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شكروا لي ولا  أق ال تعالى:" ف اذكروني أذكركم و 
 تكفرون..."
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ىذه المذكرة إلى كل من ساندني في انجاز ىذا العمل  
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على  شغال في اآببار حاسي مسعو   للأالوطنية    مؤسسة  الإلى عمال  
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 مدير مصلحة التكوين نعيم قنان.  بوسعيد و و
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الحمد لله والصلاة و السلام على أشرف خلق الله وسيد المرسلين  
 وبعد؛

أىدي ثمرة جيدي إلى سبب وجو ي، اللذان أعيش ليما اعتراف ا  
عز وجل، إلى    وتقديرا لفضليما الذي لا يفوتو فضل إلا فضل الله

الوالدين الكريمين، أطال الله في عمرىما ،إلى من كانوا سندا  
 و عما لي في ىذه الحياة إخوتي الأعزاء،
 ،إلى كل صديق اتي في مسيرتي الدراسية  

 إلى كل باحث و طالب علم أىدي ثمرة جيدي،
 إلى كل من ثابر في سبيل العلم و جعلو نور يستضاء بو ،

 ي انجاز ىذا العمل،و إلى كل من ساعدني ف
 .الأشغال في اآببارإلى كل عمال مؤسسة  
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 ملخص:

أساسػية في  ، والػذي يعتػبر ركيػزة  في الدؤسسة الإقتصادية النمو الداخليعلى ه تَ أثتتعالج ىذه الدراسة موضوع التمويل الذاتي و 
 .ؤسسة، بحيػػث يهػػدؼ ىػػذا البحػػث إلى التعريػػف بالتمويػػل الػػذاتي والػػدور البػػارز الػػذي لػتلػػو في السياسػػة التمويليػػة للم الدؤسسػػة

إلى عػػرض أبػػرز الدفػػػاىيم الدتعلقػػػة ، إضػػافة  و بعػػد عػػرض الدفػػاىيم الدتعلقػػة بكػػل مػػن التمويػػل الػػذاتي واسػػتعراض أىػػم مكوناتػػو
 الآبػػػار الأشغاؿجػػػاءت الدراسػػػة التطبيقيػػػة كمحاولػػػة لإسػػػقاط الجانػػػب النظػػػري علػػػى الدؤسسػػػة الوطنيػػػة  ، لنمو الداخليبا

(ENTP)النمو الداخلي. علىالػػػدور الكبػػػتَ والدػػػؤثر  ، بحيػػػث أظهػػػرت النتػػػائج أف التمويػػػل الػػػذاتي لػػػو 
  

 الكلمات المفتاحية:

 .تدويل الذاتي، لظو الداخلي

Résumé  

Cette étude traite un sujet de l'auto-financement et de son impact sur la croissance interne 

d’entreprise economie , ce qui est un pilier fondamental dans l'organisation, de sorte que 

l'objectif de cette recherche à la définition de l'auto-financement et le rôle de premier plan 

qu'il occupe dans la politique de financement des sociétés . 

Après les concepts liées à l'autofinancement et l'examen des éléments les plus importants , 

ainsi que pour la croissance interne , on a appliqués une étude dans le but de renverser le côté 

théorique de l' entreprise national travaux aux puits (ENTP) , les résultats de la recherche ont 

montré que autofinancement son rôle important et influent sur la croissance interne . 

. 

Les mots clé: 

auto-financement , croissance interne 
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 المقدمة
 

 :توطئة . أ
نتيجة للعولدة أصبحت الدؤسسات ملزمة بالإندماج في الإقتصاد العالدي ، ىذا الإندماج أدى بدوره إلى تحفيز الدؤسسات و 

وتعد إشكالية  لػػػػػػػتشجيعها على البقاء و الإستمرار من أجل التوسع و النمو وجدت الدؤسسات نفسها في حاجة إلى مصادر تدوي
وأصبح من الدؤكد أف لظو الدؤسسة مرىوف بإمكانيات الدالية و يعد ،تعاني منها الدؤسسة الإقتصادية  التمويل من أىم الصعوبات التي

تحتاج إلى موارد مالية  ولتحقيقو فهي يػػػػػػػػػػػػػالنمو الداخلي من أىم الشروط التي تدكن الدؤسسة من المحافظة على مركزىا التنافس
لظو الدؤسسة على علبقة جد وطيدة بإمكانياتها الدالية، وعلى الدؤسسة إستغلبؿ مواردىا إف تساىم في تدويل لستلف إستثماراتها ف

ومن مصادر التمويل ىذه لصد التمويل الذاتي الذي يضمن بقاء الدؤسسة من  ،الدتاحة بأحسن طريقة لشكنة لبلوغ الأىداؼ الدرجوة
 جهة و تحقيق النمو و التوسع من جهة أخر.

 الإشكالية : . ب
 يتًجم والنمو الداخلي ،التمويل الذاتي من أىم مصادر التمويل الداخلية الذي يلعب دورا ىاما في لظو الدؤسسة وتوسعها يعتبر

 :ةالدطروح يةومن ىنا يتبادر في ذىننا الإشكال لظو الطاقات الدتاحة للمؤسسة
 ؟ (2015_ 2011الآبار لفتًة ) الوطنية للؤشغاؿ في لدؤسسة في ا نمو الداخليالكيف يؤثر التمويل الذاتي على 

 وبالتالي تتفرع عنو أسئلة تدور حوؿ النقاط التالية :
 ىل يعتبر النمو قرار إستًاتيجي،و في ذات الوقت ظاىرة إقتصادية و مالية قابلة للتكميم ؟ .1
 الإقتصادية ؟ىل يعتبر التمويل الذاتي الدصدر الأمثل و الدؤثر الدباشر على تحقيق النمو الداخلي للمؤسسة  .2
 ما ىو الدور الذي يلعبو التمويل الذاتي في السياسة التمويلية للمؤسسة ؟ .3

 
 الفرضيات:.ت

 و كمحاولة أولية سنضع بعض الفرضيات للتساؤلات الدطروحة :
 لؽكن إعتبار النمو قرار إستًاتيجي وفي ذات الوقت ظاىرة اقتصادية ومالية قابلة للتكميم؛ الفرضية الأولى :
بإعتبار أف مستوى النمو متوقف على التمويل الجيد وعلى قدرة الدؤسسة على مواجهة إلتزاماتها بمصادرىا  الفرضية الثانية :

 الداخلية لؽكن القوؿ أف للتمويل الذاتي تأثتَ مباشر في النمو الداخلي للمؤسسة وبأنو الدصدر الأمثل للتمويل؛
 .دورا أساسيا في السياسة التمويلية للمؤسسةيلعب التمويل الذاتي  الفرضية الثالثة :

 
 :ختيار الموضوعإ مبررات.ث

 ؛ الرغبة الشخصية بحكم أف الدوضوع يندرج ضمن لراؿ التخصص_ 



 
 

 ج 
 

 المقدمة
 

 ؛_ الدور الفعاؿ الذي يقوـ بو التمويل الذاتي داخل الدؤسسة
 ؛ألعية و حداثة الدوضوع في الدوؿ الدتقدمة و النامية -
 ؛تقل و النمو الداخلي كمتغتَ تابعالعلبقة الدوجودة بتُ الدتغتَات لزل الدراسة التمويل الذاتي كمتغتَ مسالرغبة في إبراز -
 شغاؿ في الآبار.الوطنية للؤؤسسة الدالرغبة في معرفة مدى لظو  -
 

  : الدراسة وأهميتها أهداف .ج

 : لأهدافا
 ؛الإجابة عن التساؤلات الدطروحة والتأكد من صحة الفرضيات لزاولة 

 لزاولة تحليل الجوانب الإقتصادية والإستًاتيجية والدالية لدفهوـ لظو الدؤسسة الذي يتميز بتعدد جوانبو وتعقدىا وتداخلها. 
 

 : الأهمية

قتصػػػادية والدالية حتى لإالسػػػوؽ تبحػػػث علػػػى مردوديتهػػػا ا قتصػػػادإوتتمثػػػل ألعيػػػة الدوضػػػوع في كػػػوف الدؤسسػػػات في ظػػػل 
ستقلبلية الدالية وذلك عن لإمػن ان الأساسػي ضػماف أكػبر قػدر لشكػفي السػوؽ أكػبر مػدة لشكنػة، فهػدفها  نموتتمكن مػن البقػاء وال
 .طريق التمويل الذاتي

 
 :إطار الدراسة.ح

 : جانب نظري وجانب تطبيقي وقد تدثلت حدود الدراسة فيفصلتُ  تم تقسيم الدراسة إلى 
  : الحدود المكانية_ 

بالدديريػة العامػة الكػائن مقرىػا بمدينػة حاسػي مسعود،   ENTPالآبػار  للؤشغاؿ فيلقد تدػت ىػذه الدراسػة في الدؤسسػة الوطنيػة 
عتبارىا من الدؤسسات الضخمة إو ب ،قتصاد الوطتٍلإنظرا للؤلعية التي تحتلها الدؤسسة الوطنية للؤشغاؿ في الآبار في ا ،ولاية ورقلة

 .ختيارنا عليها كإطار مكاني لتحليل آلية التمويل الذاتي للنمو الداخليإالددرجة في البورصة وقع 
  : الحدود الزمنية -

، بحيػػث أجريػػت الدراسػػة النظريػػة والتطبيقيػػة في نفػػس السػػنة ودامػػت مػػدة التًبص 2017نة لقػػد تدػػت ىػػذه الدراسػػة في سػػ
كإطار زمتٍ لتحليل  2015-2011ار الفتًة الدمتدة مابتُ ختيإقد تم  ،فيفري 23جانفي إلى  24من  يوـ 30بالدؤسسة 

 إليها مقبولة في حدود ىذه الفتًة كما لا لؽكن تعميمها على قطاعات أخرى. حيث تبقى النتائج الدتوصل ،الظاىرة الددروسة
 



 
 

 د 
 

 المقدمة
 

  : منهج الدراسة.خ
وانب موضوع الدراسة و التمكن منها بجبناءا على طبيعة الإشكاؿ الدطروح و بغية الوصوؿ إلى الأىداؼ الدرجوة و قصد الإحاطة 

ستيعاب أكبر للتمويل الذاتي مستخدمتُ في ذلك لإو ىذا ،الدنهج الوصفي للظاىرة الدعنية و التحليلي لجوانبها  ستخداـإنحاوؿ س
 ستدانة....... إلخ.لإأدوات التحليل الدالي كالدر دودية و أثر الرافعة و القدرة على السداد و القدرة على ا

 
 :مرجعية الدراسة.د
والعلبقة   ،على الكتب و الأبحاث و الدقالات و الرسائل الجامعية التي عالجت موضوع التمويل بمختلف مصادره طلبعيإمن خلبؿ 

 .قتصاديةلإالتوسع للمؤسسة ابينو وبتُ النمو و 
 

 :لدراسةصعوبات ا. ذ
  :لصاز ىذا البحث ظهرت جملة من الصعوبات خاصة في الجانب التطبيقي و لؽكن عرضها كالأتيإفي إطار 

 ؛قلة الدراسات التي تعالج صلب الدوضوع بطريقة مباشرة ما صعب علينا ترتيب و تنسيق الدوضوع -
 .صعوبة الحصوؿ على بعض القوائم الدالية نظرا لسرية الدؤسسة عليها-
 

 : دراسة.هيكل الر
لإلصاز ىذا البحث سوؼ يتم تقسيم خطة البحث إلى فصلتُ أساسيتُ، الفصل الأوؿ أدبيات النظرية والتطبيقية وفيو يتم التطرؽ 
إلى أىم الدر اسات التي تعالج جوانب الدوضوع و الفصل الثاني لدراسة الحالة والتي تحدد العلبقة بتُ التمويل الذاتي والنمو 

 الداخلي .
قتًاحات الدناسبةلإأما الخاتدة فهي تشمل أىم النتائج التي توصلنا إليها من خلبؿ ىذا البحث و ا



 
 

 
 
 الفصل الأول: 

منمو ل المفاهيميالإطار 
 التمويل الذاتيو  الداخمي
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 تمهيد:
ستحواذ لئإستًاتيجية النمو لضماف بقائها وليعتبر النمو عاملب أساسيا من عوامل تعظيم قيمة الدؤسسة، والدؤسسة تتبع 

 ،على أكبر حصص سوقية لشكنة، إلا أف لصاح الإستًاتيجية، مرتبط دوما بتخصيص مصادر التمويل الدناسبة لتحقيق خطة النمو
 زيادة الدؤسسة وتوسعها، حيث يضمنويعتبر التمويل الذاتي من أىم مصادر التمويل الداخلية الذي يلعب دورا ىاما في لظو 

 ستحداثإقتصادية دوف اللجوء إلى مصادر خارجية ويشارؾ بصفة مباشرة في العملية التوسعية لذا من خلبؿ لإالأصوؿ ا
 .جديدة ستثماراتإ

للموضوع والتي خصص لذا الدبحث الأوؿ  حوؿ تتعلق بالنمو والتمويل الذاتي، أدبياتأساسية ويتناوؿ ىذا الفصل مفاىيم       
 .أما الدبحث الثاني فقد خصص لبعض الأدبيات والدراسات التطبيقية التي عالجت متغتَات البحث
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 مفاهيم أساسية حول النمو الداخمي و التمويل الذاتي : المبحث الأول
النمو سنتطرؽ في ىذا الدبحث إلى مفاىيم عامة حوؿ الداخلية للمؤسسة،  صادر التموليةالديعتبر التمويل الذاتي من أىم   

 .التمويل و النموومن ثم مؤشرات  الداخلي و التمويل الذاتي
 

 : ماهية النمو الداخمي والتمويل الذاتيالمطمب الأول
 

 : النمو الداخليالفرع الأول
  :.تعريف النمو الداخلي1

بعمليات  ستثمارات الإنتاجية والتجارية، حيث يتميزلإالنمو الداخلي ىو توسع ذاتي داخل الدؤسسة، يتم بواسطة ا         
 يؤدي النمو واسعة، لشراء تجهيزات جديدة للئنتاج أو) الإستغلبؿ(، ونتيجة لذلك تنمو الأصوؿ الثابتة الدادية والدعنوية للمؤسسة،

 ختًاؽ الأسواؽ، وتنويعإرتفاع رقم الأعماؿ، عن طريق إالداخلي إلى النمو التلقائي لحجم الدؤسسة، يظهر ذلك من خلبؿ 
 .1تشكيلة الدنتجات، بطرح منتجات جديدة

 
ا و لؽكن تعريفو أيضا على أنو ىو الإرتفاع في القدرة الإنتاجية للمؤسسة الناتجة عن ضم وسائل إنتاج جديدة تم إنشائه

 .2داخل الدؤسسة أو تم حيازتها من خارج الدؤسسة
 

ويعرؼ علي أنو استخداـ الدؤسسة لدواردىا الخاصة لتنفيذ سياستها الإستثمارية والتي تدوؿ بالأرباح غتَ الدوزعة أو اللجوء          
 .3إلى الوسطاء الداليتُ

 
 4أي أف لظو الدؤسسة ليس حدثا عشوائيا بالنسبة لدعظم الدؤسسات ويعرؼ النمو على أنو قضية إستًاتجية      

 
 
 

                                                           
 .05ص  2003، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الداجستتَ في العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ،جامعة ورقلة،مويل احتياجات النمو الداخلي للمؤسسةتالياس بن ساسي ،  1
 .42، ص 2012،مذكرة ماجستتَ في العلوـ الاقتصادية ، جامعة ورقلة،  نموها الداخليسلوك المؤسسات الاقتصادية في تمويل درباؿ سمية،  2
 .32ص 06/2008، لرلة الباحث العدد محاولة ضبط مفهومي النمو الداخلي والنمو الخارجي للمؤسسة كمنطق للمفاضلة بينها إلياس بن ساسي ،  3

4 popa postariu andreea elena. La croissance des pme par le biais des ressources et compétences . cahier 
derecherché n°2010_ 10 e2 .2010.p 07. 
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

  :يجابيات و سلبيات  النمو الداخلي و النمو الخارجيإ. 2
 سلبيات(-: ( الدقارنة بتُ النمو الداخلي و النمو الخارجي )إلغابيات1-1جدوؿ )

 النمو الخارجي    النمو الداخلي          
 سلبيات  إلغابيات       سلبيات     إلغابيات      
إسػػتغلبؿ الخػػبرة في لرػػاؿ _ 

 معروؼ؛ 
 الإحتفاظ بالاستقلبلية ؛  -
 تأىيل الدستخدمتُ ؛  -
 بهياكل الدؤسسة. الإحتفاظ -

صعوبة التحكم في لراؿ  _ 
 جديد للكفاءات؛ 

 ىشاشة الجهاز الإنتاجي؛  -
 للظروؼ؛  الحساسية -
الحجػم صعوبة الوصوؿ إلى  -

 .الحرج للمؤسسة
 

 

 دخوؿ لرالات جديدة ؛_ 
الحصػػوؿ علػػى كفػػاءات  -

 جديدة؛ 
 تدني الأخطار؛  -
  ؛سد النقص في الدوارد -
  ؛إلطفاض درجة الدنافسة -
الاجتياز السريع للعتبػات  -

 في أبعاد الدؤسسة ؛

ضخامة الأمواؿ _ 
 الضرورية؛ 

إرتفاع تكاليف الحيازة  -
 علػى الأصوؿ؛ 

 صعوبة إعادة التنظيم؛  -
 صعوبة تكامل الأنشطة؛  -
 خطر تفاقم الاختلبلات. -
 

، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في دراسة تحليلية للمنطق المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةدادف عبد الوىاب،  :المصدر
 .178 ، ص2008العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، جامعة الجزائر، 

 
 . خصائص و إستراتجيات النمو حسب نوع المؤسسة :3

 (: خصائص و إستراتجيات النمو الداخلي2-1جدول رقم )
 الإستراتيجية نوع المؤسسة الخصائص 

 
 النمو الداخلي

 
 عملية داخلية

 
 _الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة
 _الدؤسسات الكبتَة الدتخصصة

  ؛_توسع أفقي
 ؛إقتصاديات السلم  -
 ؛الكتل الحرجة  -
  ؛إرتفاع حصة السوؽ -
 .البحث عن الاحتكار التاـ -

 
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في  دراسة تحليلية للمنطق المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية،  دادف عبد الوىاب :المصدر

 .178، ص  2008،  العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، جامعة الجزائر
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 
 : التمويل الذاتيالفرع الثاني

 سنتطرؽ في ىذا الفرع لتعريف التمويل الذاتي و كيفية حسابو. 
 .القدرة على التمويل الذاتي:1

العلبقة و تعتبر القدرة على التمويل الذاتي من بتُ أىم الدوارد الدائمة التي تعتمد عليها الدؤسسة في تدويل إحتياجاتها الدالية 
 كيفية حساب ىذا الدورد:التالية توضح  

 .1القدرة على التمويل الذاتي = النتيجة الصافية + الإهتلاكات و المؤونات
 
 :.التمويل الذاتي2

يعرؼ التمويل الذاتي على أنو تلك الدوارد الجديدة المحققة بواسطة نشاط الدؤسسة، و المحتفظ بها بشكل دائم من أجل 
كما يتمثل في النتائج الإجمالية التي يعاد إستثمارىا في الدستقبل بعد دفع توزيعات الأرباح لينتج عنها .عملياتها الدستقبلية تدويل

 2فائض نقدي لزقق من طرؼ الدؤسسة من خلبؿ نشاطها الأساسي و الذي تحتفظ بو لتمويل لظوىا الدستقبلي.
 

 يجابيات و سلبيات التمويل بواسطة التمويل الذاتيإ :1.2
 الإيجابيات و هي متعددة::1.1.2

 ؛ستقلبلية الدالية للمؤسسة إذا لا يوجد رقابة للدائنتُ عليولإلػافظ على ا -
 ؛لغنب التمويل الذاتي الدؤسسة تحمل أعباء تعاقدية مثل دفع الفوائد و تسديد الديوف عند اللجوء إلى للئستدانة كمصدر تدويل -
إذ يعتبر التمويل الذاتي الركيزة الأساسية لإعداد لسطط التمويل و ذلك لأف الوسطاء الداليتُ لا لؽنحوف  ستدانةلئيفتح المجاؿ ل -
 ؛للنشاط قتصاديةلإالية إلا عند مستوى تدويل ذاتي يضمن قدرة الدؤسسة على السداد و لػقق الفعالية االدعتمادات لإا

 ؛ية كالتوقف عن الدفع و لساطر العسر الداليالدتعلقة بالبيئة الدال يساىم في إستبعاد الدخاطر -
 ؛تشجيع الدولة بواسطة التخفيض الجبائي -
إستحالة حصولذا  يعتبر الدصدر التمويلي الدتاح بالنسبة للمؤسسات الصغتَة و الدتوسطة و ذلك بالنظر إلى صعوبة و إف لم يكن -

 ؛على أمواؿ من مصادر خارجية
 

 : السلبيات:2.1.2
 ىتماـ الدسالعتُ بالدؤسسة نتيجة لتًاجع الأرباح الدوزعة. إقد يؤدي إلى فقداف  -

                                                           
 . 128ص ،  2011، ، الأردف الطبعة الثانية، دائر وائل للنشر ، التسيير المالي دروس وتطبيقات ،  قريشي يوسف  ، بن ساسي إلياس 1
2
مذكرة مقدمة  ،الجزائر قتصادية بالقطاعين العام و الخاص فيلإدراسة ميدانية لعينة من المؤسسات ا قتصادية الجزائريةلإمحددات سياسة التمويل للمؤسسة ا ، زغود تبر 

 .17ص ، 2009 ، جامعة ورقلة ، قتصادية وعلوـ التسيتَلإلنيل شهادة الداجستتَ في العلوـ ا
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 سسة بالتالي فلئعتماد الكلي عليوحتياجات التمويلية للمؤ لإيكوف التمويل الذاتي في بعض الأحياف غتَ كاؼ لتمويل كل ا -
قصد تحقيق عملية النمو الدستقبلي تكوف بشكل بطيء، ومن ثم عدـ التمكن من الإستفادة من الفرص الإستثمارية الدتاحة والدربحة 

 بسبب ىذا النوع من التمويل.
 1.ستثمارات ذات مردودية ضعيفةإلظط تدويل "غتَ مكلف" لؽكن أف ينتج عنو  -
 

 : ( مكونات التمويل الذاتي1-1) شكل رقم
 

 المصاريف المباشرة و المصاريف الخارجية -

 

 مصاريف المستخدمين     -

 ضرائب و رسوم   -

 

 رصيد العمليات المالية ±

 رصيد العمليات الإستثنائية±

 

 الضرائب على الأرباح -

 

 توزيعات الأرباح    -

 

  

محددات سياسة التمويل للمؤسسة الاقتصادية الجزائرية دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات الاقتصادية بالقطاعين العام و  زغود تبر،المصدر: 
 .18ص،2009مذكرة مقدمة لنيل شهادة الداجستتَ في العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ،جامعة ورقلة، الخاص في الجزائر،

                                                           
1
 . 20، 19ص  زغود تبر ، مرجع سبق ذكره ، ص 

 رقم الأعمال

 القيمة المضافة

 الفائض الإجمالي للإستغلال

النقدي الإجمالي التدفق  

ة على التمويل الذاتيالقدر   

 التمويل الذاتي

 

{2}  

{4}  

 

{3}  

{5}  
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 يالمؤشرات المالية لمنمو الداخملمنمو و : الديناميكية المالية المطمب الثاني
 .سنتطرؽ في ىذا الدطلب للديناميكية الدالية للنمو والدؤشرات الدالية للنمو الداخلي

 
 الفرع الأول: مفهوم الديناميكية المالية للنمو

 الدؤسسة، والسؤاؿ الدطروح ىو: كيف يتم تدويل ىذا الرأسماؿ ؟  يعد رأس الداؿ التقتٍ ضروريا لتطور              
ضل الرأسماؿ الخاص لؽكن للمؤسسة تعتبر الأمواؿ الخاصة للمؤسسة أوؿ مورد مالي أساسي لتمويل نشاطها وإمكانياتها، فبف

 ،...الدادية، البشرية والتقنية تشكيل رأسماؿ بشري تقتٍ،استًاتيجي...، وبإعتبار النمو ظاىرة تتجسد في تطور حجم الإمكانيات
ف ذلك يعتٍ انو بقدر ما تتوفر الدؤسسة على رأسماؿ خاص معتبر، بقدر ما يكوف من الدمكن لذا تطوير لستلف إمكانياتها إف

، الأمر وبالتالي إمكانية النمو. و إذا كنا بصدد الحديث عن النمو الدستقل، فإف لظو الأمواؿ الخاصة يكوف عن طريق التمويل الذاتي
 الإمكانيات من جديد. وىكذا، تظهرالذي يؤدي رفع القدرات الدالية الخاصة للمؤسسة وتقوية ىيكلها الدالي، وبالتالي زيادة 

 ث يعمل التمويل الذاتي على تدعيمالديناميكية الدالية للنمو الداخلي بأنها عبارة عن مفهوـ شبيو جدا بالتغذية العكسية، حي
لي للمؤسسة، إذ يتجلى ذلك من خلبؿ لظو أموالذا الخاصة وزيادة قدرتها على الاستدانة، وبذلك لؽكنها إحداث وتقوية الدركز الدا

زيادة في رأسمالذا الدادي، البشري، التقتٍ....، لشا يؤدي لظوىا، ويتًجم ىذا الأختَ بتسجيل معدؿ جيد للمر دودية الدالية، ويعتٍ 
 1.  جديدذلك إعادة تغذية أموالذا الخاصة من 

 

  :المر دودية و النموالفرع الثاني
إف علبقة الدردودية بالنمو جد وطيدة ودقيقة حيث تعتبر مؤشرا جيدا للدلالة على النمو الداخلي وعليو فإف تحليل                

النمو في الدؤسسة، حيث تتشكل الدر دودية بتفاعل لػصل بتُ لرموعة من الدتغتَات  الدردودية يعد جانبا ىاما في تحليل دينامكية
قتصادية والدالية على شكل نسب مالية ىي بمثابة الدركبات الدفسرة والمحددة لدعدؿ الدر دودية المحقق ويسمى ذلك بالتعبتَ لإا

 2.ر مرد ودية الدؤسسة ومن ثم ادارؾ الدنطق الدالي لنموىاالرياضي لذا وبواسطة ىذا الأختَ لؽكننا إعطاء التفستَ الدالي لدصد
و تعرؼ الدر دودية على أنها الفرؽ بتُ ما خصصتو الدؤسسة كتكاليف لالصاز مشاريعها و بتُ ما حصلت عليو كعوائد و نتائج 

نظر الدسالعتُ فيطلق على الأولى وفي الدؤسسة لظيز بتُ الدر دودية من وجهة نظر الدؤسسة، والدر دودية من وجهة  من ىذه الدشاريع
 الدر دودية الاقتصادية وعلى الثانية بالدر دودية الدالية.

 

                                                           
جامعة  ،  قتصادية وعلوـ التسيتَلإأطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ ا ، دراسة تحليلية للمنطق المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةدادف عبد الوىاب،  1

 .210ص  ،  2008 ،  الجزائر
 .59، ص  مرجع سبق ذكره ، درباؿ سمية 2
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 تعبر الدردودية الاقتصادية عن مردودية الأصل الاقتصادي للمؤسسة، فهي تقيس مدى قدرة دورة : الاقتصادية.المر دودية 1

 .:ستغلبؿ على توليد الثروة لذلك تحسب بالعلبقة التاليةلإا
 المردودية الإقتصادية = نتيجة الإستغلال بعد الضريبة / الأصل الإقتصادي

 

 : ويتم تحليل الدردودية الاقتصادية إلى مركبتتُ كما يلي

   
    

  
 

    

  
 

  

  
 

 حيث :
Re الدردودية الإقتصادية :                               CA رقم الأعماؿ : 

Rexp  الإستغلبؿ بعد الضريبة                 : نتيجةAE الأصل الإقتصادي : 
ة و : تسمىمعدؿ الذامش الإقتصادي ولؽثل مؤشر لقياس مستوي الربحية يدؿ على مدى ق (Rexp/CA ) النسبة الأولى

 فهو يعبر عن فعالية السياسة التجارية للمؤسسة. الدؤسسة على تخفيض التكاليف لزيادة النتائج المحققة 
يدؿ على مدى قدرة الدؤسسة على طرجمة أصلها الإقتصادي  معدؿ دوراف الإقتصادي وتسمى:  (CA/AE ) الثانيةالنسبة 

 .إلى رقم الأعماؿ
 :للمؤسسة قتصاديةلإولؽكننا ىذا التحليل من الكشف عن سلوكتُ للمؤسسة لدعرفة مصدر قوة أو ضعف الدردودية ا

 قتصادي؛ لإمعتبر مع دوراف ضعيف للؤصل ا قتصاديإإما معدؿ ىامش  -
 .قتصادي مع ىامش اقتصادي ضعيفلإأو معدؿ معتبر لدوراف الأصل ا -
 
 في تحقيق نتائج، أي مدى مشاركة الأمواؿ الخاصة ةتعرؼ الدردودية الدالية بأنها مردودية الأمواؿ الخاص  :.المردودية المالية2

 1:بإجمالي أنشطتها، وتحسب بالعلبقة التاليةالدؤسسة حيث تهتم الدردودية الدالية 
النتيجة الصافية
الأمواؿ الخاصة

 الدردودية الدالية 

 :ولؽكن تحليل الدردودية الدالية إلى مركبات كما يلي

    
    

  
 

  

  
 

  

  
 

 تسمى بالذامش الصافي وتعبر عن السياسة التجارية للمؤسسة؛ : CA) (Rnet/الأولى النسبة 
 : يسمى بمعدؿ دوراف الأصل الإقتصادي وتعبر عن الفغالية الإنتاجية للمؤسسة؛ (CA /AE)النسبة الثانية 
 2: تسمى بمعامل الإستدانة وتعبر عن الذيكل الدالي للمؤسسة.  (AE/CP)النسبة الثالثة 

                                                           
1
 .60 ص،  سبق ذكره مرجع ، درباؿ سمية 

. 61مرجع السابق ، ص  
2
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

وتتوقف على الذيكل الدالي للمؤسسة. ويعرؼ الرفع  (CP)على الأمواؿ الخاصة  (D) ىي أثر الدديونية :أثر الرافعة المالية.3
الدالي بأنو نسبة زيادة الأرباح نتيجة إستخداـ أمواؿ الغتَ )الإقتًاض( في عمليات الدؤسسة من أجل تدويل الإحتياجات الدالية. 

ؤسسة على إستخداـ أمواؿ الغتَ لتمويل رأس مالذا الدستثمر من أجل تحقيق دخل وتزداد درجة الرفع الدالي كلما إزداد إعتماد الد
منو . وRe)بالنسبة للمر دودية الاقتصادية)(Rf)مرتفع لأصحاب الدنشاة أو مسالعيها لذذا الغرض يكفي تبياف الدر دودية الدالية 

 1.يةفأثر الرافعة ىو الفرؽ بتُ الدر دودية الاقتصادية و الدر دودية الدال
 

 للنمو المالية و قتصاديةلإالمعايير ا: الفرع الثالث
 
 : . المعايير الإقتصادية1

 الإنتاج، القيمة قتصادي للمؤسسة، وألعها : رقم الأعماؿ،لإقتصادية في لرموعة الدؤشرات الدتعلقة بالنشاط الإتتمثل الدعايتَ ا
 .الدضافة وحجم الوسائل الدادية والبشرية

 
  : :رقم الأعمال1.1

لفتًة معينة،  يعتبر رقم الأعماؿ أىم مؤشر يقيس درجة النمو في الدؤسسة، كونو، يبتُ تطور/تدىور مستوى نشػاطها
 ."حيث يتًجم تغتَه من فتًة لأخرى ما يعرؼ باسم "الديناميكية التجارية

 
  : :الإنتاج2.1

قريبا من مفهوـ رقم الأعماؿ، فبينما يقيس ىذا الأختَ  لؽكن تقونً لظو الدؤسسة من خلبؿ تقدير الزيادة في إنتاجها،يعتبر
  .النشاط التجاري للمؤسسة، فإف الإنتاج الإجمالي يعتػبر مقياسا لحجم نشاط الدؤسسة عن طريق وظيفة الإنتاج

 
  : معدل نمو القيمة المضافة: 3.1

ا الدقياس بإلغػاد علبقة بتُ حيث يسمح ىذ القيمة الدضافة مؤشرا جيدا لددى قدرة الدؤسسة على التطور والنمو تعتبر
قتصاد لإمزدوجة، من حيث ا التحويلبت الدنتجة وسعر الدنتجات الدشتًاة. فيتعلق معدؿ لظو القيمة الدضافة بفائدة اقتصادية سعر

 .في حساب الثػروة القومية الدتولدة خلبؿ فتًة معينة قتصاديةلإقتصادي الكلي، إذ تساىم لدختلف الوحدات الإومن حيث ا الجزئي
إلى أف معدلات النمو لرقم الأعماؿ، للقيمة الدضافة والإنتاج تكػوف مساويةً لدعدؿ  "PierreVernimmen" الكاتب ويشتَ

 2النمو في الأمواؿ الخاصة، إذا بقيت النسب الآتية ثابتة:
 

                                                           
1
 Georges .L,manuel de gestion financiere, collection LMD et professionnel,edition berti,paris,2006,p 214 

2
 . 190مرجع سبق ذكره،ص  دادف عبد الوىاب، 
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 ،      الإنتاج   القيمة الدضافة         ،  رقم الأعماؿ
 الأصل الإقتصادي           الأصل الإقتصادي     الأصل الإقتصادي  

  : تطور الإمكانيات :4.1
نشاطها عاملب من  يعتبر تطور الإمكانيات البشرية والدادية )العتاد، الأجهزة والأدوات( والدسخرة من قبػل الدؤسسػة لدزاولػة

 رة ورفع مستوى فعالية الإمكانياتتطور حجم الأمػواؿ الدسػتثم : عوامل النمو، حيث لؽكن ضبط ذلك بمؤشرين رئيسيتُ لعا
الدتاحة والحجم الساعي للعمل. ذلك لأف زيادة حجم العماؿ لا يعبر بصورة واضحة عن النمو إذا ما جاء متبوعا بالاختلبؿ بباقي 

 .الإنتاج، وعليو ينبغي إحداث نوع من التكييػف والتػوازف في لستلف الجوانب الدسؤولة عن حياة ووجود الدؤسسةعوامل 
 
  : : المعايير المالية2

التمويل وقرارات  تتمثل الدعايتَ الدالية للنمو في لرموعة الدؤشرات الدتعلقة بالجانب الدالي للمؤسسة، وترتبط أساسػا بقػرارات
توزيع الأرباح، لذلك سنتناوؿ كمعايتَ مالية للنمو كل من: التمويل الذاتي، معدؿ النمو الدسػتقل،معدؿ توزيع الأرباح ومعدؿ لظو 

 .الأمواؿ الخاصة
 

  : التمويل الذاتي :1.2
حداث/توليد قيمػة إضافية في يعتبر قياس تطور التمويل الذاتي من سنة إلى أخرى مؤشرا لددى لظو قدرة الدؤسسة على إ

وباعتباره مورد مالي عدنً التكلفة الظاىرة )الإسمية(، فإنو لؽنح الحرية التامة للمؤسسػة في توجيهو إلى استثمار معتُ.  .أموالذا الخاصة
ولؽكننا بالتالي من ىذا  .ةوعليو، فإنو بقدر ما تحقق الدؤسسة مستوى أكبر من التمويل الذاتي بقدر ما تزداد درجػة استقلبليتها الدالي

الدنطلق أف ندرؾ بأف الدصدر الحقيقي والأساسي للنمو الػداخلي الدسػتقل )الددعم( للمؤسسة ىو التمويل الذاتي، الأمر الذي يؤدي 
وى فعلب إلى طرح التساؤؿ: كيف لؽكن للمحلل الدالي أف لػكم على مؤسسة ما أنها تعتمد سياسة تدويل ذاتي كفيلة بتحقيق مست

 لظو معتُ، يتزايد من سنة إلى أخرى ؟
تجيب النظرية الدالية والواقع العملي بأنو طالدا تتوفر الدؤسسة على طاقة معتبرة للتمويل الذاتي، والتي تعػبر في الحقيقة عن 

حتياطات بشكل مدى قدرتها على توليد سيولة؛ وطالدا تعمل الدؤسسة على توجيو قدر كبتَ من الأرباح السنوية المحققة إلى ا
تراكمي ومتزايد، تدعيما لدركزىا الدالي، والذي يظهر في شكل لظو للؤمواؿ الخاصة، فإنها بصػدد سياسة للتمويل الذاتي من شأنها أف 

 رأف لظو الدؤسسة لا لؽكن أف يتًجم إلا في صورة تطو  والواقػع .تحقق لظوا متزايدا من سنة إلى أخرى وبالتالي الرفع من قيمة الدؤسسة
 1:و معدؿ التمويل الذاتي لػسب بالعلبقة التالية .لأصلها الاقتصادي

 التمويل الذاتي
 الإستثمارات الجديدة

                                                           
. 191مرجع سبق ذكره،ص دادف عبد الوىاب،  1
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

ر فيعتبر كل من التمويل الذاتي والنمو عاملبف مرتبطاف بالبعد الدؤسسي للمؤسسة. ويسمح معدؿ التمويل الداخلي بتقدي
 1إمكانية لظػو الدؤسسػة بالاعتماد على أموالذا الخاصة فقط، وىذا ما يدعى بالنمو الدتوازف.

 
 و مؤشر التمويل الذاتي للنمو : معدل النمو المستقل الداخلي 2.2

 
 :  : معدل النمو الداخلي 1.2.2
ويعتبر أداة تحليلية لإظهار النمو الربحي للمؤسسات، حيث تكمن قوتو في إمكانية تحليل وتفستَ التسلسل الدنطق لزيادة          

الأرباح وتامتُ توافق التنبؤات فيتبتُ في الأجل الطويل أف الدتغتَ الأساسي للنمو الربحي ىو النمو الداخلي )الدستقل(كدالة لدعدؿ 
 سة توزيع الأرباح والإستدانة علىالإحتفاظ بالأرباح. لذلك لؽكن بفضل ىذا النموذج تحديد أثر سيا الدردودية الدالية ومعدؿ

 2النمو.
 

 :معدل النمو المستقل
معدؿ النمو الداخلي الددعم أو الدستقل ىو عبارة عن تفستَ لديكانيزـ النمو الداخلي للمؤسسة ويستند ىذا النموذج 

 :لمجموعة من الفرضيات
أو نسبة رقم الأعماؿ إلى   (CA/CI)_ ثبات الدعامل الدتوسط لرأس الداؿ الدستثمر، أي نسبة رقم الأعماؿ إلى الأمواؿ الدستثمرة

 ؛(CA/AE)الأصل الاقتصادي
 Kوبما أف ىذه الأختَة التي تتعلق بالسياسة الدالية ثابتة عند نسبة معينة  ،D/CP)_ وجود نسبة ىيكل مالي مستهدؼ) 

 ؛D = k.cpلي لؽكن كتابة الصيغة التالية: وبالتا
 من أرباحها السنوية؛ d تنتهج الدؤسسة سياسة توزيع الأرباح بمعدؿ_ 

 .  (CP)الأمواؿ الخاصة  (Rnet) ، بنسبة النتيجة الصافيةRf)  (_ لػسب معدؿ الدر دودية الدالية
          

متأثرا بتوزيعات الأرباح ىذا وعند نسبة ثابتة لكل من الذيكل الدالي  ىو معدؿ الدردودية الدالية  إذا فمعدؿ النمو الداخلي الدستقل
 3. والدردودية الاقتصادية

معدؿ النمو الداخلي يعبر عن لظو وسائل التمويل، وتأثتَىا على معدؿ لظو النشاط ؛ حيث لؽثل التمويل الذاتي، الوسيلة الأساسية 
 4.لدالية، ومن ثم زيادة لظو الأمواؿ الخاصةللرفع من الدردودية ا

 
                                                           

1
 . 191سبق ذكره،ص  مرجعدادف عبد الوىاب، 

 .98، ص 05/2008، الددرسة العليا للتجارة، لرلة عدد سلوك المؤسسات البترولية في تمويل نموها الداخليدادف عبد الوىاب،  2

.65،65 ص ص ،  مرجع سبق ذكره ، درباؿ سمية  3
  

.39، ص مرجع سبق ذكره،تمويل احتياجات النمو الداخلي للمؤسسة إلياس بن ساسي،  4  



 
 
 

12 
 

 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 
 : مؤشر التمويل الذاتي للنمو2.2.2

 من جهة أخرى لؽكننا توضيح العلبقة بتُ التمويل الذاتي والنمو الداخلي كما يلي: إذا اعتبرنا أف التمويل الذاتي للنمو
(AFC)ىو الربح الصافي الذي تحققو الدؤسسة فإننا نكتب: 

AFC = RN ×(1-d) 
  1(RN)على النتيجة الصافي (DIV) يساوي التوزيعات d مع العلم أف: معدؿ توزيع الأرباح

  
   

  
 

 : معدل توزيع الأرباح:3.2
الأرباح يتغتَاف  أثر النمو الداخلي للمؤسسة بمعدؿ توزيع الأرباح، حيث أف كل من معدؿ النمو الدستقل ومعدؿ توزيػع

بشكل عكسي، فمن خلبؿ الصيغة السابقة أعلبه لحساب معدؿ النمو الدستقل يبدوا ذلك واضػحا وجليا. فكلما كاف توزيع 
الأرباح ضعيفا كلما دؿ ذلك على قوة معدؿ النمو. وذلك تحت فرضية وجود طاقة معتبرة للتمويل الذاتي. وبتعبتَ آخر، يزداد 

 2ما ازداد معدؿ الاحتفاظ بالأرباح، والذي يعبر في الحقيقة عن مقدار النمو في الأمواؿ الخاصة.معدؿ النمو الدستقل كل
 

 : نمو الأموال الخاصة:4.2
 يعتبر النمو في الأمواؿ الخاصة نتيجة لطاقة التمويل الذاتي ولضعف معدؿ توزيع الأرباح .

 
 مقاييس التمويل الداخلي للنموالفرع الرابع: 

ؿ ما تقدـ، يبدوا لنا أف نقيس التمويل الداخلي للنمو انطلبقا من عدة معايتَ اقتصادية ومالية، فمن خلبلؽكننا أف 
 : الداخلي للنمو لؽكن قياسو بكل من التمويل

ىتلبكػات(، وعلى الجهات لإ، التي تعتبر مصدرا أساسيا لتوزيع الثروة على عوامل الإنتاج )الدسػتخدمتُ، القيمة المضافةا_ 
، الدصاريف الدالية، الدسالعتُ، ....(؛  الأخرى )الضرائب والرسوـ

 والذي يعبر عن إجمالي الثروة الصافية التي حققتها الدؤسسة، حيث يتًجم ذلك الأداء الكلي للمؤسسة؛الربح، _ 
 ؛والتي تعبر عن الدتاح من الأمواؿ للمؤسسة، والدتولد عن نشاطها الاستغلبليالتدفقات النقدية _ 

والذي يعبر عن مقدار الزيادة في الأمواؿ الخاصة، والذي يتًجم حجم التدفقات النقدية الدخصصة لتمويل _ التمويل الذاتي 
 3.النمو

                                                           
1 Everaert. S, analyse et diagnostic financière, méthodes et cas, eyrolles,2°édi, paris,1992,p 294. 

2
 192مرجع سبق ذكره،ص ،  دراسة تحليلية للمنطق المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية دادف عبد الوىاب، 

3
 .194مرجع السابق ،ص  
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 سابقة حول النمو الداخمي و التمويل الذاتي دراسات لمبحث الثاني:ا
 

  خلبؿ عملنا في ىذا البحث و التطلعات التي قمنا بها في الدراسات السابقة و التي عالجت نفس موضوع البحث من
  وىو التمويل الذاتي و الذي يعتبر الدصدر الأساسي في تشكيل الذيكل الدالي في الدؤسسات ، و رأينا منها ما تناوؿ النمو بصفةألا 

 أما عن الدراسات التي تجمع بتُ الدتغتَين قليلة جدا ،إلا أف ىذا لم لؽنع من إلغاد دراسات عامة في إطار الإدارة الإستًاتيجية 
  : تطرقت إلى التمويل و ودوره في لظو الدؤسسات، من ىذه الدراسات 
 

 المذكرات و الأطروحات العلمية : المطلب الأول
 

 1 2003 :مذكرة إلياس بن ساسي
, دراسة حالة الدؤسسة الوطنية للتنقيب  تمويل إحتياجات النمو الداخلي للمؤسسة" بعنواف تناولت الدراسة الددروسة          
 حتياجاتلإا السياسة الدالية الدثلى لدواجهة ما ىي :رسالة ماجستتَ عالجت الإشكالية التالية ,- ورقلة" 2002-1995في الفتًة 

حجم العقبات التي تواجو الدستَ أو متخذي القرار في  التقليل منالدالية في مرحلة النمو؟ و قد ىدؼ الباحث إلى السعي إلى 
حتياجات الدالية في الدؤسسات الكبتَة. و توصل لإتخاذ القرارات الدتعلقة بتمويل اإالطابع العلمي على عمليات  افةالدؤسسة و إض

يسهل في تحديد الفوائض الدالية المحققة على  الذيعلى الفائض الإجمالي للئستغلبؿ و تعتمد للتنقيب  الدؤسسة الوطنيةأف  إلى
  .ا الدالية على معدؿ التمويل الذاتي للنموتهكما أف ىذه الدؤسسة تعتمد في تدويل إحتياجا مستوى نشاط الدؤسسة

 
 : بين الدراسة السابقة و الدراسة الحالية ختلافلإأوجه الشبه و ا

بحساب الدردودية الدالية و اللئقتصادية ومؤشر تعتبر ىذه الدراسة قريبة جدا من موضوع البحث لزل الدعالجة بحيث الباحث قاـ 
 التمويل الذاتي للنمو، وىي التي إعتمدنا عليها بشكل كبتَ في تحليلنا للدراسة.

 
 2 2005مذكرة قريشي يوسف :

 "سياسات تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائرمحددات   "بعنواف تناولت ىذه الدراسة           
 إطار الدسالعات النظرية و نتائج الخصائص)العوامل( المحددة لسياسة التمويل للمؤسسات الصغتَة و الدتوسطة الجزائرية في

و مالية لستلفة وقد تدت الدراسة على عينة من الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة التابعة للقطاع  قتصاديةإالدراسات الديدانية في بيئات 
وقد خلص الباحث أف أىم العوامل الدفسرة  2003_2001مؤسسة خلبؿ الفتًة   128الخاص بالجنوب الشرقي بلغ حجمها 

                                                           
.إلياس بن ساسي، مرجع سبق ذكره 
1
  

2005.توراه غتَ منشورة، جامعة الجزائر، كقريشي يوسف، لزددات سياسات تدويل الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة في الجزائر، أطروحة د   2
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

معدؿ النمو  جم، مستوى الضمانات،دؿ الدردودية، الحلسياسة تدويل الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة التابعة للقطاع الخاص ىي مع
 و طبيعة القطاع. 

 
 أوجه الشبه و الإختلاف بين الدراسة السابقة والدراسة الحالية  

 دراستنا ركزنا على التمويل الذاتي فقط، وتطرقنا إالى نفس في ما أ عرض الباحث مشكلة الدراسة بشكل عاـ و مفصلب
 الدردودية و معدؿ النمو.ىي معدؿ الدؤشرات وىي: 

 
 20081  :أطروحة دادن عبد الوهاب

لضو  - دراسة تحليلية للمنطق المالي لنمو المؤسسات الجزائرية الصغيرة والمتوسطةبعنواف "  تناولت ىذه الدراسة        
عتماد طريقة إكيف لؽكن  :التاليةشكاليتها في الصيغة إتدحورت "رسالة دكتوراه  ،-الجزائر -بناء لظوذج لتًشيد القرارات الدالية

 ت الدالية ذات التأثتَ على النموعلمية لتحليل الدنطق الدالي لنمو الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة الجزائرية وتسمح بتًشيد القرارا
 ساتالداخلي لذذه الدؤسسات؟ ىدفت إلى لزاولة بناء مقاربة جديدة لتحليل و تفستَ الدنطق الدالي لنمو نسيج من الدؤس

 قواعد ختبار مدى تطابق و تلبءـإنطلبقا من الوحدات الدكونة لو و ىو نسيج من الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة مع إقتصادية لإا
  بعض الدتغتَات الدفسرة لسياسةقتصادية و مالية للعلبقات الضمنية بتُإالنظرية الدالية مع الواقع العملي و إلغاد تفستَات 

وذج لتًشيد القرارات الدالية في زيع الأرباح بإستخداـ أسلوب التحليل الإحصائي ، و أختَا لزاولة بناء لظستثمار و سياسة تو لإا
 الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة، و لقد أسفرت ىذه الدراسة عن لرموعة من النتائج لعل من ألعها أف :

فها فقط، بل توجد عوامل أخرى خارجية ذات تأثتَات السلوؾ التمويلي للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة لا يفسر بحجمها وأىدا -
 .معتبرة على الذيكل الدالي، ومن بينها خصائص النظاـ الدالي للبلد

 
 :أوجه الشبه و الإختلاف بين الدراسة السابقة و الدراسة الحالية

عرض الباحث مشكلة الدراسة بشكل عاـ حوؿ العوامل الدؤثرة على النمو الداخلي في الدؤسسات ،فيما لؼص ىذه            
عتباره من أىم مصادر التمويل الداخلي و التي تساىم بشكل فعاؿ في النمو إالدراسة فقد عالجت بشكل مباشر التمويل الذاتي ب

لج الباحث ىذه الدشكلة على الدؤسسات الصغتَة و الدتوسطة أما مشكلة الداخلي للمؤسسات، فيما لؼص عينة البحث فقد عا
 البحث الحالية فقد طبقت على مؤسسة إقتصادية كبتَة بحكم حجم رأسمالذا.

أما بالنسبة للؤدوات الدستخدمة في معالجة الدتغتَات فقد إستخدـ الباحث أساليب التحليل العاملي لتحليل ظاىرة النمو في 
 .غتَة و الدتوسطة أما الدراسة الحالية فقد إعتمدت على النسب الدالية بشكل مباشر للتحليلالدؤسسات الص

 

                                                           
، مرجع سبق ذكره.دراسة تحليلية للمنطق المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية داداف عبد الوىاب،   1
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 الفصل الأول                          الإطار المفاهيمي لمنمو الداخمي و التمويل الذاتي
 

 20091مذكرة زغود تبر:
بعنواف" لزددات سياسة التمويل للمؤسسة الإقتصادية الجزائرية, دراسة ميدانية لعينة من  تناولت الدراسة الددروسة 

للقطاع عشوائية من الدؤسسات الإقتصادي عينة 2007-2003الفتًة  بالقطاعتُ العاـ و الخاص في الجزائر, الدؤسسات الإقصادية
من الدؤسسات الإقتصادية العمومية من  عينة عشوائيةو  الخاص في ولايات الجنوب الشرقي بالجزائر)ورقلة,الوادي, الأغواط وغرداية(,

ما ىي  الجنوب الشرقي بالجزائر, رسالة ماجستتَ عالجت الإشكالية التالية : بعض الولايات في مناطق الشرؽ,الغرب,الوسط و
مع أسئلة فرعية وذلك بهدؼ التحليل  قتصادية بالقطاعتُ العاـ و الخاص في الجزائر؟لإسياسة التمويل للمؤسسة االعوامل المحددة 

زائرية بالقطاعتُ الدعمق, و قد ىدفت الباحثة في لزاولة بناء لظوذج تجريبي لغرض تفستَ السلوؾ التمويلي للمؤسسة الإقتصادية الج
 التمويلية للمؤسسة تفستَ السياسةبإستخداـ أدوات التحليل الإحصائي و إختبار قدرة النظرية الدالية الحديثة على  العاـ و الخاص

 ومن النتائج الخاصعاني منها مؤسسات القطاع العاـ و التي تالإقتصادية الجزائرية, كذلك الكشف عن ألعية الصعوبات 
 قتًاضلإستدانة، معدؿ الدردودية وبتُ معدؿ الإوجود علبقة عكسية ذات دلالة إحصائية بتُ كل من تكلفة االدتوصل إليها 

 .الإجمالي
 

 أوجه الشبه و الإختلاف بين الدراسة السابقة والدراسة الحالية  
عرضت الباحثة مشكلة الدراسة بشكل عاـ و مفصل و الأدوات الدستخدمة في الدراسة ىي جمع البيانات و قياس 

تعدد للنموذج الكامل النموذج وذلك بتحليل الإلضدار الد متغتَات الدراسة و من ثم أساليب التحليل الإحصائي ثم تحديد و إختيار
 و تحليل الإلضدار التدرلغي وأختَا تحليل النتائج, أما الدراسة الحالية ركزت على التمويل الذاتي و النمو الداخلي و مؤشراتو.

 
 20122_2011:مذكرة سمية دربال

مقارنة بتُ الدؤسسات  في تدويل لظوىا الداخلي دراسة قتصاديةلإ"سلوؾ الدؤسسات ا بعنواف تناولت الدراسة الددروسة         
رسالة ماجستتَ قد جاءت  ورقلة ""ـ 2010_ 2005 الصغتَة والدتوسطة والدؤسسات الكبتَة الجزائرية خلبؿ الفتًة الدمتدة من

وما مدى تأثير  ،قتصادية الجزائرية في تمويل نموها الداخليلإالمؤسسات ا كيف يمكن تحليل سلوك" :إشكالية كالتالي
قتصادية لإىدفت الباحثة إلى لزاولة تحليل الجوانب االمالية ذات الصلة بنموها الداخلي؟  حجم المؤسسة على قراراتها

الدؤسسات  لدفهوـ لظو الدؤسسة الذي يتميز بتعدد جوانبو وتعقدىا وتداخلها، و لزاولة تحليل الدنطق الدالي لنمو اتيجية والداليةوالإستً 
لذذه الأحجاـ  ختبار مدى وجود أثرإختلبؼ أحجامها و إبإبراز العوامل الداخلية الدتحكمة في لظو الدؤسسات على  ديةقتصالإا

ألعها معرفة الحد الأدنى من  قتصادية في تدويلها لنموىا الداخلي، وقد توصلت إلى لرموعة من النتائجلإعلى سلوؾ الدؤسسات ا
نطلبقا من الدتغتَات إعلى عوامل رئيسية  لنمو الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة و قد تم الحصوؿالدتغتَات الدفسرة للمنطق الدالي 

                                                           
زغود تبر، مرجع سبق ذكره. . 1  

درباؿ سمية، مرجع سبق ذكره   2  
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 والصغتَة في تدويل لظوىا الداخليالدؤسسات الدتوسطة  الأصلية، حيث توصل التحليل بأف لرموعة العوامل الدفسرة لسلوؾ
قتصػػػػادي للمػػػػؤسسة،الذيكػل الدالي لإديػػػػػة الدؤسسة، الأداء اوالدستخرجة من العوامل الأولية ىي: سياسة الدؤسسة التجارية، مردو 

سياسة التمويل، ومردودية الأمواؿ الخاصة .كما ظهرت لرموعة العوامل الدفسرة لسلوؾ الدؤسسات الكبتَة في تدويل لظوىا في: 
 صادي للمؤسسة، وسياسة التمويل الذاتي.قتلإستدانة، الأداء الإسياسة التجارية، سياسة التمويل، القيمة الدضافة، سياسة ا

 
 :ختلاف بين الدراسة السابقة والدراسة الحاليةالإأوجه الشبه و 
 دراسة مقارنة بيػػػػػن الدػػؤسسات الصغيػػرة والدتوسطة وبتُ الدؤسسات الكبتَة وىػػذا ما يعطىء قامت الباحثة بإجراء             

 .توضيحات أكثر في المجاؿ من حيث النتائج في حتُ اقتصرت الدراسة الحالية على الدؤسسات ذو صناعات خفيفة
 

أما فيما يتعلق بنتائج الدراسة فقد قامت الباحثة بعرض النتائج بشكل مفصل حيث قسمت النتائج حسب الأدوات            
ة وتحليل النتائج بشكل عاـ وقد اتبعت ىذا الأسلوب حتى يسهل استنباط الإحصائية الدستخدمة لجمع البيانات ومن ثم مناقش

 .الدالية الدتعلقة بالدتغتَات الددروسةواستخلبص النتائج بشكل دقيق أما الدراسة الحالية ركزت على بعض الدؤشرات 
 

  المطلب الثاني : المداخلات العلمية
 

 20061 :مداخلة للأستاذتين غلاب نعيمة و زغيب مليكة
تمويل المؤسسات الاقتصادية:دراسة حالة المجمع الصناعي  تحليل أساليب " بعنوافتناولت ىذه الدداخلة 
دراسة حالة الجزائر  -والدؤسسات قتصادياتلإسياسات التمويل وأثرىا على ا الدلتقى الدولي حوؿ"العمومي للحليب و مشتقاته

وتقدنً  قتصادية الجزائريةلإستعراض أساليب تدويل الدؤسسات اإبسكرة، وتهدؼ ىذه الورقة البحثية إلى لزاولة -والدوؿ النامية 
ميزانياتها ، من بمصادر الأمواؿ في  البدائل التمويلية الدناسبة بهدؼ رفع القدرة التنافسية لذذه الدؤسسات بتحليل الجانب الدتعلق

الدؤسسة ولزددات اللجوء إلى  التطرؽ إلى أىم مصادر تدويل خلبؿ دراسة حالة المجمع الصناعي العمومي للحليب ومشتقاتو، بعد
التحليلي.وقد توصلب الباحثتُ إلي عدـ تحقيق الدردودية على جميع الدستويات و عدـ  الديوف،مستخدمتُ في ذلك بالدنهج الوصفي

 الضر وري. والطفاض القدرة على توفتَ مصادر تدويل طويلة الأجل يؤثر على توافر الإعتمادات اللبزمة  زف الدالي تحقيق التوا
رتفاع نسبة الأعطاؿ، وبالتالي وجود طاقة إنتاجية معطلة ناتجة عن تقادـ الآلات و الدعدات إلشا يؤدي إلى  ستثمارات،لإلتجديد ا

  .نتاجالدستخدمة، ومن ثم زيادة تكلفة الإ
 

                                                           
.2006، دراسة حالة المجمع الصناعي العمومي للحليب ومشتقاتو، مداخلة ، بسكرة، ، تحليل أساليب تمويل المؤسسات الإقتصادية غلبب نعيمة و  زغيب مليكة 
1
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 :ختلاف بين الدراسة السابقة و الدراسة الحاليةالإأوجه الشبه و 
الدؤسسات إلا أف ىذا  ورقة بحثية مفسرة لأىم عناصر التمويل وأىم لزدداتها،لم تركز على تحليل دور التمويل الذاتي في لظو         

ىذا ما لؽيز الدراسة الحالية التي عالجت بشكل لزدد دور لم لؽنع من تقدنً تفستَات حوؿ الذيكل التمويلي الأنسب للمؤسسة و 
 .التمويل الذاتي في النمو الداخلي للمؤسسة

والدؤشرات الدالية  فيما لؼص الأدوات الدستعملة في تحليل الدعطيات فهي نفسها في كلتا الدراستتُ وىي لستلف النسب          
 ها الدردودية.الخاصة بتفستَ النمو في الدؤسسات و التي من ألع

 
 20061 : مداخلة للأستاذين ملياني حكيم و بوعظم كمال بعنوان

"algerienne entreprises des defis entreprises des Financement"  الدلتقى العلمي الدولي
حاولا الباحثاف من خلبؿ ىذه الورقة العلمية ،(  ةقتصاديات و الدؤسسات النامية )بسكر لإحوؿ سياسات التمويل و أثرىا على ا

قتصادي لدصادر التمويل الدختلفة الدمكن لإإلى إبراز ألعية التمويل الفعاؿ لنمو الدؤسسات و ىذا ما يتماشى ما تطور الدفهوـ ا
 عتماد عليها و قد ركزا على التمويل في الدؤسسات الجزائرية.لإا

تدانة أصبح مهما جدا بالرغم من أثاره السلبية إلا انو يساعد على النهوض بمشاريع سلإخلصت ىذه الورقة إلى أف التمويل با
لستلفة في أوقات متقاربة لذلك فاف مصادر التمويل الخارجية أكثر فعالية من الداخلية التي قد تكلف الدؤسسة خسائر غتَ متوقعة 

  .في الخزينة
 :اسة الحاليةأوجه الشبه و الاختلاف بين الدراسة السابقة و الدر 

لة التمويل بشكل عاـ أي بنوعيو و تأثتَىا على لظو الدؤسسة و ىي دراسة تخدـ نوعا أإف ىذه الورقة البحثية عالجت مس          
ما الإطار ألدفاىيمي لدوضوع التمويل في الدؤسسات و دوره في لظوىا أما الدراسة الحالية فتميزت بدراسة تطبيقية و تحليلية لدختلف 

 الإقتصادية. الدؤسسة  ما مدى تأثتَ التمويل الذاتي على النمو الداخلي فيؤشرات الدساعدة على تحديد الد
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1Bou aadem kamel, melyani hakim, algerienne entreprises des defis entreprises des 
Financement,ingérence, beskra,2006. 
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 خلاصة الفصل
، حيث يشتَ تطرقنا في الفصل الأوؿ إلى مفهوـ النمو الداخلي في الدؤسسة الإقتصادية، وبينا أنو ذو طبيعة إستًاتيجية

تعريف النمو أنو يغطي حقائق مادية عديدة: إقتصادية، صناعية ،تجارية مالية، إدارية وفنية، ولكن في جميع الحالات يظل النمو 
لشثلب في لظو الطاقات الكلية الدتاحة للمؤسسة. ويتطلب تنفيذ النمو الإعداد الدسبق لوسائل التمويل بصفة عامة، والتي تعتمد على 

الذاتي، فرض زيادة رأس الداؿ ثم الإستعانة بالأمواؿ الخارجية. فيعتبر النمو الداخلي ظاىرة ديناميكية في ضوء لرموعة من  التمويل
 .الدعايتَ الإقتصادية والدالية، إذ لؽكن قياسو بمجموعة من الدؤشرات تدكن من الكشف عن وتتَة وإتجاىاتو

     ف ىناؾ من الدراسات ما تناوؿ التمويل الذاتي كعنصر للتحليل إالدراسات السابقة و كخلبصة عن تحليلها فأما عن 
بصدد البحث في تشكيل الذيكل الدالي في الدؤسسات و منها ما تناوؿ النمو بصفة عامة في إطار الإدارة الإستًاتيجية أما عن 

. ف منعدمةالدراسات التي تجمع بتُ الدتغتَين تكاد تكو 
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 :تمهيد
لكشف وتحليل دور التمويل الذاتي  entp الإقتصادية ةنسعى في ىذا الفصل إلى إسقاط ظاىرة التمويل الذاتي في الدؤسس

 أخرى جهة يكشف ىذا التحليل عن سلوؾ الدؤسسة في تدويل لظوىا الداخلي ومن جهةوألعيتو في تدويل النمو الداخلي فمن 
 ة للؤشغاؿ في الآبارقتصادية ذات التأثتَ على لصاعة الأداء الدالي للمؤسسة وقد إختًنا الدؤسسة الوطنيلإترشيد القرارات الدالية وا

وتقييمها ومعرفة مدى مسالعة التمويل الذاتي في النمو الداخلي ة قتصادي مؤشراتها الدالية والإولاية ورقلة لدراسة  بحاسي مسعود
 ، تم تقسيم الجانب التطبيقي إلى الدبحثتُ التاليتُ:للمؤسسة
 :الطريقة و أدوات الدراسة؛المبحث الأول 
 :النتائج و مناقشة الدراسة.المبحث الثاني 
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 الفصل الثاني                          دراسة حالة المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار
 

 
 .المستخدمة لمعالجتها تحديد المتغيرات و الأدوات المبحث الأول:

 
من أجل الإجابة على الإشكالية الرئيسية الدطروحة لابد من إعطاء صورة للمؤسسة لزل الدراسة كما سنقوـ بتوضيح 

الدتغتَات و الأساليب الإحصائية  ختيار المجتمع و مصادر جمع البيانات وأدوات الدراسة،وإطريقة جمع البيانات من خلبؿ 
 الدستخدمة في عملية الدعالجة.

 

 المشكمة البحثية جمع المعمومات عن المطمب الأول : 
 

 ختيار مجتمع الدراسة.إ : الفرع الأول
الكبتَة  قتصاديةلإامن أجل الوصوؿ إلى نتائج علمية حوؿ إشكالية البحث الدقتًحة تم تدثيل لرتمع الدراسة في الدؤسسة 

قتصاد الجزائري و من خلبؿ ىذا المجتمع فقد وقع إختيار العينة على أحد الفروع التابعة لسونا لإلدا تحتلو من ألعية في ا ؾ(ظراسونا)
للمؤسسة لاية ورقلة و كتقدنً لستصر و الدتواجدة في حاسي مسعود و  (ENTP) طراؾ و ىو الدؤسسة الوطنية للؤشغاؿ في الآبار

 الدراسة تم إقتًاح الجدوؿ الدوالي الذي يتًجم أىم الدعلومات حولذا: لزل
 

 تعريف المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار: ( 1-2) جدول
 الدؤسسة الوطنية للؤشغاؿ في اللآبار  الإسم و القانوني

 ENTP  التسمية
  1981أوت  01  تاريخ الإنشاء 

 الحفر و صيانة الآبار النشاط الرئيسي
 سوناطراؾ أهم الزبائن

1981جواف  21مؤسسة عمومية إقتصادية شركة ذات أسهم بتاريخ  الشكل القانوني  
 00. 000 000 800 14 رأسمال المؤسسة

، حاسي مسعود1955اوت 20القاعدة الصناعية  207206ص ب  عنواف الدقر الإجتماعي  
1600الجزائر. 12ب.  حي البساتتُ ص عنواف قاعدة بئر خادـ  

 .ENTPمدير التخطيط و الدراقبة لدؤسسة  المصدر:
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 الفرع الثاني : تحديد متغيرات الدراسة و تلخيص أهم المعطيات المجمعة حولها
في تحليلهما على معطيات  عتمادلإتحديد الدتغتَ التابع و الدتغتَ الدستقل و كلب الدتغتَين تم اب خلبؿ موضوع البحث قمنا  من

لي:الدؤسسة لزل الدراسة و لؽكن التوضيح كالتا  
عتماد على مؤشرات مالية لإو الدتمثل في النمو الداخلي و يعتبر ىذا الدتغتَ متغتَا كميا قابل للقياس يتطلب تحليلو ا :لمتغير التابعا

لستلفة و التي تستخرج عناصرىا من القوائم التقارير الدالية للمؤسسة مثل النتيجة الصافية ، رقم الأعماؿ، القيمة  قتصاديةإو 
الدضافة،الأمواؿ الخاصة و غتَىا... للئشارة فقط لا لؽكن الفصل بتُ الطبيعة النوعية و ظاىرة النمو إذ لا حدوث لذذه الأختَة في 

    نا تشتًط عملية النمو إجراء تعديلبت ىامة في الذياكل و الأنشطة و يتعلق الآمر بالجانب التقتٍ غياب التغتَات النوعية فأحيا
 .التجاري و البشريو 

ا على توليد قيمة إضافية تهالتمويل الذاتي ىو الأخر يعتبر متغتَا كميا و مؤشرا يقيس معدؿ لظو الدؤسسة و قدر   :المتغير المستقل
ستخداـ إمعدلو ب ف الدؤشر الأساسي للنمو الداخلي الدستقل للمؤسسة ىو التمويل الذاتي الذي لػسبإو ففي أموالذا الخاصة و من
الدردودية الدالية، معدؿ توزيع الأرباح ، صافي الربح ، القدرة على التمويل الذاتي وغتَىا من العناصر الأخرى  العناصر التالية:معدؿ

 .الدصدر الأساسي للحصوؿ عليها ف الوثائق و التقارير الدالية للمؤسسة ىيإالتي تساعد في تحديد ىذا الدتغتَ و بطبيعة الحاؿ ف
 

 ة في معالجة المعطياتالأدوات المستخدم : المطمب الثاني
 .سنتطرؽ في ىذا الدطلب إلى الأدوات الدستخدمة في معالجة الدعطيات

 
 الأدوات المستخدمة في الجمع : الفرع الأول

ستعانة بمجموعة من الأدوات العلمية لإفي ىذه الدراسة و بناءا على الإشكالية الدطروحة و ما تفرضو من أدوات لعلبجها قمت با
 :ىي

للوصوؿ إلى تحليل الدتغتَات السابقة الذكر و ىي  بها و الدقصود ىنا الوثائق الدالية و المحاسبية التي استعنت  :المؤسسةوثائق 
بالإضافة إلى التقارير (، 2015_2014_2013_ 2012-2011)الديزانيات المحاسبية و جداوؿ حسابات النتائج للسنوات

 دية التي تدت الإشارة إليها في دراسة الحالة.قتصالإالدالية التي تعكس لستلف الدؤشرات ا
 

 الفرع الثاني: الأدوات القياسية المستخدمة في معالجة المتغيرات
 ستخراجإلدعالجة البيانات الرقمية وإجراء الحسابات عليها و  (excel07) 07كساؿلإ عتمادي على برنامج اإلقد كاف 

 .نتائج لستلفة لشثلة في أشكاؿ ) أعمدة بيانية و منحنيات(
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 النمو الداخلي للمؤسسة علىالتمويل الذاتي  لأثرالمبحث الثاني: دراسة تحليلية 
 سنتطرؽ في ىذا الدبحث بدراسة تحليلية لأثر التمويل الذاتي على النمو الداخلي للمؤسسة الوطنية للؤشغاؿ في الآبار.

 
  الأول:دراسة مركبات النمو الداخلي و التمويل الذاتيالمطلب 

 
 قتصاديةلإالفرع الأول: قراءة عامة لبعض المؤشرات المالية وا

 (: بعض من مؤشرات المالية و الإقتصادية2-2جدول رقم )
 الوحدة : مليون دينار جزائري

AE CP AF CAF VA CA 
السنوات 

 البيان

44 052 39 315  12 810 12 860 24 648 36 096 2011 

48 277 44 438  16 806 16 826 27 432 39 359 2012 

54 763 50 226  14 439 14 489 33 505 45 539 2013 

65 368 61 995  20 190 20 490 39 218 53 430 2014 

72 386 69 151  16 225 16 725 36 248 52 415 2015 
 على القوائم الدالية الدتعلقة بالدؤسسة. عتمادلإمن إعداد الطالبة باالمصدر: 

تم تلخيص الدعطيات في لرموعة من الدؤشرات الدالية والاقتصادية للتحليل والتي ىي في الواقع إثبات لوجود حالة النمو 
 ة، القيمةاصة، الأصوؿ الاقتصاديفي الدؤسسة ألعها رقم الأعماؿ، التمويل الذاتي و القدرة على التمويل الذاتي، الأمواؿ الخ

الدضافة، ونسعى في ىذا الجانب تحديد الجوانب التي تجعل من بحثنا موضوعيا على ضوء ما تقدـ من تحليل لدؤشرات ومقاييس 
النمو الداخلي للوصوؿ مدى مسالعة ىذه الأختَة في لظو الدؤسسة لزل الدراسة ولذلك استعنا بجداوؿ الدعطيات الأساسية للتحليل 

 . "الوحدة مليوف دينار جزائري"علما أف  2015-2011سنوات من  05لػ: 
 كل مؤشر وعلى أساسها يتم التحليلوكذا التمثيل البياني ل 
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 الفصل الثاني                          دراسة حالة المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار
 

 
 قتصادية والماليةلإبعض المؤشرات ال( :التمثيل البياني 1-2شكل رقم )

 

 
 excel 07( و 2 -2بالإعتمادعلى الجدوؿ رقم )من إعداد الطالبة  المصدر:

نلبحظ من التمثيل البياني أعلبه تدثيل لرموعة مؤشرات مالية وإقتصادية ، فالأمواؿ الخاصة و الأصل الإقتصادي لػققاف 
إلى غاية  2011من سنة  د خلبؿ سنوات الدراسة ، و رقم الأعماؿ و القيمة الدضافة فحققا تزايدأكبر القيم فكلتالعا في تزاي

 جع ، أما القدرة على التمويل الذاتي و التمويل الذاتي فحققا تذبذب طيلة فتًة الدراسة.شهدا ترا 2015إلا أف في سنة  2014
 

 :(CA) رقم الأعمال
 التمثيل البياني لمعدلات النمو في رقم الأعمال :( 2-2شكل رقم )

 

 
 excel 07( و 2 -2الجدوؿ رقم ) بالإعتماد علىمن إعداد الطالبة  المصدر:
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لدؤشر رقم الأعماؿ نلبحظ أف ىناؾ زيادة في معدلات النمو حيث نلبحظ أف أعلى معدؿ لظو   البيانيمن خلبؿ الدنحتٌ 
        096 36 وأقل معدؿ لظو كاف مليوف دج 415 52إلى  2015و إلطفض سنة مليوف دج  430 53بػ  2014كاف سنة 
  .2011 سنةمليوف دج 

 
 :(VA) القيمة المضافة

 البياني لمعدلات النمو في القيمة المضافة التمثيل ( : 3-2شكل رقم )
 

 
 excel 07( و2 -2الجدوؿ رقم ) بالإعتماد علىمن إعداد الطالبة  :المصدر

 
   من خلبؿ الدنحتٌ البياني نلبحظ أف ىناؾ تغتَ كبتَ في معدلات النمو للقيمة الدضافة ونلبحظ أف أعلى معدؿ لظو كاف

مليوف   648 24قل معدؿ لظو كافإو  مليوف دج  248 36إلى 2015في سنة  و إلطفض. 2014سنة  مليوف دج  218 39
  .2011سنة دج 

 
 :(CAF) القدرة على التمويل الذاتي

  القدرة على التمويل الذاتي=النتيجة الصافية+الاهتلاكات و المؤونات
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 (: التمثيل البياني لمعدلات النمو في القدرة على التمويل الذاتي4-2شكل رقم )

 

 
 excel 07( و2 -2بالإعتماد الجدوؿ رقم )من إعداد الطالبة  المصدر:

 قل قيمة لذذا الدؤشر كانت في أأف قدرة الدؤسسة على التمويل الذاتي حالة تذبذب رقم نلبحظ من خلبؿ الدنحتٌ البياني 
  489 14لتصل إلى 2013سنة  إلطفضتو مليوف دج   826 16إلى و 2012فإرتفعت سنة مليوف دج  860 12بػ 2011

 .مليوف دج 725 16لتصل إلى 2015وإلطفضت سنة  مليوف دج  490 20بػ 2014أعلى قيمة كانت سنة مليوف دج 
 

 التوزيعات. –:التمويل الذاتي =القدرة على التمويل الذاتي(AF) التمويل الذاتي
 التمثيل البياني لمعدلات النمو في التمويل الذاتي. : (5-2شكل رقم )

 

 
 excel 07( و2 -2بالإعتماد على الجدوؿ رقم )من إعداد الطالبة  المصدر:
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 قل قيمة لذذا الدؤشر كانت في أأف قدرة الدؤسسة على التمويل الذاتي حالة تذبذب رقم نلبحظ من خلبؿ الدنحتٌ البياني 
  439 14لتصل إلى 2013إلطفضت سنة و  مليوف دج 806 16إلى و 2012فإرتفعت سنة مليوف دج  810 12بػ 2011

 .مليوف دج 225 16لتتصل إلى 2015وإلطفضت سنة مليوف دج   190 20بػ 2014سنة  أعلى قيمة كانتمليوف دج 
 

 :(CP) الأموال الخاصة
 التمثيل البياني لمعدلات النمو في الأموال الخاصة.: (6-2شكل رقم)

 

 
 excel 07( و2 -2بالإعتماد على الجدوؿ رقم )من إعداد الطالبة  المصدر:

 
حيث   نلبحظ أف ىناؾ زيادة في معدؿ لظو الأمواؿ الخاصة خلبؿ السنوات الخمس بالتوالي، من خلبؿ الدنحتٌ البياني

الأمواؿ الخاصة خلبؿ سنة ، و أكبر قيمة حققتها مليوف دج  315 39تقدر بػ   2011خلبؿ سنة  كانت لو أقل قيمة 
 . مليوف دج 151 69تقدر   بػ  2015

 
 :(AE) الأصول الاقتصادية

 الاحتياج في رأس المال العامل + الأصول الاقتصادية = الإستثمارات الصافية
 الأموال المستثمرة = الأموال الخاصة + الإستدانة الصافية

 الأصول الصافية = الأموال المستثمرة
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 قتصاديةلإالتمثيل البياني لمعدلات النمو في الأصول ا :( 7-2شكل رقم )
 

 
 excel 07( و2 -2الجدوؿ رقم ) بالإعتماد علىمن إعداد الطالبة  المصدر:

 
مليوف  2015من خلبؿ الدنحتٌ البياني نلبحظ أف ىناؾ زيادة في معدلات النمو ونلبحظ أف أعلى معدؿ لظو كاف سنة 

 .مليوف دج  052 44بقيمة تقدر بػ  2011أقل معدؿ لظو كاف سنة  ومليوف دج  386 72بقيمة تقدر بػ دج 
 

 الفرع الثاني : عرض مركبات النمو الداخلي
لإلغاد أجوبة عن الأسئلة الدطروحة قمنا بانتقاء لرموعة من الدتغتَات ذات إرتباط فيما بينها وىي في الواقع متعلقة 

 حيث لإعتبرنا.مدى تأثتَ ىذه الدتغتَات وىي لرتمعة على ظاىرة التمويل الذاتي للنمو الداخلي في الدؤسسة لإختبار بالدردودية
متغتَا تابعا مفسرا لذذه الظاىرة والذي يعبر عنو بالدعادلة التي توصلنا إليها في الدراسة النظرية في بحثنا  (g ) معدؿ النمو الداخلي

 :والدتمثلة في
g= [Re+(Re-i)D/CP ](1-d) 

 :حيث
  Re-i :الذامش بتُ الدر دودية الإقتصادية و تكلفة الإستدانة و يسمى أيضا فرؽ الرافعة؛ 

D/CP   الرافعة الدالية و تقيس تركيبة الذيكل الدالي؛: 
(Re-i)D/CPأثر الرافعة الدالية؛ : 

= [Re+(Re-i)D/CP ] .الدر دودية الدالية 
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  : (Re) المر دودية الاقتصادية 
على توليد  (AE ) نتطرؽ فيما يلي إلى حساب الدر دودية الإقتصادية التي تعبر عن مدى قدرة الأصل الإقتصادي

 :حيث أف (RE)النتيجة الإقتصادية 

   
  

  
 

  

  
 

  

  
 

   ةحيث تعبر النسب

  
 على الذامش الإجمالي أما النسبة 

  

  
الجدوؿ الدوالي يوضح و  الإقتصادي الأصل فتعبر على معدؿ دوراف    

 :الدردودية الإقتصادية ومركباتها
 المردودية الإقتصادية = نتيجة الإستغلال بعد الضريبة / الأصول الإقتصادية

 قتصادية و مركباتهالإالمردودية ا:(  3-2جدول رقم )
                                                                             

 السنوات 2015 2014 2013 2012 2011
  البيان

 المردودية الإقصادية  % 64, 12 20,12 10,21 12,34 07,61

 الهامش الإجمالي  % 17,46 23,34 12,28 15,14 09,29

81,94 81,53 83,16 86,19 72,42 
 معدل دوران الإقتصادي

 % الأصل  
 عتماد على القوائم الدالية للمؤسسةلإمن إعداد الطالبة با:المصدر

 
 وىذا ما نتج عنو مردودية 2014 كاف في سنة(%23,34)الإجمالي أف أعلى معدؿ للهامش  نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ

 . تقارب في معدؿ دوراف الأصل الاقتصاديويلبحظ أف ىناؾ % 20,12قتصادية مرتفعة والتي تقدر بػحوالي الإ
 

 :(Rf) المرد ودية المالية
  :و يتم حسابها من خلبؿ العلبقة

 
Rf=RN/CP=RN/CA×CA/AE×AE/CP 
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    و بالتالي الدر دودية الدالية لذا ثلبث مركبات أساسية وىي الذامش الصافي
  ⁄ وراف الأصل الإقتصادي ، د    

  
  ، و معامل الإستدانة ⁄  

 ، و الجدوؿ الدوالي يوضح الدردودية الدالية و مركباتها:⁄  

 (: جدول المردودية المالية و مركباتها: 4-2) جدول رقم
 

 السنوات 2011 2012 2013 2014 2015
  البيان

 المردودية المالية )%( 24 ,8 14 ,13 63 ,11 86 ,19 14 ,14

18, 66 23, 04 12, 82 14, 84 8, 98 
 الهامش الصافي 

)% ( 

72, 42 81, 74 83, 16 81, 53 81, 94 
 معدل دوران الإقتصادي

 )%( الأصل  

 معامل الإستدانة 1,12 1,09 1,10 1,06 1,05
 عتماد على القوائم الدالية للمؤسسةلإمن إعداد الطالبة با:المصدر

. 

لدر دودية الدالية  في حالة تذبذب خلبؿ سنوات الدراسة بالتًتيب حيث حققة انلبحظ من خلبؿ الجدوؿ أف معدؿ 
 2015، وفي سنة  (%23.04)، وىذا لتحقيقها لذامش صافي (%19.86 )أعلى مردودية مالية بنسبة   2014الدؤسسة سنة 

و أقل قيمة حققتها الدؤسسة ، (%14.14)الدر دودية الدالية إلى    وىذا ما خفض من (%18.66)إلطفض الذامش الصافي إلى 
( وذلك لأف ىامش الصافي كاف منخفض جدا مقارنة مع باقي السنوات 8.24بنسبة )% 2011لذذه الأختَة كانت خلبؿ سنة 
مقارنة بالسنوات  ( 1,12( و معامل الإستدانة كاف الأعلى  معدؿ والذي قدر ب )%8.98الدراسة  حيث كاف يقدر ب )

 .تقارب في معاملبت الإستدانة  الأخرى والتي كانت لديها
 

 أثر الرافعة:
 ثر الرافعة خلبؿ سنوات الدراسةأبالنسبة لأثر الرافعة الدالية فيبتُ الجدوؿ أدناه تقارب في 
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 ثر الرافعة الماليةأ( :جدول  5-2جدول رقم 
  

 السنوات
 البيان

2011 
 

2012 2013 2014 
 

2015 
 

 Rf – Reالرافعة المالية  
)%( 1,50 0, 79 1,42 0,  80  0, 64 

 .عتماد على القوائم الدالية للمؤسسةلإمن إعداد الطالبة با:المصدر
 

 .بأثر رافعة متدني تديزت  للمؤسسةالوضعية الدالية  نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ أعلبه أف
 .ثر الرافعة الداليةأقتصادية و الدالية و لإدودية اكل التالي يوضح العلبقة بتُ الدر و الش
 ثر الرافعة المالية.أقتصادية و المالية و لإ(: التمثيل البياني للمر دودية ا 8 -2رقم ) شكل

 

 
 excel 07( و5-2(،)4 -2(، )3 -2بالإعتماد على الجداوؿ رقم )من إعداد الطالبة المصدر: 
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قتصادية لإبالنسبة للمردودية ا وأثر رافعة متدني نلبحظ تقارب في الدردودية الدالية و الإقتصاديةمن خلبؿ التمثيل البياني 
سنة  ثم إلطفضت 2012الى سنة  رتفعتثم إ 2011سنة  كانت منخفضةخرى حيث  أمن سنة الى  حققت تذبذبفقد 

حيث   على التوالي حققت تذبذب خلبؿ سنوات الدراسةف الدردودية الدالية ، وأ2015و إلطفضت في سنة  2014ثم  2013
،  2015و إلطفضت في سنة  2014ثم  2013سنة  ثم إلطفضت 2012لى سنة إ رتفعتثم إ 2011نة س كانت منخفضة

 .متدني  و لكنو موجب ثر رافعة ماليةأف الدؤسسة حققت أيظهر 
 

 الفرع الثالث: علاقة التمويل الذاتي بالديون والأموال الخاصة
 

 :التمويل الذاتي والديون
 (: التمثيل البياني لعلاقة التمويل الذاتي بالديون. 9 -2شكل رقم )

 

 
 excel 07( وجانب الخصوـ في الديزانية و2-2بالإعتماد على الجدوؿ رقم ) الطالبة من إعداد المصدر:

 
من خلبؿ التمثيل البياني أعلبه نلبحظ اف قيمة الديوف ضئيلة جدا مقارنة مع التمويل الذاتي ويتضح أف لذما علبقة 

   عكسية
 

 التمويل الذاتي والأموال الخاصة:
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 (: التمثيل البياني لعلاقة التمويل الذاتي بالأموال الخاصة10 -2شكل رقم )
 

 
 excel 07( و2-2بالإعتماد على الجدوؿ رقم )من إعداد الطالبة  المصدر:

عبر سنوات الدراسة ، أما التمويل الذاتي فهو  من خلبؿ التمثيل البياني أعلبه نلبحظ أف الأمواؿ الخاصة في لظو و إرتفاع
 في حالة تذبذب و قيمتو قليلة مقارنة مع الأمواؿ الخاصة .

 
 (g)الفرع الرابع: معدل النمو الداخلي

 من خلبؿ العلبقة الدتطرؽ إليها في السابق حوؿ حساب ىذا الدعدؿ تم التوصل إلى النتائج التالية و ىي موضحة في 
 :الجدوؿ الدوالي

 جدول معدل النمو الداخلي:(  6 -2جدول رقم)
 

 2015 2014 2013 2012 2011  السنوات 
   8,11 )%(  (gمعدل النمو )

 
13,10 

 
11,53  

 
19,38   

 
13,42   

 
 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على القوائم الدالية للمؤسسة:لمصدرا

 
 وذلك 2014خلبؿ سنوات الدراسة حيث سجلت أعلى نسبة سنة أف معدؿ النمو في تذبذب أعلبه نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ 

 . 2011( سنة %8,11( ، وأقل نسبة ب)%19,38ب ) 
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 (% )التمثيل البياني لمعدل النمو الداخلي:(  11 -2شكل رقم )

 

 
 excel 07( و6-2بالإعتماد على الجدوؿ )من إعداد الطالبة  المصدر:

 .خلبؿ والتمثيل البياني نلبحظ أف معدؿ النمو الداخلي بالدؤسسة في حالة تذبذب خلبؿ فتًة الدراسة من
 .مرتفع  2014من خلبؿ ما تم التوصل إليو فيما سبق يتضح أف معدؿ النمو في سنة 

 
 (: التمثيل البياني للعلاقة بين المر دودية المالية والنمو الداخلي.12 -2شكل رقم )

 

 
 excel 07( و6-2(، و)4-2من إعداد الطالبة بالإعتماد على الجداوؿ رقم ) المصدر:

 
 .علبقة طردية بتُ معدؿ الدر دودية الدالية ومعدؿ النمو الداخلي أف ىناؾ ونلبحظ من الشكل البياني
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 الفرع الخامس: مؤشر التمويل الذاتي للنمو

 علما أن :

     

  
   

  
  (1-d) =  g = Rf  (1-d) =   

 
 (AFC) جدول التمويل الذاتي للنمو :( 7-2الجدول رقم )

 الوحدة : مليون دينار جزائري                                                                                    

 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات  

 3189 التمويل الذاتي للنمو 
 

5817 
 

5788,01 
 

12009 
 

9276 
 

 .عتماد على القوائم الدالية للمؤسسةلإمن إعداد الطالبة با :المصدر
، 2014ألى سنة  2011حيث شهدت تزايد من سنة  يوضح تغتَات التمويل الذاتي للنمو من سنة لأخرىالجدوؿ أعلبه 

 . 2015وإلطفاض في سنة 
 

 التمثيل البياني للتمويل الذاتي للنمو :(13-2شكل رقم )
 

 
 excel 07( و7-2بالإعتماد على الجدوؿ رقم ) من إعداد الطالبة  المصدر:

 
 .2015 -2011نلبحظ أف ىناؾ لظو في التمويل الذاتي للنمو خلبؿ الفتًة  من خلبؿ التمثيل البياني 
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  .و الإستنتاجاتمناقشة النتائج  المطلب الثاني:

 : مناقشة النتائجالفرع الأول
لدؤشر رقم الأعماؿ نلبحظ أف ىناؾ زيادة في معدلات النمو حيث نلبحظ أف  (2-2رقم ) خلبؿ الدنحتٌ البياني من  -1

في  70ف رقم الأعماؿ ح/ إمن خلبؿ الدعطيات ف.2011وأقل معدؿ لظو كاف سنة  2014أعلى معدؿ لظو كاف سنة 
تنشط بشكل واسع في لراؿ حفر الآبار وصيانتها  لظو مستمر وىذا النمو ناتج عن إيرادات أداء الخدمات لأف الدؤسسة

وذلك بسبب أزمة البتًوؿ في أواخر  إلطفاض طفيف 2015إلا أنو إلطفض سنة  ولا يوجد أثر كبتَ لدبيعات البضاعة
 . لشا ادى الى انهيار اسعار البتًوؿ ومنو تسبب في تراجع الدبيعات 2015بداية سنة  2014سنة 

نلبحظ أف ىناؾ تغتَ كبتَ في معدلات النمو للقيمة الدضافة ونلبحظ أف أعلى ( 3-2رقم ) من خلبؿ الدنحتٌ البياني  -2
إف ىذا الدؤشر لو قدرة تفستَية جيدة لنمو الدؤسسة  ،2011قل معدؿ لظو كاف سنة أو  2014معدؿ لظو كاف سنة 

وىذا راجع للثبات  2014 الدورة، حيث لاحظنا لظو القيمة الدضافة خاصة في حتياجاتإلفهم الفرؽ بتُ الدوارد و 
ورغم الزيادة في إستهلبؾ الدورة من سنة لأخرى إلا أنو لم يؤثر في القيمة الدستهلكة و الخدمات  الدشتًياتالنسبي في 

سنة الأختَة من الدراسة إلا أف الدضافة بالسلب لأف إنتاج الدورة كاف ت قيمتة أكبر ورغم إلطفاض ىذا الأختَ في ال
 . القيمة الدضافة خافظت على زيادتها

قل قيمة لذذا أحالة تذبذب في  أف قدرة الدؤسسة على التمويل الذاتي ( 4-2رقم )نلبحظ من خلبؿ الدنحتٌ البياني   -3
ع إلى التذبذب إف الذبذب الدلحوظ في قيم ىذا الدؤشر ترج، 2014و أعلى قيمة كانت سنة  2011الدؤشر كانت في 

ىتلبكات بالرغم من الزيادة الدعتبرة في النتيجة الصافية التي تعبر عن الزيادة في مبيعات الدؤسسة لإفي قيمة لسصصات ا
كبر في تذبذب قيمة القدرة على التمويل لأىتلبكات كانت لذا التاثتَ الإف لسصصات األا إعلى طوؿ فتًة الدراسة، 

 الذاتي.
_ 2011نلبحظ أف التمويل الذاتي  في حالة تذبذب خلبؿ سنوات الدراسة  (5-2رقم ) البيانيمن خلبؿ الدنحتٌ   -4

 .2011و أقل قيمة لو في سنة  2014، حيث كانت أعلى قيمة لو في سنة 2015
خلبؿ  توزيعات الأرباحالزيادة في قيمة إف التمويل الذاتي في تذبذب ملحوظ وىذا راجع لتذبذب القدرة على التمويل الذاتي 

 سنوات الدراسة.
نلبحظ أف ىناؾ زيادة في معدؿ لظو الأمواؿ الخاصة خلبؿ السنوات الخمس  (6-2رقم ) من خلبؿ الدنحتٌ البياني  -5

 2015و أكبر قيمة حققتها الأمواؿ الخاصة خلبؿ سنة  ، 2011حيث كانت لو أقل قيمة خلبؿ سنة  التوالي،على 
يعتبر  . إف لظو في الأمواؿ الخاصة راجع للنمو الدلحوظ في قيمة النتيجة الصافية و قيمة الإحتياطات و الدؤونات ،كذلك

 .التمويل الذاتي قوةالنمو في الأمواؿ الخاصة نتيجة 
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ونلبحظ أف أعلى  الأصل الإقتصادي اؾ زيادة في معدلات لظونلبحظ أف ىن( 7-2رقم )من خلبؿ الدنحتٌ البياني   -6
 .2011وأقل معدؿ لظو كاف سنة ،  2015معدؿ لظو كاف سنة 

راجع لإرتفاع قيمة الإستثمارات الصافية يرافقها  2015_2011إف لظو الأصوؿ الإقتصادية عبر السنوات الخمسة على التوالي 
 معتبر في رأس الداؿ العامل أي لظو الاستثمارات الصافية و الاحتياج في رأس الداؿ العامل معا. إحتياج
وىذا ما  2014 في سنة (%23,34)الإجمالي كاف أف أعلى معدؿ للهامش  (3-2رقم ) نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ -7

ؾ تقارب في معدؿ دوراف الأصل ويلبحظ أف ىنا% 20,12قتصادية مرتفعة والتي تقدر بػحوالي الإ نتج عنو مردودية
 .قتصاديلإا

و تقارب في قيم نتيجة  ناتج عن الزيادة الدتتالية في الأصل الإقتصاديقتصادية خلبؿ فتًة الدراسة لإفي قيمة الدردودية ا لتذبذبإف ا
 .الإستغلبؿ بعد

لدر دودية الدالية  في حالة تذبذب خلبؿ سنوات الدراسة بالتًتيب اأف معدؿ  (4 -2رقم )نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ   -8
، 23.04))، وىذا لتحقيقها لذامش صافي (%19.86)أعلى مردودية مالية بنسبة   2014حيث حققة الدؤسسة سنة

، (%14.14)الدر دودية الدالية إلى  وىذا ما خفض من  (%18.66)إلطفض الذامش الصافي إلى   2015وفي سنة 
امش الصافي كاف الذ( وذلك لأف 8.24بنسبة )% 2011ل قيمة حققتها الدؤسسة لذذه الأختَة كانت خلبؿ سنة و أق

 ( و معامل الإستدانة كاف الأعلى%8.98منخفض جدا مقارنة مع باقي السنوات الدراسة  حيث كاف يقدر ب )
، ونلبحظ تقارب في معاملبت الإستدانة  مقارنة بالسنوات  الأخرى والتي كانت لديها( 1,12معدؿ والذي قدر ب )

الإعتماد على الإستدانة و إعتمادىا على أموالذا  ض وىذا يدؿ على تراجع الدؤسسة فيأف معامل الإستدانة في إلطفا
 .الخاصة

بأثر رافعة متدني ما يعتٍ أف أصلها تديزت الوضعية الدالية للمؤسسة  ( أف5 -2نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ رقم )  -9
 .قتصادية جد متقاربة مع الدصاريف الدالية لديونها الصافيةإقتصادي تدكن من توليد نتيجة لإا
 . ( نلبحظ تقارب في الدردودية الدالية و الإقتصادية وأثر رافعة متدني8-2من خلبؿ التمثيل البياني رقم )  -10

  :أ.المردودية الاقتصادية      

 ثم  2011سنة  كانت منخفضةخرى حيث  أمن سنة الى  حققت تذبذبقتصادية فقد لإبالنسبة للمردودية ا       
ىذا راجع إلى الزيادة في .و 2015وإلطفضت في سنة  2014إرتفعت في سنة ثم  2013سنة  ثم إلطفضت 2012سنة  رتفعتإ

  2014-2011الخاصة و تقارب في النتيجة الصافية من  2015 -2011الإقتصادية خلبؿ سنوات الدراسة الأصوؿ 
 .2015فاضها خلبؿ سنة إلط

 ب.المردودية المالية:
و ىذا راجع للزيادة في الأمواؿ الخاصة و تقارب في  على التوالي حققت تذبذب خلبؿ سنوات الدراسةف الدردودية الدالية ألصد  

 بسبب إلطفاض النتيجة الصافية. 2015إلطفاضها خلبؿ سنة   2014-2011النتيجة الصافية من 
 الرافعة المالية :ثر أتحليل ج.
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ثر رافعة أف الدؤسسة حققت أثر الرافعة الدالية حيث يظهر أماـ مستوى أقتصادية يضعنا لإالفرؽ بتُ الدردودية الدالية والدردودية اإف 
جد متقاربة مع الدصاريف الدالية لديونها  قتصاديةإقتصادي تدكن من توليد نتيجة لإمتدني ما يعتٍ أف أصلها ا و لكنو موجب مالية

 .الصافية
ف قيمة الديوف ضئيلة جدا مقارنة مع التمويل الذاتي ويتضح أف لذما أ( نلبحظ 9-2من خلبؿ التمثيل البياني رقم )  -11

 علبقة عكسية، وذلك راجع لإعتماد الدؤسسة على تدويل نفسها بمواردىا الداخلية أكبر من إعتمادىا على الديوف.
( نلبحظ أف الأمواؿ الخاصة في لظو و إرتفاع عبر سنوات الدراسة ، أما 10 -2من خلبؿ التمثيل البياني رقم )  -12

التمويل الذاتي فهو في حالة تذبذب و قيمتو قليلة مقارنة مع الأمواؿ الخاصة وىذا راجع تقارب في نتيجة الصافية 
 مويل الذاتي .وإرتفاع في توزيعات اللؤرباح ىذا ما ضعف في قيمة الت

( أف معدؿ النمو في تذبذب خلبؿ سنوات الدراسة حيث سجلت أعلى 6 -2نلبحظ من خلبؿ الجدوؿ رقم )  -13
وىذا التذبذب راجع لتذبذب  2011( سنة %8,11)ػ( ، وأقل نسبة ب%19,38) ػب وذلك 2014نسبة سنة 

 مردودية الدالية فهذه الأختَة لذا علبقة طردية مع معدؿ النمو ، فإف إرتفاعها يدؿ على إرتفاع الدردودية الدالية لل
والتمثيل البياني نلبحظ أف معدؿ النمو الداخلي بالدؤسسة في حالة تذبذب  (11 - 2رقم )من خلبؿ الجدوؿ   -14

مرتفع وىذا يفسر  2014سبق يتضح أف معدؿ النمو في سنة من خلبؿ ما تم التوصل إليو فيما  .خلبؿ فتًة الدراسة
ما زادت الدر دودية الدالية كلما زاد معدؿ لالدالية التي حققت أعلى معدؿ في نفس السنة حيث ك مدى تأثره بالدر دودية

 .الدراسةخلبؿ فتًة  %5,11و %0,34، تتًاوح بتُ(d) مع العلم أف ىناؾ معدلات توزيع الأرباح، النمو الداخلي
 دودية الدالية ومعدؿ النمو الداخلية طردية بتُ معدؿ الدر علبق أف ىناؾ (12 - 2رقم ) ونلبحظ من الشكل البياني  -15

 فكلما زادت الدردودية زاد النمو الداخلي و العكس.
إلى  2011حيث شهدت تزايد من سنة  يوضح تغتَات التمويل الذاتي للنمو من سنة لأخرى( 7-2رقم )والشكل   -16

 .وذلك بسبب تقارب في النتيجة الصافية و إرتفاع في معدلات توزيع الأرباح  2015، وإلطفاض في سنة 2014سنة 
 -2011نلبحظ أف ىناؾ لظو في التمويل الذاتي للنمو خلبؿ الفتًة  (13 - 2رقم )من خلبؿ التمثيل البياني   -17

وبالدقارنة بتُ التمثيل البياني للتمويل الذاتي للنمو و التمثيل البياني لدعدؿ النمو الداخلي نلبحظ أف ىناؾ تساير  ، 2015
 بينهما خلبؿ فتًة الدراسة.

 
 الإستنتاجات الثاني:الفرع 

 : ستنتاجات التاليةلإمن خلبؿ ما تم التوصل إليو تم و ضع ا
 على مصادر تدويل داخلية و يعتبر التمويل الذاتي من ألعها ؛ عتمادلإلنمو الداخلي مرتبط با_ 
 ا على التمويل الذاتي ؛تهتحكم الدؤسسة في مرد وديتها يعد مفتاحا لقدر _ 
 ؛بينهما  التمويل الذاتي مرتبط بسياسة توزيع الأرباح و العلبقة عكسية فيما_ 
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 الفصل الثاني                          دراسة حالة المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار
 

ت الإيػػرادات وحسػػابات الأعبػػاء والػػذي يعػػبر عليػػو بالنتيجػػة الصافية ويضاؼ التمويػػل الػػذاتي مػػا ىػػو الا رصػػيد بػػتُ حسػػابا _
 ؛إليها الاىتلبكات والدؤونات مع طرح الجزء الدوزع على الشركاء من النتيجة

 ؛ثل الأمواؿ الخاصة أىم مورد يشجع الدؤسسة على التمويل الذاتي لدشاريعهاتد_ 

كلما إرتفعت قيمة الأمواؿ الخاصة _ يؤثر التمويل الذاتي بشكل مباشر على النمو الداخلي في الدؤسسة الإقتصادية، بحيث  
إرتفعت الدردودية الدالية وكلما إرتفعت ىذه الأختَة دوف الإرتفاع في معدؿ توزيع الأرباح كانت الزيادة في معدؿ النمو الداخلي    

 لظوا داخليا عن طريق تدويل نفسها ذاتيا. وبالتالي تحقق الدؤسسة 

وىنا نكوف قد أجبنا على الإشكالية الدطروحة ، ويبقى التمويل الذاتي الدصدر الأمثل  من الدصادر التمويلية الأخرى في 
 تحقيق النمو الداخلي في الدؤسسات الإقتصادية. 
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 :  خلاصة الفصل
التطبيقية التي أجريناىا و التي قمنا فيها بإسقاط التمويل الذاتي للنمو الداخلي على الدؤسسة الوطنية من خلبؿ الدراسة         

ا ملحوظا خلبؿ تذبذبالكائن مقرىا بحاسي مسعود ولاية ورقلة، لاحظنا أف الدؤسسة حققت  (ENTP ) للؤشغاؿ في الآبار
 .g  الفتًة الددروسة و ىذا بالوقوؼ على معدؿ النمو الداخلي

ف الدتغتَات الدختارة في ىذه الدراسة تساىم و ىي لرتمعة أبتُ النتائج التي توصلنا إليها بعد التحليل لؽكننا القوؿ ب ومن      
حتفاظ بالأرباح كبتَ في تدويل لظوىا الداخلي، لإتضح أف الدؤسسة تعتمد على معدؿ اإبنسبة جد كبتَة في تفستَ الظاىرة، كما 

 :قتصادية، و من خلبؿ ما سبق نقوؿ أفلإعدؿ دوراف كبتَ في الأصوؿ اا تتميز بمنحيث أ

  ؛مستوى لظو الدؤسسة الداخلي على التمويل الذاتي بشكل كبتَ_ 

 الأعماؿ و القيمةستثمارات و رقم حجم الدؤسسة لو تأثتَ كبتَ على إستًاتيجية لظو الدؤسسة و يعود ذلك إلى حجم الا_ 
إلخ...الدضافة
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البحث معالجة الإشكالية  قتصادية حيث تطلبلإحاولنا في ىذه الدذكرة إجراء دراسة تحليلية لدور التمويل الذاتي في الدؤسسة ا
الدنهج والأدوات الدشار إليها في الدقدمة  ستعماؿإالدطروحة في تأثتَ التمويل الذاتي على النمو الداخلي من خلبلو عبر فصلتُ ب

 :الدوضوعة تتوزع ىذه الخاتدة إلى ما يلينطلبقا من الفرضيات إو 
 ختبار الفرضيات:إ - أ

قتصادية إقتصادية و ظاهرة مالية و لإعتبار النمو الداخلي وظيفة إستراتيجية في المؤسسة اإيمكن  :الفرضية الأولى_  1
 .للتكميم قابلة

 التي تشكلها السياسات المحددة لحجم ستًاتيجي مرتبط بالقرارات الإستًاتيجيةإمؤشر  ىو النمو الداخليإف نعم        
و يتوقف قياسو على العديد من الدؤشرات و الدعايتَ الاقتصادية مثل رقم الأعماؿ، ، ستثمارات، سياسات توزيع الأرباح... لإا

 ؛القيمة الدضافة و غتَىا و معايتَ مالية مثل التمويل الذاتي و الأمواؿ الخاصة
 
  أن مستوى النمو متوقف على التمويل الجيد و الفعال يمكن القول أن للتمويل الذاتي تأثير  عتبارإب : الفرضية الثانية_ 2

 .مباشر في النمو الداخلي للمؤسسة
 ستعماؿ مؤشر التمويل الذاتي للنمو و ىذا ما يعكس إنو تدكنا من قياس تأثتَ التمويل الذاتي على النمو بأعتبار إنعم ب       

 ؛ الدتغتَينوجود علبقة مباشرة بتُ
 
 .يلعب التمويل الذاتي دورا أساسيا في السياسة التمويلية للمؤسسة : الفرضية الثالثة_ 3

ا حيث تعتمد الدؤسسة بصفة شبو  تهثباإالتمويػػػل الػػػذاتي يلعػػػب دورا أساسػػػيا في السياسػػػة التمويليػػػة للمؤسسة فقد تم  نعم إف     
 .ناجم عن نشاط الدؤسسة كاملة على التمويل الػذاتي ذلػك لأنػو مػورد داخلػي متػاح 

 
 : النتائج 

 : ستنتاجات التاليةلإمن خلبؿ ما تم التوصل إليو تم و ضع ا_
 على مصادر تدويل داخلية و يعتبر التمويل الذاتي من ألعها ؛ عتمادلإلنمو الداخلي مرتبط با_ 
 ا على التمويل الذاتي ؛تهتحكم الدؤسسة في مرد وديتها يعد مفتاحا لقدر _ 
 ؛بينهما  التمويل الذاتي مرتبط بسياسة توزيع الأرباح و العلبقة عكسية فيما_ 

لا رصػػيد بػػتُ حسػػابات الإيػػرادات وحسػػابات الأعبػػاء والػػذي يعػػبر عليػػو بالنتيجػػة الصافية ويضاؼ إالتمويػػل الػػذاتي مػػا ىػػو  _
 ؛إليها الاىتلبكات والدؤونات مع طرح الجزء الدوزع على الشركاء من النتيجة

 ؛تدثل الأمواؿ الخاصة أىم مورد يشجع الدؤسسة على التمويل الذاتي لدشاريعها  -
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  ؛قتصاديةلإالدستقل لا يتًجم إلا بنمو الأمواؿ الخاصة أما النمو الداخلي فهو لظو الأصوؿ ا النمو-
 ؛الدر دودية الدالية ىي مؤشر جيد لقياس النمو الداخلي -

 نو يدعم الأمواؿ الخاصة بشكل مباشر و بشكل غتَ مباشر كونو طعم أللتمويل الذاتي علبقة مباشرة بالنمو الداخلي حيث  -
 ؛يستقطب الديوف

 رتقاء الدؤسسة و إازدىار و لإللتمويل الذاتي دور مهم في النمو الداخلي للمؤسسة إذا ما تلقى الاىتماـ و الدعم الكافيتُ  -
 .قتصاد ككللإبالتالي ا

 التوصيات:
  :ىي التوصياتقادتنا ىذه الدراسة و بصفة خاصة نتائجها إلى تقدنً جملة من  

 ؛الدؤسسة قدر الإمكاف على مصادرىا الداخلية التي ىي بمثابة المحرؾ الرئيسي للنمو من الأفضل أف تحتفظ -
 ؛.قتصاديةلإجل تعظيم النتيجة اأمن اتها ستثمار إلغب على الدؤسسة التوسيع في  -
 ؛نظرا لخبرة الدؤسسة في لراؿ الحفر نقتًح توسيع نشاطها على الدستوى العالدي -
 .(ا الأساسية ) أداء الخدماتتهلا يطاؿ الركود إرادا لغب أف تنوع في نشاطها حتى -

 أفاق الدراسة:
( و قد 2015_ 2011تناوؿ ىذا البحث إشكالية تدويل الدؤسسة لنموىا الداخلي من مصادرىا الذاتية خلبؿ الفتًة )

على متغتَات كمية ) النسب الدالية( ، و تبتُ  عتماداإجاءت المحاولة للئجابة على الإشكالية الدطروحة باستعماؿ طرؽ التحليل 
من خلبلذذه الدراسة أنها قد كشفت عن ألعية التمويل الذاتي في تدويل النمو الداخلي للمؤسسة الاقتصادية ، و نظرا لمحددات 

ضوع البحث و نو يبقى بعض الدواضيع الأخرى و التي ىي على صلة بمو إالدوضوع التي دفعت إلى التًكيز على بعض الجوانب ف
  :والدنافسة مستقبلب و التي لؽكن تصورىا على النحو التاليالجديرة بالإثراء 

 ؛_ دراسة أىم مصادر النمو الخارجي للمؤسسة
 ة.مصادر تدويل النمو في الدؤسسات الصغتَة و الدتوسط  _ 
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 أولا:المراجع باللغة العربية.

 الكتب: ( أ

الطبعة الثانية، دائر وائل للنشر ، الأردف  وتطبيقات ،التسيير المالي دروس بن ساسي إلياس ،  قريشي يوسف ،  
،2011   . 

 البحوث الجامعية: ( ب

 لنيل شهادة الداجستتَ في العلوـ ، مذكرة مقدمة مويل احتياجات النمو الداخلي للمؤسسةتلياس ، إ بن ساسي .1
 .2003 قتصادية وعلوـ التسيتَ،جامعة ورقلة،لإا .2
، أطروحة مقدمة لنيل  للمنطق المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةدراسة تحليلية ،  دادف عبد الوىاب .3

 .2008،  شهادة دكتوراه في العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، جامعة الجزائر
مذكرة ماجستتَ في العلوـ الاقتصادية ،  ،" سلوك المؤسسات الاقتصادية في تمويل نموها الداخلي، "درباؿ سمية .4

 .2012،  جامعة ورقلة
 دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات قتصادية الجزائريةلإا التمويل للمؤسسة محددات سياسة زغود تبر ، .5

قتصادية وعلوـ لإمذكرة مقدمة لنيل شهادة الداجستتَ في العلوـ ا ،الجزائر قتصادية بالقطاعين العام و الخاص فيلإا
 .2009،  جامعة ورقلة ، التسيتَ

توراه غتَ ك، أطروحة د سياسات تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر محددات، فقريشي يوس .6
 .2005منشورة، جامعة الجزائر، 

 :والمداخلات ج( المجلات المنشورة

، لرلة محاولة ضبط مفهومي النمو الداخلي والنمو الخارجي للمؤسسة كمنطق للمفاضلة بينها، إلياس بن ساسي .1
 . 06/2008الباحث العدد 

الددرسة العليا للتجارة، لرلة عدد دادن عبد الوهاب، سلوك المؤسسات البترولية في تمويل نموها الداخلي،  .2
05/2008. 

، دراسة حالة المجمع الصناعي العمومي تحليل أساليب تمويل المؤسسات الإقتصاديةزغيب مليكة وغلبب نعيمة،  .3
 .2006للحليب ومشتقاتو، مداخلة ، بسكرة، 

  د(المراجع باللغة الأجنبية: 

Livres : 

      1 .   Everaert. S, analyse et diagnostic financière, méthodes et cas, eyrolles,2°édi, 
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articles: 

 1. popa postariu andreea elena. La croissance des pme par le biais des ressources et 
compétences . cahier derecherché n°2010_ 10 e2 .2010. 

2. Bou aadem kamel, melyani hakim, algerienne entreprises des defis entreprises des  
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  21                                                                                عينة الدراسة جتمع و : إختيار م الفرع الأول
  22                                        معة حولهالمجتحديد متغيرات الدراسة و تلخيص أهم المعطيات ا :ي الفرع الثان

 22                                                              الأدوات المستخدمة في معالجة المعطيات : المطلب الثاني
 22                                                                             الجمعالأدوات المستخدمة في  : الفرع الأول
 22                                                        مستخدمة في معالجة المتغيرات: الأدوات القياسية ال الفرع الثاني

 23                                      النمو الداخلي للمؤسسة  على ر التمويل الذاتيث: دراسة تحليلية لأ المبحث الثاني
  23                                                            ذاتيالتمويل الدراسة مركبات النمو الداخلي و  : المطلب الأول

  23                                                           قراءة عامة لبعض المؤشرات المالية والاقتصادية  : الفرع الأول
 28                                                                                الفرع الثاني : عرض مركبات النمو الداخلي 

  32                                                           : علاقة التمويل الذاتي بالديون والأموال الخاصة  الفرع الثالث
 33                                                                                     (g): معدل النمو الداخلي الفرع الرابع

     35                                                                                : مؤشر التمويل الذاتي للنمو الفرع الخامس
                                                         36                                                                             ستنتاجاتلإوامناقشة النتائج :  المطلب الثاني
                                                                              36مناقشة النتائج                                                                                                . الفرع الأول:

 38                                                                                                 : الإستنتاجات الثاني الفرع 
 40                                                                                                                خلاصة الفصل

 41                  خاتمة
  44                                           قائمة المراجع

  47                                 قائمة الملاحق 
                68                         الفهرس

 
 
 

 

 


