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 مقدمة:

 الحياة في بالغة ألعية من لو لدا المحاسبة والدالية لطلبة بالنسبة الدهمة الدقاييس أبرز أحد الدالرسيتَ الت مقياس يعتبر

 الدالر، التسيتَ وتقنيات مراحل أىم للمؤسسة أحد الدالية الوضعية وتحليل تشخيص يعدو  تخرجو، بعد للطالب العملية

 فيها الضعفنقاط و  القوة نقاط إبراز خلاؿ من الدالية للمؤسسة وضعية لتحليل الضرورية الدهارات للطالب يقدـ حيث

 لتوضيح يهدؼ كما ،كالنسب الدالية والجداوؿ ومؤشرات التوازف الدالر ...إلخ  والدقاربات الأساليب من العديد باستخداـ

 .لذا الدختلفة الدالية السياسات في والضعف القوة نواحي عن والكشف للمؤسسة الدالر والداضي الحاضر حقيقة

 مبسط بشكلوالبيئة الدالية المحيطة بالدؤسسة  الدالر سيتَللت الرئيسية الجوانب إبراز سنحاوؿ الدطبوعة ىذه خلاؿ ومن

 خلالذا من نبتُ ،لزاور عدة إلذ العمل ىذا تقسيم خلاؿ من وإبراز كيفية تحليل وتشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة

 بالدؤسسة الدالية للوظيفة تسيتَ أحسن ضماف أجل من الدالرلل المح يوظفها تيال والأدوات والأساليب التقنيات لستلف

 .الدالية توازناتها سلامة على والحفاظ
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 :مفاىيم أساسية للوظيفة المالية .1

بالوسائل الدالية التي تحتاج  ىتعمل الوظيفة الدالية على خدمة السياسة العامة للمؤسسة، حيث تدد الوظائف الأخر 
 إليها لتحقيق أىدافها والتي تخدـ في لرملها الذدؼ الإجمالر للمؤسسة.

بها مصالح وأقساـ لستصة بهدؼ إدارة  قوـالوظيفة الدالية ىي لرموع الدهاـ والأنشطة التي ت تعريف الوظيفة المالية: .1.1
تتجسد الوظيفة الدالية في الدهاـ ، و الضرورية والإستخداـ الأمثل لذا )الأمواؿ( الدالية التدفقات الدالية والبحث عن الدوارد

الدالية الضرورية أو بالإستخداـ طط التمويل والحصوؿ على الدوارد التي يقوـ بها الدستَ الدالر سواء ما تعلق بتسطتَ خ
 .الأمثل لذذه الدوارد بشكل يؤدي إلذ تحقيق أىداؼ الدؤسسة

إدارة الدؤسسة من الناحية الدالية، وىذا باتخاذ لرموعة من القرارات من شأنها أف تحقق  وبالتالر الوظيفة الدالية ىي
 وارد متوافقا واحتياجاتها، ومراقبة تنفيذ تلك القرارات من خلاؿ تحديد الإلضرافاتأىداؼ الدؤسسة وتجعل مستوى الد

    وتصحيحها في الوقت الدناسب. )الأخطاء(
التمويل، قرارات ب تتعلق الدهاـتتضمن الوظيفة الدالية لرموعة من  أىمية الوظيفة المالية في المؤسسة:. 2.1

كز الوظيفة الدالية على مهاـ الدستَ توتسيتَ السيولة والدخاطر الدالية ... إلخ، كما تر  الإستثمار، الدؤشرات الدالية والدراقبة
في ذلك منظومة من الأدوات وتقنيات التسيتَ  احيث التخطيط والتوجيو والدراقبة وتوزيع الدوارد الدالية، مستخدممن الدالر 

 ثمارات وتحديد مصادر التمويل.بداية من التحليل الدالر إلذ تطبيق طرؽ وتقنيات اختيار الاست
 ولؽكن تلخيص أدوار الوظيفة الدالية فيما يلي:

 ضماف التمويل الدناسب لدختلف نشاطات الدؤسسة؛ -
 التخطيط الدالر ووضع الدوازنات التقديرية؛ -
 مراقبة التدفقات النقدية وتسيتَىا بما يتوافق وقواعد التوازف الدالر؛ -
 الدستحقات والحقوؽ عن جميع الأنشطة؛تغطية النفقات والدصاريف وتلقي  -
خاصة  ىا،مساعدة الإدارة العليا على تسطتَ الخطط طويلة الأجل وبناء سياسة مالية تدكن من تنفيذ -

 ما تعلق بحيازة الأصوؿ الثابتة وبسياسة توزيع الحصص ...إلخ.
ؼ الدالية تندرج كلها تحت ىدفتُ تهدؼ الوظيفة الدالية إلذ تحقيق جملة من الأىدا . أىداف الوظيفة المالية:3.1

 رئيسيتُ لعا:
ويقصد بو توفتَ الإحتياجات الدالية للمؤسسة ومن أحسن الدصادر الدالية البديلة، واستخداـ  التوازن المالي: .1.1.1

 ىذه الأمواؿ ضمن ىيكل مالر يضمن إمكانية تسديد ديونها بتواريخ استحقاقها.
على تحقيق فوائض مالية تدكنها من تسديد ديونها وإتاحة أرباح صافية،  الدؤسسةيقصد بها قدرة  المردودية: .1.1.1
  الأساسي للمؤسسة.نشاط ضمن الللموارد الدالية الدتاحة  والسليم من خلاؿ الإستخداـ الفعاؿوذلك 

 

 المـاليعام للتسيير مدخل : Iالموضوع 
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  :التسيير المالي والبيئة المالية. 1 

التسيتَ الدالر من أكثر لرالات علوـ التسيتَ تطورا، حيث يؤدي الدور الدنسق بتُ لرموع لرالات التسيتَ يعتبر 
مصلحة أو مديرية داخل الدؤسسة إلا وتستعتُ بتقنيات التسيتَ الدالر لتنفيذ قراراتها وتطبيق الأخرى، فما من وظيفة أو 

 خططها وتحقيق أىدافها.
رؼ التسيتَ الدالر على أنو ذلك المجاؿ من علوـ التسيتَ الذي يهتم بالجوانب الدالية يع: . تعريف التسيير المالي1.2

داخل الدؤسسة ويسعى إلذ تحقيق وتطبيق لستلف الأىداؼ والدخططات الدالية، حي يستخدـ في تحقيق ذلك لرموعة من 
على تشخيص الوضعية التي تساعد الدؤسسة  ) النسب الدالية، مؤشرات التوازف الدالر، الجداوؿ ...(الأدوات والأساليب 

الدالية لذا بتاريخ معتُ، وتحديد نقاط القوة وتدعيمها أكثر أو تحديد نقاط الضعف ومعرفة مسبباتها وكيفية معالجتها 
 مستقبلا.

لعناصر تحيط بالدؤسسة العديد من العنصر والدؤثرات الدالية، حيث تؤدي ىذه ا: . البيئة المالية للتسيير المالي2.2
أدوار ىامة في حياة الدؤسسة، فقد تكوف السبب في لظوىا وتطويرىا كما قد تكوف عامل تدىورىا واختفائها، وتعرؼ ىذه  

 الدكونات بعناصر البيئة الدالية للمؤسسة ولؽكن حصرىا في مس مكونات أساسية ىي:
يفرض المحيط على الدؤسسة طرؽ لزددة للتعاملات الدالية بتُ لستلف  وسائل السداد والتعاملات المالية: .1.2.2

الوسطاء تتمثل في وسائل الدفع والإئتماف بواسطة الوثائق الرسمية التي تثبت الحقوؽ الدالية بتُ الطرفتُ، ومنها الأسهم 
يازة والتنازؿ والإستدانة حيث تساعد الدؤسسة على إجراء العمليات الدالية كالحوالسندات وأذونات الخزينة ....، 

 والتسديد .....إلخ.
يقوـ سوؽ الداؿ بدور ىاـ في الحياة الدالية للمؤسسة، حيث يعتبر مصدر أساسي للرفع في رأس  سوق المال: .2.2.2

قة الداؿ ومعيار ىاـ تتحدد من خلالو القيمة السوقية لأصولذا الدالية، كما يعتبر مصدر ىاـ للمعلومات والدؤشرات الدتعل
 بالمحيط الذي تنشط فيو الدؤسسة.

ىذه الأطر في لستلف القواعد والإجراءات التي تضبط التعاملات الدالية  لوتتمث الأطر القانونية والتنظيمية: .3.2.2
والقوانتُ  الإجراءات الدنظمة لإنشاء الدؤسسات وتصفيتها، والقواعد الدنظمة للإئتماف للمؤسسة مع لستلف الأطراؼ ومنها

 الدتعلقة بجباية الدؤسسة.
لذا تأثتَ كبتَ على المحيط الداخلي والخارجي وتعتبر ىذه الدؤشرات متغتَات  المؤشرات المالية العامة: .4.2.2

للمؤسسة، وتتميز ىذه الدتغتَات بدرجة عالية من الدرونة والتغتَ، ومن بتُ ىذه الدؤشرات أسعار الفائدة والصرؼ، 
 طاعات الدالية والإجتماعية .... إلخ.معدلات الإقت
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إلذ جانب دور سوؽ الداؿ في تدعيم رأس ماؿ الدؤسسة، لػتوي المحيط الدالر على عناصر  المؤسسات البنكية: .5.2.2
أخرى ذات طبيعة تدويلية وتدثل في مؤسسات القطاع البنكي  حيث تعمل ىذه الدؤسسات على تدويل الاحتياجات الدالية 

 عن طرؽ القروض.للمؤسسة 
 :ىي يتولاىا الدستَين الداليتُ داخل الدؤسسة لؽر التسيتَ الدالر بثلاث مراحل أساسية: لتسيير الماليا مراحل .3.2
 :من أجل التعرؼ على مواقع لوضعية الدالية للمؤسسةل وذلك باستخداـ أدوات التحليل الدالر التشخيص المالي 

 بكب حالة.، وذلك بغية تحضتَ الحلوؿ الدناسبة ذات الطبيعة الداليةضعف القوة و ال
 :تأتي مرحلة اتخاذ القرارات الدالية وتطبيقها، وتشمل قرارات الدشاريع  التشخيص الدالربعد  اتخاذ القرارات المالية

وتسيتَ الخزينة وقرارات مالية  الإستثمارية ومصادر تدويلها، قرارات قصتَة الأجل تتضمن تدويل دورة الإستغلاؿ
 مرتبطة بتسيتَ الدخاطر الدالية.

 :من خلاؿ مقارنة النتائج المحققة مع  بعد اتخاذ القرارات الدالية وتطبيقها تأتي مرحلة الدراقبة الدالية المراقبة المالية
في التطبيق ووضع الإجراءات  جل تحديد الإلضرافاتأ، وذلك من الأىداؼ الدسطرة بعد مرحلة التشخيص

 ، وتعرؼ ىذه الحالة بالتغذية العكسية أو قياس الأداء الدالر.التصحيحية بواسطة قرارات مالية جديدة
  . التحليل المالي:3

التحليل الدالر ىو الأداة التي تجرى بها عملية التشخيص الدالر لتقييم الوضعية الدالية  . تعريف التحليل المالي:1.3
للمؤسسة بشكل دقيق، حيث يتم دراسة الدعطيات المحاسبية والدالية للمؤسسة باستخداـ لرموعة من الأدوات لتشخيص 

 ومعرفة مسبباتها لدعالجتها مستقبلا.   ونقاط الضعفبتاريخ معتُ، ثم تحديد نقاط القوة وتدعيمها  االوضعية الدالية لذ
 الدالر بمراحل تطورت خلالذا الأىداؼ وأدوات التحليل كما يلي: حليلمر التالمالي:  حليلمراحل تطور الت .2.3
 ففي بادئ الأمر كاف التحليل الدالر أداة حصرية في يد البنوؾ تساعد  قرارات الإقراض: لاتخاذأداة ك  حليلالت

 على اتخاذ القرارات الدتعلقة بمنح القروض من عدمها.
 تم ذلك أثناء أزمة الكساد العالدي، حيث استخدـ من طرؼ  أداة لتشخيص العسر والإفلاس المالي:ك  حليلالت

 الدؤسسات والبنوؾ لتصنيف الدؤسسات حسب درجة قربها أو بعدىا من لسطر الإفلاس.
 مع توجو الإقتصاد العالدي لضو النمو الدتسارع استخدـ التحليل الدالر من  كأداة لتحقيق التوازن المالي:  حليلالت

عن طريق تشخيص كل ما من شأنو أف يضر  ، وذلكقتصاديتُ كأداة لتحقيق التوازف الدالرطرؼ كافة الدتعاملتُ الإ
 أو يساعد على تحقيق ذلك، ومن ثم تصحيح الوضع أو تحسينو.

 ومرحلة  ملية التسيتَيةالدالر جزء أساسي من الع حليلالتوحاليا أصبح  كأحد مراحل التسيير المالي:  حليلالت
تحليل الو ليشمل تشخيص الدخاطر الدالية، سابقة لعملية اتخاذ القرارات الدالية، وتعددت مهامو وأىدافو واتسع لر

 تحليل قيمة الدؤسسة وأدائها في سوؽ الداؿ.، تحليل التوظيفات الدالية، الدردودية والربحية
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 الدالر نبينها كما يلي: حليلأنواع رئيسية للت عدةىناؾ : المالي حليلالتوأساليب طرق . 3.3
 ويرتكز على تحليل الوضعية الدالية للمؤسسة عبر الزمن، والحكم عليها بمقارنة نتائج التحليل  التطوري: حليلالت

 .الحالية بدورات مالية سابقة واستخدمها في تقديرات الدورات اللاحقة

 التي مؤسسات لل بالوضع الدالرمقارنة والحكم عليها يرتكز على تحليل الوضعية الدالية للمؤسسة و  المقارن: حليلالت
 تنتمي لنفس القطاع أو النشاط.

 الحكم على الوضعية الدالية للمؤسسة على  فيالدقارف إلا أنو يستند  حليلويعتبر امتدادا للت المعياري: حليلالت
ومستمرة لقطاع معتُ من طرؼ مؤسسات ومكاتب دراسات  معدلات معيارية يتم اختيارىا بناء على دراسة شاملة

لستصة، كحساب معدؿ الذيكل الدالر )الديوف/الأمواؿ الخاصة(، ونسبة رقم الأعماؿ إلذ الدتً الدربع بالنسبة لكبريات 
  ...إلخ.رضالأسواؽ والدع

 :)ريخ معتُ.تا خلاؿوىو الذي ينطوي على دراسة العلاقات الكمية بتُ عناصر الديزانية  التحليل الساكن )الرأسي 
من عناصر القوائم الدالية ورصد وىو الذي يقوـ على دراسة سلوؾ كل عنصر  . التحليل الديناميكي )الأفقي(:5.3.3

  السنة لشا لغعلو تحليلا يتصف بالحركة. خلاؿ فتًة زمنية مالية تتعدىاتجاه تغتَاتها )استقرار، تراجع، ...( 
إلذ تحقيق شروط التوازف الدالر للمؤسسة على الددى القصتَ  يهدؼ التحليل الدالر. أىداف التحليل المالي: 4.3

 الأىداؼ التالية: والدتوسط والطويل وقياس ربحية أموالذا الدستثمرة، فضلا عن ذلك يسعى المحلل الدالر إلذ تحقيق
 تقييم صلاحية السياسة الدالية والتشغيلية للمؤسسة؛ -                معرفة الدركز الدالر للمؤسسة؛ -
 الحكم على مدى كفاءة الإدارة في الدؤسسة؛ -           تخطيط السياسة الدالية للمؤسسة؛ -
 والنمو. الاستمرارمعرفة مكانة الدؤسسة داخل قطاعها ومن ثم تقييم قدرتها على  -

 في خدمة عدة أطراؼ ألعها: تكمن ألعية التحليل الدالر . أىمية التحليل المالي:5.3
 :ت الدلائمة وفرض تعتمد على نتائج التحليل الدالر لإلغاد الحلوؿ للمشاكل الدالية الدطروحة واتخاذ القراراو  الإدارة

مع التًكيز على تحقيق كل من ىدؼ التوازف الدالر ضمانا لاستمرارية الدؤسسة وىدؼ الدردودية ضمانا  الرقابة الدالية
 للنمو.

 :يستعملونو لتقييم العائد من الأمواؿ الدستثمرة ومقدار الأرباح المحققة، القيمة الدضافة المحققة، الدخاطر  المساىمين
 الدتًبصة بمناخ الاستثمار.

 ديستعملونو لدعرفة الدركز الدالر للمؤسسة الددينة لدعرفة درجة الدخاطر المحيطة بديونهم ومدى تحصيلها عن :مقرضينال 
آجاؿ استحقاقها، معتمدين في ذلك على قيمة نسب السيولة ورأس الداؿ العامل وحصة الأمواؿ الخاصة في 

 التمويل.
  :ل لذم )الزبوف( للتأكد من سلامة مركزىا الدالر واستقرار ويستعملونو لتحليل الوضع الدالر للمؤسسة العميالموردين

 .أوضاعها الدالية، لشا لؽكنهم من تحديد فتًات ائتماف منافسة في السوؽ
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 : الإستراتيجي المالي التشخيص .4  
عمل على ي، حيث الطويل الددى علىتحديد موقع الدؤسسة الدالر والإستًاتيجي  علىالإستًاتيجي  شخيصالتيعمل      

تحليل لستلف الوضعيات الدالية التي تتواجد فيها الدؤسسة حسب الدوقع الذي تحتلو في لستلف تقنيات التحليل، ومنها دورة 
 .حياة الدؤسسة ومصفوفة المجموعة الإستشارية لبوستن

 : دورة حياة المؤسسة وأبعادىا المالية .1.4
تدر الدؤسسة منذ نشأتها بعدة مراحل لستلفة، حيث تواجو في كل مرحلة إحتياجات مالية خاصة، تفرضها الوضعية      

 الدالية وقيود المحيط الدالر والتجاري، والشكل التالر يبتُ الظروؼ الدالية التي تحيط بكل مرحلة:
 مراحل حياة المؤسسة

 
 
 

 

 

 :وتظهر فيها مصاريف وىي الدرحلة التأسيسية للمؤسسة تتم فيها كل عمليات الإنشاء  مرحلة الإعداد والتصميم
تصميم وابتكار لستلف و الدراد إنتاجو من بحث وتطوير  الدنتجالإعداد على مستوى الدؤسسة ذاتها أو على مستوى 

ات التي تعرؼ تكنولوجيا خاصة في القطاع للمنتجالدواصفات، وتشكل ىذه الدصاريف جزء كبتَ من الدوازنة العامة 
 متطورة.

 :والطفاض في الدردودية وعجز في الخزينة بسبب التكاليف  فيارتفاع  تعرؼ الدؤسسةفي ىذه الدرحلة  مرحلة الإنطلاق
 ترافق ذلك مع تزايد الإنفاؽ وتنامي الإحتياجات.

 :وتحسن في النتائج والدردودية في ىذه الدرحلة تشهد الدؤسسة لظو متسارع في حجم الإنتاج والدبيعات،  مرحلة النمو
بسبب امتصاص التكاليف الثابتة الناتج عن وفورات الحجم، كما تتزايد إحتياجات تدويل الإستثمارات وتنامي قدرة 

 تمويل الذاتي.بفعل القدرة الدالية على ال الاحتياجاتالدؤسسة على مواجهة ىذه 

 :تتميز ىذه الدرحلة باستقرار في الدبيعات مع مستوى قياسي في رقم لأعماؿ، وتصل الأرباح إلذ أقصى  مرحلة النضج
التنويع و الدالية، الأمر الذي يؤدي إلذ تحقيق فوائض مالية معتبر فتتجو الدؤسسة لض الاحتياجاتمستوياتها وتنخفض 

 في الأنشطة والدنتجات وفي التوظيفات الدالية. 

 :حيث ، وآخر حلقة في حياة الدؤسسة بنشاطها الحالر الدنتجرحلة بداية النهاية لحياة الد ىذه تعتبرو  مرحلة الزوال
 .سوؽالتدرلغي من ال والانسحاب الاستثماراتتنتهي بعمليات واسعة للتنازؿ عن 

 

المبالغ                                                                                                                         

الزوال                        النضج                   النمو              الإنطلاق     الإعداد                              

 

 

 

 

 الزمن
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 : (BCG) الإستشارية لبوستنمصفوفة المجموعة  .2.4
جاءت ىذه الدصفوفة نتيجة لدراسات مكتب المجموعة الإستشارية لبوستن، حيث ارتكز ىذا الدكتب في بنائو للمصفوفة 
على دراسة حافظة النشاطات من خلاؿ تقييم الوضعية الإستًاتيجية والدالية للمؤسسة اعتمادا على معياري حصة السوؽ 

وبمزج ىذين الدعيارين تتكوف مصفوفة تتجزأ إلذ أربع وضعيات أساسية ، ؤسسة ومعدؿ لظو السوؽالتي تستحوذ عليها الد
ومن ثم لؽكن اتخاذ التدابتَ والقرارات الذادفة إلذ توجيو الدؤسسة لضو  ،تسمح بمعرفة موقع الدؤسسة الإستًاتيجي والدالر

    البقاء. ومنو الدوقع الأفضل
 والوضعية المالية للمؤسسة BCGمصفوفة 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

النجم، )يظهر تقاطع المحور الأفقي حصة الدؤسسة في السوؽ والمحور العمودي معدؿ لظو السوؽ أربع وضعيات 
 تسمح بتقييم الوضعية الدالية للمؤسسة نستعرضها في النقاط التالية:(، الدأزؽ، البقرة الحلوب، البطة الدتأثرة

  الدؤسسة تتمتع بوضعية و السوؽ معدؿ لظو مرتفع ، إذ تعرؼ للمؤسسة الدثلى ىيتعتبر ىذه الوضعية  النجم:وضعية
ارتفاع كبتَ في مستوى  ىذا وينتج عن، تنافسية قوية لاستحواذىا على حصة السوؽ الأكبر مقارنة بالدنافستُ الحاليتُ

النشاط والمجهودات الاستثمارية لشا لغعل الدؤسسة تحقق أرباح مرتفعة تدكن من تدويل إحتياجاتها الضرورية اعتمادا على 
ينخفض اللجوء إلذ الإستدانة، وتشهد الدؤسسة حالة توازف في الخزينة بسبب توليد السيولة بالتالر التمويل الذاتي و 

 الأساسي للمستَين في ىذه الدرحلة ىو التحكم الجيد في النمو. والاتجاهس الوقت، واستهلاكها في نف

 الموارد المالية                                                          

 

 

 

 

 

 

 

 معدل نمو السوق -  الإحتياجات                                                                                     -       

 المـــالية                                                                                                  

 

 

 

 

 

 الحصة السوقية                                                        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المأزق

 استهلاك كبير للسيولة 
  مرتفعةأرباح 
 استدانة مرتفعة 
 استثمارات مرتفعة 

 النجم

 توليد واستهلاك للسيولة 
  أرباح مرتفعة 
  نخفضةاستدانة 
 استثمارات مرتفعة 

 البطة المتأثرة

 سيولة متوازنة 
 أرباح ضعيفة 
  استدانة ضعيفة 
  تنازل عن الاستثمارات 

 

 البقرة الحلوب

 توليد واستهلاك للسيولة 
 أرباح مرتفعة 
 استدانة ضعيفة 
 استثمارات ضعيفة 
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 :بإيرادات مرتفعة مقابل مستوى منخفض في في ىذا الدوقع  للمؤسسة تتميز الوضعية الداليةو  وضعية البقرة الحلوب
ع ذلك إلذ استقرار السوؽ وارتفاع ويرج وبالتالر الطفاض الإحتياجات الدالية لستلف التكاليف والمجهودات الإستثمارية

الدستَين في ىذه الوضعية على إلغاد توظيفات مالية للسيولة  اىتماماتوترتكز الحصص السوقية لدنتجات الدؤسسة، 
 الفائضة والبحث عن تنويع لنشاطات الدؤسسة.

 :الإحتياجات الدالية من جهة في ىذه الوضعية تواجو الدؤسسة مشكل تدني الحصة السوقية وتنامي  وضعية المأزق
عن وارتفاع معدؿ لظو السوؽ من جهة أخرى، ىذا الوضع يؤدي إلذ استهلاؾ كم كبتَ من السيولة الدالية تحصل عليو 

بهدؼ رفع  ستدانة، إذف فالدؤسسة في مأزؽ يتطلب ضرورة اتخاذ القرارات التسويقية والإستًاتيجية الدناسبةالإ طريق
 خروج من ىذه الوضعية.الطلب على الدنتجات لل

  ( وضعية البطة المتأثرة :)في ىذه الوضعية تعيش الدؤسسة حالة سيئة إذ لا توجد أي بوادر أو آفاؽ  الأوزان الميتة
للنمو والبقاء، بحيث تنشط الدؤسسة في سوؽ مشبعة وحصة الدؤسسة فيها متًاجعة وىذا ما لغعل التدفقات الدالية 

إلغاد البدائل الإستًاتيجية من أجل إعادة توجيو النشاط لضو أسواؽ جديدة أو  معدومة، ويتوجب على الدؤسسة
 تصميم منتج جديد.  
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 :تمهيد
 الدالية، النسب بينها من للتحليل أدوات عدة يستعمل الدالر للالمح فإف للمؤسسة الدالية الوضعية تشخيص أجل من

 الواردة البيانات على ألعية ذات دلالات إعطاء أجل من الدالية القوائم في الظاىرة قيمال دراسة علىعمل النسب الدالية تو 
 .أصولذا إدارة في فاعليتها ودرجة الدفع على قدرتهاو  الدؤسسة لدوارد واستخدامات شامل فهمب حسمي ام القوائم، ىذه في

 النسب المالية:. ماىية 1
 وىي ،معينة رةىظا تطور ستخلاصلإ تُعمي اقتصاد منطق بينها يربط متجانسة علاقات عن عبارة ليةالدا النسب

 تتوقف موضوعي حكم إعطاء في اعتهاف لصأ إلا ،للمؤسسة اليةلدا البنية ليلتح في ستخدمةلدا اتو الأد ـأقدو  مىأ من تعُد
 :التالية النموذجية النسب ىبإحد مقارنتها على

 ؤسسة؛لدا وفي تنشط يالذ القطاع نسب متوسط -
 قيقها؛تح إلذ تسعىىداؼ كأ لنفسها ؤسسةلدا اىددتح وذجيةلظ نسب -

 الدراسة للز رةىالظا تطور اهتجا معرفة بغرض ذلكو  ؤسسةلدا لنفس سابقة لسنوات اثلةلش نسب -
 كانت سواء الدالية القوائم في القيم بعض بتُ العلاقة تلك أنها على الدالية النسب تعرؼ. مفهوم النسب المالية: 1.1

 تدفقات جدوؿ النتائج، حساب جدوؿ الدالية، الديزانية(  مالية قائمة من أكثر من مشتقة أوقائمة الدالية ال نفس في
 .آخر عنصر على الدالية القوائم عناصر من عنصر أي قسمة بواسطة تنتج بحيث ،)الخزينة

 في تبويبها لؽكن والتي الدالية النسب من كبتَ عدد على يعتمد أف الدالر للمشخص لؽكن النسب المالية:. أىمية 1.1
 وأنواع جهة من التشخيص عملية من الدرجو الذدؼ على يتوقف الأقساـ ىذه اختيار، لكن الرئيسية الأقساـ من العديد

 .أخرى جهة من الدتاحة والدعلومات البيانات

 والسيولة الربحية لرالات في للمؤسسة الدالر الأداء وتقييم الدالر التشخيص عملية في النسب الدالية تستخدـو 
 في الدالر الدشخص يتبعها التي والآلية، والاستثمارية التمويلية سياساتها وتنفيذ رسم في إدارتها كفاءة مدى وأيضاوالدلائمة 
 الحكم عملية وتكوف التشخيص لعملية المحددة والأغراض الأىداؼ على تتوقف معينة ؤسسةلد الدالية النسب استعماؿ

 .مؤسسات عدة بتُ خارجية أو داخلية مقارنة شكل على غالبا النسب نتائج على

 :التالية النقاط في اليةلدا النسب خصائص مىأ حصر كنلؽ . خصائص النسب المالية:3.1
 افيم للمقارنة قابلة فتكو  فأو  ضوح،وو  بدقة معرفة البعض هاضبع إلذ نسوبةلدا قاديرلدا فتكو  فأ عتٌبم :التجانس 

 .الخ...ضعها،و  تواريخ ا،ىتوالز حيث من بينها
 الحصوؿبنكي قرض علىلحصوؿ ا طلب (لدالرا التحليل من توخاةلدا الأىداؼ عن معبرة النسبة تكوف أف :الدلالة ، 

 (.الخ...وردينلدا فائتما على

 نسب الماليةالتحليل المالي باستخدام ال: IIالموضوع 
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 عن معبرو  أحسن فيكو  منها دو دلز عدد اختيار ينبغي فعالية ذاتو  مركزة التحليل عملية فتكو  لكي :نتقاءالإ 
 .)الخ...دية،لدردو ا النشاط، السيولة، :مثل) ليلهاتح رادلدا اليةلدا الوضعية من جوانب عدة وأ جانب

 تُتعامللدا الأطراؼ أحد أو نفسها الدؤسسة كانت سواء ذاتو، الدالر المحلل على الدالية النسبة اختيار يتوقف :الذاتية 
 .رةىالظا نفس لتحليل ػتلفةلس نسب حساب كنلؽ حيث ،معها

من  نشاطها، جوانب الدالية وفقا للميزانية الوظيفية للمؤسسة ووفقا لتعدد النسب تعددت أنواع النسب المالية: .1
 الذاتية مواردىا على التمويل في اعتمادىا ودرجة الدردودية إلذ أصولذا عناصر وطريقة تسيتَ السيولة الذيكل الدالر

ومن أىم  وغتَلعا، الاستدانة وخطر الدفع عن التوقف كخطر الدؤسسة بنشاط الدرتبطة الدخاطر فضلا عن والخارجية،
الربحية أو  ونسب ، السيولة النشاط، نسب التسيتَ أو نسب نسب الذيكل الدالر ،النسب الدالية الأكثر استعمالا لصد: 

 :الدردودية
 والحكم الدؤسسة، استخدامات تدويل دراسة إلذ عاـ بشكل النسب ىذه استخداـ يهدؼ . نسب الهيكل المالي:1.2
 وفيما جديدة، قروض على الحصوؿ في لفرصها بالإضافة بالتزاماتها، الوفاء على ومقدرتها إستقلاليتها الدالية درجة على
 :الخصوص بهذا الإستخداـ النسب شائعة أىم يلي

 الإقتصادي مدلولها نموذجيةن.ال العلاقة  ة أو المعدلالنسب
 

 الإستقلالية المالية
 الديوف الدالية  أو \الأمواؿ الخاصة 

 الأمواؿ الخاصة \الديوف الدالية    
> 1 
< 1 

الأمواؿ  أقل منلرموع الديوف الدالية  يكوف أف لغب
الخاصة، أي أف يكوف ملاؾ الدؤسسة مسالعتُ في 

احتياجاتها أكبر من مقرضيها، وىذا أمر مهم خاصة 
فيما يتعلق بحالات التوقف عن الدفع والعسر الدالر 

 .ولساطر الإفلاس
تغطية الأموال 

 المستثمرة
 الدوارد الدائمة

 ( BFRex)الاستخدامات الدستقرة + 
 
> 1 

وىي تعبر عن تغطية الدوارد الدائمة للإستخدامات 
 الدستقرة والإحتياج في رأس الداؿ العامل للإستغلاؿ

 
 القدرة على السداد

 
 CAF \الديوف الدالية 

 
< 3 

أف الدؤسسة تستطيع تغطية  نسبةوتعتٍ ىذه ال
لرمل ديونها الدالية باستخداـ القدرة على 

 التمويل الذاتي لثلاث سنوات قادمة.
 

 يتم بحيث للإستغلاؿ، العامل الداؿ أرس في الإحتياج مكونات تفستَ إلذ النسب ىذه تهدؼ . نسب النشاط:2.2
 الأحياف معظم في النسب ىذه عن التعبتَ ويتم الوظيفية، الديزانية في تظهر التي الإجمالية القيم على حسابها بالاعتماد

 ما استعماؿ في الإدارة وفعالية كفاءة قياس ىو ىدفها أف إذ الإنتاجية بنسب النسب ىذه أيضا وتعرؼ بالأياـ والدرات،
 .الدبيعات وفتَأجل ت من استثمارات من لديها
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 الإقتصادي مدلولها العلاقة  أو المعدل ةالنسب
 
  BFRexمدة تغطية 

BFRex   
  063× ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ      
 رقم الأعماؿ               

بواسطة مبيعات الدؤسسة،  BFRexتبتُ لنا الددة الكافية لتغطية 
 مقارنتها مع نسب السنوات الداضية أو مؤسسات أخرىولغب 

 :دوران المخزونات
 

 
 البضاعة / م.أولية -
 
 
 
 
 
 
 المنتجات التامة -
 

 *متوسط الدخزوف        

 360× ـ. الدوراف = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 
  الدشتًيات السنوية         

 وتدثل الددة الدتوسطة لبقاء الدخزوف في الدخزف.

 الدشتًيات السنوية            

 = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  ع.الدورات
 متوسط الدخزوف              

لؽثل العدد الدتوسط للطلبيات من البضاعة أو الدواد واللوازـ التي 
 تدخل الدخزف

 *متوسط الدخزوف        

 360× ػػػػػػػػػػػػػ ـ.الدوراف = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ
 تكلفة الإنتاج السنوية     

 تدثل الددة الدتوسطة لبقاء الدنتجات التامة في الدخزف.

  تكلفة الإنتاج السنوية                 
 ع.الدورات = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 

 *متوسط الدخزوف                 

 

 لؽثل العدد الدتوسط لعمليات البيع

 
 

الزبائن والحسابات 
  الملحقة

 ضالقبالزبائن + أوراؽ 
 063× مدة التحصيل = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 
 الدبيعات السنوية

وتعبر عن الددة الدتوسطة لتحصيل الحقوؽ من الزبائن، و كلما  
 كانت أقل كانت أفضل

 الدبيعات السنوية                
 معدؿ الدوراف = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 

 ضالقبالزبائن + أوراؽ              

 كلما كاف أكبر دؿ على سرعة تحصيل الدؤسسة لديونها من زبائنها

 
 

 لموردينا
 والحسابات الملحقة

 دفعالالدوردوف + أوراؽ      
 063× ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ مدة التسديد = 

 الدشتًيات السنوية     

وتعبر عن الددة الدتوسطة لتسديد الديوف تجاه الدوردين، و كلما  
 كانت أكبر كانت أفضل

 الدشتًيات السنوية                
 معدؿ الدوراف = ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 

 دفعالالدوردين + أوراؽ              

كلما كاف ىذا الدعدؿ أقل كلما دؿ على فتًة أطوؿ لؽنحها الدوردين 
 الآجلة.لصالح الدؤسسة من أجل تسديد قيمة مشتًياتها 

 
  2\متوسط المخزون = )مخزون أول مدة + مخزون آخر مدة( 

 
 



 أ. قوادري التسيير المالي //المقياس:  //  المحاسبة والمالية  :قسم  كلية: ع.إق.ت.ت //  الجلفة //امعة  ــجـ

 

15 
 

 ،بالتزاماتها الوفاء على القصتَ الددى في الدؤسسة قدرة تقييم إلذ النسب من المجموعة ىذه تهدؼ . نسب السيولة:3.2
 سيولة تحليل ويعتبر الأجل، قصتَة التزاماتها ولرموع الأجل قصتَة موجوداتها لرموع بتُ الدقارنة بواسطة ذلك ويكوف

 الدستحقة الدالية وديونها العاجلة التزاماتها مواجهة استطاعتها ومدى الدالر أدائها تقييم أجل من مهما مؤشرا الدؤسسة
 خسائر وبأقل قصتَة مدة في نقد إلذ للتحوؿ قابلة أصوؿ ومن سائل نقد من لديها توفر ما تحديد خلاؿ من وذلك
 :التالية النسب حساب على غالبا الدالر الدشخص ويعتمد بتكلفتها، قياسا لشكنة

 الإقتصادي مدلولها نموذجيةن.ال العلاقة  أو المعدل ةالنسب
ن. السيولة العامة 

  )التداول(
 الإستخدامات الجارية  

 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 
 الدوارد الجارية

 
> 1 

 

تعبر على عدد الدرات التي تستطيع فيها الأصوؿ 
الجارية تغطية الخصوـ الجارية، فكلما ارتفعت دلت 
على قدرة الدؤسسة على تسديد الديوف القصتَة دوف 

 الحاجة إلذ مصادر تدويل أخرى.
ن. السيولة السريعة 

 )المختصرة(
 الدخزوف   -الإستخدامات الجارية 

 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 
 الدوارد الجارية

من الأفضل أف 
 تكوف بتُ 

 0.5و  0.3 

وتعتبر أكثر دقة من نسبة السيولة العامة وذلك 
لاقتصارىا على الأصوؿ الجارية الأكثر تحوؿ إلذ سيولة 
 بالإضافة على السيولة الجاىزة في تغطية الدوارد الجارية.  

ن. السيولة الجاىزة 
 )الفورية(

 الإستخدامات الخزينة 
 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ 

 الدوارد الجارية

من الأفضل أف 
 تكوف بتُ 

 0.3و  0.2 

وتعتبر من أدؽ النسب التي تبتُ مدى قدرة الدؤسسة 
على تسديد كل ديونها قصتَة الأجل باستعماؿ 

غتَ  السيولة الجاىزة فقط دوف اللجوء إلذ القيم الدالية
 الجاىزة، 

ي فه الدستثمرة، الأمواؿ من أو الدبيعات من الأرباح توليد على الدؤسسة قدرة مدى عن تعبرو  . نسب الربحية:4.2
 والقطاع النشاط نوع حسب تلفلؼ ذلك فإف لذا الأنسب بالددى يتعلق فيما أما، الدؤسسة أنشطة لرمل أداء تقيس
 لنفس يةلؼالتار  بالنسب أساسا مقارنتها يستدعي الربحية نسب تقييم فإف وبالتالر الشروط، من وغتَىا الدنافسة ودرجة
 .للمؤسسة الإجمالر الأداء حسن على ودؿ أفضل ذلك كاف كلما أكبر كانت كلماو  الدنافسة، والشركات الشركة

 الإقتصادي مدلولها العلاقة أو المعدل ةالنسب
 

  ن.المردودية التجارية
 الأرباح الصافية

  033× ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ        
 الدبيعات السنوية

تقيس نسبة الربح الذي تحققو الدؤسسة مقابل كل وحدة من الدبيعات 
ولؼتلف ىامش الربح من قطاع إلذ آخر بحسب نوعية النشاط ودرجة 

 لقطاع.الدنافسة أو الإحتكار الدوجود في ذلك ا
 

 ن. المردودية المالية 
 الأرباح الصافية

  033× ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ        
 النواؿ الخاصة 

وتقيس مقدار ما تقدمو كل وحدة مستثمرة من أمواؿ الدسالعتُ من 
ربح صاؼ، وتعد مهمة كوف أحد أبرز أىداؼ التسيتَ الدالر ىو 

 تعظيم ثروة الدسالعتُ.   
ن. المردودية 

 الإقتصادية
 الأرباح الصافية

  033× ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ        
 لرموع الأصوؿ

وتقيس مقدار ما تحققو  كل وحدة مستثمرة من الأصوؿ الإقتصادية 
في تحقيق النتيجة الصافية، لأف العبرة ليست في ضخامة الأصوؿ 

 الدستخدمة بل في مردودية ىذه الأصوؿ.   
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 استحقاق( –. التحليل المالي التقليدي )سيولة 1

والوسطاء الداليتُ، حيث استخدـ كأداة  وؾالبن لدىظهر التحليل الدالر التقليدي في بدايتو كأداة تحليلية في       
، وعلى باستخداـ لرموعة من الدؤشرات والنسب الداليةلية اض وذلك بتحليل القوائم الدامساعدة على اتخاذ قرارات الإقر 

 ضوئها يقوـ البنك بعملية الإقراض أو الإمتناع عن ذلك.
تعتبر الديزانية الدالية من أىم القوائم الدالية للمؤسسة نظرا لألعية البيانات الدالية التي  الميزانية المالية:مفهوم . 1.1

بطريقة صحيحة ودقيقة حتى تعبر عن الدركز الدالر الحقيقي للمؤسسة، وتتكوف تتضمنها، لذلك لغب أف يتم إعدادىا 
ينة التي تعكس حقوؽ الدؤسسة لدى الديزانية الدالية من جانبتُ، الجانب الألؽن لؽثل عناصر الأصوؿ ولستلف الأرصدة الدد

الأخرى التي تعكس حقوؽ الغتَ  الغتَ، أما الجانب الأيسر فيتضمن رؤوس الأمواؿ وعناصر الخصوـ والأرصدة الدائنة
لدى الدؤسسة، وىي بذلك توفر معلومات عن مدى متانة الدركز الدالر للمؤسسة فتبتُ ما لذا من لشتلكات وما عليها من 

حيث يتم ، ستحقاقالإ ومبدأسيولة المبدأ ، كما تعبر عن الآجاؿ التي ترتب على أساسها ىذه العناصر أي إلتزامات
 التًتيب كما يلي:

 تصنف الأصوؿ حسب درجة السيولة تصاعديا من الأعلى لضو الأسفل؛ -
 تصنف الخصوـ حسب درجة استحقاقها الدتزايدة من الأعلى لضو الأسفل؛ -
     .عملية التًتيب حسب الدعيارين السابقتُ على معيار السنة الواحدة تعتمد -
يعتبر  حيثمبدئي السيولة والإستحقاؽ  تبتٌ على أساس على الديزانية الدالية كونها الدالر التقليدي التحليل رتكزيو      

إلا أنو قد ترد بعض التحفظات على مبدأ ، لدؤسسة كياف قانوني لو حقوؽ وعلية إلتزامات لذا سمي بالتحليل الدالية الذميا
قابلية للتحوؿ إلذ سيولة بينما لصد  أكثري فحسب معيار السيولة لصد بعض التثبيتات سهلة البيع أ ،استحقاؽ –سيولة 

، وحسب مبدأ الإستحقاؽ قد لصد الإعتمادات البنكية الجارية أكثر ر الدخزوف أقل قابلية للتحوؿ إلذ سيولةبعض عناص
 العناصر الأخرى. بعض استقرارا من

الحقيقية  بقيمتها الصافية تقيد التي والخصوـ الأصوؿ من الديزانية الدالية قائمة تتكوف:الميزانية المالية  مكونات. 2.1
وخصوـ  وحقوؽ الدلكية، جارية ؿأصو و  غتَ جارية  أصوؿإلذ ؽ(الاستحقا / السيولة درجة) الزمن معيار فقو  تصنفو 

 .جارية ـخصو جارية و  غتَ
ىي لشتلكات الدؤسسة التي تحصلت عليها في الداضي بغية استخدامها للحصوؿ على منافع إقتصادية  الأصول: .1.2.1

 في الدستقبل.
 بغرضالدؤسسة  تلكهاتد التي الأجل طويلة ليةوالدا اديةوالد الأصوؿ الدعنوية ىيغير الجارية )الثابتة(:  الأصولأ/ 

 تاريخ من هراش 12 ؿخلا زةىجا نقدية إلذ ويلهاتح كنلؽ لا حيث احدة،و  تشغيليةو أ مالية رةو د من لأكثر استخدامها
 :على ؿالأصو  من النوع ذاى يشملو  ،يزانيةلدا ؿإقفا

التحليل المالي : IIIالموضوع 
 الساكن

 



 أ. قوادري التسيير المالي //المقياس:  //  المحاسبة والمالية  :قسم  كلية: ع.إق.ت.ت //  الجلفة //امعة  ــجـ

 

17 
 

 عدا ما 20/حتحت  يدخل ما كلو  التجارية العلامات المحل، هرةش مثل مادية غتَ ؿأصو  يى: عنويةمال التثبيتات 
ستخدامها في إنتاج أو توريد السلع والخدمات أو وىي أصوؿ تتحكم فيها الدؤسسة لإ .الإقتناء( ؽفار )  207/ح

 .احدةو  زمنية تًةف من أكثر ؿخلا استخدامها يتم فأ يتوقعو  إدارية، راضغلأ تَ أوللغ تَىاتأج
 تَللغ تأجتَىا وأ دماتلخاو  السلع توريد وأ إنتاج في ستخدامهالإ الدؤسسة تحوزىا مادية ؿأصو  يى:العينية التثبيتات 

 ؿالأصو  من النوع ذاى منضيتو  ،الواحدة زمنية ةتً ف من أكثر ؿخلا استخدامها يتم فأ يتوقعو  إدارية، راضغلأ وأ
 .23و ح/ عدا ما 22ح/ ،21/ح :التالية ساباتلحا
 في لدؤسسةا بها تفظتح التي كسندات، أسهم من لكيةلدا ؽحقو و  فبالديو  تعلقةلدا اليةلدا ؽراو الأ يى:اليةمال التثبيتات 

 . 27و ح/ 26 ح/ في أساسا تتمثلو  )مالية رةو د من أكثر (طويلة ةتً لف اىاستثمار  إطار
 مثل الذكر، السابقة الثابتة وؿالأصؼ أصنا مع صريح بشكل تندرج لا وىي العناصر التي :أخرى ثابتة أصول 

 ؤجلةلدا السندات إصدار تكلفة،  (1)ؿالأصو  على ؤجلةلدا رائبالض مقدما، دفوعةلدا الأجل طويلة لنفقاتا
 .لةو تدالدا غتَ دينةلدا ساباتوالح

 ويشمل يزانيةلداقفاؿ إ تاريخ من هراش 12 ؿخلا نقدية سيولة إلذ تحويلها يتم التي العناصر يى :الجارية الأصولب/ 
 :على الأصوؿ من النوع ىذا
 أولية أو  مواد صورة في وأ العادية نشطةالأ إطار في البيع راضغلأ إما بها تفظؿ لزأصو  عن عبارةىي  ات:خزونمال

 قيمتها تقديرأساس  عن الإفصاح يتم فأ على دمات،لخا نًتقد في وأ الإنتاجية العملية في استهلاكها يراد إمدادات
 .38إلذ ح/ 30وتشمل من ح/

 :ؽسيا في حدوثها تموىي عبارة عن مبالغ مدينة مستحقة على الزبائن ناشئة عن عمليات  الحسابات المدينة 
وف تتك، و جدتو  فإ خصصاتلدا خصم بعد للتحصيل القابلة بالقيمة عرضها يتم حيث ،ؤسسةللم العاديةنشطة الأ
وحسابات  409( بالإضافة بعض الحسابات الددينة الأخرى مثل ح/419)عدا ح/  41ح/ من ساباتلح  ذهى

 الضرائب.
 ة،تَ قص ةتً لف بسهولة ؽالسو  في بها التعامل كنلؽ سنداتو  أسهم من اليةلدا ؽراو الأ يى :القيم المنقولة للتوظيف 

والحسابات  50في ح/ أساسا تتمثل، و مؤقتة ةتً لف لةعطلدا سيولةال ـاستخدا ؿخلا من عادة عليها ؿصو لحا يتمو 
 .سددةلدا غتَ نقولةلدا التوظيف قيم عن بها لقياا الباقي التسديدات في تمثلوالد 509عدا ح/ ماو ل  الفرعية

 الجاري البريدي. سابوالح البنكو  وؽالصند في وجودةلدا النقديات تشملو  :السيولة الجاىزة 
 هراش 12 ؿخلا زةىجا نقدية إلذ ؿالأصو  ذهى تحويل يتوقع لد لوحتى و  دينةلدا الذممبالنسبة للمخزونات و  :ملاحظة

 (.01)الدعيار المحاسبي الدولر رؽ  .اريةالج ؿصو الأ  ضمن صنفت فأ ينبغي وفإن يزانيةالد تاريخ من
إلتزاما على الدؤسسة نتيجة أحداث ماضية، بغية  وىي جميع العناصر التي تشكل. الخصوم وحقوق الملكية: 2.2.1

 الحصوؿ على موارد مالية تستعمل في تغطية الإحتياجات الدختلفة للمؤسسة كإقتناء الأصوؿ.

                                                           
 للخصم.الضرائب المؤجلة على الأصول ىي مبالغ الضرائب على النتيجة المتوقع استرجاعها في الفترات المقبلة والمتعلقة بفروقات زمنية قابلة  - 1
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الداؿ  رأس في مثلوالدت 10ح/ أساسا تشملو  ،لدؤسسةا ؿأصو  في الدسالعتُ حصة في تتمثلو   :لكيةمال حقوق أ/
 من حيلتً ال ة،الددلر اليةلدا قوائمالنً تقد في يستعملي الذالإقتناء(  ) فارؽ 207ح/ عدا ما اثلهالؽ ماو  الاحتياطاتو 

 .اليةلدا السنة نتيجةو  جديد
   ساباتلحا تشملالحالية و  رةو الد ؿخلا تصفيتها وأ اىتسديد يتوقع لا التي الالتزامات يوى :جاريةال غير خصومب/ال

 التالية: 
  جودو  تعكس يوى التكاليفو  الأخطار ناتو مؤ  في تتمثل(: 15)ح/ اريةلجا غير مصو لخا على الأعباء ناتو مؤ  

  رةو الد نهاية عند متوقعة خسائرو  ػاطرلس
 ؾالبنو  وأ اليةلدا ؤسساتلدا من ؤسسةلدا عليها صلتتح التي اليةلدا واردلدا يى (:16)ح/ ماثلةلما نالديو و  قروضال، 

  تغطية في اصةلخا ؿالأموا مع مىتساو  دائمة، بصفة الاستثماريةو  التشغيلية عملياتها ويلتد أجل من مهورلجا من وأ
 .الأجل طويلة البنكية ضو القر  السندات، :تشملو  للمؤسسة، الدائمة التمويلية لاحتياجاتا
  (17)ح/ اتىمسالمبا رتبطةلما نالديو : 
 لةو الد ؼطر  من صصةؿ لسأموا عن عبارة يوى (:132) لاستثمارا إعاناتو  (131)ح/ التجهيز إعانات 

 .الطويل لددىا على عملياتها ويلتد وأ جديد أصل اقتناء أجل من المحلية ماعاتوالج
 قبلةلدا السنوات في دفعها الواجب النتيجة على رائبالض مبالغ يى (:134م )ح/صو لخا على ؤجلةلما رائبالض  

 .ريبةضلل اضعةلخا ؤقتةلداالزمنية  قاتو بالفر  تعلقةوالد
 قبل ثبتةوالد ويلهاتد عادلدا الالتزامات وأ هرا،ش 12 من أكثر الأصلي استحقاقها فيكو  التي ـصو لخا عناصر :ملاحظة

 السنة ؿإقفا لتاريخ واليةلدا شهر 12ؿخلا سددتس كانت فإو  حتى جارية غتَ ـكخصو  تصنف ساباتلحا ؿإقفا تاريخ
 .اليةلدا

 من فيكو و أ ة،ؤسسللم اريةلجا التشغيلية رةو الد لخلا تسويتها يتوقع التزامات عن عبارةوىي  :جاريةال خصومج/ ال
 :التالية العناصر اريةلجا ـصو لخا تشمل، و يزانيةلدا تاريخ من هراش12ل خلا تسويتها قررلدا
  409( ما عدا ح/40الدلحقة )ح/الدوردوف والحسابات. 
 /(42الأجور )ح 
  /( 447ح/ 445ح/  444الضرائب والرسوـ الدستحقة )ح 
 ( 419التسبيقات) 
 ( وغتَىا من الديوف ح/519السلفات البنكية الجارية )52وح/ 51. 

 ى(الأخر  التشغيل تكاليفلدوظفتُ و ا مستحقات) الدائنة التجارية الذمم مثل اريةلجا ـصو لخا بعض صنفت :ملاحظة
 .يزانيةلدا تاريخ من هراش 12 بعد تتم تسويتها كانت فإو  حتى جارية ـخصو  أنها على
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 الميزانية المالية
 ومــــالخص ولــــالأص

 غير الجارية:الأصول 
 التثبيتات الدعنوية  -
 التثبيتات الدادية  -

  التثبيات الجاري الصازىا -

 التثبيتات الدالية  -

 ضرائب مؤجلة أصوؿ -

 الأصول الجارية:
  الدخزونات -

 الزبائن والحسابات الدلحقة  -

 الأمواؿ الدوظفة والأصوؿ الدالية الجارية  -

 حسابات السيولة  -

 رؤوس الأموال:
 رأس الداؿ  -

 علاوات واحتياطات  -

 فوارؽ إعادة التقييم  -

 النتائج  -

 الخصوم غير الجارية:

 قروض وديوف مالية -

 خصوـ ضرائب مؤجلة -

 مؤونات -

 غتَ جاريةديوف أخرى  -

 الخصوم الجارية:
 موردوف وحسابات ملحقة -

 ضرائب -

 جارية أخرىديوف  -

 خزينة سلبية )سلفات بنكية جارية( -
الزائدة أو الناقصة في  تحسب جميع العناصر بقيم صافية وبقيمتها السوقية لا بقيمتها التارلؼية، وتعالج القيمة ملاحظة:

 الأمواؿ الخاصة.
 :الأساسية. المؤشرات المالية 1.1

أدوات يعتبر رأس الداؿ العامل أداة من  : Fonds de Roulement (FR)رأس المال العاملمفهوم . 1.1.1
ىو و الر الدستعملة في تقييم البنية الدالية للمؤسسة والحكم على مدى توازنها الدالر خاصة على الددى القصتَ، التحليل الد

بموارد مستقرة لأكثر من  من سنة )الأصوؿ غتَ الجارية( الإستخدامات الأكثرتدويل  من ثل الفرؽ )فائض/عجز( الناتجلؽ
الأصوؿ  من جزء تدويل في الدستخدـ الدائمة الأمواؿ من الجزء ذلك أي ىو ،)رؤوس الأمواؿ والخصوـ غتَ الجارية( سنة

  .الجارية بالخصوـ الدموؿ  غتَ الجارية الأصوؿ من الجزء ذلك ىو الثابتة،أو الأصوؿ تدويل كل بعد الجارية
 لؽكن حساب رأس الداؿ العامل تبعا لدنظورين لعا: . حساب رأس المال العامل:1.1.1
 .غير الجاريةالأصول  –رأس المال العامل = الأموال الدائمة  منظور أعلى الميزانية: -

 .الخصوم الجارية – = الأصول الجارية رأس المال العامل منظور أسفل الميزانية: -

 ليكن لدينا الديزانية الدالية التالية: مثال:
 الخصـــوم الأصـــول

 164.000:     غ الجاريةالأصوؿ 
 231.000    :    الجاريةالأصوؿ 

 206.000الأمواؿ الدائمة :         
     181.000        :  الخصوـ الجارية

 173.333ـوع:            ــــــــــــــــالمجمـ    173.333ــوع:          ــــــــــــــــالمجم
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 وعليو لؽكننا حساب رأس الداؿ العامل حسب القاعدتتُ السابقتتُ كما يلي:
 القيــم بـ و.ن البيــــان

 الأمواؿ الدائمة   
  غ الجاريةالأصوؿ  -

206.000 
164.000 

 21.333 = رأس المال العامل
 اريةالأصوؿ الج   
 الخصوـ الجارية -

231.000 
181.000 

 21.000 = رأس المال العامل
 لؽكن استخلاص ثلاث قواعد ىي: FRمن خلاؿ حساب مؤشر  . الدلالة المالية لرأس المال العامل:1.1.1

 :لزتوى ىذه القاعدة أنو يستوجب إبقاء الدوارد الدستخدمة في تدويل الأصوؿ لددة لا تقل عن  قاعدة التوازن المالي
الإستثمارات لتفادي الإضطرابات التي قد تحدث في عناصر الديزانية الأقل من سنة، ولتحقيق ىذا الذدؼ مدة بقاء 

 FR > 0لغب أف يكوف رأس الداؿ العامل موجب أي : 
 وفي ىذا الصدد نتوجو إلذ دراسة حالات رأس الداؿ العامل تبعا لكل منظور:

 الشكل للميزانيةمنظور أسفل  منظور أعلى للميزانية الحالات

رأس المــال 
العامل موجب  

FR 0 

أف الدؤسسة استطاعت تدويل  يبتُ
جميع استثماراتها بواسطة مواردىا 
الدالية الدائمة وحققت فائض تدثل 

 في رأس الداؿ العامل 

القروض قصتَة  تستطيع تغطيةيبتُ أف الدؤسسة 
فائض  ققالأجل باستخداـ أصولذا الدتداولة وتح

مالر لؽثل ىامش أماف وىو رأس الداؿ العامل، 
حيث تلعب درجة تحقيق السيولة دور ىاـ في 

 التوازف الدالر للمؤسسة.

 

الأصول 
 الثابتة

الأموال 
 الدائمة

الأصول 
 المتداولة

FR 

 ق.ق.أ
 

رأس المــال 
العامل سالب  

FR 0 

الأمواؿ تدؿ على أف ىذه الحالة 
الدائمة غتَ كافية لتمويل جميع 
الإحتياجات الدالية الثابتة، 
وبالتالر لجأت إلذ التمويل 
 باستخداـ القروض قصتَة الأجل

، وىذا لتغطية العجز في التمويل
 يعتبر توظيف غتَ عقلاني للأمواؿ

القابلة  في ىذه الحالة تكوف الأصوؿ الجارية
لتغطية  لأجل القصتَ غتَ كافيةللتحصيل في ا

،  لشا التي تسدد في الأجل القصتَ حقوؽ الغتَ
يتطلب القياـ بإجراء تعديلات من تحقيق 

 التوازف الدالر

 
الأصول 

 الثابتة
الأموال 
 الدائمة

FR  

الأصول  ق.ق.أ
 المتداولة

 

رأس المــال 
العامل معدوم  

FR   

وىي حالة نادرة الحدوث أي تدثل 
حالة التوافق التاـ في ىيكل الدوارد 
والإستخدامات، وتدثل الوضع 
الأمثل لتسيتَ عملية تدويل 

 الإحتياجات الدالية للمؤسسة.

في ىذه الحالة تتمكن الدؤسسة من تغطية 
صوؿ القروض قصتَة الأجل باستخداـ الأ

دوف تحقيق فائض أو عجز وىي حالة  الجارية
 مثلى نادرة الحدوث.

 
الأصول 

 الثابتة
الأموال 
 الدائمة

الأصول 
 المتداولة

 ق.ق.أ
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 الإنتقادات الموجهة للتحليل المالي التقليدي .2.1
أحيط ىذا التحليل بالكثتَ من الإنتقادات والتحفظات خصوصا مع التطور السريع للمحيط الدالر والإقتصادي 

 منها:نذكر 
 يعطي تصور واضح حوؿ الدستوى الأمثل لرأس الداؿ العامل؛ف ىذا التحليل لا أ -
بالرغم من أنو يفتًض في الخزينة حالة توفر رأس الداؿ العامل ىذا التحليل لا يبتُ العلاقة بتُ رأس الداؿ العامل والخزينة  -

 أنها ستكوف موجبة؛
استحقاؽ لػاط بكثتَ من الإستثناءات التي لا تدعم ىذين  –كما أف اعتماد التحليل الكلاسيكي على مبدأ سيولة   -

 الدعيارين.
 (المنظور الوظيفي للمؤسسة) وظيفي. التحليل المالي ال1

 لمؤسسةل. المفهوم الوظيفي 1.1
استحقاؽ، وذلك بتقدنً معيار آخر -سيولة التقليدي تحليلالالذي ظهر في نقص ىذا التحليل تجاوز ال لػاوؿ

والذي يعرفها على أنها وحدة إقتصادية  ،لتًتيب عناصر الدوارد والإستخدامات يتناسب مع الدفهوـ الجديد للمؤسسة
 تتضمن ثلاث وظائف أساسية تتمثل في وظيفة الإستغلاؿ، وظيفة الإستثمار ووظيفة التمويل.

هوـ وظيفة الإستغلاؿ ركيزة أساسية في ىذا التحليل حيث تعتبر عن النشاط يعتبر مف . وظيفة الإستغلال:1.1.1
 .الدؤسسة إف كانت صناعية أـ تجارية أـ خدمية أو لستلطة ... إلخالرئيسي وتحدد طبيعة 

الضرورية لدمارسة لستلف  تمثل في تزويد الدؤسسة بمختلف تجهيزات الإنتاج والإستثماراتوت . وظيفة الإستثمار:2.1.2
 الأنشطة الإستثمارية، ومن الدنظور الدالر تتجزأ عمليات وظيفة الإستثمار إلذ عمليتتُ لعا:

 :في  الدتمثلةأي شراء احتياجات الدؤسسة من التجهيزات والدعدات، وينتج عنها نفقات الإستثمار  حيازة الإستثمار
 تكلفة الشراء ولستلف الدصاريف الدتعلقة بها.

 :وينتج عن عملية التنازؿ حصوؿ الدؤسسة على سيولة مالية تؤدي إلذ الرفع في الدوارد  التنازل عن الإستثمار
 .والتخفيض من الإستخدامات

يتمثل دور وظيفة التمويل في تغطية الإحتياجات الدالية للنشاط، سواء كانت متعلقة  . وظيفة التمويل:3.1.2
 أو بالوظيفة الدالية نفسها أو بالخزينة الإجمالية للمؤسسة، وتتمثل مصادر التمويل في: بالإستغلاؿ أو الإستثمار

  :وتتمثل في التمويل الذاتي الدتشكل من الأرباح المحققة في السنوات السابقة والإىتلاكات مصادر داخلية
 .والدؤونات 

 :من البنوؾ ولستلف الدؤسسات الدالية، أو عن طريق الرفع في رأس الداؿ. وتتمثل في الإقتًاض مصادر خارجية 
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ظيفية لأف ترتيب الأقساـ في ىا يكوف كل الديزانية ويطلق عليها اسم الو وىي شكل من أش :نية الوظيفيةا. الميز 2.2
 الأسس التالية:على أساس الوظيفة التي تتعلق بكل قسم، ويتم بناء الديزانية الوظيفية اعتمادا على 

 ؛بالمواردوالخصوـ ورؤوس الأمواؿ  بالإستخداماتيصطلح على تسمية الأصوؿ  -
تحسب الإستخدامات بالقيم الإجمالية أي دوف طرح الإىتلاكات والدؤونات مع تصنيف الإىتلاكات والدؤونات كموارد  -

 متوسطة وطويلة الأجل؛
والدوارد وتصنف على أساس انتمائها إلذ وظيفة الإستغلاؿ، خارج الإستغلاؿ أو وظيفة  ترتب عناصر الإستخدامات -

 الاستثمار أو وظيفة التمويل.
 :التالية ستوياتالدتتجزأ الديزانية الوظيفية إلذ  لشا سبق،و 

  Ressources المـوارد  Emplois الإستخدامات 
 Emplois stables (Es)   الإستخدامات المستقرة:

 الأصوؿ غتَ الجارية 
 

 Ressources durables (Rd)     الموارد الدائمة:
 رؤوس الأمواؿ الخاصة 
 الخصوـ غتَ الجارية 

 .الإىتلاكات والدؤونات 
  Emplois d’exploitation:استخدامات الإستغلال

(Eex) 

 الدخزونات 

  لحقةلدالحسابات االزبائن و 

 ُتسبيقات للمستخدمت 

 مدينوف آخروف للاستغلاؿ 

  أعباء تدثل تسبيقات للاستغلاؿ 

  Ressources d’exploitation :موارد الإستغلال

(Eex) 

 ةلحقالحسابات الدو  ينالدورد 

 ديوف ضريبية واجتماعية 

 أجور( دائنوف آخروف للاستغلاؿ( 

 نواتج تدثل تسبيقات للاستغلاؿ 

 Emplois hors      استخدامات خارج الإستغلال:

exploitation  (Ehex) 

 مدينوف آخروف 

  أعباء تدثل تسبيقات خارج الاستغلاؿ 

 

 Ressources hors         موارد خارج الإستغلال:

exploitation  (Ehex) 

 )ديوف جبائية )الضريبة على الأرباح 

 دائنوف آخروف خارج الاستغلاؿ 

 نواتج تدثل تسبيقات خارج الاستغلاؿ 

 فوائد القروض 

 Emplois de trésorerie      استخدامات الخزينة:

(Et) 

 الأمواؿ الدوظفة والأصوؿ الدالية الجارية  -

  (الدتاحات)السيولة  

 Ressources de trésorerie (Et)موارد الخزينة: 

 قروض الحزينة( الإعتمادات البنكية الجارية( 

 ) بقيمة إجمالية ( (R)مجموع الموارد  ) بقيمة إجمالية ( (E)مجموع الإستخدامات 
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من خلاؿ الديزانية الوظيفية لؽكن استخراج الدؤشرات الدالية التي تقيس درجة : الوظيفي المالي . أدوات التحليل1.1
 تحقيق التوازف الدالر:

الدالية  الإحتياجات الناتج عن تدويل ولؽثل الفارؽ :  Fonds de Roulement (FR). رأس المال العامل1.1.1
 باستخداـ الدوارد الدالية الدائمة )الدوارد الدائمة(، ولػسب بالعلاقة التالية: الإستخدامات الدستقرة() الدائمة

   
 ويعتبر رأس الداؿ العامل الوظيفي مؤشر ىاـ عن التوازف الدالر طويل الددى وذلك حسب الحالات الآتية:

  رأس مال عامل موجبFR > 0 8  ويشتَ ذلك إلذ أف الدؤسسة متوازنة ماليا على الددى الطويل، حيث تدكنت من
تدويل احتياجاتها طويلة الددى باستخداـ مواردىا طويلة الددى وحققت فائض مالر لؽكن استخدامو في تدويل 

 ؛الإحتياجات الدالية الدتبقية

  رأس مال عامل معدومFR = 0  8 ٍالتوازف الأمثل على الددى الطويل، حيث لصحت ذلك أف الدؤسسة في حالة يعت
 في تدويل احتياجاتها طويلة الددى باستخداـ مواردىا طويلة الددى دوف تحقيق فائض أو عجز مالر؛

  رأس مال عامل سالبFR < 0 8  يشتَ الدؤشر إلذ أف الدؤسسة عجزت عن تدويل استثماراتها وباقي الإحتياجات
ىذه الإحتياجات وبالتالر فهي بحاجة ردىا الدالية الدائمة، وحققت بذلك عجز في تدويل الدالية الثابتة باستخداـ موا

 إلذ مصادر تدويل إضافية، أو بحاجة إلذ تقليص مستوى استثماراتها إلذ الحد الذي يتوافق مع مواردىا الدالية الدائمة.

يتولد الإحتياج  Besoin en Fonds de Roulement (BFR) 8 الإحتياج في رأس المال العامل. 1.1.1
الدالر للإستغلاؿ عندما لا تستطيع الدؤسسة مواجهة ديونها الدتًتبة عن النشاط بواسطة حقوقها لدى الدتعاملتُ ولسزوناتها، 
 وبالتالر يتوجب البحث عن مصادر أخرى لتمويل ىذا العجز وىو ما يصطلح عليو بالإحتياج في رأس الداؿ العامل،

 لعا: جزأينتياج في رأس الداؿ العامل إلذ ولؽكن تجزئة الإح
  الإحتياج في رأس المال العامل للإستغلال(BFRex) 8 وىو الفرؽ بتُ لإستغلاؿدورة ال رئيسيةوينتج عن الأنشطة ال ،

   استخدامات الإستغلاؿ وموارد الإستغلاؿ ولػس بالعلاقة التالية: 

  الإحتياج في رأس المال العامل خارج الإستغلال(BFRhex) 8  لإستغلاؿدورة ال رئيسيةالغتَ وينتج عن الأنشطة 
 ،الإستغلاؿ خارج والتي تتميز بالطابع الإستثنائي، وىو الفرؽ بتُ استخدامات خارج الإستغلاؿ وموارد

   بالعلاقة التالية:  بولػس

 الرصيدين السابقتُ لصد رأس الداؿ العامل الإجمالر ولػسب بالعلاقة التالية:ولرموع 
يستخدـ رأس الداؿ العامل في تدويل الإحتياج في رأس  وتتشكل الخزينة عندما :Trésorerie (T) . الخزينة1.1.1

الإحتياج تكوف الخزينة موجبة وىي حالة الفائض في التمويل، وفي الداؿ العامل، وعليو فإذا تدكنت الدؤسسة من تغطية ىذا 
الحالة الدعاكسة تكوف الخزينة سالبة وىي حالة العجز في التمويل، كما لؽكن حساب الخزينة انطلاقا من الفرؽ بتُ 

              استخدامات الخزينة وموارد الخزينة، ولؽكن حساب الخزينة بالعلاقات التالية: 
 أو                                                                       

 
 

FR = Rd - Es 

BFRex = Eex - Rex 

BFRhex = Ehex - Rhex 

BFR = BFRex - BFRhex 

T = FR - BFR T = Et - Rt 
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 لكي يتحقق التوازف الدالر حسب التحليل الوظيفي لغب أف يتحقق ما يلي: . شروط التوازن المالي:2.1
 :رأس ماؿ عامل موجب  الشرط الأول(FR > 0) الدستقرة  ويتحقق ذلك إذا تدكنت الدؤسسة من تدويل الإستخدامات

 اعتمادا على الدوارد الدائمة؛

 :أف يغطي رأس الداؿ العامل الإحتياج في رأس الداؿ العامل  الشرط الثاني(FR > BFR ) إذ لا يكفي أف تحقق ،
 الدؤسسة رأس ماؿ عامل موجب بل لغب أف يكفي ىذا الذامش لتغطية احتياجات دورة الإستغلاؿ؛

 :خزينة موجبة  الشرط الثالث(T > 0)  ويتحقق ذلك بتحقق الشرطتُ السابقتُ، وعندما تتمكن الدؤسسة من تغطية
 موارد الخزينة الدتمثلة في الإعتمادات البنكية الجارية بواسطة استخدامات الخزينة والدتمثلة في الدتاحات.

 ىي:لزتملة للعجز في الخزينة  ىناؾ عدة حالات . حالات العجز في الخزينة:3.1
إذا أخلت الدؤسسة بقاعدة التوازف الدالر الأدنى أو  ذلكلػدث  في السياسة المالية للمؤسسة:. حالة خطأ 1.3.1

الأعلى وقامت بتمويل الإستثمارات باستخداـ موارد قصتَة الأجل، الأمر الذي يؤدي إلذ حالة انكسار في رأس الداؿ 
وتتم معالجة ىذا ، نتيجة الخزينة الإجمالية سالبة العامل مع بقاء الإحتياج في رأس الداؿ العامل في وضعو الطبيعي وتكوف

 التنازؿ عن جزء من الإستثمارات أو الحصوؿ على قرض طويل الأجل وذلك لتصحيح مسار رأس الداؿ العامل.بالوضع 
إذا قدمت الدؤسسة على تحقيق معدلات لظو في رقم الأعماؿ أكبر من  . حالة نمو سريع وغير متحكم فيو:1.3.1
ا الدالية الحالية فإف ذلك يؤدي إلذ تضخيم الإحتياجات في رأس الداؿ العامل للإستغلاؿ مع تطور رأس الداؿ إمكانياته

 العامل في وضع طبيعي، وبالتالر تستهلك الفوائض الدالية ولػدث عجز في الخزينة.
جارية والإستثمارية على ولؽكن إعادة التوازف الدالر من جديد من خلاؿ استهداؼ أسواؽ إضافية وتركيز الجهود الت

حصة سوقية تتناسب والإمكانيات الدالية للمؤسسة، بهذا ينخفض رقم الأعماؿ وتنخفض مع الإحتياجات الناجمة عن 
 دورة الإستغلاؿ، بحيث لؽكن تغطيتها باستخداـ رأس الداؿ العامل.

في كثتَ من الأحياف يتم تسيتَ عناصر الإستغلاؿ بشكل عشوائي يظهر  . حالة سوء تسيير عناصر الإستغلال:1.3.1
من خلاؿ تباطؤ شديد في دوراف الدخزوف ومنح أجاؿ طويلة للزبائن وقبوؿ أجاؿ قصتَة للموردين، ىذا التسيتَ يؤدي إلذ 

ارد الخزينة، ومن ثم لػدث رأس الداؿ العامل وكافة مو  تآكلتضخم غتَ طبيعي في الإحتياج في رأس الداؿ العامل يؤدي إلذ 
 خلل مالر يتمثل في عجز الخزينة.

إذا حققت الدؤسسة خسائر متًاكمة فإف ذلك يؤدي إلذ تآكل الأمواؿ الخاصة لشا  . حالة الخسائر المتراكمة:2.3.1
لغعل الدوارد الدائمة في حالة تدىور مستمر، وىذا يؤدي بدوره إلذ الطفاض حاد في رأس الداؿ العامل بشكل لا يلبي 

  الخزينة.الإحتياج في رأس الداؿ العامل، وبالتالر لػدث خلل في التوازف الدالر ينتجو عجز في
في حالة مواجهة مشاكل تسويقية ناجمة عن معطيات المحيط فهذا الأمر يؤدي إلذ  . حالة تدىور في النشاط:3.3.1

الطفاض في الإيرادات وارتفاع في التكاليف وبالتالر الطفاض في رقم الأعماؿ، حيث تنخفض قدرة الدؤسسة على التمويل 
 العامل، وتتحوؿ ىذه الحالة إلذ حالة الخسائر الدتًاكمة. الذاتي لشا يؤثر على مستويات رأس الداؿ

إذا كانت السياسة التسويقية للمؤسسة ترتكز على تلبية إحتياجات زبوف وحيد، فإف  . حالة إفلاس زبون مهم:4.3.1
لشا يؤدي إلذ  أي تغتَ في وضعيتو الدالية لػدث آثارا مباشرة على وضعية الدؤسسة، مثل حالة الإفلاس واختفاء ىذا الزبوف

 الطفاض حاد في رقم الأعماؿ وتنتقل إلذ حالة تدىور في النشاط. 
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 أثر المقص لحالة  بيان

 في السياسة المالية خطأ

 رقم الأعمال                          المبلغ  

BFR 

 
 
  FR 

        
 

 الزمن                      
 

 أثر المقص لحالة بيان

 نمو غير متحكم فيه

 رقم الأعمال                            المبلغ

BFR 

FR 
 
 
 
 

 الزمن 

 أثر المقص لحالة  بيان

 الخسائر المتراكمة

 رقم الأعمال                          المبلغ  

BFR 

 
 
  FR 

        
 

 الزمن                        

 أثر المقص لحالة  بيان

 سوء تسيير عناصر الإستغلال

    BFR                                المبلغ 

 
 ر.ع

 
  FR 

        
 

 الزمن                        

 أثر المقص لحالتي  بيان

 تدهور النشاط  وإفلاس زبون مهم

 المبلغ                                         

 

 ر.ع 

BFR 

 
  FR 
 الزمن      
 

 الزمن                        
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 تمهيد:

التي تتوسع نتيجة لنمو  ستغلاؿات دورة الااحتياجد يحدلتمؤشرً ىاماً  الداؿ العامل رأسالإحتياج في يعتبر 
 .الخزينة ومستوى السيولة على الددى القصتَ التأثتَ على الداؿ العامل إلذ رأسفي  حتياجالا وتؤدي زيادة ،النشاط

ولدواجهة ىذا التآكل في حجم السيولة نلجأ إلذ تقدير الدستوى الأمثل للإحتياج في رأس الداؿ العامل باستخداـ 
 الطريقة الدعيارية، وذلك من أجل تحقيق التوازف بتُ النمو ومستوى الخزينة.  

 حالة نمو النشاط:. تشخيص 1
تحتل دورة الاستغلاؿ مكانة ىامة في تشخيص لظو الدؤسسة حيث  . طبيعة الاحتياج في رأس المال العامل:1.1

التباعد الظرفي بتُ زمن إتداـ تتوسع احتياجات دورة الاستغلاؿ بفعل لظو النشاط، ويظهر ىذا الإحتياج من خلاؿ 
عمليات البيع وزمن التسوية الدالية )تحصيل الدبيعات(، وأثناء ىذه الفتًة تقوـ الدؤسسة بتمويل الدخزونات وتسديد تكاليف 

، الإنتاج والتشغيل ومنح إعتمادات مالية في شكل آجاؿ لشنوحة للزبائن، وىذا ينجر عنو احتياج في تدويل دورة الإستغلاؿ
الدقابل تتلقى الدؤسسة إعتمادات مالية في شكل آجاؿ لؽنحها الدوردين للمؤسسة والتي تتمثل مورد لتمويل دورة وب

 . BFRexوالفرؽ بتُ احتياجات وموارد دورة الإستغلاؿ لؽثل الإحتياج في رأس الداؿ العامل للإستغلاؿ ، الاستغلاؿ

بحركية مستمرة خلاؿ الدورة وذلك بسبب تذبذب الإحتياجات الدالية  يتميز الإحتياج في رأس الداؿ العامل
وينعكس ىذا على الإحتياج في رأس  للنشاط، حسب فصوؿ زمنية يزداد فيها حجم النشاط وينخفض بشكل دوري،

 ستغلاؿ.الداؿ العامل نتيجة للعلاقة الطردية بتُ الزيادة في رقم الأعماؿ والزيادة في مستوى الإحتياجات في دورة الا

 الإحتياج في رأس المال العامل الدوري
 

 

 

 

 

 

   

 
في رأس الداؿ العامل ورقم  يتحقق النمو الدتوازف للمؤسسة إذا كانت الزيادة في الإحتياج :نسبة النمو ثبات.2.1

الأعماؿ بوتتَة واحدة، ومراقبة ىذه النسبة أثناء مرحلة النمو يعد آلية أساسية لتجنب الإختلالات الدالية التي قد تحدث 
 مثل:

 تمويل احتياجات دورة الاستغلال: VIالموضوع 
 

 المبالغ

 

 

 

 

 

 

 

 الزمن  

 

BFRex 
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 :استهلاؾ السيولة الدالية تفوؽ قدراتها الدالر فيؤدي ذلك  وىذا عندما تقوـ الدؤسسة بنشاطات نمو غير متحكم فيو
 تقع الدؤسسة في خطر الإفلاس والزواؿ.لديها و 

  بسبب: وىذا ناتج عن سوء تسيتَ عناصر دورة الإستغلاؿ :ستغلالتسيير عناصر الإسوء 
 ،قبوؿ آجاؿ قصتَة من الدوردين. -  لسزوف ذو دوراف بطيء، - منح آجاؿ طويلة للزبائن 

    بشكل لا يتناسب مع معدلات لظو رقم الأعماؿ. ويؤدي ىذا إلذ تضخم الإحتياجات الدالية في دورة الإستغلاؿ

في ذلك  الدعياري الداؿ العامل رأسالإحتياج في يتمثل  :المعياري المال العامل رأسالإحتياج في  طرق حساب .2
 BFRتهدؼ الطريقة الدعيارية لحساب ، و الدتوسط والمحددة على أساس الدستويات الدتوسطة للعناصر الدكونة لو حتياجالا

يتناسب مع الإمكانيات  للاستغلاؿ بما الداؿ العامل رأسفي  حتياجالا وذلك بحساب ،ختلاؿ في نسبة النموالافادي تإلذ 
 .للمؤسسة ستقبليالدنمو لسطط ال إعدادفي إطار  يةتقدير ذلك على ضوء معلومات  يكوفو  الدالية للمؤسسة

نسبة مئوية من رقم بالداؿ العامل  رأسحسب ىذه الطريقة يتم التعبتَ عن الاحتياج في  الإجمالية:الطريقة . 1.2
 .(BFR/CA) عماؿالأ

 دج    CA =  1.000.000دج ورقم الأعماؿ  200.000ىو  2010لسنة  BFRإذا علمت أف  :1مثال
                  ىو 2011لػ  CAعلماً أف رقم الأعماؿ  2011الداؿ العامل الدعياري لسنة  رأسالإحتياج في ما ىو  المطلوب:

 دج. 1.500.000
BFR n+1 = CAn+1 × K     
BFR n+1 = 1.500.00 × 0.2         
BFR n+1 = 300.000      

K   = BFRn    ÷ CAn 
K   = 200.000    ÷ 1.000.000 
K =  20  % 

الداؿ العامل انطلاقاً من تحديد نسب كل  رأسفي  حتياجحسب ىذه الطريقة يتم تقدير الا: طريقة التجزئة .2.2 
 .الداؿ العامل إلذ رقم الأعماؿ رأسفي  حتياجلاالدكونة لعناصر ال

 ،دج 300.000الزبائن  ،دج 200.000لسزوف البضائع ( n)لدينا الدعطيات التالية الدتعلقة بالسنة  توفرت :2مثال
 دج 1.000.000خارج الرسم   الأعماؿرقم ، دج 400.000الدوردوف 

بػ  يقدر لذذا السنة الأعماؿعلما أف رقم  n+1الداؿ العامل الدعياري لسنة  رأسالإحتياج في  حساب المطلوب:
 .دج 1.500.000

 n+1القيمة في  (CAمعامل التًجيح )نسبة كل عنصر إلذ   nالقيمة في  العناصر
 البضائع

 زبائن
 موردوف

200 
300 
400 

20 % 
30 % 
40 % 

300 
450 

(600) 
                             BFR               150                                                    

BFR =  300+450  - 600 = 150                                   
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الداؿ العامل بأياـ من رقم  رأسفي  حتياجعلى أساس تقدير الاتقوـ ىذه الطريقة  :طريقة الخبراء المحاسبين. 3.2
 :وذلك من خلاؿ الخطوات التالية الأعماؿ
 ؛ (DEأو  TE)الداؿ العامل   رأسمكونات الاحتياج في حساب مدة دوراف  -
في الخطوة التي تسمح بإعادة تقدير أزمنة الدوراف المحصل عليها (  CSتقدير معاملات التًجيح )معامل الذيكلة  -

 ؛السابقة بوحدات قياس موحدة )يوـ من رقم الأعماؿ(
 (TE() CS )زمن الدوران=الداؿ العامل بأياـ من رقم الأعماؿ،  رأسحساب أزمنة دوراف عناصر الاحتياج في  -
الداؿ العامل الدعياري بإلغاد الفرؽ بتُ الاحتياجات والدوارد والدعبر عنها بأياـ من رقم  الإحتياج في رأسحساب  -

 الأعماؿ.
معدلات الدوراف ىي مؤشرات كمية تهدؼ إلذ تحليل دورة  :TE عناصر الإستغلال . معدلات دوران1.3.2

  .الإستغلاؿ وتحدد بواسطتها الأمواؿ المجمدة في شكل لسزونات وآجاؿ للزبائن
 معدؿ الدوراف÷ 360مدة الدوراف= - علما أن:    

 2(÷2+مخ1متوسط الدخزوف= )مخ -         
 لمخزوناتا:                                                          

  360× تكلفة شراء البضائع الدباعة ( ÷ البضائع = )متوسط لسزوف البضائع      
 360× تكلفة شراء الدواد الأولية الدستعملة ( ÷ = )متوسط لسزوف الدواد  الأولية الدواد 
  360× الدباعة (  الإنتاجتكلفة ÷ الدنتجات  = )متوسط لسزوف الدنتجات 

 ىي: لصد ثلاثة حالاتلزبائن والحسابات الملحقة: ا  
   يوـ "  45"مدة تحصيل الزبائن  مثالالددة لزددة مسبقًا 
    الددة لزددة مسبقاً مع شرطTE  ) 2÷ = ) الددة الدنيا +الددة القصوى  

  .العاشر من الشهر الدوالر،يوـ نهاية الشهر 30مدة تحصيل الزبائن ىي  :مثل
TE  ) 2÷ = ) الددة الدنيا +الددة القصوى 
TE  ( [ =30+10( + )30 [+30 +10 ÷ ]  )  ]2      =55 يوـ 
  الددة غتَ لزددةTE  360× متضمن كل الرسوـ (  الأعماؿرقم ÷ =)الزبائن والحسابات الدلحقة 

 ىي: : لصد ثلاثة حالاتوالحسابات الملحقة لموردا  
 الددة لزددة مسبقاً ؛ 
   الددة لزددة مسبقاً مع شرطTE  ) 2÷ = ) الددة الدنيا +الددة القصوى  
  الددة غتَ لزددةTE  360× شتًيات بكل الرسوـ ( الد÷ = )الدوردوف والحسابات الدلحقة 

 حسب قانوف الضرائب الدباشرة فإنو لغب دفع الرسم قبل  :أو المبيعات المشتريات القيمة المضافة لرسم علىا
   يوـ  TE   =  (20 [ +20+30 ÷ ) ]2  =35 يوـ من الشهر الدوالر. 20

 لأجور:ا TE  ) 2÷ = ) الددة الدنيا +الددة القصوى 
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 يوـ  TE = (5 [+5+30 ÷ )]2  =20ومنو:  .من الشهر الدوالر 05الدؤسسة تدفع مصاريف الدستخدمتُ في  مثال:
 ةمصاريف الاجتماعيال: TE  ) 2÷ = ) الددة الدنيا +الددة القصوى 

. TE ( =10  +40/ )2  =25 وغالبا ما تسدد في حدود اليوـ العاشر من الشهر الدوالر ومنو:  يوـ
تهدؼ معاملات التًجيح إلذ إبراز الألعية النسبية لعناصر  :(CS)  لعناصر الإستغلال ترجيحال تمعاملا .2.3.2

 الإستغلاؿ حيث يتم إعادة تقدير معدلات الدوراف السابقة بأياـ من رقم الأعماؿ.
 لمخزوناتا: - ( = تكلفة البضائع الدباعة البضائع   ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم 

  رقم الأعماؿ خارج الرسم(. CAHT÷    تكلفة الدواد الدستهلكة = )الدواد  -        
 رقم الأعماؿ خارج الرسم (. CAHT÷   الدباع الإنتاجتكلفة  الدنتجات  = ) -             

 لزبائنا: CS  ( =  CATTC بكل الرسوـ  رقم الأعماؿ ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم  
                  =1 +TVA  =1.19 

 لموردين:ا CS ( =   الدشتًيات بكل الرسوـ ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم 
  بالنسبة لـTVA على المشتريات: CS ( =TVA على الدشتًيات   ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم 
  بالنسبة لـTVA على المبيعات: CS ( =TVA على الدبيعات  ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم 
 لأجورا: CS   الأجور الصافية( = ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم 
 ةمصاريف الاجتماعيال: CS    مصاريف الضماف الاجتماعي( = ÷CAHT .)رقم الأعماؿ خارج الرسم 

 

 
 

 الإحتياج في رأس المال العامل المعياري
 عناصر الاستغلال بأيام من رقم الأعمال  TE CS عناصر الاستغلاؿ

 موارد استخدامات
 الدخزونات

 الزبائن والحسابات الدلحقة 
TVA على الدشتًيات   

// 
// 
// 

// 
// 
// 

X 
X 
X 

// 
// 
// 

TVA على الدبيعات 
 الدوردوف والحسابات الدلحقة 

 الأجور
 مصاريف الضماف الاجتماعي

// 
// 
// 
// 

// 
// 
// 
// 

// 
// 
// 
// 

X 
X 
X 
X 

 (2) (1)   المجموع
BFR   الأعماؿبأياـ من رقم     
BFR  بالقيمة    
BFR   كنسبة    
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 :7201لتكن لدينا الدعطيات التالية والدتعلقة بنشاط إحدى الدؤسسات لسنة  3مثال
؛ 25دة التخزين: حم -  يوـ
؛ 40مدة تحصيل حقوؽ الزبائن:  -  يوـ
؛ 60مدة تسديد ديوف الدوردين:  -  يوـ
 يوـ الشهر الدوالر؛ 20%، يتم تسويتو قبل  19الرسم على القيمة الدضافة  -
 من الشهر الدوالر؛ 10الأجور تدفع في نهاية الشهر، والدصاريف الاجتماعية في اليوـ  -

 من جهة أخرى أظهر حساب النتائج التقديري الدعلومات التالية:
 دج؛ 440.000رقم الأعماؿ خارج الرسم:  -
 دج؛ 259.160مشتًيات البضائع خارج الرسم:  -
 دج؛ 272.800لفة شراء البضائع الدباعة: تك -
 دج؛ 96.800الأجر الخاـ:  -
 دج خاصة بالعاملتُ؛ 17.424دج، منها  43.560الدصاريف الاجتماعية:  -

ثم   بأياـ من رقم الأعماؿ؛ ثم بالقيمة؛ 2017رأس الداؿ العامل الدعياري لسنة الإحتياج في أحسب  /1 :المطلوب
    كنسبة من رقم الأعماؿ؛

 دج قدر الاحتياج في رأس الداؿ العامل لذذه السنة. 519.200ىو:  2018إذا علمت أف رقم الأعماؿ لسنة / 2     
 ملات التًجيح لعناصر الإستغلاؿامعحساب معدلات الدوراف و  :الحل

 :المخزونات 
TE   =25  يوـ 

CS   تكلفة شراء البضائع الدباعة  = ÷CAHT   =272.800 ÷440.000  =0.62  
 :الزبائن 

TE  =40  يوـ 
CS =CATTC   ÷CAHT  = 1+ TVA ( =440.000   ×1.19 ÷  )440.000  =1.19 

 الموردون:  
TE =60  يوـ 
CS  الدشتًيات بكل الرسوـ = ÷CAHT  ( =259160   ×1.19 ÷ )440.000  =0.70  

 TVA  على المشتريات: 
TE [ =20(+30+20 ÷ ])2  =35 يوـ 
CS =TVA     على الدشتًيات ÷CAHT  ( =259160  ×0.19 ÷  )440.000 =0.11 

 TVA  :على المبيعات 
TE [ =20(+30+20 ÷ ])2  =35 يوـ 
CS  =TVA     على الدبيعات ÷CAHT  ( =440.000  ×0.19 ÷  )440.000 =0.19  
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 :الأجور 
TE [ =0+30 ÷ ]2  =15 يوـ 
CS =الصافي    الأجر ÷CAHT  ( =96800 - 17424 ÷  )440.000 =0.18  

 مصاريف الضماف الاجتماعي الخاصة بالعماؿ  –الخاـ  الأجرالصافي =  الأجر
 المصاريف الاجتماعية: 

TE [ =10(+30+10 ÷ ])2  =25 يوـ 
CS    الدصاريف الاجتماعية =  ÷CAHT    =43560   ÷440.000 =0.10 

 في رأس المال العامل المعياري الإحتياج

 
 يوـ  360 440.000

BFR 13.10  ومنو  يوـBFR  =16011.11  دج 
BFR2018   = % BFR2017 × CA2018           
               = 0.0364 × 519.200   
               = 18.898,88   

 

 عناصر الاستغلال بأيام من رقم الأعمال  TE CS عناصر الاستغلال
 موارد استخدامات

 الدخزونات
 الزبائن والحسابات الدلحقة 

TVA على الدشتًيات   

 25 
40 
35 

0.62 
1.19 
0.11 

15.5 
47.6 
3.85 

// 
// 
// 

TVA على الدبيعات 
 الدوردوف والحسابات الدلحقة 

 الأجور
 مصاريف الضماف الاجتماعي

35 
60 
15 
25 

0.19 
0.70 
0.18 
0.10 

// 
// 
// 
// 

6.65 
42 
2.7 
2.5 

 53.85 66.95   المجموع
BFR   يوم من رقم الاعمال  13.10    الأعمالبأيام من رقم 
BFR  دج 16.011,11   بالقيمة 
BFR   3.64   كنسبة%                     

(16011.11÷ 440.000) 
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 تمهيد:

عتبر جدوؿ التمويل أوؿ خطوة تحسينية لأدوات التحليل الدالر الساكن، حيث وبدؿ الإعتماد على الديزانية وجدوؿ ي     
جاء ىذا النوع من التحليل ليطور التحليل الدالر من الساكن إلذ الدتحرؾ من خلاؿ تبياف لدورة واحدة الحسابات النتائج 

 .ادورة مالية على حد أي قياس حركة الأصوؿ والخصوـ خلاؿ كل ،لعدة دورات متتاليةالحركات الدالية 
من خلاؿ  احسابهوالتي يتم ددة، الدوارد الدالية للمؤسسة واستخداماتها في فتًة زمنية لزعلى جدوؿ التمويل لػتوي و      

 حيث لؽكن أف يكوف الدورد استخداما والإستخداـ موردا تبعا لحالة كل عنصر في عناصر الديزانية،الحاصلة التغتَات 
 والجدوؿ التالر يوضح التغتَ في عناصر الديزانية وتكوين الدوارد والإستخدامات : ويعرؼ ذلك بالتدفق الدالر،

 التدفقات المالية ومفهوم الموارد والإستخدامات
 المـــوارد اتلإستخـدامـا

 الإرتفاع في الأصوؿ
 أو

 الإلطفاض في الخصوـ

 الإرتفاع في الخصوـ
 أو

 الإلطفاض في الأصوؿ
على تحديد الفرؽ بتُ  اعتمادا بتُ كل من الدوارد والإستخدامات تحديد التدفقات الدالية علىجدوؿ التمويل يعمل و    

 لآتي:والتي ينتج  عنها التغتَات في الدعادلة الأساسية للخزينة على النحو ا تاليتتُ،متميزانيتتُ وظيفتتُ لسنتتُ 
 

  لعا: قسمتُولػتوي جدوؿ التمويل على 
، ثم خلاؿ دورة مالية واحدةالدوارد الدائمة و الإستخدامات الدستقرة وذلك بدراسة التغتَ في  مدى:التدفقات طويلة ال .1

  حساب الفرؽ بينهما لنحصل على التغتَ في رأس الداؿ العامل.
 

   Rd الموارد الدائمة Es   الإستخدامات المستقرة
  حيازة تثبيتات جديدة. -
 توزيع الأرباح -
 الطفاض رأس الداؿ -
  الدالية تسديد الديوف -
 تسديد مصاريف موزعة على عدة سنوات. -

 .CAF*القدرة على التمويل الذاتي  -
 التنازؿ عن التثبيتات. -
 .أو الدسالعات رأس الداؿ رفع -
 .في الديوف الدالية لزيادةا -
 

     Rs∆دائمةالتغير في الموارد ال  Es∆التغير في الإستخدامات المستقرة 

 (-)                                 FR    ∆                                   (+) 
 
 Capacité d’autofinancementالقدرة على التمويل الذاتي *

) جدول التمويل  التحليل المالي المتحرك: Vالموضوع 
) 

 

∆FR = ∆BFR + ∆T 
 

∆FR = ∆Rs - ∆Es 
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 وتتكوف من العناصر التالية: . الموارد الدائمة:1.1
  القدرة على التمويل الذاتي(CAF): الذاتية، فهي عبارة عن مورد داخلي ناتج عن  وتعرؼ بأنها الطاقة التمويلية

فالقدرة على التمويل الذاتي تبتُ لنا قدرة  العمليات الدسجلة من مداخيل مالية ونواتج خلاؿ دورة معينة،
من خلاؿ العلاقة  CAFالدؤسسة على تدويل استثمارات جديدة اعتمادا على مواردىا الدالية الذاتية، وتحسب 

    التالية:
 
 
 
 
 

 كما يلي:  PCG 82أو بالطريقة الدعتمدة في 
 

 

 

 
 

 :يعتبر التنازؿ عن التثبيتات )الدعنوية والدادية والدالية( موارد دائمة ويتم احتسابها بسعر  التنازل عن التثبيتات
التنازؿ في جدوؿ التمويل، بحيث يتم الاعتماد على جدوؿ حركة الاستثمارات من أجل الحصوؿ على كل 

المحصل عن  بالاستًجاعلخاصة الدعطيات الدتعلقة بعملية التنازؿ، كما يتم اعتبار الطفاض الاستثمارات الدالية وا
 الحقوؽ الدتعلقة بالدسالعات والإقراض والودائع والكفالات كمورد دائم. 

  :وىي وسيلة من وسائل الحصوؿ على موارد دائمة جديدة، حيث يتم طرح أسهم للاكتتاب رفع رأس المال
 ة.من قبل الجمهور في الأسواؽ الدالي

 :وتتمثل في القروض الجديدة التي تتحصل عليها الدؤسسة خلاؿ الدورة الدالية الحالية،  الزيادة في الديون المالية
 ويتم استثناء الإعتمادات البنكية الجارية.

 وتتكوف من العناصر التالية: . الاستخدامات المستقرة:1.1
 :ويتم تسجيلها بالقيم  وتشمل عملية شراء تثبيتات )معنوية ومادية ومالية( خلاؿ الدورة، حيازة تثبيتات جديدة

 الإجمالية، كما يتم احتسابها من خلاؿ جدوؿ حركة الاستثمارات.

 
 

 
 

CAF النتيجة الصافية =   

 استرجاع المؤونات وخسائر القيمة  –وخسائر القيمة  +  مخ الإىتلاكات  + المؤونات          
  سعر التنازل للتثبيتات المتنازل عنها -+ ق. م. ص للتثبيتات المتنازل عنها           

   القسط المحول من إعانات الإستثمار لنتيجة الدورة. -
           

 
 CAF النتيجة الصافية =   

 استرجاع المؤونات وخسائر القيمة  –+  مخ الإىتلاكات + المؤونات وخسائر القيمة           
  )فائض( قيمة التنازل عن التثبيتات –+ )نقص( أو           
           

 
 

 التنازل -استثمارات الدورة الحالية = استثمارات الدورة السابقة + الحيازة 
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 :وتعبر عن مقدار ما تم توزيعو على الشركاء )الدسالعتُ( أو العماؿ من أرباح تحققت خلاؿ  الأرباح الموزعة
 الدورة الدالية السابقة، ولؽكن أف تحسب بالعلاقة التالية:

 
 

 أو تحسب بالعلاقة التالية:
 
 
 

 :وقد يكوف ذلك من خلاؿ تخلي الدساىم عن أسهمو في الشركة في حالة وضعية مالية  انخفاض رأس المال
 غتَ جيدة أو عندما يتخذ قرار إعادة ىيكلتها، ويعتبر ىذا التخفيض بمثابة استخداـ. 

 :وىي عملية تسديد القروض والديوف الدماثلة والقروض الخاصة بعقود الإلغار التمويلي ما  تسديد الديون المالية
 عادا الإعتمادات البنكية الجارية، ولػسب بالعلاقة التالية:

 
 

 :ي عبارة عن الدصاريف التي يتم توزيعها على السنوات الخمس وى تسديد مصاريف موزعة على عدة سنوات
 القادمة كالخسائر الدتًاكمة

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 التسديدات -ديون الدورة الحالية = ديون الدورة السابقة + الإرتفاع في الديون 
 

 الإرتفاع في الإحتياطات –الأرباح الموزعة = نتيجة الدورة السابقة 
 

+ الترحيل من جديد للدورة  (n-1)الأرباح الموزعة = الأرباح الصافية للدورة 
(n-1) –  الترحيل من جديد للدورة   – الإحتياطاتالارتفاع في(n)  
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وذلك بدراسة التغتَ في موارد الإستغلاؿ وخارج الإستغلاؿ والخزينة من جهة  مدى:لتدفقات قصيرة الا .1
من جهة أخرى خلاؿ دورة مالية واحدة، ولؽثل الفرؽ بينهما التغتَ في إحتياج رأس  حداواستخدامات كل منهم على 
 الداؿ العامل والتغتَ في الخزينة.

  

 

 

 الإحتياجات العنــاصر

1 
 الموارد

2 
 الرصيد

3 = 1-2 

 :التغير في عناصر الإستغلال -
 التغتَ في استخدامات الإستغلاؿ 

 التغتَ في موارد الإستغلاؿ 

   

∆BFRex         (A)    
 :التغير في عناصر خارج الإستغلال -

 التغتَ في الددينتُ الآخرين 

 التغتَ في الدائنتُ الآخرين 

   

∆BFRhex       (B)    
∆BFR        ( C = A+B )    

 التغير في عناصر الخزينة: -
 التغتَ في الإستخدامات 

 التغتَ الدوارد 

   

∆T       (D)    
 . الإنتقادات الموجهة لجدول التمويل1
 التغتَ في رأس الداؿ العامل على مفهوـ القدرة على التمويل الذاتي والذي لا لؽيز عند حسابو بتُ  اعتماده في تحليل

والعناصر خارج الإستغلاؿ بالرغم من أنو مؤشر يعبر على قدرة الدؤسسة التمويلية من خلاؿ  عناصر الإستغلاؿ
 ؛ينشاطها الأساس

  نو عند الحساب يتم إدماج مؤونات تدني الدخزونات والزبائن وىي أيعتبر القدرة على التمويل الذاتي موردا مستقرا إلا
 عناصر قصتَة الأجل وكاف من الأحرى إقصاؤىا؛

  التغتَ في الخزينة الدتحصل عليها اعتمادا على الجدوؿ لا يعطي صورة واضحة حوؿ الدورة الدسؤولة عن الفائض أو
العجز، حيث يعطي الجدوؿ الخزينة الإجمالية دوف التمييز بتُ دورة الإستغلاؿ والتمويل والإستثمار وىي الدصادر 

 الأساسية للعجز أو الفائض في الخزينة.

∆BFRex = ∆Eex - ∆Rex 
 

∆BFR = ∆BFRex + ∆BFRhex 
 

∆T = ∆Et - ∆Rt 
 

∆BFRhex = ∆Ehex - ∆Rhex 
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ىو أداة تستخدـ في الحكم على فعالية تسيتَ الدوارد الدالية واستخداماتها وذلك اعتمادا  :جدول تدفقات الخزينة. 1
حيث يستخدـ  التسيتَ الدالر للمؤسسة، حعلى عنصر الخزينة الذي يعد الدعيار الأكثر موضوعية في الحكم على لصا 

جدوؿ تدفقات الخزينة في مراقبة الحركات الدالية ومستوى السيولة النقدية، كما يستخدـ كأداة مساعدة على اتخاذ 
 .القرارات الدتعلقة بالتمويل

الأساسي لجدوؿ التمويل والدتمثل في عدـ  إف الإنتقاد جدول تدفقات الخزينة: إلىالإنتقال من جدول التمويل  .1.1
، ومنو  T∆تفصيلو لدصادر تشكل الخزينة، حيث يعطي تصور شامل للخزينة الصافية يتمثل في التغتَ في الخزينة الإجمالية 

ظهر جدوؿ تدفقات الخزينة ليعطي تصور تفصيلي للخزينة الصافية من خلاؿ تجزئة تدفقات الخزينة حسب الدورات 
 الأساسية لنشاط الدؤسسة.

 ساسية للخزينة من منظور ديناميكي على النحو التالر:وبالتالر لؽكن تحويل العلاقة الأ
  + الرفع في الأمواؿ الخاصة + التثبيتات نالتنازؿ ع + الذاتي ل)القدرة على التموي]=(T∆) أي الخزينة الصافية 
التخفيض في الأمواؿ  + توزيع الأرباح + حيازة التثبيتات + )مصاريف موزعة على عدة سنوات – قروض جديدة( 

   BFR∆-  [تسديد الديوف( + الخاصة
 ومنو لؽكن ترتيب التدفقات حسب الدورات التالية: 

∆T ( =CAF - ∆BFR  )                      .دورة الإستغلاؿ 
 .دورة الإستثمار                     حيازة التثبيتات(  –+ )التنازؿ عن التثبيتات        
 .دورة التمويل دورة رأس الداؿ توزيع الأرباح(  –تخفيض الأمواؿ الخاصة  –+ )الرفع في الأمواؿ الخاصة        
 دورة الإستدانة تسديد الديوف (  -+ )قروض جديدة        
 ومنو: 

 
ثروة الدؤسسة لتكوين تعتبر دورة الإستغلاؿ الدصدر الأساسي  :في تكوين الثروة الإستغلال دورة . مساىمة1.1.2

 الدسؤولة عن تحقيق النتائج الدرتبطة أساسا بالنشاط، ولؽكن تحديد ذلك من خلاؿ العمليات التالية:وىي 
 عمليات تكوين الثروة: وتتمثل في الدبيعات والإنتاج الدباع؛ -
 عمليات تآكل الثروة: وتتمثل في استهلاؾ الدواد الأولية، اليد العاملة الدستخدمة والخدمات الخارجية ... إلخ. -

 Excédent brut d’exploitation (EBE)وينتج عن ىذه العمليات ما يعرؼ بالفائض الإجمالر للإستغلاؿ 
 

بالتغتَات في الدخزوف،  للإستغلاؿويتأثر كل من الإيرادات والدصاريف الدستهلة الداخلة في حساب الفائض الإجمالر 
 ويرجع ذلك إلذ تخزين الدشتًيات من الدواد الأولية قبل استهلاكها وتخزين الدنتجات التامة قبل بيعها، وبالتالر لغب

 .الفائض الإجمالر للإستغلاؿ  حساب إبعادلعا عند

∆T =∆FR - ∆BFR  
 

 الخزينة الصافية = تدفق دورة الإستغلال + تدفق دورة الإستثمار + تدفق خزينة التمويل

مصاريف الإستغلال  –= إيرادات الإستغلال  (EBE)الفائض الإجمالي للإستغلال 
  المستهلكة

 جدول تدفقات الخزينة : VIالموضوع 
 



 أ. قوادري التسيير المالي //المقياس:  //  المحاسبة والمالية  :قسم  كلية: ع.إق.ت.ت //  الجلفة //امعة  ــجـ

 

37 
 

 ./للوحدةف.و 100وحدة، سعر بيع الوحدة  80وحدة، الدبيعات  10الإنتاج  لتكن لدينا الدعطيات التالية: مثال:

 ف.و 20، مصاريف الدستخدمتُ / للوحدةف.و 50الواحدة العناصر التالية: الدواد الأولية إنتاج الوحدة  يكلف
 ./ للوحدةف.و 10، مصاريف متنوعة /للوحدة

 ف..و 500، الدخزوف النهائي للمواد الأولية ف.و 400الدخزوف الأولر للمواد الأولية 
 ومنو يتم حساب الفائض الإجمالر للإستغلاؿ كما يلي:

 

 الدورة إيرادات

     8000 ( 100×80) إنتاج مباع
×10) + الدخزوف النهائي

*
80)  800 

 00 الدخزوف الأولر  -
 6633 إيرادات الاستغلال= 

 
 

 الدورة مصاريف

 4500 )50×10) الدستهلكة الدواد الأولية
 لسزوف أوؿ مدة      -

 + لسزوف آخر مدة
400 
500 

 2433 مشتريات الدورة م.أ = 
 1800  (20×10) مصاريف الدستخدمتُ +
 100 (10×10)       مصاريف متنوعة +

 5133 = مصاريف الاستغلال المستهلكة 
 1333 (EBE)للإستغلال  الفائض الإجمالي

 
ويتمثل في الفرؽ بتُ حيازة الإستثمارات والتنازؿ عنها، ولؽكن  :في تكوين الثروة الإستثمار . مساىمة دورة1.1.1

قياسو باستخداـ مؤشر تدفق الخزينة الدتاح والذي يقيس قدرة الدؤسسة على تدويل استثماراتها اعتمادا على تدفق خزينة 
 الإستغلاؿ.

التي جمعتها الدؤسسة من مصادر خارجية بغية  الأمواؿىي التغتَ في و  :في تكوين الثروة التمويل مساىمة دورة. 1.1.1
 استخدامها لتغطية الإحتياجات الدالية الداخلية، وتتجزأ إلذ دورة رأس الداؿ ودورة الإستدانة.

الدورة الدالية ولؽكن من السابقة خلاؿ الناتجة عن الدورات وىي لرموع كل التدفقات الدالية  الخزينة الصافية:. 2.1.1
 خلالذا الحكم على قدرة الدؤسسة على تحقيق التوازف الدالر.

 
 

ىناؾ العديد من لظاذج جدوؿ تدفقات الخزينة لكل لظوذج خصوصيتو في  نماذج جدول تدفقات الخزينة: .3.2
 :النماذج التاليةالتحليل تتناسب مع كل حالة، وسنقتصر على 

 الخزينة حسب الطريقة  المباشرة:جدول تدفقات . 1.3.2
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 N N+1 البيــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــان  تدفقاتال
 

 الإستغلال
   )التحصيلات الدقبوضة من الزبائن( تحصيلات الاستغلاؿ +
   )الدبالغ الددفوعة : للموردين، الدستخدمتُ، الفوائد والدصاريف الدالية، الضرائب على النتائج( نفقات الاستغلاؿ -
   (1تدفق خزينة الإستغلال ) =

 
 الإستثمار

   (اليةالدادية و الدعنوية، ) الدالتنازؿ عن التثبيتات تحصيلات  +
   (اليةالدادية و الدعنوية، )الدالتثبيتات   حيازةتسديدات  -
   الفوائد المحصلة من التوظيفات الدالية +
   الحصص والأقساط الدقبوضة من النتائج الدستلمة +
   (1فائض خزينة الإستثمار ) =

 
 

 التمويل

   (الرفع في رأس الداؿالتحصيلات الناتجة عن إصدار أسهم ) +
   (الدوزعة مكافأة رأس الداؿ )الأرباح -
   ةديدالجقروض ال +
   الدسددة القروض -
   (1تدفق خزينة التمويل ) =

   (1( + )1( + )1الخزينة الصافية = )تغير   الخزينة
              

 
 
الآجال الممنوحة  فترة محددة تتمثل في أما تحصيلات ىذه الإيرادات لا يتم إلا بعد (CA)* إيرادات الإستغلال ىي المبيعات لفترة زمنية معينة  

 للزبائن.
 المباشرة: غير . جدول تدفقات الخزينة حسب الطريقة1.1.1

 N N+1 البيــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــان  تدفقاتال
 

 الإستغلال
   النتيجة الصافية +
   لسصصات الإىتلاؾ والدؤونات +
   لتنازؿ عن الإستثمارافائض قيمة )ناقص قيمة(   -
   (CAF) القدرة على التمويل الذاتي =
   (BFR∆) التغتَ في احتياج رأس الداؿ العامل -
   ( 1تدفق الخزينة المتولد عن الإستغلال  ) =

 
 الإستثمار

   التنازؿ عن التثبيتات  +
   الحيازة على التثبيتات  -
   (1تدفق خزينة الإستثمار ) =

 
 التمويل

   الرفع في رأس الداؿ 
   توزيع الأرباح -
   التغتَ في الإستدانة +
   (1تدفق خزينة التمويل ) =

   (1( + )1( + )1الخزينة الصافية = )تغير   

 
 

 )+( الإرتفاع )الإنخفاض( في حساب الزبائن. -تحصيلات الإستغلال = إيرادات الاستغلال 
 مخزون مواد أولية ( الإرتفاع )الإنخفاض( في حساب-نفقـات الإستغلال = مصاريف الإستغلال + )
)+( الإرتفاع )الإنخفاض( في حساب الموردين -                                                   
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 Tableau Pluriannuel des Flux Financiers (TPFF)متعدد السنوات جدول التدفقات المالية  .1
يقوـ التحليل باستخداـ جدوؿ التدفقات الدالية الدتعدد السنوات على مبدأ التمويل بواسطة  بالجدول:. التعريف 1.1

التمويل بالدوارد  استحالةتلجأ إليو الدؤسسة عند  استثنائيالتمويل الذاتي ثم الإستدانة، واعتبار رفع رأس الداؿ إجراء 
من ىذا التعريف لصد أف جدوؿ التدفقات الدتعدد السنوات يرتكز على ، و السابقة وىو ترتيب يتوافق مع الدنطق الدالر العاـ

 الدبادئ التالية:
ترتيب التدفقات الدالية حسب ألعيتها انطلاقا من تدفقات الإستغلاؿ ثم اللجوء إلذ الإستدانة ثم عمليات رأس  -

 الداؿ وباقي التدفقات الإستثنائية؛

 ؛والاستثماراتيرتكز على لظوذج النمو الدتوازف والعقلاني بوضع سقف لكل من الإستدانة  -

يرتكز على مبدأ التمويل الداخلي للنمو لشثلا في الإحتياج في رأس الداؿ العامل للإستغلاؿ واستثمارات  -
 الإستغلاؿ اعتمادا على الفائض الإجمالر للإستغلاؿ؛

 يتكوف ىذا الجدوؿ من الأرصدة التالية: متعدد السنوات:لية مكونات جدول التدفقات الما .1.1
خزينة  : يتمثل في تدفق(DAFIC): المتاحات بعد التمويل الداخلي للنمو E. رصيد الإستغلال 1.1.1

تغطية الفائض الإجمالر  عن ىذا الرصيد وينتجالإستغلاؿ بعد تغطية الإحتياجات الدالية الضرورية للبقاء والنمو، 
  للإستغلاؿ للزيادة في الإحتياج في رأس الداؿ العامل للإستغلاؿ واستثمارات الإستغلاؿ ولؽكن حسابو كالآتي:

. 
 

 أو 

 الفائض الإجمالي للإستغلال EBE = مبيعات بضائع + إنتاج مباع( رقم الأعمال( 

ورسوم  ستهلاكات الوسيطية + مصاريف المستخدمين + ضرائب)الإ –                                   
 + مصاريف خارجية أخرى(

  فائض خزينة الإستغلالETE  التغير في إحتياجات رأس المال العامل  –= الفائض الإجمالي للإستغلال
 للإستغلال.

ويستخدـ ىذا الدؤشر لقياس قدرة الدؤسسة على تدويل احتياجاتها داخليا أي تحقيق ما يعرؼ بالتوازف على مستوى       
الإستدانة سواء ما تعلق بتسديد أقساط النمو الداخلي، كما يقيس قدرة دورة الإستغلاؿ على مواجهة استحقاقات دورة 

لعدة  الرصيد موجبا يكوف بشرط أفالقروض أو الدصاريف الدالية والضرائب على الأرباح والإقتطاعات الأخرى، وىذا 
 يساعد على اتخاذ قرارات إستًاتيجية نقدي فائض على وتتحصل نتاجيةلإا التثبيتات ويلتد ؤسسةلدا تستطيعسنوات حتى 

 توسع والتنويع والتكامل ...إلخ.لمن طرؼ الدؤسسة كا
 

 

استثمارات  -للإستغلال التغير في احتياجات رأس المال العامل –= الفائض الإجمالي للإستغلال  Eرصيد الإستغلال 
 الإستغلال

 استثمارات الإستغلال -الإستغلال = فائض خزينة  Eرصيد الإستغلال 
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ويتمثل في حصيلة التدفقات الدالية الدتعلقة بالإستدانة )التغتَ في الديوف( والتدفقات الناتجة  :F. الرصيد المالي 1.1.1
قرض الإلغار، الضرائب على الأرباح واقتطاعات أخرى كمسالعات الأجور، ولؽكن  وأقساطعن تسديد الدصاريف الدالية 
 حسابو وفقا للعلاقة التالية:

  

 
 الدوجب ولتفادي الإستدانة الدائمة. (E)ولغب أف يكوف الرصيد الدالر سالبا حتى يتوازف مع الرصيد الإقتصادي 

ولضصل على الرصيد الجاري بجمع رصيد الدتاحات بعد التمويل الداخلي للنمو  :G. الرصيد الجاري 1.1.1
(DAFIC)   :والرصيد الدالر، أي                          

يعبر الرصيد الجاري عن الفائض أو العجز الذي تحققو جميع العمليات الدالية، إذ يتحقق التوازف الدالر على مستوى و 
   E, F, Gالجدوؿ عندما تقتًب الدتاحات من الصفر، حيث يدؿ على التقيد بالدعايتَ الدثلى للأرصدة 

 TPFFلسنوات جدول التدفقات المالية المتعدد ا

 N N+1 N+2 البيـــــــــان 
    رقم الأعماؿ 
    )الدشتًيات + التغتَ في الدخزوف( الإستهلاكات الوسيطية -
    مصاريف الدستخدمتُ  -
    ومصاريف خارجية أخرى ضرائب ورسوـ -
    EBEالفائض الإجمالي للإستغلال  =
    للإستغلاؿالتغتَ في احتياج رأس الداؿ العامل  -
    ETEفائض خزينة الإستغلال  =
    )حيازة تثبيتات مادية( استثمارات الإستغلاؿ -
    : المتاحات بعد التمويل الداخلي للنموEرصيد الإستغلال  =

    التغتَ في الديوف ؽ.ـ.ط. الأجل 
    الدصاريف الدالية وأقساط قرض الإلغار -
    الضرائب على الأرباح -
    أخرى )مسالعات الأجور( اقتطاعات  -
    Fالرصيد المالي  =

    G :E+Fالرصيد الجاري  
    الرفع في رأس الداؿ +
    )مكافآت رأس الداؿ( توزيع الأرباح -
    إيرادات التنازؿ عن الأصوؿ +
    إيرادات مالية +
    إعانات الإستثمار +
    رصيد العمليات الإستثنائية +
- 
- 

    قيم ثابتة أخرى
    التغتَ في الإحتياج في رأس الداؿ العامل خارج الإستغلاؿ

    (T∆) رصيد الخزينة =

 = التغير في الديون المالية ق. م.ط الأجل Fالرصيد المالي 
 المصاريف المالية وأقساط قرض الإيجار -                   
 الضرائب على الأرباح -                   
 جور(إقتطاعات أخرى )مساىمات الأ -                   

G = E + F 
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 ويهدؼ جدوؿ التدفقات الدالية الدتعدد السنوات إلذ تحقيق ىدفتُ لعا:

 لظو متوازف يتحقق عندما يتجو رصيد الدتاحات بعد التمويل الداخلي للنمو لضو الصفر؛ -

 استدانة صافية عندما يقتًب الرصيد الدالر من الصفر. -

 . G = 0وىذا ما يعبر عنو الرصيد الجاري عندما يكوف 

 حالة كما يلي:فتختلف السياسة الدالية للمؤسسة حسب كل  الأخرى تأما في الحالا        

o G > 0ئض الدالية المحققة على مستوى : السلوؾ الدناسب للمؤسسة ىو تطبيق إستًاتيجية التنويع بغية توظيف الفوا
 دورة الإستغلاؿ؛

o G < 0تلجأ الدؤسسة إلذ التنازؿ عن الإستثمارات أو الرفع في رأس الداؿ من أجل تدارؾ العجز المحقق على : 
 مستوى دورة الإستغلاؿ.
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