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 ملخص اللغة العربية
ح لددد    راسددد  الاقتصددد  ي  المؤسسددد  فددد  الاسدددترم ر قدددرار اتخددد   فددد  المددد ل  التحليددد   ور إلددد  ال راسددد  تهددد  

مدن خدلا  البسد   المد ل  التحليد   ور هو مد فد  المتمرلد  البحث إشك لي  خلا  منALFA PIPE  المؤسس 
 أس سددي ا إبددرا  ح ولبدد  البحددث هدد ا خددلا  ومددن ؟ ي  الصدد ةب الاسددترم ر  ااقددرار  اتخدد   فدد  والمؤشددراا الم ليدد  

 الم ليد  والبسد  المؤشدراا بعد  تطبيد  كيفيد  و الاسترم ر القرار ب تخ   والتعري  ، أه افه و الم ل  التحلي 
 : أهمه  البت ةج من مجموع  إل  ال راس  ه ه لخصا وق  أب بي  سس لمؤ   تطبيقي   راس  ف 

 . الاقتص  ي  مؤسس  ف  الاسترم ر القراراا لاتخ   أ اة كوبه كبيرة أهمي  الم ل  لتحلي  -

    المد ل  المسدير إليهد  يحتد   التد  القدرار لمتخد   والبوعيد  الكميد  للمعلومد ا مصد ر المد ل  التحليد  يعتبدر  -
 . أه افه  للوصو 

 . البت ةج قي س ف  لاستخ امه الم ل  التحلي  مع يير من المب س  المعي ر اختي ر   -

 .  لتع ي ه  القوة بق ط و لتف  يه  الضع  بق ط معرف  عل  الم ل  التحلي  يس ع   -

 المدد ل   ا نالتددو  وبسدد  مؤشددراا ، الاسددترم ر قددرار ، المدد ل  تحليدد  ، م ليدد ال معلومدد ا:  المفت حيدد  الكلمدد ا



 

 

 

Résumé: 

 L’objectif de cette étude c’est le rôle de l'analyse financière dans la prise de 

décision d'investissement dans les entreprises économiques,  « étude de terrain - 

Ghardaïa - à travers la problématique de la recherche, quel est le rôle de l'analyse 

financière dans la prise décision d'investissement? » dans cette étude nous 

avons essayé de mettre en évidence les bases de l'analyse financière et  ses 

objectifs, qu’est-ce que la décision d'investissement veut dire ? Comment appliquer 

certains indicateurs et pourcentages financiers a travers une étude pratiqueàla SNS, 

cette étude a aboutiaux résultats suivantes :   

- L'analyse financière a une  grande importance car elle est un outil pour prendre 

des décisions d'investissement dans une entreprise économique. 

- L'analyse financière est une source d'informations quantitatives et qualitatives 

pour les décideurs afin d’atteindre leurs objectifs. 

- le choix descritères convenable parmi les critères de l’analyse financièrespour 

mesurer les résultats. 

- L'analyse financière permet d'identifier les faiblesses à éviter et les forces pour 

les renforcer. 

Mots clés: information financière, analyse financière, prise de décision 

d'investissement, indicateurs et pourcentage d'équilibre financier. 
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 دمة:ــــــــــالمق
مريكي  ومن أهدم الظدواهر لأامتح ة الولاي ا الكبير ال   س  ة ف  الكس   الظهر التحلي  الم ل  إرر ظهور    

ه المرحلدد  ابتشدد ر الغددد والخدد اع فدد  المؤسسدد ا الاقتصدد  ي  ممدد  أ ا إلدد  ضددرورة بشددر المعلومدد ا  فدد  هدد
لتببددؤ بمسددتقبله  الاقتصددد    للدد   هدد    لتقيدديم الأ اف الفعلدد  للشدددرك ا و التحليدد  العلمددد  الم ليدد  فدد  إطدد ر ال

عدددن الوضدددعي  الم ليددد  للمؤسسددد ا لابددد  مدددن  معبدددرةرقددد م أجددد   يل  ولإ والتفكيدددر فددد  وضدددع خطدددط و راسددد ا لددد
 به    راس  أسب   بج حه  وفشله   ك لت قي  ف  المؤشراا والبس الخضوع إل  التحلي  

ت ايددد ا فيددده  الددد   وقددداالفددد   ااالقدددراراا فددد  الاسدددترم ر  اتخددد  ب لإضددد ف  إلددد  التعقيددد  الددد   يصددد ح  عمليددد  
اعتم  ا عل  الخبرة ال اتي   ون  عمه  عل  متخ  القرار ، ملي  سهل  المب فس  حيث أن ه ه القراراا لم تع  ع

أ  قرار إلا بع  تحلي  رقم  للقواةم الم ليد  حتد  يتسدب   اتخ  ببت ةج التحلي  الم ل  وتوقع ته وه ا يعب  ع م 
   اللا ما فاالإجرا لاتخ  تح ي  مواطن الضع  والقوة 

 :ثالبحإشكالية 

 لح ص  ل ا المؤسس  الاقتص  ي  تجلا الإشك لي  الرةيسي  لل راس  والمرمتل  ف  :ومن خلا  ه ا الواقع ا
 ؟قراراا الاسترم ري  الص ةب  اتخ   م هو  ور التحلي  الم ل  من خلا  البس  والمؤشراا الم لي  من 

                                        الت لي :فرعي  السةل  الأالسؤا  يمكن طرح   اوللإج ب  عل  ه
 ؟ه  القراراا الاسترم ري   م  -
 قراراا استرم ري  صحيح  و قيق  ؟ لاتخ  ه  أبواع القراراا الاسترم ري  اللا م   م  -
  ؟م لي  المخ طر الأرب ح المؤسس  وتجببه  قراراا استرم ري  تعظم  اتخ  كي  يمكن  -

   البحث:فرضيات 

بهد   تعظديم الفواةد   لمؤسسد المتدوفرة ل الاسدترم ري ح  البد اة  ه  عملي  إتخ   أالقراراا الاسترم ري   -
    وت بة  المخ طرة

وضدعي  م ليد  جيد ة مبهد  قدرار الشدراف،  اتخد  المؤسسد  مدن أجد   تتخد ه هب   عد ة قدراراا اسدترم ري   -
 قرار البيع وقرار ع م الت او     

  لا مددد ال مؤشدددراا والبسددد  الم ليددد ال الصدددحيح  مدددن خدددلا  تحليددد  يمكدددن إتخددد   القدددراراا الاسدددترم ري  -
  تحليلا ج ا

 :لدراسةا أهداف

  قرار الاسترم ر اتخ  مح ول  إظه ر  ور التحلي  الم ل  ف   -
  اتخ   القراراا استرم ري  التعر  عل  أ واا المستعمل  ف  -
 الاقتص  ي  لي  لقواةم الم لي  للمؤسس ا  التعر  عل  كيفي  إجراف التح -
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-  ب -  
 

 :سةة الدراأهمي

 الموضوع  به االسع  إل  تطوير مع رفب  الخ ص   -
 التعر  عل  أهمي  التحلي  الم ل  و وره ف  اتخ   قرار الاسترم ر  -
قراراا  ف تحلي  الم ل  للمؤسس  وتحقي  أه افه التبي ن البس  والمؤشراا الت  يمكن استخ امه  ف   -

 الاسترم ر 
 حدود ومجال الدراسة:

 م  يل :  تتمر  ح و  ال راس  في
  الحل وبي  شرك  الوطبي  للأب بي ال تم  راس  ح ل  المك بي :الح و   -
    2015/2016/2017 السبواا أح ث المي ابي ا للفترة الممت ة م بين اختي رتم  ال مبي :الح و   -

 الموضوع:أسباب اختيار 

 أهمه :ا الموضوع ومن  هب   ع ة أسب   لاختي ر ه
 البحث ي ان وعلاقته بموضوع ا الم التخصص ف  ه -
ةددد  التددد  تشدددتغ  ب لوظيفددد  أهميددد  الموضدددوع الب لغددد  لددد ا مسدددير  المؤسسددد ا الاقتصددد  ي  وخ صددد  تلددد  الف -

   الم لي 

 الرغب  ال اتي    -

 المنهج المتبع في الدراسة:

يظهددر  ا الموضددوع علدد  المدد   بددين المددبهج الوصددف  التحليلدد  و راسدد  الح لدد  حيددث ت  لهددسددفدد   را ااعتمدد 
ا بإعطدد ف مختلدد  مفدد هيم التحليدد  المدد ل  وكيفيدد   وهدد المددبهج الوصددف  فدد  عددر  وتحليدد  جميددع المعلومدد ا

البتد ةج مددن  ب سددتخلاصقمدا وكد ل   الاسددترم ر القدراراا اتخد  فد  عمليدد   الم ليد  اسدتخ ام البسد  والمؤشددراا
   غر اي ب بي  بولاي  الأخلا  ال راس  المي ابي  بمؤسس  صب ع  

 
 الدراسة:وبات صع

 م  يل : ب كر مبه  الصعوب ا،بع   ب ا الموضوع ق  ص  ف بشير إل  أبه من خلا  مع لجتب  له

 موضوع التحلي  الم ل    اتس ع -
   إض ف   الموضوع متب و  ولا يوج -

 هيكل البحث :

علددد   ر البظدد الفصدد  حيددث يحتدددو  ،فصددلينه ال راسدد  إلددد   موضددوع قمددا بتقسددديم هددالا  سدد  هدددامددن أجدد   ر 
  ك لت ل  : مب حثرلار    ل  من خلا  قراراا الاسترم ر و  اتخ  التحلي  الم ل  و وره ف  

  المبحث الأو : مفهوم التحلي  الم ل  وأ واته
 المبحث الر ب : إتخ   القراراا الاسترم ري  ومؤشراته 



 المقــــــــــــــــــــــــــــدمة

-  ت -  
 

 المبحث الر لث: ال راس ا الس بق   

  صدب ع  الأب بيد  لولايد  غر ايد  مدن خدلا  بيد  علد  مسدتوا مؤسسد راسد  المي اخصدص لل 
الخدرو   ب لبتد ةج والتوصدي ا و لد  مدن ر و قدرار الاسدترم  اتخد  استعم   بع  المؤشدراا والبسد  الم ليد  فد  

 خلا  مبحرين ك لت ل : 

   المبحث الأو : تق يم ع م للمؤسس  الج اةري  لصب ع  أب بي  الحل وبي 

 بع  البس  و وره  ف  اتخ   القراراا الاسترم ري   استخ ام: المبحث الر ب 
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 د :ــــتمهي
يعتبددر التحليدد  المدد ل  تشخيصدد  لح لدد  أو وظيفدد  م ليدد  فدد  المؤسسدد  خددلا   ورة إبت جيدد  معيبدد  أو خددلا  عدد ة 

التغيدراا التد  بهد   إظهد ر كد   ،مسدترمرين ببدو ، الأعمد  ، وه ا لمن لهم علاقد  ب لمؤسسد  كرجد    وراا،
  .   الإجدرافاا التصدحيحي  اللا مد تطرأ عل  الح ل  الم لي  و ب لت ل  الحكم عل  السي س  الم لي  المتبعد  واتخد

سبكش  الضوف ف  المبحث الأو  علد  م هيد  التحليد   مب حث، رلار إل  تقسيم ه ا الفص  إل   ارتأيب ل ل  
أم  فد   مع إبرا  الأ واا و الت  يمر به ،ه   الم ل  و توضيحللتحليتعري  من خلا  إعط ف  وأ واته الم ل 

أمدد  المبحددث الر لددث فسددبعر  فيدده  ومؤشددراته  الاسددترم ر القددرار  اتخدد   مفهددوم  المبحددث الردد ب  فسددبعر  فيدده
  ال راس ا الس بق 
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 ه م من مواضيع الإ ارة الم لي  وضرورة قصوا للتخطديط المد ل  السدليم فيعتبدريعتبر التحلي  الم ل  موضوع 
ب سددتعم   وسدد ة  وطددر  تهدد   مجملهدد  إلدد  فحددص السي سدد ا الم ليدد   تشددخيص للح لدد  للمؤسسدد  لفتددرة معيبدد 

 المتبع  من طر  المؤسس    
 و أنواعه وخصائصه ليل ماليحالت تعريف: الأولالمطلب 

التدد   بتقد يم التحليدد  المدد ل  بفكددرة مبسدط  وواضددح  مددن خددلا  التعدر  علدد  التعريدد  المطلدد  فدد  هدد ا أقومسد
 أبواعه وخص ةصه   إل  مي  به  إض ف يت
 :ليل ماليحالت تعريف -1

يعر  التحلي  الم ل  بأبه عب رة عن عملي  مع لج  مبظم  للبي ب ا الم لي  المت حد  عدن مؤسسد  مد  للحصدو  
فدد  الم ضدد   القددراراا وتقيدديم أ اف المؤسسدد ا التج ريدد  والصددب عي  اتخدد  يدد  فدد  عمل علدد  معلومدد ا تسددتعم 

توقدع مد  سديكون عليده الوضدع فد  تو  وك ل  ف  تشدخيص أيد  مشدكل  موجدو ة )م ليد  أو تشدغيلي (، ،والح ضر
وتتحقد  غ يد  التحليد  مد ل   القدرار،عمليد  اتخد   مدع المستقب  ويتطل  تقد يمه  بشدك  مختصدر وبمد  يتب سد  

   الت لي :خلا  تقييم الأمور  من

( المتمردد  فدد  أصددو  مؤسسدد  والمصدد  ر التدد  حصددلا Financial structureللمؤسسدد  )التركيدد  مدد ل   -
 مبه  عل  الأموا  لحي  ة ه ه الأصو  

 )أو الخ مدد (، المتمرلد  فدد  المراحد  التد  يمدر بهدد  إبتد   السدلع  (Operating Cyclé ورتهد  التشدغيلي  ) -
 تحصي  رمبه  وبيعه  و 

  سبواا ع ة ( الت  يتخ ه  أ اف المؤسس  عل  م اTRENDSالاتج ه ا ) -
فدد   كدد لابحرا   غيددر متوقعد الأحد اث( التدد  تتمتدع بهدد  المؤسسد  للتع مدد  مددع FLEXBILITYالمروبد  ) -

لتحليد  ممد  تقد م بسدتطيع القدو  بدأن اا البق ي  بسب  ظرو  خ ص  أو ع م  ف  الت فق  والابحرا المبيع ا 
مواطن القوة ف  وضدع المؤسسد  لتع ي هد ، وعلد  عل  م ل  هو عب رة عن عملي  مبظم  ته   إل  التعر  ال

ل  من خلا  القرافة الواعي  لقواةم الم لي  المبشورة، ب لإض ف  إل   مواطن الضع  لوضع العلا  اللا م له  و 
 1 الع م   الاقتص  ي سهم والمؤشراا العلاق  مر  أسع ر الأ و ااب لمعلوم ا المت ح   الاستع ب 
عملده مدن قبد  الكريدرين، لكدن هبد    آليد م ل  البسيط ف  مفهومده البظدر  لسدهول  الإلمد م بده وفهدم الوالتحلي  

صددعوب  كبيددرة فدد  تطبيقدده، لكددون التطبيدد  السددليم يحتدد   إلدد  إلمدد م الكبيددر ب لمح سددب  و الاقتصدد   والظددرو  
ا المبطلدد  ببظددر إلدد   ه الإ ارة  ومددن هدد التحليدد  و إ ارتهدد  وقدد راا هددضددوع الخ صدد  المحيطدد  ب لمؤسسدد  مو 

مببيدد    ميك بيكيددأكرددر مددن كوبدده عمليدد   والخبددرة،علدد  أبدده قدد ةم علدد  الحكددم البدد بع مددن المعرفدد   التحليدد  المدد ل 
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ا المبط  الاختلا  ف  وجهد ا البظدر التد  مدن الممكدن أن يخدر  بهد  شخصد ن  ويؤي  ه مح  ة عل  أسس 
 1 واح ة ق م  بتحلي  مي ابي  مؤسس  

     : ماليالتحليل الأنواع  -2

 الخارجي:  الداخلي و التحليل  - أ

 المشكل  التد  ي رسده  وحجم المحل  يبف ه  الت  واستبت   البحث موضوع يشترطه  مختلف  أبواع الم ل  للتحلي 

   لتحليلي ا العملي  تستغرقه ال   والوقا

 ب لتحليد  يسدم  معيبد  لوحد ة اقتصد  ي  اجتم عيد  والمعلومد ا البي بد ا راسد  علد   يسدتب  الد    لتحليد ف -
 التد  أخدرا اقتصد  ي  المبشدتا مدع المق ربد   ون مبفدر  لمشدروع اقتصد  ي  أبشط  راس   آخر وبمعب  ال اخل ،

 .المشروع به  يرتبط
 تش بهه  الت  خراالأ قتص  ي الا والمؤسس ا المش ريع مع مق ربته  ون صراق  يبق  التحلي  من البوع ه ا إن -

 .البش ط أو العم  طبيع  ف 
ولتوضدديه هدد ه الفكددرة الأخيددرة الددوار ة  خ رجيدد ،ففدد  هدد ه الح لدد  يكددون التحليدد   المق ربدد ،تمددا مردد  هدد ه  فددإ ا 

وفد   العمد  بفدس تمد رس ر بيد  ومبشدأة المد ن، إحد ا ف  تج ري  عملا تم رس المبشتا إح ا أن بفتر  ، كره 
 فيكدون الر بيد  المبشدأة مدع تق ربده أن  ون لبشد طه  تحليليد  بعمليد  المبشدأتين إحد ا ق مدا فدإ ا الم يبد ، بفدس

2فيكون التحلي  خ رجي  المق رب  تما إ ا أم  التحلي   اخلي ،
 . 

 فترة التحليل المالي: بعد - ب

  المسددتعمل  فدد  مق ربدد  المعلومدد ا المسددتعمل  فدد  عمليدد  التحليدد  يمكددن تصددبي  التحليدد  المدد ل  طبقدد  للطريقدد
 يل :الم ل  كم  

 العامودي: التحليل  -
ا البوع من التحلي  عل   راس  العلاق ا الكمي  الق ةم  بين العب صر المختلف  للقواةم م لي  والج ب   يبطو  ه

وت ي  الاستف  ة من ه ا التحلي  تحوي  علاق ا  بت ريخ معين، ل  المي ابي ، و ال   يبتم  إليه ك  عبصر ف  
أ  إيج   أهمي  البسبي  لك  ببد  ب لبسدب  لمجمدوع الج بد  الد   يبتمد  إليده مدن المي ابيد ،  إل  علاق ا بسبي ،

 ا البوع من التحلي  ب لسكون لابتق ف البع  ال مب  عبه  ويتص  ه
  الأفقي: التحليل  -

الاعتبد ر،  راس  الاتج ه ال   يتخد ه كد  ببد  مدن ببدو  القدواةم الم ليد  تحدا  يبطو  ه ا البوع من التحلي  عل 
ا البوع مدن التحليد   ه  ال من  ويتصمق ار التغيير ف  ال ي  ة أو البقص عل  ك  مبه  مع مرور  وملاحظ 

الفتددرة التحليدد  العدد مو   الدد   يقتصددر علدد   الدد من  بعكددسيبددين التغيددراا التدد  تمددا مددع  ب ل يب ميكيدد ، لأبدده
 ال مبي  واح ة 
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ويمكن استعم   ه ا الأسلو  من التحلي  لمق ربد  الأرقد م المجدر ة الخ صد  بفتدرة معيبد  بمريلاتهد  مدن الفتدراا 
وفدد   لدد   ،يهدد  المحلدد  بتيجدد  التحليدد  ب لبسدد كمدد  يمكددن اسددتعم له لمق ربدد  البسدد  التدد  يحصدد  عل السدد بق ،

 1 ه  وضع المؤسس  الم ل  بتيج  للسي س ا المتبع  فيه  مس ع ة له للتعر  عل  الاتج ه ا الت  يتخ
 يل :ا التحلي  عل  م   ويس ع  ه

 ال من اكتش   سلو  البسب  أو أ  بب  من ببو  القواةم الم لي  موضوع ال راس  عبر  *

   المب سددب  بعدد  تتبددع أسددبالقددراراا  اتخدد  ومددن تددم  ، ا السددلو تقدد يم إبجدد  اا وبشدد ط المؤسسدد  فدد  ضددوف هدد *
 ج وره  إل  التغير 

 المستقبل  تقييم الوضع  *
ه السي سدد ا علدد  تحقيدد  الأهدد ا   وقدد رة هدد الإ ارة،الحكددم علدد  مدد ا مب سددب  السي سدد ا المتبعدد  مددن قبدد   *

    المرجوة 
 الفترة التي يغطيها التحليل:  -ج

 : م  يل إل  حلي الت يغطيه  الت  ال مبي  الفترة طو  إل  استب  ا الم ل  التحلي  يمكن تبوي 
 :الأجلتحليل مالي قصير   -

بجد  اا  قد راا  قيد س فد  مبده قصديرة، ويسدتف    مبيد  فتدرة ولكبده يغطد  قد  يكدون التحليد  رأسدي  أو أفقيد ، وا 
 القصدير علد  أجد  فد  المشدروع ق بليد  علد  التحليد  مدن البدوع مد  يكدون هد ا القصدير وغ لبد  أجد  فد  المشدروع

 يهم من التحلي  البوع وه ا السيول  بتحلي  يسم  م  غ لب  التشغيلي  ل ل  إرا اا وتحقي  ي الج ر  الت ام ته تغطي 

 .والببو  ال اةبون أول  ب ل رج 
 :الأجلتحليل مالي طويل   -

تغطيد   إلد  إضد ف  الطويد ، أجد  فد  والربحيد  الر بتد ، وأصدو  العد م ا التحليد  علد  هيكد  التمويد  يركد  هد
 2أج   طوي  المشروع الت ام ا

 وحجدم أربد ح، تو يدع فد  ابتظ مهد  مد ا اسدتحق قه ، عبد  الد يون وأقسد ط فواةد  رفدع علد  القد رة  لد  فد  بمد 
 المحلد  المد ل  يقدوم السد بق  الغ يد ا ولتحقيد  الم ليد ، أسدوا  ف  المشروع أسهم أسع ر عل  وتأريره  التو يع ا

  االاستخ ام هيك  التمويل  و  ف  التب س  بتحلي 
 بين و )استخ امه  ومجلاا أج  قصير التموي  مص  ر ب  ال راس ع(أج  قصير التحلي  بين الجمع يعب  مم 

 3استخ امه   ا لاومج  (وخ رجي  اخلي ( أج  طويل  التموي  مص  ر  راس  عب  أج  طوي  التحلي 
 :الم ل  التحلي  من بوعين يستخ م نيالمحلل بع  هب  
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 :اتجاهاتتحليل  -

عد ة فتدراا م ليد   م ار عل  الم لي  البسب  أو حرك  الحس   اتج ه ا ل راس  تحلي  إل  الم ليون المحللون يلجأ
ال مبيد   الفتدرة مقد ار علد  البسدب  أو ف  حرك   الحسد   الح  ث ف  التغير اتج همق ار و  عل  للتعر  ، و ل 
والتد  تمكبده مدن  المد ل ، المحلد  إليهد  يسدع   التد  ال يب ميكيدالمد ل  سدم   للتحليد  يدوفر مد  المق ربد ، مجد  
 أفق  اتج ه ا شك  التحليل  الم ل  تحلي  ويتخ  المستقبلي ، اتج ه ته  الشرك  وعن ح   واقع عن  قيق  صورة

 الت ليد  فد  إظهد ر قديم كد  ببد  مدن ببدو  القدواةم الم ليد   لد  بعد  ليدتم م لي ، فتراا ع ة م ار عل  الم لي  للقواةم

 .أس س سب  ف  قيمته ك  بسب  مةوي  منش عل 
 مالي للنسب :الالتحليل  -

يمكن لهد ه بفسده ، الم ليد  للفتدرة الم ليد  القدواةم فد  أرقد م مق ربد  تدتم إ  الرأسد ، للتحليد  مدرا   أسدلو  هد ا يعتبدر
 أصو  بب  س   وهوإليه الح يبتم  ال   للبب  إجم لي  ب لقيم  السلع ،  لمخ ونالمق رب  أن تتم بين بب  معين ك

 معد  يرتبطد ن رقمدين المق ربد  بدين علد  شدك  بسد  مةويد  ، كمد  يمكدن أن تدتم المق ربد  بتيجد  ليظهدر المت اولد 

 أصدو  قيمد  مق ربد  خدلا   مدن تشدت  التد  التد او  وتكدون حصديل  المق ربد  بسدب  م ليد  كبسدب  سدببي ، بع قد 

  .بفسه  الفترة الم لي  به ي  ف  المت اول  لوب االمط بقيم  معيب  م لي  فترة به ي  ف  المت اول 
  1:ماليالخصائص التحليل  -3

 :ف  الم ل  التحلي  خص ةص تتمر 
 القراراا  اتخ   تستعم  كأس س معلوم ا إل  الم لي  القواةم ف  الوار ة الم لي  البي ب ا تحوي  عملي  هو -
 الم ل   البش ط فقط وليس يشم  ك ف  الأبشط  عب  ك  المستوي ا إ اري  -

 المؤسس    ف  مستمر بش ط هو -

 القراراا اتخ    عملي  ف  المس ع ة والمعلوم ا البي ب ا يمي  بين ك  من -
 ال خ   وقواةم مي ابي  إل  يمت  ب  مح و ة م لي  بي ب ا عل  يقتصرلا  -
 

 :التحليل مالي وأهداف وأهمية مجالات الثاني:المطلب 

 من خلا  م يل :  التحلي  الم ل مج لاا و أه ا  وأهمي   ل  سأح و  التطر  إل من خلا  ه ا المط

 2: ف  مج لاا الت لي  يستعم  التحلي  الم ل  : مجالات التحليل المالي 1
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  التخطيط المالي : - أ

  ،للمؤسسدد  السدد بق  العمليدد ا مسدد ر تصدد   قيقدد  م ليدد  معلومدد ا مبظومدد  إلدد  المدد ل  التخطدديط عمليدد  تسددتب 
 المؤسسدد ، أ اف تقيدديم بدد لاة  للخددرو  المسدديرون يسددتخ مه  الم روسدد  الم ليدد  المعلومدد ا مددن المبظومدد  هدد هو 

 عبد  إليهد  يسدتب  و، الخطدط وضدع عبد  المد ل  المخطط يستخ مه  التحليلاا وه ه مستقبلي ، بتحليلاا وتتببأ
   المستقبلي  تق يراته وضع

 تحليل تقييم الأداء : -ب

 المؤسسد ، ربحيد  تقيديم علد  قد رة مدن لهد  لمد  المؤسس ا أ اف لتقييم مر لي  أ واا الم ل  تحلي ال أ واا تعتبر
 مق ربد  وكد ل  البمدو، فد  تتخد ه  التد  وسديولته ،والاتج ه ا المد ل ،موجو اته ، و توا بهد   إ ارة ف وكف فته  

 به التحلي  من البوع ه ا أن كرب ل  الج ير ومن   أخرا مج لاا ف  أو بفس ف  تعم  أخرا بشرك ا أ اةه 
   والمقرضين الإ ارة،المسترمرين مر  ب لمؤسس  علاق  له  الت  الأطرا  معظم

 التحليل الائتماني : -ت

أن يواجههددد  فددد  علاقتددده مدددع المقدددر   و الددد  التعدددر  علددد  الأخطددد ر المتوقدددع ،يقدددوم بهددد ا التحليددد  المقدددر 
وتعتبددر أ واا التحليدد  المدد ل  م ،سددتب  ا إلدد  بتيجدد  هدد ا التقيدديبخصددوص هدد ه العلاقدد  ا،وتقييمهدد  وببدد ف قددراره 

يمكددددن المقددددر  مددددن اتخدددد   القددددرار  المختلفدددد  ب لإضدددد ف  إلدددد  الأ واا الأخددددرا الإطدددد ر الملاةددددم والفعدددد   الدددد  
  المب س 

 : التحليل الاستثماري -ث

يم الاسددترم ر فدد  أسددهم إن مددن أفضدد  التطبيقدد ا العمليدد  للتحليدد  المدد ل  هدد  تلدد  المسددتعمل  فدد  مجدد   تقيدد
وله ا الأمر أهميد  ب لغد  لجمهدور المسدترمرين مدن أفدرا  وشدرك ا يبصد  اهتمد مهم    الشرك ا، ومبه القر 

ولا تقتصر قد رة التحليد  المد ل  علد  تقيديم الأسدهم والسدب اا فحسد ، ، عل  سلام  استرم رهم وكف ي  عواة ه 
ه  والكفددد فة الإ اريددد  تتحلددد  بهددد  والاسدددترم راا فددد  مختلددد  تقيددديم المؤسسددد ا بفسددد القددد رة لتشدددم  بدد  تمتددد  هددد ه
 1المج لاا  

 : تحليل بعض الحالات الخاصة -ج

مددن الحدد لاا أو المشدد ك  الخ صدد  التدد  تواجدده المؤسسدد  والتدد  لا تتكددرر فدد  حي تهدد  ،التصددفي  و الابضددم م  
قيقد  للطدرفين يتمرد  فد  التقيديم الشد م  والشراف والتقييم، وجميع ه ه الحد لاا تتطلد  تحلديلا م ليد   والاب م    
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لجميددددع الممتلكدددد ا، والأصددددو  والخصددددوم لكدددد  مؤسسدددد ، ب لإضدددد ف  إلدددد  تحليدددد  المركدددد  المدددد ل  والاسددددترم ر  
    لك  مؤسس  والاةتم ب  والسوق  

  :أهداف التحليل المالي -2

  المعبيد  ببشد طه  )الإ ارة، إض ف  إل  اله   الرةيس  المتمر  ف  تعظيم قيم  المبظمد  وتحقيد  مصد له أفدرا
 1، المجتمع( فإن التحلي  م ل  يه   إل :، الع ملينالملا 
 للمبظم  التعر  عل  المرك  م ل   -
 تح ي  المرك  لاةتم ب    -
  الاسترم ري  تعظيم القيم   -
 المختلف  اختب ر م ا كف فة وفع لي  العملي ا  -
 المتبع  تح ي  م ا الصلاحي  السي س ا الم لي   -
 المبظم  ح ي  م ا كف فة إ ارة ت -
 2المستقبلي  الاستف  ة من بت ةج التحلي  لإع ا  الموا ب ا والخطط  -
 التببؤ ب حتم لاا الفش    -
 القرار يعتبر مص ر للمعلوم ا الكمي  والبوعي  لمتخ    -

ن أن ق عد ة عل  الرغم مدن أهميد  هد ه الأهد ا  إلا أن بتد ةج التحليد  المد ل  ، يجد  التع مد  معهد  بحد ر كدو 
البي بدد ا المعتمدد ة كمصدد ر لتحليدد  هدد  بي بدد ا مح سددبي  مسددتخرج  مددن القددواةم الم ليدد  التدد  يددتم إعدد ا ه  وفقدد  
للقواعددد  والمعددد يير المح سدددبي  مدددن الج بددد ، ومدددن ج بددد  آخدددر أن بعددد  القدددواةم الم ليددد  قددد  تخضدددع للاجتهددد   

 لتحلي  ف  الفترة ال مبي  قي  التقييم والتحلي  والتق ير الشخص  الأمر ال   ق  يؤ   إل  تف وا ف  بت ةج ا
 
   التحليل المالي  أهمية  -3
 السبواا ف  والمح سبي  والإ اري  الاقتص  ي  ال راس  ه ه أهمي  من تببع الم ل  التحلي  أهمي  أن ش  لا

 العملي ا وتعق  توسع إل  ب لإض ف  الجغرافي ، المبشتا وفروع مراك  وتب ع  المبظم ا توسع أن حيث ، الأخيرة
 أ اة وجو  ضرورة إل  أ ا والاختلاس، والخ اع الغد من ج ي ة أ واا و الحي  وظهور الع لم، ف  الاقتص  ي 

 :3يل  م  ف  تتمر  الم ل  التحلي  أهمي  فإن ع م  وبصورة ، الم ل  التحلي  ه  فع ل  رق بي 
 إ ا فيم  للمبشأة الأمين والح رس المبكر الإب ار بجه   أشبه ه و  الفع ل  الرق ب  أ واا من أ اة الم ل  التحلي  -

  المبشتا ف  بفع لي  استخ م

                                                           

111
2200819
3

201049 



 للدراسة النظرية الأدبيـــــــات                                                    ل الأولــــــــــــــــــفصال

11 
 

 الأ اف  وتقييم المش ريع لإق م  الاقتص  ي  الج وا تقييم ف  الم ل  التحلي  استخ ام يمكن -
 مستقبلي  ال للوح اا المستقب  توقع ف  يس ع  أبه حيث التخطيط أ واا من أ اة الم ل  التحلي  -
 .والتج ي  والتح يث الاب م   قراراا فيم  يخص المصيري  القراراا اتخ   أ اة الم ل  التحلي  -

   :: أدوات التحليل ماليالثالثالمطلب 

إل  فرعين هم  التحلي  الم ل  بواسط  المؤشراا الم لي   و التحلي  الم ل  بواسط  البس  يبقسم ه ا المطل  
 . الم لي 

 :يل المالي بواسطة التوازنات المالية أو المؤشرات الماليةالتحل  -1

بع  أن يقوم المحل  الم ل  بصي غ  المي ابي  و ل  بإجراف تع يلاا عل  مختل  عب صر الأصو  والخصوم، 
حيث يب أ ب ل راس  وتحلي  الوضعي  الم لي  للمؤسس ، ب لاعتم   عل  مؤشراا تعر  بمؤشراا التوا ن الم ل  

 :رل  ف والمتم
 تعريف رأس المال العامل:   -أ

القصدير ويدتم الم ا يعتبر من أهم مؤشراا التوا ن الم ل ، وهو  ل  المؤشر للتوا ن عل  الم ا الطوي  إل  
 1:تقسيمه من أعل  المي ابي  ومن أسف  المي ابي  ك ل 

  .أصو  ر بت  –من أعل  المي ابي : رأس الم   الع م  = أموا   اةم   -
  . يون قصيرة الأج  –ن أسف  المي ابي : رأس الم   الع م  = الأصو  المت اول  م -
 رأس المال العامل أصناف : -2

وهدو المقد ار مدن الأمدوا  الخ صد  عدن تمويد  الأصدو  الر بتد ، ويحسد  ب لعلاقد   رأس المال الخااص: -
  :الت لي 

 

 
 

و  التدد  تدد خ  ضددمن الدد ورة الاسددتغلالي  ويضددم مجمددوع عب صددر الأصدد رأس المااال العاماال الإجمااالي: -
للمؤسسدد ، وتتمردد  فدد  مجمددوع الأصددو  التدد  تدد وم لمدد ة سددب  واحدد ة أو أقدد  مددن سددب ، ويحسدد  ب لعلاقدد  

  :الت لي 

 

 
 

وهو الجد ف مدن الد يون الخ رجيد  التد  تمدو  الأصدو  المت اولد ، ويحسد   رأس المال العامل الخارجي: -
 ب لعلاق  الت لي :

  الع م  الخ رج  = مجموع ال يون القصيرة والطويل  الأج  رأس الم   
 

                                                           
1 - Pierre Canson, la gestion financière de l'entreprise "5ème édition dunoud Paris 1979. 

 أصو  ر بت  –الأموا  الخ ص  رأس الم   الع م  الخ ص = 
 

 .رأس الم   الع م  الإجم ل  = مجموع الأصو  المت اول 
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 :احتياجات رأس المال العامل الدائم -

 فد  المؤسسدد  احتي جد ا رأس المد   الع مد  الدد اةم هدو الفدر  بددين الاحتي جد ا ال وريد  المهمد  والمددوار  ال وريد 
ك ن هبد   فدر  موجد  بدين  فإ اأج  ، أرب ف  ورة بش طه  عليه  أن تغط  مخ وب ته  وم يبوه  ب ل يون قصيرة

رأس  احتي جد االطرفين فهو يعبر عن ح جد  المؤسسد  إلد  مدوار  أخدرا ت يد  مد ته  عدن  ورة واحد ة ،وتتغيدر 
 شي  مع تغير الم   الع م  ال اةم من سب  إل  أخرا تم 

  1س بش ط المؤس
 –) يددون قصددير ة الأجددد   –للتحقيدد ( قددديم الاسددتغلا    قدديم ق بلدد  )=  احتي جدد ا رأس المدد   الع مدد  الدد اةم

 (تسبيق ا ببكي 
 :الخزينة  -

 هدد  الأمددوا  الجدد ه ة أو الأمددوا  تحددا التصددر ، وهدد  كدد  الأمددوا  التدد  تمتلكهدد  المؤسسدد  والموجددو ة فدد  
الخ يبد  مدن اسدتخ امه   صب وقه  الخ ص أو المصدر  أو مركد  الصدكو  البري يد ، والتد  تسدتطيع أن تتكدون

 : 2وتأخ  الخ يب  وضعيتين هم   أو متوسط  لأموا  الت  تحص  عليه  من آج   قصيرةبخلا  ا  فورا
   تسبيق ا ببكي  –الخ يب  = القيم ج ه ة 

  احتي ج ا رأس الم   الع م  ال اةم –الخ يب  = رأس الم   الع م  ال اةم 
 
 التحليل مالي بواسطة النسب مالية  -2

 عريف النسب الماليةت -أ
 :تعريف ا للبس  الم لي  والت  ب كر مبه توج  ع ة 

ه  علاق  بين قيمتين  اا معب  عل  الهيك  أو الاستغلا ، وتأخ  ه ه القيم من ج و  تحلي  الاستغلا   - 
 3 و من المي ابي  أو مبه  مع أ
مدد  البسدب  هد  العلاقد  بدين مقد ارين يمكدن التعبيدر عبهدد  فد  شدك  بسدب  مةويد  أو كسدر أو علد  شدك  مع   -

 4 روه ا الأخيرة ق  يكون ب لأشهر أو ب لأس بيع أو ب ل ب بي
 نسب السيولة :  -ب

 أن أ  اسدتحق قه  ميعد   يحدين عبد م  التج ريد  تهد  الت ام سد ا  علد  المؤسسد  قد رة مد ا إلد  السديول  تشدير 
    الت ام ته  س ا  ف  الأخيرة ه ه وتستخ م البق ي  إل  تتحو  الأصو 
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4- Pierre CONSON opicit, P185. 
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 الأجد  قصديرة الخصدوم مدع الأجد  قصديرة الأصدو  مق ربد  عدن البسدب  هد ه تعتبدر العاماة: ولةالساي نسابة  -ت
  1 :وتحس  ب لعلاق  الت لي 

 
 

 سدبقا كم  لأبه قيمته  حس   ف  السلع  المخ ون استبع   عل  البسب  ه ه تقومالسريعة:  السيولة نسبة  -ث
 هد ه وتكدون بق يد ، إلد  التحدو  إلد  وسدرع  سديول   اولد المت الأصدو  عب صدر أقد  الأخيدر هد ا أن إليده الإشد رة
 :الت لي  ب لعلاق  وتحس  للواح  مس وي  ك با إ ا مقبول  البسب 

 
 
 
 القديم علد  تعتمد  لأبهد  المؤسسد ، سديول  قيد س فد  صدرام  أكردر البسدب  هد ه تعد : الجااهزة السايولة نسابة  -3

 أو مخ وب تهد  مدن جد ف بيدع إلد  اللجدوف  ون الأجد  القصديرة مد اب لالت ا للوفد ف المؤسسد  لد ا المتدوفرة الجد ه ة
 . م يبيه  تحصي 

 

 

 

 
 وا  ارة موار هد  اسدتغلا  فد  المؤسسد  إ ارة فع ليد  لقيد س أ اة كوبهد  فد  البسد  هد ه أهميد  تكمدنبسد  البشد ط :

 ويدتم أعمد  ، رقدم تحقيد  ف  المؤسس  أصو  ضمن مسترمر عبصر ك  مس هم  مق ار تح   حيث موجو اته ،
 :ك لت ل  البس  ه ه مختل  حس  

  الأصول:  إجمالي دوران معدل -أ

 المسدتخ م الأصدو  وحجدم الصد في  المبيعد ا بين العلاق  م ا لبي ن المهم  التحليلي  البس  من البسب  ه ه تع 

 مهدم سدؤا  علد   بد الإج مدن تطوره ومت بع  المع   ه ا أو البسب  ه ه  راس  وتس ع  المؤسس ،  اخ  خلقه  ف 

 ممدرلا للمؤسسد  التشدغيل  البشد ط بمسدتوا قي سد  معقدولا يبد و الأصدو  فد  الاسدترم ر مجمدوع أن هد  مفد  ه

 .ب لمبيع ا
 :الت لي  العلاق  وف  المع   ه ا حس   يتم
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 الأج  قصيرة ال يون / المت اول  الأصو = الع م  السيول  بسب 
 

 الأصو  مجموع /الأعم   رقم = الأصو  إجم ل   وران مع  

 .قصيرة الأج  ال يون/ المخ وب ا( – المت اول  )الأصو 
 

 100× ( بسب  السيول  الج ه ة= )القيم الج ه ة /ال يون القصيرة الأج
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  الثابت: الأصول دوران معدل  -ب

 أهميد  وتكمدن الر بتد ، الأصدو   وران بمعد   يسدم  مد  التشغيل  الأ اف تقييم ف  المهم  التحليلي  المؤشراا من

 خلد  فد  الر بتد  الأصدو  واسدتخ ام اسدتغلا  فد  أ اةهد  وف عليد  الإ ارة كفد فة قيد س علد  ق رتده فد  المؤشر ه ا

 .المبيع ا

 :الت لي  العلاق  وف  الر بت  الأصو   وران مع   حس   يتم

 
 
 

 مدن الإ اري  الكف فة  ا ا كلم  التحلي  ف  المستخ م المق رب  بمعي ر قي س  الر بت  الأصو   وران مع    ا  كلم 

 أو الفب  الاستخ ام عن ب تج  الف علي  تل  ك با سواف المبيع ا، خل  ف  الر بت  الأصو  استخ ام ف علي  خلا 

 1أمر   اقتص    بمق ار يتسم الر بت  الأصو  ف  الاسترم ر لكون
 :ولةالمتدا الأصول دوران معدل -ت

 هد ا حسد   ويدتم المبيعد ا، توليد  فد  المت اولد  الأصدو  اسدتخ ام فد  المؤسسد  كفد فة مد ا المعد   هد ا يقديس

 :الت لي  العلاق  وف  المع  
 

 
  ا ا كلم  أبه وب لتأكي  المبيع ا، خل  ف  المت اول  الأصو  استغلا  ف  الإ ارة كف فة عن يعبر ال وران فمع  

 وفد  المبيعد ا، خلد  فد  المت اولد  الأصدو  فد  المسدترمر الواحد  الد يب ر إبت جيد   ا ا  كلمد الد وران مدراا عد  

 إبمد  ال وران مع   ابخف   لان إليه، الوصو  ف  المع صرة الإ ارة ته   م  وهو التشغيل ، للأ اف تعظيم  ل 

 فد  التضدخم حد لاا مدن ح لد  إلد  يشدير أو المبيعد ا، خلد  فد  المت اولد  الأصدو  اسدتغلا  فد  ضدعف  يعبد 

 بمعد   مق ربد  المعد   هد ا ارتفد ع أمد  اقتصد  ي ، لهد  المقدررة الح جد  مدن بأكرر المت اول  الأصو  ف  الاسترم ر

 2 المت اول  أصوله  استغلا  ف  الإ ارة كف فة ارتف ع فيعب  المؤسس  إليه تبتم  ال   القط ع
 Averzge Collection period التحصيل:متوسط فترة  -4

 يل :ويمكن قي س ه ه البسب  كم  
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 الت بر  الأصو  / الأعم   رقم = الر بت  الأصو   وران مع  

 المت اول  الأصو  / الأعم   رقم = المت اول  الأصو   وران مع  
 

 

 الم يب   وران الحس ب ا مع   /360 التحصي = فترة متوسط
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إل  حين المت اول  وتقيس ه ه البسب  متوسط الفترة ال مبي  الت  تبتظره  الشرك  من وقا عملي  البيع ب لأج  
السديول  فد  الد مم الم يبد  لابد  مدن  ك بدا ال رجد وكلمد  ك بدا الفتدرة أقصدر كلمد   بقد ا تحصي  رمن البض ع  
ف يدد  ة متوسددط فتددرة التحصددي  عددن فتددرة  للعمددلاف تددرة الاةتمدد ن التدد  تمبحهدد  الشددرك  مق ربدد  هدد ه البسددب  مددع ف

الاةتمدد ن التدد  تمبحهدد  الشددرك  للعمددلاف بشددك  ملحددوظ قدد  يكددون مؤشددر علدد  وجددو  مشددكل  فدد  تحصددي  الدد مم 
  ، أو بسدب  تد ب  الطلد  علد لعملاف، أو بسب  وجو  كسد   عد مالم يب ، أو بسب  مش ك  خ رجي  مرتبط  ب

   1سلع  معيب  

 وتق س ه ه البسب  كم  يل : 
 
 
 

ال اةب  ويعبر الوقا ال   يمر بين فترة الس ا  وفترة الس ا  وفترة التحصي  مهم ج ا للشرك ، خ ص  للشرك ا 
 2 ه ه الموار  ا  الشرك  مع استخ ام  اا المخ ون المرتفع، و ل  من أج  مق بل  موار 

 : ينسبة التمويل الهيكل -5

 فد  بأبواعهد  الأمدوا  مسد هم  مد ا وقيد س المي ابيد  فد  الموجدو ة الم ليد  الكتد  بتحليد  بواسدط  المؤسسد  تقدوم
 3:يل  م  البس  ه ه أهم ومن التموي ،
 :الدائم التمويل نسبة

صدو  الر بتد  بد لأموا  ال اةمد ، فدإ ا ك بدا هد ه البسدب  أقد  مدن الواحد  تشير ه ه البسب  إل  مستوا تغطيد  الأ
الصددحيه، فدد ن رأس المدد   الع مدد  يكددون سدد لب ، وهدد ا مدد  يدد   علدد  أن جدد ف مددن الأصددو  الر بتدد  ممددو  عددن 
طري  القرو  القصيرة الأج ، أم  إ ا ك با ه ه البسدب  أكبدر مدن الواحد  فهد ا يد   علد  أن الأصدو  الر بتد  

 :ل  ب لأموا  ال اةم   ويتم حس   ه ه البسب  وف  الصيغ  الت لي ممو 
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 ال اةب  الحس ب ا  وران / مع  360=   فترة الس ا متوسط

 بسب  التموي  ال اةم=الأموا  ال اةم  / الأصو  الر بت 
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 الخ صد  أموالهد  علد  اعتم  هد  ومد ا م ليد  المؤسسد  اسدتقلالي  مد ا عن تعبر :المالية الاستقلالية نسبة -ب
 :الت لي  ب لعلاق  وتحس 

 
 

 
:الذاتي التمويل نسبة

 طويلد  القدرو  حجدم تح يد  فد  تس ع  وب لت ل  الخ ص ، له لأصو  المؤسس  تغطي  م ا عن البسب  ه ه تعبر
 :الت لي  ب لعلاق  وتحس  أم ن كه مد الع م  الم   رأس من الأ ب  الح  لتوفير الج 

 
 
 
 :  المردودية ةنسب -6
 : نسبة مردودية الأموال الخاصة -أ

المتحصد  عليهد  مدن اسدتخ ام أمدوا  تمر  ه ه البسب  مر و ي  الأموا  الخ ص ، أو بعب رة أخدرا هد  البتيجد  
المس همين، فبتيج  ه ه البسب  تمر  م  تق مه الوح ة الواح ة المسترمرة من أموا  المس همين من ربه ص ف ، 
وتمردد  هدد ه البسددب  أهددم البسدد  الم ليدد  لأن الهدد   مددن التسدديير المدد ل  هددو تعظدديم حقددو  المسدد همين، وكلمدد  

ا ا أهمي  وج  بي  أسهم المؤسس    المت اول  ف  بورص  الأسهم والسدب اا البسب  مرتفع     ك با بتيج  ه ه 
 :1تحس  ه ه البسب  وف  العلاق  الت لي 

 

 

 ة النشاط : ينسبة مردود -ب

رقددم الأعمدد  ، فضددخ م  رقددم الأعمدد   فدد  بعدد  الأحيدد ن قدد  يكددون مضددللا، لأن   مددر  و يددتمردد  هدد ه البسددب  
مددع ت ايدد  الأعبدد ف الكليدد ، والتدد  قدد  تمددتص كدد  رقددم الأعمدد   وتتبخددر معهدد    يدد  ة البشدد ط فدد  المؤسسدد  يتدد امن

   وب لت ل  فه ه البسب  تبين كف فة المسيرين ف  إ ارة رقم الأعم   والأعب ف الكلي  ، الأرب ح
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 مجموع الخصوم / الخ ص  الأموا  = الم لي  الاستقلالي  بسب 
 

 الر بت   الأصو  / الخ ص  الأموا  = ال ات  التموي  بسب 
 الثابتة

 100× /الأموا  الخ ص ( بسب  ربحي  الأموا  الخ ص  = )الربه الص ف
 

 100×بسب  مر و ي  البش ط = )الربه الإجم ل /رقم الأعم  ( 
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 ية:المردودية المال -7

 ف  ت خ  و المؤسس ، أبشط  م ل بإج الم لي  المر و ي  تهتم بحيث الخ ص ، الأموا  مر و ي  بأبه  أيض  تعر 
 الأمدوا  و البتد ةج حسد ب ا جد و  مدن الصد في  البتيجد  بأخد  حيدث الم ليد ، الحركد ا و العب صر ك ف  مكوب ته 
 المي ابي   من الخ ص 

 :1الت لي  ب لعلاق  الخ ص  الأموا  مر و ي  حس   يمكن و
 
 

 

 فد  مبتوج تهد  بيدع مدن الأربد ح تحقيد  علد  المؤسسد  قد رة عدن تعبدر والتد  :Reالاقتصاادية  المردودياة  -8
 و الصدب عي  الكفد فة أ  الأربد ح، علد  ضدراة  أو اهدتلا  أو تمويد  سي سد  كد  عدن مسدتق  بشدك  السدو ،
 للمؤسس    التج ري 

 

 
 علد  الاسدت اب  أردر  راسد  إلد  الم ليد  الرافعد  أرر حس   خلا  من الم ل  المحل  يه    :المالية الرافعة  -9

 أن يمكدن كمد  الم لي  المر و ي  عل  ايج ب  أرر  اا الاست اب  تكون أن يمكن ومبه ، الخ ص  الأموا  مر و ي 
 .سلب  أرر  اا تكون

 : الت لي  ب لعلاق  وتحس 
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 المر و ي  الم لي  = البتيج  الص في / الأموا  الخ ص 

 ( = بتيج  الاستغلا / ) ال يون  الأموا  الخ ص   المر و ي  الاقتص  ي
 

 الاقتص  ي  المر و ي  – الم لي  المر و ي  = الم لي  الرافع  بسب 
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 و مؤشراته  الاستثمارقرار  اتخاذ: الثانيالمبحث 

 أو الوقوع محتمل  مواق  أو ح لاا لمواجه  أو م ق ة مشكلاا لمع لج  تستخ م القرار اتخ   عملي  إن

 .مرسوم  أه ا  لتحقي 

 الاستثماريالقرار  اتخاذالمطلب الأول:  تعريف وأنواع ومبادئ 
 أبواعهد  وتبيدين القدرار اتخد   عمليد  تعريد  تبد و  خدلا  مدن المد خ  هد ا فد   لد  بوضده أن أر بد  المب أ ه ا ومن

 ومب  ةه   
  اذ قرار:تعريف عملية اتخ -1

ن  لا يوج  مفهوم ع م موح  يتف  عليه جميع الكت   ف  تعري  عمليد  اتخد   القدرار، بد  توجد  عد ة مفد هيم وا 
اختلفددا، إلا أبهدد  تشددتر  فدد  بعدد  العب صددر الأس سددي  الخ صدد  بعمليدد  اتخدد   القددرار، فقدد  حدد و   عبدد  الحدد  

علدد  الاختيدد ر بددين بدد اة  مختلفدد  تتعلدد   مرعدد   إعطدد ف مفهددوم يصدد  مددن خلالدده القددرار بأبدده:  عمليدد  تقددوم
  1ة  وج بب  من المخ طر كيتسم بح ل  ع م التأ ب لمستقب  ال   

فدد  حددين أور  بعدد  البدد حرين مفهومدد  آخددر مددن خددلا  توضدديه أن القددرار هددو:  جملدد  مددن الأفعدد   التدد  يددتم 
وسي سد ا تغيدر وتعد   مد  هدو شدك  أوامدر وتعليمد ا ف  اختي ره  من بين ع   الب اة  المت ح ، والت  تص ر 

  "2موجو 

أن:  عملي  اتخ   القراراا م  ه  إلا رمرة لعملي ا مختلف ، وتع  عملي  عقلابيد   "G.ALLISON" ويضي  -
المعلومدد ا التدد  يحت جهدد  والضددروري  لاتخدد   قددرار معددين يرجدد  مبدده بتدد ةج جيدد ة، آمدد   كدد  يملدد  فيهدد  المقددرر

لقددرار البتيجدد  الموضددوعي  المتوصدد  إليهدد  مددن خددلا  مجموعدد  مددن القواعدد  تعتبددر عمليدد  تبظيميدد  يكددون فيهدد  ا
 والإجددرافاا الموضددوع  مسددبق ، وعمليدد  سي سددي  يسددتخلص فيهدد  القددرار مددن خددلا  المف وضدد ا بددين مختلدد  

  3الأعض ف

مد   : القدرار يتمرد  فد  الاختيد ر بدين بد اة  و لد  لتحقيد  هد   معدين، والقدرار"آم  أن هب   من يقو  أن " -
هددو إلا عمليدد  تببددؤ، فهددو مح ولدد  للددربط بددين الم ضدد  والمسددتقب ، ويقددو  القددرار إلدد  تصددر  أو ر  فعدد  معددين 

  4ه ه البت ةج ومق ربته  ببع  يتم اختي ر الب ي  الأفض  يؤ   إل  تحقي  ب تج مح  ، وبب فا عل  

تهدد   إلدد  اختيدد ر بدد ي  مددن بددين مددن جملدد  المفدد هيم السدد بق  بسددتخلص أن عمليدد  اتخدد   القددراراا هدد  عمليدد  
ف فة وأق  جه  وأ ب  كمجموع  الب اة  المت ح  لأفضليته ف  تحقي  الأه ا  الت  يبتغيه  متخ  القرار بأعل  

  .تكلف 
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إن بجدد ح متخدد  القددرار يتوقدد  علدد  الكفدد فة فدد  عمليدد  صددبعه ولدديس علدد  السددلط  فدد  اتخدد  ه، ممدد  يتطلدد  
قرار واتخ  ه، فيقص  ب لصدبع مختلد  المراحد  التد  يمدر بهد  القدرار بد فا ضرورة التميي  بين مضمون صبع ال

مددن تح يدد  المشددكل  إلدد  غ يدد  تح يدد  واختيدد ر أفضدد  الحلددو  الب يلدد  للمشددكل  المطروحدد ، ويقددوم بهدد ه العمليدد  
لحقد ة  صب ع القرار ال ين يقومون بتجميع وتحلي  آفد  البي بد ا والمعلومد ا المختلفد ، واسدتخرا  المؤشدراا وا

للوصددو  إلدد  وضددع القددرار المب سدد   بيبمدد  يقصدد  ب تخدد   القددرار المرحلدد  البه ةيدد  التدد  تقددوم علدد  اختيدد ر أحدد  
الب اة  المت ح  لح  المشكل ، ويقدوم بهد ه العمليد  متخد و القدراراا الد ين يملكدون سدلط  اتخد   القدرار ويسدألون 

 1 أم م الجه ا المعبي وسلامته عن م ا صوابه 
 اع القرارات الاستثمارية:أنو -2

هد ه  تحقيد المخد طرة و مدن أجد   وت بةدهيقوم به المسدترمر يهد   مدن وراةده تعظديم الفواةد   استرم ر ك  قرار 
 2:ه  الاسترم ري أبواع من القراراا  رلار الغ ي  يواجه المسترمر 

 قرار الشراء:  -أ
مسترمر إل  ه ا القرار عب م  يرا بأن قيم  الح لي  يتمر  ه ا القرار ف  الرغب  ف  حي  ة أص  م ل ، ويلجأ ال

المخدد طرة المصدد حب  لهدد ه التدد فق ا البق يدد  ، تفددو  القيمدد   اعتبدد ربعددين  الأخدد لتدد فق ا البق يدد  المتوقعدد  مددع 
القدرار    خدلات، ف  ه ه المع  ل  تكون الرغبد  والحد ف  لد ا مسدترمر   الح لي  لأص  م ل  مح  الت او السوقي
 الشراف 

 قرار عدم التداول:  -ب

يكددون المسددترمر أمدد م أصدد  مدد ل  تكددون قمتدده السددوقي  الح ليدد  تسدد و   الاسددترم ري فدد  هدد ا البددوع مددن القددراراا 
القيم  الح لي  لتد فق ا البق يد  المتوقعد  فد  ضد  المخد طرة ، وفد  خصدم هد ه الوضدعي  لا تكدون هبد   عواةد  

 قرار سواف شراف أو البيع يبتظره  المسترمر ، وب لت ل  لا يقوم بأ  

 قرار البيع:  -ت

بحو تده أكبدر مدن القيمد  الح ليد   الد  تكون القيم  السوقي  لأص  الم ل    القرار عب ميلجأ المسترمر إل  ه ا 
 المواتيد المسدترمر بدأن الفرصد   الت فق ا البق ي  المتوقعد  ، فد  ضد  المخد طرة   وب لتد ل  فد  هد ه الح لد  يدر 

 قرار البيع ويبتظر وضعي ا ج ي ة  يتخ ، وعب ه  لتحقي  أرب ح 
تد ور الد ورة  وهكد االقدرار شدراف أو ع مده    خداتمدن ج يد   ليعيد هالت  تفر ه  قوا العر  والطلد  فد  السدو  

  لاسترم ري ا
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 :الاستثماريالمبادئ التي تقوم عليها القرار   -3

يببغ  عليه مراع ة مجموع  المت ح   الاسترم ري الب اة  حت  يتمكن المسترمر من القي م بعملي  المف ضل  بين 
 من المب  ئ تتمر  فيم  يل :

 :الاختيارمبدأ  -أ

متع  ة لم  ل يه من م خراا ليقوم  استرم ري يفتر  ف  المسترمر الرش  ة ومبه فإبه  اةم  يبحث عن فرو  
 فرص  تت ح له  المب س  من بين الفرص المت ح  ب لا من توظيفه  ف  أو  ب لاختي ر

 م و ة ببظ م معلوم ت  وهي ك  قوي  و اا شف في ،  كفأهويتوق  تحقي  ه ا المب أ عل  وجو  سو  م ل  

 1ك  المعلوم ا مت ح  للجميع حيث تكون فيه  
 مبدأ المقارنة: -ب

والتد  تكدون  وممي اتهد  وعواةد ه إ ا ك ن المسترمر أم م مجموع  من الب اة  المختلف  مدن حيدث مد اه  ال مبد  
البدد ي   اختيدد ربددين البدد اة  المت حدد  و  متف وتدد  مددن حيددث العواةدد  والمخدد طرة ، حتدد  يقددوم المسددترمر ب لمف ضددل 
بددأ واا التحليدد  و التقيدديم  ب لاسددتع ب الدد   يب سددبه ، لابدد  أن بقددوم بعمليدد  المق ربدد  بددين تلدد  البدد اة  المت حدد  

مك بيملتح ي  وحصر الب ي  ال   2الت  يتمي  به  الاسترم ري  ته ب س  لرغب ته وا 
 مبدأ الملائمة:  -ت

تتمردد  فد  العمددر، الدد خ ، والرغبد ا هدد ه العب صددر تكدون بمددط تفضددي   ال اتيدد كد  مسددترمر يتميدد  بخص ةصده 
 3المتمرل  فيم  يل : الاسترم رب لعب صر الأس سي  لقرار  اهتم مهل ا المسترمر يح    رج  

  الاسترم رمع   الع ة  عل   -
  رج  المخ طرة الت  يتص  به   -
 مستوا السيول  الت  يتمتع به  ك  مسترمر  -
 مبدأ التوزيع:  -ث

السليم يببغ  أن  الاسترم ر تختل  الأصو  م لي  من حيث  رج  المخ طرة والعواة  الت  ت ره  وعليه ف لقرار 
  ة العواة  يقوم عل  تو يع من ه ه الأصو ، و ل  من أج  الح  من المخ طرة و ي 

 الاستثمارقرار  اتخاذفي  واستخدامهاالنسب مالية  دور :الثانيالمطلب 

 الهدد   الرةيسدد  للتحليدد  المدد ل  ب لبسدد  هددو فهددم البي بدد ا الددوار ة فدد  القددواةم الم ليدد  والتقدد رير الم ليدد  لتكددوين
تطر  إليهدد  مددن خددلا  إضدد ف  إلدد  إسددتخ امته  التدد  سددب فدد  عملدده، القددرار متخدد ق عدد ة مددن المعلومدد ا تسدد ع  

 ه ين الفرعين:
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 دور النسب المالية في اتخاذ القرار:   -1

تعددر  البسدد  م ليدد  بأبهدد  مح ولدد  لإيجدد   العلاقدد  بددين المعلددومتين الخ صددتين، أمدد  بق ةمدد  وهدد  تدد و  ا لاا  
تحليد  كد  معلومد  المعبي  ب لتحلي  الم ل  )أ  الفهم الأفضد  لحقيقد  وضدع المؤسسد (، وأمد  ب عتم  هد  علد  

   ح ا  عل 
واحد ة ويق م الع   الكبير له ه البس  تحل  معلوم ا ه م  عن الربحي  وخ م  ال ين كم  أبه  لا تغطد  بسدب  

مددن المعلومدد ا الك فيدد  لاتخدد   القددراراا لددو التعددر  علدد  أسدد لي  مشددكل  مدد ، بدد  يجدد  تحليدد  مجموعدد  مددن 
لاختبدد ر حجددم متواضددع مددن البسدد  الم ليدد  علدد  بحددو يكفدد   البسدد  لأن عدد   البسدد  الم ليدد  يعطدد  الفرصدد 

 ب لمعلوم ا وك  بسب  له   ور ف  اتخ   القرار    لت وي ه
 والاةتم ن التموي   لاتخ  بس  السيول  تقوم بتهية  المب خ الملاةم  -
 لي  القراراا الاسترم ري  والم بس  الربحي  تعبر عن م ا الكف فة الت  تتخ  فيه   المؤسس   -
الإجدددرافاا التصدددحيحي  ، كمددد  أبهددد  تقددديم    خدددوأتوالرق بددد  م ليددد   بسددد  البشددد ط تسددد ع  علددد  قدددرار التخطددديط -

 إبج  اا وبش ط المؤسس  ف  ضوف سلو  مح  ، ومن رم اتخ   القراراا المب سب  بع  تع   أسب   التغيدر إلد 
 ج وره  والحكم عل  م ا مب سب  البي ب ا المتبع  من الإ ارة 

  :تستخ م البس  ف  ع ة قراراا م لي  ب كر مبه  القرار:استخدامات النسب المالية في اتخاذ  2
 للعمليات:استخدام النسب المالية في قرار التخطيط المالي   أ

  بحيددث يمكددن للشددرك  اتخدد   قددراراا متعلقدد  بدد لأ اف التشددغيل  المسددتقبل  وكدد ل  ق ةمدد  المركدد  المدد ل  التق يريدد  
 لبسدد  المسددته ف  وتعدد  هدد ه الأخيددرة مددن واقددع الخبددرة والتقدد ير الشخصدد  واسترشدد   ب لبسدد  الم ليدد ب سددتخ ام ا

  للشرك ا المم رل   اخ  القط ع الصب ع 
  العام:استخدام النسب المالية في قرار الإنفاق  ب 

الإبف   الاسترم ر   تستخ م البس  الم لي  ف  تق ير الت ف  البق   ال   يتم إ خ له ف  عملي  تقييم مشروع ا
   .ب ستخ ام أس لي  متع  ة

وتقدددوم عمليددد  اسدددتخ ام التددد ف  البقددد   الإضددد ف  فددد  مجددد   الموا بددد  الرأسدددم لي  علددد  تقددد ير التددد فق ا البق يددد  
الخ رجي  رأس الم   الع مد  ردم التد ف  البقد   الد اخ  رأس المد   بتيجد  الاقتدراح الاسدترم ر ، تدرتبط التد فق ا 

الد مم والمخد ون، مدن  اخل  والخ رج  رأس الم   ب لتوسع ا الإبت جي  والت  تتطل   يد  ة ببدو  بق يد البق ي  ال 
الأحددوا  إ خدد   مبتجدد ا ج يدد ة أو  بتيجدد  تبفيدد  هدد ا الاقتددراح وقدد  يتضددمن الاقتددراح الاسددترم ر  فدد  كريددر  مددن

  عملي  إبت جي  مختلف  أو بظ م تو يع  ج ي  
بظدرا  ي بد ا الت ريخيد  لتح يد  العلاقد  بدين المخد ون والد مم البق يد ، وبدين المبيعد اإلا أبه يصدع  اسدتخ ام الب

الح لي ، فإبه  للاسترم رااك ن اقتراح متش به   فإ االت  تغير من ه ه العلاق ا  الاسترم ري لطبيع  المقترح ا 
والمخدد ون التدد   القددب ، مددن المقبددو  اسددتخ ام البسدد  الم ليدد  للشددرك  لتقدد ير حجددم الأصددو  الم ليدد  و أورا 

  تس ع ه  عل  إتخ   القرار الم ل 
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 دور تحليل الاستغلال في اتخاذ القرار:   -3

إن كدد  تحليدد  للوضددعي  الم ليدد  لمؤسسدد  مدد  يبطلدد  أسدد س مددن ور ةقهدد  المح سددبي ، وب عتبدد ر المؤسسدد  بظدد م  
لهد   المسدطر ويدتم هد ا التف عد  مدن مفتوح يتف عد  فيده جملد  مدن العب صدر الم  يد  والبشدري  تسدمه بتحقيد  ا

خلا  تحلي  الاستغلا  ال   يح   مسؤولي ا و الوظ ة  الت  له  أكردر مسد هم  فد  تحقيد  البتيجد  ويسد ع  
القدراراا  اتخد  عل  ح ا وتقييمه  ف  به ي  الد ورة ، وب لتد ل  يسد ع ب  علد   الاستغلالي  عل  تح ي  السي س ا

مبددتج معددين أو قددرار  يدد  ة مبددتج ج يدد  أو التركيدد  علدد  مبددتج معددين يسدد هم  ن المتعلقدد  ب لإبتدد   كدد لتخل  عدد
ب رجدددد  قويدددد  فدددد  البتيجدددد ، كمدددد  أبدددده يسدددد ع  علدددد  الرق بدددد  واتخدددد   الإجددددرافاا التصددددحيحي ، فب لبسددددب  لتحليدددد  

 1:مبه  الاستغلا  التف ضل  ك ل  له  ور ف  اتخ   القراراا
 الإبت   قرار التوسع ف  حجم  -
 البيع قراراا  -
  قرار التسعير -

كمدد  يسدد ع ب  تحليدد  الاسددتغلا  فدد  اتخدد   القددراراا التخطيطيدد ، حيددث أن القددراراا عدد  ة مدد  تتعلدد  ب لمسددتقب  
فبدد ل  تكددون التكلفدد  موضددوع البحددث مسددتقبلي  أ  متوقعدد  فدد  المسددتقب ، كمدد  أن التكلفدد  التف ضددلي  المب سددب  

رغو  اتخ  ه بمعبد  أن تترتد  علد  قدرار معدين ب اتده ولا تترتد  علد  لاتخ   تكون متغيرة، فب لبسب  للقرار الم
قددرار بدد ي   القددراراا التخطيطيدد  قدد  تشددم  علدد  تكدد لي  ر بتدد  وتكدد لي  متغيددرة، ورغددم  لدد  فهدد ه العب صددر فدد  
مجموعه  لاب  أن ويمكن القدو  أن المعيد ر المب سد  لحسد   التكلفد  لأغدرا  اتخد   القدراراا التخطيطيد  هدو 

مدن خدلا  مد   ارتب ط عبصر التكلف  المعين ب لقرار، وبغ  البظر عن كون ه ا العبصر متغيرا أو ر بتد  م ا
  قلب  بستبتج أن تحلي  الاستغلا  يمكبب  من توقع التك لي  لأغرا  القراراا التخطيطي 

 étude empirique sur la prise de décision القرارات لاتخاذالدراسة التطبيقية   -4

را لمددد  يترتددد  مدددن قدددراراا مدددن أهميددد  وللددد ور الددد   تلعبددده فددد  إ ارة بشددد ط ا المؤسسددد  ب عتب رهددد  الموجددده بظددد
والمؤشددر لاسددتمرار المؤسسدد  فدد  أ اف مه مهدد  ومواجهدد  الظددرو  المحيطدد  ويتوقدد   لدد  علدد  اتخدد   القددراراا 

بمدد  أتددن  المتطددورة والفع ليدد ب لاعتمدد   علدد  مختلدد  الأسدد لي  المت حدد  والظددرو  الح يردد  و  الفع لدد  والرشددي ة 
له  صدل  ب لتحليد  المد ل ، ارتأيبد  أن بتبد و  القدراراا الم ليد  طويلد  الأجد  والقدراراا  القراراا الت  تهمب  لأن 

 2.الم لي  قصيرة الأج 
 القرارات المالية قصيرة الأجل: -أ

الم ليدد  قصدديرة الأجدد  مرتبطدد  تم مدد ،  إ ا ك بددا القددراراا الم ليدد  الطويلدد  الأجدد   قيقدد  ومسددتقل  فددإن القددراراا 
حيددث أن اسدددتعم   الأمددوا  قصددديرة الأجدد  تجددد  مصددد  ره  فدد  أجددد  عمدد   ورة الاسدددتغلا  وب تجدد  عدددن حجدددم 

ترتبط بطبيع  البش ط وأشدك   السدو  الأخدرا إلد  وظيفد  الإبتد   والحقدو  والد يون تدرتبط  ف لمخ ب االبش ط، 
هد  بتيجدد  اسدتعم   ط قد  الإبتد   الب شددة  عدن قدرار طويد  الأجدد  أيضد  ب لسدو  ولكدن كدد  هد ه الاسدتعم لاا 
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ار طوي  الأج   ومدن أهدم هد ه القدراراا توظيد  السديول   ه الاحتي ج ا تعتم  أيض  عل  قر وشروط تغطي  ه
أ  اسددتخ امه ، التبدد    عددن الحقددو  بمعبدد  خصددم تجدد ر ، الاقتددرا  عددن طريدد   يددون المددور  واللجددوف إلدد  

وحتددد  تكدددون  فددد لقراراا قصددديرة الأجددد  كريدددرة وهددد  قدددراراا مكملددد  للقدددراراا طويلددد  الأجددد   القدددرو  الببكيددد ،
القراراا المتخ ة  اا فع لي  وب جحد  لا بد  مدن ت ويد  متخد يه  بمعلومد ا علد  قد ر مدن ال قد  والوضدوح، وأن 

  ب لخص ةص المتعلق  ب لمشكل  وتحليله  وتح ي  المؤشراا الأخرا الت  ترتبط به    تقوم
وبم  أن المعلوم ا الت  يحت جه  القرار يتم الحصو  عليه  مدن مصد  ر متبوعد  فإبده مدن مهمد  الإ ارة تبويدع 
هدد ه المعلومدد ا واختبدد ر مدد ا صددحته ، حتدد  يمكددن الاسددتف  ة مبهدد  رددم بقددوم بحفظهدد  وتخ يبهدد  بطريقدد  تسدده 

  توفرهد  فد  المعلومد ا هد  أن ب سترج عه  بسرع  وتو يعه  إل  مراك  صبع القرار، ومن الخصد ةص الواجد
تكون مبسق  ومرتبط  ب لح ل  الت  يتخ  فيه  القرار كم  تكون  اا رق  ع لي  وصي غ  محكمد ، وأهدم مدن كد  

 .تكون أكبر من تك لي  تحضيره  ه ا أن تكون تك لي  إع ا ه  معقول  بحيث الف ة  من استعم له 
 

 القرارات المالية طويلة الأجل:  -ب

ه ه القراراا ببش ط ا المؤسس  طويل  الأج  ومن أهم ه ه القراراا: قرار الاسترم ر ف لمؤسس  تقدوم وتتعل   
بعمليددد  الاسدددترم ر، تتوقدددع بددد ل  أن المشدددروع سددديعو  عليهددد  بأربددد ح خدددلا  عددد ة سدددبواا متت ليددد ، ولددد ل  تقدددوم 

ون قددرار الاسددترم ر يتعلدد  ب لمخدد طرة بددين المشدد ريع المت حدد  وهدد ا علدد  ضددوف الددربه المتوقددع لكدد  مشددروع، كدد
حيددث لا يتقددرر   ببشدد ط المؤسسدد  مسددتقبلا ويلا مهدد  لفتددرة طويلدد  مددن الدد من فتتطلدد  اتخدد  ه بأحسددن أسددلو 
 المبتظرة  الاسترم ر إلا بأخ  إمك بي  تمويله ف  الحسب ن، وك ل  تكلف  التموي  ب لمق رب  مع المر و ي 

اه الاسترم ر  مؤك  كون القرار الاسترم ر  يهم  التموي  ب لد يون إن الفص  بين القرار التمويل  لمشروع وقرار 
ف  بع  الأحي ن إلا أن القدرار التمدويل  هدو قدرار اسدترم ر  مد عم بأسدلو  تمدويل  ب لد يون لأبده يعمد  علد  

   تع ي  مر و ي  الاسترم ر، يف ض  بين مختل  موار  التموي  أ  بين ع ة قراراا تخص التموي  ب ل يون
لاص  القو  أن قرار الاسترم ر هو من أهم القراراا الت  تتخ ه  المؤسس  لارتب طه  ببش ط مسدتقبل  وأن وخ 

آر رهد  تبقد  ملا مدد  للمؤسسد  لفتدرة طويلدد  مدن الد من، هدد ا مد  يتطلد  إحسدد ن اتخد   كد  قددرار اسدترم ر  مهمدد  
و  لد   الاسدترم ر  المتحكمد  فد  قدرار ك ن بوعه  ولق  قمب  ف   راستب  التطبيقيد  إلد  البحدث عدن أهدم العوامد

 البس  والمؤشراا الم لي    مب ستخ امن خلا  قي س أرره  
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 الاستثمارقرار  اتخاذدور المؤشرات التوازن المالي في  الثالث:المطلب 

والرامدد  أس سدد  إلدد  صددح  الوضددع المدد ل  الدد    الاسددترم ري  إن للتحليدد  المدد ل   ور كبيددر فدد  اتخدد   القددراراا
، كم  يضدمن سدلام  القدراراا استراتيجيته يجع  المؤسس  مطمةب  وه ا بضم ن الاستمراري  والق رة عل  تبفي  

 .الاسترم ري 

لدد ا فددإن  وره فدد  اتخدد   القددراراا الرشددي ة يسددتوج  تددوفير كمدد  معتبددرا مددن المعلومدد ا وكدد ا اسددتعم   تقبيدد ا  
راكد  الضدع  لتف  يهد  ي  وكد ا مدواطن القدوة لتع ي هد  ومح ير  وأس لي  تسيير فع ل  والتعر  عل  طر  التمو 

مددددن خددددلا  جمددددع، تبريددددر، تبظدددديم، تحليدددد  المعلومدددد ا المتعلقدددد  والمددددؤررة علدددد  ال مدددد  الم ليدددد   إلا ولا يددددتم هدددد ا
   للمؤسس 

 :دور مؤشرات التوازن المالي في اتخاذ القرار -1

س  كم  أبه  تقييم لأ اف المؤسس  فه  تقد م للمد ير إن مؤشراا التوا ن الم ل  تعطيب  الوضعي  الحقيقي  للمؤس
القددددراراا المتعلقدددد  بمصدددد  ر التمويدددد  المرلدددد  وقددددراراا التخطدددديط  كمدددد  أبهدددد  تعطدددد   لاتخدددد  المدددد ل  معلومدددد ا 

  الاسترم ر القراراا  لاتخ  معلوم ا حو  السيول  المؤسس  وحو  الهيك  م ل  للمؤسس  فإبه  تس ع  عل  
 1ك :كم  هو موضه ف  الش
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 مراحل تقييمها : -2

مددن فدد  المرحلدد  الخ صدد  ب لتحليدد  المدد ل  حيددث يددتم هدد ا التحليدد  علدد  مدد ا العمددر المتوقددع للاسددترم ر للتأكدد  
 وي  الضرور  لتبفي ه وان الاسترم ر يبتج عبه سيول  لتغطي  الت ام تهالتم توفر

 الاسترم ر يه   ه ا التحلي  لمعرف  الت ف  البق   خلا  فترة التبفي  وتشغي   تحليل السيولة: أ( 
يهدد   هدد ا التحليدد  التعددر  علدد  مدد ا الملاةمدد  بددين الاسددترم ر والتمويدد  أ   تحلياال هيكاال رأس مااال: ب(

أن التموي  يتلافم مع الاسترم ر من حيث البوع والم ة ب لبسب  للاسترم راا الر بت  أو الاسترم راا ف  التحق  
 1 رأس الم   الع م  

 الدراسات السابقة  الثالث:المبحث 

 الدراسة المحلية  الأول:المطلب 

وان   ، وهددد  بعبددد 1995قددد م ال راسددد  صددد    محمددد  حسدددين الحسدددب  ،  :  1995دراساااة الحسااايني  -1
الاتج هددد ا المع صدددرة فددد  التحليددد  المددد ل    ، وقددد  هددد فا هددد ه ال راسددد  إلددد  التعدددر  علددد  ك فددد  الاتج هددد ا 
المع صدددرة والتطدددوراا المختلفددد  التددد  حددد را فددد  كددد  ج بددد  مدددن جوابددد  التحليددد  المددد ل  ، إلددد  ج بددد  إبدددرا  

  جهدد  مددن الجهدد ا المعبيدد  الط قدد ا الخلاقدد  لهدد ا الفددرع الهدد م مددن فددروع المعرفدد  فدد  خ مدد  ككدد  وخ مدد  كدد
  .والمستفي ة مبه

وقددد  بددد قد الب حدددث فددد  هددد ه ال راسددد  الاتج هددد ا المع صدددرة فددد  التحليددد  المددد ل  التددد  اشدددتملا علددد  جواببددده 
المختلف  ، مفهومه وبط قه، وأه افه ، وأس ليبه وم اخلاته والجه ا المعبي  به وبمخرج ته ، ردم  راسد  وتحليد  

ا المع صددددرة وتج بسدددده  وآفدددد   تطورهدددد  ، وتوضدددديه مدددد  إ ا ك بددددا كدددد  مددددن هدددد ه مدددد ا اتسدددد   هدددد ه الاتج هدددد 
وقد  قد م الب حدث بعدر  الاتج هد ا المع صدرة لتفعيد  شد ف يسدهم  الجواب  الأخرا   الاتج ه ا تبعكس عل 

بدد فع عجلدد  التبميدد  ، ومع وبدد  كدد  الأطددرا  المسددتخ م  فدد  ترشددي  عمليدد  اتخدد   القددرار ورسددم السي سدد ا  وقدد  
  :ه ه ال راس  إل  ع   من البت ةج والتوصي ا ب كر مبه صالخ
أن أهم الاتج ه ا المع صرة ف  التحلي  المد ل  أصدبه يركد  علد   وره فد  خ مد  متخد  القدرار عدن طريد   -

إمددد ا ه ب لمعلومددد ا الك فيددد  والمتبوعدددد  والمفيددد ة والملاةمددد  لمسدددد ع ته فددد  اتخددد   القددددرار الرشدددي  ورسدددم أفضدددد  
   السي س ا

إن استخ ام البس  المح سبي  ق  أصبه من الأمور البه ةي  والمألوف  والضروري ، بحيث يمكن القو  ابه لا  -
  .يتصور تحلي  بي ب ا ومعلوم ا أ  مبش ة ب ون استخ ام البس 

أن المدد خ  الحدد يث للتحليدد  المدد ل  يع مدد  القددواةم الم ليدد  كبظدد م أس سدد  للمعلومدد ا لترشددي  اتخدد   القددراراا  -
  أكرر مبه  كأ اة لتقييم الأ اف

وقدد  أكدد ا ال راسدد  علدد  ضددرورة اسددتخ ام مجموعدد  متعدد  ة ومتبوعدد  مددن الوسدد ة  العلميدد  للتحليدد  المدد ل ،  -
  .وع م الاقتص ر عل  وسيل  واح ة
                                                           

1243.
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  الوحيد ة لعمليد  التحليدد االمدد خلا  إن مدن الاتج هد ا المع صدرة واله مدد  ، أبده لدم تعدد  القدواةم الم ليد  هد   -
للاهتمد م ب لمعلومد ا الأخدرا الم ليد  وغيدر الم ليد ، ال اخليد  أو الخ رجيد ، وب لتد ل  بد  هبد   ضدرورة  الم ل ،

بمصددد  ر هددد ه المعلومددد ا وتحقيددد  أقصددد  كفددد فة ممكبددد  لعمليددد  الدددربط بدددين المسدددتخ مين   ضدددرورة الاهتمددد م
 وخ ص  المحللين الم ليين 

 لتحلي  الم ل  ف  ترشي  قرار الاب م   بين الشرك ا  ور ا  :2010موسى بن منصور  .دراسة أ -2
هدد فا هدد ه ال راسدد  إلدد  إبددرا  الدد ور الدد   يلعبدده التحليدد  المدد ل  فدد  ترشددي  قددرار الابدد م   بددين الشددرك ا مددن 
خددلا  توضدديه كيفيدد  مسدد همته فدد  تقدد ير قيمدد  الشددرك ا ال اخلدد  فدد  الابدد م   و كيفيدد  تسددوي  قيمدد  الصددفق   

إحدد ا أهددم أ واا التسدديير و  ب عتبدد رهمدد  هددو الدد ور الأس سدد  لتحليدد  المدد ل   إشددك لي  البحددث كتدد ل : فك بددا
 الإ ارة الم لي  ف  ترشي  قرار الاب م   بين الشرك ا  

الاتحدد    أوشددراف شددرك  لشددرك  مدد   أنفتوصدد  الب حددث إلدد  أن قددرار الابدد م   بددين الشددرك ا قددرار اسددترم ري  إ  
للشددرك  الب قيدد  وتبفيدد ه يتطلدد  تطبيدد  بفددس المبدد  ئ الأس سددي    ب لبسددبليهدد  يعبدد  اسددترم را السدديطرة ع أومعهدد  

والع ة  و التكلف  فضلا عل  أن شراف شرك  ج ي ة يعبد  الأخد   بربحي لأ  قرار استرم ر  خ ص  فيم  يتعل  
س فدددإن اتخددد   قدددرار هددد ا الأسددد   و بتيجددد  قرارهددد  هددد  الأخدددرا  وعلددد المشدددترااقدددرار الشدددرك   الاعتبددد ربعدددين 

الاب م   يتطل  تحدر  ال قد  والحيطد  و الحد ر ،وهبد  يظهدر الد ور الريد    لتحليد  المد ل  ،حيدث يعمد  علد  
قددرار الابدد م   مددن خددلا  المسدد هم  فدد  أصددع  خطددوة و هدد  عمليدد  التقيدديم  فضددلا عددن تح يدد   اتخدد  ترشددي  

 الصفق  الطريق  الأكرر ملاةم  ف  تس ي  قيم  
 الدراسة الأجنبية  اني:الثالمطلب 

 :بعنوان (El-Dalabeeh, 2013) دراسة  -1
"The Role of Financial Analysis Ratio in Evaluating Performance- Case Study: National 

Chlorine industry"      

 "الكلورين لصب ع  الوطبي  الشرك  :ح ل   راس  الأ اف تقييم ف  الم ل  التحلي  بس   ور"

خلا منالشرك اأ افتقييمف الإ ار المح س  ورعل التعر إل ال راس  فاه
الع م المس هم الكلورينلصب ع الوطبي الشرك أ افتقييمف الم ل التحلي أس لي استخ ام
خمسلم ةالم لي البي ب اتحلي عل يقوموال  التحليل ،الوصف المبهجاعتم المح و ة

البس وتحلي العمو  الأفق ،التحلي تطبي وتمال راس ،ه هف ، 2003ع مب سترب فبوااس
   2008-2003بينشيوع الأكررك باوالت الم لي ،

الوطبي للشرك الم لي البي ب التحلي مسؤو مح س وجو أنإل ال راس وخلصا
مرغو غيرالمتطرف والبت ةجالابحراف افسيروتتح ي إل يؤ  المح و ةالكلورينلصب ع 

الت الابحراف التحلي أخراأس لي استخ امالممكنفمنالموظفين،ت ري خلا ومنفيه 
الابحراف اه هأسب  عل التعر خلا منالشرك أ افتقييمف تس ع 
تحلي خلا منأ اةه لتقييمرك الشف الإ اري للمح سب مستقل إ ارةإبش فالب حثأوص كم 
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 للشرك العم به اللقي موعملي   علمي   المؤهلينالموظفينوتوفيرومع لجته الابحراف ا

 Carr tomkins 1996   دراسة   -2

شدددرك  فددد   51 دالمق ربددد  لدد  الاسدددتراتيجي: قدددراراا الاسدددترم ر الاسددتراتيج  :أهميددد  التحليددد  إ ارة التكلفدد  انبعبددو 
 المد ل  التحلي  لأس لي  البسبي  الأهمي  تقييم إل  ال ارس  ه فا: لك  المتح ة والولاي ا المتح ة و ألم بي  المم

 خدلا  مدن ،الاسدتراتيج  الاسدترم ر اتخد   قدرار عبد  العمليد  مم رسد  فد  الاسدتراتيج  التحلي  أس لي  مق ب  ف 

 قطد ع علد  ال راسد  وطبقدا. وألم بيد  المتحد ة  اوالولايد المتحد ة المملكد  مدن كد  فد  شدرك  51 مق ربد  عيبد 

 علد  متعد  ة تب فسدي  مواقد  ولوجدو  التصدبيع، فد  الح يرد  للأسد لي  ب سدتخ امه يتميد  الد   السي راا صب ع 

 المشد ريع تقيديم أسد لي  عل  ال راس  ورك ا المق رن، التحلي  أسلو  ال راس  واستخ ما .الصب ع  ه ه مستوا

 علد  كأمرلد  الاسدترم ر، علد  الع ةد  معد   أسدلو  الاستر ا ، فترة أسلو  الح لي ، القيم   ف ص أسلو : الت لي 

 القيمد  سلاس : الت لي  الاستراتيجي  التحلي  أس لي  واستخ ما. ب لشرك ا المش ريع تقييم أس لي  استخ ام م ا

 وتحليد  ،رلبدور تد الخمدس القوا تحلي  س،المب ف تحلي  التب فسي ، المي ة تحلي  التكلف ، مسبب ا تحلي  ال مبي ،

 اسدتخ ام طريد  عدن تد عيم إلد  بح جد  المخصدوم  البق يد  التد فق ا أسد لي  أن إلد  ال راسد  وخلصدا. السدو 

 الاسدترم ر قدرار اتخد   عبد  تدأرير لهد  الشخصدي  والخبدرة المتراكمد  المعرفد  وأن ، الاسدتراتيج  التحليد  أسد لي 

 يرجع المتح ة والولاي ا وابجلترا ألم بي  من ك  ف  الشرك ا بين الأس لي  استخ ام ف  والاختلا  ، الاستراتيج 

 البق يد  التد فق ا أسد لي  تد عيم إلد  ال راسد  وأوصا الم لي ، ومراك هم الشرك ا، وهي ك  القرار، بية  تب ين إل 

 . الشخصي  والخبرة المتراكم  المعرف  و ي  ة الاستراتيج  التحلي  أس لي  ب ستخ ام المخصوم 
 ة الحاليةسمقارنة بين الدراسات السابقة والدرا المطلب الثالث:

من خلا  ال راس ا الس بق  الت  تب ولا إح ا ج ةي ا الموضوع المتمرل  ف  تق يم معلوم ا الك في  ومتبوع  
حصددره فدد  البقدد ط لمسددتخ ميه  سددواف كدد ن للمدد ريين أو مسددترمرين، ومدد  يميدد   راسددت  عددن ال راسدد ا السدد بق  أ

  :الت لي 
 أوجه التش به :

 كلهم  يق م المعلوم ا الك في  والمتبوع  لمتخ   القرار -
  اعتم ا ك  ال راس ا عل  المبهج التحليل  والوصف  -
 اعتم ا معظم ال راس ا عل  تحلي  قواةم م لي   -

 أوجه الاختلا  :
  والمك بي  مبي ل  االاختلا  ف  الح و   -
 .  من حيث عيب  ال راس الاختلا -
مبهدد  معيدد ر الاسددتر ا  ومعيدد ر صدد ف  القيمدد   بدد كرال راسدد ا السدد بق  تعتمدد  علدد  تطبيدد  بعدد  المعدد يير  -

 الح لي  
 أم  ال راس  الح لي  تعتم  ف  تحليله  عل  بع  البس  والمؤشراا الم لي   -
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 :  الخلاصة

إلد  عدر  مختلد  أبواعده و  ابحيدث تطرقد مد ل ،من معرف  طبيعد  التحليد  ال امن خلا  ه ا الفص  تمكب
ستطيع القو  ب ن أو ب لت ل   وظ ةفه و الأه ا  الت  يسع  لتحقيقه  و الت  تعبر عن أه ا  المؤسس  كك ،

جوهر العم  الإ ار  ف  المؤسس  هو اتخ   القراراا ف  ضوف التحليد  المد ل  ، بحيدث أصدبه العمدو  الفقدر  
  للإ ارة الم لي 

 تم مد  واقعيد  بصدورة يعبدر لا هد ا لكدن السد كن، ب لتحليد  يعدر  مد  أ  واحد ة لسدب  تكون التوا ب ا لي تح أم 
 تحلي  عل  يعتم  ال   ال يب ميك  التحلي  من لاب  أكرر التعم  ول ي  ة للمؤسس  الم ل  الوضع تطوراا عن

 قديم مدن تعتبدر التد  ،والتد فق ا يجد البت علد  تدؤرر التد  التد فق ا بدين ويميد  المؤسسد ، ف  الت فق ا مختل 
 تكون الت  الت فق ا تل  اوأخير  والاستخ ام ا، الموار  ج و  خلا  من  راسته  تتم والت  والخصوم الأصو 

   الخ يب  ا ت فق ج و  بواسط  ترجمته  تتم والت  فعلي  وم فوع ا مقبوض ا شك  ف 
 وتعطد  بسديط  وسديل  ب عتب رهد  أكردر الوضدوح ل يد  ة الم ليد  ب لبسد  المد ل  المسدير يسدتعين أن يمكدن كمد  

 أبهد  إلا اسدتعم له ، يمكدن التد  الم ليد  البسد  مدن كبيدر عد   وهبد   للمؤسسد ، المد ل  الأ اف حدو  مؤشدراا
 بسد  فد  أس سد  اسدتعم له  الممكدن الم ليد  البسد  أن البد حرين معظدم يتفد  حيدث معبد   اا كلهد  ليسدا

   الهيكل  التوا ن بس  المر و ي ،  بس البش ط، بس  السيول ،
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

  الفصلالفصل

ثاني: تقديم عام ثاني: تقديم عام الال

للمؤسسة للمؤسسة 

لجزائرية لصناعة لجزائرية لصناعة اا

  الأنابيب الحلزونيةالأنابيب الحلزونية
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 التمهيد: 

إن موضوع التحلي  المي ابي  تقوم  به المؤسس  فد  وقدا معدين فد  ق ةمد  تحد   فيهد  ممتلك تهد  مدن الأصدو ، 
عب صر المي ابي   يمكدن اسدتخرا  عد ة مؤشدراا وبسد  وم  عليه  من  يون لتح ي   مته  الم لي ، ومن خلا  

، وبدين عب صدر الأصدو  مدن جهد  وبدين عب صدر الخصدوم مدن جهد  أخدرا، بيبهد    لتشدك  علاقد  فد  مد م لي
وعلاق  بين عب صر الأصو  مع عب صر الخصوم من ر لر ، يمكن من خلاله  استبب ط وضعي  م لي  معيب ، 

 وبب فا عل  ه ه الوضعي  يمكن اتخ   القراراا الاسترم ري  المب سب  للمؤسس     
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 حاااث الأول: تقاااديم عاااام للمؤسساااة الجزائرياااة لصاااناعة الأنابياااب الحلزونياااةالمب

*ALFA PIPE*: 

تعتبددر مؤسسدد  الأب بيددد  الب قلدد  للغدد   مدددن أهددم المؤسسدد ا بددد لجبو  بدد لج اةر  و لدد  لكبدددر حصددته  السدددوقي  
ع ملاتهد  مدع وارتف ع رقم أعم له  ب لإض ف  إل  حس سي  البش ط ال   تعم  فيهو المحتكر من طر  ال ول  وت

، الأمر ال    فدع المؤسسد  إلد  اسدتغلا  كد  ط قتهد  مدن اجد  المح فظد  علد  هد ه المك بد  ، ولمعرفد   الخ ر 
 الظرو  الأخرا الت  تعم  من خلاله  المؤسس  خصص ه ا المبحث وف  ر لر  مط ل  وه : 

 ALEA*ياابالمؤسسااة الجزائريااة لصااناعة الأنابالمطلااب الأول: النشااأة التاريخيااة للمؤسسااة 

PIPE* : 

تمر  صب ع  الح ي  والصل  الركي ة الأس سدي  وتحد يث الاقتصد   الدوطب  لمد  تدوفره مدن مبتجد ا مصدبع  أو 
شبه مصبع  ، تستعم  ف  مختل  القط ع ا الاقتص  ي  ك ل راع  ، البق  ، البب ف و ف  الصب ع ا الأخرا 

الرددرواا الطبيعيدد  وتددوفير فددرص العمدد  ، ومددن أهددم  ك لصددب ع  الميك بيكيدد  و البتروليدد  ن و يدد  ة علدد  ترمددين
والت   ALFA PIPEمؤسس ا ه ه الصب ع  بج  المؤسس  العمومي  الاقتص  ي  الج اةري  لصب ع  الأب بي  

 API-Q1وشدده  ة جددو ة المبتجدد ا البتروليدد   ISO 9001حصددلا مددؤخرا علدد  شدده  ة الجددو ة المتمرلدد  فدد  
 ISO 18001، و تسددجيله  فدد  مواصددف    ISO 14001لمواصددف  ب لإضدد ف  إلدد  السددع  للتسددجي  فدد  ا

 الخ ص  ببظ م الرع ي  الصحي  والسلام   
 النشأة التاريخية للمؤسسة: -1

إلدد  الشددرك  الوطبيدد  للح يدد  والصددل    ALFA PIPEتعددو  بشددأة المؤسسدد  العموميدد  الاقتصدد  ي  الج اةريدد  
SNS  ان صددب ع  الح يدد  والصددل  ، ولقد  بدد أا هدد ه الشددرك  التدد  تعتبددر أو  شدرك  أسسددته  الج اةددر فدد  ميد 

و   SOTUABLبشدددد طه  بعددددد  الاسدددددتقلا  وأخددددد ا فدددد  التوسدددددع خصوصددددد  بعددددد  إعدددد  ة تدددددأميم الوحددددد تين 
ALTUMEL    إلد   1968وتمدا عمليد  التدأميم بعد  إمضد ف وريقد  التعد ون التقبد  لرلارد  سدبواا مدن عد م

ة فدد  التسدديير التقبدد  ، كمدد  تددم إبشدد ف مركدد  بغددر  المسدد ع   VOLLOVECمددع مؤسسدد    1972عدد م 
 الحج ر ال   يعتبر الركي ة الأس سي  لصب ع  الح ي  والصل  ف  الج اةر 

 إل  ع ة شرك ا وه : SNSوف  ه ا الإط ر إع  ة هيكل  الشرك  الوطبي  للح ي  والصل  

   شركSIDRE     الت  تشر  عل  مرك  الحج ر بعب ي 
   شرك  EMB  صب ع  مبتج ا الخ ص  ب لتغلي   من اختص صه 
   شركENIPL   تقوم بإبت   الح ي  الموجه للبب ف والأشغ   العمومي 
   شركENGL    متخصص  ف  صب ع  الغ  اا الصب عي 
   شددركANABIB   وهددد  الشدددرك  الوطبيددد  للأب بيددد  و تحويددد  المبتجددد ا مختصددد  فددد  إبتددد   الأب بيددد

ومختل  ( PIOUUTالمسطح  و  واي  الأب بي  الفلاحي  ) بمختل  أبواعه  ب لإض ف  ال  المبتج ا
 تجهي اا الر  كبتيج  الطل  ال اخل  
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 والخ رج  عل  الح ي  والصل  وف  ه ه الفترة وخ صت  ف  القط ع البترول 

تمددا إعدد  ة هيكلدد  الشددرك   88/01وفدد  إطدد ر الإصددلاح ا الاقتصدد  ي  وبعدد  إصدد ار القدد بون رقددم : 
والتدد  اسددتقلا بمجلددس إ ارة خدد ص و   مؤسسدد  العموميدد  الاقتصدد  ي  أب بيدد ال حتدد  أصددبحا تسددم  

 رأس م   ت بع ل ول  حيث تفرعا عبه  ع ة وح اا و ه :
    تبس   –وح ة أب بي  الغ– TGT  
  وهران   -وح ة الصف ةه المفتوح  الب قل  للم ف– TON  
  الرع ي    –وح ة الأب بي  الصغيرةPTS   
 الرع ي    –يرة وح ة الأب بي  الكب- GTR 
   بر  بوعريريج   –وح ة أب بي  و تجهي اا الر- TMIA  

   وحدد ة الأب بيدد  الحل وبيدد  بغر ايددTUSGH    و التدد  صدد را بعدد   لدد  تسددم  المؤسسدد ،
  PIPE GAZالاقتص  ي  الج اةري  للأب بي   الب قل  للغ    

 ه :إل  م رب ا مشكل  لمجمع أب بي  تم تقسيم ه ه الوح اا  2000وف  إط ر إع  ة الهيكل  لسب  
   م يري  غر ايPIPE GAZ      
   م يري  الرع ي  TUPELONGITUDINAL   وتضم وح تGTR   وPTS  

  م يري  الر لر  تضم ك  من تبس  ، وهران ، بر  بوعريريج 

 ه ا فيم  يخص شرك  الح ي  و الصل  بصف  ع م  ومختل  فروعه  أهم محط ا مس ره  الإبت ج  
    7.000.000.000برأس م   ق ره ) 1974وأم  عن مؤسستب  مح  ال راس  فق  تم إبش ؤه  بغر اي  سب  

 10ب لمبطق  الصب عي  ببورة و الت  تبعد  (  HOCH( وق  تم إبج   ه ه الوح ة عل  ي  الشرك  الألم بي  ) 
مد  ق مدا بتقد يم مسد ع ة لهد  ع مد  ، ك 969متر مريدع و  23000كلم عن وسط الولاي  وتتربع عل  مس ح  

سددددبواا بعدددد  تسددددليمه  للمشددددروع ، وقدددد  مددددرا هدددد ه الوحدددد ة بعدددد ة مراحدددد  إلدددد  أن أصددددبحا مؤسسدددد   10لمدددد ة 
 اقتص  ي  مستقل  والت  سو  بوضحه  فيم  يل :

   م 13/11/1983بت ريخ  46: تم إع  ة هيكلته  حس  الجري ة الرسمي  رقم 1983بوفمبر  05ف 
   ف ورش  التغلي  ب ل فا ف  إط ر توسيع بش طه  : تم إبش1986ف  سب  
  ابقسما وح ة غر اي  إل  وح تين هم : 1992 ف  سب 

   وح ة الأب بي  والخ م ا الق ع يISP   ع م   390والت  ك با تضم حوال 
   وح ة الخ م ا المختلفUPD   ع م   350والت  ك با تضم حوال 

   الخ رج  للأب بي  بم  ة البوليتيلان  تم إبش ف ورش  الح ي  للتغلي 1993وف  سب   

   تم ضم الوح تين الج ي تين بظرا لفش  التسيير ف  وح ة الخد م ا المختلفد  وبعد م   1994وف  سب
  بي  الحل وبي  والخ م ا الق ع ي أعي ا الوح ة إل  ح لته  الس بق  أصبحا تسم  وح ة الأب 
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   أصددبحا الوحدد ة عبدد رة عددن مؤسسدد  اقتصدد  ي   : وبعدد  إعدد  ة الهيكلدد  للمجموعدد م 2000وفدد  سددب
مسددتقل  م ليدد  و ت بعدد  إ اريدد   * PIPE GAZ*عموميدد  تحمدد  اسددم مؤسسدد  الأب بيدد  الب قلدد  للغدد   

  * GROOP ANABIB* لمجمع الأب بي  

   ب بي  علد  شده  ة الجدو ة الع ليد الأ م: تحصلا مؤسس  2001ج فب   20ف ISO 9001   وعلد
  APIQ 1  البترول  شه  ة المعه  الأمريك

   تم تج ي  ه ه الشه  ة من طر  المختصد  بعد  إعطد ف ملاحظد ا علد  مد  م 2003أوا  15ف  :
يج  تغييره ف  المؤسس  للمح فظ  عل  ه ه الشده  ة وق مدا بمراقبد  مد ا  قد  المؤسسد  فد  الالتد ام 

 به ه الملاحظ ا بع  سبتين عب  تج ي  الشه  ة ف  المرة الر بي   

  فكدرا المؤسسد   2006 ف  سب : *PIPE GAZ  *     فد  مشدروع الشدراك  مدع مؤسسد  أب بيد  غد
  ل ي  ة رأس م له  *  * ALFA TUSب لرع ي  

   تيس: : يوضه اب م   شرك  أب بي  الغ   مع ألف م 2007ف  سب 
 ألفا تيسيوضح اندماج شركة أنابيب الغاز مع  (2)الشكل
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بغر ايد  وحد ة إبت جيد  ب ل رجد  الأولد  و يكدون الإبتد   فيهد   *  ALFA PIPE *وتعتبر وح ة أب بي  الغد   
حس  الطلب ا و إبرام العقو  كم  تسع  إل  جل  المسترمرين الصغ ر لاستغلا  الفضلاا والمهملاا قصد  

 التخلص مبه  وتوفير السيول  الم لي  
تقوم ه ه المؤسس  بصب ع  الأب بي  الخ ص  ببق  المحروق ا وخ صد  البتدرو  والغد  ، إضد ف  إلد  الأب بيد  
الخ ص  ببق  المي ه، عن طري  تحوي  الم  ة الأولي  والمتمرلد  فد  لفد ة  الح يد  الخد م ب ل رجد  الأولد  والتد  

سدترا  مدن ألم بيد  أو فربسد  أو الي بد ن تحص  عليه  إم  من مجمدع الح يد  و الصدل  ب لحجد ر أو عدن طريد  ا
 مرورا برلاث ورش ا وه  عل  الترتي :

 :والتد  تحدو  أربدع آلاا للإبتد  ، ويبدتج عبهد  مبتدو  بصد  مصدبع وأحي بد  يكدون تد م  ورشة الإنتاج
 الصبع إن ك با الطلبي  تتطل   ل  

 :يبددتج عبهدد  البددوليتيلانتغلي  الخدد رج  بمدد  ة وهدد  الورشدد  المختصدد  بدد ل ورشااة التغليااف الخااارجي ،
 مبتو  بص  مصبع ويكون ت م ب لبسب  للأب بي  الموجه لبق  البترو   

 :ويكددون التغليدد  بطددلاف غدد    إ ا كدد ن الأسددلو  موجدده لبقدد  المحروقدد ا،  ورشااة التغليااف الااداخلي
 وبطلاف الم ة  إن ك ن موجه لبق  الم ة  
 ا بأسدددلو  عمددد  مسدددتمر وبددد ون عطددد  إن ك بدددا مب وبددد 04تشدددتغ  المؤسسددد  بط قتهددد  الك ملددد  عدددن طريددد  

الطلبيد ا بد لحجم الكبيدر، أمدد  إن ك بدا غبدر  لد  فتشددغ  المؤسسد  بجد ف مدن ط قتهدد  ب سدتخ ام مبد وبتين فقددط 
ألدد  طددن، وأمدد   120بأسددلو  عمدد  مسددتمر يكفدد  للإيفدد ف ب لطلبيدد  ، وتبلددج القدد رة الإبت جيدد  للمؤسسدد  حددوال  

ملددم وطولدده مددن  1625ملددم الدد   508تددراوح حجددم الأببددو  المصددبوع مددن ألدد  طددن، وي 100الصدد في  فتبلددج 
 متر  13أمت ر ال   07

 للمؤسسة: الاستراتيجيةالمطلب الثاني: الأهمية الاقتصادية و الأهداف 

 الأهمية الاقتصادية للمؤسسة: -1

ا المحلددد  أو إن الأهميددد  الاقتصددد  ي  لهددد ه المؤسسددد  تتمرددد  فددد  الددد ور الاقتصددد    الددد   تلعبددده علددد  مسدددتو 
 يل : الوطب  أو حت  ال ول  و ل  من خلا  م 

  ، المسددد هم  فددد  تددد عيم عددد   مدددن القط عددد ا المهمددد  فددد  الاقتصددد   الدددوطب   كددددقط ع الفلاحددد  و الدددر
وقطدد ع المحروقدد ا، فهدد  تتع مدد  مددع كدد  مددن سددوب طرا  و سددوبلغ   ومحدد ور الددرد الخ صدد  بقطدد ع 

 من احتي ج ا السو  الوطبي   % 60  حوال  الر               الخ، حيث تقوم بتغطي
   ط ل  ع م  م  يعب  امتص ص ج ف من الب 930عل  الصعي  ال اخل  فه  تس هم ف  تشغي  حوال

، والتشددغي  يشددم  جميدع المسددتوي ا كسدد ةقين و رجد   الأمددن الدد اخل  الموجدو ة علدد  مسددتوا المبطقد 
 ين         الخللمؤسس ، والمسيرين، العم    اخ  الورش ا المهب س
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كمدد  تسدد هم فدد  فدد  الع لدد  عددن مبدد ط  الجبددو  بصددف  ع مدد  ومبطقدد  غر ايدد  بصددف  خ صدد ، وممدد  ي يدد  مددن 
فع لي   وره  موقعه  الاستراتيج  والقري  من أهم مب ط  الحقو  البترولي  كح س  الرم  و ح سد  مسدعو  و 

 عين أميب س 
 راة  التددد  تقدددوم بددد فعه  الددد  مصدددلح  الضدددراة  المسددد هم  فددد   يددد  ة إيدددرا اا الولايددد  مدددن خدددلا  الضددد

 الت بع  للولاي 
   أمدد  علدد  مسددتوا الصددعي  الدد ول  لعبددا ومدد   الددا تلعدد   ورا فعدد لا فدد  بشددر السددمع  الحسددب  علدد

و   ISO 9001مسددتوا الجددو ة مبتجدد ا المؤسسدد ا الوطبيدد  وخ صدد  بعدد  تحصددله  علدد  شدده  ت  
APIQ1 مدن خدلا  العمد  علد  تحقيد  متطلبد ا  14001 وعمله  عل  التسجي  فد  شده  ة الإيد و

  HSEبظ م الإ ارة البيةي  والمراجع  البيةي  مع تبفي ه  لبظ م الرع ي  الصحي  والسلام  البيةي  
 الأهداف الإستراتيجية : -2

تهد  تع  الأه ا  الإستراتيجي  سبب  لتمي  المؤسس  واستمراره  و فعه  بحدو البقد ف ، مدن هد ه الأهد ا  التد  تبب
 المؤسس  وتسع  ال  تحقيقه  بك  م  له  من ط ق  :

  (المس هم  ف  تغطي  الاحتي ج ا الوطبي  )قط ع المحروق ا و الر  
 السع  لجل  الكف فاا البشري  والعم  عل  استقراره  من خلا  الت ري  والتكوين المستمر  
 ته  السدوقي  وب لتد ل  تحقيد  تخفي  التك لي  لتتمكن من بيع مبتجوه  بسعر تب فس  يضمن له  حص

  مع لاا الربحي  المطلوب 
   العم  عل  تخفي  ال يون لتف    العواة  الب جم  عبه 
  المس هم  ف  تبمي  المبطق  ، والعم  عل  امتص ص البط ل  و ل  بخل  مب ص  شغ  ج ي ة 
   تطبي  مق ييس الجو ة الع لمي  لمبتج ته 
 جببي  من أج  اكتس   التكبولوجي  الج ي ة ف  مج   عمله  العم  عل  الاحتك   ب لمؤسس ا الأ 
   المس هم  ف  التبمي  الوطبي  و ل  من خلا  تموي  الخ يب  العمومي 
   مح ول  كس  مسترمرين أج ب  من خلا  التسوي  الالكتروب 
   العم  عل  تطوير بظ م المعلوم ا يس ع  عل  اكتس   التقبي ا الج ي ة ف  مج   تخصصه 
  )  توفير رؤوس الأموا  الأجببي  ) العمل  الصعب 
   إيج   أسوا   اخلي  و خ رجي  لتصري  مبتج ته  وللحصو  عل  الم  ة الأولي 

 يقوم بإع ا ه  الم راف التبفي يون و ل  ب لتبسي  مع أعض ف مجلس الإ ارة
 المطلب الثالث: دراسة الهيكل التنظيمي:

مؤسسد  فد  تح يد  مختلد  المسدؤولي ا وكد ا تو يدع المهد م ن وهد ا مدن أجد  تتجل  أهميد  الهيكد  التبظيمد  لل
المسدد ع ة علدد  الرق بدد  والتبظدديم مددن جهدد  و التسدديير الحسددن لمختلدد  العمليدد ا والأبشددط  مددن جهدد  أخددرا ، 
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ب لإضدد ف  إلدد  مح ولدد  التبسددي  بددين مختلدد  الوظدد ة  لبلددوو الأهدد ا  ، وسددبح و  مددن خددلا   راسدد  الهيكدد  
 (  1) ابظر الملح  رقم  *  ALFA PIPE *لمؤسس  الأب بي  الب قل  للغ   التبظيم  

 الت ل : المكوب  له  الموضح  عل  البحوالمص له  وال واةر والتطر  لمختل  الم يري ا 
 :الرئيس المدير العام

 وهددددو أعلدددد  سددددلط  فدددد  المؤسسدددد  ، المسددددؤو  عددددن إسددددتراتيجي ته  الع مدددد  ، يعمدددد  علدددد  التبسددددي  بددددين جميددددع
المددد يري ا لتحقيددد  الأهددد ا  الع مددد  ، يصددد ر الأوامدددر ويتخددد  القدددراراا اللا مددد  وهدددو الواصددد  بدددين المؤسسددد  

 ومجموع  أب بي  الت بع  له  إ اري  
 :مساعدو المدير العام 

 مساعد المدير العام للأمن: 

اعدد  الأمددن، وهددو الشددخص المخددتص بتددوفير الأمددن الدد اخل  الددلا م للمؤسسدد  وعملاةهدد ، يسددهر علدد  تطبيدد  قو 
مسؤو  عل  التعر  عل  أ   خي  للمؤسس ، لده جميدع الوسد ة  التد  تمكبده مدن  لد ، مدع تفدوي  مدن قبد  
 الإ ارة الع م  ب تخ   القراراا الخ ص  بمج   عمله وله فري  عم  ت بع له يس ع ه عل  القي م به ه الوظ ة  

 : مساعد المدير العام لمراقبة الجودة 

تطبيدد  كدد  المواصددف ا الع لميدد  للجددو ة علدد  جميددع الأعمدد   التدد  تقدد م فدد  وهددو الدد   يسددهر علدد  
بعملهد ، والحدرص  للقي مالمؤسس ، بمراقب  م ا تطبي  الم يري ا المختلف  للتعليم ا الواج  إتب عه  

 عل  أن يكون مقراا العم  مؤهل  للقي م ب ل  العم  
 : مساعد المدير العام لمراقبة التسيير 

عددن مراقبدد  المدد يري ا المختلفدد  فدد  المؤسسدد  ومدد ا احترامهدد  لتحقيدد  أهدد افه  وتتبددع وهددو المسددؤو  
الابحرافدد ا أربدد ف حدد وره  للتقليدد  مددن الأخطدد ر التدد  يمكددن أن تبددتج عبهدد  ، خ صدد  المح سددب  الع مدد  

 والم لي   
 :مساعد المدير العام القانوني 

  ب لمؤسسدددد  كدددد لعقو  المبرمدددد  مددددع وهددددو الدددد   مددددن اختص صدددده جميددددع المعدددد ملاا الق بوبيدددد  المتعلقدددد
، الإبش فاا الج ي ة ، مختص بح  المب  عد ا و القضد ي  المرفوعد  فد  المحكمد  الأخرا المؤسس ا

 سواف مع المؤسس ا الأخرا أو مع المؤسس  و موظفيه  
 : مساعد المدير العام للمراجعة 

 المديريات:

 وله   ور مهم يتمر  ف : المديريات الفنية  1

 صف ا الموا  الأولي  وقطع الغي ر تح ي  موا -

 عل  مستوا ا لاا أو وس ة  البق   الإعط  تعم  عل  تصليه  -

تقددوم بإبتدد   بعدد  أبددواع قطددع الغيدد ر الخ صدد  ب لطلبيدد ا المق مدد  للمؤسسدد  ،كمدد  أبهدد  مسددؤول  عددن  -
صددي ب  جميددع عمليدد ا الرق بدد  لضددم ن جددو ة مبتجدد ا المؤسسدد  تشددم   اةددرة الإبتدد   التغليدد   اةددرة ال

م يريد  المدوار  البشدري     تهدتم هد ه الم يريد  بمختلد  الشدؤون ،  اةرة رق بد  البوعيد  مصدلح  البرمجد 
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العدد ملين خ صدد  الإ اريدد  و الاجتم عيدد  مبهدد  حيددث تقددوم ب لسددهر و الإشددرا  علدد  مختلدد  عمليدد ا 
العطدد   الوضددعي  التوظيدد  و التكددوين التأهدد   و التحفيدد  الترقيدد  و تو يددع  الأجددور و المك فددتا و 

الاجتم عي    اتج ه الضم ن الاجتم ع  كم  تقوم بإع ا  التق رير الت  تتعل  بتطدور عد    العمد   و 
مع    ورابهم و الغي ب ا و         الخ  و تحرص أيض  عل  ربط العمد  ب لمؤسسد  أكردر فدأكرر و 

هد ا كلده ضدمن مهمد   ل  عل  أس س المعلومد ا المحصدل  مدن مختلد  المد يري ا الأخدرا يلخدص 
 ك   اةرة من  واةر الم يري ا الت لي :

 :حيددث تسددهر علدد  كدد  مدد  يددرتبط ب لمسددتخ مين و المشدد ك  و الب اعدد ا  دائاارة المسااتخدمين
التددد    تدددواجههم كمدددد  تقدددو  ب لإعدددد ا  و التخطددديط للسي سددد ا المتعلقدددد  بددد لأفرا  و تبميددددتهم و 

  الإشرا  عل  تبفي ه  ب لتبسي  مع  واةر الأخرا

 :يتعلد   الحسدن للعمد  فد  المؤسسد  و  لد  بتسديير كد  مد  تسهر عل  السدير  دائرة التسيير
 ب لعم   من خلا  العم  عل  راحتهم و الحف ظ عل  أمبهم و حقوقهم 

  تتكفدد  بمختلددد  العمليدد ا المرتبطددد  ب لج بدد  الإ ار  للعددد ملين مدددن   الآلااايدائااارة  الاعااالام
 ج او  و ور ة  إ اري  وم  ش به 

تعتبددددر هددد ه الم يريدددد  بمر بددد  الوسدددديط بدددين المؤسسدددد  و المدددور  حيددددث تقددددوم  مديرياااة التمااااوين  2
ب لتف و  مدع هد ا الأخيدر سدواف كد ن محليد  أو أجببيد  لتوريد ، مد  تحتد   إليده )مدوا  أوليد ، مدوا  

الخ( و لددد  بعددد  إعددد ا  بدددرامج التمدددوين و تح يددد  الاحتي جددد ا لدددوا م، قطدددع الغيددد ر              و 
م  و المختلف  للمؤسس  كم  تعم  عل  التسيير الحسن لعمليد ا  الاسدتيرا  و كد  مد  يتعلد  الع 

 به  إض ف  ال  حرصه  عل  التسيير الأمر   للمح وب ا و تضم  ه ه الم يري :

  تهددتم بشددراف كدد  المددوا   التدد  تحتدد   إليهدد  المؤسسدد  ببدد ف علدد  طلدد  مركدد    :دائاارة الشااراء
الجهدددد ا الأخددددرا  الممرلدددد  فدددد  إحدددد ا المدددد يري ا  و الملفدددد ا أو  التخدددد ين أو أ   جهدددد  مددددن 
 البرامج الخ ص  ب لمشتري ا 

تع  مدن المد يري ا الرةيسدي  و  لد  لان  عملهد  حسد س بوعد  مد  إ ا مد  قدورن   :مديرية المالية  3
ببد ق  المد يري ا الأخدرا، إ  تهدتم بمختلد  العمليد ا الم ليد ، و المح سدبي   حسد  طبيعتهدد ، و 

من خلا  تحلي  مختل  الحس ب ا و مراقب  جميع  التصريح ا الم لي ، كم  تقدوم بإعد ا     ل 
القي م بإع ا  مختل  المي ابي ا ومراقبته ،  إل مختل  ال ف تر و التسجيلاا  المح سب ، إض ف  

وهدد ا  كلدده بهدد    تح يدد  الوضددعي  أو الح لدد  الم ليدد  للمؤسسدد  و مت بعدد  سددير البشدد ط  فيهدد  و 
 م ه ه الم يري  ال واةر الت لي :تض

 تقوم ه ه ال اةرة بتسجي  العملي ا المح سبي  )شراف و بيع( الت  تقوم  :دائرة المحاسبة العامة
 به  المؤسس  ف  إط ر مم رس  بش طه  و من رم مراقبته 
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 تقوم ه ه ال اةرة ب لتكف  بكد  مد  يهدم المصد له الم ليد  للمؤسسد  و بعمد  علد دائرة الخزينة  
  حفظ التوا ن الم ل  له 

و تعتبر بمر ب  الوسيط بين المؤسسد  و ال بدون، حيدث تقدوم ب لتفد و  مدع   :المديرية  التجارية  4
هددد ا الأخيدددر علددد  الصدددفق ا التددد  تريددد  إبرامهددد  معددده فيمددد  يخدددص الطلبيددد ا، السدددعر و الوقدددا 

تعمدد  علدد  تلبيدد         الددخ  لدد  بعدد  الاطددلاع علدد  العددر  المقدد م مددن طرفدده و  راسددته، كمدد  
البيددع و التسددوي   بعمليدد االاهتمد م بكدد  مدد  يتعلدد   إلدد اكبدر عدد   ممكددن مددن الطلبيدد ا، إضدد ف  

 المرتبط  ب لمبتو  و ه ا ب لتبسي  مع مختل  الم يري ا الأخرا، تضم  اةرتين هم :

 ن تشدر  علدد  العمليد ا  المتعلقد  بمت بعدد  عمليد ا البيدع الخ صدد  بد لمبتو  مدد :دائارة التجااارة
 ب اي  التع ق  وحت  خروجه من المؤسس  

 عد ا  الصدفق ا، إ  إن عملهد  يتركد  علد   :دائرة التسويق تع  الأس س ف  عملي ا التع قد  وا 
شه ر وترويج المبتو  لتلق  الطلب ا من ال ب ةن، ومن رم العم  عل   راسته  لتح ي   عر  وا 

فد  ح لد  مد  إ ا تدم هد ا الأخيدر فعدلا  ببو  الاتف   ك لمد ة والسدعر، المواصدف ا المطلوبد ، هد ا
ه ا فإن مهمته  الرةيسي  تتمرد  فد  القيد م بمختلد  عمليد ا التسدوي  والتع قد  مدع  إل ،إض ف  

 ال ب ةن حت  يص  المبتو  البه ة  إليهم ب لمواصف ا المطلوب  
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 (3الشكل رقم ) الهيكل التنظيمي لمؤسسة الأنابيب الناقلة للغاز

 

 
 .مصلحة المستخدمينعداد الطالب بناءا على من إ المصدر:

 

 

 



 الدراســـــــات التطبيقية                                                          ل الثانيــــــــــــــــــفصال

40 
 

 استخدام بعض النسب ودورها في اتخاذ القرارات الاستثمارية المبحث الثاني:

 : وه  مط ل  رلار  إل  قرار استرم ر اتخ  استخ ام بع  البس  والمؤشراا و وره  ف   خلا  من تطرقا

 :بواسطة النسب المالية صرةالمخت المالية الميزانية تحليل و المطلب الأول: عرض

تطرقا إل  حس   مختل  المؤشراا الم لي  وه  علد   تحلي  المي ابي  الم لي  المختصرة من خلا  عر  و 
 البحو الت ل  :

(2017 -2016 -2015) لسنة المختصرة الميزانية عرض -1
(2017-2016-2015لسنوات ) الأصول جانب المختصرة المالية الميزانية(1)الجدول رقم  -

 2017 2016 2015 سنوات/أصول
 836 426 343 3 143 522 703 2 878 152 647 2 الر بت  الأصو 

 075 712 758 1 832 071 521 2 908 012 267 1 الاستغلا  قيم
 356 000 73 561 272 389 991 779 531 للتحصي  ق بل  قيم
 351 000 73 561 272 389 991 779 534 الج ه ة القيم
 246 418 386 3 588 944 026 6 559 013 034 5 المت اول  صو الأ

 870 314 477 7 235 088 926 8 513 299 283 8 الأصو  مجموع
 .للمؤسسة المحاسبية الميزانيات على بناء الطالب إعداد من : المصدر

 ( 2017-2016 -2015 ) لسنوات الخصوم جانب المختصرة المالية الميزانية (2)الجدول  -

 2017 2016 2015 السنوات
 825 104 088 2 800 003 583 317 267 173 4 الخ ص  الأموا 
 468 270 894 1 427 841 951 1 046 766 905 1 الأج  طويل  ال يون
 293 375 982 3 227 845 534 2 363 033 079 6 ال اةم  الأموا 
 789 469 747 2 505 621 195 6 075 133 602 1 الأج  قصيرة ال يون

 578 939 494 3 010 243 391 6 150 266 204 2 خصوم ج ري 
 870 314 477 7 235 088 926 8 513 299 283 8 الخصوم مجموع

 .للمؤسسة المحاسبية الميزانيات على بناء الطالب إعداد من :المصدر



 الدراســـــــات التطبيقية                                                          ل الثانيــــــــــــــــــفصال

41 
 

 ( 2018- 2017 -2015لسنة ) العامل المال رأس حساب أنواع (3) الجدول -

 2017 2016 2015 السنواتالبيان /
 293 375 982 3 227 845 534 2 363 033 079 6 الأموا  ال اةم 

 836 426 343 3 143 522 703 2 878 152 647 2  الر بت الأصو  
 457 48 389 6 916 676 168- 485 880 431 3 رأس المال العامل الدائم

 825 104 088 2 800 003 583 317 267 173 4 الأموا  الخ ص  
 836 426 343 3 143 522 703 2 878 152 647 2  الر بت الأصو  

 011 322 255 1- 343 518 120 2- 439 114 526 1 رأس المال العامل الخاص 
 246 418 386 3 588 944 026 6 246 418 386 3 الأصو  المت اول 

 246 418 386 3 588 944 026 6 246 418 386 3 رأس مال العامل الإجمالي 
 468 270 894 1 427 841 951 1 046 766 905 1 ال يون طويل  الأج  
 789 469 747 2 505 621 195 6 075 133 602 1 ال يون قصيرة الأج 

 257 740 641 4 932 462 147 8 121 899 507 3 رأس المال العامل الأجنبي
 . للمؤسسة المالية الميزانيات على اعتمادا الطالب إعداد من :المصدر

 ه : و ملاحظ ا ع ة تسجي  يمكن أعلاه الج و  ف  عليه  المتحص  البت ةج خلا  من
 الدائم: العامل المال لرأس بالنسبة -

 كد ن موجد   2017سد ل  أمد  فد  سدب   2016ف  سدب   ال اةم الع م  الم   رأس أن لاحظأ الج و  خلا  نم
و هد ا يعبد  وجدو  فد ة  فد  السديول  فد  فد  السدب  الر لرد   وارتفدعف  سب  الر بيد  ابخف   ال راس  فترة خلا 

الم ا القصير ممد  يعبدر عدن وفد ف المؤسسد  و قد رته  علد  ضدم ن الوفد ف بد يوبه  عبد  تد ريخ اسدتحق قه  كمد  
تلجددأ المؤسسدد  فدد  هدد ه الح لدد  إلدد  مواجهدد  مشدد ك  غيددر متوقعدد  فدد  ح لدد  حدد وره  بسددب  الاضددطراب ا التدد  

 . تغلا تح ث ف   ورة الاس
 :الخاص العامل المال لرأس بالنسبة -

 فتدرة خدلا سد لب   2017وسدب   سد ل  2016و سدب   موجد  2015فد  سدب   الخد ص الع م  رأس قيم  لاحظأ
  ه ا ي   عل  م ا ق رة المؤسس  عل  تغطي  أصوله  الر بت  من الاعتم   عل   يون طويل  الأج  ال راس  و

 سدلب  مؤشدر هدو و خ رج  مص  ر ه  الرأسم لي  الاسترم راا لتموي  المخصص  الموار  الم لي  فإن ب لت ل  و
  الخ رجي  للأطرا  التبعي  ع م عل  للمؤسس 

 ب لتد ل  و ب لاعتمد   علد  الد يون طويلد  الأجد  الر بتد تعتم  المؤسس  علد  تغطيد  أصدوله   2017ف  سب   
 للمؤسس سلب   مؤشر هو وخ رجي   مص  ر ه  أسم لي الر  الاسترم راا لتموي  المخصص  الموار  الم لي  فإن
 الخ رجي   للأطرا  التبعي  عل 

-  
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 الإجمالي: العامل المال رأس  -

 الأجببد  الع مد  المد   بدرأس مق ربد  ال راسد  فتدرة خلا  للمؤسس  الإجم ل  الع م  الم   لرأس المعتبرة القيم  إن
 معتبرة  لسيول  المؤسس  امتلا  عل  ع م ي  

 : الأجنبي العامل المال سرأ -

 ت خ  أ  تبعي  م لي  المؤسس  أن يعب  الخ ص  ب لأموا  مق رب  الأجبب  الع م  الم   لرأس القيم  المرتفع  إن
المؤسس  بإمك به   أن يعب  الأجبب  الع م  الم   لرأس القيم  المرتفع  ك ل  و سي سته ، ف  الخ رجي  الأطرا 

 وبسهول    إض في  قرو  عل  الحصو  
 : العامل المال رأس في الاحتياج حساب  -

 العامل المال رأس احتياج حساب (4) رقم جدول

 2017 2016 2015 السنوات / البيان
 114 574 622 2 832 071 521 2 908 012 267 1 القيم للاستغلا 

 356 000 73 561 272 389 991 779 531 القيم الق بل  لتحصي 
 789 469 747 2 427 841 951 1 046 766 905 1  يون طويل  الأج 

 274 645 587 1 535 549 403 1 076 136 099 1 لعاملااحتياج في رأس مال 
  الم لي  المي ابي ا عل  اعتم  ا الط ل  إع ا  من المصدر:

 إل  راجع  اوه ،ومت اي ةالسبواا  ك  خلا  موجب  الع م  الم   رأس احتي ج ا قيم أن أعلاه الج و  من لاحظأ
 التموي   وموار  التموي  احتي ج ا من ك  ف  ال ي  ة

 :للمؤسسة الصافية الخزينة حساب  -

 :للمؤسسة الصافية الخزينة حساب( 5الجدول )

 2017 2016 2015 السنوات / البيان
FR 3 431 880 485 -168 676 916 638 948 457 

BFR 1 099 136 076 1 403 549 535 1 587 645 274 
TR 2 332 744 409 -1 572 226 451 -948 696 817 
 للمؤسسة المالية الميزانيات على بالاعتماد الجدول إعداد تم : المصدر

 وه  ك با س لب  2017 -2016سبتين  خلا أم  موجب ك با  2015ف  سب  الخ يب   أن الج و  من لاحظأ
 ف  ابخف   إل  راجع و ل  2016سب    ف  الخ يب  قيم  ابخف   بلاحظ بحيث للمؤسس  جي ة غير وضعي 
 خدلا  الجد ه ة القديم إلد  ابخفد   فد  راجع و ل  2017سب   ابخفضا ف  ، رم السب  تل  خلا  الج ه ة القيم
 السب    تل 
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تسمه له  بتموي   ورة  وضعي  ف  المؤسس  أن القو  يمكن 2015  بف  س عليه  المتحص   البتيج خلا  ومن
  والاسددتف  ة مددن الفدد ة  الح صدد  تلدد  سددب  و لدد  مددن خددلا   يدد  ة اسددترم راته  ولكددن سددب  الاسددتغلا  فقددط بدد

 يج  عليه  التوجه بحو ال يون بأبه  لا تستطيع تموي   ورة الاستغلا  ف  تل  فترة  2017و 2016
   المالية بواسطة النسب المالية المطلب الثاني: تحليل الميزانية

  تحليدد  المي ابيدد  الم ليدد  بواسددط  بعدد  البسدد  الم ليدد  وهدد  علدد  البحددو مددن خددلا  هدد ا المطلدد  سددأتطر  إلدد
 الت ل  :

 نسب هيكل المالي  -1
 : الاقتصاديةنسب الهيكل المالي للمؤسسة  (6)الجدول رقم 

 2017 2016 2015 العلاقة النسب
 1.19 0.94 2.30 ثابتةصول الأموال الدائمة /الأ نسبة التمويل الدائم

 0.62 0.22 1.58 الأموال الخاصة /الأصول الثابتة الذاتي نسبة التمويل
نســـــــــبة الاســـــــــتقلالية 

 المالية
الأمـــــــــوال الخاصـــــــــة /مجمـــــــــوع 

 0.28 0.67 0.50 الخصوم

 المالية الميزانيات على اعتمادا بالطال إعداد من المصدر:

 :الدائم التمويل نسبة -

سد ل   ع مد  مد   رأس وجو  عل  ي   وه ا ل راس ا  سب خلا  الواح  تفو  لا 2016ف  سب   البسب  أن لاحظأ
ك بددا بسددب  تفددو   2017فهدد ا يدد   أن جدد ف مددن الأصددو  الر بتدد  مغطدد  بقددرو  قصدديرة الأجدد   وفدد  سددب   

وب لتد ل  تضدمن المؤسسد  هد مد أمد ن عدن المخد طر مدن ع مد  موجد    مد   رأس وجدو  علد  ي   واح  وه ا
وب لتدد ل  تضددمن تددوا ن بددين التمويدد  والاسددترم ر، وقدد  عرفددا هدد ه ، الاتجدد ه إلدد  الدد يون الأخددرا طويدد  الأجدد 

  ف  السبواا الم روس      ب ب اتالبس  
 التمويل الذاتي: نسبة -

 فد ن وب لتد ل  ال راسد  سدبواا خدلا  % 100 تجد و ا الر بتد  لدم للأصدو  الخ صد  الأمدوا  تغطيد  أن لاحدظأ
 .الم لي  ب لاستقلالي  تتمتع المؤسس  لم أن عل  ي    اوه الر بت  الصو  مجموع تغط  الخ ص  لم الأموا 

 : المالية الاستقلالية نسبة -

 تستطيعلم  ( و ل )الواح  1لم تف   0.28 و 0.67 و 0.50عل  التوال   سجلا بس ق   أن المؤسس  لاحظأ
 مدع مدرن بشدك  مد تتع  أن مدن المؤسسد  تمكبدا صغيرة كلمد  البسب  ه ه فكلم  ك با  يوبه ، تخ م أن المؤسس 
 أن يعبد  فهد ا 1 وتتجد و  كبيدرة البسدب  هد ه ك بدا إ ا ولكدن الد يون، عبد  تسد ي  أو الاقتدرا  عب  سواف ال اةبين
 بواسط  إلا الاقترا  طري  عن إض ف  تموي  عل  تحص  أن له  ولا يمكن كبيرة م يوبي  من تع ب  المؤسس 
 ضم ب ا  إعط ف

  يوبهد  حجدم مجموع يفو  لا أن بمعب  الم لي  ب لاستقلالي  تتمتع المؤسس  جع  إن اله   من ه ه البسب  هو
 مقرضيه   من أكرر احتي ج ته  ف  مس همين المؤسس  ملا  يكون أن أ  الخ ص ، الأموا  رؤوس
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 نسبة السيولة: -2
 :للمؤسسة السيولة نسب حساب (7)الجدول رقم 

 2017 2016 2015 العلاقة البيان
 0.97 0.94 2.28 أصول الجارية / الخصوم الجارية العامةنسبة السيولة 

نســــــــــــبة الســــــــــــيولة 
 السريعة

ـــــة لتحقيـــــق /الخصـــــوم  القـــــيم قابل
 0.02 0.61 0.24 الجارية

 0.02 0.06 0.24 القيم الجارية / الخصوم الجارية نسبة السيولة الجاهزة

 المالية الميزانيات على اعتمادا الطالب إعداد من  المصدر:
  :العامة السيولة نسبة تحليل -

فد   ا تغطي  الأصو  المت اول  بكد  مكوب تهد    مالمبيب  ف  الج و  0.97و  94 0و 2.28ه البس   تبين ه
 الأج ، القصيرة ال يون ك  تغطي  بع  المت اول  الأصو  من ف ة  وجو  يعب  م  و ه ا الرلار سبواا 

  ال راس  مح  الرلار  السبواا خلا  موج  ع م  م   رأس وجو  عل  أيض  ي   وه ا
مددراا خددلا   3لكددن مق بدد   لدد  فددإن ارتفدد ع هدد ه البسددب  )أكرددر مددن  هدد ه البسددب  تأكدد  سدديول  معتبددرة للمؤسسدد ،

، وهدد ا مدد  جعدد  سددبواا محدد  ال راسدد ( يعبدد  أن الدد يون قصدديرة الأجدد  غيددر ك فيدد  لتمويدد  الأصددو  الج ريدد  
 ه ا العج   المؤسس  تلجأ إل  الأموا  ال اةم  لتغطي  

:المختصرة السيولة تحليل  -

 القديم قيمد  ارتفد ع إلد  راجدع وهد ا 0.61 دبد 2016 سدب  ارتفعدا السدريع  السديول  بسدب  أن الجد و  مدن لاحدظأ
الجد ه ة  القديم قيمد  ابخفد   إلد  راجدع الابخف   وه ا 0.02د ب 2017 سب  ابخفضا رم السب ، تل  ف  الج ه ة

 ف  ه ه السب  
  الجاهزة: لسيولةا تحليل -

بسب  مبخفض   وه  التوال  عل  0.02و  0.06و  0.24 بين م  تق ر للمؤسس  الح لي  السيول  بسب  أن لاحظأ
 .ح جته  من أكرر س ةل  بأموا  تحتفظ المؤسس  لم أن يعب  وه ا 0.6 و 0.2 البمو جي  البسب  مع مق رب 
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 النشاط: نسب -3
 : لمؤسسةل النشاط نسب حساب (8 )رقم جدول

 2017 2016 2015 العلاقة النسب
 0.93 0.95 0.91 الأصول مجموع/الأعمال رقم الأصول إجمالي دوران معدل
 1.30 1.60 1.50 الثابتة الأصول/ الأعمال رقم الثابتة الأصول دوران معدل
 %0.74 %0.69 %0.70 المتداولة الأصول/الأعمال رقم المتداولة الأصول دوران معدل

 الحســـابات دوران معـــدل/360 التحصيل فترة متوسط
 المدينة

 يوم 162 يوم 140 يوم145

 الحســـابات دوران /معـــدل360 الدفع فترة متوسط
 الدائنة

 يوم 160 يوم 139 يوم 130

 المالية الميزانيات على اعتمادا الطالب إعداد من : المصدر
 

 :الأصول إجمالي دوران معدل تحليل -

 يبدد ر  1 ن إجمدد ل  أصددو ( يوضدده قدد رة الأصددو  علدد  توليدد  الإرا اا بمعبدد  كدد هدد ا المقيدد س ) معدد    ورا
هد  بمسدتوا  يبد ر وهد ا يد   علد  كفد فة المؤسسد  و إ ارة ممتلك ت 0.95يولد   2016مسترمر ف  مؤسس  سدب  
 المؤسسد  أ اف ابخفد   علد  يد   وهد ا 0.93ابخفضدا بسدب  إلد   2017، فد  سدب  جيد  مدن ط قتهد  إبت جيد 

  الس بق  ب لسبواا مق رب 
أصدددو  مدد ا بشددد ط الأصددو  مؤسسددد  ومقدد رته  علدد  توليددد  المبيعدد ا ب سدددتخ ام إجمدد ل  ه البسددد   توضدده هدد
    الشرك 
:الثابتة الأصول دوران معدل تحليل -

يقد ر معد    2016، أمد  ب لبسدب  لسدب   ام أصدوله  الر بتد ا المقي س يوضده مد ا قد رة المؤسسد  علد  اسدتخ ه
ابخفضدا  2017، أمد  فد  سدب  فد  اسدتغلاله  أمرد  لأصدو  الر بتد ي   علد  أن كفد فة الإ ارة ا م   وه 0.60

  م ل  ج ي  ق  يطلبه رج   الإبت  يج  توخ  الح ر ف  موافق  عل  أ  إبف   رأس 0.30البسب  إل  
  فد  تحقيد  وتوضه ه ه البسب  م ا مق رة المؤسس  عل  تحقي  الاستف  ة  المرلد  مدن الأصدو  الر بتد  لد يه

 أرب ح المؤسس  
 :المتداولة الأصول دوران معدل تحليل

 يكدون وقد  مدبخف  معد   وهدو ال راسد  سدبواا خلا  0.74 و 0.70 بين المت اول  الأصو   وران مع   يتراوح
 .المخ ون تسيير سوف إل  راجع

:والسداد التحصيل فترة تحليل -

 مدن عليهد  مد  تسد ي  فد  الإ ارة قد رة عد م عدن يعبدر مد  وهد ا عالد ف فتدرة عدن مرتفعد  التحصدي  فتدرة أن لاحدظأ
 . ب لأج  الشراف عملي  عن ب تج  مستحق  الت ام ا
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 : المردودية نسب -4

المالية المردودية ( : حساب9رقم ) جدول

 2017 2016 2015 البيان /السنوات
 825 104 088 2 800 003 583 317 267 173 4 الص في  البتيج 
 825 104 088 2 800 003 583 317 267 173 4 الخ ص   الأموا

 1 1 1 المالية المردودية
 المالية الميزانيات على اعتمادا الطالب إعداد من : المصدر

 التعليق : 

 الم لي  للمؤسس  جي ة   لاحظ أن البتيج  الص في  تس و  أموا  الخ ص  وه ا ي   عل  أن المر  و يأ
 :  يةالاقتصاد المردودية( 5

الاقتصادية المردودية حساب (10)رقم  الجدول

 2017 2016 2015 السنوات  /البيان
 825 104 088 2 639 554 581 809 925 177 4 الضراة  بع  الاستغلا  بتيج 

 082 845 729 6 732 466 730 8 438 166 861 7 الاقتص  ي  الأصو 
 %31 %7 %53 الاقتصادية ةالمردودي

 المالية الميزانيات على اعتمادا الطالب عدادإ من :المصدر

 : التعليق

 7 إلد  53مدن ابخفد  حيدث 2015 بسدب  مق ربد  2016 سدب  بخفد ا الاقتصد  ي   المدر  و يد معد   أن لاحدظأ
 بتيجد  ارتفد ع مدع ت امبد  31 بسدب  إلد  2017 سدب  ارتفعدا بيبمد  الاسدتغلا ، بتيجد  لابخفد   بتيجد  وهد ا

 .الاقتص  ي  و الأص و ي  ة الاستغلا 
 المالية: الرافعة( 6

 المالية الرافعة حساب (11 )رقم الجدول
 2017 2016 2015 السنوات/ البيان

 100% 100% 100% الم لي   المر و ي
 31% 7% %53 الاقتص  ي   المر و ي
 69% 93% 47% المالية الرافعة

 المالية الميزانيات على اعتمادا الطالب إعداد من :المصدر
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 :التعليق
 تقد  الاقتصد  ي ،  المدر  و يد بسدب  لكدون راجدع وهد ا ال راسد  سدبواا خدلا  موجد  الم لي  الرافع  ارر أن لاحظأ

 93   قد را ال راسد  سدبواا خدلا  مسدجل  بسدب  أعلد  بلغدا 2016 سدب  وفد  الم ليد   المدر  و يد بسدب  عدن
 . م لي ال  والمر  و ي الاقتص  ي   المر  و ي سلو  يتبع فسلوكه 
 النتائج حسابات جدول تحليل :الثالث المطلب

 وهو عل  بحو الت ل  : من خلا  ه ا المطل  سأتطر  إل  تحلي  ج و  حس ب ا البت ةج

 :المضافة القيمة تغير -1

 تغير القيمة المضافة (12) جدول رقم

 2017 2016 2015 السنوات البيان /

 060 624 422 3 287 427 610 2 573 420 312 7 القيم  المض ف 

 773 196 812 286 993 704 4-  قيمة التغير
 

 النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد منالمصدر: 
 : التعليق

 ارتفعدا ردم 286 993 704 4- بقيمد  2016 سدب  خلا  بخفضاا المض ف  القيم  أن لاحظأ الج و  خلا  من
 .المخ ن والإبت   المب ع الإبت   رتف ع ا إل  راجع ه ا و 2017 سب   773 196 812 بقيم 

 الأعمال: رقم إلى المضافة القيمة نسبة -2

الأعمال رقم في المضافة القيمة نسبة (13 )رقم جدول

 2017 2016 2015 النسبة / السنوات
 060 624 422 3 287 427 610 2 573 420 312 7 المض ف  القيم 
 938 947 368 8 839 144 540 6 045 475 154 18 الأعم   رقم

 0.41 0.39 0.40 النسبة
 النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد من المصدر:

 
 التعليق:

ابخفضدا  2016ال راسد ، أمد  فد  سدب   سدبواا خدلا  موجبد  الأعمد   رقم عل  المض ف  القيم  بسب  أن لاحظأ
أمد  فد  سدب    ال راسد ، فتدرة خدلا  الأعمد   ورقدم المضد ف  القيمد  فد  بقصد ن إل  راجع وه ا 0.39البسب  بقيم  

 ال راس   فترة خلا  الأعم   ورقم المض ف  القيم  ف  ال ي  ة إل  راجع وه ا 0.41ارتفعا البسب  بقيم   2017
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 :المضافة القيمة في المستخدمين مساهمة نسبة -3

 المضافة القيمة في المستخدمين مساهمة نسبة 14 )رقم جدول

 2017 2016 2015 لبيان/ السنواتا
 -528 517 150 1 -533 667 696 1 -445 000 808 1 المستخ مين مص ري 

 060 624 422 3 287 427 610 2 573 420 312 7 المض ف  القيم 
 -0.34 -0.65 -0.25 النسبة

 النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد من  المصدر:
التعليق 

 -0.65و  -0.25سدبواا ال راسد  بقيمد   المض ف  س لب  خلا  القيم  ف  المستخ مين مس هم  سب ب أن لاحظأ
 وه  ي   عل  بقص ن ف  القيم  المض ف    -0.34و 
المضافة القيمة على والمئونات الإهتلاكات نسبة -4

 المضافة القيمة على الإهتلاكات نسبة (15)رقم  جدول

 2017 2016 2015 البيان / السنوات
 130 790 53- 097 254 894- 653 437 307 1- والمؤوب ا اهتلاك ا.مخ

 060 624 422 3 287 427 610 2 573 420 312 7 المض ف  القيم 
 0.02- 0.34- 0.18- النسبة

 النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد من المصدر:
 التعليق: 

و  -0.18السدبواا ال راسد  بقيمد  المضد ف  سد لب  خدلا   القيمد  فد  والمةوبد ا الإهتلاكد ا بسدب  أن لاحدظأ
 الب تج والمةوب ا الإهتلاك ا ف  الكبير الابخف   بتيج  وه ا ال راس  سبواا خلا  ت ريجي  -0.02و  -0.34
 .الاسترم راا حجم ف  الكبير الابخف   عن
للاستغلال الإجمالي الفائض تغير  -5

 للاستغلال لإجماليا الفائض ( تغير16رقم ) جدول

 2017 2016 2015 السنوات/البيان
 049 485 186 2 643 924 829 365 660 290 5 إجم ل  ف ة  الاستغلا 

 406 560 356 1 722 735 460 4-  تغير في إجمالي فائض الاستغلال
 النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد من :المصدر
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 التعليق : 

     بقيمد  2016 سدب  خدلا  مدبخف  كد ن إجمد ل  فد ة  الاسدتغلا  قيمد  أن لاحدظأ و الجد  خدلا  مدن
 رتف عا 2017 سب  وف  المض ف  القيم  ف  بخف  وا المستخ مين بفق ا بخف  لا بتيج  -722 735 460 4

 المستخ مين ف  و ارتف ع بفق ا المض  القيم ارتف ع  بتيج  وه ا406 560 356 1 إل 
:الأعمال رقم إلى الاستغلال فائض يإجمال نسبة  -6

الأعمال رقم على الاستغلال فائض إجمالي نسبة (17 )رقم جدول

 2017 2016 2015 البيان / السنوات
 049 485 186 2 643 924 829 365 660 290 5 إجم ل  ف ة  الاستغلا 

 938 947 368 8 839 144 540 6 045 475 154 18 الأعم   رقم
 0.26 0.13 0.29 النسبة
 .النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد من :المصدر
 :  التعليق

 مسد هم  بسدب  أن يعبد  وهد ا موجبد  البسدب  أن لاحدظأ الدرلاث السدبواا خدلا  عليهد  المتحص  البت ةج خلا  من
 بسدب  ربد مق  0.13 ببسدب  2016 سدب  ابخفضدا أبهد  حيدث جيد ة الأعمد   رقدم فد  الاسدتغلا  فد ة  إجمد ل 
 26 0 ببسدب  2017 سدب  ارتفدع ردم الاسدتغلا  فد ة  إجمد ل  فد  إلد  ابخفد   راجدع وه ا 0.29 ببسب  2015
 .الاستغلا  ف ة  إجم ل  ف  ك في  الغير ال ي  ة بتيج  وه ا

: الاستغلال نتيجة تغير -7

الاستغلال نتيجة تغير (18 )رقم جدول

 2017 2016 2015 البيان / السنوات
 048 725 128 2 271 226 645 234 227 256 4 الاستغلا  بتيج 
 777 498 483 1 963 000 611 3-  الاستغلا  بتيج  تغير
 .النتائج حسابات جدول على اعتمادا الطالب إعداد من :المصدر

 
 التعليق: 

 خفد  اب إلد  راجدع وهد ا   963 000 611 3- بقيمد  الاسدتغلا  بتيجد  ابخفضدا 2016 سدب  فد  أبده لاحدظأ
 2017 سدب  ارتفعدا الاسدتغلا  بتيجد  ولكدن الم ليد  والمصد ري  والرسدوم والضدراة  المسدتخ مين بفقد ا
  والضراة  المستخ مين و بفق ا المض ف  القيم  ارتف ع ف  إل  راجع وه ا     777 498 483 1بقيم 
 الم لي  خلا  فترة ال راس    والمص ري  ومسوالر 
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 خلاصة الفصل الثاني: 

 الورد ة  إلد  اسدتب  ا الوطبيد  لصدب ع  أب بيد  و لد  للشدرك  الم ليد  الوضدعي  لح لد    راسدت خدلا  مدن
 علد  والتد  2017 – 2016 – 2015لسدبواا  الم ليد  المي ابيد  بإعد ا  اقمد حيدث المق مد  والمعلومد ا

 البتد ةج من الع ي  استبت   من أمكبب  م  وه ا الم لي ، والبس  الم ل  التوا ن مؤشراا بحس  ا قم أس سه 
 : أهمه  من للمؤسس  الم ل  البش ط حو 
لدم  أن المؤسسد  يعبد  مد  وهد ا سد لب  الخ يبد  ك بدا حيدث السدبتين، خلا  م لي  توا ب ا المؤسس  تحق  لم -
 . ف  قيم ج ه ة بخف  لا إل  السبتين وه ا راجع ه ه خلا  الم ل  التوا ن تحقي  من مكنتت
 .المحقق  البت ةج خلا  من وه ا غير جي   مس ر ف  تسير ب ع  أب بي لص الوطبي  المؤسس  -



 

 

  الخـــــــاتمةالخـــــــاتمة



 الخـــــــــــــاتمة

51 
 

 اتمة:ـــــــــــــالخ

 ور التحليدد  المدد ل  فدد   تمددا مع لجدد  موضددوع علدد  المراجددعلكدد  ب ايدد  به يدد  فمددن خددلا  البحددث و الاطددلاع 
 ، أخدددراي ابيددد  مدددن جهددد  و ال راسددد  الم ، جمدددع بدددين ال راسددد  البظريددد  مدددن جهددد ب فقمبددد قدددرار الاسدددترم ر  اتخددد  

للتحلي  الم ل  أهمي  ب لغد  ب عتبد ره مدن الركد ة  الأس سدي  لأ  مؤسسد  فهدو الد   يحد   أ اة  أن توصلب  إل  
الت  من خلاله  يستطيع المسير الم ل  تشخيص السي س  الم ليد  المتبعد  ، وتوجيده ابتبد ه إلد  بقد ط الحس سد  

الاسددترم ر لا مدد  لتحسددين الوضددع المدد ل  للمؤسسدد  ، و المتمرلدد  فدد   التدد  تسددتوج  ال راسدد  و اتخدد   القددراراا
 يل : ، ومن بين البت ةج الت  توصلب  إليه  م تعظيم الررواا وتحقي  التوا ن الم ل  له  

 نتائج اختبار الفرضيات:

 يعتبر التحلي  الم ل  من أهم الرك ة  أس سي  لاتخ   قرار الاسترم ر  -
  ل رج  الأول  عل  البس  ومؤشراا لتحلي  القواةم الم لي  يعتم  التحلي  الم ل  ب -

 نتائج المستخلصة من الدراسة :

 :وه بع  البت ةج  توصلا إل به  ف  مؤسس  أب بي   امن خلا  ال راس  الت  قم
تعتمددد  علددد  الاحتفددد ظ الكبيدددر أن قددديم الاسدددتغلا  أكبدددر مدددن القددديم الجددد ه ة وهددد ا يعبددد  أن المؤسسددد   -

 ب لمخ وب ا 
( أ  حققدا المؤسسد  التدوا ن المد ل  2017 – 2015ن رأس مد   ع مد  الد اةم موجد  فد  سدبتين )أ -

( ك ن رأس الم   ع م  الد اةم 2016، أم  ف  سب  )  وه ا ي   عل  أن الأموا  ال اةم  مولا الأصو  الر بت
   تمو  أصوله  الر بت  تستطع أن س ل  وه ا ي   عل  أن مؤسس  لم

مم  ي   عل  أن المؤسس  مهتم  ب لاحتفد ظ  ، (2016 م  الأجبب  ت اي  ف  سب  )أن رأس الم   الع -
إبخفددظ رأس مدد   الع مدد  الأجببدد ، وهدد ا يدد   أن مؤسسدد  غيددر مهتمدد  ( 2017ب لسدديول  أجببيدد  أمدد  فدد  سددب  )

 ب لسيول  الأجببي  
 المؤسس  تعتم  ف  تموي  بش طه  عل  التموي  ال ات  ب ل رج  الأول    -
   تتمتع ب لاستقلالي  الم لي  المؤسس -
الوضددعي  الجيدد ة للمؤسسدد  تلدد  سددب  أمدد  فدد   علدد  ( وهدد ا يدد   2015أن الخ يبدد  موجبدد  فدد  سددب  ) -

 ( ك با س لب  وه ا ي   عل  وضعي  غير جي ة للمؤسس  2017 - 2016سبتين )
 التوصيات البحث:

 :صي االتو  بع  قترحأ الموضوع ه اف   إليه  المتوص  البت ةج خلا  من
 أعم له   رقم  ي  ة ف  تسمه فواة  عل  تتحص  حت  أمواله  بتوظي  المؤسس عل   -
 الم لي   استرم راته  ب ي  ة المؤسس  عل  -
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 أفاق البحث:

 بعد  قتدرحأ خلالده ومدن للمؤسسد قدرار الاسدترم ر  اتخد   فد  المد ل  التحليد   ور إبدرا  البحدث هد ا فد  اح ولد
 .البحث له ا مكمل  وتكون تب وله  يمكن المواضيع

 ؟ الم ل  التحلي  ف  استعم لا الأكرر الأ اة ه  م  -
 ؟م  الف ة ة المرجوة من التحلي  الم ل   -
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 المـــــــــــــــــــــــــــــــــــــراجع:

 ق ةمددددددددددددد  المراجع ب للغ  العربي :
  ي ان رمض ن  11، ص1998، عم ن 4أس سي ا التحلي  م ل ،  ار واة  للبشر، ط -1
أحمدد  محمدد  الع اسدد ، التحليدد  المدد ل  للقددواةم الم ليدد  وفقدد  للمعدد يير المح سددبي  ال وليدد   ،مكتبدد  المجمددع  -2

  49عم ن ص  2010العرب  للبشر و التو يع 

،  1980أحمدددد  توفيدددد  جميدددد   الإ ارة الم ليدددد    را البهضدددد  العربيدددد  للطب عدددد  و البشددددر ، بيددددروا ، سددددب   -3
  25ص

م  مصيبه، استرم ر الم ل  مع  راس  ح ل  الج اةر، م كرة ق ما ضمن متطلب ا بي  شده  ة الم سدتر اح -4
   42،ص:2002-2001ف  علوم التسيير فرع الم لي ، الم رس  العلي  للتج رة ،الج اةر،

  11الأس لي  الح يث للتحلي  الم ل  و إع ا  الموا ب ا لأغرا  التخطيط و رق ب ، ص -5

   148، ص2001ر لطرد: تقبي ا الببو ،  يوان المطبوع ا الج معي ، بن عكبون ، الج اةر الط ه -6

، 2001إسدددم عي  عرجدددد ج : اقتصدددد   المؤسسدددد ،  يددددوان المطبوعدددد ا الج معيدددد ، بددددن عكبددددون ، الج اةددددر  -7
  148ص
، 2011مدد ن،إليدد س بددن س سدد ، يوسدد  قريشدد ، التسدديير المدد ل ، إ ارة الم ليدد   ار واةدد  للبشددر وتو يددع ع -8

  290ص  281ص
بدددرايه سدددليم ن و  ويددد   إبدددراهيم، التحليددد  مددد ل  و وره فددد  تشدددخيص الوضدددعي  الم ليددد  للمؤسسددد ، مددد كرة  -9

  55، ص 2014/2015مق م  لبي  شه  ة م ستر، كلي  العلوم التج ري  أكل  محم  أو ح   البويرة ،

  167الفكر لطب ع  والبشر والتو يع ،الأر ن ،صال غيب  ) هيرم محم ( ،الإ ارة والتحلي  الم ل  ، ار -10

   ف ي  سدليم حد ا  ، الإ ارة الم ليد ، كليد  إ ارة الأعمد  ، قسدم التمويد  ، الج معد  الأر بيد ،  ار الح مد   -11
  72م، ص  2010ه،  1431للبشر والتو يع، الطبع  الر لر  

، رس ل  لبي  شده  ة الم جسدتير فد  علدوم اقتصد  ي  صبريب  شراق  ،مح سب  التأمين كأ اة لاتخ   القرار - 12
  119، ص2003/ 2002، كلي  العلوم الاقتص  ي  وعلوم تسيير، ج مع  فرح ا عب س سطي ، 

، 1999علددد  فضددد ل  أبدددو الفتدددوح: التحليددد  المددد ل  وا  ارة الأمدددوا ، المكتددد  الجددد مع  الحددد يث، مصدددر،  -13
  51ص
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،ص 2008تميم ، التحلي  والتخطيط الم ل  )الاتج ه ا المع صرة (، ع ب ن ت يه البعيم ، أرش  فؤا  ال-13
19  
، 2006عدد ط  وليدد  أبدد راوس، التمويدد  والإ ارة الم ليدد  للمؤسسدد ا، الإسددكب ري :  ار الفكددر الجدد مع ، -14
   120 -119ص
روا لببد ن، عب  الح  مرع ، المعلوم ا المح سبي  وبحوا العملي ا ف  اتخ   القدرار،  ار الج معيد  بيد-15

  44، ص 1998

   63، ص1994عب  الب ر   ره، الإ ارة الح ير ، المرك  العرب  للخ م ا الطلابي ، عم ن، أر ن،  -16
  233-232ه ص 1431 –م 2010مفله محم  عق ، الإ ارة الم لي  والتحلي  م ل ، الطبع   -17
، 2004ب لفشدد  ،عمدد ن ، مؤسسدد  الددورا ،  محمدد  محمددو  ال بيدد  ، التحليدد  المدد ل : تقيدديم أ اف والتببددؤ -18
   104ص
   51، ص  2004مب ر  لسلوس، الج اةر : يوان المطبوع ا الج معي ، -19
، الطبعد  الأولد ، 1998مبعم  مرير الموبس ،   اتخ   القراراا الإ اري    ار الي  ور  للبشر، عمد ن،  -20 

  13ص 
  39، ص: 1998يق  ، ار واة  للبشر، عم ن، الأر ن رمض ن  ي  ، مب  ئ الإسترم ر الم ل  الحق -21

 ب للغ  الأجببي  :

1 - Thietart, Raymond Alain, Le management , Edition PUF, Paris, 1980, p : 49.  

2- Pierre Canson, la gestion financière de l'entreprise "5ème édition dunoud Paris 

1979. 
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 2015الميزانية المالية ،جانب الأصول لسنة  ( :01الملحق رقم )
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 2015لسنة  الخصوم الميزانية المالية ،جانب( : 02الملحق رقم )
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 2015( : جدول حسابات النتائج لسنة 03رقم ) الملحق
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 2016( : الميزانية المالية ،جانب الأصول لسنة 04الملحق رقم )
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 2016ة ،جانب الخصوم لسنة الميزانية المالي( : 05الملحق رقم )
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 2016( : جدول حسابات النتائج لسنة 06الملحق رقم )
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 2017( : الميزانية المالية ، جانب الأصول لسنة 07الملحق رقم )
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 2017( : الميزانية المالية ، جانب الخصوم لسنة 08الملحق رقم )
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 2017( : جدول حسابات النتائج لسنة 09الملحق رقم )

 


