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III

داءــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالإه

:خلاصة جهدي المتواضع أهدي 

إلى فيض الحب ووافر العطاء بلا انتظار المقابل إلى من عانت معي مخاض هذا العمل وميلاده إلى 
بحنانها و حبها إلى أمي الحبيبة التي أتمنى لها دوام الصحة و العافيةالتي غمرتني 

إلى من كان شمعة التي تنير دربي و من علمني الجهاد و المثابرة و حب الإطلاع و السير على خطى 
الحبيب المصطفى عليه أفضل الصلاة و السلام إلى أبي الحبيب أطال االله في عمره

شراف الدينأخيإلى فرحة البيت وقرة العين،
إلى اللواتي كانوا قدوتي في الحياة أخواتي

إلى كل الأهل والأصدقاء والزملاء
إلى كل طالب علم جاد في طلبه غيور على دينه

صخري جمال عبد الناصر



IV

وتقديرشكر 
ربي أوزعني أن أشكر نعمتك التي أنعمت علي وعلى ووالدي وأن أعمل صالحا «: قال تعالى 

15الأحقاف الآيـــة »ترضاه

نحمد االله عز وجل الذي ألهمنا الصبر و الثبات، و أمدنا بالقوة و العزم على مواصلة مشوارنا الدراسي و 
العمل، فنحمدك اللهم و نشكرك على نعمتك و فضلك و نسألك البر و التقوىتوفيقه لنا على انجاز هذا 

و من العمل ما ترضى، وسلام على حبيبه وخليله الأمين عليه أزكى الصلاة والسلام
لتفضله بالإشراف على هذا البحث رينةڤبن حمزةكما أتقدم بجميل شكري وتقديري للأستاذ الفاضل 

أن يخرج هذا البحث في صورة كاملة لا يشوهه أي نقص، أسال االله أن وعلى سعة صدره وعلى حرصه 
يجزيه عنا كل خير

وأشكر كذلك لجنة المناقشة لتفضلهم على قراءة وتقييم هذه المذكرة
أتقدم بالشكر لجميع زملائي في الدفعة و إلى كل من قدم لنا يد العون في انجاز هذه المذكرة ماديا 

بعيدومعنويا سواء من قريب أو

صخري جمال عبد الناصر



ملخص الدراسة

V

الدراسةملخص
هدفت هذه الدراسة إلى تحديد وبيان دور التحليل المالي في إتخاذ القرارات الإدارية و المالية في المؤسسات البترولية 

في الجزائر
ولتحقيق

الأدبيات والدراسات السابقة ذات الصلة، ومن خلالها تم الحصول على البيانات الثانوية والتي شكلت الإطار 
وقام الباحث للوضعية المالية للمؤسسةأما الإطار العملي فقد اعتمد على إعداد دراسة تحليلية. النظري للدراسة

.لاختبار فرضيات الدراسةالتحليليوالمنهج الوصفيم المنهج باستخدا
:وقد خلصت الدراسة إلى مجموعة من النتائج من أهمها

التحليــل وســيلة فعالــة وأداة لاتخــاذ القــرارات وترشــيدها، لأنــه يســاعد المســير المــالي علــى تشــخيص الحالــة يعتــبر-
.

يساعد التحليل المالي على معرفة نقاط الضعف لتفاديها ونقاط القوة لتعزيزها وتقويمها-
لمــالي الــذي هــو متخــذ القــرار الإلمــام الــدقيق والشــامل لخبايــا التحليــل المــالي، والــتحكم في آلياتــه، لا بــد للمســير ا-

الإقنـــاع، الصـــبر، ( مــع التحلـــي بصـــفات متخـــذ القـــرار) الخطـــوات، الأســـاليب( وكــذلك معرفـــة أساســـيات القـــرار
.وهذا كله لصالح المؤسسة) التحكم والثقة في النفس، القدرة على تحمل المسؤولية

لكي يقوم المسير بمهامه في أحسن الظروف لابـد مـن وجـود تقنيـات تسـاعده في اتخـاذ القـرارات وترشـيدها ومـن -
.بين هذه التقنيات تقنية التحليل المالي

القوائم المالية.اتخاذ القرارات .الأداء المالي.التحليل المالي .المعلومات المالية: الكلمات المفتاحية 
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Résumé de l'étude

La présente étude a pour objectif d’identifier et expliquer le rôle
de l'analyse financière dans la prise de décision administrative
et financière des Entreprises pétrolières en Algérie. Pour
atteindre les objectifs de l'étude et répondre aux questions
qu’elle implique, le chercheur s’est basé sur une documentation
et des données se rapportant à des études antérieures sur le
sujet. Au cours de cette collecte d’informations, des données
secondaires ont été aussi obtenues. L’ensemble des éléments
ont constitué le cadre théorique de l’étude. En ce qui concerne
le cadre pratique, il a été concrétisé à travers l’élaboration
d'une étude analytique sur la situation financière de l'Entreprise
pétrolière.
Le chercheur a utilisé l'approche déscriptive pour tester les
hypothèses de l'étude.
L'étude a conclu à un ensemble de résultats dont les principaux
sont :
- L'analyse financière est un outil efficace pour la prise de
décision et pour la gestion  car elle contribue à un diagnostic
plus fiable de l’organisation et donne un aperçu détaillé la
situation financière de l’Entreprise.
- L’Analyse financière permet de faire ressortir les points forts,
nécessitant un renforcement et la détection des points faibles,
exigeant leur correction.
- Le décideur financier se doit de maitriser les mécanismes
globaux de l’analyse financière et bien connaitre le processus
décisionnel (étapes, politiques,) , Il doit aussi faire preuve
des qualités requises pour tout gestionnaire décideur : force de
persuasion, patience, maitrise de soi, sens des responsabilités.
Ceci évidemment, dans l’intérêt de l’Entreprise.

Mots clés : l’information financière, la performance financière,
la prise de décision, l’analyse financière, les êtas financières.
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المقدمة العامة

أ

:المقدمة
التحليل المالي هو علم له قواعد ومعايير وأسس يهتم بتجميع البيانات والمعلومات الخاصة بالقوائم المالية 
للمنشأة وإجراء التصنيف اللازم لها ثم اخضاغها إلى دراسة تفصيلية دقيقة وإيجاد الربط والعلاقة فيما بينهما ، 

السيولة في المنشأة وبين الخصوم المتداولة التي تشكل التزامات قصيرة فمثلا العلاقة بين الأصول المتداولة التي تمثل
الأجل بالإضافة إلى العلاقة بين الإيرادات الأجل على المنشأة والعلاقة بين أموال الملكية و الالتزامات طويلة

الضعف والقوة في 
الخطط والسياسات المالية بالإضافة إلى تقييم أنظمة الرقابة ووضع الحلول والتوصيات اللازمة لذالك في الوقت 

المناسب
والتأكد،عدموحالةالمنافسةفيهتزايدتعالمفيالقراراتإتخاذعمليةيصاحبالذيالتعقيدإلىبالإضافة

القيامالقرارمتخذعلىعملية سهلةتعدلمالتمويلأوالاستثمارأوالتشغيلمجالفيالإداريةالقراراتفإنلذلك
ألايجبوالتقدمالنجاحوأنخاصةالمالي وتوقعاته،التحليلبنتائجدعمهادونالذاتية،الخبرةعلىاعتمادا

تخطيطمنلهالابدولذلكتأثير،أيعليهاللمؤسسةليسخارجيةمؤثراتنتيجةأوالصدفةأوالحظوليديكون
اتخاذعدميعنيوهذاالانحرافات،وتحديدالأداءوتقييمالتنفيذرقابةإلىطبعايحتاجوالذيالمقبلة،للفترةنشاطها

اكتشافالماليللمديريتسنىحتىالختامية،الماليةللقوائمرقميوتحليلمعمقةدراسةإجراءبعدإلاإداريقرارأي
اللازمةالإجراءات التصحيحيةلاتخاذالضعفمواطنوتحديداستغلال،أحسنواستغلالهاالقوةنقاط

:طرح إشكالية البحث
ين يفي صناعة القرارات المالية الصائبة وتقييم الوضعية المالية و تحسسلتحليل المالي او نظرا لأهمية الدور الذي يلعبه

سبق، يمكن طرح وصياغة الإشكالية الرئيسية لهذا البحث على النحو وبناء على ما الأداء المالي للمؤسسات
:التالي

"ما مدى تأثير التحليل المالي على اتخاذ القرارات الرشيدة داخل المؤسسة البترولية" 
:ولتعمق أكثر في هذا الموضوع نطرح الأسئلة الفرعية التالية

لسياسة المالية للمؤسسة ؟ما هي أهمية التحليل المالي وما مدى فعاليته في ا- 1
ما هي أدوات التحليل المالي ؟- 2
في عملية تسيير اتخاذ المساعدة الأدواتمن أهم ما هي البيانات ومؤشرات التوازن التي يعتبرها المحلل المالي - 3

القرارات وترشيدها ؟



المقدمة العامة

ب

:فرضيات البحث
.وتطورهاالتحليل المالي هو الركيزة الأساسية لبقاء المؤسسة 1_
اتخاذ القرارات الرشيدة من طرف المسيرين لا يكون إلا عن طريق معطيات التحليل المالي_2
دورا مهما في إتخاذ القرارات في الوقت و المكان المناسبين سعيا الى تحسين المردودية الماليةيلعب التحليل المالي_3

:مبررات اختيار البحث
إلى الأهمية التي يكتسبها من معلومات ومعطيات سمحت باختيار هذا يعود سبب اختيارنا لهذا البحث 

:الموضوع نوجزها فيما يلي
-1.
.الصلة المباشرة بين هذا الموضوع والتخصص العلمي الذي ندرسه2-
.الموضوعالرغبة الشخصية في البحث في هذا 3-

:أهمية الدراسة
:يكتسي البحث أهمية والتي تتجلى في النقاط الآتية

 التحليل المالي يعتبر من أكثر المواضيع التي لقيت ومازالت تلاقي اهتمام كبيرا في ميدان التسيير
.والإدارة المالية في المؤسسة

الية الفعلية للمؤسسةأهمية التحليل المالي والتي تكمن في القدرة على تشخيص الحالة الم.
التحليل المالي أداة مهمة في اتخاذ القرارات.

:أهداف الدراسة
الاحتكاك المباشر للميدان العلمي بالمؤسسة.
التعرف على كفاءة التحليل المالي ومدى فعاليته في تشخيص المشكلة في الميدان.
اتخاذ القرارات من طرفولة التعرف على الأسلوب المنتهج في محا.
الكشف عن العيوب والنقائص الموجودة في القرارات المتخذة.

:المنهج المتبع وأدوات الدراسة
حيث يظهر التحليلي و الإحصائيلقد اعتمدنا في دراستنا لهذا الموضوع على المزج بين المنهج الوصفي-

المنهج الوصفي في عرض وتحليل جميع المعلومات وهذا بإعطاء مختلف مفاهيم التحليل المالي وكيفية 
استخدام أدوات التحليل المالي في عملية اتخاذ القرارات وكذلك استخلاص النتائج من خلال الجداول 

.الإحصائية المتعلقة بالمؤسسة التي تصف وضعيتها بالأرقام
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:علىهذهدراستنافيإعتمدنا:ثالبحأدوات
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.الجامعيةالرسائلوالأطروحات-
.الملتقياتوالتقارير-
.الإنترنيتمواقع-
eviewsبرنامج إحصائي-

:هيكل البحث
وأهم النتائج السابقة وذلك من أجل معرفة أهدافالعلميةالدراساتحيث يتضمن:الفصل الأول

ثم الدراسات العربيةفي المبحث الأول إلىحيث سنتطرقوالاستنتاجات التي آلت إليها هذه الدراسات
الدراسات الأجنبيةسنقدم في المبحث الثاني

من خلال التطرق إلى مفهوم و الذي خصص لدراسة التحليل المالي وعملية إتخاذ القرارات:الفصل الثاني
ودور مؤشرات التوازن المالي باعتباره أداة محكمة يستخدمها المحلل المالي للوصول إلى القرارات الرشيدةالتحليل 

والنسب المالية وتحليل الاستغلال في عملية اتخاذ القرار

ENSPللدراسة الميدانية على مستوى المؤسسة الوطنية لخدمات الآبارالفصلهذاخصص:الفصل الثالث
بينما عالج المبحث الثاني تحليل و معالجة الميزانية.حيث عالجنا في المبحث الأول تقديم عام عن المؤسسة

اتخاذ القرارات من خلال تحليل الاستغلالأما في المبحث الثالث فهوبواسطة مؤشرات التوازن والنسب المالية
الاستثمارقرار اتخاذوقياس العوامل المؤثرة في 

:الدراسةحدود
في دراستنا على التحليل قمنا بالتركيزنظرا لكبر موضوع التحليل المالي :البعد الموضوعي للدراسة

.القرارات المتعلقة بهاتخاذالساكن و 
اتخاذتقييم وفيالتحليل الماليتأثيردراسةعلىيقتصرالتطبيقيالجانب:للدراسةالزمنيالبعد

(2010-2011-2012 )الفترةخلالENSPبمؤسسة المتعلقةالقرارات

:البحثصعوبات
التأخرفيساهممماالأكبرالجزءأخذتالتيوبالدراسةالخاصةالبياناتعلىالحصولفيالأولىبالدرجةتمثلت

.بأهميتهامقارنةجداقصيرةتعتبرالعملهذالتقديمالمحددةالفترةإلىبالإضافة،التطبيقيةالدراسةإنجازفي
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تمهيد

وعلى . بمنشأة الأعمال الحصول عليها ، وسواء كان متخذ القرار الإدارة ، أو أي طرف آخر له مصلحةحالة
هذه الأهمية فإن متخذ القرار يجب أن يكون حذراً في اختيار أدوات التحليل ، كما يتعين عليه معرفة الرغم من

و الأكادميين نال هذا المفهوم العديد من الاهتمامات والدراسات من طرف الباحثينبحيثأداةمزايا وحدود كل
.اب المصالح عبر العصور إلى يومنا هذاكالمسيرين وأصححتي المهنيينو

وهذا ماسنحاول إبرازه في هذا الفصل وهو إلقاء نظرة تحليلية حول الدراسات المتناولة لهذا الموضوع منها دراسات 
:أجريت في البيئة العربية وأخرى في البيئة الأجنبية في المبحثين  الأتيين 

.بيةالمبحث الأول الأدبيات التطبيقية العر _
.المبحث الثاني الأدبيات التطبيقية الأجنبية_
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العربيةالمبحث الأول الأدبيات التطبيقية

:1979مندورأبودراسة1-
.القراراتلاتخاذكأساسالمحاسبيةالمعلوماتاستخدام

إدارةتتمكنولكي.الإداريةالقراراتترشيدسلامةلضمانالمحاسبيةالمعلوماتأهميةإبرازإلىالدراسةهدفت
منتخطيطيةميزانياتشكلعلىعادةتكونالتيالخططتضعوالرقابةالتخطيطبوظائفالقياممنالمنشأة

الخططهذهتنفيذمراقبةطريقعنإذالرقابة،لوظيفةكمدخلاتتعدوهذهالمحاسبي،النظاميوفرهاالتيالمعلومات
أوالخططعلىاللازمالتعديللإجراء)رقابيةمعلومات(العائدةالتغذيةعلىالحصوليمكنالفعليالأداءوقياس

.الموضوعةبالخططالفعليالأداءمقارنةعنالناتجةالانحرافاتلتصحيحالمطلوبةالتغييراتإحداث

1986جبارةأبودراسة2-
."الماليةالقراراتصانعيوأداءاتجاهاتعلىوتكراراتهاالراجعةالمحاسبيةالمعلوماتأثر"

يصنعونالذينالأفرادمستوى أداءعلىالراجعةالمحاسبيةللمعلوماتالنفسيةالآثاردراسةإلى
ممنأعمالرجل( 75 )فيهاشاركعمليةإجراء تجربةالبحثتضمنفقدالهدفهذاولتحقيقالمالية،القرارات
تمحيثمجموعاتثلاثالمشاركينتقسيموتمربعًا،عشراثنيالتجربة إلىوامتدتعليا،إداريةمناصبيحتلون
زودت بينماسنوية،أداءبتقاريرزودتوالثانيةربع،كلعنددوريةأداءالأولى بتقاريرتزويد

بسعرتتعلققراراتالمشاركين اتخاذمنمجموعةكلمنوطلبفقط،التجربةعندأداءبتقاريرالثالثة
:التاليةالنتائجظهرتذلكوبعدالإنتاجتنافسي،وحجمبسوقتتميزصناعةفيتعملشركةوتسوقهاتنتجهابيع

.الراجعةالمحاسبيةالمعلوماتوبينالماليةالقراراتلصانعيالمعنويةالروحمستوىبينقويةعلاقةيوجد1-
وتبينالماليةالإدارةقراراتترشيدفيوهامةأساسيةدوريةتقاريرشكلعلىالراجعةالمحاسبيةالمعلوماتأن2-

.القراراتصنعفيبالغةأهميةلهالتقاريرهذهتكراراتعددأنكذلك

:2010منصوربنموسى.أدراسة3-
الشركاتبينالاندماجقرارترشيدفيالماليالتحليلدور

إلى إبراز الدور الذي يلعبه التحليل المالي في ترشيد قرار الاندماج بين الشركات من خلال الدراسةهذههدفت
فكانت ,توضيح كيفية مساهمته في تقدير قيمة الشركات الداخلة في الاندماج و كيفية تسوية قيمة الصفقة

الأساسي لتحليل المالي بإعتباره إحدى أهم أدوات التسيير و الإدارة المالية في ما هو الدور:إشكالية البحث كتالي 
,ترشيد قرار الاندماج بين الشركات
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قرار استثماريا إذ ان شراء شركة لشركة ما او الاتحاد معها او فتوصل الباحث إلى أن قرار الاندماج بين الشركات
الباقية وتنفيذه يتطلب تطبيق نفس المبادئ الأساسية لأي قرار السيطرة عليها يعني استثمارا بلنسبة للشركة

فضلا على أن شراء شركة جديدة يعني الأخذ بعين الإعتبار استثماري خاصة فيما يتعلق بلربحية والعائد و التكلفة
تحري الدقة وعل ى هذا الأساس فإن اتخاذ قرار الاندماج يتطلب. قرار الشركة المشتراة و نتيجة قرارها هي الأخرى

والحيطة و الحذر ،وهنا يظهر الدور الريادي لتحليل المالي ،حيث يعمل على ترشيد إتخاذ قرار الاندماج من خلال 
فضلا عن تحديد الطريقة الأكثر ملا ئمة في تسديد قيمة الصفقة. المساهمة في أصعب خطوة و هي عملية التقييم

:1997معايطةالطراونة،دراسة4-
)ميدانيةدراسة(الماليةالبياناتمنالاستفادةعلىالقراراتمتخذيقدرة

التعاملعلىلديهمالقدرةتوفرحولالكركمحافظةفيالقراراتمتخذيآراءاستطلاعإلىالدراسةهذههدفت
الدراسةعينةشملتوقد.المتاحةالماليةبالبياناتالقدرةهذهتأثرومدىبعملهمالمتعلقةالماليةالبياناتمع

توصلتالتيالنتائجأهمومن.والبلدياتالتجاريةوالبنوكالعامةوالمؤسساتالحكوميةالدوائرفيالقراراتمتخذي
:الدراسةإليها
هوبعملهالمتعلقةالماليةالبياناتمعالتعاملعلىالقرارمتخذبقدرةالتنبؤعلىيساعدعاملأهمأن1-

.بالموازنةالمتعلقةالقرارات
البياناتمعالتعاملعلىالقدرةلديهمبأنيعتقدون(% 83.3)العينةأفرادمنعاليةنسبة2-
.لترشيدالمالية
لنموذجالتفسيريةالقوةمنتزيدالقراراتخاذوعمليةالماليالتحليلبينالتداخلأنالتحليلنتائجأظهرت3-

قراراتهعليهايبنيالتيالنتائجاستخلاصعلىالقرارمتخذيساعدالماليالتحليلأنالنتيجةهذهوتفسرالانحدار
.الماليةالقراراتترشيدفيتسهموهي

1995الحسينيدراسة5-
التحليلفيالمعاصرةالاتجاهات"بعنوانوهي،1995،الحسنيحسينمحمدصادقالدراسةقام

حدثتالتيالمختلفةوالتطوراتالمعاصرةالاتجاهاتكافةعلىالتعرفإلىالدراسةهذههدفتوقد،"المالي
فيالمعرفةفروعمنالهامالفرعلهذاالخلاقةالطاقاتإبرازجانبإلى،الماليالتحليلجوانبمنجانبكلفي

.منهوالمستفيدةالمعنيةالجهاتمنجهةكلوخدمةككلخدمة
،المختلفةجوانبهعلىاشتملتالتيالماليالتحليلفيالمعاصرةالاتجاهاتالدراسةهذهفيالباحثناقشوقد

هذهاتساقمدىوتحليلدراسةثم،وبمخرجاتهبهالمعنيةوالجهاتومداخلاتهوأساليبه،وأهدافهونطاقه،مفهومه
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علىتنعكسالاتجاهاتهذهمنكلكانتإذاماوتوضيح،تطورهاوآفاقوتجانسهاالمعاصرةالاتجاهات
.الأخرىالجوانب

الأطرافكلومعاونة،التنميةعجلةبدفعيسهمشيءلتفعيلالمعاصرةالاتجاهاتبعرضالباحثقاموقد
النتائجمنعددإلىالدراسةهذهخلصتوقد.السياساتورسمالقراراتخاذعمليةترشيدفيالمستخدمة
:منهانذكروالتوصيات

إمدادهطريقعنالقرارمتخذخدمةفيدورهعلىيركزأصبحالماليالتحليلفيالمعاصرةالاتجاهاتأهمأن1.
.السياساتأفضلورسمالرشيدالقراراتخاذفيلمساعدتهوالملائمةوالمفيدةوالمتنوعةالكافيةبالمعلومات

لاانهالقوليمكنبحيث،والضروريةوالمألوفةالنهائيةالأمورمنأصبحقدالمحاسبيةالنسباستخدامإن2.
.النسباستخدامبدونمنشاةأيومعلوماتبياناتتحليليتصور

أكثرالقراراتاتخاذلترشيدللمعلوماتأساسيكنظامالماليةالقوائميعاملالماليللتحليلالحديثالمدخلأن3.
.الأداءلتقييمكأداةمنها
وعدم،الماليللتحليلالعلميةالوسائلمنومتنوعةمتعددةمجموعةاستخدامضرورةعلىالدراسةأكدتوقد4.

.واحدةوسيلةعلىالاقتصار
،الماليالتحليللعمليةالوحيدةالمدخلاتهيالماليةالقوائمتعدلمأنه،والهامةالمعاصرةالاتجاهاتمنإن5.
الاهتمامضرورةوبالتاليالخارجية،أوالداخليةالمالية،وغيرالماليةالأخرىبالمعلوماتللاهتمامضرورةهناكبل

.الماليينالمحللينوخاصةالمستخدمينبينالربطلعمليةممكنةكفاءةأقصىوتحقيقالمعلوماتهذهبمصادر



الأدبيات التطبيقية: الفصل الأول

6

المبحث الثاني الأدبيات التطبيقية الأجنبية

:دراسة1- 1996 carr & tomkins
51لالمقارنالتكلفة الإستراتيجيةإدارةتحليلأهمية:الاستراتيجيالاستثمارقرارات:بعنوان
لأساليبالنسبيةالأهميةتقييمإلىالدارسةهدفت."وألمانياالمتحدةوالولاياتالمتحدةالمملكةفيشركة

الاستثمارقراراتاتخاذعندالعمليةممارسةالاستراتيجي فيالتحليلأساليبمقابلفيالماليالتحليل
وطبقت.وألمانياالمتحدةوالولاياتالمتحدةالمملكةمنكلفيشركة51مقارنةعينةخلالمن،الاستراتيجي

مواقفولوجودالتصنيع،فيالحديثةللأساليبباستخدامهيتميزالذيالسياراتصناعةقطاععلىالدراسة
.الصناعةهذهمستوىعلىمتعددةتنافسية

صافيأسلوب:التاليةالمشاريعتقييمأساليبعلىالدراسةوركزتالمقارن،التحليلأسلوبالدراسةواستخدمت
أساليباستخداممدىعلىكأمثلةالاستثمار،علىالعائدمعدلأسلوبالاسترداد،فترةأسلوبالحالية،القيمة
تحليلالزمنية،القيمةسلاسل:التاليةالإستراتيجيةالتحليلأساليبواستخدمت.بالشركاتالمشاريعتقييم

وخلصت.السوقوتحليللبورتر،الخمسالقوىتحليلالمنافس،تحليلالتنافسية،الميزةتحليلالتكلفة،مسببات
التحليلأساليباستخدامطريقعنتدعيمإلىبحاجةالمخصومةالنقديةالتدفقاتأساليبأنإلىالدراسة

والاختلافالاستراتيجي ،الاستثماراتخاذ قرارعندتأثيرلهاالشخصيةالمتراكمة والخبرةالمعرفةوأنالاستراتيجي ،
القرار ،بيئةتباينإلىيرجعالمتحدةوالولاياتوانجلتراألمانيامنكلفيالشركاتبينالأساليباستخدامفي

باستخدامالمخصومةالنقديةالتدفقاتأساليبتدعيمإلىالدراسةوأوصتالمالية،ومراكزهمالشركات،وهياكل
.الشخصيةالمتراكمة والخبرةالمعرفةالاستراتيجي وزيادةالتحليلأساليب

:2010bennouna, meredith & marchantدراسة2-
هدفت الدارسة إلى تقييم التقنيات الحالية في ". أدلة من كندا: اتخاذ القرار في الموازنة الرأسمالية المحسنة: "بعنوان

شركة من 88المسح البريدي، وشمل اتخاذ القرار في الموازنة الرأسمالية في كندا، واستخدم في الدارسة أسلوب
.الشركات الكبيرة في كندا

% 17الشركات الكبيرة وخلصت الدارسة إلى استمرار الاتجاهات نحو تحقيق تقنيات متطورة، ولكن حتى في
الغالبية فضلت تطبيق صافي منها لم تستخدم التدفق النقدي المخصوم، ومن تلك الشركات التي فعلت ذلك فإن

لا تطبق بشكل صحيح جوانب ) 3من 1إلى10من 1( وعموما ما بين . القيمة الحالية ومعدل العائد الداخلي
الدراسة إلى إتباع طرق التدفق النقدي المخصوم لتحسين فرص معينة من التدفقات النقدية المخصومة، وأوصت 

اتخاذ القرارات الرأسمالية
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:Belletante et Levratto 1996دراسة 3-
قرارات التسيير المالي لمؤسسات صغيرة و متوسطة:بعنوان

على وجه والتسيير المالي لمؤسسات صغيرة و متوسطةمن خلالالقرارات المتخذةبدراسةبحيث قام الباحثون
:متغيراتستةمن خلالالقرارات الماليةدرسوا التحديد

والمسؤوليةالتحكم،المرونة،القابلية،التنويع,السيولة-
المؤسسات منبيئة معينةفيبحيث,وتوصلوا إلى أن القرارات المالية مختلفة تماما في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

رأت النظرية المالية الكلاسيكية ان اتخاذ القرار في المؤسسات صغيرة و متوسطة ينطوي على الصغيرة والمتوسطة
فمن خلال هذه منطق القرار المختلفة

الدراسة أكد الباحثين انه يجب إعادة النظر في التسيير المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة

2000:دراسة 4- Constantin Zopounidis

)المعاييرمتعددة تحليل القرارات المالية و (بعنوانمقالة
مساهمة التحليل متعدد المعايير في حل إلى مدىفي هذا المقالConstantin Zopounidisأبرز

معالجة هذه المشاكل في الماضي كانت .).اختيار الاستثمارات وإدارة المحافظ، الخ(بعض مشاكل القرارات المالية 
فقد استغل بعض الباحثين الطابع الأمثل لهذه المشاكل لتقديم عن طريق النظرية المالية في سياق ضيق من التحسين

فقد إستنتج الباحث أن استخدام .في تسويتها)النمذجة التقليدية أو المعيار الأحادي(تقنيات البحث التشغيلي 
:رارت يوفر العديد من الفوائد للمالية منها مناهج المعايير المتعددة كدعم الق

هيكلة المشاكل المعقدة لتقييم-
في عملية التقييم) المؤشرات المالية(إدخال المعايير الكمية و النوعية المشتركة -
توفير الشفافية في التقييم الذي يسمح بتقديم الحجة الجيدة للقرارات المالية-
بفضل المناهج العلمية المتطورة في مجال المالية" فن المالية"تحسين -

أسلوب المعايير المتعددة له مستقبل واعد في القطاع المالي لأنه إنConstantin Zopounidisفقد رأى
.يوفر  إطارا منهجيا واقعيا  لمشاكل القرار
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:تعقيب عام على الدراسات السابقة
الدراسات السابقة يرى الباحث أن الدراسات السابقة تجمع على أهمية التحليل المالي و من خلال استعراض 

في اتخاذ القرارات سواء كانت للمديرين أو المستثمرين، كما تبين أن هذه الدراسات تتفق في تناول معلوماته
ها عند اتخاذ القرارات، لذا فإن باعتبارها الركن الأساسي الذي يتم استخدامموضوع المعلومات المحاسبية و المالية

والاتصالات للقيام بسلسلة من الدراسات العلمية ذات المنظور الحاجة ماسة في الوقت الحاضر مع ثورة المعلومات
الكلي والشمولي لدور معلومات التحليل المالي وأهميتها في كفاءة الأداء الإداري واتخاذ القرارات الإدارية، ولذلك  

.لإتخاذ القرارات)المالية او المحاسبية (الإستعانة بتحليل المالي و معلوماته كان من الضروري



:الفصل الثاني

اتخاذمدخل إلى التحليل المالي و عملية 
القرارات
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:مقدمة الفصل

للشركةبالتقارير الماليةوالمعلومات الخاصةالبياناتبتجميعوأسس ومعاييرقواعدلهعلمهوالماليالتحليل
تمالتيتفسير النتائجثمبينهمافيماالعلاقةدقيقة وإيجاددراسة تفصيليةإلىإخضاعثملهااللازموإجراء التصنيف

فالتحليل المالي يعتبر من أنسب الوسائل والأدوات لتحقيق هذه الغايات .للشركةالماليالوضعلتقييمإليها التوصل

ه المؤسسة وهذه المتغيرات إنما تشكل جوهر الأداء الإستراتيجي لمنشأة الأعمالالتي تواج

على كيفية اتخاذ القرارات، وفرض على متخذ القرارات أن لا يغامر بمستقبل يتوقفمصير ومستقبل المؤسسةإن
المؤسسة، ويزود الإدارة المالية بالمعلومات الضرورية والدقيقة التي تساعد المدراء في اتخاذ القرار الأنسب وذلك 

الفصلنا أن نقسم هذا بغرض تحقيق الأهداف المسطرة في ظل الإمكانيات والطاقات المتاحة ولهذا السياق ارتأي
الثاني تناولنالمبحثا، وفي ماهية التحليل الماليالأول إلى لمبحثا، حيث تطرقنا في مباحثخمسةإلى

الرابعالمبحثفيوالماليالتحليلوأدواتوسائلإلىتطرقنافقدالثالثالمبحثفيامااستعمالات التحليل المالي
تصنيف القرارات المالية وفقا للتدرج الهرمي وحسب التكرار وتبعا خلالمنالقراراتإتخاذعمليةموضوعتناولنا

خلالمندور التحليل المالي في اتخاذ القرارفتطرقنا فيه إلى الأخيروالخامسالمبحثللمشاركة في اتخاذها، أما 
.السياقهذافيالماليةالنسبوالمؤشراتأهمإبراز
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.ماهية التحليل المالي: الأولالمبحث 

يعتبر التحليل المالي موضوع هام من مواضيع الإدارة المالية وضرورة قصوى للتخطيط المالي السليم فيعتبر 
) فصل أو سنة أو أكثر(تشخيص للحالة للمؤسسة لفترة معينة 

طرف المؤسسة وهذا الفحص يكون عن طريق الدراسة التفصيلية للبيانات المالية المتبعة السياسات المالية المتبعة من 

.على ذلك البيانات المستعملة في مراحل التحليل المالي للمؤسسة

.يل الماليعريف التحلت:1.1

:هناك عدة تعريفات للتحليل المالي من أهمها ما يلي

التحليل المالي هو عبارة عن دراسة الوضعية أو الحالة المالية للمؤسسة خلال فترة زمنية معينة وذلك للحصول على 
ويعرف أيضا معلومات تستعمل في اتخاذ القرارات وتقييم أداء المؤسسات التجارية والصناعية في الماضي والحاضر،

أنه مرحلة دراسة وتشخيص الحالة للمؤسسة أي تحليل النشاط والمردودية والتوازن المالي وتمويل المؤسسة عن طريق 
تحليل المعطيات التاريخية الماضية أي دراسة تفصيلية للبيانات المالية والقيام بتقديرات وتنبؤات تخص مستقبل 

)1(ت لتحسين هذه الوضعيةالمؤسسة وعلى أساسها يتم اقتراح إجراءا

نظرا للأهمية البالغة التي أصبح التحليل المالي يكتسبها في وقتنا الحالي سوف :)2(أهداف التحليل المال: 2.1
:نقوم بذكر أهم الأهداف

.معرفة المركز المالي للمؤسسة-
.معرفة مركز في قطاعها الذي تنتمي إليه-
.العامة للمؤسسة مع مؤسسات من نفس القطاعمقارنة الوضعية المالية للوضعية -
.المساعدة في اتخاذ القرارات المالية بأقل تكلفة وأعلى عائد-
.اقتراح سياسات مالية لتغير الوضعية المالية والاستقلالية للمؤسسة-
.كل مجالالاستثمارية المختلفة والعائد المتوقع لتوجيه أصحاب الأموال والراغبين في الاستثمار-
.سسة والأخطار المالية التي قد تتعرض لها المؤسسة نتيجة سياسة التمويل المعتمدةالتحقق من المركز المالي للمؤ -
.تحديد نسبة العائد المحقق على أموال الملاك في كل منشأة ودرجة المخاطر المرفقة لها-
.المحققةتحديد نسبة نجاح المؤسسة في تحقيق أهدافها ونسبة الأرباح -

.79، ص2000مفلح عقل، مقدمة والتحليل المالي، دار المستقبل للنشر عمان 1-ــــ
167، الإدارة والتحليل المالي، دار الفكر للطباعة والنشر والتوزيع، الأردن، ص)هيثم محمد(الزغيبي -2



القراراتاتخاذعمليةوالماليالتحليلإلىمدخل: الثانيالفصل

11

:تتمثل خصائص التحليل المالي فيما يلي:)1(خصائص التحليل المالي: 3.1
.هو عملية تحويل البيانات المالية الواردة في القوائم المالية إلى معلومات تستعمل كأساس لاتخاذ القرارات: أولا
.يشمل كافة الأنشطة عند كل المستويات الإدارية وليس فقط المشاط المالي:ثانيا

.هو نشاط مستمر في المؤسسة:ثالث
.يميز بين كل من البيانات والمعلومات المساعدة في عملية اتخاذ القرارات:رابعا

.لا يقتصر على بيانات مالية محدودة بل يمتد إلى الميزانية وقوائم الدخل:خامسا
الماليالتحليلاستعمالاتالثانيالمبحث

)2(التاليةفيالماليالتحليليستعمل:الماليالتحليلمجالات2 .1

الماليالتخطيط*
وهذه.للمؤسسةالسابقةالعملياتمسارتصفدقيقةماليةمعلوماتمنظومةإلىالماليالتخطيطعمليةتستند

بتحليلاتوتتنبأالمؤسسة،أداءتقييمبدلائلللخروجالمسيرونيستخدمهاالمدروسةالماليةالمعلوماتمنالمنظومة
تقديراتهوضععندإليهايستندوالخطط،ضعوعندالماليالمخططيستخدمهاالتحليلاتوهذهمستقبلية،
.المستقبلية

الأداءتقييمتحليل*
المؤسسة،ربحيةتقييمعلىقدرةمنلهالماالمؤسساتأداءلتقييممثاليةأدواتالماليالتحليلأدواتتعتبر

بشركاتأدائهامقارنةوكذلكالنمو،فيتتخذهاالتيوالاتجاهاتوسيولتها،المالي،إدارةفي
معظمبهالتحليلمنالنوعهذاأنبالذكرالجديرومن.أخرىمجالاتفيأونفسفيتعملأخرى

.والمقرضينالمستثمرينالإدارة،مثلبالمؤسسةعلاقةلهاالتيالأطراف
التحليل الائتماني* 

علاقته مع المقترض، 
وتعتبر أدوات التحليل المالي المختلفة .وتقييمها وبناء قراره بخصوص هذه العلاقة استنادا إلى نتيجة هذا التقييم

.يمكن المقرض من اتخاذ القرار المناسبالذيبالإضافة إلى الأدوات الأخرى الإطار الملائم والفعال 

287مفلح محمد عقل، مرجع سابق، ص- 1
- 159 .ص160صمرجع سابقالزعبيمحمدهيثم2
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التحليل الاستثماري* 
إن من أفضل التطبيقات العملية للتحليل المالي هي تلك المستعملة في مجال تقييم الاستثمار في أسهم الشركات، 

ولهذا الأمر أهمية بالغة لجمهور المستثمرين من أفراد وشركات ينصب اهتمامهم على سلامة . القرضومنح 
ولا تقتصر قدرة التحليل المالي على تقييم الأسهم والسندات فحسب، بل تمتد هذه . استثمارهم وكفاية عوائدها

تحليل بعض الحالات الخاصة* 

يع والشراء والتقييم، وجميع هذه الحالات تتطلب تحليلا ماليا دقيقا للطرفين يتمثل في التقييم الشامل لجم
الممتلكات، والأصول والخصوم لكل مؤسسة، بالإضافة إلى تحليل المركز المالي والاستثماري والائتماني والسوقي 

لكل مؤسسة، 
الأطراف المستعملة والمستفيدة من التحليل المالي..22

ومن الأطراف . 
:)1(المستعملة والمستفيدة من معلومات التحليل المالي مايلي

المستثمرون*
عليهاتنطويالتيالمضافة، والمخاطروالقيمةالمستثمر،المالعلىبالعائدالفرديةالمؤسسةصاحبأوالمساهميهتم

هذهتقييمفيبالأسهمالاحتفاظالأفضلمنكانإذاعمايبحثفهولذلكبالمؤسسة،الاستثمارات
شراءلهبالنسبةالأفضلمنهلمعرفةيحاولوالذيالمرتقب،المساهمعنقليلاهذايختلفوقد،)2(الجوانب

تعرضتالتيوالمخاطرالشركةبماضييهتم)والمرتقبالحالالمساهم(منهماكلأنإلالا،أمالمؤسسةأسهم
معالجتها،فياتبعالذيوالأسلوبلها،
)3(والطويلالقصيرالمدىفيالمتوقعالنموفيذلكبعدالبحثثم.

المؤسسةإدارة*
الهيئةأوالوحدةمالكيعلىوعرضهاالأعمال،نتائجتحليلبموجبهايتمالتيالوسائلأهممنالماليالتحليليعتبر

مدىالتحليلهذايظهربحيثالعام،.القطاعفيالمؤسسةعلىالمشرفةالإدارةأوالمساهمةشركاتفيالعامة
)4(وظيفتهاأداءفيالإدارةكفاءة

.ص،2000للنشر،وائلدار:عمان،1طالعملية،والاستخداماتوالأدواتالأساليب:الائتمانيوالماليالتحليلمطر،محمد1-
53 .ص،2004الجامعية،الدار:الإسكندريةالجدوى،ودراسةالماليالتحليلأساسياتحنفي،الغفارعبد2-
- 42 .ص،1997والتوزيع،والنشرللطباعةالمسيرةدارالأولى،الطبعةالمالية،الإدارةفيأساسياتالعمار،وليدرضوان3
- 18 .صالسابق،المرجعنور،الناصرعبدإسماعيل،إسماعيل،محمدشاكرمنير4
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)1(:مجتمعةكلهاأوالتاليةالغاياتأحدتحقيقفيالمؤسسةإدارةيساعدالماليفالتحليل

.الاستثمارعلىالمحققةوالعوائدالمؤسسةربحيةتقييم-
.المؤسسةأداءيتخذهاالتيالاتجاهاتعلىالتعرف-

مقارنتهاإلىبالإضافة،النشاططبيعةفيالحجمفيالمقاربةالأخرىالمؤسساتبأداءالمؤسسةأداءمقارنة
.المؤسسةإليهاتنتميالتيالصناعةأداءمع
الرقابةفاعليةتقييم-
.المختلفةالاستخدامأوجهعلىالمتاحةالمواردتوزيعكيفية-
.الموجوداتإدارةكفاءةتقييم-
.المختلفةالإداريةالمستوياتأداءتقييم-
الحالية؛المشكلاتتشخيص-
.للمستقبلالسليمالتخطيطفيالمساعدة-
الدائنون*

أوالمصدرةللسنداتشراؤهالمحتملأوللشركةالخاصةالسنداتفياكتتبالذيالشخصبالدائنيقصد
أوبنكاالدائنيكونوقد،)2(للمؤسسةالأموالإقراضبصددأوأقرضأوالجديدالقرضفيالاكتتاب
)3(الدينلنوعتبعاالماليالتحليلفينظرهموجهةتختلففالدائنين..ماليةمؤسسات

الأجلطويلةالديون-أ
بالتحليلاهتمامهمفإنوبالتاليأموالهم،فوائدعلىوحصولهمأموالهماستردادضمانهوهناالدائنونيهمماإن

.السنويةالفوائدتغطيةفيوكفايتهاالربحيةومستوىالثابتة،للأصولالحقيقيةالقيمةبمعرفةيتعلقالمالي
الأجلقصيرةالديون-ب
رأسبتحليليهتمونالدائنوننجدلذااستحقاقه،تاريخفيالدينمبلغقبضضمانهوهناالدائنونيهمماإن

.المؤسسةفيوالسيولةالنقديوالمركزالعاملالمال
الموردون*

العمليةالناحيةمنلهم،فالعميلالماليةالأوضاعواستقرارلعملائه،الماليةالمراكزسلامةمنبالتأكدالمورديهتم
ذلكضوءوعلىالمديونية،هذهوتطورالمورد،دفاترفيالعميلمديونيةوتحليلدراسةهذاويعنيللمورد،مدين
التيالبياناتمنالمورديستفيدوبذلكالتعامل،هذامنيخفضأومعهالتعاملفيسيستمركانإذاماالمورديقرر

لتلكمماثلةلعملائهيمنحهاالتيالائتمانفترةكانتإذاماعلىالتعرفمثلافيهمهدورية،بصفةالعملاءينشرها

171  170 .صص،2004البداية،دار:عمانالمالي،والتحليلالإدارةشقر،عامر،الشنطيأيمن1-
59 .صالسابق،المرجعحنفي،الغفارعبد2-
19 .صالسابقالمرجع،نور،الناصرعبدإسماعيل،إسماعيلمحمد،شاكرمنير3-
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القوائمبياناتباستخدامللعملاءالممنوحةالائتمانفترةمتوسطحسابللمحللويمكنالمنافسون،يمنحهاالتي
المالية

العملاء*
يحصلالتيالشروطكانتإذامامعرفةللعميليمكنمنافسيه،وكذلكالموردينشرهاالتيالبياناتباستخدام

هذهوتتملعملائه،هويمنحهاالتيالائتمانفترةمعوتتطابقلغيره،تمنحلمامماثلةالائتمانفترةخاصةعليها
.الائتمانفترةمتوسطبحسابالماليةالقوائمباستخدامالمقارنات

المؤسسةفيالعاملون*
:)1(هماالمشروعفيالمصلحةذاتالأطرافأهمأنعامة،بصفةالقوليمكن

)الملاك(المساهمون-أ
.المؤسسةفيالعاملون-ب

خفض(مباشرةبطريقةللملاكالمخصصالعائدانخفاضيعنيالإنتاجيةثباتمعالأجورزيادةإن
تمماإذاالمالي،المركزإضعافأو)الداخليالتمويلكفايةعدم(مباشرةغيربطريقةأو،)اختفائهاأوالتوزيعات

تجاوزإذاإلاالأرباحفيالمشاركةمثلافرنسافيللعاملينيمكنلاالسببولهذا.الاحتياطياتمنالتوزيعاتدفع
العائدمنأدنىحدوضمانالإنتاجيةزيادةعلىلهمدافعايكونبحيثالملكية،بحقبالمقارنة% 5الربحصافي

سلامةمنوالتأكدإليها،ينتمونالتيللمؤسسةالماليالمركزمعرفةللعاملينالمفيدمنأنهعلىهذايدل.للملاك
.الأموالإدارة

الحكوميةالهيئات*
بالدرجةضريبيةولأسبابالأولىبالدرجةرقابيةلأسبابالمؤسساتأداءبتحليلالحكوميةالهيئاتاهتماميعود

)2(:التاليةالأهدافإلىبالإضافةالثانية،

المعمولوالقوانينبالأنظمةالتقيدمنالتأكد-
التجاريةللبنوكالمركزيالبنككرقابةالأداءتقييم-
الأسعارمراقبة-
.إحصائيةغايات-

72صالسابق،المرجعحنفي،الغفارعبد1-.
172 .ص.السابق،المرجعشقر،عامرالشنطي،أيمن2-
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الماليةبالأوراقالمتعاملةوالجهاتالأفراد*
:)1(الآتيةللأغراضالماليالتحليلمنالماليةالأوراقسماسرةيستفيد

.الماليالسوقفيللشركاتالأسهمأسعارعلىالسريعةالتغيراتتحليل-
.الماليالسوقعلىوتأثيرهاالسائدةالماليةالأموالومتابعةمراقبة-
.استثمارأفضلأسهمهاشراءيمثلالتيالمؤسساتوتحديدالماليالسوقتحليل-
الماليالتحليلمجالفيتعملالتيالمؤسسات*

فيالماليومركزهاوضعهاعلىالوقوففيالمؤسساتمساعدةلغرضالماليالتحليلالمتخصصةالمؤسساتتستعمل
وشركةdun & bradstreetالسوق الأمريكيةفيهذافيالعاملةالمؤسساتومنالسوق،

standard &  poors.2(الصناعاتمنكبيرلعددماليةنسبة14باحتسابتقومالتي(

- 164 .صالسابق،المرجعالزعبي،محمدهيثم1
- 173 .صالسابق،المرجعشقر،عامرالشنطي،أيمن2
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.وسائل وأدوات التحليل المالي: مبحث الثالث

.المؤشرات الماليةالتحليل المالي بواسطة التوازنات المالية أو : 1.3

بعد أن يقوم المحلل المالي بصياغة الميزانية وذلك بإجراء تعديلات على مختلف عناصر الأصول والخصوم، حيث يبدأ 
:بالدراسة وتحليل الوضعية المالية للمؤسسة، بالاعتماد على مؤشرات تعرف بمؤشرات التوازن المالي والمتمثلة في

.رأس المال العامل

المال من أهم مؤشرات التوازن المالي، إذ أنه ينشأ من التوازن المالي الأدنى، ويوفر للمنشأة يعتبر رأس 
هامش أمان يسمح لها بمواجهة مشاكل عديدة، من بينها صعوبة السيولة وإيجاد السير المالي الناتج عن تقارب 

وهذا ناتج عن دوران قيم الزمن الممكن حدوثه، ومن خلاله تستطيع المؤسسة التحكم فيه أو التنبؤ به،
.الاستغلال

يعتبر من أهم مؤشرات التوازن المالي، وهو ذلك المؤشر للتوازن على المدى الطويل إلى : تعريف رأس المال العامل
:ويتم تقسيمه من أعلى الميزانية ومن أسفل الميزانية كذلكالقصير)1(المدى

.أصول ثابتة–ل دائمة أموا= رأس المال العامل :  من أعلى الميزانية- 

.ديون قصيرة الأجل–الأصول المتداولة = رأس المال العامل : من أسفل الميزانية- 

:ورأس المال العامل أصناف

:وهو المقدار من الأموال الخاصة عن تمويل الأصول الثابتة، ويحسب بالعلاقة التالية: رأس المال الخاص- أ
.أصول ثابتة–الخاصة الأموال = رأس المال العامل الخاص 

ويضم مجموع عناصر الأصول التي تدخل ضمن الدورة الاستغلالية : رأس المال العامل الإجمالي- ب
:للمؤسسة، وتتمثل في مجموع الأصول التي تدوم لمدة سنة واحدة أو أقل من سنة، ويحسب بالعلاقة التالية

.مجموع الأصول المتداولة= رأس المال العامل الإجمالي 

وهو الجزء من الديون الخارجية التي تمول الأصول المتداولة، ويحسب بالعلاقة : رأس المال العامل الخارجي-ج
مجموع الديون القصيرة والطويلة الأجل= رأس المال العامل الخارجي :التالية

1- Pierre Canson, la gestion financière de l'entreprise "5ème édition donoud Paris 1979.
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.احتياجات رأس المال العامل الدائم

في المؤسسة (1)احتياجات رأس المال العامل الدائم هو الفرق بين الاحتياجات الدورية المهمة والموارد الدورية.1
فرق موجب بين 

.المال العامل الدائم من سنة إلى أخرى تماشيا مع تغير نشاط المؤسسة

=احتياجات رأس المال العامل الدائم 
)تسبيقات بنكية–ة الأجل ديون قصير (–) قيم قابلة للتحقيق+ قيم الاستغلال (

.الخزينة: الفرع الثالث
هي الأموال الجاهزة أو الأموال تحت التصرف، وهي كل الأموال التي تمتلكها المؤسسة والموجودة في .2

صندوقها الخاص أو المصرف أو مركز الصكوك البريدية، والتي تستطيع أن تتكون الخزينة من استخدامها فورا 
:وتأخذ الخزينة وضعيتين هما(2)تحصل عليها من آجال قصيرة أو متوسطةبخلاف الأموال التي 

احتياجات رأس المال العامل الدائم–رأس المال العامل الدائم = الخزينة 1-.3
.تسبيقات بنكية–القيم جاهزة = الخزينة 2-.4

.التحليل المالي بواسطة النسب المالية: المطلب الثاني

تعتبر النسب المالية 
.المتخذة من طرف المؤسسة وتعتبر كذلك أهم وسيلة للتحليل في دراسة المركز المالي والحكم على النتائج

.تعريف النسب المالية
:توجد عدة تعريفات للنسب المالية والتي نذكر منها

علاقة بين قيمتين ذات معنى على الهيكل أو الاستغلال، وتأخذ هذه القيم من جدول تحليل الاستغلال هي:أولا
(3)أو من الميزانية أو منها معا

.148، ص2001تقنيات البنوك، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر : الطاهر لطرش-1
.148، ص2001ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر اقتصاد المؤسسة، : سماعيل عرجاجي-إ2

- .51، ص1999التحليل المالي وإدارة الأموال، المكتب الجامعي الحديث، مصر، : علي فضالة أبو الفتوح3
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النسبة هي العلاقة بين مقدارين يمكن التعبير عنها في شكل نسبة مئوية أو كسر أو على شكل معامل وهذا : ثانيا
)1(خيرة قد يكون بالأشهر أو بالأسابيع أو بالدنانيرالأ

:أهم النسب
نسب السيولة1-

مدى مقدرة أصول تستخدم نسب السيولة كأداة لتقييم المركز الائتماني للمؤسسة، حيث تقف هذه النسب على
المؤسسة مؤشرا مهما تحليل سيولة حيث يمثل. المؤسسة المتداولة على مسايرة استحقاقية الديون القصيرة الأجل

للتحويل إلى نقد في مدة زمنية قصيرة وبأقل خسارة ممكنة قياسا بتكلفة لديها من نقد سائل، ومن أصول قابلة
لشرائها، كما يستخدم تحلي

السيولة المحور الأساسي في كل سياسة مالية، إذ يمكن أن يؤدي الأمر إلى تصفية المؤسسة إذا لم تستطع وتعتبر
، ولقياس ذالك يقوم المحلل المالي )2(ويل 

:بحساب جملة من النسب وهي
:السيولة العامةنسبة1.1-

قصيرة لتغطية مطالبات تقيس هذه النسبة مدى كفاية الأصول المتداولة المتوقع تحويلها إلى نقدية في فترة زمنية
:التاليةالدائنين القصيرة الأجل، ويتم حساب هذه النسبة وفق العلاقة 

100×)الخصوم المتداولة /الأصول المتداولة=( نسبة التداول

سبب ذالك إلى أن وتعتبر نسبة التداول من المؤشرات التقريبية لدراسة وتحليل السيولة والقابلية الايفائية، ويعود
المتداولة دون الاهتمام بدرجة سيولة ة، ومجموع الخصوم

، فهذه النسبة لا تفرق بين السيولة الجاهزة وغير )3(المتداولة فقرات الأصول المتداولة أو تواريخ استحقاق الخصوم
قياسا تشير النسبة المنخفضة . الجاهزة، لذالك يمكن النظر إلى هذه

سداد ما عليها من ديون قصيرة الأجل في تواريخ بمعيار المقارنة إلى احتمال مواجهة المؤسسة لصعوبات في
النسبة قياسا بمعيار المقارنة ورغم تعزيزه لسيولة المؤسسة، إلا أنه استحقاقها، في حين يشير الارتفاع الكبير في هذه

.عن الحدود الاقتصاديةبأصول متداولة تزيديشير إلى احتفاض الإدارة

Pierre CONSON opicit, P185-1
.104، ص2004مؤسسة الوراق، : ، عمان"تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل"حمزة محمود الزبيدي، التحليل المالي 2-

- .87ص،الرائد مكتبة:عمانالأولى،الطبعةالأعمال،منظماتفيالماليةالإدارةعباس،علي3
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:السيولة السريعةنسبة 1.2-

:حساب هذه النسبة وفق العلاقة التالية
100×الديون القصيرة الأجل )/الأصول المتداولة المخزون =(نسبة السيولة السريعة 
وسرعة إلى التحول إلى نقدية، بسبب الوقت الطويل الذي تحتاجه عملية البيع أو الوقت الأصول المتداولة سيولة 

الطويل الذي تتطلبه عملية تحويل المواد الأولية إلى منتجات تامة ثم إتمام عملية بيعها، أضف إلى ذالك أن المخزون 
التصفية، وأيضا بسبب عدم التأكد من الأخرى في حالة يحقق أكبر قدر من الخسائر بالمقارنة  بالأصول المتداولة

(1)يجب القيام بما يلي : ومن أجل الوصول إلى نسبة دقيقة. بيعه

مقابلها موجود ضمن تخفيض الديون القصيرة الأجل بقيمة تسبيقات العملاء على الطلبيات الجارية، حيث أن-
.المخزون

مخزونات عند تسليم تخفيض القيم غير الجاهزة بقيمة التسبيقات المقدمة للمو -
.المشتريات

الديون القصيرة إذا كانت هذه النسبة تساوي الواحد أو أكبر منه فإن المخزون غير ممول عن طريق: ملاحظة* 
.الأجل

:نسبة السيولة الجاهزة1.3-
حيث تبين هذه النسبة ناحية السيولة،تعتبر نسبة السيولة الجاهزة أكثر النسب صرامة لتقييم أداء المؤسسات من

السيولة الموجودة حاليا تحت تصرفها 
فقط، دون اللجوء إلى كل قيمة غير جاهزة، لأنه من الصعب على المؤسسة أن تتوقع مدة معينة لتحول المخزون 

.القيم غير الجاهزة إلى سيولة دون أن تفقد مكانتها وسمعتها في السوقعب عليها تحويلإلى سيولة جاهزة، كما يص
:يتم حساب هذه النسبة وفق العلاقة التالية

100×) الديون القصيرة الأجل /القيم الجاهزة = (نسبة السيولة الجاهزة
(2)تاليةالالاحتمالاتأحديعنيفهذاالصحيحالواحدعنالنسبةهذهارتفاعإن

.المؤسسةنشاطتراجع-
.الاستثماراتتجديدنقص-
.القيمةفيللتدهورعرضةومستغلغيرالنقدياتفيفائض-
إلى% 30بينالجاهزةالسيولةوالسريعةالسيولةلنسبتييعطيمنهناك:ملاحظة*

.الترتيبعلى% 30إلى% 20و% 50

.1- GEORGE DEPPALLENS, J. P. JOBARD, Op. Cit, p. 253.
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:النشاطنسب2-
الموارداستخدامفيمدىوتقيسأصولها،إدارةفيالمؤسسةإدارةنجاحمدىلتقييمالنسبهذهتستخدم

منممكنحجمأكبروتحقيقالأصول،لهذهالأمثلالاستخدامعلىومدىالأصول،اقتناءفيلهاالمتاحة
.النسبهذهأهميليوفيماممكن،ربحأكبروكذاالمبيعات،

الأصولمجموعدورانمعدل2.1-
فيالمستخدمالأصولوحجمالصافيةالمبيعاتبينالعلاقةمدىلبيانالمهمةالتحليليةالنسبمنالنسبةهذهتعد

مهمسؤالعلىالإجابةمنتطورهومتابعةالمعدلهذاأوالنسبةهذهدراسةوتساعدالمؤسسة،داخلخلقها
ممثلاللمؤسسةالتشغيليالنشاطبمستوىقياسامعقولايبدوالأصولفيالاستثمارمجموعأنهلمفاده

:التاليةالعلاقةوفقالمعدلهذاحسابيتم.بالمبيعات؟
الأصولمجموع/الأعمالرقم=الأصولمجموعدورانمعدل
إليهتنتميالذيالقطاعنسبةمععليهاالمتحصلالنسبةمقارنةيمكنأنهإلاالنسبةلهذهمعياريمعدلهناكليس

الطاقةمستوىمنقريباتعملالمؤسسةأنيعنيفهذاالقطاعمعدلمنأكبرالمؤسسةمعدلكانفإذاالمؤسسة،
المؤسسةمعدلكانإذاأماالمستثمر،المالرأسزيادةدونالنشاطحجمزيادةيمكنلنأنهيعنيمماالكاملة،
.لهاضرورةلازائدةأصولهناكأنأيمستغلةغيرأصولوجودعلىدليلفهذاالقطاعبمعدلمقارنةمنخفضا

الثابتةالأصولدورانمعدل2.2-
هذاأهميةوتكمنالثابتة،الأصولدورانبمعدليسمىماالتشغيليالأداءتقييمفيالمهمةالتحليليةالمؤشراتمن

.المبيعاتخلقفيالثابتةالأصولواستخداماستغلالفيأدائهاوفاعليةالإدارةكفاءةقياسعلىقدرتهفيالمؤشر
:التاليةالعلاقةوفقالثابتةالأصولدورانمعدلحسابيتم

الثابتةالأصول/الأعمالرقم=الثابتةالأصولدورانمعدل
منالإداريةالكفاءةزادتكلماالتحليلفيالمستخدمالمقارنةبمعيارقياساالثابتةالأصولدورانمعدلزادكلما
أوالفنيالاستخدامعنناتجةالفاعليةتلككانتسواءالمبيعات،خلقفيالثابتةالأصولاستخدامفاعليةخلال
(1)أمثلاقتصاديبمقداريتسمالثابتةالأصولفيالاستثمارلكون

يظهرلاالثابتةالأصولمنكبيراجزءفانشرائها،منبدلاالثابتةالأصولبعضباستئجارالمؤسسةقيامحالةفي
فيالاستئجارعنصرأخذبدونأنهالنشاطنسببتحليلالأداءتقييمعمليةإجراءوعندمعناهوهذاالميزانية،في

برسملةالماليالمحلليقومالقصورهذاولمعالجةقيمته،منكثيراسيفقدالمستخرجالدورانمعدلفانالحسبان،
توازنأجلمنالخصومجانبفيالقروضإلىوأيضاالثابتة،الأصولمجموعإلىوإضافتهاالسنويةالإيجارأقساط
.الاستثماريللقرارترشيدايعنيالثابتةالأصولشراءدونالاستئجارعلىالاعتمادإن.الميزانية

139 .صالسابق،المرجع،الزبيديمحمودحمزة1-
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)1(وهيالاستئجارمزاياتحقيقالمؤسسةلإدارةويضمن

النقديةتوفيرإلىالأصولاستئجاريؤدي-
تستطيعالإدارةأنحيثالإنتاجية،فيالمطلوببالتغييرالمؤسسةلإدارةالثابتةالأصولاستئجاريسمح-

تقادمحولالقلقحالاتمنحالةبأيتشعرأندونالتكنولوجياتأحدثعلىالحصولالاستئجاربواسطة
فنياالمندثرةالموجوداتمنالتخلصأوالأصول،

التيالديونضمنمنيعتبرلاالاستئجارأنحيثالاقتراض،علىالمؤسسةقدرةزيادةإلىالاستئجاريؤدي-
العامةالميزانيةفيأيضايظهرولاالمؤسسة،على
بالاقتراضقيامهاعندالمؤسسةعليهاتتحصلالتيالشروطمنأفضلشروطتتضمنقدالاستئجارعمليةإن-

للشراءاللازم
:المتداولةالأصولدورانمعدل2.3-
المعدلهذاحسابويتمالمبيعات،توليدفيالمتداولةالأصولاستخدامفيالمؤسسةكفاءةمدىالمعدلهذايقيس
المتداولةالأصول/الأعمالرقم=المتداولةالأصولدورانمعدل:التاليةالعلاقةوفق

زادتكلماأنهوبالتأكيدالمبيعات،خلقفيالمتداولةالأصولاستغلالفيالإدارةكفاءةعنيعبرالدورانفمعدل
ذالكوفيالمبيعات،خلقفيالمتداولةالأصولفيالمستثمرالواحدالدينارإنتاجيةزادتكلماالدورانمراتعدد

يعنيإنماالدورانمعدلانخفاضلانإليه،الوصولفيالمعاصرةالإدارةماوهوالتشغيلي،للأداءتعظيم
فيالاستثمارفيالتضخمحالاتمنحالةإلىيشيرأوالمبيعات،خلقفيالمتداولةالأصولاستغلالفيضعفا

تنتميالذيالقطاعبمعدلمقارنةالمعدلهذاارتفاعأمااقتصاديا،لهاالمقررةالحاجةمنبأكثرالمتداولةالأصول
)2(المتداولأصولهااستغلالفيالإدارةكفاءةارتفاعفيعني.المؤسسةإليه

التحصيلفترة2.4-
ولهذاالمبيعات،هذهقيمةتحصيلتاريخإلىبالأجلالبيعتاريخمنالممتدةالفترةتلكالتحصيلبفترةيقصد

الجاهزبالنقدالسيولةوتغذيةالتحصيلباتجاهتحركهاسرعةأيالمدينة،الحساباتسيولةعندقيقوبشكلتعبر
دورانمعدلفيهيرتفعالذيالوقتفيإذ.معاكسباتجاهولكنالمدينةالحساباتدورانمعدلمثلمثلها،)3(

الحساباتدورانمعدلارتفعكلماأنهيعنيوهذاصحيح،والعكسالتحصيل،فترةفيهتنخفضالمدينةالحسابات
بالمقابلتنخفضسوفالتحصيلفترةفانللمؤسسة،الاستراتيجيالأداءفيالقوةحالةيعكسوالذيالمدينة
فيالكبيرالارتفاعأنإلىنشيرأنيجبالتحليلية،الناحيةومن.القوةجوانبمنجانبعنأيضاهيلتعبر

مواجهةاحتمالأمامالإدارةأنأوفعالة،غيرالإدارةوضعتهاالتيالسياساتأنعلىيدلالتحصيلفترةمعدل

141  140 .صصالسابق،المرجع،الزبيدي،محمودحمزة1-
.ص،2006.الجامعي،الفكردار:الإسكندريةللمؤسسات،الماليةوالإدارةالتمويلوليم،عاطف2- 98
صالسابق،المرجعبالفشل،والتنبؤالأداءتقييم:الماليالتحليلالزبيدي،محمودحمزة3-
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بعضتحصيلفيتعثرهاأوعام،بشكلالمدينةتحصيلعلىيتعلقفيماخطيرةمشاكل
:التاليةالعلاقةوفقالتحصيلفترةحسابيتم.الحسابات

المدينةالحساباتدورانمعدل=  360/التحصيلفترة
الدفعفترة2.5-
فانالتحديدالحسابات،تلكتسديدتاريخإلىبالأجلالشراءتاريخمنالممتدةالفترةالدفعبفترةيقصد

فترةزادتكلماأنههنا،التحليليوالمنطقعليها،المستحقةالالتزاماتتسديدعلىالإدارةبقدرةترتبطالدفعفترة
وهذا.السيولةفيالتحسنعنمعبرافيهاالانخفاضليكونالتسديد،فيالإدارةتباطؤعلىذالكدلكلماالدفع،

:يليكماتتموالتيالدفعفترةحسابطريقةوفقمشتقالتحديد

الدائنةالحساباتدورانمعدل= 360/الدفعفترة
طالتفإذاللموردين،التسديدومدةالعملاءمنالتحصيلمدةالمدتين،بينمقارنةبإجراءالقيامللمؤسسةيمكن
التسديدمدةطالتإذاأماالاستغلال،دورةخلالخاملابقيالمؤسسةحقوقمنجزءفانالتحصيلمدة

دورةلتنشيطقابلموردوهوالمؤسسةأماممتاحابقيالأجلالقصيرةالديونمنجزءأنيعنيذالكفانللموردين
بالنسبةأفضلكانالزبائنمنالتحصيلمدةمنأطولللموردينالتسديدمدةكانتكلماوبالتاليالاستغلال،
(1)تكلفةبدون)الموردمن(قرضفترةهو.المدتينبينالفرقفهذاللمؤسسة،

التمويلنسب3-
إليهتذهبالذيالمدىويكتسب.أنشطتهاتمويلفيالغيرأموالعلىالمؤسسةاعتماددرجةالتمويلنسبتقيس

التمويلأنإذ.والخطرالعائدمنكلعلىالتأثيرأهمهاعديدةجوانبمنخاصةأهميةالاقتراضفيالمؤسسة
يسمححيثالملكية،أموالطريقعنبالتمويلمقارنةالمؤسسةربحيةزيادةإلىيؤديقدالاقتراضباستخدام

الاعتمادتزايدتكتنفمخاطرثمةأخرىناحيةمنأنهغير.الدخلعلىالضريبةوعاءمنالقروضفوائدبخصم
الأمروفوائدهاالقروضتسديدعلىالمؤسسةقدرةعدماحتمالفيتتمثلالمؤسسةأنشطةتمويلفيالقروضعلى
المعنيةالأطرافلكلخاصةأهميةالتمويلنسبتكتسبسبقلماونتيجةالمؤسسة،إفلاسإلىيؤديقدالذي

طبيعيغيربشكلتزايدهاأنغيرأرباحهم،زيادةإلىيؤديقدارتفاعهاأنحيثمنالملاكفهي.بالمؤسسة
مقرضوهايهتمأخرىناحيةومنالاقتراض،عمليةتصاحبالتيللمخاطرنتيجةقلقاللملاكيسببقد

ذالكضوءوعلىالمحددة،أجالهافيسدادعلىالمؤسسةقدرةعلىقويةدلائللهمتعطيالنسب
التمويلمصادرعلىالمؤسسةاعتمادبمدىالمرتبطالأداءتقييمولغرضعدمهمنالمؤسسةإقراضيقررون

.أهمهاإلىيليفيمانتطرقوسوفالمالية،المؤشراتمنالعديدإلىيلجأالماليالمحللفانالمقترضة،

51 .ص،2004الجامعية،المطبوعاتديوان:الجزائر،لسلوسمبارك1-
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:الخارجيالتمويلنسبة3.1-
علىالأخرىالأشياءبقاءفمعالغير،أموالمنأصولهاتمويلفيالمؤسسةإليهذهبتالذيالمدىالنسبةهذهتبين

لاأنالمتوقعمنإذوالملاك،المقرضونلهايتعرضالتيالمخاطرانخفاضالنسبةهذهانخفاضعلىيترتبحالها
النسبةهذهارتفاعأمااستحقاقها،موعديحينعندماوالفوائدالقرضقيمةسدادفيصعوباتالمؤسسةتواجه
(1):منهاالمؤسسةلهاستتعرضصعوباتإلىفيشير

إضافةقروضتقديمعنيمتنعونسوفالمقرضينأنحيثإضافية،مقترضةأموالعلىالحصولصعوبة-
.للمؤسسة

احتمالاتإلىالمؤسسةيعرضمماوفوائدها،القروضتسديدعلىالقدرةعدماحتمالاتعنناشئةصعوبات-
.الماليالعسر

.الملاكلهايتعرضالتيالمخاطربزيادةمرتبطةصعوبات-
مجموع الأصول/مجموع الديون=الاقتراضنسبة:التاليةالصيغةوفقالاقتراضنسبةحسابيتم

الدائمالتمويلنسبة3.2-
الواحدمنأقلالنسبةهذهكانتفإذاالدائمة،بالأموالالثابتةالأصولتغطيةمستوىإلىالنسبةهذهتشير

طريقعنممولالثابتةالأصولمنجزءأنعلىيدلماوهذاسالبا،يكونالعاملالمالرأسفانالصحيح،
ممولةالثابتةالأصولأنعلىيدلفهذاالواحدمنأكبرالنسبةهذهكانتإذاأماالأجل،القصيرةالقروض
التاليةالصيغةوفقالنسبةهذهحسابويتم.الدائمةبالأموال

الأصول الثابتة/الأموال الدائمة=الدائمالتمويلنسبة:
الخاصالتمويلنسبة3.3-
يلحقوماالمساهمينأموالقدرةأيالخاصة،بأموالهاالثابتةلأصولهاالمؤسسةتغطيةمدىالنسبةهذهتقيس
المؤسسةأنعلىذالكدلكلماالواحدمنأكبرالنسبةهذهكانتوكلماالثابتة،الأصولتغطيةعلى

إضافيةقروضعلىبالحصولللمؤسسةتسمحالوضعيةوهذهالخاصة،أموالهابواسطةأصولهاتمويلاستطاعت
.صحيحوالعكسذالك،أرادتكلمابسهولة

الأصول الثابتة/الأموال الخاصة=الخاصالتمويلنسبة
المردوديةنسب4-

بأداءالمتعلقةللمستوياتالمؤسسةتحقيقمدىتقيسحيثالسابقة،النسبنتائجالمردوديةنسبتعكس
بالسيولةيتعلقفيماالمؤسسةإدارةالتيوالقراراتالسياساتنتائجمحصلةعنتعبركماالأنشطة،
أماالمؤسسة،تشغيليتمالتيالطريقةوأبعادجوانببعضتظهرإليهاالتطرقسبقالتيفالنسب.والمديونية

المؤسسةلإدارةالعامةالكفاءةعن.إجاباتتعطيفهيالمردوديةنسب
:يليفيماإليهانتطرقالماليةالمؤشراتمنمجموعةالمردوديةتحليلمنغايتهإلىللوصولالماليللالمحأمامتتاح
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الخاصةالأموالمردوديةنسبة4.1-
أموالاستخداممنعليهاالمتحصلالنتيجةهيأخرىبعبارةأوالخاصة،الأموالمردوديةالنسبةهذهتمثل

وتمثلصافي،ربحمنالمساهمينأموالمنالمستثمرةالواحدةالوحدةتقدمهماتمثلالنسبةهذهفنتيجةالمساهمين،
هذهنتيجةكانتوكلماالمساهمين،حقوقتعظيمهوالماليالتسييرمنالهدفلأنالماليةالنسبأهمالنسبةهذه

(1)والسنداتالأسهمبورصةفيالمتداولة.المؤسسةأسهموجاذبيةأهميةزادتمرتفعةالنسبة

:التاليةالعلاقةوفقالنسبةهذهتحسب
100×)الأموال الخاصة/الربح الصافي(=الخاصةالأموالربحيةنسبة

الدينار الواحد من المبيعات، إن ارتفاع نسبة ربحية الأموال الخاصة قياسا بمؤشر المقارنة دليل قاطع عن تحسن ربحية
ناحية الأداء والذي هو انعكاس لكلومبرر لتأكيد قوة المؤسسة من 

.انخفاضها مبررا لتأكيد حالة الضعفأو التسويق أو التسعير أو غيرها، في حين يكون
النشاطمردودبةنسبة4.2-

زيادةلأنمضللا،يكونقدالأحيانبعضفيالأعمالرقمفضخامةالأعمال،رقممردوديةالنسبةهذهتمثل
الأرباح،معهاوتتبخرالأعمالرقمكلتمتصقدوالتيالكلية،الأعباءتزايدمعيتزامنالمؤسسةفيالنشاط
.الكليةوالأعباءالأعمالرقمإدارةفيالمسيرينكفاءةتبينالنسبةفهذهوبالتالي

100×)رقم الأعمال/الربح الإجمالي(=النشاطمردوديةسبةن
:المردودية المالية والاقتصادية5-

الربحية هي هدف أساسي للمؤسسة، وهي أداة لقياس كفاءة القرارات المتخذة من طرف المؤسسة أي إتخاذ 

ة لها، وقرار التمويل المتعلق بكيفية اختيار المصادر التي سيتم الحصول منها على استخدام المؤسسة للموارد المتاح
الأموال اللازمة للمؤسسة، تعتبر الربحية مصطلح نسبي، يعبر عن العلاقة النسبية التي تربط الأرباح برقم الأعمال في 

.المؤسسة الاقتصادية
الربحية هي هدف أساسي للمؤسسة، وهي أداة لقياس كف

موالمتعلق بكيفية استخدام المؤسسة للموارد المتاحة لها، وقرار التمويل المتعلق بكيفية اختيار المصادر التي سيت
تعتبر الربحية مصطلح نسبي، يعبر عن العلاقة النسبية التي تربط الحصول منها على الأموال اللازمة للمؤسسة،
(2)الأرباح برقم الأعمال في المؤسسة الاقتصادية

52 .صالسابق،المرجعلسلوس،مبارك1-
30، صالسابقالمرجعمفلح محمد عقل، 2-
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كما تعتبر المردودية من الأهداف الأساسية التي ترسمها المؤسسة وتوجه الموارد لتحقيقها، فهي بمثابة هدف كلي 
للمؤسسة، والمردودية كمفهوم عام يدل على قدرة الوسائل على تحقيق النتيجة، والوسائل التي تستعملها المؤسسة 

ة الاقتصادية ورأس المال الخاص وهذا يعكس المردودية تتمثل في رأس المال الاقتصادي، وهذا يعكس المردودي
والوسائل المستخدمة يتحدد نوع المردودية، وبصفة عامة اهتمام المؤسسة ينصب على فحسب نوع النتيجة (1)المالية

.المردودية المالية والمردودية الاقتصادية
الأموال الخاصة/ النتيجة الصافية= المردودية المالية 1-
)الأموال الخاصة +الديون / ( نتيجة الاستغلال= المردودية الاقتصادي 2-

:النتائجتحليل
الصافيةالسنويةالنتيجةإلىالوصولغايةإلىتوزيعها،وكيفيةالجدوليعطيهاالتيالوسيطيةالنتائجمجموعوتشمل

:التواليعلىوهي
الإجماليالهامش-
سعرأساسعلىالبضائعمنالمبيعاتتقييميتمحيثشرائها،وتكاليفالبضاعةمنالمبيعاتبينالفرقهو

البضاعةشراءثمنأساسعلىفتحسبالمباعةالبضاعةتكلفةأماللزبائن،تمنحالتيالتخفيضاتطرحبعدالبيع
المؤسسةتسييرفيكبيرةأهميةذامفهوماالتجاريالهامشيعد.تتعلقالتيالمصاريفمجموعإلىبالإضافةالمباعة

مؤشراالأعمالرقمكانفإذا.نشاطهالتقييممؤشرأوليمثلكماالمؤسسة،لأرباحالحقيقيالمصدرعنيعبرلأنه
(2)الماليالتحليلفيهامامؤشرايعدالتجاريالهامشفإنالنشاط.لحجم

1- Alain Capiez, élément de gestion Financière. Masson, 4 ed, Paris, 1994, page121.
2- GEORGE DEPPALLENS, J.P JOBARD, Gestion financière de l’entreprise, Edition Sirey, 1990, p. 315
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المضافةالقيمة-
ماتترجمالمضافةفالقيمة.استغلالهاعملياتبفعلنوعهاكانمهماالمؤسسةأضافتهاالتيالحقيقيةالثروةتمثل

وغيرها،عاملةويدمالرأسمنالإنتاجعناصردمجتمالتيالفعاليةوتعكسنشاطها،ضمنالمؤسسةأضافته
الإنتاجية،هياكلهاوتكاملونموهاحجمهالقياسمعيارأحسنوتشكلللمؤسسةالاقتصاديالوزنتقيسفهي

الغير،منعليهاتحصلتالتيوالخدماتالسلعمنالوسيطيةالمؤسسةإنتاجتبينالمضافةفالقيمة
أوالمؤسسةفيالأعمالرقمعلىالاعتمادلأنالخاصة،لإنتاجيةبوسائلهالمؤسسةأضافتهلمانقدياقياساوتعتبر
قدالمؤسسةأنيعنيفذلككبيرةالمضافةالقيمةكانتفإذامضللا،يكونقدالعمالةحجمأوالأصولحجم

استخدامات.استلزمالمحدودالإنتاجقيمةأومحدودة،وسيطةاستخداماتمنكبيرإنتاجقيمةعلىتحصلت
(1)الإنتاجعناصربينالمزجعمليةنجاحعلىيدلماوهذاقليلة،وسيطة

الاستغلالخارجوالنتيجةالاستغلالنتيجة-
بالعملياتترتبطالتيالعناصروتخصالعادية،الظروففيللمؤسسةالاقتصاديةالفعاليةالاستغلالنتيجةتقيس

منتتحدداستثنائيةنتيجةفهيالاستغلالخارجالنتيجةأماللمؤسسة،اليوميالعاديبالاستغلالالخاصة
.للمؤسسةالاستثنائيالنشاط
والصافيةالإجماليةالماليةالسنةنتيجة
أوالمالية،للسنةالإجماليةالنتيجةوهيالنتائج،منالنهائيقبلمامستوىعلىنحصلالسابقتينالنتيجتينبجمع
وتعتبرالاستغلالية،للدورةالصافيةالماليةالنتيجةعلىنحصلالأرباحعلىالضريبةطرحوبعدالاستغلالية،للدورة

.المؤسسةداخلالمستعملالخاصالمالرأسمردوديةلقياسمهمكمؤشر
- :أهمية التحليل المالي لمتخذ القرار3.3

الأداء الاقتصاديكفاءةبالضرورةتعكسلابحيثالدلالة،ضعيفةالذكرالسالفةالمحاسبيةالبياناتتعتبر
ومن.المسطرةمع الأهدافالمحققةالنتائجتطابقمنالتأكدقصدوتفسيرهابتحليلهاقمناإذاإلاللمؤسسة،

منمستمرةسلسلةالأخيرة تتطلبهذهالإدارة،بقراراتمرتبطونجاحهاقتصادينشاطأيأداءقوةفإنالطبيعي
للمؤسسةالماليالوضعيدرسالمالي الذيالتحليلعلىأساساتستندالاختياراتوهذه.البدائلبينالاختيار

وهيأساسيةمجالاتثلاثفييومياالإدارةتواجههاالتيالقراراتكافةتصنيفويمكنفيها،الماليةالمواردوحركة
.الموارداستثمار-
.المواردباستخدامالاقتصاديالنشاطممارسة-
.الماليةالمواردتمويل-

114صالسابق،المرجعنور،الناصرعبدإسماعيل،إسماعيلمحمد،شاكرمنير1-
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الشكلكانومهماالنشاطات،هذهأحجامكانتومهماللمؤسسة،الاقتصاديالنشاططبيعةاختلفتومهما
قيمخلقأجلمنالمتاحةالمواردلاستخدامالتخطيطهيالمؤسساتهذهفيالإدارةوظيفةفإنللمؤسسةالقانوني

بطبيعةوهذاالموارد،هذهعلىمقبولةمردوديةوتحقيقالمستخدمة،المواردجميعلاسترجاعكافيةتكوناقتصادية
(1)وهيالتاليةالثلاثةإطارفيالمتخذةالسليمةالإداريةالقراراتعلىأساسايعتمدالحال

السليمالماليالتحليلعلىبناءوتنفيذهاالاستثماراتاختيارات-
المستخدمةالمواردجميعمنالفعالةالاستفادةطريقعنمريحةبطريقةالاقتصاديالنشاطعملياتتوجيه-
وكذلكالواجبفإنوعليه.القيمخلقلعمليةالأساسيةالمحركةالقوةيمثلالناجحةالقراراتإلىالتوصلإن

معقولةبصورةوالعلاقاتالبياناتمنومفيدةملائمةمجموعةإنشاءفييتمثلالماليللتحليلالأساسيالتحدي
فإنسليمةبطريقةذلكتنفيذحالوفي.مناسبةتحليليةأدواتوأطرفيفعالةبطريقةاستخدامهايمكنوالتي
التيالذكرالسابقةالقراراتجميعإن.المناسبةالقراراتاتخاذفيالإدارةتساعدأنيجبالماليالتحليلنتائج

يمثلالصادرالنقدوالواردالنقدبينالربطمبدأفانمعروفهووكماالنقد،فيتغيراتتسببالإدارةتتخذها
.الماليالتحليلمنعديدةلأدواتالمحركةالقوة

:مدخل إلى عملية اتخاذ القرار: الرابعالمبحث

إن عملية اتخاذ القرار تستخدم لمعالجة مشكلات قائمة أو لمواجهة حالات أو مواقف محتملة الوقوع أو 
المدخل من خلال تناول تعريف عملية ومن هذا المبدأ أردنا أن نوضح ذلك في هذا . لتحقيق أهداف مرسومة

اتخاذ القرار وتبيين أنواعها ودراسة البيئة الخاصة بالقرار الإداري وتناول الصعوبات التي تعترضه من خلال ثلاثة 
.فروع
.تعريف عملية اتخاذ القرار: 1.4

:لقد ظهرت عدة تعاريف لعملية اتخاذ القرار نذكر منها
(2)القرار هو مسلك معين أو محدد من بين مجموعة البدائل بمواجهة احتمالات المستقبلاتخاذ : "التعريف الأول

اتخاذ القرار هو اختيار أفضل البدائل المتاحة، بعد القيام بدراسة مستفيضة للنتائج المتوقعة من  ":التعريف الثاني
(3)كل بديل، وأثرها في تحقيق الأهداف المطلوبة

28 .صالسابقالمرجعنور الناصرعبدإسماعيل،إسماعيلمحمد،شاكرمنير-1
.11، ص2004على خلف حجاحجة، اتخاذ القرارات الإدارية، دار قنديل للنشر والتوزيع، عمان، الطبعة الأولى، . د-2
.25خليل محمد الحسن الشماع وآخرون، مبادئ الإدارة، بغداد، ص. د-3
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من بين بديلين محتملين أو أكثر، لتحقيق هدف أو مجموعة من هو عملية اختيار بديل واحد: "التعرف الثالث
وفي ضوء معطيات كل من البيئة الداخلية والخارجية، والموارد المتاحة . الأهداف من خلال فترة زمنية معينة

(1)للمنظمة

.مميزات عملية اتخاذ القرار2.4
تحديد الصفات المميزة لهذه العملية والتي يمكننا تحديد ماهية عملية اتخاذ القرارات الإدارية من خلال 

:نلخصها فيما يلي
.:أولا
: ثانيا

.القرار
:ثالثا

.لقرارات سبق ذكرها
:رابعا

.مباشر
: خامسا

بالنسبة لجميع المنظمات الإدارية، وتتصف بالشمول من حيث القدرة على اتخاذها، ينبغي أن تتوافر في جميع من 
.

105، ص2006محمد حافظ حجازي، دعم القرارات في المنظمات، دار الوفاء للنشر الإسكندرية، مصر، الطبعة . د-1
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.تصنيف القرارات المالية3.4
:يمكن تصنيف القرارات وفق ثلاثة معايير

.التصنيف حسب التدرج الهرمي
)1(وفقا لهذا المعيار إلى ما يلي" Ansofte" صنفها 

تتخذ على مستوى الإدارة العليا للمنظمة على المدى : القرارات الإستراتيجية على المستوى الطويل: أولا
الطويل وتتطلب كمية كبيرة ونوعية جيدة من المعلومات يمكن للمنظمة من خلالها أن تقوم باستغلال الفرص 

.شراء تكنولوجيا:
تتخذ في الغالب من طرف رؤساء الأقسام أو الإدارات : القرارات التكتيكية على المستوى المتوسط: ثانيا

ملين أو بين حدود السلطة، فبالإضافة إلى تقييم العمل الهيكل التنظيمي، تحديد مسارات العلاقات بين العا
.وتفويض الصلاحيات واختيار قنوات الاتصال

هي القرارات المتعلقة بمشكلات العمل اليومي وهي قرارات : القرارات العملية على المستوى القصير: ثالثا
لى الجهد والبحث من قبل متخذيها، 

.وتتخذ اعتمادا على الخبرات والتجارب السابقة، واتخاذها يتم بطريقة فورية
.التصنيف حسب التكرار

:)2(القرار حسب درجة التكرار إلى قسمين" Simon"صنف سيمون 
وهي قرارات روتينية متكررة تعتمد على الخبرات واستخدام التقرير الشخصي لمتخذ :القرارات المبرمجة: أولا

القرار، حيث تكن القواعد التي تحكم القرار واضحة ولا تحتاج إلى تحليل طويل كقرار شراء مدخلات إنتاج بسبب 
تجاوز مخطط التموين

محددة، ولا توجد إجراءات معروفة مسبقة لحلها ولها : القرارات غير المبرمجة:ثانيا
.أثرها على نشاط المؤسسة في المدى الطويل مثل قرارات اعتماد تنظيم جيد للعمل بعد حدوث حريق

121، ص2006محمد حافظ حجازي، دعم القرارات في المنظمات، دار الوفاء للنشر الإسكندرية، مصر، الطبعة . د1-
.81، ص 1988العامة،المحمديةدار:الجزائرالأول،الجزء. التسييرمراقبةناصر دادي عدون، 2-
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.التصنيف وفقا للمشاركة في اتخاذها
تتعلق بالمدير كفرد وليس كعضو في المنظمة، بمعنى أن مثل هذه القرارات لا تفوض إلى :القرارات الشخصية: أولا

اعتماد معدل مردودية مرتفع من المديرية المالية، قرار: أحد لأن تنفيذها لا يتطلب دعما من أعضاء المنظمة مثل
.وهذا ما يدفع المديرية التجارية إلى قرار إلزامية

هي تلك القرارات التي يصنعها المدراء بموجب أدوارهم الرسمية كوضع الاستراتيجيات :يةالقرارات التنظيم: ثانيا
مصلحة من لمصالح تتخذ قرارا يخصها دون فرضها من الإدارة العليا : ووضع الأهداف الموافقة للخطط وغيرها مثل

).لمصلحة الموارد البشرية تقوم بقرار تعيين بسبب وفاة أو ترقية داخلية أو تحوي( 
.بيئة القرار الإداري

وذلك . 
بقصد إحداث مركز قانوني معين، متى كان ذلك ممكنا، وكان الباعث ابتغاء المصلحة العامة ومن السمات العالية 

ن والاختصاص والتسلسل الإداري، وتختلف بنية القرار الإداري من قرار إلى آخر لذا الإسناد إلى القانو : لهذا القرار
.نميز ثلاث أنواع من بيئة القرار

.القرارات في حالة التأكد
القرارات التي تتم في هذه الحالة هو التأكد  التام من طبيعة المتغيرات المأثرة ونوعيتها والعوامل التي تؤثر في 

.رار والقدرة على تنفيذها وبالتالي فإن آثار القرار ونتائجه تكون معروفة مسبقااتخاذ الق
.القرارات في حالة المخاطرة

وهي القرارات التي تتخذ في ظروف وحالات محتملة الوقوع وعليه فإنه على متخذ القرار أن يقدر الظروف 
.حدوثهاوالمتغيرات المحتملة الوقوع مستقبلا، وكذلك درجة احتمال

)1(القرارات في حالة عدم التأكد: الفرع الثالث

.تحديد الظروف المحتملة وهذا يرجع إلى عدم توفر المعلومات والبيانات الكافية

.42، ص 2000السيد، نظم المعلومات لاتخاذ القرارات الإدارية، المكتب العربي الحديث الإسكندرية إسماعيل 1-
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.دور التحليل المالي في اتخاذ القرار: الخامسالمبحث 
إن للتحليل المالي دور كبير في اتخاذ القرارات والرامي أساسا إلى صحة الوضع المالي الذي يجعل المؤسسة 

وهذا بضمان الاستمرارية والقدرة على تنفيذ إستراتيجيتها، كما يضمن سلامة القرارات مطمئنة في بيتها 
.الاستثمارية

لذا فإن دوره في اتخاذ القرارات الرشيدة يستوجب توفير كما معتبرا من المعلومات وكذا استعمال تقنيات 
تعزيزها ومراكز الضعف لتفاديها ولا حديثة وأساليب تسيير فعالة والتعرف على طرق التمويل وكذا مواطن القوة ل

يتم هذا غلا من خلال جمع، تبرير، تنظيم، تحليل المعلومات المتعلقة والمؤثرة على الذمة  المالية للمؤسسة، كل هذا 
:سنتناول من خلال المطالب التالية

.دور مؤشرات التوازن المالي في اتخاذ القرار ومراحل تقييمها: 1.5
ا المطلب عن دور مؤشرات التوازن المالي في اتخاذ القرار الذي يرتبط ارتباطا وثيقا سنتطرق من خلال هذ

بمدى قدرة المؤسسة على الحفاظ بدرجة كافية من السيولة تضمن لها تعديل دائما للتدفقات النقدية وكذا مراحل 
:تقييمها وهذا ما سنتناوله من خلال الفرعين التاليين

.دور مؤشرات التوازن المالي في اتخاذ القرار

:المؤس
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.مراحل تقييم المقترح الاستثماري): 1(الشكل رقم 

22صحنفي عبد الغفار:المصدر

تقييم الاقتراح الاستثماري

مرحلة دراسة وتحليل العائدمرحلة التحليل المالي

ودراسة تحليل 
هيكل رأس 

المال

تحليل ودراسة 
السيولة

الأساليب 
التقليدية

الأساليب 
الديناميكية

رأس المال 
العامل

احتياجات 
رأس المال 

العامل

تتجاهل القيمة الخزينة
الزمنية للنقود

تعترف بالقيمة 
الزمنية للنقود

رأس المال 
العامل 
الدائم

رأس المال 
العامل 
الخاص

رأس المال 
العامل 
الإجمالي

المال رأس 
العامل 
الأجنبي

طريقة فترة 
استرداد

طريقة 
متوسطة 

العائد

صافي 
القيمة 
الحالية

معدل 
العائد 
الداخلي
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.مراحل تقييمها
الخاصة بالتحليل المالي حيث يتم هذا التحليل على مدى العمر المتوقع للاستثمار للتأكد من في المرحلة

.توفر التمويل الضروري لتنفيذه وان الاستثمار ينتج عنه سيولة لتغطية التزاماته
.يهدف هذا التحليل لمعرفة التدفق النقدي خلال فترة التنفيذ وتشغيل الاستثمار: تحليل السيولة: أولا
أي بين الاستثمار والتمويلالملائمةيهدف  هذا التحليل التعرف على مدى :تحليل هيكل رأس مال: ثانيا

التحقق أن التمويل يتلاءم مع الاستثمار من حيث النوع والمدة بالنسبة للاستثمارات الثابتة أو الاستثمارات في 
)1(رأس المال العامل

.دور النسب المالية واستخداماتها في اتخاذ القرار.2.5
الهدف الرئيسي للتحليل المالي بالنسب هو فهم البيانات الواردة في القوائم المالية والتقارير المالية لتكوين 

:رعينالف
.دور النسب المالية في اتخاذ القرار

، وأما باعتمادها على تحليل كل معلومة على )أي الفهم الأفضل لحقيقة وضع المؤسسة(المعنية بالتحليل المالي 
.حدا

ويقدم ال
واحدة من المعلومات الكافية لاتخاذ القرارات لو التعرف على أساليب مشكلة ما، بل يجب تحليل مجموعة من 

ة على نحو يكفي لتزويده النسب لأن عدد النسب المالية يعطي الفرصة لاختبار حجم متواضع من النسب المالي
.بالمعلومات وكل نسبة لها دور في اتخاذ القرار

نسب السيولة تقوم بتهيئة المناخ الملائم لاتخاذ التمويل والائتمان
.

نسب النشاط تساعد على قرار التخطيط والر -
إنجازات ونشاط المؤسسة في ضوء سلوك محدد، ومن ثم اتخاذ القرارات المناسبة بعد تعدد أسباب التغير إلى 

.جذورها والحكم على مدى مناسبة البيانات المتبعة من الإدارة

.243حنفي عبد الغفار، مرجع سابق، ص 1-
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.استخدامات النسب المالية في اتخاذ القرار-
:تستخدم النسب في عدة قرارات مالية نذكر منها-
.استخدام النسب المالية في قرار التخطيط المالي للعمليات: أولا-

بحيث يمكن للشركة اتخاذ قرارات متعلقة بالأداء التشغيلي المستقبلي وكذلك قائمة المركز المالي التقديرية 
النسب المستهدفة وتعد هذه الأخيرة من واقع الخبرة والتقدير الشخصي واسترشاد بالنسب المالية باستخدام 

.للشركات المماثلة داخل القطاع الصناعي
.استخدام النسب المالية في قرار الإنفاق العام: ثانيا-
مشروعات الإنفاق تستخدم النسب المالية في تقدير التدفق النقدي الذي يتم إدخاله في عملية تقييم -

.الاستثماري باستخدام أساليب متعددة
وتقوم عملية استخدام التدفق النقدي الإضافي في مجال الموازنة الرأسمالية على تقدير التدفقات النقدية -

الخارجية رأس المال العامل ثم التدفق النقدي الداخل رأس المال نتيجة الاقتراح الاستثماري، ترتبط 
ة الداخلة والخارجة رأس المال بالتوسعات الإنتاجية والتي تتطلب زيادة بنود نقدية من التدفقات النقدي

الذمم والمخزون، نتيجة تنفيذ هذا الاقتراح وقد يتضمن الاقتراح الاستثماري في كثير من الأحوال إدخال 
.منتجات جديدة أو عملية إنتاجية مختلفة أو نظام توزيعي جديد

البيانات التاريخية لتحديد العلاقة بين المخزون والذمم النقدية، وبين المبيعات إلا أنه يصعب استخدام-

أوراق القبض، الحالية، فإنه من المقبول استخدام النسب المالية للشركة لتقدير حجم الأصول المالية و 
.والمخزون التي تساعدها على اتخاذ القرار المالي

.دور تحليل الاستغلال في اتخاذ القرار3.5
يتفاعلمفتوحنظامالمؤسسةوباعتبارالمحاسبية،وثائقهامنأساسينطلقمالمؤسسةالماليةللوضعيةتحليلكلإن
الاستغلالتحليلخلالمنالتفاعلهذاويتمالمسطرالهدفبتحقيقتسمحوالبشريةالماديةالعناصرمنجملةفيه

التي لها أكثر مساهمة في تحقيق النتيجة ويساعد على تحديد السياسات الوظائفومسؤولياتيحددالذي

تج معين أو قرار زيادة منتج جديد أو التركيز على منتج معين يساهم بدرجة قوية في النتيجة، كما أنه يساعد من
على الرقابة واتخاذ الإجراءات التصحيحية، فبالنسبة لتحليل الاستغلال التفاضلي كذلك له دور في اتخاذ القرارات 

:منها
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.قرار التوسع في حجم الإنتاج-
.قرارات البيع-
.قرار التسعير-

كما يساعدنا تحليل الاستغلال في اتخاذ القرارات التخطيطية، حيث أن القرارات عادة ما تتعلق بالمستقبل 
فبذلك تكون التكلفة موضوع البحث مستقبلية أي متوقعة في المستقبل، كما أن التكلفة التفاضلية المناسبة لاتخاذ 

تة وتكاليف متغيرة، ورغم ذلك فهذه العناصر في مجموعها لابد أن القرارات التخطيطية قد تشمل على تكاليف ثاب
.تكون متغيرة، فبالنسبة للقرار المرغوب اتخاذه بمعنى أن تترتب على قرار معين بذاته ولا تترتب على قرار بديل

نصر ويمكن القول أن المعيار المناسب لحساب التكلفة لأغراض اتخاذ القرارات التخطيطية هو مدى ارتباط ع
.التكلفة المعين بالقرار، وبغض النظر عن كون هذا العنصر متغيرا أو ثابتا

)1((من خلال ما قلنا نستنتج أن تحليل الاستغلال يمكننا من توقع التكاليف لأغراض القرارات التخطيطية

221، ص1993المعلومات المحاسبية بحوث العمليات في اتخاذ القرارات، مؤسسة دار الجامعة الإسكندرية : عبد الحي مرعي-1
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étude empirique sur la prise de décisionالقراراتلإتخاذتطبيقيةدراسة4.5.
نظرا لما يترتب من قرارات من أهمية وللدور الذي تلعبه في إدارة نشاطات المؤسسة باعتبارها الموجه والمؤشر 

المؤسسة في أداء مهامها ومواجهة الظروف المحيطة ويتوقف ذلك على اتخاذ القرارات الفعالة والرشيدة لاستمرار 
)1(بالاعتماد على مختلف الأساليب المتاحة والظروف الحديثة والمتطورة والفعالية

.المالية طويلة الأجل والقرارات المالية قصيرة الأجللها صلة بالتحليل المالي، ارتأينا أن نتناول القرارات 
إذا كانت القرارات المالية الطويلة الأجل دقيقة ومستقلة فإن القرارات المالية :القرارات المالية قصيرة الأجل: أولا

تغلال دورة الاسقصيرة الأجل مرتبطة تماما، حيث أن استعمال الأموال قصيرة الأجل  تجد مصادرها في أجل عمل
وناتجة عن حجم النشاط، فالمخزونات ترتبط بطبيعة النشاط وأشكال السوق الأخرى إلى وظيفة الإنتاج والحقوق 

والديون ترتبط أيضا بالسوق ولكن كل هذه الاستعمالات هي نتيجة استعمال طاقة الإنتاج الناشئة عن قرار 
ومن أهم هذه القرارات . ار طويل الأجلطويل الأجل وشروط تغطية هذه الاحتياجات تعتمد أيضا على قر 

توظيف السيولة أي استخدامها، التنازل عن الحقوق بمعنى خصم تجاري، الاقتراض عن طريق ديون المورد واللجوء 
وحتى تكون .إلى القروض البنكية، فالقرارات قصيرة الأجل كثيرة وهي قرارات مكملة للقرارات طويلة الأجل

لية وناجحة لا بد من تزويد متخذيها بمعلومات على قدر من الدقة والوضوح، وأن تقوم القرارات المتخذة ذات فعا
وبما أن المعلومات التي يحتاجها القرار .

علومات واختبار مدى صحتها، حتى يتم الحصول عليها من مصادر متنوعة فإنه من مهمة الإدارة تنويع هذه الم
يمكن الاستفادة منها ثم نقوم بحفظها وتخزينها بطريقة تسح باسترجاعها بسرعة وتوزيعها إلى مراكز صنع القرار، 

ومن الخصائص الواجب توفرها في المعلومات هي أن تكون منسقة ومرتبطة بالحالة التي يتخذ فيها القرار كما تكون 
ة محكمة، وأهم من كل هذا أن تكون تكاليف إعدادها معقولة بحيث الفائز من استعمالها ذات ثقة عالية وصياغ

.تكون أكبر من تكاليف تحضيرها
ومن أهم هذه وتتعلق هذه القرارات بنشاطات المؤسسة طويلة الأجل:القرارات المالية طويلة الأجل: ثانيا

ثمار، تتوقع بذلك أن المشروع سيعود عليها بأرباح خلال قرار الاستثمار فالمؤسسة تقوم بعملية الاست: القرارات
عدة سنوات متتالية، ولذلك تقوم بالمخاطرة بين المشاريع المتاحة وهذا على ضوء الربح المتوقع لكل مشروع، كون 

.قرار الاستثمار يتعلق بنشاط المؤسسة مستقبلا ويلازمها لفترة طويلة من الزمن فتتطلب اتخاذه بأحسن أسلوب
حيث لا يتقرر الاستثمار إلا بأخذ إمكانية تمويله في الحسبان، وكذلك تكلفة التمويل بالمقارنة مع المردودية 

.المنتظرة

.13، الطبعة الأولى، ص 1998دار اليازوري للنشر، عمان، " اتخاذ القرارات الإدارية" منعم  زمرير المونسي، 1-
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وقراراه الاستثماري مؤكد كون القرار الاستثماري يهمل التمويل بالديون في إن الفصل بين القرار التمويلي لمشروع 
بعض الأحيان إلا أن القرار التمويلي هو قرار استثماري مدعم بأسلوب تمويلي بالديون لأنه يعمل على تعديل 

)1(مردودية الاستثمار، يفاضل بين مختلف موارد التمويل أي بين عدة قرارات تخص التمويل بالديون

وخلاصة القول أن قرار الاستثمار هو من أهم القرارات التي تتخذها المؤسسة لارتباطها بنشاط مستقبلي وأن 
آثارها تبقى ملازمة للمؤسسة لفترة طويلة من الزمن،  هذا ما يتطلب إحسان اتخاذ كل قرار استثماري مهما كان 

خلالمنذالكوالإستثمارقرارفيالمتحكمةالعواملأهمعنالبحثإلىالتطبيقيةدراستنافيقمناولقد.نوعه
Eviewsالإحصائيتحليلبرنامجبستخدامأثرهاقياس

1992محبوب بن حمودة، تكلفة رأس المال المعدل، مردودية ومقياس اتخاذ القرار الاستثماري، مذكرة ماجستير، جامعة الجزائر، مارس 1-



القراراتاتخاذعمليةوالماليالتحليلإلىمدخل: الثانيالفصل

38

.القرارات القصيرة الأجل والطويلة الأجل والإطار الهيكلي لاتخاذ القرار): 1(الشكل رقم 
.48علي فضالة أبو الفتوح، ص: المصدر

التنسيق بين القرارات الهدف العام 
للتحقيق

العمليات الرأسمالية وما تتطلبه من 
قرارات

التشغيل والعمليات الجارية وما تتطلبه من 
قرارات

دراسة 
عمليات 
التكامل 
والاندماج

تحليل 
ودراسة 

تكلفة رأس 
لالما

وتحليل دراسة 
الإنفاق 

والاستثمار 
الرأسمالي

تحليل 
ودراسة بنود 

الخصوم 
المتداولة

تحليل 
ودراسة 
بنود 

الأصول 
المتداولة

تحليل 
ودراسة 
الطلب 
الربح 

اتالنفق

المشاكل 
والأهداف 
والقرارات

أهداف 
وقرارات 
التمويل 
والاستثمار

الأهداف 
وقرارات 

الاستثمار 
الرأسمالي

قرارات 
التمويل 
الخارجي 
القصير 
الأجل

قرارات 
التمويل 
للأصل 
المتداول

قرارات 
متعلقة 
بالدخل 
والأرباح

حل المشروع 
وتصفيته أو 

ومتابعتهدمجه 

ميزانية 
التمويل 
المتابعة

الميزانية 
الرأسمالية 
المتابعة

موازنة 
التمويل 
الخارجي 
القصير 
الأجل

إعداد 
الموازنة المالية 

والرقابة

إعداد 
الموازنة 
والمعايير 
والرقابة 
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الثانيالفصلخلاصة
:المالي في اتخاذ القرار نستنتج ما يليمن خلال ما تطرقنا إليه في هذا الفصل المتمثل في استخدام أدوات التحليل 

 إن عملية اتخاذ القرار تتطلب كمية هائلة من المعلومات الخاصة بالقرارات المالية نظرا لأهميتها والخصائص

.فيما يتعلق بالتقييم
 إن التحليل المالي يلعب دور كبير في اتخاذ القرار حيث أنه يعتبر منبع للمعلومات بحيث كل أداة من

أدوات التحليل المالي لها دور في اتخاذ القرار ابتداء من النسب ومؤشرات التوازن التي تعطي لنا معلومات 
ي لنا معلومات حول دورة حول السيولة والنشاط والربحية وغيرها، ثم تحليل الاستغلال الذي يعط

. الاستغلال



:الفصل الثالث

مؤسسة الوطنية لخدمات للدراسة تطبيقية
الآبار
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تمهيد
الأكثرالماليةالمؤشراتعرضخلالمنالماليللتحليلالنظريةالأسسإلىالثانيبعدما تطرقنا في الفصل 

سنحاول في هذا في التحليل لاتخاذ القرارات الرشيدة التي تساعد المؤسسة في نجاحها واستمراريتها،فياستخداما
التي تعتبر من المؤسسات الرائدة في مجالENSPلمؤسسةالفصل إسقاط الدراسة النظرية على أرض الواقع،

.خدمات الأبار
وذلك بتعريفها للمؤسسةبحث الأول لتقديم عامثلاثة مباحث حيث خصصنا الموقمنا بتقسيم هذا الفصل إلى

حقيقةعلىالتعرفمحاولينبالإضافة إلى تقديم هيكلها التنظيمي العام ووظائفهمن خلال إعطاء لمحة تاريخية
و ذالك في هذا الهدف سيتم التطرق في هذا الفصل إلى التعريف بالمؤسسة محل الدراسةومنلها،الماليالوضع

، أما المبحث الثاني فخصصناه لتحليل ومعالجة الميزانية من خلال الانتقال من الميزانية المحاسبية إلى المبحث الأول
.الميزانية المالية واتخاذ القرارات من خلال مؤشرات التوازن المالي وبعد ذلك اتخاذ القرار من خلال نسب المالية

معطيــات تحليــلبواســطة ل مــن خــلال اتخــاذ القــرار وفي المبحــث الثالــث والأخــير تطرقنــا إلى تحليــل الاســتغلا
.و قمنا أيضا بدراسة بعض أهم العوامل المؤثرة في قرار الإستثمارالنتائجحسباتجدول 
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عموميات حول المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار:المبحث الأول

من أهم المؤسسات العاملة في القطاع البترولي في ( ENSP )يعتبر مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار 
وفي هذا المبحث سوف نعرض تقديم عام حول المؤسسة الجزائر، لما لها من خبرة طويلة في مجال الخدمات البترولية، 

.بصفة عامة ، ونقوم بدراسة نشاطها من خلال هيكلها التنظيمي
تقديم عام للمؤسسة: المطلب الأول

هو واحد من أهم الفروع الإستراتيجية المنبثقة عن )آ.خ.و.م(سة الوطنية لخدمات الآبار مجمع المؤسإن 
، حيث يزاولكطراسوناالمؤسسة الأم 

.ذات طابع بترولي
نشأة و تعريف المؤسسة: الفرع الأول

هي مجموعة تميزت ،%100شركة فرعية من سونا طراك E.N.S.P )(المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار
بقدر هام من المعرفة و الخبرة التي دامت أكثر من ثلاثين سنة في الخدمات التقنية الضرورية في عملية التنقيب، 

.الاستغلال، وإنتاج المحروقات
.المنبثقة من تجديد البنية لقطاع الطاقة والصناعات البتر وكيميائية1981أوت 1أنشأت المؤسسة في 

ونظرا لتنوع وتعدد النشاطات لهذه الشركة أوجبت عليها إعادة تنظيم إلى وحدة اقتصادية للخدمات والتي هي 
مديرية العمليات

)( E.N.S.P الاستغلال حيث تغطي مساحة كبيرة من الخدمات التي تدخل ضمن عمليات التنقيب و
.وإنتاج المحروقات وكل الخدمات الموجهة منها تحظى بنتائج إيجابيية

:وفيما يلي الإطار الإعلامي والشكلي للمؤسسة الوطنية لخدمات الآبار

أ.خ.و.م: ( المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار: التسمية*( E.N.S.P
100سونا طراك : الشركة الأم%
 مؤسسة اقتصادية ذات طابع خدماتي: نيالشكل القانو.
دج8.000.000.000: رأس مال المؤسسة
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أهداف المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار: الفرع الثاني
هيكلة قطاع المحروقات في سنوات الثمانينات، كان مجمع المؤسسة الوطنية في سياق الإعلان عن مشروع إعادة

. لخدمات الآبار قد أفصح حينها عن أهدافه المسطرة، ووضع مجموعة من الإستراتيجيات لتحقيقها
:تتمثل أهداف المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار فيما يلي

لمجمع، يتلخص في بحث كل الكيفيات الممكنة التي من الهدف الرئيسي الذي تتمحور حوله السياسة العامة ل- 

سعياً وراء هذه الغاية، فلقد أثبت مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار التزامه ببلوغ مستوى عال الأهمية من 
.يث حسن الأداء في مجال نشاطهح
.تعزيز طاقاته المختلفة-
.ات تمكنه من مواجهة تحديات القرناكتساب خبر - 
تبنيه لإستراتيجية تطمح إلى تمديد رقعته الجغرافية على نطاق واسع خارج التراب الوطني لممارسة نشاطاته على - 

؛دةمستوى دولي معتمدا في ذلك على انتهاج طريق شراكة واع
2010بحلول سنة 

سنة من العمل المتواصل بفضل الجهود المكثفة من 30" الخبرة"
.طرف عماله

آ جعلته متميزاً تماما عما كان عليه بالأمس، فلقد استمرت المؤسسة في الإقدام .خ.و.
35على إثراء محفظة 

.  خدمة بترولية
في أداء خدماته وكذا الوفاء بالتزاماته إزاء عملائه بفضل نوعية موارده تحكم

.تجعله في موقع تنافسي ملائم في قطاع المحروقات بالجزائرالبشرية خصوصا على الصعيد العملي،
استراتيجيات  المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار: الفرع الثالث

من منطلق نظرة ذات بعد استراتيجي، تعتبر مساندة المؤسسة الأم سونا طراك كمحور أساسي دائم، ترتكز 
آ حتى يتمكن من ضمان نموه وتطوره الحيوي بصفة متكاملة وفقا لما تقتضيه .خ.و.

يجي فعال يدعم ويدفع عملية تنفيذ الخطط مما يعني الاستفادة من مرافقة حليف استرات. مصلحة الاقتصاد الوطني
المرسومة بغرض تطوير وتوسيع نشاطات مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار لتكتسي في المستقبل بُُ◌عداً 

.  دولياً 
إن متطلبات محيط المؤسسة الخارجي وكذا تقلباته المستمرة أجبرت المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار على 

.ا الداخلي و تكييفه حسب المتغيرات الجديدةمراجعة تنظيمه
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تكتلات وتحالفات (لذلك فقد عرف التنظيم العام للمجمع في السنوات الأخيرة عدة تحولات جذرية 
... ). إستراتيجية تحولت إلى فروع رسمية، نشاطات نقُلت وأخرى استحدثت،

أدى إلى ظهور ) تبني هيكل تنظيمي جديد(لي ، يعتبر كأكبر تغير هيك2007آ سنة  .خ.و.ما شهدته م
.آ منذ سنوات مضت.خ.و.عدة مديريات جديدة وفقا لما تقتضيه إستراتيجية التوسع التي تبناها مجمع م

اكتساب مرونة في التسيير والمحافظة عليها، دعم المزايا التنافسية للمؤسسة و تحسين الإنتاجية، تبقى كلها كمحاور 
آ مع الأخذ في الحسبان أهمية التفاعلات والتداخلات بين .خ.و.تي يقوم عليها تنظيم مجمع مأساسية للركيزة ال

. العناصر الوظيفية المكونة للتنظيم العام
إن الخدمات البترولية المتعددة التي تحملها محفظة نشاطات مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار من 

المؤهلة المتواجدة على مستوى مختلف الوحدات التابعة للمجمع من جهة أخرى،  جهة، بالإضافة إلى اليد العاملة
.آ عوناً إقتصادياً ذو مصداقية.خ.و.تجعل من مجمع مكل ذلك يشكل مزايا موثقة

آ يوليه أهمية قصوى من أجل تعزيز كفاءاته أمام .خ.و.أما فيما يتعلق بالجانب التكنولوجي، فمجمع م
التطورات التكنولوجية منافسيه، وكسب ثقة عملائه من خلال ضمان توفير خدمات بترولية ذات جودة تماشيا مع

تجديد تكنولوجي مدعوم بتخصيص عقلاني متواصل آ لا يتوانى عن انتهاج سياسة .خ.و.المستمرة، عملياً، مجمع م
. لرؤوس أموال هامة

)آ.خ.و.م(التنظيم العام لمجمع :المطلب الثاني
:آ من أربعة مستويات.خ.و.

المديرية العامة- 1
المديريات المركزية- 2
المديريات العملية- 3
الفروع والمساهمات- 4

آ تبعا لأربعة محاور بحضور أعضاء التسيير .خ.و.تقوم المديرية العامة بقيادة مجمع م:مهام  المديرية العامة- 1
:الإداري
.التوجهات الإستراتيجية الكبرى للمجمع-
.تسيير المشاريع-
.تسيير الموارد البشرية-
.ضمان التنسيق-

:يعنى بالمهام الآتية: مهام الإدارة العليا-2
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تحديد التوجهات الإستراتيجية الكبرى منها ومتابعة تكريسها بما في ذلك دراسة الخيارات الإستراتيجية ثم -
مخطط التسيير؛ العام للمجمع

.إنجاز المشاريع المشتركة و تنسيقها مع الهياكل العملية للمجمع-
تسيير الموارد المالية-
-  .

:الطاقم المسير كالآتيينتظم : الأعوان الفاعلين-3
الرئيس المدير العام، المدير العام النائب، الأمين العام للمؤسسة : تضم كل من: المديرية العامة-

.والمستشارين
، المدراء )الإدارات الوظيفية(يتكون هذا المستوى السلطوي من المدراء المركزيين : الإطارات المسيرة-

، ممثلي ا)الإدارات العملية(العمليين 
رئيس مدير عام، مدير عام : إطار الشراكة القائمة على أساس الأسهم، بحيث يكون التمثيل بصفة

.إلخ....نائب، مدير عام
الفروع والمساهمات- 4

)  آ.خ.و.م(يتضمن الشركات التي نشأت في إطار الشراكة الموقعة بين المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار 
.وشركائها القادمين من الخارج

وفقا لما تنص عليه اللوائح القانونية، تتمتع هاته الفروع إلى حد معين بالاستقلالية الذاتية في تسييرها، 
لكل شريك الحد الذي يتم على أساسه تحديد التزامات  ) أكبر أو أقل حصة مساهمة(بحيث تعتبر حصة المساهمة 

.كل طرف خاصة فيما يتعلق بترأس مجلس الإدارة
 مسئولة، )مؤسسة ذات أسهم(كل وحدة تابعة للمؤسسة الوطنية لخدمات الآبار

ية بتحمل مسؤولية السعي لتحقيق مجموعة من فهي معنالعمليات التقنية منها والتجارية،ومتابعة تنفيذ 
: الأهداف تتلخص كالآتي

تحسين وتطوير مستوى الأداء-
تحقيق نتائج إيجابية-
تحسين مرد ودية رؤوس الأموال المستثمرة وكذا التحكم في احتياجات تمويل رأس المال العامل حسب -

.القدرات المتوفرة لدى كل مديرية عملية
إزاء كل " الشفافية"غة الليونة على مسارات ومراحل التسيير من خلال تبني ونشر ثقافة من أجل إضفاء صب

د لطريقة سير عمل مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار،بعد  شريك، تم الاتفاق على بلورة النظام الداخلي المحُدِّ



ENSP دراسة تطبيقية لمؤسسة: الفصل الثالث

46

ته الخطوة الهامة سمحت لجميع هامجلس الإدارة و المديرية العامة،التنسيق الحسن الذي جسدته جهود كل من
.آ.خ.و.الأطراف التوصل إلى توازن محسوس داخل مجمع م

الهيكل التنظيمي العام للمؤسسة: المطلب الثالث
يتمثل الهيكل التنظيمي للمؤسسة في وحدات عملية لأداء الخدمات المستقلة، وهذه الاستقلالية مجسدة في 

.اللامركزية للتسيير بحيث يمكنه من استغلال مواردها البشرية
تطور الهيكل التنظيمي: الفرع الأول

اخلية والتي تحتوي على عدة مصالح وقد ويتمثل التنظيم داخل المؤسسة أساسا في البنية التنظيمية الد
2006جوان 25: شهدت الشركة الوطنية لخدمات الآبار بموجب القرار الصادر في 

.(organisationnelle)بـ
التقنية و " منظمة على شكل إدارات، دوائر ومصالح متعددة منها مديرية11وقد تلخص من هذا التغير 

".الإدارية 
:ليصبح اليوم الهيكل التنظيمي للمؤسسة يأخذ الشكل التالي
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الهيكل التنظيمي العام للمؤسسة)3(الشكل رقم 

ENSPإستراتيجية مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار 
_
-

إضافية من تغيرات السوق وإضافة أنشطة إلى بالإضافة إلى زيادة كفاءة المهارات التشغيلية والتجارية وتحقيق أرباح 
.

-
ضرورية من جهة أخرى وإنجاز الصفقات وهذا راجع لحسن أداء المستخدمين من جهة ووفرة المواد الأخرى ال

.المشاريع الصغرى أيضا لأن لها تأثير إيجابي على الأداء المالي

wellمدیریة services

services
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 -.
ة أهداف تشغيلية له 

:وهي 
.تقديم خدمات ذات أفضل جودة، تخفيض تكاليف الخدمات- 

تحمل كافة المسؤوليات الإجتماعية والبيئية، التكوين المستمر للموارد البشرية لمواجهة التحديات الصناعية- 

دراسة الهيكل التنظيمي لمجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار
سنقوم بدراسة وتحليل مهام كل مديرية من المديريات عند كل مستوى من مستويات الإدارية  في ها ته المرحلة 

.العليا ثم الإدارة الوسطى والإدارة في مستوى القاعدة 
وتتكون من الرئيس المدير العام والمدير العام المساعد ومساعدي ) : المديرية العامة(الإدارة العليا -)1

آ تبعا لأربعة محاور بحضور أعضاء التسيير .خ.و.تقوم المديرية العامة بقيادة مجمع مالعامة،الرئيس العام والأمانة 
الإداري     

التوجهات الإستراتيجية الكبرى للمجمع.
تسيير المشاريع.
تسيير الموارد البشرية.
ضمان التنسيق.

:الإدارة العليا بالمهام الآتيةُ◌تعنى
الإستراتيجية و إتخاذ القرار الإستراتيجي الأمثل ومتابعة مدى تحقيقه بالإضافة التسيير المفاضلة بين البدائل - 

.العام للمجمع
 -.
.تسيير الموارد المالية والإستغلال الأمثل لها- 
.خلق نوع من الإتصال والإنسجام بين وحدات ا- 
يتشكل هذا المستوى ) : المديرية التقنية و المديرية الوظيفية والفروع والمساهمين( الإدارة الوسطى -2

من التنظيم الإداري من مديريتين وهما المديرية التقنية والمديرية الوظيفية بالإضافة إلى الفروع والمساهمين وتنقسم كل 
.ستوى القاعدة وسنتطرق لكل منها منهما إلى مديريات فرعية أي الإدارة في م
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مديرية الزجر، مديرية حماية البيئة، إدارات فرعية وهي 5وتتفرع ها ته المديرية إلى : لمديرية التقنيةا- 2-1
مديرية القياس والأعمال السلكية ومديرية التصنيع، مديرية خدمات الآبار فمهام المديرية ما هي إلا مجمل مهام ها 

.شير لمهام كل مديريةته التفرعات وسن
مديرية الزجر-2-1-1

:تتلخص أشغالها في
-.
-.
.السعي إلى تحقيق البرامج، قصد تقييم وتحديد وسائل الإنجاز-

-.
مديرية حماية البيئة-2-1-2

:تتمثل أهم وظائفها في
معالجة الغاز، تسريب كل الرواسب إزالة ( قيادة وتطوير كل الأنشطة الداخلة في تنظيف الأحواض - 
.)الزيوت
.نشاطات تنظيف الأحواض حسب الطلباتتطوير - 
 -.

مديرية القياس والأعمال السلكية -2-1-3
:من أهم أهدافها ما يلي

-.
-.
.واستغلال كل الموارد المتاحة بشأن الأعمال المتعلقة بباقي المديريات التقنيةتسيير - 

مديرية التصنيع -2-1-4
:  تتلخص أشغالها في

.تصنيع وتطوير كل الأنشطة المتعلقة بوسائل التنقيب وخدمات وأشغال الآبار- 
 -.

مديرية خدمات الآبار   -2-1-5
.
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مديريات وهي مديرية تطوير الأعمال، مديرية القيادة 9بدورها تتفرع إلى : المديرية الوظيفية- 2-2
البشرية، مديرية المالية ومديرية الإمداد والتموين، الإستراتيجية مديرية الصحة والنوعية وحماية البيئة، مديرية الموارد

.مديرية مراقبة الحسابات، المديرية القانونية، مديرية الاتصالات وسنشير  لوظائف كل منهما 
مديرية تطوير الأعمال -1- 2-2

:تتمثل أهم وظائفها في
 -
 -
التأكد من صحة المعاملات ومتابعة العقود والصفقات المبرمة؛- 
دراسة البيئة الداخلية والخارجية بغرض الكشف عن نقاط الضعف ونقاط القوة للمجمع لاسيما الفرص - 

.والتهديدات المرتبطة بأنشطة ووظائفه
مديرية القيادة الإستراتيجية-2-2-2

:تتجلى مهامها في ما يلي
تسيير وربط بصفة إيجابية لكل الموارد المتاحة؛- 
التأكد من تنسيق المخططات المعدة مع وحدات المؤسسة ومدى تطابقها مع أهداف المؤسسة على المدى - 
.البعيد
.يير في تقديمها في المدة والوقت المحددجمع وتحليل و تقييم مختلف تقارير العمل والتس- 
مديرية الصحة والنوعية وحماية البيئة-2-2-3

:
السهر على تنفيذ برامج الحماية الصناعية والتي تتماشى مع السياسة المتبعة في ألمؤسسة لاسيما تلك    - 

العمال، الذمة المالية، المحافظة على البيئة والحفاظ سلامة ( الموافق عليها عالميا والتي تدخل ضمن الحفظ والأمن 
.)على الصحة 

.تحسين بصفة دائمة نوعية الخدمات المقدمة والعمل على إرضاء المتعاملين داخليا وخارجيا- 
مديرية الموارد البشرية - 2-2-4

:من أهم وظائفها
.ة لكل الموارد البشرية في المؤسسةالتسيير والتنسيق الذي يعمل بصورة إيجابية وفق مناهج مدروس- 
.المتابعة والمراقبة في مجال أنشطة وحدات المؤسسة التي تتعلق بإدارة وتسيير الموارد البشرية- 
.العمل على التأكد من احترام وتطبيق القوانين التشريعية المتعلقة بالموارد البشرية- 
.داخل المؤسسةالسعي قدما على تنظيم وتأطير الحوار الاجتماعي - 
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مديرية المالية  - 2-2-5
:تتجلى مهامها في ما يلي

.إعداد التقارير المتعلقة بالمحاسبة و المالية- 
التنسيق بين الإدارات المختلفة للمؤسسة من جهة والإدارة العامة من جهة أخرى بالسهر على تطبيق القرارات - 

).القانوني، المحاسبي و المالي( في الإطار 
مديرية الإمداد والتموين -2-2-6

:تتلخص أشغالها في
.)تكاليف، مدة، نوعية ( تحقيق برامج التموين على المستوى الخارجي والداخلي في أحسن الظروف - 
.المساهمة في تحقيق برامج الاستثمارات المرتبطة بوسائل الإنتاج- 
.)التسليم، الجرد، البيع، التنازل الاستلام، ( تسيير الذمة المالية على المدى البعيد - 
.تقديم كل الاحتياجات الضرورية المتعلقة بالإيواء، الإطعام، النقل- 
معدات وأدوات مكتبية، أدوات التنظيف الضرورية، معدات طبية، عتاد    ( إتاحة كل المواد الاستهلاكية - 

.)العمل والصيانة المخصص لجميع وحدات المؤسسة
.ل العمال الدائمين، لاسيما الذين يعملون بصفة دوريةتضمن وسيلة نق- 
مديرية مراقبة الحسابات- 2-2-7

:
العمل والحرص على تقديم البرامج السنوية لمراقبة الحسابات وذلك وفقا لإستراتيجية المؤسسة المسطرة والمعدة -

.الإدارة والإطاراتمن طرف رجال أعمال 
التأكد من صحة المراقبة الداخلية للحسابات وذلك باحترام لكل التطبيقات والإجراءات حتى يتسنى معرفة -

.الخلل الوظيفي ومن اتخاذ الحلول الناجحة 
المديرية القانونية -2-2-8

ا ذات الطابع القانوني التي تتلخص أشغالها في تقديم الاستشارات القانونية ودراسة جميع المشاكل والقضاي

.بالإضافة إلى التفاوض بشأن الصفقات
الاتصالاتمديرية -2-2-9

:و من أهم مهامها ما يلي
.ع للمجمعإنجاز و تنظيم الاتصالات بين مختلف الفرو - 
.اقتناء و تسيير وسائل الاتصالات- 
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.صيانة وسائل الاتصالات- 
 - .
الشركاء والمساهمين:

نذكر أهم إضافة إلى المديريات المتعددة والمتفرعة عن المديرية العامة هنالك شركاء ومساهمين أجانب ووطنيين 
:المتعاملين مع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار

-HESP : بين مؤسستيENSP و%51بنسبةHALLIBURTON؛%49بنسبة
-BASP : بين مؤسسةENSP ومؤسسة %40بنسبةHALLIBURTON-

BAROID ؛%60بنسبة
-BJSP :بين مؤسسةENSP ومؤسسة %49بنسبةBJ ؛%51بنسبة
-MESP : بين مؤسسةENSP ومؤسسة %49بنسبةMEDES ؛%51بنسبة
-WESP : بين مؤسسةENSP ومؤسسة %49بنسبةWEATHRFORD51%.
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تحليل ومعالجة الميزانية: المبحث الثاني
.الانتقال من الميزانية المحاسبية إلى الميزانية المالية: المطلب الأول

:والميزانيات الماليةعرض الميزانيات المحاسبية : أولا
).الملحق رقم( 2010الميزانية المالية لسنة -
).الملحق رقم( 2011الميزانية المالية لسنة -
).الملحق رقم( 2012الميزانية المالية لسنة -

:عرض الميزانيات المالية المختصرة
:تعريف الميزانية المالية
وفقا لمبدأ السيولة و ترتب فيها عناصر أصول وخصومالمؤسسةالميزانية المحاسبية للمؤسسة هي ميزانية مستمدة من

الإستحقاق في المدى القصير و تقوم هذه العناصر بالقيمة الصافية و بالقيمة الحقيقية لها وليس بالقيمة التاريخية  
كما هو الحال في الميزانية المحاسبية

المختصرةالماليةالميزانية1-
دجمليون الوحدة2010-2011-2012السنوات( 1 )رقمالجدول

1الملحق رقم: المصدر

السنوات 
الأصول/

201020112012
السنةالمبالغ

المؤوية
السنةالمبالغ

المؤوية
السنةالمبالغ

المؤوية
الأصول غير 

الجارية
10 294, 2046,57%9 934, 2141,48%11 207, 7340,61%

11الأصول الجارية 807,2553,43%14 010,9858,52%16 391,9459,39%

1الاستغلالقيم 417,136,41%1 516,986,33%1 593,615,77%

قابلةقيم
للتحقيق

4 616,3020,86%7 793,1332,54%7 968,16%28,87

5جاهزةقيم 773,8226,16%4 700,8719,65%6 830,1724,75%

22المجموع 101,46%10023 945,19%10027 599,67%100
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2010-2011-2012الخصوم-ب(2)رقمالجدول
دجمليون الوحدة

السنوات
الخصوم/

201020112012

السنةالمبلغ
المؤوية

السنةالمبلغ
المؤوية

السنةالمبلغ
المؤوية

19الدائمةالأموال 726,8389,25%20 713,5286,50%23 304,3884,44%

18الخاصةالأموال 185,8282,28%19 016,5879,42%21 327,0277,27%

الطويلةالديون
الأجل

1 5416,97%1 696,937,08%1 977,357,17%

قصيرةالديون
الأجل

2 374,63%10,753 231,6713,50%4 295, 2915,56%

22المجموع 101,46%10023 945,19%10027 599,67%100

2الملحق رقم: المصدر
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المختصرة على شكل دائرةالتمثيل البياني للميزانية المالية ): 4(لشكل 

الأصول-أ(4)رقمالشكل2010سنة 1-

الخصوم-ب(5 )رقمالشكل

46,57%

6,41%

20,86%

26,16%

الأصول الثابتة   

قیم الاستغلال     

قیم قابلة للتحقیق

قیم جاھزة 

89,25%

6,97%

10,75%

الأموال الخاصة

الدیون الطویلة الأجل   

الدیون قصیرة الأجل
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الأصول-أ(6)رقمالشكل-2011سنة2)

الخصوم-ب(7)رقمالشكل

41,48%

6,33%

32,54%

19,65%

الأصول الثابتة   

قیم الاستغلال     

قیم قابلة للتحقیق

قیم جاھزة 

79,42%

7,08%

13,50%

الأموال الخاصة

الدیون الطویلة الأجل   

الدیون قصیرة الأجل
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الأصول-أ( 8 ) :رقمالشكل-2012.سنة3)

الخصوم-ب( 9 ) :رقمالشكل

40,61%

5,77%

28,87%

24,75%

الأصول الثابتة   

قیم الاستغلال     

قیم قابلة للتحقیق

قیم جاھزة 

77,27%

7,17%

15,56%

الأموال الخاصة

الدیون الطویلة الأجل   

الدیون قصیرة الأجل
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.اتخاذ القرارات من خلال مؤشرات التوازن المالي:الثانيالمطلب
:العاملةالأموالرؤوسمختلفحساب

رأس المال العامل1-
يعتبر رأس المال العامل مؤشرا أساسي للتحليل و تقييم التوازنات داخل المؤسسة، و كما

:سبقت الإشارة إليه هناك أربعة أنواع لرأس المال العامل و هي
:العامل الدائمرأس المال 1-

.و هو ذالك المقدار الفائض من الموارد المالية الدائمة بعد تمويل الاحتياجات المالية الدائمة
:رأس المال العامل الخاص2-

يتمثل في ذلك المقدار الإضافي من رأس المال العامل الخاص بعد تمويل الأصول الثابتة،
.حيث يقيس قدرة المؤسسة على تمويل 

:رأس المال العامل الإجمالي3-

.مجموع الأصول الأقل من سنة و هي تتمثل في الأصول المتداولة
:رأس المال العامل الأجنبي4-

المؤسسة و المتمثلة في إجمالي الديونو هو ذلك الجزء من الموارد المالية الأجنبية في 
.و سوف يتم توضيح مختلف قيم رؤوس الأموال العاملة في الجدول الموالي
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2010 /2012/2011لسنةأنواع رأس المال العامل ):3(الجدول رقم 
201020112012السنوات/البيان

الأموال الدائمة
الثابتةالأصول 

19 726 834 358,64
10 294 206 635,27

20 713 520 683,35
9 934 214 557,80

23 304 380 104,88
11 207 732 080,71

9رأس المال العامل الدائم 432627723,3710 779 306 125,5512 096 648 024,17
الأموال الخاصة
الأصول الثابتة

18 185 824 479,72
10 294 206 635,27

19 016 587 502,11
9 934 214 557,80

21 327 027 875,55
11 207 732 080,71

7رأس المال العامل الخاص 891 617 844,459 082 372 944,3110 119 295 794,84
923,1314 258 807 11الأصول المتداولة 010 984 611,7716 391 947 655,99

923,1314 258 807 11رأس المال العامل الإجمالي 010 984 611,7716 391 947 655,99

1الديون الطويلة الأجل 541 009 878,921 696 933 181,241 977 352 229,33
2الديون القصيرة الأجل 374 631 199,753 231 678 486,214 295 299 631,82

3رأس المال العامل الأجنبي 915 641 078,674 928 611 667,456 272 651 861,15
.تم إعداد الجدول بالاعتماد على الميزانيات المالية للمؤسسة: المصدر

:من خلال النتائج المتحصل عليها في الجدول أعلاه يمكن تسجيل عدة ملاحظات و هي
:بالنسبة لرأس المال العامل الدائم* 

في السنتين الأخيرتين محل الدراسة وموجب خلال من خلال الجدول نلاحظ أن رأس المال العامل الدائم قد ارتفع 
قيمة رأس المال العامل الدائم جد معتبرة و هو ما يؤكد أن المؤسسة تمتلك هامش أمان، و الفترة المدروسة و أن 

.القصيرة الأجل
:بالنسبة لرأس المال العامل الخاص* 

ذا ما يعني أن المؤسسة قادرة على تمويل أصولها نلاحظ قيمة رأس العامل الخاص موجبة خلال فترة الدراسة ه
الثابتة من مواردها الخاصة دون الاعتماد على موارد خارجية، و بالتالي فإن الموارد المالية المخصصة لتمويل 

.الاستثمارات الرأسمالية هي مصادر داخلية و هو مؤشر ايجابي للمؤسسة على عدم التبعية للأطراف الخارجية
إن القيمة المعتبرة لرأس المال العامل الإجمالي للمؤسسة خلال فترة الدراسة مقارنة :العامل الإجماليرأس المال* 

.برأس المال العامل الأجنبي يدل على امتلاك المؤسسة لسيولة معتبرة
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القيمة المنخفضة لرأس المال العامل الأجنبي مقارنة بالأموال الخاصة يعني أن إن:رأس المال العامل الأجنبي* 
المؤسسة مستقلة ماليا أي عدم تدخل الأطراف الخارجية في سياستها، و كذالك القيمة المنخفضة لرأس المال 

.
:المواليالشكلفيالعاملةأمولرؤوسمختفيحتوضيتموسوف
:رقمالشكل ( 10 العاملةالأموالرؤوسلمختلفالبيانيالتمثيل(

.للمؤسسةالمحاسبيةالوثائقعلىبالإعتمادالشكلهذاإعدادتم:المصدر
BFRاحتياجات رأس المال العامل 

بالديون القصيرة ) احتياجات الدورة( يجب على المؤسسة خلال دورة الاستغلال أن تغطي 
، فإذا كان الفرق موجب بين الطرفين فذلك يعبر عن حاجة المؤسسة إلى موارد أخرى تزيد )الدورةموارد( الأجل 

).احتياجات رأس المال العامل( 
حساب احتياجات رأس المال العامل): 4( الجدول رقم 

201020112012البيان/ السنوات
6القيم الجاهزة-الأصول المتداولة  033 433 841,69 310 110 230,79 561 777 566,2

2السلفات المصرفية-الديون القصيرة الأجل 374 631 199,753 231 678 486,214 295 299 631,82
BFR3 658 802 641,856 078 431 744,495 266 477 934,38

.تم إعداد هذا الجدول بالاعتماد على الميزانيات المالية و جداول الديون للمؤسسة: المصدر
نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن قيم احتياجات رأس المال العامل موجبة خلال كل سنوات الدراسة، حيث * 

3ب2010يقدر هذا الاحتياج في سنة 658 802 سنةارتفعثم 641,85
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القيمة المنخفضة لرأس المال العامل الأجنبي مقارنة بالأموال الخاصة يعني أن إن:رأس المال العامل الأجنبي* 
المؤسسة مستقلة ماليا أي عدم تدخل الأطراف الخارجية في سياستها، و كذالك القيمة المنخفضة لرأس المال 

.
:المواليالشكلفيالعاملةأمولرؤوسمختفيحتوضيتموسوف
:رقمالشكل ( 10 العاملةالأموالرؤوسلمختلفالبيانيالتمثيل(

.للمؤسسةالمحاسبيةالوثائقعلىبالإعتمادالشكلهذاإعدادتم:المصدر
BFRاحتياجات رأس المال العامل 

بالديون القصيرة ) احتياجات الدورة( يجب على المؤسسة خلال دورة الاستغلال أن تغطي 
، فإذا كان الفرق موجب بين الطرفين فذلك يعبر عن حاجة المؤسسة إلى موارد أخرى تزيد )الدورةموارد( الأجل 

).احتياجات رأس المال العامل( 
حساب احتياجات رأس المال العامل): 4( الجدول رقم 

201020112012البيان/ السنوات
6القيم الجاهزة-الأصول المتداولة  033 433 841,69 310 110 230,79 561 777 566,2

2السلفات المصرفية-الديون القصيرة الأجل 374 631 199,753 231 678 486,214 295 299 631,82
BFR3 658 802 641,856 078 431 744,495 266 477 934,38

.تم إعداد هذا الجدول بالاعتماد على الميزانيات المالية و جداول الديون للمؤسسة: المصدر
نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن قيم احتياجات رأس المال العامل موجبة خلال كل سنوات الدراسة، حيث * 

3ب2010يقدر هذا الاحتياج في سنة 658 802 سنةارتفعثم 641,85

2010 2011 2012

رأس المال العامل الدائم

رأس المال العامل الخاص

رأس المال العامل الإجمالي

رأس المال العامل الأجنبي
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القيمة المنخفضة لرأس المال العامل الأجنبي مقارنة بالأموال الخاصة يعني أن إن:رأس المال العامل الأجنبي* 
المؤسسة مستقلة ماليا أي عدم تدخل الأطراف الخارجية في سياستها، و كذالك القيمة المنخفضة لرأس المال 

.
:المواليالشكلفيالعاملةأمولرؤوسمختفيحتوضيتموسوف
:رقمالشكل ( 10 العاملةالأموالرؤوسلمختلفالبيانيالتمثيل(

.للمؤسسةالمحاسبيةالوثائقعلىبالإعتمادالشكلهذاإعدادتم:المصدر
BFRاحتياجات رأس المال العامل 

بالديون القصيرة ) احتياجات الدورة( يجب على المؤسسة خلال دورة الاستغلال أن تغطي 
، فإذا كان الفرق موجب بين الطرفين فذلك يعبر عن حاجة المؤسسة إلى موارد أخرى تزيد )الدورةموارد( الأجل 

).احتياجات رأس المال العامل( 
حساب احتياجات رأس المال العامل): 4( الجدول رقم 

201020112012البيان/ السنوات
6القيم الجاهزة-الأصول المتداولة  033 433 841,69 310 110 230,79 561 777 566,2

2السلفات المصرفية-الديون القصيرة الأجل 374 631 199,753 231 678 486,214 295 299 631,82
BFR3 658 802 641,856 078 431 744,495 266 477 934,38

.تم إعداد هذا الجدول بالاعتماد على الميزانيات المالية و جداول الديون للمؤسسة: المصدر
نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن قيم احتياجات رأس المال العامل موجبة خلال كل سنوات الدراسة، حيث * 

3ب2010يقدر هذا الاحتياج في سنة 658 802 سنةارتفعثم 641,85

رأس المال العامل الدائم

رأس المال العامل الخاص

رأس المال العامل الإجمالي

رأس المال العامل الأجنبي



ENSP دراسة تطبيقية لمؤسسة: الفصل الثالث

61

6إلى2011 078 431 811ب 2012سنة انخفضثم 744,49 953 و هذا راجع إلى 810,11
الوضعية تستلزم على المؤسسة القيام بتخفيض الانخفاض في كل من احتياجات التمويل و موارد التمويل و هذه

.، أو تخفيض قيمة الحقوق لدى الغيرالمحزوناتقيمة احتياجات التمويل إما عن طريق تخفيض قيمة 
TR:الخزينة

دورة الاستغلال، و يمكن حساب خزينةالخزينة هي مجموع القيم التي تستطيع المؤسسة التصرف فيها خلال
:الدراسة من خلال الجدول التاليالمؤسسة خلال سنوات 

(2011.2010.2009)الخزينة الصافية للمؤسسة): 5( جدول رقم 
201020112012السنوات/ البيان

FR9 432 627 723,3710 779 306 125,5512 096 648 024,17
BFR3 658 802 641,856 078 431 744,495 266 477 934,38
TR5 773 825 081,524 700 874 381,066 830 170 089,79

انخفاضنلاحظ أن الخزينة خلال كل سنوات الدراسة موجهة وهي وضعية حسنة للمؤسسة بحيث نلاحظ * 
في قيمة القيم الجاهزة خلال تلك انخفاض، وذلك راجع إلى %11,60بنسبة 2011يمة الخزينة في سنة ق

بحواليارتفعتفي قيمة الخزينة حيث ارتفاعنلاحظ 2012السنة بنفس النسبة، و لكن خلال سنة 
.في القيم الجاهزة خلال تلك السنةزيادةإلى الارتفاع، و يعود السبب أيضا في هذا ا31,17%

المؤسسة في وضعية تسمح لها ليس فقط بتمويل دورة الاستغلال من خلال النتائج المتحصل عليها يمكن القول أن 
.التي قد تقع فيهاو لكن هذا الفائض في القيم المتاحة يمكنها من مواجهة الحالات الاستثنائية

:والشكل الموالي يوضح مختلف مؤشرات التوازن المالي للمؤسسة
.وخزينة المؤسسةلدائم، احتياجات رأس المال العاملالتمثيل البياني لرأس المال العامل ا): 11( الشكل رقم 

.تم إعداد هذا الشكل بالإعتماد على الوثائق المحاسبية: المصدر
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اتخاذ القرار من خلال النسب المالية:المطلب الثالث
:نسب السيولةحساب 

نقوم بحساب نسب السيولة للمؤسسة من أجل معرفة قدرة المؤسسة على الوفاء 
:الجدول التالييتم التعرف على نسب السيولة للمؤسسة موضوع الدراسة من خلال

حساب نسب السيولة للمؤسسة): 6( الجدول رقم 
201020112012العلاقةالسنوات/النسب

4,974,333,81الديون قصيرة الأجل/ المتداولة الأصول السيولة العامة
قصيرةالديون)/المخزونات–المتداولةالأصول(السيولة السريعة

الأجل
4,373,863,44

2,431,451,59الأجلقصيرةالديون/الجاهزةالقيمالسيولة الجاهزة

الميزانيات الماليةتم إعداد هذا الجدول بالاعتماد على : المصدر
:تحليل نسبة السيولة العامة* 

مرات  خلال 4إلى 3نلاحظ من خلال الجدول المبين أعلاه أن نسبة السيولة العامة للمؤسسة تجاوزت ما بين 
، هذا ما يعني وجود فائض من الأصول المتداولة بعد تغطية كل الديون )2012إلى 2010من (السنوات الثلاثة 

.الأجل، وهذا يدل أيضا على وجود رأس مال عامل موجب خلال السنوات الثلاثة محل الدراسةالقصيرة 
خلال مرات3أكثر من (وهذه النسبة تؤكد سيولة معتبرة للمؤسسة، لكن مقابل ذلك فإن ارتفاع هذه النسبة 

داولة، وهذا ما جعل المؤسسة يعني أن الديون القصيرة الأجل غير كافية لتمويل الأصول المت) السنوات محل الدراسة
تلجأ إلى الأموال الدائمة لتغطية هذا العجز، وهذه السياسة تعد بمثابة تجميد للأموال في الأصول المتداولة، ومن 

.أجل الوصول إلى النسبة النموذجية يجب على المؤسسة إعادة النظر في سياسة التخزين
:تحليل نسبة السيولة السريعة* 

النسبة على استبعاد المخزون السلعي في حساب قيمتها لأنه كما سبقت الإشارة إليه أن هذا الأخير تقوم هذه 
أقل عناصر الأصول المتداولة سيولة وسرعة إلى التحول إلى نقدية، وتكون هذه النسبة مقبولة إذا كانت مساوية 

.للواحد
وهي نسبة 3,44و3,86و4,37وح بين من خلال الجدول المبين أعلاه نلاحظ أن قيمة هذه النسبة تترا

ومن أجل إلى ارتفاع قيمة مدينو الاستثمار2010مرتفعة، و يعود الارتفاع في قيمة هذه النسبة خلال فترة 
الوصول إلى نسبة نموذجية يجب على المؤسسة إعادة النظر في سياسة تحصيل مدينيها، لأنه من خلال النسب 

.غة في الاحتفاظ بحقوقها لدى الغيرالمحسوبة يظهر أن المؤسسة مبال
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:تحليل نسبة السيولة الجاهزة* 

جزء من. المتوفرة لدى المؤسسة للوفاء بالالتزامات القصيرة الأجل دون اللجوء إلى بيع
المبين أعلاه نلاحظ أن نسبة السيولة من خلال الجدول.0.6و 0.2وتتراوح القيمة النموذجية لهذه النسبة بين 

وهي نسب مرتفعة جدا وهذا ما 1,59و1,45و2,42الجاهزة للمؤسسة لسنوات الثلاث تقدر ما بين 
.أكثر من حاجتهايعني أن المؤسسة احتفظت بأموال سائلة

:نسب النشاط. 2.2.2

في تحقيق رقم الأعمال، ويتم تحديد مختلف حيث تحدد مقدار مساهمة كل عنصر مستثمر ضمن أصول المؤسسة
:التاليهذه النسب في الجدول 

حساب نسب النشاط للمؤسسة): 7( الجدول رقم
201020112012العلاقةالسنوات/النسب

0.400.450.52الأصولمجموع/الأعمالرقممعدل دوران إجمالي الأصول

0,871,091,29الثابتةالأصول/الأعمالرقممعدل دوران الأصول الثابتة
0.760,770,88المتداولةالأصول/الأعمالرقممعدل دوران الأصول المتداولة

الحساباتدورانمعدل360/متوسط فترة التحصيل
المدينة

122 jours50jours40jours

jours80jours94 jours 89الدائنةالحساباتدورانمعدل360/متوسط فترة الدفع
.تم إعداد هذا الجدول بالاعتماد على الميزانيات المالية وجداول حسابات النتائج للمؤسسة:المصدر

:تحليل معدل دوران إجمالي الأصول* 
2010هذا يعني أن كل دينار مستثمر في المؤسسة في سنة0,40يقدر معدل دوران إجمالي الأصول للمؤسسة ب

دينار وهذا ما يدل على كفاءة إدار 0,40يولد 
وهذا ما يعني أن المؤسسة يمكنها زيادة حجم المبيعات دون زيادة في رأس المال أما بالنسبة .من طاقتها الإنتاجية

و هذا يدل على0,52إرتفعة هذه النسبة إلى 2012و في سنة 0,45فيقدر المعدل بحوالي2011لسنة 
2012و2011إرتفاع أداء المؤسسة خلال سنة 

:تحليل معدل دوران الأصول الثابتة* 
يقدر هذا المعدل 2010بالنسبة لهذا المعدل يقيس قدرة الأصول الرأسمالية على خلق المبيعات، فبالنسبة لسنة 

دينار من المبيعات، وهذا ما يدل على  0,87وهذا يعني أن كل دينار مستثمر من الأصول الثابتة يولد 0,87ب
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ايضا سنة و0,22ب2010هذه الكفاءة خلال سنة إرتفاعةكفاءة الإدارة في استغلال أصولها الثابتة بينما 
الأداء التشغيلي للمؤسسة قد إرتفاع هذا ما يعني أن0,42ب2012

:تحليل معدل دوران الأصول المتداولة* 
وهو معدل منخفض وقد يكون هذا راجع إلى سوء 0,88و 0,76الأصول المتداولة بينيتراوح معدل دوران 

.تسيير المخزون
:تحليل فترة التحصيل وفترة الدفع* 

يعبر وهذا أشهر3مقارنة بفترة الدفع التي هي منخفضةأشهر وتعد هذه المدة 2,5بالنسبة لفترة التحصيل فهي 
عليها من التزامات مستحقة ناتجة عن عملية الشراء بالأجلعلى قدرة الإدارة في تسديد ما 

إلى أن المؤسسة أعادة النظر في 2010فبرغم من إرتفاع متوسط فترة التحصيل مقارنتا بمتوسط فترة الدفع سنة 
مع 

2012و2011الموردين سنة
:نسب التمويل. 3.2.2

:يوضح الجدول التالي مختلف نسب التمويل للمؤسسة محل الدراسة
للمؤسسةنسب التمويل): 8( الجدول رقم 

201020112012العلاقةالسنوات/النسب
الاقتراضنسبة
مجموع الأصول/مجموع الديون)قابلية السداد(

18%21%23%

1,922,082,08الثابتةالأصول/الدائمةالأموالالدائمالتمويلنسبة
1,761,361,90الأصول الثابتة/الأموال الخاصةالخاصالتمويلنسبة

:نسبة الاقتراض
في سنة%18أصولها، و تقدر هذه النسبة بتبين هذه النسبة مدى اعتماد المؤسسة على أموال الغير في تمويل 

و %21إلى2012و سنة 2011ثم إرتفعة سنة من مجموع الأصول %18أن ديون تمثل ،2010
سداد قيمة الديون و الفوائد حين يصل موعد إذ من المتوقع أن لا تواجه المؤسسة أي صعوبة في23%

.استحقاقها
:نسبة التمويل الدائم

النسبة مدى تغطية الأموال الدائمة للأصول الثابتة، و من خلال حساب هذه النسبة للمؤسسة تقيس هذه 
و هذا ما يدل . واتضح أن المؤسسة تمكنت من تغطية كل أصولها الثابتة من أموالها الدائمة خلال فترة الدراسة

.1لأن النسبة تفوق على أن المؤسسة متوازنة ماليا على المدى الطويل
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:التمويل الخاصنسبة 
فإن ذالك يعني أن  1و بما أن هذه النسبة تفوق توضح هذه النسبة مدى تغطية الأموال الخاصة للأصول الثابتة،

كل الأصول الثابتة ممول عن طريق الأموال الخاصة، و هذا ما يدل على وجود رأس مال عامل موجب للمؤسسة 
.ب التمويل السابقةخلال فترة الدراسة، و هذه النسبة تدعم نتائج نس

.للمؤسسةالماليةللوضعيةايجابيمؤشراالتمويلنسبنتائجتعتبر-
:نسب المرد ودية4.2.2

.يوضح الجدول الموالي مختلف نسب المردودية للمؤسسة
حساب نسب المرد ودية للمؤسسة) : 9( الجدول رقم 

201020112012العلاقةالنسب/ السنوات
0.140.110.26إجمالى الاستثمار÷ صافى الربح roiمعدل العائد على الإستثمار

%16%8,54%13,35رقم الأعمال/الربح الإجمالينسبة مرد ودية النشاط
.تم الاعتماد في إعداد هذا الجدول على الميزانيات المالية و جداول حسابات النتائج للمؤسسة: المصدر

2011نسب المردودية المحسوبة في الجدول أعلاه أن هناك إنخفاض في هذه النسب خلال سنة يتضح من خلال 
وهذا يعني أن كل دينار من رقم الأعمال يعطي ربح يقدر ب % 8,54حيث تقدر نسبة مردودية النشاط ب

التي تقدر2011هي نسبة ايجابية مقارنة بسنة 16%إرتفعة النسبة إلى 2012في سنة دج و0.085
في مستوى الأداء العام للمؤسسة خاصة خلال تحسندج لكل دينار من رقم الأعمال و هذا ما يعني 0,085ب

هذه النسبة خلال السنة الأخيرة يعد دليل قاطع على كفاءة المسيرين في إدارة رقم إرتفاعإن 2012.سنة
.الأعمال و التكاليف الكلية للمؤسسة

معدل المردودية المالية والمردودية الاقتصادية للمؤسسة4.2.3
و الاقتصادية للمؤسسةالمردودية الماليةيوضح الجدول الموالي

و الاقتصاديةالمردودية الماليةحساب) : 10( الجدول رقم 
201020112012السنة/ البيان 

1النتيجة الصافية  196 255 755,36930 763 022,392 310 440 373,44
18الأموال الخاصة  185 824 479,7219 016 587 502,1121 327 027 875,55

0,060,040,11المردودية المالية
558,4023 465 101 22الأصولمجموع 945 199 169,5727 599 679 736,7

0,050,030,09المردودية الاقتصادية
.هذا الجدول على الميزانيات المالية و جداول حسابات النتائج للمؤسسةتم الاعتماد في إعداد : المصدر
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وهذا بسـبب انخفـاض النتيجـة الصـافية مقارنـة بارتفـاع 2011من خلال الجدول نرى انخفاض في المردودية سنة
أن المردوديـة الماليـة نلاحـظ و عموماً إرتفاعة نتيجة الارتفاع في النتيجة الصافية2012وفي سنة الأموال الخاصة، 

دينـار 0,11دينـار مـن الأمـوال الخاصـة يولـد1أي كل 0,11
ويرجــع هــذا التنــاقص  إلى عــدم كفــاءة 0,04أســوأ قيمــة لهــا وهــي 2011مــن النتيجــة الصــافية، لتصــل في ســنة 
.المؤسسة في استغلال الأموال الخاصة

أي كل 20110,03سنةفي المردودية الاقتصاديةانخفاضحظ أن هناككذلك نلا
قيمة له أعلىالى 2012هذا المعدل في سنة ليرتفعدينار من النتيجة الصافية، 0,03دينار تستثمره يولد 1

الاقتصادية ضعيفة في المؤسسة، وهذا ، ومنه فإن المردودية 0,09عرفتها المؤسسة خلال سنوات الدراسة وهو 
راجع للارتفاع الكبير لأصول المؤسسة مقارنة بنتيجة الاستغلال التي تحققها، ويمكن أن نمثل ذلك في الشكل 

:التالي

معدلات المردودية للمؤسسة الوطنية لخدمات الآبار): (12شكل رقم

)بالاعتماد عل الجدولمن إعداد الطالبة : المصدر  10)
حيـث إذا ارتفعـت المردوديـة تتبين لنا العلاقة العكسية بين المردودية المالية والمردودية الاقتصـاديةمن خلال الشكل

عرفـــــت أكـــــبر تـــــدهور لمردوديـــــة المؤسســـــة2011الاقتصـــــادية تـــــنخفض المردوديـــــة الماليـــــة وبـــــالعكس، ولكـــــن ســـــنة 
.الاقتصادية والمالية حيث انخفضت بشكل كبير

0
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.تحليل الاستغلال: المبحث الثالث
اتخاذ القرار من خلال تحليل النتائج: المطلب الأول

القيمة المضافة.valeur ajoutée d’exploitation:أولا
):11(الجدول رقم

201020112012البيان
6المضافةالقيمة  130 750 953,507 750 407 661,9710 304 918 969,19

708,472 656 619 1/قيمة التغيير 554 511 307,22
جدول حسابات النتائج: المصدر
:التعليق

و708,47 656 619 1بقيمة2011خلال سنةارتفعتمن خلال الجدول نلاحظ أن القيمة المضافة
2بقيمة2012سنةايضا  554 511 الإنتاج المباع والإنتاج المخزنارتفاعهذا راجع إلى 307,22

الفائض الإجمالي للاستغلالEBE:ثانيا
):12(الجدول رقم 

201020112012البيان
EBE2 418 245 593,852 144 467 739,953 576 570 354,15
614,2 102 432 853,91 377 27-/قيمة التغيير

.جدول حسابات النتائج:المصدر
ارتفاع نفقات نتيجة 853,9 377 27بقيمة2011سنةانخفضتEBEقيمةمن خلال الجدول نلاحظ أن:التعليق

2012سنة لارتفاع القيمة المضافةنتيجة 614,2 102 432 1إرتفع بقيمة2012و في سنة المستخدمين 
نتيجة الاستغلال:ثالثا

):13(الجدول رقم 
201020112012البيان

901نتيجة الاستغلال 884 867,15853 341 700,202 488 466 011,36
48-/قيمة التغيير 543 166,951 635 124 311,1

.جدول حسابات النتائج:المصدر
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:التعليق
48نتيجـة الاسـتغلال بقيمـة انخفضـت2011نلاحـظ أنـه في سـنة  543 وهـذا راجـع إلى ارتفـاع دج166,95

بقيمــة2012نفقـات المســتخدمين والضــرائب والرســوم والمصــاريف الماليــة ولكــن القيمــة المضــافة إرتفعــت ســنة 
.راجع لإرتفاع القيمة المضافةوهذا دج 1823812971,53

:الماليةالنتيجة : ابعار 
):14(الجدول رقم 

201020112012البيان
484الماليةالنتيجة  023 733,79237 020 101,27401 152 372,98

-/قيمة التغيير 247 003 632,52164 132 271,71
.جدول حسابات النتائج: المصدر

:التعليق
وهـذا دج632,52 003 247إنخفضـت النتيجـة الإجماليـة بقيمـة2011وسـنة 2010نلاحـظ أنـه في سـنة 

ارتفـاعنتيجـةدج271,71 132 164بقيمة2012ولكن إرتفعت سنة راجع إلى إنخفاض نتيجة الاستغلال
نتيجة الاستغلال

:النتيجة الصافية: سادسا
):15(رقم الجدول 

201020112012البيان
1النتيجة الصافية 196 255 755,36930 763 022,392 310 440 373,44
351,05 677 379 732,971 492 265-/قيمة التغيير

:التعليق
265بقيمـةالصـافيةالنتيجـةانخفضـت2011نلاحـظ أنـه خـلال سـنة وهـذا راجـع إلى دج732,97 492

وذلـك 2012سـنةالنتيجـة الصـافيةارتفعـتانخفـاض النتيجـة الإجماليـة وارتفـاع في الضـرائب علـى الأربـاح
.لتلك السنةراجع إلى ارتفاع النتيجة الإجمالية
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محددات قرار الاستثمار:المطلب الثاني
ســوف نتطــرق في هــذا المطلــب إلى قيــاس أثــر الإســتثمار و القــيم الجــاهزة علــى النتيجــة الصــافية و ذالــك لمعرفــة مــدى 

.أجل إتخاذ القرار الرشيد في هذا السياق مساهمة كل منهما في زيادة النتيجة الصافية و ذالك من 
مسـتقلة كمتغـيراتالاسـتثمارمعـدل العائـد علـى (roi)والقـيم الجـاهزة(disp)فتتمثل متغـيرات هـذه الدراسـة في 

.كمتغير تابع(RN)النتيجة الصافية
:النموذج التاليعلى تقدير اعتمدناوبالتالي 

:النموذج
:RN=β 1 + (β 2) ROI+(β 3)DISP +ei

βمتغير تابع،RNحيث β)الثابت، 1 3) (β متغيران مستقلانDISPوROIمعاملات الارتباط،(2

)2012-2009(الفترة قيم متغيرات الدراسة خلال :(16)الجدول رقم
الوحدة مليون دج

DISPROIRNAnnées

5864.870.282467.362009
5773.820.141196.252010
4700.870.11930.762011
6830.170.262310.442012

(17):الجدول رقم
تقدير النموذج :(18)الجدول رقم

t-StatisticStd. ErrorCoefficientVariable

-1.71903771.32849-122.61β 1

55.61953162.4865
9037.423β 2

0.6957080.015864
0.011036β 3

3654.106F-statistic0.999863R-squared

بالتصرفeviews 3.1مخرجات برنامج
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RN:وبالتعويض في النموذج نجد  =-122.61+ 9037.423(ROI) +0.011036(DISP)+ei
βوالمعامـل 1βللثابـت المقـدر ⎥t-Statistic⎥أي قيمـة ⎤1.719037-⎤بمـا أن القيمـة  3=⎥0.695708⎥>

، يســتلزم (N-K)أي 1بالمائــة ودرجــة حريــة 5عنــد مســتوى معنويـة ) t–student)12,71القيمـة الجدوليــة 
لا تختلـف معنويـا عـن الصـفر و ليسـت 3βمتغـيرأي قيمـة H0وقبـول الفرضـية البديلـة H 1رفـض الفرضـية 

.بالمائة 5دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 
ومـن )t–student)12,71مـن القيمـة الجدوليـة >⎥β2 =⎥55.61953للمعامـل⎥t-Statistic⎥نجد 

βأي قيمـة المعامـلH0ونـرفض الفرضـيةH1هذا المنطلـق نقبـل الفرضـية تختلـف معنويـا عـن الصـفر 27.974=2
.بالمائة5دلالة إحصائية عند مستوى معنوية له و 

:ثانيا اختبار صحة فرضية النموذج ككل

>بما أن قيمة  3654.106 =F-statistic حسب توزيع )161,45(القيمة الجدوليةFisher عند
النموذج H1وقبول الفرضية H0يستلزم رفض الفرضية) N-K، 1(بالمائة ودرجة حرية 5مستوى معنوية 
.بالمائة5دلالة إحصائية عند مستوى معنوية لهRS=0.999المقدر أي قيمة

توصلنا ان هنالك علاقة طردية بين النتيجة الصافية و قرار الإستثمارفبعد قياس أثر القيم الجاهزة و العائد على 
.قرار الرفع او زيادة القيم الجاهزةووعلاقة عكسية بينالاستثمار 

نلا حظ ان حجم و مبالغ القيم (2009-2010-2011-2012 )فمن خلال ميزانية المؤسسة لسنوات
أي ان .من إجمالي الأصول في سنوات الدراسة%23.52حيث يمثل متوسط القيم الجاهزة الجاهزة كبير

.بلقيم الجاهزةاحتفاظهاالمؤسسة مبالغة في 
يستوجب على متخذ القرار في هذه الحالةفمن اجل زيادة المردودية المالية للمؤسسة ومن اجل الرفع في النتيجة

مؤسسة و ذالك من خلال إستثمار القيم الجاهزةإتخاذ جملة من القرارات الفعالة من أجل زيادة النتيجة الصافية لل
فهذا سيزيد من قيمة الإستثمارات فبتالي زيادة معدل العائد على او تمويل الإستثمارات عن طريق المتاحات

.الإستثمار وبتالي زيادة النتيجة الصافية
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:خاتمة الفصل
باســـتخدام أدوات التحليـــل المـــالي يمكـــن القـــول أن مـــن خـــلال قيامنـــا بتحليـــل وتشـــخيص الوضـــعية الماليـــة للمؤسســـة 
وذلــك مــن خــلال ،)2012إلى غايــة2010( المؤسســة قــد تمكنــت مــن تحقيــق التــوازن المــالي خــلال فــترة الدراســة

لكــن رغــم هــذا إلا أن المؤسســة تبقــى تعــاني مــن بعــض الاخــتلالات الــتي تم التوصــل تحقيقهــا لخزينــة صــافية موجبــة،
:نا هذه والمتمثلة أساسا فيإليها من خلال دراست

في أداء المؤسســـة خــــلال الســــنة ألأخـــيرة، وهــــذا مــــا تم ملاحظتـــه مــــن خــــلال تحليـــل نســــب النشــــاط تحســــنهنـــاك -
و النتيجـة الماليـة و EBEانخفـاض في كـل مـن _للمؤسسة، وهذا ما يدل على أن المؤسسة مستغلة لكـل أصـولها، 

بالأساس إلى سوء السياسة المتبعة في تلك السنةوهذا راجع 2011خلال سنة النتيجة الصافية
كان هناك انخفاض كبير في هذه المعدلات، وهذا راجع إلى عدم كفاءة المؤسسة في اسـتغلال أمولهـا الخاصـة و بحيث  

الارتفاع الكبير لقيمة أصولها مقارنة بنتيجة الاستغلال، وكذلك هو الحال لمعدلات الربحية فقد عرفت انخفاضـا كبـيرا 
في

إسـتهلاكات السـنة ارتفـاعو هـذا راجـع إلى RNوRFوREوEBEإنخفاض قيمـة نا
2011سنةالمالية ل

اعتمادها على الأموال الخاصة بدلا من الديونتبين لنا مدى استقلالية المؤسسة و -

.تسمح لها بالقيام بوظائفها المختلفة دون أي صعوبات



الخـــــــاتمة
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:خاتمة عامة
والــذي يمكــن مــن خلالــه مراقبــة نشــاط المؤسســة واتخــاذ القــرارات اللازمــة لتحقيــق .يعتــبر التحليــل المــالي أمــر ضــروريا

الأهداف المحددة، ولقد اخترنا في بحثنا هذا أحـد أهـم الأدوات المسـتخدمة في اتخـاذ القـرارات داخـل المؤسسـة، والـتي 
ن خلالهـا تشـخيص السياسـة الماليـة تخص الجاني المالي ألا وهو التحليل المالي والذي يعد الأداة التي يستطيع المقـيم مـ

المتبعــة، وتوجيــه الانتبــاه إلى النقــاط الحساســة الــتي تســتوجب الدراســة واتخــاذ القــرارات اللازمــة لتحســين الوضــع المــالي 
للمؤسسة ، والـذي يفـترض أن يتسـم بالكفـاءة والفعاليـة حـتى يتسـنى لهـا البقـاء والاسـتمرار، و لا يتـأتى لهـا ذلـك إلا 

.ى أدوات التسيير الحديثة معتمدة على التحليل والتشخيص الماليباعتمادها عل
وقـد تم خــلال هـذا البحــث التركيـز علــى الجانـب المــالي والمحاسـبي، واخترنــا التحليـل المــالي كوسـيلة لاتخــاذ القـرار، كــون 

أو القطـاع الـذي تنتمـي المعلومة المحاسبية أداة لاتخاذ القرار والمراقبة داخل أي مؤسسة مهما اختلف طابعها القـانوني
إليه، كما تمثل المرآة التي تظهر من خلالهـا المؤسسـة أمـام كـل المتعـاملين معهـا، ومـن الطبيعـي عـدم الاكتفـاء بالجانـب 
المالي والمحاسبي وحده كمؤشر قادر على اتخاذ القرارات داخل المؤسسـة كـون التحليـل  نـاتج عـن تركيبـة مـن الأنشـطة 

، إلا أن البعـد المـالي يحتــل ...)اجتماعيـة، اقتصـادية، قانونيـة(ق سياسـة معينـة متعـددة الأبعــاد 
للكشـف عـن أسـباب المسـيرالصدارة خاصة في مثل هذه الدراسات، لأن عمليـة التحليـل المـالي يسـعى مـن خلالهـا 

لال قراراتـــه، وبمـــا أن أغلـــب مـــن خـــ
المؤسســـات تشـــكو مـــن نقـــص أو تـــدهور في الأداء لـــذا أصـــبح مـــن الضـــروري علـــى المحللـــين المـــاليين توجيـــه الاهتمـــام 

.الحقيقية
:ر الفرضياتنتائج اختبا

لكي يقوم المسير بمهامه في أحسن الظروف لابـد مـن وجـود تقنيـات تسـاعده في اتخـاذ القـرارات وترشـيدها ومـن -
.بين هذه التقنيات تقنية التحليل المالي

يعتــبر التحليــل وســيلة فعالــة وأداة لاتخــاذ القــرارات وترشــيدها، لأنــه يســاعد المســير المــالي علــى تشــخيص الحالــة -
.المالية 

.يساعد التحليل المالي على معرفة نقاط الضعف لتفاديها ونقاط القوة لتعزيزها وتقويمها-
لا بــد للمســير المــالي الــذي هــو متخــذ القــرار الإلمــام الــدقيق والشــامل لخبايــا التحليــل المــالي، والــتحكم في آلياتــه، -

الإقنـــاع، الصـــبر، ( مــع التحلـــي بصـــفات متخـــذ القـــرار) الخطـــوات، الأســـاليب( ساســـيات القـــراروكــذلك معرفـــة أ
.وهذا كله لصالح المؤسسة) التحكم والثقة في النفس، القدرة على تحمل المسؤولية
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:النتائج المستخلصة من الدراسة
يمكــن أن نلخصــها استخلصــنا بعــض النتــائج الــتيENSPةمــن خــلال الدراســ

:فيما يلي
نلاحــظ أن قــيم الاســتغلال أكــبر بكثــير مــن القــيم الجــاهزة ممــا يبــين انتهــاج المؤسســة طــرق تســييرية تعتمــد علــى -

.الاحتفاظ الكبير بالمحزونات
موجــب أي تحقيــق تــوازن مــالي وهــذا يــدل علــى أن الأمــوال الدائمــة مولــت  نلاحــظ أن رأس المــال العامــل الــدائم-

.ل الثابتةكليا الأصو 
نلاحظ أن رأس المال العامل الأجنبي في تزايـد مسـتمر عـبر السـنوات الـثلاث، ممـا يـدل علـى أن المؤسسـة تحـاول -

.الاحتفاظ بنسبة كبيرة من السيولة
أما احتياجات رأس المـال العامـل الـدائم فهـو موجـب عـبر السـنوات الـثلاث، وهـذا مـا يفسـر أن المؤسسـة تحتـاج -

.العامل الدائم لتمويل احتياجات الدورة المتداولةإلى رأس المال 
وهـذا يـدل علـى الوضـعية الجيـدة للمؤسسـة، 2010-2011-2012نلاحظ أن الخزينة موجبة خـلال سـنتي -

تلـك وهـذا مـا يـدل علـى الوضـعية السـيئة نوعـا مـا للمؤسسـة2011
.السنة

فالمؤسسة تحقق توازنا ماليايدة خلال سنوات الدراسةنلاحظ أن نسبة التمويل ج-
.نلاحظ أن نسب السيولة جيدة وهذا ما يدل على أن المؤسسة تحتفظ بسيولة معتبرة-
نلاحـــظ أن نســـب الاســـتقلالية الماليـــة مرتفعـــة و هـــذا مايـــدل علـــى أن المؤسســـة مســـتقلة ماليـــا أي تعتمـــد علـــى -

.الأموال الخاصة بدلا من الديون
:البحثتوصيات 

:من خلال النتائج المتوصل إليها من خلال دراستنا لهذا الموضوع نقترح بعض التوصيات
التقليل من الاحتفاظ بالسيولة لذا فننصح المؤسسة بتوظيـف أموالهـا حـتى تتحصـل علـى فوائـد تسـمح في زيـادة -

.رقم الأعمال لهذه المؤسسة
.ى قروض بنكيةالتقليل من الديون لكي تتمكن المؤسسة من الحصول عل-
زيـادةتدريب متخذي القرارات الإدارية في مجال التحليل المالي و عقد دورات في مجال اتخاذ القـرارات ممـا يسـهم في -

قدرة متخذي القرارات على التعامل بفعالية مع نتائج التحليل المالي
.قرارات صعبةتأهيل متخذي القرارات ليتمكنوا من معالجة المواقف الإدارية التي تتطلب -



خاتمة عامة

76

يوصــي الباحــث بأهميــة التحليــل المــالي و المعلومــات الماليــة لمــا لهــا مــن أهميــة في نجــاح القــرارات و أن تقــوم العوامــل -
.الشخصية و الوظيفية بدور فعال في نجاح القرارات

سـتمرار، ENSPنوصي بان تقـوم شـركة -
.لأن ذلك يعطي تقييم لوضع الشركة ومن ثم العمل على تحسين ذلك الوضع من ناحية إدارية ومالية

:الآفاق والاقتراحات المرتبطة بالموضوع

اج إلى دراسة معمقة والتي من الممكـن أن تكـون موضـوع البحـوث والدراسـات اللاحقـة والـتي بعض المواضيع التي تحت
:يمكن تلخيصها في النقاط التالية

ما هي الآثار المترتبة عن غياب التحليل للمؤسسة؟-
ما مدى فعالية التحليل المالي في تحقيق أهداف المؤسسة؟-
المؤسسة؟ما هي أهمية التحليل المالي في رسم إستراتيجية-
ما هو دور التحليل المالي في مراقبة تسيير المؤسسة؟-
هل يمكن للمؤسسة الاستغناء عن التحليل المالي؟-
ما هي الآثار المترتبة عن التحليل المالي في المؤسسة؟-
أهمية التحليل المالي في رفع المردودية؟-

الجانــب النظــري الــذي هــو في غايــة كــل هــذه الاقتراحــات لابــد أن تكــون دراســات ميدانيــة دون أن ننســى 
.الأهمية

:وكلمتنا الختامية لكل الطلبة والأساتذة
.نتمنى أن نكون قد وفقنا إلى حد ما، في الإحاطة بجوانب الموضوع من خلال الجانب النظري والتطبيقي:أولا
أكثــر لأنــه يعتــبر مــن المواضــيع : ثانيــا

.الهامة في الحياة الاقتصادية
أن أعاننـــا ووفقنـــا لإتمـــام هـــذا العمـــل، وجملنـــا بالصـــبر ورزقنـــا القـــوة والإرادة، " عـــز وجـــل"وأخـــيرا نشـــكر االله 

ه وأعطانا القدرة لمواجهة كل التحديات والصعوبات، وندعو االله أن يتقبل هـذا العمـل، ويكـون خالصـا مخلصـا لوجهـ
.الكريم، ويكون لبنة صرح العلم والمعرفة وآخر دعوانا أن الحمد الله رب العالمين

.وصلى اللهم وسلم على نبينا خير الأنام وقرة أعيننا محمد صلى االله عليه وعلى آله وصحبه وسلم
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