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 بسم الله الرحمن الرحيم
 " لئن شكرتكم لأزيدنكم" 

 صدق الله العظيم 
 فالشكر الأول والأخير لله العلي العظيم. 

 يشرفني ان أتقدم بجزيل الشكر والثناء الخالص والتقدير إلى نبع 
 العون، إلى من وجهني دون وهن إلى من زودني بكب شحن إلى

 المشرف على هذا العمل   بولنوار مختاريستتا  الاالل  الأ 
 لك مني كل الشكر والاحترام والتقدير دمت الشعاع المنير

 جزاك الله كل خير. 
 كما لا ياوتني أن أشكر الأستتا ة من الطور الإبتدائي إلى الطور

 الجامعي، وإلى الذين أناروا لنا ستبل العلم والمعرفة. 
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 :مةعا مقدمة

تعتبر المؤسسة الاقتصادية الأساس الذي يدور حولو أي اقتصاد، كونيا ترتبط بمجموعة مف الوظائؼ      
تساعد في تحقيؽ وحدة المؤسسة، كما تسعى أي مؤسسة إلى تحقيؽ أىدافيا وزيادة ربحيتيا واستمرار نشاطيا، 

تمجأ إلى دراسة وضعيتيا المالية وذلؾ باستعماؿ وسائؿ وتقنيات ولموصوؿ إلى ما تسعى إليو المؤسسة فإنيا 
 تساعد عمى معرفة الوضعية المالية ليا ومف بيف الوسائؿ المستعممة وأىميا التحميؿ المالي

يعتبر موضوع التحميؿ المالي مف أحد أىـ المواضيع في حقؿ الإدارة المالية، كونو عمـ لو قواعد ومعايير       
إلى تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة الاقتصادية واكتشاؼ نقاط قوتيا وضعفيا ووضع الحموؿ وأسس ييدؼ 

المناسبة، حيث يعتبر ذو أىمية كبيرة لعممية التخطيط المالي في المؤسسة فيو منطمؽ العممية ونقطة بدايتيا، 
نما تشمؿ مما أدى إلى تزايد الاىتماـ بو لدى الكثير مف مستخدميو فأىميتو لا تقتصر عم ى المؤسسة فقط وا 

 أيضا المورديف والدائنيف وغيرىـ مف الأطراؼ التي ليا علبقة بالمؤسسة.

ظير التحميؿ المالي في بدايتو مبسط حيث يعتمد عمى بعض النسب المالية البسيطة كنسب السيولة       
في تحقيؽ أرباحيا ومعرفة مستوى والربحية والمردودية،...الخ، حيث تقوـ ىذه المؤشرات بمعرفة كفاءة المؤسسة 

نشاطيا، ومع التطورات والتقمبات التي طرأت عميو حاوؿ الباحثوف الوصوؿ إلى أدوات حديثة تمكف مف القياس 
الجيد لأداء المؤسسة باعتبار أف الأدوات التقميدية المتعارؼ عمييا أصبحت غير فعالة في تقييـ الأداء المالي 

تساىـ في معرفة الإستراتيجية المالية لممؤسسة والتنبؤ بالمستقبؿ، وىذا ما أدى إلى لممؤسسة كونيا لا يمكف أف 
الحاجة إلى استخداـ أدوات حديثة لتقييـ الأداء المالي ومف بيف الأدوات التي تـ التوصؿ ليا ىي القيمة 

ممؤسسة، حيث تؤثر الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة التي تعتمد في أساسيا عمى خمؽ القيمة ل
 بشكؿ ايجابي عمى أداء المؤسسة المالي.

إف التنبؤ بفشؿ المؤسسات أصبح مف المواضيع اليامة لدى العديد مف الباحثيف لما لو مف أثار ايجابية      
عمى المؤسسات وكذا الدائنيف والأطراؼ ذات العلبقة بالمؤسسة، وذلؾ مف خلبؿ التنبؤ بمستقبؿ المؤسسة مف 

عمى  Springateو Sherrod Kida Altmanسقاط بعض نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي كنموذج خلبؿ إ
عطاء إنذار مبكر لإدارة المؤسسات عف  المؤسسات التي تساعد بشكؿ كبير في معرفة مستقبميا المالي وا 

 ئيا عبر الزمف.المشاكؿ المالية التي تتعرض ليا وذلؾ لتفادي الوقوع في شبح الإفلبس، والعمؿ عمى تحسيف أدا
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    . إشكالية الدراسة:1

مما سبؽ يمكف اعتبار التحميؿ المالي مف أىـ الوسائؿ المستعممة لتحميؿ الوضعية المالية لممؤسسة، حيث    
يعمؿ عمى استخداـ أساليب حديثة ومتطورة تساىـ في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة ومف ىذا المنطمؽ يمكف طرح 

 الإشكالية التالية:

 كيف يمكن الحكم عمى الأداء المالي بتطبيق الأدوات الحديثة لمتحميل المالي؟         

 الأسئمة الفرعية: -2

 مما سبؽ يمكف طرح مجموعة مف الأسئمة الفرعية التالية:

 . ىؿ استعماؿ الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي تساعد في التقييـ الجيد لممؤسسية؟1

 لحديثة لمتحميؿ المالي تعطي نتائج أفضؿ مف الأدوات التقميدية؟. ىؿ استعماؿ الأدوات ا 2

 . ىؿ تطبؽ الأدوات الحديثة التحميؿ الحالي في المؤسسية محؿ الدراسة؟ 3

 فرضيات الدراسة: -3  

 مف خلبؿ الأسئمة الفرعية يمكف صياغة الفرضيات عمى النحو الأتي:              

 الفرضية الرئيسية:

 تساىـ أدوات التحميؿ المالي الحديثة بشكؿ فعاؿ في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة.              

 الفرضيات الفرعية

 .استعماؿ الأدوات الحديثة لتحميؿ المالي تساعد في التقييـ الجيد لممؤسسة. 1 : 

 . استعماؿ الأدوات الحديثة لتحميؿ المالي تعطي نتائج أفضؿ مف الأدوات التقميدية .2

 بؽ الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي في مؤسسة .. تط3 
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 أسباب اختيار الموضوع:  -4

 من أىم الأسباب التي أدت إلى اختيار الموضوع ما يمي:

 أسباب ذاتية:

 الميوؿ الشخصية لمموضوع والاطلبع عمى بعض المواضيع المرتبطة بو.     

 خلبؿ الاختصاص المدروس.  اخذ بعض الأفكار المسبقة بشكؿ عاـ عف الموضوع مف      

 أسباب موضوعية:

 قمة المعارؼ المتعمقة بالأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي.       

 معرفة نقاط قوة و ضعؼ في الوضعية المالية لممؤسسات الاقتصادية والتحقؽ مف وضعيا المالي      

 باستخداـ أساليب حديثة، مما يساعدىا في تحسيف وضعيتيا المالية. 

 ىمية الدراسة:أ-5

تكمف أىمية الدراسة في أف التحميؿ المالي يعد مف المواضيع اليامة في حقؿ الإدارة المالية، حيث يعتمد في 
تقييـ الأداء المالي لممؤسسة عمى أدوات ووسائؿ حديثة تمكف مف معرفة الوضع المالي لممؤسسة الاقتصادية، 

 صادية حيث تقوـ برسـ سياستيا المالية مف خلبؿ معرفتيا لنتائجكما تعد الدراسية ميمة بالنسبة لممؤسسات الاقت
 تقييـ أدائيا المالي والتنبؤ بمستقبميا في الحاضر والمستقبؿ .

 أىداف الدراسة: -6

 نيدؼ مف خلبؿ ىذه الدراسة إلى تحقيؽ جممة مف الأىداؼ والمتمثمة فيما يمي:

 ميؿ المالي. التطرؽ إلى مختمؼ المفاىيـ النظرية الخاصة بالتح -

 إبراز مدى أىمية الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي والغاية مف استخداميا. -

 معرفة الأسباب التي أدت إلى استخداـ أدوات حديثة لمتحميؿ المالي لتقييـ الأداء المالي لممؤسسة. -

 لممؤسسة؛ .  التطرؽ إلى مختمؼ الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي و كيفية التنبؤ بالوضع المالي -
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لممؤسسة محؿ الدراسة  محاولة إسقاط الجانب النظري عمى أرض الواقع ، وذلؾ مف خلبؿ تحميؿ القوائـ المالية-
 باستخداـ مجموعة مف الأدوات الحديثة في التحميؿ المالي. 

 التطرؽ الى مختمؼ المفاىيـ الخاصة بالتحميؿ المالي-

 المنيج المعتمد في الدراسة: -7

اـ بمختمؼ جوانب الدراسة النظرية يعتمد عمى المنيج الوصفي التحميمي مف أجؿ الإجابة عمى مختمؼ إف الإلم
الأسئمة محؿ الدراسة واختبار الفرضيات، أما في الجانب التطبيقي فيعتمد عمى أسموب دراسة الحالة كمحاولة 

لؾ باستخداـ أدوات لمتحميؿ المالي الإسقاط الجانب النظري مف الدراسة عمى مؤسسة العتاد الصحي  بمميانة وذ
 لتقييـ أداء المؤسسة والتنبؤ بوضعيا المالي.

 حدود الدراسة: -8

 -تتمثؿ حدود الدراسة في الحدود المكانية والزمانية حيث قمنا في دراستنا بدراسة حالة مؤسسة العتاد الصحي -
 .2016- 2014خلبؿ الفترات 

 الدراسات السابقة: -9

 لى بعض الأطروحات والمقالات السابقة التي ليا علبقة بالموضوعلقد تـ المجوء إ

 دراسة رقايقية فاطمة الزىراء، حميمي حكيمة، بعنواف " مساىمة المعمومة المحاسبية في التنبؤ -1

بسوؽ أىراس، ورقة بحثية مقدمة ضمف  LASAبالتعثر المالي لممؤسسة الاقتصادية" دراسة حالة مؤسسة 
لوطني حوؿ: التشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، بمعيد العموـ الاقتصادية والتجارية فعاليات الممتقى ا

. ىدفت 2012ماي  23 - 22سوؽ أىراس  -وعموـ التسيير، المركز الجامعي محمد الشريؼ مساعدية 
كيفية  الدراسة إلى تسميط الضوء حوؿ مختمؼ الخصائص التي تقدميا المعمومة المحاسبية وخاصة مساىمتيا في

التنبؤ بالوضع المالي المستقبمي لممؤسسة، كما تيدؼ إلى التعريؼ بالمصطمحات الخاصة بالتعثر المالي وتقديـ 
 مختمؼ الدراسات والنماذج المساىمة في التنبؤ بالتعثر المالي لممؤسسة الاقتصادية.

 قتصادية باستخداـ(، بعنواف: " تحميؿ الوضعية المالية لممؤسسة الا2017دراسة زبيدي بشير ) -2
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(، مجمة الدراسات الاقتصادية 2015-2012القيمة الاقتصادية المضافة دراسة حالة مجمع صيداؿ لمسنوات )
 .2017، جامعة الشييد حمو لخضر، الوادي، 3، الجزء 10والمالية، العدد 

ضافة ودورىا الفعاؿ لتقيـ تيدؼ الدراسة إلى إبراز أىمية المؤشرات الحديثة وعمى رأسيا القيمة الإقتصادية الم
 الأداء المالي لممؤسسة الإقتصادية رغـ تعدد المؤشرات التقميدية.

بعنواف: " مساىمة النظاـ المحاسبي المالي في تطوير أساليب التحميؿ 2019- 2018 )دراسة ىادفي خالد) -3
نشورة، جامعة محمد خيضر، المالي لممؤسسة الاقتصادية الدراسة حالة مؤسسة اقتصادية، رسالة دكتوراه غيرم

بسكرة. تيدؼ ىذه الدراسة إلى التعرؼ عمى مختمؼ أساليب ومجالات التحميؿ المالي ولاسيما الإتجاىات الحديثة 
ظيار الوضعية المالية لممؤسسة  منو ومعرفة الدور الذي يمعبو التحميؿ المالي في المؤسسة الاقتصادية وا 

 المالي في تطوير أساليب التحميؿ المالي  بالإضافة إلى مساىمة النظاـ المحاسبي

تطبيقية  دراسة بوضياؼ صفاء، بعنواف " دور مؤشرات تقييـ الأداء المالي في التنبؤ بالفشؿ المالي "دراسة -4
، 13، المجمد 1،العدد 2عمى عينة مؤسسات قطاع الحميب ومشتقاتو، مجمة الأبحاث الاقتصادية لجامعة البميدة 

ىذه الدراسة إلى تحديد مؤشرات تقييـ الأداء المالي ودورىا في التنبؤ بالفشؿ المالي . تيدؼ 2018جواف 
سقاطيا عمى عينة مف المؤسسات في قطاع الحميب. وقد خمصت الدراسة إلى  باستعماؿ مختمؼ النسب المالية وا 

لبؿ مؤشرات تغطية أنو ليست كؿ النسب المالية ليا علبقة بالفشؿ المالي حيث انو لا يمكف التنبؤ بو مف خ
 الديوف وىذا ما يعني بالضرورة اعتماد أساليب حديثة أخرى لتجنب الوقوع في الفشؿ المالي.

الأجؿ  دراسة عادؿ محمد توفيؽ الحراحشة، بعنواف: " التنبؤ بالفشؿ المالي وتقييـ الملبئمة المالية طويمة -5
المنيؿ الاقتصادي،  الجوي الإماراتي والأردني، مجمةباستخداـ نموذج الثماف الدراسة تطبيقية عمى قطاع النقؿ 

، كمية العموـ الاقتصادية، جامعة الوادي، الجزائر . تيدؼ الدراسة إلى التعرؼ عمى الوضعية المالية 1العدد 
لشركة الطيراف باستعماؿ نموذج التماف، وقد خمصت الدراسة إلى أف استعماؿ نموذج الماف في الدراسة أدى إلى 

نما لدييا نقص في السيولة وعمييا تحسيف سياسة إدارة رأس الماؿ معرفة  أف الشركات لا تعاني مف الإفلبس وا 
العامؿ، مف أىـ التوصيات التي توصؿ ليا الباحث ىي إتباع أساليب متطورة لموصوؿ إلى أسواؽ جديدة تساعد 

 في الحفاظ عمى مستويات جيدة مف المبيعات والأرباح.
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 نا والدراسات السابقة :الفرق بين دراست

 مف خلبؿ الدراسات التي تطرقنا إلييا سابقا والدراسة التي قمنا بيا لاحظنا فروقات تتمثؿ في مايمي:

بعض الدراسات التي تـ الإطلبع عمييا ركزت عمى جانب دراسة المؤشرات التقميدية وعلبقتيا بالفشؿ المالي كما 
فقط في دراستيا لتقديـ الوضع المالي لممؤسسة، بالإضافة إلى  ركزت بعض الدراسات عمى تطبيؽ نموذج واحد

أف ىناؾ دراسات تطرقت إلى بعض الأساليب الحديثة لمتحميؿ المالي دوف التطرؽ إلى ربط العلبقة بيف ىذه 
 الأساليب و تقيـ الأداء المالي لممؤسسة

 لاساليب الحديثة لمتحميؿ المالي و اثرىا اما الدراسة الدي قمنا بيا فقد ركزت عمى تحميؿ طبيعة العلبقة بيف ا

عمى تقييـ الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية، كما شممت الدراسة عمى تغطية جميع جوانب التحميؿ المالي مف 
 أدوات تقميدية، أدوات حديثة بالإضافة إلى تقييـ الأداء المالي. 

  ىيكل الدراسة: -10

ـ بتقسيـ البحث إلى ثلبثة فصوؿ حيث سنتناوؿ في الفصميف الأوليف لمعالجة إشكالية البحث المطروحة ستقو 
 دراسة الموضوع مف الناحية النظرية بينما يتناوؿ الفصؿ الثالث دراسة تطبيقية.

 الفصل الأول: مدخل للإدارة المالية والتحميل المالي 

ماىية الإدارة المالية مف خلبؿ في ىذا الفصؿ قمنا بتقسيمو إلى ثلبثة مباحث حيث تناولنا في المبحث الأوؿ 
ذكر مفيوميا والتطور التاريخي ليا، مع ذكر وظائؼ الإدارة المالية وعلبقتيا بالعموـ الأخرى وأىدافيا وواجبات 
وصلبحيات المدير المالي. أما في المبحث الثاني فقمنا بتحديد مفيوـ التحميؿ المالي والتطور التاريخي لو وكذا 

في تطويره، بالإضافة إلى ذكر شروطو، أىدافو وأىميتو، وأنواعو ومعايير المستعممة. وفي  العوامؿ التي ساىمت
المبحث الثالث تطرقنا إلى استعمالات التحميؿ المالي وكذا الجيات المستفيدة منو، بالإضافة إلى مصادر 

 .لي معمومات التحميؿ المالي و استخداـ الأساليب الإحصائية والرياضية في التحميؿ الما
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  الفصل الثاني: الأدوات الحديثة لمتحميل المالي لتقييم الأداء المالي

قمنا بالتطرؽ في ىذا الفصؿ إلى مفيوـ الأداء المالي وأىدافو، مع ذكر المؤشرات التقميدية للؤداء المائي وحدود 
ة الحديثة وأثرىا عمى الأداء المالي. استعماليا، بالإضافة إلى مفيوـ تقييـ الأداء المالي وأىدافو، والمفاىيـ الإداري

أما المبحث الثاني فقد قمنا بذكر مفيوـ القيمة الاقتصادية المضافة في السياؽ التاريخي ليا، وكذا مزايا 
 ومحددات القيمة الاقتصادية المضافة وخطوات احتسابيا . 

اىا، العوامؿ المؤثرة بيا، وخطوات أما المبحث الثالث فقد قمنا بإعطاء تعريؼ لمقيمة السوقية المضافة وسراي
احتسابيا. وفي المبحث الرابع تكرنا مفيوـ الفشؿ المالي، أنواعو، فتراتو، بالإضافة إلى تكر أسباب الفشؿ 

 المالي، ونماذج التنبؤ بالفشؿ المالي 

 الفصل الثالث : دراسة حالة مؤسسة العتاد الصحي بمميانة

كوف ميدانا لمدراسة التطبيقية، حيث قمنا بإعطاء تعريؼ لممؤسسة محؿ قمنا باختيار مؤسسة العتاد الصحي لت
الدراسة والتعرؼ عمى ىيكميا التنظيمي وكذا أىداؼ المؤسسة، ومياميا. بعدىا قمنا بتطبيؽ الأساليب التقميدية 

ذلؾ خلبؿ في التحميؿ المالي لتقييـ الأداء المالي لمؤسسة العتاد الصحي عمى المعطيات الموجودة لممؤسسة و 
 .6201 -2014الفترة 

 وفي الأخير قمنا بتقديـ بعض النتائج والتوصيات التي تـ الوصوؿ ليا مف خلبؿ الدراسة.              

 

 

 

 



 

 

 
 
 

 
 فصل الأول  ال

 مدخل للإدارة المالية
 و التحميل المالي 
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 تمييد 
ىذا، حيث كاف ليا أىمية كبيرة في إدارة  لقد مرت الإدارة المالية بعدة مراحؿ منذ ظيورىا إلى يومنا   

المؤسسة مف خلبؿ الدور الذي تقوـ بو، وذلؾ مف خلبؿ متابعة حركة الأمواؿ وحساب نسب الريح 
 والخسارة المترتبة عمى كافة العمميات.

كما يعد التحميؿ المالي مف المواضيع اليامة في حقؿ الإدارة المالية فيو عبارة عف عممية معالجة    
نظمة وممنيجة لبيانات المالية المتاحة بيدؼ الحصوؿ عمى معمومات تستخدـ في عممية اتخاذ القرارات م

وفي عممية تقديـ الأداء في الماضي والحاضر بغرض تحديد نقاط القوة لتعزيزىا وتشخيص نقاط الضعؼ 
 والعمؿ عمى

فيو منطمؽ العممية ونقطة  معالجتيا، حيث يعتبر ذو أىمية قصوى لعممية التخطيط المالي لممؤسسة
بدايتيا، مما يؤدي إلى تزايد الاىتماـ بو لدى الكثير مف مستعمميو لكونو الوسيمة التي تضمف التأكد مف 

 أف اليدؼ المتمثؿ بتحديد ما إذا كاف الوضع المالي لممؤسسة في استمرارية

 لذا سنتطرؽ في ىذا الفصؿ إلى ثلبث مباحث عمى النحو التالي:

 الأول: ماىية الإدارة المالية.المبحث   -
 المبحث الثاني: مدخل مفاىيمي لتحميل المالي وتطوره.  -

 المبحث الثالث: مجالات استخدام التحميل المالي.  -
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 المبحث الأول: ماىية الإدارة المالية

يتـ التطرؽ إف التطرؽ إلى الإدارة المالية يعد متطمبا ضروريا حيث يتـ الإحاطة بمختمؼ جوانبيا، وس    
في ىذا المبحث إلى عدة عناصر أساسية وىي: مفيوـ الإدارة المالية حيث سيتـ عرض مختمؼ التعاريؼ 
التي توضح معناىا، بالإضافة إلى مراحؿ تطورىا، ثـ وظائؼ الإدارة المالية وعلبقتيا بالوظائؼ الأخرى 

 وأىدافيا وأخيرا واجبات وصلبحيات المدير المالي.

 : مفيوم الإدارة المالية وتطورىاالمطمب الأول 

واضح للئدارة المالية، غير أننا قمنا بالحصوؿ عمى  مفيوـاختمؼ رواد التحميؿ المالي في إعطاء     
 مجموعة مف التعاريؼ للئدارة المالية وكذا تطورىا.

 الفرع الأول: مفيوم الإدارة المالية :

 التعريف الأول :

أنيا "الإدارة التي تيتـ بتجييز الأمواؿ ووسائؿ الدفع بؿ إنيا تقوـ : ب Van Horneعرفيا الكاتب     
دارة الموجودات لتحقيؽ أقصى الأرباح مقابؿ تحمؿ المخاطر وتنويع  بدور واسع في التخطيط المالي وا 

 1الاستثمارات مف اجؿ تخفيؼ اثر المخاطر"

 التعريف الثاني:

التي تيتـ بتنظيـ حركة الأمواؿ )تدفقات نقدية داخمة وتدفقات " الإدارة المالية ىي تمؾ الوظيفة المالية     
نقدية خارجة( اللبزمة لتحقيؽ أىداؼ المشروع والوفاء بالالتزامات المالية التي عميو في الوقت المحدد، 

 1حتى لا يتعرض المشروع إلى عسر مالي سواء كاف فني أـ حقيقي"

                              
لإدارة المالية: أطر نظرية وحالات عممية، دار وائؿ لمنشر، عبد الستار مصطفى الصباح، سعود جايد مشكور العامري، ا 1

 .15، ص: 2007عماف، الأردف، الطبعة ثالثة، 
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 التعريف الثالث:

يختص بعممية التخطيط والتنظيـ والمتابعة لحركتي الدخوؿ والخروج للؤمور "ىو النشاط الذىني الذي     
 2الحالية والمرتقبة إلى ومف المؤسسة"

 ومف التعاريؼ السابقة يمكف استنتاج تعريؼ شامؿ للئدارة المالية:

حمؿ تقوـ الإدارة المالية عمى عممية التخطيط والتنظيـ المالي لتحقيؽ الأرباح اللبزمة مع إمكانية ت
 المخاطر المتوقعة

 الفرع الثاني: تطور الإدارة المالية  1.1.2

، حيث بدأ الإىتماـ 1900أصبحت الإدارة المالية أحد الحقوؿ الدراسية المستقمة في بدايات عاـ     
بتركز عمى الجوانب القانونية لعمميات الاندماج، تشكيؿ وتأسيس المؤسسات الجديدة، والأنواع المختمفة 

وراؽ المالية التي يمكف لممؤسسة إصدارىا، وفي ىذه الفقرة ستحاوؿ التعرؼ عمى أىـ التطورات مف الأ
التي حصمت في مجاؿ الإدارة المالية منذ ظيورىا كحقؿ مستقؿ لمدراسة وحتى الوقت الحاضر، الذي 

 يشيد زيادة مظاىر العولمة في نشاط الأعماؿ.

 مرحمة العشرينات من القرن العشرين: -أ    

شيدت ىذه المرحمة توسعا ممحوظا وانتشرت الأسواؽ المالية كمؤسسات مالية وسيطة قادرة عمى     
توفير الأمواؿ، وأصبح الحصوؿ عمى الأمواؿ مف ىذه الأسواؽ حالة ممكنة الحدوث، ليذا فقد اتسعت 

                              
 
عدناف تابو النعيمي، وآخروف، الإدارة المالية النظرية والتطبيؽ، الطبعة الخامسة، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة،  1 

 .17، ص 2014عماف، 
، ص: 2010عماف،  -رة المالية والمصرفية، الطبعة الأولى، دار أسامة لمنشر والتوزيع، الأردف محمد عبد الخالؽ، الإدا2

129. 
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الإىتماـ بالطرؽ  اىتمامات الإدارة المالية لتتجاوز حدودىا الضيقة والميتمة بالاندماج والتنظيـ إلى
 والإجراءات التي مف خلبليا تستطيع الحصوؿ عمى الأمواؿ وكيفية استخداميا

 مرحمة الثلاثينات من القرن العشرين: -ب    

قد بدأت تسيطر عمى أجواء النشاط الاقتصادي  1932-1929كانت غيوـ الكساد العالمي في الفترة     
تقمت مف حالة التفاؤؿ السابقة إلى حالة التشاؤـ الجديدة، كما العاـ والنشاط المالي بصفة خاصة، حيث ان

عادة التنظيـ،  برزت مشاكؿ جديدة وكانت معظـ ىذه المشاكؿ تدور حوؿ موضوعات البقاء والتصفية وا 
وقد فشمت الكثير مف المؤسسات بسبب تدىور الأرباح وحالات الإفلبس، وأماـ ىذه التطورات الاقتصادية 

دارة السيولة وتجنب المشاكؿ الجديدة ، فقد ت حوؿ اىتماـ الإدارة المالية ليركز عمى حالات الإفلبس وا 
المالية، إضافة إلى ما سبؽ فإف التغيرات السياسية التي عاصرت ىذه الفترة قد أثرت كميا عمى حدود 

ابتو عمى اىتمامات الإدارة المالية، حيث سببت الظروؼ الجديدة تزايد التدخؿ الحكومي بتشريعاتو ورق
مؤسسات الأعماؿ والأسواؽ المالية، وكاف ذلؾ التدخؿ مبررا لحماية الاقتصاد، مما شجع إدارة ىذه 
المؤسسات في ضوء الرغبة في البقاء إلى الكشؼ عف الأرقاـ المالية لإبراز قوتيا، وليذا دخؿ الاىتماـ 

 . 1داري والاقتصادي بشكمو العاـبالتحميؿ المالي مف قبؿ الإدارة المالية كوسيمة لتقييـ الأداء الإ

 مرحمة الأربعينات من القرن العشرين: -ج   

شيدت ىذه الفترة مف القرف العشريف تطورات كبيرة وميمة في الاتصاؿ وتكنولوجيا المعمومات      
 وتطور وسائؿ النقؿ، التي ساىمت جميعيا في تقريب المسافات بيف أرجاء العالـ الواسع، إلا أف الإدارة
المالية استمرت کفگر وصفي، وموضوع مؤسسي، وينظر إلييا مف وجية نظر الأطراؼ الخارجية أكثر 

 مما ينظر إلييا مف وجية نظر إدارة الشركة. 

 مرحمة الخمسينات من القرن العشرين: -د   

                              
حمزة الشمخي، إبراىيـ الجزراوي، الإدارة المالية الحديثة: منيج عممي تحميمي في اتخاذ القرارات، الطبعة الأولى، دار  1

 .11-10، ص ص:  1998صفاء لمنشر والتوزيع، عماف الأردف، 
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رارات الإدارية في ىذه الحقبة الزمنية تحوؿ الاىتماـ إلى التحميؿ النظري، واف التركيز قد تحوؿ إلى الق    
، أي قرار الاستثمار وقرار التمويؿ، مع التركيز عمى ىدؼ  المتعمقة باختيار كؿ مف الأصوؿ والخصوـ
تعظيـ قيمة المؤسسة. وقد شيدت ىذه المرحمة اىتماـ كبير بوظيفة البحث والتطوير، التي انعكست 

الإدارة المالية مف خلبؿ ظيور  ايجابيا عمى توسيع نشاط مؤسسات الأعماؿ، الأمر الذي زاد مف أىمية
الشركات الدولية ومتعددة الجنسيات، حيث بدا الاىتماـ بإعداد الموازنات وتطوير عممية الرقابة، التي 
ساىمت في تطويرىا دخوؿ أجيزة الحاسوب في الأعماؿ الإدارية، واستمر ذلؾ حتى نياية الستينات مف 

 القرف الماضي.

 قرن العشرين وما بعدىا:مرحمة السبعينات من ال -ه   

شيدت مرحمة السبعينات وما بعدىا زيادة الاىتماـ بيدؼ تعظيـ القيمة، حيث اخذ العديد مف       
الشركات بتنفيذ خطط التعويضات لربط مكافآت كؿ مف المدراء والعامميف باليدؼ المذكور، كما شيدت 

حيث اخذ مدراء صناديؽ الضماف والتقاعد بشراء ىذه السنوات زيادة ظاىرة حمؿ الأوراؽ المالية وتداوليا، 
كميات كبيرة مف أسيـ الشركات، التي شكمت ضغطا كبيرا عمى الشركات لاتخاذ كؿ ما يمزـ مف أفعاؿ 

 لزيادة منافع ومزايا حممة الأسيـ

 مرحمة نيايات القرن العشرين وحتى الوقت الحاضر -و   

ف مف الاتجاىات والميوؿ، المتاف تزايدت أىميتيما مع مرور تمخضت ىذه الحقبة الزمنية عف ولادة اثني   
 الزمف ىما:

حيث أدى ذلؾ إلى زيادة قياـ العديد مف الشركات إلى توسيع نشاطيا ليغطي  . عولمة الأعمال:  1
منطقة شاسعة مف دوؿ العالـ، واف الأسباب التي أدت إلى اتساع ظاىرة الأعماؿ ذات البعد العالمي ىي: 

الكبيرة في وسائط النقؿ والاتصاؿ، التي أدت إلى تخفيض كمؼ الشحف وجعمت مف التجارة  التطورات
الدولية أكثر انسيابية وسيولة، تزايد الوعي السياسي لممستيمكيف ، حيث اخذ المستيمؾ يبحث عف الكمفة 

يود عمى حرية الأقؿ. و النوعية الأعمى يحتاجو مف سمع وخدمات ، ساعد عمى تزايد ىدا الوعي تقميؿ الق
التجارة و حرية انتقتا رؤوس الأمواؿ ورفع القيود المرتبطة بحماية المنتجات المحمية . التطور التكنولوجي 
اليائؿ و المستمر الذي أدى إلى زيادة كمفة تطوير منتجات جديدة . وأخيرا أدت العولمة إلى زيادة المرونة 
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مميات الإنتاج إلى المواقع الذي تتميز بتوفر المواد التي تتمتع بيا الشركات حيث أف بإمكانيا نقؿ ع
 الأولية و انخفاض الكمؼ.

: إف القرف الحادي والعشروف سوؼ يشيد استمرار التطور في تكنولوجيا .تكنولوجيا المعمومات  2
الحواسيب والاتصالات و ىدا سيؤدي إلى استمرار إحداث تغيرات جذرية في الطريقة التي تتخذ بيا 

ساىمت شبكة الانترنت في تسييؿ عممية نقؿ المعمومات وأمواؿ بسرعة فائقة، كما  ت المالية وقدالقرارا
ساىمت في انتشار عمميات البيع الالكتروني، الأمر الذي يفرش عمى المدير المالي اكتساب خبرات 

  .1حتاجو في الماضيوميارات كمية و حاسوبية أكثر مما كاف ي

 ارة المالية وعلاقتيا بالعموم الأخرىالمطمب الثاني: وظائف الإد

للئدارة المالية وظائؼ متعددة و متنوعة ، تختمؼ ىذه  الوظائؼ باختلبؼ طبيعة عمؿ الشركة     
وحجميا نشاطيا، كما أف ليا علبقة بمجالات المعرفة والاقتصاد والأساليب الكمية. ولذلؾ ستناقش فيما 

 العموـ الأخرى:يمي  وظائؼ الإدارة المالية و علبقتيا ب

 الفرع الأول: وظائف الإدارة المالية

 للبدارة المالية وظائؼ مختمفة يمكف عرضيا في مايمي :    

 Decision making، اتخاذ القرارات 1

تمثؿ ىذه الوظيفة جوىر العممية الإدارية لأي تخصص وظيفي في المؤسسات حيث أف اتخاذ القرار   
تخصص وظيفي في المؤسسة، وتيدؼ ىذه القرارات إلى تحقيؽ ىدؼ  بعد أساس العممية الإدارية لأي

                              
عدناف تايو النعيمي، ياسيف كاسب الخرشو، أساسيات في الإدارة المالية، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع  1

 .18 -16، ص: 2007والطباعة، 
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استراتيجي يتمثؿ في تعظيـ ثروة الملبؾ وتعظيـ القيمة السوقية لمسيـ الواحد، بالإضافة إلى تحقيؽ أقصى 
 العوائد الممكنة لممؤسسة، مع الحفاظ عمى السيولة.

 :Fotecasting and planning. التنبؤ والتخطيط المالي 2

دارة الشركة بشكؿ عاـ بوظيفة التخطيط      إف ىذه الوظيفة وجدت اىتماـ الإدارة المالية بشكؿ خاص، وا 
المالي ويرجع ذلؾ إلى كوف أف المفيوـ المعاصر للئدارة المالية قائـ عمى التخطيط المالي السميـ لكؿ 

تحقيؽ جممة مف الأىداؼ جوانب العمؿ داخؿ المؤسسة، وبشكؿ عاـ فإننا نعتمد عمى التخطيط المالي ل
أىميا رسـ السياسات والقواعد الموجية لتفكير الأفراد في الشؤوف المالية ومف أىميا: سياسات مصادر 

 .1التمويؿ، المفاضمة بيف سياسة شراء الموجودات أو استئجارىا، سياسة الاستثمار الخارجي، التنبؤ المالي

 :Coordination and Control. التنسيق والرقابة المالية 3

مف بيف مياـ ووظائؼ الإدارة المالية التفاعؿ ـ العامميف في الإدارات الأخرى لمتأكد مف أف المؤسسة     
تعمؿ بمستوى عاؿ مف الكفاءة التشغيمية. و مف الجدير بالدؾ راف جميع القرارات في مؤسسات الأعماؿ 

مدرا في المؤسسة بما فيـ مدير المالي ىي ذات أبعاد وانعكاسات مالية، الأمر الذي يفرض عمى جميع 
أخذ ذلؾ بعيف الاعتبار. فعمى سبيؿ المثاؿ، فإف قرارات التسويؽ تؤثر في نمو المبيعات، الذي بدوره بأثر 
في متطمبات الاستثمار، وعميو فإف عمى متخذي القرار التسويقي أف يأخذ بالحسباف تأثير ذلؾ القرار 

 مواؿ، سياسات المخزوف. و درجة استغلبؿ طاقة المؤسسات.وتأثره العوامؿ مثؿ مدى توفر الأ

 : Dealing with the Financial Markets. التعامل مع الأسواق المالية 4

مف أجؿ تحقيؽ أىداؼ المؤسسة فاف عمى الإدارة المالية أف تسعى إلى التعامؿ مع الأسواؽ المالية، 
تغيرت في نشاط المؤسسات، كما أف  ںلسوقیأسواؽ النقد وأسواؽ رأس الماؿ ، حيث أف ليذيف ا

                              
، 1، المجمد 1زىواني رضاء وآخروف، دور الادارة المالية في صنع القرارات المالية، مجمة العموـ الإدارية والمالية، العدد   1

 .239، ص: 2017الصادرة عف جامعة الشييد حمو لخضر بالوادي، ديسمبر 
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لممؤسسات تأثير في نشاط تمؾ الأسواؽ، وتقوـ ىذه الأسواؽ بميمة توفير الأمواؿ المطموبة لمؤسسة، كما 
أنيا تمثؿ البيئة المناسبة لتداوؿ  أوراؽ المالية التي تصدرىا المؤسسة إضافة إلى كوف ىذيف السوقيف 

 المستثمروف قراراتيـ المالية.يمثلبف المكاف الذي يتخذ فيو 

  Risk Management. إدارة المخاطر 5

جميع مؤسسات الأعماؿ تواجو العديد مف المخاطر، تتضمف الكوارث الطبيعية كالحرائؽ والفيضانات ، 
وعدـ التأكد في أسعار السمع والأوراؽ المالية، التذبذب في معدلات الفائدة، والتقمبات في أسعار الصرؼ 

ي ومف الجدير بالذكر، أف عدد مف ىذه المخاطر يمكف تقميصيا وتقميؿ تأثيرىا عف طريؽ شراء الأجنب
بوالص التاميف واستخداـ المشتقات المالية، والإدارة المالية ىي الجية المسؤولة عف برنامج إدارة المخاطر 

ية تمؾ المخاطر بأعمى الكمية لممؤسسة، وذلؾ مف خلبؿ تحديد المخاطر التي يجب تغطيتيا، واف يتـ تغط
 .1الأساليب كفاءة

 يمكف تمخيص وظائؼ الإدارة المالية في الشكؿ الأتي:

 

 

 

 

 

 
                              

 

 .23-21ياسيف كاسب الخرشة، مرجع سبؽ ذكره، ص ص:  -عدناف تابو النعيمي،   1
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 المالية الإدارة: وظائف 1-1شكل رقم                                         

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: من اعداد الطالبة بالاعتماد عمى ما سبق

 دارة المالية بالعموم الأخرىالفرع الثاني: علاقة الإ

إف الوظيفة المالية تعتمد اعتمادا كبيرا عمى النظرية الاقتصادية  . علاقة الإدارة المالية بالاقتصاد:1
بشقييا الكمي والجزئي. فمف جية تعتمد الوظيفة المالية عمى الإقتصاد الكمي في تكويف إطار لمقرارات 

أخرى ييتـ فرع الإقتصاد الجزئي بالأداء الاقتصادي المنظمات المالية المتعمقة بالتمويؿ، ومف جية 
الأعماؿ، لاسيما آلية العرض والطمب واستراتيجيات التشغيؿ وتخطيط عوامؿ الإنتاج، ومما لاشؾ فيو أف 
الإلماـ بيذه الجوانب الاقتصادية مف طرؼ المدير المالي أمر ضروري لترشيد قراراتو المالية، بؿ يذىب 

 اعتبار الإدارة المالية جانب مف جوانب النظرية الاقتصادية لممشروع.البعض إلى 

للئدارة المالية ارتباط كبير بالمحاسبة، مما أدى بالكثير إلى الخمط  . علاقة الإدارة المالية والمحاسبة:2
قارير المالية بيف الإدارة المالية والمحاسبة، نظرا لاشتراؾ الإدارة المالية مع المحاسبة في استخداـ نفس الت

وظائؼ الإدارة 
 المالية

اتخاذ 
التنبؤ و التخطيط  القرارات

 المالي
 إدارة المخاطر

التعامؿ مع 
 الأسواؽ المالية

التنبؤ و 
الرقابة 
 المالية
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ونفس المصطمحات ونفس التحميؿ في بعض الأحياف. فالمحاسبة تيتـ أساسا بجمع وتصنيؼ وتبويب 
البيانات المحاسبية وتجييزىا للبستخداـ لأغراض التحميؿ واتخاذ القرارات. أما الإدارة المالية فيي تيتـ 

قرارات، ويترتب عمى ذلؾ تحمؿ رجاؿ بتحميؿ ىذه المعمومات والبيانات المحاسبية وتوظيفيا لترشيد ال
 الإدارة المالية عمى عاتقيـ مسؤولية التحميؿ المالي والتخطيط المالي والرقابة المالية.

يعتمد المدير المالي بشكؿ أو بآخر عمى الأساليب والأدوات  . علاقة الإدارة المالية بالأساليب الكمية:3
قابة، بؿ إف التطورات الحديثة في مجاؿ الحاسب الآلي أدت الكمية الأداء وظائؼ التحميؿ والتخطيط والر 

إلى ضرورة الإلماـ بالأساليب الكمية الآلية مف طرؼ المدير المالي ورجاؿ الإدارة المالية بشكؿ عاـ، إف 
عممية التحميؿ والتخطيط والرقابة المالية تعتمد اعتمادا كبيرا عمى الأساليب الكمية كالبرمجة الخطية 

 1ة ونظرية المباريات وغيرىا.والمحاكا

 المطمب الثالث: أىداف الإدارة المالية

للئدارة المالية أىداؼ مالية يتطمب تحقيقيا، حيث تعطينا ىذه الأىداؼ الإطار العاـ الذي يساعد     
 عمى اتخاذ القرارات المثالية، ومف ىذه الأىداؼ نذكر ما يمي:

 ىدف تعظيم الربح: -أ

ر عادة إلى ىدؼ تعظيـ الأرباح بأنو اليدؼ الذي تسعى إلى تحقيقو كؿ في عمـ الاقتصاد يشا
المؤسسات، ذلؾ أف ىدؼ تعظيـ الأرباح يركز عمى الاستخداـ الأمثؿ والكؼء لمموارد الرأسمالية ) المواد 

 الأولية والخاـ، الموجودات، التكنولوجيا الطاقة، المعمومات( فضلب عف الأسباب التالية:

                              
 .30 - 29، ص ص1997نور الديف خبابة، الإدارة المالية، الطبعة الأولى، دار النيضة العربية، بيروت،   1
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باح ضرورية لمواجية المخاطر التي قد تتعرض ليا الشركة حتى تستمر بممارسة نشاطيا . تعتبر الأر 1
التشغيمي ومف أىـ تمؾ المخاطر ىناؾ المخاطر الائتمانية ومخاطر الاستثمار بالإضافة إلى المخاطر 

 السوقية؛

 . إف الأرباح ضرورية لمحصوؿ عمى رأس الماؿ اللبزـ مف خلبؿ ثلبثة وجوه:2

تعتبر الأرباح إحدى مصادر التمويؿ الداخمي، حيث تقوـ المؤسسات باحتجاز جزء مف أرباحيا  -        
 السنوية وتستخدميا في تمويؿ النمو و التوسع 

إف تحقيؽ المؤسسة للؤرباح وتوزيع جزء مف ىذه الأرباح عمى حممة الأسيـ العادية يزيد مف  -      
 ثقتيـ

 مما يعني استقرار أسيـ الشركة بالسوؽ المالي؛بالشركة، ويجعميـ يتمسكوف بأسيميا 

إف تحقيؽ المؤسسة يشجع أصحاب رؤؤس الأمواؿ بالاكتتاب بالإصدارات الجديدة مف الأسيـ  -      
 العادية و بالتالي زيادة رأس ماؿ الشركة 

ية إدارة . تقيس الأرباح المجيودات التي بذلت في تحقيقيا، بمعنى أف تحقيؽ الأرباح دليؿ عمى فعال3
دارتيا.  1المؤسسة في اتخاذىا القرارات ورسـ السياسات مما يزيد مف ثقة المالكيف بالشركة وا 

 تعظيم قيمة المؤسسة ) تعظيم الثروة(: -ب

يعرؼ ىذا اليدؼ باسـ مضاعفة ثروة المؤسسة أو مضاعفة القيمة الحالية لممؤسسة وتميؿ الكتابات 
يمة المؤسسة كمعيار لاتخاذ القرارات المالية التطبيقية وذلؾ لاف ىذا الحديثة لمفكر المالي إلى استخداـ ق

 اليدؼ يتلبفي العيوب الفنية المصاحبة ليدؼ تعظيـ الأرباح.

                              
، ص 2010، الإدارة المالية: الأسس العممية والتطبيقية، الطبعة الأولى، دار وائؿ لمنشر، الأردف، اسعد حميد العمي  1

 .21 - 20ص: 
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 لممقررات المالية المبنية عمى أساس تعظيـ قيمة المؤسسة مزايا عديدة، منيا:

 د والتوقيت الزمني لمتدفقات النقدية ؛أنيا تنسجـ مع أىداؼ القرارات المالية مف حيث الدقة ونوعية العائ

 أنيا تأخذ في الحسباف كمية العوائد النقدية ونسبة المخاطر المصاحبة ليا وكذلؾ القيمة الزمنية لمنقود؛

 يستمزـ حساب درجة المخاطر والتوقيت الزمني لمتدفقات النقدية حساب خصـ لمفوارؽ الزمنية لتمؾ

مة، تصبح قيمة أي خطر مف ىذه التدفقات في المستقبؿ التدفقات، وفي ضوء ىدؼ مضاعفة القي
رجاع قيمتيا إلى الوقت الحالي باستخداـ معدؿ خصـ مناسب ليعكس  محسوبة عمى أساس خصميا وا 
درجة المخاطر وتوقيت التدفقات، وبالتالي يجب النظر إلى القرار المالي عمى ضوء القيمة المتوقعة منو 

 الأصمية اللبزمة ليا منسوبة إلى القيمة الاستثمارية

وعميو فاف التركيز عمى مضاعفة القيمة الحالية الصافية لممؤسسة يبدو أحسف بكثير مف استخداـ معيار 
مضاعفة الأرباح كيدؼ عممي للئدارة المالية، حيث يتضمف اليدؼ الأوؿ عمى مقارنة لمقيمة بالتكمفة، 

القيمة المخصومة بمعدؿ خصـ ملبئـ اكبر مف وبالتالي يعكس عنصري الزمف والمخاطرة، ففي حالة كوف 
التكمفة، فاف المشروع الجديد سوؼ يقبؿ، حيث سيضيؼ ذلؾ قيمة جديدة لممؤسسة، وعمى العكس فانو إذا 
كانت القيمة المخصومة اقؿ مف التكمفة، فاف ذلؾ يقمؿ مف قيمة المؤسسة وبذلؾ يرفض المشروع. أما إذا 

احدىما فقط، فسوؼ نختار المشروع الذي يعطي صافي قيمة حالية  كاف ىناؾ مشروعاف وعمينا اختيار
 1اكبر.

 

                              
زرقيف عبود، وأخروف، مساىمة الإدارة المالية في الرفع مف أداء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائر، مجمة نور   1

ادرة عف معيد العموـ الاقتصادية بالمركز الجامعي نور البشير البيض، ، الص2، المجمد 3لمدراسات الاقتصادية، العدد 
 .55-54، ص ص: 2016
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 المطمب الرابع: واجبات وصلاحيات المدير المالي

 ىناؾ عدة واجبات لممدير المالي كما أنو يتمتع بصلبحيات تمكنو مف تنفيذ ميامو بشكؿ سميـ وفي مايمي 

 عرض لواجباتو وصلبحياتو

 الماليالفرع الأول: واجبات المدير 

 لممدير المالي واجبات متعددة نذكر منيا ما يمي:

 تنفيذ السياسات المالية المعتمدة مف قبؿ مجمس الإدارة لممؤسسة؛ 

 الإشراؼ عمى الشؤوف المالية لممؤسسة؛ 

 الإشراؼ عمى أعماؿ قسـ الحسابات والتكاليؼ والصندوؽ وكافة الأمور النقدية؛ 

عداد التقارير المالية للئدارة العميا؛  دراسة التقارير المالية المرفوعة  إليو مف الأقساـ وا 

 الإشراؼ عمى إعداد الميزانية السنوية؛

 1الاحتفاظ بالموائح و النظـ و النشرات و القوانيف الصادرة عف المؤسسات الرسمية.

 

 

 

                              
، ص: 2000ىيثـ محمد الزعبي، الإدارة والتحميؿ المالي، الطبعة الأولى، دار الفكر لمطباعة والنشر والتوزيع، عماف،  1 

29. 
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 : موقع المدير المالي في الييكؿ الإداري لممؤسسة: 2-1الشكؿ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، ص 2013المصدر: فايز تيم، مبادئ الإدارة المالية، الطبعة الثالثة، عمان، إثراء لمنشر و التوزيع،
18. 
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 الفرع الثاني: صلاحيات المدير المالي

يتمتع المدير المالي بالصلبحيات اللبزمة التي تمكنو مف تحمؿ مسؤولية تنفيذ ميامو وذلؾ بمقتضی 
جراء ات العمؿ والموازنات التقديرية المعتمدة مف مجمس الإدارة أو ىيئة المديريف. ويحؽ السياسة المالية وا 

لو تفويض صلبحياتو الخاصة بتنفيذ بعض المياـ المسندة إليو، وذلؾ تبعا لمبادئ الإدارة العممية وضمف 
يمي توضيح  السياسات والإجراءات المعتمدة. لكف المدير المالي يبقى مسؤولا عف نتائج التنفيذ، وفيما

 لبعض ىذه الصلبحيات:

 المدير المالي عضو في كافة المجاف التي تقرر استثمارات المؤسسة أو التزامات عمى المؤسسة؛ 

جازة وعزؿ موظفي المالية؛  المدير المالي لو صلبحية اتخاذ القرارات الخاصة بتوظيؼ وترقية وا 

 عتمدة؛يقرر التنظيـ الإداري الخاص بدائرتو ضمف المبادئ الم 

 التوقيع عمى الشيكات وحوالات الدفع ورفض التوقيع إذا كاف لا يتماشى مع السياسات والإجراءات

 المالية المعتمدة  

 يستطيع الإتصاؿ بالمسئوؿ في مؤسستو لمناقشة الأمور المالية التي تيـ مؤسستو؛ 

فاظ عمييا والتأكد مف المدير المالي مسئوؿ عف جميع أمواؿ المؤسسة مف حيث الاستلبـ والح    -
 صرفيا

 يجري بموجب السياسات المالية والإجراءات المعتمدة؛

 مراجعة جميع العقود التي تخمؽ التزاما عمى المؤسسة قبؿ إقرارىا؛   -    

 تفويض رؤساء الأقساـ التابعيف لو الصلبحيات اللبزمة لإنجاز أعماليـ بكفاءة؛   -    
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مثيؿ المؤسسة مع الجيات الرسمية كالحكومة، والمؤسسات الصناعية تحضير دليؿ السياسات وت  -    
 دائرة اختصاصو؛  في

 1تمثيؿ المؤسسة وتكويف الاتصاؿ مع الوكالات الحكومية المعنية بالأمور المحاسبية وجمع البيانات. -  

 المبحث الثاني: مدخل مفاىيمي لمتحميل المالي وتطوره
 

مالية وتغطية بعض جوانبيا في المبحث الأوؿ، سوؼ نقوـ في ىذا بعدما قمنا بعرض للئدارة ال    
المبحث بالحديث عف التحميؿ المالي كونو يعتبر وظيفة جديدة للئدارة المالية، وسنعرض في ىذا المبحث 
تطور التحميؿ المالي والعوامؿ التي ساىمت في تطوره، وكذا الإشارة إلى المفاىيـ الخاصة بو وشروطو 

 افة إلى عرض أىدافو وأىميتو وذكر معاييره وخصائصيا.ووظائفو، إض

 المطمب الأول: تطور التحميل المالي والعوامل التي ساىمت في تطوره

يعتبر التحميؿ المالي مف التقنيات التي تحتاج إلى تطور مستمر، حيث نشأ وتطور التحميؿ المالي في     
وفي ما يمي عرض لنشأة وتطور التحميؿ المالي  عدة فترات كما كاف ىناؾ عدة عوامؿ ساىمت في تطوره

 والعوامؿ التي ساىمت في تطوره.

 الفرع الأول: نشأة وتطور التحميل المالي

بدأ الإىتماـ بالتحميؿ المالي في نياية القرف التاسع عشر، حيث استعممت البنوؾ النسب المالية التي تبيف 
نادا إلى قوائميا المالية وكاف جؿ الإىتماـ في التحميؿ مدى قدرة المؤسسة عمى الوفاء بديونيا، وذلؾ است

 ينصب عمى مصادر التمويؿ الطويؿ الأجؿ.

                              
  .96-95، ص ص: 2009دة لمتسويؽ والتوريدات، القاىرة، سميماف أبو صبحا، الإدارة المالية، الشركة العربية المتح  1
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ولكف مع تطور الصناعة والتجارة اتضح ضعؼ ىذا التحميؿ ، وظير في بداية العشرينات مف القرف     
النسب  الماضي بعض الدراسات المبنية عمى مؤسسات مف قطاعات مختمفة باستعماؿ عدد كبير مف

المالية، لكف سرعاف ما تطور ىذا التحميؿ وذلؾ مف خلبؿ تصنيؼ المؤسسات وفؽ القطاعات 
 الاقتصادية، وىذا ما ساعد عمى المقارنة بيف المؤسسات بسيولة

اثر كبير في تطور تقنيات التسيير وخاصة  1933، 1929لقد كاف للبزمة الاقتصادية العالمية     
أسست في الولايات المتحدة الأمريكية لجنة للؤمف والصرؼ، وبدأت ىذه  1933 التحميؿ المالي، ففي سنة

 الأخيرة تساىـ في نشر الإحصائيات المتعمقة بالنسب المثالية لكؿ قطاع اقتصادي.

وقد أدى إفلبس العديد مف المؤسسات في العالـ في تمؾ الفترة إلى توجيو الاىتماـ في التحميؿ المالي     
 اسيتيف وىما:إلى قضيتيف أس

 دراسة سيولة المؤسسات خاصة أف أغمبيتيا أعمنت إفلبسيا بسبب وضع السيولة لدييا، حيث أصبحت -

 غير قادرة عمى تسديد التزاماتيا المالية عند استحقاقيا. 

 دراسة ربحية المؤسسات وقدرتيا عمى المنافسة. -

ؿ تطور التحميؿ المالي أيضا، حيث أف والجدير بالذكر ىنا أف عمميات الاستثمار كانت مف عوام    
 التفكير في الاستثمار يتطمب المعرفة الجيدة بالوضع المالي لممؤسسة 

كما كاف فترة ما بعد الحرب العالمية الثانية دور ىاـ في تطور تقنيات التحميؿ المالي، حيث اضير     
ور وسائؿ التمويؿ في الستينات مف المصرفيوف والمقرضوف اىتماميـ بتحديد خطر استعماؿ أمواليـ، وبتط

ىذا القرف ، انصب الاىتماـ عمى نوعية المؤسسات ووسائؿ التمويؿ اللبزمة، وقد تزايد حجـ المعمومات 
وتحسنت نوعيتيا بشكؿ ساىـ في خمؽ نظرة جديدة لمتحميؿ المالي الذي تحوؿ مف التحميؿ الساكف إلى 
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للآخر، وأدى تعميـ التحميؿ المالي في المؤسسات إلى  التحميؿ الديناميكي، وأصبح كلب منيما مكملب
 1نطور نشاطيا وتحقيقيا قفزات جد ميمة في الإنتاج والإنتاجية.

 الفرع الثاني: العوامل التي ساىمت في تطوره

 ىناؾ أسباب عديدة ساىمت في زيادة الاىتماـ بو يمكف تمخيصيا فيما يمي:

 . الثورة الصناعية1

ية في أوروبا الحاجة إلى رأس ماؿ ضخـ لإنشاء المصانع وتجييزىا وتمويؿ العممية أظيرت الثورة الصناع
الإنتاجية سعيا وراء الأرباح ووفورات الإنتاج الكبير، وبذلؾ تطور حجـ المشروع الاقتصادي مف مؤسسة 

وقد  فردية صغيرة إلى شركة مساىمة كبيرة تجمع مدخرات ألاؼ المساىميف الاستثمارىا عمى نطاؽ واسع،
اضطر ىؤلاء المساىميف نظرا لنقص خبرتيـ إلى تفويض سمطة إدارة الشركة إلى مجمس إدارة مستقؿ 
وأصبحت القوائـ المالية وسيمتيـ الأساسية في متابعة أحواؿ الشركة ومدى نجاح الإدارة في أداء ميمتيا 

الات قوة الشركة أو نقاط ضعفيا وبالتالي ظيرت الحاجة إلى تحميؿ ىذه القوائـ وتفسير النتائج، لتحديد مج
 أو قوة مركزىا المالي ونتيجة أعماليا.

 . التدخل الحكومي في طريقة عرض البيانات بالقوائم المالية:2

كما نصت ىذه التشريعات أيضا بتحديد كيفية عرض البيانات بالقوائـ المالية ومدى التفصيؿ المطموب 
ز المالي لمشركة ونتائج أعماليا، مما ساعد ذلؾ في فييا لضماف إعطاء صورة لممساىميف عف المرك

 2الحاجة إلى تحميؿ تمؾ القوائـ المالية.

                              
اليميف سعادة، استخداـ التحميؿ المالي في تقييـ أداء المؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتيا، رسالة ماجستير غير   1

 .6، ص: 2009باتنة، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، قسـ العموـ التجارية،  -منشورة، جامعة الحاج الخضر
 

حمزة محمود الزبيدي، التحميؿ المالي لأغراض تقييـ الأداء والتنبؤ بالفشؿ، الطبعة الثانية، مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع،   2
 15. ، ص:2011عماف، 
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 . الائتمان؛3

دفع انتشار أسموب التمويؿ القصير الأجؿ في البنوؾ التجارية إلى ضرورة تقييـ سلبمة المركز المالي 
ولذلؾ ظيرت الحاجة إلى  والنقدي لممؤسسات التي ترغب في الحصوؿ عمى ىذا النوع مف الائتماف،

ضرورة تحميؿ القوائـ المالية وعمى ضوء نتائجيا تتوصؿ البنوؾ إلى قرار منح القرض أو عدـ المنح ومف 
اجؿ ىذا فقد أنشئت الكثير مف البنوؾ وحدات خاصة ميمتيا القياـ بتحميؿ القوائـ المالية لممؤسسات التي 

 لبنوؾ.تطمب القرض أي تحميؿ الوضع المالي لمزبائف ا

 . أسواق الأوراق المالية:4

تيتـ الأسواؽ المالية بالمستثمريف في الأوراؽ المالية، فيـ أكثر الأطراؼ الذيف يحققوف الأرباح نتيجة 
استثمارىـ في الأوراؽ المالية، كما أنيـ أكثر الأطراؼ تعرضا لممخاطر، ولذلؾ يحتاج المستثمروف 

ة عف واقع المؤسسات التي تتداوؿ أسيميا في السوؽ المالية، الحاليوف والمرتقبوف إلى معمومات دقيق
ولإرضاء ىؤلاء المستثمريف تقوـ الأسواؽ المالية بتحميؿ حسابات تمؾ المؤسسات لتحديد مدى قوتيا أو 

 1ضعفيا، وعمى ضوء تمؾ النتائج يتحرؾ الطمب والعرض للؤوراؽ المالية في السوؽ.

 لي، شروطو ووظائفوالمطمب الثاني: مفيوم التحميل الما

ىدؼ التحميؿ المالي إلى تقييـ طرؽ الاستثمار كما يعمؿ عمى معرفة الأرباح الناتجة عف العمميات المالية 
 ومف ىنا يمكننا تحديد طبيعة التحميؿ المالي، شروطو ووظائفو.

 الفرع الأول: مفيوم التحميل المالي

 ذكر منيا:ىناؾ عدة تعاريؼ لمتحميؿ المالي التي توضح معناه ن

 

                              
 .7-6اليميف سعادة، مرجع سابؽ، ص ص:   1
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 التعريف الأول:

يعرؼ التحميؿ المالي عمى انو "دراسة تفصيمية لمبيانات والقوائـ المالية لمشركات مف اجؿ الحصوؿ عمى 
معمومات تستعمؿ في اتخاذ القرارات، وبذلؾ التخطيط المالي لممستقبؿ لتحقيؽ الاستخداـ الأمثؿ لمموارد 

يجاد نقاط القوة والضعؼ لمسياسة المالية التي  المتاحة، وتقييـ أداء الشركات ومف ثـ كشؼ الانحرافات وا 
تنتيجيا الشركة، وبالتالي المساىمة في التوفيؽ بيف السيولة والربحية وذلؾ لضماف حمايتيا مف مخاطر 
عدـ تسديد التزاماتيا لمدائنيف مف خلبؿ الأمواؿ المستخدمة في عمميات الاستغلبؿ والاستثمار، وزيادة 

 1تنافسية ومدى استمراريتيا في السوؽ".قدرتيا ال

 التعريف الثاني:

كما يعرفو بأنو: "معالجة منظمة لمبيانات المالية المتاحة لتقييـ المشروع القائـ أو المراد تطويره وتوسيعو 
 2وتشخيص المشاكؿ لاتخاذ القرارات المستقبمية والتخطيط ليا في ظؿ ظروؼ عدـ التأكد"

 التعريف الثالث:

التحميؿ المالي بأنو: " دراسة القوائـ المالية بعد تبويبيا باستخداـ الأساليب الكمية، وذلؾ بيدؼ يقصد ب
إظيار الارتباطات والعلبقات بيف عناصرىا والتغيرات التي تجري عمى ىذه العناصر واثر ىذه التغيرات 

تمانية والتشغيمية واشتقاؽ مجموعة مف المؤشرات تساعد عمى دراسة وضع المؤسسة مف الناحية الائ

                              
ؤسسات الاقتصادية في ظؿ الإصلبح تقرارت برند، استخداـ أدوات التحميؿ المالي في تشخيص الوضع المالي لمم  1

  .125، ص: 1، الصادرة عف جامعة الجزائر11المحاسبي، مجمة بحوث، العدد ، المجمد 
تانيا قادر عبد الرحمف، دور التحميؿ المالي في تشخيص عوامؿ القوة والضعؼ في القوائـ المالية لمشركات المقترضية   2

، الصادرة عف جامعة 3، المجمد 26ة تكريت لمعموـ الإدارية والاقتصادية ، العدد عند اتخاذ القرار الانتمائی المصرفي، مجم
 61، ص: 2012تكريت، كمية الإدارة والاقتصاد ، 
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والتمويمية وتقييـ أداء ىذه المؤسسات، وتقديـ المعمومات لكافة الأطراؼ المستفيدة مف اجؿ اتخاذ القرارات 
 1السميمة".

 التعريف الرابع:

يعرؼ التحميؿ المالي بأنو "عممية يتـ مف خلبليا استكشاؼ أو اشتقاؽ مجموعة مف المؤشرات الكمية 
شروع الاقتصادي تساىـ في تحديد أىمية وخواص الأنشطة التشغيمية والمالية والنوعية حوؿ نشاط الم

لممشروع وذلؾ مف خلبؿ معمومات تستخرج مف القوائـ المالية ومصادر أخرى، وذلؾ لكي يتـ استخداـ 
 2ىذه المؤشرات لاحقا في تقييـ أداء المؤسسة بقصد اتخاذ القرارات".

 وؿ أف التحميؿ المالي:ومف خلبؿ التعاريؼ السابقة يمكف الق

 نقاط الضعؼ. دراسة وضعية المؤسسة لمعرفة نقاط القوة وتعزيز

 الاطلبع عمى القوائـ المالية والكشوفات المحاسبية الختامية وتحميميا لتقييـ أداء المؤسسة. 

 يد.التسد إظيار جميع التغيرات التي تطرأ عمى الحالة المالية لممؤسسة بيدؼ حمايتيا مف مخاطر عدـ 

 الفرع الثاني: شروط التحميل المالي

ينبغي أف تتوفر في التحميؿ المالي شروط معينة ليصبح نموذجيا ومف ثـ الاعتماد عميو في عممية اتخاذ 
 القرار، ومف ىذه الشروط:

                              
عبد الرحمف محمد رشواف، محمد عبد الله أبو رحمة، تحميؿ العلبقة بيف اليندسة المالية والتحميؿ المالي وأثرىا عمى ترشيد  1

، الصادرة عف كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ 5، المجمد 1مة دراسات اقتصادية، العدد قرارات المستثمريف، مج
 .146، ص: 2018، جواف 2التسيير، جامعة عبد الحميد ميري قسنطينة 

 معتصـ أيمف محمود الحمو، مدی استخداـ النسب المالية في اتخاذ القرارات التمويمية، مذكرة ماجستير غير منشورة، 2
 .36، ص : 2016الجامعة الإسلبمية غزة كمية التجارة، 
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المرونة: أي قابميتو لمتغيير مف فترة لأخرى حيث يتلبءـ مع متطمبات التغير الحاصمة خلبؿ  -
 الفترة؛ 

ة: بمعنى أف يكوف التحميؿ المالي شاملب لأنشطة المؤسسة، بحيث يظير المؤشرات الشمولي -
نشاطات المؤسسة، ولا يمنع مف أف يكوف التحميؿ المالي جزئيا إذا اقتضت الضرورة  المختمفة عف

 نشاط ما؛  اتخاذ قرار معيف في

تصاديا في التكاليؼ أف يراعي مبدأ اقتصاديات المعمومات: بمعنى أف يكوف التحميؿ المالي اق  -
 وكذلؾ الوقت؛ والجيد

يقوـ عمى التنبؤ: بمعنى أف يركز التحميؿ المالي عمى التنبؤ في المستقبؿ وليس عمى أساس   -
 الظروؼ التاريخية لممؤسسة، ويكوف ىذا التنبؤ قصير الأجؿ أو طويؿ الأجؿ؛  دراسة

نجاز لكي لا يجعؿ مف البيانات أو السرعة: وىو أف يمتاز التحميؿ المالي بالسرعة مف ناحية الا  -
 متقادمة مف ناحية الوقت؛  المعمومات

فعالية وموضوعية التحميؿ المالي: بمعنى أف تكوف الأداة المستخدمة في التحميؿ فعالة   -
 وموضوعية

 1.وحديثة لكي يتـ التوصؿ إلى نتائج واقعية ودقيقة

                              
احمد طرطار، منصر عبد العالى، دور التحميؿ المالي لممعمومات المنشورة في القوائـ المالية في تحقيؽ فاعمية التشخيص  1

سات المالي لممؤسسات الاقتصادية، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الوطني حوؿ: التشخيص المالي لممؤس
الاقتصادية، بمعيد العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، المركز الجامعي محمد الشريؼ مساعديو، سوؽ أىراس، 

 .5، ص: 2012ماي  23/22يومي
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 الفرع الثالث: وظائف التحميل المالي:

ـ التحميؿ المالي مف طرؼ إدارة المؤسسة وذلؾ لقيامو بمجموعة مف الوظائؼ المتعددة يتـ استخدا     
 أىميا:

 . توجيو المستثمرين لاتخاذ القرار1

مف بيف وظائؼ التحميؿ المالي توجيو متخذي القرار لاختيار أفضؿ القرارات التي تعود عمى       
اولة التأقمـ والتكيؼ مع البيئة المالية والاقتصادية المؤسسة بالربح بغرض تحقيؽ ىدفيا، بالإضافة إلى مح

 الخارجية المحيطة بالمؤسسة والتي تتميز بالتغير المستمر وعدـ الاستقرار.

 . اتخاذ قرار الاستثمار2

يعتبر التحميؿ المالي مف أبرز واىـ الأدوات التي تستعيف بيا الإدارة في مجاؿ استخداـ أمواؿ       
براز مزاياه المؤسسة واختيار ا لاستثمارات الأكثر ربحية مف خلبؿ دراسة الجدوى المالية لأي مشروع وا 

 وتحديد المخاطر المتوقعة

 تخاذ قرار التمويل:ا. 3

ينبغي استخداـ مختمؼ أدوات وأساليب التحميؿ المالي وتوظيفيا مف اجؿ البحث عف أفضؿ فرص     
 ممكنة.التمويؿ المناسبة وبأقؿ تكمفة مالية واقتصادية 

 . اتخاذ قرار التخطيط والرقابة المالية:4

يتـ توظيؼ أدوات التحميؿ المالي بشكؿ فعاؿ في مجاؿ التخطيط المالي والرقابة، وتستعمؿ مف طرؼ     
المسيريف لمخروج ببدائؿ تقييـ أداء المؤسسة، كما تستخدـ مف طرؼ المخطط المالي عند وضع الخطط، 

 مالي دورا ىاما في ىذه العممية مف حيث تقييـ الأداء وتوقع الأداء مستقبلب.وىنا تمعب أدوات التحميؿ ال
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 . تحديد الييكل المناسب الأصول المؤسسة5

عمى المحمؿ المالي تحديد حجـ الاستثمارات المناسبة مف خلبؿ توزيع موارد المؤسسة بشكؿ متوازف      
ؿ، لضماف القياـ بكؿ الأنشطة ووظائؼ المؤسسة وملبئـ، واستخداميا بيف الأصوؿ القصيرة وطويمة الأج

 الأخرى.

 . تحديد الييكل المالي الأمثل لممؤسسة:6

يجب تحديد مصادر التمويؿ المناسبة والاقؿ تكمفة لتمويؿ المؤسسة، سواء كانت مصادر تمويؿ      
ادر اذا كانت قصيرة او طويمة الأجؿ لتمويؿ مختمؼ الأنشطة التشغيمية وكذا تحديد طبيعة ىذه المص

 1داخمية او خارجية.

 المطمب الثالث: أىداف وأىمية التحميل المالي

ىناؾ عدة أىداؼ لمتحميؿ المالي وتختمؼ مف مؤسسة إلى أخرى، كما أف لمتحميؿ المالي أىمية كبيرة      
 في بيئة العمؿ، والآف سنقوـ بعرض لأىداؼ التحميؿ المالي وأىميتو.

 ميل الماليالفرع الأول: أىداف التح

 مف بيف أىداؼ التحميؿ المالي ما يمي:

 . بياف الوضع المالي لمشركة، وقدرتيا عمى الاقتراض، وتقييـ جدوى الاستثمار؛ 1

 . الحكـ عمى مدى كفاءة الإدارة، والاستفادة مف المعمومات المتاحة؛2

 . تقييـ جدوى الاستثمار، ومعرفة الاتجاىات التي يتخذىا أداء المؤسسة؛3 

                              
ىادي خالد، مساىمة النظاـ المحاسبي المالي في تطوير اسابيب التحميؿ المالي لممؤسسة الاقتصادية، رسالة دكتوراه   1

رة، جامعة محمد خيضر بسكرة، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ عموـ التسيير، تخصص غير منشو 
 .112-111، ص:  2019/2018محاسبة، 
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 . تقييـ السياسات المالية، والتشغيمية، ومعرفة وضع الشركة في قطاعيا؛ 4 

 . تحميؿ مسببات الأرباح، والخسائر، وتقييـ ىيكؿ الأمواؿ؛5

 التنبؤ باحتمالات الفشؿ الذي يواجو الشركة، وتحديد الانحرافات في الأداء، وتشخيص أسبابيا؛ .6

 الكمية، والنوعية المتخذي القرار.  .. يعتبر التحميؿ المالي مصدرا لممعمومات7 

 تحقيؽ العوائد المناسبة عمى الاستثمار كالربحية التجارية لممشاريع القائمة، والجديدة عمى حد سواء 8 

 , بناء توقعات خلبؿ فترة زمنية قصيرة الأجؿ، ومتوسطة وطويمة الأجؿ لممحافظة عمى السيولة اللبزمة9 

 وتحقيؽ فوائض مالية مستمرة؛

 1. اتخاذ القرار المناسب بما يخص الرقابة، والتخطيط، وتقييـ الربحية، والسيولة.10

 الفرع الثاني: أىمية التحميل المالي

تـ التحميؿ المالي بجمع البيانات والمعمومات المالية وتصنيفيا وقياسيا ودراستيا لموصوؿ إلى السيطرة     
وع، وىو أداة لتحميؿ وتفسير القوائـ المالية ومعرفة العلبقة الجيدة عمى الموارد المالية المتاحة في المشر 

بيف عناصرىا ومدلولات الأرقاـ الواردة في التقدير قيمة المؤسسة وتقييـ مركزىا المالي، ويمكف أف نجمؿ 
 أىمية التحميؿ المالي فيما يمي:

 ار الرشيد عف طريؽ مدىـالتحميؿ المالي لبيانات النظاـ المحاسبي يمكف متخذي القرار مف اتخاذ القر 

 بالمؤشرات المالية التي مف شانيا ترشيد سموكياتيـ؛ 

                              
محمود عزت المحاـ، أيمف ىشاـ، دور التحميؿ المالي في تحديد مسار المؤسسة الاقتصادي، مجمة كمية بغداد لمعموـ  1

  .305 -304، ص ص: 2016، 4العدد والاقتصادية الجامعة، 
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 يساعد التحميؿ المالي في تقييـ الجدوى الاقتصادية وتقييـ الأداء؛ 

 يساعد في التخطيط المستقبمي والرقابة والسيطرة وحماية المشروع مف الانحرافات المحتممة؛ 

 1الاقتصادية مف حيث معرفة مؤشرات نتائج الأعماؿ؛يساعد في التنبؤ بالمستقبؿ لموحدات 

 المطمب الرابع: أنواع التحميل المالي ومعاييره

لمتحميؿ المالي نوعيف يمكف اعتبارىا مكممة لبعضيا البعض، وكذا بعض المعايير التي يعتمدىا وفيما     
 يمي عرض لأنواع التحميؿ المالي و معاييره مع ذكر خصائص ىذه المعايير.

 لفرع الأول: أنواع التحميل الماليا

ويطمؽ عميو بالتحميؿ الرأسي أيضا، ويقوـ بتحميؿ قائمة مف القوائـ المالية عمى  . التحميل العمودي:1
 انفراد

ولذلؾ فاف التحميؿ العمودي يتـ لسنة واحدة ويعتمد ىذا التحميؿ عمى تحويؿ الأرقاـ في بنود القوائـ المالية 
 إلى نسبة مئوية.

يقوـ التحميؿ العمودي عمى دراسة ميزانية واحدة وذلؾ مف خلبؿ إظيار الوزف النسبي لكؿ عنصر مف و   
عناصر الميزانية أو إلى مجموع الميزانية، وىذا ما يسمح لنا بالتعرؼ عمى التركيب الداخمي لمميزانية مف 

ف مختمؼ المصادر مف خلبؿ تركيزىا عمى عنصريف مف مصادر الأمواؿ في المؤسسة وكيفية توزيعيا بي
 قروض قصيرة الأجؿ وطويمة الأجؿ والأمواؿ الخاصة

                              
النجار، عماد غفوري عبد، استخداـ التحميؿ المالي في تحميؿ الائتماف، مجمة المثنى لمعموـ الاقتصادية والإدارية،،  1

 210، ص: 2015، الصادرة عف كمية الادارة والاقتصاد في جامعة المثنى، 5، المجمد 2العدد
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ويمكف استخداـ ىذا التحميؿ لتحميؿ حسابات النتائج، حيث تنسب كؿ عناصر حسابات النتائج إلى رقـ    
الأعماؿ في نفس القائمة والی مجموع الأصوؿ لاسيما في حالة المؤسسات المالية، وىذا ما يسمح لنا 

 التكاليؼ والأرباح.بتقييـ 

ويتميز التحميؿ العمودي بضعؼ الدلالة لأنو يعتبر ساكنا فيو يعطينا فكرة عف أداء المؤسسة ولكنو لا 
يؤخذ بعيف الاعتبار تطورىا وأدائيا مع الزمف مقارنة بالمنافسيف وتأثير طبيعة النشاط عمى بعض النسب 

 1المالية.

تجاىات البنود المختمفة في القوائـ المالية ورصد التغيرات يقوـ بدراسة سموؾ وا . التحميل الأفقي:2
فيا خلبؿ فترات مالية متعددة، وىو ما يمكف المحمؿ المالي مف معرفة مدى الاستقرار أو التراجع   الحادثة

في تمؾ البنود، ثـ يقوـ المحمؿ مف خلبؿ ذلؾ بالبحث عف الأسباب التي أدت لذلؾ، وىو ما قد يساعد 
باتجاىات ىذه البنود في المستقبؿ ولعؿ ذلؾ ما اكسب ىذا التحميؿ صفة الديناميكية. أف أكثر عمى التنبؤ 

ما يستند إليو المحمؿ المالي في التحميؿ الأفقي ىو سنة الأساس والتي تستخدـ في رصد سموؾ واتجاىات 
 2البنود المختمفة.

 الفرع الثاني: معايير التحميل المالي

 رئيسية وىي: ويشمؿ عمى أربعة معايير

تعبر المعايير المطمقة عف المعايير السائدة المتعارؼ عمييا في حقؿ . المعيار النمطي المطمق: 1 
 التحميؿ المالي

                              
1
خداـ التحميؿ المالي في تحميؿ الائتماف، مجمة المثنى لمعموـ الاقتصادية والإدارية،، النجار، عماد غفوري عبد، است 

 210، ص: 2015، الصادرة عف كمية الادارة والاقتصاد في جامعة المثنى، 5، المجمد 2العدد
نية والاجتماعية، العدد ، مجمة العموـ الإنسا5cfجماؿ معتوؽ، تحميؿ القوائـ المالية المعدة وفؽ النظاـ المحاسبي المالي  2
 83، ص: 2017، ديسمبر 2، الصادرة عف جامعة عبد الحميد ميري قسنطينة 1، المجمد 1
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التي يمكف استخداميا بغض النظر عف نوع المؤسسة ونوع الصناعة والظروؼ السائدة، قد يعكس بعضيا 
 مف الأوساط المالية ، وبعضيا ناشئ عفتقاليد أو تشريعات سائدة في ىذا الخصوص في العديد 

 1معايير دولية يتـ إعدادىا وتنشر تدريجيا وتقاس بيا النسبة ذات العلبقة في مؤسسة معينة.

حيث تحدد ىذه المعايير لنفس القطاع أو الصناعة ولا يجوز تطبيقو عمى قطاع  . معيار الصناعة:2 
 أخر

ذا كانت وتحدد ىذه المعايير وضع الشركة مع الشركات ا لأخرى المنافسة في نفس القطاع أو الصناعة، وا 
 النسبة في الشركة مساوية لمعيار الصناعة نقوؿ أنيا ضمف المعدؿ السائد في الصناعة، أما إذا كانت

ذا كانت النسبة أكبر فنقوؿ أف الشركة فوؽ المعدؿ.  النسبة اقؿ فنقوؿ أف الشركة دوف المعدؿ، وا 

 و معيار يعتمد عمى استخراج نسبة سابقة لبند معيف ومقارنتو مع سنوات لاحقةوى . المعيار التاريخي:3 

ومعرفة مدى الزيادة النسبية أو النقص النسبي في البند أو في الوضع العاـ لمشركة، ويعاب عمى ىذا 
 اتالمعيار انو يعتمد عمى المقارنة بيف سنوات مختمفة في مجالات كثيرة منيا المنافسة والتضخـ والمبيع

 والوضع الاقتصادي.

تستوحي ىذه المعايير مف البيانات التي توضع في الخطة ويمكف  . المعيار المخطط أو المستيدف:4 
 لممحمؿ أف

 2يقارف ما ىو متحقؽ فعمي وما ىو مخطط لو أف يحصؿ أو يتحقؽ.

                              
شعباف محمد لولو، قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مقابؿ مؤشرات الأداء التقميدية عمى تفسير التغير في القيمة   1

، 2015امعة الإسلبمية غزة، كمية التجارة، برنامج المحاسبة والتمويؿ، السوقية للؤسـ، رسالة ماجستير غير منشورة، الج
 .30ص: 

نيفيف عبد الله أبو سميدانة، مجالات مساىمة استخداـ المراجعة التحميمية في تخطيط وأداء عممية المراجعة، رسالة   2
 .38، ص: 2006مويؿ، ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلبمية غزة، كمية التجارة، قسـ المحاسبة والت
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 حتى يكوف ليذه المعايير معنی ولتكوف مقبولة، لابد مف أف تتصؼ بالخصائص التالية:  

 أف يتصؼ المعيار بالواقعية، أي بإمكانية تنفيذه، لا أف يتصؼ بالمثالية فيتعذر تحقيقو، ولا يتصؼ

 بالتواضع فيمكف الوصوؿ إليو بسيولة

 أف يتصؼ المعيار بالاستقرار النسبي، واف كاف ىذا لا يمنع مف إدخاؿ تعديلبت عميو إذا دعت الظروؼ

 لذلؾ، بعد إجراء الدراسات اللبزمة؛ 

 1يتصؼ المعيار بالبساطة والوضوح وسيولة التركيب واف لا يحتمؿ أكثر مف معنى.أف 

 المبحث الثالث: مجالات استخدام التحميل المالي
لمتحميؿ المالي استعمالات عديدة حيث يمكف استعمالو لعدة أغراض، بالإضافة إلى أف ىناؾ عدة أطراؼ 

ى إلييا كؿ طرؼ، وسنحاوؿ في ىذا البحث التحدث مستفيدة مف نتائج التحميؿ وفقا للؤىداؼ التي يسع
استعمالات التحميؿ المالي والجيات المستفيدة منو بالإضافة إلى ذلؾ معرفة مصادر المعمومات   عف

 اللبزمة لمتحميؿ وكذا استخدامو لبعض الأساليب الإحصائية والرياضية لسيولة تطبيقو،

 المطمب الأول: استعمالات التحميل المالي

مؿ التحميؿ المالي لمتعرؼ عمى أداء المؤسسات موضوع التحميؿ واتخاذ القرارات ذات الصمة بيا، يستع
 ىذا ويمكف استعماؿ التحميؿ المالي لخدمة أغراض متعددة أىميا:

يقوـ بيذا التحميؿ المقرض وذلؾ بيدؼ التعرؼ عمى الأخطار المتوقع أف يواجييا . التحميل الائتماني: 1
 في

                              
الأردف،  -مفمح عقؿ، مقدمة في الإدارة المالية والتحميؿ المالي، الطبعة الثانية، دار المستقبؿ لمنشر والتوزيع، عماف   1

 .290، ص: 2000
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لمقترض، وتقييميا وبناء قراره بخصوص ىذه العلبقة استنادا إلى نتيجة ىذا التقييـ وتقدـ علبقتو مع ا
أدوات التحميؿ المالي المختمفة لممحمؿ، بالإضافة إلى الأدوات الأخرى، الإطار الملبئـ والفعاؿ الذي يمكنو 

جرى  اطر المالية إذا مامف اتخاذ القرار المناسب، وذلؾ لما ىذه الأدوات مف قدرة في التعرؼ عمى المخ
 التحميؿ المناسب لمقوائـ المالية لممقترض وتمت القراءة المناسبة لمنتائج المستخرجة مف التحميؿ.

إف مف أفضؿ التطبيقات العممية لمتحميؿ المالي ىي تمؾ المستعممة في مجاؿ  . التحميل الاستثماري:2 
 تقييـ

سناد القرض، ول يذا الأمر أىمية بالغة لجميور المستثمريف مف أفراد الاستثمار في أسيـ الشركات وا 
وشركات ينصب اىتماميـ عمى سلبمة استثماراتيـ وكفاية عوائدىا، ولا تقتصر قدرة التحميؿ المالي عمى 

التي  تقييـ الأسيـ والسندات وحسب، بؿ تمتد ىذه القدرة لتشمؿ تقييـ المنظمات نفسيا والكفاءة الإدارية
 مارات في مختمؼ المجالات. تتحمى بيا والاستث

 ينتج عف الاندماج والشراء تكويف وحدة اقتصادية واحدة نتيجة لانضماـ. تحميل الاندماج والشراء: 3
وحدتيف اقتصاديتيف أو أكثر أو معا، وزواؿ الشخصية القانونية لكؿ منيما أو لأحدىما، وفي حالة رغبة 

ممشتري عممية التقييـ، فتقدر القيمة الحالية لمشركة المنوي شركة شراء شركة أخرى، تتولى الإدارة المالية ل
شراؤىا، كما تقدر الأداء المستقبمي ليا، وفي نفس الوقت تتولى الإدارة المالية لمبائع القياـ بنفس عممية 

تعتبر أدوات التحميؿ  تحميل تقييم الأداء: 4التحميؿ لأجؿ تقييـ العرض المقدـ والحكـ عمى مدى مناسبتو. 
لمالي أدوات مثالية لتحقيؽ ىذه الغاية، لما ليا مف قدرة عمى تقييـ ربحية المنظمة، وكفاءتيا في إدارة ا

موجوداتيا، وتوازنيا المالي وسيولتيا والاتجاىات التي تتخذىا في النمو، وكذلؾ مقارنة أدائيا بشركات 
ىذا النوع مف التحميؿ تيتـ بو  أخرى تعمؿ في نفس المجاؿ أو في مجالات أخرى، ومف الجدير بالذكر أف

 معظـ الأطراؼ التي ليا علبقة بالمنظمة مثؿ الإدارة والمستثمريف والمقرضيف.

 تعتبر عممية التخطيط لممستقبؿ أمرا ضروريا لكؿ منظمة وذلؾ بسبب التعقيدات. التخطيط: 5 
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ة التخطيط بوضع تصور الشديدة التي تشيدىا أسواؽ المنتجات المختمفة مف سمع وخدمات، وتتمثؿ عممي
لأداء الشركة المتوقع، وذلؾ مف خلبؿ الاسترشاد بالأداء السابؽ ليا، وىنا تمعب أدوات التحميؿ المالي 

 1دورا ميما في ىذه العممية بشقييا مف حيث تقييـ الأداء السابؽ وتقدير الأداء المتوقع.

 المالي المطمب الثاني: الجيات المستفيدة والمستخدمة لنتائج التحميل
لمتحميؿ المالي دور ىاـ في تشخيص الوضع المالي لممؤسسة، مما جعمو محط اىتماـ العديد مف الأطراؼ 

 الداخمية والخارجية التي ليا علبقة بالمؤسسة وتتمخص الأطراؼ الميتمة بو في:
 الأطراف الداخمية: ونذكر أىميا: -أ
 ياتيا الإدارية بالتحميؿ المالي بيدؼ قياس كفاءتياتتـ إدارة المؤسسة بمختمؼ مستو  . إدارة المؤسسة:1  

والتعرؼ عمى نواحي الضعؼ والقصور في نشاطيا خلبؿ الفترة المالية، وذلؾ مف خلبؿ دراسة الاتجاىات 
ومؤشرات تطورىا المئوية، أو مف خلبؿ إيجاد علبقات منطقية ذات دلالة ومعنی بيف بنود أو فقرات 

ة أو كمييما معا باستخداـ المؤشرات المالية، ثـ تفسيرىا لموصوؿ إلى نواحي حسابات النتائج أو الميزاني
 القصور وتطوير جوانب القوة.

وىـ المساىموف أو الشركاء أو أصحاب المؤسسات الفردية، ويرتبط ىؤلاء  . أصحاب المؤسسة:2  
ميؿ الييكؿ المالي بالمؤسسة بشكؿ رئيسي لذا نجد أف اىتماميـ بنتائج التحميؿ المالي ينصب عمى تح

العاـ وطبيعة التمويؿ الداخمي والخارجي والربحية والعائد عمى الأمواؿ المستثمرة، وكذلؾ مدى قدرة 
المؤسسة عمى سداد التزاماتيا المالية الجارية بانتظاـ، كما ييتـ أصحاب المؤسسة بمدى قدرتيا في توفير 

 السيولة النقدية لدفع حصص الأرباح المستحقة ليـ.
يمكف أف تستخدـ تقنيات التحميؿ المالي مف قبؿ اتحادات العماؿ لتقييـ الوضع المالي  . اتحاد العمال:3  

والربحية لممؤسسات الواقعة في نطاقيا، لموقوؼ عمى قدرة ىذه المؤسسات عمى الاستمرار في مزاولة 
يجاد م  1واقع شغؿ جديدة.نشاطيا والتوسع، ومف ثـ الاستمرار في توظيؼ العامميف الحالييف، وا 

                              
فيصؿ محمود الشواورة، مبادئ الإدارة المالية: إطار نظرى ومحتوي عممي، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة،   1
 242-243، ص :2013لطبعة الأولى، ا
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 ب. الأطراف الخارجية: وتشمل:
إف الشخص الذي اكتتب في السندات الخاص بالمشروع أو المحتمؿ شراءه لمسندات  . الدائنون:1  

قراض أو بصدر إقراض الأمواؿ لممؤسسة، وقد يكوف الدائف بنكا  المصدرة أو اكتتاب في القرض الجديد وا 
عامة بالتعرؼ عمى مدى إمكانية المشروع الوفاء بالقروض عندما  أو مؤسسات مالية لذلؾ ييتموف بصفة

يحيف اجؿ الاستحقاؽ فإذا كاف القرض لمدة أكثر مف سنة فييتـ المقرض بالتأكد مف إمكانية سداده ليذا 
 الالتزاـ في الأجؿ الطويؿ.

ار الأوضاع المالية لو ييتـ الموردوف بالتأكد مف سلبمة المراكز المالية لعملبئو واستقر  . الموردون:2   
فالعميؿ مف الناحية العممية مديف لممورد ويعني دراسة وتحميؿ مديونية في دفاتر المورد وتطور ىذه 
المديونية وعمى ضوء ذلؾ يقرر المورد ما إذا كاف يستمر في التعامؿ معو أو يخفض ىذا التعامؿ، وبذلؾ 

فييمو مثلب التعرؼ عمى ما إذا كانت فترة الائتماف  يستفيد مف البيانات التي ينشرىا عملبئو بصفة دورية
التي يمنحيا لعملبئو مماثمة لتمؾ التي يمنحيا المنافسوف، ويمكف لممحمؿ حساب متوسط فترة الائتماف 

 الممنوحة لمعملبء باستخداـ بيانات القوائـ المالية.
 لتي ينشرىا المورد وكذلؾيمكف لعميؿ المؤسسة وذلؾ عف طريؽ استخداـ البيانات ا . العملاء:3  

المنافسة معرفة ما إذا كانت الشروط التي يحصؿ عمييا خاصة في فترة الائتماف ليا تمنح لغيره ، 
وتتطابؽ مع فترة يمنحيا ىو لعملبئو وتتـ ىذه المقارنات باستخداـ القوائـ المالية لحساب متوسط فترة 

 الائتماف.
 جيزة التحميؿ المالي لدراسة نتائج الخطة السابقة باعتبار ذلؾتستخدـ ىذه الأ . الييئات الرقابية:4   

خطوة لإعداد خطة جديدة وتتخذ التحميؿ المالي لمدراسة كأداة فعالة باعتباره وسيمة مف وسائؿ الرقابة عمى 
 الأداء والمساعدة في التعرؼ عمى نقاط القوة والضعؼ في الوحدة الاقتصادية.

                              
 
لزعر محمد سامي، التحميؿ المالي لمقوائـ المالية وفؽ النظاـ المحاسبي المالي، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة   1

 .78،ص: 2001/2012منتوري قسنطينة، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، شعبة الإدارة المالية،
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ذه المصمحة بالتحميؿ المالي بشكؿ واضح لمحصوؿ عمى المعمومات تيتـ ى . مصمحة الضرائب:5   
المتعمقة بالنتائج المحققة وبالتالي تحديد الوعاء الضريبي بشكؿ صحيح إذا كمما كانت الوضعية المالية 

 1لممؤسسة جيدة تكوف ضماف لمدفع.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                              
تحميؿ المالي في رسـ إستراتيجية المؤسسة، مذكرة ماستر: جامعة أكمي محند اوالحاج البويرة، كمية رواف خديجة، أىمية ال 1

 13-12، ص:  2014/2015العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ العموـ التجارية، تخصص مالية المؤسسة،
. 
 

. 
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 : الجيات المستفيدة من التحميل المالي3-1الشكل رقم 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى ما سبق

 

 

الجيات المستفيدة من التحميل 
 المالي

 الأطراف الخارجية الأطراف الداخمية

إدارة 
 المؤسسة

أصحاب 
 المؤسسة

اتحاد 
 العمال

الييئات  العملاء الموردون الدائنون
 الرقابية

مصمحة 
 الضرائب
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 المطمب الثالث: مصادر معمومات التحميل المالي

 يحصؿ المحمؿ المالي عمى المعمومات اللبزمة لمتحميؿ المالي مف نوعيف مف المصادر الرئيسية ىي:  

 . مصادر معمومات داخمية.1

 ت خارجية.. مصادر معموما2

ويتوقؼ مدى اعتماده عمى أي منيما حسب طبيعة وأغراض عممية التحميؿ المالي وكذلؾ حسب طبيعة   
 المؤشرات المطموبة أي ىؿ ىي مؤشرات كمية أـ مؤشرات وصفية.

 ويمكف بشكؿ عاـ حصر مصادر تمؾ المعمومات بشكؿ عاـ فيما يمي:  

ير المنشورة وتشمؿ الميزانية العمومية، قائمة الدخؿ، قائمة البيانات المحاسبية الختامية المنشورة وغ -1
 التدفقات النقدية والإيضاحات المرفقة بتمؾ البيانات؛

 تقرير مدقؽ الحسابات والتقرير الختامي لأعضاء مجمس الإدارة؛ -2

 التقارير المالية الداخمية التي تعد لأغراض إدارية مثؿ التوقعات والتنبؤات المالية؛ -3

 المعمومات الصادرة عف أسواؽ الماؿ وىيئات البورصة ومكاتب الوساطة؛ -4

الصحؼ والمجلبت والنشرات الاقتصادية التي تصدر عف الييئات والمؤسسات الحكومية ومراكز  -5
 البحث؛

 1المكاتب الاستشارية؛ -6

                              
ماني: الأساليب والأدوات والاستخدامات العممية، الطبعة محمد مطر، الاتجاىات الحديثة في التحميؿ المالي والائت  1

 .5، ص: 2003الأولى، دار وائؿ لمنشر، 
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 المطمب الرابع: استخدام الأساليب الإحصائية والرياضية في التحميل المالي

ؾ أدوات عديدة تستخدـ في مجاؿ التحميؿ المالي وتتفاوت ىذه الأدوات في مجاؿ استخداميا في ىنا   
درجة التحميؿ المطموبة وكذا تعكس تفاوتا في استخداـ نتائج التحميؿ ومف بيف ىذه الأدوات أو الأساليب 

 ما يمي:

 الأساليب الإحصائية: -أ

 ائية المراحؿ التالية:وتتضمف عممية التحميؿ باستخداـ الأساليب الإحص

 تحديد الفترة الزمنية لمبيانات أو القوائـ المالية المتعمقة بموضوع التحميؿ؛  

 ترتيب العناصر في جدوؿ وما يقابميا مف بيانات حسب تطور السنوات؛

 تحديد سنة الأساس التي تنسب إلييا قيـ العناصر؛

 حميؿ الاتجاىات، ويمكف لذلؾ الاستعانة برسـ؛تحديد التغيرات التي حدثت في كؿ عنصر، والقياـ بت - 

 بياني يوضح التغيرات التي حدثت خلبؿ السمسمة الزمنية؛ 

 , تحديد الغاية المحددة مف عممية التحميؿ المالي، وبالاستعانة بالأساليب المختمفة يقوـ المحمؿ المالي؛

 وية؛بإجراء الدراسات المطموبة عمى البيانات المتحققة عمى شكؿ نسب مئ

تستند الأساليب الإحصائية إلى الأرقاـ القياسية والسلبسؿ الزمنية لمجموعة بيانات ولعدد مف السنوات   
بيدؼ توضيح العلبقة بيف مؤشرات معينة التي يعبر عنيا بالمعدؿ قياسا لمعدلات نفس المؤشرات لفترات 

خضع لمعايير دقيقة وموضوعية، زمنية سابقة، أو العلبقة بمؤشر اختيار سنة الأساس التي يجب أف ت
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بعيدا عف التحيز الشخصي، بقصد إخفاء بعض الحقائؽ أو لإظيار بعض الوقائع بصورة مغايرة لمواقع، 
 1كما يجب أف تكوف سنة الأساس مف السنوات الطبيعية البعيدة عف المؤشرات الشاذة.

 الأساليب الرياضية: -ب

الطريقة المثمى لحؿ أعقد المشاكؿ وبأسرع وقت واقؿ كمفة أصبحت الأساليب الكمية في التحميؿ المالي 
ولا يقصد بالطرؽ الرياضية الجانب النظري فقط بؿ يشمؿ الجانب التطبيقي أيضا خصوصا عندما يتـ 
دراسة علبقة بيف ظاىرتيف أو أكثر وبياف مدى قوتيا كالعلبقة بيف المصروفات والأرباح ومف الطرؽ 

 الأكثر شيوعا ىي:

 ة الارتباط والانحدار:طريق - 1

( حيث تكوف X.Yيستخدـ الارتباط بصورة عامة في تقدير مدى وجود علبقة بيف متغيريف أو ظاىرتيف )
(، أما اتجاه العلبقة فتكوف مف خلبؿ الإشارة، فإذا -1+( و )1قيمة معامؿ الارتباط محصورة ما بيف )

ذا كانت الإشارة سالبة فتعني وجود كانت الإشارة موجبة فنقوؿ أف ىناؾ علبقة طردية بيف متغ يريف، وا 
علبقة عكسية فدراسة ىذه العلبقة وتحميؿ اثر احد المتغيريف عمى الأخر عف طريؽ التمثيؿ الباني تكوف 

فتسمى بدراسة  Y = f(Xبالشكؿ ) Xومتغير مستقؿ  Yبوضع علبقة تكامؿ ممكنة بيف متغير تابع 
 2مثؿ ىذه الدالة يسمى بمستقيـ أو منحنی الانحدار.الانحدار، والمنحني أو المستقيـ الذي ي

                              
رميدي عبد الوىاب، باصور رضواف، استخداـ الأساليب الإحصائية والرياضية في التحميؿ المالي لأداء المؤسسة،   1

ة عف مخبر الاقتصاد الكمي والمالية الدولية لجامعة ، الصادر 2، المجمد 07المجمة الجزائرية للبقتصاد والمالية، العدد 
 .140-139، ص ص: 2017المدية، أفريؿ 

ريمة يونس، مقارنة نتائج التحميؿ المالي بيف تطبيؽ الأساليب التقميدية والأساليب الحديثة، مجمة معيد العموـ   2
التجارية وعموـ التسيير جامعة إبراىيـ سمطاف الصادرة عف كمية العموـ الاقتصادية و  20، المجمد 2الاقتصادية، العدد 
 56، ص: 2016، 3شيبوط الجزائر 
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تستخدـ ىذه الطريقة في حؿ المشاكؿ المعقدة خاصة التي ليا علبقة طريقة البرامج الخطية:  -2
بالقضايا الاقتصادية ذات الشموؿ واف حؿ مثؿ ىذه المسائؿ غالبا ما يتطمب إيجاد القيـ المتغيرة لإيجاد 

 Y = fCX بر عنو بالدالة الأسية ويمكف أف يع

تعتمد ىذه الطريقة عمى حؿ المعادلات المعقدة وذات  طريقة المصفوفات الخطية والموجية: -3
 1المجاىيؿ الكبيرة خاصة في المعامؿ والمصانع الكبيرة والمؤسسات الإنتاجية.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                              
 .67تانيا قادر عبد الرحمف، مرجع سابؽ، ص:   1
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 خلاصة:

سة الاقتصادية، نتيجة التكامؿ مما سبؽ يتضح لنا أف وظيفة الإدارة المالية تعد ضرورية في المؤس    
بينيا وبيف الوظائؼ الأخرى ، إذ أف أي وظيفة في المؤسسة تحتاج إلى أمواؿ لمقياـ بمياميا عمى أحسف 
وجو ممكف، لذا فالإدارة المالية لا يمكف عزليا عف الوظائؼ الأخرى، كونيا تزود إدارة المؤسسة 

وتوجييا إلى المسار الصحيح، وكذلؾ توفير معمومات بالمعمومات المتعمقة بإدارة الأمواؿ وترشيدىا 
لمجيات المعنية باتخاذ القرارات، حيث أف المدير المالي يمعب دورا ىاما في عمميات المؤسسة لأنو معني 

 .بإدارة مصادر أمواؿ الشركة وكذا العلبقات المالية مع الأطراؼ الخارجية لممؤسسة

اليامة في الإدارة المالية، فيو يعتبر مف أىـ الأدوات التي  ويعتبر التحميؿ المالي مف المواضيع   
يستعاف بيا لاتخاذ القرار المالي مف طرؼ متخذي القرار، وكذا استعمالو لعدة أساليب إحصائية ورياضية 
في وقتنا الحاضر والتي تساعد في معرفة نقاط ضعؼ المؤسسة و العمؿ عمى حميا بأقؿ وقت، بالإضافة 

ظيار إلى أنو يمكف  استعمالو الخدمة أغراض متعددة لاطلبعو عمى جميع القوائـ المالية وتحميميا وا 
 التغيرات التي قد تطرأ عمى المؤسسة وذلؾ بيدؼ توسيع وتطور نشأتيا .

 

 

 
 



 

 

 
 
 

 الثانيالفصل 
الأدوات الحديثة التحميل 
 المالي لتقييم الاداء المالي
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 تمييد : 
رات المستخدمة لمعرفة مدى استمرارية المؤسسة في تحقيؽ أىدافيا، ولكي يعتبر الأداء المالي مف المؤش

 تقوـ الإدارة بمعرفة نقاط القوة والضعؼ لابد ليا مف تقييـ أدائيا المالي باعتباره يقيس النتائج المحققة.

ات ولمقياـ بتقييـ جيد للؤداء المالي لابد مف وجود أساليب حديثة تساعد في إبراز أداء عمؿ المؤسس
يضاح نقاط القوة والضعؼ، حيث أصبح اعتماد ىذه المؤشرات ضروري في ظؿ التطورات الاقتصادية  وا 
كونيا تغطي مجالا واسعا عف أداء المؤسسة. ومف بيف ىذه المؤشرات الحديثة: القيمة الاقتصادية 

 المضافة والقيمة السوقية المضافة وكذا بعض النماذج لمتنبؤ بفشؿ المؤسسة

 لفصؿ سنتطرؽ إلى عرض:وفي ىذا ا

 .المبحث الأول: ماىية الأداء المالي

 .المبحث الثاني: القيمة الاقتصادية المضافة

 .المبحث الثالث: القيمة السوقية المضافة

 .المبحث الرابع: الفشل المالي

 
 

 

 

 

 

 



 اء المالي الفصل الثاني ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدوات الحديثة التحليل المالي لتمييم الأد

 

48 
 

 المبحث الأول: ماىية الأداء المالي
رفة مدى نجاح المؤسسة وفي ىذا المبحث سنحاوؿ إف للؤداء المالي عدة مفاىيـ كونو يساىـ في مع     

معرفة مفيومو وكذا أىدافو التي يسعى لتحقيقيا، بالإضافة إلى ذكر المؤشرات التقميدية الخاصة بو 
ومعرفة حدودىا. كما انو لمقياـ بأداء مالي جيد يتطمب الأمر تقييمو لذلؾ سنتطرؽ إلى مفيوـ تقييـ الأداء 

طوات الخاصة بو، مع ذكر بعض المفاىيـ الإدارية الحديثة وأثرىا عمى الأداء المالي وأىميتو وكذا الخ
 المالي.

 المطمب الأول: مفيوم الأداء المالي وأىميتو

الأداء المالي ىو ركيزة كؿ مؤسسة وذلؾ لقيامو بمعرفة نقاط ضعؼ وقوة كؿ مؤسسة وفيما يمي     
 تحقيقيا.  عرض المفيوـ الأداء المالي وأىميتو التي يعمؿ عمى

 الفرع الأول: مفيوم الأداء المالي

 التعريف الأول:

يعرؼ الأداء المالي عمى انو: "مدى مساىمة الأنشطة في خمؽ القيمة أو الفعالية في استخداـ الموارد      
 1المالية المتاحة، مف خلبؿ بموغ الأىداؼ المالية بأقؿ التكاليؼ المالية."

 التعريف الثاني:

المالي "المفيوـ الضيؽ لأداء الشركات حيث يركز عمى استخداـ مؤشرات مالية لقياس مدى يمثؿ الأداء 
انجاز الأىداؼ، ويعبر الأداء المالي عف أداء الشركات حيث انو الداعـ الأساسي للؤعماؿ المختمفة التي 

                              
لعراؼ زاىية، فرحات عباس، تقييـ الأداء المالي لمبنوؾ التجارية الجزائرية في ظؿ قيد السيولة، مجمة الحقوؽ والعموـ  1 

 .347، ص: 2018، الصادرة عف جامعة زياف عاشور بالجمفة، أفريؿ 15 ، المجمد33الإنسانية، العدد 
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مياديف الأداء تمارسيا الشركة، ويساىـ في إتاحة الموارد المالية وتزويد الشركة بفرص استثمارية في 
 1المختمفة والتي تساعد عمى تمبية احتياجات أصحاب المصالح وتحقيؽ أىدافيـ".

 التعريف الثالث:

يقصد بمفيوـ الأداء المالي بأنو "مدى نجاح المؤسسة في استغلبؿ كؿ الموارد المتاحة لدييا مف موارد 
 2دارة".مادية ومعنوية أفضؿ استغلبؿ، وتحقيؽ الأىداؼ المسطرة مف طرؼ الإ

 مف خلبؿ التعاريؼ السابقة يمكف القوؿ أف الأداء المالي:

ىو أداة يساعد في معرفة الوضع المالي لممؤسسة كونو يساىم في تحديد مستوى انجاز الشركة 
 وكيفية استغلاليا لمواردىا المتاحة وبالتالي تحديد نقاط القوة والضعف فييا.

 الفرع الثاني: أىمية الأداء المالي

تكمف أىمية الأداء المالي في انو ييدؼ إلى تقويـ أداء المؤسسة مف عدة جوانب وبطريقة تخدـ     
مستخدمي البيانات مف ذوي العلبقة بالمؤسسة خدمة لمصالحيـ لما يوفره الأداء المالي مف معمومات 

قبة أوضاعيا لترشيد قراراتيـ المالية، بالإضافة إلى ذلؾ أنو يمكف مف متابعة أعماؿ المؤسسة ومرا
ومستويات أدائيا مقارنة بالموارد المتاحة والأىداؼ المسطرة، وبشكؿ عاـ يمكف تمخيص أىميتو في كونو 

                              
محمد محمود الخطيب، الأداء المالي وأثره عمى عوائد أسيـ الشركات المساىمة، الطبعة الأولى، دار الحامد لمنشر 1

 .45، ص: 2010والتوزيع، عماف، الأردف، 
حميؿ المالي في تقييـ الأداء المالي لقطاع البنوؾ والخدمات عبد الرحمف محمد سميماف رشواف، دور استخداـ نسب الت  2

، الصادرة عف جامعة 5، المجمد 2المالية المدرجة في بورصة فمسطيف، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العدد 
 28:، ص2013العربي بف مييدي أـ البواقي، ديسمبر 
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يساعد في تقييـ ربحية المؤسسة، وتقييـ سيولتيا، بالإضافة إلى متابعة نمو المؤسسة وتقييـ تطور توزيع 
 1الأرباح.

 ة وعيوبياالمطمب الثاني: مؤشرات الأداء المالي التقميدي

لمقياـ بأداء مالي لابد مف وجود مؤشرات يعتمد عمييا وفي ىذا المطمب سنذكر بعض المؤشرات     
 التقميدية

 للؤداء المالي وحدودىا

 الفرع الأول: مؤشرات الأداء المالي التقميدية

 ( مؤشرات السيولة:1

 . نسبة السيولة العامة:1.1

عمى مواجية التزاماتيا قصيرة الأجؿ مف أصوليا المتداولة وكمما  نستخدـ ىذه النسبة لمعرفة قدرة المؤسسة
زادت ىذه النسبة عف الواحد تكوف المؤسسة قادرة عمى الالتزاـ بتسديد ديونيا القريبة، وتحسب بقيمة 

 الأصوؿ الجارية عمى الخصوـ الجارية بالصيغة الرياضية التالية

 .نسبة السيولة العامة = أصوؿ جارية خصوـ جارية

 . نسبة السيولة المختصرة:2.1

                              
، المجمد 35لمالية لممؤسسة الاقتصادية، مجمة الحقوؽ والعموـ الإنسائية، العدد بحري عمي، تحميؿ الأداء المالي بالنسب ا 1
 .354، ص: 2013، الصادرة عف جامعة زياف عاشور بالجمفة، جواف 17
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تعتمد ىذه النسبة عمى الأصوؿ سريعة التحويؿ إلى نقدية، لقياس درجة سيولة المؤسسة، وذلؾ بقسمة 
 صافي الأصوؿ الجارية مف المخزونات الجارية عمى الخصوـ الجارية وتحسب بالصيغة الرياضية التالية:

 خزونات الجارية(/ الخصوـ الجارية.الم -نسبة السيولة المختصرة = )الأصوؿ الجارية

 % كحد أقصى.50% كحد أدنی و 30حيث قيمة ىذه السيولة تتراوح بيف 

 . نسبة السيولة الفورية :3.1

تبيف ىذه النسبة مدى قدرة المؤسسة عمى تسديد ديونيا قصيرة الأجؿ، مقارنة بمبمغ السيولة الموجود    
. وفؽ 1ة خزينة الأصوؿ عمى الخصوـ الجاريةتحت تصرفيا في أي وقت، وتحسب مف خلبؿ قسم

 الصيغة الرياضية التالية:

 نسبة السيولة الفورية= خزينة الأصوؿ الخصوـ الجارية  

 % كحد أقصى30% كحد أدنى و20حيث قيمة ىذه السيولة تتراوح بيف   

 ( نسب الربحية:2

 . العائد عمى حقوق الممكية:1.2

ؽ جراء استثمار المالكيف في الشركة، وتعبر عف مدى كفاءة الإدارة تشير ىذه النسبة إلى العائد المحق
المالية في استغلبؿ أمواؿ الملبؾ وقدرتيا عمى تحقيؽ أرباح مرضية ليـ، وتحسب مف خلبؿ قسمة 

 النتيجة الصافية بعد الضريبة عمى حقوؽ الممكية. وتكوف وفؽ الصيغة الرياضية التالية:

 النتيجة الصافية بعد الضريبة حقوؽ الممكية. العائد عمى حقوؽ الممكية=   

                              
في  شئيف عبد النور، زرقوف محؿ، دراسة قدرة المؤشرات التقميدية والحديثة عمى تفسير الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية المسيرة  1

، الصادرة عف جامعة قاصدي رابح، ورقمة، كمية العموـ الاقتصادية 1، المجمد 1البورصة مجمة الدراسات الاقتصادية الكمية، العدد 
 244 -243، ص ص 2015والعموـ التجارية 
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 . العائد عمى الأصول:2.2

يبيف ىذا المعدؿ نسبة الربح المحقؽ عمى كؿ دينار مستثمر في الأصوؿ، وكمما كانت ىذه النسبة أعمى 
كمما كانت ربحية الشركة أفضؿ، وتحسب مف خلبؿ قسمة النتيجة الصافية عمى مجموع الأصوؿ، وتكوف 

 لرياضية التالية:بالصيغة ا

 1العائد عمى الأصوؿ = النتيجة الصافية/ مجموع الأصوؿ.    

 . نسبة ىامش الربح الصافي:3.2

تعكس ىذه النسبة مدى كفاءة الإدارة في الحصوؿ عمى الأرباح مف خلبؿ رقـ المبيعات، وتحسب ىذه 
 النسبة بالعلبقة التالية:

 2لمبيعات.ىامش الربح الصافي = صافي الربح / صافي ا  

 ( نسب المردودية:3

 النتيجة الصافية/الأصول الاقتصادية -. المردودية الاقتصادية 1.3 

 وتعني ىذه النتيجة العائد مف وراء استخداـ كؿ دينار في مجموع أصوؿ المؤسسة

 . المردودية المالية = النتيجة الصافية/ الأموال الخاصة2.3

في الذي يعود عمى المستثمريف مف كؿ دينار مستثمر في رأس ماؿ وتبيف ىذه النسبة مقدار الربح الصا   
 1المؤسسة وكمما كاف ىذا المعدؿ مرتفعا كمما كاف أفضؿ لممؤسسة.

                              
مجمة الامتياز محمد زرقوف، وآخروف، دراسة قدرة مؤشرات الأداء المالي التقميدية والحديثة في تفسير عوائد الأسيـ،   1

، الصادرة عف جامعة عمار ثميجي، الأغواط، كمية العموـ الاقتصادية 2، المجمد 3البحوث الاقتصاد والإدارة، العدد 
 .218-217، ص ص: 2018والتجارية وعموـ التسيير، جواف 

دراسات الاقتصادية والمالية، زبيدي بشير، سعيدي يحي، جودة التقارير المالية ودورىا في تقييـ الأداء المالي، مجمة ال  2
 95، ص: 2016، الصادرة عف جامعة الوادي، اوت 2، المجمد 9العدد 
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 . المردودية التجارية= النتيجة الصافية لمسنة المالية/ رقم الأعمال خارج الرسم3.3

 مالية ورقـ الأعماؿ خارج الرسـ.الحسابيا ينبغي الأخذ بعيف الاعتبار النتيجة الصافية لمسنة ال

 2إذا كانت ىذه النسبة مرتفعة ىذا يعني في صالح المؤسسة.

 ( مؤشرات التوازن المالي:4

 . رأس مال العامل:1.3 

يعبر عف جزء مف الأمواؿ التي تتميز بدرجة استحقاقية ضعيفة ويستخدـ لتمويؿ عناصر الأصوؿ      
 و كما يمي:التي تمتاز سيولة مرتفعة ويمكف حساب

 3الأصوؿ الثابتة  -= الأمواؿ الدائمة  FRرأس الماؿ العامؿ 

 . احتياجات رأس المال العامل:2.3

يمكف تعريؼ الاحتياج مف رأس ماؿ العامؿ عمى أنيا رأس ماؿ العامؿ الأمثؿ، أي ذلؾ الجزء مف الأمواؿ 
نيا المالي الضروري، وتظير ىذه الدائمة المموؿ لجزء مف الأصوؿ الجارية، والذي يضمف لممؤسسة تواز 

 الاحتياجات عند مقارنة الأصوؿ الجارية مع الموارد المالية قصيرة الأجؿ، ويحسب بالعلبقة التالية:

                              
 
زبيدي بشير، سعيدي يحي، جودة التقارير المالية ودورىا في تقييـ الأداء المالي، مجمة الدراسات الاقتصادية والمالية،   1 

 95ص:  ،2016، الصادرة عف جامعة الوادي، اوت 2، المجمد 9العدد 
يزيد تقرارت، محاضرات في مقياس التحميؿ المالي المتقدـ غير منشورة مقدمة لطمبة السنة الثانية ماستر، تخصص   2

 24، ص: 2019/2015محاسبة وتدقيؽ، جامعة العربي بف مييدي،
ميلبؼ لمبحوث حطاب دلاؿ، زعيبط نور الديف، تحميؿ وتقييـ الأداء المالي باستخداـ المؤشرات المالية، مجمة   3

 .201، ص: 2018، المركز الجامعي عبد الحفيظ بوالصوؼ ميمة، جواف 4، المجمد 1والدراسات، العدد 
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المساىمات  -)الخصوـ الجارية  -خزينة الأصوؿ(  -احتياجات رأس الماؿ العامؿ = )الأصوؿ الجارية  
 1البنكية الجارية(.

 . الخزينة:3.3 

يؼ الخزينة عمى أنيا عبارة عف مجموع الأمواؿ التي بحوزة المؤسسة لمدة دورة الاستغلبؿ. يمكف تعر 
 وتحسب بطريقتيف:

 احتياجات رأس المال العامل –الخزينة = رأس المال العامل 

 أو

 2سمفات مصرفية. –الخزينة = قيم جاىزة 

 الفرع الثاني: حدود استخدام مؤشرات الأداء المالي التقميدية

اني النسب المالية لدى استخداميا كمؤشرات الأداء المالي القصور مف زوايا عدة قد يكوف ليا تأثير تع  
 ممحوظ عمى فاعميتيا، وترتبط نواحي القصور تمؾ بالآتي:

 . القصور الناتج عف طبيعة البيانات المستخرجة مف القوائـ المالية؛1

                              
تجار حياة، محاضرات في التحميؿ المالي لممؤسسة الاقتصادية، مقدمة لطمبة السنة الأولى ماستر تخصص تسيير   1

 .20، ص: 2016/2015لية، جامعة محمد الصديؽ بف يحيي،الموارد البشرية، السنة الثالثة ليسانس، تخصص إدارة ما
بف خروؼ جميمة، دور المعمومات المالية في تقييـ الأداء المالي لممؤسسية واتخاذ القرارات، مذكرة ماجستير غير   2

منشورة، جامعة امجد بوقرة بومرداس، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير والعموـ التجارية، تخصص مالية 
 .92, ص 2009/2008المؤسسة،
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بيف المؤسسات العاممة في  ح نموذجا لممقارنة. صعوبة الوصوؿ إلى معيار موحد لنسبة معينة يصم2 
 نفسو، خاصة عندما تكوف معظـ المؤسسات التي يتكوف منيا القطاع عمى مستوى منخفض مف القطاع

 الكفاءة؛

 فمثلب ملبحظات مراجع الحسابات قد. النسب المالية لا تعكس بعض البيانات المرفقة بالقوائـ المالية، 3 
 لمؤسسة المستقبمي ويرجع ذلؾ لصعوبة تحديد قيمتيا ماليا وعدـ التأكد مفيكوف ليا أثر عمى أداء ا

 حدوثيا؛

تج عف التغير في البسط أو . لا يستطيع مستخدمو النسب المالية معرفة إذا كاف التغير في النسبة نا4 
فالأمر التغير، أو الاثنيف معا، ما لـ تكف لدييـ معمومات إضافية حتى واف أمكف معرفة مصدر  المقاـ
 معرفة البند الذي حدث فيو التغير؛ يتطمب

 . لا تصمح النسب إلا إذا أخذت كمجموعة، أي أف الاعتماد عمى نسب منفردة لا يمكف مف الحكـ عمى5 

 أوضاع المؤسسة بؿ يجب دعميا بنسب أخرى تكمميا وتفسرىا؛

 ، نظرا لاختلبؼ الظروؼ. أحيانا يصعب مقارنة النسب مع مثيلبتيا لسنوات ماضية لممؤسسة نفسيا6

كما يصعب أحيانا  الخاصة بالمؤسسة مف سنة لأخرى مف حيث حجـ المؤسسة والتكنولوجيا المستخدمة.
مقارنة النسب الخاصة بالمؤسسة مع مؤسسات أخرى، فالنسبة التي تعد مقبولة في مؤسسة قد لا تكوف 

 1كذلؾ في مؤسسة أخرى تختمؼ طبيعة نشاطيا عنيا؛

                              
بيموؿ نور الديف، محرز نور الديف، التحميؿ المالي كأداة لتقويـ الأداء المالي لممؤسسات، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات   1

الممتقى الوطني حوؿ: التشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، بمعيد العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، 
 .20، ص: 2012ماي 23/22المركز الجامعي محمد الشريؼ مساعدية، سوؽ أىراس، يومي بالتعاوف مع
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 ث: مفيوم تقييم الأداء المالي وأىميتوالمطمب الثال

تعتبر عممية تقييـ الأداء المالي مف العمميات الأساسية التي تساعد في عممية نمو واستمرار نشاط 
 المؤسسة، وفي ىذا المطمب سنتطرؽ إلى مفيوـ تقييـ الأداء المالي وأىميتو.

 الفرع الأول: مفيوم تقييم الأداء المالي

 التعريف الأول:

عني تقييـ الأداء المالي لممؤسسة "تقديـ حكما ذو قيمة عمى إدارة الموارد الطبيعية والمادية والمالية ي   
المتاحة لإدارة المؤسسة وعمى طريقة الاستجابة لإشباع رغبات أطرافيا المختمفة وبمعنى حرفي يعتبر تقييـ 

 1ء معايير محددة سمفا".الأداء المالي لممؤسسة قياسا لمنتائج المحققة أو المنتظرة في ضو 

 التعريف الثاني:

يقصد بتقييـ الأداء المالي" بتقديـ حكما ذو قيمة عف إدارة الموارد الطبيعية والمادية المتاحة، لإدارة    
المؤسسة وبالطريقة التي تشبع رغبات أطرافيا المختمفة، ويعتبر تقييـ الأداء المالي لممؤسسة قياسا لمنتائج 

 2تظرة في ضوء معايير محددة سمفا.المحققة أو المن

 التعريف الثالث:

تقييـ الأداء المالي ىو "نظاـ متكامؿ يعمؿ عمى مقارنة النتائج الفعمية لممؤشرات المختارة أو المنتخبة بما 
يقابميا مف مؤشرات مستيدفة، أو بتمؾ التي تعكس نتائج الأداء خلبؿ مدة سابقة، أو نتائج الأداء في 

                              
ماي  08رقية شطيبي، الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية ومؤشرات تقييمو، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة   1

 25، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير قسـ العموـ الاقتصادية، ص: 1945
زبيدي البشير، دور حوكمة الشركات في تحقيؽ جودة التقارير المالية وتحسيف الأداء المالي، رسالة دكتوراه غير منشورة،  2

 .144، ص: 2017/2016جامعة محمد بوضياؼ، قسـ العموـ التجارية،
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صادية المماثمة مع مراعاة الظروؼ التاريخية والييكمية، أو بالمؤشرات المستنبط معدلاتيا الوحدات الاقت
 1وفقا لمتوسط نتائج مجموعة مف الوحدات الاقتصادية مع مراعاة تقارب حجوـ ىذه الوحدات".

 ومف ىنا يمكف استنتاج تعريؼ لتقييـ الأداء المالي والمتمثؿ فيما يمي:

ى قياس نتائج المؤسسة المحققة وذلك لمعرفة نقاط القوة والضعف داخل ىو نظام متكامل يعمل عم
 المؤسسة والعمل عمى تحسين أدائيا المالي.

 الفرع الثاني: أىمية تقييم الأداء المالي

 يمكف تمخيص أىمية تقييـ الأداء المالي في النقاط التالية:

 تي تكوف أكثر حاجة إلى الإشراؼ؛. انو يساعد توجيو الإدارة العميا إلى مراكز المسؤولية ال1

 . مساعدة المسئوليف عمى اتخاذ القرارات التي تحقؽ الأىداؼ وذلؾ بتوجيييـ إلى القياـ بنشاطات في2 

 المجالات التي تخضع لمقياس والحكـ؛

 . يساعد في خمؽ المنافسة بيف الأقساـ والإدارات والمؤسسات المختمفة مما يؤدي إلى تحسيف أدائيا؛3 

 يعتبر قياسا لمدى نجاح المؤسسة مف خلبؿ معرفة فعاليتيا وكفاءتيا، وبالتالي تعزيز أداء المؤسسة .4 

 2المواصمة البقاء والاستمرار؛

                              
رات المالية، رسالة ماجستير غير زاىر صبحي بشناؽ، تقييـ الأداء المالي لمبنوؾ الإسلبمية والتقميدية باستخداـ المؤش  1

 .20، ص: 2011منشورة، الجامعة الإسلبمية غزة، كمية التجارة، قسـ المحاسبة والتمويؿ، 
 

حجاج نفيسة، أثر الاستثمار في تكنولوجيا المعمومات والاتصاؿ عمى الأداء المالي، رسالة دكتوراه غير منشورة، جامعة   2
دية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ عموـ التسيير، تخصص مالية قاصدي رابح، كمية العموـ الاقتصا

  .18، ص: 2017/2016ومحاسبة،
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دارية في المؤسسة لأغراض . يوفر نظاـ تقويـ الأداء المعمومات الضرورية لمختمؼ المستويات الإ5 
 والرقابة واتخاذ القرارات؛ التخطيط

 1مى تحقيؽ الأىداؼ المحدد في المخطط والعمؿ عمى إيجاد نظاـ سميـ لمحوافز والمكافئات؛. يساعد ع6 

 .المطمب الرابع: خطوات تقييم الأداء المالي

 تمر عممية تقييـ الأداء المالي بمراحؿ عدة نجمعيا في ما يمي:

البيانات والمعمومات . جمع البيانات والمعمومات الإحصائية: حيث تتطمب عممية تقييـ الأداء توفير 1
 والتقارير اللبزمة لحساب النسب والمعايير المطموبة خلبؿ فترة معينة.

. تحميؿ ودراسة البيانات والمعمومات الإحصائية: لموقوؼ عمى مدى دقتيا وصلبحيتيا لحساب 2 
قية المعايير والنسب والمؤشرات اللبزمة لعممية تقييـ الأداء حيث يتعيف توفير مستوى مف الموثو 

 والاعتمادية في ىذه البيانات

 . إجراء عممية التقييـ: باستخداـ النسب والمعايير الملبئمة لمنشاط الذي تمارسو المؤسسة عمى أف3. 

تشمؿ عممية تقييـ النشاط العاـ لممؤسسة أي جميع أنشطة مراكز المسؤولية فييا بيدؼ التوصؿ إلى حكـ 
 موضوعي ودقيؽ يمكف الاعتماد عميو.

 تخاذ القرار المناسب عف نتائج التقييـ: في كوف نشاط المؤسسة المنفذ كاف ضمف الأىداؼ المخططة. ا4

 واف الانحرافات التي حصمت في النشاط قد حصرت جميعيا، وحددت أسبابيا ووضع الخطط لسير

 نشاط الوحدة نحو الأفضؿ في المستقبؿ.

                              
وىيبة رمضاف محمد حسيف، إبراىيـ فضؿ المولى البشير، أثر استراتيجية التميز في الأداء المالي لممصارؼ التجارية،   1

 .114، ص: 2015السوداف لمعموـ والتكنولوجيا، ، الصادرة عف جامعة 16، المجمد 2مجمة العموـ الاقتصادية، العدد 
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 1.نحرافات. تحديد المسؤوليات: متابعة العمميات التصحيحية للب5 

 المطمب الخامس: المفاىيم الإدارية الحديثة وأثرىا عمى الأداء المالي 

ىناؾ عدة مفاىيـ إدارية حديثة برزت كونيا ليا علبقة حوؿ النشاط الإداري، وسنحاوؿ في ىذا المطمب 
 معرفة بعض ىذه المفاىيـ الإدارية الحديثة وأثرىا عمى الأداء المالي لممؤسسة.

 مفيوم المقارنة المرجعية وعلاقتيا بالأداء المالي الفرع الأول:

 أولا: مفيوم المقارنة المرجعية

 لقد أسندت ليذا المفيوـ عدة تعاريؼ نذكر منيا:

 التعريف الأول:

"تقنية وأسموب منظـ لمتعمـ مف الآخريف وجمب المعرفة منيـ، مف خلبؿ الملبحظة النماذج الأداء    
ؿ المؤسسة أو المؤسسات الأخرى التي اكتسبت خبرات في مجالات معينة المتميزة التي قد تتوفر داخ

 2لمعمؿ والتي يمكف إجراء مقارنة معيا بأسموب شرعي"

 التعريف الثاني:

"ىي العممية التي تسمح بالتعرؼ، التحميؿ والتبني مف طرؼ مسير المؤسسة لمتطبيقات والممارسات    
بنظرة تحسينية للؤداء في مؤسستو الخاصة، فيعتبر أداة مف  المتعمقة بالمؤسسات الأكثر نجاعة، وذلؾ

 1أدوات المراقبة لمقيادة"

                              
1
عبد الرحمف محمد سميماف رشواف، دور استخداـ نسب التحميؿ المالي في تقييـ الأداء المالي لقطاع البنوؾ والخدمات   

عف جامعة  ، الصادرة 5، المجمد 2المالية المدرجة في بورصة فمسطيف، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العدد 
 283- 282، ص ص 2018العربي بف مييدي، ديسمبر 

صالح بلبسكة، نور الديف مزيائی ، مساىمة المقارنة المرجعية في قيادة وتقييـ أداء المؤسسات، مجمة أداء المؤسسات  2
 .63، ص: 2013، الصادرة عف جامعة قاصدي مرباح ورقمة، 2، المجمد 04الجزائرية، العدد 
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 . ثانيا: علبقة المقارنة المرجعية بالأداء المالي

إف المقارنة مع المنافسيف تمكف المؤسسة مف معرفة المعدؿ الذي يسير بو المنافسوف نحو التحسف    
ذ ا كاف ىذا المعدؿ اقؿ مف معدلات المنافسيف فاف ىذا يعد نذير والتطور واكتساب المعارؼ والإبداع، وا 

خطر، ويذىب البعض أيضا إلى أف المقارنة المرجعية تعتبر أىـ وأقوى الأساليب التي يمكف أف تعتمد 
% مف المعمومات  82عمييا المؤسسات الحالية في قياس وتحسيف مستوى أدائيا، وتشير الدراسات أف 

المؤسسة مف خلبؿ قياميا بالمقارنة المرجعية، فضلب عف النواحي الأخرى ليذه  يمكف أف تتحصؿ عمييا
النجاعة في تحقيؽ الأىداؼ، حيث أثبتت دراسة أمريكية شممت  المقارنة كمعرفة مستويات المنافسة و

مؤسسة متوسطة وكبيرة، أف ىذه المؤسسات قامت بإجراء مقارنة مرجعية مع مؤسسات رائدة في  150
ومف أىـ النتائج المتوصؿ إلييا أف ىذه المؤسسات قد حسنت مف مستوى الأداء في مختمؼ المجاؿ، 

%، حيث لـ يقتصر التحسيف عمى الأداء المالي فقط بؿ تعدى إلى أف شمؿ 90المجالات وىذا بنسبة 
بشكؿ  الأداء الاجتماعي والبيئي، وىذا ما يؤكد الدور الياـ لممقارنة المرجعية في تحسيف أداء المؤسسة

 2عاـ والأداء المالي بشكؿ خاص.

 الفرع الثاني: مفيوم إدارة الجودة الشاممة ودورىا في تحسين الأداء المالي

 أولا: مفيوم إدارة الجودة الشاممة

                              
 
، الإطار المفاىيمي لتطبيؽ المقارنة المرجعية وأىميتيا لممنظمات الحديثة، مجمة دراسات وأبحاث اقتصادية زرزارالعياشي 1

 .125، ص: 2014الحاج لخضر، ديسمبر  1، الصادرة عف جامعة باتنة 1، المجمد 01في الطاقات المتجددة، العدد 
لتقييـ وتحسيف الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية، مجمة نبيمة قدور، حمزة العرابي، المقارنة المرجعية كآلية حديثة  2

، الصادرة عف جامعة العربي بف مييدي أـ البواقي، ديسمبر 5، المجمد 2الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العدد 
 191، ص: 2013
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لقد اختمفت آراء المختصيف في الفكر الإداري حوؿ مصطمح إدارة الجودة الشاممة كغيره مف الكثير مف 
 ف بيف ىذه التعاريؼ نذكر ما يمي:المصطمحات الاقتصادية، وم

 التعريف الأول:

تعرؼ إدارة الجودة الشاممة بأنيا: "خمؽ ثقافة متميزة في مستوى الأداء، بحيث يكافح المديروف والعامموف 
بشكؿ مستمر وفعاؿ مف اجؿ تحقيؽ توقعات ورغبات العميؿ والتأكيد عمى أداء العمؿ بالشكؿ الصحيح 

 1ى درجة مف الفعالية وفي أقصر وقت ممكف"ومف المرة الأولى، بأقص

 التعريؼ الثاني:

"ىي مدخؿ الإدارة المنظمة الذي يرتكز عمى الجودة، ويبني عمى مشاركة جميع العامميف بالمؤسسة، 
 2ويستيدؼ النجاح طويؿ المدى مف خلبؿ رضا العميؿ بتحقيؽ منافع لمعامميف بالمؤسسة والمجتمع ككؿ".

 ودة الشاممة في تحسين الأداء الماليثانيا: دور إدارة الج

إف الحديث عف علبقة إدارة الجودة الشاممة والأداء يقودنا إلى الحديث عف العلبقة ما بيف الجودة والربحية 
والحصة السوقية، وىي علبقة قوية حيث تبحث المؤسسات عف الأساليب والطرؽ التي تمكنيا كما قمنا 

المنافسة الأخرى، ولا يتحقؽ ىذا التميز إلا إذا كاف الالتزاـ بالجودة  السابقا بالتميز عف باقي المؤسسات
في جميع مستويات المنظمة، أي جميع مستويات الأداء مف المدخلبت إلى غاية المخرجات، حيث تعتبر 
إدارة الجودة الشاممة فمسفة التطور والتحسيف المستمر للؤداء والذي مف خلبلو يتـ الوصوؿ إلى تحقيؽ 

لعميؿ. ومف بيف أىـ أساليب التميز خفض تكاليؼ الإنتاج والمحافظة عمى العملبء أو الزبائف رضى ا
 وجذب زبائف جدد مف خلبؿ إستراتيجية متكاممة ىدفيا الرئيسي ىو تحقيؽ مستوى جودة عاؿ.

                              
1
جمة الدراسات المالية والمحاسبية، العدد محمد العابد، عمي مكيد، دور إدارة الجودة الشاممة في تحسيف الأداء المؤسسي، م 
 183، ص: 2016، الصادرة عف جامعة الشييد حمة لخضر الوادي، 7، المجمد 7
دارية، العدد  2 ، الصادرة 7، المجمد 1بمجبؿ نادية، متطمبات تسيير المعارؼ في المؤسسة الاقتصادية، أبحاث اقتصادية وا 

 .6، ص: 2013لاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جواف عف جامعة محمد خيضر بسكرة، كمية العموـ ا
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ؼ وتشير أغمب الدراسات إلى أىمية الجودة في المؤسسة والتي تعد مف أىـ العناصر الرئيسية في تكالي
الإنتاج وعلبقتيا بالأداء المالي وعميو يتوجب عمى المؤسسة تخفيض تكاليؼ الجودة والتكاليؼ الكمية 
للئنتاج، وىذا يعني تحسنا في الإنتاجية وخفضا في السعر، ويترتب عف ذلؾ زيادة في المبيعات وفي 

دة عالية ىناؾ عناصر الحصة السوقية، وينعكس ذلؾ في الربحية ومقاييس الأداء المالي، ولموصوؿ لجو 
عديدة يستيدفيا انخفاض في تكاليؼ الجودة مثؿ الوقت، إعادة العمؿ، الفحص والاختبار، واف المجالات 
التي يؤثر فييا ىذا التخفيض ىي ارتفاع الإنتاجية، صورة جيدة لممؤسسة، ارتفاع في حجـ المبيعات، وىذا 

تزيد مف الربحية وانعكاسيا يكوف عمى مقاييس الأداء  يعني بالضرورة انعكاسا كبيرا عمى الإيرادات، وىذه
 1المالي بشكؿ عاـ.

 

 بطاقة الأداء المتوازن وعلاقتيا بالأداء المالي فيومالفرع الثالث: م 

 أولا: مفيوم بطاقة الأداء المتوازن

 التعريف الأول:

العميا صورة سريعة وشاممة  تعرؼ بطاقة الأداء المتوازف بأنيا:" مجموعة مف المقاييس التي تعطي الإدارة
عف الأعماؿ التي تشمؿ المقاييس المالية التي تخبر عف نتائج الأنشطة المحددة سابقا وتكامميا مع 

 2المقاييس التشغيمية مف رضا العميؿ، العمميات الداخمية، والإبداع وتحسيف أنشطة المؤسسة".

                              
ىاممي عبد القادر، وآخروف، إشكالية تطبيؽ إدارة الجودة الشاممة، ودورىا في تحسيف الأداء المالي لممؤسسات   1

، ، الصادرة عف جامعة أبوبكر بمقايد تممساف14، المجمد 2، العدد les cahier du MECADالاقتصادية الجزائرية، 
 .178 -177، ص ص: 2016ديسمبر 

بوجناف لخالدية، محاولة تقييـ أداء المؤسسات الاقتصادية باستخداـ بطاقة الأداء المتوازف، مجمة دفاتر بوادگس، العدد   2
، 2018، الصادرة عف جامعة عبد الحميد بف باديس مستغانـ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جواف 9

 .204ص: 
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 التعريف الثاني 

مساعدة المؤسسة عمى ترجمة تصورىا وبرامجيا إلى مجموعة كما تعرؼ بأنيا: "نظاـ إداري ييدؼ إلى 
مف أىداؼ وقياسات البرامج المرتبطة، حيث لـ يعد التقرير المالي يمثؿ الطريقة الوحيدة التي تستطيع 

 1المؤسسات مف خلبليا تقييـ أنشطتيا ورسـ تحركاتيا المستقبمية."

 ثانيا: علاقة بطاقة الأداء المتوازن بالأداء المالي

يتكوف نموذج الأداء المتوازف مف مجموعة مف المقاييس المنفصمة والمتصمة التي تعطي صورة شاممة 
ومتكاممة عف كيفية أداء العميؿ وتقييمو بصفة مستمرة ومنتظمة، مف خلبؿ مجموعة مف المقاييس المالية 

اضي، والمقاييس غير المالية وغير المالية، فمقاييس الأداء المالية توضح نتائج القرارات التي تمت في الم
 تقدـ مؤشرات عف الأداء المستقبمي، فعناصر الأداء تتفاعؿ فيما بينيا وىي كالآتي:

البعد المالي: تعكس مقاييس الأداء المالي الأىداؼ قصيرة الأجؿ لممؤسسة، وتشير إلى مدى  -1-2
طاتيا مف وجية النظر المالية وذلؾ إسياميا في تنفيذ الإستراتيجية، وفي التحسيف المستمر لأىدافيا ونشا

بتحديد الجوانب الخاصة بالموقؼ المالي لممؤسسة بالاعتماد عمى عدة مقاييس، ويتـ التقييـ للؤداء ىنا 
بالمقارنة مع نتائج الأداء المالية لممؤسسات المنافسة، ومع معايير وقياسات تاريخية لممؤسسة نفسيا. 

ا: فيي تحدد الأداء المالي المتوقع مف الإستراتيجية، وتلبؤـ الأىداؼ وتمعب المقاييس المالية دورا مزدوج

                              
، 17، المجمد 35سميمة مالية، دور بطاقة الأداء المتوازف في تقييـ أداء المؤسسة، مجمة الحقوؽ والعموـ الإنسانية، العدد   1

 288، ص: 2013الصادرة عف جامعة زياف عاشور بالجمفة، جويمية 
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مع الغايات والمقاييس في كؿ منظورات بطاقة التقييـ الأخرى. وتختمؼ المقاييس المالية المعتمدة 
 1باختلبؼ المراحؿ التي تمر بيا المؤسسة.

 المبحث الثاني: القيمة الاقتصادية المضافة
ية المضافة بأنيا مف أكثر الأدوات المستعممة دقة، وفيما يمي سنقوـ بذكر السياؽ تعرؼ القيمة الاقتصاد

التاريخي ليا وكذا بعض المفاىيـ الخاصة بيا، بالإضافة إلى تحديد مزاياىا ومحددات استخداميا وفي 
 الأخير عرض لطرؽ احتسابيا |

 المطمب الأول: السياق التاريخي لمقيمة الاقتصادية المضافة

لقيمة الاقتصادية المضافة مف ابرز المؤشرات الحديثة التي كانت نتاج تعديلبت قامت بيا شركة تعد ا
Stern-Stewart  &Co ( عمى الدخؿ المتبقي وأصدرتو بمسمى جديد كعلبمة تجاريةEconomic-
value-Added) EVA  في نياية الثمانينيات، يقوـ ىذا المؤشر بتحويؿ القيمة المحاسبية الدفترية

ممؤسسة إلى القيمة الاقتصادية الدفترية، التي تمثؿ مجموع الموارد المستثمرة في المؤسسة لكؿ مف ل
المقرضيف وحممة الأسيـ، وتحت إطار مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة، فانو ببساطة يمثؿ النقد 

ا الأخير اكبر مف المستثمر في المؤسسة والمبالغ النقدية التي يمكف تحريرىا مف المؤسسة، إذا كاف ىذ
السابؽ يمكننا القوؿ أننا قد حققنا قيمة لممساىمة ىذا الانجاز الجدير بالذكر قد نشر في مجمة فورتشف في 

                              
ي المؤسسة الاقتصادية الجزائرية، رسالة صالح بلبسكة، قابمية تطبيؽ بطاقة الأداء المتوازف كأداة لتقييـ الاستراتيجية ف 1

ماجستير غير منشورة، جامعة فرحات عباس، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص الإدارة 
 .30، ص: 2012/2011الإستراتيجية،
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 700وكاف عنواف غلبؼ المجمة المفتاح الحقيقي لإنشاء الثروات، وقد قامت أكثر مف  1993سبتمبر 
 1.دارة لقياس الأداءكنظاـ إ EVAمؤسسة في جميع أنحاء العالـ بتطبيؽ برنامج 

 المطمب الثاني: مفيوم القيمة الاقتصادية المضافة

 المقيمة الاقتصادية المضافة مختمؼ التعاريؼ يمكف ذكرىا فيما يمي:

 التعريف الأول:

مقياس القيمة الاقتصادية المضافة بأنو: " مقياس للبنجاز المالي لتقدير الربح  Stern  &Stewartعرؼ 
وة المساىميف عمى مدى فترة زمنية ويمثؿ الفرؽ بيف صافي الربح التشغيمي المعدؿ بعد الحقيقي لتعظيـ ثر 

 2الضرائب وتكمفة رأس الماؿ الممموؾ والمقترض.

 التعريف الثاني:

يعرؼ متيرف وستيوارت القيمة الاقتصادية المضافة" بالفرؽ بيف الدخؿ بعد الضرائب مف العمميات والتكمفة 
 3عمى حساب رأس الماؿ، وىو متوسط التكمفة المرجح لرأس الماؿ والموارد المالية".الرأسمالية المتكبدة 

 

                              
، مجمة الباحث  EVA معاليـ سعاد، بوحفص سميحة، إنشاء القيمة في المؤسسة وفؽ مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة  1

، ص: 2017، الصادرة عف جامعة قاصدي مرباح ورقمة، سبتمبر 9، المجمد 30في العموـ الإنسائية والاجتماعية، العدد 
404 

علبء الديف عبد الوىاب، تحميؿ أداء الشركات الصناعية العمانية باستخداـ المحاسبة عمى أساس القيمة الاقتصادية   2
، الصادرة عف جامعة الكوفة، كمية الإدارة 15، المجمد 1لمعموـ الاقتصادية والإدارية، العدد المضافة، مجمة الغري 

 367، ص: 2018والاقتصاد، 
3 'Dominique JACQUET, Rentabilité et valeur: EVA & MVA, revue analyse financière, 

septembre 1997,p: 6. 



 اء المالي الفصل الثاني ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدوات الحديثة التحليل المالي لتمييم الأد

 

66 
 

 التعريف الثالث:

، فقد عرفيا عمى أنيا مقياس محاسبي لأداء التشغيؿ الجاري وىو يمثؿ الدخؿ المتبقي Spero 1979أما 
مخاطر التي بعد حصوؿ المستثمريف عمى الحد الأدنى مف العائد المطموب الذي يعوضيـ عف ال

 يواجيونيا نتيجة استثمار أمواليـ في الشركة".

 التعريف الرابع:

، بأنيا "صافي ربح التشغيؿ بعد الضريبة مطروحا منو قيمة الفوائد المدفوعة لرأس 2006وعرفيا مطر 
 الماؿ المستثمر، والذي يموؿ عادة عف طريؽ حممة الأسيـ وحممة السندات".

 

 التعريف الخامس:

، "بأنيا الريح الاقتصادي الكمي، بمعنى أنيا ليست النتيجة المحاسبية الصافية 2013وحفص وقد عرؼ ب
التقميدية، ولكنيا الفائض الناتج بعد طرح تكمفة الأمواؿ الإجمالية بما فييا تكمفة الأمواؿ الخاصة، القيمة 

ة، والتكمفة الكمية لمبمغ الاقتصادية المضافة تساوي الفرؽ بيف نتيجة صافي الدخؿ التشغيمي بعد الضريب
 1الأمواؿ المستثمرة".

 يمكف استنتاج تعريؼ شامؿ لمقيمة الاقتصادية المضافة وىو:

ىي المقياس الذي يؤخذ بعيف الاعتبار تكمفة التمويؿ باعتبارىا مقياس محاسبي حيث تعمؿ عمى تخفيض 
 أعباء العمؿ كونيا تتميز بالسيولة والمرونة.

                              
دية المضافة عمى الأسعار السوقية للؤسـ، رسالة ماجستير غير منشورة، سمطاف سميماف جويحاف، اثر القيمة الاقتصا  1

 .15-14، ص: 2015جامعة الشرؽ الأوسط، كمية الأعماؿ، قسـ المحاسبة والتمويؿ، 
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 ومحددات استخدام القيمة الاقتصادية المضافةالمطمب الثالث: مزايا 

ىناؾ عدة مزايا وفوائد لمقيمة الاقتصادية المضافة في حالة تطبيقيا كمقياس للؤداء وكذا بعض المحددات 
 التي سيتـ عرضيا فيما يمي:

 الفرع الأول: مزايا القيمة الاقتصادية المضافة

الوحدات التي طبقت مقياس القيمة الاقتصادية المضافة كما تعددت المزايا والفوائد الايجابية التي اكتسبتيا 
 يمي:

 . يأخذ ىذا المقياس في اعتباره تكمفة رأس الماؿ الممموؾ والمقترض أي انو يتـ تخصيص كافة التكاليؼ1

 التي تحممتيا الوحدة مف الإيرادات المحققة وبالتالي فاف الريح المتبقي يمثؿ الريح الحقيقي لحممة الأسيـ؛

. يؤدي استخداـ القيمة الاقتصادية المضافة كمؤشر مالي إلى التخمص مف التناقضات والتعارضات 2 
 تنشا بسبب استخداـ الوحدة المؤشرات أداء متعددة مثؿ ربحية السيـ العادي، العائد عمى الاستثمار، التي

 والعائد عمى الممكية؛

 ظمة المعمومات المحاسبية بيا بالتعقيد وعدـ المرونة. يفيد استخداـ ىذا المقياس الوحدات التي تتميز أن3 

 فيو يعمؿ عمى تخفيض في أعباء العمؿ بإعداد التقارير الداخمية؛

. يوفر استخداـ مقياس القيمة الاقتصادية المضافة مصداقية للبعتراؼ بالعامميف كفتة مشاركة ومسئولة 4 
إدارة  ابيا عمى سموؾ العامميف واتجاىاتيـ نحووذات سمطة في عممية خمؽ الثروة، مما يؤثر تأثيرا ايج

 الوحدة التي يعمموف بيا؛

 . إف استخداـ معمومات القيمة المضافة يعطي مقياسا جيدا لحجـ وأىمية الوحدة وترتيبيا وىو بذلؾ5 

أفضؿ مف استخداـ رقـ المبيعات كأساس لترتيب أىمية وحجـ الوحدة الذي قد يشوه الحقيقة، لاف المبيعات 
 مف الغير والتي يتحمميا المستيمكوف مباشرة؛ المشترىةبتكاليؼ السمع والخدمات  د يكوف مضخماق
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مف خلبؿ الأبحاث التي قاموا بيا باف الوحدات المطبقة لمقياس القيمة  Stern  &Stewart. اثبت 6 
يتعمؽ بإجمالي نقطة سنويا فيما  8.6الاقتصادية المضافة تتفوؽ عمى الوحدات المنافسة ليا بما يقرب 

 1العائد المحقؽ الحممة الأسيـ في الخمس سنوات الأولى بعد بداية تطبيؽ ىذا المقياس.

 الفرع الثاني: محددات القيمة الاقتصادية المضافة

 ىناؾ العديد مف المحددات عمى القيمة الاقتصادية المضافة نذكر منيا:

 المالية التاريخية )بعد إجراء التعديلبت اللبزمة(يعتمد عمى القيـ الظاىرة في القوائـ  EVA. إف حساب 1

 وبالتالي فإنيا تعبر عف أحداث تاريخية ولا تعبر عف توقعات القيـ المضافة في المستقبؿ؛

 &  EVA. يتطمب حساب إجراء العديد مف التعديلبت عمى بيانات القوائـ المالية كما اقترحيا 2 
Stewart Stern  د وتكمفة تطبيؽ ىذا بة أماـ الوحدة في تزيد مف تعقيلكف زيادة عددىا يمثؿ عق

 .يجعؿ العديد مف الوحدات تبتعد عف تطبيقو المقياس، مما

دعيميا بمؤشرات أخرى إضافية يقيس الربحية في الأجؿ القصير، ومف ثـ فانو يجب ت EVA. إف 3  
يؿ ودرجة رضا العامميف مستوى الجودة ودرجة مرونة العمميات الإنتاجية وكفاءة عمميات التشغ تقيس

 وولاتيـ؛

 عمى مفيوـ الدخؿ الاقتصادي المتبقي، إلا أنو لا يقدـ أي نموذج يمكف EVA. بالرغـ مف استناد 4 

                              
1
مقبؿ عمي احمد عمي، دراسة لنموذج القيمة الاقتصادية المضافة كأداة مكممة لأدوات تقويـ أداء الشركات الصناعية  

، الصادرة عف المعيد العالي 3، المجمد 11المفتوحة الاحتسامناء مجمة دراسات محاسبية ومالية، العدد  والتعديلبت
 13، ص:.2010لمدراسات المحاسبية والمالية، جامعة بغداد، 
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استخدامو في تسعير الأوراؽ المالية، وذلؾ عمى العكس مف نموذج خصـ الدخؿ المتبقي بعد تغطية تكمفة 
لربط بيف البيانات المحاسبية وبيف أسعار الأسيـ في سوؽ والذي يمثؿ الحمقة المفقودة في ا رأس الماؿ 

 1الأوراؽ المالية.

 المطمب الرابع: خطوات احتساب القيمة الاقتصادية المضافة

 ىناؾ عدة طرؽ لاحتساب القيمة الاقتصادية المضافة حيث يتـ احتسابيا مف خلبؿ العلبقة التالية

) تكمفة رأس  -ناتجة عف عمميات التشغيؿ بعد الضريبة القيمة الاقتصادية المضافة = صافي الأرباح ال
 2الماؿ * رأس الماؿ المستثمر(.

 ىناؾ طريقتيف لحساب القيمة الاقتصادية المضافة وىما:

 أ. الطريقة الأولى:

 الحساب القيمة الاقتصادية المضافة يجب إتباع الخطوات التالية:

تكمفة رأس الماؿ( حيث تعرؼ عمى أنيا ) CMPCحساب التكمفة الوسطية المرجحة لرأس الماؿ 
المردودية الأدنى الواجب تحقيقيا مف مشروع استثماري، وتعتبر تكمفة رأس الماؿ عنصر ميـ في المجاؿ 

 المالي في المعيار الأمثؿ لممفاضمة بيف البدائؿ الاستثمارية والمحدد الرئيسي لقيمة المؤسسة.

                              
مع العوائد غير العادية للؤسـ وتأثر العلبقة بنوع  EVAو ROA عمر عبد الجعيدي، مادی اختلبؼ العلبقة لكؿ مف 1
، الصادرة عف عمادة البحث 23، المجمد 1طاع والحجـ، مجمة الجامعة الإسلبمية لمدراسات الاقتصادية والإدارية ، العدد الق

 220، ص: 2015العممي والدراسات العميا بالجامعة الإسلبمية غزة، جائفي 
داء المالي لممؤسسات الاقتصادية زرقوف محؿ، شنيف عبد النور، دراسة قدرة المؤشرات التقميدية والحديثة عمى تفسير الأ2

، الصادرة عف جامعة قاصدي مرباح ورقمة، 1، المجمد 01المسعرة في البورصة مجمة الدراسات الاقتصادية الكمية، عدد 
 245، ص:2015كمية العموـ الاقتصادية والتجارية، 
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 ويتـ حسابيا وفؽ العلبقة التالية:

Ko= KD. (D/D+CP) + Kcp. (CP/D+CP) 

Koالتكمفة الوسطية المرجحة لرأس الماؿ : 

KDتكمفة الديوف؛ : 

Dالديوف؛ : 

Kcpتكمفة الأمواؿ الخاصة؛ : 

CPالأمواؿ الخاصة : 

 حساب القيمة الاقتصادية المضافة حيث تحسب وفؽ العلبقة التالية

EVA= (ROCI – CMPC).CI 

 حيث

ROCIلمستثمر؛: العائد عمى رأس الماؿ ا 

CMPCتكمفة رأس الماؿ؛ : 

CI.1: رأس الماؿ المستثمر 

 ب. الطريقة الثانية:

 مف خلبؿ الفرؽ بيف صافي الربح بعد الضريبة وقيمة تكمفة رأس الماؿ وتحسب وفؽ العلبقة التالية:

                              
الاقتصادية المضافة، مجمة الدراسات زبيدي بشير، تحميؿ الوضعية المالية لممؤسسة الاقتصادية باستخداـ القيمة  1

 194-193، ص: 2017لخضر، الوادي،  ، الصادرة عف جامعة الشييد حمو10، المجمد 3الاقتصادية والمالية، العدد 
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 تكمفة رأس الماؿ. –( NOPATالقيمة الاقتصادية المضافة = صافي الربح بعد الضريبة )

 EVA= NOPAT - CMPC1 أي:

 المبحث الثالث: القيمة السوقية المضافة
تعتبر القيمة السوقية المضافة مف أىـ المؤشرات التي يتـ استعماليا وفيما يمي سنقوـ بعرض لمفيوميا    

 والمزايا الخاضعة ليا، وكذا العوامؿ المؤثرة بيا بالإضافة إلى طرؽ احتسابيا.

 المضافةالمطمب الأول: مفيوم القيمة السوقية 

 ىناؾ عدة تعاريؼ لمقيمة السوقية المضافة نذكر منيا ما يمي:

 التعريف الأول:

أف" القيمة السوقية المضافة تمثؿ الفرؽ بيف مجموع السوؽ  Brigham and Ehrhardt( 2002صرح )
مـ مف شركة والكمية الإجمالية لرأس الماؿ المقدـ مف المستثمر. إذا كانت القيـ السوقية لمديوف والأ

الممتازة تساوي قيميا كما ىو مذكور في البيانات المالية، فاف القيمة السوقية المضافة ىي الفرؽ بيف 
القيمة السوقية الأصوؿ الشركة وكمية الأسيـ التي قدميا المساىموف. لذلؾ تعد القيمة السوقية المضافة 

ـ ومستوى القيمة التي تراكمت لدى أداة في تحديد مقدار الأمواؿ قاـ بيا المستثمروف عمى استثماراتي

                              
عمر الفاروؽ زرقوف، محؿ زرقوف، فاعمية مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في قياس الأداء المالي لممؤسسات   1

، الصادرة عف جامعة عمار ثميجي، الاغواط، 11لمؤشرات التقميدية، مجمة دراسات، العدد ، المجمد الاقتصادية مقارنة با
 37-36ء ص ص: 2014كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جواف 
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الشركة بمرور الوقت ) ثروة الشركة (. تشير القيمة السوقية المضافة إلى القيمة والاستثمار التي أنشاىا 
 1المدير أكثر مف رأس الماؿ الذي يقدمو المستثمروف، والعكس صحيح".

 التعريف الثاني:

"بأنيا القيمة الناشئة مف تجاوز القيمة السوقية وتعرؼ  Stern Stewartقدـ ىذا المؤشر مف قبؿ شركة 
الرأس الماؿ لمقيمة الدفترية لحقوؽ الممكية، أي أنيا المقياس التراكمي لعوائد رأس الماؿ المساىـ بو في 

 2الشركات، لذا فيي تستخدـ لموقوؼ عمى حسف إدارة الشركة لرؤوس أمواؿ المساىميف بالأجؿ الطويؿ".

 القيمة السوقية المضافة  المطمب الثاني: مزايا

 المقيمة السوقية المضافة مزايا عديدة يمكف إدراجيا كالآتي:

. قادرة عمى تحديد القيمة المستقبمية لمتدفقات النقدية الداخمة إلى الشركة بشكؿ أكثر تفوؽ مف باقي 1
 المقاييس المحاسبية كونيا تكمفة رأس الماؿ وحؽ الممكية المستثمر في الشركة 

تبيف في الأدبيات المالية أف الشركات التي تطبؽ صافي القيمة الحالية كمقياس للؤداء والاستثمار  . قد2
الرغـ مف ايجابيات ىذا المقياس إلا انو لممشاكؿ المحاسبية في احتساب التدفقات النقدية المستقبمية  وعمى

ره مف صافي القيمة الحالية وىو ونسبة الخصـ لذلؾ فاف استخداـ القيمة السوقية المضافة يقترب في تقدي
 ذاتيا سوؼ يتجنب كافة المشاكؿ المحاسبية

                              
1Pratiwi Putri Wibowo and Ruben Garcia Berasategui, The relationship between economic 

value added and market value added with reported earnings, journal of applied finance and 
accounting, No1, November 2008, p 63.  

جبار صحف عيسى، أثر بعض مؤشرات القيمة وفرص النمو في سيولة السبع، مجمة كمية بغداد لمعموـ الاقتصادية  2
 492، ص: 2017، 50الجامعة، العدد 
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 . القيمة السوقية المضافة تفوقت عمى نسبة توبيف أيضا حيث أنيا تخضع لقصور في تقييـ الموجودات3 

 غير الممموسة لذلؾ فاف القيمة السوقية المضافة ىي الخيار الأنسب لأنيا تحدد خمؽ القيمة مف دوف أف

 1.خضع لمنقص في الحسابات المحاسبيةت

 المطمب الثالث: العوامل المؤثرة عمى القيمة السوقية المضافة

 توجد عدة عوامؿ تؤثر في القيمة السوقية المضافة، والمتمثمة في النقاط التالية:

ح . لكي تكوف القيمة السوقية المضافة موجبة لابد أف تكوف معدلات النمو في الإيرادات وصافي رب1
 ورأس الماؿ المستثمر تفوؽ كمفة رأس الماؿ المستثمر؛ التشغيؿ

مر أو انخفاضو كمما زادت . كمما زادت إنتاجية الدينار المستثمر في ظؿ ثبات رأس الماؿ المستث2 
 السوقية المضافة، خاصة عند انخفاض أو ثبات تكمفة رأس الماؿ؛ القيمة؛

 2مؽ ثروة إضافية لممساىميف؛. الحد الأدنى مف ىامش الربح المطموب لخ3 

 المطمب الرابع: خطوات احتساب القيمة السوقية المضافة

ىناؾ طرؽ متعددة لاحتساب القيمة السوقية المضافة، واختلبؼ الطرؽ يعتمد عمى الافتراضات المعتمدة 
ممي ( كما أف اختيار الطريقة المناسبة يعتمد بشكؿ أساسي عمى أىداؼ المستثمريف ومحMVAفي قياس )

 الأوراؽ المالية. وعمى وفؽ الآتي:
                              

زة محمود الزبيدي، فاعمية تسويؽ الخدمات المالية وعلبقتيا بالقيمة السوقية المضافة، مجمة كمية بغداد لمعموـ حم 1
 .  103 -102، ص ص: 2014، 41الاقتصادية الجامعة، العدد 

 .155: زبيدي البشير، دور حوكمة الشركات في تحقيؽ جودة التقارير المالية وتحسيف الأداء المالي، مرجع سابؽ، ص 2
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 . طريقة صافي حقوق المالكين1

احتساب القيمة السوقية المضافة بموجب ىذه الطريقة، يستند عمى افتراض ثبات القيمة السوقية المديوف 
تكوف مساوية إلى الفرؽ بيف القيمة  MVAطويمة الأجؿ وتكوف مساوية لقيمتيا الدفترية. وعميو فاف )

 ة لأسيـ الشركة والقيمة الدفترية لحقوؽ المالكيف.السوقي

MVA= MVE-BVE 

 إذ أف

MVA.القيمة السوقية المضافة : 

MVE .)القيمة السوقية لأسيـ الشركة ) عدد الأسيـ * سعر السيـ : 

BVE.القيمة الدفترية لحقوؽ المالكيف وكما تظير في الميزانية العمومية لمشركة : 

( الموجبة تعني أف الشركة تخمؽ قيمة وتساعد عمى زيادة ثروة MVAوطبقا ليذه الصيغة فاف )
( السالبة تعني فشؿ الشركة في MVAالمساىميف، وبالتالي زيادة قيمة رأس الماؿ المستثمر في حيف أف )

 زيادة ثروة المساىميف

 1وبالتالي سوؼ تنخفض قيمة رأس الماؿ المستثمر.

 ة المستقبمية لمشركة:. طريقة خصم القيمة الاقتصادية المضاف2

وفؽ ىذه الطريقة فاف القيمة السوقية المضافة ماىي القيمة الحالية لمقيمة الاقتصادية المضافة لمشركة 
والمتوقعة خلبؿ عمرىا الإنتاجي، بمعنى آخر ىي خصـ لمتدفؽ الناتج عف القيمة الاقتصادية المضافة 

 1لمشركة خلبؿ الزمف.

                              
1
عدناف تابو التعيي، ارشد فؤاد التميمي، التحميؿ والتخطيط المالي: اتيامات معاصرة، الطبعة العربية، دار اليازوري العممية  

 .147-145، ص: 2003لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، 
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 المالي المبحث الرابع: التنبؤ بالفشل
تيدؼ عممية التنبؤ بالفشؿ المالي إلى معرفة مستقبؿ المؤسسة وتقديره باستعماؿ عدة نماذج وفي ىذا 
المبحث سنقوـ بإعطاء مفيوـ الفشؿ المالي وأنواعو وفترات حصولو، وكذا أسبابو بالإضافة إلى ذكر 

 بعض النماذج الخاصة بالتنبؤ بفشؿ المؤسسة

 الماليالمطمب الأول: مفيوم الفشل 

 ىناؾ عدة تعاريؼ لمفشؿ المالي تختمؼ حسب اختلبؼ آراء الباحثيف وفيما يمي عرض لبعض التعاريؼ:

 التعريف الأول:

ـ، حيث عرفو بأنو "العممية التي  1986الفشؿ المالي مصطمح استخدمو الباحث جوف ارجنتي في عاـ 
 2يي بحدوث العسر المالي". تكوف فييا الشركة قد بدأت بالسير في الطريؽ الطويؿ الذي ينت

 التعريف الثاني:

" إف الفشؿ المالي ىو تمؾ الحالة المالية المرادفة لحالة العسر المالي الحقيقي أو القانوني، والتي تعني 
كما سبؽ الإشارة لذلؾ عدـ قدرة المشروع عمى مواجية وسداد التزاماتو المستحقة لمغير بكامؿ قيمتيا، 

                              
 
الأردف، مؤسسة  -والتوزيع، عماف  حمزة محمود الزبيدي، الإدارة المالية المتقدمة، الطبعة الثانية، مؤسسة الوراؽ لمنشر 1

 265، ص: 2004الوراؽ لمنشر والتوزيع، 
بف مالؾ عمار، المنيج الحديث لمتحميؿ المالي الأساسي في تقييـ الأداء، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة منتوري  2

 .113، ص: 2011/2010قسنطينة، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، تخصص إدارة أعماؿ،
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ف قيمتيا الحقيقية مف قيمة خصومو، الأمر الذي يصؿ بالمشروع في أغمب حيث تكوف أصولو اقؿ م
 1الأحياف إلى حالة الإفلبس".

 التعريف الثالث:

يعرؼ الفشؿ بأنو " عدـ قدرة المؤسسة عمى دفع التزاماتيا المالية، بمعنی تصنؼ مؤسسة عمى انيا فاشمة 
ؼ، حالة السحب عمى المكشوؼ، عدـ القياـ إذا ظيرت أحد الأعراض التالية: العجز عف تغطية التكالي

 2بتوزيعات الأرباح"

 التعريف الرابع: 

يعرؼ الفشؿ عمى أنو "الوضع الذي تكوف فيو التدفقات النقدية التشغيمية غير كافية لتغطية الالتزامات 
المالية  قصيرة الأجؿ وىنا تجبر الشركة عمى اتخاذ قرارات تصحيحية، وقد يؤدي الفشؿ إلى إعادة الييكمة

 3بيف الشركة والدائنيف".

 ومف التعاريؼ السابقة يمكف القوؿ أف الفشؿ المالي ىو: 

                              
رقائقية فاطمة الزىراء، حميمي حكيمة، مساىمة المعمومة المحاسبية في التنبؤ بالتعثر المالي لممؤسسة الاقتصادية،   1

مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الوطني حوؿ: التشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، بمعيد العموـ الاقتصادية 
، ص: 2012ماي  23 - 22يومي  -سوؽ أىراس  -عي محؿ الشريؼ مساعدية والتجارية وعموـ التسيير، المركز الجام

5 
، مجمة Kidaو  Sherrodرحيش سعيدة، شعيب شنوؼ، التنبؤ بالفشؿ المالي في شركات التأميف باستخداـ نموذجي   2

 558، الصادرة عف جامعة بشار، ص: 5، المجمد 1البشائر الاقتصادية، العدد 
راحشة، التنبؤ بالفشؿ المالي وتقييـ الملبئمة المالية طويمة الأجؿ باستخداـ نموذج التماف، مجمة عادؿ محمد توفيؽ الح  3

 67، ص: 2018، جامعة الوادي، كمية العموـ الاقتصادية، جواف 1، المجمد 1المنيؿ الاقتصادي، العدد 
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عجز المشروع عمى تسديد الالتزامات حيث تكون إيرادات المؤسسة اقل من نفقاتيا، مما يؤدي إلى 
 حالة الفشل المالي.

 المطمب الثاني: أنواع الفشل المالي وفتراتو

 مالي الذي قد يصيب الشركة كما انو يمر بفترات سنتطرؽ ليا في ىذا المطمبتوجد أنواع مف الفشؿ ال

 الفرع الأول: أنواع الفشل المالي

 ىناؾ ثلبثة أنواع لمفشؿ المالي وىي:

 الفشؿ الاقتصادي: ىو العممية التي تنتج عف تفاعؿ العديد مف الأسباب عندما يكوف العائد المحقؽ

ة بالممكية في الشركة عمى رأس الماؿ مف متوسط تكمفة رأس الماؿ، أي عندما يكوف العائد عمى المتاجر 
 .رقما سالبا

لذلؾ يقصد بالشركة الفاشمة بالمفيوـ الاقتصادي، تمؾ التي لا يكفي دخميا لتغطية نفقاتيا، ويقؿ معدؿ 
لفشؿ الاقتصادي إشيار اؿ، ولا يترتب عمى االفائدة عمى الاستثمار بتكمفتيا الدفترية عف تكمفة رأس الم

 الشركة، لأنو يحصؿ بغض النظر عف قدرة ىذه الأخيرة عمى الوفاء بما عمييا مف التزامات.إفلبس 

 الفشؿ المالي أو القانوني: ىذا النوع مف الفشؿ قد يتخذ اتجاىيف، فالاتجاه الأوؿ يتمثؿ في حالة عدـ

الشركة عمى سداد الديوف والفوائد المستحقة الدفع، وىو ما قد يحدث كفاية السيولة، ويقصد بو عدـ قدرة 
، أما الشكؿ الثاني فيو يتجو إلى العسر المالي  حتى ولو كانت قيمة الأصوؿ تزيد عف قيمة الخصوـ
ويقصد بو عدـ قدرة الشركة عمى تغطية ديونيا ودفع مصاريفيا المستحقة لضعؼ قدراتيا الإيرادية، أي 

 ف الحصوؿ عمى الأمواؿ اللبزمة والضرورية. عدـ قدرتيا ع

الفشؿ الإداري: ىو عدـ كفاءة الجياز الإداري لمشركة، بما يؤدي إلى تحقيؽ نتائج أعماؿ سمبية تساىـ 
في تدىور نشاط الشركة وأرباحيا. وبالتالي يكوف ليا الأثر السمبي عمى قيـ أسيميا، حيث يتضمف 
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يا في تقديرىا ما قد يحدث في المستقبؿ، ومف ثـ عدـ القدرة عمى ضعؼ كفاءة الإدارة بصفة رئيسية فشم
 1التكيؼ والملبئمة مع البيئة الخارجية، وتعديؿ خططيا لما يطرأ مف أحداث غير متوقعة.

 الفرع الثاني: فترات الفشل المالي:

 تمر الشركة التي تنحدر إلى الفشؿ المالي بفترات تتمثؿ بالآتي:

نما تكوف ىناؾ العديد مف . فترة النشوء: إف ال1 شركة لا تصبح متدىورة فجأة أو بصورة غير متوقعة، وا 
المؤثرات التي تؤدي إلى حدوثو ويمكف معالجتيا مف طرؼ الإدارة كالتزايد المستمر في التكاليؼ غير 

إذ أف المباشرة وتزايد المنافسة، بالإضافة إلى عدة أسباب أخرى، وغالبا ما تحدث خسارة في ىذه المرحمة 
 إعادة التخطيط في ىذه المرحمة يكوف أكثر فعالية.

. فترة عجز النقدية: تعاني الشركة في ىذه الفترة مف صعوبة تحويؿ موجوداتيا إلى سيولة نقدية لتغطية 2
نما تستمر لأياـ أو شيور.  الديوف المستحقة، ومف الممكف ألا تحدث الخسارة في ىذه المرحمة وا 

الي: في ىذه المرحمة تصبح الشركة في عسر مالي إذ تكوف غير قادرة عمى . فترة الإعسار الم3 
الحصوؿ عمى تمويؿ مف مصادرىا لسد التزاماتيا التي حؿ ميعاد استحقاقيا، وعند ىذه النقطة قد تمجا 

 الإدارة إلى أساليب مالية جديدة وىذا ما يؤدي إلى احتماؿ ضئيؿ لاستمرار الشركة ونموىا.

ر الكمي: تعد ىذه الفترة نقطة حرجة في حياة الشركة، فلب يمكف لمشركة تجنب الاعتراؼ . فترة الإعسا4
إذ تنتيي كؿ محاولات الإدارة لمحصوؿ عمى تمويلبت إضافية، وفي ىذه المرحمة تتجاوز  بالفشؿ

 2الأصوؿ ويصبح الفشؿ الكمي والإفلبس محققا بالخطوات القانونية. الالتزامات الكمية قيمة

                              
مذكرة ماجستير غير منشورة، جامعة قاصدي  سميـ معماري، دور تقييـ الأداء المالي في التنبؤ بالفشؿ المالي لمشركات، 1

 .46-45ص ص: ، 2015/2014رابح، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير قسـ العموـ التجارية ،
 

لمتنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة جامعة الانبار  Sherrod رافعة إبراىيـ الحمداني، ياسيف طو ياسيف القطاف، استخداـ نموذج 2
 462-461ء ص ص: 2013، 5، المجمد 10الاقتصادية والإدارية العدد لمعموـ 
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ة التوقؼ عف الدفع: تتميز ىذه المرحمة بعدـ القدرة عمى سداد الفائدة والديوف أو الدفعات . مرحم5
الأساسية حسب ما ىو مخطط لو في جدوؿ القرض، إذ أف تاريخ الاستحقاؽ ىو الفارؽ المميز بيف 

 1ظاىرتي العسر والتوقؼ عف الدفع.

 وفي ما يمي ممخص لفترات الفشؿ المالي:

 ت الفشؿ الماليفترا 4-2الشكؿ رقـ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر :من إعداد الطالبة اعتمادا عمى ما سبق

                              
، المجمد 1بوضياؼ صفاء، شور مؤشرات تقييـ الأداء المالي في التنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة الأبحاث الاقتصادية، العدد  1
 297، ص: 2018، جواف 2، الصادرة عف جامعة البميدة 13
 

 فترة النشوء

 فترة عجز النقدية

 

 فترة الإعسار المالي

 فترة الإعسار الكمي

فترة التوقف عن 
 الدفع
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 المطمب الثالث: أسباب الفشل المالي

 ركزت معظـ الدراسات التي تعرضت إلى أسباب الفشؿ إلى أنيا ترجع إلى عدة عوامؿ أىميا:

 الأسباب الداخمية: وىي كما يمي: -أ

 . ضعؼ إدارة الشركة 1

 اءة السياسات التشغيمية المختمفة مثؿ سياسات البيع والإنتاج، بالإضافة إلى المجوء إلى. عدـ كف2

 تكنولوجيا تشغيمية غير متطورة.

 . الاعتماد الكمي عمى مصادر التمويؿ المقترضة كأساس في تمويؿ الاستثمار في الموجودات؛3 

 لآجمة وغيرىا؛. عدـ كفاءة إدارة البيع في تحصيؿ المستحقات مف المبيعات ا4 

 . انخفاض في القدرة الإنتاجية لمشركة وذلؾ بسبب وجود عطؿ عمى مستوى خطوط الإنتاج، مما يعني5 

 أف السياسة الإنتاجية المتبعة غير سميمة؛

 . صعوبة تصريؼ منتجات الشركة، وانخفاض القدرة التسويقية، وىذا ما يؤدي إلى تباطؤ مستوى6 

 لإيرادات؛المبيعات وبالتالي انخفاض ا

 . انخفاض القدرة التحصيمية لمشركة يؤدي إلى انخفاض أرباحو، أي عدـ تناسب الأرباح مع مصاريؼ7 

 1البيع؛

                              
وف، أىمية التحميؿ المالي لمتنبؤ بالتعثر والفشؿ المالي لمشركات المساىمة، مجمة عثماف عبد القادر حمو أميف، وآخر  1

 .198، ص: 2، الصادرة عف جامعة محؿ بف احمد وىراف 1، المجمد 3جامعة التنمية البشرية، العدد 
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 الأسباب الخارجية: -ب

تنتج عف المنافسة الشديدة، والظروؼ الاقتصادية عامة بالإضافة إلى القرارات الحكومية، وكذا حدوث 
 جموعة مف المؤشرات عمى احتمالية فشؿ المؤسسة منيا:تقمبات حادة في أسعار الصرؼ. وىناؾ م

 . تدني الربحية وتدىورىا لفترات متتالية 1

 . الاختلبؿ في الييكؿ المالي لممؤسسة؛2

 . عدـ القدرة عمى المنافسة3 

عادة جدولتيا؛ 4   . ضعؼ الرقابة عمى رأس الماؿ ، مما يؤدي إلى ارتفاع مستمر في حجـ الديوف وا 

 اءة المالية والإدارية في إدارة أنشطة المؤسسة وعدـ ملبئمة الييكؿ التنظيمي؛ . ضعؼ الكف5

 . فشؿ المؤسسة في التعرؼ عمى الأنشطة المربحة، والتأخير في دفع مستحقات المورديف؛6

 . عدـ دقة السياسات المحاسبية المتبعة، مما يؤدي إلى اقتطاع احتياطات كبيرة لمواجية الخسائر؛7 

 ير في إعداد الحسابات الختامية وضعؼ الإفصاح، مما يؤثر عمى معرفة الوضع الحقيقي. التأخ8 

 1لممؤسسة 

 

                              
دورىا في التنبؤ ماجدة عبد المجيد احمد، ىلبؿ يوسؼ صالح، استخداـ النماذج الكمية ومؤشرات التدفقات النقدية و  1

، ص: 2016، الصادرة عف جامعة فرحات عباس، سطيؼ، 17، المجمد 2بالفشؿ المالى، مجمة العموـ الاقتصادية، العدد 
120. 
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 المطمب الرابع: نماذج التنبؤ بالفشل المالي

 ىناؾ عدة نماذج لمتنبؤ بالفشؿ المالي وفيما يمي بعض النماذج المستعممة

 :Altmanالفرع الأول: نموذج 

وىو ما يعرؼ بالجيؿ الثاني لمشركات في القطاع  Zetaموذج بتطوير ن 1977في سنة  Altmanقاـ 
الخاص، وذلؾ بإجراء الدراسة عمى عينة مف الشركات الفاشمة وشركات أخرى ناجحة خلبؿ الفترة مف 

 ،1975إلى  1969

إذ قاـ باستخداـ طريقتيف ليذه الغاية ىما طريقة التحميؿ التمييزي الخطي وطريقة التحميؿ التمييزي 
نسبة مالية، وكانت النتيجة استبداؿ القيمة السوقية لحقوؽ المساىميف  28عي، حيث شمؿ التحميؿ التربي

 بالقيمة الدفترية، كما أدت الدراسة إلى تعديؿ معاملبت التمييز، حسب الصيغة التالية:

z= 0.717X1+ 0.847X2+ 3.107 X3+ 0.420X4+ 0.998X5 

 والنسب المستعممة في ىذا النموذج ىي:

X1= رأس الماؿ العامؿ / مجموع الأصوؿ المادية؛ 

X2الأرباح المحتجزة/ مجموع الأصوؿ المادية = 

X3الربح قبؿ الفوائد والضريبة/ مجموع الأصوؿ المادية؛ = 

X4القيمة الدفترية لحقوؽ المساىميف مجموع الخصوـ؛ = 

X5.صافي المبيعات / مجموع الأصوؿ المادية = 

 ويايسا zإذا كاف رصيد المؤشر
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 أو أكبر، فاف الشركة مستمرة وغير معرضة لمخاطر الإفلبس، أما إذا كانت القيمة اقؿ مف 2.9

 1، فاف المؤسسة معرضة لمخاطر الإفلبس.1.23

 :Kidaالفرع الثاني: نموذج کيدا 

 ، ومف خلبلو1980عاـ  Kidaمف النماذج الكمية الميمة لمتنبؤ بالفشؿ ىو النموذج الذي توصؿ إليو 

 بعد دراسة عمى خمس نسب مالية تشمؿ كؿ جوانب الأداء التشغيمي، في المؤسسة وىي: -اعتمد 

     x1    نسب صافي الربح بعد الفائدة والضريبة / مجموع الأصوؿ -1

 x2    نسب جممة حقوؽ الممكية/ مجموع الخصوـ                   -2

              x3         الأصوؿ الجارية الخصوـ الجارية                     -3

            x4نسبة المبيعات / مجموع الأصوؿ                              -4

   x5خزينة الأصوؿ / مجموع الأصوؿ                             -5

 مف صياغة نموذجو الأتي لمتنبؤ بالفشؿ وىو: kidaوعمى وفؽ ىذه النسب المختارة تمكف 

Z= 1,04X1+ 0.42 X2-0.46 X3 -0.463 X4+ 0.271 X5 

وعمى وفؽ متغيرات ىذا النموذج، فاف احتمالات الفشؿ التي تتعرض ليا المؤسسة تزداد كمما كانت قيمة 
مقدار سالب وتنعدـ إذا كانت القيمة موجبة، وقد اتسـ ىذا النموذج بقدرة تنبؤية عالية لاحتمالات الفشؿ  1

 1لفشؿ.% قبؿ السنة مف حدوث ا 90تصؿ إلى 

                              
، الطبعة الأولى، دار زىراف لمنشر iftsشعيب شئوؼ، التحميؿ المالي الحديث طبقا لممعايير الدولية للئبلبغ المالي  1

 .247، ص2012والتوزيع، الأردف، 
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 :Sherrod 1987الفرع الثالث: نموذج 

يعتبر أحد أىـ النماذج الحديثة لمتنبؤ بالفشؿ المالي، ويعتمد النموذج عمى ستة مؤشرات مالية مستقمة 
 بالإضافة إلى الأوزاف النسبية لمعاملبت دالة التمييز التي أعطيت ليذه المتغيرات، حسب الصيغة التالية:

Z= 17X1+ 9x2+ 3.5X3+ 20X4+ 1.2X5+ 0.10X6 

 حيث أف:

X1 رأس ماؿ العامؿ / مجموع الأصوؿ ؛ = 

X2 خزينة الأصوؿ/ مجموع الأصوؿ؛ = 

X3 مجموع حقوؽ المساىميف / مجموع الأصوؿ؛ = 

X4 الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب / مجموع الأصوؿ؛ = 

X5مجموع الأصوؿ/ مجموع الخصوـ؛ = 

X6  2غير الجارية؛= مجموع حقوؽ المساىميف / الأصوؿ 

يجري تصنيؼ الشركات إلى خمس فئات حسب قدرتيا عمى الاستمرارية وىذه  Zوبناءا عمى عدد نقاط 
 الفئات ىي:

 

                              
 
حمزة محمود الزبيدي، التحميؿ المالي: تقييـ الأداء والتنبؤ بالفشؿ، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع، عماف،  1

 .310 -309، ص ص: 2000
 102 -101، ص: 2008فيمي مصطفى الشيخ، التحميؿ المالي، الطبعة الأولى، راـ الله، فمسطيف،  2



 اء المالي الفصل الثاني ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدوات الحديثة التحليل المالي لتمييم الأد

 

85 
 

 Sherrod 1987نموذج  جدول رقم :

 Z الشركة الفئة

 z ≥ 25 الشركة غير معرضة لمخاطر الافلبس الفئة الأولى

 z  ≥ 20 < 25 ساحتماؿ قميؿ لمتعرض لمخاطر الافلب الفئة الثانية

 z  ≥ 5 < 25 يصعب التنبؤ بمخاطر الافلبس الفئة الثالثة

 -z  ≥ 5 < 25 الشركة معرضة لمخاطر الافلبس الفئة الرابعة

 -z > 25 الشركة معرضة بشكؿ كبير لمخاطر الافلبس الفئة الخامسة

 :springate 1978الفرع الرابع: نموذج 
 92.5ية حصمت عمى نسبة بني ىذا النموذج عمى أربع نسب مال
مؤسسة أعمنت إفلبسيا أو تصفيتيا حيث  20مؤسسة ناجحة و  20% في قدرتيا عمى التمييز بيف 

 الصيغة الرياضية لو:|
Z= 1.03 X1+ 3.07 X2 +0.66 X3 + 0.4X4 

 حيث أف:
X1 رأس الماؿ العامؿ / مجموع الأصوؿ الممموسة؛ : 
X2 موع الأصوؿ الممموسة؛: الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب / مج 
X3 الأرباح قبؿ الضرائب الخصوـ الجارية؛ : 
X4 .صافي المبيعات / مجموع الأصوؿ الممموسة : 
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تشير إلى سلبمة المركز المالي لممؤسسة، واف  0.862عف Zوتوصؿ الباحث إلى أف زيادة قيمة 
 1انخفاضيا عف ىذه القيمة تشير إلى أنيا ميددة بخطر الإفلبس.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                              
صيري، دراسة مقارنة لنمادج التنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة جامعة تشريف لمبحوث و الدراسات رضواف العمار، حسيف ق 1

 . 140، ص  2015، 37، المجمد  5العممية، العدد 



 اء المالي الفصل الثاني ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الأدوات الحديثة التحليل المالي لتمييم الأد

 

87 
 

 الخلاصة:    
مف خلبؿ ما تطرقنا إليو في ىذا الفصؿ يتضح انو لتقييـ الأداء المالي لممؤسسة يتوجب الاعتماد عمى   

الأساليب الحديثة لمتحميؿ المالي حتى يكوف تقييميا لأدائيا جيدا نتيجة للبنتقادات التي وجيت لممقاييس 
الريح الحقيقي لممؤسسة، كما أف ىناؾ بعض المفاىيـ الإدارية التقميدية، فيذه الأخيرة لا تساىـ في تحديد 

وعميو فاف الأساليب الحديثة مف قيمة . الحديثة التي تساىـ بشكؿ كبير في معرفة الأداء المالي لممؤسسة
اقتصادية مضافة وقيمة سوقية مضافة تعتبر مف أىـ المقاييس التي يتـ اعتمادىا كونيا تأخذ تكمفة رأس 

 الغاية. الحسباف، وىذا يدؿ عمى أف الأساليب تتطور وتختمؼ حسبالماؿ في 

كما تعتبر نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي مف أىـ النماذج التي تساىـ بشكؿ كبير في معرفة الوضعية المالية 
 لممؤسسة وتقيس درجة الفشؿ وتكشؼ عنو، وذلؾ لمعمؿ عمى تحسيف الأداء المالي.



 

 

 
 
 

 
 الفصل الثالث

لة مؤسسة دراسة حا

 العتاد الصحي
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 تمييد

(، و لموصوؿ إلى ذلؾ EIMSسنحاوؿ في ىذا الفصؿ تقييـ الأداء المالي لمؤسسة العتاد الصحي)     
سيتـ التطرؽ في ىذا الفصؿ إلى تقديـ عاـ حوؿ المؤسسة مف خلبؿ إعطاء لمحة تاريخية عف المؤسسة 

فة إلى تقييـ توازنيا المالي مف خلبؿ إعداد الميزانيات و تحديد مياميا و تقديـ ىيكميا التنظيمي، بالإضا
المالية و حساب رأس الماؿ العامؿ و احتياجات رأس الماؿ العامؿ و الخزينة الصافية، كما سوؼ نقوـ 
بتقييـ السيولة و اليسر المالي لممؤسسة عف طريؽ حساب نسب السيولة و نسب التمويؿ بالإضافة إلى 

و حساب نسب  بإعداد جدوؿ حسابات النتائج  اء القيمة مف خلبليا سوؼ نقوـتقييـ المردودية و إنش
 المردودية و نسب النشاط.   
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 المبحث الأول: تقديم عام حول المؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي
لمبحث وقفنا لأف تكوف دراستنا التطبيقية في مؤسسة العتاد الصحي بمميانة، و سوؼ نتطرؽ في ىذا ا    

 لعرض تقديـ عاـ حوؿ المؤسسة بصفة عامة، و نقوـ بدراسة نشاطيا مف خلبؿ ىيكميا التنظيمي.

 المطمب الأول: لمحة تاريخية عن المؤسسة.

إف لإجراء دراسة تحميمية حوؿ المؤسسة يستوجب التعرض إلى تاريخيا التأسيسي ونمط التسيير     
كؿ التنظيمي ليا كما أف المعمومات التي تحصمنا عمييا مف المعموؿ داخميا ، بالإضافة إلى تطور اليي

 المسؤوليف توضح التطورات التي لخصنا ىا في ىذا المطمب.

 :نشأة و مراحل تطور المؤسسة:1-1

قبؿ التطرؽ  إلى نشأتيا يجب القوؿ أنيا فرع تابعة لممؤسسة الوطنية لمصناعات الكيرومنزلية وىي     
  : ENIEM)عدة وحدات وفرع موزعة عبر التراب الوطني مف بينيا فرع  تقع بولاية تيزي وزو، تضـ

Entreprise  National  Des  Industries  ELéctro  - Ménagés ) 

 مميانة ) المؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي( وىي محؿ دراستنا التطبيقية.

  EIMS  : بعدة تحولات شممت أجيزتيا الداخمية وكذا أعماليا، فقد كانت 

، حيث 1967المؤرخ في ديسمبر  67/236مؤسسة وطنية لممواد المنفعية المعدنية حيث نشأة بالأمر 
أسس  1977_1974تمحورت أعماليا في صناعة و تركيب المواد المعدنية الحرارية ، وعمى اثر برنامج 

 . مشروع وحدة الطرؽ و الطلبء
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 :: تعريف المؤسسة1-2

تقع في مدخؿ مدينة مميانة عمى طريؽ عيف  -فرع مميانة –الصحي المؤسسة الصناعية لمعتاد     
ساعات يوميا 08متر مربع وىي مزودة بسمسمة أنتاج تعمؿ  81.907التركي مساحتيا الإجمالية تقدر ب 

 :1أياـ في الأسبوع )الجمعة والسبت  عطمة ( وتحتوي عمى الأقساـ التالية05و

 الجناح الإداري؛  -1

 تامة الصنع، وأخرى لتخزيف المواد الأولية؛مخزف المنتجات  -2

 ورشة الصناعية والتصميح؛ -3

 .الإنتاجورشة  -4

د مف المصالح عاملب موزعيف عمى عد 122وتظـ حاليا  إضافة إلى وحدة تجارية بيع بقيع بعيف الدفمى،
طبيعتيا القانونية فيي لمتابعة الإنتاجة مف أوؿ مراحمة إلى عممية ما بعد البيع أما عف  امتناسقة فيما بيني

 لا تزاؿ تخضع لمقطاع العاـ في شكؿ شركة ذات أسيـ.

 المطمب الثاني: ميام المؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي.

فرع  مميانة كغيرىا مف المؤسسات الإنتاجية ليا عدة مياـ  –إف المؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي     
 ثمة في :تتمثؿ في إنتاج مجموعة الأدوات الصحية المتم

ممـ مصنوعة مف الفولاذ مطمي مرتيف بالخوؼ عمى كؿ الألواف 485ممـ /  600حوض  مغسؿ  فردي  
 وحسب الطمب؛

                              
 وثائؽ مقدمة مف طرؼ المؤسسة. 1
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ممـ ىو الآخر مطمي مرتيف ومصنوع مف الفولاذ ويوجو ىذا المنتج  485ممـ  / 1200مغسؿ جماعي 
 إلى المدارس والجامعات والمؤسسات العمومية؛

ممـ( مصنوع مف قطعة واحدة ودوف 1ممـ سمؾ الورقة )1200ممـ / 500مصرؼ مياه مطبخ إينوكس 
 ممـ )حوض واحد(؛ 600ممـ  /  100 -مصرؼ مياه مطبخ مف الفولاذ مطمى بالخوؼ :  تمحيـ؛ 

 .2حوض مرش الحماـ ممـ )حوضيف(؛ 500ممـ /  1200

اف ذلؾ حسب و ك 2009وحدة لموسـ  2000وقد تـ إعادة فتح ورشة إنتاج المدفأت حيث قدرت ب 
 الطمب .

حيث يتـ عمى  –فرع مميانة  -كما أف ىناؾ عمؿ ثانوي تقوـ بو المؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي 
مستواىا نقؿ المنتجات الكيرومنزلية إلى نقط البيع بعيف الدفمى بيعيا، كؿ ىذه المنتجات المختمفة تباع 

 .بمقايس معيف و ألواف مختمفة إضافة إلى كؿ القطع الممحقة

 المطمب الثالث: مصالح المؤسسة وىياكميا التنظيمي.
 :: مصالح المؤسسة3-1

 لممؤسسة عدة مديريات ومصالح تنطوي تحت ىيكميا التنظيمي الذي تسير عميو وذلؾ كما يمي:    
 مسؤوليتيا تتفرع لإلى مجموعة مصالح وىي : المدير العامة:: 3-1.1

محة ومساعدية صصمحة ثلبثة موظفيف وىـ: رئيس الميسير عمى سير الم مصمحة مراقبة النوعية:
ميمتيـ مراقبة النوعية والجودة المطموبة في المنتج عبر مراحؿ التصنيع ومدى قبولو لمبيع وكذا مطابقتو 
لممواصفات المرغوبة، وذلؾ دوف إغفاؿ الموارد الأولية المستعممة عمما أف المؤسسة متحصمة عمى شيادة 

 2008/9001الجودة ايزو 

                              
 وثائؽ مقدمة مف طرؼ المؤسسة.  2
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تتكوف ىذه المصمحة مف أعواف أمف يقسموف حسب نوبات العمؿ وذلؾ لمسير  مصمحة الأمف والوقاية:
عمى أمف الوحدة ليلب ونيارا، وفريؽ أخر منيـ مكمفوف بمراقبة مدى أمف العماؿ في خط الإنتاج مف حيث 

لمنع دخوؿ الطلبء إلى و واقي الفـ والنظارات  إرتداء الملببس اللبزمة لعمؿ وأحذية خاصة، القفازات 
 العيف.

 وعمى ذلؾ يمكف تصنيؼ العماؿ حسب الدرجات وجيب السمـ الإداري كما يمي :  
عوف تنفيذ )عادي ( 14و  11عوف ميارة مابيف 19و  15إطار سامي بدرجة إطار بدرجة ما بيف     

 .10إلى  7بدرجة مابيف 
اؿ المالية والإدارية لممؤسسة، ويعتبر العمود الفقري : مكمفة بتسيير الأعممديرية الإدارة والمالية: 3-2.1

في خمؽ التوازف بيف المصالح إذا تنسؽ و تخطط البرامج التي تعتمد عمييا المؤسسة في أمورىا وتضـ 
 مصمحتيف تابعتيف ليا وىما:

 إدارة الموارد البشرية ، الإدارة العامة والشؤون القانونية:
مف ثلبثة عماؿ ىـ رئيس المصمحة الذي ميمتو التنسيؽ بيف مختمؼ يتركز عمؿ أعضائيا المتكوف     

الوظائؼ الرئيسية و تمثؿ المؤسسة أماـ الجيات الإدارية والقضائية والمسير الاجتماعي ومسير العماؿ و 
 الأجر.

أما مسير العماؿ و الأجر توكؿ لو ميمة مراقبة الحركة اليومية لمعماؿ مف بداية النشاط اليومي إلى 
يايتو، تسؿ العطؿ إعداد كواشؼ الراتب والعلبوات،أما بالنسبة لممسير الاجتماعي فيو ييتـ بالجوانب ن

 الاجتماعية لمعماؿ مف التأمينات و الضماف الاجتماعي أضؼ إلى ذلؾ فرع الوسائؿ العامة.
 مصمحة المحاسبة والمالية:

إلى المؤسسة سواء كانت مواد أولية أو تقوـ ىذه المصمحة بتسجيؿ كؿ المدخلبت والمخرجات مف و      
لوازـ استثمارات في حساباتيا الخاصة عمى الشكؿ نقد كما أنيا متفرعة إلى عدة جوانب: الصندوؽ  

 البنؾ، المشتريات المبيعات، الخدمات، الأجور، الاستثمارات.
حساب بحيث تكوف  وتترجـ ىذه الجوانب في نياية كؿ سنة ألى ميزانية ختامتة و تحميلبت حسابية لكؿ

ىذه الأرقاـ مطابقة مع المخزوف )مواد أولية ( البنؾ و الصندوؽ و الجرد لنياية السنة وتنقسـ إلى فرعيف 
 : المحاسبة العامة والمحاسبة التحميمية.
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 :الاستغلالمدير الإنتاج و 
و إلى المصنع مختصة أساسا في مراقبة سير عممية الإنتاج و دورتو الإنتاجية ابتداء مف دخول     

  الإنتاج)الإنتاج( كمادة أولية عمى أف يصبح تاـ الصنع، ويضـ ىذا القطاع أربع خطوط عبر ورشتي 
 بالإضافة إلى مصمحة الصيانة.

 :Atelier d’emboutissageورشة الطرؽ: 
 في ىذه الورشة يأخذ المنتج شكمو المناسب، إذا تمر عممية الإنتاج فييا ثلبثة خطوط وىي :

طف وضاغطة مف الحجـ المتوسط  1600يحتوي عمى ضاغطة مف الحجـ الكبير بقدر  الأول: *الخط
طف متخصصة في انتاج حوض الحماـ، ويكوف التحكـ بإلصاؽ الطع الثانوية لتسييؿ عممية  600بقدر 

 رفع المواد المطروقة.                         
 خط مختص في إنتاج باقي المنتجات الأخرى: يحتوي عمى ثلبثة ضاغطات و ىذا ال * الخط الثاني:

 طف؛  600*  الأولى بطاقة       
 طف؛  500*   الثانية بطاقة       
 .3طف 315*  الثالثة  بطاقة       

 متخصص في صنع القطع الصغيرة مثؿ: أرجؿ حوض حماـ. * الخط الثالث: 
 :ATELIER D’EMAILLAGEورشة الطمي: 

السابقة، وىي تحتوي عمى الخط الرابع لمتنظيؼ و العمؿ فييا يتـ عمى  ميمتيا إكماؿ عمؿ الورشة
 مستوييف :

لما تصؿ القطعة مف ورشة الطرؽ يتـ تنظيفيا مف الزيوت والصدأ و تجييػػز ىا لعممية الطلبء الأولي  -
 )الطلبء الأسود(.

وب، وبعد عممية التجفيؼ بعد الطلبء الأولي تمر السمعة لتجفؼ، تـ تمرر ثا نية لأخذ الموف المطم - 
 قطعة. 20الثانية تصبح القطعة  تامة الصنع، إذا توضع مباشر في حاويات خشبية سعة الواحدة 

                              
 وثائؽ مقدمة مف طرؼ المؤسسة.  3
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مختمفة مف الفرف: مكابح، ضاغطات، رافعات ،وىو بطاقة إنتاجية تقدر  تجييزاتعمى  الإنتاجيحتوى قسـ 
، ويبمغ عدد عماؿ ىذا القسـ عامؿ 500بحوالي   )عماؿ ورؤسائيـ (. قطعة في اليوـ

  مصمحة الصيانة:
حسب طبيعة عمؿ ىذه المصمحة فيي عمى علبقة مباشرة مع مختمؼ مصالح الوحدة إذا توكؿ ليا      

صيانة كؿ الاستثمارات مف معدات و أداوت التدخؿ في حالة وجود أعطاؿ، )انجاز مخططات الآلات 
 العادية والكيربائية(

ؿ وىـ: رئيس المصمحة، محضر وباقي العماؿ مقسموف حسب مياميـ  عام 17تتكوف ىذه المصمحة مف 
مف خراطة و الصيانة التمقائية )الوقاية والتدخلبت الصغيرة، مراقبة الطاقة الكيربائية، الغاز    و المياه ( 

 ضبط الآلات، مكانيؾ، تمحيـ و ثلبث سائقيف.
 المديرية التقنية التجارية:: 3-3.1
ىي المصمحة المختصة أساسا في تصريؼ المنتج عبر نقاط البيع المختمفة  مصمحة التجارية: - 1

 ويكوف البيع بالجممة والتجزئة و بالنسبة لعدد العماؿ التابعيف لممصمحة وىـ: 
 رئيػػس المصمحة: وىو المسؤوؿ عنيا والمكمؼ بالبحث عف الزبائف؛  -
 رئيس فرع البيع؛   - 
 مسير المخزونات و التوزيع.  - 

تمد في تحديد سعر البيع عمى سعر الشراء لممواد الأولية بما فييا التكاليؼ الممحقة وىامش الربح أدناه ويع
 %.25% و أقصاه 10
ميمتيا الأساسية ىي تمويف المؤسسة بالمواد الأولية الأزمة للئنتاج  مصمحة المخزونات والتموين: – 2

وتعتمد في ذلؾ عمى مورديف مف داخؿ الوطف مف صفائح حديدية وطلبء ومواد أخرى خاصة بالإدارة، 
 وخارجو.

يشرؼ عمى ىذه المصمحة أربعة عماؿ رئيس المصمحة تحتوي عمى ثلبث مخازف: مخزف لممواد الأولية 
بكؿ أنواعيا، مخزف قطع الغيار ووسائؿ النقؿ، وقسـ المشتريات ميمتو تحرير طمب الشراء بعد استلبـ 

ـ تسيير المحزونات ميمتو مراقبة حركة المخزونات  و إعداد  طمب التمويف مف مسير المخزوف قس
 تقارير يومية ليا.
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 :EIMS 3-2 الييكل  التنظيمي لمؤسسة : 
يبرز الييكؿ التنظيمي صورة عامة عف مختمؼ العلبقات التي تربط  العديد مف مراكز اتخاذ القرار     

مسارات للبتصاؿ فييا بينما، مع العمـ أف ونقاط تنفيذىا وبالنظر إلى مختمؼ الاتجاىات المعتمدة ك
تصميمو مرتبط عمى حد كبير بتحقيؽ أىداؼ المؤسسة لذلؾ لابد يستجيب ىذا الييكؿ لمختمؼ ما تسعى 

 لموصوؿ إليو.
وما يتميز بو الييكؿ التنظيمي لممؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي *فرع مميػػػانة * ىو تعرضو لمعديد مف 

سواء الإضافة أو النقصاف، وذلؾ ليتجاوب مع المتغيرات والمتطمبات الجديدة لتسيير التغيرات والتعديلبت 
 ولمبيئة عمى الصعيد الداخمي والخارجي .

فالييكؿ التنظيمي لممؤسسة الصناعية لمعتاد الصحي فرع مميانة محؿ الدراسة لـ يخالؼ ىذه القاعدة إذا 
 عرؼ بعض التغيرات والتعديلبت منذ نشأتيا.

ركزنا اىتمامنا عمى الييكؿ التنظيمي الذي استقرت عميو المؤسسة في الآونة الأخيرة فإننا نجده وعميو 
مكونا مف المديرية العامة، وثلبث مديريات فرعية تضـ المصالح ويمكف توضيح ذلؾ أكثر في الشكؿ 

 التالي:
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 Organigramme de la Société (EIMS)(.  EIMS-: ال     ال    م  لم   ة)15ال       - Organigramme de la Société (EIMS). (EIMS)الييكؿ التنظيمي لمؤسسة (: 1الشكل رقم ) 
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محدودية استتخدام الادوات التقليدية للتحليل المالي لتقديم الاداء المالي  المبحث الثاني:
 للمؤستسة

 المطمب الأول: التحميل باستخدام مؤشرات التوازن المالي 

 (.2014،2015،2016سنقوـ بإعداد الميزانية المالية المختصرة لمسنوات التالية )-

 .2014،2015،2016( يعرض جانب الأصوؿ لمسنوات 01رقـ )الجدوؿ 

البياف/ 
 السنوات

2014 2015 2016 

 % المبالغ % المبالغ % المبالغ الأصوؿ

الأصوؿ 
غير 

 الجارية

258039343.35 40.14 259336730.36 39.40 241435677.68 35.88 

الأصوؿ 
 الجارية

384669118.88 59.85 398867595.41 60.59 432633563.15 64.18 

قيـ 
 الاستغلبؿ

254238965.49 39.56 205276286.72 31.18 247420784.50 36.70 

قيـ قابمة 
 لمتحقيؽ

35258922.44 5.48 65914155.64 10.01 70742054.02 10.49 

 16.98 114470724.63 19.40 127677153.05 14.80 95171230.95 قيـ جاىزة

 100 674069240.83 100 658204325.77 100 642708462.23 المجموع
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 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المالية لممؤسسة.

ىذا الجدوؿ يمثؿ جانب الأصوؿ مف ميزانية مؤسسة العتاد الصحي مميانة لمسنوات 
(2014،2015،2016.) 

 جانب الأصول:

،وىذا الارتفاع يعود إلى ارتفاع  2014قد ارتفعت بالنسبة لسنة  2015نلبحظ أف أصوؿ المؤسسة لسنة 
ذا دققنا سبب ارتفاع الأصوؿ الجارية نجد السبب ىو  الأصوؿ الجارية وانخفاض الأصوؿ غير الجارية، وا 

 ارتفاع القيـ الجاىزة.

، وىذا الارتفاع يعود إلى 2015نلبحظ أف أصوؿ المؤسسة ارتفعت مقارنة لسنة  2016أما في سنة 
 ة، ويعود سبب ارتفاع الأصوؿ الجارية إلى ارتفاع قيـ الاستغلبؿارتفاع الأصوؿ الجاري

 الخصوم:

 الأموال الدائمة =الأموال الخاصة+ الخصوم غير الجارية.

 .2015،2016، 2014( التالي يعرض جانب الخصوم لمسنوات 02الجدول رقم )

البياف/ 
 السنوات

2014 2015 2016 

 % المبالغ % المبالغ % المبالغ الخصوـ

الأمواؿ 
 الدائمة

620044141.2 96.
47 

611407351.27 92.
89 

616568261.05 91.
46 

الأمواؿ 
 الخاصة

395412766.4
4 

61.
52 

385920684.32 58.
63 

423360282.59 62.
80 
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الخصوـ 
غير 

 الجارية

2244631374.
76 

34.
95 

225486666.95 34.
25 

193207978.46 28.
66 

الخصوـ 
 الجارية

22664321.03 3.5
2 

467969974.50 7.1
1 

57500979.78 8.5
3 

642708462.2 المجموع
3 

100 658204325.77 100 674069240.83 100 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المالية لممؤسسة.

 .2014،2015،201ىذا الجدوؿ يبيف جانب الخصوـ مف ميزانية مؤسسة العتاد الصحي مميانة لمسنوات 

 الخصوم:جانب 

، ويعود ىذا الارتفاع في الخصوـ 2016مقارنة بسنة  2015نلبحظ ارتفاع خصوـ المؤسسة لسنة 
 الجارية والخصوـ غير الجارية وانخفاض الأمواؿ الخاصة.

 نلبحظ ارتفاع الخصوـ الجارية وانخفاض الأمواؿ الخاصة. 2016أما في سنة 

، وىذا راجع لارتفاع الأمواؿ الخاصة، 2015نة نلبحظ ارتفاع الخصوـ مقارنة بس 2016أما في سنة 
 وانخفاض الخصوـ الجارية ،وارتفاع الخصوـ الجارية.

 حساب مختمف رؤوس الأموال العاممة. -2

رأس الماؿ العامؿ مؤشرا ىاما لمتحميؿ وتقييـ لتوازنات داخؿ المؤسسة،  حساب رأس المال العامل: يعتبر
 لرأس الماؿ العامؿ: وكما سبقت الإشارة ىناؾ أربعة أنواع

 ( التالي:03سنقوم بعرضيا جميعا من خلال الجدول رقم )
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 2016 2015 2014 البياف/السنوات

 616568261.05 611407351.27 62004414.2 الأمواؿ الدائمة

 241435677.68 259336730.36 258039343.35 الأصوؿ غير الجارية

 362004797.85 352070620.91 375132583.37 

 423360282.59 385920684.32 395412766.44 الأمواؿ الخاصة

 241435677.68 259336730 258039343.35 الأصوؿ غير الجارية

رأس الماؿ العامؿ 
 الخاص

13737423 126583954 181924605 

مجموع الأصوؿ 
 الجارية

384669118.88 398867595.41 432633563.15 

رأس الماؿ العامؿ 
 الإجمالي.

384669118.88 398867595.41 432633563.15 

 193207978.46 2295486666.95 224631374.76 خصوـ غير جارية

 57500979.78 46796974.50 224631374.76 خصوـ جارية

رأس الماؿ العامؿ 
 الأجنبي

22664321.03 272283641 2507089958 

 ة لممؤسسة.المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المالي

 مف خلبؿ النتائج المتحصؿ عمييا في الجدوؿ أعلبه يمكف تسجيؿ عدة ملبحظات:

 مف خلبؿ النتائج المتحصؿ عمييا في الجدوؿ أعلبه:



 دراسة حالة مؤسسة العتاد الصحي ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الثالث ـــــــ

 

101 
 

 بالنسبة لرأس المال العامل الدائم: 2-1

 2015، ثـ انخفض في سنة 2014مف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف رأس الماؿ العامؿ الدائـ ارتفع في سنة 
نتيجة انخفاض  2016يجة ارتفاع الأصوؿ غير الجارية، وانخفاض الأمواؿ الدائمة، ثـ ارتفع سنة نت

الاصوؿ غير الجارية ،و ارتفاع الامواؿ الدائمة، لكنو بقي موجب خلبؿ فترة الدراسة، وىذا ما يؤكد أف 
ر الجارية انطلبقا المؤسسة تمتمؾ ىامش أماف، وىو ما يعتبر إضافة إلى قدرتيا عمى تغطية اصوليا غي

مف امواليا الدائمة ،وقدرتيا تسديد جزء مف ديونيا قصيرة الأجؿ في حالة عدـ توافؽ آجاؿ تحوؿ الأصوؿ 
 المتداولة إلى سيولة، مع آجاؿ استحقاقية الديوف قصيرة الأجؿ.

 بالنسبة لرأس المال العامل الخاص: 2-2

، ثـ 2014فترة الدراسة، حيث انو ارتفع في سنة  نلبحظ أف قيمة رأس الماؿ العامؿ الخاص موجبة خلبؿ
 2016نتيجة ارتفاع الأصوؿ غير الجارية وانخفاض الأمواؿ الخاصة، ثـ ارتفع سنة  2015انخفض سنة 

نتيجة انخفاض الاصوؿ غير الجارية و ارتفاع الامواؿ الخاصة،  وىذا يعني أف أمواؿ المؤسسة قادرة 
ا مف أمواليا الخاصة دوف الاعتماد عمى الموارد الخارجية، وبالتالي فإف عمى تمويؿ أصوليا الثابتة انطلبق

الموارد المالية المخصصة لتمويؿ الاستثمارات الرأسمالية  ىي مصادر داخمية، وىو مؤشر ايجابي 
 لممؤسسة عمى عدـ التبعية للؤطراؼ الخارجية.

 بالنسبة لرأس المال العامل الإجمالي: 2-3

لرأس الماؿ العامؿ الإجمالي لممؤسسة مقارنة برأس الماؿ العامؿ الأجنبي يدؿ عمى  إف القيمة المعتبرة
 امتلبؾ المؤسسة لسيولة معتبرة.

 بالنسبة لرأس العامل الأجنبي: 2-4

نلبحظ أف القيمة المنخفضة لرأس الماؿ العامؿ الأجنبي مقارنة بالأمواؿ الخاصة يعني اف المؤسسة 
الأطراؼ الخارجية في سياستيا، وكذلؾ القيمة المنخفضة لرأس الماؿ العامؿ مستقمة ماليا، أي عدـ تدخؿ 

 الأجنبي يعني أف المؤسسة بإمكانيا الحصوؿ عمى قروض إضافية وبسيولة.
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 احتياجات رأس المال العامل:2-5

يجب عمى المؤسسة خلبؿ دورة الاستغلبؿ أف تغطي مخزوناتيا ومدينوىا )احتياجات الدورة( بالديوف 
رة الآجؿ )موارد الدورة( ، فإذا كاف الفرؽ موجب بيف الطرفيف فذلؾ يعبر عف حاجتو المؤسسة إلى قصي

 موارد أخرى تزيد مدتيا عف دورة واحدة.

موارد الدورة احتياج رأس الماؿ= ) قيـ الاستغلبؿ +قيـ  -الاحتياج مف رأس الماؿ: احتياجات الدورة
 رفية(.سمفات مص–)الديوف قصيرة الأجؿ  –محققة( 

 (: احتياجات رأس المال العامل.04الجدول رقم )

 2016 2015 2014 البياف/ السنوات

 247420784.50 205276286.72 254328965.49 قيـ الاستغلبؿ

 70742054.02 65914155.64 35258922.44 قيـ محققة

 318162839 271190442 289497888 احتياجات الدورة

 57500979.78 46796974.50 22664321.03 ديوف قصيرة الأجؿ

 57500979.78 46796974.50 22664321.01 موارد الدورة

 2606618959 224393468 266833567 احتياجات ر.ـ.ع

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المالية لممؤسسة.

جبة خلبؿ كؿ السنوات، حيث نلبحظ مف خلبؿ الجدوؿ أعلبه أف قيمة احتياجات رأس الماؿ العامؿ مو 
، وىذا راجع إلى أف كؿ احتياجات التمويؿ تستمزـ 2016ثـ ارتفع سنة  2015شيدت انخفاض في سنة 

عمى المؤسسة برفع قيمة احتياجات التمويؿ عف طريؽ رفع قيمة المخزونات، أو رفع قيمة الحقوؽ لدى 
 الغير.
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 حساب الخزينة: 2-6

 ستطيع المؤسسة التصرؼ فييا خلبؿ دورة الاستغلبؿ.الخزينة ىي مجموع القيـ التي ت

 احتياجات رأس المال العامل.–والخزينة تحسب كما يمي= رأس المال العامل 

 (: الخزينة الصافية لممؤسسة.05الجدول رقم )

 2016 2015 2014 البياف/ السنوات

 375132583.37 352070620.91 362004797.85 رأس الماؿ العامؿ

 260661859 224393468 266833567 إ.ر.ـ.ع

 114470724 127677153 95171230.9 الخزينة

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المالية لممؤسسة.

نلبحظ أف الخزينة خلبؿ كؿ السنوات موجبة، وىي وضعية جيدة لممؤسسة ، بحيث نلبحظ ارتفاع قيمة 
ى ارتفاع في قيمة القيـ الجاىزة خلبؿ تمؾ السنة ثـ انخفاضيا سنة وىذا راجع إل 2015الخزينة في سنة 

 ويعود السبب إلى انخفاض في القيـ الجاىزة. 2016

 التحميل باستخدام النسب المالية في التحميل المالي  : ثانيالمطمب ال

 مف خلبؿ الميزانيات المالية المختصرة السابقة سنقوـ بحساب مختمؼ النسب المالية:

 اب نسب السيولة:حس -1

سنقوـ بحساب نسب السيولة لممؤسسة مف اجؿ معرفة قدرة المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا، مف خلبؿ 
(  06من خلال الجدول رقم )الجدوؿ التالي يتـ التعرؼ أعمى نسب السيولة لممؤسسة موضوع الدراسة، 

 التالي:
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 2016 2015 2014 العلبقة البياف /السنوات

 الأصوؿ الجارية ة العامةنسبة السيول

 الخصوـ الجارية

16.97 8.52 7.52 

 المخزوف -الأصوؿ الجارية نسبة السيولة المختصرة

 الخصوـ الجارية

5.75 4.13 3.22 

 خزينة الأصوؿ نسبة السيولة الفورية

 الخصوـ الجارية

4.19 2.72 1.99 

 ية لممؤسسة.المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المال

 تحميل نسبة السيولة العامة: -2

مف  16الى 7نلبحظ مف خلبؿ الجدوؿ أعلبه أف نسبة السيولة العامة لممؤسسة تتراوح ما بيف  3-1
(، ىذا يعني وجود فائض مف الأصوؿ المتداولة بعد تغطية 2016إلى  2014خلبؿ السنوات الثلبث )

رأس الماؿ العامؿ موجب خلبؿ السنوات الثلبثة محؿ كؿ الديوف قصيرة الاجؿ، وىذا يدؿ عمى وجود 
 الدراسة.

 تحميل نسبة السيولة المختصرة: 3-2

تقوـ ىذه البنية عمى استبعاد المخزوف السمعي في حساب قيمتيا، لاف ىذا الأخير اقؿ عناصر الأصوؿ 
 المتداولة سيولة.

وىي نسبة مرتفعة، ويعود ارتفاع  5ى إل 4ومف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف قيمة ىذه النسبة تتراوح ما بيف 
ىذه النسبة إلى قيمة مدينو الاستثمارات، ومف اجؿ الوصوؿ إلى النسبة النموذجية التي تتراوح ما بيف 

، يجب عمى المؤسسة إعادة النظر في سياسة تحصيؿ مدينييا ،لانو مف خلبؿ النسب 0.5و 0.3
 وقيا لدى الغير.المحسوبة يظير أف المؤسسة مبالغة في الاحتفاظ بحق
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 السيولة الفورية: 3-3

ىذه النسبة أكثر صرامة في قياس سيولة المؤسسة، لأنيا تعتمد عمى القيـ الجاىزة المتوفرة لدى المؤسسة 
لموفاء بالتزاماتيا قصيرة الأجؿ دوف المجوء إلى بيع مخزوناتيا أو تحصيؿ مدينييا، وتتراوح القيمة 

،ومف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف نسبة السيولة الفورية خلبؿ  0.3و 0.2النموذجية ليذه النسبة ما بيف 
، وىذا يعني أف المؤسسة احتفظت بأمواليا  1.99، 2.72، 4.19السنوات الثلبثة مرتفعة جدا وتقدر بػ 

 السائمة أكثر مف حاجتيا.

 حساب نسب التمويل: -2

 يوضح الجدول التالي مختمف نسب التمويل لممؤسسة محل الدراسة:

 2016 2015 2014 العلبقة لبياف/ السنواتا

نسبة التمويؿ 
 الدائـ

 الأمواؿ الدائمة

 الأصوؿ غير الجارية

2.40 2.35 2.55 

نسبة التمويؿ 
 الخاص

 رؤوس الأمواؿ الخاصة

 الأصوؿ غير الجارية

1.53 1.49 1.75 

نسبة الاستقلبلية 
 المالية

 رؤوس الأمواؿ الخاصة

 مجموع الديوف

1.60 1.41 1.68 

نسبة القدرة عمى 
 السداد

 مجموع الأصوؿ

 مجموع الديوف

2.60 2.41 2.68 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الميزانيات المالية لممؤسسة
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 المطمب الثالث : التحميل باستخدام نسبة التمويل 

 :تحميل نسبة التمويل الدائم 

صوؿ غير الجارية ،ومف خلبؿ  الحساب تبيف أف تقيس ىذه النسبة مدى تغطية الأمواؿ الدائمة للؤ
المؤسسة تمكنت مف تغطية كؿ أصوليا غير الجارية )الثابتة( مف أمواليا الدائمة خلبؿ فترة الدراسة، وىذا 

 الطويؿ، لاف النسبة تفوؽ الواحد.يدؿ أف المؤسسة متوازنة ماليا عمى المدى 

 :تحميل نسبة التمويل الخاص 

مواؿ الخاصة للؤصوؿ الثابتة، وتشير النسب المتحصؿ عمييا خلبؿ السنوات تقيس مدى تغطية الأ
الثلبثة، إلى قدرة المؤسسة عمى تمويؿ أصوليا الثابتة بواسطة أمواليا الخاصة، لاـ النسبة اكبر مف 
الواحد، وىذا يدؿ عمى أف المؤسسة مولت أصوليا الثابتة عف طريؽ أمواليا الخاصة ، مما يدؿ أف 

 متوازنة ماليا، وبالتالي وجود رأس ماؿ عامؿ موجب.المؤسسة 

 :نسبة الاستقلالية المالية 

تقيس ىذه النسبة قدرة استقلبلية المؤسسة، حيث نلبحظ مف خلبؿ الجدوؿ اف ىذه النسبة تتراوح ما 
،  وىي نسبة جيدة باعتبارىا اكبر مف الواحد، اي اف المؤسسة قادرة عمى التسديد 1.68إلى 1. 41بيف
 لاقتراض.وا

 :نسبة القدرة عمى السداد 

إلى  2.41تقيس ىذه النسبة قدرة المؤسسة عمى السداد، مف خلبؿ الحساب نجد أف النسبة تتراوح مف 
، أي أف المؤسسة لا تواجو صعوبات في سداد قيمة الفوائد 2، وىي نسبة جيدة باعتبارىا اكبر مف  2.68

و الديوف حيف يصؿ موعد استحقاقيا.
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 خاتمة : 
مف خلبؿ قيامنا بدراسة حالة المؤسسة وذلؾ بتحميؿ ميزانياتيا باستخداـ أدوات التحميؿ المالي والمتمثمة في 
مؤشرات التوازف المالي والنسب المالية ومف ىذه الدراسة تبيف وبشكؿ واضح أىمية تطبيؽ التحميؿ المالي في 

ممؤسسة ولأنو يساعدىـ عمى تحديد البديؿ الأفضؿ المؤسسة ،لأنو تقنية ىامة وخاصة لتحميؿ الوضعية المالية ل
 لممؤسسة وفي الوقت المناسب، ويمكف القوؿ مف الدراسة أف وضعية المؤسسة جيدة.
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 :العامة الخاتمة

ؿ في الإدارة المالية لأنو يساعد بشكؿ مف خلبؿ دراستنا توصمنا إلى أف التحميؿ المالي يعتبر الإطار الفعا
كبير في تحسيف كفاءة الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية وذلؾ لاستعمالو لعدة أساليب منيا ما ىو 
تقميدي ومنيا ما ىو حديث، بيدؼ الوصوؿ إلى نتائج مالية مرضية مف خلبؿ معرفة نقاط القوة والضعؼ 

 ومحاولة تقميميا.

ء المالي في المؤسسة الاقتصادية يحتؿ مكانة كبيرة لما لو مف أىمية في وقتنا إف عممية تقييـ الأدا
الحاضر، حيث أف تقييـ الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية يتطمب استعماؿ بعض النسب المالية 
المستخرجة مف القوائـ المالية وجدوؿ حساب النتائج التي مف خلبليا يمكف معرفة الوضعية المالية 

، ويعتبر التحميؿ المالي مف أىـ الأدوات المستعممة لمعرفة حقيقة الوضعية المالية التي تعيشيا لممؤسسة
المؤسسة وذلؾ لأنو يستخدـ النسب المالية المتعارؼ عمييا، بالإضافة إلى اعتماده عمى أساليب حديثة 

 كبديؿ جيد للؤدوات التقميدية.

ساىمت بشكؿ كبير في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة  إف استخداـ الأدوات الحديثة في التحميؿ المالي
الاقتصادية عمى خلبؼ الأدوات التقميدية، حيث أف ىذه الأدوات الحديثة التي تـ اعتمادىا في الجانب 
التطبيقي مف الدراسة كاف ليا أثر في معرفة الوضع المالي لممؤسسة محؿ الدراسة مف خلبؿ قياسيا لقيمة 

إذا كانت المؤسسة في حالة فشؿ مالي وبالتالي اتخاذ القرار في ظؿ غياب  تنبؤوالالمؤسسة الحقيقية 
 حالات عدـ التأكد التي كانت سائدة في الأدوات التقميدية.

 اختبار الفرضيات: 

تأكيد الفرضية الرئيسية: تساىـ أدوات التحميؿ المالي الحديثة بشكؿ فعاؿ في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة 
ور الياـ الذي تقوـ بو وذلؾ بمعرفة الوضع المالي لممؤسسة واكتشاؼ نقاط الضعؼ في مف خلبؿ الد

 أدائيا المالي وبالتالي تحسينو ووضع الحموؿ اللبزمة لموصوؿ إلى أداء مالي جيد.
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 تأكيد الفرضية الأولى: 

ؤسسة وذلؾ مف خلبؿ حيث أف استعماؿ الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي تساعد في التقييـ الجيد لأداء الم
التنبؤ بالوضع المالي لممؤسسة باستخداـ نماذج تعطي نتائج جيدة تمكف مف معرفة ما إذا كاف أداء 

 المؤسسة جيد أـ ضعيؼ مما يساعد في اتخاذ التدابير اللبزمة في حالة الوقوع في الفشؿ المالي.

 تأكيد الفرضية الثانية: 

لمالي تعطي نتائج أفضؿ مف الأدوات التقميدية لأنيا تقيس قيمة إف استعماؿ الأدوات الحديثة لمتحميؿ ا
المؤسسة الحقيقية عمى خلبؼ الأدوات التقميدية التي تعطي نتائج غير أكيدة وقد جاءت الأدوات الحديثة 

 لتساىـ بشكؿ كبير في خمؽ القيمة لقياس الأداء المالي.

دوات الحديثة لمتحميؿ المالي وىذا ما يظير مف نفي الفرضية الثالثة: لا تطبؽ مؤسسة العتاد الصحي الأ
خلبؿ تطبيقيا حيث أنيا تقوـ بمقارنة نتائج السنة المالية بالسنة التي تمييا ولا تعتمد عمى الأدوات الحديثة 

 لتقيـ أدائيا المالي.

 نتائج الدراسة:

 فيما يمي:مف خلبؿ ما سبؽ يمكف الوصوؿ إلى بعض النتائج فيما يخص دراستنا والتي تتمثؿ 

 الجانب النظري:

 إف القياـ بالتحميؿ المالي يعتبر مقياسا جيدا لدراسة الوضعية المالية لممؤسسة وذلؾ مف خلبؿ تحديد

  نقاط القوة والضعؼ.

  يمتاز التحميؿ المالي بالفعالية والحداثة في تحميمو وذلؾ لموصوؿ إلى نتائج واقعية وصحيحة. 

  وظائفو في اتخاذ مختمؼ القرارات المالية والاستثمارية. يساعد التحميؿ المالي مف خلبؿ

 يستعمؿ التحميؿ المالي عدة معايير تتمتع بالبساطة والوضوح والاستقرار لكي تساعد في عممية التحميؿ. 

 ىناؾ عدة أطراؼ داخمية وخارجية تيتـ بالتحميؿ المالي وذلؾ لمدور الميـ الذي يمعبو في تشخيص



 العامةالخاتمة 

110 
 

ممؤسسة لا يستخدـ التحميؿ المالي الأساليب الكمية حيث تعتبر الطريقة المثمى في حؿ الوضعية المالية ل
المشاكؿ بأسرع وقت. لمقياـ بتقييـ الأداء المالي لممؤسسة لابد مف استخداـ المؤشرات التقميدية التي تساعد 

لممؤسسة مما في معرفة وضعية المؤسسة المالية، غير أف ىذه المؤشرات لا تعكس الصورة الحقيقية 
 تعطي نتائج

 « غير أكيدة. 

 إف القياـ بتقييـ الأداء المالي لممؤسسة يمكننا مف کشؼ الخمؿ الموجود في نشاط المؤسسة، وبالتالي

 وضع الحموؿ اللبزمة لتصحيحيا. 

  إف استعماؿ مختمؼ الأساليب الحديثة الإدارية تساعد بشكؿ كبير في قياس وتحسيف مستوى|
 المالي.  الأداء

  إستخداـ الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي مف قيمة اقتصادية مضافة وقيمة سوقية مضافة يساعد
استعماؿ  ۷في معرفة قيمة المؤسسة الحقيقية وبالتالي القياـ بتقييـ الأداء المالي بأفضؿ طريقة. 
 المالي. نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي تساىـ بشكؿ كبير في تفادي وقوع المؤسسة في حالة الفشؿ

 الجانب التطبيقي:

 ( 2014حققت نسب السيولة المستخرجة مف القوائـ المالية ارتفاعا في السيولة خلبؿ السنوات 

 (، وىذا يعني أف المؤسسة تستطيع تغطية احتياجاتيا أي سيولة الوفاء بالالتزامات. أما في سنة2016

  ازف وذلؾ يعود إلى قدرتيا عمى مف خلبؿ مؤشرات التوازف المالي اتضح أف المؤسسة  تحقؽ تو
 تغطية احتياجاتيا مما يعني أف الوضع المالي لممؤسسة  جيد. 

 . عدـ استعماؿ مؤسسة العتاد الصحي بمميانة لأدوات التحميؿ المالي الحديثة 
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  التوصيات:

  .عمى المؤسسة دراسة أدائيا المالي جيدا حتى لا تقع في الفشؿ المالي 
 إلى استعماؿ الأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي وذلؾ بيدؼ تقييـ أدائيا  ضرورة لجوء المؤسسة

 .المالٌة الوضعٌة عن دقٌقة صورة وإعطاء المالي
  عمى المؤسسة أف لا تعتمد عمى الأساليب التقميدية لمتحميؿ المالي فقط لمعرفة أدائيا المالي لأنيا

 . المالٌة وضعٌتها بخصوص القرار لاتخاذ لا تكفي
 رسكمة الإطارات المحاسبية في مجاؿ الإدارة المالية والتحميؿ المالي. عمى تكويف و العمؿ 
  الاطلبع عمى آخر المستجدات المتعمقة بالأدوات الحديثة لمتحميؿ المالي والاستفادة مف تجارب

 .الأدوات هذه تطبٌق فً ناجحة مؤسسات
 ة ، اي تحقيؽ توازف مالي، وىذا نلبحظ أف رأس الماؿ العامؿ الدائـ موجب خلبؿ سنوات الدراس

 يدؿ أف الأمواؿ الدائمة مولت كميا الأصوؿ الثابتة.
  نلبحظ أف رأس الماؿ العامؿ الأجنبي في نقص ممحوظ خلبؿ سنوات الدراسة ، مما يدؿ اف

 المؤسسة ليست ميتمة بالاحتفاظ بالسيولة الأجنبية.
 دؿ عمى الوضعية الجيدة لممؤسسة.نلبحظ أف الخزينة موجبة خلبؿ سنوات الدراسة ، وىذا ي 
 .نلبحظ أف نسب السيولة جيدة ، وىذا يدؿ إلى أف المؤسسة تحتفظ بسيولة معتبرة 
 .نلبحظ أف نسب التمويؿ جيدة خلبؿ سنوات الدراسة، فالمؤسسة تحقؽ توازف مالي 
  ،أي تعتمد نلبحظ أف نسب الاستقلبلية المالية جيدة، وىذا ما يدؿ عمى أف المؤسسة مستقمة ماليا

 عمى أمواليا الخاصة بدلا مف الديوف.
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 آفاق الدراسة:

عدادنا لمدراسة قمنا بملبحظة انو يجب التعمؽ في عدة مواضيع لمتحميؿ  مف خلبؿ تطرقنا ليذا البحث وا 
 المالي لذا يمكف اقتراح مواضيع مشابية لمدراسة، ونذكر عمى سبيؿ المثاؿ لا الحصر:

  المالي في تحميؿ الائتماف. استخداـ أدوات التحميؿ 
   استخداـ نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي كآلية لمحد مف ظاىرة الفشؿ المالي 
 دور أدوات التحميؿ المالي الحديثة في التقميؿ مف مخاطر القروض. 

 



 

40 
 

 قائمة المصادر
 و 

 المراجع 



  ا مة الم ا     المراجع 

 

 قائمة المصادر و المراجع :

في القوائـ المالية في احمد طرطار، منصر عبد العالى، دور التحميؿ المالي لممعمومات المنشورة  -
تحقيؽ فاعمية التشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى 
الوطني حوؿ: التشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، بمعيد العموـ الاقتصادية والتجارية 

ماي  23/22وعموـ التسيير، المركز الجامعي محمد الشريؼ مساعديو، سوؽ أىراس، يومي
2012، 

اسعد حميد العمي، الإدارة المالية: الأسس العممية والتطبيقية، الطبعة الأولى، دار وائؿ لمنشر،  -
 ، 2010الأردف، 

بحري عمي، تحميؿ الأداء المالي بالنسب المالية لممؤسسة الاقتصادية، مجمة الحقوؽ والعموـ  -
 ، 2013عاشور بالجمفة، جواف  ، الصادرة عف جامعة زياف17، المجمد 35الإنسائية، العدد 

دارية، العدد  - بمجبؿ نادية، متطمبات تسيير المعارؼ في المؤسسة الاقتصادية، أبحاث اقتصادية وا 
، الصادرة عف جامعة محمد خيضر بسكرة، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ 7، المجمد 1

 .2013التسيير، جواف 

ية في تقييـ الأداء المالي لممؤسسية واتخاذ القرارات، مذكرة بف خروؼ جميمة، دور المعمومات المال -
ماجستير غير منشورة، جامعة امجد بوقرة بومرداس، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير 

 , 9002/9002المؤسسة، مالية صوالعموـ التجارية، تخص
، رسالة ماجستير غير بف مالؾ عمار، المنيج الحديث لمتحميؿ المالي الأساسي في تقييـ الأداء -

منشورة، جامعة منتوري قسنطينة، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، تخصص إدارة 
 .113، ص: 2011/2010أعماؿ،

بيموؿ نور الديف، محرز نور الديف، التحميؿ المالي كأداة لتقويـ الأداء المالي لممؤسسات، مداخمة  -
تشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، بمعيد مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الوطني حوؿ: ال

العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، بالتعاوف مع المركز الجامعي محمد الشريؼ 
 ، 2012ماي 23/22مساعدية، سوؽ أىراس، يومي



  ا مة الم ا     المراجع 

 

بوجناف لخالدية، محاولة تقييـ أداء المؤسسات الاقتصادية باستخداـ بطاقة الأداء المتوازف، مجمة  -
، الصادرة عف جامعة عبد الحميد بف باديس مستغانـ، كمية العموـ 9تر بوادگس، العدد دفا

 .204، ص: 2018الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جواف 

بوضياؼ صفاء، شور مؤشرات تقييـ الأداء المالي في التنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة الأبحاث  -
 297، ص: 2018، جواف 2ف جامعة البميدة ، الصادرة ع13، المجمد 1الاقتصادية، العدد 

تانيا قادر عبد الرحمف، دور التحميؿ المالي في تشخيص عوامؿ القوة والضعؼ في القوائـ المالية  -
لمشركات المقترضية عند اتخاذ القرار الانتمائی المصرفي، مجمة تكريت لمعموـ الإدارية 

ة تكريت، كمية الإدارة والاقتصاد ، ، الصادرة عف جامع3، المجمد 26والاقتصادية ، العدد 
2012 ، 

تجار حياة، محاضرات في التحميؿ المالي لممؤسسة الاقتصادية، مقدمة لطمبة السنة الأولى  -
ماستر تخصص تسيير الموارد البشرية، السنة الثالثة ليسانس، تخصص إدارة مالية، جامعة محمد 

  ،9002/9002يحيي، ب  الصديك
أدوات التحميؿ المالي في تشخيص الوضع المالي لممؤسسات الاقتصادية تقرارت برند، استخداـ  -

  ، 1، الصادرة عف جامعة الجزائر11في ظؿ الإصلبح المحاسبي، مجمة بحوث، العدد ، المجمد 

جبار صحف عيسى، أثر بعض مؤشرات القيمة وفرص النمو في سيولة السبع، مجمة كمية بغداد  -
 492، ص: 2017، 50دد لمعموـ الاقتصادية الجامعة، الع

، مجمة العموـ 5cfجماؿ معتوؽ، تحميؿ القوائـ المالية المعدة وفؽ النظاـ المحاسبي المالي  -
، 2، الصادرة عف جامعة عبد الحميد ميري قسنطينة 1، المجمد 1الإنسانية والاجتماعية، العدد 

 ، 2017ديسمبر 

لاتصاؿ عمى الأداء المالي، رسالة حجاج نفيسة، أثر الاستثمار في تكنولوجيا المعمومات وا -
دكتوراه غير منشورة، جامعة قاصدي رابح، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ 

 ،2017/2016عموـ التسيير، تخصص مالية ومحاسبة،



  ا مة الم ا     المراجع 

 

حطاب دلاؿ، زعيبط نور الديف، تحميؿ وتقييـ الأداء المالي باستخداـ المؤشرات المالية، مجمة  -
، المركز الجامعي عبد الحفيظ بوالصوؼ ميمة، 4، المجمد 1ؼ لمبحوث والدراسات، العدد ميلب

 ، 2018جواف 

حمزة الشمخي، إبراىيـ الجزراوي، الإدارة المالية الحديثة: منيج عممي تحميمي في اتخاذ القرارات،  -
 ،  1998الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عماف الأردف، 

الزبيدي، الإدارة المالية المتقدمة، الطبعة الثانية، مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع، حمزة محمود  -
 ، 2004الأردف، مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع،  -عماف 

حمزة محمود الزبيدي، التحميؿ المالي لأغراض تقييـ الأداء والتنبؤ بالفشؿ، الطبعة الثانية،  -
 .9000  ما ، والت زيع، لل    قمؤسسة الورا

حمزة محمود الزبيدي، التحميؿ المالي: تقييـ الأداء والتنبؤ بالفشؿ، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراؽ  -
 ، 2000لمنشر والتوزيع، عماف، 

حمزة محمود الزبيدي، فاعمية تسويؽ الخدمات المالية وعلبقتيا بالقيمة السوقية المضافة، مجمة  -
 ، 2014، 41 كمية بغداد لمعموـ الاقتصادية الجامعة، العدد

 رافعة إبراىيـ الحمداني، ياسيف طو ياسيف القطاف، استخداـ نموذج -
Sherrod  00لمتنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة جامعة الانبار لمعموـ الاقتصادية والإدارية العدد، 

 .9002 ،2 الم لد

رحيش سعيدة، شعيب شنوؼ، التنبؤ بالفشؿ المالي في شركات التأميف باستخداـ نموذجي  -
Sherrod  وKida الصادرة عف جامعة بشار، 5، المجمد 1، مجمة البشائر الاقتصادية، العدد ، 

رضواف العمار، حسيف قصيري، دراسة مقارنة لنمادج التنبؤ بالفشؿ المالي، مجمة جامعة تشريف  -
 ،  2015، 37، المجمد  5لمبحوث و الدراسات العممية، العدد 

، مساىمة المعمومة المحاسبية في التنبؤ بالتعثر المالي رقائقية فاطمة الزىراء، حميمي حكيمة -
لممؤسسة الاقتصادية، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الوطني حوؿ: التشخيص المالي 
لممؤسسات الاقتصادية، بمعيد العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، المركز الجامعي محؿ 

 ، 2012ماي  23 - 22يومي  -سوؽ أىراس  -الشريؼ مساعدية 



  ا مة الم ا     المراجع 

 

رقية شطيبي، الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية ومؤشرات تقييمو، رسالة ماجستير غير منشورة،  -
 ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير قسـ العموـ الاقتصادية، 1945ماي  08جامعة 

لرياضية في التحميؿ المالي رميدي عبد الوىاب، باصور رضواف، استخداـ الأساليب الإحصائية وا -
، الصادرة عف مخبر 2، المجمد 07لأداء المؤسسة، المجمة الجزائرية للبقتصاد والمالية، العدد 

 ، 2017الاقتصاد الكمي والمالية الدولية لجامعة المدية، أفريؿ 

 رواف خديجة، أىمية التحميؿ المالي في رسـ إستراتيجية المؤسسة، مذكرة ماستر: جامعة أكمي -
محند اوالحاج البويرة، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ العموـ التجارية، 

 .2014/2015تخصص مالية المؤسسة،

ريمة يونس، مقارنة نتائج التحميؿ المالي بيف تطبيؽ الأساليب التقميدية والأساليب الحديثة، مجمة  -
الصادرة عف كمية العموـ الاقتصادية والتجارية  20، المجمد 2معيد العموـ الاقتصادية، العدد 

 ، 2016، 3وعموـ التسيير جامعة إبراىيـ سمطاف شيبوط الجزائر 

زاىر صبحي بشناؽ، تقييـ الأداء المالي لمبنوؾ الإسلبمية والتقميدية باستخداـ المؤشرات المالية،  -
، قسـ المحاسبة والتمويؿ، رسالة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلبمية غزة، كمية التجارة

2011 ، 

زبيدي البشير، دور حوكمة الشركات في تحقيؽ جودة التقارير المالية وتحسيف الأداء المالي،  -
  ،2000/9002رسالة دكتوراه غير منشورة، جامعة محمد بوضياؼ، قسـ العموـ التجارية،

ـ القيمة الاقتصادية المضافة، بشير، تحميؿ الوضعية المالية لممؤسسة الاقتصادية باستخداالزبيدي  -
، الصادرة عف جامعة الشييد حمو 10، المجمد 3مجمة الدراسات الاقتصادية والمالية، العدد 

 ، 2017لخضر، الوادي، 

زبيدي بشير، سعيدي يحي، جودة التقارير المالية ودورىا في تقييـ الأداء المالي، مجمة الدراسات  -
 ، 2016، الصادرة عف جامعة الوادي، اوت 2جمد ، الم9الاقتصادية والمالية، العدد 

العياشي، الإطار المفاىيمي لتطبيؽ المقارنة المرجعية وأىميتيا لممنظمات الحديثة، مجمة  زرزار -
، الصادرة عف جامعة باتنة 1، المجمد 01دراسات وأبحاث اقتصادية في الطاقات المتجددة، العدد 

 ، 2014الحاج لخضر، ديسمبر  1



  ا مة الم ا     المراجع 

 

، شنيف عبد النور، دراسة قدرة المؤشرات التقميدية والحديثة عمى تفسير الأداء المالي زرقوف محؿ -
، المجمد 01لممؤسسات الاقتصادية المسعرة في البورصة مجمة الدراسات الاقتصادية الكمية، عدد 

 ، 2015، الصادرة عف جامعة قاصدي مرباح ورقمة، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية، 1

ود، وأخروف، مساىمة الإدارة المالية في الرفع مف أداء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة زرقيف عب -
، الصادرة عف معيد العموـ 2، المجمد 3بالجزائر، مجمة نور لمدراسات الاقتصادية، العدد 
 ، 2016الاقتصادية بالمركز الجامعي نور البشير البيض، 

صنع القرارات المالية، مجمة العموـ الإدارية زىواني رضاء وآخروف، دور الادارة المالية في  -
 ، 2017، الصادرة عف جامعة الشييد حمو لخضر بالوادي، ديسمبر 1، المجمد 1والمالية، العدد 

سمطاف سميماف جويحاف، اثر القيمة الاقتصادية المضافة عمى الأسعار السوقية للؤسـ، رسالة  -
، 2015الأعماؿ، قسـ المحاسبة والتمويؿ،  ماجستير غير منشورة، جامعة الشرؽ الأوسط، كمية

 .15-14ص: 

سميمة مالية، دور بطاقة الأداء المتوازف في تقييـ أداء المؤسسة، مجمة الحقوؽ والعموـ الإنسانية،  -
 ، 2013، الصادرة عف جامعة زياف عاشور بالجمفة، جويمية 17، المجمد 35العدد 

تنبؤ بالفشؿ المالي لمشركات، مذكرة ماجستير غير سميـ معماري، دور تقييـ الأداء المالي في ال -
منشورة، جامعة قاصدي رابح، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير قسـ العموـ 

 .46-45ص ص: ، 2015/2014التجارية ،

 ، 2009سميماف أبو صبحا، الإدارة المالية، الشركة العربية المتحدة لمتسويؽ والتوريدات، القاىرة،  -

شعباف محمد لولو، قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مقابؿ مؤشرات الأداء التقميدية عمى  -
تفسير التغير في القيمة السوقية للؤسـ، رسالة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلبمية غزة، 

 ، 2015كمية التجارة، برنامج المحاسبة والتمويؿ، 

، الطبعة الأولى، iftsقا لممعايير الدولية للئبلبغ المالي شعيب شئوؼ، التحميؿ المالي الحديث طب -
 .247، ص2012دار زىراف لمنشر والتوزيع، الأردف، 



  ا مة الم ا     المراجع 

 

شئيف عبد النور، زرقوف محؿ، دراسة قدرة المؤشرات التقميدية والحديثة عمى تفسير الأداء المالي  -
، المجمد 1الكمية، العدد لممؤسسات الاقتصادية المسيرة في البورصة مجمة الدراسات الاقتصادية 

 ،2015، الصادرة عف جامعة قاصدي رابح، ورقمة، كمية العموـ الاقتصادية والعموـ التجارية 1

صالح بلبسكة، قابمية تطبيؽ بطاقة الأداء المتوازف كأداة لتقييـ الاستراتيجية في المؤسسة  -
اس، كمية العموـ الاقتصادية الجزائرية، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة فرحات عب

 ، 2012/2011الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص الإدارة الإستراتيجية،

صالح بلبسكة، نور الديف مزيائی ، مساىمة المقارنة المرجعية في قيادة وتقييـ أداء المؤسسات،  -
ورقمة،  ، الصادرة عف جامعة قاصدي مرباح2، المجمد 04مجمة أداء المؤسسات الجزائرية، العدد 

2013 ، 

عادؿ محمد توفيؽ الحراحشة، التنبؤ بالفشؿ المالي وتقييـ الملبئمة المالية طويمة الأجؿ    -
، جامعة الوادي، كمية 1، المجمد 1باستخداـ نموذج التماف، مجمة المنيؿ الاقتصادي، العدد 

 67، ص: 2018العموـ الاقتصادية، جواف 

أبو رحمة، تحميؿ العلبقة بيف اليندسة المالية والتحميؿ  عبد الرحمف محمد رشواف، محمد عبد الله -
، 5، المجمد 1المالي وأثرىا عمى ترشيد قرارات المستثمريف، مجمة دراسات اقتصادية، العدد 

الصادرة عف كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة عبد الحميد ميري قسنطينة 
 ، 2018، جواف 2

د سميماف رشواف، دور استخداـ نسب التحميؿ المالي في تقييـ الأداء المالي عبد الرحمف محم -
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 :  الممخص
     

 الملخص بالعربية

 

تهدف هذه الدراسة إلى توضٌح أهمٌة استخدام أدوات التحلٌل المالً الحدٌثة فً تقٌٌم الأداء المالً، حٌث 

ً الدراسة النظرٌة بتطبٌق المنهج الوصفً التحلٌلً لمعرفة الأهمٌة التً ٌلعبها التحلٌل المالً فً قمنا ف

معرفة وتقٌٌم المركز المالً للمؤسسة وتقٌٌم الأداء الاقتصادي ، كما ركزت الدراسة على توضٌح 

الً والمتمثلة فً القٌمة مختلف المفاهٌم النظرٌة المرتبطة بالأداء المالً والأدوات الحدٌثة للتحلٌل الم

الاقتصادٌة المضافة والقٌمة السوقٌة المضافة ونماذج التنبؤ بالفشل المالً وإبراز المزاٌا التً تتمتع بها. 

أما الجانب التطبٌقً فقد قمنا بإسقاط الجانب النظري من الدراسة على ارض الواقع من خلال تحلٌل 

( لمؤسسة العتاد الصحً بملٌانة ، إذ قمنا بحساب 6102-6102القوائم المالٌة النهائٌة خلال السنوات ) 

المؤشرات المالٌة التقلٌدٌة التً تعد من مدخلات المؤشرات المالٌة الحدٌثة، حٌث تبٌن لنا ان المؤسسة 

انطلاقا مما سبق توصلنا إلى مجموعة من التوصٌات على النحو التالً: العمل على   فً حالة جٌدة

ارات المحاسبٌة فً مجال الإدارة المالٌة والتحلٌل المالً والاطلاع على آخر تكوٌن ورسكلة الإط

المستجدات المتعلقة بالأدوات الحدٌثة للتحلٌل المالً والاستفادة من تجارب مؤسسات ناجحة فً تطبٌق 

 هذه الأدوات.

 

اء المالً، التنبؤ الكلمات المفتاحٌة: التحلٌل المالً، الأدوات الحدٌثة للتحلٌل المالً، تقٌٌم الأد
 .بالفشل المالً
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Résumé: 

Cette étude visait à clarifier l'importance de l'utilisation des outils de 
l'analyse financière moderne dans l'évaluation de la performance 
financière et a appliqué l'approche descriptive analytique à l'importance 
de l'analyse financière pour la connaissance et l'évaluation de la situation 
financière de l'institution et l'évaluation de la performance économique, 
l'étude visait également à clarifier les divers concepts théorique associés 
à la performance financière et aux instruments modernes d'analyse 
financière représentés par les valeurs économiques ajoutées et les 
valeurs de marché ajoutées et les modèles de prévisibilité de l'échec 
financier en soulignant les avantages dont elles bénéficie. En ce qui 
concerne l'aspect pratique nous avons abandonné l'aspect théorique de 
l'étude sur le terrain en analysant les états financiers industriel pour 
équipements sanitaits à miliana définitifs les années (2014-2018),. Les 
recommandations sont les suivantes: Travailler à la constitution et au 
recalcule des cadres comptables dans le domaine de la gestion 
financière et de l'analyse financière et accès aux derniers 
développements en matière d'outils d'analyse financière modernes et 
tirer parti de l'expérience d'institutions performantes dans l'application de 
ces outils. 

 

Mots clés: analyse financière, outils modernes d'analyse financière, 
évaluation de la performance financière, prévision de défaillance 
financière. 

 

 


