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  .للقوائم المالية التحليل المالي أساليبأدوات و  المطلب الثالث:
لدراسة وتحليل القوائم المالية غالبا ما يكون أمام المحلل المالي مجموعة من الأدوات التي يمكن أن يختار 

طبيعة ونوعية الدراسات أو التحليل القائم به، سواء كان الغرض من التحليل استخدام منها ما يتلاءم مع 
هذه الأدوات لتشخيص الوضع المالي للمؤسسة، أو لتقييم الماضي، أو لدراسة الحاضر والتنبؤ بالمستقبل. 

مجموعة من هذه الأدوات والأساليب التي نراها تخدم أكثر  اخترنانظرا لتعددها وصعوبة تناولها إجمالا، و 
     أهداف البحث. 

  :النسب المالية.1
ا في أوساط المحللين وأكثرها انتشار  للقوائم المالية تعتبر النسب المالية من أهم أدوات التحليل المالي        

يستعين فيها  اسع عشر عندما كانهي من أقدم هذه الأدوات حيث ظهرت في منتصف القرن التالماليين، و 
م الاقتصادية. ولعل أهم ما ساعد على انتشار النسب آنذاك المستخدمون و  أصحاب الصلة لاتخاذ قرارا

أوجه النشاط بين المحللين والمستخدمين سهولة استخراجها وفهمها وإمكانية الاعتماد عليها في تقييم الأداء و 
  .1المختلفة

   النسبة المالية: تعريف.1.1
ا علاقة بين عنصر وآخر، وهي إما         أو كسر   تصور في شكل بسط   أن تعرف النسبة عموما بأ
بين عنصر وآخر لقياس  منطقية فهي بشكل عام تعبر عن علاقة رياضية %50، أو نسبة مئوية 0.5عشري 

ا علاقة تربط بين بندين أو تعرف ف أما في التحليل المالي .2وزن العنصر الذي تدل عليه النسبة المالية بأ
 المالية أكثر من بنود القوائم المالية، وقد تتواجد البنود التي تدخل في اشتقاق النسبة المالية على القائمة

هذه العلاقة لا يعني شيء  ندلا أن الوقوف عإ .3ماليتيننفسها كما قد تتواجد هذه البنود على قائمتين 
) على أساسها Bench Markingللمحلل المالي أو المستفيد منها، إذ لا بد من اعتماد معايير مرجعية (

يتم تقييم نتائج النسب المالية للمؤسسة، وتعد المعايير المطلقة والتاريخية ومعيار متوسط الصناعة والمعيار 
 يستند إليها المحلل المالي في تقييم الأداء المالي للمؤسسة من خلال المؤشرات المرجعية التي بمثابةالمستهدف 

  .4النسب المالية
  

                                                
 .127سابق، صمؤید راضي خنفر  غسان فلاح المطارنة، مرجع  1
 .124، مرجع سابق، ص التحلیل المالي شركات وأسواق مالیةمحمد المبروك أبو زید،  2

  .31محمد مطر، مرجع سابق، ص  3
 . 83عدنان تایھ النعیمي  أرشد التمیمي، مرجع سابق، ص  4
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  أنواع النسب المالية:.2.1
 من النسب المالية التي يمكن استخراجها من القوائم المالية، يمكن القول إن هناك عددا غير محدد        

التشويش، مما ينتج عنه صعوبة يؤدي إلى الخلط و ج النسب أمر قد استخرا ولكن المغالاة في استعمال و 
غير المهمة. إن استخدام عدد كبير من النسب المحاسبية على نطاق واسع، قد  النسب المهمة و الفصل بين

محدودا من النسب  اإلا أنه في كثير من الحالات، يكون استخدام عدد ،يكون مفيدا في بعض الحالات
  مفيدا.المعبرة كافيا و 

ذلك على أسس المحاسبية إلى مجموعات متعددة، و تبويب النسب غالبا ما يتم تقسيم و وبشكل عام         
 :1من يقسم النسب بناء على الغرض أو الهدف من التحليل إلى ستة أنواع رئيسية هيمختلفة، فهناك 

 د في الأجل القصير (نسب السيولة)،نسب قياس المقدرة على السدا -
 نسب قياس الربحية، -
 في الأجل الطويل (نسب اليسر المالي)، قياس المقدرة على السدادنسب  -
 ويل،مجموعة نسب هيكل التم -
 مجموعة نسب استخدامات الأموال، -
 .نسب قياس الإنتاجية -

يبوب النسب المحاسبية على أساس المصدر أو القائمة المالية التي ومن ناحية أخرى، هناك من         
  :2النسب مثل هذه تستخرج منها

 مجموعة نسب تتعلق بالميزانية، -
 بحسابات النتائج،مجموعة نسب تتعلق  -
 حسابات النتائج،مجموعة نسب مشتركة تتعلق بالميزانية و  -
 مجموعة نسب تتعلق بقائمة التدفقات النقدية. -

  أهمية النسب المالية:.3.1
ذلك نتيجة لأهمية المالية و الية في تحليل قوائمها تستخدم النسب المتكاد لا تخلو أي مؤسسة إلا و         

ا قادرة على إعطاء مقارنة مفيدة بين  متغيرين، حيث النسب المالية، حيث تنبع أهمية النسب المالية من كو

                                                
 .128-127ص -، مرجع سابق، صالتحلیل المالي شركات وأسواق مالیة محمد المبروك أبو زید، 1
  .128نفس المرجع، ص  2
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 .سهلة الاستخداميعمل على توفير معلومات مفهومة و تقوم بتفسير هذه العلاقة بين بندين بأسلوب 
  :1 ةوسنلخص أهمية النسب المالية في النقاط التالي

 تقديم مدلولات ذات مغزى ومفيدة، -
 الية بفترات مالية لنفس المؤسسة،استعراض اتجاه البنود في القوائم الم -
 لمؤسسات المنتمية إلى نفس القطاع،مقارنة المؤسسة مع غيرها من ا -
 سب المعيارية والصناعية المعتمدة،مقارنة المؤسسة مع الن -
ا،ييم أداء المؤسسة و تق -  أداء إدار
 القوة في المؤسسة واقتراح التوصيات والسياسات الكفيلة بمعالجتها.التعرف على مواطن الضعف و  -

  محددات استخدام النسب المالية:.4.1
بالرغم من أن التحليل المالي باستخدام النسب المالية يمكن أن يوفر معلومات هامة بشأن العمليات و 

التشغيلية للمؤسسة ووضع المؤسسة المالي، فإن ثمة قيود أو عيوب يجب أن تؤخذ في الاعتبار عند الاحتكام 
  :3أهمها من ، لعل2اتخاذ القراراتالأسلوب في تقييم أداء المؤسسة و لهذا 
 للأسعار على المعلومات المحاسبية،إهمال النسب لأثر التغيرات في المستوى العام  -
الية، المؤسسات المختلفة لأساليب متعددة في حساب النسب الم إتباعالمقارنة بسبب عمل صعوبة  -

 ،هتلاكاتالافي بعض المؤسسات طرق  تختلف فمثلا
بالتالي تأخذ بنظر للمؤسسة عند نقطة زمنية محددة و  أن النسب المالية تعطي صورة للأداء المالي -

الاعتبار التغييرات الحاصلة خلال الفترة المحاسبية لإعداد القوائم المالية، الأمر الذي يؤثر على مصداقية 
  هذه النسب كأداة للتنبؤ و قراءة المستقبل.     

  الاتجاهات:التغيرات و بيان المقارنات و .2
التغيرات والاتجاهات على إجراء مقارنات بين عناصر القوائم المالية  وبيان أسلوب المقارناتقوم ي

 لعدة فترات زمنية، سواء كانت مع مؤسسات مماثلة، أو مع القوائم المالية لنفس المؤسسة، أو بين عناصر
 نقديةوقائمة التدفقات ال القوائم الواحدة لنفس الفترة، وذلك من خلال وضع الميزانية وحسابات النتائج

عد ذلك استعراض التغيرات التي ظهرت بكل مجموعة من سنة إلى أخرى على ببجانب بعضها البعض، ليتم 

                                                
1 http://www.aazs.net/t2558-topic (24/01/2012-10:30) 

  .118، ص2008الفكر الجامعي، الإسكندریة، مصر،  دار. التمویل والإدارة المالیة للمؤسساتعاطف ولیم أندراوس،   2
3 http://www.aazs.net/t2558-topic (24/01/2012-10:30). 
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ا بناء على هذه المقارنمر السنوات. و  ات يتم إظهار التغيرات الكبيرة والشاذة، ومن ثم دراستها لمعرفة أسبا
  :من التحليل إلى هذا الأسلوب يمكن تقسيم. و 1آثارها على الوضع المالي للمؤسسةو 

  التحليل العمودي:.1.2   
ويقوم بتحليل كل قائمة من القوائم المالية على انفراد ولذلك  أيضا، التحليل الرأسيبيطلق عليه و 

ويعتمد هذا التحليل على تحويل الأرقام المطلقة للبنود في القوائم  فإن التحليل العمودي يتم لسنة واحدة.
  .2المالية إلى نسبة مئوية

ذلك من خلال إظهار الوزن النسبي لكل دراسة عناصر ميزانية واحدة و سي على يقوم التحليل الرأو 
موعة التي ينتمي إليها ، وهذا ما يسمح 3عنصر من العناصر في الميزانية إلى مجموع الميزانية أو إلى مجموع ا

ين هما مصادر الأموال في المؤسسة من خلال تركيزها على عنصر  للميزانيةلنا بالتعرف على التركيب الداخلي 
وكيفية توزيع  والأموال الخاصةقروض قصيرة الأجل وطويلة الأجل وكيفية توزيعها بين مختلف المصادر من 

  .4غير جاريةو  جاريةف الاستخدامات من أصول المصادر بين مختل
حيث تنسب كل عناصر حسابات النتائج  ،م هذا التحليل لتحليل حسابات النتائجاستخدا يمكنو 

هذا ما ، و 6أو إلى مجموع الأصول (لا سيما في حالة المؤسسات المالية) ،5في نفس القائمة رقم الأعمالإلى 
  يسمح لنا بتقييم التكاليف والأرباح.

ن وكما يمكن استخدام هذا التحليل أيضا لتحليل قائمة التدفقات النقدية، حيث نعبر عن كل بند م    
بنود قائمة التدفقات النقدية كنسبة مئوية من مجموع التدفقات النقدية الداخلة (الخارجة) أو كنسبة مئوية 

  .7من رقم الأعمال
ولا يصبح هذا التحليل مفيدا إلا إذا  ،ويتميز التحليل الرأسي بضعف الدلالة لأنه يعتبر تحليلا ساكنا      

  تمت مقارنته مع نسب أخرى ذات الدلالة. 

  التحليل التاريخي: -التحليل الأفقي.2.2 
يقوم عادة المحلل المالي من خلال هذا التحليل برصد سلوك واتجاهات البنود المختلفة من خلال 

هو ما يساعده بشكل أفضل على إنجاز النسب المئوية على حد سواء، و اد التغير فيها بالقيم المطلقة و إيج
                                                

  .102، مرجع سابق، ص التحلیل المالي شركات وأسواق مالیةمحمد المبروك أبو زید،   1
  .93مؤید راضي خنفر  غسان فلاح المطارنة، مرجع سابق،ص  2
  .39منیر شاكر محمد و آخرون، مرجع سابق، ص  3
  .162 ، ص2006. دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، الإدارة والتحلیل المالي (أسس، مفاھیم، تطبیقات)عبد الحلیم كراجة وآخرون،   4
  .39منیر شاكر محمد و آخرون، مرجع سابق، ص  5

6 Thomas R Robinson and others ,OP.Cit., p 271.   
7 Ibid, p247.  
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هو ما يعرف بتحليل و  ،قد يمتد لفترات متتالية متعددةين متتاليين أو تحليله، وقد يشمل التحليل الأفقي عام
فإنه وقائمة التدفقات النقدية الميزانية لحسابات النتائج، الاتجاهات. فالمحلل المالي عند قيامه بالتحليل الأفقي 

سنوات سابقة سواء   ، بما كانت عليه في سنة أو فيهاته القوائميهتم بدراسة التغيرات الحادثة في مختلف بنود 
  .1كانت على شكل نقص أو زيادة، ويحاول  تتبع الأسباب التي كانت وراء هذه التغيرات

إذا فهو ، دراسة الماضي من أجل تشخيص الحاضر والتنبؤ بالمستقبل على تحليل الاتجاهات يرتكز
وذلك  ،2حالة توفر المعلومة) سنوات غالبا في 5إلى  3من يهتم بالقوائم المالية للفترات المحاسبية السابقة (

بغرض دراسة وتحديد طبيعة التغيرات التي  ،باعتبار إحدى سنوات التحليل أساسا للمقارنة وسنة للأساس
رصد التاريخ المالي للمؤسسة، حيث يمكن هذا النوع من تطرأ على عناصر القوائم المالية عبر الزمن، و 
رات أو انخفاضها مما يساعده على الخروج باستنتاجات ومؤشالتحليل الحكم على ارتفاع النسب واستقرارها 

ا المستقبلية. مهمة عن واقع حالة المؤسسة و    :3من عيوب هذه الدراسة ما يليو عن اتجاها
التكنولوجيا من سنة إلى أخرى من حيث الحجم، خطوط الإنتاج،  اختلاف ظروف المؤسسة -

 ،المستخدمة والنظم المحاسبية المتبعة
فالأرقام التي تظهر في القوائم المالية  واضحة على هذا النوع من التحليل، الكسادآثار التضخم و  تظهر -

 من سنة لأخرى تتأثر بالحالة الاقتصادية السائدة. 
  التحليل المقارن:  .3.2   

القطاعية  يعتمد هذا النوع من التحليل على مقارنة النسب المالية وحسابات المؤسسة مع المعايير        
التقييم لأغراض القياس و  الصادرة عن الاتحادات المهنية والجهات الحكومية أو غيرها من الجهات (الصناعة)

لمؤسسات المتواجدة في دف مقارنة الفعالية المالية لوذلك  .4لفرع أو أكثر من فروع الصناعة والنشاط
 تقييم الهيكل الماليو طرف المؤسسات، تحديد آجال تسديد الزبائن الممنوحة لهم من و  نفس القطاع
  :6ومن عيوب هذا التحليل ما يلي . 5من طرف البنوك للمؤسسات

                                                
  .108-105ص  -فلاح المطارنة، مرجع سابق، صمؤید راضي خنفر غسان   1

2 Nacer Eddine Sadi, OP.Cit., p90. 
 -، ص2009.  دار المعرفة الجامعیة، الإسكندریة، مصر، الفكر الحدیث في التحلیل المالي و تقییم الأداء"مدخل حوكمة الشركات"منیر ابراھیم ھندي،   3

  .223-222ص 
4 Hubert de la Bruslerie, Analyse Financière information financière et diagnostic. Dunod, 3 éditions, Paris, France, 
2006, p 447.   
5 Pierre Vernimmen, OP.Cit, p.p 190-191.  

  .220منیر ابراھیم ھندي، مرجع سابق، ص   6
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المستوى التكنولوجي و  ،تنوع خطوط الإنتاجو  ،ؤسسات داخل الصناعة من حيث الحجمتفاوت الم -
مع متوسط الصناعة لا معنى  مثل هذه الاختلافات تجعل المقارنةف .والنظم المحاسبية المتبعة ،المستخدم

 لها،
قد تتميز المؤسسات التي تنتمي إلى القطاع بمستوى منخفض من الكفاءة ومن ثم فإن إجراء المقارنات  -

 يعد مضللا ولا يخدم الغرض الذي استخدم من أجله.
  التحليل المعياري:.4.2

من التحليل على مقارنة  يعتمد هذا النوع ، حيثقارنامتداد للتحليل الم بمثابةالتحليل المعياري  يعد
مع المعايير المطلقة التي تستخدم كمعايير للحكم  سةاالدر محل بعض النسب المالية والحسابات للمؤسسة 
توجد معايير خاصة لكل هنا نجد أنه و  .ومجال نشاطها حجمهاعلى وضع المؤسسة بالرغم من اختلاف 

  :1نشاط 
 ،الواحد بالنسبة للمحلات التجارية الكبرىرقم الأعمال في المتر المربع  -
 ،الخاصة لمؤسسات الأشغال العموميةأهمية الأعمال الجارية بالنسبة للأموال  -
  سعر الليلة الواحدة بالنسبة لقطاع الفندقة...الخ. -

  :2ما يليوالمتمثلة في المؤسساتكن تطبيقها على كافة التي يمعايير المتوجد بعض  كما       
 ،الاستثمارات بالموارد الدائمة يلة تمو ضرور  -
 مرات من الفائض الخام للاستغلال...الخ. 3يجب أن تكون قيمة الديون أقل من  -

يعتبر استخدام هذا النوع من التحليل قليلا لابتعاد المعايير عن المتطلبات الواقعية لأنشطة الكثير و          
  من المؤسسات.

  

  

  

  

                                                
1 Pierre Vernimmen, OP.Cit., p191. 
2 Nacer Eddine Sadi, OP.Cit., p91.  
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   لقوائم الماليةالمالي لتحليل ال وأبعاد مجالاتالمبحث الثاني:  
م المالية تحليل كل من الميزانية، حسابات النتائج وقائمة التدفقات ئلقواالمالي لتحليل اليستهدف 

  النقدية، بغرض استخراج مجموعة من المؤشرات حول المركز المالي للمؤسسة وتغيراته، والأداء.
 ، النشاط،السيولة، الملاءة ى:لح لنا بالحكم عفتحليل الميزانية يتيح لنا مجموعة من المؤشرات تسم

على مدى قدرة المؤسسة  عرفةبملنا تحليل حسابات النتائج  يسمحفي حين  للمؤسسة. والهيكل التمويلي
ذه القدرة في المستقبل وأما بالنسبة لتحليل قائمة  .تحقيق عائد على الأموال المستثمرة حاليا وكذلك التنبؤ 

 وفرالمالية والاستثمارية للمؤسسة، كما ي على توضيح المشاكل والسياسات ناساعدهو يالتدفقات النقدية ف
  معلومات مفيدة حول قدرة المؤسسة على توليد الخزينة ومعادلات الخزينة. لنا

  تحليل الميزانية المطلب الأول:
نطلاقا من افي هذا المطلب سوف نتطرق إلى طريقة إعداد كل من الميزانية المالية والميزانية الوظيفية 

التوازن المالي (رأس المال  لننتقل فيما بعد إلى دراسة تحليل الميزانية بواسطة: مؤشراتالميزانية المحاسبية، 
 ب المالية، وأخيرا التحليل الأفقي والعموديالعامل، احتياجات رأس المال العامل، الخزينة الصافية)، النس

        .للميزانية

  إعادة عرض الميزانية طبقا لأغراض التحليل المالي:.1
 والقائم  لنظام المحاسبي المالي المستلهم من المعايير المحاسبية الدوليةن الميزانية التي يتم إعدادها وفقا لإ
تختلف عن الميزانية  ،الصورة العادلة أعلى الجانب القانوني وعلى مبد الاقتصاديتغليب الواقع  أعلى مبد

ا  في المحاسبية المعتادة (المخطط المحاسبي الوطني)  والخصوم الجارية والأصول غير الجارية الأصول تميز بينكو
إضافة إلى إمكانية إعادة تقييم  ،على أساس الفترة الزمنية (اثنا عشر شهرا) الجارية والخصوم غير الجارية

الميزانية ولكن هناك  هذه لا يوجد شكل محدد لتقديمأنه كما وعدم إدراج الأصول الوهمية،   عناصر الميزانية،
من  الميزانية الماليةية المحاسبية و الميزانتطابق بين المما نجم عن ذلك  معلومات دنيا يجب أن تتوفر في الميزانية،

 .من جهة أخرى والميزانية الوظيفية الميزانية المحاسبية نسبي بينجهة، والتطابق ال

  : استحقاق) - (سيولة الميزانية المالية.1.1
تقوم الميزانية المالية على التمييز بين درجة سيولة الأصول من جهة ودرجة استحقاق الخصوم من    

ادرجة استحقاقل وفقادرجة سيولتها المتزايدة أما الخصوم فترتب ل تب الأصول وفقاتر حيث  ،ثانية جهة  ا
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قدرة المؤسسة على مواجهة و  )عدم الملاءة المالي للمقرض (خطر طرالخسمح بتقييم ي ، الأمر الذيالمتزايدة
ا قصيرة الأجل    .1التزاما

  : الميزانية المالية.08رقم  الجدول
  الخصوم  الأصول

ا عن سنةالأصول التي تزيد    مد
  (طويلة و متوسطة الآجال).

  بالقيمة الحقيقية.            
  
  

ا عن سنة   الأصول التي تقل مد

  الأموال الدائمة.
  أموال رؤوس   الرأسمال الاجتماعي.

  و طويلة   
ا عن سنة   الآجالمتوسطة   .الديون التي تزيد مد

  
  ).الآجال(طويلة و متوسطة  
  

  الأموال رؤوس   الأجل. ةأموال قصير 
ا عن السنة.   الأجنبية.  الديون التي تقل مد

  
source : Nacer Eddine Sadi, OP.Cit., p76.  

  الميزانية الوظيفية:.2.1
قوم على أساس تصنيف مختلف العمليات تيعتبر التحليل الوظيفي طريقة من طرق التحليل المالي 

ا المؤسسة حسب الوظائف.  فإن المؤسسة عبارة عن وحدة اقتصادية ،التحليلوحسب هذا  التي تقوم 
  .      2الاستثمار والاستغلالمالية تضمن تحقيق وظائف التمويل، و 

االميزانية الوظيفية Hubert de la Bruslerie  عرف المؤلف ة تقوم على أساس إحصاء ميزاني :"بأ
تعبر خزينة  حيث ،الاقتصاديةفي المؤسسة وفق مساهمتها في مختلف الدورات  الاستخداماتللموارد و 

دورة  الاقتصادية:ويقصد بالدورات  ،المتراكمة الاستخداماتسة في لحظة ما عن صافي الموارد و المؤس
  .2"الاستثمار، دورة التمويل ودورة الاستغلال

ية إلى كتل حسب مستوى ترتيب بنود الميزانيعيد التحليل الوظيفي بناء الميزانية المحاسبية بإعادة 
 :3تقوم بإظهار ما يليالدائمة والاستخدامات الدائمة، حيث  عقد علاقة تواصلية بين المواردديمومتها و 
  

                                                
1 Nacer Eddine Sadi, OP.Cit., p75. 

  .65-64ص  -، ص2010دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  .التسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدیدملیكة زغیب  میلود بوشنقیر ،  2
 

2  Hubert de la Bruslerie, OP.Cit., p94. 
3 Nacer Eddine Sadi ,OP.Cit., p82. 
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 :امات المتداولة (أسفل الميزانية)،الاستخد(أعلى الميزانية) و  الاستخدامات الثابتة كتلتين من الأصول 
 :وارد المتداولة (أسفل الميزانية)،المالثابتة (أعلى الميزانية) و  واردالم كتلتين من الخصوم 
 :(موجبة أو سالبة) كنتيجة لمقارنة الكتل الأربعة الأخرى للميزانية.  الخزينة 

  : الميزانية الوظيفية.09الجدول رقم 
  دورة التمويل  الموارد الثابتة  الاستخدامات الثابتة  دورة الاستثمار

  
  دورة الاستغلال

    للاستغلال. المتداولةالخصوم   للاستغلال الأصول المتداولة
  خارج الاستغلاللمتداولة الخصوم ا  خارج الاستغلال المتداولةالأصول   دورة الاستغلال

  الخزينة السالبة  الخزينة الموجبة
Source: Alain Marion, Analyse financière concepts et méthodes. DUNOD, 3 édition, Paris, France, 2004, 

p 38.  

    :إعداد الميزانية الوظيفية انطلاقا من الميزانية المحاسبيةونقدم في الجدول التالي كيفية 
  : كيفية إعداد الميزانية الوظيفية.10 الجدول رقم

  الموارد الثابتة  الاستخدامات الثابتة
  الأموال الخاصة رؤوس          :ةصافيالأصول الثابتة ال

  الخصوم غير الجارية         التثبيتات غير المادية      
            التثبيتات المادية      
            التثبيتات المالية      

  للاستغلالالخصوم المتداولة        الأصول المتداولة للاستغلال 
  التسبيقات المستلمة         )صافية(القيمة ال المخزونات     
   الموردون         )صافية(القيمة ال الزبائن     
  )2( الديون الجبائية والاجتماعية         التسبيقات والمدفوعات على الحسابات      
  المنتجات المعاينة مسبقا         الأعباء المعاينة مسبقا     
    الضرائب     

  الخصوم المتداولة خارج الاستغلال  الأصول المتداولة خارج الإستغلال
  )3( الديون المدينة الأخرى      )1( المدينون الآخرون    

  الخزينة خصوم  الخزينة أصول
  خصوم-أموال الخزينة  الأصول الموظفة وغيرها من الأصول الجارية    
    أموال الخزينة     

  33-32 ص-، المرجع السابق، ص19لعدد القرار انقلا عن  ترشحالم: من إعداد المصدر
 Alain Marion, OP.Cit., P40-41 ET Jacqueline DELAHAYE  Florence DELAHAYE, DCG6 Finance 

d'entreprise. DUNOD, Paris, France, 2007, p115-116.  
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ا، ) يتمثل المدينون الآخرون فيما يلي:1( م، الهيئات الاجتماعية والحسابات المرتبطة  مع الشركاء،  العاملون والحسابات المرتبطة  ا
  .المدينون المختلفون

م، الضرائب  الديون الجبائية والاجتماعية فيما يلي: تتمثل )2( م، الهيئات الاجتماعية والحسابات المرتبطة  العاملون والحسابات المرتبطة 
  سديدات المماثلة). الرسوم على رقم الأعمال، الضرائب الأخرى والرسوم والت- الضرائب على النتائج، الدولة-( الدولة

مع الشركاء، : فيما يلي تتمثل الديون المدينة الأخرى )3(   .المختلفون الدائنونا

  تحليل الميزانية بواسطة التوازنات المالية:.2
حيث ق بالنشاط الاستغلالي للمؤسسة، تسمح دراسة التوازن المالي بتقييم الملاءة والخطر المالي المتعل

مؤشرات يستند إليها المحلل المالي لإبراز مدى توازن المؤسسة من أهمها: رأس المال العامل، هناك عدة نجد أن 
لمستخرجة من الميزانية المالية يقوم هذا التحليل على البيانات او  والخزينة الصافية. لمال العاملاحتياجات رأس ا

   .1الميزانية الوظيفيةو 

  رأس المال العامل:.1.2
يسمح للمؤسسة بمتابعة نشاطها بصورة طبيعية دون  الذي سيولةالهامش  هورأس المال العامل 

صعوبات أو ضغوطات مالية على مستوى الخزينة، فتحقق رأس مال عامل موجب داخل المؤسسة يؤكد 
ويمكن فهم . 2ضمان استمرار توازن هيكلها المالييساعدها على مواجهة الصعوبات و  امتلاكها لهامش أمان

 : 3مل وفقا لمقاربتينرأس المال العا
 ، حساب رأس المال العامل الصافيوالتي تقودنا إلى ،الية"المالأولى هي مقاربة تقليدية للميزانية " -
 .رأس المال العامل الوظيفي للميزانية "وظيفية"، والتي تقودنا إلى حساب هي مقاربة حديثة ةالثاني -

  رأس المال العامل الصافي:..1.1.2
    الحساب: المفهوم وطريقة -

دورة  حوادث ستعمل من طرف المؤسسة لمواجهةالمال العامل الصافي هامش أمان ميمثل رأس        
ئم، ذمم انخفاض دوران المخزون تحت تأثير الوضع الاقتصادي الراهن غير ملا الاستغلال التي تمس السيولة:
انطلاقا من الميزانية المالية،  الصافيحساب رأس المال العامل  ويتم .4إلخ.....زبائن غير قابلة للتحصيل..

                                                
1 Nacer Eddine Saadi ,OP.Cit, p122. 

دراسة حالة المؤسسة الوطنیة لصناعة أجھزة القیاس -استخدام التحلیل المالي في تقییم أداء المؤسسات الاقتصادیة وترشید قراراتھا سعادة الیمین، 2
  .   59، ص 2009-2008، مذكرة مقدمة لنیل شھادة ماجیستر في العلوم التجاریة، جامعة الحاج لخضر باتنة، سطیف -العلمة–والمراقبة 

3 Nacer Eddine Sadi, OP.Cit., p123. 
4 Idem. 
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ا  الدائمة الأموالأو هو عبارة عن  ،الجارية والخصوم الجارية عبارة عن الفرق بين الأصول حيث نجد أ
  .الصافية الثابتةالمستخدمة في تمويل الأصول  )الخصوم غير الجارية+  (الأموال الخاصة

      .الأصول الثابتة الصافية (غير الجارية)-الصافي=الأموال الدائمة رأس المال العامل                
  .الخصوم الجارية- الجاريةرأس المال العامل الصافي=الأصول                 

  :رأس المال العامل الصافي.06الشكل رقم 

      
  رأس المال                     
                                          العامل الصافي                   

    
  

Source : Alain Marion, OP.Cit., p119. 
 

هامش افي إيجابي، أي كاف من أجل ضمان وبصفة عامة يجب أن يكون رأس المال العامل الص
ا في  المؤسسة أمان يمكن ل من يختلف حجم رأس المال العامالحالات الاستثنائية. و من تسديد التزاما

فيكون في الغالب أقل حجما في المؤسسات ي تنتمي إليه، والقطاع الذ مؤسسة لأخرى كل حسب طبيعتها
الثانية، كما قد يختلف من  التجارية عن المؤسسات الصناعية نظرا لسرعة دوران المخزون في الأولى وبطئها في

 بصفة عامة هناك ثلاث حالاتالعوامل التي تؤثر عليه. و فترة زمنية إلى أخرى لنفس المؤسسة باختلاف 
  :1هيمختلفة لرأس المال العامل، 

  المال العامل الصافي موجبرأسFR> 0  وازنة ماليا على المدى : يشير إلى أن المؤسسة مت
ا الطويلة المدى حسب هذا المؤشر الطويل، و  فإن المؤسسة تمكنت من تمويل احتياجا

الاحتياجات  حققت فائض مالي يمكن استخدامه في تمويلستخدام مواردها الطويلة المدى، و با
 المالي للمؤسسة،هذا ما يشير إلى توازن في الهيكل المالية المتبقية و 

 المال العامل الصافي معدوم  رأسFR=0 الأموال الدائمة الأصول الثابتة : في هذه الحالة تغطي
ح فقط، أما الأصول المتداولة فتغطى عن طريق القروض القصيرة الأجل، فهذه الوضعية لا تتي

 ه الحالة الوضعية الصعبة للمؤسسة،تترجم هذأي ضمان تمويلي في المستقبل، و 

                                                
  .62-61ص-، مرجع سابق، صسعادة الیمین 1

  الأموال الدائمة.
  
  
  
  

 الخصوم الجارية

  بتة الصافيةاثالأصول ال
  
  

 الأصول الجارية.
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  رأس المال العامل الصافي سالبFR<0 تمويل عجز عن تسسة المؤ  أننجد : في هذه الحالة
ا و  بالتالي فهي بحاجة إلى خدام مواردها المالية الدائمة، و باقي الاحتياجات المالية باستاستثمارا

ا إلى الحد الذي يتوافق مع مواردها المالية الدائمة.         تقليص مستوى استثمارا
  عوامل تغير رأس المال العامل الصافي: -

أحيانا أخرى أخرى، ويكون التغير أحيانا بالزيادة و فترة و لعامل الصافي بين يتغير حجم رأس المال ا
وذلك من أجل رسم  ،لا بد لإدارة المؤسسة من دراسة هذه التغيرات والعوامل التي تقف ورائهاان، و بالنقص

ا المستقبلية الشكل  . ويمكن تلخيص العوامل التي تؤثر في رأس المال العامل الصافي في1خططها وسياسا
   التالي:

  عوامل تغير رأس المال العامل الصافي. :07لشكل رقم ا
  العوامل التي تخفض في رأس المال العامل الصافي

  زيادة التثبيتات:
 جديدة للأصول المادية، المعنوية حيازة-
  المالية.و 
  .المثبت الإنتاج-

  نقص في الأموال الخاصة:
  .الاجتماعيرأس المال  تخفيض-
  .الاستغلالخسائر -
  الاحتياطات.توزيع -
 توزيع الترحيل من جديد في شكل-

       علاوات الأسهم.

متوسطة نقص في الاستدانة طويلة و 
  الآجال:

متوسطة تسديد القروض طويلة و -
  .الآجال

  .لشركاءتسديد الحسابات الجارية ل-

  
  

  العوامل التي تزيد في رأس المال العامل الصافي
  نقص التثبيتات:

  التنازل عن الأصول المادية، المعنوية.-
المالية وتسديد  التنازل عن الأصول-

   .لالأجالقروض طويلة 
            

  زيادة في الأموال الخاصة:
  زيادة رأس المال الاجتماعي.-
ائج زيادة الاحتياطات تحت تأثير النت-

  الإيجابية.

متوسطة زيادة في الاستدانة طويلة و 
  الآجال:

متوسطة في الاستدانة طويلة و  زيادة-
  الآجال.

Source : Nacer Eddine Sadi, OP.Cit., p126. 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

                                                
  .116مرجع سابق، ص  منیر شاكر محمد وآخرون، 1
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 :رأس المال العامل الوظيفي.2.1.2
 :حساب رأس المال العامل الوظيفيطريقة مفهوم و  -

من  انطلاقا) هو مؤشر يتم حسابه الصافي الإجمالي (رأس المال العامل الوظيفي رأس المال العامل      
يمكن تعريفه بأنه: "فائض الموارد الدائمة المخصصة لتمويل جزء من حاجات تمويل دورة و  ،الميزانية الوظيفية

  ويعبر عنه بالعلاقة التالية: .1ةالثابت الاستخداماتويمثل الفائض من الموارد الثابتة بعد تغطية "، الاستغلال
  الاستخدامات الثابتة. –=الموارد الثابتة الوظيفيرأس المال العامل 

  احتياجات رأس المال العامل:  -
لا يتم تغطيتها احتياجات رأس المال العامل هو ذلك الجزء من حاجات تمويل دورة الاستغلال التي       

بين المشتريات، المبيعات،  الزمنيوتنتج هذه الحاجة عن التفاوت  ،عن طريق الديون المتعلقة بدورة الاستغلال
 وأو ه ،بمثابة المحدد لرأس المال العاملاحتياجات رأس المال العامل عتبر يكما و  .2المدفوعاتو  المقبوضات

الواجب توفيره لتمويل الحجم من الأموال الدائمة  ورأس المال العامل الأمثل للبنية المالية للمؤسسة، أي ه
نقسم احتياجات رأس المال يضمن تحقيق التوازن المالي الضروري للمؤسسة. وت الموجودات المتداولة والذي

  :3العامل إلى
 احتياجات ثل القسم الأكبر من ويم :إ).ر.م.عإ.( احتياجات رأس المال العامل للاستغلال

مباشرة بالنشاط الاستغلالي  تمثل في الفرق بين أرصدة العناصر المرتبطةرأس المال العامل، وي
  العادي للمؤسسة. ويعبر عنه بالعلاقة التالية:

 الخصوم المتداولة للاستغلال. -احتياجات رأس المال العامل للاستغلال= الأصول المتداولة للاستغلال 
 يمكن كذلك أن ينشأ عن  :ر.م.ع.خ.إ)إ.( احتياجات رأس المال العامل خارج الاستغلال

، غير أن هذا النوع من الذمم (طارئة أو استثنائية) مم وديون خارج الاستغلالنشاط المؤسسة ذ
والديون عادة ما تكون نسبته بسيطة أو ضعيفة في تكوين احتياجات رأس المال العامل. ويعبر 

  عنه بالعلاقة التالية:
الخصوم المتداولة  - المال العامل خارج الاستغلال= الأصول المتداولة خارج الاستغلال احتياجات رأس

  خارج الاستغلال.

                                                
1 Nacer Eddine Saadi, OP.Cit., p.p 128-129.  
2 Ibid, p.p 131-133. 

  .18-17ص  -، ص1999. مطبوعة جامعیة، جامعة منتوري قسنطینة، الجزائر، التحلیل الماليعبد الحفیظ الأرقم،  3
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ويبين الشكل التالي كيفية حساب كل من احتياجات رأس المال العامل للاستغلال، احتياجات    
  رأس المال العامل خارج الاستغلال واحتياجات رأس المال العامل.

 طط لحساب احتياجات رأس المال العامل.: مخ08رقم الشكل 

                     
  

  
  احتياجات رأس المال العامل الإجمالي                                         

  
  عم.إ.ر.                                   

          
Source : Nacer Eddine Saadi, OP.Cit., p134.  

  :الصافية الخزينة -
ا تمثل الخزينة الصافية يمكن تعريف      التثبيتاتفي الموارد الثابتة بعد تمويل  فائض أو عجز على أ

المحور الأساسي في تسيير السيولة، ويظهر الصافية ويعتبر تسيير الخزينة . 1واحتياجات رأس المال العامل
التضارب بوضوح بين السيولة والربحية، فزيادة قيمة الخزينة تزيد من مقدرة المؤسسة على تسديد المستحقات 

ا نحو دائنيها وتحسب الخزينة الصافية بإحدى العلاقتين  .2بسرعة، ويتبدد معها مشكل وفاء المؤسسة بالتزاما
    التاليتين:

  احتياجات رأس المال العامل. -ينة الصافية = رأس المال العامل الخز 
  أو

أموال  -أموال الخزينة أصول الخزينة الصافية= الأصول الموظفة وغيرها من الأصول الجارية+
  الخزينة خصوم.

  :3التاليةينتج لدينا الحالات  ،من خلال مقارنة رأس المال العامل مع احتياجات رأس المال العاملو 
  
  

                                                
1Christian Hoarau, OP.Cit., p 61. 

  .35مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص 2
  .67-66ص  -سعادة الیمین، مرجع سابق، ص 3

  
الأصول المتداولة 

  للاستغلال
  

الخصوم المتداولة 
  للاستغلال

  ر.م.ع.إإ.

  
الأصول المتداولة 
  خارج الاستغلال

الخصوم المتداولة 
  خارج الاستغلال

  ر.م.ع.خ.إإ.

  إ.ر.م.ع.إ
  إ.ر.م.ع.خ.إ
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 الحالة الأولى: الخزينة الصفرية: 

تكون المؤسسة قد حققت توازها المالي وذلك بتساوي كل من  حيثهي الحالة المثلى للخزينة، و         
بالتالي ضرورة جلب موارد جديدة من أجل ضمان تغطية و  ،عاملرأس المال العامل واحتياجات رأس المال ال

ا المستقبلية.   احتياجا
 الثانية: الخزينة الموجبة لحالةا: 

رأس وبالتالي يكون هناك فائض في  ،بتةأكبر من الأصول الثا في هذه الحالة تكون الموارد الدائمة        
 عليج الأمر الذي ،ويظهر هذا الفائض في شكل سيولة .المال العامل مقارنة بالاحتياج في رأس المال العامل

ا تمويل جزء من الأصول المتداولة التي قد تفوق الخصوم المتداولة. و زينة موجبة الخ   بإمكا
  :الخزينة السالبةالحالة الثالثة:  

رأس المال العامل، وهنا تكون المؤسسة  اتاحتياجيكون رأس المال العامل أقل من  في هذه الحالة      
  ستمرار النشاط.بحاجة إلى موارد مالية لتغطية الاحتياجات المتزايدة من أجل ا

 
  .: الحالات الممكنة للخزينة الصافية09الشكل رقم 

  
Source : Nacer Eddine Saadi, OP.Cit., p138. 
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  لميزانية الوظيفية:في الشكل التالي نقدم التوازن المالي لو  

  لميزانية الوظيفية. التوازن المالي ل :10 الشكل رقم
         
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

    
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

Source : Hubert de la Bruslerie, OP.Cit., p 243. 
 
  
  

    
  

  
  الموارد الثابتة

  
  

  
رأس المال 

 العامل الوظيفي

  
  
  

الاستخدامات 
 الثابتة

  
  

الأصول المتداولة 
 للاستغلال

احتياجات رأس 
مل المال العا

  للاستغلال
  

الخصوم المتداولة 
 للاستغلال

 إ.ر.ع خارج
  الاستغلال

أصول خارج 
  الاستغلال

  
خصوم خارج 

 الاستغلال

  خزينة الأصول
  

  الخزينة الصافية

  
 خزينة الخصوم

  إ.ر.م.ع.خ.إ
  
   
  

 إ.ر.م.ع

  
  

 إ.ر.م.ع.إ

  
 إ.ر.م.ع

رأس المال 
  الوظيفي العامل

  
 الخزينة الصافية


