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  المـقــدمـة



 المـقــدمــــة
 

 أ 

 تع  عميةة صنع اقررااا  سلية اعممااا عي  لم الأعمال في عالمنا المعاصر أنشطةفي ظل توسع 
اون محاوقة قراءة م قولا  اقام قوح ها كافةة كما لم تع  الأ  ،اون اعملا بنمائج اقمحيةل المالي خبرا  ذاتةة

ن مؤشرا  يمكن الاسم لال بها عي  وما توفره م ،اقفعيةة الأنشطةاقام وتفسيرها في ضوء ما تمثيه من هذه الأ
  .المسمربل واحممالاته

 إن اقمحول الجااي نحو اقمصاا اقسوق، وانطلاق اقعمل باتفاقةا  اقشراكة مع الاتحاا الأواوبي
مة المحاسبةة والماقةة مع نظقلانضمام إلى المنظمة اقعالمةة قيمجااة، تطيب من الجزائر تكةةف الأ والاسمع اا
المحاسبي اقوطني من خلال إع اا نظام محاسبي  مر اقذي اسم ع  إعااة اقنظر في المخططالأ، ةةقالمعايير اق و 

مع هذه اقمطواا   اقمأقيممج  المؤسسا  الجزائرية نفسلا مجبرة عي  ق ذه المعايير،مجةب لهمالي ج ي  يس
شطملا مع ما هو جاا عي  اقذي ي عوها إلى ضرواة تكةةف مخميف أن الحاصية في بةئملا بفعل الجو اقمنافسي

 المسموى اقعالمي.

ؤسسا  الجزائرية مخخميف ، أصبحت الم0202وب خول اقنظام المحاسبي المالي حةز اقمطبةق سنة 
تسمح بالحصول  ماقةة اقذي يممةز بإنماجه قروائم ،اقنظامهذا معنةة مخعالجة عميةاتها المحاسبةة وفق  أشكالها

، وهي ئمة لأغراض اقمحيةل المالي وتسمح بالمراانة الأفرةة واقعموايةممنوعة وشفافة وملا عي  معيوما 
 ممخذي اقرراا. من تسمعمل من طرف اقع ي  من الأطراف

 الإشكالية:

يعمبر اتخاذ اقرراا في المؤسسة عميةة معر ة وضرواية في جمةع المسمويا  اقمنظةمةة، بحةث تخميف 
ررااا  قراا اقممويل اقذي يلمم بموفير الأموال اقلازمة قممويل أهمةملا من مسموى إلى آخر، وقعل أهم هذه اق

المؤسسة. وحتى تروم المؤسسة باتخاذ قراا اقممويل المناسب عيةلا اقرةام بع ة خطوا  ابم اءا بمح ي  حاجاتها 
مماا عي  اقمموييةة والمصااا الماقةة المماحة أماملا وكذقك ق اتها قيحصول عي  المصااا المناسبة، وذقك بالاع

المعيوما  اقتي تسمم ها من مجموعة من اقروائم الماقةة اقتي يفترض أن تر م صواة واضحة وحرةرةة عن 
 اقوضعةة الماقةة قيمؤسسة،  يمكن لممخذي اقرراا قراءتها وتحيةيلا بغرض اتخاذ اقرراا المناسب.

ومؤثرا  تسم عي اق ااسة واقمحيةل  واقررااا  اقمموييةة كأي قرااا  ملمة في المؤسسة مرتبطة بع ة عوامل 
اقعوامل اقروائم الماقةة المسمخ مة في  هم هذهأمن قعل ، و اقب يل المناسب إلىيم قيوصول اقكافي والم
ئم الماقةة جل تحسين جواة اقرواأن جواة اقررااا  الماقةة مرهون بجواة اقروائم الماقةة. ومن إوعيةه ف ،اقمحيةل

 اق وقةة في اع اا اقروائم الماقةة.  الإفصاح عاييرقامت الجزائر بمبني م
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 ب 

 اقمالي: الجوهري هنا نطرح اقمساؤلمن  

تم قراءة وتحليل المعلومات المحتواة في القوائم المالية بطريقة تكيف المالي   المحاسبيفي ظل النظام "
 ؟" المؤسسة وضعيةل المناسب لفي اتخاذ قرار التمويصحيحة تساعد 

 سئية اقفرعةة اقماقةة:اج الأتن  وفي سةاق الإشكاقةة اقرئةسةة،

  أهم اقعوامل المؤثرة فةه؟ما هي ما هو قراا اقممويل و 
 ما هي اقروائم الماقةة اقتي ح اها اقنظام المحاسبي المالي الج ي ؟ 
 ؟ب والمؤشرا  الأكثر ملاءمة في صةاغة قراا اقممويل ما هي اقنس 

 يات:ضالفر 

 صةاغة اقفرضةا  اقماقةة: في إطاا الإجابة عي  الإشكاقةة المحواية، تم 

  قراا اقممويل هو اقرراا الممعيق بموفير مص ا الأموال اقلازمة قيمؤسسة، وهو يمأثر مخجموعة من
 .عوامل اق اخيةة والخااجةةاق

  وإضافا  ج ي ة خاصة فةما يمعيق باقروائم  المالي الج ي  جاء بع ة تع يلا ،المحاسبي  اقنظام
 الماقةة.
 المناسب هي اقنسب الماقةة ومؤشرا   المالي يحماجلا المحيل المالي لاتخاذ اقرراا أهم اقنسب اقتي نم
 زن المالي.ااقمو 

 :البحث دافأه

ته ف هذه اق ااسة إلى اقوقوف عي  أهمةة اقروائم الماقةة وفق اقنظام المحاسبي المالي وكةف يمكن أن يسمفاا 
 ، وذقك من خلال:منلا في اتخاذ قراا اقممويل

 ؛همةة قراا اقممويل في المؤسسة الاقمصاايةإبراز أ 
 اقمعرف عي  طبةعة وأهمةة المعيوما  اقتي تر ملا اقروائم الماقةة الج ي ة؛ 
 قرراءة وتحيةل اقروائم الماقةة؛ عيمةة الملائمةاقطرق والأساقةب اق بةان 
 مويل.المؤسسة بشأن قراا اقم ما يخ مفة الماقةة المعيوما  عرض كةفةة ومجالا  اسمخ ام 
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 دوافع اختيار الموضوع:

 تعوا اواعي اخمةاا الموضوع إلى:

 ملاءمة الموضوع قيمخصص الم اوس 
 نظرا لااتباطه باقنظام المحاسبي المالي الج ي  اقذي يحمل اهممام اقع ي  من اقباحثين في ح اثة الموضوع ،

 الآونة الأخيرة
 لنةةفااة مسمربلا في الحةاة المقلاسمفااة والإ اخمةاا موضوع 
  لمكمبة ب ااسة نأمل أن تكون قبنة أساسةة أو مكمية ق ااسا  أخرى في المسمربلا إثراءالمساهمة في. 

 أهمية البحث:

كةفةة إع اا اقروائم الماقةة وفق اقنظام المحاسبي المالي   كونها تيري اقضوء عي مجي  أهمةة اقبحث في  ت  
وذقك باسمخ ام أح   لمسمم ة منلا في اتخاذ قراا اقممويل،المعيوما  ا رة تسمح بالاسمفااة منبطري الج ي ،

   أاوا  اقمحيةل المالي المناسبة قذقك. 

 اهج المتبعة:المن

. اقمحيةييتم اسمخ ام المنلج اقوصفي و  تحرةق أه اف اق ااسةفي إطاا معالجة الإشكاقةة المطروحة و 
من أساقةب اقمحيةل المرتكز عي  جمع المعيوما   حسب "اقفرا ومر اا" عي  أنه أسيوب فالمنلج اقوصفي

خلال فترة أو فترا  زمنةة معيومة، وذقك من أجل الحصول عي  وع مح ا اقكافةة واق قةرة عن ظاهرة أو موض
في ع ة مواضع من اقبحث من خلال عرض ما جمية من المفاهةم  ة قي ااسة، حةث اسمخ ماقنمائج المرغوب

قمحيةل المعيوما  واقبةانا  المحمواة في اقروائم الماقةة.  فر  اعمم  المنلج اقمحيةييأما  الخاصة مخمغيرا  اق ااسة.
في اق ااسة اقمطبةرةة  المناسبة أاواته بعض ااسة حاقة اقذي تم توظةفوإلى جانب ذقك تم اعمماا منلج ا

 جاء في الجزء اقنظري. ق عم وتجسة  ما

 التوثيق العلمي:

 فةما ييي:معيرة باقبحث اقعيمي والمممثية المصااا الملمة والمقمنا باسمعمال بعض ر  ق

 اقصاااة في اقع ي  المصااا الأوقةة: وتممثل في جمةع المعيوما  واقبةانا  المأخوذة عن اق ااسا  
ومخميف الأبحاث اقعيمةة المنشواة )اسائل والمجلا  الممخصصة  الميمرةا  والمؤتمرا  اقعيمةةمن 

 .ومذكرا  جامعةة(
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  المصااا اقثانوية: تممثل في مخميف المراجع والمرمنةا  المكمبةة مخا في ذقك اقكمب واق وايا  والمواقع
 ت. الملائمة عي  شبكة الانترن

اقضرواية حول نشاط وفي سبةل إثراء اقبحث ب ااسة تطبةرةة، فر  قمنا بجمع مخميف اقوثائق اق اخيةة 
في المرابية  ةالمممثيو  المعيوما  لجمع عي  الأااة المناسبةة موضع اقبحث، إلى جانب الاعمماا لمؤسسا

والملاحظة، والملاحظة حسب "حسان محم  الحسن" تعبر عن اؤية وفحص قظاهرة موضوع اق ااسة مع 
تمكن اقباحث من مراقبة كل اقمفاعلا  واقسيوكا  اقتي تطرأ عي   ة بأساقةب اقبحث الأخرى فليالاسمعان

 .اسمعمينا مخميف اقوثائق الخاصة بالمؤسسة موضع اق ااسةوكذقك اقعنصر محل اق ااسة؛ 

 الدراسات السابقة:

  اكز   "اوا المعيومة الماقةة في توجةه قراا اقممويل في المؤسسة"،بعنوان:  (3102)بهيول قويزة، اااسة
لى أن اعمماا إظلاا اوا المعيوما  الماقةة في اتخاذ قراا اقممويل. وتوصيت اق ااسة إ هذه اق ااسة عي 

 المؤسسا  الجزائرية عي  المعيوما  الماقةة في اتخاذ اقررااا  اعمماا نسبي وضعةف ج ا.
 )اا "أثرها في اتخاذ اقرراو "خصائص المعيوما  المحاسبةة بعنوان:  اااسة )ناصر محم  عيي المجليي ،
صلا، وكذقك آثاا تيك المعيوما  عي  المعيوما  المحاسبةة المحمواة في اقروائم الماقةة وخصائ هذا اقبحث تناول

 ممخذي اقرراا. واسمخيصت إلى أن خصائص المعيوما  الماقةة لها وزن وأثر جيي عي  عميةة اتخاذ اقرراا.
 اوا المعيوما  الماقةة في ترةةم الأااء المالي قيمؤسسة بعنوان:  (3112، ن خروف جيةيةاااسة )ب"
ةح اوا المعيومة الماقةة في ترةةم أااء المؤسسة من الجانب المالي، وض، جاء  هذه اق ااسة قماقررااا " واتخاذ

 واوا هذا اقمرةةم في عميةة اتخاذ اقرراا.
  بعنوان: "نظام المعيوما  المحاسبي واواه في اتخاذ اقرراا"، أوضحت  (3112، اااسة )زبير بيمجاه

 اتخاذ اقرراا. كنظام معيوماتي في عميةة  اوا المعيوما  المحاسبةة  هذه اق ااسة

تحيةل اقروائم الماقةة وفق قراءة و في  اقنسب والمؤشرا  الماقةة الأنسب تبين أنهاوما يمةز هذه اق ااسة هو 
 .لأغراض اتخاذ قراا اقممويل اقنظام المحاسبي المالي الج ي 

 البحث: هيكل

راا اتخاذ اقر قر  قسمنا اقبحث إلى ثلاث فصول، حةث تم اقمطرق في اقفصل الأول إلى مفلوم  
رقنا إلى ط، ثم تواقعوامل المؤثرة فةه ومراحل صةاغمه، مع اقتركةز عي  قراا اقممويل وهو محوا موضوع اقبحث

اقروائم  سسة. أما في اقفصل اقثاني فخصصناه قيح يث عنهةكل اقممويل مفلومه واقسةاسة اقمموييةة قيمؤ 
اوا  المسمعمية في الأ كما تح ثنا عن اقمحيةل المالي ومجموعةالماقةة من حةث المفلوم والأهمةة وكةفةة إع ااها،  
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ا اقفصل أم .اتخاذ قراا اقممويلالماقةة ومؤشرا  اقموازن المالي اقتي تفة  في  اقنسب بعض ذقك، مع اقتركةز عي 
شط وتحيةل اقروائم الماقةة لمؤسسة اقمصااية تن اقثاقث وهو الجانب اقمطبةري من اقبحث، فر  خصصناه قعرض

ع ااها قيروائم الماقةة، وبع  ذقك قمنا ث ق منا لمحة عن المؤسسة وكةفةة إفي تجااة الأاوية اقصة قةة، حة
الأمثل قيمؤسسة عي  ضوء قراءة نمائج قراا اقممويل  اقتراحنا فةما يمعيق ةل تيك اقروائم وفي الأخير ق منابمحي

 اقمحيةل

 صعوبات الدراسة:

 واجلمنا في إنجاز هذا اقبحث فةما ييي: يمكن حصر أهم اقصعوبا  اقتي

 حول اقمحيةل المالي وفق اقنظام المحاسبي المالي؛ واقكمابا  نرص المراجع 
  ؛من قبل المؤسسة موضع اق ااسة نجازها في أجيلا، نظرا قع م إ3102اااسة اقروائم الماقةة قسنة ع م 
 طاءنا اقوقت اقكافي والمساع ة مما صعب عيةه إع ،كثافة اقعمل واقضغوطا  عي  محاسب المؤسسة

 اقلازمة لإتمام اق ااسة.
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 مقدمة الفصل:

دارية لإأهمية كبيرة لارتباطه بحياة الأفراد، حياة المنظمات ا ات ذايعتبر موضوع اتخاذ القرار  
اكل التي من خلال المواقف والمش تبرز أهمية القرارات على مستوى حياة الأفرادفوحتى حياة الدول. 

عتماد الاذ قرارات بيتخ ،مييمهما اختلف وضعه الاجتماعي والاقتصادي والتعل ،تجعل الإنسان
على الحدس والأحكام الشخصية بعيدا عن المناهج العلمية، وقد يحتاج قبل اتخاذ القرار إلى 

ظمات أما على مستوى المن. البحث عن البدائل بشكل فطري ثم اختيار البديل الذي يناسبه
ل نطلاق جميع النشاطات والوسيلة الوحيدة لحادارية فتعتبر القرارات جوهر عمل القيادة ونقطة لإا

وتزداد هذه القرارات أهمية وخطورة كلما زاد حجم هذه المنظمات وزاد  تواجهها،المشاكل التي 
تي تعمل متزايدا من الهيئات المتخصصة ال ات إهتمامااتصالها بالخارج، لذا يلقى موضوع اتخاذ القرار 

ذ من بين أهم تلك القرارات التي تواجهها المنظمات اتخا .ولعلالقرارات على تطوير أساليب اتخاذ
القرارات المالية المتمثلة في قرار الاستثمار، وقرار توزيع الأرباح، وقرار التمويل الذي يكون باختيار 

 موعة من البدائل.مصدر التمويل المناسب من بين مج

 التركيز على ،وأنواع القرارات معالقرارات وطبيعة اتخاذ مفهوم إلى في هذا الفصلعليه سنتطرق و 
 ادر التمويلمصباعتباره أحد متغيرات موضوع الدراسة، إلى جانب التعرض إلى أهم قرار التمويل 

 .التي تشكل موضوع السياسة المالية في المؤسسة
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 مدخل إلى اتخاذ القرار  المبحث الأول:

قوم بل عملية أساسية ي ،فحسب مؤسسةن عملية صنع القرارات لا تعتبر ضرورية للمن دون شك أ 
نما إرد واحد لأن القرار لا يتعلق بف ،بالأهمية والخطورة في نفس الوقتهذه الأخيرة تتسم  إذ بها متخذ القرار،
ومتمركزة في الوظائف الأساسية للإدارة أي ينتشر في جميع ة مستمرة ي، فهو عمللمؤسسةبعدة أفراد في ا
  .المؤسسةدارية ويوجد في كل جزء من أجزاء المستويات الإ

 مفهوم وطبيعة اتخاذ القرارالمطلب الأول: 

 وطبيعته. وفي مايلي توضيح لمفهوم اتخاذ القرارومهمة اتخاذ القرار في المؤسسة وظيفة ضرورية  يعتبر 

 اتخاذ القرارأولا: مفهوم 

لم يتفق الكتاب على تعريف واضح وصريح لماهية القرار، لكن معظم التعاريف تصب في سياق  
 :فيما يلي وسنعرض مجموعة من التعاريف ،مفاهيمي واحد

 1على أنه "الاختيار المدرك بين البدائل المتاحة في موقف معين". نيجرويعرفه 

 القرار عملية تقوم على الاختيار المدرك للغايات التي لا تكون فييلي: "اتخاذ  فعرفه كما برنارد فيريأما 
 2الغالب استجابات أوتوماتيكية أو رد فعل مباشر".

الاختيار المدرك والواعي لبديل معين من مجموعة من البدائل،  :"أنه القرار علىيعرف  تؤسساوفي إطار الم
 3."بشرط أن يقوم على أساس علمي في اختيار المشروع المناسب

راك الكامل للبدائل المتاحة وإمكانية المفاضلة بينها واختيار أفضلها لتحقيق دالإ :"هو وفي تعريف آخر
كل   ة والبشرية اللازمة خلال فترة زمنية محددة في ظل معطيات، وذلك بتوفير جميع الموارد الماليالمؤسسةأهداف 

 4."من البيئة الداخلية والخارجية والعمل على تنفيذه ومتابعته

                                                 
 .37ص، 8991، الطبعة الخامسة، دار الثقافة، عمان، اتخاذ القرارت الإدارية بين النظرية والتطبيقنواف كنعان،  :1
 .37ص: نفسه، 2
 .968، ص9009، الطبعة الأولى، دار الوراق، الأردن، المتوسطة والكبيرةتقييم وإدارة المشاريع : مؤيد فضل، 3
 .96، ص9007، دار هومه، الجزائر، الإدارة وعملية اتخاذ القرار: جمال الدين لعويسات، 4
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ي اتخاذ القرار هو العملية التي تبنى على التفكير الموضوع انطلاقا من التعاريف السابقة يمكن القول أن
ن بين مجموعة من البدائل، والعمل على توفير جميع الموارد والدراسة العلمية للوصول إلى البديل الأنسب م

   .انب متخذ القرارجأي انه الاختيار الحذر لبديل معين دون الآخر من  اللازمة لتنفيذ ومتابعة القرار.

 ثانيا: طبيعة اتخاذ القرار

ما  ائصتلك الخص تتميز القرارات الإدارية بعدة خصائص تساهم في صعوبتها وضغوطها، ومن أهم 
 1 يلي:

فتقار إلى البنية هو شيء عادي بالنسبة لاتخاذ القرارات الإدارية فبرغم أن الإ  فتقار إلى البنية: الإ .8
بعض القرارات الإدارية تكون روتينية واضحة، إلا أن غالبية القرارات الإدارية تكون جديدة أو تحدث لأول مرة 

المواقف مما يجعل متخذي القرارات غير متأكدين بالنسبة لما يتخذونه من أو لم يسبق التعامل مع مثل هذه 
قرارات، فهناك قرارات مبرمجة وأخرى غير مبرمجة، بالنسبة للقرارات المبرمجة فقد تم صنعها من قبل، فهناك 

 يرلكن المديرين يواجهون مشكلات غ ها هذه القرارات.يالإجابة والسلوك المناسب للمواقف التي تتخذ ف
ن لاتخاذ قرارات معقدة مخرجاتها غير مؤكدة، حيث أن هناك العديد من الحلول و متوقعة وبالتالي فهم مضطر 

الممكنة والمختلفة ولكل منها مزايا وعيوب، ومتخذ القرار مطالب بأن يتخذ القرار السليم. فليس هناك بنية 
هج والصعبة تكون غير مبرمجة وتتطلب منمعينة أو هيكل مبدئي يعتمد عليه، لذلك فإن القرارات الهامة 

 ابتكاري.
إذا كان لدى الفرد جميع المعلومات التي يحتاجها فإنه يمكنه أن يتنبأ بدقة   عدم التأكد والمخاطرة:   .9

بتوالي الأحداث في المستقبل، وبذلك فإن الفرد يعمل تحت ظروف التأكد. ولكن التأكد التام من الأمور 
لي، والقاعدة في القرارات غير المبرمجة هي عدم التأكد خاصة عندما يكون هناك نقص في مالنادرة في الواقع الع

المعلومات وثيقة الصلة بالموضوع، ووجود صعوبات في تقدير احتمالات النتائج المختلفة للتصرفات التي يمكن 
 اتخاذها.
، حيث واجهها المديرينالقرارات الهامة تكون أكثر صعوبة بسبب الصراعات التي ي    الصراعات:   .7

أن هناك ضغوطات مضادة من مصادر مختلفة وهي توجد على مستويين، المستوى الأول، أن الأفراد متخذي 
القرار يكون لديهم خبرات في الصراعات السيكولوجية عند وجود بدائل أو خيارات جذابة، أو عندما لا 

أن الصراعات تظهر بين الأفراد أو الجماعات،  يكون هناك أي بديل أو اختيار جذاب. المستوى الثاني، هو
نتاج هندسي الإمعلى سبيل المثال فإن إدارة التسويق تريد تقديم تشكيلة أكبر من منتجات المستهلكين، و 

                                                 
1 :https://www.google.dz/#q=اتخاذ+القرارات+الادارية +pdf 

 . 98:86على الساعة  92/9/9082تاريخ الزيارة   
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من ل أق عدد نتاج يريد أن يقلل التكاليف من خلال تقديميريدون منتجات عالية الجودة لكن مدير الإ
العمل  دتريد تنفيذ بعض قواع المؤسسةهذه المنتجات كما ونوعا. أيضا إدارة على  اتوبدون إجراء نتجاتالم

 بينما العمال يبحثون عن قواعد أقل صرامة. الصارمة

 المطلب الثاني: مراحل اتخاذ القرار

لسلة ن أهميتها والجهد الذي يقوم به صانع القرار، فهي تعتبر بمثابة سيإن عملية صنع القرارات رغم تبا 
تباعها لاتخاذ القرار، بدءا بعملية تشخيص المشكلة والتحري عن الأسباب الدافعة امن الخطوات التي يجب 

ختيار من اليها ثم البحث عن الحلول الممكنة أي البدائل المتوفرة، ثم تقييم هذه البدائل للوصول إلى عملية الا
 بين هذه البدائل ثم تحويل هذا القرار إلى عمل فعال والعمل على متابعته.

 1 تحديد المشكلةأولا: 

يعرف البعض المشكلة بأنها انحراف الأداء الفعلي عن الأداء المخطط. ويعتمد التحديد الدقيق للمشكلة 
 المدير لا يعرف تماما المجال الذي توجدعلى الإجابة على تساؤل أساسي هو"ما الخطأ الحقيقي؟"، فإذا كان 

فيه المشكلة، فعليه أن يسأل الأشخاص الذين يعملون في هذا المجال عن الخطأ في اعتقادهم. وهذه النقطة في 
 غاية الأهمية، حيث أن إشراك المهتمين بحل المشكلة، يخلق لديهم الحافز للبحث عن الحل وتنفيذه أيضا.

 بيانات في خدمة الأغراض التالية: حيث تستخدم المعلومات وال

 تستخدم في خدمة مدى الدقة في تعريف المشكلة؛ 
 تستخدم كأساس لإعادة هيكلة المشكلة؛ 
 يمكن أن تؤيد التشخيص أو تلغيه؛ 
 .يمكن أن تمدنا بالمعلومات عن المحددات الاجتماعية التي تحدد نوعية الحلول البديلة لممكنة 

ستنباط وجمع المعلومات والحكم على مدى ارتباطها تتمثل في الاطة بالفرد أو المجموعة فالمهمة المنو 
 بالمشكلة.

 

 

                                                 
 .991، ص9007، دار الجامعة الجديدة للنشر، الاسكندرية، مصر، مدخل إتخاذ القرارات إدارة الأعمال: جلال إبراهيم العبد، 1
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  إيجاد الحلول والبدائلثانيا: 

نع عدد من الحلول صتأتي الخطوة الموالية المتمثلة في أن المشكلة الحقيقية قد تم تحديدها، التحقق من  بمجرد
لهذه المشكلة؛ حيث يتم طرح جميع الأفكار عما ينبغي القيام به والمشروعات اللازم تنفيذها، ومن المفيد في 

عنى أن يستعان بم ،جميع الأفكار والمقترحاتمن هذه المرحلة أن نتجنب عملية التقييم حتى يمكن الاستفادة 
 1البديلة. بأسلوب العصف الذهني في الوصول إلى الحلول

 تقييم البدائلثالثا: 

بعد تحديد قائمة البدائل المقبولة لحل المشكلة، يقوم المدير بتقييم كل بديل من هذه البدائل، وهذا يعني  
ل المنطقي يعتبر ولاشك أن التحلي .حتمية التنبؤ بالنتائج المترتبة عن كل بديل من البدائل المطروحة للبحث

أحد الأساليب المفيدة في تقييم البدائل على ضوء ما هو متاح من تجارب وخبرات، كما يمكن أيضا إتباع 
الثمن الذي و الأسلوب التجريبي على نطاق ضيق مع أحد الظروف المستقبلية، لتحديد إمكانية نجاح كل بديل 

 2تتحمله في حالة الفشل لكل بديل.

 إختيار أحسن الحلولبعا: را

 ابعد الانتهاء من تقييم البدائل المتاحة لحل المشكلة، لابد أن يقوم المدير باختيار أحد هذه البدائل بناء
ستفادة من الفرص المتاحة ولاشك أن هذه العملية تتصف ذه البدائل على حل المشكلة أو الاعلى قدرة ه

 من الأبعاد لكل بديل. بالصعوبة والتعقيد، حيث يجب دراسة العديد

ختيار بديل معين على المدير أن يقتنع بضرورة التعامل مع أكثر من بديل في نفس وللتغلب على عملية ا
وف ختيار المدير لبديل معين على التوقعات بما ساحيث يتوقف  وذلك من خلال تطوير خطة موقفية ،الوقت

 الاعتبار ينع ومعنى ذلك في الواقع أن على المدير أن يختار بديلا مناسبا، مع الأخذ في ؛يحدث في المستقبل
 3مة.ءأنه إذا حدثت أمور أخرى فإن هذا البديل قد يتم تنحيته واختيار بديل آخر أكثر ملا

 

 

                                                 
 .80، صسابق: جمال الدين لعويسات، مرجع 1
 .80: نفسه ، ص2
 .971، صسابق: جلال إبراهيم العبد، مرجع 3



 عملية اتخاذ قرار التمويل في المؤسسة الاقتصاديةأسس الفصل الأول: 
 

7 

 

 التنفيذ الفعليخامسا: 

لا  المتاحة يقوم المدير بتطبيق و تنفيذ هذا البديل، ولكن في بعض الأحيان قد أفضل البدائل بعد إختيار 
تكون عملية التنفيذ تتصف بالسهولة، فقد تواجه عملية التنفيذ بمقاومة من جانب إدارات أو أفراد داخل 

ع الجديد ضوقد يتطلب ذلك من المدير أن يقوم بتأهيل وتدريب الأفراد لكي يمكنهم التعامل مع الو  ،المؤسسة
 1أو البديل الجديد.

 الإجراءات الفعلية لتنفيذ ما تم اختياره من الحلول اتخاذلا يمكن القول أن المشكلة قد انتهت إلا إذا تم 
 البديلة و تحقيق الهدف الذي نصبو إليه في الواقع الفعلي.

 متابعة النتائج وتقييمهاسادسا: 

خطاء الشائعة التي أحد الألعل الخطوة الأخيرة في عملية صنع القرار، و تمثل عملية متابعة النتائج وتقييمها  
يقع فيها المديرون أنهم يعتقدون أنهم بمجرد دراسة البدائل المتاحة واختيار أفضلها ووضعه موضع التنفيذ، فإن 

رة متابعة و وهذا غير صحيح على الإطلاق فالأمر يتطلب من المدير ضر  ،المشكلة قد تم حلها أو التغلب عليها
 نتائج تنفيذ البديل وتقييم هذه النتائج.

ينصب الإهتمام في هذه المرحلة على فحص المدى الذي أدت إليه الإجراءات التي تمت في التحرك نحو  
الهدف المطلوب، ولاشك أن إرجاع الأثر هو القاعدة التي يتم على أساسها تطوير الأحداث أو إعادة هيكلة 

  2فحص كل خطوة من الخطوات السابقة لتبيان مدى الدقة التي تمت بها. المشكلة. إذ لابد من

 المطلب الثالث: أنواع القرارات

 هناك من يصنفها حسب الوظائف وآخرفهنالك عدة أنواع من القرارات مصنفة وفق معايير متنوعة،  
 :وسنعرض بعض التصنيفات فيمايلي ،حسب امكانية برمجتها

 

 

                                                 
، تخصص ، مذكرة الماجستير في علوم التسييرالأداء المالي للمؤسسة واتخاذ القراراتدور المعلومات المالية في تقييم : بن خروف جليلة، 1

 .806، ص9009مالية المؤسسة، جامعة بومرداس، 
 .806: نفسه، ص2
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  ةهميالأصنيف حسب الت أولا:

 1حسب هذا المعيار نجد ثلاث أنواع كما يلي: 

وعادة  ة المحيطة بهاومستقبلها والبيئ المؤسسةوهي القرارات التي تتعلق بكيان   القرارات الإستراتيجية:  .8
تتميز هذه القرارات بالثبات لمدة طويلة ويكون ذلك نسبيا،  ما تؤخذ على مستوى الإدارة العليا، حيث

ة عنها مستقبلا، تتميز أيضا بأهمية الآثار المترتبكما ضخامة الاستثمارات وتوفر السيولة المالية اللازمة لتنفيذها،  
 يتطلب عناية خاصة وتحليلات لأبعاد اقتصادية واجتماعية ومالية لنوعية القرارات المتخذة. مما

ستراتيجية لأهمية مركزها الاداري وتعمل على متابعتها بقدر كبير من الجهد دارة العليا القرارات الإمم الإتص
لك مستقبلا، إضافة إلى ذ المؤسسةمن الفهم نظرا لأهميتها وآثارها ونتائجها على  توى عالوالوعي ومس

 تاجها. إن في المؤسسةتتخصص  والمنتجات التي سوف المؤسسةفالقرارات الاستراتيجية مرتبطة بأهداف 

ة دارة أو ما يسمى بالإدار قسام أو الإتتخذ هذه القرارات من طرف رؤساء الأ    القرارات التكتيكية: .9
الوسطى، وتترجم هذه القرارات في تقرير الوسائل اللازمة لتحقيق الأهداف وترجمة الخطط أو بناء الهيكل 

 وتفويض الصلاحيات وقنوات الاتصال.التنظيمي، أو تحديد مسار العلاقات بين العمال 
 .أو التنفيذية دارة المباشرةختصاص الإذ العمل اليومي وهي من اتتعلق بتنفي     القرارات التنفيذية: .7

تتميز بأنها لا تحتاج إلى المزيد من الجهد والبحث من قبل متخذيها، كما أن اتخاذها يتم بطريقة فورية تلقائية، 
وهي قرارات قصيرة المدى لأنها تتعلق أساسا بأسلوب العمل الروتيني وتتكرر باستمرار، ومن بين هذه القرارات 

 وتوزيع الأعباء.  بالتخزين وبصرف العلاوات الدوريةقرارات تتعلق 

  البرمجةحسب  تصنيفثانيا: ال

  2 :هما إلى نوعين القرارات صنفتحسب هذا المعيار 

تتخذ  فهي،هي قرارات روتينية متكررة تعتمد على الخبرات الشخصية للمدير: قرارات مبرمجة )معدة( -أ
لمواجهة المشكلات اليومية التي لا تحتاج إلى جهد وتفكير طويل، حيث يمكن إلغاء القرار أو تعديله دون نشوء 

 إجراءات شكلية. وغالبا ما تكون ؤسسةآثار ضارة للم

                                                 
 .959: نواف كنعان، مرجع سابق، ص1
ارس المدية، التسيير، تخصص مالية، جامعة يحي ف، مذكرة الماستر في علوم نظام المعلومات المحاسبي ودوره في اتخاذ القرار: بلمجاهد زبير، 2

 .39، ص9001الجزائر،
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التي تحتاج  تهتم بالمشكلة المعقدة ، إذت لا تكرر وتعتبر قرارات أساسيةاوهي قرار : قرارات غير مبرمجة  -ب
إلى تفكير طويل وتحتاج إلى جمع بيانات ومعلومات وافية ودقيقة بالإضافة إلى إجراء البحوث والدراسات 

أنها ما كوتعتبر قرارات إبداعية تهدف إلى مواجهة مشاكل ومواقف جديدة،  واستطلاع الآراء تمهيدا لاتخاذها. 
 يئة الداخلية والخارجية في إجراءات وسياسات العمل.تعبر عن الاستجابة لظروف الب

 التصنيف وفقا للوظائف الأساسيةثالثا: 

 1حسب هذا المعيار تصنف القرارات إلى عدة أقسام هي: 

تتضمن هذه القرارات مصادر الحصول على الموظفين وطرق     قرارات متعلقة بالعنصر البشري: .8
الاختيار والتعيين، نوعية التدريب المطلوبة، أسس دفع الأجور والحوافز والمكافئات، وكذلك علاقة المؤسسة 

 بالاتحاديات والنقابات العمالية والمؤسسات ذات العلاقة بالعنصر البشري.
ارات الخاصة باختيار مواقع المصانع وقربها من مستلزمات تتضمن القر    قرارات متعلقة بالإنتاج:  .9

الإنتاج، وحجم الإنتاج والسياسة الخاصة به، ومصادر الحصول على المواد الخام والتخزين والرقابة على الإنتاج 
 وجودته.
هي تلك القرارات الخاصة بنوع السلعة التي سيتم بيعها ومواصفاتها     قرارات متعلقة بالتسويق: .7
 سواق التي سيتم التعامل معها، وقنوات التوزيع، والتعبئة والتغليف والتسعير والترويج لها.والأ

القرارات التي يحدد من خلالها الهيكل التنظيمي للمؤسسة     قرارات متعلقة بالوظائف الإدارية: .2
 وإسناد المناصب الإدارية، وقواعد اختيار المديرين وتدريبهم ومراقبتهم.

هي القرارات الخاصة بطرق تمويل المؤسسة كحجم رأس المال اللازم   ة بالتمويل: قرارات متعلق .5
 للمؤسسة، كيفية ونسبة توزيع الأرباح، والهدف من هذه القرارات الإستخدام الأمثل للموارد المتاحة للمؤسسة.

رارات لقإن عملية اتخاذ القرارات عملية مهمة وتحتاج إلى أساليب علمية وخطوات محددة لاتخاذ ا 
المناسبة والتي تقضي باختيار البديل المناسب من بين مجموعة البدائل المتاحة، بحيث يكون هذا البديل يحل 

 ولعل من أهم المشاكل التي تواجهها المؤسسة المشاكل المتعلقة المشكلة أو المشاكل المطروحة أمام المؤسسة.
بكيفية توفير الأموال اللازمة لتمويل مشاريعها، أي البحث عن مصادر التمويل المتاحة واختيار الأمثل من 

 بينها.

 

                                                 
 .808: بن خروف جليلة، مرجع سابق، ص1
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 المبحث الثاني: قرار التمويل والعوامل المؤثرة فيه

التمويل من أهم التحديات التي تواجه مختلف المؤسسات خلال مزاولتها لنشاطها، فهو  قرار يعتبر 
 إنجاز كلما كان بإمكانها  كافية لما كانت المؤسسة تحتوي على مصادر تمويل  فكأساس تنفيذ المشاريع، 

ع أهداف م قرار التمويل مءو بصفة عامة يجب أن يتلاة التي يتطلب حجمها تمويلا كبيرا. المشاريع الهام
 ؤسسةمهامة، إذ أن نوع التمويل يختلف من  أخرى الاقتصادية و الظروف المحيطة بها، ومحددات المؤسسة
 .المؤسسةنوع الإنتاج و حجم الطبيعة القانونية، حسب  لأخرى

 والعوامل المؤثرة فيه التمويل قرارمفهوم المطلب الأول: 

إن عملية اتخاذ قرار التمويل عملية إدارية مهمة داخل المؤسسة، ومثلها مثل أي قرارات إدارية يتأثر  
 قرار التمويل بمجموعة من العوامل وفي ما يلي مفهوم لقرار التمويل والعوامل المؤثرة فيه: 

 أولا: مفهوم قرار التمويل

بمختلف  لمؤسسةاالمبالغ الضرورية والتي تحصل عليها عملية تمويل المشاريع الاستثمارية على أنها جمع  تعرف
الطرق وذلك لتغطية تكاليف استثماراتها، كما أنه يمكن القول أنها امتداد للأموال في وقت الحاجة إليها إلى 

 حين استخدامها.

 ،وقدهاكون هناك الحاجة إليتالحصول على النقود في أي وقت  هو بالتمويل وهنا نشير إلى أن المقصود
عادة ما تزيد عن خمس سنوات، وأن  سنة أو طويل الأجل لمدة نن التمويل قصير الأجل لمدة أقل مو كي

 وعندما يكون للاستثمار يصبح رأسمالا. ،لاستهلاك أو الاستثمارالغرض منه ا

الية القرارات المالية الرئيسية المتعلقة بالاستثمارات الرأسمالية والمصادر الم فهو يعبر عن أحدقرار التمويل أما 
بينهما، وذلك بهدف تعظيم العائد على حق  التمويل هذه الاستثمارات داخلية كانت أو خارجية أو مزيج

 الملكية.

 المؤسسةصل بها تي تحالقرار المالي الذي يسعى لإيجاد الكيفية ال ذلك قرار التمويل هوإن فوبصيغة أخرى، 
ضا اختيار مصدر التمويل الذي يناسبها، وأي المؤسسةعلى  بحيثعلى الأموال اللازمة لتمويل الاستثمارات، 
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اتخاذ قرار استثماري يلائم إمكانياتها التمويلية، لأنها ستقارن بين مردودية الاستثمارات المنفذة وتكلفة مصدر 
  1التمويل المختار.

عملية اختيار مصدر وطريقة التمويل الملائمة لتمويل  ما هو إلاقرار التمويل  القول بأنوعليه يمكننا 
وحاجاتها إلى الأموال من بين مجموعة من البدائل المتاحة، وهذا الاختيار لا يكون بصفة  المؤسسةاستثمارات 

وتكلفة  ،المؤسسة خذ بعين الاعتبار حجمؤ على أسس علمية وتحاليل واضحة ت اعشوائية إنما يكون مبني
مصادر التمويل، والمردودية الاقتصادية للاستثمارات المراد تمويلها، والوقت المناسب للتمويل، وحجم المال 

 الذي هي بحاجة إليه.

 : العوامل المؤثرة في قرار التمويلثانيا

مصادر داخلية أو مصادر  سواء كانت عدة مصادر من تحصل على الأموال اللازمة لها المؤسسةإن  
لمفاضلة بين هذين النوعين من التمويل هو تخفيض التكلفة المرجحة لرأسمالها. وذلك لخارجية، والعنصر الأهم 

 2 آخذين بعين الاعتبار العوامل التالية:

تكلفة التمويل من كل مصدر داخليا كان أو خارجيا، فالتمويل مهما كان مصدره له تكلفة يجب  -8
 مراعاتها.
مة التمويل للمجال الذي سيستخدم فيه، فإذا كان الهدف من التمويل هو التوسع الرأسمالي، ءملا -9

فيستحسن في هذه الحالة التمويل طويل الأجل، أما إذا كان الهدف هو تمويل رأس المال العامل، عندها 
 تمويل قصير الأجل، وذلك من أجل تخفيض تكلفة التمويل.اليستحسن أن يكون 

لأن التوقيت الجيد  ،الأهمية بالغ في الحصول على الأموال تعتبر نقطة إن عملية التوقيت في التوقيت، -7
ان تلجأ في بعض الأحي غير أنه ،في الحصول على الأموال تقلل تكلفة الحصول عليها وبأفضل الشروط

 إلى التوقيت غير المناسب لحاجتها للأموال. المؤسسة
ترغب في  التي المؤسسةيجب مراعاة وضع السيولة النقدية في  ، وهناالمؤسسةالسيولة النقدية في  -2

 التمويل، فإذا كان هذا الوضع حرجا، عندها على المؤسسة أن تغض النظر عن تكلفة هذا التمويل.
الشروط التي تفرضها الجهة التي تقوم بالتمويل، فبعض المقرضين يفرض شروطا على المؤسسة التي  -5

لب تمويل طتطلب التمويل مثل الضمانات التي يجب تقديمها ونوعيتها، توزيع الأرباح، قدرة المؤسسة على 

                                                 
والمحاسبية، تخصص  اليةوم الم، مذكرة الماستر في العلأثر الهيكل المالي على القرارات الماليةفي المؤسسات الصغيرة والمتوسطةلزغم سمية،: 1

 .78، ص9089قلة، الجزائر،عة قاصدي مرباح ور اممالية، ج
 .857، ص9089دار البداية ناشرون وموزعون، الأردن، ، والتطبيق المالي بين النظرية: نعيم نمر داوود، التحليل 2



 عملية اتخاذ قرار التمويل في المؤسسة الاقتصاديةأسس الفصل الأول: 
 

02 

 

يتوقف توزيع الأرباح سدارة تلك المصادر المالية فإن ر أخرى. فعندما تفشل المؤسسة في إإضافي من مصاد
 وذلك لضمان الدفع للدائنين وملاك الأسهم الممتازة.

الوفورات الضريبية التي يحققها التمويل الخارجي، في الوقت الذي لا يحققها التمويل الداخلي، حيث  -6
 أن الفوائد المدفوعة على القروض يتم تحميلها على الربح، في حين أن توزيعات الأسهم لا عبء عليها.

 جم المؤسسة، فالمؤسسة ذات الحجم الكبير تحتاج إلى مصادر تمويل ضخمة.ح -3

 المطلب الثاني: القيود المتحكمة في قرار التمويل 

تحيط بعملية اتخاذ القرارات التمويلية قيود عديدة يفرضها المحيط المالي وقيود داخلية متعلقة بأهداف  
 1 من جملة هذه القيود مايلي:الربحية والمردودية وكذا قيود التوازن المالي و 

 أولا: القيود الكلاسيكية

 وتتشكل من أسس التحليل المالي الكلاسيكي التي لها تأثير على قرار اختيار مصدر التمويل. 

قاعدة التوازن المالي: ومحتواها أن الاستخدامات المستقرة يجب أن تمول بواسطة الموارد الدائمة. مثلا   -8
يجب تمويل الاستثمارات بديون متوسطة أو طويلة الأجل أو عن طريق التمويل الذاتي أو الأموال الخاصة، كما 

 يجب أن تمول استخدامات الاستغلال باستخدام موارد الاستغلال.

س المال حاد في رأ خلال بهذه القاعدة ينتج عنه عدة مشاكل أهمها عجز مفاج  في الخزينة واخففاضالإ
 العامل.

قاعدة الاستدانة العظمى )الاستقلالية المالية(: ومفادها أن مجموع الديون المالية )باستثناء   -9
 الاعتمادات البنكية الجارية( يجب أن لا يفوق الأموال الخاصة.

 ذه القاعدة بالنسب التالية:ويعبر عن ه

 الاستقلالية المالية = الأموال الخاصة / الديون المالية.    ويجب أن تكون النسبة أكبر من الواحد.

 الاستقلالية المالية = الديون المالية  / الأموال الخاصة.    يجب ان تكون النسبة أقل من الواحد.

                                                 
جغدين نور الدين في أهمية مقاربة التدفقات كأساس في صناعة القرارات التمويلية والاستثمارية، جامعة ورقلة. متوفرة في الموقع تم: مداخلة 1

http://ia600609.us.archive.org/10/items/Management-Economics 
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 الموارد الدائمة.   يجب أن تكون النسبة أكبر من النصف.الاستقلالية المالية = الأموال الخاصة  / 

إن الهدف من هذه القاعدة هو جعل المؤسسة تتمتع بالاستقلالية المالية فإذا كان قرار الاستدانة يجعل 
 أموال المقرضين أعلى من مساهمة المالكين فإن هذا القرار غير عقلاني من منظور الاستقلالية المالية.

ادها أن الديون المالية يجب أن تفوق ثلاث أضعاف القدرة على فعلى السداد: م قاعدة القدرة  -7
 التمويل الذاتي السنوية المتوسطة القدرة.

 القدرة على السداد = الديون المالية / القدرة على التمويل الذاتي.

ة ودائنيها  المؤسسهذه القاعدة مكملة للقاعدة السابقة، إذا تعبر هذه النسبة عن مدة السداد المتوسطة بين
والتي تقل عن ثلاث سنوات، وتعبر هذه القاعدة على أن المؤسسة تستطيع تغطية مجمل ديونها باستخدام 
 قدرتها على التمويل أي أن القدرة على التمويل الذاتي لثلاث سنوات قادمة تغطي إجمالي الديون المالية.

ية دانة بغض النظر عن مستوى القدرة التمويلية الذاتعدم الالتزام بهذه القاعد يعني الاستمرار في الاست
وذلك مؤشر عن زيادة احتمال القدرة على السداد وبالتالي التوقف عند دفع الديون في آجال استحقاقها، 
وبالتالي ارتفاع احتمال الافلاس. كما تعتبر هذه النسبة أساسا للمراقبة الداخلية من طرف متخذ القرار المالي 

 راقبة الخارجية من طرف المقرضين.وأساسا للم

يعني يجب أن تمول جزء من الاستثمارات ذاتيا )في حدود الثلث(  قاعدة الحد الأدنى للتمويل الذاتي:   -2
 وأن يغطي الباقي عن طريق الاستدانة.

وتهدف هذه القاعدة إلى تنويع مصادر لتمويل المشروعات الاستثمارية، وإذا مولت المؤسسة مشروعا 
مجموعة من المخاطر كتضخم مصاريف  ( فإن ذلك يزيد من احتمالات تحقق%800القرض ) بواسطة

الاستدانة مقارن بمردودية المشروع، وإذا مول المشروع كلية بموارد ذاتية فإن ذلك يفوت فرص الاستفادة من 
 الوفورات الشريبية المحققة بواسطة الاستدانة.

 ثانيا: قيود أخرى

 إلى جانب القيود المالية الكلاسيكية توجد قيود أخرى نذكر منها: 

الطبيعة القانونية للمؤسسة: تختلف الطبيعة القانونية للمؤسسات، وفي كل شكل قانوني هناك مصدر   -8
فالشركة العمومية يمكنها إصدار أوراق الاكتتاب العام للجمهور تمويلي يتوافق وينسجم مع هذا الشكل، 
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أنواعها، وشركة المساهمة يمكنها أن تفتح رأسمالها للمساهمة دون تحديد عدد معين من المساهمين بمختلف 
 ...إلخ.
حجم المؤسسة: للحجم أثر في اختيار مصدر التمويل، ومن المنطقي أنه كلما زاد حجم المؤسسة    -9

كانية ذلك. فمثلا كلما وسع ذلك من امكانية تنويع مصادر التمويل، وكلما قل حجمها كلما قلص من ام
المؤسسات الصغيرة لا يمكنها طرح أسهم أو سندات للاكتتاب العام لأن حجمها لا يتطلب رأس مال كبير، 

وبالتالي فهي تميل أكثر للإقتراض من البنوك، أما المؤسسات الكبيرة والتي تنمو بسرعة كبيرة فهي بحاجة إلى كل 
اه والاقتراض والتمويل الذاتي والتنازل عن الاستثمارات وأشب مصادر التمويل تقريبا، أي كل من فتح رأس مال

 الأموال الخاصة...إلخ.
وسنة  8913حالة سوق رأس المال: بعد الأزمات الماليةالتي شهدتها الأسواق المالية بين سنة   -7

فإن  المصدريها والمستثمؤين فيها على حد سواء، لذأصبح الاستثمار في الأوراق المالية يشكل خطرا  8991
حالة السوق المالي يؤثر على إمكانية تنويع مصادر التمويل للمؤسسة. فإذا كانت السوق غير مشجعة 

للإصدار أي أن الأوراق المالية تفقد قيمتها أكثر مما تزداد فمن الأفضل البحث عن موارد بديلة، أهم هذه 
لمسير السوق المشجعة والطبيعية فأمام ا البدائل الاعتماد على النظام البنكي والإئتمان التجاري، والعكس ي

 المالي مصادر تمويل متنوعة سواء داخل أو خارج السوق.

  مؤسسةالمتاحة لل المطلب الثالث: مصادر التمويل 

للمفاضلة بينها واختيار المصدر المناسب، ولعل من بين أهمها  المؤسسةهناك عدة مصادر متوفرة أمام  
 المصادر طويلة الأجل، وهذه الأخيرة بدورها مقسمة إلى نوعين كما يلي:

  مصادر حقوق الملكية :أولا

 سهم بنوعيها، والتمويل الذاتي.متمثلة في الأ مؤسسةساسا تتمثل في المصادر الداخلية للأوهي  

 1 العادية:سهم الأالتمويل ب -8

على أنه وثيقة ذات قيمة اسمية واحدة تطرح للاكتتاب  السهم سهم حق ملكية لحاملها، ويعرفتمثل الأ 
قيمة  كما أنها عبارة عن أوراق مالية طويلة الأجل تمثل مستند ملكية، له  العام، قابلة للتداول غير قابلة للتجزئة.

 اسمية وقيمة دفترية وقيمة سوقية.

                                                 
 .951، ص9089 ، دار التعليم الجامعي، مصر،التمويل في المؤسسات الاقتصاديةيوسف حسن يوسف، : 1
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لمصدرة لها ا المؤسسةالقيمة الاسمية: هي القيمة المكتوبة على الصك أو قسيمة السهم، والتي توزع   -
 .مكتوبة في السهمالأرباح بنسبة مؤوية 

 دقسومة على عدسهم الممتازة مالقيمة الدفترية: تتمثل في قيمة حقوق الملكية التي لا تتضمن قيمة الأ -
 سهم العادية المصدرة.الأ

سوقية: وهي عبارة عن سعر أو ثمن تداول السهم في سوق رأس المال عندما تطرح للاكتتاب، القيمة ال -
 وتكون هذه القيمة أكبر أو أقل من القيمة الاسمية.

 سهم العادية: الأب التمويل مزايا -أ

ويعتبر هذا  ،سهم العادية لأنه يحقق لهم معدل عائد أفضليفضل المستثمرون التمويل عن طريق الأ -
 مصدر وقاية من أثر التضخم في بعض الاستثمارات.

 قتراض.على الإ المؤسسةالمصدر تؤدي إلى الزيادة في مقدرة  اإن الزيادة في التمويل عن طريق هذ -
 .مثل الفوائد في حالة التمويل عن طريق القروض المؤسسةلا توجد أي التزامات أو أعباء ثابتة على  -

 سهم العادية:الأبعيوب التمويل  -ب

تعتمد على التمويل بالملكية بدرجة عالية أو تستخدم المديونية بنسبة صغيرة مما  المؤسسةإذا كانت  -
 يعني أن التكلفة المتوسطة للأموال تكون كبيرة مما هو متوقع.

لا تخصم التوزيعات من الضريبة أي لا تحصل على أي إعفاءات ضريبية مثل الفوائد كما هو الحال  -
 بالنسبة لمدفوعات الفوائد.

 تكلفة اصدار السهم الجديدة أعلى من تكلفة الاقتراض. -

تثمرين مرغوبة جدا من المساهمين والمس الاكتتاببحقوق  المرتبطةسهم العادية الجديدة ونجد أن اصدارات الأ
 .مؤسسةحد طرق التمويل المغرية للأفي السوق، ولهذا تعتبر هذه الطريقة 

 1 سهم الممتازة:الأالتمويل ب -9

المساهمة العامة، ولها خاصية الملكية  نظماتلمسهم الممتازة من مصادر التمويل طويلة الأجل تعتبر الأ
تند ملكية لثانية بعد الديون في الأولوية عند التصفية. ويمثل السهم الممتاز مسا ةوالاقتراض، فهي تأتي في المرتب

  دي والسند.أي ورقة مالية تجمع بين سمات السهم العا

                                                 
 .92، ص8996، مكتبة ومطبعة الاشعاع للطلباعة والنشر والتوزيع، مصر، التمويل واصلاح الهياكل الماليةسمير محمد عبد العزيز، : 1
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 ساسيتين هما:أسهم الممتازة في حالتين وتلجأ الشركة إلى الأ

 في حالة ارتفاع الأعباء المالية للمؤسسة فإن التمويل بالسهم الممتاز يكون أفضل من التمويل بالقرض. -
 سهم العادية بسبب وصولها إلى الحد القانوني.عندما لا تستطيع الشركة إصدار الأ -

 بالأسهم الممتازة:مزايا التمويل  -أ

المالي  سهم العادية، إذا كان أثر الرفعاستخدام هذا النوع من التمويل يترتب عنه زيادة العائد لحملة الأ -
 موجب ونسبة الرفع عالية.

 لا يتطلب هذا النوع وجود أصول مرهونة كضمان كما يحدث في حالة التمويل بالقروض. -
سهم محدد ولا يتطلب وجود احتياطي لاستهلاك هذه الأسهم الممتازة ليس لها تاريخ استحقاق الأ -

 لذلك يعتبر أكثر مرونة من السندات.
للشركة بتجنب المشاركة في الرقابة على الشركة من خلال المساهمة في سهم الممتازة تسمح الأ -

 التصويت.

 سهم الممتازة:عيوب التمويل بالأ -ب

 ن عائد السندات.سهم الممتازة  على أساس عائد أعلى ميجب أن تباع الأ -
 الممتازة أي إعفاء ضريبي كما في حالة التمويل بالقروض. بالأسهملا تعطي التوزيعات الخاصة  -

للسهم الممتاز لا يوجد التزام قانوني بدفع العائد ولكن يتوقف ذلك على تواجد صافي دخل وقرار بإجراء 
 1التوزيعات وتوافر سيولة كافية.

   2 التمويل الذاتي: -7

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

 .كاهل المؤسسة  مصاريف تثقل

                                                 
 .59ص مرجع سابق، ،سمير محمد عبد العزيز: 1
 .996يوسف حسن يوسف، مرجع سابق، ص: 2
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الة الذي يحدث في عناصر الأصول، وفي هذه الحوفي بعض الأحيان نجد التمويل الذاتي يفوق الاخففاض 
تلجأ المؤسسة إلى استعمال ذلك الفائض في شراء استثمارات جديدة أو زيادة رأس مالها، وهذا الفائض 

 يتشكل أساسا في الارباح بعد اقتطاع الضريبة والتوزيع.

  :أهم مكونات التمويل الذاتي: تتمثل أساسا في -أ

 عن الجزء من حقوق الملكية الذي تستمده الشركة من ممارستها عملياتها  : هي عبارةالارباح المحتجزة
سياسة توزيع و  حتياطات والتوزيعات المقررة.المتبقي من الأرباح العامة بعد تجنب الإ الجزء المربحة ويتمثل في

توزيع  ةالأرباح هي التي تحدد الجزء الذي يوزع على الملاك وأيضا الجزء الذي يحتجز، وعند تخطيط سياس
 الارباح على المؤسسة أن تأخذ بعين الاعتبار مصالح المؤسسة من جهة ومصالح المساهمين من جهة أخرى.

زة تزيد من قدرة المؤسسة على الحصول على قرض جديدة، وأيضا تشجع على زيادة التوسع جالمحت فالأرباح
  من درجة سيولة المؤسسة.والنمو والقيام بالاستثمارات. وتقلل من درجة الخطر لكونها تزيد 

 )يعرف على أنه مصروف لا يستخدم أموال الحاضر، وإن كان مخصصات خسائر القيمة )الاهتلاك :
يترتب عليه خصم جزء من الايرادات واحتجازه لفترة إلى أن يحين وقت احلال الأصول التي خصم لحسابها. 

مدة  ستثمار القابل للاهتلاك على دوراتأي هو عبارة عن طريقة لتوزيع التكاليف حيث توزع تكلفة الا
 حياته.

 المؤسسة وذلك الأصل الثابت في نهاية حياتهوتظهر أهمية حساب الاهتلاك في المحافظة على رأس مال 
 الانتاجية غير صالح للإنتاج ولهذا ينبغي على المؤسسة أن تحتجز من أرباحها السنوية جزء لمقابلة هذا النقص.

  موال تقتطع من الأرباح لمواجهة الخسائر أو الأخطار المحتمل وقوعها في أمخصصات المؤونات: هي
، وهي توضع وتخصص تطبيقا لمبدأ الحيطة والحذر لخطر أو أخطار يمكن أن تحدث مستقبلا، وتكون المستقبل

 خاصة لمواجهة أخطار تمس الأصول.
  :زعة رباح غير المو ن طرف المؤسسة وهي جزء من الأهي عبارة عن الاموال التي جمعت مالاحتياطات

حتياطي خاص وهي حق من حقوق اصحاب إرباح المحتجزة وتحجز في حساب أي يتم تكوينها من الأ
 نواع منها القانوني الذي تفرضه الدولة، والاختياري الذي تقرره المؤسسة.أالمؤسسة. وهي 

 مزايا التمويل الذاتي: -ب

 يلة المستخدمة لتكوين رأس مال بأقل تكلفة ممكنة.يعتبر المصدر الأول والوس -
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ز سهم للبيع قد يؤثر سلبا على مركأن زيادة رأس مال المؤسسة عن طريق الاكتتاب العام أو طرح الأ -
فهم يفضلون  ، وبالتاليؤسسةاتخاذ القرار في تلك المؤسسة ويسلب بعض المساهمين حق التدخل في إدارة الم

 سنوات على أن يفقدوا السيطرة على هذه المؤسسة.عدم توزيع أرباحهم لعدة 
يعطي المؤسسة الحرية في اختيار نوعية الاستثمار دون التقيد بالشروط المختلفة التي يطلب منها  -

 تنفيذها مقابل الحصول على أموال من مصادر خارجية.

 عيوب التمويل الذاتي: -ت

الامتناع أو تخفيض حجم الأرباح الموزعة سوف يؤدي إلى زيادة التمويل الذاتي والذي من شأنه أن  -
 خففاض قيمتها السوقية.إلب على أسهم المؤسسة وبالتالي طخففاض في الإيحدث 
عتماد على التمويل الذاتي إلى تعطيل التوسع مما يؤدي إلى تفويت فرص استثمارية جيدة يؤدي الإ -

 سبب قصر التمويل الذاتي على توفير الاحتياطات المالية اللازمة التي تتطلبها تلك الاستثمارات.للمؤسسة ب
 حرمان أصحاب الحقوق من أرباح حققتها المؤسسة. -

 الديون :ثانيا

وهي عبارة عن التزامات مالية تقوم المؤسسة بسدادها لمستحقيها في تاريخ حلول أجل استحقاقها كما  
روض  موال. وسوف نتطرق إلى القومصاريف وفوائد القروض نتيجة الاستفادة من هذه الأتقوم بدفع أعباء 

 والسندات كمصدرين للتمويل في المؤسسة.

هي قروض تتحصل عليها المؤسسة من البنوك والمؤسسات المالية الأخرى، وقد القروض: التمويل ب -8
ل دعالاتفاق المسبق على شروطها، فيحدد موض هو ر يصل تاريخ استحقاقها إلى ثلاثين عاما، وما يميز الق

الفائدة وتاريخ الإستحقاق والضمانات بالتفاوض بين المقرض والمقترض، وقد يصاحب ذلك التزام المقترض 
ببعض الشروط تدعيما للضمان المتفق عليه، أما سداد قيمة القرض فقد يتم دفعة واحدة في تاريخ الإستحقاق 

 أقساط متساوية في تواريخ معلومة.المتفق عليه، أو أن يتم على 

 القروض طويلة الأجل:  -أ

هي تلك القروض التي تفوق مدتها السبع سنوات، بهدف توفير موارد مالية كبيرة لقطاع المؤسسات، يتم 
استغلالها في تمويل مشروعاتها الاقتصادية الكبيرة وتغطية احتياجاتها المالية الأخرى. يمنح هذا النوع من القروض 

بل البنوك والمؤسسات المالية المتخصصة في توظيف الموارد المالية طويلة الأجل، وهنا قد تفرض جملة من من ق
الشروط على المؤسسة المستفيدة من القروض الطويلة الأجل، حيث إمكانية فرض معدل فائدة مرتفع نسبياً .  
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مها يشترط مراقبة كيفية استخداكما قد تطلب ضمانات مادية أو شخصية لقاء منحها، وفي أحيان أخرى قد 
 .1ومجالات استعمالها

وبعد التفاوض بين المؤسسة المقترضة والمؤسسة المالية المقرضة عادة ما يشمل عقد الحصول على القرض 
 2 مجموعة من الشروط الإضافية إذا كانت المؤسسة خاصة، من هذه الشروط:

 رهن بعض الأصول؛ -
 المقترضة الحصول على دين طويل الأجل إلا بعد ترخيص المقرض. لا يحق للمؤسسة -

 3 القروض متوسطة الأجل:  -ب

تستخدم هذه القروض في أغلب الأحيان لتمويل الأصول الثابتة؛ من تجهيزات الإنتاج، معدات النقل،  
وقطع الغيار. تمنح عادة من قبل البنوك التجارية، التي تشترط عدم تجاوز مدة تمويلها لمدة صلاحية استعمال 

 اوز السبع سنوات.الاستثمار. ونشير إلى أن مدة استحقاق هذه القروض تفوق السنة ولا تتج

وهذه القروض موجهة أساسا لتمويل الإستثمار في التجهيزات ومعدات الانتاج، وأغلب هذه القروض 
 مرهون بضمان، وقد يصاحب هذه القروض الزام المؤسسة المقترضة بمجموعة من الشروط منها:

 موال؛لاسترجاع الأشروط استخدام القرض بالكيفية المتفق عليه وفي الأغراض المحددة كضمان  -
 شرط تحديد سقف لمديونية حفاظا على الملائمة وقدرة المؤسسة على التسديد مستقبلا؛ -
شروط على توزيع الأرباح على المساهمين فلا تتعدى نسبة معينة للحفاظ على نسبة معينة بين الأموال  -

 المملوكة والقروض ضمن الهيكل التمويل للمؤسسة.

ض قصير الاجل: القروص قصير الاجل هي القروص البنكية التي لا يتجاوز الائتمان التجاري والقرو   -ت
تاريخ استحقاقها السنة وهي أساسا لتمويل دورة الاستغلال، أما الائتمان التجاري فهو أيصا مصدر للتمويل 

  .قصير الاجل، وهو عبارة عن قيمة المشتريات الآجلة للسلع التي تستخدمها المؤسسة في عملية الاستغلال
مزايا وعيوب التمويل عن طريق القروض: مثل أي مصدر من مصادر التمويل التي تلجأ إليها المؤسسة  -ث

 4هناك مزايا وعيوب تتصف بها القروض، ومن المزايا نذكر مايلي:

                                                 
1 : A. Ben Halima , Pratique des Techniques Bancaires, Edition DAHLEB, Algérie, 1997, P : 78. 

 .890، ص9001، دديوان الطبوعات الجامعية، الجزائر، التسيير المالي: مبارك لسلوس، 2
 .819: نفسه، ص 3
 .890، ص نفسه: 4
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 تجنب المؤسسة تكاليف اللجوء إلى الإصدار العام إلى الجمهور؛ -
العام  رنة بالوقت الذي تتطلبه عملية الإصدارعملية الحصول على القرض لا تستغرق وقتا طويلا مقا -

 إلى الجمهور؛
 سهولة التفاوض بين المؤسسة والجهة المقرضة خاصة إذا كان المقرض طرفا واحدا؛ -
الاستعانة بالقروض المتوسطة وطويلة الأجل يغني عن اللجوء إلى القروض قصيرة الأجل ، وبالتالي  -

 يد الإستحقاق القصيرة.تفادي مخاطر احتمال عدم التجديد أو مواع

 1جملة المساوء التي قد تترتب عن اللجوء إلى الإقتراض نذكر: نوم

أن سداد القروض متوسطة وطويلة الأجل بأقساط سنوية طيلة المدة المحددة لإهلاك هذه القروض  -
 ؛يعرض المؤسسة إلى الاستنزاف النقدي المستمر

مقيدة للمؤسسات المقترضة لحماية حقوق في العادة تتضمن اتفاقيات تقديم القروض نصوصا  -
 الدائنين، بينما تخلو المصادر الأخرى من هذه القيود؛

 كون هذه القروض طويلة الأجل، قد يطلب المقرض ضمانات قد لا تكون في متناول المؤسسة. -

السند هو عبارة عن صك تصدره المؤسسة، وهو يمثل بذلك عقد أو اتفاق بين  2السندات:مويل بتال -9
أصل المبلغ وفوائد  تأديةطرفين، وبمقتضى هذا الاتفاق يقرض الثاني سلفا معينا للطرف الأول الذي يتعهد ب

 متفق عليها في تواريخ محددة، فهو عبارة عن وثيقة تثبت الاقتراض لقاء فوائد تدفع سنويا.

ند قيمة الكلي، وللس فالسند ورقة مالية تمثل دين طويل الأجل على المؤسسة المصدرة له وجزء من الدين
 سوقية قد تزيد أو تقل أو تساوي القيمة الاسمية، بمعنى أن هنالك احتمال تحقيق ربح أو خسارة لحامل السند.

الشركات، الحكومة، الجماعات المحلية، المؤسسات المالية المختصة. وبما أن  ويصدر السند من طرف:
عة من فهي تتميز بمجمو  المؤسسةالتي تحصل عليها  السندات هي مصدر من المصادر المالية طويلة الأجل

 الخصائص تتمثل في ما يلي:

 ؛ المؤسسةحامل السند يعتبر دائنا من دائني  -

                                                 
 .898، صالمرجع السابق: 1
امعة المركزية مذكرة الماجستير في علوم التسيير، تخصص مالية، الج ،التأثير الجبائي على اختيار مصادر التمويل للمؤسسة: عبد القادر بو عزة، 2

 .95، ص9002بالجزائر، 
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النظر  لأمواله وهذا بغض المؤسسةحامل السند يتحصل على فائدة ثابتة، وهذه في مقابل استخدام  -
 عن حالتها المالية؛

 بسداد قيمته في نهاية المدة المتفق عليها؛ المؤسسةللسندات أجل محدد تلتزم  -
 ؛ المؤسسةحاملوا السندات ليس لهم الحق في التصويت أو المساهمة في إدارة  -
 .المؤسسةالسندات تكون مضمونة ببعض أصول  -

 وهناك عدة أنواع من السندات تتمثل في ما يلي:

  عامة إصداره بقرار من الجمعية السندات قابلة للتحويل إلى أسهم عادية: هذا النوع من السندات يتم
ات زمنية خلال فتر غير العادية للمساهمين، كما أنه يعطي الحق لحامله بتحويله إلى عدد معين من الأسهم 

 معينة.
 سند المصدرة لها الحق في رد القيمة الاسمية لل مؤسسةسندات قابلة للاستدعاء: وهي السندات التي لل

 وهو ما يعرف بتعويض الاستدعاء
  المساهمة، ولكن بضمان يقرر  المؤسسةالسندات المضمونة: وهي عبارة عن السندات التي تصدرها

، وقد يكون هذا الضمان المقدم من طرف أحد البنوك أو الحكومة أو بضمان عيني  المؤسسةبرهن على أموال 
 .المؤسسةيقرر لحملة الندات رهن رسمي على عقارات أو موجودات 

 ذات العائد الثابت: هي تلك السندات التي يدفع المكتتب فيها قيمتها الاسمية  السندات العادية أو
بالكامل على أن يحصل خلال مدة القرض على فوائد ثابتة، بالإضافة إلى استرداد السند عند نهاية مدة 

 القرض.
  السندات العادية ذات عائد متغير: وهي تلك السندات التي تصدر بقيمة اسمية محددة يدفعها

 .من أرباح ؤسسةالمالمكتتب بالكامل ويحصل على فوائد متغيرة طوال فترة القرض، وهذا على أساس ما تحققه 
  السندات ذات علاوات الإصدار: ويتم إصدار هذا النوع بقيمة اسمية معينة، وهنا يدفع المكتتب فيها

لاوة الإصدار، قيمة السند يتمثل في ع أقل من قيمتها الاسمية، ويكون الفرق بين القيمة الاسمية وما تم دفعه من
 بإرجاع القيمة الاسمية كاملة عند تاريخ الاستحقاق. المؤسسةمع التزام 
  السندات ذات القيمة المتزايدة: تعتبر هذه السندات عادية، تصدر بقيمة اسمية معينة مع التزام

يادة نسبة من ا صاحبها، وتمثل هذه الز بالوفاء بقيمة اسمية أكبر من القيمة الاسمية التي اكتتب فيه المؤسسة
 عند الوفاء بقيمة السند. المؤسسةالأرباح المجمدة تدفعها 
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 1لي:، وتتمثل المزايا في ما يمؤسسةوالسندات كغيرها من مصادر التمويل لها مزايا و عيوب بالنسبة لل

في الأرباح التي قد تتحصل عليها، وتكون تكلفة السند محددة  المؤسسةأن حاملي السند لا يشاركون  -
 من قبل؛
 عائد السندات غالبا ما يكون أقل من عائد الأسهم العادية؛ -
لا يمكن لحملة السندات أن يشاركوا مالكي  المؤسسةعند استعمال أو استخدام القروض في تمويل  -

 في الرقابة. المؤسسة

 أما العيوب فهي:

ير قادرة على فقد تصبح غ المؤسسةتكون تكلفة السندات ثابتة، فإذا اخففضت أو تذبذبت مكاسب  -
 دفع تلك التكلفة؛

يجب عليه تكوين  مؤسسةعادة ما يكون للسندات تاريخ استحقاق محدد، وأن المدير المالي لل -
 احتياطي لتسديد فوائد السندات في مواعيدها؛

التزام لفترة طويلة، فهذا يتضمن مخاطرة نظرا لعنصر الزمن، إذ يمكن بما أن السندات طويلة الأجل هي  -
 أن تتغير القروض هنا إلى عبء كبير للمؤسسة.

يعد قرار التمويل من أهم القرارات التي تواجه المؤسسة، فهو يتمثل في توفير الأموال اللازمة لتمويل 
 التمويل المناسب الذي يتماشى مع جملة من الاستثمارات والمشاريع الاقتصادية، بمعنى أنه اختيار مصدر

المحددات كما يتأثر بمجموعة من العوامل، ويظهر قرار التمويل في شكل هيكل تمويلي يبين بديل معين أو جملة 
 من البدائل المقرر اعتمادها في تمويل المؤسسة.

  المبحث الثالث: هيكل وسياسة التمويل

اللازمة في الوقت المناسب وبأقل تكلفة ممكنة، وهذا معناه  كل مدير مالي هدفه هو توفير الأموال 
اتخاذ قرار التمويل المناسب، بمعنى تحديد مصدر أو مصادر التمويل المناسبة للمؤسسة ووضع هيكل التمويل 

  الأمثل الذي يخدم أهداف المؤسسة ويكون في إطار السياسة التمويلية للمؤسسة.

 

                                                 
 .811، صسابق: مبارك لسلوس، مرجع 1
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 هيكل التمويل مفهومالمطلب الأول: 

يشير هيكل التمويل إلى الجانب الأيسر من الميزانية، حيث يعبر عن مزيج بين مكونات الأموال التي  
المال،  فالأصول يمكن تمويلها من مصادر متعددة: رأس .بموجبها يتم تمويل الأصول )الجانب الأيمن من الميزانية(

 تمويل بالمشاركة.الالفائض المحتجز، القروض طويلة الأجل، القروض قصيرة الأجل، 

وقد يختلط الأمر عند الحديث عن هيكل المزيج التمويلي بين هذا المفهوم كاصطلاح معروف في دنيا 
مفهوم هيكل رأس المال حتى نستطيع  ن الجدير توضيحفكان مالأعمال، وبين مفهوم هيكل رأس المال، 
لاحتياطات، )رأس المال، ا مؤسسةمزيج الأموال المملوكة للفي  يتجلىالتمييز بينهما، فمعنى هيكل رأس المال 

الفائض غير الموزع(، وهناك من يضم إليها القروض طويلة الأجل أي أن هذا الهيكل هو تركيب للأموال 
 1الدائمة.

مكونات التمويل طويلة الأجل(، هو المفهوم الأكثر شمولا وشيوعا أي م الأخير لهيكل رأس المال )والمفهو 
على أساس أن عنصر القروض طويلة الأجل يشكل مصدرا هاما من مصادر التمويل في المشروعات الكبيرة 

 خاصة الصناعية منها.

 ويمكن أن نستند في ذلك إلى مثال توضيحي كما يلي:

وم نات إجمالي الخصو جانب من قائمة مركز مالي مجتصرة لإحدى الشركات تركز عناصرها على مك ليكن
 وحق الملكية.

 

 

 

 

 

                                                 
 . 728، ص9082، دار الفكر الجامعي،مصر، اقتصاديات التمويل الإداريمحب خله توفيق، : 1
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 : شكل الميزانية(8جدول رقم: )

% جزئي كلي % جزئي كلي 
رأس المال 16,7 10
احتياطات 16,7 10

أرباح محتجزة 8,3 5

حق الملكية 41,7 25
قروض طويلة الأجل 33,3 20

خصوم متداولة 25 15

خصومأصول

إجمالي الخصوم وحق الملكية%100إجمالي الأصول %100 6060
 

 .729، ص9082التمويل الإداري، دار الفكر الجامعي، مصر،  اقتصادياتالمصدر: محب خله توفيق،  

نوضح المفاهيم السابقة من خلال استعراضها في صورة البيانات الواردة في الجدول أعلاه سبناءا على 
 عناصر وأرقام ومعدلات على النحو التالي:

 :هيكل التمويل بصفة مبسطة يتكون من 

 من إجمالي المركز المالي )الخصوم وبالتالي إجمالي الأصول(؛ % 28.3حق ملكية أو موارد ذاتية بنسبة  -
 من إجمالي المركز المالي؛ % 77.7قروض طويلة الأجل بنسبة  -
 من إجمالي المركز المالي. % 95خصوم متداولة بنسبة  -

 ( فإنه يتكون من:مؤسسةهيكل رأس المال بمعناه الضيق )الأموال المملوكة لل 

 من إجمالي المركز المالي؛ % 86.3رأس المال بنسبة  -
 من إجمالي المركز المالي؛ % 86.3احتياطات بنسبة  -
 من إجمالي المركز المالي. % 1.72أرباح محتجزة  -

 :هيكل رأس المال بمعنى مكونات التمويل الدائم فإنه يتكون من 
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 ؛% 86.3رأس المال بنسبة  -
 ؛% 86.3احتياطات بنسبة  -
 ؛% 1.7أرباح محتجزة بنسبة  -
 .% 77.7قروض طويلة الأجل بنسبة  -

القروض  على اعتبار أن ،مكونات التمويل الدائم هو المعنى الأكثر شمولا وشيوعاوهيكل رأس المال بمعنى 
طويلة الأجل مصدر مهم من مصادر التمويل، وبعض خبراء التمويل يرون استبعاد الخصوم المتداولة من 
مكونات التمويل على اعتبار أنها تمويل مؤقت، ولذلك يستخدمون مصطلح هيكل رأس المال بدل كلمة 

 ل التمويل.هيك

الخصوم من  ، فهو يمثل جانبمؤسسةوعليه فإن هيكل التمويل هو تمويل النشاط التجاري والاستثماري لل
، فهو تركيب المصادر التي يتم بموجبها تمويل الأصول أو باقي أنشطة المؤسسة، ويشمل مؤسسةميزانية أي 

 ير الأجل.يل والقصو لدائم والمؤقت والطهيكل التمويل على كافة الخصوم وبالتالي يشمل أشكال التمويل ا

 مؤسسةلل المطلب الثاني: السياسة التمويلة

يمكن تعريف السياسة التمويلية للمؤسسة بأنها مجموعة من القواعد والأساليب والإجراءات والتدابير  
التي تعمل على توفير الأموال اللازمة للمؤسسة في الوقت المناسب، بأقل تكلفة ممكنة، مع استخدام تلك 

ها أهداف التي تصبوا إلي الأموال أحسن استخدام  ممكن من خلال هيكل التمويل الأمثل الذي يتحقق معه
 1تعظيم الثروة(.و  المؤسسة )تحقيق ربح 

وتعرف أيضا على أنها: "تلك القرارات التي تهدف إلى تخصيص الموارد المالية الضرورية لتخقيق الأهداف 
ة، إذ سالإستراتيجية، وذلك ضمن القيود المالية التي تفرضها الوضعية المالية والامكانيات المالية المتوفرة للمؤس

 2تظطر المؤسسة للتعامل مع هذه القيود من خلال عدة أوجه مختلفة تتحدد عن طريق الأهذاف المسطرة".

حو قيقها السياسة التمويلية على مستوى المؤسسة على النوعلى ذلك تتحدد الأهداف التي تسعى إلى تح
 3 التالي:

 توفير الأموال اللازمة للمؤسسة في الوقت المناسب؛ 
                                                 

 .722، صمرجع سابقمحب خله توفيق، : 1
 .6مرجع سابق، صنور الدين، : مداخلة 2
 .725، ص سابقمحب خله توفيق، مرجع : 3
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  الكيفية التي يمكن أن تحصل بها المؤسسة على الأموال اللازمة ومصادرها المختلفة للقيام تحديد
 فة وهي مراحل التطوير والتوسع والنمو والتشغيل الدوري؛بنشاطها في مراحله المختل

 تحديد كيفية إدارة هذه الأموال لتحقيق الأهداف المرجوة؛ 
 أقل التمويل الأمثل الذي يحقق الأهداف المطلوبة ب تحديد كيفية الحصول على الأموال وتكوين هيكل

 تكلفة ممكنة مع مراعاة تكلفة الفرصة البديلة.

وتبلور السياسة التمويلية الدورة المالية لرأس المال والتي يمر من خلالها من مرحلة إلى مرحلة ليعود رأس المال 
 ؤسسة.لأصحاب الم عائدا مناسبا تبه وحققفي نهاية الدورة إلى المؤسسة، وقد تزداد عن القدر الذي بدأت 

ى توضيح يجب أخذها بعين الاعتبار فهي تساعد عل التي ولتحديد السياسة التمويلية هنالك بعض الجوانب
 1وتحديد معالم السياسة التمويلية، ونذكر منها:

 :مؤسسةللالشكل القانوني  -8

 التمويل المختلفة ووزن كل مصدر داخليؤثر على هيكل التمويل ومصادر  مؤسسةإن الشكل القانوني لل
 .ؤسسةم، ويحدد حجم الاحتياجات التمويلية للهاالهيكل التمويلي، بل يحدد وجود بعض العناصر من عدم

ل تختلف عن الشركة، وشركات الأمواالفردية لآخر، فالمؤسسة مؤسسة تمويل من لومن هنا يختلف هيكل ا
 تختلف عن شركات الأشخاص.

 المال:هيكل رأس  -9

تبحث في تحديد هيكل التمويل، وبالتالي هيكل التمويل هو الأهم ورأس المال ما هو إلا السياسة التمويلية 
ي على كل أنواع وأشكال التمويل المملوكة والمقترضة أي موارد داخلية و جزء منه، لأن هيكل التمويل ينط

 يتضمن التمويل الدائم والمؤقت.كما وخارجية،  

 امل ورأس المال الثابت:رأس المال الع -7

الأموال التي تنفق على الأصول المتداولة )النشاط الجاري(، أما رأس المال  ل تلكمنعني برأس المال العا
اسة التمويلية وتهتم السي ، هناالثابت فهو الأموال التي تنفق على الأصول الثابتة أي النشاط الاستثماري

                                                 
 .723-726ص ،المرجع السابق: 1
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رأس المال الثابت ورأس المال العامل، ولابد أن تتناسب الأداة بتحديد مصادر التمويل الملائمة لكل من 
 التمويلية لكل نوع من أنواع رأس المال من حيث الأجل والتكلفة.

 يهتمون بثلاث جوانب عند دراسة هيكل التمويل هي:السياسة التمويلية  صانعيأن  وجدير بالذكر

 تحديد الاحتياجات اللازمة من الأموال؛ -
 خلالها هذه الأموال؛ ؤسسةتاج المتحتحديد الفترات الزمنية  التي  -
 .ضهمبعحساب تكلفة توفير تلك المقادير من الأموال من عدة بدائل للاستقرار على أحدهم أو  -

 الأمثلالمتوازن و  هيكل التمويلنظرية الرفع المالي و المطلب الثالث: 

  في مايلي:وأثره عليه، لذلك ارتأينا إلى توضيح الرفع المالييتأثر الهيكل التمويل بنظرية الرفع المالي 

 1أولا: الرفع المالي

 الرفع المالي فهو نسبة القروض إلى الخصوم، والبحث على الهيكل المالي الأمثل يستوجب أثر الرفع المالي.
بالأصول المستخدمة  تقارنفبعد حصول المؤسسة على مواردها المالية ستقوم بتوظيفها والنتائج المحققة يجب أن 

من جهة، وبالأموال الخاصة الموظفة من جهة أخرى وبالتالي نحصل على معدل العائد على مجموع الأصول 
 ومعدل العائد على حق الملكية.

إن العلاقة بين معدل العائد على مجموع الأصول ومعدل العائد على حق الملكية في ظل معدلات رفع مالي 
 التالي:شكل المختلفة تظهر في 

 

 

 

 

                                                 
مد خيضر، ، مجلة العلوم الإنسانية لجامعة مح، تحديد الهيكل التمويل الأمثل في المؤسسات العمومية الاقتصادية الجزائرية: مفيد يحياوي1

 .97-90ص -،ص9009بسكرة، الجزائر، 
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 : أثر الرفع المالي على معدل العائد على مجموع الأصول ومعدل العائد على حق الملكية(8رقم )الشكل 

 معدل العائد على حق الملكية    =رفع المالي 35%  

 = رفع المالي 55%  

 = رفع المالي 0%  

 

 معدل العائد على الأصول

محمد انية لجامعة ، مجلة العلوم الإنسالهيكل التمويل الأمثل في المؤسسات العمومية الاقتصادية الجزائريةتحديد .مفيد يحياوي،  المصدر:
 .90ص ،9009خيضر، بسكرة، الجزائر، 

 تقاء المنحنيات الثلاث تدعى بنقطة عدم الاهتمام وفيها يكون:إلإن نقطة 

 معدل العائد على مجموع الأصول=سعر الفائدة -
 معدل الضريبة ( -8حق الملكية = معدل العائد على مجموع الأصول) معدل العائد على -
فكلما زاد معدل العائد على مجموع الأصول عن سعر الفائدة فيمكن الاعتماد أكثر على القروض  -

 والعكس صحيح.
ومعدل العائد على مجموع الأصول يرتبط بنتيجة الاستغلال المحققة في المؤسسة ومنه طريقة التمويل  -
 بهذه النتيجة، ويمكن تلخيصها في الشكل التالي: ض أو تمويل ذاتي( لها علاقة مباشرة)اقترا

 .: علاقة الرفع المالي بالنتيجة (9)الشكل رقم 

 خسارة  ربح ضعيف  مهمربح 

                             علاقة طردية بين الرفع المالي     الرفع المالي علاقة عكسية بين الرفع طردية بين علاقة 
 والنتيجة.   المالي والنتيجة.    والنتيجة.

 .98، مرجع سابق، ص.مفيد يحياوي المصدر:

إذا كانت المؤسسة في حالة خسارة فإنه كلما اعتمدت على القروض أكثر كلما زادت الخسارة )أنظر  -
 (.7الشكل رقم 
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إذا كانت المؤسسة تحقق أرباحا، لكنها أرباحا ضعيفة، فإنها كلما اعتمدت أكثر على القروض تنخفض  -
 (.7في الشكل رقم  Bالأرباح )أنظر 

في الشكل  Cأما إذا كانت الأرباح مهمة فكلما اعتمت على القروض أكثر كلما زادت الأرباح )أنظر 
(، وهذا هو أثر الرفع المالي، والنقطة الفاصلة في مجال الربح هي نقطة عدم الإهتمام المذكورة سابقا )التي 7رقم 

( ويمكن توضيحها أكثر إذا تطرقنا لها من خلال وضع 8تمثل نقطة التقاء المنحنيات الثلاثة في الشكل رقم 
 الشكل التالي: علاقة بين رقم الأعمال و عائد السهم والتي تظهر من خلال

  : كيفية المفاضلة بين طرق التمويل(7)ل رقم الشك 

 عائد السهم        

 التمويل بالقروض 

 الأفضلية للقروض  التمويل الذاتي 

            C 

 الأفضلية للتمويل الذاتي

      B    

 A      رقم الأعمال

 .99مرجع سابق، ص.مفيد يحياوي، المصدر: 

عدم الإهتمام فستكون الأفضلية للقروض، أما في حالة عدم تحقيق أرقام فكلما زاد رقم الأعمال عن نقطة 
أعمال هامة )أقل من نقطة عدم الإهتمام( فيجب الإبتعاد عن القروض والإعتماد على مصادر مالية داخلية 

سب ح للمؤسسة، فأثر الرفع المالي يعني أنه بزيادة الاعتماد على القروض تزيد الخسائر أو الأرباح بنسب مهمة
النتيجة في المؤسسة مما يعني أن المؤسسة يمكنها أن تعتمد على القروض أكثر فأكثر طالما وضعيتها المالية جيدة 
وهنا تظهر الإشكالية الجديدة إلى أي مدى يمكن الإعتماد على القروض الشيء الذي يتنافى مع الاستقلالية 

 المالية.
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 ثانيا:هيكل التمويل المتوازن والأمثل 

يمكن تحديد مفهوم لهيكل التمويل المتوازن باعتباره الهيكل الذي يحقق أقل تكلفة تمويل مع الحفاظ في  
 الأعمال على سداد التزاماته في مواعيدها. مؤسسةنفس الوقت على مقدرة 

وإذا كان ما تقدم يعبر عن التوازن فإن مفهوم الخلل يكون عكس مفهوم التوازن، وعلى ضوء ذلك المفهوم 
 1  هما:، ويكون ذلك في حال توفر شرطينيمكن بيان كيف يصبح هيكل التمويل غير متوازن أي يعاني خللا

 عدم تخفيض تكلفة التمويل بل وجنوحها للزيادة؛ -
 عن تسديد التزاماتها خاصة قصيرة الأجل. المؤسسةتخلف  -

من  على الأموال اللازمة لها بتكلفة أعلى المؤسسةأي أن الخلل في هيكل رأس المال يتحقق حينما تحصل 
جال آ يحل البات والالتزامات التيطالأخرى المماثلة لها، وكذلك إذا كان المشروع متعثرا في تسديد الم المؤسسات
 استحقاقها.

تكون التكلفة  بحيث ،لعناصر رأس المالثلى يعني ايجاد التركيبة الم مؤسسةوالهيكل التمويلي الأمثل لل
القيود من حيث مصادر التمويل المتاحة و  بها،حسب المعطيات والبيئة المحيطةالمرجحة في حدها الأدنى، وذلك 

المفروضة على تلك المصادر من حيث الشروط والفوائد المفروضة على المؤسسة، وكذلك سياسة توزيع الأرباح 
  2الاستثمار في المشروع الممول.ضافة إلى معدل العائد الداخلي المتوقع على إ

ويمكننا القول بأن هيكل التمويل الأمثل يتحقق عندما يتحقق التوازن بين كل العوامل المؤثرة في الهيكل 
 3بطريقة مناسبة، لذلك يجب أن يتسم هيكل التمويل بمجموعة من السمات نذكر منها:

ى عليها عن طريق الوصول إلى أقصالربحية: يجب أن يعود هيكل التمويل على المؤسسة بالنفع  -
 استخدام ممكن للرفع المالي مع الالتزام بأقل تكلفة ممكنة؛

المرونة: بمعنى عدم اتصاف هيكل التمويل بالجمود، وإنما أن يتميز بالمقدرة على تعديل مصادر الأموال  -
 تبعا للتغيرات الرئيسية في الحاجة إلى الأموال وبأقل تكلفة ممكنة؛

الوفاء بالدين: يجب أن لا يتجاوز اقتراض المؤسسة الحد الأدنى الذي يهدد قدرتها على القدرة على  -
 الوفاء بإلتزامات هذا الاقتراض، وفي نفس الوقت يجنب الملاك أي مخاطر مالية إضافية؛

                                                 
 .756، صسابقمحب خله توفيق، مرجع  :1
 .810، صسابق: نعيم نمر داوود، مرجع 2
 .986، ص9006، مركز الاسكندرية للكتاب، مصر، اقتصاديات التمويل الاستثمار والتحليل المالي: د.سمير محمد عبد العزيز، 3
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 الرقابة: يجب أن يتضمن هيكل التمويل أقل مخاطرة ممكنة لفقدان السيطرة والرقابة على إدارة المؤسسة. -

تعتبر هذه هي السمات العامة لهيكل التمويل الأمثل أو المناسب، وقد تعكس الصفات الخاصة للمؤسسة و 
بعض الملامح الإضافية المحدد، مثلا أن تعطي مؤسسة ما أهمية أكبر للمرونة عن الرقابة بينما تهتم مؤسسة 

يكون هيكل التمويل  أخرى بالقدرة على الوفاء بالدين أكثر من أي متطلبات أخرى. لذلك يجب أن
 للمؤسسة قابلا للتكيف بسهولة مع الظروف المتغيرة.
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 خاتمة الفصل:

رغم اختلاف أنواع المؤسسات وحجمها ومجال عملها، إلا أن عملية اتخاذ القرارات تلقى  
ى عدة وعملية اتخاذ القرار تتم علطرف متخذي القرار والمسيرين، أهمية بالغة وعناية كبيرة من 

مراحل وهذا حتى تكون ذات فاعلية لتأدية الغرض منها، وتتأثر عملية اتخاذ القرار  بمجموعة من 
العوامل الداخلية والخارجية للمؤسسة والبيئة المحيطة، والقرارات الإدارية متنوعة وعديدة ومنها قرار 

أن  واختيار مصدر التمويل المناسب للمؤسسة، فيجبالتمويل، وبمأن قرار التمويل يعنى بتحديد 
يأخذ في عين الاعتبار مجموعة من القيود التي تتحكم في قرار التمويل عند اتخاذ هذا الأخير، وقرار 

التمويل ينتهي بتحديد هيكل التمويل الأمثل أو المناسب للمؤسسة والمصادر الأكثر ملاءمة 
 حتياجاتها.لإ



 
 
 
 
  
  
  
  
 
 

      
                               

                                                                      

 
 
 
 
 
 

 SCFإعداد وتقديم القوائم المالية وفق  

  والاستفـادة منها في اتخاذ  

  .قرار التمويل
 
 
 

  انـيثل  الالفص
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  :مقدمة الفصل

يعتبر قرار التمويل من الوظائف الأساسية لإدارة المؤسسات، وقرار التمويل كما ذكرنا  
، لذلك يتأثر بمجموعة من المحددات ولعل يهتم بإختيار مصدر التمويل المناسب للمؤسسة  سابقا

ة الأعمال المحاسبية أهم هذه المحددات القراءة الصحيحة للقوائم المالية، والقوائم المالية هي نتيج
فبعد إجراء مختلف المعالجات المحاسبية تنتج معلومات كمية ذات طبيعة مالية تعبر عن المؤسسة، 

وهذه المعلومات تكون في شكل قوائم مالية، والجزائر إثر التحول الاقتصادي الذي تمر به، اتجهت 
قوائم المالية، وهذا من أجل تحقيق إلى اعتماد نظام محاسبي مالي جديد في مجال المحاسبة ةاعداد ال

الأهداف المرجوة من القوائم المالية بصورة جيدة وصحيحة، وللاستفادة من هذه القوائم واستعمالها 
في اتخاذ قرار التمويل يجب على المؤسسة أن تقوم بتحليل هذه القوائم ويكون هذا باستعمال 

ازن المالي، وهذا لمعرفة نقاط القوة والضعف أدوات علمية متمثلة في النسب المالية ومؤشرات التو 
 للمؤسسة وكذلك معرفة الوضع المالي لها حت  تستطيع اتخاذ قرار التمويل الأمثل.

سقاط الضوء على مفهوم وأنواع القوائم المالية إ في هذه الفصل ولتوضيح ذلك سنحاول 
لقوائم، وعرض مختلف النسب حسب النظام المحاسبي المالي، وكذلك مفهوم التحليل المالي لتلك ا

 والمؤشرات المالية المستخدمة في التحليل المالي.
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 الية وفق النظام المحاسبي الجديدتقديم القوائم المالمبحث الأول: 

تعتبر المحاسبة وسيلة إيصال المعلومات إلى مستخدميها من خلال القوائم المالية، التي تمثل أداة هدفها  
ذات طبيعة مالية عن الوحدة الاقتصادية بالكيفية التي تساعد مستخدميها في الحكم عرض معلومات كمية 

 على كفاءة الإدارة واتخاذ القرارات.

 القوائم المالية مفهوم وخصائص المطلب الأول:

إن المعلومات التي تقدمها المحاسبة تكون في شكل قوائم مالية تحتوي على كم هائل من البيانات والأرقام، 
مل هذه الأرقام من طرف مستخدميها كل حسب حاجته ويجب أن تتميز بمجموعة من الخصائص حتى تستع

 تؤدي الغرض منها. وفي مايلي مفهوم للقوائم المالية وعرض لأهم خصائصها:

 أولا: مفهوم القوائم المالية

تي تتكون من نوعين،  القوائم في مجموعة مترابطة ومتكاملة من القوائم المالية ال نتائج المحاسبة الماليةتتبلور 
من التقارير المالية التي من المفترض أن تقوم المؤسسة  االمالية الأساسية وأخرى مكملة، وتعد القوائم المالية جزء

تعد القوائم المالية من أهم المصادر التي يعتمد عليها  كما  .المستخدمين لها أغراض زديادلابإعدادها استجابة 
 1ا تزوده بالمعلومات والبيانات المالية التي تمثل مييع العمليات التي تقوم هاا المؤسسة.نهو المحلل المالي ك

وقد عرفت القوائم المالية بأنها: "عبارة عن أداة محاسبية يستخدمها المحاسبون لإظهار نتيجة نشاط 
 2الي عن فترة مالية مقبلة".المؤسسة، أو مركزها المالي عن فترة مالية ماضية، أو توقع هذه النتيجة والمركز الم

 3أنها: "أداة لتوصيل نتائج القياس والنشاط المحاسبي لتحقيق أهداف المحاسبة المالية".ب وورد في تعريف آخر

التلخيص والهيكلة،  ،الكشوف المالية تكون نتيجة إجراء معالجة العديد من المعلومات لأعمال التبسيطو 
تفسيرها، تلخيصها وهيكلتها من خلال عملية التجميع. وتعرض بعدها  وهذه المعلومات يتم ميعها، تحليلها،

الستة الكشوف المالية في شكل فصول ومجاميع وتضبط تحت مسؤولية مسيري الكيان ليتم إصدارها خلال 
أشهر التالية لتاريخ إقفال السنة المالية، ويجب أن تكون متميزة عن المعلومات الأخرى التي يحتمل أن يصدرها 

                                                 
 80مذكرة الماستر في علوم التسيير، تخصص إدارة مالية، جامعة  ،دور المعلومات المالية في توجيه قرار التمويل في المؤسسة: هالول لويزة، 1

 .45ص. ، 3802، قالمة، 54ماي 
  .83، ص. 3888الأردن، دار البداية ناشرون وموزعون، ، دولية، الدار العلمية الدوليةالمحاسبة ال: حسين القاضي، 2
 .50، ص. 3882، إتراك للنشر والتوزيع، مصر، أساسيات المحاسبة الإدارية: يحيى أحمد مصطفى قللي، 3
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جباريا بالعملة الوطنية وتوفر المعلومات التي تسمح بإجراء مقارنة إيجب أن تقيم الكشوف المالية كما كيان.  ال
 1مع السنة السابقة لها.

الأطراف ب القوائم المالية من الوسائل الأساسية في الاتصال من التعاريف السابقة نخلص إلى القول بأن
ا ستتمكن من التعرف على العناصر الرئيسية المؤثرة على المركز المالي والتي من خلاله ،المهتمة بأنشطة المؤسسة

 .وما حققته من نتائج للمؤسسة

وهي: الميزانية، جدول  ملحقةو  مالية رئيسية المالي أربع قوائمالمحاسبي حدد النص القانوني للنظام قد و 
، ملحق يبين )سيولة الخزينة( ةالتدفقات النقدي الأموال الخاصة، جدول اتحسابات النتائج، جدول تغير 

 ملة عن الميزانية وجدول حسابات النتائج.كالقواعد والطرق المحاسبية المستعملة ويوفر معلومات م

 ثانيا: خصائص القوائم المالية

أكثر نفعا و  مفيدة يجب أن تتوفر مجموعة من الخصائص في المعلومات التي تقدمها القوائم المالية حتى تكون
 2:نذكر الآتيهذه الخصائص من بين اذ القرار، و ض اتخاغر لأ

والتأثير عليه، الملاءمة: تعرف على أنها قدرة المعلومة المحاسبية على تغيير قرار مستخدم المعلومات  .0
بمعنى قدرة المعلومة لإيجاد فرق في اتخاذ القرار. ولكي تكون المعلومة ملائمة فلا بد أن ترتبط هذه المعلومة 

ن تكون مؤثرة فيه، أي لها ارتباط بقرار معين ولها تأثير وانعكاس غرض من استخدامها وأطقي بالبشكل من
 على هذا القرار.

التأكيد بأن المعلومات خالية من الأخطاء والتحيز بدرجة معقولة إلى اصية الخ الموثوقية: تشير هذه .3
بية تقدر بمقدار المعلومات التي يتم نشرها وأنها تمثل بصدق ما تزعم تمثيله. بمعنى أن الموثوقية للمعلومات المحاس

 .في التقارير المالية الخالية من الأخطاء والتحيز في العرض، والتصور الصادق للأحداث والعمليات الاقتصادية
الثبات: يقصد به أن تطبق المؤسسة نفس الأساليب والطرق لنفس الأحداث المحاسبية من فترة  .2

أن المؤسسة لا يمكنها التحول من طريقة معينة إلى أخرى، حيث يمكنها ذلك محاسبية إلى أخرى. هذا لا يعني 
قارير المالية خاصة للفترة التي حدث ولكن في هذه الحالة يلزم الإفصاح عن طبيعة وأثر التغيير المحاسبي في الت

كون أكثر فائدة إن وبصفة عامة فإن التقارير المالية لأي سنة تكون مفيدة في حد ذاتها، ولكنها ت فيها تغيير.
 .نفسها لمؤسسةأخرى أو مع التقارير السابقة لأمكن مقارنتها مع تقارير مؤسسات 

                                                 
 .04، ص. 3808، دار هومه للنشر والتوزيع ، الجزائر، النظام المحاسبي الماليبلعروس أحمد التيجاني،  :1
، مذكرة الماجستير في علوم التسيير، تخصص محاسبة، خصائص المعلومات المحاسبية وأثرها في اتخاذ القرارات: ناصر محمد علي المجهلي، 2

 .48 -54ص.  -، ص3882جامعة باتنة، 
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فس طرق القياس السائدة في المؤسسات الأخرى القابلية للمقارنة: يقصد هاذه الخاصية استخدام ن .5
مقارنات مع المؤسسات جراء د إحتى يتيح لمستخدميها اتخاذ القرار بع نفسه، النشاط الاقتصادي التي تمارس

 المماثلة، الأمر الذي يزيد من فاعلية اتخاذ القرار.
فصاح الكامل. ويقصد به أن تكون كافة المعلومات الضرورية الحالية والمستقبلية وهو الإالشمول:  .4

المستخدمين، كما يجب أن تكون المعلومات المحاسبية لها علاقة بالأنشطة بعضها ببعض في شكل  لجميعمتاحة 
 مجموعة من القوائم المالية الملائمة التي تفيد في تحقيق فاعلية اتخاذ القرار.

 القابلية للفهم: إن معرفة قابلية القوائم المالية للفهم يعتمد على مؤشرين هما: .4

درجة الوضوح والبساطة، والبساطة لا تعني التخلي عن الجوهر والاهتمام بالشكل، بل يجب أن تكون  -
المفصح عنها بالشكل الذي يسهل للمستخدم تلقيها للأحداث والعمليات الاقتصادية  موضوعية في وصفها

 وفهمها.
مستوى الفهم والإدراك لدى مستخدمي المعلومات بصورة معقولة دون الحاجة لبذل جهود غير  -

 اعتيادية أو ذات طبيعة مخصصة.

وتأثيره المتوقع على القرارات التي يتم  المالية القوائم الأهمية النسبية: هي القيمة النسبية لبند من بنود .5
 اتخاذها بناءا على المعلومات المعروضة في التقارير المالية.

 المالية قوائمالمطلب الثاني: أهمية ال

والتغيرات في المركز المالي للوحدة والتي  لومات عن المركز المالي، والأداءإلى توفير مع تهدف القوائم المالية 
في وتتطلب تلك القرارات تقييم مقدرة المؤسسة على توليد النقدية وما  تخاذ القرارات،دة عند اتكون مفي

 تم تزويدهم بمختلف المعلومات عن المركز ن على تقييم تلك المقدرة إذاحكمها، ويكون المستخدمون قادري
 1وهي كما يلي:المالي والأداء والتغيرات في المركز المالي للمؤسسة. 

 ركز الماليالمعلومات عن الم .0

تقدم المعلومات عن المركز المالي بصفة أساسية في الميزانية العمومية، ويتأثر المركز المالي للمؤسسة بالموارد 
الاقتصادية التي تسيطر عليها، وهيكلها المالي، ودرجة سيولتها ودرجة يسرها. وتفيد المعلومات عن الهيكل 

اب بلي وكيف ستوزع الأرباح والتدفقات النقدية المستقبلية بين أصحالمالي في التنبؤ باحتياجات الاقتراض المستق
 ا في التنبؤ بإمكانية نجاح المؤسسة في الحصول على تمويل مستقبلي.المصلحة في المؤسسة، وتفيد أيض

                                                 
، مذكرة الماجستير علوم التسيير، تخصص دوليةقائمة التدفقات النقدية في ظل اعتماد الجزائر معايير المحاسبة ال: سالمي محمد الدينوري، 1

 .05، ص. 3882محاسبة، جامعة باتنة، 
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وتكون المعلومات عن درجة سيولة ودرجة يسر المؤسسة ذات فائدة كبيرة في التنبؤ بمقدرة المؤسسة على 
عهداتها المالية خلال هذه الفترة، أما درجة يسر المؤسسة فتشير إلى مدى وفرة النقدية عبر فترة أطول الوفاء بت

 المالية عندما يحين ميعاد استحقاقها. اللوفاء بتعهداته

 المعلومات عن الأداء  .3

يتها، تقدم المعلومات عن الأداء بصفة أساسية في قائمة الدخل، والمعلومات عن أداء المؤسسة خاصة ربح
تكون مطلوبة لتقدير التغيرات المحتملة في الموارد الاقتصادية والتي يكون من المحتمل أن تسيطر عليها المؤسسة 

في المستقبل، وتكون المعلومات ذات فائدة كبيرة في التنبؤ بمقدرة المؤسسة على توليد التدفقات النقدية من 
 لأحكام عن مدى الفعالية التي قد توظف هاا الموارد الإضافية.قاعدة مواردها الحالية، وتساعد أيضا في تكوين ا

 المعلومات عن التغيرات في المركز المالي .2

تقدم المعلومات عن التغيرات في المركز المالي في قائمة منفصلة، مثل قائمة التدفقات النقدي أو قائمة تدفق 
الي للمؤسسة في حساب الأنشطة التشغيلية الأموال. وتستخدم المعلومات المتعلقة بالتغيرات في المركز الم

والأنشطة الاستثمارية والأنشطة التمويلية  للمؤسسة خلال الفترة المحاسبية، هذه المعلومات تكون مفيدة في 
تزويد المستخدمين بأساس لتقييم مقدرة الوحدة على توليد النقدية وما في حكمها واحتياجات المؤسسة 

 .لاستخدام التدفقات النقدية

 عرض القوائم المالية :الثالثالمطلب 

ما في نوردها ،حدد النظام المحاسبي المالي الجديد أربع قوائم مالية بالإضافة إلى ملحقة القوائم المالية 
 يلي:

  قائمة المركز المالي(لميزانية )ا أولا:

زانية بصفة مفصلة لميتحدد االميزانية كما يلي:" تعريف 80/044من المرسوم التنفيذي  23جاء في المادة 
الخصوم داخل الميزانية الفصل بين العناصر الجارية وغير عناصر الأصول والخصوم، ويبرز عرض الأصول و 

 1" .الجارية

الخصوم إلى أموال ل إلى عناصر جارية وغير جارية، و إذا حسب النظام المحاسبي المالي فالميزانية تصنف الأصو 
ظهر فيها الأصول التي يمكن للمؤسسة بيعها أو تفالأصول الجارية ة، خاصة وخصوم جارية وخصوم غير جاري

                                                 
  .08، ص. 3882، دار النشر جيطلي، الجزائر، المحاسبة العامة وفق النظام المحاسبي الماليعبد الرحمان عطية، :  1
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كذا الأصول التي يتم اقتناؤها بغرض المتاجرة هاا في المدى القصير لاكها في إطار دورة الاستغلال، و استه
لجارية ل غير ابالإضافة إلى الخزينة التي تتمتع بسيولة عالية، يعني غير مجمدة ولا مودعة لأجل طويل. والأصو 

الخصوم الجارية تتمثل في الالتزامات  فإن في المقابل .العينية والمعنوية والمالية غير الجاريةتتمثل في الأصول 
الواجب على المؤسسة أن تدفعها خلال دورة الاستغلال، أما الخصوم طويلة الأجل فهي ضمن الخصوم غير 

 1الجارية.

 (.0بالملحق رقم: )لميزانية اوتظهر 

 تائج )قائمة الدخل(جدول حسابات النثانيا: 

تاريخ  نابمن طرف الكيان خلال السنة المالية، ولا يأخذ في الحس ن ملخص للأعباء والنواتج المنجزةهو بيا
 2التحصيل أو السحب، ويبرز بالتميز النتيجة الصافية للسنة المالية، وتقدم فيه المعلومات التالية:

 ؛تحليل الأعباء حسب طبيعتها -
 ؛جات الأنشطة العاديةمنتو  -
 ؛المنتوجات المالية والأعباء المالية -
 ؛التسديدات المماثلةأعباء المستخدمين والضرائب والرسوم و  -
 ؛المعنويةمة التي تخص التثبيتات العينية و هتلاك والخسائر القيمخصصات الا -
 ؛العناصر غير العادية -
 .لكل سهم من الأسهم بالنسبة لشركات المساهمةالنتيجة الصافية للفترة قبل التوزيع، والنتيجة الصافية  -

ة، وتتضح أهمية وأماكن وجود فرص استثمار مربح معرفة الكفاءة الاقتصادية للوحدةوهذه المعطيات توفر 
 يلي: ماهذه المعلومات في

 ؛أداء الوحدة الاقتصاديةقياس التسيير الجيد للمؤسسة وكفاءة إدارتها و  -
 ؛للنشاط التنبؤ بالاتجاهات المستقبلية -
 أساس قياس الضريبة. -

                                                 
، مذكرة  الماجستر في علوم التسيير، يير المحاسبة الدوليةتكييف القوائم المالية في المؤسسات الجزائرية وفق المعا: شناي عبد الكريم،  1

 .54، ص. 3882تخصص محاسبة، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
المحدد لقواعد التقييم والمحاسبة والكشوف المالية وعرضها وكذلك مدونة الحسابات وقواعد ، 3880جويلية  34: القرار المؤرخ في  2

 .35، ص. 3882مارس  34، 02ية الجزائرية، العدد ، الجريدة الرسمية للجمهور سيرها
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  (.3ويظهر جدول حسابات النتائج في الملحق رقم: )

 النقدية(التدفقات جدول سيولة الخزينة )ثالثا: 

توفير معلومات ملائمة لمستعملي القوائم المالية، عن كل  في الخزينة سيولةجدول  إعداد الغرض منيكمن 
الفترة، أي معرفة مصادر الأموال وفيما استخدمت ومقدار المحصلات والمدفوعات النقدية للمؤسسة خلال 

 1التغير في رصيد النقدية خلال الفترة، وتحديد الاختلاف بين صافي الدخل وصافي التدفقات النقدية.

 2يقدم المعلومات التالية:كما 

 ؛الموجودات المالية الحاصلة أثناء السنة المالية حسب مصدرها اتومخرج مداخيل -
الأنشطة التي تتولد عنها منتوجات وغيرها من الأنشطة غير لتي تولدها الأنشطة العملياتية )ا التدفقات -

 ؛المرتبطة بالاستثمار ولا بالتمويل(
عمليات سحب أموال وتحصيل أموال عن اقتناء أو ة التي تولدها أنشطة الاستثمار )التدفقات المالي -

 ؛بيع أصول(
 ؛التدفقات الناشئة عن أنشطة التمويل -
 دفقات الأموال المتأتية من فوائد وحصص الأسهم.ت -

 الطريقة المباشرة أو الطريقة غير المباشرة. ويقدم بإحدى الطريقتين:

  (.2في الملحق رقم: )ويظهر جدول النقدية  

 جدول تغيرات الأموال الخاصة رابعا:

لفصول التي تتشكل يشكل جدول تغيرات الأموال الخاصة تحليلا للحركات التي أثرت في كل فصل من ا
 3منها رؤوس الأموال الخاصة للكيان خلال السنة المالية.

 4ويجب أن يحتوي المعلومات أو الحركات المرتبطة بـ:

                                                 
 .42: شناي عبد الكريم، مرجع سابق، ص 1
 .34، مرجع سابق، ص3880جويلية  34: القرار المؤرخ في  2
 .25: بلعروس أحمد التيجاني، مرجع سابق، ص.  3
ذكرة الماستر في العلوم المالية تخصص مالية المؤسسات، ، مالنظام المحاسبي المالي الجديد والمعايير المحاسبية الدولية: بوشريط احسن،  4

 . 040، ص. 3808، قالمة، 0254ماي  80جامعة 
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 ؛النتيجة الصافية للسنة المالية -
 ؛تصحيحات الأخطاء المسجل تأثيرها مباشرة كرؤوس الأموالتغيرات الطريقة المحاسبية و  -
 ؛تصحيحات الأخطاء على كل عنصر من الأموال الخاصةة و تأثير تغيرات الطرق المحاسبي -
 ؛الأعباء الأخرى المسجلة مباشرة في رؤوس الأموال الخاصةالمنتوجات و  -
 التخفيضات المقررة خلال السنة المالية.توزيعات النتيجة و  -

 (.5في الملحق رقم: ) جدول تغيرات الأموال الخاصة ويظهر

 ملحق القوائم المالية خامسا:

ملحق القوائم المالية على معلومات تخص مجموعة من النقائص، متى كانت هذه المعلومات تكتسي  يشتمل
 1طابعا هاما أو كانت مفيدة لفهم العمليات الواردة في الكشوف المالية، وهذه النقائص هي:

ة للمعايير القواعد والطرق المحاسبية المعتمدة لمسك الكشوف المحاسبية وإعداد الكشوف المالية )المطابق -
 الدولية وموضحة ومفسرة ومبررة لكل مخالفة لها(.

زينة جدول سيولة الخم الضرورية لحسن فهم الميزانية وجدول حسابات النتائج و مكملات الإعلا -
 جدول تغيرات الأموال.و 

الفروع أو الشركة الأم، وكذلك ت التي تخص الكيانات المشاركة، والمؤسسات المشتركة و المعلوما -
 مات التي تتم عند الاقتضاء مع هذه الكيانات أو مسيريها.المعلو 
التي تعني بعض العمليات الخاصة الضرورية للحصول على صورة وفية المعلومات ذات الطابع العام و  -

 للمؤسسة.

 الأهمية النسبية.و  مة المعلومةءعنصر ملاهناك عاملان أساسيان لإظهار الملحق هما: هنا نشير إلى أن و 
الملحق يجب أن يحتوي فقط على معلومات ذات دلالة، تؤثر على أحكام مستعملي القوائم المالية وعليه فإن 

 بما يخص الذمة المالية.

يتضح لنا أن دور  ،التي أدرجها النظام المحاسبي المالي الجديد لقوائم الماليةاهم من خلال العرض السابق لأ
ات والأحداث المحاسبية والاقتصادية التي تقوم هاا المؤسسة هو ميع وتلخيص وهيكلة العمليوأهمية هذه الأخيرة 

خلال فترة محددة، وتقديم هذه المعلومات في شكل قوائم مالية تتميز بالقابلية للفهم والمقارنة ، ويتم استخدام 

                                                 
 .44: شناي عبد الكريم، مرجع سابق، ص.  1
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القرار،  للمؤسسة وبعض المعلومات الأخرى التي تفيد في عملية اتخاذ المالي تلك القوائم في تحديد ومعرفة المركز
 وهذا من خلال استعمال الأدوات اللازمة في تحليل ومقارنة هذه القوائم.

 قراءة وتحليل القوائم الماليةالمبحث الثاني: 

على كم كبير من المعلومات والبيانات، وفي غالب الأحيان هذه المعلومات لا تكون  تحتوي القوائم المالية
 القوائم المالية، شكلها الخام الذي تظهر به فيذا ما اعتمد عليها في تخاذ القرار إذات فائدة كبيرة في عملية ا

التحليل المالي الذي يقوم بتبسيط وتحويل تلك المعلومات الكثيرة إلى معلومات أقل لكن ذات  وهنا يأتي دور
 فائدة أكبر.

 وأهميته المالي المطلب الأول: تعريف التحليل

 ،اتؤسسلمأسواق المال في غالبية الدول مع اشتداد حمى المنافسة بين اانتشار و  بعد الانفتاح العالمي الكبير
حليل التمن هنا يبرز دور جل البقاء والتطور، أعملية لا غنى عنها من  يم أداء المؤسساتيأصبحت عملية تق
في ها وتبحث عن موقع متميز أدائالتي تريد أن ترتقي ب حتمية للمؤسساتضرورة ك  أدوات المالي وما يحمل من

 .الوقت الراهن

 تعريف التحليل المالي أولا:

عملية تحويل الكم الهائل من البيانات المالية التاريخية المدونة بالقوائم المالية، إلى  "بأنه  إلى التحليل الماليينظر 
ليل. ة التحية اتخاذ القرار، وتشكل النسب المالية الجانب الأهم في عمليكم أقل من المعلومات أكثر فائدة لعمل

المالية هي علاقة مقارنة بين رقمين، وناتج هذه المقارنة لا قيمة له إلا إذا قورن بنسبة أخرى مماثلة  والنسب
 1"ة المقارنة يمكن تقييم الموقف.يعملوعلى ضوء وتسمى النسبة المرجحة، 

عادة هو تاريخ نبها بتاريخ معين تشخيص للوضعية المالية للمؤسسة من مختلف جوا"ويمكن تعريفه على أنه 
ط ا ومعالجتها، وكذا البحث عن نقاقفال القوائم المالية، من أجل تحديد نقاط الضعف والبحث عن أسباهاإ

 2"دعيمها مستقبلا.تالقوة للحفاظ عليها و 

عملية معالجة منظمة للبيانات المالية المتاحة عن مؤسسة ما للحصول على "ويعرف أيضا بأنه عبارة عن 
على معلومات تستعمل في عملية اتخاذ القرارات وتقييم أداء المؤسسات التجارية والصناعية معلومات تستعمل 

                                                 
 .1997، الدار الجامعية، مصر، الإدارة المالية: عبد الغفار حنفي، 1
 .04، ص. 3800طبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ، الالتسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديد: زغيب مليكة، 2
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 في الماضي والحاضر، وكذلك في تشخيص أية مشكلة موجودة، وتوقع ما سيكون عليه الوضع في المستقبل
 1ويتطلب تقديمها بشكل مختصر وبما يتناسب وعملية اتخاذ القرار.

نا القول أن التحليل المالي هو عملية منظمة تهدف إلى التعرف على مواطن يمكن من خلال ما تقدم من
للقوائم  ينالملائم والتحليل القوة في المؤسسة لتعزيزها، ومواطن الضعف لمعالجتها، وكل هذا من خلال القراءة

 المالية المنشورة والمعلومات المتاحة عن المؤسسة.

 2ويشمل التحليل المالي ثلاث مراحل هي:

لتهيئة: تشمل التهيئة للتحليل المالي على تحديد الأهداف من التحليل المالي، وتجميع القوائم المالية ا .0
والبيانات الأخرى اللازمة في التحليل، فالإدارة تحلل القوائم المالية لتساعدها في اتخاذ القرارات التشغيلية 

 يد نقاط القوة والضعف في أداء المؤسسة.والمالية، ومتابعة القرارات وقياس نتائجها، ومقارنتها لتحد
الحساب والتفسير: حالما تحدد الأهداف ويتم الحصول على البيانات، تحدد الأساليب التي تكشف  .3
 الأكثر استخداما هي النسب المالية والتحليل العمودي والأفقي. ومن بين الأساليب وأداءها. المؤسسةوضع 
دد أهمية التحليل المالي، ويبدأ التقييم من خلال مقارنة نتائج التقييم: وهي المرحلة الأخيرة التي تح .2

 للمؤسسة مع المعايير المناسبة ومنه تكون الإدارة استنتاجات وتوصيات عن أداء المؤسسة. اليالتحليل الم

توفر فيه بعض الشروط، يه في عملة اتخاذ القرار يجب أن تولكي يصبح التحليل المالي نموذجيا ويعتمد عل
 3:نذكر الآتي هذه الشروط بين ومن

يجب أن تتوفر في التحليل المالي المرونة، أي قابليته للتغيير بين فترة وأخرى بحيث يتلاءم مع متطلبات  -
 الحاصلة خلال الفترة؛التغيير 
 أن يكون شاملا لأنشطة المؤسسة بحيث يظهر المؤشرات المختلفة عن نشاطات المؤسسة؛ -
 تصاديا في التكاليف والجهد والوقت؛أن يكون التحليل المالي اق -
 أن يرتكز على أساس التنبؤ في المستقبل وليس على أساس دراسة الظروف التاريخية للمؤسسة؛ -
يجب أن يمتاز التحليل المالي بالسرعة من ناحية الإنجاز لكي لا يجعل البيانات متقادمة من ناحية  -

 الوقت؛
                                                 

 .323، ص. 3884، دار أجنادير للنشر ةالتوزيع، السعودية، الإدارة المالية والتحليل الماليمفلح محمد عقل، : 1
 .22، ص. 3885، دار المناهج للنشر والتوزيع، الأردن، الإدارة الماليةمحمد علي العامري،  :2
، مذكرة  الماجستير في المحاسبة والتمويل، الجامعة مدى اعتماد المصارف على التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر الماليمار أكرم عمر الطويل، : ع3

-http://ia600609.us.archive.org/10/items/Management . متوفرة على الموقع: .35، ص. 3880الإسلامية، غزة، 
Economics 
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عالة وموضوعية وحديثة كي يتم التوصل إلى نتائج التحليل ف يجب أن تكون الأداة المستخدمة في -
 واقعية ودقيقة.

 أهمية التحليل المالي ثانيا:

الاقتصادية والإدارية والمحاسبية في  والأبحاث الدراساتلتحليل المالي تنبع من أهمية لاشك أن أهمية ا
لى توسع وتعقد العمليات بالإضافة إ ها،وفروع هاات وتباعد مراكز ؤسسنوات الأخيرة، حيث أن توسع المالس

أدى إلى ضرورة وجود أداة  ديدة من الغش والخداع والاختلاس،الاقتصادية في العالم، وظهور حيل وأدوات ج
  1:الآتيفي  تكمنن أهمية التحليل المالي إالتحليل المالي،  وبصورة عامة ف فعالة هي تخطيطية رقابية

 الأمين لة وهي أشبه بجهاز الإنذار المبكر والحارس التحليل المالي أداة من أدوات الرقابة الفعا
 .ةؤسسللم

  .يمكن استخدام التحليل المالي في تقييم الجدوى الاقتصادية لإقامة المشاريع وتقييم الأداء 
 نه يساعد في توقع المستقبل للوحدات المستقبلية.أحيث  ،الي أداة من أدوات التخطيطالتحليل الم 
  سيما ما يخص قرارات الاندماج والتوسع لاأدوات اتخاذ القرارات المصيرية التحليل المالي أداة من

 والتحديث والتجديد.

 ههات المستفيدة منمصادر المعلومات اللازمة للتحليل المالي والج المطلب الثاني:

أن  ة من شأنهلمؤسسة، حيث أن توفر المعلومات عن اسليم ا هاما في اتخاذ قراراتدور  يلعب التحليل المالي
 في ضوء الأهداف التي يسعون إليها.دم أطرافا مختلفة لهم علاقات معها يخ

 مصادر المعلومات اللازمة للتحليل الماليأولا: 

على المعلومات اللازمة للتحليل المالي من نوعين من المصادر، هي مصادر داخلية يحصل المحلل المالي 
حسب طبيعة وأغراض التحليل وكذلك حسب  ومصادر خارجية، ويتوقف مدى اعتماده على أي منهما

 2طبيعة المؤشرات المطلوبة. ومصادر المعلومات اللازمة للتحليل المالي هي:

البيانات المحاسبية الختامية المنشورة وغير المنشورة وتشمل الميزانية، قائمة الدخل، قائمة التدفقات  -
 النقدية والإيضاحات المرفقة بتلك البيانات؛

                                                 
 .30، ص. 3885، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، عمان، الاتجاهات المعاصرة في التحليل المالي، : وليد الحيالي 1
 . 35: عمار أكرم عمر الطويل، مرجع سابق، ص2
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 لحسابات والتقرير الختامي لأعضاء مجلس الإدارة؛تقرير مدقق ا -
 التقارير المالية الداخلية التي تعد لأغراض إدارية مثل التوقعات والتنبؤات المالية؛ -
 المعلومات الصادرة عن أسواق المال وهيئات البورصة ومكاتب الوساطة؛ -
 الحكومية ومراكز البحث؛الصحف والمجلات النشرات الاقتصادية التي تصدر عن الهيئات والمؤسسات  -
 المكاتب الاستشارية. -

 المستفيدة من التحليل المالي الجهات ثانيا:

 1ي:فيما يل ض الجهاتفائدة بع حصريمكن و ،التحليل المالي نتائج هناك جهات عديدة تستفيد من

امة، وكذلك : تساعدها نتائج التحليل المالي في تحديد السياسة المالية وحتى السياسة العإدارة المؤسسة -0
 تمكنها من القيام بأعمال الرقابة والتخطيط وتقييم الأداء.

تهمهم نتائج التحليل المالي في التعرف على الأرباح المحققة خلال الدورة والجزء الذي  عمال المؤسسة: -3
، أو في شكل زيادة للأجور، بالإضافة جتماعيةاسيعود عليهم من هذه الأرباح في شكل مكافآت أو خدمات 

لى الحكم على مدى إمكانية المؤسسة التي ينتمون إليها في ضمان مناصب عملهم مستقبلا، خاصة إذا كانت إ
 در بطالة.اهناك بو 

يعتبر الدائنون والبنوك من أحد المستفيدين من المعلومات حول المركز المالي للمؤسسة،  الدائنون: -2
 لقصير والطويل.ومدى قدرة هذه الأخيرة على سداد التزاماتها على المدى ا

ة مساهماتهم وخطر الخسارة التي يمكن التعرض لها، أيد المساهمون في تقدير درجة مكافيستف المساهمون: -5
وبالتالي ينصب اهتمامهم عند التحليل عادة على قدرة المؤسسة على خلق الأرباح حاليا ومستقبلا، وكذا 

 درجة نموها من سنة لأخرى.
حيث التأكد من سلامة المركز المالي للزبون )المؤسسة(، وتطور درجة  تتضح استفادتهم من الموردون:  -4

المديونية. وحسب النتائج المتوصل إليها، يستطيع المورد أن يقرر الاستمرار في التعامل مع المؤسسة أو التقليل 
 من ذلك أو إلغائه تماما.

ورد( على احترام العقود المبرمة معها. الزبائن: تهمهم نتائج التحليل المالي للتأكد من قدرة المؤسسة )الم  -4
تسبب في صعوبات لزبائنها من جراء عدم فإن ذلك سيفإذا كانت المؤسسة في وضعية مالية غير مستقرة، 

 تسليمها للطلبيات في مواعيدها مثلا.

                                                 
 .00 -05ص.  -، صسابق: زغيب مليكة، مرجع 1
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ات. تهتم أجهزة الدولة بنتائج التحليل المالي وكذا أجهزة الرقابة في اختبار درجة صدق الحساب الدولة:  -5
ويمكن أن تتدخل السلطات العمومية كمساهم أو كوصي على سياسة مالية واقتصادية معينة، وكذا لمعرفة 

 الوعاء الضريبي مما يساعدها في تحديد خططها التنموية.

ل لذلك يقوم المدير المالي بتحلي ،دارة الماليةلإمن الأنشطة الهامة في ا للقوائم المالية يعتبر التحليل الماليإذا 
لوضع الخطط واتخاذ القرارات الهادفة إلى  التي تقدمها القوائم المالية التاريخية والأحداث الاقتصادية البيانات

 ، وهذا التحليل يكون بالاعتماد على مجموعة من الأدوات المالية.تنمية ثروة المؤسسة والملاك

  مجالات استخدام، أنواع التحليل المالي المطلب الثالث:

حليل المالي يكتسي أهمية كبيرة في المجال الاقتصادي فإنه يستعمل في عدة مجالات وعدة أغراض، لكون الت
ولهذا نجد أنواع متعددة للتحليل المالي تتعدد حسب العيار المستخدم في تحديد أنواعه، ونذكر بعض من 

  المجالات والأنواع للتحليل المالي.

  1الات التحليل الماليمج أولا:

 مال التحليل المالي لخدمة أغراض متعددة ومن أهمها الآتي:يمكن استع

، )تقييم السهم والسندات( هذا الأخير إلى معرفة العائد على الاستثمار التحليل الاستثماري: يهدف -0
  وهيكلة الأموال الدائمة ومعرفة مديونية المؤسسة على المدى الطويل، والمدى القصير )السيولة(.

البا ما يقوم به المقرضون من أجل معرفة الأخطار المحتملة والتي يمكن أن التحليل الائتماني: غ -3
لذا يقومون بتحليل  يواجهوها  وعلاقتهم مع المقترض وتقييمها، واتخاذ القرارات انطلاقا من عملية التقييم،

ند مديونية الطرف الذي ينوون منحه قرضا من اجل التحقق من أن هذا الطرف قادر على إعادة القرض ع
 استحقاقه.

تحليل الاندماج والشراء: يهدف إلى تقييم أصول المؤسسة المزمع شراؤها، في حالة اندماج مؤسستين  -2
 في مؤسسة واحدة، مع زوال الشخصية القانونية لكل منهما.

ة تحليل تقييم الأداء: يشمل تحليل الربحية أو المردودية وكفاءة إدارة المؤسسة والأداء المالي لها، بالإضاف -5
 إلى السيولة واتجاهات النمو.

التحليل من أجل التخطيط: يعتبر التخطيط الاستراتيجي ضروريا لكل مؤسسة تريد وترغب في البقاء  -4
في المنافسة والسوق، والتحليل المالي يعتبر من الوسائل والأدوات التي يمكن استخدامها في التخطيط 

                                                 
 .020، ص3880ركة الجزائرية بوداود، الجزائر، ، مكتبة الشمحاسبة المؤسسة طبقا للمعايير المحاسبية الدولية شعيب شنوف،: 1
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المؤسسة المتوقع وذلك عن طريق الاسترشاد بالأداء  حيث يُستعان به في وضع تصور لأداء ،الاستراتيجي
السابق للمؤسسة نفسها. وفي هذا المجال نستطيع القول أن التحليل المالي يلعب دورا فريدا في مجال تقييم 

 الأداء السابق أو الأداء المتوقع.

 أنواع التحليل المالي :ثانيا

التبويب التي يستخدمها المحلل أو المختص والأسس  هناك أنواع عديدة من التحليل المالي ناتجة عن طريقة
 :التي يعتمدها في التحليل. بصورة عامة سنشير إلى بعض هذه الأنواع

 1:حسب الجهة القائمة بالتحليل .0

 ة المراد إجراء تحليل لها.ؤسسبه جهة داخلية أي من داخل الم وهو التحليل الذي تقوم تحليل داخلي: .أ
والغرف  كالبنوك  ؤسسةجهات من خارج الم إجرائهالتحليل تقوم ب ذا النوع منه تحليل خارجي: .ب

 الحسابات والتدقيق. مراجعة المكاتب المتخصصة فيوكذا التجارية والصناعية 

 2:حسب الهدف من التحليل .3

 تحليل قدرة المنشاة على الوفاء بالتزاماتها في الأجل القصير. أ.

 ا في الأجل الطويل.تحليل قدرة المنشاة على الوفاء بالتزاماته ب.

 التحليل المالي لتقويم ربحية المنشاة. ت.

 التحليل المالي لتقويم الأداء. ث.

 التحليل المالي لتقويم التناسق في الهيكل التمويلي العام للمشروع ومجالات استخدامات.ج. 

  حسب الزمن: .2

 (الديناميكي -التاريخي)التحليل الأفقي  .أ

دراسة الاتجاه الذي يتخذه كل عنصر من عناصر القوائم المالية تحت  يقوم هذا النوع من التحليل على
قياس وملاحظة مقدار التغير في الزيادة أو النقصان على كل منها مع مرور الزمن، لأنه يبين التغيرات التي تمت 

                                                 
 . 30: وليد الحيالي، مرجع سابق، ص.  1
 .20: نفسه، ص.  2
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الية عبر وتحديد طبيعة التغيرات التي تطرأ على عناصر القوائم الميرتكز على دراسة وحساب  هوو  1 مع الزمن.
صر ذات الميزانية في لحظة أخرى، أي أن الزمن، ويتم ذلك عبر مقارنة عناصر الميزانية في لحظة معينة بعنا

التحليل المالي الديناميكي يعتمد على طريقة التدفقات في تحليل الوضعية المالية للمؤسسة من خلال دراسة 
 2 دول حسابات النتائج.التدفقات المتعلقة بعناصر الميزانية بدورة معينة وبج

يهتم التحليل الأفقي بدراسة التغيرات التي تحدث لعناصر القوائم المالية من فترة مالية إلى أخرى، بمعنى  أنه و 
يهتم بدراسة مبالغ ونسب التغيرات وهذا بطبيعة الحال يتطلب توفر مجموعة من القوائم المالية المقارنة حتى 

القول أن التحليل المالي  جة من تحليل التغيرات، وهنا يمكنثم التوصل إلى نتي يمكن قياس مبالغ ونسب التغيرات
 الأفقي يساعد في فهم وتفسير الاتجاهات بين الفترات المالية لعناصر القوائم المالية.

بالتحليل التاريخي لأنه يعني تحليل تطور أو تدهور أداء المؤسسة مع الزمن،  كما يطلق على هذا الأخير
إن كانت الأرباح تزداد مع الزمن فهذا مؤشر جيد والعكس صحيح، تحقق المؤسسة أرباحا ولكنها تقل  فمثلا 

كثيرا عن العام الماضي أو تكون نسبة العائد على حقوق المساهمين عالية ولكنها أقل من العام الماضي أو 
ما إذا كانت هذه  كننا من معرفةالعكس، فتحليل الأرقام والنسب المالية لنفس المؤسسة لعدة سنوات متتالية يم

 ن ونمو أو في تدهور وانحدار.المؤسسة في تحس

كما   ،السابقة لاتها من الفتراتيبقى استعمال هذا التحليل لمقارنة الأرقام المجردة الخاصة بفترة معينة بمثي
مساعدة للتعرف على  يمكن استعماله لمقارنة النسب التي يحصل عليها المحلل نتيجة التحليل بالنسب، ويقدم له

 سات المتبعة.اتجاهات التي يتخذها وضع المؤسسة المالي نتيجة للسيالا

  الساكن( -)المطلق التحليل العمودي  .ب

، فإن كانت المؤسسة تحقق يم أداء المؤسسة في الوقت الحاليالرأسي لأنه يهتم بتقي يسمى أيضا التحليل
فهذا مؤشر غير  إن كانت قيمة الالتزامات الجارية تفوق الأصول الجاريةو خسائر فهذا مؤشر سيء وغير مريح، 

 3 مقبول، وإذا كان العائد على الاستثمار أقل من عائد البنك فهذا مؤشر سيء جدا.

يقوم هذا النوع من التحليل على دراسة العلاقات الكمية القائمة بين العناصر المختلفة للقوائم المالية 
يرتكز على دراسة القوائم المالية إذا فهو  ي إليه كل عنصر في الميزانية، وذلك بتاريخ معين.والجانب الذي ينتم

                                                 
 .284، ص3884، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزيع، الأردن، مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي: مفلح محمد عقل، 1
 .020شعيب شنوف، مرجع سابق، ص: 2
 .230، ص نفسه:3
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، يمكن من خلالها الحكم على ا وأجزائها في شكل نسب ذات دلالةمن خلال ربط علاقات بين عناصره
 المؤشرات المالية.التوازن المالي، والوضعية المالية للمؤسسة، وتتمثل هذه الأدوات في رأس المال العامل و 

وتزيد الاستفادة من هذا التحليل بتحويله للعلاقات إلى علاقات نسبية، أي إيجاد الأهمية النسبية لكل بند 
لسكون لانتفائه البعد الميزانية. ويتصف هذا النوع من التحليل با نبالنسبة لمجموع الجانب الذي ينتمي إليه م

 1 .نسبي لعناصر القوائم الماليةبالتوزيع ال الزمني منه، لذا يطلق عليه

قيمة أساسية في تلك  يهتم التحليل المالي الرأسي بقياس نسبة كل عنصر من عناصر القائمة المالية إلىكما 
القائمة، تستخدم كأساس لقياس التوزيع النسبي لعناصر القائمة المالية، وعلى سبيل المثال يمكن قياس نسبة 

تم حساب نسبة كل عنصر من  إميالي الأصول، وهاذه الكيفية يالمخزون إلىالديون إلى إميالي الخصوم أو 
وع آخر من التوزيع النسبي، وهو نسبة كل نعناصر الميزانية إلى إميالي الميزانية. ويمكن بطبيعة الحال القيام ب

إلى إميالي الأصول إليها العنصر مثل نسبة النقديات عنصر من عناصر الميزانية إلى إميالي المجموعة التي ينتمي 
 ر القوائم المالية، ولا شك أن هذاالتحليل الرأسي يهتم بقياس النسب المئوية لتوزيع عناصف . وعليهاريةالج

يساعد مجلس الإدارة في فهم وقراءة مكونات القوائم المالية بطريقة أكثر سهولة، حيث أن الاعتماد على القيم 
 اعد على فهم مغزى محتوى تلك القوائم.النقدية المطلقة بتلك القوائم قد لا يس

تطورها وأداءها  الاعتباريأخذ بعين لا  عطينا فكرة عن أداء المؤسسة، إلا أنهي التحليلهذا وبالرغم من أن 
عموما يتم استخدام التحليل . مع الزمن مقارنة مع المنافسين وتأثير طبيعة النشاط على بعض النسب المالية

م الاستغناء بأحدهما عن الآخر، إن تحقيق المؤسسة لنسب مالية جيدة ولكنها تقل  الأفقي والعمودي ولا يت
كثيرا عن متوسط المؤسسات المنافسة يعني أن أداء المؤسسة  غير مقبول في ظل اقتصاد السوق وقواعد المنظمة 

 العالمية للتجارة، لذلك فإن استخدام هذه الأساليب والطرائق يعطينا صورة أكثر تكاملا.

 بغرض اتخاذ قرار التمويل م الماليةتحليل القوائأدوات  استخداملمبحث الثالث:ا

أو  ة بين معلومتين خاصتين إما بالميزانيةبأنها محاولة لإيجاد العلاق ومؤشرات التوازن المالي تعتبر النسب المالية
عن حقيقة  يل بفهم أفضلعنية بعملية التحلو هاما معا، لذا فهي تزود الأطراف المجدول حسابات النتائج أ

ويمكن أيضا القول أنها عبارة عن طريقة لتفسير الأرقام المطلقة المنشورة في القوائم المالية  وضع المؤسسة.
 وعلى هذا الأساس سنعرض أهم هذه النسب والمؤشرات. والمحاسبية.

 

                                                 
 .284، مرجع سابق، ص مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي: مفلح محمد عقل، 1
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 النسب المالية التحليل باستخدام مختلف المطلب الأول:

 ،لقوائم المالية ومن أكثرها شيوعاأدوات تحليل االنسب المالية من أهم وسائل و  يعتبر التحليل باستخدام
لذي هو أعم وأشمل من مجرد لدرجة أن الغالبية تخلط بين التحليل بالنسب المالية للقوائم المالية والتحليل المالي ا

 قوائم المالية.  لتحليل ل

نت لاقات بين بعض القيم في القوائم المالية سواء كاإن التحليل باستخدام النسب المالية يهتم بقياس الع
 .النسب المالية وهذا التحليل بإستعمالمشتقة من أكثر من قائمة مالية.  اقيم تلك القيم في نفس الميزانية أو

 وأهم هذه النسب نجد:

 نسب السيولة؛

 نسب الربحية؛

 نسب النشاط؛

 نسب التمويل أو الرافعة المالية.

  لة أو قياس القوة الماليةأولا: نسب السيو 

وهي النسب التي يقاس هاا مدى قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل عند استحقاقها 
 ونجد فيها النسب التالية: .1دون تحقيق خسائر اريةباستخدام أصولها السائلة والشبه السائلة كالأصول الج

ه النسبة إلى تقييم القدرة المالية للمؤسسة على المدى نسبة التداول أو نسبة السيولة العامة:تهدف هذ -0
فإن هذا يبين أن هذه المؤسسة ستواجه  ارية أقل بكثير من الالتزامات الجارية، إذا كانت الأصول الج2القصير

لدى  جاريةمشاكل في سداد التزاماتها، وكلما كانت هذه النسبة أكبر من الواحد دل ذلك  على وجود أصول 
وتحسب من خلال العلاقة  .كنها من سداد الالتزامات من ديون ومستحقات متاخرة على المؤسسةالمؤسسة تم

 التالية:

 .الجارية/ الخصوم  الأصول الجارية= نسبة التداول 

                                                 
 .23، ص3880رام الله، فلسطين، دون دار نشر،  ،التحليل الماليطفى الشيخ،ص: فهمي م1
 .202، مرجع سابق، ص مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي: مفلح محمد عقل، 2
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بعد طرح المخزونات،  اريةنسبة السداد السريع أو معدل التداول السريع: تمثل العلاقة بين الأصول الج -3
المتمثلة في إميالي الديون القصيرة المدى، كما تسمى من طرف البعض بنسبة الخزينة وبين الخصوم المتداول 

 تحسب من خلال العلاقة التالية: 1العامة أو السيولة المختصرة.

 . الجاريةإميالي القيم الجاهزة وغير الجاهزة / الخصوم = نسبة السداد السريع 

سبة مدى إمكانية  سداد الالتزامات القصيرة الأجل، نسبة النقدية أو السيولة الحالية: وتوضح هذه الن -2
وتحسب انطلاقا من  2وهي تعطي مؤشرا للإدارة أنه في خلال أسوأ الأوقات يمكن سداد الديون قصيرة الأجل،

 العلاقة التالية: 

 .ت وما يعادلها / الخصوم الجاريةالنقديا= نسبة النقدية 

 ثانيا: نسب الربحية أو المردودية 

سب التي يقاس من خلالها مردودية وكفاءة إدارة المؤسسة في استغلال الموارد استغلالا عقلانيا وهي الن
لتحقيق الأرباح. أي لتقييم قدرة المؤسسة على توليد الأرباح من أنشطتها التشغيلية مقارنة بالنفقات والتكاليف 

 ومن بين هذه النسب مايلي: التي تتكبدها خلال الفترة.

بح الإميالي: وهو يمثل نسبة مجمل الربح إلى صافي المبيعات، بحيث كلما  زادت هذه نسبة هامش الر  -0
النسبة مقارنة بالمنافسين، فإن ذلك يعني كفاءة عمليات التشغيل لأن نسبة تكلفة المبيعات إلى صافي المبيعات 

 ، وتحسب انلاقا من العلاقة التالية:3أقل من المنافسين

 النتيجة الإميالية / رقم الأعمالي الصافي.= نسبة هامش الربح الإميالي 

نسبة هامش الربح الصافي: هذه النسبة تمثل العائد على المبيعات، كما تبين قدرة المؤسسة على تحقيق  -3
ربح نتيجة للمبيعات، يمكن ملاحظة هامش المبيعات الإميالي قد يكون عاليا بينما هامش صافي الربح 

ت لا تشمل التكاليف الإضافية من تسويق ومصاريف إدارية وفوائد قروض، منخفضا وذلك لأن تكلفة المبيعا
وفي هذه الحالة يكون هذا مؤشرا على نجاح العملية الاساسية بينما فشل المؤسسة في النواحي الاخرى بمعنى 

                                                 
 .204ع سابق، ص: شعيب شنوف، مرج1
 .58: هالول لويزة، مرجع سابق، ص2
 .200: شعيب شنوف، مرجع سابق، ص3



 والاستفادة منها في اتخاذ قرار التمويل SCF وتقديم القوائم المالية وفق إعداد: يل الثانالفص
 

 34 

ا من وتحسب انطلاق 1وجود تكلفة إضافية محملة على مصاريف المؤسسة لا علاقة لها بتكلفة المنتج الأساسية،
 العالقة التالية:

 النتيجة الصافية / رقم الأعمال الصافي.= نسبة هامش الربح الصافي 

يقاس من خلاله و  نسبة العائد على إميالي الأصول: وهو نسبة صافي  الربح إلى  إميالي الأصول، -2
 ذلك من قدرة المؤسسة على استثمار الأصول التي تمتلكها من معدات ومباني وأراضي ومخزونات، إلى غير

 وتحسب وفق العلاقة التالية: .الموجودات، 

 النتيجة الإميالية  / مجموع الأصول.= نسبة العائد على إميالي الأصول 

 ثالثا: نسب النشاط أو التشغيل

تسمى نسب قياس كفاءة النشاط أو نسب قياس إدارة الأصول، وهي النسب التي تقيس مدى كفاءة 
لمتاحة. أي توزيع مواردها المالية توزيعا مناسبا على مختلف أنواع الأصول، كما المؤسسة في استخدام مواردها ا

تقيس مدى كفائتها في استخدام أصولها لإنتاج أكبر قدر ممكن من السلع والخدمات وتحقيق أكبر حجم من 
 ومن بين هذه النسب نجد: 2المبيعات وبالتالي أعلى ربح ممكن.

وتوضح هذه النسبة مدى مقدرة المؤسسة على تحقيق الاستفادة : اريةالج غير معدل دوران الأصول -0
 وتحسب من العلاقة التالية:  لديها في تحقيق أرباح للمؤسسة. اريةالج غير المثلى من الأصول

 .غير الجاريةالمبيعات / الأصول =  اريةالج غير معدل دوران الأصول

لمخزون خلال الدورة المحاسبية، وهذه النسبة معدل دوران المخزون: هذا المؤشر يبين عدد مرات دوران ا -3
تمكننا من حساب متوسط فترة بقاء المنتج في المخزون وهي متوسط بقاء المنتج  في المخزون بالأيام التي تساوي  

كما توضح هذه النسبة سرعة بيع   ،يوم في حالة سنة كاملة( / معدل دوران المخزون 248عدد أيام الفترة )
 وفق العلاقة التالية: وتحسب 3المنتجات.

 .تكلفة البضاعة المباعة / متوسط المخزونات= معدل دوران المخزون 

                                                 
 .202، صالمرجع السابق :1
 .238مرجع سابق، ص  مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي، : مفلح محمد عقل،2
 .233: شعيب شنوف، مرجع سابق، ص3
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معدل فترة التخزين: ويوضح هذا المعدل الفترة التي يقضيها المخزون في المخازن قبل تصريفه ويعد  -2
يخ الصلاحية أو طول هذه المدة أمرا غير مرغوب فيه خاصة في المؤسسات التي تتعامل مع المنتجات ذات توار 

تتميز بالتطور التكنولوجي السريع خيث تفقد قيمتها مع طول فترة التخزين، ورغم هذا يجب الحكم على فترة 
التخزين بناءا على عوامل أخرى فقد تعد فترة التخزين معقولة بالرغم من الزيادة النسبية لها في حالة الارتفاع 

 وفق العلاقة: وتحسب 1المبالغ فيه لتكاليف الطلب وخلافه.

 يوم / معدل دوران المخزون.248=  معدل فترة التخزين

معدل دوران المدينين: وتوضح هذه النسبة مدى كفاءة عملية التحصيل ومتابعة ديون العملاء في  -5
المؤسسة، وكلما زادت هذه النسبة كان ذلك في صالح المؤسسة، يجب أخذ أوراق القبض المخصومة بعين 

وتحسب 2الها يقلل من قيمة مقام النسبة ويجعلها تظهر بشكل أفضل مما هي عليه فعليا.الاعتبار، لأن إهم
 بالعلاقة التالية:

 المبيعات الآجلة )الزبائن + أوراق القبض( / متوسط حسابات المدينين.= معدل دوران المدينين 

مع الأخذ بعين  معدل دوران الدائنين: ويجب أن يكون هذا المعدل قريبا من معدل دوران المدينين -4
الإعتبار اختلاف قيمة المبيعات إلى قيمة المشتريات ويكون في صالح المؤسسة زيادة معدل دوران المدينين عن 

 ويحسب بالعلاقة التالية: 3الدائنين،

 المشتريات الآجلة )الموردون + أوراق الدفع( / متوسط حسابات الدائنين.= معدل دوران الدائنين 

 ل أو نسب قياس الرافعة الماليةرابعا: نسب التموي

وهي النسب التي يقاس هاا مدى اعتماد المؤسسة على المصادر الخارجية، وتسمى بنسب المديونية أو 
الدين، إن زيادة الاعتماد على الاقتراض في عمليات المؤسسة تؤدي إلى تحسين العائد على حقوق المساهمين، 

تتعرض لها المؤسسة بسبب الأعباء الإضافية التي يخلقها التوسع في لكنها أيضا تؤدي إلى زيادة المخاظر التي 

                                                 
 .20: فهمي مصطفى الشيخ، مرجع سابق، ص1
 .235، مرجع سابق، صمقدمة في الإدارة المالية والتحليل الماليمفلح محمد عقل،  :2
 .228: شعيب شنوف، مرجع سابق، ص3
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أي تساهم هذه النسب في دراسة وتحليل النسب التمويلية أي اكتشاف مدى مساهمة كل مصدر  1الدين،
 2بصفة خاصة. ونجد فيها النس التالية: ويل الأصول بصفة عامة والأصول غير الجاريةتمويلي في تم

ائم: تشير هذه النسبة إلى مستوى تغطية الإستثمارات الصافية بالاموال الدائمة، نسبة التمويل الد  -0
فهذه النسبة تغتبر صياغة أخرى لرأس المال العامل، أو ما يسمى هاامش الأمان، فإذا كانت هذه النسبة أقل 

مغطى  فهذا يدل على ان جزء من الأصول غير الجارية، فإن رأس المال العامل يكون سالبا، %088من 
بقروض قصيرة الأجل وتكون المؤسسة في هذه الحالة قد اخلت بشرط الملاءمة بين استحقاقية الخصوم وسيولة 

 الأصول، وتحسب هذه النسبة كما يلي:

 .غير الجاريةنسبة التمويل الدائم = الأموال الدائمة / الأصول 

بأموالها الخاصة، أي قدرة  اريةعني مدى تغطية المؤسسة لأصولها غير الجنسبة التمويل الخاص: وت  -3
، ويبين النسبة التي تحتاجها المؤسسة من القروض وما يلحق هاا على تغطية الأصول غير الجاريةأموال المساهمين 

 طويلة الأجل لتوفير الحد الأدنى من رأس المال العامل كهامش أمان، وتحسب هذه النسبة كما يلي:

 .غير الجاريةة / الأصول نسبة التمويل الخاص = الأموال الخاص

نسبة الاستقلالية المالية: تشير هذه النسبة إلى وزن الديون داخل هيكل التمويل للمؤسسة وبالتالي   -2
درجة استقلاليتها المالية، إذ أن الحجم الكبير للديون يجعل يجعل المؤسسة غير مستقلة في اتخاذ قراراتها المالية، 

طاعت أن تتعامل المؤسسة بمرونة مع الدائنين في شكل اقتراض وتسديد قكلما كانت هذه النسبة كبيرة است
للديون، أما إذا كانت النسبة صغيرة فهذا يعني أنها في وضعية مثقلة بالديون،  ولا تستطيع الحصول على النوارد 

هذه  المالية التي تحتاجها من قروض إضافية إلا بتقديم ضمانات، وقد تكون هذه الضمانات مرهقة. وتحسب
 النسبة بالعالقة التالية:

 نسبة الاستقلالية المالية = الأموال الخاصة / مجموع الديون.

نسبة التمويل الخارجي: وتسمى هذه النسبة أيضا بنسبة القدرة على الوفاء وتبين هذه النسبة  مستوى  -5
رنة موجودات المؤسسة تغطية موجودات المؤسسة بأموال خارجية، وهي نسبة مرافقة للنسبة السابقة، وهي مقا

والمتمثلة في الأصول بمجموع الديون، فكلما كانت صغيرة كانت أموال الدائنين مضمونة ولو تغيرت القيمة 
 السوقية بالنقصان للموجودات . وتحسب وفق العلاقة التالية: 

                                                 
 .258، مرجع سابق، ص  مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي: مفلح محمد عقل، 1
 .54-20ص -: مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص2
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 نسبة التمويل الخارجي = مجموع الديون / مجموع الأصول.

 الماليمؤشرات التوازن  التحليل باستخدامالمطلب الثاني: 

لال الية للمؤسسة من خدراسة التوازنات الم بالإضافة إلى تحليل القوائم المالية بواسطة النسب ، فإنه يمكن 
 ، ما يتعلق بعناصر الميزانيةرؤوس الأموال العاملة وخاصة 

 أولا: ترتيب عناصر الميزانية

قاقية بالنسبة حالاستولة بالنسبة للأصول و ترتب عناصر الميزانية في كتل متجانسة وهذا حسب السي
 نية على أربع كتل رئيسية.إلى مبدأ السنوية وتحتوي الميزافة  ضاللخصوم، بالا

لة المدى يجب أن تمول من خلال الخصوم يومنه فإن التوازن المالي يفترض بأن الأصول  ذات الطبيعة طو 
عة قصيرة المدى وهي الالتزامات التي يجب على المؤسسة طبيعة طويلة المدى، بالمقابل الخصوم ذات الطبيلذات ا

أن توفي هاا خلال فترة لا تتجاوز السنة، وبالتالي منطقيا يجب أن يقابلها أصول ذات طبيع قصيرة المدى والتي 
 1 يمكن تحويلها إلى سيولة في وقت قصير.

 رأس المال العاملثانيا:

ة في الأصول قصيرة الأجل، ويعرف رأس المال العامل بأنه إميالي يمثل إميالي المبالغ التي  تستثمرها المؤسس 
، وهو رأس المال الفائض المستعمل أثناء دورة الإستغلال، اريةمطروح منها  إميالي الخصوم الج اريةالأصول الج

ل أو يقصد برأس المال العامل الفائض من الاستثمار الإميالي للمؤسسة في الموجودات طويلة الأجل من خلا
وهو يستخدم في الحكم على مقدرة المؤسسة على سداد التزاماتها في الأجل القصير وله  2 الأموال الدائمة.

  تسمية ثانية هي صافي رأس المال العامل.

 3 ويمكن تحليل رأس المال العامل من زاويتين للميزانية:

ويحسب  غير الجاريةنسبة للأصول من أعلى الميزانية: يمكن تعريفه بأنه الفائض من الأموال الدائمة بال -
 بالطريقة التالية: 

 غير الجارية.أصول  –رأس المال العامل = أموال الدائمة 
                                                 

 .302: شعيب شنوف، مرجع سابق، ص1
 .20، ص3803، ديوان المطبوعات الجامعة، الجزائر، التسيير الماليمبارك لسلوس،  :2
 .305: شعيب شنوف، مرجع سابق، ص3
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بالنسبة للديون قصيرة الأجل ويحسب  ارية من أسفل الميزانية: على أنه ذلك الفائض من الأصول الج -
 كما يلي:

 جارية.خصوم  – جاريةرأس المال العامل = أصول 

 1م أساسية لرأس المال العامل واحتياجاتهمفاهيثالثا: 

والالتزامات  اريةصافي رأس المال العامل: يمثل صافي رأس المال العامل  الفرق بين الموجودات الج  -0
أو يمثل الفرق بين الخصوم ذات طبيعة طويلة الأجل بما فيها حقوق المساهمين والأصول ذات الطبيعة  اريةالج

 الممولة بالتمويل طويل الاجل. من الموجودات الجارية ، كما أنه الجزءطويلة الاجل

 ويحسب وفقا للعلاقة التالية: 

 .خصوم جارية – جاريةأصول   أو    غير جاريةأصول  -أموال دائمة  

تحليل راس المال العامل يمكن القيام به من خلال حسابنا للعلاقة راس المال العامل الدائم من أسفل الميزانية 
 2 دلالة عىل التوازن المالي و عليه تهر ثلاث فرضيات:لأنها أكثر 

  ة المدى وهو شكل التوازن المالي والمتمثلة في إميالي الديون القصير  جارية تساوي الخصوم الجاريةأصول
الأدنى، يعني أن المؤسسة قادرة على الوفاء بديونها في ميعاد استحقاقها، وهذه الحالة صعبة التحقيق لعدم 

 قيق السيولة الكافية والالتزامات لمدة طويلة.امكانية تح
  وهذا يعني أن رأس المال العامل الدائم موجب هذا يدل على الجاريةأكبر من الخصوم أصول جارية ،

وجود فائض في السيولة في المدى القصير مما يعبر على وفاء المؤسسة وعلى قدرتها على ضمان الوفاء بديونها 
تلجأ المؤسسة في هذه الحالة إلى مواجهة مشاكل غير متوقعة في حالة حدوثها  عند تاريخ استحقاقها، كما

 بسبب الاضطرابات التي تحدث في دورة الاستغلال.
  وهذا يعني أن رأس المال العامل سالب مما يجعل المؤسسة في هذه  جاريةأقل من خصوم  جاريةأصول

درة على الوفاء بالتزاماتها للغير، مما يتطلب منها الحالة تعرف صعوبات في الأجل القصير مما يجعلها غير قا
القيام باجراءات تصحيحية أو تعديلات من أجل تحقيق التوازن المالي، لكن بالمقابل هذا يدل أيضا على أن 
 هناك جزء من الاستثمارات ممول من طرف الديون قصيرة المدى وهذا ليس توظيفا عقلانيا لأموال المؤسسة.

                                                 
 .34-30ص -: مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص1
 .304شعيب شنوف، مرجع سابق، ص: 2
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مل الإميالي: يمثل الأصول ذات طبيعة قصيرة المدى التي يه عبارة عن اميالي الأصول رأس المال العا  -3
الهدف من دراسة رأس المال العامل لإميالي هو البحث هن قيمة المبالغ التي مولت هاا المؤسسة أصولها  .اريةالج

 ، ويحدد لنا طبيعة نشاط المؤسسة.الجارية
رأس المال العامل الدائم ناقص الديون طويلة الأجل، أو  ة عامل الخاص: يمثل العلاقرأس المال ال  -2

إذا كان رأس المال العامل الخاص موجب يدل على أن الأموال الخاصة  الأموال الخاصة ناقص القيم الجاهزة.
 ذا كان أصغر من الصفر.إ، والعكس غير جاريةصول الللؤسسة تغطي الأ

الديون التي بحوزة المؤسسة والتي تتحصل عليها من  رأس المال العامل الأجنبي:  وهو يمثل مجموع  -5
 الخارج لتمويل نشاطها ويحسب بالعالقة التالية:

 رأس المال العامل الخاص –جل مضاف إليها الديون طويلة الأجل الديون  قصير الأ

 الأموال الخاصة –أو مجموع الخصوم 

موال التي تحتاجها المؤسسة مل إميالي الأاجات رأس المال العااحتياجات رأس المال العامل: تمثل احتي  -4
خلال دورة الاستغلال، وهي عبارة عن الفرق بين إميالي المخزونات والقيم القابلة للتحقيق من جهة 

تعبر احتياجات رأس المال العامل في  والالتزامات قصير الأجل) بإستثناء السلوفات المصرفية( من جهة ثانية.
 .عامل الذي تحتاجه المؤسسة لمواجهة ديونها المستحقة الدفع في هذا التاريختاريخ معين عن رأس المال ال

 ويحسب كما يلي:

 السلفات المصرفية( –)ديون قصير الأجل  –)قيم الاستغلال + قيم جاهزة( 

الخزينة: هي عبارة عن إحمالي النقديات الموجودة )باستثناء السلفات المصرفية(، كما يمكن تعريفها   -4
فرق بين رأس المال العامل و احتياجات رأس المال العامل. كما تعرف على أنها الفرق بين أصول عن طريق ال

 1الخزينة مرتبطة برأس المال العامل واحتياجاته بحيث يمكن أن نكون أمام ثلاث حالات: الخزينة وخصومها.

  بة، في هذه الحالة س المال العامل أكبر من احتياج راس المال العامل فغن الخزينة موجأإذا كان ر
لتغطية رأس المال العامل، مما يطرح عليها مشكلة الربحية  غير جاريةء من أموالها الز المؤسسة قامت بتجميد ج

أي تكلفة الفرصة البديلة، لهذا وجب عليها معالجة الوضعية عن طريق شراء مواد أولية أو تقديم تسهيلات 
 للزبائن.

                                                 
 .300، صالمرجع السابق: 1
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 احتياج رأس المال العامل فإن الخزينة سالبة، المؤسسة في حالة  وإذا كان رأس المال العامل أقل من
عجز أي غير قادرة على تسديد ديونها في آجالها، وهذا يطرح مشكلة متمثلة في وجود أعباء إضافية مما يجعل 
 المؤسسة في هذه الحالة إما تطالب بحقوقها الموجودة لدى الغير، أو تقترض من البنك، أو تتنازل عن بعض من

استثماراتها دون التأثير عن طاقتها الإنتاجية، وفي بعض الحالات الاستثنائية تلجأ المؤسسة إلى بيع جزء من 
 المواد الاولية.

  وإذا كان رأس المال العامل يساوي رأس المال العامل، فإن الخزينة تساوي الصفر بمعنى أننا أمام الخزينة
ستخدام  الامثل للموارد المتاحة للمؤسسة وفق الإمكانيات المتاحة المثلى، إن الوصول إلى هذه الحالة يتم بالا

 عن طريق تفادي مشاكل عدم التسديد، وبالتالي التحكم في السيولة دون التأثير على الربحية.

  نتائج التحليل المالي ضوء على اتخاذ قرار التمويلث: المطلب الثال

يحدد لها معنى واضح تهدف من وراءه إلى قراءة قصور أو قوة  إن النسب المالية دون معنى ولا قيمة لها ما لم
لدى المؤسسة، وكما وضحنا سابقا فإن النسب المالية تستخرج من خلال عناصر القوائم المالية للمؤسسة، 

 1ويتم إختيار النسب الأكثر دلالة وفائدة من خلال نقطتين أساسيتين هما: 

 النسب ذات العلاقة بأهداف المحلل المالي. 
 .الأطراف التي تقوم بالتحليل المالي هل هي أطراف داخلية أو خارجية للمؤسسة 

ولإتخاذ المؤسسة لقرار التمويل إنطلاقا من قراءة القوائم المالية، وبالأخذ بعين الإعتبار النقطتين السابقتين 
 أنواع من النسب هي: 2الذكر نجد أن المؤسسة يجب أن تهتم ب

 .نسب السيولة 
 ية.نسب الربح 
 .نسب التمويل 

 وسنحاول في ما يلي إستعراض الهدف من تحليل كل النسب ودورها في إتخاذ قرار التمويل في ما يلي:

 أولا: نسب السيولة

إن الهدف من دراسة هذه النسبة هو تقييم القدرة المالية للمؤسسة، أي الوفاء بإلتزاماتها قصيرة المدى،  
المؤسسة على تغطية خصومها الجارية من أصولها الجارية، أي معرفة مدى ويتم قراءة هذه النسب بأنها قدرة 

                                                 
 .022، صشعيب شنوف، مرجع سابق: 1
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قدرة المؤسسة على الوفاء بديونها قصيرة الأجل، فإذا كانت المؤسسة غير قادرة على تسديد تلك الديون 
القصيرة فإنها في حاجة إلى تمويل من مصدر مناسب، وهو إما يكون من القروض أو الأموال الخاصة أوطلب 

أما في حالة تغطيتها للخصوم الجارية من  آجال الإستحقاق، أي على المؤسسة إتخاذ القرار المناسب.يد تمد
الأصول الجارية فيجب النظر إلى درجة قبول هذه النسبة، فإرتفاعها كثيرا يعود بالسلب على المؤسسة، فقد 

يات أو تراكم حساب الزبائن وكل يكون سبب إرتفاع الأصول الجارية هو تراكم المخزون أو هو زيادة النقد
 هذه الأسباب تقلل من ربحية المؤسسة.

 ثانيا: نسب التمويل

تم هتقيس مدى اعتماد المؤسسة على المصادر الخارجية و مساهمة كل مصدر تمويل في تمويل الأصول، وي 
على المؤسسات  للمؤسسة، ولذلك وجب المالية ةأساسا هاذه النسبة المؤسسات المقرضة لمعرفة الاستقلالي

جل اتخاذ قرار التمويل المناسب وذلك أن ارتفاع هذه النسبة يعني أن المؤسسة أالتعرف على هذه النسبة من 
وهذا يمكنها من الحصول على القروض كمصدر للتمويل أما في حالة العكس فيعني  ،المالية ةتتمتع بالاستقلالي

شروط التي تصاحب القرض لا تكون الن وجدت فإن أنها لن تجد مصدر خارجي يمكن أن يقرضها، وحتى إ
في صالح المؤسسة، وهذا ما يؤثر على السياسة المالية للمؤسسة لذلك يجب عليها الاعتماد على التمويل 

 الذاتي.

 ثالثا: نسب الربحية

 هذه النسبة هي التي تقيس لنا قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح من خلال الاستعمال الأمثل للموارد 
المتاحة، أي هي كل وحدة واحدة من التكاليف بكم تعود على المؤسسة من أرباح، وهذه النسب تفيد 

المستثمرين والمقرضين، ويمكن الإستفادة منها في إتخاذ قرار التمويل، فكلما كانت هذه النسبة مرتفعة زاد ذلك 
تمويل بطرح أسهم أو سندات في احتمال إقبال المستثمرين إليها أي يمكن للمؤسسة أن تتخذ قرار ال

 .للاكتتاب

ونجد أن نسب الربحية تتحكم فيها مجموعة النسب السابقة الذكر، فالبنسبة إلى نسب السيولة إذا كانت  
مرتفعة جدا ذل ذلك على وجود أموال مجمدة لدى المؤسسة وهذا يقلل من ربحيتها هذا يدل أيضا على عدم 

تاحة بفعالية، ونسب التمويل أيضا تأثر على نسب الربحية، فالاعتماد على قدرة المؤسسة على إدارة أموالها الم
القروض والمصادر الخارجية كثيرا يثقل كاهل المؤسسة بالفوائد على القروض وهذا قد يقلل من الربحية، فمثلا 

سسة، لكن تخفيض نسبة السيولة وزيادة نسب الرفع المالي أو نسب التمويل يترتب عليها زيادة الربحية للمؤ 
 المغالاة قد يؤدي إلى الإفلاس لذلك يجب على المؤسسة أيجاد المعادلة المثلى لتلك النسب .
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 خاتمة الفصل:

إن مختلف العماليات والأحداث المحاسبية التي تقوم هاا المؤسسة خلال فترة أو فترات زمنية  
ومات كمية، تكون هذه محددة، يتم ميعها وهيكلتها كي تقدم في قوائم مالية تحتوي على معل

القوائم المالية تعبر بشكل صادق وصحيح عن المركز المالي للمؤسسة، وكذلك معلومات أخرى 
لكن تبقى هذه المعلومات أرقام مجردة بدون هدف واضح لذلك استوجب تحليل هذه المعلومات 

 النسب المالية لاستغلال مجموعة من النتائج وهذا باستعمال أدوات التحليل المالي والمتمثلة في
ومؤشرات التوازن المالي، والتي هي أساسا نسب ومجاميع مالية توضح العلاقة بين مختلف عناصر 
القوائم المالية، وينتج من التحليل باستعمال تلك الأدوات مجموعة من النتائج تقرأ وتفسر هذه 

راز نقاط القوة والضعف النتائج بالشكل الذي يساهم في إتخاذ قرار التمويل المناسب من خلال إب
 للمؤسسة حتى يتسنى لها معرفة المصادر الأمثل لها .



 
 
 
 

  
 

 
  
 

 
  
  
  

  الجانب التطبيقي

  قراءة وتحليل القوائم المالية  

  لمؤسسة  
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  الثالث  لــفصال
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 مقدمة الفصل

لنظام المحاسبي الوطني إلى النظام المحاسبي المالي الجديد الذي غير افي ظل انتقال الجزائر من   
 عداد والإفصاحالإيعتمد على المعايير المحاسبية الدولية في  أنه طريقة إعداد القوائم المالية، حيث

تتميز بالموضوعية وتعبر بصورة صادقة عن وضعية  لتصبح مخرجات هذه القوائم، عن القوائم المالية
مما يساعد مستخدميها  قوائم يعطينا نتائج صحيحة وموثوقةالمؤسسة، هذا ما يجعل تحليل هذه ال

 في اتخاذ القرار.

تطبيقية، وقد وقع النظري بدراسة  ان الجربط  ارتأينافي الدراسة  جل التعمق أكثرأومن 
، حيث سنسلط الضوء على تنشط في مجال توزيع الأدوية مؤسسة ذات طابع تجاري اختيارنا على

ومن ثم متابعة نتائج محتوى القوائم المالية التي تعدها هذه المؤسسة إثر اعتماد النظام المحاسبي المالي، 
(، لمعرفة مصادر التمويل 0200 - 0200 – 0202أعمال هذه المؤسسة خلال السنوات )

باستخدام مجموعة نجري تحليلا لقوائما المالية  التي تعتمد عليها المؤسسة موضع الدراسة، وفي الأخير
قرار التمويل المناس  وفق أسس  توازن المالي بما يفيدنا في اقتراحمن النس  المالية ومؤشرات ال

 علمية سليمة.

 كما يلي:  وعليه قمنا بتقسيم الفصل

 تقديم المؤسسة محل الدراسة ومنهج الدراسة. المبحث الأول:

 .تحليل القوائم المالية باستعمال النس  المالية المبحث الثاني:

 .تحليل القوائم المالية للمؤسسة باستعمال مؤشرات التوازن الماليالمبحث الثالث:  
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 الدراسة تقديم عام للؤسسة محل الدراسة ومنهجالأول: المبحث 

 دخل النظام المحاسبي المالي الجديد حيز التطبيق، حيث أصبح لزاما 0202سنة  انطلاقا من
  ه.وفق وتقديم عملياتها وقوائمها المحاسبية والمالية إعدادالجزائرية  على جميع المؤسسات الاقتصادية

 الميدانية الدراسة يةمنهجالمطلب الأول: 

انطلاقا من قراءة القوائم المالية المعدة وفق النظام  المناس  اتخاذ قرار التمويل الوصول إلىبهدف  
مويل وكذلك وصف القوائم المالية في تالمحاسبي المالي الجديد، وبعد ما قمنا بوصف اتخاذ القرار وخاصة قرار ال

المنهج التحليلي في  الجان  النظري، وهذا بالاعتماد على المنهج الوصفي، وفي هذا الفصل اعتمدنا على
 التطبيق العملي وإجراء العمليات اللازمة لإسقاط الجان  النظري على المؤسسة محل الدراسة.

والذي عرف حس  الفرا ومقداد على أنه أسلوب من  وبهذا نكون استخدمنا المنهج الوصفي التحليلي
ع محددومن خلال فترة أو فترات أسالي  التحليل المرتكز على معلومات كافية ودقيقة عن ظاهرة أو موضو 

 زمنية معلومة وذلك من أجل الحصول على نتائج عملية.

إعتمدنا في جمع المعلومات والبيانات الكافية على الملاحظة، والمقابلة والوثائق المقدمة من طرف المؤسسة، 
فرد اتجاه عمله، كذلك ومن خلال الزيارات الأولى للمؤسسة لاحظنا الجدية والإنظباط في العمل ومسؤولية كل 

 لاحظنا العلاقة الحسنة بين أفراد المؤسسة المبنية على الإحترام والتعاون.

وقمنا بدراسة القوائم المالية لمؤسسة لبيع الأدوية بالجملة، وهي مؤسسة خاصة فردية، وتمت دراستنا على 
نا الوقت الكافي لدراسة حيث لم يتسنى ل 0200، و0200، 0202الفترة الزمنية المتمثلة في السنوات 

لعدم إكتمال العمل عليها. واستخدمنا البيانات والمعلومات المحتواة في القوائم  0202القوائم الخاصة بسنة 
المالية للمؤسسة، وعملنا على تبوي  وتحليل تلك المعلومات باستخدام النس  المالية ومؤشرات التوازن المالي 

 التي تخدم قرار التمويل.

 الدراسة حس  الخطوات التالية:وقد تمت 

 ملاحظة كيفية سيرورة العمل وإجراء المقابلة مع المعني بمصلحة المحاسبة؛ 
 وتبويبها لإجراء التحليل )قوائم مالية ووثائق أخرى(؛ جمع مختلف البيانات والمعلومات اللازمة 
  تساعد في اتخاذ قرار التمويل، إجراء التحليل المالي على القوائم المالية باستعمال النس  المالية التي

 وكذلك مؤشرات التوازن المالي؛
 قراءة وتفسير نائج التحليل المالي المحصل عليها؛ 
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 .محاولة اتخاذ قرار التمويل المناس  للمؤسسة 

 تقديم المؤسسة والهيكل التنظيميالمطلب الثاني: 

تجاري، ذات الطابع صغيرة مؤسسة  هي" لتوزيع الأدوية، PHARMA ACCESS"مؤسسة  
، دج02.222.222.22 ارأس ماله ، يقدرتابعة للقطاع الخاصوهي  0222تأسست هذه المؤسسة سنة 
ويتمثل النشاط الرئيسي ، 20أما عدد المستخدمين فيها هو دودة، محمسؤولية ذات وشكلها القانوني هو شركة 

للمؤسسة في توزيع الأدوية الصيدلانية وشبه الصيدلانية ومواد الاستهلاك الصحية. تقع  المؤسسة في دائرة قلعة 
 .)صيدلية( عبر كافة التراب الوطني عميل 022قوم المؤسسة بتموين أكثر من بو صبع ولاية قالمة، وت

  وهيكلها التنظيمي كما يلي:  
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 ( الهيكل التنظيمي للمؤسسة.22الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: الوثائق الخاصة بالمؤسسة

 اعداد القوائم الماليةالمطلب الثالث: 

الكشوف المالية تكون نتيجة إجراء معالجة للعديد من المعلومات والبيانات بأعمال التبسيط،  
التلخيص، الهيكلة، ويتم ذلك من خلال عملية التجميع، وقد تم إعداد القوائم المالية للمؤسسة انطلاقا من 

الأستاذ والدفاتر المساعدة، تحميع مختلف البيانات من مصادر مختلفة، أهم هذه المصادر دفتر اليومية ودفتر 
وكذلك الوثائق التي تحتوي على المعلومات المحاسبية الأخرى، وبعد جمع كل البيانات والمعلومات يقوم المحاس  

 المسير

مصلحة النقل 
 والتوصيلات

 مدير الإدارة

 مصلحة المالية والمحاسبة مصلحة المخزون مصلحة التجارية

 سائقين 0

 رئيس حضيرة

 مكلف بالأمن

 أعوان مندوبي مبيعات 2

 مكلفين بالمبيعات

 مراقبي طلبيات

 محاسبين مساعدين

 أعوان تحصيل 2

 وأرشيفعون حفظ 

 عون إداري

 مدير تجاري بالنقلمكلف  محاس  مالي

 مكلفين بالمبيعات

 مكلفين بالمشتريات

 مراقبين للجودة والنوعية

 أعوان محظروا طلبيات 7

 رئيس مخزن
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، وبعد ذلك يقوم بوضع تلك المجاميع بتلخيصها في مجموعة الحسابات كل عنصر إلى المجموعة التي ينتمي إليها
، وكل هذه العمليات وفق قواعد النظام المحاسبي المالي. وفي ما يلي شرح لمحتويات والحسابات في القوائم المالية

 القوائم المالية:

 أولا: جان  الأصول

التثبيتات: تم تقسيم التثبيتات حس  النظام المالي المحاسبي حيث قسمت إلى استثمارات معنوية  -0
الاستثمارات  في الحسابات المعنية على قاعدتين ومادية وأخرى مالية، وقد اتبع المحاس  في تبوي  عناصر 

 حددهما النظام المحاسبي المالي هما:

 إذا كان من المحتمل أن تؤول المنافع اقتصادية مستقبلية مرتبطة به إلى المؤسسة؛ -
 أذا كانت تكلفة الأصل من الممكن تقييمها في صورة صادقة. -

ت كثيرة، لذلك ظهر لدينا في ميزانية المؤسسة مجموع وبما أن المؤسسة تجارية فهي لا تحتاج إلى تثبيتا
الاستثمارات صغير مقارنة مع الأصول الجارية، حيث نجد فيها: المخزونات، وحسابات الغير وخزينة المؤسسة، 

 .وهي مسجلة بالمبالغ الصافية أي بعد طرح الاهتلاك ومخصصات الاهتلاك المحتملة

التي تعود ملكيتها للمؤسسة، والتي تقوم المؤسسة بتخزينها بهدف والمخزونات تتمثل في مبالغ البضاعة 
 إعادة بيعها.

أما الزبائن فهي الحقوق المالية للمؤسسة لدى العملاء والمؤسسات الأخرى. والخزينة هي الاموال السائلة 
 التي بحوزة المؤسسة.

 ثانيا: جان  الخصوم

تيجة الصافية وهي مقسمة ومرتبة بهذا الترتي  ن  الخصوم من رأس المال والاحتياطات والنايتكون ج
حس  مبادئ النظام المحاسبي المالي. أيضا تظهر حسابات الديون والقروض لكن هذه الأخيرة معدومة، ثم نجد 

 خرى دائنة.أالخصوم الجارية تظهر فيها حسابات الموردين والضرائ  وعناصر 

 ثالثا: الأعباء والنتائج

صاريف التي تحملتها المؤسسة خلال دورة الاستغلال، أما النتائج فهي الايرادات وتشمل الأعباء مختلف الم
 التي حققتها المؤسسة. 
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 تحليل القوائم المالية باستعمال النسب الماليةالمبحث الثاني: 

كل مؤسسة اقتصادية بحاجة إلى اتخاذ قرارات تمويلية لتمويل مشاريعها، ولاتخاذ القرار التمويلي 
بد على المؤسسة معرفة الوضعية المالية لها لتوضيح نقاط القوة والضعف فيها، وعرفة الوضعية  المناس  لا

المالية للمؤسسة يكون نتيجة إجراء تحليل مالي لقوائم المؤسسة، وسنعرض في هذا المبحث أهم القوائم 
 المالية وإجراء التحليل المالي بالنس  على تلك  القوائم.

 وائم المالية للمؤسسةالمطلب الأول: عرض الق

الأصول  وهي موضحة بجانبيها، المركز المالي ةإن هذه المؤسسة ذات طابع تجاري لذلك تقوم بإعداد قائم
 :في مايليوالخصوم 
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 .0200، 0200، 0202(: جان  الأصول للميزانية خلال السنوات 20الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان
أصول غير جارية     369,87 712 12     279,00 801 11       969,00 801 8

- - - شهرة المحل
تثبيتات غير مادية             378,92 167             011,50 146             276,00 103

تثبيتات مادية        990,95 544 12        267,50 655 11          693,00 698 8
- - - أراضي
- - - مباني

تثبيتات المادية الأخرى          990,95 544 12          267,50 655 11            693,00 698 8
- - - التثبيتات الجاري انجازها
- - - التثبيات المالية

أصول جارية   188,21 428 220   719,00 974 268   902,00 643 251
مخزون البضاعة          310,65 557 57          150,00 081 96          889,00 155 40

حسابات الغير واستخدامات مماثلة      281,90 868 162      980,00 981 171      809,00 878 190
الزبائن          610,26 695 92         341,00 587 100         608,00 155 188

مدينون آخرون          939,23 684 68          250,00 612 68                   500,00 1
ضرائب وما شابهها            732,41 487 1            389,00 782 2            701,00 721 2

الموجودات وما شابهها                 595,66 2             589,00 911        204,00 609 20
الخزينة                   595,66 2               589,00 911          204,00 609 20

مجموع الأصول   558,08 140 233   998,00 775 280   871,00 445 260
 

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.
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 .0200، 0200، 0202(: جان  الخصوم للميزانية خلال السنوات 22الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان
رؤوس الأموال الخاصة

رأس المال الصادر                    000,00 210                    000,00 210               000,00 000 10
- - - رأس مال غير مستعان به
العلاوات والاحتياطات                 480,28 448 1                 849,00 977 1                    527,00 116
- - - فرق اعادة التقدير

النتيجة الصافية                    368,58 529                    678,00 328                 291,00 475 1
- - - ترحيل من جديد
- - - حصة الشركة المجمدة
- - - حصة ذوي الأقلية

المجموع 1               848,86 187 2               527,00 516 2             818,00 591 11
- - - القروض والديون المالية
- - - الضرائب )المؤجلة(

- - -
المؤونات والمنتجات المدرجة في 

الحسابات سلفا
- - - مجموع 2

الخصوم غير الجارية            848,86 187 2            527,00 516 2          818,00 591 11
الخصوم الجارية        709,22 952 230        471,00 259 278        054,00 854 248

الموردون              290,40 116 131              482,00 746 159              720,00 426 160
الضرائب                  748,05 224 1                 772,00 566 1                 054,00 411 4
الديون الأخرى               510,54 544 79              916,00 769 105                 513,00 433 8

خصوم أموال الخزينة               160,23 067 19               301,00 176 11               767,00 582 75
مجموع الخصوم        558,08 140 233        998,00 775 280        872,00 445 260

 

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.
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 المطلب الثاني: حساب النسب المالية

 القدرة المالية للمؤسسة على الوفاء بإلتزاماتها. والهدف منها تقييم

 نس  السيولة :أولا

 وهي تتناول النس  التالية:

 نسبة التداول أو السيولة العامة: وتحس  بالعلاقة التالية: -0

. وبالتطبيق على قوائم  المؤسسة للسنوات الثلاث  الجارية/ الخصوم  الجاريةنسبة التداول = الأصول 
 ، نجد النتائج المبينة في الجدول التالي:0200، 0200، 0202

 .0200، 0200، 0202حساب نسبة التداول للسنوات  (22الجدول رقم: )

2012 2011 2010 البيان
الأصول الجارية   188,21 428 220   719,00 974 268   902,00 643 251
الخصوم الجارية   709,22 952 230   471,00 259 278   054,00 854 248

101,12% 96,66% 95,44% نسبة السيولة العامة
 

 المصدر: من إعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 نسبة السداد السريع أو التداول السريع: وهي تحس  وفق العلاقة التالية:  -0

. وبالتطبيق على قوائم  المؤسسة الجاريةنسبة السداد السريع  = إجمالي القيم الجاهزة وغير الجاهزة / الخصوم 
 نجد النتائج التالية:
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 .0200 ،0200، 0202(:حساب نسبة السداد السريع للسنوات 22الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان
الأصول الجارية      188,210 428 220      719,000 974 268      902,000 643 251
المخزونات       310,650 557 57       150,000 081 96       889,000 155 40

القيم الجاهزة وغير الجاهزة      877,560 870 162      569,000 893 172      013,000 488 211
الخصوم الجارية      709,220 952 230      471,000 259 278      054,000 854 248

84,98% 62,13% 70,52% نسبة التداول السريع
 

 المصدر: من إعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 نسبة النقدية أو السيولة الحالية: وتحس  وفق العلاقة التالية: -2

. وبالرجوع إلى تطبيق هذه النسبة على معطيات  الجاريةنسبة النقدية = النقديات وما يعادلها / الخصوم 
 التالي: ية للمؤسسة، نجد النتائج التالية الموضحة في الجدولالقوائم المال

 0200، 0200، 0202لنقدية للسنوات (:حساب نسبة ا20رقم ) الجدول

2012 2011 2010 البيان

النقديات وما يعادلها              595,66 2          589,00 911       204,00 609 20

الخصوم الجارية   709,22 952 230   471,00 259 278     054,00 854 248
8,2816% 0,3276% 0,0011% نسبة السيولة الحالية

 المصدر: من إعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.
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وهي تقيس مردودية وكفاءة الإدارة في استغلال الموارد المتاحة بصفة عقلانية لتحقيق  ثانيا: نس  الربحية:
 الأرباح. وهي تشمل ما يلي:

 نسبة هامش الربح الإجمالي: وتحس  بالعلاقة التالية: -0

نسبة هامش الربح الإجمالي = النتيجة الإجمالية / رقم الأعمال الصافي. وبتطبيق العلاقة على المؤسسة 
 لنتائج التالية:نجد ا (0وقراءة قائمة الدخل في الملحق )

 .0200، 0200، 0202للسنوات  نسبة هامش الربح الإجمالي(:حساب 27الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان
النتيجة الإجمالية        824,77 705        552,00 475      053,00 967 1

رقم الأعمال الصافي  725,22 073 215  815,00 448 235  792,00 460 358

0,5487% 0,2020% 0,3282%
نسبة هامش الربح 

 الإجمالي
 المصدر: من إعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 نسبة هامش الربح الصافي: وتحس  وفق العلاقة التالية: -0

العلاقة على  الصافية / رقم الأعمال الصافي. وبالرجوع إلى تطبيق هذه نسبة هامش الربح الصافي = النتيجة
 :التالي نجد الجدول( 0قم )الملحق ر  في بيانات المؤسسة 

 0200، 0200، 0202للسنوات  نسبة هامش الربح الصافي حساب نسبة(:20رقم ) الجدول

البيان                   010 2                   011 2                   012 2
النتيجة الصافية          368,58 529          678,00 328       291,00 475 1

رقم الأعمال الصافي   725,22 073 215   815,00 448 235   792,00 460 358
0,41% 0,14% 0,25%  نسبة هامش الربح الصافي

 المصدر: من اعداد الطلبة اعتمادا على وثائق المؤسسة.
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 إجمالي الأصول: وتحس  بالعلاقة التالية:نسبة العائد على  -2

نسبة العائد على إجمالي الأصول = النتيجة الإجمالية / مجموع الأصول. وبالرجوع إلى تطبيق العلاقة على 
 بيانات المؤسسة نجد:

 .0200، 0200، 0202للسنوات  نسبة العائد على إجمالي الأصول حساب نسبة(: 20الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان

النتيجة الإجمالية          824,77 705       053,00 967 1          552,00 475

مجموع الأصول   558,08 140 233   872,00 445 260   998,00 775 280

0,17% 0,76% 0,30% العائد على إجمالي الأصول
 

 المصدر: من اعداد الطالبين بالاعتماد على وثائق المؤسسة.

 نسبة العائد على حقوق الملكية: ويحس  بالعلاقة التالية:  -2

 تاليال لكية. وبالتطبيق على المؤسسة نجد الجدولالنتيجة الصافية / حقوق الم

  0200، 0200، 0202(: حساب نسبة العائد على حقوق الملكية للسنوات 02رقم ) الجدول

2012 2011 2010 البيان

النتيجة الصافية      368,58 529      678,00 328     291,00 475 1

حقوق الملكية   848,86 187 2   527,00 516 2   818,00 591 11

12,73% 13,06% 24,20% نسبة العائد على حقوق 
الملكية

 

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة
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وهي النس  التي تقيس مدى كفاءة الإدارة في استخدام مواردها المتاحة. ونجد فيها  ثالثا نس  النشاط:
 النس  التالية:

 وفق المعادلة التالية: : وتحس غير الجاريةمعدل دوران الأصول  -0

. وباسقاط هذه المعادلة على بيانات غير الجارية= المبيعات  / الأصول  غير الجاريةمعدل دوران الأصول 
 المؤسسة نجد:

 .0200، 0200، 0202للسنوات  معدل دوران الأصول الغير جاريةحساب (:00الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان

المبيعات   725,22 073 215   815,00 448 235   792,00 460 358

الأصول غير الجارية     369,87 712 12     279,00 801 11       969,00 801 8

4073% 1995% 1692% معدل دوران الأصول غير 
الجارية
 

 الطالبين بالاعتماد على وثائق المؤسسة.المصدر: من اعداد 

 معدل دوران المخزونات: وتحس  وفق العلاقة التالية: -0

معدل دوران المخزونات = تكلفة البضاعة المباعة / متوسط المخزون، ومتوسط المخزون هو المخزون في أول 
 المعدل للمؤسسة نجد:الدورة مضافا إليه المخزون في نهاية الدورة مقسوم على اثنين. وبحساب هذا 
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 .0200، 0200، 0202للسنوات  معدل دوران المخزوناتحساب (:00الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان

تكلفة البضاعة المباعة    481,00 003 201    515,00 303 217    502,00 152 330

مخزون أول مدة      343,18 449 94      311,00 557 57      150,00 081 96

مخزون آخر مدة      310,65 557 57      150,00 081 96      889,00 155 40
متوسط المخزون   326,92 003 76   230,50 819 76   519,50 118 68

4,85 2,83 2,64 معدل دوران المخزون 
)مرة(

 

 .المصدر: من اعداد الطالبين بالاعتماد على وثائق المؤسسة.

وهذه النس  تبين لنا مدى مساهمة كل مصدر تمويلي في تمويل الأصول. ونجد من أهمها  رابعا نس  التمويل:
 النس  التالية:

 نسبة التمويل الدائم: وتحس  وفق العلاقة التالية: -0

. ونسقط هذه العلاقة على معطيات غير الجارية/ الأصول  الخصوم غير الجاريةنسبة التمويل الدائم = 
 بالمؤسسة نجد:القوائم المالية الخاصة 

 .0200، 0200، 0202للسنوات  التمويل الدائمحساب نسبة(:02الجدول رقم)

2012 2011 2010 البيان
الخصوم غير الجارية     848,86 187 2     527,00 516 2   818,00 591 11
الأصول غير الجارية   369,87 712 12   279,00 801 11     969,00 801 8

132% 21% 17%  نسبة التمويل الدائم
 المصدر: من اعداد الطالبين بالاعتماد على وثائق المؤسسة.
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 نسبة التمويل الخاص: وتحس  وفق العلاقة التالية: -0

النتائج  . وبالرجوع إلى بيانات المؤسسة نجدغير الجاريةنسبة التمويل الخاص = الأموال الخاصة / الأصول 
 تالي:ال المبينة في الجدول

 0200، 0200، 0202للسنوات  التمويل الخاصحساب نسبة(:02رقم ) 

2012 2011 2010 البيان

الأموال الخاصة     848,86 187 2     527,00 516 2   818,00 591 11

الأصول غير الجارية   369,87 712 12   279,00 801 11     969,00 801 8

132% 21% 17% نسبة التمويل الخاص
 

 المصدر: من اعداد الطالبين وفق وثائق المؤسسة.

 نسبة الاستقلالية المالية: وتحس  وفق العلاقة التالية: -2

 وبتطبيق العلاقة على معطيات المؤسسة نجد نسبة الاستقلالية المالية = الأموال الخاصة / مجموع الديون. 

 :التالي الجدول

 على التوالي. 0200، 0200، 0202(: حساب نسبة الاستقلالية المالية للسنوات 02رقم ) الجدول

2012 2011 2010 البيان

الأموال الخاصة     848,86 187 2       527,00 516 2   818,00 591 11

مجموع الديون   510,54 544 79   916,00 769 105     513,00 433 8
137,45% 2,38% 2,75% نسبة الاستقلالية المالية

 

 المؤسسة.المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق 
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 نسبة التمويل الخارجي: وتحس  بالعلاقة التالية: -2

 تالي:ال نجد الجدولحالة المؤسسة وفي نسبة التمويل الخارجي = مجموع الديون / مجموع الأصول. 

  0200، 0200، 0202ات (: حساب نسبة التمويل الخارجي للسنو 00رقم ) الجدول

2012 2011 2010 البيان

مجموع الديون   510,54 544 79   916,00 769 105       513,00 433 8

مجموع الأصول   558,08 314 23   998,00 775 280   871,00 445 260
3,24% 37,67% 341,18% نسبة التمويل الخارجي

 

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 المطلب الثالث: قراءة وتفسير النسب المالية

 من خلال نتائج التحليل المالي بالنس  المالية نلاحظ ما يلي:

 أولا: نس  السيولة

 %022( نلاحظ أن نسبة السيولة العامة أقل من 04من خلال الجدول رقم ) نسبة السيولة العامة:  -0
، وهذا معناه أن الخصوم الجارية أكبر من الأصول الجارية لكن ليس 0200و 0202في السنتين الأوليتين 

، وهذا قد يشكل عجز على التوالي %00و %02بلغت النسبة  0200و 0202بفارق كبير حيث في سنة 
فع هذه النسبة إلى ر  0200للمؤسسة في تسديد التزاماتها قصيرة الأجل، وقد استطاعت المؤسسة في سنة 

 وهذه النسبة مقبولة بالنسبة للمؤسسة التجارية. 020%
( أن هذه النسبة اكبر من الحد الأقصى 05نسبة التداول السريع: نلاحظ من خلال الجدول رقم )  -0

على  0200 0200 0202خلال  %02,00و %00,02و %72,20حيث بلغت  %22الذي هو 
 التوالي، وهو ماى يدل على أن المؤسسة قامت بتغطية الديون قصير الأجل بنسبة اكبر من الحد الأقصى.

نسبة السيولة الحالية: نلاحظ أن هذه النسبة ضعيفة جدا بالنسبة للسنوات الثلاث حيث كانت شبه  -2
وهذا يعني أن المؤسسة لا  0200نة في س %0.0، وسجلنا نسبة 0200و 0202معدومة خلال سنتي 

اعتمادا على خزينة الأصول لذلك عليها رفعها إلى الحد الأدنى والذي  تستطيع تسديد التزاماتها قصيرة الأجل
 .%02هو 
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 ثانيا: نس  الربحية

( أن هذه النسبة شبه منعدمة حيث 07نسبة هامش الربح الإجمالي: نلاحظ حس  الجدول رقم ) -0
على التوالي، وهذا  0200، 0200، 0202خلال السنوات  %2,22و %2,02و %2,20سجلت 

 يدل على أن تكلفة البضاعة مرتفعة ولكن من المستحسن مقارنة هذه النسبة مع نسبة المؤسسات الأخرى.
( أن هذه النسبة أيضا شبه منعدمة 08نسبة هامش الربح الصافي: نلاحظ من خلال الجدول رقم ) -0

 وهذا ليس في صالح المؤسسة ويدل هذا على أن المؤسسة لا تحقق أرباحا كافية.خلال السنوات الثلاثة، 
( أن هذه النسبة شبه منعدمة 09نلاحظ من خلال الجدول رقم )نسبة العائد على إجمالي الأصول:  -2

وهذا أيضا ليس في صالح المؤسسة، ويدل هذا على أن المؤسسة غير كفأة في  %0حيث لم تصل حتى إلى 
توظيف أصولها لتحقيق أعلى ربح ممكن وهذا راجع إلى أن قيمة الأصول غير الجارية لمؤسسة صغيرة مقارنة مع 

 الأصول الجارية.
، %02( أن المؤسسة حققت 10نسبة العائد على حقوق الملكية: نلاحظ من الجدول رقم ) -2
على التوالي، وهي نسبة موجبة تخدم المؤسسة  0200، 0200، 0202خلال السنوات  00%، 02%

 رغم أنها منخفضة وفي حالة تناقص وهذا ما ليس في صالح المؤسسة.

 ثالثا: نس  النشاط

أن هذه النسبة مرتفعة جدا خلال (11من الجدول رقم )معدل دوران الأصول غير الجارية: نلاحظ -0
ث وهي في ارتفاع مستمر، وهذا راجع لأن المؤسسة تقريبا لا تملك أصول غير جارية، بما أن السنوات الثلا

 المؤسسة تجارية هذا لا يعتبر مقياس جيد لمدى كفاءة المؤسسة في استخدام أصولها غير الجارية.
( أن هذه النسبة منخفضة خلال 12معدل دوران المخزون: نلاحظ من خلال الجدول رقم ) -0

لكن نلاحظ أنها في حالة تحسن، وهذا  على التوالي، %2,02و %0,02و %0,02فهي  الثلاثالسنوات 
 دليل على أن قيام المؤسسة  ببيع مخزونها منخفض أي أن المبيعات منخفضة.

 رابعا: نس  التمويل

خلال  %022( أن هذه النسبة كانت أقل من 13نسبة التمويل الدائم: نلاحظ من الجدول رقم ) -0
على التوالي، وهذا دليل على أن المؤسسة غير قادرة  %00و %07حيث سجلنا  0200، 0202السنتين 

أي  %020فبلغت النسبة  0200على تمويل أصولها غير الجارية من الخصوم غير الجارية، ولكنها في سنة 
 تستطيع تغطية الأصول غير الجارية من الخصوم غير الجارية وهذا مؤشر جيد للمؤسسة.

( أن هذه النسبة مساوية لنسبة التمويل الدائم في 14يل الخاص: نلاحظ من الجدول رقم )نسبة التمو  -0
السنوات الثلاث، وهذا يدل على أن المؤسسة لا تعتمد إطلاقا على القروض طويلة الأجل، وقد كانت هذه 



 SARL PHARMA ACCESSقراءة وتحليل القوائم المالية لمؤسسة : الثالثالفصل 

 66 

وهذا من خلال  %020إلى  0200لكنها استطاعت رفعها سنة  0200، و0202النسبة منخفضة خلال 
 يادة رأس المال المدفوع.ز 

( أن هذه النسبة منخفضة جدا للسنتين 15نسبة الاستقلالية المالية: نلاحظ من الجدول رقم ) -2
 0200وهذا يعني أن المؤسسة لديها ديون كثيرة وهذه الديون قصيرة الأجل، أما في سنة  0200، 0202

في سنتي  %0,20و %0,72من  استطاعت المؤسسة تحقيق استقلاليتها المالية، حيث قفزت النسبة
 .0200في سنة  %027إلى  0200، 0202

   0202( أن هذه النسبة كبيرة جدا في سنة 16نسبة التمويل الخارجي: نلاحظ من الجدول رقم ) -4
وهذا مؤشر على أن حقوق الدائنين غير مضمونة، أي أن المؤسسة غير قادرة على تسديد  %220كانت 

على  %2,02و %27,07انخفضت هذه النسبة إلى  0200، و0200سنة ديونها قصيرة الأجل، أما في 
 . وهذا مؤشر جيد للمؤسسة.التوالي

 تحليل القوائم المالية للمؤسسة باستعمال مؤشرات التوازن الماليالمبحث الثالث: 

إن تحليل تحليل اقوائم المالية باستعمال النس  المالية وحده لا يكفي للحكم على الوضعية  
 للمؤسسة لذلك وج  استخدام المؤئرات المالية أيضا لأهميتها في تحديد الوضعية المالية للمؤسسة. المالية

 المطلب الأول: حساب مؤشرات التوازن المالي

بالإضافة إلى تحليل القوائم المالية بواسطة النس  ، فإنه يمكن  دراسة التوازنات المالية للمؤسسة من  
 وهذا اعتمادا على الميزانية المالية المختصرة. خلال رؤوس الأموال العاملة.

 أولا: الميزانية المالية المختصرة وهي على النحو التالي:

 (: جان  الأصول للميزانية المالية المختصرة.07الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان

الأصول غير الجارية        369,87 712 12        279,00 801 11          969,00 801 8

الأصول الجارية      592,55 425 220      130,00 063 268      698,00 034 231

خزينة الأصول                 595,66 2             589,00 911        204,00 609 20
 مجموع الأصول   558,08 140 233   998,00 775 280   871,00 445 260

 .بين بالاعتماد على وثائق المؤسسةالمصدر: من اعداد الطال
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 جان  الخصوم من الميزانية المالية المختصرة.(: 00الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان

الخصوم غير الجارية          848,86 187 2          527,00 516 2        818,00 591 11

الخصوم الجارية      548,99 885 211      170,00 083 267      287,00 271 173

خزينة الخصوم        160,23 067 19        301,00 176 11        767,00 582 75
مجموع الخصوم   558,08 140 233   998,00 775 280   872,00 445 260

 

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 ثانيا: رأس المال العامل

 أي الفائض من الاستثمار الإجمالي للمؤسسة، ويحس  بالعلاقة التالية:

 أصول غير جارية. –غير جارية من أعلى الميزانية: رأس المال العامل = خصوم 

 خصوم جارية. –من أسفل الميزانية: رأس المال العامل = أصول جارية 

 نجد النتائج التالية:وانطلاقا من الميزانية المالية المختصرة 

 حساب رأس المال العامل من أعلى الميزانية. (:00الجدول رقم )

2012 2011 2010 البيان

الخصوم غير الجارية         848,86 187 2        527,00 516 2      818,00 591 11

الأصول غير الجارية       369,87 712 12      279,00 801 11        969,00 801 8
رأس المال العامل     - 521,01 524 10      - 752,00 284 9       849,00 789 2

 

 الطلبة اعتمادا على وثائق المؤسسة.المصدر: من اعداد 
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 (: حساب رأس المال العامل من أسفل الميزانية.02) الجدول رقم

2012 2011 2010 البيان
الأصول الجارية   592,55 425 220   130,00 063 268   698,00 034 231
الخصوم الجارية   548,99 885 211   170,00 083 267   287,00 271 173
 الاحتياج في رأس المال العامل    043,56 540 8       960,00 979  - 411,00 763 57

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 ثالثا: الخزينة

للمؤسسة كما يلي في الجدول رقم وهي عبارة عن خزينة الأصول ناقص خزينة الخصوم، ونجد حساب الخزينة 
 (: حساب خزينة المؤسسة.00)

2012 2011 2010 البيان

خزينة الأصول              595,66 2          589,00 911     204,00 609 20

خزينة الخصوم     160,23 067 19     301,00 176 11     767,00 582 75
الخزينة  - 564,57 064 19  - 712,00 264 10  - 563,00 973 54

 

 المصدر: من اعداد الطالبين اعتمادا على وثائق المؤسسة.

 المطلب الثاني: قراءة وتفسير نتائج التحليل

 جاء تفسير نتائج التوازن المالي كما يلي:

 أولا: رأس المال العامل

( أن المؤسسة حققت نتيجة سالبة لرأس المال العامل خلال سنتي 19الجدول  رقم )نلاحظ  من خلال 
( على التوالي، أي أنها لا تستطيع -0002720( و )-02202200حيث بلغت ) 0200، 0202

موجبة بلغت سجلت نتيجة  0200تمويل أصولها  غير الجارية من الخصوم الغير الجارية، لكنها في سنة 
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يل على انها قادرة على تمويل أصولها غير الجارية من الخصوم غير الجارية وكان هذا من ، وهذا دل0700020
 خلال زيادة رأس المال.

 ثانيا: الاحتياج فيٍ رأس المال العامل

، حيث كان 0200، 0202( أن المؤسسة في حاجة إلى الأموال في سنتي 20نلاحظ من الجدول رقم )
 مع تحقيق فائض. 0200حتياج في سنة الاحتياج موج  لكنها غطت هذا الإ

 ثالثا: الخزينة

( أن المؤسسة حققت قيمة سالية خلالة السنوات الثلاث حيث كانت هذه 21نلاحظ من الجدول رقم )
النتيجة في حالة ارتفاع خلال هذه السنوات وهذا راجع إلى أن المؤسسة  قدمت تسهيلات كبيرة للعملاء وهذا 

 كن هذا قد يرجع بمشاكل تمس سيولة المؤسسة.لمحاولة زيادة الربحية، ل

 قرار التمويل بناءا على نتائج التحليل إقتراحالمطلب الثالث: 

إن قرار التمويل هو توفير الأموال اللازمة من المصادر المناسبة، وبناءا على نتائج التحليل المالي للقوائم  
جاهدين على تقديم اقتراحات في ما يخص المصادر المتاحة للمؤسسة  قد عملناف، SCFالمالية المعدة وفق 

 ومن ثمة المفاضلة بينها للوصول إلى البديل المناس .

جميع  علىبناءا  المناسبةالمصادر  نقترحر المتاحة أمام المؤسسة بناءا على كل نسبة ثم دالمصا سنبينوعليه 
 النس .

  أولا: بناءا على نس  السيولة 

يد للمؤسسة، لكن نلاحظ أن المؤسسة رفعت  نس  السيولة مؤخرا إلى الحد الأدنى تقريبا وهو أمر ج
يج  رفع هذا المعدل قليلا حتى تكون المؤسسة قادرا على الوفاء بالتزاماتها، ولذا نجد أن المصادر المتاحة أمامها 

نس  السيولة وهي الأموال الخاصة للمؤسسة والقروض أو الإئتمان التجاري، وبالتمعن في  تبناءا على معدلا
 يستحسن للمؤسسة أن تطل  تمديدوعليه د الأدنى، منخفضة عن الح نجد أنهانس  السيولة الحالية 

ؤسسة تحصيل حقوقها لتغطية تلك للمحتى يتسنى  (المدى القصير)على  من الموردين ستحقاقالا
 ستحقاقات.الا
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 ثانيا: بناءا على نس  التمويل

اطلاقا على القروض طويلة الاجل، وأن نسبة ؤسسة تتمتع بالاستقلالية المالية فهي لا تعتمد لما أنح اتض
، وهذا في تمويل عملياتها موالها الخاصةأالتمويل الخاص أيضا مرتفعة أي أن المؤسسة تعتمد بصفة كبيرة على 

هذا ما يقودنا إلى أنه يستحسن لحصول على قروض طويلة الأجل دون عوائق، لمؤهلة يجعل المؤسسة 
 لخاصة.لمزيج التمويلي مع الأموال ااضمن جل الأ دراج القروض طويلةإللمؤسسة 

 ثالثا: بناءا على نس  الربحية

ضعيفة جدا، وهذا ليس في صالح  امن خلال ملاحظتنا لنس  ربحية المؤسسة نجد أنها تحقق أرباح
كتتاب العام فنظرا لمعدلاتها المنخفضة قد لا سسة التمويل عن طريق طرح أسهم للا المؤسسة، فإذا أرادت المؤ 

مالها، خاصة وأن معدل العائد على حقوق الملكية في حالة تدهور يكون هناك إقبال على المساهمة في رأس 
 وانخفاض.

كبيرة نظرا   أن المؤسسة لم تستطع تحقيق أرباحوبالنظر إلى كل النس  وعلاقتها مع بعضها نلاحظ  
عتمادها على الأموال الخاصة فقط في التمويل، وبمأن نس  السيولة منخفضة للمؤسة بالشكل الجيد، مما لا
 ح لها بالحصول على القروض بمختلف أنواعها، يمكنها الإعتماد على القروض كمصدر للتمويل.يسم
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 خاتمة الفصل

إن القيام بالتحليل الملي للقوائم المالية للمؤسسة يسمح لنا بمعرفة قدرة المؤسسة على الوفاء  
مصادر التمويل التي يمكن للمؤسسة بالتزاماتها على المدى القصير والطويل، وهذا يمكننا من معرفة 

الحصول منها على الأموال اللازمة لها، أي معرفة مصادر التمويل المتاحة للمؤسسة والمفاضلة بينها 
" من خلال نتائج التحليل PHARMA ACCESSلإختيار الامثل، وفي حالة مؤسسة "

اضلة بينها هي: أموالها الخاصة، المالي ارتأينا إلى أن المصادر المتاحة للمؤسسة والتي يمكنها المف
القروض  بمختلف أشكالها، الإئتمان التجاري، تستطيع المؤسسة اختيار المصدر الأمثل أو الخلط 

 بين مجموعة من  هذه المصادر.



  
                  

  
 
 
 

             

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  
  
  
  
  
  
  

 
  
 

  
  
 
 

  الخــاتمـــة  



 الـخـــاتـمـــة
 

 68 

 

 بعص أدوات من خلال دراستنا لقرار التمويل والتحليل المالي للقوائم المالية في الجانب النظري وتطبيق 
تخاذ القرارات في المؤسسات تتمتع بأهمية االتحليل المالي على القوائم المالية لمؤسسة تجارية، وجدنا أن عملية 

تخاذ ولا .موال لتمويل مشاريع المؤسسةبالغة وعناية كبيرة بالأخص قرار التمويل، فهو أساس الحصول على الأ
 قرار التمويل الأمثل يجب أن يتوفر لدى المحلل المالي أو متخذ القرار جملة من المعلومات والبيانات المالية حول 

 والتي تشكل أساسا للوصول إلى نتائج التحليل المالي.لمؤسسة، لية لوضعية المالا

بانتهاج النظام المحاسبي  تغية منها في تحسين جودة تقديم المعلومات المالية قامالمؤسسات الجزائرية وبف 
الجديد بإعداد القوائم المالية والإفصاح عنها، وهذا ما ساعد في تحليل تلك القوائم المالية بصورة صادقة المالي 

لمؤسسة، مما يمكن متخذ انقاط قوة وضعف  وتحديد وموضوعية، ونتائج تحليل القوائم المالية تفيد كثيرا في معرفة
اضلة بينها لإتخاذ القرار وكذلك المف ،منها الأموالالقرار من معرفة المصادر المتاحة التي يمكنها الحصول على 

 باختيار المزيج التمويلي المناسب. الأمثل

 ة فرضيات البحث توصلنا إلى:اطار معالجوفي 

  أهمها  يد من العوامليل الأمثل للمؤسسة، ويتأثر بالعدالتمويل هو عملية اختيار مصدر التمو قرار
 ؛المالية للمؤسسة وتكلفة التمويل الوضعية
  وهي: ق القوائمحتحديد أربعة قوائم مالية بالاضافة إلى مل اطار اعتماد النظام المحاسبي المالي تموفي ،

 .ينة، جدول تغيرات الاموال الخاصةلميزانية، جدول حسابات النتائج، جدول سيولة الخز ا

" فقد PHARMA ACCESSفي ما يتعلق بالدراسة العملية التي قمنا بها في مؤسسة "أما  
 استخلصنا النتائج التالية:

 ؛تطع إتقان العمل به، لكنها لم تس 0202اسبي الجديد في مطلعبدأت المؤسسة استعمال النظام المح 
  لا تقوم المؤسسة بإعداد جميع القوائم المالية التي حددها النظام المحاسبي الجديد، نجد أنها تعد فقط

 حسابات النتائج؛الميزانية المالية وجدول 
 وعية وتبنى على شخصية المسير فقط؛أساليب اتخاذ القرار في المؤسسة غير موض 
 موالها الخاصة في تمويل مشاريعها؛المؤسسة تعتمد فقط على أ 
 بويب العمليات المحاسبية ع وتيالمسير المالي للمؤسسة يقوم فقط بإعداد القوائم المالية من خلال تجم

 اليومية؛
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 بالشكل الذي يحقق لها أرباح   المؤسسة لم تستطع تحقيق التوفيقة المثلى بين أموالها الخاصة والقروض
 يرة.كث

 ، ارتأينا وضع جملة من التوصيات في مايلي:ةيالدراسة التطبيقوبناءا على نتائج 

 تكليف المحاسب المالي بالتخطيط المالي لمعرفة وضعية المؤسسة المالية؛ 
 يخدم  اقرار موضوعياليكون  استعمال القوائم المالية ومختلف المعلومات في اتخاذ قرار التمويل حتى

 أهداف المؤسسة؛
 تأهيل وتكوين المحاسبين الماليين حول النطام المحاسبي المالي الجديد؛ 
 طلب تمديد فترة السداد للموردين حتى يتسنى لها تحصيل حقوقها؛ 
  ادراج القروض بأشكالها في المزيج التمويلي للمؤسسة حتى تستطيع تحقيق العلاقة المثلى بين نسب

 يولة ونسب التمويل لرفع نسب الربحية.الس

 آفاق الدراسة:
 وفي الأخير يمكننا طرح المواضيع التالية باعتبارها مكملة لموضوعنا: 
 الطرق المحاسبية للمفاضلة بين المصادر التمويلية من حيث التكلفة والربحية؛ 
 تأثير جودة الوائم المالية على اتخاذ القرارات؛ 
 زائرية على تحليل القوائم المالية لغرض اتخاذ القرارات.مدى اعتماد المؤسسات الج 
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تكييف القوائم المالية في المؤسسات الجزائرية وفق المعايير المحاسبة شناي ، عبد الكريم  .6
 .0229ضر، باتنة، ماجستر في علوم التسيير، تخصص حماسبة، جامعة الحاج لخ، مذكرة  الدولية
، مدى اعتماد المصارف على التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر الماليعدار أكرم عدر الطويل،  .7

 . متوفرة على الموقع: 0228غزة،  ماجستير في المحاسبة والتدويل، الجامعة الإسلامية،مذكرة  

Economics-http://ia600609.us.archive.org/10/items/Management 
ماستر في علوم مذكرة  ،دور المعلومات المالية في توجيه قرار التمويل في المؤسسةبهلول ، لويزة  .8

 .0212، قالمة، 1945ماي  28التسيير، تخصص إدارة مالية، جامعة 
، لنقدية في ظل اعتماد الجزائر معايير المحاسبة الدوليةقائمة التدفقات اسالمي الدينوري، حمدد  .9

 .0229مذكرة الماجستير علوم التسيير، تخصص حماسبة، جامعة باتنة، 
، مذكرة خصائص المعلومات المحاسبية وأثرها في اتخاذ القراراتناصر حمدد علي المجهلي،  .12

 .0229ماجستير في علوم التسيير، تخصص حماسبة، جامعة باتنة، 

 المداخلات والملتقيات العلميةعا: راب

لية مداخلة تمجغدين نور الدين في أهمية مقاربة التدفقات كأساس في صناعة القرارات التدوي .1
 :توفرة في الموقعم جامعة ورقلة. والاستثدارية،
Economics-.archive.org/10/items/Managementhttp://ia600609.us 

 ن والتشريعاتالقوانيخامسا: 

المحدد لقواعد التقييم والمحاسبة والكشوف المالية ، 0228جويلية  06القرار المؤرخ في  .1
 05، 19، العدد ، الجريدة الرسمية للجدهورية الجزائريةوعرضها وكذلك مدونة الحسابات وقواعد سيرها

 .0229مارس 

 ادسا: وثائق خاصة بالمؤسسة موضع الدراسةس

 .0210، 0211، 0212القوائم المالية لسنوات:  -

 سادسا: المواقع الالكترونية والأنترنت

1. https://www.google.dz/#q =اتخاذ+القرارات+الادارية  +pdf 

http://ia600609.us.archive.org/10/items/Management-Economics
http://ia600609.us.archive.org/10/items/Management-Economics
http://ia600609.us.archive.org/10/items/Management-Economics
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 ملخص:  

طور الاقتصادي الذي يمر به عالمنا اليوم جعل من عملية اتخاذ القرارات عملية معقدة تتطلب دراسة تإن ال     
يعد من أهم القرارات الإدارية لأنه يتمثل في وتحليل لمجموعة من المعلومات والبيانات حول المؤسسة، وقرار التمويل 

  توفير الأموال الازمة للمؤسسة.

اسبي المالي الجديد ألزمت كل المؤسسات الاقتصادية الجزائرية إلى اعتماد النظام المح بعد انتقال الجزائر
اعداد القوائم المالية لها وفق هذا النظام واعتماد المعايير المحاسبية الدولية في الإفصاح عن تلك القوائم، أدى إلى ب

تلك المعلومات لالمالي تحليل ال يساعد فيهذا ما  ،زيادة جودة ومصداقية المعلومات المفصح عنها في تلك القوائم
لمعرفة الوضع المالي للمؤسسة، وبناءا على نتائج التحليل المالي يتم تحديد ومعرفة المصادر  بصورة جيدة وموضوعية

التمويلية المتاحة والممكنة للمؤسسة، واتخاذ قرار التمويل الأمثل باختيار المصدر المناسب للمؤسسة، ولكن التحليل 
 أخذها بعين الاعتبار.لي وحده لا يكفي لاتخاذ قرار التمويل الأمثل بل هنالك محددات أخرى يجب الما

 

 Résumé: 

     Le développement  du monde économique d'aujourd'hui va dans le processus de prise 
de décision est un processus complexe qui nécessite une étude et l'analyse d'une série 
d’informations et des données sur l’institution, et la décision de financement est l'une des 
décisions, les plus importantes de gestion parce que c'est la fourniture de fonds pour la 
Fondation. 

Après  la transition de l'Algérie à l'adoption du Système de Comptabilité Financière 
(SCF) commis elle a exigé a les institutions économiques de l' Algérie de préparer les 
états financiers ont sous ce système et l'adoption de Normes Comptables Internationales 
dans la divulgation de ces listes , a conduit à l'augmentation de la qualité et la crédibilité 
des informations divulguées dans ces listes , c'est ce qui contribue à l'analyse financière 
informations correctement et objectivement de connaître la situation financière de 
l'institution , et sur la base des résultats de l'analyse financière est d'identifier et de trouver 
des sources de financement disponibles et possibles pour l'institution , et la décision de 
financer la sélection optimale de la source appropriée de l'institution , mais l'analyse 
financière ne suffit pas de prendre une décision de financement optimal, mais il ya 
d'autres déterminants doivent prise en compte 
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