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  :تقديم 

لطلبة  المهمة والأساسية الموجهالمقاييس من  التحليل المالي وتقييم المشاريعيعتبر مقياس 

ا الإطار والسياق تم إعداد علوم التسيير عموما وطلبة إدارة الأعمال خصوصا.  وضمن هذ

 والتطبيقية النظرية المعارف مختلف اكتساب من الطالب تمكينلهذه المطبوعة البيداغوجية 

التحليل المالي وطرق تقييم المشاريع. وهذا من خلال تزويد ب بالمفاهيم المتعلقة أساسا المتعلقة

يص وقراءة القوائم المالية إعداد تلخالطالب بأهم الأدوات والتقنيات المالية التي تسمح ب

للمؤسسة والحكم على توازنها المالي في الأجلين القصير والطويل مع اقتراح الحلول التي تسمح 

حاولنا من خلال هذه المطبوعة تكوين إطار كما  بدعم أو تصحيح الوضعية المالية للمؤسسة.

لقرارات ا شاريع واتخاذكيفية تقييم الممعارف نظرية حول  اكتسابمرجعي للطلبة يمكنهم من 

 النظرية المفاهيم كل وترسيخ توضيح في تساعدأمثلة وتمارين تطبيقية  تقديممع المالية. 

 .للطالب المدروس

سيير الماستر علوم الت لسداس ي الموجه لطلبةاالبرنامج عند إعداد هذه المطبوعة قمنا باحترام 

 تخصص إدارة إعمال. 
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 حليل المالي وتقييم المشاريعالتبطاقة وصفية لمقياس 

 التحليل المالي وتقييم المشاريعاسم المقياس: 

 ماسترالمستوى: 

  أولى إدارة الأعمالالسنة: 

  أساسيةالوحدة التعليمية: 

 20السداس ي: 

 0: المعامل

 6: الرصيد

 أهداف المقياس:

 يب وأدوات التحليل المالي الساكن لالتحكم في أسا. 

 ة الحالية والمستقبلية للمؤسسة.تقييم الوضعية المالي 

 .علاج الاختلال المالي أو تحسين الوضعية المالية للمؤسسة 

 التعرف على أدوات المفاضلة بين المشاريع 

 

 

. 
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 الفهرس

 الصفحة 

 20 تقديم

 20 بطاقة وصفية لمقياس

 20 فهرس المحتويات

 20 ليل الماليمفاهيم أساسية حول الإدارة المالية والتحالفصل الأول: 

 20 أولا: المؤسسة والوظيفة المالية

 20 ثانيا: ماهيـة التحليل المالي

 20 ثالثا: متطلبات إجراء التحليل المالي

 00 خلاصة الفصل

 00 تقويم ذاتي

 02 القوائم المالية  الفصل الثاني: تحليل

 00 دراسة قائمة المركز المالي المحور الأول:

 00 المركز المالي أولا: ماهية قائمة

 02 شكل قائمة المركز الماليثانيا: 

 00 وفق النظام المحاسبي المالي تصنيف عناصر قائمة المركز المالي ثالثا:

 02 المحور الثاني: تحليل قائمة المركز المالي

 00 أولا: بناء الميزانية المالية

 02 تحليل التوازن المالي بالمؤشرات الماليةثانيا: 

 00 قات المحور الثاني من الفصل الثانيتطبي

 40 المحور الثالث: تحليل قائمة المركز المالي من المنظور الوظيفي

 44 أولا: بناء الميزانية الوظيفية

 40 ثانيا: التحليل المالي الوظيفي بالمؤشرات المالية

 20 ثالثا: التحليل المالي بواسطة  النسب المالية

 20 خلاصة الفصل
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 02 ينتمار 

 220 دراسة وتحليل حسابات النتائج و جدول تغيرات الاموال الخاصة الفصل الثالث:

 220 دراسة وتحليل حسابات النتائجالمحور الأول: 

 220 تعريف حساب النتائجأولا: 

 224 عرض حساب النتائج ثانيا: 

 220 تحليل الأرصدة الوسيطة لحساب النتائجثالثا: 

 220 ودية وأثر الرافعةرابعا: دراسة المرد

 220 : دراسة جدول تغيرات رؤوس الأموال الخاصةالمحور الثاني

 220 تقديم لجدول تغيرات رؤوس الأموال الخاصةأولا: 

 200 ثانيا: إعداد وتحليل قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة

 200 خلاصة الفصل

 202 تمارين

 200 النقدية : التحليل المالي للتدفقات الرابعالفصل 

 200 تدفقات الخزينة ماهية أولا:

 242 تحليل حسابات وأرصدة جدول تدفقات الخزينةثانيا: 

 244 القراءة المالية لجدول تدفقات الخزينة ثالثا: 

 242 خلاصة الفصل

 242 تمارين

 222 التقييم المالي للمشاريع الاستثماريةالخامس: الفصل 

 220  بتقييم المشاريع المصطلحات المرتبطة أولا:

 224 التي لا تأخذ الزمن بعين الاعتبارتقييم المشاريع  معايير ثانيا: 

 200 التي  تأخذ الزمن بعين الاعتبارتقييم المشاريع  معايير ثالثا: 

 200 خلاصة الفصل

 200 تمارين

  دراسة حالة

  قائمة المراجع
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 الصفحة قائمة الجداول 

 02 : عناصر اصول الميزانية20-20الجدول رقم 

 00 ة: عناصر خصوم  الميزاني20-20الجدول رقم 

 02 : تقسيـم عناصـر الخصـوم فـي الميزانيـة الماليـة20-20رقم  الجدول 

 40 : عناصر الميزانية الوظيفية20-20الجدول رقم 

 42 : شكل الميزانية الوظيفية20-20الجدول رقم 

 22 : مدلول النسب المالية20-20الجدول رقم 

 224 حسب الطبيعةحساب النتائج : 20-20رقم الجدول 

 224 مع أرقام الحسابات حسب الطبيعة:حساب النتائج  20-20 رقم الجدول 

 222 نتائج حسب الوظيفة: حساب ال20-20رقم  الجدول 

 224 : أنواع ومدلول المردودية20-20الجدول رقم 

 200 : قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة20-20الجدول رقم 

 204 تأثير التدفقات النقدية من أنشطة المؤسسة على الرصيد النقدي: 20-20 رقمالجدول 

 200 باشرة: جدول تدفقات الخزينة بالطريقة الم20-20الجدول رقم 

 200 : جدول تدفقات الخزينة بالطريقة غير المباشرة20-20رقم  الجدول 

  

 

 

 الصفحة قائمة الأشكال

 20 ص لخطوات التحليل المالي: ملخ20-20الشكل رقم 

 00 ل : تقسيـم عناصـر الأصـو 20-20الشكل رقم 

 02 : كيفية نشوء الاحتياج في رأس المال العامل20-20الشكل رقم 

 40 ة: أسباب حدوث أزمة في الخزين20-0الشكل رقم 

 204 الخاصة الأموال حسابات أرصدة على تؤثر التي : المعاملات20-20الشكل رقم 

 202 هم أنشطة الأعمال لجدول التدفقات الخزينة: أ 20-20  كل رقمالش
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 الفصل الأول :

مفاهيم أساسية حول الإدارة المالية 

 والتحليل المالي
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 الفصل الأول :

 مفاهيم أساسية حول الإدارة المالية والتحليل المالي

 

 

ل  و
الأ

ل 
ص

لف
ف ا

دا
أه

 

 على وظيفة الإدارة المالية في المؤسسات الاقتصادية التعرف 

 تحديد المهام الأساسية للإدارة المالية في المؤسسات الاقتصادية 

 تحديد مفهوم التحليل المالي وأهميته 

 تحديد أهم المجالات التي يستخدم فيها التحليل المالي 

 معرفة الجهات التي تستفيد من مخرجات عملية التحليل المالي 

 يد شروط ومتطلبات عملية إجراء عملية تحليل مالي في المؤسسات الاقتصاديةتحد 

 

 

 أولا: المؤسسة والوظيفة المالية

 مفهوم المؤسسة -

 ية الوظيفة الماليةماه -

 ثانيا: ماهيـة التحليل المالي

 مفهوم التحليل المالي -

 أهداف التحليل المالي -

 مجالات التحليل المالي -

 الجهات المستفيدة من التحليل المالي -

 ثالثا: متطلبات إجراء التحليل المالي

 عوامل جودة التحليل المالي -

 خطوات التحليل المالي -

 طرق التحليل المالي -
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 :  تمهيد

تقوم المؤسسات مهما كان نوعها بعدة وظائف تختلف باختلاف حجمها وهدفها ومجمل الظروف التي 

 اراتوالقر  والسياسات الأهداف معظم لأن وذلك الوظائف هذه أهم من المالية الوظيفة تعمل فيها، وتعتبر

، لهذا سنحاول من المالية الاعتبارات عن بمعزل  إليها النظر يستحيل والتسويقية الانتاجيةوالعمليات 

خلال هذا الفصل التعرف على المفاهيم المتعلقة بالوظيفة المالية من خلال تناول مفهومها وأهميتها وأهم 

 مجالات تدخلها في المؤسسات

 أولا: المؤسسة والوظيفة المالية 

 المؤسسة:  مفهوم-2

 يعرفهاأكاديمي أو مطبق في الميدان  باحث فكلوردت العديد من التعريفات لمصطلح المؤسسة، 

 شهدته الذي التطور  إلىإضافة هذا  سياس ي، كان اقتصادي، اجتماعي أو مجال تخصصه سواء حسب

نشاطها فنجد  واتساع عتنو  وكذا جوانبها سواء التنظيمية أو القانونية أو الشكلية، في مختلف المؤسسة

 مؤسسة في الأنشطة هذه مختلف نجد وقدوتجارية، خدمية، وأخرى صناعية وأخرى فلاحية  مؤسسات

 واحدة.

 هي النواة الاقتصادية يتفق كل الباحثين والكتاب على أن المؤسسةفلكن رغم اختلاف التعريفات 

ي قدمه ناصر دادي عدون يلخص للمجتمع، والتعريف التالي الذ الاقتصادي في النشاط الأساسية

 اقتصادي تنظيم كل مختلف ما قدمه الكتاب لمفهوم المؤسسة الاقتصادية " المؤسسة الاقتصادية هي

 مع و/أو خدمات سلع و/أو تبادل الإنتاج عوامل معين هدفه دمج قانوني واجتماعي إطار في ماليا مستقل

 باختلاف تختلف اقتصادية شروط ضمن وهذا تحقيق نتيجة ملائمة، آخرين، بغرض اقتصاديين أعوان

 "1.نشاطه ونوع لحجم التنظيم، وتبعا هذا فيه الذي يوجد والزماني المكاني الحيز

 أو خاص، متجر أو تقليدية، حرفية منها: وحدة ومتعددة مختلفة أشكالا الإقتصادية المؤسسات تتخذ

هذا وردت مجموعة من التصنيفات الخ. ل... الجنسيات متعددة شركة أو مصرف، أو شركة إنتاجية

الحجم. ما  ومعيار والمعيار الإقتصادي القانوني للمؤسسات حسب مجموعة من المعايير تتمثل في المعيار

أن المؤسسات الاقتصادية مهما كان شكلها القانوني أو حجمها الاقتصادي فهي تتضمن  يلاحظ هو 

                                                           

 00، ص 0991، دار المحمدية العامة، اقتصاد المؤسسةناصر دادي عدون،  1 
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ها، من بين تلك الوظائف نجد الوظيفة المالية مجموعة من الوظائف تسمح لها بتسيير وتنمية موجودات

 التي تسمح بتسيير التدفقات المالية المختلفة للمؤسسة. 

 المالية في المؤسسة الاقتصادية الوظيفة-0

تقوم  أن مؤسسة لأي يمكن فلا ،المؤسسة نشاط في الوظائف أهم من واحدة المالية الوظيفة تعبر

 مؤسسة مهما كانفأي النشاط المتنوعة لها.  أوجه لتمويل اللازمة لالأموا توفر دون المختلفة  ااتهبنشاط

في المؤسسة  مصادر الأموال بإدارةتهتم تسيير الأموال التي  وظيفة تمارس عليها أن وحجمها شكلها

ما يسمى بالتسيير  أو للمؤسسة المالي بإدارة الجانب تقوم المالية الوظيفة فيها، وبالتالي فإن واستخداماتها

 الي.الم

تعتبر الإدارة المالية جزءا من الإدارة الشاملة للمؤسسة، و يناط بها عادة  مفهوم الوظيفة المالية:-0-2

مسؤولية إدارة أمورها المالية بالتنسيق مع الوظائف الأخرى للإدارة، و أهم ما تتولاه الإدارة المالية هو 

تثمار المناسبة و بالتكاليف المقبولة لغايات الاسخطيط لتوفير الأموال بالكميات الكافية في المواعيد الت

 القادر على تحقيق العائد المناسب، بالإضافة إلى تولي الرقابة على استخدامات الأموال ومصادرها. 

 عدد بها تقوم التي والأنشطة المهام إذا الوظيفة المالية في المؤسسة الاقتصادية تعبر عن: "مجموعة من

 والاستخدام الضرورية الموارد المالية عن والبحث إدارة التدفقات المالية إلى هدفت والأقسام المصالح من

 بإدارة المتعلقة الوظائف الإدارية أو مجموعة الإداري  عن الحقل عبارة هي المالية لها، فالوظيفة الأمثل

 المحدد الوقت ات فيالتزام عليها من ما ومواجهة تنفيذ أهدافها من المنشأة إلى تمكين والرامية النقد مجرى 

 من وضع المسيرون الماليون  بها يقوم التي المهام في المالية  لها،  وتتجلى الوظيفة المتاحة الأدوات باستخدام

تحقيق أهداف  إلى تؤدي بطريقة الموارد استخدام هذه ثمة ومن الموارد المالية على للحصول  التمويل لخطط

 .1".المالي المجال في المتعارف عليها والتقنيات تالأساليب والأدوا مختلف بتوظيف المؤسسة

 اللازمة الأموال مصادر عن البحث: تكمن أهمية الوظيفة المالية في أهمية وإطار الوظيفة المالية -0-0

 على والسهر المناسب، الوقت وفي الملائمة والتكلفة محيطها المالي بالكمية إطار وفي المؤسسة بالنسبة إلى

 أغراض المؤسسة. طريقة تحقيقإنفاقها بأحسن 

 في ضوء ما تقدم، نستطيع أن نحدد إطار وظيفة الإدارة المالية بما يلي: 

                                                           

 ،  2011الجزائر، الجامعية، المطبوعات ديوان ،الجديد الرسمي لبرنامجا حسب المالي التسيير ميلود، بوشنقير ، مليكة زغيب 1 

 6 ص
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لمالي ا المسيرتتضمن هذه الوظيفة قيام  :التخطيط المالي / تقدير الاحتياجات المالية -أ

بالتعرف على الاحتياجات المالية للمؤسسة الطويلة والقصيرة الأجل و ذلك في ضوء خططها 

 للمستقبل والتزاماتها الحالية، مستعينا في ذلك بالموازنات النقدية التقديرية. 

تشمل هذه الوظيفة جميع القرارات الخاصة القرارات الاستثمارية / إدارة الموجودات:  -ب

باستثمار الأموال في مختلف أنواع موجودات المؤسسة. فبعد قيام الإدارة المالية بتحديد 

لمتوقعة وتحديد مصادر الحصول عليها سواء داخلية أو خارجية، يتوجب احتياجاتها المالية ا

على المس ي المالي أن يتأكد من أن الموارد المتاحة قد وجهت لأفضل استخدام اقتصادي 

 داخل المؤسسة تبحث تحقق أكبر الفوائد و المنافع الممكنة .

ت المتعلقة تشمل هذه الوظيفة جميع القرارا القرارات التمويلية / التمويل: -ت

بتقييم أثر استعمال مختلف أنواع التمويل، فبعد تعرف الإدارة المالية على احتياجاتها من 

الأموال، تبدأ البحث عن مصادر التمويل المناسبة لمواجهة هذه الاحتياجات.  عندما تحدد 

لاءمة الإدارة المالية المصدر الذي ستلجأ إليه لتمويل احتياجاتها، يجب عليها أن تراعي الم

بين طبيعة المصدر و طبيعة الاستخدام و أن تهتم أيضا بالكلفة والزمن كل ذلك في إطار 

 .هدفها العام وهو تعظيم القيمة الحالية للمؤسسة

وضع الخطط المالية وجود نظام رقابة جيد يمكن يجب أن يرافق عملية  الرقابة المالية: -ث

و تقض ي  أهميتها الانحرافاتلمتوقع لكي يتم تعرف الإدارة المالية من مقارنة الأداء الفعلي مع ا

 أسباب حدوثها ثم إيجاد الحلول اللازمة لمعالجة هذه الانحرافات .

تتضمن سياسة توزيع الأرباح تحديد النسبة التي سيتم دفعها نقدا  قرارات توزيع الأرباح:  -ج

وزيع ر معدلات التللمساهمين و الأرباح التي سيتم توزيعها، كما تتضمن العمل على استقرا

هذا وترتبط قرارات التوزيع ارتباطا قويا بالقرارات التمويلية، لان الأرباح  على المدى الزمني.

غير الموزعة تعتبر من بين أهم مصادر التمويل بالإضافة إلى ميزتها في زيادة قدرة المؤسسة 

 على الاقتراض.

 :  1يلي فيما لماليةا الإدارة خصائص تتمثل  :المالية الإدارة صائصخ: 0-0

 . المؤسسة نشاطات أوجه جميع في تتغلغل أنها  -

                                                           

 00ص  ،  2000، عمان ،  1الصفاء، ط ، دار(  تطبیقات ، مفاھیم : ) المالي التحلیل و الإدارة ، وآخرون كراجة الحلیم عبد 1 
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 اتخاذ عن الشديد الحذر وجب لذلك و الأحيان أغلب في للمؤسسة ملزمة قرارات المالية القرارات  -

 . القرارات هذه

 . فشلها أو المؤسسة نجاخ عليها يتوقف ، للمؤسسة مصيرية المالية القرارات بعض أن  -

 القرارات كانت إذا أالخط إصلاح صعوبة على يؤدي هذا و سريعا تظهر لا المالية قراراتال نتائج أن  -

 .خاطئة

 ثانيا: ماهيـة التحليل المالي

يانات المالية تحليل الب التشخيص المالي أو  )المعروف أيضا باسمقبل التطرق لمفهوم التحليل المالي 

ارة هنا لتوضيح بعض المصطلحات المتعلقة به، تجدر الإش أو التحليل المحاسبي أو تحليل المالية(

لمصطلحين افهناك خلط ومزج بين مفهوم التسيير المالي والتحليل " التشخيص" المالي. من المؤكد أن 

علاقة مباشر مع الوظيفة المالية للمؤسسة، غير أن التسيير المالي عبارة عن نظام فرعي من أنظمة  لمها

ة )الانتاج،  التسويق، الموارد البشرية ... الخ( يتولى مجموعة من المهام التسيير المختلفة داخل المؤسس

شخيص ت أهمها ضمان التفاعل الايجابي مع عناصر المحيط المالي. أما  التحليل المالي يعبر عن عملية

توقع و  المؤسسة الحالي ما يسمح لنا بالحكم على نشاطملمؤسسة لسنوات سابقة ل الماليةللوضعية 

 . أدوات التسيير المالي  يعد التحليل المالي أداة من و بهذا .للمؤسسة نشاط المستقبليشروط ال

سسة للمؤ علوم التسيير يهتم بالجوانب المالية مجالات مجال من التسيير المالي عبارة عن 

إلى تحقيق و تطبيق مختلف الأهداف و المخططات المالية باستخدام مجموعة  ىسعالاقتصادية ي

أهمها التحليل المالي والذي يعبر عن العمليات المنظمة ت و الطرق والأساليب والتقنيات من الأدوا

  عالجة البيانات المالية المتاحة عن مؤسسة ما .التي تسعى لم

 مفهوم التحليل المالي -2

وردت العديد من التعاريف للتحليل المالي،  "هو عملية تحويل الكم الهائل من البيانات المالية 

اريخية المدونة بالقوائم المالية ) الميزانية وحساب النتائج( الى كم أقل من المعلومات أكثر فائدة الت

. يمكن القول بأن التحليل المالي حسب هذا التعريف هو تلخيص المعلومات 1لعملية اتخاذ القرار "

 رتبط التحليل المالي ارتباطا وثيقا بمخرجات الوظيفة المحاسبيةحيث ي المالية.

                                                           

 99، ص 0222مان، ، دار المسيرة، عالإدارة المالية: النظرية والتطبيقعدنان تايه النعيمي، 1 



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
13 

لى المدى الطويل، ع الربحية تحديديم الأعمال و لتقي المالية ياناتالب معالجةويعرف أيضا بأنه "

وينطوي على استخدام البيانات والمعلومات لخلق نسب ونماذج رياضية، تهدف الى الوصول على 

يل . حسب هذا التعريف فإن التحل1معلومات تستخدم في تقييم الأداء واتخاذ القرارات الرشيدة"

والبيانات المنشورة لمؤسسة محددة لفترة أو فترات المالي هو عملية معالجة وفحص المعلومات المالية 

 ماضية قصد تقديم معلومات تستفيد منها المؤسسة في عملية اتخاذ القرارات

ويعرف أيضا بأنه " فحص القوائم المالية والبيانات المنشورة لشركة معينة أو فترات ماضية 

 2م المعلومات التي تفيدها"قصد تقدي

مما سبق ومن مجمل التعريفات التي قدمها الباحثون في مجال التحليل المالي يمكن تقديم 

 للمؤسسة وذلك باستخدام المالي الوضع تحليل عمليةالتحليل المالي يعبر عن التعريف الشامل التالي: 

حاسبة المالإدارة المالية )المتأتية من عادة ترتيب وتلخيص المعلومات الأدوات تهدف الى إ مجموعة من

محاسبة التكاليف( بغرض الحصول على معلومات جديدة قابلة للاستخدام في والتحليلية )المالية 

 مجال اتخاذ القرارات المتعلقة بالتسيير المالي للمؤسسة.

لقوائم ص ليرتبط التحليل المالي ارتباطا وثيقا بمخرجات الوظيفة المحاسبية، فهو عملية فحإذا 

المالية والبيانات المنشورة لمؤسسة محددة لفترة أو فترات ماضية قصد تقديم معلومات تستفيد منها 

 المؤسسة في عملية اتخاذ القرارات. 

 أهمية التحليل المالي -0

 :3يمكن تحديد أهمية القيام بتحليل البيانات المالية للمؤسسة في النقاط التالية

 أخرى. ناحية من وتشغيلها ناحية, من الأموال جمع في رةالإدا كفاءة مدى تحديد  

   المؤسسة وقدرتها على النمو. فعالية سياسات مؤشرات تبين على الحصول 

 المؤسسة. به تقوم التي النشاط كفاءة مدى من التحقق 

 للمؤسسة. المالي التخطيط عملية في المساعدة 

 المرجوة. الأهداف تحقيق المؤسسة في إدارة فشل أو نجاح مدى على مؤشر 

                                                           

 20، رام الله، فلسطين ص 20، ط SME Financial، التحليل المالي مدخل لصناعة القراراتفهمي مصطفى الشيخ،  1 

 0209، دار وائل للنشر، عمان، الأردن، الإدارة والتحليل الماليخلدون إبراهيم شريفات، 2 
 20، ص المرجع نفسه 3
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 المؤسسة. الحقيقي المالي للمركز مؤشر 

 الملائمة. القرارات لاتخاذ مناسبة أرضية إعداد 

 أهداف التحليل المالي -0

 :1إلى وممنهجة مرتبة عملية إطار في المالي التحليل يهدف

  جدول  عبر التسيير فعالية ومدى الميزانية من انطلاقا المؤسسة لممتلكات دقيق تشخيص 

 .النتائج حسابات

 عبر المالية الهياكل نمو مدى توقع ومحاولة للمؤسسة والمالي الاقتصادي السلوك فهم 

 .الزمن

 بيئة في والضعف القوة لنقاط تحديده خلال من للمؤسسة الاستراتيجي الموقف تقييم 

 .للمؤسسة الخارجية البيئة في والتهديدات للفرص وتقييمه الداخلية المؤسسة

 في الدقة لها يضمن ومنه التشغيلية وسياساتها أهدافها رسم على المؤسسة ةإدار  يساعد 

 .اللازمة الخطط السنوية إعداد

 تقييم في والمساعدة والمالية الاقتصادية التقنية المشاكل تحديد على المالي المسير يساعد 

 .الخاصة بمعالجتها البيانات

 بها المتعلقة الأعمال نتائج راتمؤش تحديد حيث من المؤسسات مستقبل توقع في يساعد 

 .المحتملة الخسائر المساهمين وتجنيب إفلاسها لتفادي المناسبة معرفة الإجراءات ومنه

 . تحديد مختلف الانحرافات التي تخلل أداء المؤسسة 

 التنبؤ باحتمالات الفشل 

 افالأهد رسم في الاقتصادي والمخطط المالي المخطط تساعد ونوعية كمية مؤشرات يوفر 

 الوطني. المستوى  وعلى المؤسسة مستوى  على والاجتماعية المالية والاقتصادية

 

 

 مجالات التحليل المالي -0

                                                           
 01 - 02، ص ص   2011الجزائر، هومة، دار ،ةللمؤسس المالي التسيير شيحة، خميس ي 1
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يستعمل التحليل المالي لتقييم الأداء المالي للمؤسسات واتخاذ القرارات ذات الصلة بها، ويمكن استعمال 

 :1التحليل المالي لخدمة أغراض متعددة أهمها 

وذلك بهدف التعرف على الأخطار المتوقع أن يواجهها  المقرض: يقوم بهذا التحليل ئتمانيالتحليل الا : 0-0

في علاقته مع المقترض )المدين(، وتقييمها وبناء قراره بخصوص هذه العلاقة استنادا إلى نتيجة هذا 

اتخاذ القرار  مكنه منالتقييم . وتقدم أدوات التحليل المالي المختلفة للمحلل الإطار الملائم والفعال الذي ي

المناسب، وذلك لما لهذه الأدوات من قدرة في تعرف المخاطر المالية إذا ما جرى التحليل المناسب للقوائم 

 المالية للمقترض وتمت القراءة المناسبة للنتائج المستخرجة من التحليل  

ي مجال هي تلك المستعملة ف إن من أفضل التطبيقات العملية للتحليل المالي التحليل الاستثماري:: 0-0

تقييم الاستثمار في أسهم وسندات الشركات، ولهذا الأمر أهمية بالغة لجمهور المستثمرين من أفراد 

وشركات حيث ينصب اهتمامهم على سلامة استثماراتهم وكفاية عوائدها. ولا تقتصر قدرة التحليل المالي 

قدرة لتشمل تقييم المؤسسات نفسها والكفاءة على تقييم الأسهم والسندات وحسب، بل تمتد هذه ال

 الإدارية التي تتحلى بها والاستثمارات في مختلف المجالات .

ينتج عن الاندماج والشراء تكوين وحدة اقتصادية واحدة نتيجة لانضمام  :: تحليل الاندماج والشراء0-0

أو لأحدهما .  ففي حالة رغبة  وحدتين اقتصاديتين أو أكثر معا، وزوال الشخصية القانونية لكل منهما

شركة شراء شركة أخرى تتولى الإدارة المالية للمشتري عملية التقييم، فتقدر القيمة الحالية للشركة 

المنوي شراؤها، كما تقدر الأداء المستقبلي لها. وفي نفس الوقت تتولى الإدارة المالية للبائع القيام بنفس 

 قدم والحكم على مدى مناسبته .عملية التحليل لأجل تقييم العرض الم

تعتبر أدوات التحليل المالي أدوات مثالية لتحقيق هذه الغاية، لما لها من قدرة  :تحليل تقييم الأداء :0-0

على تقييم ربحية المؤسسة، وكفاءتها في إدارة موجوداتها، وتوازنها المالي، وسيولتها، والاتجاهات التي 

أدائها بشركات أخرى تعمل في نفس المجال أو في مجالات أخرى. ومن  تتخذها في النمو، وكذلك مقارنة

الجدير بالذكر أن هذا النوع من التحليل تهتم به معظم الأطراف التي لها علاقة بالمؤسسة مثل الإدارة 

 والمستثمرين والمقرضين.

عقيدات لتتعتبر عملية التخطيط للمستقبل أمرا ضروريا لكل مؤسسة وذلك بسبب ا التخطيط: :0-0

الشديدة التي تشهدها أسواق المنتجات المختلفة من سلع وخدمات. وتتمثل عملية التخطيط بوضع 

                                                           
 099-  091، ص ص 20، دار زهران للنشر، الأردن، ط التحليل المالي الحديثشعيب شنوف،  1
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تصور لأداء الشركة المتوقع بالاسترشاد بالأداء السابق لها، وهنا تلعب أدوات التحليل المالي دورا مهما في 

 لمتوقع .هذه العملية بشقيها من حيث تقييم الأداء السابق وتقدير الأداء ا

 الجهات المستفيدة من التحليل المالي -4

يهتم المستثمرون بالدرجة الأولى بسلامة استثماراتهم ومدى مناسبة عوائدها الحالية  : المستثمرون:4-2

والمستقبلية للمخاطر التي قد تتعرض لها، لذا يقومون بعملية التحليل قبل اتخاذ قراراتهم الاستثمارية 

 عما يلي : للتوصل إلى معلومات

أداء المؤسسة على المدى القصير والطويل، وكذلك قدرتها على الاستمرار في تحقيق العوائد  -

 المناسبة على الاستثمارات 

 الاتجاه الذي اتخذته ربحية المؤسسة على مدى فترة معقولة من الزمن . -

 سياسة توزيع الأرباح المتبعة ومدى ثباتها . -

 ة والعوامل التي قد تؤثر فيه مستقبلا .الوضع المالي للوحدة الاقتصادي -

 الهيكل المالي للمؤسسة ونقاط الضعف والقوة التركيبة التي اتخذها هذا الهيكل . -

نتيجة مقارنة أداء المؤسسة بأداء المؤسسات المشابهة في النشاط والحجم والعمر وكذلك أداء  -

 الصناعة التي تنتمي إليها .

 أثير ذلك على الأرباح والقيمة السوقية لأسهمها.إمكانيات تطور المؤسسة ونموها وت -

يستعمل التحليل من قبل مختلف المستويات الإدارية في المؤسسة لتحقيق واحدة  : إدارة المؤسسة:4-0

 من الغايات التالية، أو كلها مجتمعة: 

 تقييم ربحية المؤسسة و العوائد المحققة على الاستثمار . -

 داء المؤسسة .تعرف الاتجاهات التي يتخذها أ -

 تقييم فاعلية الرقابة . -

مقارنة أداء المؤسسة بأداء المؤسسات الأخرى المقاربة في الحجم و المشابهة في طبيعة  -

 النشاط، بالإضافة إلى مقارنتها مع أداء الصناعة التي تنتمي إليها المؤسسة.

 كيفية توزيع الموارد المتاحة على أوجه الاستخدام المختلفة. -

 ة إدارة الموجودات .تقييم كفاء -

 تقييم أداء المستويات الإدارية المختلفة. -
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 تشخيص المشكلات الحالية. -

 التخطيط للمستقبل . -

يقوم الدائنون بالتحليل لأجل تقييم المخاطر المتوقع أن تؤثر في قدرة المؤسسة على الوفاء الدائنون:  -4-0

 ة:خلال تركيز التحليل المالي على العناصر التاليبالتزاماتها عندما تستحق هذه الالتزامات، و يتم ذلك من 

 سيولة المؤسسة باعتبارها من أفضل مؤشرات القدرة على الوفاء على المدى القصير . -

هيكل المؤسسة المالي والمصادر الرئيسية للأموال واستخدامها والتوقعات الطويلة الأجل  -

 طويل .باعتبارها أفضل مؤشرات القدرة على الوفاء في  المدى ال

التعرف على مقدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح باعتبارها أحد الموارد الرئيسية للوفاء  -

 بالديون القصيرة الأجل و الطويلة الأجل معا .

 السياسات التي اتبعتها المؤسسة في الماض ي لمواجهة احتياجاتها المالية . -

 مدى سلامة المركز المالي للمؤسسة . -

 ى انتظامها و كفايتها لتلبية احتياجات المؤسسة .التدفقات النقدية و مد -

يهتم العاملون في المؤسسة بنتائجها على نحو رئيس ي و ذلك لسببين أساسيين  العاملون في المؤسسة: -4-0

 هما:

 تعزيز شعور الانتماء و الشعور بالإنجاز في حالة النجاح، الأمر الذي يؤثر في  مستوى الإنتاجية  -

فعلية تمكنهم من تعرف الحد المعقول لمطالبهم، لتبقى ضمن الظروف معرفتهم للنتائج ال -

 الاقتصادية الملائمة للمؤسسة. 

يعود اهتمام الجهات الحكومية بتحليل أداء المؤسسات لأسباب رقابية  المصالح الحكومية : -4-4

                بالدرجة الأولى، و لأسباب ضريبية بالدرجة الثانية، بالإضافة إلى الأهداف التالية:

 التأكد من التقيد بالأنظمة و القوانين المعمول بها . -

 تقييم الأداء كرقابة البنك المركزي للبنوك التجارية . -

  مراقبة الأسعار وغايات إحصائية. -

 

 

 ثالثا: متطلبات إجراء التحليل المالي
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 عوامل جودة التحليل المالي -2

  - : في بيانات التحليل المالي على العوامل التاليةتعتمد جودة التحليل المالي ومدى الوثوق 

 كمية وكيفية البيانات المتاحة للمحلل -

 الغرض من التحليل ودرجة التفاصيل المطلوب من المحلل الوصول لها.  -

 . الأهداف التي يحددها المحلل ووجهة نظره  -

  .خبرة المحلل ومدى قدرته على التحليل المطلوب بشمولية ودقة ووضوح -

  خطوات التحليل المالي -0

تتطلب عملية التحليل المالي اتباع مجموعة من الخطوات المحددة يستخدمها المحلل المالي في عملية 

 تحليله أهمها:

تحديد الغاية أو الهدف من التحليل، وهذا يتعلق بقرار الإدارة حول ماهية العمل الذي    -

التزاماته الوفاء ب على المؤسسةراء تحليل قدرة تريده فهل تريد تقييم الأداء النهائي أم تريد إج

الجارية كما يحدث غالبا في البنوك. فمثلا إن كان الهدف هو اتخاذ أحد البنوك قرار بمنح 

تسهيلات ائتمانية سواء طويلة الأجل أو قصيرة الأجل لأحد العملاء فسيكون التركيز على 

داد في وقت الاستحقاق ومدى تغطية مدى قدرة العميل في الوفاء بالدين والالتزام بالس

 الأصول المتداولة والتي يمكن تحويلها لسيولة سريعة في وقت التعثر والعائد من ذلك.

تحديد الفترات المطلوب عنها البيانات حيث أن التحليل المالي يجب أن يكون عن فترات  -

 سنة مالية واحدةزمنية متعددة بحد أدنى ثلاث سنوات حيث أن تحليل البيانات المالية عن 

لا يعطي مؤشر يد ولا يمكن الوثوق في نتائج التحليل والاعتماد عليها في تقييم المنشأة وتحديد 

ويجب مقارنة هذه البيانات عن فترات زمنية وذلك لرسم منحنى تطور المنشأة  قدراتها،

تجاه العام في الاللحكم على قدرة المنشأة بدقة والتنبؤ باتجاه المنحنى في المستقبل بناءً على 

 السنوات السابقة.

بعد ذلك يقوم المحلل بجمع المعلومات المطلوبة حسب نوع التحليل فان كان هدف التحليل  -

تقييم الأداء النهائي فان المحلل يقوم بجمع بيانات عن المصروفات والإيرادات لفترة معينة 

  .ع مثل المبيعات أو الإنتاجوتحديد المؤشرات الرئيسية التي لها دور كبير في أداء المشرو 

ثم ينتقل المحلل بعد ذلك إلى تحديد أدواته التي سوف يطبقها في عملية التحليل وهذا  -

 .يتعلق طبعا بالمستوى العلمي والفني للمحلل ومدى تجربته في مجال التحليل
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هنا يقوم المحلل باستخدام البيانات ذات العلاقة من اجل الوصول إلى مؤشرات معينة   -

 .ستفيد منها في عملية التحليلي

بعد الوصول إلى مؤشرات معينة يقوم بتحليل هذه المؤشرات من اجل معرفة اتجاه هذه  -

 .المؤشرات في المستقبل

ينتهي المحلل بعد ذلك إلى كتابة استنتاجاته وتوصياته على شكل تقرير يقدم إلى الجهة التي  -

 طلبت التحليل.

 أقسام كما يبينها الشكل الموالي: 20ية الى عموما يمكن تصنيف المراحل التال

 : ملخص لخطوات التحليل المالي22-22الشكل رقم 

 
 المصدر: من إعداد الباحث

 

 طرق التحليل المالي - 0

مرحلة التصنيف

ان التي يقوم المحلل المالي في هذه المرحلة بتصنيف البيانات والأرق•
توضع في تحتويها القوائم المالية لفترة أو اكثر من فترة محاسبية، ثم

مجموعات متجانسة قصد معالجتها

مرحلة المقارنة
وهي مرحلة البحث عن العلاقات بين مختلف عناصر الموارد •

والاستخدامات

اجمرحلة الاستنت
اب للحكم بعد التصنيف والمقارنة يقوم المحلل المالي بالبحث عن الأسب•

على المركز المالي للمؤسسة وتقديم الاقتراحات
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تهدف الى وضع تقرير نهائي عن الوضعية المالية المفصلة  الطرق  من مجموعة المالي المحلل يستخدم 

 1يلي: فيما الطرق  هذهوالملخصة للمؤسس، يمكن أن نلخص 

 دورات لعدة للمؤسسة المالية الوضعية دراسة على التطوري التشخيص يقوم التطوري: : التشخيص0-2

 وتقدير الحالي الوضع تشخيص أجل من وذلك السابقة المالية الوضعيات تحليل يتم متتالية حيث مالية

 معلومات نظام تمتلك أن المؤسسة على بيج الدراسة هذه إجراء أجل المستقبلية، ومن المالية الوضعية

 المالية للوضعية المستقبلي التطور  رسم من المالي المحلل أن يتمكن أجل من وفعال متطور  ومالي محاسبي

 :التالية العناصر على التطوري المالي التشخيص ويرتكز

 في التغير على ااعتماد ويكون  الزمن عبر النشاط في التغيرات متابعة ذلك ويعني النشاط: تطور  -أ

 يتطابق كان إذا فيما النشاط نمو على الحكم ومنه الخ...المحاسبية النتائج أو أو القيمة الأعمال رقم

 أم مستقر أو مرتفع هو هل النمو حالات إلى واستنادا ومعطيات السوق، المؤسسة أهداف مع

 يتناسب أن المفترض من والذي التكاليف في هيكل التطور  تتبع المالي للمشخص ويمكن منخفض،

 .النشاط تطور  مع طردا

 في المستخدمة والمالية والمعنوية المادية الإمكانيات مجموعة هي الأصول  المؤسسة: أصول  تطور   -ب

 الوجهة عن مؤشرا ويعتبر للمؤسسة والخارجي الداخلي النمو مستوى  يبين النشاط وتطورها ممارسة

 .السوق  من الانسحاب أو البقاء أو النمو نحو كانت تتجه إن للمؤسسة الإستراتيجية

تشكل  التي وهي والمخزونات والموردين العملاء من الهيكل هذا يتكون  الاستغلال: دورة هيكل تطور  -ج

 النشاط بنمو نموها ومقارنة الزمن عبر تطورها مراقبة من ولابد الاستغلال لدورة المالية الاحتياجات

 .المالية تياجاتالاح مستوى  على أجل الحكم من وذلك

الخاصة  الأموال في والمتمثلة المؤسسة تمويل مصادر من المالي الهيكل يتكون المالي:  الهيكل تطور  -د

قدرة  وتحديد الشركاء ومساهمة الذاتي والتمويل الاستدانة مستويات مراقبة يمكن والديون، حيث

على  الاستدانة وتأثير المالية ليتهااستقلا ومدى السداد على تمويل احتياجاتها وقدرتها على المؤسسة

 .المردودية

                                                           

 22- 69، ص ص 0226، 20،دار وائل للنشر،ط التسيير المالي دروس وتطبيقاتالياس بن ساس ي، يوسف قريش ي،  1 
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 للبقاء ضمانة تعتبر لأنها المردودية على مؤسسة لكل الاقتصادي الهدف يستندتطور المردودية:  -ه

 للتشخيص أساسية قاعدة يعتبر المردودية معدلات تطور  مراقبة فإن وعليه والنمو والاستمرارية،

 .المالية الرافعة أثر وآلية ردوديةالم التطوري وذلك بواسطة نسب المالي

مؤسسات  مع للمؤسسة المالية الوضعية مقارنة على التشخيص هذا يعتمد المقارن: المالي : التشخيص0-0

ذلك  ويكون  القطاع، نفس في الرائدة أو المنافسة بالمؤسسات الأحيان وفي أغلب النشاط مماثلة في

التشخيص  خلال من المالي المشخص ويهدف المالية ؤشراتوالم والأدوات رصدة الأ من باستعمال مجموعة

 .المحيط في التغير على بناءا للمؤسسة المالي إلى مراقبة الأداء المقارن 

 معدلات على اعتماده في عنه ويختلف المقارن  للتشخيص امتداد وهو المعياري: المالي : التشخيص0-0

 متخصصة دراسات مكاتب قبل من معين لقطاع ستمرةوم شاملة دراسات على بناءا اختيارها معيارية يتم

 الى المعايير من مجموعة على التشخيص هذا ويعتمد البورصات، في العاملين قبل الخبراء والمحللين من أو

 . مختلفة نشاطات في وذلك من المؤسسات قبل مجموعة من اعتمدت

هج الـذي يجـب اتباعه أن كان تحليل ان اتبـاع احـدى الطرق الســـــــــــــابقـة للتحليـل المـالي يتطلـب تحـديـد المن

هو عبارة عن تحويل الأرقام المالية إلى نســــــــب مئوية من الرقم التحليل الرأســــــــ ي . ف1رأســــــــ ي أو تحليل أفقي

و قــد تم التعــارف على أن يكون الرقم الرئيســـــــــــــ ي في قــائمـــة  المــالي الرئيســـــــــــــ ي في تلــك القــائمــة و لكــل فترة،

انيــة العموميــة هو مجموع الأصـــــــــــــول، و يســـــــــــــاعــد هــذا النوع من الـدخــل هو رقم صـــــــــــــافي المبيعــات و في الميز 

 معرفة نقاط القوة و الضعف الموجودة في المؤسسة .

يتضـــمن التحليل الأفقي لعدة ســنوات صــياغة كل عنصــر من العناصـــر المالية المراد ف التحليل الأفقيأما 

و و ذلك لمعرفة مدى النم و  تحليلها أفقيا بشـــكل نســـب مئوية من قيمة العنصـــر نفســـه في ســـنة الأســـاس،

تقييم  و و يسـاعد هذا النوع على اكتشـاف سـلوك المؤسسة  الثبات و التراجع في ذلك العنصـر عبر الزمن،

 .  السلوكإنجازات و نشاط الشركة في ضوء هذا 

 المعايير المستخدمة في التحليل المالي-0

 الية وتفسير مدلولها وذلكتتطلب عملية التحليل المالي العديد من الأمور كحساب النسب الم

بتحديد معنى ومفهوم هذا المؤشر بالنسبة للمؤسسة وما موقف المؤسسة منه، وهل هو في صالح 

 المؤسسة أم لا ؟ أي يجب أن يتم الإجابة على السؤالين التاليين:

                                                           

  009ص ، سابق مرجعشريفات خلدون إبراهيم  1 
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 هل هذه النسبة مرتفعة أم منخفضة أم هي في المستوى الطبيعي ؟ -

 ؟ هل هذه النسبة في صالح المؤسسة -

تختلف المعايير التي يستخدمها المحلل المالي تبعا لطبيعة التحليل والغاية منه. عموما هنالك أربعة معايير 

 1أساسية تستخدم في عملية التحليل المالي وهي:

: وهي مجمل النسب والمعدلات المتعارف عليها في مختلف مجالات الأعمال. هذه : المعايير المطلقة0-2

الحالي قليلة الاستخدام كون أنها تفترض تجانس كل المؤسسات الناشطة في قطاع واحد  المعاير في وقتنا

 وهذا مهما اختلف حجمها وشكلها وظروف نشأتها وبيئتها الناشطة غيها .

: وهي من أكثر المعايير استخداما في عملية التحليل المالي، وهي عبارة عن نسب : المعايير الصناعية0-0

ن مستخرجة بناءا على متوسط حسابي لمجموعة من النسب المأخوذة من تخص قطاع نشاط معي

 مجموعة كبيرة من المؤسسات العاملة في نفس القطاع.

: المعيار التاريخي عبارة عن معدل يتم استخراجه على ضوء نشاط سابق للمؤسسة : المعايير التاريخية0-0

 داء الحالي مع السابق.من خلال حساب متوسط حساب الفترات السابقة، ثم مقارنة الأ 

: المعيار المخطط أو المستهدف عبارة عن هدف كمي مرصود بهدف : المعايير المخططة او المستهدفة0-0

 تحقيقه خلال فترة محددة، يتم بعد انقضائها مقارنة ما تم تحقيقه مع ما كان مخططا له . 

 الأدوات المستخدمة في التحليل المالي:  -4

الي عدة أدوات سواء في ترتيب المعلومات المالية والمحاسبية وتصنيفها ومعالجتها. يستخدم المحلل الم

وتختلف الأدوات باختلاف الهدف من عملية التحليل وتبعا للمرحلة التي وصل اليها في عملية التشخيص. 

 من مجمل الأدوات التي يستخدمها المحلل المالي نذكر*:

 النسب المالية -

 المؤشرات المالية -

 دية (الميزانية الاقتصا –الميزانية الوظيفية  –ائم المالية الملخصة ) الميزانية المالية القو  -

 الموازنات التقديريةو  المعادلات و النماذج الرياضية -

                                                           

 بالتصرف 000، ص 0220، منشورات جامعة السودان، السودان، التمويل والإدارة الماليةسليمان عبد العزيز عبد الرحيم،  1 

 * سيتم تناولها في الفصول الموالية
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 لاصة الفصل الأول:خ

 عدد بها تقوم التي والأنشطة المهام مجموعة من تعبر الوظيفة المالية في المؤسسة الاقتصادية عن

 الضرورية الموارد المالية عن والبحث إدارة التدفقات المالية إلى تهدف والأقسام المصالح من

 لها،  الأمثل والاستخدام

 مجموعة من للمؤسسة وذلك باستخدام المالي الوضع يلتحل عمليةيعبر عن فالتحليل المالي أما 

الية المحاسبة المالإدارة المالية )عادة ترتيب وتلخيص المعلومات المتأتية من الأدوات تهدف الى إ

محاسبة التكاليف( بغرض الحصول على معلومات جديدة قابلة للاستخدام في مجال والتحليلية )

 مؤشرات تبين على الحصول  ته فيأهميوتكمن  المالي للمؤسسة.اتخاذ القرارات المتعلقة بالتسيير 

 به تقوم التي النشاط كفاءة مدى من التحققو  المؤسسة وقدرتها على النمو  فعالية سياسات

 المؤسسة.

 من انطلاقا المؤسسة لممتلكات دقيق شخيصأما الهدف الأساس ي من التحليل المالي فبتمثل في ت

 والمالي الاقتصادي السلوك فهموهذا ل .النتائج حسابات جدول  عبر ييرالتس فعالية ومدى الميزانية

. من خلال استخدام أدوات مختلفة الزمن عبر المالية الهياكل نمو مدى توقع ومحاولة للمؤسسة

 على غرار النسب المالية والمؤشرات المالية والنماذج الرياضة
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 أسئلة للتقويم الذاتي:

 أذكر الطرق التي يستخدمها المحلل المالي لتشخيص الوضعية المالية للمؤسسة . -0

 تحليل المالي ؟ما هي أهم خطوات ال -0

 الإجابة:

تهدف الى وضع تقرير نهائي عن الوضعية المالية المفصلة  الطرق  من مجموعة المالي المحلل يستخدم -2

 يلي: فيما الطرق  والملخصة للمؤسسة، يمكن أن نلخص هذه

 للمؤسسة المالية الوضعية دراسة على التطوري التشخيص يقوم التطوري: : التشخيص2-2

 تشخيص أجل من وذلك السابقة المالية الوضعيات تحليل يتم متتالية حيث ةمالي دورات لعدة

 على يجب الدراسة هذه إجراء أجل المستقبلية، ومن المالية الوضعية وتقدير الحالي الوضع

 المالي المحلل أن يتمكن أجل من وفعال متطور  ومالي محاسبي معلومات نظام تمتلك أن المؤسسة

 :التالية العناصر على التطوري المالي التشخيص ويرتكز المالية للوضعية يالمستقبل التطور  رسم من

 في التغير على اعتمادا ويكون  الزمن عبر النشاط في التغيرات متابعة ذلك ويعني النشاط: تطور  -أ

 يتطابق كان إذا فيما النشاط نمو على الحكم ومنه الخ...المحاسبية النتائج أو أو القيمة الأعمال رقم

 أم مستقر أو مرتفع هو هل النمو حالات إلى واستنادا ومعطيات السوق، المؤسسة أهداف مع

 يتناسب أن المفترض من والذي التكاليف في هيكل التطور  تتبع المالي للمشخص ويمكن منخفض،

 .النشاط تطور  مع طردا

 في المستخدمة اليةوالم والمعنوية المادية الإمكانيات مجموعة هي الأصول  المؤسسة: أصول  تطور   -ب

 الوجهة عن مؤشرا ويعتبر للمؤسسة والخارجي الداخلي النمو مستوى  يبين النشاط وتطورها ممارسة

 .السوق  من الانسحاب أو البقاء أو النمو نحو كانت تتجه إن للمؤسسة الإستراتيجية

تشكل  التي وهي اتوالمخزون والموردين العملاء من الهيكل هذا يتكون  الاستغلال: دورة هيكل تطور  -ج

 النشاط بنمو نموها ومقارنة الزمن عبر تطورها مراقبة من ولابد الاستغلال لدورة المالية الاحتياجات

 .المالية الاحتياجات مستوى  على أجل الحكم من وذلك

الخاصة  الأموال في والمتمثلة المؤسسة تمويل مصادر من المالي الهيكل يتكون المالي:  الهيكل تطور  -د

قدرة  وتحديد الشركاء ومساهمة الذاتي والتمويل الاستدانة مستويات مراقبة يمكن ديون، حيثوال
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على  الاستدانة وتأثير المالية استقلاليتها ومدى السداد على تمويل احتياجاتها وقدرتها على المؤسسة

 .المردودية

 للبقاء ضمانة تعتبر نهالأ المردودية على مؤسسة لكل الاقتصادي الهدف يستندتطور المردودية:  -ه

 للتشخيص أساسية قاعدة يعتبر المردودية معدلات تطور  مراقبة فإن وعليه والنمو والاستمرارية،

 .المالية الرافعة أثر وآلية المردودية التطوري وذلك بواسطة نسب المالي

 مع سسةللمؤ  المالية الوضعية مقارنة على التشخيص هذا يعتمد المقارن: المالي : التشخيص2-0

 القطاع، نفس في الرائدة أو المنافسة بالمؤسسات الأحيان وفي أغلب النشاط مؤسسات مماثلة في

 من المالي المشخص ويهدف المالية والمؤشرات والأدوات الأرصدة من ذلك باستعمال مجموعة ويكون 

 .حيطالم في التغير على بناءا للمؤسسة المالي إلى مراقبة الأداء التشخيص المقارن  خلال

 على اعتماده في عنه ويختلف المقارن  للتشخيص امتداد وهوالمعياري:  المالي : التشخيص2-0

 دراسات مكاتب قبل من معين لقطاع ومستمرة شاملة دراسات على بناءا اختيارها معيارية يتم معدلات

 مجموعة لىع التشخيص هذا ويعتمد البورصات، في العاملين قبل الخبراء والمحللين من أو متخصصة

 . مختلفة نشاطات في وذلك من المؤسسات قبل مجموعة من اعتمدت الى المعايير من

 ما هي أهم خطوات التحليل المالي ؟ -0

تتطلب عملية التحليل المالي العديد من الأمور كحساب النسب المالية وتفسير مدلولها وذلك 

لمؤسسة منه، وهل هو في صالح بتحديد معنى ومفهوم هذا المؤشر بالنسبة للمؤسسة وما موقف ا

المؤسسة أم لا ؟ أي يجب أن يتم الإجابة على السؤالين التاليين: هل هذه النسبة مرتفعة أم منخفضة 

 أم هي في المستوى الطبيعي ؟ وهل هذه النسبة في صالح المؤسسة ؟

لية الي في عمتتطلب عملية التحليل المالي اتباع مجموعة من الخطوات المحددة يستخدمها المحلل الم

 تحليله أهمها:

تحديد الغاية أو الهدف من التحليل، وهذا يتعلق بقرار الإدارة حول ماهية العمل الذي    -

التزاماته على الوفاء ب  تريده فهل تريد تقييم الأداء النهائي أم تريد إجراء تحليل قدرة المؤسسة

و اتخاذ أحد البنوك قرار بمنح الجارية كما يحدث غالبا في البنوك. فمثلا إن كان الهدف ه

تسهيلات ائتمانية سواء طويلة الأجل أو قصيرة الأجل لأحد العملاء فسيكون التركيز على 

مدى قدرة العميل في الوفاء بالدين والالتزام بالسداد في وقت الاستحقاق ومدى تغطية 

 .ائد من ذلكالأصول المتداولة والتي يمكن تحويلها لسيولة سريعة في وقت التعثر والع
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تحديد الفترات المطلوب عنها البيانات حيث أن التحليل المالي يجب أن يكون عن فترات  -

زمنية متعددة بحد أدنى ثلاث سنوات حيث أن تحليل البيانات المالية عن سنة مالية واحدة 

حديد تلا يعطي مؤشر يد ولا يمكن الوثوق في نتائج التحليل والاعتماد عليها في تقييم المنشأة و 

قدراتها ، ويجب مقارنة هذه البيانات عن فترات زمنية وذلك لرسم منحنى تطور المنشأة 

للحكم على قدرة المنشأة بدقة والتنبؤ باتجاه المنحنى في المستقبل بناءً على الاتجاه العام في 

 السنوات السابقة.

يل كان هدف التحلبعد ذلك يقوم المحلل بجمع المعلومات المطلوبة حسب نوع التحليل فان  -

تقييم الأداء النهائي فان المحلل يقوم بجمع بيانات عن المصروفات والإيرادات لفترة معينة 

  .وتحديد المؤشرات الرئيسية التي لها دور كبير في أداء المشروع مثل المبيعات أو الإنتاج

هذا ليل و ثم ينتقل المحلل بعد ذلك إلى تحديد أدواته التي سوف يطبقها في عملية التح -

 .يتعلق طبعا بالمستوى العلمي والفني للمحلل ومدى تجربته في مجال التحليل

هنا يقوم المحلل باستخدام البيانات ذات العلاقة من اجل الوصول إلى مؤشرات معينة   -

 .يستفيد منها في عملية التحليل

اه هذه بعد الوصول إلى مؤشرات معينة يقوم بتحليل هذه المؤشرات من اجل معرفة اتج -

 .المؤشرات في المستقبل

ينتهي المحلل بعد ذلك إلى كتابة استنتاجاته وتوصياته على شكل تقرير يقدم إلى الجهة التي  -

 طلبت التحليل.
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 .التعرف على قائمة المركز المالي 

 اليتحديد مكونات قائمة المركز الم 

 تحديد مفهوم راس المال العامل 

 التعرف على كيفية تحديد الاحتياجات من راس المال العامل 

 حساب الخزينة ومعرفة كيفية تشكلها 

  التعرف على شروط التوازن المالي 

 

 )الميزانية( قائمة المركز الماليوتحليل دراسة  المحور الأول:

 أولا: ماهية قائمة المركز المالي 

 الماليشكل قائمة المركز ثانيا: 

 وفق النظام المحاسبي المالي  تصنيف عناصر قائمة المركز المالي ثالثا:

 المحور الثاني: تحليل قائمة المركز المالي

 أولا: بناء الميزانية المالية 

 ثانيا: ماهية راس المال العامل  

 ثالثا: الاحتياج في راس المال العامل 

 رابعا: دراسة الخزينة والتوازن المالي  
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 دراسة وتحليل قائمة المركز المالي المحور الأول:

 أولا: ماهية قائمة المركز المالي 

 :الماليقائمة المركز  تعريف-2

قائمة تلخيصية تعكس الوضعية المالية للمؤسسة، فهي بمثابة مرآة "  بالميزانية وهيتسمى أيضا 

تم تعريف الميزانية و .1"بالأصول  الغير، وتسمىعاكسة تبين ما لها من موجودات )ممتلكات( وحقوق على 

 0221 جويلية 06المؤرخ بتاريخ  21/006المرسوم التنفيذي  من 32المادة  وفق النظام المحاسبي المالي في

تحدد الميزانية بصفة منفصلة عناصر الأصول وعناصر الخصوم، يبرز عرض الأصول والخصوم  "كالتالي:

 "ة الفصل بين العناصر الجارية والعناصر غير الجاريةداخل الميزاني

المنظور التقليدي للميزانية يؤدي إلى رؤيتها ككشف فوري لأصول وخصوم المؤسسة، وهذا يعني إن 

المستحقات والديون. كما أن الرصيد بين الأصول والخصوم هو صافي الأصول، وهو يمثل صافي ممتلكات 

عبارة إذا الميزانية  . 2التي وضعت تحت تصرف المؤسسة بشكل نهائي المساهمين، والمساهمات المقدمة

 على تلك الموارد في ومصادر الحصول المتاحة للمؤسسة  الاقتصاديةعن كشف أو قائمة توضح الموارد 

لحظة زمنية معينة، هذا الكشف هو كشف مالي يتضمن في الجانب المدين أرصدة حسابات الأصول وفي 

 .هو عبارة عن نتيجة السنة المالية والفرق بينهماة حسابات الخصوم الجانب الدائن أرصد

 : أهمية إعداد قائمة المركز المالي-0

تكتس ي الميزانية أو قائمة المركز المالي أهمية بالغة في عملية التحليل المالي حيث توفر للمسير 

 والمحلل المالي المعلومات التالية:

وعة من البيانات المالية فهي تعكس المركز المالي مالي يحتوي على مجم كشفباعتبارها  -

 حقوق والتزامات؛ بما يتضمنه من الميزانية، تاريخ إعداد للمؤسسة في

تسمح بتقييم القدرة الائتمانية للمؤسسة عن طريق مقارنة الالتزامات بحقوقها وفق مبدا  -

 التغطية.

 الدفع . قةالمستح التزاماتها سداد على المؤسسة قدرة مدى بتقييم تسمح -

                                                           
 000، ص 0200الجزء الثاني، والمعايير الدولية،  SCFالواضح في المحاسبة المالية وفق بن ربيع حنيفة،  1

2 Hubert De La Bruslerie, Analyse financière: Information financière, Diagnostic et 

évaluation, Dunod, 4èmeEdition, Paris, 2010, PP 100-10 

http://cte.univ-setif.dz/coursenligne/hamadimouradcte/ressources/num27%20du%2028%20mai%202008.pdf
http://cte.univ-setif.dz/coursenligne/hamadimouradcte/ressources/num27%20du%2028%20mai%202008.pdf
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تسمح بمعرفة السياسة المالية للمؤسسة من خلال معرفة نسبة الأرباح المحتجزة ونسبة  -

 المديونية.

 الاستدانة والسيولة  ...الخ المالي كمعدل التحليل ببعض عمليات  بالقيام تسمح -

كل الذي ود للشتجدر الاشارة هنا أن المزايا السابقة لقائمة المركز المالي أو الميزانية المحاسبية تع

الذي استحدثت وفقه ميزانية وحيدة اصطلح على تسميتها قائمة المركز  SCFقدم النظام المحاسبي المالي 

المالي تجمع بين الميزانية المحاسبية والميزانية المالية والتي تظهر الأصول بقيمتها الحقيقية وفقا لمعايير 

تاريخية التي كان معمولا بها في المخطط المحاسبي الوطني بدلا من قيمتها ال IFRSو  IASالمحاسبة الدولية 

PCN  (0920  فصحيح أن المعلومات التي تقدمها الميزانية المحاسبية حسب .)SCF  تبين لنا نتيجة الدورة

وتوضح الذمة المالية للمؤسسة. لكن عملية تقييم الاستثمارات وفق المنظور المحاسبي الكلاسيكي يتم 

أو الإنشاء ولا تأخذ بعين الاعتبار تضخم القيمة النقدية. كما أن المخزونات تقيم بتكلفة بتكلفة الحيازة 

 الشراء أو تكلفة الإنتاج إلا أن قيمتها الحقيقية تخضع لقانون العرض والطلب .

على مبدأ التكلفة التاريخية جعلها لا تساير بذلك أوضاع  PCNكما أن اعتماد الميزانية المحاسبية 

خاصة التضخم ، لهذا يتطلب من المحلل المالي أن يقوم بإجراء مجموعة من التعديلات طبقا السوق و 

للقيمة الحقيقية أو السوقية وإعادة تصنيف عناصر الأصول وعناصر الخصوم طبقا لمبدأ السنوية 

 لا  للحسابات التي تضمها الميزانية المحاسبية. إذا الميزانية بشكلها حسب المخطط المحاسبي الوطني

تستجيب لمتطلبات التحليل المالي مما يستوجب إجراء بعض التعديلات سواء على عناصر الأصول أو على 

 عناصر الخصوم. 
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 شكل قائمة المركز الماليثانيا: 

منفصلة  بصفة الميزانية تحدد " فانه المالي النظام المحاسبي المتضمن 22/00 القانون  من 22 المادة حسب

 العناصر بين الفصل الميزانية داخل الأصول والخصوم عرض ويبرز الخصوم وعناصر صول عناصر الأ 

 الخصوم أما سيولتها درجة ترتب حسب الأصول  أن حيث الجارية، غير والعناصر )المتداولة(  الجارية

 ."لةالمتداو  وغير العناصر المتداولة بين التفرقة في السنوية مبدأ استحقاقها بالإضافة إلى درجة حسب

 المالية، الأصول  المساهمات، ،الاهتلاكات العينية، التثبيتات المعنوية، نجد التثبيتات الأصول  ففي

المماثلة  الأخرى  والأصول  الآخرين والموردين الزبائن المؤجلة، الضرائب مع تمييز الضريبة أصول  المخزونات،

 الأصول. خزينة

 تاريخ عقب المقترحة أو المقررة التوزيع عمليات قبل الخاصة الأموال من رؤوس فتتكون  الخصوم أما

 المالية للسنة الصافية والنتيجة والاحتياطات  )شركات حالة في(الصادر  المال رأس تمييز مع الإقفال

 خصوم الآخرون، والدائنون  الموردون  تتضمن فائدة، التى الجارية غير الخصوم الأخرى، والعناصر

 خزينة ،)مسبقا مثبة منتوجات(المماثلة  وللخصوم للاعباء المرصودات جلة،المؤ  الضرائب تمييز مع الضريبة

 .الخصوم

 :أعمدة ثلاثة هناك أن نلاحظ حيث الموالي الشكل يوضحه لما تبعا SCF حسب المالية الميزانية نموذج يتحدد

 والي ةالتفسيري الملاحظات إلى الإحالة فصل كل أمام يذكر بأن يسمح "ملاحظة" : الأول  العمود -

 الملحق. في الاقتضاء عند يرد ذكرها قد

 .N الحالية المالية السنة مبالغ خصص :الثاني لعمودا -

 N-1  السابقة الدورة مبالغ خصص :الثالث العمود -
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 : عناصر اصول الميزانية20-22الجدول رقم 

 N/02/20في  الأصـــول  السنة الماليـــــة المقفلة في :.........

 ملاحظة ول ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالأص
القيمة 

 الإجمالية

الاهتلاكات 

 تدني القيمة

القيمة 

 Nالمحاسبية 

الدورة السابقة 

N-1 

 الأصول غير جارية

 المنتوج الايجابي أو السلبي –فارق بين الاقتناء 

 تثبيتات معنوية

 تثبيتات عينية

 أراض ي

 مباني

 رى تثبيتات عينية أخ

 تثبيتات ممنوح امتيازها

 تثبيتات يجري انجازها

 تثبيتات مالية

 سندات موضوعة موضوع معادلة

 مساهمات أخرى و حسابات دائنة ملحقة بها

 سندات أخرى مثبتة

 قروض و أصول مالية أخرى غير جارية

 ضرائب مؤجلة على الأصول 

     

      مجموع الأصول غير جارية

 أصول جارية

 توجات قيدالتنفيذ مخزونات و من

 حسابات دائنة واستخدامات مماثلة

 الزبائن

 المدينون الآخرون

 الضرائب و ما شابهها

 الأموال الموظفة و الأصول المالية الجارية الأخرى 

 الخزينة

     

      مجموع الاصول الجارية

      المجموع العام للاصول 

ربيع الأول  01الصادرة يوم الأربعاء  ،09العدد ديمقراطية الشعبية،الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الالمصدر:

 01،ص 0229مارس  00ه،الموافق ل0002عام 
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 خصوم الميزانية: عناصر 20-20الجدول رقم 

 N/02/20الخصـــوم في 

 مبالغ السنة الجارية ملاحظة الخـصوم

N 

 مبالغ السنة السابقة

N-1 

 رؤوس الاموال الخاصة

 دارهراس مال تم اص

 راس مال غير مستعان به

 (0احتياطات مدمجة) –علاوات و احتياطات 

 فوارق اعادة التقييم 

 (2فارق المعادلة)

 ((0نتيجة الصافية /) نتيجة الصافية حصة المجمع )

 جديد  من  ترحيل  /  أخرى   خاصة  أموال  رؤوس

 (2) االمدمجة  الشركة  حصة

 (0الأقلية)  ذوي   حصة

 2المجموع 

 م غير جاريةالخصو 

 مالية  ديون   و قروض

 لها(  مرصود  و  مؤجلة  ( ضرائب

 جارية  غير  أخرى   ديون 

 مسبقا  ثابتة  منتجات  و  مؤونات

 (0مجموع الخصوم غير الجارية)

 الخصوم ا لجارية

 ملحقة  حسابات  و  موردون 

 ضرائب

 أخرى   ديون 

 سلبية  خزينة

  ( 3 )الجارية  الخصوم  مجموع

   

    ع العام للخصومالمجمو 

الصادرة يوم الأربعاء  ،09العدد الرسمية للجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية، الجريدة المصدر:

 09، ص 0229مارس  00ل ه، الموافق0002ربيع الأول عام  01
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 SCFوفق النظام المحاسبي المالي  ثالثا: تصنيف عناصر قائمة المركز المالي

 بقيمتها الصافية الحقيقية وتصنف وفق معيار تقيد ز المالي من الأصول والخصوم التي المرك قائمة تتكون 

 الزمن )سيولة استحقاق( الى أصول جارية وأصول غير جارية، وخصوم جارية وخصوم غير جارية كالتالي:

 :قائمة المركز المالي عناصر أصول  تصنيف-2

 مجموعة الأصول  ول عليها في المستقبل. وتمثلتعرف الأصول على أنها منافع اقتصادية متوقع الحص 

 إقتصادية منافع الحصول على أجل من سيطرتها، تحت تكون  أو المؤسسة تمتلكها التي الوسائل من

 1صنفين: إلى الأصول  وتقسم سابقة، لأحداث نتيجة مستقبلية

 : الأصول الغير جارية ) الثابتة(: 2-2

المؤسسة بصورة دائمة أصو لا غير جارية، أما شكل عناصر الأصول الموجهة لخدمة نشاط ت

. أي أن الأصول 2الأصول التي ليست لها هذه الصفة بسبب وجهتها أو طبيعتها، فإنها تشكل أصولا جارية

الإنتاجية.  طاقتها من والاستفادة المؤسسة أعمال تسيير أجل من إقتنائها يتم التي الأصول  هيالغير جارية 

لمادية والمعنوية التي تمتلكها المؤسسة بغرض استخدامها لأكثر من دور مالية أو وتظم الأصول المالية وا

 وتشمل شهرا من تاريخ إقفال الميزانية. 00تشغيلية واحدة. حيث لا يمكن تحويلها الى نقدية جاهزة خلال 

 :يلي ما هذه الأصول 

مراقب مادي عبارة عن أصل قابل للتحديد، غير نقدي و غير : المعنوية الثابتة القيم -

 معنوية قيم البرامج، الاختراع، براءة المحل، شهرة وتضم ،3ومستخدم من قبل المؤسسة 

  ، علامات تجارية، شهادات الاستغلال، الامتيازات،أخرى 

 هي أصول مادية موجهة للاستعمال في إنتاج السلع أو توريد: المادية الثابتة القيم -

  4لأغراض إدارية خلال أكثر من دورة محاسبية، الخدمات أو تأجيرها للغير أو استعمالها

يتم إدراج الأصل )التثبيت( العيني في الحسابات كأصل  000وحسب ن.م.م في مادته 

إذا كان الأمر يتعلق : طبقا للقاعدة العامة لتقييم الأصول حسب شرطين أساسيين هما

                                                           

 22ص ، 0221، محاسبة المؤسسة وفقا لمعايير المحاسبة الدولية، مكتبة الشركة الجزائرية بودواو، الجزائرشعيب شنوف،  1 

 20، مرجع سابق، ص 00، المادة 02ية للجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية، العدد الجريدة الرسم2 

 62، ص سابق مرجعهوام جمعة،  3 
4 Jean-François Des Robert, François Méchin, Hervé Puteaux, Op-Cit, PP 36-37. 
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تصادية أن ترتبط به منافع اق بمورد مراقب بسبب أحداث سابقة ومن المحتمل

 . إذا كانت تكلفته ممكنة التقدير بصورة صادقة. و مستقبلية

 قيد(  الجارية الثابتة القيم .أخرى  ثابتة قيم المعدات، المباني، الأراض ي، التثبيتات العينية  وتتضمن

 ( 00ح/  009عدا ح/ 00ح/ 00) ح/  ؛)الإنجاز

لمالية المملوكة لأي تكون الأصول ا  من ن.م.م 00حسب نص المادة : المالية الأصول  -

 رىالموظفة والأصول المالية الأخمؤسسة من المؤسسات من القيم الغير العقارية  

 المساهمة سندات الثابتة، السندات وتضمالمذكورة في شكل أصول مالية جارية. 

. (029ح/  069ح/  02ح/  06متداولة؛ ) ح/ غير  مالية وأصول  قروض المماثلة، والحقوق 

 أصول. لةالمؤج الضرائب

 

 التشغيلية الدورة خلال الإستخدام أو للإستهلاك المعدة الأصول  وهي الأصول الجارية ) المتداولة ( :: 2-0

يعتبر الأصل متداولا إذا كان من المتوقع بيعه  20 الدولي رقمللمؤسسة. وحسب المعيار المحاسبي  العادية

 ية العادية للمؤسسة، والاحتفاظ به لمدة لا تزيد عنأو الاحتفاظ به للبيع أو الاستهلاك أثناء دورة تشغيل

 شهرا.  00

النقدية وشبه النقدية، وأوراق القبض، والأوراق المتمثلة في وجودات الم الأصول الجارية كلوتشتمل 

المصروفات المدفوعة مقدما والإيرادات المستحقة، ويطلق على هذا النوع من و  المالية قصيرة الأجل،

 :1حيث ويراعى في تقييم الأصول الجارية الالتزام بالقواعد التالية .أس المال العاملالأصول مصطلح ر 

عدم المغالاة في الأصول الجارية: ينبغي عدم إثباتها بما يزيد عن القيمة التي يمكن  -

 .تحقيقها منها خلال المدة أو الدورة الحالية لنشاط المؤسسة على الأكثر

ينبغي التمييز بين المفردات النقدية ذات الطبيعة الحرة  التمييز بين المفردات النقدية: -

 .وبين ما هو مجمد منها

 المشكوك بهاالديون  تخفيض الذمم بمخصصات  -

  إبراز الديون المستحقة على العاملين  -

 تضم الأصول الجارية العناصر التالية:عموما 

                                                           

 22، ص0220زيع، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، ، دار المسيرة للطبع والنشر والتو نظرية المحاسبةسامي محمد الوقاد،  1 
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 والخدمات المنتجات ،الأولية المواد الصنع، التامة والمنتجات السلع وتشمل ،المخزونات -

 .وغيرها والمهملات الفضلات التنفيذ، قيد

 المماثلة، الأخرى  والأصول  الآخرين والمدينين والتي تتضمن الزبائن الحسابات المدينة -

 .مسبقا المثبتة والأعباء الضرائب أوراق القبض، الزبائن، على المستحقة المبالغ وتتضمن

الأوراق المالية والأسهم وسندات شركات أخرى والتي تضمن  الاستثمارات قصيرة الأجل -

 (02يمكن تداولها في السوق ) ح/

 (016مقيدة سلفا( ) ح/ )أعباءالمصروفات المدفوعة مسبقا  -

 الجارية الحسابات الصندوق، في النقدية وتشمل يعادلها، وما أو النقديات خزينة الأصول  -

 ( 01ح/ 00ح/ 00ح/ 00) ح/.الاجل قصيرة أوراق القبض والبريد، البنوك لدى

 تصنيف عناصر الخصوم:  -0

ناتج عن أحداث ماضية يجب تسويته بخروج موارد ممثلة  الخصوم هي عبارة عن التزام حالي للمؤسسة

، الأولى 1لمنافع اقتصادية، أي هي عبارة عن مجموع التزامات المؤسسة على أصولها وتقسم إلى مجموعتين

ن وق الملكية. وتتكون مو ما يسمى بالأموال الخاصة أو حقمالكي وهتتمثل في التزامات المؤسسة اتجاه 

.  أما المجموعة الدورات السابقة رباح غير الموزعة آو مطروحا منها خسائرراس المال مضاف اليه الأ 

 (، وهيياتالسلفالديون و )القروض و الثانية لمكونات الخصوم فتتمثل في التزامات المؤسسة اتجاه الغير 

 ى المؤسسة تجاه الغير مقابل حصولها منهم على تثبيتات أو سلع أو خدمات أو قروض. تعهدات عل

لتزامات )الخصوم( على أساس مدة استحقاقها كخصوم ( الا00لقد صنف النظام المحاسبي المالي )المادة 

 شهرا00لال جارية عندما يتوقع أن يتم تسويتها خلال دورة الاستغلال العادة، أو يجب تسديدها خ

 .2الموالية لتاريخ الإقفال، أما باقي الخصوم فيتم تصنيفها كخصوم غير جاري 

 022عدا ح/ 02أصول المؤسسة وتتمثل أساسا في ح/ المساهمين في حصة في تتمثل: حقوق الملكية:  0-2

  فارق الاقتناء.

 00ضم ح/شهرا وت 00: وهي مجمل الالتزامات التي لا يتوقع تسديدها خلال خصوم غير جارية: 0-0

 .000ح/ 000ح/ 000ح/ 02ح/ 06مؤونات الأعباء على الخصوم. ح/

                                                           

 02ص  الواضح في المحاسبة المالية وفق معايير المحاسبة الدولية، الجزء الأول، الجزائرحنيفة بن ربيع، 1 

 00، ص 0229مارس  00 ،09العدد  الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية، 2 
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: تشمل كل الالتزامات التي يتوقع تسديدها خلال الدورة التشغيلية للمؤسسة أي في خصوم جارية: 0-0

 06ح/ 00ح/ 00ح/ 00ح/ 009و ح/ 029عدا ح/ 02شهرا. وتضم الحسابات التالية ح/ 00أقل من 

 009ح/ 029ح/ 01ح/
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 المحور الثاني: تحليل قائمة المركز المالي

 أولا: بناء الميزانية المالية 

 ثانيا: تحليل التوازن المالي بالمؤشرات المالية 

 ماهية راس المال العامل  -

 الاحتياج في راس المال العامل -

 دراسة الخزينة   -
 



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
38 

 المحور الثاني: تحليل قائمة المركز المالي

ها من خلال تقليص توضيح مضامينان الغرض من تحليل قائمة المركز المالي لمؤسسة هو 

 لا يمكن، و سواء داخليا أو خارجا المعلومات الواردة فيها وجعلها قابلة للاستخدام لدى متخذي القرار

ائمة المركز المالي إلا بعد بناء ميزانية مالية وهذا باجرا تعديلات على قائمة التحليل المالي لقاجراء عملية 

 المركز المالي المعدة وفقا للمعاير .

 أولا: بناء الميزانية المالية

لمالي يستوجب على المسير أو المحلل ا ( كان0202سنة  )قبل PCNسابقا ووفق المخطط المحاسبي الوطني 

على الميزانية المحاسبية سواء على عناصر الأصول أو الخصوم الجوهرية إجراء مجموعة من التعديلات 

وهذا باعتبار أن القيم التي تتضمنها الميزانية المحاسبية تخضع الى التكلفة التاريخية أما القيم التي يجب 

حلل لتلك العناصر وهو ما يستوجب على المأن تظهر في الميزانية المالية فيجب أن تعكس القيمة الحقيقية 

 جاء بها النظام التين الشكل والمبادئ المالي إعادة تقييم مختلف عناصر الأصول والخصوم. غير أن ا

المحاسبي المالي للميزانية والذي سبق التطرق له سابقا لا يتطلب إجراء تعديلات على الشكل وإنما يتطلب 

 ختصر.تلخيص المعلومات في شكل جدول م

 أصول وخصوم عناصر فيها ترتب للمؤسسة، المحاسبية الميزانية من مستمدة ميزانية إذا الميزانية المالية

الصافية  بالقيمة العناصر هذه وتقوّم القصير، المدى في والاستحقاق السيولة لمبدأ المؤسسة وفقا

 .التاريخية بالقيمة لها وليس الحقيقية وبالقيمة

 زانية المالية: عناصر أصول المي -2

و  ية()غير جار تنقسم عناصر الأصول إلى قسمين أصول ثابتة  كما سبق تناوله في المحور الأول 

حيث ترتب فيها العناصر حسب درجة السيولة . فالأصول مقسمة وفق مبدأ  )جارية(.أصول متداولـة

ق بدورة ول جارية التي تتعلالسنوية الى أصول غير جارية والتي تبقى في المؤسسة لمدة تفوق السنة، وأص

 الاستغلال والتي لا يزيد مدة الاحتفاظ بها عن السنة.

كما أن عناصر الأصول مرتبة حسب درجة السيولة من الأقل سيولة ) التثبيتات ( الى العناصر 

الأكثر سيولة ) الصندوق ( . والمقصود بالسيولة المدة الزمنية التي يمكن خلالها تحويل عنصر ما من 

 اصر الأصول الى قيمة جاهزة.عن
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كل الأصول التي تزيد درجة سيولتها عن سنة واحدة )تستخدم  : وتضم(الثابتة) غير جاريةالالأصول  :2-2

 ( و تظهر في أعلى الميزانية المالية، وتشمل:استغلاليةكثر من دورة أفي 

 التثبيتات المعنوية -

 التثبيتات العينية -

 التثبيتات المالية -

و تشمل باقي الأصول التي تمتلكها المؤسسة و التي تشارك في دورة )المتداولة(: الجارية الأصول : 2-0

 واحدة، كما يمكن تقسيم هذا الصنف إلى ثلاثة أقسام أخرى تتمثل في: استغلال

رة إنتاجية خلال دو  والتي تستخدمعلى المخزونات التي تمتلكها المؤسسة  : تشتملالاستغلالقيم  -

 واحدة.

 كنوالتي يمفي حقوق المؤسسة لدى الغير  (: تتمثلغير جاهزة قيم) للتحصيلابلة القيم الق -

 تحصيلها في المدى القصير

 الأصول( )خزينةحقوق المؤسسة التي تحت تصرفها  : تمثلالجاهزة )المتاحات(القيم  -

 : تقسيـم عناصـر الأصـول 20-22الشكل رقم 

 

 

ـــــــأص ـــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــ   ول ــــــــ

 ةـــــــــــــــــــزانيـــــــــــــــالمي

 

 الأصول الثابتة

 التثبيتات المعنوية

 التثبيتات العينية

 التثبيتات المالية

 

 الأصول المتداولة

 ) المخزونات ( قيم الاستغلال

 القيم القابلة للتحصيل

 ) المتاحات ( القيم الجاهزة

 داد الباحثالمصدر: من إع

 خصوم الميزانية : -0

دأ مب و  صر الخصوم المبدأين الأساسيين مبدأ السنويةايستعمل فـي عملية الفصل بين عن

، أي أنها مرتبة من الأبعد استحقاقا ) حقوق الملكية ( الى الأقرب استحقاقا  ) خزينة الاستحقاق
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 ساسيين هما الأموال الدائمةأ ر الخصوم إلى قسمينناصفق مبدأ السنوية تقسم عو الخصوم(. و 

 والخصوم الجارية.

رؤوس تتضمن . وتضم رؤوس الأموال الخاصة ومجمل الخصوم الغير جارية: الأموال الدائمة: 0-2

وم الخصأما  .... إلخ.للسنة المالية  والنتيجة الصافيةالاحتياطات والأموال الخاصة رأس المال الصادر 

ورة داستحقاقها( في مدة تزيد عن  )آجالارجية التي يتم انقضائها الديون الخ فتتمثل في غير الجارية

وهي تشمل الاقتراضات من مؤسسات القرض  ومتوسطة الاجل(،الديون الطويلة كاملة ) استغلال

 المتعلقة بالإيجار التمويلي ....  وكذلك القروضبنكية(، القروض السندية،  )قروض

دة لا تزيد عن السنة، يون التي تستفيد منها المؤسسة لمالد وتشمل مجموعة الخصوم الجارية:: 0-0

 جل.الأ الموردين، الضرائب الواجبة الدفع ...الخ، و تسمى في التحليل المالي بالديون قصيرة  وتتمثل في

 : تقسيـم عناصـر الخصـوم فـي الميزانيـة الماليـة20-20رقم  الجدول 

 خصوم الميزانية

 الأموال الخاصة 

الخصوم غير  مةالأموال الدائ

 الجارية

 ديون طويلة الأجل

 ديون متوسطة الأجل

 ديون قصيرة الأجل ديون قصيرة الأجل الخصوم الجارية

 المصدر: من إعداد الباحث

 :يلي كما  اساسية  مجموعات 20 على مقسمة الحقيقية بالقيمة المالية الميزانية عناصر إذا تظهر

 % بالغالم الخصوم % المبالغ الأصول 

   :أموال دائمة   أصول غير جارية:

 تثبيتات معنوية -

 تثبيتات عينية -

 تثبيتات مالية -

 أموال خاصة-  

 خصوم غير جارية-

  

   خصوم جارية:    :أصول جارية

 قيم الاستغلال -

 قيم قابلة للتحصيل -

 قيم جاهزة -

 الذمم الدائنة-  

 خزينة الخصوم-

  

 %100  عالمجمو  %100  المجموع
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 التوازن المالي في إطار سيولة / استحقاقثانيا: دراسة 

قاعدة الحجم( على أن توازن البنية المالية للمؤسسة يتحقق  الأدنى )أو التوازن المالي  قاعدة تنص

إذا كانت أصولها الثابتة تمول عن طريق مواردها الدائمة، والأصول الجارية تمول عن طريق الخصوم 

أن يكون هناك هامش أمان يجب على المؤسسة أن تكون ما يسمى برأس المال العامل  فالجارية، وبهد

وذلك عن طريق زيادة حجم الأصول الجارية عن حجم الخصوم الجارية أي الاعتماد جزئيا على الأموال 

الدائمة في تمويل الأصول الجارية، ويتم تقدير حجم هذا الهامش تبعا لطبيعة نشاط المؤسسة وحجمها 

 في السوق.

 :« FRn « Fond de Rouleent nette الصافي  رأس المال العامل -2

يعتبر رأس المال العامل أداة من أدوات التحليل المالي المستعملة في تقييم البنية المالية للمؤسسة والحكم  

ستخدم الدائمة المذلك الجزء من الأموال  رأس المال العامل في ويتمثل .بتاريخ معين على مدى توازنها المالي

 1في تمويل جزء من الأصول المتداولة بعد تمويل كل الأصول الثابتة.

تكون البنية المالية للمؤسسة في حالة توازن يجب أن تمول الأصول الثابتة بالموارد المالية  فبهدف أن

لمدد لاف في االدائمة والأصول المتداولة بالديون قصيرة الأجل ، ولكن في أحيان كثيرة قد يحدث الاخت

بين تاريخ الاستحقاق ومدة سيولة الأصول خصوصا بين الأصول المتداولة و الديون قصيرة الأجل، فعلى 

سبيل المثال قد تختلف المدة و القيمة الممنوحة للزبائن عن القيمة و المدة التي يمنحها الموردون بسبب 

فق ء بالتزاماتهم في الوقت المحدد والقيمة المتالصعوبة في تصريف منتج ما أو عدم قدرة الزبائن على الوفا

وهنا ستواجه المؤسسة صعوبة في التسديد لدائنيها، ولتفادي مثل هذه الحالات على المؤسسة أن  عليها،

تخصص جزءا من أموالها الدائمة و الفائضة عن تمويل الأصول الثابتة لتمويل جزء من الأصول 

تتمتع بها الأموال الدائمة، هذا الجزء من الموال يعبر عنه برأس المال المتداولة نظرا لفترة الكبيرة التي 

 .العامل الدائم الصافي

بالنسبة للدائنين إذ أنه يعطي فكرة عن سيولة المؤسسة أهمية كبيرة المال العامل  رأسحساب ويكتس ي 

لتزاماتها سداد ا ا علىوقدرتهفي الأجل القصير كما أنه يعكس قدرة المؤسسة على تمويل عملياتها الجارية 

 :تينالتاليإحدى العلاقتين  يتم حساب رأس المال العامل رياضيا وفق  عند استحقاقها. 
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 " منظور أعلى الميزانية "                   الأصول الثابتة. –رأس المال العامل الدائم = الأموال الدائمة 

 "" منظور أسفل الميزانية   امات المتداولةالالتز  –رأس المال العامل الدائم = الأصول المتداولة 

 1:هييأخذ رأس المال العامل ثلاث حالات يمكن أن 

يعني وجود هامش أمان مالي ناتج عن فائض في التمويل مصدره الموارد  :رأس المال العامل موجب -

 الطويلة ومتوسط الأجل.

 الخصوم  الأصول 

  أصول غير جارية

FRng + 

 

 أموال دائمة

 

 أصول جارية

 

 خصوم جارية 

 

أي أن المؤسسة غطت أصولها الثابتة بواسطة مواردها الدائمة دون  : ومرأس المال العامل معد -

 ونادرة الحدوث. وجود فائض أو عجز وهي حالة توازن مالي أمثل

-  

 الخصوم  الأصول 

 FRng أصول غير جارية

= 0 

 أموال دائمة

 خصوم جارية  أصول جارية

 

 

 

 

                                                           
 10ص ،مرجع سابقخميس شيحة،  1
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يعني تمويل جزئي للأصول الثابتة والاعتماد وبشكل كبير على التمويل  :رأس المال العامل سالب -

 قصير الأجل.

 الخصوم  الأصول 

 

 أصول غير جارية

FRng  

- 
 أموال دائمة

 

  

  أصول جارية خصوم جارية

 

 : تعطى الميزانية المختصرة التاليةمثال

 لغاالمب الخصوم  لغاالمب الأصول 

 CP  2220422الأموال الدائمة AI  2202222الأصول الثابتة

 0020022 الاموال الخاصة AC 002222  الأصول المتداولة

 DLT   000222 ديون ط  م الأجل 602222 المخزونات

 12222 القيم غير الجاهزة
 042422 الالتزامات المتداولة

 092222 القيم الجاهزة

 0222222 المجموع 0222222 المجموع

 بطريقتين الصافي حساب رأس المال العاملالمطلوب :
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 الحل :

 ) من أعلى الميزانية(  الطريقة الأولى

o  الأصول الثابتة –رأس المال العامل = الاموال الدائمة 

FRng    =0229022-   0012222   =009022 

 ) من أسفل الميزانية( الطريقة الثانية

o الالتزامات المتداولة  –لمتداولة رأس المال العامل = الأصول ا 

FRng =192222 -    062022   =009022 

 يـة الماليـة المختصـرة التاليـةلدينـا الميزان:   0مثال 

 الخصـــــوم الأصـــــول 

 المبلــغ الحسـاب المبلــغ الحسـاب

 CP   060202 أموال خاصة             AI 011902أصول ثابتة 
 DLT ديون طويلة الأجل   002022 مخزونات 

 

 GHDFH LDFVFDQ 

12122 
 090022 قصيرة الاجلديون  022622 حقوق 

 002242 وممجمـوع الخص 002242 مجمـوع الأصــول 

 الصافي الاجمالي رأس المال العامل : حسابوالمطلوب

 في هذه الحالة نقوم بحساب رأس المـال العامـل بالطريقـة التاليـة :

FR = CP – AI = 641850 – 488950 = 152900 

FR = AC – DCT = 448100 – 295200 = 152900 

  :يأخذ رأس المال العامل أنواعا أساسية أهمها:أنواع رأس المال العامل 

 رأس المال العامل الخاص هو عبارة عن المقدار الفائض من الأموال  :رأس المال العامل الخاص

يبين مدى تغطية الأموال الخاصة المتكونة من حقوق  الخاصة بعد تمويل الاستثمارات الثابتة.

من دون الاستعانة بالجزء المتبقي من الأموال  الملكية  للمساهمين بمفردها للأصول الثابتة

الدائمة والمتمثل في القروض طويلة الأجل، أو مدى اكتفاء المؤسسة بالأموال الخاصة من دون 

 يحسب بالعلاقة التالية:. 1الاستعانة بالموارد المالية الاجنبية

                                                           
 09، ص 0220، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، التسيير الماليمبارك لسلوس،  1
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  رأس المال العامل الإجمالي هو مجموع عناصر الأصول التي  :)الخام(رأس المال العامل الإجمالي

 لة.رصيد الأصول المتداو  ويشمل حاصلفي مدة سنة أو أقل  والتي تدور يكيف بها نشاط المؤسسة 

 قد ينتج عنه اتساع للنتيجة،يسمى كذلك بحجم النشاط الاستغلالي، وانه اتساع هذا النشاط 

 وتسمى أيضا، محزونات وحقوق بما لديها من أصول متداولة، من  بعض المؤسساتفتقاس 

ويكتب  .هاوما يتبعبالقيم الدوارة أو المتحولة، على عكس القيم الثابتة المتمثلة في الاستثمارات 

 التالية: بالعلاقة

 

 

 

  لمال العامل الخارجي هو مجموع الديون التي تمول رأس ا :)الأجنبي(رأس المال العامل الخارجي

ؤسسة، الم الأجنبية فيقيمة الموارد المالية  يبين المتداولةرأس المال العامل الإجمالي أو الأصول 

رورية بل كموارد ض لها،والمتمثلة في إجمالي الديون، هنا لا ينظر الى الديون بالمفهوم السلبي 

بح من الضروري على المؤسسات ان تؤمن لنفسها موارد مالية لتنشيط عملية الاستغلال ، وأص

 ،و يحسب بالعلاقة التالية:1متاحة عند الضرورة 

 

  

 BFRرأس المال العامل  احتياجات-0

رأس المال العامل الذي تحتاج إليه  ذلك الجزء من بأنه الاحتياج في راس المال العامل عرفي           

سيير و تتضمن ت اجات السيولة عند مواعيد استحقاق الديون قصيرة الأجل،المؤسسة فعلا لمواجهة احتي

                                                           
 09، ص السابق المرجع ،مبارك لسلوس 1

 رأس المال العامل الإجمالي = الأصول المتداولة

 لجاهزةرأس المال العامل الإجمالي = قيم الاستغلال + القيم القابلة للتحقيق + القيم ا

 الأصول الثابتة –رأس المال العامل الإجمالي = مجموع الأصول 

 

 رأس المال العامل الخارجي= مجموع الخصوم − الأموال الخاصة

 رأس المال العامل الخارجي= مجموع الديون 

 

 الأصول الثابتة –رأس المال العامل الخاص= الأموال الخاصة 

 رأس المال العامل الأجنبي –رأس المال العامل الخاص= رأس المال العامل الإجمالي 
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يتولد الاحتياج المالي للاستغلال عندما لا تستطيع المؤسسة مواجهة  1دورة الاستغلال بصفة عادية.

ن وبالتالي يتوجب البحث ع ديونها المترتبة عن النشاط بواسطة حقوقها لدى المتعاملين ومخزوناتها،

  .2في رأس المال العاملالأخرى للتمويل هذا العجز  وهو ما يصطلح عليه بالاحتياج المصادر 

احتياجات رأس المال العامل هو ذلك الفرق بين احتياجات الدورة ومواردها، أي ذلك الفرق في إذا 

ن و الأموال بين مجموع قيم الاستغلال )المخزونات(، القيم غير الجاهزة ومجموع الديون قصيرة الأجل د

 السلفات المصرفية.

 خزينة الخصوم( –) الخصوم المتداولة  -خزينة الأصول( -الأصول المتداولة)احتياجات رأس المال العامل = 

 = القيم الجاهزة ) بنك صندوق ح ج ب( خزين الأصول 

 = التسبيقات المصرفية )السحب على المكشوف( خزينة الخصوم

 وفـق العلاقـة التالية :حسب احتياجات رأس المال العامل كذلك وت

 موارد دورة الاستغلال -احتياجات رأس المال = احتياجات دورة الاستغلال

 احتياجات الدورة = قيم الاستغلال + القيم القابلة للتحصيل ) قيم غير جاهزة(

 السلفات المصرفية –موارد الدورة = الديون قصيرة الأجل ) الخصوم الجارية ( 

 

من خلال منح آجال طويلة للعملاء، مخزون ذو دوران بطيء، ياج في راس المال العامل غالبا ما ينتج الاحت

. وهو ما يمكن ضعف أداء التفاوض التجاري وذلك بقبول آجال قصيرة من طرف المورد لتسديد الدين

 توضيحه في الشكلين المواليين:

 

 

 

                                                           
1 Bernard colasse, Gestion financiere de l enterprise, 3eme ED, PUF, 1993, P121.  

 10ص  ،سابقالرجع الم ،إلياس بن ساس ي، يوسف قريش ي 2
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 : كيفية نشوء الاحتياج في رأس المال العامل20-0الشكل رقم 

  البيع بيةالطل

        البضائع

       

القبض من   تسديد المورد  

    العميل

         

  قرض للعميل   قرض المورد  

 

 

 الاحتاج في راس المال العامل  

Besoin du Fond de Roulement 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الباحث

 ت التالية:يمكن أن يأخذ الاحتياج في رأس المال الحالا : ملاحظات

: هذا يدل على أن المؤسسة بحاجة إلى مصادر أخرى تزيد عن احتياجات رأس المال العامل الموجبة -

يدل على أن احتياجات التمويل لم تغطى  الدورة، فهذامدتها عن السنة وذلك للتغطية احتياجات 

 احتياجاتها.كلية بموارد الدورة وبالتالي فالمؤسسة بحاجة إلى رأس المال العامل لتمويل 

: هذا يعني أن المؤسسة قد غطت احتياجات دورتها، تحتاج إلى احتياجات رأس المال العامل سالبة -

موارد أخرى وتقول أن الحالة المالية للمؤسسة جيدة، هذا يعني أن جميع احتياجات التمويل مغطاة 

كر على المؤسسة أن تف بموارد الدورة، وبالتالي فالمؤسسة ليست بحاجة إلى موارد التمويل بل يجب

  .في استغلال الفائض في الاستثمار لرفع مردوديتها 
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: هذه الحالة تكون عندما تغطي الموارد الدورة احتياجات احتياجات رأس المال العامل معدومة -

 الدورة، هنا يتحقق توازن المؤسسة.

 : Trésorerie » Tr» ةـزينالخـ -0

زة المؤسسة لمدة دورة استغلالية و هي تشمل ما في القيم قصد بالخزينة مجموع الأموال التي بحو ي

 الجاهزة أي ما تستطيع التصرف فيه فعلا من مبالغ سائلة خلال الدورة و تحسب بالعلاقة التالية:

 

    

 رأس المال العامل و احتياجاته ، لذا يمكن أن تأخذ احد الوضعيات التالية:بترتبط وضعية الخزينة  

في هذه الحالة المؤسسة قامت  : 2عامل < احتياج رأس المال العامل        الخزينة <رأس المال ال  -

بتجميد جزء من أموالها الثابتة لتغطية رأس المال العامل، مما يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة 

 الفرصة الضائعة لهذا وجب عليها معالجة الوضعية عن طريق شراء مواد أولية أو تقديم تسهيلات

 للزبائن .

: المؤسسة في حالة عجز أي غير  2رأس المال العامل > احتياج رأس المال العامل        الخزينة >  -

قادرة على تسديد ديونها في آجالها ، و هذا يطرح مشكل متمثل في وجود تكاليف إضافية مما يجعل 

تقترض من البنوك ،أو تتنازل عن المؤسسة في هذه الحالة إما تطلب بحقوقها الموجودة لدى الغير ، أو 

بعض استثماراتها دون التأثير على طاقتها الإنتاجية ، و في بعض الحالات الاستثنائية تلجأ المؤسسة إلى 

 بيع بعض المواد الأولية .

: أي الخزينة المثلى ، إن الوصول إلى  2رأس المال العامل= احتياج رأس المال العامل        الخزينة = -

لحالة يتم بالاستخدام الأمثل للموارد المتاحة للمؤسسة وفق الإمكانيات المتاحة عن طريق تفادي هذه ا

مشاكل عدم التسديد و بالتالي التحكم في السيولة دون التأثير على الربحية ، ويتم تحقيق ذلك من خلال 

 التأثير على رأس المال العامل و احتياج رأس المال العامل .

 

 

 احتياجات رأس المال العامل -رأس المال العامل الدائم=الخزينة 
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 ر الثاني:تطبيقات المحو 

 الجزء النظري:

 على أي أساس تم تصنيف عناصر الأصول في قائمة المركز المالي ؟ -0

 على أي أساس تم تصنيف عناصر الخصوم في قائمة المركز المالي ؟ -0

 كيف يمكن استخدام راس المال العامل في تحليل الوضعية المالية للمؤسسة ؟ -0

 كيف ينشأ الاحتياج في راس المال العامل ؟ -0

اس ر  والاحتياج فيرياضيا أن الخزينة الصافية هي الفرق بين راس المال العامل الصافي اثبت  -0

 المال العامل.

 الجزء التطبيقي: 

 : 22تمرين 

قرر عزالدين إنشاء مؤسسة فردية خاصة بتوزيع المعدات الطبية، حيث قدم من  00/20/0200بتاريخ 

دج، استخدم  022.222طويل الجل بقيمة دج واقترض من البنك قرض  122.222ماله الخاص مبلغ 

الأخرى اشترى  %02الأخرى في شراء معدات مكتب.  %02من المبلغ الإجمالي في شراء محل تجاري و  02%

دج بضاعة أخرى من عند المورد سعيد لم يسدد ثمنها ) على  02.222بها بضائع، واشترى ما قيمته 

 .ك و الثلث في الصندوق في البن 0/0الحساب ( . اما الباقي فقد أودعه 

 : إعداد الميزانية الافتتاحية لمؤسسة عزالدينالمطلوب

 الوحدة: مليون دج 02/20/0202اليك الميزانية المحاسبية لمؤسسة الحضنة بتاريخ  -2

 اهتلاك ق . إ الأصول 

 ناتمؤو 

 المبالغ الخصوم قيمة ص

 تثبيتات معنوية

 تثبيتات مادية

 تثبيتات مالية

 مخزونات

 والحقوق المماثلةالعملاء 

 مدينون آخرون

 البنك

 الصندوق 

12 

0222 

022 

002 

000 

02 

0 

0 

62 

022 

02 

02 

02 

- 

- 

- 

02 

222 

002 

022 

301 

27 

1 

1 

 راس المال

 الاحتياطات

 نتيجة الدورة ص

 نتائج رهن التخصيص

 الديون البنكية

 الموردون 

 دائنون آخرون

 اعتمادات بنكية جارية

022 

022 

62 

00 

102 

022 

00 

6 

 2222 المجموع 2222 042 0242 المجموع

 :المطلوب

 إعداد الميزانية المالية المختصرة علما أن نتيجة الدورة المحققة تخصص كليا كاحتياطات. -
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 حساب راس المال العامل بطريقتين. -

 : 20التمرين 

 :0202إليك المعطيات التالية الخاصة بمؤسسة الريان لسنة 

 المبالغ عناصر الخصوم المبالغ عناصر الأصول 

 تثبيتات معنوية

 أراض ي

 تثبيتات عينية أخرى 

 تثبيتات مالية

 مواد أولية

 منتجات تامة

 حقوق العملاء والحسابات الجارية

 النقديات

 

12 645 

245 820 

1 602 960 

303 490 

402 568 

 1004 820 

1 415 790 

438 045 

 

 الأموال الخاصة

 احتياطات

 نتائج رهن التخصيص

 نات الأخطار والتكاليفمؤو 

 نتيجة الدورة

 د . ط . أ

 الموردون والحسابات الجارية

 ديون جبائية واجتماعية

 قروض قصيرة الأجل

 تسبيقات بنكية

700 000 

 645 652 

62 447 

128 600 

112 778 

779 700 

1 105 480 

428 315 

245 610 

1 217 556 

 

 138 426 5 المجموع 138 426 5 المجموع

 دج في شكل أرباح على الأسهم. ووضع الباقي كاحتياطات 02.222و الشركة توزيع قرر مسير -

 المطلوب:

 توزيع النتيجة على عناصر الخصوم -0

 إعداد الميزانية المالية المختصرة -0

 حساب رأس المال العامل من أعلى ومن اسفل الميزانية -0
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 الإجابة:
 حل التمرين الأول: -2

 ية إعداد الميزانية الافتتاح -

 قيمة صافية الخصوم قيمة ص مؤو  -اه  ق . إ الأصول 

 022.222 رؤوس الاموال الخاصة 422.222 2.22 422.222 الأصول غير جارية

 122.222 أموال خاصة 022.222 2.22 022.222 مباني

 02.222 جاريةخصوم غير  022.222 2.22 022.222 معدات مكتب

 022.222 قروض مصرفية    

 422.222 جاريةخصوم  022.222 2.22 022.222 أصول جارية

 022.222 موردون  622.222 2.22 622.222 مخزونات

   022.222 2.22 022.222 البنك

   022.222 2.22 022.222 الصندوق 

 2.4222.222 الخصوممجموع  2.422.222 2.22 2.422.222 مجموع الأصول 

 :حل التمرين الثاني -2

 و.ن 062+ نتيجة الدورة الصافية =  022=  حتياطاتتخصيص نتيجة الدورة: الا  -

 :اعداد الميزانية المالية المختصرة  -

 % المبالغ الخصوم % المبالغ الأصول 

 00.00 2420 أموال دائمة 40.00 2222 أصول غير جارية:

 تثبيتات معنوية

 تثبيتات عينية

 تثبيتات مالية

02 

222 

002 

 أموال خاصة 

 خصوم غير جارية

662 

100 

 

 22.24 200 خصوم جارية 02.24 402 أصول جارية

 قيم الاستغلال

 قيم قابلة للتحصيل

 قيم جاهزة 

022 

001 

20 

 د . ق . أ 

 خزينة الخصوم

010 

6 

 

 %100 2222 المجموع %100 2222 المجموع

 حساب راس المال العامل بطريقتين.

 أصول غير جارية –= أموال دائمة  FRngمن أعلى الميزانية:  -
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 =0000 – 0222  =000 

  مج الخصوم الجارية –= مج الاصول الجارية  FRngمن أسفل الميزانية:  -

 =602 – 011  =000 

 حل التمرين الثالث:
 توزيع النتيجة على عناصر الخصوم -2

o  = ديون قصيرة الأجل (   02.222الارباح على الاسهم ( 

o  = ال خاصة () أمو  201002( = 02222-000221+ ) 600600الاحتياطات 

 إعداد الميزانية المالية المختصرة -0

 المبالغ الخصوم المبالغ الأصول 

 0.000.222 أموال دائمة 0.240.024 أصول غير جارية:

 تثبيتات معنوية

 تثبيتات عينية

 تثبيتات مالية

00.600 

0.101.212 

020.092 

 أموال خاصة

 خصوم غير جارية

0.012.122 

921.022 

 0.204.042 خصوم جارية 0.042.000 أصول جارية

 قيم الاستغلال

 قيم قابلة للتحصيل

 الخصوم( قيم جاهزة )خزينة

0.022.011 

0.000.292 

001.200 

 د . ق . أ

 خزينة الخصوم

0.109.020 

0.002.006 

 4.004.200 المجموع 4.004.200 المجموع

 = تثبيتات معنوية  معنوية تثبيتات  -

 ينية أخرى = أراض ي + تثبيتات ع تثبيتات عينية -

 = تثبيتات مالية تثبيتات مالية -

 = مواد أولية + منتجات ت ص قيم الاستغلال -

 = حقوق العملاء والحسابات الجارية قيم قابلة للتحصيل -

 )خزينة الخصوم( = النقديات قيم جاهزة -

 = رؤوس الاموال الخاصة + الاحتياطات + نتائج رهن التخصيص أموال خاصة -

 الاعباء + د ط أجل خصوم غير جارية = مؤونات -

 = الموردون + ديون جبائية + قروض قصيرة الأجل + ارباح ستوزع د . ق . أ -

 مصرفية تسبيقاتالخصوم =  خزينة -
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 حساب رأس المال العامل من أعلى ومن اسفل الميزانية -

 أصول غير جارية –= أموال دائمة  FRng: من أعلى الميزانية -

 =0.019.022– 0.060.900 =000.040 

 مج الخصوم الجارية –= مج الاصول الجارية  FRng: ن أسفل الميزانيةم -

 =0.060.000 - 0.206.960  =000.040 
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المحور الثالث: تحليل قائمة المركز المالي من المنظور 

 الوظيفي

 أولا: بناء الميزانية الوظيفية 

 بالمؤشرات المالية  ثانيا: التحليل المالي الوظيفي 

 جماليراس المال العامل الا  -

 الاحتياج في راس المال العامل للاستغلال -

 الاحتياج في راس المال العامل خارج الإستغلال -

 المعادلة الأساسية للخزينة -

 ثالثا: التحليل المالي بواسطة  النسب المالية
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 المحور الثالث: تحليل قائمة المركز المالي من المنظور الوظيفي

 تمهيد: 

الي الساكن لتجاوز جملة من النقائص المسجلة في جاء التحليل المالي الوظيفي كنوع من التحليل الم

تصادي لا تسمح بالتحليل الاقاستحقاق( الذي استخدم مفاهيم وطرق -سيولةالكلاسيكي )التحليل المالي 

لحقوق بين حقوق الاستغلال من او الاستغلال عناصر  فالتحليل المالي الكلاسيكي لا يفصل بين ،الدقيق

ديون الاستغلال من الديون خارج . أما في جانب الخصوم فلا يفصل صول الأ  جانب خارج الاستغلال في

. لهذا جاء التحليل المالي الوظيفي بمعيار جديد لتصنيف عناصر الأصول والخصوم يتناسب الاستغلال

 مع المفهوم الجديد للمؤسسة الذي يعتبرها وحدة اقتصادية تتضمن مجموعة من الوظائف

 حسب الوظائف، بها المؤسسة تقو التي العمليات مختلف تصنيف ساسأ على الوظيفي التحليل يقوم

فالمؤسسة حسب هذا المنظور عبارة عن كيان أو هيئة اقتصادية الوظيفي،  بالتحليل عليه لذلك يصطلح

وبالتالي فإن تحليل الوضعية المالية  .التمويل الاستغلال، الاستثمار، مالية تتكون من ثلاثة وظائف هي

الوظيفي يتطلب إعادة ترتيب عناصر الميزانية المالية أو قائمة المركز المالي وفق وظيفة كل  حسب المنظور 

 عنصر من عناصرها.

 أولا: المفهوم الوظيفي للمؤسسة

 تتمثل أساسية وظائف ثلاث تتضمن اقتصادية عبارة عن وحدة فإن المؤسسة المفهوم هذا حسب

 الاستخدامات تمويل بها يتم التي الكيفية إبراز أهميتها في منوالتمويل تك والاستثمار في وظيفة الاستغلال

 نتطرق  يلي وفيما للمؤسسة، المالية المفهوم فكرة الذمة هذا تجاوز  لذلك الاستغلال، الدائمة واستخدامات

 :1باختصار الرئيسية هذه الوظائف إلى

 الاستغلال وظيفة -2

تحليل  في كبيرة أهمية وتحتل الاستغلال وظيفة هي التشخيص لهذا الأساسية الركائز بين من 

 أم صناعية كانت إن المؤسسة، طبيعة وتحدد الرئيس ي النشاط عن تعبر فهي للمؤسسة، المالية الوضعية

 :التالية المراحل إلى الوظيفة هذه وتتجزأ مختلطة أو أم خدمية تجارية

 .)ادالإمد مرحلة (النشاط ومستلزمات الأولية بالمواد التموين مرحلة -

 .الأولي التخزين مرحلة -

                                                           
 بالتصرف 12 – 20، ص  ص مرجع سابقالياس بن الساس ي، يوسف قريش ي،  1
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 .التصنيع أو الإنتاج مرحلة -

 .وغيرهما مصنعة والنصف التامة المنتجات تخزين مرحلة -

 .والتوزيع البيع مرحلة -

 الاستثمار وظيفة -0

الإنتاج  تجهيزات أنواع بكل المؤسسة تزويد في الاستثمار لوظيفة الأساس ي الدور  يرتكز 

الجدوى  بدراسات القيام بعد ذلك ويكون  الاستثمارية، الأنشطة أنواع كل مارسةلم اللازمة والاستثمارات

المردودية  يحقق والذي الأمثل البديل واختيار البدائل من مجموعة بين المفاضلة ذلك بعد ثم لكل استثمار

 :وهما رئيسيتين عمليتين من الاستثمار وظيفة عمليات وتتكون  القصوى، والفعالية الاقتصادية

اقتنائها  عن ينتج والي والمعدات التجهيزات من المؤسسة احتياجات اقتناء وتعني الاستثمار:  ازةحي -

 .)الملحقة المصاريف ومختلف الاقتناء تكلفة( الاستثمارية بالنفقات تسمى نفقات

 منها أسباب لعدة وذلك الاستثمار عن بالتنازل  تقوم أن للمؤسسة يمكن الاستثمار: عن التنازل   -

 بعض في المؤسسة وتلجأ المحاسبي، الاهتلاك مدة في يتمثل والذي للاستثمار الافتراض ي العمر نهاية

 بسبب ذلك يكون  وقد المالية احتياجاتها تقلص لكي استثماراتها من جزء عن الأحيان إلى التنازل 

 أجل من المتاحة الداخلية الحلول  ضمن الخزينة إنعاش أجل من وكل هذا مالية سيئة ظروف

 .)في  الخزينة العجز(العسر المالي  حالة من خروجال

 التمويل وظيفة -0

على  أساسا ترتكز فهي المؤسسة في والأساسية الرئيسية الوظائف أهم من التمويل وظيفة تعتبر

 المالية بالوظيفة الأمر تعلق أو الاستغلال أو بالاستثمار الأمر تعلق سواء للنشاط المالية تغطية الاحتياجات

 يلي: فيما للتمويل الأساسية المصادر أهم إبراز ويمكن للمؤسسة الإجمالية ا أو بالخزينةنفسه

 في المحققة الأرباح من المتشكل الذاتي التمويل في العناصر هذه تتمثل الداخلية: المصادر -أ

 الرئيس ي دورها مستحقة غير مسجلة مصاريف تعتبر والي والمؤونات الدورات السابقة والاهتلاكات

 .الأصول  عناصر والمعنوي في المادي تعويض التآكل

تلجأ  الاحتياجات كل تغطي ولا كافية غير الداخلية المصادر تكون  عندما الخارجية: المصادر -ب

 :يلي ما المصادر هذه وأهم المالية احتياجاتها كل تلبية أجل من الخارجية التمويل المؤسسة لمصادر

 برفع القيام .القروض مختلف على الحصول  أجل من المالية المؤسسات ومختلف للبنوك اللجوء
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 وتقاسم الأرباح للاكتتاب، أسهم إصدار( للشراكة المؤسسة مال رأس فتح ذلك ويعني :المال رأس

 .)الخسائر أو

 مفهوم الميزانية الوظيفية  -0

ي مختلف ساهمتها فتقوم الميزانية الوظيفية على أساس إحصاء للموارد والاستخدامات في المؤسسة وفق م

الدورات الاقتصادية، حيث تعبر خزينة المؤسسة في لحظة ما عن صافي الموارد والاستخدامات المتراكمة، 

 .1ويقصد بالدورات الاقتصادية، دورة الاستثمار ودورة التمويل و دورة الاستغلال

ناصر تتميز بتقييم عوتعرف أيضا بأنها أداة محاسبية تستخدم في تحليل الوضعية المالية للمؤسسة 

الأصول ) الاستخدامات ( وعناصر الخصوم ) الموارد ( بقيمتها الاجمالية، كما ترتب كل عناصر الأصول 

 2والخصوم حسب دورة التمويل أو الاستثمار أو الاستغلال

 لطرق  إعلامية ووسيلة أداة عبارة الوظيفية الميزانيةمن التعريفين السابقين يمكن القول أن 

 إلى استنادا وذلك للمؤسسة المالي التوازن  تشخيص هو هدفها الاستثمارات ودورة الاستغلال، تمويل

 ومدة الاستخدام مدة بين التوفيق على والقائمة "الأدنى التوازن "الأساسية للتحليل المالي  القاعدة

 يمكن حين في ،مستقرة بموارد تمويلها يتعين الأجل ذلك أن الاستثمارات طويلة ويعني الدين، استحقاق

إذا الميزانية الوظيفية عبارة عن أداة من أدوات التحليل  .بموارد قصيرة الأجل الجارية الإستخدامات تمويل

المالي تقيم فيها الموارد ) الخصوم ( والاستخدامات )الأصول( بالقيمة الإجمالية وترتب فيها الموارد 

 والاستخدامات حسب دورتي التمويل والاستغلال.

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 Hubert de la Bruslerie, Analyse Financière, 3ème édition, Dunod, 2008, p 94 

 062، ص 0200الأول ى،  الطبعة الجزائر، والتوزيع، والنشىر للطباعة البدر دار ،والمالي المحاسبي التسيير في رالبدهادفي خالد،  2 
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 ثانيا: بناء الميزانية الوظيفية

يتم بناء الميزانية الوظيفية من خلال إعادة ترتيب ومعالجة بعض عناصر الأصول والخصوم من الميزانية 

المحاسبية على أساس تصنيف اقتصادي وبالتالي تظهر لنا أربعة عناصر في جانب الأصول وأربعة عناصر 

 في جانب الخصوم هي:

 موارد دائمة )مستقرة ( -   ةالاستخدامات المستقر  -

 موارد خارج الاستغلال -  استخدامات خارج الاستغلال -

 موارد خارج الاستغلال -  استخدامات خارج الاستغلال  -

 موارد الخزينة -             استخدامات الخزينة -

ها ز تستهدف الميزانية الوظيفية دراسة السلوك الاقتصادي والمالي للمؤسسة، وذلك أكثر من تركي
على الخطر المصرفي البحت، فهي لا تستهدف إحصاء الممتلكات في جانب الأصول، 

 لأصولاوالالتزامات في جانب الخصوم، بحيث أصبح يعبر في هذه الميزانية الجديدة عن 
تخدامات تقيد فيها الموارد والاس. فيعبر عنها بالموارد الخصومبالاستخدامات أو الاحتياجات أما 

الية لتدفقات الإيرادات والنفقات، وترتب فيها الموارد والاستخدامات حسب دورة بالقيمة الإجم
 .التمويل والاستثمار والاستغلال

إن هيكل الميزانية الوظيفية غير محدد بنصوص قانونية، ولكن تطبيقات التحليل المالي 
دف الى ته والنظريات المالية، هي التي تحدد عمق وشكل الميزانية الوظيفية، هذه الأخيرة

تحليل نشاط المؤسسة تبعا لمختلف مراحل وأطوار العمليات فيها، ومن جهة أخرى تهدف 
والجدول  .لتسهيل فهم عملية تسيير المؤسسة، وهوما يساعد على تتبع السياسة المالية المنتهجة

  الموالي يوضح العناصر التي تشملها الميزانية الوظيفية:

 

 

 

 



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
59 

 الميزانية الوظيفية: عناصر 20-20الجدول رقم 

 الموقع في الميزانية الوظيفية عناصر الأصول  الملاحظة

عبارة عن عناصر تضمن سير 

 النشاط العادي للمؤسسة

 المعنوية التثبيتات

 والمادية والمالية

 الاستخدامات المستقرة

Es 

 عناصر تساهم في دورة الإستغلال
 المخزونات

 استخدامات الإستغلال

Eex 

 

 

قوق خاصة بدورة عبارة عن ح

 الإستغلال

 الزبائن-

 تسبيقات للموردين-

 الزبائن والسندات المطلوب تحصيلها-

 تسبيقات للمستخدمين-

 مدينون آخرون للاستغلال-

 أعباء تمثل تسبيقات للاستغلال-

 استخدامات الإستغلال

Eex 

هي عبارة عن حقوق خاصة بخارج 

 دورة الإستغلال
 مدينون آخرون-

بيقات خارج أعباء تمثل تس-

 الإستغلال

 استخدامات خارج الإستغلال

Ehex 

عبارة عن البنك والصندوق 

 والحساب الجاري 

 

 الخزينة الموجبة
    Etاستخدامات الخزينة

 الموقع في الميزانية الوظيفية عناصر الخصوم الملاحظة

عبارة عن وسائل مالية التزم بها 

 الشركاء أو المستغل
 الأموال الخاصة

 ائمةموارد د

Rd 

هي عبارة عن مصاريف مسجلة 

 غير مستحقة الدفع

 مؤونة المخاطر -

 الإهتلاكات والمؤونات للأصول  -

 موارد دائمة

Rd 

ديون مالية طويلة الأجل تستخدم 

 في تمويل التثبيتات

 القروض البنكية -

 

 موارد دائمة

Rd 

عبارة عن عناصر تمثل الديون 

 الخاصة بالاستغلال

 الموردون  -

 بيقات الزبائنتس -

 موردو السندات الواجب دفعها -

 ديون ضريبية واجتماعية -

 دائنون آخرون للاستغلال -

 نواتج تمثل تسبيقات للإستغلال -

 موارد الإستغلال

Rex 

هي عناصر تخص موارد خارج 

 الإستغلال

 ديون جبائية)ضريبة على الأرباح(-

 دائنون آخرون-

 موارد خارج الإستغلال

Rhex 
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 لنواتج تمثل تسبيقات خ الإستغلا-

 فوائد القروض-

الإعتمادات البنكية الجارية 

 )رصيد البنك السالب(
 الخزينة السالبة-

 موارد الخزينة

Rt 

 وعلى هذا الأساس يمكن رسم شكل الميزانية الوظيفية كالتالي:

 : شكل الميزانية الوظيفية20-24رقم  الجدول 

م.  موارد م. إجمالية

 إجمالية

 اماتاستخد

 موارد دائمة 

 رؤوس أموال خاصة         

 احتياطات        

 اهتلاكات ومؤونات              

 موؤونات الخسائر والأعباء        

 نتيجة الدورة الصافية         

 ديون مالية طويلة            

 :موارد  جارية)متداولة(

 موارد الاستغلال   

 موردون وما يلحق بهم        

 موارد خارج الاستغلال   

ديون أخرى)موردو        

 التثبيتات(   

 موارد الخزينة  

)  للبنك اعتمادات جارية       

حساب البنك إذا كان رصيده 

 دائنا(

 استخدامات مستقرة 

 تثبيتات غير ملموسة

 تثبيتات ملموسة

 تثبيتات مالية

 : ستخدامات جارية )متداولة(ا

 م الاجماليةاستخدامات الاستغلال بالقي

 المخزونات      

 زبائن وما يلحق بهم      

ستخدامات خارية خارج الاستغلال بالقيم ا

 الاجمالية

مدينون لا يتعلقون بالنشاط الأساس ي       

 استخدامات الخزينة

 النقدية )أموال رهن الإشارة(     

 جماليةمجموع الاستخدامات بالقيمة الا   مجموع الموارد بالقيمة الاجمالية 

 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على ما قدمه الباحثون 
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 كما يلي: المختصر  يمكن تمثيل الميزانية الوظيفيةو 

 Eالاستخدامات  المبالغ R   الموارد المبالغ

                   الموارد الدائمة 

DR 

  الإستخدامات المستقرة             

sE 

               موارد الإستغلال 

exR 

  استخدامات الإستغلال          

exE 

   موارد خارج الإستغلال 

hexR 

 استخدامات خارج الإستغلال  

hexE 

                    موارد الخزينة 

TR 

 استخدامات الخزينة               

TE 

 مجموع الاستخدامات  مجموع الموارد 

 ملاحظــات:

 الموارد إلى والمؤونات المتعلقة بعناصر الأصول  تحويل الاهتلاكات تمي والمؤونات: الاهتلاكات -

 أعباء مسجلة غير مستحقة الدفع لذلك تمثل فهي الخاصة الأموال إلى تضاف حيث الدائمة

 المحتملة. الخسائر وتغطية الاستثمارات تجديد في يستخدم الذاتي للتمويل كمصدر تعتبر

تحول في الميزانية الوظيفية  062بيا ضمن الحساب ح/: تسجل محاسعقود الايجار التمويلي -

 الى الموارد الدائمة ) ديون طويلة الأجل (

 م، يت سدادها موعد التي يحين القروض لأقساط النسبة: بالقروض البنكية طويلة الأجل -

  .الاستغلال خارج للموارد وتضافالمالية  من الديون  طرحها

 سيولة إلى تحولها المنتظر بالتثبيتات يتعلق فيما : سيولة إلى تحولها المالية المنتظر التثبيتات -

 الاستغلال خارج الاستخدامات إلى المالية وتضاف التثبيتات من طرحها يتم فيتم الأجل القصير في

خارج الاستغلال لأنها عبارة عن ديون   الاستخدامات الى تحول  :الاستثمارت على التسبيقات -

 ستغلال العادية للمؤسسة بل تدخل ضمن وظيفة الاستثمار.ليس لها علاقة مع دورة الا 

 .الاستغلال خارج الحقوق  الى يضم المطلوب: غير المال رأس -

 . القصير الأجل في تدفع الاستغلال موارد خارج العادة في تعتبرالشركاء:  على الموزعة الأرباح -



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
62 

 الوحدة ألف دج ()       00/00/0202قدمت لك ميزانية مؤسسة رابح بتاريخ : 22مثال 

الاهتلاكات  ق.م.ص الخصوم المبالغ

 ومؤونات

 القيمة

 الاجمالية

 الأصول 

 الأصول غير جارية       رؤوس الاموال الخاصة  

 تثبيتات معنوية:   رأس مال مدفوع - 000.00 8

 شهرة محل - 400.00 160.00 240.00 الاحتياطات - 800.00

 تثبيتات عينية:     الترحيل من جديد - 50.00

 أراض ي - 500.00 4 0.00 500.00 4 نتيجة الدورة الصافية - 600.00

 مباني - 200.00 3 640.00 560.00 2 الخصوم غير جارية  

 معدات نقل - 400.00 2 960.00 440.00 1 ط أجل  قروض بنكية - 630.00 1

 تثبيتات مالية:  مؤونات الأعباء - 100.00

 تثبيتات مالية أخرى  - 950.00 0.00 950.00 يةالخصوم الجار   

 الأصول الجارية      موردو  المخزونات - 500.00

 المخزونات من البضائع  - 050.00 1 50.00 000.00 1 موردو التثبيتات - 200.00

 الزبائن - 450.00 50.00 400.00 ديون أخرى للإستغلال - 80.00

 تسبيقات على المخزونات - 120.00 0.00 120.00 ضرائب على النتائج - 50.00

 تسبيقات على التثبيتات - 100.00 0.00 100.00 أجور مستحقة الدفع - 60.00

30.00 

 ديون أخرى  -

60.00 20.00 80.00 

حقوق التنازل عن  -

 التثبيتات

 الحساب لدى البنك - 750.00 0.00 750.00  تسبيقات مصرفية - 20.00 

 مجموع الأصول  000.00 14 880.00 1 120.00 12 صوممجموع الخ 120.00 12

 

 إعداد الميزانية الوظيفيةالمطلوب : -
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 الحــل: 

 Eالاستخدامات  المبالغ R   الموارد المبالغ

   sEالإستخدامات المستقرة            DR  11 450.00            الموارد الدائمة 060.00 13

 نوية:تثبيتات مع  :الأموال الخاصة 

 شهرة محل - 400.00 رأس مال مدفوع - 000.00 8

 تثبيتات مادية :  الاحتياطات - 800.00

 أراض ي - 500.00 4 نتيجة الدورة ص - 600.00

 مباني - 200.00 3 مؤونات الأعباء - 100.00

 معدات نقل - 400.00 2 الاهتلاكات ومؤون - 880.00 1

 تثبيتات مالية:  الترحيل من جديد - 50.00

 تثبيتات مالية أخرى  - 950.00 طويلة الأجل:ديون مالية  

   قروض بنكية ط أ - 630.00 1

  exE استخدامات الإستغلال          exR  1 620.00         موارد الإستغلال 640.00

 المخزونات من البضائع  - 050.00 1 موردو  المخزونات - 500.00

 الزبائن - 450.00 ديون أخرى للإستغلال - 80.00

 تسبيقات على المخزونات - 120.00 أجور مستحقة الدفع - 60.00

  hexEاستخدامات خارج الإستغلال  hexR  180.00موارد خارج الإستغلال 280.00

 تسبيقات على التثبيتات - 100.00 موردو التثبيتات - 200.00

 حقوق التنازل عن التثبيتات - 80.00 ضرائب على النتائج - 50.00

   ديون أخرى  - 30.00

  TEاستخدامات الخزينة               TR  750.00             موارد الخزينة 20.00

 الحساب لدى البنك 750.00  تسبيقات مصرفية - 20.00 

    

 مجموع الاستخدامات 000.00 14 مجموع الموارد 000.00 14
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 ) المؤشرات المالية ( : ثالثا: أدوات التحليل المالي الوظيفي 

عد بناء الميزانية الوظيفية يقوم المحلل المالي باستخراج مجموعة من المؤشرات المالية يقيس من خلالها ب

درجة التوازن المالي للمؤسسة. إن أول مؤشر يتجه له المحلل المالي في هذا المنظور هي الحالة الصافية 

 للخزينة من خلال مقارنة المصادر والإستخدامات كما يلي:

 الأساسية للخزينة()المعادلة 

 R = E الموارد   =الاستخدامات 

 +الاستغلال استخدامات+ المستقرة الاستخدامات

  = الخزينة استخدامات+الاستغلال خارج استخدامات

 خارج موارد +الاستغلال موارد +الموارد الدائمة

 الموارد خزينة +الاستغلال

RD + Rex + Rhex + RT = Es + Eex + Ehex + ET 

 

 = المستقرة الاستخدامات -الدائمة الموارد

 (+)الاستغلال  موارد  -الاستغلال استخدامات(

 خارج موارد – خارج الاستغلال استخدامات

 )الخزينة موارد – الخزينة استخدامات(+)الاستغلال

RD + Rex + Rhex – E s - Eex – Ehex = ET -RT 

 

 رأس في اجالاحتي = الإجمالي الصافي العامل المال رأس

 المال رأس في الاحتياج +للاستغلال العامل المال

 الصافية الخزينة +الاستغلال خارج العامل

Eex - Rex)+(Ehex - Rhex)] = ET - RT ](RD-Es) - 

 - FRng الإجمالي الصافي العامل المال =رأس الخزينة

     BFRng الإجمالي العامل المال رأس في الاحتياج
   FRng – BFR =   Tng 

 الإجمالي: الصافي رأس المال العامل  -2

 :1هو ذلك الجزء من الموارد الدائمة المستخدم في تمويل دورة الإستغلال يعطى بالعلاقة التالية

 الثابتة الاستخدامات – الثابتة الموارد = الإجمالي الصافي العامل المال سأر 

 فتكون  نشىاطها،  طبيعة حسب لأخرى   مؤسسىة من الإجمالي الصىافي العامل المال رس أ حجم يختلف

  الأولى في دوران المخزون لسرعة نظرا  الصناعية بالمؤسسات مقارنة التجارية المؤسسات في أقل قيمته

                                                           
1 Georges Deppallens, Jean-Pierre Jobard, gestion financière d’entreprise, Editions Sirey, Paris, 

2102, p 271 
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 من يختلف قد كما الصىناعية، المؤسسىات في الثابتة الأصول  حجم ضخامة جانب إلى في الثانية، وبطئها

 :1مكن أن يأخذ الحالات التاليةوي عليه، المؤثرة العوامل باختلاف سسةالمؤ  لنفس إلى أخرى  زمنية فترة

- GFRn  >2 :)يتحقق ذلك عندما تكون  : )سياسة محافظةDR  >sE  وبالتالي فان المسير المالي يجعل

المؤسسة تبتعد عن خطر العسر المالي، وفي المقابل فان هذه السياسة يمكن ان تؤثر سلبا على 

ك بسبب استخدام موارد طويلة الاجل ذات التكلفة المرتفعة في تمويل ارباح المؤسسة وذل

 استخدامات الدورة التي يجب ان تمول بموارد قصيرة الاجل ذات التكلفة المنخفضة او المنعدمة. 

- GFRn  <2 :)يتحقق ذلك عندما تكون  : )سياسة جريئةDR  <sE  وبالتالي فان المسير المالي يجعل

طر العسر المالي بسبب ان المؤسسة قامت بتمويل الاستخدامات المستقرة المؤسسة تقترب من خ

ذات العمر الاقتصادي الطويل بموارد الدورة القصيرة الاجل، وفي المقابل فان هذه السياسة 

يمكن ان ترفع من ارباح المؤسسة وذلك بسبب استخدام موارد قصيرة الاجل ذات التكلفة 

في تمويل استخدامات المستقرة التي يجب ان تمول بموارد طويلة التكلفة المنخفضة او المنعدمة 

 الاجل ذات التكلفة المرتفعة. 

- GFRn  =0 : :)او تسمى بمبدا التغطية تتحقق عندما تكون  )سياسة مثاليةDR  =sE  وبالتالي

 فان المسير المالي يجعل المؤسسة تبتعد من خطر العسر المالي ولا تؤثر على ارباح المؤسسة. 

 :الاجمالي الإحتياج في رأس المال العامل -0

ينتج عن الأنشطة العادية للمؤسسة مجموعة من الإحتياجات بسبب تفاعل مجموع عناصر الأصول  

والخصوم الخاصة بدورة الإستغلال فيتولد الاحتياج المالي للإستغلال عندما لا تستطيع المؤسسة تغطية 

ناتها، هذا العجز يستطلع عليه بالاحتياج في رأسمال العامل ديونها للإستغلال بواسطة حقوقها ومخزو 

موارد الدورة ،و ينقسم الى احتاج راس المال  -احتياجات الدورة=  BFR  وعلى هذا الأساس فإن: 

 :BFRhexواحتياج في رأس المال خارج الاستغلال  BFRexللإستغلال 

exR -ex = Eex BFR                 exhR -hex E ₌hex BFR 

 الاحتياج في راس المال الحالات التالية : يمكن أن يأخذ

                                                           
 بالتصرف 062، ص مرجع سابقهادفي خالد،  1
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 BFR > 2  اذا كانت قيمة :BFR  كبيرة وموجبة يعاب على المسير في هذه الحالة انه لم يبحث

 عن موارد قصيرة الأجل والتي تكون غالبا تكلفتها منخفضة أو معدومة احيانا .

 BFR  < 2 أقل من موارد الدورة يعاب على المسير  : في هذه الحالة تكون احتياجات الدورة

في هذه الحالة أنه لم يستخدم تلك الموارد في توسيع دورة الاستغلال وبالتالي زيادة نشاط 

 المؤسسة

 BFR ₌ 2  احتياجات الدورة . ₌: موارد الدورة 

 الخـزينـة: -0

 الموضوعة المصادر بين نةمعي في لحظة الفرق  نقدي تمثل مخزون عبارة عن : الخزينةتعريف الخزينة -0-2

 .1النشاط هذا  عن الناتجة والاحتياجات المؤسسة نشاط لتمويل

 نشاط بتمويل بالمصادر المتعلقة وثيقا ارتباطا يرتبط الخزينة مفهوم أن التعريف هذا خلال من يتضح

 التي تظمو الأصول  عناصرالى  الممولة للنشاط المصادر تصنيف ويمكن .الأخير هذا المؤسسة واحتياجات

قبل  من المؤسسة لخزينة مباشرة تمنح التي الأموال التي تشمل الخصوم عناصرمتاح و أو أصل سائل كل

 السلع قيمة لتسديد  إليها تحتاج التي السيولة بمنحها المؤسسة احتياجات يمول  أن البنك أي البنك،

 في: وتتمثل الديون، وتسديد والخدمات

  سد  عن عبارة فهي ، للمؤسسة الظرفية للمساعدة موجهة وتكون  :الخزينة تسهيلات

الصعبة  الفترة لتجاوز  تسهيلات بتقديم البنك يقوم حيث المؤسسة، خزينة في مباشر لثغرة

 والعمولة التي التسهيلات حجم عن المؤسسة وبين بينه الاتفاق ويتم بها المؤسسة، تمر التي

 .العملية هذه المؤسسة خلال تدفعها

 في حالة  يبقى  أن المؤسسة لحساب يسمح القروض من النوع هذا :شوفالمك على السحب

 الائتمان يتوقف هذا منح فإن وبالتالي العملية، لخطورة نظرا الأولى من أطول  بصفة مدينة

 من عمولة أكبر يقتطع البنك فإن القرض هذا مقابل و المؤسسة، لحالة البنك على دراسة

 يمنحها محفظتها، ومقابلها تغطي التي مالية أوراق شكل يف للبنك ضمانات الأول، وتمنح النوع

 .تسبيقات بنكية البنك

                                                           
1 Gauthier NOEL, Causes GENVIEVE : La trésorerie Dans L’entreprise, Publi- union, 

Edition, Paris ,2009, P37 
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 لها  يسمح أن الأخير لهذه يمكن والبنك المؤسسة بين اتفاق خلال من :المصرفية السلفات

 .البنك في جاهزة أموال لها يكن لم وإن حتى الأموال بسحب

عامل الصافي الإجمالي في تمويل احتياجات إذا تتشكل الخزينة عندما تستخدم المؤسسة رأسمال ال

رأسمال العامل    ) للاستغلال أو خارج الاستغلال( فإذا تمكنت من تغطية هذا الاحتياج يكون رصيد 

الخزينة موجب وهي حالة فائض وفي العكس تكون الخزينة سالبة وهي حالة عجز تعطى بالعلاقة 

 مال العامل الصافي عبارة عن تمويل طويل الأجل.وبالتالي فان رأس    TR-T=EngT      التالية:

 رأس احتياجات مع العامل المال رأس بمقارنة الخزينة وضعية استنتاج يمكنوضعيات الخزينة:   -0-0

 1: فنجد العامل المال

 يعني هذا .العامل المال رأس احتياجات من أكبر العامل المال رأس كان إذا :موجبة الخزينة 

 مما المال العامل رأس احتياجات لتغطية أموالها من جزء أو قسط بتجميد تقوم المؤسسة أن

 قيم أو تعظم التزاماتها بعض تعالج أن المؤسسة على يجب وعليه .الربحية مشكلة يطرح

 .التسديد في تقديم تسهيلات أو الزبائن آجال تمديد أو الأولية المواد شراء طريق عن استغلالها

 يعني هذا .العامل المال رأس احتياجات من أقل العامل المال رأس كان إذا :سالبة الخزينة 

 لذا عجز، في حالة فالمؤسسة وبالتالي احتياجاتها، كل لتغطية كافية غير المؤسسة موارد أن

 استثماراتها عن بعض تتنازل  أو البنك من قروضا تطلب أو حقوقها تحصل أن عليها يجب

 .مواردها من بعض أو نتاجية،الإ  وسياستها طاقتها على تؤثر لا التي

 وهذا .العامل المال رأس احتياجات = العامل المال رأس كان إذا : الصفرية )المثلى( الخزينة 

 في هذه الوضعية إلى الوصول  الصعب من ولكن المالي توازنها على محافظة المؤسسة أن يعني

 في توقعها للمؤسسة ولا العادي السير تحقق التي هي المثلى والخزينة .جدا القصير المدى

 .العامل المال رأس واحتياجات العامل المال رأس بين الخلل مشكلة

 النشاط يكون  السنة، كأن من فترات خلال ومشاكل عراقيل إيجاد يمكن للخزينة اليومي التسيير في أنه غير

 .احتياجات خارج الاستغلال وجود أو العامل المال رأس احتياجات ارتفاع نتيجة موسميا

 

 

                                                           
1 Omar BOUKHEZAR ,op cit, p 211 
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 شروط التوازن المالي حسب المنظور الوظيفي -0

 الديون  كافة سداد بعد موجبا لحظة كل في النقدية رصيد معها يظل التي الحالة التوازن المالي عنيعبر 

 إلى المؤسسة بها تصل التي الكيفية هو للمؤسسة. أي  والسيولة المالي تحقيق اليسر مع الأجل، قصيرة

 المالي. و  العجز في الوقوع عدم مع ضمان العاجلة مستحقاتها كافة سداد خلالها من تستطيع مالية وضعية

 حتى يتحقق التوازن المالي حسب التحليل الوظيفي يجب:

  الشرط الأول :ngFR >2  يتحقق ذلك عندما تتمكن المؤسسة من تغطية الاحتياجات المستقرة :

   S> ED Rبموارد دائمة أي:

 الشرط الثاني :> BFR ngFR أي أن :ngFR  يغطيBFR بشقيه الاستغلال والخارج الاستغلال   (      

 ex+BFRhex(  BFR 

 0 <: الشرط الثالث ngT  ليتحقق ذلك يتحقق الشرطين السابقين وبالتالي تتمكن المؤسسة من :

تغطية موارد الخزينة المتمثلة في الاعتمادات البنكية الجارية بواسطة استخدامات الخزينة 

 T>RTEلة في المتاحات اي المتمث

 حالات عجز الخزينةتحليل ل -4

والشكل الموالي ، 1هي عبارة عن السيناريوهات المسببة للعجز في الخزينة حسب المنظور الوظيفي  

 يبين لنا أهم مسببات وجود عجز في الخزينة:

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

 000، ص مرجع سابقيوسف قريش ي، ، ، الياس بن ساس ي  1 
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 : أسباب حدوث أزمة في الخزينة20-0الشكل رقم 

 

التسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديد، ديوان بوشنقير،  لودزغيب، مو  : مليكةالمصدر

 0ص  ، 0222المطبوعات الجامعية، الجزائر، 

: يحدث عجز في رصيد الخزينة إذا خلت المؤسسة بمبدأ حالات خطأ السياسة المالية المنتهجة -4-2

ي فيؤدي ذلك الى انكسار فالتغطية وقامت بتمويل الاستخدامات المستقرة عن طريق موارد الاستغلال 

على حاله في وضعه الطبيعي  وبالتالي تنتقل المؤسسة من  BFRرأسمال العامل صافي الإجمالي مع بقاء 

 حالة الفائض الى حالة العجز.

إذا أقدمت المؤسسة على تحقيق معدلات نمو في رقم الأعمال حالة نمو سريع وغير متحكم فيه:  -4-0

لية الحالية فإن ذلك يؤدي الى تضخيم في الاحتياج في رأس مال العام بسبب ارتفاع أكبر من إمكانياتها الما

 في وضعه الطبيعي. ngFRبعض العناصر مثل : الزبائن، أوراق القبض...، مع بقاء 

في كثير من الأحيان يتم تسيير عناصر الاستغلال بشكل  حالة سوء تسيير عناصر الاستغلال: -4-0

شديد في معدلات دوران المخزون وكذلك منح آجال طويلة للعملاء، وقبول  عشوائي من خلال تباطؤ 

في وضعه  ngFRومع بقاء  BFRآجال قصير من الموردين هذا التسيير يؤدي الى تضخيم غير طبيعي في 

 الطبيعي.
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اذا حققت المؤسسة خسائر متتالية فان ذلك يؤدي تأكل في الأموال حالة الخسائر المتراكمة:  -4-0

مع بقاء  ngFRفي حالة تدهور مستمر، ما يؤدي في انخفاض في  DRصة مما يجعل الموارد الدائمة الخا

BFR .في وضعه الطبيعي 

في حالة مواجهة المؤسسة لمشاكل تسويقية ناجمة عن معطيات المحيط حالة تدهور في النشاط:  -4-4

اض ادات مقابل التكاليف وبالتالي انخففان ذلك يؤدي الى انخفاض في رقم الأعمال وبالتالي انخفاض الاير 

رقم الأعمال ويؤدي انخفاض قدرة المؤسسة على التمويل الذاتي، فتنخفض الموارد الدائمة للمؤسسة 

بمرور الزمن ولكن  BFR. كما ينتج عن هذه الحالة انخفاض في  ngFRبمرور الزمن وبالتالي انخفاض في 

 العناصر المتعلقة بالاستغلال كالعملاء، وأوراق القبض  بسبب اختفاء او زوال بعض ngFRأقل حدة من 

 العامل يغطي الاحتياج في راس المال أن على المالي المسير لمعالجة الاختلال في التوازن المالي يجب أن يركز

 عن طريق:

أو  المال رأس من أوالرفع الأجل طويلة قروض على الحصول  طريق عن العامل المال رأس رفع 1.

 الاستثمارات الغير ضرورية. عن التنازل 

 على الحصول  أجل من الموردين مع التفاوض خلال من العامل المال رأس من الاحتياج خفض 2.

 من التخفيض أو للتحصيل، أقصر مدة لمنح العملاء مع التفاوض أو للتسديد مهلة أطول 

 .المخزونات

هداف أسواق اضافية و تركيز من خلال التراجع عن است –اعادة النظر في المخطط التنموي . 0

 الجهود التجارية والاستثمارية على حصة سوقية تتناسب مع الامكانيات المتاحة

قيمة  له الوظيفي المال رأس أن على يدل فهذا ومستمر دائم بشكل موجبة المؤسسة خزينة كانت إذا أما

 :التالية بالإجراءات يقوم أن المالي رالمسي على لابد لذلك الربحية مشكلة يطرح ما وهو ، BFRg ب مقارنة مهمة

 .الأرباح توزيع أو الأجل طويلة للقروض المسبق التسديد بواسطة العامل المال رأس تخفيض 1.

يمكن  الذي الأمر وهو وقت أسرع في للموردين التسديد بواسطة العامل المال لرأس الاحتياج في الزيادة 2.

الذي  الش يء وهو للزبائن الممنوحة التحصيل مهلة في ادةالزي أو الدفع تعجيل خصم على الحصول  من

 .السوق  في أكبر حصة اكتساب من يمكن
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 :1الانتقادات الموجهة للتحليل المالي الوظيفي -4

o  يفقد مؤشر الاحتياج في رأس المال العاملBFR  دلالته في القطاع الخدمات نظرا لغياب عناصر

 المخزونات بها .

o لوظيفي على الميزانية الوظيفية التي أدمجت المؤونات الخاصة بالأصول يعتمد التحليل المالي ا

 الجارية والتي تعتبر من عناصر الاستغلال ضمن الموارد الدائمة

o  الخزينة حسب هذا التحليل غامضة ولا يمكن التعرف على كيفية تشكيلها ولا الأنشطة المسؤولة

 عن حالات الفائض والعجز .

o  محاسبية التي تعتبر صورة لوضعية المؤسسة في لحظة ما دون إعطاء رؤية اعتماده على الميزانية

 ديناميكية لهذه الوضعية.

o  على المكشوف( من موارد الخزينة التي يتم الاعتماد  )السحباعتباره الاعتماد على البنكية جارية

ومي فتشكل يعليها بشكل نادر لكن الحياة العلمية أثبتت غير ذلك حيث يتم الاعتماد عليها بشكل 

 الزمن.موارد دائمة بمرور 

o  يفقد مفهومngFR  دلالته في قطاع الخدمات الذي يعتمد على الاستثمارات المعنوية بشكل كبير

 والتي لا تظهر في الميزانية تطبيقا لمبدأ الحيطة والحذر 
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 ثالثا: التحليل المالي بواسطة النسب المالية

كمعامل. والنسبة المالية  أو مئوية كنسبة عنها التعبير يمكن و قياسين قسمة حاصل النسبة هي

هي علاقة بين قيمتين ذات معنـى على الهيكل المالي أو الاستغلالي، هذه القيم تؤخذ من الميزانية و/أو من 

جدول تحليل الاستغلال، حيث تمكن المقارنة بين مختلف النسب من إعطاء حكم علـى الوضعية المالية 

 .للمؤسسة

يوجد عدد لا نهائي مـن النسب المالية، إلا أنه ليسـت جميعهـا ذات معنى مهم، لذا يجب على المحلل المالي 

ة أو ذات المعنى المتطابق، مع العلم أن النسب الماليـة هأن يختار النسب المهمة و يتفادى النسب المتشاب

 ي. المستعملة تختلف باختلاف نوع المؤسسة و أهداف المحلل المالـ

 : النسب المالية أنواع-2

أنواع رئيسية يحتوي كل نوع منها على نسبة أو مجموعة من النسب  26 سنحاول تقسيم النسب إلى ستة

 المالية:

تمكن هذه النسب من اكتشاف مدى مساهمة كل مصدر تمويلي في تمويل نسب التوازن الهيكلي: -2-2

 أهم هذه النسب نجد: من الأصول بصفة عامة والأصول الثابتة بصفة خاصة

 تشير هذه النسب إلى مستوى تغطية الاستثمارات الصافية  التمويل الدائم نسبة :

بالأموال الدائمة  فهذه النسبة تعتبر صياغة أخرى لرأس المال العامل، او ما يسمى بهامش 

هذا يدل ون رأس المال العامل يكون سالبا، إ%، ف022ن، فإذا كانت النسبة اقل من االأم

 التالية: بالعلاقةوتحسب  على ان جزء من الأصول الثابتة مغطى بقروض قصيرة الأجل.

 نسبة التمويل الدائم =    
 الأموال الدائمة

 الأصول الغير جارية

 

 و تعنى مدى تغطية المؤسسة لأصولها الثابتة بأموالها الخاصة ،  :بنسبة التمويل الخاص

بها على تغطية الأصول الثابتة ، و يبين النسبة التي أي قدرة أموال المساهمين و ما يلحق 

تحتاجها المؤسسة من القروض طويلة الأجل  لتوفير الحد الأدنى من رأس المال العامل 

 كهامش للأمن . 

 

 الأموال الخاصة نسبة التمويل الخاص =    
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 الأصول الغير جارية

 من الطبيعي أن الاستقلالية المالية للمؤسسة اليـة.نسبـة الاستقلاليـة الموتظم  نسـب المديونيـة :: 2-0

 ن أي :و قوم بمقارنة الأموال الخاصة بمجموع الديتتتعلق بمديونيتهـا، إذن هذه النسبة 

 نسبة التمويل الخاص =    
 الأموال الخاصة

 مجمـوع الديـون 

 أو بمقارنة الأموال الخاصة بمجموع الخصوم أي : 

   نسبة التمويل الخاص =  
 الأموال الخاصة

 مجمـوع الخصـوم

 

و  2.0، أما النسبة الثانية فلا يجب أن تنخفض عن 0و  0ا يخص النسبة الأولى فيجب أن تكون بين م

 تعطي نفس المعنى مع النسبة الأولى.

م جتشير هذه النسبة إلى وزن الديون داخل الهيكل المالي للمؤسسة و بالتالي درجة استقلاليتها، إذ أن الح

الكبير للديون يجعل المؤسسة غير مستقلة في اتخاذ قراراتها المالية ، فكلما كانت هذه النسبة كبيرة 

استطاعت إن تتعامل المؤسسة بمرونة مع الدائنين في شكل اقتراض و تسديد الديون ، أما إذا كانت 

الية  التي ل على الموارد المالنسبة صغيرة فهذا يعني أنها  في وضعية مثقلة بالديون، و لا تستطيع الحصو 

 .تحتاجها من قروض ايضافية  إلا بتقديم ضمانات ، وقد تكون هذه  الضمانات مرهقة

 نسـب قابليـة التسديـد :: 2-0

في وضعية مالية خطيرة أو وصولها إلى الإفلاس و بالتالي عدم قدرتها على تسديد المؤسسة  في حالة وقوع 

موجوداتها ) الأصول ( لتسديد ديونهـا،  في هذه النسبة نقوم  علتصفية أي بيلنهائي هو ااديونا، فإن حلها 

بمقارنة حجم ديون المؤسسة مع أصولها ) مجموع الديون / مجموع الأصول (، كلما كانت هذه النسبة 

 منخفضة كان الضمان أكثر لديون الغيـر، 

 نسبة قابلية السداد =    
 مجموع الديون 

 مجموع الأصول 

 

 تظم النسب التالية السيولـة :نسـب : 2-0



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
74 

  صول ) الأ الأصول بمقارنة الأصول المتداولة مع مجموع يتم حسابها : نسبة سيولة الأصول

أي أن تكون  2.0يستحسن أن تكون هذه النسبة أكبر من . المتداولة / مجموع الأصول (

 الأصول المتداولة أكبر من الأصول الثابتـة.

    نسبة سيولة الأصول = 
 الأصول المتداولة

 مجموع الأصول 

 

  ا هذه لنتبين . : تساوي ) الأصول المتداولة / الديون قصيرة الأجل (نسبة السيولة العامة

الجزء من الديون القصيرة الأجل التي تغطيها الأصول المتداولة، يجب أن تكون النسبة 

ؤسسة في وضعية مالية سيئة هذه النسبة أكبر من الواحد،  إذا كانت أقل من الواحد فالم

اص، ا الخهأو خطيرة و عليها أن تراجع هيكلها المالي بزيادة الديون الطويلة الأجل أو رأسمال

 المتداولة. صولهاأو بتخفيض ديونها القصيرة و زيادة أ

 نسبة السيولة العامة =    
 الأصول المتداولة

 الديون قصيرة الأجل

التقليدية في التحليل المالي والتي تستخدم منذ فترة طويلة لقياس  تعتبر هذه النسبة من المؤشرات

السيولة قصيرة الأجل لأنها تبين مدى إمكان الوفاء بالقروض قصيرة الأجل  من الأصول التي يمكن 

 حيث أن : .1تحويلها إلى نقدية في مدة زمنية متفقة مع آجال القروض

 فللمؤسسة قدرة على التسديد. (: 0أكبر من واحد )ن  )ن،س،ع(إذا كانت  - 

 ( فهذا يعني حالة التوازن 0مساوية للواحد )ن = )ن،س،ع(إذا كانت  -      

 إذا كانت أقل فهذا يستوجب أن يكون هناك هامش أمان حتى يتسنى للمؤسسة تغطية النقص -    

 : التالية: تحسـب بالعلاقة  نسبة السيولة الخاصة 

 نسبة السيولة الخاصة =    
 القيم الجاهزةقيم القابلة للتحقيق +ال

 الخصوم المتداولة

 .مدى تغطية الديون القصيرة الأجل بواسطة الحقوق هذه النسبة تقيس  

 تعطى بالعلاقة التالية:  نسبة السيولة الحالية 
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 نسبة السيولة الخاصة =    
 القيم الجاهزة

 الخصوم المتداولة

 

غ السيولة الموجودة تحت تصرف المؤسسة في أي وقت وبين الديون بواسطـة هذه النسبة نقارن بين مبل

 .2.0و  2.0 نقصيرة الأجل،  حدود هذه النسبة فـي الحالات العادية تكون محصورة بي

تحسب مردودية المؤسسة أو العائد من وراء استعمال مجموعة " الربحية ": نسب المردودية : 2-4

 أن هذه القيمة لا تبين لنا العائد الحقيقي إلا بالمقارنة مع موجوداتها بقيمة النتيجة الصافية، إلا 

 الممتلكات أو الأموال المستعملة أي بحسابهـا بالنسبـة المئوية،  من بين نسب المردوديـة نجـد :

 : نسبة المردودية الإجمالية 

 نسبـة المردوديـة الإجماليـة =    
 رقـم الأعمـال

 الأمـوال الدائمـة

 ردوديـة الحاليـة :نسبـة الم 

 نسبـة المردوديـة الحاليـة =    
 رقـم الأعمـال

 الأمـوال الخاصـة

ة في إدارة ؤسستستخدم هذه النسب لتقييم مدى نجاح إدارة الم :" النشاط"نسـب الـدوران : 2-4

ناء قتالموجودات والمطلوبات أي أنها تقيس مدى كفاءتها في استخدام الموارد المتاحة للمنشاة في ا

 1الموجودات ومن ثم مدى قدرتها على الاستخدام الأمثل لهذه الموجودات .

تهتم المؤسسة بسرعة دوران عناصر أصولها المتداولة حتى تحقق أعلى ربح ممكن لأن كل دورة تؤدي  

 فوائد، من النسب التي تبين سرعة دوران بعض عناصر الأصول نجـد : إلى تحقيق

 معدل دوران المخزون : 

 دل دوران المخزون =    مع
 تكلفة الإنتاج المباع

 متوسط المخزون

 042= معدل دوران المخزون /   متوسط فترة الاحتفاظ بالمخزون
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كلما زاد معدل دوران المخزون أو انخفض ، فيقيس هذان المعدلان مدلى كفاءة و فاعلية إدارة المخزون

جيدا و العكس بالعكس وذلك مع مراعاة أن ارتفاعه متوسط فترة الاحتفاظ بالمخزون كلما كان مؤشرا 

 1أكثر مما يجب يزيد من مخاطر إدارة المخزون.

 معدل دوران الحسابات المدينة : 

 معدل دوران الحسابات المدينة =    
 معدل دوران الحسابات المدينة

 الحسابات المدينة

 042متوسط فترة التحصيل = معدل دوران الحسابات المدينة /  

 

يقيس هذا المعدل كفاءة إدارة الائتمان و مدى فاعلية سياسات الائتمان و التحصيل  ،وكلما زاد معدل 

دوران الحسابات المدينة أو انخفض متوسط فترة التحصيل كلما كان ذلك مؤشرا جيدا و العكس 

 بالعكس.

  :جال توضح هذه النسبة مدى كفاءة سياسة إدارة المؤسسة في ممعدل دوران الأصول

استثمار مواردها المالية في الأصول، فإذا كانت هذه النسبة متناقصة على مدار فترة زمنية 

معينة، يمكن اعتبار ذلك مؤشرا على أن استثمارات المؤسسة في هذه الأصول أكبر مما 

يجب، أما إذا كانت متزايدة فهو مؤشر على أن إدارة المؤسسة تستغل الأموال المستثمرة في 

كفاءة وفعالية. ولهذه النسبة استخدام مزدوج )استخدامها في نسب النشاط أصولها ب

 وكذا في تقييم الملاءة المالية

 معدل دوران مجموع الأصول =    
 صافي المبيعات

 مجموع الأصول 

 =     مـدة دوران الزبائـن
 [92 x ] ) الزبائن + أوراق القبض ( 

 مبيعات الفصل الأخيـر

 =     وردينمـدة دوران الم
 [92 x ] ) الموردين + أوراق الدفع ( 

 مشتريات الفصل الأخيـر

 : مدلول النسب المالية20-20الجدول رقم 

 مدلول النسبة طريقة الحساب النسبة
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 نسبة التداول 

)السيولة 

 العامة(

الأصول الجارية/الخصوم 

 الجارية

الجارية للخصوم  الأصول  تغطية درجة توضح

 مستوى رأس المال العامل ارتفاعها سالجارية، وتعك

 معتبرة بالمؤسسة مؤشر لسيولة

 نسبة السيولة

 المختصرة

قيم  –)أصول جارية 

 الاستغلال(

 خصوم جارية

مواجهة التزاماتها الجارية  على سسةلمؤ ا قدرة تقيس

 .اعتبار للمخزون دون 

 نسبة السيولة

 الفورية

 القيم الجاهزة

 خصوم جارية

معين  للمؤسسة في وقت المتاحة قديةالن مقدار تقيس

 .أصولها الجارية لتغطية

مهلة دوران 

 الزبائن

 x  062  الزبائن والحسابات م

 TTCالمبيعات السنوية 

تقيس المدة التي تمنحها المؤسسة لزبائنها لتسديد 

 ديونهم

مهلة دوران 

 الموردين

 x  062  والحسابات م الموردون 

 TTCالمشتريات السنوية 

س المدة التي يمنحها الموردون للمؤسسة  لتسديد تقي

 ديونها

مهلة دوران 

 المخزون

 x  062  متوسط المخزون

 HTالمشتريات السنوية 

مرات دوران المخزون خلال  عدد لمؤشر هذا يقيس

 فترة التخزين كما تبين سرعة بيع المنتجات

نسبة التمويل 

 الدائم

 x  022  الأموال الدائمة

 بتةالأصول الثا

 للأصول  الموارد الدائمة تغطية درجة يقيس مؤشر

 وتحدد مستوى رأس المال العامل   .الثابتة

نسبة التمويل 

 الخاص

 x  022  الأموال الخاصة

 الأصول الثابتة

 للأصول  الموارد الخاصة تغطية درجة يقيس مؤشر

 الثابتة وتحدد مستوى رأس المال العامل الخاص

نسبة 

الاستقلالية 

الية في الم

 التمويل الدائم

 x  022  الأموال الخاصة

 موارد دائمة

 الدائم تمويلها المؤسسة في اعتماد درجة يقيس مؤشر

 أموالها الخاصة على

نسبة 

 الاستقلالية 

 x  022  الأموال الخاصة

 مجموع الخصوم

مؤشر يقيس حصة الأموال الخاصة في التمويل الكلي 

 للمؤسسة

نسبة القدرة 

 دادعلى الس

 ديون ط و م أجل

 قدرة التمويل الذاتي

تقيس المدة التي تستغرقها المؤسسة بالسنوات 

 لتسديد ديونها الطويلة والمتوسطة الأجل 

 المصدر: من إعداد الباحث

 

 خلاصة الوحدة الثالثة:
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  يقوم التحليل الوظيفي على أساس تصنيف مختلف العمليات التى تقوم بها المؤسسة حسب

 الوظائف.

 نظر المفهوم الوظيفي للمؤسسة على أنها وحدة اقتصادية تتضمن ثلاث وظائف أساسية، ي

 تتمثل في وظيفة الاستغلال والاستثمار والتمويل

  تجاوز المفهوم الوظيفي للمؤسسة مفهوم الذمة المالية للمؤسسة. فالتحليل الوظيفي يحاول

طريق إعطاء معيار مغاير تخطي القصور الذي ظهر في تحليل سيولة/استحقاق، وذلك عن 

 لترتيب عناصر الموارد والاستخدامات، يكون متناسبا مع المفهوم الجديد للمؤسسة

  يبحث التحليل المالي الوظيفي أثر دورة الاستثمار على الهيكل المالي للمؤسسة، والدور الاساس ي

 لقدرة التمويل الذاتي في دورة التمويل.

 ي على دراسة نشاط المؤسسة من خلال الموارد المالية، يصب اهتمام التحليل المالي الوظيف

 .وطريقة التصرف فيها لتمويل الاستخدامات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تطبيقات الوحدة الثالثة:
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 أسئلة نظرية:  -2

 ما هي شروط التوازن المالي حسب المنظور الوظيفي للمؤسسة ؟ 

 يةكيف تعالج مؤونة الأعباء والخسائر الغير مبررة في الميزانية الوظيف 

  من أهم الانتقادات التي وجهت للتحليل المالي الوظيفي ضمه لمجموع الاهتلاكات والمؤونات

   لعناصر الأصول ضمن الموارد الدائمة . لماذا ؟

  المالي من أعلى الميزانية والتوازن المالي من أدنى الميزانية؟ دراسة التوازن  الفرق بينما هو 

  ينة المؤسسة مع أهم إجراءات تصحيحها.أسباب تؤدي لحدوث عجز في خز  20أذكر

  

 :الإجابة
 للمؤسسة؟ما هي شروط التوازن المالي حسب المنظور الوظيفي  -

 الديون  كافة سداد بعد موجبا لحظة كل في النقدية رصيد معها يظل التي الحالة التوازن المالي عنيعبر 

 إلى المؤسسة بها تصل التي الكيفية هو للمؤسسة. أي  والسيولة المالي تحقيق اليسر مع الأجل، قصيرة

 المالي. و  العجز في الوقوع عدم مع ضمان العاجلة مستحقاتها كافة سداد خلالها من تستطيع مالية وضعية

 حتى يتحقق التوازن المالي حسب التحليل الوظيفي يجب:

  الشرط الأول :ngFR >2 ستقرة : يتحقق ذلك عندما تتمكن المؤسسة من تغطية الاحتياجات الم

   S> ED Rبموارد دائمة أي:

 الشرط الثاني :> BFR ngFR أي أن :ngFR  يغطيBFR بشقيه الاستغلال والخارج الاستغلال   (      

 ex+BFRhex(  BFR 

 0 <: الشرط الثالث ngT  ليتحقق ذلك يتحقق الشرطين السابقين وبالتالي تتمكن المؤسسة من :

عتمادات البنكية الجارية بواسطة استخدامات الخزينة تغطية موارد الخزينة المتمثلة في الا 

 T>RTEالمتمثلة في المتاحات اي 
 ؟كيف تعالج مؤونة الأعباء والخسائر الغير مبررة في الميزانية الوظيفية -

بضمها الى النتيجة الصافية بعد طرح الضرائب على الأرباح، أو تضاف مباشرة الى النتيجة الاجمالية 

 لى الأرباحقبل الضريبة ع

من أهم الانتقادات التي وجهت للتحليل المالي الوظيفي ضمه لمجموع الاهتلاكات والمؤونات  -

   لعناصر الأصول ضمن الموارد الدائمة . لماذا ؟
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 ل الجاريةبالأصو عتمد التحليل المالي الوظيفي على الميزانية الوظيفية التي أدمجت المؤونات الخاصة ا 

( وهو ما يؤثر على  طويلة الأجل(  ضمن الموارد الدائمة )  قصيرة الأجلعن السنة )  التي لا تزيد مدتها

 حساب المؤشرات المالية

 الفرق بين التوازن المالي من أعلى الميزانية والتوازن المالي من أدنى الميزانية؟ -

مل كايمثل فائض الموارد الدائمة بعد تغطيتها بالالتوازن المالي من أعلى الميزانية: 

 للاستخدامات المستقرة والموجه لتمويل الاستخدامات الجارية.

يعبر عن مدى قدرة المؤسسة على تغطية جميع التزاماتها  التوازن المالي من أدنى الميزانية:

قصيرة الاجل عن طريق أصولها المتداولة، ويبقى فائض مالي يمثل هامش أمان  وهو راس المال 

 العامل

   دي لحدوث عجز في خزينة المؤسسة مع أهم إجراءات تصحيحها.أسباب تؤ  20أذكر  -

: التنازل عن جزء من الاستثمارات الزائدة عن الحل  خطأ السياسة المالية للمؤسسة -

 الحاجة

 : تخفيض نشاط المؤسسة والانسحاب من بعض الاسواقالحل سريع وغير متحكم فيه نمو -

واق جديدة وتعديد مدة الدوران للعملاء : البحث عن اسالحل سوء تسيير عناصر الاستغلال -

 والموردين

الحل: ترشيد الانفاق والعمل على زيادة رقم     الخسائر المتراكمة -

 الأعمال وجلب أكبر عدد من العملاء

 تمارين تطبيقية:  -0

  :10تمرين 

ة يأجل تصحيح الوضع المالي، ومنتعاني مؤسسة الراية من انخفاض متواصل في رقم اعمالها وأدائها 

  فقط:وقدم لك المعلومات التالية  0202المالية لها قام المسير المالي بتحليل الميزانية المالية لسنة 

FRng = 1.250.000  /BFRg = - 540.000 ؟   /Tng =             
ماهي أهم الاقتراحات التي يمكن أن تقدمها لمؤسسة الراية بناءا على المعلومات المقدمة فقط 

 ها المالي ؟لتحسين أدائ
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 الحل: 

Tng = FRng – BFRG   =  1.250.000 – (-540.000) = 1.790.000 da  

  FRngمن خلال المؤشرات المالية المحسوبة يمكن القول أن مؤسسة الراية متوازنة ماليا باعتبار أن: 

خدام تدهور رقم الأعمال للمؤسسة راجع لعدم الاست لكنوالخزينة موجبة.  BFRgموجب وأكبر من 

دج وهو ما يفوت  0.292.222والاستغلال العقلاني لامكانياتها المالية المعتبر. فخزينة المؤسسة تتوفر على 

 BFRgعلى المؤسسة فرص استثمارية واستغلالية جديدة كما تضاف لها تكلفة الفرصة البديلة. كما أن 

الجارية. لهذا نقترح على  سالب والذي يرجع للتسيير العشوائي لعناصر الأصول الجارية والخصوم

 المؤسسة القيام بما يلي:

اتباع استراتيجية توسعية، وذلك استغلال الفائض في الخزينة في تجديد استثمارتها باقتناء آلات  -

 حديثة تسمح لها بمسايرة التكنولوجيا الحديثة مع ضرورة البحث والدخول  في اسواق جديدة.

 ول والخصوم الجاريةاتباع طرق علمية في تسيير عناصر الأص -

 اتباع طرق وأساليب تسويقية تسمح باستقطاب زبائن جدد كمنح تسهيلات إضافية للتسديد  -

 :20 التمرين

 م.ن 011.111    : 00/20/0202اليك ميزانية مؤسسة الوحدة بتاريخ   
قيمة  مؤو  -اه  ق . إ الأصول 

 ص

 قيمة صافية الخصوم

 تثبيتات معنوية

 تثبيتات مادية

 ت ماليةتثبيتا

 مخزونات

العملاء والحقوق 

 المماثلة

 مدينون آخرون

 البنك

 الصندوق 

12 

0222 

022 

002 

000 

02 

0 

0 

22 

062 

02 

02 

02 

- 

- 

- 

12 

602 

002 

022 

020 

02 

0 

0 

 راس المال

 الاحتياطات

 نتيجة الدورة

 مؤونات الأخطار والتكاليف

 الديون البنكية

 الموردون 

 دائنون آخرون

 اريةاعتمادات بنكية ج

022 

022 

62 

00 

102 

022 

00 

6 

 2222 المجموع 2222 042 0242 المجموع

 و.ن من الديون البنكية عبارة عن اعتمادات بنكية جارية" 01" : ملاحظة : المطلوب



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
82 

 .إعداد الميزانية الوظيفية علما أن نتيجة الدورة المحققة تخصص كليا كاحتياطات 

 لاحتياج في رأس المال العامل الى جزء متعلق حساب راس المال العامل الوظيفي. فكك ا
 بالاستغلال وجزء متعلق خ الاستغلال.

 حساب الاحتياج في راس المال الاجمالي والخزينة. 
 الحل:

 إعداد الميزانية الوظيفية علما أن نتيجة الدورة المحققة تخصص كليا كاحتياطات. -2

 دية + تثبيتات ماليةتثبيتات معنوية + تثبيتات ما=  Esاستخدامات مستقرة 

 مخزونات + العملاء والحقوق المماثلة=  Eexالاستغلال   استخدامات

 مدينون آخرون=  Ehexاستخدامات خارج الاستغلال 

 البنك + الصندوق =  Etاستخدامات الخزينة 

ن راس المال + الاحتياطات + نتيجة الدورة + مؤونات الأخطار والتكاليف + الديو =  Rsموارد مستقرة 

 البنكية + الاهتلاكات والمؤونات

 الموردون =  Rexموارد الاستغلال 

 دائنون آخرون=  Rhexموارد خارج الاستغلال 

 اعتمادات بنكية جارية=  Rtموارد الخزينة 

 00/20/0200الميزانية الوظيفية لمؤسسة الوحدة بتاريخ 

 المبالغ Rالموارد  المبالغ E     الاستخدامات

 Esرة استخدامات مستق

 تثبيتات معنوية

 تثبيتات مادية

 تثبيتات مالية

 Eexالاستغلال   استخدامات

 مخزونات

 العملاء والحقوق المماثلة

 Ehexاستخدامات خارج الاستغلال 

 مدينون آخرون

 Etاستخدامات الخزينة 

 البنك

 الصندوق 

 

1480 

12 

0222 

022 

651 

002 

000 

27 

02 

2 

0 

0 

 Rsموارد مستقرة 

 راس المال

 حتياطاتالا 

 نتيجة الدورة

 مؤونات الأخطار والتكاليف

 الديون البنكية

 الاهتلاكات والمؤونات

 Rexموارد الاستغلال 

 الموردون 

 Rhexموارد خارج الاستغلال 

 دائنون آخرون

 Rtموارد الخزينة 

 اعتمادات بنكية جارية

2040 

022 

022 

62 

00 

800 

062 

170 

022 

12 

00 

26 

26 

 0242 عالمجمو  0242 المجموع
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 حساب راس المال العامل الوظيفي.  -0        

 FRng = Rd – Es    = 1952 – 1480 = 472 

 فكك الاحتياج في رأس المال العامل الى جزء متعلق بالاستغلال وجزء متعلق خ الاستغلال. -0

 BFRex = Eex – Rex = 651 – 170 = 481 

 BFRhex = Ehex – Rhex     = 27 – 12 = 15 

 تياج في راس المال الاجمالي والخزينةحساب الاح -0

 BFRg = BFRex + BFRhex = 481 + 15 = 496 

 Tng =  FRng – BFRg = Et – Rt =472 – 496 = 2 – 26 = - 24 

 : 20التمرين 

 دج02.222الوحدة كما يلي: 00/00/0209بتاريخ  حضنة حليب لميزانية المالية لمؤسسةاليك ا

 /إه إجمالي أصول 

 ومؤو 

 صافي خصوم صافي

 جارية غ أصول 

 تثبيتات غير ملموسة

 علامة تجارية

 تثبيتات ملموسة

 تركيبات صناعية

 معدات مكاتب

 أثاث مكاتب

 تثبيتات مالية 

 أصول جارية

 مخزونات 

 زبائن وحسابات ملحقة

 نقدية )بنك وصندوق(

04200 

 

02222 

 

00000 

0600 

0222 

- 

00442 

00001 

00090 

0002 

4200 

 

- 

 

0006 

0026 

002 

- 

2242 

022 

602 

- 

02404 

 

02222 

 

9201 

0001 

0012 

- 

02422 

02201 

00200 

0002 

 خاصة أموال رؤوس

 رأس مال مدفوع   

 احتياطات   

 النتيجة الصافية للدورة   

 مؤونات أعباء وخسائر   

 خصوم غير جارية   

اقتراضات لدى مؤسسة     

 قرضلا

 جارية خصوم

 موردون وحسابات ملحقة   

 وديون اجتماعية   ضرائب   

 ديون متنوعة   

 منتجات مقيدة سلفا   

00000 

00222 

0222 

00900 

0912 

04000 

00100 

00022 

00022 

02902 

0002 

902 

 220004 مجموع الخصوم 220004 4200 204000 مجموع الأصول 

 :التالية ضافيةالإ علومات وقدم لك المسير المالي للمؤسسة الم
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 02.222آلة عن طريق تموبل إيجاري ولم تسجله محاسبيا، بـ  0209نة حصلت المؤسسة في بداية س .0

 سنوات، اهتلاك القرض بطريقة القسط الثابت. 0، مدة عقد الإيجار التمويلي دج

 نصف مؤونة الأعباء والخسائر اتضح أنها غير مبررة.  .0

قسط من القروض لدى مؤسسة القرض )البنك( بقيمة  0202ستسدد المؤسسة في جوان  .0

منها تعتبر سلفات مصرفية )اعتمادات بنكية جارية( تتطلب  دج 6.002، بالإضافة إلى أن دج2.222

 التسديد خلال أيام.

، والباقي يوضع في 0202قررت الإدارة توزيع نصف النتيجة الصافية على الشركاء في مارس  .0

 الاحتياطات.

سنوات،  0صرف المؤسسة لمدة وافق الشركاء على وضع نصف الأرباح المقرر توزيعها عليهم تحت ت .0

 من أجل استخدامها في تمويل الاستثمارات المستقبلية.

 البنك لكن دج، دج 6.222 بقيمة القبض أوراق من مجموعة بخصم 0209نوفمبر  في المؤسسة قامت .6

 .لم يقم بتحصيلها بعد

 المنتجات المقيدة سلفا والديون المتنوعة تتعلق بالاستغلال. .2

موردين وح ملحقة   .دج 00200.02زبائن وح ملحقة )أوراق القبض(:  دج،  20000مخزونات:  . 1

 دج. 00002.00)أوراق الدفع(: 

 .%00. الضريبة على الأرباح 00

 العمل المطلوب:

 إعداد الميزانية الوظيفية مع توضيح التعديلات.  .0

 حساب مؤشرات التوازن المالي وعلق عليها.  .0

إذا كان الجواب لا، ماهي المقترحات التي تقدمها لعلاج الاختلالات هل المؤسسة في حالة توازن مالي،   .0

 المالية؟

حساب نسب تغطية الاستخدامات المستقرة والاستقلالية المالية للمؤسسة والمدة المتوسطة لسداد   .0

 الديون المالية، علق على الوضعية المالية للمؤسسة بالمقارنة مع القطاع. 
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 : 20حل التمرين 

 :اد الموازنة الوظيفية . إعد2

 إجراء التعديلات -

)اهتلاك سنة وحدة من مدة عقد التمويل  00/00/0209وحتى  20/20/0209لآلة في  تمويل إيجاري   -

تظهر ضمن تركيبات صناعية في الاستخدامات  02222القيمة الإجمالية للآلة: . سنوات 0الإيجاري 

 المستقرة 

لاكات ومؤونات ضمن الموارد تيظهر في اه 0222= 02222/0هتلاك= سنوات، ومنه قسط الا  0مدة العقد 

 . الدائمة

عقود  062يضاف لديون مالية طويلة ضمن الموارد الدائمة في ح/  06222= 0222-02222باقي الاهتلاك 

 الإيجار التمويلي.

في   تبقى ضمن مؤونات أعباء وخسائر  دج0.992مبرر:  هانصف  دج0.912 :مؤونات أعباء وخسائر -

 الموارد الدائمة

 ˣ  2.00 =092.0 0992تعتبر ربح استثنائي يخضع للضريبة على الأرباح:    دج 0.992مبرر: غير نصف 

         الدولة ضرائب على النتائج ضمن موارد خارج الاستغلال. 000تضاف لـ ح/ 

 تضاف للاحتياطات ضمن الموارد الدائمة. ˣ 2.20 =0090.0 012.0والباقي:   

 تضاف لموارد جارية خارج الاستغلال دج 2.222: 0202في حوان  سداد قسط من القروض ط أ -

 ضمن موارد الخزينة تظهر : سلفات مصرفية )اعتمادات بنكية جارية( دج 60.202  

 تبقى قروض طويلة ضمن الموارد الدائمة. دج00.200= 6002 -2222 -00100الباقي= 

تقرر   دج0.926:  %02و  يوضع في الاحتياطات  دج 4.024:  %02   .دج 00.900 النتيجة الصافية -

سنوات، لذا تظهر في  0يتم إعادة استثمارها في المؤسسة لمدة   دج0.911توزيعها على الشركاء، نصفها: 

سنوات، والنصف  0الديون المالية الطويلة ضمن الموارد الدائمة لأنه من واجب المؤسسة دفعها لعد 

الشركاء: حصص واجبة الدفع ضمن  002توزع فعلا على الشركاء، لذا تظهرفي ح/ س دج 0.911الآخر 

 الموارد الجارية خارج الاستغلال.

لت المؤسسة ملتزمة اتجاه البنك بإعادة مبلغ ا: ماز دج 6.222 خصم أوراق قبض دون تحصيلها: -

ا، كما أن المؤسسة إذا لم يقم الزبون بسداد قيمة أوراق القبض عند موع استحقاقه 6.222الخصم 

في حالة لم يسدد قيمتها للبك عند موعد  6.222ستعود على الزبون لاسترداد مبلغ الأوراق القبض 
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ضمن زبائن  6.222ضمن اعتمادات جارية للبك )موارد الخزينة(، وتضاف  6.222الاستحقاق، ولذا تظهر 

 وحسابات ملحقة.

تعلقان بالاستغلال، لذا تظهران ضمن موارد  دج0.002، وديون متنوعة 902 منتجات مقيدة سلفا -

 جارية للاستغلال.

 :كالتالي المجاميعتصبح 

  02090= 0222+ 6090= اهتلاكات ومؤونات    

 02061.0=   0926+ 0090.02+ 0222= احتياطات 

 00000= 02222+ 00000= ركيبات صناعيةت            . 

 00002= 6222+ 6002= اعتمادات جارية للبنك. 

 01090= 6222+ 00090=ن وحسابات ملحقةزبائ. 
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 إعداد الميزانية الوظيفية المفصلة: -0

 .00/00/0209لمؤسسة حضنة حليب بتاريخ وظيفية اليزانية الم

 مبالغ موارد مبالغ استخدامات

 استخدامات مستقرة

 تثبيتات غ ملموسة

 شهرة محل -

 تثبيتات ملموسة

 تركيبات صناعية -

 دات مكاتبمع -

 أثاث مكاتب -

 

 

 

 استخدامات جارية

 استخدامات جارية للاستغلال

 مخزونات -

 زبائن وح ملحقة -

 

 

استخدامات جارية خارج 

 الاستغلال

  

 

 

 استخدامات الخزينة

 متاحات) بنك وصندوق( -

44200 

 

02222 

 

00000 

0600 

0222 

 

 

 

00442 

00402 

00001 

01090 

 

 

22 

 

 

 

4202 

0002 

 مةدائ موارد

 رؤوس أموال خاصة

 رأس مال اجتماعي -

 احتياطات -

 مؤونات أعباء وخسائر -

 اهتلاكات ومؤونات -

 ديون طويلة الأجل

 قروض مصرفية طويلة )باقي اقتراضات( -

 عقود إيجار تمويلي -

 سنوات0الشركاء حصص واجبة الدفع بعد  -

 موارد جارية 

 وارد جارية للاستغلالم

 موردون وح ملحقة -

 ائب وديون اجتماعيةضر  -

 ديون متنوعة )متعلقة بالاستغلال( -

 منتجات مقيدة سلفا) متعلقة بالاستغلال( -

 موارد جارية خارج الاستغلال

 لدولة ضرائب على النتائجا -

 لشركاء حصص واجبة الدفع )توزيع فعلا(ا- 

 0202قروض مصرفية قسط يسدد في  - 

 موارد الخزينة

 اعتمادات جارية للبنك-

040.400 

02602.0 

00222 

02061.0 

0992 

02090 

00220 

00200 

06222 

0911 

4.40204 

00022 

00022 

02902 

0002 

902 

22004.4 

092.02 

0911 

2222 

20202 

00002 

 242000 مجموع الموارد 242000 مجموع الاستخدامات
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 إعداد الميزانية الوظيفية المختصرة: -0

 .00/00/0209ميزانية وظيفية مختصرة في 

 مبالغ موارد مبالغ استخدامات

 استخدامات مستقرة

 استخدامات جارية للاستغلال

استخدامات جارية خارج 

 الاستغلال

 استخدامات الخزينة

06211 

19002 

22 

0002 

 موارد دائمة

 موارد جارية للاستغلال  

 موارد جارية خارج الاستغلال

 موارد الخزينة

19000.0 

09022 

02010.0 

00002 

 242000 مجموع الموارد 242000 الاستخداماتمجموع 

 حساب مؤشرات التوازن المالي : -0

 رأس المال العامل الصافي الإجمالي: -

 FRNg= RD- ES= 89352.5- 56788= 32564.5 >0     :من الأعلى -

 =FRNg= Ec- Rc= 94650- 62085.5    من الأسفل: -      

32564.5 > 

موجب، وهو مؤشر مالي جيد، يعني أن الموارد المالية الدائمة تغطي   جماليرأس المال العامل الصافي الإ 

يشكل هامش أمان لتمويل جزء  00060.0بالكامل الاستخدامات المستقرة )الاستثمارات( ويبقى فائض 

 من الاستخدامات الجارية. 

 :احتياج رأس المال العامل للاستغلال -

 BFRex=Eex- Rex= 89520- 39470= 50050> 0  

احتياج رأس المال العامل الاستغلال موجب ، يعني أن النشاط العادي للمؤسسة يولد احتياجا ماليا 

، وهذا ربما بسبب بطء دوران المخزونات، و/ أو منح آجال طويلة للزبائن للتحصيل، و/ أو 02202قدره 

 الحصول على آجال سداد قصيرة من الموردين.

 : الاستغلال احتياج رأس المال العامل خارج -

= - 10485.5 <0  BFRhex= Ehex- Rhex= 0- 10485.5 

احتياج رأس المال العامل خارج الاستغلال سالب، وهو ما يعني أن النشاط الاستثنائي يولد  مورد مالي 

، مما يمكن من استخدامه في تخفيف من العجز في السيولة للنشاط العادي )احتياج 02010.0إضافي 
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لاستغلال(، ولكن لا يجب التعويل كثيرا على هذا المورد الإضافي لأنه طارئ، ولا يتكرر النشاط العادي ل

 كل سنة. 

 :احتياج رأس المال العامل الإجمالي -

 BFRg= BFRex+ BFRhex= 50050+( -10485.5)= 3956.725 > 0  

ط الاستغلال، حيث أن لتغطية الاحتياج المالي المتبقي لنشا  39564.5 المؤسسة بحاجة لمورد مالي إضافي

 جزء منه تم تغطيته بمورد مالي متأتي من نشاط خارج الاستغلال.

 الخزينة الصافية: -

 TN= Et- Rt= 5130- 12130= - 7000 < 0 

            :TN= FRNg- BFRg= 32564.5 – 39564.5= - 7000 < 0 

ير قادرة على سداد ديونها ، وهي وضعية سيئة، وهو ما يعني أن المؤسسة غ2222الخزينة سالبة ب 

، 2222 –الجارية )قصيرة الأجل( ، مما يدفعها بالاعتماد كثيرا على السحب على السلفات المصرفية ب 

 وبم أنه يجب سدادها في أجل قصير جدا )عدة أيام(، وضعية المؤسسة حرجة.

 تحليل التوازن المالي:   -4

 بتطبيق شروط التوازن المالي نجد:

   : الشرط الأولFRNg= 32564.5> 0 محقق 

  :الشرط الثاني FRNg> BFRg لأن  محقق غيرFRNg= 32564.5  09060.0وBFRg=   

 :الشرط الثالثTN > 0   لأن     محقق غيرTN= -7000< 0 

نتيجة المؤسسة ليست في حالة توازن مالي، أي يوجد اختلال مالي بسبب الخزينة السالبة ، أي أن الأموال 

)سائلة( لا يمكنه تغطية كامل التزامات الخزينة القصيرة جدا) سلفات مصرفية(،  الجاهزة في الخزينة

وهذابسيب أن الاستخدامات الجارية في حالة تحويلها بالكامل لسيولة غير قادرة على تغطية الديون 

القصيرة للاستغلال ،رغم أن  النشاط الاستثنائي يولد فائض يخفف من عجز الخزينة لكن لا يجب 

 ل عليه لأنه فائض طارئ وغير دائم.التعوي

 مقترحات علاج الاختلال المالي -4

لتصحيح الخلل في الشرطين الثاني والثالث: يجب إما رفع رأس المال العامل الصافي الاجمالي من خلال 

رفع حجم القروض طويلة الأجل، لكن المشكلة أن المؤسسة لا تتمتع باستقلالية مالية حيث الديون 

د الخزينة أكبر من، أو التنازل عن أي استثمارات غير ضرورية للنشاط، والحل الآخر هو الطويلة وموار 

خفض احتياج رأس المال العامل من خلال زيادة سرعة تصريف المخزون، وهو ما يتطلب التنقيب عن 

اسواق جديدة، منح خصومات للزبائن، كما يمكن منح آجال تحصيل للزبائن وطلب آجال سداد 
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وهذا يتطلب تغيير السياسة التجارية للمؤسسة، وإن كان هذا يعتمد على وضعية المؤسسة للموردين، 

 في السوق. 

 

 : 24التمرين 

 0201و  0202لتشخيص الوضعية المالية لمؤسسة الريان قدمت لك الميزانية المحاسبية الخاصة بسنتي  

 كالتالي:

 معلومات إضافية: 

  الايرادات المسجلة مسبقا والأعباء مسددة سلفا تتعلق بالنشاط الاستغلالي للمؤسسة 

 .كل الديون قصيرة الأجل  عبارة عن موارد خارج الاستغلال 

 0220 0222 السنة 0220 0222 السنة

 الأصول 
مبلغ 

 إجمالي
 اهت/مؤ

مبلغ 

 صافي

مبلغ 

 إجمالي
 اهت/مؤ

مبلغ 

 صافي

المبلغ  الخصوم

 الاجمالي

المبلغ 

 الاجمالي

 0000 0222 أموال خاصة 0042 2022 4042 0400 0222 4200 أصول ثابتة

 2022 2022 راس مال خاص 0222 - 0222 0200 - 0200 أراض ي

 222 902 احتياطات 0290 0190 0616 0990 0020 0292 تثبيتات م أخرى 

 21 00 مرحل من جديد 090 6 022 022 00 000 تثبيتات مالية

 تثبيتات معنوية
020 - 020 020 - 020 

نتيجة السنة المالية 

 ص

002 002 

 000 2002 خصوم غير جارية 0002 00 0020 0242 02 0000 أصول جارية

 000 002 مؤونات الأعباء 0201 - 0201 0010 - 0010 مخزونات

 102 0222 اقتراضات  0066 90 0609 0662 12 0200 عملاء

أعباء مسددة 

 سلفا
10 - 10 20 - 20 

 0044 0000 خصوم جارية

قيم منقولة 

 للتوظيف
020 - 020 020 - 020 

 0222 0022 مورد المخزونات

 البنك
02 - 02 00 - 00 

ايرادات مسجلة 

 مسبقا

21 00 

 002 002 ديون قصيرة الأجل       

 4202 4200 مجموع الخصوم 4202 2000 0224 4200 0020 0000 ول مجموع الأص
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ر للحلول الممكنة لتصحيح المسار المالي : إجراء عملية تشخيص مالي للمؤسسة وإعطاء تصو المطلوب

 لها وذلك بإتباع المراحل التالية:

   موارد " –إعداد الميزانية الوظيفية " استخدامات  -2

         تحليل تطور رأس المال العامل . -2

 تحليل تطور الاحتياج في رأس المال العامل الإجمالي " للإستغلال وخارج الاستغلال " -3

        الصافية الإجمالية.تحليل تطور الخزينة  -4

    إعطاء تصور للحلول الممكنة لتصحيح أو دعم المسار المالي للمؤسسة -5

 :الحل

               إعداد الميزانية الوظيفية: -2

 0220 0222 الموارد 0220 0222 الاستخدامات

 Rs 6545 5914موارد مستقرة          Et      5749 5261        استخدامات مستقرة

 2938 3011 أموال خاصة 275 103 ثبيتات معنويةت

 132 330 مؤونات الأعباء 4686 5132 تثبيتات مادية 

 850 1000 اقتراضات  300 514 تثبيتات مالية

 1994 2204 الاهتلاكات والمؤونات 

 Rex 2208 2011موارد الاستغلال      Eex       3120 2779استخدامات الاستغلال

 2000 2200 موردون  1048 1281 مخزونات

 11 08 ايرادات مسجلة مسبقا 1659 1754 عملاء

  72 85 أعباء مسددة سلفا

 Rhex 240 250موارد خ الاستغلال  Ehex   104 104 استخدامات خ الاستغلال

 250 240 ديون قصيرة الأجل 104 104 قيم منقولة للتوظيف

 Rt 0 0د الخزينة          موار  Et                         20 31الخزينة

  31 20 البنك

 8175 8993 مجموع الموارد 8175 8993 مجموع الاستخدامات

تظهر لنا الميزانية الوظيفية موارد المؤسسة وكيفية استخدامها ونلاحظ أنها انخفضت بين سنوات 

 الدراسة
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 تحليل تطور رأس المال العامل الصافي الإجمالي:  -0

 0220 0222 البيان

 Rd 6545 5914الموارد الدائمة   

 Es 5749 5261الاستخدامات المستقرة     -

 FRng 796 653رأس المال العامل الصافي الاجمالي 

يوضح الجدول أن للمؤسسة راس مال عامل موجب خلال سنتي الدراسة، لكنه انخفض  التعليق:

ون رغم ارتفاع  0900ون الى  6000انتقلت من و.ن وهذا راجع  انخفاض الموارد الدائمة التي  000بمقدار 

و.ت. ويعود سبب هذا الانخفاض لاستخدام المؤسسة الاحتياطات . وقد قابل  012الارباح بمقدار 

. %22انخفاض الموارد الدائمة انخفاض في قيمة الاستخدامات المستقرة التي  بين سنتي الدراسة بمعدل 

 تمويلية والسياسة الاستثمارية للمؤسسة. مبدئيا هناك تناسق بين بين السياسة ال

 تحليل تطور الاحتياج في رأس المال العامل الإجمالي -0

 0220 0222 البيان

 Eex 3120 2779                                           استخدامات الاستغلال

 Rex 2208 2011                                                موارد الاستغلال -

            = الاحتياج في رأس المال العامل للإستغلال

BFRex 
912 768 

                                  استخدامات خارج الاستغلال

Ehex 
104 104 

 Rhex 240 250                                       موارد خارج الاستغلال -

   ارج الإستغلال= الاحتياج في رأس المال العامل خ

BFRhex 
-136 -146 

 BFR                               776 622الاحتياج في راس المال العامل 

 :التعليق

نلاحظ ان هناك انخفاض في احتياجات راس المال العامل الاجمالي بين سنتي الدراسة، ويعود ذلك بصفة 

ويعود  %00.2ون أي بمعدل  000تغلال بمقدار أساسية لانخفاض الاحتيجاج في راس المال العامل للإس

هذا أساسا لتقليص حجم المخزون من جهة وتخفيض قيمة الديون الممنوحة للعملاء وهو مؤشر على 

 قدرة المؤسسة التفاوضية وتحكمها في حركة المخزون.

 

 

 

20 

 ن
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 تحليل تطور الخزينة الصافية الإجمالية -0

 0220 0222 البيان

 Et   02 00                               استخدامات الخزينة   

 Rt                                         22 22موارد الخزينة     

 Tng 02 02الخزينة الصافية                                    

 :التعليق

د ذلك أساسا و.ن بين سنتي الدراسة ويعو  00نلاحظ أن الخزينة الصافية للمؤسسة انخفضت بقيمة 

الى اعتماد المؤسسة على الامثلية في تسيير الخزينة أي أنها تحاول أن تحتفض بأقل قدر ممكن من الأموال 

لمواجهة الديون المستحقة في آجالها. غير أن هذا التخفيض قد يعود سلبا عليها في حالة استحقاق الديون 

 طويلة الأجل

 :  24التمرين 

ح تكوين مؤسسة خاصة بتخزين وتوزيع المنتجات النفطية، قدم من ماله قرر راب 00/20/0202بتاريخ 

 دج ( 2.222) الوحدة    دج من البنك الوطني الجزائري . 0.222دج واقترض  1.222الخاص 

دج لاقتناء رخصة علامة تجارية معروفة، كما قام بشراء قطعة  022عند بداية النشاط خصص أحمد 

 دج.  0.022دج وشاحنة نقل البضائع بقيمة  0.022للتخزين بقيمة دج ومبنى  0.222أرضية بقيمة 

 : إعداد الميزانية الافتتاحية لمؤسسة رابح .المطلوب

 : الحل

 0200.20.00الميزانية الافتتاحية لمؤسسة رابح بتاريخ 

 الأصول 
 القيمة

 الإجمالية

الاهتلاكات 

 ومؤونات
 المبالغ الخصوم ق م ص

  الاموال الخاصة رؤوس    الأصول غير جارية

 1.222 أموال خاصة -  تثبيتات معنوية:

 الخصوم غير جارية  2.22 022 علامة تجارية -

 0.222 قروض بنكية -    تثبيتات عينية:

  0.222 2.22 0.222 أراض ي -

 2.22 الخصوم الجارية 0.022 2.22 0.022 مباني -

  0.022 2.22 0.022 معدات نقل -

 2.22 2.22 2.22 الأصول الجارية

 22.222 مجموع الخصوم 22.222 2.22 22.222 مجموع الأصول 

 

20 

 ن
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 22التمرين 

قام السيد رابح بالعديد من عمليات الاستغلال  0202خلال سنة بالاحتفاظ بمعطيات التمرين السابق و 

 لتالية:اوالاستثمار والتمويل والتي لها علاقة مباشرة بمؤسسته، وقدم لك محاسب المؤسسة الميزانية 

الاهتلاكات  ق.م.ص الخصوم المبالغ

 ومؤونات

 القيمة

 الاجمالية
 الأصول 

 الأصول غير جارية       رؤوس الاموال الخاصة  

 تثبيتات معنوية:   أموال خاصة - 000.00 8

 شهرة محل - 400.00 160.00 240.00 ترحيل من جديد - 400.00

 ينية:تثبيتات ع  نتيجة الدورة - 600.00

 أراض ي - 500.00 4 0.00 500.00 4 احتياطات - 450.00

 مباني - 200.00 3 640.00 560.00 2 الخصوم غير جارية  

 معدات نقل - 400.00 2 960.00 440.00 1 قروض بنكية - 630.00 1

 تثبيتات مالية:  مؤونات الأعباء - 100.00

 مالية أخرى  تثبيتات - 950.00 0.00 950.00 الخصوم الجارية  

 الأصول الجارية      موردو  المخزونات - 500.00

 المخزونات من البضائع  - 050.00 1 50.00 000.00 1 موردو التثبيتات - 200.00

 الزبائن - 450.00 50.00 400.00 زبائن دائنون  - 80.00

60.00 

 ضرائب مستحقة -
120.00 0.00 120.00 

تسبيقات على  -

 المخزونات

70.00 

 أجور مستحقة الدفع -
100.00 0.00 100.00 

تسبيقات على  -

 التثبيتات

 أسهم وسندات ق أ - 80.00 20.00 60.00 ديون الهيئات الاجتماعية - 30.00

 الحساب لدى البنك - 650.00 0.00 650.00    

 الصندوق  - 100.00 0.00 100.00    

 مجموع الأصول  000.00 14 880.00 1 120.00 12 مجموع الخصوم 120.00 12

 كما قدم لك المحاسب المعلومات التالية والمستخرجة من حساب النتائج:

o  دجم. 150.00 4المبيعات السنوية خارج الرسم 

o   م. دج 950.00 4المشتريات السنوية خارج الرسم 

o  09معدل الرسم على القيمة المضافة %. 
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 : المطلوب

 سسة علما أن نتيجة الدورة تضم للإحتياطات.إعداد الميزانية المالية المختصرة للمؤ  -0

 .شخص الوضعية المالية للمؤسسة وعلق على توازنها المالي باستخدام النسب المالية المناسبة  -2

 الحــل:

 إعداد الميزانية المالية المختصرة -2

ة فيها دونبما أن الميزانية المقدمة من طرف المحاسب معدة وفقا للنظام المحاسبي المالي فإن القيم الم

تعكس القيم الحقيقية وليس القيم التاريخية لعناصر الأصول وعناصر الخصوم التي تستوجب اجراء 

 .تعديلات عليها

 الأصول  القيمة م ص الخصوم المبالغ

 الأصول غير جارية 690.00 9 أموال دائمة 180.00 11

 معنوية تثبيتات -      002.22 رؤوس الأموال الخاصة -    550.00 9

 تثبيتات عينية -      500.00 8 " د.ط"  الخصوم غير جارية -    630.00 1

 تثبيتات مالية -      950.00 الخصوم الجارية 940.00

 

 الأصول الجارية 430.00 2 

 قيم الاستغلال  -      000.00 1

 قيم قابلة للتحصيل -      680.00

 قيم جاهزة -      750.00

 مجموع الأصول  120.00 12 مجموع الخصوم 120.00 12

 

 

 

 

 

 بواسطة النسب المالية:  تشخيص الوضعية المالية للمؤسسة -0
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 مدلول النسبة النسبة

نسبة 

الاستقلالية 

 المالية

 الأموال الخاصة

 الأموال الأجنبية

 = (9002/0022 )  =0.20 

 الخاصة فقط وتفقد أموالها على تعتمد المؤسسة

 هذه النسبة تتجاوز  لا أن يجب متوفرة. تمويل اتإمكاني

 ضعف من أكثر الخاصة الأموال تكون  لا أن أي 2

 الديون( الأجنبية )مجموع الأموال

نسبة 

الاستقلالية 

المالية في 

 التمويل الدائم

 x  022  الأموال الخاصة

 موارد دائمة

 (=9002/00012 )x 022  =

10.00% 

المؤسسة  أي أن  %02من وهي نسبة جد مرتفعة و أكبر 

 أموالها الخاصة على الدائم تمويلها تعتمد في

نسبة 

الاستقلالية 

المالية في 

 التمويل العام

 x  022  الأموال الخاصة

 مجموع الخصوم

 (9002/00002 )x 022  =

21.29% 

وهي  %62نسبة جد مرتفعة كان ينبغي أن لا تتجاوز 

 ويل الكليمؤشر يقيس حصة الأموال الخاصة في التم

للمؤسسة أي أن المؤسسة لا تعتمد على الديون في 

 تمويل مختلف عملياتها

نسبة التمويل 

 الدائم

 x  022  الأموال الدائمة

 الأصول الثابتة

 ( =00012/9692 )x 022 =

000.02 

وهو مؤشر جد مرتفع أن أن الموارد الدائمة للمؤسسة 

المال  ستغطي كل الأصول الثابتة مما سيرفع مستوى رأ

 العامل 

نسبة التمويل 

 الخاص

 x  022  الأموال الخاصة

 الأصول الثابتة

 ( =9002/9692 )x 022  =

91.00 

هذه النسبة تدل على أن المؤسسة قد غطت حوالي 

 من استثماراتها بواسطة أموالها الخاصة  99%

 نسبة التداول 

)السيولة 

 العامة(

= الأصول الجارية/الخصوم 

 الجارية

 =0002/902  = 0.01 

 الأصول  وهي درجة جد مرتفعة لتغطية 0> 0.01

الجارية للمؤسسة لخصومها الجارية، أي أن للمؤسسة 

 سيولة جد معتبرة ورأس مال عامل مرتفع 

 نسبة السيولة

 المختصرة

 قيم الاستغلال( –)أصول جارية 

 خصوم جارية

(0002-0222/)902  =0.00 

ها القصيرة الأجل يمكن للمؤسسة الوفاء بالتزامات

بواسطة السيولة المتوفرة. وهي نسبة جد مريحة 
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للمؤسسة وتعكس قدرتها على تسديد مستحقاتها 

 الجارية دون أي مشكل

 

نسبة السيولة 

 الفورية

 القيم الجاهزة

 خصوم جارية

 =202/902  =2.29 

للمؤسسة في نهاية  المتاحة النقديةأي أن  00% >

 م كبير من ديونها قصيرةالسنة تسمح لها بتغطية قس

 .الأجل

مهلة دوران 

 الزبائن

 x  062  الزبائن والحسابات م

 TTCالمبيعات السنوية 

 (=022 x 062 ( / )0002*0.02) 

 يوما 09.60=  

المؤسسة تمنح عملائها ما يقارب شهر لتسديد ما عليهم 

يوم المعيارية لمثل هذا النوع  92اتجاهها وهي لا تتجاوز 

 من النشاط

مهلة دوران 

 الموردين

 x  062  والحسابات م الموردون 

 TTCالمشتريات السنوية 

 ( =222 X 062  / )

(0902*0.02) 

 يوم 00.00= 

أكبر من مهلة 

 الزبائن

يمنح الموردون مهلة للمؤسسة تقدر 

يوم وهي أكبر من المدة التي  00ب 

تمنحها لعملائها وهو ما يسمح لها 

 يرةة كببتسيير خزينتها في أريحي

 

 

 

 

 

 

 

 

       : منقول 20التمرين 



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
98 

 دج 0.222.222الوحدة:       0206.00.00قدمت لك الميزانية المالية المختصرة لمؤسسة صناعية بتاريخ 

 الأصول  المبالغ الخصوم المبالغ

 الأصول غير جارية 0002 موارد دائمة 0022

 مباني - 012 أموال خاصة 0122

 معدات نقل - 002 احتياطات - 062

 معدات صناعية - 0022 قروض بنكية - 0002

 تثبيتات مالية أخرى  - 022 الخصوم الجارية 400

 الأصول الجارية 2440 موردو  المخزونات - 000

 المخزونات من المواد الأولية  - 202 ضرائب مستحقة - 90

 الزبائن - 022 أجور مستحقة الدفع - 020

 تسبيقات على المخزونات - 022 تسبيقات مصرفية - 22

 تسبيقات الاستغالال - 012 قروض بنكية - 0002

 
  

  

 الحساب لدى البنك - 26

 الصندوق  - 01

 مجموع الأصول  0200 مجموع الخصوم 0200

 إليك المعلومات التالية:

  HTدج  0.222المشتريات السنوية  - HTدج  0.222المبيعات السنوية تقدر ب  -

 TVA  =02% دج  0.222المالية = المصاريف  

 :النسب المعيارية للقطاع الصناعي وقدمت لك

     20نسبة السيولة المختصرة =  -        0.9نسبة السيولة العامة =  -

  %0معدل تغطية المصاريف المالية =  -       2.0نسبة السيولة الجاهزة =  -

 يوم 22وردين = مهلة تسديد الم -    يوم 00مهلة تسديد الزبائن  -

 %01نسبة الاستقلالية المالية في التمويل العام =  -

 المطلوب: شخص وضعية المؤسسة المالية من حيث السيولة والتوازن المالي.

 

 

  الحــــل:
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 :الأجل وطويل متوسط التوازن المالي قصير، حيث من المالية للمؤسسة الوضعية تشخيص -أولا

o  0.00=  0660/610جارية / خصوم جارية = نسبة السيولة العامة = أصول 

 (0.9) النسبة المعيارية للقطاع الصناعي = 

o  المخزون ( / خصوم جارية –نسبة السيولة المختصرة = )أ.جارية 

 (20) النسبة المعيارية للقطاع الصناعي =  0.09= 610(/0660-202= )       

o نسبة السيولة الجاهزة = خزينة الأصول / خصوم جارية 

 (2.0) النسبة المعيارية للقطاع الصناعي =  2.00=  610/  020 =

o  زبائن / رقم الأعمال ( = مهلة تسديد الزبائنTTC )x 062 

     ( =022 x 062( / )0222x0.02 = )02.22  = يوم( 00) النسبة المعيارية 

o  الموردون/المشتريات ( = مهلة تسديد الموردينTTC/)062 

( =000 X 062( / )0222X0.02 = )60.69  = يوم( 22) النسبة المعيارية 

o نسبة الاستقلالية المالية في التمويل العام= الأموال الخاصة / مجموع الخصوم 

 (%01) النسبة المعيارية =       % 01= 0210/  0962= 

o  نسبة تغطية المصاريف المالية = المصاريف المالية / رقم الأعمال السنوي 

 =0222  /0222  =02 % 

 ثانيا تحليل النتائج: -

 نسب السيولة:  -2

بمثيلاتها في  مقارنة منخفضة للمؤسسة العامة السيولة نسبة تؤكد النتيجة على أن

رغم هذا فإن الاصول الجارية للمؤسسة تغطي كل  (،0.9أقل من  0.00الصناعي )  القطاع

عن الدفع.  الخصوم الجارية  مما يجعل المؤسسة بعيدة عن خطر العسر المالي والتوقف

دج من الديون قصيرة الجل يمكن للمؤسسة  02فهذه النسبة تؤكد أنه في حالة استحقاق 

 دج من أصولها الجارية. 00.0أن توفر 

(. وبالتالي  0.09أما مؤشر السيولة المختصرة فهو مرتفع مقارنة بالقيمة المعيارية ) 

حقوقها من العملاء  يمكن للمؤسسة سداد مستحقاتها قصيرة الأجل عن طريق تحصيل

 دون اللجوء الى بيع مخزوناتها وهو مؤشر جد ايجابي للوضعية المالية للمؤسسة.

فهي جد منخفضة نوعا ما بالمقارنة  %00أما قيمة نسبة السيولة الجاهزة والمقدرة ب 

( وهو ما يدل على أن مساهمة خزينة المؤسسة %02القيمة المعيارية = مع القيمة المعيارية ) 
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تسديد الخصوم الجارية جد ضعيفةمما قد يعرض المؤسسة لعدم امكانيات سداد ديونها  في

 المستعجلة. 

السيولة المختصرة" التي كانت مرتفعة يستوجب على  بالمقارنة مع النسبة السابقة "

 المؤسسة الحذر ومراقبة الوضعية المالية لعملائها باستمرار .

 نسب النشاط: -0

يوم( . مما يؤكد  00يوم منخفضة مقارنة بمثيلاتها في نفس القطاع )  02.26ء تظهر مهلة دوران العملا

على أن المؤسسة تتبع سياسة تفاوضية فعالة وعلاقتها مع الزبائن جيدة كما تعتمد المؤسسة على أدوات 

ا هإئتمانية مشددة. غير انه يجب المؤسسة أن تأخذ بعين الاعتبار ما يقدمه المنافسون لكي لا تفقد حصت

 السوقية العميل دائما ما يبحث عن أطول مدة للتسديد.

يوم وهي مدة قصيرة  60.69فيما يتعلق بالمدة الممنوحة للمؤسسة من طرف مورديها للتسديد والمقدرة ب 

يوما. وهو ما يدل على أن القدرة التفاوضية  22مقارنة بالمدة المعيارية في القطاع الصناعي والمقدرة ب 

 رديها ضعيفة وهو ما يتطلب إعادة النظر أو البحث عن موردين جدد.للمؤسسة مع مو 

رغم هذه النتائج تبقى المدة الممنوحة للعملاء أقل من المدة الممنوحة من طر الموردين مما يجنب المؤسسة 

 صعوبات لتسديد ديونها قصيرة الأجل.

 نسب المديونية: -0

المؤسسة مقبولة  موارد بمجموع المساهمين  حصة أن ئجالنتا من نلاحظ المالية الاستقلالية لنسبة بالنسبة

وفي حدود القيمة المعيارية للقطاع الصناعي. هذا يعني أن المؤسسة تتمتع باستقلالية مالية مقارنة 

 بمثيلاتها .

مقارنة بالقيمة المعيارية المقدرة ب  % 20أما نسبة تغطية المصاريف المالية فتظهر مرتفعة في المؤسسة 

ا يؤكد عدم قدرة المؤسسة في التحكم بمصاريفها المالية بالمقارنة مع مثيلاتها في القطاع مم % 02

 الصناعي.
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الفصل الثالث: دراسة وتحليل حسابات النتائج و جدول 

 تغيرات الاموال الخاصة
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 التعرف على حساب النتائج وأهم مكوناته 

 لنتائج وفق المنظورين عرض حساب ا 

 معرفة مؤشرات تحليل حساب النتائج 

 إعداد وتحليل قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة 

 

 

 

 

 

 

 

 

 دراسة وتحليل حسابات النتائج: المحور الأول 

 تعريف حساب النتائجأولا: 

 عرض حساب النتائج ثانيا: 

 تحليل الأرصدة الوسيطة لحساب النتائجثالثا: 

 رابعا: دراسة المردودية وأثر الرافعة

 الثاني: دراسة جدول تغيرات رؤوس الأموال الخاصةالمحور 

 تغيرات رؤوس الأموال الخاصة تقديم لجدول أولا: 

 ثانيا: إعداد وتحليل قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة
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 دراسة وتحليل حسابات النتائج: المحور الأول 

 :  تمهيد

القائمة التي  لوصف المختلفة المسميات من العديد العملية الحياة في تستخدم النتائج حساب بجانب

الخسائر، بيان  و الأرباح قائمة الربح، قائمة الدخل، قائمة للفترة مثل الربح صافي ورقم كوناتم تعرض

تفصح بشكل  أنهي القائمة فإن وظيفتها  تلك على تطلق التي التسمية كانت ومهما والإيرادات. المصروفات

 متتابعة. خطوات في المحقق الربح صافي مكونات

 أولا: تعريف حساب النتائج

 نجاح يقيس الذي التقرير فهو المالية، القوائم بين من أهمية من الوثائق الأكثر النتائج حساب ريعتب

 بالتنبؤ من كونه يساعد تنبع القائمة هذه أهمية فإن وعليه الزمن، من محددة المؤسسة لفترة عمليات

 لمبالغ المشروع تلاماس لإمكانية الأفضل التقييم في المستقبل كما يساعد المؤسسة في لدخل دقيق بشكل

 وجه. أفضل على استخدامها تم قد المصادر الاقتصادية أن من نقدية، والتأكد

 تعريف حساب النتائج -2

حسابات النتائج هو بيان ملخص للأعباء والمنتوجات المنجزة  حسب النظام المحاسبي المالي فإن جدول  

 ريخ التحصيل أو تاريخ السحب ويبرز بوضوحمن المؤسسة خلال السنة المالية ولا يأخذ في الحساب تا

   .1ربح أو خسارة( النتيجة الصافية للسنة المالية )

 :النتائج حسابات في المقدمة المعلومات -0

 النظام عرفهما ولقد والأعباء، المنتوجات هما رئيسيين عنصرين من النتائج حسابات يتكون 

 2يلي: كما المحاسبي المالي

 المالية في السنة خلال تحققت التي الاقتصادية المزايا تزايد في المالية السنة منتوجات تتمثل المنتوجات: -

 خسارة في استعادة المنتوجات تمثل كما .الخصوم في انخفاض أو الأصول، في زيادة أو شكل مداخيل،

 .بالمالية المكلف الوزير من قرار بموجب المحددة القيمة والاحتياطات

في شكل  المالية السنة خلال حصلت التي الاقتصادية المزايا تناقص في المالية السنة عباءأ تتمثل لأعباء:ا  -

الاحتياطات  الاهتلاكات أو مخصصات الأعباء وتشمل .خصوم ظهور  شكل في أو أصول، انخفاض أو خروج

 .بالمالية المكلف الوزير من قرار بموجب المحددة القيمة وخسارة

                                                           

  2ص ، مرجع سابق ،09العدد ية الشعبية،الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الديمقراط 1 
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 : وهي النتائج حسابات في إظهارها يستوجب دنيا معلومات اليالم المحاسبي النظام فرض قد

  :الآتية الرئيسية التسيير مجاميع بتحديد يسمح الذي طبيعتها، حسب الأعباء تحليل  -

 الإجمالي، الهامش -

 الاستغلال، عن الإجمالي الفائض المضافة، القيمة -

 العادية، الأنشطة منتجات  -

 المالية، عباءوالأ  المالية المنتوجات  -

 المستخدمين، أعباء  -

 المماثلة، والتسديدات والرسوم الضرائب  -

 العينية، التثبيتات تخص التي القيمة ولخسائر للاهتلاكات المخصصات  -

 المعنوية، التثبيتات تخص التي القيمة ولخسائر للاهتلاكات المخصصات  -

 العادية، الأنشطة نتيجة  -

 وأعباء(، )منتجات العادية غير العناصر  -

 التوزيع، قبل للفترة الصافية النتيجة  -

 .المساهمة مؤسسات إلى بالنسبة الأسهم من سهم لكل الصافية النتيجة  -

 عرض حساب النتائجثانيا: 

 مؤسسة كل مع مواءمتها يجب النتائج حسابات لعرض طريقتين المالي المحاسبي النظام حدد لقد

 :وهما التنظيم، لمقتضيات ستجيبت مالية معلومات قصد تقديم

 الطبيعة. حسب النتائج حسابات -

 .الوظيفة حسب النتائج حسابات -   

 : حساب النتائج حسب الطبيعة-2

 التسيير مجاميع بتحديد حسب طبيعتها ويسمح للأعباء تحليلا النتائج حساب جدول  لنا يقدم

 طبيعتها، حسب يتم تصنيفها وعرضها التي اءوالأعب بالإيرادات الخاصة الحسابات يضم حيث الرئيسية،

 الطبيعة. حسب النتائج حساب نموذج الموالي الشكل لنا ويبين
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حسب الطبيعة(:حساب النتائج 20-22رقم) الجدول   

 2-ن   ن  ملاحظة    

 رقم الأعمال

 تغير مخزونات المنتجات المصنعة و المنتجات قيد التصنيع

 الإنتاج الثابت

 لال إعانات الاستغ

   

    . إنتاج السنة المالية 2

 المشتريات المستهلكة

 الخدمات الخارجية و الاستهلاكات الأخرى 

   

    . استهلاك السنة المالية0

    (0-2. القيمة المضافة للاستغلال )0

 أعباء المستخدمين

 الضرائب و الرسوم و المدفوعات المشابهة

   

    الفائض الإجمالي عن الاستغلال 0

 المنتجات العملياتية الأخرى 

 الأعباء العملياتية الأخرى 

 مخصصات للاهتلاكات و المؤونات

 استئناف عن خسائر القيمة و المؤونات

   

    . النتيجة العملياتية4

 المنتوجات  المالية

 الأعباء المالية

   

    . النتيجة المالية4

    (4+  4. النتيجة العادية قبل الضرائب )2

 ضريبة الواجب دفعها عن النتائج العاديةال

 الضرائب المؤجلة )تغيرات( حول النتائج العادية

   

 مجموع منتجات الأنشطة العادية

 مجموع أعباء الأنشطة العادية

   

    . النتيجة الصافية للأنشطة العادية0

 العناصر غير العادية )المنتوجات()يطلب بيانها(

 عباء()يطلب بيانها(العناصر غير العادية )الأ 

   

    . النتيجة الغير العادية0

    . النتيجة الصافية للسنة المالية22

    حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتائج الصافية 

    (2. النتيجة الصافية من المجموع المدمج )22

 02 ، مرجع سابق، ص09ية ،العدد: الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبلمصدرا
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مع أرقام الحسابات حسب الطبيعة:حساب النتائج  20-20 رقم الجدول   

 
 02 ، مرجع سابق، ص09: الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية ،العددلمصدرا
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 تحليل عناصر حساب النتائج حسب الطبيعة: -0

 : بالنسبة للإيرادات: 0-2

 نتيجة  يتشكل حيث للمؤسسة، الأساسية الأنشطة من المتأتي الإيراد عن عبارة مال:الأع رقم

 يقيس فهو لذلك للإيرادات الأساسية المصادر من وهو السوق  في العملاء مع للعلاقة التبادلية

 لذلك النشاط باختلاف الأعمال رقم مكونات وتختلف السوق، في الدورة ووزنها النشاط في حجم

 كانت إذا أما .الخدمي الأعمال ورقم الإنتاجي الأعمال التجاري ورقم رقم الأعمال إلى: يتفرع

 :التالية العلاقة طريق عن رقم الأعمال حساب فيتم متنوعا نشاطا تمارس المؤسسة

 خدمات + مباع إنتاج + المبيعات = الأعمال رقم

 في والتغيرات المخزون تاجالإن في التغيرات كل الحساب هذا في تسجيل يتم المخزون: في لتغيرا 

 يكون  أن ويمكن الإجمالي المخزون إنتاج فرق  يمثل بحيث 72 الحساب ويتناولها مخزون السلع

 .الإنتاج من المخزون حركة حسب أو دائنا وذلك مدينا الرصيد

 الخاصة الإنتاج تكاليف بقيمة دائنا الحساب هذا جعل يتم بحيث ، 72ح/ يتناولها المثبت: الإنتاج 

 غير الأصول  ضمن تسجيلها ويتم قبل المؤسسة من المعنوية المنتجة أو المادية الثابتة لقيمبا

 .الخ...والتركيب الملحقة كالنقل المصاريف دائنا بقيمة الحساب هذا جعل ويمكن المتداولة،

الإنتاج المثبت عبارة عن تفعيل للاستمارات ذات الطابع المادي أو المعنوي المنجزة من 

ؤسسة. و هذا سيؤدي بصورة اصطناعية إلى الرفع من قيمة المخزونات عن طريق تثبيت طرف الم

الأعباء مما يؤدي إلى تضخيم الربح. و هذا ما يدفع المحلل المالي الى توخي الحيطة عند دراسة 

مثل هذه الحالات و خاصة بالنسبة للمؤسسات التي تنتج بصفة كثيفة التثبيتات المعنوية و ذلك 

 تحديد التكاليف الحقيقية لها باعتبار أن الأعباء غير المفوترة لا يمكن تحديدها بسهولة.لصعوبة 

 الحساب  هذا ويجعل الغير، طرف من المحصلة الاستغلال إعانات مبلغ لنا يبين الاستغلال: عاناتإ

 ويتناولها مدينا الخزينة حساب أو الغير حساب جعل مقابل المحصلة الإعانات بقيمة دائنا

 .71 رقم  حسابال

 عن والناجمة الناتجة الإيرادات مختلف في الإيرادات هذه تتمثل الأخرى: العملياتية إيرادات 

 بالمبالغ دائنا الحساب هذا جعل يتم بحيث 72 رقم الحساب ويتناولها للمؤسسة الأنشطة العادية

 ، 721 ح/ :يةالتال الحسابات من كل الحساب هذا ويضم بالنشاط العادي للمؤسسة، المتعلقة

 728 ح/ ، 727 ح/ ، 722 ح/ ، 726 ح/ ، 721 ح/ ، 722 ح/
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 القيمة  خسائر استعادة من المتأتية الإيرادات وهي والمؤونات: القيمة خسائر من الاسترجاعات

 .دائنا ويجعل 78 الحساب ويتناولها مسبقا، المثبتة والمؤونات

 مرتبطة  غير نشاطات نتيجة عنها المتحصل الإيرادات وهي الإيرادات: –العادية  غير العناصر

 .77 الحساب ح/  ويتناولها للمؤسسة الرئيس ي بالنشاط 

 ممنوحة قروض أو حقوق  نتيجة المحصلة الفوائد من المتأتية الإيرادات وهي المالية: الإيرادات 

 ويتناولها

 261،ح  762 ،ح 766 ،ح 767 ،ح 762 ح ، 761 ح  :التالية الحسابات ويضم دائنا ويجعل 76 الحساب

 لأنها مدينة عادة الأعباء حسابات أرصدة وتكون  طبيعتها حسب الأعباء تصنيف يتم بالنسبة للأعباء:-0-0

 .للخصوم ظهور  أو الأصول  لنا انخفاض تعكس

 والتموينات المستهلكة الأولية والمواد المباعة البضائع مشتريات في وتتمثل المستهلكة: المشتريات. 

 .61 الحساب ويتناولها لكةالمسته الأخرى 

 الايجار والإصلاحات  مصاريف الحساب هذا في يسجل :الأخرى  والاستهلاكات الخارجية الخدمات

 الخارجية متعلقة بالخدمات مصاريف كلها تعتبر بحيث والدراسات والأبحاث التأمين ومصاريف

 حساب ضمن ى فتضمالأخر  الاستهلاكات . أما61 الحساب ويتناولها المدين في الجانب وتسجل

 ومصاريف الإشهار ومصاريف وسيطة المؤسسة ومصاريف خارج الخاصة بالمستخدمين المصاريف

 بقيمة مدينا الحساب هذا يجعل بحيث والبريد البنوك  خدمات والاستقبال ومصاريف التنقلات

 62 الحساب ويتناولها المصاريف هذه

 -الاشتراكات وتضم بالأجور  المتعلقة يفالمصار  في الحساب هذا : يتمثلالمستخدمين أعباء 

 أخرى  أعباء" 628 الحساب في تسجل طبيعتها حسب والمكافآت بالأجور  الاجتماعية المرتبطة

 . "للمستخدمين

 المماثلة والرسوم الضرائب من الحساب هذا يتكون  المماثلة: والمدفوعات والرسوم الضرائب 

 واجتماعية، اقتصادية طبيعة لها الي المدفوعات لىإ إضافة المحلية الجماعات أو المدفوعة للدولة

 61.الحساب  ويتناولها

 الإعلام  ببرامج الخاصة بالأنظمة الخاصة المصاريف الحساب هذا يضم الأخرى: العملياتية الأعباء

 622 ح/ ، 626 ح/ ، 621 ح/ ، 622 ح/ ، 621 ح/ :التالية الحسابات ويضم التجارية الآلي والماركات
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 الاهتلاك  حسابات جعل مقابل مدينا الحساب هذا جعل يتم والمؤونات: هتلاكاتالا  مخصصات

 68 الحساب ويتناولها دائنا المعنية القيمة تدني أو أو المؤونات

 سندات بحقوق  المتعلق القيمة ونقص الفوائد أعباء في الحساب هذا يتمثل المالية: الأعباء 

 668 ح ، 662 ح ، 666 ح ، 667 ح :التالية المساهمة  والحسابات

 على  المستحقة الأرباح على الضرائب الحساب هذا في يسجل يماثلها: وما النتائج على الضرائب

 69 الحساب ويتناولها لها، مدينا الحساب هذا ويجعل المؤسسة عاتق

  الأعباء أي العادية غير بالأنشطة الخاصة المصاريف وهيالأعباء:-العادية غير العناصر 

 67 الحساب ويتناولها الملكية، نزع حالات أو الطبيعية ة كالكوارثالاستثنائي
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 حساب النتائج حسب الطبيعة: -0

يسمح  ما هذا و المؤسسة، حسب وظائف الأعباء ترتب بحيث للمؤسسة تحليلية مقاربة على يقوم 

 المالية و التجارية، الوظائف على عاتق تقع التي الأعباء و التكلفة وأسعار الإنتاج، تكاليف على بالحصول 

 الأساسية.  المعلومات معالجة إعادة دون  الإدارية،

 : حساب النتائج حسب الوظيفة20-20رقم  الجدول 

 حساب النتائج )حسب الطبيعة( الفترة من ........الى........

 N N-1 ملاحظة البيان

 رقم الأعمال

 كلفة المبيعات

 هامش الربح الإجمالي

 دات أخرى عملياتيةإيرا

 التكاليف التجارية

 الأعباء الإدارية

 أعباء أخرى عملياتية

 النتيجة العملياتية

 الأعباء حسب طبيعتها:

 مصاريف المستخدمين -

 مخصصات الاهتلاكات -

 اعباء حسب طبيعتها أخرى  -

 الإيرادات مالية

 الأعباء مالية

 النتيجة العادية قبل الضريبة

 جة العاديةالضرائب المستحقة على النتي

 تغير الضرائب المؤجلة على النتيجة العادية 

 النتيجة الصافية للأنشطة العادية

 الأعباء غير العادية

 المنتجات غير العادية

 النتيجة الصافية للسنة المالية

حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتائج 

 (0الصافية)

 (0النتيجة الصافية للمجموع المدمج)

 (0ذوي الأقلية)منها حصة 

 (0حصة المجمع)
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  00،مرجع سابق، ص 09: الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية ،العددالمصدر

 وظيفةتحليل عناصر حساب النتائج حسب ال -0

 طرح كلفة عن وينتج المؤسسات في الرئيس ي النشاط نتائج يبين الذي البند وهوالإجمالي:  الربح هامش -

 لاحقا من تتمكن حتى عال ربح هامش على الحصول  على المؤسسات وتحرص رقم الأعمال، من المبيعات

  1مصاريف تشغيلها تغطية

 .المبيعات تكلفة  -الأعمال   رقم  =الإجمالي   الربح هامش

 الجهتين من التفاوض على المؤسسة قدرة يقيس فمن جهة  الإجمالي الربح هامش استخدامات تتعدد

 مع سواء التفاوضية المؤسسة قدرة عن ذلك دل كلما الإجمالي الربح هامش اتسع فكلما )والعملاء وردالم(

 في النتيجة تحليل في أيضا ويستخدم البيع، أسعار بتعظيم العميل مع أو أسعار الشراء بتخفيضه المورد

 المنافسة. باقي المؤسسات مع المقارن  التشخيص حالات

قامت بها المؤسسة من خلال  التي التشغيلية العمليات من الصافي الناتج يمثل النتيجة العملياتية: -

 العملياتية بالمنتوجات الإجمالي الربح هامش يعدل أن بعد إليه التوصل ممارستها نشاطها الرئيس ي. يتم

 . الأخرى  العملياتية والأعباء الادارية الأعباء التجارية، التكاليف من كل الأخرى، واستبعاد

  -التكاليف التجارية – الأخرى  العملياتية المنتوجات  +الاجمالي الربح هامش = العملياتية لنتيجةا

 الأخرى  العملياتية الأعباء  -الإدارية الأعباء

البضاعة مثل  بيع في المبذولة المؤسسة جهود عن الناتجة الأعباء هيالتجارية:  التكاليف -

 . البيع رجال رواتب الدعاية، و مصاريف الإعلان

العامة، وتشمل   الإدارية أنشطتها على المؤسسة أنفقتها التي الأعباء هي الإدارية: الأعباء -

في  المستخدمة والمباني الأثاث واهتلاكات والموظفين الإدارة رواتب الإيجارات، التأمين، مصاريف

 المؤسسة. مكاتب

 بعض النسب المستخرجة من حساب النتائج -0

ين هذه النسبة مدى مساهمة كل عامل في القيمة المضافة التي حققتها تب انتاجية العمال: -

 المؤسسة، تعطى بالعلاقة التالية:

                                                           

، درا المسيرة للطبع، 0200، 20، ط تحليل القوائم المالية، مدخل نظري تطبيقيالمطارنة،  فلاح غسان خنفر راض ي مؤيد 1 

 3 ص الأردن،
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تبين لنا هذه النسبة السياسة التشغيلية نسبة مصاريف المستخدمين الى القيمة المضافة:  -

 داخل المؤسسة من خلال العلاقة التالية:

 

 

 

 نتائج حسب الطبيعةتحليل الأرصدة الوسيطة لحساب ال ثالثا

 ويمكن شرائها وتكلفة البضائع مبيعات بين الفرق  الإجمالي الربح هامش يمثل :الإجمالي الربح هامش -

 :التالية حسابه بالعلاقة

 البضائع شراء تكلفة – الأعمال رقم = الإجمالي الربح هامش

 المورد( الجهتين  من اوضالتف على المؤسسة قدرة يقيس فهو الإجمالي الربح هامش استخدامات تتعدد

 المورد مع سواء التفاوضية المؤسسة قدرة عن ذلك دل كلما الإجمالي الربح هامش اتسع فكلما )والعملاء

 حالات في النتيجة تحليل في أيضا ويستخدم البيع، أسعار بتعظيم العميل مع أو أسعار الشراء بتخفيضه

 .المنافسة باقي المؤسسات مع المقارن  التشخيص

 الأساس ي، نشاطها خلال من المؤسسة قدمتها التي الإضافية القيمة عن تعبرالقيمة المضافة للإستغلال:  -

 المباشرة المالية والمخرجات  )المالية السنة إنتاج( المباشرة المالية بين المدخلات بالفرق  أيضا وتعرف

وتسمح أيضا  المالية الوضعيات لفمخت تحليل على المضافة القيمة رصيد . يساعد)المالية السنة استهلاك(

 وقياس وزنها الاقتصادي. المؤسسة نمو بقياس

 طريق عن المحققة المالية الفائض الاجمالي للإستغلال الثروة : يمثلالفائض الاجمالي للإستغلال -

 :التالية بالعلاقة ويحسب للمؤسسة الأساس ي النشاط

 61 حساب – 62 حساب – غلالللاست المضافة القيمة = الإجمالي الاستغلال فائض

كما  .الفوائض توليد على الاستغلال دورة قدرة أن يقيس للاستغلال الإجمالي الفائض استخدامات أبرز  من

الاستمرار  أو النشاط تغيير قرارات اتخاذ في أساس ي بشكل عليه الاعتماد يتم هاما استراتيجيا مؤشرا يعتبر

 .منه الانسحاب فيه أو

 / عدد العمال انتاجية العمال = القيمة المضافة

 مصاريف المستخدمين الى القيمة المضافة = مصاريف المستخدمين / القيمة المضافة
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 العملياتية النتيجة ومصاريف الاستغلال، تعبر الاستغلال إيرادات بين الفرق  هيياتية: النتيجة العمل -

 تعطي أخرى  ومن جهة للمؤسسة، الإجمالية الثروة وتكوين الفوائض توليد على المؤسسة نشاط قدرة عن

 اتمصاريف العملي تغطية بعد صافية نتيجة إلى تتحول  إذ النتيجة، تشكيل كيفية حول  واضحة قراءة

 الأرباح. على والضرائب والاستثنائية المالية

 الفرق  تمثل فهي بها القيام تم التي المالية العمليات خلال من تحقيقها تم التي النتيجة هي النتيجة المالية: -

 المالية. المالية والأعباء بين الإيرادات

 المالية نتيجةوال العملياتية النتيجة من كل النتيجة العادية قبل الضرائب: مجموع -

 عن دفعها الواجب الضرائب طرح بعد العادية النتيجة وتمثلالعادية:  للأنشطة الصافية النتيجة -

 العادية. النتائج بحق المؤجلة والضرائب العادية النتائج

 العادية. غير والأعباء العادية غير الإيرادات بين الفرق  هي :العادية غير النتيجة -

 غير والنتيجة العادية للأنشطة الصافية النتيجة إجمالي عن عبارة وهي :الصافية يةالمال السنة نتيجة -

 .العادية
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 رابعا: دراسة المردودية وأثر الرافعة

 ظل واقع تنافسي مستمر.  والنمو فيكل مؤسسة ترغب في التأق لم    بق اء  أساس  هيالمردودية  

ليلا للنتائج، و سنرى أن حسابات النتائج الواردة في دراسة وحساب مردودية مؤسسة يتطلب أولا تح

النظام المحاسبي المالي الجديد هي نفسها الأرصدة الوسيطة للتسيير التي تعتبر مؤشرات مفضلة لقياس 

 EBEالأداءات الصناعية و التجارية للمؤسسة ومنها الفائض الإجمالي للاستغلال

 المردودية:  تعريف-2

تعرف و  1ها قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح بصفة دائمة في إطار نشاطها.تعرف المردودية على أن

 .النقدي الناتج عن الفرق بين العمليات الخارجية والداخلية للمؤسسة أيضا بأنها الفائضالمردودية 

 االمردودية عبارة عن علاقة بين قوة تحقيق النتائج وحجم التكلفة للأموال المستثمرة، باعتباره وبالتالي

مرتبطة بمدى دقة المعلومات المستقبلية لمجموعة من السياسات التقنية المتعلقة بالتمويل، الإنتاج 

نهائية على النتائج ال والتسويق، وعندما نتكلم عن مردودية النشاط نعني بذلك مدى تأثير عوامل الإنتاج

اتق الالتزامات التي هي على عمن التسويق والوفاء بكل ن المحققة مقارنة مع تلك المسطرة، بهدف التمك

التي أدت إلى زيادة أو نقص الربح فيما يخص نوعية  المزيج المالي للمؤسسة، ومنه استخلاص الأسباب

لى ع والبضائع المباعة، أي دراسة المردودية بمجموعة مختلفة من الدراسات الخاصة بالاعتماد المنتجات

المنافسة الذي ينتظر منه تحقيق وفرة في الأرباح وتوازن  أسعار البيع، أو هامش الربح لكل منتوج في سوق 

معنى يطبق على جميع الاتجاهات الاقتصادية عند :ومن جهة أخري تعرف المردودية على أنها .في السيولة

قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح :كذلك تعرف المردودية على أنها .استعمال الإمكانيات المادية والمالية

 ي إطار نشاطها مقارنة بالوسائل المتاحةدائمة ف بصفة

 أنواع المردودية:  -0

 يمكن أن نميز بين ثلاثة أنواع من المردودية:

بعد و تست ي للمؤسسةتهتم المردودية الاقتصادية بالنشاط الرئيس : Reالمردودية الاقتصادية : 0-2

نتيجة ورة الاستغلال ممثلة بتحمل في مكوناتها عناصر دو  النشاطات الثانوية ذات الطابع الاستثنائي

 ول حسابات النتائج و الأصول الاقتصادية من الميزانية .دالاستغلال من ج

العلاقة بين النتيجة الاقتصادية التي تحققها المؤسسة ومجموع  تقاس المردودية الاقتصادية بإجراء      

ستغلال الي للاستغلال أو بنتيجة الا الأموال التي استعملتها، يعبر عن النتيجة الاقتصادية بالفائض الإجم

                                                           

 12ص  ،بقامرجع س ،بوشنقير الميلود ،زغبيب مليكة 1 
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بعد الضريبة، أما الأموال المستخدمة في تحقيق هذه النتيجة فيعبر عنها عادة بأصول المؤسسة الممولة 

  .بموارد دائمة

 = معدل المردودية الاقتصادية 
 الفائض الإجمالي للاستغلال

 الأصول الاقتصادية

 

بعائد أو مردودية الأموال الخاصة  وهي مقياس لقدرة المؤسسة  تسمى أيضا: Rcpالمردودية المالية -0-0

على تحقيق أرباح صافية كافية مقارنة بالأموال الخاصة لضمان استمراريتها. تهتم هذه النسبة بإجمالي 

أنشطة المؤسسة وتدخل في مكوناتها كافة العناصر والحركات المالية، تأخذ النتيجة من جدول حسابات 

 بالعلاقة التالية :  تحسبموال الخاصة من الميزانية و النتائج و الأ 

 = معدل المردودية المالية 
 النتيجة الصافية

 الأموال الخاصة

 1لمردودية المالية عن ثلاث سياسات أساسية للمؤسسة:تنتج ا

 (0نتيجة الدورة/ رقم الأعمال الصافي.) تتمثل في النسبة: السياسة التجارية-

 (0رقم الأعمال الصافي/مجموع الأصول.)  مثل في النسبة: تت سياسة الإنتاج -

 (0مجموع الأصول/الأموال الخاصة.)  تتمثل في النسبة: سياسة التمويل -

 تصبح المردودية المالية كالتالي: و عليه

 

حيث  هي المردودية التي تحققها المؤسسة من خلال مجموع مبيعاتها،: Rcالمردودية التجارية : 0-0

المقارنة بين النتائج ورقم الأعمال خارج الصافية. وذلك عن طريق  من المبيعات المحقق ربحتعكس ال

 الرسم. 

تبين نسبة المردودية حصة النتيجة لمجمل نشاط المؤسسة، وهو مؤشر يبين قدرة المؤسسة على تحقيق  

يعاتها يم مسار مبالأرباح ومدى علاقتها بالنسبة للمنافسة، وأن الهامش الكافي يسمح للمؤسسة بتدع

 و تحسب كما يلي:)ويسمح بتحديد الإستراتيجية التجارية للمؤسسة(. 

                                                           

 98ص  ،بقامرجع س ،بوشنقير الميلود ،مليكةزغبيب  1 

 (0) × (0) × (2) = المردودية المالية
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 =  معدل المردودية التجارية
 نتيجة الدورة الصافية

 رقم الأعمال خارج الرسم

 

 =  المردودية التجارية
 الفائض الاجمالي الاستغلال

 رقم الأعمال خارج الرسم

 ول المردودية: أنواع ومدل20-20الجدول رقم 

 المدلول  طريقة الحساب أنواع المردودية

 المردودية التجارية

RC 

 النتيجة الصافية

 رقم الاعمال السنوي الصافي

هي المردودية التي تحققها المؤسسة من خلال 

مجموع مبيعاتها، حيث تعكس الربح المحقق 

 من المبيعات الصافية

  المردودية الاقتصادية

 

 للإستغلالالفائض الإجمالي 

 الأصول الاقتصادية

تقيس الفعالية الاقتصادية في استخدام 

الأصول المتاحة للمؤسسة. أي تقيس قدرة 

الأصول على تحقيق فوائض في إطار النشاط 

الاستغلالي دون اعتبار لشروط التمويل 

 وسياسات الاستثمار

 نتيجة الدورة الصافية المردودية المالية

 الأموال الخاصة

قدرة المؤسسة على تحقيق أرباح مقياس ل

 صافية كافية لضمان استمرار نشاطها  

 المصدر :من إعداد الباحث

 المردودية المالية والرفع المالي -0

بالرفع المالي أو الرافعة المالية لجوء المؤسسة للقروض طويلة الأجل لرفع ربحية السهم،  يقصد

ابي أو السلبي لمديونية المؤسسة على مردوديتها المالية. إذا وبالتالي فإن الرافعة المالية تقيس الأثر الإج

 الرفع المالي هو العلاقة بين المردودية المالية والمردودية الاقتصادية عند مستوى إستدانة معين أي أن:

 المردودية المالية = المردودية الاقتصادية          مستوى استدانة معدوم   عند    

 المردودية المالية = المردودية الاقتصادية + أثر الرفع المالي  غير معدوم عند مستوى استدانة 

 : يقاس أثر الرفع المالي بالعلاقة التالية -
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)(Re i
CP

D
 

 : معدل الفائدة على القروض؛iالاقتصادية؛  المردودية:Re: الديون؛ D: الأموال الخاصة؛ CP:  حيث 

: في هذه الحالة يكون الرفع المالي في غير ( Re > i)  قل من معدل الفائدةأ الاقتصاديةحالة المردودية  -

 صالح المؤسسة، أي بزيادة الاعتماد على القروض تنخفض المردودية المالية. 

: في هذه الحالة يكون الرفع المالي بدون أثر (i = Reحالة المردودية الاقتصادية يساوي معدل الفائدة ) -

 لية.على المردودية الما

في هذه الحالة يكون الرفع المالي في  (:i > Reحالة المردودية الاقتصادية أكبر من معدل الفائدة ) - 

صالح المؤسسة، فالمؤسسات تلجأ إلى الديـون كمصدر تمويـل رغم توفرها على بدائل أخرى نظرا للتأثير 

 ادية تغطي أعباء الاقتراض.الإيجابي للديون على المردودية المالية نظرا لأن المردودية الاقتص

 تحليل الصلابة المالية -0

تكتفي بـــالأداء الجيـــد و بتحقيق مردوديـــة  ألا من أجـــل ضـــــــــــــمـــان تطور وبقـــاء المؤســـــــــــــســـــــــــــــة عليهـــا 

اقتصــــادية كافية و مثالية، بل عليها كذلك المحافظة على توازناتها المالية الأســــاســــية. فالمتعاملين عادة ما 

ل الالتزام أو القبول برفع قيم التزاماتهم مع المؤسـسة. وفي الواقع، فإن كل ون إلى تحليل المخاطر قبؤ يلج

ـــــــــــــــــــــ مالية كانت أم  من يريد الحكم على الصـــــــــحة المالية لمؤســـــــــســـــــــة قبل الالتزام معها في علاقات شـــــــــراكة ـ

 اقتصادية ـ تكون نظرته مختلفة تبعا لآفاق الالتزام:

 قصيرة الأجل، نظرة ترتكز على تحليل السيولة بالنسبة للعلاقات 

 .نظرة ترتكز على تحليل الهيكلة المالية و المديونية بالنسبة لالتزام متوسط أو طويل الأجل 

ومهمـا كاــنــت النظرة، فــإن تقنيـات التحليــل انطلاقــا من الميزانيــات اقتصـــــــــــــرت و لمـدة طويلــة على حســـــــــــــاب 

رة الأولى ســــيولة بالنســــبة للنظعدد معين من النســـب التقليدية و التعليق عليها، و التي تتمثل في نســــب ال

، ســــــــــــمح تطور العلوم المالية بإثراء أدوات 1و نســــــــــــب الهيكلة بالنســــــــــــبة للنظرة الثانية.ومنذ الســــــــــــبعينيات

التحليــل، و ذلــك بــإدخــال مفهوم الاحتيــاج لرأس المــال العــامــل و الــذي أدى تطبيقــه إلى معــادلــة موازنــاتيــة 

 تشــخيص للهيكلة المالية، أو باعتماد المقارنة بين ميزانيتينأســاســية تعتبر حاليا القاعدة الأســاســية في أي 

 متتاليتين، وبإعداد جدول التمويل الذي يبين الاستخدامات و الموارد الخاصة بالمرحلة موضوع الدراسة.

و التي تتمثل أساسا في عمليات المعالجة  هذه التحاليل المختلفة، كانت تتطلب بعض الأعمال التحضيرية 

و جدول النتائج ـ عمليات المعالجة هذه تكون بإعادة ترتيب بعض   للجداول المالية ـ الميزانية و التعديل

أقسام الحسابات أو عناصر من هذه الأقسام، و هذا ما يحدث مثلا عندما تكون الرغبة في تقييم القدرة 

                                                           
1 J.Margerin et J.C.Mallard,  Analyse Financière,édition :SEDIFOR,1994,p 15 
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تزايدة، رجة السيولة المعلى الوفاء في الأجل القصير، إذ يلجأ المحللون إلى ترتيب حسابات الأصول حسب د

 وعناصر الخصوم حسب درجة الاستحقاق المتزايدة.

بالمثل فإن تحليل الهيكلة المالية يتطلب إعادة ترتيب عناصر الخصوم بالشكل الذي يسمح بقراءة الميزانية 

 .ةأفقيا، للتمكن من مقارنة الاستخدامات بالموارد، حسب الدورات: استثمار ـ تمويل ـ استغلال ـ خزين

و هناك معالجات أخرى ضرورية، و تتمثل عكس الأولى في تغيير بعض القيم المحاسبية، فالأمر يتعلق 

بعملية إعادة تقويم القيم المحاسبية و استبدالها بقيم اقتصادية، أو بإلغاء بعض القيم المحاسبية ـ مثل 

 تبار محاسبيا.الأصول الوهمية ـ و قد يتم إدخال بعض القيم التي لم يتم أخذها بالاع

هو التغير الحاصل في طريقة عرض الميزانية، التي تبنت بصفة  SCFالجديد مع النظام المحاسبي المالي  

جدية مسألة ترتيب عناصر الأصول و الخصوم بالشكل الذي يسهل التشخيص المالي، و في جانب تقييم 

كمبدأ أساس ي لتقييم أغلب عناصر  Juste valeurعناصر الميزانية، اعتمد على مفهوم القيمة العادلة 

 الأصول، و حرص على إفصاح دقيق فيما يخص توزيع النتائج.
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 جدول تغيرات الاموال الخاصةدراسة وتحليل :  الوحدة الثانية

 :  تمهيد

اسبي حتعتبر قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة من القوائم الاجبارية الواجب إعدادها وفق للنظام الم

، فهو يشكل تحليلا مفصلا لمختلف العمليات التي لها أثر مباشر على حجم الأموال الخاصة SCFالمالي 

خلال السنة المالية. سنحاول من خلال هذه الوحدة عرض نموذج لقائمة تغيرات رؤوس الموال وأهم 

 مكوناتها وأهم النسب المستخدمة في تحليلها

 الأموال الخاصةتقديم لجدول تغيرات رؤوس أولا: 

لتوضيح مسببات التغير في الأموال الخاصة ومصادرها، تم إصدار جدول تغيرات الأموال الخاصة من 

وسنحاول من خلال هذا الفرغ تناول تعريف هذه . 1997طرف مجلس المعايير المحاسبية الدولية عام 

 القائمة وأهميتها في التحليل المالي

 :الخاصة الأموال تغير جدول  تعريف -2

 للأموال المكونة العناصر في الحاصلة الحركات بتحليل يقوم جدول  هو الخاصة تغيرات الأموال جدول 

 والنتائج الأعباء وكذلك الفترة، نتيجة يعرض ملخص بيان فهو بنشاطها، القيام أثناء للمؤسسة الخاصة

 المالية، الدورة على المنتهجة رق تغيرات الط آثار يقدم البيان هذا إذا الخاصة، الأموال في مباشرة تحمل التي

 يسمح هذا المال، وتغيرات رأس وحصص وقسائم ،)المحتجزة الأرباح( الاحتياطات رصيد أيضا يعرض كما

 الى ليشير الاحتياطات  وكل المال رأس فئات  لكل المالية السنة ونهاية بداية في المحاسبية القيم بين بالمقارنة

 1المتغير. العناصر مختلف

 الأموال تغير في المصادر تعدد مع ولكن الميزانية، وبين النتائج حسابات بين الربط حلقةف أيضا بأنه ويعر 

 هذه إصدار تم ولقد ومصادره، التغير هذا مسببات لتوضيح منفردة قائمة تخصيص توجب الخاصة

 . 09922 سنة الدولية المحاسبية المعايير مجلس طرف من مرة لأول  القائمة

                                                           
1 OULD AMER Smail, La Normalisation Comptable En Algérie : Présentation du nouveau 

système comptable et financier, Revue des Sciences Économiques et de Gestion, Université 

Ferhat ABBES SETIF, N° 10, 2010, P 37 

مدى دلالة القوائم المالية كأداة للإفصاح عن المعلومات الضرورية اللازمة لمستخدمي القوائم  الشلتوني، زھدي فایز 2 

 00، ص 0220فلسطين،  غزة،كلية التجارة،  الإسلامية،الجامعة  والتمويل،، رسالة مقدمة في المحاسبة المالية
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 كل في أثرت التي للحركات تحليلا تغيرات رؤوس الأموال بأنها تشكل قائمة المالي المحاسبي لنظاماعرفه  وقد

 ".  1المالية السنة خلال بالمؤسسة الخاصة الأموال رؤوس منها تتشكل التي الفصول  من فصل

 أهمية قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة في التحليل المالي: -0

 التغير عن فتفصح والميزانية، النتائج لحسابات ربطها من الخاصة موالالأ  تغيرات قائمة أهمية تنبع

 الأرباح في تغير من عنه ينجم وما المالية الدورة خسائر أو أرباح صورة في متمثلا النتائج حسابات عن الناجم

 إلىوصولا  ةالمالي الدورة أول  من الخاصة الأموال بنود على تؤثر التي التيارات برصد تقوم كما المحتجزة،

الاموال الخاصة تحليلا لحركات التي أثرت في  ل جدول التغيراتإذا يشك 2ة.الدور  آخر في الخاصة الأموال

 .في كل فصل من الفصول التي تشكل رؤوس الأموال الخاصة للمؤسسة الخاضعة خلال السنة المالية

 حيث يسمح إعداده بالتعرف على:

 الدراسة. وق الملكية خلال فترةالتعرف على التغيرات التي تحدث لحق -

 .وبنودها واي تفصيلات اخرى عنها التعرف على مقدار حقوق الملكية -

 يعالتعرف على بنود المكاسب والخسائر المتعلقة ببيع الاستثمارات المتاحة للب -

 عرض لجدول تغيرات رؤوس الأموال الخاصة: -0

ية ذات الغرض العام لضمان أساس عرض القوائم المال 20لقد حدد المعيار المحاسبي رقم 

الأخرى  ساتالمؤسومع القوائم المالية  السابقة،في الفترات    نفسها للمؤسسةمقارنتها مع القوائم المالية 

فهو يحدد المتطلبات الكلية لعرض القوائم المالية والارشادات الخاصة بهيكلها، والحد الأدنى من 

ت الدنيا المقدمة في جدول تغيرات الأموال الخاصة تخص فالمعلوما . المتطلبات المتعلقة بمحتوياتها

 : الحركات المرتبطة بما يلي

 ة النتيجة الصافية لسنة المالي -

تغيرات الطرق المحاسبية وتصحيحات الاخطاء الاساسية المسجل تأثيرها مباشرة كرؤوس  -

 الاموال الخاصة

 اصةالنواتج والاعباء الاخرى المسجلة مباشرة كرؤوس الاموال الخ -

 (لمالا ديد راسسالامر خصوصا بالزيادة والانقاص وت )يتعلقعمليات الرأسمالية  -

                                                           

 06ص  ،  1.250رقم المادة ،سابق مرجع ،  19العدد القرار1 

 00، ص مرجع سابقفايز زهدي الشلتوني،  2 
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 توزيع النتيجة والتخصيصات المقررة خلال السنة المال -

 الأمريكي المحاسبية المبادئ مجمع أقرها التي 21 رقم يأالر  في عليها المتعارف المحاسبية المبادئ نصت وقد

 التمويل عمليات عن الشامل للإفصاح ملائم بشكل المالي المركز في تاالتغير  قائمة إعداد ضرورة على

 على المبادئ هذه نصت ذلك جانب والى المالية، الفترة خلال المحاسبية الوحدة بها قامت التي والاستثمار

 :بالتالي زم ا الالت ضرورة

 يشمل الذي اليالم التقرير قوائم من أساسية كقائمة الخاصة الأموال تغير جدول  اعتبار يجب -

 .النقدية وتدفقات نيةاز يوالم الدخل قائمة من كل على القائمة هذه إلى بالإضافة

 يعكس بحث المالي المركز في تار يالتغ عن الإفصاح في "المالية الموارد كافة" مفهوم إتباع يجب  -

 .المحاسبية للوحدة المالي المركز في الهامة المالية تاالتغير  الجدول 

 المالي المركز في تار يالتغ ملخص إلى ليشير "الخاصة الأموال تغير جدول " اصطلاح استخدام يجب  -

 .المحاسبية للوحدة

 من الناتجة النقدية أو العامل المال سأر    من أي في النقص أو الزيادة عن الجدول  يفصح أن يجب  -

 .العادية يرغ والبنود العادية التشغيل عمليات نتائج بين التفرقة ويفضل التشغيل، عمليات

 يطرح أو  يضاف ثم العادية العمليات من الخسائر أو الدخل صافي بقيمة الجدول  يبدأ أن يجب  -

 .عامل مال رأسعنها  ينتج التي أو تستخدم لا التي العناصر قيمة منها

 إعداده أو الخاصة الأموال تغير بجدول  وارفاقه العامل المال رس أ في تار يبالتغ جدول  إعداد يجب  -

 .منها الأسفل الجزء في

 بين التفرقة مثل حدة، على كل الجدول  في الهامة والاستثمار التمويل عمليات عن الإفصاح يجب -

 حيث أخرى، ثابتة أصول  ءاشر  سبيل في والمدفوعات الثابتة الأصول  بيع من الناتجة الموارد من كلا

 عند وكذلك الاستخدامات، ضمن والثانية الأموال مصادر ضمن الأولى العملية عن الإفصاح يتم

 .جديدة سندات إصدار أو الأجل طويلة قروض قيمة سداد

 مثل العناصر، تلك عن الإفصاح في الإيضاح لزيادة معا ضهاعب مع المرتبطة العناصر عرض يفضل  -

 النقدية طرح يمكن حيث جديدة، أصول  رء ا وش بيعها أو ثابتة أصول  من التخلص عملية

 الجدول  يفصح أن الخطأ ومن الجديد، الأصل رء ا ش تكلفة من القديم الأصل بيع عن المحصلة

 ثابت أصل مبادلة عملية عن ناتج الفرق  هذا وأن الأهمية ضئيل كان إذا إلا فقط الفرق  مقدار عن

 .بآخر
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 1:هي المال سأر  تاتغير  قائمة صلب في عنها الإفصاح يجب التي للمعلومات الأدنى الحد فان وبالتالي

 بالفترة الخاصة الخسارة أو حبالر  صافي -

 الملكية بحقوق  مباشرة المرتبطة والخسائر المكاسب المصروف، الدخل،  -

 المحاسبية السياسات في تار يالتغ أثار  -

 المحاسبية الأخطاء تصحيح أثار  -

 :وهي الملحق في أو القائمة هذه صلب في أخرى  معلومات عن يفصح أن يمكن أنه كما

 الملاك إلى والتوزيعات الملاك مع المال رس أ معاملات  -

 السنة ونهاية بداية في المتجمع الربح والخسائر رصيد مطابقة  -

 وكل الأسهم وأقساط العادية الأسهم المال رس أ من مجموعة لكل الدفترية القيمة مطابقة -

 .الفترة ونهاية بداية احتياطي في

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

 006، ص 0200،  لنشر و التوزيع عماندار المسيرة ل، نظرية المحاسبةسامي محمد الوقاد،  1 

https://pmb.univ-saida.dz/busegopac/index.php?lvl=publisher_see&id=10596
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 موال الخاصة: قائمة تغيرات رؤوس الأ 20-24الجدول رقم 

 
المتضمن النظام المحاسبي المالي، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية  00-22المصدر: القانون 

 000الديمقراطية الشعبية،  ص 
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 وتحليل قائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصةثانيا: إعداد 

 الخاصة الأموالرؤوس  حساباتمكونات -2

 التالية الأساسية بنودال من الخاصة الأموال حسابات تتكون 

 : المؤسسة رأسمال: 2-2

تعتبر الأموال الخاصة أحد مصادر التمويل طويلة الجل لأن لها تاريخ استحقاق مثلها مثل الديون، 

وتشمل كل من رأس المال والاحتياطات ونتيجة الدورة الصافية، ويكون التمويل عن طريق الأموال 

 لذاتي، أو خارجيا من خلال الرفع في رأس المالالخاصة إما داخليا من خلال التمويل ا

 

 ر:الإصدا علاوة: 2-0

عندما تُباع السندات، أو الأسهم، من قِبَل الشركة، التي تصدرها بقيمة أعلى من قيمتها 

الاسمية، فإن الزيادة يُشار إليها بالعلاوة على سعر السند، أو السهم الاسمي، وتُسمى "علاوة 

 الإصدار

 قييمالت فارق  :2-0

يسجل في هذا البند رصيد الأرباح و الخسائر غير المقيدة في النتيجة و الناتجة عن تقييم بعض عناصر 

 الميزانية بقيمتها الحقيقية وفقا للتنظيم المعمول به

 التقييم، إعادة فارق  :2-0

قييم يسجل في هدا الحساب فوائض الت  : Ecart De Réévaluationفارق إعادة التقييم 105الحساب 

 ةالتي تكون موضوع إعادة التقييم حسب الشروط القانوني ( الاستثمارات) الملحوظة في التثبيتات 

يزانية الميتجلى ذلك في  المؤسسةعادة تقييم التجهيزات المادية يعطي صورة صادقة لأصول إن عملية 

هتلاكات فإن الا ( الدورة في حسابات النتائج ) نتيجة. كما تظهر تسجل هذه الأصول بقيمتها الحاليةحيث 

 .تحسب على أساس قيمتها الحالية و ليس التاريخية

فيجب  ،إذا اختارت المؤسسة طريقة إعادة التقييم "التجهيزات المادية" "IAS 16المعيار المحاسبي وحسب 

 ةعليها إعادة تقييم التجهيزات المعنية كلما انحرفت القيمة المحاسبية بشكل فعال عن القيمة العادل

(La juste valeur)  

من قبل مهنيين مختصين  قية( هي عادة القيمة السو )  :( la juste valeur) تحديد القيمة العادلةويتم 

مؤشر محدد وفقا لتكلفة الإحلال ) التعويض( ، و أسعار السوق  خاصة على كما أن تقنيات التقييم تعتمد

. 
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 ملاحظات: 

 .فارق إعادة التقييم معفى من الضريبة  -

 خفيةفرق إعادة التقييم لا يمكن توزيعه لأنه عبارة عن فائض قيمة م -

يمكن إدماج فرق إعادة التقييم في رأسمال الصادر عند التنازل عن الأصل المعني  -

 .وبترخيص قانوني

يمكن تسجيل إعادة التقدير في الإيرادات في حالة ما إذا كانت تعوض إعادة تقييم  -

 ءعباوالمسجلة سابقا في الأ ، سالبة

 والنتيجة حتياطات: الا 2-4

صرف و المتروكة تحت ت الخاصةأرباح الدورة التي لم تضف إلى الأموال تتمثل قيمة الاحتياطات في قيمة 

و هي من حيث المبدأ عبارة عن  (.  المؤسسة كاحتياطات ) احتياطات للدورات اللاحقة لمواجهة الطوارئ 

ستعمالها مستقبلا في توزيعها على الشركاء أوإدماجها في أموال تخصصها المؤسسة بشكل دائم و دلك لا 

  ( رأسمال الشركة )عند رفع رأسمال الشركة( أو امتصاص العجز في الميزانية ) الخسائر السابقة

 التغيرات في قائمة رؤوس الأموال الخاصة-0

 :يلي فيما الخاصة الأموال حسابات أرصدة على وتؤثر الفترة خلال تحدث التي المعاملات تتمثل

 الأحيان بعض في المؤسسات تقوم :الهامة الأخطاء وتصحيح المحاسبية السياسات في التغييرات: 0-2

 التقديرات في أخطاء تصحيح أو الاهتلاك طريقة تغيير مثل أخرى  إلى محاسبية طريقة من تغيير بإجراء

 والأسس، المبادئ، تغييرات تخص بيةالطرق المحاس تغييرات فإن المالي المحاسبي للنظام ووفقا .المحاسبية

 .المالية قوائمها وتقديم لإعداد مؤسسة أي تطبقها التي الخصوصية والممارسات والقواعد والاتفاقيات،

 يسمح كان أو جديد تنظيم إطار . في مفروضا التغيير هذا كان إذا إلا محاسبية طريقة تغيير إلى يعمد ولا

 الأموال حسابات أرصدة تعديل ويتم .المعنية للمؤسسة المالية لقوائما تقديم عملية في التحسين من بنوع

 .1المحاسبية السياسات في التغيرات بأثر الخاصة الأموال تغيرات قائمة إعداد عند خطوة أول  في الخاصة

 أرصدة على تؤثر التي المعاملات لإظهار الثانية الخطوة :التثبيتات تقييم إعادة وخسائر مكاسب: 0-0

 المالي، المحاسبي النظام إليها أشار التي التثبيتات تقييم إعادة عن الخسائر أو المكاسب هي الخاصة والالأم

                                                           

 00، ص 001المادة  سابق، مرجع ،  19العدد القرار 1 
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 إظهارها يتم ولا ،(التقييم بإعادة الخاص العمود تحت) الخاصة الأموال حسابات إلى مباشرة ترحل والتي

 1النتائج حسابات في

 الخاصة الأموال حسابات أرصدة على تؤثر التي المعاملات بنود في الثالثة الخطوة :الصافية النتيجة: 0-0

 .خسارة كانت إذا وسالبة ربح صافي كان إذا موجبة وتكون  .النتائج لحساباتالصافية  النتيجة هي

  2يلي ما وتشمل :الخاصة الأموال حسابات بين والتحويلات الملاك مع المعاملات: 0-0

 عمود تحت فتظهر علاوة بدون  الزيادة تكون  وقد (جديدة أسهم إصدار خلال من: المال رأس زيادة  -

 قيمة أما المال رأس عمود تحت الزيادة قيمة فتظهر إصدار بعلاوة الزيادة تكون  وقد المال رأس

 (.إصدار علاوة) عمود تحت فتظهر العلاوة

 .والنتائج الاحتياطات عمود تحت بالسالب وتظهر :المدفوعة الحصص -

 .النتائج حساب في الحسابات في المدرجة يرغ الخسائر أو الأرباح  -

 :الخاصة الأموال حسابات أرصدة على وتؤثر الفترة خلال تحدث التي المعاملات التالي الشكل ويعرض

 الخاصة الأموال حسابات أرصدة على وتؤثر الفترة خلال تحدث التي : المعاملات20-22الشكل رقم 

 

 حالية نظرة الائتمان ومنح الاستثمار لأغراض المالية قوائمال تحليل حماد، العال عبد طارق  :المصدر

 250 ص سابق، مرجع ، ومستقبلية

                                                           

 الجامعیة، الدار .ومستقبلیة حالیة نظرة الائتمان ومنح الاستثمار لأغراض المالیة القوائم تحلیل حماد، العال عبد طارق 1 

 000، ص0226مصر،  الإسكندریة،

 000، ص ابقمرجع س حماد، العال عبد طارق  2 

فيقائمة التغيرات

الأموال الخاصة

المكاسب والخسائر 
الناجمة من إعادة تقييم 

التثبيتات

المكاسب والخسائر الناجمة 
رق من تغيير السياسات و الط
طاء المحاسبية و تصحيح الأخ

الهامة

صافي نتيجة 

السنة المالية

المعاملات مع الملاك 
بات والتحويلات بين حسا
الأموال الخاصة
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 المالیة:  النسب بواسطة الخاصة الأموال تغيرات جدول  تحلیل -0

 الخاصة: الأموال في التغيرات قائمةإعداد من مزایا 

 .عنها أخرى  تفصیلات وأي وبنودها الخاصة الأموال مقدار على التعرف -

 .المالیة السنة خلال الخاصة للأموال تحدث التي التغيرات على التعرف -

 مكاسب مثل الخاصة أموال في مباشرة بها الاعتراف تم التي والخسائر المكاسب عناصرتحديد  -

 . للبیع المتاحة تاالاستثمار  ببیع المتعلقة والخسائر

 موال ينغي تحليلها ماليا للوصول بهدفإن مجمل المعلومات السابقة التي توفرها قائمة تغيرات رؤوس الأ 

 تقييد الأداء المالي الفعلي للمؤسسة، ومن اهم أدوات التحليل نجد النسب المالية والمتمثلة في: 

وتعنى مدى تغطية المؤسسة لأصولها الثابتة بأموالها الخاصة ، أي قدرة  :نسبة التمويل الخاص: 0-2

طية الأصول الثابتة ، و يبين النسبة التي تحتاجها المؤسسة من أموال المساهمين و ما يلحق بها على تغ

 القروض طويلة الأجل  لتوفير الحد الأدنى من رأس المال العامل كهامش للأمن . 

 نسبة التمويل الخاص = 
 الأموال الخاصة 

 الأصول الثابتة

 

ـا، إذن ة للمؤسسة تتعلق بمديونيتهمن الطبيعي أن الاستقلالية المالي نسبـة الاستقلاليـة الماليـة.: 0-0

 ن أي :و قوم بمقارنة الأموال الخاصة بمجموع الديتهذه النسبة 

 

 نسبـة الاستقلاليـة الماليـة =
 الأموال الخاصة 

 مجمـوع الديـون 

 

 أو بمقارنة الأموال الخاصة بمجموع الخصوم أي : 

 نسبـة الاستقلاليـة الماليـة =
 الأموال الخاصة 

 ع الخصـوممجمـو 

و  2.0، أما النسبة الثانية فلا يجب أن تنخفض عن 0و  0ا يخص النسبة الأولى فيجب أن تكون بين م

 تعطي نفس المعنى مع النسبة الأولى.
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تشير هذه النسبة إلى وزن الديون داخل الهيكل المالي للمؤسسة و بالتالي درجة استقلاليتها، إذ أن الحجم 

سسة غير مستقلة في اتخاذ قراراتها المالية ، فكلما كانت هذه النسبة كبيرة الكبير للديون يجعل المؤ 

استطاعت إن تتعامل المؤسسة بمرونة مع الدائنين في شكل اقتراض و تسديد الديون ، أما إذا كانت 

 يالنسبة صغيرة فهذا يعني أنها  في وضعية مثقلة بالديون، و لا تستطيع الحصول على الموارد المالية  الت

 .إلا بتقديم ضمانات ، وقد تكون هذه  الضمانات مرهقة  إضافيةتحتاجها من قروض 

 =                  الأسهم نسب

 

 الموزعة الارباح

 الأسهم عدد

 

 =        الأرباح  توزیع نسبة
 الموزعة الارباح

 الصافیة الأرباح

 

 عائده إلى السهم سعر معامل

 =    للعائد السعر مضاعف أو 

 السوقیة السهم قیمة

 ربح السهم

 

 بالقیمة مقارنة السوق  سعر نسبة

 = المحاسبة

 السوقیة السهم قیمة

 القيمة الدفترية للسهم

 

 معدل دوران الأسهم =
 المحاسبیة الدورة خلال تداولها تم التي الأسهم عدد

 المحاسبیة الدورة المكتتبة في نهاية  الأسهم عدد
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 خلاصة الفصل الثالث:

 حساب النتائج من القوائم المالية المهمة في التحليل المالي للمؤسسات -

 التقرير فهو المالية، القوائم بين من أهمية من القوائم الأكثر النتائج حساب يعتبر -

 الزمن من محددة لفترة عمليات المؤسسة نجاح يقيس الذي

 المستقبل في المؤسسة لدخل دقيق بشكل بالتنبؤ يساعد -

 يعرض حساب النتائج وفق طريقتين، حسب الطبيعة وحسب الوظيفة -

 والميزانية، النتائج لحسابات ربطها من الخاصة الأموال تغيرات قائمة أهمية تنبع -

 متمثلا النتائج حسابات عن التغير الناجم عن الخاصة الأموال تغيرات قائمة تفصح  -

  المالية الدورة خسائر أو أرباح صورة في

 الأموال بنود على تؤثر ترصد فائمة تغيرات رؤوس الأموال الخاصة كل العناصر التي -

 الدور  آخر في الخاصة الأموال إلىوصولا  المالية الدورة أول  من الخاصة
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 سئلة للتقويم الذاتي:أ

 أجب بصحيح أو خطأ مع تصحيح الخطأ

 تؤثر السياسة الاستثمارية التي تمارسها المؤسسة على الفائض الإجمالي للإستغلال -0

 عمليات الاستدانة لا تؤثر على النتيجة الصافية من حيث الأقساط المسددة -0

 لا تؤثر طرق تقييم المخزون على الفائض الإجمالي للإستغلال -0

 ثر الفائض الإجمالي للإستغلال بمعدل الضرائب على الأرباحيتأ -0

 

  الإجابة:

 تؤثر السياسة الاستثمارية التي تمارسها المؤسسة على الفائض الإجمالي للإستغلال -0

 لأن السياسة الاستثمارية لا تتعلق بأعباء ونواتج الاستغلال – خطأ

 الأقساط المسددة عمليات الاستدانة لا تؤثر على النتيجة الصافية من حيث -0

 صحيح

 لا تؤثر طرق تقييم المخزون على الفائض الإجمالي للإستغلال -0

تؤثر طرق تقييم المخزونات على الفائض الإجمالي للإستغلال لأنها تؤثر على تكلفة  – خطأ

 إخراجه.

 يتأثر الفائض الإجمالي للإستغلال بمعدل الضرائب على الأرباح -0

 ؤثر على الفائض الإجمالي للإستغلالالضرائب على الأرباح لا ت - خطأ

 تمارين تطبيقية:

  :22تمــرين

 وفرت لك المعلومات التالية لنشاط مؤسسة خاصة بإنتاج الأكياس البلاستيكية:

 دج 0.002.222رقم الأعمال خارج الرسوم   -

 دج ثلثيها أعباء ثابتة Chex  =922.222أعباء الاستغلال  -

 دج 02.222الهامش على التكلفة المتغيرة =  -

 دج 902.222مجموع الأصول الثابتة =  -

 دج 02.222الاحتياج في راس المال العامل للإستغلال =  -
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 %02الضريبة على الأرباح =  -

 دج 6222المصاريف المالية =  - دج 022222الديون المالية =  -

 المطلوب:

 حساب المردودية الاقتصادية والمردودية المالية. -0

 حساب أثر الرفع المالي -0

 ـل:الحـ

 حساب المردودية الاقتصادية: -2

 معدل المردودية الاقتصادية = الفائض الإجمالي للاستغلال/ مجموع الأصول الاقتصادية -

أعباء الاستغلال( / مجموع الأصول  –= )رقم الأعمال خارج الرسم     

 الاقتصادية

     ( =0002222-922222(/)902222+02222) 

      =2.00  =00% 

 المال العامل" رأس في الاحتياجات + ثابتة أصول  = قتصاديةالا "الأصول 

 معدل المردودية المالية = النتيجة الصافية / الأموال الخاصة -

     ( =0002222-922222-6222*)2.1  /122222 

      =020022/122222  =00.02% 

 ديون مالية "  –" أموال خاصة = أصول اقتصادية 

 حساب أثر الرفع المالي: -0

 – 0تكلفة الديون(*الديون / الاموال الخاصة * )  –أثر الرفع المالي = )معدل المردودية الاقتصادية 

 %00.00=  معدل ض(

بما أن الرفع المالي موجبا فكان له أثر ايجابي على المردودية المالية للمؤسسة. يمكن القول أنه يمكن 

 ف مالية اضافية .للمؤسسة اللجوء الى الاستدانة وبإمكانها تحمل مصاري
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 : 20تمرين ال

 قدمت لك المعلومات التالية الخاصة بمؤسسة حضنة ميتال :

 سنويان؛ دج10.000 =الرسم خارج الأعمال رقم -

 ثابتة؛ تكاليف 0/0 منها دج ، 9.000الاستغلال  أعباء -

 دج3.000 =لثابتة دج، الأصول  2.222التكلفة المتغيرة  على الهامش -

 ؛ 0/0دج،  معدل الضريبة =  2.000المال للاستغلال  سرأ الاحتياجات في -

 دج سنويا. 022  =المالية  المصاريف دج ؛ 4.000=الديون المالية -

 :المطلوب

 الاقتصادية والمردودية المالية. أحسب المردودية -0

 .النتائج الرفع المالي وحلل أثر أحسب -0

 :الحل

 الاقتصادية والمردودية المالية. المردودية حساب -0

  طريقة الحساب دوديةالمر 

المردودية 

 الاقتصادية

 الفائض الإجمالي للإستغلال

 الأصول الاقتصادية

0.222  /0.222  =02% 

 نتيجة الدورة الصافية المردودية المالية

 الأموال الخاصة

    (0.222-022*)0/0    =02% 

            0.222 

 اج في راس المال العاملالأصول الاقتصادية = أصول ثابتة +الاحتي  -حيث:

      =0.222  +0.222  =0.222 

 ديون مالية –أموال خاصة = أصول اقتصادية  -

 دج 0.222=  0.222 – 0.222= 

 .النتائج الرفع المالي وحلل أثر باحس -0

 x 0/0  ]د / أخ xع(  –) م ق  [أثر الرفع المالي = 

   =]  (2.0 – 2.0 )x 0.222  /0.222[  x 0/0  =04.42% 

بما أن الرفع المالي موجب فإن الأثر ايجابي على المردودية المالية للمؤسسة، وهذا على أعتبار أن شروط 

 2و أ خ لا تساوي  2وهي أكبر من  %02ع ( =  –الاستدانة محققة حيث : )م ق 

  0=  0.222/ 0.222مستوى الاستدانة ) ذراع الرفع( = د/أ خ =  -
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 مرات الأموال الخاصة 0المالية تمثل  وهي قيمة جد معتبرة أي أن الديون  -

 : 20تمرين ال

 (0202 -0201لتكن لديك المعطيات تتعلق بمؤسسة خلال الفترة )

 السنوات                

 البيان         

0201 0209 0202 

 160000000.00 600092001.01 692099029.00 انتاج السنة المالية

 610600600.00 220620120.19 009020190.00 استهلاك السنة المالية

 000920029.60 006000266.06 60002929.10 الفائض الاجمالي للاستغلال

 66110190.69 902900.01 06002060.02 20ح/

 00990960.00 0209062.26 00001100.09 60ح/

 000100022.26 09211009.20 00000000.06 61ح/

 - - 02000066.90 21ح/

 026002696.2 000009600.00 000000002.00 ية الصافيةنتيجة السنة المال

مخصصات الاهتلاكات 

 والمؤونات

00000000.06 - 09211009.20 00010022.26 

 الواردة في الجدول أعلاه المطلوب: تحليل المعطيات

 (0202 -0201تحليل المعطيات المتعلقة بالمؤسسة خلال الفترة )الحل: 

 0201 0209 0202 

 012299110.91 10000600.00- 002990012.20 ضافة للاستغلالالقيمة الم

 يتبين من الجدول 

، وهذا راجع لانخفاض 0209سنة  10000600.00-انخفاض في القيمة المضافة للاستغلال إلى  -

، وهذا أيضا 0202المبيعات والزيادة في قيمة المشتريات المستهلكة، غير أنها عرفت زيادة سنة 

 ؛المبيعات بسبب زيادة في قيمة

(، وهذا راجع لانخفاض في 0202-0201انخفاض في الفائض الإجمالي للاستغلال خلال الفترة ) -

 القيمة المضافة للاستغلال.
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 0201 0209 0202 

 019922262.099- 020000200.62 62901009.00 النتيجة العملياتية

 يتبين من الجدول 

وهذا راجع لعدم قدرة تغطية الإيرادات ( 0202-0201)انخفاض النتيجة العملياتية خلال الفترة  -

 ؛العملياتية للأعباء العملياتية

(، وهذا يدل على عدم قدرة 0202-0201انخفاض في نتيجة السنة المالية الصافية خلال الفترة) -

المؤسسة على تحقيق التمويل الذاتي، حيث التمويل الذاتي= النتيجة الصافية + مخصصات 

 ات.الاهتلاكات والمؤون

 0201 0209 0202 

 222094896.76 364428055.17 188066945.7 القدرة على التمويل الذاتي

   

 :0التمرين 

 وئامحساب النتائج حسب الطبيعة لشركة الاليك المعطيات التالية من 
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 معلومات اضافية: 

 %09معدل الضريبة على النتائج العادية -

 من النتيجة العملياتية %02و  %02ى تمثل المنتوجات والأعباء العملياتية الأخر -

 أكمل حساب النتائج حسب الطبيعة، مع التعليق على النتائج العمل المطلوب: 

 الحل:

 من حساب النتائج لدينا:

الأعباء العملياتية  -العملياتية=  اجمالي فائض الاستغلال + المنتوجات العملياتية الأخرى  النتيجة

ات والمؤونات وخسائر القيمة+ استرجاع عن خسائر القيمة مخصصات الاهتلاك -الأخرى 

 (0والمؤونات........)

 Xنرمز  للنتيجة العملياتية بالرمز 

 النتيجة العملياتية 2.0لدينا: المنتوجات العملياتية = 

 النتيجة العملياتية 2.0الأعباء العملياتية =       

 بعد التعويض بالقيم العددية،( كما يلي: ، 0وبالتالي يمكننا كتابة المعادلة )

X  =060222 +2.0 X- 2.0 X- 19222 +02222(........0) 

X =002222 

 الاعباء المالية–النتيجة المالية= المنتوجات المالية 

 الأعباء المالية  -المنتوجات المالية=النتيجة المالية

 012222النتيجة العادية قبل الضريبة=   02222الأعباء المالية= 

 044222 مالي فائض الاستغلالاج-0

 المنتوجات العملياتية الأخرى 

 الأعباء العملياتية الأخرى 

 مخصصات الاهتلاكات والمؤونات وخسائر القيمة

 استرجاع عن خسائر القيمة والمؤونات

20222 

00222 

00222 

02222 

 002222 النتيجة العملياتية-4

 المنتوجات المالية

 الأعباء المالية

22222 

02222 

 02222 النتيجة المالية-4

 002222 النتيجة العادية قبل الضرائب-2

 40022  الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادية

 004022 صافي نتيجة السنة المالية
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 : 24التمرين 

 تحصلنا على المعلومات التالية: Nمن حساب النتائج حسب الطبيعة لشركة الاحسان للدورة 

 0222222المبيعات والمنتوجات الملحقة: - .0022222للاستغلال:  القيمة المضافة-

 002222الانتاج المثبت: -  .022222الانتاج المخزن: -

   000222اعانات الاستغلال: -

 6=الخدمات الخارجية الأخرى/1=الخدمات الخارجية/00المشتريات المستهلكة/

 06222الضرائب والرسوم: -  .91222أعباء المستخدمين: -

 00222استرجاع عن خسائر القيمة والمؤونات: –. 90222مخصصات الاهتلاكات والمؤونات: -

تتضمن نواقص القيمة عن خروج الأصول الثابتة غير المالية  000222الأعباء العملياتية الأخرى: -

00222. 

ر المالية تتضمن فوائض القيمة عن خروج الأصول الثابتة غي 002222المنتوجات العملياتية الأخرى: -

062222. 

 تتضمن ما يلي: 92222المنتوجات المالية: 

 02222فارق التقييم عن الأصول المالية، فوائض القيمة -  

 9222الأرباح الصافية عن التنازل عن الأصول المالية -  

 تتضمن: 20222الأعباء المالية: -

 01222فارق التقييم عن الأصول المالية نواقص قيمة  660حـ-  

 00222لخسائر الصافية عن التنازل عن الأصول المالية ا-  

 00222عناصر غير عادية منتوجات -

 0222عناصر غير عادية أعباء: -

 .% 09معدل الضريبة على النتائج العادية -

  العمل المطلوب: 

 اعداد حساب النتائج حسب الطبيعة، مع التعليق على النتائج. -

 لالاحسب نسب تجزئة اجمالي فائض الاستغ -

 احسب القدرة على التمويل الذاتي بطريقتين مع الشرح -

 من الأرباح % 02احسب التمويل الذاتي علما أن الشركة توزع   -
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 الحل: 

 المبلغ البيان

 المبيعات والمنتوجات الملحقة

 الانتاج المخزن 

 الانتاج المثبت

 اعانات الاستغلال

0222222 

422222 

002222 

200222 

  اليةانتاج السنة الم-2

 المشتريات المستهلكة

 الخدمات الخارجية

 الخدمات الخارجية الأخرى 

 

  استهلاك السنة المالية-0

 0222222 (0-2القيمة المضافة للاستغلال )-0

 أعباء المستخدمين

 الضرائب والرسوم

00222 

04222 

  اجمالي فائض الاستغلال-0

 

 

 المبلغ البيان

 المبيعات والمنتوجات الملحقة

 الانتاج المخزن 

 الانتاج المثبت

 اعانات الاستغلال

0222222 

422222 

002222 

200222 

  انتاج السنة المالية-2

  المشتريات المستهلكة
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 الخدمات الخارجية

 الخدمات الخارجية الأخرى 

  استهلاك السنة المالية-0

 0222222 (0-2القيمة المضافة للاستغلال )-0

 أعباء المستخدمين

 والرسوم الضرائب

00222 

04222 

  اجمالي فائض الاستغلال-0

  

 

 حساب قيمة المشتريات المستهلكة والخدمات الخارجية والخدمات الخارجية الأخرى -2

 استهلاك السنة المالية–القيمة المضافة للاستغلال = انتاج السنة المالية 

 ةاستهلاك السنة المالي-(0222222+022222+002222+000222=)0022222

 2200222 المالية= السنة استهلاك

 استهلاك السنة المالية= المشتريات المستهلكة + الخدمات الخارجية + الخدمات الخارجية الأخرى 

 Xنرمز للمشتريات المستهلكة بـ 

  Yالخدمات الخارجية بـ        

 Zالخدمات الخارجية الأخرى بـ        

 الية:وبالتالي يمكننا الحصول على المعادلة الت

681327

1782000 zyx


 
  040222المشتريات المستهلكة = 

 400222الخدمات الخارجية = 

 004222الخدمات الخارجية الأخرى = 
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 حساب النتائج حسب الطبيعة

 المبلغ البيان

 المبيعات والمنتوجات الملحقة

 الانتاج المخزن 

 الانتاج المثبت

 اعانات الاستغلال

0222222 

422222 

002222 

200222 

 0000222 انتاج السنة المالية-2

 المشتريات المستهلكة

 الخدمات الخارجية

 الخدمات الخارجية الأخرى 

040222 

400222 

004222 

 2200222 استهلاك السنة المالية-0

 0222222 (0-2القيمة المضافة للاستغلال )-0

 أعباء المستخدمين

 الضرائب والرسوم

00222 

04222 

 2044222 فائض الاستغلالاجمالي -0

 المنتوجات العملياتية الأخرى 

 الأعباء العملياتية الأخرى 

 مخصصات الاهتلاكات والمؤونات

 استرجاع عن خسائر القيمة والمؤونات

002222 

224222 

00222 

00222 

 0202222 النتييجة العملياتية-4

 المنتوجات المالية

 الأعباء المالية

02222 

24222 

 24222 لماليةالنتيجة ا-4
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 0244222 (4+4النتيجة العادية قبل الضرائب )-2

 002402 الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادية

 2444042 النتيجة الصافية للأنشطة العادية-0

 منتوجات-عناصر غير عادية

 أعباء-عناصر غير عادية

20222 

4222 

 0222 النتيجة غير العادية-0

 2420042 الماليةصافي نتيجة السنة -22

 حساب القدرة على التمويل الذاتي -0

 الطريقة الأولى: انطلاقا من اجمالي فائض الاستغلال

 (-المبالغ ) المبالغ )+( البيان

 اجمالي فائض الاستغلال

 (242222-002222) 240المنتوجات العملياتية الأخرى ما عدا حـ 

 242و  244المنتوجات المالية ماعدا الحسابين 

02222-(02222+0222) 

 (40222-224222) 440الأعباء العملياتية الأخرى ما عدا حـ

 442و  444الأعباء المالية ماعدا الحسابين 

24222-(20222+04222) 

 الضرائب غلى الأرباح

2044222 

02222 

00222 

 

 

 

 

42222 

00222 

002402 

 2424042 قدرة التمويل الذاتي
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 من النتيجة الصافية الطريقة الثانية: انطلاقا

 

CAF  انطلاقا منRN المبالغ 

+ - 

RN 

 مخصصات الاهتلاكات والمؤونات وخسائر ق

 استرجاعات عن المؤونات وخسائر القيمة

 نواقص القيمة عن خروج الأصول المثبتة غير المالية

 فوائض القيمة عن خروج الأصول المثبتة غير المالية

 نواقص قيمة-فارق التقييم عم الأصول المالية

 فوائض قيمة-فارق التقييم عم الأصول المالية

 الخسائر الصافية عن التنازل عن الأصول المالية

 الأرباح الصافية عن التنازل عن الأصول المالية

2444042 

00222 

 

40222 

 

20222 

 

04222 

 

 

00222 

 

242222 

 

02222 

 

0222 

 CAF 2424042قدرة التمويل الذاتي 

 

 الأرباح الموزعة –ي = القدرة على التمويل الذاتي التمويل الذات

 002024التمويل الذاتي= 
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 : التحليل المالي  الرابعالفصل 

 للتدفقات النقدية
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 : التحليل المالي للتدفقات النقدية الرابعالفصل 

 

 

ل 
ص

لف
ف ا

دا
أه

بع
را

ال
 

 

  التعرف على قائمة التدفقات النقديةTFT 

  التمييز بين  مختلف التدفقات النقدية 

 كيفية إعداد قائمة التدفقات النقدية 

 التحليل المالي لقائمة التدفقات النقدية 

 

 

 

 

 

 

 تدفقات الخزينة ماهية أولا:

 تحليل حسابات وأرصدة جدول تدفقات الخزينةثانيا: 

 ة لجدول تدفقات الخزينة القراءة الماليثالثا: 

 القراءة المالية لجدول تدفقات الخزينة رابعا: 

 حدود التحليل المالي بواسطة جدول تدفقات الخزينةخامسا: 
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 : تمهيد

اعتمد التحليل المالي سواء من منظور سيولة/استحقاق أو من المنظور الوظيفي على الميزانية      

ضعية المالية للمؤسسة في لحظة معينة غالبا ما تكون نهاية المحاسبية وحساب النتائج والتي تصور الو 

 أو والخارجة، النقدية الداخلة من التدفقات كيفية تشكل كل عرض في خلق قصور السنة، وهو ما 

بإصدار معيار  FASBمعايير المحاسبة  المالية. لهذا قامت هيئة الفترة النقدية خلال واستخدامات مصادر

 ذلك فعلت اللجنة الدولية النقدية، قائمة التدفقات وهي جديدة قائمة ماليةتضمن  90جديد تحت رقم 

 عنون باسم قائمة والذي 1992 من العام السابع الدولي المعيار المحاسبي أصدرت التيالمحاسبية  للمعايير

 قدية،والمدفوعات الن المتحصلات ملائمة عن معلومات هو توفير منها الرئيس ي والغرض النقدية. التدفقات

 للنقدية. في تحليلهم وغيرهم والدائنين المستثمرين لمساعدة وذلك

  واستخدام مصادر عن وضوحا أكثر معلومات أنها تقدم حيث من النقدية التدفقات قائمة أهمية تبرز

تعد  القائمتين تلك أن إذ جدا، مختصرة بصورة والميزانية النتائج حسابات من كل تعرضها والتي الأموال،

 الملخص  -مجمعة أو منفردة– السابقتين القائمتين من أي تعرض لا ولكن الاستحقاق، أساسعلى 

الفترة  خلال النقدية واستخدامات مصادر أو والخارجة، الداخلة النقدية لكل التدفقات التفصيلي

ية النقد التدفقات تقييم في الأخرى  والأطراف والدائنين المستثمرين التدفق النقدي قائمة وتساعد

لسداد  المتوفرة النقدية تقييم في تساهم كما الفعلية، النقدية عن التدفقات معلومات وتوفر المستقبلية،

 الداخلية. المصادر من للمشروع المتوقع النمو تمويل على القدرة ومدى الاستثمارات، وتمويل التوزيعات

 تدفقات الخزينة ماهيةأولا: 

 تعريف جدول تدفقات الخزينة -2

 و عن المقبوضات معلومات لتزويد المالي المركز في التغيرات قائمة محل النقدية التدفقات ائمةق حلت

 التدفقات قائمة ظهرت حيث أساس ي، كهدف معينة زمنية فترة خلال للمؤسسة النقدية المدفوعات

 حاسبةالم معايير كما أصدر مجلس 90.1  رقم المحاسبي المعيار بموجب 0921 عام أ.م.الو في النقدية

 مصادر بقائمة المتعلق  02  رقم المالي التقرير معيار بموجب 0990 سنة النقدي التدفق قوائم البريطاني

 .2استخدامها أوجه و الأموال

                                                           

، 0220ر، مص الإسكندرية، الجامعية، الدار ،الاستثمار اضر لأغ المالية القوائم تحليل ، الدهاروي مصطفى الدين كمال 1 

 000ص

 المحاسب مجلة ،والسندان المطرقة بين النقدية التدفقات قائمة 2000 عام المعدل 22 رقم المحاسبي المعيار دهمش، نعيم 2 

 09- 01، ص ص 0996، 90 لعدداربي، الع القانوني
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وعات ومدفوقائمة تدفقات الخزينة هي قائمة إجبارية ومكملة للقوائم المالية الأخرى تبين مقبوضات 

أبعد من ذلك فأنها  إلى لنقدي، أي قائمة تدفقات الخزينة تذهب، ويتم إعدادها وفقا للأساس االمؤسسة

الأنشطة التي مارستها الشركة والتي يتم تصنيفها إلى الأنشطة التشغيلية،  النقدية لكلتحدد النتائج 

 1الاستثمارية والتمويلية

ى إعطاء من خلال هدفها ب" يهدف جدول تدفقات الخزينة إل scfوقد عرفه النظام المحاسبي المالي 

صورة صادقة لمستعملي الكشوف المالية أساسا لتقييم مدى قدرة الكيان على توليد الأموال ونظائرها و 

المالية كذلك المعلومات بشأن استخدام هذه السيولة المالية ويقدم المداخيل والمخارج الموجودات 

 .2مصدرهامنشئتها أثناء السنة المالية حسب  الحاصلة

لعمليات الجارية التي تقوم بها المؤسسة عند مزاولتها لنشاطها، ولها علاقة وثيقة مجمل ا :التدفقات

 .خارجة و بهذا النشاط أي متعقلة أصلا بالعملية الإنتاجية أو الاستغلالية، وتنقسم إلى تدفقات داخلة 

 .سات الماليةؤسهي النقدية في الخزينة والصندوق، بالإضافة إلى الودائع الجارية في البنوك والم :النقدية

 .: وتتمثل في دخول وخروج النقدية وما يعادلهالتدفقات النقدية

 واستخدامات جدول تدفقات الخزينة في التحليل المالي أهمية-0

 IAS 7المعيار  و حسب المالي المحاسبي النظام في والإجبارية جدا الهامة القوائم من النقدية التدفقات قائمة

 الديون  لسداد توفيّها يمكن التي المستقبلية النقدية بالتدفقات التنبؤ في نفعةم ذات القائمة تعتبر هذه

 .للمساهمين وتوفير الأرباح للدائنين

 على وقدرتها النقدية فيها بما المالي وهيكلها للمؤسسة الصافية الأصول  بتقييم للمستعملين تسمح كما

 التدفقات هذه تعتبر المالية. إذ القوائم ميومستخد الإدارة من لكل مفيدة توفر معلومات الوفاء، كما

 الوظائف حسب التدفقات بفصل تسمح المؤسسة. كما بها تتمتع التي السيولة درجة للتعرف على وسيلة

 إلخ....التمويل الإستغلال، المؤسسة الإستثمار، مستوى  على وظيفة لسياسة كل أحسن بمعرفة

ينة هو تزويد مستخدمي القوائم المالية بمعلومات إن الغرض الأساس ي من إعداد جدول تدفقات الخز 

عن المتحصلات النقدية والمدفوعات النقدية لمؤسسة ما خلال الفترة المالية، ولتحقيق هذا الغرض 

في تحليل النقدية حيث أن المستثمرين ومن خلال هذه القائمة  ولمساعدة المستثمرين والدائنين وغيرهم 

                                                           
1 Jean Jacques Julian, Les normes comptables internationales IAS/IFRS,2 eme édition, soupe 

fouclier (faucher) 2007, paris, p29 

المالية  ، يحدد قواعد والتقييم والمحاسبة ومحتوى الكشوف0221الجمهورية الديمقراطية الشعبية، قرار المؤرخ في يوليو 2 

 .06، ص 0229مارس  00، المؤرخة في  09  الجزائرية، العددوعرضها وكذا مدونة الحسابات وقواعد سيرها، الجريدة الرسمية 
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إن جدول تدفقات الخزينة تقرر  1وما في حكمها. سيير المؤسسة للنقدية يمكنهم معرفة كيفية توليد وت

الآثار النقدية لعمليات المؤسسة خلال الفترة وصفقاتها الاستثمارية والتمويلية وصافي الزيادة أو قيمة 

فيها من الأمور المفيدة، حيث أن جدول تدفقات الخزينة تعد مفيدة لأنها توفر إجابات عن  النقص 

 من أين جاءت النقدية خلال الفترة؟ فيما استخدمت هذه النقدية؟ ما لة البسيطة والهامة وهي:الأسئ

 هو مقدار التغير في رصيد النقدية خلال  الفترة؟

 يمكن إظهار الكيفية التي تؤثر بها كافة الأنشطة على الرصيد النقدي بالمؤسسة من خلال الجدول التالي:

 فقات النقدية من أنشطة المؤسسة على الرصيد النقديتأثير التد: 20-22 رقمالجدول 

تدفق نقدي داخل يرفع من  النشاط

 الرصيد النقدي

تدفق نقدي خارج يخفض من 

 الرصيد النقدي

الأنشطة 

 التشغيلية

المبيعات النقدية، تحصيل 

متحصلات من  (  المبيعات الآجلة

 .)عملاء

المشتريات النقدية، سداد قيمة 

 )مدفوعات للموردين (الآجلة المشتريات

 المصروفات التشغيلية. سداد

الأنشطة 

 الاستثمارية

بيع استثمارات  بيع الأصول؛

 طويلة الأجل

 شراء أصول واستثمارات طويل الأجل.

الأنشطة 

 التمويلية

إصدار  القروض والسندات؛

 أسهم جديدة

إعادة سداد الديون، التوزيعات، إعادة 

 شراء أسهم.

، دار الفكر الجامعي، التمويل و الإدارة المالية للمؤسساتأندراوس، عاطف وليم  المصدر:

  06، ص0226الإسكندرية، 

من الأنشطة التي تقوم بها المؤسسة سواء كانت تشغيلية، نشاط يتضح من الجدول السابق أن لكل 

 .استثمارية وتمويلية تحقق تدفقات نقدية تؤثر ايجابيا أو سلبا على الرصيد النقدي للمؤسسة

 الخزينة تدفقات قائمة مكونات -0

 أنشطة إلى مبوبة الفترة خلال النقدية تدفقاتها فرض النظام المحاسبي المالي على المؤسسات أن تعرض

 النشاط حسب التبويب يوفر حيث لأعمالها، ملائمة تكون  التي بالطريقة والتمويل التشغيل والاستثمار

                                                           
1 Catherine Maillet, Anne Lemanh, Normes Comptables Internationales (IAS/IFRS, 5 édition , 

paris ,2006 ,p 46 
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 للمؤسسة المالي المركز على الأنشطة تلك أثر بتقدير لماليةا القوائم لمستخدمي المعلومات التي تسمح

 :التمويلية والأنشطة الاستثمارية الأنشطة التشغيلية، الأنشطة من لكل تعريف يلي وفيما النقدية، وأرصدة

لا  التي الأخرى  الأنشطة وكذلك المؤسسة لإيرادات المولدة الرئيسية الأنشطة هيالتشغيلية:  الأنشطة-0-2

 طريق عن الأول  المقام في التشغيل أنشطة من النقدية التدفقات تنشأ تمويلية.  أو أنشطة استثمارية تعتبر

 الأخرى  والأحداث المعاملات من عامة بصفة فإنها تنتج ولذلك للمؤسسة، الرئيس ي أنشطة توليد الإيراد

 1التالية: التدفقات وتتضمن الخسارة، أو الربح صافي تحديد تدخل في التي

بالعملاء  الخاصة المدينة الحسابات تحصيل من أو الخدمات،و  السلع بيع من قبوضاتالم -

يدخل  لا نشاط أي أو المالية الأوراق في الاستثمار عوائد من المقبوضات وكذلك القبض، وأوراق

 التمويلي، أو الاستثماري  النشاط ضمن

سداد  مقابل وكذلك عملاءلل المقدمة والخدمات المباعة البضاعة تكلفة مقابل المدفوعات  -

وسداد  القروض فوائد عن المدفوعات وكذلك دفع، وأوراقبالموردين  الخاصة الحسابات الدائنة

 .الضرائب

الأجل  طويلة الأصول  واستبعاد باقتناء تتعلق التي الأنشطة عن عبارةالأنشطة الاستثمارية:  -0-0

 : التالية التدفقات تتضمنو  النقدية، حكم في تدخل لا الأخرى التي والاستثمارات

 الأجل، طويلة الأخرى  والأصول  المادية غير المادية، الأصول  حيازة أو لبيع والمدفوعات المقبوضات -

 أخرى، مؤسسات أسهم حيازة أو التنازل  عن الناتجة والمدفوعات المقبوضات -

 .أخرى  لأطراف الممنوحة القروض عن الناتجة والمدفوعات المقبوضات  -

الخاصة  الأموال ومكونات حجم في تغيرات عنها ينتج التي الأنشطة عن عبارةالتمويلية:  ةالأنشط -0-0

 التالية: التدفقات وتتضمن الخاصة بالمؤسسة،  والقروض

 الأخرى، الملكية صكوك أو الأسهم إصدار من الناشئة النقدية المقبوضات -

 ،المؤسسة أسهم استرداد أو لاقتناء للملاك النقدية المدفوعات  -

 وطويلة قصيرة الأخرى  والسلفيات الدفع وأوراق والقروض صكوك إصدار من النقدية المقبوضات -

 .الأجل

                                                           

 ،0200 ، الأردن،0ط  والتوزيع، للنشر الدولية العلمية الدار .المحاسبة نظرية مدخل المحاسبي فكرال تطور  حنان، حلوة رضوان 1 

 345 ص 
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 هم أنشطة الأعمال لجدول التدفقات الخزينة: أ 20-22  الشكل رقم

 

-  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، مذكرة مقدمة IAS/IFRSقوادري محمد، قياس بنود القوائم المالية وفق معايير المحاسبة الدولية المصدر: 

 20، ص0202لاستكمال متطلبات الحصول على شهادة الماجستير، جامعة البليدة،

 المدفوعات النقدية نشاط الأعمال متحصلات نقدية

 ئنمن الزبا مقبوضات

 

 مدفوعات الموردين

الفوائد  مقبوضات

والتوزيعات الناتجة عن 

 ماراتالاستث

مدفوعات أخرى ناتجة 

 عن التشغيل

بيع استثمارات مالية ليست 

 في حكم النقدية

 سداد توزيعات الأرباح

 منح قروض

 بيع أصول ثابتة

مقبوضات أخرى ناتجة عن 

 التشغيل

شراء استثمارات مالية 

 ليست في حكم النقدية

 شراء أصل ثابتة

 إصدار أسهم

تحصيل القروض التي 

 للغيرسبق منحها 

 سداد أصل القرض الحصول على قروض

 شراء أسهم الخزانة بيع أسهم

 أنشطة 

 لاستغلالا

 أنشطة الاستثمار

 أنشطة التمويل

 مدفوعات للعمالة
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 : حدد النظام المحاسبي المالي طريقتين لعرض كشف الخزينة وهما  عرض جدول تدفقات الخزينة: -0

ن ة متستخدم هذه الطريقة لبيان المصادر المباشرة للحصول على النقدي الطريقة المباشرة:-0-2

العمليات التشغيلية مثل المتحصلات من العملاء من بيع البضاعة وكذلك من النقدية المحصلة من 

التوزيعات والفوائد، وكذلك أوجه الصرف النقدي على الأنشطة التشغيلية للشركة مثل السداد 

  للموردين مقابل البضاعة المشتراة وسداد المصروفات التشغيلية المختلفة.

 : جدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة20-20الجدول رقم 

 N-1السنة المالية  Nالسنة المالية التدفقات المالية

 :التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة العملياتية

 التحصيلات المفروضة من عند الزبائن والحقوق الأخرى  +

 المبالغ المدفوعة للموردين و المستخدمين والديون الأخرى  -

 الفوائد والمصاريف المالية الأخرى  -

 الضرائب على النتائج المدفوعة -

  

   تدفقات أموال الخزينة قبل العناصر غير منشأة لأموال الخزينة =

 : التدفقات النقدية المرتبطة بالعناصر غير المنشأة النقدية

 مخصصات الإهتلاك والمؤونات وخسائر القيمة  +

 تج عن التنازل عن الاستثمار + فائض أو عجز القيمة النا

 المخزونات التغير في -

  

   (A) صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة العملياتية =

 :تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار

 التحصیلات عن التنازل عن التثبيتات  +

 المدفوعات عن اقتناء التثبيتات  -

 التوظيفات المالية+ الفوائد المحصلة عن 

  

   (B) صافي التدفقات النقدية المتأتية من أنشطة الاستثمار =

 التدفقات النقدية المتأتية من أنشطة التمويل :

 + التحصيلات في أعقاب إصدار أسهم 

 توزيع الأرباح -

 + الحصول على ديون مالية  

 تسديد الديون المالية  -

  

   (C) تية من أنشطة التمويل= صافي التدفقات النقدية المتأ

   D=A+B+C= تغير النقدية خلال الدورة 

   النقدية عند الافتتاح+

   = النقدية عند الإقفال

 00، ص 0229مارس  00، بتاريخ 09، العدد للجمهورية الجزائرية ، الصادر في الجريدة الرسمية06/22/0221قرار مؤرخ في  المصدر:
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ة يتم حصر بنود النقدية المقبوضة في الأنشطة النقدية وحصر بنود النقدية وفقا لهذه الطريق        

المدفوعة للأنشطة التشغيلية وإيجاد الفرق بينهما واعتباره صافي التدفق النقدي في الأنشطة التشغيلية، 

 أي أننا نتجاهل صافي الربح في الطريقة المباشرة ونقوم بإيجاد صافي التدفقات التشغيلية مباشرة.

 تتمثل في تصحيح النتيجة الصافية للسنة المالية مع الأخذ بالحسبان: الطريقة غير المباشرة:-0-0

 ؛)المحزونات، تغيرا الموردين...و  إهتلاكات، تغيرات الزبائن  (آثار المعاملات دون التأثير في الخزينة -

 ؛)ضرائب مؤجلة(التفاوتات أو التسويات  -

؛ )قيمة التنازل الزائدة أو الناقصة...(ة الاستثمار أو التمويل التدفقات المالية المرتبطة بأنشط -

 وهذه التدفقات تقدم كلا على حدا.

 : جدول تدفقات الخزينة بالطريقة غير المباشرة20-20رقم  الجدول 

 N-1السنة المالية  Nالسنة المالية  التدفقات المالية

 :التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة العملياتية

 صافي نتيجة السنة المالية :+ 

 تصحيحات من أجل: 

 + مخصصات الإهتلاكات و المؤونات و نواقص القيمة

 تغير الضرائب المؤجلة ± 

 تغير المخزونات و الحسابات المدينة الأخرى ± 

 تغير الموردين و الديون الأخرى ± 

 فائض أو عجز القيمة الناتج عن التنازل عن الاستثمارات± 

  

   (A) تدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة العملياتيةصافي ال =

 :تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار

 التحصیلات عن التنازل عن التثبيتات  +

 المدفوعات عن اقتناء التثبيتات  -

  

   (B) صافي التدفقات النقدية المتأتية من أنشطة الاستثمار =

 أتية من أنشطة التمويل :التدفقات النقدية المت

 + التحصيلات في أعقاب إصدار أسهم 

 توزيع الأرباح -

 + الحصول على ديون مالية  

 تسديد الديون المالية  -

  

   (C) = صافي التدفقات النقدية المتأتية من أنشطة التمويل

   D=A+B+C= تغير النقدية خلال الدورة 

   النقدية عند الافتتاح+

   عند الإقفال= النقدية 
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مارس  00، بتاريخ 09، العدد للجمهورية الجزائرية ، الصادر في الجريدة الرسمية06/22/0221قرار مؤرخ في  المصدر:

 01، ص 0229

وفقا لهذه الطريقة يتم التعديل على صافي الربح المحاسبي لتحويله إلى صافي التدفقات النقدية في 

ر يرادات والمصاريف التي تؤثر في صافي الربح ولكنها لا تمثل عناصالأنشطة التشغيلية وذلك باستبعاد الإ 

 ولا بالنقصان. نقدية أي أنها على النقدية لا بزيادة

 :ملاحظة

الطريقة المباشرة والغير مباشرة في إعداد جدول الخزينة ناجم عن طريقة حساب  بين الاختلاف إن

نشطة التي تتولد عنها منتوجات و غيرها من الأنشطة )الأ  تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال 

غير المرتبطة لا بالاستثمار و لا بالتمويل(.فكما ذكرنا سابقا فالطريقة المباشرة تقدم هذا النوع من 

التدفقات في شكل عناصر رئيسية لدخول و خروج السيولة الإجمالية للزبائن و الموردون و الضرائب و 

عنية بتدفقات الخزينة المرتبطة بنشاطات الاستغلال قصد إبراز التدفق المالي غيرها من العناصر الم

الصافي، بينما الطريقة غير المباشرة تعتمد على تصحيح النتيجة الصافية للسنة المالية من أثار المعاملات 

وردين التي الميرافقها تدفق نقدي حقيقي خارجي و الزبائن و  هتلاكات التي لاالإ دون التأثير في الخزينة ك

بعد فترة معينة تتحول إلى تدفق نقدي داخلي أو خارجي أو العناصر التي ليس لها علقة بأنشطة الاستغلال 

كفائض أو عجز التنازل عن الاستثمارات. وتبقى باقي التدفقات الأخرى و المتمثلة في تدفقات الخزينة 

 بنفس الطريقة المباشرة و على هذا الأساس المرتبطة بأنشطة الاستثمار والتمويل تعرض كلا على حدى و 

سنقوم بعرض كيفية حساب تدفقات الخزينة المرتبطة بأنشطة الاستغلال حسب الطريقة غير المباشرة 

 .فقط باعتبار النوعيين الآخرين تم عرضهم
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 تحليل حسابات وأرصدة جدول تدفقات الخزينةثانيا: 

 ملائمة مدى على ئمة تدفقات الخزينة على الحكمخلال تحليل قا من المالي المحلل ستطيعي

 مهمة معلومات من التحليل هذا ما يوفره إلى بالإضافة المؤسسة، لاحتياجات وكفايتها التدفقات النقدية

 فإما متعددة بأشكال النقدية قائمة التدفقات تحليل المؤسسة. ويجري  في النقدية مصادر التدفقات عن

 النقدي التدفق قوائم تستخدم أو أن مختلفة سنوات عبر للمؤسسة نقديال قوائم التدفق نستخدم أن

 .المالية النسب تحليل إلى هذا بالإضافة مختلفة لمؤسسات

  جدول تدفقات الخزينة  أرصدةتحليل  -2

 :يلي كما بينها فيما مرتبطة لكنها ومتمايزة رئيسية أقسام ثلاثة إلى جدول تدفقات الخزينة ينقسم

 تدفقات مختلف القسم هذا يضم :Aالاستغلال  عمليات عن المتولدة لخزينةا تدفقات-1-2

 تدفقات خلق على المؤسسة قدرة يبين مدى فهو الواسع، بالمعنى الاستغلال عن عمليات الناتجة الخزينة

 يبرز وعليه الاستثمارية، ولا بالنشاطات التمويلية بالنشاطات لا مرتبطة غير خلال عمليات من للخزينة

 تبين أن يمكن كذلك هذا المستوى، في معتبرة سيولة تولد والتي العالي ذات الأداء المؤسسات ائصخص

 ، الاستغلال كفاءة عمليات عدم عن الناجمة المالية والفعالية عديمة النجاعة المؤسسات خصائص

بين الطريقة )الأنشطة العملياتية(  الاستغلال عمليات عن المتولدة الخزينةتختلف طريقة حساب رصيد 

يتم تجاهل النتيجة الصافية للدورة، ويتم تحديد صافي المباشرة والغير مباشرة، ففي الطريقة الأولى 

التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية بواسطة طرح المبالغ النقدية المدفوعة للموردين، والمصاريف 

د تشغيلية أخرى غير متكررة كعوائ النقدية التشغيلية من التحصيلات النقدية من العملاء، ومن أنشطة

الاستثمار والفوائد الدائنة، ويكون جدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة التي يوص ي بها المخطط 

 .SCF الحاسبي والمالي

 =  تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية )الطريقة المباشرة( -

 .004ح/  Δ -02ح/ Δ -بيعاتالم TVA+  220ح/  -22تحصيلات الزبائن= ح/ + 

 002ح/  Δ+ 240+ح/  242+ح/  20+ تحصيلات أخرى= ح/ 

  +  40+ ح/ 42مشتريات + ح/  TVA+ 420ح/  -42مدفوعات للموردين والمستخدمين= ح/  -     

TVA  خدمات خارجية وخارجية أخرى- Δ  /022ح- Δ  /40+ ح/  042ح- Δ  /00ح- Δ  /00ح. 

 .004ح/  Δ – 44+ ح/ 40تعاملين خخرين= ح/ دفوعات أخرى لمم -      
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 .44فوائد ومصاريف مالية أخرى مدفوعة = ح/  -      

 .000ح/  Δ -+ ح/ ضرائب أخرى عن النتائج404ضرائب على النتائج مدفوعة= ح/  -    

 .42ح/  – 22+ تدفقات الخزينة للعناصر غير العادية= ح/      

  = طة العملياتية )الطريقة غير المباشرة(تدفقات الخزينة المتأتية من الأنش -

 نتيجة صافية للسنة المالية+      

 : مخصصات اهتلاكات ومؤونات وخ ق40+ ح/ 

       +Δ  /تغير ضرائب مؤجلة على الأصول والخصوم200و 200ح : 

  -Δ  /تغير المخزونات04و 00، 00، 02، 02ح : 

  -Δ  /02تغير زبائن وحسابات مدينة : 

     +Δ  /022تغير موردون وحسابات دائنة : 

 : فائض أو + ناقص القيمة للتنازل عن تثبيتات440أو + ح/  240ح / -  

 عن المتولدة الخزينة القسم هذا يضم:  B الاستثمار عمليات عن المتولدة الخزينة تدفقات -1-0

 في الاستثمار مجال في ةالمبذول الجهود عن مختلف فكرة بأخذ يسمح ما وهو عمليات الاستثمار، إجمالي

 خارجي )استثمارات مالية(. نمو شكل في أو( والمعنوية المادية الاستثمارات على الحيازةداخلي ) نمو شكل

 = تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية  -

  :تسديدات حيازة تثبيتات غ ملموسة وملموسةΔ  تثبيتات) غ ملموسة وملموسة(+ ق م

 غ الملموسة والملموسة.ص للتثبيتات 

+ تحصيلات عن التنازل عن تثبيتات غ ملموسة وملموسة: سعر تنازل التثبيتات غ 

 الملموسة والملموسة

  :تسديدات حيازة تثبيتات ماليةΔ .تثبيتات مالية + ق م ص للتثبيتات المالية 

 لية.+ تحصيلات عن التنازل عن تثبيتات مالية: سعر تنازل التثبيتات الما        

+ تحصيلات فوائد عن توظيفات أموال وحصص وأقساط مقبوضة من النتائج المستلمة: ح/        

 منتجات مالية   24

 أشكال من شكل أي القسم هذا يوضح:  C التمويل عمليات عن المتولدة الخزينة تدفقات-1-0

 كفاية عدم حالة في المال( رأس رفع أو إلى القروض المؤسسة )اللجوء طرف من اعتمادها تم التي التمويل
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 بتسديدات المتعلقة القيم تبين أن يمكن الاستثمار، كما عمليات تغطية في الاستغلال عن المتولدة الخزينة

 .المال رأس مكافئات وكذلك القروض

 = تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية -

 : رأس مال صادر222ح/ Δ+ تحصيلات عقب إصدار أسهم: 

 +Δ لاوة إصدار مرتبطة برأسمال الشركة.ع 

 : نتيجة صافية للسنة السابقة20حصص أرباح وغيرها من التوزيعات: ح/  -       

      - Δ  /احتياطات.224ح : 

: اقتراضات وديون+ تسديدات الديون خلال السنة 24ح/  Δ+ تحصيلات من قروض=         

 المالية.

 المالية= القروض الجديدة خلال السنة المالية تسديدات الديون خلال السنة -       

      - Δ  /اقتراضات وديون.24ح : 

 تحليل أرصدة جدول تدفقات الخزينة -2

   ببعضها مرتبطة لكنها متمايزة أقسام ثلاث من سابقا ذكرنا كما الخزينة تدفقات جدول  يتشكل

 عمليات عن المتولدة الخزينة تدفقات - . Aالاستغلال  عمليات عن المتولدة الخزينة البعض هي تدفقات

إذا التغير في الخزينة تتشكل من خلال  . C التمويل عمليات عن المتولدة الخزينة تدفقات - . Bالاستثمار 

 العلاقة التالية 

D = A – B + C 

 مستوى سيولة على المحافظة عليها ممكنة فعالية بأكبر للأموال كامل توظيف من المؤسسة تتمكن لكي

 عن التعبير الصفر. يمكن إلى معينة فترة وفي سيؤول الخزينة في الإجمالي التغير فإن ومنه لصفر،  اربتق

تمر  التي الكيفية على تعتمد Cالتمويل  عمليات عن الناتجة الخزينة تدفقات مبلغ المالية بأن العلاقة هذه

 :1حيث  B-Aالرصيد  دراسةجب لهذا ي Aالاستغلال  خزينة بواسطة Bالاستثمار  احتياجات بها تغطية

 وفي استغلالها بواسطة استثماراتها  تمويل على قادرة المؤسسة فإن A-B> 0كان  إذا -

جديدة لأنها  خارجية أموال رؤوس بطلب القيام عدم المؤسسة على المفروض  فمن الحالة هذه

                                                           

ي ، الملتقى الدولي حول الإطار المفاهيمي للنظام المحاسب"بناء وتحليل جدول تدفقات الخزينة"بلعور سليمان، علي بن الطيب،  1 

 02-06ص ص  ،20ص 0200نوفمبر -01-02-06يير المحاسبية الدولية،جامعة البليدة ،المالي  الجديد وآليات تطبيقه في ظل المعا
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 يجب فإنه سسة،للمؤ  المالية الحالة على ايجابي حكم إصدار قبل قادة على سداد ديونها. لكن

 التنافسية. قدرتها على المحافظة من المؤسسة تمكن الاستثمارات المنجزة أن من التأكد

استغلالها. لكن ليس  استثماراتها بواسطة تمول  المؤسسة أن يعني هذا A-B= 0كان  إذا -

 خزينة تدفقات مبلغ للمؤسسة مناعة مالية . في هذه الحالة يجب على المؤسسة أن تحلل

 استثمار وهو ما يتطلب برنامج بدأت قد تكون  للمؤسسة أن يمكن انه إذ لال والاستثمار،الاستغ

أن يكون رصيد الخزينة غير كاف. وعليه يجب  إلى عادة يؤدي الذي الش يء أموال معتبرة، رؤوس

 على المؤسسة أن تتوجه الى الاستدانة .

أن  يجب هنا استثماراتها، يللتمو  يؤهلها مستوى  في ليست المؤسسة أي أن A-B< 0  كان إذا -

 المال . رأس ترفع أو الاستثمارات التنازل  موارد تستخدم
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يمكن استعمال بنود جدول تدفقات الخزينة في حساب بعض النسب المالية التي توضح أكثر تطور      

 3 - 2 - 1دورة لأخرى، من أبرز هذه النسب المالية: الوضعية المالية للمؤسسة من

 :جودة الأرباحمؤشرات  -2

 نسبة كفاءة التدفقات النقدية العملياتية: 

تقيس هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على تغطية احتياجاتها النقدية الأساسية وما  

الديون  ئد وأقساطفوا التشغيلية،توفره منها، وتشمل الاحتياجات النقدية الأساسية: المصاريف 

المستحقة خلال العام، المصاريف الرأسمالية الضرورية للمحافظة على الطاقة الإنتاجية 

 .)الصيانة(، أعباء إطفاء السندات، المدفوعات اللازمة لتوزيعات الأرباح النقدية على المساهمين

 وتعطى بالعلاقة التالية: 

   = نسبة كفاءة التدفقات النقدية العملياتية
 لتحصيلات المتأتية من الأنشطة العملياتيةا

 الاحتياجات النقدية الأساسية

 نسبة النقدية التشغيلية: 

تفيد هذه النسبة في بيان نسبة الأرباح النقدية من صافي الأباح السنوية المحتسبة على  

أساس الاستحقاق، وكلما ارتفعت هذه النسبة زادت مصداقية بيانات جدول حساب النتائج 

 لمعدة على أساس الاستحقاق.ا

 

 نسبة النقدية التشغيلية =    
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 النتيجة الصافية للسنة المالية

 

  نسبة العائد على الأصول : 

                                                           

 – 060، ص ص0220، درا وائل للنشر، عمان، التحليل المالي مدخل صناعة القراراتمنير شاكر محمد، عبد الناصر نور،  1 

 بالتصرف 062

فقات النقدية في تقييم سيولة وجودة الأرباح من وجهة الأهمية النسبية المشتقة من قائمة التدعبد الناصر شحدة السيد،  2 

،  ، رسالة ماجستير، الجامعة الأردنيةنظر محللي الائتمان في البنوك التجارية الأدرنية ومحللي الأوراق المالية في البورصة

 بالتصرف 00-00، ص ص 0221عمان، 

بع، ، درا المسيرة للنشر والتوزيع والط: مدخل نظري وتطبيقيتحليل القوائم الماليةمؤيد راض ي خنفر، غسان فلاح المطارنة،  3 

 000، ص 0226عمان، 
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تقيس هذه النسبة القوة الإيرادية للأصول المستثمرة في المؤسسة، حيث يعبر عن مدى 

وارد المتاحة لتحقيق الأرباح، بغض النظر عن مصادر التمويل: كفاءة الإدارة في تشغيل الم

 داخلية أو خارجية، لذا يعتبر مقياس للربحية بشكل عام

 

 نسبة العائد على الأصول =    
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 الأصول الاقتصادية

 

ل المالي باستخدام الحاسوب، درا وائل للنشر مؤيد عبد الرحمان الدوري، نور الدين أديب أبو زناد، التحلي

، ص ص0112والتوزيع، الطبعة الثانية،   

 

 نسبة الربحية التشغيلية : 

تقيس هذه النسبة مدى كفاءة سياسات الإئتمان التي تتبعها المؤسسة في تحصيل النقدية من      

 سة.النقدية المحققة من المؤسزبائنها، حيث تمثل المبيعات النقدية المحققة مصدرا أساسيا للتدفقات 

 

 نسبة الربحية التشغيلية =    
 صافي الخزينة للأنشطة العملياتية

 ( HTرقم الأعمال الصافي )

 ؤشرات تقييم السيولة:م -0

 نسبة تغطية النقدية: 

تبين هذه النسبة ما إذا كانت المؤسسة تحقق نقدية كافية لمواجهة التزاماتها الاستثمارية 

 ومدى الحاجة إلى تمويل عن طريق الاقتراض و/ أو رفع حقوق الملكية.والتمويلية، 

 

 =    نسبة تغطية النقدية 
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 تسديدات الأنشطة الاستثمارية والتمويلية

 

 

  الفوائدنسبة تغطية: 
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ى الوفاء بالفوائد تعكس هذه النسبة مدى قدرة النقدية الناتجة عن الأنشطة التشغيلية عل

 المتعلقة بالقروض، وانخفاض هذه النسبة يعتبر مؤشر على مشاكل في السيولة.

 الفوائد =    نسبة تغطية 
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 فوائد الديون 

 

 نسبة تغطية الالتزامات الجارية : 

لتغطية الديون قصيرة تقيس هذه النسبة قدرة المؤسسة على توليد النقدية اللازمة 

 الأجل، وارتفاع هذه النسبة مؤشر على السيولة الجيدة، وتقاس هذه النسبة بالدورات.

 نسبة تغطية الالتزامات الجارية =    
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 ةالالتزامات الجاري

 

 مؤشرات تقييم السياسة التمويلية:-0

 نسبة النقدية الضرورية 

يوضح مدى قدرة المؤسسة على إنتاج نقدية من الأنشطة الرئيسية تكفي لتغطية     

 احتياجاتها التمويلية الضرورية

 نسبة النقدية الضرورية =    
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 ديون مستحقة ومدفوعات التأجير

 نسبة تغطية التوزيعات : 

النقدية لتوزيعات الأرباح النقدية على تقيس عدد مرات تغطية التدفقات      

المساهمين، وهي تعطي معلومات هامة عن عمليات الاستثمار والتمويل، وبيان أسباب الإقتراض 

ومجالات استخدام الأموال المقترضة وكيفية تمويل التوسعات في الاستثمارات الملموسة والزيادة 

 مرار في توزيع الأرباح على المساهمين.في رأس المال العامل، ومدى قدرة المؤسسة في الاست

 نسبة تغطية التوزيعات =    
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 توزيعات نقدية للمساهمين

 

   نسبة متحصلات الفوائد والتوزيعات 
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تعتبر هذه النسبة مؤشر على مدى أهمية المتحصلات من الاستثمارات المالية  في الأسهم 

 لودائع البنكية مقارنة التدفق الصافي المتأتي من الأنشطة التشغيلية.والسندات وا

 نسبة متحصلات الفوائد والتوزيعات  =    
 متحصلات فوائد وتوزيعات

 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 

 نسبة الإنفاق الرأسمالي : 

وهي مؤشر على كيفية تقيس هذه النسبة أهمية التمويل الخارجي في حيازة تثبيتات،     

استخدام أموال المساهمين والمقرضين، كما تعكس مدى نجاح المؤسسة في إتباع السياسة الملائمة 

في تمويل الأصول طويلة الأجل من مصادر تمويل طويلة الأجل، وانخفاض هذه النسبة مؤشر على 

 زيادة الاستثمار في المخزون والأصول المالية.

 =     نسبة الإنفاق الرأسمالي
 تسديدات عن حيازة تثبيتات

 تحصيلات قروض وإصدار أسهم

 

 التدفق النقدي الحر : 

هو مؤشر على قدرة المؤسسة على النمو الداخلي والمرونة المالية، حيث يقيس النقدية     

المتبقية للمساهمين من الأنشطة التشغيلية التي يتم توزيعها على حملة الأسهم والدائنين، بعد 

المؤسسة في الاستثمار في التثبيتات الضرورية ورأس المال العامل للمحافظة على  قيام

 استمرارية الأنشطة التشغيلية.  

 التدفق النقدي الحر =    
 صافي تدفقات الخزينة للأنشطة العملياتية

 موزعة أرباح -الرأسمالية التدفقات 

 

 نسبة تسديد الديون المالية: 

 الشركة على دفع أقساط الديون من النقدية من العمليات التشغيلية. تقيس هذه النسبة قدرة 

 نسبة تسديد الديون المالية =    
 إجمالي الديون 

 صافي تدفق الخزينة للأنشطة العملياتية

 حدود التحليل المالي بواسطة جدول تدفقات الخزينة -



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
160 

 لل المالي بعض الصعوبات منها:في بعض الاحيان عند إعداد جدول تدفقات الخزينة تعتري المح     

  نتائجالتحليل التدفق ليس بديلا لتحليل الربحية، حيث أن التحليل المفصل لجدول حساب 

 فقط، هو ما يسمح بتفسير تطور النتيجة )آثار المقص وامتصاص الأعباء الثابتة(.

 الثابتة،  للأصول  لا يحل جدول تدفقات الخزينة محل الميزانية المالية التي تعطي العرض التراكمي

رأس المال العامل، والأموال الخاصة، والقروض، وهو ما يجعلها تسمح بحساب نسب  وبنود

 .الاستدانة أو الاستقلالية المالية

 عوبات تحديد طبيعة بعض الأنشطة: هل هي تشغيلية، استثمارية أم تمويلية، مما يؤثر على ص

 ت الخزينةدقة التحليل والنتائج المستخلصة من جدول تدفقا

  إدراج الاستثمارات المالية ضمن الأنشطة الاستثمارية، والفوائد والتوزيعات المحصلة منها ضمن

تدفقات الأنشطة العملياتية، رغم أن كلاهما يتعلق بالنشاط الاستثماري، كما يتم إدراج 

 القروض الجديدة ضمن الأنشطة التمويلية، الفوائد المسددة عنها ضمن تدفقات الأنشطة

العملياتية، رغم أن كلاهما يتعلق بالنشاط التمويلي للمؤسسة، ومن جهة أخرى فتوزيعات 

 الأرباح يتم ضمها لتدفقات الخزينة للتمويل، مع أن هذه الأرباح ناتجة عن كل أنشطة المؤسسة.

  ،رغم أن الضرائب على الدخل تكون ناتجة عن أنشطة مختلفة: عملياتية، تشغيلية وتمويلية

 دة يتم تصنيفها ضمن تدفقات الخزينة للأنشطة التشغيلية.ولكن عا

  :يستبعد جدول تدفقات الخزينة العمليات غير النقدية رغم أهميتها في بعض الأحيان، ومن أمثلتها

الاستحواذ على أصول بالإيجار التمويلي، تحويل الديون لحقوق ملكية) مثل تحويل السندات 

لحصول على أصول، تغيير أصول أو التزامات غير نقدية لأسهم عادية(، إصدار أسهم مقابل ا

 بأصول أو التزامات غير نقدية أخرى.
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 :الرابعخلاصة الفصل 

  هذا تغير وكيفية للمؤسسة المالي المركز توضح وثيقة عن عبارة الخزينة تدفقات جدول 

 النتائج حساب وجدول  للميزانية يعتبر مكمل لذلك إعداده  مدة عبر المركز

 و  المالي المحاسبي النظام في والإجبارية جدا الهامة القوائم من النقدية التدفقات قائمة

 النقدية بالتدفقات التنبؤ في منفعة ذات القائمة تعتبر هذه IAS 7المعيار  حسب

 للدائنين  الديون  لسداد توفيّها يمكن التي المستقبلية

  إن الغرض الأساس ي من إعداد جدول تدفقات الخزينة هو تزويد مستخدمي القوائم

المالية بمعلومات عن المتحصلات النقدية والمدفوعات النقدية لمؤسسة ما خلال الفترة 

 المالية

  ،تكمن أهمية جدول تدفقات الخزينة في قدرة تعبيره ودلالة المؤشرات والتجمعات المالية

الأمور الهامة التي لا توضحها القوائم المالية التقليدية في حكم  والتي تكشف عن بعض

 .على مدى نجاح المؤسسة وإمكانية استمرارها

  يهدف كشف تدفقات أو سيولة الخزينة إلى إعطاء مستعملي الكشوف المالية أساسا

على توليد السيولة النقدية وما يعادلها، وكذلك معلومات   لتقييم مدى قدرة المؤسسة

ل استخدام هذه السيولة، كما يقدم مدخلات ومخرجات السيولة الحاصلة أثناء حو 

 السنة المالية حسب مصدرها باستعمال إحدى الطريقتين المباشرة أو الغير مباشرة

 والتمويل التشغيل والاستثمار أنشطة إلى مبوبة الفترة خلال النقدية تدفقاتها تعرض 

  الطريقة  1لعرض كشف تدفقات الخزينة وهماحدد النظام المحاسبي المالي طريقتين

 المباشرة وغيرالمباشرة 

  يمكن استعمال بنود جدول تدفقات الخزينة في حساب بعض النسب المالية التي

 توضح أكثر تطور الوضعية المالية للمؤسسة من دورة لأخرى،
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   أسئلة للتقويم الذاتي:

 a.dz/moodle/course/view.php?id=5765biskr-http://elearning.univتم اقتباس التمارين من الصفحة:  

 القائمة المالية الإلزامية التي تبين حالة الفائض أو العجز في الخزينة هي:  .1

 الميزانة المالية     ب.  جدول حساب النتائج     ج. جدول التمويل      د. جدول تدفقات الخزينة .أ

 ي:المعلومة المالية التي لا تظهر في جدول تدفقات الخزينة ه  .2

د. تحصيلات مقبوضة    ج. فوائد بنكية مدفوعة   ب. سعر التنازل عن تثبيتات   FRNG  التغير في   .أ

 من زبائن        

قدرة التمويل الذاتي مطروحا منها التغير في احتياج رأس المال العامل للاستغلال يمثل تدفق   .3

 زينة المتأتي من الأنشطة:خال

 ثمارية                    ج. التمويلية                      د. كل ما سبقالعملياتية             ب. الاست .أ

 تدخل الفوائد المقبوضة عن ودائع مصرفية ضمن تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة:  .4

 العملياتية             ب. الاستثمارية                    ج. التمويلية              د. ليس كل ما سبق  .أ

خل الفوائد والمصاريف مالية المدفوعة عن القروض ضمن تدفقات الخزينة المتأتية من تد  .5

 الأنشطة:

 د. كل ما سبق           العملياتية                       ب. الاستثمارية            ج. التمويلية       .أ

 شطة:تدخل مخصصات الاهتلاكات والمؤونات ضمن تدفقات الخزينة المتأتية من الأن  .6

العملياتية                       ب. الاستثمارية                    ج. التمويلية           د. ليس كل ما  .أ

 سبق

 أجب بصح أو خطأ وصحح الخطأ إن وجد في كل حالة: .7

     .الزيادة في الفوائد المستحقة وغير المسددة على القروض تدخل ضمن موارد الخزينة 

 يفصل ويميز بين أنشطة الاستغلال، الاستثمار، والتمويل.  جدول تدفقات الخزينة 

  يتم إظهار الزيادة في الديون ضمن تدفقات الخزينة للأنشطة التمويلية، والفوائد ضمن تدفقات

 الخزينة للأنشطة العملياتية. 

http://elearning.univ-biskra.dz/moodle/course/view.php?id=5765
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 ورة.     دإن قيمة حساب الزبائن في بداية ونهاية الدورة يؤخذ في الاعتبار عند تحديد تدفق الخزينة لل 

   .الانخفاض في حساب موردون وحسابات ملحقة يكون له أثر إيجابي على تدفقات الخزينة 

    .الزيادة في مخصصات الاهتلاكات يكون له أثر سلبي على تدفقات الخزينة 

 الإجابة

 القائمة المالية الإلزامية التي تبين حالة الفائض أو العجز في الخزينة هي:  .1

 د. جدول تدفقات الخزينةب.  جدول حساب النتائج     ج. جدول التمويل           الميزانة المالية .أ

 المعلومة المالية التي لا تظهر في جدول تدفقات الخزينة هي:  .2

د. تحصيلات مقبوضة    ج. فوائد بنكية مدفوعة   ب. سعر التنازل عن تثبيتات     FRNG التغير في  .أ

 من زبائن        

ذاتي مطروحا منها التغير في احتياج رأس المال العامل للاستغلال يمثل تدفق قدرة التمويل ال  .3

 زينة المتأتي من الأنشطة:خال

 د. كل ما سبق العملياتية             ب. الاستثمارية                    ج. التمويلية               .ب

 تأتية من الأنشطة:تدخل الفوائد المقبوضة عن ودائع مصرفية ضمن تدفقات الخزينة الم  .4

 ج. التمويلية              د. ليس كل ما سبق                     ب. الاستثماريةالعملياتية              .ب

تدخل الفوائد والمصاريف مالية المدفوعة عن القروض ضمن تدفقات الخزينة المتأتية من   .5

 الأنشطة:

 د. كل ما سبق                 . التمويليةج            العملياتية                       ب. الاستثمارية .ب

 تدخل مخصصات الاهتلاكات والمؤونات ضمن تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة:  .6

 ليس كل ما سبقالعملياتية                 ب. الاستثمارية             ج. التمويلية        د.  .ب

 ل حالة:أجب بصح أو خطأ وصحح الخطأ إن وجد في ك .7

     .خطأ   الزيادة في الفوائد المستحقة وغير المسددة على القروض تدخل ضمن موارد الخزينة 

  .حيحص             جدول تدفقات الخزينة يفصل ويميز بين أنشطة الاستغلال، الاستثمار، والتمويل 
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  ات ائد ضمن تدفقيتم إظهار الزيادة في الديون ضمن تدفقات الخزينة للأنشطة التمويلية، والفو

 خطأ          الخزينة للأنشطة العملياتية. 

 .إن قيمة حساب الزبائن في بداية ونهاية الدورة يؤخذ في الاعتبار عند تحديد تدفق الخزينة للدورة 

      خطأ

  الانخفاض في حساب موردون وحسابات ملحقة يكون له أثر إيجابي على تدفقات الخزينة.  الزيادة في

 خطأ            هتلاكات يكون له أثر سلبي على تدفقات الخزينة.   مخصصات الا 

 

 يلي: لدينا الميزانية الختامية لمؤسسة عمومية اقتصادية كما : لتكن20تمرين 

 وإليك بعض المعلومات المستخرجة من جداول المؤسسة: 

 المبالغ البيان

 والمعنويةحيازة التثبيتات المادية 

 حيازة علامة تجارية -

  سيارة  -

 إنتاجية: آلة الماديةالتنازل عن التثبيتات 

 القيمة الإجمالية للآلة  -

 

002222 

222222   

 

022222 

 0222الصافي  الخصـــــوم ر/ح 0222الصافي  الأصــول  ر/ح

 4422222 الأموال الخاصة  4022222 الأصول غ الجارية 

 0422222 رأس المال الإجتماعي 222 422222 علامة تجارية 024

 422222 علاوة الإصدار 220 0222222                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  أراض ي                     022

 022222 الإحتياطات 224 2222222 معدات و أدوات  024

 022222 نتيجة السنة المالية 202 2422222 معدات نقل 0200

 422222 الخصوم غ الجارية   022222 سندات مثبتة 020

 422222 قروض مصرفية 240   

 0222222 الخصوم الجارية  0022222 الأصول الجارية  

 منتوج تام  02

 

 2422222 موردو المخزونات  022 2222222 

 422222 إعتمادات بنكية   420 2022222 الزبائن 022

    422222 صندوق  40

 0222222 مجموع الخصوم  0222222 صول مجموع الأ  
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 الإهتلاك المتراكم للآلة -

 سعر التنازل  -

002222  

022222 

 التثبيتات المالية   

 فائدة مقبوضة -

 

02222 

 الأصول الجارية

 حقوق مقبوضة عن الزبائن -

 مدفوعات للموردين -

 مدفوعات للمستخدمين -

 فوائد مدفوعة -

 مدفوعة عن النتائج ضرائب -

 

0222222 

222222 

002222 

02222 

02222 

 الأموال الخاصة   

 علاوات إصدار أسهم  -

 مكافآت مدفوعة للمساهمين -

 

022222 

002222 

 القروض المصرفية

  قرض جديد -

     تسديد قسط قرض  -

 

022222 

002222 

 020222 0200/ 00/00رصيد الخزينة في 

 0220فقات الخزينة حسب الطريقة المباشرة لهذه المؤسسة لسنةقم بإعداد جدول تد المطلوب :

 والتعليق على وضعية الخزينة؟
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 :الحل

ـــــــــان ــــــــ  المبالغ البيـــــــــــــ

 تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية

 تحصيلات الزبائن والمدينون الآخرون

 مدفوعات للموردين والمستخدمين

 ومصاريف مدفوعة فوائد

 ضرائب مدفوعة على النتائج

 تدفقات الخزينة مرتبطة العناصر غير العادية

 

0222222 

(902222) 

(02222) 

(02222) 

2 

 (02222) صافي تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية )أ(

 تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية 

 (002222+ 222222+ 002222دية ومعنوية ومالية= )تسديدات حيازة تثبيتات ما

 تحصيلات التنازل عن تثبيتات مادية ومعنوية ومالية

 فوائد مقبوضة وحصص مستلمة

 

(0022222) 

022222 

02222 

 (2222222) صافي تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية )ب(

 تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية

 حصيلات عقب إصدار أسهمت

 حصص ومكافئات مدفوعة

 الحصول على قروض جديدة

 تسديدات قروض

 

022222 

(002222) 

022222 

(002222) 

 442222 صافي تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية )ج(

 (002222) تغير الخزينة للفترة )أ(+ )ب(+ )ج(

ة المالية: المتاحات النقدية في أموال الخزينة معادلاتها عند إفتتاح السن

02/20/0222 

422222 

 220222 02/20/0220أموال الخزينة وعادلاتها عند إقفال السنة المالية: رصيد الخزينة في 

 (002222) تغير أموال الخزينة خلال الفترة

 022222 المقارنة مع النتبيجة المحاسبية
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  :0التمرين 

 ية لمؤسسة عمومية تجارية كمايلي:لتكن لدينا الميزانية الختام

 الصافي الأصــول 

 0220 

 الصافي

 0222 

ــــوم  الصافي الخصـ

 0220 

 الصافي

0222 

 مصاريف البحث و للتطوير

 أراض ي

242222 

250000 

  - 

250000 

 رأس المال الاجتماعي

 علاوة الإصدار

 فرق اعادة التقدير

2700000 

42222 

360000 

 

0422222 

- 

 

 242222 022222 الاحتياطات 550000 042222 اتمعدات و أدو 

 02222 222222 نتيجة السنة المالية 500000 840000 معدات نقل

 قروض مصرفية   

 ضرائب مؤجلة

2422222 

    -

  

900000 

02222 

 422222 2022222 موردو المخزونات  022222 2222222 بضائع

 042222 042222 الإعتمادات البنكية 2422222 0222222 الزبائن 

    022222 1870000 صندوق 

 4500000 6560000 مجموع الخصوم 4500000 6560000 مجموع الأصول 

 تنازلت عن مايلي: 0220جانفي  24مع العلم أن المؤسسة في 

وأن نسبة الرسم على القيمة المضافة  دج،100000كما سددت قسط من القروض المصرفية قدره 

 .℅20هي 

 :0220وجدول حسابات النتائج لسنة  -

 

 

 

 سعر التنازل  القيمة المحاسبية الصافية الإهتلاك المتراكم التكلفة التاريخية اتالتثبيت

 022222 222222 022222 022222 شاحنة

 02222 2 022222 022222 ألة

 002222 222222 422222 422222 المجموع
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 0222 0220 البيـــان ر/ح

22 

20 

 رقم الأعمال 

 ستغلالإعانات الإ 

242222 

222422 

202222 

- 

 202222 042422 إنتاج السنة المالية 

 42222 022222 مشتريات مستهلكة  42

 22222 222222 خدمات و إستهلاكات أخرى  42/40

 202222 422222 إستهلاك السنة المالية  

 402222 042422 القيمة المضافة  

 42222 42222 مصاريف المستخدمين - 40

 02222 02222 ضرائب و رسوم مدفوعة - 40

 402222 022422 الفائض الإجمالي للإستغلال 

 - 202222 + نواتج  عملياتية  أخرى  240

 02222 -   أعباء عملياتية أخرى  - 440

 022222 422222 مخصصات الإهتلاكات والمؤونات - 402

 - 040422 + إسترجاع المؤونات والخسائر 202

 202222 242222 لياتية النتيجة العم 

 - -  منتوجات  مالية 24

 02222 22222 مصاريف مالية)فوائد مالية( 442

 (02222) (22222)  النتيجة المالية  

 222222 202222 النتيجة العادية قبل الضريبة 

 02222 02222 ضرائب  واجبة الدفع على النتائج   404

 - - ضرائب مؤجلة   400

 02222 222222 افية  للأنشطة العاديةالنتيجة الص  

 - - النتيجة غير العادية 22-42

 02222 222222 النتيجة الصافية للسنة المالية  
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 كمايلي 0220كانت حركة التثبيتات  في  و 

 الصافي للمتنازل  الحيازة 0222صافي  البيان

 عنه

 مخصص

 الإهتلاك 

 0220صافي 

 242222 - - 242222 - مصاريف البحث والتطوير

 250000 - - - 250000 أراض ي

 042222 100000 - - 550000 معدات وأدوات

 840000 42222 222222 490000 422222 معدات النقل

 1690000 242222 222222 640000 1300000 المجموع

 يلي: ان جدول حركة القروض وما يماثلها كماو  -

 المطلوب:

إعداد جدول تدفقات الخزينة حسب الطريقة المباشرة وفق النظام المحاسبي المالي؟ والتعليق -0

 عليه؟

 

 

 

 

 

 

 

 

 

قروض واعتمادات  0222صافي البيان

 جديدة

 0220صافي  تسديداتال

 2422222 222222 022222 022222 قروض مصرفية

 042222 - 222222 042222 اعتمادات بنكية

 2042222 222222 022222 2242222 المجموع
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 :الثالثرين حل التم

 + Δ - Δ - Δ - Δ - Δ - Δ- القيمة او

TTC HT 

 البيـــــــــــــــــــــــــــــــــان

 تدفقات متأتية من الأنشطة العملياتية الحسابات 40ح/ 022ح/ 022ح/ 00ح/ 00ح/ 004ح/ 004ح/ الحاصل

 التحصيلات من الزبائن 220ماعدا  22ح/ 750,000.00 877,500.00 0.00 400,000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 477,500.00

 تحصيلات أخرى)إعانات استغلال(  20ح/ 107,500.00 107,500.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 107,500.00

 ن والمستخدمينمدفوعات للموردي 40+ ح/40+ح/42+ح/42ح/ 500,000.00 585,000.00 60,000.00 0.00 600,000 0.00 0.00 0.00 0.00 45,000.00

 فوائد ومصاريف مالية أخرى مدفوعة 44+ ح/44+ ح/ 40ح/ 30,000.00 30,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 30,000.00

 الضرائب المدفوعة على النتائج 404ح/ 40,000.00 40,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 40,000.00

 تدفقات خزينة متأتية من أنشطة استغلالية                     470,000.00

 تدفقات متأتية من أنشطة إستثمارية                  

 تسديدات حيازة تثبيـ مادية ومعنوية ومالية 0220مجموع حيازة خلال  640,000.00-              640,000.00-

 تحصيلات تنازل عن تثبيتات مادية ومعنوية 0220مجموع  تنازل خلال  220,000.00              220,000.00

 الفوائد المقبوضة والحصص المستلمة 0220فوائد مقبوضة خلال  0.00              0.00

 تدفقات خزينة متأتية من أنشطة استثمارية   420,000.00-                 420,000.00-

 ةالتدفقات المتأتية من أنشطة تمويلي                   

 التحصيلات في أعقاب إصدار الأسهم (2500000-2700000) +50000 250,000.00              250,000.00

 الحصص والمكافآت المدفوعة 80000-(150000-200000)  30,000.00-              30,000.00-

 الحصول على قروض جديدة   900,000.00              900,000.00

 تسديدات القروض   100,000.00-              100,000.00-

 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة تمويلية                     1,020,000.00

 الخزينة للفترةتدفقات                      1,070,000.00

 المدة الخزينة لأول رصيد                      800,000.00

 رصيد الخزينة في أخر المدة                     1,870,000.00

 الخزينة للفترةتدفقات                      1,070,000.00

 

 

 

 

 

 

 

 )الطريقة المباشرة (إعداد قائمة تدفقات الخزينة  
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 مبالغ البيــــــــــــــــــــــــــــــــــــان

 تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية

 -0222222) -202422+ 2 -242222=   02ح ∆ -مبيعات TVA+ 220ح  -22الزبائن= ح  + تحصيلات مقبوضة من

2422222 =) 

 (= 2 -2+ )2+ 222422= منتجات مقيدة سلفا  002ح ∆ -240ماعدا ح  24+ ح 20+ تحصيلات أخرى= ح 

[= 022ح ∆ -تمشتريات وخدمات خارجية واستهلاكا TVA+ 420ح  -40و 42و 42]ح  -= مبالغ مدفوعة للموردين  -

-[022222 +222222 +04222-(2022222- 422222] 

 ([=2 -2) -(2 -2) -42222] -[= 00ح ∆ -00ح ∆ -40]ح  -مبالغ مدفوعة للمستخدمين=  -

 -2) -2+02222]-[= 004ح ∆ -042ح ∆ -002و  004ح ∆ - 44+ ح  40]ح  -مبالغ مدفوعة لمتعاملين خخرين=  -

2)- (2- 2)- (2- 2 =]) 

 22222 -[= 44]ح  -ومصاريف مالية أخرى مدفوعة=  فوائد -

 ([=2 -2) -02222] -[ = 000ح ∆ - 400و 404]ح  -ضرائب عن النتائج مدفوعة=  -

 2 -2=42ح  -22العادية= ح  غير + تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر

 

022422 

222422 

24222 

- 42222 

- 02222 

- 22222   

- 02222  

2 

 022222 ) أ  ( تأتية من الأنشطة العملياتيةصافي تدفقات الخزينة الم

 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار

تثبيتات بـ ق إ + سعر  ∆] -مدفوعات عن عمليات التنازل عن اقتناء تثبيتات عينية أو معنوية )أسعار حيازة(= -

 0220حيازة التثبيتات المتنازل عنها[= مجموع حيازة خلال 

= 0220مليات التنازل عن تثبيتات عينية أو معنوية ) أسعار تنازل( = مجموع أسعار تنازل خلال + تحصيلات عن ع

 0220مجموع أسعار تنازل خلال 

 مدفوعات عن اقتناء تثبيتات مالية ) اسعر حيازة( : لا تجد حيازة تثتبيتات مالية -

 0220يوجد تنازل خلال + تحصيلات عن عمليات التنازل عن تثبيتات مالية )أسعار تنازل(: لا 

 = لا يوجد24+ فوائد تم تحصيلها عن توظيفات مالية و حصص وأقساط مقبوضة من نتائج مستلمة = ح 

 منتجات مالية

 

- 402222 

002222 

2  

2 

2 

 002222 - )  ب ( صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار

 أنشطة التمويل تدفقات الخزينة المتأتية من

(+ 0422222 -0222222= )220ح ∆+  222ح ∆يلات في أعقاب إصدار أسهم )رفع رأس المال نقدا( = + التحص

(42222- 2 =) 

 224ح ∆ -(N-1) 22(+ ح N)22ح  -(N-1)سنة  20]ح  -حصص وغيرها من توزيعات الأرباح التي تم القيام بها=  -

 =]-[02222- 2 +2- (022222- 242222 =]) 

(= من جدول N+ تسديدات ديون مالية )24ح ∆روض ) الحصول على قروض جديدة (= + تحصيلات متأتية من ق

 حركة القروض والاعتمادات: زيادة قروض

 تسديدات قروض أو ديون أخرى=  من جدول حركة القروض والاعتمادات: تسديد قروض -

 + إعانات الاستثمار المستلمة= لا توجد 

 

042222 

- 02222 

022222 

- 222222 

2 

 ) ج  ( فقات الخزينة المتأتيةمن أنشطة التمويلصافي تد

 الصندوق  في الأموال الصرف على سعر تغير تأثيرات تغيرات سعر الصرف على السيولات وشبه السيولات: تأثيرات

  سيولة إلى التحول  سهلة القصير الأجل ذات والالتزامات والودائع

2202222 

 2222222 ) ج + ب +أ  (تغير الخزينة للفترة 

 أموال الخزينة ومعادلاتها عند افتتاح السنة المالية: رصيد الخزينة لأول المدة: أموال جاهزة في البنك والصندوق 

 خزينة ومعادلاتها عند إقفال السنة المالية: رصيد الخزينة لآخر المدة: أموال جاهزة في البنك والصندوق   أموال

 تغير أموال الخزينة خلال الفترة

022222 

2022222 

2222222 

 222222 0222المقاربة مع النتيجة المحاسبية لسنة 
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:  042: الدولة ضرائب أخرى ورسوم وتسديدات.      ح 002ح .     : الدولة رسوم على رقم الأعمال004ح 

 الحساب الأخرى المدينة والدائنة 

 للأنشطةينة سالبة نلاحظ أن المؤسسة حققت خزينة موجية للأنشطة العملياتية )وضعية جيدة(، وخز 

مويل على ت الحصول )التمويلية الاستثمارية )وضعية جدية لأن هناك نشاط استثماري(، وخزينة موجبة للأنشطة 

جديدة(، رغم أن رصيد الخزينة للسنة السابقة مع صافي الخزينة التشغيلية كافي لتغطية النقدية المطلوبة 

 .موجبا، ومنه تحسن في الخزينة لال السنة يكون للأنشطة الاستثمارية، مما جعل تغير الخزينة خ
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 الخامسالفصل 

 التقييم المالي للمشاريع الاستثمارية
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  المصطلحات المرتبطة بتقييم المشاريع أولا:

 التي لا تأخذ الزمن بعين الاعتباراريع تقييم المش معايير ثانيا: 

 التي  تأخذ الزمن بعين الاعتبارتقييم المشاريع  معايير ثالثا: 
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 :  تمهيد

 ربحية الاستثمارية هو دراسة للمشروعات المالي التقييم والتحليل إن الهدف الأساس ي لإجراء عملية

 .أو المستثمرين المحتملين نظر مختلفة سواء من طرف صاحب المشروع أو المقرضين وجهات من المشروع

 في أية الاستثمارية المشروعات اختيار يتم في حالة المفاضلة بين المشاريع أن الاقتصادي المنطق ويقتض ي

لذلك  ،المختارة الأهداف منظور  من المتاحة التمويلية للموارد استخدام أفضل تحقق بحيث زمنية فترة

مشروع  لكل المتوقعة الصافية المنفعة لمعرفة حدة على مطلقا تقييما مشروع كل تقييم أولا يتم أن يجب

 .الحسبان من الخاسرة المشروعات واستبعاد مبدئيا قبولا لبعضها لقبول  توصلا

المعطيات  من، المنظور الأول هو الاختيار في ظل التأكد لتقييم المشاريعهنا يتم التمييز بين منظورين 

 وعدم توفر كل المعلومات في ظل عدم التأكد ختيار الا علومات. أما المنظور الثاني فهو وتوفر الم

 أولا: المصطلحات المرتبطة بتقييم المشاريع

 يمكن تعريف الاستثمار من عدة مداخل كما يلي:: الاستثمار مفهوم-2

تة يعتبر الاســتثمار كل زيادة في الأصــول الثاب : من وجهة نظر محاســبيةالمفهوم المحاســبي للاســتثمار: 2-2

 كانت منقولة أو غير منقولة، تم الحصول عليها حيازة أو إنتاجا من المؤسسة لنفسها للمؤسسة سواء

كــل نفقــة تــدر إيرادا على المــدى الطويــل والتي تم تمويلهــا برؤوس أموال  المفهوم المــالي للاســـــــــــــتثمــار:: 2-0

 1.هتم بتوازن الاستخدامات و الموارد عبر الزمن( دائمة ) الاستثمار المالي ي

: وفقا لهذه المقاربة يرتبط الاســـتثمار بمفهوم الإنتاج ، حيث يعرف المفهوم الاقتصـــادي للاســـتثمار: 2-0

بــانــه: يمثــل التوظيف المنتج لرأس المــال من خلال توجيــه المــدخرات محو اســـــــــــــتخــدامــات تؤدي إلى إنتــاج 

الاقتصـــــــــــادية للبلد و زيادة رفاهيته ،و وفق هذا المفهوم أيضـــــــــــا يعرف  ســـــــــــلع أو خدمات تشـــــــــــبع الحاجات

اســـتخدام المدخرات في تكوين الطاقات الإنتاجية الجديدة اللازمة لإنتاج الســـلع والخدمات »أيضـــا بأنه : 

 2« وللحفاظ على الطاقات الإنتاجية القائمة و توسيعها

 مما سبق يمكن القول أن:

 رؤوس الأموال.الاستثمار يتطلب توظيفا ل -

                                                           

 ، ص 0200، دار أمجد، عمان، الأردن، الاستثمار قراءة في المفهوم والأنماط والمحدداتدريد محمد أحمد،  1 

 ، ص0229،عمان، الأردن اليازوري،دار ، والتحليل الاستثماري الاستثمار  كامل،دريد  2 

https://pmb.univ-saida.dz/busegopac/index.php?lvl=publisher_see&id=10442
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 الاستثمار قد يكون في مجالات و أشكال متعددة.  -

 تحقيق إيرادات الاستثمار يكون في المستقبل ) غير مؤكد( -

 يرتبط الاستثمار بوجود قدر من المخاطرة. -

 تتناقص قيمة الأموال غير المستثمرة عبر الزمن -

الية استثماري تنفق فيه الموارد المحسب تعريف البنك الدولي يمثل : كل نشاط المشروع الاستثماري:  -0

لخلق أصول رأسمالية تنتج منافع عبر فترة من الزمن، و هو نشاط تنفق فيه الأموال توقعا للعائد ، كما 

 1يخضع بصورة منطقية للتخطيط والتمويل وصفه وحدة اقتصادية مستقلة

ار و مختلف مستلزماته  وكذا تمثل مجموع المبالغ المدفوعة لحيازة الاستثم  تكلفة الاستثمار : – 0

مختلف النفقات التي يتطلبها من بداية الحيازة و الاستعمال إلى غاية نهاية حياته، كما تتضمن تكلفة 

 الاستثمار أيضا الزيادة في احتياجات رأس المال العامل.

ة حياته، داد فتر : تمثل مجموع الإيرادات التي قدمها الاستثمار عند تشغيله على امتيرادات الاستثمارإ -0

 بالإضافة إلى القيمة المتبقية منه عند نهاية عمره .

ويقصــد بها الفترة الزمنية التي يعيشــها الاســتثمار و يكون خلالها قابلا للتشــغيل  مدة حياة الاســتثمار: -4

 و تقديم النواتج. 

ار الفائدة قل مقد يرتبط الاســــــتثمار عكســـــــيا بســــــعر الفائدة ، أي انه كلما ارتفع ســـــــعر ســـــــعر الفائدة:  -4

الإنفاق الاســــتثماري ، ذلك أن ارتفاع ســــعر الفائدة يشــــكل تكاليفا إضــــافية على المســــتثمر المقترض ، كما 

أن ســــعر الفائدة يؤثر على المســــتثمر غير المقترض ) يســــتخدم الأموال الخاصــــة( من خلال تكلفة الفرصــــة 

التي كان ســــــيحصــــــل في حال إقراض الأموال  البديلة حيث انه في هذه الحالة يكون قد تخلى عن الفائدة

 2 إلى شخص آخر بدلا من استثمارها.

هي منهجية لاتخاذ القرارات الاستثمارية تعتمد على مجموعة من مفهوم دراسة الجدوى للمشاريع:  -2

الأساليب و الأدوات والاختبارات و الأسس العلمية ، و التي تعمل على المعرفة الدقيقة لاحتمالات نجاح 

                                                           

 10، ص0200التجارة، جامعة بنها، مصر ،  كلية الاقتصاديةمبادئ دراسات الجدوى أحمد عبد الرحيم، محمد سعيد،  1 

 01دريد كامل، مرجع سابق، ص 2 
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أو فشل مشروع استثماري معين واختبار مدى قدرته على تحقيق أهداف محددة تتمحور حول الوصول 

 1ي.ض هما و ذلك على مدى عمره الافتراإلى اعلى عائد ومنفعة للمستثمر الخاص أو الاقتصاد الوطني أو لكلي

 عمره خلال الثابث لبالأص الكامنة الاقتصادية والخدمات المنافع في التدريجي النقصالاهتلاكات:  -0

 2الإنتاجية قدرته من تقلل جديدة عاتااختر  ظهور  او التقادم او الإنتاج في استخدامه بسبب الإنتاجي

 V بالرمز ويرمز لها له الإنتاجي العمر نهاية عند الأصل من تبقت التي القيمة هي :الخردة قيمة -20

 دخولا تتحرك التي الأموال عن عبارة هي قديةالن التدفقاتالتدفقات النقدية المتوقعة للمشروع:  -22

 النقدية التدفقات :صورتان في توجد وهي التجارية الأنشطة او الاستثمارية المشروع والى من وخروجا

 الاستثمارية التكاليف في أساسا وتتمثل الاستثماري  للمشروع اللازمة والتكاليف الاعباء وهي الخارجة

 t حيث CFt :ب لها يرمز للمشروع المالية المكتسبات صافي فهي الداخلة ةالنقدي التدفقات اما للمشروع،

 السنوي  النقدي التدفق فيقال الصافي النقدي التدفق هذا تخص التي السنة الى تشير

 ، CF الداخلة النقدية التدفقات عكس اي الخارج النقدي التدفق عن عبارة: الاستثمارية التكلفة -22

   :يلي كما تحسبو  Io بالرمز لها ويرمز

 .الخردة قيمة – العامل المال رس ا + للمشروع الاولية التكلفة = الاستثمارية التكلفة

 الخارجي التمويل عن الناتجة التكلفة او العبء قيمة وهي الخصم بمعدل وتعرفتكلفة التمويل:  -20

 لان القرض هذا على فائدةال معدل هي التمويل تكلفة فان كاملا بقرض المشروع تمويل حال ففي للمشروع

 .عليه عبئ تعتبر الممول  الى المشروع صاحب قبل من دفعها يطلب قيمة يولد الفائدة معدل

 

 

 

 

 

                                                           

 000، الدار الجامعية، مصر، ص وى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الاستثماريةدراسات الجدعبد المطلب عبد الحميد،  1 
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 لتي لا تأخذ الزمن بعين الاعتباراتقييم المشاريع  معايير ثانيا: 

 يكون ا مهي المعايير التي يستخدمها عند التي لا تأخذ الزمن بعين الاعتبارتقييم المشاريع  معايير 

 . اكيد وبشكل المشروع حول  يحتاجها والمعطيات التي بالمعلومات وتامة كاملة دراية على القرار متخذ فيها

 نادرة حالة تعتبر وهي .اكيدة المعطيات لهاته المصاحبة الظروفان  كما مؤكدة تكون  المعطيات ان أي

 عدم التأكد والمخاطرة.  حالة الواقع بخلاف في الحدوث

 مباشرته في يرغب ما مشروع حول  امثلقرار  اتخاذ محاولة هي التأكد حالة في المشاريع تقييم ةعملي ان

 تسمى رياضية وعلاقات قوانين في أساسا تتمثل كمية أساليب باستعمال مؤكدة، معلومات من انطلاقا

 بعين تأخذ لا التي ييرالمعا قسمين الى التأكد حالة في الاستثمارية المشاريع تقييم معايير وتنقسم المعايير

قرار الاستثمار  بنى. ي للنقود الزمنية القيمة الاعتبار بعين تأخذ التي والمعايير للنقود الزمنية القيمة الاعتبار

 1هي: التقييم عملية البدء في قبل مراعاتها يجب الاعتبارات من على مجموعةمن عدمه 

 مامات المخاطرة عديمة الاستثمارية المشروعات أن يفترض. 

 الضريبة. بعد النقدية التدفقات صافي أساس عل الاستثمارية المشروعات تقييم بجب 

 في التدفقات أو العائدات تتحقق كما للمشروع، الأولى السنة بداية في تتم الاستثمارية النفقات أن  

 سنة كل نهاية

 الاستثمارية والمفاضلة لمشاريعا لتقييم الزمنية للنقود القيمة الاعتبار بعين تأخذ لا معايير عدة هناك 

أهم ن منطقي م غير وهذا تنفيذ المشروع، فترات عبر جميع متساوية النقدية الوحدة أن فهي تفترض بينها،

 تلك المعايير نجد:

 : « DR « Délai de Récupérationمعيار فترة الاسترداد  -2

 تكاليفه من استرداد للمستثمر أو المقرض يمكن الذي الاستثماري  يتم اختيار المشروع الطريقة لهذه طبقا

لكي يسترد المشروع  اللازمة الزمنية الفترة تلك الاسترداد بفترة ممكن، ويقصد وقت أسرع في الاستثمارية

  :يتم اتخاذ قرار الاستثمار وفقا لهذه الطريقة كما يليو   خلالها التكاليف الاستثمارية التي أنفقت عليه.

  يتم مقــــارنــــة الفترة المحســـــــــــــوبــــة مع الفترة التي يحــــدده ل أو رفض( حــــالــــة مشـــــــــــــروع واحــــد ) قبو :

المستثمر مسبقا ، حيث يقبل المشروع إذا كانت له فترة استرداد تساوي أو تقل عن الفترة المحددة 

 و يرفض المشروع في حالة العكس.

                                                           

 010ص ،9022، درا اليازوري، الأردن، الجدوى الإقتصادية وتقييم المشروعات راسةدمحمد محمود العجلوني،  1 
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 يقبل المشروع الذي له أقل فترة استرداد.( :  ) أكثر من مشروع حالة المفاضلة 

  في هذه الحالة يحب المؤشــر مباشـــرة حالة ثبات التدفقات النقدية خلا كامل عمر المشــروع: في

 : بالعلاقة

 

 قيمة الاستثمار الأولي I 0حيث: 

Cf.قيمة التدفق النقدي السنوي  : 

  :22مثال

 وان دج022.222منها  لكل اللازمة الاستثمارية التكاليف وكانت استثماريين مشروعين هناك أن نفرض

 فترة أن الحالة نجد هذه في دج 02.222 والثاني دج 00.222 الأول  للمشروع النقدية التدفقات صافي

 :يلي كما تحسب المشروعين استرداد

o  = سنوات 20=  022.222/00.222فترة الاسترداد المشروع الأول 

o  =  سنوات  20= 02.222/  022.222فترة الاسترداد المشروع الثاني 

 بقبول المشروع يكون  القرار فإن الثاني للمشروع الاسترداد فترة أقل الأول  للمشروع تردادالاس فترة أن بما

 .الأفضلية صاحب الأول 

  يعتمد الحساب في هذه الحالة ف حالة تغير التدفقات النقدية متغيرة من سنة لأخرى أما في

 كون  فترة الاستردادعلى قاعدة الحصر  انطلاقا من المجموع المتراكم للتدفقات النقدية، حيث ست

 ، يتم حساب فترة الاسترداد تقريبيا بالعلاقة: دنيا وقصوى ستكون محصورة بين سنتين  

        قيمة الاستثمار الأولي I 0حيث: 

x 12 
𝐈 0 −𝒄𝒇min

𝑪𝒇max - 𝑪𝒇 min 
Dr= Amin +  

- Min Cfقيمة التدفق النقدي المتراكم الموافق للسنة الدنيا  : 

-   Max  Cf قيمة التدفق النقدي المتراكم الموافق للسنة القصوى  : 

-   MIN  A السنة الدنيا  : 
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 : 20مثال 

 20دج حيث كانت تدفقاته السنوية المقدرة ل  22.222ما هي فترة الاسترداد لمشروع استثماري تكلفته 

 01.222  - 02.222 – 06.222 – 00.222 – 02.222: سنوات كالتالي بالترتيب

 : الحل

 م حساب التدفقات النقدية المتراكمة حيث تصبح كالتالي: يت

 الأولي يلاحظ أن قيمة الاستثمار  التدفق النقدي المتراكم التدفق النقدي السنوات

( محصورة بين السنة 22.222) 

 والرابعة الثالثة 

2 02.222 02.222 

0 00.222 00.222  

0     MIN  A 06.222 42.222   Min Cf نياالسنة الد 

0 02.222 02.222   Max  Cf:  السنة القصوى 

4 01.222 220.222  

 دج 02.222السنة الأولى: 

 دج 00.222=  00.222+  02.222السنة الثانية :

 دج 62.222=  06.222+  00.222السنة الثالثة: 

 ة الرابعةدج     فترة الاسترداد تكون في نهاية السن 02.222=  02.222+  62.222السنة الرابعة: 

 دج 021.222=  01.222+  12.222السنة الخامسة: 

Dr= 0 + 
𝟕𝟎.𝟎𝟎𝟎 −𝟔𝟎.𝟎𝟎𝟎

𝟖𝟎.𝟎𝟎𝟎 - 𝟔𝟎.𝟎𝟎𝟎 
  x12  =    أيام 06 + أشهر 07 + سنة 03  = 0.4 سنة  

سرعتها في  أساس عل الاستثمارية المشروعات رفض أو قبول  إلى الاسترداد فترة طريقة استخدام يؤدي

ترفض جميع  قصوى  استرداد فترات بعض توضع ما وعادة للمشروع، المبدئي الاستثمار قيمة استرجاع

 الأقص ى. الحد هذا عن استردادها فترات تزيد التي الاستثمارية المشروعات

تعتبر مناسبة للمؤسسة التي تعاني نقصان في و  هي بساطة الحساب. هذه الطريقة  إيجابياتمن -

هذه بر تعتو  رغب دائما في استرداد رأسمالها في بأسرع وقت ممكن توفيرا للسيولة.السيولة أو التي ت
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ريع التي تتناسب هذه الطريقة مع المشاكما  مناسبة للمشاريع التي تتزايد التزاماتها قصيرة الأجل.الطريقة 

 خاطرة.تناسب مع المستثمرين الذين يتجنبون المو  تتميز في عمومها بسرعة التقلب وعدم الاستقرار 

 للنقود.تتجاهل هذه الطريقة القيمة الزمنية -

لتدفقات النقدية التي تحصل بعد فترة الاسترداد ولا تأخذ بعين هذه الطريقة تجاهاها ل سلبياتمن  -

الهيكل الزمني للتدفقات النقدية  هذه الطريقةجاهل كما تت .الاعتبار العمر الاقتصادي للمشروع

 .ت(تحقق التدفقا )توقيت للمشروع

 (IP) (  مؤشر الربحية غير المخصوم): 1النقدية الوحدة مردودية: 0

 نقدية  وحدة كل عن مردودية Critère de Rendementالنقدية   الوحدة مردودية طريقة تعبر

 له الواحد، وفي النقدية الوحدة مردودية تفوق  أن يجب المشروع قبول  يتم وحتى المشروع، في مستثمرة

 .أفضل مشروع يكون  النقدية للوحدة مردودية أكبر له الذي المشروع فإن المشاريع، نبي المفاضلة حالة

 أنها تختلف إلا الحساب، سهولة في خاصة الاسترداد، فترة معيار طريقة مع الطريقة هذه مزايا تختلف لا

 ما يتعلقفي الأمر وكذلك .النقدية التدفقات جميع الاعتبار بعين تأخذ كونها في الطريقة السابقة مع

 .للنقود الزمنية القيمة الاعتبار بعين تأخذ لا النقدية مردودية الوحدة فطريقة بالعيوب،

 يتم حساب المؤشر من خلال العلاقة :

( = IPمؤشر الربحية) 
مجموع التدفقات النقدية الداخلة

مجموع  التدفقات النقدية الخارجة
 

ض ي حالة القبول أو الرف، ما فالذي له أكبر معدل عائد في حالة المفاضـــــلة بين المشـــــاريع يختار المشـــــروع 

 ، و يرفض في حالة العكس. 2معدل أكبر أو يساوي يقبل المشروع الذي يحق 
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 مثال:

مشروع استثماري يتميز  بالمواصفات التالية، يطلب مساعدة المؤسسة في قبوله أو رفضه استنادا 

 لمعيار مؤشر الربحية غير المخصوم

 قيمةال البيان 

 44204 قيمة الاستثمار

 

 

 النتيجة المحاسبية الصافية

 0020 2سنة 

 0020 0سنة 

 2020 0سنة 

 9020 0سنة 

 00020 4سنة 

 خطي طريقة الاهتلاك 

 سنوات  4 مدة حياة الاستثمار

 2 القيمة المتبقية

 الحل:

 القيمة البيان

 44204 قيمة الاستثمار

  22004 = 44204/4 قسط الاهتلاك 

 

 

النتيجة المحاسبية 

 الصافية

 التدفق النقدي 0020 2سنة 

) النتيجة 

المحاسبية 

+ قسط الصافية 

 الاهتلاك

 (السنوي 

0024+ 22004    =20422  

 24422=    22004 +4024 0020 0سنة 

  20422=     22004+2024 2020 0سنة 

 02422=    22004+0024 9020 0سنة 

   00422  =22004+22024 00020 4سنة 

 00222 مجموع  التدفقات النقدية الداخلة

 44204 مجموع  التدفقات النقدية الخارجة

  IP 00222/44204  =2.44مؤشر الربحية 

 ( IP = 1.65)  2بحية أكبر من ر القرار : قبول المشروع لأنه يحقق مؤشر 

 ية + قسط الاهتلاك السنوي التدفق النقدي = النتيجة المحاسبية الصافملاحظة: 
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   عيار معدل العائد المحاسبي:م 0

معيار متوســطة العائد المحاســبي، تعتمد هذه الطريقة على مفهوم الربح المحاســبي  ويســمى أيضــا

النــاتج عن مقــابلــة الإيرادات المتوقعــة لكــل ســـــــــــــنــة من ســـــــــــــنوات العمر الاقتصـــــــــــــادي بــالتكــاليف المتوقعــة 

 :س هذا المؤشر ربحية المشروع و يحسب العلاقة الإيراد، يقيللحصول على هذا 

معدل العائد المحاسبي =  
 متوسط الربح المحاسبي

 متوسط قيمة الاستثمار
 

 حيث : 

متوسط الربح المحاسبي  =  -
  مجموع الربح المحاسبي

   مدة حياة الاستثمار
 

مقسوما على مدة  مجموع الربح المحاسبي السنوي المحقق خلال كل سنوات حياة الاستثمار -

 حياة الاستثمار

=    رمتوسط قيمة الاستثما-
قيمة الاستثمار+القيمة المتبقية

𝟐 
   

  في حالة المفاضلة بين المشاريع يختار المشروع الذي له أكبر معدا 

   في حالة القبول أو الرفض يقارن المعدل المحسوب مع المعدل الأدنى المحدد الذي يفترضه المستثمر

القرار( حيث يقبل المشــروع إذا حقق معدلا يفوق أو يســاوي هذا المعدل و يرفض في حالة ) متخذ 

 العكس.

إليك البيانات التالية المتعلقة بمشـــروعين اســـتثماريين ، يطلب المفاضـــلة بينهما باســـتخدام طريقة  :مثال

 معدل العائد المحاسبي :

 Bالمشروع  Aالمشروع  البيان

 44204 44204 قيمة الاستثمار

 

 

النتيجة 

المحاسبية 

 الصافية 

 00020 0020 2سنة 

 9020 0020 0سنة 

 2020 2020 0سنة 

 0020 9020 0سنة 

 0020 00020 4سنة 

 سنوات 0 سنوات 0 مدة حياة الاستثمار

 خطي خطي طريقة الاهتلاك 

 0222 0222 القيمة المتبقية 
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 الحل: 

 Bالمشروع  Aالمشروع  البيان

 

 النتيجة

المحاسبية 

 الصافية 

 00020 0020 2سنة 

 9020 0020 0سنة 

 2020 2020 0سنة 

 0020 9020 0سنة 

 0020 00020 4سنة 

 06120 06120 المجموع 

  2024(=    0/ 06120)  2024(=    0/ 06120) متوسط الربح المحاسبي 

=  0(/0222+44204) متوسط قيمة الاستثمار  

00440.42 

(44204+0222/)0  =

00440.42 

 2.000=  00440.4/ 2024 معدل العائد المحاسبي 

(00.0% ) 

2024 /00440.4  =2.000  

(00.0% ) 

( لان لهما نفس معدل العائد Bأو  A القرار : يمكن للمؤسسة احتيار أي من المشروعين )

 المحاسبي

 

 تبار كل  الإيرادات التي يحققها المشروعتأخذ في الاع و سهولة الحساب و التطبيقمن مزايا هده الطريقة 

الدخل المحاسبي الذي كثيرا ما يستخدمه المستثمرون والدائنون فيه تعتمد على  كما  خلال فترة حياته

نصر إهمال عوتوقيتها و  إهمال التدفقات النقديةأما عيوب هذه الطريقة فتتمثل في  .تقييم الأداء الإداري 

 الزمن
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 لتي  تأخذ الزمن بعين الاعتباراييم المشاريع تق معايير ثالثا: 

 الزمنية القيمة على تركز وهي المعايير التي تأخذ بعين الاعتبار عنصر الزمن في عملية التقييم، أي أنها 

 الداخلي ودليل الربحية. ومعدل العائد الحالية القيمة للنقود. من أهم هذه المعايير نجد صافي

 « VAN « La Valeur Actuelle netteلية معيار صافي القيمة الحا -2

 الاستثمار قيمة وبين المشروع عمر مدى على ستحقق التي النقدية الحالية للتدفقات هي الفرق بين القيمة

 معامل طريق عن النقدية التدفقات لجميع الوقت تعديل الحالية صافي القيمة طريقة المبدئي له. وتتضمن

 1التمويل(. تكلفة الاستثمارية )أي المشروعات من طلوبالم العائد معدل الخصم باستخدام

 

 خلال فترة الانتاج المتوقع النقدي التدفق صافي =  cftحيث:  

i معدل الخصم = 

I  تكلفة المشروع المبدئية = 

 يلي كما VANحساب  يمكن الفترة نهاية عند للاستثمار المتبقية القيمة وجود حالة وفي

 

 القيمة المتبقية للمشروع. « VR « Valeur Résiduelleحيث : 

ويمكن  الصفر، من اكبر الحالية القيمة صافي كان إذا مبدئيا مقبولا المشروع يعتبر الطريقة لهذه وفقا

 مشروع، لكل الاستثمارية القيمة الحالية إلى القيمة صافي بإيجاد مبدئيا مقبولة مشاريع بين عدة المفاضلة

 القاعدة وتكون  الأكبر، القيمة ذات المشروعات اختيار ثم المحتسبة القيم وفق تنازليا ترتيب المشروعات ثم

 الحالية قيمتها صافي تكون  التي المشروعات جميع قبول  المستقلة الاستثمارية فيما يتعلق بالمشروعات

                                                           

 090 090، ص ص مرجع سابق، العجلوني محمود محمد 1 
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 وعالمشر  قبول  القاعدة تكون  المتبادلة المشروعات حالة وفي الأخرى، ورفض المشروعات المتوقعة موجبة

 1الأخرى. المشروعات جميع ورفض الحالية القيمة موجبة لصافي قيمة أعلى الذي يعطي

 :  22مثال

علما أن   vanقدمت لك المعلومات التالية حول مشروعين مختلفين والمطلوب هم تقييمهما وفق طريقة 

i=8%. 

 24 20 20 20 22السنة  تدفقات المشروع

 62.222 00.222 00.222 02.222 0.222 22 المشروع 

 60.222 02.222 00.222 01.222 0.222 20 المشروع 

 

 الحل: 

 :بتطبيق العلاقة الرياضية السابقة نجد أن

 VAN 01 =02.202  دج  وVAN 02  =20.200 دج 

 فيتم مستقلين كانا فإذا موجبة حالية قيمة صافي يعطي المشروعين كلا أن خلال النتيجتين يتضحمن 

 .20المشروع  قبول  يتم ذلك وعلى الحالية، القيمة لصافي موجبة قيمة أعلى يعطي الذي قبول المشروع

 : 20 مثال

دج يحقق تدفقات  15000أمام إحدى المؤســـســـات إمكانية الاســـتثمار في مشـــروع اســـتثماري بقيمة 

ســـــــــــــنوات ، إذا كان معدل تكلفة  5دج على طول عمره الاقتصـــــــــــــادي المقدر ب  0022نقـديـة ثـابتة بقيمة 

 ، هل تنصح المؤسسة بقبول المشروع ؟ % 02المال ) معدل الخصم(  رأس

 :حل ال

 بما أن التدفقات النقدية ثابتة يمكن حساب صافي القيمة الحالية مباشرة من خلال العلاقة:.

 VAN =   3500 
1- ( 1+0.1) -  5

0.1
   - 15000   

Van =( 3500 × 3.79) – 15000  = 13265 - 15000 

 

Van = -1735 

 

 ننصح المؤسسة بعدم الاستثمار في المشروع لأنه يحقق صافي قيمة حالية سالبة

                                                           

 092 ، ص مرجع سابق، العجلوني محمود محمد 1 
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 معيار  فترة الاسترداد المخصومة -0

لا يختلف المفهوم و طريقة الحســــــاب عن الطريقة التقليدية، إلا بالنســــــبة للتدفقات النقدية حيث يتم  

 . خصمها وفقا لمعدل خصم معلوم

     :مثال

 0دج ، يحقق التدفقات النقدية التالية خلال عمره المقدر ب  02222يمة مشروع استثماري بق

افتراض في هذه الحالة أن معدل الخصم يقدر مع  سنوات يطلب حساب فترة الاسترداد لهذا المشروع

 . 22%ب 

 0 0 0 0 2 السنوات

 0222 0022 0022 0022 02222 -  التدفق النقدي

 الحل: 

 

 السنوات

 

 التدفق النقدي

 

 

 ( t+2قيمة   )

 

التدفقات النقدية 

 المخصومة

  × 

المجموع المتراكم 

للتدفقات 

النقدية بعد 

 الخصم

يلاحظ أن قيمة 

 الاستثمار

رة ( محصو 22222) 

بين السنة الثالثة و 

 2250 2250 0.90 =  1-(0.1+1) 0022 2 الرابعة 

0 0022 (1+0.1)-2 = 0.82 2870 5120  

االسنة الدني 8495 3375 0.75= 3-(1+0.1) 0022 0  

 السنة القصوى  11215 2720 0.68= 4-(1+0.1) 0222 0

 

Dr= 0 + 
𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎 −𝟖𝟒𝟗𝟓

𝟏𝟏𝟐𝟏𝟓 - 𝟖𝟒𝟗𝟓 
  x12  =   0 سنة + 4.40 شهرا 

 يوم  20 ≈ 02×  2.40شهر =  2.40                     

 .يوم 20 أشهر + 4سنة +  0 ≈ومنه فترة الاسترداد للشروع 

 

د نلاحظ اختلافا في فترة الاسترداس لنقودلفي حالة عدم اعتبار قيمة  حل المثال مع  المقارنةلو تمت 

 ثير على قيمة الأموال و بالتالي قرار الاستثمارأي أن الزمن له تأللمشروع ، 
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 :« TRI  « Taux de Rendement Interneالداخلي  العائد معدل -0

 فإن الصافية، الحالية القيمة صيغة في الاستحداث كمعدل استخدامه تم ما ذي إذاالوهو ذلك المعدل  

 مع المستحدثة النقدية التدفقات بين يساوي  الذي الاستحداث معدل أي هو تساوي الصفر، القيمة هذه

 1الأولية للمشروع. التكلفة

وهي  الخطي، التقريب بطريقة تعرف والتي التالية المعادلة استخدام يمكن الداخلي العائد معدل لحساب

 وثانيهما الأدنى الحد عليه ويطلق موجبا VANيجعل  بحيث منخفض للخصم احدهما نختار معدلين ان

 الخطي التقريب معادلة تستخدم ثم الأعلى، الحد عليه سالبا ويطلق المقابل VANبحيث تجعل  مرتفع

 وهي:  TRI  لتقدير

 

 حيث:

PV  هي القيمة الموجبة لVANد معدل الخصم الأدنىعن 

NV  هي القيمة السالبة لVANعند معدل الخصم الأكبر 

i1 يجعل  الذي الأصغر الخصم معدلVAN  موجبا.  

i2 يجعل  الذي الأكبر الخصم معدلVAN  سالبا 

العائد  معدل من اعلى للمشروع الداخلي العائد معدل أن طالما مقبولا المشروع يعتبر الطريقة لهذه وفقا

 حالتين: في الطريقة هذه استعمال ،ويمكن التمويل تكلفة أو بالمطلو 

  من اكبر داخلي عائد معدل ذات تكون  التي المستقلة الاستثمارية المشروعات جميع قبول 

 .المطلوب معدل العائد

  العائد معدل ذو المشروع ل قبو يجب فانه بالتبادل مانعة الاستثمارية المشروعات كانت إذا -

 .الأعلى

                                                           
1 Jacques Chrissos et Roland Gillet, Décision d’investissement, Dareios & Pearson Education, 

Paris, 3ieme Edition, 2012, p 149 
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 :22 مثال

وأن معدل الخصم   van = 1.04لصافي القيمة  الحالية لمشروع ما  %14.7نفرض أن معدل الخصم 

 van =-0.121لصافي القيمة الحالية لنفس المشروع    14.8%

 لإيجاد معدل العائد الداخلي نستخدم المعادلة السابقة  كالتالي:

 

 : 20مثال 

ســــــنوات ،  0ات النقدية التالية خلال عمره المقدر بيحقق التدفق 022222مشــــــروع اســــــتثماري بقيمة  

 ، يطلب حساب معدل العائد الداخلي لهذا المشروع.02222تقدر قيمته في نهاية السنة الخامسة ب 

 التدفقات النقدية السنوية

 4السنة 0السنة 0السنة 0السنة 2السنة

02222 02222 42222 42222 02222 

 الحل:  

 ، ثم نقوم بحساب صافي القيمة الحالية للمشروع % 02ا و ليكن نختار معدل خصم عشوائي-

 التدفقات النقدية السنوية 

 4 السنة 0 السنة 0 السنة 0 السنة 2 السنة

 (الخردة) 02222+   02222 62222 62222 02222 02222 التدفق النقدي

n-(1+0.3) 2.269 2090 2.000 2.002 2.069 

 10760 21000 27300 23680 15380 القيمة الحالية

 91002 مجموع القيم الحالية للتدفقات الداخلة

 022222 مجموع القيم الحالية للتدفقات الخارجة

 - 0112 صافي القيمة الحالية

، نختار معدلا آخر أقل منه و قريبا منه، بحث  % 02بما أن القمة الحالية سالبة من اجل المعدل 

 يجعل صافي القيمة الحالية موجبا 
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 لتدفقات النقدية السنويةا 

 4 السنة 0 السنة 0 السنة 0 السنة 2 السنة

 02222+  02222 62222 62222 02222 02222 التدفق النقدي

n-(1+0.3) 0.8 0.64 0.512 0.4096 0.327 

 13080 24576 30720 25600 16000 القيمة الحالية

 109976 مجموع القيم الحالية للتدفقات الداخلة

 022222 القيم الحالية للتدفقات الخارجةمجموع 

 9976 + صافي القيمة الحالية

TRI  = 2.00+   
(  2.0-2.04)x 9926

9926 - )0112-( 
    =0.292 

TRI = 0.292 = 29.2% 
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 خلاصة الفصل:

 تأثير من القرار ذاله لما وذلك المؤسسة إدارة تواجهها التي القرارات وأصعب أهم من الاستثمار قرار يعتبر

 على بعيد حد إلى يتوقف المستقبل في المؤسسة فنجاح .مستقبلا ونموها واستمرارها المؤسسة بقاء على

هو استغلال الموارد المتاحة ووضع الاستثمار ف .الحاضر الوقت في تتخذ التي الاستثمار قرارات سلامة مدى

عات مستقبلية للزيادة منها
ّ
ستثمار فإن أي مستثمر يسعى الى تحقيق الأهداف . ومهما كان نوع الا توق

 التالية:

   فهدف المستثمر من توظيف أمواله تحقيق عائد ملائم وربحية مناسبة  :الملائمتحقيق العائد

  .المشروعيعملان على استمرار 

  وذلك من خلال المفاضلة بين المشاريع والتركيز على  :للمشروعالمحافظة على راس المال الاصلي

ها مخاطرة لان اي شخص يتوقع الخسارة والربح ولكن اذ الم يحقق المشروع ربحا فيسعى اقل

 .الاصليالمستثمر الى المحافظة على راس المال 

   المستثمر الى تحقيق دخل مستقر ومستمر بوتيرة معينة بعيدا  يهدف ته:وزياداستمرارية الدخل

  .الاستمراري تمرارية النشاط عن الاضطراب والتراجع في ظل المخاطرة حفاظا على اس

   انشاط الاستثماري بحاجة الى تمويل وسيولة جاهزة لمواجه  ان :لازمةلاضمان السيولة

 التزامات العمل كالمصروفات والنثرية اليومية تجنبا للعسر المالي الذي قد يعرض للمشروع

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 د. عزالدين عبد الرؤوف  الي وتقييم المشاريعمحاضرات التحليل الم

 
191 

 مطبوعة الدكتور قروش عيس ى في مقياس تقييم المشاريع تم الاعتماد في إعداد هذه التمارين على تمارين تطبيقية:

 التمرين الأول: 

 M1,M2يتاح أمام إحدى المؤسـسات إمكانية الحصول على واحدة من الآلتين ( x)بغرض إنتاج المنتوج  

 %02معدل الضرائب  :وقد توفرت لها المعلومات التالية ، 

 لات()يطبق الاهتلاك الخطي على الآ معلومات حول الآلات :

 :  22الآلة 

  - %02دج تهتلك بمعدل  22.222 الشراء تكلفة

 ( في السنة:xالمنتوج ) الكميات المنتجة و المباعة من

 ( في السنة:xالمنتوج ) الكميات المنتجة و المباعة من

 الخامسة الرابعة الثالثة الثانية الأولى

0022 0022 0022 0622 0022 

 

  %02دج تهتلك بمعدل  92.222 الشراء تكلفة: 20الآلة 

 ( في السنة:xالمنتوج ) الكميات المنتجة و المباعة من

 الخامسة الرابعة الثالثة الثانية الأولى

0022 0022 0022 0622 0022 

0622 0622 0022 0022 0022 

ج ) خــار  دج للوحــد 90دج بتكلفــة  130( هو xإذا علمــت أن ســـــــــــــعر بيع الوحــدة الواحــدة من المنتوج  ) - 

 الضريبة و الاهتلاك(،

 المطلوب: 

 أي الآلتين ستختارها المؤسسة وفقا لطريقة فترة الاسترداد، مؤشر الربحية، معدل العائد المحاسبي؟
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 الحل:

 فترة الاسترداد -أولا

 التدفق النقدي = النتيجة الصافية + قسط الاهتلاك:  20حساب التدفقات النقدية للآلة  -2

=  01الآلة   قسط اهتلاك       ،       M1  =22222*2.0  =20222 الآلة  قسط اهتلاك 

02222*2.0  =20222    

 0الآلة    22الآلة   

 0سنة 0سنة 0سنة 0سنة 0سنة 4سنة 0سنة 0سنة 0سنة 2سنة  

 0022 0022 0022 0622 0622 1500 1600 1400 1200 1400 الكمية المباعة 

 130 130 130 130 130 130 130 130 130 130 سعر بيع الوحدة

 156000 195000 182000 208000 208000 195000 208000 182000 156000 182000 رقم الأعمال

 108000 135000 126000 144000 144000 135000 144000 126000 108000 126000 التكاليف

 18000 18000 18000 18000 18000 14000 14000 14000 14000 14000 قسط الاهتلاك

 30000 42000 38000 46000 46000 46000 50000 42000 34000 42000 نتيجة قبل الضريبة

 9000 12600 11400 13800 13800 13800 15000 12600 10200 12600 الضريبة على الأرباح

 21000 29400 26600 32200 32200 32200 35000 29400 23800 29400 نتيجة صافية

 C f   43400 37800 43400 49000 46200 50200 50200 44600 47400 39000تدفق نقدي 

 حساب فترة الاسترداد للآلتين -

 M  (02222)  20الآلة  22M  (22222)الآلة   -

التدفق النقدي  التدفق النقدي السنوات

 المتراكم

التدفق النقدي  التدفق النقدي

 المتراكم

0 43400 43400 50200 50200 

0 37800 81200 50200 100400 

0 43400 124600 44600 145000 

0 49000 173600 47400  192400

  

0 06022 009122 39000 231400 

 ( 2و    1: ) الفترة محصورة بين السنة  22الآلة  -

DR M1= 1+( (70000-43400)/(81200-43400))*12 = 1سنة + 8.44 شهرا 
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 يوما  00شهرا =  2.00

 يوما20شهر + 0سنة +  1= 22الآلة  فترة استرداد

 

 ( 0و    2:  الفترة محصورة بين السنة   20الآلة  -

DR M1= 1+( (92222-02022)/(022022-02022))*12 = 1سنة +  9.51 شهرا 

 يوما  00شهرا =  2.00                

 يوما00شهر + 9سنة +  1= 20الآلة  فترة استرداد

 ترة استردادلها أقل ف لأن 22اختيار الآلة : القرار 

 و مؤشر الربحية    . معدل العائد المحاسبي -ثانيا

  (02222)   20الآلة  (22222)  22الآلة   -

 

 

 

 القرار

 التدفق  السنوات

 النقدي

 النتيجة

 المحاسبية 

 التدفق

 النقدي 

 النتيجة

 المحاسبية 

0 43400 09022 50200 00022 

0 37800 00122 50200 00022 

0 43400 09022 44600 06622 

0 49000 00222 47400 09022 

0 06022 00022 39000 00222 

 202022 002022 200022 020022 المجموع

 

مؤشر 

 الربحية 

22222/009122 
0.20   (020%) 92222/000022 2.57   (042%) 

اختيار الألة 

M1 

 

معدل 

العائد 

 المحاسبي

متوسط الربح 

 المحاسبي

009122/0 

=09962 

00042/04222 =

2.04 

 

85% 

مــــــــتــــــــوســـــــــــــــــــط الــــــــربــــــــح 

 المحاسبي

000022/0 =01012 

00002/04222 =

2.40 

 

62% 

اختيار الألة 

M1 
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بالبيانات  "الفا"بغرض مساعدتها في اتخاذ قرار شراء آلة جديدة تمدك المؤسسة  التمرين الثاني: 

 التالية:

  = ج د 022قسط الاهتلاك السنوي  - دج 0222قيمة الاستثمار 

 :دج، 0002=  0دج، السنة  0222= 0دج ، السنة 922= 0السنة  رقم الأعمال السنوي كما يلي

 دج 0060=  0دج ،السنة  0000=   0السنة 

  كما يلي: خارج الاهتلاك التكاليف السنوية 

o  = من رقم الأعمال % 62التكاليف المتغيرة 

o  = دج 022التكاليف الثابتة 

  = 02معدل الضريبة على الأرباح % 

  = دج002القيمة المتبقية في نهاية العمر الاقتصادي 

   01معدل العائد الأدنى المطلوب تحقيقه  على الاستثمار%  

 : المطلوب

 حساب التدفقات النقدية السنوية   -

 بما تنصح المؤسسة بشأن قرار الاستثمار ؟ برر إجابتك؟  -

 حل : ال

 4سنة 0سنة 0سنة 0سنة 2سنة  

 1464.00 1331.00 1210.00 1000.00 900.00 رقم الأعمال

 878.40 798.60 726.00 600.00 540.00 تكاليف متغيرة 

 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00 تكاليف ثابتة

 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00 قسط الاهتلاك

 185.60 132.40 84.00 0.00 40.00- نتيجة قبل الضريبة

 55.68 39.72 25.20 0.00 12.00-* احالضريبة على الأرب

 129.92 92.68 58.80 0.00 28.00- نتيجة صافية

 C f   172.00 200.00 258.80 292.68 329.92تدفق نقدي 

 

                                                           
تم حساب الضريبة على الأرباح رغم النتيجة السالبة ذلك لاعتبار النتيجة المحققة من الآلة جزءا من النتيجة الكلية للمؤسسة  *

 ) لا تحسب الضريبة على النتيجة السالبة على النتيجة الإجمالية لكل أنشطة  للمؤسسة(
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 حساب معدل العائد المحاسبي:

  02.61=  0/ 000.02=  0( / 009.90+90.61+01.1+2+01-متوسطة النتيجة المحاسبية = ) 

 )قيمة الاستثمار + قيمة الخردة(. 062= 0(/ 002+0222) متوسط الاستثمار = 

TRC = 50.68/ 560 = 0.09  = 9%  

 . يرفض الاستثمار(  % 01بالمقارنة مع العائد المطلوب )  -

 

 التمرين الثالث: 

تقدم إليك إحدى المؤســـســـات البيانات التالية بغرض مســـاعدتها في اتخاذ قرار المفاضـــلة بين المشـــروعين 

 .  Bو   A يين الاستثمار 

 B  (200222)المشروع   A   (202222)المشروع 

العمر  التدفق النقدي السنوي 

 الاقتصادي

الاهتلاك 

 المطبق

النتيجة المحاسبية 

 الصافية

العمر 

 الاقتصادي

الاهتلاك 

 المطبق

للثلاثة سنوات   04422  

 الأولى

للثلاثة سنوات  22222 خطي سنوات 21 

 الأولى

 خطي سنوات 21 

 للسنوات المتبقية  0222  للسنوات المتبقية  20022 

 : المطلوب

أي المشروعين أفضل للمؤسسة باستخدام طريقة فترة الاسترداد، مؤشر الربحية و معدل  .0

 العائد المحاسبي ؟

 حل:ال

 –التدفق النقدي = النتيجة المحاسبية + قسط الاهتلاك   ،  النتيجة المحاسبية= التدفق النقدي 

 ط الاهتلاك قس
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،قســــــط الاهتلاك =       B (132000)المشـــــروع  24222( قسط الاهتلاك = 120000)  Aالمشروع  -

24422 

التدفق  النتيجة المحاسبية السنوات

 النقدي

ـــق  ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ـــــدفـ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــــتـ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ الــ

ـــــدي  ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــــقـــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــــنــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ــ الــ

 المتراكم

ـــق  النتيجة المحاسبية ــ ــ ــ ــ ـــــدفــ ــ ــ ــ ــــتــ ــ ــ ــ ــ الـ

 النقدي

ـــق  ــ ــ ــ ــ ـــــدفـ ــ ــ ــ ــــتـ ــ ــ ــ الــ

ـــــدي  ــ ــ ــــقـــ ــ ــ ــ ــــنــ ــ ــ ــ الـ

 المتراكم

0 00022 06022 06022 02222 06022 06022 

0 00022 06022 00222 02222 06022 00222 

0 00022 06022 29022 02222 06022 29022 

0 0022 09022 91222 0222 09022 91222 

0 0022 09022 002922 0222 09022 002922 

6 0022 09022 002022 0222 09022 002022 

2 0022 09022 006022 0222 09022 006022 

1 0022 09022 020022 0222 09022 020022 

 000422 224422 00422 000422 224422 44422 المجموع

 

 مؤشر الربحية

 

224422/202222  =2.04 

(204% ) 

 

 

 

224422/200222  =2.00   (200% ) 

 

معدل 

العائد 

 المحاسبي

متوسط الربح 

 المحاسبي

00022/1=6902.0 
4002.4/42222 =2.224      

(22.4%) 

ح متوسط الرب

 المحاسبي

00022/1=0002.0 

 
4002.4/44222 =2.200   

(0.0%) 
 متوسط الاستثمار 

00222/0 =

62222 

 متوسط الاستثمار 

000222/0 =

66222 

 

 القرار

 

 A اختيار الآلة  مؤشر الربحية

مـــــــعـــــــدل الـــــــعـــــــائـــــــد 

 المحاسبي
 A اختيار الآلة 
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 فترة الاسترداد : 

 ( 4و    4ين السنة ) الفترة محصورة ب   :  Aالمشروع  -

DR A= 0+( (002222-002922)/(002022-002922))*12 = 5سنة + 1.31 شهرا 

 يوم  0شهرا =  2.00

 

 يوما0شهر + 2سنة +  A  =4فترة الاسترداد

 

 ( 6و     5الفترة محصورة بين السنة   : Bالمشروع  -

DR B=5 +( (000222-002922)/(002022-002922))*12 = 1سنة +  8.81 شهرا 

 يوم 1شهرا =  2.10       

 

 أيام  8شهر + 8سنة +  B = 5فترة الاسترداد

 

 لأن لها أقل فترة استرداد  Aالقرار اختيار الآلة 
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  0222، عمان ،  0مفاھیم ، تطبیقات ( ، دار الصفاء، ط  ) : الإدارة و التحلیل المالي الحلیم كراجة وآخرون ، عبد1 21

  0200، دار اليازوري، الطبعة الأولى، عمان محاسبة النفط والغازعبد الخالق مطلك الراوى،  20
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 ، 0221الأردنية ، عمان، 

 99، ص 0222، دار المسيرة، عمان، النظرية والتطبيق الإدارة المالية:عدنان تايه النعيمي،  23

مدى دلالة القوائم المالية كأداة للإفصاح عن المعلومات الضرورية اللازمة لمستخدمي القوائم فایز زھدي الشلتوني،  24

 0220، رسالة مقدمة في المحاسبة و التمويل ، الجامعة الإسلامية ، كلية التجارة، غزة ، فلسطين، المالية
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 0221للنشر والتوزيع، عمان،  ، دار الحامدالإدارة المالية الاستثمار والتمويلمحمد سعيد عبد الهادي،  21
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 ، 0226عمان، 
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