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 *الشكــر *  
 

{اللهم أعتٍ على ذكِرؾ كشكرؾِ كحسنِ عِبادتِك    

الحمد الله الذي بنعمته تتم الصالحات والصلاة والسلام على أشرف المرسلين سيدنا محمد 
. وآله وصحبه أجمعين

      أششر الله العلل اللددر الذي وولنل  نناا  ذا العمم وسسر لل  ن عبااد  ن  
 الدكتتو صالل  رديل الذي لم دبسم علل  دعيننل على انجازد، أخص  ننم بالذكر

 وإلى الأساتذة الأو اضم بتتجيناته طيلة عملية ا شراف و له  نل جزدم اليشر والعرو ان
صددلل صصية والدكتتو خمل انل بدو الز ان وخير الددن  رديل على  ا  الدكتتوة  

 . د تد لل  ن  علت ات وتتجينات

     كما أتلدم بجزدم اليشر والعرو ان إلى السااة الأساتذة أععاا لجنة المنا ية على  
 رااتنم للمذكرة و بتلنم  نا يتنا، و ن خلالنم إلى أساتذتل ول المراام التعليمية  

المستلصة، واجيتا  ن الله أن دبللنم الجنة ودرز نم  ن وعله ودنزلنم  راتت الأنبياا، وإلى  
 اجز م  دا وبالتالددن الشردمين على اعمنما و ساندتنما لل طيلة  يتاوي العلمل ف

. عنل خير الجزاا

. إلى كم  ن  دم لل دد العتن ول إنجاز  ذا العمم ولم دتسع المجال لذكر م
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 :الممخص
-2014)القرار الاستثمارم  لدؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم للفتًة على التشخيص الدالر دراسة اثر دؼ ىذه الدراسة إلذ      تو

إلذ أم مدل يساىم التشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمارم؟  التالية،  الاجابة على الإشكالية من خلاؿ المحاكلة على(2017
 على برنامج معالج الجداكؿ تبويب البيانات الدالية كحساب النسب كالدؤشراتكقد اعتمدنا في  منهج دراسة الحالة،كعليو اعتمدنا على 

Excel2007 . 

حيث لصد  توصلت الدراسة إلذ أنو توجد مسالعة للتشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمارم بمؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم،     
أف الشركة سجلت عجزا في خزينة الاستثمار في أغلب سنوات الدراسة لشا يفيدنا أف الشركة قد تكوف في ىذه الفتًة في مرحلة اقتناء 

 .آلات جديدة لزيادة الانتاج أك تحستُ طريقة العمل أك التوسعة في نشاطها

 .تشخيص مالر، النسب الدالية، قرار استثمارم، خزينة دكرة الاستثمار: الكلمات الدفتاحية

Résumé: 

 Cette étude vise à étudier l’impact de  la diagnostic financier dans la prise de décision 

d’investissement dans l’entreprise « SONATRACH » au champ « BARKAOUI » poure la 

péroide (2014_2017)  en tentant de répondre à la question  suivante: dans quelle mesure le 

diagnostic financier contribue-t-il à la prise de décision en matière d’investissement? Afin de 

connaître l’impact du processus de diagnostic financier sur la prise de décision d’investissement, 

nous avons adopté la méthode des états financiers et le calcul des ratios et indicateurs sur le 

programme de traitement de tableaux Excel2007. 

 L’étude a révélé qu’il y a une contribution du diagnostic financier dans la décision   

d’investir dans  l’entreprise  « SONATRACH » au champ « BARKAOUI », la dernière a marqué 

un  déficit de la trésorerie d'investissement pendant la plupart des années d’étude, ce qui signifie 

que la société pourrait être dans cette période lors de l’acquisition de nouvelles machines pour 

augmenter la production ou améliorer la méthode de travail ou élargir ses activités. 

 

Mots-clés: diagnostic financier, ratios financiers, décision d'investissement, trésorerie du cycle 

d'investissement. 
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 الدقدمة 

 ‌ب
 

تعتبر الدؤسسة في الوقت الدعاصر، أىم كحدة أساسية لإنشاء كتكوين أم اقتصاد، تْيث لصدىا تتأثر كتأثر بالمحيط الذم تستقر      
سواء كانت ىذه التغتَات مباشرة أك غتَ مباشرة في  كلا لؽكنها العيش بمعزؿ عن التغتَات كالتطورات الدتسارعة الحاصلة في المحيط، بو،

تأثتَىا على الحياة كلظو الدؤسسة،كلذذا فإف للتغتَات مسالعة كبتَة في بركز مفاىيم اقتصادية بالنسبة للجانب التسيتَم،لشا يفرض على 
مستَم الدؤسسات بالتأقلم معها كأخذىا بعتُ الاعتبار لتجديد كضع الدؤسسة ضمن لزيطها كبتُ منافسيها استنادنا إلذ أساليب علمية 
مستخدمة في عملية اتخاذ القرارات كىذه القرارات تختلف حسب حجم كنشاطات الدؤسسة ككظائفها، كلكننا لصد من ألعها القرارات 

 .التي تتعلق بالوظيفة الدالية

كبعد توسع أنشطة الدؤسسة كتعقدىا، أصبحت الدؤسسة تواجو بعض الدشاكل كالعجز في تدويل استثماراتها،لشا أدل بها البحث      
 .على استًاتيجيات تضمن التحكم في تسيتَ استثماراتها، كاستعماؿ أمثل للموارد الدالية بطريقة عقلانية كما لػقق مردكدية عالية

 الذم يساعد على تشخيص كضعية الدؤسسات من خلاؿ تحليل القوائم الدالية  لذذا يوجد ما يسمى بالتشخيص الدالر،     

بدكف  بالشيء الصعب تْيث لا لؽكن إعطاء قرار استثمارم كامل كصائب،  تعتبر عملية اتخاذ القرار الاستثمارم في الدؤسسة،كما     
التشخيص الدالر فهو يعتبر الدساعد الأىم بالنسبة لدتخذم القرارات، من خلاؿ أدكاتو الدستخدمة في إعطاء الوضعية الحقيقية 

 الاطار الدلائم لإجراء عملية التشخيص على اعتبار أف كل اختلاؼ في كضعية الدؤسسة، للمؤسسة، كمن ىذا تشكل البيانات الدالية،

 .سوؼ يظهر من خلاؿ بعض الدؤشرات الدالية

 :كلشا تقدـ تظهر ملامح لتساؤؿ جوىرم يكمن فيما يلي

 :الاشكالية الرريسة

   لدؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم ؟ إلى أم مدل يساىم التشخيص الدالي في إتخاذ القرار الاستثمارم 
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 :لؽكن تقسيم الإشكالية العامة إلذ الإشكاليات الفرعية التالية

 ىل التشخيص الدالر كسيلة أساسية في تحليل الوضع الدالر للمؤسسة ؟ -

  ؟ مدل تاثتَ اختيار البديل الاستثمارم على القرار الاستثمارمما -

 .كيف لؽكن لدتخذم القرارات الاستثمارية الاستفادة من التشخيص الدالر ؟ -

 للإجابة على إشكالية الدوضوع نعتمد على الفرضيات التالية: الفرضيات: 
 حيث يفيد في اتخاذ القرار  لرموعة من الأدكات كالدؤشرات الداليةباستخداـ تحليل للوضع الدالر التشخيص الدالر كسيلة 

 الاستثمارم في الدؤسسة؛

  ؛كبر عائد استثمارمأذلك القرار الذم يقوـ على اختيار البديل الاستثمارم الذم يعطي القرار الاستثمار ىو 

 يستفيد متخذم القرار الاستثمارم من نتائج التشخيص الدالر بالاعتماد على النسب الدالية. 

 أسباب اختيار الدوضوع: 

 :تم اختيار الدوضوع بناء على جملة من الاعتبارات منها ما ىو موضوعي كمنها ما ىو ذاتي

 :العوامل الذاتية

 لزاكلة الإحاطة كالتمكن في مقياس التسيتَ الدالر؛ -

 الرغبة الشخصية في دراسة الدواضيع الجديدة للاستفادة منها في الحياة العملية؛ -

 .إمكانية مواصلة البحث في ىذا الدوضوع -

 :العوامل الدوضوعية

 لزاكلة إعطاء دراسة جديدة تساىم في توضيح ألعية التشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمار خاصة في الشركات البتًكلية؛ -

 .نقص الدراسات الدعدة من طرؼ الطلبة في ىذا المجاؿ -

 أهمية الدراسة: 

     ترجع ألعية الدراسة في تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة كىذا بالاعتماد على أدكات التحليل الدالر، حيث تعتبر ىذه الدراسة 
ذات ألعية بالغة بالنسبة للمؤسسة بصفة عامة، كالدستَين بصفة خاصة، كذلك بإعطاء صورة صادقة عن الوضعية الدالية للمؤسسة لشا 

 .يساعد على اتخاذ القرارات الاستثمارية الدناسبة في الأكقات الدناسبة

 أىداؼ الدراسة: 
 التعرؼ على ألعية التشخيص الدالر كالأساليب الدستخدمة؛ 

 توضيح كيفية يتم تحديد قرار الاستثمار عن طريق نتائج التشخيص الدالر؛ 



 الدقدمة 

 ‌د
 

 التعرؼ على كفاءة التشخيص الدالر كمدل فعاليتو في تشخيص الدشكلة في الديداف. 

 حدكد الدراسة: 

تناكلنا موضوع ىذا البحث على الدستول المحلي في مؤسسة إقتصادية لولاية كرقلة، كىي مؤسسة سوناتراؾ حوض : الحدكد الدكانية
 .بركاكم

 على (2017 – 2014 )خلاؿ الفتًة سوناتراؾ حوض بركاكم اعتمدنا في ىذه الدراسة على الوثائق الدالية لدؤسسة : الحدكد الزمنية
 .مدل أربع سنوات

  :منهج الدراسة
بغية الإلداـ كالإحاطة بمختلف جوانب الدوضوع كتحليل أبعاده كالإجابة الدتبناة في البداية كتساؤلاتها كاثبات أك نفي فرضيات         

القرار الاستثمارم الدوافق للدراسة النظرية من خلاؿ دراسة التعريفات الدختلفة لدصطلح دراسة الحالة نهج ـالدوضوع، فإننا اتبعنا 
، أما بالنسبة لجانب التطبيقي كالتشخيص الدالر ككذا أىم الدراسات ذات الصلة بالدوضوع لنتمكن من خلالذا بتدعيم الأسس النظرية

  . دراسة الحالة الذم يوافق طبيعة موضوع البحث فقد اعتمدنا على منهج
 . بعض البرامجـككذا استخدا... كمن حيث الأدكات الدستخدمة فتمثلت في لرموعة من الدراجع كالكتب كالدذكرات كالدقالات     

 : صعوبات البتث
 :كاجهنا خلاؿ البحث عدة صعوبات نذكر منها

 قلة الدراسات السابقة التي ربطت بتُ متغتَم الدراسة بشكل مباشر ؛ -
 .صعوبة تبويب الدعلومات كملئ البيانات كاستخراج الدؤشرات لعينة الدراسة -

 : ىيكل الدراسة 

 تبعا للأىداؼ الدرجوة من الدراسة، كلدعالجة الاشكالية كالتساؤلات الفرعية تم تقسيم البحث إلذ فصلتُ تسبقهم مقدمة كتليهم      
خاتدة تضمنت تلخيص عاـ للموضوع، كعرض للنتائج التي توصلنا إليها في كالأختَ قدمنا التوصيات التي رأينا أنها ضركرية بناء على 

 .النتائج الدتوصل إليها
الفصل الأكؿ تحت عنواف الإيطار النظرم كالتطبيقي للتشخيص الدالر كالقرار الاستثمارم خصص ىذا الفصل للمفاىيم الأساسية 
الدتعلقة بالتشخيص الدالر كالقرار الاستثمارم من خلاؿ تقسيم ىذا الفصل إلذ ثلاث مباحث،الدبحث الأكؿ يظم الايطار النظرم 

للقرار الاستثمارم أما الدبحث الثاني فيتعلق بالأسس النظرية للتشخيص الدالر كبالنسبة للمبحث الثالث فيتعلق بالدراسات السابقة 
 .للموضوع كمقارنة الدراسات السابقة بالدراسات الحالية

الفصل الثاني فهو بعنواف دراسة حالة مؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم يدرس اتخاذ القرار الاستثمارم من خلاؿ استخداـ مؤشرات 
التشخيص الدالر حيث قسم ىذا الفصل إلذ مبحثتُ الأكؿ طريقة كأدكات الدراسة كالثاني عرض النتائج الدتوصل إليها كمناقشة النتائج 

 .كالفرضيات



 الدقدمة 

 ‌ه
 

 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

:الفصل الأول  

 المالي لتشخيصل الننري  الإطار
الاستتماري  والقرار  
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 :تدهيػػػػػػػػػػػد 

      قبل قياـ الدستَ باتخاذ أم قرار لػتاج إلذ دراسة تدهيدية تتمثل في تشخيص الوضعية الدالية الداضية كالحاضرة للمؤسسة، من خلاؿ 
القوائم الدالية التي تتضمن كم ىائل من البيانات المحاسبية الخاصة بالفتًات الدالية السابقة كالحالية كيتم تحليها باستخداـ الأساليب 

كالأدكات الدناسبة، لتحويل تلك البيانات إلذ معلومات مفيدة عن آداء الدؤسسة في الداضي إضافة إلذ التنبؤ بمستقبلها، ثم تفستَ نتائج 
التشخيص لخدمة كافة الأطراؼ الدستخدمة للبيانات المحاسبية،كيعتبر التشخيص الدالر ذك ألعية كبتَة لدل الكثتَ من مستعمليو، لدا 

 .يقدمو من معلومات ذات دلالة ىامة في ترشيد قراراتهم الإدارية

       كمن ىذا الدنطلق لضاكؿ من خلاؿ ىذا الفصل توضيح مفاىيم أساسية حوؿ القرار الاستثمارم، كما يهدؼ إلذ التطرؽ إلذ 
مفهوـ ،أىداؼ كخصائص التشخيص الدالر، كتسعى أيضا لتقدنً بعض الدراسات السابقة التي لذا علاقة بالدوضوع لدعرفة أىدافها 

 .كطريقة معطياتها كأىم النتائج التي توصلت إليها
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 رمقرار الاستثمااؿ: الأكؿ الدبتث

ستثمار مبلغ معتُ لشا يتسم الذ تحصيل العائد من خلاؿ إلشا يؤدم بالدؤسسة  لعية بالغة في الوقت الحاضر،أقررا الاستثمار ذك      
كيستلزـ قرار اتخاذ الاستثمار ضركرة لتحديد لرموعة الدقتًحات الاستثمارية البديلة ثم . بالقدرة على حسن التصرؼ في الدوارد الدتاحة

 . كتقدنً تعريفات للقرار الاستثمارم كمراحلو كالعوامل الدؤثرة فيودراسة تْثالد ىذا في سنحاكؿ عليوكالدفاضلة بينها لاختيار أفضلها، 

كاعو  أف كمقرار الاستثماراؿتعريف : الدطلب الأكؿ 

 رمقرار الاستثمااؿتعريف : الفرع الأكؿ

كجد العديد ت  ككذا تعريف الاستثمار، حيثتخاذ القراراتإعملية       قبل تعريفنا للقرار الاستثمارم، لؽكن أف نتطرؽ أكلا إلذ تعريف 
 :كمنو سنورد فيما يلي لرموعة من التعاريف تخاذ القرارات التي تناكلذا العديد من الدؤلفتُ لا تختلف في مغزاىا إ لعملية الدفاىيممن 

فضل البدائل الدتاحة، بعد القياـ بدراسة مستفيضة للنتائج الدتوقعة من كل بديل، كأثرىا في تحقيق أختيار إتخاذ القرار ىو إ- 1
 1.ىداؼ الدطلوبة لأا

نها العملية الدرنة لاختيار البديل الدناسب بعد القياـ بدراسة أعلى   decision Making processتخاذ القرارإعرؼ عملية تكما - 2
لذ الحد الأعلى إىو متوفر من الدعلومات مراعيا الفتًة الزمنية كالكلفة المحددتتُ للوصوؿ  كافة جوانب الدشكلة ذات العلاقة كضمن ما

ك لرموعة من أكثر لتحقيق ىدؼ أك أختيار بديل من بديلتُ لزتملتُ إىي عملية  ك2.من الدنفعة الدتوقعة لتحقيق الذدؼ الدطلوب
 3.معطيات كل من البيئة الداخلية كالخارجية كالدوارد الدتاحة للمنظمة  فتًة زمنية معينة في ضوءؿىداؼ خلالأا

مواؿ لؽتلكها في لحظة زمنية أتخلي الفرد عن " كىو ".س الداؿ أمثل لرلأك الاستخداـ اأالتوظيف " ق أما الاستثمار فيمكن تعريفو على أف
لذ النقص الدتوقع بقيمتها إبالإضافة  معينة،بهدؼ الحصوؿ عل الدخل على تدفقات مالية مستقبلية،تعوضو القيمة  الحالية الدستثمرة،

 كىو 4 ."مع توفتَ عائد معقوؿ تعويضا لتحملو عنصر الدخاطرة الدتمثل باحتماؿ عدـ تحقق تلك التدفقات  الشرائية نتيجة التضخم،
لرموع الدمتلكات كالقيم الدائنة الدادية كالدعنوية الدنشاة أك الدشتًات من طرؼ الدؤسسة، الذدؼ ليس بيعها أك تحويلها كلكن إستعمالذا  

 5.كوسائل دائمة الاستغلاؿ تْسب العمر الانتاجي لذا

                                                           
. 21 ، ص2016 دار قنديل للنشر كالتوزيع، عماف اتخاذ القرارت الادارية ،علي خاؼ حجاحجة،  1
. 228 ، ص2012، دار اليازكرم للنشر كالتوزيع، عماف، دكر نظم كتكنولوجيا الدعلومات في اتخاذ القرارات الاداريةعدناف عواد الشوابكة،  2
 .132 ص ،2003 مصر، الاسكنديرية ، دار الجامعة الجديدة، ، أساسيات التنظيم كالإدارة، السلاـ أبو قحف3
 .62 ص الدرجع السابق ، ،خاذ القرارات الداليةامساهمة التتليل الدالي للميزانية في اكراغ خولة ، 4
5

 .18 ص، 2012 عماف،الأردف،  ،الطبعة الأكلذ ،تشجيع الاستثمارات كأثره على التنمية الاقتصادية منصورم الزين، 
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لارتباطها تْالة عدـ التأكد الدصاحبة للتدفقات النقدية الداخلة كعوائد  خطر القرارات ىي قرارات الاستثمار،أىم كأ     لعل من 
قرار اؿكمنو لؽكن تعريف . ستغلاؿ الدوارد كالدصادر الذامة كالطاقات كالقدرات الجامدةالعيتو فتكمل في أأما  متتابعة الحدكث،

رباح مستقبلية أضافية كبمجرد تنفيذه لا لؽكن الرجوع فيو حيث يتوقع تحقيق إلذ تكاليف ثابتة إىو قرار يؤدم " : على أنومالاستثمار
 ‌1."كلا كنها مؤكدة الحدكث

كبر عائد استثمارم من بديلتُ عل أىو ذلك القرار الذم يقوـ على اختيار البديل الاستثمارم الذم يعطي  "     كما يعرؼ على أنو
 .2 كالدبتٍ على لرموعة من دراسات الجدكل التي تسبق عملية الاختيار،قل فأكثرلأا

مل تحقيق عوائد سوؼ ألذ قرار تخصيص لرموعة من الدوارد في الوقت الحاضر على إكيشتَ مصطلح قرار الاستثمار بصفة عامة      
 3.تتحقق على مدار عدة فتًات زمنية مقبلة

التضحية بمجموعة من النفقات الاستثمارية الدخططة بهدؼ الحصوؿ على لرموعة متوقعة أكبر من التدفقات ىو  : تعريف استنتاجي
 .النقدية كالتي تتميز بوجو عاـ بأنها غتَ مؤكدة خلاؿ فتًات زمنية لستلفة في الدستقبل

  أنواع القرارات الاستثمارية:الفرع الثاني 

 4:  إلذ ما يليالاستثماريةلؽكن تقسيم القرارات 

تخاذ  القرار في ىذه الحالة من بتُ عدد معتُ من البدائل الاستثمارية المحتملة اكيتم  :كلويات الاستثمار أقرارات تحديد  -
فضل بناء على مدل ما يعود عليو من عائد لأختيار البديل اا عملية ـماأىداؼ كيصبح الدستثمر لأكالدمكنة لتحقيق نفس ا

ىتمامات كل اكلويات التي لػددىا،كلأكلويات الاستثمار طبقا ؿأك منفعة  خلاؿ فتًة زمنية معينة كمن ثم يقوـ بتًتيب أ
. مرحلة

ك أموالو في نشاط معتُ أد لاستثمار حمامو بديل كاأكفي ىذه الحالة يكوف الدستثمر :ك رفض الاستثمار أقرارات قبوؿ  -
كىذا القرار لغعل فرص الاختيار لزدكدة جدا كىو لؼتلف عن الوضع السابق الذم يتميز  ستثمارىا،االاحتفاظ بها دكف 

ف يقبل أما في ىذه الحالة فالدستثمر عليو  أكلويات،أاذ القرار بعد كضع  اتخبوجود فرص كبدائل ككانت الدشكلة ىي 
مكانية التنفيذ كىنا يصبح لراؿ إك يرفضو لعدـ أكتمل كتدت لو دراسة الجدكل التفصيلية االبديل الاستثمارم الذم 

. كلوياتلأالاختيار أضيق من قرارات تحديد ا
ختيار الدستثمر ا القرارات توجد العديد من فرص الاستثمار كلكن في حالة قكفي ىذ :قرارات الاستثمار الدانعة تبادليا  -

خر لآفالنشاط لؽنع تبادؿ النشاط ا خر،آختيار نشاط اف ذلك لا لؽكن الدستثمر من إحدل ىذه الفرص في نشاط معتُ ؼإ

                                                           
. 8 ص ،2013  كرقلة ،الجزائر،باحجامعة قصدم مر مذكرة  ماستً تخصص مالية مؤسسة، ،دكر دراسة الجدكل الدالية في اتخاذ القرار الاستثمارم حفصة زيرار،   1
 .66  الدرجع السابق ،ص،مساهمة التتليل الدالي للميزانية في تاخاذ القرارات الداليةاكراغ خولة ،  2
 .21  ،الدار الجامعية ،الاسكندرية ،مصر،صتقييم الدشركعات باستخداـ  مونت كارلو للمتاكاتامتُ السيد احمد لطيفي ، 3
 .53-52:،ص2014، مذكرة ليسانس ،منشورة ،جامعة الوادم ، اهمية التتليل الدالي كدكره في ابراز القرار الدالي في الدؤسسة الاقتصاديةخلايفية محمد ، 4



 الإطار النظرم حوؿ التشخيص الدالي كالقرار الاستثمارم                     الفصل الأكؿ              
 

5 

ذا تم اختيار مشركع للسوؽ المحلي إخيار الاستثمار في مشركع صناعي فإف ذلك لؽنع الدخوؿ في مشركع فلاحي كافإذا تم 
ننا عندما إفإف الدخوؿ في مشركع تصديرم في نفس الوقت كىنا نتحكم في تلك العملية  بمفهوـ تكلفة الفرصة البديلة ؼ

. خرآخر في نشاط آلطتار بديل في نشاط معتُ نضحي في نفس الوقت ببديل 
كد حيث أكؼ الترف تتخذ القرارات في ظأيث لؽكن  ح:كد أالقرارات الاستثمارية في ظركؼ التأكد كالدخاطرة كعدـ الت -

ك تقتًب من الصفر كمن ثم تتم عملية اتخاذ القرار الاستثمارم بسهولة حيث تكوف لدل متخذ أتكاد تنعدـ الدخاطرة 
 قليلا  فيما يتعلق بالقرارات إلاق دراية تامة بالدستقبل كنتائجو كىو كضع يكاد لا لػدث مالقرار معلومات كاملة كلد

تخاذ معظم القرارت اد القرارات التي يتم في إطارىا جؾ توؿكلذ نها دائما مسحوبة بدرجة معينة من الدخاطر،لأالاستثمارية 
ككلما ابتعدت كانت قابليتها بالدائة  100م تبتعد عن أالاستثمارية في الواقع كخاصة تلك القرارات التي تتجو تنازليا 

. نها توفر الكثتَ من الدعلوماتلأكثر فيما يتعلق بالدشركع الاستثمارم في مثل تلك الحالات أللتحقيق 
ف لصد قرارات استثمارية تعتمد على أحيث لؽكن :القرارات الاستثمارية التي تعتمد على التحليل الوصفي كالتحليل الكمي  -

يضا قليلة الحدكث أتعتمد على التحليل الكمي كىي  ك قراراتأالتحليل الوصفي فقط كىذه قليلة الحدكث في عالد اليوـ 
. خذ  بالتحليل الوصفي كالكمي معالأكلكن الواقع العلمي يغلب على القرارات الاستثمارية فيو ؿ

 القرار الاستثمارم مراحل : الدطلب الثاني 

ستثمارية قد تكوف خاطئة  اكلذ كىي كجود فكرة لأساسية لكن ىناؾ خطوة تسبق الدرحلة األؽر القرار الاستثمارم بثلاث مراحل      
اىات كرغبات الدؤسسة عندئذ تتبلور ىذه الفكرة في شكل اتجكبالتالر يقضي عليها في مهدىا كقد تكوف فكرة مقبولة لا تعرض أصلا 

 1.ك مشركع قابل للمناقشة كالفحصأاقتًاح 

 ،ك القسمأتختص ىذه الدرحلة بدراسة الاقتًاحات الدتنافسة بغرض تحديد البدائل الاستثمارية على مستول الادارة   :كلىلأالدرحلة ا
تْيث يقوـ الددير بتحليل كل من العائد كالدخاطرة الدرتبطة بكل بديل كذلك بمقارنة العائد الناتج عن الاستثمار بالعوائد التي لؽكن 

. خرللأالحصوؿ عليها من الاستثمارات ا

 في ىذه حيثتختص بفحص كتحليل الاقتًاحات الدعركضة من الادارات كىي تتم عادة على مستول الادارة العليا   :الدرحلة الثانية
. الدرحلة ترتب الاقتًاحات طبقا لأسبقيتها  في التفضيل

ك أك تركها في حالة عدـ القدرة على تدويلها أمواؿ لتنفيذ بعض الاقتًاحات الدعركضة لأفي ىذه الحالة يبرز دكر الدؤسسة في توفتَ ا     
قتًاح استثمارم سبق قبولو على إك رفض أ كقد يتًتب على ذلك تأجيل ،لذ مصادر خارجية بمعدؿ تكلفة مناسب للمؤسسةإاللجوء 

. مواؿ  الاضافية مع الدعدؿ الدستخدـ في  الدؤسسةلأ كذلك بسبب عدـ التناسب ما بتُ تكلفة الحصوؿ على ا،مستول الادارة العليا

                                                           
1
 .255-253 الاسكندرية ،ص  ،دار الجامعة الجديدة للنشر، الداليةكالإدارةاساسيات التمويل  عبد الغفار حنيفي ، 
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ك الخارجة على تنفيذ الاقتًاح الاستثمارم كيتوقف لصاح أكىي الدرحلة التي يتم  فيها تقدير التدفقات النقدية الداخلة   : الثالثةالدرحلة
 . الدبدئيبالإنفاؽك الدتوقعة منو مقارنة أ المحققة في الدستقبل النتائجالدشركع على 

العوامل الدؤثرة على اتخاذ قرار الاستثمار  :الدطلب الثالث 

 ضمن تصميم سياسة الاستثمار الاعتبارخذىا في أتوجد العديد من العوامل الدؤثرة على القرار الاستثمارم للمشركع من الضركرم      
 1 :ىم ىذه العوامل أالاستثمار كدالة رؼ بدراسة يعكاتخاذ القرار بزيادة الاستثمار من عدمو فيما 

  (عالدشرك ) الخصم الذم لغعل القيمة الحالية لصافي العائد الدتوقع من البديلركىو سع :الكفاية الحدية للاستثمار 
كذلك خلاؿ العمر الافتًاضي للبديل الاستثمارم الذم تحسب   تداما لتكلفة الاستثمار الدبدئي،ياياًّ الاستثمارم مساك

ف ألذ إذا لد نكن بصدد دراسة الكفاية الحدية للاستثمار بالتفصيل فيمكن الاشارة فقط إك الكفاية الحدية للاستثمار فيو،
لذ إلأف زيادة سعر الفائدة يؤدم  ىناؾ علاقة عكسية بتُ حجم الاستثمار كالكفاية الحدية للاستثمار كسعر الفائدة،

. الطفاض الطلب على الاستثمار كمن ثم الطفاض من حجم الاستثمار 
  لذ اقباؿ الدشركع على الدزيد من الاستثمار كارتفاع سعر الفائدة إف سعر الفائدة على الافتًاض يؤدم أحيث :سعر الفائدة

ف سعر ألذ إرة شاخرل كىنا تجدر الالألذ تخفي الاستثمار مع ثبات العوامل اإتجاه الدشركع إم أ ،لذ حدكث العكسإيؤدم 
حجم  رباح،لأخرل مثل اأف ىناؾ عوامل لأ ،الفائدة قد لا يكوف العامل الحاسم في تغيتَ الاستثمار على مستول الدشركع

. لخإ....الدخل  الدبيعات،
  ف سعر الخصم لو إكلأف سعر الخصم يتحدد في  ضوء تغتَات سعر الفائدة كتغتَات قيمة النقود فاف سعر ؼ: سعر الخصم

كالعكس ر  في سعر الخصم يزداد الاستثمالأنوكالعلاقة العكسية  ،س تأثتَ سعر الفائدة على حجم الاستثمار في الدشركع ؼف
. خرللأصر اناصحيح مع الع

  فكلما زادت الحوافز التي تعطيها الحكومة للاستثمار في بعض المجالات زاد الاستثمار في ىذا المجاؿ :حوافز الاستثمار
. كالتوسع فيو كالعكس صحيح مع ثبات العوامل الأخرل

  كلما زاد الاتجاه للمزيد من الاستثمار  ك الخارجية،أفكلما توافرت مصادر التمويل سواء الذاتية  :مدل توافر مصادر التمويل
. خرللأكالعكس صحيح مع ثبات العوامل ا

  د في حجم الإستثمار، ئفإذا كاف صانع قرار الاستثمار في حالة تفاؤؿ زا:حالة التفاؤؿ كالتشاؤـ لدل متخذ قرار الاستثمار
 2 .ككلما كاف في حالة تشاؤـ الطفض في  الاستثمار كالتفاؤؿ كالتشاؤـ فهذا يتعلق بالتوقعات الدستقبلية

 

                                                           
  255، صالدرجع السابق خلايفية محمد، 1

 
2

 .57-56 ص الدرجع السابق، خلايفية محمد، 
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 التشخيص الدالي  :نيالثا الدبتث

     يعتبر موضوع التشخيص الدالر، أحد الدواضيع الدهمة في حقل الادارة الدالية كالمحاسبة، إذ من خلالو لؽكن لإدارة الدؤسسة تشخيص 
نقاط القوة كالضعف في بيئتها الداخلية، كتقونً قراراتها التمويلية كالاستثمارية، كالذدؼ منو إظهار كل التغيتَات، التي تطرأ على الحالة 

 الدالية كبالتالر الحكم على السياسة الدالية الدتبعة كاتخاذ الاجراءات الصحيحة، اللازمة كألعيتو الكبتَة بالنسبة للأطراؼ الدستفيدة منو،
 .تْث دراسة كتقدنً الإطار النظرم للتشخيص الدالرالد ىذا في سنحاكؿ عليوك

 كاع كمقاييس التشخيص الدالي أف تعريف،: كؿلأالدطلب ا

 تعريف التشخيص الدالي : الفرع الاكؿ 

كذلك بتحليل الوضعية الدالية  ك الحالة،أدراسة تدهيدية تدثل في تشخيص للمشاكل إلذ قبل قياـ الدستَ الدالر باتخاذ  أم قرار لػتاج      
 كبعدما تعرفنا في الدبحث الثاني على القرار. ستنباط جوانب القوة كالضعف التي تصف ىذه الوضعيةالذ مكوناتها الاساسية كمن ثم إ

 ‌.كاستعمالاتو أىادفةفيما تتمثل  كأ تو الدالر  نتعرؼ في ىذا الدبحث على مفاىيم التشخيص الدالر كألعي

 1:  قبل التعرؼ على مفهوـ التشخيص الدالر لابد أف نتطرؽ إلذ مفهوـ التشخيص 

ف نقوـ بتحليل الدؤس سة بهدؼ تحديد  أ"لكن في الصناعة ىو  فإف لفظ التشخيص ىو خاص بالطِ ب،:  G.BROWNحسب .1
". ستخراج نقاط الض عف إك

كعلى العموـ ىو تحديد لركائز الأداء الأكثر  التشخيص لؽثل القدرة على التحليل كالفهم للأداء، : " Fh.LORINOحسب .2
 . "فع الية

التي تحد د حالة الدنظمة كتساىم في تحديد  ...لذ الدعرفة إالتشخيص ىو طريقة معينة كلزددة للوصوؿ :" C.BOTTINحسب 
". ىداؼ نشاطاتها أ

: سنتعرؼ على لرموعة من مفاىيم التشخيص الدالر من خلاؿ لرموعة من الباحثتُ 

لذ إلذ الخطوة التي تؤدم إالتشخيص الدالر ىو النتيجة التطبيقية للتحليل الدالر،كىو الوصوؿ : Levey Aldo "لوفام الدك"يرل *
 2.التفكتَ في تحقيق التوازنات الدالية كالتساؤؿ عن بعض الدشاكل الدالية كالتنبؤ بالدردكدية كالخطر الدنتظر 

                                                           
بي بكر بلقايد  ،تلمساف، أ ،اطركحة دكتوراه ،جامعة طرؽ كلزددات تقييم الدؤسسات العمومية الاقتصادية الجزاررية في ظل استراتيجية الخوصصة بن حمو عصمت محمد ،  1

 .12  ص2015.2016
2
 Levey Aldo, Management Financière de ‘lentreprise, édition economica,France, 1993,p 446. 
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مكانية ككيفية إنو لرموعة التقنيات كالطرؽ التي تسمح بالبحث في أعلى  التشخيص الدالر :Martin Alain "لاين  مارتاف"يرل*
ككذا توفتَ قاعدة معلومات لبناء تصور  الدتوسط كالطويل، تأمتُ كحفاظ الدؤسسة على توازف ىيكلها الدالر على الددل القصتَ،

 1.مستقبلي

 الدؤسسة كالوقوؼ على نشاطف التشخيص الدالر يعتبر تقييما للحالة الدالية لفتًة زمنية معينة من خلاؿ  أ":مبارؾ لسلوس " يرل *
لذا فهو مهمة من  الجوانب الإلغابية كالسلبية من السياسة الدتبعة باستعماؿ أدكات ككسائل تتناسب مع طبيعة الأىداؼ الدراد تحقيقها،

 2.مهاـ الدستَ كيعتبر الركيزة التي يعتمد عليها في كضع البرامج كالخطط الدالية الدستقبلية 

 3:ف التشخيص الدالر يسمح بالحكم على الوضعية الحالية كالفعالية الدالية موضحا ذلك في الشكل التالرأ: "C Mathe J."يرل كما 

يوضح  تحليل الوضعية الحالية كالفعالية الدالية للمؤسسة (1. 1)  شكل رقم 

 
La source : J.C Mathe, Diagnostic et dynamique de l’entreprise, éditions contables 

malesherbes, paris 1991 p 67 

ستخراج نقاط ابهدؼ   لرموعة من الأدكات كالدؤشرات الدالية،باستخداـعملية تحليل للوضع الدالر ىو ف التشخيص الدالر      كما أ
 4.القوة كالضعف ذات الطبيعة الدالية 

 :دكات في الشكل الدوالر لأكتتمثل ا

                                                           
1 Martin Alain, LeDiagnostic d’entpreise :methods et process us, edition économica, p 25. 

 .15 ص,2004، ديواف الدطبوعات الجزائرية ، التسيير الداليمبارؾ لسلوس ،  2
3 : J.C Mathe , Diagnositic et dynamique de l’entreprise , étidions contables malesherbes , paris 1991 p 67. 

 .65ص  ،2011دار كائل للنشر،   ، الطبعة الثانية ،التسيير الدالي الادارة الدالية الياس بن ساسي، يوسف قريشي ، 4
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  أدكات التشخيص الدالي:(2.1)   الشكل رقم 

 
 .71 ص‌،‌2011الطبعة الثانية ،دار كائل للنشر،،‌التسيير الدالي الادارة الدالية  يوسف قريشي،، الياس بن ساسي :الدصدر

ىو عملية يقوـ بها الدستَ الدالر من أجل معرفة الوضعية الدالية للمؤسسة كاكتشاؼ نقاط القوة كالضعف ككذل :تعريف استنتاجي 
السياسة الدالية الدتبعة  

1نواع التشخيص الداليأ :الفرع الثاني 
 

 ف ىذا التشخيص موضوع من أحيث  كىو عملية تشخيص كتحليل نقاط كالضعف الداخلية للمؤسسة،  :التشخيص الداخلي
ساسها يتم أالذدؼ منو ىو الكشف عن مواطن القوة كالضعف ككذا تزكيد الدستَين بالدعلومات التي على  قبل الدؤسسة نفسها،

 .خذ القرارات الدناسبة أ

                                                           
 . 69، ص 2010 ،دار ىومة للطباعة كالنشر،الجزائر ،التسيير الدالي للمؤسسة ميسي شيحة، 1
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 ك العوائق التي أكىو عملية تحديد الامكانيات التي تْوزة الدؤسسة كفما لؼص السوؽ التي تتعامل معو   :التشخيص الخارجي
تدنعها من مواصلة ستَ لظوىا،كيركز ىذا التشخيص على دراسة قطاع نشاط الدؤسسة من جهة كدراسة الفرص كتهديدات 

 .خرلأالدمكن مواجهتها من جهة 

 مقاييس التشخيص الدالي: الفرع الثالث  

 1 :بع مقاييس كىي أرف التشخيص الدالر إ

. كلذذا لغب تقدير الدستول كالتطور لكل من الدردكدية الاقتصادية كالدردكدية الدالية   تدثل الدردكدية رىاف بقاء الدؤسسة،:الدردكدية ػ

: قرب كقت كعادة ما تقيم بعدة مؤشرات مثل أكىي قدرة الدؤسسة على تسديد ديونها في   :القدرة على الوفاء ػ

مواؿ الدائمة مطركحا منها لأك اأجل، التي تسمح بتقدير السيولة الحالية لأنسبة القيم القابلة للتحقيق كالجاىزة بالنسبة للديوف القصتَة 
. كثر ىيكلية للقدرة على الوفاء كيسمح بالأخذ بعتُ الاعتبار الخصائص الدرتبطة بعملية النشاط أصوؿ الثابتة  كالذم يعطي  لأا

: يسمح ىذا الدقياس بتقييم الاستقلالية الدالية من خلاؿ النسبة التالية   :الاستدانة ػ

 

غتناـ الفرص على قدرتها في تحرير كتعبئة الدوارد الدالية، كبالتالر اتعتمد الدؤسسة لدواجهة التهديدات كالأخطار الغتَ لزتملة ك : الدركنة ػ
 .تساع الدديونية كالمحافظة على السيولة النقديةالذ تقييم مركنتها،ىذه الاختَة ىي في نفس الوقت متعلقة بمدل إفإنها في حاجة 

ىداؼ كخصارص التشخيص الدالي   أهمية، أ:الدطلب الثاني 

همية التشخيص الدالي  أ: الفرع الأكؿ

لذ التشخيص بهدؼ تحديد نوع إف تعدد الاشارات التي تعبر عن كجود خلل في العوامل الداخلية كالخارجية تؤدم بالدستَين      إ
 بعتُ الاعتبار كبشكل معمق العناصر التي ظهرت من خلاؿ التشخيص تأخذتباع لرموعة من الاجراءات التي إ كمنو ،الخلل كسببو

. كالتدابتَ الدتخذة لدواجهة نقاط الضعف ك توسيع نقاط القوة

 2:لعية التشخيص الدالر في النقاط التالية أكمنو تظهر 

                                                           
الدركز  2012مام  23ـ22التشخيص الدالر في الدؤسسة الاقتصادية اياـ  :لتفى الوطتٍ حوؿ الد، دكر التشخيص الدالي في تحقيق تنافسية الدؤسسة الجزاررية بقة الشريف كد كمي سمراء ،1

. 7الجامعي سوؽ اىراس ،ص 
2

 11 ميلود برني ،نفس الدرجع السابق ،ص .

الأموؿ /لرموع الديوف  =نسبة الاستدانة   
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  يعتبر التشخيص الدالر تقييما للحالة الدالية للمؤسسة لفتًة زمنية معينة من نشاط الدؤسسة كالوقوؼ على الجوانب السلبية
كالإلغابية من السياسة الدتبعة باستعماؿ أدكات ككسائل تتناسب مع طبيعة الأىداؼ الدراد تحقيقها،كما يعتبر التشخيص 

 ؛الدالر مهمة من مهاـ الدستَ كركيزة يستند عليها في كضع البرامج كالخطط الدالية الدستقبلية
 صل الاسباب كتقدنً الحلوؿ أبل البحث عن  ف عملية التشخيص الدالر لا تتوقف عند اكتشاؼ نقاط القوة كالضعف،إ

 ؛ التي تحد من الصعوبات كنقاط الضعفكالإجراءات
 طراؼ الدستفيدة منو في الوصوؿ إلذ الإجابة عن كل الأسئلة التي يطرحونها كل حسب موقعو بالنسبة للمؤسسة لأمساعدة ا

جل بناء أىدافها أتحسينها كىذا من  كأ كالوضعيات الواجب تغيتَىا ،كالتعرؼ على الوضعيات الواجب المحافظة عليها
 ؛تها الدستقبليةاكاستًاتجي

 ،تخاذ القرارات التي تساىم في تحستُ امن خلاؿ  كضع سياسة التطوير كمساعدة الدستَين في كجود تسيتَ عاؿٍ للمؤسسة
 .الوضعية الدالية للمؤسسة

ىداؼ التشخيص الدالي  أ: الفرع الثاني

 في دكرة أك عدة دكرات من الاقتصاديةلذ إجراء فحص السياسات الدالية الدتبعة من طرؼ الدؤسسات إيهدؼ التشخيص الدالر      
كىذا ،لذ ظهورىا بذلك الحجمإدت أجل فهم مدلولاتها كلزاكلة تفستَ اللأسباب التي أ كالدراسة الدواصلة للبيانات الدالية من ،نشاطها

. طارىا الدؤسسة الاقتصاديةإكتشاؼ مواطن القوة كالضعف للسياسات الدالية التي تعمل في اقد يساعد على 

 1 :ىداؼ التشخيص الدالر ما يليأىم أكلعل 

لذ التًكيز على إك الدنظمة كما مقدار مستول ىذا النمو،إضافة أف تحقق لظو ما في الدؤسسة أكيتمحور ىذا الذدؼ في : النمو  .1
 .ـ لاأف كاف ىذا النمو قد تجاكز معدؿ قدرة الدؤسسة الدتوقع أ

 رأس مالذا توظيف كالتي تشمل فعالية الدؤسسة في الاقتصاديةكنقصد بالدردكدية ىنا حيث لصد الدردكدية  : الدردكدية .2
كذا الدردكدية الدالية كالتي تقيس عائد التوظيف الدالر   كمدل قدرتها على تجنب في توظيف ىذه الأمواؿ،الاقتصادم

 .الاستثماركنعتٍ ىنا بالعائد الدالر، تلك الفوائض النقدية الدتًتبة من عملية  ،للاستثمارات
دكرة الإستغلاؿ ككذا على "كنعتٍ بالتوازف ىنا قدرة الدؤسسة على تحقيق التوازف في ىيكلها الدالر على الددل القصتَ   :التوازف .3

 . "الاستثماردكرة "الددل الطويل 
لذ إف تؤدم أالتي تتًض لذا الدؤسسة ككيف لؽكن لذذه الدخاطر  يعتبر ىدؼ التشخيص الدالر حوؿ  معرفة الدخاطر:الدخاطر .4

 .الإفلاس

 
                                                           

1
الدالر في الدؤسسة التشخيص :  حوؿني، ملتقى الوطالنمو ،الدردكدية ،التوازف الدخاطر في بنوؾ التجارية – داؼ التشخيص الدالي قدراسة نظرية لأؽ رايس ،لخعبدالله غالد ك عبد ا 

 .02كلية العلوـ الإقتصادية كالتسيتَ كالعلوـ التجارية ،الدركز الجامعي سوؽ اىراس ،ص  2012مام  23 -22الاقتصادية يومي 
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  1:خرل للتشخيص الدالر نذكر منها أىداؼ أكىناؾ 

 ؛الخ...ك رفع رأس الداؿ أك توسيع الشركة أتخاذ القرارات الدناسبة فيما لؼص توزيع النتائج ا 
 خر درجة آ خلاصة بتعبتَ إستنتاجككيفية تفاعلها ببعضها البعض،ككذلك  تخاذ الدتغتَات المحورية للمؤسسة كما لػيطها،ا

 :المحاسبة الدوجودة فيو أم

 ؛(نقاط الضعف كالقوة )طاقات كموارد الدنظمة _   

 ؛ كتهديدات الدؤسسةصرؼ_   

. ثقافة مستَم الدؤسسة_   

خصارص التشخيص الدالي : الفرع الثالث

 2: يكن أف نذكر ألعها فيما يليصائصالخ  ببعضالتشخيص الدالريتميز 

 ؛تحليل الدعلومات بدقة 
  ؛ليهاإ كالنتائج الدتوصل للأسبابالتفستَ الجيد 
 ؛التعرؼ على لستلف حالات الدؤسسة 
 ؛ىو تشخيص البيئة الداخلية كالخارجية للمؤسسة 
  لذ القياـ بالعمل إحد الدهاـ الادارية الذامة في الدؤسسة لتحدد الالضرافات كالتدخل لعلاجها ىو عملية مستمرة تهدؼ أىو

 ؛كالنشاط بشكل صحيح

 استعمالات كنتارج التشخيص الدالي  :الدطلب الثالث

 استعمالات التشخيص الدالي: الفرع الأكؿ

ساس منهجية لزكمة تتماشى مع طبيعة الاختلالات كحجمها كذلك حسب نظرة الدشخص أيقوـ التشخيص الدالر على      
 .يدةشكالا عدأف لو استعمالات لستلفة كالذم يتخذ إكعليو ؼ كملاحظاتو،

 ليو بمقارنة التًكيبة الدالية لدؤسسة ما مع منافسيها،إلذ معرفة تحستُ الدؤسسة في الوقت الذم تنتمي إفإدارة الدؤسسة تسعى      كعليو 
سواءن  سباب لصاح الدنافستُ من جميع النواحي كالسياسات،أف التحليل الدقيق للثقل النسبي للتكاليف  يعمل على اكتشاؼ أكما 

                                                           
 ،مذكرة ليسانس،تخصص مالية مؤسسة ،كلية العلوـ الإقتصادية كعلوـ دكات التشخبص الداليأتقييم الاداء الدالي للمؤسسة الإقتصادية باستخداـ خركف ،آصرات عبد الوىاب ك ف1

 .40ص  2013 /2012 التجارية ، جامعة الوادم ،سنة
 .60كفاء عتوسي نفس الدرجع السابق ،ص   2
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لذ تحليل  كتقييم الدؤسسة ككل كيرل إفقد تسعى (ك مالر أتجارم )ما الاطارات أ.لخإ...كانت سياسية استثمارية تسويقية انتاجية 
 الارتباطاتنو يستعمل كوسيلة فعالة لدعرفة طبيعة أ" ساسيات التحليل الدالر في الدنشآت التجارية أ"في كتابو _زياد رمضاف _

ستعماؿ التشخيص الدالر لدراسة كتقييم اكيكوف  .صولذا  كأيضا خصومهاأكالعلاقات القائمة بتُ عناصر الدؤسسة الدختلفة كمفردات 
ف يستعملو الدصرفي قصد التعرؼ على امكانية سداد الدؤسسة للقرض عند لأالفصل الذم قد تتعرض لو الدؤسسة خلاؿ دكرة استغلالذا 

 1 .جل الدقارنة بتُ النتائج كالطاقات الدستخدمة بصفتو يهتم بالدردكدية كالربحأف يستعملو من أك. حلوؿ موعد الاستحقاؽ

  نتارج التشخيص الدالي: الفرع الثاني

 2:ىم ىذه النتائجألذ نتائج مرضية كسريعة كإالدالر ىو الوصوؿ تشخيص ف الذدؼ من اؿأكيد أ

 :يسمح ب  :نتائج التشخيص الدالر  الخارجي (1
  ؛توفتَ الدعلومات عن النتائج الدالية المحصلة 
  ؛ستعداد الدؤسسة للاستدانة كقدرتها على تسديد مستحقاتها في الآجاؿ المحددةاتقييم الوضعية الدالية كمدل 
 ُ؛تقييم الحالة الدالية كمدل ضماف مصالح الدسالعتُ كالدشتًكت 
 ؛سهم في السوؽ الداليةلأتقييم مكانة الدؤسسة بتُ منافسيها كنصيبها من ا 
  الدالية لتحستُ مقدار الخزينةالنتائجتقييم . 

 : التالية كالأحكاـلاتخاذ القرارات   :نتائج التشخيص الدالر الداخلي (2
 ؛الحكم على التسيتَ الدالر للفتًة تحت التحليل بمقارنتها بالفتًة السابقة 
 ؛تقدير الدركز الدالر للمؤسسة 
 ؛(ك خطر الاستغلاؿأالخطر الدالر )خطار لأتحديد ا 
  (لخ إ....قرارات التمويل،قرارات الاستثمار،قرارات توزيع الارباح )اتخاذ القرارات الاستًاتيجية لدستقبل الدؤسسة. 

الدراسات السابقة   :الثالثالدبتث 

     ىناؾ لرموعة من الدراسات التي لذا علاقة بالدوضوع كتتقاطع معو في بعض النقاط، كعليو فضلنا التنويع فيها قصد الإحاطة أكثر 
 .بموضوع تْثنا كمعرفة ما لؽيز ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة في ىذا الدوضوع

   السابقةلدارسات عرض  ؿ :الأكؿ الدطلب

 .      سنتطرؽ من خلاؿ ىذا الدطلب إلذ بعض الدراسات السابقة الأجنبية كالعربية ذات الصلة بموضوع البحث كىذا حسب التاريخ

                                                           
 الدركز 2012 مام 23ػ22،ملتقى الوطتٍ حوؿ  التشخيص الدالر في الدؤسسة الاقتصادية اياـ عثر الداليتأهمية التشخيص الدالي في التنبؤ باؿ بن عيشي بشتَ ك بن عيشي عمار،1

 .03الجامعي سوؽ اىراس ،ص 
 .27، ص 1980، دار الفكر العربي القاىرة ،1 ،طالادارة كالتخطيط الاستراتيجي عايد سيد خطاب ،2
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 الدراسات باللغة الأجنبية: الفرع الأكؿ

(Thair Kaddumi, 2016) دراسة: أكلا
1

شركات صناعية مدرجة في  (10)أجريت الدراسة على عينة مكونة من عشرة  :
حيث ىدفت ىذه الدراسة إلذ التًكيز على تأثتَ فئات من النسب الدالية الدختلفة كالدتمثلة في . (2015-2011)بورصة عماف للفتًة 

 على صنع القرار الاستثمارم كالدمثل بسعر سهم (ستخداـ الأصوؿ، قدرة الرتْية كأداء سوؽ الأسهمإحجم الإئتماف، سيولة الشركة، )
 نتائج الدراسة أف مؤشرات الرتْية أظهرت تأثتَنا إلغابينا كبتَنا على قرار الاستثمار عند كباستخداـ لظوذج الإلضدار، بينتالسوؽ، 
، حيث أنها تؤثر على القيمة السوقية للأسهم، كىذا يشتَ إلذ أف الدستثمرين لؽكنهم الاعتماد (2015-2011) للفتًة ٪5مستول 

ستخداـ الائتماف كالأصوؿ تأثتَنا سلبينا كبتَنا إ بينما كشفت مؤشرات على ىذا الدتغتَ لاتخاذ قرار بشأف الاستثمار في الأسهم أك لا،
 . ، في حتُ أف الدؤشرات الأخرل ليس لذا تأثتَ على قرار الاستثمار٪10على قرار الاستثمار عند مستول 

(Amina Haji Nkuhi, 2016) دراسة:ثانيا
2

  للشركاتتهدؼ ىذه الدراسة للتحقيق في دكر البيانات الدالية في قرار الاستثمار :
 كانت أسئلة الدراسة ىي فحص كيفية مساعدة الدستثمرين الداليتُ في اتخاذ القرار إجراء تقييم لأداء شركة ما لاتخاذ قرارات ،ةمصناعاؿ

 تحليل ،تم إجراء تحليل البيانات على أساس البيانات التي تم جمعها. الاستثمار، كتقييم الاستخداـ الأساسي لدعلومات القوائم الدالية
استخدمت الدراسة عينة تدثيلية أخذت بعتُ الاعتبار الجنس كالعمر . SPSS ك MS Excelتوضيحي باستخداـ تم استخداـ 

. صنع القرار الاستثمارمك  في اتخاذتظهر النتائج أف البيانات الدالية في غاية الألعية.  في مزكمبيكالتعليم كالتوازنات الدهنية

 العربية الدراسات باللغة : الفرع الثاني 

 الدالر كمدل فعاليتو في تشخيص الدشكلة حليللذ التعرؼ على كفاءة التإ سعت ىذه الدراسة :3(2015 مويحيى الياس) دراسة:  أكلا
 التحليلي الوصفي الدنهج باعتماده على لكشف عن العيوب كالنقائص  الدوجودة في القرارات الدتخذة،ؿ كذلك الدؤسسة الاقتصادية،في 

 رأس الداؿ العامل الدائم الدراسة إلذ أف توصلت ىذه في الجانب التطبيقي، كلقد الحالة دراسة لدنهج النظرية، إضافة للدراسة الدوافق
 اف نسبة إلذموجب أم تحقيق توازف مالر كىذا يدؿ على أف الأمواؿ الدائمة مولت كليا الأصوؿ الثابتة، كتوصلت ىذه الدراسة أيضان 

 .الاستقلالية الدالية مرتفعة كىذا ما يدؿ على أف الدؤسسة مستقلة ماليا أم تعتمد على الأمواؿ الخاصة بدلا من الديوف 

كزت ىذه الدراسة على معرفة الوضعية الدالية للمؤسسة كمركزىا الدالر، ككذا التعرؼ ر : 4(2014خلايفية محمد كاخركف )دراسة : ثانيا
انب النظرم لجعتمد الباحث على الدنهج الوصفي التارلؼي في اإ، كعليو  في الدؤسسةدكات التحليل الدالر ككيفية اتخاذ القرار الدالرأعلى 

ف أسلوب التحليل كالدقارنة، كتوصل الباحث إلذ نتيجة مفادىا لغب على الدؤسسة أكالدنهج التحليلي في الجانب التطبيقي باستخداـ 

                                                           
1
 Thair Kaddumi, Financial Analysis and Investment Decision-Empirical Study on the Jordanian Stock Market 2011-2015, 

International Journal of Economic Research · April 2016. 
2
 Amina Haji Nkuhi, THE ROLE OF FINANCIAL STATEMENTS IN INVESTMENT DECISION MAKING A CASE 

OF TANGA PORT AUTHORITY, A Dissertation Submitted in Partial/Fulfilment of the Requirements for Award of a Master 

of Business Administration of Mzumbe University, 2015. 
3
 .2015-2014منشورة ،جامعة محمد خيضر ،بسكرة ، غ مذكرة ماستً ،  ،دكر التتليل الدالي في اتخاذ القرارات في الدؤسسة الاقتصاديةمولػتِ إلياس ،  

4
 ./20132014جامعة الوادم ، منشورة، غ نس ،امذكرة ليس ،همية التتليل الدالي كدكره في ابزار القرار الدالي في الدؤسسة الاقتصاديةأ خلايفية محمد ،  
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با ؿس الداؿ العامل سيولة كاف ساأف رأك ،(تدويلي كاستثمارم )صولذا الثابتة قرار أتحاكؿ الزيادة في الامواؿ الدائمة كلزاكلة التخفيض من 
. كمذبذب خلاؿ السنوات الثلاثة

ىدفت ىذه الدراسة إلذ الكشف عن نقاط القوة كالضعف من أجل تسهيل عملية اتخاذ : 1(2015 بن عبد الله نعيمة) دراسة:  ثالثا
الدنهج القرار، كالتعرؼ على الأداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية كالعوامل الدتحكمة فيو، حيث اعتمدت الباحثة في دراستها على 

، كتوصلت الباحثة إلذ نتيجة مفادىا، أف الدؤسسة لا تتمتع بسيولة الوصفي في الجانب النظرم كالدنهج التحليلي في الجانب التطبيقي
خلاؿ سنوات الدراسة، كتعتمد كلية على الديوف كىذا من الناحية الدالية ك الاقتصادية  خطر جدا، بالإضافة إلذ أف الدؤسسة خلاؿ 

 .سنوات الدراسة لد تعتمد بدرجة كبتَة على الاستثمار في الأصوؿ الثابتة

ىدفت ىذه الدراسة إلذ معرفة إذا كانت الدؤسسة تعتبر الدعلومات الدالية ادارة لدعرفة كضعيتها : 2(2015محمد بن عمر )دراسة : رابعا
الدالية كترشيد قراراتها، حيث اعتمد الباحث على الدنهج الوصفي في الدراسة النظرية أما في الجانب التطبيقي فاستخدـ منهج دراسة 

الحالة حيث توصل الباحث إلذ أف الدؤسسة تعتمد بدرجة كبتَة جدا على الاستثمار في الأصوؿ الدتداكلة،كما أف ليس لذا القدرة على 
الاستثمار بقدر أموالذا الخاصة التي لا تغطي كلو جزء من ديونها فهي ملزمة على التقليل من الديوف كخاصة القصتَة الأجل لاستغلالذا 

 .في زيادة رأس الداؿ العامل

ىدفت ىذه الدراسة إلذ إبراز كيف يتم تحديد القرارات الدالية عن طريق نتائج التحليل الدالر : 3(2016اكراغ خولة )دراسة : خامسا
لوضعية الدؤسسة، ككذل التعرؼ على ألعية التحليل الدالر كالأساليب الدستخدمة، كاعتمدت الباحثة في دراستها على الاسلوب 

الوصفي في الجانب النظرم كفي الجانب التطبيقي تم الاعتماد على الاسلوب التحليلي، كتوصلت إلذ أف قيم الاستغلاؿ للمؤسسة أقل 
من القيم الجاىزة، كرأس الداؿ العامل سالب لشا يدؿ على عدـ تحقق توازف مالر خلاؿ سنوات الدراسة، بالإضافة إلذ اعتمادىا على 

 .الديوف الطويلة الأجل كالقصتَة الأجل في تدويل نشاطها

موقع الدراسة من الدراسات السابقة : الدطلب الثاني 

     من خلاؿ عرض لدراسات السابقة ذات الصلة بالدوضوع، لؽكننا توضيح موقع الدراسة الحالية من الدراسات السابقة في النقاط 
 :التالية 

  ركزت معظم الدراسات على كيفية القياـ ب تحليل مناسب كحساب مؤشرات ترشد إلذ اتخاذ القرار الاستثمارم، أما دراستنا
الحالية إضافة إلذ ذلك فقد حاكلنا معرفة دكر التشخيص الدالر في إتخاذ القرار الاستثمارم للمؤسسة الاقتصادية أم ربط 

 .القرار الاستثمارم بمتغتَ آخر كىو التشخيص الدالر

                                                           
1
 ./20142015 ،منشورة ،جامعة اكلي لزند كلحاج غ مذكرة ماستً ، الاقتصادية، دكر الاداء الدالي في اتخاذ القرارات الدالية في الدؤسسة بن عبد الله نعيمة،  

2
 ./20142015، مذكرة ماستً،غ منشورة،جامعة الشهيد حمى لخضر بالوادم  دكر القوارم الدالية كفق النظاـ المحاسبي الدالي في اتخاذ القرارات،محمد بن عمر،  

3
 .2016-2015بسكرة ، مذكرة ماستً ،منشورة ،جامعة محمد خيضر ،  ،مساهمة التتليل الدالي للميزانية في تاخاذ القرارات الداليةاكراغ خولة ،  
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  لدعرفة العلاقة بتُ التشخيص الدالر كالقرار الاستثمارم تم الاعتماد على مؤسسة كاحدة فقط، كىو الأمر الذم ينطبق على
 . الذم أجرل دراستو على عينة من الدؤسسات  Thair Kaddumiكل الدراسات، ما عدل دراسة الباحث 
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 :خلاصة الفصل 

      لقد سلطنا الضوء من خلاؿ ىذا الفصل على الأدبيات النظرية فتم التطرؽ لمجموعة من الدفاىيم الدتعلقة بالتشخيص الدالر كالقرار 
 :الاستثمارم، ككذا أنواعو، أىدافو كخصائصو، كلؽكن تلخيص أىم النقاط التي تم التوصل إليها من خلاؿ ىذا الدبحث فيما يلي

  مل تحقيق عوائد سوؼ تتحقق على مدار عدة أتخصيص لرموعة من الدوارد في الوقت الحاضر على القرار الاستثمارم ىو
  ؛فتًات زمنية مقبلة

  ستخراج ابهدؼ   لرموعة من الأدكات كالدؤشرات الدالية،باستخداـعملية تحليل للوضع الدالر التشخيص الدالر ماىو إلا
 ؛نقاط القوة كالضعف ذات الطبيعة الدالية

 تشخيص داخلي كتشخيص خارجي؛:ىناؾ نوعتُ من التشخيص الدالر في الدؤسسة 
  أما بالنسبة تقييم مكانة الدؤسسة بتُ منافسيها كنصيبها من الأسهم في السوؽ الداليةمن نتائج التشخيص الخارجي ،

 ؛تقدير الدركز الدالر للمؤسسةللتشخيص الداخلي فيسمح ب
     أما الدبحث الثاني فخصص للدراسات السابقة ذات الصلة بالدوضوع، حيث تم من خلالو استعراض لأىم جوانب ىذه 

الدراسات كالدتمثلة في الذدؼ من الدراسة، طريقة الدعالجة، ككذا ذكر أىم النتائج الدتوصل إليها، ك أختَاَ إبراز مكانة دراستنا من 
 .ىذه الدراسات

 .كعليو بعد التعرؼ على الدفاىيم الدتعلقة بالقرار  الاستثمارم كالتشخيص الدالر بشكل عاـ يبقى علينا دراسة الجانب التطبيقي

 

 
 

 

 

 

 

 

 
 
 



 

 

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 :الفصل الثاني

 سونطراؾ مؤسسة حالة دراسة
  -بركاكم حوض– 
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: تدهيد 

بعد تقدنً الجانب النظرم كالدتعلق بالدفاىيم اللأساسية للتشخيص الدالر كالقرار الاستثمارم كالتطرؽ إلذ بعض الدراسات السابقة      
 .ذات الصلة بهما كلزاكلة معرفة العلاقة فيما بينهما كمالؽيز ىذه الدراسة عن باقي الدراسات

سونطراؾ حوض "     في ىذا الفصل سيتم اسقاط الجانب النظرم على الجانب التطبيقي من خلاؿ تشخيص الوضعية الدالية لدؤسسة 
حيث تعتبر ىذه الأختَة من أىم الدؤسسات في انتاج البتًكؿ كاستخراجو، كبما أف الدؤسسة تطبق النظاـ المحاسبي الدالر لشا ، "بركاكم 

 :يعتٍ أنها تقوـ باعداد القوائم الدالية حسب ما نص عليو الدشرع الجزائرم، إرتأينا إلذ تقسيم ىذا الفصل إلذ مبحثتُ كالتالر 

 طريقة كأدكات الدراسة: الدبتث الأكؿ 
 نتارج كمناقشة الدراسة: الدبتث الثاني 
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 طريقة كأدكات الدراسة  :الدبتث الأكؿ

      يتم التطرؽ في ىذا الدبحث إلذ طريقة جمع بيانات الدراسة من اختيار المجتمع كالعينة، كذلك مصادر جمع الدعلومات كأدكات 
 .الدراسة، متغتَات الدراسة كالأساليب الإحصائية الدستخدمة بالإضافة إلذ لزددات الدراسة

 طريقة الدراسة : الدطلب الأكؿ

     حتى تتحقق الأىداؼ الدرجوة من الدراسة كاف من الضركرم الإحاطة بمجتمع كعينة الدراسة ككذا طبيعة متغتَات الدراسة 
 .كالأساليب الإحصائية الدستعملة لحساب النتائج

 لرتمع كعينة الدراسة : الفرع الأكؿ

     من أجل إسقاط الدراسة النظرية كمعرفة  مدل مسالعة التشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمارم، فقد تم التًكيز على لرتمع 
 .الدؤسسات الكبتَة البتًكلية بصفتها تتأقلم مع الدوضوع لزل الدراسة

بالنسبة لعينة تم اختيار مؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم كعينة للدراسة، باعتبارىا تقوـ باقتناء استثمارات مادية كمالية ضخمة تدكن 
 .من إبراز دكر التشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمارم باستخداـ النسب كالدؤشرات

 التعريف بمؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم: 
 :تعريف مؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم -1

     تعتبر الدديرية الجهوية حوض بركاكم أحد أىم  الوحدات التابعة لدؤسسة سونطراؾ، كتعتبر أحد الفركع الدختصة في الانتاج،انشأت 
، كقبل أف تكوف حقل إنتاج كانت عبارة عن حقل بتًكؿ تابع لناحية حاسي مسعود، كتبلغ مساحة الناحية ب 1967الوحدة سنة 

كلم غرب حاسي  100كلم عن مدينة كرقلة كحوالر  30كلم جنوب الجزائر كحوالر  700كتبعد تْوالر  2كلم 250000
  :1كنذكر بعض التواريخ.مسعود

 1965  اكتشاؼ أكؿ حقل في حوض بركاكم. 
 1967  بداية الحفر النفطي. 
 1970  أصبح حقل إنتاج تالع إلذ حاسي مسعود. 

 يكمن النشاط الأساسي للناحية في الاستغلاؿ كتشييد الدساحات الكبرل للحقوؿ الذيديوكربونية  السائلة كالغازية، كتقوـ  بضخ 
ذلك إلذ مركبات التكرير كالتسويق في كل من كىراف كتّاية كمن الدهاـ الدوكلة إليها ىي تعزيز مشركع تطوير إنتاجها بطاقات 

 .بشرية كآلية من أجل تطوير الدنطقة كرفع نسبة الإنتاج
                                                           

1
 2015،تقرير داخلي لدؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم .
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 (.1الدلحق رقم )الذيكل التنظيمي للمؤسسة لزل الدراسة موجود في الدلاحق  -2
 1مهاـ مؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم كأىدافها 

 :للمؤسسة ثلاث مهاـ ككظائف أساسية كتتمثل في: مهاـ الدديرية الجهوية حوض بركاكم -1
 إنتاج البتًكؿ الخاـ كاستخراجو؛ 
 استًجاع الغاز الدنبثق عن عملية استخراج البتًكؿ الخاـ؛ 
 تصفية الدادة الخاـ من الداء الدرافق لذا أثناء عملية الاستخراج. 

 :أما الأىداؼ الأساسية للوحدة تتمثل في: أىداؼ الدديرية الجهوية حوض بركاكم -2
 تدنية التكاليف الإنتاجية، رفع نسبة الإنتاج كزيادة العوائد؛ 
 المحافظة على الحصة السوقية للمؤسسة الأـ، تحستُ كضعية العماؿ كتقليل الحوادث. 

  تقديم لقسم الدالية لدؤسسة سونطراؾ حوض بركاكم 

     يعتبر ىذا القسم من أىم الأقساـ الدكونة للمؤسسة،إذ يتم فيو القياـ بعدة مهاـ لستلفة كإعداد الديزانيات التقديرية كإمساؾ الدفاتر 
 :2المحاسبية ككضع الدخططات الدالية كالاىتماـ بكل ما لؼص العلاقات الداخلية كالخارجية كلو أربعة مصالح

 (.2الدلحق رقم)الذيكل التنظيمي للمصالح الدكونة لقسم الدالية  موجود في الدلاحق 

 :تنقسم إلذ خمسة فركع :مصلتة المحاسبة العامة -1
 يهتم ىذا الفرع بكل ما لؼص العامل كالأجور كالقركض كالاقتطاعات:فرع لزاسبة الدستخدمين... 
 ينقسم ىذا الفرع إلذ نوعتُ من الدوردين كلعا المحليتُ كالدوردين الأجانب حيث يقوـ ىذا باستقباؿ جميع : فرع الدوردين

 .الفواتتَ الدرسلة من الدوردين كتسجيلها
 لؼتص بالدعدات كالدخزكنات يقوـ بالتسجيل المحاسبي كالقياـ بعمليات التسوية الجردية: فرع العقارات كالدخزكنات. 
 يهتم الفرع تّميع العمليات أك الدعاملات الدالية الدتعلقة بتُ ناحية بركاكم كالنواحي الأخرل أك :فرع ما بين الوحدات

 .الدديرية حيث تتعامل مع ىذه الأختَة عن طريق سند قيد بتُ الوحدات
 ينسق ىذا الفرع بتُ جميع فركع المحاسبة كيقوـ بعملية مراقبة الحسابات عن طريق دفتً الأستاذ كإعداد :فرع التنسيق

 .الديزانيات الختامية للوحدة كجميع الجداكؿ الأخرل
 :مصلتة الخزينة -2

 يدفع جميع النفقات كالتسبيقات على الأجور كأجور الدتمهنتُ ثم دفعها للبنك:فرع الصندكؽ  
 تحرير الشيكات أك أكامر بالدفع كالتحويل كإصدار خطابات إلذ البنك:فرع التسديد . 

                                                           
.  نفس الدرجع السابق1
تقرير داخلي،  . نفس الدرجع السابق 2
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 يسجل جميع قيود العمليات الدتعلقة بالتسديد التي تم الصازىا بشكل يومي ككذؿ الصاز تقارير :فرع التسجيل المحاسبي
 .شهرية كإعداد مقاربات بتُ الحسابات البنكي كحسابات الشركة

 مراقبة صحة تسجيل القيود كترصيد الحسابات كإعداد برامج التمويل، الاستغلاؿ كالاستثمار:فرع الدتابعة. 
 .تقوـ بإعداد موازنة الاستغلاؿ كالاستثمار ك المحاسبة التحليلية كمعلومات التسيتَ كلذا فرعتُ:مصلتة لزاسبة التسيير -3

 يعمل ىذا الفرع على دراسة لستلف التكاليف كالعائدات التي لؽكن تحقيقها:فرع المحاسبة التحليلية. 
 يقوـ ىذا الفرع بإعداد التقديرية للاستغلاؿ كالاستثمار :فرع الديزانية. 

 .كتهتم بكل الأمور القانونية بالدؤسسة كتمثيلها قضائيا كمدنيا ككذا تحرير العقودمصلتة الشؤكف القانونية  -4

 مصادر البيانات كالدعلومات: الفرع الثاني

 :     اعتمدت الدراسة على نوعتُ من البيانات كالدتمثلة في

تتمثل في الدصادر التي اعتمدىا الباحث للتعريف بمتغتَات الدراسة كإعطاء رصيد معرفي حوؿ موضوع البحث : الدصادر الثانوية
 .الكتب، الدلتقيات، الدقالات، كالمجلات بالإضافة إلذ الدراسات السابقة الدتعلقة بموضوع البحث: كالدتمثلة في

تتمثل في البيانات الخاصة بمفردات عينة الدراسة كالدتمثلة في القوائم الدالية السنوية للشركات لزل الدراسة خلاؿ الفتًة : الدصادر الأكلية
حيث تم الحصوؿ عليها عن طريق الدقابلة كذلك بإجراء تربص بها،ذلك بغرض حساب النسب كالدؤشرات الدشتقة ، 2017إلذ  2014

 .من الديزانية 

 تحديد متغيرات الدراسة : الفرع الثالث 

 يعتبر التشخيص الدالر في دراستنا كمتغتَ مستقل، كىو متغتَ كمي يتطلب قياسو معلومات ذات :بالنسبة للتشخيص الدالي 
   .طبيعة مالية الدتمثلة في لسرجات الدؤسسة من القوائم الدالية، ىذا بغرض تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة

 يعتبر القرار الاستثمارم الدالر في ىذه الدراسة كمتغتَ تابع: بالنسبة للقرار الاستثمارم. 

الأدكات كالبرامج الدعتمدة : الدطلب الثاني

     من أجل تحقيق أىداؼ الدراسة كاختبار الفرضيات اعتمدنا على عملية جمع الوثائق كأداة من أدكات البحث العلمي قصد تحليل 
الوضعية الدالية للمؤسسات، كمعرفة دكر التشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمارم لدؤسسة سونتًاؾ حوض بركاكم، حيث تم جمع 
البيانات الدالية كالدتمثلة في الديزانيات، جدكؿ حسابات النتائج  كجدكؿ تدفقات الخزينة كالتي تسمح تْساب بعض النسب كالتي تم 

 .التطرؽ لذا من قبل قصد الإجابة عن إشكالية الدراسة
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 عرض كمناقشة نتارج الدراسة: الدبتث الثاني

من خلاؿ عملية التشخيص الدالر لذا - حوض بركاكم–سونطراؾ  لدؤسسة الدالر الأداء كضعية لتحليل دراسة الدبحث ىذا يتضمن     
لدراسة كضعية رصيد  الخزينة تدفقات كجدكؿ الدالر الأداء مؤشرات استخداـ على التًكيز من خلاؿ ،(2017-2014)خلاؿ الفتًة 

 .خزينة الاستثمار للمؤسسة

 تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة: الدطلب الأكؿ
كذلك لحساب كتحليل  (2017-2014)     من خلاؿ ىذا الدطلب سنحاكؿ إعداد الديزانية الوظيفية للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة 

 .مؤشرات التوازف الدالر، ككذا حساب لستلف النسب كالدؤشرات الدالية
 .إعداد للميزانية الوظيفية الدختصرة للمؤسسة: أكلا

 الديزانية الوظيفية الدختصرة جانب الخصوـ(: 1.2)الجدكؿ رقم 

 من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم الدالية للشركة : الدصدر
 الديزانية الوظيفية الدختصرة جانب الأصوؿ(: 2.2)الجدكؿ رقم 

2017 2016 2015 2014    

85 062 564 426 78 320 739 772 78 831 863 644 84 159 063 003 ES  

8 849 633 659 8 234 205 885 8 615 442 806 8 779 697 302 Eexp  

48 300 063 60 834 027 51 002 592 37 253 197 Ehexp  

17 127 668 1 534 744 982 884 15 775 397 ET  

 من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم الدالية للشركة : الدصدر

 عناصر الديزانية 2014 2015 2016 2017

 أمواؿ خاصة 310 213 892 34 763 597 362 35 035 231 767 30 470 484 965 35
 الاىتلاكات 54606607362 091 305 411 49 991 338 693 52 517 913 610 54
 اجمالر الاىتلاكات الدائمة  1031397823 141 051 086 1 232 511 131 1 468 039 144 1

 RDالموارد المستقرة        496 218 530 90 995 953 859 85 258 081 592 84 455 437 720 91

 الدوردكف كالحسابات الدلحقة  065 032 028 2  654 868 203 1 526 155 589 1 889 445 838 1
 الضرائب 612 561 10  108 486 4 826 024 7 255 482 2

 Rexp  موارد الاستغلاؿ 677 593 038 2 762 354 208 1 352 180 596 1 144 928 840 1

 الديوف الأخرل  727 976 422  169 983 430 818 052 429 217 260 416

416 260 217 429 052 818 430 983 169  422 976 727 
Rhexp خارج  موارد

 الاستغلاؿ
  موارد الخزينة  0  0  0 0

0 0 0 0 RT موارد الخزينة 
 لرموع الدوارد  899 788 991 92 926 291 499 87 429 314 617 86 816 625 977 93
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 :كفيما يلي التمثيل البياني لتطور ىيكل موارد الديزانية الوظيفية

 تطور ىيكل موارد الديزانية الوظيفية خلاؿ سنوات الدراسة: (1.2)الشكل رقم 

 

 (1.2)من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدكؿ رقم : الدصدر

 :كفيما يلي التمثيل البياني لتطور ىيكل استخدامات الديزانية الوظيفية

 . تطور ىيكل استخدامات الديزانية الوظيفية خلاؿ سنوات الدراسة:(2.2)الشكل رقم 

 

 (2.2) من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدكؿ رقم: الدصدر
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 الدالي التوازف حساب كتحليل مؤشرات: ثانيا

 الدالي خلاؿ سنوات الدراسة التوازف تطور مؤشرات : (3.2)الجدكؿ رقم 

 عناصر الديزانية 2014 2015 2016 2017
  RDالدوارد الدستقرة    496 218 530 90 995 953 859 85 258 081 592 84 455 437 720 91
  Esالاستخدامات الدستقرة    003 063 159 84 644 863 831 78 772 739 320 78 426 564 062 85
 FRngرأس الداؿ العامل الصافي الإجمالي    493 155 371 6 351 090 028 7 486 341 271 6 029 873 657 6
 Eexpاستخدامات الاستغلاؿ  302 697 779 8 806 442 615 8 885 205 234 8 659 633 849 8
 Rexpموارد الاستغلاؿ       677 593 038 2 762 354 208 1 352 180 596 1 144 928 840 1
 الاحتياج في رأس الداؿ العامل للاستغلاؿ 6741103625,66 045 088 407 7 533 025 638 6 515 705 008 7

  Ehexpاستخدامات خارج الاستغلاؿ     197 253 37 592 002 51 027 834 60 063 300 48
 Rhexpموارد خارج الاستغلاؿ  727 976 422  169 983 430 818 052 429 217 260 416

 الاحتياج في رأس الداؿ العامل خارج الاستغلاؿ 530 723 385- 577 980 379- 792 218 368- 154 960 367-
 BFRg إجالاحتياج في رأس الداؿ العامل  096 380 355 6 467 107 027 7 742 806 269 6 361 745 640 6

 ETاستخدامات الخزينة   397 775 15 884 982 744 534 1 668 127 17
 RLموارد الخزينة        0 0 0 0

 Tngالخزينة الصافية الإجمالية  397 775 15 884 982 744 534 1 668 127 17
 FRngرأس الداؿ العامل الصافي الإجمالي  493 155 371 6 351 090 028 7 486 341 271 6 029 873 657 6
 BFRgالاحتياج في رأس الداؿ العامل الإجمالي  096 380 355 6 467 107 027 7 742 806 269 6 361 745 640 6

 Tngالخزينة الصافية الإجمالية   397 755 15 884 982 744 534 1 668 127 17
 (2.2 و 1.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم  : الدصدر

  :التتليل

  FRng :رأس الداؿ العامل الصافي الإجمالي  . أ
خلاؿ السنوات الثلاثة، كالذم يشتَ إلذ الفرؽ بتُ الدوارد  كاف موجب FRng     نلاحظ أف رأس الداؿ العامل الصافي الإجمالر 

الدائمة كالاستخدامات الدستقرة، كالذم يعبر عن قدرة الدؤسسة على تدويل استثماراتها الإجمالية الدادية كالدعنوية كالدالية باستخداـ 
مواردىا الدائمة، حيث تدكنت الدؤسسة من تدويل كافة استثماراتها كحققت فائضا ماليا لؽكن استخدامو في تدويل احتياجات دكرة 

 (1 ).الإستغلاؿ

 
     كعليو نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف رأس الداؿ العامل للمؤسسة أنو كاف موجب خلاؿ الفتًة الددركسة بمعتٌ أف الدوارد الدائمة 

ىذا ما يؤكد سلامة الدركز الدالر على الددل الدتوسط، حققت الوحدة   كافية لتغطية الاستخدامات الدستقرة مع كجود ىامش أماف،
، كذلك لارتفاع الأمواؿ الدائمة في ىذه السنة بنسبة تفوؽ 493 155 371 6 رأس ماؿ عامل إجمالر موجب كالدقدر ب  2014سنة 

                                                           
.68، دار كائل للنشر، ص 2011الطبعة الثانية، الجزء الثاني  (الإدارة الدالية)إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، التسيتَ الدالر   1  
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كىذا راجع إلذ الزيادة في الأمواؿ الخاصة كوف بالدائة 10,31بنسبة  2015ارتفاعا سنة  FRngثم شهد  ارتفاع الاستخدامات الدستقرة،
موجب  كلكن الطفض   FRngحيث كاف  2016 كبالنسبة لسنة ، نتيجة السنة كانت موجبة كحدكث زيادة في الأمواؿ الخاصة

 الطفاض الأمواؿ أف مقدار كذلك راجع، (دج486 341 271 6 ):بالدائة  عن السنتتُ السابقتتُ  تْيث قدر ب 10,77بنسبة 
 .2016الدائمة كاف أقل من الطفاض الاستخدامات الدستقرة سنة 

كعلى العموـ لؽكن القوؿ أف الدؤسسة تحتـً قاعدة التوازف الدالر خلاؿ الفتًة الددركسة،كما أنها قادرة على تدويل استثماراتها      
. الإجمالية  الدادية كالدعنوية كالدالية باستخداـ مواردىا تْيث حققت فائض مالر لؽكن استخدامو في تدويل احتياجات دكرة الاستغلاؿ

 خلاؿ سنوات الدراسة FRng الإجمالي الصافي العامل الداؿ رأستطور  : (3.2)الشكل رقم 

 

 (3.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم  : الدصدر
 BFRgتفسير نتيجة الاحتياج في رأس الداؿ العامل  . ب

كىذا ما يدؿ على أف ، كاف موجب BFRgيظهر من خلاؿ نتائج السنوات الثلاثة أف الإحتياج في رأس الداؿ العامل الإجمالر       
الدؤسسة لا تستطيع مواجهة ديونها الدتًتبة عن النشاط بواسطة حقوقها لدل الدتعاملتُ كلسزكناتها، كبالتالر يتوجب عليها البحث عن 

 (1).مصادر أخرل لتمويل ىذا العجز

بسبب أف الإحتياج  (096 380 355 6)كاف موجبان بقيمة   2014 لسنة BFRgكما نلاحظ من خلاؿ نتائج الجدكؿ أف       
 كما شهد .في رأس الداؿ العامل للإستغلاؿ كاف موجب، كيعود ذلك إلذ ارتفاع استخدامات الإستغلاؿ عن موارد الإستغلاؿ

، كيرجع ىذا الارتفاع إلذ زيادة 2014بالدائة مقارنة مع سنة  10,57بنسبة  2015الاحتياج في رأس الداؿ العامل ارتفاعا في سنة 
بنسبة  2016 ثم شهد الطفاضا في سنة. الناتجة عن ارتفاع كمية الدخزكنات لدل الدؤسسة 2015استخدامات الاستغلاؿ في سنة 

                                                           
  1    .104، دار كائل للنشر، ص 2011 الطبعة الثانية، الجزء الأكؿ ،(الإدارة الدالية)التسيير الدالي  إلياس بن ساسي، يوسف قريشي، 
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 2017ليعود إلذ الارتفاع للارتفاع في سنة .بالدائة كذلك نتيجة ارتفاع نسبة موارد خارج الاستغلاؿ كالدتمثلة في الديوف الأخرل10,78

الناتجة عن  2017كيرجع ىذا الارتفاع إلذ زيادة استخدامات الاستغلاؿ في سنة  2016بالدائة مقارنة بسنة  5,15طفيفة بلغت بنسبة 
. ارتفاع كمية الدخزكنات لدل الدؤسسة

 خلاؿ سنوات الدراسةBFRg الإجمالي الصافي العامل الداؿ رأستطور الاحتياج في  : (4.2)الشكل رقم 

 
 (3.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم  : الدصدر

 TRتفسير نتيجة الخزينة : جػ

 أف الخزينة موجبة كىي حالة الفائض في التمويل، أم رأس الداؿ العامل الصافي الإجمالر ربعة   نلاحظ من خلاؿ نتائج السنوات الأ  
( 1).قد استخدـ في تدويل احتياجات دكرة الإستغلاؿ كغتَىا كىو ما نقصد بو الإحتياج في رأس الداؿ العامل

بسبب تغطية رأس  (397 775 15)كانت موجبة بقيمة  2014   كما نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف الخزينة الصافية الإجمالية لسنة 
 .الداؿ العامل الصافي الإجمالر للإحتياج في رأس الداؿ العامل الإجمالر كتكوين فائض في الخزينة

، كذلك يعود إلذ الطفاض رأس الداؿ العامل 2014بالدائة مقارنة بسنة  93,77بنسبة  2015كما عرفت الخزينة الطفاضا في سنة      
كىذا راجع إلذ زيادة في  2015مقارنة بسنة  بالمائة65,75بنسبة  2017 و 2016تي  الصافي الإجمالر، ثم لوحظ ارتفاع في الخزينة لسن

. رأس الداؿ العامل الصافي الإجمالر

للمؤسسة، قد غطى احتياجات دكرة الاستغلاؿ  FRg    كعليو نلاحظ أنو من خلاؿ السنوات الثلاثة أف رأس الداؿ الصافي الإجمالر 
 كىو ما سمح بوجود خزينة موجبة، كىي الحالة الدثلى التي تسعى لذا الدؤسسة، أم أف الدؤسسة لا (BFRg)كخارج الاستغلاؿ كلية 

. تعاني من سوء تسيتَ الأمواؿ
                                                           

.105، ص الدرجع السابق   1  
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 خلاؿ سنوات الدراسة TRرصيد الخزينة الصافية تطور  : (5.2)الشكل رقم 

 

 (3.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم  : الدصدر
 حساب كتحليل الدردكدية: ثالثا

 الديزانية الاقتصادية لسنوات الدراسة : (4.2)الجدكؿ رقم 

 البياف 2014 2015 2016 2017
 أ    (IN)    الإستثمارات الصافية  494 276 696 30 668 651 751 30 343 660 001 27 31598453109
 استخدامات الاستغلاؿ 302 697 79 87 8615442806 8234205885 8849633659
 موارد الاستغلاؿ 3676 859 203 1208354762 1596180352 1840928144

7008705515 6638025533 7407088045 6 741 103 625 
 الإحتياج في رأس الداؿ العامل

  للإستغلاؿ

-367960154 -368218792 -379980577 -385 723 529 
 ارجالإحتياج في رأس الداؿ العامل خ

 الإستغلاؿ

6640745361 6269806742 7027107467 6 355 380 096  
 (BFR) الإحتياج في رأس الداؿ العامل

 ب 

38239198470 33271467085 37778759135 37051656590 
   (AE)  الأصوؿ الاقتصادية

  ب+ أ =ج 
 د       (CP)    الأمواؿ الخاصة 34892213310 35362597763 30767231035 35965484470
 ىػ     (D)    الإستدانة الصافية 2159443280 2416161373 2504236049 2273714000

38239198470 33271467085 37778759135 37051656590 
رأس الداؿ الدستثمر في الاستغلاؿ 

  د+ ق₌ك 
 من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم الدالية للشركة : الدصدر
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  حساب الدردكدية الاقتصادية 
تقيس الدردكدية الاقتصادية الدردكدية المحاسبية للأدكات الصناعية، لذلك في تعبر عن الأداء الإقتصادم لدكرة الاستغلاؿ حيث      

 1.تحسب بالعلاقة التالية، نتيجة الاستغلاؿ بعد الضريبة على الأصل الإقتصادم

    Re = Rexp/AEالأصل الاقتصادم، / نتيجة الاستغلاؿ =  Reالدركدية الاقتصادية 

 Re الدردكدية الاقتصادية تطور نسبة  : (5.2)الجدكؿ رقم 

 ( ك جدكؿ حسابات النتائج 4.2الجدكؿ رقم  )من إعداد الطالبة اعتمادا على  : الدصدر

 : التتليل

بالدائة، كذلك بسبب أف  2,23 بنسبة 2014     نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أعلاه أف الدردكدية الاقتصادية كانت سالبة خلاؿ سنتة 
نتيجة الاستغلاؿ كانت سالبة في ىذه السنوات، لذا كانت الأصوؿ الاقتصادية لذذه السنوات غتَ قادرة على الدسالعة في تكوين نتيجة 

 فنلاحظ أف نسبة الدردكدية الاقتصادية موجبة، كذلك بسبب نتيجة الاستغلاؿ كانت موجبة،  2016 ك 5201أما سنتي . الاستغلاؿ
بالدائة على التوالر   4,27ك8,43فاستثمار كل كحدة تغذية مستثمرة كأصوؿ في تكوين نتيجة الاستغلاؿ يؤدم إلذ ربح إضافي بنسبة 

 . بسبب ارتفاع نتيجة الاستغلاؿ، بمعتٌ أف الأمواؿ الدستثمرة أعطت مردكدان الغابيان 

 كذلك بسبب أف نتيجة الاستغلاؿ كانت سالبة في بالدائة،1,70بتحقيقها مردكدية سالبة بنسبة  2017     لتعود إلذ الالطفاض سنة 
 .ىذه السنوات، لذا كانت الأصوؿ الاقتصادية لذذه السنوات غتَ قادرة على الدسالعة في تكوين نتيجة الاستغلاؿ

بالدائة، كذلك بسبب أف نتيجة الاستغلاؿ كانت سالبة 1,70فنلاحظ أف نسبة الدردكدية الاقتصادية سالبة بنسبة  2017أما سنة     
. في ىذه السنوات، لذا كانت الأصوؿ الاقتصادية لذذه السنوات غتَ قادرة على الدسالعة في تكوين نتيجة الاستغلاؿ

  حساب الدردكدية الداليةRCP 

 RCP = Rnet / CP    الأمواؿ الخاصة، / النتيجة الصافية = الدردكدية الدالية 

 

                                                           
.110، ص 2007/2008 عبد الوىاب دادف، عبد الغتٍ دادف، مطبوعة أعدت في إطار الوفاء بمتطلبات مقياس التسيتَ الدالر،  1  

2017 2016 2015 2014 

 نتيجة الاستغلاؿ  143 122 825- 838 957 183 3 536 664 419 1 725 301 649- 
 الأصل الاقتصادم  591 656 051 37 135 759 778 37 085 467 271 33 470 198 239 38

 الدردكدية الاقتصادية  2,23%- 8,43% 4,27% 1,70%-
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 RCPالدردكدية الدالية تطور نسبة  : (6.2)الجدكؿ رقم 

2017 2016 2015 2014 

 النتيجة الصافية  873124803,9- 378 654 220 3 176 882 454 1 867 524 585-
 الامواؿ الخاصة  34892213310 763 597 362 35 035 231 767 30 470 484 965 35

 الدردكدية الدالية  2,50- 9,11% 4,73% 1,63%-
 ( ك جدكؿ حسابات النتائج 4.2الجدكؿ رقم  )من إعداد الطالبة اعتمادا على  : الدصدر

 :التتليل

، بسبب أف النتيجة الصافية كانت 2014 ةنلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف نسبة الدردكدية الدالية سالبة أم أقل من الصفر خلاؿ سن     
 2015تي  سن في أما. 2014بالدائة في سنة  9,11سالبة، أم أف كل دينار مستثمر في الأمواؿ الخاصة سوؼ يؤدم إلذ خسارة بنسبة 

فكانت الدردكدية الدالية فكانت الدردكدية الدالية موجبة بسبب الارتفاع في النتيجة الصافية، أم أف كل دينار مستثمر سيؤدم  2016و
.  على التوالربالدائة 4,73ك 9,11إلذ ربح إضافي بنسبة

بسبب أف النتيجة الصافية كانت  بالدائة، 1,63بتحقيقها مردكدية مالية سالبة بنسبة  2017     لتعود إلذ الالطفاض سنة 
 .بالدائة1,63سالبة، أم أف كل دينار مستثمر في الأمواؿ الخاصة سوؼ يؤدم إلذ خسارة بنسبة 

  أثر الرافعة الداليةLL 
   يفسر أثر الرافعة الرافعة معدؿ الدردكدية بدلالة كل من الدردكدية الاقتصادية كتكلفة الاستدانة، كعليو يعرؼ أثر الرافعة بأنو أثر 

 (1).الاستدانة السلبي أك الالغابي على مردكدية الأمواؿ الخاصة للمؤسسة

Rcp – Re   = LL 

  الدالية الرافعة تطور نسبة أثر : (7.2)الجدكؿ رقم 

2017 2016 2015 2014 

 الدردكدية الاقتصادية  2,23%- 8,43% 4,27% 1,70%-
 الدردكدية الدالية  2,50%- 9,11% 4,73% 1,63%-
 اثر الرافعة الدالية  0,28%- 0,68%           0,46% 0,07% 

 (6.2)ك(5.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم  : الدصدر

                                                           

.112 عبد الوىاب دادف، عبد الغتٍ دادف، مرجع سابق الذكر، ص   1
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بسبب أف الدؤسسة قامت برفع ديونها، أما فيما لؼص السنوات  2014سنة سالب من خلاؿ الجدكؿ نلاحظ أف أثر الرافعة : التحليل
فكاف أثر الرافعة موجب كىذا بسبب أف الدؤسسة قامت بتخفيض ديونها، كعليو فمن الأفضل أف تخفض  2017و   2016 و 2015

من نسبة ديونها في تدويل الاستخدامات، كىذا ما يتطلب من الدؤسسة الدؤسسة القياـ بإجراءات تعديلية كتحسينية لتحستُ الحالة الدالية 
 .للمؤسسة

 .كفيما يلي تدثيل بياني لنسب الدردكدية كأثر الرافعة الدالية للمؤسسة

 نسب الدردكدية كأثر الرافعة الدالية للمؤسسةتدثيل لتطور  : (6.2)الشكل رقم 

 

 (7.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم  : الدصدر

  القدرة على التمويل الذاتيحساب 
 القدرة على التمويل الذاتي( : 8.2)الجدكؿ رقم 

2017 2016 2015 2014 

 النتيجة الصافية  873124803,9- 378 654 220 3 176 882 454 1 867 524 585-
 الاىتلاكات كالدؤكنات  54606607362 091 305 411 49 991 338 693 52 517 913 610 54
 القدرة على التمويل الذاتي  49561074154 469 959 631 52 166 221 148 54 650 388 025 54

 من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم الدالية للمؤسسة : الدصدر

بمعدؿ  2014مقارنة بسنة  2015 في سنة رتفاعا يتضح من الجدكؿ أعلاه أف قدرة التمويل الذاتي للمؤسسة شهدت ا:التتليل
.  الدؤكنات ك الإىتلاكاترتفاع إلذ االارتفاع بالدائة، كيعود سبب ىذا 0,06
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 بالدائة، كيعود سبب ىذا الارتفاع إلذ ارتفاع 2,88بنسبة  2016ثم شهدت قدرت التمويل الذاتي للمؤسسة ارتفاعا قي سنة      
،  بالدائة66,95بالدائة، أما عن سبب ارتفاع النتيجة ىو الارتفاع  في رقم الأعماؿ للمؤسسة بنسبة  6,64الاىتلاكات الدؤكنات بنسبة 

 كيعود سبب ىذا الالطفاض إلذ الطفاض النتيجة ئة،بالدا 0,23بنسبة طفيفة جدا بلغت  2017لتعود إلذ الالطفاض سنة 
 .بالدائة 1,40الصافية حيث الطفضت بنسبة 

 حساب كتحليل النسب الدالية: رابعان 

   الأصوؿ جانب الدختصرة الدالية  إعداد كتحليل لتطور عناصر الديزانية-1

   الأصوؿ جانب الدختصرة الدالية تطور عناصر الديزانية : (9.2)الجدكؿ رقم 

2017 2016 2015 2014 

 الأصوؿ الثابتة 495 276 696 30 668 651 751 30 343 660 001 27 109 453 598 31
 قيم الاستغلاؿ 059 437 621 7 729 540 268 7 382 816 840 6 865 764 686 7

 القيم القابلة للتحقيق 586 692 51 555 811 66 969 963 79 658 366 64
 القيم الجاىزة 397 775 15 884 982 744 534 1 668 127 17

 الأصوؿ الدتداكلة 042 905 688 7 167 335 336 7 095 315 922 6 190 259 768 7
 المجموع 537 181 385 38 835 986 087 38 438 975 923 33 299 712 366 39

 من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم الدالية للمؤسسة : الدصدر

 .كىي تتكوف من الأصوؿ الثابتة كالأصوؿ الدتداكلة: تحليل ىيكلة عناصر الأصوؿ

 أف الاصوؿ الثابتة لذا كزف نسبي أكبر من الأصوؿ الدتداكلة ضمن (9.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم  :الأصوؿ الثابتة 
 يقدر ب  2015إلذ سنة  2014ىيكلة الأصوؿ حيث تبتُ أف ىناؾ إرتفاع الأصوؿ الغتَ الجارية من سنة 

بقيمة كبتَة بلغت  2016 دج كىذا بسبب إقتنائها لتثبيتات مادية،معنوية كمالية، لتنخفض سنة 55375173,3
3749991325,17 

كتعود ىذه الزيادة إلذ حيازة الدؤسسة لبعض  2017دج كىذا بسبب تنازلذا عن بعض التثبيتات، لتعيد الإرتفاع سنة 
 دج  8109048827,02الاستثمارات الدادية التي قدرت قيمتها ب 

 أف الأصوؿ الدتداكلة لذا كزف أقل  من الأصوؿ الثابتة ضمن ىيكلة (9.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم  :الأصوؿ الدتداكلة 
 :الأصوؿ كأنها تتمتع بتذبذب  كىذا راجع إلذ 

بالدائة من لرموع الأصوؿ  99,12 أنها تدثل ما نسبتو (9.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم : قيم الاستغلاؿ – . أ
كتعبر ىذه النسبة على طبيعة نشاط الدؤسسة التي تنشط في قطاع إنتاج  2014الدتداكلة في الديزانية الدالية لسنة 
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 ك 4,63بنسبة  2016.2015البتًكؿ الذم لػتاج إلذ قيمة كبتَة من الدخزكف، كما شهدت تراجعا طفيفا في سنتي 
بنسبة  2017 بالدائة على التوالر  نظرا إلذ لجوء الدؤسسة لاستهلاؾ كبيع جزء من لسزكنها،لتعاكد الإرتفاع سنة 5,88

 .بالدائة 17,02

 أف القيم القابلة للتحقيق تشهد إرتفاعان على مدار (9.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم: القيم القابلة للتحقيق  . ب
ثلاث سنوات الأكلذ من سنوات الدراسة كىذا راجع إلذ الزيادة الدستمرة في قيمة الزبائن  بالاضافة إلذ إرتفاع قيم 

بالدائة كىذا الالطفاض 19,51بلغت نسبتو  2017الأصوؿ الجارية الأخرل، بعدىا عرفت إلطفاضا طفيفا خلاؿ سنة 
 .مراده إلذ الالطفاض  في حقوؽ الزبائن

مقارنة  2015 أنو يوجد الطفاض في قيمة القيم الجاىزة لسنة (9.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم  : القيم الجاىزة . ت
 ك 56,15بنسبة   2017 و2016بالدائة لتعود للارتفاع في السنتتُ الأختَتتُ 93,77بنسبة تقدر ب  2014بسنة  

بالدائة على التوالر، أم أف الدؤسسة ليس لديها سيولة كىذا لأنها تعتمد تحصيلات من العملاء لتسديد  10.16
 .مورديها بالإضافة إلذ القركض طويلة كالقصتَة الأجل

بالدائة، كىذا ناتج  99,12بنسبة  2014     كبشكل عاـ لؽكن القوؿ أف الدؤسسة سجلت أعلى ذركة لدستول الأصوؿ الثابتة في سنة 
 6,41بنسبة  2014عن اقتناء تثبيتات عينية كاقتناء معدات الحفر، ككذلك بلغت أعلى مستول للأصوؿ الدتداكلة في نفس السنة 

 .بالدائة، كبالتالر تحقيق الأصوؿ الثابتة النسبة الأكبر من إجمالر الأصوؿ

   الأصوؿ جانب الدختصرة الدالية عناصر الديزانية تطور ىيكل (7.2)الشكل رقم 

 

( 9.2)من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدكؿ رقم : الدصدر
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   الخصوـ الأصوؿ جانب الدختصرة الدالية إعداد كتحليل لتطور عناصر الديزانية- 2

   الخصوـ جانب الدختصرة الدالية تطور عناصر الديزانية : (10.2)الجدكؿ رقم 

2017 2016 2015 2014   

 الأمواؿ الدارمة 134 611 923 35 904 648 448 36 267 742 898 31 938 523 109 37
 الامواؿ الخاصة  310 213 892 34 763 597 362 35 035 231 767 30 470 484 965 35
 الديوف طويلة الأجل 823 397 031 1 141 051 086 1 232 511 131 1 468 039 144 1
 الديوف قصيرة الأجل 403 570 461 2 931 337 639 1 170 233 025 2 361 188 257 2

 المجموع 537 181 385 38 835 986 087 38 438 975 923 33 299 712 366 39
 من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم الدالية للمؤسسة : الدصدر

 .كىي تتكوف من الأمواؿ الدائمة كالديوف القصتَة الأجل: تحليل ىيكل عناصر الخصوـ 

  أف الأمواؿ الدائمة لذا كزف كبتَ مقارنة مع حجم الديوف  (10.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم : الأمواؿ الدائمة
بنسبة  2015بالدائة في سنة 1,46حيث شهدت ارتفاعا طفيفا قدر ب  قصتَة الأجل ضمن ىيكلة الأصوؿ،

93,59، بالدائة كىذا رغم 12,48فشهدت الأمواؿ الدائمة الطفاضا بنسبة  2016أما في سنة  بالدائة من إجمالر الخصوـ
 2017، لتعود إلذ الإرتفاع سنة 2015ارتفاع الديوف الطويلة الأجل لكنو راجع إلذ الطفاض الدواؿ الخاصة مقارنة بسنة 

 .بالدائة كىذا راجع إلذ ارتفاع الأمواؿ الخاصة كالديوف الطويلة الأجل 16,34بنسبة 
  أف الديوف القصتَة الأجل شهدت الطفاضا طفيفا في  (10.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم : الديوف القصتَة الأجل

فشهدت ارتفاعا بنسبة  2017 ك 2016، أما في السنتتُ 2014بالدائة مقارنة بسنة  33,44بنسبة  2015سنة 
 .على التوالر 11,45ك23,54

، بمعتٌ       كبشكل عاـ لؽكن القوؿ أف الأمواؿ الدائمة للمؤسسة لذا كزف معتبر مقارنة بالديوف القصتَة الأجل ضمن إجمالر الخصوـ
 .أف الدؤسسة تعتمد في تدويلها على الديوف طويلة الأجل كأموالذا الخاصة لنموىا كتوسيع نشاطها
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   الخصوـ جانب الدختصرة الدالية عناصر الديزانيةتطور ىيكل  (8.2)الشكل رقم 

 

‌(.10.2)من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدكؿ رقم : الدصدر

   إعداد كتحليل لتطور أنواع رأس الداؿ للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة- 3

   تطور أنواع رأس الداؿ للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة : (11.2)الجدكؿ رقم 

 السنوات        / البياف  2014 2015 2016 2017  
 الامواؿ الدائمة  134 611 923 35 904 648 448 36 267 742 898 31 938 523 109 37
 الاصوؿ الغتَ الجارية  495 276 696 30 668 651 751 30 343 660 001 27 109 453 598 31
 س الداؿ العامل الدارمأر 639 334 227 5 236 997 696 5 925 081 897 4 829 070 511 5

 الأمواؿ الخاصة  310 213 892 34 763 597 362 35 035 231 767 30 470 484 965 35
 الأصوؿ الغتَ الجارية  495 276 696 30 668 651 751 30 343 660 001 27 109 453 598 31
 راس الداؿ العامل الخاص 816 936 195 4 095 946 610 4 693 570 765 3 361 031 367 4
 الأصوؿ الجارية  042 905 688 7 167 335 336 7 095 315 922 6 190 259 768 7
 س الداؿ العامل الاجماليأر 042 905 688 7 167 335 336 7 095 315 922 6 190 259 768 7
 ديوف طويلة الاجل  823 397 031 1 141 051 086 1 232 511 131 1 468 039 144 1
 ديوف قصتَة الاجل  403 570 461 2 931 337 639 1 170 233 025 2 361 188 257 2

 راس الداؿ العامل الاجنبي 580 172 430 1- 790 286 553- 939 721 893- 893 148 113 1-
 (10.2)ك (9.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ  : الدصدر
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 : التتليل

موجب طيلة سنوات  (دائم )نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ الدؤسسة حققت رأسماؿ عامل صافي   :بالنسبة لرأس الداؿ العامل الدارم 
، أم أنها حققت قاعدة التوازف الدالر الأدنى بتمويلها الاستخدامات بالدوارد الدستقرة 2017و 2016 ك  2015 ك 2014 الدراسة 

 .كبالتالر لديها ىامش أماف لدواجهة الدخاطر الطارئة

نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ الدؤسسة حققت رأس ماؿ عامل خاص موجب خلاؿ سنوات  : بالنسبة لرأس الداؿ العامل الخاص
كبالتالر فإف  الدراسة ىذا ما يعتٍ أف الدؤسسة قادرة على تدويل أصولذا الثابتة من مواردىا الخاصة دكف الاعتماد على موارد خارجية،

الدوارد الدالية الدخصصة لتمويل الاستثمارات الرأسمالية ىي مصادر داخلية كىو مؤشر الغابي للمؤسسة على عدـ التبعية للأطراؼ 
الخارجية،كالدلاحظة الثانية التي لؽكن تسجيلها بالنسبة لرأس الداؿ العامل الخاص ىو أف قيمتو تقتًب من قيمة رأس الداؿ العامل الدائم 

 .،ىذا يعتٍ أف قيمة الديوف الطويلة الأجل صغتَة جدا كىو مؤشر الػابي للوضعية الدالية للمؤسسة

إف القيمة الدعتبرة لرأس الداؿ العامل الإجمالر للمؤسسة خلاؿ فتًة الدراسة مقارنة برأس الداؿ العاؿ   :رأس الداؿ العامل الإجمالي
 .الأجنبي يدؿ على امتلاؾ الدؤسسة لسيولة معتبرة 

نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف الدؤسسة تعتمد على الديوف القصتَة الأجل بصفة كبتَة  تْيث أف قيمة   :رأس الداؿ العامل الأجنبي
الديوف القصتَة الأجل ترتفع من سنة إلذ سنة يعتٍ أف الدؤسسة ليس بإمكانها الحصوؿ على قركض إضافية كبسهولة كأيضا تدخل 

 .الأطراؼ الخارجية في سياستها

   إعداد كتحليل لجدكؿ تطور نسب السيولة للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة- 4

 تطور نسب السيولة للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة : (12.2)الجدكؿ رقم 

 السنوات  /  البياف  العلاقة 2014 2015 2016 2017
 السيولة العامة  ديوف قصتَة الأجل /الأصوؿ الجارية  312,36% 447,52% 341,80% 344,16%

3,61% 4,02% 4,14% 2,74% 
ديوف قصتَة /(الدخزكنات -الأصوؿ الجارية )

 الأجل
الدختصرة السيولة 

 (السريعة )
 السيولة الجاىزة  ديوف قصتَة الاجل /القيم الجاىزة  0,64% 0,06% 0,08% 0,76%

 (.10.2 )ك(9.2)اعتمادا على الجدكؿ رقم من إعداد الطالبة  : الدصدر
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 :التتليل

نلاحظ من خلاؿ النسب الدتحصل عليها خلاؿ السنوات الأربع أف الدؤسسة حققت نسب عالية في السنتتُ   :نسبة السيولة العامة
كىذا يدؿ على أف  2017ككذلك ارتفاع القيم الجاىزة في  2015كىذا راجع إلذ ارتفاع القيم القابلة للتحقيق في سنة  2017ك 2015

 .(الخصوـ الدتداكلة )الدؤسسة  قادرة على تسديد إلتزامتها، أم كجود فائض من الأصوؿ الدتداكلة بعد تغطية كل الديوف القصتَة الأجل 

نلاحظ أف نسبة السيولة السريعة خلاؿ سنوات الدراسة غتَ جيدة،الأمر الذم يشكل خطر على الدؤسسة    :نسبة السيولة  السريعة
في عدـ قدرتها على تسديد ديونها في أكقاتها المحددة، كىنا لصد أف الدؤسسة لغب عليها اعادة النظر في سياسة تحصيل مدينيها،لأنو من 

 .خلاؿ النسب المحسوبة يظهر أف الدؤسسة مبالغة في الإحتفاظ تْقوقها لدل الغتَ

تعد ىذه النسبة أكثر صرامة في قياس سيولة الدؤسسة لأنها تعتمد على القيم الجاىزة لدل الدؤسسة للوفاء   :نسبة السيولة الجاىزة
بالإلتزامات القصتَة الأجل دكف اللجوء إلذ بيع لسزكناتها أك تحصيل مدينيها، نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف الدؤسسة حققت نسب 

 دينار جزائرم، 15775397,09 بالدائة  كىذا راجع إلذ إرتفاع قيمها الجاىزة التي بلغت 0,64بلغت  2014عالية كلظوذجية في سنة 
بالدائة  كىذا راجع الذ الالطفاض الحاد في القيم الجاىزة التي  0,06حيث قدرت ب  2015في حتُ الطفضت بنسبة كبتَة في سنة 

أم أف الدؤسسة معرضة لصعوبات مالية،كما رجعت  2016 كنفس الدلاحظة لسنة 2014بالدائة مقارنة بسنة 90,64الطفضت بنسبة 
 . بالدائة كىذا مايشتَ إلذ أف الدؤسسة لا تجد أم صعوبة في مواجهة إلتزاماتها الدستحقة0,76بنسبة  2017للارتفاع سنة 

   إعداد كتحليل لدعدلات الدكراف لأصوؿ للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة- 5

 تطور معدلات الدكراف لأصوؿ للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة : (13.2)الجدكؿ رقم 

 السنوات    /     البياف  العلاقة 2014 2015 2016 2017
 معدؿ دكراف اجمالر الاصوؿ  لرموع الاصوؿ /رقم الاعماؿ  0,83 0,74 0,74 0,63
 معدؿ دكراف الاصوؿ الغتَ الجارية     الاصوؿ الغتَ الجارية /رقم الاعماؿ  1,04 0,92 0,93 0,78
  معدؿ دكراف الاصوؿ الجارية  الاصوؿ الجارية /رقم الاعماؿ  4,16 3,86 3,65 3,17

 (.10.2 )ك(9.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على : الدصدر

 :التتليل

نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف الدعدلات الدتحصل عليها خلاؿ السنوات الثلاث كانت كبتَة  : جمالي الأصوؿإتحليل معدؿ دكراف 
بالدائة  كيدؿ ىذا الدعدؿ على كفاءة الإدارة في استخداـ الأصوؿ أك الاستثمارات بالدشركع  63بالدائة  ك  83جدا تراكحت بتُ 

بالدائة أم أف كل دينار مستثمر تجتٍ الدؤسسة عليو إيراد  83حققت نسبة دكراف  2014لتحقيق قدر كبتَ من الدبيعات،فنجد في سنة 
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 2016ك 2015بالدائة كيرجع سبب الارتفاع إلذ إلطفاض رقم الأعماؿ كارتفاع لرموع الأصوؿ،أما بالنسبة لسنة  83يقدر ب 
 .بالدائة 63بالدائة  لتعود إلذ الرتفاع  بمعدؿ بسيط بلغ  74فشهدت الطفاضا طفيفا بلغ 

يعتبر ىذا الدعدؿ مؤشر لدل الكفاءة في إدارة أصوؿ الدؤسسة،يعتٍ كفاءة الأصوؿ الثابتة كقدرتها   :تحليل معدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة
بالدائة  كىذا يدؿ على  0,78ك1,04على تحقيق الايرادات للمؤسسة تْيث لصدىا حققت نسب دكراف عالية جدا تراكحت بتُ  

 .كفاءة الدؤسسة في استخداـ موجوداتها  الثابتة لتحقيق الدبيعات

 ك 4,16نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ أف الدؤسسة حققت نسب دكراف عالية  تراكحت بتُ  :تحليل معدؿ دكراف الأصوؿ الجارية
أم حسن تسيتَىا لدخزكناتها، ثم شهدت الطفاضا تدرلغا في السنوات  2014 في سنة 4,16بالدائة تّيث لصدىا حققت نسبة 3,17
 .الدوالية

   للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة التمويل إعداد كتحليل لتطور نسب- 6

   للمؤسسة خلاؿ سنوات الدراسة التمويل تطور نسب : (14.2)الجدكؿ رقم 

  النسبة /   البياف العلاقة 2014 2015 2016 2017
 نسبة التمويل الدائم  الأصوؿ الغتَ الجارية /الأمواؿ  الدائمة  1,17 1,19 1,18 1,17
 نسية التمويل الخاص  الأصوؿ الغتَ الجارية /الأمواؿ  الخاصة  1,14 1,15 1,14 1,14
 نسبة الاستقلالية الدالية  لرموع الديوف /الأمواؿ  الخاصة  9,99 12,98 9,75 10,57
 نسبة التمويل الخارجي   لرموع الأصوؿ /لرموع الديوف  0,09 0,07 0,09 0,09

 (10.2 )ك(9.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ  : الدصدر

 : التتليل
تقيس مدل تغطية الأمواؿ الدائمة للأصوؿ الغتَ الجارية،كمن خلاؿ الجدكؿ أعلاه نلاحظ أف نسبة التمويل   :نسبة التمويل الدارم

الدائم للمؤسسة  أكبر من الواحد خلاؿ سنوات الدراسة ما يدؿ أف الأصوؿ التي تدتلكها الدؤسسة تقوـ بتمويلها كلها عن طريق 
 .الأمواؿ الدائمة مع كجود ىامش أماف يعبر عن فائض تغطية الأصوؿ الثابتة التي تقوـ بتمويل بو الأصوؿ الدتداكلة

تقيس مدل تغطية الأمواؿ الخاصة للأصوؿ الثابتة،تشتَ النسب الدتحصل عليها خلاؿ سنوات الدراسة   :نسبة التمويل الخاص
 إلذ قدرة الدؤسسة على تدويل أصولذا الثابتة بواسطة أموالذا الخاصة لأف النسبة اكبر من الواحد كىذا 2017 ك2016 ك2015ك 2014

 .يدؿ على أف الدؤسسة استطاعت تدويل الأصوؿ الثابتة عن طريق أموالذا الخاصة

 أم نتائج حسنة لشا يدؿ على 0,5لؽكن القوؿ أف النسب المحصل عليها خلاؿ السنوات الأربع  أكبر من   :نسبة الاستقلالية الدالية
 .مؤشر الغابي يعكس استقلالية الدؤسسة يبتُ لنا أف الدؤسسة  تتمتع بالاستقلالية الدالية
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تبتُ ىذه النسبة مدل اعتماد الدؤسسة على الديوف في تدويل أصولذا كتقدر ىذه النسبة على مر السنوات  :نسبة التمويل الخارجي
 . كىذا يدؿ على أف الدؤسسة لا تواجو أم صعوبة في سداد قيمة الديوف كالفوائد حتُ يصل موعد استحقاقها0,5الأربع أقل من 

 تدفقات الخزينة الدتأتية من أنشطة الاستثمارتحليل : الدطلب الثاني
  الدسحوباتسنقوـ من خلاؿ ىذا الدطلب بتحليل كتفستَ لتطور رصيد الخزينة الدتأتية عن أنشطة الاستثمار، كذلك بتحليل قيم

 . خلاؿ سنوات الدراسةمالية ك عن اقتناء استثمارات عينية أك معنويةكالتحصيلات

تدفقات الخزينة الدتأتية من أنشطة الاستثمار (: 15.2)الجدكؿ رقم 

 البياف 2014 2015 2016 2017
  الدسحوبات عن اقتناء استثمارات عينية أك معنوية  205 054 010 5- 826 789 813 3- 709 4401446- 827 048 109 8-

 الدسحوبات عن عمليات اقتناء استثمارات مالية  167 659 50- 905 441 86- 286 564 42- 40658333-
- 160 707 149 8  995 010 444 4-  - 731 231 900 3  - 372 713 060 5   لرموع الدستوبات 

1 398 363 589 4913347502 106481781 312 843 138 
التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن استثمارات 

 مادية أك معنوية 

47 315 786 43 106 499 33 630 498 22 046 801 
التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن استثمارات 

 مالية 
375 679 445 1  001 454 954 4  279 112 140  939 889 334  لرموع التتصيلات 

-6 704 027 786 512 443 007 -3760119451 -4 725 823 432 
صافي تدفقات الخزينة الدتأتية من أنشطة 

 الاستثمار 
 من إعداد الطالبة اعتمادا على جدكؿ تدفقات الخزينة : الدصدر

أف الدؤسسة حققت عجز في صافي تدفقات أمواؿ الخزينة الدتأتية من أنشطة  (15.2)نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ رقم           
 حققت الدؤسسة قيم سالبة بقيمة  2015ك  2014، ففي السنتتُ 2016الإستثمار خلاؿ سنوات الدراسة عدا سنة 

  أكالدسحوبات عن اقتناء استثمارات عينية أك معنوية كذلك راجع إلذ أف قيم دج على التوالر، 3760119451ك 4725823432
، كبالتالر نستنتج من خلاؿ النتائج التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن استثمارات مادية أك معنوية مالية كانت أكبر من قيم مالية

أف الدؤسسة قد قامت بعمليات استثمارية جديدة خلاؿ ىذين السنتتُ، كذلك راجع إلذ طبيعة نشاط الدؤسسة كالذم يتطلب تحديث 
إنتاج البتًكؿ الخاـ كاستخراجو كاستًجاع الغاز الدنبثق عن عملية كزيادة في الدعدات خاصة الدتعلقة بالنشاط الأساسي لذا كالدتمثل في 

استخراج البتًكؿ الخاـ ككذا تصفية الدادة الخاـ من الداء الدرافق لذا أثناء عملية الاستخراج، كل ىذا يفرض على الشركة مواكبة العصر في 
اسحداث آليات جديدة كتكنولوجيا متطورة لسرعة كزيادة الانتاج، كبالتالر الزيادة في عملية الاستثمار بكل أنواعها، فإذا ما قارنا بتُ 

 لصد أف قيمة الدسحوبات تفوؽ قيمة 2014كبتُ قيمة التحصيلات لسنة  الدسحوبات عن اقتناء استثمارات عينية أك معنويةقيمة 



 -حوض بركاكم – دراسة حالة مؤسسة سونطراؾ                                      الفصل الثاني       
 

40 
 

كبتُ قيمة مالية الدسحوبات عن اقتناء استثمارات مرة، كمن جهة أخرل قيمة  36لصدىا  2015مرة، كفي سنة  16التحصيلات بػػ 
مرة، كىو ما يدؿ  2,5لصدىا  2015مرة، كفي سنة  2,3لصد أف قيمة الدسحوبات تفوؽ قيمة التحصيلات بػػ  2014التحصيلات لسنة 

 .كبالتالر على الدؤسسة تدويل ىذا العجز إما بفاض دكرة الإستغلاؿ أك دكرة التمويل. كانت في حالة استثمار كبتَالشركة على أف 

، دج007 443 512 الاستثمار بقيمة أنشطة من الدتأتية الخزينة تدفقات حققت الشركة فائض في قيمة صافي 2016أما في سنة      
التحصيلات عن  كانت أقل من قيم  مالية أكالدسحوبات عن اقتناء استثمارات عينية أك معنوية قيم كل من كذلك راجع إلذ أف

التحصيلات عن عمليات كىذا نتيجة للزيادة الكبتَة في حساب . لذذه السنة عمليات التنازؿ عن استثمارات مادية أك معنوية مالية
 .2015مقارنة بسنة  2016مرة في سنة  36بمقدار التنازؿ عن استثمارات مادية أك معنوية 

أما العجز في خزينة الاستثمار فيعود  ،2017عادت الشركة إلذ تحقيق العجز  في سنة  2016     بعدما ما حققت فائض في سنة 
السبب الرئيسي في ذلك إلذ ضخامة الدسحوبات عن عملية التنازؿ عن الاستثمارات الدادية كالدعنوية مقارنة بالتحصيلات عن 

الاستثمارات الدادية كالدعنوية، فبالرغم من أف قيمة الدسحوبات عن الاستثمارات الدالية كانت أقل من قيمة التحصيلات عن 
إلا أنها حققت عجز، كيعود ذلك كما أكضحنا إلذ ارتفاع الدسحوبات عن الاستثمارات الدادية  2017الاستثمارات الدالية لسنة 

 .2016مقارنة بسمة التحصيلات عن الاستثمارات الدادية كالدعنوية لسنة  2017مرة في سنة  5.8كالدعنوية بػػػػ 

     كمن خلاؿ النتائج نلاحظ أف الشركة حققت عجز في خزينة الاستثمار في أغلب سنوات الدراسة لشا يفيدنا أف الشركة قد تكوف 
 .في ىذه الفتًة في مرحلة اقتناء آليات جديدة لزيادة الانتاج أك تحستُ طريقة العمل أك التوسعة في نشاطها

     كلؽكن التوضيح أكثر لتطور قيم التحصيلات كالدسحوبات عن الاستثمارات الدادية كالدعنوية كالدالية خلاؿ فتًة الدراسة من خلاؿ 
 .الشكل التالر

لقيم الدستوبات كالتتصيلات لخزينة الاستثمار تدثيل (: 9.2)الشكل رقم 

 
 (15.2)من إعداد الطالبة اعتمادا على الجدكؿ رقم : الدصدر
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 :خلاصة الفصل 

     لقد خصص ىذا الفصل للجانب التطبيقي من الدراسة، ككاف الذدؼ منو اختبار مدل تطابق الجانب النظرم مع الواقع، كاختبار 
 .صحة فرضيات الدراسة التي تم كضعها من قبل

     كعليو تم البدء بوضع الجوانب الأساسية للدراسة كالدتمثلة في كل من طريقة كأدكات جمع الدعلومات، التي لؽكن من خلالذا التوصل 
إلذ الدعطيات كتلخيصها كمعالجتها ككذا تحديد عينة الدراسة كمتغتَاتها، كبعد ىذه الخطوة قمنا بعرض، تحليل كتفستَ النتائج الدتوصل 

إليها انطلاقا من الدعطيات التي تم تلخيصها كمعالجتها، كمن ثم اختبار فرضيات الدراسة، كلؽكن تلخيص أىم النتائج الدتوصل إليها في 
 :ىذا الفصل كالتالر

 .تدكنت الدؤسسة من تدويل كافة استثماراتها كحققت فائضا ماليا لؽكن استخدامو في تدويل احتياجات دكرة الإستغلاؿ -

 كىو ما (BFRg)للمؤسسة، قد غطى احتياجات دكرة الاستغلاؿ كخارج الاستغلاؿ كلية  FRgرأس الداؿ الصافي الإجمالر  -
 .سمح بوجود خزينة موجبة

حققت الدؤسسة رأس ماؿ عامل خاص موجب خلاؿ سنوات الدراسة ىذا ما يعتٍ أف الدؤسسة قادرة على تدويل أصولذا  -
 .الثابتة من مواردىا الخاصة دكف الاعتماد على موارد خارجية

إف القيمة الدعتبرة لرأس الداؿ العامل الإجمالر للمؤسسة خلاؿ فتًة الدراسة مقارنة برأس الداؿ العاؿ الأجنبي يدؿ على امتلاؾ  -
 .الدؤسسة لسيولة معتبرة

تتمتع الدؤسسة بالاستقلالية الدالية بالاضافة إلذ اأىا حققت نسبة معتبرة في معدؿ النمو الخارجي الذم يدؿ على أف  -
 .الدؤسسة لا تواجو أم صعوبة في سداد قيمة الديوف كالفوائد حتُ يصل موعد استحقاقها

حققت الدؤسسة عجز في خزينة الاستثمار في أغلب سنوات الدراسة لشا يفيدنا أف الشركة قد تكوف في ىذه الفتًة في مرحلة  -
 .اقتناء آليات جديدة لزيادة الانتاج أك تحستُ طريقة العمل أك التوسعة في نشاطها
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إف اتخاذ القرار الدالر للمؤسسة الاقتصادية أصبح في الوقت الحالر لررل ىاـ في اقتصاديات معاصرة كذلك من خلاؿ تشخيص     
 كما يسمح تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة بأدكات التشخيص الدالر التي تعتبر من أىم أدكات تشخيص نقاط القوة كالضعف،

 .القوائم الدالية بإعطاء صورة كاضحة على اتخاذ القرارات الدناسبة للمؤسسة

     فعند القياـ بعملية التشخيص الدالر فإنو يتم تشخيص كل عنصر على حدل كدراسة العلاقة التي تربطو بالعناصر الأخرل،فيتم 
 .تشخيص  كل من الديزانية، جدكؿ حسابات النتائج، جدكؿ تدفقات الخزينة

فالتحليل الشامل لكل عنصر من ىذه العناصر في ظل التشخيص الدالر يعتمد على أقاـ كنسب لشا يعطي ىذه النتائج مصداقية أكبر 
 .بالنسبة لدستَم كمسؤكلر الدؤسسة كالأطراؼ الخارجية، كالزبائن، البنوؾ،الشركاء كحتى الدنافستُ

كما أنو لؽثل الضماف الوحيد لقرار الاستثمار فالدؤسسة لا لؽكن أف تفكر في القياـ بإلصاز مشاريع استثمارية، دكف أف تكوف الوضعية 
الدالية مناسبة كيستوجب أخذ ىذا النوع من القرار، كلكن في الوقت الراىن خاصة بعد تطبيق النظاـ المحاسبي الدالر الجديد كمن خلاؿ 

دراستنا الديدانية التمسنا صعوبات كوف لازاؿ ىذا النظاـ في بدايتو كقد حاكلنا تجاكز ىذه العقبات لدعرفة كيفية استخداـ أدكات 
 .التشخيص الدالر كأداة لاتخاذ القرار الاستثمارم في الدؤسسة الاقتصادية

 :  نتارج الدراسة

دراسة عينة " من خلاؿ الدراسة النظرية كالتطبيقية لدوضوع أثر تسيتَ عناصر الاحتياج على الأداء الدالر للمؤسسات الاقتصادية     
 :توصلنا إلذ جملة من النتائج التالية " من الدؤسسات الصغتَة كالدتوسطة الجزائرية 

  تعتبر كظيفة التشخيص الدالر من العمليات الضركرية في الدؤسسة لإعطائها الصورة الواضحة للوضعية الدالية للمؤسسة؛ .1

 لؽثل التشخيص الدالر أسلوبا تستخدمو الإدارة أك أطراؼ أخرل بغية تحقيق أىداؼ الدؤسسة من خلاؿ دراسة الوضعية    .2
 الدالية للمؤسسة كذلك بتحليل الذيكل الدالر كنشاط الدؤسسة الاستثمارم كمن ثم اتخاذ القرار الاستثمارم للمؤسسة؛

يتطلب التشخيص الدالر لرموعة من الدؤشرات الدالية التي تؤثر على التوازف الدالر كتحليل النتائج كحساب الدردكديات كمن ثم  .3
 تحديد القرار الاستثمارم؛

من خلاؿ دراستنا للمردكدية الدالية في الدؤسسة كصلنا إلذ نتيجة مفادىا أف الدردكدية الدالية للمؤسسة ىي الدؤشرات الدالية التي  .4
تربط بتُ الذيكل الدالر للمؤسسة كنشاطها الاستغلالر كبالتالر فإف ىذه الدؤشرات تعتبر أحد الأدكات المحددة لتوازف الدؤسسة 

 من عدمو؛
الدؤسسة حققت توازنا ماليا خلاؿ الفتًة الددركسة،ىذا الأختَ يعتمد كبصفة رئيسية على الدعادلة الأساسية للخزينة التي  .5

سجلت خزينة موجبة في السنوات الأربع،بمعتٌ أف رأس الداؿ العامل يغطي الاحتياج في رأس الداؿ العامل ىذا على مستول 
 التحليل الساكن؛
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موجب طيلة  (دائم )نلاحظ من خلاؿ الجدكؿ الدؤسسة حققت رأسماؿ عامل صافي :بالنسبة لرأس الداؿ العامل الدائم  .6
سنوات الدراسة، أم أنها حققت قاعدة التوازف الدالر الأدنى بتمويلها الاستخدامات بالدوارد الدستقرة كبالتالر لديها ىامش 

 أماف لدواجهة الدخاطر الطارئة؛
بالنسبة لنسبة السيولة  العامة اتضح أف الدؤسسة الدؤسسة  قادرة على تسديد إلتزامتها، أم كجود فائض من الأصوؿ  .7

 ؛(الخصوـ الدتداكلة )الدتداكلة بعد تغطية كل الديوف القصتَة الأجل 
 يشتَ معدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة إلذ كفاءة الدؤسسة في استخداـ موجوداتها  الثابتة؛ .8
الدؤسسة حققت عجز في خزينة الاستثمار في أغلب سنوات الدراسة لشا يفيدنا أف الشركة قد تكوف في : في لراؿ الاستثمار .9

 .ىذه الفتًة في مرحلة اقتناء آلات جديدة لزيادة الانتاج أك تحستُ طريقة العمل أك التوسعة في نشاطها

 :اختبار الفرضيات

     على ضوء النتائج السابقة توصلنا إلذ أف مؤشرات التوازف الدالر، نسب السيولة، نسب التمويل كمعدلات الدكراف تعتبر ذات ألعية 
 .كبتَة في اتخاذ القرار الاستثمارم كىو ما يؤكد صحة الفرضية الأكلذ

بالدائة  كيدؿ ىذا  63بالدائة  ك  83لصد أف نسبة معدؿ دكراف إجمالر الأصوؿ خلاؿ السنوات الثلاث كانت كبتَة جدا تراكحت بتُ 
حققت  2014الدعدؿ على كفاءة الإدارة في استخداـ الأصوؿ أك الاستثمارات بالدشركع لتحقيق قدر كبتَ من الدبيعات،فنجد في سنة 

 2016ك 2015بالدائة،أما بالنسبة لسنة  83بالدائة أم أف كل دينار مستثمر تجتٍ الدؤسسة عليو إيراد يقدر ب  83نسبة دكراف 
بالدائة ككذلك بالنسبة لدعدؿ دكراف الأصوؿ الثابتة  63بالدائة  لتعود إلذ الرتفاع  بمعدؿ بسيط بلغ  74فشهدت الطفاضا طفيفا بلغ 

بالدائة كىذا يدؿ على كفاءة اختيار البديل الاستثمارم الذم 0,78ك1,04لصدىا حققت نسب دكراف عالية جدا تراكحت بتُ 
 .يعطي أكبر عائد استثمارم كبالتالر نثبت صحة الفرضية الثانية

كىذا مايدؿ على أف الدؤسسة  قادرة على تسديد   2017و 2015   لصد أف نسبة السيولة العامة حققت نسب مرتفعة في السنتتُ 
ككذلك نسبة السيولة الجاىزة حققت نسب . إلتزامتها، أم كجود فائض من الأصوؿ الدتداكلة بعد تغطية كل الديوف القصتَة الأجل

كمن خلاؿ ىذا يكوف  2017 بالدائة  كىذا راجع إلذ إرتفاع قيمها الجاىزة ككذلك في سنة 0,64بلغت  2014عالية كلظوذجية في سنة 
 .متخذ القرار قد استفاد من نتائج التشخيص الدالر كىذا ما يثبت صحة الفرضية الثالثة

 

 

 

 



  الخاتدة 
 

45 

 :توصيات البتث 

 لزاكلة الاستفادة من النتائج الالغابية للمؤسسة ؛ -
 خفض الاحتياج لرأس الداؿ العامل كذلك عن طريق التحكم في عناصر دكرة الاستغلاؿ ؛ -
 التقليل من حجم الدصاريف خاصة منها مصاريف الدستخدمتُ ؛ -
تسيتَ عناصر الاستغلاؿ بصورة جيدة كذلك من خلاؿ تخفيض آجاؿ العملاء كلزاكلة الحصوؿ على آجاؿ مرتفعة بالنسبة  -

 للموردين ؛
 .بذؿ لرهودات أكبر فيما لؼص اقتناء استثمارات مادية ،معنوية كمالية -

 آفاؽ الدراسة 

      بعد إتدامنا لدراسة موضوع دكر التشخيص الدالر في اتخاذ القرار الاستثمارم الذم يعتبر من الدواضيع الحديثة كالذم يبقى لزل 
 :البحث كالدراسة ، لذذا لؽكن اقتًاح لرموعة من النقاط لؽكن أف تشكل آفاؽ مستقبيلة لدراسات أخرل تتمثل في 

 التشخيص الدالر كدكره في بناء النمو الداخلي في الدؤسسة الاقتصاية؛ 
 التشخيص الدالر كأداة للمحافظة على مستول اليسر الدالر الدؤسسة الاقتصادية ؛ 
  دكر الدعلومات الدالية في تقييم الأداء الدالر كإتخاذ قرار الاستثمار الأجنبي ؛ 
 ألعية تحليل القوائم الدالية كدكرىا في ترشيد القرارات الاستثمارية في الدؤسسات الاقتصادية كفق الدعايتَ المحاسبة الدكلية. 

 

 

 

 

 

 

والصـلاةُ والسـلامُ عمـى أشرف الرسُــل ***  الحمـدُ لله فـي بدء وفي ختـــم  
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 : الدصادر كالدراجع باللغة العربية: أكلا

I-الكتب : 
 . ،الدار الجامعية ،الاسكندرية ،مصرتقييم الدشركعات باستخداـ  مونت كارلو للمتاكاتمتُ السيد احمد لطيفي ،أ -1
 .2003دار الجامعة الجديدة، الاسكنديرية ، مصر، ، أساسيات التنظيم كالإدارة، السلاـ أبو قحف -2
 .2011 ، الأردفللنشر كائل دار الأكلذ، الطبعة  (الدالية  الإدارة ) الدالي التسيير قريشي، يوسف ساسي، بن لياسإ -3
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