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 تقديرو شكر
 ةسً الله اىرحمان اىرخً٘

صدق الله اىػظً٘ "ىئَ شهرتم لأزٗدُهً  "كال الله حػالى   

"لا ٗشهر الله ٌَ لا ٗشهر اىِاس  "كال رسٔل الله  صيٕ الله غيّ٘ وسيً   

صػٔةاتو ٌا تخطٕ اىػتد ٌَ غلتاتو لا خخً سػٕ إلا ةفضيّو الحٍد لله ٌا تم جٓد  

ةخٔف٘لّ وٌػُٔخّ ةفضو الله أتدٍِا ٌسيرحِا إلا   

الاخترام إلى الأسخاذ الدؤطرو ُخلدم ةاىشهرو اىخلدٗرو اىشهرةاسمٖ ٌػاُٖ   

"ةٔصت٘ع رة٘ع  "  

، غيٕ حٔج٘ٓاحّ اىلٍ٘ث اىتي أٌدُا ةٓا طٔال ٌسيرحِا في اىتدد في ست٘و نجاح ْذا اىػٍو
وادي سٔف -ُشهر ٌسيري شرنث سٔف ىيدك٘ق و  

ٌػئٌاحًٓو غيً٘ٓ ةٔكخًٓ ااىذي لم ٗتخئ –   

طرٗلِا ىيِجاح ٌَ كرٗب أو ةػ٘د لإتدام ْذا اىػٍو والى نو ٌَ ساغدُا في  

 نٍا ُخلدم ةاىشهر الدستق ىيجِث الدِاكشث ىخفضيًٓ ىلراءة وحلً٘٘ ْذه الدذنرة
 

 

 



 

 
II 

 الإهداء
"وآخر دغٔاًْ أن الحٍد لله رب اىػالدين  "كال الله حػالى   

لا خخً سػٕ لا ةفضيّ ..... اْدي تخرجٖ إلى ٌَ احمو اسمّ ةهو فخر و الحٍد لله تم جٓد

" أةٖ اىغالي ".....ٌَ غيٍني اىػطاء ٌَ خصد الأشٔاك غَ درةٖ ىٍ٘ٓد لي طرٗق اىػيً   

 اىرجو اىذي سػٕ طٔال خ٘احّ ىهٖ ُهٔن أفضو ٌِّ .

الم ٌررت  ٌَ تحٍيج نو لحظثو الحِان وةسٍث الح٘اةو إلى ٌلانٖ في الح٘اة لدػِٕ الحب

" أٌٖ الحت٘تث "ساُدحني غِد ضػفٖ....، ةٓا  

"أس٘و ، صاةر، صبرِٗث ،غدلان "إلى سِدي في الح٘اة وٌيجئٖ إخٔحٖ ..  

" وئام "صدٗلتي اىتي جمػخني ةٓا الأٗام الحئة غشِاْا سٔٗث نو فرخث وخزن خت٘تتي   

 نو غائيتي .

اُفع ةٖو غيٍخنيٌا نِج لأصو ىٔلا فضيهً ةػد الله فالذً اُفػني بما   

 الخخامو فالحٍد لله غيٕ خسَ اىخٍام

 

ث   ي  لغ   
ب
 أ حلام 
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 الإهداء
 ةسً الله اىرحمان اىرخً٘

 "الدؤٌِٔنو وكو اغٍئا فسيرى الله غٍيهً"

 صدق الله اىػظً٘

  أجمػيناىصلاة واىسلام غيٕ س٘د اىتشرٗث محٍد وغيٕ اىّ وصدتّ 

ى٘لدم ىِا  أُاٌيّ ٌَ نيج  إلى، فارغا ى٘سل٘ني كطرة خب أىهاسٌَ جرع  إلى
 اىػزٗز أةٖغَ درةٖ ىٍ٘ٓد لي طرٗق اىػيً  الأشٔاكٌَ خصد  إلىلحظث سػادة 

اىليب اىِاصع  إلىةيسً اىشفاء و رٌز الحب إلىالحب والحِان  أرضػخنيٌَ  إلى
 الحت٘تث أٌٖ

ةذنراًْ فؤادي إلى إخٔحٖ  جإلى ٌَ ختًٓ يجري في غروكٖ وٗيٓٔ
 ة فخ٘دث وأخٖ اىهتير ْٔاري(وةالخصٔص )أختي اىهتير

إلى اىيذَٗ ةذىٔا نو جٓد وغطاء ىهٖ أصو إلى ْذه اىيدظث أساحذحٖ اىهرام 
 لاسٍ٘ا أسخاذي وٌِير درةٖ في ٌذنرحٖ الأسخاذ ةٔصت٘ع رة٘ع

 

 العمامرة هاجر 
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 الإهداء
جػو الجِث تحج و إى٘ٓا ةالإخسانالله  أوصٌَٕ حميخني وِْا غيٕ وَْ واىتي  إلى

اىتي شلج ٌَ اجو سػادحٖ و رغخني نتيراو رةخني صغيراو اىتي حميخني جِِ٘ا أكدآٌا
  آٌٖنيٍث حلال  أخيٌٕا اٌيم  اسمٖو أغيُٕتع الحِان 

رغاٗتي وفخح لي ةاب اىسػادة وٌٓد لي و ٌَ نافح جاْدا في ست٘و حرة٘تي إلى
  آةٌَٖ اخذ ةٔجٔدي في ْذه اىدُ٘ا  إىّ٘طرٗلٖ ىئصٔل اىذي وصيج 

 ٖ واةني ض٘اء اىدَٗ واةِتي ستأوجز إلى

 ٌٍ٘ث أو وأسماء وأساٌثمحٍد اىصغير وٗٔسف وٌصػب  إخٔحٖ إلى

  وأخلام ٖ في اىتدد ْاجررف٘لات درة إلى

 

 

 

 به عون فاطمة 

 

 

  



 

 
V 

 

 : الملخص

، الاقتصاديةستممارية في الدسسةة التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات الا قدرة إلى البحث عن دور الدراسة ىذه تهدف
وبالاعتماد على القوائم الدالية لدسسةة "سوف للدقيق"  الدفاىيم،باستخدام الدنهج الوصفي التحليلي من اجل تٖديد 

تعلقة تٔتغتَات الدراسة وقد توصلنا الى ان الدسسةة حققت نتائج الغابية تتعلق بالقدرة التي اسقطنا عليها الدراسة الد
تائج كانت متناقصة ثم متزايدة مع نهاية مرحلة وىو ما ينعكس الغابيا على القرارات على التمويل الذاتي، وان الن

 الاستممارية للمسسةة.
 .لشركة سوف للدقيق -مصادر التمويل الذاتي  -القرارات الدالية  -القرارات الاستممارية  :فتااية لدا تاملكلا

 
Summary:  

This study aims to search for the role of the ability of self-financing in making 

investment decisions in the economic enterprise, using the descriptive analytical 

approach in order to define the concepts, and relying on the financial statements of 

the "Souf for Flour" institution, on which we dropped the study related to the 

variables of the study, and we concluded that the institution achieved results 

Positive related to the ability to self-finance, and that the results were decreasing 

and then increasing with the end of the stage, which reflects positively on the 

investment decisions of the institution. 

keywords:  Investment decisions - financial decisions - sources of self-financing 

- Souf Flour Company 
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 الممدمة العامة



 المقدمة العامة

 

 
 أ

 المقدمة العامة :  
 الدسسةةتعتبر الوظيفة الدالية من اىم الوظائف التي ت٘ارسها الدسسةة الاقتصادية حيث تلعب دورا حاسما في لصاح 

التي تضمن الدوازنة بتُ مصادر ، كونها لديها علبقة بالةياسة التمويلية الدلبئمة،  تطبيق استًاتيجياتها اثناء فتًة نشاطهاو 
لتمويل التمويل الدتاحة امامها سواء داخلية كالتمويل الذاتي او الخارجية عن طريق الاقتًاض للقيام باتٗاذ القرار 

  . تكلفة لشكنةو   عائد باقل خطرالاستمماري الدي لػقق اكبر
حيث يضمن لذا القيام بإدارة لستلف ، يعتبر التمويل الذاتي من اىم مصادر التمويل الداخلية الدتاحة امام الدسسةةو 

كدلك يعبر و  التزاماتها الداليةو  نشاطها الاقتصادي كونو يعبر عن القدرة الذاتية للمسسةة على تغطية لستلف احتياجاتها
 . ستقلبلية في اتٗاد القرارات الاستممارية التي تسثر على مصتَ الدسسةة في الدةتقبل في ظل ازدياد حدة الدنافةةعن الا
تبقى ادارة الدسسةة ىنا امام ضرورة الدفاضلة بتُ البدائل التمويلية الدتاحة لاختيار البديل الدي يتناسب مع و 

تٕنب الوقوع في و  الةماح للمسسةة بالتطوير والنموو  ات الاستمماريةمتطلبات الدسسةة الدالية. والمحدد لكفاءة القرار 
 من ثم تٖقيق اىم اىداف الدسسةة الدتمملة في الاستمرارية .  و  الازمات الدالية

  



 المقدمة العامة

 

 
 ب

 @ إشكالة  الدراس  (7
ما : على الةسال التالي الإجابةمن خلبل ما سبق فان الإشكالية التي تةعى لدعالجتها من خلبل الدراسة تتممل في 

 ؟ ات الاستممارية لدصنع سوف للدقيقىو دور التمويل الذاتي في اتٗاذ القرار 
 :  قةمنا الأسئلة الفرعية التالية، و للئجابة على الإشكالية الةابقة

 مصادره ؟  أىمىي  ىو التمويل الذاتي وما ما 
  في اتٗاذ القرارات الاستممارية ؟  الأمملىل التمويل الذاتي يعتبر الدصدر 
 @ ( الفترضةات8

 : الدطروحة سابقا نضع الفرضيات التالية الإشكاليةعلى  للئجابة
 المحتجزة .  والأرباحمصادر التمويل الذاتي ىي الاىتلبكات والدسونات  أىم 
  لكن ليس الوحيد في اتٗاذ القرارات الاستممارية .  الأمملالتمويل الذاتي يعتبر الدصدر 
 @ الدراس  أهمة (  9

والنمو في  والاستمراريةالاقتصادية  دوديةالدر  إلىالدسسةات في ظل نظام الةوق تةعى  أنالدراسة تكمن في  ألعية
ضمان اكبر قدر لشكن من الاستقلبلية الدالية وذلك عن طريق التمويل  الأساسيمدة لشكنة فالذدف  لأكبرالةوق 
 الذاتي . 

 @ الدراس  أىداف( :
 : التالية الأىدافتٖقيق  إلىنةعى من خلبل ىذه الدراسة 

  من صحة الفرضيات .  والتأكدالدطروحة  الإشكاليةعن  الإجابةلزاولة 
  معرفة العلبقة بتُ التمويل الذاتي والقرارات الاستممارية  إلىتهدف ىذه الدراسة. 
 @ اخاةار الدوضوع أسباب( ;

 : نذكر منها أسبابعدة 
  . الرغبة في توسيع الدعرفة لكيفية تدخل التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات الاستممارية 
  . الدور الذي يقوم بو التمويل الذاتي داخل الدسسةة 
  الدالية .  الإدارةالرغبة الشخصية للبحث في الدواضيع التي تٗدم  



 المقدمة العامة

 

 
 ج

 @ الأدوات الدساخدم و  ( الدنهج الدابع>
صحة الفرضيات الدذكورة و  الدراسة إشكاليةالتي تعكس و  الدطروحة التةاؤلاتعلى لستلف  الإجابةمن اجل    
 الدنهج التحليلي . و  الدراسة النظريةتم اعتماد منهجتُ للمعالجة ولعا الدنهج الوصفي مع ، أعلبه
 @ الدكاني للدراس و  ألزماني الإطار(  =

 . 2024 -2023تتممل الحدود الزمنية للدراسة للةداسي الماني للموسم الجامعي @ للموضوع ألزماني الإطار
 بالتحديد مسسةة سوف للدقيق و  فتتممل الحدود الدكانية لذذه الدراسة في ولاية وادي سو @ الدكاني الإطار

 @ ( صعوبات الدراس <
 : تكمن صعوبات الدراسة في ما يلي     
  . صعوبة البحث في البيئة الاقتصادية الجزائرية 
 . ضيق الوقت لإجراء الدراسة 
 . الصعوبة في دراسة ميزانية مسسةة اقتصادية 
  . الصعوبة في البحث عن مسسةة تتبتٌ دراسة الحالة 
 @ الدراس ( ىةكل ?

ثلبثة فصول رئيةية تةبقهم مقدمة  إلىعلى التةاؤلات الدطروحة سابقا قةمنا الدراسة التي سنقوم بها  للئجابة
 الأولحيث تناول الفصل ، إليهاتتضمن النتائج التي سنتوصل  الأختَفي ، و اشكاليتهاو  الدوضوع أساسياتتتضمن 

الماني  الفصل، و مباحثعدة  إلىبعنوان اتٗاذ القرارات الاستممارية في الدسسةة الاقتصادية . منقةمة الجانب النظري 
 الفصل المالث يتناول الجانب التطبيقي . أماالتمويل الذاتي في الدسسةة الاقتصادية 
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 امهةد @ال
ارتباطو بالعديد من و  اعقدىا بةبب طبيعتو الاستمماريةو  القرار الاستمماري من أىم قرارات الإدارة الدالية نإ    
إن الإدارة تلجا املآ في زيادة العائد على الاستممار أو ، راراتقالغالب على و  الدتغتَات التي يصعب التنبس بهاو  العوامل

لذدا أصبحت عملية اتٗاذ القرار من ، من اجل تعظيم ثروة الدلبك أو تعظيم القيمة الةوقية للةهم الواحد القوة الايرادية
أىم الأنشطة الأكمر شيوعا التي يقوم بها كبار الدديرين لشا يتوجب على الإدارة أن تعتَىا الاىتمام اللبزم للوصول إلى 

 تٖقيق الأىداف الدرغوبة . و  قرارات أكمر فعالية
مضاعفة و  وىو الطريقة الناجحة لإنشاء، ما يعتبر الاستممار من أىم العناصر التي تةاىم في تٖريك عجلة النموك

وىو ، حتى على الدةتوى الوطتٍو  منو تٖةتُ الأوضاع سواء على مةتوى الأفراد أو على مةتوى الدسسةاتو  المروات
 خلبل رفع مةتويات الإنتاج التي تٖقق الاكتفاء الذاتي أداة فعالية لتحقيق جميع الأىداف الاقتصادية  للمجتمع من

 : ومنو تم تقةيم ىذا الفصل إلى الدباحث التالية، الرفاىية للمجتمعو 
  الإطار ألدفتاىةمي للقرارات الدالة  .@ الدبحث الأول -           
  أساسةات يول القرارات الاساثماري  .@ الدبحث الثاني -           
 اتخاذ القرار الاساثماري . @ الدبحث الثالث -           
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 @للقرارات الدالة  الدبحث الأول@ الإطار ألدفتاىةمي
عرف بعض الكتاب الإدارة "بأنها عملية اتٗاذ القرارات " وبالرغم من أن ىذا التعريف يشبو قصور نةبي إلا انو 

 لػمل في طياتو الألعية النةبية لعملية اتٗاذ القرارات كإحدى وظائف الددير والإدارة . 
لذا ارتأينا التعرف ، القرارات الدختلفة كما انو الجزء الكبتَ من وقت الددير اليومي يتم إنفاقو في اتٗاذ العديد من

 على ماىية اتٗاذ القرار في ىذا الجزء من البحث .
 تعريف عملة  اتخاذ القرار وأنواعو . @ الدطلب الأول

 الاستًاتيجيةيعتبر القرار وسيلة من الوسائل التي تٖقق أىداف متخذ القرار، والذي بدوره يبلور التوجيهات 
 للمشروع .

 ف عملة  اتخاذ القرار @تعري@ أولا
تعتبر عملية اتٗاذ القرار جوىر العملية الإدارية وعلى الرغم من أن "سالؽون" اعتبر أن اتٗاذ القرار مرادفا للئدارة • 

وان "وايت" اعتبر إن اتٗاذ القرار ىو القلب النابض للئدارة وإلا أن عملية اتٗاذ القرار ليةت سهلة لكمرة تعقيداتها من 
لكونها تتطلب عددا من الإجراءات والأنشطة العملية ، و رة الدسثرات التي تواجو متخذ القرار من جهة ثانيةوكم، جهة

  1للوصول إلى قرارات رشيدة .
ىو عملية الدفاضلة الدوضعية بتُ بديلتُ وأكمر من البدائل الدطروحة أو الدتاحة للئدارة وىي بصدد مواجهة أو •  

 أكمر ملبئمة لحل ىذه الدشكلة  . و  حل مشكلة معينة لاختيار أفضل وانةب ىذه البدائل
 وأكمر .الاختيار القائم على أساس بعض الدعايتَ لبديل واحد من بتُ بديلتُ لزتملتُ • 

ومن خلبل ىذا التعريف أن عملية اتٗاذ القرار ما ىي إلا وسيلة اختيار واعي لأحةن البدائل الدتاحة           
 التي تٖقق أفضل عائد أو كلغة لزققة للؤىداف الدرغوبة .

 
 

  

                                                           

 دراسة ميدانية لعينة من موظفي مسسةة اتصالات الجزائر، الاسةيرعملة  اتخاذ القرارات وعلاقاها بنظام مراقب  ، محمد الةعيد برماق1 
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 ثانةا@ أنواع اتخاذ القرار@
ومدى الصلبحيات التي يتمتع بها والبيئة التي تٗتلف القرارات باختلبف الدركز الإداري الذي يشغلو متخذ القرار 

 ا يظا وفق الدعايتَ التي لؽكن اتٗاذىا أساس لتصنيف أنواع القرارات وىي :و  يعمل ضمنها
 @ الاستراتةجة القرارات  (7
بتوجيو مةتقبلي واحتوائها على درجة كبتَة من العمومية ويتطلب اتٗاذ القرارات  الاستًاتيجيةتتميز القرارات  

المحددة للمسسةة والخطط الطويلة الأجل للوصول إلى ىذه الأىداف ،والأمملة ، أساسا وضع الأىداف لاستًاتيجيةا
على ىذه الأىداف تشمل مواقع الدعامل والقرارات الدتعلقة تٔصادر رأس الدال والقرارات الخاصة بالدنتجات اللبزم 

 إنتاجها . 
 @ ( القرارات الاكاةكة 8

وتتضمن تٗصيص الدوارد لتحقيق ، القرارات الدتخذة على الدةتوى الاستًاتيجي من ارات التكتيكية يعتٍ اتٗاذ القر 
تشمل تصميم الدصانع والقرارات الدتعلقة بالعاملتُ، وتٗصصات ، أىداف الدسسةة والأمملة الأخرى على ىذه القرارات

 1الديزانية وجدولة الإنتاج .
 ( القرارات الاشغةلة  @9

تصنف ىذه القرارات بدرجة عالية ألامركزية وبالتكرار )مبرلرة ( وتصدر عن مةتويات الإشراف ) على الورش 
 ،الأقةام الإنتاجية(.

 ومن الأمملة على ىذا النوع من القرارات ما يلي  :
 توزيع الدوارد الدتاحة على الأنشطة الوظيفية الرئيةة . -     
 وجدولة استخدامات وتشغيل الدوارد . ، جدول الإنتاج -     
 أساليب الإشراف والرقابة على العمليات .  -     

  

                                                           
 . 36ص ، ، الجزائر 2005، دار لعة، الطبعة  الأولى، الإدارة وعملة  اتخاذ القرار، جمال الدين لعويةات 1
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 ( القرارات الانفتةذي  @:
والتي تكون دائما مرتبطة بالقرارات التكتيكية ، ىي القرارات التي تتخذىا الإدارة الدباشرة لعمليات التنفيذ والتوجيو

تتعلق بتةيتَ ، ون مفصلة أو مكملة  أو مدعمة لذا في اغلب الأحيانوتك، التي تعمل في إطارىا، والإستًاتيجية
  1دواليب العمل بشكل عام .

 ماىة  القرارات الدالة  @@ الدطلب الثاني
لؽمل اتٗاذ القرارات الدالية نقطة الانطلبق لكل الأنشطة والأعمال التي تتم داخل الدسسةة والتي تتعلق بالجانب 

 الددير عن باقي أعضاء الدسسةة ىو قدرتو على اتٗاذ القرار .الدالي لذا ،وما لؽيز 
 مفتهوم القرارات الدالة  @@ أولا

توزيع و  القرار الدالي ىو القرار الذي يهدف إلى تعظيم قيمة الدسسةة سواء كلن يتعلق بالاستممار أو التمويل
ن ،الأمر الذي يةتلزم الحرص الشديد عند اتٗاذ ومن لشيزات القرار الدالي انو ملزم للمسسةة في غالبية الأحيا، الإرباح

بعض القرارات الدالية تعتبر قرارات مصتَية قد تسثر على لصاح الدسسةة وقدرتها على الاستمرار ، ىذا النوع من القرارات
إصلبح  لشا قد يسدي إلى صعوبة، تةتغرق نتائج القرارات الدالية زمنا طويلب نةبيا حتى لؽكن التعرف عليها، في الةوق

الخلل أو إمكانية تداركو وىو لشا يعكس الحاجة إلى مهارات خاصة وقدرات تٖليلية مرتفعة لاتٗاذ ىذا النوع من 
 2القرارات .

يعرف القرار الدالي على انو القرار الذي يشمل عدة قرارات كالاختيار بتُ إعادة استممار الةيولة الفائضة وتوزيع  -
 واختيار بتُ التمويل الداخلي ) التمويل الذاتي ( والتمويل الخارجي .  الأرباح

 ونةتنتج من التعريف الةابقة  ما يلي : 
 القرار الدالي ىو الذي لؼتار بتُ التمويل الذاتي والتمويل الخارجي .•        

 تهدف القرارات الدالية إلى تعظيم قيمة الدسسةة .•      
 دائل لتحقيق الأىداف الدطلوبة .اختيار أحةن الب •     

                                                           

مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة  –بالوادي  –. دراسة حالة مصحة الرمال  الدزيج الامويلي في الدؤسس  الخدماتة  –صفاء بو قطاية وآخرون  1 
 . 31ص ، 2014 -2013سنة ، تٗصص مالية ولزاسبة،  LMDليةانس في علوم التةيتَ 

جامعة إدرار . ، مالية الدسسةة تٗصص، مذكرة ما ستً، دور نظم الدعلومات والاتصالات في اتخاذ القرارات الدالة  بالدؤسس ، دقوالؽية وبالدختار يوسف 2 
 . 17. ص 2016
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 أىداف القرارات الدالة  . @ ثانةا
 تتممل أىداف القرارات الدالية في ما يلي :

تعظيم المروة ،أو تٔعتٌ آخر تعظيم القيمة الدالية أو لتصرف معتُ وىذا الذدف لا يوجو اىتمامو إلى الأرباح في  -
 توقيت ىذه الأرباح وعنصر الخطر . حد ذاتها بل يوجد أيظا

عدم الخلط بتُ القيمة البيعة والقيمة الدفتًية لصافي المروة . فالقيمة الدفتًية لصافي المروة لذا قدر ضئيل من  -
الألعية في الحصول على القروض القصتَة وطويلة الأجل وتسثر بطريقة غبر مباشرة على القيمة الحالية لصافي المروة كما 

بقائمة الدركز الدالي ىي خاصة بالدسسةة ولا تتأثر بالقيمة الةوقية لحق الدلكية وبذلك يةعى الددير الدالي  إلى تظهر 
 اتٗاذ القرارات التي تهدف في النهاية إلى تعظيم ثروة الدلبك . 

الدسسةات  حيث تتفاوت الدخاطر وفقا للشكل القانوني للمسسةة ففي، درجة الدخاطرة التي يتعرض لذا الدالك -
 الفردية وشركات التضامن، تكون لساطر الدلبك  اكبر من إفلبس 

الدمتلكات الشخصية أما في شركات الدةالعة  أيضا أفلب تقتصر على لشتلكاتهم في الدسسةة وإلظا تنش، الدسسةة
ة أفضل من الأسهم فتقتصر الدخاطر في حالة الإفلبس على حصة الدلبك في الدسسةة وان الاستممار في الأسهم الدمتاز 

 1 تكون الأولى اقل تعرض للمخاطر . العادية حيث
 طبةع  القرارات الدالة  @@ ثالثا

إن عملية اتٗاذ القرار عملية رشيدة وإذ ىذا فلببد من وجود خطوات علمية تتبع من اجل اخذ القرار الدناسب 
ومن اجل تٖقيق ذلك يةتلزم ، الدنطق العلميوىذا الأختَ يعتمد في اتٗاذه على أسلوب تٖليلي منظم مرتكز على 

 إنتاج الخطوات التالية .
 تحديد الدشكل @ -7

، ومعرف أبعادىا للوصول إلى الدشكلة الحقيقة وليس إلى أعراضها، على متخذ القرار أن يدرس الدشكل بتعمق
 حيث تعتمد عليها الخطوات اللبحقة .، وىي خطوة جوىرية من خطوات اتٗاذ القرار

 
 

                                                           
 .24-22، ص2002د ط، دار الجامعة الجديدة، الاسكندرية، مصر،  أساسةات الامويل والادرة الدالة ،عبد الغفار حنفي،   1
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 تحديد الذدف @ -8
وىذه الدرحلة يكون من الضروري التفكتَ في مأسوف لػققو القرار من أىداف أو على الأقل ما سوف يهدف إلى 

وعادة ما تةتهدف القرارات ، وىذه الأىداف ينبغي شرحها في شكل الةلوك الدتوقع من كل جزء في الدنظمة، تٖقيقو
 1التحديد على ضوء الذدف العام للمنظمة . ويتم ذلك، تٖقيق عدد من الأىداف في وقت واحد

 تحديد البدائل @ -9
، بعد جمع البيانات والدعلومات الدطلوبة لكل بديل، تتوقف ىذه العملية على الاختيار مابتُ لرموعة من البدائل

، الدمكنةوالتي لؽكن عن طريقها تٖليل واستكشاف الدشكلة . وتعتمد ىذه العملية على قدرة متخذ القرار البدائل 
 وىذا يطلب الخبرة والقدرة على الإبداع . 

 @ تقةةم البدائل -:
بعد تٖديد قائمة مقبولة تّميع البدائل الدمكنة ،تأتي عملية تقييم كل بديل من ىذه البدائل فهي لزاولة للتنبس 

 2 بنتائج كل بديل في الفتًة القصتَة والطويلة 
 اخاةار البديل @ -;

وان ، الةابقة ت٘هد لذذه الدرحلة وىي اختيار البديل الذي يسدي في حالة تنفيذىا بأفضل النتائجإن جميع الدراحل 
الإجراء الخاص بالاختيار يعتمد على الذيكل الرسمي لةلطة اتٗاذ القرارات في الدنظمة فإذا كان القرار فرديا فالاختيار 

الفرد أما إذا كان القرار جماعيا فان الاختيار يعتمد  ىنا يعتمد على الحكم الشخصي القائم على قيم ومبادئ ومصالح
 على الجدل والتشاور والتفاوض . 

 الانفتةذ @ ->
ويلبحظ أن فعالية التنفيذ تتوقف على مهارة وقدرة ، يقصد بهذه الدرحلة أحداث جميع التغتَات التي يتطلبها القرار

 القرار للتنفيذ من ناحية أخرى .ة مدى قابلي يضاوأض إليو أمر التنفيذ من ناحية ،من فو 
 
 
 

                                                           
 .   29صفاء بوقطاية وآخرون ، مرجع سابق ، ص 1
  104،ص ،  2006، الأردن، الأولى ، دار وائل للنشر والتوزيعالطبعة ، مبادئ الإدارة العام ياغي محمد عبد الفتاح ،  2
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 الدراقب  @ -=
عند تنفيذ البديل الذي تم اختياره فانو ينبغي مراقبتو والحكم على مدى فاعليتو في حل الدشكلة أو التخفيف من 
حدتها ،وإذا كانت نتيجة الدراقبة الغابية فان ىذا لؽمل نهاية عملية حل الدشاكل وعلى العكس من ذلك إذا كانت 

 1. النتيجة سلبية تبدأ الدرحلة الأولى ومن ثم تبدأ العملية كلها دورة جديدة
 شكل يلخص طبةع  القرارات الدالة  @:  (7الشكل )

 
 من إعداد الطالبات اعتمادا على ما تم ذكره @ الدصدر                

 
                                                           

- 296ص ، ، 2004 -2003، الإسكندرية، الجامعية، الطبعة الأولى . دار النشر والمقافة – أساسةات تنظةم وإدارة الأعمال، علي شريف وآخرون  1
270       . 

خطوات اتخاذ 
 المرار المالً 

 اختٌار البدٌل

 التنفٌذ 

 المرالبة 

 تحدٌد المشكلة 

 تحدٌد الهدف 

 تحدٌد البدائل

 تمٌٌم البدائل
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 الصعوبات والعوامل الدؤثرة في عملة  اتخاذ القرار الدالي . @ الدطلب الثالث
ىناك لرموعة من الصعوبات والعوامل التي تسثر على عملية اتٗاذ القرار بشكل عام وبشكل خاص على الددير أثناء 

 اختياره بتُ الدطروحة أمامو ولشا يكون لذا الأثر الواضح على نوعية وفعالية القرار . 
 الدؤثرة في عملة  اتخاذ القرار الدالي @ الصعوبات@ أولا

سواء كانت تلك الصعوبات داخلية أو ، ىناك العديد من الصعوبات التي تواجو متخذ القرار عند اتٗاذه لقرار ما
 خارجيا والتي لؽكن تلخيصها في النقاط التالية :

 الاتٕاىات والديول لدى الأشخاص متخذ القرار. - 7
لشا يعمق القدرة على إقناع ىذه ، ف في وجهات النظر بتُ متخذ القرار والإدارةقد يكون ىناك اختلب - 8

 الأختَة بقرار.
 عدم إحاطة الإدارة بالأمور المحيطة والدسثرة في اختيار بديل لزدد من بتُ البدائل الدتاحة .  - 9
 عدم وضوح الجوانب الدختلفة للمشكلة الدتخذ القرار بشأنها . - :
 1الذي لػدثو القرار الدتخذ .، التخوف من مقاومة الآخرين للتغيتَ - ; 

 العوامل الدؤثرة في عملة  اتخاذ القرار الدالي @@ ثانةا
وفيما يلي ، الأنظمة وكذلك بالعوامل الإنةانية والعوامل البيئيةو  تتممل ىذه الدسثرات والعوامل في الالتزام بالقوانتُ

 شرح لتلك الدسثرات .
 انين والأنظم  @القو  -7

تكون القوانتُ عاملب مقيدا ومسثرا على الددير تْكم الدركز أو الدنصب في الذيكل التنظيمي تْيث يعتبر القرار جزءا 
 من الةاسة الشاملة للمسسةة لذا يكون الددير مضطرا على الأخذ بالاعتبارات التالية :

مدى اثر القرار على الةلطات العليا التي لغب  –الاعتماد ا ت  الدالية الدتخصصة لو  –الديزانية  -مشاركة الأفراد  
 أن توافق عليها . 

 
 

                                                           
مذكرة  –دراسة حالة مسسةة مرابطي للتجارة والاستممار  – لدالة  في الدؤسس  الاقاصادي دور جدول الامويل في اتخاذ القرارات ا –علي مرنً وآخرون   1

  27ص  2017 -2016 –تٗصص مالية الدسسةة  –مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة ماستً ميدان علوم اقتصادية والتةيتَ وعلوم تٕارية 
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  @ العوامل الإنسانة  -8
 ولؽكن توضيح ذلك كما يلي :، وىذه العوامل رتٔا تكون من تٗصص الددير أو على اثر مةاعديو ومرؤوسيو

 @ شخصة  الددير - أ(    
ىي الاعتبارات الدتمملة في شخصية الددير وعواطفو وقيمو وتارلؼو في العمل ونوع الأعمال التي سبق أن قام بها 

 ومركزه الاجتماعي والدالي وحالتو النفةية . 
 الدساعدون والدساشارون والداخصصون @ - ب(     

لؽكن تأثتَ مةاعدي الددير من خلبل أسلوب تفكتَه وطرق عرضهم وتناولذم للموضوعات لذلك لابد للقائد أن  
 لؼتار بدقة مةاعديو 

 الدرؤوسين @ - ت(    
معرفتهم و  لا لؽكن اعتبار الدرؤوستُ على أنهم أدوات عمل بل لغب النظر إليهم كأفراد لذم رغبتهم ودوافعهم 

  ومهارتهم .
 @ ياعرض الددير إلى ضغوطات لسالفت  ومن أىم الضغوط - ث(    

 * ضغوط خارجة  @   
 الحالة الةياسية والوضع الاقتصادي .: تتممل في ضغوط الرؤساء العليا بالإضافة إلى ضغوط البيئة الخارجية ممل 
 @ * ضغوط داخلة   

لإتباع لشا لا يتيح المجال لأخذ الوقت ومن ألعها في الدسسةة ضغوطات التنظيم الغتَ رسمي من خلبل القادة وا
الأكبر للتفكتَ واخذ القرار ولا تكون الفرصة كافية للحصول على معلومات عن البدائل ودراستها ،بالإضافة إلى تعدد 

 1وجهات النظر وتعدد الحلول والبدائل الدتاحة . 
 العوامل البةئة  @ - 9

 فعالية القرارات الصادرة عن الظروف البيئية المحيطة بالقرار ألعها :ىناك لرموعة من العوامل والقيود التي تسثر في 
 طبيعة النظام الةياسي والاقتصادي . -      
 انةجام القرار مع الصالح العام . -      

                                                           
 33ص ، مرجع سابق، صفاء بوقطاية وآخرون 1
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 النصوص التشريعية . -      
 التقدم التكنولوجي . -      

والخارجية التي تسثر على فعاليتو ومن أىم ىذه العوامل ما  والدقرر عند اتٗاذه القرار يتأثر ببعض العوامل الداخلية
 يلي :
 @ العوامل الداخلة  -

 .تأثر جزئيا تٔراكزىم التنظيميةوالخبرة والاتٕاىات والخلفية والقيم وىذه الأختَة ت والطاقة القدرة على التفكتَ والتصور
 العوامل الخارجة  @ - 
فهي تنحصر في كل من الدرؤوستُ والزملبء والرؤساء حيث لا يكون القرار سليما إلا إذا تم التوفيق بتُ عناصر  

 1الةالفة الذكر . 
  

                                                           
1
 .68، ص 1981محمد عبد الدنعم خطاب، عملية اتٗاذ القارارات الجوانب الةيكولوجية والادارة، منشورات معهم العامة، الرياض،   
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 أساسةات يول القرارات الاساثماري  @@ الدبحث الثاني
الاستممارية وغالبا ما يتم اللجوء لدمل يعتبر قرارات الاستممار من أىم قرارات الإدارة الدالية واعقدىا بةبب طبيعتها 

 وذلك لأجل تعظيم ثروة الدلبك .، ىذه القرارات من جل زيادة العائد على الاستممار
 @ مفتاىةم يول الاساثمار@ الدطلب الأول

، لقد أصبح الاستممار منذ نهاية الحرب العالدية المانية الشغل الشاغل لكمتَ من رجال الاقتصاد والبحث العلمي
 لأنها وسيلة أساسية للقضاء على التخلف . ، وأصبح من بتُ القضايا الأساسية الدتداولة على النطاق المحلي أو الدولي

 @ تعريف الاساثمار: أولا
يف تٗتلف باختلبف نظرتهم لو ل تعريف الاستممار فقد قدمت تعار نظرا لاختلبف أراء الباحمتُ والدختصتُ حو 

 سواء من الدنظور الاقتصادي أو الدالي أو المحاسبي . 
 يعرف الاستممار من الدنظور الاقتصادي:   -

قواعد علمية أو عقلبنية تٔوجبها و  " بأنو عملية اقتصادية مدروسة من قبل للؤفراد والدسسةات وتقوم على أسةا
بشرية لضو تٖقيق عوائد اقتصادية أو اجتماعية أو ثقافية أو علمية في الدةتقبل  لغري توجيو موجودات مادية أو مالية أو

بتدفقات مةتمرة عادة تضمن قيما تتجاوز القيم الحقيقية للموجودات الرأسمالية الدطلوبة في ظروف تتةم بالأمان 
 والتأكد قدر الدةتطاع مع عدم استبعاد ىامش مقبول للمخاطر " . 

 من الدنظور الدالي:يعرف الاستممار   -
 1" بأنو كل التدفقات التي تولد مداخل جديدة على الددى الطويل "

 كما يوضح في الشكل التالي  :
 يوضح الادفقات التي تولد مداخل جديدة على الددى الطويل @@ (8الشكل رقم )

 تٖصيلبت إضافية                مبيعات                         موارد                 إنتاج 
 ويعرف أيضا من الدنظور المحاسبي  -
  
 

                                                           
 4-3حيدر جواد كاظم، مادة تقييم  قرارات الاستممار، كلية الادارة والاقتصاد، قةم العلوم الدالية والدصرفية، دط، د س، ص  1
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وذلك من ، مكتةبة أو منشاة من قبل الدسسةة، مادية كانت أو معنوية، " بأنو لرموعة الدمتلكات والقيم الدائمة
 1ل وليس بهدف تٖويلها أو بيعها "اجل استعمالذا كوسيلة دائمة للبستغلب

 الي :كما يوضح في الشكل الت
 لرموع لشالكات والقةم الدائم يوضح   @ (9الشكل رقم )

   
  

 
 

                 - - - - - - - - - -   
 بعد الاستممار      قبل الاستممار  

 : ومن خلبل التعريف نةتخلص
أن الاستممار على انو عملية إدارية لذا أىدافها ووسائلها وىي تتطلب استخدام استًاتيجيات وقدرة كبتَة على 

 قراءة التوجهات الدةتقبلية . 
 @ خصائص الاساثمار: ثانةا

 : وتتممل في ما يلي
 ( رأس الدال الدساثمر @7
 : ىو النفقة الدةتخدمة في الصاز الدشروع تتضمن التالي 
 سعر الشراء خارج الرسم أو تكلفة الصنع .  -
 الدصاريف الدلحقة بعملية الشراء .  -
فأي استممار جديدة يسدي عادة إلى الارتفاع في ، الارتفاع في الاحتياج في رأس الدال العامل للبستغلبل -

 الدخزونان حقوق الدلكية وديون الدوردون . 

                                                           
 .47، ص1997المحاسبة حةب الدخطط الوطتٍ المحاسبي، ديوان الدطبوعات الجامعية، الجزائر، سعدان شبايكي، تقنيات   1

 الاستثمار

          ثابتة أصول

 _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _
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الدةتفيدة من تٗفيضات جبائية فيما لؼص الرسم على القيمة الدضافة  الرسم على القيمة الدضافة غتَ الدةتًجعة -
 الأقل من مئة بالدائة . 

 @ ( مدة الدشروع8
من اجل التقييم الجيد للؤرباح الدنتظرة من الدشروع فمن الضروري تٕديد مدة الاستممار والتي تقدر عادة تٔدة 

 الاىتلبك . 
  @( تدفقات الخزين  الداولدة عن الدشروع9

حيث يعرف التدفق ، تتممل في العوائد النقدية الناتٕة عن الفرق بتُ التحصيلبت الدةتلمة والنفقات الدةددة
 النقدي على انو الدداخلبت النقدية الةائلة للمشروع . 

 @ القةم  الدابقة  (:
، التكلفة الأولية للبستممارفي نهاية الاستممار يقوم بتقدير القيمة الدتبقية تْيث ت٘مل الجزء الذي يهتلك من 

 1ولزاسبيا تٖةب القيمة الدتبقية بطرح القيمة الأصلية للبستممار من الاىتلبك الدتًاكم . 
 @ ماىة  القرار الاساثماري@ الدطلب الثاني

قاءىا إن قرارات الاستممار لذا ألعية كبتَة في الدسسةة الاقتصادية وذلك لأنو من شانها أن تسثر على لظو الدسسةة وب
 تٔعتٌ إن ىذا القرار قد يكون الغابي أو سلبي . 

 @ تعريف القرار الاساثماري: أولا
 : تٗتلف أراء الكتاب والباحمتُ حول تعريف القرار الاستمماري وعليو سنذكر البعض من التعريف كالتالي

يشتَ مصطلح قرار الاستممار بصفة عامة إلى عملية تٗصيص لرموعة من الدوارد في الوقت الحاضر على أمل  - (7
 تٖقيق عوائد سوف تٖقق على مدار عدة فتًات زمنية مقبلة . 

لؽكن تعريف القرار الاستمماري علة انو ذلك القرار الذي يقوم على اختيار البديل الاستمماري الذي يعطي  - (8
  2عائد استمماري من بتُ بديلتُ فأكمر . اكبر

                                                           
 114 - 113ص ، ، 2006دار وائل للنشر ، عمان ، الإدارة والدالية، الاسةير الدالي، يوسف قريش، اليأس بن ساسي  1
مذكرة  – AFRICAVER) دراسة حالة الشركة الإفريقية للزجاج   الاساثماري الامويل الذاتي ودوره في اتخاذ القرارات  –نور الدين محمد يوة   2

  2020 -2019سنة ، جامعة محمد الصديق بن لػتِ جيجل، تٗصص مالية، مقدمة استكمالا لدتطلبات نيل شهادة ماجةتتَ أكادلؽي في علوم التةيتَ
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عديدة ، نةتنتج من التعريف الةابقة أن القرار الاستمماري ىو ذلك القرار الذي يقوم على الدفاضلة بتُ البدائل
بشكل واعي وذلك يكون بعد القيام بتخصيص لرموعة من الدوارد الدالية من اجل استممارىا في البديل الذي لػقق 

 كمحافظة على الطاقات الإنتاجية أو زيادتها . ،  تٖقيقوالذدف الدراد 
 @ أهمة  القرار الاساثماري: ثانةا

لأنو لػدد مصتَ الدسسةة في الدةتقبل وتعود ألعية ىذا القرار إلى سببتُ ، يعتبر قرار الاستممار من أىم القرارات
 : رئيةيتُ لعا

اعتماد قرار الاستممار على التنبسات التي تعتبر من أصعب مراحل دراسة الدشروع وتكمن ىذه الصعوبة في -( 7
 مراعاة دقة التدفقات عبر الزمن . 

فقد تكون سياسة الاستممار تتعارض مع أىداف ، ت٘اشي الاستممار الجديد مع أىداف الدسسةة ونشاطها -( 8
لذذا يتوجب على الدسسةة تٖديد الأىداف والةياسات العامة التي على ضوءىا ، لشا قد يسثر على مةتقبلها، الدسسةة

 .تتشكل سياسة الاستممار 
   : إضافة إلى ذلك تعود ألعية قرار الاستممار إلى أسباب أخرى تتممل فيما يلي

 ارتباط قرار الاستممار ببقاء ولظو الدسسةة إلى الددى الطويل . -
 لزاولة التحكم في تأثتَ البيئة الاقتصادية والدالية على الدسسةة .  -
 1مالية ( .  –مادية  –التةيتَ الأممل للموارد الدختلفة ) بشرية  -

  

                                                           
، مذكرة مكملة لنيل شهادة الداجةتتَ في علوم التةيتَ –) منهجية التحليل الدتعدد الدعايتَ (  اخاةار وتقةةم الدشاريع الاساثماري  –بن عمتَوش مدلػو   1

 .  07ص  2015، جامعة محمد الصديق بن لػتِ جيجل
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 @ الدطلب الثالث @أنواع القرارات الاساثماري  والدبادئ التي تقوم علةها
وىناك ثلبثة ، بغية تٖقيق اكبر عائد لشكن وبأدنى لساطرةيعتبر قرار الاستممار خطوة أولية لاختيار البدائل الدتاحة 

كما يقوم القرار الاستمماري على جملة من ،  وقرار البيع، قرار التداول، قرار الشراء: أنواع من القرارات الاستممارية وىي
 الدبادئ . 

 أولا@ أنواع القرارات الاساثماري  @
القرار وتتوقف طبيعة القرار الذي يتخذه في ىده الدواقف على  يواجو الدةتممر ثلبثة مواقف تتطلب منو اتٗاذ 

وضمن ىذا الدفهوم تتدرج قرارات الدةتممر ، طبيعة العلبقة القائمة بتُ سعر الأداة الاستممارية وقيمتها من وجهت نظره
 : تٖت ثلبثة أنواع وىي

 @ قرار الشراء -7
منها ، التدفقات النقدية الدتوقعةو  الاستممارية لشملة بالقيمة الحاليةيتخذه الدةتممر عندما يشعر بان قيمة الأداة 

أو بعبارة أخرى عندما يكون الةعر اقل من قيمة الأداة ، لزةوبة في إطار العائد والدخاطرة تزيد عن سعرىا الةوقي
ارتفاع في سعرىا الةوقي الاستممارية لشا يولد لديو حافزا لشراء تلك الأداة سعيا وراء تٖقيق مكاسب رأس مالية كم 

 مةتقبلب . 
 قرار عدم الاداول @ -8

عندما يتةاوى سعر الةوق مع القيمة الحالية لأداة وىنا يصبح الةوق في حالة توازن تفرض على من كان لديهم 
ىذه  التوقف عن البيع فيكون القرار الاستمماري في أيضاحوافز للشراء عدم الشراء وكذلك من كان لديهم حافز للبيع 

 الحالة عدم التداول . 
 قرار البةع @ -9
بعد حالة التوازن التي ت٘ر في الةوق عندما يتةاوى الةعر مع القيمة الحالية لأداة تعمل دينامكية الةوق فتخلق  

لشا ، وإذا كان مةتممر يرى أن الةعر مازال اقل من القيمة الحالية، رغبات فيو لشراء تلك الأداة من مةتممر جديد
بالتالي ، وىكذا يرتفع الةعر عن القيمة الحالية، يتطلب منو إن يعرض سعرا جديدا لتلك الأداة يزيد عن القيمة الحالية

 1 حافزا لدى غتَه لبيع فيكون قرار الدةتممر حتُ إذا ىو قرار البيع .

                                                           
 .57ص ،2008محمد ابو ناصر، معايتَ المحاسبة والايداع الدالي الدولية، الجوانب النظرية والعلمية، جمعية حميدات، دار وائل للنشر، عمان،   1
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 @ ثانةا@ مبادئ القرار الاساثماري
مار الدتاحة لابد من مراعاة لرموعة من الدبادئ نذكرىا فيما لكي يتمكن الدةتممر من الاختيار بتُ بدائل الاستم

 : يلي
 @ مبدأ الاخاةار -7

نظرا لتعدد الدشاريع الاستممارية واختلبف درجة لساطرىا فان الدةتممر الرشيد دائما يبحث عن الفرص الاستممارية 
 : على ما لديو من مدخرات تْيث يقوم باختيار ىذه الفرص أو البدائل الدتاحة مراعيا في ذلك ما يلي بناءا

 لػصر البدائل الدتاحة ولػددىا .  -
 لػلل البدائل الدتاحة أي يقوم بالتحليل الاستمماري .  -
 لػلل البدائل الدتاحة أي يقوم بالتحليل الاستمماري .  -
كما يفرض ىذا الدبدأ على الدةتممر الذي لديو ،  لؼتار البديل الدلبئم حةب الدعايتَ والعوامل التي تعبر عن رغباتو -

 1 .ة أن يةتعتُ بالوسطاء الداليتُخبرة ناقص
 مبدأ الدقارن  @ -8
ويقوم الدةتممر بالدقارنة بالدفاضلة بتُ البدائل الاستممارية الدتاحة لاختيار الدناسب منها وتتم الدقارنة بالاستعانة  

بالتحليل الجوىري والأساسي لكل بديل ومقارنة نتائج ىذا التحليل لاختيار البديل الأفضل من وجهة نظر الدةتممر 
 حةب مبدأ الدلبئمة . 

 مبدأ الدلائم  @ -9
يطبق الدةتممر ىذا الدبدأ علميا عندما لؼتار من بتُ لرالات الاستممار وأدواتو ما يلبءم رغباتو وميولو التي لػدد  

ويقوم ىذا الدبدأ على أساس أن لكل مةتممر لظط تفضيل لػدد درجة ، دخلو وعمره وعملو وكذلك حالتو الاجتماعية
 : والتي يكشفها التحليل الجوىري والأساسي وىي، ار الاستمماراىتمامو بالعناصر الأساسية لقر 

 معدل العائد على الاستممار .  -
 درجة الدخاطرة التي يتصف بها ذلك الاستممار .  -
 مةتوى الةيولة التي يتمتع بها كل من الدةتممر وأداة الاستممار .  -

                                                           
 .19ص ،2012، دار راية للنشر والتوزيع، الأردن، 1منصوري الزين، تشجيع الاستممار واثره على التنمية الاقتصادية، ط  1
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 @ مبدأ الاوزيع -:
وعليو فالقرار الاستمماري الةليم ينبغي أن يقوم على ، الدخاطرة والعوائدتٗتلف الأصول الدالية من حيث درجة 

 1 لحد من الدخاطر وزيادة العوائد .التنويع من ىذه الأصول وذلك من اجل ا
 سيرورة اتخاذ قرار الاساثمار @@ ثالثا

 : اتٗاذ قرار اختيار الاستممار لؽر تٔجموعة من الدراحل كما يلي
 مسار اتخاذ القرار الاساثماري .يوضح @ (:الشكل رقم )

 
 من إعداد الطالبات .@ الدصدر

                                                           
 .29، ص1998، دار وائل للنشر والتوزيع، الاردن، 1زياد رمضان، مبادئ الاستممار الحقيقي والدالي، ط  1

 تحدٌد المنتج او المنتجات 

 دراسة مٌدانٌة 

تعرٌف الاستثمار المراد 
 تحمٌمه 

دراسة السوق هل الاستثمار 
 ٌستجٌب للسوق ؟

الدراسة التفنٌة هل الدراسة 
 التمنٌة ملائمة ؟

التمٌٌم المالً للمشروع هل 
مردودٌة الاستثمار جٌدة 
 وٌمكن تموٌل الاستثمار ؟

الدراسة الالتصادٌة هل 
ٌستجٌب الاستثمار للمعاٌٌر 

 الالتصادٌة للمؤسسة ؟ 

 اتخاذ المرار وتنفٌذ الاستثمار 

 التخلً عن انجاز الاستثمار 



 اثخاذ القسازات الاسخثمازية في المؤسسة الاقحصادية                               الفصل الأول:                                                                    

 

 
18 

 اتخاذ القرار الاساثماري @@ الدبحث الثالث
تعد عملية القرارات بشكل عام من أىم العناصر وأكمرىا واثر على عمل الأفراد والجماعات على حد سواء بشتى 

أعمال الإنةان وتصرفاتو سواء على مةتوى حياتو الخاصة أنواعها واختصاصاتها وذلك راجع لكونها ضرورية تلبزم كل 
لذا فان اتٗاذ القرارات ت٘تد أطرافها وأبعادىا إلى كل خطوة ، أو على مةتوى الوظائف والدهمات إليو في عملو اليومي

 في كل عمل يسديو الددير . 
 @ مفتهوم اتخاذ القرار@ الدطلب الأول

وذلك لكون لصاح الدسسةة متوقف ، عملية ذات ألعية كبتَة بالنةبة للمسسةةتعتبر عملية اتٗاذ القرار الاستمماري 
 على مدى سلبمة القرارات الدتخذة .

 @ تعريف اتخاذ القرار@ أولا
 : توجد العديد من التعريف لاتٗاذ القرار،  لؽكن إلغاز ألعها في التالي

  1يعرف اتٗاذ القرار بأنو عبارة عن تصرف أو جهد يبذلو الددير أو متخذ القرار بصفة عامة بعد دراسة وتفكتَ . -
اتٗاذ القرار لا لؽكن اعتباره  تصرف وجيد بل ىو عبارة عن لرموعة من التصرفات الدتتابعة تٔعتٌ انو عملية ذات  -

ق بدائل لة وىنا يقوم الددير تٔحاولة حل ىذه الدشكلة عن طريخطوة متتابعة تبدأ ىذه العملية بالا حةاس بالدشك
 2لاختيار واحد من بينهم .

وعليو نةتنتج بان اتٗاذ القرار عبارة عن عملية ذات خطوط متتابعة بدايتها تكون من خلبل تٖديد الددير 
 ظل لرموعة من الظروف والدعايتَ اجل اختيار البديل الأممل لتحقيق الذدف الدراد الوصول اليو في وذلك من ،للمشكلة
 خصائص عملة  اتخاذ القرار بأنها @@ ثانةا
 ليس الحد الأقصى . و  تتصف بالواقعية حيث أنها تقبل بالوصول إلى الحد الدعقول -
 تتأثر بالعوامل الإنةانية تٔعتٌ أنها تتأثر بالشخص الذي يقوم باتٗاذ القرار .  -
 تتكون من لرموعة الخطوات الدتتابعة .  -
 
 

                                                           
 .57، ص2008الدكتب العربي الحديث، مصر ، عبد العزيز النجار، الادارة الذكية،   1
 .280، ص2006أحمد ماىر، الادارة )الدبادئ والدهارات(، الدار الجامعية للنشر والتوزيع، مصر ،   2
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 تتأثر بالعوامل البيئية المحيطة بها .  -
 1 امتداد من الداضي إلى الدةتقبل .عملية مةتمرة وىي استمرار و  -

 @ مقومات القرارات الاساثماري @ الدطلب الثاني
 : سنقوم في ىذا الدطلب بالتطرق إلى مقومات القرارات الاستممارية كما يلي

 : الدقومات الأساسية لقرار الاستممار
 : يقوم القرار الاستمماري الناجح على مقومات أساسية تتمحور في

 الدلائم  للاساثمار @ الاستراتةجة  -7
وتتممل ، وذلك حةب اختلبف أولوياتهم الاستممارية، تٗتلف استًاتيجيات الاستممار التي يتبناىا الدةتممرون 

يعرف بالدنحتٌ التفصيلي للبستممارات والذي لؼتلف من مةتممر إلى آخر فق ميل الدةتممر أولويات الدةتممر فيما 
ويعبر عادة من ميل الدةتممر لعنصر الرتْية تٔعدل العائد على الاستممار ، الرتْية (، الأمان، ) الةيولة: للعناصر التالية

 بالدخاطرة التي يكون مةتعدا لقبولذا .  بينما يعبر عن ميلو لاتٕاه الةيولة والأمان، الذي يتوقع تٖقيقو
 يفتترض من ماخذ القرارات الاساثماري  الرشةدة مراعاة أمرين@  -8
فيتممل الأول في أن يةلك في اتٗاذ القرار يعرف بالددخل العلمي لاتٗاذ القرار والذي يقوم على خطوات لزددة  

تٖديد العوامل الدلبئمة ليتم من ، الدلبئمة لاتٗاذ القراربتجميع الدعلومات ، ألعها تٖديد الذدف الأساسي للبستممار
 2 تيار البديل الاستمماري الدناسب.خلبلذا تٖديد العوامل الأساسية أو الدتحكمة في القرار وتقييم العوائد الدتوقعة واخ

  

                                                           
 .21، ص2008علي حةتُ علي، نظرية القرارات الادارية )مدخل نظري وكمي(، دار زىران للنشر والتوزيع، الأردن،   1
، 2018/2019، جدة نزيهة، دارسة حالة مصنع الاسمنت بةور الغزلان، البويرة، مذكرة ماستً، في علوم التةيتَ، تٗصصر ادارة اعمال، شهاب سهتَة  2
 .18-17ص
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 العلمة  في اتخاذ القرارات الاساثماري  @ الأسس@ الدطلب الثالث
يفتًض من متخذ القرارات الاستممارية الرشيدة مراعاة أمرين فيتممل الأول في أن يةلك في اتٗاذ القرار يعرف  

 بالددخل العلمي لاتٗاذ القرار الاستمماري :
 الأسس العلمة  في اتخاذ القرار الاساثماري @ -أولا 

من قبل ىذا الدةتممر وخذ عاملتُ في عتُ عند اتٗاذ القرار الاستمماري لغب أن يكون ىناك أسس معينة مدروسة 
 : الاعتبار

 العامل الأول @ - 7        
ولتحديد ذلك لابد من اتٗاذ ، أن يعتمد اتٗاذ القرار الاستمماري على أسس علمية ىادفة للعملية الاستممارية 

 : الخطوات التالية
 تٖديد الذدف الأساسي للبستممار .  -
 تٕميع الدعلومات اللبزمة لاتٗاذ القرارات .  -
 تقييم العوائد الدتوقعة للفرص لاستممارية الدقتًحة .  -
 اختيار البديل أو الفرصة الاستممارية الدناسبة للؤىداف المحددة التي سبق الدةتممر تٖديديها .  -
 @ العامل الثاني -8

 : اتٗاذ القرار من ضمنهالغب على متخذ القرار أن يراعي بعض الدبادئ عند 
 مبدأ تعدد الخيارات أو الفرص الاستممارية .  -
 مبدأ الخبرة والتأىيل .  -
 مبدأ الدلبئمة .  -
 مبدأ التنوع أو توزيع الدخاطر الاستممارية .  -

 @ ظروف اتخاذ القرار الاساثماري@ ثانةا
الاستممارية وىو ما يسدي إلى اختلبف ونوع وكبيعة تتعدد الظروف البيئية التي يتم في ظلها اتٗاذ القرارات 

ىذه الأختَة ، الدعلومات الدتاحة في كل مرحلة ويتم اتٗاذ القرار الاستمماري من خلبل لرموعة من البيانات والدعلومات
 : تٗضع لأحد الظروف التالية
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 الاأكد الاام @ -
معلومة على وجو الدقة  ولا و  قة بالدةتقبل  لزددةىي الظروف التي تكون فيها كل البيانات والدعلومات الدتعل 

تْيث يوجد ناتج واحد فقط لكل حدث نظرا ، يوجد أي احتمالات للؤحداث الدتوقعة سواء كانت ذاتية أو موضوعية
 لوجود حالة واحدة من الحالات الطبيعية . 

 ظروف الدخاطرة @ -
ويتخذ القرار بالاعتماد على البديل الذي يعطي اكبر ، ةىي الحالة التي تكون نتائج البدائل الدطروحة غتَ مسكد 

 وذلك بالرجوع إلى الخبرة الةابقة.، قيمة متوقعة
 @ ظروف عدم الاأكد -

، ىي حالات طبيعية تسثر على اتٗاذ القرار الاستمماري دون معرفة الأحداث الدةتقبلية المحيطة بالدشروع والدسثرة فيو
 فمتخذ القرار يعتمد في بناء قرارات على ميولو الشخصي وتوقعاتو للمةتقبل إذا  كان متفاءل أو متشائم . 
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 خلاص  الفتصل @
القرار الدالي ىو قرار يوازن   أنحيث ، تم في ىذا الفصل تقدنً مفهوم عام للقرار الاستمماري في الدسسةة الاقتصادية

،  يهدف في الأختَ إلى تعظيم القيمة الةوقية للمسسةةو  الأصول لتمويل الاستممارامتلبك و  بتُ الحصول على الأموال
الذي و  قرار الاستممار الذي ركزنا عليو في الدبحث المانيو  قرار التمويل، و كما أن ىده القرارات في قرار توزيع الأرباح

بتخصيص لرموعة من الدوارد الدالية من  ذلك بعد القيام، و يتممل في ذلك القرار الذي يقوم بالدفاضلة بتُ عدة بدائل
إذ يتميز ىذا النوع من القرارات عادة بإنفاق مبالغ كبتَة قد ، اجل استممارىا في البديل الذي لػقق الذدف الدراد
كما أن ىدا القرار لو ألعية ،  خصائص أخرى تم التطرق إليها إلىتتحول إلى خةائر في حال فشل الدشروع بالإضافة 

الدبادئ و  يتم اتٗاذ القرار ىنا عن طريق بعض الدقومات، و نشاطهاو  ينهما كونو يتماشى مع أىداف الدسسةةبالغة من ب
كل ذلك تٖت تأثتَ ، و يكون ذلك تٖت تأثتَ بعض العوامل التي تم التطرق إليها، و التي تم ذكرىا في الدبحث المالث
 إلى البديل الأممل لتحقيق الذدف الدطلوب .كل ىذا من اجل الوصول ، و بعض العوامل التي تم التطرق إليها
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 الثانً الفصل
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 @ تدهةد
تْيث تتغتَ طرق ، تعتبر إشكالية التمويل من الإشكاليات ذات الألعية الكبتَة بالنةبة للمسسةة الاقتصادية

الذدف من ، و التمويل التي تتبعها كل مسسةة من اجل اختيار الدصدر التمويلي الدناسب لتمويل احتياجاتها الاستممارية
 وراء كل ىذا ىو تعظيم الربح للمسسةة . 

 إذ أصبح العصب الرئيةي في وضع الةياسات، و لذذا يعد التمويل من أىم العمليات الحيوية في الوقت الحاضر
الاستًاتيجيات الذادفة من خلبل التوجيو الجيد للمصادر الداخلية سواء ناتٕة عن أىداف الدسسةة كالأرباح أو ت٘ويل و 

 ذاتي . 
، و لذذا يعد التمويل الذاتي مصدرا ىاما لا لؽكن الاستغناء عنو باعتباره مسشر يةتند اليو في تقييم الكفاءة الدالية

 اجات الدالية للمسسةة باعتباره تدفق نقدي داخل تٖتفظ بو الدسسةة . إضافة إلى انو يضمن توفتَ الاحتي
 : وقد اعتمدنا في فصلنا على الدباحث التالية 

 السةاس  الامويلة  .و  مفتاىةم يول الامويل@ الدبحث الأول
 ماىة  الامويل الذاتي .@ الدبحث الثاني

 مصادر الامويل الذاتي . @ الدبحث الثالث
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 مفتاىةم يول الامويل والسةاس  الامويلة  @ الدبحث الأول
في أي مسسةة اقتصادية سواء تعلق الأمر تْجم الأموال أو  والاستًاتيجيةيعتبر التمويل من القرارات الذامة       

الدصدر الحصول عليها . فالتمويل عصب كل عملية من التجهيز والاستغلبل في الدسسةة ولا غتٌ عنو لاستمرارية 
  النشاط وتٗتلف مصادر الحصول على الأموال فمنها داخلي ومنها خارجي . 

 ماىة  الامويل @@ الدطلب الأول
بالتمويل الدسسةة التي ت٘نح بصفة عامة او خاصة لستلف الدوارد الدالية سواء بصفة دائمة أو بصفة مسقتة يقصد 

 لدواصلة النشاطات التي أسةت من اجلها .
 أولا . تعريف الامويل@ 

 لقد أعطيت تعار يف عديدة للتمويل نذكر منو. 
تعلقة بالاستممارات الرأس مالية لتمويل ىذه الاستممارات انو تلك القرارات الدالية الرئيةية الد يعرف التمويل على -

وما لػتجز من الربح لإعادة استمماره بهدف تعظيم العائد على ، من مصادر مالية داخلية أو خارجية أو مزيج بينهما
 1حق الدلكية .

 2يعرف التمويل بأنو الإمداد بالأموال في أوقات الحاجة إليها وىذا التعريف يتكون من العناصر التالية: -
 تٖديد دقيق لوقت الحاجة إليو . -7
 البحث عن مصادر للؤموال . -8
 الدخاطر التي تعتًض أي نشاط يزاولو الإنةان .  -9

ل بهذا الدفهوم ليس فقط ينطبق على الشركات بأنواعها ومن خلبل ىذه التعريفات نةتنتج أن التمويو  الدسسةات
وكل شخص منا مةسول عن التمويل وسواء كان ىذا التمويل خاص تٔشروع  ، بل وايظا على الأفراد والأسر والدول

، فانو يواجو بصورة متوقعة للتدفقات النقدية الخارجية نتيجة للمدفوعات من جهة أخرى، كبتَ أو تدبتَ شسون البيت
الددفوعات تْيث يتيةر الدال دائما بالددفوعات و  مةسولية الدمول ىي لزاولة التأكد من حةن تدبتَ التحصيلبتو 

 الأزمة كلما ظهرت . 
 

                                                           
   369، ص : 1993، مصر، الدكتب العربي الحديث، الإدارة الدالة  الدعاصرة مدخل اتخاذ القرارات، عبد الغفار حنفي  1
 21، ص: 2010، عمان، دار الصفاء للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، مبادئ الامويل، طارق الحاج  2
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 أهمة  الامويل @: ثانةا
 للتمويل ألعية كبتَة لدختلف الدنظمات تظهر من خلبل ما يلي :

يضمن التمويل الةتَ الحةن للمسسةة فهو يعمل على تٖرير الأموال أو الدوارد الدالية المجمدة سواء داخل  -
أخرى جديدة لذذا يعتبر قراره و  الدسسةة أو خارجها ويوفر احتياجات التشغيل ويزيد من الدخل بالصاز مشاريع معطلة

 من القرارات الأساسية التي لغب أن تعتتٍ بها الدسسةة .
يةاىم التمويل في تٖقيق أىداف الدسسةة من اجل تٕديد أو تٖةتُ رأس الدال المابت للمسسةة كالأبنية أو  -

استبدال الدعدات والآلات ويعتبر ايظا كوسيلة سريعة تةتخدم الدسسةة لتواجو بو احتياجاتها الجارية أو الخروج من 
 حالة العجز الدالي .

ها من طرف الشركة وحمايتها من خطى الإفلبس والتصفية إلا عن طريق قرار إن الةيولة لا لؽكن المحافظة علي -
وللئشارة أن الةيولة ىنا تعتٍ ببةاطة توفتَ الأموال الةائلة الكافية لدواجهة الالتزامات الدتًتبة ليها عند ، التمويل

 1فتًة قصتَة دون خةائر كبتَةخلبل اشد القدرة على تٖويل بعض الدوجودات إلى نقذ جاىزا  ببةاطة وتعتٍ استحقاقها
 العوامل المحددة لأنواع الامويل . @ مطلب الثاني

فينبغي على الدسسةة الدفاضلة بتُ الدصادر ، الدالية ىي اختيار التمويل الدلبئم للبستًاتيجيةإن احد العوامل المحددة 
يأتي ذلك إلا بالدعرفة الدةبقة لمجموع مصادر  لن، و الدخاطرو  لشا لػقق التوازن بتُ العائد، اختيار الأنةب منهاو  الدتاحة

 كذلك الدعايتَ الدعتمدة في عملية اتٗاذ قرار التمويل .، و خصائص كل منهاو  التمويل الدمكنة
 العوامل المحددة للامويل .  @ أولا 
 @ الدلائم  -7
فعلى ، ها باستعمال تلك الأمواللرمل الأصول التي يتم ت٘ويلو  الدقصود بها الدلبئمة بتُ أنواع الأموال الدةتخدمة 

سبيل الدمال أن كان ت٘ويل رأس الدال العامل مملب ىو الذدف من قرار التمويل ليس من الحكمة في ىذه الحالة أن يكون 

                                                           
- 2009للخدمات الاستممارية خلبل فتًة  Cap –Tiدراسة حالة شركة  – الامويل كأداة لاسامراري  الدشاريع الاساثماري  –فاطمة الحاج قو يدر   1

 –جامعة قاصدي مرباح  –تٗصص مالية ومسسةة  –هادة لرا ستار  في العلوم و التةيتَ مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات لاستكمال نيل ش -2012
 41ص:  2012-2011 –ورقلة 
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ىذا بهدف تٗفيض تكلفة الدرجحة للؤموال إلى حدىا الأدنى أما إذا كان الذدف من قرار و  ت٘ويلية بقرض قصتَ الأجل
 1فيكون في ىذه الحالة ت٘ويلو إما عن طريق الدلبك أو بقرض طويل الأجل . ، وسع أو شراء أصل رأسماليالتمويل ىو الت

 الدرون  @ -8
يقصد بالدرونة قدرة الدسسةة على تعديل مصادر التمويل تبعا للمتغتَات الرئيةية لحاجياتها للؤموال الدلبئمة بتُ  

 2بتُ مصادر الأموال حيث انو ىناك بعض مصادر لتمويل أكمر مرونة من غتَىا . و  الظروف الدالية الةائدة
 الاوقةت @ -9
 ىو يعتٍ أن الدسسةة تٗتار الوقت الدناسب للحصول على الأموال بأقل تكلفة لشكنةو  إن ىذا العامل يرتبط بالدرونة 

بتَة عن طريق التوقيت الةليم لعمليات تٖقق الدسسةة وفرات ك، و عن طريق الاقتًاض أو عن طريق أموال الدلكيةو 
  3التمويل .و  الاقتًاض

 الدخل @ -:
فعندىا تقوم الدسسةة ، ىو حجم العائد على الاستممار الدتوقع  الحصول عليو من تلك  الأموال الدقتًضةو 

الفائدة الدتوقع الذي معدل و  بالاقتًاض لتمويل عملية معينة فإنها تقارن بتُ معدل الفائدة التي ستدفعها للممول
القيود على و  فإذا كان الفرق الغابيا يتم الاعتماد على القرض كوسيلة للتمويل كذلك حجم الضمانات، ستحصل عليو

 الدشروع التي تطلبها مصادر التمويل أو الاقتًاض . 
 الخطر @ -;
 ي يلحقو كل مصدر ت٘ويلي طر الذإن قرارات اختيار مصادر التمويل الدناسبة تٖتاج الى دراسة مقدار الخ 

تعدد الجهات و  و الدقصود بالخطر التمويلي مدى تعرض الدلبك لدخاطر الإفلبس نتيجة زيادة العبء الدالي للمسسةة
 : ىذه الأولويات تكون على النحو التاليو  الأولوية على حقوق الدلبكو  التي لذا الحق

 إن توزيع الأرباح يعطي الدائنون أموالذم أولا ثم الدلبك الدمتازون ثم العاديون .  -
 عند تصفية أموال الشركة يعطي الدائنون أموالذم أولا ثم الدلبك الدمتازون ثم العاديون .  -

                                                           
 .  310ص  309ص ، دون سنة، لبنان، دار النهضة العربية بتَوت، سةاسات الإدارة الدالة ، جميل احمد توفيق  1
 . 122ص ، 2000، لطباعة و النشردار الفكر ، الإدارة و تحلةل الدالي، ىيمم محمد ألزغبي 2

 .  104، ص 2000، الاردن، عمان، دار الصفاء للنشر و التوزيع، الإدارة و الاحلةل الدالي، عبد الحليم كراجة و آخرون  3
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ون الدسسةة كلما اعتمدت على القروض فديو  و بالتالي يزداد الخطر على أموال الدلبك كلما زادت ديون الدسسةة
 1كلما زادت ىده الديون كلما ىددت بالقضاء على كل الأصول . و  تةدد  من أصولذا

   أنواع الامويل .@ ثانةا
 : عليو لؽكننا إجمالذا في الأنواع التاليةو  اختلفت من مرجع لآخرو  لقد تعددت أنواع التمويل

 : وىي بدورىا تنقةم إلى@ من يةث الدلكة  -7
 زيادة رأس الدال . ، يكون عن طريق الدالكتُ أنفةهم من خلبل عدم توزيع الأرباحو @ الامويل بالدلكة  -ا   
يطلق على ىده و  مسسةات مالية أوبنوك  أويكون عن طريق الغتَ قد يكون موردين و@ الامويل بالاقتراض -ب

 2الأموال أصول الاقتًاض .
 : ينقةم إلىىو بدوره و @ من يةث مصدر الحصول علةو -8
يكون ذلك عن طريق و  يتم اللجوء إليو عندما تكون الدسسةة تْاجة إلى ت٘ويل استمماراتهاو@ الامويل الداخلي -ا

قد تكون ىذه الدصادر غتَ كافية فتلجا و  الاحتياطاتو  الدسوناتو  الاىتلبكاتو  الدصادر الداخلية كالاحتجاز للؤرباح
 الى الدصادر الخارجية . 

 يتم توفتَ الأموال حةب ىذا الدصدر إما عن طريق مصادر الدلكية أو مصادر الدينو@ الامويل الخارجي -ب
  3يتم اللجوء إليو في حالة عدم كفاية مصادر التمويل الخارجي .و 

 : حةب ىذا التصنيف تنقةم إلىو@ من يةث الفتترة الزمنة  -9
سنوات ممال على ذلك قروض  10ىو التمويل الذي تكون مدتو اقل من سنة إلى و@ تدويل قصير الأجل -ا

 أدواة الخزينة ... –البنكية 
ممال على ذلك قروض و  سنوات 10ىو التمويل التي تتًاوح مدتو من سنة إلى و@ تدويل ماوسط الأجل -ب

 مصرفية . 

                                                           
 .  121ص  118ص ، مرجع سابق، ىيمم محمد ألزغبي  1
 .  26ص  25ص ، 2002، الأردن، التوزيعدار صفاء للنشر و ، الطبعة الأولى، مبادئ الامويل، طارق الحاج 2
 .  137ص  2007، الأردن، دار الدةتَ للنشر و التوزيع، الطبعة الأولى، أساسةات في الإدارة الدالة ، عدنان تايو و آخرون3
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ىو موجو لتمويل و  من سنوات ىو ذلك التمويل الذي تكون مدتو أكمرو@ الامويل الطويل الأجل -ت
 الاستممارات المابتة أو الطويلة الأجل . 

 : لصد حةب ىذا التصنيف ما يليو @ يسب الغرض الذي يساخدم لأجلو -:
يتممل في ذلك القدر من الدوارد الدالية الذي يتم التضحية بو في فتًه زمنية معينة من اجل و@ تدويل الاساغلال -ا

بهذا الدعتٌ يتصرف ت٘ويل الاستغلبل إلى تلك الأموال التي ترصد ، و الفتًة الاستغلبل الحصول على عائد في نفس
 لدواجهة النفقات التي تتعلق أساسا بتشغيل الطاقة الإنتاجية للمشروع قصد الاستفادة منها كنفقات شراء موارد الخام

التي تشكل في لرموعها أوجو الإنفاق و  اجيةما إلى ذلك من الددخلبت ألازمة لإت٘ام العملية الإنتو  دفع أجور العمالو 
 الجاري . 

يتممل في الأموال الدخصصة لدواجهة النفقات التي يتًتب عنها القيام بها خلو طاقة إنتاجية @ تدويل الاساثمار -ب
 ما إليها من العمليات التي و  التجهيزاتو  جديدة أو توسيع الطاقة الحالية للمشروع كاقتناء الآلات

  1يتًتب على القيام بها زيادة التكوين الرأس الدالي للمشروع . 
 لسطط أنواع الامويل@ (;كل رقم )الش

 
 
 

  

                                                           
 .  27_  26ص ، مرجع سابق، طارق الحاج 1

 أنواع الامويل

 الدلكة  الدصدر الغرض الفتترة

 تدويل قصير الأجل -

 تدويل قصير الأجل  -

      تدويل قصير لأجل -

  

 الاساغلالتدويل  -

 الاساثمارتدويل  - 

 الداخليتدويل  -

 الخارجيتدويل  - 

 بالدلكة تدويل  -

 بالاقتراضتدويل  -
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 ماىة  السةاس  الدالة  . @ الدطلب الثالث
في تبتُ لستلف الدصادر التمويلية الدتاحة ، تٖتل سياسة التمويل مكانة مهمة في صياغة الإستًاتيجية الدالية للمسسةة

لستلف تأثتَات سياسات و  تبتُ مدى ملبئمة ىذه الدصادر لوضعية الدسسةة الدالية، و الاستًاتيجياتللمسسةة لتنفيذ 
 التمويل الدعتمدة على وضعيتها الدالية .

 تعريف السةاس  الامويلة  @@ أولا  
 : لؽكن تعريف سياسة ت٘ويل الدسسةة كما يلي

الدسسةة في تٖقيقو من خلبل عملية الدفاضلة بتُ العديد " عملية مرتبطة باختيار نوع الذيكل الدالي الذي ترغب 
باختيار الذيكل الذي يشكل أدنى تكلفة ، ذلك من اجل تعظيم قيمة الدسسةة، و من مصادر التمويل الدتاحة للمسسةة

 1مالية لشكنة أو أعظم مرد ودية . " 
فقرار التمويل ، رتبطة بنشاط ت٘ويل الدسسةةتعظيم الدر دودية الدو  " ىي اختيار طريقة للتمويل تتميز بتقليل الدخاطر

لذلك تعمل سياسة التمويل على اختيار و  يصاحبو العديد من الدخاطر الدرتبطة بكل نوع من مصادر التمويل الدتاحة
في نفس الوقت زيادة مرد ودية مصادر التمويل لأقصى ، و مصدر التمويل الذي يقلل الدخاطر الدتوقعة لأقل درجة لشكنة

 2لساطر ىذه الدصادر . " و  لشكنة تفوق تكلفةدرجة 
 أىداف السةاس  الامويلة  .@ ثانةا

التي تتكامل فيها بينها لتحقيق ، و إن أىداف الةياسة التمويلية مرتبطة بالأىداف الإستًاتيجية الدالية للمسسةة
 : الذدف الاستًاتيجي العام ومن أىم أىدافها

نقدية لساطر و  بالتالي قدرة الدسسةة على مواجهة الاستحقاقات الدالية، و الداليةضمان الدةتوى الأممل من الةيولة • 
 التوقيف عن الدفع .

 .الأموال الخاصةو  ذلك عن طريق تدنيو تكاليف الاستدانةو  تٖقيق الدر دودية عالية• 
 
 

                                                           
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادية، الذةكل الدالي للمؤسس  الاقاصادي  تأثير السةاسات الامويلة  على أمثلة ، محمد بوشوشة  1

 .  108ص ، 2016، 2015، جامعة بةكرة
 123ص  2016، عمان، دار الجنان للنشر و التوزيع، إدارة الدنشات الدالية، محمد الفاتح لزمود بشتَ الدغربي  2
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 @ لزددات السةاس  الامويلة @ ثالثا 
ومن أىم ، ويكون ذلك حةب إمكانية الدسسةة، معينة تتحكم العديد من العناصر في اختيار سياسة ت٘ويلية

 العوامل المحددة لةياسية التمويل لصد . 
 @ ( الاكلفت 7

  1.على الددير الدالي إجراء مقارنة من حيث كلفة لكل مصدر واختيار الدصدر اقل تكلفة 
 ( الدر دودي  @8
تعتبر الدرد ودية من أىم العوامل المحددة لةياسة في الدسسةة تْيث تفوق الدر دودية تكلفة الأموال واقتًاح سياسة  

لأنو لو لم تكن الدر دودية اكبر من تكلفة التمويل ولم تتمكن من تغطية ، التمويلية مناسبة لتمويل ىذا الاستممار
مة الةهم القيمة الةوقية بالتالي الطفاض قيو  الطفاض من الأرباحالدالية سيكون لو الأثر الةلبي على  الدخاطر

 2. للمسسةة
 ( أىداف الدؤسس  @9
أما إذا كانت الدسسةة تبحث عن الدر ، إذا كانت تبحث عن الاستقلبلية الدالية فالأولوية للتمويل الذاتي ثم الديون 

 فإنها ستلجأ للبستدانة للبستفادة القصوى من الرفع الدالي. ، دودية الدالية الدملى
وتتممل في لساطر عدم الوفاء وىو احتمال عدم قدرة الدسسةة على الوفاء بالالتزامات اتٕاه أصحاب @ ( الدخاطر:

 3الأموال .
  

                                                           

جامعة أم ، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستً أكادلؽي قةم علوم تٕارية، يل الحديث وتأثيرىا على الأداء الداليمصادر الامو ، رندة فراج 1 
 .  46، ص 2014، البواقي

، وم في العلوم الاقتصاديةأطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه عل، تأثير السةاسات الامويلة  على أمثلة  الذةكل الدالي للمؤسس  الاقاصادي ، محمد بوشوشة  2
 .  108، ص -201ن2015، جامعة بةكرة

 C I E P T A L C A T R I Nدراسة حالة مسسةة )، سةاس  الامويل وتأثيرىا على الأداء الدالي في الدؤسس  الاقاصادي ، صاوي  أحلبم  3
G  4، ص 2019، 2018، تٗصص لزاسبة ومالية، الدالية والمحاسبيةمذكرة متطلبات نيل الليةانس ن فرع علوم التةيتَ / علوم  2015،2017( للفتًة 
 . 
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 لسطط لزددات سةاس  الامويل . @  >6 الشكل رقم

 
 من  إعداد  الطالباتالدصدر@ 

 
  

تحدٌد 
 الاستثمار

 المخاطرة

 تعطً

تحدٌد سٌاسة 
 التموٌل

 المردودٌة

 التكلفة

 تفوق
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 ماىة  الامويل الذاتي . @ الثانيالدبحث 
إذ أصبح العصب الرئيةي في وضع الةياسات ، يعتبر التمويل من أىم العمليات الحيوية في الوقت الحاضر

والاستًاتيجيات الذادفة من خلبل التوجيو الجيد لدصادر الداخلية سواء ناتٕة عن أىدافها الدسسةة كأرباح أو ت٘ويل 
 نفةها بنفةها اي ذاتيا . 

 مفتهوم الامويل الذاتي . @ الدطلب الأول
كونو يعتبر جزء للربح والصافي الدخصص لاحتياجات ،  يلعب التمويل الداخلي ) الذاتي ( دور مهما في لظو الدسسةة

 : تنمية الدسسةة ولؽكن ان لصمع بعض التعريف فيما يليو  الدتاحة حيث يهدف الى توسيع
 تعريف الامويل الذاتي . @ أولا
" يعرف التمويل الذاتي بأنو قدرة الدسسةة على ت٘ويل نفةها من مصادرىا الداخلية دون اللجوء @ عريف الأولالا  

ويعتبر ىذا التمويل دليلب أساسيا على قدرة الدسسةة ماليا في حالة قلة الدصادر الخارجية خلبل ، إلى الدصادر الخارجية
ويكفي أن نذكر ىنا أن ، ارجية عند التعامل ماليا مع الدسسةةكما يعتبر كمعيار تةتند عليو الأطراف الخ،  نشاطها

البنوك يشتًط في الكمتَ من الأحيان على الدسسةات التي ترغب في الحصول على قروض أن لا يقل التمويل الذاتي 
 1للمشروع الاستمماري فيو عن نةبة معينة " . 

الدسسةة لتمويل نفةها من خلبل نشاطاتها وىذه العملية لا تتم " التمويل الذاتي يعتٍ إمكانية : الاعريف الثاني  
وىو الذي ، وىذه النتيجة يضاف إليها عنصرين ىامتُ لعا الاىتلبكات والدسونات، إلا بالحصول على نتيجة الدورة

 2يهدف إلى التوسيع وتنمية الدسسةة وتٗصص أموالو لتحقيق ىذا الذدف ". 
اتي ىو الدبلغ الدتبقي لدى الدسسةة من قدرة التمويل الذاتي بعد توزيع الأرباح على  " التمويل الذ: الاعريف الثالث

 : أصحاب ىذه الدسسةة ومنو لؽكن التعبتَ عنو بالعلبقة التالية
 الأرباح الدوزعة  -*التمويل الذاتي = قدرة التمويل الذاتي 

 3ة *التمويل الذاتي = الاىتلبك + الدسونات + أرباح صافية غتَ موزع

                                                           
 .  36، ص، 2004، الجزائر، ديوان الدطبوعات الجامعية، الاسةير الدالي، مبارك لةوس  1
 . 92ص ، الأردن، عمان، دار الصفاء للنشر ، إدارة الأعمال الاجاري  الصغيرة، توفيق عبد الرحيم يوسف  2
 .  27ص ، 2008، الجزائر، عنابو، دار علوم النشر والتوزيع، تدويل الدنشات الاقاصادي ، احمد بوراس  3 
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من خلبل ما سبق لؽكن استخلبص أن التمويل الداخلي للمسسةة لؽمل مدى قدرة الدسسةة على ت٘ويل نفةها من 
ولصد بأنو يةاىم بشكل كبتَ في لظو وتطور الدسسةة والحفاظ على ، مصادرىا الداخلية دون الحاجة للمصادر الخارجية

وايظا يعتبر معيار تةتند عليو ، بعد توزيع الأرباح على أصحابها وجودىا وبقائها وذلك باعتباره الدبلغ الدتبقي للمسسةة
 الأطراف الخارجية عند التعامل ماليا مع الدسسةة . 

 أهمة  الامويل الذاتي . @ ثانةا
تكمن ألعية التمويل الذاتي في كونو الدعبر عن مدى ملبءة الدسسةة التي تشكل عنصر ىام في أىلية الاقتًاض 

وفي أىلية يعتاد بها الدقرض عند النظر في اقتًاض الدشروع ىذا فضلب عن أن التمويل الذاتي يعد ، بالنةبة للمشروع
 مصدر ىام في ت٘ويل عملية الإحلبل . 

 ومن ألعية الدالية والاقتصادية للتمويل الذاتي ما يلي :
 يعتبر التمويل الذاتي مسشر بديل على مرد ودية الدسسةة وسلبمة اختياراتها الدالية .  -
يعتبر التمويل الذاتي لزرك التنمية في الدسسةة باعتباره مورد متاح في الدسسةة عكس الدوارد الأخرى التي تةتغرق  -

 ة بالديون .فالتمويل الذاتي تّانب الدسسةة بان تكون ممقل، وقت كبتَ للحصول عليها
يعد التمويل الذاتي لزور عملية التمويل إذ يكتةب ألعية بالغة باعتباره نقطة انطلبق في أي مسسةة فمن غتَ  -

يشكل التمويل الذاتي متغتَ استًاتيجيا في  -الدعقول الحصول على ت٘ويلبت خارجية دون وجود قدرة ت٘ويلية أولية لذا . 
لتمويل الذاتي بالقدر الكافي تةتطيع الدسسةة رفع درجة الاستغلبل الدالي وحرية فمن خلبل وجود حجم ا، لظو الدسسةة

 1اتٗاذ القرارات  . 
 قدرة الامويل الذاتي . @ الدطلب الثاني

ولرموع التكاليف المحتمل تةديديها ، تتممل قدرة التمويل الذاتي في الفرق بتُ لرموع الإيرادات المحتمل تٖصيلها
 تمل للخزينة وليس حقيقي . وتعبر عن الفائض لز

 تعريف قدرة الامويل الذاتي .: أولا
 : تقتصر في تعريفنا على ما يلي، توجد عدة تعار يف لقدرة التمويل الذاتي

                                                           
 .  298، ص 2000، مصر، دار الجامعية للنشر، الإدارة الدالة  والامويل، محمد صالح الحناوي  1



 مصادز الحمويل الراجي في المؤسسة الاقحصاديةالفصل الثاني                                                                                                          

 

 
35 

وتعتبر قدرة التمويل الذاتي كذلك تدفق النقدي ، التمويل الذاتي ىو الفرق بتُ الدتحصل عليو والتكاليف الددفوعة• 
 1احتةابو بعد الاقتطاع الضريبي .لأنو يتم ، الصافي
لؽمل الفائض النقدي الصافي الذي تٖققو الدسسةة بعد طرح توزيع أرباح الشركاء واقتطاع جميع الدصاريف الدالية • 

 والج بائية حيث لؽكن أن تكتب العلبقة التالية :
ومسونات ذات  *قدرة التمويل الذاتي = نتيجة الدورة الصافية + حصص الاىتلبكات + حصص لسصصات

 2الطابع الاحتياطي .
 ومن خلبل التعريف الةابقة :

نةتخلص انو بإمكاننا القول أن قدرة التمويل الذاتي تتممل في الدوارد الداخلية المحققة من النشاط العادي خلبل 
 اء الاستمنائية . الددفوعات والأعبو  مع الأخذ بعتُ الاعتبار لكل من التدفقات النقدية الدقبوضة، فتًة زمنية معينة

 يساب قدرة الامويل الذاتي . @ ثانةا
 : يتم حةاب قدرة التمويل الذاتي من خلبل العلبقة التالية

 التكاليف .  -النتيجة = الإيرادات 
 وان العلبقة الةابقة توافق العوائد الغتَ مدفوعة لعاملتُ أساسيتُ من عوامل الإنتاج 

 الاىتلبكات : رأس الدال المابت -
 النتيجة : رأس الدال الخاص -

 : وبالتالي فان قدرة التمويل الذاتي تعبر بالعلبقة التالية
 3قدرة التمويل الذاتي = النتيجة الصافية + الاىتلبكات + الدسونات . 

فالاىتلبكات والدسونات ، من خلبل العلبقة الةابقة فان قدرة التمويل الذاتي تدرج العناصر الغتَ نقذيو في حةابها
ىي من التكاليف التي تدرج ضمن ىيكل التكاليف ولكنها تكاليف ولعية وليس حقيقية فالدسسةة لا تدفع نقود نظتَ 

وبالدقابل لؽكن خصمها من النتيجة وىو ما يسثر على النتيجة الصافية بالتخفيض ، تةجيل اىتلبكات سنوية والدسونات

                                                           
 . 96ص ، مرجع سابق ، محمد بوشوشة  1
 .  120ص ، مرجع سابق، احمد بوراس  2
اقتصادية ) دراسة حالة المجمع الصناعي سيدال (، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة ماج نحو اخاةار ىةكل تدويلي امثل لدؤسس  ، شعبان محمد  3

 .03ص ، 2010، الجزائر، جامعة محمد بوقره بومرداس، ستار في علوم التةيتَ
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زة وتطور استممارات الدسسةة ومن ىنا نةتخلص أنها توجد والفرق الدخفض من النتيجة يوجد لإعادة التمويل وحيا
 طريقتتُ أساسيتتُ لحةاب قدرة التمويل الذاتي . 

 @ الطريق  الانازلة @ الطريق  الأولى 
وىي تعتمد على الفائض الخام للبستغلبل الناتج عن نشاط الدسسةة الاقتصادية من خلبل الةنة المحاسبية حيث 

 يعتبر الفائض الخام للبستغلبل رصيد العمليات الاستغلبلية . 
 (. EBEوعليو سنعرض كيفية الحصول على قدرة التمويل الذاتي انطلبقا من  )

  EBE+ فائض الخام للبستغلبل 
 تٖويل تكاليف الاستغلبل + 
 + ( نواتج وتكاليف أخرى للبستغلبل .  -)
 + ( حصص نتيجة العمليات الدشتًكة  -)

 +  نواتج مالية ) باستمناء استًجاع الدسونات (
 أعباء مالية باستمناء لسصصات الاىتلبك والدسونات  -

إعانات للحيازة على الاستممارات المحولة لنتيجة ، + نواتج استمنائية ) باستمناء نواتج التنازل عن الاستممارات
 الدسونات الدةتًجعة( ، الاستغلبل

لسصصات الاىتلبك والدسونات ، تكاليف استمنائية ) باستمناء القيمة المحاسبية للبستممارات الدتنازل عليها  -
 الاستمنائية ( 

 مشاركة الدةتخدمتُ  -
 الضريبة على الأرباح  -

  1( CAFالذاتي)= قدرة التمويل 
ومن ىنا نةتخلص أن ىذه الطريقة مبةطة ومفةرة لدختلف مكونات قدرة التمويل الذاتي الا انو يعاب عليها 

 وذلك راجع لكمرة العناصر الدتدخلة في الحصول على قدرة التمويل الذاتي . ، صعوبة حةابها
 
 

                                                           
 .  04ص ، مرجع سابق، شعبان محمد  1
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 @ الطريق  الاصاعدي @ الطريق  الثانة  
ذلك انطلبقا من النتيجة الصافية عن طريق إدخال و  العديد من المحللتُ الداليتُو  يةتخدمها الكمتَإن ىذه الطريقة 

 وإبعاد النتائج المحةوبة والغتَ مقبوضة . ، بعض التعديلبت الدتعلقة بإضافة بعض الأعباء المحةوبة والغتَ مدفوعة
 ة الصافية :وعليو سنعرض كيفية الحصول على قدرة التمويل الذاتي من النتيج

 + النتيجة الصافية 
 + الاىتلبكات 

 + الدسونات ذات طابع احتياطي 
 استًجاع الدسونات او الاىتلبكات  -
 إعانات الاستممارات  -
 نتيجة التنازل عن الأصول  -

 + القيمة المحاسبية الصافية للؤصول التنازل عنها 
 CAF  1= قدرة التمويل الذاتي 

ومن ىنا نةتخلص ان الطريقة التصاعدية أكمر سهولة من الطريقة التنازلية وتةمح لدةتخدميها بالحصول على 
 النتيجة في اقصر وقت الى انو يعاب عليها عدم التفصيل في مكونات قدرة التمويل . 

 @ تقةةم الامويل الذاتي . الدطلب الثالث
 سةات لدختلف أنواعها سنةتعرضها في إن للتمويل الذاتي مزايا وعيوب تسثر على الدس 

  ما يلي: 
 @ مزايا الامويل الذاتي@ أولا
 لؽمل التمويل الذاتي الدصدر الأول لتكوين رأس الدال الطبيعي بأقل تكلفة . -
 لغعل الدسسةة تتمتع باستقلبلية مالية وإدارية تامة . -
 يزيل على الدسسةة عبئ التكاليف الدتعلقة بالعمليات الدالية .  -

                                                           
مذكرة مقدمة لاستكمال ، دراسة حالة الشركة الإفريقية للزجاج، الامويل الذاتي ودوره في اتخاذ القرارات الاساثماري  ،نور الدين محمد نوة ىارون الشتُ  1

  18ص ، 2020، 2019سنة ، تٗصص إدارة مالية، متطلبات نيل شهادة لراستً ا أكادلؽي  في علوم التةيتَ
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فانو لؼفض لرموع ، وتٔا أن الاىتلبك لؽمل الجزء الأكبر في التمويل الذاتي والذي يعتبر معفى من الضرائب -
 الضرائب التي تٗضع لذا أموال الدسسةة . 

 التمويل الذاتي لػقق التوازن بتُ الادخار والاستممار .  -
 1يعطي الحرية للمسسةة في اختبار نوع الاستممار دون التقيد بشروط الائتمان .  -
 فهي لا تٖتاج إلى مفاوضات ولا عقود ولا شروط أخرى . ، الةرعة في اتٗاذ قرار استمماري -
 وبالتالي تتفادى زيادة الأصوات في لرلس الإدارة . ، لا يصاحبو زيادة في أسهم الدسسةة -
 2باح المحتجزة الدقدرة الافتًاضية للوحدة عن طريق زيادة حقوق الدلكية  . تدعيم الأر  -
وتٔا أنها معفية من الضريبة فإنها بذلك تسدي إلى تٗفيض ، ت٘مل الاىتلبكات الجانب الأوفر من التمويل الذاتي -

يمة الاىتلبك مضروبة في الوعاء الضريبي للمسسةة في قيمة الاىتلبك الدةموح وتٓصمها ضريبيا أي بقيمة معادلة لق
  3الدعدل الضريبي . 

 @ عةوب الامويل الذاتي@ ثانةا
التمويلية إلا انو يضم و  رغم الدزايا التي يتمتع بها التمويل الذاتي من استقلبلية وحرية في اتٗاذ القرارات الاستممارية 

 : يلي العديد من الدةاوي والعيوب لؽكن عرضها في ما
استخدامو لا لػى بالرقابة الكافية التي و  وعليو فان عملية توظيفية، يعتبر التمويل الذاتي مصدر ت٘ويلي داخلي -

 تٖظى بها باقي مصادر التمويل الأخرى وىذا ما قد يسدي إلى استخدامو بطريقة مملى . 
قد لا تهتم الإدارة بدراسة لرالات استخدام الأموال الذاتية ) الداخلية ( في نشاط الدنشاة كاىتمامها تٔصادر  -

 4التمويل الخارجية لشا يسدي إلى إضعاف العائد الدتحصل . 
  من الدمكن أن يتةبب الاعتماد على التمويل الذاتي كمصدر وحيد في عرقلة وتعطيل لظو الدسسةة وذلك لعدم -

 كفايتو لتمويل كل الدشاريع الاستممارية . 

                                                           
 . 54ص ، مرجع سابق، فاطمة حاج قويدر  1
 . 290، 289ص ، مرجع سابق ،  وآخرونمنتَ شاكر محمد  2
 .  490ص ، مرجع سابق، عبد القادر حنفي  3
ص ، 2005، الأردن، دار وائل للنشر، الطبعة المانية الاحلةل الدالي ) مدخل صناع  القرارات (، عبد الناصر نور، إسماعيل إسماعيل، منتَ شاكر محمد  4

291  . 
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ذلك ما و  إن زيادة حجم الأرباح المحتجزة من اجل رفع قيمة التمويل الذاتي قد يسدي استياء بعض الدةالعتُ -
 1يسثر على الةعر الةوقي لأسهم ىذه الدسسةة . 

د الأرباح الدتًاكمة وذلك بتجميد قد يسدي عدم خضوع استخدام التمويل الذاتي لأي نوع من الرقابة إلى تبدي  -
 جزء ىام من رأس الدال وعدم الاستفادة منو أو استممارىم  في 

 مشروعات غتَ ضرورية . 
عادة ما يكون حجم التمويل الذاتي عاجزا وغتَ كاف  لتلبية كل حاجيات التمويل وبالتالي فان الاعتماد الكلي  -

ن ثم عدم التمكن من الاستفادة من الفرص الاستممارية الدتاحة عليو قصد تٖقيق عملية التوسيع بشكل بطيء وم
 2والدرتْة بةبب ىذا النوع من التمويل . 

  

                                                           
 . 179ص  ، مرجع سابق ، مبارك لةوس  1
 . 495ص ، مرجع سابق، عبد القادر حنفي  2
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 مصادر الامويل الذاتي .@ الدبحث الثالث
لكي تتمكن الدسسةة من مواكبة وتطوير نشاطها لابد من اعتمادىا على لرموعة من مصادر التمويل من بينها 

وبالتالي فهي ، الذاتي ( والذي يتشكل بدورىم لرموعة من الدكونات التي تعود ملكيتها للمسسةةالتمويل الداخلي ) 
 تةمح للمسسةة ت٘ويل نفةها بنفةها وفي ىذا الدبحث سنقوم تْصر مصادر التمويل الذاتي . 

 الاىالاكات . @ الدطلب الأول
الاىتلبك على انو عبارة على النقص الحاصل في قيمة ويعرف ، تعتبر الاىتلبكات من أىم مكونات التمويل الذاتي

 الأصول المابتة سواء كان ذلك ناتٕا عن الاستعمال أو مرور الزمن أو التقدم . 
 @ ( تعريف الاىالاك7

 تقدير الخةارة الناتٕة عن قيمة الأصل المابت التي تهتلك عبر الزمن " . : " تعرف الاىتلبكات على أنها
ناتج عن استعمالو أو عن الزمن أو ، عملية تناقص القيمة المحاسبية لأصل من الأصول: ا" كما عرفت على أنه

 1تطور التكنولوجيا أو آثار أخرى " . 
يعرف الاىتلبك على انو الجزء من تكلفة الأصل المابت التي تٗصم من الإيرادات مقابل خدمات لأصل المابت • 

تكلفة من تكاليف الإنتاج مقابل النقص الفعلي للؤصل المابت نتيجة  الدةتخدم في نشاط الدسسةة ولؽمل الاىتلبك
 2استعمالو للتقدم الزمتٍ أو نتيجة لظهور لستًعات لستلفة . 

من ما سبق لؽكن أن نةتخلص تعريف الاىتلبك على انو ذلك التعبتَ المحاسبي للخةارة التي تلحق بقيمة 
 زمن لزقق في ذلك تدفق داخلي . الاستممار في القيمة المحاسبية لو مع مرور ال

 : نةتنتج من التعريف الةابقة ما يلي
 : العوامل التي تسثر على احتةاب قةط الاىتلبك ىي كالتالي

 وىو لؽمل سعر شراء الأصل مضاف إليها مصاريف الاقتناء . @ * تكلفت  الأصل الثابت
يها من الأصل والتي يتم قياسها أما بعدد سنوات يقصد بها الددة التي سيتم الاستفادة ف@ * العمر الإنااجي للأصل

 أو بعدد الوحدات أو بالدةافة الدقطوعة . 
 

                                                           
 .  27ص ، 1990، مطبعة دار البعث، الجزء الأول، تٖليل مالي، تقنةات مراقب  الاسةير، ناصر دادي عدون  1
 . 152ص  2003، الجزائر، ديوان الدطبوعات الجامعية، الدخطط الوطتٍ المحاسبي، الدبادئ الأساسة  العام ، خالص صافي صالح 2
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 يقصد بها القيمة الدقدرة لبيع الأصل بعد انتهاء العمر الإنتاجي لذذا الأصل . @ * قةم  الخردة
 قيمة الاىتلبك = تكلفة شراء الاستممار / عدد الةنوات       

 @ ( أنواع الاىالاك8
الصدأ أو التعفن وينتج عن ذلك حجز و  التآكلو  وىو الاىتلبك الناتج عن تلف الدمتلكات@ الاىالاك الدادي*

 الدمتلكات من الدبادرة على تأدية أعمالذا . 
وينتج ىذا النوع من الاىتلبك بةبب عجز الأصول أو الدمتلكات عن الدمابرة في أداء أعمالذا @ *الاىالاك الوظةفتي

 تَ في الطلب عليها أي أن ىذه الأصول لا تواكب التطور التكنولوجي .من جزاء التغي
 @ ( طرق يساب الاىالاك9

تٗتلف وتتنوع طرق حةاب الاىتلبك إلى عدة لزددات تتدخل ىذه المحددات في تٖديد الطريقة الدةتخدمة لإلغاد 
 : ومن بتُ أىم طرق حةاب الاىتلبك لصد ما يلي، قةط الدهتلك

 ك الخطي ) المابت( .طريقة الاىتلب -
 طريقة الاىتلبك الدتناقص .  -
 طريقة الاىتلبك الدتزايد .  -
 طريقة وحدات الإنتاج .  -

  @ طريق  القسط الثابت ) الخطي (@ أولا
الأكمر استخداما وشيوعا  و  تعتبر طريقة القةط المابت من ابةط الطرق المحاسبية الدةتخدمة في حةاب الاىتلبك

صادي مقةوم الاقتحيث تتحدد ىذه الطريقة بقةمة كلفة الأصل ) قيمة الأصل ( على العمر  ، بتُ المحاسبتُ
بالةنوات وىذا يكون التأثتَ عن التدفق النقدي الةنوي،  وفي نهاية العمر الإنتاجي للؤصل تأول القيمة المحاسبية 

 الصافية للصفر وتٖةب قيمة الاىتلبك كالتالي :

     القيمة الاىتلبك =    
 قيمةالاصل 

  العمرالاقتصادي 
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 ولؽكن الحصول على قةط الاىتلبك المابت من خلبل الدعادلة التالية :
 قيمة الخردة ( / عدد الةنوات الأصل الإنتاجي  –= ) كلفة الأصل  الاىتلبكالقةط الةنوي 

 : ونعبر عن حةاب طريقة الاىتلبك الخطي ) المابت ( بالدمال التالي
 @ الدثال

 2,000,000قيمة ىذه الشاحنة ، تقوم مسسةة اقتصادية في بداية الةنة تْيازة شاحنة نفعية لتوزيع منتجاتها
 سنوات .  5وحدة نقدية تهتلك على مدة 

 إعداد جدول الاىتلبكات لذذا الأصل علما أن الدسسةة تةتخدم طريقة الاىتلبك الخطي . @ الدطلوب
 @ الحل

 % 20=  5% / 100ع = : معدل الاىتلبك
 وحدة نقدية  400000% =  20*  2,000,000قةط الاىتلبك = 

 ( اىالاكات الشاين  النفتعة  يسب طريق  الاىالاك الخطي @7جدول رقم )
القيمة الأصلية   الةنوات     

 للبستممار 
القيمة المحاسبية  أقةاط الاىتلبك  معدل الاىتلبك 

 VNCالصافية  
       1 2,000,000  20  % 4,000,00 1,600,000 
       2 2,000,000 20 % 4,000,00 1,200,000 
       3 2,000,000 20% 4,000,00 800,000 
       4 2,000,000 20% 4,000,00 400,000  
       5 2,000,000 20% 4,000,00          0        

 : الدصدر 
 @ ثانةا @طريق  الاىالاك الداناقص

حيث تٖدد أقةاط الاىتلبك ، إن ىذه الطريقة لا تٗتلف عن طريقة الاىتلبك المابت إلا في أن إقةاطها متناقصة
وكما ىو الحال في ، ( في معاملبت لػددىا التشريع الضريبي1-الدتناقص بضرب القيمة المحاسبية الصافية للةنة ) ن

 : لدباشرة الجزائر التي  تٖدد ىذه الدعلومات في الجدول التالي من قانون الضرائب ا 2فقرة  174الجزائر فان الدادة رقم 
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 طريقة الاىتلبك الدتناقص .: (2الجدول رقم )
 الدعامل                     مدة الاستعمال                

 1,5 سنوات    3-4
 2 سنوات   6 -5

  2,5 سنوات   6أكمر من 

 : الاىتلبك كالتاليومن ىنا نةتخلص كيفية حةاب قةط 
 قةط الاىتلبك = القيمة المحاسبية الصافية * معدل الاىتلبك الدتناقص               
 الاىتلبك الدتًاكم  –القيمة المحاسبية الصافية = أساس الاىتلبك             
 القيمة الباقية  –أساس الاىتلبك = تكلفة الحيازة أو تكلفة الإنتاج             

 1معدل الاىتلبك الدتناقص = معدل الاىتلبك المابت * الدعامل            
 : ونعبر عن طريقة الاىتلبك الدتناقص بالدمال التالي

 @ الدثال
 دينار جزائري   1200,000تٔبلغ  2015/ 2/1سنوات تم اقتنائها يوم  5مسسةة الاوراس تهتلك آلة لددة 

 : إعداد جدول الاىتلبك الدتناقص: الدطلوب
 @ الحل

    N = 5ansمدة الدنفعة 
 NA = 1200 000DA الدبلغ القابل للبىتلبك 

  2/1/2015تاريخ اقتناء الآلة 
        * t= 1l Nالدعامل الضريبي  : حةاب معدل الاىتلبك الدتناقص
  2سنوات فان معامل الضريبي ىو  5تٔا أن العمر الإنتاجي للآلة ىو 

T=  
 
*2            = 0,2* 2  

= 0,4 
 % 40إذا معدل الاىتلبك = 

                                                           
 .  71ص  70ص ، 2016الجزائر ، ، ديوان الدطبوعات الجامعية، دروس في المحاسب  الدعمق ، بالختَ بكاري  1
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 طريقة حةاب الاىتلبك الدتناقص . ( يوضح 3الجدول رقم )
     MA     t%              A       A      ƹ VNC السنوات 

2015 1,200, 000 40 480,000 480,000 20 000 

2016 720,000 40 288,000 768,000 432,000 

2017 432,000 40 172,800 940,800 259,200 

2018 259,200 50 129,600 1,070,400 129,600 

2019 129,600 100 129,600 1,200,000 0 

 اعداد الطالبات: الدصدر
 @ طريق ويدة الإنااج@ ثالثا

، ه الطريقة عادة عندما يكون تشغيل الدعدات الدتغتَة بشكل كبتَ بدورة إلى أخرى، ) وحدات منتجةذتةتعمل ى
 : ساعات العمل ( لػةب قةط الاىتلبك وفق الطريقة التالية

 1قةط الاىتلبك = أساس الاىتلبك * عدد الوحدات الدنتجة / وحدة الإنتاج الدقدرة خلبل الددة النفعية للتمبيت  
 @ طريق  الاىالاك الدازايد@ رابعا

الدتزايد تدرلغيا مع مرور الوقت على القيمة الأصلية للبستممار إلى أن  تتممل ىده الطريقة في تطبيق معدل الاىتلبك
 : لػةب قةط الاىتلبك وفق الطريقة التالية، وفي حقيقية الأمر ىذا النوع من الاىتلبك قليل الاستعمال، تنعدم ت٘اما

* مدة  1الاستممار +  قةط الاىتلبك الدتزايدة = القيمة الأصلية للبستممار * مدة استعمال الأصل / مدة حياة
 22حياة الاستممار / 

 @ *دور الاىالاك في الامويل الذاتي
في الدسسةة يلعب دورا اقتصاديا يتممل في اىتلبك متتالي للبستممارات ودورا ماليا يتممل  عملية إعادة  إن الاىتلبك

حيث يتم حجز الدبالغ ، تكوين الأموال الدةتممرة في الأصول المابتة بهدف إعادة تٕريدىا في نهاية حياتها الإنتاجية
  3إلى يوم صرفها . الةنوية لذلك تبقى تٖت تصرف الدسسةة كالتمويل الذاتي 

 

                                                           
 . 70ص ، مرجع سابق ، بالختَ بكاري 1
، 2008، الجزائر، المحمدية العامةدار ، الطبعة الأولى، اثر الاشريع الجبائي على مرد ودي  الدؤسس  وىةكلها الدالي، يوسف مامش، ناصر دادي عدون 2

 154 -153ص  
 .  404ص ، مرجع سابق ، عبد الغفار حنفي 3
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 الدؤونات . @ الدطلب الثاني
يتم تشكيلها استنادا لدبدأ الحيطة والحذر وذلك لتعويض و  تعتبر الدسونات من أىم مكونات التمويل الذاتي للمسسةة

 الأصول الخةائر الدتوقعة في عناصر 
 تعريف الدؤونات . @ أولا

 : على ما يلياعتمدنا ، نظرا لتعدد التعريف الخاصة بالدسونات
إن الدسونة ىي مبالغ مالية تقوم الدسسةة الاقتصادية بتكوينها بغض النظر إذا كانت ىذه الدسسةة قد حققت  -

 من القانون التجاري الجزائري .  718وىذا حةب ما وضحتو الدادة ، رتْا أو خةارة
الخةائر و  الأصول الأخرى من القانون التجاري الجزائري على أن تدىور قيمة عناصر 718" نصت الدادة 

فان القانون يقصد بها الأصول المابتة غتَ ، بالنةبة للعناصر الأخرى للؤصول، تٗصص لذا مسونات، والتكاليف المحتملة
مبالغ مالية مرصودة لدواجهة حوادث لزتملة لذا تأثتَ مباشر على نشاطات : إضافة إلى الدخزونات ت٘مل، الدهتلكة

 الدسسةة " .
 : لص القولوىنا نةتخ

اعتبارىا مكون مالي ويبقى محمد داخل الدسسةة ، بان الدسونات ىي النقص المحاسبي الدلبحظ في احد عناصر الأصول
، والدسسةة ىنا عند تكوينها لا تأخذ بعتُ الاعتبار أما إذا كانت حققت رتْا أو خةارة، لدواجهة خةائر لزتملة

 وتٖةب الدسونات من الربح الخاضع للضريبة . ، الحذرو  الدسونات ىنا تعتبر تٕةيد لدبدأ الحيطةو 
 @ أنواع الدؤونات @ ثانةا

 تتلخص أنواع الدسونات في نوعتُ :
وىي لا ، ىي ذات طابع ضريبي لذذا لا يتوقع من ورائها خةائر حيث ألزم الدشرع تكوينها@ ( الدؤون  القانونة 7

لغب على الدسسةة و  عنها الدسسةة ضرائب خلبل مدة تكوينهاأي انو لا تتحمل ، تسدي إلى فرض ضريبة مةتقبلية
 مدى تكوينها . و  الأخذ بعتُ الاعتبار حدود

ىذه الدسونة مكونة لتغطية أخطار وأعباء لزتملة عند نهاية الدورة الاستغلبلية دون @ ( مؤون  الأخطار والاكالةف8
ن الأحداث التي وقعت أو ىي في طريق الوقوع تعل أ، أن تكون ىناك إمكانية تٗصيصها كغطاء لعامل خاص بالأموال

مسونات ، ومن أىم ىده الدسونات لصد مسونة الضمانات الدقدمة للزبائن، إلظا أكيدةو  ىذه الأخطار ليةت فقط لزتملة
 ومسونات من اجل الإصلبحات الكبرى . ، مسونات التكاليف الدوزعة على عدة سنوات، الدنازعات
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 @ ؤون شروط تكوين الد@ ثالثا
 : ضرورة توفتَ الشروط التالية، يشتًط لتكوين الدسونات

كما لا لؽكن تكوين مسونة ،  حيث تٖدد لكل أصل على حدى، التكاليف لزددة وبدقةو  أن تكون الخةائر -
 لأخطار لستلفة 

وىذا لتجةيد مبدأ ، لغب أن تكون أسباب تدىور قيمة الأصل الدعتٍ قد حدثت خلبل نفس الدورة الدالية -
 الفصل بتُ الدورات الدالية للمسسةة . 

 وبدون مغالاة أو مبالغة . ، لغب تقدر الدسونة بطريقة موضوعية -
 . الأرباح المحاجزة والدؤوناتالثالث@  الدطلب

ىذا ما يطلق و  الباقي يتم الاحتفاظ بها، و حيث تقوم ىذه الدسسةة بتوزيع جزء منها، تٖقق الدسسةة أرباح صافية
 عليها الأرباح المحتجزة . 

 @ الأرباح المحاجزة• 
 @ تعريف الأرباح المحاجزة@ أولا

 : لا يوجد تعريف موحدة للؤرباح المحتجزة لكن لؽكن تٖديد تعريف لذا من خلبل التعاريف التالية
ىي عبارة عن ذلك الجزء من الفائض القابل للتوزيع الذي حققتو الدسسةة من لشارسة نشاطها في الةنة الجارية  -7

الذي يظهر في الديزانية العمومية للمسسةة ضمن عناصر حقوق و  لم يدفع في شكل توزيعات، و او الةنوات الةابقة
 1التكوين الذاتي للمسسةة . تعتبر الارباح المحجوزة احد مصادر الأموال من و  الدلكية .

فهو الدتبقي من ، ىي عبارة عن جزء من الحقوق الدلكية التي تٖصل عليها الدسسةة من لشارسة عملياتها الدرتْةو  -8
 التوزيعات الدقررة . و  الأرباح بعد تٕنب الاحتياطات الدختلفة

على الرغم من أن ، و لتوسع في الدسسةاتلؼصص لتمويل ا، إن الجزء المحجوز من القةط الإجمالي للؤرباح الدوزعة
إتباعها لةياسة و  يفةر موقف الدسسةات، و التوسيع مرغوب فيو فان توزيع الأرباح مرغوب فيو ايظا من طرف الدلبك

  2الاحتجاز بالأرباح كمصدر من مصادر التمويل .

                                                           
 . 55ص ، 1997، مصر، مكتبة الإشعاع للنشر و التوزيع ، الامويل و إصلاح خلل الذةاكل الدالة ، سمتَ محمد عبد العزيز  1
  85ص ، مرجع سابق، عبد الحكيم كراجة و آخرون 2



 مصادز الحمويل الراجي في المؤسسة الاقحصاديةالفصل الثاني                                                                                                          

 

 
47 

غتَ موزعة التي حققتها الدسسةة نةتنتج من خلبل ما سبق ذكره بان الأرباح المحتجزة عي تلك الأرباح الصافية ال
 الةنة الةابقة .   من لشارسة نشاطها في الةنة الجارية أو

 @ مبررات اياجاز الأرباح@ ثانةا
 نذكر منها ما يلي :، توجد العديد من الدبررات لاحتجاز الأرباح

قد تكون الدسسةة من الدسسةات التي تتعرض لتقلبات موسمية او أخطار لستلفة لشا يةتلزم حجز جزء من  -
 عم توزيعو . و  الأرباح
 لى مصادرىا الذاتية في التمويل الاعتماد عو  قد تكون الدسسةة على سبيل وضع برامج لتخفيض ديونها -
 .لػقق ارباح عالية لشا يةتدعي استممار الأموالو  ةقد تكون الدسسةة من النوع الناجح الذي ينمو بةرع -

 .  مزايا وعةوب الأرباح المحاجزة@ ثالثا
 : عيوب لؽكن ان نةتخلصها في النقاط التاليةو  لاستخدام الأرباح المحتجزة في عملية التمويل عدة مزايا

 مزايا الأرباح المحاجزة @ -1
زيادة مقدار الربح المحتجز في الدسسةة يعطيها قدرة كبتَة على زيادة حق الدلكية فيمكنها من رفع مقدار  -

 الاستممار .
استخدام الأرباح المحققة في ت٘ويل الدسسةات لؽنحها الاستقلبلية النةبية فاستخدام جزء من الأرباح المحتجزة في  -

 ما يتبعها من شروط تةديد فوائد . و  لجوء إلى أعباء القروض الخارجيةشكل احتياطي غتَ معلن يعفي الدسسةة من ال
 لا تٖتاج إلى رىن لروداتها .  -
 تتصف بالدرونة من حيث الاستخدام . -
 @ عةوب الأرباح المحاجزة -8
إصدار رأسمالذم لرانية و  إذا ازدادت ىذه الأرباح عن حد معتُ فانو يصبح من الضروري تٖويلها لراس الدال -

 للمةالعتُ  . 
 يعتبر استخدام الأرباح المحتجزة كمصدر للتمويل بشكل متكرر .  -
 قد يتعذر على الدسسةات الدةالعة الدبتدئة الاستفادة من ىذا الدصدر .  -
لا يتوفر ىذا  بالتالي فانو في الةنوات الأولىو  الأرباح المحتجزة ىي أرباح متًاكمة تٖجز كل سنة من الأرباح -

 . لعدة سنوات و  ىذا توفره مرتبط بتحقيق الأرباحو  الدصدر للمسسةة
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 @ الاياةاطات• 
 @ تعريف الاياةاطات @7

ضمن قانون الشركاء فانو تٔجرد تكوين ىذه الاحتياطات ، تتممل الاحتياطات أرباح الشركاء تٖت تصرف الدسسةة
وتٗصيصها من اجل امتصاص ، الدال الاجتماعي رأسودلرها ضمن ، يصبح من حتى الدسسةة توزيعها على الدةالعتُ

 1اختيارية التكوين أخرىو  ىي نوعان إجبارية التكوينو  تغطية الخةائر أو
 و من ىنا نةتخلص عبارة أنها ذلك الجزء من الفائض القابل للتوزيع الذي حققتو الدسسةة من لشارسة نشاطها . 

 @ @ أنواع الاياةاطات8
 تٕزأ حةب الدخطط المحاسبي الوطتٍ إلى عدة أنواع أبرزىا 

 @ الاياةاطات القانونة  -7
% من الارباح 5تصل نةبتها و  تةجل في الجانب الدائن قيمة الاحتياطات التي خص على اجباريتها القانون

 الصافية 
 @ الاياةاطات الانظةمة  -8

 تنظيمات خاصة ضريبية . ، يةجل في الجانب الدائن قيمة الاحتياطات المحددة
 @ الاأسةسة الاياةاطات  -9

 للمسسةة . التأسيةيوىي احتياطات نصت عليها بنود العقد 
 @ الاياةاطات الاخاةاري  -:

 للمةالعتُ . التي حددت من طرف الجمعية العامةىي الاحتياطات 
 @ الاياةاطات الاعاقدي  -;

 . التأسيةيماعدا العقد  أخرىىي احتياطات نصت عليها عقود 
 @ الاياةاطات الأخرى ->

ينص قانون الشركاء على انو لغوز للجمعية العامة بعد تٖديد نصيب الأسهم في الأرباح الصافية أن تقوم بتكوين 
 2سسةة . ازدىار الدو  ذلك بالقدر الذي لػقق دومو  احتياطات أخرى

                                                           
 154ص ، مرجع سابق، بالختَ بكاري 1
2  www . aam- web. com ar bubject_ detail 13   18:23على الةاعة  29/04/2023تم التصفح يوم . 
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 @ خلاص  الفتصل
تطرقنا إليها في ىذا الفصل نقول أن عندما تٖتاج الدسسةة إلى الةيولة اللبزمة الدفاىيم التي و  من خلبل الدعطيات

إذ تةعى الدسسةة إلى امتلبك مصادر ، التي ت٘كنها من مزاولة نشاطها، لتمويل مشاريعها تلجا إلى مصادر ت٘ويل لستلفة
الاعتماد على مواردىا  إلىوبذلك تلجا ، اللبزمة لتحقيق نشاطها وتغطية احتياجاتها من الأموالو  التمويل الدناسبة

 الداخلية في شكل ت٘ويل ذاتي . 
 يتم احتةابو انطلبقا من الاىتلبكات، الناجم عن نشاطهاو  حيث تعتبر التمويل الذاتي الدورد الدتاح للمسسةة

، لدورد الدالي الدةتقبلىذا ما يعطي لو صفة ا، و الاحتياطاتو  الدسونات من النتيجة الصافية تٖديدا من الأرباح المحتجزةو 
ذلك يعدم توزيع الأرباح و  ىذا ما يعرف بقدرة التمويل الذاتيو  لؽكن للمسسةة تٖقيق القيمة الدملى لتمويلها الذاتيو 

 .على الشركاء  
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 تدهةد الفتصل @
تهدف الشركة في إطار نشاطها الرئيةي إلى النمو والاستمرار في بيئة متغتَة نتيجة ديناميكية الأسواق التي ت٘د    

ىذه الدسسةات بالددخلبت اللبزمة أو من ناحية تغتَ استًاتيجيات الدسسةات الدنافةة بهدف الةيطرة على الأسواق، 
 من خلبل تٖكمها في الأدوات اللبزمة لدواكبة ىده التطورات.لذلك تعمل الشركة على التكيف مع ىده الدتغتَات 

يعتبر التحليل الدالي أحد الأدوات الرئيةية التي تعمل الشركة على التحكم فيها بغرض المحافظة على التوازنات   
 الدالية الرئيةية للشركة بهدف تٖقيق الأىداف الدذكورة أعلبه )النمو والاستمرار(.

صل إلى التطرق لأىم الأدوات الدالية الضرورية لتشخيص الوضعية الدالية للشركة، بغرض   نهدف في ىذا الف  
وتصحيح  حالة كانت ميزة الغابية للشركة، تشخيص نقاط القوة والضعف في الدسسةة والاستفادة من ىاتو الدزايا في

 مكامن الضعف إن كانت الديزة سلبية.
 اط التالية :وفي ىذا الفصل سوف يتم التطرق إلى النق

  .بطاق  فنة  عن الشرك  @ الدبحث الأول 
 .تطور عناصر الدةزانة @ الدبحث الثاني 
 .تحلةل الوضعة  الدالة  لشرك  سوف للدقةق@ الدبحث الثالث 
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 بطاق  فنة  عن الشرك  . @ الدبحث الأول
التطرق في ىذا الفصل إلى دراسة تطبيقية سيتم ، من اجل تدعيم الجانب النظري للموضوع ولزاولة توضيحو أكمر

 ذلك استنادا إلى الدعلومات والبيانات الدقدمة من الشركة لزل الدراسة . و  في شركة سوف للدقيق
 الاعريف بالشرك  وموقعها .@ الدطلب الأول
 1الاعريف بشرك  سوف للدقةق . @ الفترع الأول

وقد تم ، جاءت تةميتها نةبة لتةمية الدنطقة التي تقع فيهاىي شركة ذات الدةسولية المحدودة تابعة للخواص    
وتقع الشركة في الناحية الغربية من وادي سوف حيث لػدىا ، تٔةالعة ثلبثة شركاء 1999/ 12/ 21تأسيةها في 

 من الشرق صناعة الشكلبطو سابقا وتٖدىا غربا حظائر ومباني للخواص أما شمالا فيحدىا الطريق الرابط بتُ الطريق
 تقدر مةاحتها ، ولػدىا جنوبا مباني سكانية 16والطريق الوطتٍ رقم  03الوطتٍ رقم 

م  20م لسصصة لدخازن الدواد منها  480و م لدمارسة العملية الإنتاجية 600م مقةمة منها  9000ب 
 مسقتتُ .  10و مسمنتُ 25عامل منهم  35تتكون الدسسةة من ، للئدارة

الةميد  والنخالة  والدةلبت حيث تشتًي و  ويتممل نشاط الدسسةة في عملتي الإنتاج والبيع لكل من الفرينة
الدسسةة  احتياجاتها من الدواد الأولية والدتمملة في القمح بنوعية اللتُ والصلب مع تعاونية الحبوب والخضر الجافة بأ 

%  18، و% في إنتاج الدةلبت 10، ونتاج الةميد% في إ 68تٔواش بةكرة حيث تةتخدم من القمح الصلب 
 % فضلبت .  04، وفي إنتاج النخالة الصفراء

فالةميد  يتفرع عن سميد لشتاز  وآخر عادي وثالث ، أوزان لستلفةو  أما الدبيعات فهي تبيع كل منتج في مواصفات
في حتُ تقوم الدسسةة بتوزيع ، ة الطلبرطب حيث تتم تعبئة ىذه الدنتجات في أكياس لستلفة الأوزان وذلك تبعا لطبيع

 منتجاتها عبر قنوات توزيع لستلفة . 
 مسسةة سرولكس لإنتاج العجائن .  -
 مسسةة كيبا لإنتاج العجائن .  -
 تٕدر الإشارة أن في إطار توسيع نشاط الدسسةة انو يتم الصاز ورشة لصناعة العجائن والكةكس  قيد الالصاز .   
 

                                                           
 مقابلة شخصية مع مدير الشركة . 1
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 موقعها . @ الفترع الثاني
 لسطط يوضح موقع الدؤسس  .@ (=الشكل رقم )

 
 
 
 
 
 

 طريق تكةبت
 
 
 
 
 

 من إعداد الطلبة.@ الدصدر
                                                                                   

 الذةكل الانظةمي للشرك  . @ الدطلب الثاني
 : تتشكل ىيكلة الدسسةة كالتالي

  وىو صاحب الدسسةة والدشرف عليها .@ ( الددير 7
 ويهتم بالأمور الدالية كةعر الدبيعات والأرباح وغتَىا . : المحاسب (8
 تنحصر مهمتو في التعامل مع الزبائن . @ ( رئةس مصلح  البةع9
 لضصر عملو على تنظيم الإنتاج داخل الورشة . @ ( رئةس الورش :

دار 

جامعة  الثمافة

يالواد  

شركة 

 سوف

مستشفى 

 الشط

لم
ر
 ً

طن
لو

 ا
ك

رٌ
ط

ال
1

6
 



 دزاسة ثطبيقية لشسكة سوف للدقيق         الفصل الثالث                                                                                                                 

 

 
54 

إنتاج الةميد يقومون بعملية الإنتاج داخل الدسسةة وينقةمون إلى فوجتُ الأول يعمل في ورشة @ ( العمال;
 والماني في ورشة إنتاج العلبف . 

 لسطط الذةكل الانظةمي للشرك  @
 لسطط يوضح الذةكل الانظةمي للشرك  . @ (<الشكل رقم )

 
 

  
 
 
 
 
 

  
 

 وثائق مقدمة من طرف إدارة الدسسةة.@ الدصدر
 

 مرايل إنااجها . و  ىةاكل الشرك @ الدطلب الثالث
 ىةاكل وتركةبات الشرك  .@ الفترع الأول

تٖتوي على عدة تركيبات وىياكل والتي تم الصازىا من طرف مسسةات أجنبية فالتًكيب الخاص لإنتاج الةميد ألصز 
( أما التًكيب الخاص بإنتاج الفرينة فلقد ألصز من طرف مسسةة تركية ( loporchpo الدسسةة الايطاليةمن طرف 

(irmak)  للمسسةة ىياكل وتركيبات عديدة منها :و 
 قنطار .  600مطحنة لطحن القمح الصلب ب  (7
 قنطار .  1200مطحنة لطحن القمح اللتُ ب  (8
 قنطار .  500مطحنة لطحن كل من القمح الصلب واللتُ بةعة  (9

 رئةس مصلح  البةع

 المحاسب

 أمين الدخزن

 العمـــــــــال

 الدســـــــــــــــــــــــــير

 رئةس الورش 

 الحارس
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 قنطار ويضم أربعة أجزاء .  10000خزان رئيةي  (:
 قنطار .  5000خزان للقمح الصلب ذو سعة  (;
 قنطار .  5000خزان للقمح اللتُ ذو سعة  (>
 لسزن )مةتودع( ذو سعة ألف قنطار من الدنتجتُ .  (=
 أخرى لإنتاج العجائن قيد التًكيب . و  الفرينةو  ورشتان لإنتاج الةميد (<
 مبتٌ إداري .  (?

 خزان الداء .  (76
 الجةر الوازن . (77
 شاشة مراقبة . (78

 توضةح مرايل الإنااج . @ الفترع الثاني
 @ تاكون عملة  الإنااج من عدة مرايل وىي

 : وتتضمن ىذه الدرحلة ما يلي@ ( مريل  الانظةف7
عند وصول الدواد للمسسةة يتم نقلها بوسائلها الخاصة ووزنها بالجةر الوازن ثم تفريغها ووزن @ * وزن القمح

 الشاحنة فارغة لدعرفة كمية الدواد الواردة . 
يتم فيها نقل الدواد الأولي من الدطمور الأرضي للخزان الرئيةي مرورا بالات التنظيف حةب @ * الانظةف الأولي

 نوعية القمح . 
كالآلة التي تقوم بفرز نوع معتُ من الفضلبت ،  يتم تنقية القمح وفرزه بالات متخصصة@ ف الثاني* الانظة

 الدتضمنة للقمح . 
ويتم في ىذه الدرحلة تبليل القمح بعد عملية التنظيف المانية حيث يكون القمح مصفى @ ( مريل  الاحضير8

مية الداء الواجب إضافتو للقمح )لكل نوعية قمح درجة إذ تقاس درجة الرطوبة لدعرفة ك، ومنقى فيوضع في خزان خاص
 رطوبة خاصة ( . 
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 : وتظم الدراحل التالية@ ( مريل  الطحن9
وتتممل ىذه الدرحلة في نقل القمح الدهيأ للطحن غتَ الآلات الدتخصصة حيث يتم @ * مريل  مرور القمح للطحن

 فيها طحنو . 
والنخالة ( في ، الةملبت، الفرينة، تعبئة الدنتجات التامة الصنع ) الةميدويقصد بها @ * مريل  الاعبئ  والاغلةف

 أكياس خاصة في أوزان لستلفة . 
 بعد التعبئة في أكياس ترسل ىذه الأكياس للمخزن في انتظار بيعها . @ * مريل  الاخزين

 لسطط يوضح مراحل الإنتاج :@ (?الشكل رقم )
 @ لسطط يوضح مرايل الإنااج    
     
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 

                                                               مقدمة من طرف إدارة الدسسةةوثائق @ الدصدر
 
 

                                                        

 مرور القمح للطحن

 الاعبئ  والاغلةف

 الاخزين

 وزن القمح تبلةل القمح

أولي للقمح تنظةف  

ثاني للقمح تنظةف  

 تجفتةف القمح

 مريل  الانضةق مريل  الاحضير مريل  الطحن

الإنااجرايل عملة  م  
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 تطور عناصر الدةزانة  .@ الدبحث الثاني 
 .  2022 ، 2020، 2019 2018: بالاعتماد على الديزانيات المحاسبية للةنوات التالي

دراسة مدى و  و كذلك بعض الدعلومات المحاسبية التي أعددناىا على ساس الديزانية الوظيفية الدختصرة لذذه الةنوات
 تطور عناصرىا .

 تحلةل عناصر الدةزانة  .  @ الدطلب الأول
عطي الأطراف ذوي التزاماتها حيث تو  تتممل الديزانية الدالية الصورة النهائية التي تعتبر من موجودات الدسسةة

من خلبل ىذا ندرس ميزانيات و  العلبقات مع الدسسةة خلبصة العمليات التي قامت بها الدسسةة خلبل الةنة الدالية
 الدالية لشركة سوق للدقيق .  

     الخاص  بمؤسس  سوف لدقةق . الاربع عرض الدةزانةات الوظةفتة  لسنوات : أولا
 <867الوظةفتة  لسن يوضح الدةزانة  @ (:الجدول رقم )

 النسب  المبالغ  الخصوم  النسبة  المبالغ  الاصول 

   الموارد الثابتة  37 4,860,944,8516 الاستخذمات الثابتة 

  (5,514,355,549) الموارد الخاصة    

  5,495,194,957 الذيون المالية    

مجموع 

 الاستخذمات الثابتة 

 4.35 7,447,699,57 موارد الثابتة مجموع ال 37 5,469,555,4146

   الخصوم المتذاولة    الاصول المتذاولة 

  5,361,336,614 للاستغلال   6,145,514,444 للاستغلال 

  5,593,397,5556 خارج الاستغلال    خارج الاستغلال 

  1,394,359,565 الخزينة   1,561,643,1574 الخزينة 

مجموع الاصول 

 المتذاولة 

مجموع الخصوم  53 1,433,195,9457

 المتذاولة 

5,445,545,5734 55 

 199 6,374,947,4635 مجموع الخصوم  199 6,374,947,4635 مجموع الاصول 
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 الأصول الدبالغ % الخصوم الدبالغ %
 الاستخدامات المابتة 896,772,721.03 83.69 الدوارد المابتة  

    الخاصةالدوارد  760,265,942.75 70.95
    الديون الدالية 105,412,012.90 9.85

المجموع الدوارد  865,677,955.65 80,8
 المابتة

 لرموع الاستخدامات المابتة 96,772,721.03 83.69

 الأصول الدتداولة   الخصوم الدتداولة  

 للبستغلبل 100,323,778.27 9.36 للبستغلبل 29,749,022.58 2.77
 خارج الاستغلبل   خارج الاستغلبل 176,122,885,81 16.43

 خزينة الأصول 74,523,614.74 6.95 خزينة الخصوم 250 0.0000023

لرموع الخصوم  205,872,158,39 19.200002
 الدتداولة

 لرموع الأصول الدتداولة 174,777,393.01 16.31

 لرموع الأصول 1,071,550,114.04 100 لرموع الخصوم 1,071,550,114,04 100
 تابع الجدول الةابق.

 8686  @ يوضح الدةزانة  الوظةفتة @ (;الجدول رقم )
 الأصول الدبالغ % الخصوم الدبالغ %
 استخدامات ثابتة 90,080,507,103 84,5 الدوارد المابتة  

    الدوارد الخاصة 8,416,435,582 70,89
    الديون الدالية 9,395,528,432 8,81
 لرموع الاستخدامات المابتة 90,080,507,103 84,5 لرموع الدوارد المابتة 1,781,196,401 79,7
 الأصول الدتداولة   الخصوم الدتداولة  
 للبستغلبل 10,713,518,293 10,05 للبستغلبل 3,882,630,880 6,64
 خارج الاستغلبل   خارج الاستغلبل 9,116,150,060 7,25
 خزينة الأصول 5,764,640,058 5,01 خزينة الخصوم 250 6,34
 لرموع الأصول الدتداولة 16,478,158,351 15,05 لرموع الخصوم الدتداولة 12,998,781,196 20,3
 لرموع الأصول 106,558,665,454 100 لرموع الخصوم 106,558,665,454 100
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   8687ضح الدةزانة  الوظةفتة  يو @ (>الجدول رقم )
 الأصول الدبالغ % الخصوم الدبالغ %
 استخدامات ثابتة 90,207,717,384 7,77 الدوارد المابتة  
    الدوارد الخاصة 9,401,059,373 8,11
    الدوارد الدالية 916,970,581 9,17

 لرموع الاستخدامات 902,077,173,884 77 لرموع الدوارد المابتة 1,857,084,995 77,28
 الدتداولةالأصول    الخصوم الدتداولة  

 للبستغلبل 1,520,566,163 4,31 للبستغلبل 3,551,128,010 14,85
 خارج الاستغلبل   خارج الاستغلبل 9,116,150,060 7,87
 خزينة الأصول 10,432,893,381 18,69 خزينة الخصوم  
 لرموع الأصول الدتداولة 25,639,951,015 23 لرموع الخصوم الدتداولة 12,667,278,072 
 لرموع الأصول 115,847,662,398 100 لرموع الخصوم 115,847,662,398 100

 
 @ تحلةل جانب الأصول@ الدطلب الثاني

للقيام بتحليل موضوعي لتغيتَ أصول الدسسةة ينبغي حةاب التغتَ الحاصل في الديزانية من سنة لأخرى ولتوضيح 
 الديزانية كما ىو موضح في الجدول التالي: أكمر تْةاب النةب الدئوية للتغتَ الخاص بكل بند من بنود

                                           : جدول يوضح الأصول الغتَ جاري لةنوات الملبث الددروسة
 ـ الأصول غير جاري @7

 8687، 8686، ?867، <867صول الغير جاري  للسنوات الاربع  ( يوضح الأ=جدول رقم )
 % 2021  2020  2019 % 2018 الةنوات

 77 90,207,717,384 84,5 90,080,507,103 83,69 896,772,103 73 4,860,468,156 الأصول غتَ جارية

 الدصدر من إعداد الطالبات حةب وثائق شركة سوف لدقيق 
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 ـ الامثةل البةاني@
 @ ( يوضح الامثةل البةاني لأصول الغير الجاري 76الشكل )          

 
 الاعلةق@ 

 ،متزايد حيث سجلت عدة تغتَاتعرفت الأصول الغتَ جارية لدسسةة سوف لدقيق خلبل قتًة الدراسة ارتفاع 
خلبل  دج8,967,772,103قيمة قدرىا  تم تزايدة ب 486,094,481سجلت بقيمة2018بنةبة لةنةفال

 قيمة قدرىا   2020ثم تزداد تدرلغيا في سنة  2019سنة 
 2021تزداد ترتفع في سنة دج وكذلك  90,080,507,103

 ويرجع التزايد الدةتمر لقيمة الأصول المابتة للمسسةة إلى ارتفاع إنتاجها ومدى ارتفاع طلب الدةتهلك لدقيق سوف .
 ـ الأصول الجاري @8

 . 8687، 8686، ?867 ،<867ح الأصول الجاري  للسنوات الاربع ( يوض<جدول رقم )
 2021 2020 2019 2018 الةنوات

 25,639,951,015 16,478,158,351 17,477,739,301 18,771,090,523 الأصول الجارية

 الدصدر: من إعداد الطالبات اعتمادا على وثائق الدسسةة سوف لدقيق
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 الامثةل البةاني@ 
 @ ( يوضح الامثةل البةاني للأصول الجاري 77الشكل رقم )

 
 ـ الاعلةق@

عن 18,771,090,523سجلت تزيد بقيمة 2018سوف خلبل سنة عرفت الأصول الجارية لدسسةة الدقيق
حققت زيادة 2020أما في سنة ، دج17,477,739,301عن الةنة الدولية حيث قدرة تٔبلغ  اما 2019 سنة

 فةجلو
 حققتو الأصول الجاري  2021دج، أما بالنةبة لةنة  16,478,158,351تٔبلغ قدره 

 دج . 2,569,951,015ارتفاع ملحوظ ،حيث قدر مبلغ 
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 تحلةل جانب الخصوم . الدطلب الثالث@
سنحاول التعرف على تطور عناصر الأموال الخاصة والخصوم ، من خلبل الديزانية الدالية خلبل الةنوات الملبث

 الغتَ جارية والخصوم الجارية.
 ـ الأموال الخاص @ 7
  8687، 8686، ?867 ،<867 الاربع يوضح الأموال الخاص  للسنوات  @ (?جدول رقم )   
 2021 2020 2019 2018 الةنوات

 9,401,059,337 84,164,358,582 76,026,594,275 (9,415,744,950) الأموال الخاصة

 الدصدر من إعداد الطالبات اعتمادا على وثائق الدسسةة   
 الامثةل البةاني@
 @ ( يوضح الامثةل البةاني للخصوم الجاري 78الشكل رقم )

 
 الاعلةق@ـ 

دج أما في 76,026,594,275ارتفاع كبتَ حيث قدرة قيمتها  2019سجلت الأموال الخاصة خلبل سنة 
دج، ثم ترتفع تدرلغيا اي ارتفاع ضائلي بقيمة 8,416,435,582تراجعت قيمة الأموال الخاصة ب 2021سنة 

 .2021دج، خلبل سنة9,401,059,373
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 ـ الخصوم الغير جاري @8
 .  8687، 8686، ?867 ،<867 الاربع  يوضح الخصوم غير جاري  للسنوات@ (76جدول رقم )

 2021 2020 2019 2018 الةنوات
 1,857,084,995 1,781,196,401 86,567,795,565 388,360,093 الخصوم الغتَ جاري

 الدصدر من اعداد الطالبات اعامادا على الوثائق شرك  سوف للدقةق 
 ـ الامثةل البةاني@

 @ يوضح الامثةل البةاني للخصوم الغير جاري @ (79رقم )الشكل 

 
 ـ الاعلةق@

سجلة بقيمة مرتفعة والتي تقدر ب مبلغ 2019لبحظ أن الخصوم غتَ جارية خلبل سنة ن
فالطفضت قيمة الخصوم غتَ جارية ومقدرة ب  2020أما بنةبة لةنة ، دج86,567,795,565

بارتفاع ضئيل عن 2021بتةديد ديونها، كما نلبحظ في سنة دج، وىذا يعتٍ بدأ الدسسةة 1,781,196,401
 .  دج1,857,084,995الةنة الدوالية بقيمة 
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 ـ الخصوم الجاري @9
 . 8687، 8686، ?867 ،<867 ح الخصوم الجاري  للسنوات الاربع ( يوض77جدول رقم )

 2021 2020 2019 2018 الةنوات
 12,667,278,072 12,998,781,196 20,587,215,839 2,854,452,937 الخصوم الجارية

 من اعداد الطالبات اعتمادا على الوثائق مسسةة سوف لدقيق 
 ـ الامثةل البةاني@

 يوضح الامثةل البةاني للخصوم الجاري  . @ (:7الشكل رقم)

 
 

 ـ الاعلةق@
دج، كما 2,587,215,839بقيمة مرتفعة والتي قدرت بالدبلغ التالي 2019عرفت الخصوم الجارية خلبل سنة 

، لتصبح بقيمة 2020دج سنة 12,998,781,196سجلبت الخصوم الجارية الطفاض متوالي حيث قدرت بقيمة 
 .دج 1,266,728,072
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 الدبحث الثالث@ تحلةل الوضعة  الدالة  لشرك  سوف للدقةق 
النةب و  ت التوازن الداليفي ىذا الدبحث لؽكن تقدنً الوضعية الدالية لشركة سوف للدقيق من خلبل تقييم مسشرا

 الذيكلية . 
 .نسب الذةكل الدالي الدطلب الأول@ تقةةم

نقوم بتقدنً التوازن الدالي لشركة سوف للدقيق من اجل معرفة مدى ت٘كن قدرتها على الاحتياج من رؤوس الأموال 
 2021، 2020، 2019، 2018 العاملة وعلى الخزينة خلبل سنة
 . 8687، 8686، ?867،  <867 الصافي للسنواتأولا@ يساب رأس الدال 

 الأصول الغتَ جارية  –رأس الدال العامل الصافي = الأموال الدائمة • 
 رأس الدال العامل الصافي = الأموال الخاصة + الخصوم غتَ جارية • 
  <867* يساب رأس الدال العامل الصافي لسن   7
 9>>9<66?9 – :><>6?:<>7;<  =:><:8776> – 
 ?867يساب راس الدال العامل الصافي لسن   *8

86567795565 - 89677272103  =976?:=<;:6 - 
 @ 8686* يساب رأس الدال العامل الصافي لسن   9

1781196401 – 90080507103  =>>8??976= -    
  @ 8687* يساب رأس الدال العامل الصافي لسن   :

1857084995 – 90207717384  =>>9;6<989? – 
 @ الاعلةق

من خلبل النتائج التي حققتها شركة سوف للدقيق لراس الدال العامل الصافي والتي كما وضحت جاءت سالبة 
: والتي قدرت قيمتهم على التوالي 2021، 2020، 2019  2018 خلبل الةنوات الاربعة

لشا ، ( - 8,835,063,239( )- 882,993,107( )  -3,109,476,540( )-486,421,108)
بالتالي ستحتاج الى قدرة التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات و  يدل على أن الشركة عجزت عن ت٘ويل استمماراتها

 الاستممارية .
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  8687، 8686، ?867، <867يساب رأس الدال العامل الخاص للسنوات @ ثانةا
 الأصول المابتة  –رأس الدال العامل الخاص = الأموال الخاصة • 
 : 2018الدال العامل الخاص لةنة * حةاب رأس  1
(9415744950- )– 48609468156 ( =580252131-) 
 :2019ـ حةاب راس الدال العامل الخاص لةنة 2

76026594275 – 89677272103 ( =1365067783 - ) 
 : 2020* حةاب رأس مال العامل الخاص لةنة  3

9401059373 – 90207717384 ( =8080665801 – ) 
 : 2021س مال العامل الخاص لةنة * حةاب رأ 4

8416435582 – 90080507103 ( =8166407152 - ) 
 @ الاعلةق

قدرت  2021،  2020، 2019،  2018بالنةبة لرأس الدال العامل الخاص نلبحظ خلبل الةنوات االاربعة
طية الأصول المابتة ومن ىنا نةتنتج أن شركة سوف للدقيق لم تكن قادرة على تغ، قيمتها اقل من الصفر )سالبة (

 بأموالذا الخاصة وىذا ما أدى بالشركة إلى الاعتماد على الديون طويلة الأجل في تغطية ىذا العجز.
 8687، 8686، ?867،  <867يساب رأس مال العامل الأجنبي للسنوات@ ثالثا
 رأس مال العامل الأجنبي = الخصوم الغتَ جارية + الخصوم الجارية • 
 :2018مال العامل الأجنبي لةنة * حةاب رأس  1

388360093  +28544529375  =2893288946  
 :2019* حةاب راس الدال العامل الاجنبي لةنة2

8656779556- 20587215839 =6598057973 
  2020* حةاب رأس مال العامل الأجنبي لةنة  3

1781196401 – 12998781196( =1121758479- ) 
  2021* حةاب رأس مال العامل الأجنبي لةنة  4

1857084995 – 12667278072 ( =1081019308- ) 
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 @ الاعلةق
لشركة سوف للدقيق  2021، 2020، 2019  2018بالنةبة لرأس مال العامل الأجنبي خلبل الةنوات

اقل من الصفر بقيمة  2021، 2020بقيمة اكبر من الصفر )موجبة ( أما باقي الةنوات  2019سجلت سنة 
 )سالبة ( نةتخلص أن الدسسةة تعتمد على أموال الغتَ في استمماراتها . 

 8687، 8686، ?867،  <867رابعا@  يساب رأس مال العامل الإجمالي للسنوات
 رأس الدال العامل الإجمالي =  لرموع الأصول الجارية 

 18771090523= 2018*  راس الدال العامل الاجمالي لةنة 1
  17477739301=  2019رأس الدال العامل الإجمالي لةنة  *  2
 16478158351=  2020*  رأس مال العامل الإجمالي لةنة  3
 25639951015=  2021* رأس مال العامل الإجمالي لةنة  4 

  8687-8686-?867-<867 اياةاج  رأس مال العامل للسنوات @ خامسا
 خزينة الخصوم (  –)خصوم جارية  –خزينة الأصول (  –احتياج رأس مال العامل = )أصول ثابتة 

  2018*حةاب احتياج رأس مال العامل لةنة  1
(18771090523-12616871938 )– (28544529375-1705720262 =)

(9064859052-) 
 2019* حةاب احتياج رأس مال العامل لةنة 2

  (17477739301- 7445361474 )– (20587215839- 250 ) 
       ( =1055483775-  ) 

  2020* حةاب احتياج رأس مال العامل لةنة 3
 (16478158351- 5764640058 )–  (12998781196- 250 ) 
 =(1299878094-)  
  2021*حةاب احتياج رأس مال العامل لةنة  4
 (25639951015- 10434289381  )–  (12667278072 – 0  ) 
    =1297267294  
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 @ الاعلةق
أن قيم الاحتياج لرأس  2021، 2020، 2019النتائج الددروسة خلبل الةنوات الملبث  نلبحظ من خلبل

، وىذا يدل على عدم توفر للشركة احتياجات مالية ناتٕة عن دورة الاستغلبل 2019الدال العامل سالبة خلبل سنة 
أما في سنة ، تغلبلكانت موجبة وىذا يدل على وجود احتياجات مالية ناتٕة عن دورة الاس  2020أما في سنة 

 .  2019حققت الشركة تراجع في قيمة احتياج لرأس مال العامل وأصبحت سالبة كما في سنة  2021
  8687، 8686، ?867، <867سادسا@ يساب الخزين  لسنوات 
 خزينة الخصوم  –الخزينة الصافية = خزينة الأصول 

 2018* حةاب الخزينة لةنة  1
12616871938 –  1705720262 =  1091115167 

  2019*  حةاب الخزينة لةنة 2 
7445361474- 250  =7445361224   

     2020* حةاب الخزينة لةنة 3
57646440058- 250  =5764639808  

  2021* حةاب الخزينة لةنة 4
10434289381-0  =1043424389381  

 @ الاعلةق
حيث لؽكن ملبحظتها بأنها موجبة  2021، 2020، 2019، 2018بالنةبة للخزينة خلبل الةنوات الاربعة

 بالنةبة للةنوات الاربعة وذلك بةبب ت٘كنها من توفتَ راس مال العامل الصافي لتغطية الاحتياج . 
 . نسب الذةكل الدالي -7

 الاستقلبلية الداليةو  الخاصو  ة مدى نةبة التمويل الدائمتقوم تقييم النةب الدالية لشركة سوف للدقيق من اجل معرف
 .  2021، 2020، 2019نةبة الةيولة خلبل الملبث سنوات و  القدرة على سداد ديونهاو 
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 ( يساب لسالف النسب الدالة  @78جدول رقم )
 8687 8686 ?867 <867 النةب                             الةنوات                       

 6,68 ?6.67 >?.6 =6.= نةبة التمويل الدائم = أموال دائمة / الأصول المابتة 

 6,68 9?,6 :<.6 ?6.67 نةبة التمويل الخاص = الأموال الخاصة / الأصول غتَ جارية 

 <6,6 7:.6 6=,6 -?6.79 نةبة الاستقلبلية الدالية في التمويل العام = الأموال الخاصة / لرموع الخصوم 

 =6,6 <<,6 ?6,6 ;8.7 نةبة القدرة على الةداد = لرموع الديون / لرموع الأصول 

 6,68 >6,8 :<,6 ;>.6 نةبة الةيولة العامة = الأصول الجارية / الخصوم الجارية 

 : التعليق
 @ *نسب  الامويل الدائم

  2021، 2020، 2019، 2018من خلبل الجدول أعلبه نلبحظ أن نةبة التمويل الدائم للةنوات الاربعة
ن نلبحظ ان نةبة التمويل الدائم اكبر من الواحد   2018من ىنا نةتنتج أن بالنةبة سنة ، و كانت النةبة موجبة

يعتٍ ان الاموال الدائمة اكبر من الاصول الغتَ جارية اي راس مال العامل اكبر من الصفر في ىذه الحالة لؽكن 
 للمسسةة لشارسة نشاطها بارتياح .

نةتنتج ان الاموال الدائمة اقل من الاصول الغتَ جارية اي راس مال 2019.2020.2021بالنةبة لةنة اما 
 العامل اصغر من الصفر في ىذه الحالة الاموال الدائمة غتَ كافية لتغطية الاصول الغتَ جارية .

 @ *نسب  الامويل الخاص
 2021، 2020، 2019 2018ت الاربعة  .من خلبل الجدول أعلبه نلبحظ أن نةبة التمويل الخاص للةنوا

 موجبة اي أن الأموال الخاصة استطاعت تغطية الأصول المابتة من طرف أموالذا الخاصة تعتبر وضعية الشركة حةنة .
 @ *نسب  الاساقلالة  الدالة 

ىي موجبة حيث سجلت  2021، 2020، 2019نلبحظ أن نةبة الاستقلبلية الدالية خلبل الةنوات الاربعة 
فان  2018اي ان الدسسةة مةتقلة ماليا اما بالنةبة لةنة  0.5نةب اكبر من  2019.2020.2021في سنة 

 يعتٍ الدسسةة غتَ مةتقلة ماليا .  0.5النةبة كانت اقل من 
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 @ *النسب  القابلة  على السداد
قل من كانت النةب ا  2019.2020.2021نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه أن الدسسةة خلبل الةنوات.

الواحد وىذا يسدي الى تٗفيض مةتوى الدلبئمة الدالية للمسسةة وبالتالي الطفاض ثقة الدائنتُ بالدسسةة  اما سنة 
 فقد سجلت نةبة اكبر من الواحد . 2018

 @ *نسب  السةول 
النةبة حيث كانت ، نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه أن نةبة الةيولة للمسسةة خلبل الةنوات الاربعة  موجبة

من ىنا نقول أن الشركة تٖتفظ بقدر معقول من الأموال لدواجهة التزاماتها لزيادة و  اقل من الواحد 20192020في 
 ثقة الجهات التمويلية لشركة سوف للدقيق 

   @ يساب نسب الدر دودي   -9 
كما تقيس قدرة ،  نشاطهامةتمرة في إطار و  تٖدد نةبة الدر دودية قدرة الشركة على تٖقيق الأرباح بصفة دائمة

 الأموال الدةتمرة بشكل مةتمر  . 
   @ جدول يوضح نسب الدر دودي @ (79جدول رقم )

 2021 2020 2019 2018 البيان   
 6,65 5,23 0,10 28.6 الدرد ودية الاقتصادية = إجمالي فائض الاستغلبل / موارد ثابتة 
 0,42 0,29 0,57 -8.2 الدر دودية الدالية = النتيجة العادية / رأس الدال العامل الخاص 

 بنةب متزايدة   و  من الجدول نلبحظ ان نةبة الدردودية الاقتصادية موجبة
 الاعلةق

من الجدول اعلبه نلبحظ ان نةبة الدردودية الاقتصادية موجبة على التوالي وبنةب  : * الدر دودية الاقتصادية  
 وبذلك بان الدسسةة حققت ارباح حلبل الدورة ؟، متزايدة في الةنوات الملبث

ث * الدردودية الدالية: من خلبل الجدول نلبحظ ان نةب الدردودية الدالية كانت موجبة خلبل الةنوات الملب
جة الدورة الصافية أيضا كانت موجبة، وىذا يدل على وجود تةيتَ جيد من طرف تيذا نةتنتج ان نالددروسة. لذ

  الشركة خلبل الةنوات الملبث.
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 ،?867 ،<867  سنوات )ت الناائج لشرك  سوق للدقةق خلال الاربع@ تحلةل جدول يساباانيالدطلب الث
8686، 8687 . ) 

 سسةة خلبل الةنة الدالية الإيرادات الدنجزة من طرف الدو  الأعباءحةابات النتائج ىو جدول بياني يلخص 
 جدول يسابات الناائج @@ أولا

يبتُ ما إذا  و  يعطي جدول حةابات النتائج صور أكمر حيوية يقيس أداء الدسسةة من خلبل الفتًة الدالية الدنتهية
ىنا سنقوم بدراسة بعض و  الإيرادات بالتكاليفىذا عن طريق مقارنة و  كانت نتيجة ىذا الأداء رتْا أو خةارة

، 2021، 2020، 2018،2019الاربعة التغتَات الحاصلة في أرصدة جدول حةابات النتائج خلبل الةنوات 
 النتيجة الصافية . و  القيمة الدضافة للبستغلبل، ذلك من خلبل دراسة التغتَات في نتائج الةنة الداليةو 

  @ * جدول يسابات الناائج
سنوات  جدول حةابات النتائج الدقدم لاربعةحةب و  مل ىذا الجدول كل الأصناف من حةابات التةيتَيش

 لشركة سوف للدقيق سوف نوضح الجدول التالي :
 يوضح جدول يسابات الناائج .@ (:7الجدول رقم )

 2021 2020 2019 2018 البيان رقم
70 
72 
73 
74 

 الدنتجات الدلحقة و  الدبيعات
 الدنتجات الدصنعةو  الدخزوناتتغتَات 

 الدنتجات قيد الصنع و 
 الإنتاج الدمبت 

 إعانات الاستغلبل  

67,207,032,625 
(461,277,750) 

-- 
 

3,739,995,590 

6,522,995,063 
(94,302,447) 

         --   
3,043,695,038 

6,496,268,560 
(150,270,456) 

     --  
3,342,026,775 

70,996,192,170 
(7,662,211 ) 

      --  
33,160,090 

 6?6,6?>,;7,68= ?=<,:7,68>7,<> ;;>,=<9,:=7,<> ;>:,6;=,;<:,6= إنااج السن  الدالة   ①
60 

61.62 
 الدشتًيات الدةتهلكة 

 الاستهلبك الأخرى و  الخدمات الخارجية
(5,656,156,245) 
(565,987,174) 

(56,401,871,568
) 
(589,905,619) 

(55,891,214,343
) 
(831,238,691) 

(55,933,361,132
) 

393,777,950 
=<7,===,7??,>;) (:8>,?:;,=78,=;) اساهلاك السن  الدالة   ②

) 
(;<,=88,:;9,6:9
) 

(;<,98=,7==,?;6
) 

 <>?,6;;,<?>,:7 >:<,7=;,<9:,77 11,182,610,468 13,358,200,842 ( 8-7القةم  الدضاف  للاساغلال ) ③
63 
64 

 أعباء الدةتخدمتُ 
 الرسوم الددفوعات الدماثلة و  الضرائب

(874,411,728) 
(1,338,943,972) 

(959,389,060) 
(1,189,603,270) 

(1,250,809,615) 
(857,290,462 ) 

(1,271,756,845 ) 
(1,069,080,892) 

 79,898=,=;78,9 ?>=,7=:,996,? <79,<7>,699,? 7:8,;:<,::77,7 إجمالي فائض الاساغلال  ④
75 
65 

 الدنتجات العملياتية الأخرى 
 الأعباء العملياتية الأخرى 

106,288,190 
 

2,198,290,096 
(20,667,498) 

       --   
(468,271) 

27,577,242 
(15,555,591,605
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68 
78 

خةائر و  الدسوناتو  الدخصصات للبىتلبك
 القيمة 

 الدسونات و  استًجاع على خةائر القيمة

25,339,447 
 
(6936365033) 

(7,589,229,232) 
      --  

 

(6,741,196,719) 
      --  

) 
(7,283,455,441) 

      --    
 =8:,8:9,>:;,9 ?==,>6<,<<;,8 ;6;,7:;,9:>,7 =8<,7=6,7>=,: الناةج  العملةاتة   ⑤
76 
66 

 الدنتجات الدالية 
 الأعباء الدالية 

68,321,806 
(852,499,362) 

16,268,457 
(872,669,716) 

624 
(148,645,660) 

89,792 
(1,344,533,002) 

 (9,876>9,:79) (86:,?9>,<:7) (6>67,8:,>;<) (>;;,==7,:<=) الناةج  الدالة   ⑥
 =6,87<<,77:,9 ?;9,=>6,7::,8 ;:7:6,8,=<= 7=8,:??,;=?,9 ( ;+>الناةج  العادي  قبل الضرائب ) ⑦
69 
 

 الضرائب الواجب دفعها على النتائج الدالية 
ضرائب مسجلة ) التغتَات( على النتائج 

 العادية 

(260,115,647) 
-- 

(125,739,308) 
    ---  

(3,870,104,543) 
        --  

 

(541,124,202) 
        --  

 71,053,357,083 68,161,031,119 68,410,476,207 6,7207,032,625 لرموع منتجات الأنشطة العادية  
67,749,075,270)  لرموع أعباء الأنشطة العادية  

) 
(66,107,874,303
) 

68,182,601,068 

 ;67,>;=,6=<,8 76<,>;9,7;8,6 =9?,66:,7>> :8>,<=<,;7=,9 الناةج  الصافة  للأنشط  العادي   ⑧
77 
67 

 عناصر غتَ عادية )منتجات( لغب تبنيها 
 عناصر غتَ عادية )أعباء( 

         --  
       -- 

       --  
       --  

  --  --         --           الناةج  الغير عادي  ⑨
 ;67,>;=,6=<,8 >7<,>;9,7;8,6 =9?,66:,7>> :8>,<=<,;7=,9 صافي الناةج  السن  الدالة   ⑩

 . 8687، 8686، ?867 ،<867الاربع تحلةل جدول يسابات الناائج للسنوات @ ثانةا
 ،2018ول حةابات النتائج للةنوات الاربعةقبل البدء بعملية تٖليل جدول حةابات النتائج قمنا بعرض جد

2019 ،2020 ،2021 . 
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 : يتم إنتاج الةنة الدالية وفق ما يوضح في الجدول الدوالي@ إنااج السن  الدالة  - 7
 السن  الدالة   إنااجيوضح @ ( ;7جدول رقم )

 8687 8686 ?867 <867 العناصر

 70,996,122,170 64,969,268,560 65,224,995,063 67,207,032,625 رقم الأعمال 

 تغتَات لسزن 
 الدنتجات التامة وقيد التصنيع 

 إعانات الاستغلبل 

(461,277,750) 
-- 

3,739,995,590 

(94,302,447) 
     --  

304,695,038 

(150,270,456) 
      --  

3,342,026,775 

(766,211) 
     --  

37,160,090 

  --       --        --        -- الإنتاج الدمبت 

 71,025,690,090 68,161,024,879 68,174,387,655 70,485,750,465 إنتاج الةنة الدالية 

 @ الاعلةق
، 2020، 2018، 2019للدقيق خلبل سنة ومن ىذا الجدول نلبحظ أن إنتاج الةنة الدالية لشركة سوق 

 بقيمة تقريبا متةاوية  2021
 و يرجع ىذا إلى سبب الطفاض رقم الأعمال .  

 @ القةم  الدضاف  للاساغلال لشرك  سوف للدقةق - 8
 . يوضح القةم  الدضاف  للاساغلال لشرك  سوف للدقةق@( >7الجدول رقم )

 2021 2020 2019 2018 العناصر 
 71,025,690,090 68,161,024,879 68,174,387,655 70,485,750,465 إنتاج الةنة الدالية 

استهلبك الةنة 
 الدالية 

57,127,549,624 (56,991,777,187) 56,722,453,043 (56,327,177,950) 

القيمة الدضافة 
 (1-2للبستغلبل )

13,358,200,842 11,182,610,468 11,438,571,846 14,698,550,968 

 الاعلةق @
فيما لؼص القيمة الدضافة للبستغلبل التي ىي عبارة عن مقياس لحجم الدسسةة ودرجة كفاءتها وذلك يكون عن  

 إلا( 3وذلك عن طريق ملبحظتها من خلبل رقم )، الةنة الدالية واستهلبك الةنة الدالية إنتاجالفرق بتُ  إلغادطريق 
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كانت القيمة موجبة والتي 2019خلبل سنة ، في جدول حةاب النتائجوىو يعرف بالقيمة الدضافة للبستغلبل 
 . 11,182,610,468قدرت قيمتها  ب 

 @ الناةج  الصافة  -9
كانت النتيجة    2019نلبحظ من خلبل جدول حةابات النتائج الخاص بشركة سوف للدقيق خلبل سنة 

دج لكن الدسسةة  661,400,937ب  الذي قدرو  اللبحقةلكن تٔبلغ منخفض عن الةنوات و  الصافية موجبة
دج كما واصلت الدسسةة  2,053,156,816حيث قدر تٔبلغ  2020في تٖقيق نتائج الغابية خلبل سنة  بدأت

حيث قامت بتخفيض ربح قدره  2021ا خلبل سنة ضتٖصيلها على نتيجة الغابية ايو  إنتاجهافي زيادة تٖةتُ 
2,870,756,015  . 

 اتخاذ القرارات الاساثماري  و  بين الامويل الذاتيالعلاق  @ الدطلب الثالث
ذلك بتحليل بعض الجوانب و  القرارات الاستممارية في مسسةةو  ومن ىنا سنحاول الغاد العلبقة بتُ التمويل الذاتي

 دوره في اتٗاذ القرارات الاستممارية في شركة سوف للدقيق . و  لدعرفة التمويل الذاتي
 ات + الدسونات + نتيجة صافية غتَ موزعة التمويل الذاتي = الاىتلبك

 @ الدؤوناتو  الاىالاكات -7
 8687، 8686، ?867، <867الدؤونات للسنوات الاربع و  يمثل الاىالاكات@ (=7الجدول رقم )

 البيان  2018 2019 2020 2021
 مسونات و  اىتلبكات 639.636.503 75,892,292,232) 6,741,196,719 (728,345,544

 بالاعاماد من جدول يسابات الناائج @ الطالباتمن اعداد 
 @ الاعلةق

 2018.2019من خلبل الجدول اعلبه نلبحظ ان قيمة الاىتلبكات والدسونات  موجبة خلبل الةنوات الاربعة 
 وتعبر عن مصدر التمويل الذاتي   2020.2021.
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 @ الناةج  الصافة  -8
 @ 8687، 8686، ?867 ،<867 للسنوات الثلاثيمثل الناةج  الصافة  @ (<7الجدول رقم )

 البيان  2018 2019 2020 2021
 النتيجة الصافية غتَ موزعة  3,715,878,624 661,400,937 2,053,156,816 2,870,756,015

 بالاعاماد من جداول يسابات الناائج @ من اعداد الطالبات
 @ الاعلةق

ثم  2019.2020ثم الطفضت في سنتي  2018مرتفعة خلبل سنة من خلبل الجدول اعلبه ان النتيجة الصافية 
 2021ارتفعت في سنة 

 @ يساب قدرة الامويل الذاتي 9
باقتطاع نةبة معينة من الإيرادات التي حققتها ، القدرة على التمويل الذاتي ىي مورد أيضا يأتي من داخل الدسسةة

لتةديد التزامات الدسسةة الدالية أو يعاد استممار ىذا ، الدورةالدسسةة لددة معينة أو يةتخدم كليا أو جزئيا خلبل 
 الدورد ) سواء للتحديد أو التوسع أو الإحلبل ( 

 * طريق  يساب قدرة الامويل الذاتي لشرك  سوف للدقةق @
 : يتم حةاب قدرة التمويل الذاتي من خلبل العلبقة التالية

 فية + لسصصات الاىتلبكات والدسوناتقدرة التمويل الذاتي = النتيجة الصا        
 جدول يساب قدرة الامويل الذاتي

 . 8687، 8686.،?867  <867يمثل يساب الامويل الذاتي خلال السنوات@ (?7الجدول رقم )

  2018 2019 2020 2021 

 116,822,258.20 87,948,218.06 80,514,775.71 101,005,519.39 قدرة الامويل الذاتي
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 يوضح الامثةل البةاني لقدرة الامويل الذاتي .@ ( ;7الشكل رقم )
     

 
 

 *تعلةق@
 2018يظهر من خلبل الجدول اعلبه ان قيمة قدرة مسسةة سوف للدقيق على التمويل الذاتي موجبة خلبل سنة 

فقد لاحظنا نةبة لظو  2019.2020حيث لاحظنا ان قدرة التمويل الذاتي سجلت لظو ملحوظ اما بالنةبة لةنتي 
النتيجة الصافية المحققة لذاتتُ الةنتتُ وقد وىذا مرده بالدرجة الاولى الطفاض  2018ضئيلة ومتناقصة مقارنة بةنة 

 2021بةبب وباء كورونا ولاحظنا في سنة  2019.2020يرجع لظروف البيئة الخارجية التي شهدتها الدرحلة من 
 نةبة لظو مرتفعة لقدرة التمويل الذاتي لدسسةة سوف للدقيق . 
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 @ تحلةل الناائج الداوصل الةها
خصومها الغتَ الجارية خلبل الةنوات الددروسة حيث قدرت و  اصولذا الغتَ جارية عرفت الشركة ارتفاع في قيمة

 2021اما في سنة  84.5 - 83.69على التوالي  2020، 2019النةبة للبصول الغتَ جارية خلبل سنة 
 7.77الطفضت القيمة الى 

فشهدت   2021. 2020. 2019، 2018الاموال الخاصة خلبل الفتًة الددروسةو  كذلك الخصوم الجارية• 
 ىذا دال على قدرة الشركة على ت٘ويل نشاطها و  ارتفاع في قيمتها

 بالنةبة للقيمة الدضافة للبستغلبل قيمتها مرتفعة خلبل الةنوات الددروسة بةبب الطفاض الاستهلبك • 
قدرة التمويل الذاتي  فشهدت قيم موجبة  ومن ىنا نةتنتج ان الشركة تعتمد علىبالنةبة لقدرة التمويل الذاتي  • 

 في اتٗاذ قراراتها الاستممارية .
 @ الفترضةات اخاةار

 بعد دراسة الدوضوع تْمنا على الفرضيات التي تم التوصل ايها الى بعض النتائج الدتمملة في :
التمويل الذاتي بعد قدرة  التي تنص على ان شركة سوف للدقيق تعتمد على و  الرئيةية فيما لؼص الفرضية -1

 الدراسة توصلنا انها فعلب تعتمد على قدرة التمويل الذاتي في اتٗاذ قراراتها الاستممارية 
لكن لم نتمكن من و  تنص شركة سوف للدقيق انها تعتمد على ارباح لزتجزة: الاولىفيما لؼص الفرضية الفرعية -2

 تٗاذ قراراتها الاستممارية اثبات ذلك  لكون شركة سوف للدقيق لا تعتمد على ىذه الارباح المحتجزة في ا
الدسونات في و  والتي نقول ان شركة سوف للدقيق تعتمد على الاىتلبكات: فيما لؼص الفرضية الفرعية المانية -3

 اتٗاذ قراراتها الاستممارية.
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 @ خلاص  الفتصل 
الاستممارية بشركة سوف للدقيق قمنا دوره في اتٗاذ القرارات و  من خلبل دراستنا التطبيقية لدوضوع التمويل الذاتي

الاربعة قدرة التمويل الذاتي خلبل الةنوات و  جدول حةابات النتائج و  بدراسة تغتَات الحاصل في الديزانيات الدالية
نةب الذيكل الدالي ووجدنا ان و  بتحليل القوائم الدالية عن طريق مسشرات التوازن الدالي يضا اقمنا و  خلبل دراستنا

 .حةنة  الدالية للشركةالوضعية 
التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات الاستممارية الخاصة بها اي قدرة ولذذا نةتنتج ان شركة سوف للدقيق تعتمد على 

 .ت٘لك القدرة على ت٘ويل استمماراتها  انها 
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 الخاتمة العامة :

الحديث تٓصوص اتٗاذ قرار التمويل سواء في الاستممارات الصغتَة او الكبتَة يعد امر مهم خصوصا في الوقت 
 الراىن الذي ت٘ر بو الجزائر . 

ولقد حاولنا من خلبل ىذه الدراسة تةليط الضوء على دور التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات الاستممارية حيث 
حيث تبرز كفاءة الدةتَ او ، تَ الدوارد الدالية الازمة لتلبية احتياجات الاستمماراتتواجو ىذه الاختَة مشكلة توف

 تٗفيض التكاليف والدخاطر كذلك . و  الدةتممر في مدلى قدرتو للوصول للبىداف الدرتكزة على تعظيم العائد
اقتصادية  ىو التطور لان ىدف اي مسسةة ، ولؽكن للمسسةة الاعتماد على ت٘ويلها في تٖديد قدرتها الانتاجية

 والنمو وىذا ما يدفعها الى الخوض في اتٗاذ قرارات استممارية كبتَة دون اللجوء الى التمويل الخارجي. 
ومن خلبل دراستنا لدوضوع " دور التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات الاستممارية في الدسسةة الاقتصادية " قمنا 

 لاية وادي سوف . بدراسة تطبيقية لدسسةة سوف للدقيق بو 
، ومن خلبل الفصلتُ النظريتُ والفصل التطبيقي وانطلبقا من الفروض الةابقة لؽكن عرض نتائج اختيار الفرضيات

 : والنتائج النهائية للدراسة كما يلي
 @ اخاةار الفترضةات@ اولا
الاىتلبكات والدسونات والارباح تٓصوص الفرضية الاولى والتي تنص على ان مصادر التمويل الذاتي الدعتمدة ىي -

المحتجزة فقد تم اثباتها والتوصل اليها من خلبل الفصل النظري والتطبيقي ان ىذه عناصر اساسية يقوم عليها التمويل 
 الذاتي . 

تٓصوص الفرضية المانية التي تقوم على ان التمويل الذاتي يعتبر الدصدر الاممل والوحيد في اتٗاذ القرارات  -
مارية فقد تم اثباتها والوصول اليها من خلبل الدراسة ان التمويل الذاتي ىو الدصدر الاممل في اتٗاذ القرارات الاستم

 الاستممارية . 
 @ الناائج@ ثانةا

 : من خلبل ىذه الدراسة تم التوصل الى النتائج التالية
 اتٗاذ القرارات الاستممارية متعلق تٔصادر التمويل الذاتي . -
 ان الاموال الخاصة ت٘مل اىم مورد يشجع الدسسةة على التمويل الذاتي لاتٗاذ القرارات الاستممارية . -



 الخاثمة العامة
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 الذي يعبر عليو بالنتيجة الصافيةو  حةابات الاعباءو  التمويل الذاتي ما ىو الا رصيد بتُ حةابات الايرادات -
 الدسونات .و  يضاف اليها الاىتلبكاتو 

الاموال الخاصة و  ذلك من خلبل مكوناتو الدتمملة في الاىتلبكاتو  التمويل الذاتي لو علبقة بالقرارات الاستممارية -
 الدسونات .و  الغتَ موزعة

 الدصدر الاول للتمويل .، الدتممل في ت٘ويل الدسسةة من خلبل مكونات التمويل الذاتيو  يعتبر التمويل الذاتي -
 الاوصةات @@ ثالثا

 : اء على النتائج التي وصلنا اليها من خلبل دراستنا تطرح بعض التوصياتبن  
 الاىتمام بتطوير الدعرفة والخبرة التي تةاعدنا في تطبيق جيد لدصادر التمويل الذاتي  -
 على الدسسةة ان تةتغل الفرص الدتوفرة كلها لتعظيم مواردىا الدالية الذاتية  -
 من الواجب على الدسسةة توسع استمماراتها من اجل تعظيم النتائج الاقتصادية  -
 على الدسسةة ان تٖافظ بقدر الامكان على مصادرىا الداخلية التي ىي لزرك الرئيةي للنمو والتطور  -

 الافاق @ رابعا
(  2021-2019سسةة الاقتصادية )شمل تْمنا اشكالية التمويل الذاتي ودوره في اتٗاذ القرارات الاستممارية في الد

نظرا لالعية و  تبتُ من خلبل ىذه الدراسة العية التمويل الذاتي في اتٗاذ القرارات الاستممارية في الدسسةة الاقتصادية
 : التي ىي على صلة تٔوضوع البحث وىي كالتاليو  الدوضوع فانو يبقى بعض الدواضيع الاخرى

 الدتوسطة و  سةات الصغتَةدور مصادر التمويل الذاتي في الدس  -
 دور التمويل الذاتي في استمرارية الدشاريع الاقتصادية  -

لو بالقدر و  صائبةو  نتمتٌ ان تكون دراستنا موفقةو  في الاختَ لضمد الله عز وجل الذي بفضلو قمنا بهذه الدذكرة
 ى . نام لان يكون عملنا الدتواضع في الدةتو و  معالجتوو  القليل في اختيارنا للموضوع
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BILAN (ACTIF 

     
LIBELLE BRUT AMO/PROV NET NET 2018 

ACTIFS NON COURANTS         

Ecartd'acquisition-goodwill 
positifounégatif         

ImmobilisationsincorporellesX 66,000.00   66,000.00   

Immobilisationscorporelles         

Terrains         

Bâtiments 78,014,559.53 20,637,377.48 57,377,182.06 32,136,630.86 

Autresimmobilisationscorporelles 641,998,392.67 437,988,083.52 204,010,309.15 180,826,055.56 

Immobilisationsen concession 2,925,000.00   2,925,000.00 2,925,000.00 

Immobilisationsencours 31,507,868.38   31,507,868.38 137,195,894.69 

Immobilisationsfinancières         

Titresmisenéquivalence         

Autres participations et 
créancesrattachées         

Autrestitresimmobilisés         

Prêts et autresactifs financiers non 
courants 142,260,900.46   142,260,900.46 133,010,900.46 

Impôtsdifférésactif         

TOTAL ACTIF NON COURANT 896,772,721.03 458,625,461.00 438,147,260.04 486,094,481.56 

ACTIF COURANT         

Stocks et encours 38,549,433.65 4,707,429.78 33,842,003.88 5,797,147.93 

Créances et emploisassimilés         

Clients 44,846,076.79   44,846,076.79 38,157,113.23 

Autresdébiteurs 1,153,498.20   1,153,498.20 1,074,836.47 

Impôts et assimilés 15,774,769.64   15,774,769.64 16,513,088.22 

Autrescréances et 
emploisassimilés         

Disponibilités et assimilés         

Placements et autresactifs 
financiers courants         

Trésorerie 74,453,614.74   74,453,614.74 126,168,719.38 

TOTAL ACTIF  COURANT 174,777,393.01 4,707,429.78 170,069,963.24 187,710,905.23 

TOTAL GENERAL ACTIF 1,071,550,114.04 463,332,890.77 608,217,223.27 673,805,386.79 
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BILAN (PASSIF) 

    LIBELLE NOTE 2019 2018 

        

        

CAPITAUX PROPRES       

Capital émis   225,000,000.00 225,000,000.00 

Capital non appelé       

Primes et réserves -  Réservesconsolidées (1)   55,889,589.69 24,574,621.89 

Ecart de réévaluationx       

Ecartd'équivalence (1)   

 

  

Résultat net - Résultat net part du groupe (1)   6,614,009.37 37,158,786.24 

Autrescapitauxpropores - Report à nouveau   9,429,452.93 3,585,634.49 

Part de la sociétéconsolidante (1)       

Part des minoritaires (1)       

TOTAL I   296,933,051.99 290,319,042.62 

PASSIFS NON-COURANTS       

Emprunts et dettesfinancières   105,412,012.90 98,041,050.43 

Impôts (différés et provisionnés)       

Autresdettes non courantes       

Provisions et produitsconstatésd'avance       

TOTAL II   105,412,012.90 98,041,050.43 

PASSIFS COURANTS:       

Fournisseurs et comptesrattachés   176,122,885.81 240,770,324.96 

Impôts   2,062,753.91 1,830,942.88 

Autresdettes   27,686,268.67 25,786,823.30 

Trésoreriepassif   250.00 17,057,202.62 

TOTAL III   205,872,158.39 285,445,293.75 

TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)   608,217,223.27 673,805,386.79 
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COMPTE DE RESULTAT/NATURE 

    LIBELLE NOTE 2019 2018 

        

        

Ventes et produits annexes   652,249,950.63 672,070,326.25 

Variation stocks produits finis et encours   -943,024.47 -4,612,777.50 

Production immobilisée       

Subventions d'exploitation   30,436,950.38 37,399,955.90 

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE   681,743,876.55 704,857,504.65 

Achats consommés   -564,018,715.68 -565,615,624.50 

Services extérieurs et autresconsommations   -5,899,056.19 -5,659,871.74 

II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE   -569,917,771.87 -571,275,496.24 

III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)   111,826,104.68 133,582,008.42 

Charges de personnel   -9,593,890.60 -8,744,117.28 

Impôts, taxes et versementsassimilés   -11,896,032.70 -13,389,439.72 

IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION   90,336,181.38 111,448,451.42 

Autresproduitsopérationnels   2,198,200.96 1,062,881.90 

Autres charges opérationnelles   -206,674.98 -253,394.47 

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs   -75,892,292.32 -69,363,650.33 

Reprise sur pertes de valeur et provisions     4,707,429.75 

V- RESULTAT OPERATIONNEL   16,435,415.05 47,601,718.27 

Produits financiers   162,684.57 683,218.06 

Charges financières   -8,726,697.16 -8,524,993.62 

VI-RESULTAT FINANCIER   -8,564,012.60 -7,841,775.56 

VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)   7,871,402.45 39,759,942.71 

Impôtsexigibles sur résultatsordinaires   -1,257,393.08 -2,601,156.47 

Impôtsdifférés ( Variations ) sur résultatsordinaires       

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES   684,104,762.07 711,311,034.36 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES   -677,490,752.70 -674,152,248.12 

VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES   6,614,009.37 37,158,786.24 

Elémentsextraordinaires (produits) (à préciser)       

Elémentsextraordinaires (charges) (à préciser)       

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE       

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE   6,614,009.37 37,158,786.24 
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ARL SOUF SEMOULE 2020 

BILAN (ACTIF) 

      LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2019 

ACTIFS NON COURANTS           

Ecartd'acquisition-goodwill 

positifounégatif           

Immobilisationsincorporelle

sX   66,000.00   66,000.00 66,000.00 

Immobilisationscorporelles           

Terrains           

Bâtiments   78,848,202.88 27,129,528.11 51,718,674.77 57,377,182.06 

Autresimmobilisationscorpor

elles   662,353,201.31 498,907,900.08 163,445,301.23 204,010,309.15 

Immobilisationsen 

concession   2,925,000.00   2,925,000.00 2,925,000.00 

Immobilisationsencours   13,501,766.39   13,501,766.39 31,507,868.38 

Immobilisationsfinancières           

Titresmisenéquivalence           

Autres participations et 

créancesrattachées           

Autrestitresimmobilisés           

Prêts et autresactifs 

financiers non courants   143,110,900.46   143,110,900.46 142,260,900.46 

Impôtsdifférésactif           

TOTAL ACTIF NON 

COURANT   900,805,071.03 526,037,428.19 374,767,642.85 438,147,260.04 

ACTIF COURANT           

Stocks et encours   41,346,506.96 4,707,429.78 36,639,077.18 33,842,003.88 

Créances et 

emploisassimilés           

Clients   48,873,227.65   48,873,227.65 44,846,076.79 

Autresdébiteurs   1,083,883.20   1,083,883.20 1,153,498.20 

Impôts et assimilés   15,831,565.13   15,831,565.13 15,774,769.64 

Autrescréances et 

emploisassimilés           

Disponibilités et assimilés           

Placements et autresactifs 

financiers courants           

Trésorerie   57,646,400.58   57,646,400.58 74,453,614.74 

TOTAL ACTIF  COURANT   164,781,583.51 4,707,429.78 160,074,153.73 170,069,963.24 

TOTAL GENERAL ACTIF   1,065,586,654.54 530,744,857.96 534,841,796.58 608,217,223.27 
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SARL SOUF SEMOULE 

 

BILAN (PASSIF) 

     

 

LIBELLE NOTE 2020 2019 

 

        

 

        

 

CAPITAUX PROPRES       

 

Capital émis   225,000,000.00 225,000,000.00 

 

Capital non appelé       

 

Primes et réserves -  Réservesconsolidées (1)   61,511,497.14 55,889,589.69 

 

Ecart de réévaluationx       

 

Ecartd'équivalence (1)       

 

Résultat net - Résultat net part du groupe (1)   20,531,568.16 6,614,009.37 

 

Autrescapitauxpropores - Report à nouveau   3,855,635.00 9,429,452.93 

 

Part de la sociétéconsolidante (1)       

 

Part des minoritaires (1)       

 

TOTAL I   310,898,700.30 296,933,051.99 

 

PASSIFS NON-COURANTS       

 

Emprunts et dettesfinancières   93,955,284.32 105,412,012.90 

 

Impôts (différés et provisionnés)       

 

Autresdettes non courantes       

 

Provisions et produitsconstatésd'avance       

 

TOTAL II   93,955,284.32 105,412,012.90 

 

PASSIFS COURANTS:       

 

Fournisseurs et comptesrattachés   91,161,500.60 176,122,885.81 

 

Impôts   4,234,603.34 2,062,753.91 

 

Autresdettes   34,591,458.03 27,686,268.67 

 

Trésoreriepassif   250.00 250.00 

 

TOTAL III   129,987,811.96 205,872,158.39 

 

TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)   534,841,796.58 608,217,223.27 
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COMPTE DE RESULTAT/NATURE 

 

LIBELLE 

N

OTE 2020 2019 

 

    

 

    

 

Ventes et produits annexes   649,692,685.60 652,249,950.63 

 

Variation stocks produits finis et encours   -1,502,704.56 -943,024.47 

 

Production immobilisée       

 

Subventions d'exploitation   33,420,267.75 30,436,950.38 

 

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE   681,610,248.79 681,743,876.55 

 

Achats consommés   

-

558,912,143.43 -564,018,715.68 

 

Services extérieurs et autresconsommations   -8,312,386.91 -5,899,056.19 

 

II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE   

-

567,224,530.34 -569,917,771.87 

 

III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-

II)   114,385,718.46 111,826,104.68 

 

Charges de personnel   -12,508,096.15 -9,593,890.60 

 

Impôts, taxes et versementsassimilés   -8,572,904.62 -11,896,032.70 

 

IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION   93,304,717.69 90,336,181.38 

 

Autresproduitsopérationnels     2,198,200.96 

 

Autres charges opérationnelles   -4,682.71 -206,674.98 

 

Dotations aux amortissements, provisions et 

pertes de valeurs   -67,411,967.19 -75,892,292.32 

 

Reprise sur pertes de valeur et provisions       

 

V- RESULTAT OPERATIONNEL   25,888,067.79 16,435,415.05 

 

Produits financiers   62.40 162,684.57 

 

Charges financières   -1,486,456.60 -8,726,697.16 

 

VI-RESULTAT FINANCIER   -1,486,394.20 -8,564,012.60 

 

VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS 

( V+VI)   24,401,673.59 7,871,402.45 

 

Impôtsexigibles sur résultatsordinaires   -3,870,105.43 -1,257,393.08 

 

Impôtsdifférés ( Variations ) sur 

résultatsordinaires       

 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES 

ORDINAIRES   681,610,311.19 684,104,762.07 

 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES 

ORDINAIRES   

-

661,078,743.03 -677,490,752.70 

 

VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES 

ORDINAIRES   20,531,568.16 6,614,009.37 

 

Elémentsextraordinaires (produits) (à préciser)       

 

Elémentsextraordinaires (charges) (à préciser)       

 

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE       

 

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE   20,531,568.16 6,614,009.37 
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SARL SOUF SEMOULE 2021 

 

BILAN (ACTIF) 

       

 

LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2020 

 

            

 

            

 

ACTIFS NON COURANTS           

 

Ecartd'acquisition-goodwill 

positifounégatif           

 

ImmobilisationsincorporellesX   66,000.00   66,000.00 66,000.00 

 

Immobilisationscorporelles           

 

Terrains           

 

Bâtiments   78,848,202.88 33,621,678.75 45,226,524.14 51,718,674.77 

 

Autresimmobilisationscorporell

es   663,330,861.61 565,250,303.85 98,080,557.76 

163,445,301.2

3 

 

Immobilisationsen concession   2,925,000.00   2,925,000.00 2,925,000.00 

 

Immobilisationsencours   13,796,148.89   13,796,148.89 13,501,766.39 

 

Immobilisationsfinancières           

 

Titresmisenéquivalence           

 

Autres participations et 

créancesrattachées           

 

Autrestitresimmobilisés           

 

Prêts et autresactifs financiers 

non courants   143,110,900.46   143,110,900.46 

143,110,900.4

6 

 

Impôtsdifférésactif           

 

TOTAL ACTIF NON COURANT   902,077,113.84 598,871,982.60 303,205,131.24 

374,767,642.8

5 

 

ACTIF COURANT           

 

Stocks et encours   48,360,829.63 4,707,429.78 43,653,399.86 36,639,077.18 

 

Créances et emploisassimilés           

 

Clients   102,333,275.44   102,333,275.44 48,873,227.65 

 

Autresdébiteurs   1,083,883.20   1,083,883.20 1,083,883.20 

 

Impôts et assimilés   278,628.08   278,628.08 15,831,565.13 

 

Autrescréances et 

emploisassimilés           

 

Disponibilités et assimilés           

 

Placements et autresactifs 

financiers courants           

 

Trésorerie   104,342,893.81   104,342,893.81 57,646,400.58 

 

TOTAL ACTIF  COURANT   256,399,510.15 4,707,429.78 251,692,080.37 

160,074,153.7

3 

 

TOTAL GENERAL ACTIF   

1,158,476,623.9

8 603,579,412.37 554,897,211.61 

534,841,796.5

8 
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BILAN (PASSIF) 

    LIBELLE NOTE 2021 2020 

        

        

CAPITAUX PROPRES       

Capital émis   225,000,000.00 225,000,000.00 

Capital non appelé       

Primes et réserves -  Réservesconsolidées (1)   78,963,329.94 61,511,497.14 

Ecart de réévaluationx       

Ecartd'équivalence (1)       

Résultat net - Résultat net part du groupe (1)   28,707,560.15 20,531,568.16 

Autrescapitauxpropores - Report à nouveau   3,855,635.00 3,855,635.00 

Part de la sociétéconsolidante (1)       

Part des minoritaires (1)       

TOTAL I   336,526,525.09 310,898,700.30 

PASSIFS NON-COURANTS       

Emprunts et dettesfinancières   91,697,905.81 93,955,284.32 

Impôts (différés et provisionnés)       

Autresdettes non courantes       

Provisions et produitsconstatésd'avance       

TOTAL II   91,697,905.81 93,955,284.32 

PASSIFS COURANTS:       

Fournisseurs et comptesrattachés   84,379,455.33 91,161,500.60 

Impôts   5,146,524.86 4,234,603.34 

Autresdettes   37,146,800.53 34,591,458.03 

Trésoreriepassif     250.00 

TOTAL III   126,672,780.72 129,987,811.96 

TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)   554,897,211.61 534,841,796.58 
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COMPTE DE RESULTAT/NATURE 

     

 

LIBELLE NOTE 2021 2020 

 

        

 

        

 

Ventes et produits annexes   709,961,921.70 649,692,685.60 

 

Variation stocks produits finis et encours   -76,622.11 -1,502,704.56 

 

Production immobilisée       

 

Subventions d'exploitation   371,600.90 33,420,267.75 

 

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE   710,256,900.49 681,610,248.79 

 

Achats consommés   -559,333,611.32 -558,912,143.43 

 

Services extérieurs et autresconsommations   -3,937,779.50 -8,312,386.91 

 

II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE   -563,271,390.81 -567,224,530.34 

 

III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)   146,985,509.68 114,385,718.46 

 

Charges de personnel   -12,717,568.45 -12,508,096.15 

 

Impôts, taxes et versementsassimilés   -10,690,808.92 -8,572,904.62 

 

IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION   123,577,132.32 93,304,717.69 

 

Autresproduitsopérationnels   275,772.42   

 

Autres charges opérationnelles   -15,555,916.06 -4,682.71 

 

Dotations aux amortissements, provisions et 

pertes de valeurs   -72,834,554.41 -67,411,967.19 

 

Reprise sur pertes de valeur et provisions       

 

V- RESULTAT OPERATIONNEL   35,462,434.27 25,888,067.79 

 

Produits financiers   897.92 62.40 

 

Charges financières   -1,344,530.02 -1,486,456.60 

 

VI-RESULTAT FINANCIER   -1,343,632.10 -1,486,394.20 

 

VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( 

V+VI)   34,118,802.17 24,401,673.59 

 

Impôtsexigibles sur résultatsordinaires   -5,411,242.02 -3,870,105.43 

 

Impôtsdifférés ( Variations ) sur 

résultatsordinaires       

 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES 

ORDINAIRES   710,533,570.83 681,610,311.19 

 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES 

ORDINAIRES   -681,826,010.68 -661,078,743.03 

 

VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES 

ORDINAIRES   28,707,560.15 20,531,568.16 

 

Elémentsextraordinaires (produits) (à préciser)       

 

Elémentsextraordinaires (charges) (à préciser)       

 

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE       

 

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE   28,707,560.15 20,531,568.16 

 


