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شكر و عرفان 

بفضل الله عز وجل و عونو تم انجاز ىذا العمل المتواضع الذي أسال الله إن 

 .يجعمو خالصا لوجيو الكريم

و يسعدني بعد حمد الله و شكره أن أتقدم بخاص الشكر و التقدير و بأخمص آيات 

الذي قبل الإشراف عمى  " بن الشيخ توفيق"الاحترام و العرفان الجميل للأستاذ 

. بخل بإرشاداتو عمينايىذا العمل و لو الفضل الكبير في إعداد ىذه المذكرة فمم 

العموم كما أتوجو بوافر التقدير و الامتنان لأساتذة كمية العموم الاقتصادية و

 قالمة عمى مساعدتيم و توجيياتيم 1945ماي 8 عموم التسيير بجامعة التجارية و

 .المفيدة والقيمة
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 العامة المقدمة
 

 
 أ

 
في ظل تعقد و توسع أنشطة الأعمال في عالمنا المعاصر، و الانفتاح عمى العالم الخارجي 

ازدادت أىمية التحميل المالي داخل المؤسسة ، حيث يعتبر ذو أىمية كبيرة في التخطيط المالي السميم من 
خلال تقييم الأداء المالي لممؤسسة ، كما لم تعد القوائم المالية الختامية لمشاريع الأعمال وحدىا قادرة 
عمى تقديم صورة متكاممة عن النشاط دون تعزيزىا بأداة أو أكثر من أدوات التحميل المالي لتفسيرىا و 

بيان جوانب القوة و الضعف فييا،و قد ازدادت ىذه الأىمية بتزايد سعة و تعقد مشاريع الأعمال، إضافة 
إلى التعقيد الذي يصاحب عممية صناعة القرارات الإدارية في مجال التشغيل أو الاستثمار أو التمويل لم 

تعد عممية سيمة عمى صانع القرار القيام بيا اعتمادا عمى الخبرات الذاتية دون دعميا بنتائج التحميل 
المالي و توقعاتو، كما لم تعد الأرقام المطمقة وحدىا قادرة عمى تقديم العون دون محاولة قراءة ما وراء ىذه 

الأرقام و محاولة تفسيرىا بضوء ما تمثمو من الأنشطة الفعمية و نتائجيا، و ما توفره من مؤشرات يمكن 
 فالتقمص غير العادي في عناصر الميزانية و جدول حسابات الاستدلال بيا عمى المستقبل و احتمالاتو 

 .النتائج  ينعكس جميا عمى مستوى نتائجيا و حساباتيا السنوية
 

 تعتبر عممية اتخاذ القرار المالي في المؤسسة الإقتصادية ليس بالعممية السيمة ، لذا :إشكالية البحث 
 عميو يمكن طرح و لابد من استخدام أدوات التحميل المالي المتمثمة في التوازنات المالية و النسب المالية 

 :  ية التاليةالإشكال
لممؤسسة الاقتصادية عموما  المالي اتخاذ القراركيف يساهم التحميل المالي لمميزانية في               

؟ ومؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة خصوصا 
 

:  وتتفرع عن ىذه الإشكالية مجموعة من الأسئمة الفرعية نوجزىا فيما يمي 
 أىميتو ؟ماما ىو التحميل المالي و  
 ما ىي مختمف أساليب التحميل المالي المستخدمة ؟ 
  ؟ما ىي القرارات المالية المتخذة 
 كيف يمكن الاستفادة من التحميل المالي لمميزانية؟ 
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 ب

 :و للإجابة عمى الإشكالية و الأسئمة المطروحة ، تم طرح الفرضية التالية 
 : ةالفرضي

  لمتحميل المالي أثر كبير في اتخاذ القرار المالي في مؤسسة أشغال البناء و الري بولاية
 قالمة  

 

من أجل  الإجابة عمى الإشكالية المطروحة تم إتباع الأسموب  الوصفي في الفصمين :منهج البحث 
الأول و الثاني القائمين عمى جمع البيانات و المعمومات المرتبطة بالموضوع محل الدراسة و إتباع 

الأسموب الوصفي التحميمي لمبيانات التي تم الحصول عمييا من قبل مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية 
 .قالمة

 .تمثمت ىذه الدراسة في مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة : الإطار المكاني 

 . 2018 إلى 2016من :تمت ىذه الدراسة في الفترة الزمنية: الإطار الزماني
 

 :تتمثل أىمية البحث في :أهمية البحث
  معرفة أىمية التحميل المالي لمميزانية في اتخاذ القرار المالي، و ذلك من خلال النتائج التي يتم

 .التوصل إلييا باستخدام مؤشرات التوازن المالي و النسب المالية
 اتخاذ قرارات مالية جيدة و مدروسة. 

  :دوافع إختيار البحث
 الرغبة في دراسة ىذا الموضوع نظرا للأىمية التي يحظى بيا. 
 الصمة المباشرة بين ىذا الموضوع و التخصص العممي الذي ندرسو. 
  كيفية اتخاذ القرار المالي المناسب باستخدام التحميل المالي لمميزانية. 

 

:الدراسات السابقة

 ، التحليل المالي كأداة لاتخاذ القرارات في المؤسسات 2013-2012 صخري جمال عبد الناصر، سنة 

، مذكرة ماستر في علوم ENSP (2010-2011-2012)البترولية في الجزائر، دراسة حالة مؤسسة

 .ورقلة - التسيير، كلية العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم التسيير، جامعة قاصدي مرباح 

حٌثتتمحورإشكالٌةالبحثحولمامدىتأثٌرالتحلٌلالمالًعلىاتخاذالقراراتالرشٌدةداخل

:المؤسسةالبترولٌةومنأهمماتوصلتإلٌهالدراسة



 العامة المقدمة
 

 
 ج

  يعتبر التحميل المالي وسيمة فعالة لاتخاذ القرارات و ترشيدىا لأنو يساعد المسير المالي عمى
 .تشخيص الحالة المالية لممؤسسة و الظروف التي تمر بيا

 معرفة نقاط الضعف لتفادييا و نقاط القوة لتعزيزىا و تقويميا. 
  لكي يقوم المسير بميامو في أحسن الظروف لابد من وجود تقنيات تساعده في اتخاذ القرارات و

 .ترشيدىا و من بين ىذه التقنيات التحميل المالي 

 ، مساهمة التحليل المالي للميزانية  في اتخاذ القرارات المالية ، 2016-2015أوراغ خولة، سنة 

، مذكرة ماستر في العلوم المالية و المحاسبة، (2012-2011-2010) دراسة حالة مؤسسة سونلغاز

 .بسكرة - كلية العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم التسيير، جامعة محمد خيضر 

حٌثتتمحورإشكالٌةالبحثحولإلىأيمدىٌساهمالتحلٌلالمالًللمٌزانٌةفًاتخاذالقرارات

:المالٌة؟ومنأهمماتوصلتإلٌهالدراسة

  ،لتحديد الوضعية المالية لممؤسسة يتم عن طريق التحميل المالي و ذلك من خلال النسب المالية
 لذا يساىم التحميل المالي بتحديد وضعية المؤسسة

  لاتخاذ أي قرار في المؤسسة  يقوم متخذي القرار بالاعتماد عمى نتائج التحميل المالي. 
 

الفصل الأول يتناول مفيوم التحميل المالي، أىميتو و أىدافو و الأطراف المستفيدة منو، : هيكل البحث
كما تطرقنا أيضا إلى التعرف عمى مختمف الوثائق المحاسبية التي يعتمد عمييا التحميل من ميزانية و 

 .جدول حسابات النتائج و كذا الدور الذي يمعبو التحميل المالي في اتخاذ القرار المالي
أما الفصل الثاني فقد تم فيو عرض أدوات التحميل المالي من خلال التطرق إلى النسب المالية و مؤشرات 

 .التوازن المالي
أما الفصل الثالث و الأخير تم فيو دراسة حالة مؤسسة أشغال البناء و الري بولاية قالمة، لمعرفة مدى 

مساىمة التحميل المالي لمميزانية في اتخاذ القرار المالي بالاعتماد عمى الميزانية و جدول حسابات النتائج 
 . باستخدام النسب المالية و مؤشرات التوازن المالي2018-2017-2016لمسنوات 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الأول
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تمييد 

تطورت الدراسات المالية في مجاؿ تقييـ المشاريع باعتبارىا أحد فروع المعرفة خلاؿ النصؼ 
الثاني مف القرف الماضي و بدأ الاىتماـ بالدراسات التفصيمية و التحميمية في ظؿ مجموعة البيانات 
المحاسبية و غير المحاسبية و مف خلاؿ تبويبيا و استخداـ الأساليب الرياضية و الإحصائية و 

 .  الاقتصادية

لذا سنتطرؽ في ىذا الفصؿ، إلى مختمؼ مفاىيـ التحميؿ المالي،أىميتو،أىدافو، وظائفو،الأطراؼ 
براز كؿ مف مقوماتو وطرؽ و أساليب التحميؿ كما تطرقنا أيضا إلى الميزانية المالية  المستفيدة منو وا 

 .باعتبارىا أىـ القوائـ المالية و تحميميا باستخداـ التوازنات و النسب المالية 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 مفاىيـ عامة حوؿ التحميؿ المالي و الميزانية: الفصؿ الأوؿ
  

 5 

ستعمالاتو ا ماىية التحميؿ المالي و ما ىي :الأوؿالمبحث 

يعتبر التحميؿ المالي و التخطيط مف الأنشطة اليامة للإدارة المالية ، لذلؾ يقوـ المدير المالي 
بتحميؿ البيانات التاريخية لمكشؼ عف العوامؿ ذات التأثير عمى حقوؽ الممكية، و أيضا وضع الخطط 

اليادفة إلى تنمية الثروة لمتحميؿ و الدراسة أيضا فمثلا قد يضع المدير خطط لتغيير ىيكؿ رأس الماؿ أو 
لاستثمار  الأمواؿ في مشروعات استثمارية ، فمكؿ ىذه الجوانب لابد أف تخضع لمدراسة و التحميؿ، أي 

لخطط اأف التخطيط المالي ضروري لوضع الخطط لمشركة، و توجيو النشاط في المستقبؿ، و تترجـ ىذه 
. في شكؿ موازنات

مفيوـ التحميؿ المالي و خصائصو : المطمب الأوؿ

:  مفيوـ التحميؿ المالي : أولا 

 ىو عممية يتـ مف خلاليا استكشاؼ أو Financial Analysisالتحميؿ المالي بالإنجميزية  
اشتقاؽ مجموعة مف المؤشرات الكمية و النوعية حوؿ نشاط المشروع الاقتصادي تساىـ في تحديد أىمية 
و خواص الأنشطة التشغيمية و المالية لممشروع و ذلؾ مف خلاؿ معمومات تستخرج مف القوائـ المالية و 

مصادر أخرى و ذلؾ لكي يتـ استخداـ ىذه المؤشرات بعد ذلؾ في تقييـ أداء المنشأة بقصد اتخاذ 
 .1القرارات

عممية معالجة لمبيانات المالية المتاحة عف )يعرؼ التحميؿ المالي أيضا بأنو عبارة عف   و
مؤسسة ما لأجؿ الحصوؿ منيا عمى معمومات تستعمؿ في عممية اتخاذ القرارات وفي تقييـ أداء 

المؤسسات التجارية و الصناعية في الماضي و الحاضر و كذلؾ قي تشخيص أية مشكمة موجودة مالية 
. 2(أو تشغيمية و توقع ما سيكوف عميو الوضع في المستقبؿ

 

 
                                                           

، دار وائؿ الأساليب و الأدوات و الاستخدامات العممية:الاتجاىات الحديثة في التحميؿ المالي و الائتمانيمحمد مطر، 1
 .2ص ،2006 ،2 ط،لمنشر، عماف

 دار صفاء لمنشر و التوزيع، ،(أسس ، مفاىيـ ، تطبيقات )الإدارة و التحميؿ المالي عبد الحكيـ كراجة و آخروف، 2
 .157 ص،1،2000ط عماف،
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  .خصائص التحميؿ المالي: ثانيا

  1:يتميز التحميؿ المالي بالعديد مف الخصائص و منيا

  يعد التحميؿ المالي نشاطا يسعى إلى تحويؿ البيانات المالية الخاصة بالقوائـ المالية إلى مجموعة
 .مف المعمومات المستخدمة في اتخاذ القرارات

 يتضمف التحميؿ المالي كافة النشاطات في المستويات الإدارية المتنوعة. 
  لا يعتمد التحميؿ المالي عمى بيانات محدودة مف قائمة مالية واحدة ، بؿ يشمؿ كافة القوائـ

 .المالية مثؿ الدخؿ و الميزانية 

أىمية التحميؿ المالي  و أىدافو  : المطمب الثاني 

أىمية  التحميؿ المالي  : أولا 

إف استخداـ التحميؿ  المالي بالمنشات يشكؿ أىمية كبيرة لبيئة العمؿ فييا ، و نمخص ىذه الأىمية وفقا 
 2:لمنقاط التالية

 ىامساعدة الإدارة عمى وضع الأىداؼ مما يساىـ في إعداد الخطط المناسبة لتنفيذ نشاط. 
  دعـ الإدارة في تصحيح الأخطاء أثناء حدوثيا مف خلاؿ تزويدنا بالوسائؿ التصحيحية المناسبة. 
  للاستثماراكتشاؼ فرص جديدة. 
  التدقيؽيعد ىذا التحميؿ أداة تساعد عمى دعـ فعالية. 
  المساىمة في تشخيص الوضع المالي الخاص بالمنشأة. 
  معرفة مدى قدرة المنشأة في الحصوؿ عمى القروض و سداد قيمتيا. 

 

 

 

                                                           
 .2ص ،2000، 2 طالاردف،, دار المستقبؿ لمنشر و التوزيع, مقدمة في الإدارة و التحميؿ المالي, مفمح محمد عقؿ1

2Pierre conso, farouk hemici, « gestion financieré de l’entreprose , 9e  edition, DUNOD, 
PARIS, 1999, PP: 438-440. 
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  التحميؿ الماليأىداؼ: ثانيا

يسعى التحميؿ المالي بصفتو مف الوسائؿ الميمة لكافة أنواع المنشات إلى تحقيؽ مجموعة مف 
 1:ومف أىمياالأىداؼ 

  التعرؼ عمى الوضع المالي الحقيقي لممؤسسة . 
 المقارنة بيف الوضع المالي الخاص بالمنشأة مع وضع المؤسسات التي تعمؿ بالقطاع نفسو. 
  معرفة قدرة المؤسسة عمى خدمة ديونيا و قدرتيا عمى الاقتراض. 
  تقييـ السياسات المالية و التشغيمية المتبعة. 
  الحكـ عمى كفاءة الإدارة. 
 تقييـ جدوى الاستثمار في المؤسسة. 
  الاستفادة مف المعمومات المتاحة لاتخاذ القرارات الخاصة بالرقابة و التقويـ. 

أنواع و استعمالات التحميؿ المالي  : المطمب الثالث 

 ػواع التحميؿ المػػالي فأ:أولا

:  توجد أنواع متعدد لمتحميؿ المالي، و تصنؼ وفقا للأسس الآتية
  2: و تشمؿ نوعيف ىما:الجيػػػػػػػػػػػػػػػػة المنفذة لمتحميؿ المالي .1

 ىو التحميؿ المالي الذي ينفذ مف خلاؿ قسـ أو موظؼ يتبع لمييكؿ : التحميؿ الداخمي
 .التنظيمي في المؤسسة، مثؿ قسـ المحاسبة و الإدارة المالية

 ىو التحميؿ المالي الذي تنفذه جية المنشأة، و يساىـ في خدمة :التحميؿ الخارجي 
الجيات الخارجية، و السعي إلى تحقيؽ الأىداؼ الخاصة بيا، و مف الأمثمة عمييا 

 .الغرؼ التجارية و الصناعية و المصارؼ

 

                                                           
في العموـ المالية   تخرج لنيؿ شيادة الماسترمذكرة التحميؿ المالي لمميزانية في اتخاذ القرارات المالية ، خولة أوراغ 1

   . 6-4، ص 2015/2016والمحاسبية، تخصص فحص محاسبي، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

، (مف منشورات الأكاديمية العربية المفتوحة في الدنمارؾ ( الاتجاىات الحديثة فيالتحميؿ المالي وليد ناجي الحيالي ،2
 .30،29  ص،ص2007
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 1: نوعيف ىماؿ ويشـ:التحميؿ المالي وفقا لعلاقتو مع الزمف .2
 وىو التحميؿ الذي يقوـ عمى أساس المقارنة بيف أرقاـ في القوائـ :التحميؿ المالي الرأسي 

المالية حدثت في نفس الفترة كمقارنة صافي الربح لسنة ما مع مبيعات نفس السنة و 
. يتصؼ ىذا النوع بالسكوف لانتقاء البعد الزمني عنو حيث أف المقارنة تقـ في نفس الفترة 

  و يتـ ذلؾ مف خلاؿ مقارنة عنصر معيف في الميزانية أو قائمة :الأفقيالمالي التحميؿ 
 و صافي 30000 كاف 1988الدخؿ عمى مدار سنتيف متتاليتيف فمثلا صافي ربح عاـ 

 ىنا تتـ المقارنة بيف أرقاـ نفس العنصر و لكف بيف عاميف 35000 كاف 1999ربح عاـ 
متتالييف، و يعرؼ ىذا التحميؿ بمصطمح تحميؿ الاتجاىات ويساعد ىذا التحميؿ عمى 

: مايمي
 قائمة الدخؿ خلاؿ فترة زمنية معرفة اتجاه النسبة الخاصة بعنصر معيف في المركز أو .
  تقييـ أداء الإدارة مف خلاؿ اتجاه النسب نحو التحسف و اتخاذ القرار المناسب بشأنيا   .
 محاولة التنبؤ بما سيكوف عميو الوضع مستقبلا في المنشأة .
  الحكـ عمى مدى مناسبة سياسات الإدارة و مدى نجاحيا. 

استعمالات التحميؿ المالي : ثانيا

: أىميا يمكف استعماؿ التحميؿ المالي لعدة أغراض
  التحميؿ الائتماني( CREDIT ANALYSIS)  و ييدؼ التحميؿ الائتماني إلى التعرؼ عمى مقدرة

 .المديف عمى السداد أي الوفاء بالتزاماتو المالية اتجاه المقرض 
  التحميؿ الاستثماري( INVESTMENT ANALYSIS)  يستعمؿ التحميؿ المالي في تقييـ

الاستثمار في أسيـ الشركات و إسناد القرض و بالتالي تقييـ المؤسسات نفسيا و الذي يعود 
 .و الشركات بالفائدة عمى الأفراد

  تحميؿ الاندماج و الشراء(MERGER & ACQUVISTION ANALYSIS)  قد ترغب شركة في
شراء شركة أخرى أو نظاـ شركة أو أكثر معا لتكويف شركة جديدة و ىنا لابد مف تقييـ كؿ شركة 

 .و تقييـ الأداء المستقبمي ليا

                                                           
 .6بؽ ، ص اساؿمرجع اؿ  خولة أوراغ، 1
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  تحميؿ تقييـ الأداء(PERFORMANCE ANALYSIS)  إف تقييـ أداء المؤسسة يعتمد عمى
تقييـ ربحيتيا و كفاءتيا في إدارة موجوداتيا، و توازنيا المالي وسيولتيا و ىذا لا يتـ إلا مف 

 1.خلاؿ استخداـ أدوات التحميؿ المالي
 تتعرض المؤسسات إلى تذبذبات مستمرة في أسواقيا مما يتطمب منيا إعداد الخطط :التخطيط 

الكفيمة بمواجية ىذه التغيرات ولا يتـ ذلؾ إلا مف خلاؿ تحميؿ أداء المؤسسات في السنوات 
 2.السابقة باستعماؿ أدوات التحميؿ المالي

طبيعة التحميؿ المالي و أساليبو  : المبحث الثاني

يعتبر التحميؿ المالي مف أفضؿ الأساليب التي يمكف الاعتماد عمييا لمحكـ عمى مدى كفاءة إدارة 
. المشروع و مدى نجاح أو فشؿ السياسات التي تضعيا و ىذا مف خلاؿ انتياجو لأساليب مختمفة

 منيجية التحميؿ المالي و أدواتو : المطمب الأوؿ

: منيجية التحميؿ المالي: أولا
  بالرغـ مف أف طريقة التحميؿ المالي يجب أف تترؾ تفصيلاتيا لرأي المحمؿ نفسو ليكوف في

استطاعتو التعامؿ مع مختمؼ الحالات التي يمكف أف يواجييا إلا أنو لا يمنع ذلؾ مف وضع 
بعض المبادئ العامة لتكوف أساسا لمدخؿ عاـ لمنيجية التحميؿ المالي، و مف ىذه الأسس العامة 

 3:مايمي
 تحديد اليدؼ الذي يسعى إليو المحمؿ. 
  تحديد الفترة التي يشمميا تحميؿ القوائـ المالية. 
  تحديد المعمومات التي يحتاجيا المحمؿ لموصوؿ لغايتو. 
 اختيار  أسموب التحميؿ الأنسب و أداة التحميؿ المناسبة. 
  قدرتو عمى التعامؿ مع المشكمة موضوع البحث . 

                                                           
 .157،158 عبد الحكيـ كراجة، مرجع سبؽ ذكره، ص ص 1
، مجمة تكريت ور التحميؿ المالي في تشخيص عوامؿ القوة و الضعؼ في القوائـ المالية د  تانيا قادر عبد الرحمف،2

 .63، ص2012، 26لمعموـ الإدارية و الاقتصادية ، جامعة كركوؾ، العدد 
 تحميؿ و عرض القوائـ المالية و إعداد الموازنة ،التحميؿ المالي ) إدارة الموارد المالية محمد عبد السلاـ ، إبراىيـ السيد ،3

 .82، ص 201دار التعميـ الجامعي، الاسكندرية،  ،(التخطيط الإستراتيجي، تحميؿ التقارير المالية،  الإدارة المالية،التقديرية
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 استعماؿ المعمومات و المقاييس التي جمعت لدى المحمؿ لاتخاذ الإجراء المطموب. 
  مف استخداـ أكثر مف معيارولا مانعاختيار المعيار المناسب لقياس النتائج عمية . 
 و ةتحديد الانحراؼ عف المعيار المقاس عميو لموقوؼ عمى أىمية الانحراؼ بالأرقاـ المطمؽ 

 .النسبية 
  تحميؿ أسباب الانحراؼ و تحميميا. 
  وضع التوصية المناسبة بشأف نتائج التحميؿ. 

أدوات التحميؿ المالي  : ثانيا

 1:مقارنة القوائـ المالية .1
 .حيث تتـ مقارنة العنصر في القوائـ المالية لعدة فترات: مقارنة أفقية . أ
 يتـ مقارنة القوائـ نفسيا لسنة مالية مع القوائـ المالية لنفس : مقارنة أفقية لقوائـ المنشأة نفسيا

. المنشأة في سنة أو سنوات أخرى
 قارنة القوائـ لممنشاة في سنة مالية مع القوائـ ـتتـ : مقارنة أفقية لقوائـ المنشأة مع منشات أخرى

. منشآتالمالية لسنوات أخرى إما بشكؿ فردي أو بشكؿ متوسط مجموعة 
حيث تتـ مقارنة العنصر في القوائـ المالية لنفس الفترة تتـ المقارنة الرأسية : مقارنة رأسية . ب

لمقوائـ المالية بنسبة أرقاـ مفردات القوائـ المالية إلى إحدى ىذه المفردات التي يرغب المحمؿ 
 ( مف مجموع الأصوؿ مثلا%25الأصوؿ المتداولة تمثؿ  ).نسبة الأرقاـ إلييا

و يمكف لممحمؿ أف يستخدـ التحميؿ الرأسي ، ( مف الأصوؿ المتداولة%90النقدية تمثؿ  )أو
. و التحميؿ الأفقي معا

 2:النسب الماليػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة .2
تستخدـ النسب المالية في التحميؿ المالي لاستخراج أو استنباط علاقة بيف الرقميف المنسوب 

و ىذه ، 3او بيف عنصر او عدة عناصر مع عنصر او عدة عناصر اخرىأحدىما للأخر، 
.  النسب تساعد عمى التعرؼ عمى وضع المنشأة موضع التحميؿ

 
                                                           

 .8-5، ص 2008، 1 فيمي مصطفى الشيخ، التحميؿ المالي،راـ الله،ط1
 .144،145كره،ص ص ذ السيد، مرجع سبؽ إبراىيـ محمد عبد السلاـ ، الدكتور 2
 .52، ص2008، 3، دار وائؿ لمنشر ،عماف،طالتحميؿ المالي، آخروفو  محمد  منير شاكر3
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: و يمكف تصنيؼ النسب إلى عدة تصنيفات كمايمي
 :حسب مصادر المعمومات  . أ

  نسب قائمة الدخؿ أو نسب النشاط
   نسب قائمة المركز المالي أو نسب رأسمالية
  نسب مختمفة تعتمد عمى قائمة الدخؿ و قائمة المركز المالي .

 : عمى أساس تمثيميا لمواقع  . ب
 نسب الفعمية           
   نسب نمطية 

:                 عمى أساس مكونات النسبة . ج
  (العلاقة بيف عنصريف  )نسب بسيطة 
  (العلاقة بيف عدة عناصر )نسب مركبة 

 عمى أساس تقويـ الأداء . ح
  نسب السيولة
  نسبة الأداء
  نسب الملاءة
  نسب الربحية

مقومات و وظائؼ التحميؿ المالي و استعمالاتو : المطمب الثاني
 مقومات التحميؿ المالي: أولا

كي تنجح عممية التحميؿ المالي في تحقيؽ أىدافيا أو أغراضيا المنشودة، لابد مف توفر مجموعة 
 فإذا ما اعتبرنا أف ،أساسية لابد مف مراعاتيا مف المتطمبات أو الشروط التي تشكؿ في مجموعة ركائز

اليدؼ النيائي لممحمؿ المالي ىو توفير مؤشرات واقعية تعطي صورة عف جوانب نشاط المشروع ىي 
عمى  مقومات نجاحو في تحقيؽ ىذا اليدؼ وذلؾ بالحرص أقرب ما تكوف إلى الحقيقة، فيجب إذف توفير

توفير مجموعة مف الشروط منيا ما يتعمؽ بو نفسو، و منيا ما يتعمؽ بمنيج و أساليب و أدوات التحميؿ 
 1.التي يستخدميا و منيا كذلؾ ما يتعمؽ بمصادر المعمومات التي يعتمد عمييا

                                                           
، 2014 ،1 ط،الفجر لمنشر و التوزيع، القاىرة ، دارإداريةوجية نظر محاسبية : ، التحميؿ الماليمحمد الصيرفي1

 .116ص
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 1 :ى ما تقدـ يمكف حصر المقومات الأساسية لمتحميؿ المالي فيما يميعؿوبناء 

  التحديد الواضح لأىداؼ التحميؿ المالي. 
 تحديد الفترة المالية التي يشمميا التحميؿ، و توفير بيانات مالية يمكف الاعتماد عمييا. 
 تحديد المؤشرات المناسبة لموصوؿ إلى أفضؿ النتائج و بأسرع وقت. 
  التفسير السميـ لنتائج التحميؿ المالي حتى يتـ استخداميا بصورة سميمة ، بمعنى أف يؤدي التحميؿ

 .إلى نتيجة غير قابمة لمتأويؿ أو إعطاء تفسيرات متباينة 
  ،تمتع المحمؿ المالي بالمعرفة والدراية الكاممة بالبيئة الداخمية و الخارجية المحيطة بالشركة

بالإضافة إلى ذلؾ لابد أف يكوف مؤىلا مف الناحية العممية و العممية، و قادرا عمى تفسير النتائج 
 .التي يتوصؿ إلييا لاستقرار المستقبؿ

 وظائؼ التحميؿ المالي :ثانيا

 2:التحميؿ المالي لو عدة وظائؼ تركز في مجمميا حوؿ

 مف بيف وظائؼ التحميؿ المالي توجيو متخذي القرار لاتخاذ : توجيو المستثمريف لاتخاذ القرار
أحسف القرارات التي تعود عمى المؤسسة بالربح أو الفائدة ، بغرض تحقيؽ ىدفيا، بالإضافة إلى 

محاولة التأقمـ مع البيئة الخارجية التي تتميز بعدـ الاستقرار، مف بيف القرارات التي تحددىا 
 :سياسات التحميؿ المالي

 . و ذلؾ عف طريؽ إبراز مزايا و حدود عممية الاستثمار المرتقب إنجازىا: اتخاذ قرار الاستثمار ـ
  .حيث تمكف مجمس الإدارة مف البحث عمى فرص تمويمية أفضؿ: اتخاذ قرار التمويؿ ـ
 .مف أجؿ توجيو و رقابة مختمؼ العمميات المالية: اتخاذ قرار التخطيط و الرقابة المالية ـ

 

 

                                                           
 .9، ص  مرجع سبؽ ذكرهفيمي مصطفى الشيخ،1
  ،1طدار زىراف لمنشر و التوزيع ،  ،IFRS،التحميؿ المالي طبقا لممعاببر الدولية للإبلاغ المالي, شعيب شنوؼ 2

 .46المممكة الأردنية الياشمية، سنة، ص
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 وظائؼ التحميؿ المالي : (01)الشكؿ رقـ 

 
رسالة الماجستير منشورة، تخصص  الأساسي في تقييـ الاداء،لتحميؿ المالي المنيج الحديث ؿبف مالؾ عمار ،  : المصدر

   . 12-11، ص 2011منتوري قسنطينة،، جامعة إدارة مالية ، كمية العموـ الاقتصادية و عموـ التسيير 

مف خلاؿ المخطط السابؽ نلاحظ أنو مف أجؿ تحقيؽ ىدؼ تعظيـ ثروة المساىميف ، عف طريؽ اتخاذ 
 :القرار الأمثؿ بشأف عممية الاستثمار عمى الإدارة أف تتبع الوظائؼ التالية 

وذلؾ مف خلاؿ تحميؿ البيانات المالية و تحويميا إلى معمومات يمكف  :التحميؿ والتخطيط المالي *
 .استخداميا لإعداد الموازنات المتعمقة بالإيرادات والمصاريؼ التي تخص المشروع في المستقبؿ

مف حيث تحديد حجـ الاستثمارات في كؿ مف الأصوؿ القصيرة و  :تحديد ىيكؿ أصوؿ المشروع *
 .الطويمة الأجؿ، وكذلؾ التوجيو باستخداـ الأصوؿ الثابتة الملائمة

إذ يجب المزج الأمثؿ و الأكثر ملائمة مف تمويؿ قصير و : تحديد الييكؿ المالي لممشروع *
 . طويؿ الأجؿ و كذلؾ تحديد طبيعة ديوف المشروع سواء كانت ممكية أو عف طريؽ الاقتراض
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  : التحميؿ الماليالأطراؼ المستفيدة مف :الثثا

يمكف القوؿ بأف التحميؿ يختمؼ وفقا لمجية التي يوجو إلييا التحميؿ سواء تـ ذلؾ بواسطة المحمؿ الداخمي 
 : أو الخارجي

 الجيات المستفيدة مف التحميؿ المالي : (02)شكؿ رقـ 

 

 

 
عمومات يمكف  ـ وذلؾ مف خلاؿ تحميؿ البيانات المالية وتحويميا إلى:التحميؿ و التخطيط المالي .1

 .استخداميا لإعداد الموازنات المتعمقة بالإيرادات والمصاريؼ التي تخص المشروع في المستقبؿ
 مف حيث تحديد حجـ الاستثمارات في كؿ مف الأصوؿ تحديد ىيكؿ أصوؿ المشروع 1.1

 .القصيرة و طويمة الأجؿ و كذلؾ التوجيو باستخداـ الأصوؿ الثابتة الملائمة
 ،إذ يجب تحديد المزيج الأمثؿ مف تمويؿ قصير و طويؿ: تحديد الييكؿ المالي لممشروع .2

 .وكذلؾ تحديد طبيعة ديوف المشروع سواء كانت ممكية أو عف طريؽ الاقتراض

  1الأطراؼ المستفيدة مف التحميؿ المالي:ثالثا 

يمكف القوؿ بأف التحميؿ يختمؼ وفقا لمجية التي يوجو إلييا التحميؿ سواء تـ ذلؾ بواسطة المحمؿ 
. الداخمي أو الخارجي

 

 

 
ص ،2004كمية التجارة،جامعة الاسكندرية، ،أساسيات التحميؿ المالي و دراسات الجدوى ،عبد الغفار حنفي: المصدر 

. 52،53ص 
 

                                                           

 

 

المشروع موضوع 

 الدراسة و التحليل

 محلل خارجي

 محلل داخلي

 الادارة العليا

 الادارة المالية

 المساهمون

 المؤسسات المالية كالبنوك

المستثمرون و سماسرة الاوراق 

 المالية

 البنوك

سماسرة الاوراق المالية و 

 المستثمرون

 المنافسون

المشترون و المرتقبون 

 للمشروع

 ادارات الاحصاء و البحوث

 مساهمو الاقلية

 الجهة المستفيدة من التحليل مركز المحلل
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  1: الأطراؼ التي يوجو إلييا كما يمي مف الشكؿ أعلاهلصستخو ف
 التحميؿ المالي الموجو لممساىـ 
 التحميؿ المالي الموجو لمدائف 
 التحميؿ المالي الموجو لممورد 
 التحميؿ المالي الموجو لمعميؿ 
 التحميؿ المالي الموجو لمعامميف 
 التحميؿ المالي لإدارة المشروع 

معايير و أساليب التحميؿ المالي : المطمب الثالث

للاستفادة مف نتيجة التحميؿ لابد مف وجود مقاييس معينة يتـ بموجبيا مقارنة : معايير التحميؿ المالي: أولا
النتائج محؿ الدراسة و التحميؿ و ىناؾ ثلاثة معايير رئيسية تستخدـ كأساس لمحكـ عمى النسب والأرقاـ 

: المستخمصة و ىي

 معيف  يعتمد عمى المدى الزمني باستخراج نسب سابقة لعنصر: التاريخي المعيار      
 .و مقارنتو مع سنوات لاحقة أو داخؿ السنة الواحدة، كما في التحميؿ الأفقي والرأسي

 و ىو عبارة عف نسب و معادلات متعارؼ عمييا في التحميؿ المالي : المعيار النمطي
صادرة مف وزارة الصناعة أو التجارة توحد المنشات و القطاعات في إطار أو نطاؽ واحد 

 . و ىكذا لقياس النسبة المراد مقارنتيا1:1 أو 1:2لقياس السيولة و الربحية بمعيار 
 وىي معايير خاصة بقطاع معيف، لقياس القطاع الصناعي محؿ : معيار الصناعة

التحميؿ مع الصناعات الشبيية لنفس الصناعة، لمعرفة وضع الشركة مع مثيلاتيا 
 2.المنافسة و مدى تقدـ أو تراجع الصناعة أو الشركة

 لأنشطة وضع أىداؼ يقوـ ىذا المعيار عمى أساس :معيار التحميؿ المالي المخطط 
 3.ما كاف متوقعا و لما حققتو الشركة فعلاومقارنة معينة مف قبؿ إدارة الشركة 

                                                           
 .22 ص مرجع سبؽ دكره،مفمح محمد عقؿ، 1
،خوارزـ العممية لمنشر و التوزيع التحميؿ المالي الأصوؿ العممية و العمميةصابر تاج السر، محمد عبد الرحمف الكتزي ، 2

  .44،45  ص، ص2005، جدة، 1، ط
 .162عبد الحكيـ كراجة و آخروف، مرجع سبؽ ذكره، ص3
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أساليب التحميؿ المالي : ثانيا

التحميؿ المالي عبارة عف مجموعة مف الطرؽ و الأساليب الفنية، التي يطوعيا المحمؿ لتحويؿ البيانات    
والمعمومات المرتبطة بموضوع التحميؿ إلى مؤشرات مالية، تيدؼ إلى توضيح الماضي وانجازاتو لرسـ 

. سياسات المستقبؿ

: تصنؼ الطرؽ و الأساليب الفنية المستخدمة في التحميؿ المالي إلى مجموعتيف ىما

 .الطرؽ و الأساليب الحديثة          - .الطرؽ و الأساليب التقميدية -

و تشمؿ مجموعة مف الأساليب الفنية التي ظيرت أوؿ  :  الماليالتقميدية لمتحميؿالطرؽ و الأساليب .1

 1:مرة بظيور التحميؿ المالي، و تتكوف مف

 المقارنات                      * النسب المالية البسيطة *
: تنقسـ الأساليب الحديثة في التحميؿ المالي إلى قسميف ىما: الأساليب الحديثة الطرؽ و .2

 .الأساليب الإحصائية و الرياضية
تسند الأساليب الإحصائية عمى الأرقاـ القياسية و السلاسؿ الزمنية : الأساليب الإحصائية *

لمجموعة بيانات، و لعدد مف السنوات بيدؼ توضيح العلاقة بيف مؤشرات معينة، التي 
العلاقة  عنيا بالمعدؿ قياسا لمعدلات نفس المؤشرات لفترات زمنية سابقة، أو يعبر

. بمؤشر اختيار سنة الأساس التي يجب أف تخضع لمعايير دقيقة و موضوعية
 :يمي  يمكف تصنيفيا إلى ما:الأساليب الرياضية *

 (x) و ظاىرة أخرى (Y)     إظيار علاقة بيف ظاىر يرمز ليا بY=f(x)طريقة الارتباط والانحدار 
    yi = a∑xi+ nb∑طريقة البرامج الخطية

∑yixi = a∑xi2+b∑xi              طريقة المصفوفات الرياضية  
.  قيـ المتغير الثانيyi قيـ المتغير الأوؿ، xi تمثؿ تسمسؿ المتغيرات، iحيث 

 

                                                           
 .25كره، صذناجي الحيالي، مرجع سبؽ وليد 1
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 :عرض الميزانية المالية و جدوؿ حسابات النتائج:المبحث الثالث

القطاع  داخؿ أي مؤسسة ميما اختمؼ طابعيا القانوني أو تعتبر المعمومة المحاسبية أداة لاتخاذ القرار 
الذي تنتمي إليو، كما تمثؿ المرآة التي تظير مف خلاليا المؤسسة أماـ كؿ المتعامميف معيا، لذا أصبح 

مف الضروري عمى المحمميف المالييف توجيو الاىتماـ مباشرة لدراسة و تحميؿ الوضعية المالية، انطلاقا مف 
.  الوثائؽ المحاسبية المتوفرة  داخؿ المؤسسة 

ماىية الميزانية و طرؽ عرضيا  : المطمب الأوؿ

:  ماىية الميزانية: أولا

يؤدي العرض غير الدقيؽ إلى صعوبة الاستفادة مف القوائـ المالية رغـ توافر البيانات بيا، و مف ثـ 
تحتاج القوائـ المالية مف المحمؿ المالي إلى القياـ بإعادة  تبويب بنود و عناصر ىذه القوائـ لتتفؽ مع 

أغراض و أىداؼ التحميؿ و بالشكؿ الذي يجعميا أقدر عمى توضيح صورة و شكؿ المشروع ، حيث عادة 
:  ما يتـ إعادة تبويب عناصر المركز المالي و إجراء معالجات وفقا لمقواعد الآتية

 : اتوزيع بنود الميزانية وفقا لطبيعة كؿ منيا وتقسيميا إلى قسميف أساسييف ىـ .1
و يمثؿ أصوؿ المشروع ويضـ كافة عناصر الأصوؿ الثابتة والأصوؿ المتداولة، : القسـ الأوؿ

. و الأصوؿ المتنوعة غير الممموسة
 و يمثؿ الخصوـ أو حقوؽ الغير التي عمى المشروع و يضاؼ إلييا أيضا حقوؽ :القسـ الثاني

أصحاب المشروع و يشمؿ ىذا القسـ كؿ مصادر  التمويؿ التي استخدمت في تمويؿ أنشطة 
 وحيازتيا وشرائيا وممكيتيا اقتناءىاالمشروع، في حيف يضـ القسـ الأوؿ كافة الأصوؿ التي تـ 

.    بالأمواؿ التي يظيرىا القسـ الثاني
ترتيب بنود الأصوؿ و بنود الخصوـ في الميزانية وفقا لدرجة سيولة كؿ منيا ووفقا لمغرض  .2

المستخدـ في التحميؿ أي تصاعديا أو تنازليا بمعنى الأقؿ سيولة فالأكثر سيولة أو العكس 
 .الأكثر سيولة فالأقؿ سيولة و ىكذا

تنقية البنود مما تتضمنو مف تضخيـ أو عناصر مشكوؾ فييا أو مغالاة في التقييـ و يتـ ذلؾ  .3
بطرح الإىلاؾ مف إجمالي الأصوؿ الثابتة و بطرح الديوف المعدومة مف المدينيف لتظير كؿ 

 .إلى الواقع الفعمي ليا  منيا بقيـ أقرب إلى الحقيقة أو إلى الحقيقة أو



 مفاىيـ عامة حوؿ التحميؿ المالي و الميزانية: الفصؿ الأوؿ
  

 18 

توضيح  الموقؼ الإنتاجي للأصوؿ الثابتة مف خلاؿ فصؿ الأصوؿ شبو الثابتة و التي تعبر  .4
عف أصوؿ طويمة الأجؿ نسبيا في سبيميا إلى الدخوؿ إلى نطاؽ الاستغلاؿ و الإنتاج بعد 
استكماؿ عناصرىا و مقوماتيا مثؿ الإنشاءات و المشروعات تحت التنفيذ و خطوط الإنتاج 

تحت التنفيذ، و مف ثـ يتـ طرحيا مف الأصوؿ الثابتة ووضعيا تحت بند الأصوؿ المتنوعة و 
باعتبار أنيا لا تغؿ إيرادا بعد و إنو لازاؿ أماميا فترة حتى تستكمؿ مقوماتيا و تكوف صالحة 

 .أو قادرة عمى غؿ الإيراد أو المساىمة في العمميات الإنتاجية
تحسيف المركز المالي لممشروع مف خلاؿ استبعاد الأصوؿ غير الممموسة الوىمية و المعنوية  .5

و طرح قيمتيا مف الأرباح غير الموزعة أو مف الاحتياطات المتراكمة و مف ثـ يعبر المركز 
و بصفة خاصة إذا ما تعرض المشروع لأزمة، فإف  المالي عف أوضاع مادية ممموسة حقيقية

في حيف أف الأصوؿ المعنوية كالشيرة ، الأصوؿ المادية تصبح فقط ىي الأصوؿ القابمة لمبيع
 .و السمعة و العلامة التجارية فإنو يصعب بيعيا في ىذه الأحواؿ

حذؼ جميع الحسابات النظامية مف جانبي الميزانية مثؿ بنود التأمينات و خطابات الضماف،  .6
باعتبارىا تمثؿ حقوؽ أو التزامات عرضية احتمالية أو مرتبط استخداميا بشرط معيف احتمالي 

 .الخ...قد يتحقؽ أو لا يتحقؽ
الأجزاء التي تحتوييا، و بصفة خاصة تمؾ  تنقية الأصوؿ المتداولة مف بعض العناصر أو .7

العناصر أو الأجزاء التي لا تدخؿ ضمف إطار النشاط الطبيعي المعتاد لممشروع، و كذلؾ تمؾ 
العناصر التي تخرج عف طبيعة الأصوؿ المتداولة أو فقدت صفة سرعة التداوؿ لسبب أو 

لأمواؿ النقدية المخصصة لغرض معيف و التي تـ رصدىا ليذا الغرض بذاتو، و  الآخر مثؿ
 .ذلؾ نظرا لعدـ حرية المشروع في استخداميا في أي غرض أخر
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:  1(قائمة المركز المالي )مفيوـ الميزانية : ثانيا 

تعد الميزانية بمثابة تقرير موجز يوضح قيمة الموجودات المعبرة عف استثمارات المشروع الممثمة 
. في الأصوؿ، و مصادر تمويؿ ىذه الاستثمارات و المتمثمة في الدائنيف و حقوؽ أصحاب المشروع

والميزانية ىنا مثميا مثؿ الصور الفوتوغرافية التي تظير وضعا ساكنا صامتا لممشروع في المحظة 
التي التقطت فييا، أي أف الميزانية لا توضع سير الأعماؿ خلاؿ فترة معينة، بؿ أنيا توضح ما وصؿ 

عف المحظات السابقة عمى  و مف ثـ فإنيا لا تعبر إليو سير الأعماؿ في المحظة التي أعدت عنيا
. الإعداد، أو اللاحقة لو

، 2وتعكس الميزانية واقع مشروع معيف في لحظة محددة مف حيث حجـ الأصوؿ و الخصوـ
: فالميزانية تقوـ عمى توازف جانبييا الأساسيف التالييف 

 .حقوؽ الممكية+ الخصوـ = الأصوؿ 

الموارد = الاستخدامات : أو بمعنى آخػػػػػػػػػػػػػػػػػر 

ومف ثـ فإف توازف الميزانية يستمد مف أف أي تغيير يحدث في أي جانب مف الجانبيف 
و في ذات الاتجاه ، و بنفس الدرجة و بنفس القيمة أيضا يؤثر عمى الجانب الآخر (الخصوـ/الأصوؿ)

ومف ثـ فإف الميزانية التي ىي عبارة عف بياف مالي منظـ و دقيؽ يعكس الوضع الحقيقي . زيادة و نقصانا
 بحيث تعطي الميزانية صورة أمنية و صادقة و دقيقة عف ،لممشروع في لحظة معينة مف تاريخ محدد

. المركز المالي لممشروع في تمؾ المحظة المعدة عنيا

 :طرؽ عرض الميزانية: ثالثا 

تعتبر  طريقة عرض بنود الميزانية و اتخاذىا شكلا و ترتيبا معينا مف الأىمية بمكاف حيث تؤثر 
سيولة أو صعوبة القياـ بعمميات التحميؿ حيث يتـ تبويب عناصر الميزانية في مجموعات تضـ كؿ 

وذلؾ حتى يمكف أف تعطى علاقات . مجموعة منيا الحسابات و العناصر و البنود ذات الطبيعة الواحدة 

                                                           
 مدخؿ إقتصادي متكامؿ لمنظومة اتخاذ القرار في الشركات و البنوؾ :كيؼ تقرأ ميزانية ؟محسف أحمد محمود الخضيري، 1

  .34،35، ص ص 1997، القاىرة، 1و التوزيع، ط و المنظمات المحمية و الدولية، اتراؾ لمنشر
 .174  ، ص2004،،مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع ،عماف ،الادارة المالية المتقدمةمزة محمود الزبيدي،  ح2
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 و تضـ الميزانية ثلاث ،و دلالات ارتباطيو واضحة و معنى معينا و محددا عند دراسة و تحميؿ الميزانية
 :يمكف توضيحيا عمى النحو الذي يظيره الشكؿ التالي أنواع مف العناصر

 ج لمميزانيةذنمو: (03)الشكؿ رقـ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مدخؿ إقتصادي متكامؿ لمنظومة اتخاذ القرار في :كيؼ تقرأ ميزانية ؟محسف أحمد محمود الخضيري،  : المصدر
  .35، ص 1997، القاىرة، 1و التوزيع، ط الشركات و البنوؾ و المنظمات المحمية و الدولية، اتراؾ لمنشر

 

 

 

 / .. / .. /  ..الميزانية في   

  الخصوـ و حقوؽ الممكية                                                 الأصوؿ  

             الخصوـ                           الأصوؿ المتداولة        

 الأصوؿ الثابتة                                                 الخصوـ طويمة الأجؿ

          الخصوـ قصيرة الأجؿ     الاستثمارات طويمة الأجؿ       
 بند الأراضي                                     حقوؽ الممكية 
               رأس الماؿ المدفوع       بند المباني                
 بند الآلات                                      رأس الماؿ الإضافي 

 الأرباح المحتجزة:                                         الأصوؿ غير الممموسة

 حقوؽ المعرفة                                الاحتياطات 
 الشيرة 
 العلامات التجارية 

آلات تـ الاستغناء عنيا        :الأصوؿ الأخرى 
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تعريؼ الميزانية المالية و كيفية إعدادىا :المطمب الثاني

تعريؼ الميزانية المالية : أولا

تعرؼ الميزانية المالية عف عممية الجرد لعناصر الأصوؿ و الخصوـ و إعادة ترتيبيا حسب 
 : ، و يتـ ىذا الترتيب كما يمي1درجة السيولة و الاستحقاؽ و مبدأ السنوية

 .عناصر الخصوـ وفؽ الاستحقاؽوالأصوؿ وفؽ السيولة المتزايدة  إعادة ترتيب عناصر -
و ليس بالقيمة التاريخية كما ىو الحاؿ  (الحقيقية  )تقييـ عناصر الأصوؿ بالقيمة السوقية  -

 .بالنسبة لمميزانية المحاسبية

إعداد الميزانية المالية  : ثانيا

: لإعداد الميزانية المالية يجب تتبع الخطوات التالية 

مف أجؿ إعداد الميزانية المالية نقوـ : نتقاؿ مف الميزانية المحاسبية إلى الميزانية الماليةلاا -1
بإجراء التعديلات و الترتيبات اللازمة لذلؾ سواء في الأصوؿ التي تحدث فييا حركة بعض 

الحسابات عموديا، بالإضافة إلى ذلؾ المقارنة بيف القيمة المحاسبية و القيمة الحقيقية التي قد 
 .ينتج عنيا تحقيؽ قيـ زائدة أو قيـ ناقصة 

أما جانب الخصوـ فنقوـ بتصنيؼ الديوف إلى طويمة و متوسطة الأجؿ وديوف قصيرة الأجؿ مع 
. معالجة بعض حسابات الأصوؿ خاصة

 : و تتـ ىذه الدراسة مف خلاؿ مايمي:دراسة عناصر الأصوؿ  -2
 :حيث أنيا تتكوف مف العناصر التالية: (الاستثمارات )الأصوؿ الثابتة  . أ

  وىي تمؾ المصاريؼ المتعمقة بعقد تأسيس المؤسسة : (التمييدية )المصاريؼ الإعدادية
أو بتطويرىا و مصاريؼ حيازة و تسجيؿ الاستثمارات و مصاريؼ عقود القروض، ىذه 
المصاريؼ مف الناحية المحاسبية إطفاؤىا خلاؿ خمس سنوات لكف مف الناحية المالية 

فتعتبر مف المصاريؼ النيائية حيث تعتبر مف الأصوؿ الوىمية لأنيا غير مادية و بذلؾ 
 .فإف قيمتيا الحقيقية  معدومة و تحقؽ قيما ناقصة

                                                           
1
 TAYEB ZITOUN, Analyse financière, Alger: Berti Editions, 2003, p. 75. 
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 الخ، مف....الإنتاج و يقصد بيا الممتمكات المادية كالأراضي، المباني، تجييزات :الممتمكات الثابتة
ىتلاؾ لكف قيمتيا الحقيقية قد الاالناحية المحاسبية تفقد قيمتيا بمرور الزمف حيث يطبؽ عمييا مبدأ 

تختمؼ عف القيمة المحاسبية حيث تحقؽ قيما زائدة أو قيما ناقصة تبعا لمسعر الذي يمكف أف تتخمى بػػو 
. المؤسسة عف أحد ممتمكاتيا الثابتة

 مف الناحية المحاسبية نجدىا ضمف القسـ الثالث و الرابع لكف الناحية : قيـ أخرى ثابتة
: المالية فتدرج ضمف الأصوؿ الثابتة نذكر منيا

. إذا كاف الغرض شرائيا لأجؿ طويؿ تدرج ضمف الأصوؿ الثابتة :المساىمةسندات  -
يجب عمى المؤسسة أف تحافظ عمى المستوى الأدنى الضروري : المخزوف الأدنى الضروري  -

. مف مخزونيا و ىذا لتفادي الانقطاع عف العمؿ لذلؾ قيمتو ثابتة دوما لآجؿ طويؿ 

عمى ىذا الأساس يدرج ضمف الأصوؿ الثابتة، فقيمتو تحدد بناء عمى التجربة و التقدير عف 
. حجـ نشاط المؤسسة

. أما باقي المخزوف فيعبر عنو بقيـ الاستغلاؿ و يدخؿ ضمف مكونات الأصوؿ المتداولة

إذا كاف الغرض مف دفعيا ضمانات مقابؿ استفادة مف الخدمات المقدمة :  الكفالات المدفوعة -
 . طويؿ فتدرج ضمف مكونات الأصوؿ الثابتة ومثاؿ عمى ذلؾ عداد الكيرباء لأجؿمف الغير

إذا تـ حجز مبمغ في البنؾ مقابؿ شراء استثمارات وىذا الحجز :  مبالغ محجوزة لدى البنؾ -
لمدة، حجز بناء عمى دعوة قضائية لا يمكف التصرؼ في أي مبمغ معيف منو لآجؿ أكثر مف 

 .سنة
إذا كاف استرجاعيا في أجؿ أكبر مف سنة فتدرج ضمف الأصوؿ :  الديوف المشكوؾ فييا -

. الثابتة
:  يمػػػػي   وتنقسـ بدورىا إلى ما: المتداولةالأصوؿ . ب

 نعمـ أف المخزونات تتكوف مف عدة حسابات، لكف مخزوف المؤسسة : قيـ الاستغلاؿ
 .يتوقؼ عمى نوع النشاط أما حجمو فيتوقؼ عمى سرعة دوراف المخزوف و مدة تصريفو
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كما نعمـ أف جزء مف المخزوف يمثؿ المخزوف الأدنى الضروري الذي يندرج ضمف الأصوؿ الثابتة أما 
. باقي المخزوف فيو عبارة عف قيـ الاستغلاؿ

ػة لمواجية ذلؾ، إف القيمة المحاسبية قد فإف المخزوف قد يتعرض لنقص أو تمؼ لذلؾ تخصص مؤو
. تختمؼ عف القيمة الحقيقية بفعؿ تغيرات الأسعار في السوؽ لذلؾ قد تحقؽ قيـ زائدة أو قيـ ناقصة 

 

قائمة الدخؿ و العناصر المكونة لو  : المطمب الثالث

تعريؼ قائمة الدخؿ : أولا

تعرؼ قائمة الدخؿ بأنيا تقرير أو بياف يوضح نتائج الأعماؿ بيدؼ تبياف إرادات و مصروفات  
. بشكؿ تفصيمي و إظيار الفترة (الفترة المحاسبية)المؤسسة خلاؿ فترة زمنية معينة 

و تيدؼ ىذه القائمة إلى قياس عمميات المؤسسة لفترة معينة ، لذا فيي عبارة عف ممخص لممبيعات 
المتحققة و المصروفات التي تكتبيا المؤسسة لتحقيؽ ىذه المبيعات و يتمثؿ الفرؽ مابيف ىذيف البنديف 

. 1الربح أو الخسارة  التي حققتيا المؤسسة خلاؿ الفترة الزمنية المعينة

 2:العناصر المكونة لقائمة الدخؿ:ثانيا

تتمثؿ ىذه العناصر في الأعباء التي أنفقتيا المؤسسة والإيرادات التي تحصمت عمييا جراء قياميا 
. بنشاطيا خلاؿ دورة الاستغلاؿ 

 كؿ حسابات النفقات التي تتحمميا المؤسسة خلاؿ نشاطيا 6يضـ ىذا الصنؼ  : (نفقات )أعباء الدورة 
ستقدامات في المؤسسة، و تكوف نيائية، و يمكف التمييز بيف نوعيف مف االعادي و تعتبر ىذه النفقات ؾ

: النفقات

 و ىي مجموعة المصاريؼ المتعمقة بالنشاط العادي واليومي لممؤسسة: نفقات الاستغلاؿ. 
 ىي تمؾ النفقات التي ليس ليا علاقة مع دورة الاستغلاؿ و تتمثؿ في :نفقات خارج الاستغلاؿ

 .مالية تمؾ المنفقة مف طرؼ المؤسسة نتيجة تنازلات مادية أو

                                                           
  .249مفمح محمد عقؿ ، مرجع سبؽ ذكره، 1
 .21 ، صكرهذمرجع سبؽ رمضاف مبروكي، 2
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 كؿ المداخيؿ التي تنتج عف مزاولة النشاط  07نجد مف ضمف ىذا الصنؼ : إيرادات الدورة
 :بالمؤسسة سواء كانت متعمقة بالعمميات الإنتاجية أو التجارية و تنقسـ إلى قسميف

 وىي عبارة عف المداخيؿ التي تحصؿ عمييا المؤسسة مف العملاء جراء : إيرادات الاستغلاؿ
نشاطيا العادي و تكوف واضحة و ممموسة و ىناؾ إيرادات أخرى ممحقة بالإيرادات الرئيسية 

 .و تكوف مالية فقط 
 و ىي الأمواؿ التي تحصؿ عمييا المؤسسة نتيجة لتنازلاتيا عف :إيرادات خارج الاستغلاؿ 

 .إنشاءات مادية 
تتمثؿ في زيادة المنافع الاقتصادية خلاؿ الدورة، في شكؿ دخوؿ أو تزايد في : النواتج -

،و التي يترتب عنيا زيادة في رؤوس الأمواؿ الخاصة  الأصوؿ، أو تناقص في الخصوـ
 . الناتجة عف الزيادة في المساىمات
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 ..................إلى .............الفترة مف            جدوؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة(:01)      جدوؿ رقـ

 N N-1ملاحظة البيانات 
رقـ الأعماؿ 

تغير المخزونات و المنتجات قيد التصنيع 
الإنتاج المثبت 

إعانات الاستغلاؿ 

   

   إنتاج السنة المالية 
   الخارجية و الاستيلاكات الأخرى  المشتريات المستيمكة

   استيلاؾ السنة المالية 
   القيمة المضافة للاستغلاؿ  

أعباء المستخدميف  
الضرائب و الرسوـ و المدفوعات المشابية 

   

   الفائض الاجمالي عف الاستغلاؿ 
المنتجات العممياتية الاخرى 
الاعباء العممتياتية الاخرى 

المخصصات للاىتلاؾ و المؤونات 
استئناؼ عف الخسائر القيمة و المؤونات 

   
   

   النتيجة العممياتية 
المنتوجات المالية 
الاعباء المالية 

   

   النتيجة المالية 
   النتيجة العادية قبؿ الضرائب 

الضرائب الواجب دفعيا عف النتائج العادية 
حوؿ النتائج العادية  (تغيرات)الضرائب المؤجمة

مجموع منتجات الانشطة العادية 
مجموع اعباء الانشطة العادية 

   

   النتيجة الصافية للانشطة العادية 
 (يطمب بيانيا )المنتوجات-العناصر الغير العادية
 (يطمب بيانيا )الاعباء- العناصر الغير العادية

   

   النتيجة غير العادية 
   النتيجة الصافية لمسنة المالية 

   حصة الشركة الموضوع موضع المعادلة في نتيجة الصافية 

   النتيجة الصافية لممجموع المدمج 

   ( 1)و منياحصة دوي الاقمية 
   ( 1)حصة المجمع 

 المتعمؽ 07/11 القانوف 2007 نوفمبر 25 بتاريخ 74 الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية الديمقراطية،العدد :المصدر
  30بالنظاـ المحاسبي، ص 
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 التحميؿ عف طريؽ التوازنات والنسب المالية  : المبحث الرابع 

يعتمد التحميؿ المالي الساكف في تقيمو لأداء المؤسسة و ترشيد قراراتيا عمى تحميؿ العديد مف 
المؤشرات المالية و التي تتمثؿ في النسب المالية، بالإضافة إلى تحميؿ التوازف المالي، وذلؾ مف خلاؿ 

. مختمؼ رؤوس الأمواؿ العاممة بالإضافة إلى تحميؿ الخزينة

التحميؿ عف طريؽ التوازنات المالية : المطمب الأوؿ 

بعد أف تمت التعديلات عمى الميزانية المحاسبية وأصبحت قابمة لمدراسة المالية نقوـ الآف بدراسة 
التوازف المالي لممؤسسة باستعماؿ مؤشرات التوازف المالي التي تعالج و تحمؿ الميزانية و تتمثؿ ىذه 

: فيما يميالمؤشرات 

  رأس الماؿ العامؿ(Le fonds de roulement :FR) 
 احتياجات رأس الماؿ العامؿ (:Le besoin en fonds de roulement :BFR) 

  الخزينة(Le trésorerie : TR) 
 :رأس الماؿ العامؿ  .1

 .يمثؿ رأس الماؿ العامؿ مجموع الأمواؿ المستثمرة في الأصوؿ المتداولة- 
رأس الماؿ العامؿ ىو جزء مف الأمواؿ الدائمة المخصص لتمويؿ جزء مف الأصوؿ المتداولة، - 

 .و ذلؾ لمواجية تذبذبات دورة الاستغلاؿ، و ىو عبارة عف ىامش أماف
أما صافي رأس الماؿ العامؿ ينبغي لو الاىتماـ بالعناصر المكونة لكؿ مف ىاذيف الجانبيف، و - 

. مكونات كؿ منيا و طبيعتو و قدرتو عمى التحوؿ السريع إلى نقدية 
ىناؾ طريقتاف لحساب رأس الماؿ العامؿ الصافي، الأولى مف أعمى الميزانية و يساوي في - 

. و الشكؿ التالي يوضح ذلؾ (الأصوؿ الثابتة – الأمواؿ الدائمة  )ىذه الحالة 
 (أعمى الميزانية )  رأس الماؿ العامؿ الصافي :(04)الشكؿ رقـ 

الأصوؿ الثابتة الأمواؿ الدائمة 

( FRN)رأس الماؿ العامؿ الصافي ..............
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الديوف – الأصوؿ المتداولة  )أما الطريقة الثانية فيي مف أسفؿ الميزانية و يساوي في ىذه الحالة 
. ، و الشكؿ التالي يوضح ذلؾ  (قصيرة الأجؿ 

( أسفؿ الميزانية ) رأس الماؿ العامؿ الصافي  : (05)الشكؿ رقـ 

 
 
(FRN.............................) 

 
الأصوؿ المتداولة 

الديوف قصيرة الأجؿ 
 
 

 1أنواع رأس الماؿ العامؿ  .1.1
: رأس الماؿ العامؿ الإجمالي  . أ

ىو ذلؾ الجزء مف الأصوؿ الذي يتعمؽ بنشاط الاستغلاؿ لممؤسسة أي بمعنى العناصر التي تدخؿ 
. ضمف دورة الاستغلاؿ و ىي مجموعة عناصر الأصوؿ المتداولة، التي تدور في مدة أقؿ مف سنة

قيـ جاىزة + قيـ قابمة لمتحقيؽ + قيـ الاستغلاؿ = الأصوؿ المتداولة = رأس الماؿ العامؿ الإجمالي 

 

   رأس الماؿ العامؿ الإجمالي:(06)رقـ الشكؿ 
 

 

 

 

 

                                                           
 .36، ص مرجع سبؽ دكرهرمضاف مبروكي ،  1

 

الأصوؿ الثابتة الخصوـ 

الأصوؿ المتداولة 
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.  ىو الأكثر  استعمالا و قد سبؽ التعرض لو :رأس الماؿ العامؿ الصافي  . ب

 الأصوؿ الثابتة– الأمواؿ الدائمة  = ( FRN)رأس الماؿ العامؿ الصافي 

ديوف قصيرة الأجؿ – الأصوؿ المتداولة     =                                                    

رأس الماؿ العامؿ الصافي  :  (07)الشكؿ رقـ 

الأمواؿ الدائمة 

FRN.................................. .....

الأصوؿ الثابتة 

الأصوؿ المتداولة 

ديوف قصيرة الأجؿ 
 

 و لكف ضمف FRN و ىو عبارة عف رأس الماؿ العامؿ الصافي :رأس الماؿ العامؿ الخاص  . ج
ديوف طويمة و متوسطة الأجؿ الموجية لتمويؿ الأصوؿ الثابتة و يوضح نوعية الاستقلالية المالية 

. لممؤسسة و مدى قدرتيا عمى تمويؿ استثماراتيا بأمواليا الذاتية 

الأصوؿ الثابتة – الأمواؿ الخاصة = رأس الماؿ العامؿ الخاص  

مجموع الديوف – الأصوؿ المتداولة = 

ديوف طويمة و متوسطة الأجؿ – رأس الماؿ العامؿ الصافي = 

ذلؾ الجزء مف الديوف الخارجية التي تموؿ رأس الماؿ العامؿ   ىو:رأس الماؿ العامؿ الأجنبي .3
. الإجمالي، أو الأصوؿ المتداولة

الأمواؿ الخاصة – مجموع الخصوـ = رأس الماؿ العامؿ الأجنبي 

ديوف قصيرة الأجؿ + ديوف طويمة و متوسطة الأجؿ = 

 إف نشاط المؤسسة في دورة الاستغلاؿ يتميز :الاحتياج في رأس الماؿ العامؿ 1.1
بالديناميكية و يستوجب عمييا توفير مجموعة مف العناصر و مقابمتيا بمصادر تمويؿ 

قصيرة الأجؿ، ىي الديوف الممنوحة مف طرؼ المورديف، تخص تمويؿ جزء مف الأصوؿ 
المتداولة بموارد تزيد مدتيا عف دورة الاستغلاؿ يطمؽ عمييا احتياجات رأس الماؿ العامؿ 

BFR . LE besoin en fonds de roulement.  
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احتياجات رأس الماؿ العامؿ ىي قسط أو جزء مف : تعريؼ احتياجات رأس الماؿ العامؿ . أ
الاحتياجات الدورانية الضرورية و المرتبطة ارتباطا مباشرا بدورة الاستغلاؿ و التي لـ تغط مف 

 1.طرؼ الموارد الدورية
: حساب احتياجات رأس الماؿ العامؿ  . ب

  عمى مستوى دورة الاستغلاؿ :
رصيد العمميات + موارد التمويؿ – احتياجات التمويؿ = احتياجات رأس الماؿ العامؿ 
. الخزينة – رأس الماؿ العامؿ الصافي =               

  عمى مستوى الميزانية :

 (السمفيات المصرفية – ديوف قصيرة الأجؿ )–  (قيـ قابمة لمتحقؽ + قيـ الاستغلاؿ )= احتياجات رأس الماؿ العامؿ 

 (السمفيات المصرفية – ديوف قصيرة الأجؿ )–  (المتاحات - الأصوؿ المتداولة )= 

 :LA TRESORERIEالخزينة  .2

ىي مجموع الامواؿ التي تكوف تحت تصرفيا خلاؿ  دورة الاشتغلاؿ، و تشمؿ صافي القيـ الجاىزة 
 2 .اي ما تستطيع التصرؼ فيو فعلا مف مبالغ سائمة

 :مكونات الخزينة .1.2
:  عناصر الأصوؿ . أ

  تستعمؿ المؤسسة ىذا النوع مف أجؿ تدعيـ :(خصـ الأوراؽ التجارية  )أوراؽ القبض 
 .خزينتيا بالأمواؿ 

 و ىي وسيمة لتمويؿ مشتريات الزبوف نقدا:خصـ غير مباشر  
  تقوـ المؤسسة بشراء سندات مف البنوؾ و تطرحيا للاكتتاب:سندات الخزينة . 
 ىي تمؾ الأمواؿ التي تحت تصرؼ المؤسسة في أي وقت: الحسابات الجارية. 

 :   و تتمثؿ فيما يمي :عناصر الخصوـ . ب
 عبارة عف مساعدة يقدميا البنؾ لمؤسسة أف يبقى في حالات مدينة بصفة :تسييلات الخزينة 

 .أطوؿ مف الأولى، و منح ىذا الائتماف يتوقؼ عمى دراسة البنؾ لحالة المؤسسة

                                                           
 . 36كره، صذرمضاف مبروكي، مرجع سبؽ 1
 ..51، ص1988، الجزائر، 1، دار المحمدية العامة، جتقنيات مراقبة التسييرناصر دادي عدوف، 2
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: كيفية حساب الخزينة .2.2
احتياجات رأس الماؿ العامؿ – رأس الماؿ العامؿ الصافي = الخزينة 

 1.تسبيقات مصرفية – قيـ جاىزة =                                          

 ىناؾ ثلاثة أوضاع لمخزينة : أوضاع الخزينة.3.2

    BFR > FRN        TR<0:الحالة الأولى

ىذه الوضعية خطيرة بالنسبة لممؤسسة لأنيا في ىذه الحالة تضطر إلى تمويؿ خارجي لتغطية 
احتياجاتيا، و لتفادي ذلؾ عمييا إما تخفيض أصوليا الثابتة، أو توسيع رأسماليا أي الزيادة في 

. الأمواؿ الثابتة

وىي الوضعية المثالية حيث استغمت السيولة  BFR = FRN        TR=0:الحالة الثانية 
.  التوازف يتحقؽ ىناوبعقلانية،

يمكف القوؿ أف وضعية المؤسسة جيدة، و لكف    BFR > FRN        TR>0 :الحالة الثالثة
كمية مف السيولة بقيت في خزينة المؤسسة و لـ تستعمؿ بشكؿ عقلاني و ذلؾ لابد مف استعماؿ 

. تمؾ السيولة المتبقية في استثمارات أخرى

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .148،ص2001، ديواف المطبوعات الجامعية، بف عكنوف، الجزائر، تقنيات البنوؾالطاىر لطرش،  1
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 التحميؿ عف طريؽ النسب المالية : المطمب الثاني

تعبر النسب المالية مف أىـ أدوات التحميؿ المالي و أكثرىا انتشارا في أوساط المحمميف المالييف، و ىي 
مف أقدـ ىذه الأدوات حيث ظيرت في منتصؼ القرف التاسع عشر عندما كاف يستعيف فييا آنذاؾ 

المستخدموف و أصحاب الصمة لاتخاذ قراراتيـ الاقتصادية،و قد أصبحت النسب المالية مف أىـ الوسائؿ 
.  المستخدمة في الرقابة و تقويـ الأداء في المشاريع الاقتصادية 

  نسب السيولة: أولا
عادة عف مدى قدرتيا   تستخدـ نسب السيولة كأدوات لتقييـ المركز الائتماني لممنشأة والذي يعبر

:  يمي وتشمؿ ما. في الوفاء بالتزاماتيا قصيرة الأجؿ
 الموجودات المتداولة= نسبة التداوؿ  -1

المطموبات المتداولة 

. 1/2= وىدفيا قياس قدرة المنشأة عمى مواجية التزاماتيا التي تستحؽ في موعدىا والنسبة النمطية ليا 

 (مدفوعات مقدمة+ المخزوف )– الموجودات المتداولة =نسبة السيولة السريعة  -2
المطموبات المتداولة 

. ويمكف صياغتيا بطريقة أخرى كما يمي وذلؾ مف قبيؿ الحيطة والحذر

 أوراؽ القبض+ المدينيف + الأوراؽ المالية + النقدية =نسبة السيولة السريعة 

الخصوـ المتداولة 

وتبيف مدى قدرة المنشأة عمى سداد التزاماتيا قصيرة الأجؿ دوف الاعتماد عمى البضاعة والنسبة النمطية 
. 1/1: ليا ىي

 الموجودات النقدية والشبو النقدية= نسبة النقدية  -3
المطموبات المتداولة 

 المتطمبات المتداولة– الموجودات المتداولة = صافي رأس الماؿ العامؿ  -4

.  وعمى قدرة المشروع عمى تمويؿ عممياتو الجاريةأويعبر عف مدى ىامش الأماف المتاح لمديوف ؽ 

البضاعة، الأوراؽ المالية، أوراؽ القبض، المدينيف، الصندوؽ، البنؾ، : والموجودات المتداولة تشمؿ
. المدفوعات المقدمة
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:  والمطموبات المتداولة تشمؿ
. المستحقات،أرباح المساىميف، سحب عمى المكشوؼ/ الدائنيف، أوراؽ الدفع، البنؾ

.   وشبو النقدية يقصد بو السندات الحكومية، الأوراؽ المالية كاستثمار مؤقت وأوراؽ القبض قصيرة الأجؿ
ويجب التذكير بأف السيولة والربحية ىدفاف متلازماف للإدارة المالية ولكنيما متضاداف، ويجب إحداث 

 يؤخذ ارتفاع نسب السيولة عمى أنو علامة صحيحة، بؿ قد تؤدي إلى ألاالتوازف بينيما، وبالتالي يجب 
. انخفاض الربحية

نسب النشاط : ثانيا

 تستخدـ ىذه النسب لتقييـ مدى نجاح إدارة المنشأة في إدارة الأصوؿ و الخصوـ، و تقيس مدى 
كفاءتيا في استخداـ الموارد المتاحة لممنشأة في اقتناء الأصوؿ و مدى قدرتيا في الاستخداـ الأمثؿ ليذه 

. الأصوؿ و تحقيؽ أكبر حجـ ممكف مف المبيعات، و تحقيؽ أعمى ربح ممكف

 صافي المبيعات= معدؿ دوراف مجموع الأصوؿ  -1
 مجموع الأصوؿ

وتقيس ىذه النسبة مدى استقلاؿ مجموع الموجودات عمى اختلاؼ أنواعيا في توليد المبيعات، وليس 
، فيو يختمؼ مف صناعة إلى أخرى، ويمكف مقارنة معدؿ المنشأة مع المنشآتىناؾ معدؿ غطى لجميع 

ذلؾ يشير إلى نقص الاستثمار في  أف معدؿ المنشأة أعمى بأف معدؿ الصناعة التي تنتمي إلييا فإذا وجد
 يعتبره دليؿ عمى عدـ استقلاؿ الأصوؿ انخفاضو و في حالة .الأصوؿ أو الاستقلاؿ الكبير ليذه الأصوؿ

 1.أي أف ىناؾ زيادة في الأصوؿ لا ضرورة ليا

 صافػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػي المبيعػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات= معدؿ دوراف الأصوؿ المتداولة  -2
مجموع الأصوؿ المتداولة                                

يركز عمى مدى استخداـ الأصوؿ المتداولة في توليد المبيعات ويمكف مقارنتو بالمعدؿ الموجود في  و
اءة ػػػػػػػػعمى الكؼ رػػوالمعدؿ المرتفع مؤش. الصناعة التي تنتمي إلييا المنشأة نظرا لعدـ وجود معدؿ نمطي

 .احتماؿ الاعتماد عمى رأس ماؿ عامؿ قميؿ أو

 
                                                           

تخصص مالية و نقود،كمية  ،مذكرة لنيؿ شيادة الماجستيرالتحميؿ المالي في ظؿ النظاـ المحاسبي الماليتودرت اكمي،  1
 .50،ص2009العموـ الاقتصادية و التسيير،جامعة الجزائر،الجزائر،
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 صافي رأس الماؿ العامؿ/ صافي المبيعات = معدؿ دوراف صافي رأس الماؿ العامؿ  -3

. وكمما زاد ىذا المعدؿ كاف ذلؾ دليلا عمى كفاءة إدارة صافي رأس الماؿ العامؿ والعكس صحيح
 صافي الموجودات الثابتة/ صافي المبيعات = معدؿ دوراف الموجودات الثابتة  -4

 موجوداتيا استخداـ وتستخدـ كمقياس لكفاءة المنشأة في ،وتقيس نسبة المبيعات إلى الأصوؿ الثابتة
الثابتة في تقنيف المبيعات، وارتفاع المعدؿ يعني شدة استقلاؿ المنشأة لأصوليا الثابتة، وانخفاض المعدؿ 

 .يعني الاستثمار الزائد عف الحاجة في الأصوؿ الثابتة أو تعطيؿ بعض الطاقة

 معدؿ رصيد البضاعة/ تكمفة البضاعة المباعة= معدؿ دوراف البضاعة  -5

ذا لـ تتوفر قيمة بضاعة +ومعدؿ رصيد البضاعة ىو متوسط بضاعة أوؿ المدة  بضاعة آخر المدة، وا 
وكذلؾ كمفة البضاعة . أوؿ المدة فيمكف اعتبار بضاعة آخر المدة ممكنة لذلؾ المعدؿ أو المتوسط

المباعة إذا لـ تتوفر فيمكف الاستعاضة عنيا بالمبيعات في البسط بالرغـ مف زيادتيا عف الكمفة بمقدار 
. الأرباح المحققة

وتعبر ىذه النسبة عف مدى كفاءة المؤسسة في إدارة أصوليا مف البضاعة، وقدرتيا عمى إبقاء 
البضاعة ضمف الحد المثالي المتناسب وحجـ عممياتيا، ويستخدـ ىذا المعدؿ أيضا في الحكـ 
   .عمى كفاءة إدارة التسويؽ، وارتفاع ىذا المعدؿ يعني استثمار المنشأة لأمواؿ أقؿ في المخزوف
     ولا يوجد معدؿ نمطي ولكنو يتوقؼ عمى طبيعة الصناعة و سياسة البيع التي تتبعيا المنشأة

. وعميو يمكف مقارنة معدؿ المنشأة بمثيلاتيا في الصناعة أو مع السنوات المتتالية لنفس المنشأة 
: ويمكف احتساب معدؿ دوراف البضاعة بالأياـ بالقانوف التالي

  (365 أو x360(معدؿ رصيد البضاعة = معدؿ دوراف البضاعة بالأياـ 
كمفة المبيعات                  

 :وتسمى أيضا بمتوسط فترة الاحتفاظ بالمخزوف

 معدؿ دوراف المخزوف/   365=متوسط فترة الاحتفاظ بالمخزوف

وتفيد ىذه النسبة في التعرؼ عمى عدد الأياـ التي تحتاجيا المنشأة لبيع البضاعة و كذلؾ عمى 
. عدد الأياـ التي تبقى فييا البضاعة بالمخازف
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 رصيد المدينيف/ صافي المبيعات = معدؿ دوراف الذمـ المدينة  -6
والغرض منو قياس سيولة الرقـ، أي قدرة المشروع عمى تحصيؿ ذمة مف حسابات مدينة و أوراؽ 
القبض ، كما أنو يقيس كفاءة إدارة الائتماف و مدى فاعمية سياسة الائتماف و التحصيؿ و كمما 
زاد معدؿ دوراف الذمـ المدينة أو متوسط فترة التحصيؿ كمما كاف ذلؾ مؤشرا جيدا و العكس 

. صحيح 
 معدؿ دوراف الذمـ المدينة/360 أو 365= متوسط فترة التحصيؿ 

 : و يمكف الحصوؿ عمى معدؿ فترة التحصيؿ بالأياـ كما يمي 

 x  360معدؿ الحسابات المدينة =معدؿ فترة التحصيؿ 

                      صافي المبيعات الآجمة 

حصؿ في الذمـ المدينة و خاصة في الموسـ حيث أف ب الذي يذبذتوعمى المحمؿ أف ينتبو إلى اؿ
معدؿ دوراف الذمـ المدينة المحسوب عمى أساس رصيد الذمـ المدينة الظاىر في الميزانية قد يكوف 

 .مضملا

رصيد الدائنيف و / رصيد الدائنيف أو المشتريات/ تكمفة البضاعة المباعة = معدؿ دوراف الحسابات الدائنة  -7
 .معدؿ دوراف الذمـ الدائنة/365=متوسط فترة الائتماف

. و يقيس ىذاف المعدلاف مدى نجاح تحقيؽ الملائمة بيف سياستي البيع و الشراء

وكمما انخفض معدؿ دوراف الذمـ الدائنة و زاد عف متوسط فترة الائتماف كمما كاف ذلؾ مؤشرا عمى 
. تخفيض الضغوطات التي ستواجييا المنشأة مف زاوية السيولة

 x 360معدؿ رصيد الحسابات الدائنة= معدؿ دوراف الحسابات الدائنة بالأياـ 

المشتريػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػات                                       

ارتفاع معدؿ الأياـ يعد مؤشرا عمى حصوؿ المنشأة عمى تسييلات ائتمانية جديدة أو مدة أطوؿ في  و
. الوفاء
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  1نسب الربحية : ثالثا 
 وىي تشير إلى كفاءة الإدارة في تحقيؽ الأرباح، كما أف نسب الربحية تثير اىتماـ المستثمريف و الإدارة  

. و المقترضيف، فالمقرضوف مثلا يشعروف بالأماف بالنسبة لممؤسسات التي تحقؽ ربحا عاليا

: وتقسـ نسب الربحية إلى

 .النسب الناتجة عف نسبة الربح إلى المبيعات  ـ
 .النسب الناتجة عف نسبة الربح إلى الاستثمارات  ـ
:  مجموعة النسب الناتجة عف نسبة الربح إلى المبيعات  .1

 صافي المبيعات/  مجمؿ ربح العمميات =نسبة ربح العمميات إلى صافي المبيعات . أ

وىذه النسبة تيتـ بقياس كفاءة الإدارة في التعامؿ مع العناصر التي تكوف تكمفة المبيعات، و ليس 
ىناؾ معيار نمطي و لكف يمكف إجراء المقارنة مع نسب الشركة في السنوات السابقة و نسب المنشات 

 .الأخرى في الصناعة

 صافي المبيعات/ صافي الربح التشكيمي قبؿ الفوائد و الضرائب =  المبيعات إلىنسبة صافي ربح العمميات  . ب

وتبيف ىذه النسبة مدى الانخفاض الممكف في سعر البيع لموحدة قبؿ المؤسسة يتحمؿ الخسائر لذا 
. ينظر إلى ىذه النسبة عمى أنيا مقياس عاـ لمكفاءة في التشغيؿ

و تقييـ ىذه النسبة يستمزـ أيضا المقارنة مع نسب السنوات السابقة لنفس المنجزة و مع نسب المنشات 
 .الأخرى في نفس الصناعة

 صافي المبيعات/(بعد الفائدة و الضريبة  )صافي الربح = نسبة صافي الربح إلى صافي المبيعات  . ت

و صافي الربح ىنا يقصد بو صؾ الربح الشامؿ الذي يأخذ بعيف الاعتبار المصروفات الأخرى و 
.  الإيرادات الأخرى

. و تبييف إلى أي مدى يمكف أف ينخفض سعر الوحدة قبؿ أف تتحمؿ المنشأة خسارة شاممة 

 

                                                           
 ، ص 2006 محمد حافظ حجازي ، دعـ القرارات في المنظمات  ، دار الوفاء لدنيا الطباعة و النشر، الطبعة الأولى 1

105. 
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 و اليدؼ منيا ىو قياس ربحية :مجموعة النسب الناتجة عف نسبة الأرباح إلى الاستثمارات .2
الأمواؿ المستثمرة في المنشأة، كما أنيا تعبر عف مدى كفاءة الإدارة في استخداـ المصادر 

   1 :المتاحة، ىذا و يعبر العائد المرتفع عف كفاءة في الإدارة، و ىذه النسب ىي
 Retun on Assets ROA العائد عمى الموجودات . أ

 (أو معدؿ مجموعة الموجودات  )مجموع الموجودات / صافي الربح التشغيمي قبؿ الفوائد و الضرائب =

 2/الموجودات في أخر السنة+ الموجودات في أوؿ السنة = معدؿ مجموع الموجودات 

 مجموع الموجودات/صافي الربح بعد الضرائب = العائد عمى الموجودات و ىناؾ مف يرى بأف 

 ربحية المؤسسات المختمفة في استخداميا للأصوؿ العاممة و كذلؾ جيدة لمقارنةتعتبر ىذه السنة  و
: فيي معيار مناسب لقياس كفاءة الإدارة في استخداـ أصوؿ المنشأة و تحقؽ الغايات التالية

  المساعدة في اتخاذ  القرارات الإدارية السميمة و الخاصة بالاقتراض. 
  تعكس الكفاءة التشغيمية. 
  أفضؿ النسب لممقارنة بيف المؤسسات المختمفة. 
  العائد عمى حقوؽ المساىميفReturn on Shareholders Equity 

ROE  =(معدؿ حقوؽ المساىميف)صافي حقوؽ المساىميف / صافي الربح بعد الضرائب 

 :و ىناؾ مف يرى خصـ توزيعات الأسيـ الممتازة مف صافي الربح ليصبح القانوف كالأتي 
توزيعات الأسيـ الممتازة –  صافي الربح بعد الضريبة =العائد 

حقوؽ المساىميف 

الاحتياطات + مجموع المطموبات و ىي أيضا تتألؼ مف رأس الماؿ – مجموع الموجودات = حقوؽ الممكية و 
 .الأرباح المدورة و تطرح الخسائر إف وجدت + كالاحتياطي الاختياري 

ىي مقياس شامؿ لمربحية حيث تأخذ بعيف الاعتبار صافي الربح الشامؿ و ليس صافي ربح  و
العمميات، كما أنو مؤشر عمى المدى الذي استطاعت فيو الإدارة استخداـ ىذه الاستثمارات بشكؿ 

. مريح
 
 

                                                           
 .105 ص المرجع السابؽ، 1
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  (نسب رأس الماؿ  )نسب المديونية : رابعا 
وىذا النوع مف النسب يعطي مؤشرات دقيقة حوؿ الوضع المالي لممنشأة عمى المدى 

              الطويؿ، كما تبيف قدرة المنشأة عمى تسديد ديونيا والتزاماتيا الطويمة المدى مثؿ السندات 
. القروض طويمة الأجؿ، و ىي بالتالي تبيف مقدار مساىمة الديوف إلى رأس الماؿو

و يمكف حساب نسب المديونية بالاعتماد عمى البيانات الواردة في الميزانية و تسمى عندىا نسب 
. المديونية بالاعتماد عمى بيانات قائمة الدخؿ و تسمى حينئذ بنسب التغطية

 نسب الرفع المالي  .1
و تسمى أيضا بنسبة الاقتراض إلى حؽ  (المالكيف )نسبة الديوف إلى حقوؽ المساىميف  . أ

 .الممكية

 أمواؿ الممكية/(قصيرة و طويمة الأجؿ )إجمالي الديوف = نسبة المديونية 

نيا وعلاقتيا بالأمواؿ التي يقدميا الملاؾ و يقصد ئوتقيس ىذه النسبة التزامات المنشأة نحو دا
. بالاقتراض الخصوـ المتداولة القصيرة و المتوسطة و الطويمة الأجؿ 

. أما أمواؿ الممكية فيي رأس الماؿ و الاحتياطات و الأرباح المحجوزة 

و يعبر انخفاض ىذه النسبة عف حماية أفضؿ لمدائنيف و عف وجود قدرة كامنة عمى الاقتراض 
 أي 1.1صى ليذه النسبة في الميداف الصناعي ىي ؽ و يرى البعض أف الحد الأ،مف قبؿ المنشأة

100% . 

حؽ الممكية  / الخصوـ المتداولة = نسبة الديوف قصيرة الأجؿ إلى حقوؽ الممكية  . ب

و تبيف ىذه النسبة العلاقة بيف مقدار الأمواؿ الذي يقدميا أصحاب المشروع و مقدار الأمواؿ 
 قد يكوف %67و ارتفاع ىذه النسبة إلى ما يقارب . التي تأتي عف طريؽ الالتزامات الجارية

مؤشرا باقتراب الخطر، و مؤشرا عمى اضطرار المؤسسة إلى زيادة الاعتماد عمى المصادر 
. قصيرة الأجؿ بسبب ضعؼ شقة الدائنيف بوضع المؤسسة عمى المدى الطويؿ

+ الديوف طويمة الأجؿ / الديوف طويمة الأجؿ = الديوف طويمة الأجؿ إلى مصادر التمويؿ طويمة الأجؿ  . ت
 (أسيـ عادية وممتازة  )حقوؽ المساىميف 
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و كمما ارتفعت ىذه النسبة تزداد المخاطرة و العكس بالعكس، و تبيف ىذه النسبة أىمية 
. الالتزامات طويمة الأجؿ إلى مصادر التمويؿ طويمة الأجؿ

صافي الموجودات الثابتة  /(المساىميف )حقوؽ المالكيف = حقوؽ المالكيف إلى الأصوؿ الثابتة  . ث

ومف خلاليا يمكف الحكـ عمى مدى كفاية حقوؽ المالكيف في مواجية الاستثمار في الموجودات 
. الثابتة، و تعتبر ىذه النسبة مؤشرا إلى نوع التمويؿ الذي ستحتاجو المنشأة مستقبلا

واليدؼ منيا معرفة قدرة المنشأة عمى خدمة ديونيا أي :  Coverage Ratiosنسبة التغطية .2
 .قدرتيا عمى دفع الفوائد و الأقساط و ذلؾ مف خلاؿ ما تحققو المنشأة مف أرباح 

 :ونسب التغطية ىي
 الفوائد السنوية المدفوعة/ الدخؿ قبؿ الفوائد و الضرائب = عدد مرات تحقيؽ الفائدة  . أ

 وتعبر ىذه النسبة عف قدرة المنشأة عمى دفع فوائد القروض مف الدخؿ المتحقؽ قبؿ الفائدة  
، وتزداد ر كمما كانت مقدرة المنشأة عمى سداد الفوائد أكب1:1 و كمما كانت ىذه النسبة أكبر مف والضريبة

ثقة المقرضيف بالمنشأة، و مف نقاط ضعؼ ىذه النسبة أف الفائدة ليست الالتزاـ الوحيد فيناؾ التزامات 
 .أجور الألباف المستأجرة و أرباح الأسيـ الممتازة و غيرىا = أخرى كأقساط القروض 

الجزء القصير الأجؿ مف الديف / الاطفاءات+ الاستيلاؾ + صافي الربح = نسبة خدمة الديف طويؿ الأجؿ  . ب
 (أقساط القروض )طويؿ الأجؿ 

 .و تقيس ىذه النسبة قدرة المنشأة عمى سداد أقساط القروض طويمة الأجؿ مف أرباحيا 

   Full Coverage Rationنسبة التغطية الشاممة .3
الالتزامات الثابتة / الدخؿ النقدي المتاح لمواجية الالتزامات الثابتة =                 

 مدفوعات ثابتة+الإيجار للآليات + الاستيلاؾ + الضريبة + صافي الربح 

ض -1/تسديد الديف+ض -1/أرباح الأسيـ الممتازة+إيجار الألباف +الفائدة 

 تمثؿ ضريبة الدخؿ: حيث ض *

و قد أطمؽ عمييا نسبة التغطية الشاممة لشموليا في المقاـ جميع الالتزامات الموقعة عمى الشركة خارج 
. نطاؽ تكاليؼ العمميات
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 Market Rationsنسب السوؽ : خامسا 

تخدـ ىذه النسب محممي الأسيـ في أداء مياميـ لدى تقييـ أداء الشركات، كما تخدـ المستثمريف  .1
الحالييف و المحتمميف الذيف يتعامموف في أسواؽ رأس الماؿ في التصرؼ عمى اتجاىات الأسعار  

 : و ىي 1السوقية للأسيـ
عدد / توزيعات الأسيـ الممتازة– صافي الربح  = Earnings Per Share EPSعائد السيـ العادي 

 الأسيـ العادية

  2:و يعتبر العائد عمى السيـ مؤشرا جيدا لقياس كفاءة أداء المؤسسات المالية و ىو ضروري لما يمي
 التنبؤ بالأرباح المتوقع توزيعيا. 
 معدلات النمو المتوقع تحقيقيا. 
  القيمة المستقبمية للأسيـ. 
  وضع السياسات الخاصة بالأرباح . 

 العائد المحقؽ عمى السيـ/ القيمة السوقية لسيـ = (Price Earning Ration P/E)نسبة سعر السيـ إلى عائده 

وتقيس ىذه النسبة التوقعات المستقبمية لمشركة في السوؽ، و كمما ارتفعت كاف ىناؾ نظرة إيجابية 
. لوضعيا في المستقبؿ

الأرباح المحققة بعد الضرائب و /الأرباح الموزعة عمى حممة الأسيـ العاديػة = نسبة المدفوع مف الأربػاح  .2
 حممة الأسيـ الممتازة

. و ىذه النسبة تعطي فكرة عف نسبة الأرباح الموزعة لحممة الأسيـ العادية مف صافي الربح القابؿ لمتوزيع

 سعر السيـ السوقي/ حصة السيـ مف الأرباح الموزعة  = Dividendعائد التوزيع  .3

. و تفيد في الحكـ عمى فرص الاستثمار بالإضافة إلى النسب الأخرى 
 
 
 
 

                                                           
1

 .227،228تقييم الآداء والتنبؤ بالفشل، المرجع السابق، ص  :حمزة محمود الزبيدي، التحليل المالي 
2

 .230 أيمن الشنطي، عامر الشقر، المرجع السابق، ص 
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 الخلاصة

يتمثؿ التحميؿ المالي بمفيومو البسيط في عممية مستمرة لمعالجة أو تشغيؿ البيانات المتوفرة عف 
المشروعات الاقتصادية ومف ثـ البحث عما يوجد بيف عناصر تمؾ البيانات مف علاقة سببية تتـ 

صياغتيا في صورة مؤشرات كمية تساعد في تفسير مجريات الأحداث التي تمـ بأنشطة المشروع ، وذلؾ 
كي يتـ بناء عمييا و عمى عوامؿ أخرى نوعية صياغة توصيات تقدـ لمستخدمي المعمومات كي تكوف 
عونا ليـ في ترشيد قراراتيـ المتعمقة بذلؾ المشروع، و التحميؿ المالي بمدلولو الحقيقي، لا يقتصر فقط 
عمى مجرد قراءة الأرقاـ التي تظير ىا البيانات المالية المنشورة و إنما يتعدى ذلؾ إلى البحث عما وراء 

تمؾ الأرقاـ مف دلالات تساعد في التنبؤ باتجاىاتيا المستقبمية، وذلؾ ليتسنى لممحمؿ المالي أف يقوـ بدوره 
المطموب منو ليس في تقييـ الأداء الحالي لممشروع فحسب،بؿ في استقراء الاتجاىات التي ستشكميا 

 .أنشطتو المستقبمية أيضا
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تمهيد 

يقوم متخذي القرار اتخاذ القرار الذي يرونو أفضل من بين البدائل المتاحة ، لأن القرار ميم 
بالنسبة لممؤسسة في تحقيق الأىداف المختمفة، و ليذا يجب عمى متخذ القرار أن يدرك و يدرس كل 
البدائل المتوفرة أمام المؤسسة لحل المشكمة و بأقل تكمفة ممكنة، و ليذا عممية اتخاذ القرار لو أىمية 

ويعد القرار المالي من بين أىم القرارات المالية ، و يخص كل من قرارات الاستثمار و التمويل و عالية،
القرار و كيفية اتخاذه من مفاىيم و مراحل  وسنتطرق في ىذا الفصل إلى كل ما يتعمق بتوزيع الأرباح 

.  رات السالفة الذكرالقرااتخاذ القرار و كذا كل ما يتعمق ب
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عموميات حول القرار : المبحث الأول 

        الواقع أن الفكر المالي المعاصر يدور حول نقطة ارتكاز جوىرية و التي تتمثل في عممية 
صناعة القرارات المالية الرشيدة و التي تعكس أثرىا المباشر في تحقيق كل ما يتعمق بتفصيلات 

النتائج المالية، حيث أن القرارات المالية تتعمق بكل من التمويل و الاستثمار وقرار توزيع الأرباح  
 . وىو ما سيتم التطرق إليو

 مفهوم القرار و أنواعه: المطمب الأول 

: رمفهوم القرا: أولا 

:  ىناك العديد من التعاريف نتطرق إلى البعض منيا 

" القرار ىو فصل أو حكم في مسألة ما أو قضية أو خلاف " :مفهوم القرار لغة .1

" القرار اختيار بين بدائل مختمفة " و كذلك التعريف المغوي الذي يقرر أن 

– الأحسن – يعني اختيار الطريق أو المسمك أو المنيج أو الحل الأفضل " ...كما عرف القرار 
 1..."من بين عدة طرق أو مسالك أومناىج أو حمول  متكافئة 

 في  في ميدان الإدارة تتعدد محاولات تعريف القرار اصطلاحا و عمميا:مفهوم القرار اصطلاحا .2
: ميدان عمم الإدارة سنقدم بعض التعريفات ومنيا

اختيار أحسن البدائل المتاحة بعد دراسة النتائج المتوقعة من " يعرف القرار الإداري بأنو 
" كل بديل في تحقيق الأىداف المطموبة 

ستعمال أحسن  إذلك التصرف الشعوري الذي يرمي إلى اختيار أو" .....كما يعرف أيضا 
 2"وسيمة لموصول إلى غايتيا أو استخداميا لتحقيق ىدف ما 

 

                                                           
  .99 ، ص 2010، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر، المدخل لنظرية القرارحسين بمعوز ، 1
  .99نفس المرجع السابق ، ص 2
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أنواع القرار  : ثانيا 

يختمف نوع القرار باختلاف موقع الفرد في المؤسسة التي يعمل بيا أو التي يتعامل معيا ، و منو 
: نميز بين عدة أنواع لمقرارات تصنف تبعا لبعض المعايير نذكر منيا 

 :وفقا ليذا المعيار تنقسم القرارات إلى :تقسيم القرارات وفقا لموظائف الأساسية .1
تتضمن ىذه القرارات مصادر الحصول عمى الموظفين : قرارات متعمقة بالعنصر البشري . أ

و طرق الاختيار و التعيين، نوعية التدريب المطموبة، أسس دفع الأجور و الحوافز و 
المكافئات، و كذلك علاقة المؤسسة بالاتحاديات و النقابات العمالية و المؤسسات ذات 

. العلاقة بالعنصر البشري
تتضمن القرارات الخاصة باختيار مواقع المصانع و قربيا من : قرارات متعمقة بالإنتاج . ب

مستمزمات الإنتاج و حجم الإنتاج و السياسة الخاصة بو، و مصادر الحصول عمى 
 .المواد الخام و التخزين و الرقابة عمى الإنتاج و جودتو

 ىي القرارات التي يحدد من خلاليا الييكل التنظيمي :الإداريةقرارات متعمقة بالوظائف  . ت
 .1لممؤسسة و إسناد المناصب الإدارية، و قواعد اختيار المديرين و تدريبيم و مراقبتيم

ىي تمك القرارات الخاصة بنوع السمعة التي سيتم بيعيا و  : قرارات متعمقة بالتسويق . ث
مواصفاتيا و الأسواق التي سيتم التعامل معيا ، و قنوات التوزيع و التعبئة و التعميق و 

 .التسعير و الترويج ليا 
ىي القرارات الخاصة  بطرق تمويل المؤسسة  كحجم رأس  : قرارات متعمقة بالتمويل . ج

المال اللازم لممؤسسة ، كيفية و نسبة توزيع الأرباح، و اليدف من ىذه القرارات 
  .الاستخدام الأمثل لمموارد المتاحة لممؤسسة
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حسب التصنيف الذي وضعو سيمون لمقرارات نجده  : تقسيم القرارات وفقا لإمكانية برمجتها .2
 :صنفيا إلى 

ىذه القرارات التي تتخذ بشأن مشاكل مطروحة واضحة :  (قرارات هيكمية  )قرارات مبرمجة  . أ
المعالم  و تتميز بأنيا قرارات متكررة لا تعتمد عمى الذكاء في عمميا  بل تعتمد عمى 

التجربة، حميا يكون عن طريق إتباع إجراءات مييكمة عمى شكل مراحل سيمة التنفيذ ، و 
بالتالي فالمسير ليس مجبرا عمى دراسة المشكمة كمما عرضت عميو ، فتأتي ىذه القرارات 

. لمعالجة الطمبيات و لفوترة المبيعات و تسيير المخزون
  ىذه القرارات تحتاج إلى ذكاء متخذ :  (قرارات غير مهيكمة  )قرارات غير مبرمجة

القرارات ، فيقوم المسير بالبحث عن أفضل الحمول التي يمكن الوصول إلييا ثم إختيار 
 مورد جديد أو عند إدراج منتوج جديد في اختيارأفضميا ، فتتخذ ىذه القرارات عند 

 :1السوق، أي أن ىذه القرارات تتسم بالحداثة  و يتميز ىذا النوع بالخصائص التالية 
  تحمل ىذه القرارات درجة عالية من عدم التأكد .
  تتحكم بيا عدة متغيرات مما يجعميا معقدة .
  المعمومات المتوفرة قميمة و غير كافية إن لم نقل استحالة الحصول عمييا لتعمقيا بمستقبل

. المؤسسة
 تدفق المعمومات منقطع و عشوائي بطبيعة المشاكل التي تتناوليا مثل ىذه القرارات     .
 صعوبة تحديد المعالم الأساسية لممشكمة 
 تؤثر البيئة التي يتخذ فييا القرار عمى المتخذ، و ىذا :تقسيم القرارات وفقا لظروف اتخاذها  .3

 : لوجود عدد كبير من المتغيرات التي تؤثر في القرار و يمكن تقسيميا إلى 
 يقصد بحالة التأكد التام أن يكون متخذ القرار عمى عمم تام بكل :القرارات في حالة التأكد  . أ

المعمومات الملائمة و اللازمة لاتخاذ القرار، و يفترض في ىذه الحالة أن متخذ القرار 
يستطيع أن يحدد كل البدائل الممكنة و المتطمبات اللازمة لتنفيذىا كما يعرف عمى وجو 

. اليقين نتيجة كل بديل 
و تتميز عممية اتخاذ القرار في ىذه الحالة بالسيولة ، كما أن البيئة الخارجية لا تؤثر عمى نتائج 

. القرار ، و لو أن ىذه الحالة تعتبر غير واقعية ، حيث أنو لا يمكن وجود حالة تأكد تام 

                                                           
 .91.90نواف كنعان ، المرجع السابق ، ص ص 1
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 وىي القرارات التي تتخذ في ظروف وحالات محتممة الوقوع :قرارات تحت ظروف المخاطرة . ب
وبالتالي فإن عمى متخذ القرار أن يقدر الظروف والمتغيرات المحتممة الحدوث في المستقبل، 

وكذلك درجة احتمال حدوثيا، و الصفة الأساسية ليذه الحالة أن نتائج كل بديل تتوفر 
. معمومات قميمة لمتخذي القرار مما يعني أنو في حالة مخاطرة 

 بنتائج كل بديل، كمما كانت الحالة أقرب إلى المعمومات الخاصةفكمما ازدادت كمية وجود 
. التأكد و انخفضت درجة المخاطرة و العكس إن كانت كمية و صحة و دقة المعمومات منخفضة

يقصد بحالة عدم التأكد تمك الحالة التي يوجد فييا أكثر من : قرارات في حالة عدم التأكد  . ت
بديل دون أن يعرف متخذ القرار و لا يستطيع أن يقدر احتمال حدوث كل بديل لعدم وجود 
فييا أية بيانات سابقة، كما في حالة إنتاج منتج جديد، فيي القرارات التي تتخذ عندما ترسم 
أىداف المؤسسة العامة و سياستيا، و تكون الإدارة  في ظروف لا تعمم فييا مسبقا بإمكانية 
حدوث أي من  المتغيرات أو الظروف المتوقع وجودىا بعد اتخاذ القرار، و ذلك بسبب عدم 

 1.توافر المعمومات و البيانات الكافية و بالتالي صعوبة التنبؤ بيا
تختمف حالة عدم التأكد عن حالة المخاطرة  في الحالة الأخيرة ليستطيع متخذ القرار تقدير 

احتمال حدوث كل بديل ، مما يساعد عمى تقدير القيمة المتوقعة من كل قرار و اختيار أفضمو ، 
أما متخذ القرار في ظل عدم التأكد لا يمكنو أن يستخدم معيار أفضل قيمة متوقعة لممفاضمة بين 

القرارات المختمفة ، و اختيار القرار الأمثل نظرا لعدم معرفتو باحتمالات حدوث البدائل، لا 
. يستطيع تقدير القيمة المتوقعة 

 : تقسم القرارات وفقا ليذا المعيار إلى  : تقسيم القرارات وفقا لممشاركة في اتخاذها .4
 ىي القرارات التي تتخذ بشكل انفرادي  فيقوم الفرد بتحميل المشكمة و دراستيا  :قرارات فردية  . أ

. و تحديد البدائل المتاحة و تقييميا ثم اتخاذ قرار أفضل البدائل و أحسنيا 
ىي القرارات التي تتخذ بصفة جماعية و تعني  ذلك دراسة المشكمة : قرارات جماعية  . ب

المطروحة من طرف مجموعة من الأفراد و تحديد البدائل  المتاحة ، ثم التصويت عمى 
 .أفضل الحمول و تنفيذىا 
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 ىذا النوع من التصنيف الذي يتم عمى Ansoff قدم أنسوف :تصنيف القرارات وفقا لأهميتها  .5
 : يم القرارات إلى سأساسو تق

تتخذىا الإدارة العميا تتعمق ىذه القرارات بكيان المؤسسة و مستقبميا و : قرارات إستراتيجية  . أ
البيئة المحيطة بيا، و تتميز القرارات الإستراتيجية بضخامة الاستثمارات أو الإعتمادات 

 1.المالية اللازمة لتنفيذىا، و بأىمية الآثار و النتائج التي تحدثيا في مستقبل التنظيم

فالقرارات الإستراتيجية تعالج المشاكل المعقدة التي تتطمب اىتماما خاصا و كونيا محدودة و 
تتميز بالندرة و مستوى عدم التأكد و المخاطرة عند اتخاذ مثل ىذه القرارات فإن مستقبل 

. المؤسسة ميدد و في موقف حرج

تيتم ىذه - الإدارة الوسطى– ىي قرارات تتخذىا الأقسام و الإدارات : القرارات التكتيكية  . ب
القرار بتوفير الوسائل المناسبة لتحقيق الأىداف و ترجمة الخطط ، و تحديد مسار العلاقات 
بين العاممين أو بين حدود السمطة و تقييم العمل و تفويض الصلاحيات ، كما أن مثل ىذه 

القرارات تيتم  بكيفية استغلال الموارد  للاستمرار في العمل و تتميز ىذه القرارات بكونيا 
. قميمة مقارنة بالقرارات التنفيذية ، مستوى عالي من الخطر و عدم التأكد 

 تسمى أيضا القرارات العمدية، و ىي تيتم بالاستغلال و (التشغيمية )القرارات التنفيذية  . ت
 .التسيير اليومي لممؤسسة ، و تعتبر ىذه القرارات من اختصاص الإدارة المباشرة أو التنفيذية 
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  في المؤسسةمراحـــــل اتخاذ القــــرار:  المطمب الثاني

ماهية اتخاذ القرار : أولا

من خلال المشاىدات العممية لوحظ أن جزء كبير من وقت المدير اليومي يتم إنفاقو في اتخاذ 
العديد من القرارات المختمفة، و كذلك اتخاذ القرارات تتغمغل في كل الوظائف الإدارية و تعرف عممية 

 1 :اتخاذ القرار

 .اتخاذ القرار ىو مسمك معين أو محدد من بين مجموعة البدائل بمواجية احتمالات المستقبل -
ة لمنتائج المتوقعة ظاتخاذ القرار ىو اختيار أفضل البدائل المتاحة، بعد القيام بدراسة مستيق -

. من كل بديل و أثرىا في تحقيق الأىداف المطموبة

مراحل عممية اتخاذ القرار  : ثانيا 

 2:إن أىم الخطوات التي يتبعيا متخذ القرار تتمثل في

 قبل التطرق لكيفية تحديد المشكمة يجب تقديم تعريف لممشكمة و ىي موقف :تحديد المشكمة .1
 .غامض في حاجة إلى تفسير أو جواب انحراف الأداء الفعمي عن الأداء المخطط أو المستيدف
عمميا لا توجد في الحياة مشكمة تأتي بنفسيا طالبة اتخاذ القرار بشأنيا و يضاف إلى ذلك أن 

المظاىر التي تبدو من أول نظرة أنيا عناصر متكتمة قد تكون مصطمحة و بعيدة عن الأسباب 
. الحقيقية

الخطوة الثانية ىي تحميل المشكمة أي تصنيفيا و تجميع الحقائق و حتى : تحميل المشكمة .2
 : نستطيع تحميل المشكمة تحتاج ىذه المرحمة إلى الخطوات التالية

عند عدم توفر المعايير لا تستطيع معرفة المشكمة الموجودة و يعبر عن : تحديد المعايير  . أ
المعايير بأنيا مقاييس حددت  مسبقا بغرض الوصول إلييا و تسييل عممية الحكم عمى مدى 
الانحراف عن المعيار إذا كان محدد الشكل ممموس و يمكن قياسو و عموما ينبغي مراجعة 

 .المعايير و ما لمتأكد من صدقيا و حداثتيا 

                                                           
 .11 ، ص 2004، 1، ط ، دار قنديل لمنشر و التوزيع، عمان ، اتخاذ القرارات الإداريةعمي حجاحجة 1
 .105محمد حافظ الحجازي، مرجع سبق دكره، ص 2
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في ىذه المرحمة يجب معرفة إذا كانت ىذه الانحرافات أعمى أم أقل من :تحديد الانحرافات  . ب
المعايير و ىل ىي فنية مرتبطة بالأداء الذي يقوم بو الأفراد أو أنيا متعمقة بمعنوياتيم ، 

علاوة عمى ذلك يجب التأكد من المستوى الذي وصمت إليو ، أي أنيا خاصة بوحدة معينة أو 
. عمى مستوى المنشأة ككل 

 توصف الانحرافات بكل دقة إذ لا فائدة من أن نقول بأن الأداء انخفض ؟ :وصف الانحراف . ت
. الخ ...ماىو المستوى الذي وصل إليو؟ 

تتطمب ىذه الخطوة استخدام المعمومات التي تم جمعيا في الخطوات : معرفة أسباب الانحراف . ث
. السابقة لمكشف عن مصادر المشكمة و حتى يتم معالجتيا في ضوء اليدف الذي تحدده الإدارة

 و يقصد بالبديل تمك التصرفات أو الحمول التي تساعد عمى التقميل من الفرق بين :تحديد البدائل .3
 1.ما يحدث فعلا و ما يجب أن يكون

. 2و ىي مرحمة ميمة في عممية اتخاذ القرارات، حيث يتم فيميا لإيجاد الحل البديل لممشكمة
 3 :إن عممية إيجاد الحل البديل يتحكم فييا مجموعة من العوامل

  أن يعتمد متخذ القرار المالي عمى التفكير الإبتكاري الخمق لإيجاد  الحمول المختمفة
 .لممشكمة محل الدراسة 

  أن يأخذ متخذ القرار المالي في الحسبان حمول بديمة لممشكمة التي تواجيو  و الأحداث
 .الخ...غير المتوقعة كصدور قوانين و أنظمة جديدة ، ظيور اكتشافات 

 وضع المؤسسة، فمسفتيا و أسموب : يتوقف نوع و عدد الحمول البديمة عمى عوامل أىميا
 .قادتيا و خمفياتيم و اتجاىاتيم

  دراسة ىذه الحمول في ضوء الظروف البيئية التي تحيط بالمؤسسة سواء كانت ىذه
 .الظروف من داخل المؤسسة أو خارجيا
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. 65 ، ص 1991 ، نيل لمطباعة ، لندن ، ، دليمك العممي في الإدارةىيكادومنيك 3
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 بعد أن يتضح لمتخذ القرار  الحمول البديمة لممشكمة يجب عميو :تقييم و اختيار البديل الأفضل  .4
إجراء تقييم شامل ليا و تعتبر ىذه المرحمة من المراحل الصعبة لأن عممية المفاضمة بين البدائل 

ليست عممية واضحة و سيمة و مزايا و عيوب كل بديل لا تظير وقت بحثيا لكنيا تبرر عند 
 :تنفيذ الحل مستقبلا و يقوم اختيار الحل البديل عمى الشروط التالية 

 أن يستمم الحل البديل في تحقيق بعض النتائج التي يسعى إلييا متخذ القرار المالي. 
  الأخرىأن تتوفر إمكانيات تنفيذ ىذا الحل البديل عند اختياره دون البدائل. 

 بعد اختيار البديل الأفضل يتم وضع الحل الذي تم التوصل إليو موضع :القرارمرحمة تنفيذ  .5
 ىذه المرحمة الحكم عمى كفاءة التعاطي مع المراحل السابقة و بالتالي عمى فعالية وتعني التنفيذ 

تنفيذ إجراء تغييرات معينة يستمزميا ىذا الحل و ىذا ما الالقرار نفسو و غالبا ما تتطمب مرحمة 
نتج عنو وجود أعضاء في المؤسسة يقاومون التغيير و بالتالي يكون ىناك صعوبة في تنفيذ 

 .القرار
 تقوم بالتنفيذ فإن الأمر يحتاج إلى وتمك التيلأن تنفيذ القرار يتطمب إقناع للأطراف المشاركة 

عمميات اتصال بين العديد من الأطراف و بالتحديد بين فئة متخذي القرارات و منفذي ىذه 
. 1القرارات

  :مجالات القرارات الأساسية المترتبة عمى التحميل المالي: المطمب الثالث

حيث أن المدير المالي ،تتعمق القرارات المالية المترتبة عمى التحميل المالي بثلاث مجالات رئيسية 
 :ىيورئيسية  الثلاث المجالاتبيذه العميو أن يوازن و يراجع قراره المالي، لما لو من علاقة قوية 

قرارات الاستثمار : المجال الأول

بتحديد أوجو الاستثمار و المجالات الاستثمارية التي سيوظف فييا أموال تتعمق ىذه القرارات  
. أو تمك المتعين الاستثمار فييا وفقا لما تم تخطيطو أو الاتفاق عميو و بشكل فعال سميم المشروع،

قرار التمويل : المجال الثاني

 و الذي يتعمق بمصادر التمويل التي سيعتمد عمييا و كم و مقدار الأموال و نوعية الأموال 
اللازمة لتمويل النشاط الاستثماري من كل مصدر من ىذه المصادر  مع الأخذ في الاعتبار المزيج 

                                                           
 .132فؤاد الشيخ سالم، مرجع سبق ذكره ، ص 1
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التمويمي الأمثل الذي يحقق لممشروع أعمى عائد ، و أقل تكمفة ، و الاستقرار و التوازن المالي ، و 
. في الوقت ذاتو مراعاة تطور ىذا المزيج و اختلافو مع تطور المشروع باستمرار 

قرار التوزيع لناتج النشاط : المجال الثالث

 و الذي يتعمق بتحديد كم الأرباح المتعين احتجازىا و تحويميا إلى احتياطات ، سواء احتياطات 
عمنية أو سرية لتقوية المركز المالي لممشروع ، و كم الأموال الواجب دفعو كعائد لحممة الأسيم في 

شكل توزيعات نقدية ، و تأثير ىذه التوزيعات عمى حجم رأس المال العامل و كذا عمى سيولة 
. المشروع وقدرتو عمى الوفاء بالتزاماتو السريعة أو قصيرة  الأجل 

قــــرارات الاستثمــار : المبحث الثانـــــــــــــــي 

يحدد المدير المالي عند اتخاذه لمقرارات الاستثمارية كل من المزيج من حجم الأموال المخصصة لكل 
الأصول الثابتة و المتداولة ، إذا تم تحديد ىذا المزيج يجب عمى المدير المالي أن يؤسس و يحاول أن 

يبقى عمى مستويات مثالية لكل أصل من الأصول المتداولة ، كما يجب أن يقرر أفضل الأصول الثابتة 
 .و متى تحتاج ىذه الأصول لتعديل أو إحلال أو سيولة 

تعريف القرار الاستثماري و خصائصه : المطمب الأول
تعريف القرار الاستثماري : أولا

يعرف القرار الاستثماري من منظور مالي عمى أنو كل قرار يستعمل عدة أنواع مختمفة من 
.  الأدوات المالية

أوىو ذلك القرار الذي يقوم عمى اختيار البديل الاستثماري الذي يعطي أكبر عائد استثماري من 
التي تسبق عممية بين بديمين عمى الأقل فأكثر و المبنى عمى مجموعة من دراسات الجدوى

وتمر بعدة مراحل تنتيي باختيار قابمية ىذا البديل لمتنفيذ في إطار منيجي معين وفقا  الاختيار
 1.لأىداف و طبيعة المشروع الاستثماري

                                                           
 تعرف دراسة الجدوى الاقتصادية لممشروع ىي أحد فروع الاقتصاد الإداري أو اقتصاديات الأعمال و ىي عبارة عن

منيجية لاتخاذ القرارات الاستثمارية تعتمد عمى مجمعة متكاممة من الدراسات المتخصصة و الأساليب و الأدوات و 
 .الاختبارات و الأسس العممية التي تعمل عمى المعرفة الدقيقة لاحتمالات نجاح أو فشل المشروع 

، 2000، الدار الجامعية الإسكندرية، ، دراسات الجدوى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الاستثماريةعبد المطمب عبد الحميد1
. 38ص 
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: خصائص القرار  الاستثماري : ثانيا 
  أنو قرار غير متكرر حيث أن كل المجالات التطبيقية لدراسات الجدوى كميا لا يتم القيام بيا

 .إلا عمى فترات زمنية متباعدة
  أن القرار الاستثماري ىو قرار استراتيجي يحتاج إلى أداة تمد البصر إلى المستقبل .
 أن القرار الاستثماري يترتب عميو تكاليف ثابتة ليس من السيل تعديميا أو الرجوع فييا .
  ،يحيط بالقرار الاستثماري عدد من المشكلات و الظروف التي من الضروري التغمب عمييا

مثل ظروف عدم التأكد و تغيير قيمة النقود و مشاكل عدم قابمية بعض المتغيرات لمقياس 
. الكمي و كميا تحتاج إلى أساس و منيجية عممية لمتعامل معيا

  يرتبط غالبا بدرجة معينة من وبالتالي  دائما إلى أنشطة مستقبمية القرار الاستثمارييمتد 
 .المخاطر

أنواع القرارات الاستثمارية و مراحل اتخاذها :المطمب الثاني
أنواع القرارات الاستثمارية  : أولا

لعمى من المناسب إعطاء نبذة مختصرة عن أنواع القرارات الاستثمارية كما يظير من التحميل 
 1:التالي

 :قرارات تحديد أولويات الاستثمار .1
و يتم اتخاذ القرار الاستثماري في ىذه الحالة من بين عدد معين من البدائل الاستثمارية 

المحتممة و الممكنة لتحقيق نفس الأىداف و يصبح المستثمر أمام عممية اختيار البديل الأفضل 
بناء عمى مدى ما يعول عميو من عائد أو منفعة خلال فترة زمنية معينة، و من ثم يقوم بترتيب 

أولويات الاستثمار طبقا للأولويات التي يحددىا و اىتمامات كل مرحمة، فإذا اعتبر أن العائد 
. عمى الاستثمار ىو الذي يحكم تفضيلاتو ، فإنو سيقوم بترتيب البدائل الاستثمارية 

 

                                                                                                                                                                                     

 
، 1، دار المسيرة لمنشر و التوزيع و الطباعة،طالتحميل المالي لمقوائم المالية و الإفصاح المحاسبيخالد وىيب الراوي، 1

. 299،298ص ص ،2000
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 :قرارات القبول أو رفض الاستثمار .2
ففي ىذه الحالة يكون المستثمر أمامو بديل واحد لاستثمار أموالو في نشاط معين أو 

الاحتفاظ بيا دون استثمار، وىذا القرار يجعل فرص الاختيار أمام المستثمر محدودة جدا و ىو 
يختمف من الموضوع السابق الذي يتميز بوجود فرص و بدائل كثيرة و كانت المشكمة ىي اتخاذ 

 . قرار بعد وضع أولويات

أما في ىذه الحالة فالمستثمر عميو أن يقبل البديل الاستثماري الذي اكتممت و تمت  لو دراسة الجدوى 
التفصيمة أو يرفضو لعدم إمكانية  التنفيذ ، ومن ىذا تصبح مساحة الاختيار أذيق بكثير من قرارات 

 .تحديد الأولويات 

 :قرارات الاستثمار المانعة تبادليا .3

 و في ىذا النوع من القرارات توجد العديد من فرص الاستثمار و لكن في حالة اختيار المستثمر 
 .أخرإحدى ىذه الفرص في نشاط معين فإن ذلك لا يمكن المستثمر من اختيار نشاط 

فالنشاط يمنع تبادليا النشاط الأخر فإذا تم اختيار استثمار في مشروع صناعي فإن ذلك يمنع الدخول 
في مشروع زراعي ، و إذا تم اختيار مشروع لسوق محمي فإن ذلك يمنع الدخول في مشروع تصديري 
في نفس الوقت و ىذا لمتحكم في تمك العممية بمفيوم تكمفة الفرصة البديمة أي عندما يتم اختيار بديل 

. نشاط معين صنع في نفس الوقت ببديل أخر في نشاط أخر

 :القرارات الاستثمارية في ظروف التأكد و المخاطرة و عدم التأكد .4
 حيث يمكن أن تتخذ القرارات في ظروف الـتأكد حيث تكاد تنعدم المخاطرة أو تقترب من الصفر 

ومن ثم تتم عممية اتخاذ القرار الاستثماري بسيولة و بساطة، حيث تكون لدى متخذ القرار 
معمومات  كافية و لديو دراسة تامة بالمستقبل و نتائجو و ىو وضع يكاد لا يحدث إلا قميلا فيما 

 .يتعمق بالقرارات الاستثمارية لأنيا دائما مصحوبة بدرجة معينة من المخاطر 
ولذلك توجد القرارات التي تتم في درجة معينة من درجات المخاطر ىي فوق الصفــــــر و تقترب 

و كمما ابتعدت كمما كانت قابميتيا لمتحقيق أكثر فيما يتعمق بالمشروعات % 100من 
. الاستثمارية
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وىنا تمعب دراسات الجدوى دورا كبيرا في اتخاذ القرار الاستثماري في مثل تمك الحالات لأنيا 
توفر الكثير من المعمومات و تساعد عمى حل العديد من المشكلات التي تواجو ىذا النوع من 
القرارات، و ىناك القرارات الاستثمارية التي تتم في حالة عدم التأكد و ىي الحالات التي تكون 

  و ىي قرارات قل أن تحدث في مجال الاستثمار و % 100درجة المخاطرة فييا تقترب من  
تحتاج إلى خبرة عالية في إجراء دراسات الجدوى في مجال الاستثمار و تحتاج إلى دقة كبيرة  

في إجراء دراسات الجدوى و تطبيق أساليب عمى درجة مرتفعة من التقدم لكي يتخذ القرار 
.  الاستثماري في مثل تمك الظروف 

 :القرارات الاستثمارية التي تعتمد عمى التحميل الوصفي و التحميل الكمي .5
 حيث يمكن أن نجد القرارات استثمارية تعتمد عمى التحميل الكمي و ىي أيضا ليست بكثيرة  
الحدوث و لكن الواقع العممي يطمب عمى القرارات الاستثمارية فيو الأخذ بالتحميل الوصفي و 

. الكمي معا 

 1:مراحـــل اتخاذ قرار الاستثمــــار:ثانيا 

 قبل اتخاذ القرار الخاص بتنفيذ الاستثمار فإن ىناك مراحل لمتخطيط الاستثماري، و تنصب ىذه 
العممية في التحضير لممشروع، تقييم المشروع ، اختيار المشروع من بين البدائل المتعددة و أخيرا مرحمة 

. تنفيذ المشروع 

تتضمن اقتراح المشاريع الاستثمارية المتعددة   Project Preparation مرحمة الإعداد لممشروع .1
مثل إضافة خطوط جديدة ،أو إقامة مصنع جديد  (طبيعة المشروع الاستثماري)أو المراد تنفيذىا 

. و مقترحات أخرى تتعمق بتكاليف الإنتاج 
.  فتتعمق بتقدير العوائد و النفقات Project Evaliationمرحمة التقييم .2
فتعتمد عمى نتائج المراحل السابقة حيث يتم اعتماد  Project Selectionمرحمة اختيار المشروع .3

. معيار مناسب تراه المنشأة في صالحيا، و تعتبر ىذه المرحمة ميمة في اختيار المشروع
 فتتضمن تجديد مصير المنشأة ضمن المبالغ Project Implementationمرحمة تنفيذ المشروع .4

. المقررة ليذا الاستثمار، و بعد المرحمة ىذه فإن المنشأة تقطف ثمار المراحل السابقة
                                                           

 . 298،299ص خالد وىيب الراوي، مرجع سبق دكره، ص 1
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الإنفاق  باختصار فإنو يمكن القول أن العوامل التي تعطي التخطيط الاستثماري أىمية ىو استمرارية
طيمة حياة المشروع و لذلك من الضروري اعتماد التخطيط   Continuing Expenditureالرأسمالي 

الرأسمالي، تحتاج الاستثمارات لمبالغ ضخمة يستوجب تأمينيا و الحصول عمييا بأقل تكمفة تمكنو و كما 
قمنا أعلاه فإن المنشأة قد حددت ذلك النصيب من أمواليا بيذا المشروع فيي ليست مستعدة لمتضحية 

إن تأمين تشغيل ىذه الأصول سوف يجنب المنشأة فرصة ضياع أرباح أو عائدات بسبب .بيذه المبالغ 
. التأخر  في تنفيذ مثل ىذه المشاريع نتيجة المصاعب المالية 

: العوامل الواجب أخذها في الحسبان عند اتخاذ قرار الاستثمار:المطمب الثالث 

: التدفقات النقدية الداخمة و الخارجة:أولا

 يدخل تحت ىذا البند ثمن شراء الأصول الثابتة و التي قد تم عمى عدة سنوات مثال ذلك تشييد 
، يضاف إلى ذلك الزيادة  (تدفق نقدي خارجي)و إقامة مبنى أو إنشاء مصنع فيذه تمثل النفقات المبدئية 

. التمقائية في الأصول المتداولة ، نفقات تركيب الآلات و إعداداتيا لمتشغيل 

: التدفقات النقدية السنوية المتعمقة بتشغيل و إدارة الأصل الاستثماري:ثانيا

تدفقات  ) تعتبر المبيعات أىم التدفقات الداخمة، ثم يأخذ أيضا الأعباء و النفقات النقدية لمعمميات
أو عمى مدى العمر الاقتصادي للأصل الاستثماري، من الضروري الأخذ في الحسبان  (نقدية خارجة 

. كمما كان ذلك ممكنا التغيرات المتوقعة في الأصول المتداولة خلال الفترة 

 التدفقات النقدية المتوقعة في نهاية المدة للأصل الاستثماري :ثالثا

 نذكر منيا التدفقات النقدية الداخمة من بيع الأصل كالخردة وعمى الرغم من صعوبة تقدير ىذه 
. القيمة إلا أن إىماليا يؤدي إلى اتخاذ قرار خاطئ مع عدم إغفال تخريد الأصل 
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الأخذ في الحسبان التدفقات النقدية الخارجة و المتمثمة في الضرائب :رابعا

 فبافتراض أن الشركة رابحة فإن كل الأعباء المترتبة عن الاستثمار تخصم من الإيرادات قبل 
ر  ــــــــــالوصول إلى الربح الضريبي فيي تحقق وفرا أو كل مكاسب ضريبية عن كل فترة و بذلك يمكن النظ

:  إلى ىذا الإعفاء من عدد زوايا
ستخداميا من الناحية الضريبية و التي تحقق أقصى ايجب اختيار طريقة الاىتلاك المسموح  .1

الوفرات من ىذه الناحية ، قد تكون ىذه الطريقة غير مرتبطة بيا من الناحية الضريبية حتى ولو 
.  كان للأصل قيمة في نياية لفترة 

معرفة و إضافة التغيرات  (أصل متداول )عند الأخذ في الحسبان الزيادة المتتابعة في المخزون  .2
. المتوقعة في الاحتياطات غير المعمنة 

الأخذ في الحسبان الضريبة عمى المكاسب المتوقعة بعد إىلاك الأصل محاسبيا ، فالمكاسب  .3
النقدية من تخريد الأصل بعد إىلاكو دفتريا في نياية المدة تخضع لمضريبة ، يمثل ذلك تدفق 

يترتب عمى ذلك تدفق خارجي و المتمثل في الضرائب – قيمة بيع الأصل كخردة – نقدي داخمي 
. عمى قيمة الخردة التي تتجاوز القيمة الدفترية للأصل في نياية المدة

فيما يتعمق بالتدفقات النقدية المترتبة عمى التمويل في الفوائد عمى القروض و أقساط سداد ىذه  .4
، تحتاج مثل ىذه الجوانب معالجة خاصة  (تدفقات نقدية خارجة مرتبطة بالتمويل  )القروض 

حيث لا تأخذ في الحسبان في دراسة الجدوى الاقتصادية لممقترحات، و إنما تأخذ في الاعتبار 
 .عندما نبحث و ندرس العائد عمى حقوق الممكية  (فوائد)الأعباء التمويمية 
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قرارات التمويل وقرارات توزيع الأرباح  : الثالثالمبحث 

تحتاج المؤسسة إلى قرارات تيدف إلى تمويل عممياتيا الإنتاجية، وذلك من خلال عدة طرق 
لتمويل من حيث المدة وىي تمثل عمى شكل قروض تقوم بتمويل عممياتيا و تحقيق عوائد منيا، أما 

بالنسبة لتوزيع الأرباح أو احتجازىا من المشكلات الرئيسية ، التي تواجو متخذي القرارات يجب الاعتماد 
. عمى إستراتيجية الاستقرار في التوزيعات 

 ي في المؤسسةقرار التمويلالمفاهيم حول : المطمب الأول 

 مفهوم التمويـــــــــــــــــــــــــــــــــل: أولا

". مشروع خاص أو عام  تطوير توفير المبالغ النقدية اللازمة لإنشاء أو" التمويل يعني 

يقصد بــــــــــــــــــو إتاحة الموارد النقدية التي يتم بموجبيا توفير الموارد الحقيقية التي توجو " التمويل 
. 1"لتكوين رؤوس الأموال الجديدة 

تتعمق ىذه القرارات باختيارات التمويل المستعممة من قبل المؤسسة لمحيازة عمى أصول طويمة المدى، 
لتحقيق توازن بين التمويل قصير الأجل، و كذا بين التمويل عن طريق الاستدانة و التمويل عن طريق 

. 2الأموال الخاصة

من ىذه التعريفات نجد أن قرار التمويل ىو إعانة المشروع بمتطمبات المحتاج إلييا عن طريق توفير 
. المبالغ النقدية اللازمة، أو حيازة أصول طويمة المدى التي نظرا أنيا تساعد بشكل عام في المشروع

 

 

 
                                                           

 تخصص ،رسالة ماجستيردور المراجعة المحاسبية الداخمية في تحسين عممية اتخاذ القرار المالي،  لوجاني عزيز 1
 .17، ص 2001محاسبة، كمية العموم الاقتصادية و التجارية و عموم التسيير، جامعة بسكرة ، 

نحو يناء نموذج _ تحميمية لممنطق المالي لنمو المؤسسات الصغيرة و المتوسطة الجزائريةراسة ، د دادن عبد الوىاب2
 .45 ، ص2007، رسالة الدكتوراه، كمية العموم الاقتصادية و عموم التسيير، جامعة الجزائر، القرارات المالية لترشيد
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 خصائـــــــــــــص التمويــــــــــــــــــــــل:ثانيا

:  عمييا المؤسسات من مختمف المصادر تتميز بالخصائص الآتية  إن الأموال التي تتحصل

  و يعني أن الأموال التي تحصمت عمييا المؤسسة ، عن طريق التمويل ليا فترة :الاستحقاق 
. زمنية و موعد محدد ينبغي سدادىا ، فيو بغض النظر عن أي اعتبارات أخرى 

 و ىو يعني إن مصدر التمويل، لو الحق بالحصول عمى أموالو و الفوائد : الحق عمى الدخل
. المترتبة عمييا من سيولة أو دخل المؤسسة

 و تعني أن تنوع مصادر التمويل و تعددىا يعطي لممؤسسة فرصة اختيار :الملائمـــــــة 
 .مصدر التمويل، الذي يناسب المؤسسة في التوقيت و الكمية و الشروط

 قـــــرار توزيــــع الأربــاح: المطمب الثاني

يعتبر توزيع الأرباح أو  احتجازىا من المشكلات الرئيسية التي يواجييا المدير المالي و ليذا 
يرى بعض الباحثين أن اعتماد إستراتيجية الاستقرار في التوزيعات يعتبر حلا ميمــــــــــا، و ىناك 

. مجموعة من الأسباب تؤدي إلى القيام بيذه الإستراتيجية 
  إذ تعتبر سياسة توزيع الأرباح من العوامل : المحتوى المعموماتي لسياسة توزيع الأرباح

المؤثرة عمى قيمة المؤسسة من خلال أنيا تقدم حلا لمشكمة عدم التأكد التي يعاني منيا 
. المستثمرين في سوق الأوراق المالية 

  إذ يعتبر القانون أن ىذه السياسة ميزة بالنسبة لممؤسسات التي :الاعتبارات القانونية 
 .1تعتمدىا

 :مفهــــــــــــــوم سياسة توزيع الأربــــــــــــــــاح: أولا 
:  يمكن تعريف سياسة توزيع الأرباح بأنيا

الذي يتمقاه المساىمون كمردود ممموس  (و قد يكون غير نقدي  )معدل التدفق النقدي " 
عمى استشاراتيم في أسيم المؤسسة التي يحممونيا، تمثل ىذه الأرباح بالنسبة لممستثمرين دخلا 

جاريا ينتظره و يتوقعو العديد من المساىمين لينفقوه عمى استيلاكيم الجارية من السمع و 
" الخدمات، كما تؤثر سياسة توزيع الأرباح عمى السعر السوقي لمسيم 

                                                           
 ماستر تخصص مذكرة ،اثر الهيكل المالي عمى القرارات المالية في المؤسسات الصغيرة و المتوسطة  سمية لزغم، 1

  .38،ص 2012مالية المؤسسة،كمية العموم الاقتصادية و التجارية و عموم التسيير، جامعة قاصدي مرباح ورقمة ،
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ىي مضمون لاتخاذ قرار بتوزيع الأرباح أو احتجازىا لإعادة استثمارىا في " و تعرف أيضا 
المؤسسة ، و تتمثل السياسة المثمى لمتوزيعات في تمك التي تعمل عمى الموازنة بين التوزيعات 

. 1"الحالية و الأرباح المستقبمية و التي ينتج عنيا تعظيم سعر السيم 

 :الشروط المحددة لسياسة توزيع الأرباح: ثانيا 

  إمكانية التقميل من حدة مشاكل الوكالة بتوزيع أرباح معتبرة، عندما تتوفر المؤسسة عمى عدة
 .أطراف مساىمة لا تنتمي إلى إدارتو 

  التأثيرات الجبائية بخصوص فرض ضرائب إضافية عمى الأرباح غير الموزعة. 
  أسيم المؤسسة ، مما يؤدي بالمساىمين غير  المسيرين إلى تفضيل  (بيع)ضعف إمكانية تداول

 .عممية توزيع أكبر قدر ممكن من الأرباح 

في المؤسسات الصغيرة و المتوسطة لعدة  (انكماشية)كما يمكن أن تكون سياسة توزيع الأرباح مقيدة 
:  أسباب أىميا

تتاح فرصة لمملاك المسيرين في تخفيض العبء الضريبي عن طريق الحصول عمى أجور  *
مرتفعة و بالاستيلاك عمى نفقة المؤسسة ، و ىذا ما يمكن تحقيقو بالتقميل من حجم الأرباح 

 .الموزعة أو عدم توزيعيا أصلا 
 .قد تكون المؤسسة بحاجة إلى موارد مالية لتمويل نموىا و لانجاز مشاريعيا الاستثمارية  *

يمكننا أن نضيف إلى ما سبق القيود المفروضة من قبل المؤسسات المالية ضمن شروط عقد منح 
. الائتمان لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة أو من قبل شركات رأس مال المخاطرة

بالرغم من أىمية الموضوع ، إلا أنو وجد القميل من الأبحاث و الدراسات التي تناولت أىمية سياسة توزيع 
: الأرباح لدى المؤسسات الصغيرة و المتوسطة ومن أىم نتائج تمك الأبحاث نذكر 

  ترتبط سياسة توزيع الأرباح، إلى حد كبير، بييكل ممكية المؤسسة أكثر من ارتباطيا
 .بحجم ىذه الأخيرة

                                                           
 ، مجمة أثر الاكتتاب العام عمى سياسات توزيع الأرباح في المؤسسات الاقتصادية المسعرة في البورصةمحمد زرقون ، 1

 . 85، ص 2010 /08الباحث ، جامعة ورقمة، الجزائر 
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  يوجد عدد جد قميل من المؤسسات الصغيرة و المتوسطة التي توزع أرباحا، فقد كانت
 من نسبة التوزيع لممؤسسات الكبرى%50نسبة التوزيع لممؤسسات الصغيرة لا يتجاوز

  تتميز الشركات غير المسعرة في البورصة بنسبة توزيع أقل مقارنة بالشركات المسعرة
 .(توسعي  )كون ىذه الأخيرة ذات برنامج لممكافآت جد سخي 

  إلى رفع نسبة الأرباح الموزعة  (خارج إدارة المؤسسة  )يؤدي وجود مساىم خارجي. 

دور تحميل الميزانية المالية بواسطة التوازنات و النسب المالية  : المبحث الرابع 

      تعتبر النسب المالية ىي الخطوة الأولى في التحميل المالي ، و أن ىذه المؤشرات ليست أرقام 
صماء ينحصر اليدف في الحصول عمييا دون أخطاء ، و لكن اليدف الأساسي ىو استقراء نتائج تحميل 
مؤشرات النسب المالية التي يمكن الوصول إلييا من خلال مقارنة تمك المؤشرات مع المؤشرات المستيدفة 

و سوف نتطرق في ىذا الفصل إلى دور ىذه النسب و دور التوازنات المالية . الخ..أو مؤشرات تاريخية 
 .  في تحميل الميزانية المالية 

دور مؤشرات التوازن المالي في اتخاذ القرار  : المطمب الأول 

إن مؤشرات التوازن المالي تعطينا الوضعية الحقيقية لممؤسسة كما أنيا تقيم أداء المؤسسة فيي تقدم 
لممدير المالي معمومات لاتخاذ القرارات المتعمقة بمصدر التمويل و قرار التخطيط كما أنيا تعطي 

معمومات حول سيولة المؤسسة و حول الييكل المالي لممؤسسة فإنيا تساعد عمى اتخاذ القرار الاستثماري 
حيث يتم ىذا التحميل عمى مدى العمر المتوقع للإستثمار لمتأكد من توفر التمويل الضروري لتنفيذه ، و 

. إن الاستثمار ينتج عنو سيولة لتغطية التزاماتو 

 . ييدف ىذا التحميل لمعرفة التدفق النقدي خلال فترة التنفيذ و تشغيل الاستثمار :تحميل السيولة  ( أ
ييدف ىذا التحميل لمتعرف عمى مدى الملائمة بين الاستثمار و  : تحميل هيكل رأس المال ( ب

 مع الاستثمار من حيث النوع و المدة بالنسبة للاستثمار في ءمالتمويل أي التحقق أن التمويل يتلا
 .1رأس المال العامل

                                                           
 .23ص  ،مرجع سبق دكره ،عبد الغفار حنفي 1
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دور التحميل المالي في اتخاذ القرارات المالية  : أولا

نظرا لما يترتب من قرارات من الأىمية والدور الذي تمعبو في إدارة نشاطات المؤسسة 
     ةــــــــباعتبارىا الموجو والمؤشر لاستمرار المؤسسة في أداء مياميا ومواجية الظروف المحيط

ويتوقف ذلك عمى اتخاذ القرارات الفعالة بالاعتماد عمى مختمف الأساليب المتاحة والظروف 
الحديثة و المتطورة و الفعالية، و بما أن القرارات ىي التي تيمنا لأن ليا صمة بالتحميل 

. المالي،ارتأينا أن نتناول القرارات المالية قصيرة الأجل و القرارات المالية طويمة الأجل 
 دور التحميل المالي في اتخاذ القرارات المالية قصيرة الأجل .1

 دقيقة و مستقمة فإن القرارات المالية قصيرة الأجل الأجلإذا كانت القرارات المالية الطويمة 
مرتبطة بيا تماما، حيث أن استعمال الأموال قصيرة الأجل تجد مصادرىا في أجل عمل دورة 

الاستغلال و ناتجة عن حجم النشاط فالمخزونات ترتبط بطبيعة النشاط و أشكال السوق الأخرى  إلى 
وظيفة الإنتاج و الحقوق و الديون ترتبط أيضا بالسوق و لكن ىذه الاستعمالات ىي نتيجة استعمال 
طاقة الإنتاج الناشئة عن قرار طويل الأجل و شروط تغطية ىذه الاحتياجات تعتمد أيضا عمى قرار 
طويل الأجل، و من أىم ىذه القرارات توظيف السيولة أي استخداميا ، التنازل عن الحقوق بمعنى 
حجم تجاري ، الاقتراض عن طريق ديون المورد و المجوء إلى القروض البنكية ، فالقرارات قصيرة 
  الأجل كثيرة و ىي قرارات مكممة لمقرارات طويمة الأجل، و حتى تكون القرارات المتخذة ذات فعالية 
وناجحة لابد من تزويد متخذييا بمعمومات عمى قدر من الدقة و الوضوح، و أن تقوم بالخصائص 

 التي ترتبط بيا، و بما أن المعمومات التي الأخرىالمتعمقة بالمشكمة و تحميميا و تحديد المؤشرات 
   يحتاجيا القرار يتم الحصول عمييا من مصادر متنوعة فإنو من ميمة الإدارة تنويع ىذه المعمومات

و اختيار ىدى صحتيا ـ حتى يمكن الاستفادة منيا ثم تقوم بحفظيا وتخزينيا بطريقة تسمح 
باسترجاعيا بسرعة و توزيعيا إلى مراكز صنع القرار، ومن الخصائص الواجب توفرىا في المعمومات 

ىي أن تكون منسقة و مرتبطة بالحالة التي يتخذ فييا القرار كما تكون ذات ثقة عالية و صياغة 
محكمة و من أىم ىذا أن تكون منسقة و مرتبطة بالحالة التي يتخذ فييا القرار كما تكون ذات ثقة 
عالية و صياغة محكمة ، و من أىم كل ىذا أن تكون تكاليف إعدادىا معقولة بحيث الفائز من 

. 1استعماليا تكون أكبر من تكاليف تحضيرىا

                                                           
 .13 ، ص 1998، 1 ط، ، دار اليازوري لمنشر، ، عماناتخاذ القرارات الإداريةمنعم زمرير المونسي ،  1
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 دور التحميل المالي في اتخاذ القرارات المالية طويمة الأجل .2

و تتعمق ىذه القرارات بنشاطات طويمة الأجل و من أىم ىذه القرارات قرار الاستثمار فالمؤسسة 
تقوم بعممية الاستثمار، تتوقع بذلك أن المشروع سيعود بأرباح خلال عدة سنوات متتالية، و لذلك تقوم 

بالمخاطرة بين المشاريع المتاحة و ىذا عمى ضوء الربح المتوقع لكل مشروع ، كون قرار الاستثمار 
يتعمق بنشاط المؤسسة مستقبلا و يلازميا لفترة طويمة من الزمن فتتطمب اتخاذه بأحسن أسموب ، 

حيث لا يتقرر الاستثمار إلا بأخذ إمكانية تمويمو في الحسبان، و كذلك تكمفة التمويل بالمقارنة مع 
 1.المردودية المنتظرة

دو النسب المالية في اتخاذ القرار  : المطمب الثاني 

تعرف النسب المالي بأنيا علاقة بين رقمين و ناتج ىذه المقارنة لا قيمة لو إذا قورن بنسبة أخرى 
. مماثمة، و تسمى بالنسبة المرجعية 

و يقدم العدد الكبير ليذه النسب تحميل معمومات ىامة عن الربحية و خدمة الدين ، كما أنيا لا تغطي 
نسبة واحدة من المعمومات الكافية لاتخاذ القرارات أو التعرف عمى أساليب مشكمة ما ، بل يجب تحميل 

مجموعة من النسب لأن النسب المالية تعطي الفرصة لاختيار حجم متواضع من النسب المالية عمى نحو 
. يكفي لتزويده بالمعمومات و كل نسبة ليا دور في اتخاذ القرار 

  نسب السيولة تقوم بتييئة المناخ الملائم لاتخاذ التمويل و الائتمان. 
 2نسب الربحية تعبر عن مدى الكفاءة التي تتخذ فييا المؤسسة قراراتيا الاستثمارية و المالية. 
  نسب النشاط تساعد عمى قرار التخطيط و الرقابة المالية و اتخاذ الإجراءات التصحيحية ، كما

أنيا تقيم انجازات و نشاط المؤسسة في ضوء سموك محدد ، و من ثم اتخاذ القرارات المناسبة 
 .بعد تعدد أسباب التغيير إلى جذورىا و الحكم عمى مدى مناسبة البيانات المتبعة من الإدارة 

 

                                                           
 .14ص ،مرجع سبق ذكره منعم زمرير المونسي 1
  .47 ص 2006، دار وائل لمنشر ، عمان ، التسيير المالييوسف قريش ، الياس بن ساسي ، 2
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استخدامات النسب المالية في اتخاذ القرار  : أولا 

: تستخدم النسب في عدة قرارات مالية نذكر منيا 

تخطيط الأداء  بحيث يمكن لمشركة: استخدام النسب المالية في قرار التخطيط المالي لمعمميات  .1
.   المستقبمي و كذلك قائمة المركز المالي التقديرية باستخدام النسب المالية المستيدفةالتشغيمي 

وتعد ىذه الأخيرة من واقع الخبرة و التقدير الشخصي، و استرشادا  بالنسب المالية لمشركات 
 .المماثمة داخل القطاع الصناعي 

تستخدم النسب المالية في تقدير التدفق :الرأسمالية استخدام النسب المالية في تخطيط الموازنات  .2
م لمشروعات الإنفاق الرأسمالي  باستخدام أساليب يقيالتالنقدي الصافي الذي يتم إدخالو في عممية 

 .متعددة  والتي منيا طريقة صافي القيمة الحالية 
 تقوم عممية استخدام التدفق النقدي الإضافي في مجال الموازنة الرأسمالية عمى تقدير التدفقات 

النقدية الخارجة لرأس مال العامل ثم التدفق النقدي الداخل لرأس لمال العامل  نتيجة تنفيذ 
الاقتراح الاستثماري، ترتبط التدفقات النقدية الداخمة و الخارجة لرأس مال العامل بالتوسعات 

الإنتاجية و التي تتطمب زيادة بنود نقدية ، و الذمم، و المخزون ،  نتيجة تنفيذ ىذا الاقتراح و قد 
يتضمن الاقتراح الاستثماري في كثير من الأحوال إدخال منتجات جديدة أو عممية إنتاجية مختمفة 

. أو نظام توزيعي جديد 

 يصعب استخدام البيانات التاريخية لتحديد العلاقة بين المخزون، و الذمم ، و بنود النقدية، قدو 
و بين المبيعات ، نظرا لطبيعة المقترحات الاستثمارية التي تغير من ىذه العلاقات ، فإذا كان 

فإنو من المقبول استخدام النسب المالية لمشركة لتقدير حجم  الاقتراح مشابيا للاستثمارات الحالية
 . بنود الأصول النقدية، و أوراق القبض، و المخزون ، للاقتراح الاستثماري

 

 

 

 

 



 اتخــــاذ القرار المالي في المؤسسة الاقتصادية: الفصل الثاني

 

 64 

 الخلاصة

يتمثل القرار المالي في الاختيار من بين بدائل عدة و ذلك لتحقيق ىدف معين، و القرار ما ىو إلا عممية 
تنبؤ فيو محاولة لمربط بين الماضي و المستقبل، و يقود القرار إلى تصرف أو رد فعل معين و الذي 

بدوره يقود إلى تحقيق ناتج محدد، و بناءا عمى ىذه النتائج و مقارنتيا ببعض يتم اختيار البديل الأفضل، 
و اتخاذ قرارات ناجحة يتطمب اعتبار كل الوسائل اللازمة لتنفيذ ىذه القرارات و كذلك الأىداف المرغوب 

تحقيقيا، فبالنسبة لمقرارات المالية الثلاث من استثمار، تمويل، قرار توزيع الأرباح كميا متكاممة مع بعضيا 
البعض لذا اتخاذ أي قرار يتطمب دراسة جيدة ومعمقة ومدى تأثيره عمى المؤسسة، لذا نجد أن التحميل 

المالي لمميزانية يساىم بشكل كبير في اتخاذ ىذه القرارات المالية و تأثيرىا عمى وضعية المؤسسة 
 .الاقتصادية و عمى القرار الذي يناسبيا
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: تمهيد 
تعتبر دراسة التقييم المالي لممشروعات من أىم المراحل في اتخاذ قرار الاستثمار و الحصول 

عن عمى الأموال اللازمة و تعتبر خطة زمنية ميمة للاحتياجات المالية المطموبة، لأن  التحميل المالي 

عطي شكل دقيق عن كل ي المستعممة و التي منيا النسب المالية و التوازنات المالية، ىاطريق مؤشرات

 حالةجوانب المؤسسة من الناحية المالية وليذا سنقوم بإسقاط ىـــــذه المؤشرات في الجانب التطبيقي بدراسة 

.  لولاية قالمة لمؤسسة أشغال البناء و الـــــري
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عرض عام لممؤسسة محل الدراسة  :  المبحث الأول
نقوم في ىذا المبحث بالتعرف عمى مؤسسة أشغال البناء و الري قالمة، وذلك من خلال تبيين 

. و كيفية عممياطبيعة نشاطيا و كيفية نشأتيا 
  و كيفية عممهاالبناء والريمؤسسة أشغال تقديم : المطمب الأول

 : المؤسسةتقديم : أولا
 ن و محاسبـــــــ موظفين مؤقتي04موظفين دائمين و06  ذات شخص طبيعي تضمفردية شركةىي 

 . و مسير لمشركة ىو مالكيا
 نشاطيا الرئيسي البناء والري والأشغال العمومية متحصمة عمى 06/04/2004 تم تأسيسيا في 

قالمة، قامت بمشاريع عديدة في مجال ولاية : شيـــــــــــــــــــادة التأىيل الدرجة الثانية، مقرىا الاجتماعي
. اختصاصيا عمى مستوى إقميم الولاية 

 :كيفية العمل: ثانيا
الاستشارات المفتوحة عمى مستوى المناقصات وتقوم مؤسسة أشغال البناء و الري بالمشاركة في  

. ىافي جميع الإدارات ذات الطابع العمومي في مجال اختصاصو عمى المستوى الوطني، وإقميم الولاية 
 

-2016)فترة الدراسة عرض الميزانيات و جدول حسابات النتائج لسنوات :  الثانيطمبالم
2017-2018) :

 وكذا جدول حسابات (2018-2017-2016)فترة الدراسة لسنوات  سنقوم بعرض الميزانيات
  أشغالةــــــــ القرار المالي لمؤسساتخاذالنتائج لنفس السنوات من أجل الوصول إلى دور التحميل المالي في 

. زن المالي و النسب المالية المساعدة عمى ذلكا من خلال استخدام مؤشرات التو لولاية قالمةالبناء والري
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   2016سنة  للميزانيةجانب الأصول ل: أولا
 (جانب الأصول) 2016  الميزانية لسنة(:02)جدول رقم 

بالدينار الجزائري : المبمغ                                                    الأصول                    

المبمغ الصافي اهتلاكات /مؤوناتالمبمغ الإجمالي البيان 
أصول غير جارية 
المنتوج الايجابي أو –فارق بين الاقتناء 

السمبي 
تثبيتات معنوية  

تثبيتات عينية 
أراضي 

 تجييزات 
مباني 

منشآت تقنية و معدات و أدوات  
تثبيتات عينية أخرى 

تثبيتات يجري انجازىا 
تثبيتات مالية 

سندات موضوعة موضع معادلة 
مساىمات أخرى و حسابات دائنة ممحقة بيا 

سندات أخرى مثبتة 
قروض و أصول مالية أخرى غير جارية  

ضرائب مؤجمة عمى الأصل 
مجموع الأصول غير الجارية 

الزبائن 
مخزونات و منتجات قيد التنفيذ 

المدينون الآخرون 
الضرائب  و ما شابييا 

حسابات دائنة أخرى و استخدامات مماثمة 
الموجودات و ما شابهها 

الأموال الموظفة و الأصول المالية الجارية 
الخزينة 

مجموع الأصول الجارية 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

311965 
 
 
 
 
 
 
 

311965 
 

6495583 
 

914574 
 
 
 

367456 
7777614 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

62393 
 
 
 
 
 
 
 

62393 
 

 -

 
 
 
 
 
 
 
 

249572 
 
 
 
 
 
 
 

249572 
 

6495583 
 

914574 
 
 
 

367456 
7777614 

 

 8027186 62393 8089579المجموع العام للأصول 
 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:      المصدر 
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  2016  لسنةميزانيـــــــــــــــــــــةجانب الخصوم لل: ثانيا 
  (جانب الخصوم) 2016  الميزانية لسنة(:03)جدول رقم 

 بالدينار الجزائري: المبالغ                                               الخصوم                      
البيان  المبالغ

 
5250000 

 
 

 
413575 
856254 

:  الأموال الخاصة
... رأس المال 

رأسمال غير المطموب 
علاوات و احتياطات 

( 1)فارق إعادة التقييم 
النتيجة الصافية 

ترحيل من جديد -رؤوس أموال أخرى
حصة الشركة الأم 

 حصة الأقمية
 مجموع رؤوس الأموال الخاصة 6519829

الخصوم غير الجارية  
ديون مالية 
 (مؤجمة و مرصود ليا )الضرائب 

ديون أخرى غير جارية 
 مؤونات و منتجات معاينة مسبقا

 مجموع الخصوم غير الجارية 
 

1487717 
19640 

الخصوم الجارية 
الموردون و الحسابات الممحقة 

الضرائب 
ديون أخرى 

 الخزينة
مجموع الخصوم الجارية  1507357
المجموع العام لمخصوم  8027186

 
 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:       المصدر 
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 2016جدول حسابات النتائج لسنة : ثالثا
بالدينار الجزائري : المبمغ                                  2016جدول حسابات النتائج لسنة  (:04)     جدول رقم 

 2015سنة  2016سنة البيان 
رقم الأعمال 

تغير مخزونات المنتجات المصنعة و المنتجات قيد التصنيع 
الإنتاج المثبت 

إعانات الاستغلال 

4399734 
 
 

88364 

20075016 
 
 
 

 20075016 4488098إنتاج السنة المالية  -1
المشتريات المستيمكة 

الخدمات الخارجية و الاستيلاكات الأخرى 
2147582 
22079 

15790180 
280500 

 16070680 2169661استهلاك السنة المالية  -2
 4004336 2318436( 2-1)القيمة المضافة للإستغلال -3

أعباء المستخدمين 
الضرائب و الرسوم و المدفوعات المشابية 

1769671 
72797 

2706413 
441669 

 856254 475968الفائض الإجمالي عن الاستغلال  -4
المنتجات العممياتية الأخرى 
الأعباء العممياتية الأخرى 

المخصصات للاىتلاكات و المؤونات 
 الاستئناف عن خسائر القيمة و المؤونات

 
 

62393 

 

 856254 413575النتيجة العممياتية  -5
المنتوجات المالية 

 الأعباء المالية
  

  النتيجة المالية  -6
 856254 413575النتيجة العادية قبل الضرائب  -7

الضرائب الواجب دفعيا عن النتائج العادية 
 عن النتائج العادية (تغيرات)الضرائب المؤجمة 

  

  مجموع منتجات الأنشطة العادية  -8
  مجموع أعباء الأنشطة العادية 

  النتيجة الصافية للأنشطة العادية 
المنتوجات – العناصر غير العادية 
 الأعباء– العناصر غير العادية 

  

  النتيجة غير العادية  -9
 856254 413575النتيجة الصافية لمسنة المالية 

 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:    المصدر 
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       2017سنة لميزانية للجانب الأصول : رابعا
 (جانب الأصول) 2017  الميزانية لسنة(:05)جدول رقم 

 بالدينار الجزائري: المبمغ                                                              الأصول         
المبمغ الصافي اهتلاكات /مؤوناتالمبمغ الإجمالي البيان 

أصول غير جارية 
المنتوج الايجابي أو السمبي –فارق بين الاقتناء 
تثبيتات معنوية  

تثبيتات عينية 
أراضي 

 تجييزات 
مباني 

منشآت تقنية و معدات و أدوات  
تثبيتات عينية أخرى 

تثبيتات يجري انجازىا 
تثبيتات مالية 

سندات موضوعة موضع معادلة 
مساىمات أخرى و حسابات دائنة ممحقة بيا 

سندات أخرى مثبتة 
قروض و أصول مالية أخرى غير جارية  

ضرائب مؤجمة عمى الأصل 
مجموع الأصول غير الجارية 

الزبائن 
مخزونات و منتجات قيد التنفيذ 

المدينون الآخرون 
الضرائب  و ما شابييا 

حسابات دائنة أخرى و استخدامات مماثمة 
الموجودات و ما شابهها 

الأموال الموظفة و الأصول المالية الجارية 
الخزينة 

مجموع الأصول الجارية 

 
 
 
 
 
 
 
 

311965 
 
 
 
 
 
 
 

311965 
 

2509896 
 

89838 
 
 
 

8348932 
10948666 

 
 
 
 
 
 
 
 

124786 
 
 
 
 
 
 
 

124786 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

187179 
 
 
 
 
 
 
 

187179 
 

2509896 
 

89838 
 
 
 

834932 
10948666 

 

 11135845 124786 11260631المجموع العام للأصول 
 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:      المصدر 
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    2017 جانب الخصوم لممزانية لسنة: خامسا
 (جانب الخصوم) 2017  الميزانية لسنة(:06)جدول رقم    

 بالدينار الجزائري: المبمغ                                                             الخصوم       
البيـــــــــان  المبالــــــــــــــــــــغ

 
5250000 

 
 
 
 
 

732485 
2115692 

 

: أموال خاصة
 (حساب الاستغلال  )رأس المال 

رأسمال غير المطموب 
علاوات و احتياطات 

فارق إعادة التقييم 
النتيجة الصافية 

ترحيل من جديد -رؤوس أموال أخرى
حصة الشركة الأم 

 حصة  الأقمية

 مجموع رؤوس الأموال الخاصة 8098177

الخصوم غير الجارية  
ديون مالية 
 (مؤجمة و مرصود ليا )الضرائب 

ديون أخرى غير جارية 
 مؤونات و منتجات معاينة مسبقا

 مجموع الخصوم غير الجارية 

 
 

19640 
66472 

الخصوم الجارية 
الموردون و الحسابات الممحقة 

الضرائب 
ديون أخرى 

 الخزينة
مجموع الخصوم الجارية  86112

المجموع العام لمخصوم  8184289

 

 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:       المصدر 
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     2017جدول حسابات النتائج لسنة : سادسا
بالدينار الجزائري : المبمغ                                   2017 جدول حسابات النتائج لسنة (:07)جدول رقم 
 2016مبالغ سنة  2017مبالغ سنة البيان 

رقم الأعمال 
تغير مخزونات المنتجات المصنعة و المنتجات قيد التصنيع 

الإنتاج المثبت 
 الاستغلال إعانات

10956468 
 
 
 
 
 

4399734 
 
 

88364 
 

 4488098 10956468إنتاج السنة المالية  -1
المشتريات المستيمكة 

الخدمات الخارجية و الإستيلاكات الأخرى 
8898723 2147582 

22079 
 2169661 8898723استهلاك السنة المالية  -2
 2318436 2057745( 2-1)القيمة المضافة للإستغلال -3

أعباء المستخدمين 
الضرائب و الرسوم و المدفوعات المشابية 

957751 
191738 

1769671 
72797 

 475968 908256الفائض الإجمالي عن الاستغلال  -4
المنتجات العممياتية الأخرى 
الأعباء العممياتية الأخرى 

المخصصات للاىتلاكات و المؤونات 
 الاستئناف عن خسائر القيمة و المؤونات

 
 

62393 

 
 

62393 

 413575 845863النتيجة العممياتية  -5
المنتوجات المالية 

 الأعباء المالية
  

  النتيجة المالية  -6
 413575 845863النتيجة العادية قبل الضرائب  -7

الضرائب الواجب دفعيا عن النتائج العادية 
 عن النتائج العادية (تغيرات)الضرائب المؤجمة 

  

  مجموع منتجات الأنشطة العادية  -8
  مجموع أعباء الأنشطة العادية 

  النتيجة الصافية للأنشطة العادية 
المنتوجات – العناصر غير العادية 
 الأعباء– العناصر غير العادية 

  

  النتيجة غير العادية  -9
 413575 845863النتيجة الصافية لمسنة المالية 

 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:       المصدر 
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               2018جانب الأصول لمميزانية لسنة : سابعا
 (جانب الأصول) 2018  الميزانية لسنة(:08)جدول رقم  

 بالدينار الجزائري: المبمغ                                                                الأصول       
المبمغ الصافي اهتلاكات /مؤوناتالمبمغ الإجمالي البيان 

أصول غير جارية 
المنتوج الايجابي أو السمبي –فارق بين الاقتناء 
تثبيتات معنوية  

تثبيتات عينية 
أراضي 

 تجييزات 
مباني 

منشآت تقنية و معدات و أدوات  
تثبيتات عينية أخرى 

تثبيتات يجري انجازىا 
تثبيتات مالية 

سندات موضوعة موضع معادلة 
مساىمات أخرى و حسابات دائنة ممحقة بيا 

سندات أخرى مثبتة 
قروض و أصول مالية أخرى غير جارية  

ضرائب مؤجمة عمى الأصل 
مجموع الأصول غير الجارية 

الزبائن 
مخزونات و منتجات قيد التنفيذ 

المدينون الآخرون 
الضرائب  و ما شابييا 

حسابات دائنة أخرى و استخدامات مماثمة 
الموجودات و ما شابهها 

الأموال الموظفة و الأصول المالية الجارية 
الخزينة 

مجموع الأصول الجارية 

 
 
 
 
 
 
 

311965 
 
 
 
 
 
 
 
 

311965 
 

2218887 
 
 
 

76199 
 

5764417 
8059503 

 

 
 
 
 
 
 
 

187179 
 
 
 
 
 
 
 
 

187179 
 
 -

 
 
 
 
 
 
 

124786 
 
 
 
 
 
 
 
 

124786 
 

2218887 
 
 
 

76199 
 

5764417 
8059503 

 8184289 187179 8371468المجموع العام للأصول 
 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:        المصدر 
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 2018  لسنةميزانيـــــــــــــــــــــةجانب الخصوم لل:       ثامنا
 (جانب الخصوم) 2018  الميزانية لسنة(:09)جدول رقم 

 بالدينار الجزائري: المبمغ                                                          الخصوم  
المبالغ  البيان 

 
5250000 

 
 
 

732485 
2115692 

 

: أموال خاصة 
 (حسابات الاستغلال  )أموال    

رأسمال غير المطموب 
علاوات و احتياطات 

فارق إعادة التقييم 
النتيجة الصافية 

ترحيل من جديد -رؤوس أموال أخرى
حصة الشركة الأم 

 حصة الأقمية
 مجموع رؤوس الأموال الخاصة 8098177

الخصوم غير الجارية  
ديون مالية 
 (مؤجمة و مرصود ليا )الضرائب 

ديون أخرى غير جارية 
 مؤونات و منتجات معاينة مسبقا

 مجموع الخصوم غير الجارية 
 
 

19640 
66472 

الخصوم الجارية 
الموردون و الحسابات الممحقة 

الضرائب 
ديون أخرى 

 الخزينة
مجموع الخصوم الجارية  86112

المجموع العام لمخصوم  8184289
 

 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:          المصدر 
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  2018جدول حسابات النتائج لسنة : تاسعا
     بالدينار الجزائري: المبمغ                          2018 جدول حسابات النتائج لسنة (:10)جدول رقم         

 2017مبالغ سنة  2018مبالغ سنة ان ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالبي
رقم الأعمال 

تغير مخزونات المنتجات المصنعة و المنتجات قيد التصنيع 
الإنتاج المثبت 

إعانات الاستغلال 

10648581 
 

10956468 

 10956468 10648581إنتاج السنة المالية  -1
المشتريات المستيمكة 

الخدمات الخارجية و الاستيلاكات الأخرى 
8000000 
601505 

8898723 
 

 8898723 8601505استهلاك السنة المالية  -2
 2057745 2047076( 2-1)القيمة المضافة للإستغلال -3

أعباء المستخدمين 
الضرائب و الرسوم و المدفوعات المشابية 

1027470 
224728 

957751 
191738 

 908256 794878الفائض الإجمالي عن الاستغلال  -4
المنتجات العممياتية الأخرى 
الأعباء العممياتية الأخرى 

المخصصات للاىتلاكات و المؤونات 
 الاستئناف عن خسائر القيمة و المؤونات

 
 

62393 
 

 
 

62393 

 845863 732485النتيجة العممياتية  -5
المنتوجات المالية 

 الأعباء المالية
  

  النتيجة المالية  -6
 845863 732485النتيجة العادية قبل الضرائب  -7

الضرائب الواجب دفعيا عن النتائج العادية 
 عن النتائج العادية (تغيرات)الضرائب المؤجمة 

  

  مجموع منتجات الأنشطة العادية  -8
  مجموع أعباء الأنشطة العادية 

  النتيجة الصافية للأنشطة العادية 
المنتوجات – العناصر غير العادية 
 الأعباء– العناصر غير العادية 

  

  النتيجة غير العادية  -9
 845863 732485النتيجة الصافية لمسنة المالية 

 مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة:     المصدر 



 (2018-2016)لمفترة دراسة حالة مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة: الفصل الثالث

 

 77 

( : 2018-2017-2016)  لفترة الدراسة الميزانية المختصرةإعداد : عاشرا
 

  جانب الأصول-(2018-2017-2016)  لفترة الدراسة  الميزانية المختصرة(:11)جدول رقم 

الوحدة بالدينار الجزائري                 جانب الأصول                                          . 1      

 2018 2017 2016البيان 
النسبة المبالغ النسبة المبالغ النسبة المبالغ الأصول 

 1.524% 124786 1.68% 187179 3.10% 249572الأصول غير الجارية 
 98.47% 8059503 98.31% 10948666 96.89% 7777614الأصول الجارية 

 100% 8184289 100% 11135845 %100 8027186المجموع 
  
. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر   

 
 

  جانب الخصوم-(2018-2017-2016)  لفترة الدراسة  الميزانية المختصرة(:12)جدول رقم 

 الوحدة بالدينار الجزائري                       جانب الخصوم                                   . 2      
 2018 2017 2016البيان 

النسبة المبالغ النسبة المبالغ النسبة المبالغ الخصوم 
 98.94% 8098177 66.14% 7365692 81.22% 6519829الأموال الدائمة 

 98.94% 8098177 66.14% 7365692 81.22% 6519829الأموال الخاصة 
 %0 0 %0 0 %0 0خصوم غير جارية 

 1.052% 86112 33.85% 3770153 18.77% 1507357خصوم جارية 
 100% 8184289 100% 11135845 100% 8027186المجموع 

 
. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 
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 تحميل الميزانية و جدول حسابات النتائج: المبحث الثاني
سنقوم في ىذا المبحث بتحميل النتائج المتحصل عمييا من خلال الميزانية و جدول حسابات النتائج 

 . المذين تم عرضيما في المبحث الأول 2018-2017-2016لفترة الدراسة 
تحميل الميزانية : المطمب الأول

    الأصول غير جارية:أولا
                                               

 الوحدة بالدينار الجزائري     (2016/2017/2018)الأصول الغير الجارية لسنة  (:13)جدول رقم 
 2018 2017 2016البيان 

 124786 187179 249572الأصول الغير الجارية 

 
أن ىناك نقصان في الأصول الغير الجارية و ىذا راجع إلى انخفاض في من خلال الجدول أعلاه نلاحظ 

 . 2018 و 2017 خلال سنتي62393التثبيتات العينية الأخرى ب 
 

                                 الأصول الجارية :ثانيا
    الوحدة بالدينار الجزائري(           2016/2017/2018)الأصول الجارية لسنة  (:14)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
 8059503 10948666 7777614الأصول الجارية 

 

 2017 إلى سنة 2016وجود زيادة في الأصول الجارية من سنة  من خلال الجدول أعلاه نلاحظ    
دج و انخفاض 7.981.476زيادة في الخزينة   دج وىذه الزيادة ناتجة عن3.171.052:ب  بقيمة تقدر

 دج 824.736:  دج و انخفاض في قيمة الضرائب و ما شابييا ب3.985.687: في قيمة المخزون ب
. يدل عمى التقدم في إنجاز لممشاريع  و ىذا ما
دج ىذا 2.889.163: نلاحظ انخفاض في قيمة الأصول الجاريـــــة ب2018أما في سنة        

 دج وانخفـــــــــــــــــــــــــــاض في قيمـــــــــــــة 291.009الانخفــــــــــاض راجــــــــع إلى انخفاض في قيمة المخـــــــــــــــــــــــزون ب
 دج و ىذا ما يدل 2.584.515:  دج و انخفاض في قيمة الخزينة 136.39: الضرائب و ما شابييا ب

 .عمى استغـــــــــــــــــــــــــلال السيولة في انجاز المشاريع و عدم تسديد مستحقات الإنجاز 
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 الأموال الخاصة  :ثالثا
 

            الوحدة بالدينار الجزائري(2016/2017/2018)الأموال الخاصة لسنة  (:15)جدول رقم 
 2018 2017 2016البيان 

 8098177 7365692 6519829 الخاصة الأموال

 
. في الأموال الخاصة خلال الثلاث السنوات لفترة الدراسةارتفاع  ىنالك  من خلال الجدول أعلاهنلاحظ

 
 غير جارية  الخصوم: رابعا

نلاحظ انعدام الخصوم غير جارية و ىذا ما يدل عمى عدم اعتماد من خلال الميزانيات السابقة 
. المؤسسة عمى الديون الطويمة و المتوسطة الأجل في تسيير مشاريعيا

الخصوم الجارية  : خامسا
 

                      الوحدة بالدينار الجزائري(2016/2017/2018)الخصوم الجارية لسنة  (:16)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
 86.112 3.770.153 1.507.357الخصوم  الجارية 

 
 مقارنة بسنـــــــة 2017زيادة في الخصـــــــوم الجارية لسنـــــة من خلال الجدول أعلاه نلاحـــــــظ 
:  دج  و ىذه  الزيادة تعود إلى الزيادة في بعض العناصر 2262796:  ب2016

 دج 2.196.324: زيادة المودون و الحسابات الممحقة ب*
 دج 66.472: زيادة في الديون الأخرى ب * 

 دج وىذا راجع إلى 3.684.041: نلاحظ انخفاض في الخصوم الجارية ب 2018أما في سنة 
. انعدام حساب  الموردون و حسابات الممحقة  
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تحميل جدول حسابات النتائج : المطمب الثاني 
 

                            قم الأعمالر: أولا
           الوحدة بالدينار الجزائري(2016/2017/2018)رقم الأعمال لسنة  (:17)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
 7.986.436 10.956.468 4.399.734رقم الأعمال 

 

 وىذا دليل عمى زيادة نشاط 2017نلاحظ من خلال الجدول زيادة في رقم الأعمال لسنة 
 ة ـــــــنشاط المؤسسطفيف في  وىذا يدل عمى انخفاض 2018المؤسسة لكنو انخفض خلال سنة 

.  المشاريع المنجزةعدم تسديد مستحقاتو
 

تحميل القيمة المضافة للاستغلال : ثانيا
 

                الوحدة بالدينار الجزائري(2016/2017/2018) لسنة القيمة المضافة للاستغلال (:18)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
 2.047076 2.057.745 2.318.436القيمة المضافة للاستغلال 

   

ستغلال في انخفاض مستمر و ىذا راجع إلى لا أن القيمة المضافة ل من خلال الجدول أعلاهنلاحظ   
. الزيادة في رقم الأعمال و كذلك الزيادة في المواد الأولية

 

تحميل الفائض الإجمالي عن الاستغلال  : ثالثا
        الوحدة بالدينار الجزائري (2016/2017/2018)لسنة الفائض الإجمالي عن الاستغلال  (:19)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
 794.878 908.256 475.968الفائض الإجمالي للاستغلال 

 

  يعبر لنا الفائض الإجمالي للاستغلال عن الثروة المالية المحققة عن طريق النشاط الأساسي لممؤسسة،    
  اء ـــــــــــــــــ ناتجة عن انخفاض أعب2017حيث نلاحظ من جدول حسابات النتائج بأن ىناك زيادة في سنة   
وىذا  2018ة وانخفاض قميل في سنة ــــــــــــالمدفوعات المتشابووي الضرائب والرسوم ــالمستخدمين وزيادة ف 

. راجع إلى ارتفاع أعباء المستخدمين والضرائب والرسوم و المدفوعات المشابية
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      نتيجة الاستغلال : رابعا
                  
 الوحدة بالدينار الجزائري          (2016/2017/2018) لسنة نتيجة الاستغلال (:20)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
 732.485 845.863 413.575نتيجة الإستغلال 

 
تعبر نتيجة الاستغلال عن الفرق بين منتجات الاستغلال و مصاريف الاستغلال، كما أنيا تعبر 

 أن نتيجة أعلاهجدول العن الناتج الذي تحققو المؤسسة خلال دورة استغلاليا ، حيث نلاحظ من خلال 
 و يمكن القول 2017 مقارنة بسنة 2018 و انخفضت خلال سنة 2017الاستغلال ارتفعت خلال سنة 

 . 2018 و انخفضت قميلا سنة 2017بأن المؤسسة حققت فوائض مالية كبيرة خلال سنة 
 

النتيجة الصافية  لمسنة المالية  :خامسا
 

 الوحدة بالدينار الجزائري          (2016/2017/2018 )النتيجة الصافية  لمسنة المالية(: 21)جدول رقم 
 2018 2017 2016البيان 

 732.485 845.863 413.575النتيجة الصافية لمسنة المالية 
 

تمثل النتيجة الصافية لمسنة المالية حاصل جمع كل من نتيجة الاستغلال و النتيجة المالية مطروحا منيا 
و النتيجة الصافية .الضرائب الواجب دفعيا عن النتائج العادية و الضرائب المؤجمة حول النتائج العادية

 .في ىذه الحالة مساوية لنتيجة الاستغلال  
 
 
 
 
 
 
 



 (2018-2016)لمفترة دراسة حالة مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة: الفصل الثالث

 

 82 

دور التحميل المالي لمميزانية في اتخاذ القرار المالي لمؤسسة أشغال : المبحث الثالث
  لولاية قالمة البناء و الري
دور مؤشرات التوازن المالي في اتخاذ القرار المالي   : المطمب الأول 

حساب مختمف رؤوس الأموال العاممة : أولا
 

 رأس المال العامل الدائم -1
 الوحدة بالدينار الجزائري  (          2016/2017/2018) لسنة رأس المال العامل الدائم(: 22)جدول رقم   

 2018 2017 2016البيان 
 6519829رأس المال العامل من أعمى الميزانية  

 -
249572 

=6270257 

7365692 
 -

187179 
=7178513 

8098177 
 -

124786 
=7973391 

 7777614رأس المال العامل من أسفل الميزانية 
 -

1507357 
=6270257 

10948666 
 -

3770153 
=7178513 

8059503 
 -

86112 
=7973391 

. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة  : المصدر
 

رأس المال العامل الخاص  -2
 الوحدة بالدينار الجزائري  (2016/2017/2018) لسنة خاصرأس المال العامل ال (:23)جدول رقم 

 2018 2017 2016البيان 
أموال خاصة 

 -
أصول ثابتة 

رأس مال العامل الخاص 

6519829 
 -

249572 
=6270257 

7365692 
 -

187179 
=7178513 

8098177 
 -

124786 
=7973391 

. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر             



 (2018-2016)لمفترة دراسة حالة مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة: الفصل الثالث

 

 83 

أن رأس مال العامل الخاص موجب و في تزايد مستمر و ىذا دليل من الجدول أعلاه نلاحظ 
عمى قدرة المؤسسة عمى تمويل أصوليا الثابتة من أمواليا الخاصة دون المجوء إلى الأموال 

. الخارجية
 

 رأس المال العامل الأجنبي -3
 (2016/2017/2018) لسنة الأجنبيرأس المال العامل  (:24)جدول رقم 

 الوحدة بالدينار الجزائري                                                            

 2018 2017 2016البيان 
مجموع الخصوم 

 -
أموال خاصة 

رأس مال العامل الأجنبي 

8027186 
 -

6519829 
=1507357 

11135845 
 -

7365692 
=3770153 

8184289 
 -

8098177 
=86112 

. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 
 

       :احتياجات في رأس المال العامل:ثانيا 
 (2016/2017/2018) لسنة احتياجات في رأس المال العامل(: 25)جدول رقم 

 الوحدة بالدينار الجزائري                                              

 2018 2017 2016البيان 
القيم الجاىزة - الأصول المتداولة

 
7410158 2599734 2295086 

 86112 3770153 1507357السمفات المصرفية -الديون القصيرة الأجل 
 2208974( 1170419) 5902801الاحتياج في رأس المال العامل 

 
. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 

 

 مما يدل عمى ارتفاع 2018 و2016نلاحظ أن الاحتياج في رأس المال العامل موجب خلال سنتي
 مما يدل عمى انخفاض 2017احتياجات التمويل وانخفاض في موارد التمويل ولكنو سالب في سنة 

 .احتياجات التمويل و موارد التمويل
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 الخزينة: ثالثا 
 (2016/2017/2018)لسنة الخزينة (: 26)جدول رقم 

 الوحدة بالدينار الجزائري                                                                  

 2018 2017 2016البيان 
 7973391 7178513 6270257رأس المال العامل 

 2208974( 1170419) 5902801الإحتياج في رأس المال العامل 
 5764417 8348932 367456الخزينــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة 

 

. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 
 

 وىذا راجع إلى ارتفاع القيم الجاىزة و انخفاض في سنة 2017نلاحظ ارتفاع في قيمة الخزينة خلال سنة 
.  وىذا راجع إلى انخفاض في القيم الجاىزة2018

 

دور النسب المالية في اتخاذ القرار المالي   :المطمب الثاني 
     حساب نسب السيولة: أولا

 (2016/2017/2018)لسنة نسبة السيولة (: 27)جدول رقم          
 %100:  النسبة                                                              

 2018 2017 2016البيان 
 %67.82 %2.23 %0.85نسبة السيولة السريعة 
 %66.94 %2.21 %0.24نسبة السيولة الجاىزة 

 93.59 2.90 5.15نسبة التداول  
. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 

 
 تحميل نسبة السيولة السريعة .1

 2016من خلال النتائج المحصل عمييا في الجدول أعلاه ، نلاحظ أن نسبة السيولة السريعة خلال سنة 
 مما يدل عمى أن  المؤسسة  تمول جزء من مخزونيا عن طريق  ديونيا القصيرة الأجل ،أما 1أقل من 

 فإن المؤسسة لا تمول مخزونيا عن طريق ديونيا قصيرة الأجل بل لدييا 2018، 2017خلال سنتي
  .فائض في السيولة
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 تحميل نسبة السيولة الجاهزة  .2
من خلال النتائج المحصل عمييا في الجدول أعلاه، نلاحظ أن نسبة السيولة الجاىزة خلال سنة 

 مما يدل عمى أن المؤسسة تستطيع  تسديد جزء فقط من ديونيا القصيرة الأجل عن 1 أقل من 2016
 فإن المؤسسة لدييا فائض في 2018، 2017أما خلال سنتي طريق الأموال الجاىزة تحت تصرفيا،
في قميل  مما يدل عمى نقص في تجديد استثماراتيا وتراجع 2018السيولة غير مستغل خاصة في سنة 

. نشاطيا
 تحميل نسبة التداول  .3

 خلال السنوات الثلاث لفترة الدراسة فيذا معناه قدرة المؤسسة عمى الوفاء 1 بما أن نسبة التداول أكبر من
. بالتزاماتيا قصيرة الأجل

  حساب نسبة النشاط :ثانيا
تكمن أىمية حساب ىذه النسب في كونيا أداة لقياس فعالية إدارة المؤسسة في استغلال مواردىا في إدارة 

موجوداتيا حيث تحدد مقدار مساىمة كل عنصر مستثمر ضمن أصول المؤسسة في تحقيق رقم 
  .يتم تحديد مختمف ىذه النسب في الجدول، والأعمال

 (2016/2017/2018)لسنة نسبة النشاط  حساب : (28)جدول رقم 
 %100: النسبة                                                                             

 2018 2017 2016العلاقة السنوات /  النسب   
 1.30 0.9838 0.5481مجموع الأصول / رقم الأعمالمعدل دوران إجمالي الأصول 

 85.33 58.53 17.62الأصول غير الجارية / رقم الأعمالمعدل دوران الأصول غير الجارية 
 1.32 1 0.5656الأصول الجارية / رقم الأعمال معدل دوران الأصول الجارية 

 

 .من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة: المصدر
 

تحميل معدل دوران إجمالي الأصول    .1
 ىذا يعني أن كل دينار مستثمر في المؤسسة 0.54معدل دوران إجمالي الأصول لممؤسسة بــــ  يقدر
 دينار وىذا ما يدل عمى كفاءة المؤسسة في إدارة ممتمكاتيا، وأن تعمل 0.54 يولد 2016في سنة 

  0.98 فيقدر المعدل بحوالي 2017المؤسسة بمستوى لا بأس بو من طاقتيا الإنتاجية، أما بالنسبة لسنة 
 وىذا ما يدل عمى ارتفاع أداء 1.30 ب 2018و ىذه النسبة في تزايد مستمر حيث قدرت في سنة 

. المؤسسة خلال السنتين الأخيرتين من فترة الدراسة
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دوران الأصول غير الجارية عدل م.2
 ىذا يعني أن كل دينار مستثمر من 17.62يقدر معدل دوران الأصول غير جارية لممؤسسة بــــ  

دينار وىذا ما يدل عمى كفاءة  17.62 يولد 2016الأصول غير الجارية  في المؤسسة في سنة 
المؤسسة في الإدارة في استغلال أصوليا الغير الجارية، و أن ىذه النسبة في ارتفاع متزايد بالنسبة لسنة 

ىذا يعني أن الأداء  85.33إلى  ارتفعت 2018في سنة و  58.53 فيقدر المعدل بحوالي 2017
 .تحسن مستمر فيالتشغيمي المؤسسة 

 

تحميل معدل دوران الأصول الجارية  . 3
 وىو معدل مقبول و قد يكون ىذا راجع 1.35 و 0.56يتراوح معدل دوران الأصول الجارية بين 

.  تسيير المخزون تحسن فيإلى 
نسب التمويل : ثالثا 

 (2016/2017/2018)لسنة    مختمف نسب التمويل لممؤسسة محل الدراسةجدول يوضح   ((:29)جدول رقم 
 %100: النسبة 

 2018 2017 2016 العلاقة السنوات/ النسب
 0.18% 0.59% 0% مجموع الأصول/ مجموع الديون (قابمية السداد )نسبة الاقتراض 

الأصول غير / الأموال الدائمة نسبة التمويل الدائم
 الجارية

26.12 39.35 64.89 

الأصول الغير / الأموال الخاصة  نسبة التمويل الخاص
 الجارية

26.12 39.35 64.89 

. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة  : لمصدرا
 

 :نسبة الإقراض .1
تبين ىذه النسبة مدى اعتماد المؤسسة عمى أموال الغير في تمويل أصوليا و تقدر ىذه النسبة بــــ 

 مما يدل عمى أن المؤسسة لا تعتمد 2018 سنة % 0.18 و 2017 سنة % 0.59، و2016 سنة 0%
 .عمى الديون في تمويل أصوليا و أنيا تعتمد عمى أمواليا الخاصة
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 :نسبة التمويل الدائم .2
تقيس ىذه النسبة مدى تغطية الأموال الدائمة للأصول الغير الجارية، و من خلال حساب النسبة 

اتضح أن المؤسسة تمكنت من تغطية كل أصوليا الغير الجارية من أمواليا الدائمة خلال فترة  لممؤسسة،
. الدراسة
:  نسبة التمويل الخاص .3

 1توضح ىذه النسبة مدى تغطية الأموال الخاصة للأصول الغير جارية، و بما أن ىذه النسبة تفوق
فإن ذلك يعني أن كل الأصول الغير جارية ممول عن طريق الأموال الخاصة و ىذا يدل عمى وجود رأس 

. مال العامل موجب لممؤسسة خلال فترة الدراسة و ىذه النسبة تدعم نتائج نسب التمويل السابقة 
. تعتبر نتائج نسب التمويل مؤشر ايجابي لموضعية المالية لممؤسسة

 ربحيةنسب ال: رابعا 
 (2016/2017/2018)لسنة ربحية نسب ال (:30)جدول رقم 

 %100:                                                                          النسبة 
 2018 2017 2016العلاقة السنوات / النسب

 5.86% 4.51% 1.65%إجمالي الاستثمار / صافي الربح  RDمعدل العائد عمى الاستثمار 
 9.17% 7.72% %9.4رقم الأعمال /الربح الإجمالي  النشاط  ربحيةنسبة 

 %13.95 %16.11 %7.87 الأموال الخاصة/النتيجة الصافية  نسبة ربحية الأموال الخاصة

. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 
 

  2018 ، 2017الجدول أن معدل العائد عمى الاستثمار في تزايد مستمر خلال سنتي يتضح من خلال
لمحسوبة في ربحية النشاط او ىذا يدل عمى كفاءة المؤسسة في استثمار أمواليا، أما بالنسبة لنسب 

، أما 2018 ثم ارتفعت سنة 2017في ىذه النسبة خلال سنة طفيف الجدول أعلاه  ىناك انخفاض 
 لكنيا انخفضت قميلا سنة 2017بالنسبة لنسب ربحية الأموال الخاصة فيي موجبة كميا وقد ارتفعت سنة 

  . وىذا راجع إلى انخفاض النتيجة الصافية لكن المؤسسة دائما تحقق ربحا 2018
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: معدل المردودية المالية و المردودية الاقتصادية لممؤسسة : خامسا 
 (2016/2017/2018)لسنة المردودية المالية و المردودية الاقتصادية لممؤسسة (: 31)جدول رقم 

 الوحدة بالدينار الجزائري                                                                   

 2018 2017 2016النسب /البيان 
 732485 845863 413575النتيجة الصافية 
 5250000 5250000 5250000الأموال الخاصة 
 0.09 0.114 0.063المردودية المالية 
 8184289 11135845 8027186مجموع الأصول 

 0.089 0.075 0.051المردودية الإقتصادية 
. من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة : المصدر 

 
 و ىذا يدل عمى حسن استغلال 2017من خلال الجدول نلاحظ ارتفاع في المردودية المالية خلال سنة 

 دينار من النتيجة الصافية 0.114الأموال الخاصة أي أن كل دينار مستثمر من الأموال الخاصة يولد 
 و ىذا دليل عمى انخفاض النتيجة الصافية مقارنة  قميلا انخفضت المردودية المالية2018أما في سنة 

بالأموال الخاصة 
أما بالنسبة لممردودية الاقتصادية نلاحظ ارتفاع نسبتيا خلال السنوات الثلاثة لفترة الدراسة و ىذا يدل 

. عمى كفاءة المؤسسة و ارتفاع نتيجة الاستغلال
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 الخلاصة

من خلال الدراسة التي قمنا بيا في مؤسسة أشغال البناء و الري بولاية قالمة من تحميل لمميزانية و جدول 
حسابات النتائج لمعرفة مدى مساىمة التحميل المالي لمميزانية في اتخاذ القرار المالي باستخدام التوازنات 

 :المالية و النسب المالية نستخمص النتائج التالية 

نلاحظ أن رأس المال العامل موجب أي تحقيق توازن مالي و ىذا يدل عمى أن الأصول الثابتة  -
 .مولت كميا عن طريق الأموال الدائمة

 وىذا يدل أن 2018-2016نلاحظ أن الاحتياج في رأس مال العامل الدائم موجب خلال سنتي  -
 2017المؤسسة تحتاج إلى رأس مال العامل الدائم لتمويل احتياجات الدورة المتداولة أما في سنة 

فإن الاحتياج سالب مما يدل عمى أن المؤسسة مولت كل احتياجات الدورة المتداولة و حققت 
 . فائض

نلاحظ أن الخزينة موجبة خلال الثلاث سنوات من فترة الدراسة مما يدل عمى الوضعية الجيدة  -
 .لممؤسسة

غير  نلاحظ أن نسب السيولة جيدة و ىذا ما يدل عمى أن المؤسسة تحتفظ بسيولة معتبرة، لكنيا -
في قميل في تجديد استثماراتيا وتراجع  نقص  مما يدل عمى2018 سنة مستغمة خاصة خلال

. نشاطيا
نلاحظ أن نسبة التمويل جيدة خلال الثلاث سنوات لفترة الدراسة مما يدل عمى أن المؤسسة  -

 .متوازنة ماليا
نلاحظ أن نسب الاستقلالية المالية مرتفعة و ىذا يدل عمى أن المؤسسة مستقمة ماليا أي تعتمد  -

 .عمى الأموال الخاصة بدلا من الديون
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  من خلال ىذه الدراسة سعينا إلى تناول مفيوم التحميل المالي لمميزانية و مدى مساىمتو في اتخاذ  
القرار المالي لممؤسسة الاقتصادية، بالاعتماد عمى الميزانية من خلال استخدام أدواتو المختمفة و المتمثمة 

في التوازنات المالية و النسب الماليـــــــــــة، و التي ليا أىمية كبيرة في تقييم أداء المؤسسة و تحديد نقاط 
الضعف و نقاط القوة و إظيار وضعيا المالي، يأتي بعدىا دور متخذو القرارات المالية في اتخاذ القرار 
المالي الذي يرونو مناسب حسب وضعيــــــــــــــــة المؤسسة التي تظيرىا نتائج التحميل المالــــــــــي، فإذا كانت 
المؤسسة في حالة عجز تمجأ إلى اتخاذ قرار التمويل المناسب إما عن طريق التمويل بالقروض أو عن 
طريق الاستئجار، أما إذا كانت المؤسسة في حالة جيدة و ليا فائض في السيولة تمجأ إلى اختيار قرار 

الاستثمار المناسب باعتباره أىم القرارات المالية و أصعبيا، لذا قمنا بدراسة تطبيقية عمى مؤسسة أشغال 
وقد تم طرح الإشكالية و الفرضية التي تم الإجابة عمييا من خلال تحميمنا ;البناء و الري لولاية قالمة، 

لوثائق المؤسسة من ميزانية و جدول حسابات النتائج  لمسنوات الثلاث لفترة الدراسة، و منو تم استخلاص 
 :النتائج التالية

تتمتع ىذه المؤسسة بوضعية مالية جيدة، حيث أنيا حققت نتيجة موجبة خلال السنوات الثلاث  -
 .لفترة الدراسة

 .تعتمد المؤسسة عمى أمواليا الذاتية في تسيير مشاريعيا، وبالتالي فيي تتمتع بالاستقلالية المالية -
تحقق المؤسسة خزينة موجبة، مما يدل عمى أنيا تممك سيولة جيدة لكنيا غير مستغمة خاصة  -

 .2018سنة 

 :نتائج الفرضيات 

 :من خلال الدراسة التطبيقية يتبين لنا صحة الفرضية و ىي

 لمتحميل المالي أثر كبير في اتخاذ القرار في مؤسسة أشغال البناء و الري لولاية قالمة. 
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 :التوصيات

 :من خلال النتائج المتوصل إلييا من خلال دراستنا التطبيقية ليذا الموضوع نقترح بعض التوصيات

 إعطاء أىمية لمتحميل المالي من أجل اتخاذ القرار المالي المناسب. 
 حسن استغلال السيولة الزائدة بشراء استثمارات جديدة أو استغلاليا في نشاط آخر . 
  استغلال السيولة الزائدة في الدخول مع مؤسسات أخرى من أجل استثمار الأموال و اكتساب

 .الخبرة 
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