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:ملخص الدراسة  
القرارات الإدارية والمالية في  اتخاذهدفت هذه الدراسة إلى تحديد وبيان دور التحليل المالي في        

.المؤسسة توزيع الكهرباء والغاز في الوادي  
ضوع و لتحقيق أهداف هذه الدراسة والإجابة على تساؤلاتها، اعتمد الباحث في جمع البيانات المتعلقة بالم

الصلة، ومن خلالها تم الحصول على البيانات الثانوية والتي شكلت الإطار النظري للدراسة، أما ذات و 
على إعداد دراسة تحليلية للبيئة  ااعتمد تم تطبيقه على مؤسسة سونلغاز بالوادي الإطار العملي فقد

.ليليلمؤسسة وعلاقتها على بيئتها المالية باستخدام المنهج الوصفي التحذه االمالية له  
:مجموعة من النتائج من أهمها خلصت الدراسة إلى  

  -يعتبرالتحليل وسيلة فعالة وأداة لاتخاذ القرارات وترشيدها
 -يساعد التحليل المالي على معرفة نقاط الضعف لتجنبها ونقاط القوة لتعزيزها

مع ( الخطوات والأساليب )لابد للمسير المالي التحكم في آلياته ومعرفة أساسيات القرار -
.التحلي بصفة متخذ القرار وهذا كله لصالح المؤسسة  

النسب تحليل الاستغلال،  التحليل المالي الساكن، التحليل المالي، القوائم المالية،:  الكالمات المفتاحية
.المالية  

 
Résumé de l'étude 

La présente étude a pour objectif d’identifier et expliquer le rôle 

de l'analyse financière dans la prise de décision administrative 

et financière des Entreprises pétrolières en Algérie. Pour 

atteindre les objectifs de l'étude et répondre aux questions 

qu’elle implique, le chercheur s’est basé sur une documentation 

et des données se rapportant à des études antérieures sur le 

sujet. Au cours de cette collecte d’informations, des données 

secondaires ont été aussi obtenues. L’ensemble des éléments 

ont constitué le cadre théorique de l’étude. En ce qui concerne 

le cadre pratique, il a été concrétisé à travers l’élaboration 

d'une étude analytique sur la situation financière de l'Entreprise 

pétrolière. 

Le chercheur a utilisé l'approche déscriptive pour tester les 

hypothèses de l'étude. 

L'étude a conclu à un ensemble de résultats dont les principaux 

sont : 

- L'analyse financière est un outil efficace pour la prise de 

décision et pour la gestion car elle contribue à un diagnostic 

plus fiable de l’organisation et donne un aperçu détaillé la 

situation financière de l’Entreprise. 



- L’Analyse financière permet de faire ressortir les points forts, 

nécessitant un renforcement et la détection des points faibles, 

exigeant leur correction. 

- Le décideur financier se doit de maitriser les mécanismes 

globaux de l’analyse financière et bien connaitre le processus 

décisionnel (étapes, politiques,) , Il doit aussi faire preuve 

des qualités requises pour tout gestionnaire décideur : force de 

persuasion, patience, maitrise de soi, sens des responsabilités. 

Ceci évidemment, dans l’intérêt de l’Entreprise. 

Mots clés : l’information financière, la performance financière, 

la prise de décision, l’analyse financière, les êtas financières. 
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 تمهيد 
والمتجددة بتجدد الانظمة والتشريعات المالية والتطورات  ةامالمالية اله عيضاو احد المالتحليل المالي يعتبر  

والكشف عن مدى نجاح المالي والتشخيص المراقبة الاقتصادية الداخلية والدولية، والذي يهدف الى التخطيط، 
باستخدام ادوات التحليل المالي المتعددة والتي تستخدم في عدة  المتبعة في المؤسسةالمالية  اتوكفاءة السياس

 .مستويات
 برتع وهي في المجتمع، الثروة لخلق المفضلة والوسيلة الاقتصادي النشاط داخل الرئيسية النواة المؤسسة تعتبر 

رئيسي يتمثل في  هدف أجل تحقيق من البعض بعضها مع فاعلتت التي والمادية المالية البشرية، الوسائل مجموععن 
 يمثللذمتها المالية، وتسييرها الفعال لنشاطها الاستغلالي ة المؤسسة إدار  حسن فإن وبالتأكيد ،هدف البقاء والنمو

 .وإستمراريتها وكفاءتها فعاليتها مصدر
به، وبالتالي فان رسم  العلاقات بين المؤسسة  وتتأثرتنشط المؤسسة ضمن محيط ديناميكي يؤثر فيها 

ومما لا شك فيه ان علاقة المؤسسة المالية مع محيطها يعتبر الداعم . ومحيطها وتسييره يعتبر احد عوامل نجاحها
لمؤسسة المالية مع المؤسسات والهيئات التي الرئيسي لهذه العلاقة، وتتحدد عناصر هذه العلاقة من خلال وظيفة ا

 .تؤثر وتتاثر بهذه الوظيفة وهو ما يصطلح عليه بالبيئة المالية او المحيط المالي للمؤسسة
او غير التقليدية الممثلة في الاسواق المالية ( التمويل المباشر)ان لجوء المؤسسة الى مصادر التمويل التقليدية 

رض على المؤسسة ان تحقق بعض الشروط المتعلقة بتسييرها الجيد لعناصر ذمتها المالية  يف( التمويل غير المباشر)
كون هذه العناصر تعتبر الضامن الرئيسي للمؤسسات التمويلية، كما يهتم السوق القبلي والبعدي للمؤسسة بقدرة 

واق وربح فرص تفاوضية المؤسسة على تسيير عناصر استغلالها احسن استغلال من اجل التموقع الاحسن في الاس
بينما يضمن التسيير الجيد لمتاحات المؤسسة عدم وقوعها في حالات العسر . اكبر مع سوقيها القبلي والبعدي

المالي الامر الذي يجنبها الوقوع في مشاكل عدم السداد وانخفاض درجة التصنيف الائتماني لهذه المؤسسات وما 
 .المؤسسات المقرضة يترتب عليه من ضعف موقفها التفاوضي مع

ان المراكز المالية المذكورة سابقا والتي يعبر عنها بمؤشرات ونسب مالية تسمح للمؤسسة بتسييرها بالشكل 
الذي يحسن من علاقها مع محيطها المالي ويمكنها كذلك من تجاوز حالات الخلل المالي الذي يمكن ان تقع فيه 

 .المؤسسة
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 شكالطرح الإ : 
 :في المتمثلة الدراسة هذه في معالجتها اولنح التي الرئيسية التالي البحث إشكالية نطرحمما سبق سوف 

وهل يمكن تحسين هذه العلاقة من  بيئتها المالية؟تحديد علاقة المؤسسة مع ماهو دور التحليل المالي في 
 خلال التحكم في المؤشرات والنسب المالية المتعلقة خاصة بمركزي الذمة المالية ودورة الاستغلال؟

على الاشكالية السابقة وجب تحليلها الى اسئلة فرعية تساهم في تفكيكها المنهجي وفق الترتيب  للإجابة
 :التالي

 ؟بين المؤسسة ومحيطها المالي، وهل العلاقة ساكنة على المدى المنظورما هي شكل العلاقات الرابطة 1.

وهل للمؤسسة القدرة على تسيير هذه  ؟ المالية وظيفةال فيها المحيط المالي على ؤثري التي المستويات يهما2.
 العلاقة؟

 ؟ومحيطها الماليالادوات التي نستطيع التحكم من خلالها في رسم وتحسين العلاقة بين المؤسسة ماهي 3.
 فرضيات الداسة: 

 في النقاط متمثلة فرضيات)البحث( الموضوع لهذا جعلت وواقعية، موضوعية نتائج إلى الوصول أجل من
 :التالية

 والمؤسسات المؤثرة فيهاالمالية وظيفتها بين مع محيطها المالي علاقة تبادلية وتكاملية  إن علاقة المؤسسة 1.
وتعتبر هذه العلاقة متغيرة أفضل الطرق، واستغلال هذا المحيط ب... أسواق وعملاء ، بنوك، من أسواق مالية

 .الاقتصادية والتنظيمية بتغير الظروف ومتجددة باستمرار
وتتأثر به على المديين المحيط المالي في تؤثر التي المؤسسة و  في الأساسية الوظائف بين من المالية الوظيفة 2.

المديين الطويل و ) مايحتم على المؤسسة تسيير عناصرها المالية وفق المنظورين السابقينالطويل و القصير، هذا 
 (القصير الأجل

بعين الاعتبار للفرضية السابقة، يمكننا تقسيم المؤشرات المالية المستخدمة في دراسة العلاقة بين  بالأخذ3.
لعناصر الطويلة الأجل ومؤشرات قصيرة الأجل المؤسسة ومحيطها المالي إلى مؤشرات طويلة الأجل تهتم بتحليل ا

التي تهتم بدراسة العناصر القصيرة الأجل، وتسيير العناصر السابقة سوف يؤدي إلى تحسين علاقة المؤسسة المالي 
 .مع محيطها المالي وتعظيم استفادتها منه

 وأدوات الدراسة المتبع المنهج: 
 :التاليين نهجينالم تباعا الضروري من كان المتبناة الفرضيات صحة وإثبات البحث إشكالية على للإجابة

 والتقنياتالمصطلحات، المفاهيم  مختلف بتعريف نا فيهقم الذي النظري الجانب يخص :الوصفي المنهج   1.
 .تطبيقنا العملي في للإحاطة بمختلف الجوانب النظرية المتعلقة بالموضوع والتي سوف يتم استخدامها
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معارفنا النظرية في الذي نعمل من خلاله على اسقاط مختلف  التطبيقي الجانب يخص :التحليلي المنهج2.
 .تحليل علاقة المؤسسة المالية مع بيئتها واستخلاص النتائج التي تمكننا من تاكيد الفرضيات أو نفيها

 الموضوع أهمية: 
المواضيع المتجددة والذي يشكل أحد يعتبر هذا الموضوع بالرغم من تناوله في العديد من الدراسات أحد 

 .......المطالب الضرورية سواء تعلق الأمر بطلب التمويل أو فتح رأس المال أو الولوج لأسواق جديد
بالإظافة إلى أهمية الموضوع الرئيسية السابقة، يمكننا ذكر أسباب أخرى نزاها موضوعية تتعلق بأهمية هذا 

 :الموضوع وهي

 .في التكيف مع محيطها المالي والاستفادة منها في تعظيم أرباح المؤسسة لماليةا الوظيفة قدرة إبراز -
إن استخدام الأدوات الكمية في التجليل المالي واستخدام هذه النتائج في إطار النظرية المالية يوفر منهج   -

   .يدانذا المتحليلي متكامل وأدات يمكن الاستفادة منها من طرف جميع المتعاملين والمهتمين في ه
 .الميدان في المشكلة تشخيص في فعاليته ومدى المالي التحليل كفاءة على التعرف -
 الموضوع اختيار أسباب: 

 :يلي ما منها أذكر لأسباب يعود وإنما الصدفة باب من يأتي لم الموضوع لهذا اختياري إن
 .تناول موضوع التحليل المالي وتقنياته الكمية والتحليلية الشخصية الرغبة .1
 .تجدد الموضوع يجعل منه مجالا دائما للتحليل والتحديث .2
 .اهمية العلاقة بين وظيفة المؤسسة المالية ومحيطها المالي في مجال تخصصنا .3
بعمل نتناول فيه جانبا مازال البحث فيه يتطلب العديد من الدراسات،  المكتبةمراجع  إثراء ةاولمح .4

 .خاصة التطبيقية منها
  والمكاني للدراسةالاطار الزماني: 

 :الاطار الزماني1.
الى  2111للدراسة بعدين يحددان مجال دراستها، اولها البعد الزماني الذي يمتد في الفترة من 

وهي الفترة التي نراها كافية لتطبيق معارفنا المتعلقة بالتحليل خاصة على المستويين الساكن والديناميكي،  2114
 .ور المؤشراتوبالتالي دراسة معدلات نمو تط

الإطار  ن هذه الفترة شهدت التطبيق النهائي للنظام المحاسبي المالي وبالتالي فان الدراسة في هذاأكما 
المؤسسة ومحيطها المالي في ميزة اضافية كونها عالجت موضوع العلاقة بين جاءت وفق هذا النظام مما يعطيها 

 .ظل النظام الجديد
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 :الاطار المكاني2.
المكاني الخاص بتطبيق دراستنا النظرية كان في مؤسسة سونلغاز بالوادي، حيث تتوفر هذه الاطار 

المؤسسة على اغلبية الشروط التي يتطلبها هذا النوع من الدراسات من استثمارات كبيرة و دورة استغلال 
 ....غنية
 الدراسة هيكل: 

مؤسسة  حالة دراسة- البيئة المالية للمؤسسةدور التحليل المالي في تشخيص  تناولنا في هذه المذكرة موضوع
 .2014الى  2011من  ونلغاز الوادي خلال الفترةس

، فصلين نظريين وفصل تطبيقي  فصول ثلاثة إلىهذا العمل  بتقسيم ناقم الموضوع بهذا الإحاطة أجل ومن
 :كما يلي
من أدوات التسيير المالي في يد المسير المالي  بإعتباره أدات التحليل المالي حول عموميات الأول لفصلا

 :مباحث ثلاثة إلى بتقسيمه وذلكلاتخاذ القرارات المالية وإكتشاف الأخطاء وتصحيحها 
 ماهية التحليل المالي :الأول المبحث
 مستويات وأدوات التحليل المالي :الثاني المبحث

 النظام المحاسبي المالي والقوائم المالية:  :المبحث الثالث
مع بيئتها المالية المتمثل في تحديد  تطرقت إلى تحليل البيئة المالية للمؤسسة وعلاقتها الثاني الفصل في

ملاكها، مستويات وأدوات تحليل المالي المستخدمة في تشخيص المحيط المالي وإكتشاف مستوى علاقته مع 
 :لال طرحها في ثلاث مباحث كمايليمورديها وعملائها من خ

 الوظيفة المالية والمحيط المالي :الأول المبحث
 مؤشرات تشخيص العلاقة بين المؤسسة ومحيطها المالي :الثاني المبحث

 الاستجابات لتعظيم استفادة المؤسسة من محيطها المالي :المبحث الثالث
إلى   2011من الفترة  سونلغاز الواديدراسة حالة مؤسسة : بعنوان والأخير الثالث الفصل أما
 هذا الفصل ويتضمن نقاط قوة وتعزيزها ونقاط الضعف لتجنبها، لاكتشافلتحليلها من الجانب التطبيقي 2014
 :كمايلي مبحثين

 تقديم مؤسسة توزيع الكهرباء و الغاز بالوادي :الأول المبحث
 وتحليل الاستغلال التحليل المالي الساكن :الثاني المبحث
 .المتوصل إليها النتائج بأهم متبوعا الموضوع حول عاما ملخصا تتضمن عامة بخاتمة الموضوع وإنتهى

 أن ومعالجته، فعسى للموضوع اختياري في القليل بالقدر ولو ووفقت أصبت قد أكون أن أرجوا الأخير وفي
‌.المستعان والله حاولت أنني فحسبي ذلك يكن لم فإن والإصابة، الاجتهاد بأجري أفوز
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 :تمهيد
 

 إلى للوصاو  تهاف  الاي ،مؤسسا لل المختلفا  الملليا  و الإداريا  المواضاي  أها  ما  المالي التحليل يعتبر
 نشالطهل، ما  متعافد  دورات في طرفهال م  المتبع  للسيلسلت فحص إجراء م  ، المللي لوضعيتهل صحيح تشخيص

 وذلا  ظهورهال، إلى أدت الاي الأسابل  تفسار محلولا  و مفلولاتهل لفه  المللي  التفصيلي  الفراسلت طريق ع  وكذا
 لها  يقفما، لمال مساتعملي،، م  الكثر لفى الأهمي  م  مزيفا يكتسب الملي ، والتحليلالمللي  بيلنلتهل تحليل طريق ع 
 .لمللي ا قراراته  ترشيف في هلم  دلال  ذات معلوملت م 

، توسا  IFRSالمرجا  االساا الافوي )عر  التحليل الملي تحولات عميقا  لاا   الساتوات الألاار  
، ....(نشلطلت الأسواق المللي ، الثقال المتزاياف للتشالطلت اار الملديا  وتكتولوجيا  المؤسسالت الاي يصاعب تحفيافهل

 .يل الوثلئق االسبي  وفق التظلم االسا المليوإن نوعي  المعلوملت وتفلعلهل يتضح في صمي  تحل
 :ث ث مبلحث على التحو التلي  إلى الفصل هذا في ستتطرق لذا

 .ملهي  التحليل الملي -
 .مستويلت وأدوات التحليل الملي -
 .التظلم االسا الملي والقوائ  المللي  -
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 ماهية التحليل المالي: المبحث الأول 
وضاااارور  قصااااوى ( التسااااير الماااالي ) يعتاااابر التحلياااال الماااالي موضااااوا هاااالم ماااا  مواضااااي  الإدار  المللياااا  

، ينيرتبط التحليال المالي ارتبلطال وثيقال  لجا  الأطارا  المختلفا  الاي لهال ع قا   شاروا معاللتخطيط الملي السلي ، و 
  .، واتجلهلت تطوره مستقب   معيت في مسلر أعملل، لا   فت  لمعرف  المتغرات البيئي  الي حفثت

 مفهوم وأهداف التحليل المالي : الأول لمطلب ا
 : ستتطرق إلى التقلط التللي 

 مفهوم التحليل المالي :أولا الفرع 
 مساتثمري ، ما  با، المهتماين ما  العفياف يساتخفمهل الاي الأدوات أها  باين ما  المالي التحليال يعتابر
 الاذي  المتلساب القارار واتخالذ التحليال هاذا لاا   ما  الملليا  الوضعي  معرف  أجل م  ذل  ار إلى مؤسسلت،بتوك

 .دقيق علمي بأسلو  عت، يبحثون
 :يمك  تعريف، كمليلي: تعريف التحليل المالي  :أولا

( فصاال أو ساات  أو أقاال أو أكثاار)يعتاابر التحلياال الماالي تشااخيص للحللاا  المللياا  للمؤسساا  لفاات  معيتاا   :تعريففف أول 
 . 1الأهفا  م  هذا التحليلل  وسلئل مختلف  بللات   الطرق و بلستعم

نسااتطي  القااو  بااأن التحلياال الماالي هااو عباالر  عاا  عملياا  متظماا  تهااف  إلى تعاار   مااواط  القااو  في  :تعريففف نففا ي 
 :المؤسس  لتعزيزهل، وعلى مواط  الضعف لوض  الع ج ال زم لهل ، وذل  م  لا    وض 
 .القراء  الواعي  للقوائ  المللي  المتشور   -    
 . 2الاستعلن  بللمعلوملت المتلح  وذات الع ق  مثل أسعلر الأسه  والمؤشرات الاقتصلدي  العلم  -   

التحلياال الماالي هااو تشااغيل البيلناالت التلرئياا  بااللقوائ  المللياا  للتعاار  علااى المركااز الماالي للمؤسساا   اال  :تعريففف نالففث 
 . 3يسلعف على وض  أنسب الخطط المللي  الي تحقق مصللح الم ك والإدار  و العلملين و المجتم 

والمعلومااالت الخلصااا  التحليااال المااالي هاااو علااا  لااا، قواعاااف ومعااالير وأسااا  يهااات  بت ميااا  البيلنااالت إذا 
يجاالد الااربط والع قاا  بااللقوائ  المللياا  للمؤسساا  وإجااراء التصااتيف الاا زم لهاال ر الاضاالعهل الى دراساا  تفصاايلي  دقيقاا  وإ

، ر تفسر التتلئج الي تم التوصل اليهل والبحاث عا  اسابلول وذلا  لاكتشال  نقالط الضاعف والقاو  في فيمل بيتهمل

                                                           
 . 11، ص 1999دار اامفي  العلم  ، الجزائر ،  ،1، ج  -التحليل المالي  –تقنيات مراقبة التسيير نلصر دادي عفون ،  1
 . 125-126،ص 2007،  دار البفاي   ،عملن ، الأردن ،  1، ط مقدمة في الإدارة التحليل الماليأيم  الشتطي و علمر شقر ،   2
، الشاارك  العربياا  المتحااف   الأسففاليب الحدي ففة للتحليففل المففالي وموففداد الموا  ففات لأ ففرار الت طففي  و الرقا ففةلااابراء الشاارك  العربياا  المتحااف  للتاافريب و الاسااتثملرات الإدارياا  ،  3

 . 11، ص 2006التوريدات ، مصر ، للتسويق و 
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ضااالف  الى تقياااي  انظمااا  الرقلبااا  ووضااا  اللاااو  والتوصااايلت ال زمااا  لاااذل  في الوقااات الخطاااط والسيلسااالت الملليااا  بللإ
 .المتلسب

 :رئي  ع  التحليل الملي وأسبل  ظهوره كمليليم  لا   نظر  تل:تطور التحليل المالي :  نا يا 

 :  لمحة تاري ية1.

لقف نشأ التحليل الملي في نهلي  القرن التلس  عشر حيث استعملت البتوك و المؤسسالت الملليا  التساب 
ولكا  ما  . المللي  الي تبين أسلسل مافى قافر  المؤسسا  علاى الوفالء بافيونهل ، وذلا  اساتتلدا إلى كشاوفلتهل االسابي  

القااارن بعاااا الفراسااالت المبتيااا  علاااى العفياااف مااا   تطاااور الصاااتلع  و الت ااالر   وظهاااور في بفايااا  العشاااريتلت مااا  هاااذا
 .المؤسسلت وم  التسب المختلف  

أثار معتابر في تطاور تقتيالت التساير ولالصا  ( 1933-1929)ولقف كالن لززما  الاقتصالدي  التلرئيا  
 .أسست في الولايلت المتحف  الأمريكي  لجت  لزم  والصر  1933التحليل الملي ، ففي ست  

لإعاالد  البتاالء دور هاالم في تطااور ( 1945ماال بعااف ساات   )كماال كاالن لفاات  ماال بعااف الاار  العللمياا  الثلنياا  
تقتياالت التحلياال الماالي في فرنساال ، حيااث ظهاار المصاارفيون و المقرضااون الهاالمون اهتماالمه  بتحفيااف لاطاار اسااتعمل  

موياال في السااتيتلت ماا  هااذا القاارن، وقااف وبتطااور المؤسساالت و بللتاالي وساالئل الت. أمااواله  وبصااف  أكثاار دقاا  وحاازم 
لجتاااا  عملياااالت البورصاااالت ، والااااي حاااافد هااااففهل بتااااأمين الالاتياااالر الجيااااف وتااااأمين  1968تكوناااات في فرنساااال ساااات  

المعلوماالت الملليااا  الاااي تتشااارهل الشااركلت الاااي تساااله  في لالاااق نظاار  جفياااف  للتحليااال المااالي الااذي تحاااو  مااا  تحليااال 
و أصابح ( ساتوات  3اس  اللل  المللي  للمؤسسا  الملليا  لعاف  ساتوات متعلقبا  أقلهال در ) سلك  إلى تحليل ديتلميكي 

   1.أحفهمل يكمل الآلار

  أسباب  شأته2.

هتلك عف  عوامل ع لت بظهور التحليل الملي  كقلعف  لتحليل وتقيي  أداء الشاركلت حياث يمكتتال  
 :2تلخيصهل في

                                                           
 .   13-14ص، ص  مرجع سابقناصر دادي عدون ،   1
مذكرة نيل شهادة الماجستير في العلوم التسيير، جامعة  المنهج الحديث للتحليل الماليي الأساسي في تقييم الأداء ،ك عمار ، بن مال 2

 .7، ص 2011منتوري ، قسنطينة ، 
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 قااا  ، لالصااا  متهااال شاااركلت ممااال ناااتج عتااا، ظهاااور شاااركلت عم:  ال فففورة الصفففناوية ولهفففور الشفففر ات ال بيفففرة -
، و الي يكون فيهل انفصل  بين الإدار  و الم ك ، و التالي كالن ما  الضارور  إيجالد وسايل  سكا  المساتثمري  المسلهم 

 .م  متلبع  نتلئج الشركلت الي يستثمرون فيهل اموالهل 
، تااوفر قاافر  ماا  الأماالن للمسااتثمري راباا  الكوماا  في  :اليففةالم التففد ل الح ففومي فففي  يفيففة ا اففا  القففوا   -

حياث قلمات بوضا  القاوانين و التشاريعلت الاي تقتضاي بللضارور  أن تقاوم المتظمالت بتبوياب قوائمهال الملليا  وعاار  
 .ؤسس بيلنلتهل المللي  بشكل يسمح للمسلهمين و الأطرا  الخلرجي  الآلارى بللتعر  على نتلئج الم

والاذي ع ال بللبحاث عاا  أدا   ،فات  الث ثتيالت ما  القارن الملضاايسالد الولايالت المتحااف  في :  ال بيفرال سفاد  -
 .وتتتبأ بللمستقبل الملي للشركلتتراقب 

حيااث أن شااركلت التموياال و البتااوك المقرضاا  تهاات  بشااكل أسلسااي بعملياا  : لهففور الا تمففاص  مصففدر للتمويففل -
 .لي تعطيهل نتلئج التحليل المليعلى المؤشرات ا اتخلذ قرار التمويل م  عفم، ، بتلءا

ن تقااوم الشااركلت الااي تطاار  أإن قااوانين البورصاا  تقتضااي بضاارور  : لهففور البورتففات ال اتففة  ففالاوراة الماليففة -
 .م  إتخلذ قراراته  الاستثملري  أسهمهل للإكتتل  أن تعر  وبشكل متفصل قوائمهل المللي  حتى يمك  للمستثمري 

 تختله  أهدافه  و مخاطرة عائد المبدأين من المالي التحليل ينطلق : أهداف التحليل المفالي: ال ا يالفرع 

 :هف  التحليل الملي إلى تحقيق الغليلت التللي  تتمثل وعموما1نالإقتصادي الأعوان احتياجات حسب على
تعتاابر نتاالئج التحلياال الماالي ماا  أهاا  الأساا  الااي يسااتتف عليهاال متخااذ القاارار ماا  أجاال الكاا  :   النسففبة للشففر ة1.

 : 1على مفى كفلء  الإدار  وقفرتهل على تحقيق الاستثملر الأفضل ، وبللتلي فإن التحليل الملي يهف  إلى

  تقيي  الوض  الملي و التقفي للشرك 
 و التمويل  تقيي  نتلئج وقراءات الإستثملر. 
 حفيف مختلف الإنحرافلت الي تخللت أداء الشرك  م  تشخيص أسبلول. 
   الإستفلد  م  نتلئج التحليل لإعفاد الموازنلت و الخطط المستقبلي. 
  تحفيف الفرص المتلح  أملم الشرك  والي يمك  استثملرهل. 
   التتبؤ بلحتمللات الفشل الي تواج، الشرك. 
  الملي مصفرا للمعلوملت الكمي  و التوعي  لمتخذي القراريعتبر التحليل. 

                                                           
، العلمية للنشر والتوزيع ، عمان ، دار اليازوريالتحليل والتخطيط المالي اتجاهات معاصرة، تايه النعيمي وأرشد فؤاد التميميعدنان  - 1

 . 21-22، ص  2008الأردن ، 
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  تقيي  م ئم  الشرك  في الأجل الطويل و القصر. 

 : 1حتى الاطرا  المتعلمل  م  الشرك  لهل أهفا  حيث تهف  إلى:   النسبة للمتعاملين مع الشر ة2.

 إجراء م حظلت حو  الأعمل  الي تقوم ول الشرك  في الميفان الملي . 
   تقيي  التتلئج المللي  وبواسطتهل يت  تحفيف الأرقلم الخلضع  للضريب. 
   تقيي  الوضعي  المللي  ومفى استطلع  المؤسس  لتحمل نتلئج القرو. 
   الموافق  أو الرفا على طلب الشرك  م  أجل الاستفلد  م  القرو. 

 أهمية وولا ف التحليل المالي وحدود الاستفادة منه :ال ا ي  المطلب
وظالئف مهما  وفعللا  في حافود الاساتفلد  متا،، وتكما  في يكتسي التحليل الملي أهمي  كبر  لمل ل، ما  

 :االور التللي 
  أهمية التحليل المالي: أولا الفرع 

 :2تكم  في التقلط التللي  

   وتشغيلهل م  نلحي  ألارى, الأموا  م  نلحي  تحفيف مفى كفلء  الإدار  في جم. 
 على التمو   وقفرتهلؤسسين فعللي  سيلسلت المالصو  على مؤشرات تب. 
 ؤسسالتحقق م  مفى كفلء  التشلط الي تقوم ب، الم . 
 مؤسسالمسلعف  في عملي  التخطيط الملي لل . 
 رجو مؤشر على مفى نجل  أو فشل إدار  الشرك  في تحقيق الأهفا  الم. 
 مؤسس مؤشر للمركز الملي القيقي لل. 
  إعفاد أرضي  متلسب  لإتخلذ القرارات الم ئم. 

 ولا ف التحليل المالي: نا يا الفرع 
 : 3هتلك عف  وظلئف ترتكز في مجملهل حو  

                                                           
 .13ص  ، مرجع سابقبن مالك عمار ،  1

 . 3، ص 2008، رام الله ، فلسطين ،  1، ط التحليل الماليفهمي مصطفى الشيخ ،  2
، 2005، جامعة سعد دحلب ، البليدة ، ، مذكرة لنيل شهادة الماجستير ، تخصص إدارة أعمال  التحليل الماليمحمد الصالح عواشرية ،   3

 .21ص 
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وهي توجي، متخذي القرار لاتخلذ أحسا  القارارات الاي تعاود علاى المؤسسا   : توجيه المست مرين لإت اذ القرار1.
يئاااا  الخلرجياااا  الااااي تتميااااز بعاااافم بللر ياااا  أو الفلئااااف  ، بغاااار  تحقيااااق هااااففهل ، بللإضاااالف  إلى محلولاااا  التااااأقل  ماااا  الب

 .م  القرارات الي تحفدهل سيلسلت التحليل الملي  ،ستقرارالا
 .وذل  ع  طريق إبراز مزايل وحفود عملي  الاستثملر المرتقب انجلزهل :  ات اذ قرار الاست مار2.

 .حيث تكم  مجل  الإدار  م  البحث على فرص سويل أفضل:  ات اذ قرار التمويل3.

 .م  أجل توجي، ورقلب  مختلف العمليلت المللي  :  ات اذ قرار الت طي  و الرقا ة المالية4.

 حدود الاستفادة من التحليل المالي :   الثالفرع ال
لا يمكاا  الوثااوق بصااف  مطلقاا   ح صاا  التحلياال ، للتحلياال الماالي حاافود نلتجاا  عاا  لاصلئصاا، التقتياا 

 .الملي دون الاعتملد على أدوات التسير الألارى، و المعلوملت الي تخص اايط التتلفسي و الأحفاث الطلرئ 
 التظاالم االسااا الماالي الجفيااف، إذ أن المعاالير االساابي  الفولياا  المعتمااف عليهاال هااذا الااف ساايتقلص حتماال ماا  اعتماالد

(IAS/IFRS) تلااااح علااااى ضاااارور  الألاااااذ بللاعتباااالر لزمااااور الطلرئاااا  والأحاااافاث ال حقاااا  لتوقيااااف الساااالبلت ،
 . 1( IAS 10المعيلر الفوي )

وبصف  علم  يتبغي على االل الملي أن يهت  بتطاور الأدوات والهيكلا  الملليا  للمؤسسا  أكثار ما  اهتملما، بللوضاعي  
، بيتمال نجاف إحافاهمل تحسا  ما  وضاعهل نساب  ملليا  متملثلا  في تالري  مال الظرفي  حتى لانسالوي باين مؤسساتين ذات

 .   في السوق والألارى تتقهقر أداءاتهل ووضعيتهل المللي 
 مقومات ومنهاية التحليل المالي :ال الث  المطلب

تنوفر  من  لابند المنشنوة،، أغراضناح أو أهندافاح تحقين  فن  المنحل  التحلين  عملين  نجنح  أجن  من 

وتتمثال  مراعحتانح من  لابند أسحسي  ركحئز مجموعاح ف  تشك  الت  المقومحت ومناجي  المحل  المحل   م  مجموع 
 :في

يعتمااف التحليااال المااالي علااى مجموعااا  مااا  المقوماالت و المبااالد  لتحقياااق : مقومفففات التحليفففل المفففالي:  ولالفففرع الأ
 : 2أهفاف، أبرزهل

  التحفيف الواضح لأهفا  التحليل الملي. 

                                                           
1 IFRS,Including IAS and interpretation as at 1 january 2006-IASB,page 427 
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 تحفيف الفت  المللي  الي يشملهل التحليل وتوفر بيلنلت مللي  يمك  الاعتملد عليهل. 
   إلى أفضل التتلئج وبأسرا وقت تحفيف المؤشرات المتلسب  للوصو. 
   التفسر السلي  لتتلئج التحليل الملي حتى يصلر إلى استخفامهل بصور  سليم. 
   ست  االل الملي بللمعرف  والفراي  الكلمل  بللبيئ  الفالالي  و الخلرجي  اايط  بللشرك. 
  لابف أن يكون االل الملي مؤه  م  التلحي  العلمي  و العملي . 

 منهاية التحليل المالي:   ا يالفرع ال
 :       1على االل الملي اتبلا المته ي  التللي  عتف قيلم، بللتحليل الملي 

  تحفيف الهف  الذي يسعى الي، االل 
   تحفيف الفت  الزمتي  الي سيشملهل تحليل القوائ  المللي 
  ،تحفيف المعلوملت الي يحتلجهل االل للوصو  الى اليت 
   الاتيلر اسلو  و اداء التحليل الانسب و الذي ل، قفر  للتعلمل م  المشكل                                                       . 
  المطلو  استعمل  المعلوملت و المقليي  الي تجمعت لفى االل لاتخلذ القرار او الاجراء. 
  الاتيلر المعيلر المتلسب لقيلس التتلئج علي، ، ولاملن  حين يستفعي الأمر م  استعمل  أكثر م  معيلر. 
   تحفيف الانحرا  ع  المعيلر المقلس علي، للوقو  على للوقو  على أهمي  بللأرقلم المطلق  والتسبي. 
  تحليل أسبل  الانحرا  وتحفيفهل. 
 ن نتلئج التحليل وض  التوصي  المتلسب  بشأ                                                                                            . 

 مستويات وأدوات التحليل المالي : المبحث ال ا ي 
  :يمك  توضيحهل في إلى تحفيف إتجله عمل، والأدوات المستعمل ، تحليل عملي  بكل قيلم، عتف الملي االل يتطل 

 معايير و طوات التحليل المالي: لالأو  طلبال
 :هتلك مجموع  م  االمعلير والخطوات تكم  في

 معايير التحليل المالي :  ولالفرع الأ
 :يمك  توضيحهل م  لا   التقلط التللي  

 : 1 صا ص معايير التحليل المالي :أولا
                                                           

دار وائل للنشر ، عمان ، الأردن ،  ، 2، ط  التحليل المالي باستخدام الحاسوبمؤيد عبد الرحمان الدوري ونور الدين أديب أبو زناد ،   1
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 ان يكون المعيلر واقعيل ويمك  تتفيذه. 
  يتصف بللاستقرار التسا  عنى ان يبقى ثلبتل لا يتغر م  فت  لألارى ان. 
   ان يكون المعيلر واضحل ويتصف بللبسلط  وسهول  الاستخفام وان لا يكون ل، اكثر م  تفسر. 
 :2استخفامهل في التقلط التللي   يمك :است دام معايير التحليل المالي : نا يا
   المختلف  و إعطلئهل وصفل كميل تفسر الظواهر المللي. 
   تفسر المفلولات و المؤشرات ل تجلهلت المللي  المختلف. 
  تحليل أداء المؤسس  الملي. 
  كشف الانحرا 
   قيلس التتلئج الفعلي  إلى التسب المعيلري. 
  :وتكم  أنواا معلير التحليل الملي في :أ واع معايير التحليل المالي: نال ا

وهاي المعالير السالئف  والمتعالر  عليهال في حقال التحليال المالي والاي يمكا   (:المنطقفي)مطلقالمعيار ال -
 استخفامهل بغا التظر ع  نوا المتشل  ونوا الصتلع  والظرو  السلئف  وتعتبر م  اضعف 

ويااات  التوصااال الى هاااذا المعيااالر مااا  لاااا   المتوساااط السااال  لتساااب مجموعااا  مااا  :المعيفففار الصفففناوي  -
نتلئ ا، مقتعا  ومتلساب  لا الشركلت والمؤسسلت وحتى ان، يمكا  اساتعمل  هاذا المعيالر بت ال  وان تكاون 

 :فر في، الخصلئص التللي بف ان تو 
   أن تكون الشركلت موضوا الفراس  تلبع  لصتلع  واحف. 
 موضوا الفراس  ذات ح   واحف  أن تكون الشركلت. 
   أن تكون الشركلت موضوا الفراس  في متطق  جغرافي  معيت. 
   أن تستخفم الشركلت موضوا الفراس  نف  التظ  االسبي. 

 (:التاري ي)لمعيار الإتااهي ا -

ساتقبل وهي نسب  معفلات لالص  بللشركلت في الملضاي وتساتخفم في الكا  عا  مساتوى الشاركلت في اللضار والم
بللمقلرن  بين التسب والمعفلات الللي  م  التسب في الملضي وعلى ضوء المقلرن  يمك  اكتشل  الانحرافالت والكا  

 . على مستوى الاداء لهذه الشركلت 
                                                                                                                                                                                     

 .180أيمن الشنطي وعامر شقر ، مرجع سابق ، ص  - 1
 . 173، ص  2000، دار الفكر ، عمان ، الأردن ،  1هيثم محمد الزعبي ، الإدارة و التحليل المالي ، ط  - 2
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نساااب  او رقااا  يوضااا  عااالد  مااا  قبااال لجااالن :المعيفففار الم طففف  او المسفففتهدف او المعيفففار الو فففعي  -
يااالس انشاااط  معيتااا  مااا  لاااا   المقلرنااا  باااين هاااذا المعيااالر المتوقااا  متخصصااا  في الادار  لاساااتخفام، في ق

 .وذل  لا   فت  زمتي  محفد  تحقيق، وبين مل تم تحقيق، فع  

  طوات التحليل المالي:   ا يالفرع ال
 :1تت  عملي  التحليل الملي وفقل للخطوات الآتي  

يقاوم االال في هاذه المرحلا  الابتفائيا  بتصاتيف الأرقالم الاي تحتويهال القلئما  الملليا  لأكثار ما  :  مرحلة التصفنيف1.
فات  محلسابي  ر يقاوم بت زئتهال إلى جازئين همال الأصااو  و الخصاوم ، ر توضا  في مجموعالت محافد  و مت لنسا  حااتى 

 .يتمك  م  معللجتهل 
لقلئماا  بااين مختلااف عتلصاار الأصااو  والخصااوم والمركااز الماالي وتحااري بغياا  اكتشاال  الع قاالت ا:  مرحلففة المقار ففة2.

 .أسبل  قيلم هذه الع ق  
بعااف التصااتيف و المقلرناا  يقاوم االاال بللبحااث عاا  أساابل  والكاا  علااى المركااز الماالي للشاارك  :  مرحلففة الاسففتنتا 3.

 .وتقفيم الاقتاحلت 

 استعمالات التحليل المالي:ل ا ي ا المطلب
 :وتتضح م  لا   

  ماالات التحليل المالي:  ولالفرع الأ
 :2في المجللات التللي   التحليل الملي ويستعمل

الاااذي يقاااوم واااذا التحليااال هااا  المقرضاااين وذلااا  واااف  التعااار  علاااى الالاطااالر الاااي قاااف :  التحليفففل الا تمفففا ي1.
 .الوقت اافد لهل يتعرضون لهل في حلل  عفم قفر  المؤسس  على سفاد التزاملتهل في 

يعتاااابر هااااذا التحلياااال ماااا  أفضاااال التطبيقاااالت العملياااا  للتحلياااال الماااالي والااااذي يقااااوم باااا، : التحليففففل الاسففففت مار  2.
المستثمرون م  افراد وشركلت حياث يتصاب اهتمالمه  علاى سا م  اساتثملراته  وكفليا  عوائافهل كمال ان هاذا التاوا 

                                                           
     79.، ص 2001دار النهضة العربية ، بيروت لبنان ،  جميل أحمد توفيق ، أساسيات الإدارة المالية ، 1

 . 127-128أيمن الشنطي وعامر شقر ، مرجع سابق ، ص  - 2
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 لالااق مجااللات اسااتثملر جفيااف  بللإضاالف  الى قياالس ر ياا  وساايول  ماا  التحلياال يسااتخفم في تقيااي  كفاالء  الادار  في
 .المؤسس 

يتااتج عاا  هااذا التحلياال تكااوي  وحااف  إقتصاالدي  واحااف  نتي اا  لإنضااملم وحاافتين : تحليففل الا ففدما  والشففرا  3.
لتحليال اقتصلديتين أو أكثر معل ، وزوا  الشخصي  القلنوني  لكل متهمال أو لأحافهل  ، و يساتخفم هاذا التاوا ما  ا

اثتلء عمليلت الانفملج بين شاركتين فتات  عمليا  التقياي  للقيما  اللليا  للشارك  المتاوي شاراعهل كمال يعافد قيما  الاداء 
 .المستقبلي المتوق  للشرك  بعف الانفملج في المستقبل

تصااور  يعتاابر التخطاايط الماالي ماا  اهاا  الوظاالئف لاالإرادات وتتمثاال عملياا  التخطاايط بوضاا : الت طففي  المففالي 4.
بأداء المؤسس  المتوق  في المستقبل وهتل تلعب ادوار التحليل الملي دورا هلمال في هاذه العمليا  ما  حياث تقياي  الاداء 

 .السلبق وتقفير الاداء المتوق  في المستقبل
ماا  ان تتفيااذهل يساار وفقاال للمعاالير  تعاار  الرقلباا  المللياا  بلنهال تقيااي  ومراجعاا  ل عماال  للتلكااف: الرقا ففة الماليففة 5. 

 .والاس  الموضوع  وذل  لاكتشل  الالاطلء والانحرافلت ونقلط الضعف ومعللجتهل في الوقت المتلسب 
هااذا التااوا ماا  التحلياال تهاات  باا، معظاا  الأطاار  الااي لهاال ع قاا  بللمؤسساا  ، يعتاابر تقيااي  : تحليففل تقيففي  الادا  6.

للات التحليااال المااالي فيااات  مااا  لاااا   عمليااا  اعااالد  التقياااي  الكااا  علاااى مساااتوى الاداء في المتشاااأ  مااا  اهااا  اساااتعم
الارباال  وقاافر  المتشاال  علااى الساايول  وساافاد الالتزاماالت وقاافرتهل علااى الائتماالن بللإضاالف  الى تقيااي  الموجااودات ، اماال 

ت الرسميااا  وبياااوت الخااابر  لل هااالت الاااي تساااتفيف مااا  هاااذا التقياااي  فهاااي ادار  المتشاااأ  والمساااتثمرون والمعرضاااون والجهااال
 . المللي 

 الأطراف المستفيدة من التحليل المالي:  ا يالفرع ال
 : 1م  أه  هذه الفئلت مليلي 

 :وتتقس  إلى قسمين همل :  الدا نوص1.

يهتمون بتحليل ودراسا  عتلصار الأصاو  والخصاوم المتفاولا ، أي المركاز :  الدا نوص قصير  الأجل و الموردوص - 
 . التقفي الجلري ورأس المل  العلمل للشرك  

اهتملماالته  تتكااز حااو  قاافر  الشاارك  علااى ساافاد الالتزاماالت القلئماا  عليهاال ، والفوائااف : الففدا نوص طويلففوا الأجففل -
 .المتتب  ع  هذه الالتزاملت ووقت استحقلقهل

 :يمك  تقسي  المستثمري  في الشركلت كذل  إلى :  المست مروص2.
                                                           

 . 29-34، ص ص  2009، دار المريخ للنشر ، الرياض ، المملكة العربية السعودية ،  2محمد مبروك أبوزيد ، التحليل المالي ، ط- 1
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وهاا  ماا  يقتتااون الأسااه  بغاار  الاتجاالر واال وإعاالد  بيعهاال لااا   الساات  لتحقيااق :  مسففت مرين قصففير  الاجففل -
 .عوائف م  وراء ذل ،و بللتلي تكون اهتململته  موجه  نحو أسعلر الاسه  وتقلبلتهل لا   الفت  القصر  

وهاا  ماا  يقتتااون الأسااه  بغاار  الساايطر  والاحتفاالر بتلاا  الاسااتثملرات لفااتات :  مرين طويلففوا الأجففلمسففت  -
طويلااا  تفاااوق السااات  الملليااا  ، وتكاااون اهتملمااالته  موجهااا  نحاااو معاااف  العلئاااف مااا  الساااه  وعلاااى قااافر  الشااارك  علاااى 

 . الاستمرار وتحقيق الأربل  
وتكماا  اهتملماالته  في تقيااي  أداء الأطاارا  الااذي  يقومااون  هاا  الماا ك أياال كاالن نااوعه  ،:  أتففحاب المشففروع 3.

وماا  المؤشارات الااي يات  اسااتخفامهل  دراسا  الهيكال الماالي العالم و العلئااف علاى الاسااتثملر . بتفاويا إدار  ممت كالته 
 .والتوزيعلت وكذل  دراس  السيول  ومخلطر الفشل الملي

  المااالي للشااارك  والر يااا  و التماااو ، لاااذا تساااتخفم الإدار  الجياااف  إن اهتملمااالت الإدار  تكمااا  في الوضااا:  الإدارة4.
مجموعاا  ماا  الطاارق و الأدوات والتقتياالت الااي تساالعفهل في إدار  الشاارك  ، ويعتاابر التحلياال الماالي للقااوائ  المللياا  هااو 

علاى كيفيا  توزيا   أحف هذه الأدوات المهم  ، والهف  الأو  للإدار  هو فلعليا  نظا  رقلبتهال المساتخفم  ، والوقاو 
 .موارد الشرك  م  مقلرن  أداء المؤسس  بأداء المؤسسلت الالارى المملثل  

 :وم  هذه الجهلت :ىالاهات الأ ر 5.
للوقااو  علااى قاافر  هااذه الشااركلت , لتقيااي  الوضاا  الماالي والر ياا  للشااركلت الواقعاا  في نطلقهاال :  اتحففاد العمففال -

 .إيجلد مواق  شغل جفيف 
وتحااافد الأساااعلر عااا  طرياااق , في ظااال نظااالم الاقتصااالد الااار يااات  وضااا  السيلسااالت : أجهفففاة الت طفففي  والرقا فففة  -

أماال الاقتصاالد المركاازي يسااتخفم التحلياال الماالي لغاار  الصااو  , ونظاالم الطلااب والعاار  , ديتلميكياا  السااوق الاار 
وكذل  في وض  الخطط المساتقبلي  و  , على بيلنلت ومعلوملت تسلعفهل في دراس  وتحليل الخطط السلبق  ونتلئ هل

 .كوسيل  م  وسلئل الرقلب  على الشركلت
تسااااتخفم في الغللااااب لغاااار  الصااااو  علااااى بيلناااالت عاااا  نشاااالطلت العفيااااف ماااا  الشااااركلت  :الغففففرف التااريففففة  -

 .ومعفلات أدائهل ور يتهل ,والصتلعلت تتعلق بأوضلعهل المللي 
والتحقاااق ماا  صاااح  وموضاااعي  , المااالي لمراجعااا  علئااف الضااارائب تساااتخفم أدوات التحلياال : مصففلحة الافففرا ب  -

ودراسا  الع قالت باين بتاود الإيارادات والمصاروفلت ,البيلنلت المقفم  ع  طريق إجراء المقلرنالت ما  شاركلت القطالا 
 .لتف  المشروا

االسااابي  مااا  تساااتخفم أدوات التحليااال المااالي الاااي تقاااوم بت ميااا  وتحليااال المعلومااالت : الإحصفففا  والمعلومفففات  -
 .لا   القوائ  المللي  لتقوم بتصتيفهل ونشرهل بشكل دوري
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  تا ج التحليل المالي:   الثالفرع ال

بعف إجراء الفحص الفقيق للمعلوملت المللي  للمؤسس  ومعللجتهل نستخلص نتلئج تختلف حسب 
 :  1وضعي  االل بللتسب  للمؤسس  

بللات   المستعمل الخلرجي تختلف التتلئج الي يمك   أن تكون احف أو كل  : تا ج التحليل ال ارجي  .أولا
 :العتلصر التللي  

 .م حظلت حو  الأعمل  الي تقوم ول المؤسس  في الميفان الملي * 
 .تقيي  التتلئج المللي  وبواسطتهل تحفيف الأرقلم الخلضع  للضرائب* 
 .ؤسس  لتحمل نتلئج القرو  تقيي  الوضعي  المللي  ومفى إستطلع  الم* 
 .الموافق  او الرفا لعقف قر  عتف تقفيم المؤسس  طلبل للقر  إلى البت  لالص  * 
 .قتا  سيلسلت مللي  لتغير الوضعي  المللي  والإستغ لي  للمؤسس * 
 .مقلرن  الوضعي  التحليل * 
 .ظهلر أحستهل او أضعفهلطلا وإالتحقق م  المركز العلم  للمؤسس  م  المؤسسلت م  نف  الق* 

و يمك  للمحلل الملي دالاليل ان يصل إلى التتلئج التللي  حسب الهف  م  :  التحليل الدا لي  تا ج :نا يا
 :تحليل، 
 .إعطلء حك  على التسير الملي لفت  تحت التحليل * 
 .للفت  تحت التحليل  الإط ا على مفى ص حي  السيلسلت المللي  والإنتلجي  والتمويتي  والتوزيعي * 
 .التحقق م  المركز الملي للمؤسس  والألاطلر المللي  الي قف تتعر  لهل مث  بواسط  المفيوني  * 
 .وعلى المردودي  فيهل ,إعطلء احكلم على مفى تطبيق التوازنلت المللي  في المؤسس  * 
 .تغير رأس المل أو توزي  الأربل  أو , او سويل ,اتخلذ قرارات حو  الاستثملر * 
 .وض  المعلوملت المتوصل إليهل ل ستفلد  متهل في المراقب  العلم  لتشلط المؤسس * 
 .و التتلئج المتوصل إليهل كأسلس للتقفيرات المستقبلي  أوض  المعلوملت * 

 :أدوات وطرة التحليل المالي : ال الث  المطلب
 أدوات التحليل المالي: ولالفرع الأ

                                                           
 . 12-13ناصر دادي عدون ، مرجع سابق ، ص  1
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  :1 الملي استعمل  أدا  محفد  سكت، م  الوصو  أهفا  المرجو  وتتمثل هذه الأدوات فيعلى االل  

والما ء    ياوالمردودالهف  مت، ضملن سويل الاحتيلجلت دون التأثر علاى التاوازن المال  : تحليل الهي ل المالي 1.
أو علاى المتظااور الااوظيفي بللفصاال ( مبافأ الساايول  و الاسااتحقلق ) علااى متظاور الذماا  المللياا   بللاعتماالد، ... الملليا  

 .بين التشلطلت الرئيسي  في التحليل 

يهات  بكيفيا  تحقياق المؤسسا  للتتالئج ، والكا  علاى مافى قافر  التشالط علاى تحقياق : تقيي  النشاط و النتا ج 2.
يط  للتساااير ، الاااي هاااي عبااالر  عااا  أرصاااف  تباااين مختلاااف مراحااال تشاااكل الر يااا  ، وذلااا  بلساااتخفام الالرصاااف  الوسااا

 .التتي   وأسبل  تحققهل ، ممل يمك  م  إتخلذ القرارات المتلسب  

هااي وساايل  سكاا  ماا  مقلرناا  التتاالئج ااققاا  ماا  الوساالئل الااي ساالهمت في تحقيقهاال ، وهاااي  :تقيففي  المردوديففة 3.
 .داء ، ويمك  م  لا لهل اتخلذ قرارات التمويل والاستثملر وارهلالمؤشرات الأكثر موضوعي  اي تقيي  الأ

التحلياال الأكثاار تطااورا مقلرناا  بللتحلياال الااوظيفي و التحلياال الااذمي ، حيااث يم ففل  :تحليففل التففدفقات الماليففة 4.
المسااؤول  ، كماال يمكاا  ماا  تحلياال التااوازن الماالي والوقااو  علااى أساابل  الع ااز أو الفاالئا في الخزيتاا  وتحفيااف الاافور  

يحاااوي هاااذا التحليااال مجموعااا  مااا  المؤشااارات ذات البعاااف الاساااتاتي ي الاااي تسااالعف في اتخااالذ القااارارات الاساااتاتي ي  
 .وتقيي  الاستاتي ي  المللي  المعتمف  

 طرة التحليل المالي:  ا ي الفرع ال
 :2وتكم  في توضيح نوا التحليل المتب  أثتلء التشخيص الملي كمليلي 

يقاوم هاذا التحليال علاى دراسا  الوضاعي  الملليا  للمؤسسا  لعاف  دورات ملليا  متتلليا  :  التحليفل المفالي التطفور 1.
. ويتطلب هذا التحليل نظلم معلوملت محلسا وملي متطاور وفعال  . على أسلسهل يمك  تقفير الوضعي  المستقبلي  

 :ويرتكز هذا التحليل على العتلصر التللي  
 م  لا   التغر في رق  الأعمال  أو القيما  المضالف  أو مختلاف التتالئج االسابي  ما  مراقبا  :  تطور النشاط

 .هيلكل التكلليف الذي م  المفت  أن يتتلسب م  تطور التشلط 

                                                           
 . 52-53إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، مرجع سابق ، ص  1

 .49-51، ص 2006، دار وائل للنشر ، عمان الأردن ،  1الياس بن ساسي ويوسف قريشي ، التسيير المالي ، ط 2
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 الأطاو  هااي مجماوا الامكلنياالت الملديا  والمعتوياا  و الملليا  المسااتخفم  في مملرساا  :  تطفور أتففول المةسسففة
ليباااااين مساااااتوى التماااااو الااااافالالي و الخااااالرجي للمؤسسااااا  ويعاااااف مؤشااااارا عااااا  الوجهااااا   نشااااالطهل ، وتطورهااااال

 .الاستاتي ي  للمؤسس  إن كلنت تت ، نحو التمو ، البقلء أو الانسحل  م  السوق 
 يتكون هذا الهيكل م  العم ء ، الماوردي  المخزونالت ، وهاي الاي تشاكل :  تطور هي ل دورة الاستغلال

ر  الاسااااتغ   ، يتبغااااي مراقباااا  تطورهاااال عاااابر الاااازم  ومقلرناااا   وهاااال بتمااااو التشاااالط الاحتيلجاااالت المللياااا  لاااافو 
 .م  أجل الك  على مستوى الاحتيلجلت المللي  ( الإرتفلا في رق  الأعمل  )

 يتشاكل هيكاال المؤسساا  ماا  مصاالدر سويال المؤسساا  ويمكاا  للمحلاال الماالي مراقباا  :  تطففور الهي ففل المففالي
يااااال الاااااذال ومسااااالهم  الشاااااركلء وتحفياااااف قااااافر  المؤسسااااا  علاااااى السااااافاد ومااااافى مساااااتويلت الاساااااتفان  والتمو 

 .الخ ...استق ليتهل المللي  وتأثر الاستفان  على المردودي  
 تعااف المردودياا  ضااملن للبقاالء والتمااو والاسااتمراري  ، وأحااف أهاا  المؤشاارات الااي تسااتخفم :  تطففور المردوديففة

حي ، وعليااا، فمراقبااا  تطاااور معااافلات المردوديااا  يمثااال قلعاااف  في الكااا  علاااى أداء المؤسسااا  مااا  جميااا  التاااوا
 .أسلسي  للتحليل الملي التطوري ، وذل  ع  طريق نسب  المردودي  والي  أثر الرافع  المللي  

هاو التشاخيص الاذي يعتماف علاى مقلرنا  الوضا  المالي للمؤسسا  ومراقبتا، عابر الازم  :  التحليل المالي المقفارص2.
شااط  في نفاا  القطاالا وفي نفاا  السااوق أي الخلضااع  لااتف  الشااروط الخلضااع  لهاال المؤسساا  محاال ماا  المؤسساالت التل

 .الفراس  
هو امتافاد للتحليال المقالرن إلا أنا، باف  ما  مقلرنا  وضاعي  المؤسسا  ما  المؤسسالت :  التحليل المالي المعيار 3.

 . الآلارى فإنتل نل أ إلى المقلرن  م  معفلات معيلري  يت  الاتيلرهل بتلء على دراس  شلمل  ومستمر  

 النظام المحاسبي المالي والقوا   المالية: المبحث ال الث 
د العاااللمي وانفتلحهااال علاااى العااالن الخااالرجي وتبتيهااال لإقتصااالد الساااوق مااا  لاااا   مااا  أجااال مواكبااا  الجزائااار للإقتصااال

انضملمهل المرتقب للمتظم  العللمي  للت الر ، اتجهات إلى وضا  نظالم محلساا مالي وفاق معالير االساب  الفوليا  ليتاتج 
 .عتهل قوائ  مللي  مرافق  للقوائ  المللي  الفولي 

  محاسبي الماليمفهوم النظام ال: الأول  المطلب
 تعريف النظام المحاسبي المالي الاديد: أولا الفرع 

فم  لا   ,بي  فحسب المستمف م  المعلير االسبي  الفولي  لا يعتبر مجموع  لتظريلت محلس هو
توج، المعلوم  , ففي الإطلر المفلهيمي , تقتيلت االسب  هي الي اوكل لهل مهم  تقفيم المعلوم  المللي   ,هذه المعلير
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 .مللكي المؤسس , المللي  أسلسل إلى المستثمري  الخلرجيين 
, مح   زوتس,ي  المعلوم  المللي  االسب  المللي  هي نظلم يهف  لتتظ:" التتظي  االسا الجزائري الجفيف يشر 

وع  , للي  والذمي تس يل معلوملت رقمي  وتقفيم جفاو  معبر  ع  الصور  الصلدق  للوضعي  الم, تقيي , تصتيف
 .1"الاداء ولازيت  الكيلن عتف نهلي  الفور  

 :الاشكللي  المولف  لتظلم االسب  المللي  تطر  بللجوانب التللي 
 (.والمعلير, المبلد  , الفرضيلت , المتغرات )التموذج االسا  كونلت، وهيكلت، * 
 (.وسلئل المعللج  والطرق والسرورات ,وظيف  االسب  المللي  , وظيف  محلسب  التسير )التظلم الإع مي االسا * 
 (.أهفا  االسب  التحليلي  و أهفا  االسب  المللي  )أهفا  الوظيف  االسبي  *

فللتظاالم , سااب  المللياا  في المؤسساا  الفيثاا  لا يمكاا  تحفياافهل بصااف  مسااتقل  عاا  االسااب  التحليلياا  اال               
 .الإع مي االسا هو عبلر  ع  تعلضف لهلتين االسبتين

مافت والمعالير االسابي  الفوليا  اعت, يحتلج مستعملي المعلومالت الملليا  إلى تقتيالت االساب  التحليليا                 
فطريقااا  التكااالليف المعيلريااا  أصااابحت معتماااف  مااا  طااار  , علاااى طااارق تقياااي  وتقااافير تحتااالج إلى االساااب  التحليليااا  

 .عك  االسب  العلم  التقليفي  الي ن تك  تعت  سوى بللتكلف  التلرئي  , االسب  المللي  
ياا  تقياي  المخزوناالت بللتكلفاا  العلديا   الااي تسااتخرج نجااف إجبلر , وفي المرجا  االسااا الجزائااري الجفياف                

 .بتطبيق طريق  التحميل العق ني للتكلليف الثلبت  بغر  إقصلء أثر مستويلت التشلط ار العلدي 
 تغليب الواقع الاقتصاد  ولى الش ل القا و ي:   ا يالفرع ال

بأناا، يتبغااي , مباافأ الواقاا  الماالي علااى الشااكل القاالنوني يعتاابر هااذا المباافأ جفياافا في الجزائاار  يااث يقاار                
وهاااذا مااال ورد في المعااالير , التعلمااال مااا  الأحااافاث الاقتصااالدي  حساااب الواقااا  المااالي ولاااي  حساااب الظااالهر القااالنوني 
وهااذا ماال يعطااي (.SCF)االساابي  الفولياا  وتم اعتماالده ماا  طاار  الإطاالر المفاالهيمي للتظاالم االسااا الماالي الجفيااف 

 :حلسب  المللي  شكل  وذج لعر  واقعي للمؤسس  وهكذا نجف للم
 .إضلف  الخسلئر في القيم  ل هت كلت* 
 .إدلال  مفهوم مؤشر فقفان القيم  *
 .ظهور القر  الإيجلري الملي في الميزاني  *
 .تسمح  ل مشلكل مرتبط  بفقفان القيم  وفلرق التقيي  (UGT)مفهوم الوحف  المتشئ  للخزيت  *

                                                           
 .منه  121-3 3المتضمن النظام المحاسبي المالي  2007/11/25بتاريخ  07-11: قانون رقم  - 1
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 .الاهت ك يتطلق م  تلري  استغ   الأصل ولي  م  تلري  الفوتر *
 .يستحس  حسل  الاهت ك استتلدا إلى عفد الوحفات المتت   *
وهكذا ن يعف بإمكالن اففال  ,تقيي  المخزونلت يكون بللقيم  العلدي  او بللقيم  العلدل  ولي  بللتكلف  التلرئي  *

 .المخزونلت مستوى التشلط الالاتفلء ضم  قي 
تعتاابر في قطيعا  تلماا  ما  المخطااط الاوطة للمحلسااب  (SCFٍ)فللتساخ  الجفيااف  للتظالم االسااا المالي                

(PCN ) وفي تتلسق كبر م  المعلير الفولي. 
 الاديد التغيرات الحادنة في النظام المحاسبي المالي:ال ا ي  المطلب

على مستوى تقتيلت إمل على مستوى المفلهي  والمبلد  أو , إن التغرات اافث  ذات أهمي  بللغ                
 :نذكر متهل مليلي , االسب  ذاتهل

  1ولى مستوى الصنف الاول :  و الفرا الأ
لجفيف بيتمل يستعمل التظلم ا, استعمل مصطلح الاموا  الخلص  ( PCN)المخطط االسا الوطة               

 13السل  )وهذا مل يؤدي إلى تضمين هذا الصتف في المفون  الجفيف  عتلصر جفيف  , مصطلح رأس المل  

 16السل  )والفيون المللي  والفيون لأكثر م  ست  ( المتتوجلت والأعبلء المؤجل  لالرج دور  الاستغ   

الي كلنت تظهر في الصتف الخلم  ,(الفيون المرتبط  بللمسلهملت  17الاقتاضلت والفيون المملثل  والسل  
 .م  المخطط االسا الوطة( 52حسل  )

هذا مل سيعفي االل الملي مستقب  م  إجراء عمليلت المعللج  الأولي  الي كلن يجريهل سلبقل يغر  
 .إعفاد الميزاني  المللي  

 2 ولى مستوى الصنف ال ا ي:   ا يالفرع ال
والي يمك  ( SCF)يمك  تس يل عف  معللجلت جفيف  في ظل التظلم االسا الملي الجفيف               

 :تلخيصهل في التقلط التللي  
 .كل القوق الي تت لوز مفتهل الست  تعتبر ضم  هذا الصتف * 
ثر حتمل على القيم  االسبي  الاعتا  االسا في صتف الاستثملرات للتثبيتلت في شكل امتيلز الي ستؤ * 

 .للكثر م  المؤسسلت

                                                           
المحدد لقواعد التقييم والمحاسبة ومحتوى الكشوف  2009/03/25ليوم  11الصادر في الجريدة الرسمية رقم  2008/07/26قرار مؤرخ في  - 1

 .المالية وعرضها وكذا مدونة الحسابات وقواعد سيرها 
 .المرج  سلبق ذكره   2
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 .تس يل القوق المللي  لاكثر م  ست  ضم  حسلبلت التثبيتلت* 
إمكلني  تس يل القرو  الإيجلري  التمويلي  ضم  حسلبلت التثبيتلت على أن تس ل قيمتهل كفيون مللي  * 

 . فتصبح بذل  قلبل  ل هت ك 
 (. 82و82حسل  )بفقفان القيم  الي قف تتعر  لهل بعا الأصو   يكمل الاهت ك * 

 .مفهوم جفو  الاهت ك يستبف   فهوم مخطط الاهت ك القلبل للمراجع  *  
 .تحفد بللتسب  إلى القيم  العلدل  والقيم  القلبل  للتحقيق(  VNC) القيم  االسبي  الصلفي  *   
  عمره الإنتلجي ، تطر  م  قلعف  حسل  الاهت ك ، ومصلريف التفكي  القيم  المتبقي  لزصل عتف نهلي*   

 .تضل  إلى التثبيتلت 

 .فلرق التقيي  ئض  لإهت ك ولفقفان القيم  في حلل  كون مف  اليل  محفد  * 

 .لاوجود للمصلريف الإعفادي  في هذا الصتف كونهل تس ل مبلشر  كمصلريف الفور  * 
ف البحث و التطوير إلا إذا ثبت أنهل متعلق  بتشلط الفورات القلدم  وإمكلني  تحقيقهل لايمك  توزي  مصلري*  

 .لمتلف  اقتصلدي  مستقبلي  
ويتضح م  لا   هذا أن تقيي  التثبيتلت يكون أكثر واقعي  وهذا ملكلن يبحث عت، االل الملي الذي كلن يجري 

 .، وهذا ملتكفل ب، التظلم االسا الملي الجفيف بصف  نهلئي  عف  معللجلت للوصو  إلى القيم  القيقي  لزصو  
 1 الصنف ال الث ولى مستوى:  الثالفرع ال

تقيي  عتلصر هذا الصتف يت  بللتكلف  العلدي  أو بللتكلف  المعيلري  إن كلنت قريب  م  التكلف   
 .العلدي  ، و التكلف  الثلبت  توزا حسب طريق  التحميل العق ني ، وفقفان القيم  يحسب بطريق  القيم  العلدل  

مل كلنت تخفى ع  االل الملي والي كلن ون حظ كذل  في هذا الصتف إضفلء الصبغ  الواقعي  ، الي كثرا 
 .يحلو  أن ئفف م  أثرهل قفر الإمكلن 

 
 
 
 

                                                           
 .المرج  سلبق ذكره   1
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 1 ولى مستوى الصنف الرا ع و ال امس:  را عالفرع ال
هذان الصتفلن يستقب ن العتلصر لأقل م  ست  ،ون يعودا يصتفلن حسب هيكل  المخطط 

تظهر كلهل في الصتف الراب  ،أمل السلبلت المللي  وحسلبلت  االسا الوطة ، فللفيون القصر  والقوق القصر 
 .الخزيت  الموجب  و السللب  تظهر في الصتف الخلم  

وي حظ هتل أن هذه السلبلت ن تعف تشمل سوى العتلصر قصر  الأجل ، ممل لايستفعي إعلد  
 .ترتيب بعا عتلصرهل كمل كلن الل  علي، في السلبق 

 2 السادس و السا ع ى مستوى الصنفول:   امسالفرع ال
بلت هااذان الصااتفلن تسااتقبل ضاارائب الاافور  والضاارائب المؤجلاا  التلتجاا  ماا  التباالي  بااين التتي اا  لحساا 

 .االسبي  والتتي   الجبلئي  ، وهذا عك  مل كلن علي، الل  في المخطط االسا الوطة 
حسالبلت التتالئج حساب الطبيعا  ما  إمكلنيا  كمل أن التظلم االسا المالي ياتص علاى ضارور  تقافيم 

 .تقفيم، الاتيلريل حسب الوظيف  
والجفياااف كاااذل  في هاااذي  السااالبين هاااو ادمااالج عتلصااار لاااالرج الاساااتغ   ضااام  التتي ااا  العمليلتيااا  

 ،( المتتوجاالت العمليلتياا  الالااارى ) 75والساالبلت ( الأعباالء العمليلتياا  الالااارى ) 65وذلاا  بلسااتعمل  الساالبلت 
وهااذا ملقااف يتطلااب ماا  االاال الماالي الااذي سيسااتعين  علوماالت إضاالفي  ماا  الم حااق والجاافاو  الألااارى عتااف قيلماا، 
بتقيااي  أداء المؤسساا  ماا  لااا   التشاالط الرئيسااي لهاال ، كماال أفاارد العملياالت الغاار علدياا  المرتبطاا  بظاارو  اسااتثتلئي  

، هاذه العتلصار ( العتلصار اار العلديا  للمتت الت ) 77والسالبلت ( العتلصار اار العلديا  لزعبالء ) 67 سالبلت 
 .لاتفلال في التتي   العمليلتي  ومستثتل  م  الوعلء الضريا للضريب  على أربل  الشركلت 

 : القوا   المالية في لل النظام المحاسبي المالي الاديد:ال الث  المطلب
يعتمااف الجاافاو  المللياا    IAS 7و  IAS 1  التظاالم االسااا الماالي الجفيااف وامتثااللا للمعاالير الفولياا

 : 3الخمس  التللي 
  المياا ية: الفرع الأول

 :تض  الميزاني  العتلصر المرتبط  بتقيي  الوضعي  المللي  للمؤسس  ، وتتبغي أن تشمل على الاقل العتلصر التللي  

                                                           
 .سلبق ذكره المرج    1
 .سلبق ذكره المرج    2

3 Robert Obert,Dunod,Pratique des normes IAS/IFRS,2003,page 71 
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 الي سيز فيهل بين الأصو  ار الجلري  والأصو  الجلري  ، والمعيلر الذي  وجب، يت  هاذا التميياز :  الأتول
 .هو المف  ، إذ مل كلن لاقل م  ست  فهو أصل جلري ومل عفا ذل  فيعتبر ار جلري 

 الخلصااا   يااات  كاااذك التميياااز بااين الخصاااوم الجلريااا  و الخصااوم اااار الجلريااا  ، وعلياا، فاااإن الأماااوا :  ال صففوم
 .والفيون أكثر م  ست  تعتبر لاصومل ار جلري  بيتمل الفيون لأقل م  ست  فهي لاصومل جلري  

 

  (الد ل )جدول حسا ات النتا ج :  ا يالفرع ال
يتضاام  العتلصاار المرتبطاا  بتقيااي  الأداء ، وهااو وثيقااا  تلخيصااي  لتااواتج و أعباالء الاافور  ، لا يألااااذ في 
الاعتباالر تاالري  التحصاايل أو التساافيف اسااتتلدا إلى مباافأ محلسااب  الالتاازام ، ويساامح بإظهاالر التتي اا  الصاالفي  للاافور  ، 

لف  ، الفاااالئا الإجماااالي ل سااااتغ   ، التتي ااااا  القيماااا  المضااااا) بللإضاااالف  إلى إظهاااالره لعااااف  مساااااتويلت ماااا  التتاااالئج 
العمليلتيا  ، التتي اا  الملليا  ، التتي اا  العلدياا  قبال الضااريب  ، التتي ا  الصاالفي  للتشاالطلت العلديا  ، التتي اا  العملياالت 

ى وكااال هاااذه المساااتويلت كااالن االااال المااالي يقاااوم  سااالول عااا  طرياااق مليسااام( الاساااتثتلئي  ، التتي ااا  الصااالفي  للااافور  
 .بللارصف  الوسيط  للتسير 

  جدول تغيرات الأموال ال اتة:  الثالفرع ال
، وبواساطت، يمكا  معرفا  عمليالت توزيا  رأس المال  لاا   الافور  االسابي يقفم الوضعي  التحليلي  لرك  

التصاااحيحلت الصاااص و الأعبااالء و التاااواتج المسااا ل  مبلشااار  في رأس المااال  والتغااارات في الطااارق االسااابي  ومختلاااف 
 . لزلاطلء الي كلن لهل أثر على رأس المل  

، لكتاا، أصاابح جاافولا في إطاالر المخطااط االسااا الااوطة هااذا الجاافو  كاالن يعتاابر ماا  الجاافاو  الملحقاا 
 .رئيسيل يمك  بواسطت، إعفاد الجفو  الملي الذي يعتبر أسلسيل في التحليل الملي 

  1جدول تدفقات النقدية:  را عالفرع ال
يهااف  إلى سكااين مسااتعملي الجاافاو  المللياا  ماا  تقيااي  قاافر  المؤسساا  علااى توليااف الخزيتاا  ومعلدلاتهاال  

 .ومعلوملت الارى ع  استعمل  هذه التففقلت 
 :فهو يظهر التحصي ت و التسفيفات لا   الفور  حسب مصفرهل 

   تففقلت متأتي  م  التشلطلت العمليلتي. 

                                                           
 . 440-2و  440-1: المتضمن النظام المحاسبي المالي ، المادة  2007/11/25بتاريخ  11/07: قانون رقم  1
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 ملر تففقلت متأتي  م  نشلطلت الاستث. 
  تففقلت متأتي  م  نشلطلت التمويل. 
  تففقلت الخزيت  المتأتي  م  فوائف الصص . 

 .يقفم هذا الجفو  حسب الطريق  المبلشر  ، والاتيلريل حسب الطريق  ار المبلشر  
هااااذا الجاااافو  ن يكاااا  في الساااالبق ، وعلياااا، كاااالن االاااال الماااالي يقااااوم بإعاااافاده انط قاااال ماااا  الميزانياااالت 

 .لتتلئج المتتللي  ومختلف الم حق ، لك  م  التظلم االسا الملي الجفيف أصبح في انى ع  إعفاده وحسلبلت ا
 

  1الملحق:   امسالفرع ال
وجافو  ( الافلال)يتضم  الملحق جفاو  ومعلوملت وفر  تسمح بتفسر الميزاني  وحسلبلت التتالئج  

 :تغرات الأموا  الخلص  وجفو  تففقلت الخزيت  ، وأهفا  الملحق هي 

  شر  الطرق االسبي  وطرق التقيي  الي طبقت عتف إعفاد السلبلت. 
  عر  المعلوملت المكمل  المطلوب  قلنونل. 
 عطلء كل معلوم  إضلفي  تسمح بأحس  فه  لوضعي  المؤسس  و أداءاتهل إ . 

المعلوماااالت المتضاااامت  في الم حااااق تعتاااابر أسلسااااي  بللتسااااب  للمحلاااال الماااالي ، فهااااي تساااامح لاااا،  عرفااااا  
 .لاصوصيلت المؤسس  محل الفراس  

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1  P. Amadieu et V.Bessière,Analyse de l'information financière,Economica,2007,page 57 
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 : لاتة الفصل 
 :يمك  استخ ص التقلط التللي 

 واره  والفول  والمسلهمين كللمقرضين الملي بللتحليل المهتمين م  العفيف يستخفمهل أدا  الملي التحليل يعتبر1.
  . المللي  اتخلذ قراراته  أجل م 
يستعمل التحليل الملي لتعر  أداء المؤسسلت موضوا التحليل وإتخلذ القرارات ذات الصل  ول ، هذا ويمك  2.

 را  متعفد استعمل  التحليل الملي لخفم  أا
يمكا  القاو  باأن التحلياال المالي هاو عمليا  تحوياال البيلنالت الملليا  الاوارد  في القااوائ  الملليا  إلى معلومالت تسااتعمل  3.

ولمعللجاا  بعااا المملرساالت الخلطئاا   كأساالس لإتخاالذ قاارارات مسااتتر  لأجاال تعزيااز الإتجلهاالت الإيجلبياا  في المؤسساا  ،
 مثل السيطر  على بعا التكلليف أو معللج  نقص متوق  في السيول 

تهااف  القااوائ  المللياا  إلى إعطاالء صااور  دقيقاا  عاا  وضاا  المؤسساا  الماالي ونتاالئج عمليلتهاال لااا   فاات  معيتاا  ، وقااف 4.
 وع  م  المبلد  االسبي  المتعلر  عليهل ،تول ت مهت  االسب  مهم  القيلم بإعفاد هذه القوائ  في ظل مجم

إلى قاارارات عق نياا  نحااو تحقيااق أهاافافهل ، للوصااو   سكاا  المساار الماالي ماا  تحلياال بيلنلتهاال المللياا   الوثاالئق االساابي 5.
 علاااى الإدار  الملليااا  للمؤسسااا  أن تساااتعمل الأدوات التحليليااا  المتلساااب  الاااي سك تهااال مااا  الصاااو  علاااى المعلومااالتو 

 .المللي  ال زم  للقرار
، (الافلال)حسالبلت التتالئج قلئم ، ي الميزانحسب التظلم االسا الملي  م  أه  الوثلئق االسبي  الي نص عليهل6.

 .، جفو  التففقلت التقفي  والملحقجفو  تغرات الأموا  الخلص 

 إلى للتوصال المعلومالت هاذه اساتخفام ويمكا  المؤسسا  حو  بللمعلوملت للتزويف جيف مصفر المللي  القوائ  تعتبر7.
 .المؤسس  معرف  البيئ  في بليغ دور المللي  القوائ  تحتل وعلي، المعروض  بيلنلتهل م  دق  أكثر أو معلوملت نتلئج
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 تمهيد 

 بالمؤسسة، المحيطة الظروف كل تقريبا مست التي التطورات من بمجموعة المعاصرة، الإقتصاديات تبطتار   
 الإلتزام على القدرة وعدم الإفلاس، في أساسا والمتمثلة المؤسسة لها تعرضت التي المخاطر مجمل دفعت حيث

 .المؤسسة في المالية الوظيفة سير على أكثر التركيز إلى بالتسديد،

 تدبير عاتقه على تقع إذ المؤسسة في المالي المسير تواجه التي المسائل أعقد من التمويل مسألة تعتبرو     
 سياسة تحديد عند المالي المسير على الضروري من أصبح وقد المؤسسة، الأنشطة مختلف لتمويل الازمة الأموال
 المناسبة التمويل وسائل في التفكير إلى يسعى التمويل قرار اتخاذ وقبل الأموال، على للحصول التي يتبعها التمويل
 في الداخلية مواردها على الاعتماد إلى تلجأ بذلك و الأموال من احتياجاتها وتغطية نشاطها لتحقيق واللازمة

 .(الخارجي التمويل) الخارجية الموارد من تدبير إلى تلجأ كفايتها عدم في حالة و ذاتي تمويل شكل

 :البيئة المالية للمؤسسة من خلال ثلاث مباحث التالية  إلى الفصل هذا في تطرقنا   

 .الوظيفة المالية والمحيط المالي -
 .مؤشرات تشخيص العلاقة بين المؤسسة ومحيطها المالي -
 .الماليةاستفادة المؤسسة من بيئتها  -
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 الوظيفة المالية والمحيط المالي: المبحث الأول 

 خلال من قراراتهم اتخاذ في وغيرهم والمقرضين كالمساهمين المحتاجين من العديد تساعد المالية الوظيفة
.المالية القوائم في والمقدمة المعروضة البيانات

  

 في المؤسسةالوظيفة المالية :المطلب الأول 

 ،المؤسسة وظائف بكل المباشر ارتباطها خلال من أهمية، الأكثر الوظيفة المؤسسة في المالية الوظيفة تعتبر   
  .استغلالية أو استثمارية كانت سواء المختلفة، النشاط أوجه لتمويل كافية أموال من توفره لما وهذا

 تعريف وأهداف الوظيفة المالية: الفرع الأول 

  :وظيفة المالية لتعريف ا :أولا 

 .نقديا مظهرا تأخد عملية كل المالية للوظيفة ينسب :النقدين نظر وجهة من 

 تحقيق لفعالية المؤمنة القرارات وإعداد عاتقها بيئة على يقع المالية الوظيفة : الإستراتيجية النظر وجهة من   
 .المتاحة الوسائل إستخدام ولكفاءة المنشودة الأهداف

 المالية، والعقبات المصاعب وتجاوز مواجهة في ينحصر المالية الوظيفة دور فإن   :التشغيلية النظر وجهة من   
 من المعقول المستوى على والحفاظ الربحية، من الأدنى الحد ضمان المالي، التوازن مؤشرات خلال تحسين من

 1.المالي واليسر السيولة

مجموعة المهام و الأنشطة التي تقوم بها عدد من المصالح و الأقسام  "أنها  على :المالية الوظيفة تعر ف   
 .2"تهدف إلى إدارة التدفقات المالية و البحث عن الموارد المالية الضرورية و الاستخدام الأمثل لها

 1.الأموال هذه وإدارة للمؤسسة اللازمة الأموال على بالحصول تهتم التي الوظيفة هي  

                                                           

 جامعة منشورة، غير التسيير، علوم في ماجستير رسالة،  الاقتصادية للمؤسسة المالية الوضعية على الشراكة إستراتيجية أثر بلعور، سليمان 1
 . 55، ص  2003 الجزائر،

 .33،مرجع سابق، ص 1إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، التسيير المالي ، ط  2
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 عن المسؤولة والأنشطة المهام أنها مجموعة على المالية الوظيفة تعريف يمكن السابقة التعريفات خلال من   
 في أساسية كوظيفة الوظيفة هذه وتسعى مثلى بطريقة المحققة العوائد في والتصرف الاستثمار و التمويل قرارات

 .إستمراريتها و المؤسسة تطوير على الأخرى الوظائف باقي مع المؤسسة

رة المالية تحقيق أهدافها إن تحقيق أهداف المؤسسة العامة تتطلب من الإدا :أهداف الوظيفة المالية :ثانيا 
 :  2، و التي يمكن حصرها في هدفين رئسيين هماالخاصة

يجب على المؤسسة توفير السيولة الكافية في الأجل القصير للوفاء بالتزاماتها في مواعيد  : توفير السيولة1.
وتحقيق المؤسسة هذا . استحقاقها لتخفيض المخاطر المالية التي قد تواجهها والتي قد تؤثر على جدراتها الائتمانية 

قدية الخارجة في الزمن و القيمة بهدف الهدف من خلال التوفيق بين التدفقات النقدية الداخلة و التدفقات الن
 .الاحتفاظ برصيد نقدي مناسب 

في الأجل الطويل يجب على الإدارة المالية أن ترتب و تنظم استعمال موارد المؤسسة بحيث :  تحقيق الربحية2.
كن تمكنهم من تعظيم أرباح المساهمين في رأسمال المؤسسة ، على أن لا تقل هذه العائدات عن تلك التي يم

تحقيقها في استثمارات بديلة عند نفس المستويات من المخاطر ويمكن قياس الربحية من خلال العائد على 
 .الاستثمار ومن خلال الأرباح الصافية 

 أهمية الوظيفة المالية داخل المؤسسة:الفرع الثاني  

فإن المؤسسة تقوم بإجراء دراسات وعليه كل قرار يتخذ في المؤسسة مهما كانت طبيعته له تأثيرات مالية،       
 :يمكن تلخيص أدوار الوظيفة المالية فيما يليمالية للإحاطة بالظروف والنتائج المحتملة ،و 

 ضمان التمويل لمختلف نشاطات المؤسسة. 
 وضع أسس التخطيط المالي و الموازنات التقديرية. 
  ن الماليمراقبة التدفقات النقدية و تسييرها بما يتفق مع قواعد التواز. 

                                                                                                                                                                                     

 .18ص ، 1980 ،بيروت والنشر، للطباعة العربية النهضة دار المالية، الإدارة شريف، وعلي توفيق أحمد جميل 1
منشورة، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير ،جامعة الحاج ربيع بوصبيع العايش، محاضرات التسيير المالي والموازني ، غير  2

 . 2015/2014لخضر الوادي، 
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 دفع النفقات و المصاريف و تحصيل المستحقات و الحقوق. 
 1 .مساعدة المسيرين في الادارة العليا على وضع الاستراتيجيات و رسم معالم السياسة المالية 

وباختصار فإن مهمة الوظيفة المالية تنحصر في البحث عن الأموال بالكمية المناسبة وبالتكلفة الملائمة    
  .المناسب وإنفاقها بالطريقة المثالية لتحقيق أغراض المؤسسة  وفي الوقت

 المحيط المالي الداخلي في المؤسسة: المطلب الثاني
 للأنشطة الأساسي المحرك يعتبر المال أن وبما مالي قرار إلى يترجم المؤسسة في الإدارة تتخذه قرار أي إن   

 2:في تتمثلوظيفة الأخرى  عن المالية الوظيفة عزل يمكن لا فإنه المختلفة الإدارات مستوى على للممارسة
 الوظيفة التموينية : الفرع الأول

تظهر الأهمية ين، و تعتبر هذه الوظيفة من الوظائف الأساسية في المؤسسة وتشمل وظيفة الشراء ووظيفة التخز 
بالكمية إلى تقديم المنتوج  التموين التموينية من خلال تزويد المؤسسة باحتياجاتها الضرورية اللازمة للإنتاج، يهدف

 .وبجودة عالية وفي الأجل المحدد  وبأدنى تكلفة المحددة
 :الوظيفة الإنتاجية: الفرع الثاني
سبيل  في عائقا الأموال قلة تقف وقد لتحقيقه، اللازمة الأموال من له لابد بالإنتاج يتعلق قرار أي إن

تساهم  الأحيان معظم في الطويل والمدى القصير المدى في النقدية التدفقات على هامة أثار له أن كما ذلك،
 للإنتاج، ولكن ضرورية مصاريف شكل على القصير المدى في المؤسسة من النقد تدقق زيادة في القرارات هذه

 تم إذا ما وذلك المؤسسة، إلى الداخل النقد حجم زيادة إلى القرارات هذه تؤدي فقد الطويل، المدى في تختلف
 .الإنتاج مجال توسع تم ما إذا أو وبيعها الجديدة السلعة إنتاج

  تسويقوظيفة ال: الفرع الثالث
 إعلامية بحملة فالقيام الطويل، المدى وفي القصير المدى في المالية أبعاده له التسويق حقل في قرار أي إن

 المدى في دوده أما المؤسسة من النقد تدفق إلى القصير المدى في ويؤدي فيه مرغوبا يكون قد أمر النطاق واسعة
 الداخل النقدي التدفق زيادة إلى يؤدي ذلك فإن مثلا ناجحة الإعلامية الحملة كانت فإذا مؤكد غير فأمر البعيد

 .المؤسسة إلى

                                                           

 . 35رجع سابق ، ص ، م1، التسيير المالي، ط إلياس بن ساسي ويوسف قريشي 1
 .20 ص ، 1997 ، الأردن عمان، والتوزيع، للنشر صفاء دار  ،4ط ،المالية الإدارة في أساسيات رمضان، سليم زياد 2
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 الوظيفة الإدارية : رابعا
 التخطيط، مستوى على وجه أكمل على بمهامها القيام عليها يتوجب الإدارة العليا أهداف لبلوغ

 .لها النجاح تحقيق إلى حتما يؤدي ما وهذا هذه المستويات، بين الأمثل التنسيق على والعمل الرقابة التوجيه،
 المتاحة، الوسائل طريق عن تحقيقها على قادرة معقولة أهداف وضع على المؤسسة في الإدارية الوظيفة تعمل

 1.التخطيط الإدارة على قدرة بآخر أو بشكل يعكس ما وهذا
 الخارجية للمؤسسةالبيئة المالية : المطلب الثالث 

يؤثر المحيط بشكل كبير على المؤسسة فقد يساهم في نموها و تطويرها كما قد يؤدي إلى تدهورها 
تتكون عناصر البيئة المالية من مصادر التمويل و الإطار القانوني، و التي يمكن حصرها ، وخروجها من السوق 

:2فيما يلي 

  

يفرض المحيط طرق محددة للتعاملات المالية من وسائل الدفع و : أنظمة السداد و التعاملات المالية 1-
، التي تعرف على أنها ( الدفع النقدي -السفتجة –الشيك  -أذونات الخزانة –السندات  -الأسهم)الائتمان 

المؤسسة من إجراء العمليات المالية المختلفة  تلك الوثائق الرسمية التي تثبت الحقوق المالية بين الطرفين وتمكن 
 .كالحيازة و الاستدانة 

مصدرا أساسيا للرفع في رأس المال و معيار  من أهم العناصر تأثيرا على المؤسسة كونها يعتبر و: سوق المال 2-
 .هام لتحديد القيمة السوقية و مصدرا هاما للمعلومات و المؤشرات المتعلقة بمحيط  المؤسسة

يتعلق الأمر بمجموع القواعد و الإجراء التي تضبط التعاملات المالية : الأطر القانونية و التنظيمية   -3    
إجراءات انشاء المؤسسات و تصفيتها و القواعد المنظمة للائتمان و جباية للمؤسسة مع مختلف الأطراف ك

 .المؤسسة

متغيرات لها تأثير كبير على المحيط الداخلي والخارجي  عدةتتكون البيئة المالية من : المؤشرات المالية العامة  -4
أسعار الفائدة و للمؤسسة ، وتتميز هذه المتغيرات بدرجة عالية من المرونة و التغير ، ومن بين هذه المتغيرات 

 ...الصرف ، معدلات الاقتطاعات المالية و الاجتماعية

                                                           

 .17ص ،1996 الجزائر، الجامعية، المطبوعات ، ديوان1ط ،المؤسسة اقتصاد إسماعيل، عرباجي  1
 . 38-39إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، مرجع سابق ، ص ص  2



  البيئة المالية للمؤسسة: الفصل الثاني

  22   

 

التي تمول الاحتياجات المالية خرى ذات الطبيعة التمويلية من العناصر الأوهي :المؤسسات البنكية و المالية  -5
 .للمؤسسة عن طريق القروض الطويلة ، المتوسطة والقصيرة الأجل 

 مؤشرات تشخيص العلاقة بين المؤسسة ومحيطها المالي: بحث الثاني الم

حيث انطلق من التحليل الساكن الذي يظهر الوضعية  ،المالي شهد تطورات عبر التاريخ إن التحليل
هو آخر تطور للتحليل  المالية للمؤسسة في لحظة معينة ولكن هذا التحليل انتقد ليظهر التحليل المالي  المتحرك

  .النسب المالية ، ويليهم تحليلتلف الحركات المالية في المؤسسةالمالي الذي يعطي صورة أكثر وضوحا عن مخ

 التحليل المالي الساكن : الأول المطلب 

 .استحقاق وكذلك تحليل الميزانية الوظيفية –يظم هذا التحليل تحليل الميزانية المالية سيولة 

 استحقاق  –التحليل المالي الكلاسيكي  سيولة :الفرع الأول 

واعتمد على  ،قانوني لها حقوق وعليها التزاماتوسمي بالتحليل الذمي ذلك لأنه يعتبر المؤسسة كائن 
 ،قراضالماليين لاتخاذ قرارات الا مبدأ السيولة والاستحقاق و أول من استخدمه كأداة تحليلية هم البنوك و الوسطاء

 بغرض المالية زنية ا المي إعداد يتم حيث المؤسسات قبل من مستخدما ليصبح زنية ا للمي المالي التحليل تطور ثم
حيث أن هذا التحليل يساهم في  المؤسسة، أصول عناصر سيولة ودرجة الوفاء على تسديد ديونها  قدرة تحليل

وأما ( حالة العسر المالي ) معرفة خطر التخلف عن السداد كونه يتعلق بمدى معرفة توافر هذه الاستحقاقات آنيا 
 . 1ديونها حالة الإفلاس المالي للمؤسسة تكون فيها المؤسسة عاجزة عن مواجهة مجموعة

 :  الميزانية المالية:أولا 
تعبر الميزانية عن عملية جرد لعناصر الاصول والخصوم ،كما تعبر عن الاجال التي ترتب حسبها هذه 

 : 2استحقاق، ويتم هذا الترتيب بناءا على المبادئ التالية –العناصر أي مبدأ سيولة 

                                                           

 . 64ص  سابق ، مرجع بلعور، سليمان 1
 .66مرجع سابق ، ص  ،1، طالتسيير الماليإلياس بن ساسي ويوسف قريشي ،  2
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تصنف على حسب درجة سيولتها فيبدأ بالأصول النقدية ثم الأقل سيولة وختاما : عناصر الأصول -
 .بالأصعب تحويلا الى سيولة

تصنف تبعا لدرجة استحقاقها أي بدلالة الزمن الذي تبقى فيه هذه الأموال تحت :  عناصر الخصوم -
 .ة الأجلتصرف المؤسسة ، وتكون مدة الاستحقاق بالتدرج من الطويلة فالمتوسطة ثم قصير 

 الميزانية المالية المختصرة :  (2-1)رقم الجدول

 الخصوم الأصول 
 :الأصول الثابتة

 الاستثمارات المعنوية والمادية والمالية -
 عناصر الأصول الثابتة لأكثر من سنة -

 :الأموال الدائمة 

 الاموال الخاصة -
 الديون المتوسطة والطويلة الأجل -
 الاستحقاقات المؤجلة لأكثر من سنة -

 :القروض قصيرة الأجل

 حسابات المورد وملحقاته -
 الاعتمادات البنكية الجارية -

 

 :الاصول المتداولة
 المخزونات  -
 (العملاء)حقوق المؤسسة لدى الغير  -
 ...(الصندوق ،البنك،الخزينة)المتاحات  -

  

 . 66، ص مرجع سابق،  1إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، التسيير المالي، ط :المصدر

 :المؤشر المالي الأساسي في هذا التحليل: ثانيا 

 أنه على عرفالذي ي  FRLإن المؤشر الأساسي في هذا التحليل هو عبارة عن رأس المال العامل سيولة 
 تمتاز التي الأصول عناصر لتمويل يستخدم والذي ضعيفة استحقاقية بدرجة المتميز الأموال من الجزء ذلك " :

 1." مرتفعة سيولة بدرجة

                                                           

 36 .ص سابق، مرجع سليمان بلعور، 1
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وتقتضي هذه القاعدة بضرورة تمويل الاستثمارات الأكثر من سنة بموارد مستقرة لأكثر من سنة ، وتمويل 
 : إلا أن تحقيق هذه القاعدة مرتبط  بمجموعة من المخاطر هي . أقل من سنةالاستخدامات الأقل من سنة بموارد 

 مخاطر تباطؤ عناصر الأصول الأقل من سنة -
 الخصوم الأقل من سنةمخاطر تباطؤ عناصر  -

 : يحسب رأس المال العامل بطريقتين 

 :من أعلى الميزانية  -
 الأصول الثابتة –الأموال الدائمة = رأس المال العامل 

 :من أسفل الميزانية  -

 ديون قصيرة  –الأصول المتداولة = رأس المال العامل 

 :قاعدة التوازن المالي 

 من منظور أعلى الميزانية : 
- FR  موجبة أي الأموال الدائمة أكبر من الأصول الثابتة  في هذه الحالة استطاعت المؤسسة تمويل جميع

 .استثماراتها بواسطة مواردها المالية الدائمة وحققت فائض تمثل في رأس المال العامل 
- FR  سالب أي الأموال الدائمة أقل من الأصول الثابتة في هذه الحالة الاموال الدائمة غير كافية لتمويل

 .جميع الاحتياجات المالية الثابتة  ، مما يستدعي البحث عن موارد مالية أخرى لتغطية العجز في التمويل 
- FR  الحدوث وتمثل الوضع الامثل معدوم أي الأموال الدائمة تساوي الأصول الثابتة وهي حالة نادرة

 .لتسيير عملية تمويل الاحتياجات المالية في المؤسسة 
 من منظور أدنى الميزانية : 

- FR  موجب أي الأصول المتداولة أكبر من القروض قصيرة الأجل ، ويتبقى فائض مالي يمثل هامش
 أمان 
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- FR لوضعية تكون الأصول المتداولة سالب أي الأصول المتداولة  أقل القروض القصيرة الأجل ، في ذه ا
 .غير كافية لتغطية الاستحقاقات التي تسدد في الأجل القصير 

- FR  1معدومة أي الأصول المتداولة تساوي القروض القصيرة الأجل وهي نادرة الحدوث 
 :2الآتي في التحليل لهذا الموجهة الانتقادات تتمثل: الانتقادات الموجهة لهذا التحليل: ثالثا 
 لايبين هذا التحليل بوضوح المستوى الأمثل لرأس المال العامل  -
 .لايبين العلاقة بين رأس المال العامل و الخزينة  -
 .هناك العديد من الاستثناءات للتحليل المالي الذي يعتمد على مبدأ السيولة والاستحقاق -

 التحليل المالي الوظيفي: الفرع الثاني 

جاء هذا التحليل على إثر الانتقادات التي وجهت للتحليل المالي الكلاسيكي ، وتختلف الميزانية الوظيفية 
، بها إلى وظائف تمويلية عن المحاسبية وسميت بالوظيفية لأنها تقسم أنشطة المؤسسة على حسب الوظائف التي تربط

 3.وظائف استغلال و استثمارية 

 ية شكل الميزانية الوظيف: أولا 

 الميزانية الوظيفية : ((2-2جدول رقم  

 الموارد الاستخدامات
 (بقيم إجمالية ) ESالاستخدامات المستقرة 

 الاستثمارات المادية والمعنوية و المالية 

 الأصول ذات الطبيعة المستقرة

 RDالموارد الدائمة 

 الأموال الجماعية

 الديون المتوسطة و الطويلة الأجل

 والمؤوناتمجموع الإهتلاكات 

 Rexموارد الاستغلال (بقيم إجمالية)Eexاستخدامات الاستغلال 

                                                           

 . 67 -76إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، مرجع سابق ، ص ص  1

 .61مرجع سابق ،  إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، 2
 . 67مرجع سابق ، ص ,قريشي ويوسف الساسي بن إلياس 3
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 المخزونات الإجمالية

 حقوق العملاء وملحقاتها

 مستحقات المورد وملحقاته

 (بقيم إجمالية ) Ehexاستخدامات خارج الاستغلال 

 حقوق أخرى

 Rhexموارد خارج الاستغلال

 موارد أخرى
 Etاستخدامات الخزينة 

 المتاحات

 Rt موارد الخزينة

 (قروض الخزينة)الاعتمادات البنكية الجارية 
 (بقيمة إجمالية )Rمجموع الموارد  (بقيمة إجمالية)  Eمجموع الاستخدامات

 . 81، ص مرجع سابق ،1التسيير المالي، ط ،إلياس بن ساسي ويوسف قريشي :المصدر

  العناصر المالية الأساسية المعتمدة في التحليل الوظيفي :ثانيا 

 : الآتي في والمتمثلة التحليل هذا في المعتمدة الأساسية العناصر تتشكل التقسيم هذا خلال من

يعرف على أنه ذلك الجزء من الموارد المالية الدائمة  :FRngراس المال العامل الصافي الإجمالي 1.
 :  1المخصصة لتمويل الأصول المتداولة ، يحسب من أعلى الميزانية بالعلاقة التالية

  ESالاستخدامات المستقرة  - RDالموارد الدائمة =  FRngراس المال العامل 

، بل وال المستقرة التي لاتستخدم في تمويل الاستثماراترأس مال العامل هو عبارة عن ذلك الجزء من الأم
 .2يحتفظ به لتمويل الاحتياج في رأس المال العامل

 :BFR الاحتياج في رأس المال العامل2.

يعرف على أنه رأس المال العامل الذي تحتاج إليه المؤسسة فعلا لمواجهة احتياجات السيولة عند مواعيد 
 .الأجل، وتتضمن دورة الاستغلال بصفة عاديةاستحقاق الديون القصيرة 
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 مرتبط هو الذي (BFRexp)للاستغلال  العامل المال رأس في احتياج من الاحتياج هذا ويتكون
 هو الذي(BFRhexp)الاستغلال  خارج العامل المال رأس في الاحتياج و الاستغلالي للمؤسسة بالنشاط
 : 1كالتالي منهم كل ويحسب العادي للمؤسسة، بالنشاط لايرتبط استثنائي

 Rexموارد الاستغلال   Eex - استخدامات الاستغلال=  BFRexpل  للاستغلا العامل المال لرأس الاحتياج

 
 خارج موارد Ehex – الاستغلال خارج استخدامات=    BFRhexpالاستغلال  خارج العامل المال لرأس الاحتياج

  Rhexالاستغلال

 

 يمكن ما أي استغلالية، دورة لمدة المؤسسة حوزة في التي الأموال مجموعة عن عبارة هي : لصافيةاالخزينة3.

 : 2التالية بالعلاقة وتحسب جاهزة قيم من فيه أن تتصرف للمؤسسة

 BFR   العامل  المال رأس احتياجات BFR – العامل المال رأس = الخزينة

 

 

 :كالتالي  حالات ثلاثة الخزينة تأخذ أن ويمكن

 أن   على يدل وهذا العامل المال رأس من أكبر العامل المال رأس في الاحتياج أن   بمعنى : سالبة خزينة 
 هذه لأن   العامل المال رأس من الرفع أو الاقتراض إلى تلجأ أن وعليهاماليا  متوازنة غير المؤسسة
 .للإفلاس  تؤدي بها قد الوضعية

 على يدل وهذا العامل المال رأس في الاحتياج من أكبر العامل المال رأس أن   بمعنى : موجبة خزينة 
 .ماليا متوازنة المؤسسة أن  
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 على يدل وهذا العامل المال رأس في الاحتياج مع العامل المال رأس يتساوى عندما : معدومة خزينة 
 .مجمدة سيولة لديها توجد ولا اتهاحتياجا كل تمويل على قادرة أن  المؤسسة بمعنى أمثل مالي توازن

 :1من أهم هذه الانتقادات مايلي :الوظيفي المالي للتحليل الموجهة الانتقادات : ثالثا
 الخدمات قطاع في للمؤسسة المالية الوضعية تحليل في دلالاته العامل المال رأس في الاحتياج يفقد. 
 لهيكل الدائمة الموارد في الأجل قصيرة الإستغلال عناصر من هي التي المؤونات التحليل اذه يدمج 

 .الأجل طويل هي مورد التي المؤسسة
 يعطي ولا النتائج، حسابات وجدول الميزانية على يعتمد لكونه ساكن تصورا الوظيفي التحليل يعطي 

 .المؤسسة ديناميكيا لوضعية تحليلا
 العجز أو الفائض تحقيق عن المسؤولة الأنشطة و الخزينة تشكيل كيفية التحليل هذا يظهر لا. 

 التحليل المالي المتحرك: المطلب الثاني 

 جاء معينة، دورة خلال المالية الحركات مختلف عن واضحة صورة يعطي لم الساكن التحليل أن   لكون نظرا
 مردودية لقياس يسعى للمؤسسة ،كما المالية الوضعية عن ديناميكية أكثر رؤية ليعطي المالي المتحرك التحليل
 .للخزينة المالية التدفقات جدولو  )والاستخدامات الموارد جدول)التمويل  جدول من خلال ،2المؤسسة وهامش

 جدول التمويل: الفرع الأول 

 التي التغيرات كافة يظهر جدول عن عبارة ": بأنه التمويل جدول تعريف يمكن:  التمويل جدول مفهوم :أولا
 لنا يبين بحيث معينة، سنة في الميزانية مكونات على تطرأ التي ويفسر التغيرات فترتين بين المالية الذمة على تحدث
 جهة من فيها استعملت التي الاتجاهات و السنة خلال تلك المؤسسة عليها تحصلت التي الجديدة الموارد مصدر
 3."أخرى
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 من العديد على الإجابة خلال من أهميته وتظهر مهمة أداة التمويل جدول يعتبر:  التمويل جدول أهمية:ثانيا
 :بينها من الأسئلة

 كافية؟ موارد يخلق المؤسسة نشاط هل -
 المؤسسة؟ تعتمده التمويل من نوع أي -
 الاستثمارات على التنازل أو المساهمين أو نشاطها، مصدرها المؤسسة؟هل موارد مصدر يكون أين من -

 البنوك؟ من المحصل عليها القروض أومن
  1للدورة؟ مورد أو استخدام يمثل والخزينة العامل المال رأس في الاحتياج مستوى في التغير هل -

  2التمويل جدول بناء :ثالثا

 :التالية للعلاقة تبعا وذلك الإجمالي الصافي العامل المال رأس في الاحتياج في يتضمن التغير الأول الجزء

ΔRd- Δ Rs = Δ FRng 

 :ةالتالي العناصر يتضمن الثاني الجزء

 الاستغلال  عناصر في التغيرBFRex 
 الاستغلال  خارج العناصر في التغيرBFRhex  
 الإجمالي  الصافية الخزينة في التغيرTng 

  التمويل لجداول الموجهة الانتقادات : رابعا

 تفسير على المالية للوضعية تحليله في واعتماده الساكن للتحليل تجاوزه في التمويل جدول به ماساهم رغم
 3:الآتي في تتمثل الانتقادات من العديد له أن   إلا الإجمالي، الصافي العامل رأس المال في التغيرات
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 عند يميز لا الذي و الذاتي التمويل على القدرة مفهوم على العامل المال رأس في التغير تحليل في اعتماده 
 المؤسسة قدرة على يعبر مؤشر أنه من بالرغم الاستغلال خارج العناصر و الاستغلال بين عناصر حسابه

 .الأساسي خلال نشاطها من التمويلية
 والحقوق المخزون تدني مؤونات إدماج يتم الحساب عند أنه إلا   مستقرا موردا الذاتي التمويل على القدرة يعتبر 

 .إقصاؤها الأحرى من وكان الأجل، قصيرة وهي عناصر
 عن المسؤولة الدورة حول واضحة صورة يعطي لا الجدول على اعتمادا عليها المتحصل الخزينة في لتغير 

 التمويل و الاستغلال دورة بين التميز دون الإجمالية الصافية الخزينة الجدول يعطي حيث أو العجز، الفائض
 .الخزينة في الفائض أو للعجز الأساسية وهي المصادر والاستثمار

 جدول التدفقات المالية للخزينة: الفرع الثاني 

 رصيد طريق عن الصافية للخزينة شاملة صورة بإعطائه مايظهره وخصوصا التمويل لجدول الموجهة للانتقادات نظرا
 عن تفصيلية صورة يعطي آخر مالي جدول عن والبحث التفكير الضروري من أصبح الإجمالية الخزينة الصافية

 الدورات حسب الإجمالية الخزينة تجزئة إلى يهدف للخزينة المالية التدفقات جدول في التحليل الممثل وهذا الخزينة،
 : 1الآتي النحو على ديناميكي منظور من للخزينة الأساسية العلاقة يمكننا تحويل و المؤسسة، لنشاط الأساسية

Δ Tng= ΔFRng- Δ BFRg 

 :خزينة لل ت الماليةتدفقا جدول تعريف : أولا

 اعتماد وذلك واستخداماتها ، المالية الموارد تسيير فعالية على للحكم المستخدمة الدقيقة الأداة تلك هي" 
 كجدول ويعتبر للمؤسسة، المالي التسيير على الحكم في موضوعية الأكثر المعيار يعد الخزينة الذي عنصر على
 أو توسيعه أو النشاط كتغير الهامة القرارات من مجموعة ضوئها تتخذ على الإستراتيجية القمة يد في قيادة

 المؤسسة قدرة مدى لتقييم أساسا المالية الكشوف إعطاء مستعملي إلى ويهدف وغيرها، النمو أو منه الانسحاب
 2."المؤسسة لدى المتاحة استخدام السيولة بشأن المعلومات وكذلك ونظائرها الأموال توليد على
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 المالية الميكانيزمات تشرح التي التدفقات ويظهر الخزينة تغير يفسر الذي الجدول " أنه على يعر ف كما
 1."للخزينة الإجمالي التغير في وظيفة مساهمة كل وكذا للمؤسسة

 العديد صياغة يمكن الأساسية المالية التدفقات تحديد بعد : زينةخلل ت الماليةالتدفقا جدول نماذج : ثانيا
 ولكل وغيرها ماليين ومحللين بحث متخصصة وفرق ومعاهد جامعات عن صادرة الخزينة تدفقات جداول من

 : عرضهما يمكن نموذجين فهناك حاله كل حسب على تختلف خصوصيته نموذج

طرف النظام  من متبنى النموذج هذا إن   مباشرة الغير الطريقة حسب الخزينة تدفقات جدول : الأول النموذج1.
 حسب بتقسيمها وذلك معينة لدورة المؤسسة ونفقات إيرادات تمثيل هو منه المحاسب المالي الجزائري ، والهدف

 التدفقات إلى وتقسم وظيفة كل حسب تختلف تدفقات النشاط هذا ينتج على إذ الثلاثة، الرئيسية الوظائف
 :2ةالتالي

 .ستغلالالا عن المتولدة الخزينة تدفقات -
 .الاستثمار عن المتولدة الخزينة تدفقات -
  .  التمويل عن المتولدة الخزينة تدفقات -

 مباشرة وفق النظام المحاسبي المالي  الغير الطريقة حسب الخزينة تدفقات جدول : (2-3)جدول رقم 

 N N+1 ملاحظة البيان
 (الاستغلال)تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية 

 صافي نتيجة السنة المالية
 :تصحيحات من أجل 

 الإهتلاكات والأرصدة+        
 تغير الضرائب المؤجلة +       
 تغير المخزونات_        
 تغير العملاء و الحسابات الدائنة الاخرى_        
 تغير الموردين والديون الأخرى +       
 نقص أو زيادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب_ +/      
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    (أ)الناتجة عن النشاط  الخزينة تدفقات = 
 تدفقات الخزينة المتأتية عن عمليات الاستثمار 

 مسحوبات من اقتناء استثمارات+
 تحصيلات التنازل عن الاستثمار_ 
 (1)تأثير تغيرات محيط الإدماج  -+/

   

    (ب)تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات الاستثمار = 
 تدفقات الخزينة المتأتية عن عمليات التمويل  

 (أو الارباح الموزعة )الحصص المدفوعة للمساهمين _ 
 (النقديات )رأس المال النقدي +
 (أوسندات)إصدار قروض +

 تسديد القروض_ 

   

    (ج)تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل =
    (ج+ب+أ)التغير في تدفقات الخزينة للفترة 

 تدفقات الخزينة عند الإفتتاح
 تدفقات الخزينة عند الإقفال
 (1)تأثير تغيرات سعر الصرف 

 التغير في تدفقات الخزينة

   

 لا يستعمل إلا في تقديم الكشوف المالية المدمجة(1)

 .219ص ،2011 والتوزيع ، عمان ، الأردن ، وائل للنشر ، دار 2، ط 1، ج التسيير المالي  يوسف قريشي،ساسي و إلياس بن   :المصدر 

 و الاستغلال دورة على النموذج هذا يركز المباشرة الطريقة حسب الخزينة تدفقات جدول : الثاني النموذج2.
 الذاتية، مواردها تكفيها ولم المؤسسة عجز حالة وفي الدورات هذه في فوائض تحقق أن والمؤسسة عليها الاستثمار

 1.و التمويل  الاستدانة دورتي إلى تلجأ فانها

 وفق النظام المحاسبي الوطني باشرةالم طريقةال ة حسبالخزين تدفقات جدول( : 2-4)جدول رقم 

 N N+1 ملاحظة البيان
 (الاستغلال)العملياتيةتدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة 

 التحصيلات المقبوضة من العملاء
 النفقات المدفوعة للموردين والمستخدمين_

 الفوائد والمصاريف المالية الاخرى المدفوعة_ 
 الضرائب عن النتائج المدفوعة _ 

   

                                                           

 . 220ص ، سابق مرجع ،2التسيير المالي  ،طقريشي، يوسف و ساسي بن إلياس . 1



  البيئة المالية للمؤسسة: الفصل الثاني

  22   

 

 تدفقات الخزينة قبل العناصر غير العادية= 
 (ب توضيحهايج)تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية+ 

    (أ)صافي تدفقات الخزينة المتأتية عن عمليات الاستغلال  = 
 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار

 المسحوبات عن إقتناء استثمارات عينية أومعنوية_ 
 التحصيلات عن عمليات التنازل عن استثمارات عينية أومعنوية+ 
 استثمارات مالية  المسحوبات عن إقتناء_
 التحصيلات عن عمليات التنازل عن استثمارات مالية+ 
 الفوائد التي تم تحصيلها عن التوظيفات المالية + 
 الحصص و الأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة+ 

   

    (ب)صافي تدفقات اموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار = 
 تية من انشطة التمويلتدفقات أموال الخزينة المتأ

 التحصيلات في أعقاب إصدار أسهم
 الحصص وغيرها من التوزيعات التي تم القيام بها_ 
 التحصيلات المتاتية من القروض+ 
 تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة  _ 

   

    (ج)صافي تدفقات الخزينة المرتبطة بأنشطة التمويل = 
    الصرف على الخزينةتأثير تغيرات سعر _ +/
    (ج+ب+أ)التغير في تدفقات الخزينة للفترة = 

 تدفقات الخزينة ومعادلاتها عند افتتاح السنة المالية
 تدفقات الخزينة ومعادلاتها عند اقفال السنة المالية

 التغير في تدفقات الخزينة خلال الفترة
 المقارنة مع النتيجة المحاسبية

   

 .220، مرجع سابق ، ص 2، طسي و يوسف قريشي، التسيير الماليإلياس بن سا  :المصدر

 التحليل المالي بالنسب: المطلب الثالث 

 لتحيط المالية النسب تتعدد حيث للمؤسسة المالي الأداء تقييم في كبير دور له بالنسب المالي التحليل إن  
 تعتمد التي المعلومات لتوفر نظرا حسابها يسهل كمية مؤشرات النسب هذه وتعتبر جوانب المؤسسة، بمختلف

 .النسب هذه مصداقية على يدل مم ا بذاتية الباحث تتعلق لا أنها كما عليها
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 تعريف وأسس النسب المالية : الفرع الأول 

التي  وتعدد الأغراض ، نظرا لسهولة تطبيقهاكثر استعمالا في الحياة المهنيةتعتبر النسب المالية من الأدوات الأ
 .تحققها

 تعريف النسب المالية : أولا 

ويات القوائم تعني النسب المالية هي العلاقة بين متغيرين تستخدم من أجل إضفاء دلالات على محت
، وهي عبارة عن طريقة لتفسير الأرقام 1المخاطر في المؤسسةخدم هذه النسب لقياس المردودية و تستو ،المالية

م المالية والمحاسبية ، ولها أهمية كبيرة حيث أن الأرقام الموجودة في القوائم المالية ليس لها المطلقة المنشورة في القوائ
، ولهذا يقتضي ربط بعضها ببعض بشكل نسبي لتعطي وتعبر عن نتائج ضع الماليمعنى ولاتعبر بوضوح عن الو 

 .2ذات دلالة

  :3وتتمثل في المالي التحليل في الاعتبار بعين أخذها يجب أسس عدة هناك:بالنسب المالي التحليل أسس: ثانيا

 الضروري من فإنه المالية، النسب من كبير عدد لوجود نظرا : المالي التحليل لأهداف الواضح التحديد -
 على الحصول من تفيد التي المالية النسب بعض فقط اختيار يتم لكي المالي، من التحليل الهدف تحديد

 لاختلاف صعب أمر هو التحليل من الهدف تحديد أن   المحقق، إلا   الهدف على بناءا المطلوبة المعلومات
 .الاقتصادي النشاط عناصر المشترك بين التأثير بسبب وكذا تحقيقها، إلى المؤسسة تسعى التي الأهداف

 :مايلي على بنائها في الاعتماد ويتم : منطقية بطريقة المالية النسب بناء -
 التي الاستثمارات إلى الدخل كنسبة معينة اقتصادية علاقة عن تعبر يجعلها بشكل المالية النسب بناء 

 .تكوينه في ساهمت
 عليها؛ معتمد أسس على ومعدة مناسبة قيم أساس على المالية النسب بناء 

                                                           

1 Aswath damodaran , finance d'enterprise "théorie et pratique" ,2 édition, noveaux horizons, paris, 2006, p 153 . 

 .45، ص2012، دار البداية ناشرون وموزعون ، عمان الأردن ، 1، ط التحليل المالينعيم نمر داوود ،  2
 . 45، ص 2011 الفكر،عمان، دار الأولى، الطبعة ،المالية الإدارة أساسيات خصاونة، قاسم محمد 3
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 بعض مع العلاقة وتحليل دراسة في تفيد يجعلها الذي بالشكل المالية النسب وإعداد بناء يتم أن يجب 
 .الأخرى الاقتصاديةالمؤشرات 

 للتحليل الملائمة و المناسبة النسب اختيار. 
 نسبة لكل الأدنى و الأقصى الحد تحديد. 
 نسبة كل إليها تشير التي والتفسيرات الدلالات تحديد. 

 أهم النسب المالية : الفرع الثاني

لآخر و الهدف هناك أنواع عديدة من النسب المالية لهذا يجب اختيار أهمها وتختلف من مستعمل 
 .لهذا سنتناول أهم هذه النسب و أنسبها لهذا البحث. المرغوب من التحليل

 :نسب السيولة : أولا 

 يشمل الأجل قصير المالي المركز أن باعتبار الأجل قصير المالي المركز تحليل بنسب السيولة نسب تسمى
 الوفاء على المؤسسة قدرة مدى على يولةالس الأجل ، وتعبر قصيرة الالتزامات و الأصول المتداولة من كلا

 لمواجهة نقدية إلى أصولها على تحويل المؤسسة مقدرة أي ، 1المالية الفترة خلال الأداء المستحقة بالتزامات 
ر والسع وبالسرعة الكافية نقدية إلى تحويله يمكن كان إذا سائل الأصل اعتبار ويمكن الأجل القصيرة التزاماتها

 وتشمل .والمستقبلية الحالية الشركة ووضعية المساهمين ثروة على يؤثر الأجل، القصيرة الالتزامات سداد فعدم ل،العا
 2:مايلي النسب هذه

 المتداولة الخصوم/المتداولة الأصول  =التداول نسب1.

 المتداولة الخصوم)/المخزون-  المتداولة الأصول) = السريعة السيولة نسب2.

 المتداولة الخصوم)/النقدية وشبه النقدية الأصول) = النقدية نسبة3.

                                                           

 . 57، ص  2006 عمان، للنشروالتوزيع، وائل دار ، المالية الإدارة الصياح، مصطفى الستار عبد و العامري جايد سعود1
  24-25 .ص ص ، 2003 ،عمان التوزيع، و للنشر وائل دار ،1ط ،الائتماني و المالي التحليل في الحديثة الاتجاهات مطر، محمد  2
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 في الكفاءة عدم على يدل فقد للمؤسسة، الجيد الأداء على يدل بالضرورة ليس في المؤسسة السيولة نسب ارتفاع
 مؤشرات على سلبا ينعكس قد عالية ربحية معدلات تحقيق على إدارة المؤسسة تركيز وكذلك الاستثمارات، إدارة

 .سيولتها

بواسطة بتحليل الكتل المالية الموجودة في الميزانية وقياس مدى مساهمة الأموال  تقوم المؤسسة :نسب هيكلية: ثانيا 
 : 1بأنواعها في التمويل ، ومن أهم هذه النسب مايلي

 الأصول الثابتة/ الأموال الدائمة = نسبة التمويل الدائم 1.

 الأصول الثابتة /الأموال الخاصة = نسبة التمويل الذاتي 2.

 إجمالي الأصول/ الأموال الدائمة = نسبة الاستقرار المالي 3.

 نسب الربحية: ثالثا 

 من أو المستثمرة الأموال من سواء ربح تحقيق على المؤسسة قدرة مدى على تعبر مؤشرات الربحية نسب تعطي
 الكلي الأداء تعكس بذلك وهي والتحويلية التشغيلية للشركة الاستثمارية السياسات لكفاءة المبيعات،فهي مقياس

 و الحاليون المستثمرون الرئيسية التي تهم المؤشرات من تعتبر كذلك بل فقط النسب الإدارة هذه ولا تهم  للشركة
 :مايلي  النسب هذه بين ومن 2اتجاهات استثماراتهم ، معرفة أجل من المتوقعون

 المبيعات صافي/ العمليات ربح مجمل = المبيعات ربح مجمل حافة 1.

 المبيعات صافي/والضرائب الفوائد قبل التشغيل ربح= التشغيل ربح حافة2.

 صافي المبيعات /للتوزيع القابلية الأرباح = الربح صافي هامش3.

 

 
                                                           

 110-112ص ص , 1997، دار هومة ، الجزائر ، الاستغلالالمنير في التحليل المالي وتحليل بوشاشي بوعلام ،  1

 . 53وليد ناجي الحيالي ، مرجع سابق ،  2
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 نسب المديونية : رابعا 

وتعطي هذه النسب مؤشرات نشاطها، تمويل في المديونية على المؤسسة اعتماد مدى النسب هذه تبين
دقيقة حول الموضوع المالي للشركة على المدى الطويل ، كما تبين قدرة الشركة على تسديد ديونها والتزاماتها الطويلة 

 حدها عن المديونية فزيادة عديدة سلبيات أن  لديها إلا الاستدانة إلى اللجوء يحققها التي المزايا ورغمالأجل ، 
 و والمقرضين الملاك من كل صراعات بين حدوث إلى بدوره يؤدي الذي الإفلاس في الوقوع احتمال إلى تؤدي
 كما الضريبة حساب قبل الفائدة تقتطع أن   حيث ضريبية مزايا على الحصول في المديونية وتفيد ، المؤسسة إدارة

  :1مايلي الرفع تقيس التي النسب ومن الأسهم ، أسعار تقلب على مباشر تأثير لها

 الملكية حقوق / القروض إجمالي = الملكية حقوق إلى نسبة القروض 1.

 الموجودات جملة/الديون جملة = الموجودات إلىالديون  نسبة 2. 

 جملة الديون/جملة الأصول = نسبة قابلية السداد . 3

 جملة الديون/الأموال الخاصة = نسبة الاستقلالية المالية 4.  

 استفادة المؤسسة من بيئتها المالية :المبحث الثالث 

 مستحقاتها جميع وتسديد الإنتاجية مستلزماتها توفير في المؤسسة عليها تعتمد التي الأساسية النواة التمويل يعتبر 
 .خلالها من ينظر التي الزوايا باختلاف التمويل أنواع يختلف ونفقاتها،كذلك

 علاقة المؤسسة بملاكها: المطلب الأول 

 .الملاك أو المساهمين هم حجر الأساس لظهور المؤسسات حيث يتمكنوا من تمويلها أوزيادة رأس المال فيها

 سياسة التمويل الذاتي : الفرع الأول 

 :يلي ما منها اذكر يف تعار عدة الذاتي للتمويل
                                                           

 .249، ص  2004 مصر، الجامعية، الدار ،المالية الإدارة و التمويل أساسيات حنفي، الغفار وعبد قريقاص زكى رسمية 1
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 1.المالية المؤسسة بحوزة التي الثروة تمثيل هو الذاتي التمويل1.

 رأس زيادة تتفادى وبذلك المؤسسة أعمال في بعضه أو كله المالي الفائض استثمار إعادة هو الذاتي التمويل2.
 مشاكل من ذلك عن يترتب وما المؤسسة في التوسع لأغراض وهذا الغير، من أو أصحابها من سواء مالها

 2.المؤسسة كاهل تثقل ومصاريف

التمويل الذاتي كما يتبين من تسميته هو مصدر لرؤوس الأموال الخاصة بالمؤسسة والتي تستعملها لنشاطها 3.
الخاص، فهذا المصدر متكون من مصادر دائمة وهي الاهتلاكات، المؤونات، والأرباح الغير موزعة دون اللجوء إلى 

 .3الاقتراض

 للمؤسسة المتاح الصافي النقدي الفائض يمثل حيث للمؤسسة الأساسية المالية المصادر من الذاتي التمويل يعتبر4.
 4.الأرباح توزيع بعد

 :العلاقتين بإحدى ويحسب

 .والخسائر الأعباء مؤونات + الإهتلاكات +الصافية النتيجة =الذاتي التمويل إجمالي

 .والخسائر الأعباء مؤونات + الاهتلاكات + الموزعة الغير النتيجة =الذاتي التمويل صافي

هو عبارة عن مصدر تمويلي متولد من نشاط جاري  لذاتيذه التعاريف نستخلص أن التمويل اومن ه
للمؤسسة الاقتصادية، ولها حرية التصرف في استخدامه، دون شرط أو قيد وذلك بتوجيهه لتمويل الاستثمارات 

ويمكن أن نقول أن التمويل الداخلي هو الضمان الوحيد على وجود  المستقبلية أو تمويل رأس المال العامل،
 .المؤسسة الاقتصادية واستمرارها

 سياسة رفع رأس المال : رع الثانيالف

                                                           

  3.ص ، 2003 قسنطينة، منتوري، جامعة ،مطبوعاتالأموال رؤوس أسواق بوراس، أحمد  1
 96.ص ، 1995 ،مصر الشمس، عين مكتبة ، المالي والتخطيط المالية الإدارة الكريم، عبد العزيز عبد محمد  2

3
Christine Collette, Gestion fiscale des entreprises, Edition Ellipses, 1998, P : 34. 

 .44 ص ، 2004 ،الجزائر عكنون، بن المركزية، الساحة الجامعية، المطبوعات ديوان ،المالي التسيير لسلوس، مبارك 4
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يعتبر فتح رأس المال للمساهمين أهم وسائل التمويل تلجأ إليه المؤسسة عند استحالة تغطية الإحتياجات 
، وهو عملية مالية تؤدي إلى زيادة مستوى رأس المال بواسطة المساهمة المالية كلية عن طريق التمويل الذاتي

 .الخارجية، يتوقف ذلك على علاقة المؤسسة بسوق المال والبيئة المالية

توجد ، و الأقل تأثترا على سلطة المساهمينحيث يتوجه المسير المالي إلى إختيار المصدر المالي الأقل مخاطرة و 
لمال تختلف باختلاف الأهداف المحددة وتوجهات المسيرين نحو الموارد المالية الجديدة عدة وسائل لرفع في رأس ا

 :وتتمثل هذه الوسائل في

المساهمة الخارجية موجودة منذ تاريخ انشاء المؤسسة حيث تحدد المساهمة  قدتكون: رفع رأس المال نقدا أوعينا1.
بوضع راس مال أولي أو وضع أموال اضافية بمناسبة رفع رأس المال، وتتحدد في شكل استثمار مادي أومعنوي أو 

 .في شكل نقود سائلة

لأموال الخاصة مقابل تحسين ويكون في شكل ضم أرباح غير موزعة إلى ا: رفع رأس المال بضم الاحتياطات 2.
 .صورة المؤسسة أمام المساهمين، أو عن طريق طرح أسهم جديدة

تحويل الديون لاتؤدي إلى ارتفاع مسوى السيولة النقدية، إذ تدمج الديون في : رفع رأس المال بتحويل الديون3.
 :شكل أموال خاصة دائمة، ويتم تحويل الديون على شكلين حسب طبيعة الدين

 .الديون القصير الأجل لتحسين رأس المال العامل الصافي تحويل -
 1.تحويل الديون المتوسطة والطويلة الأجل لتحسين الاستقلالية المالية -

 علاقة المؤسسة بدائنيها: المطلب الثاني 

القروض تتعدد تصنيفات الاستدانة وأنواعها باختلاف المصادر وطبيعة تتعدد علاقة المؤسسة بدائنيها من خلال 
 .وآجال الاستحقاق

                                                           

 262-264.، مرجع سابق، ص ص 2إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، التسيير المالي ، ط 1
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تلعب الاستدانة دور كبير في توفير الموارد الضرورية لاستمرار النشاط وتبرز ضرورة :الإستدانة: الفرع الأول
 :1الاستدانة بوضوح عند عدم تمكن قدرة المؤسسة على التمويل الذاتي

 دخارالدعوى العامة للا: أولا

تتعد الاستدانة بواسطة الدعوة العامة للادخار وسيلة من وسائل التمويل الخاصة بالمؤسسات الكبرى  
والهيئات العامة،حيث تلجأ المؤسسة إلى الجمهور من أجل الاكتتاب وإداع أموالهم لديها، وتزداد أهمية الدعوى 

زئة القرض إلى عدة أجزاء في تصاد عن طريق تجالعامة للادخار من الجمهور في حالة تدني النتائج وتدهور أداء الاق
 : شكل

أذونات، سندات )هي عملية مالية بموجبها تطرح المؤسسة ورقة مالية : الأجل وطويل سندات قصيرة.1
يدفع بموجبها المقرض مبالغ مالية ويتعهد المصدر بتسديد مبلغها والفوائد عند تاريخ ( الخزينة، شهادات الإيداع

 .الاستحقاق

تعتبر الشكل الممتاز للاستدانة بواسطة الادخار العام، وهي عملية بموجبها  :سندات طويلة الأجل.2 
يتم تجزئة القرض إلى عدة أقساط حيث يسمح بزيادة فعالية الاستدانة وتركيزها الناتج عن تعدد المساهمات المالية 

 .لمبلغ محدد

  الاقتراض من البنوك والوسطاء الماليين: ثانيا

تلجأ المؤسسة بمختلف أحجامها وأشكالها إلى الاستدانة من البنوك بشكل أساسي تبعا للهدف 
 :الاقتصادي المحدد، حيث تقسيم القروض حسب الاستخدامات إلى

أكثر )عادة ما تمثل الجزء الأكبر من حجم الديون، وتقدم بآجال متوسطة وطويلة الأجل :  قروض الاستثمار .1
 .ستثمارات المادية والمعنويةلتمويل الا( من سنة

                                                           

 .266-269، مرجع سابق، ص ص 2إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ، التسيير المالي ، ط 1
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تهدف إلى تمويل دورة الاستغلال وهي قروض قصيرة الأجل تنتج أساسا عن التباعد  :قروض الاستغلال .2
الزمني بين عمليات البيع وآجال التحصيل، حيث يسعى المسؤول المالي إلى البحث عن آجال زمنية طويلة بين 

مباشر بالتوازن المالي على المدى القصير ويؤثر حجمها بشكل مباشر  المورد والمؤسسة، حيث لهذه القروض ارتباط
 . على الخزينة

هي قروض قصيرة الأجل تخصص لدعم التوازن المالي بتوفير السيولة النقدية للخزينة خاصة  :قروض الخزينة  .3
كذلك بالاعتمادات   عند معدل نمو مرتفع، حيث يزداد معدل استهلال السيولة النقدية بمستويات مرتفعة وتسمى

 .البنكية الجارية والذي يفرض على المؤسسة دفع عمولات معينة مقابل الاستفادة من تغطية مالية آنية 

لمدة متفق عليها تنتهي بشرائه بسعر ( منقولات وعقارات)عن عقد كراء استثمار  عبارة هو :الايجار قروض  .4
ة الكراء الممتدة من تاريخ ابرام العقد إلى تاريخ انتقال ملكية محدد مسبقا، ولايمكن للطرفين التراجع أثناء فتر 

، لكن من الممكن التخلي عن خيار التملك قبل نهاية العقد كما يمكن للطرفين (اهتلاك قرض الايجار)الاستثمار 
 . تمديد فترة الايجار أواستعادة الاستثمار محل الايجار

 وأثر الرافعة المالية المردودية:الثاني الفرع 

 :1المردودية: أولا 

 ما حالة في مردودية ذا الإستثمار يعتبر حيث فائض، توليد على المؤسسة قدرة أنها على المردودية، تعرف  
 تعبر لا أنها بحيث الربح عن المردودية وتختلف الخارجة، النقدية التدفقات عن تزيد داخلة نقدية تدفقات عنه نتج

 .موارد المؤسسة  تخصيص فعالية تقييم إلى ذلك تتعدى بل التدفقات، عن الناتج الفائض عن فقط

 المستعملة الوسائل لفعالية مقياسا تشكل كونها المؤسسة، وتطور لبقاء ضروري شرط بهذا، المردودية وتعد
 .المسخرة بالوسائل المحققة النتائج مقارنة خلال من

 ولعل فعاليتها، قياس المراد الوسيلة وكذا المعتمد، الفائض طبيعة بحسب المردودية، أنواع تتعدد الشكل بهذا
 :هي المالي التحليل في المستعملة المردودية أنواع أهم

                                                           

1Pierre Paucher : Mesure de la Performance Financière de l’entreprise, Edition OPU, Ben Aknoun, Alger, 1993, P.130.  
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تعرف أيضا بأنها مردودية الأموال الخاصة، بحيث تهتم المردودية المالية بإجمالي :  Rcp المردودية المالية1.
و تدخل في مكوناتها كافة العناصر و الحركات المالية، حيث نأخذ النتيجة الصافية من جدول  أنشطة المؤسسة،

 .حسابات النتائج و الأموال الخاصة من الميزانية

 :و يمكن حساب مردودية الأموال الخاصة بالعلاقة التالية 

 الأموال الخاصة/النتيجة الدورة الصافية = المردودية المالية 

التي تعبر عن قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح من بيع منتوجاتها في السوق، و :  Re الاقتصادية المردودية.2
بشكل مستقل عن كل سياسة تمويل أو اهتلاك أو ضرائب على الأرباح، أي الكفاءة الصناعية و التجارية 

 .للمؤسسة

 مجموع الأصول / النتيجة الدورة الصافية =نسبة المردودية الاقتصادية 

 أثر الرافعة المالية :ثانيا

بدلالة المردودية الاقتصادية وتكلفة  الماليةنعبر عن أثر الرافعة المالية بالعلاقة التي نقيس بها، مردودية 
يقوم مبدأ أثر الرافعة المالية على مبدأ بسيط، فهي نتائج المرونة المكافئة المخصصة لرأس المال الخارجي عن و .الديون

نت مردودية الأصول تتجاوز التكاليف المالية المدفوعة للمقرضين، يكون هذا الفائض في فائدة المؤسسة، فإذا كا
المساهمين، حيث يكون الحديث هنا عن أثر رافعة إيجابي، أما في الحالة العكسية، أي إذا كانت هذه المردودية غير  

 .ر الرافعة سلبيكافية من أجل تغطية التكاليف تنخفض مردودية المساهمين، ويصبح هنا أث
للضريبة أثر واضح في حساب أثر الرافعة المالية حيث أن اللجوء إلى الاستدانة يؤدي إلى تقليل الوعاء 
الضريبي وهذا لأن الفوائد تطرح من الأرباح قبل حساب الضرائب، فالمؤسسات التي تدفع معدل مرتفع تفصل 

  . 1الضريبي لهذه المؤسسات سيكون أكبر مثلا عن الأموال الخاصة لأن الوفر
 :2و يمكن صياغة أثر الرافعة المالية رياضيا كما يلي 

                                                           

 76.، ص 2003، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة،(ورةغير منش)، مذكرة ماجيستير تمويل احتياجات النمو الداخلي للمؤسسةإلياس بن ساسي، 1
 .268، صق ابمرجع س ,1ي، التسيير المالي، طاس بن ساسي و يوسف قريشالي2
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RCP = [ Re + ( Re – i ) × D/CP ] × ( 1 – IS )  

 :حيث 

(Re – i) :ية الاقتصادية و تكلفة الاستدانةالهامش بين المردود. 

D/CP :قيس تركيبة الهيكل الماليالرافعة المالية و ت. 

(Re – i) × D/CP :أثر الرافعة المالية. 

IS  :معدل الضريبة على أرباح الشركات. 

CP  :الأموال الخاصة. 

D  :الاستدانة الصافية. 

 :حالات أثر الرافعة المالية  -

يهدف المحلل المالي من خلال حساب أثر الرافعة المالية، أي دراسة أثر الاستدانة على مردودية الأموال 
 .و منه تكون الاستدانة ذات أثر إيجابي على المردودية المالية، كما تكون ذات أثر سلبي في حالات معينة الخاصة،

  هي حالة نادرة الحدوث على أرض الواقع، و عندها تمول الاحتياجات و :حالة المؤسسة عديمة الاستدانة
 :المالية حصرا بواسطة التمويل الذاتي و الرفع في رأس المال

   D = 0  أي RCP =Re × (1 – IS)    

في هذه الحالة، لا يوجد أثر للرافعة المالية، و بالتالي تتساوى مردودية الأموال الخاصة مع المردودية الاقتصادية بعد 
 .اقتطاع الضريبة على الأرباح
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  تعد الاستدانة أهم مصادر التمويل، كما أنها تساهم في تحسين مستويات  :حالة المؤسسة المستدينة
كن أن نميز ثلاث حالات يمكن أن ويمالمردودية، الأمر الذي يؤدي إلى تحقيق نمو للقدرة على التمويل الذاتي، 

 : 1تتعرض لها المؤسسة
في هذه الحالة يكون الرفع المالي في غير صالح  :حالة المردودية الاقتصادية أقل من تكلفة الاستدانة  -

 .تنخفض المردودية الماليةالمؤسسة، أي بزيادة الاعتماد على القروض 
في هذه الحالة يكون الرفع المالي بدون أثر على  :حالة المردودية الاقتصادية تساوي تكلفة الاستدانة -

 .المردودية المالية
في هذه الحالة يكون الرفع المالي في صالح  :حالة المردودية الاقتصادية أكبر من تكلفة الاستدانة  -

 .  بي للرفع المالي على المردودية الماليةالمؤسسة، نظرا للأثر الإيجا

 علاقة المؤسسة بعملائها: المطلب الثالث 

 منتج)الزوج  تحليل على يرتكز حيث الإستراتيجي التحليل في إستعمالا الأكثر النموذجBCG يعتبر و
 بين الموجودة العلاقة مدى لنا يتبين النقدية التدفقات تحليل في النموذج هذا اعتمادنا خلال ومن ، (سوق –
 :2أربعة إلى"BCG "نموذج حسب المنتجات تقسم، و تجات، نمو السوق والتدفق النقديالمن
 حيث المستقبلية أهميتها خلال من كبيرة، مالية موارد المنتجات هذه مثل تستلزم: المستقبلية  لمنتجاتا. 1

 الإستثمار وضرورة المرتقبة السوق مواجهة على تحث فهي وبهذا بسرعة، تنمو التي الأسواق في قوية بوضعية تتميز
 .العامل  المال رأس من الإحتياج في زيادة من بذلك تخلفه وما ، ...والتطوير البحث التسويق، القدرات، في

 يحاول حيث الشركة، مستقبل عن تعبر لأنها بها، بأس لا مالية موارد إلى كذلك هي تحتاج:  مأزقال منتجات 2.
 حالة في أنه إلى الإشارة وتجدر مستقبلية، منتجات لتصبح ودفعها السوق في حصة أكبر على الحصول خلالها من
 المستقبلية المنتجات في ستثمارالا عن التخلي يتم كافية، غير المتاحة والخارجية الداخلية الموارد كانت إذا ما

 .المأزق الأكثر حظا لمنتجات المجال وفتح الخزينة استهلاك لتجنب

                                                           

 145، ص 2012جامعة الجزائر،  غير منشورة، ، مذكرة ماجيستير،محددات اختيار الهيكل المالي المناسب للمؤسسةبوربيعة غنية، 1
 .154، ص2002، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 1عبد الرزاق بن حبيب، إقتصاد وتسيير مؤسسة ، ط  2
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 يتطلب لا حيث المؤسسة، في مردودية الأكثر المنتجات من النوع هذا يعتبر: حلوبال قرةالب تمنتجا3.
 منتجات تمويل في تستعمل التي الخزينة فوائض تحقيق على وتعمل بالتجديد، تلك المتعلقة إلا كبيرة إستثمارات
 .المؤسسة لدى الإستثمار في التوازن خلق أخرى بعبارةمستقبلية 

 الحفاظ إمكانية مع بعيد، مستقبل دون فهي دقيقة، متابعة المنتجات هذه مثل تتطلب: المتدهورة منتجاتال4.
صل كانت إذا عليها  إذاو  المستقبلية للمنتجات المجال فتح أجل من عنها التخلي يمكن كما نقدية، فوائض تحح

 .مردودية أقل كانت
 ( :2-1)الشكل رقم 

 الموارد المالية 
 الاحتياجات المالية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الحصة السوقية 

 

 

 

 

 

 المأزق  

 استهلاكات كبيرة للسيولة 
  ارباح مرتفعة 
  اسندانة مرتفعة 
 ااستثماراة مرتفعة 

 

 النجوم 

 توليد وستهلاك السيولة 
  ارباح مرتفعة 
  استدانة مرتفعة 
 استثمارات مرتفعة 

 الأوزان الميتة

  سيولة متواسنة 
  تنازل عن الاستثمارات 
  ارباح ضعيفة 
  استدانة ضعيفة 

 البقرة الحلوب

  توليد السيولة 
  ارباح مرتفعة 
  استدانة ضعيفة 
  استثمارات ضعيفة 
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 M. Marchesnay. La strategie du diagnostis a la decision indisterielle ,opu,Alger 1987 Page  191 :المصدر

الداخلة  النقدية التدفقات خلال من السيولة، في الناجمة التغيرات مدى إبراز المصفوفة هذه تحاول
 من السوق القصوى لدراسة الأهمية تبرز حيث معينة، لإستراتجية المؤسسة اختيار فيها تتسبب والتي والخارجة،

 توازن إيجاد إلى يسمح بالضرورة ما هذا بالمؤسسة، المنتجات مصير وبذلك المستقبلية، التطورات معرفة خلال
 .المؤسسة لخزينة النقدية للتدفقات الجيدة لإدارةا خلال من مالي،
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 : الثاني الفصل خلاصة
 : التالية النقاط نستخلص الفصل لهذا وختاما

 .المالية الوظيفة بدون نشاط أي المؤسسة تمارس أن تستطيع لا أساسية وظيفة هي المؤسسة في المالية الوظيفة أن  .1
 .وطيدة مع محيطها المالي وبيئتها الماليةللوظيفة المالية علاقة  .2
-سيولة)ن الذي يضم تحليل الميزانية المالية ساك مالي تحليل من التاريخ عبر تطورات عدة المالي التحليل عرف.3

والميزانية الوظيفية إلى التحليل المالي المتحرك الذي يضم جدول التمويل وجدول التدفقات المالية ( استحقاق
 .للخزينة

 جوانب بمختلف تحيط باعتبارها دقة أكثر معلومات إلى الوصول أجل من النسب على المالي التحليل اعتمد .4
 . بالنسب المالي التحليل مصداقية على يؤكد مم ا دقيقة معلومات عليها تبنى التي المؤسسة والمعلومات

عن  الملاك أو المساهمين هم حجر الأساس لظهور المؤسسات حيث يتمكنوا من تمويلها أوزيادة رأس المال فيها. 5
 .طريق سياسة التمويل الذاتي أو سياسة رفع رأس المال

من كونها أداة لقياس الفعالية الاقتصادية والمالية في يد متخذ القرار المالي في قياس  تتعدد استخدامات المردودية. 6
 (أثر الرافعة المالية)الاستدانة على المردودية المالية أثر 
تعني أثر الرافعة المالية الفرق بين المردودية المالية والمردودية الاقتصادية بعد الضريبة، بالتالي نحصل على علاقة . 7
 .الهيكل المالي والضريبة على الأرباح ثر الرافعة المالية بدلالة المردودية الاقتصادية وتكلفة الاستدانة ونسبةأ

 حيث الإستراتيجي التحليل في إستعمالا الأكثر BCG توضيح علاقة المؤسسة بعملائها من خلال نموذج. 8
 التدفقات مختلف وتحليل والمنتج السوق تطورات بين العلاقة خلال من  (سوق-جمنت)الزوج  تحليل على يرتكز

 .الموازية النقدية
 فبفضل المالية بيئتها على حتما سيؤثر ملكيتها مستوى على وخصوصا المؤسسة مستوى على التغير إن  . 9

التحليل المالي على البيئة المالية  يؤثر به الذي الأثر معرفة سيمكن عرضها تم   التي المالية المالي والنسب التحليل
 .للمؤسسة
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 : تمهيد

 لكن هذه النظرية، بالدراسة وذلك المدة، حسب تطبيقها وكيفية المتبعة التمويل صيغ لمختلف تعرضنا أن بعد
تطبيقية لمؤسسة  بدراسة سنقوم العملية الناحية فمن العملي، الجانب على الإسقاط دون ناقصة تبقى الدراسة

 على به قمنا الذي العمل التطبيقي على النظري الجانب تطابق مدى توزيع الكهرباء والغاز بالوادي، ولنرى
 .المؤسسة

 عن موجزة لمحة إعطاء بعد)(السنوات  خلال بالمؤسسة المالية الوظيفة أداء تقييم إلى الدراسة هذه في نتعرض سوف
 التحليل نعرض ثم والمختصرة المفصلة المالية باستخراج الميزانيات نقوم ظيمي،التن وهيكلها المؤسسة وتطور نشأة

 رأس احتياجات العامل، المال رأس بحساب وذلك المالي التوازن بواسطة مؤشرات للمؤسسة المالية للوضعية والتقييم
 كانت سواء بالمؤسسة التمويل وسائل إلى نتطرق الأخير وفي المالية النسب عن طريق ثم والخزينة العامل المال

 .الدراسة هذه ونقوم بتقييم خارجية أو داخلية

 :التالية المباحث خلال من الفصل هذا في سأعالجه هذا كل

 لمؤسسة توزيع الكهرباء والغاز بالوادي عام مدخل  : المبحث الاول

 .للمؤسسة الماليالتحليل : الثاني المبحث

 تحليل العلاقة بين المؤسسة وبيئتها المالية :المبحث الثالث
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 توزيع الكهرباء والغاز بالوادي لمؤسسة عام مدخل: المبحث الأول

قبل الحصول على مصدر التصنيع هو أول مراحل التطور الاقتصادي للدولة، ولايمكن لأي دولة أن تتطور فعليا 
فقد أصبحت الحياة العصرية تعتمد كليا عليها، وهذا ماأدى بمؤسسة  للطاقة ذو أهمية مثل الكهرباء و الغاز،

 سونلغاز إلى توسيع شبكة توزيع الكهرباء والغاز عبر كامل التراب الوطني، 

  لمحة تاريخية عن المؤسسة الوطنية لتوزيع الكهرباء والغاز: المطلب الأول

حسب الجريدة الرسمية  59/69:بأمر رقم 1996/07/28الغاز في المديرية الوطنية للكهرباء و تأسست  
أي   EGAللمؤسسة، و تعتبر سونلغاز من المؤسسات الهامة في الدولة حيث كانت تسمى في عهد الاستعمار 

 .وقد تم تأميمها بعد الاستقلال1947كهرباء وغاز الجزائر وتمتد جذورها إلى عام 

وفي ( ورقلةو  الجزائر، وهران، قسنطينة)جهوية  مديريات 04كانت المؤسسة في الفترة التأسيسية تنقسم إلى 
الجزائر، الشلف، قسنطينة، عنابة، )تم تعديل المديريات الجهوية حيث أصبحت مناطق التوزيع  1970سنة 

 .مركز توزيع تابع لهذه المناطق 45مع العلم أنه لديها ( سطيف، بشار، البليدة، وهران و ورقلة

كة من الشركة الوطنية للكهرباء و الغاز إلى المؤسسة العمومية ذات تم تحويل اسم الشر  1991وفي سنة  
حسب القانون الأساسي للشركة الجزائرية للكهرباء  2002/06/01طابع صناعي وتجاري، جاء بعد ذلك في 

تم إنشاء  2004وفي سنة والغاز المسماة بسونلغاز شركة ذات أسهم لأن الدولة غير قادرة على تغطية التكاليف 
فقد تحولت سونلغاز إلى مجمع وطني يضم  2006نلغاز لنقل الغاز، وسونلغاز لنقل الكهرباء، أما في سنة سو 

 .أربعة شركات جهوية وفرعية لتوزيع الكهرباءوالغاز

 بالواديالكهرباء والغاز وزيع تمركز  ومهام نشأة: المطلب الثاني 

 بالواديالكهرباء والغاز مركز التوزيع  نشأة: الفرع الأول

الوادي تتزود بالطاقة الكهربائية وذلك عن طريق وكالة الوادي التابعة لمركز  ولاية في فترة سابقة كانت 
الوادي وذلك في أواخر الثمانينات بخلق  ولايةبسكرة ونظرا للكثافة السكانية تقرر إنشاء مركز توزيع لولاية التوزيع ب

 .مندوبية تسمى المؤسسة الوطنية للكهرباء والغاز
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تحولت المندوبية إلى مركز للتوزيع الذي هو عبارة عن مؤسسة تعمل على مستوى الولاية  1992في عــــام  
ى الآن بالمقاطعة وهي عبارة وقد أصبحت تسم(    الوادي، المغير والدبيلة)وينقسم هذا الأخير إلى ثلاث وكالات 

 :عن خلايا مصغرة للتوزيع كما أنها تعتبر وسيلة وطريقة مستعملة من أجل ضمان عدة وظائف أهمها 

  (كشوفات تسديدات)وظائف خاصة بالزبائن 
  ( شبكات كهربائية)وظائف خاصة بالكهرباء 

 بالـــواديالكهرباء والغاز مهام مركز التوزيع : الفرع الثاني

 :العموم تكمن مهام مركز توزيع الكهرباء والغاز بالوادي في مايليوعلى 

  (الكهرباء والغاز)تسيير المشتركين، 
 تطويـر منشآت الطاقة، و  ير المنشآت الكهربائية والغازيةتسي 
 الاتصال بالسلطاتو  ثيل المؤسسة على مستوى الولايةتم . 

 :وتمكن تقسيمها حسب المصالح التالية
 :ويقـوم بالمهام التـالية: الوسائل مصلحة 1.

  ،توفيـر وسائل النقـل لأداء مهام المصالح 
  ،التكفل بتصليح الأدوات التالفة من مكاتب وأبواب ونوافذ 
  الحرص على توفر كل ما يلزم الموظفين من تجهيزات مكتبية وتسيير حظيرة السيارات. 

  ( المعالجة الآلية: )فرع الإعلام الآلي2.

  ،معالجة المعلومات ووضع  القوانين الخاصة بالطاقة الكهربائية 
 إعداد البرامج و الإحصائيات و المتابعة المستمرة لملفات المشتركين . 

      لمعالجة الأجور GIP GEVA بواسطة برنامجين مهمتها تسيير الموظفين: مصلحة الموارد البشرية3.

 :لمعالجة المسار المهني للعامل والعوامل الثابتة للأجور، بالاظافة إلى المهام التاليةGIP SAM وبرنامج 

 متابعة حوادث العمل،و  عمال، التربصات والأيام الدراسيةمتابعة تكوين ال 
 متابعة الوثائق الإدارية وحفظ القرارات في ملفات العمال. 

 :وتكمن مهامها في ما يلي :مصلحة الدراسات والأشغال4.
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 ،دراسة طلبات الزبائن الجدد 
 متابعة الأشغال و إنجاز المنشآت الكهربائية. 

 ومهامها استمرارية الخدمة بنوعية عالية :مصلحة استغلال الشبكــات الكهربائية5.

 الاستمرارية بالتموين بالطاقة الكهربائية مع التقليل قدر الإمكان من الانقطاعات. 
 النوعية بتقديم الخدمة بنوعية جيدة حسب الأنظمة المعمول بها في دفتر الشروط. 

 :من مهامها: استغلال الشبكات الغازيةمصلحة 6.

 استمرارية التموين بالطاقة الغازية بصورة جيدة. 
 المحافظة على نوعية الخدمة بنظر إلى الأنظمة المعمول بها في دفتر الشروط. 

 :تلعب دور الوساطة بين المؤسسة والزبون ومهامها: اريةمصلحة العلاقات التج7.

 ربط الزبائن الجدد و إنجاز عقود الاشتراك. 
 إنجاز قوانين التموين بالطاقة الكهربائية. 
  (.تشغيل المنشآت الكهربائية)متابعة طلبات الزبائن من وصولها إلى نهاية العملية 

 :مهامها كالأتي :شعبة التسيير والاستثمارات8.

 لتسيير الأمثل لميزانية المؤسسة والدراسات الاقتصاديةا. 
 تسيير المخزونو  تسيير الأشغال الكهربائيةو  تسيير قروض المركز. 

من مهامها تأمين توزيع الطاقة الكهربائية وصيانة الشبكات وتسيير المشتركين في الشروط : مقاطعة الـوادي9.
 :الملائمة للنوعية والأمن ومن واجبها

 ليل الحوادث الي  تصب في الشبكةوتحانة الشركات بواسطة برنامج منظم صي. 
 (الأفراد والسيارات)تسيير الوسائل و يير المشتركين في حدود المقاطعة تس.......... 
 تمثيل المؤسسة لدى السلطات المحلية في حدود صلاحيتها . 

 بالوادي والغازتوزيع الكهرباء الهيكل التنظيمي لمؤسسة :  لثالمطلب الثا
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 بالوادي سونلغاز الهيكل التنظيمي لمديرية التوزيع( 3-1)الشكل رقم 

 
 مديرية التوزيع سونلغاز بالوادي :المصدر

 

 

 

 

 

  بالواديمــديــر الــتــوزيــع 

 الشؤون شعبة
  العامة

 1 الوادي التجارية المصلحة

  الداخلي الامن مساعد  الامن مهندس  القانونية بالشؤون المكلف  بالاتصال المكلف  

 أنظمة تسيير قسم
  الآلي الاعلام

 قسم
 الدراسات
   والأشغال

 تقنيات قسم
  الغاز

 تقنيات قسم
   الكهرباء

 الموارد قسم
   البشرية

 المالية قسم
  والمحاسبة

 2 الوادي التجارية المصلحة

  بالدبيلة التجارية المصلحة

  بتغزوت التجارية المصلحة

  بالمغير التجارية المصلحة

  بجامعة التجارية المصلحة

  بالوادي للغاز التقنية المصلحة

  بالوادي التقنية المصلحة

 بالمغير التقنية المصلحة

 الدبيلة التقنية المصلحة

 العلاقات قسم
  التجارية

 بالمغير للغاز التقنية المصلحة
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 الهيكل التنظيمي لقسم المالية والمحاسبة( 3-2)الشكل رقم 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 مديرية التوزيع سونلغاز بالوادي :المصدر

 له عدة مهام: رئيس قسم المالية والمحاسبة 

 الربط ومراقبة النشاط في القسم  -

 (التسديد  –تحصيلات ) متابعة الارصدة البنكية و الامضاء ومراقبة  -

 تتكون هذه المصلحة من عدة : مصلحة الاستغلال  1.

 له عدة مهام:  رئيس المصلحة* 

 قسم المالية والمحاسبة

مصلحة التسيير 
 والميزانية

 

 رئيس مصلحة الاستغلال

 مكلف بالدراسات

 10محاســــب 

 10محاســـب 

 10محاســـب  

 

 رئيس مصلحة المالية

 مكلف بالدراسات

 
 محاســــب 

 رئيس مصلحة المالية

 

 مكلف بالدراسات

 

 مصلحة الاستغلال  المالية مصلحة

  



 دراسة حالة مؤسسة توزيع الكهرباء والغاز بالوادي: الفصل الثالث

 
35 

 التحرير في نهاية السنة جدول الزمني لترصيد الحسابات و  النظام المحاسبي الماليمتابعة التغيرات الي  تطرأ في  -

   79**و  69*معالجة ومراقبة الحسابين و  تحرير الجدول الشامل الشهري والسنويو أعمال نهاية السنة  -

 له عدة مهام :مكلف بالدراسات * 

 مراقبة ومتابعة الإهتلاكات وتقييدها -

 .الرسم الثابت . الطابع . TVA. .TAPالتصريح الشهري والسنوي لـ  -

 انهاء رقم الاعمال السنوي المصرح بهو مراقبة ومقارنة الحسابات الضرائب  -

 ( 17حـ )الربط بين الوحدات التقييد المحاسبي ومتابعة حسابات و متابعة الجرد الدوري لحسابات الزبائن  -

 89**و حـ  17اعداد جدول حسابات التمويل حـ و ( قيد الانتضار)  4692 بتقريب ومتابعة حسا -

 له عدة مهام: ولمحاسب الأ* 

 R50مراقبة ومعالجة و  X181 X 183لفواتير الاشغالو مراقبة والتقييد المحاسبي للتحصيلات  -

  579885 و579884متابعة حساب و  تقرير حسابات المكلف بهاو متابعة في سجل طلب صك  -

 له عدة مهام:  محاسب الثاني* 

 R40مراقبة وترتيب نوعية الاجر  -

 ضمان الإجتماعي والتعاضدية للتصريح الشهري لواالتقييد المحاسبي للكراء  -

 تقريب الحسابات المكلف بها و مراقبه وتقييد المحاسبي والتصريح للضربية للدخل الاجمالي  -

 المحاسب الثالث له عدة مهام* 

 تقريب الحسابات المكلف بهاو طلب الصك و  معالجة والتقييد والترتتيب للفواتير -

 التقييد المحاسبي لحركة المحولاتو  (البنزين ، الغاز ، المازوت ) مراقبة ومتابعة التقييد المحاسبي لحركة  -

  مصلحة المالية .2
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 وله عدة مهام : رئيس المصلحة * 

 هاظرير الشيكات وحفتحو انجاز وضعية دورية وحركة الاموال و ضمان انجاز تقديرات الخزينة  -

 مسك أرشيف المصلحةو دارات ضمان ومتابعة مصاريف الإ -

 وله عدة مهام:  مكلف بالدراسات* 

 والتواصل مع البنكضمان العلاقة و متابعة حركة الاموال و تقريب حسابات التسديد  -

 بالدفع  الخاصة معالجة كل الامورو اقبة ومتابعة كل الوثائق الكلية مر  -

 وله عدة مهام:  محاسب* 

 متابعة اليومية الكلية  والبريديةو معالجة أجور العمال و لحركة المالية لالتقييد المحاسبي  -

 التواصل مع البنك و كتابة جداول الارسال الخاصة بالدفع وتحويلها للمصلحة المعنية   -

 :أهمهاعدة مهام  اولهم: مكلف بالدراسات  وويتكون من  رئيس مصلحة :   مصلحة تسيير الميزانية 3.

 انجاز الميزانية السنوية -

 .الوضيفية تحليلا وتفسيرامتابعة المصاريف الستثمارات وغلق الامتابعة المصاريف  -

 مؤشرات تشخيص العلاقة بين المؤسسة ومحيطها المالي: المبحث الثاني 

ومؤشرات  أرقام خلال من المبحث هذا في سأحاول النظري، الجانب في وصف من جاء ما تطبيق قصد
 المؤشرات من بالوادي ويتم التحليل عن طريق مجموعة مجموعة المالية لمؤسسة سونلغاز للحالة وضع دراسة تطبيقية

 القرارات اتخاذ في ساعد الي  القوة والضعف نقاط لمعرفة وذلك المالية، النسب من مجموعة طريق عن وأيضا ، المالية
 .الصائبة

 التحليل المالي الساكن : المطلب الأول 

 دراسة اجل من المالية الميزانية على تعتمد فهي الاقتصادية المؤسسات كباقي مؤسسة  الغاز و الكهرباء
 .المدروسة وتحليلها الثلاثة للسنوات المختصرة المالية الميزانيات وتقديم بعرض سأقوم يلي وفيما لها الوضعية المالية
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 وتحليلها سنوات تقديم الميزانية المالية لأربع: لالفرع الأو 

 :يلي كما وخصوم أصول المدروسة سنوات ربعلأ لمختصرةاو  المفصلة المالية الميزانيات بتقديم أقوم

  أصول سنوات ربع لأ المفصلة المالية الميزانية إعداد (:3-1)الجدول 

 (3.2.1)من إعداد الطالبة بالإعتماد على الملحق :  المصدر

 سنوات خصومالميزانية المالية المفصلة لأربع  إعداد(: 3-2)الجدول رقم 

 2014 2013 2012 2011 الخصوم

 19,371,189,661.15 16,734,613,806.90 14,457,917,437.17 12,578,003,800.93 الاموال الدائمة

المالراس   9,918,353,546.38 11,392,866,587.42 13,182,295,202.18 15,418,754,588.23 

 161,622,411.46 161,622,411.46 161,622,411.46 161,622,411.46 فرق اعادة التقييم

(-)ترحيل نتائج   0.00 0.00 52,805,288.77 1,052,048,049.52 

 2014 2013 2012 2011 الأصول

 12,677,869,180.68 8,906,349,693.19 6,984,625,258.93 6,327,914,219.05 الأصول العينية

 4,767,777,264.51 6,465,778,265.32 5,860,349,468.96 4,461,854,523.56 أصول جاري إنجازها

 0.00 0.00 29,523,819.84 29,523,819.84 الضرائب المؤجلة

مجموع الأصول غير 
 17,445,646,445.19 15,372,127,958.51 12,874,498,547.73 10,819,292,562.45 الجارية

 1,779,210.00 188,100.00 975,403.43 958,144.66 المخزونات

 1,502,417,246.79 1,181,769,146.24 1,073,641,346.14 922,962,406.66 العملاء

 990,418,236.61 846,977,275.35 1,165,028,656.43 1,356,297,958.84 مدنين أخرين

 218,310,415.77 461,095,009.51 244,656,135.15 311,894,473.42 ضرائب

 220,771,423.25 115,115,235.03 393,824,250.04 49,734,823.73 الخزينة

مجموع الأصول 
 2,933,696,532.42 2,605,144,766.13 2,878,125,791.19 2,641,847,807.31 الجارية

 20,379,342,977.61 17,977,272,724.64 15,752,624,338.92 13,461,140,369.76 المجموع العام للأصول
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(-)خفض راس المال   11,478,673.17 30,670,430.46 688,538,635.12 33,884,806.93 

 16,343,065,033.22 13,762,016,714.61 11,261,914,606.42 9,768,209,808.09 حسابات الارتباط

جاريةالغير لخصوم ا  2659650255 3,065,050,849.75 3,552,318,604.72 3,952,435,072.92 

 39,365,905.53 35,532,843.25 27,644,889.91 22,316,565.21 ديون طويلة الاجل

 0.00 0.00 29,916,125.87 58,957,613.31 مؤونات الضرائب

مؤونات ومنتجات 

 مسددة سلفا
2,578,376,076.03 3,007,489,833.97 3,516,785,761.47 3,913,069,167.39 

جاريةال الخصوم  883136568.8 1,294,706,901.75 1,242,658,917.74 1,008,153,316.46 

 783,453,345.20 902,093,346.76 1,014,898,261.73 670,318,719.32 موردون

 9,576,250.46 25,524,979.88 34,382,987.75 26,797,730.81 ضرائب

 215,123,720.80 315,040,591.10 245,425,652.27 186,020,118.70 ديون اخرى

الاعتمادات البنكية 

 الجارية
0.00 0.00 0.00 0.00 

العام  المجموع

 للخصوم
13,461,140,369.76 15,752,624,338.92 17,977,272,724.64 20,379,342,977.61 

 (3.2.1)من إعداد الطالبة بالإعتماد على الملحق :  المصدر

 سنوات أصول ربعإعداد الميزانية المالية المختصرة لأ( 3-3)الجدول رقم 

صوولالأ  2011 2012 2013 2014 

مجموع الأصوول 

 غير الجارية
10,819,292,562.45 12,874,498,547.73 15,372,127,958.51 17,445,646,445.19 

مجموع الأصوول 

 الجارية
2,641,847,807.31 2,878,125,791.19 2,605,144,766.13 2,933,696,532.42 

المجموع العام 

 للأصوول
13,461,140,369.76 15,752,624,338.92 17,977,272,724.64 20,379,342,977.61 

من إعداد الطالبة: المصدر   
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 إعداد الميزانية المالية المختصرة لأربع سنوات خصوم( 3-4)الجدول رقم 

 2014 2013 2012 2011 الخصوم

الاموال 

 الدائمة
12,578,003,800.93 14,457,917,437.17 16,734,613,806.90 19,371,189,661.15 

 المالراس 

 الخاص
9,918,353,546.38 11,392,866,587.42 13,182,295,202.18 15,418,754,588.23 

غير لخصوم ا

جاريةال  
2659650255 3,065,050,849.75 3,552,318,604.72 3,952,435,072.92 

لخصوم ا

جاريةال  
883136568.8 1,294,706,901.75 1,242,658,917.74 1,008,153,316.46 

 المجموع

العام 

 للخصوم

13,461,140,369.76 15,752,624,338.92 17,977,272,724.64 20,379,342,977.61 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 سنوات لميزانية المالية المختصرة لأربع نلاحظ من خلال الجدولين ل: التعليق

  الثابتة صولالأمن أبع أضعاف مرتفعة تفوق  من جانب الأصول أن الأصول غير الجارية -
ومتوسطة الأجل سواء كانت ديون طويلة ثلاث أضعاف الديون تفوق  من جانب الخصوم أن الأموال الخاصة -

 ديون قصيرة الأجل أو

   FRLسيولة العامل  المال رأس بواسطة التحليل :ثانيا 

دف الميزانية المالية إلى تحليل سيولة المؤسسة وفق المفهوم الذمي أي هو الفرق بين مجموع ما تملكه المؤسسة وما ته
عليها من إلتزامات لمعرفة قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزماتها أي تحديد ورسم العلاقة المستقبلية بين المؤسسة 

 .ودائنيها

والذي يتم حسابه باستخدام  FRLي يتمثل في رأس المال العامل سيولة إن هذا التحليل يعتمد على مؤشر رئيس
لأن هذه القيم هي الي  ( مجموع الإهتلاكات والمؤونات+ القيم الصافية)القيم الصافية وليس بالقيم الإجمالية 

 .سوف تعتمد عليها المؤسسة في تسديد مستحقاتها

 .، منظور طويل الأجل ومنظور قصير الأجلإن مؤشر رأس المال العامل سيولة يحسب وفق منظورين
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يعبر عن السيولة الي  يمكن أن تولدها المؤسسة باستخدام العناصر طويلة الأجل من  : منظور طويل الأجل :أولا
 :أصول وخصوم، ويعطى بالعلاقة التالية

 الثابتة الأصول - الدائمة الأموال  = العامل المال رأس
يعبر عن السيولة التي يمكن أن تولدها المؤسسة باستخدام العناصر قصيرة  :منظور قصير الأجل: ثانيا

 :الأجل من أصول وخصوم ويعطى بالعلاقة التالية

 ديون قصيرة الأجل –الأصول المتداولة = رأس المال العامل 
 حساب رأس المال العامل (: 3-5)الجدول رقم 

 

2011 2012 2013 2014 

  FR 1,925,543,215.96 1,362,485,848.39 1,583,418,889.44 1,758,711,238.48 من اعلى الميزانية 

  FR 1,925,543,215.96 1,362,485,848.39 1,583,418,889.44 1,758,711,238.48 من ادنى الميزانية 

تطور راس المال العامل 

 0.41 0.14- 0.10-   سيولة

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 2012.2011.نلاحظ من خلال إعداد الميزانية المالية المختصرة لهذه المؤسسة على مدى سنوات  :تعليقال
عامل موجب وبالتالي فإن للمؤسسة فرص كبيرة للحصول على القروض الال المأن المؤسسة رأس  2014.2013

ورغم أن هذا التحليل يعتبر من بين التحاليل  من البنوك وفق إمكانياتها المتعلقة بمستويات رأس المال العامل سيولة،
 .المالية الكلاسيكية إلا أنه مازال معتمد من طرف البنوك في دراستها للملفات المتعلقة بمنح القروض

إلا أنه وبالرغم من تحقيق المؤسسة لمستويات موجبة من رأس المال العامل سيولة إلا أننا نلاحظ أن هذه المستويات 
نما هذا المؤشر بمعدل إيجابي والجدول الموالي يظهر  2014بينما في سنة  2012-2013نتين تناقصت في الس

 .ومعدلات نمو هذا المؤشر خلال هذه الفترة 2014إلى   2012مستويات رأس المال العامل سيولة من

 

 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 0.13 0.19 0.19 التثبيتات

 0.16 0.16 0.15 الاموال الدائمة

 0.13 0.09- 0.10 الاصوول الجارية    

 0.19- 0.04- 0.47 الخصوم الجارية
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 : تحليل النتائج

النمو إلى أن ومرد هذا %  10-كانت نسبة التطور سلبية وبلغت   :2012معدل النمو سنة : أولا
باعتمادات مالية طويلة السلبي أن المؤسسة اعتمدت سياسة استثمارية توسعية ولم تقم بمرافقة هذه الاستثمارات 

بينما بلغت نسبة الأموال الدائمة الي  يتم تمويل الاستثمارات % 19الأجل، حيث بلغت نسبة نمو الاستثمارات 
 %.15بها 

فيمكن تفسيره على أن المؤسسة لم تستطع التحكم في  أما تفسير هذه الوضعية من منظور أدنى الميزانية
تطلباتها قصيرة الأجل من خلال تغطية هذه المتطلبات بالأصول قصيرة الأجل، وبالتالي الواجب على منمو 

 :المؤسسة تصحيح هذه الوضعية من خلال النقاط التالية

 مراجعة السياسة الاستثمارية 
 البحث عن مصادر تمويل طويلة الأجل 
 من خلال زيادة السيولة والتحكم في أجال الموردين والعملاء تسيير العناصر قصيرة الأجل 

ومرد هذا النمو السلبي % 14-كانت نسبة التطور سلبية وبلغت   :2013سنة  معدل النمو: ثانيا
مالية طويلة  يرجع إلى أن المؤسسة اعتمدت سياسة استثمارية توسعية ولم تقم بمرافقة هذه الاستثمارات بإعتمادات

بينما بلغت نسبة الأموال الدائمة الي  يتم تمويل الاستثمار بها % 19الأجل حيث بلغت نسبة نمو الاستثمارات 
15% 

أما تفسير هذه الوضعية من منظور أدنى الميزانية فيمكن تفسيره على أن المؤسسة لم  أما تفسير هذه
وبالتالي  الأجلل تغطية هذه المتطلبات بالأصول قصيرة قصيرة الأجل من خلا متطلباتهاتستطع التحكم في نمو 

 .النقاط السالفة الذكرالواجب على المؤسسة تصحيح هذه الوضعية من خلال 

ابي الإيج ومرد هذا النمو% 41كانت نسبة التطور إيجابية وبلغت   : 2014معدل النمو سنة: ثالثا
بينما % 13ستثمارية غير توسعية حيث بلغت نسبة نمو الاستثمارات يرجع إلى أن المؤسسة انتهجت سياسة ا

 .أي بقائها على نفس المستوى في السنة السابقة%  16بلغت نسبة الأموال الدائمة
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أما تفسير هذه الوضعية من منظور أدنى الميزانية فيمكن تفسيره على أن المؤسسة تستطيع التحكم في 
، وبالتالي فإن المؤسسة في %13وزيادة الأصول الجارية بمعدل % 19-نسبة  الديون قصيرة الأجل وتخفيضها إلى

 .وضعية جيدة

 إعداد الميزانية الوظيفية للسنوات الثلاث وتحليلها: الفرع الثاني

 جدول الميزانية  الوظيفية: أولا

 استخداماتللسنوات الثلاث المفصلة إعداد الميزانية الوظيفية (: 3-6)جدول رقم

 2014 2013 2012 استخدامات

 18,235,001,342.37 13,898,111,133.76 11,547,085,321.07 الأصوول العينية

 4,767,777,264.51 6,465,778,265.32 5,860,349,468.96 أصوول جاري إنجازها

 0.00 0.00 29,523,819.84 الضرائب المؤجلة

 23,002,778,606.88 20,363,889,399.08 17,436,960,621.87 استخدامات مستقرة

 1,779,210.00 188,100.00 975,403.43 المخزونات

 1,814,072,009.64 1,333,944,002.57 1,220,853,742.30 العملاء

 1,815,851,219.64 1,334,132,102.57 1,221,829,145.73 استخدامات الاستغلال

 990,418,236.61 847,374,970.10 1,165,426,838.92 مدنين أخرين

 218,310,415.77 461,095,009.51 244,656,135.15 ضرائب

 1,208,728,652.38 1,308,469,979.61 1,410,082,974.07 استخدامات خارج الاستغلال

 220,771,423.25 115,115,235.03 393,824,250.04 المتاحات

لاستخداماتالمجموع العام ل  20,462,696,991.71 23,121,606,716.29 26,248,129,902.15 

 (3.2.1)من إعداد الطالبة بالإعتماد على الملحق :  المصدر

 

 للسنوات الثلاث موارد المفصلة إعداد الميزانية الوظيفية(: 3-7)جدول رقم  

مواردال  2012 2013 2014 

 25,239,976,585.69 21,878,947,798.55 19,167,990,089.96 موارد دائمة

 161,622,411.46 161,622,411.46 161,622,411.46 فرق اعادة التقييم
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(-)ترحيل نتائج   0.00 52,805,288.77 1,052,048,049.52 

(-)خفض راس المال   30,670,430.46 688,538,635.12 33,884,806.93 

 16,343,065,033.22 13,762,016,714.61 11,261,914,606.42 حسابات الارتباط

 39,365,905.53 35,532,843.25 27,644,889.91 ديون طويلة الاجل

 0.00 0.00 29,916,125.87 مؤونات الضرائب

مؤونات ومنتجات مسددة 

 3,913,069,167.39 3,516,785,761.47 3,007,489,833.97 سلفا

 5,868,786,924.54 5,144,333,991.65 4,710,072,652.79 مجموع الاهتلاكات

 793,029,595.66 927,618,326.64 1,049,281,249.48 موارد الاستغلال

 783,453,345.20 902,093,346.76 1,014,898,261.73 موردون

 9,576,250.46 25,524,979.88 34,382,987.75 ضرائب

 215,123,720.80 315,040,591.10 245,425,652.27 موارد خارج الاستغلال

 215,123,720.80 315,040,591.10 245,425,652.27 ديون اخرى

 0.00 0.00 0.00 خزينة الخصوم

البنكية الجارية الاعتماد  0.00 0.00 0.00 

الموارد مجموع  20,462,696,991.71 23,121,606,716.29 26,248,129,902.15 

 (3.2.1)على الملحق  بالاعتمادمن إعداد الطالبة :  المصدر

 المختصرة للسنوات الثلاثة جدول الميزانية الوظيفية: ثانيا 

 المختصرة للسنوات الثلاث استخدامات إعداد الميزانية الوظيفية(: 3-8)جدول رقم 

 2014 2013 2012 استخدامات

 23,002,778,606.88 20,363,889,399.08 17,436,960,621.87 استخدامات مستقرة

 1,815,851,219.64 1,334,132,102.57 1,221,829,145.73 استخدامات الاستغلال

 1,208,728,652.38 1,308,469,979.61 1,410,082,974.07 استخدامات خارج الاستغلال

 220,771,423.25 115,115,235.03 393,824,250.04 المتاحات

لاستخداماتالمجموع العام ل  20,462,696,991.71 23,121,606,716.29 26,248,129,902.15 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 المختصرة للسنوات الثلاث موارد إعداد الميزانية الوظيفية(: 3-9)جدول رقم 
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مواردال  2012 2013 2014 

 25,239,976,585.69 21,878,947,798.55 19,167,990,089.96 موارد دائمة

 793,029,595.66 927,618,326.64 1,049,281,249.48 موارد الاستغلال

 215,123,720.80 315,040,591.10 245,425,652.27 موارد خارج الاستغلال

 0.00 0.00 0.00 خزينة الخصوم

الموارد مجموع  20,462,696,991.71 23,121,606,716.29 26,248,129,902.15 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 التحليل بواسطة رأس المال العامل  الصافي الإجمالي   : ثالثا

 :ويحسب بالعلاقة التالية

RD  ES - FRng= 

 FRngحساب رأس المال العامل (: 3-10)جدول رقم

  2012 2013 2014 

 25,239,976,585.69 21,878,947,798.55 19,167,990,089.96 موارد دائمة

 23,002,778,606.88 20,363,889,399.08 17,436,960,621.87 استخدامات مستقرة

FRng  1,731,029,468.09 1,515,058,399.47 2,237,197,978.81 

 FRng   -0.12 0.48تطور 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

يثير  % 12 -بلغت2013سنة صافي الإجمالي سالب رأس المال العامل التطور نلاحظ من الجدول أن  :التعليق
المؤشر إلى أن المؤسسة عجزت في تمويل استثماراتها وباقي الاحتياجات المالية الثابتة باستخدام مواردها المالية 

الدائمة، وبالتالي فهي بحاجة إلى مصادر تمويل إضافية أو بحاجة إلى تقليص مستوى استثماراتها إلى الحد الذي 
 .يتوقف مع مواردها المالية الدائمة

يشير ذلك إلى أن المؤسسة متوازنة ماليا % 48بلغت   2014س المال العامل الصافي الإجمالي موجب سنةبينما رأ
على المدى الطويل، حيث تمكنت المؤسسة حسب هذا المؤشر من تمويل احتياجاتها الطويلة المدى باستخدام 

 .ت المالية المتبقيةمواردها طويلة المدى وحققت فائضا ماليا يمكن استخدامه في تمويل الاحتياجا

 BFR حتياج في رأس المال العاملالا التحليل بواسطة: رابعا
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 :ويحسب بالعلاقة التالية

 موارد الاستغلال –استخدامات الاستغلال (= BFRexp)للاستغلال  العامل المال لرأس الاحتياج

 

 

 

  BFRexp ل للاستغلال حساب الاحتياج في رأس العام(: 3-11)الجدول رقم

  2012 2013 2014 

 1,815,851,219.64 1,334,132,102.57 1,221,829,145.73 استخدامات الاستغلال

موارد الاستغلال   1,049,281,249.48 927,618,326.64 793,029,595.66 

BFRexp 172,547,896.25 406,513,775.93 1,022,821,623.98 

 BFRexp   1.36 1.52تطور 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

بلغا  2014و 2013موجب ومتزايد خلال السنتين  BFRexpتطور نلاحظ من خلال الجدول أن  :تعليقال
حيث يشير إلى أن هذا يعني أن رأس المال العامل للمؤسسة أكبر من احتياجاته ، على التوالي  152و 136

المؤسسة متوازنة ماليا على المدى القصير إذ تمكنت المؤسسة من استخدام مواردها قصيرة الأجل وحققت فائضا 
 .يمكن استخدامه في تمويل احتياجات المالية المتبقية

  BFRHexpخارج الاستغلال  رأس العامل حساب الاحتياج في(: 3-12)الجدول رقم

  2012 2013 2014 

استخدامات خارج 

 1,208,728,652.38 1,308,469,979.61 1,410,082,974.07 الاستغلال

موارد خارج الاستغلال   245,425,652.27 315,040,591.10 215,123,720.80 

BFRHexp 1,164,657,321.80 993,429,388.51 993,604,931.58 

 ستغلالالا خارج موارد – الاستغلال خارج استخدامات( = BFRhexp)الاستغلال  خارج العامل المال لرأس الاحتياج

BFRhexp + BFRexp BFR= 
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 BFRHexp   -0.15 0.00تطور 

 .من إعداد الطالبة:  المصدر

وهذا راجع % 15-ر بنسبة يقد 2013سالب سنة  BFRHexpنلاحظ من خلال الجدول أن تطور : تعليقال
مواردها خارج الاستغلال باستخدامات خارج الاستغلال على المدى قصير  إلى أن المؤسسة لم تمكن من تغطية

 .راجع إلى أن المؤسسة لم تحقق نمو في الاستخدامات خارج الاستغلال 2014سنة ةالأجل ، ومعدوم

 BFR حساب الاحتياج في رأس العامل(: 3-13)الجدول رقم

 من إعداد الطالبة:  المصدر

على الترتيب وبالتالي فإن  2014و 2013للسنتين % 44و%  5موجبة تقدربنسبة  BFRنلاحظ خلال الجدول أن تطور : التعليق

 الاستخدامات على المدى القصير تمكنت من تغطية مواردها على المدى القصير وتحقيق فائض في استخدامها

 Tnالتحليل بواسطة الخزينة الصافية : خامسا

  :ويحسب بالعلاقة المالية

Tn = (1.....) الاعتمادات البنكية الجارية -المتاحات 
 

 

 Tn......(1) الصافية حساب الخزينة (:3-14)الجدول رقم 

  2012 2013 2014 

 220,771,423.25 115,115,235.03 393,824,250.04 المتاحات

الاعتمادات البنكية 

 0.00 0.00 0.00 الجارية

Tn 393,824,250.04 115,115,235.03 220,771,423.25 

  2012 2013 2014 

BFRexp 172,547,896.25 406,513,775.93 1,022,821,623.98 

BFRHexp 1,164,657,321.80 993,429,388.51 993,604,931.58 

BFR 1,337,205,218.05 1,399,943,164.44 2,016,426,555.56 

 BFR   0.05 0.44تطور 

Tn= FRng- BFR     (..........2) 
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 Tn   -0.71 0.92تطور

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 Tn(2)……حساب الخزينة الصافية  (:3-15)الجدول رقم 

  2012 2013 2014 

FRng 1,731,029,468.09 1,515,058,399.47 2,237,197,978.81 

BFR 1,337,205,218.05 1,399,943,164.44 2,016,426,555.56 

Tn 393,824,250.04 115,115,235.03 220,771,423.25 

Tn 0.92 0.71-   تطور 

 من إعداد الطالبة:  المصدر

وان وذلك لان  رأس المال العامل سالب % -71يقدر بسبة  2013تطور الخزينة سالب سنةنلاحظ أن  :التعليق
وعندها لم تتمكن المؤسسة من تغطية  رأس العامل الصافي الإجمالي لم يغطي الاحتياجات في رأس المال العامل،

 .حاتاموارد الخزينة المتمثل في الإعتمادات البنكية الجارية بواسطة استخدامات الخزينة والمتمثلة في المت

ويتحقق ذلك بتحقيق الشرطين المتمثل في ان رأس المال العامل  %92تقدرة بنسبة  2014سنةالخزينة موجبة تطور 
موجب ورأس المال العامل الصافي الإجمالي يغطي الأحتياجات في رأس المال العامل ، وعندها تتمكن المؤسسة من 

 .التاحاتات الخزينة والمتمثلة في تغطية موارد الخزينة المتمثلة في الإعتمادات البنكية الجارية بواسطة استخدام

 حليل الاستغلالت: المطلب الثاني

 وتحليله (الدخل)تقديم جدول حسابات النتائج : الفرع الأول

إن التحليل المحاسبي لجدول حسابات النتائج يبرز كيفية الي  تجمع بها ثروة المؤسسة وذلك من خلال تدفقات 
وهي التدفقات الموالدة للثروة، والمصاريف الثروة الموجبة وتدفقات الثروة السالبة، وهذا من خلال الايرادات 

باعتبارها التدفق المخفض للثروة، والمصاريف باعتبارها التدفق المخفض للثروة والرصيد الصافي لهذين المتدفقين ينتج 
  .ما يعرف بالنتيجة والي  تتراكم لتكون ثروة المؤسسة

 جدول حسابات النتائج (: 3-16)جدول رقم 

  2012 2013 2014 

 5,643,298,236.56 4,755,810,764.45 4,381,043,848.65 رقم الأعمال
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 0.00 0.00 0.00 تغير مخزونات المنتجات

 0.00 0.00 0.00 إعانات الاستغلال

 5,643,298,236.56 4,755,810,764.45 4,381,043,848.65 انتاج السنة المالية1.

 28,077,314.52- 23,220,469.39- 62,110,589.21- المشتريات المستهلكة

(طاقة وعتاد) خدمات مقدمة منتجات  -2,358,850,980.83 -3,023,264,986.26 -3,753,845,481.67 

 239,037,073.52- 182,079,796.74- 178,848,735.72- خدمات خارجية واستهلاكات أخرى

 1,124,611,726.81- 1,027,751,381.78- 875,096,907.91- خدمات متحصل عليها 

 5,145,571,596.52- 4,256,316,634.17- 3,474,907,213.67- استهلاكات السنة المالية 2.

 497,726,640.04 499,494,130.28 906,136,634.98 1-2القيمة المضافة للاستغلال 3.

 573,196,491.86- 545,287,431.73- 440,276,501.89- نفقات الموظفين

 0.00 0.00 650,296.88- خدمات مقدمة للموظفين 

 105,130,930.11- 90,545,383.68- 83,873,325.00- ضرائب ورسوم مقدرة

 0.00 0.00 0.00 خدمات مقدمة ضرائب ورسوم

 180,600,781.93- 136,338,685.13- 381,336,511.21 الاجمالي للإستغلال الفائض.4

 318,710,110.29 108,600,608.04 81,908,831.62 منتجات العمليات الأخرى

 3,601,782.60- 1,154,059.57- 45,000.00- نفقات العمليات الأخرى

 746,947,600.48- 612,513,757.52- 422,759,972.47- الاهتلاكات وخسائر القيمة المقدرة

 155,321,244.23- 161,264,984.73- 0.00 خسائر القيمة المتحصل عليها

 20,568,190.00 219,809,662.89 0.00 استرجاع خسائر القيمة المؤقتة

 0.00 40,043,601.66 0.00 نفقات الاستهلاك المقدرة

 747,193,108.95- 542,817,614.36- 40,440,370.36 نتيجة الاستغلال 5.

 0.00 0.00 0.00 منتجات مالية

 66,695,210.87- 40,122,043.47- 11,488.43- نفقات مالية

 66,695,210.87- 40,122,043.47- 11,488.43- نتيجة مالية. 6

 813,888,319.82- 582,939,657.83- 40,428,881.93 (5+6)الاستغلال قبل الضريبة  نتيجة.7

الضرائب المؤجل دفعها عن النتائج 

 العادية
0.00 0.00 0.00 
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حول النتائج ( تغيرات)الضرائب المؤجلة 

 العادية
29,041,487.44 0.00 0.00 

 5,982,576,536.85 5,084,221,035.38 4,462,952,680.27 مجموع منتجات الأنشطة العادية

 6,796,464,856.67- 5,667,160,693.21- 4,393,482,310.90- مجموع أعباء الأنشطة العادية

 813,888,319.82- 582,939,657.83- 69,470,369.37 النتيجة الصافية للأنشطة العادية.8

منتوجات -العناصر غير العادية   0.00 46,841.56 0.00 

أعباء -العناصر غير العادية   0.00 0.00 0.00 

 155,321,244.23- 121,174,541.51- 0.00  النتيجة غير العادية 9.

 813,888,319.82- 582,892,816.27- 69,470,369.37 النتيجة الصافية للسنة المالية.10

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 

 

 

 ( : 3-17)الجدول رقم 

 

 التطور 2014 2013 2012

CAF 

 1.13599- 66,940,719.34- 29,620,941.25 492,230,341.84 القدرة على التمويل الذاتي

CA 

 0.288117 5,643,298,236.56 4,755,810,764.45 4,381,043,848.65 رقم الأعمال

MC 

 0.300141 5,615,220,922.04 4,732,590,295.06 4,318,933,259.44 الهامش التجاري

VA                    

 0.45072- 497,726,640.04 499,494,130.28 906,136,634.98 القيمة المضافة

EBE            

الفائض الاجمالي    

 1.4736- 180,600,781.93- 136,338,685.13- 381,336,511.21 الاستغلالي

Rexp             40,440,370.36 -542,817,614.36 -747,193,108.95 -19.4764 
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 نتيجة الاستغلال   

Rn 

 12.7156- 813,888,319.82- 582,892,816.27- 69,470,369.37 النتيجة الصافية

 من إعداد الطالبة:  المصدر

  القدرة على التمويل الذاتيCAF:  نلاحظ بأن القدرة على التمويل الذاتي خلال فترة الدراسة تراجع
في نهاية الفترة أصبح جزائري و  رمليون دينا 450كان يقدر بما يقارب   2012بشكل كبير حيث أنه في سنة 

وهي نسبة كبيرة جدا مردها % 113 -مليون دينار جزائري أي بنسبة تراجع تقدر ب 67بقيمة سالبة تقارب 
فإذا علمنا بأن هذا المؤشر يقيس قدرة المؤسسة على توليد الفوائد المالية  2014الكبيرة المحققة في دورة الخسائر 

الذاتية وبالتالي هو مصدر تمويل يضمن للمؤسسة الاستقلالية المالية وغياب هذا المؤشر سوف يضع المؤسسة 
 .تحت ضغط الشروط الي  تفرضها عليه المؤسسات المالية

 لرقم الأعما CA : ؤشرات القيادة الي  تترجم الحصة السوقية إن مؤشر رقم الأعمال للمؤسسة من الم
والمشكلة أساسا من . ومدى سيطرة المؤسسة على الأسواق حيث يترجم العلاقة بين المؤسسة وسوقها الأمامي

ل فترة الدراسة سوقها الأمامي المشكلة أساسا من العملاء ونلاحظ بأن مؤشر رقم الأعمال للمؤسسة قدم خلا
كون ( وهمي)هذا دليل على توسع الحصة السوقية للمؤسسة والذي يعتبر تعتبر تحكم صوري % 29بنسبة قاربت 

 .أن المؤسسة تملك الحصرية في توزيع الكهرباء
  الهامش التجاريMC:  من جهة هو مؤشر مهم يقيس العلاقة التجارية بين المؤسسة وسوقها القبلي

 .ومن ثم تحديد مكانة المؤسسة في هذين السوقين. البعدي من جهة أخرىوالمؤسسة وسوقها 

من خلال الجدول السابق نلاحظ قدرة المؤسسة على خلق التوازن بين سوقيها القبلي والبعدي ونمو هذا 
 .يظهر موقع المؤسسة التفاوضي القوي مع كل من عملائها ومورديها % 30المؤشر خلال فترة الدراسة بنسبة  

 يمة المضافةالق VA : تعبر القيمة المضافة عن الفرق بين المدخلات المالية المباشرة والمخرجات المالية
المباشرة أي الفرق بين المبيعات والتكاليف المباشرة وبالتالي فإن هذا المؤشر يظهر مدى تحكم المؤسسة في تكاليفها 

 . المتغيرة ومما تظهره الأرعام في الجدول أعلاه

نلاحظ أن المؤسسة لم تستطع التحكم في تكاليفها المتغيرة كون القيمة المضافة انخفض نموها خلال فترة 
 % .45الدراسة بنسبة بلغت 

 الفائض الإجمالي للاستغلال EBE :  يعبر الفائض الإجمالي للاستغلال عن رصيد التدفقات الحقيقية
لنشاط الرئيسي بلغت هذه النسبة للمؤسسة خلال فترة الدراسة لدورة الاستغلال أي الثروة المتولدة خلال مرحلة ا
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المؤسسة من هذه وهي نسبة النو قد تؤدي في الحالة العامة وفي ظل سوق تنافسية إلى انسحاب % 147.36 –
السوق إلا أنه وفي تواجد مؤسسة سونلغاز بدون منافس وجب تصحيح هذه الوضعية وجعله أحد الاولويات 

 .التوازن المالي للرجوع إلى حالة
 نتيجة الاستغلال Rexp :  تعبر نتيجة الاستغلال على مدى قدرة المؤسسة خلال دورة الاستغلال

وبالتالي فإن موازنة السياسات الاستثمارية مع السياسات . تحمل التكاليف المتعلقة بسياستها الاستثمارية
مما نلاحظه من خلال تطور رصيد نتيجة الاستغلال لهذه  الاستغلالية يمكن التحكم فيه من خلال هذا المؤشر،
وهذا يوضح سياسة التوسع الاستثماري % 1974.764-المؤسسة أنه حقق تراجعا كبيرا بنسبة بلغت بالتقريب 

 .الهائلة الي  تنتهجها المؤسسة والي  أثرت بشكل واضح على نمو هذا المؤشر
 النتيجة الصافية Rn : 

 

 

 

 

 التحليل بالنسب المالية: المطلب الثالث 

 : نسب السيولة : أولا 

 

 وتحسب بالعلاقة التالية: نسبة التداول 1.

 المتداولة الخصوم/المتداولة الأصول =التداول
 حساب نسبة التداول(: 3-18)جدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

الأصوول 

 2,933,696,532.42 2,605,144,766.13 2,878,125,791.19 2,641,847,807.31 المتداولة

الخصوم 

 19,371,189,661.15 16,734,613,806.90 14,457,917,437.17 12,578,003,800.93 المتداولة
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 0.1514 0.1557 0.1991 0.2100 نسبة التداول

 من إعداد الطالبة:  المصدر

أن  1122إلى  1122مننلاحظ من خلال الجدول أن نسبة التداول في تناقص من الفترة الددروسة : التعليق 
أي % 11إلى % 21الخصوم المتداولة أكبر من الأصول المتداولة حوالي خمسة أضعاف حيث تتراوح النسبة من 

 الأصول المتداولةأن الديون المالية القصيرة الأجل تتداول بقيم كبيرة جدا من 

 :وتحسب بالعلاقة  :نسبة النقدية 2.

 المتداولة الخصوم)/النقدية وشبه النقدية الأصول)= النقدية نسبة
 حساب نسبة النقدية( : 3-19)الجدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

 220,771,423.25 115,115,235.03 393,824,250.04 49,734,823.73 الأصوول النقدية

 19,371,189,661.15 16,734,613,806.90 14,457,917,437.17 12,578,003,800.93 الخصوم المتداولة

 0.0114 0.0069 0.0272 0.0040 نسبة النقدية

 من إعداد الطالب:  المصدر

أي % 1..1ب  1121نلاحظ خلال الجدول أن نسبة النقدية منخفضة وصلت أعلى نسبة لها سنة : التعليق
 (.ديون قصيرة الاجل(أن السيولة المتداولة منخفضة مقارنة بالخصوم المتداولة

تقوم المؤسسة بواسطة بتحليل الكتل المالية الموجودة في الميزانية وقياس مدى مساهمة  :نسب هيكلية : ثانيا 
 :الأموال بأنواعها في التمويلومن أهم هذه النسب مايلي 

 :وتعطى بالعلاقة التالية :نسبة التمويل الذاتي 1.

 الأصول الثابتة/ الأموال الخاصة = نسبة التمويل الذاتي 
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 حساب نسبة التمويل الذاتي(: 3-20)جدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

 3,952,435,072.92 3,552,318,604.72 3,065,050,849.75 9,918,353,546.38 الأموال الخاصة

 15,418,754,588.23 13,182,295,202.18 11,392,866,587.42 2,641,847,807.31 الأصول الثابتة

 0.26 0.27 0.27 3.75 نسبة التمويل الذاتي

 من إعداد الطالبة:  المصدر

وهي مرتفعة جدا وهذا % 5.1بلغت  1122نلاحظ من خلال الجدول ان نسبة التمويل الذاتي سنة : التعليق
راجع الى ان المؤسسة راس مالها الخاص ضخم جدا مقارنة مع الاصول الثابتة، اما في السنوات اللاحقة فكانت 

 وذلك راجع الى الزيادة في الاصول الثابتة بقيم كبيرة جدا وانخفاض في الاموال  %12الى % .1النسبة من 

 :وتعطى بالعلاقة التالية  :نسبة التمويل الدائم 2.

 الأصول الثابتة/ الأموال الدائمة = نسبة التمويل الدائم 
 

 حساب نسبة التمويل الدائم(: 3-21)الجدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

الدائمة الأموال  12,578,003,800.93 14,457,917,437.17 16,734,613,806.90 19,371,189,661.15 

 17,445,646,445.19 15,372,127,958.51 12,874,498,547.73 10,819,292,562.45 الأصوول الثابتة

نسبة التمويل 

 1.11 1.09 1.12 1.16 الدائم

 من إعداد الطالبة:  المصدر

وهذا % 221متقاربة في السنوات الاربعة بحوالي نلاحظ من خلال الجدول أن نسبة التمويل الدائم  :التعليق
 .راجع الى ان الاموال الدائمة تفوق بقليل الاصول الثابتة 

 :وتعطى بالعلاقة الحسابية التالية  :نسبة الاستقرار المالي 3.

 إجمالي الأصول /الأموال الدائمة = نسبة الاستقرار المالي 



 دراسة حالة مؤسسة توزيع الكهرباء والغاز بالوادي: الفصل الثالث

 
55 

 حساب نسبة الاستقرار المالي(: 3-22)جدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

 9,576,250.46 25,524,979.88 34,382,987.75 26,797,730.81 الأموال الدائمة

 15,418,754,588.23 13,182,295,202.18 11,392,866,587.42 13,461,140,369.76 إجمالي الأصوول

قرار نسبة الاست

 0.0006 0.0019 0.0030 0.0020 المالي

 من إعداد الطالبة:  المصدر 

نلاحظ من خلال الجدول ان نسبة الاستقرار المالي منخفضة جدا وهذا راجع الى ان الاموال الدائمة  :التعليق
 %.2مقارنة بمجموع الاصول فهي منخفضة، حيث لا تصل هذه النسبة الى 

 :نسب المديونية: ثالثا

 :ويمكن حسابها بالعلاقة التالية :نسبة قابلية السداد 1.

 جملة الديون/جملة الأصول = نسبة قابلية السداد   
 حساب نسبة قابلية السداد( : 3-23)الجدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

 15,418,754,588.23 13,182,295,202.18 11,392,866,587.42 13,461,140,369.76 إجمالي الأصوول

 4,960,588,389.38 4,794,977,522.46 4,359,757,751.50 3,542,786,823.38 إجمالي الديون

 3.1083 2.7492 2.6132 3.7996 قابلية السداد

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 نلاحظ من خلال الجدول ان نسبة قابلية السداد مرتفعة وهذا يعني ان مؤسسة  :التعليق

 :ويمكن حسابه باستعمال العلاقة التالية  :الماليةنسبة الاستقلالية 2.

 جملة الديون/الأموال الخاصة = نسبة الاستقلالية المالية   
 حساب نسبة الاستقلالية المالية( : 3-24)الجدول رقم 

  2011 2012 2013 2014 

 17,445,646,445.19 15,372,127,958.51 12,874,498,547.73 10,819,292,562.45 الأموال الخاصوة
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 4,960,588,389.38 4,794,977,522.46 4,359,757,751.50 3,542,786,823.38 إجمالي الديون

 3.5169 3.2059 2.9530 3.0539 الاستقلالية المالية

 من إعداد الطالبة:  المصدر

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 :المواليبمكن تلخيص أهم النسب المشتقة من جدول حسابات النتائج في الجدول 
 التفسير النسبة نوع النسب

 تطور النشاط
1 تطور النشاط المعرف برقم الاعمال 

1

n n
CA

n

CA CA
C

CA








 
بالقيمة تطور النشاط المعرف 
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




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 الربحية

nR معدل هامش الربح
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 

EBE للاستغلالمعدل هامش الإجمالي 

EBE
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 لتجاريمعدل هامش ا
COMMERCIAL
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CA
 

نـالمستخدمي المستخدمينتوزيع القيمة 
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 المضافة
تكلفة عوامل )

 (الانتاج

ضرائب و رسوم ضرائب على الارباح الدولة
  

 

توزيع الارباح الشركاء
  

 

 مصاريف مالية المدينون
  

 

 التمويل الذاتي المؤسسة

 
 

 

 



 العامة الخاتمة

 

من خلال دراستنا لموضوع الوظيفة المالية وعلاقتها بيئتها المالية للمؤسسة، يمكن القول بأن الوظيفة المالية 
تعد المحرك الأساسي لنشاط المؤسسة، والممول لأي حركة تقوم بها هذه الأخيرة، ومهما كان حجم أو 

تمويل احتياجاتها، لكن غالبا ما طبيعة نشاط المؤسسة، فإنها تحاول الاعتماد على وسائلها الداخلية ل
تكون الموارد الداخلية غير كافية لمباشرة دورتها الاستثمارية والاستغلالية فعليها أن تبحث عن وسائل 
  .تمويل خارجية مكملة لها، ويكون ذلك عن طريق طرح أوراق مالية في سوق المال أو الإقراض من البنوك

  نتائج الدراسة التطبيقية
  قامت المؤسسة بالتسيير الجيد لذمتها المالية وذلك بالمحافظة على التوازن المالي بين مصادر

التمويل طويلة الأجل وحجم استثماراتها خلال فترة الدراسة وذلك من خلال حساب رأس 
كن المؤسسة من وهو مايم %41المال العامل سيولة الذي تطور خلال مرحلة الدراسة بنسبة 

التفاوض بأريحية مع المؤسسات التمويلية كونها تملك الضمانات الكافية لتغطية القروض في 
  .حدود الإمكانيات

كما أن المؤسسة محافظة على توازنها الذمي القصير الأجل من خلال قدرة الاصول القصيرة الأجل على 
  .العاجلة تغطية مستحقاتها

إن المؤسسة وبالرغم من تحقيقها للتوازن المالي الطويل الأجل إلا انها تعاني من تضخم عناصر استغلالها 
وتظهر هذه النتيجة بأن %. 44وهذا ما يظهره مؤشر الاحتياج في رأس المال العامل الذي تطور بنسبة 

من خلل في تسيير ديون الاستغلال أي عدم تسديد المستحقات من طرف خاصة المؤسسة تعاني 
 .الهيئات العمومية وهذا ما يولد احتياجات مالية إضافية تثقل كاهل المؤسسة

  حققت المؤسسة خزينة وظيفية موجبة بفضل تغطية الفائض في رأس المال العامل لاحتياجات
ة إيجابية تساهم في تحسين علاقة المؤسسة القصيرة دورة الاستغلال وتعتبر هذه الوضعية ميز 
  .الأجل مع محيطها المالي المتعلق بهذا المدى

  وهذا  %29نلاحظ بأن مؤشر رقم الأعمال للمؤسسة قدر خلال فترة الدراسة بنسبة قاربت
كون المؤسسة ( وهمي)دليل على توسع الحصة السوقية للمؤسسة والذي يعتبر تحكم صوري 

  .ية توزيع الكهرباءتمتلك حصر 
  لقد كان للمؤسسة القدرة على خلق التوازن بين سوقيها التجاريين القبلي والبعدي، فبدراسة

حيث يظهر موقع   %30مؤشر الهامش التجاري خلال فترة الدراسة وجدنا أنه نما بنسبة  



 العامة الخاتمة

 

كونات المحيط المؤسسة التفاوضي القوي مع كل من عملائها ومورديهابالإظافة إلى البنوك أهم م
  .المالي
  لم تستطع المؤسسة تحقيق أرقام موجبة تتعلق بالنتيجة الصافية التي حققت فيها خسارة لسنتين

متتاليتين كونها تحملت مجهودات استثمارية ضخمة لايمكن تحمل تكاليفها خلال دورة استغلال 
 .واحدة

  الإجابة عن الإشكاليات
كن للمؤسسة تشخي  وضعيتها المالية المرتبطة أساسا مع يم: الإجابة عن الإشكالية الاولى •

  .المحيط المالي واستخراج نقاط الضعف والقوة الغير مستقرين لعدم استقرارية هذا المحيط
يؤثر المحيط المالي على الوظيفة المالية في المؤسسة على المستويين الطويل  :الإجابة عن الإشكالية الثانية

وتسيير هذه المؤشرات يمكن المؤسسة من تكييف  خدام المؤشرات والنسب الماليةوالقصير الأجل، وباست
 .وضعيتها المالية في كل مرة تحدث فيها التغيرات على مستوى بيئتها المالية

تنقسم الأدوات المؤطرة للعلاقة بين المؤسسة ومحيطها المالي إلى  :لإجابة عن الإشكالية الثالثةا •
الأدوات المتعلقة بالهيكل المالي، الأدوات المتعلقة بتحليل ربحية المؤسسة  ثلاثة أقسام رئيسية هي

  .والنسب المالية التي تقوم بالربط بين كلا القسمين السابقين
  من خلال النتائج المتحصل عليها وبالاستعانة بإختبار الفرضيات نلاحظ بأن المؤسسة

المالية بشكل عام وذلك من خلال أرقام استطاعت من التكيف والاستجابة لتغيرات بئتها 
ومعدلات مجمل المؤشرات والنسب المحسوبة وهو مايمكنها من تحسين هذه الوضعية بأريحية 

  .خاصة مع البنوك ، العملاء والموردين
 ت التوصيا

 :من بين التوصيات التي استطيع أن أوجهها لهذه المؤسسة هي
  المؤسسة أن تستغل الفائض من رأس المال العامل في استثمارات جديدة أو تحديث وسائل على

 .الإنتاج
  على المؤسسة أن تستغل الفائض من أموالها في خزينتها بدل تكديسها بتوسيع نشاطها أي

 .شراء مواد أولية وتوسيع العملية الإنتاجية
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