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  :مقدمة 
 يعد التحليل المالي أداة جيدة وفعالة في تشخيص المشكلات المالية التي تواجه المؤسسة الاقتصادية، خاصة ما     

التي تساهم في   (قرارات الاستثمار، قرارات التمويل، قرارارت توزيع الأرياح)تعلق باتخاذ مختلف القرارات المالية 
تقتصر أهمية التحليل المالي على إدارة المؤسسة وحدها بل يكتسى مكانة تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة، ولا 

هامة بالنسبة لأطراف التي تتعامل مع المؤسسة من مساهمين ودائنين لما لهم من مصالح في الحصول على المعلومات 
قوة للحفاظ عليها تحديد نقاط ال ، كذلك يساهم التحليل المالي في تحديدالتي توضح سلامة التوازنات المالية لها

وتدعيمها مستقبلا، وكذا معرفة نقاط الضعف وتحديدها وتجنبها مستقبلا، والتعرف على درجة السيولة ومستوى 
 .الربحية في المؤسسة

 :نهدف من وراء انجاز هذه المطبوعة تحقيق مجموعة من الأهداف   
 قتصادية؛توضيح للطلبة أهمية ومكانة التحليل المالي بالنسبة للمؤسسات الا 

 توضيح أدوات المستخدمة في تشخيص الحالة المالية للمؤسسة؛ 

  التعرف على القوائم المالية المستخدمة من طرف المؤسسات الاقتصادية وكيفية معالجة المعلومات التي
 .م على مدى قيامها بتحقيق أهدافهاتحتويها هذه القوائم، بغية تقييم الأداء المالي والحك
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 الإدارة المالية والتحليل المالي: محور الأولال
 الإدارة المالية :أولا
 :تعريف الإدارة المالية -1

التي تتعلق بالتخطيط والحصول على الأموال واستخدامها  تعملية اتخاذ القرارا:" تعرف الإدارة المالية بأنها      
العملية التقويم للموجودات والمطلوبات، وحق بطريقة تمكن من تحقيق الأهداف المطلوبة للمؤسسة، وتمثل هذه 

 ."الملكية
مجموعة من المهام التي تنصب على توفير الموارد المالية وتسيرها، كما :" كذلك تعرف الإدارة المالية على أنها      

 ".تتخذ جوانب إدارية، وترتبط بمختلف الوظائف الأخرى وتستعمل أدوات تقنية وأخرى نوعية
التي تبين كيفية الحصول على الأموال  جالبرام والية ه  تلك الوظيفة المالية التي تتعامل مع اخططط أالإدارة الم    

اللازمة، واستخدامها لتنفيذ العمليات الضرورية للمؤسسة، والحصول على الأموال اللازمة، واستخدامها في 
 .ستمرة يطلق عليها التدفق النقديعمليات إنتاج وبيع السلع واخطدمات، وتوزيع الأرباح، وتتم بطريقة م

 :أهداف الإدارة المالية -2
تستمد الإدارة المالية في أهدافها من الأهداف الأساسية التي تسعى المؤسسة الاقتصادية إلى تحقيقها، فالهدف      

 تحقيق ولك  تحقق المؤسسة الاقتصادية هذا الهدف تسعى إلىة هو البقاء والنمو والاستمرار، العام لأي مؤسس
 :أهداف مساندة أخرى وه 

 :تعظيم الأرباح -2-1 
يعتبر هدف تعظيم الأرباح أحد المعايير التي تستطيع به الحكم على فاعلية القرارات في المؤسسة الاقتصادية،       

لى ولذلك تقوم المؤسسة بتبني القرارات والأعمال التي تؤدي إلى زيادة الأرباح، وتبتعد عن تلك التي تؤدي إ
تقليلها، كما نعني بتعظيم الأرباح تحقيق المستوى الذي لا يقل عن المستوى الذي تحققه المؤسسات المماثلة والتي 
تتعرض لنفس الظروف ونفس درجة المخاطرة، وتستطيع الحكم على فاعلية القرارات في المؤسسة ما من خلال 

 تمويل وتوزيع الأرباح يتم توجيها لتناسب هدف حجم الأرباح المتحقق، ويعني ذلك أن قرارات الاستثمار وال
 .تعظيم الأرباح

 :تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة الإقتصادية -2-2
تعتبر القيمة السوقية للمؤسسة الوجه الآخر لهدف تعظيم الثروة وه  تعكس وجهة نظر جميع المشتركين في     

خذ بعين الاعتبار الأرباح المحققة فعلا والأرباح المتوقع السوق المالي، وبالتالي فإن تقييم المؤسسة في السوق يؤ 
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عليها والقيمة الزمنية للنقود، إضافة إلى تقدير مدى توافر الإيرادات للمؤسسة ودرجة اخططر التي تتعرض  الحصول
توزيع الأرباح ومعدل العائد على الاستثمار، وكل ذلك ينعكس على تقييم سعر السهم في السوق  لها وسياسة

 .بتعظيم القيمة السوقية للمؤسسة لذي يتأثرا
 :تحقيق التوازن بين الربحية والسيولة -2-3
إن تحقيق السيولة الملائمة والربح الملائم هدفان متعارضان، فيسعى المدير المالي للحصول على الربح عن طريق   

النقد الجاهز هو أكثر الأصول  توظيف الأموال واستثمارها بحيث لا يبعد عن انتباهه هدف السيولة، علما بأن
هو مصلحة كبيرة للمؤسسة يمكنها  حسيولة لكنه لا يحقق في المقابل لأي ربح بدون تشغيله، كما أن تحقيق الرب

في الأموال، ولكن المدير المالي يجب أن يكون حذرا في  تمن التوسع والنمو، وقد يكون دافعا لزيادة الاستثمارا
جم الالتزامات على المؤسسة، لذلك نجد أن المدير المالي يواجه مشكلة الموازنة بين ذلك لأن هذا قد يزيد من ح

عوامل الربحية وعوامل السيولة، ولهذا يجب عليه أن يستعمل مهارته في توجيه الاستثمارات وتوظيف الأموال دون 
 .المساس بسمعة المؤسسة وعدم تجميد غير ضروري لهذه الأموال

 :اليةوظائف الإدارة الم -3
 :تتمثل وظائف الإدارة المالية في ثلاثة وظائف أساسية وه    
 :وظيفة التخطيط المالي -3-1
 سواء على لضرورية لتحديد الأهداف المالية مجموعة الإجراءات ا:" يمكن النظر إلى التخطيط المالي على أنه   

 ".ار وقرارات التمويل وقرارات توزيع الأرباحالمتوسط والطويل للقرارات المالية، التي تضم قرارات الاستثمالمدى 
 :وظيفة اتخاذ القرارات -3-2
اتخاذ القرارات المالية، ومضمونها يدور حول تحقيق  بدرجة كبيرة على عمليةيرتكز  عمل الإدارة المالية إن جوهر   

ذج واحد لشكل هدف إستراتيج  متمثل في تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة، وعلى الرغم من عدم وجود نمو 
القرار المالي الذي تلجأ إليه الإدارة المالية إلا أن مضمونه عادة يكون متماثل في غالبية المؤسسات الاقتصادية، 

 .حيث تتوزع هذه القرارات بين قرارات الاستثمار، قرارات التمويل، وقرارات توزيع الأرباح
 :وظيفة الرقابة المالية -3-3
مراجعة العمليات المالية التي تتمثل في مراجعة المصروفات والإيرادات خلال :" لى أنهاتعرف الرقابة المالية ع  

استثمارها واستردادها باستمرار للتحقق من أن تدفق الأموال النقدية يتم طبقا للخطة ممثلة في الموازنات النقدية، 
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اجح من الناحية المالية دون مشاكل وأن الانحرافات قد عولجت أسبابها في الوقت المناسب حتى تسير المؤسسة بن
 ".وأن يحسن استثمار المال للوصول إلى أكبر كفاية

 التحليل المالي :ثانيا
 :تعريف التحليل المالي -1 
تشخيص للوضعية المالية للمؤسسة الاقتصادية من مختلف جوانبها بتاريخ معين : يعرف التحليل المالي على أنه    

ئم المالية، من أجل تحديد نقاط القوة للحفاظ عليها وتدعيمها مستقبلا، وكذا معرفة عادة هو تاريخ إقفال القوا
  .نقاط الضعف وتحديدها وتجنبها مستقبلا

المالي كذلك هو فحص ودراسة القوائم بشكل تفصيل  ودقيق مع استقراء العلاقات الموجودة بين  فالتحليل  
ت الدلالة التي يمكن بها الحكم على أداء المؤسسة بشكل لا مختلف عناصرها والتوصل إلى مجموعة المؤشرات ذا

يعتمد على الماض  فقط، وإنما أيضا يرتبط بالأوضاع الحاضرة بالإضافة إلى استشراف المستقبل، ومن ثم إصدار 
 .حكم موضوع  على حقيقة الوضع المالي للمؤسسة من مختلف جوانبها

  :أهمية التحليل المالي -2
 :ل المالي المؤسسة في تحقيق الأهداف التاليةيساعد التحلي   

 يساهم في تقييم الأداء والوضع النقدي؛ 

 من خلال نتائجه يسهل على المؤسسة التنبؤ  تحديد قدرة المؤسسة على الاقتراض والوفاء بالدين
 باحتمالات الفشل؛

 الحكم على مدى كفاءة السياسات المالية والتشغيلية المطبقة من طرف المؤسسة؛ 

 لاستفادة في اتخاذ القرارات لأغراض الرقابة الداخلية؛ا 

 الوصول إلى القيمة الاستثمارية للمؤسسة وجدوى الاستثمار في الأسهم؛ 

  يساعد في تمكين المؤسسة من رسم أهدافها وسياستها المالية والتشغيلية وبالتالي يضمن إعداد اخططط
 .السنوية اللازمة لمزاولة النشاط الاقتصادي

 :جهات المستفيدة من التحليل الماليال -3
 :يمكن توضيح الجهات التي تهتم بالبيانات المؤسسة كمايل     
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 :إدارة المؤسسة -3-1
يعتبر التحليل المالي من أهم الوسائل التي يتم بموجبها تحليل نتائج الأعمال وعرضها على مالك  المؤسسة،    

 :في أداء وظيفتها إذ يعتبر التحليل المالي أداة من أجلى كفاءة الإدارة بحيث يظهر هذا التحليل مد
 معرفة الإدارة العليا لمدى كفاءة الإدارات التنفيذية في أداء وظيفتها؛ 

 تقييم أداء الإدارات والأقسام وكذلك السياسات الإدارية؛ 

 المساهمة في التخطيط السليم للمستقبل. 
 :الدائنون -3-2
 (حملة السندات التي تصدرها المؤسسة وأصحاب القروض الطويلة الأجل)جل الديون الطويلة الأ إن أصحاب   

يركزون بالدرجة الأولى على ربيحيتها وهيكلها الرأسمالي والمصادر الرئيسية للأموال واستخداماتها في الحاضر 
ى الطويل على والتوقعات عن هذه الأمور في المستقبل القريب والبعيد، وذلك للتأكد من قدرة المؤسسة في المد

النهوض بأعباء التزاماتها الثابتة من فوائد وسداد أقساط، أما أصحاب الديون القصيرة الأجل ومنهم الدائنون 
التجاريون والمصاريف فيهتمون في المقام الأول بالسيولة النقدية في المؤسسة ويركزون على التحليل بواسطة النسب 

 .الدالة على السيولة
 :المساهمون -3-3
المساهمون من نتائج التحليل المالي في تقديم درجة مكافأة مساهماتهم وخطر اخطسارة التي يمكن أن  يستفيد   

يتعرض لها، وبالتالي ينصب اهتمامهم عند التحليل عادة على قدرة المؤسسة على خلق الأرباح حاليا ومستقبلا، 
 .إلى درجة نموها من سنة لأخرىبالاضافة 

 :الموردون -3-4
من حيث التأكد من سلامة المركز المالي للمؤسسة وتطور درجة المديونية،  التحليل المالييهتم الموردون بنتائج   

ن يقرر الإستمرار في التعامل مع المؤسسة، أو التقليل من ذلك أو أوحسب النتائج المتوصل إليها يستطيع المورد 
 .لمورد بتحليل موجه نحو الملاءمة على المدى القصيرالتسديد، يقوم ا ةلذلك فقبل إعطاء مهل إلغائه تماما،

 :الزبائن -3-5
يهتم الزبون بنتائج التحليل المالي من خلال التأكد من قدرة المؤسسة على احترام العقود المبرمة مع المورد، فإذا    

للطلبيات في  كانت المؤسسة في وضعية مالية غير مستقرة، تتسبب في صعوبات لزبائنها من جراء عدم تسليمها
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،خاصة المورد الرئيس  للتأكد من ضمان مواعيدها، بالإضافة أن من مصلحة المؤسسة كعميل متابعة مراكز مورديها
 .استمرار التوريد بالمواد الأولية، ومدى إمكانية تخفيض تكلفتها

 :مصلحة الضرائب -3-6 
 .نتيجة المحاسبية والنتيجة اخطاضعة للضريبةتهتم بتحديد الضريبة بشكل صحيح ولذلك لوجود اختلاف بين ال     

 :دوائر التخطيط والإحصاء -3-7
 .تهتم بالتحليل المالي وذلك لنشر المعلومات الإحصائية بشكل دوري    
 :إدارات الأبحاث -3-8
 .متهتم بنتائج التحليل المالي المعاهد والجامعات من أجل دراسة وتحليل النشاط الاقتصادي الوطني بشكل عا  
 :الغرف التجارية والصناعية -3-9
النسب والمؤشرات التي يمكن  تهتم بالتحليل المالي من أجل البيانات عن مشاريع القطاع الواحد، واستخراج  

اعتبارها متوسطات ومعايير يتم الاعتماد عليها في التحليل، كما أن هناك أطراف أخرى تهتم به أيضا كالجهة 
 .....(.ة، وولاية، بلديةوزار ) الوصية عن المؤسسة 

 :أدوات التحليل المالي -4
 :هناك الكثير من الأساليب التحليل المالي المتوفرة أمام المحلل المالي داخل المؤسسة، ومن هذه الأساليب مايل    
 :(الرأسي) العمودي  أسلوب التحليل -4-1
العلاقة بين عناصر أو بنود جانب واحد فقط تقييم أداء منشأة الأعمال من خلال : يعرف التحليل الرأس  بأنه  

النسبية لكل مكون أو بند في مجموعة  ، أي إيجاد الأهمية(جدول حسابات النتائج)من الميزانية أو قائمة الداخل 
رئيسية من مكونات الميزانية المالية أو جدول حسابات النتائج، وعادة ماتتم المقارنة بين أرقام حدثت في نفس 

ا لأثر التغيرات المفاجئة، كما يساعد هذا التحليل في تقييم أداء المؤسسة في فترة معينة استبعاد ليةالفترة الما
 .واكتشاف نقاط القوة والضعف ولكنه يظل بحاجة أن يدعم بتحليلات أخرى

سة كما يتم التعبير عن المؤشرات في شكل نسب، ووفق طبيعة التحليل الرأس  يفترض أن تنسب العناصر المدرو    
، ويأخذ هذا المعيار القيمة المعيارية ليتم التعبير عن عنصر الآخر كنسبة (مثلا مجموع الأصول) إلى معيار محدد 

 .لى قيمة العنصر المعياري المحددمئوية إ
 :ويتمثل الهدف من التحليل الرأس  في مايل   

 ية وهيكل جدول حسابات النتائج؛إعطاء صورة عن القوائم المالية في شكل قيمة نسبة تصف الميزاينة المال 
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   التمكين من تقييم الوضع المالي للمؤسسة وأدائها عن أكثر من فترة بشكل مقارن، مما يسمح بتقييم
 اتجاهاتها المستقبلية والحكم على نقاط ضعفها خلال الفترات السابقة؛

  من وضع اخططط اللازمة يمكن تحديد المجالات التي قد تشير إلى وجود مشاكل في عمليات المؤسسة بما
 .لحلها

 :أسلوب التحليل الأفقي -4-2 
التحليل الذي يهتم بعملية تقييم الأداء خلال فترتين زمنيتين وذلك بايجاد العلاقة : يقصد بالتحليل الأفق     

بهدف دراسة أو جدول حسابات النتائج، وذلك ( الميزانية المالية) بين بنود أو عناصر قائمة المركز المالي  الأفقية
و نقصانا، وبمعنى آخر فإن التحليل الأفق  يتابع التغيرات في البنود أالإتجاهات والتغيرات الحاصلة في كل بند زيادة 

، فهو تحليل ديناميك  يبين التغيرات التي حدثت فعلا، مثل مقارنة التغيرات في قيم بمرور الزمن زيادة أو نقصانا
 .الأصول الجارية على مدار سنتين

يقوم التحليل الأفق  على تحديد التغيرات النسبية والمطلقة لعناصر القوائم المالية المقارنة على عدة فترات وذلك   
 .باسناد أرقام تلك العناصر إلى قيمها عن فترة معينة تسمى سنة الأساس

 :ويساعد التحليل الأفق  في تحقيق مايل   
 موضوع الدراسة؛ ئم الماليةاكتشاف سلوك النسبة أو أي بند من بنود قوا 

 تحديد اتجاهات تطور المؤسسة، وتأثير العوامل الداخلية واخطارجية على نتائج أدائها؛ 

 تقييم كفاءة النمو في معدل دوران المؤسسة من خلال علاقته مع أوضاعها المالية؛ 

 إعطاء فكرة عن معدل نمو المؤسسة، النسبة بين معدل نمو مصاريف ودخل المؤسسة؛ 

 يم إنجازات ونشاط المؤسسة يق. 

 التحليل باستخدام النسب المالية -4-3
تشكل النسب المالية أحد أبرز مجالات التحليل المالي، حيث يعتبر التحليل المالي بواسطة النسب دراسة    

لمؤشرات ديناميكية تستلزم معلومات لأكثر من فترة زمنية معينة لمعرفة سلوكية هذه الفترة، أو مقارنة النسب وا
 .اخطاصة بالمؤسسة مع نسب ومؤشرات أخرى لمؤسسات مماثلة

يرجع مصطلح النسبة إلى العلاقة الرياضية بين متغيرين مرتبطين مع بعضهما البعض، حيث يمكن تعريف النسبة   
 .على أنها علاقة حسابية بين بسط ومقام يمثل كل منها رقم من الأرقام المفصح عنها في القوائم المالية

 :ومن أبرز مزايا التحليل بالنسب مايل     
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  تسهل النسب من المعلومات المالية بحيث تظهرها ملخصة ومبسطة وفق علاقات ذات مغزى لمتخذي
 القرارات؛

 تلق  النسب الضوء على العلاقات المتداخلة بين الحقائق والأرقام لقطاعات متعددة من الأعمال؛ 

 حالات اخطسائر ونواح  عدم الكفاءة؛ يساعد تحليل النسب في إستبعاد جميع 

 يقدم تحليل النسب معلومات ضرورية للإدارة للقيام بأفعال ضرورية لتسيير المؤسسة؛ 

  يكشف تحليل النسب الأنشطة المربحة والأنشطة غير المربحة للمؤسسة، وبالتالي يمكن التركيز على
 ءة؛الأنشطة غير المربحة والقيام بالأفعال التي تحسن من الكفا

 يستخدم تحليل النسب كأحد المعايير أو المقاييس الفعالة لضبط الأداء والعمليات؛ 

 يساهم تحليل بواسطة النسب في تقليل فجوة المعلومات بيت الإدارة والأطراف الأخرى. 

 

 استحقاق/التحليل المالي حسب مقاربة سيولة:المحور الثاني
 :استحقاق/ أساس التحليل سيولة: أولا
، حيث يعتبر هذا التحليل أن المؤسسة وحدة قانونية د هذا التحليل على مفهوم الذمة المالية للمؤسسةيعتم    

ويتم تحديد هذه الذمة من خلال جرد الأصول واخطصوم،  مالية قبل أن تكون وحدة إنتاجية،اقتصادية ذات ذمة 
 .الافلاسوهو طريقة للتحليل التقليدي يهتم قبل كل شئ بخطر العسر المالي وخطر 

كما يركز هذا التحليل على تصنيف عناصر الأصول واخطصوم حسب مفهوم  السيولة والاستحقاق، حيت يتم     
يتحول إلى المدة التي يستغرقها كل عنصر من عناصر الأصول لل) ترتيب عناصر الأصول حسب درجة السيولة 

المدة الزمنية ) حسب درجة استحقاقها  تصاعديا من الأعلى نحو الأسفل، بينما يتم ترتيب اخطصوم( سيولة
بالإضافة إلى مبدأ السنوية لتسهيل  على إلى الأسفل،المتزايدة من الأ( لاستحقاق كل عنصر من عناصر اخطصوم

 .عملية ترتيب المعيارين السابقين
 (قائمة المركز المالي) الميزانية المالية  :ثانيا
، والتي تعكس الوضعية المالية للمؤسسة في لحظة زمنية الرئيسة للقوائم الماليةتعد الميزانية المالية من أهم المكونات    

 .معينة
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 :مفهوم الميزانية المالية -1 
عبارة عن كشف بالأرقام لمصادر واستخدامات الأموال في المؤسسة لفترة زمنية : تعرف الميزانية المالية على أنها   

من القائمة والذي يسمى جانب الالتزامات وحقوق المساهمين على ( الأيسر) معينة، حيث يدل الجانب الدائن 
من ( الأيمن) مصادر الأموال التي حصلت عليها المؤسسة من مالكيها أو من المقرضين، بينما الجانب المدين 

 .الميزانية يسمى جانب الأصول فيدل على أشكال الاستثمار المختلفة التي وظفت بها المؤسسة هذه الأموال
جرد لعناصر الأصول ) عبارة عن بيان يوضح الأصول واخطصوم وحقوق الملكية :نهاأكما تعرف الميزانية المالية ب  

 الوضع المالي للمؤسسة،في نقطة زمنية معينة، حيث تعكس هذه الميزانية  (واخطصوم
 :محتويات الميزانية المالية -2 

 :تتكون قائمة المركز المالي من العناصر التالية   
 :الأصول -2-1
الأشياء ذات القيمة المملوكة للمؤسسة، تضمن تحقيق منافع مستقبلية محتملة، تتحكم : تعرف الأصول على أنها  

 .فيها المؤسسة أو تحصل عليها نتيجة لمعاملات أو أحداث سابقة
 :أن هناك خصائص يجب توفرها في الأصول وه  ونشير  

 سة بمنافع اقتصادية مستقبلية؛أن يكون للأصل القدرة على تزويد المؤس 

 أن يكون للمؤسسة القدرة على التحكم في هذه المنافع؛ 

 أن يكون هذا التحكم في المنافع قد نتج عمليات وقعت فعلا. 

 .الأصول غير الجارية والأصول الجارية: إلى مجموعتين هماتنقسم الأصول نشير أن    
أي أصول  ،التي تزيد درجة سيولتها عن السنة ليةوية والمادية والماكل التثبيتات المعن  وه  :الأصول غير الجارية -

مخصصة بصورة مستمرة لحاجات نشاطات المؤسسة تتم حيازتها لغايات التوظيف على المدى البعيد أو التي لا 
 :وتتشكل هذه الأصول من. عشر تل  تاريخ قفل سنتها الماليةتنوي المؤسسة إنجازها في غضون الأشهر الأنثى 

  وتقديم اخطدمات، أصول عينية تحوزها المؤسسة من أجل الإنتاج ه ( :المادية)التثبيتات العينية ،
والإيجار، والاستعمال لأغراض إدارية، والذي يفترض أن تستغرق مدة استعمالها إلى مابعد مدة السنة 

 .229ماعدا حساب  23/ح 22/و ح22/، حيث يتضمن حالمالية

  أصول قابلة للتحديد غير النقدي وغير مادي، مراقب ومستعمل في إطار  ه :التثبيتات المعنوية
الأنشطة العادية، مثلا المحلات التجارية المكتسبة، العلامات التجارية، برامج المعلوماتية أو رخص 
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، حيث يتضمن حساب الاستغلال الأخرى، مصاريف تنمية حقل منجم  موجه للاستغلال التجاري
 (.227/ح) ء ماعدا فارق الشرا 22

 أي الأوراق المالية أصول طويلة الأجل تتعدى مدة بقائها داخل المؤسسة السنة هي :التثبيتات المالية ،
 :حيث نميز بين الفئات الأربعة الآتيةالمتعلقة بالديون وحقوق الملكية، 

ؤسسة، خاصة المساهمة والحسابات الدائنة الملحقة التي يعد امتلاكها الدائم مفيدا لنشاط الم سندات -
، أو أن تمارس مراقبتها المشاركة وأنها تسمح لها بأن تمارس نفوذا على المؤسسة التي تصدر السندات

 في  الفروع أو المؤسسات المشاركة لها أو المؤسسات المشتركة؛

السندات المثبتة الأخرى التي تمثل أقساط رأس المال أو توظيفات ذات أمد طويل التي يمكن  -
 تفاظ بها حتى حلول أجل استحقاقها أو ينوى الاحتفاظ بها أو يتعين عليه ذلك؛للمؤسسة الاح

السندات المثبتة لنشاط المحفظة الموجهة لك  توفر للمؤسسة على المدى الطويل بقدر أو بأخر،  -
 مردودية مرضية، لكن دون التدخل في تسيير المؤسسات التي تحت الحيازة على سنداتها؛

ئنة التي أصدرتها المؤسسة والتي لاتنوي أو لا تسعها القيام ببيعها في الأجل القروض والسندات الدا -
كثر من اثنى عشر الحسابات الدائنة لدا الزبائن وغيرها من الحسابات الدائنة للاستغلال لأ: القصير

 .شر شهرا والمقدمة لأطراف أخرىعشهرا أو القروض التي تزيد عن اثنى 
لاستغلال ارتقب المؤسسة إمكانية إنجازها أو بيعها أوستهلاكها في إطار دائرة ه  أصول ت :الأصول الجارية -

العادي أو تتم حيازتها أساسا لغايات إجراء المعاملات أو لمدة قصيرة ترتقب المؤسسة إنجازها في غضون الأشهر 
لها للقيود، وتتمثل الأصول ة التي لا يخضع استعماالاثني عشر التي تل  إقفال سنتها المالية أو تمثل أموال اخطزين

 :الجارية في
 تمثل المخزونات أصولاو( 38إلى حساب 33/ح):المخزونات: 

 تمتلكها المؤسسة وتكون موجهة للبيع في إطار الاستغلال الجاري؛ -

 ه  قيد الإنتاج بقصد مماثل؛ -

 . اخطدماتيمه  مواد أولية أو لوازم موجهة للاستهلاك خلال عملية الإنتاج أو تقد -

 تمثل ما للمؤسسة عند الغير من مبالغ من نشاطها  :ابات الدائنة والاستخدامات المماثلةالحس
وفي الحالة الأولى تعرف هذه الديون بالذمم المدينة التجارية  ل العادي أو نتيجة لأنشطة أخرى،الاستغلا

قروض الممنوحة وتتكون من المدينون وأوراق القبض، أما الذمم غير التجارية مثل سلف الموظفين أو ال
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: ، ويتم عرضها بالقيمة القابلة للتحصيل بعد خصم المخصصات، وعموما تضمللمؤسسات التابعة
خارج  44/وح 43/وح 42/مدين، ح 429/ح)، المدينون الآخرون (419/ماعدا ح 41/ح)الزبائن 

 445/وح 444/ح) ، الضرائب (489/وح 486/وح 46/و ح 45/، ح 448/إلى ح 444/ح
 .(447/وح

 وأموال اخطزينة (  529/ارج حخ 52/ح)جارية  وتضم توظيفات وأصول مالية: لموجودات ومايماثلهاا
الات التسبيقات وك 54/الصندوق، ح 53/الأوراق المالية المشتقة، ح 52/البنك، ح51ح)

 (.التحويلات الداخلية 58/والاعتمادات، ح
 :الخصوم -2-2   

لية للمؤسسة مترتبة عن أحداث سابقة من المحتمل أن تؤدي تسويتها التزامات حا: تعرف اخطصوم على أنها     
 :وتقسم اخطصوم إلى مجموعتين .إلى خروج موارد تتجسد في المنافع الاقتصادية المستقبلية

سواء كانت أموال خاصة أو  وتضم كل الموارد التي تتعدى درجة استحقاقها السنة،: أموال الدائمة - أ
 .خصوم غير جارية

 ماتبق  من أصول المؤسسة بعد طرح كل خصومها، أي تمثل فائض أصول  تمثل :اصةأموال الخ
المؤسسة بعد استبعاد اخطصوم الجارية وغير الجارية، حيث تشمل كل من رأس المال والاحتياطات 

 .(12/ح)، نتيجة السنة المالية ( 11/ح)، الترحيل من جديد (12/ح)ومايماثلها 

 زامات لا يتم تسديدها خلال دورة الاستغلال العادية للمؤسسة، أي تمثل الت :الخصوم غير الجارية
 :التزامات تتعدى تاريخها استحقاقها السنة، وتشمل هذه اخطصوم غير الجارية الحسابات التالية

 :تضم مايل  :المؤونات والمنتوجات المدرجة في الحسابات سلفا -
 اء خصوم يكون استحقاقها أو تمثل مؤونات المخاطر والأعب :المؤونات للأعباء 15/ح

وتدرج في . فإنها تعكس وجود مخاطر وخسائر عند نهاية السنة المالية، مبلغها غير مؤكد
 :الحسابات في الحالات التالية

 ناتج عن حادث ضمني؛( قانوني أو ضمني)عندما يكون للمؤسسة التزام راهن  -
 يا لإطفاء هذا الالتزام؛عندما يكون من المحتمل أن يكون خروج موارد أمرا ضرور  -
 .عندما يمكن القيام بتقدير هذا الالزام تقديرا موثوقا منه -



مطبوعة في التحليل المالي                                          بنية محمد                    :د   

 

12 

 

  ه  عمليات تحويل  :(132ح)إعانات أخرى للاستثمار  (131/ح)إعانات التجهيز
مخصصة لتعويض التي تحملها أو سيتحملها ..( الدولة، الجماعات المحلية)عمومية موارد 

 .المستفيد من الإعانة
 ه  عبارة عن مبلغ ضريبة عن الأرباح قابل  (:134/ح)المؤجلة على الخصوم  ئبالضرا

 .للدفع خلال سنوات مالية مستقبلية والمتعلقة بالفروقات اخطاضعة للضريبة

  الموارد المالية التي تحصل عليها المؤسسة من  ه  (:16/ح)الاقتراضات والديون المالية
واصلة تمويل مختلف عملياتها سواء الاستثمارية أو المؤسسات المالية أو الجمهور من أجل م

 .السندات، القروض البنكية طويلة الأجل وأوراق الدفع: الاستغلالية، مثل

 لال اثنى عشر تمثل التزامات قصيرة الأجل يتم تسويتها خلال الدورة الاستغلال أي خ :خصوم جارية -ب     
 .من تاريخ الميزانية

 :في الحسابات التاليةتتمثل اخطصوم الجارية   
 يضم موردو المخزونات (: الموردون المدينون 429/ خارج ح)الموردون والحسابات الملحقة  42/ح

 (.....423/ح)، موردو السندات الواجب الدفع (424/ح)، موردو التثبيتات (421/ح)واخطدمات 

 الدولة  44/الملحقة،ح الهيئات الاجتماعية والحسابات 43/المستخدمون والحسابات الملحقة،ح 42/ح
 45/ح ،(447/إلى ح 444/خارج ح)والجماعات العمومية والهيئات الدولية والحسابات الملحقة 

عباء أو المنتوجات المعاينة مسبقا الأ 48/مختلف الدائنين ومختلف المدينين، ح 46/ المجمع والشركاء، ح
 .والمؤونات

 دائن 447/وح 445/وح 444/ح: الضرائب. 

 اهمات البنكية الجاريةالمس 519/ح. 
 :شكل الميزانية المالية -3 

 :الشكل التاليالمختصرة أو قائمة المركز المالي في الميزانية المالية  يمكن توضيح   
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 الميزانية المالية المختصرة(: 31)الشكل رقم
 N ملاحظة الأصول

 صافي
N-1 
 صافي

 N N-1 ملاحظة الخصوم

 ل الدائمةالأموا    الأصول غير الجارية
 الأموال اخطاصة
 اخطصوم غير جارية

   

    اخطصوم الجارية    الأصول الجارية
    مجموع اخطصوم    مجموع الأصول

 
 دراسة مؤشرات التوازن المالي -4
لأكثر ا)  بالموارد المالية الدائمة (الأكثر من سنة)  الأدنى أن تمول الأصول غير الجاريةقاعدة التوزان المالي  تقتض   

 (.أقٌل من سنة ) باخطصوم الجارية ( أقل من سنة) ، بينما تمول الأصول الجارية (من سنة
 :قاعدة التوازن المالي 

 الأصول غير جارية( = الخصوم غير الجارية+ الأموال الخاصة ) الأموال الدائمة             
 الخصوم الجارية= الأصول الجارية                            

 :ن تحقيقه مرتبط بمجموعة من الأخطار ه أمن الرغم من أهمية هذه القاعدة إلا     
  كانخفاض مؤقت في المبيعات، تأخير معين   (قل من سنةالأصول الأ) خطر تباطؤ دوران الأصول الجارية

 في تسديد الزبائن؛

  (.اخطصوم الأقل من سنة)خطر تباطؤ عناصر اخطصوم الجارية 

اخطصوم = الأصول الجارية ) ر السابقة خاصة ما تعلق بتحقيق التوازن المالي من أسفلى الميزانية ولتجنب الأخطا   
يساعد المؤسسة في تجنيب اضطرابات التي قد تحدث في نشاطها، حيث   أمان، من الضروري توفير هامش (الجارية

 .رأس المال العامليتمثل هذا الهامش في 
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 رأس المال العامل -4-1
 :تعريف رأس المال العامل -4-1-1
يعتبر رأس المال العامل من الوسائل الهامة التي تستخدم في مجالات تقييم التغيرات في سيولة المؤسسة، حيث     

المتبقية من  يولةة بعد تغطية الأصول غير الجارية، أي ذلك الفائض من السيتمثل في فائض من الأموال الدائم
استخدام الأموال الدائمة والذي يمكن استخدامه لتمويل الأصول الجارية، كما يعرفه تمويل الأصول غير الجارية ب

على أنه ذلك الفائض في السيولة الناتج عن تسديد القروض قصيرة الأجل في آجال استحقاقها باستخدام 
 .الأصول الجارية المتحولة إلى سيولة والذي يمكن استخدامه لتمويل الأصول غير الجارية

 أهمية رأس المال العامل -4-1-2
من أنه مقياس نوع  لسيولة المؤسسة، أي لدرجة الثقة التي توفرها الأصول الجارية ل تأتي أهمية رأس المال العام   

القروض القصيرة الذين  تجاه الالتزامات المستحقة على المؤسسة وزيادة تعزيز ثقة الدائنين والموردين أو أصحاب
لي للمؤسسة وقدرتها على تسديد التزاماتها المستحقة، كما أن رأس المال العامل يحتل أهمية تهمهم حالة المركز الما

توفير فائض في رأس المال بتحقيق هدفين برئيسية في السياسات التمويلية قصيرة الأجل للمؤسسة، وبالتالي يسمح 
 :هما

 ؛ى تسديدهاالإمكانية في الوفاء بالالتزامات المالية المستحقة وضمان القدرة عل 

  القدرة على تجنب اخطسائر التشغيلية التي يمكن أن تتعرض لها المؤسسة نتيجة انخفاض في قيمة المخزون أو
 .العجر في تحصيل الحسايات المدينة

 كيفية حساب رأس المال العامل  -4-1-3
 :من أعلى الميزانية أو من أسفلها كمايل يمكن حساب رأس المال العامل    

  :الميزانية من أعلى -  
 :يتم حساب رأس المال من أعلى الميزانية من خلال العلاقة التالية      

 
 
 :يمكن حساب رأس المال العامل من خلال العلاقة التالية: من أسفلى الميزانية - 
   
 

 الأصول غير الجارية –الأموال الدائمة = رأس المال العامل 

 الجارية الخصوم – الأصول الجارية= رأس المال العامل 
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 :دراسة حالات رأس المال العامل -4-1-4
 :ومن أسفلهادراسة حالات رأس المال العامل من أعلى الميزانية  سيتم   

 :توجد ثلاثة حالات سيتم التطرق إليها وه  :من أعلى الميزانية -أ
 في هذه الحالة (الأموال الدائمة أكبر من الأصول غير الجارية) رأس المال العامل موجب: الحالة الأولى ،

في تغطية جميع استثماراتها بواسطة مواردها المالية الدائمة، حيث حققت فائض  استطاعت المؤسسة
دى المبمعنى المؤسسة حققت توازن مالي علىى  الأموال الدائمة بعد تغطية كامل الأصول غير الجارية،

 .الطويلالمتوسط و 

 في هذه الحالة (الأموال الدائمة أقل من الأصول غير الجارية) رأس المال العامل سالب : الحالة الثانية ،
اتها حيث يلبي جزء من احتياجاتها فقط، مما يستدع  استثمار  الأموال الدائمة غير كافية لتمويل جميع 

 .البحث عن موارد مالية اضافية لتغطية الجزء في التمويل

 وفي هذه الحالة (الأموال الدائمة تساوي الأصول غير الجارية) العامل معدوم  رأس المال: الحالة الثالثة ،
الأمثل لتسيير عملية تمويل الاحتياجات  يحدث توافق تام في هيكل الموارد والاستخدامات، وتمثل الوضع

 .المالية في المؤسسة
 :هناك ثلاثة حالات يمكن تناولها: من أسفلى الميزانية -ب

 أي المؤسسة لها ، (الأصول الجارية أكبر من اخطصوم الجارية)  رأس المال العامل موجب :الحالة الأولى
أصولها الجارية، مع بقاء فائض مالي يمكن القدرة على مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل باستخدام 

 .للمؤسسة من تسيير نشاطها الاستغلالي بشكل عادي

 في هذه الحالة (الأصول الجارية أقل من اخطصوم الجارية) رأس المال العامل سالب : الحالة الثانية ،
 .ريةالمؤسسة غير قادرة على الوفاء بجميع التزاماتها قصيرة الأجل باستخدام الأصول الجا

 في هذه الحالة (صول الجارية تساوي اخطصوم الجاريةالأ) س المال العامل معدوم أر : الحالة الثالثة ،
المؤسسة حققت توازن مالي أدني، أي استطاعت تغطية كافة التزاماتها قصيرة الأجل باستخدام أصولها 

 .الجارية دون حدوث عجز أو فائض
 أنواع رأس المال العامل -4-1-5
 :ن تقسيم رأس المال العامل إلى أربعة أنواع ه يمك    

 (النقديات+ الذمم المدينة + المخزونات ) يمثل مجموع الأصول الجارية  :رأس العامل العامل الإجمالي. 
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 يمثل الجزء من الأموال الدائمة المستخدمة في تمويل جزء من الأصول  :رأس المال العامل الصافي
 .الجارية

 يمثل الجزء من الأموال اخطاصة المستخدم في تمويل جزء من  :(الذاتي)  خاصرأس المال العامل ال
 :، ويمكن حسابها من خلال العلاقة التاليةالجاريةالأصول الجارية بعد تمويل الأصول غير 

  
 

 في تمويل جزء من الأصول الجارية،  يمثل الجزء من الأموال الدائمة المستعمل: رأس المال العامل الأجنبي
 :كن حسابه من خلال طريقتينويم

 :10طريقة 
  

 
      
 10طريقة       

 
 

 رأس المال العامل حتياجاتإ -4-2
 :تعريف احتياجات رأس المال العامل -4-2-1 

الأموال التي تحتاجها المؤسسة خلال دورة الاستغلال، بمعنى : تعرف احتياجات رأس المال العامل على أنها    
تحتاجه المؤسسة لمواجهة ديونها المستحقة في تاريخ معين، أي ذلك الجزء من الاحتياجات مقدار الأموال الذي 

الضرورية المرتبطة مباشرة بدورة الاستغلال التي تغطى من طرف الموارد الدورية، حيث تظهر هذه الاحتياجات من 
 .خلال مقارنة الأصول الجارية مع اخطصوم الجارية

 رأس المال العاملكيفية حساب احتياجات   -4-2-2
 :يمكن توضيح كيفية حساب احتياجات رأس المال العامل من خلال العلاقة التالية   

     
 

 الأصول غير الجارية –الأموال اخطاصة = رأس المال العامل اخطاص 

 رأس المال العامل اخطاص –رأس المال العامل الصافي = رأس المال العامل الأجنبي 

 خصوم جارية+ اخطصوم غير جارية = امل الأجنبي رأس المال الع

 رة       موارد الدو  -استخدامات الدورة= احتياجات رأس المال العامل 
 (المساهمات البنكية الجارية –اخطصوم الجارية )  –( النقديات –الأصول الجارية = )              
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 حالات احتياجات رأس المال العامل-4-2-3
 :توجد ثلاثة خالات يمكن تناولها كمايل     

 يعنى أن (ت الدورةمن احتياجا وارد الدورة أقلم) احتياجات رأس المال العامل موجبة : الحالة الأولى ،
لهذا عليها البحث عن موارد مالية حتى تتمكن من ، احتياجات لم تجد لها موارد ماليةالمؤسسة لديها 

 .تغطية مختلف احتياجاتها الاستغلالية

 هذا يعنى  ،(موارد الدورة أكبر من احتياجات الدورة) احتياجات رأس المال العامل سالبة : الحالة الثانية
  .لديها موارد مالية فائضة، عليها استخدامها لتوسيع في نشاطها الاستغلاليأن المؤسسة 

 هذا يعني (موارد الدورة تساوي احتياجات الدورة) احتياجات رأس المال العامل معدومة : الحالة الثالثة ،
 .المؤسسة تمكنت من تغطية احتياجات دورة الاستغلال دون بقاء فائض أو عجز في الاحتياجاتأن 

 الخزينة الصافية -4-3
 تعريف الخزينة الصافية -4-3-1 

التي توجد تحت تصرف المؤسسة خلال دورة ( الجاهزة) مجموع الأموال السائلة : تعرف اخطزينة الصافية على أنها   
درة حيث يعتبر تسيير خزينة المؤسسة المحور الأساس  في تسيير السيولة، فزيادة قيمة اخطزينة تزيد من قالاستغلال، 

 .المؤسسة على تسديد مختلف التزاماتها المستحقة في وقتها المحدد
 كيفية حساب الخزينة الصافية  -4-3-2
 :يمكن استخدام طريقتين لحساب اخطزينة الصافية     

 :11طريقة 
              

 
 :12طريقة 

           
 

 حالات الخزينة الصافية -4-3-3
 :تيتتمثل حالات اخطزينة في الآ    

 احتياجات رأس المال العامل –رأس المال العامل = اخطزينة الصافية 

 المساهمات البنكية الجارية –النقديات = اخطزينة الصافية 
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 يعنى (رأس المال العامل أكبر من احيتاجات رأس المال العامل) اخطزينة الصافية موجبة : الحالة الأولى ،
أن المؤسسة تمكنت من تغطية احتياجاتها، بالاضافة على انها قادرة على تسديد التزاماتها في الآجل 

 .المحدد

 يعنى أن (ل أقل من احتياجات راس المال العامل رأس المال العام) اخطزينة الصافية سالبة  :الحالة الثانية ،
، بالاضافة على انها غير (عجز في التمويل) المؤسسة غير قادرة على تمويل احتياجات دورة الاستغلال 

قادرة على مواجهة التزاماتها في آجالها، لهذا على المؤسسة في هذه الحالة أن تقترض من البنوك أو تتنازل 
 .لتي لا تؤثر في عملية الانتاج أو تضغط على الزبائن من أجل استرجاع أموالهاعن بعض التثبيتات ا

 ن أ ، يعني(احتياجات رأس المال العامل= راس المال العامل) اخطزينة الصافية معدومة  :الحالة الثالثة
 .المؤسسة تمكنت من الاستخدام الأمثل للموارد المالية المتاحة وفق الإمكانيات المتاحة

 استحقاق/ سة النسب المالية حسب المنظور سيولة درا -5
 تعريف النسب المالية -5-1
علاقات بين البيانات والمؤشرات الاقتصادية التي يتم الحصول عليها من القوائم المالية : تعرف النسب المالية بأنها   

و متانة مركزها أريع الاقتصادية خرى بهدف تتبع التغيرات التي تصيب هذا المؤشر لتقييم أداء المشاأو المصادر الأ
 .المالي
الميزانية المالية، ) علاقة تربط بين بندين أو أكثر من بنود القوائم المالية : كما يمكن تعريف النسب المالية بأنها   

أو  ، بمعنى علاقة تربط بين بند أو مجموعة من البنود القوائم المالية مع بند(قائمة الدخل، قائمة التدفقات النقدية
مجموعة أخرى من القوائم المالية للمؤسسة، بحيث تكون هذه البنود ذات دلالة في التعبير عن جانب من جوانب 

 .المؤسسة
 خصائص النسب المالية -5-2
 :تتمثل خصائص النسب المالية في العناصر التالية  

 ة للمقارنةيجب أن تكون المقادير المنسوبة إلى بعضها معرفة بدقة ووضوح وقابل :التجانس. 

 ة عن هدف أو مجموعة من الأهدافيجب أن تكون النسب المالية المحسوبة  معبر : الدلالة. 

 لك  تكون عملية التحليل بواسطة النسب المالية ذات فعالية، يجب على المحلل المالي أن أن  :الالتقاء
 .يختار النسب المالية التي تعط  أحسن تعبير عن جانب المراد تحليله

 ترجع اختيار النسب المالية إلى المحلل المالي نفسه :ةالذاتي. 
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 أهداف التحليل بالنسب المالية -5-3
 :يساعد حساب النسب المالية في تحقيق مجموعة من الأهداف ه    

 تساعد في تقييم أداء المؤسسة في مجالات الربحية والسيولة والكفاءة في إدارة الأموال؛ 

  فة الوضعية المالية للمؤسسة؛مساعدة المحلل المالي على معر 

 توجيه الأداء نحو الأنشطة التي تعاني من مظاهر الضعف؛ 

 تخطيط أداء المؤسسة الاقتصادية في المستقبل. 
 أنواع النسب المالية -5-4
تختلف من حيث الغرض من حسابها، فقد تتعلق بالسيولة والمردودية وطريقة توجد الكثير من النسب المالية    

 ،(موال الذاتية، الديونالأ) لمختلف نشاطاتها توضح طريقة تمويل المؤسسةموال من طرف المؤسسة، أو تسيير الأ
 :لهذا سنقتصر على دراسة مجموعة من النسب، نحاول تقسيمها إلى المجموعات التالية

 دراسة نسب السيولة -5-4-1
حيث ولة لمواجهة الالتزامات عند استحقاقها، إن إدارة السيولة ه  قدرة المؤسسة على توفير الأموال بتكلفة معق  

تمكن المؤسسة من إدارة السيولة بشكل سليم يسمح لها بالمحافظة على استمرار نشاطها، وإبعاد مخاطر العسر المالي 
 .عنها
كما تستعمل هذه المجموعة بقياس قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل، وبالتالي تقيس وضعية  
 (.س المال العامل من أسفلى الميزانية الماليةأتقييم ر ) ا المالية قصير الأجل تهسسة من حيث تواز المؤ 
هناك عدة مقاييس لسيولة المؤسسة تعرف باسم نسب تحليل المركز المالي قصير الأجل، وأيضا بنسب رأس المال  

 :ومن أهم نسب السيولة مايل العامل، 
  (اولنسبة التد)نسبة السيولة العامة 

 :تحسب هذه النسبة من خلال العلاقة التالية

=نسبة السيولة العامة    

، بمعنى آخر تبين عدد (ديون قصيرة الأجل)توضح هذه النسبة مدى تغطية الأصول الجارية للخصوم الجارية     
سن أن تكون هذه النسبة أكبر ومن الأحمرات قابلية أصول المؤسسة الجارية على تغطية إلتزاماتها قصيرة الأجل، 

 (.ديون قصيرة الأجل)فإن هذا يعنى أن الأصول الجارية أكبر من اخطصوم الجارية  من الواحد
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  (المنخفضة، السريعة) نسبة السيولة المختصرة 

           :  يمكن حساب نسبة السيولة المختصرة كمايل 
=نسبة السيولة المختصرة    

لنسبة أعلاه، أنه تم استبعاد المخزون نظرا لكونه يمثل جزء كبير من من الأصول الجارية، نلاحظ من ا 
ت قصير بالقياس مع عناصر الأخرى، أي توضح هذه النسبة بالإضافة إلى صعوبة تحويله إلى سيولة في وق

مقدرة ) خزون باستخدام أصولها الجارية بعد طرح الم قدرة المؤسسة على تسديد إلتزاماتها قصيرة الأجل
، ومن (المؤسسة على توفير السيولة اللازمة دون اللجوء إلى بيع المخزون لمواجهة إلتزاماتها قصيرة الأجل

 .المحللين الماليينحسب  %52و  % 32ن تكون هذه النسبة محصورة بين أالمستحسن 
  (الجاهزة) نسبة السيولة الفورية 

                               :يمكن حساب السيولة الجاهزة مايل 
=نسبة السيولة الجاهزة    

توضح هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها المستحقة قصيرة الأجل باستخدام النقديات  
، (عدد مرات قابلية النقديات على تغطية الإلتزامات قصيرة الأجل) دون اللجوء إلى الأصول الجارية الأخرى 

 .%32و %22ن تكون هذه النسبة محصورة بين أستحسن وي
 دراسة نسب المديونية -5-4-2
نسب المديونية بمعرفة مدى قدرة المؤسسة في تمويل مختلف استثماراتها على مواردها المالية اخطاصة   تسمح هذه  

إنه كلما قل اعتماد تاريخ معين، ف حيث تسمح في تقييم الهيكل المالي للمؤسسة في، وعلى الأموال الأجنبية
لتمويل أصولها، كانت المؤسسة أقل تعرضا للمخاطر، وتكون قادرة على تسديد ( الديون) المؤسسة على القروض 
للازمة كما تساعد المسير المالي على تحديد قدرة المؤسسة على توفير مختلف الأموال ا مستحقات الدانئنين،
 .لتزاماتلمواجهة مختلف الا

 :التي توضح المديونية في المؤسسةمجموعة من النسب  وسنحاول تقديم  
 نسبة الاستقلالية المالية 

                        :تحسب نسبة الاستقلالية من خلال الصيغة التالية
(.......21) =نسبة الاستقلالية المالية   
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 أو
=لاستقلالية الماليةاسبة ن   

لأولى  درجة اعتماد المؤسسة في تمويلها على الاستدانة أم اعتمادها على التمويل الذاتي، حيث تقيس العلاقة ا     
، بينما تقيس لنا  العلاقة الثانية حجم الأموال اخطاصة مقارنة بمجوع موارد 2و 1يستحسن ان تكون محصورة بين 

 .%60و  %22المؤسسة، ويستحسن أن تكون بين 
 نسبة القدرة على السداد 

 :د نسبة القدرة على السداد العلاقة التاليةتأخ
=نسبة القدرة على السداد   

 
المدة التي تستغرقها المؤسسة لتسديد ديونها متوسطة وطويلة الأجل في حالة استخدامها   توضح هذه النسبة

للتسديد، فإن المؤسسة قدراتها على التمويل الذاتي، حيث إذا كان مستوى النسبة أقل من المدة الحقيقية كل 
 .تتمتع بمقدرة على الاستدانة

 إلى إجمالي الأصول( مجموع الديون)إجمالي الالتزامات  نسبة 
 :تحسب هذه النسبة كمايل 

=نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول  

اخطارجية في الهيكل  تعتبر هذه النسبة من أكثر المؤشرات استخداما لقياس درجة استخدام مصادر التمويل 
المالي للمؤسسة، وتحديد مقدار الديون لكون دينار من مجموع الأصول، حيث يعط  فكرة عن حجم 
المخاطر المحتملة التي تواجهها المؤسسة، كما يفضل المساهمون أن تكون هذه النسبة مرتفعة لزيادة أرباحهم أو 

الدائنون نسبة  حالة زيادة رأس المال، بينما يفضلون الحفاظ على رقابة المؤسسة التي من الممكن فقدانها في
 .منخفضة من الديون لضمان تحصيل أموالهم عند تعرض المؤسسة للتصفية

 نسبة تغطية المصاريف المالية 

 :                                  يمكن حساب هذه النسبة كمايل 
=نسبة تغطية المصاريف المالية   
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النسبة مدى تغطية رقم الأعمال السنوي الصافي للمصاريف المالية المؤسسة خلال الفترة المالية،  توضح هذه
حيث كلما كانت هذه النسبة منخفضة كان ذلك في صالح المؤسسة، أما اذا زادت المصاريف المالية انعكس 

 .ذلك على تكاليف المؤسسة بزيادة، وبالتالي عدم تحكم المؤسسة في مصاريفها
 دراسة نسبة النشاط -5-4-3
تستخدم هذه المجموعة من النسب لقياس قدرة المؤسسة على تحويل حسابات الميزانية إلى مبالغ نقدية أو    

التوازن المالي قصير )حيث تستخدم في الغالب لتقييم أداء المؤسسات المتعلق بالمركز المالي قصير الأجل مبيعات، 
 (.الأجل

المؤسسة في استخدام مواردها المالية المتاحة لها والرقابة وعليها، وتتضمن المقاربات بين  كما تقيس كفاءة وفعالية  
مستوى المبيعات والاستثمارات في الأصول المختلفة، أي قدرة المؤسسة على تصريف البضاعة المشتراة بغرض 

 .البيع، كذلك مقدرة إدارة المؤسسة على تحصيل الحقوق من العملاء
 :أهم نسب النشاط كمايل  كن توضيحويم  
 مهلة ائتمان الزبائن 

 :                                    تحسب مهلة ائتمان الزبائن كمايل 
×362 =مهلة ائتمان الزبائن  

 يسددوا ما عليهم من ديون اتجاهها ويجب أن لا توضح هذه النسبة المدة التي تمنحها المؤسسة لزبائنها حتى
 .يوما عادة، بالإضافة على ذلك يجب مقارنتها مع مهلة ائتمان الموردين 92تتجاوز 

 مهلة ائتمان الموردين 

 :يتم حسابها مهلة ائتمان الموردين كمايل 
×362 =مهلة ائتمان الموردين  

حيث تقيس هذه النسبة المدة التي يمنحها الموردون للمؤسسة حتى تتمكن من تسديد ماعليها من ديون، 
 .يجب أن تكون أكبر من مدة تسديد الزبائن

 معدل دوران المخزون 

 :يتم حساب معدل دوران المخزون كمايل 
=معدل دوران المخزون  
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 :         حيث أن
 2/مخزون ثاني مدة + مخزون أول مدة = متوسط المخزون   

المخزون واستبداله خلال فترة معينة، حيث يشير يوضح معدل دوران المخزون عدد مرات قيام المؤسسة ببيع      
انخفاض معدل الدوران إلى انخفاض نسبة المبيعات، وبالتالي تراكم المخزون، مما قد يعرض المؤسسة إلى مخاطر 

 .انخفاض في مستوى أسعار المواد
 معدل دوران الأصول 

 :تحسب هذه النسبة كمايل 
=معدل دوران الأصول  

ا معدل دوران الأصول مدى كفاءة المؤسسة في استخدام أصولها لتوليد المبيعات، حيث تستخدم تبين لن 
، أي يوضح عدد المرات التي تتحول فيه للقياس حجم المبيعات التي تتولد عن كل دينار من قيمة الأصو 

     .أصول المؤسسة إلى مبيعات
 استحقاق/ التحفظات الموجهة لتحليل سيولة -6
 :هم الانتقادات الموجهة هذا التحليل في مايل تتمثل أ  

 يفترض هذا التحليل إستمرار النشاط ولا يعط  إجابات عن حالة توقف المؤسسة؛ 

  لا يحدد المستوى الأمثل لرأس المال العامل، بل يفترض أن هذا الأخير إذا كان موجب فقط فالمؤسسة في
 ؛حالة توازن مالي

 ؛نةأي فكرة عن مستوى اخطزي عط لا ي 

  يقدم صورة ساكنة عن الوضع المالي للمؤسسة في نهاية كل دورة مالية، وبالتالي لا يظهر هذا التحليل
 .ةالأثر الذي يخلفه الزمن على مكونات الميزانية ونتائج المؤسس
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 :31التمرين
 : 0102لتكن لديك الميزانية المالية التالية لسنة  

 غالمبال الخصوم المبالغ الأصول
 الأصول غير الجارية
 تثبيتات معنوية
 تثبيتات مادية
 تثبيتات مالية
 أصول جارية
 مخزونات

 الزبائن وحسابات المماثلة
 النقديات

21511 
0111 
01111 
011 

0111 
0111 
011 
011 
 

 الموارد الدائمة
 الاموال اخطاصة

 خصوم غير جارية
 قروض وديون مالية

 خصوم جارية
 موردو المخزونات

 تثبيتاتموردو ال
 المساهمات البنكية الجارية

20111 
00011 
1511 
0011 
2411 
0011 
011 
011 
 

 20511 مجموع الخصوم 20511 مجموع الأصول
 

 :المطلوب
 حساب مؤشرات التوازن المالي والتعليق عليها؛ -1

 .التحليل هذا حساب  أهم النسب  المالية المستعملة في -2

 :10حل التمرين
 اليحساب مؤشرات التوازن الم -1
 :العامل حساب راس المال -1-1
 :يمكن حساب رأس المال العامل بطريقتين   

 من أعلى الميزانية: 

 الأصول غير الجارية –الموارد الدائمة = س المال العامل أر 
                    =00011- 00011 
                    =5011 
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ن الموارد الدائمة مولت الأصول أزانية، هذا يدل على من أعلى المي حققت المؤسسة رأس مال العامل موجب    
ويالتالي المؤسسة مؤسسة متوازنة ماليا على المدى الطويل وقادرة سداد ، 5011غير الجارية مع بقاء فائض قيمته 

 .ديونها
 من أسفلى الميزانية: 

 اخطصوم الجارية –الأصول الجارية = رأس المال العامل
                 =0111- 0011 
                 =5011 

ن أمن أسفلى الميزانية، هذا يشير  0011نلاحظ ان المؤسسة حققت فائض في رأس المال العامل بقيمة    
فوائض مالية يمكن  ءجل من خلال الأصول الجارية مع بقاالمؤسسة تمكنت من تغطية كافة ديونها قصيرة الأ

 .استخدامها لزيادة نشاطها
 :ات في رأس المال العاملحساب احتياج -1-2

 موارد الدورة        -استخدامات الدورة=   احتياجات في راس المال العامل     
 (المساهمات البنكية الجارية –اخطصوم الجارية )  –( النقديات –الأصول الجارية = )                              

                               (=8222- 422 )–  (2422 – 322) 
                                =5511   

موارد الدورة أقل من احتياجات )  5511احتياجات في رأس المال العامل موجبة قيمتها حققت المؤسسة   
لم تجد لها موارد مالية، لهذا عليها البحث عن موارد مالية حتى تتمكن يعنى أن المؤسسة لديها احتياجات  ،(الدورة

 .ية مختلف احتياجاتها الاستغلاليةمن تغط
 :الخزينة الصافية -1-3
 :يمكن حساب اخطزينة الصافية بطريقتين 

 المساهمات البنكية الجارية –النقديات = اخطزينة الصافية 

               =422 -322  
               =133 

 احتياجات رأس المال العامل –راس المال العامل = اخطزينة الصافية 

               =5622 - 5522 

                             =111 
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، يعنى أن المؤسسة (رأس المال العامل أكبر من احيتاجات رأس المال العامل) ن اخطزينة الصافية موجبة أنلاحظ     
 .تمكنت من تغطية احتياجاتها، بالاضافة على أنها قادرة على تسديد التزاماتها في الآجل المحدد

 :حساب النسب المالية -2
 نسب السيولة -2-1  
 :نسبة السيولة العامة -2-1-1  

 خصوم جارية/ الأصول الجارية = نسبة السيولة العامة     
                          =0111 /0011 
                       =3.33 

أن المؤسسة تمكنت من تغطية إلتزاماتها  ، بمعنى(0< 0.00)نلاحظ أن نسبة السيولة العامة أكبر من الواحد     
 .قصيرة الأجل بالأصول الجارية

 :نسبة السيولة المختصرة -2-1-2
 خصوم جارية/ المخزونات  –الأصول الجارية = نسبة السيولة المختصرة    

                            =0111- 0111 /0011 

                            =1.41 
، أي أن المؤسسة لها القدرة على  %52و  % 32نسبة السيولة المختصرة فه  محصورة بين بالنظر إلى  

 .مواجهة إلتزاماتها قصيرة الأجل 
 :نسبة السيولة الجاهزة -2-1-3 

 المساهمات البنكية الجارية/ النقديات= نسبة السيولة الجاهزة      
                           =011/011 

                           =1.33 
على مواجهة التزاماتها المستحقة قصيرة الأجل باستخدام  قادرة  المؤسسة ن أمن قيمة السيولة الجاهزة  يتضح    

لكن في مقابل تعبر أن وجود سيولة مجمدة لذلك على ، النقديات دون اللجوء إلى الأصول الجارية الأخرى
 .المؤسسة استغلالها في نشاطها
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 :نسب المديونية حساب -2-2
 :نسبة الاستقلالية المالية -2-2-1

 مجموع الديون/ الأموال اخطاصة = نسبة الاستقلالية المالية        
                               =00011/0011 
                               =0.00 

 مجموع اخطصوم/ الاموال اخطاصة= نسبة الاستقلالية المالية   
                           =00011/00011 

                           =1.00 
تعتمد بدرجة كبيرة  تتمتع بالاستقلالية المالية، حيث نلاحظ من خلال قيمة نسبة الاستقلالية المالية ان المؤسسة  

 .بمقارنة بججم الديون %00على الأموال اخطاصة بنسبة في تمويلها 
 لديون إلى إجمالي الأصولسبة إجمالي ان -2-2-2

 مجموع الأصول/ مجموع الديون : نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول     
 00011/ 0011= نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول      

                                              =1.13 
على الاستدانة  %13تلف أصولها بنسبة المؤسسة تعتمد في تمويل مخ يتضح من نتيجة هذه النسبة أن 

 . فالمؤسسة أقل عرضت للمخاطر، وتكون قادرة على تسديد مستحقات الدانئنين اخطارجية، وبالتالي
 :نسبة التمويل الدائم -2-2-3
 الأصول غير الجارية/ الموارد الدائمة  =نسبة التمويل الدائم   
 00011/00011=  نسبة التمويل الدائم   

                        =1.20 
بما ان نسبة التمويل الدائم اكبر من الواحد، هذا يشير أن المؤسسة استطاعت تمويل مختلف أصولها غير الجارية     

دون الحاجة إلى الاستدانة، وبالتالي المؤسسة ( خصوم غير جارية+ الاموال اخطاصة )بالاعتماد على الموارد الدائمة 
 .لمدى الطويل والمتوسطمتوازنة مالية على ا

 :نسبة التمويل الخاص -2-2-4
 الأصول غير الجارية/ الاموال الخاصة= نسبة التمويل الخاص     
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 00011/ 00011= نسبة التمويل اخطاص    
                         =1.10 

ا بالاعتماد على اتهيتضح من خلال قيمة نسبة التمويل اخطاص أن المؤسسة بإمكانها تمويل مختلف استثمار    
 .الأموال اخطاصة

 :نسبة التمويل الأجنبي -2-2-5
 مجموع الخصوم/ مجموع الديون= نسبة التمويل الأجنبي   
 0011/00011= التمويل الأجنبي نسبة    

                           =1.14 
مجموع اخطصوم، أي  %00 يتضح من خلال قيمة هذه النسبة أن المؤسسة تعتمد التمويل الاجنبي بنسبة   

 .من الهيكل المالي لهذه المؤسسة %00الديون الطويلة والقصيرة تمثل حوالي 
 

 الوظيفي المنظورالتحليل المالي حسب :المحور الثالث
، الذي (استحقاق/ ظور سيولةنحسب م)هذا التحليل ليتجاوز القصور الذي ظهر في التحليل السابق  جاء   

، ليعط  مفهوم جديد للمؤسسة يكون بديل لهذا المنظور، حيث يعرف ذم  للمؤسسةعلى المفهوم ال ارتكز
المؤسسة على أنها وحدة اقتصادية تتركب من مجموعة من الوظائف ممثلة في وظيفة الاستغلال ووظيفة الإستثمار 

 .ووظيفة التمويل، تشكل في مجملها وحدة قادرة على ممارسة نشاط اقتصادي
 ة وفق المنظور الوظيفيوظائف المؤسس :أولا
 وظيفة الاستغلال -1
صناع ، تجاري، )تعبر وظيفة الاستغلال عن النشاط الأساس  للمؤسسة، وبذلك ه  تحدد طبيعة نشاطها    

فه  تمثل المراحل الرئيسية المكونة للنشاط الأصل  للمؤسسة بدءا من مرحلة التموين مرورا ، (خدماتي، مختلط
 .رحلة التصنيع وانتهاءا بمرحلة التوزيعبمرحلة التخزين بعدها م

 وظيفة الاستثمار -2
يتمثل دور وظيفة الاستثمار في تزويد المؤسسة بمختلف تجهيزات الإنتاج والوسائل الضرورية لممارسة النشاط،   

 :وتقوم هذه الوظيفة بعمليتين أساسيتين هما
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 .لمعدات وغيرهااحتياجات المؤسسة من التجهيزات وا شراء :حيازة التثبيتات -
تقوم المؤسسة بالتنازل عن التثبيتات بسبب انتهاء عمرها الافتراض  ومن أجل تمويل  :التثبيتاتالتنازل عن  -

 .نشاطها
 وظيفة التمويل -3
وظيفة الاستثمار، سواء و الاستغلال  يتمثل دور وظيفة التمويل في توفير الموارد المالية الضرورية للتمويل وظيفة   
 .الاعتماد في التمويل على مصادر داخلية أو مصادر خارجية طريق عن
 الميزانية الوظيفية :ثانيا
 مفهوم الميزانية الوظيفية -1

والموارد ( عناصر الأصول)اداة للتحليل المالي تقيم فيها الاستخدامات : تعرف الميزانية الوظيفية على انها        
وظيفة : ترتيب الاستخدامات والموارد حسب ثلاثة وظائف أساسيةبالقيمة الإجمالية، حيث يتم ( عناصر اخطصوم)

 .الاستغلال، وظيفة التمويل، وظيفة الاستثمار
 الأسس التي قامت عليها الميزانية الوظيفية -2  

 :تتمثل أهم أسس الميزانية الوظيفية في مايل     
 يصطلح على الأصول بالاستخدامات واخطصوم الموارد؛ 

 بقيم إجمالية دون طرح المؤونات والاهتلاكات مع اعتبار الاهتلاكات والمؤونات  تحسب الاستخدامات
 على أنها موارد متوسطة وطويلة الاجل؛

  وظيفة الاستغلال، خارج الاستغلال، ) يتم ترتيب عناصر الاستخدامات والموارد وتصنيفها تبعا للوظائف 
 (.وظيفة الاستثمار، وظيفة التمويل

 ية الوظيفيةمستويات الميزان -3
 :ه  توجد أربعة مستويات للميزانية الوظيفية   
  مستوى الموارد الدائمة والاستخدامات المستقرة ( الوظيفيمستوى رأس المال العامل FRNG) 

يتمثل في الموارد من مصادر التمويل المتوسطة والطويلة المدى مثل رؤوس الأموال اخطاصة والديون طويلة 
، بالاضافة إلى الإهتلاكات والمؤونات والإحتياطات، أما الاستخدامات (غير جاريةخصوم ) ومتوسطة الأجل

، حيث (معنوية، مادية، مالية)تتضمن كل التثبيتات التي تمتلكها المؤسسة ( الأصول غير الجارية)المستقرة 
 .يكون هذا المستوى في أعلى الميزانية الوظيفية
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 س المال العامل احتياج في ر الامستوى ) ستغلال امات للاستغلال وموارد للامستوى الاستخد
 (:للاستغلال

دورة المرتبطة مباشرة بالنشاط من مخزون وعملاء وغيرها وموارد  يتمثل في احتياجات دورة الاستغلال
 .الاستغلال المرتبطة مباشرة بالنشاط من موردين وحسابات الملحقة وضرائب وغيرها

  مستوى الاحتياج في رأس المال ) وموارد خارج الاستغلال مستوى الاستخدامات خارج الاستغلال
 :(العامل خارج الاستغلال

ذات )يمثل هذا المستوى الاستخدامات والموارد غير المرتبطة مباشرة بالنشاط الاستغلالي  الأساس  للمؤسسة 
 (.طابع استثنائ 

 مستوى الخزينة الصافية: 

 تتمثل في استخدامات اخطزينة وموارد اخطزينة 
 بناء الميزانية الوظيفية -4
 :يمكن توضيح الميزانية الوظيفية في الجدول التالي   

 الميزانية الوظيفية(: 11)الجدول رقم 
 الموارد الاستخدامات

 Esالاستخدامات المستقرة 
 التثبيتات المادية والمعنوية والمالية
 الأصول ذات الطبيعة المستقرة

 RDالموارد الدائمة

 ةالأموال اخطاص
 الديون المالية

 Eexاستخدامات الاستغلال 
 المخزونات الاجمالية

 الزبائن والحسابات المماثلة

 Rexموارد الاستغلال
 الموردون والحسابات المماثلة

 
 Ehexاستخدامات خارج الاستغلال 

 حقوق أخرى
 Rhexموارد خارج الاستغلال 

 موارد أخرى
 Exاستخدامات اخطزينة 

 النقديات
 Rtينة موارد الخز 

 الاعتمادات البنكية الجارية
 مجموع الموارد مجموع الاستخدامات
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 مؤشرات التوازن المالي وفق منظور الوظيفي -5 

 :تتمثل مؤشرات التوازن المالي الوظيف  التي يمكن على أساسها تحديد التوازن المالي الدائم للمؤسسة في مايل      
 (FRNG) الوظيفيرأس المال العامل  -5-1
 تعريف رأس المال العامل الوظيفي -5-1-1 

 الموارد الدائمة المتاحة بعد تمويلعن ذلك الفائض المالي الناتج :  يعرف رأس المال العامل الوظيف  على أنه   
 .وجه لتمويل استخدامات الاستغلالالمستقرة والمالإجمالية  الاستخدامات      

 يكيفية حساب رأس المال العامل الوظيف -5-1-2
 :يحسب رأس العامل الوظيف  بالعلاقة التالية   

        
 

 :س المال العامل الوظيفيأحالات ر  -5-1-3
 :لرأس المال العامل الوظيف  ه توجد ثلاثة حالات    
 رأس المال العامل الوظيفي موجب FRNG>0:  هذا يعني أن المؤسسة في حالة توازن مالي على المدى

ية كامل احتياجاتها طويلة الأجل باستخدام موارد طويلة الأجل مع تحقيق فائض الطويل، أي تمكنت من تغط
 .مالي يمكن استخدامه في تمويل الاحتياجات المالية المتبقية

 رأس المال العامل الوظيفي سالبFRNG<0 : هذا يعني أن المؤسسة عجزت عن تمويل الاستخدامات
المتاحة، وبالتالي حققت عجز وه  بحاجة إلى أموال إضافية أو الاجمالية المستقرة باستخدام مواردها المالية 

 .مع امكانياتها المالية ات حتى تتوبحاجة إلى تقليص التثبيت

 رأس المال العامل الوظيفي معدوم FRNG=0 : يعني أن المؤسسة استطاعت تمويل مختلف الاستخدامات
 .ض ولا عجزالمستقرة باستخدام الموارد المالية الدائمة دون تحقيق فائ

 BFRالاحتياجات في رأس المال العامل  -5-2
 تعريف الاحتياجات في رأس المال العامل -5-2-1
الأموال التي تحتاجها المؤسسة لتغطية احتياجاتها خلال دورة  :س المال العامل بأنهاأتعرف الاحتياجات في ر    

تباعدات متعلقة بالتدفقات الحقيقية وتباعدات ) ة الاستغلال وخارج الاستغلال والتي تنشأ بفعل التباعدات الزمني
 .ارج الاستغلالالتي تحدث لعناصر الاستغلال والعناصر خ( متعلقة بالتدفقات المالية

 الاستخدامات المستقرة الإجمالية –دائمة الموارد ال= رأس المال العامل الوظيف 
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 أنواع الاحتياجات في رأس المال العامل -5-2-2
لمال العامل في رأس العامل للاستغلال واحتياجات رأس ا س المال العامل إلى احتياجاتأت ر تنقسم احتياجا   

 .خارج الاستغلال
 احتياجات في رأس المال العامل للاستغلال (BFRex): ،أي  تمثل الاحتياجات المرتبطة بدورة الاستغلال

، حيث (ديون الاستغلال)  وموارد دورة الاستغلال (وحقوق مخزونات) الفرق بين احتياجات دورة الاستغلال 
 :تحسب بالعلاقة التالية

     
     
 س المال العامل خارج الاستغلال أجات في ر احتياBFRhex :)بالاحتياجات الناتجة عن النشاطات  تتعلق

 :غير الأساسية، حيث تحسب بالعلاقة التالية
 
 
 الإجمالي  العامل احتياجات في رأس المال(BFRg:)  تمثل مجموع احتياجات في رأس العامل للاستغلال

 :تغلال، وتحسب بالعلاقة التاليةواحتياجات رأس المال العامل خارج الاس
 

 
 (TN)الخزينة الصافية  -5-3
 مفهوم الخزينة الصافية 5-3-1 

ذلك الفائض من رأس المال العامل الوظيف  بعد تغطية احتياجات رأس المال : تعرف اخطزينة الصافية على أنها   
ون اخطزينة موجبة، أما إذا لم تتمكن حيث إذا تمكنت المؤسسة من تغطية كافة احتياجاتها المالية تك العامل،

 .المؤسسة من تغطية مختلف احتياجاتها تكون اخطزينة سالبة
 كيفة حسابها  -5-3-2
 :يمكن حساب اخطزينة الصافية بطريقتين    
 احتياجات رأس المال العامل الإجمالية –رأس المال العامل الوظيف  = اخطزينة الصافية   
 (خصوم اخطزينة)موارد اخطزينة  –( أصول اخطزينة)مات اخطزينة استخدا= اخطزينة الصافية  

 (Rex)الاستغلال  موارد دورة  –( Eex)استخدامات دورة الاستغلال  =احتياجات  في رأس المال العامل للاستغلال     

 (Rhex)الاستغلال موارد خارج  –( Ehex)الاستغلال  خارجاستخدامات  =لاستغلال خارج ا احتياجات  في رأس المال العامل     

BFRg= BFRex+ BFRhex 
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 (حالات خلل في التوازن المالي الوظيفي) حالات عجز في الخزينة  -0
 :تمثل حالات اخطلل المالي الوظيف  في العناصر التاليةت   

 في رأس المال إذا كان الاحتياج  (عجز في اخطزينة) دث أزمة في اخطزينةتح: نمو سريع غير متحكم فيه
بوتيرة أكبر من معدل نمو رقم الأعمال، فيؤدي ذلك إلى استهلاك السيولة النقدية العامل ينمو بالتوازن 

، المتاحة، حيث هذه الحالة تكون غالبا في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تعمل في أسواق نشطة
 :تعالج هذه الحالة من خلال

 الحصول على قروض جديدة أو التنازل على التثبيتات؛س المال العامل عن طريق أرفع ر  -
 .تسريع تحصيل حقوق المؤسسة وتمديد آجال الموردين وتخفيض المخزون -

 إذا قامت المؤسسة بتمويل ( عجز اخطزينة)دث أزمة في اخطزينة تح: خطأ في السياسة المالية
 .عدم التزام بقاعدة التوازن المالي الاستخدامات المستقرة ذات أجل طويل بموارد ذات أجل قصير ، بمعنى

 يؤدي إلى خفض  إذا كان هناك تراجع حاد في رقم الأعمال دث أزمة في اخطزينةتح: تدهور النشاط
 .النتيجة وخفض مستوى الموارد المالية الدائمة مما يؤثر على رأس مال العامل

 :تعالج هذه الحالة من خلال الحلول التالية  
 قم الاعمال؛معرفة أسباب انخفاض ر  -

 .التنازل على بعض التثبيتات التي لا تؤثر على الطاقة الانتاجية من أجل تحسين مستوى الموارد المالية -

 ن آجال ممنوحة للعملاء إذا كا (عجز في اخطزينة)تحدث أزمة في اخطزينة  :سوء تسيير عناصر الاستغلال
معالجة هذه الحال من خلال وضع نظام  مقابل قبول آجال قصيرة لدفع مستحقات الموردين، ويتمطويلة 

 .فعال لتسيير عناصر الاستغلال

 نتيجة اخطسائر المتراكمة التي تؤدي (عجز في اخطزينة)تحدث أزمة في اخطزينة : تسجيل خسائر متراكمة ،
ال إلى تخفيض الأموال اخطاصة وبالتالي انخفاض الموارد المالية الدائمة، الأمر الذي يؤدي إلى تراجع رأس الم

 .بحيث يصبح لا يغط  احتياجات رأس المال العامل العامل

 :تتمثل الاقتراحات لمعالجة هذه الحالة في مايل 
 وضع خطة طويلة الأجل لتحسين النتيجة؛ -

 تحليل المردودية؛ -

 .الحصول على موارد مالية اضافية -
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 شروط التوازن المالي الوظيفي -0
 :يف  يجب توفر الشروط التاليةلك  يكون توازن مالي حسب المنظور الوظ   
الموارد الدائمة أكبر من الاستخدامات ) رأس المال العامل الوظيفي موجب:الشرط الأول -0-1

، حيث تحقق ذلك إذأ تمكنت المؤسسة من تمويل الاستخدامات المستقرة باستخدام الموارد (FRNG>0 المستقرة
 .الدائمة، مع بقاء فائض مالي

    ،رأس المال العامل الوظيفي اكبر من احتياجات في راس المال العامل الاجمالية: الشرط الثاني -0-2
 .الاحتياج في رأس المال العامل الاجمالي بمعنى يجب أن يغط  رأس المال العامل الوظيف 

يعني ذلك أن رأس المال العامل الوظيف  أكبر من ، (TN>0)الخزينة الصافية موجب : الشرط الثالث -0-3
، كذلك في هذه الحالة تتمكن المؤسسة من تغطية إستخدامات اخطزينة جات في رأس المال العامل الإجماليةاحتيا

 .عن طريق موارد اخطزينة
 الإنتقادات الموجهة للتحليل المالي الوظيفي -0
 :تتمثل أهم الإنتقادات الموجهة لتحليل الوظيف  مايل     

  ؛تعتبر المؤونات من عناصر الاستغلال قصيرة الأجلادماج المؤونات ضمن موارد الدائمة، حيث 

  يتعبر هذا التحليل أن مستوى اخطزينة عندما تقترب من الصفر تكون المؤسسة في حالة توازن مالي، لكن
 الواقع يؤكد أن المؤسسات في حاجة أموال أو سيولة كافية للتمتع بالمرونة الكافية؛

  يمكن التعرف على كيفية تشكلها ولا النشاطات المسؤولة اخطزينة حسب التحليل الوظيف  غامضة ولا
 .على حالة العجز أو الفائض
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 :12التمرين 
 :n/00/00إليك الميزانية لإحدى المؤسسات بتاريخ  

اهتلاكات  قيم إجمالية الأصول
 ومؤونات

 المبالغ الخصوم قيم صافية

 التثبيتات المعنوية
 التثبيتات المادية
 اليةالتثبيتات الم
 مخزونات

 العملاء والحسابات الملحقة
 مدينون آخرون
 البنك والصندوق

0111 
0111 
0111 
0111 
011 
011 
001 

011 
0111 
011 
011 
011 
 -
- 

011 
0111 
0011 
011 
011 
011 
001 

 رأس المال
 الاحتياطات

 الدورةنتيجة 
 ديون مالية
 لحقةلم ا الموردون والحسابات

 دائنون آخرون
 الجارية المساهمات البنكية

0111 
011 
011 
011 
0111 
001 
011 

 0551 المجموع 0551 2011 12151 مجموعال
 

 :المطلوب
 إعداد الميزانية الوظيفية؛ -0

 حساب رأس المال الوظيف ؛ -0

 حساب إحتياجات راس المال العامل للاستغلال وخارج الاستغلال؛ -0

 حساب اخطزينة الصافية؛ -0

 .دراسة شروط التوازن المالي الوظيف  -0
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 :12التمرينحل 
 :الميزانية الوظيفية -0

 المبالغ الموارد المبالغ الاستخدامات
 الاستخدامات المستقرة

 التثبيتات المعنوية
 التثبيتات المادية
 التثبيتات المالية

11111 
0111 
0111 
0111 

 الموارد الدائمة
 الأموال الخاصة
 رأس المال
 الاحتياطات
 نتيجة الدورة

 اهتلاكات ومؤونات
 يون الماليةالد

 
 

0011 
0011 
0111 
011 
011 
0011 
011 

 استخدامات الاستغلال
 مخزونات
 الزبائن

 استخدامات خارج الاستغلال
 آخرون مدينون

 استخدامات الخزينة
 البنك والصندوق

1011 
0111 
011 
211 
011 
151 
001 

 

 موارد الاستغلال
 الموردون والحسابات الملحقة
 موارد خارج الاستغلال

 آخروندائنون 
 موارد الخزينة

 المساهمات البنكية الجارية

2111 
0111 
351 
001 
111 
011 

 

 12151 مجموع الموارد 12151 مجموع الاستخدامات
 

 :(FRNG) حساب رأس المال العامل الوظيفي -2
 الاستخدامات المستقرة –الموارد الدائمة   =رأس المال العامل الوظيف  

                           =0011- 01111 
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                           =-311 
، بمعنى ان المؤسسة عجزت عن تمويل استثماراتها (FRNG<0)نلاحظ أن قيمة راس المال العامل الوظيف  سالبة  

وه  بحاجة إلى أموال إضافية لتغطية باستخدام مواردها المالية المتاحة، وبالتالي حققت عجز في تمويل احتياجاتها 
 .جزهذا الع

 :رأس العامل للاستغلال وخارج الاستغلالفي حساب احتياجات  -0
 (:BFRex)للاستغلال العامل  راس المال  في حساب احتياجات -3-1
 موارد الاسنغلال -استخدامات الاستغلال= رأس المال العامل للاستغلال في احتياجات  

                                           =0011-0111 
                                          =- 211  
رأس المال العامل للاستغلال أقل من الصفر، هذا يشير أن دورة الاستغلال لم تولد  في نلاحظ ان احتياجات  

ت وذلك لأن آجال دوران كل من المخزون والذمم المدينة أسرع من آجال دفع الموردون، وبالتالي المؤسسة احتياجا
 .اجة إلى سيولة نقديةليست بح

 :(BFRhex)رأس المال العامل خارج الاسنغلال  في حساب احتياجات -3-2
 موارد خارج الاستغلال -استخدامات خارج الاستغلال =راس المال العامل خارج الاستغلال في احتياجات  

                                                =011- 001 
                                          =- 151 

قيمة احتياجات في رأس المال العامل خارج الاستغلال أن الأنشطة الاستثنائية لم تولد احتياجا، وذلك  توضح 
 .لان موارد خارج الاستغلال أكبر من استخدامات خارج الاستغلال

 :(BFRg) جماليحساب في احتياجات في رأس المال العامل الإ -3-3
احتياجات في رأس + احتياجات في رأس المال العامل للاستغلال  =ات في رأس المال العامل الاجماليةاحتياج  

 .المال العامل خارج الاستغلال
         BFRg =(011( + )001) 

               =-351 
 موارد مالية اضافية    لم تولد احتياجات في راس المال العامل الإجمالي احتياجا، وبالتالي المؤسسة ليست بحاجة إلى
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 (:TN)حساب الخزينة الصافية  -4
 :يمكن حساب اخطزينة الصافية بطريقتين هما  
 موارد اخطزينة –استخدامات اخطزينة = اخطزينة الصافية  -

                 = 001- 011 
                  =51 

 في رأس المال العامل الاجمالي احتياجات –راس المال العامل الوظيف  = اخطزينة الصافية -  
                   ( =011 )– (001) 
                    =51 

وحدة نقدية وذلك لأن سرعة تحول  01توضح قيمة اخطزينة الصافية أن المؤسسة حققت فائض في السيولة قدره   
 .الجاريةالاستخدامات إلى سيولة نقدية كانت أكبر من سرعة وصول المساهمات البنكية 

 :دراسة شروط التوازن المالي الوظيفي -0
 :لك  يتحقق التوازن المالي الوظيف  يجب تحقق الشروط التالية 

تبين أنه من خلال حساب رأس المال العامل الوظيف  سابقا : رأس المال العامل الوظيفي موجب -5-1
 .، وبالتالي الشرط الأول غير محقق(011-)سالب 

من : عامل الوظيفي أكبر من احتياجات في رأس المال العامل الوظيفي الإجماليرأس المال ال -5-2
خلال المقارنة بين قيمة راس المال العامل الوظيف  واحتياجات في رأس المال العامل الوظيف  الإجمالي تبين أن هذا 

 .الشرط محقق
 (:TN>1)الخزينة الصافية موجبة  -5-3
 .، وبالتالي فالشرط الثالث محقق(1<01)ابقا انها اكبر من الصفر توضح القيمة اخطزينة المحققة س  
عدم تحقق )نظرا لعدم توفر الشروط الثلاثة السابقة فإن المؤسسة لم تحقق توازن مالي حسب المنظور الوظيف    

 .(ولالشرط الأ

 (قائمة الدخل) دراسة جدول حسابات النتائج:المحور الرابع
تعكس قائمة الدخل خلاصة نتيجة عمليات التشغيل في المؤسسة وما تقود إليه من ربح أو خسارة، فه  قائمة    

والمتعلقة بفترة زمنية محددة ومايقابلها من نفقات التي تحملتها  المؤسسة داتاتحضر بطريقة تعرض فيها جميع إير 
 .إدارة المؤسسة في سبيل تحقيق وضمان تلك الإيرادات
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 مفهوم جدول حسابات النتائج :أولا
بيان ملخص للأعباء والمنتوجات المنجزة من الكيان : عرف النظام المحاسبي المالي جدول حسابات النتائج بأنه   

خلال السنة المالية، ولا يأخذ في الحساب تاريخ التحصيل أو تاريخ السحب، ويبرز بالتمييز النتيجة الصافية للسنة 
 (.سارةالربح أو اخط) المالية 

تلخص الإيرادات والمصاريف بالدورة وليس هناك محدد للعرض : النتائج على أنها كما تعرف قائمة حساب  
تفرضه معايير المحاسبة الدولية بل تشترط أن تشمل كحد أدنى على عناصر معينة، وتعرف الإيرادات بحسب المعايير 

و نقصان في اسبية على شكل تدفقات داخلة أو زيادة في الأصول أأنها الزيادة في المنافع الاقتصادية أثناء الفترة المح
الالتزامات، أما بالنسبة للمصاريف فتعرف على أنها النقص في المنافع الاقتصادية خلال الفترة المحاسبية على شكل 

 .تدفقات خارجة أو استهلاك في الأصول أو تكبد التزامات
 أهداف جدول حسابات النتائج :ثانيا 

الأداء المالي للمؤسسة التي  يوفر المعلومات الضرورية لمستخدم  القوائم المالية حول جدول حسابات النتائج إن   
تساعدهم على اتخاذ القرارات الاقتصادية والتنبؤ بالتدفقات النقدية، وعليه يمكن توضيح أهداف جدول حسابات 

 :النتائج في النقاط التالية
 ة بمعلومات تساعد في عملية التنبؤ ومقارنة وتقييم القوة الإيرادية للمؤسسة؛تزويد مستخدم  القوائم المالي 

  تقديم المعلومات المفيدة للحكم على قدرة الإدارة في استغلال موارد المؤسسة بشكل فعال من أجل تحقيق
 ؛(تعظيم القوة الإيرادية) الهدف الأساس  للمؤسسة 

 سبة للعمليات التشغيلية والأحداث الاقتصادية الأخرى والتي توفير المعلومات الحقيقية والتفسيرية بالن
 ؛تكون مفيدة في عملية التنبؤ والمقارنة وتقييم القوة الإيرادية

  التقرير عن أنشطة المؤسسة التي تؤثر على المجتمع والتي يمكن تحديدها ووضعها أو قياسها والتي تكون
 سبقا؛ذات أهمية بالنسبة للأهداف المحددة والموضوعة م

 تحديد مقدار الضريبة المستحقة على المؤسسة؛ 

 معرفة الملاك لنتائج استثماراتهم في المؤسسة. 

 المعلومات التي يجب الإفصاح عنها في جدول حسابات النتائج :ثالثا
 :يشمل قائمة جدول حسابات البنود التالية     
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الاقتصادية التي تحققت خلال السنة المالية في شكل  تتمثل منتوجات السنة المالية في تزايد المزايا :المنتوجات -0
مداخيل، أو زيادة في الأصول، أو انخفاض في اخطصوم، كما تمثل المنتوجات استعادة خسارة في القيمة 

 .والاحتياطات المحددة بموجب قرار من الوزير المكلف بالمالية
الزيادة في التزاماتها أو الاثنين معا وذلك مقابل  بها نقص أصول المؤسسة بما فيها النقدية أويقصد  :الأعباء -2

حصول المؤسسة على السلع واخطدمات اللازمة لممارسة نشاطها خلال الفترة التي يغطيها جدول حسابات 
 .النتائج
 : تحليل الأعباء حسب طبيعتها، الذي يسمح بتحديد مجاميع التسيير الرئيسية الآتية    
 الهامش الإجمالي؛ -
 ة المضافة؛القيم -
 الفائض الإجمالي للاستغلال؛ -
 منتوجات الأنشطة العادية؛ -
 المنتوجات المالية والأعباء المالية؛ -
 أعباء المستخدمين؛ -
 الضرائب والرسوم والتسديدات المماثلة؛ -
 المخصصات للاهتلاكات وخسائر القيمة التي تخص التثبيتات العينية؛ -
 القيمة التي تخص التثبيتات المعنوية؛ المخصصات للاهتلاكات وخسائر -
 نتيجة الأنشطة العادية؛ -
 ؛(منتجات وأعباء) العناصر الغير العادية -
 النتيجة الصافية للفترة قبل التوزيع؛ -
 .النتيجة الصافية لكل سهم من الأسهم بالنسبة إلى مؤسسات المساهمة -
حسابات النتائج أو الملحق المكمل لجدول حسابات بالإضافة إلى ذلك توجد معلومات تظهر في قائمة جدول  

 :النتائج وه 
 تحليل نواتج النشاطات العادية؛ -
مبلغ حصص الأرباح لكل سهم مصوتا عليها أو مقترحة والنتيجة الصافية لكل سهم بالنسبة إلى مؤسسات  -

 .المساهمة
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 :عرض جدول حسابات النتائج :رابعا
 :جد نوعين لعرض جدول حسابات النتائج همايو  حسب النظام المحاسبي المالي  

 جدول حسابات النتائج حسب الطبيعة؛ 

 جدول حسابات النتائج حسب الوظيفة. 
 :جدول حسابات النتائج حسب الطبيعة -1
حصص الاهتلاكات، مشتريات ) على تصنيف الأعباء حسب طبيعتها  يقوم جدول حسابات النتائج  

، والتي على (الأرصدة الوسيطية للتسيير)ستويات من المجاميع التسيير الرئيسية ، مما يسمح بتحديد م.....(البضائع
 :أساسها يمكن تحليل طرق تكوين نتيجة المؤسسة، ويمكن توضيج جدول حسابات الننتائج في الجدول التالي

 جدول حسابات النتائج حسب الطبيعة(: 12)جدول رقم 
 .........................إلى......... الفترة من 

 0-ن ن ملاحظة البيان
 رقم الأعمال

 اتغير مخزونات المنتجات المصنعة والجاري تصنيعه
 الإنتاج المثبت

 إعانات الإستغلال

   

    إنتاج السنة المالية -1
 المشتريات المستهلكة
 والاستهلاكات الاخرى اخطدمات اخطارجية

   

    استهلاك السنة المالية -2
    (1-2)ل المضافة قيمة الاستغلا -3

 أعباء العاملين
 الضرائب والرسوم والمدفوعات المشابهة

   

    ستغلالالفائض الإجمالي عن الإ -4
 المنتجات العملياتية الأخرى
 الأعباء العملياتية الأخرى 
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 المخصصات للاهتلاكات والأرصدة
 استئناف عن خسائر القيمة والأرصدة

    النتيجة العملياتية -5
 المنتجات المالية
 الأعباء المالية

   

 النتيجة المالية -0
 (0+5)النتيجة العادية قيل الضرائب  -0

   

 الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادية
 حول النتائج العادية( تغيرات)الضرائب المؤجلة 

   

    مجموع منتجات الأنشطة العادية
    مجموع أعباء الأنشطة العادية

    لنتيجة الصافية للأنشطة العاديةا -0
 (يطلب بيانها)المنتجات  –العناصر غير العادية 
 (يطلب بيانها)الأعباء  –العناصر غير عادية 

   

    النتيجة غير العادية -0
    النتيجة الصافية للسنة المالية -11

     حصص الشركات موضع المعادلة في النتيجة الصافية(1)
 الصافية للمجمع المدمجالنتيجة  -11

 (1)ومنها حصة ذوي الأقلية        
 (1) حصة المجمع        

   

 
 :يمكن شرح المجاميع التسيير الرئيسية التي يحددها جدول حسابات النتائج حسب الطبيعة وفقا الترتيب الآتي     

 إنتاج السنة المالية: 

 ية ويغيب في القطاعات التجارية، ويتمثل فينجد هذا المؤشر في حسابات النتائج للمؤسسات الصناع
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إجمالي المنتجات المصنعة باختلاف استخداماتها، حيث يتضمن كل من المبيعات والمنتجات الملحقة، تغير 
 :لإنتاج المثبت وإعانات الاستغلال، ويمكن حسابه كمايل المخزون والمنتجات المصنعة وقيد التصنيع، ا

إعانات + الإنتاج المثبت + الإنتاج المخزن  -/+عات المنتجات مبي= إنتاج السنة المالية   
 الاستغلال

 استهلاك السنة المالية: 

، مجموع استهلاكات المؤسسات خلال السنة المالية من مشتريات السلع واخطدمات المؤشريمثل هذا  
 .بالإضافة إلى اخطدمات اخطارجية والاستهلاكات الأخرى

 القيمة المضافة: 

لثروة التي تخلقها المؤسسة باستخدام وسائل الإنتاج، كما تعبر عن القيمة الإضافية التي قدمتها تعبر عن ا 
، المؤسسة من خلال نشاطها الأساس ، وه  تمثل الفرق بين إنتاج السنة المالية واستهلاك السنة المالية

 .وتستخدم لقياس معدل نمو المؤسسة
 الفائض الإجمالي للإستغلال: 

من خلال دورة الاستغلال بغض النظر عن  لرصيد عن القدرة المؤسسة على تحقيق الأرباحيعبر هذا ا  
سياسات التمويل، الاهتلاك والتوزيع، ويضم هذا الرصيد معلومات مفصلة عن دورة الاستغلال، لذا 

 .تيةهام جدا بالنسبة للتحليل المالي، ولذا يفضل استعماله عوضا عن رصيد النتيجة العمليا يعتبر رصيد
دورة  كما يرتبط هذا الرصيد بالنتيجة أكثر من ارتباطه باخطزينة، حيث يعتبر رصيد التدفقات الحقيقية  

الاستغلال، أي الفرق بين الإيرادات المحصلة أو التي ستحصل في الأجل القريب والمصاريف المسددة أو 
 .عن طريق النشاط الأساس  للمؤسسة التي ستدفع في  الأجل القريب، أي أنه يقيس الثروة المالية المحققة

 :ويمكن حساب الفائض الإجمالي للإستغلال كمايل              
 (ضرائب والرسوم المماثلة+ أعباء المستخدمين )  -القيمة المضافة= الفائض الإجمالي للإستغلال        
 النتيجة العملياتية: 

ساسية لال من خلال ممارسة الأنشطة الأيمثل هذا الرصيد الناتج الصافي عن العمليات الاستغ 
، حيث يمكن حسابه اعتمادا على للمؤسسة، أي الفرق بين إيرادات الإستغلال ومصاريف الإستغلال

 :كمايل   الفائض الإجمالي للإستغلال
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                 استرجاع عن + المنتجات العملياتية الأخرى+ الفائض الإجمالي للإستغلال = النتيجة العملياتية  
مخصصات الإهتلاكات والمؤونات  –الأعباء العملياتية الأخرى  –خسائر القيمة والمؤونات 

 وخسائر القيمة
 النتيجة المالية: 

، ويمكن حساب النتيجة تعبر النتيجة المالية عن قدرة المؤسسة على توليد الأرباح من عملياتها المالية  
 :المالية كمايل 

 الأعباء المالية -(الإيرادات المالية) ات المنتوج= النتيجة المالية 
 :ويمكن توضيح كل  من الإيرادات المالية والمصاريف المالية كمايل    

 تتضمن العمليات التالية :الإيرادات المالية: 

 ؛ومختلف التوظيفات المالية الإيرادات الناتجة عن الإستثمارات المالية -
 مداخيل الحقوق التجارية ومختلف التوظيفات؛الفوائد والإيرادات المماثلة، ومنها  -
 الإيرادات الناتجة عن عمليات التنازل عن الأصول المالية؛ -
 .الفرق الإيجابي في الصرف -
 تتضمن العمليات التالية:  المالية الأعباء: 

 الفوائد والإقتطاعات المماثلة عنها؛ -
 الفارق السلبي للصرف؛ -
 عن الأصول المالية؛ المصاريف الناتجة عن التنازل -
 .خسائر عن الحسابات الدائنة المرتبطة بمساهمات -

تساعد النتيجة المالية على مراقبة أداء المؤسسة من النواح  المالية، أي يمكن مراقبة الحدود القصوى لعمليات       
 .ال في اتخاذ القرارات التمويليةالإستدانة بناءا على مؤشر النتيجة المالية، وبالتالي فالنتيجة المالية تسهم بشكل فع

  قبل الضرائب( العادية) النتيجة الجارية: 
تتعبر النتيجة العادية على قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح من مختلف الأنشطة العادية ولكن قبل 

 :ائية، وتحسب كمايل نالعمليات الاستث
 ة الماليةالنتيج+ النتيجة العملياتية = النتيجة العادية قبل الضرائب 
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 النتيجة الإستثنائية: 
وه  تمثل الفرق بين  ،تعبر عن العمليات الإستثنائية داخل المؤسسة، أي العمليات خارج الاستغلال

 .الإيرادات والمصاريف ذات الطابع الإستثنائ 
 النتيجة الصافية للسنة المالية: 

استغلال، اهتلاك، : يع العملياتيعبر هذا الرصيد عن قدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح بواسطة جم 
تمويل وتوزيع، حيث يتم حسابها انطلاقا من النتيجة العادية قبل الضرائب، إذ تطرح منها الضرائب على 

ائية،كذلك تعبر النتيجة الصافية المقياس المحاسبي نباح والضرائب المؤجلة، وتضاف إليها النتيجة الاستثالأر 
 .والجزء الموجه للاحتياطات همينللربح المحاسبي الموزع على المسا

 :جدول حسابات النتائج حسب الوظيفة -2
يتم من خلال جدول حسابات النتائج حسب الوظيفة التمييز بين تكاليف الشراء وتكاليف التوزيع والبيع       

، (فة الإداريةوظيفة التجارية، وظيفة المالية، وظي) والتكاليف الإدارية، أي ترتب الأعباء حسب وظائف المؤسسة 
 :ويمكمن توضيح جدول حسابات النتائج حسب الوظيفة في الجدول التالي

 جدول حسابات النتائج حسب الوظيفية(: 13)الجدول رقم 
 ....................إلى................ الفترة من                            

 0-ن ن ملاحظة البيان
 رقم الأعمال
 كلفة المبيعات

 الربح الإجمالي هامش
 منتجات أخرى عملياتية

 التكاليف التجارية
 الأعباء الإدارية

 أعباء أخرى عملياتية
 النتيجة العملياتية

 تقديم تفاصيل الأعباء حسب الطبيعة
 (مصاريف المستخدمين المخصصات للاهتلاكات)
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 منتجات مالية
 الأعباء المالية

 النتيجة العادية قبل الضريبة
 على النتائج العادية الضرائب الواجبة

 (التغيرات)الضرائب المؤجلة على النتائج العادية 
 النتيجة الصافية للأنشطة العادية

 الأعباء غير العادية
 المنتوجات غير العادية

 النتيجة الصافية للسنة المالية
 (0)حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتائج الصافية 

 (0)لمدمج النتيجة الصافية للمجموع ا 
 (0)منها حصة ذوي الأقلية  
 (0)حصة المجمع  
  
المجاميع ) يمكن من خلال جدول أعلاه، يمكن توضيح كيفية تشكيل النتيجة من خلال دراسة بعض الأرصدة   

 :كمايل ( يريالرئيسية للتس
 الهامش الربح الإجمالي: 

فهو  هة والمؤسسة والموردون من جهة أخرى،هو مؤشر يقيس العلاقة التجارية بين المؤسسة العملاء من ج
 .رصيد يعكس قدرة المؤسسة على خلق الأرباح في إطار النشاط التجاري

 :ويمكن حسابه كمايل  
 تكلفة المبيعات –رقم الأعمال = الهامش الربح الإجمالي 

  تحصل عليها  الإيرادات التي )هو الإيرادات المتولدة عن الأنشطة الأساسية للمؤسسة  :رقم الأعمال
، ويتحدد حسب الحصة السوقية (الأنشطة الأساسية للمؤسسةعن المؤسسة من عمليات البيع الناجمة 

، كما أن مكونات رقم الأعمال تختلف باختلاف النشاط، وتبعا لمدى سيطرة المؤسسة على الأسواق
 :حيث يتفرع إلى الأجزاء التالية
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       ، حيث نجده خاصة في الناتج عن الأنشطة التجارية للمؤسسة يمثل الإيراد :رقم الأعمال التجاري -     
 .المؤسسات التجارية التي تقوم بشراء وبيع السلع دون تصنيعها أو تحويلها

 نجده خاصة في المؤسسات الصناعية التي تقوم ببيع المنتوجات التي قامت ه   :رقم الأعمال الإنتاجي -   
 .لإنتاجيةبتصنيها إعتمادا على قدراتها ا

النقل، : يمثل الإيراد المتحصل عليه عن اخطدمات التي تقدمها المؤسسة للزبائن مثل :رقم الاعمال الخدمي - 
 إلخ....، الإتصالاتالفندقة
 للزبائن أو  تمثل التكاليف التي تتحملها المؤسسة في سبيل توفير البضاعة المباعة :تكلفة المبيعات

 :تحسب في المؤسسة التجارية  من خلال المعادلة التالية اخطدمات المقدمة للعملاء، حيث

   المصاريف المدفوعة +  صافي مشتريات البضائع(= تكلفة شراء البضاعة المباعة)تكلفة المبيعات 
 مخزون بضائع آخر مدة –مخزون بضائع أول مدة + على المشتريات 

 يمكن حسابها من خلال العلاقة التالية :النتيجة العملياتية: 
التكاليف ) –المنتوجات العملياتية الأخرى + الهامش الربح الإجمالي = النتيجة العملياتية 

 (الأعباء العملياتية الأخرى+  الأعباء الإدارية + التجارية 
 :محددات جدول حسابات النتائج :خامسا   

 :تتمثل محددات جدول حسابات النتائج في العناصر التالية       
 :ي لا يمكن قياسها بشكل موثوق غير مشمولة بجدول حسابات النتائجالبنود الت -1 

ومن هذه البنود المكاسب واخطسائر غير المتحققة لبعض الاستثمارات المالية التي لا يتم تسجيلها في قائمة    
لزيادة الدخل في حالة عدم التأكد بأن التغيرات في قيمتها سوف تتحقق، ومن الأمثلة الأخرى عدم الاعتراف با

في القيمة الناتجة عن زيادة جودة المنتج أو تحسن اخطدمة المقدمة للعملاء أو زيادة كفاءة ومهارة العنصر البشري في 
 .المؤسسة

 :تتاثر أرقام الدخل بالطرق المحاسبية المستخدمة -2
يجعل من الصعوبة  ويتضح هذا في الاختلاف في اختيار طريقة الاهتلاك للأصول الثابتة من مؤسسة لأخرى مما  

 .إجراء المقارنة المباشرة بين نتائج أعمال المؤسسات بعضها ببعض
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 :مقاييس الدخل تتأثر بالحكم الشخصي -3
ومن الأمثلة على تأثير الحكم الشخص  في تحديد رقم الدخل تقدير العمر الافتراض  للأصل الثابت لأغراض     

 ن الاختلاف في ذلك بين المؤسسات يولد اختلافا في قيم الدخل منتحديد نسبة الاهتلاك السنوية وبالتالي فإ
 .لأخرى المؤسسة    

 :13التمرين 
 :إليك معطيات التالية لإحدى المؤسسات  

  دج 011بيع الوحدة سعر. 
  وحدة 0111عدد الوحدات المنتجة. 
  وحدة 0111عدد الوحدات المباعة. 
  وليةواد الأدج من الم 01يكلف انتاج وحدة واحدة ماقيمته 
  دج من مصاريف المستخدمين 01واحدة ماقيمته يكلف انتاج وحدة. 
  دج من ضرائب والرسوم 01يكلف انتاج وحدة واحدة ماقيمته. 
 دج01111= 00/ح. 
 دج00111= 00/ح. 
 دج01111= 00/ح+  00/ح. 
 دج00111=  00/ح. 
 دج01111= 00/ح. 
  00الضرائب على الأرباح% 

 ت النتائجإعداد جدول حسابا: المطلوب
 :13حل التمرين 

 عدد الوحدات المباعة× سعر بيع الوحدة= 01/ح 
       =011×0111 
 دج 011111=      

 تكلفة وحدة الواحدة لكل من ) × (عدد الوحدات المباعة –عدد الوحدات المنتجة = )  20/ح
 (ولية ومصاريف المستخدمين والضرائب والرسومالمواد الأ



مطبوعة في التحليل المالي                                          بنية محمد                    :د   

 

49 

 

      ( =0111 – 0111 ) × (01 +01+01) 
 .دج 01111=                        

 وليةتكلفة الوحدة الواحدة من مواد الأ× عدد الوحدات المنتجة =  01/ح 
         =0111  ×01 
 دج 301111=        

 مصاريف المستخدمينتكلفة الوحدة الواحدة من × عدد الوحدات المنتجة =  00/ح 
         =0111 ×01  
 دج201111=         

 الضرائب والرسومتكلفة الوحدة الواحدة من × عدد الوحدات المنتجة  = 04/ح 
         = 0111 ×01 
 دج101111=          

 المبالغ البيان
 رقم الأعمال 01/ ح

 تغير مخزونات المنتجات المصنعة والجاري تصنيعها 00/ح
 الإنتاج المثبت 00/ح
 إعانات الإستغلال 00/ ح

011111 
01111 
11 
11 

 001111 إنتاج السنة المالية -1
 الاستهلاكات 01/ح
 اخطدمات اخطارجية 00/ح
 ىخر الاستهلاكات الأ 00/ ح

001111 
11 
11 
 

 301111 استهلاك السنة المالية -2
 531111 (1-2)قيمة الاستغلال المضافة  -3

 أعباء العاملين 00/ ح
 الضرائب والرسوم والمدفوعات المشابهة 00/ ح

001111 
001111 



مطبوعة في التحليل المالي                                          بنية محمد                    :د   

 

52 

 

 01111 الفائض الإجمالي عن الإستغلال -4
 المنتجات العملياتية الأخرى 00/ح

المخصصات +الأعباء العملياتية الأخرى )  00+  00/ ح
 (للاهتلاكات والأرصدة

 استئناف عن خسائر القيمة والأرصدة 00/ ح

01111 
01111 

 
00111 

 05111 النتيجة العملياتية -5
 ت الماليةالمنتجا 00/ح
 الأعباء المالية 00/ ح

00111 
01111 

 النتيجة المالية -0
 (0+5)النتيجة العادية قيل الضرائب  -0

2111 
00111 

 الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادية
 حول النتائج العادية( تغيرات)الضرائب المؤجلة 

00001 
11 

 01401 النتيجة الصافية للأنشطة العادية -0
 (يطلب بيانها)المنتجات  –ر غير العادية العناص

 (يطلب بيانها)الأعباء  –العناصر غير عادية 
11 
11 

 11 النتيجة غير العادية -0
 01401 النتيجة الصافية للسنة المالية -11

 
 دراسة المردودية وأثر الرافعة:المحور الخامس

 دراسة المردودية: أولا
 :تعريف المردودية -1
الفائض النقدي الناتج عن الفرق بين العمليات اخطارجية والداخلية للمؤسسة، وبالتالي : ية بأنهاتعرف المردود  

فالمردودية عبارة عن علاقة بين قوة تحقيق النتائج وحجم التكلفة للأموال المستثمرة، باعتبارها مرتبطة بمدى دقة 
لتمويل، الإنتاج والتسويق، وعندما نتكلم عن مردودية المعلومات المستقبلية لمجموعة من السياسات التقنية المتعلقة با

النشاط نعني بذلك مدى تأثير عوامل الإنتاج على النتائج النهائية المحققة مقارنة مع تلك المسطرة، بهدف التمكن 
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التي  بمن التسويق والوفاء بكل الالتزامات التي ه  على عاتق المزيج المالي للمؤسسة، ومنه استخلاص الأسبا
والبضائع المباعة، أي دراسة المردودية بمجموعة مختلفة من  تدت إلى زيادة أو نقص الربح فيما يخص نوعية المنتجاأ

على أسعار البيع، أو هامش الربح لكل منتوج في سوق المنافسة الذي ينتظر منه  دالدراسات اخطاصة بالاعتما
 .تحقيق وفرة في الأرباح وتوازن في السيولة

 معنى يطبق على جميع الاتجاهات الاقتصادية عند استعمال : أخري تعرف المردودية على أنهاومن جهة     
 .الإمكانيات المادية والمالية

دائمة في إطار نشاطها مقارنة  ةقدرة المؤسسة على تحقيق الأرباح بصف: كذلك تعرف المردودية على أنها   
 .بالوسائل المتاحة

 :أنواع المردودية -2
 :نواع رئيسية وه أطرق إلى ثلاثة سوف نتت   
 :المردودية التجارية -2-1
 :ه  المردودية التي تحققها المؤسسة من خلال مجموع مبيعاتها، وتحسب كمايل   

 رقم الأعمال خارج الرسم/ نتيجة الدورة الصافية= معدل المردودية التجارية
بيعات الصافية، وه  تساعد إدارة المؤسسة على تحديد تبين المردودية التجارية الربح المحقق عن كل دينار من الم  

 .سعر البيع الواجب للوحدة
 :المردودية الإقتصادية -0-0
حيث تقيس المردودية الاقتصادية الفعالية في استخدام الأصول الموضوعة تحت تصرف المؤسسة الاقتصادية،    

لأنها  لجزئيةالاقتصادية ا، وتسمى بالمردودية ملياتيةممثلة في النتيجة الع النشاط الأساس  للمؤسسةتقاس من خلال 
 :، وتحسب بالعلاقة التاليةائيةنلا تأخذ بعين الاعتبار الأنشطة المالية والاستث

 الأصول الاقتصادية/  النتيجة العملياتية= معدل المردودية الاقتصادية 
المستثمرة المكونة من الاستثمارات الصافية  مساهمة الأصول الاقتصاديةمدى بقياس  ،تسمح لنا النسبة أعلاه    

، بمعنى حساب مساهمة كل وحدة نقدية مستثمرة  النتيجة العملياتيةفي تكوين  والاحتياج في رأس المال العامل
 .تكوين النتيجة العملياتيةكأصول في 

 :(مردودية الأموال الخاصة) المردودية المالية -2-3
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أنشطة المؤسسة وتدخل في مكوناتها كافة العناصر والحركات المالية، حيث تأخذ  تهتم المردودية المالية بإجمالي  
 .النتيجة الصافية من جدول حسابات النتائج والأموال اخطاصة من الميزانية

 كذلك في إطار السوق، على المؤسسة الاقتصادية تحقيق مردودية مرتفعة حتى تستطيع أن تمنح للمساهمين  
م من تعويض عن المخاطر المحتملة التي يمكن أن يتعرضوا لها نتيجة مساهماتهم في رأس المال أرباحا كافية، تمكنه

 .المؤسسة
العائد الذي يتحصل عليه المساهمون في المؤسسة : على أنها( مردودية للأموال اخطاصة)تعرف المردودية المالية    

تعويض المساهمون، سواء في شكل أرباح موزعة  مقابل كل وحدة نقدية يستثمرون فيها، بمعنى قدرة المؤسسة على
 .أو في شكل احتياطات

 :من خلال العلاقة التاليةمردودية الأموال اخطاصة ويمكن  حساب   
 الأموال الخاصة/ النتيجة الصافية = مردودية الأموال الخاصة 

ار مستثمر في رأس مال عن كل دين توضح النسبة أعلاه، مقدار الربح الصافي الذي يعود على المستثمرين  
 .المؤسسة، حيث كلما كان هذا المعدل مرتفع كلما كان أفضل للمؤسسة

 :تأخذ المردودية المالية للأموال اخطاصة الحالات التالية     
 حالة المردودية سالبة معناه لا توجد المردودية. 

 معناه مردودية موجودة لكن ضعيفة %5أصغر من و  0%حالة المردودية أكبر من. 

  معناه وجود مردودية متوسطة %12وأصغر من  %5حالة المردودية أكبر من. 

  معناه وجود مردودية بنسبة مقبولة %12حالة المردودية أكبر أو تساوي. 

 :المؤدية إلى تراجع المردودية المالية للأموال اخطاصة تكمن أساسا في مايل  اببإن الأس   
    ؛للمبيعات حالة التراجع المفاجئ: عوارض ظرفية 

 ؛تراجع الطلب نتيجة لحالة الكساد أو لقوة المنافسة: عوارض هيكلية 

 ؛الدخول في السوق أو طرح منتوج جديد: المرور بمرحلة انتقال 

  الاستدانة مثلا ونتيجة سالبة من جراء الاقتراض أ: ظروف مالية استثنائية. 

عن ثلاثة سياسات أساسية  المردودية المالية ناتجة)هناك مجموعة من النسب تعكس المردودية المالية  نشير أن  
 :والتي توضح في الشكل التالي (للمؤسسة
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 السياسات الأساسية التي تعكس المردودية المالية(: 12)الشكل رقم                     
             

  
 
 
 
 :العلاقة التالية يمكن توضيح المردودية المالية من خلال أي   
 مجموع الأصول    ×رقم الاعمال الصافي      ×نتجة الدورة       =المردودية المالية 

 الأموال الخاصة         رقم الأعمال الصافي        مجموع الأصول                    

 (سياسة التمويل(         ) السياسة الإنتاج(     )السياسة التجارية)                     

 : ذلك تحليل النسبة الثالثة كمايل كما يمكن ك  

 = =1 + 

 معامل المديونية                                                                               
 أثر الرافعة المالية: ثانيا

 :تعريف أثر الرافعة المالية -1
اعتماد المؤسسة على الاقتراض من المؤسسات المالية في سداد احتياجاتها : الرافعة المالية على أنهاتعرف أثر    

فإذا   ، المالية ورفع ربحية السهم، وبالتالي تكون التكاليف الثابتة لديها في هذه الحالة ه  الفوائد المدفوعة
، زادت الحاجة إلى تمويل جديد لذلك، كانت ظروف السوق رائجة وعلى استعداد لتقبل المزيد من المبيعات

 هناك الحاجة إلى الأموال برفع مقدار القروض للاستفادة من فرصة الربح الجديدة، فالأرباح ترتفع ما دام فتزداد
 .أكبر من ارتفاع الفوائد على القروض، وبالتالي تزداد أرباح المساهمين كانالإيرادات من المبيعات و في ارتفاع 

أثر الرافعة المالية التأثير الممارس من المديونية على المردودية المالية للأموال اخطاصة للمؤسسة  كما تمثل      
الاقتصادية، بمعنى تقيس مدى تأثير لجوء المؤسسة للاستدانة على المردودية المالية للأموال اخطاصة، وذلك من 

بمعدل المردودية ( الدين) ة تكلفة الاستدانة خلال بيان التأثير الايجابي أو السلبي للاستدانة، وهذا بمقارن
الاقتصادية، أي يمكن تفسير أثر الرافعة المالية بمعدل مردودية الأموال اخطاصة بدلالة معدل مردودية الإقتصادية 

 .وتكلفة الدين

 سياسة الإنتاج السياسة التجارية  سياسة التمويل
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 :الصياغة الرياضية  لأثر الرافعة المالية -2
 :ات التاليةيمكن تحديد أثر الرافعة المالية انطلاقا من المعطي  

 RE :نتيجة العملياتية. 

 RN :النتيجة الصافية. 

 Re :المردودية الاقتصادية. 

 RS :مردودية الأموال اخطاصة. 

 S :الأموال اخطاصة. 

 D :(.الديون الصافية)الصافية  الاستدانة 

 Di : (.الاقتراض) تكلفة الاستدانة 

 IBS :الضريبة على أرباح المؤسسات. 

 AT :مجموع الأصول (S+D ). 

 t :معدل الضريبة على أرباح المؤسسات. 

 :لدينا مايل 
                                          RS= 

 :ونعلم أن
                               RN= RE−Di−IBS 

 :كمايل   RSوبالتالي تصبح 
               RS=                                 

 :تصبح أي
                                 RS= 

 :هذه العلاقة يمكن أن نعيد كتابتها وفقا للعلاقة التالية

           (1 ................ )RS=        

 :وما أن المردودية الاقتصادية تحسب بالعلاقة التالية
                                              Re =                                         

 :بالشكل التالي( 1)إعادة كتابة العلاقة يمكن 
RS=                                

 :تساوي RSومنه تصبح
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                       RS= 

 :أي أن 
                      Re (1−t) + (1−t)  × ) RS=( Re − i 

 :وفي الأخير حصل على صياغة أثر الرافعة المالية رياضيا كالتالي
       RS= [(Re – i) +Re]×(1−t)                            

 :حيث تمثل
 (Re – i) :الهامش بين المردودية الاقتصادية وتكلفة الاستدانة. 

 D/S :الية وتعكس تركيبة المزيج التمويل الرافعة الم. 

 (Re – i)×D/S :أثر الرافعة المالية. 

 كما يمكن البرهنة على هذه العلاقة من خلال استخدام المعاملات المحاسبة التالية
 الأصول الاقتصادية= الأموال اخطاصة + الاستدانة الصافية  
 النتيجة الصافية= ضريبة تكلفة الاستدانة بعد ال  −بعد الضريبة العملياتية نتيجة 
 مردودية الأموال اخطاصة= الأموال اخطاصة  / النتيجة الصافية 
 المردودية الاقتصادية= الأصول الاقتصادية   /بعد الضريبة العملياتيةنتيجة  
 ×(تكلفة الاستدانة –المردودية الاقتصادية ) +المردودية الاقتصادية= مردودية الأموال الخاصة 

 

 .بالرافعة الماليةالأموال اخطاصة  / الاستدانة الصافية: تدعى العلاقة 

 .أثر الرافعة الماليةتسمى   ×( تكلفة الاستدانة – الإقتصادية المردودية) والعلاقة  

 :فتكون لدينا 
 .ةأثر الرافعة المالي+ المردودية الاقتصادية = مردودية الأموال الخاصة            

 :أثر الرافعة المالية حالات  -3
 :نحاول دراسة أثر الرافعة المالية من خلال ثلاثة حالات ه    
 :(Re>i) حالة أثر الرافعة المالية الموجبة -3-1
 ، بمعنى زيادة(الديون)تكون أثر الرافعة المالية موجبة عندما تكون المردودية الاقتصادية أكبر من معدل الفائدة  
 .لى الإستدانة يؤدي إلى زيادة مردودية الأموال اخطاصةاللجوء إ  
 :(Re=i)حالة أثر الرافعة المالية الحيادية -3-2
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مع معدل الفائدة، بمعنى بمعنى لجوء المؤسسة للاستدانة تحدث هذه الوضعية عند تتساوى المردودية الاقتصادية    
 .لا يؤثر على المردودية المالية للأموال اخطاصة

 :(Re<i) بةالرافعة المالية السال لة أثرحا -3 -3
تكون في هذه  الحالة المردودية الاقتصادية أقل من معدل الفائدة، بمعنى انخفاض مردودية الأموال اخطاصة بزيادة   

  .اللجوء إلى الاستدانة بسبب ارتفاع المصاريف المالية
 :العلاقة بين المردودية والسيولة والنمو -4
 :السيولةالمردودية و  العلاقة بين -4-1
وتوجد  ،بواسطة مستحقات الاستغلال (ديون الاستغلال)تعبر السيولة عن قدرة المؤسسة على تسديد الديون   

مستويات الإنتاج، وبالتالي انخفاض انخفاض  علاقة بين المردودية والسيولة لأنه إذا انخفضت المردودية أدى ذلك إلى
وليست هناك مردودية فسوف نفقدها وإذا كانت هناك سيولة ات السيولة، حجم الزبائن مما ينعكس على مستوي

 .شيئا فشيئا
 :العلاقة بين المردودية والنمو -4-2
، مما ينعكس على نقصد بالنمو قدرة المؤسسة على التوسع في نشاطها، بمعنى قيام المؤسسة بزيادة استثماراتها   

 .زيادة الإنتاج والبيع
على المؤسسة أن تحتفظ بجزء من النتيجة كاحتياط وجزء آخر يوزع على الشركاء، وبالتالي   وحتى يكون هناك نمو  

 .كلما كانت المردودية كبيرة سمحت للمؤسسة بزيادة استثماراتها ووحداتها، وبذلك يتحقق النمو
 :المالية أثر الرافعة استخدام حدود -5
ة للمحلل المالي من المنظور المالي، لكن من وجهة نظر اقتصادية يعتبر مؤشر الرافعة المالية ذو دلالة هامة بالنسب   

يعد هذا المؤشر غير كافي إلى حد ما نظر لاعتماده على المتغيرات المحاسبية دون سواها، أما فيما يتعلق بتكلفة 
ة انطلاقا من التي تحسب على أساس المصاريف المالية الصافية من النواتج المالية والاستدان( الديون) الاستدانة 

الميزانية، يمكن أن تكون مرتفعة أو ضعيفة، وذلك لأن الاستدانة التي تظهر في الميزانية لا تمثل متوسط الاستدانة، 
 .وبالتالي لا تعكس واقع المؤسسة فيما إذا كانت مستدينة بشكل كبير أو أقل فإن هناك ظاهرة موسمية النشاط

مؤشرا من مؤشرات الكفاءة والفعالية، والملاحظ أن هذا المؤشر لا ما سسة تشكل المردودية الاقتصادية لأي مؤ     
يأخذ في الحسبان اخططر المستقبل  مما يدل على هشاشة وخطورة الاعتماد عليه بشكل مطلق قد يقود إلى قرارات 

ة ياسبخاطئة ولا تخدم بأي حال من الأحوال أهداف المؤسسة، كون هدف هذا المؤشر هو تعظيم القيمة المح
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للمردودية المالية للأموال اخطاصة بالرغم من بنية مؤشر المردودية الاقتصادية على أساس محاسبي فإن المساهم 
يطالب بمعدل يقل أو يساوي المردودية الاقتصادية في حالة ارتفاع القيمة السوقية للأموال اخطاصة عن القيمة 

فإن المساهم يطالب بمعدل أعلى من المردودية الحالية دلالة على  المحاسبية، أما حالة انخفاض المردودية الاقتصادية
 انخفاض القيمة السوقية للأموال اخطاصة عن القيمة المحاسبية

 :أثر الرافعة التشغيلية: ثالثا
 :تعريف الرافعة التشغيلية -1
الاقتصادية، حيث أن في نشاطات المؤسسة مها ترتبط الرافعة التشغيلية بعنصر التكاليف الثابتة واستخدا    

المؤسسة لن تكون لديها رفع تشغيل  إذا كانت التكاليف الثابتة إلى مجموع التكاليف الإجمالية تساوي الصفر، 
ونعني بذلك أنه يجب على المؤسسة الاعتماد على التكاليف الثابتة أكثر من التكاليف المتغيرة لزيادة الرافعة 

ة الرافعة التشغيلية فإن ذلك يعني زيادة التكاليف الثابتة، والتي تتطلب من التشغيلية، وفي حالة استعمال المؤسس
 .إلى أعلى( عتبة المردودية) المؤسسة زيادة المبيعات لتغطية التكاليف مما يعني انتقال نقطة التعادل

ط الإقتصادي الذي المدى الذي يصل إليها استخدام التكاليف الثابتة في النشا: الرافعة التشغيلية على أنها تعرف  
كلما كانت التكاليف الثابتة   (تكاليف ثابتة وتكاليف متغيرة) تمارسه المؤسسة، أي تنظر إلى هيكل التكاليف 

أكبر في نسبة التكاليف كلما أدى ذلك إلى أن يزداد معدل الربح في المؤسسة بنسبة أكبر من المؤسسات التي 
 .تكاليف المتغيرةتكون نسبة تكاليفها الثابتة أقل من نسبة ال

 :قياس درجة الرافعة التشغيلية -2
إلى معدل التغير في ( قبل الفوائد والضرائب) تشمل درجة الرفع التشغيل  معدل التغير في صافي أرباح التشغيل    

اح المبيعات المحدد لمستوى معين من المبيعات وعلى الأساس فإن درجة الرفع التشغيل  تساوي نسبة التغير في الأرب
 :، ويتم حساب درجة الرفع التشغيل  بالصيغة الرياضية التاليةمقسوما على نسبة التغير في المبيعات

 = الرافعة التشغيلية               

  :أي
                                       ELE= ( ∆RE/ RE) / ( ∆Q/Q)                       

={ [ ∆Q(P− V)/Q(P−V)−CF]}/(∆Q/Q)    

=[ ∆Q( P− V)× Q]/{[Q(P−V)−CF]×∆Q} 

ELE= Q(P−V)×[Q(P−V)−CF]                     
 :حيث تمثل
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 V :التكلفة المتغيرة للوحدة. 

 Q :الكمية المباعة. 

 P :سعر البيع للوحدة. 

 CF :التكاليف الثابتة. 

 :مزايا الرفع التشغيلي -3
ة الأوضاع الاقتصادية للمؤسسة وللسوق الذي تعمل فيه، فإذا كانت تتوقف مزايا الرفع التشغيل  على طبيع   

المؤسسة بوضع تنافس  جيد وتعمل في سوق يسوده ازهار اقتصادي يسمح للمؤسسة بالتوسع، فإن ارتفاع درجة 
تها، مما الرافعة التشغيلية ستكون مؤشرا جيدا لأنه تغير بسيط في التكاليف الثابتة سينتج عنه زيادة كبيرة في مبيعا

 .يساعد في اتخاذ القرارات في المجال التشغيل  وفي الوصول إلى المزيج التكاليف  الأمثل
بالإضافة إلى أن مفهوم درجة الرفع التشغيل  له مضامين بسياسات تسعير السلعة في المؤسسة، فقد تستطيع   

اتها أن تخفض السعر قليلا فتزيد من مبيعاتها تواجه كسادا في مبيع  المؤسسة التي تتميز بدرجة رافعة تشغيلية مرتفعة
 .وتستفيد من الزيادة الكبيرة في أرباح التشغيل الناتجة عن زيادة المبيعات

 :14التمرين  
 :0100نهاية السنة  xإليك ميزانية مؤسسة    

 00011 الأموال اخطاصة 01111 الاستثمارات الصافية
 0011 جلالديون البنكية طويلة الا 0011 المخزونات
 00011 ديون الاستغلال 0011 العملاء
   0011 التوظيفات
   0011 النقديات

 35211 مجموع الخصوم 35211 مجموع الاصول
 عمليات، لا توجد 011، المصاريف المالية %01، معدل الضريبة على الأرباح 0111=النتيجة الصافية 

 .ائيةناستث 
 :المطلوب
 .المردودية المالية، وأثر الرافعةحساب المردودية الاقتصادية و  -0
 هل أثر الإستدانة إيجابي أم سلبي على المؤسسة؟ -0

 :14حل التمرين 
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 :حساب المردودية الاقتصادية -1
 :حساب النتيجة العملياتية  

 المصاريف المالية –النتيجة العملياتية = النتيجة العادية : لدينا
 يجة الصافيةالنت= الضرائب على الأرباح  - العاديةالنتيجة   
 معدل الضريبة -0/ معدل الضريبة × النتيجة الصافية = قيمة الضريبة   

              =0111×1.0  /0- 1.0 
              =000.00 

 000.00+  0111= العاديةالنتيجة 
 1420.50=  العاديةالنتيجة 

 المصاريف المالية+ النتيجة العادية = النتيجة العملياتية 
                   =0000.00  +011 

 1020.50= النتيجة العملياتية    
 :حساب الأصل الاقتصادي

 احتياجات في راس المال العامل+ الاستثمارات الصافية= الاصل الاقتصادي  
                      =01111( +0011 +0011 – 00011) 
                     =10111 
 الأصول الاقتصادية/  بعد الضريبة العملياتية النتيجة= المردودية الاقتصادية 
                     =0000.00 × (0- 01%/)00011 
                   =1.1000 

 :حساب المردودية المالية -2
 موال اخطاصةالأ/ النتيجة الصافية = مردودية المالية  

             =0111 /00011 
            =1.1000 

 :ةأثر الرافع -3
 مردودية الاقتصادية –مردودية الاموال  اخطاصة = أثر الرافعة  
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             =1.1000- 1.1000 
             =-1.1101 

 .، وبالتالي أثر الرافعة سالب ومنه أثر الإستدانة سلبينلاحظ ان المردودية المالية أكبر من المردودية الاقتصادية
 

 (قائمة التغيرات في الأموال الخاصة) حقوق الملكيةقائمة التغيرات في : المحور السادس
 :تعريف جدول التغيرات في الأموال الخاصة :أولا
جدول تغير الأموال اخطاصة تحليلا للحركات المالية التي أثرت في كل بند من البنود التي تتشكل منها  يشكل      

مة التغيرات في حقوق الملكية أي أحداث قد رؤوس الأموال اخطاصة خلال السنة المالية، أي يظهر من خلال قائ
تطرا على بنود رأس المال وحقوق المساهمين، والتي تعط  معلومات عن التغيرات التي تحدث أثناء السنة على رأس 
المال والأرباح المحتجزة والتوزيعات والاحتياطات، وه  توضح أيضا هل أجرت المؤسسة زيادة على رأس المال؟ 

دة؟ هل أصدرت الشركة أسهما جديدة، هل قامت الشركة بتوزيع أسهم مجانية؟ وهل الأرباح وكيف كانت الزيا
 .المحتجزة ارتفعت أم انخفضت وبأي مقدار؟ وكذلك الأمر بالنسبة للاحتياطات

 :لأموال الخاصةافي لوبة تقديمها في قائمة التغيرات المعلومات المط :ثانيا
  :في هذه القائمة بالحركات المرتبطة بما يأتيتتمثل المعلومات المطلوب تقديمها    

 النتيجة الصافية للسنة المالية؛ 

 تغيرات الطريقة المحاسبية وتصحيحات الأخطاء المسجل تأثيرها مباشرة كرؤوس أموال؛ 

 المنتوجات والأعباء الأخرى المسجلة مباشرة في رؤوس الأموال اخطاصة؛ 

  ؛...(تسديد الارتفاع، الانخفاض، ال) عمليات الرسملة 

 توزيع النتيجة والمخصصات المقررة خلال السنة المالية. 
 :الشكل النموذجي لقائمة التغيرات في الأموال الخاصة :ثالثا
 :يمكن توضيح الشكل النموذج  لقائمة التغيرات في الأموال اخطاصة في الجدول التالي      
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 جدول التغيرات في الأموال الخاصة(: 14)الجدول رقم 
رأسمال  ملاحظة البيان

 الشركة
علاوة 
 الإصدار

فارق 
 التقييم

فرق إعادة 
 التقييم

الاحتياطات 
 والنتيجة

       N-2ديسمبر  31الرصيد في 
 تغيير في الطريقة المحاسبية -
 تصحيح الأخطاء الهامة -
 إعادة تقييم التثبيتات -
الأرباح أو اخطسائر غير المدرجة في  -

 نتائجالحسابات في حساب ال
 الحصص المدفوعة -
 زيادة رأس المال -
 صافي نتيجة السنة المالية -

      

       N-1ديسمبر  31الرصيد في 
 تغيير الطريقة المحاسبية -
 تصحيح الأخطاء الهامة -
 إعادة تقييم التثبيتات -
الأرباح أو اخطسائر غير المدرجة في  -

 الحسابات في حساب النتائج
 الحصص المدفوعة -
 زيادة رأس المال -
 صافي نتيجة السنة المالية -

      

       Nديسمبر 31الرصيد في 
 

 :مزايا قائمة التغيرات في الأموال الخاصة :رابعا
 :تحقق قائمة التغيرات في الأموال اخطاصة مجموعة من المزايا ه   
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 على مقدار الأموال اخطاصة وبنودها وأي تفصيلات أخرى عنها؛ التعرف 

 تعرف على التغيرات التي تحدث للأموال اخطاصة خلال السنة المالية؛ال 

  التعرف على عناصر المكاسب واخطسائر التي تم الاعتراف بها مباشرة في أموال اخطاصة مثل مكاسب
 .ببيع الاستثمارات المتاحة للبيع واخطسائر المتعلقة

 
 جدول تدفقات الخزينة: المحور السابع

 :قات الخزينةتعريف جدول تدف:أولا

جدول يشرح كيفية تغير اخطزينة ويظهر التدفقات التي تشرح : تدفقات اخطزينة على أنه يعرف جدول   
 .الميكانيزمات للمؤسسة الاقتصادية، ومساهمة كل وظيفة في التغير الإجمالي للخزينة

م مدى قدرة المؤسسة يعط  مستعمل  الكشوف المالية أساسا لتقيي :كما يعرف جدول تدفقات اخطزينة بأنه
على توليد الأموال وكذلك المعلومات بشأن هذه السيولة المالية ويقدم مداخيل ومخارج الموجودات المالية 

 .اخطاصة أثناء السنة المالية حسب مصدرها
كذلك يمثل جدول التدفقات اخطزينة التدفقات النقدية أول المدة والتدفقات النقدية آخر المدة، حيث يحاول    
في النقدية المتاحة، إذ أنه يبين التدفقات النقدية المقبوضة ( الزيادة أو النقصان)لإجابة على التغيرات ا

 .والمدفوعة خلال نفس الفترة
تشكل هذه القائمة إحدى القوائم الرئيسية التي ينتجها النظام المحاسبي والمالي، وه  عبارة عن كشف مالي    

، ارج لكافة العمليات والأنشطة التي تحصل في المؤسسة خلال السنة الماليةيظهر الأثر النقدي الداخل واخط
أي العمليات الناجمة عن التشغيل أو سداد الالتزامات القصيرة والطويلة الأجل عند استحقاقها، وتبين مدى 

تحديد القدرة إمكانية استمرار المؤسسة وكيفية استخدام الفائض استخداما أمثلا، وتساعد الإدارة المالية على 
 .على توليد التدفقات النقدية مستقبلا

 :أسباب اللجوء إلى جدول تدفقات الخزينة :ثانيا
 :تتمثل أسباب اللجوء إلى جدول تدفقات اخطزينة في مايل         
 التي تحتلها اخطزينة باعتبارها عنصرا استراتيجيا تمول المؤسسة بواسطتها نشاطها وتضمن ازدهارها،   المكانة

قياس ) ، وعلى المدى الطويل (قياس السيولة) ذلك تعتبر مؤشر هام للتحليل المالي على المدى القصير ك
 ؛(حالة جيدة أو حالة عجز أو إفلاس) ، كما تمدنا بمعلومات عن وضعية المؤسسة (احتياجات التمويل
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 ا فهو يفيد في يحلل هذا الجدول التحصيلات والتسديدات مجمعة في وظائف، لذ: التكيف مع التنبؤ
 ؛(مخطط التمويل) خطوات التنبؤ وتمثيل المعطيات التقديرية 

 الطابع السهل والواضح له، وكذا تطور استعماله على المستوى الدولي. 
 :أهداف جدول تدفقات الخزينة :ثالثا
 :يساعد جدول تدفقات اخطزينة في تحقيق الأهداف التالية    

 وظيفة الاستغلال، وظيفة الاستثمار، ) ثلاثة وظائف أساسية للأخرى  إظهار كيفية تغير اخطزينة من دورة
 ؛(وظيفة التمويل

  قدرة المؤسسة على ) إظهار كيفية تمويل خزينة الاستغلال لمجموع الاستثمارات المادية، المعنوية والمالية
 ؛(تمويل استثماراتها بتدفق اخطزينة للاستغلال

 زاماتها ومقدرتها على توزيع الأرباح والحاجة للحصول على قروض تقييم قدرة المؤسسة على الوفاء بالت
 خارجية؛

 تقييم مقدرة المؤسسة على توليد تدفقات نقدية موجبة في المستقبل؛ 

  الكشف عن أسباب الاختلاف الموجود بين النتيجة الصافية وصافي التدفقات النقدية من الأنشطة
 التشغيلية؛

  ية والتمويلية على المركز المالي للمؤسسة؛دراسة تأثير العمليات الاستثمار 

 إعطاء صورة عن أسئلة المستثمرين والمقرضين والمحلليين الماليين من خلال: 

 معرفة أهم مصادر النقدية للمؤسسة خلال الفترة معينة؛ -
 الإطلاع على أوجه استخدامات المؤسسة للنقدية المتاحة؛ -
 .لفترة المدروسة وأسباب هذه التغيراتالتغيرات التي تطرأ في النقدية خلال ا -

 :مكونات جدول تدفقات الخزينة :رابعا
 :وه  يتكون جدول تدفقات اخطزينة من ثلاثة تدفقات أساسية   
 (:دورة الاستغلال) تدفقات الخزينة المرتبطة بالاستغلال  -1
التي تعتبر من  نشطة الأخرىللإيراد المؤسسة والأالأنشطة الرئيسية المنتجة : يقصد بالنشاط الاستغلال   

 .النشاطات الاستثمارية والتمويلية
والتي تنتج بصفة عامة  لتتمثل التدفقات المرتبطة بالاستغلال بصفة أساسية في الأنشطة الإنتاجية المولدة للدخ  

 :من المعاملات والأحداث المحددة لنتيجة الدورة من ربح او خسارة ومن أمثلة ذلك
 دية من بيع البضائع أو تقديم خدمات؛المقبوضات النق -
 المقبوضات النقدية من الإتاوات والأتعاب والعمولات والإيرادات الأخرى؛ -
 متحصلات نقدية من دعاوى قانونية؛ -
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 المدفوعات النقدية للموردين سداد لقيمة بضائع وخدمات؛ -
 (.وغيرها الأجور والمزايا النقدية والعينية) المدفوعات النقدية للعاملين  -
 :تدفقات الخزينة المرتبطة بالاستثمار -2
ة الإستثمارية التي تقوم بها المؤسسة من شراء وبيع الأصول الثابتة وكذا ه  التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشط   

الاستثمار في الديون وحقوق الملكية في المؤسسات الأخرى والتي لا تدخل ضمن حكم النقدية، ومن أمثلة 
 :شطة الاستثمارية مايل الأن
 ؛المدفوعات النقدية لإقتناء أصول ثابتة وأصول غير مملوسة وأصول أخرى طويلة الأجل -  
 المقبوضات النقدية من بيع الأصول الثابتة والأصول غير الملموسة والأصول الأخرى طويلة الأجل؛ -  
 لحصص في المؤسسات المشتركة ؛المقبوضات النقدية من بيع أسهم أو سندات بمؤسسات أخرى وا -  
المدفوعات النقدية لاقتناء أسهم أو سندات التي تصدرها للمؤسسات الأخرى أو الدخول في مشروعات  -  

 مشتركة؛
المدفوعات النقدية والقروض الممنوحة لأطراف أخرى وذلك بخلاف القروض الممنوحة عن طريق المؤسسات  -  

 المالية؛
 .(بخلاف القروض الممنوحة عن طريق المؤسسات المالية) ن تحصيل القروض الممنوحة المقبوضات النقدية م -  
 :تدفقات الخزينة المرتبطة بالتمويل -3
وه  التدفقات النقدية الناتجة من النشاط التمويل  المتعلق بتغير في حجم ومكونات الأموال اخطاصة والقروض    

 :ة للتمويل تتمثل في مصدرين أساسيين همااخطاصة بالمؤسسة، وبالتالي المصادر الرئيسي
 حيث تدعم الأموال الجماعية من خلال الأموال المقدمة من طرف المساهمين، مقابل : دورة رأس المال

 .مكافأة رأس مال أجزاء من الأرباح توزع في شكل 

 افأة إلى جلب القروض وذلك مقابل تسديدها مستقبلا مع مك  حيث تلجأ المؤسسة: دورة الإستدانة
 :وتوجه هذه القروض إلىمالية تتمثل في الفوائد والإقتطاعات المالية 

ليات الإستثمار في إطار توسيع النشاط وتعظيم إيراداتها وذلك من أجل ضمان تسديد متمويل ع -
 القروض والفوائد المستحقة عليها؛

 .تقبال التسبيقاتتمويل عمليات الاستغلال في إطار قروض الإستغلال التي تسمح بتقديم واس -
 :وفي الأخير يمكن توضيح التركيبة الوظيفية لجدول التدفقات اخطزينة في الشكل التالي    
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 التركيبة الوظيفية للخزينة(: 13)الشكل رقم 
 

                                                                               
 
 
 
 

                                      
 تدفق مالي سالب                                                             تدفق مالي موجب   
 
مثل  من منظور اخطزينة( المدفوعات) الأسهم المتقطعة التدفقات النقدية السالبة  تمثل من خلال الشكل أعلاه،   

التثبيتات، تسديد الديون، توزيع الأرباح، أما الأسهم المتواصلة فتتمثل في التدفقات نفقات الإستغلال، حيازة 
من منظور اخطزينة مثلا تحصيلات الإستغلال، التنازل عن التثبيتات، الحصول على ( التحصيلات) النقدية الموجبة 

 .القروض، الرفع في رأس المال وغيرها
قات النقدية وتعتبر المعيار الأكثر موضوعية في الحكم على مستوى التوازن وبالتالي فاخطزينة ه  مركز جميع التدف  

 .المالي ودرجة السيولة النقدية
 :عرض جدول تدفقات الخزينة :خامسا

 .يتم اعداد جدول تدفقات اخطزينة حسب النظام المحاسبي والمالي إما بالطريقة المباشرة أو بطريقة غير المباشرة   
 :ات الخزينة بالطريقة المباشرةاعداد جدول تدفق -1
الزبائن، الموردون، ) تتمثل الطريقة المباشرة في تقديم الأنواع الرئيسية لدخول وخروج الأموال الإجمالية    

ة الفترة يبقصد إبراز تدفق مالي صافي، بعدها تقريب التدفق المالي الصافي إلى النتيجة قبل ضر ...( الضرائب
الطريقة يتم حساب صافي التدفقات النقدية بعرض الأنواع الرئيسية لإجمالي المقبوضات المدروسة، أي بموجب هذه 

 .النقدية وإجمالي المدفوعات موزعة وفقا للأنشطة الإستغلال، الإستثمارية والتمويلية
 :ويمكن عرض جدول تدفقات اخطزينة حسب الطريقة المباشرة في الجدول الآتي  
 
 
 
 

 التمويل الإستثمار الإستغلال

 الخزينة الصافية      
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 الخزينة( سيولة)دفقات جدول ت(: 15)الجدول رقم 
 (الطريقة المباشرة)                                                   

 ...................إلى ............. الفترة 
 

السنة المالية  ملاحظة البيان
N 

السنة المالية 
N-1 

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية 
 (الاستغلال)
 حصيلات المقبوضة من عند الزبائنالت -
 المبالغ المدفوعة للموردين والمستخدمين -
 الفوائد والمصاريف المالية الأخرى المدفوعة -
 الضرائب من النتائج المدفوعة -

   

    تدفقات أموال الخزينة قبل العناصر غير العادية
    تدفقات أموال اخطزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية

    (أ)ي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية صاف
 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار

 المسحوبات عن اقتناء تثبيتات عينية أو معنوية -
 التحصيلات عن عمليات التنازل عن تثبيتات عينية أو معنوية -
 المسحوبات عن اقتناء تثبيتات مالية -
 صيلات من عمليات التنازل عن تثبيتات ماليةالتح -
 الفوائد التي تم تحصيلها عن التوظيفات المالية -
 الحصص والأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة -

   

    (ب)صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار
 أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل تتدفقا
 ت في أعقاب إصدار أسهمالتحصيلا -
 الحصص وغيرها من التوزيعات التي تم القيام بها -
 التحصيلات المتأتية من القروض -
 تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة -
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 (ج)صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل 
 تأثيرات تغيرات سعر الصرف على السيولات وشبه السيولات -

   

    (ج+ب+ أ)تغير الخزينة في الفترة 
 أموال اخطزينة ومعادلاتها عند افتتاح السنة المالية
 أموال اخطزينة ومعادلاتها عند إقفال السنة المالية 

 تغير أموال اخطزينة خلال الفترة

   

     المقاربة مع  النتيجة المحاسبية
 
تدفقات أموال الخزينة ) له اشرة يمكن حساب الأجزاء المكونةمن خلال جدول تدفقات اخطزينة بالطريقة المب  

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار، تدفقات أموال ، المتأتية من الأنشطة العملياتية
 :وفقا الترتيب الآتي (الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل

 (:الإستغلال)ملياتية تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة الع  -0-0
 يتم حسابها كمايل  :التحصيلات المقبوضة من الزبائن: 

ما عدا  (01/ح) اخطدمات المقدمة والمنتجات الملحقةالمبيعات من البضائع والمنتجات المصنعة 
 –الرسم على القيمة المضافة على المبيعات ( + 010/ح) والحسومات الممنوحة التخفيضات والتنزيلات 

 (.رصيد أول مدة –رصيد آخر مدة  00/ح) الزبائن والحسابات الملحقة التغير في
المنتجات       ( + 00/ح)إعانات الإستغلال : بالإضافة أن هناك تحصيلات أخرى خاص بهذا العنصر     

التغير ( + 000/ح) المنتوجات الأخرى للتسيير الجاري ( + 000/ح)الإستثنائية من عمليات التسيير 
 (.000/ح)مسبقا  لمنتوجات المعاينةفي حساب ا

 المبالغ المدفوعة للموردين والمستخدمين : 
المتحصل عليها من  والتنزيلات والحسومات ماعدا التخفيضات( 01/ح)المشتريات المستهلكة  

( + 00/ح)اخطدمات اخطارجية +  الرسم على القيمة المضافة على المشتريات ( +010/ح) المشتريات 
الرسم على القيمة المضافة للخدمات اخطارجية واخطارجية الأخرى ( + 00/ح)جية الأخرى اخطدمات اخطار 

التغير في رصيد الحسابات  – (010/ ح) حساب موردو المخزونات واخطدمات  رصيد التغير في –
التغير في حساب المستخدمون  –( 00/ح) ينأعباء المستخدم( + 000/ ح) الأخرى المدينة أو الدائنة 

 (.00/ح)التغير في حساب الهيئات الاجتماعية والحسابات الملحقة  –( 00/ح)سابات الملحقة والح
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المماثلة  اتالمدفوعو الضرائب والرسوم : بالإضافة أن هناك مبالغ أخرى مدفوعة لأشخاص آخرين وه   
 لوالرسوم على رقم الأعما التغير في رصيد الدولة –( 00/ ح)الأعباء العملياتية ( + 00/ح)
 (.000/ح)مسبقا  المعاينةالتغير في رصيد الأعباء  –(000/ح)
  (00/ح)الأعباء المالية : والمصاريف المالية الأخرى المدفوعةالفوائد 
 تتشكل من الضرائب على الأرباح المبنية على نتائج الأنشطة العادية : الضرائب على النتائج المدفوعة

 (.000/ح) ب على النتائج التغير في رصيد الدولة والضرائ –( 000/ح)
 غير العادية  (العناصر )تمثل الفرق بين منتجات :تدفقات أموال الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية 

 (.00/ح)غير العادية  (العناصر)أعباء  –( 00/ح) 
 :تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار -2 -1
 التغير في قيم التثبيتات العينية والمعنوية للسنة المالية : معنوية المسحوبات عن اقتناء تثبيتات عينية أو +

 .التثبيتات العينية والمعنوية للتنازل عنالقيمة المحاسبية الصافية 
 تتمثل في سعر التنازل عن قيم : التحصيلات عن عمليات التنازل عن تثبيتات عينية أو معنوية

 .التثبيتات العينية والمعنوية
 القيمة المحاسبية الصافية للتنازل + التغير في القيم التثبيتات المالية : ن اقتناء تثبيتات ماليةالمسحوبات ع

 .عن التثبيتات
 يعبر عنها بسعر التنازل عن قيم التثبيتات المالية: التحصيلات من عمليات التنازل عن تثبيتات مالية. 
 (00/ح) ا بالمنتجات المالية يعبر عنه: الفوائد التي تم تحصيلها عن التوظيفات المالية 
 الحصص والأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة 

 :تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل -1-3
 التغير في رأس المال الصادر أو رأس المال الشركة أو أموال : التحصيلات في أعقاب إصدار أسهم

 (.010/ح)بطة برأس مال الشركة التغير في العلاوات المرت( + 010/ح)الاستغلال 
 ( 00/ح)تتشكل من نتيجة السنة المالية السابقة : الحصص وغيرها من التوزيعات التي تم القيام بها

 (.010/ح)التغير في الإحتياطات  –
 الاقتراضات والديون المماثلة مضافا ( 00/ح)تتشكل من التغير في : روضقالتحصيلات المتأتية من ال

 .قروض في السنة الماليةإليه تسديدات ال
 تتشكل من القروض الجديدة المتحصل عليها خلال : تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة

 .(00/ح)التغير في الإقتراضات والديون المماثلة  –السنة المالية 
 :اعداد جدول تدفقات الخزينة بالطريقة غير المباشرة -2
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لنتيجة الصافية للسنة المالية، بمعنى أن هذه الطريقة تنطلق من النتيجة الصافية في ا ةتتمثل الطريقة غير المباشر    
     :، وذلك من خلال الأخذ بالحسبان  الآثار التالية(صافي الربح)

  ؛....(اهتلاكات، تغيرات الزبائن، المخزونات، تغيرات الموردين)أثار المعاملات دون التأثير في اخطزينة 
 ؛(ضرائب مؤجلة)ات التفاوتات أو التسوي 
  وهذه ..( قيمة التنازل الزائدة أو الناقصة )التدفقات المالية المرتبطة بأنشطة الإستثمار أو التمويل

 .التدفقات تقدم كلا على حدى
 :ويمكن عرض جدول تدفقات اخطزينة حسب الطريقة غير المباشرة في الجدول الآتي     

 لخزينةا( سيولة)جدول تدفقات (: 10)الجدول رقم 
 (الطريقة غير المباشرة)                                                   

 ...................إلى ............. الفترة 
 

السنة المالية  ملاحظة البيان
N 

السنة المالية 
N-1 

تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية 
 (الاستغلال)
 نة الماليةصافي نتيجة الس -

 :تصحيحات من أجل
 الاهتلاكات والأرصدة -
 تغير الضرائب المؤجلة -
 تغير المخزونات -
 تغير الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى -
 تغير الموردين والديون الأخرى -
 نقص أو زيادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب -

   

    (أ)لياتية تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العم
 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار

 المسحوبات عن اقتناء تثبيتات  -
 التحصيلات عن عمليات التنازل عن تثبيتات  -
 (أ)تأثير تغيرات محيط الإدماج  -

   

    (ب)تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار
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 ية من أنشطة التمويلتدفقات أموال الخزينة المتأت
 الحصص المدفوعة للمساهمين -
 (المنقودات)زيادة رأس المال النقدي  -
 إصدار قروض -
 قروضتسديدات  -

   

    (ج)تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل 
    (ج+ب+ أ)الخزينة في الفترة اموال تغير 

 عند الإفتتاحأموال اخطزينة 
  د الإقفالعنأموال اخطزينة 

 (0)تأثير تغيرات العملات الأجنبية 

   

    تغير أموال اخطزينة
 

 من خلال الجدول أعلاه، يمكنتا تحديد كيفية حساب الأجزاء المكونة لأموال اخطزينة المتأتية من عمليات التشغيل 
فيتم حسابه بنفس الطريقة التمويل والاستثمار موال اخطزينة المتأتية من أنشطة ، بينما تدفقات أ(الإستغلال) 

 :كمايل   المباشرة لجدول تدفقات اخطزينة
 (.00/ح)المخصصات للاهتلاكات والمؤونات وخسائر القيمة : الاهتلاكات والأرصدة 
 تغير الضرائب المؤجلة. 
 مطروحا ( 0صنف )تتشكل من تغير في حسابات المخزونات والمنتجات قيد التنفيذ  : تغير المخزونات

 (.00/ح)في خسائر القيمة عن المخزونات والمنتجات قيد التنفيذمنه التغير 
 الزبائن والحسابات الملحقة ) تتشكل من التغير في الحسابات : تغير الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى

 (.00/ح)، خسائر القيمة من حسابات الغير (00/ح)، المستخدمون والحسابات الملحقة (00/ح)
 (01/ح)التغير في الموردون والحسابات الملحقة : الأخرى تغير الموردين والديون 
 القيمة  تحسب من خلال طرح سعر التنازل من: نقص أو زيادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب

 .المتبقية للاستثمارات المتنازل عنها
 :النسب المستخدمة في تحليل قائمة تدفقات الخزينة : سادسا

 :ن استخراجها من هذه القائمة في مايل تتمثل أهم النسب التي يمك   
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 :القدرة على تسديد الالتزامات قصيرة الأجل -1
هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على مواجهة الالتزامات قصيرة الأجل من خلال التدفقات النقدية  تظهر   

لسيولة في المؤسسة، إذ تبين ، وتعد الزيادة في هذه النسبة مؤشرا ايجابيا على تحسن وضع ا(الاستغلال)التشغيلية 
 :قدرة المؤسسة على مواجهة الالتزامات الجارية، ويمكن حساب هذه النسبة حسب العلاقة التالية

 
 صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية                                

 =على سداد الالتزامات قصيرة الأجل القدرة  
 جلمتوسط الالتزامات قصيرة الأ                                                        

 :القدرة على سداد الديون -2
سواء كانت قصيرة أو طويلة الأجل،  تقيس هذه النسبة مدة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية للوفاء بالالتزامات  

تزامات المستحقة عليها، وتحسب حسب وكلما زادت هذه النسبة كلما زادت قدرة المؤسسة على الوفاء بالال
 :العلاقة التالية

 صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية                                  
 =القدرة على سداد الديون    

 متوسط مجموع الديون                                           
 :بيعاتنسبة التدفق النقدي التشغيلي إلى الم -3
تربط هذه النسبة بين المبيعات وصافي التدفقات النقدية التشغيلية، حيث تبين مدى نجاح المؤسسة في تحقيق    

 :صافي تدفق نقدي تشغيل  مقارنة بالمبيعات، وتحسب كمايل 
 صافي التدفقات من عمليات التشغيل                                                         

 = معدل التدفقات النقدية التشغيلية إلى المبيعات    
 المبيعات                                                                 

 :القدرة على دفع توزيعات أرباح -4
، المعدل إلى مقدرة المؤسسة على تغطية التوزيعات النقدية من التدفقات النقدية من عمليات التشغيل يشير هذا   

وكلما ازداد هذا المعدل كلما ازدادت قدرة المؤسسة على سداد التوزيعات النقدية، حيث يحس هذا المعدل من 
 :خلال العلاقة التالية

 صافي التدفقات النقدية من عمليات التشغيل                                   
 = نصيب السهم من التوزيعات

 التوزيعات النقدية لحملة الأسهم العادية                                   
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 :مؤشر النقدية التشغيلية -5
هذا المؤشر نسبة الأرباح النقدية من أصل صافي الأرباح السنوية المحتسبة على أساس الإستحقاق، فارتفاع يقيس   

الاستحقاق،  المعدة على أساس( جدول حسابات النتائج)هذا المؤشر تزيد من مصداقية بيانات قائمة الدخل 
 :ويحسب هذا المؤشر كمايل 

 
 صافي التدفق النقدي من عمليات التشغيل                             

 = مؤشر النقدية التشغيلية  
 (النتيجة السنة المالية)صافي الدخل                                

 
 (:اليف الاستثماريةمعدل تغطية التك)القدرة على التوسع والإنفاق الاستثماري  -0
 ترتبط هذه النسبة بين صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية والنفقات الإستثمارية، حيث تحسب    

 : كما يل 
 صافي التدفقات النقدية من عمليات التشغيل                                              

 = معدل تغطية التكاليف الاستثمارية   
 يةالنفقات الاستثمار                                                        
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 :قائمة المراجع
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