبقاء الحالة كما ىي أي عدـ إبزاذ قرار )بأي عمل 

كاملب، ففي بعض الدواقف قد يتًتب على القياـ بأي عمل ا يعتًؼ بأف عدـ القياـ بأي عمل يعتبر قرار
 ابزاذعدـ  )ضار تفوؽ بكثتَا أية مزايا قد تتحقق، و من ثم فمن الأفضل عدـ القياـ بأي عمل ئ وـمساو
. (قرار
:  تقييم كل بديل (4

 من برديد الحلوؿ البديلة للمشكلة، تأتي مرحلة تقييم نتائج البدائل، أي تعيتُ ما يتمتع الانتهاء  بعد 
. بو كل بديل من مزايا و ما يتصف بو من عيوب، و مدى إمكانية مسالعتو في حل الدشكلة موضوع البحث
و تعد ىذه الدرحلة من الدراحل التي تتطلب جهدا فكريا شاقا، لأف مزايا و عيوب البدائل المحددة لا تظهر 

بصورة واضحة عند الدراسة و لكنها تظهر فعلب عند التطبيق في الدستقبل، فهذه الخطوة بطبيعتها تستلزـ التنبؤ 
. لذلك غالبا ما يرافق مقارنة البدائل و تقييمها الشك و عدـ التأكد من صلبحيتها. بالدستقبل

 : 2 منهانذكر ػل، ئ أثناء تقييم البدااعتباراتو لا بد من مراعاة عدة 
. مدى قدرة كل حل على إنهاء الدشكلة .أ 
.  3 (أي غتَ مستحيل أو متعارض مع القوانتُ أو الأخلبقيات )إمكانية تنفيذ البديل  .ب 

                                                           
1
. 103:  ص ، ه يشخغ سبق ركش ،   خهٛم يحًذ حسٍ انشًاع ٔ اٜخشٌٔ-  

2
  .297:  ص   ، 1992  ، نثُاٌ ، تٛشٔخ ،  انذاس انجايؼح ، أصىل ػهى الإداسة انؼايت  ،   ػثذ انغُٙ تسَٕٛٙ ػثذ الله-  

3
  . 41:  ص  ، يشخغ سبق ركشه ،   سٛذ انٕٓاس٘ -  
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في  تيلآو بعد وضع معايتَ التقييم ىذه يتم تقييم البدائل من خلبؿ الدعايتَ الدوضوعة، و يفيد الشكل ا      
. التوصل إلذ ترتيبٍ للبدائل من خلبؿ تقييمها في ضوء الدعايتَ التي تقررت

ورقة تقييم البدائل من خلال المعايير الموضوعة  ( 02) رقم شكل              
معايتَ تقييم البدائػل    

التًتيب  البدائل         
          

 
. 42: ص . مرجع سبق ذكره. (1997). سيد الذواري . د : المصدر
         

لصاح متخذ القرار في تقييمو للبدائل أمر يتوقف على مدى صدؽ و حداثة البيانات التي لغب  أف لػاط  و   
. بها، و كذلك على مدى وصوؿ ىذه الدعلومات في الوقت الدناسب أي قبل إصدار القرار

: إختيار أفضل حل ( 5
  بعد القياـ بتحديد الدشكلة و برليلها و تنمية الحلوؿ البديلة و تقييم كل حل، فإف متخذ القرار يكوف 

لو بدحاولة برديد الحل الأفضل، أي البديل الدناسب على ضوء الدعلومات التي توافرت، و  من موقف يسمح
.  النهائي على بديل بالذاتالاستقرارتسمى ىذه الدرحلة أيضا بدرحلة الحسم أو مرحلة 

 الدتعلقة بالبدائل الدطروحة قد حددت، و بعد أف تكوف الصورة العامة لكل حل الاحتمالاتفبعد أف تكوف 
 لأحد البدائل في الاختيارعملية التًجيح أو "  معالدها في ذىن متخذ القرار، تأتي اتضحتبديل قد تبلورت و 

 و البيئية من جهة، و درجة الدعرفة و الخبرة السابقة التي يتمتع بها الاجتماعية الإقتصادية و الاعتباراتضوء 
  .1 " متخذ القرار من جهة أخرى

 غتَه لغب أف بزضع عملية التقييم إلذ مراجعة من حيث مدى دقة ف ىذا البديل دوباختيارو قبل إبزاذ قرار 
الدعلومات التي يستند عليها القرار، و ىل يرتبط القرار بأىداؼ الدؤسسة، و ىل تم تقييم جميع البدائل، و ىل 

.   النهائي للبديل، فإذا بست ىذه الدراجعة يتم إبزاذ القرار النهائيالاختيارتوجد معلومات جديدة قد تؤثر على 
 للبديل الدناسب بالإضافة إلذ العوامل الدوضوعية، بالقيم و العادات التي اختياره  متخذ القرار يتأثر في 

و . يتمسك بها و الخبرات السابقة و الدعلومات الشخصية و الضغوط الداخلية و الخارجية التي يتعرض لذا

                                                           
1
. 104:  ص  ، يشخغ سبق ركشه  ، خهٛم يحًذ حسٍ انشًاع ٔ اٜخشٌٔ :  
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بذدر الإشارة إلذ أف على متخذ القرار أف لػرص على إختيار البديل الذي يسهم أكثر من غتَه في برقيق 
. أىداؼ الدؤسسة بصورة عامة، و أف لا تنحصر نظرتو في برقيق أكبر فائدة لإدارتو أو قسمو فقط

: تحويل القرار إلى عمل فعال و متابعتو( 6
 البديل الدناسب للحل، و لكن ىذا اختيار  يعتقد بعض متخذي القرار أف دورىم ينتهي بدجرد 

يعتٍ ) غتَ صحيح، فالعملية لا تنتهي إلا بوضع القرار موضع التنفيذ، أي بتحويلو إلذ عمل فعاؿ الاعتقاد
عن طريق تعاوف الآخرين، و ىنا كل ما لؽكن لدتخذ القرار  (ببساطة تنفيذ الأفعاؿ الدضمنة في البديل الدختار

.   ماذا ينبغي عليهم عملو و برفيزىم على عمل ذلكالآخرينفعلو ىو إبلبغ 
عملية برويل الحل إلذ عمل تستلزـ أف يتفهم القائموف بالتنفيذ التغتَات الدتوقع حدوثها في سلوكهم و  و       

تصرفاتهم، كذلك التغتَات الدتوقعة في تصرفات الأشخاص الآخرين الذين يعملوف معهم، و لكن الفهم وحده 
.  لا يكفي إذ لا بد من برفيزىم و ترغيبهم

و من أفضل وسائل برفيز الأفراد و دفعهم للعمل ىي تلك التي بذعل العاملتُ يؤمنوف بأف القرار الدتخذ          
ىو قرارىم، و لن يتأتى ذلك إلا بإشتًاكهم في عملية إبزاذ القرار خاصة في مراحل تنمية الحلوؿ و تقييمها و 
اختيار أنسبها، لأف مشاركتهم في ىذه الدراحل قد تساعد على إظهار بعض الصعوبات أو الدوارد الدتاحة غتَ 

. الدستعملة التي تكوف غتَ معروفة بالنسبة لدتخذ القرار
، لذلك فإف عملية باستمرار القرار قد تتغتَ ابزاذو بدا أف كثتَا من العوامل و الدتغتَات التي بريط بعملية        

.  متابعة و رقابة التنفيذ تساعد متخذ القرار على التأكد من سلبمة قراراتو و قدرتها على برقيق الأىداؼ
فمتخذ القرار بدتابعتو الدستمرة يتعرؼ على أوجو القصور و العقبات التي قد تنشأ أثناء التنفيذ و يسعى        

 إجراءات ابزاذلتذليلها، و لؽكنو من خلبؿ الدتابعة ىذه الوقوؼ على النتائج و الدتطلبات، كتعديل القرار أو 
. إضافية لتنفيذه
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 .مراحل اتخاذ القرار  : (03)الشكل رقم 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  .113: الإدارة و التخطيط الإستًاتيجي ، ص : ناصر دادي عوف : المصدر 

 

 

 

 

 

 البدائلتكوين 

  بحاجة اقتصاديةالاعتراف

 تحليل المشكل جمع المعطيات و إعداد محدد للمشكل أهداف الدراسة

N  البديلتقييم  

N 1 بديل  بديل 

 1تقييم البديل 

 إعداد المشكل مراجعة

 إذا كان ذلك ضروريا

  أحسن البدائلإختيارمقارنة و 

  أو القرار الاختبارتطبيق 

 مراقبة الاختبار
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 .قرار الاستثمار :المبحث الثاني 

 التعامل بالأمواؿ للحصوؿ على الأرباح وذلك بالتخلي عنها في لحظة زمنية معينة  على أنو الاستثماريعرؼ
ولفتًة زمنية معينة بقصد الحصوؿ على تدفقات مالية مستقبلية تعوض عن القيمة الحالية للؤمواؿ الدستثمرة 

. وتعوض عن الدخاطرة الدوافقة للمستقبل 

.  1مفهوم القرار الاستثماري وأنواعو :المطلب الأول 

       إف من أىم القرارات التي تقف عندىا الدؤسسة ىي قرارات تكوف بطبيعتها استثمارية لأنها برقق أكبر 
 .عائد 

القرار الاستثماري ىو ذلك القرار الذي يقوـ على اختيار البديل الذي يعطي   :مفهوم القرار الاستثماري( 1
أكبر عائد استثماري من بتُ بديلتُ على الأقل والدبتٍ على لرموعة الدراسات الجوى التي تبقي عملية 

الاختيار وبسر بعدة مراحل تنتهي باختيار قابلية ىذا البديل لتنفيذ إطار منهجي معتُ لأىداؼ وطبيعة الدشروع 
الاستثماري ،ويتم إبراد القرار الاستثماري من خلبؿ برديد الذدؼ من الدشروع الاستثماري ثم حصر البدائل 
الدمكنة ثم اختيار أفضل لعملية التقييم ،وىو يستند على ثلبثة مقومات وىي دراسة الجدوى ومعايتَ التقييم 
التي يتم على أساسها اختيار البديل الأفضل واه مداخلبتو وىي بسثل الدتغتَات والدعلومات الداخلة وتقديراتها 

.  ولو لسرجاتو التي بسثل اختيار الذي يتم بواسطتو متخذ القرار الاستثماري 

: أنواع القرارات الاستثمارية ( 2

ويتم ابزاذ القرار في ىذه الحالة من بتُ عدد معتُ من البدائل  :قرارات تحديد أولويات الاستثمار( 2-1
الاستثمارية المحتملة والدمكنة لتحقيق نفس الأىداؼ ويصبح الدستثمر أماـ عملية اختيار البديل الأفضل بناءا 

على مدى ما يعود عليو من عائد أو منفعة خلبؿ فتًة زمنية معينة ومن ثم يقوـ بتًتيب أولويات الاستثمار 
. واىتمامات كل مرحلة  طبقا للؤولويات التي لػددىا ،

وفي ىذه الحالة يكوف الدستثمر أمامو بديل واحد لاستثمار أموالو  :قرارات قبول أو رفض الاستثمار ( 2-2
في نشاط معتُ أو الاحتفاظ بها دوف استثمارىا ،وىذا القرار لغعل فرص الاختيار لزدودة جدا وىو لؼتلف 

                                                           
1

 ، داس انجايؼٛح نهطثؼح ٔ انُشش ،  دساساث اندذوي الاقتصادَت فٍ اتخار انقشاساث الاستثًاسَتػثذ انًطهة انحًٛذ،  - 

 . 38 – 37:  ، ص 2000الإسكُذسٚح ، 
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عن الوضع السابق الذي يتميز بوجود فرص وبدائل وكانت الدشكلة ىي ابزاذ القرار بعد وضع أولويات ،أما في 
ىذه الحالة فالدستثمر عليو أف يقبل البديل الاستثماري الذي أكتمل وبست لو دراسة الجدوى التفصيلية أو 

. يرفضو لعدـ إمكانية التنفيذ وىنا يصبح لراؿ الاختيار أضيق بكثتَ من قرارات برديد الأولويات 

وفي ىذا النوع من القرارات توجد العديد من فرص الاستثمار  :قرارات الاستثمار المانعة تبادليا ( 2-3
ولكن في حالة اختيار الدستثمر إحدى ىذه الفرص في نشاط معتُ فإف ذلك لا لؽكن الدستثمر من اختيار 
نشاط أخر ،فالنشاط لؽنع تبادليا النشاط الأخر فإذا تم اختيار الاستثمار في مشروع صناعي فإف ذلك لؽنع 
الدخوؿ في مشروع فلبحي وإذا تم اختيار مشروع للسوؽ المحلي فإف الدخوؿ في مشروع تصديري في نفس 

الوقت وىنا نتحكم في تلك العملية بدفهوـ تكلفة الفرصة البديلة فإنا عندما لطتار بديل في نشاط معتُ 
. نضحي في نفس الوقت ببديل أخر في نشاط أخر 

 حيث لؽكن أف تتخذ القرارات :القرارات الاستثمارية في ظروف التأكد والمخاطرة وعدم التأكد ( 2-4
في ظروؼ التأكد حيث تكاد تنعدـ الدخاطرة أو تقتًب من الصفر ومن ثم تتم عملية ابزاذ القرار الاستثماري 
بسهولة حيث تكوف لدى متخذ قرار معلومات كاملة ولديو دراية تامة بالدستقبل ونتائجو وىو وضع يكاد لا 
لػدث إلا قليلب فيما يتعلق بالقرارات الاستثمارية لأنها دائما مسحوبة بدرجة معينة من الدخاطر،ولذلك توحد 

وىذه القرارات % 100القرارات التي تتم في درجة معينة من درجات الدخاطرة ىي فوؽ الصفر وتقتًب من 
ىي التي يتم في إطارىا ابزاذ معظم القرارات الاستثمارية في الواقع العملي وخاصة تلك التي القرارات التي تتجو 

وكلما ابتعدت كانت قابليتها للتحقيق أكثر فيما يتعلق بالدشروع  الاستثمارية في %100تنازليا أي تبتعد عن 
. مثل تلك الحالات لأنها توفر الكثتَ من الدعلومات 

حيث لؽكن أف لصد  :القرارات الاستثمارية التي تعتمد على التحليل الوصفي والتحليل الكمي ( 2-5
قرارات استثمارية تعتمد على التحليل الوصفي فقط وىذه قليلة الحدوث في عالد اليوـ أو قرارات تعتمد على 

التحليل الكمي وىي أيضا قليلة الحدوث ولكن الواقع العلمي يغلب على القرارات الاستثمارية فيو لأخذ 
.  بالتحليل الوصفي والكمي معا 
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: مراحل سير قرار الاستثمار  :المطلب الثاني 

لؽر القرار الاستثماري بثلبث مراحل أساسية لكن ىناؾ خطوة تسبق الدرحلة الأولذ وىي وجود فكرة        
استثمارية قد تكوف خاطئة وبالتالر يقضي عليها في مهدىا وقد تكوف فكرة مقبولة لا تعارض أصلب ابذاىات 

. ورغبات الدؤسسة عندئذ تتبلور ىذه الفكرة في شكل اقتًاح أو مشروع قابل للمناقشة والفحص 

بزتص ىذه الدرحلة بدراسة الاقتًاحات الدتنافسة بغرض برديد البدائل الاستثمارية على  : الأولى المرحلة
مستوى الإدارة أو القسم بحيث يقوـ الددير بتحليل كل من العائد والدخاطرة الدرتبطة بكل بديل وذلك بدقارنة 

. العائد الناتج عن الاستثمار بالعوائد التي لؽكن الحصوؿ عليها من الاستثمارات الأخرى 

وىي تتم عادة على مستوى الإدارة الإدارات بزتص بفحص وبرليل الاقتًاحات الدعروضة من  : المرحلة الثانية
. العليا حيث في ىذه الدرحلة ترتيب الاقتًاحات طبقا لأسبقيتها في التفضيل 

في ىذه الحالة يبرز دور الدؤسسة في توفتَ الأمواؿ لتنفيذ بعض الاقتًاحات الدعروضة أو تركها في حالة عدـ 
القدرة على بسويلها أو اللجوء إلذ مصادر خارجية بدعدؿ تكلفة مناسب للمؤسسة وقد يتًتب على ذلك 

تأجيل أو رفض اقتًاح استثماري سبق قبولو على مستوى الإدارة العليا وذلك بسب عدـ التناسب ما بتُ 
. تكلفة الحصوؿ على الأمواؿ الإضافية مع الدعدؿ الدستخدـ في الدؤسسة 

وىي الدرحلة التي يتم فيها تقدير التدفقات النقدية الداخلة أو الخارجة الدرتبة على تنفيذ  : المرحلة الثالثة
الاقتًاح الاستثماري ويتوقف لصاح الدشروع على النتائج المحققة في الدستقبل أو الدتوقعة منو مقارنة بإلانفاؽ 

. 1الدبدئي 

 

 

 

 

                                                           
1
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 مراحل دراسات الجدوى لاتخاذ القرار الاستثماري  : (04)الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 ،  الدرجع دراسات الجدوى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الاستثمارية عبد الدطلب عبد الحميد ، :المصدر 
  .45: السابق ، ص 

دراســــــــــة الجـــــدوى التفصــــــــــــــــيلية 

 اجتماعية مالية  فنية  تسويقية  قانونية بيئية 

 فرصة

 فكرة 

تحليلات 

 حسابية

اتخاذ القرار 

 الاستثماري 

 بدء التنفيذ

 دراسة الجدوى المبدئية 

تقييم 

المشروع 

 الاستثماري
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 . خصائص القرار الاستثماري والعوامل المؤثرة عليو:المطلب الثالث 

       قد يتأثر القرار الاستثماري بعدة عوامل داخلية و خارجية لغب على الدؤسسة أخذىا بعتُ الاعتبار و 
 .ذلك لتصميم سياسة الاستثمار الدتبعة و ابزاذ القرار من عدمو 

: أي قرار استثماري ينطوي على عدد من الخصائص لعل أبرزىا  :خصائص القرار الاستثماري ( 1

قرار غتَ متكرر حيث كل المجالات التطبيقية لدراسات الجدوى كلها لا يتم القياـ بها إلا على فتًات زمنية  -1
. متباعدة 

. إف القرار الاستثماري ىو قرار إستًاتيجي لػتاج إلذ أداة بسد البصر إلذ الدستقبل  -2

. إف القرار الاستثماري يتًتب عليو تكاليف ثابتة مستغرقة ليس من السهل تعديلها أو الرجوع فيها- 3

لػيط بالقرار الاستثماري عدد من الدشكلبت والظروؼ التي من الضروري التغلب عليها مثل ظروؼ عدـ  -4
التأكد وتغتَ قيمة النقود ومشاكل عدـ قابلية بعض الدتغتَات للقياس الكمي وكلها برتاج إلذ أساس ومنهجية 

. علمية للتعامل معها 

.   1لؽتد القرار الاستثماري دائما إلذ أنشطة مستقبلية و بالتالر ترتبط غالبا بدرجة معينة من الدخاطر -5

 .   العوامل المؤثرة على قرار الاستثمار(2

حيث توجد العديد من العوامل الدؤثرة على القرار الاستثماري للمشروع من الضروري أخذىا في        
 القرار بزيادة الاستثمار من عدمو فيها يعرؼ بدراسة دالة و ابزاذالاعتبار ضمن تصميم سياسة الاستثمار 

. الاستثمار وأىم ىذه العوامل 

وىو سعر الخصم الذي لغعل القيمة الحالية لصافي العائد الدتوقع من  :الكفاية الحدية للاستثمار ( 2-1
الاستثماري مساويا بساما لتكلفة الاستثمار الدبدئي ، وذلك خلبؿ العمر الافتًاضي للبديل (الدشروع )البديل 

الاستثماري الذي برسب الكفاية الحدية للبستثمار فيو ، وإذا لد نكن بصدد دراسة الكفاية الحدية للبستثمار 
بالتفصيل فيمكن الإشارة فقط إلذ أف ىناؾ علبقة عكسية بتُ حجم الاستثمار والكفاية الحدية للبستثمار 

                                                           
1

  .39:  ، ص يشخغ سبق ركشهػثذ انًطهة ػثذ انحًٛذ ،  - 
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 الطلب على الاستثمار ومن ثم الطفاض من حجم الطفاضلأف زيادة  سعر الفائدة يؤدي إلذ  وسعر الفائدة ،
. الاستثمار 

حيث أف سعر الفائدة على الافتًاض يؤدي إلذ إقباؿ الدشروع على الدزيد من  :سعر الفائدة ( 2-2
 الدشروع إلذ بزفيض الاستثمار مع ثبات ابذاهالاستثمار وارتفاع سعر الفائدة يؤدي إلذ حدوث العكس أي 

العوامل الأخرى وىنا بذدر الإشارة إلذ أف سعر الفائدة قد لا يكوف العامل الحاسم في تغيتَ الاستثمار على 
. إلخ ....الدخل  حجم الدبيعات ، مستوى الدشروع لأف ىناؾ عوامل أخرى مثل الأرباح ،

ولأف سعر الخصم يتحدد في ضوء تغتَات سعر الفائدة وتغتَات قيمة النقود فإف سعر  :سعر الخصم ( 2-3
الخصم لو نفس تأثتَ سعر الفائدة على حجم الاستثمار في الدشروع والعلبقة عكسية لأنو في سعر الخصم 

 .  يزداد الاستثمار ، والعكس صحيح مع العناصر الأخرى

فكلما زادت الحوافز التي تعطيها الحكومة التي للبستثمار في بعض المجالات زاد :  حوافز الاستثمار (2-4
. الاستثمار في ىذا المجاؿ والتوسع فيو والعكس صحيح مع ثبات العوامل الأخرى 

فكلما توافرت مصادر التمويل سواء الذاتية أو الخارجية ،كلما زاد  :مدى توافر مصادر التمويل ( 2-5
.  للمزيد من الاستثمار والعكس صحيح مع ثبات العوامل الأخرى الابذاه

فإذا كاف صانع قرار الاستثمار في حالة تفاؤؿ   :الاستثمارحالة التفاؤل والتشاؤم لدى متخذ قرار ( 2-6
.  1زاد في حالة التشاؤـ ، الطفض الاستثمار والتفاؤؿ والتشاؤـ ىذا يتعلق بالتوقعات الدستقبلية 

 

 

 

 

 

                                                           
1

 . 206 – 204 ، ص 2003 ، يجًٕػح انُٛم انؼشتٛح ، سُاساث الاقتصادَت ػهً يستىي انًششوعػثذ انًطهة ػثذ انحًٛذ ،  - 
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 .قرار التمويل :المبحث الثالث 

       تتعدد مصادر التمويل الدتاحة للمؤسسة و باعتبارىا مركز للقرار فإنها تقوـ بإرساء جملة من القرارات 
التمويلية لغرض الدفاضلة بينها حيث تعمل على إحداث نوع من الدزيج التمويلي و بذدر الإشارة إلذ أف برديد 
الذيكل الدالر للمؤسسة من أىم الدواضيع التي كانت من اىتمامات البحث العلمي في لراؿ النظرية الدالية حيث 

 .ظهرت عدة نظريات حوؿ أمثلية اختيار الذيكل الدالر للمؤسسة و تفستَ السلوؾ التمويلي لذا 

 . مفهوم التمويل وأنواعو :المطلب الأول 

      يعتبر التمويل من أىم القرارات الدالية بالنسبة للمؤسسة و خاصة في الوقت الراىن ، لشا لغعلو العنصر 
 .الجوىري الذي يتطرؽ إليو الدستَ الدالر فما ىو التمويل و ما ىي أىم تقسيماتو 

: مفهوم التمويل ( 1

 إلا من عهد قريب بالاىتماـيعتبر التمويل من أقدـ الفروع في علم الاقتصاد إلا أف دراستو لد برظ        
 وما استقرت عنو الاقتصاديةعندما تولد إحساس بضرورة وضع الدبادئ اللبزمة في التمويل بعد ثراء النظرية 

الدراسات التحليلية في ىذا المجاؿ من نتائج بسثلت في لرموعة من الدبادئ لؽكن تكييفها وبلورتها في نظرية 
. التمويل 

 الوظيفة التمويلية وتأثتَىا على الدشروع أورغم أنهم لؼتلفوف في نظرتهم وفي آرائهم حوؿ ألعية التمويل        
التمويل ىو توفتَ الدبلغ النقدية "وكذا تفاوت درجة فعالية الطرؽ التمويلية إلا أف الباحثتُ يتفقوف على أف 

". اللبزمة لدفع أو تطور مشروع عاـ أو خاص 

 أف التمويل ىو لررد الحصوؿ على الأمواؿ لاستخدامها لبدء نشاط اعتبرناوبسثل النظرية التقليدية إذا ما        
الدشروع ولتطوير نشاط الدشروع كما تعتمد ىذه النظرية على برديد أفضل القنوات والدصادر خصوصا الدوارد 

الدالية ولذلك إذا ما أردنا أف يستَ ىذا التعريف ويتماشى مع النظرة الحديثة لدفهوـ التمويل لا بد أف يفهم 
 مناسبا ودراسة استخداما الأمواؿ استخداـيضمن جمع القرارات التي تتخذىا الإدارة الدالية لجعل "على أنو 
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تكلفة الدصالح الدتاحة والنظر إلذ القضايا على أنها غتَ منفصلة عن أعماؿ كثتَة أخرى في الدشروع كالإنتاج 
. 1والتسويق 

 . أنواع التمويل( 2

: الذاتي أو الداخلي والتمويل الخارجي :ىناؾ نوعتُ من التمويل        

يلعب التمويل الذاتي دورا مهما في الدؤسسة يعتبر جزءا للربح الصافي الدوجو  : التمويل الذاتي( 2-1
للبحتياجات الدتاحة بهدؼ توسيع وتنمية الدؤسسة ومن خلبؿ ىذا التعريف لؽكن تعريف التمويل الذاتي على 

القدرة الذاتية للمؤسسة في بسويل نفسها بنفسها من خلبؿ نشاطا وىذه العملية لا تتم إلا بعد الحصوؿ "أنو 
على نتيجة الدورة وىذه النتيجة يضاؼ إليها عنصرين ىامتُ يعتبراف موردا داخليا للمؤسسة ولعا الإىتلبكات 

 .2الدؤونات  و

يتمثل في القروض التي تقدمها البنوؾ للمؤسسات خاصة منها القروض طويلة  :التمويل الخارجي ( 2-2
الأجل الدقدمة من طرؼ البنوؾ التجارية وىذه القروض تقدـ للمؤسسات لتمويل الدشروعات الاستثمارية 

حيث تلجأ الدؤسسة إلذ ىذا التمويل الداخلي لا لؽكن أف لؽوؿ بدفرده دورة الاستثمار وبذهيزات الإنتاج إف 
 استقلبليةىذا النوع من القروض يكوف عبارة عن ديوف مستحقة الدفع عند وصوؿ آجالذا وبالتالر لذا على 

 . 3 الدؤسسة

. مصادر التمويل : المطلب الثاني 

يعتبر التمويل العصب الأساسي لدختلف الدشروعات إف كانت ذات طابع صناعي أو بذاري وخدماتي        
ومن الطبيعي أف لغد الدشروع مصادر متعددة لؽكن أف يلجأ إليها للحصوؿ  

. الأجل 

                                                           
1

:  ، ص 1988 ، سسانح ياجستٛش ، جايؼح انجضائش ، يؼٓذ انؼهٕو الالتظادٚح ، تطىَش قطاع انفلاحت فٍ اندزائشساتح صتٛش٘ ،  - 

8  . 
2

 . 83:  ، يشجغ سثك ركشِ ، ص تقنُاث يشاقبت انتسُُشَاطش داد٘ ػٌٕ ،  - 
3

 ، يزكشج نُٛم شٓادج نٛساَس فٙ انؼهٕو انتجاسٚح ، تقُُى و تًىَم انًششوع الاستثًاسٌتٕجًؼح طثشُٚح ، خذٔتٙ َسًٛح ،  - 

  .69:  ، ص 2004تخظض يانٛح ، دفؼح جٕاٌ 
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يقصد بالأمواؿ قصتَة الأجل كمصدر بسويلي ،تلك الأمواؿ التي متاحة للمستثمر  :التمويل قصير الأجل ( 1
 قصتَ الأجل على الدؤسسة بتعيتُ الوفاء بو من التزاـ الدتاحة وبسثل الاستثماريةأو الدؤسسة لتمويل الفرص 

: خلبؿ فتًة زمنية لا تزيد عن سنة واعتمادا على الدفهوـ فإف مصادر التمويل قصتَة الأجل تتضمن ما يلي 

 قصتَ الأجل لػصل عليو الدستثمر أو الدؤسسة لشراء مستلزمات ائتمافوىو   : التجاريالائتمان (1-1
 التجاري يتمثل في قيمة الائتمافالإنتاج والدنتجات الوسيطية ،أي سلع يتعامل فيها بالأجل وبدعتٌ آخر فإف 

 التجاري بالفتًة الائتمافالدشتًيات الآجلة التي برصل عليها الدؤسسة أو الدستثمر من الدوردين ،وغلبا يرتبط 
 بشراء الائتمافالقصتَة التي لا تزيد عن سنة وفي حالات معينة يرتبط بفتًة تزيد عن سنة حينما يتعلق ىذا 

 التجاري إما من خلبؿ الحسابات الدفتوحة وبدوف أي ضمانات أو الائتمافبعض الأصوؿ الثابتة ويتم تنفيذ 
. من خلبؿ الكمبيالة أو السند الإذني 

 التي تعقد بتُ الدوردين والدستثمرين ،وعندما لا يرتبط الاتفاؽ بشروط الائتمافوتتحدد تكلفة ىذا        
 تكوف مساوية للصفر الائتماف الأسعار الآجلة عن الأسعار العاجلة ،فإف تكلفة بارتفاع التجاري الائتماف

 التجاري قد يصبح الائتماف التجاري في حكم التمويل المجاني ،ولكن من ناحية أخرى فإف الائتماف،ويصبح 
 الأسعار الآجلة بالإضافة بارتفاعمكلفا للغاية وخاصة بالنسبة للمؤسسات الصغتَة حينما يرتبط ىذا التمويل ،

إلذ عدـ قدرة الدؤسسة على سداد الدستحقات في الوقت الدناسب وبالتالر الإساءة إلذ سمعة الدستثمر أو 
 في الدستقبل بتكلفة مناسبة وغالبا تلجأ الائتمافالدؤسسة ومن عدـ قدرتها على الحصوؿ على ىذا النوع من 

 التشغيلية ويتخذ  ىذا الاحتياجات التجاري عند عدـ قدرة رأس الداؿ العامل على تلبية الائتمافالدؤسسة إلذ 
: أو أوراؽ الدفع ويقسم ىذا النوع من الدين إلذ  (الدوردين ) شكل الحسابات الدائنة الائتمافالنوع من 

 يكوف ىذا النوع من الدين نسبة عالية من لرموع الدعاملبت التجارية :الحساب المفتوح ( 1-1-1
 استلبـ ،ومن خلبلو تقوـ الدؤسسة البائعة بتمويل الدؤسسة الدشتًية لفتًة زمنية منذ الاقتصاديةللمشاريع 

البضاعة حتى دفع الحساب وتسديده وتسعى ىذه الدعاملة التجارية في حالة حدوثها بتُ الدشتًي والبائع 
. بالدين على الحساب وىذا الدين الضروري يساعد على تسهيل الأعماؿ التجارية 
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 وىي عبارة عن وثائق قانونية يكتبها الددين على نفسو للدائن يتعهد بها بدفع :أوراق الدفع ( 1-1-2
 المحدد في الدوعد المحدد ،وىي كمبيالة يوقعها الددين ولػتفظ بها الدائن حتى موعد السداد ،وعند تسديد الالتزاـ

.  من الدائن لتصفية دينو اعتًافاالقيمة تعطى الوثيقة للمدين 

  ويهدؼ ىذا النوع من التمويل تأمتُ الددين بالأمواؿ التي لػتاج إليها في الوقت :القبول البنكي ( 1-3–1
الذي لػتاجو ،فعند رغبة مؤسسة شراء معدات أو بضاعة من الخارج فإنها تتفق مع أحد البنوؾ بقبوؿ سحب 

 سندي للمشتًي الددين الذي اعتمادبقيمة الدعدات التي تنوي شراؤىا ،وعند موافقة البنك يقوـ بدوره بكتابة 
. مرفقا بالدوافقات والشروط الدطلوب توفرىا في البضاعة (البائع )يقوـ بدوره بإرسالو إلذ الدورد 

وىو أىم مصادر التمويل قصتَ الأجل وتقوـ من خلبلو البنوؾ التجارية :  المصرفي الائتمان (1-2
والدؤسسات الدالية بدد الدؤسسات التجارية أو الصناعية بدا برتاجو من قروض قصتَة الأمد لتمويل عملياتها 

 على مركز الدؤسسة الدالر والتجاري اعتمادالجارية والقروض التي تقدمها البنوؾ قد تكوف بضماف أو بدوف 
وكثتَا ما تعتمد الدؤسسات التجارية على توثيق علبقاتها مع البنوؾ من خلبؿ تقدنً معلومات كافيو تتضمن 
الديزانية العمومية للمؤسسة وأعضاء لرلس الإدارة وتفاصيل عن طبيعة الأعماؿ التي تقوـ بها وبعد أف يتقص 
البنك تلك الدعلومات ويتأكد منها ويشعر الشركة برغبتو بتزويدىا بالقروض التي تطلبها ولذا تصبح الدؤسسة 
على علم مسبق بدقدار التمويل الذي يرغب البنك توفتَه للمؤسسة فتخطط عملياتها الجارية والدستقبلية بناءا 

. عليها 

: أما عن المزايا الخاصة بهذا النوع من التمويل القصير الأجل وىي كالتالي       

تعمل كثتَ من الدؤسسات للحصوؿ على أمواؿ لددة قصتَة تقوـ أثناءىا :  الموسمية الاحتياجاتمقابلة  -1
 الاقتًاضبتمويل أعمالذا الدوسمية وشراء حاجاتها من السلع قبل بدء موسم التسويق والبيع فلجوء الدؤسسة إلذ 

 . في الفتًة الدتفق عليها الالتزاماتقبل بدء الدوسم بشهرين فإف العائد الدتوقع على مبيعاتها لؽكنها من تسديد 

لا برتاج الدؤسسة إلذ الأمواؿ في بداية نشأتها فقط ولكنها برتاجها في جميع مراحل  :متطلبات النمو - 2
حياتها وخاصة لدقابلة لظوىا التدرلغي ،وبدا أنو يصعب بسويل الأعماؿ التجارية الجارية اليومية من الأمواؿ طويلة 

 . في أعمالذا ونشاطها امتدادالأجل فتلجأ الدؤسسة إلذ التمويل القصتَ الأجل لدواجهة أي توسع أو 
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كالدواد ) اللبزـ لشراء اللوازـ والأصوؿ الجارية للموردين الاقتًاضكلما قلت مدة  : التكاليف  انخفاض-3
 التكاليف الدتًتبة عن الدؤسسة فتكلفة قرض قصتَ الأجل وبفائدة مرتفعة ىي الطفضتكلما (الخاـ والبضاعة 

 .أقل من تكلفة قرض طويل الأجل ولددة طويلة 

 الائتمانييساعد التعامل في القروض قصتَة الأجل على برستُ مستوى الدؤسسة  :الائتمانيالمستوى  -4
وكسب ثقة الدائنتُ الذين تتعامل معهم ،فلو قامت الدؤسسة بإقراض مبلغ من الداؿ لددة قصتَة وقامت 

  .1 بتسديده في موعده حسب شروط السداد فإنو يعزز ثقة الدائنتُ بالدؤسسة

يعرؼ التمويل الدتوسط الأجل بأنو ذلك النوع من القروض الذي يتم سداده في :التمويل متوسط الأجل ( 2
 : 2فتًه تزيد عن سنة وتقل عن عشرة سنوات وينقسم ىذا النوع إلذ قسمتُ 

عادة يتم سداد ىذه القروض بصورة منتظمة على مدار عدد السنوات،ويطلق على : قروض مباشرة ( 2-1
أقساط السداد في ىذه الحالة مدفوعات الإىتلبؾ وبالإضافة إلذ ذلك فعادة ما يكوف القرض مضموف بأصل 

 .  معتُ أو بأي نوع من أنواع الضمانات الأخرى

 الدباني والدعدات وبالتالر فهدفها ليس استخداـتهدؼ معظم الدؤسسات إلذ  : بالاستئجارالتمويل ( 2-2
 في معظم الأحياف لػقق لذا ىدؼ وقد ظهر في السنوات الأختَة الامتلبؾ ىذه التسهيلبت وإف كاف امتلبؾ

.  قاصرا على الأراضي والدباني فقد أصبح يشمل جميع الأصوؿ الثابتة تقريبا استئجار لضو ابذاهفي معظم الدوؿ 

يتم الحصوؿ علي التمويل طويل الأجل من أسواؽ رأس الداؿ وذالك من خلبؿ  : التمويل الطويل الأجل( 3
الاقتًاض طويل الأجل وإصدار السندات والأسهم العادية والدمتازة واحتجاز الأرباح وتقسيم مصادر التمويل 

طويل الأجل وإصدار السندات ومصادر التمويل بالدلكية وتشمل إصدار الأسهم العادية واحتجاز الأرباح أما 
: الأسهم الدمتازة فإنها تعتبر مصدر أي انو مزيج من أمواؿ الدين والدلكية وكذلك القروض بالضماف 

 اسمي ومعدؿ فائدة اسميةوتعرؼ السندات بأنها أداة دين تصدرىا الشركة وبرمل قيمة  :السندات( 3-1
 للجهة الدقرضة أو الدستثمرة للسند الاستحقاؽ لزدد أي أف السند يعاد قيمتو في نهاية مدة استحقاؽوتاريخ 

: وىناؾ نوعاف من السندات 
                                                           

1
  .226- 224:  ، ص 1982 ، داس انًجذلأ٘ نهُشش ٔ انتٕصٚغ ، الأسدٌ ، الإداسةفٛظم فخش٘ يشاد ،  - 

2
 293:  ، ص 1999 ، داس انجايؼٛح الإسكُذسٚح ، الإداسة انًانُت و انتًىَميحًذ انظانح حُأ٘ ، إتشاْٛى إسًاػٛم سهطاٌ ،  - 

. 
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 تعتٍ أف قيمة السندات يقابلها قيمة معينة ،من الأصوؿ برتفظ بها :السندات المضمونة ( 3-1-1
 . 1  بتسديدىاالالتزاـالدؤسسة كضماف لدقابلتها أو 

ويقصد بها أف السندات لا يقابلها أي قيمة من الأصوؿ وتعتبر  :السندات الغير مضمونة ( 3-1-2
 .السندات غتَ الدضمونة مناسبة للمؤسسة التي تتمتع بصمعة طيّبة لأدائها وقوتها الدالية 

بسثل الأسهم إشعار بالدلكية وىي من أكثر الوسائل إنتشارا للحصوؿ على رأس الداؿ في :الأسهم ( 3-2
 أو برويلها من شخص إلذ  أخر دوف أف يؤثر انتقالذاالشركات الدسالعة والأسهم مثلها مثل أية لشتلكات لػق 

. ذلك على كياف الدؤسسة 

برمل قيمة إسمية ولا تعد بتوزيع نسبة أرباح " أبدية " ىي أوراؽ مالية لا تستحق :الأسهم العادية ( 3-2-1
ثابتة ،تصدرىا الشركة للحصوؿ على أمواؿ ملكية وبسنح الأسهم العادية حامليها حق في الدلكية النهائية وما 

يتبع ذلك من برمل لساطر أعماؿ الشركة وتبعات الدسؤولية مطالبات كافة الدقتًضتُ والأسهم الدمتازة 
. والسندات 

 ىي أوراؽ مالية تتعهد الشركة الدصدرة لذا بأنها تدفع الدستثمر فيها أو لحاملها : الأسهم الممتازة (3-2-2
توزيعات بدعدؿ لزدد معروؼ مقدما ولذا أفضلية على الأسهم العادية في توزيعات الأرباح وتصفية أمواؿ 

. الشركة 

ولغمع السهم الدمتاز بتُ خصائص السهم العادي وخصائص السند  لأنو لػمل خصائص كل من        
 الاستخداـالسند العادي فهو يوفر مقدار قليل من التمويل الجديد لغالبية ،وورقة السهم الدمتاز غتَ شائعة 

فيما عدا بعض الدواقف الدعينة مثل الإدماج ،إعادة تنظيم الشركات كما أنها منتشرة في بعض الصناعات 
. 2الكهرباء والداء :وبالذات شركة الدنافع العامة مثل 

  ويعتبر التمويل باحتجاز أرباح الشركة وعدـ :الأرباح المحتجزة كمصدر تمويل طويل الأجل ( 3-2-3
توزيعو علي الدسالعتُ من وسائل برقيق السيولة الذاتية الداخلية للكثتَ من الشركات ويعتبر مصدر خالر من 
لساطر مطالبة الدقتًضتُ للؤمواؿ في أوقات غتَ مناسبة للشركة ويتحدد بناء على نسبة توزيع الأرباح والعكس 

                                                           
1

  .57:  ، ص يشخغ سبق ركشهخهذٌٔ إتشاْٛى انشذٚفاخ ،  - 
2

  .227 – 226:  ص يشخغ سبق ركشه ،فٛظم فخش٘ يشاد ،  - 
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صحيح أف تكلفة الأرباح المحتجزة تساوي تكلفة إصدار الأسهم العادية أو تكلفة أمواؿ الدلكية في حالة عدـ 
.  1خضوع الأرباح الدوزعة لضريبة الدخل 

القروض بضماف ىي قروض مضمونة بضماف احد الأصوؿ ويسعي التمويل : الاقتراض بضمان ( 3-3
بضماف الأصوؿ فهي لضماف سداد التزاـ فإذ لد يستطيع الدقتًض الوفاء بالتزاـ فاف من حق الدقرض الحجر 
علي الأصل الضماف فإذا كانت القيمة البيعة للؤصوؿ الضامنة أكبر من الالتزامات للقروض الدضمونة فاف 

الفائض يوجو إلر سداد القروض الغتَ مضمونة قبل دفع أي أمواؿ إلر الدلبؾ، إذا كانت الأصوؿ الدرىونة غتَ 
كافية للوفاء بالالتزامات لضو الدائنوف أصحاب القروض الدضمونة فانا ىؤلاء الدائنوف يشتًكوف مع الدائنوف 

. 2العاديوف في تصفية الأصوؿ الأخرى للحصوؿ علي باقي مستحقاتهم 

.  العوامل المحددة لهيكل التمويل ومخاطره :المطلب الثالث 

      للتمويل عدة عوامل لزددة تأثر عليو قد تواجهها الدؤسسة من خلبؿ حياتها العملية ، و في الدقابل لديو 
 .لساطر سنوضحها فيما يأتي 

إف مدى قدرة الشركة على الحصوؿ على التمويل  :العوامل المحددة للهيكل التمويلي في الشركة  (1
:  الدناسب يعتمد على عدة عوامل الاقتًاض

كلما كانت نسب لظو الدبيعات عالية كلما أتيحت الفرصة  أماـ الشركة في الحصوؿ  :نمو المبيعات ( 1-1
على مصادر التمويل أكثر ملبئمة لأوضاعها حيث تتيح الشركة القدرة على تغطية تكاليف التمويل في الوقت 

. الدناسب 

 كلما كانت درجات الرافعة استقراركلما كانت أرباح ومبيعات الشركة أكثر :  المبيعات استقرار (1-2
.  لساطر التمويل الطفاضالدالية بستاز بالثبات لشا يؤدي إلذ 

كلما زادت درجة الدنافسة السعرية في السوؽ كلما خفض من : درجات المنافسة في السوق ( 1-3
. ىامش الدسالعة أو الربح 
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 .  66:  ، ص يشخغ سبق ركشه خهذٌٔ إتشاْٛى انشذٚفاخ ، 
2

 .   434:  ، ص يشخغ سبق ركشهػثذ انغفاس حُفٙ ،  - 



                               اتخاذ القرارات المالية في المؤسسات الاقتصادية :لثانيالفصل ا
 

 

65 

 كلما كانت التكاليف الثابتة عالية بالنسبة لإجمالر التكاليف فإف الرافعة التشغيلية : بيئة الموجودات (1-4
تكوف عالية وىذا يعتٍ زيادة حساسية الشركة للتغتَ في الدبيعات أي زيادة الدخاطر وبالتالر برد من القدرة على 

. التمويل 

 فإذا كانت الشركة متجنبة للخطر فإنها ستًكز على التمويل بالدلكية : موقف الشركة أمام المخاطر (1-5
أكثر من الدين أما إذا كانت متحملة للمخاطر فإنها ستًكز على التمويل بالدين أكثر من الدلكية وىذا يزيد 

. ويضاعف من الأرباح 

كلما كانت الدؤسسات الدمولة للشركات أكثر حساسية :  موقف المؤسسات المصرفية من الخطر (1-6
للمخاطر وتركز على وضع الشركة فإف القدرة على التمويل تضعف أي أنها سياسة متشددة في إعطاء التمويل 

.  1الدناسب والعكس صحيح 

.   مخاطر التمويل (2

: قد تواجو الدؤسسة أثناء عملية بسويل مشاريعها عدة لساطر وتنقسم عموما إلذ ثلبثة أنواع        

 أو الإتلبؼ الاختلبسفهي معرفة بطبيعة الحاؿ إلذ :من ناحية السلع الدوجودة في الدخازف أو الدواد الأولية  -
كل ىذا يعتبر بدثابة .... بسب طوؿ مدة بززينها وعدـ طلبها من الزبائن أو بسب وقوع حريق داخل الدخازف 

أخطار مادية تؤثر بشكل كبتَ على الإيرادات الدالية للمؤسسة بحيث تنخفض ىذه الإيرادات جراء الأخطار 
  .2 الدذكورة

إف التسيتَ الجيد للمؤسسة لػقق أىداؼ متوقعة أو نتائج أفضل ومن ثم فإف سوء التسيتَ لػمل الدؤسسة  -
. تكاليف إضافية 

:  وتنقسم إلذ نوعتُ أساسيتُ الاقتصاديةىو الدخاطر ؛ النوع الثالث من الدخاطر - 

  ارتفاعخطر عدـ كفاية الدوارد اللبزمة لإبساـ الدشروع والتي تسب في توقف العمل وفي نفس الوقت 
 .تكاليف الإلصاز ،ولؽكن أف نذكر على سبيل الدثاؿ تسديد أجور العماؿ الدتوقفتُ عن العمل 

  رقم الطلبات على الإنتاج الطفاضخطر تدىور حجم الطلب على الدنتج النهائي أي   . 
                                                           

1
 .  73:  ، ص يشخغ سبق ركشهخهذٌٔ إتشاْٛى انشذٚفاخ ،  - 

2
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. قرار توزيع الأرباح :المبحث الرابع  

يعتبر قرار توزيع الأرباح من القرارات الرئيسية الخاصة بالدؤسسات في الوقت الراىن حيث يرتكز على        
  .توزيع الأرباح الصافية على كل الأعباء الدنبثقة عن النشاطات التجارية للمؤسسة

.  مفهوم توزيع الأرباح :المطلب الأول 

يقصد بتوزيع الأرباح ىو توزيع الصافية وىذا بعد خصم كافة الدصروفات العامة اللبزمة لإدارة الشركة        
فغاية الشركاء من إبراـ عقد الشركة ىو لصاح  وكافة الإستهلبكات الدختلفة وخصم الداؿ الإحتياطي للشركة ،

ونظرا لألعية ىذا الدوضوع فقد قاـ الدشروع بتنظيم كيفية  الدشروع الذي لػقق لذم أرباح ليتقسمونها فيما بينهم ،
.  1أمواؿ الشركة ابتداء من برديد رأس مالذا إلذ غاية توزيع الأرباح فيها في حالة لصاح الدشروع 

بزضع طريقة توزيع الأرباح الصافية التي برققها الشركة في أي سنة مالية من حيث يتم إحتجازه وما  و       
 من القانوف والدواد من 44 و40و 34يتم توزيعو وأسس التوزيع إلذ لرموعة من الأحكاـ وردت في الدواد 

.  2من اللبئحة التنفيذية  199 إلذ 192

  :وتحديد الأرباح القابلة للتوزيع  (أرباح محتجزة ) احتياطاتتكوين  :المطلب الثاني 

. (أرباح محتجزة )تكوين الاحتياطات ( 1

 قانوني وذلك حتى يصدر كاحتياطيعلى الأقل من صافي الربح %5يتم بذنيب  : قانوني احتياطي (1-1
قرار من الجمعية العامة بوقف ىذا الإحتياطي عندما يصبح رصيده مساويا لنصف رأس الداؿ بناءا على تقرير 

.  3من مرافق الحسابات فإنو يتعتُ العودة إلذ بذنيب الإحتياطي من الأرباح الصافية 

 أخرى احتياطيةلغوز للشركاء أف ينفقوا في العقد التأسيسي  للشركة على أمواؿ  : نظامي احتياطي (1-2
وىي التي يطلق عليها الإحتياطي النظامي ،وقد تلتزـ الشركة في عقد تأسيها على ألا يقل ىذا الإحتياطي على 

 . ىذا الإحتياطي من الأرباح كلما نقص عن الحد الأدنى اقتطاعحد أدنى وتستمر في 

                                                           
1

 .  70:  ، ص 2003 ، دٕٚاٌ انًطثٕػاخ انجايؼٛح ، انجضائش ،  فٍ انقانىٌ اندزائشٌالأيىالششكاث َادٚح فضٛم ،  - 
2

  .243:  ، ص 1999 ، انذاس انجايؼٛح ، الإسكُذسٚح ، الأيىالانًحاسبت انًانُت نششكاث أحًذ تَٕٛٙ شحاتح ،  - 
3

:  ، ص 2003 ، انذاس انجايؼٛح ، يظش ، الأيىال، انًحاسبت فٍ ششكاث كًال انذٍٚ انذْشأ٘ ، ػثذ الله ػثذ انؼظٛى ْلال -  

145.  
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 أخرى وذلك بقرار من الجمعية العامة بناءا على إقتًاح احتياطاتلغوز تكوين  : أخرى احتياطات (1-3
. لرلس الإدارة وىي نوعاف من الإحتياطات 

وإذا لد تكن الشركة  ىذا الإحتياطي لا يلحق برأسماؿ الشركة ،  :الاختياريالإحتياطي الحر أو ( 1-3-1
  . 1 عليو الاعتًاضبحاجة إليو لػق للجمعية العامة توزيعو على الشركة فهي حرة في التعرؼ فيو ولا لػق للدائنتُ 

وىذا النوع من الإحتياطي يكوف خفيا غتَ ظاىر وينشأ من  : الإحتياطي السري أو المستتر (1-3-2
طرؼ إدارة الشركة عن تقسيم أصولذا وخصومها وينقسم إلذ نوعتُ فقد يكوف إراديا من طرؼ إدارة الشركة أو 

 مستتً إراديا ويتم تكوينو إما  عن طريق الدغالاة في إظهار احتياطيغتَ إرادي وتتعمد إدارة الشركة في تكوين 
.  2بعض قيم الخصوـ ومنحها قيما أكثر من الحقيقة أو الدغالاة في بزفيض بعض قيم الأصوؿ 

 : وذلك وفقا للؤسس التالية  :تحديد الأرباح القابلة للتوزيع ( 2

بردد الأرباح القابلة للتوزيع على أساس الأرباح الصافية المحققة خلبؿ السنة لسصوما منها الخسائر الدرَحلة - 1
  .احتياطاتولسصوما منها ما يتم بذنيبو من (إف وجدت )من سنوات سابقة 

لغوز أف يضاؼ للؤرباح القابلة للتوزيع بدوجب قرار من الجمعية العامة بعض أو كل الإحتياطات ،وذلك  -2
 التي بسلك الجمعية العامة التصرؼ فيها ،كما يشتًط لذلك أف يتضمن قرار الجمعية للبحتياطاتفقط بالنسبة 

. العامة بيانا بأوضاع الداؿ الإحتياطي الذي يتم التوزيع منو 

لغوز توزيع جزء من الأرباح الصافية النابذة عن بيع أصل من الأصوؿ الثابتة التي بسلكها الشركة أو تلك  -3
النابذة عن الحصوؿ على تعويض عن أحد الأصوؿ ،وذلك بقرار من الجمعية العامة بناءا على إقتًاح لرلس 

الإدارة وبشرط أف لا يتًتب على ذلك عدـ بسكتُ الشركة من إعادة أصولذا إلذ ما كانت عليو أو شراء أصوؿ 
. 3ثابتة جديدة 
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 .  73:  ، ص يشخغ سبق ركشهَادٚح فضٛم ،  - 
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 . 78: ، ص  أػلاهانًشخغ  - 
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.  قواعد توزيع الأرباح :المطلب الثالث 

بعد أف يتم إقرار الديزانية وحساب الأرباح والخسائر بردد الجمعية العامة الأرباح القابلة للتوزيع ،وتعلن        
الأنصبة من توزيعات الأرباح الخاصة بكل من العاملتُ والدسالعتُ ولرلس الإدارة وأصحاب حصص التأسيس 

 :  أو حصص الأرباح على النحو التالر

على الأقل من رأس الداؿ الددفوع على تقسم ىذه الحصة بتُ  %5وىي : حصة أولية للمسالعتُ والعاملتُ - 
على الأقل من الأرباح الدوزعة نقدا بشرط ألا يزيد ىذا % 10الدسالعتُ والعاملتُ لػصل منها العاملتُ على 

. عن لرموع أجورىم السنوية يتم بذنيب الزيادة في حساب خاص يستثمر لصالحهم 

. على الأكثر من الباقي كمكافأة لمجلس الإدارة %10الدتبقي بعد كل الخصومات السابقة لؼصص - 

على الأكثر من نفس القيمة التي أحُتسب  % 10نصيب حصص التأسيس أو الأرباح إف وجدت لؽثل  -
. على أساسها مكافأة لرلس الإدارة 

: الأرباح الباقية تخصص على النحو التالي - 

.  حصة إضافية ثانية من الأرباح للمسالعتُ والعاملتُ توزع بينهم بنفس أسلوب توزيع الحصة الأولذ -

.  تعلية لحساب الأرباح المحجوزة أو الدرحلة للسنة التالية -

.  غتَ عادي احتياطي تكوين -

: تنفيذ قرار الجمعية العامة بتوزيع الأرباح ويتم وفقا للأحكام التالية  -

. يستحق كل من الدساىم أو صاحب العمل حصتو في الأرباح بدجرد صدور قرار الجمعية بتوزيعها - 1

يلتزـ لرلس الإدارة بتنفيذ قرار الجمعية العامة بتوزيع الأرباح علي الدسالعتُ والعاملتُ خلبؿ شهر علي - 2
القرار   الأكثر من تاريخ صدور 

: الأحكام بحالة تعارض بين توزيع الأرباح وقدرة الشركة علي الوفاء بالتزاماتها النقدية - 
 النقدية في التزاماتهالغوز للجمعية العامة أف تقرر توزيع أرباح إذا ترتب على ذلك منع الشركة من أداء  لا -1

. مواعيدىا 
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 بتوزيع الأرباح مدى تأثتَ ذلك على أداء التزامات الشركة اقتًاحوولذا فإف المجلس بكوف ملزما بأف يبتُ في  -2
. النقدية في مواعيدىا وأف يؤيد ذلك برأي مراقب الحسابات في تقريره 

إذا أصدرت الجمعية العامة أي قرار لسالف للحكم السابق يكوف من حق دائتٍ الشركة أف يطلبوا من  -3
المحكمة الدتخصصة إبطاؿ في للمسؤولتُ بالتضامن قبل الدائنتُ في حدود مقدار الأرباح التي أبطل توزيعها 
،كما أف لغوز الرجوع في ىذا الصدد على الدسالعتُ وأصحاب الحصص اللذين كانوا على علم بالدخالفة 

. وذلك في حدود مقدار الأرباح التي حصلوا عليها 
: الأحكام الخاصة باستخدام الإحتياطات - 
.  الإحتياطي القانوني في تغطية خسائر الشركة أو في زيادة رأس الداؿ استخداـلغوز - 1
إذا لد يكن الإحتياطي النظامي لسصصا لأغراض معينة فإنو لغوز للجمعية العامة العادية بأنو تقرر -2

استخدامو فيها يعود بالنفع على الشركة أو على الدسالعتُ على أف يكوف ىذا القرار بناءا على إقتًاح من 
. لرلس الإدارة مشفوعا بتقرير من مراقب الحسابات 

في غتَ الأبواب  (غتَ الإحتياطي القانوني والنظامي )لا لغوز التصرؼ في الإحتياطات الأخرى        
.  1الدخصصة إلا بدوافقة الجمعية العامة 

أشهر من إقفاؿ السنة الدالية ولؽكن بسديد  (09)توزع الأرباح على الشركات بعد :مدة توزيع الأرباح        
 9غتَ أف دفع الأرباح لغب أف يتم في أجل أقصاه " من القانوف التجاري 724/2 إلذ الدادة استناداىذه الددة 

.  2 "أشهر بعد إقفاؿ السنة الدالية 
 . جدول توزيع الأرباح  : (08)الجدول رقم 

 المجاميع المبالغ البيان
 xxxxx  الأرباح الصافية محاسبيا 

- xxxx  المخصومات  
 xxxxx (من نتيجة السنة المالية % 5 )إحتياطي قانوني 

 xxxxx إحتياطات إختيار 

                                                           
1

  . 247 – 246 – 244 : ص  ، يشخغ سبق ركشه ،أحًذ تٛشَٔٙ شحاتّ  - 
2

  . 83:  ، ص يشخغ سبق ركشهَادٚح فضٛم ،  - 



                               اتخاذ القرارات المالية في المؤسسات الاقتصادية :لثانيالفصل ا
 

 

70 

 xxxxx الفائدة على رأس المال 
 xxxxx  المبالغ المرحلة من جديد 

   +   xxxxx 
 xxxxx  الأرباح التي يمكن توزيعها 

  xxxxx ربائح عن الأسهم 
  xxxxx أجور تكميلية لأعضاء مجلس الإدارة 

  xxxxx محول من جديد 
 xxxxx - xxxxx 

     0 
 :بعد قرارات الجمعية العامة يسجل في الدورة اللاحقة القيد التالي 

 التاريخ 
  نتائج قيد التخصيص 18/من حػػػ
   لزوؿ من جديد 180/    حػػ
  إحتياطات قانونية  130/إلذ حػػػػ
  إحتياطات إختيارية 134/    حػػػ
 حصة الإدارة للدفع /    حػػػ
  قسائم و حصة أرباح للدفع556/    حػػػػ
  لزوؿ من جديد 180/    حػػػػػػ

الصادر عن ... بزصيص النتيجة طبقا للقرار رقم 
 ... الجمعية العامة العادية في إجتماعها بتاريخ 

 
xxxxx 
xxxxx 

 

 
 

xxxxx 
xxxxx 
xxxxx 
xxxxx 
xxxxx 

 

  .82:  ، ص 2005دار الدعرفة الجزائر ،  محاسبة الشركات ، أمينة بوثلجة ،: المصدر 
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 : خلاصة الفصل 

       من خلبؿ دراسة ابزاذ القرار الدالر تبتُ أف القرار الجيد يُصنع لكي يتُخذ ، فهو لؽثل الدرحلة الأختَة في 
صناعة القرار ، فقد تم التطرؽ في ىذا الفصل إلذ ماىية ابزاذ القرار الدالر و الذي يعتٍ عملية برليلية تسعى 

إلذ اختيار بديل واحد من بتُ لرموعة من البدائل الدتاحة ثم تطرقنا إلذ أىم القرارات الدالية و الدتمثلة في 
القرارات الاستثمارية حيث تلعب دورا ىاما في حياة الدؤسسة و التي تقوـ باختيار الاستثمار الذي يعطي أكبر 
عائد استثماري و من ثم قرارات التمويل إذ تعتبر قرار حاسم تواجهو الادرة الدالية في الشركات حيث الحصوؿ 
على الأمواؿ بأقل تكلفة لشكنة يعتبر ىدؼ أساسي أماـ الدستَ الدالر ، و أختَاً تناولنا قرار توزيع الأرباح الذي 

يهدؼ إلذ توزيع الأرباح على مستحقاتها من ملبؾ و حملة الأسهم ، ولكي تكوف دراستنا أكثر واقعية تم 
 .   تسليط الضوء على شركة لصمة للدقيق لتكوف موضوع الدراسة في الفصل التطبيقي 
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:  الفصلتمهيد
     تهدف الشركة في إطار نشاطها الرئيسي إلذ النمو والاستمرار في بيئة متغنًة نتيجة ديناميكية الاسواق التي 

تدد ىذه الدؤسسات الددخلات اللازمة أو من ناحية التغنً استراتيجيات الدؤسسات الدنافسة بهدف السيطرة 
على الاسواق لذلك تعمل الشركة على التكيف مع ىذه التغنًات من خلال تحكمها في الأدوات اللازمة 

 . .لدواكبة ىذه التطورات
     وبعد التعرف عن كل القوائم الدالية والذيكل الدالر في الجانب النظري سنحاول في ىذا الفصل معرفة الوضع 

الدالر للشركة من خلال دراستنا الديدانية للتحليل الدالر الدطبق في شركة قويدر لإنتاج الدقيق في حاسي خليفة 
لنجعلها لزور دراستنا لزاولنٌ   ( 2012، 2011، 2010 )وذلك بدراسة ميزانياتها في السنوات الثلاث 

بذلك الوصول إلذ نتائج علمية وعملية تثري الشركة بصفة خاصة بمعلومات تقيدىا في تطور وضعيتها الدالية، 
مستخدمنٌ لذلك كل من الديزانية المحاسبية والدالية وكذا جدول حسابات النتائج التي سنحاول القيام بتحليلها 

 . واستخلاص النتائج منها
 نهدف في ىذا الفصل إلذ التطرق لأىم الأدوات الدالية الضرورية لتشخيص الوضعية الدالية لشركة، بغرض     

تشخيص نقاط القوة والضعف في الدؤسسة والاستفادة من ىاتو الدزايا في حالة كانت ميزة إيجابية للشركة 
 .وتصحيح أماكن الضعف إن كانت الديزة سلبية 
 : وفي ىذا الفصل سوف نتطرق إلذ النقاط التالية

 بطاقة فنية عن الشركة: المبحث الأول . 
 دراسة الهيكل المالي للشركة: المبحث الثاني . 
 (حسابات النتائج، سيولة الخزينة  )التحليل بواسطة جداول : المبحث الثالث . 
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.  بطاقة فنية عن الشركة: المبحث الأول

 التعريف بالدؤسسة وطبيعة نشاطها ودراسة ىيكلها الدالر، والتنظيم إلذسوف نتطرق في ىذا الدبحث        
.  وأىدافها

: تعريف المؤسسة:المطلب الأول

م بحي الغربية حاسي خليفة ولاية الوادي 1998أنشأت في " لصمة "وىي شركة قويدر لإنتاج الدقيق        
ان ـــــــــــ وك25/04/1998: بمقتضى عقد إنشاء مؤسسة ذات الشخص الوحيد وذات الدسؤولية المحدودة في

 : وفي تاريخEURAL NEDJMA  (SMOULE)قـــــــــــــــمة للدقيــــــــــــــة نجـــــــــــا مؤسســــــــــــــاسمو
.  بمساهمة الشركاء أستبدل إسمها قويدر لإنتاج الدقيق (م.م.ذ.ش) أصبحت 25/03/2010

(SARL KOUIDER PRODUCTION SEMOULE NEDJMA)   

 باب الزوار 616 لزل 39حي أوبي آل أف بجاية عمارة :كما أستبدل مقرىا الاجتماعي وأصبح بعنوان      
 الصادر عن مركز ولاية الوادي 000542075/39/ب/98ولاية الجزائر، برقم سجل تجاري 

دج وذات  500.000.000 ــــــــــــــــلكائن مقرىا بحاسي خليفة والمحدد رأس مالذا ب ا31/03/2010:بتاريخ
يحدىا شمالا ملك قويدر  2م5000ــــــ  والدساحة الدغطاة منها تقدر ب2م20000ـــــ مساحة إجمالية تقدر ب

 واسم 16الطيب وأبنائو ومن الشرق لشر فلاحي ومن الجنوب ملك علي وأبنائو وكم الغرب الطريق الوطني رقم 
 *نجمة *، علامتها التجارية قويدر فيصل:مسنًىا

تحتوي الشركة على أجهزة إنتاج مستوردة من طرف شركة تركية، كما تستخدم الأجهزة إلكترونية في  و      
، ولديها لسابر مراقبة الإنتاج إلذ إطارات ذو كفاءة عالية ومهندسنٌ في ميدان الصيانة وبالإضافةلستلف الدصالح 

 القمح الصلب الأساسيةوموادىا (اسطوانات، سليوات )عمومية وأخرى خاصة ولرهزة بوسائل للتخزين 
وقدرتها على ، 24/طن 116 ساعة،وكمية إنتاجها الحالية 24/طن 320والقمح اللنٌ وذات قدرة إنتاجية 

.  1طن3000التخزين 

.  ورشات للعمل  الدلابس ولاستبدالتتوفر على ىياكل وملحقات منها مبنى إداري، خزان ماء وغرفة  و      

                                                           
 . متحصل عليها من وثائق المؤسسة- 1
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وتحتوي على تركيبات وىي جسر للوزن وشاشة مراقبة، وقنوات التوزيع منها مؤسسات تجارية داخل      
.  الوادي وأخرى خارجية

:  عاملا مؤمننٌ وموزعنٌ حسب مهامهم، كما ىو موضح في الجدول25وتضم الدؤسسة      

.  توزيع عمال المؤسسة: (09)جدول رقم 

عدد العمال الوظائف 
     02                   الإدارة 
            15                   الإنتاج 
 05                   السائقنٌ 
       03                   الحراس 

.  مستخرج من وثائق الدؤسسة:المصدر

 . طبيعة نشاط المؤسسة:المطلب الثاني

يتمثل نشاطها في عمليتي الإنتاج والبيع لكل من السميد والدقيق والنخالة والسمولات حيث تدول      
 الصلب و (BLE TENDRE) من مصدر التمويل بالقمح اللنٌ (القمح )أسبوعيا من الدواد الأولية 

(BLE DUR ) قنطار 600 ــــــبسكرة وتقدر كمية التمويل ب ولاية أوماشبتعاونية الحبوب والخضر الجافة 
، حيث يعطينا القمح   قنطار من القمح الصلب يوميا ما عدا يومي الجمعة والسبت400من القمح اللنٌ و

نسبة ب  ونخالة %15نسبة و بسمولات  %10نسبة  و ب(عادي، لشتاز )من السميد % 69الصلب نسبة 
 . فضلات% 8نسبة و بنخالة  %18نسبة و بفرينة  %74، وأما القمح اللنٌ يعطينا نسبة  فضلات 6%

ومن نشاطها أيضا التجارة بالتجزئة للبقول الجافة ومنتجات الطحانة واستيداع التبريد وتصدير الدواد     
.  1هالزراعية الغذائية ومعالجة وتحويل التمور وتحويل وتصبنً الخضر والفواك
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.  دراسة الهيكل التنظيمي للمؤسسة: المطلب الثالث

: إن إعداد الذيكل التنظيمي للشركة الذي يتم من خلالو تنظيم مهامها وىو لشثل في الدخطط التالر      

* نجمة للدقيق *الهيكل التنظيمي لشركة :(05)الشكل رقم 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مستخرج  من  وثائق المؤسسة : المصدر

 

 

 

 المدير العام 

 

 نائب المدير العام  المدير العام                  

 مصلحة الإدارة 

قسم الوسائل 

 العامة 
 قسم المالية

المكلف 

 بالمحاسبة 

المكلف 

 بالتسويق

 مسؤول المطحنة  عمال المطحنة  السائـــــق الحارس

 ممثل العمال  الحضيرة 

 أمين الخزينة 
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من خلال الذيكل التنظيمي يدكن تحديد وظائف وأىداف الشركة  

ىو الدشرف العام للمؤسسة حيث أنو يقوم بكل العمليات التجارية الخاصة بالدؤسسة و: المدير العام .1
 الإنتاجيةمن شراء الدواد الأولية وكذلك التصنيع والبيع وىو يسهل على التسينً الحسن للعملية 

 . للمؤسسة
ويطلق عليو بمساعد الددير العام، حيث أن دوره ليقل أهمية عبء الددير إذ ينبو في :نائب المدير العام .2

 . حالة غيابو في كل الدهام التي كان يقوم بها
 : وتضم قسمنٌ هما قسم الوسائل العامة وقسم الدالية:مصلحة الإدارة .3

.  الحضنًة يضم  كل لشثل العمال وو:  قسم الوسائل العامة3-1
 وظيفتو التنسيق مباشرة مع مصلحة الإدارة فيما يخص العمال وكذا حضور :ممثل العمال

.  الاجتماعات الإدارة كممثل عام
يقوم بتطبيق السياسة الدالية للمؤسسة بمساعدة كل من الدكلف بالمحاسبة : قسم المالية3-2

: والدكلف بالتسويق
:  وتدخل ضمن مهامو العمليات التالية:المكلف بالمحاسبة

.  عملية التسديد وتحصيل الفواتنً الدختلفة الخاصة بعمليتي الشراء والبيع- 
.  (فواتنً، إيصالات الاستلام  )تنظيم وترتيب الوثائق المحاسبية - 
.  إعداد رواتب العمال الإدارينٌ- 
.  إعداد الديزانية الخاصة بالدؤسسة- 

: يلي  وتتمثل مهامو في ما:المكلف بالتسويق
.  القيام بعملية التسويق لدنتجات الدؤسسة- 
.  جات الدؤسسةتعملية الإشهار لدن- 
.  دراسة التغنًات في حجم الدبيعات وإيجاد الحلول الدناسبة لذا- 
.  دراسة سلوك الدستهلك، وضع مزيج تسويقي مناسب لكل السوق- 
.  البحث عن أسواق جديدة لدنتوج الدؤسسة- 
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أهداف المؤسسة   : المطلب الرابع
:  ومن الأىداف التي ترمي إليها الشركة على الددى القصنً والدتوسط نلخصها فيما يلي

  إنتاج لستلف مواد التغذية العامة في كل الأشكال والأصناف، والإنتاج مواد تغذية الأنعام
 . الخ. ....والحيوانات

 تحقيق أوسع رقعة تجارية . 
 توفنً أكبر عدد لشكن من وسائل الإنتاج . 
 تحقيق أكبر حصة سوقية لدنجاتها . 
 الدساهمة في القضاء على البطالة من خلال تشغيل أكبر نسبة من اليد العاملة . 
 استخدام أحسن تقنيات التسينً للحفاظ على استمرارية الشركة . 
 التوسيع في مطاحن القمح . 
 الدساهمة في الأعمال الخنًية . 

، ىي تعزيز مكانة الشركة في السوق ومواكبتها لكل التطورات  وكانت غايتها من كل ىذه الأىداف الدسطرة
.   الداخلية والخارجية
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. للشركةدراسة الهيكل المالي : المبحث الثاني
 ولذلك الدشخص يبدأ ،إن التشخيص الفعال ىو الذي يدرس الجوانب الداخلية والخارجية للمؤسسة      

 من أجل الوصول والتعرف على الأبعاد  ،الر ليتمكن من خلالو التعرف على وضعية الدؤسسةالدتشخيص الب
 . الدالر  التشخيص الدبحث أدوات وسوف نعالج في ىذا، لذا الدالية

.  دراسة وتحليل الميزانيات: المطلب الأول
.  (2012,2011,2010)  الميزانية المالية المفصلة للسنوات الثلاث:الفرع الأول

: جانب الأصول(1
(. 2012,2011,2010) المالية المفصلة يمثل الميزانية(:10)جدول رقم 

 2012 2011 2010الأصول 
الأصول  الثابتة 

الأراضي 

مباني 

 العينة الأخرى تثبيتات

 أصول مالية أخرى 

 تثبيتات جاري الصازىا 

الضرائب الدؤجلة الأصول  

 

5459962 

37909145 

22023888 

20260000 

- 

- 

 

5459962 

34318720 

18355288 

38260000 

1270000 

- 

 

5459962 

30728295 

17026517 

44185074 

145663095 

- 

 243062945 97663971 869922995المجموع 

الأصول المتداولة  

الدخزونات 

الزبائن 

الدائن الاخرى 

الضرائب والددفوعات 

الخزينة 

 

11903302 

2390441 

29034 

5051781 

11568449 

 

10988643 

46460741 

55565 

5051781 

35254000 

 

10672976 

69909183 

265121 

6861375 

32235557 

 11944213 97990722 52457009المجموع 

 363007158 195654693 139380004مجموع الأصول 
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 :جانب الخصوم(2
 2012 2011 2010الخصوم 

الأموال الدائمة 

رأس الدال الصادر 

الاحتياطات 

 النتيجة النهائية 

رؤوس الأموال الاخرى 

 

500000 

33224103 

10582421 

- 

 

500000 

35234763 

44113252 

8571761 

 

 

500000 

43616281 

37759908 

- 

 81876189 88419776 44306524مجموع الأموال الدائمة 

الخصوم الغير الجارية 

 والديون الدالية اقتراضات

الخصوم الجارية 

الدوردون 

الضرائب 

ديون أخرى  

خزينة الأصول 

 

 

- 

 

58939889 

4367019 

31766562 

- 

 

- 

 

71240248 

4559399 

31435269 

- 

 

 

19200000 

 

112850440 

13482705 

135597823 

- 

 281130968 107234917 95073480المجموع 

 363007159 195654694 139379994المجموع الخصوم 

 (.3، 2، 1)من إعداد الطلبة اعتمادا على الدلاحق:المصدر
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 .دراسة التوازن المالي:الفرع الثاني

 .إعداد الميزانيات المالية المختصرة لشركة نجمة للدقيق (1
 (.2012، 2011، 2010) المالية المختصرة لسنةةالميزاني(:11)جدول رقم

 :جانب الأصول*

 2012 2011 2010 الأصول
 243062945 97663971 86922995 الأصول الثابتة
 119944213 35254000 52457009 الأصول الدتداولة

 363007158 195654693 139380004 المجموع
 :جانب الخصوم*

 2012 2011 2010 الخصوم
 81876189 88419776 44306524 الأموال الدائمة

 281130969 107234917 95073480 القروض قصنًة الأجل
 363007159 195654692 139379994 المجموع

 

 .تحليل الميزانيات المالية بواسطة مؤشرات التوازن المالي (2

 :FRL  المال العامل سيولة رأسحساب ( 2-1
 : الميزانيةأعلىمنظور *
 

 
 =86922995-44306524 = (2010)رأس المال العامل 

 

 

 

 

 

 الثابتة  الأصول– الدائمة الأموال=مل ا المال العرأس
 

42616471- 
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 حركة التمويل

 
 

  

 

 

 

 

في ىذه الحالة نقول أن الأموال الدائمة غنً كافية لتمويل جميع الاحتياجات الدالية الثابتة FRL<0 :التعليق
 .  لتغطية العجز في التمويلأخرىلشا يستدعي البحث عن موارد مالية 

 = 97663971 – 88419776 =(2011)رأس المال العامل 

 
   

                                                 حركة التمويل

 

 
  

 

 

 

 

في ىذه الحالة نقول أن الأموال الدائمة غنً كافية لتمويل جميع الاحتياجات الدالية الثابتة FRL<0 :التعليق
 .  لتغطية العجز في التمويلأخرىلشا يستدعي البحث عن موارد مالية 

 

 الثابتة  الأصول

86922995 

 الدائمة  الأموال

44306524 

FRL42616471-  الأجلالديون قصنًة 

 الدتداولة  الأصول 95073480

52457009 

 الثابتة  الأصول

97663971 

 الدائمة  الأموال

88419776 

FRL = 9244195-  الأجلالديون قصنًة 

 الدتداولة الأصول 107234917

97990722 

9244195- 
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=  24306245 -81876189 = (2012)رأس المال العامل 
  

   حركة التمويل

 

  

 

 

 

 

في ىذه الحالة نقول أن الأموال الدائمة غنً كافية لتمويل جميع الاحتياجات الدالية الثابتة  FRL<0:التعليق
 .  لتغطية العجز في التمويلأخرىلشا يستدعي البحث عن موارد مالية 

 :  الميزانيةأدنىمنظور *
 

 

  =95073480-52457009 = ( 2010)رأس المال العامل 

 القصنً غنً كافية لتغطية الأجل الدتداولة في أن الأصولفي ىذه الوضعية نقول FRL<0 :التعليق
 .  القصنًالأجلالاستحقاقات التي تسدد في 

 =  107234917 -97990722 = (2011)رأس المال العامل 

 القصنً غنً كافية لتغطية الأجل الدتداولة في أن الأصولفي ىذه الوضعية نقول FRL<0 :التعليق
 .  القصنًالأجلالاستحقاقات التي تسدد في 

  =281130969 – 119944213 = (2012)رأس المال العامل

 الثابتة  الأصول

24306245 

 الدائمة  الأموال

81876189 

FRL = 161186756-  الأجلالديون قصنًة 

 الدتداولة الأصول 281130968

52457009 

 الأجلالديون قصنًة – صول الدتداولة لأا = ملا الدال العرأس
 

42616471- 

9244195- 
 

161186756- 

161186756- 
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 القصنً غنً كافية لتغطية الأجل الدتداولة في أن الأصولفي ىذه الوضعية نقول FRL<0 :التعليق
 .  القصنًالأجلالاستحقاقات التي تسدد في 

تدكن  لدتىذا يعني أن الدؤسسةالسنوات الثلاث، و خلال سيولة كان سالبانلاحظ أن رأس الدال العامل      
،وبالتالر فان الدؤسسة تضطر إلذ (منظور التوازن الدالر أعلى الديزانية)  أصولذا الثابتة بأموالذا الدائمةتدويلمن 

تدويل احتياجاتها طويلة الددى من خلال مصادر تدويلية قصنًة الددى وىو ما سوف يؤدي إلذ حدوث خلل 
 .تدويلي استراتيجي قد يؤدي في حالة عدم تداركو إلذ وقوع الدؤسسة في حالة العسر الدالر الدؤقت 

      كما أن الخلل الدالر في ادني الديزانية ناتج على عدم قدرة الأصول الدتداولة على تغطية الاستحقاقات 
الدالية قصنًة الأجل وبالتالر يجب على الدؤسسة سد ىذا العجز من خلال زيادة نسبة الأصول الدتداولة إلذ 

 .الأصول الثابتة

 .التحليل المالي الوظيفي: المطلب الثاني
 (.2012، 2011، 2010)إعداد الميزانية الوظيفية للسنوات الثلاثة : الفرع الأول

 (.2012، 2011، 2010)الميزانية الوظيفية للسنوات الثلاثة : (12)جدول رقم
 :جانب الاستخدامات*

 2012 2011 2010 الاستخدامات

 Es 274301891 295038691 449104458 الدستقرة تالاستخداما

 Ee 40859524 62681165 87443534 الاستغلال  تاستخداما

Re 265121 55556 29034  استخدامات خارج  الاستغلال 

 Et 11568449 35254000 32235557استخدامات الخزينة 

 E 326758898 393029412 569048670لرموع الاستخدامات 

 
 

 2012 2011 2010 السنوات البيان
 (161186756) (9244195)( 42616471  )   سيولةرأس المال العامل
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 :جانب الموارد*
 2012 2011 2010 الدوارد

 RD  231685419 285794496 287917702 الدوارد الدائمة
 Rex 63306918 75796947 126333145 موارد الإستغلال

Rhex خارج الاستغلال موارد   31766562 31435268 135597823 
 R  326758898 127434992 343807157مجموع الموارد

 (.3، 2، 1)من إعداد الطلبة اعتمادا على الدلاحق:المصدر

 .حساب مؤشرات التوازن المالي: الفرع الثاني

 .حساب مؤشرات التحليل المالي الوظيفي: أولا

 FRng):) الإجمالي  الصافي حساب رأس المال العامل(1

 
 

= 274301891 –  231685419  = (2010)FRng 

الاحتياجات   الدؤسسة عجزت عن تدويل استثماراتها وباقيأنحسب ىذا الدؤشر نقول  FRng< 0:لتعليقا
 تقليص مستوى إضافية أو مصادر تدويل إلذبحاجة فهي بالتالر و مة الدالية الثابتة باستخدام مواردىا الدالية الدائ

 .  استثماراتها

 = 2950830691 – 285794496 =(2011) FRng  

الاحتياجات   الدؤسسة عجزت عن تدويل استثماراتها وباقيأنحسب ىذا الدؤشر نقول FRng< 0 :لتعليقا
 تقليص مستوى إضافية أو مصادر تدويل إلذبحاجة فهي بالتالر و مة الدالية الثابتة باستخدام مواردىا الدالية الدائ

 .  استثماراتها

449104458 – 287917702= (2012)FRng =  

الاحتياجات   الدؤسسة عجزت عن تدويل استثماراتها وباقيأنحسب ىذا الدؤشر نقول FRng< 0 :لتعليقا
 تقليص مستوى إضافية أو مصادر تدويل إلذبحاجة فهي بالتالر و مة الدالية الثابتة باستخدام مواردىا الدالية الدائ

 .  استثماراتها

FRng = RD- Es 

-42616472 

-9244195   
                   

   

-161186756  
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 ،2010،2011 )سالب خلال السنوات الثلاثنلاحظ أن رأس الدال العامل الصافي الإجمالر       
 استخداماتهاقدرتها على تدويل عدم  موارد الدؤسسة وانخفاض مستمر وىذا راجع إلذ تناقصوفي  (2012

.   الدال العامل الصافي الإجمالررأس والذي يتمثل  في ، مالرعجزالدستقرة مع تحقيق 

 يبنٌ بوضوح النقصان الذام في ىذا رأس الدال العامل الصافي  الإجمالر      و التحليل الديناميكي لدؤشر 
الدؤشر، راجع إلذ نتيجة بعض العوامل كأهمية السياسة الاستثمارية للمؤسسة ، أو شح الدوارد الدالية طويلة 

 . الأجل 

 :((BFRgالإجمالي  المال العامل رأس حساب الاحتياج في (2

  :(BFRex)مل الإجمالي للاستغلال  المال العارأس حساب الاحتياج في (2-1
 

 

   =63306918 –  40859524= (2010)BFRex 

         = 75796947– 62681165=(2011)BFRex 

87443534= (2012)BFRex - 126333145 =  

 

 2011 و 2010بنٌ السنتنٌ  ما تناقص وفي سالب  في رأس الدال العامل الإجمالرالاحتياجنلاحظ أن      
 . وتلقي آجال قصنًة من الدوردين، ىذا راجع إلذ أن الدؤسسة تدنح آجال طويلة للعملاء  و

 2012 2011 2010 السنوات البيان
رأس المال العامل الصافي  

 الإجمالي

(42616742  )(9244195) (161186756) 

 2012 2011 2010 السنوات البيان
رأس المال الاحتياج 

 العامل

(22447394  )(13115782) (38889611) 

BFRex = Eex - Rex 

-22447394 

-13115782 

38889611- 
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 :(BFRhex)ستغلال للا المال العامل خارج رأس حساب الاحتياج في (2-2

 

 

 

BFRhex(2010 = )29034-31766562 =  

BFRhex(2011 = )55556-31435269 =  

BFRhex(2012 = )265121-135597823 =  

 

     نلاحظ أن الاحتياج في رأس الدال العامل خارج الاستغلال سالب خلال السنوات الثلاث وىذا راجع أن 
 . الدؤسسة مدينوىا الآخرون أكبر من دائنوىا الآخرون

 :BFRg))الإجمالي المال العامل رأسحساب الاحتياج في (2-3

 
 

 
BFRg(2010)( = 22447394)( + 31737528= ) 
BFRg(2011) = (13115782)(+ 31379713) =  

BFRg(2012)( = 38889611( + )35332702= )  
 
 

 2012 2011 2010 السنوات البيان
رأس المال الاحتياج 

  خارج الاستغلالالعامل

(31737528  )(31739713) (135332702) 

BFRg =BFRex + BFRhex 
 

BFRg =BFRex + BFRhex 
 

-54184922 

-44495495 

4422313- 

BFRhex=Ehex-Rhex 
 

31737528- 

31739713- 

135332702- 
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      يشكل احتياج في رأس الدالر العامل للمؤسسة وضعية الدؤسسة حيث أن ىذه الوضعية سيئة ، إذ لد 
 . تتمكن من تغطية ىذا الاحتياج وىذا الاحتياج يؤدي إلذ فائض الخزينة 

 :Tng))الإجمالية حساب النتيجة الصافية (3
 

 

= 0 – 11568449 = (2010)Tng 

من تغطية موارد الخزينة الدتمثلة في الاعتمادات تدكنت الدؤسسة وىذا يعني أن الخزينة موجبة Tng>0 :التعليق
 .  البنكية بواسطة استخدامات الخزينة الدتمثلة في الدتاحات

(2011)Tng = 35254000–0 =  

من تغطية موارد الخزينة الدتمثلة في الاعتمادات تدكنت الدؤسسة وىذا يعني أن الخزينة موجبة Tng>0 :التعليق
 .  البنكية بواسطة استخدامات الخزينة الدتمثلة في الدتاحات

(2012)Tng = 32235557–0 =  

من تغطية موارد الخزينة الدتمثلة في الاعتمادات تدكنت الدؤسسة وىذا يعني أن الخزينة موجبة Tng>0 :التعليق
 .  البنكية بواسطة استخدامات الخزينة الدتمثلة في الدتاحات

 

 أكبر من الإجمالر لأن رأس الدال العامل الصافي السنوات الثلاثنلاحظ أن الخزينة موجبة خلال      
 فرغم الدبالغ ، وىي وضعية ليست مقبولة لأنها تعبر عن إفراط في الحذرالإجمالراحتياجات رأس الدال العامل 

 2012 2011 2010 السنوات البيان
احتياجات رأس المال 

 الإجماليالعامل 

)54184922( 

 
)44495495( 

 
( 4422313) 

 

 2012 2011 2010 السنوات البيان
 32235557 35254000 11568449 الخزينة

Tng = Et - Rt 

11568449 

35254000 

32235557 
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 وبالتالر ،الدوجودة في الخزينة كبنًة نسبيا إلا أنها تعتبر من الناحية الدردودية أموال لرمدة أي أنها غنً مستغلة
.  ىناك سوء في تسنً الخزينة

 .وأثر الرافعة المالية  حساب المردودية :المطلب الثالث

 .الاقتصادية و المردودية المالية حساب المردودية :الفرع الأول

 :حساب المردودية الاقتصادية:أولا

 

 

(2010)Re=10582421(/274301891+(54184922)=)0.048 

(2010)Re = 

(2011)Re = 44113252(/295038691+(44495495)=)0.176 

(2011)Re =  

(2012)Re = 37759908(/449104485+(4422313) =)0.08 

(2012)Re= 

 :حساب المردودية المالية: ثانيا

 

 

(2010)Rcp=10582421/44306524=0.24 

Rcp(2010)                                       =

Rcp(2011)=44113252/88419776=0.5 

 الاقتصادية الأصول/نتيجة الاستغلال بعد الضريبة = معدل المردودية الاقتصادية

 

4.8% 

17.60% 

8% 

 الخاصة  الأموال/النتيجة الصافية= الخاصةالأموالمردودية 

 

24%  
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Rcp(2011)  =

(2012)Rcp =37759908/81876189=0.46 

Rcp(2012 (  =

Rcp Re 
24 %4.8% 
50 %17.60 %
46 %8 %

 النتيجة ينىذا راجع إلر تحس  و 2011 و2010بنٌ السنتنٌنلاحظ تزايد الدردودية الاقتصادية       
 .  تراجعت الدردودية الاقتصادية وىذا راجع إلذ تناقص النتيجة الصافية 2012،  أما سنة الصافية

 الدالية فقد سجلت نسب مرتفعة في السنوات الثلاث وىو ما يدل علي فعالية أداء للمردوديةنسبة لأما با      
بالتالر ازدادت الثقة فيها  الدؤسسة خلال ىذه السنوات، حيث أنو كلما  ازدادت الأموال الخاصة للمؤسسة و

.   (ثقة الدتعاملنٌ معها  )

 :حساب أثر الرافعة المالية: ثالثا

 

 

 .جدول معدل الفائدة للخطر المالي:(13)جدول رقم 

Donnes.bouque moundiale.o le.26/5/2014.à 21:30.  : sours 

 

 

2012 2011 2010 Dmèe 
7.8% 7.8% 7.7% r% 

50%  

46   % 

RCP=(Re + (Re – i)D/CP)(1 – IS) 
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 :المقارنة

وىذا يعني أن كلما كان التمويل بالإستدانة أكبر أدى ،   أثر الرافعة سالب%7.74.8%> :2010سنة 
 .ذلك إلذ انخفاض أرباح الدساهمنٌ

كلما ، وىذا يعني أنو كلما قل التمويل بالإستدانة ،   أثر الرافعة إيجابي%7.8  17.60% > :2011سنة 
 .أدى ذلك إلذ زيادة أرباح الدساهمنٌ

 . أثر الرافعة إيجابي% 7.8  >%8 : 2012سنة 
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 .(سيولة الخزينة ، حسابات النتائج  )جداول التحليل بواسطة : المبحث الثالث
 ىي يستقرئ منها ملاحظتو واستنتاجاتو  و أو الدشخص الدالرإن الدادة الأولية التي يعالجها المحلل الدالر      

جدول  الوثائق الحجسابية للمؤسسة وخاصة القوائم الدالية الذامة مثل الديزانية المحاسبية و الدعلومات الدستقاة من
 .سيولة الخزينة حسابات النتائج إلذ جانب جدول 

 .(الأرصدة الوسيطية للتسيير)دراسة وتحليل جدول حسابات النتائج :الأولالمطلب 
 

 :الأعمالرقم ( 1

 

 = 319190625+ 0 =(2010)الأعمالرقم 

=  0+ 669009550 =(2011)رقم الأعمال

=  0 +994162600 =(2012)رقم الأعمال

 السنوات
 البيان

2010 2011 2012 

 319190625 رقم الأعمال

 
669009550 

 
994162600 

 
 

  والدبيعات ارتفاع الإنتاج الدباع إلذيرجع ىذا بنٌ السنوات الثلاث، وعمال الدؤسسة في تزايد أنلاحظ أن رقم 
 .  لشا يدل علي القوة البيعية للمؤسسةىمن سنة إلذ أخر

 :الإنتاج (2

 

 

=  0+1401475+319190625 =(2010)الإنتاج

 الخدمات+الإنتاج الدباع + الدبيعات  = الأعمالرقم 

 إنتاج مباع +  الدؤسسة لنفسهاإنتاج+  لسزون إنتاج = الإنتاج

319190625 

669009550 

994162600 

320592100 
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 =  0+70751+669009550 = (2011)الإنتاج

 =  0+98260+994162600 = (2012)الإنتاج

 السنوات
 البيان

2010 2011 2012 

 320592100 الإنتاج

 
669080121 994260860 

 
 

ل جهود ذ أن الدؤسسة تبى لشا يدل عل،2011 إلذ 2010 من سنة الإنتاج ازدادنلاحظ أن        
 ازداد الإنتاج بنسبة كبنًة جدا وىذا دليل على أن 2012ولكن في سنة ، لاستغلال كل طاقتها الإنتاجية

 .  الدؤسسة متمكنة في قدرتها الإنتاجية 

 :الأولية الهامش على استهلاك المواد ( 3

 

 

 = 2816737776 – 317789150 =(2010)الأوليةالهامش على استهلاك المواد 

= 593861159 – 680110863( = 2011)الأوليةالهامش على استهلاك المواد 

 = 873593421 – 995099037( = 2012)الأوليةالهامش على استهلاك المواد 

 

 السنوات
 البيان

2010 2011 2012 

الهامش على استهلاك 
 الأوليةالمواد 

36115374 

 
86249809 

 
12150616 

 
الأولية، سجل ارتفاع في السنوات الثلاث، الذامش على استهلاك الدواد       نلاحظ من خلال ما سبق أن 

 .وىذا قد يعتبر مؤشر على عدم قدرة الدؤسسة على التحكم في استهلاكاتها الوسيطية 

 الاستهلاك من الدواد الولية – الإنتاج =  المواد الأوليةاستهلاكالهامش على 

669080121 

36115374 

86249809 

994260860 

12150616 
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 :القيمة المضافة (4

 

 =  635320482-680110963=(2010)القيمة المضافة

  = 301933393-317789150 = (2011)القيمة المضافة

  = 936416307-995099037 = (2012)القيمة المضافة

 السنوات
 البيان

2010 2011 2012 

 44790481القيمة المضافة 

 
15855757 

 
58682730 

نتيجة لإرتفاع رقم الأعمال حيث تم بنسبة مرتفعة 2010 سنـة كانتنلاحظ أن القيمة الدضافة       
 ويعود 2010 بسنة مقارنة 2011  ىذه القيمة في سنةانخفضتمضاعفة طاقة الإنتاج إلذ الضعف إلا أنها 

  .  رقم الأعمال رغم لزاولة الدؤسسة تخفيض الإستهلاكات الوسيطيةانخفاض إلذ الانخفاضسبب ىذا 

 فشهدت ارتفاعا كبنًا مقارنة بالسنتنٌ السابقتنٌ، ويرجع ذلك إلذ ارتفاع رقن 2012     أما في سنة 
 . الأعمال ومضاعفة طاقة الإنتاج 

 :لاستغلالالفائض الإجمالي  (5

ضرائب ورسوم واقتطاعات – إعانات الاستغلال + القيمة الدضافة  = ستغلالللاالفائض الإجمالي 
لسصصات مؤونات تدني قيم الأصول الدتداولة – مصاريف الدستخدمنٌ والدصاريف الاجتماعية – لشاثلة 

. الأخرىمصاريف الاستغلال – إيرادات الاستغلال الأخرى + ولساطر الاستغلال 

 

 

التغنً في لسزون + الدشتريات من الدواد الأولية – إنتاج الدورة + الذامش التجاري  = القيمة المضافة
 الأخرىالدصاريف الخارجية - الدواد الأولية

44790481 

15855757 

58682730 



 دراسة تطبيقية لشركة نجمة للدقيق:                                             الفصل الثالث
 

 
95 

  =7210679-15855757= (2010)للاستغلالالفائض الإجمالي 

  =9995824-44790481( = 2011)للاستغلالالفائض الإجمالي 

  =8666792-58682730= ( 2012)للاستغلالالفائض الإجمالي 

السنوات 
البيان 

2010 2011 2012 

الفائض الإجمالي 
للاستغلال 

8645078 

 
34794657 

 
50015938 

 
 

 إجمالر وىذا  ىناك فائضأي، للاستهلاك كان في السنوات الثلاث متزايد نلاحظ أن الفائـض الإجمالر      
 . الإستهلاكات من جهة أخرى و،  رقم الأعمال من جهةانخفاضبسبب 

 :نتيجة الاستغلال(6

لسصصات الاىتلاك ومؤونات تدني قيم الأصول +ستغلال للاالفائض الإجمالر  = نتيجة الاستغلال
استرجاع الإىتلاكات ومؤونات تدني قيم الأصول الثابتة – الثابتة 

 

  =7210679+ 8645078  =(2010)نتيجة الاستغلال

 =9995824+34794657( = 2011)نتيجة الاستغلال

 =8666792+50015938 = (2012)نتيجة الاستغلال

السنوات 
البيان 

2010 2011 2012 

 15855757نتيجة الاستغلال 

 
44790481 

 
 

58682730 

 

8645078 

34794657 

50015938 

4479048
1 

15855757 

58682730 
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الاستغلال الدوجب خلال السنوات الثلاث و ىذا راجع إلذ أن الدؤسسة قادرة على نتيجة        نلاحظ بأن 
 . توليد فوائض و تكوين ثروة إجمالية 

 .التحليل بواسطة جدول سيولة الخزينة: المطلب الثاني

 . (2012 ، 2011 )حساب جدول سيولة الخزينة لسنتي :  أولا

 :وذلك من خلال حساب ما يلي:تشكيل خزينة دورة الاستغلال (1

يتم حساب  القدرة على التمويل الذاتي من خلال جمع النتيجة الصافية :حساب القدرة على التمويل الذاتي* 
. الدؤونات مع لسصصات الاىتلاكات و

 

 

                        السنة
 البيان                    

2010 2011 2012 

 Rn 10582421 44113252 37759908النتيجة الصافية 

 لسصصات الاىتلاكات و الدؤونات
DAM  

7210679 9995824 8666792 

 CAF 8268920 54109076 46426700القدرة على التمويل الذاتي 

 كانت ضعيفة و ىذا راجع إلذ تفاقم 2010     من خلال الجدول نلاحظ أن قدرة التمويل الذاتي في سنة 
 ازدادت بنسبة كبنًة و مرد ذلك زيادة النتيجة 2011الاىتلاكات بالنسبة للمؤسسة ، في حنٌ أن سنة 

 نلاحظ انخفاض طفيف في قدرة 2012الصافية و التغينً الدلحوظ في الاىتلاكات و الدؤونات ، أما سنة 
 . التمويل الذاتي و ىذا راجع إلذ انخفاض الدلحوظ في النتيجة الصافية 

 

 

CAF = Rn + DAM 

 

 لسصصات الاىتلاكات و الدؤونات +النتيجة الصافية  = قدرة التمويل الذاتي
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: حساب تدفق الخزينة المتولد عن دورة الإستغلال* 

             السنة
    البيان   

2010 2011 2012 

BFR  (54184922) (44495495) (4422313) 

 ΔBFR):)التغير في احتياج رأس المال العاملحساب *

 

 

 ΔBFR(2011) = (44495495) -(54184922) =  

ΔBFR(2012) = (4422313)- (44495495) =  

 زيادة إلذ ذلك مردو،  كبنً تزايد في الدؤسسة استغلال احتياجات بأن ةطالفار النتيجة تفسنً يدكن و      
 ويلة طآجال منح ، للمخزون بطيء دوران( الاستغلال دورةل آجا في الدؤسسة تحكم عدم أو الإنتاج كمية

 يؤثر سوف عبئ تشكل الاستغلال دورة احتياجات فإن بالتالر و .)الدوردين من قصنًة آجال تلقي ، ملاءعلل
 . عام بشكل الكلية الخزينة و خاص بشكل الاستغلال دورة خزينة على

 (2011) :تدفق الخزينة الدتولدة عن دورة الاستغلال:  و منو

FTPE = CAF – ΔBFR = 54109076-    = 9689427 

 2012)): تدفق الخزينة الدتولدة عن دورة الاستغلال

FTPE = CAF – ΔBFR = 46426700 –   = 40073182 

 .  الدؤسسة خزينة تكوين فية ايجابية مساىم تساىم الاستغلال دورة : إذن

 :تشكيل خزينة دورة الاستثمار (2

 

40073182 

9689427 

ΔBFR= BFR(n)– BFR(n-1) 

44419649 

6353518 

ΔI(n) = I( n) - I( n-1) 
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ΔI( 2011) = 97663791 – 86922995 = 

ΔI( 2012) = 243062945 – 97663971  = 

 

  

( 2011)I =9995824 + 10740976  = 

( 2012)I =8666972 + 145398974 =  

 (: FTD )حساب تدفق الخزينة المتاح*

 

 

  = FTD =44419649 – 20736800(2011)تدفق الخزينة الدتاح : إذن

 = FTD = 6353518 – 154065946(2012)تدفق الخزينة الدتاح  

: (ΔCp )حساب التغير في الرفع راس المال*

 

 

2010)ΔCp = )88419776 – 44306524  = 

ΔCp (2012) = 81876190 – 88419796  = 

 

 

10740976 

14539897
4 

 DAM +ΔI=  الاستثمارات الجديدة 

20736800 

154065946 

 الاستثمارات الجديدة - (FTPE )دورة الاستغلال تدفق الخزينة الدتولد عن =  (FTD )تدفق الخزينة الدتاح 

(147712428) 

23682849 

ΔCp(n) = Cp(n) - (1 -Cp(n 

44113252 

(6543586) 
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 (.2012، 2011)جدول سيولة الخزينة للسنتين : ثانيا

 (.2012، 2011)يمثل جدول سيولة الخزينة للسنتين : (14)جدول رقم 

 2012 2011 البيان

 Rn 44113252 37759908النتيجة الصافية 

 DAM 9995824 8666792الدؤونات   لسصصات الاىتلاكات و+ 

 CAF 54109076 46426700القدرة على التمويل الذاتي  =  

 ΔBFR 9689427 40073182مل العاالتغنً في الاحتياج في رأس الدال  - 

 FTPE 44419649 6353518تدفق الخزينة المتولد عن دورة الاستغلال  = 

 154065946 20736800 الاستثمارات الجديدة - 

 FTD 23682849 (147712428)تدفق الخزينة المتاح  

 ΔCp 44113252 (6543586)رفع رأس الدال 

 67796101 (154256014) (T)الخزينة 

 .من إعداد الطلبة بناءا على ما سبق: المصدر

     لد تستطيع الدؤسسة المحافظة على ايجابية خزينتها وىو الأمر الذي قد يضعها أمام سيناريوىات حالات 
 .وبالتالر وللرجوع لحالة التوازن الدالر ينبغي على الدؤسسة تصحيح ىذه الوضعية  (العسر الدالر)عدم السداد 
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 :خلاصة الفصل
     بعد الدراسة التطبيقية الدتعلقة بشركة لصمة للدقيق وتطبيقا لأدوات التشخيص الدالر للمؤسسة، وذلك 

وجدول حسابات النتائج ومعرفة  ( 2012، 2011، 2010 )بالاعتماد على الديزانيات للسنوات الثلاث 
 . كل الدؤشرات الدتغنًة والمحللة للوضعية الدالية للمؤسسة

     لقد اعتمدنا في تحليلنا في ىذا الفصل على تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة وإعطاء صورة حقيقة 
للشركة أساسا على دراسة الديزانيات التي توضح لنا وضعية مالية متوازنة وذلك من خلال تحليلنا لدؤشرات 
التوازن الدالر، ومن خصائص شركة لصمة للدقيق أنها تحقق أرباح متزايدة من سنة إلذ أخرى لشا يسمح لذا 

 . بتوسيع مالر ىام في كل المجالات
 بعض      كل الاعتبارات التي ذكرناىا تعبر عن وضعية مالية مربحة إنطلاقا من التحليل الدالر للشركة في

 . السنوات



  فهرس المحتويات
 

 رقم الصفحة العنوان 
 .الإهداء 

 .شكر و عرفان 
 .فهرس المحتويات 

 .فهرس الجداول و الأشكال 
 ........................................................................مقدمة عامة 
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 102 

 معاصرة اقتصاديات أصبح في الوقت الحالي لررى ىام في الاقتصادية القرار الدالي للمؤسسة اتخاذإن        
وذلك من خلال تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة بأدوات التحليل الدالي التي تعتبر من أىم أدوات تحليل 

. القرارات الدناسبة للمؤسسة اتخاذنقاط القوة والضعف ،كما يسمح     تحليل القوائم الدالية بإعطاء صورة واضحة على 

فعند القيام بعملية التحليل الدالي فإنو يتم تحليل كل عنصر على حدى ودراسة العلاقة التي تربطو        
. بالعناصر الأخرى ،فيتم تحليل كل من الديزانية ، جدول حسابات النتائج ،جدول سيولة الخزينة 

فالتحليل الشامل لكل عنصر من ىذه العناصر في ظل التحليل الدالي يعتمد على أرقام ونسب لشا يعطي        
ىذه النتائج مصداقية اكبر بالنسبة لدسيري ومسؤولي الدؤسسة والأطراف الخارجية ، كالزبائن، البنوك ،الشركاء 

. وحتى الدنافسين 

 فالدؤسسة لا يمكن أن تفكر في القيام بإلصاز والاستثماركما أنو يمثل الضمان الوحيد لقراري التمويل       
مشاريع استثمارية ،دون أن تكون الوضعية الدالية مناسبة ويستوجب أخذ ىذا النوع من القرار ،ولكن في 

الوقت الراىن خاصة بعد تطبيق النظام المحاسبي الدالي الجديد ومن خلال دراستنا الديدانية التمسنا صعوبات 
كون لا زال ىذا النظام في بدايتو وقد حولنا تجاوز ىذه العقبات لدعرفة كيفية استخدام أدوات التحليل الدالي 

 . الاقتصادية القرار الدالي في الدؤسسة لاتخاذكأداة 

   :ةاسنتائج الدر

 .     تدحورت دراستنا ىذه على عدة نتائج نظرية وتطبيقية وكانت كمحصلة لدراسة ىذا  البحث 

: النتائج النظرية      

 :من خلال دراستنا لذذا الدوضوع من الجانب النظري توصلنا إلى لرموعة من النتائج والتي تسرد، كالأتي 

للوضعية  الصورة الواضحة لإعطائها من العمليات الضرورية في الدؤسسة التحليل الدالي تعتبر وظيفةـ 1
. للمؤسسة الدالية 

يعطي صورة أوضح لقيمة الدؤسسة الدالية وىو ما يساعد ـ القيام بتحليل القوائم الدالية بصورة دائمة 2
. لدؤسسة ل المحلل الدالي في تشخيص الوضعية الدالية الحقيقية
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ـ يمثل التحليل الدالي أسلوبا تستخدمو الإدارة أو أطراف أخرى بغية تحقيق أىداف الدؤسسة من خلال 3
 القرار اتخاذومن ثم وذلك بتحليل الذيكل الدالي ونشاط الدؤسسة الإستغلالي دراسة الوضعية الدالية للمؤسسة 

. الدالي للمؤسسة 

 مؤشرات التوازن الدالي لو أهمية كبيرة في وضع مؤشرات ىامة عن وضع باستخدامـ إن التحليل 4
. الدؤسسات الدالية 

ن الدؤشرات الدالية التي تؤثر على التوازن و تحليل النتائج وحساب ـ يتطلب التحليل الدالي لرموعة م5
. الدردوديات ومن ثم تحديد الوجو الدستقبلية 

من خلال دراستنا للمردودية الدالية في الدؤسسة وصلنا إلى نتيجة مفادىا أن الدردودية الدالية للمؤسسة .ـ6
ىي الدؤشرات الدالية التي تربط بين الذيكل الدالي للمؤسسة ونشاطها للإستغلال وبالتالي فإن ىذه الدؤشرات 

 .تعتبر أحد الأدوات المحددة لتوازن الدؤسسة الدالي من عدمو 

 : النتائج التطبيقية

مقارنتنا للميزانيات الدالية بإستخدام مؤشرات التوازن الدالي في التحليل الدالي ومن خلال دراستنا  1
،ويجب على متذبذب سالب خلال السنوات الثلاث والكلاسيكي ،وجدنا أن رأس الدال العامل للسيولة كان 

 .(قرار تدويلي و استثماري)الدؤسسة أن تحاول الزيادة في الأموال الدائمة ولزاولة التخفيض من أصولذا الثابتو 

ولكن بصفة متذبذبة  ،يجب ـ من خلال الدراسة لاحظنا أن الخزينة موجبة خلال السنوات الثلاثة ،2
 .على الدؤسسة إستغلال ىذا الفائض في تطوير ىيكلها الدالي 

 في رأس الدال العامل الإجمالي أنو كان سالبا خلال السنوات الثلاث الاحتياجـ عند دراستنا لدؤشر 3
 .للتمويل و ىي وضعية جيدة  الدؤسسة استغلال عدم حاجة دورة،وىذا يدل على 

 في السنوات الثلاث ، وىذا يدل على فعالية أداء ارتفاعا سجلت والاقتصاديةـ بالنسبة للمردودية الدالية 4
 .الدؤسسة 
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 الدؤسسة استغلالـ إن الأرباح الدتًاكمة التي تحققها الدؤسسة أدت إلى فائض مالي معتبر في الخزينة دون 5
. في توسيع نشاطها 

: أما فيما يتعلق بالفرضيات التي صغناىا في بداية ىذا البحث فنستخلص إجابتها كما يلي 

التحليل الدالي عبارة عن عملية معالجة منظمة للبيانات الدالية "والتي لزتواىا للفرضية الأولى بالنسبة 
 وتقييم أداء الدؤسسات في القرارات اتخاذالدتاحة عن مؤسسة ما للحصول على معلومات تستعمل في عملية 

 إثبات صحة ىذه الفرضية ،من خلال تطبيق ىذه استعطتا وبعد دراستنا لذذا الدوضوع  الداضي والحاضر ،
 ،والتوصيات الدقدمة الأدوات والدؤشرات الدالية ومعرفة وضعية الدؤسسة، من خلال الدقارنة بين السنوات

للمؤسسة يجب تصحيح بالذيكل الدالي ونشاط الدؤسسة وذلك بهدف الحصول على نتائج ومن الحكم على 
 .الوضعية الدالية للمؤسسة 

على أن القرار الدالي ىو عملية البحث عن حل وسيط، ويهني " والتي تقوم على  للفرضية الثانيةوبالنسبة
 ويكون عادة أفضل البدائل في اختيارهذلك أنو لا يوجد بديل قادر على تحقيق الذدف غير البديل الذي يتم 
وبعد دراستنا لذذا الدوضوع استطعنا " الظروف السائدة حيث أن البيئة والمجتمع تحد من عدم البدائل الدتاحة 

إثبات صحة ىذه الفرضية ، من خلال معرفة الوضعية الدالية للمؤسسة ومن ثم تحديد الوجو الدستقبلية 
لزاولة الضغط على الزبائن وذلك لتقليل الأجال، :فيجب على الدؤسسة تقديم إصلاحات مثل .للمؤسسة 

 .لزاولة الحصول على آجال أكبر من الدوردين 

على أن التحليل  الدالي ىو الوسيلة الفعالة للاطلاع على نقاط "، والتي تقوم للفرضية الثالثةوبالنسبة 
وذلك من خلال تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة بالإعتماد على مؤشرات التوازن الدالي القوة والضعف 

.  القرار اتخاذومن ثم للمؤسسة 

: التوصيات 

: وانطلاقا لشا سبق يمكننا اقتًاح بعض التوصيات والتي تدثل في النقاط التالية        

.  من طرق التسيير الحديثة ولزاولة تطبيقها في التحليل الدالي الاستفادةـ 1

  . الدائم بما يجري في المحيط الاقتصادي والاجتماعي للمؤسسة للتكيف معها حسب مقدرتهاالاىتمامـ 2
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ـ اعتبار التحليل الدالي إجراء يقوم بو المحللين الداليين ،حيث يجب القيام بو بصفة دائمة لدعرفة الوضعية الحالية 3
. للمؤسسة 

 :  آفاق الدراسة

من خلال الدراسة الدتواضعة والمحدودة في ىذا الدوضوع الواسع، غير أنو يمكننا أن نعطي بعض الأسئلة       
: كأفاق لأي بحث أو دراسة في نفس المجال 

ـ أهمية تحليل القوائم الدالية ودورىا في ترشيد القرارات التمويلية في الدؤسسات الاقتصادية في ظل النظام الدالي 1
 .SCFالمحاسبي الجديد 

. SCFـ  لوحة القيادة الدالية ودورىا في تجنب  الدخاطر في ظل النظام المحاسبي الجديد 2

 .التحليل الدالي ودوره في الحد من لسطر الإفلاس في الدؤسسات الاقتصادية - 3

 .التحليل الدالي كأداة لتقييم الأداء الدالي في الدؤسسة الاقتصادية -4

 .PCN وSCFتحليل القوائم الدالية بين - 5

 .دور الدعلومات الدالية في تقييم الأداء الدالي وإتخاذ القرارات الدالية في الدؤسسة الاقتصادية _6

، و التي تساىم و لو بشكل بسيط في  ، نكون قد  عرضنا بالشكل و الدنهجية في نهاية ىذا البحث       
 .أهمية التحليل الدالي و دوره في إبراز القرار الدالي في الدؤسسة الاقتصادية إظهار 
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: الكتب بالعربية * 
 ،مطبعة العيكات ،السعودية ،الطبعة مبادئ إدارة أعمالأحمد بن عبد الرحمان الشميمري وآخرون ،  .1

 .2004الأولى ،
 .1999 ،الدار الجامعية ، الإسكندرية ،المحاسبة المالية لشركات الأموالأحمد بيوتي شحاته ،  .2
 للنشر وائل دار الثانية ، الطبعة، الجزء الأول ، المالي التسيير ، قريشي يوسف ،الساسي بن إلياس .3

 .2011، عمان ،، الأردن التوزيع      

  .2005الجزائر ،.  ،دار المعرفة ،بدون طبعة محاسبة الشركاتأمينة بوثلجة ، .4
  ، الطبعة الأولى ،دار اليازوري العلمية ،عمان ،   أسس الإدارة الحديثة ،نظريات ومفاهيمبشير العلاق ، .5

 .1998الأردن ،
 .1997 ،بدون طبعة ،دار هومة ،المنير في التحليل المالي وتحليل الإستغلالبوشاشي بوعلام ، .6
 .1986دار النهضة العربية ، بيروت ،،"مدخل وظيفي "إدارة أعمال جميل احمد توفيق ، .7
 ،دار المسيرة للنشر والطباعة نظرية القرارات الإدارية  كمدخل كمي في الإدارةحسين علي منترقي ، .8

  .1997،الأردن ،الطبعة الأولى ،
 .2001، الأردن، عمان، دار وائل للنشر، الطبعة الأولى، إدارة وتحليل مالي، فاتديخلدون إبراهيم ش .9

،دار الكتاب العربية للنشر والتوزيع ،بغداد  "مبادئ إدارة أعمال"خليل محمد حسين الشماع وآخرون  .10
 .،بون سنة 

 ، الطبعة الأولى ، دار البركة للنشر والتوزيع ،عمان الإدارة والتحليل الماليرشاد العصار وآخرون ، .11
،2001. 
 .1991 ،مديرية المطبوعات الجامعية ،بدون طبعة ،نظرية المحاسبةرضوان حلوة حنان ، .12
 ،الطبعة الأولى تحليل المنهج العلمي مع الاهتمام بالتفكير الإبتكاري"إتخاذ القرارات سيد الهواري ، .13

 .1997، مكتبة عين شمس والمكتبات الكبرى ، القاهرة ،
 .،دار النهضة العربية ،بيروت ،بدون سنة نشر ،تنظيم وإدارة أعمال عادل حسن وآخرون  .14
  .1990عباس مهدي الشيزاري ، نظرية المحاسبة ، دار السلاسل للنشر والتوزيع ،الكويت ، .15
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 الطبعة الأولى ،دار الصفاء للنشر والتوزيع ، الإدارة والتحليل المالي ،عبد الحليم كراجة وآخرون ، .16
 .2000عمان ، 

 ،بدون طبعة ،دار الجامعة الجديدة ،الإسكندرية ، أساسيات التنظيم والإدارةعبد السلام أبو قعف ، .17
2002. 

 ،بدون طبعة السياسات الاقتصادية على مستوى مجموعة النيل العربيةعبد المطلب عبد الحميد ، .18
،2003 
 ،الدار دراسات الجدوى الاقتصادية في إتخاذ القرارات الاستثماريةعبد المطلب عبد الحميد ، .19

 .2000الجامعية للطباعة والنشر الإسكندرية ،
 ،الدار الجامعية الجديدة للنشر ،الإسكندرية أساسيات التمويل والإدارة الماليةعبد الغفار حنفي ، .20

،1997. 
 .1992 ،الدار الجامعية بيروت ،لبنان ،أصول علم الإدارة العامةعبد الغني بسيوني عبد الله ، .21
 .2008،(إتجاهات معاصرة )التحليل والتخطيط المالي ،عدنان تايه النعيمي ،أرشد فؤاد التميمي ،  .22
  .2004 ،دار الكتاب العلمية للنشر ،القاهرة ،نظم دعم إتخاذ القرار والأنظمة الذكيةعلي فهمي ، .23
 .1982 ،دار المجدلاوي للنشر  والتوزيع ، الأردن ،الإدارةفيصل فخري مراد،  .24
 ، الطبعة الرابعة ، ديوان مبادئ في المحاسبة العامة وفق المخطط المحاسبي الوطنيقادري الأزهر ، .25

 .1992المطبوعات الجامعية ،الساحة المركزية بن عكنون ، الجزائر ،
 ، الدار الجامعية ، المحاسبة في شركات الأموالكمال الدين الدهراوي ،عبد الله هلال ،  .26

 .2003مصر،
، جامعة  ، تحليل القوائم المالية لأغراض الاستثمار ،كلية التجارة كمال الدين الدهراوي .27

  .2006الإسكندرية ، المكتب الجامعي الحديث ، 
 ،الإدارة المالية والتمويل ،الدار الجامعية الإسكندرية إبراهيم إسماعيل سلطان محمد الصالح الحناوي ، .28

،1999. 
  .1997 ،بدون طبعة ،بحوث العمليات وفعاليات القراراتمصطفى مظهر ،مصطفى أبو بكر ـ، .29
 مكتبة مجتمع العربي، الطبعة الأولى، مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي،  عقلمدمفلح مح .30

 .2006، الأردن، عمان
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 ، مدخل كمي ، الطبعة الأولى ، دار اليازوري العلمية ، ، إتخاذ القرارات الإداريةمنعم زمرير الموسوي  .31
  .1998عمان ، الأردن ،  

 .2004 الطبعة الثالثة ، منشورات جامعة دمشق ، سوريا ،نظريات القرارات الإدارية ،ناديا أيوب ،  .32
 .2003 ،ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ،شركات الأموال في القانون التجارينادية فوضيل ، .33
 ،التحليل المالي ،الجزء الأول ،دار المحمدية العامة ،الجزائر تقنيات مراقبة التسييرناصر دادي عون ، .34

،1998. 
الجزائر ، ،دار المحمدية العامة دراسة الحالات في المحاسبة ومالية المؤسسة ، ناصر دادي عون ، .35

 .بدون سنة نشر 
 .2001 ، ديوان المطبوعات الجامعية ،الجزائر ،الإدارة والتخطيط الإستراتيجيناصر دادي عون ، .36

 :الكتب الأجنبية * 
1. Michel Lamarche.système edition d'organisation,paris,France,1998.  
2. A. Burlaud ,J .Y  Eglem , P Mykita, dictionnaire de gestion . 
Editions Foucher, Paris, 1995. 
3. Donnes . bouque moundiale .  

: المذكرات و الرسائل الجامعية * 
 ، مذكرة تدخل ضمن متطلبات  تقييم وتمويل المشروع الإستثماريبوجمعة صبرينة ،خذ وي نسيمة ، .1

   .2004نيل شهادة ليسانس في العلوم التجارية ،تخصص مالية ،دفعة جوان ، 
 مذكرة مقدمة لنيل "،(s.c.f 2007)التحليل المالي في النظام المحاسبي المالي " ،  تودرت اكلي .2

 .2009 ،2008،جامعة الجزائر، شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية
دور التحليل المالي للمعلومات المالية المنشورة في القوائم المالية للتنبؤ حليمة خليل الجرجاوي ،  .3

 .2008 ، رسالة ماجستير، الجامعة الإسلامية غزة، فلسطين، بأسعار الأسهم
 ،رسالة ماجستير ،جامعة الجزائر، معهد العلوم الاقتصادية تطوير قطاع الفلاحة في الجزائررابح زبيدي ، .4

1988. 
، مذكرة تدخل ضمن متطلبات نيل دور القوائم المالية في إتخاذ القرار الماليزلاسي بية وآخرون،  .5

 . ،الوادي 2006شهادة الليسانس في علوم التسيير،فرع المحاسبة،دفعة 
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تأثير جودة المعلومات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية لإتخاذ عصام عباسي،  .6
،مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في علوم التسيير، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، القرار

 .2012، 2011الجزائر،
 رسالة التحليل المالي للقوائم المالية وفق النظام المالي المحاسبي الجديد،لزهر محمد سامي، .7

 .2012ماجستير في علوم التسيير،تخصص إدارة الأعمال المالية ، جامعة منتوري،قسنطينة،
التحليل المالي طبقا لمعايير المحاسبة الدولية ودره في تحديد الوضعية محمد الحافظ عيشوش،  .8

، رسالة ماجستير، تخصص اقتصاد تطبيقي وإدارة المستقبلية للمؤسسات الاقتصادية المالية والتنبؤات
 .2011منظمات، الوادي ،

 مذكرة تخرج تدخل ضمن دور التحليل المالي في ترشيد قرارات المؤسسة،نوال علاق وآخرون،  .9
 .، تخصص مالية 2008متطلبات الحصول على شهادة الليسانس في علوم التسيير، دفعة 

التحليل المالي في المؤسسة الاقتصادية ودوره في عملية إتخاذ القرارات وليد فرحاني وآخرون،  .10
مذكرة تخرج لنيل شهادة الليسانس في علوم التسيير، ملحق الوادي، تخصص مالية ، دفعة ، الاستثمارية، 

  . ، غير منشورة2005
:   الملتقيات و المؤتمرات *
الملتقى ، ("SCF) الماليالمحاسبيجدول سيولة الخزينة في ظل النظام "، ربيع بوصبيع العايش وآخرون .1

أيام ، واقع وآفاق تطبيق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: الوطني حول 
 .الجزائر، جامعة الوادي، 2013 ماي 06و05

 انعكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي على التشخيص المالي" ،عبد القادر دشاش، مداني بن بلغيث .2
والمعايير الدولية  (ISA)النظام المحاسبي المالي في مواجهة المعايير الدولية "الملتقى الدولي حول " . للمؤسسة
 . الجزائر، جامعة سعد دحلب بالبليدة، 2011ديسمبر 14- 13أيام  ، (IFRS) للمراجعة

 
: الجرائد و المجلات * 

 .25/03/2009بتاريخ 19 في الجريدة الرسمية الجمهورية الجزائرية العدد 26/07/2008قرار المؤرخ في .1
:  المواقع الالكترونية *

            www.sarambite./24/04/2014  
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 الصفحة قائمة الجداول و الأشكال الرقم
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(1-02 )
(1-03 )
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(1-05 )
(1-06 )
(1-07 )
(2-08 )
(3-09 )
(3 -10 )
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