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 تقديم

 

للسنة الثالثة  الدبرمج   "(1) التسيير الدالي"قياس  لد  و مقترحة بتمارين لزلولةمدعمة  دروس الدطبوعة ىذه تتناول
حيث يعتبر ىذا الدقياس من أىم الدقاييس التي تدرس لطلبة ميدان العلوم الاقتصادية، التسيير و  ،"ليسانس تخصص مالية الدؤسسة"

 الدقياس لذذا فإن و منو في الدؤسسة الاقتصادية( 1)كل ما يخص التسيير الدالي ن الطالب من معرفة  كيم فهو  العلوم التجارية، 
 دمج على تساعدىم ومكتسبات معارف من لذم سيقدمو نظرا لدا  "مالية الدؤسسة"الدتخصصين في  للطلبة بالنسبة بالغة أهمية

الأخرى، حيث يعزز قدرة الطالب على استخدام الأدوات والتقنيات العلمية الدتعلقة بالتحليل الدالي،  الدقاييس من الدكتسبات
فهم الاطار اكساب الطالب الدهارات العلمية والأدوات الدطلوبة لتحليل الوضعية الدالية للمؤسسة الاقتصادية و ذلك من خلال 

ين الطالب من استخدام الأدوات والتقنيات العلمية التي درسها في ىذا الاطار ،  وتدك  (1) النظري للتحليل الدالي و التسيير الدالي
كما يساعده على  فهم الفرق بين التحليل الدالي و التسيير الدالي و تكوين الطالب في التحليل الدالي بأدواتو و مؤشراتو ليستوعب 

 لدراسات التطبيقية للمواضيع  التي درسها في الدقرر.تدكين الطالب من اجراء ا، و منو و يتمكن منو( 1)التسيير الدالي 
لكل فصل على حدى، حيث  و أخرى مقترحة خمس فصول  مدعمة بتمارين محلولة الدطبوعة ىذه و عموما، تتضمن

للمقياس، من خلال التعرف على  إلى التسيير الدالي كمدخل حيث تطرق أولا، التحليل الدالي الكلاسيكي الفصل الأولتناول 
مفهومو، أهميتو و أىدافو و كذا الأطراف الدستفيدة منو و أخيرا تسليط الضوء على الفرق بين التسيير الدالي و التحليل الدالي من 

سيولي من حيث خلال استعراض منهجية و مقاربات التسيير الدالي. ثم استعرض كل ما يخص تحليل الذيكلة الدالية وفق الدنظور ال
و صولا لأىم الانتقادات الدوجهة  استحقاق-الدؤشرات الدالية الأساسية للتحليل الساكن سيولةحيث الديزانية الدالية و عناصرىا، و 

، بعدىا تطرق الفصل  إلى تحليل الذيكلة الدالية وفق الدنظور الوظيفي، حيث تم استعراض كل من وظائف الدؤسسة وفق الدقاربة  اليو
ية و مضمون التحليل الدالي الوظيفي من ميزانية وظيفية و أدوات التحليل الوظيفي و كذلك عرض حالات العجز في الخزينة الوظيف

فقد تضمن التحليل الدالي بواسطة النسب  الفصل الثانيو الحلول الدمكنة، وصولا الى أىم الانتقادات الدوجهة لذذا التحليل. أما 
الدالية، حيث تضمن مفهوم و أىداف ىذه الدقاربة و تم من خلالو استعراض كل النسب الدالية الدستخدمة في التحليل الدالي، 

ث تم فيو تحليل حسابات النتائج حي الفصل الثالثوصولا إلى حدود استخدام النسب الدالية في التحليل الدالي. في حين تناول 
عرض دراسة و تحليل النتائج بواسطة الأرصدة الوسيطية للتسيير، القدرة على التمويل الذاتي كمؤشر مهم في التحليل ثم التطرق الى 

دراسة و  الفصل الرابعدراسة الاحتياج لرأس الدال العامل الدعياري و الذدف من حسابو في الدؤسسة الاقتصادية ، بينما تضمن 
، حيث تطرق إلى دراسة أنواع الدردودية ثم التفصيل في الدردودية الدالية و أثر و الرافعة التشغيلية  دية و أثر الرافعة الداليةتحليل الدردو 

و الأخير على جزء مهم من الدطبوعة حيث تم فيو تسليط  الفصل الخامسو أخيرا استحوذ و أثر الرافعة التشغيلية. الرافعة الدالية 
ل الدالي الديناميكي الدعتمد على التدفقات، عرض من خلالو كل ما يتعلق بجدول التمويل من حيث مفهومو و الضوء على التحلي



‌ب  
 

أىدافو، بناؤه و تحليل أجزائو وصولا إلى الانتقادات الدوجهة لو،  ثم تخصيص جزء مهم في ىذا الفصل لاستعراض مختلف جداول 
ا عنصر يضم مفاىيم عامة متعلقة بالنقدية و الخزينة، و قد تم التركيز أكثر على التدفقات النقدية وفق الدقاربة الاقتصادية سبقه

دراسة و تحليل  جدول تدفقات الخزينة  بالتفصيل و ابراز دوره في اتخاذ القرارات الدالية في الدؤسسة الاقتصادية وصولا إلى حدوده، 
 قاربة البنكية و ىو جدول مركز ميزانيات بنك فرنسا.و أخيرا التطرق الى عرض أشهر جداول التدفقات النقدية وفق الد

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



‌ت  
 

 قائمة الأشكال

 رقم الشكل عنوان الشكل رقم الصفحة
 1 الدالي التسيير نتائج من الدستفيدة  الجهات 2

 BFR 2حالة نمو سريع غير متحكم فيه في  33

 3 حالة نمو غير كاف في رقم الأعمال 34

 4 التأخر في الاستثمارات 34

 5 تسجيل خسائر في الاستثمارات 35

 6 تدهور النشاط 36

 7 حالة افلاس عميل مهم 36

 8 ملخص أهم تدفقات الخزينة في الدؤسسة 108

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



‌ث  
 

 قائمة الجداول

 رقم الصفحة عنوان الجدول رقم الجدول
 8 -7 الأصول(ميزانية السنة الدالية الدقفلة في..... )جانب  1

 9 -8 ميزانية السنة الدالية الدقفلة في..... )جانب الخصوم( 2

 11 الدختصرة الديزانية الدالية 3

 28 تمثيل الديزانية الوظيفية 4

 28 الديزانية الوظيفية الدختصرة 5

 65 -64 نواتج و أعباء حسابات النتائج 6

 66 -56 الايرادات و الأعباء التشغيلية 7

 67 الايرادات و الأعباء الدالية 8

 69 جدول حساب النتائج حسب الطبيعة 9

 71 النتائج حسب الوظيفة جدول حساب 11

 84 الاحتياج في رأس الدال العامل الدعياري 11

 113 الجزء الأول من جدول التمويل 12

 115 الجزء الثاني من جدول التمويل 13

 112 -111 )النموذج الأول( TPFFجدول متعدد السنوات للتدفقات الدالية  14

 113 -112 )النموذج الثاني( TPFFجدول متعدد السنوات للتدفقات الدالية  15

 125 -124 (2و  1جدول تدفقات الخزينة حسب لرلس الخبراء المحاسبين )الإختيار  16

 126 نموذج لجدول تدفقات الخزينة )حسب الطريقة الغير مباشرة( 17

 128 -127 مؤشرات جودة السيولة 18

 129 -128 ربحيةمؤشرات جودة ال 19

 131 السياسة الدالية للمؤسسةتقييم مؤشرات  21

 138 -137 جدول تدفقات مركز ميزانيات بنك فرنسا 21

 

 

 

 



‌ج  
 

 فهرس المحتويات

 الصفحة الدكونات
 ب-أ .............................................................................................تقديم

 ت ....................................................................................قائمة الأشكال
 ث قائمة الجداول

 ج .................................................................................فهرس المحتويات
  

 .............................التحليل الدالي الكلاسيكي )الساكن(: الفصل الأول: 
 

1 

I. 1 .......................................................................مدخل للتسيير الدالي 
 1 .........................................................................مفهوم التسيير الدالي .1
 1 .........................................................................أهداف التسيير الدالي .2
 1 .....................................................الجهات الدستفيدة من نتائج التسيير الدالي .3
 2 .........................................................................منهجية التسيير الدالي .4
 3 ........................................................................مقاربات التسيير الدالي .5

  
II.  3 ....................(استحقاق -السيولي)مقاربة سيولةتحليل الذيكلة الدالية وفق الدنظور 

 3 ......................................................................الذدف من التحليل الدالي .1
 4 ......................................................................الدالية المحاسبية الديزانية  .2
 11 ....................استحقاق................-الأساسية للتحليل الساكن سيولة الدؤشرات الدالية .3
 16 ....................................الانتقادات و التحفظات الدوجهة للتحليل الدالي الكلاسيكي .4

  
III. 23 ................................................تحليل الذيكلة الدالية وفق الدنظور الوظيفي 

 23 .........................................................وظائف الدؤسسة وفق الدقاربة الوظيفية .1
 24 ............مفهوم الديزانية الوظيفية و بناؤها................................................... .2
 28 التحليل الوظيفي...................................................................... أدوات .3
 31 الحالات التي يتدهور فيها التوازن الدالي الوظيفي )حالات العجز في الخزينة(...................... .4
 37 الوظيفي.....................................................الانتقادات الدوجهة للتحليل الدالي  .5

  

  



‌ح  
 

 ................................التحليل الدالي بواسطة النسب الداليةالفصل الثاني: 
 

51 

 51 ماهية النسب الدالية.......................................................................... .1
 52 ........................................................................لرموعة النسب الدالية .2
 57 ................................................حدود استخدام النسب الدالية في التحليل الدالي .3

  
الدال العامل  سأالنتائج( و الاحتياج لر  تالفصل الثالث: تحليل النشاط )حسابا

 ...................................................................الدعياري
 

63 
 

I. 63 .................................................................حسابات النتائج 
 63 .......................................................................مفهوم حسابات النتائج .1
 63 ........................................................................أهمية حسابات النتائج .2
 63 .............................الدعلومات التي يجب الافصاح عنها في حسابات النتائج............ .3
 64 .......................................................................عرض حسابات النتائج .4
 71 التمويل الذاتي............................................................................... .5

  

II. ............................78 ..................الإحتياج لرأس الدال العامل الدعياري 

 78 مفهوم الاحتياج لرأس الدال العامل............................................................. .1
 78 طبيعة الاحتياج لرأس الدال العامل............................................................. .2
 79 .....................................................كيفية حساب الاحتياج لرأس الدال العامل .3

  

 .........الفصل الرابع: تحليل الدردودية و أثر الرافعة الدالية........................
 

89 

 89 ........................................................الدردودية الاقتصادية و الدردودية الدالية .1
 91 الرافعة الدالية.............................................................................أثر  .2
 ...........................الرافعة الدالية..................................أثر حدود استخدام  .3
 التشغيلية..........................................................................أثر الرافعة  .4

94 
97 



‌خ  
 

 ........الفصل الخامس: التحليل الدالي الديناميكي..............................
 

111 

I. 111 ...................................................................جدول التمويل 

 111 مفهوم جدول التمويل........................................................................ .1
 111 أهمية جدول التمويل......................................................................... .2
 111 جدول التمويل....................................................................... أهداف .3
 112 بناء و تحليل جدول التمويل.................................................................. .4
 116 .......................الانتقادات الدوجهة لجدول التمويل..................................... .5

  

II. ........117 ...................التحليل الدالي الديناميكي بواسطة جدول تدفقات الخزينة 

 117 مفاهيم...................................................................................... .1
 118 التدفقات.............................................................فائدة و أغراض جداول  .2
 119 عرض لدختلف جداول التدفقات النقدية....................................................... .3

  
 143 ...................قائمة الدراجع..........................................................

 

 

 

 

 
 



1 
 

 الفصل الأوؿ: التحليل الدالي الكلاسيكي )الساكن(
I. مدخل للتسيير الدالي 

 مفهوـ التسيير الدالي .1
كمجموعة أدوات و طرؽ للتشخيص لأجل تقييم الوضعية ابؼالية للمؤسسة، كما يعتبر أداة للكشف    بيكن تعريف التسيتَ ابؼافِ

ات ابؼالية عن طريق استخداـ بؾموعة من الأدوات و الطرؽ، و عن نقاط الضعف و القوة في ابؼركز ابؼافِ و في بـتلف السياس
بكو  بذلك يعتبر التسيتَ ابؼافِ قاعدة لابزاذ القرارات من طرؼ ابؼستَين في الوظيفة ابؼالية، و قاعدة بؼراقبة العمليات ابؼالية لتوجيهها

 1الأىداؼ ابؼخطط بؽا.
  حيث بهيب التسيتَ ابؼافِ على سؤالتُ ىامتُ بنا:

 الوضعية ابؼالية ابغالية للمؤسسة في برسن أـ في تدىور؟، ىل -
 ىل ىذه الوضعية خطتَة بالنسبة للمؤسسة و ابؼسابنتُ و الأطراؼ الأخرى ابؼهتمة؟. -

 بؼافِ وو بذدر الإشارة إفُ ضرورة التفرقة بتُ مصطلحي التسيتَ ابؼافِ و التحليل ابؼافِ، فهذا الأختَ يعتبر أداة من أدوات التسيتَ ا
 التسيتَ ابؼافِ لأىدافو دوف مرحلة التحليل. توصلمرحلة منو، إذ لا بيكن  أف ي

إف التحليل ابؼافِ يكوف بعد بصع البيانات و حسابات ابؼؤشرات ابؼالية و يتبع بعد ذلك بالتفستَ و ابؼقارنة و ابزاذ القرارات ، و 
عتمد عليها في فهم ابؼؤشرات ابؼالية و معرفة دلالاتها، و بناء على بذلك يتضح أف التحليل ابؼافِ خطوة ضرورية في التسيتَ ابؼافِ ي

 التحليل يتخذ القرار ابؼناسب.
 أىداؼ التسيير الدالي .2

 2يهدؼ التسيتَ ابؼافِ أساسا إفُ:
 القياـ بتشخيص دقيق للوضع ابؼافِ، و ذلك من خلاؿ برليل داخلي أو مراجعة خارجية؛ -
 لية؛تقدنً توصيات خاصة بالتوظيفات ابؼا -
 تقدير قيمة ابؼؤسسة؛ -
 توفتَ أدوات الرقابة للمستَين للحكم على أثر القرارات التي تم ابزاذىا؛ -
برديد القدرة الايرادية للمؤسسة ) و ىي القدرة على توليد إيرادات سواء من الأنشطة ابعارية أو الرأبظالية العادية أو  -

 الإستثنائية(، و برديد ابؽيكل التمويلي الأمثل؛
  نتائ  التحليل إفُ الأطراؼ ابؼهتمة.تقدنً -
 الجهات الدستفيدة من نتائج التسيير الدالي .3

سم ابعهات ابؼستفيدة من نتائ  التسيتَ ابؼافِ إفُ بؾموعتتُ حسب قطاعات بؽا اىتماـ مباشر بابؼؤسسة و قطاعات بؽا اىتماـ تق
 (.1كما يوضحو الشكل رقم )  غتَ مباشر بابؼؤسسة

                                                             
 .01، الطبعة الأولى ،دار مجد لاوي: عمان، الأردن، ص -محاضرات و تطبٌمات–(: التسٌٌر المالً 6102سلٌمان بلعور ، )  1
 .01المرجع نفسه، ص   2
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  .20، الطبعة الأوفُ، دار بؾد لاوي: عماف، الأردف، ص -بؿاضرات و تطبيقات–التسيتَ ابؼافِ  (:2016، )بلعور سليماف الدصدر:

 1حيث أف: 

إدارة ابؼؤسسة: تستفيد من التسيتَ ابؼافِ في معرفة مدى بقاح ابؼؤسسة في برقيق السيولة و الربحية، و معرفة وضع  -
 رنة مع ابؼؤسسات ابؼنافسة.ابؼؤسسة مقا

معلومات لابزاذ القرار ابؼناسب بشأف بيع حقوقو ابعارية في  ابؼستثمروف ابغاليوف و ابؼرتقبوف: بوتاج ابؼستثمر ابغافِ إفُ -
ابؼؤسسة، أو الإستمرار في حيازتها أو الاستزادة منها، بينما ابؼستثمر ابؼرتقب بوتاج إفُ معلومات كأساس لابزاذ قرار 

 تثمار في تلك ابؼؤسسة.الاس
ابؼوردوف: حيث يستفيدوف من معرفة الوضع الائتماني للمؤسسة )القدرة على السداد( و ىيكل بسويلها و درجة السيولة  -

 لديها، و مدى قدرتها على السداد في الأجل القصتَ و الطويل و درجة ربحيتها.
بؼقرضوف فيما يتعلق بابؼؤسسات ىي قرارات تتعلق بالإقراض أو إف القرارات التي يتخذىا اابؼقرضوف ابغاليوف و ابؼرتقبوف:  -

التي  الاستثمار في السندات التي تصدرىا تلك ابؼؤسسات، و ىذه القرارات برتاج إفُ نفس ابؼعلومات ابؼالية الأساسية
 بوتاجها ابؼستثمروف في رؤوس الأمواؿ.

 منهجية التسيير الدالي .4
 2تسيتَ ابؼافِ في النقاط التالية:تتلخص ابػطوات الأساسية بؼنهجية ال

                                                             
 .60-61 سلٌمان بلعور ، مرجع سبك ذكره، ص  1
 .60المرجع نفسه، ص   2

 يير الدالي(: الجهات الدستفيدة من نتائج التس1الشكل رقم )

 قطاعات ليس بؽا اىتماـ مباشر بابؼؤسسة قطاعات بؽا اىتماـ مباشر بابؼؤسسة

 إدارة ابؼؤسسة
 ابؼستثمروف ابغاليوف

 ابؼوردوف
 العملاء
 ابؼوظفوف

 ابؼقرضوف ابغاليوف و ابؼرتقبوف
 الدوائر ابغكومية

 

 الدوائر ابغكومية الرقابية

يط الدوائر  ابغكومية ابؼسؤولة عن بزط
 و توجيو الاقتصاد الوطتٍ
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 برديد ابؽدؼ و الفتًة الزمنية ابؼعنية بالدراسة؛ -
 إختيار ابؼقاربة أو الطريقة ابؼناسبة؛ -
 بصع ابؼعلومات المحاسبية و ابؼعلومات الاضافية ابػاصة بدحيط ابؼؤسسة؛ -
 إجراءات ابغسابات اللازمة، و استعماؿ النسب، و وضع ابؼؤشرات في جداوؿ؛ -
 ليل و مقارنة النتائ  بابؼعايتَ ابؼعتمدة كمرجعية؛التح -
 التفستَ من خلاؿ البحث عن الأسباب، و ضع الفرضيات و العلاقات ابؼوجودة بتُ ابؼتغتَات؛ -
 التشخيص الشامل و ىو برديد نقاط القوة و مواطن الضعف، و وضع ملخص في حدود جودة ابؼعلومات ابؼتاحة؛ -
 وضع التوصيات؛ -
 أو إختيار ابغل.ابزاذ القرارات  -

و عموما، كلما كانت ابؼعلومات ابؼتاحة كافية و عالية ابعودة كلما كاف التحليل ذو مصداقية و فائدة و يعكس الصورة شبو 
 ابغقيقية للوضعية ابؼالية للمؤسسة. 

 مقاربات التسيير الدالي .5
لاسيكية الساكنة إفُ ابؼقاربة الديناميكية، و تتضمن التسيتَ ابؼافِ تطورا عبر الزمن، حيث انتقل من ابؼقاربة الك شهدت مقاربات

حيث يتمثل التحليل  استحقاؽ و الذي ظهر بعده التحليل الوظيفي، -ابؼقاربة الكلاسيكية الساكنة كلا من التحليل سيولة
س ابؼاؿ العامل الدائم، الاحتياج السكوني أساسا في دراسة و برليل ابؼيزانية ابؼالية و التوازف ابؼافِ انطلاقا من ابؼؤشرات التالية: رأ

لرأس ابؼاؿ العامل الدائم و ابػزينة، و لدينا أيضا التحليل ابؼقارف و ىو برليل يعتمد على النسب ابؼالية حيث يسمح بقياس 
ا ابؼقاربة أمابؼردودية العامة للمؤسسة و التعريف بدصادرىا كما يسمح بإجراء دراسات مقارنة عبر الزمن أو مع ابؼؤسسات الأخرى. 

 1دفقات النقدية و ابغركات ابؼالية.على الت الديناميكية فتتمثل في التحليل ابؼعتمد 

II. استحقاؽ( –الذيكلة الدالية وفق الدنظور السيولي ) مقاربة سيولة  تحليل 
 الذدؼ من التحليل الدالي .1

(، illiquiditéخطر اللاسيولة ) يتمثل ابؽدؼ من التحليل في تشخيص خطر الافلاس ابؼافِ، أو بدعتٌ آخر أكثر دقة
 ( على ابؼدى القصتَ.insolvabilitéوعدـ القدرة على السداد )

 2ىي: قبل الدخوؿ في تفاصيل أدوات ىذا التحليل، بكاوؿ تقدنً معاني بعض ابؼصطلحات ابؼعتمدة و
 السيولة: 

و بدوف تكلفة ، وذلك في  سهولةل بئتعتٍ مدى احتفاظ الادارة ابؼالية للمؤسسة بجزء من موجوداتها في شكل نقل سا 
قدار يفي بدواصلة عمليات الاستغلاؿ ومواجهة الظروؼ ابؼختلفة . أو ىي درجة سهولة الزمن ابؼطلوب و بالسرعة اللازمة وبد

                                                             
 .66سلٌمان بلعور ، مرجع سبك ذكره، ، ص   1
 .62المرجع نفسه، ص   2
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نوف و ك يطمئن الدائلبرويل أصل ما إفُ نقود، ودرجة سيولة ابؼؤسسة ، بهذا ابؼعتٌ تبتُ قدرتها على مواجهة نفقاتها بسرعة وبذ
 تتجنب ابؼؤسسة الإفلاس.

 :القابلية الإيفائية أو القدرة على التسديد 
ترتبط بقدرة الإدارة بالوفاء بالتزاماتها ابؼستحقة عليها بتاريخ استحقاقها، أي قدرة الادارة على الوفاء بالديوف ابؼستحقة  

 في بغظة استحقاقها.
  :العسر الدالي 

الوضع الذي تكوف في أصوؿ ابؼؤسسة أكبر من خصومها ، وبالتافِ فهناؾ خطر  ويقابلها مفهوـ اليسر ابؼافِ، وىو 
الوقوع في حالة العسر ابؼافِ كلما كانت الديوف أكبر من قيمة الأصوؿ ، ولتقدير درجة العسر ابؼافِ نقوـ بعملية تقييم لكل عنصر 

 1من عناصر الأصوؿ و ا بػصوـ لتحديد قيمة الفرؽ بينهما.
عن أزمة مالية وقتية أو مرحلية، حيث تعجز ابؼؤسسة على  النات  العسر ابؼافِ ابؼؤقت العارض  :فُإابؼافِ وينقسم العسر  

 والعسر ابؼافِ الفتٍ ، وفي ىذه ابغالة تعجز الادارة عن الوفاء بكل التزاماتها أو أكثرىا. .سداد جزء من التزاماتها خلاؿ فتًة معينة 
طر الافلاس تهتم ىذه ابؼقاربة بتقسيم عناصر الأصوؿ و ابػصوـ ومقارنة آجاؿ استحقاؽ لتقدير درجة العسر ابؼافِ وخو  

 2( عناصر الأصوؿ و برويلها سيولة.عناصر ابػصوـ مع آجاؿ برقق )تسديد
  :حالة الافلاس الدالي 

ة ابؼستحقات من هجويعرؼ بحالة التوقف عن السداد ، وىو الوضع الذي لا تستطيع عنده الأصوؿ ابؼتاحة للمؤسسة، موا
تحديد درجة خطر الافلاس ، بيكن مقارنة آجاؿ استحقاؽ دفع عناصر ابػصوـ )آجاؿ التسديد( مع آجاؿ برقق لو  .الأصوؿ 

 3.عناصر الاصوؿ )درجة السيولة(
 المحاسبية الدالية الديزانية  .2
 : تعريفها -
 المحاسبي للنظاـ ابؼتضمن  156-08 التنفيذي ابؼرسوـ من 33 ابؼادة تضمنتو وىوما ابؼافِ، المحاسبي للنظاـ وفقا ابؼيزانية وتعرؼ
، وعناصر الأصوؿ عناصر منفصلة بصفة ابؼيزانية بردد " فانو ابؼافِ  بتُ الفصل ابؼيزانية داخل وابػصوـ الأصوؿ عرض ويبرز ابػصوـ

 افُ بالإضافة استحقاقها جةدر  حسب ابػصوـ أما سيولتها درجة حسب ترتب الأصوؿ أف حيث ابعارية، وغتَة ابعاري العناصر
 .4"متداولة والغتَ ابؼتداوؿ العناصر بتُ التفرقة في السنوية مبدأ

 بنود الديزانية -
                                                             

دروس و تطبٌمات، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر: عمان،  -الادارة المالٌة –(: التسٌٌر المالً 6112الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، )  1

 .22الأردن، ص 
 .62سبك ذكره، ص سلٌمان بلعور ، مرجع   2
 .22الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   3
و المتضمن   2008ماي   سنة  26الموافك لـ  1429جمادى الأولى عام  20المؤرخ فً  156-08الجرٌدة الرسمٌة، المرسوم التنفٌذي رلم   4

و المتضمن النظام الحاسبً المالً،  2007نوفمبر سنة  25وافك لـ الم 1428ذي المعدة عام  15المؤرخ فً  11-07تطبٌك أحكام المانون رلم 
 .14م، ص 2008ماي سنة  28هـ الموافك لـ  1429جمادى الأولى عام  22، الصادرة بتارٌخ الأربعاء 45، السنة 27العدد 
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ضمن:   ابؼختلفة البنود تصنف حيث رئيسية، بؾموعات ثلاثة ضمن ابؼافِ المحاسبي للنظاـ وفقا ابؼيزانية حسابات تبويب يتم
 لشروط وفقا جارية غتَ وعناصر جارية عناصر ضمن ابؼيزانية في وابػصوـ الأصوؿ ظيمتن ويتم . ابػاصة والأمواؿ ابػصوـ الأصوؿ،
 1:التالية ابؽيكلية للبنية وفقا ترتيبها ويتم الزمنية ابؼدة معيار أبرزىا
 الأصوؿ:  
 وتشكل . ستقبليةم اقتصادية منافع بؽا توفر لأف وابؼوجهة ماضية، أحداث بفعل ابؼؤسسة تستَىا التي ابؼوارد من الأصوؿ تتكوف
 بسبب الصفة ىذه بؽا ليست التي الأصوؿ أما جارية، غتَ أصولا دائمة بصورة ابؼؤسسة نشاط بػدمة ابؼوجهة الأصوؿ عناصر
 .جارية أصولا تشكل فإنها وجهتها
o الجارية غير الأصوؿ: 
 ابتداء شهرا عشر الاثتٍ خلاؿ برقيقها يتم لأف ابؼوجهة غتَ أو الطويل ابؼدى على توظيفها لغرض حيازتها تتم التي الأصوؿ وىي
 أو الثابتة العينية الأمواؿ مثل ابؼؤسسة أنشطة احتياجات لتغطية ابؼستمر للاستعماؿ ابؼوجهة الأصوؿ تلك أو الإقفاؿ، تاريخ من

 :من ابعارية غتَ الأصوؿ تتكوف ، و ابؼعنوية
 الدعنوية التثبيتات:  

 فيها تتحكم مادي، مضموف بؽا وليس نقدية وغتَ للتحديد قابلة أصوؿ أنها لىع تعرؼ )ملموسة غتَ( مادية غتَ أصوؿ ىي
 من لأكثر استخدامها يتم أف ويتوقع إدارية، لأغراض أو للغتَ تأجتَىا أو وابػدمات السلع توريد أو انتاج في لاستخدامها ابؼؤسسة

 مصاريف التأليف، حقوؽ الاختًاع، براءات ابؼعلوماتية، البرام  التجارية، العلامات ابؼثاؿ سبيل على تشمل واحدة، زمنية فتًة
 .الاقتناء فارؽ الثابتة، بالقيم ابػاصة التطوير
 الدادية التثبيتات :  

 أف يفتًض والذي إدارية، لأغراض والاستعماؿ الإبهار و ابػدمات، تقدنً الإنتاج، أجل من ابؼؤسسة زىا برو عينية أصوؿ ىي
 والأدوات ابؼعدات التقنية التًكيبات ابؼباني، الأراضي، : من كل وتشمل .  ابؼالية السنة مدة بعد ام إفُ استعمابؽا مدة تستغرؽ

 . الأخرى ابؼادية الثابتة القيم إفُ بالإضافة الصناعية،

 إنجازىا الجاري التثبيتات: 
 في تكوف أف منها ابؽدؼ إبقازات الواقع في اأنه أي إبقازىا، في بعد تكتمل فَ زالت لا التي ابؼادية غتَ أو ابؼادية التثبيتات ىي  

 .النهائي للاستعماؿ قابلة غتَ تثبيتات إذف فهي تثبيتات، النهاية
 الدالية التثبيتات:  
 للمؤسسة ابؼالية المحفظة داخل بقائها مدة تتعدى الأجل طويلة أصوؿ عن عبارة فهي ابؼثبتة، السندات تلك أساسا بها ويقصد
 .شهرا عشر لاثتٍ

o الجارية صوؿالأ: 
 للمعيار ووفقا العادية الاستغلاؿ دورة إطار في استهلاكها أو بيعها أو برقيقها ابؼؤسسة تتوقع التي الأصوؿ ابعارية الأصوؿ تضم

 :كاف إذا جاريا الأصل يعتبر (، و1) رقم الدوفِ المحاسبي
 .للمنشأة العادية ليةالتشغي الدورة أثناء الاستهلاؾ أو للبيع بو الاحتفاظ أو بيعو ابؼتوقع من -
 .الاغلاؽ تاريخ من شهرا عشر اثتٍ خلاؿ بيعو يتم أف ويتوقع قصتَ لأجل أو ابؼتاجرة لأغراض بو الاحتفاظ -
 .مقيدا ليس واستخدامو للنقد معادلا أو نقديا أصلا -

                                                             
 

 .14 – 11، ص 2008،  27د حاسبً المالً، العدمو المتضمن النظام ال 156-08الجرٌدة الرسمٌة، المرسوم التنفٌذي رلم   1
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 :في الأصوؿ ىذه أىم وتتمثل
 الدخزوف:  

 في استهلاكها يراد امدادات أو مواد صورة في أو العادية عماؿالأ إطار في البيع لأغراض اما بها بؿتفظ أصوؿ عن عبارة ىي
 :بتُ بميز أف بيكن وىنا ابػدمات، تقدنً في أو الإنتاجية العملية
 .ابعاري الاستغلاؿ إطار في للبيع معدة وتكوف ابؼؤسسة بستلكها بـزونات -
 .البيع ىذا إبقاز بقصد الإنتاج قيد بـزونات -
 . خدمات تقدنً أو الإنتاج عملية خلاؿ للاستهلاؾ موجهة لوازـ أو أولية مواد شكل في بـزونات -
 الدماثلة والاستخدامات الدائنة الحسابات:  

 تعرؼ الأوفُ ابغالة وفي أخرى، لأنشطة نتيجة كاف أو الرئيسي النشاط خلاؿ من ذلك كاف سواء الغتَ على للمؤسسة ما ىي
 أمثلة نسوؽ أف فيمكن التجارية غتَ ابؼدينة الذمم أما القبض، وأوراؽ ابؼدينوف من وتتكوف التجارية، ابؼدينة بالذمم الديوف ىذه
 إفٍ ..... التابعة للمؤسسات ابؼمنوحة القروض أو ابؼوظفتُ سلف مثل عليها
 يماثلها وما الدوجودات :  

 الاستثمارات في تتمثل التي زينةابػ أشباه إفُ بالإضافة الطلب برت والودائع بابػزينة والنقدية للتوظيف القابلة القيم بزص ىي
 في التغتَ حيث من ابؼخاطر من عالية لدرجة تتعرض لا والتي النقدية من ومعروؼ بؿدد مقدار إفُ برويلها بيكن التي الأجل قصتَة
 .قيمتها
 :الأمواؿ الخاصة 
 . ابعارية وغتَ ابعارية اخصومه عن ابؼؤسسة أصوؿ فائض بسثل فهي خصومها، كل طرح بعد ابؼؤسسة أصوؿ من تبقى ما وىو
 جديد من التًحيل ابؼعادلة، فارؽ التقييم، إعادة فارؽ التقييم، فارؽ والاحتياطات، العلاوات الصادر، ابؼاؿ رأس من كل وتضم
 .ابؼالية السنة ونتيجة
 :  الخصوـ
 سابقة، أحداث عن نات  ابؼؤسسة ىعل حافِ تعهد في الالتزاـ على أنها بسثل  ، للخصوـ تعريف  تم ابؼافِ المحاسبي النظاـ حسب
 يلزـ ما كل تشمل بذلك وابػصوـ .اقتصادية منافع على والمحتوية ابؼؤسسة بسلكها التي ابؼوارد من خارجة تدفقات سداده ويتطلب
 الغتَ تخدما عن النابذة والديوف عاجلا، لقيمتها سدادىا وعدـ ابؼوردين من البضائع شراء عن النابذة كالديوف سداده، ابؼؤسسة
 :تتضمن بذلك وىي الغتَ، من عليها حصلت قروض عن الديوف وكذلك فورا، قيمتها تسدد وفَ بؽا قدمت
o الجارية غير الخصوـ : 
 تلك أو شهرا، عشر اثتٍ خلاؿ تستحق لا التي أو للمؤسسة، التشغيلية العادية الدورة خلاؿ تسديدىا يتم لا التي الالتزامات وىي
 إعادة سيتم أف يتوقع الذي الالتزاـ وكذلك شهرا، عشر اثتٍ من لأكثر سدادىا بتأجيل مشروط غتَ حق للمؤسسة يكوف قد التي
 .شهرا عشر الاثتٍ خلاؿ استحق لو حتى حالية قروض تسهيلات بدوجب بسويلو
 الضرائب: 

 على ابؼؤجلة والضرائب الضرائب ومؤونات ابػصوـ على ابؼؤجلة الضرائب الأصوؿ، على ابؼؤجلة الضرائب من كل في وتتمثل  
 الضرائب أما ،للخصم قابلة زمنية بفروقات وابؼتعلقة ابؼقبلة الفتًات في استًجاعها ابؼتوقع النتيجة على الضرائب مبالغ ىي الأصوؿ
 ضعةابػا ابؼؤقتة بالفروقات وابؼتعلقة ابؼقبلة السنوات في دفعها الواجب النتيجة على الضرائب مبالغ ىي ابػصوـ على ابؼؤجلة
 .للضريبة
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 من أو والبنوؾ، ابؼالية ابؼؤسسات من ابؼؤسسة عليها برصلت التي ابػارجية ابؼالية ابؼوارد ىي : والديوف الإقتراضات 
 الاحتياجات تغطية في ابػاصة الأمواؿ مع وتساىم دائمة، بصفة والاستثمارية التشغيلية عملياتها بسويل أجل من ابعمهور
 .الأجل طويلة الدفع وأوراؽ الأجل طويلة البنكية القروض السندات، : وتشمل للمؤسسة، الدائمة

o الجارية الخصوـ : 
 وتتضمن الإقفاؿ لتاريخ ابؼوالية شهرا عشر الاثتٍ خلاؿ أو الاستغلاؿ دورة خلاؿ تسويتها يتم أف يتوقع التي الالتزامات ىي

 :التالية العناصر
 الدائنة الذمم: 

 أيضا، بالأجل ابػدمات على حصوبؽا أو بالأجل، البضائع على بغصوبؽا نتيجة الغتَ بذاه تالتزاما من ابؼؤسسة على ما وىو
 .ابؼستحقة الدخل ضرائب العاملوف، ابؼوردوف، من وتتكوف
 الأجل قصيرة القروض:  
 . واحدة مالية فتًة خلاؿ تسديدىا ويتطلب الأفراد أو ابؼؤسسات عليها حصلت التي القروض وىي

  بناء الديزانية: -
  ميزانية السنة الدالية الدقفلة في..... )جانب الأصوؿ((: 1جدوؿ رقم )

 إجمالي ملاحظة عناصر الأصوؿ
N 

 صافي   اىتلاؾ رصيد
N 

 صافي 
N-1 

 أصوؿ غير جارية
ابؼنتوج الابهابي أو -فارؽ بتُ الاقتناء

 السلبي
 عنويةمتثبيتات 
 عينيةتبيتات 
 أراضي
 مباني

 تثبيتات عينية أخرى
 بفنوح امتيازىا تثبيتات
 ري ابقازىابهتثبيتات 

 تثبيتات ابؼالية
 سندات موضوعة موضع معادلة

مسابنات أخرى و حسابات دائنة 
 ملحقة بها

 سندات أخرى مثبتة
قروض و أصوؿ مالية أخرى غتَ 

 جارية
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 ضرائب مؤجلة على الأصل
      لرموع الأصوؿ الغير جارية 

 أصوؿ جارية
 د التنفيذبـزونات و منتجات قي

حسابات دائنة و استخدامات 
 بفاثلة
 الزبائن

 ابؼدينوف الآخروف
 الضرائب و ما شابهها

حسابات دائنة أخرى و 
 استخدامات بفاثلة

 ابؼوجودات و ما شابهها
الأمواؿ ابؼوظفة و الأصوؿ ابؼالية 

 ابعارية الأخرى
 ابػزينة

     

      لرموع الأصوؿ الجارية 

       المجموع العاـ للأصوؿ
و ابؼتضمن   2008ماي   سنة  26ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابعريدة الربظية، ابؼرسوـ التنفيذي رقم  الدصدر:

افِ، العدد و ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼ 2007نوفمبر سنة  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07تطبيق أحكاـ القانوف رقم 
 .28، ص ـ2009مارس سنة  25ىػ ابؼوافق لػ  1430ربيع الأوؿ عاـ  28، الصادرة بتاريخ الأربعاء 46، السنة 19

 (صوـ(: ميزانية السنة الدالية الدقفلة في..... )جانب الخ2جدوؿ رقم )
 

 N N-1 ملاحظة عناصر الخصوـ
 رؤوس الأمواؿ الخاصة
 رأس ماؿ تم إصداره

 ستعاف بورأس ماؿ غتَ م
 (1احتياطات مدبؾة ) -علاوات و احتياطات
 فوارؽ إعادة التقييم

 (1فارؽ ابؼعادلة )
 نتيجة صافية/ نتيجة صافية حصة المجمع

 رؤوس أمواؿ خاصة أخرى/ ترحيل من جديد
 (1حصة الشركة ابؼدبؾة )
 (1حصة ذوي الأقلية )
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    1المجموع 

 اريةالج غير   صوـالخ
 قروض و ديوف مالية

 ضرائب مؤجلة و مرصود بؽا
 ديوف أخرى غتَ جارية

 مؤونات و منتجات ثابتة مسبقا

   

    (2الجارية ) صوـ غير لرموع الخ

 الخصوـ الجارية
 موردوف و حسابات ملحقة 

 ضرائب
 ديوف أخرى
 خزينة سلبية

   

    (2لرموع الخصوـ الجارية )

    لرموع عاـ للخصوـ
و ابؼتضمن   2008ماي   سنة  26ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابؼرسوـ التنفيذي رقم ابعريدة الربظية،  الدصدر:

و ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد  2007نوفمبر سنة  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07تطبيق أحكاـ القانوف رقم 
 .29، ص ـ2009مارس سنة  25ىػ ابؼوافق لػ  1430ربيع الأوؿ عاـ  28بتاريخ الأربعاء ، الصادرة 46، السنة 19

 :الدالية الديزانية إطار في الدعالجات -
 كتل افُ للوصوؿ اجراؤىا يتعتُ التي )التصحيحات) ابؼعابعات من بصلة ىناؾ ابؼالية ابؼيزانية افُ المحاسبية ابؼيزانية من للانتقاؿ
 أـ كانت مالية للمؤسسة ابؼالية الوضعية برليل في ابؼعتمدة ابؼقاربة كانت مهما أنو افُ الإشارة ويتعتُ ابؼتجانسة، ابؼالية ابؼيزانية
 اقتصادية، ميزانية افُ تتحوؿ حتى المحاسبية ابؼيزانية اليها بزضع التي التصحيحات ببعض القياـ عليو يتعتُ ابؼافِ فالمحلل وظيفية
 1)تم التطرؽ اليها بالتفصيل في مقياس مالية ابؼؤسسة سنة ثانية علوـ مالية(: أنواع أربع من حاتالتصحي أو ابؼعابعات وىذه
 ؛)بؽا حقيقية قيمة لا التي العناصر( ابؼراكز لبعض ابغذؼ 
 ؛ابؼيزانية خارج للالتزامات الادماج إعادة 
 ؛الاستحقاؽ حسب أو الوظائف حسب التًتيب إعادة 
 كتل شكل في ابعمع. 
 ة الدالية:الديزاني -

 المحاسبية ابؼيزانية بؽا خضعت التي)التصحيحات( ابؼعابعة عملية بـرجات نتيجة و ابؼيزانية الوظيفية  ابؼالية ابؼيزانيةتشكل كل من 
 بؿلل أو داخلي بؿلل كاف سواء ابؼافِ المحلل باختلاؼ بزتلف والتي التحليل عملية من ابؼافِ المحلل وىدؼ يتوافق بدا ابؼالية
 فبالنسبة للميزانية ابؼالية ابؼختصرة بيكن عرضها كما ىو في ابعدوؿ الآتي:.يخارج

                                                             
1  Beatrice et Francis, Analyse Financière, Gualine édition, paris, 2014, p 12. 
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 الديزانية الدالية الدختصرة(: 3جدوؿ رقم )

 الخصوـ  الأصوؿ
 غير الجاريةالأصوؿ 
 بصيع الاستثمارات ابؼادية، ابؼعنوية ، وابؼالية -
 عناصر الأصوؿ لأكثر من سنة -

 

 الأمواؿ الدائمة
ها رأس ماؿ و علاوات، )من الأمواؿ الخاصة -

 احتياطات..(
 الخصوـ غير جارية -
 الديوف ابؼتوسطة وطويلة الأجل -
 الاستحقاقات ابؼؤجلة لأكثر من سنة -

 

 الجارية الاصوؿ
 ابؼخزونات -
 )الزبائن،..(حقوؽ ابؼؤسسة لدى الغتَ  -
 (القروض )الديوف( قصيرة الأجل) الخصوـ الجارية  ابؼتاحات )الصندوؽ، البنك ،...( -

 و ملحقاتوابؼوردوف  -
الاعتمادات البنكية ابعارية )السحب على  -

 ابؼكشوؼ(
 

دروس و تطبيقات، الطبعة الأوفُ، دار وائل للنشر: عماف،  -الادارة ابؼالية –(: التسيتَ ابؼافِ 2006الياس بن ساسي و يوسف قريشي، ) الدصدر:
  .66الأردف، ص 

 
ناصر بقيم صافية، وبقيمتها السوقية لا بقيمتها التاربىية، وتعافً القيمة الزائدة و/أو برسب بصيع العو في ابؼيزانية ابؼالية،  

 الناقصة في الأمواؿ ابػاصة.

 استحقاؽ-الدؤشرات الدالية الأساسية للتحليل الساكن سيولة .3
 رأس الداؿ العامل السيوليأولا: 

 :سيوليالمفهوـ رأس الداؿ العامل  -
. و بيكن تعريفو لى برعمفهوـ رأس ابؼاؿ يعتمد  ليل البنية الزمنية للميزانية، بحيث يقارف بتُ سيولة الأصوؿ و استحقاؽ ابػصوـ

تقضي ىذه و  1على أنو:" بؾموعة الأمواؿ ابؼتاحة لضماف التشغيل أو دوراف فعالية ابؼؤسسة أو استمرارية مدفوعاتها ابعارية". 
وارد مستقرة لأكثر من سنة و بسويل الإستخدامات الغتَ بؼالاستثمارات( الأكثر من سنة )القاعدة بضرورة بسويل الإستخدامات 

 لقاعدة مرتبط بدجموعة من ابؼخاطر مستقرة أي الأقل من سنة بدوارد مدتها أقل من سنة. إلا أف برقيق ىذه ا
 2ىي:

                                                             
 .62سلٌمان بلعور ، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .22الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، صر  2
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 خطر تباطؤ الأصوؿ الأقل من سنة؛ 
 .خطر تباطؤ عناصر ابػصوـ الأقل من سنة 

ازف ابؼافِ السابقة من الضروري توفتَ ىامش إضافي بؼواجهة ابؼخاطر الطارئة، و الذي يتم تقديره حسب قدرات و تبعا لقاعدة التو 
 . FRLابؼؤسسة و طبيعتها و تطورىا، و يتمثل ىذا ابؽامش في رأس ابؼاؿ العامل سيولة 

 رأس الداؿ العامل سيولةحساب  -
 بؼيزانية و إما من أسفلها:بوتسب راس ابؼاؿ العامل السيوفِ بطريقتتُ من أعلى ا

 من أعلى ابؼيزانية كالآتي:                                                 من أسفل ابؼيزانية كالآتي:

 

 

كما بفا بهعلو مؤشرا عن ابؼتانة ابؼالية   عموما إف رأس ابؼاؿ العامل السيوفِ يرتبط مفهومو في ىذا ابؼنظور بقاعدة التوازف ابؼافِ الأدنى
 يقيس درجة السلامة ابؼالية للمؤسسة.

 لدالية لرأس الداؿ العامل السيولةالدلالة ا -
 قاعدة التوازف الدالي الأدنى . أ

لتفادي كل الاضطرابات التي قد بردث في عناصر ابؼيزانية القصتَة  FR>0تتلخص في ضرورة توفتَ رأس ماؿ عامل موجب أي 
 1عنها. و في ىذا الصدد نتوجو إفُ دراسة حالات رأس ابؼاؿ العامل تبعا لكل منظور:الأجل )الأقل من سنة( و الأخطار النابصة 

 :و بيكن حصر تَ جاريةغيعبر رأس ابؼاؿ العامل عن العلاقة بتُ الأمواؿ الدائمة و الأصوؿ  منظور أعلى الديزانية ،
 ثلاث حالات لو:

(، في ىذه ابغالة فهو يعبر عن تَ جاريةغصوؿ رأس ماؿ عامل موجب )الأمواؿ الدائمة أكبر من الأ الحالة الأولى: -
، أي أف ابؼؤسسة استطاعت بسويل بصيع استثماراتها تَ جاريةغفائض الأمواؿ الدائمة ابؼتبقي بعد بسويل كل الأصوؿ 

 بواسطة مواردىا ابؼالية الدائمة، و حققت فائض بسثل في رأس ابؼاؿ العامل كما ىو موضح في الشكل الآتي:

 

 

 

 
                                                             

 .21-26، ص جع سبك ذكرهسً و ٌوسف لرٌشً، مرالٌاس بن سا  1

 لجاريةاالخصوـ   – لجاريةاالأصوؿ رأس الداؿ العامل =  ير جاريةغالأصوؿ  –رأس الداؿ العامل = الأمواؿ الدائمة 
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(، في ىذه ابغالة الأمواؿ الدائمة تَ جاريةغرأس ابؼاؿ العامل السالب )الأمواؿ الدائمة أقل من الأصوؿ  الحالة الثانية: -
غتَ كافية لتمويل بصيع الاحتياجات ابؼالية الثابتة، حيث يلبي جزء منها ىذه الاحتياجات فقط، بفا يستدعي البحث 

 التمويل. كما ىو موضح في الشكل ابؼختصر الآتي:عن موارد مالية أخرى لتغطية العجز في 

 

 

 

 

 

 

 

(، و ىذه ابغالة نادرة ابغدوث أي غتَ جارية)الأمواؿ الدائمة تساوي الأصوؿ  رأس ابؼاؿ العامل معدوـ الحالة الثالثة: -
ة بسويل الاحتياجات ابؼالية في الأمثل لتسيتَ عمليبسثل حالة التوافق التاـ في ىيكل ابؼوارد و الاستخدامات و بسثل الوضع 

 تي يلخص ابغالة.ابؼؤسسة. و الشكل الآ

 

 

 

 

 تَ جاريةغالأصوؿ 

 بعاريةاالأصوؿ 
 قروض قصتَة الأجل

 الأمواؿ الدائمة

FR 

 

 

 الأمواؿ الدائمة اريةتَ جغالأصوؿ 

FR 

 بعاريةاالأصوؿ 
 قروض قصتَة الأجل

 حركة التمويل

 حركة التمويل
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  :حسب ىذا ابؼنظور فراس ابؼاؿ العامل يعبر عن الفرؽ بتُ الأصوؿ ابؼتداولة و القروض قصتَة منظور أدنى الديزانية
ابؼختصرة  مدى قدرة ابؼؤسسة على الإستجابة  من أدنى ابؼيزانية FRابعارية(، حيث بيثل الأجل )ابػصوـ 

إفُ نقود  -و ىي الأكثر قابلية للتحوؿ إفُ سيولة– بعاريةاللاستحقاقات القصتَة الأجل عن طريق برويل أصوبؽا 
 حالات بؽذا ابؼؤشر:  3سائلة، يتم بواسطتها تسديد القروض القصتَة الأجل، و ىناؾ 

أكبر من القروض القصتَة الأجل(، أي أف ابؼؤسسة تستطيع  بعاريةا)الأصوؿ رأس ماؿ عامل موجب الحالة الأولى:  -
، و يتبقى فائض مافِ بيثل ىامش أماف و ىو رأس ابؼاؿ اريةبعمواجهة قروضها القصتَة الأجل باستخداـ أصوبؽا ا

 العامل، حيث تلعب درجة برقيق السيولة دور ىاـ في التوازف ابؼافِ للمؤسسة.
(، في ىذه الوضعية تكوف أقل من القروض القصتَة الأجل اريةبعرأس ماؿ عامل سالب )الأصوؿ اية: الحالة الثان -

 القابلة للتحصيل في الأجل القصتَ غتَ كافية لتغطية الاستحقاقات التي ستسدد في الأجل القصتَ. اريةبعالأصوؿ ا
في ىذه ابغالة تتمكن ابؼؤسسة لقروض القصتَة الأجل(، تساوي ا اريةرأس ماؿ عامل معدوـ )الأصوؿ ابعالحالة الثالثة:  -

دوف برقيق فائض و لا عجز و ىي حالة مثلى نادرة  اريةمن تغطية القروض القصتَة الأجل باستخداـ الأصوؿ ابع
 ابغدوث.

 قاعدة الاستدانة القصوى . ب

ابؼتوسطة فية طارئة، في حتُ أف الديوف حسب التحليل الكلاسيكي تلعب القروض القصتَة الأجل دورا تكميليا بغل مشكلات ظر 
 و الطويلة الأجل ىي ابؼعنية بقاعدة الاستدانة القصوى، و تتحدد وفقا بغدين:

  أي ألا تتعدى  50/50ابغد الأوؿ: ألا يتعدى إبصافِ ىذه الديوف إبصافِ الأمواؿ ابػاصة، و ىو ما يعبر عنو بقاعدة
 اؿ ابػاصة.الديوف ابؼتوسطة و الطويلة الأجل نصف الأمو 

  سنوات من التمويل الذاتي. 3ابغد الثاني: ألا يتعدى إبصافِ الديوف ابؼتوسطة و الطويلة الأجل قيمة 

 

 حركة التمويل

 

 تَ جاريةغالأصوؿ 

 بعاريةاالأصوؿ 

 الأمواؿ الدائمة

القروض القصتَة 
 الأجل
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 قاعدة التمويل الأقصى . ج

( من قيمة الإستثمار  %70إفُ  50تنص على أف كل عملية  استثمار بهب ألا يتعدى مستوى الاستدانة فيها نسبة معينة )من 
 ابؼعتٍ.

 1:أبنها أساسية أنواعا العامل ابؼاؿ رأس يأخذ :العامل اؿالد رأس أنواع -
 بسويل بعد ابػاصة الأمواؿ من الفائض ابؼقدار عن عبارة ابػاص ىو العامل ابؼاؿ رأس :الخاص العامل الداؿ رأس 

تَ غال وؿللأص بدفردىا للمسابنتُ ابؼلكية حقوؽ من ابؼتكونة ابػاصة الأمواؿ تغطية مدى يبتُ .الثابتة الاستثمارات
 ؤسسةبؼا اكتفاء مدى أو الأجل، طويلة القروض في تمثلوابؼ الدائمة الأمواؿ من تبقيابؼ بابعزء الاستعانة دوف جارية

 :التالية بالعلاقة بوسب . و  جنبيةالأ اليةابؼوارد بابؼ الاستعانة دوف من ابػاصة بالأمواؿ
 

 

 
 

 نشاط بها يكيف التي الأصوؿ عناصرىو بؾموع  الإبصافِ املالع اؿابؼ رأس :) الخاـ ( الإجمالي العامل الداؿ رأس 
 النشاط بحجم كذلك يسمى .بعاريةا الأصوؿ رصيد حاصل يشمل و أقل أو سنة مدة في تدور التي و ؤسسةابؼ

 ،ريةاج أصوؿ من لديها بدا ؤسساتابؼ بعض فتقاس للنتيجة، اتساع وعن ينت  قد النشاط ذاى اتساع واف الاستغلافِ،
 ما و الاستثمارات في تمثلةابؼ الثابتة القيم عكس على تحولة،ابؼ أو الدوارة بالقيم أيضا تسمى و حقوؽ، و بـزونات نم

 :التالية بالعلاقة ويكتب .يتبعها
 
 

 
 

 العامل اؿابؼ رأس وؿبس التي الديوف بؾموع وى ابػارجي العامل اؿابؼ رأس :) الأجنبي ( الخارجي العامل الداؿ رأس 
 افُ ينظر لا ناى الديوف، إبصافِ في تمثلةوابؼ ؤسسة،ابؼ في الأجنبية اليةابؼ واردابؼ قيمة تُيب بعاريةا الأصوؿ أو افِالإبص
 فأ ؤسساتابؼ على الضروري من وأصبح ، الاستغلاؿ عملية لتنشيط ضرورية كموارد بل ، ابؽ السلبي فهوـبابؼ الديوف
 :التالية بالعلاقة بوسب ،و ضرورةال عند متاحة مالية موارد لنفسها تؤمن

                                                             
استخدام مؤشرات التسٌٌر المالً و المحاسبً فً ترشٌد لرارات  (:6160ي و الأخضر لملٌطً، )إسماعٌل سبتً، الزواوي أحمد  المهد  1

-466(، ص 4، )العدد 52المجلد  ،1حوليات جامعة الجزائر المطرٌة نموذجا، BEIN media group المؤسسة الاعلامٌة الرٌاضٌة مجموعة  

461   . 

 غير الجاريةالأصوؿ  – الخاصة = الأمواؿ  الخاص  رأس الداؿ العامل

 رأس الداؿ العامل الأجنبي – رأس الداؿ العامل الاجمالي  =  الخاص  رأس الداؿ العامل

 لجاريةاالأصوؿ  = الاجمالي  رأس الداؿ العامل
 الاجمالي= قيم الاستغلاؿ+ القيم القابلة للتحقيق+ القيم الجاىزة رأس الداؿ العامل
 لغير جاريةا الأصوؿ –= لرموع الأصوؿ  الاجمالي  رأس الداؿ العامل
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 BFRاحتياج رأس الداؿ العامل ثانيا: 
 مصادر تولد العملية وىذه ابؼدينوف، و ابؼخزونات وىي العناصر من بؾموعة توفتَ منها يتوجب الاستغلافِ ابؼؤسسة نشاط إف

 على وبهب ،اريةبعا الأصوؿ من جزء بسوؿ صادرابؼ ىذه بفنوحة، تسبيقات أو ابؼوردين من ابؼمنوحة الديوف وىي الأجل، قصتَة
 دورة في ابؼؤسسة فإف أخرى بعبارة أو العامل، اؿابؼ سأر  باحتياجات يسمى ما وىو مكمل آخر جزء عن تبحث أف ابؼؤسسة
 حاجة عن يعبر فهو الطرفتُ بتُ موجب فرؽ ىناؾ كاف وإذا الأجل قصتَة بالديوف ومدينوىا بـزوناتها تغطي أف عليها نشاطها
 لا ابعاىزة القيم أف ونلاحظ العامل، ابؼاؿ رأس باحتياجات يسمى ما وىي واحدة دورة عن مدتها تزيد أخرى موارد إفُ ابؼؤسسة
 الدورة، موارد ضمن تدخل لا فهي جداً  قصتَة مدتها سائلة ديوف وىي ابؼصرفية السلفات كذلك الدورة، احتياجات من تعتبر
 الاستغلاؿ بدورة مباشرا ارتباطاً  ابؼرتبطة الضرورية الاحتياجات من وجزء قسط أنو على ويعرؼ للتسوية، ورةالد آخر في غالباً  لأنها
 1:التالية بالعلاقة وبرسب .الدورية ابؼوارد طرؼ من تغطى فَ والتي
 
 
 

 حيث أف: 
 تتمثل في: القيم ابعاىزة )بنك، صندوؽ، ...( خزينة الأصوؿ 
 تسبيقات ابؼصرفية )السحب على ابؼكشوؼ(.تتمثل في: ال خزينة الخصوـ 

 كما بوسب الاحتياج لرأس ابؼاؿ العامل ايضا وفق العلاقة الآتية:
 

  
  
  
 منتجات نصف مصنعة، ....مثل قيم الاستغلاؿ ،  : بـزوف مواد و لوازـ
 )سندات مسابنة، سندات توظيف، زبائن، أوراؽ قبض،مثل:  القيم القابلة للتحصيل )قيم غير جاىزة... 

                                                             
 .461ضر لملٌطً، مرجع سبك ذكره، ص إسماعٌل سبتً، الزواوي أحمد  المهدي و الأخ  1

 الأمواؿ الخاصة –لرموع الخصوـ  = الأجنبي  رأس الداؿ العامل
 الأجنبي= لرموع الديوف رأس الداؿ العامل
  الخاص  رأس الداؿ العامل  - الاجمالي  رأس الداؿ العامل = الأجنبي رأس الداؿ العامل

             

(خزينة  – اريةلج) الخصوـ ا  –خزينة الأصوؿ(  –اريةلج)الأصوؿ ارأس الداؿ العامل =احتياج   الخصوـ
  

 موارد الدورة  –احتياجات الدورة  رأس الداؿ العامل =احتياج 
 حيث أف: احتياجات الدورة = قيم الاستغلاؿ + القيم القابلة للتحصيل )قيم غير جاىزة(

 السلفات الدصرفية –موارد الدورة = الديوف قصيرة الأجل) الخصوـ الجارية(               
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 1و عموما بيكن أف يأخذ الاحتياج لرأس ابؼاؿ العامل ابغالات التالية:
 وذلك السنة عن مدتها عن تزيد أخرى مصادر إفُ بحاجة ؤسسةابؼ أف على يدؿ ذاى :الدوجب العامل الداؿ رأس احتياج -

 رأس إفُ بحاجة ؤسسةفابؼ وبالتافِ ةالدور  بدوارد كلية تغطى فَ التمويل احتياجات أف على يدؿ فهذا الدورة، احتياجات للتغطية
 .احتياجاتها لتمويل العامل الداؿ

 أف بفا يعتٍ أخرى موارد إفُ برتاجلا  دورتها، احتياجات غطت قد ؤسسةبؼا أف تٍيع ذاى :سالبة العامل الداؿ رأس احتياجات -
 إفُ بحاجة ليست ؤسسةفابؼ وبالتافِ الدورة، ردبدوا مغطاة التمويل احتياجات بصيع أف تٍيع ذاو ى جيدة، للمؤسسة اليةابؼ ابغالة
 . مردوديتها لرفع الاستثمار في الفائض استغلاؿ في تفكر أف ؤسسةابؼ على بهب بل التمويل موارد

 توازف يتحقق و ىنا الدورة، احتياجات الدورة واردم تغطي عندما تتحقق ابغالة ذهى :معدومة العامل الداؿ رأس احتياجات -
 .ؤسسةابؼ
 TNالخزينة الصافية لثا: ثا

 تستطيع ما أي زةىابعا القيم في ما تشمل يى و ستغلاليةالا دورةال خلاؿ ؤسسةابؼ بحوزة التي الأمواؿبؾموع  بابػزينة يقصد
 :التالية بالعلاقة برسب و الدورة خلاؿ سائلة مبالغ من فعلا وفي التصرؼ

 
 

 :التالية الوضعيات أحد تأخذ أف كنبي لذا ، وتاحتياجا و العامل اؿابؼ برأس ابػزينة وضعية ترتبط
 اأموابؽ من جزء بتجميد قامت ؤسسةابؼ ابغالة ذهى في(: 0<الخزينة ) العامل الداؿ رأس احتياج > العامل الداؿ رأس 

 معابعة عليها وجب ذابؽ الضائعة الفرصة تكلفة أي الربحية مشكلة عليها يطرح بفاالعامل، اؿابؼ رأس لتغطية الثابتة
 . للزبائن تسهيلات نًتقد أو أولية مواد شراء طريق عن الوضعية

 تسديد على قادرة تَغ أي عجز حالة في ؤسسةابؼ (: 0>الخزينة ) العامل الداؿ رأس احتياج < العامل الداؿ رأس 
 بحقوقها لباتط إما ابغالة ذهى في ؤسسةابؼ بهعل بفا إضافية تكاليف وجود مشكل يطرح بهذا و ، اآجابؽ في ديونها
 في و ، الإنتاجية طاقتها على تَالتأث دوف استثماراتها بعض عن تتنازؿ ،أو البنوؾ من ضتً تق أو ، تَالغ لدى وجودةابؼ

 . الأولية وادابؼ بعض بيع إفُ ؤسسةابؼ تلجأ الاستثنائية ابغالات بعض
 يتم ابغالة ذهى إفُ الوصوؿ إف ، ثلىابؼ ابػزينة أي(:  0الخزينة =) العامل الداؿ رأس احتياج =العامل الداؿ رأس 

 بالتافِ و التسديد عدـ مشاكل تفادي طريق عن احةتابؼ الإمكانيات وفق للمؤسسة تاحةابؼ للموارد الأمثل بالاستخداـ
 . العامل اؿابؼ رأس احتياج

 الانتقادات و التحفظات الدوجهة للتحليل الدالي الكلاسيكي .4
 2ئص كانت سببا في توجيو التحفظات التالية لو:من عدد من النقايعاني ىذا التحليل 

                                                             
 .451 -461إسماعٌل سبتً، الزواوي أحمد  المهدي و الأخضر لملٌطً، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .51 -61سلٌمان بلعور ، مرجع سبك ذكره، ص   2

 رأس الداؿ العاملاحتياج   –رأس الداؿ العامل  =الخزينة 
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 يفتًض ىذا التحليل إستمرار النشاط و لا يعطي إجابات عن حالة توقف النشاط؛ 
 لا بودد ابؼستوى الأمثل لرأس ابؼاؿ العامل، و بل يفتًض أف ىذا الأختَ إذا كاف موجبا فقط فابؼؤسسة متوازنة ماليا؛ 
 لا يقدـ أي فكرة عن مستوى ابػزينة. 

 :01 تدرين
 N:1لتكن لديك ابؼيزانية ابؼالية التالية للسنة 

 الدبالغ الخصوـ الصافي الاىتلاكات  الاجمالي الاصوؿ
 الأصوؿ غير جارية 

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات مادية

 مالية  تثبيتات
 تثبيتات جاري ابقازىا

 تثبيتات أخرى

 
10000 
195500 
147500 
79000 
58000 

 
-  

45000 
- 
- 
- 

 
10000 
150500 
147500 
79000 
58000 

 الأمواؿ الخاصة 
 رأس ابؼاؿ
 علاوات 

 النتيجة الصافية

 
395000 
13000 
22000 

 430000 المجموع

 الخصوـ غير الجارية 
 قروض بنكية 
 ديوف أخرى
 مؤونات

 
97000 
34000 
26000 

 445000 45000 490000 المجموع
 الأصوؿ الجارية 

 بـزونات
 الزبائن 
 الضرائب

 الامواؿ ابؼوظفة
 ابػزينة 

 
130000 
75000 
35000 
30000 
14000 

 
- 
- 
- 
- 
- 

 
130000 
75000 
35000 
30000 
14000 

 157000  المجموع
 الخصوـ الجارية 

 موردوف
 ضرائب

 ديوف أخرى
 المجموع

 
65000 
32000 
45000 

 284000 - 284000 المجموع 142000

 729000 المجموع 729000 45000 774000 المجموع
 حساب رأس ابؼاؿ العامل سيولة بطريقتتُ؛  -1
 التعليق على الوضعية ابؼالية للمؤسسة. -2

 : الحل

  حسابFRL :ُبطريقتت 

                                                             
 .56ص سلٌمان بلعور ، مرجع سبك ذكره،   1
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 من أعلى ابؼيزانية: -

 FRL = ) لغتَ جاريةاالأصوؿ  –)أمواؿ خاصة+ خصوـ غ جارية  

 (004444+000444)- 000444  =000444 

 من أسفل ابؼيزانية -

 FRL =خصوـ جارية –وؿ جارية أص 

 FRL  =000444-000444  =000444 

 التعليق 

 فهذا يعتٍ أف ابؼؤسسة متوازنة حيث أنو:  < 0FRLبدا أف 

 .من أعلى ابؼيزانية : الأمواؿ الدائمة بسوؿ الأصوؿ الثابتة مع بقاء فائض 

 استمرارية مواجهة  من أسفل ابؼيزانية : ابػصوـ ابعارية مغطاة بالأصوؿ ابعارية مع وجود فائض يضمن
 ابؼستحقات قصتَة الأجل.

عموما، رأس ماؿ عامل سيوفِ موجب يدؿ على أف ابؼؤسسة حققت توازنا ابهابيا، اي بسكنت من تغطية اصوبؽا الثابتة بواسطة 
لة ابؼثلى للتوازف ابؼافِ أموابؽا الدائمة، و بستلك ىامش أماف، إلا أف الفرؽ بتُ الأمواؿ الدائمة و الأصوؿ الثابتة كبتَ جدا، لأف ابغا

بغالة ابؼثلى نادرة التحقق في الواقع اإلا أف ىذه ، من منظور سيولة/استحقاؽ ىي أف تغطى الأصوؿ الثابتة بالأمواؿ الدائمة 
 العملي.
 2012 ػلتكن لدينا ابؼيزانية التالية ل :02تدرين 

 الدبالغ الخصوـ الصافي الاىتلاكات  الاجمالي الاصوؿ
  جارية الأصوؿ غير
 تثبيتات معنوية
 تثبيتات مادية

 مالية  تثبيتات
 تثبيتات جاري ابقازىا

 تثبيتات أخرى

 
10000 
200000 
80000 
150000 
60000 

 
-  

50000 
- 
- 
- 

 
10000 
150000 
80000 
150000 
60000 

 الأمواؿ الخاصة 
 رأس ابؼاؿ
 علاوات 

 النتيجة الصافية

 
200000 
15000 
25000 

 240000 المجموع

  الخصوـ غير الجارية 
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 قروض بنكية  450000 50000 500000 المجموع
 ديوف أخرى
 مؤونات

100000 
35000 
27000 

 الأصوؿ الجارية 
 بـزونات
 الزبائن 
 الضرائب

 الامواؿ ابؼوظفة
 أوراؽ قبض

 بنك
 صندوؽ

 
40000 
40000 
10000 
25000 
10000 
12000 
7000 

 
- 
- 
- 
- 
- 
- 
- 

 
40000 
40000 
10000 
25000 
10000 
12000 
7000 

 162000  المجموع
 الخصوـ الجارية 

 موردوف
 ضرائب

 ديوف أخرى
 سلفات مصرفية

 المجموع

 
95000 
55000 
23000 
19000 

 144000 - 144000 المجموع 192000

 594000 المجموع 594000 50000 644000 المجموع
 الدطلوب :  

 ابؼختصرة؛ إعداد ابؼيزانية ابؼالية -

 حساب رأس ابؼاؿ العامل سيولة بطريقتتُ؛  -
 حساب كل من: رأس ابؼاؿ العامل ابػاص، رأس ابؼاؿ العامل ابػاـ )الابصافِ( و  رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي. -

 .التعليق على الوضعية ابؼالية للمؤسسة -
 الحل:

 )تؤخذ العناصر بالقيم الصافية( الديزانية الدالية الدختصرة: -
 الدبلغ الخصوـ الدبلغ الأصوؿ

 240000 أمواؿ خاصة 450000 غير جاريةلالأصوؿ ا
 162000 خصوـ غير جارية 144000 لجاريةاالاصوؿ 
 192000 خصوـ جارية - -

 594000 لرموع الخصوـ 594000 لرموع الأصوؿ
 بطريقتتُ: FRLحساب  -
 :من أعلى الديزانية 
 FRL = ) تَ جاريةغلالأصوؿ ا –)أمواؿ خاصة+ خصوـ غ جارية  
 (00444+000444)- 004444  =- 00444   

 من أسفل الديزانية 
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 FRL = خصوـ جارية –أصوؿ جارية 
 FRL  =000444-000444  =- 00444   

 التعليق 
 :متوازنة حيث أنوغتَ فهذا يعتٍ أف ابؼؤسسة  FRL  <0بدا أف 

  .لغتَ جاريةاالأصوؿ  كل  بسوؿلا : الأمواؿ الدائمة  من أعلى الديزانية -

 .مغطاة بالأصوؿ ابعارية غتَ : ابػصوـ ابعارية  فل الديزانيةمن أس -
رأس ماؿ عامل سيوفِ سالب يدؿ على أف ابؼؤسسة لا بستلك ىامش أماف و غتَ متوازنة، حيث أف أموابؽا الدائمة فَ  عموما، 

استخدمت جزء من ديونها ، أو بدعتٌ آخر أصوبؽا ابعارية فَ تغطي خصومها ابعارية، حيث تَ جاريةغتتمكن من تغطية أصوبؽا ال
 ، و ىنا أخلت بشرط ابؼلاءة بتُ سيولة الأصوؿ و استحقاقها.تَ جاريةغالقصتَة لتغطية أصوبؽا ال

 حساب رأس ابؼاؿ العامل ابػاص: -
 تَ جاريةغالأصوؿ ال –الأمواؿ ابػاصة  =رأس ابؼاؿ العامل ابػاص 
                         = 240000 – 450000  =210000 < 0 

و لا بيكن  تَ جاريةغعامل خاص سالب يدؿ أف ابؼؤسسة لا بستلك مقدار فائض من الأمواؿ ابػاصة لتغطية الأصوؿ ال رأس ماؿ
 الاعتماد على الأمواؿ ابػاصة بدفردىا لتمويل الاستثمارات الثابتة بل بهب الاستعانة بابعزء ابؼتبقي من الأمواؿ الثابتة و ابؼتمثل في

 ابػصوـ الغتَ جارية.

 ابؼاؿ العامل ابػاـ )الابصافِ(:حساب رأس  -

 0 < 144000 = بعاريةابؾموع الأصوؿ   = )الابصافِ( رأس ابؼاؿ العامل ابػاـ
 التي و ؤسسةابؼ نشاط بها يكيف التي الكافية الأصوؿ عناصرو ىو يعبر عن بؾموع  في ىذه ابغالة رأس ماؿ عامل خاـ موجب

 وعن ينت  قد الذي  النشاط ذاى اتساع و ،للمؤسسة  الاستغلافِ النشاط م على حج كذلكو يدؿ   .أقل أو سنة مدة في تدور
 .للنتيجة اتساع

 حساب رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي: -

 الأمواؿ ابػاصة –بؾموع ابػصوـ =رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي 

                          =000444 – 004444  =000444 >4  

 4< 000444=  000444+  000444= بؾموع الديوف  =أو: 

 رأس ابؼاؿ العامل ابػاص -رأس ابؼاؿ العامل الابصافِ  =أو 
  =000444 – (-004444)  =000444 >4 
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، و لا ينظر بؽا بعاريةاو يعبر رأس ابؼاؿ العامل الأجنبي عن بؾموع الديوف التي بسوؿ رأس ابؼاؿ العامل الإبصافِ أو بسوؿ الأصوؿ 
 يط عملية الاستغلاؿ.شي موارد ضرورية لتنبدفهوـ سلبي كديوف، بل ى

   : N/31/12لتكن لديك ابؼيزانية ابؼالية التالية بتاريخ  : 03تدرين 

 الدبالغ الخصوـ الصافي الاىتلاكات الاجمالي الاصوؿ
  لغير جاريةاالأصوؿ 

 تثبيتات معنوية
 ماديةتثبيتات 
 أراضي
 مباني

ابؼنشآت التقنية و 
 ابؼعدات الصناعية

 ماليةثبيتات ت
 بؼسابنةسندات ا

 
12000 
 

105000 
145000 
175000 

 
 

10000 

 
 
- 

5000 
- 

25000 
 
 
- 

 
12000 
 

100000 
145000 
150000 

 
 

10000 

 الأمواؿ الخاصة 
 رأس ابؼاؿ
 علاوات 
 احتياطات

 فرؽ اعادة التقييم

 
200000 
11500 
48600 
63600 
 

 الخصوـ غير الجارية 
 قروض بنكية 
 ديوف أخرى

مؤونات ابػسائر و 
 باء الأع

 
118600 
78600 
6600 
 

 اريةلجالأصوؿ ا
 قيم الاستغلاؿ
 مواد أولية و لوازـ
 منتجات مصنعة
 قيم غير جاىزة

 ابؼوظفةمواؿ لأا
 زبائن

 أوراؽ قبض
 قيم جاىزة

أوراؽ قبض قابلة 
 للخصم

سندات مسابنة قابلة 
 للتحصيل

 بنك
 صندوؽ

 
 

20000 
50000 
 

35000 
55000 
100000 

 
4000 
 

5500 
 

45000 
8000 

 
 
- 
- 
 
- 
- 
- 
 
- 
 
- 
 
- 
- 

 
 

20000 
50000 
 

35000 
55000 
100000 

 
4000 
 

5500 
 

45000 
8000 

 الخصوـ الجارية 
 التثبيتات موردو

 موردو ابؼخزونات
 واجبة الدفع ضرائب

 سلفات مصرفية
 

 
148600 
56700 
2100 
4600 
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 739500 المجموع 739500 30000 769500 المجموع
 الدطلوب:

 ية ابؼختصرةلد ابؼيزانية ابؼااعدا -

 حساب كل مؤشرات التوازف ابؼافِ و التعليق على وضعية ابؼؤسسة -
 الحل:

  الديزانية الدالية الدختصرة: -
 الدبلغ الخصوـ الدبلغ الأصوؿ

 323700 أمواؿ خاصة 417000 ير جاريةغالأصوؿ ال
 203800 خصوـ غير جارية 322500 اريةالاصوؿ الج

 212000 خصوـ جارية - -
 739500 لرموع الخصوـ 739500 لرموع الأصوؿ

 :FR رأس ابؼاؿ العامل حساب -
 :من أعلى الديزانية 

FR =  غتَ جاريةالأصوؿ ال –الأمواؿ الدائمة  
(323700+203800)- 417000 = 001011>0 

 من أسفل الديزانية 
FR = جاريةخصوـ  – اريةجأصوؿ 
FR = 322500-212000  = 110500>0 

 BFRتياج لرأس ابؼاؿ العامل حساب الاح -
BFR =  سلفات مصرفية( – جاريةخصوـ )  –القيم ابعاىزة(  – جارية) أصوؿ 

BFR = (322500 – 62500 )–  (212000 – 4600) 

BFR = 260000 – 207400  =52600>0 

TN  = العاملالاحتياج لرأس ابؼاؿ  –رأس ابؼاؿ العامل 

TN = 110500 – 52600  =57900>0 

TN = خزينة ابػصوـ – خزينة الأصوؿ 
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TN = 62500 – 4600  =57900>0 

 التعليق على وضعية الدؤسسة: -
< FR0 :بواسطة أموابؽا الدائمة، و ىي  غتَ جاريةا بسكنت من تغطية أصوبؽا الحققت توازنا ابهابيا على مدى طويل أي أنه
 بستلك ىامش أماف. بالتافِ

< BFR0ُمصادر بسويل أخرى تزيد مدتها عن السنة و ذلك لتغطية احتياجات الدورة، : ىذا يدؿ على أف ابؼؤسسة بحاجة إف 
 لأف احتياجات التمويل فَ تغطى كليا بدوارد الدورة و بالتافِ ابؼؤسسة بحاجة إفُ رأس ابؼاؿ العامل لتمويل احتياجاتها.

< TN0:  لأفBFR < FR:  بتجميد جزء من أموابؽا الثابتة  برقق فائض مافِ في ابػزينة، في ىذه ابغالة ابؼؤسسة قامت
لتغطية رأس ابؼاؿ العامل، بفا يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة البديلة )الضائعة(، و ىا بهب معابعة الوضعية عن 

 طريق شراء مواد أولية، أو تقدنً تسهيلات للزبائن،...افٍ. 

             و عموما، ابؼؤسسة متوازنة ماليا على ابؼدى الطويل.

III. تحليل الذيكلة الدالية وفق الدنظور الوظيفي 

استحقاؽ، و ذلك بتقدنً معيار آخر لتًتيب عناصر ابؼوارد و -بذاوز القصور الذي ظهر في برليل سيولة بواوؿ ىذا التحليل
وظائف أساسية  الإستخدامات، يتناسب مع ابؼفهوـ  ابعديد للمؤسسة و الذي يعرفها على أنها وحدة اقتصادية تتضمن ثلاثة

 1تتمثل في: وظيفة الإستغلاؿ، الإستثمار و التمويل.

إف ضماف التوازف ابؼافِ حسب ىذا التحليل  الوظيفي لا يكوف بدجرد توفر رأس ابؼاؿ العامل موجب فقط بل التأكد من قدرتو 
 .Le bilan fonctionnelالوظيفية على بسويل الاحتياجات التمويلية، و لضماف  برقق ىذا التوازف لابد من بناء ابؼيزانية 

 وظائف الدؤسسة وفق الدقاربة الوظيفية  .1
 2تتمثل وظائف ابؼؤسسة وفق ابؼقاربة الوظيفية فيما يلي: و 

 :تعبر وظيفة الاستغلاؿ عن النشاط الرئيسي للمؤسسة، و بذلك ىي بردد طبيعة نشاطها )صناعي،  وظيفة الاستغلاؿ
 وظيفة الاستغلاؿ   على ابؼراحل التالية:بذاري، خدماتي، بـتلط(، و تشتمل 

 مرحلة الإمداد )التموين بابؼواد الأولية و مستلزمات النشاط(: ىذه ابؼرحلة تنشئ العلاقة بتُ ابؼؤسسة و ابؼوردين. -

 مرحلة التخزين الأوفِ: بززف ابؼؤسسة بسبب استمرارية النشاط، ابغيطة و ابغذر، فتًات الانتظار،...افٍ. -

 ع: و ىو برويل ابؼدخلات إفُ منتجات ذات قيمة استعمالية.مرحلة التصني -

                                                             
 .22الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، صر  1
 .56-52بك ذكره، ص سلٌمان بلعور ، مرجع س  2
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مرحلة بززين ابؼنتجات التامة و النصف مصنعة: و ذلك بؼواجهة احتياجات العملاء، بذنب بـاطر توقف النشاط،  -
 مواجهة حالات انقطاع التوريد، التحكم في الأسعار.

 و خدمات ما بعد البيع. مرحلة البيع: و تشمل التوزيع و النقل و التسليم و التًوي  -

مرحلة التحصيل: في الغالب بسنح ابؼؤسسة آجالا للعملاء و من ثم تظهر فتًة بتُ عملية البيع و عملية التحصيل تتحدد  -
 حسب الاتفاؽ بتُ ابؼؤسسة و العملاء.

 :و بتعبتَ آخر برويل يعتٍ الاستثمار التخلي عن نقود متوفرة حاليا على أمل زيادتها في ابؼستقبل، أ وظيفة الاستثمار
 طبيعة ابؼلكية النقدية للأمواؿ إفُ ملكية أصوؿ من طبيعة متميزة بـصصة لاستعمابؽا في عدة دورات انتاج.

تتم حيازتها، إقامتها  تَ جاريةغالأراضي، ابؼباني، الآلات، ...( و ىي أصوؿ  ابؼادية ) لتثبيتاتاتتمثل ىذه الأصوؿ في 
و ذلك لأجل استعمابؽا في دورة الاستغلاؿ لعدة سنوات ليتم في نهاية حياتها التنازؿ و تركيبها، ضبطها ثم تشغيلها، 

 ابؼالية تلك ابؼتعلقة بالنمو ابػارجي. ثبيتاتتعنها ، كما تشمل ىذه الأصوؿ تلك ال
اط. و تتجزأ يتمثل دور وظيفة الاستثمار في تزويد ابؼؤسسة بدختلف بذهيزات الإنتاج و الوسائل الضرورية بؼمارسة النش

 ىذه الوظيفة من ابؼنظور ابؼافِ إفُ عمليتتُ رئيسيتتُ: 

 التجهيزات و ابؼعدات و غتَىا.شراء احتياجات ابؼؤسسة بدختلف حيازة الاستثمار:  -

التنازؿ عن الاستثمارات: فبعد استعمابؽا تقوـ ابؼؤسسة بالتنازؿ عن استثماراتها بسبب انتهاء عمرىا الافتًاضي و من  -
 يل نشاطها.أجل بسو 

  :يتمثل دورىا في تغطية الاحتياجات ابؼالية للنشاط، سواء كانت متعلقة بالاستثمار أو الاستغلاؿ أو وظيفة التمويل
  1بالوظيفة ابؼالية نفسها أو بابػزينة الابصالية للمؤسسة، و تتمثل ابؼصادر الرئيسية للتمويل ىي:

و ابؼؤونات و  تلاكاتمن الأرباح المحققة في الدورات السابقة و الاى تتمثل في التمويل الذاتي ابؼتشكلمصادر داخلية:  -
 التي تعتبر مصاريف مسجلة غتَ مستحقة مهمتها تعويض التآكل ابؼادي و ابؼعنوي في عناصر الأصوؿ؛

 مصادر خارجية: إذا كاف التمويل الذاتي لا يلبي كل الاحتياجات، تلجأ ابؼؤسسة إفُ مصادر خارجية منها:  -
  ًاض من البنوؾ و بـتلف ابؼؤسسات ابؼالية، حيث برصل ابؼؤسسة على قروض طويلة و متوسطة و الاقت

 قصتَة الأجل، و ذلك مقابل دفع فوائد الاقراض؛
 .الرفع في رأس ابؼاؿ: مؤداه فتح رأس ابؼاؿ للشراكة مقابل تقاسم الأرباح و ابػسائر 

 مفهوـ الديزانية الوظيفية و بناؤىا .2
 لوظيفيةا الديزانية مفهوـ 

                                                             
 .61الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، صر  1
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 كذلك افِابؼ ااختلابؽ وأ توازنها بالتحديدو  للمؤسسة اليةابؼ الوضعية توضح بطريقة المحاسبية يزانيةابؼ لعناصر ترتيب أنها على رؼتع
 بنصوص ددبؿ تَ غ الوظيفية يزانيةابؼ يكلى فإ . ؤسسةابؼ حياة يزبس التي ) ويلبس استثمار، ،ؿاستغلا ( راتو الد لفبـت حسب
 1.الوظيفية زانيةيابؼ شكلو  قعم ددبر التي يى اليةابؼ النظرياتو  افِابؼ التحليل تطبيقات لكن قانونية،
 الوظيفية الديزانية أىداؼ 
و  خدامات إست إفُ يزانيةابؼ عناصر تقسيم يأ ، فيها العمليات أطوارو  راحلابؼ ختلفبؼ فقاو  ؤسسةابؼ نشاط ليلبر إفُ  ؼتهد
 على يساعد بفا ؤسسةابؼ تَتسي عملية فهم تسهيل إفُ تهدؼ  كما .الأمواؿ و وجهتها صدربد تهتم ناو ى ا،ىمصدر  حسب موارد
 2.تهجةنابؼ اليةابؼ السياسة تتبع

 الوظيفية الديزانية خصائص  
 ؿصو أ أو تثبيتات كانت سواءا الأصل ابغصوؿ على  بقيمة إلا تأخذ و لا ، السوقية القيمة بساما الوظيفية ابؼيزانية تستبعد

 إرتباطها مدى على يزانيةابؼ عناصر  تصنيف في معتمدة ، ؽالإستحقاو  السيولة معيار حسب التصنيف كذلك تستبعد .ؿستغلاا
 .3 يإقتصاد تصنيف أساس على يأ ويل،بس وأ ؿستغلاا ستثمار،ا معينة رةبدو 

 الوظيفية الديزانية بناء 
 4:الوظيفية ابؼيزانية عليها تبتٌ التي الأسس
 بابؼوارد؛ وابػصوـ بالاستخدامات الأصوؿ لىع طلقي  
 وابؼؤونات الاىتلاكات إفُ النظر مع والاىتلاكات ابؼؤونات طرح دوف أي الابصالية بالقيم الاستخدامات برسب   

 الأجل؛ وطويلة متوسطة موارد أنها على
 وظيفة أو الاستغلاؿ خارج ،الاستغلاؿ وظيفة إفُ لانتمائها تبعا وتصنيفها وابؼوارد الاستخدامات عناصر ترتيب 

 .التمويل وظيفة أو الاستثمار
 5: مستويات أربع إفُ الوظيفية ابؼيزانية تتجزأ 
 . ابؼستقرة و الاستخدامات الدائمة ابؼوارد في يتمثلاف : الطويل بالأجل مرتبطة منها إثنتاف - أ

 : و تتضمن سنة من لأكثر الطويل الأجل في ابؼؤسسة طرؼ من ابؼتخذة التمويل قرارات عن نابذة : الدائمة ابؼوارد -
 افٍ ... و ابؼؤونات الاىتلاكات الاحتياطات، خاص، ابؼاؿ رأس : ابػاصة الأمواؿ . 
 الأجل و متوسطة طويلة ابؼالية الديوف . 
 . الوظيفية ابؼيزانية بػصوـ  العلوي ابعانب في الدائمة ابؼوارد تظهر بحيث

 و تظهر  الإبصالية الثابتة بابؼوجودات مرتبطة و ىي الأجل طويل الاستثمار قرارات عن ةبذنا : ابؼستقرة الاستخدامات -
 . الوظيفية ابؼيزانية العلوي لأصوؿ ابعانب في

                                                             
(: التسٌٌر المالً، مطبوعة دروس ممدمة لطلبة سنة ثالثة تخصص محاسبة و جباٌة و ادارة مالٌة و طلبة سنة 6102/6102لٌلى عبد الرحٌم، )  1

ة العلوم الالتصادٌة و التجارٌة و علوم التسٌٌر، جامعة ابن خلدون أولى ماستر تخصص محاسبة وجباٌة معممة، لسم علوم التسٌٌر، كلٌ

 .41تٌارت،الجزائر، ص 
 .41المرجع نفسه، ص   2
 .40- 41المرجع نفسه، ص   3
ماي  16(: التسٌٌر المالً، مطبوعة دروس ،لسم علوم التسٌٌر،  كلٌة العلوم الالتصادٌة و علوم التسٌٌر، جامعة 6104/6102سعٌدة بوردٌمة،)  4

 .62،الجزائر، ص 0142
 .40المرجع نفسه، ص   4
 .40المرجع نفسه، ص   5
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 الاستغلاؿ عن دورة النابذتُ ابعارية و ابػصوـ ابعارية الأصوؿ في يتمثلاف  : القصتَ بالأجل مرتبطاف ابؼتبقياف القسماف - ب
 : بحيث

 . النقدياتو  دينةابؼ تَالغ حسابات ،ناتو للمخز  اليةبصالإ القيمة تتضمن : ريةابعا الأصوؿ -
 . افٍ ... ؿالاستغلاف ديو  و  لحقةابؼ ابغسابات،  وردينابؼ فكديو  مالية تَغ فديو  معظمها في يو ى : ابعارية ـابػصو  -

 1ابؼيزانية الوظيفية أربعة  بؾموعات )كتل(كبتَة:  تتضمنباختصار، 

 

 

 

 

 

 

 بالقيمة الإبصالية. بعاريةبرسب الاستخدامات ابؼستقرة و الأصوؿ ا -
 من ابؼيزانية المحاسبية قبل توزيع النتيجة. انطلاقايتم إعداد ابؼيزانية الوظيفية  -
 الوظيفية الديزانية  لزتوى 
 2ىي: مستويات أربعة إفُ الوظيفية ابؼيزانية تنقسم

 ( الأجل و طويلة ابؼتوسطة التمويل مصادر من ابؼوارد تتشكل : الدستقرة داماتوالاستخ الدائمة الدوارد مستوى -
 أما ، ) و الاحتياطات ابؼتًاكمة و النتائ  و ابؼؤونات كالاىتلاكات الأجل و طويلة متوسطة و الديوف ابػاصة الأمواؿ

و بيثل الفرؽ   ابؼستقرة الطبيعة ذات العناصر و كل أنواعها بدختلف الاستثمارات من فتتشكل ابؼستقرة الاستخدامات
 .FRfبتُ ابؼوارد الدائمة و الاستخدامات ابؼستقرة بدستوى رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي 

 الرئيسي بالنشاط ابؼتعلقة الاستغلاؿ دورة احتياجات في تتمثل :الاستغلاؿ وموارد الاستغلاؿ استخدامات مستوى  -
 استخدامات فتتكو  حيث . الإحتياجات ىذه بسويل و موارد) إفٍ ...خدمي، بذاري، صناعي، ( تزاولو الدؤسسة الذي

 كالتسبيقات الأغلفة ضماناتو  ابؼدينوف وفوردابؼ حساب لحقة،ابؼ ابغساباتو  الزبائن نات،ابؼخزو  من ؿالاستغلا
  الزبائن لحقة،ابؼ ابغساباتو  وردينابؼ فديو  من ففتتكو  ؿالإستغلا موارد أما إفٍ، ... للتحصيل TVA قدمة،بؼا

و بيثل الفرؽ بتُ استخدامات  .إفٍ ... للدفع TVA العملاء، من المحصلة التسبيقاتو  الأغلفة، كضمانات فالدائنو 
 . BFRexالاستغلاؿ و موارد الاستغلاؿ مستوى الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ 

                                                             
1 Beatrice et Francis Grandguillot, (2011) : L’essenciel de l’analyse financiére, Edition Gualino : Paris, France, P 
87-88 . 

 .44-45لٌلى عبد الرحٌم، مرجع سبك ذكره، ص   2

 

 الدستقرةالاستخدامات 

 الدائمة الدوارد

 دورة الاستثمار

 دورة التمويل
 الددى الطويل

 لجاريةاصوؿ الأ

( ا  اريةلجالديوف )الخصوـ
 الددى القصير دورة الاستغلاؿ
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 ترتبط لا التي واردو ابؼ الاحتياجات كل يى: ؿالاستغلا خارج والدوارد ؿالاستغلا خارج الاستخدامات مستوى -
 فبالنسبة . الاستثنائية الطبيعة ذات اليةابؼ التدفقات تلك يأ للمؤسسة الرئيسيو   الأساسي بالنشاط مباشرة

 تَغ كتتبابؼ ابؼاؿ رأس ( الشركاء اهبذ ؽابغقو  و التثبيتات عن ؿالتناز  ؽحقو  دبق ؿالإستغلا خارج للإستخدامات
 تالاشتًاكا  و  النتائ  على الضرائب الشركاء، ديوف الثابتة، القيم ومورد فتضم ؿ الاستغلا خارج واردابؼ اأم ، ) دفوعابؼ

و بيثل الفرؽ بتُ استخدامات خارج الاستغلاؿ و موارد خارج الاستغلاؿ مستوى  .إفٍ ... ؿللعما الاجتماعية
 .BFRhexالاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل خارج الاستغلاؿ 

 ؤسسةابؼ خزائن في النقدية تاحاتابؼ في تمثلةابؼ ابػزينة استخدامات من ستوىابؼ ف ىذايتكو  : الخزينة ىمستو   -
و و يشكل الفرؽ بتُ استخدامات ابػزينة .ابعارية البنكية الاعتمادات في تمثلةابؼ ابػزينة مواردو  ابعارية، كحساباتها
 في مستوى ابػزينة الصافية.موارد ابػزينة 

 ابؼعابعات من عدد الأمر يتطلب الوظيفية ابؼيزانية منها تتكوف التي الأربع ابؼتجانسة الكتل تتشكل حتى :تالدعالجا 
 :يلي كما ترتيبها بيكن المحاسبية، ابؼيزانية بؽا بزضع التي  )التصحيحات)

 .الوظيفة حسب ترتيبها يعاد المحاسبية ابؼيزانية مراكز بعض :المحاسبية الديزانية مراكز ترتيب إعادة . أ
 داخلية دائمة بسويل موارد الاىتلاكات الاىتلاكات: تشكل -
 الاستغلاؿ دورة احتياجات لتمويل موجهة النقدية خصوـ جارية: تشكل مصرفية مسابنات -
 الاستغلاؿ خارج كديوف منتظرة: تعتبر فوائد -
 الأصوؿ بنقدية يشبهونها ابؼاليتُ المحللتُ للتوظيف: أغلب منقولة قيم -
 بالنشاط ارتباطها عدـ أو ارتباطها حسب الاستغلاؿ خارج أو الاستغلاؿ افُ تعيينها يتم :سلفا معاينة وجاتومنت أعباء -

 .للمؤسسة الرئيسي
 حتى الوظيفية ابؼيزانية في تدم  أف يتعتُ المحاسبية ابؼيزانية في تظهر لا العناصر بعض :الديزانية خارج عناصر ادماج . ب

 .العناصر بؽذه الاقتصادية ابغقيقة تعكس
 التسديد ابؼؤسسة على يتعتُ لأنو ابػصوـ نقدية وافُ للاستغلاؿ ابعارية الأصوؿ افُ تضاؼ: ابػصم قيد القبض أوراؽ -

 .الاستحقاؽ تاريخ في بذلك القياـ عن العميل عجز حاؿ في للبنك
 بقرض بفولة كأصوؿ تعتبر الابهاري بالقرض ابؼموؿ الأصوؿ: ابؼافِ الإبهار -
 من اقتطاعها يتعتُ للتمويل حقيقية موارد بسثل لا المحاسبية ابؼيزانية مراكز بعض :المحاسبية الديزانية اكزمر  لبعض الحذؼ . ت

 (ابػصوـ ابصافِ  = الأصوؿ ابصاؿ) ابؼساواة بؼبدأ احتًاما ابؼيزانية أصوؿ من حذفها وكذا ابؼوارد
 ابؼستدعاة الأمواؿ رؤوس الا تضمنت لا أف بهب الدائمة ابؼوارد: بو ابؼستعاف غتَ ابؼكتتب ابؼاؿ سأر  -
 للمؤسسة حقيقي بسويلي مورد بيثل السندي القرض اصدار سعر فقط: السندات تسديد علاوات -
، الأصوؿ توازف على تؤثر ألا بهب الوظيفية ابؼيزانية على تتم التي التصحيحات أو ابؼعابعات كل :ملاحظة  أي لأف وابػصوـ
 مراكز أو فقط الأصوؿ مراكز مستوى على بهرى أف أو الوقت، نفس في وابػصوـ صوؿالأ على ويؤثر بالتوازي بهرى تصحيح
 .فقط ابػصوـ
 تدثيل الديزاينة الوظيفية 
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 ابؼيزانية الوظيفية: ابعدوؿ الآتي يبتُ بموذج لبناء
 (: تدثيل الديزانية الوظيفية4جدوؿ رقم )

 )بقيم إجمالية( الدوارد )بقيم إجمالية( الاستخدامات
  Esخدامات الدستقرة الاست

 ابؼعنوية لتثبيتاتا
 ابؼادية لتثبيتاتا 
 ابؼالية لتثبيتاتا

 الأصوؿ ذات الطبيعة ابؼستقرة

 Rdالدوارد الدائمة 
 الأمواؿ ابػاصة

 الديوف ابؼتوسطة و طويلة الأجل
 بؾموع الاىتلاكات و ابؼؤونات

 Eexاستخدامات الاستغلاؿ 
 ابؼخزونات الإبصالية

 ء و ملحقاتهاحقوؽ العملا

  Rex موارد الاستغلاؿ
 مستحقات ابؼورد و ملحقاتو

 Ehexاستخدامات خارج  الاستغلاؿ 
 حقوؽ أخرى 

  Rhexموارد خارج الاستغلاؿ
 موارد أخرى

 Etاستخدامات الخزينة 
 ابؼتاحات

  Rtموارد الخزينة
 الاعتمادات البنكية ابعارية )قروض ابػزينة(

 )بقيمة اجمالية(  Rلرموع الدوارد ة إجمالية()بقيم Eلرموع الاستخدامات 
دروس و تطبيقات، الطبعة الأوفُ، دار وائل للنشر: عماف،  -الادارة ابؼالية –(: التسيتَ ابؼافِ 2006الياس بن ساسي و يوسف قريشي، ) الدصدر:

 .81الأردف، ص 
 كما بيكن إعداد ميزانية وظيفية بـتصرة معبر عنها بالنسب كالآتي:

 الدختصرة (:الديزانية الوظيفية5رقم )جدوؿ 
 النسبة الدبلغ البياف النسبة الدبلغ  البياف

    Rdالدوارد الدائمة   Esالاستخدامات الدستقرة 
    Rexموارد الاستغلاؿ    Eexاستخدامات الاستغلاؿ

    Rhexموارد خارج الاستغلاؿ    Ehexاستخدامات خارج الاستغلاؿ
    Rtموارد الخزينة    Etاستخدامات الخزينة

 08(: التسيتَ ابؼافِ، مطبوعة دروس ،قسم علوـ التسيتَ،  كلية العلوـ الاقتصادية و علوـ التسيتَ، جامعة 2014/2015سعيدة بوردبية،) الدصدر:
 .28،ابعزائر، ص 1945ماي 
 

 أدوات التحليل الوظيفي: .3

  رأس الداؿ العامل الصافي الاجماليFRng: 
 ويساوي الفرؽ بتُ ابؼوارد الدائمة و الاستخدامات ابؼستقرة. ،FRngابؼاؿ العامل الصافي الابصافِ )الوظيفي( يتمثل في رأس 
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)استخدامات الاستغلاؿ(، ويعرؼ كذلك  بعاريةاويعرؼ على أنو ذلك ابعزء من ابؼوارد ابؼالية الدائمة ابؼخصص لتمويل الأصوؿ 
 1بسويل الاحتياجات ابؼالية )الاستخدامات ابؼستقرة( باستخداـ ابؼوارد الدائمة. على أنو ذلك الفائض ابؼافِ النات  عن

 2تي:، وذلك حسب حالاتو التي نذكرىا كالآ ويعتبر رأس ابؼاؿ العامل الوظيفي مؤشر ىاـ على التوازف ابؼافِ طويل ابؼدى

ماليا على ابؼدى الطويل،  ك افُ أف ابؼؤسسة متوازنة: ويشتَ ذلFRng>0رأس ماؿ عامل صافي إجمالي موجب  -
حيث بسكنت ابؼؤسسة حسب ىذا ابؼؤشر من بسويل احتياجاتها طويلة ابؼدى باستخداـ مواردىا طويلة ابؼدى و حققت 

 فائض مافِ بيكن استخدامو في بسويل الاحتياجات ابؼالية ابؼتبقية.
لتوازف الأمثل على ابؼدى الطويل : يعتٍ ذلك أف ابؼؤسسة في حالة اFRng=0رأس ماؿ عامل صافي إجمالي معدوـ  -

، لكن دوف برقيق أي فائض، حيث بقحت ابؼؤسسة فقط في تغطية احتياجاتها طويلة ابؼدى دوف برقيق فائض ولا 
 برقيق عجز.

: يشتَ ابؼؤشر افُ أف ابؼؤسسة عجزت عن بسويل استثماراتها و باقي FRng<0رأس ماؿ عامل صافي إجمالي سالب  -
الثابتة باستخداـ مواردىا ابؼالية الدائمة، وحققت بذلك عجزا في بسويل ىذه الاحتياجات و بالتافِ الاحتياجات ابؼالية 

فهي بحاجة افُ مصادر بسويل اضافية ، أو بحاجة افُ تقليص مستوى استثماراتها افُ ابغد الذي يتوافق مع مواردىا ابؼالية 
 الدائمة.

  الاحتياج في رأس الداؿ العاملBFR: 
لانشطة ابؼباشرة للمؤسسة بؾموعة من الاحتياجات ابؼالية بسبب التفاعل مع بؾموعة من العناصر أبنها ابؼخزونات، ينت  عن ا

 حقوؽ العملاء ، حقوؽ ابؼوردين، الرسم على القيمة ابؼضافة ، الديوف الاجتماعية و ابعباية.
نها ابؼتًتبة عن النشاط بواسطة حقوقها لدى ابؼتعاملتُ يتولد الاحتياج ابؼافِ للاستغلاؿ عندما لا تستطيع ابؼؤسسة مواجهة ديو 

 وبـزوناتها ، وبالتافِ يتوجب البحث عن مصادر أخرى لتمويل ىذا العجز ، وىو ما يصطلح عليو بالاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل.
 3وبيكن بذزئة الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل تبعا لعلاقة عناصر ابؼباشرة بالنشاط من عدمو:

 حتياج في رأس الداؿ العامل للاستغلاؿ الاBFRex  ينطبق عليو التعريف السابق ويتميز بانتماء بصيع عناصره سواء :
كانت حقوؽ أو ديوف افُ دورة الاستغلاؿ، وبيكن حسابو من خلاؿ ابؼيزانية الوظيفية بإجراء الفرؽ بتُ استخدامات 

 الاستغلاؿ و موارد الاستغلاؿ: 
 
 

                                                             
 .65و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص الٌاس بن ساسً   1
 .65، ص  فسهنمرجع   2
 .62 – 64المرجع نفسه ، ص   3

 الاستخدامات الدستقرة –ل الصافي الاجمالي = الدوارد الدائمة رأس الداؿ العام

 موارد الاستغلاؿ – استخدامات الاستغلاؿ =  للاستغلاؿ رأس الداؿ العامل احتياج ل
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 لداؿ العامل خارج الاستغلاؿ الاحتياج في رأس اBFR hex:  َيعبر عن الاحتياجات ابؼالية النابذة النشاطات غت
الرئيسية و تلك التي تتميز بالطابع الاستثنائي، وبوسب من ابؼيزانية الوظيفية عن طريق الفرؽ بتُ الاستخدامات خارج 

 الاستغلاؿ و ابؼوارد خارج الاستغلاؿ:
 
 

 عامل الابصافِ الاحتياج في رأس ابؼاؿ الBFRg وىو بؾموع الرصيدين السابقتُ ويعبر عن ابصافِ الاحتياجات ابؼالية :
 ابؼتولدة عن الأنشطة الرئيسية و غتَىا ، و بوسب بالعلاقة:

 
 
 

 حيث أف:

- BFR >0 استخداماتها تستطيع ابؼؤسسة مواجهة ديونها ابؼتًتبة عن النشاط بواسطة  حيث فَافِ : يوجد احتياج م
و التي غالبا تكوف تكلفتها منخفضة أو  ، وبالتافِ يتوجب البحث عن مصادر أخرى لتمويل ىذا العجز ،ة القصتَ 

 معدومة.
- BFR<0 احتياجات الدورة أقل من مواردىا، ىنا استطاعت ابؼؤسسة تغطية كل احتياجاتها و لا برتاج إفُ موارد :

ارد في توسيع دورة الاستغلاؿ و من ثم زيادة نشاط أخرى، لكن يعاب على ابؼستَ ابؼافِ عدـ استخداـ تلك ابؼو 
 ابؼؤسسة.

- BFR=0بدعتٌ تغطية كل احتياجات الدورة بواسطة مواردىا مع عدـ بقاء : موارد الدورة  تساوي احتياجات الدورة ،
 أي فائض.

  الخزينة الصافية الاجماليةTNg: 
في الابصافِ في بسويل العجز في بسويل دورة الاستغلاؿ وغتَىا، وىو تتشكل ابػزينة الصافة الابصالية عندما يستخدـ رأس ابؼاؿ الصا

ما قصدنا بو الاحتياج في رأس ابؼاؿ الصافي الإبصافِ، وعليو فإذا بسكنت ابؼؤسسة من تغطية ىذا الاحتياج تكوف ابػزينة موجية 
 1ة العجز في التمويل.وىي حالة الفائض في التمويل، وفي ابغالة ابؼعاكسة تكوف ابػزينة سالبة ، وىي حال

برسب ابػزينة الصافية الابصالية انطلاقا من ابؼيزانية الوظيفية بإجراء الفرؽ بتُ استخدامات ابػزينة ومواردىا، وانطلاقا من معادلة 
 2ابػزينة عن طريق الفرؽ بتُ رأس ابؼاؿ العامل الصافي الابصافِ و الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الابصافِ:

 
 

 ب أيضا وفق العلاقة التالية:و برس
                                                             

 .62الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .62المرجع نفسه، ص   2

 موارد خارج الاستغلاؿ – استخدامات خارج  الاستغلاؿ =  خارج الاستغلاؿ رأس الداؿ العامل احتياج ل

خارج رأس الداؿ العامل احتياج ل للاستغلاؿ +رأس الداؿ العامل احتياج ل = الاجمالي مل رأس الداؿ العاالاحتياج ل
 الاستغلاؿ

 موارد الخزينة – استخدامات الخزينة =  الخزينة الصافية الاجمالية  



31 
 

 

 
  حيث أف:

- TN >0 :FRng > BFR : برقق فائض مافِ في ابػزينة، في ىذه ابغالة ابؼؤسسة قامت بتجميد جزء من أموابؽا
الثابتة لتغطية رأس ابؼاؿ العامل، بفا يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة البديلة )الضائعة(، و ىا بهب معابعة 

 طريق شراء مواد أولية، أو بسديد آجاؿ الزبائن تقدنً تسهيلات في التسديد،...افٍ. الوضعية عن
- TN <0: FRng < BFR:  برقق عجز مافِ في ابػزينة، و ىذا يعتٍ أنو بهب على ابؼؤسسة أف برصل على

استها حقوقها أو تطلب قروض من البنك أو تتنازؿ عن بعض الاستثمارات بشرط لا يؤثر ذلك على طاقتها و سي
 الانتاجية أو بعض من مواردىا.

- TN  =0: FRng =BFR:  ،ِخزينة صفرية أي حالة مثلى، و ىنا بهب على ابؼؤسسة المحافظة على توازنها ابؼاف
و ىو ما يصعب الوصوؿ بؽذه الوضعية ابؼثالية على ابؼدى القصتَ جدا. و عموما، ابػزينة الصفرية أو ابؼثلى ىي التي 

 .BFRو  FRngللمؤسسة و لا توقعها في مشكلة ابػلل أو عدـ التوازف بتُ برقق الستَ العادي 
 حسب الدنظور الوظيفي  شروط التوازف الدالي: 

 1كي يتحقق التوازف ابؼافِ حسب التحليل الوظيفي ، بهب أف يتحقق ما يلي: 

ة من بسويل ك إذا بسكنت ابؼؤسسل، ويتحقق ذ FRng>0رأس ماؿ عامل صافي إبصافِ موجب  الشرط الأوؿ: -
الاستخدامات ابؼستقرة اعتمادا على ابؼوارد الدائمة، أي بسويل الاستثمارات اعتمادا على ابؼوارد طويلة و متوسطة الأجل 

 و ابؼتمثلة في الأمواؿ ابعماعية و الديوف متوسطة وطويلة الأجل.

بؼاؿ العامل الابصافِ، إذ لا يكفي أف أف يغطي رأس ابؼاؿ العامل الصافي الابصافِ الاحتياج في رأس ا الشرط الثاني: -
 برقق ابؼؤسسة رأس ماؿ عامل موجب بل بهب أف يكفي ىذا ابؽامش لتغطية احتياجات دورة الاستغلاؿ.

: خزينة موجبة، ويتحقق ذلك بتحقق الشرطتُ السابقتُ، وعندما تتمكن ابؼؤسسة من تغطية موارد الشرط الثالث -
 بنكية ابعارية بواسطة استخدامات ابػزينة و ابؼتمثلة في ابؼتاحة.ابػزينة ابؼتمثلة في الاعتمادات ال

 )حالات العجز في الخزينة( الحالات التي يتدىور فيها التوازف الدالي الوظيفي .4
 أصل الدشاكل التي تعاني منها الخزينة في الدؤسسة 

"  (Les problèmes structurels)ويل عموما بقد أصل ابؼشاكل التي تعاني منها ابػزينة في ابؼؤسسة إما على ابؼدى الط
 )2(" أسفل ابؼيزانية". (Les problèmes conjoncturels) أعلى ابؼيزانية" أو على ابؼدى القصتَ

 Les problemes structurelsالدشاكل الذيكلية )الدائمة( أو الطويلة الأجل  -
                                                             

 .62- 62الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
(2 )C.Marmuse, (1988) : Gestion de trésorerie, Librairie Vuibert : Paris, France ,  P 23-25 . 

 اليالاحتياج رأس الداؿ العامل الاجم – رأس الداؿ العامل الصافي الاجمالي  =  الخزينة الصافية الاجمالية  
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غتَ كافي بل و في الواقع سالب، سيؤدي حتما إفُ حدوث  إف التوازف السيء )الاختلاؿ( لأعلى ابؼيزانية ابؼؤدي لرأس ماؿ عامل
صعوبات في ابػزينة. وفي الواقع، ستتم مطالبة ىذه الأختَة بضماف وتوفتَ ليس فقط بسويل إحتياجات الاستغلاؿ )الاحتياج لرأس 

ين يكوف مستوى الاحتياج ابؼاؿ العامل( بل أيضا تعويض نقص أو عدـ كفاية رأس ابؼاؿ العامل. سيكوف نفس الشيء في فرضية أ
لرأس ابؼاؿ العامل مهم )معتبر( فيما يتعلق بدتوسط ابؼهنة )في ىذا ابؼعتٌ بيكن ابغصوؿ على معلومات لدى مركز ميزانيات بنك 
فرنسا و الذي يقوـ بتحليل بؾموعة نسب كل قطاعات الشاط(. قد يتعلق الأمر إما بقروض زبائن طويلة جدا و إما بدخزونات  

دا )معتبرة( و إما أيضا بقروض موردين قصتَة جدا. في ىذه ابغالة، يكوف حل مثل ىذا النوع من ابؼشاكل و بدوف شك كبتَة ج
عدـ اللجوء إفُ ابؼساعدات ابؼالية القصتَة الأجل. بل على العكس سيكوف من الضروري قبل كل شيء إعادة ىيكلة أعلى ابؼيزانية 

ؿ عامل مقبوؿ )قروض إعادة ىيكلة رأس ابؼاؿ العامل، إسهامات الأمواؿ ابػاصة، من أجل، إما ابغصوؿ على مستوى رأس ما
برستُ ابؼردودية ابؼخصصة للتمويل الذاتي(، و إما بزفيض احتياجات بسويل التثبيتات الصافية )مثلا بواسطة اللجوء إفُ التمويل 

دـ كفاية ابؼردودية )ىيكل النشاط الانتاجي( جزء من ىذه التأجتَي بدلا من الشراء ابؼباشر للممتلكات الثابتة(. و يكوف أيضا ع
ابؼشاكل ابؽيكلية، بفا بينع ابؼؤسسة من انتاج كافي للتمويل الذاتي الذي يسمح بؽا بتغطية احتياجات القيم الثابتة و احتياجات بمو 

 و زيادة رأس ابؼاؿ العامل. 

 Les problemes conjoncturelsالدشاكل الدورية )الدؤقتة( أو القصيرة الأجل  -
يقصد بابؼشاكل الدورية أو ابؼؤقتة،  ما ينت  على ابؼدى القصتَ عن التقلبات ابغادة لتحركات الايرادات )ابؼدخلات( و النفقات 
)ابؼخرجات(. في الواقع، بيكن أف تؤدي التغتَات ابؼوبظية للنشاط إفُ احتياج كبتَ بغظي )مؤقت( في ابػزينة. و ىي نفس ابغالة أو 

: بـزوف فائض مؤقتا أو حدث غتَ متوقع (incidents)الوضع بالنسبة لكل الاحتياجات ابؼالية التي بيكن أف ننسبها "بغوادث" 
بسبب إلغاء الطلبيات، عجز الزبائن عن الدفع بفا يتسبب في نقص في الايرادات، و حتى الزيادة الكبتَة الغتَ قابلة للتنبؤ في رقم 

اج لرأس ابؼاؿ العامل بالقيمة في حتُ يبقى ثابت بنسبة مئوية بؼستوى النشاط. في ىذه الفرضية، يتم الفهم الأعماؿ ترفع من الاحتي
أنو سيتم ابغصوؿ على حلوؿ  إما بإلغاء التقلبات ابغادة أو الشديدة ابؼسببة للمشاكل )و ىوما يظهر صعب التطبيق في كثتَ من 

 بؼناسبة و ابؼتكيفة مع الوضع عموما مثل كل القروض القصتَة الأجل.الأحياف(، و إما باللجوء لأساليب التمويل ا
 تفسير التدىور الحاصل في خزينة الدؤسسة 

 1عموما، بظحت ابػبرة بتحديد بطسة أسباب متباينة لتدىور ابػزينة بيكن تلخيصها فيما يلي:
 بالتوازي مع بمو رقم الأعماؿ ، لكن بمو : بودث إذا كاف الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل ينمو نمو سريع غير متحكم فيو

ىذا الأختَ بطيء مقارنة بنمو الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل ، بفا ينت  أزمة في ابػزينة، ىذه ابغالة تكوف غالبا في 
ابؼؤسسات الصغتَة و ابؼتوسطة التي تعمل في أسواؽ نشطة، حيث توسع ىذه ابؼؤسسة نشاطها دوف أف تراعي زيادة 

 وبسثل ىذه ابغالة بيانيا كما يلي: 2ات التمويلية،الاحتياج

 

                                                             
 .46- 44سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .44المرجع نفسه، ص   2
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 .44، الطبعة الأوفُ ،دار بؾد لاوي: عماف، الأردف، ص -بؿاضرات و تطبيقات–(: التسيتَ ابؼافِ 2016سليماف بلعور ، ) الدصدر:
 

 1تعافً ىذه ابغالة كما يلي: 
  تقليلBFR بسديد آجاؿ ابؼوردين؛ عن طريق برصيل ابغقوؽ و بزفيض ابؼخزوف و 
  رفعFR  بجلب قروض جديدة و التنازؿ عن الاستثمارات 
 .الرجوع عن استهداؼ أسواؽ اضافية وتركيز ابعهود على حصة سوقية تتناسب مع الامكانات ابؼالية ابؼتاحة 
 اؿ بطيء بسبب : في ىذه ابغالة تكوف وضعية ابػزينة ميسورة، لكن ما داـ رقم الأعمنمو غير كاؼ في رقم الأعماؿ

بطء دوراف ابؼخزوف ، فابؼؤسسة تضطر لتقدنً تسهيلات لزبائنها للتسديد بفا يرفع مستوى ابغقوؽ ، وبالضرورة في 
 وبسثل ىذه ابغالة كما يلي: 2وىذا الوضع يؤدي افُ تدىور ابػزينة،  BFRمستوى 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .42-44سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره ، ص   1
 .42المرجع نفسه ، ص   2

CA 

BFR 

FR 

  القيمة

  السنوات

 BFRكم فيو في ح(: حالة نمو سريع غير مت2الشكل رقم )
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 .45، الطبعة الأوفُ ،دار بؾد لاوي: عماف، الأردف، ص -تطبيقاتبؿاضرات و –(: التسيتَ ابؼافِ 2016سليماف بلعور ، ) الدصدر:
 

  1تعافً ىذه ابغالة كما يلي:
  بؿاولة برستُ عناصرBFR بوضع نظاـ فعاؿ لتسيتَ ابؼخزوف  وسياسة فعالة لقرض العميل؛ 
  الرفع منFR .بالتنازؿ عن الاستثمارات 
 جهود استثماري كبتَ في حالة تقادـ استثماراتها، وبالتافِ زيادة : في ىذه ابغالة ابؼؤسسة تقوـ بدالتأخر في الاستثمارات

، وىو ما يؤدي افُ ظهور خزينة FRفي الاستخدامات الثابتة بحيث تتجاوز مستوى ابؼوارد الدائمة بفا بىفض مستوى 
 وبسثل ىذه ابغالة بيانا كما يلي:2عاجزة، 

 
 

 
 
 

 

 

 .46، الطبعة الأوفُ ،دار بؾد لاوي: عماف، الأردف، ص -بؿاضرات و تطبيقات–افِ (: التسيتَ ابؼ2016سليماف بلعور ، ) الدصدر:
 

 3تعافً ىذه ابغالة كما يلي: 

                                                             
 .42سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره ، ص   1
 .42لمرجع نفسه، ص ا  2
 .42سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   3

CA 

BFR 

FR 

  القيمة

  السنوات

CA 

BFR 

FR 

  القيمة

  السنوات

  غير كاؼ في رقم الأعماؿ نمو (: حالة3الشكل رقم )

 التأخر في الاستثمارات(: 4الشكل رقم )
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  برستُ مستوىFR .بالتنازؿ على الاستثمارات أو برفع رأس ابؼاؿ أو جلب قروض جديدة 
 ن ابؼوارد ابؼستقرة بفا يؤدي افُ : ابػسائر ابؼتًاكمة بزفض الأمواؿ ابػاصة وبالتافِ متسجيل خسائر في الاستثمارات

 وبسثل ىذه ابغالة كما يلي:  1وىو ما يؤدي افُ ظهور خزينة سالبة، BFRبحيث يصبح لا يغطي  FRتراجع 
 

 

 

 

 

 

 

 .47، الطبعة الأوفُ ،دار بؾد لاوي: عماف، الأردف، ص -بؿاضرات و تطبيقات–(: التسيتَ ابؼافِ 2016سليماف بلعور ، ) الدصدر:
 

  2ىذه ابغالة كما يلي: تعافً
 برديد أسباب ابػسائر و برليل ابؼردودية؛ 
 ترشيد الانفاؽ دوف التأثتَ على ابعودة؛ 
 وضع خطة طويلة الأجل لتحستُ النتيجة؛ 
 .إنعاش رقم الأعماؿ عن طريق بـطط تسويقي بؿكم بهدؼ تعظيم ابغصة السوقية 
 منتجاتها وابلفاض مبيعاتها سنعمل على خفض مستوى  : إذا كانت ابؼؤسسة تعاني مشاكل في تسويقتدىور النشاط

بفا بوسن مستوى ابػزينة ، لكن تراجع رقم الأعماؿ يتسبب أيضا في خفض النتيجة  BFRنشاطها ، وبالتافِ تراجع 
 بسثل ىذه ابغالة بيانيا كما يلي:و  3من ثم على ابػزينة . FRوخفض مستوى ابؼوارد الدائمة بفا يؤثر سلبا على 

 
 
 
 
 
 

                                                             
 .42، ص  سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره  1
 .42المرجع نفسه، ص   2
 .42المرجع نفسه، ص   3

CA 

BFR 

FR 

  القيمة

  السنوات

 سجيل خسائر في الاستثماراتت(: 5الشكل رقم )
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 .48، الطبعة الأوفُ ،دار بؾد لاوي: عماف، الأردف، ص -بؿاضرات و تطبيقات–(: التسيتَ ابؼافِ 2016سليماف بلعور ، ) الدصدر:
 

 1تعافً ىذه ابغالة كما يلي: 
  على ابؼؤسسة دراسة السوؽ من أجل  برديد أسباب نقص ابؼبيعات، أو تدعيم رأس ابؼاؿ العامل بالتنازؿ على

 ات.الاستثمار 

 : حالة افلاس عميل مهم 

إذا كانت السياسة التسويقية للمؤسسة تركز على تلبية احتياجات عميل وحيد، فإف أي تغتَ في وضعيتو ابؼالية يؤثر مباشرة على 
 وضعية ابؼؤسسة ، مثل حالة الافلاس واختفاء ىذا العميل بفا يؤدي افُ ابلفاض حاد في رقم الأعماؿ ، وتتنقل افُ حالة تدىور

 2.النشاط، والشكل ابؼوافِ يبن أثر ابؼقص بغالتي تدىور النشاط وإفلاس عميل مهم

 

 

 

 

 

دروس و تطبيقات، الطبعة الأوفُ، دار وائل للنشر: عماف،  -الادارة ابؼالية –(: التسيتَ ابؼافِ 2006الياس بن ساسي و يوسف قريشي، ) الدصدر:
 .92الأردف، ص 

 
                                                             

 .46سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره ، ص   1
 .16الٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   2

CA 

BFR 

FR 

  القيمة

  السنوات

CA 

BFRg 

FRng 

  القيمة

  السنوات

  عجز

 تدىور النشاط(: 6الشكل رقم )

 حالة افلاس عميل مهم(: 7الشكل رقم )
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قتتُ بؽما خلفية تتعلق بدكانة ابؼؤسسة في السوؽ، حيث كاف السبب في تدىور ابػزينة نات  عن الابلفاض في إف كلا ابغالتتُ الساب
النشاط نتيجة للتقلص التدربهي بغجم الوضعية الاستًاتيجية للمؤسسة، عن طريق ابزاذ التدابتَ اللازمة لذلك، وذلك في حاؿ 

حالة طفرة تكنولوجية جديدة بيلكها ابؼنافس وحالة ظهور منتجات جديدة قابلية الوضع للتصحيح، اما في حالة العكس، وىي 
 1بديلة وغتَىا، فما على ابؼؤسسة إلا الانسحاب و تغيتَ النشاط.

 الانتقادات الدوجهة للتحليل الدالي الوظيفي: .5
ر التي أحيطت بتحليل سيولة/ رغم الاضافات و الاسهامات التي قدمها التحليل ابؼافِ الوظيفي، وبذاوزه للعديد من نقاط القصو 

استحقاؽ، إلا أف الطبيعة العملية للتحليل ابؼافِ تقتضي العديد من التغتَات ابؼستمرة و التي تتأثر بدرجة كبتَة بتغتَات في المحيط 
 الاقتصادي و ابؼافِ. ومن أىم الانتقادات و التساؤلات التي أثتَت حوؿ تطبيقات التحليل الوظيفي ىي:

دمات ونظرا لغياب ابؼخزوف يفقد الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ دلالتو ابؼالية في برليل الوضعية في قطاع ابػ -
 ابؼالية للمؤسسة، بفا يستدعي البحث عن مؤشر آخر يلبي بصيع أنواع الأنشطة؛

مارات غتَ ابؼادية التي لا يفقد مفهوـ رأس ابؼاؿ العامل دلالاتو كمؤشر مافِ في قطاع ابػدمات الذي يعتمد على الاستث -
 تظهر في ابؼيزانية تطبيقا بؼبدأ ابغذر؛

يعتمد ىذا التحليل على ابؼيزانية الوظيفية وأىم ما يعاب عليها أنها تدم  ابؼؤونات و التي تعتبر من عناصر الاستغلاؿ  -
 قصتَة الأجل في ابؼوارد الدائمة و التي تعتبر موارد طويلة الأجل؛

لعامل مفهوـ اصطلاحي، إذ لا يوجد تعريف نهائي بؽذا ابؼؤشر كما ترد الكثتَ من النقاشات حوؿ كما أف رأس ابؼاؿ ا -
 مفهومي ابؼوارد و الاستخدامات ابؼستقرة؛

يرتكز التحليل الوظيفي في برليلو للوضعية ابؼالية على الاعتمادات البنكية ابعارية مورد غتَ مستقر ، ويلجأ اليو في  -
ابغياة ابؼالية ابؼيدانية أثبتت أف اللجوء إفُ ىذا النوع من ابؼوارد ابؼستقرة يعتبر ضرورة لتحقيق  حالات نادرة ، إلا أف

 الاستقرار و الاستمرار في التعاملات ابؼالية اليومية.

 يعتبر التحليل الوظيفي ابػزينة كمجرد حاصل لعملية بسويل ابؼوارد للاستخدامات بفا يدفع ابؼستَ ابؼافِ افُ البحث عن -
خزينة تقتًب من الصفر الا أف ابؼعاملات ابؼالية ابغديثة تركز على ضرورة توفر ابػزينة على مستويات سيولة معتبرة للتمتع 

 بابؼرونة ابؼالية و بسويل بـتلف العمليات بصورة فعالة؛

الة العجز أو كما أف ابػزينة حسب ىذا التحليل غامضة و لا تعرؼ كيفيات لتشكلها ولا النشاطات ابؼسؤولة عن ح -
 الفائض فيها؛

اعتماد التحليل الوظيفي على ابؼيزانية وجدوؿ حسابات النتائ  يعطي تصور ساكن بؽيكل ابؼؤسسة، ولا يعطي  -
 ديناميكية حوؿ الوضعية ابؼالية.

 

                                                             
 .16، ص  هالٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكر  1
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 أسئلة و أجوبة للمراجعة: 01رينتد
 الأسئلة:
 سسة؟.ما ىو السبب الرئيسي في نشوء الاحتياج في رأس ابؼاؿ في ابؼؤ  .1
 متى برقق ابؼؤسسة موارد بسويلية في دورة الإستغلاؿ؟. .2
 كيف تعافً الاىتلاكات و ابؼؤونات في التحليل الوظيفي؟. .3
 متى يتحقق التوازف ابؼافِ حسب التحليل الوظيفي؟ .4
 اشرح كيف بودث الاختلاؿ ابؼافِ بسبب التأخر في الاستثمارات. .5
 يفية.اشرح شروط التوازف ابؼافِ وفق ابؼقاربة الوظ .6
 ما ىو الانتقاد ابؼوجو للتحليل الوظيفي و ابؼتعلق بدعابعة ابؼؤونات و الاىتلاكات؟. .7
 سالب؟. BFRما ذا يعتٍ  .8
 ما بودث للخزينة إذا قامت ابؼؤسسة بتمويل الاستثمار بدوارد قصتَة الأجل؟. .9

 الأجوبة:

 قيقية و ابؼالية.ىو التباعدات الزمنية ابؼتعلقة بالتدفقات ابغ BFRالسبب الرئيسي في نشوء  .1
 برقق دورة الاستغلاؿ موارد بسيلية إذا كانت مواردىا أكبر من استخداماتها. .2
يعتمد التحليل الوظيفي على إضافة الاىتلاكات و ابؼؤونات إفُ الأمواؿ ابػاصة و ابػصوـ الغتَ جارية من أجل حساب  .3

 الدائمة. واردابؼ
بفا ينت  عنو حتما صافي      BFRمن موجبا  و أكبر FRNgكاف   يتحقق التوازف ابؼافِ وفق التحليل الوظيفي إذا .4

 خزينة موجب.
إذا تأخرت ابؼؤسسة في بذديد استثماراتها ابؼتقادمة فإف ذلك بهعلها تقوـ بدجهود استثماري كبتَ بعد ذلك يؤدي إفُ  .5

 .Tn<0و بالتافِ  FRرفع الاستخدامات ابؼستقرة بحيث تتجاوز ابؼوارد الدائمة فينخفض بذلك 
 شروط التوازف ابؼافِ وؽ ابؼقاربة الوظيفية ثلاثة: .6

 ؛FR>0بسويل الاستخدامات ابؼستقرة بدوارد دائمة مع وجود فائض  -
 ؛FRng   (FRng> BFRg  ) تغطية الاحتياج الإبصافِ في رأس ابؼاؿ العامل بواسطة -
 توفر خزينة موجبة و ىو شرط يتحقق من توفر الشرطتُ السابقتُ. -

 لى التحليل الوظيفي أنو يدم  ابؼؤونات التي تعتبر من عناصر الاستغلاؿ قصتَة الأجل في ابؼوارد الدائمة.أىم ما يعاب ع .7
 معناه أف دورة الاستغلاؿ تنت  موارد بسويلية أكبر من احتياجاتها. سالب BFRوجود  .8
سالبة )مثل ما ىو مبتُ في و بالتافِ خزينة  FRngبسويل ابؼؤسسة للاستثمار بدوارد قصتَة الأجل يؤدي إفُ انكسار  .9

 حالة التأخر في الاستثمارات ضمن حالات التوازف ابؼافِ الوظيفي(.
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 : 02تدرين
 ، وعلما أف: 1 بالاحتفاظ بدعطيات ابؼيزانية ابؼالية في التمرين رقم

 خارج الاستغلاؿ؛ 30000ابؼخزونات السلعية منها  -
 خارج الاستغلاؿ؛ 25000الزبائن منها  -
 خارج الاستغلاؿ؛ 5000ها ضرائب الأصوؿ من -
 خارج الاستغلاؿ؛ 25000ديوف ابؼوردين منها  -
 خارج الاستغلاؿ. 15000ديوف أخرى منها  -

 الدطلوب: 
 إعداد ابؼيزانية الوظيفية . -
 تقييم الوضعية ابؼالية للمؤسسة و التعليق عليها. -

 : الحل

 إعداد الديزانية الوظيفية -1
 الدبالػػػػػػػػغ الدػػػػػػػػػػػػوارد ػػػػػغالدبالػػػػ الاستخدامػػػػػػػػػػػػػػػػات

 الاستخدامات الدستقرة 
  تثبيتات معنوية 
  تثبيتات مادية 
 تثبيتات مالية 
  تثبيتات جاري ابقازىا 
 سندات أخرى 

 
10.000 
195.500 
147.500 
79.000 
58.000 

 الدوارد الدائمة 
 رؤوس الأمواؿ ابػاصة 
  خصوـ غتَ جارية 
  اىتلاكات 

 
430.000 
157.000 
45.000 

 632.000 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع 490.000 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع
 استخدامات الاستغلاؿ

  بـزونات سلعية 
  الزبائن 
  الضرائب 
  أمواؿ موظفة 

 
100.000 
50.000 
30.000 
30.000 

 موارد الاستغلاؿ
  موردوف 
  ضرائب 
  ديوف أخرى 

 
40.000 
32.000 
30.000 

 102.000 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع 210.000 ػػػػػػػػػػػػوعالمجمػػػػػػ
 استخدامات خارج الاستغلاؿ

  بـزونات سلعية 
 

30.000 
 موارد خارج الاستغلاؿ

  موردوف 
 

25.000 
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  الزبائن 
  الضرائب 

 

25.000 
5.000 

  15.000 ديوف أخرى 
 
 

 40.000 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع 60.000 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع
 0 موارد ابػزينة 14.000 استخدامات ابػزينة 

 774.000 لرموع الدوارد 774.000 لرموع الاستخدامات
 

 حساب مؤشرات التوازف الدالي الوظيفي و تقييم الوضعية الدالية للمؤسسة: -2
FR  الاستخدامات ابؼستقرة –= ابؼوارد الدائمة 
       =632000 – 490000  =142000>0 

BFRex موارد الاستغلاؿ –ستخدامات الاستغلاؿ = ا 
             =210000 – 102000 = 108000 >0 

BFRhex  موارد خارج الاستغلاؿ –= استخدامات خارج الاستغلاؿ 
               =60000 – 40000  =20000 >0 

BFR  =BFRex  +BFRhex 
        108000  +20000  =128000 >0 
TN  موارد ابػزينة –= استخدامات ابػزينة 
       =14000 – 0  =14000>0 
 FR - BFRأو = 
       =142000 – 128000  =14000>0 

 تقييم الوضعية ابؼالية للمؤسسة و التعليق عليها: -
 نلاحظ أنت شروط التوازف ابؼافِ حسب ابؼقاربة الوظيفية بؿققة في وضعية ابؼؤسسة ، حيث أف:

- FR  >0:  ٍازنة ماليا على ابؼدى الطويل حيث بسكنت حسب ىذا ابؼؤشر من بسويل ابؼؤسسة متو  أف ىذا يعت 
مع برقيق فائض مافِ بيكن استخدامو في بسويل و تغطية الاحتياجات الدائمة  ىاواردبواسطة م ابؼستقرة  استخداماتها

 ابؼتبقية.
- BFR >0استخداماتها النشاط بواسطة تستطيع ابؼؤسسة مواجهة ديونها ابؼتًتبة عن  حيث فَالاحتياج ابؼافِ  : يوجد

و التي غالبا تكوف تكلفتها منخفضة أو  ، وبالتافِ يتوجب البحث عن مصادر أخرى لتمويل ىذا العجز ،القصتَة 
 معدومة.

- FR > BFR إذ استطاع رأس ابؼاؿ العامل تغطية الاحتياج بفا يدؿ على وجود فائض بعد تغطية الاحتياجات ،
ف يكفي ىذا ابؽامش لتغطية في أف برقق ابؼؤسسة شرط رأس ابؼاؿ عامل موجب بل بهب ألرأس ابؼاؿ العامل، إذ لا يك

 ياجات دورة الاستغلاؿ.احت
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- TN >0 و ىنا بسكنت ابؼؤسسة من تغطية موارد ابػزينة بواسطة يعد منطقيا نظرا لتحقق الشرطتُ السابقتُ:  و ىذا ،
ىذه ابغالة ابؼؤسسة قامت بتجميد جزء من أموابؽا الثابتة  ، فياستخدامات ابػزينة مع برقيق فائض مافِ في ابػزينة

لتغطية رأس ابؼاؿ العامل، بفا يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة البديلة )الضائعة(، و ىا بهب معابعة 
 الوضعية عن طريق شراء مواد أولية، أو بسديد آجاؿ الزبائن تقدنً تسهيلات في التسديد،...افٍ.

 معطاة كما يلي: N/31/12بتاريخ  Epsilonميزانية مؤسسة  :30 تدرين
الاىتلاكات و  الدبالغ الاجمالية  الأصوؿ

 الدؤونات
 الدبالغ  الخصوـ الدبالغ الصافية

 تثبيات مادية
 تثبيتات مالية 

 بـزونات 
 زبائن

 حقوؽ الاستغلاؿ
حقوؽ بـتلفة خارج 

 الاستغلاؿ
 متاحات

3000 
965 
2400 
1150 
640 
160 
15 

1250 
0 
110 
70 
0 
0 
0 

1750 
965 
2290 
1080 
640 
160 
15 

 رؤوس أمواؿ خاصة
 ديوف مالية 

 ديوف أخرى ط/ الاجل
 موردوف

 ديوف الاستغلاؿ
ديوف قصتَة الأجل 

 خارج الاستغلاؿ

3210 
1200 
800 
1250 
130 
310 

 6900 المجموع 6900 1430 8330 المجموع
 :  الدطلوب

 اولا: 
 ة وفق مقاربة سيولة استحقاؽ.تشكيل ابؼيزانية ابؼالي -
 حساب مؤشرات التوازف ابؼافِ و برليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة وفق ابؼنظور السيوفِ. -

 ثانيا: 
 اعداد ابؼيزانية الوظيفية. -
 حساب مؤشرات التوازف ابؼافِ و برليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة وفق ابؼنظور الوظيفي. -
 الحل: 

 الدالية  اعداد الديزانية -1اولا : 

الاىتلاكات و  الدبالغ الاجمالية  الأصوؿ
 الدؤونات

 الدبالغ  الخصوـ الدبالغ الصافية
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 ير جاريةغأصوؿ 
 تثبيات مادية
 تثبيتات مالية 

 

 
3000 
965 
 

 
1250 
0 
 

 
1750 
965 
 

 امواؿ خاصة 
 رؤوس أمواؿ خاصة
 خصوـ غير جارية 

 ديوف مالية 
 ديوف أخرى ط/ الاجل

 
3210 
1200 
800 

 5210 المجموع 2715 1250 3965 موعالمج
 جاريةصوؿ أ

 بـزونات 
 زبائن

 حقوؽ الاستغلاؿ
حقوؽ بـتلفة خارج 

 الاستغلاؿ
 متاحات

 
2400 
1150 
640 
160 
15 
0 

 
110 
70 
0 
0 
0 
0 

 
2290 
1080 
640 
160 
15 
0 

 جاريةخصوـ 
 موردوف

 ديوف الاستغلاؿ
ديوف قصتَة الأجل 

 خارج الاستغلاؿ
 
 

 
1250 
130 
310 

 1690 المجموع 4185 180 4365 المجموع

 6900 المجموع 6900 1430 8330 المجموع
 . حساب مؤشرات التوازف الدالي السيولي:2

 :بطريقتين  FRحساب  -
 الطريقة الأولى: 

FR  الأصوؿ الثابتة –= الامواؿ الدائمة 

FR  =5210 – 2715  =2495>0 

 الطريقة الثانية: 

FR  ابػصوـ ابعارية  –= الاصوؿ ابعارية 

FR  =4185 – 1690  =4952>0 

0>FRL:  ابؼؤسسة متوازنة ماليا، إذ بسكنت من تغطية أصوبؽا الثابتة بواسطة أموابؽا الدائمة و بستلك ىامش أماف، بدعتٌ آخر
أصوبؽا ابعارية غطت خصومها ابعارية مع بقاء فائض مافِ متمثل في ىامش أماف بيكن استغلالو لتمويل احتياجات دورة 

 الاستغلاؿ.
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BFR ( =4185 -15 )–  (1690 – 0 = )2480 >0 

BFR >0 َيدؿ على أف ابؼؤسسة بحاجة إفُ مصادر بسويل أخرى طويلة الأجل  لتغطية احتياجات الدورة، لأف ىذه الأختَة ف :
 تغطى كليا بدوارد الدورة و بالتافِ ابؼؤسسة بحاجة لرأس ماؿ عامل لتمويل احتياجاتها.

TN  =2495 – 2480  =15 >0 

 0< 15 = 0 – 15أو = 

TN >0 بتجميد جزء من أموابؽا الثابتة لتغطية رأس ابؼاؿ العامل، بفا يطرح ابؼؤسسة  قامت: برقق فائض مافِ في ابػزينة ،حيث
عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة البديلة )الضائعة(، و ىا بهب معابعة الوضعية عن طريق شراء مواد أولية، أو بسديد آجاؿ 

 ت في التسديد،...افٍ.الزبائن تقدنً تسهيلا
 : ثانيا

 اعداد الديزانية الوظيفية: -1
 الدبالػػػػػػػػغ الدػػػػػػػػػػػػوارد الدبالػػػػػػػػػغ الاستخدامػػػػػػػػػػػػػػػػات

 الاستخدامات الدستقرة 
  تثبيتات مادية 
 تثبيتات مالية 
  

 
3000 
965 
 

 الدوارد الدائمة 
 رؤوس الأمواؿ ابػاصة 
  خصوـ غتَ جارية 
 لاكات اىت 

 
3210 
2000 
1430 

 6640 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع 3965 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع
 استخدامات الاستغلاؿ

  بـزونات سلعية 
  الزبائن 
  حقوؽ الاستغلاؿ 

 
2400 
1150 
640 

 موارد الاستغلاؿ
  موردوف 
  ديوف الاستغلاؿ 

 
1250 
130 

 1380 ػػػػػػػػػػػػوعالمجمػػػػػػ 4190 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع
 استخدامات خارج الاستغلاؿ

 حقوؽ خارج الاستغلاؿ 
 
160 

 موارد خارج الاستغلاؿ
 ديوف أخرى خارج الاستغلاؿ 

 
310 

 310 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع 160 المجمػػػػػػػػػػػػػػػػػػوع
 0 موارد ابػزينة 15 استخدامات ابػزينة 

 8330 اردلرموع الدو  8330 لرموع الاستخدامات
 حساب مؤشرات التوازف الدالي الوظيفي -2
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 FRngحساب  -

FR  الاستخدامات ابؼستقرة  –= ابؼوارد الدائمة 

FR  =6640 – 3965  =2675>0 

 BFRحساب   -3
 BFRex  موارد الاستغلاؿ  –= استخدامات الاستغلاؿ 
 BFRex  =4190 -1380  =2810 >0 

 
 BFRhex  لاستغلاؿموارد خ ا –= استخدامات خ  الاستغلاؿ 
 BFRhex  =160 – 310  =- 150<0 
 BFR   = BFRex + BFRhex 
 ِ0>2660( = -150+ ) 2810=  إ ر  ـ ع الابصاف   

من بفا بهعل   BFRg  <FRNgسالب بفا يعتٍ برقيق موارد خارج الاستغلاؿ كما أف BFRhexيلاحظ أف  -
 شرط التوازف ابؼافِ بابؼؤسسة بؿققا.

 حساب الخزينة  -4
TN موارد ابػزينة  –ات ابػزينة =  استخدام 

TN  =15 -0  =15 >0 

TN  =FRNg -  BFRg 

TN  =2675 – 2660  =15< 0 

 تقييم الوضعية الدالية للمؤسسة و التعليق عليها: -
 نلاحظ أنت شروط التوازف ابؼافِ حسب ابؼقاربة الوظيفية بؿققة في وضعية ابؼؤسسة ، حيث أف:

- FR  >0:  ٍنة ماليا على ابؼدى الطويل حيث بسكنت حسب ىذا ابؼؤشر من بسويل ابؼؤسسة متواز  أف ىذا يعت 
مع برقيق فائض مافِ بيكن استخدامو في بسويل و تغطية الاحتياجات الدائمة  ىاواردبواسطة م ابؼستقرة  استخداماتها

 ابؼتبقية.
- BFR >0 تستطيع ابؼؤسسة مواجهة  حيث فَالاحتياج ابؼافِ : احتياجات الدورة فَ تغطى كليا بدوارد الدورة فتولد

، وبالتافِ يتوجب البحث عن مصادر أخرى لتمويل ىذا العجز استخداماتها القصتَة ديونها ابؼتًتبة عن النشاط بواسطة 
 و التي غالبا تكوف تكلفتها منخفضة أو معدومة. ،
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- FR > BFR تغطية الاحتياج ، إذ استطاع رأس ابؼاؿ العامل بفا يدؿ على وجود فائض بعد تغطية الاحتياجات
لرأس ابؼاؿ العامل، إذ لا يكفي أف برقق ابؼؤسسة شرط رأس ابؼاؿ عامل موجب بل بهب أف يكفي ىذا ابؽامش لتغطية 

 احتياجات دورة الاستغلاؿ.

- TN >0 و ىنا بسكنت ابؼؤسسة من تغطية موارد ابػزينة بواسطة يعد منطقيا نظرا لتحقق الشرطتُ السابقتُ:  و ىذا ،
، في ىذه ابغالة ابؼؤسسة قامت بتجميد جزء من أموابؽا الثابتة ابػزينة مع برقيق فائض مافِ في ابػزينة استخدامات

لتغطية رأس ابؼاؿ العامل، بفا يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة البديلة )الضائعة(، و ىا بهب معابعة 
شراء مواد أولية، أو بسديد آجاؿ  مثلا: عن طريقستغلابؽا و ذلك بدعابعة التزامات ابؼؤسسة أو تعظيم قيم ا الوضعية 
 تقدنً تسهيلات في التسديد،...افٍ.أو الزبائن 

 :04تدرين رقم 
 أجب بػ "صحيح" أو "خطأ" مع تصحيح الإجابة الخاطئة:

 خارج الاستغلاؿ. العامل تؤدي الزيادة في بـزوف الاستغلاؿ إفُ ارتفاع الاحتياج في رأس ابؼاؿ .1
 ص في ديوف ابؼوردين إفُ ابلفاض الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الإبصافِ.يؤدي النق .2
إذا كانت موارد الاستغلاؿ أكبر من الاستخدامات خارج الاستغلاؿ يكوف الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ  .3

 سالبا.
العامل خارج  الاستغلاؿ موجبا يكوف  إذا كاف الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ سالبا و الاحتياج في رأس ابؼاؿ .4

 الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الابصافِ موجبا.
رأس ابؼاؿ  الاحتياجل كلما كانت الآجاؿ ابؼمنوحة للزبائن طويلة و الآجاؿ ابؼمنوحة للموردين قصتَة كلما ابلفض .5

 العامل.
 حتياج في رأس ابؼاؿ العامل خارج الاستغلاؿ.توجد علاقة طردية بتُ ابذاه تطور بـزوف الاستغلاؿ و ابذاه تطور الا .6
 يؤثر ارتفاع ديوف ابؼوردين على الاحتياج في راس ابؼاؿ العامل الإبصافِ بالإبلفاض دوما. .7
 كلما طالت مراحل التصنيع كلما ابلفض الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الإبصافِ. .8
 شرا قويا على أف نشاط ابؼؤسسة ينت  مواردا.يعتبر وجود احتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ سالبا مؤ  .9
توجد علاقة عكسية بتُ الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الإبصافِ و بؾموع استخدامات الاستغلاؿ و خارج الاستغلاؿ،  .10

 و العكس بالنسبة لمجموع مواردبنا.
 الحل:
 .لاستغلاؿل العامل  تؤدي الزيادة في بـزوف الاستغلاؿ إفُ ارتفاع الاحتياج في رأس ابؼاؿ: خطأ .1
 . BFRg: يؤدي إفُ العكس ارتفاع خطأ .2
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: بل إذا كانت موارد الاستغلاؿ أكبر من ا ستخدامات الاستغلاؿ يكوف الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل للاستغلاؿ خطأ .3
 سالبا.

 بالقيمة ابؼطلقة.   BFRhex<BFRexليس دائما و إبما يتحقق ذلك إذا كاف   .4
 .BFRgبل يرتفع  .5
 .BFRexجد علاقة طردية بتُ ابذاه تطور بـزوف الاستغلاؿ و ابذاه تطور  تو  خطأ: .6
 .BFRصحيح لأنو عنصر سالب في معادلة  .7
 .BFRgالعكس لأف طوؿ فتًة التصنيع بوتاج إفُ زيادة ابؼخزوف بفا يزيد ابغاجة للتمويل فتَتفع  خطأ: .8
 BFRgابؼطلقة بفا بهعل بالقيمة  BFRex<BFRhexموجبا مع  BFRhexليس دائما لأنو قد يكوف   .9

 موجبا و منو الدورة تنت  احتياجا لا مواردا.
 : خطأ لأف .10

BFRg= (Ehex+Eex)- (Rhex+Rex) 

 .(Rhex+Rex)و عكسي بينو و بتُ ابؼقدار  (Ehex+Eex)و ابؼقدار   BFRgو بالتافِ فالتناسب طردي بتُ 

 : 05 تدرين

 :2012اليك معطيات مؤسسة السلاـ لدورة 

،  50000، القيمة الابصالية بغقوؽ العملاء :  11000، القيمة الابصالية للمخزونات :  80000الصافية : الاستثمارات 
 14000، ديوف ابؼوردين:  7000، الديوف طويل الأجل: 5000، مؤونات ابػسائر و الأعباء :  70000:  اصةالامواؿ ابػ
، الاعتمادات  6000، ابؼتاحات :  8000ت و العملاء: ، إبصافِ مؤونات ابؼخزونا 20000:  الاستثمارات ، اىتلاكات

 .     الوحدة: اليورو43000البنكية ابعارية: 

 ابؼطلوب: حساب عنصر ابؼعادلة الاساسية للخزينة علما أف ابؼؤسسة ليس بؽا عناصر خارج الاستغلاؿ

 الحل: 

 القيمة كيفية حسابو الدؤشر

ابػسائر و  مؤونات+  اصةالامواؿ ابػ ابؼوارد الدائمة 
إبصافِ +  الديوف طويل الأجل+  الأعباء

إبصافِ مؤونات ابؼخزونات  + الاىتلاكات
 و العملاء

110000 

إبصافِ + الاستثمارات الصافية الاستخدامات ابؼستقرة 
 100000 الاىتلاكات
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 10000 الاستخدامات ابؼستقرة –ابؼوارد الدائمة  ر ـ ع 

القيمة  + الية بغقوؽ العملاءالقيمة الابص استخدامات الاستغلاؿ
 61000 الابصالية للمخزونات

 14000 ديوف ابؼوردين موارد الاستغلاؿ 

موارد  –استخدامات الاستغلاؿ  إ ر ـ ع للاستغلاؿ
 47000 الاستغلاؿ

 37000- للاستغلاؿ إ ر ـ ع –ر ـ ع  ابػزينة

 
 :06تدرين رقم 

 :2018لسنة  X لتكن لديك الدعطيات التالية حوؿ نشاط الدؤسسة
 ؛7000ابؼخزوف خارج الإستغلاؿ  -
 بـزوف الإستغلاؿ؟؛ -
 خارج الإستغلاؿ؛ 7000منها  30000الزبائن  -
 للإستغلاؿ؛ 10000منها  13000حقوؽ الضرائب  -
 خارج الإستغلاؿ؛ 5000منها  12000ابؼدينوف الآخروف  -
 خارج الإستغلاؿ؛ 6000منها  41000ابؼوردوف  -
 خارج الإستغلاؿ؛ 1500منها  14500ديوف الضرائب  -
 خارج الإستغلاؿ؛ 2500منها  14500ديوف أخرى  -
 قيمة الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل  للإستغلاؿ ضعف قيمة الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل خارج  الإستغلاؿ. -

 الدطلوب:
 . BFRgثم  BFRex و BFRhexأحسب  .1
 أحسب قيمة بـزوف الإستغلاؿ. .2
بنفس  (TN=4000)ضعف رصيد خزينتها ابغالية  2019ف برقق خلاؿ سنة إذا علمت أف ابؼؤسسة تتوقع أ .3

 : BFRgمستوى 
 .2018أحسب قيمة رأس ابؼاؿ العامل لسنة  -
 .2019حتى برقق ابؼؤسسة ىدفها نهاية FR أحسب مقدار التغتَ اللازـ في  -

 حل التمرين:
 يمكن تنظيم الدعطيات السابقة في الجدوؿ الآتي:
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 R الدوارد Eالاستخدامات 
Eex 
 بـزوف ؟ -
 23000زبائن  -
 10000حقوؽ الضرائب  -
 700مدينوف آخروف  -

 

Rex 
 35000موردوف  -
 13000ديوف الضرائب  -
 12000ديوف أخرى  -

 60000    ∑ = ؟    ∑ =
Ehex 
 7000بـزوف  -
 7000زبائن  -
 3000حقوؽ الضرائب  -
 5000مدينوف آخروف  -

 

Rhex 
 6000موردوف  -
 1500ديوف الضرائب  -
 2500أخرى  ديوف -

 10000     ∑ = ؟     ∑ =
 

 BFRحساب أنواع  .1
BFRhex = Ehex- Rhex= 22000- 10000= 12000 

BFRex= 2× BFRhex= 2×12000= 24000 

BFRg= BFRex+ BFRhex= 12000+24000= 36000 

 حساب لسزوف الإستغلاؿ .2

 بكسب أولا استخدامات الإستغلاؿ:

BFRex = Eex- Rex 

 و منو:

Eex= BFRex + Rex = 24000+ 60000 = 84000 

 و بالتافِ بـزوف الإستغلاؿ ىو: 

84000 – ( 7000+10000+ 23000)= 44000  
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  :FR2018حساب  .3

TN2018= FR2018 – BFR2018          4000 = FR2018 – 36000 

FR2018 = 40000 

 :2019اللازـ لبلوغ الدؤسسة ىدفها سنة    % FR حساب -

 :BFR2019=36000علما أف   FR2019بكسب أولا 

TN2019 = FR2019 – BFR2019 

FR2019 = TN2019 + BFR 2019 = 8000 + 36000           FR2019 = 44000 

%   FR=                   

      
 =            

     
 ×100= 10%. 
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 ةحليل الدالي بواسطة النسب الداليالتالفصل الثاني: 

يسمح التحليل ابؼافِ عن طريق النسب بدتابعة بمو و تطور ابؼؤشرات ابؼالية للمؤسسة، و قد أصبح ىذا النوع من التحليل من       
الأمور ابؼهمة و ابؼألوفة و الواسعة الإنتشار، إفُ درجة أنو أصبح لا يتصور أنو يتم برليل بيانات أية مؤسسة دوف استخداـ النسب 

ر النسب و تركيزىا في منظور متكامل  )يغطي كافة أوجو النشاط في ابؼؤسسة( من القضايا التي تشغل باؿ ابؼالية، لذلك بات تطوي
 ابؼهتمتُ و المحللتُ ابؼاليتُ.

 ماىية النسب الدالية  .1
 مفهوـ النسب الدالية  

ء دلالات على بؿتويات تعبر النسب ابؼالية عن علاقة بتُ متغتَين أحدبنا بيثل البسط والآخر ابؼقاـ، وتستخدـ في إضفا 
القوائم ابؼالية و التقارير المحاسبية الأخرى، كما تعطي النسبة  معلومة قابلة للاستعماؿ في التحليل ابؼافِ، وتزويد ابؼؤسسة بقيم 

 ة ابؼالية و القابلية الإيفائية.بـتلف ابؼؤشرات كابؼردودية و الاستقلالي

أدوات التحليل ابؼافِ التي تقوـ على دراسة مكونات القوائم ابؼالية بعضها كما تعرؼ النسب ابؼالية على أنها أداة من  
ببعض في شكل نسب، على ىذا الأساس بقد أف النسب ابؼالية تعبر عن العلاقة بتُ عنصرين متجانستُ و مرتبطتُ بدعتٌ 

نية ابؼالية أو جدوؿ حسابات النتائ  اقتصادي وىذا بهدؼ استخلاص عناصر ظاىرة معينة وتؤخذ العناصر ابؼذكورة عادة من ابؼيزا
 1أو كلابنا معا.

 ابؼافِ، التحليل أىداؼ وبرقيق ابؼناسبة ابؼعلومة لعكس كافية غتَ وحدىا ابؼالية النسب نتائ  أف ابؼالية الأوساط بتُ ابؼعروؼ ومن
 2:كريذ  الاستخداـ الشائعة ابؼعايتَ ومن التحليل نتائ  كفاءة على للحكم معايتَ اعتماد من التحليل بعملية القائم من بد لا لذا

 بصيع في عليو متعارؼ ابؼافِ التحليل بؾاؿ في استعمابؽا أصبح التي ابؼعدلات أو النسب تعد:  )النمطية( الدطلقة الدعايير 
 مافِ مؤشر أنو على ابؼعيار ىذا ويؤخذ المحلل، وأغراض التحليل ووقت وعمرىا ابؼؤسسة، نوع اختلاؼ رغم المجالات 

 طبيعة في بـتلفة قطاعات وبتُ معتمدة مؤسسات بتُ مشتًكة صفات إبهاد على يعتمد لكونو ابؼدلوؿ ضعيف

 .عملها
  زمنية فتًة عن واحدة صناعة إفُ تنتمي التي ابؼؤسسات من كبتَة لمجموعة مأخوذة نسب متوسط بيثل :الصناعة معيار 

 برديد ومدى للمؤسسة النسبي ابؼركز بؼعرفة الدراسة موضع بابؼؤسسة ابػاصة النسبة مقارنة عند ابؼعيار ىذا ويفيد بؿددة،

 .ابؼعدؿ من أعلى أو السائد ابؼعدؿ ضمن تكوف أف إما فهي ابؼؤسسة، أداء برديد يتم حيث الصناعة معدؿ مع التطابق
  ابػطة، ضمن إليها للوصوؿ تسعى مستهدفة مؤشرات السنوية خططها وضمن مسبقا الإدارة تعد  ؼ:الدستهد الدعيار 

 .ابؼافِ التحليل نتائ  على للحكم ابؼعيار ىذا مع الواقع مقارنة يتم وعليو

                                                             
 .52سعٌدة بوردٌمة، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .52المرجع نفسه، ص   2
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  قياس في تساعد فإنها ولذلك السابقة للسنوات ذاتها ابؼؤسسة فعاليات من ابؼنتقاة ابؼعايتَ في تتمثل ة: التاريخي الدعايير 
 وطبيعة ابؼؤسسة حاؿ واقع تأخذ الذي وقتال في وىي ابؼؤسسة، نشاط في حدث الذي التًاجع أو التطور مدى

 إفُ يشتَ والذي باستمرار وابؼتطور ابؼتجدد الواقع متطلبات مواجهة في تفشل أنها إلا غتَىا، عن بسيزىا التي ابػصائص

 .ابؼماثلة الصناعات وضع
  التقديرية ابؼيزانيات على يةوابؼبن ابؼؤسسة إدارة قبل من ابؼصممة ابؼعايتَ تشمل :)التخطيط معايير )الإدارية الدعايير 

 والتكاليف ابؼباشرة غتَ الصناعية والتكاليف والأجور ابؼواد ومشتًيات كابؼبيعات ابؼختلفة ابؼؤسسة لأنشطة ابؼسبقة

 ابؼعايتَ ىذه وتصمم .ابؼختلفة النشاط وفتًات والأرباح للإيرادات الإدارة تضعها التي ابؼعايتَ وكذلك والإدارية التسويقية

 ىذه فإف كذلك .الابكرافات وبرديد والتقييم للأداء مؤشرا بسثل والتي للإدارة السابقة وابػبرات الفنية ابػبرات على ءبنا

المجالات  شتى في لأنشطتها مناسبة الإدارة بذدىا التي النسب كتحديد ابؼؤسسة لأداء أخرى تفاصيل تشمل قد ابؼعايتَ
 خبراتو إفُ تستند ابؼؤسسة لنشاط واقعية حالة ابؼعايتَ ىذه بسثل الذي الوقت وفي والتشغيلية، والتمويلية الاستثمارية
 واقع الاعتبار بعتُ تأخذ لا لأنها الأداء وتقييم للمقارنة ابؼثلى ابؼعايتَ بسثل لا قد أنها في تفتقد فإنها وإمكانياتو، السابقة
 .العاـ الأداء
 أىداؼ التحليل الدالي بالنسب 

باستخداـ النسب ابؼالية أبنية متزايدة في برليل ابغسابات ابػتامية كوف تلك النسب مؤشرات كمية يستًشد بها إف التحليل ابؼافِ 
 1المحلل ابؼافِ في تقييم ابؼاضي و ابغاضر و التقدير للمستقبل ، ويهدؼ التحليل ابؼافِ من خلاؿ النسب إضافة لذلك افُ:

السياسات  إجراء ابؼقارنات علة بـتلف ابؼستويات بدا فيها تلك ابؼقاربات  توفتَ البيانات اللازمة لابزاذ القرارات ورسم 
 بتُ ابؼؤسسات ابؼتجانسة.

 بسكتُ أجهزة الرقابة الداخلية و ابػارجية من القياـ بأعمابؽا بفاعلية وجدية من خلاؿ توفتَ ابؼعلومات التحليلية. 
  :مواصفات النسب الدالية 

وضوح و الدلالة وقابيتها للمقارنة بالنسب ابؼالية السابقة أو النسب النمطية، إضافة افُ كونها تتميز النسب ابؼالية ابعيدة بال
على كشف وقياس نقاط الضعف و القوة في ابؼؤسسة ، زيادة على ذلك يستدعي التحليل ابعيد أف تكوف قادرة على سد 

 احتياجات من ابؼعلومات اللزمة للتحليل.
 2:في التحليل ابؼافِ تطورا بسثل في انتقاء النسب ابعدية بالاعتماد على ابػاصيتتُ التاليتتُ وقد شهد بؾاؿ استخداـ النسب

  القدرة التنبئية للنسب، بحيث بيكن استخداـ قيمة النسبة كمؤشر مسبق على احتماؿ وقوع أحداث معينة مستقبلا
 بصورة تستوجب ابزاذ إجراءات وقائية.

 لأقصى من ابؼعلومات التي تتوافر في العديد من النسب الأخرى ، بحيث بيكن قدرة النسبة على الاحتفاظ بابغد ا
 الاستعاضة بنسبة واحدة عن عدة نسب عند تقييم بؾاؿ بؿدد من الاداء، بشرط أف يتحقق الغرض نفسو.

لتحليل ، تبقى النسب ابؼالية رغم ىذا الانتقاء كثتَة متشعبة ، لذلك جرى تقسيمها افُ عدة بؾموعات تبعا لأىداؼ ا
 وسنقتصر بدورنا على أىم النسب ابؼتعارؼ عليها في التحليل ابؼافِ.

                                                             
 .66(: التحلٌل المالً و إدارة الأموال، دار الكتب العلمٌة: الماهرة، مصر، ص 0111أبو الفتوح علً فضالة، )  1
 .21سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   2
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 لرموعات النسب الدالية  .2
 1:يلي كما بؾموعات إفُ النسب تقسيم على وابؼنظرين المحللتُ بتُ العادة جرت

 نسب السيولة 1.2
خلاؿ قياس  صتَ ويتم ذلك منيهدؼ ىذا الصنف من النسب إفُ قياس وتقييم القدرة ابؼالية للمؤسسة على ابؼدى الق 

الاستغلاؿ. وبرسب  قدرة ابؼؤسسة على مقابلة التزاماتها قصتَة الأجل قبل استحقاقها من خلاؿ التدفقات النقدية النابذة عن دور
 في ذلك نذكر: ىذه القدرة من خلاؿ ابؼقارنة بتُ بؾموع الأصوؿ ابعارية وبؾموع ابػصوـ ابعارية ومن أىم النسب ابؼستخدمة

 :)نسبة السيولة العامة )نسبة التداوؿ 
ابعارية، ىذه النسبة بهب ألا تقل عن  تقيس قدرة ابؼؤسسة على تغطية التزاماتها قصتَة الأجل بالاعتماد على الأصوؿ 

 " وكل نسبة تزيد عن ذلك تعتبر ىامش أماف بالنسبة للمؤسسة.1"

 

التدفقات  يب حيث أف ابلفاضها يدؿ على وجود مشكلة فيتعكس ىذه النسبة وضعية التدفق النقدي على ابؼدى القر  
أكثر أماف  النقدية بفا قد يؤدي إفُ عسر مافِ يتبعو في كثتَ من ابغالات إفلاس ابؼؤسسة في حتُ أف زيادة ىذه النسبة تعتٍ وضعا

 بالنسبة للدائنتُ.
 :نسبة السيولة السريعة 

التدقيق في مكوناتها  امل الأصوؿ ابعارية بالتماثل في حتُ وجبأنها تع (نسبة التداوؿ)يؤخذ على النسبة السابقة  
التزاماتها باستخداـ  وربطها مع الأصوؿ غتَ ابعارية لذلك وجدت نسبة السيولة السريعة التي تقيس قدرة ابؼؤسسة على تسديد

طوؿ فتًة التسويق،  كفقداف القيمة،  الأصوؿ ابعارية سهلة التحويل إفُ نقدية واستبعاد عنصر ابؼخزونات نظرا بؼشاكلها ابؼختلفة
 التلف ... وبرسب ىذه النسبة :

 

 

 ( 0.6-0.5) حسب ابؼعايتَ البنكية فاف أفضلها يكوف بتُ

  (نسبة النقد  )نسبة السيولة الجاىزة: 
ا في الوفاء وجاىزة حيث بيكن الاعتماد عليه يهتم المحللوف بهذه النسبة لأف موجودات ابؼؤسسة من النقد ىي موجودات سائلة
النقدية ابؼتأتية من ابؼخزوف والعملاء، فهي تعبر  بالالتزامات خاصة إذا كانت ابؼؤسسة تعاني من صعوبة في التحكم في التدفقات
 ىذه النسبة كما يلي : عن قدرة ابؼؤسسة على الوفاء بالتزاماتها قصتَة الأجل متى استحقت الدفع، برسب

                                                             
 .46-52سعٌدة بوردٌمة، مرجع سبك ذكره، ص   1

/ الخصوم الجارية (الحقوق + خزينة الأصول  )ة السريعة = نسبة السيول  

 نسبة التداول = الأصول الجارية / الخصوم الجارية
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 نسب النشاط:   2.2
كفاءتها في استخداـ  مدى كفاءة إدارة ابؼؤسسة في تسيتَ أصوبؽا من خلاؿ توزيع مواردىا ابؼالية، كما تقيس تقيس ىذه النسب

 ىذه النسب: أكبر قدر بفكن من السلع و ابػدمات وبالتافِ برقيق أكبر حجم بفكن من ابؼبيعات ومن أىم لإنتاجأصوبؽا 

  على الأصوؿ غير الجارية (العائد  )ف امعدؿ دور: 
 لتوليد حجم معتُ من (غتَ ابعارية )الثابتة  عتبر ىذا ابؼعدؿ بدثابة مؤشر على مدى كفاءة ابؼؤسسة في استغلاؿ أصوبؽاي 

 : ابؼبيعات بوسب كما يلي

 

 :معدؿ دوراف الأصوؿ الجارية 
ساس ىذه ابؼسابنة ابؼؤسسة وعلى أ تعبر ىذه النسبة عن مدى مسابنة كل دينار مستثمر في الأصوؿ ابعارية في توليد مبيعات
ابغكم على حجم الاستثمار في دورة  بيكن تفستَ قدرة إدارة ىذه ابؼؤسسة على تنشيط دورة الاستغلاؿ، كما بيكن من خلابؽا

 الاستغلاؿ، برسب كما يلي:

 

برليل تعكس ابؼعدلات السابقة السرعة التي تتمكن فيها ابؼؤسسة من برصيل حساباتها ابؼدينة وتصريف بـزونات وبيكن  
 النسبة السابقة بشكل أكثر دقة من خلاؿ: وتفستَ

 معدؿ دوراف الدخزوف: -
ىذا ابؼعدؿ دؿ على أف  ىذه النسبة على عدد ابؼرات التي يتحوؿ فيها ابؼخزوف السلعي إفُ مبيعات وكلما ابلفض 

ل بـزوف. ومن جهة أخرى فاف شك ابؼؤسسة تعاني من بطئ في تصريف بـزوناتها وىو ما يؤدي إفُ بذميد جزء من الأمواؿ على
 :زيادة ىذا ابؼعدؿ قد تعتٍ زيادة نشاط ابؼؤسسة وبوسب كما يلي

 

 

 

  معدل دوران الأصول غير الجارية = رقم الأعمال خارج الرسم / إجمالي الأصول غير الجارية

 معدل دوران الأصول الجارية = رقم الأعمال خارج الرسم / الأصول الجارية

 دل دوران المخزون = رقم الأعمال خارج الرسم / متوسط المخزونمع

 360معدل الدوران /  =  فترة التخزينمتوسط  2/  مخزون اول مدة + مخزون نهاية المدة(   )=متوسط المخزون 

 نسبة النقد = خزينة الأصول / الخصوم الجارية
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تستعمل النسب السابقة عادة من طرؼ المحلل ابػارجي لأنو بهد صعوبة في ابغصوؿ على معلومات دقيقة تبتُ حركة  
تلك ابؼعلومات فانو يصبح من ابؼناسب حساب بـتلف ابؼؤسسة بشكل مفصل، أما إذا استطاع المحلل ابغصوؿ على  ابؼخزوف في
 ابؼخزوف كما يلي : معدلات

 معدؿ دوراف البضاعة = تكلفة شراء البضاعة / متوسط الدخزوف من البضاعة 
 معدؿ دوراف الدواد الأولية = تكلفة شراء الدواد الأولية / متوسط الدخزوف من الدواد الأولية 
 لفة انتاج الدنتجات الدصنعة / متوسط الدخزوف الدنتجات الدصنعةمعدؿ دوراف منتجات الدصنعة = تك 

 

 :(العملاء و الحسابات الدلحقة  )معدؿ دوراف الددينوف   -
بقاح ىذه ابؼرحلة حيث تبدأ من تاريخ البيع للعملاء  من (مرحلة تصريف ابؼخزونات)يتوقف بقاح ابؼرحلة السابقة  

 عبر النسبة التالية عن ذلك:وتستمر إفُ غاية برويلهم إفُ سيولة وت

 

  = 360/ معدؿ دوراف الددينوف متوسط فترة التحصيل من العملاء 
 (: الدوردوف والحسابات الدلحقة  )معدؿ دوراف الدائنوف  -
للمؤسسة وىي بدثابة مصدر بسويل قصتَ الأجل   تعبر ىذه النسبة عن الآجاؿ ابؼمنوحة من طرؼ ابؼوردين بالنسبة 

 وبرسب كالآتي:

 

  = 360/ معدؿ دوراف الدائنوف متوسط فترة التسديد  
 نسب الدديونية: 3.2
الأمواؿ )الداخلي  تقيس ىذه الفئة من النسب مدى اعتماد ابؼؤسسة على الديوف في بسويل أصوبؽا مقارنة مع التمويل 
 ومن أىم ىذه النسب نذكر: (ابػاصة 

  (جي أو الاستدانة الكليةأو نسبة التمويل الخار الدلائة العامة  )نسبة الدديونية: 
كلما تدنت ىذه النسبة دؿ على  تقيس ىذه النسبة حجم الديوف التي ساىم بها الغتَ إفُ ابصافِ أصوؿ ابؼؤسسة حيث 

 أف ابؼؤسسة تعتمد في بسويل أصوبؽا على أموابؽا ابػاصة وبرسب بالعلاقة :

 

  على الاقتًاض من جديد. ونذكر ىنا أنو كلما زادت ىذه النسبة كلما قلت قدرة ابؼؤسسة

 :نسبة الاستقلالية الدالية 

 (ية المدة رصيد نها )معدل دوران المدينون = صافي المبيعات الآجلة السنوية داخل الرسم / رصيد الحسابات المدينة 

 (رصيد نهاية المدة  )معدل دوران الدائنون = المشتريات السنوية الآجلة السنوية داخل الرسم / رصيد الحسابات الدائنة 

 نسبة المديونية = مجموع الديون / اجمالي الأصول
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التمويل ابػارجي مقارنة  تقيس ىذه النسبة نسبة الديوف إفُ الأمواؿ ابػاصة ومن ثم برديد درجة اعتماد ابؼؤسسة على 
 : الداخلية وبرسب بالعلاقة بابؼصادر

 

 فتعتبر ابؼؤسسة مستقلة ماليا. 1إذا بلغت ىذه النسبة أكبر من  -

 ا برسب وفق العلاقة الآتية أيضا:كم

 

 .0.5و تعتبر ابؼؤسسة حسب ىذه النسبة مستقلة ماليا إذا كانت أكبر أو تساوي  -

 :نسبة التمويل الدائم 
 تقيس ىذه النسبة التوازف ابؼوجود بتُ ابؼوارد الدائمة والأصوؿ غتَ ابعارية وبرسب بالعلاقة : 
 
 

 اؿ الدائمة للأصوؿ الغتَ جارية بنفس مفهوـ رأس ابؼاؿ العامل.النسبة عن مستوى تغطية الأمو تعبر ىذه  -

 FR >0: 1<نسبة بسويل دائم  -

 FR <0: 1>نسبة بسويل دائم  -

 FR  =0: 1نسبة بسويل دائم =  -

 :القدرة على السداد  
 تساعد ىذه النسبة في قياس وبرديد قدرة ابؼؤسسة على تسديد ديونها ابؼالية وبرسب بالعلاقة : 

 
 

 سب وفق العلاقة الآتية:كما بر

 

و ذلك في حالة تصفية ابؼؤسسة أو بيع  لغتَ جاريةاصوبؽا أعلى سداد ديونها باستخداـ  ةتقيس قدرة ابؼؤسس -
 ، بفا بوسن مستوى ابؼلاءة ابؼالية و تعزيز ثقة الدائنتُ.1بفتلكاتها. و تعبر قابلة للسداد إذا كانت النسبة أكبر من 

 نسب الربحية والدردودية: 4.2

 نسبة الاستقلالية المالية = الأموال الخاصة / مجموع الديون

 نسبة التمويل الدائم = الموارد الدائمة / الأصول غير الجارية

 / القدرة على التمويل الذاتي (ديون طويلة الأجل  )القدرة على السداد = الديون المالية 

 الأموال الدائمةالأموال الخاصة / نسبة الاستقلالية المالية = 

 مجموع الديون/ لغير جارية االأصول القدرة على السداد = 
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بردد متى تكوف الشركة ربحت، إذ  تبر ىذه المجموعة واحدة من الابذاىات الصعبة التحديد والقياس لعدـ وجود وسيلة متكاملةتع
إفُ أف الربحية بؿاسبيا تتجاىل بالإضافة أف الكثتَ من الفرص الاستثمارية تتضمن التضحية بالربح ابغافِ مقابل أرباح مستقبلية 

 يل في ابعزء ابػاص بابؼردودية ابؼالية و أثر الرفع ابؼافِ.عموما، سيتم التطرؽ اليها بالتفص و .ك حجم ابؼخاطر ابؼصاحبة لذل

 نسب السوؽ:   5.2
ابؼؤسسة في  يتمثل دور ىذه المجموعة من النسب في الوقوؼ على تقييم السوؽ ابؼافِ لأداء ابؼؤسسة، أي تقييم أداء أسهم 

المجموعة تعتمد  عار أسهمها وبالتافِ فإف ىذسوؽ الأوراؽ ابؼالية، ذلك أف الاوضاع ابؼالية والنتائ  لأي مؤسسة تنعكس على أس
 على بعض البيانات ابؼالية والاقتصادية، نذكر منها:

 ىذه النسبة مؤشر على حجم الأرباح ابؼوزعة على بضلة الأسهم العادية من ابصافِ المحققة وابؼتاحة للتوزيع،نسبة الدفع : 
 كما يلي:

 

 

 ن طرؼ بعض الدائنتُ وبالتافِ ترغب ابؼؤسسة في الاحتفاظ بجزء منإف إبلفاض ىذه النسبة قد يعتٍ وجود ضغوط م 
 السيولة بؼواجهة الالتزامات، أما ارتفاعها يدؿ على وصوؿ ابؼؤسسة إفُ مرحلة التشبع، ما يعتٍ عدـ وجود فرص استثمارية أو قد

 يعتٍ المحافظة على مستوى معتُ من التوزيع.

 نسبة أحد مؤشرات الربحية لأنها تقيس كمية الأرباح التي بزص كل سهم، كما: بيكن اعتبار ىذه الالعائد على السهم 
 يلي:

 

 

 :تعبر ىذه النسبة عن ابؼبلغ الذي يرغب ابؼستثمر في لكل دينار من الربح الذي بوققو  نسبة سعر السهم إلى عائده
 معتُ، كما يلي: سهم
 
 

 ة:: تعطى بالعلاقنسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية 
 

 القيمة الدفترية للسهم = الأمواؿ الخاصة / عدد الأسهم

 النسب الدستخرجة من جدوؿ حسابات النتائج:   6.2

نسبة الدفع = الأرباح الموزعة على حملة الأسهم العادية / النتيجة الصافية للسنة 

 المالية

= العائد على السهم
المالية للسنة الصافية النتيجة

الممتازة الأسهم عدد / الممتازة الأسهم حملة حقوق
 

 سعر السهم إلى عائده = القيمة السوقية للسهم / العائد المحقق للسهم

 القيمة السوقية إلى الدفترية = السعر السوقي للسهم / القيمة الدفترية للسهم
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 تبتُ ىذه النسبة مدى مسابنة كل عامل في القيمة ابؼضافة التي حققتها ابؼؤسسة، تعطى بالعلاقةانتاجية العماؿ : 
 التالية:

 

 تبتُ لنا ىذه النسبة السياسة التشغيلية داخل ابؼؤسسة من خلاؿ : نسبة مصاريف الدستخدمين إلى القيمة الدضافة
 التالية: العلاقة

 
 

 الداليحدود استخداـ النسب الدالية في التحليل  .3

رغم الأبنية ابؼتزايدة للتحليل ابؼافِ من خلاؿ النسب إلا أف بؽذه الأختَة حدود لابد من أخذىا بعتُ الاعتبار عن التحليل و من 
 1ود : أىم تلك ابغد

  ابغدود الذاتية: يتم حساب النسبي ابؼالية بالاعتماد علة ابؼعطيات ابؼوجودة في القوائم المحاسبية، ولذلك فػػػػإف الاعتماد
على ىذه النسب واعتبارىا مؤشرات لقياس السلامة ابؼالية يتوقف على صدؽ تلك القوائم ومدى تعبتَىا عن واقع ابؼؤسسة، لكن  

م تتجاىل أثر تغيتَ الأسعار و التحسن الفتٍ الذي يطرأ على الأصوؿ الثابتة، كما أنها لا بسكن من إعطاء كثتَا من تلك القوائ
 بيانات عن حالة السيولة النقدية للمؤسسة.

  حدود الاستدلاؿ ابؼنطقي بؽا: فقد لا تعتٍ النسب ابؼالية في حد ذاتها معاني كثتَة ما فَ تػُعْقد مقارنة بينها و بتُ نسب
ة أخرى ، إذ قد ينشأ تغيتَ في ابؼقاـ أو في البسط بفا يؤدي افُ تغيتَ في النسب ابؼالية ، وىو ما يدعو افُ البحث عن أسباب مالي

 ىذا التغتَ.
  الاستخدامات البديلة للنسب ابؼالية: فيعاب على النسب ابؼالية أنها مقياس للأداء عن مدة ماضية، وبؼا كانت

 ت ابغركة فإف ىذه النسب تكوف غتَ سليمة عندما تستخدـ لتقييم ابؼطالب ابؼالية للمستقبل.ابؼؤسسات تعمل داخل اقتصاديا
  كثتَا ما يتم مقارنة النسب ابؼالية بنسب معيارية بؿددة، لكن ىذه الأختَة لا بيكن اعتبارىا مؤشرات على حسن أداء

ظروؼ الدراسة، إضافة افُ عدـ بذانس ظروؼ ابؼؤسسات ابؼؤسسة ، نظرا لاختلاؼ العتبات المحددة أو التي تعتبر مثالية حسب 
 الاقتصادية واختلاؼ قيودىا التقنية و التجارية وابؼالية.

 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .66-60أبو الفتوح علً فضالة، مرجع سبك ذكره، ص   1

 القيمة المضافة مصاريف المستخدمين إلى القيمة المضافة = مصاريف المستخدمين /

 انتاجية العمال = القيمة المضافة / عدد العمال
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 :X   إليك ابؼعطيات التالية لشركة :   01تدرين 

 الدبالغ الخصوـ الصافي الاىتلاكات  الاجمالي الاصوؿ
 الأصوؿ غير جارية 

 تثبيتات معنوية
 شهرة المحل
 اديةتثبيتات م

 معدات صناعية
 بذهيزات مكتبية
 معدات أخرى

 
 

17000 
 

13144 
4644 
2000 

 
 
-  
 

3416.12 
1206.98 
519.80 

 
 

17000 
 

9729.88 
3437.02 
1480.20 

 الأمواؿ الخاصة 
 رأس ابؼاؿ
 احتياطات

 النتيجة الصافية

 
25000 
3000 

15931.10 

 43931.10 المجموع
 الديوف

 الأخرى ابؼماثلة *الإقتًاضات والديوف 
 و ابغسابات ابؼلحقة  موردوف
 ضرائب

 ديوف أخرى**
 نوات  مقيدة سلفا**

 
 
 

 المجموع
 
 

 
35844 
14400 
20920 
3230 
920 

 
 
 

75314 
 
 

 31645.10 5142.90 36788 المجموع
 الأصوؿ الجارية 

 بـزونات
 الزبائن 
 ابػزينة 

 
51128 
32392 
5130 

 
400 
650 

- 

 
50728 
31742 
5130 

 

 87600 1050 88650 المجموع
 119245.10 المجموع 119245.10 6192.90 125438 المجموع

 6130*من بتُ الاقتًاضات و الديوف ابؼماثلة قروض بنكية قصتَة الأجل بقيمة 

 ** النوات  ابؼقيدة سلفا و الديوف الأخرى متعلقة بالنشاط الرئيسي )الإستغلاؿ( للشركة

 :  الدطلوب

 ابؼيزانية الوظيفية بؽذه الشركةإعداد  -1
 اشرح وفسر النتائ  و العلاقة بتُ ىذه ابؼؤشرات – FRng  - BFR- TNاحسب :  -2
 والاستقلالية ابؼالية للشركة(  الغتَ جاريةتغطية الأصوؿ التمويل الدائم ) احسب نسبة  -3
 علق على وضعية الشركة -4
 طلب قرض بنكي  اذا علمت أف الشركة تريد اقتناء آلة صناعية انطلاقا من -5
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 ىل يقبل البنك طلب القرض؟  علل اجابتك -
 ماىي ابغلوؿ الأخرى لاقتناء ىذه الآلة  -
 ابغل :
 الديزانية الوظيفية للشركة  -1

 الدبالػػػػػػػػغ الدػػػػػػػػػػػػوارد الدبالػػػػػػػػػغ الاستخدامػػػػػػػػػػػػػػػػات

 الاستخدامات الدستقرة

 شهرة المحل

 معدات صناعية

 ات مكتبيةبذهيز 

 معدات أخرى

 
 

17000 

13144 

4644 

2000 

 الدوارد الدائمة 

 الامواؿ ابػاصة

 الاىتلاكات و ابؼؤونات 

 القروض البنكية متوسطة و ط الأجل
  

 
 

43931 

6192.90 

29714 

 79838 لرموع الدوارد الدائمة 36788 لرموع الاستخدامات الدستقرة

 استخدامات  الاستغلاؿ 

 بـزونات
 الزبائن

 
  

 

51128 

32392 

 

 

 

 موارد الاستغلاؿ

 موردوف 

 ضرائب

 ديوف بـتلفة

 نوات  مقيدة سلفا
  

 
 

14400 

20920 

3230 

920 

 39470 لرموع موارد الاستغلاؿ 83520 لرموع استخدامات الاستغلاؿ

 00 استخدامات خارج الاستغلاؿ
 

 00 موارد خارج الاستغلاؿ
 

 استخدامات الخزينة 
 متاحات

 

5130 

( رد الخزينة )موا  خزينة ابػصوـ
 قروض بنكية قصتَة الأجل

 

6130 

 
 125438 لرموع الدوارد 125438 لرموع الاستخدامات
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 حساب رأس ابؼاؿ العامل ، الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل ، ابػزينة -2
 الدستقرةالاستخدامات  –رأس الداؿ العامل = الدوارد الدائمة  -1.2

    =79838- 36788  =43050 
 موارد الاستغلاؿ –الاحتياج في رأس الداؿ العامل للاستغلاؿ = استخدامات للاستغلاؿ  -2.2
 =83520- 39470  =44050 

 موارد خارج الاستغلاؿ –الاحتياج في رأس الداؿ العامل خارج الاستغلاؿ = استخدامات خارج الاستغلاؿ  -3.2
 =0 -0   =0 

الاحتياج في رأس الداؿ العامل خارج  الاحتياج في رأس الداؿ العامل للاستغلاؿ+الاحتياج في راس الداؿ العامل =  -4.2
  الاستغلاؿ

 =44050 +0  =44050  
  خزينة الخصوـ –الخزينة  الصافية = خزينة الاصوؿ  – 5.2
 =5130 – 6130  =-1000 

 بحساب الفرؽ بين رأس الداؿ العامل و الاحتياج لرأس الداؿ العامل 2أو طريقة 
 ديد العلاقة بين الدؤشرات تح 

 الاحتياج في رأس الداؿ العامل -الخزينة = راس الداؿ العامل 

 1000 -=  44050-43050=  الخزينة

 و الاستقلالية ابؼالية التمويل الدائم   حساب نسبة  -3
 الاستخدامات الثابتة= الدوارد الدائمة /  لغير جاريةانسبة تغطية الاصوؿ 

 =79838/36788  =2.17 

 الاستقلالية الدالية= اجمالي الديوف /)اجمالي الامواؿ الخاصة+ الاىتلاكات( نسبة

 =35844/50124 =0.72 

 التعليق على الوضعية ابؼالية للشركة  -4
 الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل بفوؿ من خلاؿ ابؼوارد الدائمة و القروض البنكية  -
 أكبر من الواحدالتغطية ازف ابؼافِ(، و وىذا ما يعكسو مؤشر ابؼوارد الدائمة بسوؿ الاستخدامات الثابتة )برقق التو  -
ف تكوف ىذه الاستدانة أ بللشركة قابلية أخرى للاستدانة وىذا ما يعكسو مؤشر الاستقلالية الاقل من الواحد لكن به -

 جد مدروسة من خلاؿ القيمة بؼضافة التي ستضفيها افُ الشركة 
 اس ابؼاؿ العامل ، او التخفيض في الاحتياج في راس ابؼاؿ العاملابػزينة سالبة ، لابد من الزيادة في ر  -
 لى الزيادة في رأس الداؿ إلة دوف الحاجة الى شرائها ، اللجوء على الشركة استئجار الآ -5

 :(قترحم) 02  تدرين
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 : التافِ النحو على وكانت n / 31/12ػل ابؼالية ميزانيتها لك قدمت الصناعية ابؼؤسسات احدى
 

 الدبالغ الخصوـ الصافي الاىتلاكات  الاجمالي لاصوؿا
 الأصوؿ غير جارية 

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات مادية

 مالية  تثبيتات
 تثبيتات جاري ابقازىا

 تثبيتات أخرى

 
10000 
200000 
80000 
150000 
60000 

 
-  

50000 
- 
- 
- 

 
10000 
150000 
80000 
150000 
60000 

 الأمواؿ الخاصة 
 رأس ابؼاؿ

 وات علا
 النتيجة الصافية

 
200000 
15000 
25000 

 240000 المجموع

 الخصوـ غير الجارية 
 قروض بنكية 
 ديوف أخرى
 مؤونات

 
100000 
35000 
27000 

 450000 50000 500000 المجموع
 الأصوؿ الجارية 

 بـزونات
 الزبائن 
 الضرائب

 الامواؿ ابؼوظفة
 أوراؽ قبض

 بنك
 صندوؽ

 
40000 
40000 
10000 
25000 
10000 
12000 
7000 

 
- 
- 
- 
- 
- 
- 
- 

 
40000 
40000 
10000 
25000 
10000 
12000 
7000 

 162000  المجموع
 الخصوـ الجارية 

 موردوف
 ضرائب

 ديوف أخرى
 سلفات مصرفية

 المجموع

 
95000 
55000 
23000 
19000 

 144000 - 144000 المجموع 192000

 594000 المجموع 594000 50000 644000 المجموع
 الدطلوب:

 ابؼختصرة ابؼالية  إعداد ابؼيزانية  -
الآتية: نسبة السيولة  النسب ابؼالية و برليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة من خلاؿ حساب مؤشرات التحليل ابؼافِ السيوفِ -

 عامة( و  نسبة الاستقلالية ابؼالية.العامة، نسبة السيولة السريعة، نسبة النقدية ابعاىزة، نسبة ابؼديونية )ابؼلاءة ال

 :(مقترح) 03تدرين 
 :nللسنة  (x)لتكن لديك ميزانية وظيفية )بـتصرة( لشركة 

 الدبالغ الدوارد الدبالغ الاستخدامات
 632000 *ابؼوارد الدائمة  490000 الاستخدامات ابؼستقرة
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 استخدامات الاستغلاؿ
 استخدامات خارج الاستغلاؿ

 استخدامات ابػزينة

210000 
60000 
14000 

 موارد الاستغلاؿ
 موارد خارج الاستغلاؿ

 موارد ابػزينة

102000 
40000 
0 

 774000 لرموع الدوارد 774000 لرموع الاستخدامات
 .430000بقيمة  خاصة أمواؿ رؤوس تتضمن( *)

 الدطلوب:
 يل ابؼافِ الوظيفي و النسب ابؼالية الآتية:برليل الوضعية ابؼالية للشركة من خلاؿ حساب و التعليق على مؤشرات التحل -

 نسبة التمويل الدائم و نسبة الاستقلالية ابؼالية.
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 و الاحتياج لراس الداؿ العامل الدعياري تحليل النشاط ) حسابات النتائج( الفصل الثالث: 
I. حسابات النتائج 

 النتائج حسابات مفهوـ .1
 صافي رقم و مكونات تعرض التي القائمة لوصف ابؼختلفة ابؼسميات من العديد العملية ابغياة في تستخدـ النتائ  حسابات بجانب
 التي التسمية كانت و مهما .والإيرادات ابؼصروفات بياف ابػسائر، و الأرباح قائمة الربح، قائمة الدخل، قائمة :بشل للفتًة، الربح
متتابعة  خطوات في المحقق الربح صافي مكونات عن ابؼالية التقارير لقراء كاؼ بشكل تفصح أف فيجب القائمة، تلك على تطلق
 ولا ابؼالية، السنة خلاؿ الكياف من ابؼنجزة وابؼنتوجات للأعباء ملخص بياف" :بأنو النتائ  حساب ابؼافِ المحاسبي النظاـ عرؼ ولقد
 1أو ابػسارة(. )الربح ابؼالية للسنة الصافية النتيجة بالتمييز ويبرز السحب، تاريخ أو التحصيل تاريخ ابغساب في يأخذ

 النتائج حسابات أهمية .2
 الزمن، من بؿددة لفتًة ابؼؤسسة عمليات بقاح يقيس الذي التقرير فهو ابؼالية، القوائم بتُ من أبنية الأكثر يعتبر النتائ  حساب إف

  2من كونها : تنبع القائمة ىذه أبنية فإف وعليو
 ابؼستقبل، في ابؼؤسسة لدخل دقيق بشكل بالتنبؤ تساعد -
 نقدية، بؼبالغ ابؼشروع استلاـ لإمكانية الأفضل التقييم في تساعد -
 .وجو أفضل على استخدامها تم قد الاقتصادية ابؼصادر أف من التأكد في تساعد -

 النتائج حسابات في عنها الإفصاح يجب التي الدعلومات .3
 3يلي: كما ابؼافِ المحاسبي النظاـ عرفهما ولقد الايرادات )النوات ( و الأعباء، بنا ئيسيتُر  عنصرين من النتائ  حسابات يتكوف
 )شكل في ابؼالية السنة خلاؿ برققت التي الاقتصادية ابؼزايا تزايد في ابؼالية السنة منتوجات تتمثل :النواتج )الايرادات 

 والاحتياطات القيمة في خسارة استعادة ابؼنتوجات ثلبس كما .ابػصوـ في ابلفاض أو الأصوؿ، في زيادة أو مداخيل،
 .بابؼالية ابؼكلف الوزير من قرار بدوجب المحددة

 أو خروج في شكل ابؼالية السنة خلاؿ حصلت التي الاقتصادية ابؼزايا تناقص في ابؼالية السنة أعباء تتمثل :الأعباء 
 القيمة وخسارة الاحتياطات الاىتلاكات أو بـصصات الأعباء وتشمل .خصوـ ظهور شكل في أو أصوؿ، ابلفاض
 .بابؼالية ابؼكلف الوزير من قرار بدوجب المحددة

 4: وىي النتائ  حسابات في إظهارىا يستوجب دنيا معلومات ابؼافِ المحاسبي النظاـ فرض وكما
 ابؼضافة، القيمة بصافِ،الإ ابؽامش :الآتية الرئيسية التسيتَ بؾاميع بتحديد يسمح الذي طبيعتها، حسب الأعباء برليل -

 الاستغلاؿ؛ عن الإبصافِ الفائض

                                                             
و المتضمن   2008ماي   سنة  26الموافك لـ  1429جمادى الأولى عام  20المؤرخ فً  156-08الجرٌدة الرسمٌة، المرسوم التنفٌذي رلم   1

و المتضمن النظام الحاسبً المالً،  2007ة نوفمبر سن 25الموافك لـ  1428ذي المعدة عام  15المؤرخ فً  11-07تطبٌك أحكام المانون رلم 
 .24م، ص 2009مارس سنة  25هـ الموافك لـ  1430ربٌع الأول عام  28، الصادرة بتارٌخ الأربعاء 46، السنة 19العدد 

2
 ،المالية القوائم لمستخدمي اللازمة الضرورية المعلومات عن للإفصاح كأداة المالية القوائم دلالة مدى (: 2005الشلتونً،) زهدي فاٌز  

 ص ، فلسطٌن ،غزة، الإسلامٌة الجامعة كلٌة التجارة،  والتموٌل، المحاسبة فً الماجٌستر درجة على الحصول لمتطلبات استكمالا ممدمة رسالة
20. 

و المتضمن   2008ماي   سنة  26الموافك لـ  1429جمادى الأولى عام  20المؤرخ فً  156-08الجرٌدة الرسمٌة، المرسوم التنفٌذي رلم   3

و المتضمن النظام الحاسبً المالً،  2007نوفمبر سنة  25الموافك لـ  1428ذي المعدة عام  15المؤرخ فً  11-07تطبٌك أحكام المانون رلم 
 .13م، ص 2009مارس سنة  25هـ الموافك لـ  1430ربٌع الأول عام  28، الصادرة بتارٌخ الأربعاء 46، السنة 19العدد 

 .64نفسه، ص  المرجع  4
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 العادية؛ الأنشطة نوات  أو ايرادات -
 ابؼالية؛ والأعباء ابؼالية النوات  -
 ابؼستخدمتُ؛ أعباء -
 ابؼماثلة؛ والتسديدات والرسوـ الضرائب -
 العينية؛ التثبيتات بزص التي القيمة وبػسائر للاىتلاكات ابؼخصصات -
 ابؼعنوية؛ التثبيتات بزص التي القيمة وبػسائر كاتللاىتلا  ابؼخصصات -
 العادية؛ الأنشطة نتيجة -
 وأعباء(؛ )منتجات العادية غتَ العناصر -
 التوزيع؛ قبل للفتًة الصافية النتيجة -
 .ابؼسابنة مؤسسات إفُ بالنسبة الأسهم من سهم لكل الصافية النتيجة -
 1: النتائ  بغسابات ابؼكمل ابؼلحق في وإما النتائ ، تحسابا في إما ابؼقدمة الأخرى ابؼعلومات إفُ بالإضافة
 العادية، الأنشطة برليل نوات  -
 ابؼسابنة. إفُ مؤسسات بالنسبة سهم لكل الصافية والنتيجة مقتًحة أو عليها مصوتا سهم لكل الأرباح حصص مبلغ  -

 الأعباء حساب مدونة على زيادة إذف لفتستعم .ابؼلحق في الوظيفة حسب النتائ  حساب تقدنً إمكانية أيضا و للمؤسسات
 واحتياجاتها. خصوصيتها مع مكيفة الوظيفة حسب حسابات مدونة الطبيعة، حسب والنوات 
 النتائج حسابات عرض .4
 كافة توضيح خلابؽا من يتم حيث مالية، فتًة كل إعدادىا في نهاية بهب التي الأساسية ابؼالية القوائم أحد النتائ  حسابات بيثل
 والأنشطة العمليات تلك نتيجة برديد إفُ ابؼالية وصولا الفتًة خلاؿ الاقتصادية الوحدةبها   قامت التي بالأنشطة ابؼتعلقة ياتالعمل
 :التافِ ابعدوؿ في نوضحو أف بيكن ما وىو النوات ، بؾموع من الأعباء بؾموع طرح خلاؿ من ة( ، خسار أو ربح )من

 النتائج ساباتح أعباء نواتج و (6) :  رقم الجدوؿ
 الأعباء النوات  )الايرادات(

 
 الايرادات التشغيلية )العملياتية(

 
 الأعباء التشغيلية

 
 الايرادات ابؼالية

 
 الأعباء ابؼالية

                                                             
و المتضمن   2008ماي   سنة  26الموافك لـ  1429جمادى الأولى عام  20المؤرخ فً  156-08الجرٌدة الرسمٌة، المرسوم التنفٌذي رلم   1

الً، و المتضمن النظام الحاسبً الم 2007نوفمبر سنة  25الموافك لـ  1428ذي المعدة عام  15المؤرخ فً  11-07تطبٌك أحكام المانون رلم 
 .25م، ص 2009مارس سنة  25هـ الموافك لـ  1430ربٌع الأول عام  28، الصادرة بتارٌخ الأربعاء 46، السنة 19العدد 

 

 النتيجة التشغيلية

 النتيجة ابؼالية
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 الايرادات الاستثنائية

 
 الأعباء الاستثنائية

 
 بؾموع الايرادات

 
 بؾوع الأعباء

Source : Elie Cohen, analyse financière. E.d ECONOMICA, 6 éditions, Paris, France, 2006, p 403. 

 

 مالية معلومات تقدنً قصد مؤسسة كل مع مواءمتها بهب النتائ  حسابات لعرض طريقتتُ ابؼافِ المحاسبي النظاـ حدد لقد
 :وبنا التنظيم، بؼقتضيات تستجيب

 الطبيعة، حسب النتائ  حسابات -
 .ةالوظيف حسب النتائ  حسابات -

 ابؼعموؿ بو غالبا. جدوؿ حسابات النتائج حسب الطبيعةفيما يلي، سيتم التطرؽ بالتفصيل إفُ 
 الطبيعة(  النتائج )حسب حساب: 

بؾاميع  بتحديد يسمح ما وىو ( ،....البضائع، مشتًيات الاىتلاكات، )حصص  طبيعتها حسب الأعباء تصنيف على يقوـ
 بؽذه وفقا النهائية النتيجة حساب و من أجل .الاستغلاؿ عن الإبصافِ الفائض ابؼضافة، لقيمةا الإبصافِ، ابؽامش :الرئيسية التسيتَ
 :التالية ابؼراحل كل عبر ابؼرور إفُ بكتاج الطريقة،
 :)النتيجة التشغيلية )العملياتية 
 أي )الأساسية(، ابعارية شطةالأن بفارسة خلاؿ من ابؼؤسسة قامت بها  التي التشغيلية العمليات من الصافي النات  بسثل و ىي

 والتجاري الاقتصادي الأداء تقيس وىي الاقتصادي، للربح مؤشر التشغيلية النتيجة بسثلو .والبيع الإنتاج التموين، عمليات
 طرح أو استبعاد طريق عن التشغيلية النتيجة إفُ التوصل ويتم .ابؼاؿ رأس وتوزيعات والضريبية ابؼالية السياسات عن بدعزؿ للمؤسسة

 و النوات   الأعباء من كلا و ابعدوؿ التافِ يلخص .1العملياتية النوات  أو الايرادات وإضافة التشغيلية أو العملياتية، الأعباء كافة
 العملياتية.

 التشغيلية والأعباء الايرادات :(7رقم ) الجدوؿ
 أعباء الاستغلاؿ  الايرادات التشغيلية )الاستغلاؿ(

 و ابؼصنعة ابؼنتجات البضائع و من ابؼبيعات 70ح/  .5
 .ابػدمات من

 انتاج بـزف أو ابؼنتقص من ابؼخزوف 72ح/  .6
 انتاج مثبت  73ح/  .7
 إعانات الاستغلاؿ 74ح/  .8
 ايرادات تشغيلية أخرى 75ح/ .9

 مشتًيات مستهلكة 60ح/  .11
 خدمات خارجية 61ح/  .12
 خدمات خارجية أخرى 62ح/  .13
 أعباء ابؼستخدمتُ 63ح/  .14
 ضرائب و رسوـ و ابؼدفوعات ابؼماثلة 64ح/  .15
 أعباء استغلالية أو تشغيلية أخرى 65ح/  .16

                                                             
1
  Elie Cohen,(2006): analyse financière, édition ECONOMICA, 6 éditions : Paris, France, p 404. 

 

 النتيجة الاستثنائية

 نتيجة الدورة
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ابؼخصصات للاىتلاكات و ابؼؤونات و  68ح/  .17 الاستًجاعات عن خسائر القيمة و ابؼؤونات 78ح/ .10
 خسائر القيمة

ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابعريدة الربظية، ابؼرسوـ التنفيذي رقم من إعداد الباحثة اعتمادا على ابؼرجع: الدصدر: 
و  2007نوفمبر سنة  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07و ابؼتضمن تطبيق أحكاـ القانوف رقم   2008ماي   سنة  26

، ص ـ2009مارس سنة  25ػ ابؼوافق لػ ى 1430ربيع الأوؿ عاـ  28، الصادرة بتاريخ الأربعاء 46، السنة 19ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد 
50-51. 

 لرموع الأعباء التشغيلية –و بالتالي: النتيجية التشغيلية )العملياتية( = لرموع الايرادات التشغيلية 
 القيمة ابؼالية، السنة استهلاؾ ابؼالية، السنة إنتاج من كل بحساب نقوـ الطريقة، ىاتو حسب العملياتية النتيجة حساب أجل ومن

 :السابقة العناصر لكل توضيح يلي وفيما .للاستغلاؿ الإبصافِ الفائض و ابؼضافة
 الدالية السنة إنتاج:  
 وبيثل للمؤسسة الانتاجية القدرة عن للحكم مرجعي مؤشر وابػدمات، وىو السلع برويل أو بإنتاج تقوـ التي ابؼؤسسات بىص
 ابؼنتجات البضائع، مبيعات من كل ويتضمن .ابؼؤسسة طرؼ نم ابؼنتجة وابػدمات السلع أصناؼ بصيع منتوجات  بؾموع

 إعانات إفُ بالإضافة ابؼثبت الإنتاج إبقازىا، ابعاري ابؼنتجات و ابؼخزونات تغتَ ابؼلحقة، وابؼنتجات ابػدمات مبيعات ابؼصنعة،
 1الاستغلاؿ.

 
 
 

   الدالية السنة استهلاؾ:  
 واستهلاكات خارجية خدمات وابػدمات ، السلع  مشتًيات من ابؼالية نةالس خلاؿ ابؼؤسسة استهلاكات بؾموع في يتمثل

 أخرى. بهدؼ بفارسة أنشطتها.
 
 
 

 الدضافة: القيمة 
 وتعكس ، نشاطها ضمن ابؼؤسسة أضافتو  ما تتًجم ابؼضافة فالقيمة .نوعها كاف مهما ابؼؤسسة أضافتها التي ابغقيقية الثروة بسثل

 السنة واستهلاؾ ابؼالية السنة إنتاج بتُ الفرؽ بسثل وىي غتَىا، و عاملة ويد ماؿ رأس من الإنتاج اصرعن دم  بها تم التي الفعالية
 2ابػاصة. الإنتاجية بوسائلها ابؼؤسسة أضافتو بؼا نقديا قياسا وتعتبر ابؼالية،

 
 

 للاستغلاؿ: الإجمالي الفائض 

                                                             
1
 Yves-Alain Ach et Catherine Daniel,(2004) : Finance d'entreprise du diagnostic a la création de 

valeur.HAchette Livre : Paris, France, p 34. 
 .62 ، ص ة الثانٌة، دٌوان المطبوعات الجامعٌة: الجزائر العاصمة، الجزائر(: التسٌٌر المالً، الطبع2012)، مبارن لسلوس  2

 الانتاج + 73ح/  الدخزونات في التغير 72ح/±   الاعماؿ )الدبيعات( رقم70ح/  = الدالية السنة انتاج
 الاستغلاؿ  إعانات + 74ح/ الدثبت

 

خدمات  62+ ح/  خدمات خارجية 61+ح/   تهلكةمشتريات مس 60ح/  = الدالية السنة استهلاؾ
  خارجية أخرى

 

 استهلاؾ السنة الدالية –إنتاج السنة الدالية  القيمة الدضافة = 
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 ابؼضافة القيمة بتُ الفرؽ بيثل و ىو .الاستغلاؿ  دورة  عن ناجمال ابػاـ الاقتصادي الربح للاستغلاؿ الإبصافِ الفائض يقيس
 وبالتافِ .أخرى جهة الأرباح( من على الضريبة عدا )ما ابؼماثلة التسديدات و والرسوـ والضرائب العماؿ وأعباء جهة، من ابؼنتجة
 أداء بقياس يسمح دقيق مؤشر بذلك ويعتبر ؤسسة،ابؼ تتخذىا التي ابعبائية والسياسات ابؼالية القرارات الاعتبار بعتُ يأخذ لا فهو

 1ابؼؤسسة.
 

 
 

 العملياتية )الاستغلاؿ(: النتيجة  
 بدخصصات وكذلك الأخرى، العملياتية الأعباء  و باللايرادات الاستغلاؿ عن الإبصافِ الفائض يعدؿ أف بعد إليها التوصل ويتم

 .ابؼؤوناتو  القيمة خسائر عن واستًجاع و ابؼؤونات الاىتلاكات
 
 
 

 

 الدالية النتيجة: 
 والأعباء الايرادات  من كلا التافِ يلخص ابعدوؿ و .ابؼالية ابؼنتوجات من ابؼالية الأعباء طرح خلاؿ من وذلك إليها التوصل ويتم
 . ابؼالية

 والأعباء الدالية الايرادات :(8رقم ) الجدوؿ
 الأعباء الدالية  الايرادات الدالية

 مالية  إيرادات 76ح/ 
 ايرادات ابؼسابنات 761ح/  .18
 عائدات الأصوؿ ابؼالية  762ح/ .19
 عائدات ابغسابات الدائنة 763ح/  .20
فوائض  -فارؽ التقييم عن الأصوؿ ابؼالية 765ح/ .21

 القيمة 
 أرباح الصرؼ 766ح/  .22
الأرباح الصافية عن عمليات التنازؿ عن  767ح/  .23

 أصوؿ مالية
 الايرادات ابؼالية الأخرى768ح/  .24

 أعباء مالية 66ح/ 
 أعباء الفوائد 661ح/  .25
ابػسائر عن ابغسابات الدائنة ابؼرتبطة  664ح/  .26

 بدسابنات
نواقص  -فارؽ التقييم عن الأصوؿ ابؼالية 665ح/ .27

 القيمة 
 خسائر الصرؼ 666ح/ .28
ابػسائر الصافية عن عمليات التنازؿ عن  667ح/ .29

 أصوؿ مالية
 الأعباء ابؼالية الأخرى 668ح/ .30

                                                             
1
 Christian Hoarau,(2001) : Maitriser le diagnostic financier , Groupe revue fiduciaire, 2 édition : paris, 

,France, P 83. 

الضرائب و الرسوـ          64ح/  –أعباء الدستخدمين  63ح/  –الفائض الإجمالي للاستغلاؿ = القيمة الدضافة 
 و الددفوعات الدماثلة

 

 65ح/ –ايرادات عملياتية أخرى  75لياتية )نتيجة الاستغلاؿ( = الفائض الإجمالي للاستغلاؿ + ح/ النتيجة العم
الاسترجاعات عن  78لسصصات الاىتلاكات و الدؤونات و خسائر القيمة + ح/  68ح/  –أعباء عملياتية أخرى 

 خسائر القيمة و الدؤونات
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ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابعريدة الربظية، ابؼرسوـ التنفيذي رقم الباحثة اعتمادا على ابؼرجع:  من إعدادالدصدر: 
و  2007نوفمبر سنة  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07و ابؼتضمن تطبيق أحكاـ القانوف رقم   2008ماي   سنة  26

، ص ـ2009مارس سنة  25ىػ ابؼوافق لػ  1430ربيع الأوؿ عاـ  28، الصادرة بتاريخ الأربعاء 46، السنة 19ـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد ابؼتضمن النظا
51-52. 
 
 

 ( النتيجة العادية )الضرائب قبل الجارية: 
 وبيثل ابؼالية، النتيجة بإضافة  وذلك العملياتية، النتيجة من انطلاقا الضرائب قبل ابعارية النتيجةالعادية أو  على ابغصوؿ ويتم

  للمؤسسة.  ابعارية الأنشطة إثر على المحققة "العادية" النتيجة
 
 

 العادية للأنشطة الصافية النتيجة:  
 العادية النتائ  عن ابؼؤجلة والضرائب العادية النتائ  عن دفعها الواجب الضرائب طرح بعد عليها نتحصل

 
 
 

 ( النتيجة الغير عادية )الاستثنائية: 
 عن النابصة والأعباء الايرادات حسابها من خلاؿ ويتم .الاستثنائية والأعباء للمنتجات الصافي الفرؽ ىي الاستثنائية النتيجة
 وغتَ الطبيعية الكارثة ابؼلكية، نزع مثل استثنائيا، طابعا وبسثل للمؤسسة العادي النشاط عن التميز واضحة معاملات أو حوادث
 .ابؼتوقعة

 
 

 الدالية للسنة الصافية النتيجة: 
 العادية أو  النتيجة من انطلاقا النتيجة حساب ويتم .ابؼالية السنة لتلك الأعباء وبؾموع الايرادات بؾموع بتُ الفرؽ وتساوي

 النتيجة وتشكل .الاستثنائية النتيجة إليها وتضاؼ ابؼؤجلة، والضرائب الأرباح على الضرائب منها تطرح إذ الضرائب، ابعارية قبل
 .ابؼؤسسة لنمو ذاتي بسويل يشكل للاحتياطات ابؼوجو الأرباح من ابعزء وأف للمسابنتُ، ابؼوزع للربح المحاسبي القياس الصافية

 
 
 

 

 

 الأعباء الدالية 66 ح/ –الايرادات الدالية  76النتيجة الدالية = ح/ 
 

 = النتيجة العملياتية + النتيجة الدالية العادية قبل الضرائب النتيجة 
 

 الضرائب على النتائج و ما يماثلها  69ح/ –= النتيجة العادية قبل الضريبة الصافية للأنشطة العادية النتيجة 
 

 العناصر غير عادية الأعباء 67ح/  –الايرادات  العناصر غير عادية 77= ح/ الغير عادية )الاستثنائية( النتيجة 
 

 النتيجة الغير العادية ±= النتيجة الصافية للأنشطة العادية الصافية للسنة الدالية النتيجة 
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 جدوؿ حساب النتائج حسب الطبيعة(: 9جدوؿ رقم )

 N N-1 ملاحظة البياف الرقم
 70ح/
  72ح/
 73ح/ 
 74ح/ 

 رقم الأعماؿ )ابؼبيعات(
 تاج بـزف أو ابؼنتقص من ابؼخزوفان

 انتاج مثبت 
 إعانات الاستغلاؿ

   

    إنتاج السنة الدالية (1)
 60ح/ 
 61ح/ 
 62ح/ 

 مشتًيات مستهلكة
 خدمات خارجية

 خدمات خارجية أخرى

   

    إستهلاؾ السنة الدالية (2)
   (2) –( 1) القيمة الدضافة للإستغلاؿ (3)
 63ح/ 
 64ح/ 

 خدمتُأعباء ابؼست
 ضرائب و رسوـ و ابؼدفوعات ابؼماثلة

   

    للاستغلاؿ الإجمالي الفائض  (4)
 75ح/
 65ح/ 
 68ح/ 
 78ح/

 ايرادات تشغيلية أخرى
 أعباء استغلالية أو تشغيلية أخرى

 ابؼخصصات للاىتلاكات و ابؼؤونات و خسائر القيمة
 الاستًجاعات عن خسائر القيمة و ابؼؤونات

   

    لعملياتيةالنتيجة ا (5)
 76ح/ 
  66ح/

 إيرادات مالية
 أعباء مالية

   

    النتيجة الدالية (6)
   (6) +( 5) النتيجة العادية قبل الضرائب (7)
    الضرائب على النتائ  و ما بياثلها 69ح/ 
   69ح/  –( 7) النتيجة الصافية للأنشطة العادية (8)
 77ح/ 
 67ح/ 

 ات العناصر غتَ عادية الايراد
 العناصر غتَ عادية الأعباء 

   

    النتيجة غير عادية )استثنائية( (9)
   (9( + )8) النتيجة الصافية للسنة الدالية (10)
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و ابؼتضمن   2008ماي   سنة  26ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابعريدة الربظية، ابؼرسوـ التنفيذي رقم الدصدر: 
و ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد  2007نوفمبر سنة  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07حكاـ القانوف رقم تطبيق أ
 .34، ص ـ2009مارس سنة  25ىػ ابؼوافق لػ  1430ربيع الأوؿ عاـ  28، الصادرة بتاريخ الأربعاء 46، السنة 19
 

 ( وظيفةال النتائج )حسب بحسا: 
 أي الإدارية، والتكاليف والبيع التوزيع وتكاليف الشراء تكاليف بتُ التمييز الوظيفة حسب النتائ  حسابات جدوؿ خلاؿ من يتم

 ،)الإدارية وظيفة ابؼالية، وظيفة التجارية، وظيفة ( ابؼؤسسة وظائف حسب الأعباء ترتب
 :التافِ ابعدوؿ في الوظيفة حسب النتائ  حسابات جدوؿ ضيحبيكن تو  و

 النتائج حسب الوظيفة جدوؿ حساب (:10جدوؿ رقم )
 N N-1 ملاحظة البياف

 رقم الأعماؿ 70ح/ 
 كلفة ابؼبيعات

   

     ىامش الربح الإجمالي
 أخرى عملياتية النتجات ابؼ75 ح/

 التكاليف التجارية
 داريةالأعباء الإ

 الأخرى  عملياتيةالعباء الأ65ح/
 استًجاعات الاستغلاؿ عن خسائر القيمة  78ح/

   

    النتيجة العملياتية 
 اليةابؼ ابؼنتجات 

 عباء ماليةالأ
   

    النتيجة الدالية
    النتيجة العادية قبل الضرائب

    الضرائب على النتائ  و ما بياثلها
    النتيجة الصافية للأنشطة العادية

 العناصر غتَ عادية الايرادات 
 العناصر غتَ عادية الأعباء 

   

    النتيجة غير عادية )استثنائية(
    النتيجة الصافية للسنة الدالية

 الدتوفر الرابط التالي:، 15:30، على الساعة 15/01/2023تاريخ و ساعة الإطلاع:   DzExams.comالدصدر: موقع 
09MTJpVWFNUTE5FWWEvTmtzNVFFhttps://www.dzexams.com/ar/documents/eDFNO 

 

https://www.dzexams.com/ar/documents/eDFNOE5FWWEvTmtzNVFFMTJpVWFNUT09
https://www.dzexams.com/ar/documents/eDFNOE5FWWEvTmtzNVFFMTJpVWFNUT09
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 كما )للتسيتَ الرئيسية المجاميع ( الأرصدة بعض دراسة خلاؿ من النتيجة تشكيل كيفيةإظهار    أعلاه، دوؿابع خلاؿ من بيكن
 :ييل

 الإجمالي الربح ىامش: 
 قدرة يعكس رصيد فهو أخرى، جهة من وابؼوردوف وابؼؤسسة جهة من العملاء ابؼؤسسة بتُ التجارية العلاقة يقيس مؤشر ىوو 

 : يكمايل حسابو وبيكن .التجاري النشاط إطار في الأرباح خلق على ابؼؤسسة
 
 

 حيث أف:
 حيث ،بؽم ابؼقدمة بػدماتا أو للزبائن ابؼباعة البضاعة توفتَ سبيل في ابؼؤسسة تتحملها التي التكاليف بسثل :الدبيعات تكلفة
 :التالية ابؼعادلة خلاؿ من التجارية ابؼؤسسة في برسب

 
 
 

 التالية العلاقة خلاؿ من حسابها بيكن :العملياتية النتيجة: 
 
 

 

ملاحظة: الجزء الدتبقي نكمل حساب الأرصدة بنفس طريقة جدوؿ حساب النتائج حسب الطبيعة  من النتيجة  -
  النتيجة الصافية للسنة الدالية.الدالية إلى

 لتمويل الذاتي(التمويل الذاتي: )القدرة على ا.5

 حساب أيضا بيكننا ،سابقا رأينا كما للتسيتَ الوسيطة الأرصدة حساب من بيكننا الذي النتائ  حسابات جدوؿ اعداد بعد
 . الذاتي التمويل على بالقدرة يعرؼ ما وىو آخر مؤشر

 تعريفو -
تقوـ بها خلاؿ فتًة زمنية معينة، فالتمويل يعرؼ على أنو موارد ذاتية تنشأ في ابؼؤسسة بسبب بـتلف الأنشطة و العمليات التي 

الذاتي بيثل تدفق مافِ و بالتافِ فهو عبارة عن فائض نقدي بؿتمل نات   عن متلف العمليات التي تقوـ بها ابؼؤسسة. و ىو بالتافِ 
ادر التمويل  ابػارجية بيثل مورد أو مصدر من مصادر التمويل الداخلية التي تلجأ اليها أو تعتمد عليها ابؼؤسسة  إفُ جانب مص

 بؼواجهة احتياجاتها ابؼالية . 
 تحديده -

 تكلفة الدبيعات –رقم الأعماؿ   70ىامش الربح الإجمالي  = ح/
 

 –+ لسزوف بضاعة أوؿ مدة  تكلفة الدبيعات   = صافي مشتريات البضائع  + الدصاريف الددفوعة على الدشتريات
 لسزوف بضاعة آخر مدة

 

الأعباء  –التكاليف التجارية  –الدنتجات العملياتية الأخرى  75النتيجة العملياتية   ىامش الربح الإجمالي  + ح/ 
 استراجاعات الاستغلاؿ عن خسائر القيمة 78الأعباء العملياتية الأخرى + ح/  65ح/  –الإدارية 
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-Capacité d’autoيرى الكثير من المحللين الداليين أف التمويل الذاتي في الدؤسسة ينطلق من تحديد قدرة التمويل الذاتي 

financement (CAF)   بصفة  سواء تصرفها برت ىتبق والتي ابؼؤسسة طرؼ من ابؼفرزة ابؼبالغ بصلة أنها على تعرؼو التي 
 ابؼستقبلي، النشاط لتمويل تستخدـ والتي ابؼاضية الفتًة خلاؿ ابؼؤسسة عمليات مردودية عن تعبر فهي نسبيا، طويلة أو مؤقتة
 الاستقلالية للمؤسسة تضمن وبهذا الدائنتُ، طرؼ من والرقابة الضغوط عن بعيدا للمؤسسة كبتَة حرية بضماف تسمح حيث
 .برقيقها إفُ تهدؼ تيال ابؼالية
 إلا تتم لا العملية وىذه نشاطها، خلاؿ من بنفسها نفسها لتمويل ابؼؤسسة قدرة اأنه على الذاتي التمويل على القدرة تفهم ومنو
 الاىتلاكات وبنا للمؤسسة داخليا موردا يعتبراف ىامتُ عنصرين إليها يضاؼ النتيجة ىذه الدورة، نتيجة على ابغصوؿ بعد

 .توابؼؤونا
 طرؽ حساب القدرة على التمويل الذاتي -
 1:بطريقتتُ حسابها بيكن

 الاستغلاؿ فائض إجمالي من انطلاقا :الأولى الطريقة 
 
 
 

 
 الصافية النتيجة من انطلاقا :الثانية الطريقة

 
 
 
 
 
 
 

 

 و عليو بيكن حساب التمويل الذاتي من خلاؿ العلاقة الآتية: 

 

 

 .(n-1)أعلاه بزص ابغصص ابؼوزعة عن النتيجة الصافية للسنة ابؼالية السابقة  الأرباح ابؼوزعة في العلاقة 
                                                             

 .54-55سعٌدة بوردٌمة، مرجع سبك ذكره، ص   1

فوائض  752القدرة على التمويل الذاتي = إجمالي فائض الاستغلاؿ+ الايرادات العملياتية الأخرى ما عدا حساب 
فارؽ التقييم عن الأصوؿ  765صوؿ الدثبتة غير مالية + الايرادات الدالية ما عدا الحسابين القيمة عن خروج الأ

) الأعباء العملياتية  –الأرباح الصافية عن عمليات التنازؿ عن الأصوؿ الدالية  767الدالية فوائض القيمة و 
+ الأعباء الدالية الأخرى ما عدا نواقص القيمة عن خروج الأصوؿ الدثبتة غير مالية  652الأخرى ما عدا حساب 

الخسائر الصافية عن التنازؿ عن الأصوؿ  667فارؽ التقييم عن أصوؿ مالية نواقص القيمة و  665الحسابين 
 الدالية + ضرائب على الأرباح(.

 – القيمة وخسائر الدؤونات و للاىتلاكات الدخصصات + الصافية النتيجة = الذاتي التمويل على القدرة
 القيمة فوائض – الدالية غير الدثبتة الأصوؿ خروج عن القيمة نواقص+ والدؤونات القيمة خسائر على جاعاتاستر 
 أصوؿ عن التقييم فارؽ) -القيمة نواقص ( مالية أصوؿ عن التقييم فارؽ + الدالية غير الدثبتة الأصوؿ خروج عن

 الأصوؿ عن التنازؿ عن الصافية الأرباح - الدالية ؿالأصو  عن التنازؿ عن الصافية الخسائر+ (القيمة فوائض( مالية
 الدالية

 

 الأرباح الدوزعة –التمويل الذاتي = القدرة على التمويل الذاتي 
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 الذاتي التمويل بتُ بميز حيث مكوناتو خلاؿ من ذلك و ، الذاتي للتمويل عنصرين بتُ بميز أف بيكن سبق ما خلاؿ من
 .للمؤسسة الكلي اتيالذ التمويل بيثل بؾموعهما و النشاط، في للتوسيع الذاتي التمويل و النشاط لتجديد
 تراكم باستعماؿ الاستثمارات  بذديد في تستعمل حيث ابؼؤونات و الاىتلاكات عن ينت  : النشاط لتجديد الذاتي فالتمويل
 .ابؼؤونات و الاىتلاكات أقساط
 في للتوسع تستعمل حيث ، ابؼوزعة  الأرباح اقتطاع بعد ، ابؼوزعة غتَ الصافية النتيجة عن ينت  و النشاط توسيعل الذاتي التمويل
 .استثمارات أو جديدة إنتاج خطوط بفتح ابؼؤسسة نشاط

 مزايا و ايجابيات التمويل الذاتي بالنسبة للمؤسسة -
 التمويل من مرتفع بؼستوى ابؼؤسسة برقيق أف غتَ والنمو، البقاء برقيق لأجل الذاتي التمويل على أساسي بشكل ابؼؤسسة تعتمد
 1:منها بهابياتالإ من العديد لو الذاتي
 تراكم على العمل في تستعملو أف بيكن التي ابؼؤسسة قوة لتدعيم وسيلة وىو السيولة، مستوى من يرفع الذاتي التمويل 
 مابؽا؛ رأس 
 الأمواؿ؛ ىذه لاستعماؿ الآخرين من قبولا ولا ملفات تكوين يتطلب لا إذ ابؼؤسسة، ماؿ رأس مرونة يضمن  
 فيو؛ التصرؼ حرية ويتيح عليها، للدائنتُ رقابة توجد لا إذ سةابؼؤس استقلالية على بوافظ  
 للمؤسسة؛ إضافية قروض تقدنً البنوؾ تتقبل حيث للاستدانة، المجاؿ يفتح  
 إضافية؛ مالية أعباء يكلف ولا الضريبي، التخفيض بواسطة لو الدولة تشجيع 
 ابؼافِ؛ عسرال وبـاطر الدفع عن كالتوقف ابؼالية ابؼخاطر استبعاد في يساىم 
 يتعلق ما منها العيوب، بعض على ينطوي فإنو للمؤسسة يوفرىا التي وابؼزايا الذاتي التمويل يؤديو الذي الدور من بالرغم لكن

 :يلي كما ابػارجية الأخرى الأطراؼ بعض نظر وجهة يعكس ما ومنها ابؼؤسسة داخل باستعمالو
 توجو كما كذلك ليست لكنها معدومة ظاىريا تبدو التي لتكلفتو ابؼؤسسات إبناؿ في ابؼورد ىذا استعماؿ عيب يكمن -

النقدي الفائض استثمار يعاد حيث القطاعات، بتُ الأمواؿ رؤوس بغركة معرقل كونو بخصوص انتقادات الذاتي للتمويل

 .أخرى دوف معينة قطاعات في المحتجز -
 ىو ابؼوزعة غتَ ابؼتًاكمة الأرباح من معتبر قسم مصدر أف يروف الذين الأجراء طرؼ من انتقاد بؿل الذاتي التمويل -

.الأجور زيادة طريق عن المحقق الفائض في حق بؽم العماؿ فإف وبالتافِ العمل، إنتاجية في  رتفاعلاا
 : 01 رينتد

 : دج الوحدة كمايلي، ، 31/12/2018بتاريخ  X الشركة حسابات أرصدة لدينا توفرت إذا
 40.000 أخرى خدمات خارجية أخرى ،   300000  أخرى وبسوينات أولية مواد تًياتمش ، 800.000 بضاعة مشتًيات

 ، ، 130.000ومؤونات اىتلاكاتصصات بـ ، 30.000 الصرؼ سعر مصاريف ، ،  300.000 اجتماعية ريفامص ،
بـزف   اجإنت ، 60.000 أعباء الفوائد ، 121000ح الأربا على ضرائب ، 170.000 بفاثلة وبرويلات ورسوـ ضرائب

 .1.600.000  بضاعة مبيعات ، 700.000 ابؼستخدمتُ مصاريف ، 1200000
 .الطبيعة حسب النتائج حساب جدوؿ شكل في الأرصدة ىذه تشكيل إعادة : الدطلوب -

                                                             
 .54سعٌدة بوردٌمة، مرجع سبك ذكره، ص   1



74 
 

 الدبالغ البياف رقم الحساب
70 
72 

 مبيعات بضاعة
 انتاج بـزف

1600000 
1200000 

 2800000 انتاج السنة الدالية 1
600 
601 
62 

 مشتًيات بضاعة
 مشتًيات مواد أولية

 خدمات خارجية أخرى

800000 
300000 
40000 

 1140000 استهلاؾ السنة الدالية 2
 1660000 القيمة الدضافة  3
63 
637 
64 

 مصاريف ابؼستخدمتُ
 مصاريف اجتماعية

 ضرائب و رسوـ و برويلات بفاثلة

700000 
300000 
170000 

 490000 إجمالي فائض الاستغلاؿ 4
 130000 بـصصات الاىتلاكات و ابؼؤونات 68
 360000 النتيجة العملياتية 5
76 
661 
666 

 منتوجات مالية
 أعباء الفوائد

 مصاريف سعر الصرؼ

0 
60000 
30000 

 90000- النتيجة الدالية 6
 270000 النتيجة العادية قبل الضرائب 7
 121000 الضرائب على الأرباح 69
 149000 افية للأنشطة العاديةالنتيجة الص 8

 149000 النتيجة الصافية للسنة الدالية 10
 

 :02 تدرين
 :التالية ابؼعلومات استخراج تم ما بؼؤسسة النتائ  حسابات جدوؿ من

، 90.000 الأخرى العملياتية ابؼنتوجات ، 1.500.000 ابؼالية السنة إنتاج ، دج 700.000 للاستغلاؿ ابؼضافة القيمة
 الأعباء ، 120.000 ابؼستخدمتُ أعباء ، 65.000 ابؼالية ابؼنتوجات ، 30.000 وابؼؤونات القيمة خسائر عن جاعاتالاستً 

 .150.000 ابؼالية الأعباء ، 150.000 القيمة وخسائر وابؼؤونات الاىتلاؾ بـصصات ، 50.000 الأخرى العملياتية
 : من كلا حساب : الدطلوب

 . الدالية السنة استهلاؾ -
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 الاستغلاؿ فائض إجمالي -
 العملياتية النتيجة -
 الدالية النتيجة -
 .الضريبة قبل العادية النتيجة -

 الحل:
 الدبالغ البياف

 800000 للاستغلاؿ ابؼضافة القيمة  -ابؼالية  السنة إنتاج   = الدالية السنة استهلاؾ

 580000  ستخدمتُابؼ أعباء – ابؼضافة القيمة ( = EBEالاستغلاؿ ) فائض إجمالي  
– الأخرى العملياتية الأعباء – الأخرى العملياتية + ابؼنتوجات EBE  =العملياتية  النتيجة  

  وابؼؤونات القيمة خسائر عن استًجاع + وابؼؤونات الاىتلاؾ بـصصات
500000 

 85000- ابؼالية الأعباء – ابؼالية ابؼنتوجات = الدالية النتيجة
 415000 ابؼالية النتيجة + العملياتية النتيجة = الضريبة قبل العادية النتيجة

 :03 تدرين
 ج: د ، الوحدة31/12/2017ابؼالية  الفتًة عن  كمايلي،Z   الشركة حسابات أرصدة لدينا توفرت إذا 

 ، 45 ؿالاستغلا إعانات 60 بـزف نتاجا ، 8690 مباع إنتاج ، ،  100 - البضاعة بـزوف تغتَات ، 3900 بضاعة مشتًيات
 ، 37 الاستغلاؿ مؤونات استًجاع ، 715 خارجية مصاريف ، 40 الأولية ابؼواد بـزوف تغتَات ، 810 أولية مواد مشتًيات
 أخرى عملياتية أعباء، 1350  ابؼستخدمتُ أعباء ، 170 أخرى ومدفوعات ورسوـ ضرائب ، 85 أخرى عملياتية منتجات

 مالية مصاريف ،47 ابؼؤونات بـصص ، 710 الاىتلاكات بـصص ، 12 مالية مؤونات استًجاع ، 40 مالية منتجات ، 78
 عن منتجات،   2عادية غتَ مؤونات استًجاع ، 4 )استثنائية( عادية غتَ منتجات ، 68 مالية مؤونات بـصص ، 1040
 الأرباح على ئبضرا ، 560 وابؼؤونات القيمة خسائر عن استئناؼ ، 432 عادية غتَ مصاريف ، 870 عادية غتَ تنازلات

 .155 مثبت إنتاج ، 71
 .الطبيعة حسب النتائ  حسابات شكل في الأرصدة ىذه تشكيل إعدة : الدطلوب

 ابؼبالغ البياف
 انتاج مباع
 انتاج بـزف
 انتاج مثبت

 اعانات الاستغلاؿ

8690 
60 
155 
45 

 8950 إنتاج السنة الدالية
 3900 مشتًيات البضاعة
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 تغتَات بـزوف البضاعة
 مواد أولية مشتًيات

 تغتَات بـزونات مواد أولية
 مصاريف خارجية

-100 
810 
40 
715 

 5365 استهلاؾ السنة الدالية
 3585 القيمة الدضافة

 أعباء ابؼستخدمتُ
 ضرائب و رسوـ و مدفوعات بفاثلة

1350 
170 

 2065 إجمالي فائض الاستغلاؿ
 (37+ 85ابؼنتوجات العملياتية الأخرى )

 ملياتية الأخرىالأعباء الع
 (47+ 710بـصصات الاىتلاكات و ابؼؤونات و خسائر القيمة )

 الاستًجاعات على خسائر القيمة و ابؼؤونات

122 
78 
757 
560 

 1912 النتيجة العملياتية
 (12+ 40منتوجات مالية )

 (68+  1040أعباء مالية )
52 
1108 

 1056- النتيجة الدالية
 856 النتيجة العادية قبل الضرائب

 71 الضرائب على الأرباح الواجب دفعها
 785 النتيجة الصافية للأنشطة العادية

 (870+ 2+ 4ابؼنتوجات الغتَ عادية )
 ابؼصاريف الغتَ عادية

876 
432 

 444 النتيجة الغير عادية )الاستثنائية(
 1229 النتيجة الصافية للسنة الدالية

 

 العمليات الحسابية. اعدؾ على الفهمملاحظة: الجدوؿ يتضمن حسابات ضمنية تس
 )مقترح( :04  تدرين

 :2017و  2016من السنتتُ  31/12لتكن لديك ابؼعلومات التالية لإحدى ابؼؤسسات في 
 2016 2017 البياف

 3036 3286 انتاج مباع
 955 1000 مواد و لوازـ مستهلكة
 15000 35000 اعانات الاستغلاؿ
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 14500 13500 تبـصصات الاىتلاكات و ابؼؤونا
 5000 2500 مستًجعةاستغلاؿ  مؤونات 

 13000 12000 أعباء ابؼستخدمتُ
 6000 7700 خدمات خارجية

 15000 12500 عوائد الأسهم و السندات
 3500 2000 ضرائب و رسوـ

 5500 6000 أعباء استغلالية أخرى
 30000 25500 نوات  استغلالية أخرى

 8500 6000 خسائر الصرؼ
 700 550 ضرائب على النتائ ال

 3500 4000 نوات  استثنائية
 2000 3520 أعباء استثنائية
 6400 8000 أخرى نوات  مالية
 7555 5850 أخرى أعباء مالية

 معلومات اضافية:
 بـزوف منتجات تامة: 

 40500: 31/12/2015في  -
 48500: 31/12/2016في  -
 03700: 31/12/2017في  -
 ستخداماتها ابػاصة و تتمثل كلفتها فيما يلي:ابؼؤسسة تصنع آلات لا -

 .35000 :2017 ، و في سنة 4000: 2016بالنسبة للسنة 
 6565عدد العماؿ:  -

 .4600: 2017، و في سنة 3550: 2016بذهيزات الإنتاج: بالنسبة للسنة 
 ابؼالية بؽذه ابؼؤسسة من خلاؿ:حلل الوضعية  الدطلوب:
 طبيعةجدوؿ حسابات النتائ  حسب الإعداد  -
 أحسب طاقة التمويل الذاتي انطلاقا من  الفائض الإبصافِ للاستغلاؿ. -
 برليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة من خلاؿ مقارنة نتائ  السنتتُ. بالتعليق و تفستَ تطور الأرصدة الوسيطية للتسيتَ. -
 علق على الوضعية عموما بالاعتماد على النسب الآتية: -
               × CA  =100بمومعدؿ  -

      
 

               × 100تطور القيمة ابؼضافة = -

      
 

  انتاجية العمل =  -

  عدد العماؿ

  مردودية التجهيزات =  -

   بذهيزات الانتاج
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- 
             

       
 

 )مقترح(   : 05تدرين 
 :N ابؼعلومات التالية في نهاية السنة  (x)قدمت لك ابؼؤسسة 

 ،دج  2340000 :كلفة ابؼبيعات  -
 ،من رقم الأعماؿ  %35ىامش الربح الإبصافِ  -
 ،من ىامش الربح الإبصافِ 0,25النتيجة العملياتية بسثل  -
 ،من النتيجة العملياتية  0,2بسثل النتيجة ابؼالية  -
 النتيجة الصافية للأنشطة العادية تساوي صافي نتيجة السنة ابؼالية ، -
 ،%25معدؿ الضريبة على الارباح  -
 ،الضرائب ابؼؤجلة )تغتَات( و العناصر غتَ العادية معدومة   -
 ،دج 40000ابؼنتوجات ابؼالية تزيد عن الأعباء ابؼالية ب -
 120000ية الأخرى ابؼنتوجات العمليات -
 ، دج 90000و الأعباء العملياتية الأخرى    -
 دج. 60000الأعباء التجارية تفوؽ التكاليف التجارية ب -

 إعداد جدوؿ حساب النتائ  للمؤسسة حسب الوظيفة الدطلوب:

II. الدعياري الاحتياج في رأس ماؿ العامل 
 مفهوـ الاحتياج في رأس الداؿ العامل  .1

نتيجة بمو النشاط، و ابؼاؿ العامل ابؼؤشر الأساسي الذي بودد احتياجات دورة الاستغلاؿ، التي تتوسع يعتبر الاحتياج في رأس 
نتيجة لذلك يزداد مستوى الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل، حيث بستد آثار ىذه الزيادة غلى ابػزينة و مستوى السيولة في ابؼدى 

جأ إفُ تقدير ابؼستوى الأمثل للإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل باستخداـ الطريقة القصتَ. و بؼواجهة ىذا التآكل في حجم السيولة نل
 1ابؼعيارية، و ذلك من أجل برقيق التوازف بتُ النمو و مستوى ابػزينة.

 طبيعة الاحتياج في رأس الداؿ العامل .2
البيع و زمن التحصيل، و أثناء ىذه  عموما، يظهر الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل بسبب التباعد الظرفي بتُ زمن إبساـ عمليات

الفتًة ابؼؤسسة ملزمة بتمويل ابؼخزونات و تكاليف الإنتاج و التشغيل و منح آجاؿ للعملاء و كل ذلك بىلق احتياجات في 
الصافي  التمويل. في ابؼقابل تتلقى ابؼؤسسة قروضا من ابؼورد  في شكل آجاؿ للتسديد التي بسثل موارد للتمويل، و يتشكل الاحتياج

 لرأس ابؼاؿ العامل بالفرؽ بتُ الاحتياجات و ابؼوارد.
 2حيث يتأثر التغتَ في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل بالعناصر التالية:

 ارتفاع قيمة ابؼخزوف أو ابلفاضها في الفتًة؛ 
                                                             

 .662إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .022سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   2
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 ارتفاع رصيد العملاء أو ابلفاضو في الفتًة؛ 
 ارتفاع باقي ابغقوؽ أو ابلفاضها في الفتًة؛ 
  تفاع رصيد ابؼوردين و باقي الديوف أو ابلفاضها في الفتًة.ار 
 العلاقة بين مستوى النشاط و مستوى الاحتياج في رأس الداؿ العامل -

 1تتحدد قيمة الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل من خلاؿ ابؼعادلة التالية:

 

 

 
، و ىناؾ علاقة طردية بتُ مستوى النشاط و بحركية مستمرة خلاؿ الدورة و ذلك بسبب تذبذب مستويات النشاط BFRيتميز 

، فإذا زاد رقم الأعماؿ )حجم النشاط( يزيد رصيد العملاء و يزيد معو الإنتاج و بالتافِ ابؼشتًيات من ابؼواد و BFRمستوى 
و عليو  د عليها.في ارتفاع حجم بززين ابؼنتجات التامة بؼواجهة الطلب ابؼتزاي CAبززينها و ديوف ابؼوردين، أيضا تتسبب زيادة 

يتغتَ خلاؿ الدورة تبعا لتغتَ حجم  BFRمع تزايد حجم النشاط، و إذا كاف ىذا الأختَ يتميز بابؼوبظية فإف  BFRيتزايد 
 2يتزايداف بوتتَة واحدة. CAو  BFRالنشاط، و يتحقق التوازف للمؤسسة و الاستقرار إذا كاف 

 حساب الاحتياج في رأس الداؿ الدعياري كيفية  .3
، CAمقارنة بنمو  BFRابؼعياري إفُ تفادي الاختلالات التي بيكن أف بردث في نسب بمو  BFRدؼ من خلاؿ حساب نه

من خلاؿ  BFR/CAبأياـ من رقم الأعماؿ بالاعتماد على النسبة  BFRو تعتمد ىذه الطريقة على حساب مكونات 
 3ابػطوات التالية:
  حساب أزمنة الدوراف بؼكوناتBFR؛ 
 ت التًجيح التي تسمح بإعادة تقدير أزمنة الدوراف ابؼتحصل عليها في ابػطوة السابقة بوحدات قياس حساب معاملا

 موحدة )يوـ من رقم الأعماؿ(؛
  حساب أزمنة دورافBFR  حساب( .للاستغلاؿ بأياـ من رقم الأعماؿBFR  بيوـ منCA.) 

 )معدلات دوراف عناصر الاستغلاؿ( BFRحساب أزمنة الدوراف لعناصر  . أ
و  كمية تهدؼ إفُ برليل دورة الاستغلاؿ، بردد بواسطتها الأمواؿ المجمدة في شكل بـزونات و آجاؿ للعملاء.  ىي مؤشرات

 4برسب بالتفصيل كالآتي:

                                                             
 .022سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره ، ص   1
 .022المرجع نفسه، ص   2
3
 .662وسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص إلٌاس بن ساسً و ٌ  

 .661-666، ص نفسهجع مرلا  4

 

لسزوف الدنتجات  Δالدواد الأولية +  Δالدخزوف +  Δباقي الحقوؽ +  Δ عملاء +  BFR  =Δالتغير في 
باقي  Δ –ديوف الضرائب  Δ –ديوف الذيئات الاجتماعية  Δ–الدستخدمين  Δ –الدوردين  Δ  -التامة  
 الديوف
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 معدلات دوراف الدخزوف 
 بىتلف ابؼخزوف حسب طبيعة النشاط )بذاري، صناعي، خدمات(:

 لاقة التالية:و بوسب حسب الع الدواد الأولية: لسزوف معدؿ دوراف 
 
 

و تتمثل في عدد أياـ بززين ابؼواد الأولية بالنسبة لسنة واحدة على افتًاض أف ابؼشتًيات تتوزع على كل أياـ السنة. تتسبب زيادة 
 .BFRىذه الفتًة في زيادة 

 و بوسب حسب العلاقة التالية:لسزوف البضائع:  معدؿ دوراف 
 

 
 BFRتتسبب زيادة ىذه الفتًة في زيادة 

 و بوسب حسب العلاقة التالية: :الدنتجات قيد التنفيذ معدؿ دوراف 
 
 

 BFRتتسبب زيادة ىذه الفتًة في زيادة 

 و بوسب حسب العلاقة التالية: :الدنتجات التامة معدؿ دوراف 
 

 
فة الإنتاج التاـ )بؾموع بـزوف ابؼنتجات التامة من نهاية الإنتاج إفُ البيع، و على افتًاض أف تكليعبر عن ابؼدة التي يستغرقها 

تكاليف الاستغلاؿ( تتوزع على كل أياـ السنة فإف معدؿ دوراف بـزوف ابؼنتجات التامة برسب بالعلاقة السابقة. تتسبب زيادة 
 .BFRزيادة ىذه الفتًة في 
 و بوسب حسب العلاقة التالية: :العملاء معدؿ دوراف 

 

 

 يوـ 360 ×ة( الدواد الأولية = )لسزوف الدواد الأولية/ إستهلاؾ الدواد الأولي لسزوف  معدؿ دوراف

 يوـ 360 ×( بضائع مستهلكة/ البضاعة= )لسزوف  البضائع لسزوف  معدؿ دوراف

 يوـ 360 ×( تكلفة الانتاج قيد التنفيذ/ منتجات قيد التنفيذ= )لسزوف  الدنتجات قيد التنفيذ معدؿ دوراف

 يوـ 360 × (تكلفة الانتاج التاـ/ الدنتجات التامة= )لسزوف  الدنتجات التامة معدؿ دوراف

 يوـ 360 ×( TTCرقم الأعماؿ / مستحقات العملاء= ) العملاء معدؿ دوراف
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ة بعملائها، حيث مع افتًاض أف رقم الأعماؿ يوزع على كل أياـ السنة، فإف يقيس ابؼدة ابؼتوسطة للقروض التي تربط ابؼؤسس
معدؿ دوراف العملاء يقاس من خلاؿ العلاقة السابقة و التي بردد الآجاؿ ابؼمنوحة للعملاء خلاؿ سنة كاملة. عموما، تتسبب 

 .BFRزيادة ىذه الفتًة في زيادة 

 :الية:و بوسب حسب العلاقة الت معدؿ دوراف الدوردوف 

 

 
يقيس ابؼدة ابؼتوسطة للقروض التي تربط ابؼؤسسة بابؼورد، أي الآجاؿ التي بينحها ابؼورد بؽا من أجل تسديد ابؼستحقات ابؼالية 

 .BFRابؼتعلقة بالتموين و ابػدمات. عموما، تتسبب زيادة ىذه الفتًة في بزفيض 
 معاملات ترجيح عناصر الاستغلاؿ . ب

براز الأبنية النسبية لعناصر الاستغلاؿ، حيث يتم إعادة تقدير معدلات الدوراف السابقة بأياـ من تهدؼ معاملات التًجيح إفُ ا
 1رقم الأعماؿ:

 :يعبر عنها حسابيا من خلاؿ العلاقات التالية: معاملات ترجيح الدخزوف 

 

 

 

 

 

 

 :و بوسب كالآتي: معاملات ترجيح العملاء 

 

 

                                                             
 .611-661إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1

 يوـ 360 ×( TTC الدشتريات/ مستحقات الدورد= ) الدورد معدؿ دوراف

 ( CAHT/ مواد أولية مستهلكة= ) معاملات ترجيح الدواد الأولية

 ( CAHT/ البضائع= ) معاملات ترجيح البضائع 

 ( CAHT/ تكلفة الانتاج قيد التنفيذ= ) يح منتجات قيد التنفيذ معاملات ترج

 ( CAHT/ الدنتجات التامة الدباعة= )معاملات ترجيح الدنتجات التامة 

 ( CATTC /CAHT= )معاملات ترجيح العملاء 
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 تي:معاملات ترجيح ابؼوردين: و بوسب كالآ 
 

 

 الجبائية و الإجتماعيةج. حساب العناصر 
 1و فيما يلي يتم طرؽ حسابها بالتفصيل:

 :(TVA)الرسم على القيمة الدضافة  .6
 :الرسم على القيمة الدضافة الددفوعة 

، لكن خلاؿ عملية ابغساب سنعتمد على متوسط ابؼد 30و  0ما بتُ  ابؼضافة استحقاؽ الرسم على القيمةيتًاوح أجل  ة يوـ
 و من ثم معدؿ دوراف الرسم على القيمة ابؼدفوعة و معامل التًجيح يعطي كالآتي: يوما. 15ابؼقدرة بػ 

 

 

 

  (المجمعةالمحصلة ) الرسم على القيمة الدضافة: 

يوـ لكن خلاؿ عملية ابغساب سنعتمد على  30و  0يتًاوح أجل استحقاؽ الرسم على القيمة ابؼضافة على ابؼبيعات ما بتُ 
 يوما 15وسط ابؼدة و ابؼقدر بػ مت

 

 

 

 

 :الرسم على القيمة الدضافة القابلة للدفع 

من الشهر ابؼوافِ،  25و اليوـ  16يتًاوح بتُ اليوـ  في خزينة ابؼؤسسة إفُ حتُ استحقاقو TVAكثتَ من الأحياف يبقى مبلغ في  
 .19الدوراف ىو من الشهر فإف معدؿ  19اليوـ  مثلا و عليو إذا كاف أجل الاستحقاؽ ىو

                                                             
 .615-611إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1

 ( TTC /CAHTقيمة الدشتريات أو الدوردين = )معاملات ترجيح الدورد 

  يوـ 15=  2/ ( 30+ 0= )الددفوعة  TVAمعدؿ 

 ( CAHT/ الددفوعة  TVA= )معامل الترجيح 

  يوـ 15=  2/ ( 30+ 0= )المحصلة  TVAمعدؿ 

 ( CAHT/ على الدبيعات للدورة  TVA= )معامل الترجيح 
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المحصلة و ابؼدفوعة إفُ رقم الأعماؿ خارج الرسم و يعطى بالعلاقة  TVAأما معامل التًجيح فيمكن حسابو عن طريق الفرؽ بتُ 
 الآتية:

 

 

 التدفقات الاجتماعية .7
 :عادة، و إذا تتخذ الأجور ابؼدفوعة للعاملتُ سلوكا متغتَا خلاؿ مدة السداد و التي لا تتجاوز الشهر في ال الأجور

 15اعتبرنا أف تسديد الأجر يتم في آخر يوـ من الشهر، فإف الأجور ابؼستحقة على ابؼؤسسة بردد بأجل متوسط قدره 
 (، و عليو فإف:30و  0يوما ) بتُ 

 

 

 

 الدصاريف الاجتماعية .8

من الشهر ابؼوافِ  10دود اليوـ ابؼصاريف الاجتماعية من الأجر الإبصافِ للعامل خلاؿ شهر معتُ و لا تسدد إلا في حبرتسب 
 )عموما(، و عليو فابؼؤسسة تستفيد من قرض على ىذه ابؼصاريف خلاؿ ىذه ابؼدة و التي برتسب بابؼتوسط الآتي:

 

 

 

 حساب رأس الداؿ العامل الدعياري 

ي، و ذلك بتجميع بعد حساب معدلات الدوراف و معاملات التًجيح، بيكننا حساب الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل ابؼعيار 
 ابؼعلومات السابقة في ابعدوؿ التافِ:

 

 

 ( CAHTالقابلة للدفع/  TVAمعامل الترجيح = )

( =TVA  المحصلة-  TVA /)الددفوعة CAHT 

  يوـ 15=  2/ ( 30+ 0=)لأجور معدؿ دوراف ا

 ( CAHT/ الأجور السنوية = )معامل الترجيح الأجور  

  يوـ 25=  2/ ( 40+ 10=)معدؿ دوراف الدصاريف الاجتماعية  

 ( CAHT/ الدصاريف الاجتماعية السنوية = )معامل الترجيح الدصارؼ الاجتماعية  
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 ( الاحتياج في رأس الداؿ العامل الدعياري11جدوؿ رقم: )

 CAبأياـ من  BFRأو   عناصر الاستغلاؿ معامل الترجيح معدؿ الدوراف البياف
 موارد استخدامات

 ابؼخزوف
 العملاء
 ابؼوردوف
 
 TVAمدفوعة 
 TVAبؿصلة 

 ماعيةابؼصاريف الاجت
 الأجور 

 

 يوـ **
 يوـ **
 يوـ **

 
 يوـ **
 يوـ **
 يوـ **
 يوـ **

** 
** 
** 

 
** 
** 
** 
** 

**  /  CAيوـ
**  /  CAيوـ

 
 

**  /  CAيوـ
 

 
 

**  /  CAيوـ
 
 

**  /  CAيوـ
**  /  CAيوـ
**  /  CAيوـ

/  **   المجموع  CAيوـ
(1) 

**  /  CAيوـ
(2) 

الاحتياج في رأس الداؿ العامل 
 (2)– (1الدعياري = )

  **  /  CAيوـ
 

دروس و تطبيقات، الطبعة الأوفُ، دار وائل للنشر: عماف،  -الادارة ابؼالية –(: التسيتَ ابؼافِ 2006الياس بن ساسي و يوسف قريشي، )الدصدر: 
 .294 الأردف، ص

 ياج ابؼستقبلي و ذلك عن طريق:و بتحديد الاحتياج في راس ابؼاؿ العامل ابؼعياري )بأياـ من رقم الأعماؿ(، بيكن التنبؤ بالاحت

 بزفيض أزمنة دوراف عناصر الاستغلاؿ؛ 
 .التخفيض من رقم الأعماؿ 

 كالآتي:  ىيكل استغلابؽا (X)قدمت لك ابؼؤسسة  :01 تدرين

 ـ و ف 100رقم الأعماؿ:  -
 ـ و ف 30استهلاؾ ابؼواد الأولية: )ابؼشتًيات(:  -
 ـ و ف 40ابؼصاريف ابؼباشرة للانتاج:  -
 ـ و ف 20عامة: ابؼصايف ال -
 يوما. 15يوما، مدة دورة الانتاج: شهر، بـزوف ابؼنتجات التامة:  15دورة الاستغلاؿ: بـزوف ابؼواد الأولية:  -
 آجاؿ الدفع للموردين: شهراف، و بالنسبة للعملاء: شهر. -
 التكاليف الأخرى تدفع فورا -
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 نشاط ابؼؤسسة خاؿ من الرسم على القيمة ابؼضافة -
بيوـ من رقم الأعماؿ شريطة أنو إذا كانت مدة دورة الانتاج ىي شهر واحد فإف ىذا يعتٍ أف بـزوف  BFRأحسب  الدطلوب:

 يوما بؼصاريف الانتاج. 15ابؼنتجات قيد التنفيذ بيثل شهرا بالنسبة للمواد الأولية و 
 الحل:

 بيوـ من رقم الأعماؿ BFRحساب  -
 وردالد الاحتياج معامل الترجيح مدة الدوراف BFRعناصر 

/  4.5 0.3 يوـ 15 مخ مواد أولية  - CAيوـ
مخ منتجات قيد 

 التنفيذ
/  15 0.3 يوـ 30  - CAيوـ
 - 0.4 يوـ 15

/ 13.5 0.9 يوـ 15 مخ ابؼنتجات التامة  - CAيوـ
/  30 1 يوـ 30 حقوؽ الزبائن  - CAيوـ
/  18 - 0.3 يوـ 60 ديوف ابؼوردين  CAيوـ

/ 63 المجموع /  CA 18يوـ  CAيوـ
BFR 45 بيوـ من رقم الأعماؿ  /  CAيوـ

 
 شرح العمليات الحسابية:

  مدة دوراف )أزمنة تصريف( عناصرBFR .معطاة كلها في التمرين 
 .بغساب معاملات التًجيح تم تطبيق كل العلاقات التي تم التطرؽ بؽا في المحاضرات 
  = مستهلكة /  أولية مواد معامل ترجيح ابؼواد الأوليةCA  =30 /100  =0.3 
 أو منتجات تامة مباعة =  تكلفة انتاجها معامل ترجيح ابؼنتجات التامة  /CA     =( 30  +40  +20 / )

100 =0.9 
    = معامل ترجيح الزبائنCATTC  /CAHT     =100/100  =1 
  / )معامل ترجيح ابؼوردين = ابؼشتًيات )ديوف ابؼوردينCA  =30/100  =0.3 
 نتجات قيد التنفيذ بكتاج بغساب معامل ترجيح ابؼواد الأولية )تم حسابو( و معامل ترجيح بغساب معامل ترجيح ابؼ

 CA  =40/100  =0.4مصاريف الانتاج /  مصاريف الانتاج و ىو = 
    بغسابBFR لكل عنصر من عناصر  بيوـ من رقم الأعماؿ BFR  .يتم بضرب مدة الدوراف في معامل التًجيح

 قيد التنفيذ فإف حساب ذلك يكوف كالتافِ:جات و بالنسبة بؼخزوف ابؼنت
 (30 × 0.3( + )15 × 0.4 = )15 .  يوـ
 BFR  45=  18 – 63ابؼوارد =  –ابؼعياري  = الاحتياجات  /      CA يوـ
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 : تتميز إحدى الدؤسسات التجارية بشروط الاستغلاؿ التالية:02 تدرين

 مرات في السنة 4بـزوف البضائع يدور  -
 من رقم الأعماؿ خارج رسم %60عة ابؼباعة بيثل سعر تكلفة البضا -
 يوما كمتوسط( 15يوما نهاية الشهر )مع  45يدفع العملاء في مدة  -
 يوما 30تتم تسوية ديوف ابؼوردين في مدة  -
 يوـ كمتوسط( 15من رقم الأعماؿ خارج رسم، و تدفع نهاية كل شهر )مع  %10بسثل الأجور  -
 يوـ كمتوسط( 15من الشهر ابؼوافِ ) مع  15من الأجور تتم تسويتها كل  %50التكاليف الاجتماعية التي بسثل  -
 التكاليف الأخرى )غتَ تكلفة البضائع و مصاريف ابؼستخدمتُ( تدفع فورا -
واجبة الأداء بداية  TVA، كما أف %19.6معدؿ الرسم على القيمة ابؼضافة ابؼطبق على ابؼشتًيات و ابؼبيعات ىو  -

 nابؼستًجعة على ابؼشتًيات في الشهر  n TVA المحصلة على ابؼبيعات للشهر  TVAتُ ىي الرصيد ما ب nالشهر 
 يوـ كمتوسط( 15)مع  n+1من الشهر  25واجبة الأداء( تدفع آجلا يوـ  TVAو ىي )أي 

 الدطلوب: 
  استنادا إفُ ابؼعطيات الواردة أعلاه، حدد مقدارBFR بؽذه ابؼؤسسة بيوـ من رقم الأعماؿ خارج الرسم 

 الحل:
 بيوـ من رقم الأعماؿ خارج الرسم BFRحساب  -

 الدورد الاحتياج معامل الترجيح مدة الدوراف BFRعناصر 
/ 54 %60 يوـ 90 بـزوف البضائع  - CAيوـ
/ 71.76 %119.6 يوـ 60 حقوؽ الزبائن  - CAيوـ
/ 1.5 - %10 يوـ 15 الأجور  CAيوـ

/ 1.5 - %5 يوـ 30 التكاليف الاجتماعية  CAيوـ
/ 3.13 - %7.84 يوـ 40 الديوف ابعبائية  CAيوـ
/ 21.53 - %71.76 يوـ 30 ديوف ابؼوردين  CAيوـ

/ 125.76 المجموع / CA 27.66يوـ  CAيوـ
BFR 98.1 بيوـ من رقم الأعماؿ خارج الرسم /  CAيوـ

 
 الشرح التوضيحي لطريقة الحساب: -

 يتم حسابها كالآتي: BFRمدة دوراف عناصر 
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  = يوـ 90=  360/4مدة دوراف مخ البضائع 
  = يوـ 60=  15+  45مدة دوراف حقوؽ الزبائن 
  = يوـ )تدفع منتصف الشهر ابؼوافِ في ابؼتوسط( 15مدة دوراف الأجور 
   = يوـ 30=  15+  15مدة دوراف التكاليف الاجتماعية 
  = يوـ 40=  15+  25مدة دوراف الديوف ابعبائية 
 يوـ )معطى( 30وردين = مدة دوراف ديوف ابؼ 

 لحساب معاملات الترجيح نطبق العلاقات الدشار إليها سابقا في المحاضرات:

  = معطى( %60معامل ترجيح البضائع( 
  = معامل ترجيح الزبائن CAHT / CATTC 

                         =CAHT / (CAHT + CAHT× TVA) 
                          =CAHT / (CAHT (1+ 0.196) 

                           =119.96% 
  = معطى( %10معامل ترجيح الأجور( 
  = 5=  % 10 × %50معامل ترجيح التكاليف الاجتماعية% 
  = ديوف ابؼوردين )قيمة ابؼشتًيات(معامل ترجيح ديوف ابؼوردينTTC /CAHT 

 CAHTمن  % 60لدينا ديوف ابؼوردين = سعر تكلفة البضاعة = 
      TTC  =(TVA) × (0.6 CAHT) + (0.6 CAHT)وف ابؼوردين إذف: دي

                                   =(0.196) × (0.6 CAHT) + (0.6 CAHT)                                        

                                   =(0.196 × 0.6 + 0.6)× CAHT     

      0.7176 CAHT   =                                                         

 CAHT  /CAHT  =71.76% 0.7176 و منو معامل ترجيح ديوف ابؼوردين = 

  ترجيح الديوف ابعبائية = الديوف ابعبائية /معامل CAHT 
  = الديوف ابعبائيةTVA  المحصلة على ابؼبيعات– TVA ابؼستًجعة من ابؼشتًيات 

               = (0.196 × (0.6 CAHT) - (0.196 × CAHT)                                        

                          =0.0784CAHT  
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 0.0784CAHT  /CAHT  =7.84%و منو معامل ترجيح الديوف ابعبائية = 

  حسابBFR  لكل عنصر من عناصر بيوـ من رقم الأعماؿBFR مل التًجيح، يتم بضرب مدة الدوراف في معا
 بكصل على :

BFR يوـ 98.1 = 27.66 – 125.76 =معياري/CA 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



89 
 

 و التشغيلية تحليل الدردودية  و أثر الرافعة الداليةالفصل الرابع: 

 الدردودية الاقتصادية و الدردودية الدالية .1
 دراسة الدردودية  -
 الدردودية تعريف: 
 عن عبارة فابؼردودية وبالتافِ للمؤسسة، والداخلية ابػارجية العمليات بتُ ؽالفر  عن النات  النقدي الفائض :بأنها ابؼردودية تعرؼ
 من لمجموعة ابؼستقبلية ابؼعلومات دقة بددى مرتبطة باعتبارىا ابؼستثمرة، للأمواؿ التكلفة وحجم النتائ  برقيق قوة بتُ علاقة

 الإنتاج عوامل تأثتَ مدى بذلك نعتٍالنشاط  مردودية عن نتكلم وعندما والتسويق، الإنتاج بالتمويل، ابؼتعلقة التقنية السياسات
 ابؼزي  عاتق على يى التي الالتزامات بكل والوفاء التسويقمن  التمكن بهدؼ ابؼسطرة، تلك مع مقارنة المحققة النهائية النتائ  على
 أي ابؼباعة، والبضائع ابؼنتجات يةنوع بىص فيما الربح نقص أو زيادة إفُ أدت التي الأسباب استخلاص ومنو للمؤسسة، ابؼافِ
 ابؼنافسة سوؽ في منتوج لكل الربح ىامش أو البيع، أسعار على بالاعتماد ابػاصة الدراسات من بـتلفة بدجموعة ابؼردودية دراسة
 .السيولة في وتوازف الأرباح في وفرة برقيق منو ينتظر الذي
 .وابؼالية ابؼادية الإمكانيات استعماؿ عند الاقتصادية الابذاىات بصيع ىعل يطبق معتٌ :أنها على ابؼردودية تعرؼ أخري جهة ومن

  .ابؼتاحة بالوسائل مقارنة نشاطها إطار في دائمة بصفة الأرباح برقيق على ابؼؤسسة قدرة :أنها على ابؼردودية تعرؼ كذلك
 أنواع الدردودية 

 ية ابؼالية كالآتي:الاقتصادية و ابؼردودسيتم التطرؽ افُ ثلاث أنواع: ابؼردودية التجارية، ابؼردودية 
 التجارية الدردودية: 

 : ييل كما وبرسب مبيعاتها، بؾموع خلاؿ من ابؼؤسسة برققها التي ابؼردودية يى
 
 

 الواجب البيع سعر برديد على ابؼؤسسة إدارة تساعد وه الصافية، ابؼبيعات من دينار كل عن المحقق الربح التجارية ابؼردودية تبتُ
 .لوحدةل

 :الدردودية الاقتصادية 
 خلاؿ من تقاس حيث الاقتصادية، ابؼؤسسة تصرؼ برت ابؼوضوعة الأصوؿ استخداـ في الفعالية الاقتصادية ابؼردودية تقيس
 نشطةالأ الاعتبار بعتُ تأخذ لا لأنها ابعزئية الاقتصادية بابؼردودية وتسمى العملياتية، النتيجة في بفثلة للمؤسسة يالأساس النشاط
 1:التالية بالعلاقة وبرسب والاستثنائية، ابؼالية

 
 

                                                             
 .622إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1

  / رقم الأعماؿ خارج الرسم يةنتيجة الدورة الصاف=  معدؿ الدردودية التجارية

 / الأصوؿ الاقتصادية  نتيجة الاستغلاؿ )العملياتية( بعد الضريبة=  معدؿ الدردودية الاقتصادية
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 الصافية الاستثمارات من ابؼكونة ابؼستثمرة الاقتصادية الأصوؿ مسابنة مدى بقياس أعلاه، النسبة لنا تسمح
 تكوين في وؿكأص مستثمرة نقدية وحدة كل مسابنة حساب بدعتٌ العملياتية، النتيجة تكوين في العامل ابؼاؿ رأس في والاحتياج
 .العملياتية النتيجة
 )الدردودية الدالية )مردودية الأمواؿ الخاصة Rcp 

 من الصافية النتيجة تأخذ حيث ابؼالية، وابغركات العناصر كافة مكوناتها في وتدخل ابؼؤسسة أنشطة بإبصافِ ابؼالية ابؼردودية تهتم
قارنتها مع الأمواؿ ابػاصة، و ىذا بؼعرفة قدرة ابؼؤسسة على تكوين ليتم م ابؼيزانية منابػاصة  والأمواؿ النتائ  حسابات جدوؿ

 1الأرباح و بالتافِ مكافآت أكبر للمسابنتُ، و لذا يهم ىذا ابؼعدؿ بالدرجة الأوفُ ابؼسابنتُ.
 بسكنهم ة،كافي أرباحا للمسابنتُ بسنح أف تستطيع حتى مرتفعة مردودية برقيق الاقتصادية ابؼؤسسة على السوؽ، إطار في كذلك
 .ابؼؤسسة ابؼاؿ رأس في مسابناتهم نتيجة بؽا يتعرضوا أف بيكن التي المحتملة ابؼخاطر عن تعويض من
 بدعتٌ فيها، يستثمروف نقدية وحدة كل مقابل ابؼؤسسة في ابؼسابنوف عليو يتحصل الذي العائد :أنها لىابؼالية ع ابؼردودية تعرؼو 
 الأمواؿ مردودية حساب وبيكن .احتياطات شكل في أو موزعة أرباح شكل في سواء ابؼسابنوف، تعويض على ابؼؤسسة قدرة

 :التالية العلاقة خلاؿ من ابػاصة
 
 

و يقيس ىذا ابؼعدؿ الأداء ابؼافِ في ابؼؤسسة لأنو يقيس مدى مسابنة الأمواؿ ابػاصة في تكوين نتائ  صافية بسكن ابؼؤسسة من 
 2رفع مستوى رأس مابؽا.

)من خلاؿ معدؿ  و التمويلي )من خلاؿ ابؽامش الصافي( ارة إفُ أف ابؼردودية ابؼالية تتأثر بكل من النشاط التجاريو بذدر الإش
 3حيث بيكن بذزئة ابؼعدؿ السابق كما يلي:في ابؼؤسسة. )من خلاؿ معدؿ دوراف الأصل الاقتصادي( و الاستثماري الاستدانة(

 
 
 

     : Rnet / CA  ة / رقم الأعماؿ )تعبر عن السيسة التجارية(حيث: ابؽامش الصافي = النتيجة الصافي
 : AE / CPمعدؿ الاستدانة = الأصل الاقتصادي / الأمواؿ ابػاصة ) تعبر عن السياسة التمويلية أو ىيكل التمويل(
 : CA / AE معدؿ دوراف الأصل الاقتصادي = رقم الأعماؿ / الأصل الاقتصادي ) يعبر عن السياسة الاستثمارية(

 :التالية ابغالات ابؼالية ابؼردودية تأخذو 
 ابؼردودية توجد لا معناه سالبة ابؼردودية حالة. 

                                                             
 .061سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .061المرجع نفسه، ص   2
 .061المرجع نفسه، ص   3

 / الأمواؿ الخاصة  النتيجة الصافية= معدؿ الدردودية الدالية 

 لاقتصاديمعدؿ دوراف الأصل ا ×معدؿ الاستدانة ×الذامش الصافي = معدؿ الدردودية الدالية 
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 ضعيفة لكن موجودة مردودية معناه % 5 منو أصغر  0% من أكبر ابؼردودية حالة. 
 متوسطة مردودية وجود معناه % 12 من أصغر و % 5 من أكبر ابؼردودية حالة. 
 مقبولة بنسبة مردودية وجود معناه % 12 تساوي أو أكبر ابؼردودية حالة. 
 : ي يل ما في أساسا تكمن للأمواؿ ابؼالية ابؼردودية تراجع إفُ ابؼؤدية الأسباب و من
 للمبيعات؛ ابؼفاجئ التًاجع حالة :ظرفية أسباب 
 ابؼنافسة؛ لقوة أو الكساد بغالة نتيجة الطلب تراجع :ىيكلية أسباب 
 جديد؛ منتوج طرح أو السوؽ في الدخوؿ :انتقاؿ بدرحلة ابؼرور 
 مثلا الاستدانة أو الاقتًاض جراء من سالبة نتيجة :استثنائية مالية ظروؼ. 
 أثر الرافعة الدالية  .2

 إزدادت كلما للتمويل ابػارجية صادرعلى ابؼ إعتمادىا إزداد كلما حيث ابؼؤسسة بسويل بهيكل يرتبط ابؼالية الرافعة أثر برليل اف
 تكلفتها عن يزيد عائد بدعدؿ الأمواؿ ابؼقتًضة إستثمار ؤسسةابؼ إستطاعت إذا فعالاافِ ابؼ الرفع يصبحو  ،افِابؼ عالرف درجة

 ( افِابؼ الرفع ـتستخد فَ أنها فيما تَةكب خسارة و برقق أكبر خاطرةبؼ ستتعرض فإنها ذلك في تنجح فَ إذاو  ،)الفائدة معدؿ (
 من التقليص قطري عن اليةبؼا الاستقلالية على دائما تبحث ؤسسةابؼبقد أف  ـعا بشكلو  ،)ةالفائد معدؿ من أقل العائد معدؿ
 ف بتُالتواز  قفلتحقي لذا ،الاقتصادية ردوديةابؼ لرفع قتًضةابؼ الأمواؿ من الاستفادة على تعمل الوقت نفس فيو  تًاضالاق

 .اليةابؼ الرافعة بأثر يعرؼ ما و ىذا ؤسسةابؼ ردوديةبد قتًضةابؼ مواؿالأ وتلحق يالذ الأثر معرفة بهب و ابؼردودية  اليةابؼ الاستقلالية
 ةالدالي الرافعة أثر تعريفمبدأ و  -
 السهم، ربحية ورفع ابؼالية احتياجاتها سداد في ابؼالية ابؼؤسسات من الاقتًاض على ابؼؤسسة اعتماد أنها على ابؼالية الرافعة أثر تعرؼ
 لتقبل استعداد وعلى رائجة السوؽ ظروؼ كانت فإذا ابؼدفوعة، الفوائد يى ابغالة ىذه في لديها لثابتةا التكاليف تكوف وبالتافِ
 الربح فرصة من للاستفادة القروض مقدار برفع الأمواؿ إفُ ابغاجة فتزداد لذلك، جديد بسويل إفُ ابغاجة زادت ابؼبيعات، من ابؼزيد

 تزداد وبالتافِ القروض، على الفوائد ارتفاع من أكبر وكاف ابؼبيعات من الإيرادات في عارتفا  ىناؾ داـ ما ترتفع فالأرباح ابعديدة،
  .ابؼسابنتُ أرباح

إذ يقوـ مبدأ أثر الرافعة ابؼالية على مبدأ بسيط، فهي نتاج ابؼرونة ابؼكافأة ابؼخصصة لراس ابؼاؿ ابػارجي عن ابؼؤسسة )أي 
التكاليف ابؼالية ابؼدفوعة للمقرضتُ، يكوف ىذا الفائض في فائدة ابؼسابنتُ، و ىنا  الديوف(، فإذا كانت مردودية الأصوؿ تتجاوز

يكوف ابغديث عن أثر رافعة ابهابي، أما في حالة العكس، أي إذا كانت ىذه ابؼردودية غتَ كافية من أجل تغطية التكاليف، 
 1تنخفض مردودية ابؼسابنتُ و يصبح ىنا أثر الرافعة سلبي.

 تقيس بدعتٌ الاقتصادية، للمؤسسة ابػاصة  للأمواؿ ابؼالية ابؼردودية على ابؼديونية من ابؼمارس التأثتَ ابؼالية الرافعة أثر بسثل كما
 السلبي أو الابهابي التأثتَ بياف خلاؿ من وذلك صة،ابػا للأمواؿ ابؼالية ابؼردودية على للاستدانة ابؼؤسسة بعوء تأثتَ مدى

 مردودية بدعدؿ ابؼالية الرافعة أثر تفستَ بيكن أي الاقتصادية، ابؼردودية بدعدؿ )الدين ( الاستدانة كلفةت بدقارنة وىذا للاستدانة،
فأثر الرافعة ابؼالية يقاس من خلاؿ ربط ابؼردودية الاقتصادية  .الدين وتكلفة الإقتصادية ردوديةابؼ معدؿ بدلالة ابػاصة الأمواؿ

                                                             
 .626إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
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بؼردودية الاقتصادية للأصوؿ و تكلفة الاستدانة، حيث إذا كانت ىذه الأختَة أقل من ابؼردودية بابؼردودية ابؼالية، حيث يقارف بتُ ا
ىنا عن أثر رافعة بسويلية ابهابي، أي أثر ابهابي للاستدانة، و في حالة العكس نتحدث عن أثر سلبي الاقتصادية فنتحدث 

 1للاستدانة.
 الدالية الرافعة لأثر الرياضية الصياغة -
 2:التالية ابؼعطيات من انطلاقا ابؼالية الرافعة أثر يدبرد بيكن
 :RE العملياتية نتيجة. 
 Rn: الصافية النتيجة. 
 : Re الاقتصادية ابؼردودية. 
 Rcp  اخطاصة الأمواؿ : مردودية. 
 :Cp الأمواؿ ابػاصة. 
 :D  الصافية الديوف( الصافية الاستدانة(. 
 :i  ابؼصاريف ابؼالية( ( الاستدانة تكلفة 
 :IS  ابؼؤسسات أرباح على الضريبة معدؿ. 

 3عموما بعد إجراء بعض العمليات ابغسابية و تبسيط العلاقات الرياضية يتم التوصل إفُ صياغة أثر الرافعة ابؼالية رياضيا كالآتي:

 

 

 حيث أف: 
 (Re – i) :؛ ستدانةالا وتكلفة الاقتصادية ابؼردودية بتُ ابؽامش 
 D/Cp :ابؽيكل ابؼافِ؛ تركيبة وتعكس ابؼالية الرافعة 
 Re – i) × D/Cp :)ابؼالية الرافعة أثر. 

 4التالية: المحاسبة ابؼعاملات استخداـ خلاؿ من العلاقة ىذه على البرىنة بيكن كما
 الاقتصادية الأصوؿ =   ابػاصة الأمواؿ + الصافية الاستدانة 
 الصافية النتيجة = (الضريبة بعد التكاليف ابؼاليةتكلفة الاستدانة )أو  – ريبةالض بعد ستغلاؿ الا نتيجة 
 صةابػا الأمواؿ مردودية = صةبػاا الأمواؿ / الصافية النتيجة 
 الاقتصادية ابؼردودية = الاقتصادية الأصوؿ / الضريبة بعد لاستغلاؿا نتيجة 
 و منو: 

                                                             
 .060سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   1

 .620-621إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص    2
 .620، ص  المرجع نفسه  3
 .620المرجع نفسه، ص   4

Rcp= [Re + (Re – i) × D/Cp] (1 – IS) 
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 و تدعى كل من  العلاقة: 

 الرافعة الدالية؛ / الأمواؿ ابػاصة(: )الاستدانة الصافية 
  أثر الرافعة الدالية.الاستدانة الصافية / الأمواؿ ابػاصة ×تكلفة الاستدانة( –)ابؼردودية الاقتصادية : 

 و بالتافِ يصبح لدينا: 

 

 
  حالات أثر الرفع الدالي -
 حالة الدؤسسة عديمة الاستدانة: 

ابغدوث على أرض الواقع، عندىا بسوؿ الاحتياجات ابؼالية حصريا بواسطة التمويل الذاتي و الرفع في رأس نادرة و ىي حالة 
 1ابؼاؿ:

 

طاع في ىذه ابغالة، لا يوجد أثر للرافعة ابؼالية، و بالتافِ تتساوى مردودية الأمواؿ ابػاصة )ابؼالية( مع ابؼردودية الاقتصادية بعد اقت
 الضريبة على الأرباح.

 لمؤسسة الدستدينةل ثر الرفع الدالي أت الاح: 

 2و بيكن تلخصيها في ابغالات الآتية:

 اوجبم الدالية الرافعة أثر حالة (Re>i :) من أكبر الاقتصادية ابؼردودية تكوف عندما موجبة ابؼالية الرافعة أثر تكوف 
 الأمواؿ مردودية يادةز  إفُ يؤدي الإستدانة إفُ اللجوء زيادة بدعتٌ ،) الديوفأو  الفائدة معدؿ تكلفة الاستدانة )

ابػاصة، و ىنااللجوء إفُ الاستدانة مرغوب فيو و ىو في صافٌ ابؼؤسسة، فكلما زادت الديوف أدى ذلك إفُ ارتفاع 
 ابؼردودية ابؼالية؛

 أو الدعدومة  الحيادية الدالية الرافعة أثر حالة Re=i))   :الاقتصادية ابؼردودية تتساوى ماعند الوضعية ىذه بردث 
أو بردث في حالة انعداـ الديوف، و ىنا يكوف أثر الاستدانة معدوـ و لا ،(الفائدة معدؿ لفة الاستدانة )أو تك مع

                                                             
 .624إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .065سلٌمان بلعور، مرجع سبك ذكره، ص   2

 الاستدانة الصافية / الأمواؿ الخاصة ×تكلفة الاستدانة( –مردودية الأمواؿ الخاصة = الدردودية الاقتصادية + )الدردودية الاقتصادية 

                        

 = الدردودية الاقتصادية + أثر الرافعة الدالية ة(واؿ الخاصمردودية الأمالدردودية الدالية )أو 

                        

D = 0    يعني :     Rcp= Re × (1 – IS) 
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 ابؼالية ابؼردودية على يؤثر للاستدانة لا ابؼؤسسة بعوء بدعتٌ يوجد فرؽ بيت ابؼردودية الاقتصادية و ابؼالية )متساويتاف(، 
 .ابػاصة للأمواؿ

 السالبة ةالدالي الرافعة أثر حالةRe<i)) : بدعتٌ ،تكلفة الاستدانة من أقل الاقتصادية ابؼردودية ابغالة ىذه في تكوف 
، حيث ابؼالية ابؼصاريف ارتفاع بسبب الاستدانة إفُ اللجوء بزيادةابػاصة )ابؼردودية ابؼالية(  الأمواؿ مردودية ابلفاض

 سلبي على ابؼردودية، أي كلما زاد حجم الديوف كلما يكوف اللجوء إفُ الاستدانة ليس من مصلحة ابؼؤسسة و ذو تأثتَ
 تناقصت ابؼردودية ابؼالية.

 الدالية الرافعة أثر استخداـ حدود .3
 غتَ ابؼؤشر ىذا يعد اقتصادية نظر وجهة من لكن ابؼافِ، ابؼنظور من ابؼافِ مستَلل بالنسبة ىامة دلالة ذو ابؼالية الرافعة مؤشر يعتبر
 على برسب التي )الديوف ( الاستدانة بتكلفة يتعلق فيما أما سواىا، دوف المحاسبية ابؼتغتَات على عتمادهلا انظر  ما حد إفُ كافي
 لأف وذلك ضعيفة، أو مرتفعة تكوف أف بيكن ابؼيزانية، من انطلاقا والاستدانة ابؼالية النوات  من الصافية ابؼالية ابؼصاريف أساس

 كبتَ بشكل مستدينة كانت إذا فيما ابؼؤسسة واقع تعكس لا وبالتافِ الاستدانة، متوسط بسثل لا ابؼيزانية في تظهر التي الاستدانة
 .النشاط موبظية ظاىرة ىناؾ فإف أقل أو

 ابغسباف في يأخذ لا ابؼؤشر ىذا أف وابؼلاحظ والفعالية، الكفاءة مؤشرات من مؤشرا ما ؤسسةم لأي الاقتصادية ابؼردودية تشكل
 من حاؿ بأي بزدـ ولا خاطئة قرارات إفُ يقود قد مطلق بشكل عليو الاعتماد وخطورة ىشاشة على يدؿ بفا يابؼستقبل ابػطر

 بنية من بالرغم صةابػا للأمواؿ ابؼالية للمردودية المحاسبية القيمة تعظيم ىو ابؼؤشر ىذا ىدؼ كوف ابؼؤسسة، أىداؼ الأحواؿ
 ارتفاع حالة في الاقتصادية ابؼردودية يساوي أو يقل بدعدؿ يطالب ساىمابؼ فإف بؿاسبي أساس على الاقتصادية ابؼردودية مؤشر
 من أعلى بدعدؿ يطالب ابؼساىم فإف الاقتصادية ابؼردودية ابلفاض حالةفي  أما المحاسبية، القيمة عن ابػاصة للأمواؿ السوقية القيمة

 1.المحاسبية القيمة عن ابػاصة للأمواؿ السوقية القيمة ابلفاض على دلالة ابغالية ابؼردودية
 : 01تدرين 

 :2018نهاية سنة  (Z)إليك ميزانية ابؼؤسسة 
 14600 الأمواؿ ابػاصة 20000 الاستثمارات الصافية

 8400 طويلة الأجل الديوف البنكية 4500 ابؼخزونات
 12200 ديوف الاستغلاؿ 5800 العملاء
 / / 3100 التوظيفات
 / / 1800 النقديات

 35200 لرموع الخصوـ 35200 لرموع الأصوؿ
 .استثنائية عمليات توجد لا ، 500 ابؼالية ابؼصاريف ،% 30 الأرباح على الضريبة معدؿ ، 1000 الصافية النتيجة

 :الدطلوب
 .الرافعة وأثر ابؼالية، وابؼردودية الاقتصادية ابؼردودية حساب -
 ابؼؤسسة؟ على سلبي أـ إبهابي الإستدانة أثر ىل -
 الحل: 

                                                             
 .622إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
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 :الاقتصادية ردوديةالد حساب .1
 العملياتية النتيجة حساب  : 
 ابؼالية ابؼصاريف – العملياتية النتيجة = العادية النتيجة :لدينا

  الأرباح على الضرائب - العادية النتيجة =  الصافية النتيجة
 ىي قيمة النتيجة العادية يكوف لدينا:  xلنفرض 

X - 30% = 1000 
 معدؿ الضريبة – 1معدؿ الضريبة /  ×ية النتيجة الصاف =قيمة الضريبة 
 0,3 – 1/  0,3 × 1000 =قيمة الضريبة 
 428,57 =قيمة الضريبة 

 1428,57 =  428,57+   1000=  العادية النتيجة
 ابؼالية ابؼصاريف + العادية النتيجة  = العملياتية النتيجة

  500+  1428,57 = النتيجة العملياتية
 1928,57النتيجة العملياتية = 

 الاقتصادي الأصل حساب: 
 العامل ابؼاؿ سأر  في احتياجات +الصافية الاستثمارات = الاقتصادي صلالأ

                   = 20000 –  (4500 +5800 – 12200) 
 18100الأصل الاقتصادي = 

 و بالتالي: 
 الاقتصادية الأصوؿ / الضريبة بعد العملياتية النتيجة = الاقتصادية ابؼردودية

                      =    1928,57 × (1 - 30% / )18100       
       0,0745الدردودية الاقتصادية = 

 :الدالية الدردودية حساب  .2
 بػاصةا الأمواؿ / الصافية النتيجة = ابؼالية ردوديةابؼ

               = 1000  /14600 
 0,0684الدردودية الدالية = 

 أثر الرافعة:  .3
 ابؼردودية الاقتصادية –مردودية الأمواؿ ابػاصة  =ة أثر الرافع
          = 0,0684 - 0,0745 

 0 > 0,0061 -أثر الرافعة = 
 الدردودية الدالية أقل من الدردودية الاقتصادية إذا أثر الرافعة سالب، و منو أثر الاستدانة سلبي.
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  :02تدرين 
 لاختيار بتُ طريقتتُ للتمويل.يتضمن ابعدوؿ ابؼوافِ خصائص مالية بؼؤسسة تريد ا

 2طريقة  1طريقة  
 1000 1000 الأصل الاقتصادي
 0 750 الاستدانة الصافية
 1000 250 الأمواؿ ابػاصة
 6666.7 7. 1666 رقم الأعماؿ

 333 120.8 نتيجة الاستغلاؿ
 0 37.5 ابؼصاريف ابؼالية

 133 33.3 الضريبة على الأرباح
 200 50 النتيجة الصافية

 ما رأيك في سياستي التمويل ابؼنتهجة من طرؼ ابؼؤسسة؟ الدطلوب:
 الحل:

 حساب معدؿ الضريبة على الأرباح .1
 الضريبة على الأرباح –النتيجة العادية  =النتيجة الصافية 

 النتيجة الصافية + الضريبة على الأرباح =و منو: النتيجة العادية 
                      = 50  +33,33 

 83,3يجة العادية = النت
 النتيجة العادية / الضريبة =معدؿ  الضريبة على الأرباح 
                               = 83,3  /33.3 

 % 40معدؿ الضريبة على الأرباح = 
 %40 و بنفس الطريقة يتم حساب معدؿ الضريبة للحالة  الثانية و بقده:

 تقييم الحالتين )تقييم سياستي التمويل(: .2
 الدقارنة بينهما 2الحالة  1لحالة ا 
Re 0.0724 0.199  2في ابغالة ،Re  أكبر لأف النتيجة العملياتية أكبر بسبب

 ارتفاع رقم الأعماؿ 
Rf 0.2 0.2 متساوياف 

أثر ابهابي للاستدانة في ابغالة الأوفُ لكن في ابغالة الثانية  0 0.1276 أثر الرافعة
 الاستدانةمعدومة  بسبب انعداـ 

 ابؽامش الاقتصادي
Re = Rex (1-IS)/ CA   

معدؿ دوراف الأصل 
 الاقتصادي

0.043 
 

1.666 

0.029 
 

6.666 

 أحسن. الأوفُابؽامش الاقتصادي في ابغالة 
 

أحسن بسبب  الثانيةمعدؿ دوراف الأصل الاقتصادي ابغالة 
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CA/AE  
 

 ارتفاع رقم الأعماؿ.

 ابؽامش الصافي
 معدؿ الاستدانة

دؿ دوراف الأصل مع
 الاقتصادي

0.029 
4 

1.666 

0.029 
1 

6.666 

 .الأوفُمتساوياف رغم صغر النتيجة و رقم الإعماؿ في ابغالة 
ابغالة الأوفُ تعتمد على الاستدانة أكثر على حساب 

 الأمواؿ ابػاصة.
 

 
 :03تدرين 

 ( في ابعدوؿ التافِ:Xلدينا معطيات ثلاث سنوات بؼؤسسة )
 3السنة  2السنة  1السنة  

 380 450 400 الأمواؿ ابػاصة متضمنة النتيجة الصافية
 260 220 180 الاستدانة الصافية
 85 66 62 ابؼصاريف ابؼالية
  57- 105 80 النتيجة الصافية
 %20معدؿ الضريبة على الأرباح 

 حساب ابؼردودية الاقتصادية و ابؼالية مع التعليق. الدطلوب:
 الحل:

 3السنة 2السنة  1السنة  
Rf 0.2 0.23 -0.15 

 بكتاج بغساب النتيجة العملياتية: Rfبغساب 
 -1النتيجة الصافية = النتيجة العادية ؽ ض ) 

0,2) 
 – 1النتيجة العادية ؽ ض = النتيجة الصافية / )

0,2) 
 النتيجة العملياتية = النتيجة العادية ؽ ض +

 ابؼصاريف ابؼالية
 – 1ة العملياتية )ابؼردودية الاقتصادية = النتيج

 ( / الأصوؿ الاقتصادية0,2

 
 
 
100 
 
162 
 

0.223 

 
 
 

131.25 
 

197.25 
 

0.235 

 
 
 

-71.25 
 

13.75 
 

0.017 

 0.167- 0.005- 0.023- مردودية اقتصادية –أثر الرافعة= مردودية مالية 
 أثر سلبي للاستدانة أثر سلبي للاستدانة أثر سلبي للاستدانة التعليق

 ة التشغيليةالرافعأثر  .4
 تعريف الرافعة التشغيلية: -
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 لديها تكوف لن ابؼؤسسة أف حيث الاقتصادية، ابؼؤسسة نشاطات في واستخدامها الثابتة التكاليف بعنصر التشغيلية الرافعة ترتبط
 الاعتماد بؼؤسسةا على بهب أنو بذلك ونعتٍ الصفر، تساوي الإبصالية التكاليف بؾموع إفُ الثابتة التكاليف كانت إذا تشغيل رفع
 ذلك فإف التشغيلية الرافعة ابؼؤسسة استعماؿ حالة وفي التشغيلية، الرافعة لزيادة ابؼتغتَة التكاليف من أكثر الثابتة التكاليف على
 ةعتب (التعادؿ نقطة انتقاؿ يعتٍ بفا التكاليف لتغطية ابؼبيعات زيادة ابؼؤسسة من تتطلب والتي الثابتة، التكاليف زيادة يعتٍ

 .أعلى إفُ )ابؼردودية
 ارسوبس الذي الإقتصادي النشاط في الثابتة التكاليف استخداـ إليها يصل الذي ابؼدى :أنها على التشغيلية الرافعة تعرؼو 

 التكاليف نسبة في أكبر الثابتة التكاليف كانت كلما )متغتَة وتكاليف ثابتة تكاليف ( التكاليف ىيكل إفُ تنظر أي ابؼؤسسة،
 نسبة من أقل الثابتة تكاليفها نسبة تكوف التي ابؼؤسسات من أكبر بنسبة ابؼؤسسة في الربح معدؿ زيادة إفُ ذلك أدى كلما

 1 .ابؼتغتَة التكاليف
 (DOL) :التشغيلية الرافعة درجة قياس -
 المحدد ابؼبيعات في تغتَال معدؿ إفُ )والضرائب الفوائد قبل (التشغيل أرباح صافي في التغتَ معدؿ التشغيلي الرفع درجة تشمل
 التغتَ نسبة على مقسوما الأرباح في التغتَ نسبة تساوي التشغيلي الرفع درجة فإف الأساس وعلى ىذا  ابؼبيعات من معتُ بؼستوى

 الأعماؿنتيجة تغتَ رقم   EBIT . باختصار تعبر درجة الرفع التشغيلي عن تغتَ النتيجة قبل الفوائد والضرائبابؼبيعات في
 :التالية علاقاتتتأثر بنوعية التمويل، وبيكن حسابها بإحدى ال لا، وىو ما بهعل درجة الرفع التشغيلي ( بيعاتابؼ)

 DOL= 
 /  

    
  , DOL= 

     

    
 , DOL= 

           

    
 , DOL= 1+  

  

    
 

 أف:  حيث
 CF :شغيلية؛التكاليف الثابتة الت EBIT : النتيجة قبل الفوائد والضرائب؛ M/CV:  ىامش التكاليف )عائد ابؼسابنة
 :CVUسعر البيع،  :PV عة؛باالكمية ابؼ :QV التكاليف ابؼتغتَة؛ :CV ؛ (ابؼبيعات)عماؿ لأرقم ا :CA؛ (ابؼتغتَة

 .التكلفة ابؼتغتَة للوحدة
 ملاحظة: 

 
 
 

،  ةرباح عند ابؼستويات العالية من النشاط بعد تغطية التكاليف الثابتلأؤدي إفُ تعظيم اإف وجود التكاليف الثابتة التشغيلية ي
ضافية الكلية ابؼتحصلة من الوحدات وإعتمادا على نسبة التكاليف الثابتة وابؼتغتَة في ىيكل تكاليف ابؼؤسسة، فإف ابؼسابنة الإ

ؿ بيع أقل عدد بفكن لاا تتم تغطية كافة التكاليف التشغيلية الثابتة من خرباح، وحابؼلأضافية ستؤدي إفُ زيادة أكبر في االإابؼباعة 

                                                             
تخصص تسوٌك خدمات، تخصص تسوٌك – 0(: مطبوعة محاضرات فً التحلٌل المالً، موجهة لطلبة الماستر 6106/6101بنٌة محمد، )   1

 .22-22، لالمة، الجزائر،  ص 0142ماي  6، كلٌة العلوم الالتصادٌة و التجارٌة و علوم التسٌٌر، جامعة -سٌاحً

 ×درجة الرفع التشغيلي ×)نتيجة الاستغلاؿ القديمة  -نتيجة الاستغلاؿ القديمة +/=  نتيجة الاستغلاؿ الجديدة
 التغير في الكمية الدباعة
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رباح تبدأ في النمو بصورة متسارعة بنسبة أكبر من النمو في الكمية ابؼباعة، وبالعكس من ذلك، بيكن أف لأمن الوحدات، فإف ا
 1.ابؼنخفضة من النشاطللأحجاـ بودث 

تشغيلية مرتفعة، فإف أي تغيتَ صغتَ في ابؼبيعات سيؤدي إفُ تغيتَ أكبر في صافي الدخل و بيكن استنتاج أنو إذا كانت الرافعة ال
تساعد في برديد كيفية  DOL بغض النظر عن حجم ابؼبيعات التي تم برقيقها، وبدا أف درجة الرافع التشغيلي EBIT التشغيلي

أكد من قيمة درجة الرافع التشغيلي من أجل تقليل ابػسائر التي تأثتَ التغتَ في حجم ابؼبيعات على أرباح ابؼؤسسة، لذا من ابؼهم الت
 .تتكبدىا الشركة

 أثر الرفع التشغيلي على ىيكل التمويل:  -
، لذا فأي ابلفاض كبتَ في ابؼبيعات EBIT إف ارتفاع درجة الرفع التشغيلي يؤدي لزيادة تقلب كبتَ في صافي الربح التشغيلي

ذوي تكلفة بسويل )سهم ابؼمتازة الأزامات ابذاه الدائنتُ وبضلة لإلتلتافِ صعوبة في الوفاء با، وباEBIT فاض أكبر فيلابلسيؤدي 
ؤسسة بزفيض حجم التمويل ابؼؤسسة، وىنا على ابؼ فلاسسهم العادية وارتفاع احتماؿ الأضافة إفُ زيادة تقلب ربحية الإ، با(ثابتة

ارتفاع الرفع التشغيلي بؿفزا للجوء بؼصادر التمويل ذات التكلفة الثابتة في  ذات التكلفة الثابتة، ومن جهة أخرى يكوف درمن ابؼصا
 .)ابؼبيعات )ارتفاعقتصادي الانتعاش الات لاحا

 :التشغيلي الرفع مزايا -
 بوضع ابؼؤسسة كانت فإذا فيو، تعمل الذي وللسوؽ للمؤسسة الاقتصادية الأوضاع طبيعة على يالتشغيل الرفع مزايا تتوقف
 مؤشرا ستكوف التشغيلية الرافعة درجة ارتفاع فإف بالتوسع، للمؤسسة يسمح اقتصادي ىارداز  يسوده سوؽ في وتعمل يدج يتنافس
 التشغيل المجاؿ في القرارات ابزاذ في يساعد بفا مبيعاتها، في كبتَة زيادة عنو سينت  الثابتة التكاليف في بسيط تغتَ أي لأف جيدا
 في السلعة تسعتَ بسياسات مضامتُ لو يالتشغيل الرفع درجة مفهوـ أف إفُ بالإضافة .الأمثل يفالتكال ابؼزي  إفُ الوصوؿ وفي

 من فتزيد قليلا السعر بزفض أف مبيعاتها في كسادا تواجو  مرتفعة تشغيلية رافعة بدرجة تتميز التي ابؼؤسسة تستطيع فقد ابؼؤسسة،
 .2ابؼبيعات زيادة عن النابذة غيلالتش أرباح في الكبتَة الزيادة من وتستفيد مبيعاتها

 :01تدرين
 معينة زمنية فتًة بعد دج، 4000 متغتَة وتكاليف دج 12000 أعماؿ رقم عند دج 5000 استغلاؿ نتيجة مؤسسة حققت
 30 %.ب ابؼؤسسة مبيعات ارتفعت

 ابعديدة الاستغلاؿ نتيجة أحسب :الدطلوب
 الحل:

DOL= 
     

    
   ,  DOL =  

          

    
  =1,6 =  160% 

                                                             
سنة  (: التسٌٌر المالً، مطبوعة دروس ممدمة لطلبة سنة ثالثة تخصص محاسبة و جباٌة و ادارة مالٌة و طلبة2015/2016لٌلى عبد الرحٌم، )  1

أولى ماستر تخصص محاسبة وجباٌة معممة، لسم علوم التسٌٌر، كلٌة العلوم الالتصادٌة و التجارٌة و علوم التسٌٌر، جامعة ابن خلدون 
 .75ص  تٌارت،الجزائر،

 .26بنٌة محمد،مرجع سبك ذكره، ص   2
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 ستًتفع EBIT الاستغلاؿ نتيجة فإف ،100%   ب ابؼبيعات ارتفعت كلما أنو تعتٍ ،160%  التشغيلي الرفع درجة
 . %160ب

 و منو نتيجة الاستغلاؿ ابعديدة ىي:
 (.%30 × % 160 × 5000+ )  5000 =نتيجة الاستغلاؿ ابعديدة 

 .0011 =نتيجة الاستغلاؿ الجديدة 

 :(مقترح) 02تدرين 
  ب ابؼتغتَة التكاليف وقدرت ، وحدة 25000 باعت قد أنها علمت فإذا الوحدة، /دج 25 بسعر وتبيعو منت  مؤسسة تنت 

 12 بفائدة دج 300000 قرض من للمؤسسة ابؼافِ ابؽيكل يتكوف وقد دج، 150000 ب الثابتة والتكاليف دج، 375000
 .30%  الأرباح على الضريبة ،%

 : الدطلوب
 أحسب النتيجة الصافية -
 أحسب درجة الرفع ابؼافِ و درجة الرفع التشغيلي. -
 .%10ثم عند ابلفاضها ب  % 15أحسب نتيجة الاستغلاؿ في حالة ارتفاع ابؼبيعات ب  -
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 الفصل الخامس: التحليل الدالي الديناميكي 

لية للمؤسسة في بغظة معينة و ىو ما يطلق اعتمد التحليل الكلاسيكي بشكل مطلق على ابؼيزانية التي تصور الوضعية ابؼا
عليو بالتحليل الساكن، بفا يؤدي إفُ اعطاء صورة غتَ واضحة عن بـتلف ابغركات ابؼالية خلاؿ دورة معينة، و من ىنا تأتي ضرورة 

ية التحليل من عن الوضعية ابؼالية للمؤسسة الاقتصادية، لذا جاء جدوؿ التمويل ليحوؿ عمل ةالبحث عن توفتَ رؤية ديناميكي
ابؼنظور الساكن إفُ ابؼنظور ابؼتحرؾ و ذلك بغية الوصوؿ إفُ حركية في تفستَ حركات ابػزينة و النتيجة و إظهار كافة التدفقات 
ابؼالية التي فَ تكن واردة في التحليل الساكن، و بعدىا ظهر ما يسمى بجدوؿ تدفقات ابػزينة و الذي جاء ليكمل القصور و 

جودة في جدوؿ التمويل و أصبح قائمة مالية مهمة يعتمد عليها بالدرجة الأوفُ في برليل و تشخيص الوضعية ابؼالية النقائص ابؼو 
 ابغقيقة للمؤسسة الاقتصادية و من ثم التسيتَ ابعيد بؽا و ابزاذ القرارات ابؼالية بكل عقلانية.

I. )جدوؿ التمويل )الدوارد و الاستخدامات 
  جدوؿ التمويل مفهوـ .1
ر جدوؿ التمويل الآثار ابؼتًتبة عن قياـ ابؼؤسسة بنشاطاتها و عملياتها في ميزانياتها عن طريق الزيادة أو النقصاف في العناصر يظه

، و بيكن ملاحظة ىذه التغتَات من خلاؿ مقارنة ابؼيزانيات مع بعضها لعدة سنوات في شكل جدوؿ  ابؼختلفة للأصوؿ و ابػصوـ
 1موارد و استخدامات.

 ،)الأساس سنة( مرجعية افُ سنة استنادا معينة مالية دورة خلاؿ للمؤسسة ابؼالية الذمة تغتَات يوضح جدوؿ أنو على يعرؼ كما  
 خلاؿ بؽا خصصت التي والاستعمالات للمؤسسة ابؼالية ابؼوارد في حدثت التي تَاتالتغ وظيفيتتُ ميزانيتتُ خلاؿ من يوضح حيث
 .الفتًة نفس

 أهمية جدوؿ التمويل .2
يفيد جدوؿ التمويل في ابغكم على ابؼؤسسة من طرؼ الذين يتعاملوف معها كالبنوؾ، الدائنوف، ابؼلاؾ،....افٍ. حيث يتيح معرفة  

 2كيف استخدمت الأمواؿ التي كانت متاحة للمؤسسة، و بذلك فإف جدوؿ التمويل يستطيع توفتَ معلومات مهمة حوؿ:
 يات المحاسبية ولا ابؼالية إظهارىا؛التغتَات ابؼالية التي لا تستطيع ابؼيزان 
 التمويل الذاتي كمصدر أساسي للتمويل؛ 
 .كيفية استخداـ ابؼوارد 
 لالتموي جدوؿ أىداؼ .3
 :منها نذكر الأىداؼ من بصلة ابؼالية ابؽيكلة برليل إطار في التمويل جدوؿ بوقق
 َابػتامية ابؼيزانية افُ الافتتاحية يزانيةابؼ من بالانتقاؿ بظحت والتي الدورة حلاؿ بست التي ابؼختلفة التغتَات كل تفست. 
 الدورة استخدامات لتمويل ابؼستعملة ابؼوارد طبيعة حيث من ابؼافِ ابؽيكل تطور دراسة. 

                                                             
 .002بلعور سلٌمان، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .002المرجع نفسه، ص   2
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 ابؼقبلة السنوات في ديونها تسديد على قدرتها حيث من للمؤسسة ابؼالية ابؼلاءة دراسة. 
 القريبة التزاماتها مواجهة على قدرتها عدـ وخطر للمؤسسة السيولة خطر قياس. 
 الأصوؿ في التحكم حيث من الاستغلالية الشروط تطور دراسة 
 جدوؿ التمويل و تحليل   بناء .4

 ويتطلب الابصالية، بالقيمة كوفت يتضمنها التي العناصرف الوظيفية، زانيةابؼي اعداد مبدأ نفسو ىو التمويل جدوؿ اعداد مبدأ اف
 بـتلف ومست الدورة خلاؿ بست التي التدفقات مستوى على التغتَات برديد أجل من ظيفيتتُو  ميزانيتتُ ابعدوؿ ىذا اعداد
 ابؼيزانية. في كزا ر ابؼ

 يسمح فهو بها، استخدمت التي والكيفية الدورة خلاؿ ابؼؤسسة عليها برصلت التي الأمواؿ مصادر يوضح التمويل جدوؿ ولأف
 الاستغلاؿ دورة وتسيتَ التوزيع الذاتي، التمويل الاستدانة، الاستثمار، سياسة من انطلاقا ابؼؤسسة في ابؼختلفة السياسات بتقييم
 .وابػزينة

 أو الأصوؿ عناصر قيم في ارتفاع عن تنت  استخدامات تكوف أف فإما نوعتُ من ىي التمويل جدوؿ يرصدىا التي التغتَات اف
، عناصر في ابلفاض  في ابلفاض أي أو الوظيفية ابؼيزانية خصوـ عناصر في زيادة أي عن تنت  التي ابؼوارد ىي الثاني والنوع ابػصوـ
 .أصوبؽا عناصر

 رأس ابؼاؿ مستوى على بالتغتَات ويتعلق الأوؿ القسم قسمتُ، من يتكوف فانو التغتَات من نوعتُ يرصد التغيتَ جدوؿ لأفو 
 من الثاني القسم أما .الاستخدامات أو ابؼوارد مستوى على سواء التغتَ ىذا في سابنت التي العناصر ويشرح الوظيفي العامل
 العامل ابؼاؿ لرأس الاحتياج في التغتَ بسويل في الإبصافِ الصافي العامل ابؼاؿ رأس في التغتَ بها استعمل التي الكيفية يفسر ابعدوؿ
 في والابلفاضات الزيادات بتُ فيو بييز لا التمويل جدوؿ من الثاني القسم أف يلاحظ كما ابػزينة، رصيد في التغتَ على ذلك وأثر

 . مراكز ابؼيزانية

 بناء جدوؿ التمويل -
على الفرؽ بتُ التدفقات النقدية  الطويلة الأجل و التدفقات النقدية قصتَة الأجل و   PCG 82يقوـ جدوؿ التمويل حسب 

 منو ينت  جزأين بنا:
 التمويل الجزء الأوؿ من جدوؿ  . أ

 مويل:لزتوى الجزء الأوؿ من جدوؿ الت -
 :التالية العناصر على التمويل جدوؿ بوتوي
 ابؼالية؛ الدورة خلاؿ ابؼؤسسة حققتها التي الدائمة موارد 
 الدورة لنفس ابؼؤسسة كونتها التي ابؼستقرة الاستخدامات. 
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 (: الجزء الأوؿ من جدوؿ التمويل12رقم ) دوؿالج

 

 

 لدائمة )الدستقرة(الدوارد ا الاستخدامات الدستقرة

 حيازة استثمارات جديدة 
 مصاريف موزعة على عدة سنوات 
 تسديد الديوف البنكية و ابؼالية 
 التخفيض في الأمواؿ ابػاصة 
 تسديد مكافأة رأس ابؼاؿ 

  القدرة على التمويل الذاتيCAF 
 التنازؿ عن الاستثمارات 
 الرفع في الأمواؿ ابػاصة 
 ابغصوؿ على قروض جديدة 

 التغير في الدوارد الدستقرة )+( (-قرة )التغير في الاستخدامات الدست

               

دروس و تطبيقات، الطبعة الأوفُ، دار وائل للنشر: عماف،  -الادارة ابؼالية –(: التسيتَ ابؼافِ 2006الياس بن ساسي و يوسف قريشي، )الدصدر: 
 .111 الأردف، ص

 س ابؼاؿ العامل الصافي الإبصافِ:أنا التغتَ في ر و بالتافِ فإف ابعزء الأوؿ من جدوؿ التمويل يظهر ل
 
 

 : الجدوؿ من وؿالأ الجزء لزتوى تحليل -
o 1و يتم تتضمن ما يلي:: الدائمة الدوارد 
 عليها ابؼؤسسة في   تعتمد التي الدائمة ابؼوارد أىم بتُ من الذاتي التمويل على القدرة تعتبر : الذاتي التمويل على القدرة

 سبق و تم تناوبؽا في الفصوؿ السابقة. ، ابؼالية بسويل احتياجاتها
 عن التنازؿ إفُ ابؼؤسسة تلجأ الأحياف بعض في : " جارية غير الأصوؿ " التثبيتات عناصر من عنصر عن التنازؿ 

 نويةابؼع و ابؼادية الاستثمارات عن التنازؿ العملية ىذه تتضمن و ابؼوارد في الرفع و الاحتياجات من للتقليل أصوبؽا بعض
 .السوؽ معطيات على بناءا و بؿاسبيا بودد تنازؿ بسعر ابؼالية و
 ابؼاؿ رأس فتح خلاؿ من ذلك و جديدة أمواؿ جلب من ابؼؤسسة بسكن التي الوسيلة ىي : الخاصة الأمواؿ في الرفع 

 مردودية برقق سسةابؼؤ  كانت إذا خصوصا ابؼاؿ رأس سوؽ وجود في ابؼورد ىذا أبنية تبرز و ابعمهور قبل من للمشاركة
 تلقتها التي الاستثمار إعانات العملية تضمن كما أسهمها شراء على للإقباؿ للمسابنتُ ىاـ حافز ذلك لأف مرتفعة
 . ابؼالية الدورة خلاؿ ابؼؤسسة

                                                             
 .006-000اسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص إلٌاس بن س  1

 حركة التمويل

  𝑭𝑹𝒏𝒈 (-) (+) 

  𝑭𝑹𝒏𝒈 =  𝑹𝒅−   𝑬𝒔  
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 اداتالاعتم تثناء)باس ابؼالية الدورة خلاؿ عليها ابؼتحصل ابعديدة الديوف في تتمثل و : الدالية الديوف في الارتفاع 
 ابؼسدد ابؼبلغ في ابعديدة ابؼالية الديوف تتمثل حينها و ، مستندية قروض صورة في تكوف أف بيكن و ، ( ابعارية البنكية
 :كالآتي أو الديوف حركة جدوؿ خلاؿ من ابغالية للدورة ابؼالية الديوف حساب بيكن عليو و ، الدائنتُ طرؼ من

 
 

o  :1 :و تلخص كالآتيالاستخدامات الدستقرة 
 ابؼالية الدورة خلاؿ ابؼوزعة(  السابقة الدورة نتيجة ) الأسهم أرباح في تتمثل : الجارية الدورة خلاؿ الددفوعة التوزيعات 

 العلاقة استخداـ بيكن كما ، النتيجة توزيع جدوؿ معطيات على اعتمادا التوزيعات ىذه حساب بيكن و ، ابعارية
 :التالية

 
 
 و  (،ابغيازة بسعر)  إبصالية بقيمة برسب حيث ابؼالية و ابؼعنوية و ابؼادية الاستثمارات تشمل و : الثابتة الأصوؿ حيازة

 : التالية العلاقة على اعتمادا أو الاستثمارات حركة معطيات على اعتمادابيكن حسابها 
 
 
 دور تلعب حيث ، القادمة ابػمس السنوات على وزعت التي ابؼصاريف تلك ىي و :سنوات لعدة الدوزعة الدصاريف 

 ابؼعلومات و ابؼيزانية معطيات من انطلاقا بوسب و ، النتيجة إنعاش و ، ابغالية ابؼصاريف من التخفيض في الاىتلاكات
 .بؽا ابؼكملة المحاسبية

 أسهم عن ابؼساىم بزلي تعتٍ و ابػاصة الأمواؿ من الرفع لعملية معاكسة عملية ىي و : الخاصة الأمواؿ في الانخفاض 
 .ابػسائر حالة في خصوصا ؤسسةابؼ
 بيكن و ، ابعارية الدورة خلاؿ ( ابعارية البنكية الاعتمادات عدا ) القرض اىتلاؾ في تتمثل : الدالية الديوف تسديد 

 : التالية بالعلاقة أو ، الديوف حركة جدوؿ خلاؿ من حسابو
 

 
 الجزء الثاني من جدوؿ التمويل . ب
 ويللزتوى الجزء الثاني من جدوؿ التم -

 لنا تُيب فهو الية،بصالإ الصافية كابػزينة بصافِالإ العامل اؿابؼ رأس في الاحتياج في تتَاالتغ التمويل وؿجد من الثاني زءابع تُ يب
 .استخداماتهاو  لالاستغلا خارجو  لالاستغلا ورةد موارد

                                                             
 .005-006إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره ، ص   1

 التسديدات -ديوف الدورة الحالية = ديوف الدورة السابقة + الارتفاع في الديوف 

 الاحتياطاتالارتفاع في   -الدورة السابقة  نتيجة = الأرباح الدوزعة

 التنازؿ  - + الحيازة الدورة السابقة ثمارات است = استثمارات الدورة الحالية

 التسديد  - + الارتفاع في الديوف الدورة السابقة ديوف = ديوف الدورة الحالية
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لابصافِ من أعلى ابؼيزانية، فإف ابعزء الثاني منو يتناوؿ باختصار إذا كاف ابعزء الأوؿ من ابعدوؿ يتناوؿ التغتَ في رأس ابؼاؿ الصافي ا
 1التغتَ في رأس ابؼاؿ العامل من أدنى ابؼيزانية، و عليو بوتوي ابعزء الثاني على التغتَات التالية:

  ؛         )التغتَ في عناصر الاستغلاؿ 
  ؛          )التغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ  
 زينة الصافية الابصالية التغتَ في ابػ(       . 

 تافِ:ال وؿابعد لاؿخ من ذلك توضيح كنو بي
 (: الجزء الثاني من جدوؿ التمويل13الجدوؿ رقم )

      ) )  التغيرات في رأس الداؿ العامل الصافي الاجمالي
 التغتَ في عناصر الاستغلاؿ:

 التغتَ في أصوؿ الاستغلاؿ 
 لاؿالتغتَ في خصوـ الاستغ 

 (2-1الرصيد ) (2ابؼوارد ) (1الاحتياجات )
××  

×× 
 

A =          ×× ×× ×× 
 التغتَ في عناصر خارج الاستغلاؿ:

 التغتَ في ابؼدينوف الآخروف 
  الدائنوف الآخروفالتغتَ في 

 
×× 
 

 
 
×× 

 

B =          ×× ×× ×× 
(A+ B= C) =         ×× 

 تغتَات ابػزينة:
 تغتَ في استخدامات ابػزينة )ابؼتاحات( ال 
 )التغتَ في موارد ابػزينة )اعتمادات بنكية 

 
×× 

 
 
×× 

 

D =      ×× ×× ×× 
C+ D =        ×× 

ر: عماف، دروس و تطبيقات، الطبعة الأوفُ، دار وائل للنش -الادارة ابؼالية –(: التسيتَ ابؼافِ 2006الياس بن ساسي و يوسف قريشي، )الدصدر: 
 .115 الأردف، ص

 الجزء الثاني من جدوؿ التمويل:تحليل لزتوى  -
o  :لدورة الاستغلاؿ في الدورة ابعارية النابذة عن التباعد  و نقصد بها الاحتياجات ابؼاليةالتغير في عناصر الاستغلاؿ

 رد، حيث:الزمتٍ بتُ آجاؿ التسديد و آجاؿ الدفع و التي برسب بالفارؽ بتُ الاستخدامات و ابؼوا
  :حيث يؤدي يتمثل في التغيتَ في ابؼخزونات و التغتَ في حقوؽ الاستغلاؿالتغير في استخدامات الاستغلاؿ ،

 بؾموع التغتَ في العنصرين إفُ حساب التغتَ في استخدامات الاستغلاؿ.
  :ابؼلحقة بو. خصوصا ابؼورد و ابغسابات تتمثل في التغتَ في ديوف الاستغلاؿالتغير في موارد الاستغلاؿ 

                                                             
 .005إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
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 1و بيكن حساب التغتَ في عناصر الاستغلاؿ من خلاؿ العلاقة التالية:
 
 

o  :يتمثل في الاحتياجات ابؼالية النابذة عن النشاطات غتَ الأساسية و الأنشطة ذات التغير في عناصر خارج الاستغلاؿ
 الطابع الاستثنائي، و تتضمن العناصر التالية:

  و ىي الاستخدامات غتَ متضمنة في استخدامات الاستغلاؿ؛الاستغلاؿ: التغير في استخدامات خارج 
 في موارد الاستغلاؿ. : و ىي ابؼوارد الغتَ مدرجةالتغير في موارد  خارج الاستغلاؿ 

 2و الفرؽ بتُ العنصرين السابقتُ يعطي التغتَ في العناصر خارج الاستغلاؿ و بوسب كالآتي:
 
 

o بر بؿصلة كل التغتَات السابقة، و يتشكل أساسا من عنصرين:يعتالخزينة:  التغير في عناصر 
 :و تشمل السيولة النقدية التي وضعت في شكل متاحات خلاؿ الدورة؛ التغير في استخدامات الخزينة  
  :متمثلة في الاعتمادات البنكية ابعارية التي جلبت خلاؿ الدورة ابعارية. التغير في موارد الخزينة 

 3 في استخدامات ابػزينة و التغتَ في  مواردىا ينت  عنو التغتَ في ابػزينة و يعبر عنو من خلاؿ العلاقة التالية:و الفرؽ بتُ التغتَ
 
 

 و بناء على التغتَات في العناصر الثلاثة السابقة بيكن حساب التغتَ في رأس ابؼاؿ العامل من أسفل ابؼيزانية وفق العلاقة التالية:
 
 

 ة لجدوؿ التمويلالانتقادات الدوجه.5
ف ىذا بروـ حولو الكثتَ من التي قدمها جدوؿ التمويل للتحليل ابؼافِ من خلاؿ بذاوزه للتحليل الساكن، إلا أ ضافاتالإرغم 

 4النقاشات و التحفظات أبنها:
  حسابو بتُ اعتماده في برليل التغتَ في راس ابؼاؿ العامل على مفهوـ القدرة على التمويل الذاتي و الذي لا بييز في

 عناصر الاستغلاؿ و خارج الاستغلاؿ بالرغم من أنو مؤشر يعبر عن قدرة ابؼؤسسة التمويلية و عن نشاطها الرئيسي؛
  موردا مستقرا إلا أنو عند ابغساب يتم إدماج مؤونات تدني ابؼخزوف و ابغقوؽ و ىي يعتبر القدرة على التمويل الذاتي

 اقصاؤىا. عناصر قصتَة الأجل، و كاف من الأحرى

                                                             
 .004إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، مرجع سبك ذكره، ص   1
 .004المرجع نفسه، ص   2
 .004المرجع نفسه ، ص   3
 .002-002المرجع نفسه، ص   4

  𝑩𝑭𝑹𝒆𝒙 =  𝑬𝒆𝒙−   𝑹𝒆𝒙  

  𝑩𝑭𝑹𝒉𝒆𝒙 =  𝑬𝒉𝒆𝒙 −   𝑹𝒉𝒆𝒙  

  𝑻𝒏𝒈 =  𝑬𝒕 −   𝑹𝒕  

  𝑭𝑹𝒏𝒈 =  𝑩𝑭𝑹𝒆𝒙+   𝑩𝑭𝑹𝒉𝒆𝒙+   𝑻𝒏𝒈  
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  التغتَ في ابػزينة ابؼتحصل عليها اعتمادا على ابعدوؿ لا يعطي صورة واضحة حوؿ الدورة ابؼسؤولة عن الفائض أو
العجز، حيث يعطي ابعدوؿ ابػزينة الصافية الابصالية دوف التمييز بتُ دورة الاستغلاؿ و التمويل و الاستثمار و ىي 

 ابػزينة. ابؼصادر الأساسية للعجز أو الفائض في 
جدوؿ تدفقات ابػزينة ليعافً كل ىذه النقائص و القصور و سيتم التعرؼ عليو بالتفصيل في ابعزء و على ىذا الأساس ظهر 

 ابؼوافِ.
II. التحليل الدالي الديناميكي بواسطة جدوؿ تدفقات الخزينة 

نتيجة ابؼؤسسة و خاصة  إفُ تغتَىا مع مرور  بهب أف يكمل برليل ابؼيزانية بواسطة برليل تدفقات ابػزينة التي تؤدي إفُ تشكيل
الزمن من خلاؿ ابؼيزانيات ابؼتعاقبة. و على ىذا النحو، شكل التحليل الديناميكي ابتكار رئيسي و مهم و ولدّ تطورات مهمة 

ليات التي تقوـ بها سواء في بؾاؿ التشخيص ابؼافِ أو في قياس الأداء الإبصافِ للمؤسسة. في الواقع، إف بصيع الإجراءات أو العم
ابؼؤسسة، مع بؿيطها، سوؼ بُذسّد عاجلا أـ آجلا بواسطة تدفقات ابػزينة؛ و بهب أف تكوف ىذه الأختَة بؿددة و بؾمعة في 

و عليو، سيتم برديد بـتلف ابؼفاىيم و عرض و تقدنً بـتلف جداوؿ  أقساـ لتحديد الأرصدة الاقتصادية ابؼلائمة )ذات الصلة(.
 التدفقات.

 اىيممف .1
إذا كاف التغتَ في ابػزينة يتوافق مع الفرؽ بتُ رأس ابؼاؿ العامل و الاحتياج لرأس ابؼاؿ العامل، فيمكن برديده بواسطة ابؼدخلات 

المحققة في ابؼؤسسة، و ابؼرتبطة  Les décaissements و ابؼخرجات )ابؼدفوعات( Les encaissements)ابؼقبوضات( 
 بعمليات بـتلفة و متميزة:

 عمليات ابعارية و تسمى أيضا عمليات التسيتَ )عمليات النشاط(؛ال -

 عمليات الاستثمار و التمويل. -
 )1(فكل عملية بؿققة في ابؼؤسسة ينت  عنها تدفقات في ابػزينة من طبيعتتُ:

 ؛Encaissés et/ou Encaissables تدفقات ابػزينة المحصلة و/ أو القابلة للتحصيل -

 . Décaissés et/ou Décaissablesو/أو القابلة للدفع  تدفقات ابػزينة ابؼدفوعة  -
عجز أو  "Excédentفائض "من الواضح جدا أف الفرؽ بتُ النوعتُ السابقتُ من تدفقات ابػزينة، يعطي 

"Insuffisance" .في ابػزينة الإبصالية 
 يعطى ىذا الفائض )أو العجز( في ابػزينة الإبصالية بواسطة العلاقة التالية:

 
 
 لكن يعطى أيضا ىذا الفائض )أو العجز( ابغاصل في ابػزينة الإبصالية بالعلاقة التالية:و 

                                                             
(1)Pierre Ramage, (2001) : Analyse et diagnostic financier, édition d’Organisation : Paris, France, P 261-262 . 
 

Δ  = الخزينة المدفوعة –الخزينة المحصلة الخزينة الإجمالية 
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 بحيث تأتي ابػزينة من أصلتُ )مصدر أصلها( كما ذكر سابقا:

 ؛(Δ FRNGتدفقات ابػزينة النابذة من عمليات الاستثمار و التمويل )حساب  -

 (BFR Δحساب   )دورة الاستغلاؿ  عملياتأي  تدفقات ابػزينة النابذة من نشاط ابؼؤسسة  -
 

 
 فائدة و أغراض جداوؿ التدفقات .2

ترفع جداوؿ تدفقات ابػزينة من الرغبة و الإرادة في التشخيص الداخلي، كما تشرع إفُ حد كبتَ في برليل حساب النتيجة، و 
ة عليها و ابؼؤثرة على تطورىا. فهي إذف تعمل على إظهار الاختيارات الإستًاتيجية التي برققها ابؼؤسسة و كذلك النتائ  ابؼتًتب

تدرس تأثتَات تغتَ نشاط )تغتَ ظروؼ الاستغلاؿ...( على التوازف ابؼافِ. حيث ترتكز جداوؿ تدفقات ابػزينة على ابؼقاربة 
قوـ الدينامكية، بؼعرفة أي من النشاطات قادرة على توليد و خلق خزينة و كيف تستعمل ابؼؤسسة ىذه التدفقات النقدية. ت

موارد. و من ثم فهي تبحث عن تفستَ -جداوؿ التدفقات على مبدأ وحدة التحصيل )القبض( و ليس على بزصيص استخدامات
عموما توفر  )1(لأسباب التغتَات ابغاصلة في خزينة ابؼؤسسة. فقد أصبح مفهوـ ابػزينة مؤشر رئيسي و بؿوري )مركزي( للتحليل.

 )2(جداوؿ التدفقات معلومات حوؿ:

                                                             
(1) Pierre Ramage, Op. cit, P 289 . 
(2) idem, P 290 . 
 

 الخزينة

 الاستثمار و التمويل النشاط

 عمليات التحصيل )ابؼدخلات(

 عمليات الدفع )ابؼخرجات(

 (: ملخص أىم تدفقات الخزينة في الدؤسسة8شكل رقم )

   Pierre Ramage, (2001) : Analyse et diagnostic financier, édition d’Organisationلدصدر:ا

          :                              Paris, France, P262 .                                                         
                                                    

Δ = الخزينة الإجمالية  Δ FRNG – Δ BFR 
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 رة ابؼؤسسة على توليد سيولات بواسطة نشاطاتها؛قد 
 .استعمابؽا  لتدفقات ابػزينة ىذه خلاؿ الدورة 

 فهي إذف تستقطب النظر حوؿ:
 تأثتَ ابؼقص؛ 
 وضعيات الاختلاؿ ابؼافِ )الانقطاع عن الدفع(؛ 
 .بسويل ابؼشاريع 

ابؼافِ للمؤسسة، و أيضا تقدير احتياجاتها للتمويل و  أصبح مفهوـ ابػزينة كذلك مركز التحليل ابؼافِ، لأنو يسمح بتقدير اليسار
 بالتافِ التعبتَ عن ضعف ابؼؤسسة. 

)لا سيما بواسطة  BFRمن جهة أخرى تسمح جداوؿ التدفقات بابغكم على مردودية الاستغلاؿ، على السيطرة و التحكم في 
أيضا ابغكم على مستوى الاستدانة )فهو يقيس أيضا تفكيكو و برليلو إفُ تغتَات ابؼخزونات، ابغسابات الدائنة و الديوف(، 

ابػطر ابؼافِ(، على مستوى السيولة و استًاتيجيات النمو ابؼتبعة أو ابؼتبناة )ابػارجية أو الداخلية(. و بفضل إعادة تصنيف أو 
و ذات دلالة فيما يتعلق ترتيب عناصر ابؼيزانية من حيث التدفقات، فإف ىذه ابعداوؿ تسمح بحساب الأرصدة الاقتصادية معبرة 

 بالتطور ابؼستقبلي للمؤسسة.
 عرض لدختلف جداوؿ التدفقات النقدية .3
 الدقاربة الاقتصادية 

الغرض من ىذه ابؼقاربة ىو أف تكوف ىذه ابعداوؿ بالنسبة للمؤسسة بدثابة أداة تسيتَ. و تقتًح ىذه ابؼقاربة جدولتُ: جدوؿ 
 .(OEC)و جدوؿ تدفقات ابػزينة لمجلس ابػبراء المحاسبتُ  (TPFF)التدفقات ابؼالية متعدد السنوات 

o  جدوؿ التدفقات الدالية متعدد السنواتTableau pluriannuel des flux financiers 
(TPFF) 

و قد استخدـ كثتَا من طرؼ المحللتُ ابؼاليتُ  1977عاـ  Gérard de Murrardتم تصميم ىذا ابعدوؿ من طرؼ 
توافق مع فكرة أو تصور أصلي قابل للتنازع و الأخذ و الرد فيو  في  ابؼالية، بقدر ما فَ يتناسب مع خلاؿ الثمانينات. و ىو ي

ابؼنه  ابؼافِ التقليدي. إف ابؽدؼ الرئيسي بؽذا ابعدوؿ ىو إعداد الربط أو الوصل بتُ حساب النتيجة و جدوؿ التمويل على 
، من أجل إظهار و إبراز  CAFتوى القدرة على التمويل الذاتيو ليس قط على مس  EBE مستوى الفائض ابػاـ للاستغلاؿ

 بؽذه الأختَة. ETEقدرة ابؼؤسسة على بذديد استثماراتها و الأولوية التي بهب منحها لتخصيص فائض ابػزينة للاستغلاؿ 
موضوعة انطلاقا  ،(seconde version)كما بيكن أف يعُرض جدوؿ التدفقات ابؼالية متعدد السنوات أيضا في نسخة ثانية 

. بالنسبة للأرصدة الأخرى ETEمن أجل حساب بسهولة أكثر فائض ابػزينة للاستغلاؿ  ESOمن فائض من العمليات 
 فتبقى دوف أف تتغتَ.
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يسمح إنشاء ىذا ابعدوؿ لعدة دورات بحساب بـتلف الأرصدة ابؼتتابعة من أجل التشخيص ابؼافِ، بالأخذ في ابغسباف لنشاطات 
 )1(ما يلي:ابؼؤسسة ك
)بفاثلة للفائض ابػاـ للاستغلاؿ(، و  النتيجة الخامة للاستغلاؿيتمثل الرصيد الأوؿ في  الاستغلاؿ، النمو و النتيجة: -

 ىو بهمع التدفقات الاقتصادية ابؼتعلقة بالاستغلاؿ، مع إظهار و تبياف ثروة ابؼؤسسة ابؼتحصلة عليها من نشاطها؛
 Le solde)أو الرصيد الاقتصادي  Eمى الرصيد الثاني الرصيد يس تدويل النمو بواسطة النتيجة: -

économique)   "أو أيضا "متاح بعد التمويل الداخلي للنموDisponible après financement 
interne de la croissance (DAFIC) و يتم ابغصوؿ عليو انطلاقا من  .ETE  و التي منها تتم إزالة

و يسمح ىذا الرصيد بقياس الفائض أو الاحتياج )العجز( في التمويل الناجم عن عمليات الاستثمار في أداة الانتاج. 
الاستغلاؿ و التمويل في ابؼؤسسة و تقدير قدرتها على بسويل بموىا الداخلي بواسطة ابػزينة ابؼتولدة انطلاقا من نشاط 

 الاستغلاؿ؛
 Le solde)أو الرصيد ابؼافِ  Fلثالث في الرصيد يتمثل الرصيد االاستدانة الصافية و الأطراؼ الدقابلة لذا:  -

financier)  و ىو بؿسوب انطلاقا من التغتَ الصافي في الدين )بدا فيها ابؼساعدات البنكية( و الذي منو يتم اقتطاع
ابؼافِ ، الضريبة، مسابنة ابؼوظفتُ و الأرباح ابؼوزعة. على عكس التحليل  Leasingابؼصاريف ابؼالية، التمويل بالإبهار

التقليدي حيث وفقو تقتًض ابؼؤسسة على ابؼدى ابؼتوسط و الطويل من أجل بسويل استثماراتها، فإف الاستدانة في ىذا 
التصور ىي بسويل تكلفة الدين، الضريبة... بدعتٌ تدفقات التوزيع، لأنو بهب على ابؼؤسسة ضماف القدرة على التمويل 

 الذاتي لاستثماراتها؛
الذي يسمى الرصيد ابعاري، ثم تتم  G، يتم برديد الرصيد Fو  Eبعد بصع الرصيدين ة الأخرى: التدفقات الدالي -

إضافة التدفقات الأخرى التي بؽا خاصية عشوائية، مثل العوائد ابؼالية، نوات  عن التنازؿ، أو بؽا خاصية استثنائية، مثل 
لية، من أجل برديد التغتَ ابغاصل في ابؼتاح العناصر الاستثنائية الأخرى، إصدارات رأس ابؼاؿ، اقتناءات ما

(Disponible) .و ىو بيثل الفائض أو الاحتياج في السيولة و بهب أف يكوف قريب من الصفر . 
يتوافق منطق ىذا ابعدوؿ مع مفهوـ معتُ للتوازف ابؼافِ الذي بهب أف يؤدي إفُ بمو متوازف للمؤسسة على ابؼدى  -

 الطويل:
موجب بشكل طفيف على متوسط  (solde d’exploitation)أو رصيد الاستغلاؿ  Eبهب أف يكوف الرصيد  -

الفتًة، بالنسبة  لنمو ابؼؤسسة فيجب أف بيليو نشاطها أما الفائض ابػاـ للاستغلاؿ فيجب أف يقوـ بتمويل كل 
 ستغلاؿ؛الاستثمارات في الأمواؿ الثابتة و كذلك التغتَات ابغاصلة في الاحتياج لرأس ابؼاؿ العامل للا

 سالب بشكل طفيف، و ىذا يعبر عن سياسة استدانة متوازنة؛ Fبهب أف يكوف الرصيد  -

                                                             
(1) Marc Gaugain et Roselyne Sauvée - Crambert, (2007) : Gestion de la trésorerie, édition  Economica : Paris, 

France, P 33-36. 
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 قريب من الصفر. G بهب أف يكوف الرصيد  -
 بناء على ذلك، يتبع ىذا النمو ابؼتوازف بموذج عن السلوؾ ابؼافِ: -
تكوف ابؼؤسسة ذات موجب.  Gسالب بشكل طفيف، سيكوف الرصيد  Fموجب بقوة و الرصيد  Eلو يكوف الرصيد  -

في اقتناء التثبيتات ابؼالية، مع تنفيذ ابؼؤسسة  Gمردودية جيدة أو أنها لا تستثمر بدا فيو الكفاية. بيكن استعماؿ الرصيد 
 كذلك لإستًاتيجية النمو ابػارجي من أجل تطوير المجموعة؛

سالب. و ىنا تولد ابؼؤسسة  Gسالب بشكل طفيف، سيكوف الرصيد  Fسالب بقوة و الرصيد  Eلو يكوف الرصيد  -
بواسطة التنازؿ عن  Gمردودية غتَ كافية أو أنها تضع سياسة استثمارية جد طموحة. و بالتافِ يتم بسويل الرصيد 

 الأصوؿ أو بواسطة زيادة رأس ابؼاؿ؛
سة بؾاور للصفر، فابؼؤسسة تقود سيا Gسالب بقوة، سيكوف الرصيد  Fموجب بقوة و الرصيد  Eلو يكوف الرصيد  -

لتمويل تدفقات التوزيع على حساب بموىا. و بالنتيجة تكوف استدانتها  EBEاستثمارية معتدلة و بزصص جزء من 
 ضعيفة؛

أيضا بؾاور للصفر. للمؤسسة سياسة بمو قوي )لو  Gموجب، سيكوف الرصيد  Fسالب و الرصيد  Eلو يكوف الرصيد  -
اسطة سياسة استدانة مهمة و معتبرة. بيكن أف تكوف ىذه تكوف ىذه ابؼؤسسة ذات مردودية( و بسوؿ ىذا النمو بو 

 الوضعية بؿفوفة بابؼخاطر.
. ىل قرار ETE تعرض ىذا التصور أو ابؼفهوـ لعدة انتقادات، لا سيما حقيقة أف النمو بفوؿ حصريا بواسطة إعادة استثمار 

ملة للمشروع ابؼقتًح؟. ىل بهب أف وجود ابغافِ أو على العكس مشروط بالإمكانيات المحت ETEالاستثمار مشروط بوجود 
ETE  ضعيف بينع ابؼؤسسة من الاستثمار في مشاريع استثمارية ذات مردودية أكبر )مربحة جدا( و التي ستسمح إفُ مدى بعيد

مرتفع ، الاستثمار حتما حتى و لو تكوف  ETEبارتفاع أو زيادة ىذا الفائض؟ و العكس بالعكس، ىل بهب  في فرضية وجود 
 بؼردودية ابؼتوقعة للاستثمارات ضعيفة جدا؟.ا

بيكن أف تبرير ىذه ابؼقاربة التي تفضل قدرة  التمويل الذاتي على حساب أشكاؿ التمويل الأخرى بالاستثمارات البديلة و لكنها 
ذا التصور  مع الاستعماؿ تبقى مقيدة جدا بالنسبة لاستثمارات النمو. أيضا، يتوافق اللجوء للاستدانة و إفُ زيادة رأس ابؼاؿ في ى

ابغدي  أو الاستثنائي، و ىذا ما يثتَ الدىشة بالنسبة للذي يعرؼ تطور الأسواؽ ابؼالية. و بالرغم من ابؼلاحظات ابؼصرح بها 
حوؿ ىذا التصور للسلوؾ ابؼافِ للمؤسسات، إلا أف ىذه ابؼقاربة كانت في ذلك الوقت مبتكرة نسبيا و بظحت بتطور التحليل 

 .ابؼافِ
 )النموذج الأوؿ( TPFF (: جدوؿ متعدد السنوات للتدفقات الدالية14جدوؿ رقم )

 N2 N1 N 
 مبيعات بضائع
 + إنتاج الدورة

 استهلاكات وسيطة 
 = القيمة الدضافة
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 ضرائب و رسوـ 
 ُمصاريف ابؼوظفت 

 EBE= الفائض الخاـ للاستغلاؿ 
 Δ BFR 

 ETE = فائض الخزينة للاستغلاؿ
 ارات في الاستغلاؿاستثم 
 =Eأو  = رصيد اقتصاديDAFIC 

التغتَ في الديوف ابؼالية )ابؼساعدات البنكية ابعارية ابؼتضمنة 
 أو ابؼشتملة(

 ابؼصاريف ابؼالية  للاقتًاض 
 ضريبة على الأرباح 
 )اشتًاكات )مسابنات 
 أرباح موزعة 
 =F =رصيد مالي 

   

 G =F+ E رصيد جاري
 و أعباء أخرى – + نوات  أخرى
 + نوات  مالية

 + نوات  عن التنازؿ
 + بزفيض التثبيتات ابؼالية

 + نوات  أخرى و خسائر استثنائية
 + زيادة رأس ابؼاؿ

 + نقل و برويل الأعباء
 اقتناء قيم تثبيتات أخرى 
 Δ BFR خارج الاستغلاؿ 

 = التغير في الدتاحات )الأمواؿ الجاىزة(

   

 Marc Gaugain et Roselyne Sauvée-Crambert-, (2007) : Gestion de la trésorerie, édition  الدصدر:

Economica : Paris, France, P34 .                                                                                                       

 )النموذج الثاني( TPFF الدالية(: جدوؿ متعدد السنوات للتدفقات 15جدوؿ رقم )
 N2 N1 N 

 مبيعات بضائع خارج الرسم
 + إنتاج الدورة

 مشتًيات 
 أعباء خارجية أخرى 
 ضرائب ، رسوـ و دفعات بفاثلة 
 ُمصاريف ابؼوظفت 
 =ESO 

   

                                                             
  بما فٌها أعباء للتوزٌع 
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 التغتَ في الأعباء التجارية 
 ETE= فائض ابػزينة للاستغلاؿ 

 استثمارات في الاستغلاؿ 
 =E =د اقتصاديرصي  

 Marc Gaugain et Roselyne Sauvée-Crambert-, (2007) : Gestion de la trésorerie, édition  الدصدر:

 Economica : Paris, France, P35 .                                                                                                  

 جهة لجدوؿ التدفقات الدالية متعدد السنواتالانتقادات الدو  -
كغتَه من جداوؿ تدفقات ابػزينة تعرض ىذا ابعدوؿ إفُ بؾموعة من الانتقادات تم تقسيمها إفُ  ابهابيات و سلبيات كما 

 )1(يلي:
  :ىناؾ العديد من الابهابيات نذكر منها:الايجابيات 
  ضعية مؤسسة تشهد بموا و لا تنشط في إطار سوؽ ابؼاؿ و بوتوي ابعدوؿ على مؤشرات مالية مهمة جدا و خصوصا لو

 ذلك لافتًاضو وجوب بسويل احتياجات النمو من ابػزينة ابؼتولدة عن عمليات الاستغلاؿ؛
  يعطي ابعدوؿ رؤية واضحة حوؿ كيفية تشكل ابػزينة على مستوى الدورات الاقتصادية للنشاط، بفا يساعد على برديد

وؾ ابؼافِ للمؤسسة، و بالتافِ إمكانية برميل ابؼسؤوليات إفُ مصادر الاختلاؿ، و من تم برديد مواقع الاختلاؿ في السل
 الإجراءات التصحيحية التي بسكن ابؼؤسسة من انتهاج سياسة مالية مثلى؛

 لتي قامت من ناحية البنية التي يقوـ عليها ابعدوؿ، فقد بذاوزت إفُ حد كبتَ الانتقادات التي وجهت بعداوؿ التمويل و ا
على مفهوـ رأس ابؼاؿ العامل و القدرة على التمويل الذاتي، و بالتافِ فابعدوؿ يقوـ على أسس مقبولة من طرؼ المحللتُ 

 ابؼاليتُ.
 :يؤُخذ على ىذا ابعدوؿ العديد من السلبيات نذكر منها:  السلبيات 
  ابؼستخدـ على مستوى الاقتصاد الكلي، و إف القاعدة الأساسية التي يقوـ عليها ابعدوؿ مستمدة من بموذج النمو

حسب ىذا ابؼبدأ يتحقق النمو ابؼتوازف عند تساوي فائض خزينة الاستغلاؿ مع حجم الاستثمارات الضرورية للبقاء و 
النمو، و ىذه قاعدة غتَ مقبولة لأنها نابذة عن خطأ تصوري يتمثل في إسقاط قاعدة مقبولة في نظاـ الاقتصاد الكلي 

لى ابؼؤسسة و التي تعتبر نظاـ مفتوح على المحيط ابػارجي، حيث تكافأ الدولة بجزء من الفوائض المحققة على ابؼغلق، ع
 شكل ضرائب، كما بيكن بؽذا النظاـ أف يلجأ إفُ مصادر بسويل خارجية عن طريق الاستدانة و/أو الرفع في رأس ابؼاؿ؛

 ني، تقوـ على إستًاتيجية مالية ضيقة جدا ذلك لأنها ترتكز ابغلوؿ التي يقتًحها ابعدوؿ لتحقيق بمو متوازف و عقلا
 حصريا على مردودية الاستغلاؿ في حتُ تُهمل دور وظيفة التمويل و دور مالكي رؤوس الأمواؿ؛

  حسب منطق ابعدوؿ فالرفع في رأس ابؼاؿ يعد حالة استثنائية، تضطر ابؼؤسسة إليها في حالة عدـ قدرة كل من دورة
عمليات الاستدانة على بسويل احتياجات النمو و بالتافِ فابعدوؿ يهمل دور سوؽ ابؼاؿ و ىذا ما يتنافى الاستغلاؿ و 

 مع الواقع الاقتصادي و ابؼافِ الذي يقوـ عليو الاقتصاد ابغديث.  
                                                             

، الطبعة الثانٌة، دار وائل -دروس و تطبٌمات الجزء الأول-(: التسٌٌر المالً )الإدارة المالٌة(6100إلٌاس بن ساسً و ٌوسف لرٌشً، )  (1)

 .645-646، ص  عمان، الأردن للنشر: 
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بؼسابنات في رأس و مع ذلك تم تبتٍ ىذا ابعدوؿ بشكل مثافِ من طرؼ ابؼؤسسات الصغتَة و ابؼتوسطة التي نادرا ما تلجأ إفُ ا
 ابؼاؿ من أجل بسويل النمو و تكوف استًاتيجيات النمو ابػارجية فيها حدية.

o  جدوؿ تدفقات الخزينة لمجلس الخبراء المحاسبينTableau de flux de trésorerie de l’OEC 
تستمر في نشاطها إذا تعرضت يتمثل ابؽدؼ الأساسي لأي مؤسسة في الاستمرار والنمو والتوازف ومن ابؼعروؼ أنها لا بيكن أف 

بؼخاطر الإفلاس ولذلك تسعى الإدارة دائما للابتعاد عن مثل ىذه ابؼخاطر ولكن لكي تنجح ابؼؤسسة في ذلك لابد أف يتوافر 
لديها مؤشرات حقيقية وصادقة عما إذا كانت تقتًب من بـاطر الإفلاس أو عدـ القدرة على السداد ولكن ىذه ابؼؤشرات لا 

ى مستخدـ القوائم ابؼالية وخاصة ابؼستثمرين والدائنتُ أو حتى لدى الإدارة إلا إذا اعتمدت على نظاـ جيد للمعلومات تتوافر لد
ابؼالية بابؼؤسسة . ومن بظات النظاـ ابعيد أف يكوف نظاما متكاملا، ولكن بالنظر إفُ النظاـ المحاسبي القائم على أساس 

بل يعاني من أوجو قصور بذعلو عاجزا عن الوفاء بدتطلبات الاستمرار. فأساس  الاستحقاؽ بقد أنو ليس نظاما متكاملا
الاستحقاؽ وحده لا يكفي لكي يقدـ مؤشرات وفية وصادقة لتقييم أداء ابؼؤسسة و خاصة تقييم قدرتها على السداد وبالتافِ 

ة وتوقيت ىذه التدفقات وىو الأمر الرئيسي قدرتها على الاستمرار لأنو لا يكشف عن إمكانيتها على توليد تدفقات نقدية موجب
 الذي يعتمد عليو قياس قدرة ابؼؤسسة على السداد خاصة في الأجل القصتَ وبالتافِ قدرتها على الاستمرار .

،  Accrual Basisنظراً لأف القوائم ابؼالية التقليدية ) بدا فيها  قائمتي الدخل وابؼركز ابؼافِ ( تعد وفقاً لأساس الاستحقاؽ و 
، التشغيلية ؤسسةفإف البيانات ابؼالية التي تعرضها تلك القوائم لا تكشف في واقع الأمر عن حقيقة التدفقات النقدية لأنشطة ابؼ

الذي تظهره  قائمة الدخل لا يعبر عن القيمة  Net Incomeالأساس فإف رقم صافي الربح الاستثمارية والتمويلية . وعلى ىذا 
كما أف ابؼركز ابؼافِ  خلاؿ الفتًة المحاسبية، ؤسسةالذي اكتسبتو ابؼ Net  Cash  Flowق النقديابغقيقية لصافي التدف

Financial Position  في نهاية الفتًة المحاسبية لا يعبر ىو الآخر عن مركزىا النقدي   تصوره ميزانية ابؼؤسسة الذيCash 
Position   . لباحثتُ على قائمة التدفقات النقدية حيث أنها تركز على السيولة و عليو ارتكز اىتماـ ا في نهاية تلك الفتًة

أو عدـ سيولة للمؤسسة  فقد  -وابؼرونة ابؼالية للمؤسسة خاصة بعد أف أصبح مفهوـ رأس ابؼاؿ العامل لا يعكس بالضرورة سيولة
يل التدفقات النقدية بيكن التعرؼ فعن طريق برل أفلس العديد من ابؼؤسسات على الرغم من وجود صافي رأس ابؼاؿ عامل موجب.

على العديد من ابؼشاكل التي تتعرض بؽا ابؼؤسسة كالعسر ابؼافِ والتنبؤ بالإفلاس ومشاكل السيولة حيث بسد ابؼؤسسة بدقاييس 
 بـتلفة عن مقاييس الربح بيكن الاستفادة منها في ابغكم على ابؼخاطر التي تواجهها.

 قائمة التدفقات النقدية( زينةلجدوؿ تدفقات الخ التطور التاريخي( 
 حتى متتالية زمنية مراحل عبر تتابعت ودراسات جهود خلاصة ىي وإبما معينة، بغظة وليدة تكن فَ النقدية التدفقات إف قائمة
الآف، حيث بدأت  منذ الستينات بتحليل مبسط أطلق عليو "قائمة من أين جاءت وإفُ أين ذىبت" إذ  عليو ىي ما إفُ وصلت

تتضمن القائمة أكثر من الزيادة أو النقص في بنود قائمة ابؼركز ابؼافِ للمؤسسة ، فقد كانت ابؼؤسسات بستاز بالبساطة ، وفَ تكن فَ 
 شعر ابؼعهد الأمريكي للمحاسبتُ القانونتُ 1961وفي عاـ . ابغاجة في ذلك الوقت إفُ إبلاغ مافِ أكثر بفا ىو متوفر

(AICPA)  ( بعنواف2، وقاـ بإصدار الدراسة رقم )، بأبنية ىذه القائمة (Cash flow analysis and the fund 
statement)  وقد تناولت الدراسة  برليل التدفق النقدي وقائمة الأمواؿ ، و أوصت بإعداد قائمة الأمواؿ مع بؾموعة القوائم
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رأيو والذي أوصى بدوجبو  (APB) لمحاسبيةفقد أصدر بؾلس ابؼبادئ ا 1963أما في عاـ . ابؼالية وأف بزضع بؼراجعة ابؼدقق
بضرورة تغيتَ اسم القائمة ليصبح "قائمة مصادر الأمواؿ وأوجو استخدامها" وأف تعرض القائمة معلومات متممة للقوائم ابؼالية وفَ 

ة كاف اختياريًا ، يكن عرض ىذه القائمة إجباريا ، كذلك فإف تدقيقها كانت مسألة اختيارية وعلى الرغم من أف نشر ىذه القائم
إلا أف ىناؾ بعض الشركات الكبرى كانت تقدمها ضمن قوائمها ابػتامية ، فقد تضمن على سبيل ابؼثاؿ التقرير السنوي لشركة 

ونشر  (APB) . وفي السبعينيات ونتيجة لرأي بؾلي ابؼبادئ المحاسبية1965ابغديد والصلب الأمريكية بنود القائمة منذ عاـ 
( ، فاف معظم الشركات قامت بإعداد "قائمة مصادر واستخدامات الأمواؿ" كإحدى القوائم 117لأمريكية رقم )ىيئة البورصة ا

ابؼالية السنوية ، إلا أف ابؼشكلة في ىذه ابغقبة ، بسثلت في اختلاؼ الشكل والمحتوى للقوائم التي تعدىا الشركات ، الأمر الذي دفع 
بعنواف "قائمة التغتَات في ابؼركز ابؼافِ" والذي أصبح بدوجبو عرض  (19دار الرأي رقم )إفُ إص 1971المجلس وبالتحديد في عاـ 

ىذه القائمة إجباريا كإحدى القوائم ابؼالية الأساسية التي يغطيها تقرير مدقق حسابات قانوني. وبالرغم من تعدد مفاىيم الأمواؿ ، 
٪ من الشركات في الولايات ابؼتحدة كانت 90أكدت أف  –  1988خاصة تلك التي أجريت عاـ  –إلا أف اغلب الدراسات 

(، غتَ أف موجات الإفلاس التي حلت بالشركات في السبعينات وأواسط الثمانينيات  تستخدـ رأس ابؼاؿ العامل مفهوماً للأمواؿ
بعد الإفلاس الذي تعرضت  أثارت انتباه المحاسبتُ وبدءوا ينظروف وبشكل جدي إفُ قائمة الأمواؿ على الأساس النقدي ، لاسيما

الأمريكية ، والذي ىز مسابني الشركة بعنف ، وقد أشار المحللوف ابؼاليوف بأصابع الاتهاـ إفُ قائمة  (W.T.Grant) لو شركة
الأمواؿ ابؼعدة على أساس رأس ابؼاؿ العامل ، إذ أف عمليات الشركة التشغيلية كانت مستخدمة للنقدية بدلًا من أف تكوف مولدة 

ا، بالرغم من أف رأس ابؼاؿ العامل كاف موجباً ونتيجة لذلك ، أخذت العديد من الشركات الأساس النقدي بدلًا من رأس ابؼاؿ بؽ
في سلسلة من  (FASB) العامل ، و عليو فقد تطلب الأمر إعادة نظر ودراسة تناوبؽا بؾلس معايتَ المحاسبة ابؼالية الأمريكي

والتي ىدفت إفُ برديد المجالات التي بيكن أف بزدمها ابؼعلومات الواردة في قائمة التدفقات  1981الدراسات كانت إحداىا سنة 
وكذلك توصية معهد ابؼديرين ابؼاليتُ الأمريكي واللذاف ينصاف على ضرورة استخداـ  1981النقدية ، ودراسة المجلس في عاـ 

و حتى سنة .(1) ا يوفره من معلومات عن سيولة الشركة ومرونتها ابؼاليةالأساس النقدي في إعداد قائمة التغتَات في ابؼركز ابؼافِ بؼ
للمؤسسات بموذجتُ من جداوؿ التمويل، الأوؿ يقوـ على برليل التغتَات  OEC  لػ (122اقتًحت التوصية رقم ) 1988

ديسمبر  08ضيلو للنموذج الثاني. فمنذ ابغاصلة في رأس ابؼاؿ العامل أما النموذج الثاني فيحلل تغتَات ابػزينة، مع الإشارة إفُ تف
( لمجلس ابػبراء المحاسبتُ بإعداد جدوؿ تدفقات ابػزينة قريب من ذلك الذي تم إعداده من طرؼ 30أوصى الرأي رقم ) 1997

  )2(.(FAS 95)( و ابؼعيار الأمريكي 1992)سنة  (IAS7)( 7ابؼعيار المحاسبي الدوفِ رقم )
 
 
 
 

                                                             
جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية و  مجلة، دراسة تحلٌلٌة للمحتوى المعلوماتً لمائمة التدفمات النمدٌة(: 6116حسٌن أحمد دحدوح، )  (1)

 .614( ، ص 16)العدد  ،42المجلد   القانونية،
(2) Marc Gaugain et Roselyne Sauvée - Crambert, Op cit, P 36. 



116 
 

 نةمفهوـ جدوؿ تدفقات الخزي 
يعتبر كأداة منارة للتحليل الديناميكي للتدفقات ابؼالية للمؤسسة، يبتُ ىذا ابعدوؿ التغتَ السنوي للخزينة و يسمح بالتحليل، و 

"بهمع جدوؿ تدفقات ابػزينة ابؼقبوضات و ابؼدفوعات ابؼرتبطة بالنشاط ابعاري  )Christian Hoarau :)1حسب 
 ىو يشكل توليفة )تشكيلة( غرضها الأوؿ ىو تفستَ التغتَ ابغاصل في ابػزينة". للمؤسسة، باستثماراتها و بتمويلها. و

يظهر ىذا ابعدوؿ )القائمة( حركة التدفقات النقدية فقط و لا تظهر فيو ابؼعاملات التي لا تنت  عنها التدفقات النقدية، و يعرؼ 
)النقدية و ما في حكمها( و ىي الاستثمارات قصتَة الأجل التدفق النقدي كزيادة أو نقص في النقدية أو في البنود شبو النقدية 

عالية السيولة و التي بيكن برويلها إفُ مبالغ نقدية، بؿددة دوف إنذار و لا يتجاوز تاريخ استحقاقها ثلاثة أشهر من وقت الشراء، 
لفة، و نظرا لأف ابؼقبوضات بسثل مبالغ و بزصم منها ابؼبالغ ابؼقدمة من البنوؾ ابؼستحقة السداد خلاؿ ثلاثة أشهر من تاريخ الس

داخلة إفُ ابؼؤسسة فتعتبر "تدفقات نقدية داخلة" كما يطلق على ابؼدفوعات اسم "تدفقات نقدية خارجة" لأنها بسثل مبالغ خارجة 
 )2(من ابؼؤسسة.

 كتغيتَ والإستًاتيجية ابؽامة اراتالقر  ضوئها على تتخذ بحيث ابؼالية، الإدارة قمة أماـ قيادة لوحة ابػزينة تدفقات جدوؿ يعتبر
 التحليل نقائص تتجاوز وىامة متميزة برليل أداة اعتباره بيكن كما غتَىا. أو النمو أو منو الانسحاب أو توسيعو، أو النشاط
 )3(ابؼستقبلية. ولنتائجها للمؤسسة الإستًاتيجية ابػيارات عن وتبحث ديناميكي منظور على وتقوـ الذمي،
 ئمة الدخل و جدوؿ تدفقات الخزينةالفرؽ بين قا 

بالنسبة لقائمة الدخل فهي تقيس القدرة النسبية للمؤسسة عن فتًة بؿددة حيث يتم مقابلة إيرادات ابؼؤسسة عن فتًة معينة 
زينة بابؼصروفات ابؼرتبطة بتحقيق ىذه الإيرادات خلاؿ نفس الفتًة و يتم إعدادىا وفقا لأساس الاستحقاؽ. أما جدوؿ تدفقات ابػ
 )4(فهو يبتُ مقبوضات و مدفوعات ابؼؤسسة خلاؿ نفس الفتًة التي تعد فيها قائمة الدخل و يتم إعداده وفقا للأساس النقدي.

 الفرؽ بين جدوؿ تدفقات الخزينة و قائمة التغير في الدركز الدالي 
 )5(في حتُ أف جدوؿ تدفقات ابػزينة:

 يبتُ التغتَ في أرصدة النقد و ما يكافئو؛ -
 هر التدفقات النقدية حسب النشاطات التالية: عمليات الاستغلاؿ، الاستثمار و التمويل؛يظ -
 يعطي صورة أفضل بؼستخدمي البيانات المحاسبية عن قدرة ابؼؤسسة على ابغصوؿ على النقد؛ -
 يعطي بؼستخدمي البيانات المحاسبية صورة أفضل عن سيولة ابؼؤسسة. -

 :فإف قائمة التغتَ في ابؼركز ابؼافِ
                                                             

(1) Pascale Revault, (Juin 2012) :  Focus sur le tableau des flux de trésorerie , Centre de Ressources en Economie  
    Gestion (CREG), Académie de Versailles, France,  Document de recherche , P 1. 

 ، دار الراٌة للنشر و التوزٌع: عمان، الأردن ، -ٌكبٌن النظرٌة و التطب–(: إدارة العملٌات النمدٌة و المالٌة 6111زاهر عبد الرحٌم عاطف، )  (2)
 .60ص       

 تحالة مطاحن الواحا بناء و تحلٌل جدول تدفمات الخزٌنة، دراسة-(IAS7)لراءة مالٌة للمعٌار المحاسبً الدولً (: 6100عبد المادر دشاش، )  (3)
 جامعة لاصدي   كلية العلوم الاقتصادية،، 6100نوفمبر  51و  61ٌومً   مدالمنعل الإصلاح المحاسبي في الجزائر الملتقى العلمي الدولي حو    
 .626مرباح ورللة، الجزائر، ، ص     
 .66زاهر عبد الرحٌم عاطف، المصدر سبك ذكره، ص   (4)
 .12المرجع نفسه، ص   (5)
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 تبتُ التغتَ في بنود رأس ابؼاؿ العامل؛ -
 لا يتم تصنيف التدفقات النقدية حسب النشاطات ابؼختلفة؛ -
 تعطي صورة عن وضع رأس ابؼاؿ العامل و الذي بيكن أف يكوف في معظمو عبارة عن ذمم مدينة و بضاعة. -
 أهمية و أىداؼ جدوؿ تدفقات الخزينة 
 التي الفائدة أف  إذ مقوماتها، من مهمًا وعنصرًا ابؼالية للقوائم متممًا جزءًا ات النقدية(جدوؿ تدفقات ابػزينة )قائمة التدفق أصبح
 ابؼهنية والإصدارات الدراسات استقراء أفكما   .عنها الاستغناء الصعب من أصبح ابؼعلومات بؼستخدمي القائمة تلك تقدمها
 :(1) وىي رئيسية نقاط ثلاث حوؿ يدور النقدية التدفقات معلومات على الطلب بواعث أف يوضح
 قدرتها في ملائمة نقدية تدفقات برقيق ابؼؤسسة على قدرة تؤثر إذ ابؼاؿ، رأس سوؽ في الاستثمارات بتقييم ترتبط : الأولى النقطة
 .للاستثمارات السوقية القيمة في ثم ومن والفوائد، التوزيعات سداد على

 من لكل وجوىرية ملائمة معلومات جدوؿ تدفقات ابػزينة يقدـ إذ ، ابؼستقبلية النقدية بالتدفقات بالتنبؤ وتتعلق : الثانية النقطة
 ابؼستقبل. في إبهابي نقدي تدفق برقيق في  ابؼؤسسة مقدرة تقييم من بسكنهم وابؼقرضتُ والدائنتُ ابؼستثمرين

 تزايد بسبب الأختَة السنوات في النقدية تدفقاتال معلومات على الطلب تزايد ابؼافِ،حيث  بالفشل بالتنبؤ تتعلق : الثالثة النقطة
 معلومات برليل خلاؿ من بالإمكاف كاف أنو ميدانية دراسات عدة أوضحت أف بعد خصوصًا والإفلاس، ابؼافِ الإعسار حالات
 ابؼؤسسات.  ببعض بغقت التي والإفلاس الإعسار حالات عن ابؼبكر الكشف النقدية التدفقات

 : بنا بهدفتُ النقدية التدفقات قائمة أىداؼ  (95) المحاسبي رقم  ابؼعيار في  F A S B حدد وقد
 .خلاؿ الفتًة للمؤسسة النقدية وابؼدفوعات ابؼقبوضات عن بدعلومات ابؼالية القوائم مستخدمي تزويد -
 والاستثمارية التشغيلية للأنشطة النقدية الآثار عن بدعلومات ابؼالية القوائم مستخدمي تزويد -
 .يليةوالتمو  -
 التدفقات بقائمة الواردة ابؼعلومات استخداـ تم ما إذا بأنو ( 95 ) رقم الأمريكي ابؼعيار أوضح كما -
 )2(:في وغتَىم وابؼقرضتُ والدائنتُ ابؼستثمرين ستساعد فإنها النقدية -
 .إبهابية مستقبلية نقدية تدفقات خلق في ابؼؤسسة قدرة تقييم -
 .ابػارجي إفُ التمويل وحاجتها الأرباح، توزيعات دفع على ومقدرتها اماتها،التز  مواجهة في ابؼؤسسة قدرة تقييم -
 .الربح بذلك وابؼتعلق وابؼدفوع ابؼقبوض والنقد الربح صافي بتُ الاختلاؼ أسباب تقييم  -
 .تًةالف للمؤسسة خلاؿ ابؼافِ ابؼوقف في النقدية وغتَ النقدية والتمويلية الاستثمارية العمليات من كل آثار تقييم -
 :تتجلى فيما يلي جدوؿ تدفقات ابػزينة أىداؼ أف أوضح فقد (7 ) رقم الدوفِ ابؼعيار أما -
 احتياجاتها وتقييم وما يعادبؽا النقدية على ابغصوؿ في ابؼؤسسة مقدرة لتقييم بأساس ابؼالية القوائم مستخدمي تزود -

 .النقدية التدفقات ىذه لاستخداـ
                                                             

 .600-611، ص سبك ذكره رجعالمحسٌن أحمد دحدوح،   (1)
        جامعة عٌن شمس:  ( ، كلٌة التجارة6(: موسوعة معاٌٌر المحاسبة الجزء الثانً: عرض الموائم المالٌة )6116طارق عبد العال حماد، )  (2)
 .045الماهرة ، مصر،  ص     
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 ، الاستثمارية الأنشطة التشغيلية حسب مصنفة يعادبؽا وما النقدية في التاربىية غتَاتالت عن اللازمة ابؼعلومات توفتَ -
  للمؤسسة. والتمويلية

 : يأتي فيما يساعد ىذا ابعدوؿ بأف ابؼعيار أوضح ذلك عن فضلا
 سيولة ذلك في )بدا ابؼافِ وىيكلها ابؼؤسسة، موجودات صافي على طرأت التي التغتَات تقييم -
 والفرص الظروؼ مع التكيف بغرض وتوقيتها النقدية التدفقات مبالغ في التأثتَ على ومقدرتها سارىا ابؼافِ(ي أو ابؼؤسسة -

 .ابؼتغتَة
 ابغالية القيمة لتحديد       ومقارنة بماذج تطوير في وابؼساعدة يعادبؽا وما النقدية توليد ابؼؤسسة على قدرة برديد -

 .ابؼختلفةللمؤسسات  ابؼستقبلية النقدية للتدفقات
 ابؼستقبلية التدفقات النقدية وتوقيت مبالغ لتحديد مؤشرًا بوصفو غالبًا التاربىية النقدي التدفق معلومات استخداـ -

 الربحية بتُ العلاقة فحص عن فضلا النقدية ابؼستقبلية التدفقات مراجعة في أيضًا تفيد كما   حصوبؽا. من التأكد ودرجة
 .النقدي التدفق وصافي

 التدفقات وصافي للمؤسسة، وابػارجة الداخلة النقدية عن معلومات توفتَ في بؽذا ابعدوؿ ابعوىري ابؽدؼ ، يتمثلباختصار
 ابزاذ في ابؼستخدمتُ تساعد ابؼعلومات تلك الفتًة، خلاؿ والتمويلية بؽا والاستثمارية التشغيلية الأنشطة عن النابذة النقدية
 تفستَ ومن ثم تقدنً الأخرى. ابؼالية القوائم في تتوافر لا معلومات توفتَ مضمونو في في أبنيتو بزدمهم. وتنبع التي العديدة القرارات
 .تقدبيها عن الأخرى القوائم تعجز قضايا لعدة
 )عرض لستلف التدفقات النقدية في الدؤسسة )مكونات جدوؿ تدفقات الخزينة 
 )1(تدفقات ابػزينة إفُ ثلاثة أصناؼ:  OECيصنف 
 زينة ابؼرتبطة بالنشاط )الاستغلاؿ(؛تدفقات ابػ -
 تدفقات ابػزينة ابؼرتبطة بعمليات الاستثمار؛ -
 تدفقات ابػزينة ابؼرتبطة بعمليات التمويل. -
 تدفقات الخزينة الدرتبطة بالنشاط 

ر و يصنف بؾلس ابػبراء المحاسبتُ ضمن النشاط كل نشاطات الاستغلاؿ بدعتٌ واسع، أي كل ما لا يتعلق بعمليات الاستثما
التمويل. و تضم ابؼدخلات )التحصيلات( و ابؼخرجات )ابؼدفوعات( ابؼرتبطة بنشاط الاستغلاؿ، بالأعباء و النوات  ابؼالية و 

 الاستثنائية، بدسابنات العماؿ و الضرائب على الشركات. 
 ابؼعاملات من عامة بصفة تنت  تيوال للدخل ابؼولدة الإنتاجية الأنشطة في أساسية بصفة بالاستغلاؿ ابؼرتبطة التدفقات تتمثل

 :ذلك أمثلة ومن خسارة او ربح من الدورة لنتيجة المحددة والأحداث
 خدمات؛ تقدنً أو البضائع بيع من النقدية ابؼقبوضات 

                                                             
(1) Hamid CERBAH, (2008) : Tableau des flux de trésorerie selon les normes comptables internationales 

IAS/IFRS, éditions Pages bleues : Alger, Algérie, P 14-16. 
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 الأخرى؛ والإيرادات والعمولات والأتعاب الإتاوات من النقدية ابؼقبوضات 
 قانونية؛ دعاوى من نقدية متحصلات 
 وخدمات؛ بضائع لقيمة سداد للموردين ديةالنق ابؼدفوعات 
 وغتَىا والعينية النقدية وابؼزايا الأجور ( للعاملتُ النقدية ابؼدفوعات(. 

يوفر التدفق ابػزينة الصافي ابؼرتبط بالاستغلاؿ مؤشر أساسي عن قدرة ابؼؤسسة على تسديد قروضها، على  OECحسب و 
 )1(جديدة دوف اللجوء إفُ التمويل ابػارجي.دفع الأرباح ابؼوزعة و الشروع في استثمارات 

 تدفقات الخزينة الدرتبطة بعمليات الاستثمار 
يصنف بؾلس ابػبراء المحاسبتُ ضمن عمليات الاستثمار بؾموعة العمليات التي تساىم في تطوير أو بذديد النشاط. تضم تدفقات 

 مرتفعة بالتخفيضات و بؿسوـ منها اقتناء التثبيتات.  ابػزينة للاستثمار بؾموعة النوات  المحصلة )مثل التنازلات،...(
 وكذا الثابتة الأصوؿ وبيع شراء من ابؼؤسسة بها تقوـ التي الإستثمارية الأنشطة عن النابذة النقدية التدفقات ىيو عموما، 
 الاستثمارية الأنشطة ثلةأم ومن النقدية، حكم ضمن تدخل لا والتي الأخرى ابؼؤسسات في ابؼلكية وحقوؽ الديوف في الاستثمار

 : يمايل
 الأجل؛ طويلة أخرى وأصوؿ بفلوسة غتَ وأصوؿ ثابتة أصوؿ لإقتناء النقدية ابؼدفوعات 
 الأجل؛ طويلة الأخرى والأصوؿ ابؼلموسة غتَ والأصوؿ الثابتة الأصوؿ بيع من النقدية ابؼقبوضات 
 ؛ ابؼشتًكة ابؼؤسسات في صوابغص أخرى بدؤسسات سندات أو أسهم بيع من النقدية ابؼقبوضات 
 مشتًكة؛ مشروعات في الدخوؿ أو الأخرى للمؤسسات تصدرىا التي سندات أو أسهم لاقتناء النقدية ابؼدفوعات 
 ابؼالية؛ ابؼؤسسات طريق عن ابؼمنوحة القروض بخلاؼ وذلك أخرى لأطراؼ ابؼمنوحة والقروض النقدية ابؼدفوعات 
 ابؼالية ابؼؤسسات طريق عن ابؼمنوحة القروض بخلاؼ ( ابؼمنوحة القروض برصيل من النقدية ابؼقبوضات(. 

عموما يوفر تدفق ابػزينة الصافي ابؼرتبط بعمليات الاستثمار قياس ابؼبالغ ابؼخصصة لتجديد و تطوير النشاط بغية ابغفاظ على و  
 أو زيادة و بمو مستوى تدفقات ابػزينة ابؼستقبلية.

 ات التمويلتدفقات الخزينة الدرتبطة بعملي 
يصنف بؾلس ابػبراء المحاسبتُ ضمن عمليات التمويل بؾموعة العمليات التي تساىم في بسويل النشاط. تضم تدفقات ابػزينة 
ابؼرتبطة بالتمويل كل ابؼدخلات و ابؼخرجات ابؼرتبطة بالتمويل ابػارجي للمؤسسة )زيادة رأس ابؼاؿ، اقتًاضات جديدة، إعانات 

 )2(قروض،توزيع الأرباح،...(.الاستثمار، تسديد ال
 )3(يوفر تدفق ابػزينة الصافي ابؼرتبط بالتمويل ما يلي:

  ،معلومات حوؿ موارد التمويل )ارتفاع الأمواؿ ابػاصة، ارتفاع الاقتًاض،...( و ابؼخرجات ابؼوافقة لذلك )توزيع الأرباح
 تسديد القروض،...( ؛

                                                             
(1)Béatrice et Francis Grandguillot, (2013) : Analyse financière, édition Gualino : Paris, France, P 167. 
(2)idem, P 168. 
(3)idem, P 172. 



120 
 

 ي حسب مصدره )استثمارات، تدفقات نقدية صافية سالبة متولدة تقدير أسلوب تغطية الاحتياجات التمويل ابػارج
 عن النشاط(؛

 .قياس نوعية عمليات التًجيح ابؼافِ في سياؽ برستُ ابؼردودية ابؼالية للمؤسسة 
 )الدشكلات الدتعلقة بجدوؿ تدفقات الخزينة )حالات خاصة 
 )1(وابؼتمثلة فيما يلي: ديةالنق تدفقات ضمن تدخل لا التي ابػاصة ابغالات بعض على التعرؼ بهب

 التدفقات النقدية بالعملة الأجنبية -
قد تقوـ ابؼؤسسة بتنفيذ أنشطة أجنبية إما أف يكوف لديها معاملات أجنبية، أو لكوف لديها عملات أجنبية  و قد أوجب ابؼعيار 

التي بردث بعملة أجنبية باستخداـ سعر  المحاسبي ابػاص بجدوؿ تدفقات ابػزينة تسجيل التدفقات النقدية النابذة عن ابؼعاملات
الصرؼ السائد في تاريخ إعداد ىذا ابعدوؿ ، كما نص ابؼعيار على عرض آثار تغتَات أسعار الصرؼ على ابػزينة و ما في 

ة على حكمها المحتفظ بها بعملة أجنبية في جدوؿ تدفقات ابػزينة كتسوية لأرصدة ابػزينة و ما في حكمها في بداية و نهاية الفتً 
أف يتم عرضها بصورة مستقلة عن التدفقات النقدية لكل من الأنشطة الثلاث )الاستغلاؿ، الاستثمار و التمويل( و ذلك لأف 

 28الأرباح و ابػسائر الغتَ بؿققة النابذة عن ىذه التغتَات في أسعار العملات الأجنبية لا تعتبر بدثابة تدفقات نقدية )الفقرة 
 (.7لدوفِ رقم ابؼعيار المحاسبي ا

 البنود غير العادية -
قد برقق ابؼؤسسة خلاؿ الفتًة ابؼالية موارد أو تتحمل نفقات عرضية غتَ نابذة عن بفارسة ابؼؤسسة لنشاطها العادي الذي قامت 

تكبدىا من أجلو و لا تتصف بالانتظاـ، لذا يطلق عليها "البنود غتَ العادية" مثل التعويضات التي برصل عليها ابؼؤسسة أو ت
ابؼؤسسات على الإفصاح عن التدفقات النقدية ابؼتعلقة  7نتيجة الكوارث التي أصابتها، و قد أوجب ابؼعيار المحاسبي الدوفِ رقم 

بالبنود غتَ العادية النابذة عن الأنشطة الثلاث )الاستغلاؿ، الاستثمار و التمويل(، بشكل منفصل في جدوؿ تدفقات ابػزينة و 
دفقات ابػزينة النابذة عن نشاط الاستغلاؿ أو الاستثمار أو التمويل، و ذلك حتى يتمكن مستخدمو القوائم إظهارىا ضمن الت

من  30و  29ابؼالية من فهم طبيعة تلك البنود و مدى آثارىا على التدفقات النقدية ابغالية و ابؼستقبلية للمؤسسة )الفقرة 
IAS7). 
 الفوائد و توزيعات الأرباح -

د ابؼدفوعة تلك التي تتحملها ابؼؤسسة نتيجة الاقتًاض، أما توزيعات الأرباح فهي بسثل ابؼبالغ النابذة عن الاستثمارات يقصد بالفوائ
الإفصاح عن التدفقات النقدية ابػاصة بالفوائد ابؼدفوعة و  IAS7في الأوراؽ ابؼالية التي برتفظ بها ابؼؤسسة، و قد أوجب 

فوعة بشكل منفصل و تبويبها على أنها تدفقات نقدية من نشاط الاستغلاؿ على أساس أنها تؤثر توزيعات الأرباح ابؼقبوضة و ابؼد
في برديد صافي الربح أو ابػسارة حيث تساعد مستخدمي القوائم ابؼالية في التعرؼ على مقدرة ابؼؤسسة في سداد التزاماتها من 

 (. IAS7من  33التدفقات النقدية الناشئة من عمليات الاستغلاؿ )الفقرة 
 الضرائب على الدخل -

                                                             
 .14-16زاهر عبد الرحٌم عاطف، المرجع  سبك ذكره، ص   (1)



121 
 

ضرورة الإفصاح عن التدفقات النقدية النابذة عن ضرائب الدخل كمبلغ إبصافِ بشكل  7تطلب ابؼعيار المحاسبي الدوفِ رقم 
منفصل بجدوؿ تدفقات ابػزينة على أف تصنف عادة باعتبارىا تدفقات نقدية نابذة عن أنشطة الاستغلاؿ مع ملاحظة إف تتم 

 (. IAS7من  36في الربح قبل الضريبة على الدخل )الفقرة تسوية صا
 متطلبات و طرؽ إعداد جدوؿ تدفقات الخزينة 
 متطلبات إعداد جدوؿ تدفقات الخزينة -

لا يتم إعداد جدوؿ تدفقات ابػزينة من واقع ميزاف ابؼراجعة بعد التسويات كما ىو ابغاؿ بالنسبة لقائمة الدخل و قائمة التغتَ في 
 )1(بؼافِ، و لكن يتم ابغصوؿ على ابؼعلومات اللازمة لإعداد ىذا ابعدوؿ عادة من ثلاث مصادر ىي:ابؼركز ا

قائمة ابؼركز ابؼافِ مقارنة في نهاية الفتًة ابؼالية ابغالية و في نهاية الفتًة ابؼالية السابقة، توفر معلومات عن التغتَ في  -
 ابغالية حتى نهايتها.الأصوؿ، ابػصوـ و حقوؽ ابؼلكية من بداية الفتًة 

 قائمة الدخل للفتًة ابغالية للمساعدة في برديد مقدار النقدية النابذة أو ابؼستخدمة خلاؿ الفتًة. -
بيانات عن عمليات بـتارة من دفتً الأستاذ )الأستاذ العاـ(، توفر معلومات إضافية تفصيلية مطلوبة لتحديد كيف  -

 تولدت النقدية أو استخدمت خلاؿ الفتًة.
 ينطوي إعداد جدوؿ تدفقات ابػزينة من مصادر البيانات ابؼوضحة سابقا على ثلاثة خطوات رئيسية: و

برديد مقدار التغتَ في النقدية، و ىذا إجراء بسيط نظرا لأنو بيكن حساب الفرؽ بتُ رصيد النقدية أوؿ و آخر الفتًة  -
 ابغالية و في نهاية الفتًة السابقة.بسهولة من فحص قائمة ابؼركز ابؼافِ ابؼقارنة في نهاية الفتًة 

برديد صافي التدفقات النقدية من عمليات الاستغلاؿ، و ىو إجراء معقد لا ينطوي على برليل قائمة الدخل للفتًة  -
ابؼالية فحسب، و إبما يتضمن أيضا برليل التغتَات في بعض بنود قائمة ابؼركز ابؼافِ ابؼقارنة بالإضافة إفُ برليل بيانات 

 العمليات ابؼختارة.بعض 
برديد التدفقات النقدية النابذة من عمليات الاستثمار و التمويل،و بهب برليل بصيع التغتَات الأخرى في بنود قائمة  -

 ابؼركز ابؼافِ لتحديد أثرىا على ابػزينة.
 طرؽ عرض و إعداد جدوؿ تدفقات الخزينة -
 ينحصر بنا: الطريقة ابؼباشرة و الطريقة الغتَ مباشرة حيث النقدية التدفقات قائمة لإعداد طريقتتُ المحاسبية ابؼمارسة تظهر

 بالأنشطة ابؼرتبطة النقدية التدفقات أما التشغيلية، بالأنشطة ابؼرتبطة النقدية التدفقات قياس نتائ  في الطريقتتُ بتُ الاختلاؼ
 كليهما فإف ابؼباشرة غتَ أـ ابؼباشرة الطريقة تخدمنااس وسواء وفق الطريقتتُ، إعدادىا طريقة بزتلف فلا والاستثمارية التمويلية
النهائي. حيث يعارض ابؼسؤولتُ  الرقم تشكل التي البنود عن الإفصاح مستوى في بزتلفاف أنهما إلا النتيجة نفسها، إفُ تتوصلاف

، في حتُ أف مديري الإبساف في في ابؼؤسسات الاقتصادية استخداـ الطريقة ابؼباشرة و بوثوف على استخداـ الطريقة الغتَ مباشرة
 (2).الطريقتتُ بؼضموف موجزاً عرض شرحًا  البنوؾ و ابؼؤسسات بوبذوف استخداـ الطريقة ابؼباشرة. و فيما يلي سيتم

                                                             
 .011-11سبك ذكره، ص  مرجعلزاهر عبد الرحٌم عاطف، ا  (1)
 .016-011ص  فسهنالمرجع   (2)



122 
 

 الطريقة الدباشرة . أ
دية و يتم برديد برت الطريقة ابؼباشرة )يطلق عليها أيضا اسم طريقة قائمة الدخل( كلا من ابؼقبوضات )ابؼتحصلات( النق

ابؼدفوعات النقدية ابؼرتبطة بأنشطة الاستغلاؿ، و يكوف الفرؽ بينهما ىو صافي التدفقات النقدية ابؼرتبطة بنشاط الاستغلاؿ. و 
بدعتٌ آخر فإف الطريقة ابؼباشرة تبتُ ابؼدفوعات النقدية ابؼستخدمة في أنشطة الاستغلاؿ مطروحة من ابؼقبوضات النقدية النابذة عن 

تغلاؿ، و ينت  عن الطريقة ابؼباشرة عرض جدوؿ بـتصر للمتحصلات النقدية و ابؼدفوعات النقدية ابػاصة بنشاط أنشطة الاس
الاستغلاؿ. و يظهر صافي التدفقات النقدية ابؼرتبطة بنشاط الاستغلاؿ كما يتم حسابو باستخداـ الطريقة ابؼباشرة على النحو 

 التافِ:
 ابؼقبوضات النقدية من العملاء 
 فوعات النقدية للموردين و العاملتُ و ابػدمات الأخرىابؼد 
 صافي الربح )أو ابػسارة( وفقا للأساس النقدي 
 ابؼدفوعات لتسديد ضرائب الدخل 

 فيتم التحصل على صافي التدفقات النقدية النابذة من )ابؼستخدمة في( نشاط الاستغلاؿ
ؿ بفاثل لصافي الربح وفقا للأساس النقدي، كما يكوف صافي و يكوف صافي التدفقات النقدية النابذة عن أنشطة الاستغلا

 التدفقات النقدية ابؼستخدمة في نشاط الاستغلاؿ بفاثل لصافي ابػسارة بإتباع الأساس النقدي.
 مزايا الطريقة الدباشرة 

نقدية ابؼرتبطة بنشاط الاستغلاؿ يعتٍ تتمثل ابؼيزة الأساسية للطريقة ابؼباشرة  في أنها تبتُ كلا من ابؼقبوضات النقدية و ابؼدفوعات ال
من الطريقة الغتَ  -و ىو توفتَ معلومات عن ابؼقبوضات و ابؼدفوعات النقدية –أنها أكثر اتساقا مع غرض جدوؿ تدفقات ابػزينة 

( ابؼرتبطة بنشاط مباشرة التي لا تبتُ ىذه ابؼقبوضات و ابؼدفوعات النقدية و إبما تبتُ صافي التدفقات النقدية فقط )الفرؽ بينها
 الاستغلاؿ.

و يرى ابؼؤيدوف للطريقة ابؼباشرة أف معرفة مصادر ابؼقبوضات )ابؼدخلات( النقدية و الغرض من ابؼدفوعات النقدية ابؼرتبطة بنشاط 
، بالإضافة إفُ الاستغلاؿ، في ابؼاضي يعتبر مفيدا في تقدير التدفقات النقدية النابذة و ابؼستخدمة في أنشطة الاستغلاؿ ابؼستقبلية

ذلك فإف توفر معلومات حوؿ ابؼصادر الرئيسية للمتحصلات و ابؼدفوعات النقدية ابؼرتبطة بالاستغلاؿ يعتبر أكثر فائدة من 
 ابؼعلومات التي تقتصر على النات  ابغسابي فقط وذلك عند تقييم مقدرة ابؼؤسسة على:

 توفتَ خزينة كافية من أنشطة الاستغلاؿ لسداد ديونها؛ -
 إعادة الاستثمار في عملياتها؛ -
 إجراء توزيعات للأرباح،...  -
 الطريقة الغير مباشرة . ب

يطلق عليها أيضا اسم "طريقة التوفيق أو طريقة التسويات" تبدأ بصافي الربح من واقع قائمة الدخل و برولو إفُ صافي تدفقات 
راء تعديلات أو تسويات على صافي الربح بالنسبة للبنود نقدية مرتبطة بالاستغلاؿ، أي أف الطريقة الغتَ مباشرة تنطوي على إج
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التي أثرت على صافي الربح، و لكنها فَ تؤثر على ابػزينة، بدعتٌ أنو يتم إضافة الأعباء التي خصمت من الإيرادات في قائمة الدخل 
مة الدخل التي فَ يتًتب عليها تدفقات و فَ يتًتب عليها تدفقات نقدية خارجة إفُ صافي الربح، و استبعاد البنود الدائنة في قائ

 نقدية داخلة من صافي الربح و ذلك بغساب التدفقات النقدية ابؼرتبطة بالاستغلاؿ.
 و يظهر صافي التدفقات النقدية ابؼرتبطة بالاستغلاؿ كما يتم حسابو باستخداـ الطريقة الغتَ مباشرة على النحو التافِ:

  اقع قائمة الدخلصافي الربح )أو صافي ابػسارة( من و 
 و لإجراء تسويات لتعديل صافي الربح )أو صافي ابػسارة( إفُ تدفقات نقدية مرتبطة بالاستغلاؿ حيث تُضاؼ:

 )ابؼصروفات التي فَ تتطلب مدفوعات خلاؿ الفتًة )مثل الاىتلاؾ 
 )ابؼقبوضات النقدية التي لا بسثل ايرادات خلاؿ الفتًة )مثل نقص حساب العملاء 
 و تُطرح:
 )ابؼدفوعات التي لا بسثل مصروفات عن الفتًة )مثل تسديد مصروفات مستحقة من الفتًة السابقة 
 )ابؼدفوعات التي لا تؤثر على قائمة الدخل )مثل زيادة ابؼخزوف و نقص أرصدة حسابات ابؼوردين 
 صافي التدفقات النقدية النابذة من أو ابؼستخدمة في أنشطة الاستغلاؿ 

تدفقات النقدية النابذة من أو ابؼستخدمة في نشاط الاستغلاؿ يكوف نفسو سواء تم استخداـ الطريقة ابؼباشرة و يلاحظ أف صافي ال
 أو الطريقة الغتَ مباشرة.

 مزايا الطريقة الغير مباشرة 
 )1(ابؼباشرة: الطريقة من أكثر مفضلة بذعلها ابػصائص من بالعديد الطريقة ىذه وبستاز
 إفُ تؤدي التي الأسباب برديد في ابؼستخدمتُ يساعد النقدية التدفقات وصافي لدخلا بتُ الفروؽ على تركيزىا -

 والقوائم النقدية التدفقات قائمة بتُ مفيدًا ربطاً توفر بهعلها بفا الدخل، صافي وبتُ النقدية التدفقات بتُ الاختلاؼ
 .ابؼالية

 .النقدية تدفقاتال قائمة مستخدمي جانب من معلومات من عنو تفصح ما برليل سهولة -
 .ابؼباشرة بالطريقة بابؼقارنة القائمة إعداد تكلفة بزفيض إفُ يؤدي الطريقة ىذه بدوجب ابؼعلومات عرض سهولة -

بحساب تدفقات ابػزينة الصافية ابؼتولدة من نشاطها باستعماؿ الطريقة  (IASB)بينما توصي ىيئة ابؼعايتَ المحاسبية الدولية 
 )2(ائض ابػاـ للاستغلاؿ، فإف بؾلس ابػبراء المحاسبتُ يقتًح الطريقة الغتَ مباشرة التي ترتكز إما:ابؼباشرة انطلاقا من الف

على النتيجة الصافية بغساب النتيجة، بإخراج العناصر التي لا تؤثر على ابػزينة ابؼرتبطة بالنشاط، و إبراز ابؽامش ابػاـ  -
 لعامل.للتمويل الذاتي و التغتَ في الاحتياج لرأس ابؼاؿ ا

على نتيجة الاستغلاؿ لتمييز على وجو التحديد النتيجة ابػامة و التدفقات الصافية للخزينة ابؼرتبطة بالاستغلاؿ قبل  -
 التوسع للتدفقات النقدية الأخرى ابؼرتبطة بالنشاط.

                                                             
(1)

 .660، ص سبك ذكره رجعالمحسٌن أحمد دحدوح،   

 
(2) Pascale Revault, (Juin 2012), Op.cit, P 3. 
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يقة الغتَ مباشرة يأخذ و الذي باستعماؿ الطر  بالاستناد إفُ بموذج بؾلس ابػبراء المحاسبتُ، يتم فيما يلي عرض جدوؿ ملخص
 ابؼتغتَين المحتملتُ فيما يتعلق بتدفقات ابػزينة ابؼرتبطة بالنشاط، و الباقي نفس الشيء.

 (2و 1(: جدوؿ تدفقات الخزينة حسب لرلس الخبراء المحاسبين )الاختيار 16جدوؿ رقم )
 N N1 السنوات الدالية

 (1تدفقات الخزينة الدرتبطة بالنشاط )الاختيار 
 جة الدورةنتي

 حذؼ العناصر التي لا تؤثر على ابػزينة أو الغتَ مرتبطة بالاستغلاؿ 
 + اىتلاكات و مؤونات )ابؼخصصات الصافية للاستًجاعات(

 + القيمة المحاسبية لعناصر الأصوؿ ابؼتنازؿ عنها
 نوات  التنازلات عن عناصر الأصوؿ 
 حصة )نصيب( إعانات الاستثمار المحولة للنتيجة 
 دة مصاريف التأسيسزيا 
 برويل الأعباء بغساب الأعباء للتوزيع 

 = الذامش الخاـ للتمويل الذاتي
  التغتَ فيBFR ابؼرتبط بالنشاط 

 (A)تدفقات الخزينة الصافية الدرتبطة بالنشاط 

  

 تدفقات الخزينة الدرتبطة بعمليات الاستثمار
 + التنازلات عن التثبيتات ابؼعنوية   
 لات عن التثبيتات ابؼادية+ التناز    
 + التنازلات )أو ابلفاض في( عن التثبيتات ابؼالية   
    اقتناء التثبيتات ابؼعنوية 
    اقتناء التثبيتات ابؼادية 
    اقتناء التثبيتات ابؼالية 

  وقع أو تأثتَ تغتَ بزلفات(décalages) ابػزينة على عمليات الاستثمار 
 (B)الدرتبطة بعمليات الاستثمار تدفقات الخزينة الصافية 

  

 تدفقات الخزينة الدرتبطة بعمليات التمويل
 + زيادة رأس ابؼاؿ   
    ابلفاض رأس ابؼاؿ 
    أرباح موزعة مدفوعة 
 + زيادة الديوف ابؼالية   
    تسديد الديوف ابؼالية 
 + إعانات الاستثمار ابؼستلمة   

  وقع أو تأثتَ تغتَ بزلفات(décalages) ابػزينة على عمليات التمويل 
    تغتَ رأس ابؼاؿ ابؼكتتب الغتَ مستعاف بو 
    تغتَ رأس ابؼاؿ ابؼكتتب، ابؼستعاف بو، الغتَ مدفوع 

 (C)تدفقات الخزينة الصافية الدرتبطة بعمليات التمويل 

  

   (A+B+C)تغير الخزينة 
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   (D)ابػزينة عند بداية الدورة 
   (A+B+C+D)ية الدورة ابػزينة عند نها

  Marc Gaugain et Roselyne Sauvée- Crambert, (2007) : Gestion de la trésorerie, édition الدصدر:

Economica : Paris, France, P 37.                                                                                                       

 

 N N1 لسنوات الداليةا
 (2تدفقات الخزينة الدرتبطة بالنشاط )الاختيار 

  حذؼ الأعباء و النوات  التي لا تؤثر على ابػزينة 
  + اىتلاكات و مؤونات

 = النتيجة الخامة للاستغلاؿ
  التغتَ فيBFRE 12  

 = تدفقات الخزينة الصافية للاستغلاؿ
  بالنشاطمقبوضات أو مدفوعات أخرى مرتبطة 
 نوات  و مصاريف مالية -+/
  نوات  و أعباء استثنائية  -+/
 )أخرى )الضريبة على أرباح الشركات، مسابنات، زيادة مصاريف التأسيس 
  التغتَ فيBFR  باستثناء( ابؼرتبط بالنشاطΔ BFRE) 

 = تدفقات الخزينة الصافية الدرتبطة بالنشاط

  

  Marc Gaugain et Roselyne Sauvée- Crambert, (2007) : Gestion de la trésorerie, édition الدصدر:

Economica : Paris, France, P 38.                                                                                                  

                                                             
  لمتداولة.ٌكون الحذف فٌما ٌتعلك المخصصات و استرجاعات الاستغلال، باستثناء مؤونات الأصول ا 

 .ٌتم الأخذ بعملٌة الاستغلال بمعنى صارم و دلٌك 

  ًٌحسب التغٌر فBFRE .بالمٌم الصافٌة 
  .باستثناء نواتج التنازلات عن عناصر الأصول 
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و ذلك بالاعتماد على الطريقة  (IAS7) 7اسبي الدوفِ رقم بعدوؿ تدفقات ابػزينة وفق ابؼعيار المح  كما يتم عرض في الأسفل 
الغتَ مباشرة )التي تم اقتًاحها من طرؼ بؾلس ابػبراء المحاسبتُ ( و ابؼوصى بها في ابعريدة الربظية و التي تتمثل في تصحيح النتيجة 

 الصافية للسنة ابؼالية مع الأخذ بابغسباف:

 نة )اىتلاكات، تغتَات الزبائن، ابؼخزونات، تغتَات ابؼوردين،...(؛آثار ابؼعاملات دوف التأثتَ في ابػزي -
 التفاوتات أو التسويات )الضرائب ابؼؤجلة(؛ -
التدفقات ابؼالية ابؼرتبطة بأنشطة الاستثمار أو التمويل )قيمة التنازؿ الزائدة أو الناقصة...( و ىذه التدفقات تقدـ كلا  -

 على حدى.
 فقات الخزينة )حسب الطريقة الغير مباشرة((: نموذج لجدوؿ تد17جدوؿ رقم)

 الفتًة من...إفُ...
 السنة الدالية ملاحظة 

 N  
 السنة الدالية 

N  1 
 تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من الأنشطة العملياتية

 صافي نتيجة السنة ابؼالية
 تصحيحات من أجل:
 الاىتلاكات و الأرصدة
 تغتَ الضرائب ابؼؤجلة

 تغتَ ابؼخزونات
 تغتَ الزبائن و ابغسابات الدائنة الأخرى

 تغتَ ابؼوردين و الديوف الأخرى
 نقص أو زيادة قيمة التنازؿ الصافية من الضرائب

   

    صافي تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من الأنشطة العملياتية )أ(
 تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من الأنشطة الاستثمارية

 ثبيتات مادية و معنويةمسحوبات عن اقتناء ت
 برصيلات التنازؿ عن التثبيتات ابؼادية و ابؼعنوية

   

    صافي تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من الأنشطة الاستثمارية)ب(
 تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من الأنشطة التمويلية

 ابغصص ابؼدفوعة للمسابنتُ
 زيادة رأس ابؼاؿ النقدي

 إصدار قروض
 روضتسديد ق

   

    تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من الأنشطة التمويلية )ج( صافي
    تغتَ أمواؿ ابػزينة للفتًة )أ+ ب+ ج(

    أمواؿ ابػزينة عند افتتاح السنة ابؼالية
    أمواؿ ابػزينة عند إقفاؿ السنة ابؼالية )أ+ ب+ ج+ د(
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و ابؼتضمن   2008ماي   سنة  26ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابعريدة الربظية، ابؼرسوـ التنفيذي رقم الدصدر: 
و ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد  2007نوفمبر سنة  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07تطبيق أحكاـ القانوف رقم 

 .36ـ، ص 2009مارس سنة  25ىػ ابؼوافق لػ  1430يع الأوؿ عاـ رب 28، الصادرة بتاريخ الأربعاء 46، السنة 19

 جدوؿ تدفقات الخزينة أىم النسب الدشتقة من 
 ابؼؤشرات ابؼالية التالية:النسب و بيكن برليل جدوؿ تدفقات ابػزينة بدراسة 

 :مؤشرات جودة السيولة . أ
 أف وبدا ابعارية، النقدية الالتزامات مواجهة عل القدرة توفتَ خلاؿ من أنشطتها في الأماف جانب ابؼؤسسات بعميع السيولة توفر
 وفري النقدية التدفقات جدوؿ فإف السيولة، في توفتَ إليو يركز الذي الأساس بيثل التشغيلية الأنشطة من النقدي التدفق صافي

و  .ابؼدينة الذمم سياسة وكفاءة التحصيل السياسات في الكفاءة عن معلومات يوفر أنو كما ابعانب، ىذا في مهمة معلومات
 :في السيولة جودة تقيس التي النسب أىم تتمثل

 ( : مؤشرات جودة السيولة18الجدوؿ رقم  )
 التفسير العلاقة الدؤشر
 
 

 نسبة تغطية النقدية

صافي التدفق النقدي من الأنشطة 
التشغيلية/ جملة التدفقات النقدية الخارجية 

 للأنشطة الاستثمارية و التمويلية
 

 ابؼؤسسة كانت إذا ما النسبة ىذه تشتَ
 بؼواجهة الكفاية فيو بدا نقدية تنت 

 مدى وما والتمويلية، الاستثمارية التزاماتها
 أو الاقتًاض طريق عن التمويل إفُ ابغاجة
 كلا خلاؿ من أو ابؼلكية أدوات بواسطة
 .الطريقتتُ

 
 نسبة التدفقات النقدية الضرورية

 شطةالأن من النقدي التدفق صافي
 الأداء الدستحقة الديوف/ التشغيلية

 ) الأجل قصيرة) التأجير ومدفوعات

 قدرة مدى على ابؼؤشر ىذا ويعكس
 الأنشطة من نقدية إنتاج في ابؼؤسسة
 احتياجاتها بؼواجهة ييكف بشكل الرئيسية
 الضرورية التمويلية

 
 الددفوعة الفائدة نسبة

 من النقدي التدفق الفائدة الددفوعة/ صافي
 التشغيلية لأنشطةا

 مدى عن مؤشرا النسبة ىذه وتوفر
 في التشغيلية الأنشطة من النقدية استفادة
 ارتفاع إف .بالقروض ابؼتعلقة الفوائد سداد
 تعرض حتماؿلا حقيقة يؤشر النسبة ىذه

 .السيولة بؼشاكل ابؼؤسسة
 

 الأجل قصيرة الديوف تغطية نسبة
 الأنشطة من النقدي التدفق صافي
 الأجل قصيرة الديوف متوسط /يةالتشغيل

 سداد على ابؼؤسسة قدرة النسبة ىذه تبتُ
 إرتفعت كلما الأجل، القصتَة الالتزامات

 ابؼؤسسة تعرض إحتماؿ قل النسبة ىذه
 .السيولة بؼشكل

 توليد على ابؼؤسسة قدرة النسبة ىذه تبتُ الأنشطة من النقدي التدفق صافي من النقدية التدفقات نسبة
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 النفقات إلى التشغيلية الأنشطة
 ةالاستثماري

 الخارجة النقدية التدفقات/  غيليةالتش
 الاستثمارية للأنشطة

 التشغيلية أنشطتها من نقدية تدفقات
 اللازمة الاستثمارية النفقات لتمويل
 . الإنتاجية الطاقة على للحفاظ

 
 الخارجة النقدية التدفقات نسبة

 إلى الاستثمارية للأنشطة
 للأنشطة الداخلة التدفقات

 التمويلية

 للأنشطة الداخلة النقدية التدفقات
 الخارجة النقدية التدفقات /التمويلية

 الاستثمارية للأنشطة

 التدفقات مسابنة مدى النسبة ىذه تبتُ
 التمويلية الأنشطة من الداخلة النقدية
 طويلة الأصوؿ في الاستثمار التمويل على

 ةمسابن مدى إفُ أيضا وتشتَ الأجل،
 في الاستثمار بسويل في ابػارجية ابؼصادر
 . الأجل طويلة الأصل

 في النقدية التدفقات قائمة من ابؼشتقة النسب أبنية (:2019، )زاؽ الر  عبد عريف ابغكيم، عبد من إعداد الباحثة بالاعتماد على: سليماني الدصدر:
 ص ابعزائر، ، بريكة ابغواس، سي ابعامعي ابؼركز ،)  04 العدد( ، والاقتصادية انونيةالق الدراسات لرلة ، الاقتصادية للمؤسسة ابؼافِ الأداء تقييم

. 96-95 
 مؤشرات جودة الربحية . ب
 التدفق وصافي الاستحقاؽ أساس على ابؼعد الدخل صافي بتُ التمييز خلابؽا من بيكن معلومات النقدية التدفقات قائمة توفر

 التشغيلية الأنشطة من عليها ابؼتحصل النقدية ارتفاع أبنية مدى على يؤشر ابؼقياس ذاى إف النقدي، الأساس على ابؼعد النقدي
 أرتفع كلما أنو ابؼعروؼ ومن .مرتفعاً  نقدياً  تدفقا حققت أنها بالضرورة يعتٍ لا الدخل صافي رقم ارتفاع أف إذ الإقتصادية، للوحدة
 التدفقات قيمة برديد أف ذلك إفُ إضافة والعكس، الوحدة أرباح دةوجو  نوعية ارتفعت كلما التشغيلي النقدي التدفق صافي رقم

 .بؽا ابؼماثلة الاقتصادية الوحدات مع مقارنتها خلاؿ من المجاؿ ىذا في أدائها تقييم من :بيكن سوؼ الاقتصادية للوحدة النقدية
 :ىي الأرباح جودة لقياس اشتقاقها بيكن التي ابؼؤشرات أىم من فإف وعليو

 بحيةر ( : مؤشرات جودة ال19قم  )الجدوؿ ر 
 التفسير العلاقة الدؤشر

 
 

 النقدية التدفقات كفاية نسبة
 التشغيلية

 
 
 

 الأنشطة من داخلة نقدية تدفقات
 النقدية الاحتياجات/  التشغيلية

 .الأساسية
 

 ابؼؤسسة أنشطة قدرة مدى النسبة ىذه تقيس
 لتغطية داخلة نقدية تدفقات توليد على
 التشغيلية للأنشطة ابػارجة النقدية دفقاتالت

 الطويلة الديوف أقساط وسداد الرأبظافِ والإنفاؽ
 الأساسية النقدية بالاحتياجات ويقصد الأجل،
 التشغيلية الأنشطة من ابػارجة النقدية التدفقات
 اللازـ الرأبظافِ للإنفاؽ الديوف أعباء مدفوعات
 الديوف وسداد الإنتاجية الطاقة على للمحافظة
 .العاـ خلاؿ ابؼستحقة

 
 

 
 

 النقدية مؤشر أيضا النسبة ىذه على يطلق
 التدفق صافي لأف بـتلطة نسبة وىي .التشغيلية
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 النقدية التدفقات صافي نسبة
 صافي إلى التشغيلي النشاط من

 الربح

 
 

/  التشغيلي النقدي الدخل صافي
 .الربح صافي

 ائمةق من عليو ابغصوؿ يتم التشغيلي النقدي
 ابغصوؿ فيتم الربح صافي أما النقدية التدفقات

 ىذه وتبتُ النتائ ، حسابات جدوؿ من عليو
 أرباحها دعم في ابؼؤسسة مقدرة مدى النسبة
 أي التشغيلية، النقدية تدفقاتها عبر ابغقيقية
 توليد في الصافية الأرباح برققو الذي النجاح
 بؽذه العافِ وابؼؤشر تشغيلية، نقدية تدفقات
 وقدرة للمؤسسة جيد أداء إفُ يشتَ النسبة
 النقدي التدفق توليد على المحققة الأرباح
 .التشغيلي

 
 التدفق من الدبيعات على العائد

 التشغيلي النقدي

 
 صافي/  التشغيلي النقدي التدفق

 ابؼبيعات

 سياسات كفاءة مدى النسبة ىذه توضح
 النقدية برصيل في ابؼؤسسة تتبعها التي الإئتماف

 المحققة النقدية ابؼبيعات بسثل حيث زبائنها، من
 الواردة النقدية للتدفقات أساسيا مصدرا

 .للمؤسسة
 من موجودات على العائد

 يالتشغيل النقدي التدفق
 التشغيلي النقدي التدفق صافي

 الدوجودات إجمالي/
 للموجودات الايرادية القوة ابؼؤشر ىذا يقيس

 عن يعبر إذ ية،الإقتصاد الوحدة في ابؼستثمرة
 ابؼتاحة الأمواؿ تشغيل في الإدارة كفاءة مدى
 مصادر عن النظر بغض الأرباح، برقيق في

 لذا سواء، حد على والداخلية ابػارجية التمويل
 .عاـ بشكل الوحدة ربحية لقياس مؤشرا يعتبر

 النقدية فقات التد نسبة
 حقوؽ إلى التشغيلية نشطةالأ من

 الدلكية

 
 حقوؽ/لتشغيليا التدفق صافي

 ةالدلكي

 النقدية التدفقات احتساب العلاقة ىذه في يتم
 حقوؽ من مئوية كنسبة التشغيلية الأنشطة من

 أنواعها، بكل الإحتياطات في وابؼتمثلة ابؼلكية
 .ابؼتبقية والأرباح ابؼاؿ، رأس

 من إعداد الباحثة بالاعتماد على: الدصدر:
 الأرباح وجودة السيولة تقييم في النقدية التدفقات قائمة من الدشتقة الدالية للنسب النسبية الأهمية :(2008 ( ،أبضد السيد شحدة الناصر عبد

 شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة مذكرة ،عماف بورصة في الدالية الأوراؽ ولزللي الأردنية التجارية البنوؾ في الائتماف لزللي نظر وجهة من وذلك
 .23-22 ص عماف، لأردنية،ا ابعامعة منشورة، ابؼاجستتَ

 والطباعة: والتوزيع للنشر ابؼستَة دار الأوفُ، الطبعة ،وتطبيقي نظري مدخل الدالية القوائم تحليل(: 2006) ابؼطارنة، فلاح غساف خنفر، راضي مؤيد
 .218-217  ص عماف،
 نيل شهادة متطلبات ضمن مقدمة مذكرة ،الدولية المحاسبة يرمعاي الجزائر اعتماد لظ في النقدية التدفقات قائمة(: 2009) الدينوري، محمد سابؼي

 .212-211ص  ابعزائر، باتنة، والتجارية، والتسيتَ الإقتصادية العلوـ كلية منشورة، ابؼاجستتَ
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 : للمؤسسة الدالية السياسات تقييم مؤشرات . ت
 مدى على للتعرؼ السنوات من لعدد ومقارنتها سبة،ابؼنا رت ا ابؼؤش بواسطة برليلها بيكن معلومات النقدية التدفقات قائمة توفر

 :يلي ما النسب ىذه بتُ من ابؼالية، السياسات بؾاؿ في الإدارة كفاءة
 تقييم السياسة الدالية للمؤسسة( : مؤشرات 20الجدوؿ رقم  )

 التفسير العلاقة الدؤشر
 
 

 اتالتوزيع تغطية نسبة

 
 

 الأنشطة من النقدية التدفقات
 التوزيعات يةتغط/ التشغيلية

 
 
 

 التدفقات تغطية مرات عدد النسبة ىذه توضح
 بضلة على النقدية الأرباح لتوزيعات النقدية
 القائمة من يستفاد ما أبرز من ولعل .الأسهم

 التمويل عمليات عن مفيدة بؼعلومات توضيحها
 وبؾالات الاقتًاض أسباب وبياف والإستثمار،
 التوسعات ويلبس وكيفية ابؼقتًضة الأمواؿ إستخداـ

 رأس في الزيادة بسويل وكيفية وابؼباني، ابؼعدات في
الاستمرار  على الشركة قدرة ومدى العامل، ابؼاؿ
 .ابؼسابنتُ على الأرباح توزيع في

 متحصلات نسبة
 و التوزيعات الفوائد

 
 /والتوزيعات الفوائد متحصلات

 الأنشطة من الداخلة النقدية التدفقات
 التشغيلية

 

 أبنية مدى على مؤشر النسبة ذهى تعتبر
 في ابؼالية راتالإستثما من النقدية ابؼتحصلات

 النقدية بالتدفقات مقارنة والسندات الأسهم
 .التشغيلية أنشطتها من للمؤسسة

 
 
 
 
 
 

 الرأسمالي الإنفاؽ نسبة
 

 
 
 
 

 النقدية التدفقات الرأسمالي / الإنفاؽ
 وسندات أسهم إصدار من الداخلة

 الأجل طويلة وقروض
 

 التمويل بؼصادر النسبية الأبنية النسبة ىذه تقيس
 وبزدـ الثابتة، الأصوؿ حيازة بسويل في ابػارجي

 بت سواء حد على وابؼقرضتُ ابؼستثمرين فئتي
 كما أموابؽم، إستخداـ كيفية عن مؤشرات وفيها
 السياسة إتباع في الشركة بقاح مدى أيضا تعكس
 من الأجل ةطويل الأصوؿ بسويل في ابؼلائمة
 ىذه قيمة ابلفاض إف .الأجل طويلة بسويل مصادر
 في الإستثمار زيادة نتيجة يكوف قد النسبة

 ابؼالية، راتالإستثما يادة ز وكذلك ابؼخزوف،
 منها يستفيد مؤشر النسبة ىذه تعد وكذلك

 استخداـ تم كيف بؼعرفة وابؼقرضتُ ابؼستثمرين
 ةالإدار  قبل من أموابؽم

 داد الباحثة بالاعتماد على:من إع الدصدر:
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 شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة مذكرة ،الدولية المحاسبة معايير الجزائر اعتماد لظ في النقدية التدفقات قائمة (:2009) الدينوري، محمد سابؼي
 .212-211 ص ،ابعزائر باتنة، والتجارية، والتسيتَ الإقتصادية العلوـ كلية منشورة، ابؼاجستتَ

 ابؼاجستتَ شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة مذكرة ،النقدي السوؽ أدوات خلاؿ من النقدية التدفقات إدارة فعالية (: 2008)  خنيوة، أمتُ محمد
 .70 ص ،ابعزائر قسنطينة، منتوري، جامعة التسيتَ، وعلوـ الاقتصادية العلوـ كلية منشورة،

 التدفق النقدي الحر: . ث
( depreciation expensesالأنشطة التشغيلية بعد دفع مصاريف الاستهلاؾ ) ىو مقدار التدفق النقدي ابؼتاح من

يعُتبر التدفق النقدي و (. investments( والاستثمارات )working capital( ورأس ابؼاؿ العامل )taxesوالضرائب )
ؤشرات ابؼالية لقياس ربحية الشركة بعد دفع كل النفقات وإعادة الاستثمار

ُ
 .ابغر من أىم ابؼ

و ىو مقدار النقدية ابؼتبقية بعد استبعاد النقدية التي بهب أف توفرىا ابؼؤسسة لاستمرار عمليات الاستغلاؿ عند مستواىا ابؼخطط، 
 و بهب أف تغطي ىذه النقدية كلا من عمليات الاستغلاؿ ابعارية و ابؼستمرة و الفوائد و ضرائب الدخل و توزيعات الأرباح.

 لنقدي الحر:أىم طرؽ حساب التدفق ا -
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

إذا كاف التدفق النقدي ابغر موجبا فهذا يشتَ إفُ أف ابؼؤسسة قد قابلت بصيع التزاماتها النقدية ابؼخططة و لديها نقدية  -
تُشتَ القيمة الإبهابية للتدفق النقدي ابغر إفُ أف الشركة لديها حيث متاحة لتخفيض الديوف و التوسع في مشروعاتها.

ؿ مُتبقية بعد النفقات. وبيكن استخدامو لتوسيع الأنشطة التشغيلية أو جذب موظفتُ إضافيتُ أو الاستثمار في أموا

الاستثمارات  –معدؿ الفائدة((  -1) ×التدفق النقدي الحر= صافي الدخل + الرسوـ غير النقدية + )الفائدة 
 الاستثمارات في رأس الداؿ العامل –طويلة الأجل 

 

 –معدؿ الفائدة((  -1) ×التدفق النقدي الحر= التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية + )مصاريف الفائدة 
 لرأسماليةالنفقات ا
 

معدؿ الفائدة((  -1) × و الاستهلاؾ و اطفاء الدين التدفق النقدي الحر= )الأرباح قبل الفوائد والضرائب
 الاستثمارات في رأس الداؿ العامل –الاستثمارات طويلة الأجل  – معدؿ الفائدة( × لإستهلاؾا +)

 

الاستثمارات  –الإستهلاؾ  –معدؿ الفائدة((  -1)×التدفق النقدي الحر= )الأرباح قبل الفوائد والضرائب
 الاستثمارات في رأس الداؿ العامل –طويلة الأجل 
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أصوؿ إضافية، كما بيكن توجيهو بكو عمليات الاستحواذ أو قد يتم دفعها على شكل أرباح إفُ ابؼسابنتُ. ومع ذلك، 
 ن أف يشتَ إفُ أف الشركة لا تستفيد من أصوبؽا بشكل صحيح.فإف القيمة ابؼالية ابؼرتفعة للتدفق النقدي ابغر، بيك

إذا كاف التدفق النقدي ابغر سالبا فهذا يشتَ إفُ أف ابؼؤسسة عليها التصرؼ في استثمارات عن طريق البيع أو الاقتًاض  -
ابغر سالبا للعديد في زيادة رأس ابؼاؿ في الأجل القصتَ للاستمرار عند مستوياتها ابؼخططة، و إذا ظل التدفق النقدي 

تُشتَ القيمة بدعتٌ آخر  1.ويل مناسبة للاستمرار في نشاطومن السنوات فإنو بهب على ابؼؤسسة البحث عن مصادر بس
السلبية إفُ أف الشركة فَ بُرقق إيرادات كافية لتغطية تكاليفها وأنشطتها الاستثمارية. وفي ىذه ابغالة بهب على صاحب 

القيمة السلبية للتدفق النقدي ابغر. فإذا كاف لدى الشركة تدفق نقدي حر سلبي لأف الأمواؿ  الشركة معرفة السبب وراء
الإضافية يتم إعادة استثمارىا باستمرار من أجل النمو، فإف القيمة السلبية ىي انعكاس لاستًاتيجية النمو التي 

نقدي، فحينا يتوجب على صاحب الشركة تستخدمها الشركة. أما عندما يكوف السبب في ذلك ىو النقص في التدفق ال
  .القلق حياؿ ذلك

و بيكن للشركات زيادة التدفق النقدي ابغر من خلاؿ إعادة ىيكلة الديوف بػفض أسعار الفائدة وبرستُ جداوؿ السداد، 
حيث زاؼ ابؼخزوف. وبزفيض النفقات الرأبظالية أو ابغد منها أو تأجيلها، بالإضافة إفُ تشديد سياسات برصيل ابؼدفوعات واستن

 .تقُلل ىذه الإجراءات من الإلتزامات ابغالية والتغتَات في رأس ابؼاؿ العامل، بفا يؤدي إفُ برستُ التدفق النقدي ابغر للشركة

                                                             
 .16-11زاهر عبد الرحٌم عاطف، المرجع  سبك ذكره، ص   1
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 الدالية القرارات اتخاذ في النقدية التدفقات قوائم دور -
 افتًاضات إفُ ابؼعلومات ىذه  مثل إذ بُروؿ ابؼالية رونةوابؼ وابؼلاءة السيولة نسب تقدير في جدوؿ تدفقات ابػزينة استخداـ بيكن
 النقدي ابؼرتبط بعمليات الاستغلاؿ) التدفق غطاء بأف الاعتقاد ابؼتزايد ابؼؤسسة؟، و قد أدى مديونية دعم سيتم ىل تبتُ

 إفُ ابغاجة عن الدائر النقاش دفع في أسهم بفا ابؼديونية برليل في ابغاسم العنصر ىو الأصوؿ، صافي قيمة من بدلا التشغيلي(،
 درجة فحص في النقدية التدفقات دور تدعم السابقة التطبيقية الدراسات فإف ذلك، إفُ إضافة .النقدية التدفقات معلومات
 توقع في ابؼستثمرين مساعدة ىو المحاسبية ابؼعلومات عن التقرير من الأساسي ابؽدؼ أف بينت فقد الإفلاس حدوث احتماؿ
 من النقدية التدفقات برليل من بد ، ولا الأرباح بتوزيعات  ابؼتعلقة التدفقات أي استثماراتهم، من ابؼستقبلي نقديال التدفق
 يسلط كما من نشاطها التشغيلي. موجبة مستقبلية نقدية تدفقات توليد على ابؼؤسسة قدرة مدى إفُ التشغيلية للإشارة الأنشطة
 ابؼؤشر للمؤسسة التشغيلي النقدي التدفق يعد إذ النقدي، والتدفق المحاسبي الربح بتُ قةالعلا على ابػزينة الضوء تدفقات جدوؿ
 مبالغ إفُ للتوصل اللازمة والتسويات الضرائب من وابؼدفوعات الرأبظالية النفقات بسويل مصادر عن يعبر لأنو ابؼافِ، لأدائها الأوؿ
 الاستثمارية الأنشطة تقييم وسائل إحدى باعتبارىا النقدية التدفقات لوماتمع استخداـ بيكن كما   .بؿددة زمنية فتًة في النقدية
 التدفقات معلومات فإف الأرباح، توزيعات على ينصب ابؼؤسسة أصحاب اىتماـ أف اعتبار وعلى الاستثمار. قرارات وابزاذ
 أف قبل متاحة النقدية تكوف بحيث بابغسباف، ةابؼستقبلي التوزيعات مسألة أخذ عند المحاسبية الأرباح من أفضل مؤشراً تعد النقدية
 ملاءتها في وتؤثر الدفع على ابؼؤسسة قدرة تهدد قد مالية أعباء من ذلك عن ينجم وما الاقتًاض وبزطيط الأرباح توزيعات دفع يتم

 فإنو عملية غتَ مالية إدارة لظ العملة الأجنبية. وفي خطر لإدارة وأداة ابؼستقبلية ابػسائر بـاطر ضد مهم مؤشر أنها كما ابؼالية.
أو حتى  القرض سداد معها يصعب لدرجة ابؼخطط غتَ الاقتًاض إفُ يؤدي بفا النقدية السيولة بـاطر نقص مواجهة الصعب من

 )1(سداد فوائده.

 فوائد و حدود جدوؿ تدفقات الخزينة حسب لرلس الخبراء المحاسبين 
 فوائده -

 )2(في النقاط التالية: OECة حسب بيكن تلخيص فوائد جدوؿ تدفقات ابػزين
 بؿوره مفهوـ ابػزينة، و ىذا ما ىو مفيد من أجل: -
 قياس اليسار ابؼافِ للمؤسسة؛ 
 تقدير حساسية و ضعف ابؼؤسسة بالنسبة إفُ ابؼؤسسات ابؼنافسة بؽا؛ 
 .ضماف تطور، استمرار و بقاء ابؼؤسسة 
 يسمح بإطلاع الشركاء و الأطراؼ ابؼهتمة على: -
 نشاط؛مردودية ال 
 التحكم و السيطرة على الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل؛ 

                                                             
        دراسة  –ت النمدٌة فً اتخاذ لرارات الاستثمار و الالتراض فً الشركات الخاصة السورٌة دور معلومات التدفما(: 6112نبٌل الحلبً، )  (1)

 .602( ، ص 10، )العدد 44مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية و القانونية، المجلد ، -تطبٌمٌة       
(2) Pierre Ramage, Op. cit, P 358 . 
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 مستوى الاستدانة و بالتافِ ابػطر ابؼافِ؛ 
  السياسات ابؼعتمدة: إستًاتيجية النمو، إستًاتيجية إعادة التًكيز(recentrage) ...، 
 يتكيف مع الستَورة  التنبؤية )التوقعات( و يسهل برقيق خطط التمويل و ابزاذ القرار. -
 Les comptes)يتجاوب بإحكاـ مع ابؼعايتَ المحاسبية الدولية، بفا يسهل إعداد ابغسابات ابؼوحدة  -

consolidés) .و يسمح بدقارنة ابؼؤسسات الدولية ابؼنتمية لنفس قطاع النشاط 
 )1(:عموما بهيب جدوؿ تدفقات ابػزينة على العديد من الأسئلة ابؽامة و التي بيكن أف يطرحها المحلل ابؼافِ

 ىل يتم تفستَ إستًاتيجية و تسيتَ ابؼؤسسة بواسطة تطور و بمو تدفقات ابػزينة الصافية ابؼتولدة من نشاطاتها؟؛ -
ىل ينشأ فائض ابػزينة أو العجز فيها فقط من النشاطات التشغيلية )ابعارية( للمؤسسة أو من نشاطات أخرى  -

 )الاستثمار و التمويل(؟؛
 يد تدفق خزينة من نشاطها التشغيلي كافي من أجل دفع و توزيع الأرباح؟؛ىل للمؤسسة القدرة على تول -
 ما ىو مبلغ موارد ابػزينة ابؼخصص للاستثمارات الصناعية و استثمارات النمو و التوسع ابػارجي؟؛ -
 ما ىو مبلغ ابؼوارد ابؼتأتية من التنازؿ عن الاستثمارات و/أو التخلي عن النشاط؟؛ -
للتمويل ابػارجي؟ و كيف بيكن تغطيتو؟ )عن طريق زيادة الاستدانة؟، زيادة رأس ابؼاؿ؟ أو ما ىو احتياج ابؼؤسسة  -

 استنزاؼ احتياطات ابػزينة؟(؛
ما ىي قدرة ابؼؤسسة على التمويل ابػارجي؟ و كيف يتم استعمالو؟ ) تسديد القروض؟، إعادة شراء أسهم؟ أو زيادة  -

 احتياطات ابػزينة؟(.
 حدوده -

 )2(زينة أيضا بعض النقائص و العيوب :بعدوؿ تدفقات ابػ
يشمل أو يتضمن نشاط الاستغلاؿ عوامل مالية و عوامل استثنائية )مثلا حساب: نوات  أخرى و أعباء أخرى مرتبطة  -

 بالاستغلاؿ(؛
يبة على بهمع تأثتَ تغتَات ابػزينة لعمليات الاستغلاؿ بتُ الفوائد ابؼنتظرة )ابؼتوقعة( الغتَ مستحقة و التغتَ في الضر  -

 أرباح الشركات، و ىي عمليات برققها أو تقوـ بها ابؼؤسسة في إطار نشاطها الإبصافِ و ليس نشاطها للاستغلاؿ.
إف أخذ بعض عناصر الاستغلاؿ بالقيم الصافية في ابغسباف )بـزونات و حسابات دائنة(، يستسلم لافتًاض أف التنبؤ  -

 بحدوث تدىور ىو مصدر بالنسبة للمؤسسة.
 ، فإف إعادة معابعة التمويل التأجتَي غتَ متوقعة إلا بالنسبة للحسابات ابؼوحدة.  أختَا -
  الدقاربة البنكية و جدوؿ تدفقات مركز ميزانيات بنك فرنساTableau des flux de la centrale des 

bilans de la banque de France (CBBF)  
                                                             

(1)Christian Hoarau, (2008) :  Maitriser le diagnostic financier, édition Groupe Revue Fiduciaire :  Paris France, P  
   157-158. 
(2) Pierre Ramage, Op. cit, P 358 . 
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جدوؿ تدفقات جديد ذو منطق قريب من ذلك   2000نشر في جانفي و ب  1999قاـ مركز ميزانيات بنك فرنسا بتغيتَ عاـ 
. و ابؽدؼ ىو السماح بإجراء مقارنة دولية جيدة  بتُ وضعيات FASو الأمريكية  IASابػاص بابؼعايتَ الدولية 

ا النشاط، كذلك يهدؼ ىذا التحليل ابعديد من خلاؿ ىذا ابعدوؿ إفُ الفهم ابعيد لتسيتَ التدفقات، لا سيم  )1(ابؼؤسسات.
 خلاؿ الدورة.

o أىداؼ و فوائد جدوؿ تدفقات مركز ميزانيات بنك فرنسا 
يرتكز ىذا ابعدوؿ على ابػزينة ابؼمثلة للإستًاتيجية ابغقيقية للمؤسسة، فهي تشهد على قرارات تسيتَ ابؼستَين، على وضعية 

ؿ إفُ الأىداؼ ابؼرغوبة. تتًجم كل العمليات التي ابؼؤسسة بالنسبة لقيودىا ابػارجية، و ىي أداة أو وسيلة فعل من أجل الوصو 
تلتزـ بها ابؼؤسسة مع وجود فجوة زمنية )فارؽ زمتٍ( طويلة على الأقل، بتحركات ابػزينة، كما أف ابغفاظ على توازف ديناميكي 

 بؼؤسسة.لتدفقات ابػزينة ضروري من أجل بذنب خطر الانقطاع عن الدفع و من ثم ابغفاظ على بقاء و استمرارية ا
و درجة سيطرة ابؼستَين  ETEمستوحى من منطق مافِ و إبصافِ للخزينة لمجرد  CBBFإف برليل التدفقات ابؼعتمد من طرؼ 

بالنسبة للتدفقات ابؼرتبطة بالاستثمارات و بالتنازلات فهي بفثلة للاختيارات الاستًاتيجية. أما   على التدفقات خارج الاستغلاؿ.
ابؼافِ الذي بهرى من أجل ضماف التمويل أو توظيف الفوائض  (arbitrage)لتمويل فهي بسثل التحكيم التدفقات ابؼرتبطة با

ابؼالية. ىذا التحليل موجو بكو معيار السلوؾ  الذي يفتًض أف ابؼؤسسة بزصص أو تكرس قبل كل شيء التمويل الذاتي لصافٌ 
يكن ىذا التمويل "طويل أو قصتَ الأجل". فهذا التحليل بـتلف عما استثماراتها، ثم بذد ما ينقصها من التمويل ابػارجي، مهما 

الذي يضع على أنو معياري كل من التوازف ابؼافِ و زيادة رأس ابؼاؿ العامل الصافي الإبصافِ، بدعتٌ الذي  PCGىو عليو جدوؿ 
 )2(يفرؽ بتُ ابؼوارد الثابتة و موارد ابػزينة.

o نيات عرض و تقدنً جدوؿ تدفقات مركز الديزا 
ىذا ابعدوؿ مستوحى من منطق مافِ و إبصافِ. برسب التدفقات حسب الطريقة ابؼباشرة مع بسييز مسابنة كل وظيفة في تشكيل 

 )3(أو تكوين ابػزينة. ينقسم ىذا ابعدوؿ إفُ ثلاث أجزاء:
تدفقات النشاط خارج  تدفقات النشاط، و التي تنقسم في حد ذاتها إفُ جزأين: تدفقات النشاط ابؼرتبطة بالاستغلاؿ و -

 الاستغلاؿ؛
 تدفقات الاستثمار؛ -
 تدفقات التمويل. -

 يتم برليل ابعزء الأوؿ للجدوؿ من خلاؿ المجموعتتُ الفرعيتتُ:
 تدفقات النشاط ابؼرتبطة بالاستغلاؿ؛ -
 تدفقات النشاط خارج الاستغلاؿ. -
 التدفقات الداخلية للخزينة )تدفقات النشاط( -

                                                             
(1) Marc Gaugain et Roselyne Sauvée - Crambert, Op. cit, P 42. 
(2) Pierre Ramage, Op. cit, P 305-306 . 
(3) idem, P 307-309 . 
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 ط للاستغلاؿتعريف و حساب تدفقات النشا -
في حساب ابؼقبوضات )ابؼدخلات( النابذة عن عمليات الاستغلاؿ )رقم الأعماؿ  CBBFتتمثل نقطة انطلاؽ جدوؿ تدفقات 

( منقوص منها الفوارؽ أو الفجوات الزمنية للخزينة بؽذه العمليات )الزبائن(، ثم حساب و نوات  أخرى للاستغلاؿ خارج الرسم
و أعباء خارجية أخرى( منقوص منها الفجوات  نابذة عن عمليات الاستغلاؿ )مشتًيات خارج الرسمابؼدفوعات )ابؼخرجات( ال

الزمنية للخزينة بؽذه العمليات )ديوف ابؼوردوف(. يسمح الفرؽ بتُ عمليتي ابغساب ىذه بابغصوؿ على تدفقات ابػزينة من 
بح في إطار إبصافِ نشاطها الاستغلافِ ابعاري. و بالتافِ فهو عمليات الاستغلاؿ. يقيس ىذا الرصيد قدرة ابؼؤسسة على توليد  ر 

 بيثل مؤشر أداء للمؤسسة.
 تعريف و حساب تدفقات النشاط خارج الاستغلاؿ -

التدفقات الغتَ مرتبطة بالاستغلاؿ خارج عمليات الاستثمار و التمويل.  CBBFيظهر ابعزء الفرعي )الثانوي( بعدوؿ تدفقات 
بارية مستًجعة من طرؼ القرارات الإستًاتيجية للمستَين )فوائد الاقتًاض، أرباح موزعة،...( و كذلك يتمثل في اقتطاعات إج

تدفقات أخرى خارج الاستغلاؿ. و يتمثل في حساب ابؼقبوضات النابذة عن العمليات خارج الاستغلاؿ )نوات  مالية و نوات  
لخزينة  بؽذه العمليات )حسابات دائنة بـتلفة(، ثم حساب ابؼدفوعات استثنائية قابلة للتحصيل( منقوص منها الفجوات الزمنية ل

النابذة عن العمليات خارج الاستغلاؿ )أعباء مالية و أعباء استثنائية قابلة للدفع( منقوص منها الفجوات الزمنية للخزينة بؽذه 
زينة من عمليات خارج الاستغلاؿ. و العمليات )ديوف بـتلفة(. يسمح الفرؽ بتُ عمليتي ابغساب بابغصوؿ على تدفقات ابػ

يقيس ىذا الرصيد قدرة ابؼؤسسة على توليد ربح في إطار إبصافِ نشاطها ابعاري خارج الاستغلاؿ، و بالتافِ بيثل مؤشر أداء 
للمؤسسة. يسمح بصع التدفقات السابقة بابغصوؿ على تدفقات ابػزينة النابذة عن عمليات الاستغلاؿ و خارج الاستغلاؿ 

" لأف للمؤسسة نشاطات عديدة. يشكل  Les flux d’activitéمؤسسة و تسمى ىذه التدفقات: "تدفقات النشاط  لل
 ىذا الرصيد النقطة ابؼركزية للجدوؿ لأنو يقيس الإمكانيات الداخلية ابؼتوفرة لدى ابؼؤسسة من أجل تطورىا.

 تدفقات الخزينة للاستثمار -
بالاستثمارات/التنازؿ أو التخلي عن الاستثمارات مع التمييز بتُ استثمارات الاستغلاؿ و يتناوؿ ىذا ابعزء العمليات ابؼرتبطة 

الاستثمارات خارج الاستغلاؿ منقوص منها الفجوات الزمنية للخزينة بؽذه العمليات )التغتَ ابغاصل في ابغسابات الدائنة و في 
موّلة لاقتناء التثبيتات فهي مدرجة في ىذا ابعزء. الديوف عن عمليات التنازؿ عن التثبيتات(. كذلك بالنسبة  لإع

ُ
 انات الاستثمار ابؼ

 تدفقات الخزينة للتمويل -
أختَا، يتناوؿ ابعزء الأختَ العمليات ابؼرتبطة بالتمويل للمؤسسة مع التمييز بتُ عمليات رأس ابؼاؿ )زيادة رأس ابؼاؿ(، الاستدانة 

صتَ)فقط ابؼساعدات البنكية و الأرصدة الدائنة للبنك(، كل من ىذين ابعزأين على ابؼدى الطويل و الاستدانة على ابؼدى الق
 منقوصتُ من الفجوات الزمنية للخزينة ابؼرتبطة بهذه العمليات.

 
                                                             

  .خارج الإنتاج المثبت  و الإنتاج المخزن 
  .خارج نمل و تحوٌل الأعباء لحساب أعباء للتوزٌع 
  .خارج تغٌر المخزونات 
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 جدوؿ تدفقات مركز ميزانيات بنك فرنسا(: 21جدوؿ رقم )
 N+1 N+2 N+3 

 النشاط
 التغتَ في "الزبائن" و في حسابات الاستغلاؿ الأخرى 

 (a)قبوضات من نواتج الاستغلاؿ = م
 مشتًيات و أعباء أخرى للاستغلاؿ

 التغتَ في "ابؼوردوف" و في ديوف أخرى للاستغلاؿ 
 (b)= مدفوعات عن أعباء الاستغلاؿ 

 (b) - (a)تدفقات الخزينة للاستغلاؿ 
 + تدفقات مرتبطة بعمليات خارج الاستغلاؿ

 أعباء الفوائد 
  عةضريبة على الأرباح مدفو 
 ُتدفقات بـصصة لاشتًاكات أو مسابنات ابؼوظفت 
 توزيعات للدفع 

 (A)= تدفق الخزينة الداخلي 

   

 الاستثمار
 + اقتناءات ابؼسابنات و الأوراؽ ابؼثبتة

 + التغتَ في الأصوؿ ابؼثبتة الأخرى خارج الأعباء للتوزيع
 إعانات الاستثمار ابؼستلمة 
 اتالتغتَ في الديوف عن التثبيت 
 مقبوضات عن التنازلات على التثبيتات 

  (I)= التدفقات الدرتبطة بالاستثمار 

   

 التمويل
 الزيادة أو الابلفاض في رأس ابؼاؿ

 + التغتَ في ابغسابات الدائنة عن رأس ابؼاؿ مستعاف بو غتَ مدفوع
 ( c)= التدفقات الدرتبطة برأس الداؿ 

 + اقتراضات جديدة
 مات بالتمويل التأجتَيبدا في ذلك الالتزا 
 تسديد القروض 

 ( d)= التغتَ في القروض 
 + التغتَ في القروض البنكية ابعارية

 + التغتَ في ابغسابات الدائنة ابؼتنازؿ عنها الغتَ مستحقة
 + التغتَ في تسبيقات ابػزينة ابؼستلمة من المجمعات و الشركاء

 المجمع+ التغتَ في أوراؽ الدين القابلة للتفاوض خارج 
 (e) خزينة الخصوـ= التغتَ في 

 (e) +   ( d)+ ( c)=  (F)التدفقات الدرتبطة بالتمويل 

   

 (la trésorerie actif)التغير في خزينة الأصوؿ 
 التغتَ في الأمواؿ ابعاىزة )ابؼتاحات(
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 + التغتَ في القيم ابؼنقولة للتوظيف
 + التغتَ في تسبيقات ابػزينة للمجمعات و للشركاء

 (A – I  +F= التغتَ في خزينة الأصوؿ )
 ,Pierre Ramage, (2001) : Analyse et diagnostic financier, édition d’Organisation :  Paris الدصدر:

France, P 324-325.                                                                                                                        

 
o  ميزانيات بنك فرنسا كأداة للتشخيصمركز جدوؿ تدفقات 

 1 يهدؼ ىذا ابعدوؿ إفُ ما يلي:

                                                             
1 Pierre Ramage, Op .cit,  P 325 . 
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في الواقع لا بيكن اعتبار تدفقات ابػزينة للنشاط مبلغ للخزينة  إبراز درجة سيطرة الدسيرين على خزينة الدؤسسة: -
ات دفع بالأولوية، على وجو ابػصوص القروض، كما أف احتًاـ ابعاىزة، لأف الالتزامات السابقة تفرض إجراء عملي

بعض سياسات توزيع الأرباح مثلا تشكل التزاـ في ابؼستقبل. و بالتافِ فإف أبنية ىذه "الاقتطاعات الإجبارية" سوؼ 
 بردد على الأقل حرية ابزاذ القرار بالنسبة للمستَين في بؾاؿ الاستثمار و النمو.

في الواقع يسمح مبلغ و تطور تدفقات ابػزينة للاستثمار س السياسات الدتبعة من طرؼ الدؤسسة: إبراز اتساؽ و تجان -
بيثل كل من صافي   على عدة دورات، بتقدير مدى اتساؽ سياسة الاستثمار ابؼؤسسة مقابل الإمكانيات ابؼتوفرة لديها.

ن موردو التثبيتات احتياج ابػزينة الذي بهب أف استثمارات التنازلات، الإعانات ابؼستلمة و التمويل ابؼتحصل عليو م
تلبيو ابؼؤسسة. و ىذا إذف مرتبط بإستًاتيجية التطوير ابؼتبعة و بدستوى ابػطر الاقتصادي ابؼعتمد من طرؼ ابؼستَين.  

ة الإبصالية، كما يسمح التحليل الذي يتناوؿ ابؼوارد الدائمة و تغتَ ابػزينة بتوضيح و تبياف التحكيم المحقق بتُ ابؼردودي
 تكلفة بـتلف ابؼوارد و ابؼخاطر الاقتصادية و ابؼالية.

 ابؼاليوف يدركوف والمحللوف السيولة، مستوى ومراقبة ابؼالية ابغركات مراقبة في متعددة وىي ابػزينة تدفقات جداوؿ تستخدـ عموما،
لاستخدامها.  بؾاؿ واحدة لكل وإبما الأخرى تفوؽ ؽالطر  ىذه من طريقة ولا بأف ويعتًفوف تقنية أو طريقة كل وحدود أبنية جيداً 
الشكل  أنشئوا مع ابؼؤسسة ابؼتعاملتُ بـتلف حيث أف بالتمويل، ابؼتعلقة القرارات ابزاذ على مساعدة كأداة تستخدـ كما

 تسديد على سةابؼؤس قدرة معرفة على يبحث فالبنك :تناسبهم التي ابؼتوفرة الأشكاؿ إحدى استخدموا أو مبه ابػاص التحليلي
 ابؼؤسسة بقدرة فيهتم ابؼركزي الوظائف أما البنك حسب تقدبيو أرادوا وإذا النمو بتمويل أكثر يهتموف الفوائد؛ الاقتصاديوف أعباء
 .التسديد على
 : )مقترح(01 تدرين

الأخرى الضرورية، ، بالإضافة إفُ ابؼلاحق  N-1/ 31/12و  N/ 31/12في    (x)ؤسسةابؼيزانيتتُ المحاسبيتتُ بؼ لتكن لديك
 :يلي كما

 (N)قبل توزيع نتيجة السنة  N-1/ 31/12و  N/ 31/12في    (x)ؤسسة: الديزانيتين المحاسبيتين لد(1رقم) الدلحق
 
 
 

 الأصوؿ 

 الدورة Nالدورة 
 N-1 

 
 
 الخصوـ

 
 الدورة 

N 

 
 الدورة 
N-1  قيمة لزاسبية

 أجمالية
اىتلاكات و 

 مؤونات
قيمة 

لزاسبية 
 صافية

ة قيم
لزاسبية 

 صافية
أصوؿ الغير 

 جارية
 تثبيتات معنوية

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

رؤوس الأمواؿ 
 الخاصة

 رأس ابؼاؿ ابؼدفوع

 
 

506000 

 
 

480000 
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 برام  معلوماتية
 شهرة المحل

 تثبيتات مادية
 الأراضي
 مباني

 تركيبات تقنية
 معدات نقل

 تثبيتات مالية
 سندات مسابنة
 سندات أخرى

24960 
38400 

 
120561 
228800 
536320 
96320 

 
22720 

7520 

19840 
16640 

 
- 

61600 
176800 
29328 

 
640 

- 

5120 
21760 

 
120561 
167200 
359520 
66992 

 
22080 

7520 

5760 
25600 

 
- 

141600 
323200 
72800 

 
27200 
14400 

 احتياطات
 نتيجة الدورة

 التًحيل من جديد
 اعانات الاستثمار

 

120000 
33277 

- 
9600 

120000 
- 

30400 
12800 

لرموع الأصوؿ 
 الغير جارية

 643200 668877 المجموع 610560 770753 304808 1075601

 أصوؿ جارية
 ـ.مواد أولية

 ـ.منتجات تامة
 الزبائن

 أوراؽ القبض
 موردوف مدينوف

حقوؽ التنازؿ عن 
 الاستثمارات
حقوؽ أخرى 

 خارج الاستغلاؿ
 البنك 

 الصندوؽ

 
25600 
88640 

159824 
6400 

43200 
4800 

 
27296 

 
37632 

7728 

 
960 

2720 
12096 

- 
- 

160 
 
- 
 
- 
- 

 
24640 
85920 

147728 
6400 

43200 
4640 

 
27296 

 
37632 

7728 
 

 
25920 
73600 

150400 
14400 
16000 

9600 
 

21600 
 

33360 
8960 

 

 خصوـ غير جارية
 قروض بنكية
 قروض أخرى

 مؤونات

 
172895 
28176 
20000 

 
83200 
17280 

8000 

لرموع الأصوؿ 
 الجارية

لرموع الخصوـ  353840 385184 15976 401120
 غير الجارية

221071 108480 

 
 المجموع 

 

147672 

 

 

 

 

320784 

 

 

115593

7 

 

964400 

 

 خصوـ جارية
 ابؼورد و ملحقاتو
 أجور و ضرائب
 زبائن دائنوف
 ديوف أخرى

 موردو القيم الثابتة

 
149104 
30486 

4800 
7200 

43757 

 
128320 
19680 

8000 
8640 

17600 
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ضرائب على 
 النتائ 

ديوف أخرى خارج 
 ستغلاؿالا

 الاعتمادات ابعارية

21842 
 

3840 
 

4960 

23520 
 
- 
 

6960 
لرموع الخصوـ  

 الجارية
265989 212720 

 964400 1155937 المجموع
 

 Nللدورة  الاستثمارات جدوؿ :(2رقم ) الدلحق
 الوضعية و التغيرات    
 يافالب   

القيمة الاجمالية عند 
 افتتاح الدورة

القيمة الإجمالية عند  التنازؿ الحيازة
 اقفاؿ الدورة

 التثبيتات ابؼعنوية
 التثبيتات ابؼادية
 التثبيتات ابؼالية

55680 
738400 
43520 

7680 
304081 
5120 

- 
60480 
18400 

63360 
982001 
30240 

 Nللدورة  الاىتلاكات  جدوؿ :(3رقم ) الدلحق
 الوضعية و التغيرات    
 البياف   

 الاىتلاؾ الدتراكم عند
 افتتاح الدورة

ارتفاع لسصصات اىتلاؾ 
 الدورة

انخفاض لسصصات 
 اىتلاؾ الدورة

عند  الاىتلاؾ الدتراكم
 اقفاؿ الدورة

 التثبيتات ابؼعنوية
 التثبيتات ابؼادية

24320 
200800 

12160 
89080 

- 
22152 

36480 
267728 

 Nللدورة  القيمة  نواقص جدوؿ مؤونات و :(4م )رق الدلحق
 الوضعية و التغيرات    
 البياف   

عند افتتاح  الدؤونات
 الدورة

عند اقفاؿ  الدؤونات انخفاض مؤونة الدورة ارتفاع مؤونة الدورة
 الدورة

 ابؼاليةالتثبيتات 
 ابؼخزونات
 ابغقوؽ

مؤونة الأعباء و 
 ابػسائر

1920 
3040 
7200 
8000 

- 
3680 
12304 
17120 

1280 
3040 
7248 
5120 

640 
3680 
12256 
20000 

 دج7000 و بالنسبة للحقوؽ   بتُ ابؼواد و ابؼنتجات، تقسم ورةالد افتتاح عند زوناتللمخ القيمة نواقص
 .الاستثمارات عن بغقوؽ التنازؿ  دج 200و    للزبائن

 (: معلومات إضافية مكملة5الدلحق رقم )
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  دج؛ 60625ىو  N-1ديوف ابؼالية ابؼسددة للدورة الإبصافِ للابؼبلغ  -
 دج؛ 280000ىو  Nو للدورة دج،  N-1 276500رقم الأعماؿ السنوي للدورة  -
 دج. 6720دج، و عن التثبيتات ابؼالية  34008سعر التنازؿ عن التثبيتات ابؼادية  -

 الدطلوب: 
 .Nحساب القدرة على التمويل الذاتي للدورة  -
 Nل عليها خلاؿ الدورة حساب الديوف ابؼتحص -
 Nإعداد جدوؿ التمويل للدورة  -
، و برليلو من خلاؿ حساب النسب ابؼالية Nللدورة إعداد جدوؿ تدفقات ابػزينة )حسب الطريقة الغتَ مباشرة(  -

 ابؼستخرجة منو و التي تراىا مناسبة.
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   .القاىرة ، مصر  :عتُ شمس
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 الدوريات و المجلات 
استخداـ مؤشرات التسيتَ ابؼافِ و المحاسبي في  (:2021بضد  ابؼهدي و الأخضر لقليطي، )إبظاعيل سبتي، الزواوي أ -

حوليات جامعة الجزائر القطرية بموذجا، BEIN media group ترشيد قرارات ابؼؤسسة الاعلامية الرياضية بؾموعة  
 .(4، )العدد 35المجلد  ،1

لرلة جامعة دمشق بؼعلوماتي لقائمة التدفقات النقدية، (: دراسة برليلية للمحتوى ا2008حستُ أبضد دحدوح، ) -
 .(02)العدد  ،24المجلد   للعلوـ الاقتصادية و القانونية،

 الأداء تقييم في النقدية التدفقات قائمة من ابؼشتقة النسب أبنية (:2019، )الرزاؽ عبد عريف ابغكيم، عبد سليماني -
 ابغواس، سي ابعامعي ابؼركز ،)  04 العدد( ، والاقتصادية لقانونيةا الدراسات لرلة ، الاقتصادية للمؤسسة ابؼافِ
 .ابعزائر ، بريكة

(: دور معلومات التدفقات النقدية في ابزاذ قرارات الاستثمار و الاقتًاض في الشركات ابػاصة 2006نبيل ابغلبي، ) -
 .(01، )العدد 22ية، المجلد لرلة جامعة دمشق للعلوـ الاقتصادية و القانون، -تطبيقية  دراسة  –السورية 

 لدلتقياتا 
بناء و برليل جدوؿ تدفقات ابػزينة، -(IAS7)(: قراءة مالية للمعيار المحاسبي الدوفِ 2011عبد القادر دشاش، ) -

 30و  29يومي   ابؼنعقدالدلتقى العلمي الدولي حوؿ الإصلاح المحاسبي في الجزائر  ، حالة مطاحن الواحات دراسة
 .مرباح ورقلة، ابعزائر جامعة قاصدي   لية العلوـ الاقتصادية،ك، 2011نوفمبر 

 الدذكرات 
 بؼستخدمي اللازمة الضرورية ابؼعلومات عن للإفصاح كأداة ابؼالية القوائم دلالة مدى (: 2005الشلتوني،) ديىز  فايز -

 والتمويل، كلية التجارة،  سبةالمحا في ابؼاجيستً درجة على ابغصوؿ بؼتطلبات استكمالا مقدمة رسالة ابؼالية، القوائم
 .فلسطتُ ،غزة، الإسلامية ابعامعة

 في النقدية التدفقات قائمة من الدشتقة الدالية للنسب النسبية الأهمية (:2008 ( أبضد، السيد شحدة الناصر عبد -
 الأوراؽ لليولز الأردنية التجارية البنوؾ في الائتماف لزللي نظر وجهة من وذلك الأرباح وجودة السيولة تقييم
  .عماف الأردنية، ابعامعة منشورة، ابؼاجستتَ شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة مذكرة ،عماف بورصة في الدالية

 مذكرة ،الدولية المحاسبة معايير زئر ا الج اعتماد ضل في النقدية التدفقات قائمة(: 2009) الدينوري، محمد سابؼي -
 .ابعزائر باتنة، والتجارية، والتسيتَ الإقتصادية العلوـ كلية منشورة، ابؼاجستتَ نيل شهادة متطلبات ضمن مقدمة

 ضمن مقدمة مذكرة ،النقدي السوؽ أدوات خلاؿ من النقدية التدفقات إدارة فعالية (: 2008)  خنيوة، أمتُ محمد -
 .ابعزائر قسنطينة، منتوري، جامعة التسيتَ، وعلوـ الاقتصادية العلوـ كلية منشورة، ابؼاجستتَ شهادة نيل متطلبات

 الدطبوعات البيداغوجية  
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(: التسيتَ ابؼافِ، مطبوعة دروس ،قسم علوـ التسيتَ،  كلية العلوـ الاقتصادية و علوـ 2014/2015سعيدة بوردبية،) -
 .،ابعزائر1945ماي  08التسيتَ، جامعة 

ثالثة بزصص بؿاسبة و جباية و (: التسيتَ ابؼافِ، مطبوعة دروس مقدمة لطلبة سنة 2015/2016ليلى عبد الرحيم، ) -
ادارة مالية و طلبة سنة أوفُ ماستً بزصص بؿاسبة وجباية معمقة، قسم علوـ التسيتَ، كلية العلوـ الاقتصادية و التجارية 

 .و علوـ التسيتَ، جامعة ابن خلدوف تيارت،ابعزائر
بزصص تسويق – 1بة ابؼاستً (: مطبوعة بؿاضرات في التحليل ابؼافِ، موجهة لطل2018/2019بنية محمد، )   -

، قابؼة، 1945ماي  8، كلية العلوـ الاقتصادية و التجارية و علوـ التسيتَ، جامعة -خدمات، بزصص تسويق سياحي
 .ابعزائر

 الجرائد الرسمية 
ماي   سنة  26ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08ابعريدة الربظية، ابؼرسوـ التنفيذي رقم  -

نوفمبر  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07و ابؼتضمن تطبيق أحكاـ القانوف رقم   2008
بصادى الأوفُ عاـ  22، الصادرة بتاريخ الأربعاء 45، السنة 27و ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد  2007سنة 

 ـ.2008ماي سنة  28ىػ ابؼوافق لػ  1429
ماي   سنة  26ابؼوافق لػ  1429بصادى الأوفُ عاـ  20ابؼؤرخ في  156-08، ابؼرسوـ التنفيذي رقم ابعريدة الربظية -

نوفمبر  25ابؼوافق لػ  1428ذي القعدة عاـ  15ابؼؤرخ في  11-07و ابؼتضمن تطبيق أحكاـ القانوف رقم   2008
ربيع الأوؿ عاـ  28ة بتاريخ الأربعاء ، الصادر 46، السنة 19و ابؼتضمن النظاـ ابغاسبي ابؼافِ، العدد  2007سنة 

 .ـ2009مارس سنة  25ىػ ابؼوافق لػ  1430
 :الدواقع الالكترونية 
 الدتوفر الرابط التالي:، 15:30، على الساعة 15/01/2023تاريخ و ساعة الإطلاع:   DzExams.comموقع  -

https://www.dzexams.com/ar/documents/eDFNOE5FWWEvTmtzNVFFMTJpVWFNUT0
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