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 شكر وعرفـان                 
، صلوات  المرسلينو خاتم الأنبياء    ونصلي ونسلم على، وحسن عونهنعمه    ونشكره علىنحمد الله تعالى  

 .وسلام عليهربي  

 بالشكر الى والديا حفظهم الله اللذان كانا لي عونا في كل شيء.أول ما أتقدم  

وأتقدم بالشكر الجزيل الى الدكتورة الفـاضلة بيري نورة على حسن قبولها الاشراف على هذا العمل  
 وتقديمها لي النصح والتوجيه.

ة والتجارية وعلوم  الاقتصاديكما لا يفوتني أن أتوجه بالتحية والشكر الى كافة أساتذة كلية العلوم  
التسيير، لجامعة قـالمة، وأخص الذكر أساتذتي المحنرمين الذي تلقيت عنهم مبادىْ البحث العلمي  

 عبر كامل مشواري الدراسي الجامعي. 

 
 
 
 



 الاهداء         
الحمد لله رب العالمين، والصلاة والسلام على أشرف الأنبياء المرسلين محمد وعلى أله وصحبه  

 والتابعين، أما بعد:

أهدي ثمرة جهدي المتواضع الى ينبوع العطف والحنان أمي الغالية والتي كانت لي عونا وسندا  
 في كامل مشواري، أطال الله في عمرها وألبسها ثوب الصحة والعافية.

اء  ذنوب انشال  وطهورا منكما أهديه الى رمز العطاء والدي الكريم المريض ادعو له بالشفـاء العاجل  
 الله، أسأل الله ان يطيل في عمره ويلبسه ثوب الصحة والعافية.

الى اخي هيثم واختي ريتاج، حفظهما الله وأطال في عمرهما والبسهما ثوب الصحة والعافية متمنيا  
 لهما النجاح والتألق.

لتقدير  واحيث أتقدم اليها بجزيل الشكر    وعائنة وسند ليلي داعمة    والتي كانتالى سارة  
راح، ويطيل  كلها اف  ويجعل ايامهاأسأل الله ان يحقق كل ما في قـلبها    لي،ما قدمته    والعرفـان على

 .والعافيةالصحة    ويلبسها ثوبفي عمرها  

الى كل اخوالي وخالاتي وأخص الذكر جدتي الغالية " والدة أمي" راج المولى عز وجل أن يحفظها  
 ه.مهدي ابن خالتي متمنيا له كل خير في حياتويطيل في عمرها وتبقى تاج فوق رؤوسنا، والى  

جنانه، كما    ويسكنه فسيحروضة من رياض الجنة    ويجعل قبرهالى عمي " رشيد" أسال الله أن يرحمه  
 عمره.  ويطيل فياهديه الى عمي " سعيد" اسأل الله ان يشفيه  

 .له فضلا  أنسيالى كل من علمني حرفـا فـلن                           

 وأخيرا كل من هم في ذاكرتي وليسوا في مذكرتي.                
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 تمهيد:

لمالي الحالي ايعتبر التحليل المالي خطوة تمهيدية وضرورية للتخطيط المالي إذ من الضروري التعرف على المركز 
رقابية لتقييم القرارات  ةالتفكير في وضع الخطط واتخاذ القرارات المستقبلية، ويعتبر التحليل المالي أدا قبلللمؤسسة 
سبق اتخاذها وهو بذلك يعتبر نوع من الرقابة اللاحقة للنشاط المالي فهو أداة للكشف عن مواقف  التيالاستثمارية 

 الي.القوة والضعف في المركز الم
مر يحتاج إلى المستثفإن التحليل المالي أصبح من الأمور الهامة جدا في الآونة الأخيرة من مختلف الجهات 

التحليل المالي في اتخاذ قرار الاستثمار، والإدارة تحتاج إلى التحليل من اجل اتخاذ القرارات المختلفة سواء في جانب 
 الإنتاج المختلفة. وكذلك تحتاجه الإدارة وأصحاب المشاريع لتقييمالتوسع أو جانب زيادة الإنتاج بزيادة خطوط 

الأداء أو استخلاص مؤشرات التقدم فيه ويعطى أصحاب المشروع مؤشر الرضاء عن الإدارة المنوط بها العمل على 
دمه، وكذلك ع الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة للإدارة من ىلال التحليل المالي يظهر جليا مدترقية الأداء فمن خ

 .المختلفة فإنها تحتاج إلى التحليل المالي للمشروعات لتقديم التمويل والدعم اللازم لها فان مؤسسات التمويل
 أولا: مشكلة الدراسة

 على ضوء ما تم عرضه. يمكن بلورة مشكلة الدراسة في التساؤل الرئيسي التالي: 

كيف يساهم التحليل المالي في اتخاذ القرارات الاستثمارية بمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات  
 ولاية قالمة؟-بوعاتي محمود –الغذائية 

 هذا التساؤل الرئيسي تنبثق منه عدة تساؤلات فرعية وهي:

 ما مفهوم التحليل المالي؟ -أ

 حدها كافية في اتخاذ القرارات الاستثمارية؟هل معلومات القوائم المالية الناتجة عن التحليل المالي و -ب

-بوعاتي محمود–هل يساهم التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري بمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية -ج
 ولاية قالمة؟

 ثانيا: فرضيات الدراسة 

 للإجابة عن التساؤلات السابقة وضعنا الفرضيات التالية:  

 ؛المالي هو عملية استخلاص المعلومات من البيانات المتوفرة من اجل التعرف على أداء المؤسسة التحليل-أ

؛ماريةة في اتخاذ القرارات الاستثتعتبر معلومات القوائم المالية الناتجة عن التحليل المالي وحدها كافي-ب
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-بوعاتي محمود–يساهم التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري بمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية -ج
 ولاية قالمة.

 ثالثا: مبررات اختيار الموضوع

 تم اختيار الموضوع لجملة من الاعتبارات نذكر منها:  

 ؛ار هذا الموضوعالأول في اختي التخصص الدراسي في مجال مالية المؤسسات كان السبب-أ

 ؛وضوع نظرا للأهمية التي يحظى بهاالرغبة الشخصية بالتعرف على هذا الم-ب

 الأهمية الكبيرة التي يؤديها التحليل المالي في تشخيص الوضعية المالية للمؤسسة واتخاذ القرارات.-ج

 رابعا: أهمية الدراسة 

 تكمن أهمية الدراسة فيما يلي:  

 ؛لأمثل وبالأخص القرار الاستثمارييمكن على أساسها اتخاذ القرار ا واقعية للنتائجإعطاء تحاليل -أ

يساعد التحليل المالي في زيادة استثمارات المؤسسات الاقتصادية وذلك من خلال الوقوف على المراكز المالية -ب
 ؛فيها ونتائج اعمال المشروعات المستثمر

 ؛قرارات الاستثماريةبشأن اتخاذ اليوفر التحليل المالي الضوء الأخضر للملاك والمساهمين في المؤسسات الاقتصادية -ج

 اتخاذ القرارات الاستثمارية مرتبط بنتائج التحليل المالي.-د

 خامسا: أهداف الدراسة

 تسعى هذه الدراسة لتحقيق الأهداف التالية: 

 ؛الأفضل لمتخذ القرار في المؤسسة المالي والمؤشرات المستخدمة وايهما معرفة طرق التحليل-أ

 ؛التحليل المالي واساليبه وادواتهالتعرف على أهمية -ب 

 ؛المالي ومؤشراته والاستفادة منه التعرف على كيفية التحليل-ج

 ؛ب والأمثل للمؤسسةاري المناسالبدائل المطروحة لاختيار القرار الاستثم التعرف على كيفية مفاضلة المؤسسة بين-د

مدى مساهمة التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري في مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية. معرفة-ه 
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 سادسا: منهجية الدراسة 

الي حي  التحليل الم لدراسةنهج الوصفي التحليلي المتم الاعتماد على  الدراسةمن أجل معالجة موضوع 
دراسة القرار ل نهج الوصفي التحليليالمأدوات وطرق وأساليب التحليل المالي، وكذلك تم الاعتماد على  دراسةتم 

، كما تم عالقرار وذلك بغرض التعمق في فهم وتبيان العناصر المكونة للموضو  وكيفية اتخاذ هوأسسالاستثماري 
الة بغية معرفة مدى مساهمة التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري في مؤسسة الحة الاعتماد على منهج دراس

 عمر بن عمر للمصبرات الغذائية.

 سابعا: الأدوات المستخدمة

اما عن الأدوات المستخدمة في البح  ومصادر البيانات فقد تم الاعتماد في الجانب النظري على المسح 
ت العربية والأجنبية من كتب، رسائل ماجستير، دراسات لعدة باحثين منشورة المجلاالمكتبي بتناول المراجع باللغة 

 العلمية وغيرها.

 لمؤسسة.لوالقوائم المالية اما في الجانب التطبيقي فتم الاعتماد على الوثائق 

 ثامنا: حدود الدراسة 

يز عند التحليل المالي وتعدد اساليبه وطرقه، ولقد تم التركتقتصر الدراسة في جانبها النظري على دراسة 
 دراسة التحليل المالي على القوائم المالية للمؤسسة )الميزانية وجدول حساب النتائج( والعمل على تحليل مؤشرات

تركيز على اساسيات لالتوازن والنسب المالية بالاعتماد على القوائم المالية، اما عند دراستنا للقرار الاستثماري فقد تم ا
 لدراسة علىاأنجزت هذه اتخاذ القرار الاستثماري ودور مؤشرات التوازن والنسب المالية في اتخاذ قرار الاستثمار، 

مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية بالاعتماد على القوائم المالية للمؤسسة )الميزانية وجدول حساب  مستوى
اذ القرار التحليل المالي في اتخ ومعرفة دورة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية النتائج( المسلمة من طرف المؤسس

 الاستثماري للمؤسسة.

 تاسعا: الدراسات السابقة

تم الاطلاع على مجموعة من الدراسات السابقة اهتمت بموضوع التحليل المالي وابراز دوره في اتخاذ القرار  
ونذكر منها:
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(: بعنوان " دور التشخيص المالي والاقتصادي في اتخاذ 7102-7102دراسة )محمد الحافظ عيشوش -أ
القرارات الاستثمارية دراسة حالة المؤسسة الوطنية لصناعة الادوية صيدال" أطروحة دكتوراه، كلية العلوم الاقتصادية 

، الجزائر، والتي تناولت مفاهيم عامة حول التحليل المالي والقرار الاستثماري والتجارية وعلوم التسيير، بسكرة
 والدور الذي يلعبه التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري

 وقد لخصت هذه الدراسة مجموعة من النتائج نذكر منها:   

لمركز النقدي، فهي الي للمؤسسة وتغيرات في افي توفير معلومات عن المركز الم يإن القوائم المالية تعد المرجع الرئيس-
 توفر لكل فئة من مستخدمي البيانات المالية المنشورة حد أدنى من المعلومات التي تمكنها من اتخاذ القرارات.

إن التشخيص المالي يوفر معلومات للوضعية المالية للمؤسسة معتمدا على مخرجات النظام المحاسبي التي تشكل -
 ساسية لمدخلات التحليل المالي.القاعدة الأ

عة تطبيق المؤسسة لمعايير المحاسبة الدولية في إعداد قوائمها المالية، تمكنها من تحسين وتطوير الأنظمة المحاسبية المتب -
 ويجعلها قادرة على توفير البيانات الضرورية وبصورة صحيحة قريبة للواقع

 ودقيقة.
 .ممكناتقييم الأصول والخصوم تكون بالقيمة العادلة كلما كان ذلك لطريقة  تطبيق يجب -
نسب السيولة يمكن من معرفة مقدرة المؤسسة في مواجهة التزاماتها المالية القصيرة الأجل، وتكون السيولة  استعمال -

سيولة بصرف النظر  اأهم من الربحية في أزمات المالية حي  تستطيع المؤسسة الاقتصادية الاستمرار طالما تتوفر له
 عن العائد.

إن نسب الربحية يمكن المستثمرين من معرفة مدى نجاح المؤسسة في إدارة الأصول بكفاءة بل إن هذه النسب تعد -
المعيار للحكم على الأداء الكلي للمؤسسة، تعتبر من المؤشرات التي تعتمد عليها المحللون الماليون خاصة في الأسواق 

 المالية.
" التحليل المالي والموازنات التقديرية كأداة لتقييم أداء المؤسسة   ن(: بعنوا7100-7101دراسة )منيرة كسري -ب

هذه الدراسة  فقد هدفتدراسة حالة مؤسسة الريان للورق "، مذكرة لنيل شهادة المجاسيتير في العلوم الاقتصادية، 
التحليل المالي للخروج بمؤشرات تسمح بمعرفة مواطن القوة والضعف للمؤسسة، وتقصي إلى استخدام أدوات 

أسباب ذلك من أجل تصحيح مسار العمل ورفع الكفاءة، وتم الاعتماد على المنهج الوصفي التحليلي، المنهج 
تمد على، والتي تعالمقارن، والمنهج دراسة حالة، وتوصلت هذه الدراسة إلى أن المؤسسة تحقق قاعدة توازن مالي
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لتمويل الأصول المتداولة وقيم الاستغلال، وتمتاز بسيولة جيدة تمكنها من  ضرورة وجود فائض من الأموال الدائمة 
 مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل عند مواعيد استحقاقها

لضعف ادور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة و  تحت عنوان " ،(7107دراسة تانيا قادر عبد الرحمان: )-ج
العلوم الإدارية والاقتصادية، فقد هدفت هذه الدراسة إلى إبراز الدور الذي يحتله التحليل  لة، مج"في القوائم المالية

 .المالي للقوائم المالية في اتخاذ القرار
الوصفي،  قوائم المالية، وقد تم الاعتماد على المنهجومعرفة أهم العوامل المؤثرة في تشخيص عوامل القوة والضعف لل

وتوصلت الدراسة إلى أن للتحليل المالي أهمية كبيرة في تشخيص عوامل القوة في القوائم المالية للشركات طالبة 
ياس ق الائتمان، ووجود علاقة طردية بين الاعتماد على التحليل المالي للقوائم المالية للشركات طالبة الائتمان وبين

 الائتمانالمخاطر الائتمانية قبل منح 

 عاشرا: صعوبات الدراسة

 لقد واجهتنا مجموعة من الصعوبات خلال انجازنا لهذه الدراسة اهمها:  

الحصول على المعلومات الكافية والتأخير في تسليم القوائم المالية من مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات  صعوبة-أ
 بوعاتي محمود، وعدم الحصول على بعض التفاصيل المتعلقة بالتسيير الداخلي للمؤسسة ونقص للمعطيات-الغذائية

 .المستلمة من طرف المؤسسة

 حفظ المؤسسة على تقديم المعلومات وخاصة المالية.صعوبة الدراسة الميدانية وهذا راجع لت-ب

 نقص المؤطرين ذوي المستوى العالي في المؤسسات.-ج

 حادي عشر: هيكل الدراسة 

 تم تقسيم هذه الدراسة الى مقدمة وثلاثة فصول بالإضافة الى خاتمة تضمنت النتائج المتوصل اليها. 

تحليل المالي "والذي تم تقسيمه الى ثلاث مباح ، حي  وقد جاء الفصل الأول تحت عنوان" إطار عام حول ال
تطرقنا في المبح  الأول على ماهية التحليل المالي، اما في المبح  الثاني تطرقنا فيه الى أدوات التحليل المالي، اما 

 المبح  الثال  تناولنا فيه الى اساسيات التحليل المالي.

قسيمه الى ثلاث " حي  تم تستثمارية ودور التحليل المالي في اتخاذهاالقرارات الاوجاء الفصل الثاني تحت عنوان" 
 ساسيات حولا، اما في المبح  الثاني تطرقنا فيه الى ماهية اتخاذ القرارمباح ، حي  تطرقنا في المبح  الأول 

ثماري.الاستتخاذ القرار لا كأداةالقرار الاستثماري، اما في المبح  الثال  تناولنا فيه التحليل المالي  



 المقدمة العامة

 ي

حول مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية" وذلك  تطبيقيةبينما جاء الفصل الثال  تحت عنوان "دراسة 
بتقسيم هذا الفصل مبحثين حي  تم التطرق في المبح  الأول الى تقديم عام لمؤسسة   عمر بن   عمر 

تخاذ القرار الاستثماري ا ودوره فيالتحليل المالي الى لاية قالمة والمبح  الثاني و -بوعاتي محمود – للمصبرات الغذائية
 لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية
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 تمهيد:

الإدراك والمعرفة  ، وفهمها في ضوءمن المؤسسة  يعتبر التحليل المالي عملية تفسير القوائم المالية الصادرة 
و الخطوة المهمة التي هالتحليل المالي بكيفية إعدادها، والأسس التي أدت إلى ظهور الأرقام المالية في صورها النهائية، 

لإدارية من أهم المواضيع ا عتبرحيث يو ية التخطيط المالي والرقابة المال يبني عليها المدير المالي القواعد السليمة لوظيفتي
ية، مع إجراء صحيح لوضعيتها المال تشخيصللوصول إلى  و يهدف التحليل الماليو المالية المختلفة للمؤسسة، 

فحص للسياسات المتبعة من طرفها في دورات متعددة من نشاطها، وكذا عن طريق الدراسات التفصيلية المالية لفهم 
 يكتسب حيث وهورها، وذلك عن طريق تحليل بياناتها المالية، مدلولاتها و محاولة تفسير الأسباب التي أدت إلى ظ

امة في ترشيد ه مزيدا من الأهمية لدى الكثير من مستعمليه، لما يقدمه لهم من معلومات ذات دلالة التحليل المالي
 و الاستثمارية. قراراتهم المالية

 :المباحث الاتيةفي هذا الفصل إلى  سنتناولعلى هذا الأساس 
 ؛ماهية التحليل الماليالمبحث الأول: 
 ؛التحليل المالي دواتأالمبحث الثاني: 

 .منه والأطراف المستفيدةالاستعمالات  المالي،معايير التحليل المبحث الثالث: 
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 التحليل المالي  الأول: ماهيةالمبحث 

رين، مؤسسات، من المهتمين به من مستثميعتبر التحليل المالي من بين اهم الأدوات التي يستخدمها العديد 
بنوك الى غير ذلك لمعرفة الوضعية المالية من خلال التحليل المالي واتخاذ القرار المناسب الذين يبحثون عنه بأسلوب 

 علمي دقيق.

 المطلب الأول: مفهوم التحليل المالي 

 أولا: مفهوم التحليل المالي 
ركز على جانب ي حسب وجهات نظر المحللين وحسب أي اتجاهاتللتحليل المالي تعاريف مختلفة تختلف 

ن جوانبه مالجوانب، والاختيار بين تلك التعاريف يتوقف على الغرض من استعمالها والأهمية التي تعطى جانب من 
 ونذكر من التعاريف ما يلي:

 
صول منها على ما لأجل الح " عملية معالجة للبيانات المالية المتاحة عن مؤسسةبأنه:يعرف التحليل المالي   -

معلومات تستعمل في عملية اتخاذ القرارات وفي تقييم أداء المؤسسات التجارية والصناعية في الماضي والحاضر 
 1وكذلك في تشخيص أية مشكلة موجودة )مالية أو تشغيلية( وتوقع ما سيكون عليه الوضع في المستقبل."

 
 تقييم أداءو الحصول على معلومات تستعمل في  بهدفالمتاحة  عبارة عن معالجة البيانات :"ويعرف بأنه-

 2" .ية اتخاذ القرارعمل ويستعمل في بلستكون عليه في المستق وتوقع ماوالحاضر المؤسسات في الماضي 
 

استثمار وتوظيف المال في الشركات،  طرقهو عملية تهدف إلى تقييم  بأنه:" التحليل الماليكما يعرف  -
ليل وسائل، مثل تحودراسة الكفاءة والأرباح الناتجة عن عملياتها، وتعتمد على استخدام مجموعة من ال

دراسة خاصة  هستثمار، ويعرَف التحليل المالي بأنبهدف إدراك الفرص والمشكلات الخاصة بالا ةالنسب المالي
  3".ة، والأرباح، والمصروفاتمن أجل إدراك التدفقات النقدي ،معينروع ة لمنشأة أو مشبالمعلومات المالي

 

                                                           
 751، ص2002 عمان،ار الصفاء للنشر والتوزيع، ، د2، طالإدارة والتحليل الماليعبد الحليم كراجه، واخرون،  1
 1، ص2072 ،المتحدة للتسويق والتوريدات، مصر، الشركة العربية 7، طالتحليل والتخطيط الماليزياد رمضان، محمود الخلايلية،  2
 725، ص5200، بداية للنشر والتوزيع، عمان، دار ال7، طوالتحليل الماليالإدارة ايمن الشنطي، عامر شقر،  3
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 على البيانات التي يقوم بها المحلل المالي والطرق الرياضيةمجموع الأساليب  بأنه: "هو المالي ويعرف التحليل -
ستكون  ما عوالحاضر وتوقالماضي  والمنظمات فيمن اجل تقييم أداء المؤسسات  والتقارير والكشوف المالية

 1"المستقبل.عليه في 
 وهو كتالي:يمكن ادراج تعريف شامل للتحليل المالي  من خلال التعاريف السابقة

 وتقييملمؤسسة اعلى  جل التعرفأالتحليل المالي هو عملية استخلاص المعلومات من البيانات المتوفرة من  
 على اتخاذ القرارات.وذلك من أجل مساعدة الإدارة في المستقبل  والتنبؤ بأدائهاالحالي  ئهاأدا
 

 ثانيا: أهمية التحليل المالي 
 يتمكن لعملية التخطيط المالي للمنشأة فهو منطلق العملية ونقطة بدايتها، فحتى كبيرةالتحليل المالي ذو أهمية  

همية كبيرة ل أكالتحليل المالي بالمنشآت يشإن استخدام المدير من وضع الخطط المالية لا بد من معرفة المركز المالي، 
 2:للنقاط الآتية قالخص هذه الأهمية وفلبيئة العمل فيها، وت

 ؛طط المناسبة لتنفيذ النشاط الاقتصاديمما يساهم في إعداد الخ الأهداف،الإدارة على وضع  عدسات 
 ؛بةة المناسخلال تزويدها بالوسائل التصحيحي ، منحدوثهادعم الإدارة في تصحيح الأخطاء أثناء  
 ؛اكتشاف فرص جديدة للاستثمار 
 ؛تساعد على دعم فعالية التدقيق أداة يعد التحليل المالي 
 ؛ؤسسةالخاص بالم المساهمة في تشخيص الوضع المالي 
 ؛في الحصول على القروض وسداد قيمتها ؤسسةمعرفة مدى قدرة الم 
 ؛المؤسسةكم على مدى كفاية إدارة الح 
 ؛ت لأغراض احكام الرقابة الداخليةالإفادة في اتخاذ القرارا 
 توضيح الاتجاه العام لفاعليات المؤسسة. 

 
 المطلب الثاني: أنواع وخصائص التحليل المالي 

 أولا: أنواع التحليل المالي
الأسس و هناك أنواع عديدة من التحليل المالي ناتجة عن طريق التبويب التي يستخدمها المحلل او المختص 

 3الأنواع:سنشير الى بعض هذه  ،التحليليعتمدها في  التي

                                                           
 23، ص2072 ،ايل للنشر والتوزيع، عمان الأردن، الص7، طالتحليل الماليمحمد مدحت غسان الخيري، دلال غسان الخيري،  1
 55، ص2070 الأردن،، دار وائل للنشر، عمان، 7، طالتحليل المالي والاقتصاديخالد توفيق الشمري،  2
 577، ص.2007 ،لنشر والتوزيع، عمان، الأردندار ل ،7ط ،الماليالإدارة والتحليل خلدون إبراهيم شديفات،  3
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 حسب الجهة القائمة بالتحليل:-أ
 :تحليل داخلي 

 المراد اجراء تحليل لها. به جهة داخلية أي من داخل المؤسسةوهو التحليل الذي تقوم 
 :تحليل خارجي 

هذا النوع من التحليل المالي تقوم بإجرائه جهات من خارج المؤسسة كالبنوك والمصارف والغرف التجارية 
 والصناعية وفي أيامنا هذه المكاتب المتخصصة في الحسابات والتدقيق.

 حسب الزمن:-ب
 :"تحليل رأسي "ثابت 

 لكلية من بنود القائمة المالية المختلفة في تاريخ معين، وهو تحليل يتصفوينطوي على دراسة العلاقات ا
بالسكون والثبات، ويساعد على تقييم إدارة المؤسسة في تلك الفترة واكتشاف نواحي الضعف والقوة ولكنه يظل 

لنسب، أي نسبة ابحاجة لان يدعم بالتحليل الافقي وباستخراج المركز النسبي ويتم القيام به في العادة عن طريق 
 بند من بنود الميزانية الى بند اخر كما سيتم بيانه في الوحدات اللاحقة.

 :"تحليل افقي "المتغير 
ة هذا البند ع حركبنود القائمة المالية بمرور الزمن، أي تتبوينطوي على دراسة سلوك كل بند من 

 حدثت، التغيرات التي الديناميكي يبينبمرور الزمن، وهكذا فان هذا النوع من التحليل  زيادة او نقصان
ويسمى بعض الكتاب هذا النوع من التحليل قياسا بالزمان وكذلك يمكن القيام بهذا النوع من التحليل في 
حالة النسب المالية حيث يمكن مقارنة نسبة ما بمثيلاتها المعدة عن فترة زمنية أخرى مما يتيح تتبع حركة هذه 

 اتخاذ القرارات المناسبة. النسبة عبر الزمن ويساعد
 حسب الهدف من التحليل:-ج     

 تتمثل أنواع التحليل المالي حسب الهدف من التحليل كما يلي:  
 ؛تحليل قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها في الاجل القصير 
 ؛تحليل قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها في الاجل الطويل 
  ؛ربحية المؤسسةالتحليل المالي لتقويم 
 ؛التحليل المالي لتقويم الأداء 
 ؛التحليل المالي لتقويم التناسق في الهيكل التمويلي العام للمشروع ومجالات استخدامات 

 
 والشكل التالي يوضح ويبين أنواع التحليل المالي باختصار: 
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 : أنواع التحليل المالي (1-1)الشكل رقم               
                                 

                               
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  على:من اعداد الطالب بالاعتماد  المصدر:
 720مرجع سبق ذكره ص  ،مطرمحمد -
 

 ثانيا: خصائص التحليل المالي
 1 بالعديد من الخصائص ومنها: يتميز التحليل المالي

 ات موعة من المعلومة إلى مجيعد التحليل المالي نشاطا يسعى إلى تحويل البيانات المالية الخاصة بالقوائم المالي
 في اتخاذ القرارات؛المستخدمة 

 في المستويات الإداريةّ المتنوعة؛كافة النشاطات  يتضمن التحليل المالي  
 الدخل  دة، بل يشمل كافة القوائم المالية مثلة واحائمة ماليعلى بيانات محدودة من ق لا يعتمد التحليل المالي

 ؛ةوالميزاني
                                                           

 702ص ،2002دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، عمان،الإدارة المالية، عدنان تايه النعيمي، سعدون مهدي الساقي، واخرون،  1

 الماليأنواع التحليل 

حسب الجهة القائمة 
 بالتحليل

 حسب الزمن

 تحليل داخلي 

 تحليل خارجي 

 تحليل رأسي " ثابت"

 تحليل افقي " متغير"

حسب الهدف من 
 التحليل
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 ظروف لا يمنع من ادخال تعديلات عليه إذا دعت ال ان يتصف التحليل المالي بالاستقرار النسبي، وان كان هذا
 ؛ك بعد إجراءات الدراسات اللازمةلذل
 .ان يتصف التحليل المالي بالبساطة والوضوح وسهولة التركيب وان لا يحتمل أكثر من معنى 

 المالي  ومراحل التحليل وظائف، اهدافالمطلب الثالث: 
 التحليل المالي أولا: وظائف

 1محددة يستخدمها المحلل المالي في عملية تحليله ولعل أهمها المتمثلة في وظيفتين:هناك وظائف 
 :الفنية الوظيفة-أ

لقد بينا أن التحليل المالي هو علم له قواعد وأسس ومعايير أما وظيفة المحلل المالي تتجلى فنياً في كيفية التعامل 
 :التاليفي استخدام وتطبيق هذه المعايير والقواعد على النحو 

  ؛رياضياكيفية احتساب النسب المالية 
  ؛ارنةوالمقتصنيف وتبويب البيانات والمعلومات بشكل يسمح بالربط بينها لأغراض الدراسة 
  متوقعمقارنة المعلومات المستخرجة بما هو. 

 الوظيفة التفسيرية:-ب
أويل ووضع الحلول والتوصيات قابل للتوتتمثل هذه الوظيفة بتفسير النتائج التي تم الوصول إليها بشكل دقيق غير 

 :المحلل المالي عند مزاولته لوظيفته الفنية والتفسيرية مراعاة ما يلي وعلى لهذه النتائج
 *الشكل القانوني للمنشاة؛ 

 * طبيعة النشاط الذي تزاوله؛
 * دارة المنشاة؛

 * مركز المنشاة في الصناعة او القطاع الذي تنتمي له؛
 * خصائص الصناعة التي تنتمي لها المنشاة؛

 * طبيعة الأنظمة الحكومية التي تعمل المنشاة في ظلها؛
 * طبيعة السوق الذي تعمل به؛

 *الموقع الجغرافي التي توجد به المنشاة.
 

 والشكل التالي يبين وظيفة التحليل المالي في اتخاذ القرارات: 
 
 

 
 

                                                           
1 Elie Cohen ; Analyse financière ; économico ; paris ; 5eme ; Edition, 2004 ; p.34 
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: وظيفة التحليل المالي في اتخاذ القرارات (2-1)الشكل رقم          
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 جامعة محمد الاقتصادية،كلية العلوم   منشورة،، مذكرة ماستر غير أهمية التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسة الاقتصاديةالمصدر: سلماني طارق، 
35ص  ،2075الجزائر,  المسيلة، بوضياف،  

. 
 
 

 ثانيا: أهداف التحليل المالي
تقييم  شاملا لكل الأنشطة في المؤسسة أو مييالتقيم الأداء، سواء كان يالهدف من التحليل المالي هو تقإن 

جانب معين، كتحليل السيولة أو الربح، بينما اليوم أصبح العبء ملقى على عاتق التحليل، وهو هيئة المناخ الملائم 
تي تقوم به، ا تختلف أهداف التحليل المالي حسب الجهة اللترشيد القرارات بتهيئة المعلومات المفيدة والمناسبة، كم

فيمكن للمؤسسة أن تحدد هذه الأهداف بالتنسيق مع دوائرها المالية، وإما أن تقوم جهات خارجية عن المؤسسة 
 والمصرفيين.والمتمثلة في رجال الأعمال المهتمين بالمؤسسة كالموردين 

 قسم الإدارة والتحليل المالي 

هيكل -7
 الاستثمارات 

 
خطر -2

 الاعمال

التخطيط 7
 المالي

 

الرقابة -2
 المالية

 هيكل التمويل-7

 المزيج التمويلي-2

 الخطر التمويلي-2

 تكلفة رأس المال-5

 زيادة أرباح أصحاب المؤسسة
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  وعموما فإن أهداف التحليل المالي تتمثل في:1
 ؛ة المؤسسة على تحمل نتائج القروضتقيم الوضعية المالية ومدى استطاع -
 ؛مالي عام للمؤسسة تشخيصوضع  -
إجراء فحص للسياسات المالية المتبعة من طرف المؤسسة في دورة أو دورات متعددة من نشاطها، وذلك عن  -

ي والكيفي، بإعطاء التي تفسر لنا المعطيات من جانبها الكمطريق الدراسة التفصيلية لمختلف الوثائق والبيانات المالية 
 ؛في السياسات المالية نقاط الضعف والقوة

السيولة والقدرة التسيير المالي الماضي والتوازنات المالية الداخلية بين الربحية و  فيبواسطة التحليل المالي يمكن التحكم  -
 ؛الوفاء والمخاطر المالية للمؤسسةعلى 

ستثمار ة التحليل المالي يمكن التحكم في قرارات الإدارة العامة، وكذلك المديريات الفرعية فيما يخص الابواسط -
 ؛والتمويل وتوزيع الأرباح

ية لوضع يعتبر الركيزة التي يستند عليها في وضع التنبؤات المالية، فالنتائج المتوصل إليها كأساس للتقديرات المستقبل-
 المؤسسة، م التحليل المالي يكمل التسيير التقديري في أن يرية للاستثمارات أو الخزينة، حيثبرامج الميزانية التقد

اقتراح إجراءات تصحيحية لمحاولة الخروج من الوضع الصعب أو التأكد على الاستثمار في نفس الطريقة، إذ كانت 
 ؛للتسييركأداة  النتائج جيدة تستخدم

 ؛ها تحدد الأرقام الخاضعة للضرائبتقييم النتائج المالية وبواسطت -
 ؛العمليات المحققة من طرف المؤسسةقياس مردودية  -
 ؛الية في المؤسسة وعلى مردوديتهاإعطاء أحكام على مدى تطبيق التوازنات الم -
 الحكم على كفاءة الإدارة وتقييم السياسات المالية والتشغيلية المتبعة. -

مراحل التحليل المالي:   ثالثا:  
يمر التحليل المالي بمجموعة من المراحل، وهذا يعتمد على نوع التحليل وأهميته ودرجة التفصيل المطلوبة فيه، 

 2في:ويتفق معظم الباحثين في التحليل المالي على أن مراحله تتمثل 
 هدف التحليل بدقة تحديد-أ

من الضروري أن يحدد المحلل المالي الغرض أو الهدف الذي ينبغي الوصول إليه ومدى أهمية هذا الهدف 
وتأثيره، وهذا ما يتعلق بقرار الإدارة حول ماهية العمل الذي تريده، فهل تريد تقييم الأداء النهائي أم تريد إجراء 

                                                           
 25، ص2003،، دار الاثراء، الأردنالاتجاهات الحديثة في التحليل الماليوليد ناجي الحيالي،  1
 30-22 ص،، ص 2001 ،، دار البركة للنشر والتوزيع، عمان، الأردنالإدارة والتحليل الماليعليان الشريف،  2
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ا تريد منح يحدث غالبا في البنوك، على سبيل المثال عندمتحليل قدرة المشروع على الوفاء بالتزاماتها الجارية، كما 
 قرض لإحدى الشركات.

 الفترة الزمنية للتحليل المالي تحديد-ب
في هذه المرحلة يتم تحديد البعد الزمني للتحليل المالي، وبمعنى آخر تحديد عدد السنوات التي سيتم تحليل 

 بياناتها.
 أسلوب التحليل المناسب اختيار-ج

أساليب التحليل المالي المتاحة أمام المحلل، ومنها استخدام أسلوب النسب المالية، وكذلك الأساليب تتعدد 
 الاقتصادية وغيرها، إذ يقف المحلل المالي في هذه المرحلة أمام مجموعة من البدائل، وعليه أن يتخذ البديل المناسب.

 ختارم أسلوب التحليل المئتبويب القوائم المالية لتلا إعادة-د
في هذه المرحلة يتم التبويب السليم للقوائم المالية من زاوية التحليل المالي التي تسهل عملية التحليل، وكل 
هذا يعتمد على خبرة المحلل المالي ودرايته التي من خلالها يستطيع توفير الدقة والوضوح والبساطة في القوائم المالية 

 وبالتالي تحقيق هدف التحليل المالي.
 التوصل إلى الاستنتاجات-ه

تتم عملية الاستنتاج من قبل المحلل المالي في إبداء رأي محدد بعيد عن التحيز بكافة جوانبه والالتزام 
 بالموضوعية بأكبر قدر ممكن.

 ليها.إالتقرير هو وسيلة لنقل نتائج العملية التحليلية مع ذكر الاقتراحات التي تتناسب مع النتائج المتوصل 
 'تالي:كاليلي كوهين" أنه يجب أن نميز بين الوضعيات التي ينجز فيها التحليل المالي وهي  يرى "إ 
 وضعية أزمة تعيشها المؤسسة حيث هدف التحليل المالي معرفة أسباب الأزمة وتقديم حلول لذلك؛ -
 ينجز التحليل المالي في إطار المراقبة؛ -
 العادية لنشاط المؤسسة.ينجز التحليل المالي في إطار المتابعة  -
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أدوات التحليل الماليالثاني: المبحث   
على مسيرة المؤسسة نحو تحقيق أهدافها، على المدير المالي  قرارات عقلانية تحافظ لوصول الىمن اجل ا

لاستثماري اللمؤسسة ان يستعمل الأدوات التحليلية المناسبة التي تمكنه من الحصول على المعلومات اللازمة للقرار 
 ، ومن اهم هذه الأدوات التحليلية الممكن استعمالها لهذه الغاية الأدوات التالية:والمالي

 المطلب الأول: القوائم المالية
 أولا: الميزانية )قائمة المركز المالي(

  تعتبر الميزانية المالية من الوثائق المهمة في عملية تقييم الأداء المالي
 أ-مفهوم الميزانية:

يث تعرف ح يطلق على هذه القائمة بقائمة المركز المالي، ولا يوجد اختلاف في تعريفها من طرف المحاسبين
 1على انها تظهر ذمة المؤسسة في جدول مكون من قسمين قسم الأصول وقسم الخصوم

او المؤسسة  ةوعليه يمكن تعربف الميزانية على انها جدول يستعرض القيم التي تختص بالممتلكات التابعة للدول
المتعلقة بها من وقت الى اخر أي بداية السنة المالية لتغطية احتياجاتها ونفقاتها في كافة المجالات دون  الالتزاماتو 

        التعرض للنقص او القصور خلال الفترة المحددة.
 ب-تصنيف عناصر الميزانية:

   في الميزانية العامة او المحاسبة يتم الفصل بين عنصرين هما الأصول 
 والخصوم وتقدم المجاميع بشكل مفصل 

 -تصنيف عناصر الخصوم: 
تحتاج المؤسسة في عملية تمويلها الى مصادر مختلفة منها داخل المؤسسة والمتمثلة في راس المال الخاص وما 

 2كالاتي:هو خارجي متمثل في الديون نوضحها  
 *حقوق الملكية )رأس المال الخاص(:

بيانات  اهم عناصر الميزانية يحتوي على ويعتبر منتمثل المجموعة الأولى حسب المخطط المحاسبي الوطني 
 تفصيلية عن حقوق المساهمين ويتضمن هذا العنصر المعلومات التالية:

 ؛راس المال 
 ؛الأرباح المحتجزة 
   .الاحتياطات ومخصصات الأرباح 

 *الديون: تتمثل الديون في المجموعة الخامسة في المخطط الوطني المحاسبي ويمكن تقسيمها الى:
                                                           

 52-50،، مرجع سبق ذكره، ص صتقنيات مراقبة التسيير: التحليل الماليدادي عدون، ناصر  1
 55نفس المرجع السابق، ص  2
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 :ديون قصيرة الاجل 
م حد اقصى من تاريخ الميزانية وتوجه في العمو راف خارجية عن المؤسسة خلال سنة كهي ديون مستحقة لأط 

 لتمويل الأصول المتداولة.
 :ديون طويلة الاجل 

ة ؤسسة وتمتد لسنوات وتوجه هذه الديون لتمويل الاستثمارات طويلهي مجموعة الديون التي تنشأ بذمة الم  
 الاجل.

 -تصنيف عناصر الأصول:
  تصنف حسب المخطط الوطني المحاسبي الى:1

 :الاستثمارات 
  وتنقسم الى:

 *الأصول الثابتة: 
لها وجود مادي ملموس تتحصل عليها المؤسسة من اجل استخدامها في موعة الاقتصادية التي المجهي 

 نشاط المؤسسة لعدة سنوات كالأراضي والمباني.
 *الأصول المعنوية:

 .وشهرة المحلختراع الاهي أصول ليس لها وجود مادي ملموس مثل براءات  
 :المخزون 

م ية او تقدهلك في العملية الإنتاجتستهو عبارة عن أصول محتفظ بها اما للبيع او في صورة مواد أولية 
 وتصنف الى مواد أولية، منتجات تامة الصنع، منتجات تحت التصنيع فتظهر كلا على حدا في الميزانية.الخدمات 
 :الحقوق 

وهي  الغير،ة لدى مملوك وهي أموالاذن  والمالية بالغيرهي الحقوق التي اكتسبتها نتيجة علاقتها التجارية 
 الاجل.غالبا من استثمارات قصيرة  مكونة

 ج-شكل الميزانية:
 شكل ومضمون الميزانية كالاتي:يوضح  والجدول التالي  
 
 
 
 

                                                           
 752، ص 2072، دار البلدية، عمان، الأردن، التحليل المالينعيم نمر داوود،  1
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                      الجدول رقم )1-1(: شكل الميزانية
 الأصول المبلغ الخصوم المبلغ

 الأموال الدائمة 
 الأموال الخاصة
 -رأس مال الشركة

 -احتياطات
 -صرف إعادة الخصم
 الديون طويلة الاجل
 -ديون الاستثمارات
 -قروض مصرفية

 -مؤونات طويلة الاجل

 الأصول الثابتة 
 القيم الثابتة
 -قيم معنوية

 -أراضي
 -تجهيزات

 القيم الثابتة الأخرى
 -مخزون الأمان

 -سندات المساهمة
 -كفالات مدفوعة

 -زبائن أكثر من سنة
 

 مجموع الأصول الثابتة  مجموع الأموال الدائمة 

 الديون قصيرة الاجل 
 -الديون في تاريخ استحقاقها اقل من 7 سنة

 الأصول الثابتة 
 قيم الاستغلال

 -بضائع
 -مواد ولوازم

 -منتجات تامة
 مجموع قيم الاستغلال   

 قيم قابلة للتحقيق   
 -تسبيقات للتحقيق

 -زبائن
 -أوراق القبض

 مجموع قيم قابلة للتحقيق   
 قيم جاهزة   

 -الشيك
 -الصندوق

 
 مجموع القيم الجاهزة   

 مجموع الأصول المتداولة   

 مجموع الأصول  مجموع الخصوم 
 

 المصدر: قرار مؤرخ في 2002/01/22 الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 73 بتاريخ 2003/02/25، ص 23-22
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 جدول حساب النتائج ثانيا:

  مؤسسة. المالية لأي وتشخيص الوضعيةيعتبر جدول حساب النتائج من اهم القوائم المالية لتحليل 
 أ-مفهوم جدول حساب النتائج: 

جل تحدد مختلف مستويات النتائج لدورة متتالية معينة حيث سهو وثيقة محاسبية "جدول حساب النتائج 
 1."فيها كل التكاليف والنواتج العائدة للدورة والغير المالية

 ب-عرض بيانات في جدول حسابات النتائج:
يعتبر جدول حساب النتائج مصدرا هاما من مصادر معلومات التحليل المالي، ويشمل هذا الجدول  

 2الأصناف التالية:
 -الإيرادات:

لع والخدمات ية تبادل السيقصد بها الزيادة في الأصول او النقص في الخصوم او معا والتي تنتج من عمل
  من الأنشطة الرئيسية للمؤسسة او الثانوية. ، وتكون هذه الإيرادات اتية سواءالمتاحة للمؤسسة

 -المصارف:
يقصد بها النقص في أصول المؤسسة أو الزيادة في الخصوم او معا مقابل حصولها على السلع او الخدمات 

 اللازمة لممارسة نشاطها.
 -المكاسب:

 تدخل ضمن لايقصد بها المنافع خلاف الإيرادات، التي تحصل عليها المؤسسة نتيجة عمليات عرضية 
 نشاطها الرئيسي، وهي غير دورية، ومنها المكاسب المتاحة والناتجة عن بيع الأصول الثابتة.

 -الخسائر:
وهي تلك النفقات التي تتحملها المؤسسة دون ان تعود عليها بمنفعة لا تتعلق بالنشاط العادي للمؤسسة، 

ار المخزون او الانخفاض الناتج عن تقلبات أسع لذا يطلق عليها مصاريف خارج الاستغلال ومنها انخفاض قيمة
 الصرف.

 ج-شكل جدول حساب النتائج: 
   والشكل التالي يوضح شكل ومضمون جدول حساب النتائج كما يلي:

 
 

   
                                                           

 222، ص 2075 ،دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر التحليل المالي،محمد الصيرفي،  1
 225نفس المرجع السابق، ص  2
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                               الجدول رقم )1-2(: شكل جدول حساب النتائج 
 رقم الحساب اسم الحساب مدين دائن

 07 رقم الاعمال  
 72 الإنتاج المخزن  
 73 الإنتاج المثبت  
 74 اعانات الاستغلال  
 1 انتاج الدورة  
 60 المشتريات المستهلكة  
 61 الخدمات الجارية  
 62 الخدمات الخارجية الأخرى  
 2 استهلاك الدورة  
 63 أعباء المستخدمين  
 64 الضرائب والرسوم  
 4 الفائض الإجمالي للاستغلال  
 75 إيرادات وظيفة أخرى  
 65 أعباء وظيفة أخرى  
 68 مخصصات الاهتلاكات وتدني القيمة  
 78 استرجاع أعباء دورات سابقة  
 5 النتيجة الوظيفية  
 76 إيرادات مالية  
 66 أعباء مالية أخرى  
 6 النتيجة المالية  
 6+5 النتيجة العادية قبل الضرائب  
 695 ضرائب مدفوعة على النتيجة العادية  
 693 ضرائب مؤجلة على النتيجة العادية  
 7 النتيجة الصافية للأنشطة العادية  
 77 إيرادات استثنائية  
 67 أعباء استثنائية  
 8 النتيجة الغير العادية  
 9 النتيجة الصافية للدورة  

 المصدر: قرار مؤرخ في 2002/01/22 الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 73 بتاريخ 2003/02/25، ص 20
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 ثالثا: جدول تدفقات النقدية
  يعتبر جدول تدفقات النقدية من اهم القوائم المالية لتحليل وتشخيص الوضعية المالية لأي مؤسسة.

 تعريف جدول تدفقات النقدية-أ
التدفقات النقدية هي التدفقات الداخلة والخارجة للنقدية وما في حكمها، والنقدية تتضمن النقدية  " 

كن النقدية فهي الاستثمارات قصيرة الأجل وعالية السيولة، والتي يمبالصندوق والودائع تحت الطلب، أما في حكم 
 تحويلها بسهولة إلى مبالغ نقدية محددة، والتي يكون تعرضها لمخاطر التغير في قيمتها ضئيلة وقد تشتمل البنود التي

 1:"في حكم النقدية على ما يلي
يخ ويمكن القول بأنها ثلاثة أشهر أو أقل وذلك من تار الاستثمارات عندما يكون تاريخ استحقاقها قصير الأجل، - 

الاقتناء مثل أذون الخزانة وصكوك صناديق الاستثمار وتستبعد الاستثمارات في الأسهم من العناصر التي في حكم 
تاريخ  االنقدية ما لم تكن مثل حالة الأسهم الممتازة التي يتم اقتناؤها قبل فترة قصيرة من تاريخ استحقاقها، ويكون له

 استرداد محدد.
 السحب على المكشوف من البنوك، ومن سمات هذه الترتيبات المصرفية أنها تظهر رصيد البنك في كثير-

من الأحيان على أنه يتذبذب ما بين رصيد موجب إلى رصيد سحب على المكشوف، وبالتالي لا يتضمن مفهوم 
 .لتدفقات النقدية العناصر التاليةا

 دفقات النقديةأهمية جدول الت-ب
إن المعلومات التي تفصح عنها قائمة التدفقات النقدية يجب أن تساعد المستثمرين والدائنين وغيرهم على  

 2:إجراء التقييمات التالية
 تقييم قدرة للمؤسسة الاقتصادية على توليد تدفقات نقدية في المستقبل، فالهدف الأساسي من القوائم -

 ا.القرارات على التنبؤ بالتدفقات النقدية المتوقعة وتوقيعها ودرجة عدم التأكد المرتبطة بهالمالية أن تساعد متخذي 
إن فحص العلاقات بين العناصر مثل المبيعات وصافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية، والزيادة أو النقص -

كد من التدفقات ة بمقدار وتوقيت وعدم التأفي النقدية أو من البديهي أن هذه المعلومات تمكن من التنبؤ بطريقة جيد
 النقدية المستقبلة، وهذا الأمر يصعب تحقيقه إذا استخدمنا المعلومات التي يتم إعدادها وفقا لأساس الاستحقاق؛

تقييم قدرة للمؤسسة الاقتصادية على سداد توزيعات المساهمين والوفاء بالالتزامات، ومن البديهي أنه إذا لم يتوفر  - 
قدر الكافي للنقدية لا تتمكن الوحدة من سداد أجور العاملين، أو سداد الالتزامات المستحقة عليها، أو سداد ال

                                                           
 752، ص 2002، الجزء الأول، مكتبة الشركة بوداد، الجزائر، محاسبة المؤسسة طبقا للمعايير المحاسبية الدوليةشعيب شنوف،  1
 122-122 ، ص ص2005، الدار الجامعية، الإسكندرية، المحاسبة المالية القياس والتقييم والإفصاح المحاسبيأحمد نور،  2
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توزيعات لجملة الأسهم، أو لشراء المعدات المطلوبة، والجدير بالذكر أن قائمة التدفقات النقدية توضح مصادر 
وا بهذه القائمة لاء يجب عليهم أن يهتمموجملة الأسهم والع لين والدائنينالنقدية وكيفية استخدامها، ولذلك فإن العام

 بصفة خاصة ودون الاعتماد على غيرها من القوائم المالية، توضح التدفقات النقدية؛
 .صة بالمؤسسةم وحقوق الملكية الخاتوفر قائمة التدفقات النقدية معلومات إضافية للمستخدمين عن أصول وخصو  -
 اعداد قائمة التدفقات النقدية -ج

 1يتم إعداد قائمة التدفقات النقدية وفق طريقتين هما: 
 الطريقة المباشرة؛-
 الطريقة غير المباشرة. -
 :إعداد قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة المباشرة-

يتم تحديد صافي التدفق النقدي بموجب هذه الطريقة أولا بطرح المشتريات النقدية والمصاريف التشغيلية 
النقدية من المبيعات النقدية للوصول إلى صافي التدفق النقدي من عمليات التشغيل، بعدها يضاف صافي التدفق 

نقدي خلال ويل للوصول إلى صافي التدفق الالنقدي من عمليات الاستثمار وصافي التدفق النقدي من عمليات التم
 .إلى رصيد النقدية في بداية السنةالسنة، م يضاف 

 :ات النقدية وفق الطريقة المباشرةيوضح الشكل التالي قائمة التدفق 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

                                                           
 22، ص 25/02/2003، بتاريخ 37الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 22/01/2002قرار مؤرخ في  1
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 الجدول رقم )1-3(: قائمة التدفقات النقدية المعدة وفق الطريقة المباشرة
N-1 N البيان ملاحظات 

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية   
 التحصيلات المقبوضة من عند الزبائن 
 المبالغ المدفوعة للموردين والمستخدمين

 الفوائد والمصاريف المالية الأخرى المدفوعة
 الضرائب على النتائج المدفوعة

 تدفقات أموال الخزينة قبل العناصر الغير العادية
 صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية )أ(

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار
 المسحوبات عن اقتناء تثبيتات عينية لو المعنوية

 التحصيلات عن عمليات التنازل عن تثبيتات عينية أو معنوية
  لمسحوبات عن اقتناء تثبيتات مالية

  التحصيلات عن العمليات التنازل عن تثبيتات مالية
 الفوائد التي تحصيلها عن التوظيفات المالية

من النتائج المسلمة والأقساط المقبوضةالحصص   
(صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار )ب  

 صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل
أعقاب إصدار أسهمالتحصيلات في   

االتوزيعات التي تم القيام به وغيرها منالحصص    
 التحصيلات المتأتية من القروض

تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة   
(صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل )ج  

زينة في الفترة تغير أموال الخ وشبه السيولاتتغيرات سعر الصرف على السيولات  تأثيرات
 )أ+ب +ج( 

    
 الافتتاح السنة المالية  ومعادلاتها عندأموال الخزينة    

 إقفال السنة المالية  ومعادلتها عندأموال الخزينة 

 تغير أموال الخزينة خلال الفترة

 المقاربة مع النتيجة المحاسبية   

     
 المصدر: قرار مؤرخ في 2002/01/22 الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد73، بتاريخ 2003/02/25، ص 52
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 إعداد قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة غير المباشرة-
ائمة قإن الطريقة الغير مباشرة والمسماة أيضا بطريقة المطابقة تستوجب البدء بصافي الدخل المعروض في 

الدخل، ونسميه مجازا بالدخل المحاسبي ومن م نقوم بتحويله إلى صافي التدفق النقدي من النشطات التشغيلية، 
والذي نسميه مجازا بالدخل النقدي وبغرض الوصول إلى ذلك الدخل ينبغي حساب كل زيادة في الدخل المحاسبي 

 لدخل المحاسبي )مصروفات)إيرادات غير نقدية ينبغي طرحه(، وكل ما أدى إلى نقص ا
زيادة في لغير نقدية ينبغي إضافته(، وذلك يتمثل بنوعين من التسويات هما الزيادة في رصيد حسابات المدينين وا

 1:أرصدة حسابات الدائنين
 عندما تزداد أرصدة حسابات المدنيين خلال العام فيعني ذلك زيادة المدنيين:في رصيد حسابات  الزيادة-أ 

عن المقبوضات لأن الإيرادات تشتمل على المبيعات الآجلة التي لم تحصل بعد، وحتى يمكن التوصل إلى  الإيرادات
 صافي التدفق يجب خصم الزيادة في حسابات المدنيين من صافي الدخل، ومن الطبيعي أن

 يحدث العكس في حالة نقص حسابات المدينين؛
اد أرصدة حسابات الدائنين خلال العام تكون المصروفات عندما تزد في أرصدة حسابات الدائنين: الزيادة-ب 

وفقا لأساس الاستحقاق أكبر من المدفوعات النقدية، لأن المصروفات تنطوي على جزء لم يسدد بعد، وللتوصل 
 إلى المدفوعات النقدية يجب إضافة الزيادة في حسابات الدائنين إلى صافي الدخل.

ريقة انتشارا بين طرق تقديم التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل، وهي الط فهذه الطريقة تعتبر الطريقة الأكثر
الأبسط في الإعداد، فهي تركز على الفروق بين صافي نتائج التشغيل والتدفقات النقدية، وعادة ما تبدأ الطريقة الغير 

أو يخصم منه  م يضاف إليه المباشرة بصافي الدخل )الخسارة( والتي يمكن الحصول عليها مباشرة من قائمة الدخل،
بنود الإيرادات والمصروفات غير المؤثرة على النقدية وذلك للوصول إلى صافي النقدية الناتجة عن الأنشطة التشغيلية، 

ض صافي المصروفات التي تؤدي الى تخفي فعلى سبيل المثال يتم إضافة كل من الإهتلاك والاستهلاك لأنهما من
 لنقدية .الدخل دون التأثير على ا

وقائمة التدفقات النقدية المعدة باستخدام الطريقة الغير المباشرة وتركز على التغيرات في مكونات معظم الأصول  
المتداولة والخصوم المتداولة، مثل التغيرات في المخزون، حسابات القبض، وكذلك الحسابات الأخرى المتداولة التي 

  .واضحةيل، ورغم أن معظم هذه التعديلات تستخدم في تحديد التدفقات النقدية من أنشطة التشغ
 

                                                           
-257، ص ص، 2002الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  دراسات متقدمة في مجال المحاسبة المالية،وصفي عبد الفتاح أبو المكارم،  1

252. 
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 : قائمة التدفقات النقدية المعدة وفق الطريقة غير المياشرة(4-1) الجدول رقم
N-1 N البيان ملاحظات 

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية   

 نتيجة السنة المالية الصافية 

 من أجل: تتصحيحا 

  والمؤوناتالإهتلاكات  - 

 تغير الضرائب المؤجلة -

 تغير المخزونات - 

 الأخرى  والحسابات الدائنةتغير الزبائن  - 

  والديون الأخرىتغير الموردون  -

 زائد أو ناقص قيم التنازل، الصافية من الضرائب  -

 ( أتدفقات الخزينة الناجمة عن النشاط )

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من عمليات الاستثمار 

 تصحيحات على اقتناء التثبيتات

 تحصيلات من التنازل عن التثبيتات  

 ( 7تأثيرات تغيرات محيط الإدماج )

 (ار)باجمة المرتبطة بعمليات الاستثمتدفقات الخزينة الن

 )ج(تدفقات أموال الخزينة المتأتية عن عمليات التمويل  

 صص المدفوعة للمساهمين الح

 زيادة الرأسمال النقدي 

 إصدار القروض

 تسديد القروض 

 تدفقات أموال الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل  

 أ+ب+ج(تغير أموال الخزينة للفترة ) 

 أموال الخزينة عند الافتتاح 

 أموال الخزينة عند الإقفال

 تأثيرات تغيرات سعر العملات الأجنبية 

 تغيرات أموال الخزينة 

 المصدر: قرار مؤرخ في 2002/01/22 الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 73 بتاريخ 2003/02/25، ص 25
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 المطلب الثاني: مؤشرات التوازن المالي 
 تنقسم هذه المؤشرات الى: 
 أولا: رأس المال العامل:

   يعتبر رأس المال العامل من مؤشرات التوازن المالي ويسمى أيضا بالهامش الأمان.
 أ-مفهوم رأس المال العامل: 

الأموال المتاحة لضمان التشغيل او دوران فعالية المؤسسة او يقصد برأس المال العامل على انه مجموعة من 
 1استمرارية دفوعاتها الجارية.

ويسمى أيضا بالهامش امان وهو جزء من الأموال الدائمة التي تفيض عن الأصول الثابتة او جزء من الأصول المتداولة 
 يحسب بطريقتين:المغطى بأموال دائمة ومن خلال هذا المفهوم فان رأس المال العامل 

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

 -من أسفل الميزانية:
  رأس المال العامل= الأصول المتداولة-ديون قصيرة الاجل.

 ب -الحالات المختلفة لرأس المال العامل:
 يأخذ رأس المال العامل ثلاث حالات تتمثل في:2

 -رأس المال العامل موجب أكبر من 7 
في هذه الحالة تكون الأصول الثابتة ممولة كليا بالأموال الدائمة وبتالي تكون المؤسسة في وضعية جيدة اين 
تحقق توازن مالي عل المدى الطويل مع وجود فائض متبقي متمثل في رأس المال العامل الدائم )هامش امان( والذي 

 ل او لمواجهة استحقاقية الديون.يمكن تخصيصه لتمويل دورة الاستغلا
 -رأس المال العامل سالب أصغر من 7

لديون قصيرة الاستعانة بجزء من ا وهنا يتم الثابتة،في هذه الحالة لا تكفي الأموال الدائمة لتمويل الأصول 
ذه الحالة الوضعية المالية هلتمويل الجزء المتبقي من الأصول الثابتة الغير الممول بالأموال الدائمة حيث نعتبر في الاجل 

 للمؤسسة غير متوازنة.
 -رأس المال العامل معدوم يساوي 7   

في هذه الحالة تكون الأصول الثابتة مساوية للأموال الدائمة، نفس الشيْ بالنسبة للأصول المتداولة والتي 
 تساوي استحقاق الديون قصيرة الاجل.

                                                           
 50-52ص،، مرجع سبق ذكره، ص التحليل الماليمحمد مدحت غسان الخيري، دلال غسان الخيري، 1
 57نفس المرجع السابق، ص  2
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 ثانيا: الاحتياج من رأس المال العامل:
ويمثل رأس المال العامل الذي تحتاجه أي مؤسسة لمواجهة العجز في يعتبر من اهم مؤشرات التوازن المالي 

 سيولتها المالية.
 أ-مفهوم الاحتياج من رأس المال العامل:

يمكن تعريفه على انه رأس المال العامل الذي تحتاج اليه المؤسسة فعلا لمواجهة بصفة حقيقية احتياجات 
السيولة عند موعد استحقاق ديون قصيرة الاجل وتتضمن تسير دور الاستغلال بصفة عادية فدورة الاستغلال تترتب 

دورة نقول أكبر من الموارد المتولدة من نفس العلى احتياجات دورية متحددة يجب تغطيتها بمصادر التمويل للدورة 
 1في هذه الحالة ان المؤسسة بحاجة الى رأس المال العامل. 

  ويتم حساب الاحتياج من رأس المال العامل بالقانون التالي:
*الاحتياج من رأس المال العامل= الاستخدامات المتداولة للاستغلال وخارج الاستغلال-الديون قصيرة الاجل 

 للاستغلال.
 ب-تغيرات الاحتياج من رأس المال العامل:

ان طبيعة ومستوى نشاط المؤسسة وأيضا التحكم في تسيير دورة الاستغلال ينتج عنه تغيير مستمر في 
 2احتياج رأس المال العامل ونذكر منها:

 -الاحتياج من رأس المال العامل موجب أكبر من 7
   هذا يعني ان للمؤسسة احتياج لرأس المال العامل بقيمة الفرق.

 -الاحتياج من رأس المال العامل معدوم يساوي 7
 اف،كهذا يعني ان الاحتياجات الدورية تغطي موارد التمويل الدورية ومنه لدى المؤسسة رأس المال العامل  

 وهذا يحقق توازن المؤسسة 
 -الاحتياج من رأس المال العامل سالب اقل من 7

  هذا يعني ان للمؤسسة فائض في رأس المال العامل وذلك بعد تغطية كل احتياجات التمويل الدورية 
 ثالثا: الخزينة:

 انطلاقا من الميزانية المالية فان الخزينة تتمثل في السيولة التي تحت التصرف المؤسسة 
 
 

                                                           
، 2002 الأردن،، دائر وائل للنشر، عمان، 2، طالتحليل المالي باستخدام الحاسوبمؤيد عبد الرحمان الدوري ونور الدين اديب أبو زياد،  1

 20ص
 22-27نفس المرجع السابق، ص ص  2
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 أ-مفهوم الخزينة: 
أي  زة،الجاهصافي القيم  وهي تشملهي مجموعة من الأموال التي بحوزة المؤسسة لمدة دورة الاستغلال 

 1مبالغ سائلة خلال دورة الاستغلال.نستطيع التصرف فيه فعلا من 
الخزينة هي مجموع السيولة التي هي تحت تصرف المؤسسة، وتعرف على انها كل العمليات التي تقوم بها المؤسسة التي 
 تؤدي الى دخول او خروج من أموال الخزينة سواء كانت عمليات الاستغلال التوزيع او الاستثمار او التحويل.

 ب-مكونات الخزينة: 
  2انطلاقا من الميزانية المالية يمكننا تحديد مكونات الخزينة من أصول وخصوم وهي كالاتي: 

 -عناصر الأصول:
   وتتكون من 

 :ويكون ذلك عن طريق خصم المباشر لتلك الأوراق امام البنوك. خصم الأوراق التجارية 
 :سندات الخزينة 

 تقوم المؤسسة بشراء سندات من البنوك التي يطرحها للاكتتاب وهذه السندات تسدد قبل تاريخ الاستحقاق 
 الذي لا يزيد عن 2 أشهر.

  الجارية:الحسابات 
  وهي عبارة عن تلك الأموال الجاهزة التي تكون تحت تصرف المؤسسة في أي وقت.

 *عناصر الخصوم: 
  وتتكون من 

 :تسهيلات الصندوق 
وهي تمثل جميع المساعدات البنكية التي تتحصل عليها المؤسسة من قبل البنوك لفترة قصيرة من الزمن عندما  

 يكون رصيدها سالبا.
  المكشوف:السحب على 
  يسمح البنك للمؤسسة بسحب أموال دون وجود رصيد وهذه العملية لا تتطلب فترة طويلة لخطورتها. 

 ويمكن حساب الخزينة ب الطريقتين التاليتين:
 الخزينة= قيم جاهزة – سلفات مصرفية

 الخزينة= رأس المال العامل – احتياج رأس المال العامل
 

                                                           
 720، ص 2005 مصر،، الدار الجامعية، الإسكندرية، التقارير الماليةطارق عبد العال حماد،  1
 722-727 ،نفس المرجع السابق، ص ص 2
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 ج-الحالات المتعلقة بالخزينة:
  يمكن توضيح وضعية الخزينة من خلال الحالات الثلاث التالية:1

 -الخزينة الموجبة: الخزينة أكبر من 7 أو رأس المال العامل أكبر من احتياج رأس المال العامل
من  الحالة يمكن للمؤسسة إبقاء جزء وفي هذه احتياجه،من  أكبرالحالة يكون رأس المال العامل  وفي هذه

 او توظيف هذه الأموال في مشاريع أخرى. التزاماتها،أموالها لتغطية بعض 
 -الخزينة السالبة: الخزينة أصغر من 7 او رأس المال العامل أصغر من احتياج رأس المال العامل

طرا خ وهذا يشكللكلية ا احتياجاتهاالمؤسسة لا تغطي  وذلك لانهذه الوضعية تعبر عن حالة عجز 
 بالنسبة للمؤسسة أي المؤسسة بحاجة الى موارد مالية لتغطية الاحتياجات المتزايدة لاستمرار النشاط.
 -الخزينة معدومة: الخزينة تساوي 7 أي لرأس المال العامل يساوي احتياج رأس المال العامل

الي المالي لكن لابد من اخذ الحذر، وبتوهي حالة مثلى للخزينة وهنا تكون المؤسسة قد حققت توازنها 
 ضرورة إيجاد موارد جديدة من اجل ضمان تغطية الاحتياجات المستقبلية.

 
 المطلب الثالث: النسب المالية 

تعتبر النسب المالية من اهم الأدوات المستعملة في التحليل المالي لتقييم أداء المؤسسة، وتشخيص وضعيتها 
 الميزانية المالية وجدول حسابات النتائج.المالية انطلاقا من 

 أولا-مفهوم النسب المالية ومدى أهميتها:
معطيات  القيمتين تستطيعان الكشف عن هامتين، تعرف النسب المالية على انها العلاقة بين قيمتين"

 2الأكثر اعدادا مثل رأس المال العامل او القيمة المضافة". وكذلك المعطيات المراكز،خاصة مثل المخزونات او احدى 
او هي " علاقة تربط بين بندين او أكثر من بنود القوائم المالية، وقد تتواجد البنود التي تدخل في اشتقاق النسبة 

 المالية على القائمة المالية نفسها، كما قد تتواجد هذه البنود على قائمتين ماليتين.3
 ثانيا-أنواع النسب المالية

 هناك عدد لا نهائي من النسب المالية، يمكن بصفة عامة تقسيمها الى عدة مجموعات كمايلي:
 
 

  

                                                           
 725، مرجع سبق ذكره، ص التقارير الماليةطارق عبد العال حماد،  1
 722-725نفس المرجع السابق، ص ص  2
 227، ص 2075 مصر،، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة، التحليل المالي )وجهة نظر محاسبة إدارية(محمد الصيرفي،  3
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 أ-نسب الهيكلة المالية:
توضح هذه النسب مدى التوازن بين سيولة الأصول واستحقاقية الخصوم، وتحليل السياسة المتبعة من طرف 

 1المؤسسة وتنقسم الى قسمين:
 -نسب هيكلة الأصول:

   تعطي النسبة الحقيقية التي يساهم بها عنصر في مجموع الأصول وهي:
 *نسبة الأصول الثابتة= الأصول الثابتة / مجموع الأصول؛

 *نسبة الأصول المتداولة= الأصول المتداولة / مجموع الأصول؛ 
 *نسبة القيم الجاهزة= القيم الجاهزة / مجموع الأصول.

 -نسبة هيكلة الخصوم:
تعبر هذه النسب عن طبيعة كل عنصر من العناصر المكونة للخصوم، وتحدد مدى ميول المؤسسة الى الديون 

 بنوعيها، كما انها تبين وبصورة دقيقة نسبة الأموال الخاصة من مجموع الخصوم وهي: 
 *نسبة الأموال الخاصة = الأموال الخاصة / مجموع الخصوم؛

 *نسبة الديون الطويلة الاجل= الديون الطويلة الاجل / مجموع الخصوم؛ 
 *نسبة الديون القصيرة الاجل= الديون قصيرة الاجل / مجموع الخصوم.

 ب-نسب السيولة:
المؤسسة على الوفاء بالالتزامات قصيرة الاجل مما لديها من نقدية هي تلك النسب التي تقيس مقدرة 

 2:وتنقسم الىيمكن تحويلها الى نقدية في فترة زمنية قصيرة نسبيا  وأصول أخرى
 -نسب سيولة الأصول:

   تنقسم بالعلاقة التالية:
 *نسبة سيولة الأصول= الأصول المتداولة / مجموع الأصول.

إذا كانت نسبة هذه الأصول أكبر من 0,5 فهذا يعني ان قيمة الأصول المتداولة أكبر من قيمة الأصول الثابتة، 
وهذا مؤشر إيجابي للمؤسسة اما إذا كانت النسبة اقل من 0,5 فهذا يعني ان قيمة الأصول المتداولة اقل من قيمة 

 الأصول الثابتة وهذا مؤشر سلبي.
 -نسبة السيولة العامة )نسبة رأس المال العامل(

  وتعطى بالعلاقة التالية:3

                                                           
 222-222مرجع سبق ذكره، ص ص ، التحليل المالي )وجهة نظر محاسبة إدارية(محمد الصيرفي،  1
 225ص  ،نفس المرجع السابق 2
 222-225ص ص  السابق،نفس المرجع  3
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 *نسبة السيولة العامة = الأصول المتداولة / الديون قصيرة الاجل.
لى قياس التوازن ع وبتالي تعمل الاجل،تعطي لنا هذه النسبة مدى تغطية الأصول المتداولة لديون قصيرة 

 القصيرة الاجل والمصادر الماليةأي تحقيق التناسق بين الاستخدامات قصيرة الاجل  المالي،
 -نسبة السيولة المختصرة:

 وتعطى بالعلاقة التالية:1
 *نسبة السيولة للمختصرة= )قيم قابلة للتحقيق + المتاحات( / الديون قصيرة الاجل

عموما تكون هذه النسبة اقل من الواحد، وتختلف من مؤسسة الى أخرى حسب طبيعة النشاط وقد تم استبعاد 
 المخزون كي تعبر هذه النسبة عن السيولة الحقيقية للمؤسسة.

 -نسبة السيولة الانية:
 تعطى بالعلاقة التالية: 

 *نسبة السيولة الانية = القيم الجاهزة / الديون قصيرة الاجل 
تظهر هذه النسبة مقدرة المؤسسة على تسديد ديونها القصيرة الاجل في اجال قياسية باستعمال القيم الجاهزة، 

 وهي محدودة ب 0,2 و0,2
 ج-نسب المردودية:

ة في استخدام الموارد المتاحة للمؤسسة وتهدف الى تقدير المؤسستقيس هذه النسب مدى فعالية المؤسسة 
 2على تحقيق الأرباح والاستمرارية وتطير المؤسسة وتنقسم الى:

 -نسب مردودية النشاط:
   3تتمثل فيما يلي:

 *نسبة هامش الاستغلال = نتيجة الاستغلال / رقم الاعمال بدون رسوم
 تبين هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على التحكم في العناصر التي لها علاقة بتكاليف المبيعات.

 *نسبة الهامش الصافي= الربح الصافي / رقم الاعمال بدون رسوم
تبين هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على التحكم في النفقات التي لها علاقة بالنشاط،  كما تبين قدرة المؤسسة 
على التحكم في السوق من خلال فرض أسعار البيع وهذا على أساس حجم مبيعاتها،  كما تبين كذلك القدرة 

 على التحكم في نفقات الإنتاج.
 

                                                           
 250-221ص ص ، مرجع سبق ذكره، التحليل المالي )وجهة نظر محاسبة إدارية(محمد الصيرفي،  1
 55، صذكرهمرجع سبق  ،التحليل الماليمحمد مدحت غسان الخيري، دلال غسان الخيري،  2
 52-51نفس المرجع السابق، ص ص  3
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 -نسبة المردودية الاقتصادية:
تشير المردودية الاقتصادية الى كفاءة استخدام الأصول الثابتة في المؤسسة بمقارنة النتائج المحققة بالأموال 

 المستثمرة
 وتعطي بالعلاقة التالية:

 *المردودية الاقتصادية= النتيجة المالية / مجموع الأصول
 *-نسبة المردودية المالية:

يتم من خلالها مقارنة رؤوس الأموال الموظفة من طرف المؤسسة بالنتائج التي تحققها، او بمعنى اخر مدى  
 كفاءة الإدارة في توليد الأرباح من الأموال الخاصة.

 وتعطى بالعلاقة التالية:1
 -نسبة الأموال الخاصة= نسبة المردودية المالية – )النتيجة الصافية / الأموال الخاصة(

 د-نسب التمويل 
  تنقسم الى:

 -نسبة التمويل الدائم: 
   تعبر هذه النسبة على مدى تغطية الأصول الثابتة بالأموال الدائمة وتعطى بالعلاقة التالية:

 *نسبة التمويل الدائم = الأموال الدائمة / الأصول الثابتة
ويستحسن ان تكون هذه النسبة أكبر من الواحد حتى نقول ان المؤسسة لها هامش امان، أي ان رأس المال 

 العامل للمؤسسة موجب 
 -نسبة التمويل الخاص:

  تبين هذه النسبة مدى تغطية الأصول الثابتة بالأموال الخاصة وتعطى بالعلاقة التالية:2
 *نسبة التمويل الخاص= الأموال الخاصة / الأصول الثابتة

إذا كانت هذه النسبة أكبر من الواحد يعني ان المؤسسة تمكنت من تغطية أصولها الثابتة بواسطة أموالها الخاصة 
 دون اللجوء الى ديون خارجية.

 ه-نسب النشاط:
م نشاط الاعتبار حجتقيس هذه النسبة مدى فعالية استخدام الموارد داخل المؤسسة حيث تأخذ بعين 

 3المؤسسة وتعتبر تكملة للنسب الهيكلية وتنقسم الى:
                                                           

 251، ص ذكره ، مرجع سبقالتحليل المالي )وجهة نظر محاسبة إدارية(محمد الصيرفي،  1
 252، ص نفس المرجع السابق 2
مركز الكتاب الأكاديمي، عمان،  ،7ط ،الانحرافاتالتحليل المالي والرقابة على الأداء والكشف على عبد الله علي خلف، وليد ناجي الحيالي،  3

 51، ص 2075 الأردن،
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 -معدل دوران رأس المال المستثمر:
وتعطى ا في الموجودات المساهمة في خلقه وحجم الاستثمارتعبر عن مدى العلاقة بين المبيعات الصافية 

 1التالية: بالعلاقة
 *معدل دوران رأس المال المستثمر= صافي المبيعات على الموجودات 

تظهر هذه النسبة مساهمة كل دينار من الأموال المستثمرة في المبيعات ولكن ارتفاع معدل رأس المال المستثمر لا 
 يعني بالضرورة زيادة أرباح المؤسسة. 

 -معدل دوران الأموال الخاصة:
 تعطى بالعلاقة التالية:

 *معدل دوران الأموال الخاصة= صافي المبيعات / الأموال الخاصة 
تظهر هذه النسبة إمكانية الدينار من الأموال الخاصة على تحقيق مبيعات المؤسسة وارتفاع هذه النسبة مؤشر على  

 كفاءة الاستثمار.
 -معدل دوران المخزون:

   التالية:بالعلاقة تعطى 
 *معدل دوران المخزون= مبيعات البضائع / متوسط المخزون 

 حيث متوسط المخزون = مخزون اول المدة + مخزون اخر المدة /2
 يظهر هذا المعدل سرعة المخزون وكلما ارتفع هذا المعدل كان ذلك مؤشرا على كفاءة المؤسسة.

 -معدل دوران الزبائن: 
 تعطى بالعلاقة التالية:

 *معدل دوران الزبائن= صافي المبيعات / متوسط الزبائن 
وتصبح هذه النسبة ذات دلالة أكبر من خلال حساب متوسط فترة التحصيل ومتوسط فترة التحصيل يحسب  

 كما يلي: 
 *متوسط فترة التحصيل= عدد أيام السنة / معدل دوران الزبائن 

فكلما ارتفع المعدل وانخفضت فترة التحصيل، كلما دل ذلك على كفاءة أكبر في استخدام الموارد المالية للمؤسسة 
 بحيث يدل على ان المؤسسة تحصل ديونها بسرعة، وتعيد استثمارها مرة أخرى.

 -معدل دوران الموردين:
 تعطى بالعلاقة التالية:

 *معدل دوران الموردين = صافي المشتريات / متوسط الموردين 
                                                           

 52، مرجع سبق ذكره، ص والكشف على الانحرافاتالتحليل المالي والرقابة على الأداء ، واخرون خلف علىعبد الله  1
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وتصبح هذه النسبة ذات دلالة أكبر من خلال حساب متوسط فترة التسديد، ومتوسط فترة التسديد يحسب  
 كمايلي:

 *متوسط فترة التسديد= عدد أيام السنة / معدل دوران الموردين
 كلما ارتفعت فترة التسديد، كان ذلك جيدا بالنسبة للمؤسسة.

 ي-نسب الربحية: 
 وتنقسم الى: 1

 -نسبة صافي الربح: 
تعتبر هذه النسبة عن العلاقة بين صافي الربح الذي استطاعت المؤسسة تحقيقه بعد خصم جميع المصروفات 
ورقم المبيعات ويمكن ان تفيد هذه النسبة في مجال الإدارة المالية حيث تعتبر مؤشرا هاما يوضح مقدرة المؤسسة على 

 وتعطى بالعلاقة التالية: استخدام الأموال التي حصلت عليها من مصادر خارجية بكفاءة 
 *نسبة صافي الربح = صافي الربح / رقم الاعمال

 -نسبة صافي الربح بعد خصم الضرائب: 
 توضح هذه النسبة مدى كفاءة المؤسسة ومدى ربحيتها بعد الاخذ في الاعتبار جميع النفقات والضرائب المستحقة 

 تعطى بالعلاقة التالية:2
 *نسبة صافي الربح بعد خصم الضريبة = صافي الربح بعد خصم الضريبة / رقم الاعمال.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 22-21، مرجع سبق ذكره، ص ص التحليل المالي والرقابة على الأداء والكشف على الانحرافاتعبد الله علي خلف، وليد ناجي الحيالي،  1
 750، ص 2000 ،، دار الفكر، عمانالإدارة والتحليل الماليهيثم محمد الزعبي،  2
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 المبحث الثالث: معايير التحليل المالي، طرقه وأساليبه، استعمالاته والأطراف المستفيدة منه
 المطلب الأول: معايير التحليل المالي

يستخدم المحلل المالي مجموعة من المعايير للتعبير عن مستوى الأداء المالي الإيجابي منها أو سلبي نذكر منها 
 1 المعايير:اهم 

 :التاريخية المعايير أولا:

 مقارنتها معو تعتمد هذه المعايير على مجموعة المؤشرات المالية التاريخية لسنوات سابقة لنفس المؤسسة  
النتائج الحالية فمثلا تتم مقارنة نسبة العائد على استثمار او نسبة السيولة للعام الحالي اعداد تقييمه مع السنوات 

وهي تعبر عن مجموعة المعايير المتولدة داخل  الأسوأ،تطور هذه النسب نحو الاحسن او  وملاحظة مدىالسابقة 
 للمقارنة.قبل المحلل  والمقبولة منالمؤسسة 

  :المستهدفة المعايير ا:ثاني

ان  ويمكن للمحلليها ترد ف والبيانات التيعبارة عن المعايير التي تعتمد على الخطط المستقبلية للمؤسسة 
طبيق هذه المعايير عن مدى عبر توي ماضية،يقارن بين هذه المعايير التخطيطية مع المعايير المتحققة فعلا لفترة زمنية 

 قا.تنفيذ الخطط الموضوعة مسب

 :الصناعية المعايير ثالثا:

 وقد تكونلمؤسسة ا والمقبولة لنشاطعن معايير نمطية موضوعة في ضوء الظروف الطبيعية الجيدة  وهي عبارة  
ن دوليا تعبر من خلال مقارنتها مع ما تحقق في المؤسسة ع وإقليميا اوهذه المعايير ضمن الصناعة الواحدة محليا 

 الأداء المالي المقبول للمؤسسة محليا او إقليميا او دوليا في ضوء مؤشرات واضحة معيارية محددة.

 المالي  وأساليب التحليلطرق  :الثانيالمطلب 

عملية يستخدمها المحلل المالي من اجل الوصول الى مؤشرات معينة اثناء القيام ب وأساليب فنيةللتحليل المالي طرق 
 فعالية فيو منها ما هو تقليدي نشا مع بداية تشكل هذه المعرفة ولا زال يشكل أهمية  وهذه الطرقالتحليل المالي 

                                                           
 ، ص ص2005دار الجامعية، الإسكندرية،  ، الإدارة المالية التحليل المالي لمشروعات الاعمال،الحناوي، نهال فريد مصطفىمحمد صالح  1
 73-22 
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والإحصاء يات الأخرى كالرياضوهناك أساليب حديثة نشأت مع تطور العلوم  المالية،كالنسب   المالي،عملية التحليل 
 :الىالمستخدمة في التحليل المالي تنقسم  والأساليب الفنيةالطرق  ويرى بان ،وبحوث العمليات

 التقليدية:الطرق  أولا:

 ن:م وهي تتكونمن الأساليب الفنية التي ظهرت اول مرة بظهور التحليل المالي  وتشمل مجموعة

 النسب المالية.-أ

 المقارنات.-ب

 المالية:  النسب-أ

تعتبر النسب المالية احدى طرق التحليل المالي الكثر شيوعا في الحياة المهنية بسبب سهولة تطبيقها وتعدد 
 الأغراض التي تحققها.

 دلول،مشريطة ان تكون هذه العلاقة ذات  المالية،أساس هذا الأسلوب هو إيجاد العلاقات بين البيانات القوائم 
قصير او لبيان قابلية المشروع على سداد التزاماته في الاجل ال والخصوم المتداولةمثل العلاقة بين الأصول المتداولة 

 1الجارية.الفترة المالية 

 المالي:النسب المالية لقائمة المركز -

انبين رئيسين الأصول نميز ج ومصادر هذه معين،المشروع في تاريخ  وقيمة أصولقائمة المركز المالي تبين مقدار 
مويلي حيث بين مستويين في الهيكل الت ونميز أيضا التمويلي،الذي يطلق الهيكل الأول يتعلق مصادر التمويل 

 ولأجل الأول،توى العناصر الذي يتكون منها المس والثاني يوضحالمستوى الأول يتعلق بالمصدرين الرئيسين للتمويل 
  يلي: المالية كمااشتقاق النسب 

  التمويليالتناسق في هيكل: 

لتقييم التناسق في الهيكل التمويلي تنسب كل مجموعة رئيسية من مصادر التمويل الى مجموع مصادر  
 2التمويل بحيث يمكن ان نحصل على النسب التالية:

                                                           
 25، ص 2000 ،، دار الهدية العامة، الأردن7، جتقنيات مراقبة التسيير: التحليل الماليناصر دادي عدون،  1
 22-22ص ص  ،نفس المرجع السابق 2
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وحقوق الملكية  ليفي الهيكل التموي للالتزاماتلوزن النسبي ا-الوزن النسبي لحقوق الملكية في الهيكل التمويلي-
 الالتزامات بالمقارنة مع حقوق الملكية.-بالمقارنة مع الالتزامات

داخلية كانت  مويل،التلتقييم الهيكل التمويلي العام للمشروع في تاريخ معين، من حيث درجة اعتماده على مصادر 
 ام خارجية.

 :النسب المشتقة 

الملكية  حقوق-الوزن النسبي للالتزامات في الهيكل التمويلي -الهيكل التمويليالوزن النسبي لحقوق الملكية في -
 بالمقارنة مع الالتزامات

 :نسب إضافية تتعلق بالهيكل التمويلي  

لأجل تقديم أوسع للهيكل التمويلي للمشروع يجب استخراج نسب المكونة للهيكل التمويلي، لبيان حصة  
 1الهيكل التمويلي، للإعطاء صورة أكثر وضوحا عن مصادر التمويل: كل عنصر من هذه العناصر في مكونات

سبي للالتزامات قصيرة الوزن الن-الوزن النسبي للأرباح المحتجزة- الوزن النسبي للاحتياطات-الوزن النسبي لرأس المال-
 الوزن النسبي للالتزامات طويلة الاجل-الاجل 

 اجمالي مصادر التمويل  والمجموع يعادل

التأكد من فعالية استخدام مصادر التمويل يمكن اشتقاق نسبة أخرى تبين مقدار الأداء الاولي لاستثمار  ولأجل
  التالية:التمويل بواسطة المعادلة 

 700×راس المال  ÷المحتجزة( معدل الأداء الاولي= )الاحتياطات + الأرباح 

  الاستثماري( )الهيكلالتناسق في الاستخدامات 

إيجاد نسب  بها ويقصدعملية تقييم أداء الوحدة الاقتصادية يتم تقييم التناسق في الاستخدامات  لإتمام
الوزن النسبي  م يتم إيجاد أولى،حيث يتم نسبة كل مجموعة الى مجموع مصادر التمويل كخطوة  الاستثمار،توزيع 

                                                           
 27-23، مرجع سبق ذكره، ص ص تقنيات مراقبة التسيير: التحليل الماليدادي عدون، ناصر  1
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النسب  وجبوذلك بممن الأصول،  أصلمقارنة بالمجموعة الفرعية التي ينتمي اليها كل لكل نوع من أنواع الأصول 
  1التالية:

  تثماريلوزن النسبي للأصول المتداولة في الهيكل الاس-لوزن النسبي للأصول الثابتة في الهيكل الاستثماري ا-

التي  لفة،المختالات الاستثمار هذه الاوزان هو التعرف على أوجه تخصيص مصادر التمويل على مج والغرض من
 في الأغراض الاستثمارية.تقدم دليلا على مدى عقلانية استخدام الأموال 

ناجح في  وجهوهو ت السلعي،الاوزان النسبية للاستثمارات كانت في المخزون  أعظمالنسب السابقة تدلل على ان 
تناسق الهيكل الاستثماري باعتبارات المخزون السلعي من اهم العناصر في تحقيق الإيرادات التشغيلية للمشروع 

ق من قائمة المركز المالي نسب أخرى تشت والاستثماري هناكبالإضافة الى نسب المتعلقة بالتناسق في الهيكل التمويلي 
 2ي:ه وهذه النسبعلاقة جانبي قائمة المركز المالي  والتي تبينتسمى بنسب السيولة  وهذه النسب

 حيث تبين هذه النسبة قابلية أصول المشروع المتداولة على تغطية الالتزامات المتداولة. العادية:نسب السيولة -

 .السيولة السريعة استبعد المخزون من الأصول المتداولة تحسبا من مخاطر عدم دورانه أي قد يكون المخزون راكدا-

الا ان السؤال  لجارية،االنسبة لمعرفة قابلية النقدية الحرة لدى الوحدة الاقتصادية في تسديد التزاماتها  وتستخدم هذه
دية كافية سيولة نقفي زمن الاقتراض او الائتمان  الاقتصاديةكانت الوحدة   وهو إذا النسبة،الذي يثار حول هذه 

 تستطيع تغطية الالتزام. 

 المالي:نسب الرفع -

صادر تمويل ب تأثير استخدام ميمكن تصنيف النسب المشتقة في قائمة المركز المالي من جانب اخر الى نس
 3ادناه:كما هو موضح   التمويلي(،ول )الهيكل الأص

                                                           
 10-23، ص ص 2000 ،، الأردنالتحليل المالي وتقييم الأداء والتنبؤ بالفشلحمزة الزبيدي،  1

 15-12 ، ص صنفس المرجع السابق 2
 12 ص السابق،نفس المرجع  3
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 :يعتبر هذا المعدل أكثر المؤشرات استخداما لقياس درجة استخدام مصادر التمويل  معدل التمويل بالديون
 تعزيز الهيكل التمويلي ان هذا المؤشر يستخدم لقياس مقدار الديون لكل دينار من اجمالي الأصولالخارجية في 

 1ويتم قياسه وفق المعادلة التالي.

يستخدم التمويل بالديون قصيرة الاجل ومعدل  :وطويلة الاجلمعدلي التمويل بالديون قصيرة الاجل 
رض في المركز المالي لتحليل قدرة طالبي القروض على تسديد الق التمويل بالديون طويلة الاجل المشتقين من قائمة

  2تاريخ الاستحقاق من خلال تحديد معامل الالتزام الى أصول المشروع.

 النسب المالية لقائمة الدخل:-

لتي تستخدم ا وحسابات النتيجةان النسب المالية المستقاة من بيانات قائمة الدخل تسمى بنسب قائمة الدخل 
 3ي:هان النسب المالية يستعان بها لتحليل قائمة الدخل  متعددة،في تحليل عناصر هاتين القائمتين لأغراض 

  تلخص النسب المالية لصافي المبيعات معدلات الهوامش المستخدمة في التحليل المالي، حيث يتم  الربحية:نسب
حليل ن المبيعات الصافية ويطلق على هذا الأسلوب التالتعبير عن جميع عناصر قائمة الدخل بنسب مئوية م

الرأسي لقائمة الدخل، وتعتبر نسب الربحية احدى المؤشرات الرئيسية التي يستخدمها المستثمرون الحاليون 
  والمتوقعون

سة ابلية المؤسالنسب مصداقية في تحديد ق أكثرتحديد مساراتهم في الاستثمار باعتبار نسب الربحية هي  لأغراض
 على تحقيق الأرباح من الأنشطة العادية 

  ان مجمل ربح العمليات هو عبارة عن الفرق بين سعر بيع السلعة وتكلفة انتاجها  العمليات:نسبة مجمل ربح
 او شرائها، واهم ما تعبر عنه هذه النسبة، هو كفاءة الإدارة في التعامل مع عناصر تكلفة المبيعات.

بة ويعود السبب في احتساب هذه النسبة قبل الفوائد والضري: والضرائب(هامش ربح التشغيل )قبل الفوائد -
 والإيرادات والمصروفات الأخرى لعدم سيطرة الإدارة على هذه العناصر.

                                                           
 12-11، ص ص مرجع سبق ذكره ،الأداء والتنبؤ بالفشلالتحليل المالي وتقييم حمزة الزبيدي،  1
 32، ص 2005 ،، دار هومة، الجزائرالمنير في التحليل المالي وتحليل الاستغلالبوشاشي بوعلام،  2
امعة محمد ج، مذكرة ماستر غير منشورة، كلية العلوم الاقتصادية، أهمية التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسة الاقتصاديةسلماني طارق،  3

 20، ص 2075 ،بوضياف، المسيلة، الجزائر
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وتوضح هذه النسبة مقدار الأرباح )قبل او بعد الضرائب( المحققة من كل دينار  وبعد الضرائب:هامش ربح قبل -
 1واحد من المبيعات الصافية. 

 تعرف المصروفات على انها التدفقات المالية الخارجية التي تؤدي الى الزيادة في الخصوم او النقصالمصروفات: نسب -
في الأصول أو كلامها، التي تنتج عن نشاط المؤسسة الموجه نحو التحقيق الإيرادات، وتستخدم هذه النسب لقياس  

ديد تلك الأنواع وفات المختلفة بعد تحكفاءة المشروع في تحقيق الفائض الاقتصادي من خلال تقليص قيمة المصر 
 2التي تؤدي الى احتجاز أكبر حجم من إيرادات المبيعات. 

  والنسب المعياريةالنسب المالية المشتركة -

مع عنصر  المالي،كز تقتبس من قائمة المر  أكثرهي العلاقات السببية التي يشترك فيها عنصر او النسب المشتركة 
مجالات  حدأالدخل حيث يمكن الحصول عن تفاعل هذه العلاقة على مؤشر يفيد في أو أكثر مقتبس من قائمة 

منها  هذه النسبو قرارات الاستثمار او تقييم جانب من جوانب نشاط المشروع في تاريخ معين او فترة زمنية معينة 
 3 ما يلي:

تتعلق معدلات الدوران في بيان مؤشر كفاءة استخدام الأصول المشروع في توليد إيرادات التشغيل  الدوران:معدل -
)المبيعات(، اذ ترتبط الإدارة الرشيدة للسيولة بنجاح المشروع في تشغيل أمواله بكفاءة فاذا كان المشروع يستخدم 

 استخدامه، فان هذه المؤشرات  معدلات لدوران الأموال المستثمرة في النشاط للحكم على مدى كفاءة

تقدم الحكم على كفاءة تشغيل الأموال في الأنشطة المختلفة ولتحقيق هذه الأغراض يلجأ المحلل المالي الى استخدام 
تلك النسب والحكم على كفاءة تشغيل الأموال في الأنشطة المختلفة ولتحقيق هذه الأغراض يلجأ المحلل المالي الى 

 4استخدام. 

روع مجموع الأصول المتداولة التي يمتلكها المش الإجمالي،المقصود برأس المال العامل  العامل:دوران رأس المال  * معدل
الذي  لعامل،االاجل فتسمى صافي رأس المال  والالتزامات قصيرةفي تاريخ معين اما الفرق بين الأصول المتداولة 

                                                           
 22، ص مرجع سبق ذكره ،أهمية التحليل المالي في تقييم أداء المؤسسة الاقتصاديةسلماني طارق،  1
 22نفس المرجع السابق، ص  2
 12-10، ص ص 2070 ،، دار الحامد، عمانمبادئ الإدارة الماليةعود علي عبد الحفيظ على الخصاونة،  3
 15-12نفس المرجع السابق، ص ص  4
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امل يتم تحديد عدد رأس المال الع ولقياس كفاءةيحقق لدائني المشروع نسبة الأمان التي تتمتع به الالتزامات الجارية 
 1 الواحدة.التي يدورها خلال السنة المالية المرات 

تستخدم هذه النسبة كمؤشر للحكم على كفاءة إدارة الائتمان في المشروع على تحصيل  المدينين:*معدل دوران 
عن السنوات  اذ كلما ارتفع المعدل السنة،بعدد المرات التي يمكن تحصيل الديون فيها خلال  ويرتبط ذلكالديون 

 الائتمانية. ياستهاونجاح س ديونها،فهو يشير الى تحسين أداء الإدارة في تحصيل  المعيارية،السابقة او عن المعدلات 

ي المخزون السلعي عدد مرات التي يتم فيها بيع المخزون السلعيقصد بمعدل دوران  السلعي:معدل دوران المخزون *
  لواحدة.االمقياس لتحديد كفاءة إدارة المبيعات في تسويق منتجات المؤسسة خلال السنة  ويستخدم هذا السنة،خلال 

  المتداولة.يستخدم هذا المؤشر للحكم على كفاءة إدارة المشروع لسداد التزاماته  الدائنين:*معدل دوران 

ما كانت  ذاإيقيس هذا المؤشر كفاءة المشروع في استثمار مصادر التمويل في الاستخدامات  الأصول:*معدل دوران 
  بالأصول.معدلات الدوران عالية دلت على حسن الاستثمار 

 المقارنات-ب

استخدامه  ملويمتد ليشالتقليدية  ومكملا للأساليبالأساليب المساعدة  أحد اهميعتبر أسلوب المقارنات 
في الأساليب الكمية تشمل المقارنات في التحليل المالي مجالات عدة وفقا للغاية او الغرض من التحليل اذ تشمل 

 2لمعيارية.ا مع المؤشراتمقارنة البيانات الفعلية ببيانات السنوات السابقة او مقارنة بيانات السنة الحالية 

 اعتبارات أسلوب المقارنات -

 3ما يلي: أبرزهاالنتائج لابد من مراعاة جملة اعتبارات  أفضلان يحقق هذا الأسلوب  جللأ

ل و عدم الاكتفاء بالأرقام المطلقة عند المقارنة اذ لابد من إيجاد القيم النسبية للتغيير من اجل تقديم صورة ذات مدل*
 للتغيرات الحاصلة خلال المقارنة.

 مختلفة في طبيعتها بل يجب ان تتم بين عناصر ذات طبيعة واحدة.عدم احتساب التغيرات بين عناصر *

  وواضحة.تقديم تفسيرات للتغيرات الحاصلة على ان تكون مختصرة *

                                                           
 12-15 ، ص صمرجع سبق ذكره ،مبادئ الإدارة الماليةعود علي عبد الحفيظ على الخصاونة،  1
 20، ص نفس المرجع السابق 2
 22-27نفس المرجع السابق، ص ص  3
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 أدوات أسلوب المقارنات -

يتطلب  ،الأسلوبوفق هذا  المحلل،ان توظيف البيانات كمادة أولية لصناعة المعلومة التي يهدف اليها 
 1 التالية:الخطوات  وذلك باتباعتخدم أغراض التحليل  صمم بطريقةتاعدادها في الجداول 

 ":  جدول خاص يسمى " بجدول المقارنات يصمم-أ

التي يشملها  زمنيةوالفترة الونوعية البيانات المراد تحليلها يتكون من حقول يختلف عددها باختلاف كمية 
 هي:الا انه عادة ما يتكون الجدول من أربعة حقول  التحليل،

  ؛العناصر التي يشملها التحليل لعناوينحقل التفاصيل يخصص 
  ؛الزمنيةخاناته باختلاف عدد سنوات الفترة  ويختلف عدد التاريخية،حقل البيانات 
  المطلقة  غيراتوالاخر للت الموجبة،خانتين احداهما للتغيرات المطلقة  ويتكون من المطلقة،حقل التغيرات

 ؛السالبة
  خانتين: ويتكون من النسبية،حقل التغيرات 

 الموجبة.الاولى للتغيرات النسبية 

 السالبة.النسبية  والثاني للتغيرات

ارنات مع اجراء المق وخصوصا عند إضافية،السابق عندما تتم مقارنات  على النموذجعض الإضافات ب تجري-ب
لحقول ذلك يتكون جدول المقارنات من ا وبناء علىإضافة للمقارنات مع البيانات التاريخية  المعيارية،المعدلات 

 التالية:

  ؛(النسبيةالتغيرات  المطلقة،التغيرات  التاريخية،البيانات  )التفاصيل،لحقول الأربعة 
  المعيارية؛حقل خامس للمعادلات 
  والثانية جبة الأولى للانحرافات المطلقة المو  خانتين:حقل سادس للانحرافات عن المعدلات المعيارية يتكون من

 السالبة؛المطلقة  للانحرافات
  خانتين: ويتكون منحقل سابع لانحرافات النسبية عن المعادلات المعيارية 

 السالبةالنسبية  والأخرى للانحرافاتاحداهما للانحرافات النسبية الموجبة 

                                                           
 277-270، مرجع سبق ذكره، ص ص الإدارة والتحليل الماليايمن الشنطي، عامر شقر،  1
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 ثانيا: الطرق الحديثة  

نتائج ادق بالإضافة  على تحقيق والتي تساعدالأساليب الحديثة في التحليل المالي  الكمية منتعتبر الطرق 
سع في استخدام كما تتيح الأساليب الحديثة إمكانية التو   التحليل،الى تقليل الفترة الزمنية التي تستغرقها عملية 

 1 هما:الحديثة في التحليل المالي الى قسمين  وتنقسم الأساليب المجال،الكومبيوتر في هذا 

  الإحصائية:الأساليب -أ

تستند الأساليب الإحصائية على الأرقام القياسية و السلاسل الزمنية لمجموعة بيانات و عدة سنوات, 
بهدف توضيح العلاقة بين مؤشرات معينة التي يعبر عنها بالمعدل قياسا لمعدلات نفس المؤشرات لفترات زمنية سابقة, 

ز الشخصي يير دقيقة و موضوعية, بعيدا عن التحياو علاقة بالمؤشر باختيار سنة الأساس, التي يجب ان تخضع لمعا
و يظهر الرقم القياسي, التغير في مؤشر معين مثل حجم الإنتاج انوع معين من السلع او لمجموع من السلع المتماثلة 
 و التي تتغير من مكان الى اخر ومن وقت الى اخر و يمكن مقارنة البيانات القائمة المالية معينة لمشروع معين بنفس

 البيانات لقوائم مالية لذات المشروع لسنوات سابقة.

ارنة الى قيمة بواسطة نسبة قيمة العنصر في سنة المق القياسية،الأرقام  لأسلوبوفقا  المؤشرات،بين  وتحسب العلاقة
  التالية:عن هذه العلاقة بموجب المعادلة  ويجري التعبير 700في  مضروباالعنصر في سنة الأساس 

 .700× الأساس(صر في سنة المقارنة / قيمة نفس العنصر في سنة العن )قيمة

 إجراءات التحليل باستخدام الأساليب الإحصائية:-

اعها الإحصائية هناك بعض الإجراءات الفنية التي لابد للمحلل اتب وفق الأساليبللقيام بعملية التحليل 
 2هي: وهذه الإجراءات التحليل،لتحقيق الغاية في عملية 

  يمكن اتباع هذا الأسلوب الا في حالة توفر سلسلة زمنية في البيانات او القوائم المالية اذ يقوم المحلل لا
 ؛ات المطلوبة وفقا لموضوع التحليلبالحصول على البيان

                                                           
، 22ية، العدد ، مجلة تكريت للعلوم الاقتصاددور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة والضعف في القوائم الماليةقادر عبد الرحمان، تانيا  1

 52-50، ص ص 2072 ،جامعة تكريت، العراق 
، ص 2005 ،ردنالعربي للنشر والتوزيع، الأ ، مكتبة المجتمعالملخص الوجيز الإدارة والتحليل الماليفيصل جميل السعايدة، نضال عبد الله زيد،  2

700 
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  ب خانات حسللسنوات يتكون من عدة  والحقل الثانييعد جدول يتكون من حقلين الأول للعناصر
 ؛سنوات السلسلة الزمنية

  بعد الانتهاء من استكمال الجدول التحليلي السابق يحصل المحلل على التغيرات التي تحدث لكل عنصر
يرات قيمة المؤشر او عنصر الى رسم بياني يوضح اتجاه التغ ويكمن تحويلالذي يسمى بتحليل الاتجاهات 

 الزمنية.التي حدثت خلال السلسلة 

 الأساليب الرياضية:-ب

ولا  بأسرع وقت،و ية في التحليل المالي الطريقة المثلى لحل أعقد المشاكل بأقل جهد أصبحت الأساليب الكم
يقصد بالطرق الرياضية الجانب النظري فيها فقط بل يمتد ليشمل الجانب التطبيقي وتوجد عدة طرق رياضية تستخدم 

لطرق لذا يجب على ا وغيرها منة الخطي وطريقة البرامج وطريقة الاحداثياتمثل برامج المتغيرة  المالي،في التحليل 
 1وسنتناول طريقتين:المحلل ان يكون ملما بهذه الطرق 

 :والانحدارطريقة الارتباط  
تستخدم هذه الطريقة على نطاق واسع لتحديد العلاقة بين النتائج المحققة من مقارنة ظاهرتين او  
وظاهرة  yهي اظهار العلاقة بين ظاهرة او قيمة يرمز لها ب  الارتباط،وان مهمة استخدام طريقة  أكثر،
 هي:بمعادلة رياضية هذه العلاقة  ويعبر عن xيرمز لها ب  أخرى

Y=f(x) .العلاقة الممثلة السابقة يطلق عليها دراسة الانحدار او مستقيم الانحدار 

  طريقة البرامج الخطية: 
تستخدم البرامج الخطية بشكل واسع في حل المشاكل المعقدة خاصة التي لها علاقة بالقضايا 

يعبر  نويمكن امثل هذه المسائل غالبا ما يتطلب إيجاد القيم الاسية  وان حلالاقتصادية ذات الشمول 
 قيمةلكعلاقة في مشكلة اقتصادية تهتم الاقتصاد الوطني بصورة بيانية مستقيم او منحنى   y=fcxعنها ب 

y نتيجة التغيرات فيx. 
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  :والموجهالمصفوفات الخطية  
خاص  م بشكلوتستخد والموجه للمصفوفاتتعتمد هذه الطريقة على حل المعادلات الجبرية الخطية 

 سسات الإنتاجيةوالمؤ  والمصانع الكبيرةالكبيرة خاصة في المعامل  وذات المجاهيلفي حل المعادلات المعقدة 
 1معينا.الأخرى او حل المشاكل التي تواجه اقتصاديا 

 والأطراف المستفيدة منه: استعمالات التحليل المالي المطلب الثالث

 أولا: استعمالات التحليل المالي

 2أهمها الاتي:يمكن استعمال التحليل المالي لخدمة أغراض متعددة ومن 

 : التحليل الائتماني-أ

هذا التحليل بصورة عامة يقومون به المقرضين من اجل معرفة الاخطار التي سيوجهونها إذا منحوا قرضا 
لاحد الأطراف، لذا يقومون بتحليل مديونية الطرف الذي ينوون منحه قرضا من اجل التحقق من ان هذا الطرف 

 استحقاقه.قادر على إعادة القرض عند 

 : التحليل الاستثماري-ب

يعتبر من الأنواع  وهذا النوع عامة،بصورة  والسندات وتقييم المؤسساتهذا النوع يهتم بعملية تقييم الأسهم 
  كبيرة من الافراد والمؤسسات.هو مدار اهتمام نسبة   الاستثمارالمهمة باعتبار ان 

 : والشراءتحليل الاندماج -ج

كما هو معروف فان عملية شراء شركة او في مجال عملية الاندماج بين الشركات نحتاج الى القيام بعملية 
من اجل الوقوف على القيمة الحقيقية للمؤسسة ومن اجل معرفة موقع  مثلا،تحليل مالي للمؤسسة المراد شراؤها 

وكما نعرف فان  ر،أمو  وغيرها منهذه المؤسسة  المؤسسة في السوق بالإضافة الى أمور كثيرة كالتنبؤ بمستقبل أداء
 إذاما مكلفة سي والتي تكونأو عملية الاندماج من الأمور المهمة عملية شراء المؤسسة أو عملية شراء المؤسسات 

 الأهمية تتأتى من هذا الجانب. وبتالي فان وتحليل دقيقلم تكن قائمة على دراسة 
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 :تحليل تقييم الأداء-د

قوم ت والمستثمرون والمقرضون وغيرهم(الأطراف )الإدارة  ولعل غالبيةهذا النوع هو الاخر من الأنواع المهمة  
ليلة يقدمها ذلك من خدمات ج والنمو وما الىبهذا نوع من التحليل باعتبار انه يقوم بتقييم المؤسسات من جهات 

 هذا النوع من التحليل.

 التخطيط:-ه

 داء المؤسسةلأيعتبر التحليل المالي من الأدوات الفعالة في مجال التخطيط حيث يستعان به في وضع تصور  
حليل المالي المجال نستطيع القول ان الت وفي هذاالسابق لنفس المؤسسة  بالأداءطريق الاسترشاد  وذلك عنالمتوقع 

 المتوقع.يلعب دورا فريدا في مجال تقييم الأداء السابق او الأداء 

 : الأطراف المستفيدة من التحليل المالي ثانيا

يعتبر التحليل المالي اهم مجالات العلافة التي تنير طريق مستخدمي القوائم المالية في المؤسسة سواء العامة  
 او الخاصة وبتالي هناك عدة فئات تستفيد من التحليل المالي.

من  بالمؤسسة من جهة وتنوع قراراتهم المبنية على هذه المعلوماتوتتعدد هذه الأطراف وذلك وفقا لتنوع علاقتهم 
 جهة أخرى ويمكن تحديد الفئات المستفيدة من التحليل كما يلي:

 الداخلية: الأطراف-أ

هناك عدة أطراف تحتاج للتحليل المالي من داخل المؤسسة وذلك اما لتقييم عمل المؤسسة ككل ويمكن ان 
 1نوردها فيما يلي:

 المؤسسة: إدارة -

نواحي  والتعرف على اكفاءتهتهتم إدارة المؤسسة الاعمال بمختلف مستوياتها الإدارية بالتحليل المالي بهدف قياس  
ية او  المالية او فترة التحليل المالي وهذا لتحقيق واحدة من الغيابات التالنشاطها خلال الفترة  والقصور فيالضعف 

 كلها مجتمعة:

 ؛والعوائد المحققة من الاستثمارة تقييم ربحية المؤسس 
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 اط والتي تنتمي شمقارنة أداء المؤسسة بأداء المؤسسات الأخرى المتقاربة في الحجم والمتشابهة في طبيعة الن
 ؛الى نفس الصناعة

 ؛داء المستويات الإدارية المختلفةكيفية توزيع أ 
 .تشخيص المشكلات الحالية والتخطيط للمستقبل 

باعتبارها احدى الإدارات الرئيسية في المؤسسة الاعمال فاهتمامها بالتحليل المالي يهدف الى اما الإدارة المالية 
المحافظة على سلامة مركزها المالي أي اهتمامها بالسيولة اللازمة لمجابهة التزاماتها الجارية في مواعيد استحقاقها هذا 

ق اقصى العوائد اما المؤسسة العامة فتسعى الى تحقي ،الطويلبالإضافة الى سعيها في تحقيق اقصى الأرباح في الاجل 
 .والطويلالاجتماعية في الاجل القصير 

 المساهمون:-

ويمثل كل من المستثمرون وأصحاب المؤسسة)المالكون( وأصحاب المؤسسات الفردية فنجد كل طرف منهم 
ة ومباشرة وينصب تكون وطيدة، رئيسييسعى من وراء اهتمامه بالتحليل المالي لتحقيق غرض ما فعلاقتهم بالمؤسسة 

اهتمامهم على تحليل الهيكل المالي و طبيعة التمويل الداخلي و الخارجي للتأكد من كفاءة إدارة المؤسسة و قدرتها 
 على تحقيق الأرباح في الوقت الحاضر و المستقبلي و توزيعها على المالكين و تحقيق السيولة النقدية في الاجل القصير

لاهتمام بالتحليل كوسيلة لاكتشاف فرص استثمارية جديدة لصالح المستثمرين لمساعدة المؤسسة على نموها و يبقى ا
 و استمرارها.

 العاملون بالمؤسسة:-

 يستفيد العاملون في المؤسسة من التحليل المالي لأغراض التالية:

  ى نتائج تطلعهم دائما علالتي  وانتماءهم للمؤسسة وتقوية ولاءهمتقوية الروح المعنوية لدى العاملين
 ؛عملياتها

  لى لمحافظة عالتفاني في العمل ليدفع الموظفين دوما الى  والفشل الذيالتحليل المالي بين نقاط النجاح
 ؛النجاح او الخروج من حالة فشل

 ؤسسة اطلاع الموظفين على المركز المالي للمؤسسة يدفع الموظفين لان تكون مطالبهم متناسقة مع قدرات الم
 المالية.
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 : الأطراف الخارجية: ب

هناك عدة أطراف تحتاج للتحليل المالي من خارج المؤسسة وذلك اما لتقييم عمل المؤسسة ككل ويمكن ان 
 1:نوردها فيما يلي

 الأوراق المالية:سماسرة -

 يهدف هؤلاء السماسرة من خلال التحليل المالي الى التعرف على ما يلي:

  يمكن ان تطرأ على أسعار الأسهم نتيجة للتطورات المالية في المؤسسة او النتيجة التغيرات التغيرات التي
 ؛ات التسعير المناسبة لهذه الأسهمللظروف الاقتصادية العامة الامر الذي يساعد على اتخاذ القرار 

 ا للعملاء.أسهم الشركة التي يمكن ان تشكل فرص استثمار جيدة يمكن استغلالها او تقديم النصح بشأنه 

 الدائنون:-

يهتم الدائنون الذين اكتتبوا في سندات المؤسسة او لديهم نية للاكتتاب بمقدار الفؤاد التي يحصلون عليها 
 وقدرة المؤسسة على دفع هذه الفوائد عند استحقاقها بالإضافة الى قدرتها على سداد قيمة القرض او مبلغ الاكتتاب.

د المالي على النسب المالية التي تعكس مقدار التغطية او الحق الملكية الى مجمل موار ولهذا فهم يركزون في التحليل 
المؤسسة او حق الملكية الى اجمالي التمويل ونسب السيولة النقدية، ويهتمون أيضا بخطط المؤسسة المتعلقة 

اصة أعباء القرض الذي لمختلفة وخبالاستثمارات وطريقة تمويلها بالإضافة لمقارنة التدفق المتوقع بالأعباء النقدية ا
 قدمه الدائنون.

 المستثمرون:-

ل الطويل، لذا الحصول على ربح معقول في الاجيهتم المستثمر بالتحليل المالي للتعرف على سلامة أموالهم 
لمختلفة، ومن اتتركز اهتمامات المستثمرين في سلامة المركز المالي للمؤسسة وقدرتها على تحقيق الأرباح في الآجال 

 الطبيعي ان يتم الاهتمام بالأرباح التي تحققها الشركة ومقدار ما يتم توزيعه منها على أصحابها، فحتى يرضى المستثمر
عن أرباح الشركة يجب ان تكون أرباحه تماثل أرباح الشركات التي تواجه نفس المخاطرة، وهذا ما يحققه التحليل 

 باح الشركات من نفس الصناعة.المالي من خلال المقارنة بين أر 
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 الموردون:-

يقدم المورد للمؤسسة البضاعة والمواد والمستلزمات المختلفة على حين يقدم الدائن النقود غالبا ولهذا فان 
 اهتمام المورد بموضوع التحليل المالي يشبه تماما اهتمام الدائن من حيث المؤشرات التي يسعى كل منهم الى كشفها.

يهتم المورد بمتوسط فترة الائتمان الممنوحة من المؤسسة للعملاء ومتوسط فترة التحصيل فهي تساعد إضافة لذلك 
على معرفة التدفقات النقدية التي يمكن الحصول عليها من قبل المؤسسة ومواعيدها، وهذا يساعد على اتخاذ القرار 

 معها. المتعلق بالاستمرار بالتعامل مع المؤسسة او الامتناع عن التعامل

 المصالح الحكومية:-

يعود اهتمام الجهات الحكومية بتحليل أداء المؤسسات لأسباب رقابية بالدرجة الأولى، ولأسباب ضريبية بالدرجة 
 الثانية، بالإضافة الى الأهداف التالية:

  ؛بها والقوانين المعمول بالأنظمةالتأكد من التقيد 
 ؛التجارية تقييم الأداء كرقابة البنك المركزي للبنوك 
 .مراقبة الأسعار 

 بيوت الخبرة المالية:-

تقوم بيت الخبرة المالية بتحليلاته المختلفة بمبادرتها او بناء على تكليف من احدى الفئات المهتمة بأمر 
تحليلاتها  وتركز فيالمؤسسة سواء من داخلها او من خارجها وتقدم خدماتها في هذه الحالات مقابل أجور تتقاضاها 

 ات.الخدمبتلك  المشتركيةالناحية التي ترغب فيها الفئة على 

 ومنه على ضوء ما سبق يمكننا توضيح الأطراف المستخدمين من التحليل المالي حسب الشكل التالي:
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 : الأطراف المستفيدة من التحليل المالي.(3-1) الشكل رقم              

 

       

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 50، ص2000 ،، الأردنالتحليل المالي وتقييم الأداء والتنبؤ بالفشل: حمزة الزبيدي، المصدر
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 خلاصة الفصل:  

اهية مإلى  تم التطرق  تحت عنوان " اطار عام حول التحليل المالي" من خلال دراستنا للفصل الأول 
الاعتماد على ب  والنسب الماليةالمالي  المستعملة فيه من مؤشرات التوازن وكذلك الأدواتالمالي  التحليلواساسيات 

في  تخداماالأدوات الأكثر اس وتعتبر من أهميتها،تبين لنا مدى  حيث) الميزانيات و جداول حسابات النتائج ( 
تمنح  فهيبالتالي و ة، سسمن أجل معرفة الوضعية المالية المؤ  ا تعطي قراءة صحيحة للمحلل المالينهالتحليل المالي کو 

ية من ميزانيات المحاسب وتعتبر الوثائق، المؤسسةقرار مناسب في  والخارجية لاتخاذمجالا واسعا للأطراف الداخلية 
ول الاستثمار، حيث من خلال دراستنا الفصل الأقرار  النتائج كإثباتات مالية تدخل ضمن اتخاذ حساباتوجدول 

ؤسسة المتمثلة في ان التحليل المالي له دور كبير و أهمية كبيرة في تشخيص وضعية المنتيجة هامة و تم التوصل الى 
 المالية من اجل اتخاذ القرارات لتحقيق اهداف المؤسسة.

. 
 
 

 



 

 

 

 الفصل الثاني
القرارات الاستثمارية  
      ودور التحليل المالي  

 في اتخاذها
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 تمهيد:

ي في أي لحياة لأي تخصص وظيفاتخاذ القرار عنصر ذو أهمية بالغة في العملية الإدارية وشريان ايعتبر 
 عملية او أيالقرار وبشكل عام يمارس اتخاذ القرار في كل خطوة يخطوها  إن متخذ، حيث يمكننا القول ؤسسةم

 يقوم بها ضمن أي وظيفة.
المشروع من عدمه، وذلك من خلال الدراسات التي تسبق هذا كما يلعب القرار الاستثماري دورا هاما في بروز 

القرار والمسماة بدراسات الجدوى الاقتصادية التي تكون ملمة بجميع جوانب هذا المشروع سواء تعلق الأمر بالأمور 
 السلبية أو الإيجابية والتي يتم من خلالها بروز المشروع بشكل علمي ودقيق.

 :ثلاث مباحث على النحو التالي بالتركيز خلال هذا الفصل على ناوعلى ضوء ما تم تقديمه قم
 ؛واتخاذ القرار ماهيةالمبحث الأول:  
 ؛عام حول القرار الاستثماريإطار المبحث الثاني:  
 التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري. المبحث الثالث: دور     
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 ماهية اتخاذ القرارالمبحث الأول: 

يؤدي الى  استمرارها مماو تتغير المؤسسة الاقتصادية بالمتغيرات المتسارعة للبيئة التنافسية مما يؤثر على نموها   
مستقبلا و يجعل ما كان ملائما بالأمس قد لا يكون في الحاضر  وهذا ما والمالية خاصة،تغير المعلومات الاقتصادية 

 الإدارية.في الوظائف  عملية اتخاذ القرار تتغلغل وبتالي يجعل ملائما،

 وأساليبهمفهوم اتخاذ القرار  الأول:المطلب 

بها الفرد لكي  ران اتخاذ القرار لا يعتبر تصرفا وحيدا بل هو عبارة عن مجموعة من التصرفات المتتابعة التي يم 
 القول بأنها عملية ذات خطوات متتالية. وبتالي يمكنيحل مشكلة ما 

 أولا: تعريف القرار 

 توجد العديد من التعاريف نذكر من أهمها: 

 متوفر من البدائل شرط ان تقوم على ما هومعين من بين  والواعي لبديلالخيار المدرك "القرار هو  -
 1تحقيقه".وب تفاصيل الهدف المطل والتحليل فياختيار البديل المناسب  والحساب فيأساس التحقيق 

شكلة لمحل مناسب  لإيجاداختيار بديل معين من البدائل المتاحة  هو" Simonالقرار حسب يعرف  -
 2او معضلة ناتجة عن عالم متغير وتمثل جوهر النشاط التنفيذي في الاعمال".

هو" ذلك التصرف العقلاني الذي يأتي نتيجة التدابير والحساب  Bernardالقرار حسب كما يعرف  -
 3والتفكير".

 لدراسة عملية اتخاذ القرار لتحديد الاستراتيجيات المثلى التي عندما"يعرف كذلك بأنه طريقة منظمة  -
 4يكون امام متخذ القرار مجموعة من البدائل المتاحة وحالات غير مؤكدة من البيئة الخارجية".

سن القرار يعني اختيار الطريق او المسلك او المنهج او الحل الأفضل والاح ومنه نستنتج تعريف شامل للقرار"
 ين عدة طرق او مسالك او مناهج او حلول متكافئة."من ب

                                                           
 05، ص 2005 ،، دار همه للطباعة والنشر والتوزيع، بوزريعة، الجزائرالإدارة وعملية اتخاذ القرارجمال الدين لعويسات،  1
 752، ص2005،لنشر والتوزيع، عمان، الأردنقنديل ل ، داراتخاذ القرارات الإداريةعلي خلف حجا حجة،  2
 ،، الدار الجامعية للطبع والنشر والتوزيع، الإسكندريةدراسات الجدوى الاقتصادية، لاتخاذ القرارات الاستثماريةعبد المطلب عبد الحميد،  3

 75، ص2002
 70، ص2070 ،لتوزيع، القاهرة، ايتراك للطباعة والنشر واأساليب القيادة وصنع القرارمحمد سعد محمد،  4
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 ثانيا: تعريف عملية اتخاذ القرار.

  أهمها:هناك العديد من التعاريف نذكر 

 لتكاليف،احصة سوقية او تخفيض  أكبر"عملية الاختيار القائم على أساس بعض المعايير مثل اكتساب  -
والنتائج  لومات المتوفرةوالمعترتبط بالحقائق  لأنهاوتعتبر هذه العملية معقدة  الإنتاج،زيادة حجم المبيعات او 

 الاختيار بينو فهذه العملية تتمحور حول المفاضلة  القرار،الذي يتم فيه اتخاذ  وكذلك الجومتوقعة  غير
 1لية."ابأقصى قدر ممكن من الفعالية والكفاءة وفعالوسائل التي تساعد المؤسسة على تحقيق أهدافها 

 2" اختيار بديل معين من بين مجموعة من البدائل المتوفرة وفق أساليب علمية منتظمة في اية مؤسسة إنتاجية." -
" الاختيار الحذر من جانب الإدارة او متخذ القرار لتصرف معين دون اخر من بين أكثر من تصرف يمكن  -

 3اتخاذه."

 من خلال التعاريف السابقة نستنتج ان عملية اتخاذ القرار هي: 

" مجمل الإجراءات والخطوات والأسس المتبعة بطريقة علمية دقيقة التي تضمن تدفق المعلومات وتحليلها 
 لتشكيل البدائل الممكنة من اجل تحقيق هدف معين يحقق بكفاءة وفعالية."

 أهمية اتخاذ القرار ثالثا:

ي أساس القرارات ه اتخاذ القرار في أنه لا يمكن أداء نشاط مالم يتخذ بصدده قرار، فاتخاذ تكمن أهمية
 عمل المدير

ا لم يصدر أي وظيفة بالمنظمة م ويمكن أداءوالتي يمكن من خلالها إنجاز كل أنشطة المنظمة وتحديد مستقبلها، ولا 
ار في وغير ذلك. ويكمن نوجز أهمية اتخاذ القر  تكلفةوبأي بصددها قرار يحدد من يقوم بها، ومتى، وأين، ومع من، 

 4مايلی:
 
 

                                                           
 707، ص 2002،، مؤسسة شباب الجامعة الاسكنديرية، نظرية القرارحسين بالعجوز 1
 22-25، ص ص2200ة،الدار الجامعية، الاسكنديري، اتخاذ القرار بين العلوم والابتكاراحمد ماهر،  2

3 Alistair MacKinnon; Decision making in organization; uk; 2003; p25; home page inspire.net. 
 55-50، ص ص 2070 ،، ايتراك للطباعة والنشر والتوزيع، القاهرةأساليب القيادة وصنع القرارمحمد سعد محمد،  4
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  اتخاذ القرارات هو عملية مستمرة:-أ
يمارس الإنسان اتخاذ القرارات طوال حياته اليومية، فمثلا في مجال العمل في المنظمات فإن موقف الإنسان 

 إلا مجموعة مستمرة ومتنوعة من القرارات الإدارية في مختلف المجالات. وما ه
 القرارات أداة المدير في عمله: اتخاذ-ب

لكل ذي مهنة أداته التي يستخدمها في عمله، فاتخاذ القرارات هي أداة المدير التي بواسطتها يمارس العمل  
فع كلما ارتفعت قدرات المدير في اتخاذ القرارات كلما ارتالإداري حيث يقرر ما يجب عمله؟ ومن يقوم به ... إلخ، و 

 مستوى أدائه الإداري.
  تحدد مستقبل المنظمة: الاستراتيجية القرارات-ج

ترتبط القرارات بالمدى الطويل في المستقبل ومثل هذه القرارات يكون لها تأثير كبير على نجاح المنظمة أو 
 فشلها.

 القرارات أساس لإدارة وظائف المنظمة: اتخاذ-د
فة الخاصة بإدارة الجوانب المختل القرارات منإن الدور الإداري في وظائف المنظمة يحتوي على مجموعة  

 لهذه الوظائف.
 القرارات جوهر العملية الإدارية: اتخاذ-ه
طيط نشاط وظيفة التخ العديد من يرى البعض أن اتخاذ القرارات هو جوهر وظيفة التخطيط نظرا لأن  

ينطوي على سلسلة من القرارات، ولكننا نرى أن اتخاذ القرارات ليس جوهر وظيفة التخطيط وحدها ولكنه أساس 
وجوهر كل الوظائف الإدارية الأخرى من تنظيم وتوجيه ورقابة لأن كل من هذه الوظائف تنطوي على مجموعة من 

 القرارات الإدارية الحاسمة.
مة فإن عملية اتخاذ القرار تؤثر على عملها ومستقبلها، حيث ترتبط حياة المنظمة بسلامة وفعالية بالنسبة للمنظ

القرارات التي تم صنعها. فقد تحقق لها الاستمرار والتوسع والنمو أكثر فأكثر في حالة كونها قرارات ايجابية، وقد 
 الفناء في حالة وفا قرارات سلبية.تدخلها دائرة الصعوبات والإختلالات مع إمكانية أن تقودها إلى 

وكذلك لا يمكن الاستغناء عن اتخاذ القرارات في الحياة اليومية للمنظمة وقد تؤول هذه الأخيرة إلى الفشل والتراجع 
في حالة التوقف عن اتخاذ القرارات. والتوقف عن اتخاذ القرارات يؤدي إلى شلل العمل والنشاط وتراجع المؤسسة. 

اتخاذ القرارات دورا مهما في تحسيد، تكييف، تفسير وتطبيق الأهداف والسياسات والإستراتيجيات وتؤدي عملية 
 العامة في المنظمة.
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 ب اتخاذ القرارات أسالي رابعا:

 الأساليب التقليدية في اتخاذ القرارات:-أ

 تعود جذورو حيث لا تتبع المنهج العلمي في اتخاذ القرارات  والتمحيص العلميهي التي تفتقر للتدقيق     
دة اعتمادا  حل مشاكلها معتم والخطأ فيالأساليب الى الإدارات القديمة التي كانت تستخدم أسلوب التجربة ه هذ

 1 :ما يليومن اهم الأساليب التقليدية  للإداريين والتقدير الشخصيكليا على مجرد الخبرة السابقة 

  الخبرة:-

يمر المدير بالتجارب اثناء أداء لمهامه الإدارية يخرج منها بدروس يستفيد منها توضح له الطريق نحو العمل 
 الوصول الىو المستفادة من التجارب الماضية غالبا ما تكسب المدير مزيدا من الخبرة  وهذه الدروس المستقبل،في 

 القرار المطلوب.

 التجارب:اجراء -

وذلك  لقرارات،امنه في اتخاذ  للاستفادةحيث بدأ هذا الأسلوب في البحث العلمي م انتقل الى الإدارة  
والاحتمالات  ةوغير الملموسبان يتخذ متخذ القرار نفسه اجراء التجارب اخذين بعين اعتبار جميع عوامل الملموسة 

على  لاختياراحيث يتوصل من خلال هذه التجارب ال اختيار البديل معتمدا هذا  القرار،بالمشكلة محل  المرتبطة
 العلمية.خبرته 

 :والحكم الشخصيالبديهة -

هة في سرعة البدي واعتماده علىيعني هذا الأسلوب استخدام المدير او متخذ القرار لحكمه الشخصي  
وتحليل وتقييم  فحص وفي لأبعادها والتقدير السليمرض لها تع والمشكلات التيالعناصر الرئيسية الهامة للمواقف  إدراك

 بها.التفاصيل الخاصة  والشامل لكل والفهم العميق والمعلومات المتاحة البيانات

  والاقتراحات وتحليلها:دراسة الآراء -

المشكلة  تقدم اليه حلول والاقتراحات التي ودراسة الآراءويعني هذا الأسلوب اعتماد المدير على البحث 
دير او التي الاقتراحات تلك التي يقدمها الم وتشمل هذهمن اختيار البديل الأفضل  ضوئهاعلى  وتحليلها ليتمكن

                                                           
 50، مرجع سبق ذكره، ص اتخاذ القرار بين العلوم والابتكاراحمد ماهر،  1
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ن اختيار م وتمكن الديرفي القاء الضوء على مشكلة محل القرار  والمتخصصون وهي تساعديقدمها المستشارون 
 الأفضل.البديل 

 الأساليب العلمية في اتخاذ القرار -ب

يد التي يرى اغلب كتاب الإدارة انها تسهم في ترش والنظريات العلميةسنعرض فيما يلي اهم الأساليب 
 1 القرارات:اتخاذ  عملية

  العمليات:بحوث -

لتي تواجه شكلات الحل الم والطرق والفنون العلميةالوسائل  " تطبيقتعني بحوث العمليات عند "ميلر وستار
 النتائج. أفضلالمديرين بشكل يضمن تحقيق 

 كما عرفها " وانجر" بأنها مدخل علمي لحل المشكلات في المواقف المعقدة وان محررها الأساسي هو اتخاذ القرارات.

ويعتمد أسلوب بحوث العمليات في مجال اتخاذ القرارات على استخدام مختلف التخصصات القادرة على الاسهام 
كما يعتمد   يق،الفر يتم العمل بينهم جميعا في تعاون كامل في نطاق ما يسمى بروح  وعلى انالمشكلات  في حل

اسب الالكتروني عن طرق الاستعانة بالمح واجراء المقارنةتطبيقه على صياغة المشكلة محل القرار بصورة نماذج رياضية 
 الحل.لإجراء المقارنة اللازمة للوصول الى 

  الاحتمالات:نظرية -

من اهم المعايير التي يمكن استخدامها لقياس الاحتمالات في مجال اتخاذ القرارات والتي كشفت عنها بعض 
 الدراسات والبحوث وثلاث طرق هي: 

 ؛الاحتمال الموضوعي-

 ؛الاحتمال التكراري-

 أسلوب شجرة القرار.-

 

                                                           
العلوم  ، مذكرة ماجيستير في علوم التسيير، كليةالمالي للمؤسسة واتخاذ القراراتدور المعلومات المالية في تقييم الأداء جليلة بن خروف،  1

 50-22ص  ، ص2003 ،الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة بومرداس
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  أسلوب التحليل الحدي:-

ائد البدائل المطروحة امام متخذ القرار تتمثل في التكلفة الحدية والعحيث يستخدم معيار للمفاضلة بين 
الحدي، فالتكلفة الحدية هي التكلفة التي تترتب على انتاج وحدة إضافية اما العائد الحدي فهو الايراد الإضافي 

 المترتب عن بيع وحدة إضافية.

 أسلوب البرمجة الخطية: -

ضل للإمكانيات والموارد المحدودة المتاحة عندما يكون هناك حيث يستخدم في تحديد الاستغلال الأف
منتجات او أكثر يتنافسان على هذه الإمكانيات المتاحة والمقصودة بالبرمجة الخطية هنا استخدام نماذج بيانية او 

 جبرية لتحليل المشكلة وحلها.

 الحالات:أسلوب دراسة -

ذ انه يساعد ا القرارات،اتخاذ  في مجالامة المستخدمة يعتبر هذا الأسلوب العلمي من بين الأساليب اله 
وعليه  تواجههم لحل المشاكل التي والتفكير الابتكاريعلى التحليل  ومهارات المديرين وتحسين قدراتعلى تطوير 

 فعملية اتخاذ القرار تكتسي أهمية كبيرة بالنسبة للمؤسسة.

 أنواع القرارات  الثاني:المطلب 

الإدارية وتحدد أنواعها وفق استخدام معايير متعددة فالمعيار المستخدم هو الذي يحدد نوع تصنف القرارات 
 .القرار وفيما يلي بعض من هذه القرارات

 :مبرمجة وقرارات غير مبرمجة قرارات أولا:

 :مبرمجةقرارات -أ

تحديد  من السهلو تتوفر المعلومات الكافية بشأنها  وغالبا ما واضحة،لأن معايير الحكم فيها عادة ما تكون   
لها إجراءات  دا.ومحددة جيمتكررة روتينية  وهي قرارات المختارة،نسبي بشأن البدائل  ويوجد تأكد فيها،البدائل 
 .معهاللتعامل  ومحددة مسبقامعروفة 
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 قرارات غير مبرمجة:-ب

مة المشكلة لأول مرة ولا توجد خبرات مسبقة بكيفية عادة ما تظهر الحاجة لاتخاذها عندما تواجه المنظ 
الحالة هي  الظروف التي تسود هذه ولذلك فإن والاختيار بينها، البدائل.معايير واضحة لتقييم  ولا توجد حلها،

تم صنعه وفقا فان كل قرار ي الخصائص، ونتيجة لهذه البديلة،ظروف عدم التأكد بشأن بدائل نتائج التصرفات 
أنماط موحدة لحل هذا النوع من المشكلات، ويمكن لمتخذ القرار  ولا توجد وظروف وخصائص المشكلة،لمتطلبات 

له طبيعته  غير متكررة وكل منها وهي قرارات وتقييمه ورؤيته للمشكلة،في هذه الحالة استخدام حكمه الشخصي 
 .التفرقة قرارات مبرمجة قرارات غير مبرمجة معايير .الأهميةمن تكون على درجة  وغالبا ماالمميزة 

 ؛متكررةمنتظمة وغير  ومتكررة غيرطبيعتها روتينية *

 ؛معايير الحكم فيها واضحة يمكن استخدام الحكم الشخصي* 
 ؛تحديد البدائل سهلة تتسم بنوع من الصعوبة*
 ؛ظروف اتخاذ القرار تأكد عدم تأكد نسبي*
 ؛محدد غير محدد مسبقاالإجراءات *
 ؛المعلومات متوفرة قليلة جدا وغير كافية*
 .برامج الحاسوب المتطورة الخبرة،أدوات الحل الطرق الكمية وبرامج الحاسوب الجاهزة *

 المبرمجة. والقرارات غيربين القرارات المبرمجة  : مقارنة(1-2)الجدول رقم                    

 مبرمجةقرارات غير  قرارت مبرمجة 
، متكررة، روتينية، تعالج المسائل اليومية البسيطة نوع المشكلة

درجة التأكد عالية فيما يتعلق بعلاقات السبب 
 النتيجة

 

جديدة، غير منظمة، وتعالج المسائل المعقدة، 
درجة عدم التأكد عالية فيما يتعلق بعلاقات 

 السبب النتيجة

والإجراء  الاعتماد على السياسات والقواعد الاجراء
 المحدد

 

الحاجة للإبداع، والحدس والتسامح مع 
 الغموض، حل المشكلات إبداعيا

 
 الأعمال: طلبات اللوازم الدورية مثال

 
الأعمال: التنويع في منتجات وأسواق 

 جديدة
 

 .23، ص 2002، الطبعة الأولى، دار الحامد للنشر والتوزيع، عمان، مبادئ الإدارة الحديثةحسين حريم،  المصدر:
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  تصنيف القرار حسب نوع المشاركة: ثانيا:
 :ونعني بهذا التصنيف من يخول لهم القانون بصنع القرارات داخل المنظمة والآثار التي تترتب عن ذلك

 :قرارات فردية-أ

وهي التي يقوم باتخاذها مدير واحد بصفته المسئول الأول في المنظمة والقانون يسمح له باتخاذها   
 .كقرارات المتعلقة بالتوظيف والترقية والفصل

  قرارات تنظيمية:-ب

وهي التي يشارك في اتخاذها العديد من المديرين واللجان في الاجتماعات من قواعد عامة ملزمة تطبق على 
 ها.محدود من الأفراد مثل إصدار اللوائح وتحديد السلطات الواجب إتباع عدد غير

 :الإداريةالقرار حسب المستويات  تصنيف ثالثا:

 استراتيجية:قرارات -أ

هي تلك القرارات التي تتأثر بمحيط المنظمة الخارجي وعلاقتها المتبادلة ومدى التفاعل معه أو هي تلك التي 
تهدف إلى تغيير أهداف المنظمة في المدى الطويل أي هي القرارات التي تحدد ما سوف تكون عليه المنظمة في 

ن القرارات العليا هي المسئولة عن هذا النوع م لإدارةالسوقية، واالمستقبل مثل حجمها أو مركزها التنافسي أو حصتها 
 .التأكدومن أبرز خصائصها كونها نادرة التكرار وتتعلق بالمنظمة ككل وتتخذ في حالة عدم 

  قرارات تكتيكية:-ب

هي القرارات الوظيفية التي يتم اتخاذها في مستوى الإدارة الوسطى للوصول بالأنشطة الوظيفية المختلفة في 
ظمة كالإنتاج والتسويق ووظيفة المـوارد البشرية وغيـرها إلى الأداء الأمثـل، وتتميز بكونها تتعلق بالأنشطة قصيرة المن

الآجل وتنطوي على درجة مقبولة من التأكد وهي تكون عادة أقل غموضا وتعقد وأقل تكرار مثل اتـخاذ القرار 
وماتي المالية، الإدارة ...الخ أو قرار يخص اختيار برنامج معل يخص وضع مصلحة المراقبة على جميع الخطـوط الإنتـاج،

 .بالمحاسبةخاص 

 :قرارات تشغيلية-ج

وهي المتعلقة بالتأكد من أن المهام والأنشطة قد تم تنفيذها بكفاءة وفعالية وهي تهدف لتسيير الأمور  
العادية وحل المشاكل اليومية وهي قرارات كثيرة التكرار مثلا قرار تحديد الكمية اللازمة من المادة الأولية من أجل 
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 .وقرار مراقبة جودة المنتج المخزون في معدل الآمان حساب أجور العمال وتوزيعه وضع
 القرارات في ظل التأكد مقابل القرارات في ظل المخاطرة:رابعا:

ر فالقرارات في حالة التأكد هي التي تتخذ في حالة التأكد التام بنوع المتغيرات وطبيعتها التي تؤثر في القرا
طرة تكون فيه أهداف القرار في ظل المخا إمامسبق. المطلوب اتخاذه وعليه فنتائج القرار وتأثيره تكون معروفه بشكل 

القرار واضحة مع توفر كمية جيدة من المعلومات المتاحة لصانع القرار لكن العوائد المستقبلية المرتبطة بكل خيار من 
 .الخيارات هي عرضة للاحتمال وعدم اليقين

  النشاط:حسب مجال العمل أو  القرارات خامسا:

جودته وطرق الرقابة و  الإنتاج وحجمه بتحديدالقرارات إلى قرارات إنتاجية متعلقة بموجب هذا المعيار تنقسم 
تمويلية  لخ وقراراتاالسعر ...السوق واختيار الحملة الإعلانية وتحديد  بتحديدتتعلق تسويقية وهي  علية وقرارات

الأفراد أو  تعيينبمتعلقة بشؤون الأفراد تتمثل  العامل. الخ وقراراتالسيولة النقدية ومقدار رأس المال  نسببوتتعلق 
ات التخزين تتمثل وقرار الخ الشراء. الشراء المناسبة وتحديد مصادر  كميةبقرارات شرائية وهي تتعلق  الخ أونقلهم ...

 .المخزون وحمايته بتحديد

 : المتعلقة بمشكلة معينة مقابل القرارات المرتبطة بالفرصة السانحة القرارات سادسا:

يتخذ بعض المدراء قرارات لحل مشكلة قائمة أو متوقعة في حين يتخذ مدراء آخرين قرارات لاغتنام فرصة 
 1.سانحة للنمو وزيادة الأرباح وهنا تكون قراراتهم في الغالب ابتكاريه

 فيها  والعوامل المؤثرةمراحل عملية اتخاذ القرار  الثالث:المطلب 

 ر أولا: مراحل عملية اتخاذ القرا

إلى  رلمراحل، وترتيبها يختلف من مفكعدد هذه ا كر أنن ذ لا بد لنا قبل توضيح مراحل اتخاذ القرار من
 :2تصنيف لهذه المراحل يأتي وفيماآخر، 

 

                                                           
 والتوزيع،دار جدار للكتاب العالمي للنشر  ،7ط حديثة،الإدارة الحديثة نظريات واستراتيجيات ونماذج احمد الخطيب، عادل سالم معايعة،  1

 225-220، ص 2003 ،عمان، الأردن
 721-725، ص ص 2070، دار كنوز للمعرفة، الجزائر،الاتصال واتخاذ القراراتد. فريد كورتل، الهام بوغليطة،  2
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  وتشخيصها: تحديد المشكلة-أ

طارئة، ، أو ةة، أو تقليديحيويقد تكون مشكلة وذلك عن طريق معرفة المشكلة، وفهمها، ودراستها، حيث 
 سوء التشخيص للمشكلة قد يؤدّي إلى حدوث الخلل في المراحل التي تليها. ومما يجدر ذكره أن

 المعلومات عن المشكلة: جمع-ب

تنو ، وذلك بتحليلها تحليلا منهجيّا  
ُ
ء، ودراسة عة، وذلك عن طريق الاستقصاوإيجاد البدائل، والحلول الم

نظّمة، واستخدام الأجهزة التكنولوجيّ 
ُ
 ة، وما إلى ذلك. سجلّات الم

 وتقييمها: تحديد البدائل-ج

اليّتها في بحسب ملاءمتها، وفعترتيبها  نقاط الضعف لكلِّ واحدٍ منها، مة، و وذلك بتحديد نقاط القو  
 المشكلة. حل

 أو الحل المناسب:  اختيار البديل-د

ة ، ووفقا لعديةسوالتنظيمية، والنفالأخلاقية، ة، و ر العوامل الاجتماعية، والسياسيمع الأخذ بعين الاعتبا
 معايير، من أبرزها:

 ؛ة تطبيقهقابلي -

توقَعة جر - 
ُ
 ؛اء تطبيقهالأخطار الم

توقَ مدى تح- 
ُ
 ؛عةقيقه للفوائد، والمكاسب الم

 ؛الآثار الناتجة عن تنفيذه. تكاليف تنفيذه-

نظَ مدى اتفّاقه مع أهداف، ومبادئ، وسياسات -
ُ
 مة.الم

 :ومتابعته القرار تنفيذ-ه

وذلك يساعد على فهم النتائج، مما قد  ف على نقاط الضعف، أو العقبات، ومعالجتها،وذلك للتعر  
 .اذ المزيد من القرارات لتنفيذه، وغيرها من الإجراءاتيتطلب تعديل القرار، أو اتخ
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 ثانيا: العوامل المؤثرة في اتخاذ القرار 

 ن العديد من المراحل لكل منها معاييره الخاصة، والتي يجبإن عملية صنع القرار هي عملية مركبة تتضم
ات عقلية تتضمن العديد من الخيارات، يستلزم تقييمها عملي ديناميكيةمراعاتها من قبل صناع القرار، كما أنها عملية 

متعددة، فهي تحتاج في ذلك إلى جهود الأفراد في شكل جماعات، انطلاقا من تأثر القرار بآراء و أفكار المحيطين به 
خلال إيجاد حل  نوبطبيعة البيئة التي يعمل بها، تعبر عنها الثقافة التنظيمية في تجربة عمل جماعية طورها أفراد ها، م

للمشاكل اليومية التي تعيق اندماجهم الداخلي و تكيفهم الخارجي، تنعكس تلك التجربة كإطار مرجعي لتوجيه 
السلوك التنظيمي، و توجيه طريقة العمل والممارسات الإدارية، إضافة أنها إلى أنها السبيل للإدراك والتفكير في 

 .لمؤسسةمواجهة المشاكل، و اتخاذ القرارات في ا

م داخـل المنطقة وتلك تت التييعتبـر اتخاذ القرار جوهر عمل القيادة الإدارية ونقطة الانطلاق بالنسبة لجميع الأنشطة 
عقدت وتشعبت نواحي وت المنظمة،وتزداد أهمية القرارات كلما كبـر حجم  الخارجية،التي تتعلق بتفاعلاتها مع البيئة 

 .ا الخارجية والداخليةوزادت ديناميكية بيئته أنشطتها،

 1ا:من بينه القرارات الإدارية هناك عدة عوامل تتأثر بها

 العوامل الخارجية:-أ

ؤثر على عملية تتمثل المنظمة إحدى خلايا المجتمع، فهي تتأثر مباشرة به، ومن بين العوامل الخارجية التي  
القرارات هي العوامل الاقتصادية، السياسية والاجتماعية، التكنولوجيا، القيم والعادات والقوانين الحكومية والرأي 

 .العام، وكذلك السياسة العامة للدولة

 تأثير البيئة الداخلية:-ب 

تصال، والتنظيم الرسمي ، وطرق الاومن العوامل التي تؤثر على اتخاذ القرار تلك التي تتعلق بالهيكل التنظيمي 
وغير الرسمي، وطبيعة العلاقات الإنسانية السائدة وإمكانية الأفراد، وقدراتهم ومدى تدريبهم. كما أن نوعية القرارات 

 الحلتتأثر بالقيم والمفاهيم التي يعمل ضمنها المديرون لمواجهة المشاكل التي تستدعي 

 

 

                                                           
 52-50، مرجع سبق ذكره، ص صدور المعلومات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة واتخاذ القراراتجليلة بن خروف،  1

http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/136886/posts
http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/136886/posts
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 العوامل النفسية:-ج

أهمية الجوانب النفسية لمتخذي القرار، من بين أهم العوامل المتحكمة  ”H. SIMON“ أكد وجعلها 
في سلوك الفرد المتخذ للقرار، ولذلك يصبح تأثيرها سلبيا إذا اتخذ القرار تحت ضغوطات نفسية، حيث أن هذه 

 .الضغوط تؤثر على حرية الفرد في اتخاذ القرار فتصبح حرية الفرد مقيدة بهذه الضغوط

 توقيت اتخاذ القرار: -د 

يعتبر عامل الوقت من العوامل الرئيسية في عملية اتخاذ القرارات في المنظمات الاقتصادية، خاصة وأن كثير 
من القرارات لها تأثير كبير على روح العمل بالمنظمة، فيرغب الأفراد دائما أن يعرفوا القرار في الوقت المناسب حتى 

كل فعال، كما يرغب الرؤساء أن يحاطوا علما بالقرارات التي تصدر قبل أن يعرفها يستطيعوا القيام بدورهم بش
 .ومرؤوسيهممساعديهم 

 :المعلومات والقرار-ه 

ة تتأثر القرارات التي تتخذ من المنظمة سلبا أو إيجابيا، بالبيانات والمعلومات والحقائق التي تتواجد، والمتعلق 
 .بشأنهابالمشكلة المراد اتخاذ القرار 

 المنظمة:  أهداف-ي

فيه أن أي قرار يتخذ وينفذ لابد وأن يؤدي في النهاية إلى تحقيق أهداف المنظمة، فأهداف  لا شكمما 
المنظمة هي محور التوجيه الأساسي لكل العمليات فيها، لذلك فإن بؤرة الاهتمام في اتخاذ القرار هي اختيار أنسب 

 .أو التكتيكية الاستراتيجيةأهداف المنظمة الوسائل التي يبدو أنها سوف تحقق 

 :والمؤسسةالسائدة في المجتمع  الثقافة-و

تعتبر ثقافة المجتمع وعلى الأخص نسق القيم من الأمور الهامة التي تتصل بعملية اتخاذ القرار، فالمنظمة لا  
الثقافية للمجتمع مراعاة الأطر الاجتماعية و تقوم في فراغ وإنما تباشر نشاطها في المجتمع وللمجتمع، ومن م فلابد من 

 .عند اتخاذ القرار
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 اساسيات حول القرار الاستثماري  الثاني:المبحث 

في مردودية  ثرهالأ وذلك نظراتعد القرارات الاستثمارية من اهم القرارات الاستثمارية التي تتخذها المؤسسة  
وكثرة لأهداف ا وتعارض فيالمؤسسة كما ان التوسع المتسارع في حجم المشروعات الاستثمارية وما رافقه من تعدد 

 استثماراتها.المصاحبة عن مصادر خارجية لتمويل  البدائل

 ماهية القرار الاستثماري  الأول:المطلب 

دور هام  مار لارتباطه بمستقبل المؤسسة، فهو يلعبيعتبر القرار الاستثماري من اهم مراحل عملية الاستث 
في بقائها ونموها لذلك يجب عل متخذ القرار أن يقوم بالاختيار والمفاضلة بين البدائل الاستثمارية، وبما أن القرار 
المتخذ موضوعه الاستثمار فأنه ينبغي التعرف أولا على الاستثمار وعلى هذا الأساس سيتم التطرق الى كل من 

 فهوم الاستثمار وانواعه ومفهوم القرار الاستثماري ومبادئه والأسس التي يقوم عليها بالإضافة الى الأهمية البالغة له.م

 واهمية الاستثمارأولا: مفهوم، أنواع 

  مفهوم الاستثمار 

يعتبر مصطلح الاستثمار من المصطلحات الأكثر استعمالا لذلك هناك عدة تعاريف وبتالي سأحاول حصر 
 هذه المفاهيم وإعطاء تعريف شامل له.

هو بهذا المعنى ف مستقبلا،مالي يهدف الى تحقيق مكاسب على مدى زمني طويل  إنفاق" يعرف الاستثمار على انه 
عليه " الانفاق  وبتالي يطلقنوع من الانفاق على الأصول يتوقع الحصول من ورائها على عائد لفترة زمنية طويلة 

وعة للحصول أي انه توظيف للأموال المتاحة في أصول رأسمالية متن والتشغيلية،ن المصروفات الجارية الرأسمالي" تميزا ع
 1على تدفقات مالية أكثر في المستقبل.

  واهميتهأنواع الاستثمار 

توجد مجموعة من أنواع الاستثمار التي تُصنَّف وفقاً لعدّة معايير مُحددة، وفيما يأتي : أنواع الاستثمار-أ
 2:معلومات عن أهمّ هذه الأنواع

 

                                                           
 70، ص2003 ،، دار المستقبل للنشر والتوزيع، عمان اساسيات الاستثمارطاهر دردان،  1
 75، ص نفس المرجع السابق 2
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  :وفقاً لنوعه *

خصصة للاستثمار أو الاستهلاك، مثل ا :الاستثمار الاقتصادي  -
ُ
شروعات الزراعيّة لمهو إنتاج الخدمات أو السلع الم

 والصناعيّة. 

 ة.ة، والرياضيالثقافيّ ل المشروعات ة الأفراد الاجتماعيّة، مثهو السعي نحو رفع رفاهي الاستثمار الاجتماعي :-

 سكرية والحكومية. لى المجتمع، مثل المباني العبالمحافظة ع  تهتمة التيهو تطوير الأماكن الإداريالاستثمار الإداري : - 

قدمة هو السعي لتحقيق التنمية البشريةّ التي تظهر في البرامج التدريبيّة، والتعلي استثمار الموارد البشري ة:-
ُ
مية الم

 .في الدولة للأفراد

 تشمل الأنواع الآتية: :لأداته وفقا *

 رمار الأعمال أو المشروعات، ويعد الاستثمار حقيقيا عندما يوفباسم استث يعرف أيضا :الحقيقيالاستثمار -
 ة، مثل الذهب والعقارات.الحقوق في الحصول على أصول حقيقيللمستثمر 

 .قانونبال مال أو قرض توفر لصاحبها أرباحا أو فوائد مضمونة ة في رأسهو شراء حص: الاستثمار المالي- 

 .ث علميأصول فكرية، مثل تنفيذ بحهو الاستثمار المعتمد على الحصول على معرفة أو : الاستثمار المعنوي-

 :لمعيار التعدد وعدمه وفقا *

باسم استثمار المحفظة؛ وهو الاستثمار في أكثر من نوعٍ من أنواع الأدوات  يعرف أيضا تعدد:الاستثمار الم-
   .ةالمالية أو الماديالاستثماريةّ 

 .واحد فقط استثمار واحد، مثل شراء أصل مالي أو أصل ماديهو المشاركة بد: الاستثمار غير المتعد-

 أي أن يكون الاستثمار ملكاً للأفراد أو المجموعات أو الدول، ويشمل الأنواع الآتية:  :لمعيار الملكي ة وفقا *

 ة.فرد أو مجموعة أفراد بشكل قانوني ضمن شركة خاصذه ينفهو استثمار  الاستثمار الخاص:-

 تها للدولة ضمن شركة عامة.منشأة أو مجموعة منشآت تتبع ملكي واستثمار تنفّذه الاستثمار العام:-
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، مع ةص، أو منشأة أو مجموعة منشآت خاصذه شخص أو مجموعة أشخافّ هو استثمار ين الاستثمار المُختلط:-
ختلطة التي توز نوعٍ من أن أة أو مجموعة منشآت عامة، ضمن أيمنش

ُ
 عام ع ملكيّتها بين طرفينواع المنشآت الم

 .وخاص

 الاستثمار: أهمية-ب

 1للاستثمار أهمية بالغة حيث نذكر أهمها:  

 تحسين وارتفاع متوسط نصيب الفرد منه وبالتالي القوميزيادة الإنتاج والإنتاجية مما يؤدي إلى زيادة الدخل  .7
 ؛مستوى معيشة المواطنين

 ؛توفير الخدمات للمواطنين وللمستثمرين .2

 ؛البطالة توفير فرص عمل وتقليل نسبة .2

 ؛زيادة معدلات التكوين الرأسمالي للدولة .5

 ؛توفير التخصصات المختلفة من الفنيين والإداريين والعمالة الماهرة .5

ملات ئض منها للخارج مما يوفر العإنتاج السلع والخدمات التي تشبع حاجات المواطنين وتصدير الفا .2
 .والمعدات وزيادة التكوين الرأسمالي الآلاتالأجنبية اللازمة لشراء 

 القرار الاستثماري  ثانيا: مفهوم

ثير التي تتخذها الإدارة بالمشروع فهي ذات تأ وأصعب وأخطر القراراتيعتبر القرار الاستثماري من اهم 
لمترتبة على لاستثمار ا وانما الزيادةولا تقتصر هذه الاستثمارات على الأصول الثابتة فقط  واستمراره ونموهعلى بقائه 

  الاستثماري:ومنها نذكر عدة تعاريف للقرار 

" قرار الاستثمار يعرف بأنه القرار الذي ينطوي عليه تخصيص قدر معلوم من أموال المؤسسة في الوقت -
تلفة من الخطر عرضة لدرجات مخ وهو يكون المستقبل،دف تحقيق الربح في لة بهالراهن على مدار فترة زمنية طوي

 2."وعدم التأكد

                                                           
 23 20، مرجع سبق ذكره، ص ص اساسيات الاستثمارطاهر دردان،  1

 202، ص7333،الإسكندرية القرار الاستثماري في البنوك الإسلامية، المكتب العربي الحديث،مصطفى كمال السيد طايل،  2

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B7%D8%A7%D9%84%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B7%D8%A7%D9%84%D8%A9
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" ان قرار الاستثمار يتضمن ارتباط مالي ضخم لفترة زمنية طويلة بقصد الحصول على العائد في -
 1المستقبل."

القرار الاستثماري هو خلق وحدة إنتاجية جديدة مما يترتب عليها الالتزام بمجموعة من النفقات وتحقيق  "-
 2 الإيرادات لفترة او لعدة فترات زمنية محددة مستقبلة تختلف باختلاف نوع الاستثمار."

تثماري على انه تصرف ار الاسومن التعاريف السابقة لمفهوم قرار الاستثمار بتالي نستنتج تعريف شامل " يعرف القر 
الية يتعلق بتحويل الموارد الم الأشخاص،او من قبل مجموعة من  منفرد،اما من طرف شخص او رد فعل يتخذ عادة 

المفاضلة  ةواجراء عمليالاستثمارية  وتقييم البدائلخلال دراسة  وذلك من زمنية،فترة  ومنتجات خلالالى سلع 
 بينها."

 الاستثماري القرار  ثالثا: خصائص

 3 ما يلي:من اهم خصائص القرار الاستثماري نذكر 

يصعب  ة قدكبير أموال   إنفاقالى  وعادة تحتاج الطويل، بالأجلان من طبيعة القرارات الاستثمارية انها ترتبط 
صوصا وان خ حياة المشروع،فالقرارات الاستثمارية تمثل درجة من الخطورة على  المشروع،لم ينجح  استردادها إذا

 المخاطرة وعدم التأكد وحيث يمكن تبويب خصائص وسمات القرارات الاستثمارية كما يلي: المستقبل يسوده عنصر 

التي و الجدوى لذلك يتضمن عددا من القرارات الفرعية التي ينبغي اتخاذها قبل اتخاذه  وأساس دراسةيعتبر هدف -
  يضمنها:

  كمتطلبات أساسية لتنفيذ المشروع.  خارج،تقدير اجمالي التكلفة الاستثمارية كتدفق نقدي 
  على مدى البعد الزمني للاستثمار. داخل،تقدير عائد المتابع الحدوث كتدفق نقدي 
  الاستثمارية. لفرصةوقيمة اتحديد فاعلية  وأثره فيتقدير صافي التدفق النقدي الداخل المتوقع تحقيقه 
 .التنبؤ بالقيمة الاقتصادية للمشروع الاستثماري وما يصاحبها من مخاطر استثمارية 

                                                           
 71، ص2077 ،، دار أسامة، الأردنإدارة الاستثمارماجد احمد عطا الله،  1
 737، ص2001 ،، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندريةالإدارة المالية: مدخل اتخاذ القراراتعبد الغفار الحنفي،  2
مي، كلية العلوم ، تخصص اقتصاد كالاثار، مذكرة مقدمة لنيل شهادة دكتوراهتقييم المشروعات في البلدان النامية باستخدام طريقة زهية حوري،  3

 20-72، ص 2001 ،الاقتصادية وعلوم تسيير، جامعة متنوري، قسنطينة
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ة الناتجة عن احتمالات نقص العرض او الطلب عل الاستثماري،يساعد في تحديد المخاطر المصاحبة للمشروع -
 منتجات المشروع 

تثمارية لا يتم اس د والتوسع كمشروعاتوالتحديلان عمليات الاحلال  متكرر،يعتبر القرار الاستثماري قرار غير -
  لذلك فأن المستثمر يتحمل نتيجة الخطأ في اتخاذ القرار الاستثمار متباعدة،القيام بها الا على فترات زمنية 

ونمط بط بدوافع كما يرت  الاستثمارية،الفرصة  وطبيعة ودرجة أهميةيتصل القرار الاستثماري بشكل مباشر بنوع -
 يتحملها.التي يمكن ان  ونمط المخاطري للمستثمر الاستثمار  السلوك

يرتبط القرار الاستثماري بالقوانين والنظم واللوائح المنظمة لعملية الاستثمار، بينما يرتبط القرار المالي بظروف -
 العرض والطلب في سوق المال والقوانين النقدية المنظمة لحركة تداول النقد.

 الاستثمارية  وسيرورة القرارات رابعا: أنواع

هناك عدة تقسيمات للقرار الاستثماري، ويقوم التصنيف حسب معايير يمكن  القرارات الاستثمارية: أنواع-أ
 1ايضاحها على النحو التالي:

 2هناك ثلاث أنواع طبقا لهذا المعيار هي:  حسب معيار عدد البدائل المتاحة:-

 :مارية تشير قرارات تحديد أولويات الاستثمار الى ترتيب المشروعات الاستث قرارات تحديد أولويات الاستثمار
المقترحة في شكل خطة أو برنامج استثماري يجدد بشكل دقيق أولويات تنفيذ المشروعات طبقا لمعيار او 

 أكثر من المعايير الموضوعة لترتيب هذه الأولويات وأولويات الاستثمارات.
 تركز قرارات قبول او رفض الاستثمار على بديل واحد متاح امام المستثمر مار: قرارات قبول او رفض الاستث

 للاستثمار أمواله في نشاط معين او العزوف نهائيا عن الاستثمار.
  :تشير هذه القرارات ان اختيار مشروع واحد من مجموعة من المشروعات قرارات الاستثمار المانعة تبادليا

 من مجموعات الاستثمارية. الاستثمارية من وسط مجتمع ما

 3هناك نوعين طبقا لهذا المعيار وهي:  المخاطرة:حسب معايير درجة -

                                                           
 27، مرجع سبق ذكره، ص إدارة الاستثمارماجد احمد عطا الله،  1
 22، ص صنفس المرجع السابق 2
 22، ص نفس المرجع السابق 3
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  يكون متخذ القرار الاستثماري على علم كامل وتام بكل الأوضاع عن التأكد: قرارات الاستثمار في ظل
 كنة.درجة ممالطبيعة المحتمل حدوثها مستقبلا ويتم في ظل انعدام المخاطر او وصولها الى أدني 

  :يتم القرار في ظل وجود درجة معينة من المخاطرة ويتم دراسته في ظل قرار الاستثمار ظل عدم التأكد
الحالات الطبيعية المحتمل حدوثها خلال الفترة الزمنية المستقبلية، عموما تتخذ معظم قرارات الاستثمار في 

 ظل درجة معينة من المخاطر.

 1هناك أربعة أنواع طبقا لهذا المعيار: ستثماري المتبع: حسب معيار نوع التحليل الا-

 ؛قرارات تعتمد على التحليل الوصفي 
 ؛قرارات تعتمد على التحليل الكمي 
 ؛مية موضوعيةقرارات تعتمد على مقياس ك 
 .قرارات تعتمد على مقياس كمية شخصية 

 القرار الاستثماري : محدداتخامسا

بخصوص  قتصاديونالاوالتي اختلف  الاستثمارييوجد العديد من المحددات التي من شأنها التأثير على القرار 
ترتيبها حسب قوة تأثيرها، لكن يبقى هناك إجماع في الرأي بينهم أن دافع الربح هو المؤثر الرئيسي. وبشكل عام، 

 2ضمن العوامل الآتية: للاستثماريعلى أنها محددات للقرار  الاقتصاديونيمكن أن نلخص ما أجمع 
 الأرباح مستوى-أ

في تكوين رأس المال الثابت في المعدات الرأسمالية تتجاوب مع  الاستثمارتدل الوقائع على أن خطط 
لع ى السالطلب عل ارتفاعمستوى الطلب على السلع بدرجة أكبر من تجاوبها مع المحددات الأخرى، مما يعني 

الدخل، وهو ما يشجع رجال الأعمال على إنفاق جزء كبير من أصولهم النقدية على  لارتفاعتبعا  الاستهلاكية
منخفضا  كيةالاستهلا رغبة في جني المزيد من الأرباح. ويحدث العكس عندما يكون الطلب على السلع  الاستثمار

 .الاستثمارفيعزف رجال الأعمال عن 
 زيادة الإستثمار                 زيادة الأرباح            زيادة الطلب الإستهلاكي        في زيادة الدخل 

                                                           
 25-25ص ذكره، ص، مرجع سبق إدارة الاستثمارماجد احمد عطا الله،  1
 52 50، ص ص 2001، المنظمة العربية للتنمية الإدارية، القاهرة، دراسات جدوى المشروعات الاستثماريةمحمد فاتح العشماوي،  2
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 تثمارالاس، فحسب نظرية المعجل، لا يتأثر الاستثماريوهناك من يرى أن الدخل هو محدد من محددات القرار 
ج المحلي إلى معدل شير رقم إجمالي الناتبمستوى الدخل بقدر ما يتأثر بمعدل التغير في الدخل. وهذا يعني أنه عندما ي

 نمو سريع، فإن ذلك يوضح إقتصادا توسعيا يخلق فرص إستثمار متزايدة حيث أن هذا التوسع
الرواج( يعطي فرصة لإرتفاع حجم المبيعات، أي زيادة الطلب على سلع الإستهلاك، الأمر الذي يستدعي زيادة 

رها زيادة ب عليها وهذه الزيادة في إنتاج هذه السلع الإستهلاكية تتطلب بدو إنتاج هذه السلع لمقابلة الزيادة في الطل
لاستثمار ا الطاقة الإنتاجية أي الإستثمار. نستنتج في الأخير، أن إرتفاع مستوى الدخل يؤدي إلى إرتفاع مستوى

 مما يعني له تأثير الاستثمار.
 سعر الفائدة-ب 

يمثل سعر الفائدة جزءا من تكلفة رأس المال المستثمرة، حيث يؤدي إرتفاع معدلات الفائدة إلى إرتفاع تلك 
لى التكلفة وبالتالي إلى تخفيض القيمة الحالية للتدفقات النقدية التي يتم الحصول عليها في المستقبل، وهو ما يؤدي إ

 الكثير من فرص الإستثمار. استبعاد
 التوقعات-ج

ني بالتوقعات الإتحاد السائد بشأن المستقبل الإقتصادي للمجتمع سواء كان تفاؤلا أم تشاؤما. فإذا عم نع  
رهانا على أن إيرادات يعتبر مغامرة على المستقبل و  الذيالإستثمار و التفاؤل بالمستقبل، فهذا يعطي دافعا قويا للعمل 

لن يتم إتخاذ أي مستقبلا ف الاقتصاديةسوف تزيد عن التكاليف. فإذا كانت التوقعات بركود الأوضاع  الإستثمار
قرار إستثماري، عكس القرار المتخذ في حالة توقع إمكانية حدوث إنتعاش إقتصادي حاد أين يتم التخطيط للنمو 

 والتوسع.
إنزلق المستثمر  ناؤه على الثقة في المستقبل. ومن هنا لوأي أن قرار الإستثمار الذي يصدره المستثمر هو تصرف يتم ب 

 إلى الخطأ في التوقعات، فإنه يمكن أن يتعرض لخسائر جسيمة؛
 الضرائب-د

 من ستثماربالاللضريبة دورا مزدوجا في مجال الإستثمار، حيث يمكن أن تكون كعائق أمام متخذي القرار 
ريبي يلعب دورا الض الازدواججانب كما قد تكون محفزا للقيام به من جانب آخر، فالمغالاة في الأعباء الضريبية أو 

فعالا في التأثير سلبيا على معدل الأرباح، حيث أن الضرائب على أرباح الشركات تؤدي إلى تخفيض التدفقات 
لتكاليف، ا اخلي للمردودية منخفضا، كما تلعب دورا في زيادةالنقدية الحالية للمشروع وهذا ما يجعل معدل العائد الد

فضلا عن عرقلتها لتطور وتوسع المؤسسات خاصة الصغيرة منها وذلك بتقليص تمويلها الذاتي، وهذا تصبح الضرائب 
 عبء على المستثمرين مما يؤدي إلى كبح وتيرة الإستثمارات".
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ت أو بالإستثمارات وذلك من خلال الإمتيازات الضريبية )الإعفاءاوبالمقابل، يمكن للضريبة أن تشجع على القيام 
التخفيضات الضريبية الممنوحة من طرف الدولة للقطاع الخاص والتي من شأنها التأثير مباشرة على تنويع مصادر 

كما تلعب   ،التمويل وعلى تدنية التكاليف، إضافة إلى الرفع من المردودية المالية للمؤسسة مما يشجعها على التوسع
من قدرة المؤسسة على  ددورا هاما في التأثير على مؤشرات التوازن المالي خاصة ما يتعلق منها بالخزينة، فزيادتها تزي

 .، وعلى إنجاز برامج الإستثمار في أقل وقت ممكننتسديد ديو 
 أخرى حوافز-ه

المقصود بالحوافز مختلف التشجيعات والتسهيلات التي تقدمها الدول للمستثمرين، وتشمل هذه الحوافز 
تسهيلات للإقتراض إلى جانب معدلات فوائد منخفضة وفترات إستحقاق طويلة الأجل، تقديم دراسات جدوى 

 كذا تشجيعو عاملات الإستثمارية للمشاريع الإنتاجية المختلفة بأسعار رمزية، القضاء على الروتين في إنجاز الم
الكفاءات والقدرات وجذبهم للعمل داخل الدولة، مما يعني أن هذه الحوافز تمثل عاملا يؤثر بشكل إيجابي على 

 الأعلى.قرارات الإستثمار حيث تؤدي إلى زيادة الإستثمار وإنتقال منحناه إلى 
 القرار الاستثماري  : أهميةسادسا

ذا ماري من اهم القرارات التي تتخذ لأنه يحدد مصير المؤسسة في المستقبل وتعود أهمية هيعتبر القرار الاستث 
 1القرار الى سببين رئيسين هما: 

  الصعوبة  ذهوتكمن ه المشروع،مراحل دراسة  أصعباعتماد قرار الاستثمار على التنبؤات التي تعتبر من
 ؛في مراعاة دقة التدفقات على مر الزمن

  فقد تكون سياسة الاستثمار تتعارض مع اهداف  وأهدافها،تماشي الاستثمار الجديد مع نشاط المؤسسة
على  العامة والسياساتلهذا يتطلب على المؤسسة تحديد الأهداف  مستقبلها،المؤسسة مما قد يؤثر على 

 ؛ضوئها تتشكل سياسة الاستثمار

 إضافة الى ذلك تعود أهمية قرار الاستثمار الى أسباب أخرى تتمثل في: 

  ؛على المدى الطويل ونمو المؤسسةارتباط قرار الاستثمار ببقاء 
  ؛المؤسسة والمالية علىمحاولة التحكم في تأثير البيئة الاقتصادية 
  المختلفةالتسيير الأمثل للموارد. 

                                                           
 55، ص2002 ،، دار اليازوري العلمية، الأردنالاستثمار والتحليل الاستثماريشبيب، دريد كامل ال 1
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 القرار الاستثماري  ومراحل اتخاذأسس  الثاني:المطلب 

 أولا: أسس القرار الاستثماري 

 عليها كان لتيا للقيمة بسيط تحليل على كبيرة بدرجة تعتمد المال، رأس استثمار قرارات اتخاذ أسس نا
 الإنجليزي ديالاقتصا جهود ظهرت عشر التاسع القرن نهاية وفى دقيقة. علمية أسس على يقوم تحليلا قبل من

Alfred Marshall لكذ شابه وما والتجارية المالية العلوم دارسو الخمسينات منذ قام كم المجال، هذا في 
 وقدموها المال، أسر  استثمار نظرية لمسايرة الجديدة للتحليلات الأساسية الجوانب وتنمية وتطوير تشكيل بإعادة
 1المال: لرأس موازنة لعمل الاستثمار جوانب لأحد الحالي النظام أنها على

 الاستثمار: مؤشرات –

 لاتخاذ النتيجةو  السبب لعلاقات كاملة عبارات ليست فهي نظريات، تسمى أن يمكن لا التالية المعايير إن
 أعمال في تستخدم تزال لا لكونها المال رأس باستثمار الخاصة المناقشة من استبعادها يمكن لا كان وإن القرار،
 واسع. نطاق على ناجحة تجارية

 :المعايير هذه تميز التي الرئيسة والسمة

 لذلكو  المال. رأس استثمار قرارات لاتخاذ رئيسة خطوط أو كمؤشرات تعمل أساليب أو أنظمة أنها هي
 غير كانت وإن لبيةللغا مفهومة فهي الآخر، للبعض واضحة وغير للبعض واضحة تكون ربما القرار اتخاذ قوانين فإن

 التطبيق. عند واضحة

 عدم يعنى ما وهو المال، رأس لإدارة متكامل نظام من جزءاً  ليست أنهانظري  وجهة من الرئيسة الضعف نقطة إن
 بهدف عامة وأ خاصة بصفة ترتبط لا أنها كما الأموال، إدارة وقرار المال رأس استثمار قرار بين صلة أو علاقة وجود
 أو معايير إلى نتدرج سوف المؤشرات تلك وبمراجعة حد. أقصى إلى السهم قيمة رفع مثل الإدارة، في مشترك أو عام

 أو ناطقلم الانتباه لفت لدرجة حساسا ما حد إلى سيكون المؤشرات هذه مثل مراجعة وأن أكثر، فنية مقاييس
 المؤشرات. هذه لمضمون موجز عرض يلي وفيما المال، لرأس ميزانية عمل في الأولية المشكلة جوانب

 

  

                                                           
 22- 25، ص ص 2072، دار اليازوري، الجامعة الزرقاء، عمان، الأردن، ، إدارة المشاريعأحمد يوسف دودين 1
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  استهلاكه: عند الأصل إحلال –

 ذي من هعلي كانت ما إلى يعيدها لا الإصلاح يكون عندما أو والمعدات، والآلات المباني تستهلك عندما
 الآلات لاحإص وهل للإصلاح؟، حديثة طرقا هناك هل: مثل تطرح سوف التي الأسئلة من العديد هناك فإن قبل،

 من لك آراء إن يتخذ. سوف قرارا هناك أن الملاحــظ فمن ولذلك الخدمات؟، تقديم على قادرة يجعلها الحالية
 للإصلاح كبير لمبلغ تحتاج تستهلك عندما الآلة هل فمثلا الأهمية، من كبير مستوى لعلى الخبراء/  البائع/  المهندس

 بصفة دهاتحدي الصعب من )استبدال( وكلمة الإصــــلاح؟ من أفضل الآلة اســـتبدال أن أو عليه كانت لما إعادتها أو
 وأن للآلة، ةالحالي القيمة لتأكيد يستخدم أن يمكن الخصم مبدأ تطبيق أن لاحقا نرى سوف أننا من بالرغم عامة

 فترة نتهاءا عند إصلاحها من بدلا استبدالها من يمكن الثابتة الأصول لاستخدام كمؤشر الدخل ضريبة استخدام
  الأصول. لهذه الصلاحية

 استثمار بضرورة ينادى لذيا الاستثمار تجاه إيجابيا منه أكثر سلبيا اتجاها يطرح هذا فإن القرار، اتخاذ لعملية وبالنسبة
 تثمارالاس فرص إن الجديدة. الأموال لرؤوس ميزانية عمل عن البحث من أكثر وذلك ممكنة، فترة أطول لدينا ما

 فعالة يستل الطريقة وهذه ومناسبة، فعالة تزال لا حاليا المستخدمة الأصول لأن ببساطة بها نمر سوف المربحة
( ب) أو( أ) الأصل نأ لو فمثلا فعلا. المستخدمة بالأصول فقط تتعلق أنها حيث المتنافسة الأصول بين للاختيار

 أن على لتسويقا لمدير تؤكد أنها سوى قليلة فائدة ذو الطريقة هذه فإن المستهلك، الأصل محل يحل لكي ينافس
 1.الاستثمار هذا ممارسة من بالرغم تزيد ربما الحالية الأسهم وقيمة استبداله، إلى حاجة وفى مستهلكا أصبح الأصل

  والتوزيعات: الضرائب بعد الفائض استثمار –

 نظمةالم لدخل الأقصى الحد الأصول في نستثمر أن هو المديرين، بعض رأى لدى الآمنة السياسة إن
 أن وموضحين الفعالة، الأموال رؤوس استخدام على القيود بعض طويلة ولفترة يفرضون قد الدائنين إن الثابت،

 الدولار(. )أو الجنيه يمةق وتتجاوز ثابتة الدخول فيها تكون التي للمواقف طبقا محددة تكون أن يجب المشتريات أطول
 تلك مثل إن الأرباح. صافي أو المال رأس رصيد مثل معينة، لقيمة محددة مئوية نسبة الدخول هذه تتجاوز عندما أو

 قيمة زيادة هو ةالإدار  هدف كان إذا للاستثمار كسياسة مقبول غير يجعله هذا ولكن الدائنين، نصيب تحمى القيود
 مواجهة على المقدرة عدم وخطورة الاقتراض، مخاطر من تحد لكونها إنكارها يمكن لا آمنة عملية هذا ومثل الأسهم.

 يمكن والذي تالالتزاما دفع على قادر غير أنه على التسويق مدير وارتباك الاقتراض، تصاحب التي الدفع أسس
 المؤسسات عضب استخدمت الحقيقية وفى الاستثمارات. قرارات لاتخاذ الثابت الدخل مقاييس باسـتخدام تجنبه

                                                           
 55، ص 2000 ،دار النشر والتوزيع، بوزريعة، الجزائر الاستثمار والعولمة،حسين عمر،  1
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 من قدرا ققتح جعلها والذي الثابتة، الدخول من ضخم مال رأس تكوين أو لبناء الماضي في الطريقة هذه الكبيرة
  هي: ابأسب لعدة المال رأس لإدارة الحديثة الفلسفة مواجهة في تفشل كانت وإن الإدارة، مجتمع في المكانة

 بأصول أو النقديةب مصاحبة أو الميزانية، من الأيمن الجانب على الثابتة الدخول بقصر خطأ على تحتوي أنها 
 ؛الأيسر الجانب في المعدات استثمار انتظار في كبيرة سائلة

 يطرح بمار  وهذا متوقعة، دخول على اعتماده من أكثر قديمة مدخرات على يعتمد ربما الاستثمار قرار أن 
 ؛العمل جوانب بكل متعلقة تكون أن يجب الاستثمارات كانت إذا عما تساؤلا

 ؛الصافية الأرباح من كافيا قدرا تحقق لا قد الأعمال مؤســــسات معظم 
 المعالجة وهذه ة،المتنافس المشاريع بين المال رأس تحديد في للمساعدة تقدمه ما لديها ليس الطريقة هذه أن 

 العربة يضع نهأ هي المؤشر لهذا الرئيسة الضعف نقطة أن حيث القرار، لاتخاذ السابق المؤشر مثل سلبية
 1الحصان. أمام

  التكلفة(: في )الوفر التكاليف خفض استثمار – 

 السابقتين، ينالطريقت بخلاف وذلك تقدمه، الذي الكثير لديها الاستثماري القرار لاتخاذ المعالجة هذه إن
 لهذا اهمةمس أهم وربما الجديدة. الاستثماري الدخل قدرات تتجاهل لكونها محدودة معالجة أيضا تمثل كانت وإن

 بدائل لمقارنة قةطري أبسط أن حيث المتنافسة، الأصـول بين والاختيار المقارنة على القدرة منحه في تكمن المؤشر
 يعجم لتجنب كاملة حقائق توجد لا كانت وإن البسيطة بالحسابات الإحدى الدخل متوسط هو الاستثمار
 نفس هو الخام المواد استخدام كان وإذا نقدي. غير هو وما نقــدى هو ما بين تمييز هناك ليس أنه كما الأخطار،

 2 التكلفة. مقارنة عند المواد تكلفة تشمل لأن حاجة هناك فليس المتنافسة، للآلات الشيء

  MAPI: Machinery and Allied Products Institute System نظــــــــام –

 استبدال لإجراءات MAPI نظام في توجد الاستثمار قرارات بخصوص أخرى جدلية مقارنة طريقة وهناك
 المتحدي() يسمى جديد أصــــــــــــــل وكل )المدافع(، يسمى حاليا مستخدم ثابت أصل كل أن حيث الثابتة، الأصول

  3يلي: كما تشـــــــغيل وعيوب ومزايا مال، رأس تكاليف منهما ولكل

                                                           
لية مقدمة لنيل شهادة الماجيستير، تخصص بحوث عمليات وتسيير المؤسسة، ك، مذكرة دراسة وتقييم المشاريع الاستثماريةبن مسعود نصر الدين،  1

 22، ص2070 ،العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، تلمسان
 25نفس المرجع السابق، ص 2

3 Franck Ceddaha ; Pascal Quiri, Piere Viernimmen, Finance d'entreprise, Dalloz, Gestion, 4 eme édition, 

paris, 2000, p 65 
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 التشغيل: وعيوب ومزايا المال، رأس تكاليف

 ستثمارالا عروض فإن ولذلك عمرها. بســـبب الآلة قيمة إلى يرجع السوق، في الخسارة مبلغ أن شك لا
 الأعوام خلال لسوقا في الكبيرة الخسارة بسبب الموجودة، القديمة الأصول من أعلى تكون المال رأس لتكلفة الجديدة
 توفير عن الناتج يلالتشغ دخل صافي في تتمثل إنتاج، مميزات لها يكون أن المحتمل من الجديدة الآلة ولكن السابقة.
 للآلات لتشغيلا مزايا الموجودة، والمعدات بالآلات يتحدى أن دائما عليه يجب المالي المدير فإن م ومن التكلفة.
 أن يجب التحدي هذا مثل مواجهة الموجودة الآلة تستطع لم وإن منخفضة، مال رأس وبتكاليف الجديدة والمعدات
 العمل. لصالح تستبدل

 ساهموي والتبديل، الإحلال قرارات لاتخاذ الآلات صناعة في واسع نطاق على يستخدم (MAPI) النظام وهذا
 الاستثمار. أصول تلقرارا العملية بالجوانب كبيرة دراية على ماليين ومديرين للأعمال مديرين إيجاد في كبير بقدر

 عملية في كبير بقدر يساهم أنه إلا المال، لرأس كاملة ميزانية عمل نظرياً  به المقصود ليس هذا أن من وبالرغم
 وهذه لاستثمار(.ا عدم أو الاستثمار )أي السليمة القرارات لاتخاذ الاستثمار فرص لتقييم البسيطة الآلات استخدام
 انتظار هناك فليس ،والمعدات الميكنة لتحليل تطبيقه في نشط جانب في المال رأس استثمار موضوع وضعت الطريقة

 الاستثمارات نأ الطريقة هذه وتعتبر الاستثمار. بدأ قبل الأرباح لتراكم انتظار هناك ليس وكذلك لاستهلاكها،
 للمؤشرات النسبةب اعتبارها لها جديدة استثمار فرص عن بالبحث وتهتم المبيعات، على أثراً  لها يكون أن يمكن

 النظام فهو قانون، من أكثر اعتباره يمكن المؤشرات هذه من مؤشرا أن لو الحقيقة وفى قبل. من تحددت التي الثلاثة
(MAPI) لا وهو ،بصفة خاصة والماكينات الآلات مثل الثابتة الأصول لاستبدال كأسلوب المحدودة وملامحه 

 1 ة.الشرك أسهم بقيمة المحددة والماكينات الآلات قرارات بين علاقة إيجاد أو الدخل صافي تقدير يحاول

  المبكرة: للمدفوعات الاستثمارات –

 معظم لىع تطبيقه ويمكن الحاضر، الوقت في الأعمال مجال في واسع نطاق على يستخدم أسلوب وهو
 السيولة يهف تتوفر وقت أي في الأصول أحد استثمار هو الأسلوب وهذا أشكالها. من شكل وأي الثابتة الأصول
 الأول لاستثمارا لرد كافية بدرجة كبيرا الأصل هذا يكون وأن الأمان، لها يحقق أن متوقع الأصل يكون التي النقدية

 عند وأحيانا افة،والإض والمعدات الآلات إحلال عملية في تطبيقها يمكن السياسة هذه إن نسبيا. قصيرة فترة في
 من أكثر نقديةال السيولة تكون أن هو القرار، اتخاذ أساس فإن الطريقة هذه تطبيق وفى الإنتاج. خطوط استكمال

                                                           
 50، ص2005 ،، الديوان الوطني للمطبوعات الجامعية، الجزائرالتسيير المالي: تحليل نظري وتطبيقيمبارك لسلوس،  1
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 يقسم الناتج السنوي ةالنقدي صافي أن كما المبيعات، من بالمشــروع المتعلقة النقدية التكاليف وتخصم الربح، صافي
 1 الأصل. لتكاليف وفقا

 ثانيا: مراحل اتخاذ القرار الاستثماري 

 ينبغي أن تمر بعدة مراحل وخطوات منطقية قدف في النهاية للوصول إلى الاستثماريإن عملية إتخاذ القرار 
 2.كالتاليالقرارات الصائبة السليمة، وهذه المراحل نوضحها  

راء و  وهي من أهم مراحل إتخاذ القرار الإستثماري، إذ أن الهدف من :للمؤسسة الاستراتيجيةتحديد الأهداف -أ
 هو تحقيق أهداف المؤسسة على المدى المتوسط والطويل والتي تحدد حيازة أو إنجاز الإستثمارات

 .على التوجه الإستراتيجي للمؤسسة بدورها بناءا
 في هذه المرحلة يتم التفتيش والبحث عن الإستثمارات اللازمة التي عن الإستثمارات أو المشاريع: البحث-ب

ة وصف المشروع الإستثماري المتضمن عددا من من شأنها تحقيق الأهداف العامة للمؤسسية، فضلا عن عملي
 مما يطرح أمام متخذ القرار مجموعة من البدائل الخ،، ... وآلاتالإستثمارات: أراضي، مباني، 

 والحلول الإستثمارية المختلفة والتي تقتضي بدورها دراسة معمقة لها للمفاضلة بينها وإختيار أنسبها؛
 يتطلب القيام بمجموعة من الدراسات والبحوث للاستثماراتالإستراتيجي : إن الطابع المعلومات جمع-ج 

بهدف جمع المعلومات الضرورية عنها، وهو ما يعرف بتحليل جدوى المشاريع حيث تشمل عدة جوانب يمكن جمعها 
 فيما يلي:

 هناك إذا كانهي مجموع الإختبارات، التقديرات والأساليب التي تحدد فيما  التسويقية:دراسة الجدوى  -
طلب على منتجات المشروع خلال عمره الافتراضي أم لا، وتعتبر أهم دراسة حيث يتحدد من خلالها رقم الأعمال 
الذي يمكن تحقيقه وبالتالي مردودية الإستثمار المتوقعة في ضوء الظروف المختلفة للسوق مثل: معدل نمو السوق، 

 لحصة السوقية المستهدفة الحاليةسعر البيع، سياسة التوزيع، أجال التحصيل، ا
 ؛لتشريعات المفروضة من طرف الدولةوالمستقبلية وكذا القوانين وا

 يقصد بها الدراسات التي تقوم على تحديد كل من الإحتياجات :والاقتصاديةدراسة الجدوى التقنية  - 

                                                           
بورصات، و ، مذكرة مقدمة نيل شهادة الماجيستير، تخصص أسواق مالية دور التحليل الفني في اتخاذ القرار الاستثماري ف الأسهمحياة زيد،  1

 55-50، ص ص 2075 ،جامعة بسكرة
 25، ص 2072 ،، دار كنوز للمعرفة، الأردنالقرار الاستثماري في ظل عدم التأكد والازمة الماليةمعراج الهواري،  2
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كاليف ستثمارات الضرورية، تالضرورية واللازمة لإنشاء وتشغيل المشروع الإستثماري من خلال تحديد قيمة الإ
 الإستغلال )مصاريف ثابتة ومتغيرة(، أجال الاستلام والإنجاز، ومدة حياة الإستثمار بهدف

 ؛خاطر التي قد يتعرض لها المشروعالوصول إلى فرز وإختيار أساليب الإنتاج التي تؤدي للتقليل من الم
 لإحتياجات من الموارد البشرية من حيث العدد،ترتكز على تخطيط التشغيل وتحديد ا البشرية:الدراسة  - 

 ؛المؤهلات والكفاءات اللازمة
 يخص يمافالدراسة الجبائية والقانونية: تتمثل في تحديد الإمتيازات التي يمكن للمؤسسة الإستفادة منها  - 

 وكذا مختلف التنظيمات الشركات،معدل الضريبة على أرباح  المضافة،الإهتلاك، الرسم على القيمة 
 ؛القانونية المشجعة أو المقيدة مثل الإعانات الممكنة

 دراسة الجدوى المالية: تعتمد على نتائج دراسات الجدوى التسويقية والفنية للمشروع، إذ تتعلق بتحديد - 
 بل المرغو موارد التمويل، قدرة المؤسسة على الإستدانة، معدل الفائدة في السوق المالي وسياسة التموي

 تبنيها من قبل المؤسسة، أي بحث جدوى الهيكل المالي للمشروع وإختيار هيكل التمويل الأمثل.
  ائجيتم إتخاذ القرار النهائي بإختيار البديل الأفضل بناء على النتائج السابقة وكذا نت القرار: واتخاذالتقييم  -د 

ظروف  اختلافبللربحية التجارية، والتي )العملية تتم وفقا لمعايير موضوعية تختلف  والاقتصاديعملية التقييم المالي 
إتخاذ القرار من تأكد ومخاطرة، نذكر منها معيار فترة الإسترداد، صافي القيمة الحالية، شجرة القرار ... إلخ )يتم 

ذ والمتابعة بعد ذلك، أما ع قيد التنفيالتفصيل أكثر في المطلب الموالي(، حيث يختار البديل ذو أفضل النتائج ويوض
في حال عدم ملاءمة البدائل وعدم تحقيقها للنتائج المرجوة فيتم رفضها بصفة نهائية. ويمكن توضيح سيرورة إتخاذ 

 :ليبالشكل الموا الاستثماريالقرار 
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 : سيرورة اتخاذ القرار الاستثماري(1-2)الشكل رقم                       
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 
Source : Norbert Guedj ; finance d'entreprise ; Edition D'organisation ; France ; 2001 ; p 277 

 

 

 ستثماريوضع المشروع الا

 دراسة تقنية اقتصادية الأولى:المرحلة 

 تحديد مبلغ الاستثمار-

 تحديد التدفقات النقدية الناتجة عن الاستثمار-

 تحديد مدة الحياة الاقتصادية للاستثمار-

 المردودية الاقتصادية للاستثمار-

 هل يستجيب الاستثمار لمعايير المردودية الاقتصادية للمؤسسة

 المرحلة الثانية: الدراسة المالية

 اختيار نمط تمويل المشروع-

 المردودية المالية-

 مخطط التمويل-

 هل يمكن تمويل المشروع الاستثماري

 القرار النهائي

الاستثمار مرفوض او يتم 
 مراجعة المعايير

رفض الاستثمار او 
 مراجعة التمويل
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 المطلب الثالث: العوامل المؤثرة في اتخاذ القرار الاستثماري

تخاذ القرارات التي يجب اخذها بعين الاعتبار عند ا والمتغيرات البيئيةيتأثر الاستثمار بمجموعة من العوامل  
 وهي كالاتي:الاستثمارية 

 أولا: تأثير البيئة الخارجية:

هي العوامل التي تؤثر في القرار الاستثماري بطريقة غير مباشرة وتشكل الضغوطات القادمة من خارج  
  المؤسسة ومن المحيط الذي تعمل فيه، حيث نجد: 

 ية:الظروف الاقتصاد-أ

من المعروف ان النشاط الاقتصادي يمر بفترات من الرواج وفترات من الكساد في إطار ما يعرف بالدورة  
 .وسلباالاقتصادية، وتتأثر عملية الاستثمار بالظروف السائدة إيجابا 

 الظروف السياسية:-ب

عني ويعتمد البلد الم يلعب الاستقرار السياسي دورا كبيرا ومؤثرا على الاستثمارات والمستثمرين داخل 
الاستقرار السياسي عل درجة المخاطرة السياسية والتي تختلف من دولة الى أخرى وتلعب أيديولوجية الحكومة دورا  
 1كبيرا في استقرار الاستثمارات من خلال التشريعات المحفزة للاستثمار ودرجة الانفتاح وتحقيق استقرار قيمة العملة.

 نذكر منها: ثانيا: تأثير البيئة الداخلية: 

 ؛حجم المؤسسة ومدى نموها 
 ؛وارد المالية المتاحة في المؤسسةالم 
 ؛رية في المؤسسةالموارد البش 
  2في المؤسسة. والغير الرسمي والتنظيم الرسميطرق الاتصال  

 
 

                                                           
، 2075 ،05عددال، 21، مجلة التقني، المجلد ، أهمية استخدام الأساليب الكمية والرياضية في تقييم القرارات الاستثماريةخولة شهاب نجم 1

 23ص
صص دراسة حالة بنك الجزائر،رسالة دكتوراه،تخ ،الشرعيةالقرارات الاستثمارية من اجل معامل خصم في ظل الضوابط  اتخاذإبراهيم، الغالي بن  2

 22، ص  2072-2072علوم تسيير،جامعة محمد خيضر، بسكرة،
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 ثالثا: تأثير متخذ القرار 

 مباشرة وغير مباشرة بشخصية متخذ القرار وهي تعد منتتصل عملية اتخاذ القرار الاستثماري بصورة  
 1العوامل الإنسانية الهامة، وفيما يلي اهم العوامل المتعلقة بمتخذ القرار والمؤثرة في القرار الاستثماري:

 ؛الفهم العميق والشامل للأمور 
 ؛قدرة متخذ القرار على التوقع 
 ؛مؤهل متخذ القرار ومجال تخصصه 
  والابداعقدرة متخذ القرار على الابتكار. 

 رابعا: تأثير ظروف القرار

لتأكد في ظل ظروف عدم التأكد أو ا القرار،تشوب المشكلة محل اتخاذ  والعوامل التيويقصد بها الظروف 
الفترة  فكلما زادت القرار،حيث يشكل الزمن ضغطا كبيرا على متخذ  المخاطرة،في ظل مستويات معينة من او 

 ة التحليلوإمكاني الصواب،الى  والنتائج أقربالزمنية المتاحة لمتخذ القرار كلما كانت البدائل المطروحة أكثر 
الفترة الزمنية المتاحة امام متخذ القرار كلما تطلب منه السرعة في اخذ القرار  وكلما ذاقت أكثر،للمعلومات المتاحة 

 2امامه.مما يقلل البدائل 

 خامسا: تأثير أهمية القرار 

ل قرار بعدد النسبية لك وتتعلق الأهمية عنه،كلما ازدادت أهمية القرار زادة ضرورة جمع المعلومات الكافية  
افة لوجود عوامل لاتخاذه بالإض والعائد والوقت اللازم وكلفة القرار التأثير، ودرجة هذاالافراد الذين يتأثرون بالقرار 

 3يمكن تلخيصها كمايلي:  مؤثرة في القرار الاستثماري هناك صعوبات

  ؛لاستثماريافي تجميع المعلومات اللازمة والكافية للقيام بعملية اتخاذ القرار غالبا تكون هناك صعوبات 
 ؛ابات المالية مثل كلفة رأس المالصعوبة تطبيق واحتساب بعض الحس 
 ؛بعملية اتخاذ القرار الاستثماري التنسيق بين الجهات المختلفة للقيام صعوبة 

                                                           
 12-17، مرجع سبق ذكره، ص ص في تقييم القرارات الاستثمارية ، أهمية استخدام الأساليب الكمية والرياضيةخولة شهاب نجم 1
اه، ، دراسة حالة بنك الجزائري، رسالة دكتور اتخاذ القرارات الاستثمارية من اجل معامل خصم في ظل الضوابط الشرعيةالغالي بن إبراهيم،   2

 22-20، ص2072/2072 ،تخصص علوم التسيير، جامعة محمد خيضر بسكرة
 30المرجع السابق، ص نفس  3
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 .صعوبة تحديد والتعرف على المخاطرة المرتبطة بالاستثمارات 

لية سهلة كما فهي ليست عم واهداف وسياسات المشروعقرار الاستثمار  والتناسق بيناما فيما يتعلق بالتجانس 
الصغيرة والمتوسطة لا تكون الأهداف والسياسات معلنة بطريقة واضحة، وهذا يعتقد، ففي كثير من المشروعات 

 .يعني ان سياسة الاستثمار غير المدروسة قد تتعارض مع هذه الأهداف مما يؤدي الى التأثير في مستقبل المشروع
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 في اتخاذ القرار الاستثماري كأداة  التحليل المالي: المبحث الثالث

 .الاستثماري في اتخاذ القرار والنسب المالية مؤشرات التوازن المالي المطلب الأول: دور
 لمؤشرات التوازن المالي والنسب المالية دور هام في اتخاذ القرار الاستثماري

  الاستثماري في اتخاذ القرار مؤشرات التوازن المالي دور أولا:

هي تقدم للمدير ف المؤسسة،كما انها تقييم أداء   للمؤسسة،ان دور التوازن المالي هو إعطاء الوضعية الحقيقية 
المعلومات حول سيولة  كما انها تعطي  وقرار التخطيط المثلى،المالي المعلومات لاتخاذ القرارات المتعلقة بمصادر التمويل 

 1تساعد على اتخاذ القرار الاستثماري.المؤسسة وحول هيكلها المالي، ولذلك فأنها 

 : دور النسب المالية في اتخاذ القرار الاستثماريثانيا

تقدم النسب المالية معلومات هامة عن الربحية و عن خدمة الدين, كما انها تعطي نسبة واحدة من  
نسب المالية موعة من الالمعلومات الكافية لاتخاذ القرارات و التعرف على أساليب مشكلة ما, بل يجب تحليل مج

اذ على نحو يكفي تزويده بالمعلومات, وكل نسبة لها دور في اتخاذ القرار, فنسب السيولة تقوم بتهيئة المناخ الملائم لاتخ
و المالية,  تعبر عن مدى الكفاءة التي تتخذ فيها المؤسسة قراراتها الاستثماريةقرار التمويل و الائتمان, و نسب الربحية 

ازات و كما انها تقيم إنج  لنشاط تساعد على قرار التخطيط و الرقابة المالية و الإجراءات التصحيحية و نسب ا
نشاط المؤسسة في ضوء سلوك محدد ومن م اتخاذ القرارات المناسبة بعد تعدد أسباب التغير, و الحكم على مدى 

 و تتمثل في ما يلي: مناسبة البيانات المتبعة من الإدارة

 استخدام النسب المالية في قرار التخطيط المالي-أ

 التقديري،لمركز المالي ا وكذلك قائمة المستقبلي،بحيث يمكن للشركة اتخاذ قرارات متعلقة بالأداء التشغيلي 
المالية  سبواسترشاد بالن والتقدير الشخصي،الأخيرة من واقع الخبرة  وتعد هذه المستهدفة،باستخدام النسب 

 2الصناعي.ماثلة داخل القطاع للشركات الم

 

                                                           
ستر في لنيل شهادة الماجي مذكرةالتجارية،  مدى اعتماد المصارف على التحليل المالي في ترشيد قرارات الاستثمارخالد محمود الكحلوت،  1

 48، ص2005 ،المحاسبة والتمويل كلية التجارة بالجامعة الإسلامية، غزة
 32ص مرجع سبق ذكره ،الشرعيةاتخاذ القرارات الاستثمارية من اجل معامل خصم في ظل الضوابط الغالي بن إبراهيم،   2
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 استخدام النسب المالية في قرار الاستثمار-ب

تستخدم الأنسب المالية في تقدير التدفق النقدي الذي يتم إدخاله في عملية تقييم المشروعات الانفاق 
الاستثماري باستخدام أساليب متعددة, وتقوم عملية استخدام التدفق النقدي الإضافي في مجال الموازنة الرأسمالية 

اح لتدفق النقدي الداخل لرأس المال نتيجة الاقتر على تقدير التدفقات النقدية الخارجة لرأس المال العامل م ا
الاستثماري, فترتبط التدفقات النقدية الداخلة و الخارجة لرأس المال بالتوسعات الإنتاجية, و التي تتطلب زيادة بنود 

دخال ا نقدية من الذمم و المخزون, نتيجة تنفيذ هذا الاقتراح, و قد يضمن الاقتراح الاستثماري في كثير من الأحوال
 1إنتاجية مختلفة .منتجات جديدة او عملية 

 المطلب الثاني: دور التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري

تعتبر البيانات المحاسبية ضعيفة الدلالة لا تكفي وحدها لمعرفة الوضعية المالية للمؤسسة، بحيث لا تعكس 
لمحققة منا بتحليلها وتفسيرها قصد التأكد من تطابق النتائج ابالضرورة كفاءة الأداء الاقتصادي للمؤسسة، إلا إذا ق

 مع الأهداف المسطرة.
ومن الطبيعي فإن قوة أداء أي نشاط اقتصادي ونجاحه مرتبط بقرارات الإدارة، هذه الأخيرة تتطلب سلسلة مستمرة 

كافة القرارات  يدرس الوضع من الاختيار بين البدائل، وهذه الاختيارات تستند أساسا على التشخيص المالي الذي
 2ي:المالي للمؤسسة وحركة الموارد المالية فيها، ويمكن تصنيف مجالات أساسية التالية وه التي تواجهها الإدارة يوميا في

 .استثمار الموارد .7
 .ممارسة النشاط الاقتصادي باستخدام الموارد .2
 للمؤسسة، ومهما كانت أحجام هذهتمويل الموارد المالية ومهما اختلفت طبيعة النشاط الاقتصادي  .2

النشاطات، ومهما كان الشكل القانوني للمؤسسة فإن وظيفة الإدارة في هذه المؤسسات هي التخطيط الاستخدام 
الموارد المتاحة من أجل خلق قيم اقتصادية تكون كافية لاسترجاع جميع الموارد المستخدمة، وتحقيق مردودية مقبولة 

التالية  السليمة المتخذة في إطار المجالات بطبيعة الحال يعتمد أساسا على القرارات الإداريةعلى هذه الموارد، وهذا 
 وهي:

                                                           
 ص ص، مرجع سبق ذكره ،التجارية مدى اعتماد المصارف على التحليل المالي في ترشيد قرارات الاستثمارخالد محمود الكحلوت،  1
 50-57 
 أطروحة دكتوراه مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في علوم التسيير، كليةدور التشخيص المالي في اتخاذ القرار الاستثماري، محمد الحافظ عشوش،  2

 220-252ص  ،2071-2072العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، قسم علوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
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 .الاستثمارات اختيارات-أ
 .عمليات النشاط الاقتصادي عن طريق الاستفادة الفعالة من جميع الموارد المستخدمة توجيه-ب
م، وخاصة بين المنافع المتوقعة مع تكاليف المستخد النشاط الاقتصادي بطريقة واعية عن طريق الموازنة تمويل-ج

 تعرض المحتمل للخطر من استخدام مصادر إقراض خارجية.
إن التوصل إلى القرارات الناجحة يمثل القوة المحركة الأساسية لعملية خلق القيم، وكذلك التحدي الأساسي للتحليل 

طريقة ات والعلاقات بصورة معقولة والتي يمكن استخدامها بالمالي يتمثل في إنشاء مجموعة ملائمة ومفيدة من البيان
فعالة في طرق وأدوات تحليلية مناسبة، وفي حال تنفيذ ذلك بطريقة سليمة فإن نتائج التشخيص المالي يجب أن 

 .المناسبةتساعد الإدارة في اتخاذ القرارات 
لربط بين ت في النقد، وكما هو معروف فإن مبدأ اإن جميع القرارات السابقة الذكر التي تتخذها الإدارة تسبب تغيرا

النقد الوارد والنقد الصادر يمثل القوة المحركة لأدوات عديدة من التشخيص المالي، والشكل البياني التالي يوضح 
 تدفقات الأموال لنشاط اقتصادي نموذجي.

 ليالما ودور التحليليوضح نظام النشاط الاقتصادي  والشكل التالي
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 : نظام النشاط الاقتصادي(2-2)الشكل رقم                           
 تثمارالاس

 
 
 

 

 

 العمليات التشغيلية

   

 

 

 

 

 

 
مار، لرئيسية وهي الاستثإن المتأمل في الشكل البياني أعلاه يلاحظ أنه يحوي مجالات القرارات الثلاثة ا

 التشغيلية، التمويل.العمليات
 ة واتخاذ القراملية الاستثماريفالقسم العلوي من الشكل البياني يظهر لنا الجزء الاستثماري، ومن أجل تنفيذ الع

 الرئيسية المطلوبة وهي: الاستراتيجياتالمناسبة يمكننا تحديد 
 .الموازنة الاستثمارية إعداد-7
 
 

 استثمار جديد

 القاعدة الاستثمارية

 سحب الاستثمار

 السعر الحجم

 التكلفة المتغيرة

 التكلفة الثابتة

 ربح التشغيل

 الأرباح  الفوائد

 
 الأرباح المحتفظ بها

 حقوق المساهمبن ديون طويلة الاجل

 القدرة التمويلية

 استثمار جديد

 القاعدة لاستثمارية

 سحب الاستثمار
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 .أنواع الاستثمارات تحديد-2 
 .الاستثمارات سحب-2

 اللازمة المتمثلة في: المعياريةوكذلك 
 .الحالية القيمة-7
 .المردود الداخلي معدل-2 
 .رأس المال استرداد-2 

رارات ومن أجل تنفيذ هذه العمليات واتخاذ الق التشغيلي المقاييس،أما القسم الأوسط من الشكل يظهر لنا الجزء 
 المناسبة أيضا يمكننا تحديد الاستراتيجيات الرئيسية المطلوبة في:

 .الموارد استخدام-7
 .السوق اختيار-2 
 .السعر إستراتيجية-2 

 أما المقاييس المعيارية اللازمة لاتخاذ القرار فتتمثل فيما يلي:
 .التشغيل نسب-7
 .النشاط تحليل-2 
 المقارنة والإرشادات القياسية. البيانات-2 

يسية المطلوبة لاتخاذ الرئ الاستراتيجياتأما القسم السفلي من الشكل فإنه يظهر لنا العمليات التمويلية، وتتمثل 
 القرارات التمويلية المناسبة في:

الأرباح )أرباح الأسهم، فائدة الديون، الاحتفاظ بالأرباح(. أما فيما يخص المقاييس المعيارية اللازمة لاتخاذ  توزيع-7
 القرارات التمويلية فهي:

 .السهم إيرادات-2
 .التسديد نسبة-2 
 .الفائدة تغطية-5 
 رأس المال. تكلفة-5 
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غض النظر عن لتمويل هو توفير المال اللازم للاستثمار بفالعلاقة بين التمويل والاستثمار والعمليات التشغيلية، فا
تعدد مصادر هذا التمويل سواء التمويل الذاتي أو الخارجي وهذا يمكننا من توفير الرأس المال ألازم للاستثمار، أي 

أو  طهو نشاط اقتصادي يقوم به عائد المالك بشكل مباشر أو غير مباشر، أما العمليات التشغيلية هي بمثابة نشا
مجموعة أنشطة تأخذ شكل أو أكثر من المدخلات وتحويلها أي تضيف قيمة إليها، وتقدم لعملائها واحد أو أكثر 

ام من المخرجات، وقد يختلف نوع العمليات التشغيلية فعلى سبيل المثال العملية الرئيسية في المصنع بتحويل المواد الخ
ومثال  ات، إلا أن هناك العديد من العمليات غير التصنيعية في المصنععن طريق تغييرها ماديا أو كيميائيا إلى منتج

 .على ذلك، تلبية الطلبيات والوفاء بالوعود المقطوعة للعملاء
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 خلاصة الفصل:
 " تبين أناتخاذها المالي في ودور التحليلالقرارات الاستثمارية من خلال دراستنا للفصل الثاني تحت عنوان "

عملية اتخاذ القرار عملية مهمة وحساسة حيث أن كل خطأ قد يكلف المؤسسة تكاليف إضافية، وهي تعرف بعملية 
اختيار بديل من البدائل المتاحة لمعالجة مشكلة أو موقف معين، حيث تنوعت واختلفت أنواع القرارات وذلك بتعدد 

رار، وقد تعددت كذلك أساليب المساعدة لاتخاذ الق الباحتين والكتاب وكذا حسب المستويات الإدارية المختلفة،
 حيث يتوقف استخدامها على طبيعة الظروف المحددة لها.

القرارات المتخذة من قبل المؤسسة التي تتم بعملية الموازنة بين الحصول على الأموال وامتلاك الأصول وهذا تعتبر  
أ إليها الإدارة المالية التي تلج ،إضافة إلى القرارات الاستثماريةمن خلال القرارات التمويلية التي تحدد مصادر التمويل 

 الاستثمار.في زيادة العائد على 
النسبة الى المؤسسة اتخاذ القرار مهمة ب عمليةالتوصل الى نتائج هامة والمتمثلة في ان  تم الثاني،بعد دراستنا للفصل 

الي ا وخاصة القرار الاستثماري، وإبراز دور التحليل الموذلك باختيار أحسن البدائل للمؤسسة نحو تحقيق أهدافه
  اذ القرار الاستثماري للمؤسسة.في اتخ
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 تمهيد:

السوق وففي  اقتصاد والدخول في الاشتراكية الى الليبيراليةبدأت الجزائر التحول من  والالفية الثانية، اءپانته
 ،التطورات الراهنةو في ظل التطورات الاقتصادية النمو قطار  والرجوع إلىالتنموية  الروح بداية الالفية الثالثة عادت

غيرة الص كذاو  الكبرى هامن المؤسسات الاقتصادية بنوعيفظهرت العديد  قتصاديعلى المستوى السياسي والا
 .والمتوسطة

 لأبحاثاسم في مسائل عدة تحتاج إلى كم هائل من الدراسات الأكاديمية و الح توجب التنميةهذه  و لكن لتحقيق 
ائجهم و خرجوا يموا نتقو  قبلناالاقتصادية  متحارب الدول الرائدة في هذا القطاع الدين عادوا مشاكله من،الميدانية 

ى صامدة للمؤسسات الاقتصادية الوطنية أن تبق الصعبانات مستقبلية ،لذا فقد أصبح من ره و ةجديد بتحديات
ادية وتكيفها في ، في ظل علم اندماجها في الحركة الاقتص قليميا او عالمياغياب التفتح على المحيط التنافسي محليا وإ

التنظيم  ة النظر في طرق الإدارة والتسييرو هو ما استلزم إعاد ،العالميالتحولات السريعة و العميقة في الاقتصاد 
 القيادة و غيرها .

-بوعاتي محمود–بعد الدراسة النظرية نسقط هذه الدراسة تطبيقيا على مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية 
 مر.ع دور التحليل المالي ومساهمته في اتخاذ القرار الاستثماري لمؤسسة عمر بن و الغرض منها معرفة، ولاية قالمة
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 .ة عمر بن عمر للمصبرات الغذائيةالمبحث الأول: تقديم عام لمؤسس

بتقديم  الغذائية عمر بن عمر وذلك من خلال هذا المبحث سيتم التطرق الى التعريف بمؤسسة المصبرات 
البيانات المتعلقة بها )بيانات عامة، اقتصادية، مالية(، م تقديم الهيكل التنظيمي مع تبيان مهام الأقسام والمصالح 

 الساهرة على سيرورة المؤسسة.

 المطلب الأول: لمحة عامة عن مؤسسة عمر بن عمر.

 : نشأة المؤسسة اولا

الطماطم المصنعة بطاقة إنتاجية لا تتجاوز  لتحويلمن وحدة صغيرة  عمرعمر بن  د مجمعول 7325سنة 
 شوطوال ةالمبذول وبفضل المجهودات الزمن من وبعد عقدين لأعمالها، الأولية المواد نتاجوهذا لإ يوميا طن 250
يعادل  ما طن يوميا 1200) استقبال فاقت بطاقة الالمج هذا في الرائدة عمر بن عمر شركة أصبحت الكبير

 .المحلية( السوق %50) لىع تستحوذوما جعلها  الطماطم المحولةطن من  7500)
وهذا مرة  20تصاعديا حيث تضاعف الإنتاج بأكثر من  منحالمصبرات عمر بن عمر ل نتاجيةالطاقة الإ دتشه

وحدات التحويل ضمنتها ( طن 21000إلى  2000من)مرورا  2077إلى  7322الفترة الزمنية ما بين  خلال
وحدة  ،(سكيكدة) وحدة بومعيزةو وحدة بوعاتي محمود ووحدة الفجوج )قالمة(  وهي:الموزعة على ثلاث ولايات 

 قالمة() عين بن بيضاءوحدة  وعن قريبة )المسيلة( نابالخ
ز فييوما ما ساهم في تح طن 3000أصبحت الطاقة الإنتاجية للمصبرات تقدر ب  2071وفي حدود سنة 

 وتوسيع المساحات المزروعة الطماطم الصناعيةة حين على زراعالفلا
 عمر بن عمر ؤسسةوتعريف م: بيانات ثانيا

وهي  مر،عات عمر بن صبر م والمسماةا به الخاصلاه وفقا للقانون الأساسي أع تعرف المؤسسة المذكورة  
 ب ريقدالاجتماعي  لهااسمأر  ،في الصناعات الغذائية ةمختص «SARL»شركة ذات مسؤولية محدودة 

 دج200.000.000,00
  قالمة ولاية- محمودبوعاتي - :بالعنوان التالي الاجتماعيوالكائن مقرها 

 سابقا. للمؤسسة المعرفة سيرن عمر سامي بصفته المدير العام أو المبالمسير المسيرة من طرف  
 الاتصال:وسائل 

 021.72.17.02/ رقم الفاكس:  021.72.17.02رقم هاتف المكتب: 
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 : اهداف مجمع عمر بن عمرثالثا
 لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية أهداف نذكر أهمها:

 الأهداف الاقتصادية-أ
 التالية:تمثل الأهداف الاقتصادية للمؤسسة في النقاط 

 من حيث الإنتاج-
 ؛الجودةافظة على نفس لمحالسعي إلى التقليل من تكاليف الإنتاج مع ا-
 عدات؛والممواكبة التطور الحاصل في الآلات - 
 ؛الجودةر وسائل الإنتاج حتى تصل لأعلى مستويات طويت - 
 ؛مما يتوقعه العملاء أكثرالوصول إلى إنتاج كميات  -
 تفادي ندرة المنتجات في المخازن للحفاظ على ثقة العملاء.-
 من حيث التسويق-
 ؛تحقيق رضاء العملاء بشكل مستمر-
 ؛وجودة التعليبمكونات المنتوج  والمستهلكين فياشباع رغبات العملاء  -
 ؛نطاق السوق الداخلي والمستهلك بتوسيعتقريب المسافات بين المنتج  - 
 ؛ة المنتوجات المستوردة من الخارجمنافس - 
 .السعي لفتح أسواق جديدة في الخارج -
 من حيث التموين:-
 ؛بالمادة الأولية ووحدات التحويل تقريب المسافات بين الممون -
 ؛الاكتفاء وبالتالي زيادة الإنتاجزيادة عدد مون المواد الأولية لتحقيق -
 ؛الشراء والتخزينالتقليل من تكلفة -
 ؛ ية )طماطم، فلفل، مشمش، فراولة.(تحسين قدرة استقبال المواد الأولية الطازجة الموسم-
 في الطوابير للحفاظ على المواد الأولية من التلف. السعي وراء التقليل من مدة الانتظار-
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 من حيث الإدارة:-
 ؛دارة بتشغيل ذوي الكفاءات العلياتحسين أداء الإ-
 ؛باستعمال أحدث الوسائل والمعدات مواكبة التطور التكنولوجي-
 راء والتموين.الشالحفاظ على سمعة المؤسسة بإعطاء تعليمات صارمة لتسهيل الأمور على العملاء في عمليات -

 الشخصية الأهداف-ب
 تتمثل الأهداف الشخصية ككل اهداف تسطرها المؤسسات الخاصة والتي نخصها بالذكر في النقاط الاتية: 

 ؛زيادة ربحية المؤسسة-
 ؛التوسع في زيادة وحدات الإنتاج-
 ؛ة المنتوجات الأوروبية في الخارجالمساهمة في السوق الداخلية ومنافس-
 على سمعة المؤسسة وضمان الاستمرارية. الحفاظ-

 المطلب الثاني: الهيكل التنظيمي لمجمع عمر بن عمر
 ولاية-محمود بوعاتي-الغذائية عمر بن عمر للمصبرات  التنظيمي للمديرية العامة لمؤسسة شكل الهيكل

 :موضح كما يلي والشكل التاليقالمة 
 : الهيكل التنظيمي للمديرية العامة لمؤسسة المصبرات الغذائية عمر بن عمر(1-3)الشكل رقم 
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 المدير العام المسير

 المدير العام بالنيابة 
 الامانة

 الخارجيةدائرة التجارة 

 دائرة الموارد البشرية

 دائرة المصالح التجارية

 دائرة التموين

 دائرة التموين بالموارد الطازجة

 مصلحة التسويق

 مصلحة الاعلام الالي

 مكلف لاتصال

  والماليةمديرية المحاسبة 

 دائرة المحاسبة 

 دائرة المالية 

 الخزينة

  والمشاريعمديرية المنشآت 
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ات الغذائية للمديرية العامة لمؤسسة المصبر  العمل وكيفية سيرورة تحليل الهيكل التنظيمي المطلب الثالث:
 قالمة ولاية-محمود بوعاتي-عمرلعمر بن 

سنقوم هنا بدراسة تحليلية للهيكل التنظيمي للمديرية العامة لمؤسسة عمر بن عمر والتي تضم بدورها هياكل  
 الإنتاجية المذكورة سابقا.تنظيمية لكل وحدة من وجداتها 

 المسير المدير العام:-1

تتمثل مهامه في الاشراف على الإدارة العامة ويمثل المؤسسة عند السلطات القضائية وكل الهيئات الأخرى 
مضاء على كل الوثائق الرسمية باسم المؤسسة خاصة المهمة منها والتي لا يمكن تفويضها لأي سلطة أخرى الإويقوم ب

 كوك البنكية.مثل الص

 نائب مدير العام:-2

يقوم بالأشراف على وحدات الإنتاج وكذا الاشراف على المديرية العامة واستخلاف المدير العام في حالة 
 غيابه.

 الأمانة:-3

 ؛ة والمتعاملين معهادين في المؤسستكون مسؤولة على تنظيم العلاقات بين المدير العام ونائبه وبين الافراد المتواج-

 استقبال الرسائل البريدية او البريد الالكتروني وتسجيلها م حفظها وتقديمها للمدير العام او نائبه للاطلاع عليها-
 ؛وتوجيهيها للمصالح المعنية بها

 ؛اتفية وتحويلها للمصالح المطلوبةاستقبال ورد على المكالمات اله-

 ؛افقة عليها او رفضهاللمدير للمو  الكمبيوتر وايداعها زجهاتقوم بتحضير امر بالمهمة لأفراد المؤسسة وكتابتها على -

 حفظ اسرار العمل الخاصة بالإدارة.-

 المستشار الإداري:-4

تتحدد مهامه في تقديم الاستشارات الخاصة بالجانب الإداري للمؤسسة خاصة في تحديد القانون الداخلي 
 للمؤسسة والموارد البشرية وعقود العمل الخاصة بالعمال.
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 قسم التجارة الخارجية:-5

يتكون هذا القسم من رئيس قسم ورئيس مصلحة وعوني مكتب حيث يتكلف هذا القسم بالتنقلات 
خارج الوطن بتوكيل من المدير العام والاتفاق الاولي مع المؤسسات الأجنبية لشراء بعض المواد او الآلات والمعدات 

 تاج او الصيانة.التي تحتاج اليها المؤسسة سواء في عملية الإن

 مدير الموارد البشرية:-6

يسهر على تسيير هذه المديرية مدير الموارد البشرية حيث انه إطار مكلف بتسيير الموارد البشرية إضافة الى عون 
 حيث تتمثل مهامه في: مكتب

 ؛ن هذه المديرية وكل ما يتعلق بهاالمسؤول الأول ع 
 ؛في الوحدات الأخرىوارد البشرية يعمل على متابعة مصالح الم 
  ؛ظيف العمال حسب احتياجات المؤسسةتو 
 ؛تطبيق تكوين العمال 
 مل لكل عامل ة لساعات العيعمل الإطار المسير للموارد البشرية على تحضير أجور العمال بالمتابعة اليومي

 ؛على حدا
 ماعية لها من تحساب عطل العمل وتحضير الوثائق المطلوبة من طرف العمال التي تتعلق بالشؤون الاج

 الشهادات وعقود العمل.

 ويختص عون المكتب بمساعدة مسؤوله الأول والثاني وتنفيذ كل ما يطلبانه منه مثل ترتيب الملفات.

يمكن ذكر مهام أخرى لهذه المديرية كتسجيل العمال الجدد عل مستوى مصلحة الضمان الاجتماعي ويصرح بهم 
العامل المخلي بنظام المؤسسة او المرتكب لأي خطا مهني الى حضور  بداية كل سنة جديدة وكذا يتم استدعاء

 اجتماع اللجنة تأديبية وتطبيق العقوبة المنصوص عليها والتي يتم تقريرها في هذه اللجنة ويسهر مدير الموارد البشرية
 على تطبيقها.

 مديرية المحاسبة والمالية:-0

 بالمحاسبة العامة والعمليات الجبائية وهذا من خلال: تتمثل مهمتها بالقيام بكل الإجراءات المتعلقة

 ؛زانية وتسويتها والقيام بتحليلهااعداد المي 



 يةللمصبرات الغذائ عمر مؤسسة عمر بنل دراسة تطبيقية                الث   الفصل الث     
 

 
 

94 

 ؛متابعة حسابات الخزينة 
 ؛ابعة المالية لمختلف الاستثماراتالمت 
 .اعداد المخطط المالي على المدى الطويل والقصير 

لمالية وهو كل الوثائق المحاسبية ورئيس قسم ا  ويتفرع من هذه المديرية رئيس قسم المحاسبة وهو المسؤول على
المسؤول على جميع المعاملات المالية النقدية ويختص بالمعاملات ومراقبة الحسابات البنكية كما يضم هذين القسمين 

 رئيس مصلحة لكل منهما واطارين مكلفين بالمحاسبة والمالية على التوالي.

 القسم التجاري:-8

ي ورئيس مصلحة التجارية والإطار المكلف بالدراسات التجارية وامين مخزن تابع تضم رئيس القسم التجار 
للمصلحة التجارية وتتمثل مهام هذا القسم في حساب المنتوج المصنع وإدخاله في المخزن ويهتم بالاستماع الى 

عمل على تسيير تالزبائن وتسعى الى تحسين طرق البيع للمحافظة على الزبائن الحاليين وجلب زبائن جدد كما 
 مختلف الإجراءات مع الزبائن ومتابعة مختلف التغيرات التي تطرأ على السوق.

وتتم عملية البيع بالتفاهم بين العميل ورئيس المصلحة على المنتوج المطلوب والسعر والكمية وكذا طريقة التسليم 
 ودفع المستحقات بعد تحضير الفواتير.

م بإعداد احصائيات للسنوات الماضية لمراقبة عملية البيع كل سنة ومدى تطورها وفي نهاية كل سنة يقوم هذا القس
 وزيادة حجم المبيعات.

 مديرية الدعم اللوجستيكي:-9

 تهتم بأمداد المديريات الأخرى بالتجهيزات اللازمة من خلال:

 ؛ؤسسة او عن طريق ايجار وسائل نقلالتحكم في عمليات نقل البضائع بوسائل الم 
 ؛قل العمالضمان ن 
 ؛صيانة وسائل كل المؤسسة 
 .تسيير قطع الغيار المستهلكة 
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 مصلحة تسيير شؤون الفلاحة:-17

تضم هذه المصلحة رئيسا واطارين مكلفين بشؤون الفلاحة وكذا عوني مكتب وتختص هذه المصلحة بتنظيم 
تحقات الموردين الأولية الطازجة ودفع مسالتعامل مع الموردين )الفلاحين والتجار( فيما يخص عمليات التموين بالمواد 

في الآجال المحددة وكذا تحضير ملفات الانخراط بين منتجي الطماطم الصناعية في المواسم الفلاحية والديوان الوطني 
المهني المشترك للخضر واللحوم للحصول على قيمة دعم طرفي الانخراط وهما الفلاحين والمحول )مصبرات عمر بن 

 عمر(.
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التحليل المالي ودوره في اتخاذ القرار الاستثماري لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية المبحث الثاني: 
 ولاية قالمة-بوعاتي محمود –

بوضعها المالي، لذلك سأقوم باستخدام  داريهأي مؤسسة قبل ان تتخذ قرار الاستثمار لابد ان تكون  
، (2071-2075ا ميزانية المشروع للسنوات)نالي، ومن اجل ذلك توفرت لديالتحليل المالي لتقييم وضعها الم
 وكذلك جدول حساب النتائج.

تحليل الوضعية المالية باستخدام مؤشرات التوازن لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية المطلب الأول: 
 ولاية قالمة-بوعاتي محمود –

 2710الى  2714للمصبرات الغذائية لسنوات الدراسة من أولا: عرض ميزانيات مؤسسة عمر بن عمر 
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 2710- 2714 الفترة ميزانيات مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية :(1-3)الجدول رقم

 2710 2716 2715 2714 البيان 
 الأصول

 أصول غير جارية
 أراضي
 مباني

 تثبيتات عينية أخرى
 تثبيتات جاري إنجازها

 مساهمات أخرى 
 قروض وأصول مالية 

 
 

207250000 
502233752 

2127722525 
232225122 
152220501 

22025222 

 
 

552222120 
222711222120 

2320553102 
215122252 
250550501 

20531315 

 
 

230232120 
251205223 

2125527220 
520015222 
225230000 

25033252 

 
 

230232120 
253212522 

2225222502 
2012232725 

225725000 
22373271 

 أصول جارية
 مخزونات

 الزبائن
 مدينون اخرون

 ضرائب وما شبهها 
 الموجودات

 
2221551222 

207515352 
537205132 

52502372 
7151211222 

 
5050225212 

222552021 
7515102733 

721222037 
273533231 

 
5527127335 

57235525 
7215537552 

752152732 
270520205 

 
5575525251 

700222235 
2000112572 

273231323 
7022210572 

 16670957729 14202946530 12107772183 9955007253 مجموع الاصول
 الخصوم

 الأموال الخاصة
 راس المال الصادر

 واحتياطاتعلاوات 
 نتيجة صافية

 ترحيل من جديد

 
 

500000000 
7512123310 

351522275 
0.00 

 
 

200000000 
7135202725 
7221211231 

0.00 

 
 

200000000 
2275202725 
7225232012 

232252157 

 
 

200000000 
2552507227 
7712221521 

233232202 
 خصوم غير جارية

 وديون ماليةقروض 
 ومنتجات ثابتةمؤونات 

 

 
52132223 
22513750 

 
52132223 
72352505 

 
52132223 

3322252 

 
22222152 

2123053 

 خصوم جارية
  وحساباتموردون 
 ضرائب

 ديون أخرى
 خزينة الخصوم

 
 مجموع الخصوم

 
7122232532 

711352227 
2205522353 
7133352752 

 
9955007253 

 
7232052225 

252252522 
2233221327 
7233332012 

 
12107772183 

 
2222730750 

235251222 
2352220572 
2223332325 

 
14202946530 

 
2221225220 

527272222 
5223235252 
2520022275 

 
16670957729 
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 تحليل التوازن المالي للمؤسسة يعتمد المحلل المالي على ثلاث مؤشرات وهي:  

 : رأس المال العاملثانيا

يعتبر مؤشر أساسي لتحليل وتقييم التوازنات داخل المؤسسة، ويمكن حساب رأس المال العامل للمشروع  
 الجدول التالي:خلال سنوات الدراسة من خلال 

 2710-2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: رأس المال العامل (2-3)الجدول رقم        

 2071 2072 2075 2075 النسبة       السنة

 5757372057 2375517722 2120223715 2220322212 راس المال العامل
 انظر الملاحق (2071-2075على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) من اعداد الطالب بناءا المصدر:             

 في رأس المال العامل خلال سنوات الدراسةيبين تغير  والشكل الموالي

 2710- 2714الفترة  عمر بن عمر : تغير رأس المال العامل لمؤسسة(2-3الشكل رقم)     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد  المصدر: 

 التحليل 

، لمؤسسة عمر بن عمر من خلال المنحنى نلاحظ ان رأس المال العامل موجب خلال سنوات الدراسة 
 ويرتفع السنتين 2120223715الى  2075وينخفض سنة  2220322212ب 2075حيث قدر سنة 

لسنة ا ونسبي في، حيث سجلت المؤسسة انخفاض طفيف 5757372057الى  2071الأخيرتين ليصل في سنة 
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موال الدائمة المؤسسة، م ارتفاع في الأالثابتة في هذه  وارتفاع الأصولوذلك لانخفاض الأموال الدائمة  2075الأولى 
 وانخفاض الأصول الثابتة خلال السنوات الأخرى للمؤسسة.

ضعية تدل على ان الأموال الدائمة تغطي الأصول الثابتة، وهذا يعني ان المؤسسة تمتلك سيولة جيدة وكافية، هذه الو 
وهذه الحالة تدل على توازن المالي لدى المؤسسة مع وجود فائض متبقي يتمثل في هامش امان يمكن تخصيصه لتمويل 

 دورة الاستغلال او لمواجهة استحقاقية الديون.

 اج رأس المال العامل : احتيثالثا

يمثل رأس المال العامل الذي تحتاجه المؤسسة لمواجهة احتياجات السيولة، ويمكن حساب الاحتياج من  
 رأس المال العامل للمؤسسة خلال سنوات الدراسة من خلال الجدول التالي:

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : الاحتياج من رأس المال العامل(3-3)الجدول رقم

 2071 2072 2075 2075 النسبة       السنة

احتياج راس المال 
 العامل

2223252227 2027252222 2205330252 2520572220 

 انظر الملاحق (2071-2075من اعداد الطالب بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) المصدر:     

 المال العامل خلال سنوات الدراسةوالشكل الموالي يبين تغير في احتياج رأس 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير الاحتياج من رأس المال العامل(3-3)الشكل رقم
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 .Eviews9مخرجات بالاعتماد على  الطالب من اعدادالمصدر: 
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 التحليل:

لمؤسسة عمر بن  الدراسة،من خلال المنحنى نلاحظ ان احتياج رأس المال العامل موجب خلال سنوات  
 2027252222ليصل الى  2075م انخفض في سنة  2223252227ب 2075حيث قدر سنة  عمر

ل ليص 2071و 2072بسبب انخفاض احتياجات التمويل وارتفاع في قيمة موارد التمويل، م يرتفع في السنتين 
 وهذا راجع الى ارتفاع احتياجات التمويل وانخفاض في قيمة موارد التمويل. 2520572220الى 

 : الخزينة رابعا

كما سبق وان عرفت الخزينة بأنها مجموع القيم التي تستطيع المؤسسة التصرف فيها خلال دورة الاستغلال،  
 ويمكن حساب خزينة المؤسسة خلال سنوات الدراسة من خلال الجدول التالي: 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر تغير الخزينة :(4-3)رقمالجدول        

 2071 2072 2075 2075 النسبة       السنة

 277535127 270520205 525207225 532220750 لخزينةا
 انظر الملاحق (2071-2075من اعداد الطالب بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) المصدر:     

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير الخزينة(4-3)الشكل رقم         
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 
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 التحليل

مؤشر  وهذاالدراسة لمؤسسة عمر بن عمر من خلال المنحنى نلاحظ ان الخزينة موجبة في جميع سنوات  
الى  2075وتنخفض في سنة  532220750ب  2075إيجابي للمؤسسة حيث بلغت قيمتها في سنة 

، في هذه الحالة يكون رأس 277535127لتصل الى  2071و 2072م ارتفعت في السنتين  525207225
أو  لتزاماتها،اغطية بعض من احتياجاته، وفي هذه الحالة يمكن للمؤسسة إبقاء جزء من أموالها لت أكبرالمال العامل 

 .وتوسيع استثماراتهاتوظيف هذه الأموال في مشاريع أخرى 

 لغذائيةلمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات ا تحليل الوضعية المالية باستخدام النسب الماليةالمطلب الثاني: 

ساب الغذائية واضحا يجب ان نكمله بح ليكن تحليلي للوضعية المالية لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات 
 النسب المالية وتحليلها.

 أولا: نسب السيولة 

التعرف  وف يتموس بالتزاماتها،أقوم بحساب السيولة للمؤسسة من أجل معرفة على مدى قدرتها على الوفاء  
 نسب السيولة للمؤسسة موضوع الدراسة من خلال الجدول التالي: على 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: نسب السيولة (5-3الجدول رقم)         

 2071 2072 2075 2075 النسبة    السنة 

 0.20 0.52 0.52 0.55 ولالأصنسبة سيولة 

 7.52 7.52 7.02 7.72 نسبة السيولة العامة 

 0.53 0.52 0.25 0.27 نسبة السيولة الانية 

 انظر الملاحق (2071-2075على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) من اعداد الطالب بناءا المصدر:

 والشكل الموالي يبين التغير في نسبة سيولة الأصول خلال السنوات الدراسة:
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 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: تغير نسبة سيولة الأصول (5-3)الشكل رقم      
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات الطالب من اعداد المصدر: 

 التحليل

عمر  ؤسسةلم خلال سنوات فترة الدراسة 0.5من  أكبرنلاحظ من خلال المنحنى ان نسبة سيولة الأصول  
، وهذا ما يدل على انخفاض في قيمة 0.55حيث قدرت ب  2075، حيث نلاحظ انخفاض حاد سنة بن عمر

فهذه النسبة في ارتفاع الى  2071الى غاية  2075، بينما من سنة اقل من قيمة الأصول الثابتة الأصول المتداولة
، وهذا يعني ان قيمة الأصول المتداولة أكبر من قيمة الأصول الثابتة وهو 0.20بقيمة قدرها  2071ان بلغت سنة 

 يعد مؤشر إيجابي للمؤسسة.

 الموالي يبين التغير في هذه النسبة خلال سنوات الدراسة:اما بخصوص نسبة السيولة العامة فالشكل 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير نسبة السيولة العامة(6-3)الشكل رقم     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالب من اعدادالمصدر: 
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 التحليل

 المؤسسة عمرخلال سنوات الدراسة، وهذا ما يدل على ان  7نلاحظ ان نسبة السيولة العامة أكبر من  
ة أكثر بتالي المؤسسة في حالة مالية جيدة، حيث ارتفعت هذه النسب قادرة على تغطية ديونها قصيرة الاجل.بن عمر 

الأموال  ارية، وهذا ما يجعل المؤسسة تلجأ الىفهذا دليل أن ديون قصيرة الاجل غير كافية لتمويل الأصول الج 7من 
 الدائمة لتغطية هذا العجز.

 اما بخصوص نسبة السيولة الانية فالشكل الموالي يبين التغير في هذه النسبة خلال سنوات الدراسة:

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: تغير نسبة السيولة الانية (0-3)الشكل رقم     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 

 التحليل

جيدة وهذا يدل  وهي نسبة 0.27هي  2075لاحظ ان نسبة السيولة الجاهزة لسنة من خلال المنحنى ن 
الى ان وصلت  2075م ارتفعت في سنة  على ان مؤسسة عمر بن عمر احتفظت بأموال سائلة أكثر من حجاتها،

، وهذا 0.53الى  2071، م ارتفعت الى ان وصلت سنة 0.52وقدرت ب  2072سنة  رتفعت، م ا0.25
عمر بن عمر تحتفظ بسيولة عالية، وهذا يشير على ان مؤسسة عمر بن عمر لم تجد أي صعوبة  ؤسسةيعني أن م

ة من ملاك وهذه النسبة تزيد من ثقة الجهات المستفيدة من المؤسس ،قاقهامواجهة التزاماتها المستحقة في تواريخ استح
 ومساهمين ومستثمرين.
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 ثانيا: نسب المردودية 

 يوضح الجدول الموالي مختلف نسب المردودية للمؤسسة: 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : نسب المردودية(6-3)الجدول رقم     

 2071 2072 2075 2075 النسبة     السنة

نسبة الهامش 
 الصافي

0.02 0.70 0.70 0.03 

نسبة المردودية 
 الاقتصادية

0.02 0.02 0.03 0.01 

 0.22 0.25 0.22 0.22  نسبة المردودية المالية
 انظر الملاحق (2071-2075من اعداد الطالب بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) المصدر:

 يبين التغير في نسبة الهامش الصافي خلال سنوات الدراسة: الشكل الموالي

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير نسبة الهامش الصافي(8-3)الشكل رقم      
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 
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 التحليل

لكل دينار من  2075خلال سنة  %2المؤسسة حققت ربحا صافيا بمقدار  لاحظ من خلال المنحنى انن 
لكل دينار من المبيعات، اما في  %70فقد ارتفعت هذه النسبة الى  2072و 2075أما في السنتين المبيعات، 

 لكل دينار من المبيعات. %3فقد انخفضت نسبة الأرباح لدى المؤسسة الى  2071سنة 

 أما بخصوص نسبة المردودية الاقتصادية فالشكل الموالي يبين تغير هذه النسبة خلال سنوات الدراسة: 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: تغير نسبة المردودية الاقتصادية (9-3)الشكل رقم  
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 

 التحليل

في ة وهذه النسب الدراسة،لاحظ من خلال المنحنى أن المؤسسة حققت مردودية موجبة خلال كل سنوات ن 
سنة  %3حيث وصلت قيمتها الى  2072الى2075في ثلاث السنوات الأولى من فترة الدراسة الممتدة من ارتفاع 

 .%1الى  2071، م انخفضت سنة 2072

 المردودية المالية، فالشكل الموالي يبين التغير في هذه النسبة خلال سنوات الدراسة:أما بخصوص نسبة 
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 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير نسبة المردودية المالية(17-3)الشكل رقم  

.22

.24

.26

.28

.30

.32

.34

.36

.38

2014 2015 2016 2017

MF

 
 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 

 التحليل

م ارتفعت هذه النسبة  ،2075سنة  %22لاحظ من خلال المنحنى أن المؤسسة حققت ربحا بمقدار ن 
 2071و2072م انخفضت هذه النسبة خلال السنتين الأخيرتين من فترة الدراسة  ،%22الى  2075خلال سنة 

على ان المؤسسة لا يمكنها تحقيق أرباح كافية بالاعتماد على أموالها  وهذا يدلعلى التوالي  %22و %25الى 
 الخاصة.

 ثالثا: نسب التمويل 

 ويل للمؤسسة خلال سنوات الدراسة:يوضح الجدول التالي مختلف نسب التم 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: نسب التمويل (0-3)الجدول رقم        

 2071 2072 2075 2075 النسبة    السنة 

 72.2 72.2 71.7 75.5 نسبة التمويل الدائم
 2.1 2.7 1 5.5 نسبة التمويل الخاص

 0.02 0.72 0.20 0.22 نسبة الإقتراض
 0.37 0.22 0.52 0.52 ة نسبة الاستقلالية المالي

 انظر الملاحق (2071-2075من اعداد الطالب بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) المصدر:

 ائم للمؤسسة خلال سنوات الدراسة:الشكل الموالي يبين تغير نسبة التمويل الد
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 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: تغير نسبة التمويل الدائم (11-3)الشكل رقم    
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 

 التحليل

، 7من  أكبرخلال فترة الدراسة عمر بن عمر ؤسسة لمنحنى أن نسبة التمويل الدائم لملاحظ من خلال ان 
 التوالي، على 72.2و 71.7 الى 2072و 2075م ارتفعت في السنتين  ،2075سنة  75.5حيث قدرت ب 

 .2071سنة  72.2 وانخفضت الى الدائمة،مما يوضح أن المؤسسة تمكن من تغطية كل أصولها الثابتة من أموالها 
 اذن المؤسسة تتمتع بتوازن مالي جيد ولها هامش أمان.

 فالشكل الموالي يبين تغير في هذه النسبة  الخاص،أما بخصوص نسبة التمويل 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير نسبة التمويل الخاص(12-3)الشكل رقم     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات الطالب من اعداد المصدر: 
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 التحليل

لمؤسسة عمر بن في كل سنوات الدراسة  7لاحظ من خلال المنحنى ان نسبة التمويل الخاص أكبر من ن 
فضت وانخ الخاصة،وهذا يعني أن الأصول الثابتة ممولة عن طريق الأموال  ،2072سنة  2.7حيث ارتفعت الى عمر 
وهذا يدل على أن الأموال الخاصة قادرة على تمويل الأصول الثابتة، وهذا يعني أن المؤسسة  2.1الى  2071سنة 

 خلال سنوات الدراسة تتمتع بتوازن مالي وتمتلك هامش امان.

 لموالي يبين التغير في هذه النسبة خلال سنوات الدراسة:أما بخصوص نسبة الاقتراض، فالشكل ا

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير نسبة الاقتراض(13-3)الشكل رقم      
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات لطالب من اعداد االمصدر: 

 التحليل

أي خلال  2071الى غاية سنة  2075لاحظ أن نسبة الاقتراض في انخفاض من سنة من خلال المنحنى ن 
وتنخفض هذه النسبة سنة % 22ب  2075قدرت سنة  عمر، حيثلمؤسسة عمر بن  سنوات الدراسة كلها

رض انخفاض المخاطر التي تتع يدل علىهذا راجع الى انخفاض قيمة الموردون والديون الأخرى مما %2الى  2071
 واجه أي صعوبة في سداد الدين خلال هذه السنوات.ان لا ت ، اذ من المتوقعمؤسسة عمر بن عمرلها 

  هذه النسبة خلال سنوات الدراسةأما بخصوص نسبة الاستقلالية المالية، فالشكل الموالي يبين تغير
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 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : تغير نسبة الاستقلالية المالية(14-3)الشكل رقم
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالب من اعدادالمصدر: 

 التحليل

قدرت ب  2075لسنة ؤسسة عمر بن عمر لاحظ من خلال المنحنى أن نسبة الاستقلالية المالية لمن 
الى  2071و 2072و 2075وهي قيمة منخفضة، م في السنوات الأخرى للمؤسسة فقد ارتفعت في  0.52
 على التوالي، وهذا يعني أن الأموال الخاصة تغطي جميع تقريبا جميع الديون. 0.37و 0.22و 0.52

 رابعا: نسب النشاط 

إدارة و دارة المؤسسة في استغلال مواردها تكمن أهمية حساب هذه النسب في كونها أداة لقياس فعالية إ 
  التالي:ويتم تحديد هذه النسب في الجدول  جودتها

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : نسب النشاط(8-3)الجدول رقم      

 2071 2072 2075 2075 لسنة ا    النسبة

 2 5.50 5.12 5.30 معدل دوران المخزون
 يوم20 يوم25 يوم15 يوم12 مدة التصريف

 1.25 2.32 2.55 2 معدل دوران الزبائن 
 يوم53 يوم52 يوم55 ومي20 متوسط فترة التحصيل
 2.20 5.50 5.55 5.75 معدل دوران الموردين 
 يوم51 يوم22 يوم22 يوم10 متوسط فترة التسديد

 انظر الملاحق (2071-2075على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) من اعداد الطالب بناءا المصدر:
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 الشكل الموالي يبين التغير في مدة تصريف المخزون خلال سنوات الدراسة:

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: تغير مدة تصريف المخزون (15-3)الشكل رقم     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات الطالب من اعداد المصدر: 

 التحليل

ب  2075في سنة  لمؤسسة عمر بن عمر بلغت لاحظ أن معدل دوران المخزونلال المنحنى نمن خ 
يوم وهذا ما يدل على بطء عملية البيع وارتفاع في 12مرة وبتالي ارتفاع في مدة تصريف المخزون الى  5.30

حيث ارتفعت خلال السنوات الدراسة المتبقية الى ان  2071الى غاية سنة  2075ومن سنة  سنة،ومن المخزون، 
 خزون.الم وانخفاض فييدل على سرعة عملية البيع  وهذا مايوم 20في مدة تصريف الى  وبتالي انخفاضمرة  2وصلت 

 لدراسة:اأما بخصوص متوسط فترتي التحصيل والتسديد، فالشكل الموالي يوضح التغير في الفترتين خلال سنوات 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر والتسديدتغير فترتي التحصيل  :(16-3)رقمالشكل     

48

52

56

60

64

68

72

2014 2015 2016 2017

P R 
 Eviews9من اعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات المصدر: 
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 هي تمثل منحنى فترة التسديد. Pهي تمثل منحنى فترة التحصيل و R :حيث أن

 التحليل

ن فترات م لمؤسسة عمر بن عمر أقل لاحظ أن فترة التحصيل في كل سنوات الدراسةنمن خلال المنحى  
سسة لا يدل ان خزينة المؤ مما  الاستغلال،خلال دورة نشطا أن جزء من حقوق المؤسسة يبقى  وهذا يعني التسديد،

 المؤسسة. وصعوبات سيرورةتواجه مشاكل 

 نسب الربحية خامسا: 

تبين هذه النسب مدى قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح، والجدول الموالي يبين نسبة الربحية خلال سنوات  
 الدراسة:

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر : نسب الربحية(9-3الجدول رقم)       

 2071 2072 2075 2075 النسبة    السنة         

 0.03 0.70 0.70 0.02 نسبة صافي الربح 
 انظر الملاحق (2071-2075بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) لطالبامن اعداد  المصدر:

 الموالي يبين التغير في نسبة صافي الربح خلال سنوات الدراسة:والشكل 

 2710- 2714 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر: تغير نسبة صافي الربح (10-3)الشكل رقم     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  لطالبمن اعداد االمصدر: 
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 التحليل

سجلت ارتفاع خلال سنوات الأولى الى أن  مؤسسة عمر بن عمر قدلاحظ أن ربحية نمن خلال المنحنى  
فقد سجلت الربحية انخفاض الى  2071مقابل كل دينار من المبيعات، أما في  0.70الى  2072وصلت في سنة 

 ، وهذا ما يفسر على انخفاض قدرة المؤسسة على تحقيق أرباح كافية في هذه السنة.0.03

 لث: تحليل جدول حساب النتائج لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائيةالمطالب الثا

 2710الى2714أولا: عرض جدول حساب النتائج لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية من 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 يةللمصبرات الغذائ عمر مؤسسة عمر بنل دراسة تطبيقية                الث   الفصل الث     
 

 
 

113 

 الفترةعرض جدول حساب النتائج لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية  :(17-3الجدول رقم)
2714-2710 

 2710 2716 2715 2714 البيان 
 رقم الاعمال
 تغير المخزون

 الإنتاج المثبت
 اعانات الاستغلال

انتاج السنة -1
 المالية

77722557231 
710552122 

0.00 
732072105 

11532721368 

72057031202 
7051512207 

0.00 
222253275 

14425733322 

72225505222 
572021722 

0.00 
505522072 

14146128468 

72505175520 
120220117 

30523052 
501231223 

14084411024 

 المشتريات المستهلكة
 الخدمات الخارجية

استهلاك السنة -2
 المالية

(3775253227) 
(773205022) 
(9234163388) 

(77202252255) 
(755525212) 
(11048008928) 

(70273535235) 
(722225570) 
(17873458875) 

(77225573753) 
(222257252) 
(11462007470) 

القيمة المضافة -3
 للاستغلال

(2290850987) 2606254394 (3342669663) 3321641316 

 أعباء المستخدمين
 ورسومضرائب 

الفائض -4
 الإجمالي للاستغلال

(507020525) 
(22122202) 

1037744946 

(552223222) 
(32303233) 

2735955129 

(225252227) 
(32032012) 

2617212063 

(222250127) 
(727257753) 

2523039436 

 منتجات عملياتية
 أعباء عملياتية

 لاكاتاهتمخصصات 
 استرجاع خسائر

 نتيجة العملياتية-5

5222235 
(7353221) 
(222232570) 

0.00 
1760709573 

 

72257325 
(5535220) 
(205322250) 

252222215 
1487471318 

2122221 
(22323222) 
(7223255535) 

205021552 
1494239720 

72502057 
(72221021) 
(7107022515) 

255202535 
1462797487 

 منتوجات مالية
 أعباء مالية

 نتيجة مالية-6

2211201 
(1255532) 
(3360988) 

23272222 
(50312752) 

28847497 

25232753 
(22255312) 
(6062813) 

1325525 
(52310522) 
(41775937) 

ل عادية قبنتيجة -0
 الضرائب

1763011514 1579241878 1480406213 1421784549 

 ضرائب واجب دفعها
 نتيجة الصافية -8

772252200 
940468214 

757225577 
1360300290 

252722721 
1234293706 

251232322 
1103680560 
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، من الضروري تكييف النشاط الإنتاجي مع معدل تطور المبيعات الاعمال:ثانيا: تحليل نسبة الإنتاج الى رقم 
 معدل تطورو المؤشرات الأساسية لهذا المشكل لدينا مع تطور الإنتاج مقارنة بمعدل تطور المواد المستهلكة  ومن بين

مر بن عمر علمتابعة هذه التطورات خلال فترة الدراسة لمؤسسة يبين النسب الأساسية  والجدول التاليرقم الاعمال، 
 الغذائية.للمصبرات 

 2710- 2714 الفترة عمر بن عمر لمؤسسة الاعمالنسبة الإنتاج الى رقم  :(11-3)رقمالجدول    

 2710 2716 2715 2714 السنوات
 7212231732 320222200 7222325572 222523517 انتاج الدورة

رقم الاعمال 
 خارج الرسم

77722557231 72057031202 72225505222 72505175520 

نسبة الإنتاج 
ال رقم 
 الاعمال

0.022 0.702 0.023 0.035 

 انظر الملاحق (2071-2075بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) الطالبمن اعداد  المصدر:

  الاعمال:يبين التغير نسبة الإنتاج الى رقم  والشكل الموالي

 2710- 2714 الفترة بن عمرعمر  نسبة الإنتاج الى رقم الاعمال: تغير (18-3)الشكل رقم   
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالبمن اعداد المصدر: 
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 التحليل

يرة جدا تحقق أرباح كبالدراسة لمؤسسة عمر بن عمر من خلال المنحنى نلاحظ ان المؤسسة في كل سنوات  
الربح كبير بين ما تم انتاجه وما تم بيعه أي أن ما تم انتاجه تم بعه وبمستوى هامش ربحي كبير حيث حيث أن هامش 

وهي نسبة مرتفعة جدا ويدل على أن المؤسسة قادرة على مواصلة الاستثمار  %70.2بنسبة  2075قدر في سنة 
 .2071-2072-2075والمشروع مربح ونفس الشي بالنسبة لسنوات الدراسة 

وتكلفة عات المبي ما بينالفرق  التجاري،يقصد بالهامش  الإجمالي او الخام(: )الهامش: الهامش التجاري ثالثا
عدلات النمو الهامش ممتابعة  ويتطلب أساسا التجارية،يكتسي هذا الرصيد أهمية كبيرة بالنسبة للمؤسسات  شرائها،

 لاعمال.التجاري على مدى دورات متعددة ومقارنته مع معدل تطور رقم ا

والجدول التالي يبين أهم النسب لمتابعة تطورات الهامش الإجمالي خلال فترة دراسة لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات 
 الغذائية.

 2710- 2714 الفترة: معدل الهامش الإجمالي لمؤسسة عمر بن عمر (12-3)الجدول رقم   

 2710 2716 2715 2714 السنوات
الهامش 
 الإجمالي

2231251320- 2212255235 2252223222- 2227257272 

رقم الاعمال 
 خارج الرسم 

77722557231 72057031202 72225505222 72505175520 

معدل 
الهامش 
 الاجمالي

0.205- 0.205 0.252- 0.255 

 انظر الملاحق (2071-2075بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) الطالبمن اعداد  المصدر:

 فترة الدراسة:يبين التغير في معدل الهامش الإجمالي خلال  والشكل الموالي
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 2710- 2714 الفترةعمر بن عمر  : تغير معدل الهامش الإجمالي(19-3)الشكل رقم     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات الطالب من اعداد المصدر: 

 التحليل

 2072و 2075في السنتين  لمؤسسة عمر بن عمر المنحنى أن معدل الهمش الإجمالينلاحظ من خلال  
 على التوالي و هذا ما يدل أن المؤسسة في حالة غير جيدة و ايرادتها -%25.2و  -%20.5حيث قدر ب 

منخفضة و انخفاض حاد و هذا راجع الى في الهامش الإجمالي و انخفاض في إيرادات المؤسسة و لكن السبب راجع 
و  %20.5امش الىحيث بلغت قيمة اله 2071و2075الى استراتيجية المؤسسة ، اما بالنسبة الى السنتين 

ة و كلما ارتفعت مربحة و ايرادتها مرتفععلى التوالي و بتالي المؤسسة في هذين السنتين في حالة جيدة و  25.5%
 النسبة تكون المؤسسة تمتلك ايراد و تدفقات نقدية كبيرة و هذا مؤشر على زيادة في الاستثمار .

 نمو الإمكانياتو يستهدف تحليل القيمة المضافة تقييم نمو النشاط مقارنة بنمو الإنتاج  المضافة:رابعا: القيمة 
 البشرية والتجهيزات الاستثمارية.المتاحة من الموارد 

ة عمر سوالجدول الموالي يوضح نسبة أو معدل نمو القيمة المضافة على مدى عدة دورات المرتبطة بإنتاج الدورة لمؤس
 بن عمر للمصبرات الغذائية:
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 الفترة: نسبة او معدل نمو القيمة المضافة الى انتاج مؤسسة عمر بن عمر (13-3)الجدول رقم

 2714 - 2710 

 2710 2716 2715 2714 السنوات
 2227257272 -2252223222 2212255235 -2231251320 القيمة المضافة

 7212231732 320222200 7222325572 222523517 انتاج الدورة
نسبة تطور 

القيمة المضافة 
 الى انتاج الدورة

2.21- 7.35 2.22- 2.20 

 انظر الملاحق (2071-2075على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) بناءا الطالبمن اعداد  المصدر:

                                     والشكل الموالي يبين تغير نسبة تطور القيمة المضافة الى انتاج الدورة لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية           
 الفترة عمر بن عمر المضافة الى انتاج الدورةنسبة تطور القيمة  : تغير(27-3)لشكل رقما

 2714-2710 
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات الطالب من اعداد المصدر: 

 التحليل

 عدللمؤسسة عمر بن عمر م من خلال المنحنى نلاحظ أن نسبة معدل نمو القيمة المضافة الى انتاج الدورة 
ين السنت واما فيمن انتاج الدورة  أكبرأن القيمة المضافة  وهذا دليل 2071و 2075السنتين  ومرتفع فيموجب 
على التوالي وهذا راجع الى انخفاض في مبيعات المؤسسة وانخفاض -2.22و-2.21الى  انخفض 2072و 2075
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أن تحاول زيادة في  ؤسسةفي هامش الربح وبتالي انخفاض في القيمة المضافة عندما تكون النسبة سالبة، وعليه الم
القيمة المضافة، وهي نسبة يعتمد عليها المحلل المالي في أداء المؤسسة وتنعكس على أسهم المؤسسة في الأسواق 

 المالية.

اسي يتميز الفائض الخام للاستغلال بأهمية بالغة في تقييم مردودية النشاط الأس للاستغلال:خامسا: الفائض الخام 
 الخزينة.عنصرا أساسيا في انشاء جدول تدفقات  للمؤسسة كما يعتبر

 والجدول التالي يوضح نسبة أو معدل نمو الفائض الخام للاستغلال خلال فترة الدراسة:

 الفترة بن عمرعمر : معدل الفائض الخام للاستغلال لمؤسسة (14-3)الجدول رقم            

2714 -2710 

 2710 2716 2715 2714 السنوات
الخام الفائض 

 للاستغلال
7120055352 2025355723 2270272122 2522123522 

رقم الاعمال خارج 
 الرسم 

77722557231 72057031202 72225505222 72505175520 

معدل الفائض الخام 
 للاستغلال 

0.75 0.72 0.20 0.73 

 انظر الملاحق (2071-2075على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) بناءا الطالبمن اعداد  المصدر:

 :والشكل التالي يبين تغير معدل الفائض الخام للاستغلال لمؤسسة عمر بن عمر
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 الفترة لمؤسسة عمر بن عمر تغير معدل الفائض الخام للاستغلال: (21-3)الشكل رقم  

                                          2714 -2710 
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  الطالب من اعدادالمصدر: 

 التحليل

وجب مالدراسة لمؤسسة عمر بن عمر من خلال المنحنى نلاحظ أن فائض الخام للاستغلال خلال سنوات  
 2075معدل فائض الخام للاستغلال في سنة  وقدرعلى أن المؤسسة حققت أرباح في دورة الاستغلال  وهذا يدل

 %20الى  2072م ارتفع معدل فائض الخام للاستغلال خلال سنوات الدراسة الى أن وصل سنة  %75ب 
 الإجمالي.جيد بالنسبة للمؤسسة يدل على ارتفاع في الفائض الخام  وهذا مؤشر

والجدول ام للاستغلال نمو الفائض الخ ومقارنته بمعدلتسمح بمتابعة نمو نتيجة الاستغلال  نتيجة الاستغلال:سادسا: 
               فترة الدراسة لمؤسسة عمر بن عمر يوضح نسبة أو معدل نمو نتيجة الاستغلال خلال التالي

 لفترةا لمؤسسة عمر بن عمر: نسبة نتيجة الاستغلال الى الفائض الخام للاستغلال (15-3)رقمالجدول 
2714 -2710 

 2710 2716 2715 2714 السنوات
 7712221221 7225232012 7221211231 351522275 نتيجة الاستغلال 

 2522123522 2270272122 2025355723 7120055352 فائض الخام للاستغلال
 0.51 0.52 0.21 0.55 نسبة نتيجة الاستغلال 

 انظر الملاحق (2071-2075بناءا على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) الطالبمن اعداد  المصدر:

 يجة الاستغلال لمؤسسة عمر بن عمروالشكل الموالي يبين تغير نسبة نت
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 2710- 2714 الفترة عمر بن عمرلمؤسسة تغير نسبة نتيجة الاستغلال  :(22-3)رقمالشكل     
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  لطالبمن اعداد االمصدر: 

 التحليل:

بن  مرلمؤسسة عات الدراسة نلاحظ من خلال المنحنى أن نسبة نتيجة الاستغلال موجبة خلال كل فتر  
 2075و ارتفعت سنة  %55ب  2075قدرت النسبة سنة مما يدل على أن المؤسسة في حالة جيدة حيث عمر 
و  51%و %  52انخفاض في النسبة حيث قدرت ب  2071و  2072 السنتين و ما نلاحظه في %21الى 

نها المالي و حققت حققت تواز لكن لا تخلق مشاكل للمؤسسة باعتبار النسبة موجبة و بتالي يمكن القول أن المؤسسة 
 ل و استثمرت مواردها المالية أحسن استغلال .أرباح خلال دورة الاستغلا

المتوقعون و النسبة احدى المؤشرات الرئيسية التي يستخدمها المستثمرون الحاليون  وتعتبر هذهنسبة الربحية:  سابعا:
ى باعتبار ان الربحية هي أكثر النسب مصداقية في تجديد قابلية المشروع عل استثماراتهم،تحديد مسارات  لأغراض

 لتالي:اتأخذ النسبة المعادلة الموضح في الجدول  وبشكل عامتحقيق الأرباح من الأنشطة العادية التي يمارسها 

 2710- 2714 الفترةللمصبرات الغذائية  بن عمرلمؤسسة عمر : نسبة الربحية (16-3)الجدول رقم  

 2710 2716 2715 2714 السنوات
 7712221221 7225232012 7221211231 351522275 الأرباح الصافية 

 7212231732 320222200 7222325572 222523517 قيمة الإنتاج 
 3.71 7.25 0.32 2.51 نسبة الربحية 

 انظر الملاحق (2071-2075على ميزانيات المؤسسة خلال سنوات الدراسة ) بناءا الطالبمن اعداد  المصدر:
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 والشكل الموالي يبين تغير نسبة الربحية لمؤسسة عمر بن عمر 

 الفترة بن عمرللمصبرات الغذائية عمر  بن عمرعمر  نسبة الربحية :(23-3)الشكل رقم         
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 Eviews9بالاعتماد على مخرجات  طالبمن اعداد الالمصدر: 

 التحليل

من خلال المنحنى نلاحظ ان نسبة الربحية لمؤسسة عمر بن عمر في السنوات الثلاثة الأولى من فترة الدراسة  
منخفضة ولكنها في تزايد وارتفعت في السنة الأخيرة من فترة الدراسة حيث نلاحظ أن اعلى نسبة حققتها المؤسسة 

 راجع الى إيرادات خارج الاستغلال قليلة ، ان المؤسسة عند تحقيق نسبة منخفضة ذلك3.71ب  2071في سنة 
جدا مما أثر على النتيجة الصافية بالسلب وأصبحت نسبة الربحية قليلة جدا وهذا يخص السنوات الأولى من فترة 

 .2071في  ارتفاع النسبة والعكس في، 2072، 2075، 2075 للمؤسسةالدراسة 
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 خلاصة الفصل 

بين أن للتحليل ت مؤسسة،لل الوضعية المالية ى التحليل المالي في تقييممن خلال الدراسة التي اعتمدت عل 
استقلاليتها  والحكم على مدىالمالي دور كبير في اتخاذ قرار الاستثماري من خلال تحليل القوائم المالية للمؤسسة 

 وتوازنها المالي.

بوعاتي  –الوثائق أن قرار مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية  وبناءا علىالدراسة الميدانية حيث تبين في  
ان سبب اتخاذ و على التحليل المالي للمؤسسة  وذلك بالاعتمادقالمة كان قبول باتخاذ قرار استثماري  ولاية-محمود

لاقتصادية ا القرار راجع الى اهداف اقتصادية لدى المؤسسة لتعظيم ربحها وزيادة ثرواتها والاستلاء على الساحة
 والسيطرة على السوق.

ولاية -مودبوعاتي مح –ومن خلال دراسة حالة التي أجريت على مستوى مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية 
قالمة تم التوصل الى نتائج مهمة والمتمثلة في أن المؤسسة في حالة جيدة وكانت قادرة على تسديد التزاماتها خلال 

فهي تميزت بيسر مالي وزيادة في الربحية والسيولة وهذا راجع  2071الى غاية 2075من  سنوات الدراسة الممتدة
الى نشاط المؤسسة والتسيير الجيد من قبل مسيريها، تحليل النتائج بالاعتماد على التحليل المالي فان مؤسسة عمر 

 .بن عمر للمصبرات الغذائية تتخذ قرار الاستثمار
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 الخاتمة

لتحديد أدائها في  ،سةللمؤسالمالي في وقتنا الحاضر بدراسة وتفسير محتويات القوائم المالية  التحليليهتم   
فلاس الصحيحة للحفاظ على المؤسسة من شبح الإ ،المعلومات اللازمة لاتخاذ القرارات الاستثمارية الحاضر وتوفير

ة نحو ستقبلية للمؤسسة واتخاذ القرارات التي تساعدها على توجيه المؤسسالموالخسارة، كذلك وتفيد في رسم الخطط 
 .المنهج الصحيح

ارات ضروريا، والذي يمكن من خلاله مراقبة نشاط المؤسسة واتخاذ القر  اتقييم الوضعية المالية للمؤسسة أمر  و يعتبر
ييم أحد أهم الأدوات المستخدمة في تق دراستنا هذهاللازمة لتحقيق الأهداف المحددة والمرجوة، ولقد اخترنا في 

ة من خلال سوضعية المؤسساعد على إعطاء صورة كاملة على ي اذ المالي التحليلالوضعية المالية للمؤسسة، هو 
رات شمل على محيط المؤسسة بهدف اتخاذ القراأ على إعطاء صورة أوسع و تساعد متخذ القرار مجموعة من المعلومات

 .لاستراتيجيةاالاستثمارية بما يتماشى مع وضعها، بغية الحفاظ على المؤسسة واستمراريتها وتحقيق أهدافها وخطتها 
نسبة للفئة مربحا نظرا لطبيعة منتجاته الضرورية للاستهلاك بفي الجزائر يعد قطاعا  الاقتصاديوباعتبار أن القطاع 

عدد  في الجزائر سوق نشطة، لهذا القطاع تعرف تزايد فيالمصبرات الغذائية من جهة ، ويعتبر سوق  المستهلكة
ية على ا السوقالحفاظ على حصته مؤسسة عمر بن عمر مؤسساته المحلية حيث تكون المنافسة حادة، وعلى 

ؤسسة عمر بن مالمستوى المحلي على أقل تقدير، ومحاولة التركيز على حصة السوق متطلب لهذه المنتجات، وعلى 
منتجات ذات  بتسيير فعال، فيكون بإمكانها عرضالتحكم في الأجهزة الإنتاجية والتكنولوجيا الحديثة وتمتع  عمر

 تراتيجيتهاواسرفع التحدي بفضل مسيريها  مؤسسة عمر بن عمرجودة عالية وبأسعار معقولة، ولقد استطاعت 
للمصبرات ، لغذائياالواسعة تأقلم مع التغيرات المحيطة بها التي يعرفها الاقتصاد الوطني رغم المنافسة التي يعرفها القطاع 

 .الغذائية
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 أولا: اختبار الفرضيات 

للمصبرات  بن عمر عمرميدانيا في مؤسسة  ومحاولتنا تطبيقهذا الموضوع من الناحية النظرية لهبعد دراستنا  
  كالاتي:الغذائية يمكننا الإجابة على الفرضيات  

 عملية استخلاص المعلومات من البيانات المتوفرة من اجل التعرف على أداء التحليل المالي هو :الفرضية الأولى -
 .المؤسسة

 لتحليلا حيث توصلنا الى أنفي الفصل الأول من الدراسة  ذلكة صحة الفرضية، وهذا ما تم اثبات بينت الدراس
ييم أدائها الحالي وتقجل التعرف على أداء المؤسسة أاستخلاص المعلومات من البيانات المتوفرة من المالي عملية  هو

 .وذلك من أجل مساعدة الإدارة على اتخاذ القراراتوالتنبؤ بأدائها في المستقبل 

 تثمارية.تعتبر معلومات القوائم المالية الناتجة عن التحليل المالي وحدها كافية في اتخاذ القرارات الاس :الفرضية الثانية -

توصلنا الى  حيث ،من الدراسة الثانيالفصل  ة صحة الفرضية، وهذا ما تم اثبات ذلك خلال دراستنابينت الدراس
القوائم المالية الناتجة عن التحليل المالي وحدها كافية في اتخاذ القرارات الاستثمارية فهي تعطي صورة  معلومات أن

 عن الوضعية المالية للمؤسسة وتقيم أدائها وتمكنها من اتخاذ القرارات.

–ات الغذائية يساهم التحليل المالي في اتخاذ القرار الاستثماري بمؤسسة عمر بن عمر للمصبر  :الفرضية الثالثة -
 ولاية قالمة.-بوعاتي محمود

توصلنا الى  حيث ،من الدراسة الثالثالفصل  خلال دراستنا ة صحة الفرضية، وهذا ما تم اثبات ذلكبينت الدراس
التحليل المالي له مساهمة كبيرة ودور هام في اتخاذ القرار الاستثماري بمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية  أن
 ولاية قالمة.  -محمود بوعاتي–

 لبحثثانيا: نتائج ا 

 الآتية:من خلال الدراسة النظرية توصل الباحث للنتائج 
 ؛ء على مصداقية المعلومات الماليةيعتمد التحليل المالي الكف -
 ؛ثمارية علي نتائج التحليل المالييتوقف اتخاذ القرارات الاست-
 ؛الخاصة بالمؤسسةالمؤشرات والنسب المالية تساعد في اتخاذ قرارات التوسع في العمليات  -
  ؛ةيتقبلواتخاذ قرارات مسونسب تساعد في قياس السيولة  مؤشرات بالمؤسسة الماليةيوفر تحليل القوائم  -
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 ؛تساعد نسب التحليل المالي في قياس مدى كفاءة الإدارة- 

  ؛المرجع الرئيسي في توفير المعلومات عن المركز المالي للمؤسسةالقوائم المالية هي -

 ؛للمؤسسةالتحليل المالي يوفر معلومات للوضعية المالية -

  ؛تمكن نسب السيولة من معرفة المؤسسة على قدرتها بالوفاء بالتزاماتها قصيرة الاجل-

 ؛بكفاءةنسب الربحية تمكن من معرفة مدى نجاح المؤسسة في إدارة الأصول -

 .لإدارةا ومعرفة كفاءةتوازن بين مصادر المؤسسة الان نسب الهيكل المالي لها أهمية كبيرة في تحديد مدى -

التي اجربت على مستوى مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية بوعاتي محمود الميدانية من خلال الدراسة 
 ولاية قالمة تم التوصل الى:

المالي وجد أن المؤسسة متوازنة ماليا وتتمتع بوضعية جيدة، حيث أن رأس المال عند حساب مؤشرات التوازن -
العامل موجب خلال فترة الدراسة، وكذلك الاحتياج من رأس المال العامل، وهذا يدل على أن المؤسسة تتمتع 

لمؤسسة ل إن ابهامش أمان، والخزينة أيضا فهي موجبة خلال كل سنوات الدراسة وفي حالة جيدة ومنه يمكن القو 
 ؛يقرار الاستثمار الكنها أيضا اتخاذ تتمتع بسيولة جيدة تمكنها من الوفاء بالتزاماتها كما يم

عند حساب نسب السيولة وجد أن المؤسسة لديها سيولة كافية لتغطية ديونها دون اللجوء الى مخزونها او تحصيل -
حتمال كبيرة همين والمستثمرين في المؤسسة وحيث يصبح الاديونها لدى الغير، وهذه النسبة تزيد الثقة للملاك والمسا

 ؛واسعة في اتخاذ قرارات استثمارية

عند حساب نسب المردودية وجد أن المؤسسة تحقق أرباحا كبيرة خلال سنوات الدراسة، ولا تواجه أي مشكلة -
 ؛سيير الجيد للأصولالقرارات والت او خسارة، وهذا يبرهن أن مسير المؤسسة ذو خبرة وكفاءة في اتخاذ

عند حساب نسب التمويل وجد أن مؤسسة في حالة توازن مالي ولها هامش أمان، لأن الأموال الدائمة تغطي  -
كل الأصول الثابتة )نسبة التمويل الدائم(، وكذلك انخفاض المخاطر التي تتعرض لها المؤسسة، وبتالي فهي على 

 قول إن المؤسسة تحقق استقلاليتها المالية لأن الأموال الخاصة تغطيسداد قيمة الدين )نسبة الاقتراض(، ويمكن ال
، وهذا ما يدل على أن المؤسسة قادر على تسديد ديونها 2071-2075تقريبا جميع الديون خلال الفترة من 

 ؛اصة )نسبة الاستقلالية المالية(بأموالها الخ
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عند حساب نسب النشاط، لوحظ أن هناك سرعة في عملية البيع، وهذا مؤشر إيجابي لتحقيق الأرباح )معدل -
دوران المخزون(، كما وجد أن فترة التسديد أكبر من فترة التحصيل مما يؤدي الى انتعاش في الخزينة لدى المؤسسة 

ربح وزيادة الأموال لي وتوظيفها في استثمارات لتعظيم اقرار الاستثمار الوبتالي وجود أموال فائضة مما يؤدي الى اتخاذ 
 ؛لدى المؤسسة

المؤسسة في حالة جيدة وكانت قادرة على تسديد التزاماتها خلال سنوات  نجد أنعند حساب النسب المالية  -
لى نشاط افهي تميزت بيسر مالي وزيادة في الربحية والسيولة وهذا راجع  2071الى غاية 2075الدراسة الممتدة من 

 ؛المؤسسة والتسيير الجيد من قبل مسيريها

 ؛رعلى التحليل المالي فان مؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية تتخذ قرار الاستثما بالاعتمادتحليل النتائج  -

اتخاذ  يساهم فيو للتحليل المالي دور هام في تشخيص الوضعية المالية لمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية  -
 القرارات الاستثمارية.

 ثالثا: التوصيات

 الآتي:كمن خلال النتائج السابقة يوصي الباحث  
 ؛ومات للتقليل من مخاطر الاستثمارضرورة الإفصاح عن كافة المعل -
 ؛حصول على نتائج تحليل مالي دقيقةتوفير المعلومات الشاملة بالقوائم المالية لل على العمليجب  -
 ؛تساعد في وضع استراتيجيات سليمة يوفر التحليل المالي بياناتأن يجب   - 
 ؛ابالتزاماتهالوفاء  علىالمؤسسة السنوات مؤشرات لقياس قدرة  أن يوفر التحليل المالي عبر - 
 ؛د من فرص نجاح القرار الاستثماريملائمة لتزيالمالية الناتجة عن التحليل المالي أن تكون المعلومات  -
 ؛المالييزيد من دقة نتائج التحليل المالية الإفصاح عن كافة المعلومات  - 
 القرار.أن تكون نتائج التحليل المالي دقيقة حتى يعتمد عليها في اتخاذ  -
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 الملخص:

الأدوات المساعدة في اتخاذ القرارات الاستثمارية، انطلاقا من القوائم المالية التي  أهممن هو  التحليل المالي 
ويتم هذا بالاعتماد  وضعية المالية للمؤسسةالفي التحليل المالي، ونهدف من هذا التحليل معرفة  لاساسيةتعتبر المادة ا

 .لماليفاظ عليها من الجانب االمؤسسة للح فيالضعف و نقاط القوة وات التحليل المالي بغية تحديد على أد
ؤسسة سبة لماذ القرار الاستثماري بال الدور الذي يلعبه التحليل المالي في اتخ هو تحديدهذه الدراسة  والهدف من 

ذه حيث اعتمدنا على عدة أدوات اث اء دراست ا ه قالمة،ولاية  –بوعاتي محمود  –عمر بن عمر للمصبرات الغذائية 
ة و جدول حساب ياانيالماعتمدنا على أدوات التحليل المالي )  كماالقوائم المالية   الوثائق الرسمية وحيث استخدم ا 

 4104س وات من  4للمؤسسة خلال ؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية لم ال تائج( لتشخيص الوضعية المالية
ة التحليل المالي له دور هام في تشخيص الوضعية المالي أنالى ، من خلال هذه الدراسة تم التوصل  4102ية الى غا

 الاستثمارية. قرارتهالمؤسسة عمر بن عمر للمصبرات الغذائية ويساهم في اتخاذ 
 

 .التحليل المالي، القوائم المالية، اتخاذ القرار الاستثماري المفتاحية:الكلمات 

Résumé : 

L’analyse financière est l’un des outils les plus importants dans la prise de 

décision en matière d’investissement, sur la base des états financiers, qui sont la 

matière première de l’analyse financière, dont l’objectif est de connaître la 

situation financière de l’institution et ce, à partir des outils de l’analyse financière, 

afin de les préserver de la situation Institutions financières. 

 L'objectif de cette étude est de déterminer le rôle de l'analyse financière 

dans la prise de décision en matière d'investissement pour Omar bin Omar 

Foodstuff - Bouati Mahmoud - Wilayat Geulema.Nous nous sommes appuyés sur 

plusieurs outils au cours de cette étude : nous avons utilisé des documents officiels 

et des états financiers, ainsi que sur des outils d'analyse financière. (Le budget et 

le tableau des résultats) pour diagnostiquer la situation financière de la Fondation 

Omar bin Omar pour les installations de restauration de la Fondation pour les 

quatre années allant de 2014 à 2017, il a été conclu que l'analyse financière joue 

un rôle important dans le diagnostic de la situation financière d'Omar bin Omar 

Et contribue à sa décision d'investissement. 

 

Mots-clés: analyse financière, états financiers, prise de décision en matière 

d'investissement. 

 


