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  المقدمة

دارة المشـــــــاریع المـــــــالي  حلیـــــــلیعـــــــد موضـــــــوع الت         مـــــــن المواضـــــــیع الجـــــــدیرة وإ

المــــــالي مــــــن أهــــــم  حلیــــــلبالاهتمــــــام مــــــن طــــــرف الطلبــــــة والبــــــاحثین والمســــــیرین ؛ فالت

ارات وضــــعها المــــالي واتخــــاذ القــــر  تحلیــــلوأبــــرز المراحــــل التــــي تقــــوم بهــــا المؤسســــة ل

أن عملیــــــة تقیـــــــیم المشـــــــاریع تـــــــدفع المؤسســـــــة ، كمـــــــا اللازمــــــة لتحســـــــینه أو لتدعیمـــــــه

  لاختیار المشروع الأنسب والذي یحقق أعلى ربح بأقل تكلفة.

جـــــــاءت هـــــــذه المطبوعـــــــة كمســـــــاهمة متواضــــــــعة منـــــــا، ســـــــعینا مـــــــن خلالهــــــــا        

دارة المشــــــــاریعتزویـــــــد الطلبــــــــة بمرجــــــــع فــــــــي مقیـــــــاس  ، یتضــــــــمن التحلیــــــــل المــــــــالي وإ

ــــــــــد. مفــــــــــاهیم ومحتــــــــــوى بیــــــــــداغوجي یتماشــــــــــى والنظــــــــــا م المحاســــــــــبي المــــــــــالي الجدی

دارة المشــــــــاریعفمقیــــــــاس  ، یقــــــــدم للطالــــــــب المهــــــــارات الضــــــــروریة التحلیــــــــل المــــــــالي وإ

ــــــــة للمؤسســــــــة ــــــــاط قوتهــــــــا ونقــــــــاط ضــــــــعفهالتشــــــــخیص الوضــــــــعیة المالی ، ، وابــــــــراز نق

  بالإضافة للتعرف على معاییر تقییم المشاریع.

البرنــــــامج  حرصـــــنا خــــــلال اعـــــداد هــــــذه المطبوعــــــة علـــــى توافــــــق محتواهـــــا مــــــع     

ــــــدعیم  ــــــى ت ــــــوزارة الوصــــــیة، كمــــــا حرصــــــنا أیضــــــا عل ــــــدم مــــــن طــــــرف ال الرســــــمي المق

ـــــب النظـــــري بحزمـــــة مـــــن التمـــــارین التـــــي جـــــاءت مرفقـــــة بحلولهـــــا، وهـــــذا حتـــــى  الجان

  للجانب النظري. یتمكن الطالب من التدرب والتأكد من مدى استیعابه
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  الفصل الأول:

  المالي حليلللت مدخل



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

3 
 

  المالي حلیلالفصل الأول: مدخل للت

المالي عملیة مهمة جدا للمؤسسة لاتخاذ قراراتها، ففعالیة القرار ونجاعته  حلیلیعد الت        

للوضع المالي للمؤسسة، لمعرفة نقاط القوة ومحاولة تدعیمها، ومعرفة  حلیلتستوجب اجراء عملیة ت

  نقاط الضعف ومحاولة الوقوف عندها وتصحیحها.

  المحور الأول: الوظیفة المالیة في المؤسسة الاقتصادیة

تعد الوظیفة المالیة واحدة من أهم الوظائف لقیام واستمرار النشاط الاقتصادي في أي   

مؤسسة، لكون موضوعها وهدفها هو معرفة النظریات، الأسالیب والمیكانیزمات الكفیلة لتحقیق 

مردودیة تكفي صاحب المؤسسة من جانب، ومن جانب آخر مواجهة الالتزامات قصیرة الأجل 

  بالدرجة الأولى.

تعرف الوظیفة المالیة بأنها عبارة عن مجموعة المهام والأنشطة  تعریف الوظیفة المالیة: -1

بهدف إدارة التدفقات المالیة والبحث عن الموارد  ،المنجزة من طرف عدد من المصالح والأقسام

  المالیة اللازمة واستخدامها بطریقة مثلى.

بها المسیرون المالیون، والمتمثلة في وضع وتبرز الوظیفة المالیة في المهام التي یقوم   

خطط للتمویل والحصول على موارد مالیة، من ثم استخدام هذه الأخیرة بطریقة رشیدة تتماشى 

  .1المالي حلیلوأهداف المؤسسة، وهنا ینبغي تطبیق قواعد الت

  ، ةمؤسسفالوظیفة المالیة هي المسؤولة عن تجمیع الموارد داخل المؤسسة لتغطیة احتیاجات ال

                                   

، ص. 2011، الطبعة الثانیة، دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن، الإدارة المالیة" -"التسییر الماليالیاس بن ساسي، یوسف قریشي،  -1
25.  
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  .1بغیة تحقیق الأهداف المسطرة، وهذا بالتنسیق مع الوظائف الأخرى

لقد مرت الوظیفة المالیة بعدة مراحل، ومن أهم المراحل التي مراحل تطور الوظیفة المالیة:  -2

  2طورت الوظیفة المالیة ما یلي:

عادة التنظیم مرحلة الثلاثینات:  -2-1 اهتمت الوظیفة المالیة في هذه المرحلة بإجراءات الإفلاس وإ

وتوفیر السیولة للمؤسسات، بالإضافة لوضع القواعد المسیرة لأسواق الأوراق المالیة، وذلك لكون في 

أنواعها وأحجامها ونشاطاتها بسبب أزمة  باختلافهذه المرحلة أفلس عدد كبیر من المؤسسات 

  م.1929الكساد الكبیر عام 

في هذه المرحلة تم التركیز على الجانب المؤسسي مرحلة الأربعینات وبدایة الخمسینات:  -2-2

  منها، واهتمت بوجهة النظر الخارجیة، كما اتصفت قواعدها بالوصفیة.

لى عملیة اتخاذ في هذه المرحلة انتمرحلة بدایة الستینات:  -2-3 قل التركیز إلى التحلیل النظري وإ

  القرارات المرتبطة بالأصول والخصوم بالطریقة التي یمكن من خلالها تعظیم قیمة المؤسسة.

  .ةالمالي في هذه المرحلة هو قیمة المؤسس حلیلكان المحور الرئیسي للتمرحلة الثمانینات:  -2-4

یفة المالیة في هذه المرحلة على استراتیجیات النمو ركزت الوظفي بدایة القرن الحالي:  -2-5

یضا على قواعد سوق المال والأوراق المالیة التي یمكن إصدارها أ، كما ركزت والابتلاع والاندماج

  للحصول على الموارد المالیة الضروریة.

                                   

، الطبعة الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، المالي حسب البرنامج الرسمي الجدید""التسییر ملیكة زغیب، میلود بوشنفیر،  - 1
 .06، ص. 2011

 .26 -25الیاس بن ساسي، یوسف قریشي، مرجع سابق، ص ص.  - 2
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المالیة،  للمؤسسة في تغطیة احتیاجاتها تكمن أهمیة الوظیفة المالیةأهمیة الوظیفة المالیة:  -3

فتعمل الوظیفة المالیة على تكوین التولیفة المثلى من مصادر التمویل (أموال خاصة، تمویل ذاتي، 

  دیون) بحیث تحقق لها أعلى مردودیة بأقل تكلفة ممكنة.

كما تظهر أهمیة الوظیفة المالیة كذلك في متابعة عملیة تنفیذ البرامج المالیة، بعد القیام 

یة استعمال الأموال وتوجیهها، والحرص على أن تتم العملیات المالیة في إطار بتحدید وتوزیع مسؤول

  الخطط المرسومة.

فتنحصر مهمة الوظیفة المالیة في البحث عن الأموال بالكمیة المناسبة وبأقل تكلفة وفي 

نفاقهاالوقت المناسب،    .1ةبالطریقة المثلى لتحقیق أغراض المؤسس وإ

والدوریة لأنشطة تسعى الوظیفة المالیة إلى الرقابة الدائمة قرارات وأهداف الوظیفة المالیة:  -4

فهي تقوم بالرقابة الداخلیة من خلال تسجیل كل  .ة داخلیة وخارجیةزدوجالمؤسسة، وهي رقابة م

تقوم بتحلیل كل العملیات المادیة والمالیة بطریقة منظمة عن طریق تقنیة المحاسبة العامة، كما أنها 

هذه العملیات بواسطة تقنیة المحاسبة التحلیلیة، الشيء الذي یسمح لها بتقییم تكالیفها والنتائج 

  المتحصل علیها.

أما الرقابة الخارجیة فهي رقابة بالنسبة للمحیط، تتمثل في إیجاد الطریقة المثلى لجلب 

مناسبة تساعدها على الاستمرار في والمؤسسة من خلال نشاطها تسعى لتحقیق مردودیة  .الأموال

نشاطها وتوسیعه، وسیولة تمكنها من تسدید التزاماتها لتقویة مركزها المالي. كما أن المؤسسة تسعى 

كیها وذلك بإقرار المقترحات الاستثماریة التي تؤدي لزیادة فعالیتها لأیضا لتعظیم قیمتها بالنسبة لممت

  وارتفاع نموها.
                                   

 .23، ص. 2006، دار الصفاء للنشر، عمان، "الإدارة والتحلیل المالي"عبد الحلیم كرجة، علي ریابعة،  - 1
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تهتم الوظیفة المالیة بدراسة واتخاذ القرارات المالیة التي من شأنها المالیة: قرارات الوظیفة  -4-1

  1تعظیم ثروة الملاك بالمؤسسة، ومن أهم هذه القرارات ما یلي:

 ؛تعیین الحجم الملائم من رأس المال العامل قرار الاستثمار قصیر الأجل: -

تحدید الفرصة الاستثماریة المناسبة للمؤسسة وحجم الطاقة  قرار الاستثمار طویل الأجل: -

 ؛الإنتاجیة مع حجم ونوع مختلف الأصول الثابتة

 ؛الذي یخفض تكلفة الأموال قدر الإمكان، وینسجم مع هیكل الأصول قرار التمویل الملائم: -

 ؛: أي الإئتمان التجاري والإئتمان المصرفيقرار مصادر التمویل قصیرة الأجل -

القروض متوسطة وطویلة الأجل و الذاتیة  ها:یمصادر التمویل طویلة الأجل بنوع قرار -

 ؛(قروض بنكیة، سندات، قرض الإیجار)

 قرار توزیع الأرباح. -

هناك أهداف خاصة بالوظیفة المالیة، وأهداف عامة للمؤسسة هداف الوظیفة المالیة: أ -4-2

  الوظیفة.ككل، تسعى هذه الأخیرة لتحقیقها من خلال هذه 

تستمد الإدارة المالیة في المؤسسة أهدافها من الأهداف الأهداف العامة للوظیفة المالیة:  -4-2-1

، ولكي والازدهارالأساسیة للمؤسسة، فالهدف الأساسي لأي مؤسسة هو البقاء والنمو والاستمراریة 

  لأساسي، وهذه تحقق المؤسسة هذا الهدف تسعى لتحقیق أهداف مساندة أخرى لتحقیق الهدف ا
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  1الأهداف هي:

لا یقل عن أي تحقیق مستوى ملائم من الأرباح والمقصود هنا بتعظیم الأرباح، تعظیم الأرباح:  - أ

فتحقیق الأرباح  ما تحققه المؤسسات المماثلة التي تتعرض لنفس الظروف ونفس درجة المخاطرة.

لموجودات المؤسسة،  الاقتصاديغلال القرارات، لكونها تعبر عن مدى الاست لاتخاذیعد كمعیار 

عدیدة تمثلت  لانتقاداتإلا أن هذا الهدف تعرض  .الاقتصاديوبالتالي فهي معیار للحكم على الأداء 

في عدم وضوح النظرة إلى الأرباح، وأیضا إهمال القیمة الزمانیة للنقود، إلى جانب تجاهل هذا 

  الهدف لعنصر المخاطرة.

مضاعفة ثروة المؤسسة، أو مضاعفة  باسمیعرف هذا الهدف للمؤسسة:  تعظیم القیمة السوقیة -ب

القیمة الصافیة للمؤسسة، فهدف تعظیم قیمة المؤسسة في المدى الطویل یدل على تعظیم الثروة، 

ولزیادة القیمة السوقیة لثروة الملاك علینا أن نعمل على رفع سعر سهم المؤسسة، فهذا الأخیر أفضل 

سة، وفي هذا الإطار یوجد الكثیر من النماذج التي تسمح بتقییم الأسهم، وتصف مقیاس لقیمة المؤس

سلوك المستثمر عند تحدید سعر السهم المتوقع، ومن أكثر هذه النماذج شیوعا هو نموذج "تسعیر 

  ".MEDAF" نموذج "الرأسمالیةالأصول 

للتوصل للهدف الأساسي للمؤسسة والمتمثل في تعظیم تحقیق التوازن بین السیولة والربحیة:  -جـ

قیمتها السوقیة لابد من تحقیق هدفین متلازمین لكنهما متعارضین هما: السیولة والربحیة، ووظیفة 

المدیر المالي هي التوفیق بین هذین الهدفین المتعارضین، فتحقق أحدهما سیكون على حساب 

                                   

، الطبعة الأولى، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، "- النظریة والتطبیق - "الإدارة المالیةعدنان تایه التعیمي وآخرون،  -أنظر:  - 1
  .33 -26، ص ص. 2007الأردن، 

، الطبعة الأولى، دار الحامد التحلیل المالي والأسواق المالیة الدولیة" - والتمویلالاستثمار  - "الإدارة المالیةمحمد سعید عبد الهادي،  -
 .33، ص. 2008للنشر والتوزیع، عمان، 
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عائدها،  لارتفاعاستثمار الأموال في أصول أقل سیولة  . فالربحیة تتطلبالتضحیة بشيء من الآخر

  وهذا الأمر یتعارض مع هدف السیولة مما یعرض المؤسسة لمخاطر عالیة.

فتحقیق التوازن بین السیولة والربحیة، تعني تحقیق التوازن بین الاستثمار الكامل للمواد المالیة 

تلك الموارد في شكل نقدي لمواجهة  للمؤسسة لتعظیم الربح، وبین ضرورة الاحتفاظ بجزء من

  المخاطر التي قد تتعرض لها المؤسسة في حالة عدم توفرها على السیولة الخاصة.

مهما تعددت الأهداف الخاصة بالوظیفة المالیة الأهداف الخاصة للوظیفة المالیة:  -4-2-2

یة للإدارة المالیة في المالي، والذي یعتبر من الأهداف التقلید شخیصفیمكن اختصارها في هدف الت

أي مؤسسة، بحیث یمكننا من التعرف على المركز المالي الحقیقي للمؤسسة ومعرفة التغیرات التي 

  القرارات المالیة المقبلة. اتخاذمنها في  للاستفادةتحدث من سنة لأخرى، إضافة لتقییم تلك التغیرات 

المؤسسة في المحافظة على توازنها المالي في  إمكانیةالمالي إلى قیاس مدى  حلیلویهدف الت

یتها المالیة، بالإضافة إلى ضمان ضعالمدى القصیر، المتوسط والطویل وبالتالي إصدار حكم عن و 

  في نشاطها وتوسعه. بالاستمرارحد معقول من المردودیة المالیة یسمح لها 

لتي تقع على عاتق الإدارة المالیة یمكن إجمال الوظائف اوظائف الإدارة المالیة ومسؤولیاتها:  -5

  :1بما یلي

للمدیر یعد التخطیط المالي من أهم وظائف الإدارة المالیة، فأول مهمة التخطیط المالي:  -5-1

المالي سواء في مؤسسة جدیدة أو قائمة، هو وضع الخطط المالیة من خلال إعداد المیزانیات 

ید من أسالیب التخطیط الحدیثة، والتي تتضمن التقدیریة طویلة أو قصیرة المدى مستخدما العد

                                   

 .26- 22عدنان تایه النعیمي وآخرون، مرجع سابق، ص ص.   - 1
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حساب الدخل والمصروف، التدفق النقدي، رأس المال العام، الموازنة النقدیة، الموازنة الرأسمالیة، 

  لیحدد مسبقا حجم الأموال المطلوبة ومدتها.

م صعوبة التنبؤ بالمستقبل، وبأن خططه تقو  بالاعتباركما یجب على المدیر المالي أن یأخذ 

  على مفهوم عدم التأكد، لذلك یجب أن تتمیز خططه بالمرونة الكافیة.

تتم وظیفة الرقابة بتقییم أداء المؤسسة مع الخطط الموضوعة بغیة معرفة الرقابة المالیة:  -5-2

یتوجب على المدیر المالي  ولهذا .الصعوبات التي تعترض هذه الخطط وحلها ومعالجتها وتصحیحها

وضع نظام للرقابة المالیة كفیل بمراجعة الأداء الحقیقي مع الخطط المسطرة، وعادة ما یكون في 

  المؤسسة مراقب مالي یقوم بهذه العملیة.

یعد الحصول على الأموال من الوظائف تنظیم الوظیفة المالیة "الحصول على الأموال":  -5-3

یة، فتدبیر الأموال كنشاط یبدأ مع بدایة المؤسسة ویستمر ما دامت المؤسسة الأساسیة للإدارة المال

مستمرة في نشاطها. فإذا ما أرادت المؤسسة الحصول على المال اللازم عن طریق إصدار الأسهم، 

یقوم المسیر المالي بإعداد نشرة الإصدار لتعریف المستثمرین بالمؤسسة والهدف من الإصدار، أما 

لمؤسسة بیع الأسهم یتصل المسیر المالي بالوسطاء في السوق المالي لترویج الأسهم إذا أرادت ا

للمتعاملین وبیعها، وأما في حالة رغبة المؤسسة في الحصول على التمویل من البنوك، فیقوم المسیر 

المالي بإعداد المعلومات الأساسیة عن النشاط الذي من أجله یطلب القرض والتدفقات النقدیة 

استخدام القرض، وكیفیة تسدیده مع الفوائد المستحقة علیه. ویمكن أن تقوم ا فیه كیفیة موضح

رح سندات یتم بیعها للجمهور مباشرة، وفي كل هذه الحالات تظهر لنا مهام المسیر طالمؤسسة ب

مصدر هذه الأموال وتكلفة الحصول  بالاعتبارالمالي في كیفیة الحصول على الأموال مع الأخذ 



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

10 
 

، والمخاطر الناجمة عنها والبدائل التمویلیة المتاحة، ومحاولة الحصول على أحسن هذه علیها

  المصادر والتي تكون بشروط میسرة وبأقل تكلفة ممكنة.

إن الأموال الموجودة لدى أي مؤسسة تكون محدودة وتتمیز بالندرة، لذلك استثمار الأموال:  -5-4

ذا ما أرادت المؤسسة النجاح، لابد أن تستخدم هذه المال بالشكل الأ باستعمال الاهتمامجاء  مثل وإ

. الأموال من أجل أن تعطي أعلى عائد ممكن مع الأخذ بعین الاعتبار المخاطر المرتبطة بالعائد

لذلك یجب على المسیر المالي المقارنة بین العدید من البدائل، ومن هنا بدأ استخدام المعاییر 

دائل المتاحة حتى یمكن قیاسها على أسس علمیة سلیمة لذلك أصبح الاستثماریة للمفاضلة بین الب

  التركیز على إدارة الأصول من مهام الإدارة المالیة.

تعد الوظائف الأربعة السابقة وظائف دوریة متكررة ودائمة للإدارة مواجهة مشكلات خاصة:  -5-5

خر مشاكل مالیة خاصة وغیر المالیة وللمسیر المالي، ولكن قد یواجه المسیر المالي من وقت لآ

متكررة، وقد لا تحدث خلال حیاة المؤسسة، ومن هذه المشاكل: الإفلاس، العسر المالي، إعادة 

  .الانفصالالفشل، التصفیة،  ،الاندماجالتنظیم، 

   المالي حلیلالمحور الثاني: الت

السیاسة المالیة المتبعة،  حلیلالمالي الأداة التي یستطیع المقیم من خلالها ت حلیلالتیعتبر 

ستوجب الدراسة واتخاذ القرارات اللازمة لتحسین الوضع تإلى النقاط الحساسة التي  الانتباهوتوجیه 

المالي للمؤسسة، وذلك بالدراسة الجیدة للقوائم المالیة ومعرفة مدلولها، وهذا یتوقف على مهارات 

والقرارات یستحیل النظر إلیها بمعزل عن  وكفاءة الإدارة المالیة، فمعظم الأهداف والسیاسات

  المالیة. الاعتبارات
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المالي على أنه عملیة تحلیل للوضع المالي للمؤسسة  حلیلیعرف التالمالي:  حلیلتعریف الت -1

مجموعة من الأدوات والمؤشرات المالیة بهدف استنتاج نقاط القوة لتدعیمها ونقاط الضعف  باستخدام

بر المعطیات المالیة التي تقدمها كل من المحاسبة العامة والتحلیلیة قاعدة عتتلتجنبها مستقبلا، و 

  المالي. حللبصفتها مصدر المعلومات الرئیسیة للم حلیلأساسیة للت

إلى معطیات حول المحیط المالي للمؤسسة، وهي معلومات متعلقة  حلیلكما تحتاج عملیة الت

  .1بالبنوك والعملاء والموردین والمنافسین...إلخ

المالي عموما على منهج یتضمن خطوتین  حلیلیركز التالمالي:  حلیلمراحل عملیة الت -2

  2رئیستین:

تختلف ظروف جمع المعلومات المحاسبیة حسب وضع وحال جمع ومعالجة المعلومات:  -2-1

مالي ال حلیلالمالي سواء كان مسؤولا مالیا أو خبیرا محاسبیا، وعلیه فإن جوهر الت حلیلالمكلف بالت

ن في لعبة التقاریر المالیة، وهذا ما یفرض ضرورة التطلع على مثل تلك التقاریر والمعلومات، كمی

  ویمكن التمییز بین مصادر داخلیة وأخرى خارجیة.

تحلیل والتشخیص، وتقسم المصادر الداخلیة الفالمصادر الداخلیة تساعد بطریقة مباشرة في 

المالي، قائمة الدخل، قائمة التدفقات النقدیة"، ومصادر ثانویة إلى مصادر أساسیة: "قائمة المركز 

تقریر مدقق الحسابات، التقریر الختامي لأعضاء مجلس الإدارة، تقاریر مالیة داخلیة تعد " :هي

  ."لأغراض إداریة، وبیانات تفصیلیة عن عناصر القوائم المالیة

                                   

 .65الیاس بن ساسي، یوسف قریشي، مرجع سابق، ص.  - 1
"التشخیص المالي ، مداخلة ضمن الملتقى الوطني حول: "SCFالنظام المحاسبي المالي  "التشخیص المالي في ظلوهیبة ناصري،  - 2

  .2012ماي  22/23"، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة عنابة، للمؤسسات الاقتصادیة
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المالي من  حلیلمباشرة في الت أما المصادر الخارجیة، فهي مصادر إضافیة تساهم بطریقة

وتتمثل أهم المصادر  ،حلیلخلال المساعدة في عملیة تقییم وتفسیر النتائج المتحصل علیها من الت

حالة المؤسسة وسمعتها في الأوساط التجاریة، بیانات أسواق المال، ومكاتب السمسرة،  :الخارجیة في

الهیئات الحكومیة ومؤسسات البحث  ، الصحف والمجلات الصادرة عنالاقتصادیةالمنشورات 

  العلمي، مكاتب الدراسات والمكاتب الاستشاریة.

یرتبط اختیار وصیاغة المؤشرات المستعملة في اختیار وصیاغة المؤشرات والنسب الدالة:  -2-2

یكتفي  لا حللأساسا بجودة المعلومات المتحصل علیها حول الوضع المالي للمؤسسة، والم حلیلالت

نشاط دورة واحدة بل من المجدي أن یتم تغطیة أطول فترة ممكنة  حلیلة المؤشرات بتعند صیاغ

  التطورات الهامة في نشاط المؤسسة.معرفة وذلك بغیة 

اك العدید من الأدوات المستخدمة في التحلیل المالي، سواء كان هن: أدوات التحلیل المالي -3

         لوضع المالي للمؤسسة، أو لتقییم الماضيالهدف من التحلیل استخدام هذه الأدوات لتحلیل ا

أو لدراسة الحاضر والتنبؤ بالمستقبل. ومن أهم هذه الأدوات: النسب المالیة، المؤشرات المالیة 

  والمقارنات وبیان التغیرات والاتجاهات.

یعتبر التحلیل بواسطة النسب  التحلیل بواسطة النسب المالیة ومؤشرات التوازن المالي: -3-1

المالیة ومؤشرات التوازن المالي من أهم أدوات التحلیل المالي وأكثرها انتشارا. وسنتعرض لها 

  بالتفصیل في الفصلین الثالث والرابع.

بواسطة المقارنات وبیان التحلیل یعد التحلیل بواسطة المقارنات وبیان التغیرات والاتجاهات:  -3-2

تجاهات تقنیة من تقنیات التحلیل المالي، وتقوم على اجراء مقارنات بین عناصر القوائم التغیرات والا

     المالیة لعدّة فترات زمنیة، سواء كانت مع مؤسسات مماثلة أو مع القوائم المالیة لنفس المؤسسة،
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ائج وقائمة من خلال وضع لمیزانیة وحسابات النتأو بین عناصر القوائم الواحدة لنفس الفترة، وذلك 

التدفقات النقدیة بجانب بعضها البعض، لیتم بعد ذلك استعراض التغیرات التي ظهرت بكل مجموعة 

من سنة إلى أخرى على مر السنوات. وبناء على هذه المقارنات یتم اظهار التغیرات الكبیرة والشاذة، 

  .1ومن تم دراستها لمعرفة أسبابها وآثارها على الوضع المالي للمؤسسة

ى أیضا بالتحلیل الرأسي، یقوم بتحلیل كل قائمة من القوائم ویسمالتحلیل العمودي:  -3-2-1

المالیة على انفراد، ولذلك فإن التحلیل العمودي یتم لسنة واحدة. ویعتمد هذا التحلیل على تحویل 

  .2الأرقام المطلقة للبنود في القوائم المالیة إلى نسبة مئویة

میزانیة واحدة من خلال اظهار الوزن النسبي لكل لى دراسة عناصر ویقوم التحلیل العمودي ع

عنصر من عناصر المیزانیة إلى مجموع المیزانیة أو إلى مجموع المجموعة التي ینتمي الیها، وهذا 

 ، عن طریق تركیزنا على عنصرین هما مصادر الأموالیتركنا نتعرف على التركیب الداخلي للمیزانیة

توزیعها بین مختلف المصادر من قروض قصیرة الأجل وطویلة الأجل والأموال في المؤسسة وكیفیة 

  الأصول الجاریة وغیر جاریة. لخاصة وكیفیة توزیع المصادر بین مختلف

ویمكن استخدام هذا التحلیل لتحلیل حسابات النتائج، حیث تنسب كل عناصر حسابات النتائج إلى 

  وع الأصول، وهذا ما یسمح لنا بتقییم التكالیف والأرباح.رقم الأعمال في نفس القائمة، أو إلى مجم

                                   

ـــــد،  - 1 ـــــة"محمـــــد المبـــــروك أبـــــو زی ار المـــــریخ للنشـــــر، الریـــــاض، المملكـــــة ، الطبعـــــة الثانیـــــة، د"التحلیـــــل المـــــالي شـــــركات وأســـــواق مالی
 .102، ص. 2009العربیة السعودیة، 

ـــــع "تحلیـــــل القـــــوائم المالیـــــة مـــــدخل نظـــــري وتطبیقـــــي"غســـــان فـــــلاح المطارنـــــة،  ،مؤیـــــد راضـــــي خنفـــــر - 2 ، دار المســـــیرة للنشـــــر والتوزی
 .93، ص. 2006والطباعة، عمان، الأردن، 
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ویمكن استخدام هذا التحلیل أیضا لتحلیل قائمة التدفقات النقدیة، حیث نعبر عن كل بند من بنود 

قائمة التدفقات النقدیة كنسبة مئویة من مجموع التدفقات النقدیة الداخلة (الخارجة) أو كنسبة مئویة 

  من رقم الأعمال.

بضعف الدلالة لأنه یعتبر تحلیلا ساكنا، ولا یصبح هذا التحلیل مفید إلا إذا ویتمیز التحلیل الرأسي 

   تمت مقارنته مع نسب أخرى ذات الدلالة.

بالتحلیل الأفقي أو التحلیل التاریخي دراسة التغیرات الحادثة في  نعني التحلیل الأفقي: -3-2-2

فترات زمنیة، ولذلك یدعى بالتحلیل المتحرك. ویتم حساب  عناصر القوائم المالیة على مدى عدّة

  اتجاه التطور وفق المعادلة التالیة:

قیمة	العنصر	في	سنة	المقارنة
قیمة	العنصر	في	سنة	الأساس
 Χ 100  

هذه المعادلة نسبة التغیر في كل عنصر بالزیادة أو بالنقصان، حیث أن اختیار سنة  وینتج عن

ى صحة ودقة دراسة اتجاهات التطور، حیث لابد عند اختیار سنة الأساس له أهمیة كبیرة عل

  الأساس مراعاة الاعتبارات التالیة:

 حیز الشخصي؛الابتعاد عن الت -

 اختیار سنة الأساس تتصف بأنها ضعیفة؛ -

  أن لا تكون سنة الأساس متقادمة أو بعیدة. -

الوضعیة المالیة للمؤسسة مقارنة مع مؤسسات  حلیلیرتكز على تالمقارن:  حلیلالت -3-2-3

المقارن هو الحكم على وضعیة  حلیلمماثلة في النشاط، وعلیه فالأساس الذي یعتمد علیه الت

مجموعة من الأدوات  باستخدام ،على معطیات المؤسسات الرائدة في نفس القطاع بناءً المؤسسة 
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المقارن إلى مراقبة الأداء المالي  حلیلالتالمالي من خلال  حللویهدف الم .والمؤشرات المالیة

  على التغیر في المحیط خاصة في حالات المحیط غیر المستقر. بناءً للمؤسسة 

مقارنة وضعیة من المقارن إلا أنه وبدل  حلیلیمكن اعتباره امتدادا للتالمعیاري:  حلیلالت -3-2-4

ى استخدام معدلات معیاریة یتم المؤسسة بمجموعة مؤسسات تنتمي لنفس القطاع، فإننا نلجأ إل

على دراسة شاملة ومستمرة لقطاع معین من طرف مؤسسات ومكاتب دراسات  اختیارها بناءً 

  متخصصة.

المالي هدف تسعى المؤسسة لتحقیقه، بقدر ما هو  حلیللا یعتبر التالمالي:  حلیلأهداف الت -4

   1وسیلة تتخذها الإدارة لبلوغ مجموعة من الأهداف نذكر منها:

الحصول على صورة واضحة وشاملة على جوانب القوة والضعف لدى المؤسسة، وموقعها  -

في ظل التغیرات البیئیة التي من شأنها المساهمة في تجاوز الصعاب وتفادي المخاطر 

 ؛المحتملة واستغلال الفرص

 ؛تحقیق ارتباط قوي للمؤسسة مع محیطها قصد تحقیق توازنها -

 ؛الاستغلاليالمالي على المؤسسة تحسین وضعیتها المالیة أو نشاطها  حلیلیقترح الت -

اتخاذ القرارات المناسبة فیما یخص توزیع النتائج أو رفع رأس المال أو توسیع  -

 ؛المؤسسة...إلخ

 ؛المالي في التخطیط أو البرمجة العامة المستقبلیة للمؤسسة حلیلاستعمال نتائج الت -

 ؛ؤسسة وما یحیطها، وكیفیة تفاعلها مع بعضها البعضأخذ المتغیرات المحوریة للم -
                                   

المالي في عملیة التشخیص الاستراتیجي للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر في "دور التشخیص الیاس غفال، میلود برني،  - 1
"، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة التشخیص المالي للمؤسسات الاقتصادیة، مداخلة ضمن الملتقى الوطني حول: "إطار برنامج التأهیل"

 .2012ماي  22/23وعلوم التسییر، بسكرة، 
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عطاء الحلول  - یجاد أسبابه، وإ البحث عن الخلل الوظیفي في وضعیة المؤسسة أو أدائها وإ

 الناجعة من أجل تصحیح وضعیة المؤسسة.

أكید أن الهدف من الفحص المالي هو الوصول إلى نتائج مرضیة المالي:  حلیلنتائج الت -5

  هذه النتائج:وسریعة وأهم 

 ؛توفیر المعلومات عن النتائج المالیة المحصلة -

وقدرتها على تسدید مستحقاتها في  للاستدانةتقییم الوضعیة المالیة ومدى استعداد المؤسسة  -

 ؛الآجال المحددة

 ؛تقییم الحالة المالیة ومدى ضمان مصالح المساهمین والمشتركین -

 ؛المؤسسة بین منافسیها ونصیبها من الأسهم في السوق المالیة تقییم مكانة -

 ؛تقییم النتائج المالیة لتحسین مقدار الخزینة -

 ؛تقدیر المركز المالي للمؤسسة -

 ؛تحدید الأخطار (الخطر المالي أو خطر الاستغلال) -

قرارات  لمستقبل المؤسسة (قرارات التمویل، قرارات الاستثمار، الاستراتیجیةاتخاذ القرارات  -

 ؛توزیع الأرباح)

الحكم على مدى صلاحیة السیاسات المالیة والإنتاجیة والتنمویة والتوزیعیة للفترة محل  -

 .حلیلالت
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  الفصل الثاني:

  تحليل القوائم المالية
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  تحلیل القوائم المالیةالفصل الثاني: 

القوائم المالیة على مجموعة كاملة من الوثائق المحاسبیة والمالیة التي تسمح بتقدیم  تعبر

وحسب النظام المحاسبي المالي: . صورة واقعیة عن الوضعیة المالیة وأداء المؤسسة في نهایة الدورة

ف "كل كیان یدخل في مجال تطبیق هذا النظام المحاسبي یتولى سنویا إعداد كشوف مالیة، والكشو 

حسابات النتائج، جدول سیولة الخزینة،  ،المالیة الخاصة بالكیانات غیر الصغیرة تشمل على: میزانیة

جدول تغیر الأموال الخاصة، ملحق یبین القواعد والطرق المحاسبیة المستعملة، ویوفر معلومات 

  1مكملة للمیزانیة ولحساب النتائج".

، جدول سیولة ج(میزانیة، حسابات النتائ: التالیةللقوائم  فصلسنحاول التطرق في هذا ال

  ، جدول تغیرات الأموال الخاصة).الخزینة

  قائمة المركز المالي (المیزانیة المالیة) المحور الأول:

 للاستخداماتتعد قائمة المركز المالي من أهم القوائم المالیة للمؤسسة لكونها تقدم بیان شامل       

  التي تمتلكها المؤسسة والمصادر المالیة المتاحة لتمویل نشاطها.

تعد قائمة المركز المالي بمثابة تقریر یبین المعلومات الخاصة تعریف قائمة المركز المالي:  -1

وحسب النظام  .2بقیمة استثمارات المؤسسة (الأصول)، ومصادر هذه الاستثمارات (الخصوم)

یزانیة بصفة منفصلة، عناصر الأصول وعناصر الخصوم، وتبرز المحاسبي المالي: "تصف الم

 بصورة منفصلة على الأقل الفصول الآتیة عند وجود عملیات تتعلق بهذه الفصول:
                                   

، المحدد لقواعد التقییم والمحاسبة والكشوف المالیة وعرضها ومدونة الحسابات 26/07/2008)، من القرار المؤرخ في 1-210المادة ( - 1
 .25/03/2009)، الصادر بتاریخ: 19وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (

، ص. 2009، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزیع، عمان، ""أساسیات المحاسبة المالیةالرفاعي خلیل محمود،  - 2
386. 
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  في الأصول:

 ؛المعنویة التثبیتات -
 ؛العینیة التثبیتات -
 ؛الإهتلاكات -
 ؛المساهمات -
 ؛الأصول المالیة -
 ؛المخزونات -
 ؛*المؤجلة) أصول الضریبة (مع تمییز الضرائب -
 ؛نین الآخرین والأصول المماثلة (أعباء مثبتة مسبقا)یالزبائن والمد -
  خزینة الأموال الإیجابیة ومعادلات الخزینة الإیجابیة. -

  في الخصوم:

 ؛رؤوس الأموال الخاصة -
 ؛وم غیر الجاریة التي تتضمن فائدةالخص -
 ؛الموردون والدائنون الآخرون -
 ؛المؤجلة)خصوم الضریبة (مع تمییز الضرائب  -
 ؛رصودات للأعباء وللخصوم المماثلةالم -
  1خزینة الأموال السلبیة ومعادلات الخزینة الإیجابیة". -

وم المؤسسة تعد قائمة المركز المالي من أهم القوائم المالیة التي تقأهمیة قائمة المركز المالي:  -2

  بإعدادها وذلك بما لها من أهمیة، والتي من بینها:

                                   

الضرائب المؤجلة على الأصول هي مبالغ الضرائب على النتیجة المتوقع استرجاعها في الفترات المقبلة والمتعلقة بفروقات زمنیة قابلة  -  *
 للخصم.

، المحدد لقواعد التقییم والمحاسبة والكشوف المالیة وعرضها ومدونة الحسابات 26/07/2008القرار المؤرخ في  )، من1. 220المادة ( - 1
 .25/03/2009)، الصادر بتاریخ: 19وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (
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عن أحد أهم القوائم المالیة التي یتم إعدادها ضمن التقریر السنوي المالي المعد من  عبارة -

 ؛متاحا لكافة الأطراف ذات المصلحةطرف إدارة المؤسسة، ویكون قابلا للنشر و 

 ؛نة بین المركز المالي لعدة سنواتتتیح المعلومات الواردة فیها إمكانیة المقار  -

 ؛لمؤسسةمالیة في اتقدیر درجة السیولة والمرونة ال -

ها من الحكم على درجة المخاطرة التي تتعرض لها یقائمة المركز المالي تمكن مستخدم -

 ؛لتدفقات النقدیة لها في المستقبلالمؤسسة وتقدیر ا

بمعرفة السیاسة المالیة للمؤسسة، وذلك من خلال حصة الأرباح المحتجزة فیما یتعلق  تسمح -

 بالتمویل الذاتي، ونسبة الالتزامات إلى حقوق الملكیة فیما یتعلق بالتمویل الخارجي. 

  هناك بعض القصور یقابل النتائج الإیجابیة لقائمة المركز محدودیة قائمة المركز المالي:  -3

  1مثل أساسا:المالي ویت

التكلفة التاریخیة على نطاق واسع وصعوبة تقییم بعض العناصر بالتكلفة  استعمال"في  -

 ؛تأثیر معدل التضخم على كل أصولهاالعادلة یجعل المیزانیة لا تعبر عن 

في استعمال نوع من الذاتیة في تقییم بعض العناصر المعتمدة على تفاؤل أو تشاؤم المسیر  -

 یون المشكوك في تحصیلها".مثل تحدید حجم الد

) لابد IAS1حسب نصوص معیار الإفصاح المالي الدولي (شروط إنجاز قائمة المركز المالي:  -4

  2من توفر في قائمة المركز المالي الشروط التالیة:

                                   

 .145، ص. 2017سة نومید غراف للنشر والإشهار، الجزائر، ، مؤس"2"المحاسبة المالیة المعمقةنصر الدین عیساوي،  - 1
 .148المرجع السابق، ص.  - 2
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لاستحقاق عند تسجیل عند تسجیل عناصر الأصول، ومبدأ ا*لابد من احترام مبدأ السیولة -

 ؛عناصر الخصوم

اییر الدولیة المحاسبیة استبعاد عناصر الأصول والخصوم الغیر واردة في المع لابد من -

 ؛والمالیة

 لابد من تقییم عناصر المیزانیة بالقیمة العادلة أو بالقیمة التي تنص علیها المعاییر الدولیة. -

، من 22، 21، 20، 19تفصیلها في المواد  بالإضافة إلى هذه الشروط هناك شروط أخرى تم

  ).156 - 08المرسوم التنفیذي (

   قیدتتكون قائمة المركز المالي من الأصول والخصوم التي تعناصر قائمة المركز المالي:  -5

) إلى عناصر *بقیمتها الصافیة الحقیقیة وتصنف وفق معیار الزمن (درجة السیولة، درجة الاستحقاق

  جاریة ویتم ترتیبها وفقا للبنیة الهیكلیة التالیة: غیرجاریة وعناصر 

تتكون الأصول من الموارد المسیرة من طرف المؤسسة بفعل أحداث ماضیة، الأصول:  -5-1

والموجهة لتوفیر منافع اقتصادیة مستقبلیة للمؤسسة، وتصنف الأصول إلى أصول جاریة (متداولة) 

دأ السیولة المتصاعدة أي من أبطأ درجة سیولة وأصول غیر جاریة (ثابتة) وتصنف على أساس مب

  ) إلى أسرع درجة سیولة (خزینة الأصول).التثبیتات(

هي الأصول التي درجة سیولتها تفوق السنة، أي لا الأصول غیر الجاریة (الثابتة):  -5-1-1

  یمكن أن تحول حسب وضعیة المؤسسة إلى نقدیات إلا بعد سنة، وتشمل كل مما یلي:

                                   

 هي الفترة الزمنیة اللازمة لتحویل كل عنصر من عناصر الاستخدامات إلى نقدیة جاهزة. - *
 هي الفترة الزمنیة المطلوبة لاستحقاق كل عنصر من عناصر الموارد. - *
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 هي أصول غیر مادیة قابلة للتحدید مثل: شهرة المحل، العلامات المعنویة:  التثبیتات

 (فارق الشراء). 207/حـماعدا  20تحت حساب التجاریة وكل ما یدخل 

 ما عدا ( 22، حـ/21/حـ( ةهي أصول مادیة وتتضمن الحسابات التالی العینیة: التثبیتات

 ).23/حـ)، 229ح/

 هي أوراق مالیة متعلقة بالدیون وحقوق الملكیة من أسهم وسندات تحتفظ  المالیة: التثبیتات

ما عدا  26/حـبها المؤسسة في إطار استثمارها لفترة طویلة وتتضمن الحسابات التالیة: 

 .276/حـ، 275/حـ، 274/حـ، 273/حـ، 272/حـ، 271/حـ)، 269/، حـ265(حـ/

  لدوام (أقل من سنة) وتحتوي على:هي أصول لیس لها صفة االأصول الجاریة:  -5-1-2

 ؛في إطار دورة الاستغلال العادیة أصول تتوقع المؤسسة تحقیقها أو بیعها واستهلاكها -

 ؛تتوقع المؤسسة تحقیقها خلال سنة أصول تم حیازتها لغرض المعاملات لمدة قصیرة -

 یلي:وتشمل الأصول الجاریة ما  .أصلا نقدیا أو معادلا للنقد واستخدامه لیس مقیدا -

  :38/حـإلى  30/حـتضم المخزونات والمنتجات قید الصنع من المخزون. 

 :وأیضا 419/حـما عدا  41/حـویدخل ضمن هذا الحساب الزبائن ( الحسابات الدائنة (

)، 448/حـ، 444/حـ(ما عدا  44/حـ، 43/حـ، 42/حـمدین،  409/حـالمدینون الآخرون 

 .489/حـ، 486/حـ، 46/حـ، 45/حـ

 :هي الأوراق المالیة من أسهم وسندات شركات أخرى یمكن  الاستثمارات قصیرة الأجل

 .509/حـما عدا  50/حـالتعامل بها في السوق بسهولة لفترة قصیرة ویشمل أساسا 

 لدى المؤسسة من خلال دفع نقدیة مقدما لقاء عبارة عن أصول تنشأ  سلفا: ةالأعباء المقید

 .486/حـتحملها التزام ما، وتتمثل في خدمات حصلت علیها أو نتیجة 
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 :البنك، الحساب البریدي الجاري)  ،وتتمثل في النقدیة الجاهزة (الصندوق خزینة الأصول

بالإضافة للاستثمارات قصیرة الأجل عالیة السیولة، وتضم خزینة الأصول الحسابات التالیة: 

 ) مدین.519/حـ، 54/حـ، 53/حـ، 52/حـ، 51/حـ(

  48/حـوتتضمن  یة:أصول أخرى جار. 

تصنف عناصر الخصوم في المیزانیة المالیة على أساس مبدأ الاستحقاق الخصوم:  -5-2

المتصاعد أي من أبطأ درجة استحقاق إلى أسرع درجة الاستحقاق، وتتكون الخصوم من الالتزامات 

والتي یتمثل انقضاؤها بالنسبة للمؤسسة في خروج مواد  ،الراهنة للمؤسسة الناتجة عن أحداث ماضیة

ممثلة لمنافع اقتصادیین وتنقسم الخصوم إلى: رؤوس الأموال الخاصة، الخصوم غیر الجاریة، 

  الخصوم الجاریة.

  .12/حـ، 11/حـ، 10/حـتشمل رؤوس الأموال الخاصة:  - أ

تسدیدها أو تصنیفها خلال الدورة تعبر عن الالتزامات التي لا یتوقع الخصوم غیر الجاریة:  -ب

، 134حـ/، 132، حـ/131حـ/، )155(ما عدا حـ/ 15حـ/التشغیلیة الجاریة وتشمل الحسابات التالیة: 

  .229حـ/ ،17، حـ/16حـ/

هي عبارة عن التزامات یتوقع تسویتها خلال الدورة التشغیلیة الجاریة الخصوم الجاریة:  -جـ

وتشمل  .عشر شهرا من تاریخ المیزانیة يتسویتها خلال اثنت للمؤسسة، أو أن یكون من المقرر

(ما  44/حـ، 43/حـ، 42/حـ، [419/حـ)، 409/حـ(ماعدا  40/حـالخصوم الجاریة الحسابات التالیة: 

  .52/حـ، 51/حـ] دائن، 509حـ/ ،48ـ/حـ، 46/حـ ،45حـ/)، 447/حـ، 444/حـعدا 

المیزانیة المالیة المختصرة جدا، أما بالنسبة للمیزانیة  سنقدم فیما یليشكل قائمة المركز المالي:  -6

  ).1رقم ( اتها المفصلة موجودة في الملحقالمالیة بمحتوی
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  ): شكل المیزانیة المالیة المختصرة جدا01(رقم جدول 

  

  البیان

  الخصوم  الأصول

مبلغ   ملاحظة
صافي 

)N(  

مبلغ 
  صافي

)1-N(  

  )N(  )N-1(  ملاحظة  البیان

غیر  أصول
  جاریة

رؤوس الأموال       
  الخاصة

      

  

  أصول جاریة

خصوم غیر       
  جاریة

      

        خصوم جاریة

        المجموع        المجموع

  .من إعداد الباحثةالمصدر: 

  قائمة الدخل (جدول حسابات النتائج) المحور الثاني:

قائمة الدخل من أهم القوائم المالیة التي تعدها المحاسبة نظرا الأهمیة البیانات المدرجة  تعد      

فیها، فهي تعطي صورة كاملة وواضحة لأصحاب المؤسسة وللمستفیدین منها عن عناصر النواتج 

  والأعباء والحجم النوعي لكل منها.

سة خلال فترة زمنیة معینة والتي عبارة عن ملخص لنواتج وأعباء المؤستعریف قائمة الدخل:  -1

عادة تكون سنة، ونجد ضمن قائمة الدخل رقم صافي الربح (أو الخسارة) (نتیجة الدورة)، وهو أهم 

كما یسمح لنا جدول حسابات  1رقم محاسبي في القوائم المالیة بالنسبة لمستخدمي القوائم المالیة.

                                   

، الطبعة الأولى، دار النشر الشركة العربیة المتحدة للتسویق والتوریدات، "التحلیل والتخطیط المالي"یلة، زیاد رمضان، محمود الخلا -  1
 .25، ص. 2013القاهرة، 
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النظام وحسب  .لیب المستخدمة في المحاسبةدید الأرصدة الوسیطة للتسییر مع الأسابتحالنتائج 

والنواتج المنجزة من الكیان خلال السنة المحاسبي المالي: "حساب النتائج هو بیان ملخص للأعباء 

المالیة، ولا یأخذ في الحساب تاریخ تحصیل أو تاریخ السحب، ویبرز بالتمییز النتیجة الصافیة للسنة 

  1المالیة الربح/ الكسب أو الخسارة".

ویعتمد النظام المحاسبي المالي الجدید للمؤسسات على نوعین من حساب النتائج وهما: 

  حساب النتائج حسب الطبیعة، حساب النتائج حسب الوظیفة.

یقوم جدول حسابات النتائج على تصنیف التكالیف جدول حسابات النتائج حسب الطبیعة:  -2

  امیع التسییر الرئیسیة كما یلي:(الأعباء) حسب طبیعتها، وهذا ما یسمح بتحدید مج

  2تحلیل عناصر حسابات النتائج حسب الطبیعة: -2-1

  وتتمثل في:الإیرادات:  -

  :هو إیراد ناتج عن الأنشطة الأساسیة للمؤسسة، ویقیس حجم النشاط في رقم الأعمال

النشاط الممارس من طرف المؤسسة، لذلك  باختلافالدورة، ومكونات رقم الأعمال تختلف 

 فینقسم رقم الأعمال إلى: رقم أعمال تجاري، رقم أعمال إنتاجي ورقم أعمال خدمي.

  :ویتم فیه تسجیل جمیع التغیرات في الإنتاج 72/حـیدخل ضمن التغیر في المخزون ،

سب حركة المخزون، وفي مخزون السلع، ویمكن أن یكون الرصید مدینا أو دائنا، وذلك ح

 المخزون من الإنتاج.

                                   

، المحدد لقواعد التقییم والمحاسبة والكشوف المالیة وعرضها ومدونة الحسابات 26/07/2008القرار المؤرخ في  )، من1. 230المادة ( - 1
 .25/03/2009)، الصادر بتاریخ: 19وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (

، المحدد لقواعد التقییم والمحاسبة والكشوف المالیة وعرضها ومدونة 26/07/2008) من القرار المؤرخ في 2انظر الملحق رقم ( - 2
 .25/03/2009)، الصادر بتاریخ: 19الحسابات وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (
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 ویعبر عن قیمة تكالیف الإنتاج المتعلقة بالقیم الثابتة، 73/یدخل ضمن حـ: تالإنتاج المثب ،

 ویكون دائنا.

  :ویعبر عن مبلغ إعانات الاستغلال المحصلة من 74/حـتدخل ضمن إعانات الاستغلال ،

عل حساب الغیر أو حساب طرف الغیر، ویكون دائنا بقیمة الإعانات المحصلة مقابل ج

 الخزینة مدینا.

 وتعبر عن مختلف الإیرادات الناتجة 75/حـتدخل ضمن الأخرى:  یةالإیرادات العملیات ،

 والناجمة عن الأنشطة العادیة للمؤسسة، ویكون هذا الحساب دائنا.

  :ویكون دائنا، وتعبر عن  78/حـوتدخل ضمن الاسترجاعات من خسائر القیمة والمؤونات

 الإیرادات المتأتیة من استعادة خسائر القیمة والمؤونات المثبتة مسبقا.

 وتعبر عن الإیرادات المتحصل 77/حـوتدخل ضمن الإیرادات:  -العناصر غیر العادیة ،

 عنها نتیجة نشاطات غیر مرتبطة بالنشاط الرئیسي للمؤسسة.

  :ویكون دائنا، وتعبر عن الإیرادات المتأتیة من 76تدخل ضمن حـ/ الإیرادات المالیة ،

 الفوائد المحصلة نتیجة حقوق أو قروض ممنوحة.

یتم تصنیف المصاریف حسب طبیعتها وتكون أرصدة حسابات الأعباء في المصاریف:  -

 العادة مدینة.

  :وتعبر عن مشتریات البضائع المباعة والمواد 60/حـوتدخل ضمن المشتریات المستهلكة ،

 لأولیة المستهلكة والتموینات الأخرى المستهلكة.ا

  ویكون مدینا ویسجل فیه 61/حـتدخل ضمن الأخرى:  والاستهلاكاتالخدمات الخارجیة ،

 الاستهلاكاتأما  .مصاریف الإیجار والإصلاحات ومصاریف التأمین والأبحاث والدراسات
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یف الخاصة ویكون مدینا، ویعبر عن حساب المصار  62/حـالأخرى فتدخل ضمن 

بالمستخدمین خارج المؤسسة ومصاریف وسیطة ومصاریف الإشهار ومصاریف التنقلات 

 والاستقبال ومصاریف خدمات البنوك والبرید.

 :ویكون مدینا، ویعبر عن المصاریف المتعلقة 638/حـیدخل ضمن  مصاریف المستخدمین ،

 المرتبطة بالأجور والمكافآت حسب طبیعتها. الاجتماعیةبالأجور، وتضم الاشتراكات 

  :ویعبر عن الضرائب والرسوم 64تدخل ضمن حـ/ الضرائب والرسوم والمدفوعات المماثلة ،

المماثلة المدفوعة للدولة أو الجماعات المحلیة، اضافة إلى المدفوعات التي لها طبیعة 

 اقتصادیة واجتماعیة.

 653/حـ، 652حـ/، 651/حـسابات التالیة: وتضم الح :الأعباء العملیاتیة الأخرى ،

وتعبر عن المصاریف الخاصة بالأنظمة الخاصة ببرامج الإعلام الآلي ، 656/حـ ،654/حـ

 والماركات التجاریة.

 :ویكون مدینا مقابل جعل 68/حـتدخل ضمن  المخصصات للإهتلاكات والمؤونات ،

 دائنا. حسابات الاهتلاك أو المؤونات أو تدني القیمة المعنیة

 :668/حـ، 667، حـ/666حـ/، 665/حـضم الحسابات التالیة: ت المصاریف المالیة. 

 :ویكون مدینا ویعبر عن الضرائب 69تدخل ضمن حـ/ الضرائب على النتائج وما یماثلها ،

 على الأرباح المستحقة على عاتق المؤسسة.

  مصاریف الخاصة ، وتعبر عن ال67/حـتدخل ضمن  المصاریف: -العناصر غیر العادیة

 بالأنشطة الاستثنائیة.
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من خلال جدول حسابات النتائج حسب الطبیعة، نحدد تحلیل الأرصدة الوسیطة للتسییر:  -2-2

  مجامیع التسییر الرئیسیة كما یلي:

  :یضم انتاج السنة المالیة كافة أصناف السلع والخدمات المنتجة إنتاج السنة المالیة

بالإضافة للمبیعات والمنتجات الملحقة، تغیرات المخزون والمباعة من طرف المؤسسة، 

 ها، الإنتاج المثبث، بالإضافة لإعانة الاستغلال.عوالمنتجات المصنعة والجاري تصنی

 :یتمثل في مجموع استهلاكات المؤسسة خلال السنة. استهلاك السنة المالیة 

 :عبارة عن رصید الثروة الحقیقیة المحقق من طرف المؤسسة خلال  القیمة المضافة

 نشاطها، وتحسب من خلال الفرق بین إنتاج السنة المالیة واستهلاكها كما یلي:

 استهلاك السنة المالیة –= إنتاج السنة المالیة ق . م

  لخام ا الاقتصاديالربح  للاستغلالیقیس الفائض الإجمالي : للاستغلالالفائض الإجمالي

ویعبر عن الفرق بین القیمة المضافة من جهة وأعباء العمال،  ،الناتج عن دورة الاستغلال

الضرائب والرسوم والتسدیدات المماثلة (دون الضرائب على الأرباح) من جهة أخرى. 

 كما یلي:  للاستغلالویحسب الفائض الإجمالي 

 مستخدمین+ الضرائب والرسوم)(أعباء ال -= القیمة المضافةللاستغلالالفائض الإجمالي 

  :نتاجیة النتیجة العملیاتیة هي مجموع العملیات التي تقوم بها المؤسسة من أنشطة تجاریة وإ

 .والقیم المنقولة للتوظیف التثبیتاتالأخرى مثل: التنازل عن مضافا إلیها الأنشطة العملیاتیة 

 ي:وتكون مستقلة عن الأعباء والمنتوجات المالیة وتحسب كما یل
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+ المنتوجات العملیاتیة الأخرى+ للاستغلالالنتیجة العملیاتیة = (الفائض الإجمالي 

(الأعباء العملیاتیة الأخرى+ المخصصات  - الاسترجاعات على خسائر القیمة والمؤونات)

 للاهتلاكات والمؤونات وخسائر القیمة).

   :ف المالیة.تحسب بالفرق بین المنتوجات المالیة والمصاریالنتیجة المالیة 

  :المالیة هي مجموع النتیجة العملیاتیة والنتیجةالنتیجة العادیة قبل الضریبة. 

  :هي نتیجة الأنشطة العادیة بعد طرح الضریبة.النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة 

  :هي نتیجة الأنشطة غیر المتكررة التي تقوم بها المؤسسة في حالات النتیجة غیر العادیة

وتحسب بالفرق بین المنتوجات غیر  .ضة مثل: كارثة غیر متوقعة...إلخاستثنائیة عار 

 العادیة والأعباء غیر العادیة.

  :هي نتیجة مجموع الأنشطة التي تقوم بها المؤسسة بعد النتیجة الصافیة للسنة المالیة

  وتحسب بجمع النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة والنتیجة غیر العادیة. ،طرح ضریبة الدفع

یقوم جدول حسابات النتائج حسب الوظیفة على مقاربة  1جدول حسابات النتائج حسب الوظیفة: -3

تحلیلیة للمؤسسة بحیث ترتب الأعباء حسب وظائف المؤسسة، وهذا ما یسمح بالحصول على 

 تكالیف الإنتاج، وأسعار التكلفة والأعباء التي تقع على عاتق الوظائف التجاریة، المالیة، والإداریة

  2دون إعادة معالجة المعلومات الأساسیة.

                                   

محاسبة والكشوف المالیة وعرضها ومدونة ، المحدد لقواعد التقییم وال26/07/2008من القرار المؤرخ في  )3انظر الملحق رقم ( - 1
 .25/03/2009)، الصادر بتاریخ: 19الحسابات وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (

، ص. 2008ائر، ، الجزء الأول، المكتبة الجزائریة، الجز "محاسبة المؤسسة الوطنیة طبقا للمعاییر المحاسبیة الدولیة"شعیب شنوف،  -  2
17. 
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ویختلف جدول حسابات النتائج حسب الوظیفة عن جدول حسابات النتائج حسب الطبیعة في 

ولكن تشترك معها في طریقة حساب النتیجة المالیة، النتیجة العادیة  ،كیفیة حساب النتیجة العملیاتیة

یقة حساب النتیجة العملیاتیة حسب جدول حسابات وفیما یلي طر  ل الضریبة والنتیجة غیر العادیة.قب

  النتائج حسب الوظیفة:

هو أحد النسب الأكثر أهمیة لقیاس ربحیة المؤسسة، ویحسب من هامش الربح الإجمالي:  3-1

  خلال طرح تكلفة المبیعات من صافي المبیعات (رقم الأعمال).

ت التشغیلیة التي قامت بها المؤسسة من تمثل الناتج الصافي من العملیاالنتیجة العملیاتیة:  -3-2

خلال ممارسة نشاطها الأساسي، ونتوصل إلیها بعد أن یعدل هامش الربح الإجمالي بالمنتوجات 

والأعباء العملیاتیة **الأعباء الإداریة ،*العملیاتیة الأخرى، واستبعاد كل من التكالیف التجاریة

  أي تحسب النتیجة العملیاتیة كما یلي: .الأخرى

 -التكالیف التجاریة –النتیجة العملیاتیة= هامش الربح الإجمالي + المنتوجات العملیاتیة الأخرى 

  الأعباء العملیاتیة الأخرى –الأعباء الإداریة 

  جدول سیولة الخزینة (تدفقات الخزینة) المحور الثالث:

المالیة،  حلقة الوصل بین جدول حسابات النتائج والمیزانیة هیوصف جدول تدفقات الخزینة بأن       

والغرض الأساسي من هذا الجدول هو تحدید التدفقات النقدیة الداخلة والخارجة خلال فترة مالیة 

ویعد جدول تدفقات الخزینة من القوائم المالیة الأساسیة في التشخیص المالي، لكونه یظهر  .محددة

                                   

التكالیف التجاریة هي الأعباء الناتجة عن جهود المؤسسة المبذولة في بیع البضاعة مثل: مصاریف الإعلان والدعایة، رواتب رجال  - *
 البیع وعمولاتهم...إلخ

ف التأمین، الإیجارات، رواتب الأعباء الإداریة هي الأعباء التي أنفقتها المؤسسة على أنشطتها الإداریة العامة، وتشمل مصاری - **
 الموظفین...إلخ.
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والاستثماریة والتمویلیة على النقد. ویمكن استخدام هذا الجدول لتقییم قدرة  آثار الأنشطة التشغیلیة

 1المؤسسة على تولید تدفقات نقدیة قادرة على تعظیم ثروة المساهمین وتسدید التزامات الدائنین.

  والشكل الموالي یوضح العناصر المكونة لقائمة التدفق النقدي.

  ): العناصر الرئیسیة المكونة لكشف التدفقات النقدیة01( رقم شكل

 

 

 

 

، دار الیازوري "-اتجاهات معاصرة -"التحلیل والتخطیط الماليعدنان تایه النعیمي، أرشد فؤاد التمیمي، المصدر: 

  .27 .، ص2008العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، 

  هناك عدة تعاریف لجدول تدفقات الخزینة نذكر من بینها:تعریف جدول تدفقات الخزینة:  -1

كأحد الأسس للمالیة، بما  اعتبارهیعرف بأنه: "كحركة إدخال أو إخراج السیولة، كما یمكن  -

 2؛أن كل سند مالي یقیم من خلال تدفق الخزینة الناتج عن هذا السند"

ویعرف أیضا بأنه: "هو جدول یشرح كیفیة تغیر الخزینة ویظهر التدفقات التي تشرح  -

 3؛المیكانیزمات المالیة للمؤسسة ومساهمة كل وظیفة في التغیر الإجمالي للخزینة"

                                   

، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، "-اتجاهات معاصرة - "التحلیل والتخطیط الماليعدنان تایه النعیمي، أرشد فؤاد التمیمي،  - 1
 .27 -26، ص ص. 2008

 .160خمیسي شیحة، مرجع سابق، ص.  - 2
 .136قیر، مرجع سابق، ص. ملیكة زغیب، میلود بوشن - 3

التـــــــــــدفقات النقدیـــــــــــة مـــــــــــن 
الأنشـــــــــــــــطة الاســـــــــــــــتثماریة

   

قائمة التدفقات 
 النقدیة

التدفقات النقدیة من 
 یلیةالأنشطة التمو 

التدفقات النقدیة من 
 الأنشطة التشغیلیة
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ائمة التي تفسر لنا المتحصلات التقدیریة والمدفوعات النقدیة التي حدثت ویعرف بأنه: "الق -

خلال الفترة، أي توضح لنا من أین أتت النقدیة وأین أنفقت وتفسر لنا أسباب التغیر في 

القوائم المالیة الأخرى،  باستخدامرصید النقدیة وهذه المعلومات لا یمكن أن نصل إلیها 

دیة فترة زمنیة معینة، ولذلك فإنها تكون عن السنة المالیة المنتهیة وتغطي قائمة التدفقات النق

 1أو عن الشهر المنتهي".

فجدول تدفقات الخزینة یوضح لنا السیولة الداخلة والسیولة الخارجة خلال فترة زمنیة معینة 

  ومصادرها.

ایجابیات من  یقدم التحلیل بواسطة جدول تدفقات الخزینة عدةأهمیة جدول تدفقات الخزینة:  -2

  2بینها نذكر ما یلي:

 ؛ة تبعا للدورات الرئیسیة لنشاطهاقیاس مدى قدرة المؤسسة على تولید التدفقات النقدی -

 ؛المؤسسة بالتزاماتللوفاء إعطاء حكم أفضل على السیولة، فیما إذا كانت كافیة  -

 ؛براز القوة بین النتیجة والخزینةإ -

 ؛سسةرجة المرونة المالیة لدى المؤ إبراز د -

 ؛ستثماریة والتمویلیة على الربحیةقیاس أثر التدفقات الا -

تساهم في تحسین مبدأ القابلیة للمقارنة بین المؤسسات كونها تستبعد الآثار الناتجة عن  -

 استخدام المعالجة المحاسبیة.

                                   

 .176، ص. 2006، الدار الجامعیة، الإسكندریة، "تحلیل القوائم المالیة لأغراض استثماریة ومنح الائتمان"طارق عبد العال حماد،  - 1
، ص. 2010ائر، ، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجز "المحاسبة المالیة والمعاییر المحاسبة الدولیة (دروس وتطبیقات)"أحمد بوتین،  - 2

79. 
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لابد على كل مؤسسة أن تعرض جدول تدفقات خزینتها خلال مكونات جدول تدفقات الخزینة:  -3

  وتمویل. واستثمارالمالیة مبوب إلى أنشطة استغلال  السنة

هي عبارة عن التدفقات الناتجة عن أنشطة الاستغلال : بالاستغلالتدفقات الخزینة المرتبطة  -3-1

  ، حیث تضم تدفقات الاستغلال العملیات التالیة:الاستغلالوخارج 

 ؛ات شراء البضاعة والمواد الأولیةعملی -

 ؛إلى منتوجات نهائیة ویل المدخلاتعملیات تح -

 عملیات التسویق للمنتوجات التامة. -

أما التدفقات خارج الاستغلال فهي تلك العملیات التي لا تخص النشاط العادي للمؤسسة 

(نواتج وتكالیف استثنائیة، النواتج المالیة المحصلة، الضرائب على الأرباح، توزیع الأرباح، الفوائد 

  المدفوعة...إلخ).

وهي عبارة عن تدفقات ناتجة عن أنشطة الخزینة المرتبطة بعملیات الاستثمار:  تدفقات -3-2

وتنمیة نشاط المؤسسة من أجل الاستثمار، وتسمح لنا هذه التدفقات بقیاس المبالغ الموجهة لتجدید 

المقبوضات والمدفوعات الناتجة  ،الحفاظ أو تحسین مستوى تدفقات الخزینة. وتتضمن هذه التدفقات

  عن:

اء أو بیع القیم المادیة (الأراضي، المباني، المعدات والأدوات،...إلخ)، والمعنویة شر  -

عدة في (البراءات، العلامات،...إلخ)، والمالیة (الضمانات المدفوعة، سندات التوظیف مستب

 ؛حساب الخزینة،...)

 ؛زل عن قسط من رأس مال شركات أخرىشراء أو التنا -

 إمداد القروض أو التسبیقات. -
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تعمل هذه التدفقات على تسطیر مختلف تدفقات الخزینة المرتبطة بعملیات التمویل:  -3-3

مصادر التمویل سواءا داخلیة أو خارجیة، ومختلف المدفوعات المتعلقة بذلك من توزیع أرباح، تسدید 

  .قروض،...إلخ

رة ستخلص مما سبق أن جدول تدفقات الخزینة یهدف لإیضاح طریقة تغیر الخزینة من دو ن

لأخرى، من خلال الوظائف الأساسیة (استغلال، استثمار، تمویل)، فیوضح لنا كیفیة تمویل خزینة 

الاستغلال لمجموع الاستثمارات المادیة والمعنویة والمالیة، حیث یبین تطور التمویل الخارجي وقدرة 

  .للاستغلالتها عن طریق تدفق الخزینة االمؤسسة على تمویل استثمار 

لإعداد جدول تدفقات الخزینة لابد من توفر معلومات وبیانات تدفقات الخزینة:  عرض جدول -4

  تتمثل في:

 ؛میزانیتین مقارنتین -

 ؛النتائج للفترة المالیة الحالیة حسابات -

  معلومات إضافیة معینة تستخرج من الملحق. -

  وهناك خطوات لإعداد جدول تدفقات الخزینة هي:

رصید النقدیة في أول الفترة وآخرها، وهذا إجراء بسیط یستنتج  تحدید التغیر في النقدیة كفرق بین - 1

 ؛مباشرة من أرصدة النقدیة في المیزانیتین

تحدید صافي التدفقات النقدیة من أنشطة الاستغلال، وهذا إجراء معقد یتطلب تحلیل حسابات  - 2

كما یتطلب أیضا  ،النتائج الحالیة وتحویل الدخل من أساس الاستحقاق إلى الأساس النقدي

 ؛ك یتطلب بیانات عن عملیات منتقاةمقارنة المیزانیتین وكذل
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فصاح عن لاتحدید التدفقات النقدیة من الأنشطة الاستثماریة والتمویلیة، وذلك عن طریق ا - 3

 ؛قیمتها ودون إجراء مقاصة بینهما أي بإجمالي ،إجمالي المقبوضات والمدفوعات للبنود الرئیسیة

تدفقات النقدیة بین مختلف الأنشطة (التشغیلیة، الاستثماریة، والتمویلیة). وهو ما یتم هنا جمع ال - 4

یجب أن یتساوى مع التغیر في النقدیة وما یعادلها. حیث یجمع الرصید إلى النقدیة وما یعادلها 

 ر المدة.آخلیطابق مع رصید النقدیة وما یعادلها في 

) طریقتین لعرض جدول 2007حاسبي المالي (ولقد حدد المشرع الجزائري ضمن النظام الم  

تدفقات الخزینة، هما: الطریقة المباشرة، والطریقة غیر المباشرة. ویتعلق هذا التحدید خاصة بتدفقات 

  أو التي تولدها أنشطة الاستغلال. بالاستغلالالخزینة المرتبطة 

رة الموصى بها من قبل تتمثل الطریقة المباشجدول تدفقات الخزینة بالطریقة المباشرة:  -4-1

المخطط المحاسبي المالي في تقدیم الفصول الرئیسیة لدخول وخروج الأموال الإجمالیة (الزبائن 

، وأیضا تقریب هذا التدفق المالي الصافي يوالموردون، الضرائب،...) بهدف إبراز تدفق مالي صاف

حسب النظام قة المباشرة جدول تدفقات الخزینة بالطریو  1إلى النتیجة قبل ضریبة المقصودة.

  ). 4موضح في الملحق رقم (المحاسبي المالي 

تتمثل الطریقة غیر المباشرة في تصحیح جدول تدفقات الخزینة بالطریقة غیر المباشرة:  -4-2

   2:الاعتبارالنتیجة الصافیة للسنة المالیة، مع الأخذ بعین 

تغیرات الزبائن، المخزونات، تغیرات "آثار المعاملات دون التأثیر في الخزینة (اهتلاكات،  -

 ؛الموردین،...)
                                   

، المحدد لقواعد التقییم والمحاسبة والكشوف المالیة وعرضها ومدونة الحسابات 26/07/2008)، من القرار المؤرخ في 3.  240المادة ( - 1
 .25/03/2009)، الصادر بتاریخ: 19وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (

 لسابق.المرجع ا - 2
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 ؛اوتات أو التسویات (ضرائب مؤجلة)التف -

التدفقات المالیة المرتبطة بأنشطة الاستثمار أو التمویل (قیمة التنازل الزائدة أو الناقصة...)  -

 حسبالمباشرة غیر جدول تدفقات الخزینة بالطریقة و وهذه التدفقات تقدم كلا على حدى". 

  ). 5موضح في الملحق رقم (النظام المحاسبي المالي 

  جدول تغیرات الأموال الخاصة: الرابعالمحور 

ف النظام المحاسبي المالي جدول تغیرات الأموال الخاصة بأنها: تشكل تحلیل للحركات عر       

السنة التي أثرت في كل فصل من الفصول التي تتشكل منها رؤوس الأموال الخاصة للمؤسسة خلال 

  . 1المالیة

وتنبع أهمیة قائمة تغیرات الأموال الخاصة من ربطها لحسابات النتائج والمیزانیة، فتفصح عن      

التغیر الناجم عن حسابات النتائج متمثلا في صورة أرباح أو خسائر الدورة المالیة، وما ینجم عنه 

على بنود الأموال الخاصة من أموال من تغیر في الأرباح المحتجزة، كما یرصد التیارات التي تؤثر 

  الدورة المالیة وصولا إلى الأموال الخاصة في آخر الدورة.

  وأهم المعلومات الواجب ادراجها المتعلقة بالحركات المرتبطة بـ:

 النتیجة الصافیة للدورة؛ -

 كل عناصر النواتج والأعباء، الأرباح والخسائر المسجلة ضمن الأموال الخاصة؛ -

 تغیرات الطرق وتصحیح الأخطاء على كل عنصر من الأموال الخاصة؛ تأثیر -

 النتیجة الاجمالیة للفترة والتي تناسب مجموع العناصر السابقة؛ -
                                   

 )، المرجع السابق.1.  250المادة ( - 1
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 العملیات الخاصة بزیادة ونقصان الأموال الخاصة؛ -

 النتیجة والمخصصات المقررة خلال الفترة. توزیع -

  غیرات الأموال الخاصة في:وتتمثل البنود الأساسیة التي یتكون منها جدول ت

 رأس مال المؤسسة؛ -

 علاوة الاصدر؛ -

 فارق التقییم؛ -

 فارق اعادة التقییم؛ -

 الاحتیاطات والنتیجة. -

  ).6موضح في الملحق رقم ( حسب النظام المحاسبي المالي وجدول تغیرات الأموال الخاصة
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  الفصل الثالث:

  التوازن المالي المالي باستخدام مؤشرات حليلالت
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  مؤشرات التوازن المالي باستخدامالمالي  حلیلالفصل الثالث: الت

معیارا مهما لضمان بقائها واستمرار نشاطها،  الاقتصادیةعد التوازن المالي في المؤسسة ی 

من جهة، أو سحب ذوي  للاقتراضلكون العجز المالي یسلب المؤسسة استقلالها، من خلال لجوئها 

  من جهة أخرى. بالتزاماتهام من المؤسسة لعدم وفائها هالحقوق ثقت

  مؤشرات التوازن المالي: الأول المحور

الأصول والخصوم في أنها تعتمد على التوازن بین  المالیةتنطلق فكرة التوازن من المیزانیة  

  أي:

  خصوم= ال الأصول

  الأصول الثابثة = أمول دائمة

  متداولة = دیون قصیرة الأجلأصول 

یسمح للمؤسسة بمتابعة رأس المال العامل عبارة عن هامش سیولة، : FRرأس المال العامل  -1

مستوى الخزینة، فهو یعبر عن ى لعنشاطها بصورة طبیعیة دون صعوبات أو ضغوطات مالیة 

  1ها المالي.هامش أمان یساعد المؤسسة على مواجهة الصعوبات وضمان استمرار توازن هیكل

الجاریة،  الأصولالدائمة الموجهة لتمویل  الأموالس المال العامل هو ذلك الجزء من أفر  

  الثابتة. ویعبر عنه بالعلاقة التالیة: الأصولالدائمة بعد تغطیة  الأموالیعني هو الفائض من 

  لثابثةاالأصول  –الدائمة  الأموالرأس المال العامل = 

                                   

 
1- Patrick Piget, "La gestion financière", édition économica, 1988, p. 89. 
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  العامل من خلال الشكل الموالي:ویمكن تمثیل رأس المال 

  س المال العامل أ: تمثیل ر )02( شكل رقم

  الدائمة الأموال    الأصول الثابتة

  ↕ FRر.م.ع   الجاریة الأصول

  الجاریة لخصوما  

 من إعداد الباحثةالمصدر: 

  ، طریقة أعلى المیزانیة وطریقة أسفل المیزانیة:طریقتان لحساب رأس المال العامل وهناك

  :أعلى المیزانیة 

 الأصول الثابتة –الدائمة  الأموال= رأس المال العامل 

  :أسفل المیزانیة 

                                  الخصوم الجاریة - جاریةال الأصولرأس المال العامل = 

  :1وتظهر ثلاث حالات لرأس المال العامل

- 0> FR: یعني أن المؤسسة تمول  رأس المال العامل موجب مؤشر جید للسیولة، هذا

استثماراتها بالأموال الدائمة، فیتحقق هامش أمان یتمثل في رأس المال العامل، وهي 

الوضعیة المالیة الملائمة بالنسبة لقدرة المؤسسة على السداد، وذلك لوجود فائض في 

 السیولة.

                                   

 .54ملیكة زغیب، میلود بوشنقیر، مرجع سابق، ص.  - 1
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- 0= FR: الأصول حالة التوازن المالي الأدنى، ویعني تساوي الأموال الدائمة مع  وهي

الجاریة، وهذه الحالة صعبة التحقیق ونادرة  لخصومبا ىالجاریة فتغط الأصول، أما الثابتة

 الحدوث.

- 0< FR: ما یستدعي ، الأصول الثابتةالأموال الدائمة وحدها لا تستطیع تغطیة  ومنه

وهذا یدل على عدم توازن ، الأصول الثابتةالجاریة لتغطیة  الخصوماللجوء إلى جزء من 

 اتجاه الغیر. بالتزاماتهاالهیكل المالي للمؤسسة، وعدم قدرة المؤسسة على الوفاء 

  وهناك أنواع لرأس المال العامل هي:

 :هو المقدار الاضافي من الأموال الخاصة التي تمول الأصول  رأس المال العامل الخاص

 الثابتة، ویحسب بالعلاقة التالیة:

  الأصول الثابتة –رأس المال العامل الخاص = الأموال الخاصة 

  مجموع الدیون – الأصول المتداولةرأس المال العامل الخاص = 

 :یتكلــــف بهــــا النشـــــاط هــــو مجمــــوع عناصــــر الأصـــــول التــــي  رأس المــــال العامــــل الاجمـــــالي

ـــــو مجموعـــــــة الأصــــــول التـــــــي تــــــدور فـــــــي مــــــدة ســـــــنة أو أقـــــــل  الاســــــتغلالي للمؤسســـــــة، أو هـ

 وتشمل مجموعة الأصول المتداولة، ویحسب بالعلاقة التالیة:

  رأس المال العامل الاجمالي = الأصول الجاریة

  الجاهزة رأس المال العامل الاجمالي = قیم الاستغلال + القیم القابلة للتحقیق + القیم

 :ـــــدیون الخارجیـــــة التـــــي تمـــــول رأس المـــــال  رأس المـــــال العامـــــل الخـــــارجي هـــــو جـــــزء مـــــن ال

 كما یلي:الاجمالي أو الأصول الجاریة ویحسب 

  رأس المال العامل الخاص –رأس المال العامل الخارجي = رأس المال العامل الاجمالي 
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  الخاصة الأموال –رأس المال العامل الخارجي = مجموع الخصوم 

 رأس المال العامل الخارجي = الدیون طویلة الأجل + الدیون قصیرة الأجل

من رأس المال العامل مؤشرا مهما  الاحتیاجیعتبر  :BFR من رأس المال العامل تیاجحالا -2

للمؤسسة، انطلاقا من  الاستغلاليللحكم على سلامة التوازنات المالیة للمؤسسة، ویرتبط بالنشاط 

 الاحتیاجاتیسمح لمواجهة ما  الجاریة، وهو خصومبال ىطغالجاریة یجب أن ت لأصولامبدأ أن 

  الناتجة عن دورة الاستغلال بسبب وجود فارق زمني بین:

 ؛الشراء والبیع والمتمثل في تكوین المخزون -

 ؛والتحصیل ویتمثل في نشأة الحقوق البیع -

 الشراء والتسدید ویتمثل في نشأة الدیون. -

فوجود فوارق زمنیة بین مراحل دورة الاستغلال، تجعل المؤسسة بحاجة للحصول على أموال 

  من رأس المال العامل. بالاحتیاجلتغطیة متطلباتها والتي یعبر عنها 

فیعرف الاحتیاج من رأس المال العامل على أنه جزء من الاحتیاجات الضروریة المرتبطة 

تي لم تغطى من طرف الموارد الدوریة، أو احتیاجات رأس المال ارتباطا مباشرا بدورة الاستغلال ال

  العامل تمثل احتیاجات تمویل مكملة ومرتبطة بالتسییر العادي للمؤسسة.

 مال العامل كما یلي:من رأس ال الاحتیاجویحسب 

 

 

  من رأس المال العامل: للاحتیاجونمیز ثلاثة حالات 

 –(الــدیون قصـیرة الأجــل  -القـیم الجـاهزة) –(الأصـول الجاریــة  )=BFRاحتیـاج رأس المـال العامــل (

  السلفات المصرفیة)
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0 > BFR،  أكبر مما هو متوفر لدیها، تفسر هذه الحالة أن دورة الاستغلال تحتاج إلى تمویل

ویكون  للأصول الثابتةتغطیتها  دبمعنى آخر أن المؤسسة تحتاج لوجود فائض في الموارد الدائمة بع

  بمقدار رأس مال العامل الموجب.

0  =BFR،	 جعل دورة الاستغلال مكتفیة بحجم تمویلاتها، وهي یساوي الاحتیاجات مع المواد ت

وضعیة مثلى (استغلال الموارد فیها أمثل)، وتسعى المؤسسة دوما للوصول إلیها، غیر أنها تعتبر 

  وضعیة نظریة.

0 <	 BFR ، وهي أفضل حالة ینبغي  ،الموارد وهي وضعیة جیدة مالیاالاحتیاجات أقل من

  .مبالغة في ذلكالللمؤسسة تحقیقها لكن دون 

تتشكل الخزینة الصافیة عندما یستخدم رأس المال العامل في تمویل : Tnالخزینة الصافیة  - 3

تمكنت المؤسسة من تغطیة هذا الاحتیاج  ذاوعلیه فإ تمویل احتیاجات دورة الاستغلال. العجز في

. وفي الحالة المعاكسة تكون الخزینة سالبة، وهي حالة الفائض في التمویل ،تكون الخزینة موجبة

  :1حسب بطریقتینتو  وهي حالة العجز في التمویل.

  السلفات المصرفیة –القیم الجاهزة الخزینة الصافیة = 

  مال العاملالتیاجات رأس اح –الخزینة الصافیة = رأس مال العامل

Tn = FR – BFR 

  فنسجل ثلاثة حالات للخزینة الصافیة:

                                   

 .53ملیكة زغیب، میلود بوشنقیر، مرجع سابق، ص.  - 1
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التوازن المالي في وضعه الأمثل،  => Tn=0 <=  FR =BFRخزینة صافیة معدومة  - 1

للموارد المتاحة للمؤسسة وفق الإمكانیات وللوصول إلى هذه الحالة یستلزم الاستخدام الأمثل 

 المتاحة.

التوازن المالي محقق، وهنا المؤسسة قامت بتجمید   ،FR<BFR  =>خزینة صافیة موجبة  - 2

مال العامل، وهذا من شأنه أن یؤثر على مردودیتها الجزء من أموالها الثابتة لتغطیة رأس 

 المالیة أي تكلفة الفرصة البدیلة الضائعة.

التوازن المالي غیر محقق، وهنا المؤسسة في  =>  FR>BFR  =>خزینة صافیة سالبة  - 3

 .قادرة على تسدید دیونها في آجالهاغیر حالة عجز (أزمة خزینة) أي أنها 

قبل التطرق لحالات أزمة الخزینة لابد من معرفة حالات أزمة الخزینة والحلول الممكنة لها:  -3-1

  أسباب انخفاض الخزینة.

استعراض أسباب انخفاض الخزینة من خلال الشكل یمكن أسباب انخفاض الخزینة:  -3-1-1

  الموالي:

  

  

  

  

  

  

  



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

45 
 

  : أسباب انخفاض الخزینة)03( شكل رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  .57 .ص ، مرجع سابق،بوشنقیرمیلود غیب، ز ملیكة المصدر: 

ا یلي لحالات أزمة م، نتطرق فیللانخفاضبعد تعرضنا للأسباب التي تؤدي بخزینة المؤسسة 

  الخزینة من خلال العنصر الموالي:

رأس المال  لانخفاضمما سبق نستنتج أن أزمة الخزینة تحدث إما أزمة الخزینة:  حالات -3-1-2

من رأس المال العامل، وذلك على أساس العلاقة الأساسیة للخزینة،  الاحتیاجات لارتفاعالعامل أو 

  1وفیما یلي حالات أزمة الخزینة:

                                   

 .59 -58المرجع سابق، ص ص.  - 1

 ارتفاع في
 الاستثمارات

الأموال  انخفاض في

 الدائمة
 احتیاجات ارتفاع في

 الاستغلال
موارد  انخفاض في

 الاستغلال

انخفѧѧѧѧاض 

فѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧي 

الأمѧѧѧѧѧѧوال 

  الخاصة

 خسائر

انخفѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاض 

فѧѧѧѧي الѧѧѧѧدیون 

المتوسѧѧѧѧѧѧѧѧطة 

  والطویلة

تسѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧدید 

 الدیون

انخفѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاض 

فѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧي 

 الموردین

انخفѧѧѧاض فѧѧѧѧي 

دیѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧون 

الاسѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧتغلال 

 الأخرى

اسѧѧѧѧتثمارات 

  جدیدة

انشѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاء 

 ورشات

اسѧѧѧѧتثمارات 

  مالیة:

شѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧراء 

  شھادات

 استثمار

ارتفѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاع 

فѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧي 

 المخزون

ارتفѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاع 

فѧѧѧѧي القѧѧѧѧیم 

  المستحقة

 (الزبائن)

 انخفاض الخزینة أسباب

 ارتفاع إ.ر.م.ع انخفاض ر.م.ع
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الخاصة، ومن تم تقلیص فائض رأس أدت الخسائر المستمرة لتدهور الأموال الخسائر المستمرة:  - أ

  المال العامل، ویكون الحل هنا بـ:

 ؛تحقیق مردودیة كافیة -

 .إعادة تأسیس الأموال الخاصة -

استثمارات جدیدة من طرف المؤسسة بدون  لاقتناءوهذا الخطأ راجع خطأ في سیاسة التمویل:  -ب

ال العامل فجأة، بعدما كان كافیا الزیادة في الأموال الدائمة، وهذا ما كان وراء انخفاض رأس الم

  من رأس المال العامل، والحل هنا یكون بـ: الاحتیاجویفوق 

 ؛أو الدیون المتوسطة وطویلة الأجلزیادة الأموال الخاصة  -

 بیع جزء من الاستثمارات. -

من رأس المال العامل مقارنة برأس  الاحتیاجوهنا یكون هناك ارتفاع سریع في أزمة تنمیة:  -جـ

ل العامل، وهنا یكون ارتفاع رأس المال العامل فقط بواسطة الأموال الخاصة (الأرباح المحققة). الما

  والارتفاع السریع في النشاط الراجع لإنتاج منتوج جید وبیعه بطریقة جیدة، والحل الممكن هنا:

 ؛من رأس المال العامل الاحتیاجفي تخفیض  -

 ؛لأسعارزیادة ا -

 ؛تقلیص مهلة ائتمان الزبائن -

 محاولة تمدید مهلة تسدید الموردین. -

إن الارتفاع الكبیر والمفاجئ في احتیاجات ارتفاع كبیر ومفاجئ في احتیاجات الاستغلال:  -د

الاستغلال یعني أن المؤسسة تواجه صعوبات في بیع منتجها، الأمر الذي أدى إلى ارتفاع المخزون 

  لحل هنا یكون بـ:وتمدید مهلة ائتمان الزبائن لإقناعهم بالشراء. وا
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 ؛اولة تقلیص مدة التخزین والزبائنمح -

 التفكیر في مستقبل المنتوج. -

رأس  لانخفاضإن انخفاض النشاط أدى انخفاض في النشاط متزامن مع خسائر مستمرة:  -ه

  المال العامل وتحقیق خسائر، وبالتالي تدهور الأموال الخاصة، والحل هنا یكون بـ:

 ؛تحقیق مردودیة كافیة -

 ؛ادة تأسیس الأموال الخاصةإع -

  .من رأس المال العامل بالموازاة مع انخفاض النشاط الاحتیاجتخفیض  -

  التوازن المالي تحلیلالمحور الثاني: 

توازنها المالي  حللالهدف الذي تسعى الیه المؤسسة الاقتصادیة، ولكي ت التوازن المالي یعد        

   ، للتأكد من أنها تحقق شروط التوازن المالي. لمؤشرات التوازن الماليلابد من حسابها 

یعرف التوازن المالي بأنه الحالة التي یكون فیها رصید النقدیة موجبا  تعریف التوازن المالي: -1

ومن جهة أخرى یمثل التوازن المالي في لحظة  .الأجل، هذا من جهة ةبعد سداد كافة الدیون القصیر 

  الدائمة. الأموالو  ةالأصول الثابتمعینة التوازن بین 

حتى یتحقق التوازن المالي لابد من توفر ثلاثة شروط تتعلق شروط التوازن المالي للمؤسسة:  -2

) Tn) والخزینة الصافیة (FR)، ورأس المال العامل (BFRمن رأس المال العامل ( بالاحتیاج

  1وهي:

                                   

 .107 -106الیاس بن ساسي، یوسف قریشي، مرجع سابق، ص ص.  - 1



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

48 
 

 الأصول الثابتةویحقق هذا إذا تمكنت المؤسسة من تمویل  :FR < 0الشرط الأول:  -2-1

اعتمادا على الموارد الدائمة، أي تمویل استثمارات المؤسسة اعتمادا على الموارد الطویلة والمتوسطة 

  الأجل.

  FR < 0: للتوازن المالي الشرط الأول ):04شكل رقم (  

     الأصول الثابتة

 الدائمة  الأموال

FR  

  اعداد الباحثة.من المصدر: 

رأس المال  من الاحتیاجأي أن یغطي رأس المال العامل : BFR > FRالشرط الثاني:  -2-2

العامل. إذ لا یكفي أن تحقق المؤسسة رأس مال عامل موجب بل یجب أن یكفي هذا الهامش 

  لتغطیة احتیاجات دورة الاستغلال.

  BFR > FR للتوازن المالي الشرط الثاني ):05شكل رقم (

من رأس المال  الاحتیاج

BFR   

 رأس المال العامل   

FR 

Tn  

  من اعداد الباحثة.المصدر: 

أي خزینة موجبة، ویتحقق ذلك بتحقق الشرطین السابقین، وعندما : Tn <0الشرط الثالث:  -2-3

الخزینة أصول البنكیة الجاریة) عن طریق  الاعتماداتتتمكن المؤسسة من تغطیة موارد الخزینة (

  .(المتاحات)

  والشكل الموالي یمثل حالة توازن مالي:
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  حالة توازن مالي ):06شكل رقم (

  الخزینة أصول

  

 الخزینة  خصوم  

Tn 

  من اعداد الباحثة. المصدر:

مؤسسة إتباع سیاسة مالیة لتعدیل الخلل سواء الفي حالة عدم تحقق الشروط السابقة، على 

  ، ویمكن تلخیص أهم الإجراءات فیما یلي:BFRأو الإنقاص من  FRعن طریق زیادة 

  : من خلال:FR*زیادة 

 ؛رأس المالمن عن طریق الرفع  الدائمةزیادة الموارد  -

(التنازل عن الاستثمارات والحقوق المالیة وكل عنصر لا یؤثر في  الأصول الثابتةتخفیض  -

 الإنتاج).

  من خلال:: BFR*تخفیض 

 ؛حجم المخزونات والمدینون التخفیض من -

 ؛الدیون بدون التأثیر على النشاط الرفع من -

 التأثیر على مدة الدوران: -

 ؛زیادة دوران المخزونات 

  ؛بائن أي تخفیض مدة دوران الزبائنزیادة دوران الز 

 .تخفیض دوران الموردین أي زیادة مدة دوران الموردین  
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  :الرابعالفصل 

  المالي باستخدام النسب المالية التحليل
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  النسب المالیة باستخدامالمالي  حلیلالفصل الرابع: الت

الوضع المالي للمؤسسة الاقتصادیة،  تحلیلطریقة النسب المالیة وسیلة تساعد على  تعد       

وتحدید مكانتها مقارنة مع المؤسسات المنتمیة لنفس القطاع، واتخاذ القرارات المناسبة المتعلقة 

  لك مجموعة من النسب المالیة.بالمؤسسة، وتستعمل في ذ

  المحور الأول: مفهوم النسب المالیة

المالیین،  حللینأكثرها انتشارا في أوساط المالمالي و  حلیلب المالیة من أهم أدوات التتعد النس 

وهي من أقدم هذه الأدوات، حیث ظهرت في منتصف القرن التاسع عشر عندما كان یستعین فیها 

قراراتهم الاقتصادیة، ولعل أهم ما ساعد على انتشار  لاتخاذآنذاك المستخدمون وأصحاب الصلة 

مكانیة الاعتماد علیها في تقییم الأداء،  النسب بین المحللین والمستخدمین سهولة استخراجها وفهمها وإ

  وأوجه النشاط المختلفة.

  هناك عدة تعاریف للنسب المالیة، ومن بینها ما یلي:تعریف النسب المالیة:  -1

"النسبة المالیة هي العلاقة القائمة بین عنصر (أو عدة عناصر) وعنصر آخر (أو عناصر  -

 1؛ر عشري"ة أو بشكل كسر بسیط أو كسأخرى)، وتكون هذه العلاقة بشكل نسبة مئوی

 2كما تعرف أنها "محاولة إیجاد العلاقة بین معلومتین خاصتین بالمركز المالي للمؤسسة". -

                                   

، الطبعة الثانیة، دار المیسرة للنشر والتوزیع "-مدخل نظري وتطبیقي - "تحلیل القوائم المالیةمؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة،  - 1
 .127، ص. 2009والطباعة، عمان، الأردن، 

، 2007، الطبعة السادسة، المكتب العربي الحدیث، الاسكندریة، مصر، مدخل تحلیلي معاصر" - لمالیة"الإدارة امنیر ابراهیم الهندي،  - 2
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وحتى  .نسبة المالیة عبارة عن علاقة بین قیمتین ذات معنى على الهیكل الماليلمما سبق فا  

  1تكون للنسبة المالیة دلالة لابد من مقارنتها مع:

 ؛س المؤسسةماثلة لسنوات سابقة لنفالنسب الم -

 ؛سسة لنفسها كأهداف تسعى لتحقیقهانسب نموذجیة تحددها المؤ  -

 متوسط نسب القطاع الذي تنتمي إلیه المؤسسة وخصائصه. -

  2تمتاز النسب المالیة بعدة ممیزات من بینها ما یلي:ممیزات النسب المالیة:  -2

 ؛سهولة احتساب النسب المالیة -

الكمي للنسب المالیة المبني على إیجاد علاقات كمیة بین بیانات المیزانیة المالیة  المظهر -

 ؛ت جدول حسابات النتائج، وهما معاوبیانا

 ؛تكشفها القوائم المالیة العادیة تساعد النسب المالیة في كشف المعلومات التي لا -

زود المؤسسة بقیم وت المالي، حلیلالنسبة المالیة تعطي معلومة قابلة للاستعمال في الت -

 .مختلف المؤشرات

المالي، وخاصة من خلال تحدید وضعیة  التحلیلفالنسب المالیة لها أهمیة كبیرة في عملیة 

  المؤسسة، والتي على أساسها یمكن للمؤسسة اتخاذ القرار الملائم لها.

  

  

                                   

 .37 -36ملیكة زغیب، میلود بوشنقیر، مرجع سابق، ص ص.  - 1
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  المحور الثاني: أنواع النسب المالیة

رئیسیة، وهذه الأخیرة تضم كل منها عددا من تقسیم النسب المالیة إلى عدة مجموعات  یمكن

  النسب المالیة.

على أموالها  أصولهاتقیس لنا هذه النسب مدى اعتماد المؤسسة في تمویل نسب المدیونیة:  -1

اراتها، هذا أن الأموال الخاصة عادة لا تكفي المؤسسة لتمویل استثم باعتبارالخاصة وعلى الدیون، 

ة بالأموال الخاصة قد نبالمقار  على الدیون بشكل كبیر الاعتمادولكن  ،ما یدفعنا للجوء إلى الدیون

یؤدي بالمؤسسة إلى الإفلاس والخروج من دائرة الأعمال، نتیجة عدم تمكینها من تسدید مستحقات 

  الدائنین. وفیما یلي أهم النسب التي تقیس المدیونیة:

المالي من خلال هذه النسبة لمعرفة إذا كان استخدام  حللیهدف المالاستقلالیة المالیة:  -1-1

  لا، وتحسب هذه النسبة كالآتي:المؤسسة للدیون یؤثر على استقلالیتها أم 

	مجموع	الدیون نسبة الاستدانة المالیة =
الأموال	الخاصة

  

فكلما كانت هذه  .المؤسسة استقلالیتها )، لكي لا تفقد1یجب ألا تتجاوز هذه النسبة الواحد (  

أو عند  الاقتراضالنسبة صغیرة كلما استطاعت المؤسسة التعامل بشكل مرن مع دائینها سواء عند 

)، فهذا دلیل على أن المؤسسة 1المالیة الواحد ( الاستدانةتسدید دیونها، ولكن إذا تجاوزت نسبة 

  لى قروض أخرى إلا بواسطة تقدیم ضمانات.تعاني من مدیونیة كبیرة ولا تستطیع الحصول ع

المالي على هذه النسبة لمعرفة المدة التي تستغرقها  حللیعتمد المنسبة القدرة على التسدید:  -1-2

المؤسسة لتسدید دیونها المالیة في حالة استخدامها كل قدراتها على التمویل الذاتي. وتحسب هذه 

  كما یلي:النسبة 
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نسبة القدرة على التسدید = 
الدیون	المالیة

	قدرة	التمویل	الذاتي
  

) سنوات مثلا، 3) سنوات، فإذا كانت ثلاثة (3لابد أن تكون هذه النسبة أقل أو تساوي ثلاثة (

) 03قدرتها على التمویل الذاتي لثلاثة ( باستعمالفالمؤسسة هنا تستطیع تغطیة دیونها المالیة 

  سنوات قادمة.

  وتحسب كما یلي:ة تغطیة المصاریف المالیة: نسب -1-3

  نسبة تغطیة المصاریف المالیة = المصاریف المالیة / رقم الاعمال السنوي الصافي

  كلما كانت منخفضة كلما كان ذلك في صالح المؤسسة.

 هاداء التزاماتأالمالي نسب السیولة لیقیس قدرة المؤسسة على  حللیستعمل المنسب السیولة:  -2

الجاریة إلى سیولة  أصولهاالقصیرة الأجل، كما تعبر نسب السیولة عن قابلیة المؤسسة على تحویل 

المستحقة الأداء خلال المدة المالیة (سنة واحدة)، وهناك عدة مؤشرات لقیاس  بالتزاماتهانقدیة للوفاء 

  نسب السیولة، من بینها:

تعرف نسبة السیولة العامة ما سبة التداول أو تعبر ننسبة التداول (نسبة السیولة العامة):  -2-1

الجاریة، وتحسب هذه النسبة  الخصومالجاریة تغطیة  لأصولعلى عدد المرات التي تستطیع فیها ا

  :1كما یلي

  = نسبة التداول
الأصول	الجاریة
الخصوم	الجاریة	

  

                                   

، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، "-اتجاهات معاصرة - "التحلیل والتخطیط الماليعدنان تایه النعیمي، أرشد فؤاد التمیمي،  - 1
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)، حتى تستطیع المؤسسة تغطیة التزاماتها 1أن تكون هذه النسبة أكبر من الواحد ( یجب  

  الثابتة إلى سیولة أو البحث عن قروض جدیدة. أصولهاالجاریة دون اللجوء لتحویل جزء من 

تم في هذه النسبة استبعاد أصعب العناصر تحولا إلى نسبة السیولة المخفضة (السریعة):  -2-2

  عن السیولة الحقیقیة للمؤسسة. وتحسب هذه النسبة كما یلي: نقدیة للتعبیر

نسبة السیولة المخفضة = 
الأصول	الجاریةିالمخزونات

الخصوم	الجاریة
  

المؤسسة من بیع القیم غیر الجاهزة بقیمتها الدفتریة وتحصیل  تهذه النسبة تعني أنه لو تمكن

تسدید جمیع التزاماتها دون اللجوء لمخزونها السلعي، أما إذا كانت المؤسسة في  لاستطاعتذممها 

  .0,5و 0,3حالة جیدة من السیولة، یستحسن أن تكون هذه النسبة محصورة بین 

تبین هذه النسبة مقدار النقدیة المتوفرة بالمؤسسة في وقت نسبة السیولة الجاهزة (الفوریة):  -2-3

ها قصیرة الأجل دون اللجوء للقیم المالیة غیر الجاهزة، وتحسب هذه النسبة من معین لتسدید التزامات

  خلال العلاقة الآتیة:

  = نسبة السیولة الجاهزة
أصول	الخزینة	
الخصوم	الجاریة

  

  .0,3و 0,2ویفضل أن تكون هذه النسبة محصورة بین 

من رأس المال العامل،  الاحتیاجالغایة من نسب النشاط هي تفسیر مكونات نسب النشاط:  -3

استغلال الموجودات المتاحة للمؤسسة، وذلك بمقارنة مستوى  ةوتقیس نسب النشاط مدى فعالی

  المبیعات مع مستوى الاستثمار في الموجودات.

فهذه النسب تقدم مؤشرات دینامیكیة تسمح بإدخال البعد الزمني في تحلیل المیزانیة، وهي   

  ومن بین نسب النشاط ما یلي: .في حركة دورة الاستغلالالعناصر الدوریة التي تكون 
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المالي من  حللیستطیع الممن رأس المال العامل ورقم الأعمال:  الاحتیاجالعلاقة بین  -3-1

من رأس  الاحتیاجمن رأس المال العامل ورقم الأعمال من مقارنة حجم  الاحتیاجخلال العلاقة بین 

من رأس المال  الاحتیاجالمال العامل ومستوى النشاط، أي كم یوم من مبیعات المؤسسة یمثل 

  العامل، وتحسب هذه العلاقة كالآتي:

من رأس المال العامل =  الاحتیاجمدة 
الإحتیاج	من	رأس	المال	العامل	

رقم	الأعمال
  x 360  

أو نسب المؤسسة في س القطاع ویمكن مقارنة هذه النسبة مع نسب مؤسسات أخرى في نف

في المؤسسة مقارنة مع السنوات الماضیة یدل على زیادة في  ةهذه النسب فارتفاعالسنوات الماضیة، 

  مدة التخزین أو في مهلة التحصیل للزبائن أو التخفیض في مدة تسویة دیون الموردین.

المرات التي یتحول فیها یشیر معدل دوران المخزون إلى عدد معدل دوران المخزون:  -3-2

المخزون إلى مبیعات، وكلما ارتفعت هذه النسبة كان مؤشر جید یدل على كفاءة المؤسسة. ویحسب 

  :1هذا المعدل كما یلي

تكلفة	شراء	البضاعة	أو	المواد	الأولیة		= معدل دوران المخزون (بضاعة أو مواد أولیة) 
متوسط	المخزون

  

) = معدل دوران المخزون (منتجات تامة
تكلفة	إنتاج	المنتجات	المباعة	

متوسط	المخزون
  

المخزون =  متوسط
(مخزون	أول	المدةାمخزون	آخر	المدة)	


  

  مخزون آخر المدة -+ المشتریات تكلفة شراء البضاعة أو المواد الأولیة = مخزون أول المدة
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  مدةمخزون آخر ال –تكلفة إنتاج المنتجات المباعة= مخزون أول المدة + الإنتاج 

من طرف المؤسسة لزبائنها  منوحةتقیس لنا هذه النسبة المدة الممهلة ائتمان الزبائن:  -3-3

 الائتمانیوم، وكلما انخفضت فترة  90لتسدید ما علیهم من دیون اتجاهها، وعادة یجب ألا تتجاوز 

لتعید  یعني كفاءة أكبر في استخدام الموارد المالیة، حیث تحصل المؤسسة دیونها في أقل وقت

  استثمارها، وهو ما یحسن من سیولتها.

  وتحسب مهلة ائتمان الزبائن كما یلي:

مهلة ائتمان الزبائن  = 
الزبائنାأوراق	القبض

رقم	الأعمال		متضمن	الرسم
 x 360  

توضح هذه النسبة المدة التي یمنحها الموردون للمؤسسة لكي تتمكن مهلة تسدید الموردین:  -3-4

من دیون، ویجب أن تكون المدة الممنوحة من الموردین للمؤسسة أكبر من المدة من تسدید ما علیها 

حسب مهلة تسدید وذلك لتفادي أي صعوبات مالیة في التسدید. وت الممنوحة من المؤسسة لزبائنها.

  الموردین كالآتي:

= مهلة تسدید الموردین 
الموردونାأوراق	الدفع

المشتریات	متضمنة	الرسم
 × 360  

  ویمكن قیاسها كالآتي: التمویل الدائم:  نسبة -3-5

الاموال	الدائمةنسبة التمویل الدائم  =  
الاصول	الثابثة	
  *100  

  یجب مقارنتها باحدى النسب النموذجیة التي تتخذها المؤسسة كمعیار.

  ویمكن قیاسها كالآتي: نسبة التمویل الخاص:  -3-6
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الاموال	الخاصةنسبة التمویل الخاص  =  
الاصول	الثابثة	

  *100  

  سسة كمعیار.یجب مقارنتها باحدى النسب النموذجیة التي تتخذها المؤ 

تعرف أیضا بعدد أیام بقاء المخزون لدى المؤسسة، ویمكن استخراجها بعد فترة التخزین:  -3-7

   استخراج معدل دوران المخزون. ویمكن قیاسها كالآتي:

  = فترة التخزین 
ቀالسنة	أیام	عددቁ
معدل	دوران	المخزون

  

وكلما حصلنا على أیام قلیلة كلما كانت النتیجة أفضل، وهذا دلیل على أن فترة شراء المؤسسة 

  للمخزون متدنیة، وهو ما یعني أیضا سرعة بیع المخزون.

المسجلة  نولابد من مقارنة معدلات دوران المخزون وفترة بقائه في المخازن بمعدلات الدورا  

س المؤسسة، كما یمكن الاستعانة بالنتائج المسجلة في المؤسسات المشابهة في السنوات الماضیة لنف

  مالي أفضل للمؤسسة في هذا المجال. حلیلللحصول على ت

ستطیع زیادة حجم تتقوم المؤسسات ببیع بضائعها بالأجل لكي معدل دوران الذمم المدینة:  -3-8

(المدینون  هر ما یعرف بالذمم المدینةمبیعاتها وتعظیم أرباحها. لذلك فدفاتر هذه المؤسسات تظ

، وهو ما للمؤسسة على الغیر نتیجة لبیع البضائع بالأجل، وتعمل هذه المؤسسات وأوراق القبض)

بعد ذلك لتحصیل هذه الدیون وتحویلها لنقد لكي تستخدمها مرة أخرى في شراء البضائع، ومن تم 
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یل دیونها، وهو ما یؤثر بشكل مباشر على بیعها. فهذه النسبة تقیس لنا كفاءة المؤسسة في تحص

  :1سیولة المؤسسة وربحیتها، ویحسب معدل دوران الذمم المدینة كالآتي

=   معدل دوران الذمم المدینة
المبیعات	الآجلة
	الذمم	المدینة

   

من (الموردون وأوراق الدفع) یستخرج معدل دوران الذمم الدائنة معدل دوران الذمم الدائنة:  -3-9

قبل المؤسسات خاصة عندما تقوم بوضع سیاستها الائتمانیة، حیث یتم الموازنة بین ما منحه 

ة المؤسسة لزبائنها لتسدید دیونها، وتحرص تالموردون للمؤسسة من مدة لتسدید دیونها، وبین ما منح

الموردین،  المؤسسات أن تكون الفترة التي ستمنحها لزبائنها أقل من الفترة الممنوحة لها من قبل

  :2ویستخرج معدل دوران الذمم الدائنة كما یلي

=  معدل دوران الذمم الدائنة
المشتریات	الآجلة

الذمم	الدائنة
  

یقاس معدل دوران الذمم الدائنة بالمرات، والحصول على عدد مرات أقل یعد مؤشرا إیجابیا   

  دین.لأنه یعبر عن حصول المؤسسة على الوقت الكافي لسداد الدیون للمور 

یشیر معدل دوران صافي رأس المال العامل إلى معدل دوران صافي رأس المال العامل:  -3-10

  :3یحسب كما یليو كل دینار من صافي رأس المال العامل،  ولدهمقدار المبیعات الذي ی

معدل دوران صافي رأس المال العامل= 
صافي	المبیعات

صافي	رأس	المال	العامل
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في هذا المعدل مؤشر مهم على كفاءة المؤسسة في إدارة صافي رأس المال العامل  الزیادة

امل لتوسیع قاعدة وحجم لدیها، ویبین إلى أي مدى نجحت المؤسسة في استغلال صافي رأسمالها الع

  مبیعاتها.

من تعتبر المردودیة من أهم الأهداف التي تسعى المؤسسة لتحقیقها، نسب المردودیة والربحیة:  -4

ومصطلح المردودیة ومصطلح  .أجل استمراریتها ونموها، وزیادة طاقتها الإنتاجیة وقدرتها التنافسیة

الربحیة لیسا مرادفان لبعضهما البعض. فالربحیة تعبر عن مدى قدرة المؤسسة على تحقیق الأرباح 

على مستوى  الناتجة عن المبیعات، وترتبط بهامش الربحیة الذي تحققه المؤسسة، وتسمح بالحكم

  أو بالنسبة المئویة وهي الأكثر تعبیرا. طلقةالمبیعات، وقد تكون بالقیمة الم

وبالنسبة للمردودیة، فهي تعبر على قدرة المؤسسة على تحقیق الأرباح بالدرجة الأولى أي 

  الأخرى في الدرجة الثانیة من اهتمامات المؤسسة. الاعتباراتتحقیق مردودیة إیجابیة، وتأتي 

فالعلاقة في نسب الربحیة والمردودیة مختلفة، فبالنسبة لنسب المردودیة، المقارنة تكون بین 

     النتیجة والأموال المستعملة أو المستغلة، أما بالنسب لنسب الربحیة فالمقارنة تكون بین النتیجة 

  1أو الربح ورقم المبیعات.

ق الأرباح، ومدى كفایة یالمؤسسة على تحقتقیس نسبة المردودیة مدى قدرة نسب المردودیة:  -4-1

العملیات التي قامت بها خلال فترة زمنیة معینة، وتعبر عن المحصلة النهائیة للسیاسة المتبعة أي 

تقیس كفاءة الإدارة في استغلال الموارد استغلالا أمثلا لتحقیق الأرباح ومن أهم نسب المردودیة ما 

  یلي:

                                   

، الطبعة الأولى، دار المحمدیة، "أثر التشریع الجبائي على مردودیة المؤسسة وهیكلها المالي"یوسف مامش، ناصر دادي عدون،  - 1
 .15، ص. 2008 الجزائر،
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المردودیة المالیة من أهم المعطیات لقیاس مدى قدرة المؤسسة  : تعدالمردودیة المالیة -4-1-1

دید وسائل إنتاجها وتطویرها، إلى جانب جفي مكافأة أصحاب رؤوس الأموال المستثمرة من أجل ت

  ، وتحسب المردودیة المالیة بالعلاقة التالیة:1ضمان التمویل الذاتي وفرض سیطرتها في السوق

المردودیة المالیة = 
الأرباح	الصافیة
الأموال	الخاصة

 × 100  

الربح المتحصل علیه من خلال كل وحدة نقدیة للأموال الخاصة  ةتمثل هذه النسب    

لمواردها  یر أمثل من قبل المؤسسةیالمستعملة، وكلما زادت هذه النسبة كلما دل ذلك على وجود تس

إعادة النظر في سیاستها الاستثماریة للموارد  المالیة. وكلما انخفضت هذه النسبة لزم على المؤسسة

  المالیة.

في تمثل المردودیة الاقتصادیة كفاءة المؤسسة في تحقیق الأرباح  یة الاقتصادیة:دالمردو  -4-1-2

وتعتبر الأفضل لقیاس ربحیة العملیات وتحسب المردودیة  ،إطار نشاطها العادي وبطریقة مستدامة

  الاقتصادیة كما یلي:

=  الاقتصادیةیة المردود
الأرباح	الصافیة

	مجموع	الاستخدامات
 × 100  

في استخداماتها، أي  فتهوهذه النسبة تقیس الربح المحقق من قبل المؤسسة عن كل دینار وظ    

  ما یعطیه الدینار الواحد من الاستخدامات الثابتة والجاریة من ربح.

المحقق من طرف المؤسسة مقابل كل دینار تقیس هذه النسبة الربح المردودیة التجاریة:  -4-1-3

  من المبیعات، وتحسب المردودیة التجاریة كما یلي:
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 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

62 
 

المردودیة التجاریة = 
الأرباح	الصافیة
المبیعات	

 × 100      

، أي ما یعطیه من المبیعاتوهذه النسبة تقیس الربح المحقق من قبل المؤسسة عن كل دینار        

  من ربح. المبیعاتالدینار الواحد من 

  :1یمكن التمییز بین ثلاثة أنواع من نسب الربحیة كما یلينسب الربحیة:  -4-2

على تحقیق الأرباح تقیس لنا ربحیة الاستغلال مدى قدرة المؤسسة  ربحیة الاستغلال: -4-2-1

  وتحسب كما یلي: .انطلاقا من نشاطاتها خلال دورة الاستغلال

نتیجة	الاستغلال= ربحیة الاستغلال 
رقم	الأعمال

 × 100   

هي عبارة عن العلاقة بین النتیجة الصافیة ورقم الأعمال، وتحسب كما  الربحیة العامة: -2-2- 4

  یلي:

=  الربحیة العامة
النتیجة	العامة
رقم	الأعمال

 × 100  

هي عبارة عن العلاقة بین النتیجة الصافیة ورقم الأعمال،  ربحیة أصحاب رأس المال: -4-2-3

  وتحسب كما یلي:

=  أصحاب رأس المالربحیة 
النتیجة	الصافیة
رقم	الأعمال

 × 100  
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أن الربحیة تدخل في تكوین مردودیة المؤسسة، بل هي من العلاقات السابقة نستخلص   

في بناء مردودیة عالیة، والعلاقة التالیة مرحلة من مراحل تكوینها، وأداة عملیة تستخدمها المؤسسة 

  توضح ذلك:

  سرعة دوران رأس المال المستثمر. ×المردودیة = نسبة الربحیة  ةنسب

سرعة دوران رأس المال المستثمر = 
رقم	الأعمال

	رأس	المال	المستثمر
  

مرات التي یصبح فیها رأس المال رقم الوتعبر سرعة دوران رأس المال المستثمر عن عدد   

  أعمال أو مبیعات.

المالي إلا أنها تحتوي  حلیلرغم أهمیة النسب المالیة في الت بالنسب المالیة: تحلیلمحددات ال - 5

    :1ما یليعلى الكثیر من نقاط الضعف، وأهمها 

فلا تظهر  ،النسب المالیة عبارة عن علاقات بین بنود المیزانیة وجدول حسابات النتائج -

 ؛رصدة في یوم تنظیم المیزانیة فقطالتغیرات التي حدثت خلال السنة أو سنوات بل تظهر الأ

المالي  حللالنسب المالیة لا تكون ذات فائدة إلا إذا قورنت بنسب معیاریة حتى یتمكن الم -

 ؛دید مركزها الماليحمن تقییم الأداء المالي للمؤسسة وت

فرصة البدیلة ال، ولكن الأهم هو التحلیل على أساس دفتریةات الیتم التحلیل على أساس البیان -

 ؛ها جوهر القرار الاقتصادي الرشیدباعتبار 
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على أساس هذه الفرضیة یعتبر القوائم المالیة تعد على أساس ثبات قیمة النقود، والتحلیل  -

ة مضللا، خاصة في ظروف عدم الاستقرار السیاسي والاقتصادي في المجتمع وتدهور قیم

 النقود.
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  الفصل الخامس:

  تقييم المشاريع الاستثمارية
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  تقییم المشاریع الاستثماریةالفصل الخامس: 

یعد بقاء المؤسسة في السوق و استمرار حیاتها أمرا مرهونا بمدى فعالیتها و بمدى تطورها           

مع الزمن، و یكون ذلك من خلال زیادة الإنفاق على الاستثمارات سواء من خلال تطویر تجهیزات 

  خلال انجاز وحدات و مصانع جدیدة.وطرق إنتاجها أو من 

 الأول: مفاهیم حول تقییم المشاریع المحور

تحدیدها أو تعیینها لمعرفة المشروع المراد  تقییم المشاریعنعني : لمشاریعمفهوم تقییم ا -1

انجازه حیث عادة ما تطرح أمام المسیر أو الجهة المسیرة عدة خیارات یتم اختیار إحداها بعد الأخذ 

بعین الاعتبار المردودیة المالیة للمشروع التي تحدد على أساس عدة مقاییس علمیة، مالیة، 

 1وریاضیة.

     یجب الأخذ بعین الاعتبار في عملیة تقییم  2لاستثمارات:العوامل المؤثرة على اختیار ا -2

  أو اختیار المشروع عدة عوامل أساسیة تتمثل فیما یلي:

و تمثل إجمالي الأموال المنفقة غلى الاستثمار من تاریخ بدایة حیاته إلى تاریخ  تكلفة الاستثمار:

  نهایة حیاته؛

متحصل علیها خلال مدة حیاة الاستثمار و یعبر عنها و تمثل إجمالي الأموال ال إیرادات الاستثمار:

  بالتدفقات الداخلة؛

                                   

  198، ص.، الصفحات الزرقاء العالمیة، البویرة، بدون سنة نشر"الریاضیات المالیة"م بن كرادحیة،   1
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و تمثل المدة التي یقضیها الاستثمار في التشغیل و الاستغلال و یطلق علیها  معدل حیاة الاستثمار:

  أیضا العمر الإنتاجي أو مدة الامتلاك؛

القروض كما قد یكون أیضا سعر  و یمثل سعر الفائدة السائد في السوق المالیة على معدل الفائدة:

  الخصم الخاص بحساب القیمة الحالیة؛

      عادة ما تدفع قیمة الحیازة في بدایة السنة الأولى بشكل كلي زمن تحقیق الإیرادات و النفقات:

  و على سنوات في شكل أقساط سنویة او غیر ذلك، أما الإیرادات فعادة ما تحقق في نهایة كل سنة؛أ

و تمثل القیمة غیر المهتلكة عند نهایة مدة الاستثمار و عادة ما تكون  بقیة للاستثمار:القیمة المت

  في شكل قیمة التنازل أي البیع؛

و یتمثل في مختلف العوامل المؤثرة في عملیة اختیار الاستثمار على غرار  محیط الاستثمار:

ضرائب، الاستقرار ال العادات، التقالید، سوق العمل، أذواق المستهلكین، نظام الأجور،

 السیاسي...الخ.

  1لمفهوم الاستثمار عدة أبعاد یمكن توضیحها فیما یلي: مفهوم الاستثمار: -3

  هو كل شيء یستعمل لمدة متوسطة او طویلة یعطي خلالها مردود. البعد الاقتصادي:

       ول علیهاهو مجموعة الوسائل و القیم الدائمة مادیة كانت او معنویة، تم الحص البعد المحاسبي:

  أو كونتها المؤسسة بغرض الاستعانة بها لا تحویلها أو المتاجرة بها.

  نقصد به كل نفقة ستؤدي إلى الحصول على إیراد خلال فترات متوسطة أو طویلة. المفهوم المالي:
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  طرق اختیار الاستثماراتالمحور الثاني: 

همیة أللمفاضلة بین الاستثمارات و سنقتصر على دراسة الطرق الأكثر  تستعمل عدة طرق         

  استعمالا و هي كالآتي:و 

یعرف هذا المعیار بأنه الفترة الزمنیة اللازمة لاستیراد مبلغ رأس المال  طریقة فترة الاسترداد: - 1

ر المستثمر من خلال التدفقات النقدیة السنویة الصافیة. و یتم وفق هذه الطریقة اختیا

الاستثمار الأحسن حسب المدة التي یستغرقها كل منها لاسترداد قیمیه حیث أن أفضلها هو 

  1قل مدة.أالذي یحقق إیرادات صافیة تغطي تكلفة الاستثمار في 

  في حالة تساوي التدفقات النقدیة الصافیة: -

  تحسب فترة الاسترداد كما یلي:

DR = ூ


 

  المبدئي : مبلغ الانفاق الاستثماريIOحیث: 

Cp التدفقات النقدیة السنویة الصافیة :  

DR  فترة الاسترداد :  

 في حالة عدم تساوي التدفقات النقدیة: -

  تحسب فترة الاسترداد مباشرة من توزیع التدفقات النقدیة للمشروع.

  
                                   

  248، ص.2011، منشورات مكتبة إقرأ، الجزائر، ار والریاضیات المالیة""أساسیات نظریة القر رحیم حسین،   1
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  : 01مثال 

أمام الإدارة المالیة لإحدى المؤسسات الصناعیة ثلاثة مشاریع استثماریة من أجل تقییمها مالیا      كان

  و كانت أمامها المعلومات التالیة:

  الإنفاق الاستثماري  المشروع
التدفق النقدي السنوي 

  الصافي

1  15000  2500  

2  15000  3500  

3  15000  5000  

 المشاریع السابقة حسب طریقة فترة الاسترداد ؟ قیم و رتب -

 = DR1= ଵହ
ଶହ

  سنوات 6    

= 4.28 =  ଵହ
ଷହ

 = DR14  أشهر 3سنوات و  

 3 = ଵହ
ହ

= DR1 سنوات  

  )القیاسیة الاسترداد فترة من أقل الاسترداد فترة( ق إ ف ≤القبول: ف إ  -

 )القیاسیة الاسترداد فترة من أكبر الاسترداد فترة( ق إ ف ˂الرفض: ف إ  -

 الترتیب: -

 )3المشروع الأول: ( -

 )2المشروع الثاني: ( -
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 )1المشروع الثالث: ( -

  ).2) و المشروع (3في حالة كون المشاریع مستقلة یتم قبول المشروع( -

  :02مثال 

لدینا مؤسسة ترید استبدال بعض آلاتها القدیمة بآلات جدیدة و قد طرحت أمام الإدارة المالیة ثلاث 

  مشاریع استثماریة جاءت كالآتي:

  دج 51000): قیمة شرائه 1المشروع (

  دج 65000): قیمة شرائه 2المشروع (

  دج 65000): قیمة شرائه 3المشروع (

  جاءت الإیرادات السنویة الصافیة للمشاریع السابقة كالآتي:

  السنوات

  المشروع
1  2  3  4  5  6  

1  3000  8500  6000  7000  7000  19500  

2  10000  18000  25000  12000  16000  16000  

3  10000  12000  10000  10000  20000  15000  

  ندرج جدول تراكم الایرادات كما یلي:

  



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

71 
 

  السنوات

  المشروع
1  2  3  4  5  6  

1  3000  11500  17500  24500  31500  51000  

2  10000  28000  53000  65000  81000  97000  

3  10000  22000  32000  42000  62000  77000  

نلاحظ بان الاستثمار الأول رغم انخفاض تكلفة حیازته لا یحقق هذه القیمة من صافي إیراداته إلا 

دج أي أنه في هذا التاریخ  51000الإیرادات مساویا لـ في نهایة السنة السادسة حیث یكون مجموع 

  یغطي مجموع تكالیفه و نتیجته معدومة.

دج،  65000نلاحظ بان الاستثمار الثاني یغطي التكلفة في نهایة السنة الرابعة إذ یحقق مجموع 

  دج. 32000بینما في السنة الخامسة و السادسة یحقق أرباح بمقدار 

دج     62000الثالث یحقق مجموع إیرادات صافیة في السنة الخامسة مساویة لـ نلاحظ أن الاستثمار 

دج و هذا یعني أنه یغطي تكلفته في السنة الخامسة فقط، ثم  42000و في السنة الرابعة یحقق 

  دج. 18000تحقق أرباحا في السنة الخامسة و السادسة بـ 

باسترجاع قیمة حیازته في أقرب مدة مقارنة  أحسن استثمار حسب هذه الطریقة هو الثاني لأنه یسمح

  مع باقي الاستثمارات.

نلاحظ بأن صافي الإیرادات حسب السنوات غیر متساویة في الاستثمارات الثلاثة، و إذا كانت 

௶ =DRمتساویة نحسب بالعلاقة: 
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في سنة استرداد  إذا كانت هناك قیمة متبقیة للاستثمار فإنها تؤخذ بعین الاعتبار حسب نسبة وجودها

  اقص قیمة الاستثمار عبر السنوات.المبلغ الأصلي للاستثمار و هذا إذا كان من الممكن تتبع تن

 1إیجابیات و سلبیات طریقة فترة الاسترداد:

 الایجابیات: -

  سهولة العملیات الحسابیة؛ -

  تجنب الأخطار الناتجة عن تقلب الظروف الاقتصادیة؛ -

أقصر مدة استرجاع بإعادة استثمار المبالغ المسترجعة لفترة یسمح اختیار الاستثمار صاحب  -

  قادمة أو بتجدید الاستثمار؛

  هذه الطریقة ملائمة للمؤسسات التي لا تملك أموال كبیرة. -

 السلبیات: -

  لا تأخذ بعین الاعتبار القیمة الزمنیة للنقود؛ -

رغم أنه قد تكون هناك  لا تأخذ بعین الاعتبار التدفقات النقدیة بعد مدة استرداد رأس المال -

  تدفقات كبیرة أحیانا بعد هذه المدة.

یقارن وفق هذه الطریقة بین المعدل المتوسط للعائد و  TMR:(2طریقة معدل متوسط العائد ( -2

معدل الفائدة المستعمل في السوق فإذا كان أكبر من معدل الفائدة فإنه یتم قبول مبدئیا ثم 

  معدل متوسط للعائد.اختیار المشروع الذي یحقق أحسن 

                                   

  158ناصر دادي عدون، مرجع سابق، ص.  1
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متوسط	صافي	الایراداتالمعدل المتوسط للعائد = 
قیمة	الاستثمار	الأصلیة

  x 100  

  أي:

TMR = [ ∑ࡺࡾ


 /  C ] . 100 

  مثال:

مشاریع تم تقدیمها للإدارة لكي تفصل بینها، و  3عملیة دراسة عدد من المشاریع لانتقاء  سمحت

  جاءت معطیات كل المشاریع كما هو مبین في الجدول التالي:

  7  6  5  4  3  2  1  ق الحیازة  المشروع

1  62500  7500  12500  19250  22500  22500  13250  7500  

2  55000  5000  6000  12500  15000  11000  -  -  

3  54000  6000  7000  10000  14000  10000  -  -  

 أحسب المعدل المتوسط للعائد لكل المشاریع ؟ -

 ؟ %19حدد أي مشروع تختاره المؤسسة إذا علمت أن معدل الفائدة السائدة في السوق هو  -

  الحل:

 حساب المعدل المتوسط للعائد لكل المشاریع: -

  لدینا:

TMR = [ ∑ோே


 /  C ] . 100  
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C الحیازة للأصل الاستثماري: قیمة  

nعدد سنوات استعمال الاستثمار : 

  ):1المعدل المتوسط للعائد للمشروع ( -

TMR1 = [ ଵହ


 /  62500] . 100   =24% 

 ):2المعدل المتوسط للعائد للمشروع ( -

TMR2 = [ ସଽହ
ହ

 /  55000 ] . 100   =18% 

 ):3المعدل المتوسط للعائد للمشروع ( -

TMR3 = [ ସ
ହ

 /  54000 ] . 100   =17,4% 

 تحدید أي مشروع تختاره المؤسسة: -

حسب معدل الفائدة السائد في السوق فإن المشروعین الثاني و الثالث غیر مقبولین تجاریا، و 

  المشروع الأول یحقق معدل عائد أكبر من معدل السوق و بالتالي یتم قبوله.

 ملاحظة:

لمشروع في حالة تساوي معدل المتوسط للعائد مع المعدل للمؤسسة الحریة في قبول أو عدم قبول ا

  الفائدة السائد في السوق.

  قبوله بغض النظر عن المعدل. تمإذا كان المشروع یحقق للمؤسسة نتائج إیجابیة فإنه عادة ما ی
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إذا تبقى للاستثمار قیمة ما في نهایة مدة استعماله فإنه یجب أخذ بعین الاعتبار هذه القیمة عند 

  اب المعدل المتوسط و یحسب بالطریقة التالیة:حس

TMR = [ ∑ோே


 /  ାோ
ଶ

] . 100  

 القیمة المتبقیة للاستثمارܴܥ	 حیث:

 TMR:(1إیجابیات و سلبیات طریقة معدل متوسط العائد (

 الایجابیات: -

 سهولة العملیات الحسابیة؛ -

 السلبیات: -

  لا تأخذ بعین الاعتبار القیمة الزمنیة للنقود؛ -

  لا تأخذ بعین الاعتبار إمكانیة تغیر معدل الفائدة السائد في السوق؛ -

  لا تأخذ بعین الاعتبار في ما إذا كانت حیاة المشروع قصیرة أو طویلة. -

یعرف هذا المعدل بأنه المعدل الذي یجعل صافي  TRI:(2طریقة المعدل الداخلي للعائد (  -3

الذي یتساوى عنده رأس المال مع مجموع  القیمة الحالیة مساویا للصفر أي أنه ذلك المعدل

  القیم الحالیة لتدفقات الخزینة.

یتم وفق هذه الطریقة اختیار الاستثمار (المشروع) بعد تحدید المعدل الداخلي للعائد لكل استثمار و 

  یتم بعد ذلك رفض كل استثمار یكون معدله أقل من معدل الفائدة السائد في السوق.

                                   

  161، ص.المرجع السابق  1
  272-271ص. رحیم حسین، مرجع سابق، ص  2
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  بالعلاقة التالیة: TRIللعائد یحسب المعدل الداخلي 

C∑ ܴ௦			(1 + ݅)ି௦
௦ୀଵ = 	 ܴଵ			(1 + ݅)ିଵ + 	ܴଶ			(1 + ݅)ିଶ + ⋯+ ܴ			(1 + ݅)ି 

  بحیث:

Cقیمة حیازة الاستثمار :  

Rs التدفق النقدي الصافي للسنة :S  

nعدد سنوات حیاة الاستثمار : 

  من المعادلة التالیة: iإذا كان التدفق النقدي الصافي ثابت خلال السنوات فیمكن حساب  أما

C = R.	ଵି(ଵା)ష


 

  مثال:

أرادت مؤسسة استبدال آلاتها القدیمة بآلات جدیدة لتحسین قدرتها الانتاجیة فكانت أمام الاختیار بین 

  ثلاثة أنواع من الآلات:

دج، و مدة  23963,87دج، یحقق إیرادات صافیة سنویة  122500النوع الأول: تكلفة الشراء 

  سنوات. 6حیاته 

دج، و مدة  32369,025دج، یحقق إیرادات صافیة سنویة  107500النوع الثاني: تكلفة الشراء 

  سنوات. 6حیاته 

دج، و مدة  48553,53 دج، یحقق إیرادات صافیة سنویة 161250النوع الثالث: تكلفة الشراء 

  سنوات. 6حیاته 

 ؟%8حدد أي نوع من التجهیزات تختار الإدارة علما أن معدل الفائدة المطبق في السوق هو  -
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  الحل:

 حساب المعدل الداخلي للعائد للتجهیزات من النوع الأول: -

C = R .ଵି(ଵା)ష


    →    

ୖ
  =  ଵଶଶହ

ଶଷଽଷ,଼
    =   5,11 

 i1=15%نجد أن  n=6الموافقة لهذه القیمة عند  iنبحث عن  4لجدول المالي رقم و بالرجوع إلى ا

 حساب المعدل الداخلي للعائد للتجهیزات من النوع الأول: -

C = R .ଵି(ଵା)ష


    →    

ୖ
  =  ଵହ

ଷଶଷଽ,ଶହ
    =   3,321 

 i2=9%نجد أن  n=6الموافقة لهذه القیمة عند  iنبحث عن  4و بالرجوع إلى الجدول المالي رقم 

 للعائد للتجهیزات من النوع الأول: i3حساب المعدل الداخلي  -

C = R .ଵି(ଵା)ష


    →    

ୖ
  =  ଵଵଶହ

ସ଼ହହଷ,ହଷ
    =   3,321 

 i3=9%نجد أن  n=6الموافقة لهذه القیمة عند  iنبحث عن  4و بالرجوع إلى الجدول المالي رقم 

كل الأنواع  إنلى نتائج المعدل الداخلي للعائد للأنواع الثلاثة التي تم التوصل لها فبناء ع -

و هو  %6مقبولة تجاریا، إلا ان النوع الأول یحقق معدلا داخلیا یزید عن الثاني و الثالث بـ 

كما  %8مقدار الفائدة المحققة كأرباح في حالة الاستفادة من قروض لتمویل الاستثمار بـ 

  وق، و لهذا نختار النوع الأول لأنه أحسن و أكثر ضمانا.في الس

 TRI:(1إیجابیات و سلبیات طریقة المعدل الداخلي للعائد (

 الایجابیات: -

  الأخذ بعین الاعتبار القیمة الزمنیة للنقود. -

                                   

  164ناصر دادي عدون، مرجع سابق، ص.  1
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  السلبیات:

  عدم الأخذ بعین الاعتبار الإیرادات الممكن تحقیقها بعد مدة الاستعمال؛ -

  لاسیما إذا كانت الإیرادات و التكالیف بدفعات غیر متساویة.صعوبة الحسابات  -

یسمح لنا مؤشر الربحیة بمعرفة أو تحدید ما تنتجه كل وحدة مستثمرة من  مؤشر الربحیة: -4

  لال ما تبقى منه بعد نهایة استعماله.خالأرباح خلال حیاة هذا الاستثمار و كذا 

مقارنة المعدل المحسوب مع الواحد، فإذا كان المعدل یتم وفق هذه الطریقة اختیار الاستثمار بعد 

  1یساوي أو یزید عن الواحد فالمشروع مرفوض لأن إیراداته الصافیة لا تغطي تكلفة الاستثمار.

  یحسب مؤشر الربحیة بالعلاقة التالیة:

IR = ∑ோ௦(ଵା)షೞା	ோ	(ଵା)ష


  = ோଵ	(ଵା)

షభ				ାோଶ	(ଵା)షమ			ା⋯ାோ(ଵା)ష


 

       و إذا كانت الإیرادات السنویة الصافیة متساویة فإنه یتم الاعتماد على قانون الدفعات المتساویة       

  و یصبح لدینا:

IR =R  .ଵି(ଵା)ష


		+ ܸܴ(1 + ݅)ି 

  حیث:

IRمؤشر الربحیة :  

RS صافي التدفق النقدي:S 

n(مدة استعماله) عدد سنوات الاستثمار : 

                                   

  383.، ص2002، الدار الجامعیة، الاسكندریة، دارةمبادئ الإعلي شریف، محمد فرید الصحن،   1
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I الفائدة المطبق: معدل  

   .: القیمة المتبقیة من الاستثمار في آخر سنة من استعمالهܴܸ

  مثال:

و جاءت معطیات كل مشروع كما هو مبین في للإدارة لكي تفصل بینها،  ثلاثة مشاریع تم تقدیم

  :)%10الجدول (علما أن معدل الفائدة المستعمل هو 

  تكلفة الحیازة  المشروع
 الإیرادات

  السنویة الصافیة

القیمة المتبقیة 

  نهایة الاستعمال
  المدة

1  67000  19200  3000  5  

2  50000  12000  2850  5  

3  38000  10500  0  5  

 المشروع الذي سیتم اختیاره ؟وما  ،أحسب طریقة مؤشر الربحیة -

  الحل:

 ):1حساب مؤشر ربحیة المشروع ( -

iR1 = ோேଵ
ଵ

 

ܴܰ1 =	R  .ଵି(ଵା)షఱ


		+ ܸܴ(1 + ݅)ିହ 

ܴܰ1 =	19200  .ଵି(ଵା,ଵ)షఱ

,ଵ
		+ 3000		(1 + 0,1)ିହ 

ܴ݅1 = 74645,86 
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IR1 = ସସହ,଼


   = 1,1141% 

 ):2حساب مؤشر ربحیة المشروع ( -

IR2 = ோேଵ
ଵ

 

ܴܰ2 =	R  .ଵି(ଵା)షఱ


		+ ܸܴ(1 + ݅)ିହ 

ܴܰ2 =	12000  .ଵି(ଵା,ଵ)షఱ

,ଵ
		+ 2850		(1 + 0,1)ିହ 

ܴܰ2 = 47259,067 

IR2 = ସଶହଽ,
ହ

   = 0,9451% 

 ):3حساب مؤشر ربحیة المشروع (

ܴ݅3 =	R  .ଵି(ଵା)షఱ


		+ ܸܴ(1 + ݅)ିହ 

ܴܰ3 =	10500  .ଵି(ଵା,ଵ)షఱ

,ଵ
		+ 0 

ܴܰ3 = 39803,26 

IR3 = ଷଽ଼ଷ,ଶ
ଷ଼

   = 1,047% 

و هذا یعني بأنه لا  1إلى  ) لم یصل مؤشر ربحیته2نلاحظ من خلال النتائج السابقة بأن المشروع (

) فقد تجاوز مؤشر ربحیتها الواحد و علیه هما 3) و(1یغطي تكالیفه و لذا یرفض، أما الاستثمارین (

  ).1یار المشروع (مقبولین مبدئیا و یتم الاختیار بینهما على أساس أكبر معدل ربحیة أي یتم اخت
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 1إیجابیات و سلبیات طریقة مؤشر الربحیة:

 الایجابیات: -

  الأخذ بعین الاعتبار القیمة الزمنیة للنقود.

 السلبیات: -

  تعقید العملیات الحسابیة لا سیما إذا لم تكن الإیرادات الصافیة متساویة.

صافي القیمة الحالیة المردودیة الصافیة الحالیة بیقصد  ):VANطریقة صافي القیمة الحالیة ( -5

لى حساب الفرق بین مجموع القیم الحالیة للإیرادات أو الربح الصافي الحالي، و تقوم هذه الطریقة ع

و مجموع القیم الحالیة للنفقات بما فیها تكلفة الحیازة و تكلفة الاستثمار، و یشترط أن یكون التقییم 

  2ة.سالببمعدل فائدة وحید. كما یتم رفض الاستثمار الذي یحقق صافي قیمة حالیة 

  لیة:یحسب صافي القیمة الحالیة بالعلاقة التا

VAN = VAR – VAD 

VAN = ∑ 1)ݏܴ + ݅)ି௦
௦ୀଵ + 	ܸܴ(1 + ݅)ି 

  بحیث:

VARالقیمة الحالیة للإیرادات :  

VADالقیمة الحالیة للنفقات :  

VRالقیمة المتبقیة للاستثمار في نهایة حیاته :  

  تكلفتها) -(إیراد نفس السنة  S صافي الإیرادات للسنة ݏܴ:

                                   

  167ناصر دادي عدون، مرجع سابق، ص.  1
  201-200ص. م بن كرادحیة، مرجع سابق، ص  2
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n الاستثمار: عدد السنوات أو مدة  

  مثال:

كانت مؤسسة ما أمام حتمیة الاختیار بین مشروعین یهدف كل منهما إلى تحسین الإنتاجیة و قد 

  جاءت معطیات كل مشروع كالآتي:

دج (من السنة الثالثة إلى السنة  13000دج، أعباء سنویة  255000): تكلفة الحیازة 1المشروع (

ر السنة الأولى إلى آخر السنة الخامسة)، القیمة دج (من آخ 70000الخامسة)، إیرادات سنویة 

  سنوات. 5دج، عمر المشروع  22000المتبقیة من الاستثمار في آخر السنة الخامسة 

دج (من السنة الأولى إلى السنة  40000دج، أعباء سنویة  150000): تكلفة الحیازة 2المشروع (

ولى إلى آخر السنة الرابعة)، القیمة المتبقیة دج (من آخر السنة الأ 76000الرابعة)، إیرادات سنویة 

  سنوات. 4دج، عمر المشروع  19000من الاستثمار في آخر السنة الرابعة 

، مع العلم أحسب صافي القیمة الحالیة لكلا المشروعین، ثم حدد أي مشروع تختاره المؤسسة -

 ؟%10معدل الفائدة 

 الحل:

 تحدید صافي القیمة الحالیة للمشروع الأول:

VAN = ∑ 1)ݏܴ + ݅)ି௦
௦ୀଵ + 	ܸܴ(1 + ݅)ି 

VAN1 =70000 .ଵିଵ,ଵషఱ

,ଵ
  +  22000 (1,1)ିହ  - 13000 .ଵିଵ,ଵషయ

,ଵ
(1,1)ିଷ		 −

	255000 

VAN1 = - 273,97 
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 تحدید صافي القیمة الحالیة للمشروع الثاني:

VAN2 =76000 .ଵିଵ,ଵషర

,ଵ
  +  19000 (1,1)ିସ  - 40000 .ଵିଵ,ଵషర

,ଵ
(1,1)ିସ		 −

155000 

VAN2 = 12284,59 

) لأن صافي القیمة الحالیة للمشروع الأول سالب و صافي القیمة 2تقوم المؤسسة باختیار المشروع (

  الحالیة للمشروع الثاني موجب.
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  الفصل السادس:

  دراسة حالات تطبيقية شاملة
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   :01الحالة

  د.ج، استخدمه كما یلي: 1000000لذلك بدأ التاجر أحمد نشاطه التجاري وخصص 

د.ج، شاحنة لنقل البضائع:  200000د.ج، أراضي المبنى:  150000شراء مبنى تجاري: 

  د.ج، والباقي وضعه في الصندوق. 250000د.ج، بضاعة:  80000د.ج، آلة وزن:  100000

  .N/01/01اعداد میزانیة أحمد في  المطلوب:

  :02 الحالة

  ول وخصوم أحمد كما یلي:أصبحت أص N/31/12في 

د.ج، شاحنات لنقل البضائع:  200000د.ج، أراضي المبنى:  150000الأصول: مباني تجاریة: 

 120000د.ج، الزبائن:  230000د.ج، بضاعة:  100000د.ج، معدات وأدوات  250000

  د.ج. 300000د.ج، الصندوق: 

  ج.د. 120000د.ج، موردو المخزون:  80000الخصوم: قرض مصرفي: 

  واستنتاج نتیجة الدورة. N/31/12اعداد میزانیة  المطلوب:

  :03الحالة

  تم انشاء مؤسسة "المنار"، وقد خصص لانشائها ما یلي:  ،N/01/09بتاریخ 

د.ج. وقد قامت المؤسسة بشراء  150000د.ج، دیون مالیة بقیمة  200000أموال خاصة بقیمة 

من مواردها، والباقي تم ایداعه في  %10ة بقیمة من مواردها، وبضاع %20تثبیتات مادیة بقیمة 

  الصندوق.

  اعداد میزانیة التأسیس. المطلوب:
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  :04 الحالة
قرر مستثمر انشاء مؤسسة فردیة لتوزیع المعدات الریاضیة، حیث قدم  Nأكتوبر من السنة  1بتاریخ 

مبلغ د.ج واقترض من البنك  800.000.00لمؤسسته من أمواله الخاصة مبلغ مقداره 
الاخرى  %30من المبلغ الاجمالي في شراء محل تجاري و  %30د.ج، استخدم  200.000.00

د.ج  50.000.00الاخرى في شراء بضائع، واشترى ما قیمته  %10في شراء معدات مكتب و 
) 2/3) في الصندوق والثلثین (1/3بضاعة لم یسدد ثمنها (الشراء على الحساب) والباقي أودع ثلثه (

  ك.في البن
  اعداد میزانیة التأسیس. المطلوب:

  :05 الحالة

  :31/12/2015بتاریخ  Xالیك البیانات التالیة لأصول وخصوم المؤسسة 

دج. مباني:  12000د.ج، تدنیات  15000برمجیات المعلومات وما شابهها: القیمة الاجمالیة: 

د.ج. معدات نقل: القیمة الاجمالیة:  14750: د.ج، التدنیات 100000القیمة الاجمالیة: 

د.ج،  40000د.ج. تجهیزات مكتبیة: القیمة الاجمالیة:  51563د.ج، التدنیات:  135000

د.ج.  800د.ج، التدنیات  22600د.ج. مواد أولیة ولوازم: القیمة الاجمالیة:  14000التدنیات 

د.ج. مخزون خارجي بقیمة:  2250ت: د.ج، التدنیا 40675منتجات مصنعة: القیمة الاجمالیة: 

 1170د.ج. زبائن مشكوك فیهم: القیمة الاجمالیة:  37900د.ج. زبائن عادیین بقیمة:  7500

د.ج. أعباء المعاینة سلفا  5942د.ج. الدولة والجماعات المحلیة بقیمة:  300د.ج، التدنیات: 

. بنوك الحسابات الجاریة بقیمة: د.ج 23750د.ج. القیم المنقولة للتوظیف بقیمة:  6000بقیمة: 

د.ج. نتیجة السنة  59000د.ج. احتیاطات بقیمة:  201000د.ج. رأسمال الشركة بقیمة:  37750

د.ج. موردو الفواتیر  16600د.ج. موردو المخزونات والخدمات بقیمة:  52558المالیة بقیمة: 
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د.ج. الدولة،  7137مة: د.ج. زبائن دائنون بقی 23810التي لم تصل الى أصحابها بقیمة: 

  د.ج. 17519الضرائب على النتائج بقیمة: 

   المطلوب:

 ؛Xاعداد میزانیة المؤسسة  - 1
  :06 الحالة

  :31/12/2014الیك البیانات المحاسبیة المتعلقة بأصول وخصوم احدى المؤسسات الصناعیة في 

القیمة الاجمالیة: د.ج. معدات نقل:  24000د.ج، تدنیات:  120000مباني: القیمة الاجمالیة: 

د.ج،  19000د.ج. تجهیزات مكتبیة: القیمة الاجمالیة:  174688د.ج، تدنیات:  203125

د.ج.  12500د.ج، تدنیات  70000د.ج. مواد أولیة ولوازم: القیمة الاجمالیة:  9000تدنیات: 

 184500د.ج. زبائن عادیین:  2500د.ج، تدنیات:  94500منتجات مصنعة: القیمة الاجمالیة: 

د.ج. بنوك الحسابات  4000د.ج، أعباء المعاینة سلفا:  1794د.ج. الدولة والجماعات المحلیة: 

د.ج. نتیجة السنة  42500د.ج. احتیاطات:  100000د.ج. رأسمال الشركة:  78500الجاریة: 

د.ج. موردو  10000د.ج. الدیون المترتبة على عقد الایجار التمویلي:  22052813المالیة: 

د.ج. المستخدمون، الأعباء الواجب  12344د.ج. زبائن دائنون  73500خزونات والخدمات: الم

د.ج.  7350938د.ج. الدولة، الضرائب على النتائج:  13750دفعها والحواصل الواجب استلامها: 

  د.ج. 6600المساهمات البنكیة الجاریة: 

   المطلوب:

 اعداد میزانیة المؤسسة؛ - 1
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   :07لحالة ا

  الاجابة على الأسئلة التالیة:المطلوب 

 على أي أساس ترتب الأصول والخصوم في المیزانیة؟ - 1

 بكم تقدر مدة تحویل الصندوق إلى سیولة؟ - 2

 ما معنى الاحتیاج من رأس المال العامل سالب؟ - 3

 أكتب علاقة أثر الرفع المالي؟ - 4

  ما هي حالات الرفع المالي، وماذا تعني كل حالة؟ - 5

  :08الحالة 

  المیزانیة التالیة:  2015قدمت لنا مؤسسة في نهایة السنة المالیة 

  المبلغ  الخصوم  المبلغ  الأصول

  أصول غیر جاریة

  تثبیثات معنویة

  تثبیثات مادیة

  تثبیثات مالیة

  أصول جاریة

  مخزونات

3500000  

1000000  

2000000  

500000  

4700000  

900000  

  الاموال الخاصة

  رأس المال

  نتیجة السنة المالیة

  الخصوم غ. الجاریة

اقتراضات لدى 

  مؤسسات القرض

  الخصوم الجاریة

6000000  

5000000  

1000000  

1000000  

1000000  
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  حسابات الزبائن

البنوك والحسابات 

  الجاریة

  الصندوق

1800000  

1500000  

500000  

  الموردون

  سلفات مصرفیة

1200000  

800000  

400000  

  8200000  المجموع  8200000  المجموع

  المطلوب:

 حساب مختلف رؤوس الأموال العاملة. - 1

  حساب مؤشرات التوازن المالي. - 2

  :09الحالة 

  استخلصت المعلومات التالیة: 2016من المیزانیة المختصرة لمؤسسة ما للسنة المالیة  

 135000رأس المال العامل الاجمالي =  -

 60000رأس المال العامل الخاص =  -

 90000الدائم =  رأس المال العامل -

 مجموع المیزانیة. 4/1أصول ثابتة =  -

 كیل المیزانیة المالیة المختصرة.تش المطلوب:

   :10الحالة

  :31/12/2015) في Xتم استخراج البیانات التالیة من میزانیة المؤسسة (
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د.ج، رأس المال الخاص =  140000د.ج، حسابات مدینة =  420000أصول غیر جاریة = 

د.ج، احتیاطات =  80000د.ج، أصول الخزینة =  120000مخزونات = د.ج،  330000

  د.ج. 235000د.ج، خصوم جاریة =  120000د.ج، خصوم غیر جاریة =  75000

  المطلوب: 

  .31/12/2015اعداد المیزانیة المالیة للمؤسسة المعنیة في  - 1

الأجل باستخدام أداة أدرس وحلل الوضعیة المالیة للمؤسسة من حیث التوازن المالي قصیر  - 2

مرة، نسبة السیولة  2النسب المالیة. علما أن نسب الصناعة كانت كما یلي: نسبة السیولة العامة = 

  .0.3مرة، نسبة السیولة الجاهزة =  1المختصرة = 

  :11الحالة 

  الیك البیانات التالیة:

ة التمویل الخاص = ، نسب1د.ج، نسبة الاستقلالیة المالیة =  15000000مجموع المیزانیة = 

، الخصوم غیر الجاریة = 0.5مرات العملاء، نسبة السیولة الفوریة =  6، قیم الاستغلال = 1.25

  المخزونات + العملاء).½(

  اعداد المیزانیة. المطلوب:

  :12الحالة 

  الیك المیزانیة المالیة لإحدى المؤسسات في نهایة السنة المالیة:
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  المبالغ  الخصوم  المبالغ  الأصول

  أصول غیر جاریة

  أصول معنویة

  أصول مادیة

  أصول مالیة

  أصول جاریة

  المخزونات

  حقوق العملاء

  مدینون آخرون

  أعباء مقیدة سلفا

  خزینة الأصول

  

63000  

282000  

90000  

  

  

265000  

62000  

12000  

7000  

22000  

  

  حقوق الملكیة

  رأس المال الصادر

  احتیاطات

  فرق اعادة التقییم

  جدیدالترحیل من 

  خصوم غیر جاریة

  قروض طویلة الأجل

  التزامات ضریبیة مؤجلة

مخصصات طویلة 

  الأجل

  خصوم جاریة

موردون وحسابات 

  ملحقة

  ضریبة مستحقة الدفع

  

335000  

54500  

30000  

16500  

  

  

105000  

3000  

8000  

105000  

32000  

37000  

68000  
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  ایرادات مثبتة مسبقا

دیون أخرى قصیرة 

  الأجل

  خزینة الخصوم

9000  

  

  803000  المجموع  803000  المجموع

  اذا توفرت لك المعلومات الاضافیة التالیة:

مرة، نسبة السیولة الجاهزة =  1مرة، نسبة السیولة المخفضة =  2نسبة السیولة العامة =  -

0.16. 

 855500د.ج، المبیعات السنویة الصافیة =  385000المشتریات السنویة الصافیة =  -

 د.ج.

یوم، نسبة تغطیة المصاریف  60مرة، مهلة ائتمان الموردین =  25ائتمان الزبائن = مهلة  -

 .%2المالیة = 

د.ج.  12600. المصاریف المالیة = %48حصة الأموال الخاصة في هیكل التمویل =  -

TVA   =19%. 

  لأجل. قیم الوضعیة المالیة للمؤسسة من حیث التوازن المالي القصیر، المتوسط وطویل ا المطلوب:

   :13لحالة ا

  :31/12/2015الیك میزانیة المؤسسة في 
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الاهتلاكات   المبالغ الاجمالیة  الاصول
  والمؤونات

  المبالغ  الخصوم  القیمة الصافیة

    الاموال الدائمة        التثبیتات

  84000  رأس المال المدفوع        التثبیتات المعنویة

  3000  احتیاطات  1250  1250  2500  برامج معلوماتیة

  2200  الترحیل من جدید  7000  3000  10000  شهرة المحل

  120000  نتیجة الدورة الصافیة        تثبیثات مادیة

  20666  اعانات الاستثمار  154200  45800  200000  مباني

  1400  مؤونة الاعباء والخسائر  33300  26900  60200  معدات نقل

  47200  قروض بنكیة        التثبیتات المالیة

  2500  قروض سندیة  7150  -  7150  سندات المساهمة

    الخصوم الجاریة  45450  -  45450  سندات أخرى

  105000  المورد والحسابات الملحقة        الاصول الجاریة

  62900  أجور وضرائب واجبة الدفع        المخزونات

  2550  زبائن دائنون  160200  1300  161500  بضاعة

  12000  موردو القیم الثابتة        حسابات الغیر المدینة

  10860  ضرائب على النتائج  24110  740  24850  الزبائن والحسابات الملحقة

  3000  الاعتمادات الجاریة للبنك  1426  -  1426  مودون مدینون

      580  -  580  حقوق التنازل عن الاستثمار

      29360  -  29360  حقوق أخرى خ إ
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      13250  -  13250  الحسابات المالیة

  477276  المجموع  477276  78990  556266  المجموع

   المطلوب:
 احسب مؤشرات التوازن المالي. - 1
 احسب النسب المالیة. - 2
  علق على الوضعیة المالیة للمؤسسة. - 3

   :14الحالة 
  :31/12/2017لدیك المیزانیة التالیة بتاریخ  

  %  المبالغ  الموارد  %  المبالغ  الأصول

الاصول غیر 
  الجاریة

الاموال   ؟  1250000
  الدائمة

  ؟  ...................

الاصول 
  الجاریة

الأموال   ؟  ...............
  الخاصة

  ؟  ...................

قیم 
  الاستغلال

خصوم غیر   30  .................
  جاریة

....................  12  

قیم غیر 
  جاهزة

خصوم   ؟  .................
  جاریة

....................  40  

  ؟  ....................  موردون  12  ...................  قیم جاهزة

مجموع 
  الأصول

ضرائب على   100  .................
  النتائج

...................  20  

  ؟  180000سلفات 
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  مصرفیة

مجموع 
  الموارد

  100  

  المطلوب:
 1.2اكمل المیزانیة مع العلم أن نسبة التمویل الدائم = 

  :51الحالة 
  الیك المیزانیة المالیة لاحدى المؤسسات في نهایة السنة المالیة: 

  المبالغ  الخصوم  المبالغ  الأصول

  أصول غیر جاریة

  أصول معنویة

  أصول مادیة

  أصول مالیة

  أصول جاریة

  المخزونات

  حقوق العملاء

  مدینون آخرون

  أعباء مقیدة سلفا

  خزینة الأصول

  

63000  

282000  

90000  

  

  

265000  

62000  

12000  

7000  

22000  

  حقوق الملكیة

  رأس المال الصادر

  احتیاطات

  فرق اعادة التقییم

  الترحیل من جدید

  خصوم غیر جاریة

  قروض طویلة الأجل

  التزامات ضریبیة مؤجلة

مخصصات طویلة 
  الأجل

  خصوم جاریة

  

335000  

54500  

30000  

16500  

  

  

105000  

3000  

8000  

105000  



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

96 
 

  موردون وحسابات ملحقة  

  ضریبة مستحقة الدفع

  ایرادات مثبتة مسبقا

دیون أخرى قصیرة 
  الأجل

  خزینة الخصوم

32000  

37000  

68000  

9000  

  

  

  803000  المجموع  803000  المجموع

   المطلوب:
 حساب مختلف مؤشرات التوازن المالي للمؤسسة. - 4
 حساب النسب المالیة. - 5
  المالیة المحسوبة. التعلیق على التوازن المالي للمؤسسة انطلاقا من المؤشرات والنسب - 6

  :61الحالة 
  :2016، 2015" استخرجت المعلومات التالیة للدورتین Xمن حساب النتائج لمؤسسة "

  2016دورة   2015دورة   البیان

  1800000  1600000  رقم الأعمال (المبیعات) خارج الرسم

  2400000  2200000  انتاج السنة المالیة

  504000  445000  القیمة المضافة

  245000  220000  فائض الاستغلال اجمالي

  187500  168000  النتیجة العادیة قبل الضرائب

  :2016معلومات أخرى تتعلق بالدورة 
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 دج؛ 1200000رأس المال   -
 دج؛ 392000اقتراضات لدى مؤسسات القرض  -
 .%25معدل الضرائب على الأرباح  -

  العمل المطلوب:
 السنة، القیمة المضافة، النتیجة الصافیة.أحسب نسب تغیر كل من رقم الأعمال، انتاج  - 1
  .2016أحسب نسب المردودیة للدورة  - 2

  :71الحالة 

 9دج، مدة استعمالها  33000تم اقتراح على مؤسسة تسعى لتطویر إنتاجیتها شراء آلة تبلغ تكلفتها 

 دج، علما أن 10500سنوات، و تحقق فائض نقدي سنوي صافي ابتداء من السنة الثالثة یقدر بـ 

  .%12المعدل الفائدة المطبق 

 أحسب القیمة الحالیة للربح الصافي ؟ -

 أحسب المعدل الداخلي للعائد لهذه الآلة ؟ -

 ماذا یعني المعدل الداخلي للعائد مالیا ؟ -

 هل یمكن قبول هذه الآلة من طرف المؤسسة ؟ -

  :81الحالة 

شراء آلة تحقق لها إیرادات سنویة تم اقتراح على الإدارة المالیة لمؤسسة تسعى لتطویر إنتاجیتها 

دج و أن معدل الفائدة المستعمل في  165000دج مع العلم أن تكلفة شرائها تقدر بـ  35000بمبلغ 

سنوات من الاستعمال هي  7سنویا. كما أن قیمة بیعها بعد  %11القرض الممول لهذه الآلة هو 

  دج. 9000

 هل توافق الإدارة المالیة على شراء الآلة ؟ -
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  ؟ %18هل توافق الإدارة المالیة على شراء الآلة في حالة كان معدل الفائدة  -

  :19الحالة 

تم اقتراح مشروعین على الادارة المالیة لمؤسسة كانت تسعى لتجدید آلاتها الانتاجیة، المشروع الأول 

  دج. 43000سنوات، صافي الایرادات السنویة  5دج، مدة استعماله  112000قیمته 

 51000سنوات، صافي الایرادات السنویة  9دج یستعمل لمدة  210000الثاني قیمته المشروع 

  دج.

 حدد وفق طریقة فترة الاسترداد أي مشروع تختاره المؤسسة ؟ -

 حدد وفق طریقة صافي القیمة الحالیة أي مشروع تختاره المؤسسة ؟ -

  :20الحالة 

 6دج و مدة استعمالها  440000كل منها اقترحت على الإدارة المالیة لمؤسسة ثلاثة مشاریع تكلفة 

سنوات. هذه المؤسسة معفاة من الضریبة على الأرباح خلال الأربع سنوات الأولى بینما تخضع لها 

  .%30بعد ذلك بنسبة 

دج بالنسبة  28000إذا علمت أن القیمة المتبقیة للمشروعین الأول و الثاني معدومة و مساویة لـ 

یرادات الصافیة السنویة للمشاریع الثلاث خلال سنوات الاستعمال جاءت للمشروع الثالث، و أن الا

  كما هو موضح في الجدول التالي:

  1  2  3  4  5  6  

1  90000  90000  90000  90000  90000  90000  

2  120000  120000  120000  120000      

3  160000  160000  160000  110000  110000  110000  
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 من طرف المؤسسة ؟ حدد أي مشروع سیقبل -

 باستعمال طریقة معدل العائد الداخلي ؟ - أ

 باستعمال طریقة فترة الاسترداد ؟ -  ب

  :12الحالة 

  طرح أمام إدارة مؤسسة مشروعین جدیدین تفاصیلهما كالآتي:

صافي عائد   

  )1السنة (

صافي عائد 

  )2السنة (

صافي عائد 

  )3السنة (

صافي عائد 

  )4السنة (

صافي عائد 

  )5السنة (

صافي عائد 

  )6السنة (

المشروع 

)1(  

480000  160000  110000  70000  120000  130000  

المشروع 

)2(  

420000  170000  60000  122000  150000  115000  

 ؟ i = 11%أحسب صافي القیمة الحالیة لكلا المشروعین  -

 حدد المشروع الذي ستختاره المؤسسة ؟ -

  :22الحالة 

  ترید مؤسسة شراء استثمار، وكان لدیها فرضا المعطیات التالیة:

 د.ج تسدد فورا عند الاقتناء؛ 600000تكلفة الاستثمار  -

 سنوات؛ 10العمر الانتاجي  -

 دج في نهایة كل سنة؛ 30000أعباء التشغیل السنویة  -

 د.ج في نهایة كل سنة؛ 120000الایرادات السنویة المحصل علیها  -
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 ؛%25لى الأرباح معدل الضرائب ع -

 د.ج. 20000القیمة المتبقیة في نهایة المدة هي  -

  العمل المطلوب:

 حساب التدفقات الصافیة للخزینة. -1

  ، هل للاستثمار مردودیة وفق معیار القیمة الحالیة الصافیة.%8بمعدل خصم 

  

  الاجابة على الحالات
   :01 الحالةحل 

  :N/01/01میزانیة التاجر أحمد في 
رقم 

  الحساب
رقم   المبلغ  الأصول

  الحساب
  المبلغ  الخصوم

  
211  
213  
215  
218  

  
30  
53  

  الأصول غ. جاریة
  أراضي
  مباني

  معدات وأدوات
  معدات نقل

  الأصول الجاریة
  مخزون بضاعة

  صندوق

530000  
200000  
150000  
80000  

100000  
470000  
250000  
220000  

  
101  

  الأموال الخاصة
  أموال استغلال

1000000  
100000  

  1000000  المجموع    1000000  المجموع  
  

  :02 الحالةحل 
  :N/31/12میزانیة التاجر أحمد في 
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رقم 
  الحساب

رقم   المبلغ  الأصول
  الحساب

  المبلغ  الخصوم

  
211  
213  
215  
218  

  
30  

411  
53  

  الأصول غ. جاریة
  أراضي
  مباني

  معدات وأدوات
  معدات نقل

  الأصول الجاریة
  مخزون بضاعة

  زبائن
  صندوق

700000  
200000  
150000  
100000  
250000  
650000  
230000  
120000  
300000  

  
101  
120  

  
164  

  
  

401  

  الأموال الخاصة
  أموال استغلال

  نتیجة الدورة (ربح)
  خصوم غ. جاریة

اقتراضات لدى مؤسسات 
  الاقتراض

  خصوم جاریة
  موردو المخزونات والخدمات

1150000  
100000  
150000  
80000  
80000  

  
120000  
120000  

  1350000  المجموع    1350000  المجموع  
  

  :03 الحالةحل 
  :N/01/09میزانیة مؤسسة المنار بتاریخ 

رقم 
  الحساب

رقم   المبلغ  الأصول
  الحساب

  المبلغ  الخصوم

  
21  
  

30  
53  

  الأصول غ. جاریة
  تثبیتات مادیة

  الأصول الجاریة
  مخزون بضاعة

  الصندوق

70000  
70000  

280000  
35000  

245000  

  
101  

  
164  

  الأموال الخاصة
  أموال استغلال

  خصوم غ. جاریة
اقتراضات لدى مؤسسات 

  الاقتراض

200000  
200000  
150000  
150000  

  350000  المجموع    350000  المجموع  
  

  :04 الحالةحل 
  :N/01/10اعداد میزانیة التأسیس بتاریخ 
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رقم 
  الحساب

رقم   المبلغ  الأصول
  الحساب

  المبلغ  الخصوم

  
213  
218  

  
30  

512  
53  

  الأصول غ. جاریة
  مباني (محل تجاري)

  معدات مكتب
  الأصول الجاریة
  مخزون بضاعة

  البنك
  صندوق

600000  
300000  
300000  
450000  
150000  
100000  
200000  

  
101  

  
164  

  
  

401  

  الأموال الخاصة
  أموال استغلال

  خصوم غ. جاریة
اقتراضات لدى مؤسسات 

  الاقتراض
  خصوم جاریة

  موردو المخزونات والخدمات

800000  
800000  
200000  
200000  

  
50000  
50000  

  1050000  المجموع    1050000  المجموع  
  

   :05 الحالةحل 
  :Xاعداد میزانیة المؤسسة  -1

القیمة الصافیة   Nالسنة   ملاحظات  الأصول
  N-1للسنة 

    القیمة الصافیة  التدنیات  المبلغ الاجمالي
I. الأصول غیر الجاریة 

 برمجیات المعلومات وما شابهها 
 مباني 
 معدات نقل 
 تجهیزات مكتبیة  

  

  

  

  

  

  
15000  

  
100000  
135000  
40000  

  
12000  

  
14750  
51563  
14000  

  
3000  

  
85250  
83437  
26000  

  

    197687  92313  290000    مجموع الأصول غیر الجاریة

II. الأصول الجاریة 
 مواد أولیة ولوازم 
 منتجات مصنعة 
 مخزون خارجي 
 زبائن عادیین 
 زبائن مشكوك فیهم 
 الدولة والجماعات المحلیة 
 الأعباء المعاینة سلفا 
 القیم المنقولة للتوظیف 

  

  

  

  
22600 
40675 
7500 

37900 
1170 
5942 
6000 

23750 

  
800  

2250  
-  
-  

300  
-  
-  
-  

  
21800  
38425  
7500  

37900  
870  

5942  
6000  

23750  
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 37750  بنوك الحسابات الجاریة  
  
  

-  37750  

    179937  3350  183287    مجموع الأصول الجاریة

    377624  95663  473287    المجموع العام للأصول

 

 N-1السنة   Nالسنة   ملاحظة  الخصوم
I. الأموال الخاصة 

 رأس مال الشركة 
 احتیاطات 
 نتیجة السنة المالیة  

    
201000  
59000  
52558  

  

    312558    مجموع الأموال الخاصة

II. الخصوم غیر الجاریة 
  المؤونات للأعباء والخصوم

 الخارجیة
  الدیون المترتبة على عقد الایجار

  التمویلي

    
-  
  
-  

  

    -    مجموع الخصوم غیر الجاریة

III. الخصوم الجاریة 
 موردو المخزونات والخدمات 
  موردو الفواتیر التي لم تصل إلى

 أصحابها
 زبائن دائنون 
 الدولة، الضرائب على النتائج  

    
16600  
23810  

  
7137  

17519  

  

    65066    مجموع الخصوم الجاریة

    377624    المجموع العام للخصوم

  

   :06 الحالةحل 

 اعداد میزانیة المؤسسة: -1
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القیمة   Nالسنة   ملاحظات  الأصول
الصافیة 

للسنة 
N-1  

المبلغ 
  الاجمالي

القیمة   التدنیات
  الصافیة

  

III. الأصول غیر الجاریة 
 مباني 
 معدات نقل 
 تجهیزات مكتبیة  

  

  

  

  

  

  
120000  
203125  
19000  

  

  
24000  

174688  
9000  

  
96000  
28437  
10000  

  

    134437  207688  342125    مجموع الأصول غیر الجاریة

IV. الأصول الجاریة 
 مواد أولیة ولوازم 
 منتجات مصنعة 
 زبائن عادیین 
  الدولة والجماعات

 المحلیة
 الأعباء المعاینة سلفا 
 بنوك الحسابات الجاریة  

  

  

  

  
70000  
94500  

184500  
1794  
4000  

78500  
  

  
12500  
2500  

-  
-  
-  
-  

  
57500  
92000  

184500  
1794  
4000  

78500  

  

    418294  15000  433294    مجموع الأصول الجاریة

    552731  222688  775419    المجموع العام للأصول
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 N-1السنة   Nالسنة   ملاحظة  الخصوم
IV. الأموال الخاصة 

 رأس مال الشركة 
 احتیاطات 
  السنة المالیةنتیجة  

    
100000  
42500  

220528  

  

    363028    مجموع الأموال الخاصة

V. الخصوم غیر الجاریة 
  المؤونات للأعباء والخصوم

 الخارجیة
  الدیون المترتبة على عقد

  الایجار التمویلي

    
-  
  

10000  

  

    10000    مجموع الخصوم غیر الجاریة

VI. الخصوم الجاریة 
 موردو المخزونات والخدمات 
 دائنون زبائن 
  المستخدمون، الأعباء الواجب

دفعها والحواصل الواجب 
 استلامها

 الدولة، الضرائب على النتائج 
 المساهمات البنكیة الجاریة  

    
73500  
12344  
13750  

  
  

73509  
6600  

  

    179703    مجموع الخصوم الجاریة

    552731    المجموع العام للخصوم
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  :07حل الحالة 

ترتب الأصول على أساس مبدأ السیولة المتزایدة، من الأبطأ إلى الأسرع سیولة. وبالنسبة  -1
للخصوم فترتب على أساس مبدأ الاستحقاق المتناقص من الأطول إلى الأقصر 

 استحقاق. 
 .  0تقدر مدّة تحویل الصندوق إلى سیولة بــــ  -2
احتیاجات استغلالیة للمؤسسة  الاحتیاج من رأس المال العامل سالب معناه أنه لیس هناك -3

 غیر مغطاة بالموارد المالیة قصیرة الأجل. 
 علاقة أثر الرفع المالي: -4

ቈأثر الرفع المالي = 
د
أخ

× ع) − ض ቀ(م	ق − 1ቁ           

  م ق = المردودیة الاقتصادیة؛

  ع = تكلفة الدیون؛

  د = الدیون؛

  أخ = الأموال الخاصة؛

  ض = معدل الضرائب على الأرباح.

 ع المالي: للرفع المالي ثلاثة حالات كما یلي:   حالات الرف -5

في الحالة التي تكون فیها المردودیة الاقتصادیة أكبر من  أثر ایجابيللرفع المالي  الحالة الأولى:
ع)، كلما ارتفعت مردودیة  –تكلفة الدیون، حیث كلما زاد مستوى الاستدانة وزاد المقدار (م ق 

  الأموال الخاصة.

في الحالة التي تتساوى فیها المردودیة الاقتصادیة مع تكلفة  أثر حیاديللرفع المالي  الثانیة:الحالة 
  الدیون، وهو ما یعني ثبات الأموال الخاصة عند نفس المستوى.
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في الحالة التي تكون فیها المردودیة الاقتصادیة أقل من تكلفة  أثر سلبيللرفع المالي الحالة الثالثة: 
  ك إلى انخفاض المردودیة المالیة.لما زاد مستوى الاستدانة، كلما أدى ذلالدیون، حیث ك

  :08الحالة حل 

رؤوس 
الأموال 
  العاملة

ر.م.ع. 
  الصافي

ر.م.ع. 
  الخاص

ر.م.ع. 
  الاجمالي

ر.م.ع. 
  الاجنبي

الخزینة   ا.ر.م.ع
  الصافیة

2015  
  

3500000  2500000  4700000  1000000  1900000  1600000  

  مؤشرات التوازن المالي:التعلیق على 

 مبلغ رأس المال العامل موجب مؤشر جید للتوازن المالي؛ -
مبلغ ا.ر.م.ع یدل أن هناك احتیاجات استغلالیة للمؤسسة غیر مغطاة بالموارد المالیة  -

 قصیر الأجل؛
أكبر من الصفر: التوازن المالي قصیر الأجل محقق، أي أن المؤسسة تتمتع بسیولة  خ.ص -

على المدى القصیر، ویمكن لها أن تقوم باستثمارات اضافیة نظرا لامتلاكها لموارد مالیة 
 دائمة تفوق احتیاجاتها.

  :09حل الحالة 

  = الأصول الجاریة 135000رأس المال العامل الاجمالي = 

  مجموع المیزانیة= ¼  أصول ثابثة

=   Χ 4/3مجموع المیزانیة  ومنه: مجموع المیزانیة = الأصول الجاریة ¾ الأصول الجاریة = 
180000  

  Χ  = ¼45000 180000الأصول الثابثة = 

  60000رأس المال العامل الخاص = 
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  105000ومنه:  الأموال الخاصة =     60000الأصول الثابثة =  –الأموال الخاصة 

  90000المال العامل الدائم =  رأس

  135000ومنه:  الاموال الدائمة =    90000الأصول الثابثة =  –الاموال الدائمة 

  30000الاموال الخاصة    ومنه:   خصوم غیر جاریة =  –خصوم غیر جاریة = الاموال الدائمة 

  45000الاموال الدائمة =   –خصوم خصوم جاریة = مجموع ال

  المبلغ  لخصوما  المبلغ  الاصول
  الاصول الثابثة

  
  الاصول الجاریة

45000  
  

135000  

  الاموال الدائمة:
  الاموال الخاصة

  خصوم غیر جاریة
  خصوم جاریة

  

135000  
105000  
30000  
45000  

  180000  المجموع  180000  المجموع
  

  :10الحالة حل 

 :31/12/2015اعداد المیزانیة المالیة للمؤسسة المعنیة في -1

  المبلغ  الخصوم  المبلغ  الأصول

  أصول غیر جاریة

  أصول جاریة:

  حسابات مدینة

  مخزونات

420000  

340000  

140000  

120000  

  موارد دائمة:

  أموال خاصة:

  رأس المال الخاص

  احتیاطات

525000  

405000  

330000  

75000  
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  خصوم غیر جاریة  80000  أصول الخزینة

  خصوم جاریة

120000  

235000  

  760000  المجموع  760000  المجموع

 حساب النسب المالیة: -2

،     نسبة السیولة الفوریة  = 0.93،  نسبة السیولة المختصرة =  1.45نسبة السیولة العامة = 
0.34  

  التعلیق على النتائج:

بالرغم من أن نسبة السیولة العامة للمؤسسة منخفضة مقارنتها بمثیلاتها على المستوى  -
بینما على المستوى  1.45الجاریة تغطي الخصوم الجاریة بـ الصناعي، حیث أن الاصول 

مرة، الا أن المؤسسة في مأمن من  2الصناعي الاصول الجاریة تغطي الخصوم الجاریة بـ 
 خطر التوقف عن الدفع في الأجل القصیر.

أما نسبة السیولة المختصرة للمؤسسة فهي منخفضة عن في القطاع، حیث أن الاصول  -
مرة، بینما على  0.93لسیولة في المؤسسة تغطي الخصوم الجاریة بـ سریعة التحول 

مرة. ولكن رغم انخفاضها على مثیلاتها في القطاع الا أن المؤسسة  1المستوى الصناعي بـ 
 باستطاعتها مواجهة التزاماتها قصیرة الأجل.

وى الصناعي، بالنسبة لنسبة السیولة الجاهزة للمؤسسة مرتفعة مقارنة بمثیلاتها على المست -
)، هذا یعني أن قدرة 0.3) بینما في القطاع (0.34حیث قدرت هذه النسبة في المؤسسة (

  النقدیة الجاهزة لیست ضعیفة.

  :11الحالة حل 

  نسبة الاستقلالیة المالیة = أموال خاصة / مجموع الدیون

  مجموع المیزانیة = أموال خاصة + مجموع الدیون
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  1أموال خاصة =  –ة أموال خاصة / مجموع المیزانی

  7500000=  15000000/2أموال خاصة = 

                نسبة التمویل الخاص = أموال خاصة / الأصول الثابثة 

            6000000الأصول الثابثة = ومنه: 

 الأصول الثابثة –= مجموع المیزانیة  الأصول الجاریة 

                =9000000            

  ....... 1نسبة السیولة الفوریة = القیم الجاهزة / الخصوم الجاریة 

  2(المخزونات + العملاء) ...... ½ ولدینا: الخصوم غیر الجاریة = 

  :2و  1من 

 –(القیم غیر جاهزة + قیم الاستغلال) / مجموع الدیون  –نسبة السیولة الفوریة = الأصول الجاریة 
  الخصوم غیر جاریة

الخصوم غیر  –الخصوم غیر جاریة / مجموع الدیون  2 –الفوریة = الأصول الجاریة  نسبة السیولة
  الجاریة

      3500000ومنه: الخصوم غیر الجاریة =    

  = 4000000=  3500000 – 7500000الخصوم الجاریة        

  الخصوم الجاریة× القیم الجاهزة = نسبة السیولة الفوریة 

          2000000القیم الجاهزة = 

 أصول جاریة = قیم جاهزة + قیم غیر جاهزة + قیم الاستغلال 

  العملاء 6+ العملاء +  2000000=  9000000
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   7/  7000000العملاء =  7

        1000000العملاء = 

  = 6000000قیم الاستغلال        

  المیزانیة:

  المبلغ  الخصوم  المبلغ  الأصول

  أصول غیر جاریة

  :أصول جاریة

  الاستغلالقیم 

  قیم غیر جاهزة

  قیم جاهزة

6000000  

9000000  

6000000  

1000000  

2000000  

  :أموال دائمة

  أموال خاصة

  خصوم غیر جاریة

  خصوم جاریة

11000000  

7500000  

3500000  

4000000  

  15000000  المجموع  15000000  المجموع

  

  :12الحالة حل 

  نسب السیولة:

،     نسبة السیولة الفوریة  = 0.41نسبة السیولة المختصرة =   ، 1.47نسبة السیولة العامة = 
0.09  

  نسب النشاط:

  82.50،  مهلة ائتمان الموردین = 21.92مهلة ائتمان الزبائن = 

  نسب المدیونیة:
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  0.54، نسبة الاستقلالیة المالیة =   0.015نسبة تغطیة المصاریف المالیة = 

  التعلیق على النتائج:

  یولة:نسب الس -أولا

بالرغم من أن نسبة السیولة العامة للمؤسسة منخفضة مقارنتها بمثیلاتها على المستوى  -
بینما على المستوى  1.47الصناعي، حیث أن الاصول الجاریة تغطي الخصوم الجاریة بـ 

مرة، الا أن المؤسسة في مأمن من  2الصناعي الاصول الجاریة تغطي الخصوم الجاریة بـ 
 الدفع في الأجل القصیر.خطر التوقف عن 

أما نسبة السیولة المختصرة للمؤسسة فهي منخفضة عن مثیلاتها في القطاع، حیث أن  -
مرة، بینما  0.41الاصول سریعة التحول لسیولة في المؤسسة تغطي الخصوم الجاریة بـ 

مرة. ولكن رغم انخفاضها على مثیلاتها في القطاع الا أن  1على المستوى الصناعي بـ 
 ؤسسة باستطاعتها مواجهة التزاماتها قصیرة الأجل.الم

بالنسبة لنسبة السیولة الجاهزة للمؤسسة منخفضة مقارنة بمثیلاتها على المستوى الصناعي،  -
، هذا یعني مساهمة النقدیة الجاهزة في التسدید %16بینما في القطاع  %9حیث لم تتعدى 

حتیاجات المستعجلة خاصة في ضعیفة، مما قد یعرض المؤسسة لمخاطر عدم سداد الا
  حالة عجزها عن تسییل أصولها الجاریة.

  نسب النشاط: -ثانیا

یوم) منخفضة مقارنة بمثیلاتها في القطاع، ما یعني قصر  21.92مهلة ائتمان الزبائن ( -
المدة التي تمنحها المؤسسة لزبائنها لیسددوا ما علیهم من دیون اتجاهها. هذا یدل على أن 

 ع بقدرة تفاوضیة عالیة اتجاه زبائنها واتباعها لسیاسة ائتمانیة مشددة.المؤسسة تتمت

یوم)،  60یوم) أعلى من مثیلاتها على المستوى الصناعي (82.50مهلة ائتمان الموردین ( -
هذا یعني أن المدة التي یمنحها الموردین للمؤسسة لتسدید ما علیها اتجاههم طویلة، وبالنظر 

دها أقل من مهلة تسدید الموردین، أي أن المؤسسة تنتظر تحصیل لمهلة ائتمان الزبائن نج
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حقوقها لتسدید دیون موردیها، مما یجنبها صعوبات السیولة، وهذا مؤشر جید عن سیاسة 
 رشیدة في تسییر المؤسسة لعناصر أصولها و خصومها الجاریة.

  نسب المدیونیة: - ثالثا

) وهي تفوق مثیلاتها في 0.57یل العام تقدر بـ (نلاحظ أنم نسبة الاستقلالیة المالیة في التمو  -
 %57)، هذا یدل على أن المؤسسة تتمتع باستقلالیة مالیة، فتعتمد على 0.48الصناعة (

 ) دیون.%43من أموالها الخاصة و (

وهي منخفضة عن مثیلاتها في القطاع  % 1.5أما نسبة تغطیة المصاریف المالیة فتقدر بـ  -
رة المؤسسة على التحكم في مصاریفها المالیة، فالمصاریف لا )، وهذا یدل على قد2%(

 تمثل جزء كبیر من رقم الأعمال.

  :13حل الحالة 

 حساب مؤشرات التوازن المالي:  -1

  الأصول غیر الجاریة –ر.م.ع = الموارد الدائمة 

         =280966 – 248350 =32616       

 السلفات المصرفیة) –(الخصوم الجاریة  –النقدیة)  –= (الأصول الجاریة  ا.ر.م.ع 

        ) =228926 - 13250 (– )196310 – 3000  = (22366             

  ا.ر.م.ع  –الخزینة الصافیة = ر.م.ع 

                   =10250                             

  التعلیق:

وازن، ویدل على أن الموارد الدائمة غطت الأصول غیر الجاریة، هو مؤشر جید للت ،0ر.م.ع > 
  والجزء المتبقي یستعمل لتغطیة الأصول الجاریة.                    
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، یدل على أن هناك احتیاجات استغلالیة للمؤسسة غیر مغطاة بالموارد المالیة قصیرة 0ا.ر.م.ع> 
  الأجل.      

، ومنه التوازن المالي قصیر الأجل محقق، أي أن المؤسسة تتمتع بسیولة على 0 الخزینة الصافیة >
المدى القصیر، ویمكن لها أن تقوم باستثمارات اضافیة، نظرا لامتلاكها لموارد مالیة دائمة تفوق 

  احتیاجاتها.     

 حساب النسب المالیة:  -2

  1.16نسبة السیولة العامة = 

  0.35نسبة السیولة المختصرة = 

  0.06نسبة السیولة الفوریة = 

  1.13نسبة التمویل الدائم = 

  0.93نسبة التمویل الخاص = 

  0.48نسبة الاستقلالیة المالیة في التمویل العام= 

  0.82ننسبة الاستقلالیة المالیة في التمویل الدائم = 

  0.94نسبة الاستقلالیة المالیة = 

  :14حل الحالة 

  اكمال المیزانیة: -1

  1.2التمویل الدائم = الموارد الدائمة / الأصول غیر الجاریة = لدینا نسبة 

  دج Χ 125000  =1500000 1.2الموارد الدئمة = 

  1لدینا: مجموع الخصوم = الموارد الدائمة + الخصوم الجاریة ..... 
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  2مجموع الخصوم ....... 0.4لكن: الخصوم الجاریة = 

  دج 2500000ومنه: مجموع الخصوم = مجموع الأصول = 

  % 50ومنه: نسبة الأصول غیر الجاریة = 

  دج 1250000ومنه: الاصول الجاریة =   %50نسبة الاصول الجاریة = 

  750000قیم الاستغلال = 

  300000قیم جاهزة = 

  نسبة الاصول الجاریة = نسبة قیم الاستغلال + نسبة قیم غیر جاهزة + نسبة قیم جاهزة

  دج 200000ومنه: قیم غیر جاهزة =  %8ومنه: نسبة قیم غیر جاهزة = 

  بالنسبة للخصوم:

  نسبة مجموع الخصوم = نسبة الموارد الدائمة + نسبة الخصوم الجاریة

  %60ومنه: نسبة الموارد الدائمة = 

  %48=  %12 - %60نسبة الاموال الخاصة = 

  دج 1200000الأموال الخاصة = 

  دج 300000الخصوم غیر الجاریة = 

  دج 1000000= الخصوم الجاریة

  %7.2نسبة سلفات مصرفیة  = 

  دج 320000=  %12.8نسبة الموردون = 

  دج 500000الضرائب على النتائج = 
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  المیزانیة المختصرة: 

  %  المبالغ  الخصوم %  المبالغ  الأصول

  أصول غیر جاریة

  اصول جاریة

  قیم الاستغلال

  قیم غیر جاهزة

  قیم جاهزة

1250000 
1250000  

750000  

200000  

300000  

50  

50  

30  

8  

12  

  الموارد الدائمة

  الأموال الخاصة

  خصوم غیر جاریة

  خصوم جاریة

  موردون

  ضرائب على النتائج

  سلفات مصرفیة

1500000 1200000  

300000  

1000000  

320000  

500000  

180000  

60  

48  

12  

40  

12.8  

20  

7.2  

  100  2500000  المجموع  100  2500000  المجموع

  :51الحالة حل 

 مؤشرات التوازن المالي:  حساب -

  الأصول غیر الجاریة –ر.م.ع = الموارد الدائمة 

         =552000 – 435000  =117000       

  السلفات المصرفیة) –(الخصوم الجاریة  –النقدیة)  –ا.ر.م.ع = (الأصول الجاریة  

      ) =368000 – 22000 (– )251000 – 9000 = (104000                

  ا.ر.م.ع  –الخزینة الصافیة = ر.م.ع 

                   =117000 – 104000  =13000                              
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  التعلیق:

هو مؤشر جید للتوازن، ویدل على أن الموارد الدائمة غطت الأصول غیر الجاریة،  ،0ر.م.ع > 
          والجزء المتبقي یستعمل لتغطیة الأصول الجاریة.            

، یدل على أن هناك احتیاجات استغلالیة للمؤسسة غیر مغطاة بالموارد المالیة قصیرة 0ا.ر.م.ع> 
  الأجل.      

، ومنه التوازن المالي قصیر الأجل محقق، أي أن المؤسسة تتمتع بسیولة على 0 الخزینة الصافیة >
متلاكها لموارد مالیة دائمة تفوق المدى القصیر، ویمكن لها أن تقوم باستثمارات اضافیة، نظرا لا

  احتیاجاتها.     

 حساب النسب المالیة:   -

  التعلیق على النسبة  حسابها  الصیغة الریاضیة  النسبة

الأصول	الجاریة  نسبة السیولة العامة
الخصوم	الجاریة

 
368000
251000 = الأصول  ، ومنه1>1.46 1.46

الجاریة تغطي الخصوم الجاریة 
  .0.46وتزید عن ذلك بــ 

نسبة السیولة 
  المختصرة

−المخزون الأصول	الجاریة
الخصوم	الجاریة

 
265000− 368000

251000	 = تدخل ضمن المجال  0.41 0.41
، ومنه للمؤسسة 0.5و  0.3

القدرة على مواجهة التزاماتها 
  الجاریة دون اعتبار للمخزون.

القیم	الجاهزة  یولة الفوریةنسبة الس
الخصوم	الجاریة

 
ଶଶ
ଶହଵ

لا تدخل ضمن المجال  0.08  0.08=  
، ومنه لیست 0.35و  0.25

للمؤسسة نقدیة كافیة لتغطیة 
  الخصوم الجاریة.

نسبة الاستقلالیة 
  المالیة

أموال	خاصة
الدیون

 
436000
367000 = ، للمؤسسة القدرة 1>1.18 1.18

  والتسدیدالكافیة على الاقتراض 
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نسبة الاستقلالیة 
المالیة في التمویل 

  الدائم

أموال	خاصة
أموال	دائمة

  ×100  
436000
552000 × 100 = مؤشر جید، ومنه المؤسسة  78.98

من  % 78.98تعتمد نسة 
تمویلها الدائم على أموالها 

  الخاصة.

نسبة الاستقلالیة 
المالیة في التمویل 

  العام

أموال	خاصة
مجموع	الخصوم

× 100 
ସଷ
଼ଷ

تدخل ضمن المجال  54.29%  54.29=  100×  
، وهو مؤشر %60و  20%

جید، معناه أن المؤسسة تعتمد 
من أموالها  %54.29على 

  الخاصة في تمویلها العام.

  

  :61الحالة حل 
حساب نسب تغیر كل من رقم الأعمال، انتاج السنة، القیمة المضافة، النتیجة  -1

 الصافیة:

 الأعمال: نسبة تغیر رقم 

  (n-1))) / رقم أعمال السنة n-1رقم أعمال السنة ( –) nن = (رقم أعمال السنة 

  =12.5%      

  = 9نسبة تغیر الانتاج%        

  = 13.25نسبة تغیر القیمة المضافة%                   

 :نسبة تغیر النتیجة الصافیة 

  :2015لدینا بالنسبة للدورة 

 168000ریبة = النتیجة العادیة قبل الض -

 42000=  0.25×  168000الضرائب على الأرباح =  -
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           126000=  42000 – 168000النتیجة الصافیة =  -

  :2016ولدینا بالنسبة للدورة 

 187500النتیجة العادیة قبل الضریبة =  -

  46875=  0.25×  187500الضرائب على النتائج =  -

        140625=  46875 – 187500النتیجة الصافیة =  -

                           %11.6نسبة تغیر النتیجة الصافیة =  -

 :2016حساب نسب المردودیة للدورة  -2

  = 140625/1200000نسبة المردودیة المالیة = النتیجة الصافیة / الأموال الخاصة  =
11.72%  

 قتصادیة نسبة المردودیة الاقتصادیة = الفائض الاجمالي للاستغلال / الأصول الا 

                              =245000 ) /392000  +1200000 (  

                              =245000/1592000  =15.39%      

  :71حل الحالة 

  حساب الـVAN: 
VAN = VAR – VAD 

VAN = 35000 [ଵି(ଵା,ଵଵ)షళ

,ଵଵ
] +9000 (1,11)-7 – 165000 

VAN =4261,97 

  .المشروع قبول فیتم VAN ˂ 0بما أن 
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 i = 18%لما  VANحساب الـ  -

VAN = 35000 [ଵି(ଵା,ଵ଼)షళ

,ଵ଼
] +9000 (1,18)-7 – 165000 

VAN = - 28771,20893 

  .المشروع رفض فیتم VAN ˃ 0بما أن 

  :81حل الحالة 

 تحدید أي مشروع تختاره المؤسسة وفق طریقة فترة الاسترداد: -
 ) 1المشروع:(  

DR1 = ଵଵଶ
ସଷ

 = 2,6046 ( أشهر تقریبا 7سنتین و  ) 

 ) 2المشروع:(  
DR2 = ଶଵ

ହଵ
 = 4,07 ( سنوات تقریبا 4 ) 

و بالتالي تختار المؤسسة المشروع أقل فترة استرداد ألا و هو المشروع DR1 >  DR2نلاحظ بأن 

  الأول.

  

 تحدید أي مشروع تختاره المؤسسة وفق صافي القیمة الحالیة: -
 ) 1المشروع:(  

VAN1 = 43000 [ଵି(ଵା,ଽ)షళ

,ଽ
] – 112000 

VAN1 =    55255,00432 

 ) 2المشروع:(  

VAN2 = 51500 [ଵି(ଵା,ଽ)షళ

,ଽ
] – 210000 

VAN2 =    98755,215 
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نلاحظ بأن كلا النتیجتین موجبتین و بالتالي كلا المشروعین مقبولین مبدئیا، إلا أنه یتم اختیار 

و الملاحظ هنا هو أن عملیة الاختیار تصطدم بمشكل المدة  VAN2 < VAN1) لأن 2المشروع (

  م توافق في المدة بین المشروعین.حیث هناك عد

 :19حل الحالة 

  تحدید أي مشروع سیقبل من طرف المؤسسة:

 باستعمال طریقة معدل العائد الداخلي: -
 ) 1المشروع:(  

TMR1 = [(ଽ.ସ)ା(ଽ.ଶ)].ଵ
ସସ

 = 110,454 % 

 ) 1المشروع:(  
TMR2 = (ଵଶ.ସ).ଵ

ସସ
 = 109,09 % 

 ) 1المشروع:(  
TMR3 = [(ଵ.ଷ)ାଵଵା(ଵଵ.ଶ.,ଵ)].ଵ

ସସ
 = 169,09 % 

) الذي 3نلاحظ أنه حسب هذه الطریقة سیتم قبول المشروعات الثلاثة إلا أن أحسنها هو المشروع (

  ).2) و (1یزید معدل ربحیته عن ربحیة المشروعین (

 طریقة فترة الاسترداد: باستعمال -
 ) 1المشروع:( 

DR1 = ସସ
ଽ

 = 4,88 

 ) 2المشروع:( 
DR2 = ସସ

ଵଶ
 = 3,66 

 ) 3المشروع:( 
  یسترد هذا المشروع رأس ماله حلال السنة الثالثة من الاستعمال.
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 مدة أقصر مقارنة بباقي المشاریع.) لأنه یسترد رأس ماله في 3أحسن استثمار هو المشروع (

  :20حل الحالة 

 :VAN2و الـ  VAN1حساب الـ  -
VAN1 = [160000 (1,1)ିଵ + 110000 (1,1)ିଶ + 70000 (1,1)ିଷ + 120000 

(1,1)ିସ + 130000 (1,1)ିହ] - 480000 

VAN1 = - 28362,94  

VAN2 = [170000 (1,1)ିଵ + 60000 (1,1)ିଶ + 122000 (1,1)ିଷ + 150000 

(1,1)ିସ + 115000 (1,1)ିହ] - 420000 

VAN2 = + 49650,6075 

 تحدید المشروع الذي تختاره المؤسسة: -
  ).2( المشروع تختار المؤسسة فإن VAN2 ˂ 0 و VAN1  ˃ 0بما أن 

   

  :12حل الحالة 

  حساب القیمة الحالیة للربح الصافي:

  ق ح للنفقات –ص ق ح = ق ح للإیرادات 

VAN = VAR – VAD 

VAN = 15000 [ଵିଵ,ଵଶషళ

,ଵଶ
] (1,12) – 33000 

VAN = 5201,0871 

 

 حساب المعدل الداخلي للعائد لهذه الآلة: -
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  من العلاقة التالیة: iنحسب 

C = VAR 

33000 = 15000 [(ଵି)
షళ


] (1,12)-2 

نلاحظ بأن هذه العلاقة لا تقابلها في الجداول المالیة أي من العلاقات المستعملة، و لذلك نقوم 

  هذا بافتراضه معدل السوق.و  %12بعد سنتین بمعدل  Cبحساب 
ଷଷ

(ଵ,ଵଶ)షమ = 41395,2 = 10500 [ଵି(ଵି)షళ


]   

 i = 13,5بأن  4من الجدول المالي رقم  نلاحظ

و أیضا لأن المعدل  VANیتم قبول المشروع لأنه یحقق أرباح حسب طریقة  -
 الداخلي للعائد أكبر من معدل الفائدة المطبق.

  
  :22الحالة حل 

 الصافیة للخزینة:حساب التدفقات  -1

) سنوات، 10بما أن أعباء التشغیل السنویة والنواتج المحصلة السنویة متساویة في العشر (        

فان التدفقات الصافیة تكون متساویة في نهایة كل سنة، لذلك نكتفي بحساب التدفق الصافي للخزینة 

  في نهایة السنة الأولى.

  الضرائب على الأرباح –لأعباء المسددة ا –التدفق الصافي = النواتج المحصلة 

  د.ج              60000=  600000/10مخصصات الاهتلاك = 

  (الأعباء المسددة + مخصصات الاهتلاك) –النتیجة قبل الضریبة = النواتج المحصلة 

     =120000 – )30000  +60000(  

     =30000                                            
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                   7500=  0.25×  30000ئب على الأرباح = الضرا

  )7500+  30000( – 120000التدفق الصافي = 

  د.ج .  وهي نفس القیمة للسنوات الأخرى.       82500=               

 حساب القیمة الحالیة الصافیة: -2

  كما یلي: VANبما أن التدفقات الصافیة للخزینة متساویة نحسب 

VAN= 82500 × (1-0.8-10 )/0.08 + 20000 × 1.08-10 – 600000 

VAN = 553581.71 + 9263.86 – 600000 

VAN = - 37154.43                   

نلاحظ أن القیمة سالبة، أي أن التدفقات الصافیة للخزینة أقل من تكلفة الاستثمار، وعلیه لا یوجد 

  للاستثمار مردودیة.    
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  قائــــــمة المــــــــــراجـــــــــــع

  



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

126 
 

  قائمة المراجع

  الكتب: -أولا

 باللغة العربیة: -  أ

، دیوان "المحاسبة المالیة والمعاییر المحاسبة الدولیة (دروس وتطبیقات)"أحمد بوتین،   - 01

 .2010المطبوعات الجامعیة، الجزائر، 

، مؤسسة الوراق "–تقییم الأداء والتنبؤ بالفشل  –"التحلیل المالي حمزة محمود الزبیدي،   - 02

  .2000للنشر والتوزیع، عمان، 

، دار هومة للطباعة والنشر والتوزیع، الجزائر، "التسییر المالي للمؤسسة"خمیسي شیحة،   - 03

2010. 

، الطبعة الأولى، منشورات مكتبة "أساسیات نظریة القرار والریاضیات المالیة"رحیم حسین،  - 04

  .2011الجزائر، إقرأ، 

، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع "أساسیات المحاسبة المالیة"الرفاعي خلیل محمود،   - 05

 .2009العربي للنشر والتوزیع، عمان، 

، الطبعة الأولى، دار النشر "التحلیل والتخطیط المالي"زیاد رمضان، محمود الخلایلة،   - 06

 .2013هرة، الشركة العربیة المتحدة للتسویق والتوریدات، القا

، "IFRS"التحلیل المالي الحدیث طبقا للمعاییر الدولیة للإبلاغ المالي شعیب شنوف،   - 07

  .2012الطبعة الأولى، دار زهران للنشر والتوزیع، الأردن، 

، الجزء "محاسبة المؤسسة الوطنیة طبقا للمعاییر المحاسبیة الدولیة"شعیب شنوف،   - 08

 .2008الأول، المكتبة الجزائریة، الجزائر، 



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

127 
 

، الدار "تحلیل القوائم المالیة لأغراض استثماریة ومنح الائتمان"طارق عبد العال حماد،   - 09

 .2006الجامعیة، الإسكندریة، 

"الادارة الاستراتیجیة منظور طاهر محسن منصور الغالبي، وائل محمد صبحي ادریس،   - 10

  .2007، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، منهجي متكامل"

، دار الصفاء للنشر، عمان، "الإدارة والتحلیل المالي"عبد الحلیم كرجة، علي ریابعة،   - 11

2006.  

عدنان تایه التعیمي، سعدون مهدي الساقي، أسامة عزمي سلام، شقیري نوري موسى،   - 12

 ، الطبعة الأولى، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة،"-النظریة والتطبیق -"الإدارة المالیة

  .2007الأردن، 

، "-اتجاهات معاصرة -"التحلیل والتخطیط الماليعدنان تایه النعیمي، أرشد فؤاد التمیمي،   - 13

 .2008دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، 

  2002، الدار الجامعیة، الاسكندریة، "مبادئ الادارة"علي شریف، محمد فرید الصحن،  - 14

 .2008، الطبعة الأولى، رام االله، فلسطین، لمالي""التحلیل افهمي مصطفى الشیخ،   - 15

 ، الصفحات الزرقاء العالمیة، البویرة، بدون سنة نشر."الریاضیات المالیة"م بن كرادحیة،  - 16

، الطبعة الثانیة، دار المریخ "التحلیل المالي شركات وأسواق مالیة"محمد المبروك أبو زید،  - 17

  .2009، للنشر، الریاض، المملكة العربیة السعودیة

التحلیل المالي والأسواق  - الاستثمار والتمویل -"الإدارة المالیةمحمد سعید عبد الهادي،   - 18

  .2008، الطبعة الأولى، دار الحامد للنشر والتوزیع، عمان، المالیة الدولیة"



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

128 
 

ــــــة"مفلــــــح عقــــــل،   - 19 ــــــي "مقدمــــــة فــــــي الإدارة المالی ، الطبعــــــة الأولــــــى، مكتبــــــة المجتمــــــع العرب

  .2009الأردن، للنشر، عمان، 

، الطبعة "التسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدید"ملیكة زغیب، میلود بوشنفیر،   - 20

  .2011الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، 

، الطبعة السادسة، المكتب مدخل تحلیلي معاصر" -"الإدارة المالیةمنیر ابراهیم الهندي،   - 21

 .2007ر، العربي الحدیث، الاسكندریة، مص

مدخل صناعة  –التحلیل المالي منیر شاكر محمد، اسماعیل اسماعیل، عبد الناصر نور، "  - 22

 .2000الطبعة الأولى، مطبعة الطلیعة، عمان،  "،–القرارات 

-مدخل نظري وتطبیقي -"تحلیل القوائم المالیةمؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة،   - 23

 .2009شر والتوزیع والطباعة، عمان، الأردن، ، الطبعة الثانیة، دار المیسرة للن"

 .1995، دار المحمدیة، الجزائر، "الریاضیات المالیة"ناصر دادي عدون،  - 24

، مؤسسة نومید غراف للنشر والإشهار، "2"المحاسبة المالیة المعمقةنصر الدین عیساوي،   - 25

  .2017الجزائر، 

، الطبعة الثانیة، دار المالیة" الإدارة -"التسییر الماليالیاس بن ساسي، یوسف قریشي،   - 26

 .2011وائل للنشر والتوزیع، الأردن، 

"أثر التشریع الجبائي على مردودیة المؤسسة وهیكلها یوسف مامش، ناصر دادي عدون،   - 27

 .2008 ، الطبعة الأولى، دار المحمدیة، الجزائر،المالي"

 باللغة الأجنبیة: - ب

01- Hubert de la Bruslerie, "analyse financière information financière 

et diagnostic", 3eme édition, Dunod, paris, 2006. 



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

129 
 

02- Patrick Piget, "La gestion financière", édition economica, 1988. 

03- Pierre Vernimen, Pascal Quiry, Yann Le fur, «Finance d’entreprise», 

9eme Edition, Dalloz, Paris, 2011. 

  المطبوعات الجامعیة: -ثانیا

، مطبوعة في مقیاس "محاضرات في التحلیل المالي للمؤسسة الاقتصادیة"حیاة نجار،  - 01

التحلیل المالي، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد الصدیق بن 

                          .2015/2016یحي، 

  :لتقیاتالم - ثالثا

 الاستراتیجي"دور التشخیص المالي في عملیة التشخیص ، میلود برني، الیاس غفال - 01

، مداخلة ضمن الملتقى للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر في إطار برنامج التأهیل"

والتجاریة وعلوم  الاقتصادیة"، كلیة العلوم الاقتصادیةالتشخیص المالي للمؤسسات الوطني حول: "

 .2012ماي  22/23التسییر، بسكرة، 

، مداخلة ضمن "SCF"التشخیص المالي في ظل النظام المحاسبي المالي وهیبة ناصري،  - 02

"، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة "التشخیص المالي للمؤسسات الاقتصادیةالملتقى الوطني حول: 

  .2012ماي  22/23وعلوم التسییر، جامعة عنابة، 

 :القوانین -رابعا

، المحدد لقواعد التقییم والمحاسبة والكشوف المالیة وعرضها 26/07/2008القرار المؤرخ في  - 01

)، 19ومدونة الحسابات وقواعد سیرها، الصادرة عن الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد (

 .25/03/2009الصادر بتاریخ: 

 



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

130 
 

 

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  الـمــــــــــــــــلاحـــــــــــــــــــــــــق

  



 - وتمارین محلولةمحاضرات – المالي وإدارة المشاریع التحلیل

 

131 
 

 
 

  ): محتوى بنود المیزانیة 1ملحق رقم (
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  ): جدول حسابات النتائج حسب الطبیعة2ملحق رقم (
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  ): جدول حسابات النتائج حسب الوظیفة3ملحق رقم (
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  ): جدول سیولة الخزینة (الطریقة المباشرة)4رقم ( ملحق
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  ): جدول سیولة الخزینة (الطریقة غیر المباشرة)5ملحق رقم (
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  تغیرات الأموال الخاصة): جدول 6ملحق رقم (


