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  التشكر
نشكر االله على نعمه التي لا تقدر و لا تحصى، و منها توفيقه  

  تعالى على إتمام هذا العمل المتواضع

ثم نتوجه بالشكر الجزيل و خالص العرفـان إلى الأستاذة  

على دعمها و توجيهاتها القيمة  " عيساوي سهام  " المشرفة  

  فجزاها االله خيرا

كما نتوجه بالشكر إلى السادة الأساتذة أعضاء لجنة المناقشة  

على تقبلهم لمناقشة هذه المذكرة دون أن ننسى كل من  

  .هذا العمل  لإثراءرافقنا و لو بكلمة  

كل من ساعدنا من    إلىالامتنان  و  و نتوجه بخالص الشكر  

 .و بكلمة طيبة في انجاز هذا العملقريب أو بعيد و ل

  . و في الأخير نتمنى التوفيق و السداد لكل طالب علم



  الإهداء
  

من أنار لنا درب الحياة    نهدي هذا العمل المتواضع إلى

  و من سهرت الليالي لأجلنا إلى  

  والدينا  حفظهم االله و أطال في عمرهم   

  و منحهم الصحة و العافية  

  و الأصدقـاء  العائلة و الأقـارب  و إلى كل  

و إلى كل زملاء الدراسة من الطور الابتدائي إلى الطور  

  الجامعي  

  .  نسأل االله عز وجل أن يوفقنا لما يحب و يرضى

   
  

  

  شبيلة و نهى  
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V 

   :ةالملخص بالعربی

تھ��دف ھ��ذه الدراس��ة إل��ى تحدی��د و إب��راز الإس��تراتیجیة المالی��ة ف��ي المؤسس��ة الاقتص��ادیة م��ن خ��لال 

عل��ى مؤسس��ة الاعتم��اد عل��ى التحلی��ل الم��الي، و معرف��ة م��دى نجاعتھ��ا وم��ا إذا كان��ت جی��دة أم لا و إس��قاطھا 

  ).2017-2014(جزائریة تمثلت في مجمع صیدال للفترة الممتدة 

اعتمدنا خلال الدراسة عل�ى الم�نھج الوص�في المواف�ق للجان�ب النظ�ري و الم�نھج التحلیل�ي المتمث�ل ف�ي 

د دراس��ة الحال��ة و ذل��ك بتحلی��ل الق��وائم المالی��ة باس��تخدام أدوات التحلی��ل الم��الي و التحلی��ل الم��الي ال��وظیفي، فق��

أظھرت النتائج أن الإستراتیجیة المالیة المتبناة من طرف المجم�ع كان�ت جی�دة وذل�ك لتحقیقھ�ا الت�وازن الم�الي 

  .المطلوب و الأھداف المسطرة و المستقبلیة، من خلال الدراسة الجیدة للوضعیة المالیة للمجمع صیدال

 .یةقوائم مال -تحلیل مالي  -إستراتیجیة مالیة : الكلمات المفتاحیة 

   :Summary  in English  

This study aims to define and highlight the financial strategy in the economic 

institution by relying on financial analysis, knowing the extent of its efficiency and 

whether it is good or not, and projecting it to an Algerian institution represented 

in the Saidal complex for the extended period (2014-2017). 

We relied during the study on the descriptive approach corresponding to the 

theoretical side and the analytical approach represented in the case study by 

analyzing the financial statements using tools of financial analysis and functional 

financial analysis. The results showed that the financial strategy adopted by the 

Society was good in order to achieve the established and future goals During a 

good study of the financial position of the Saidal complex. 

Key words:  financial strategy - financial analysis - financial statements. 
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  الصفحة  العنوان  الرقم

  52  الھیكل التنظیمي لمجمع صیدال   01 الشكل

  



  

 

  

 عامــــــــــــــــةالمقدمـــــــــة ال



 المقدمة العامة 
 

 

 أ 

  تمھید 

تواجھ معظم المؤسسات في الوقت الراھن العدید من التح�دیات ف�ي ظ�ل الأوض�اع الاقتص�ادیة العالمی�ة 

ذلك من التح�دیات و الت�ي تف�رض عل�ى  إلىالجدیدة، من ظھور التكتلات الاقتصادیة و المنافسة الدولیة، و ما 

أرادت البق�اء و النم�و أن  إذافعلى ك�ل المؤسس�ات . ھذه المؤسسات انتھاج استراتیجیات مضادة لھذه التحدیات

تنظ��ر إل��ى الأم��ام و تنم��ي اس��تراتیجیاتھا لمقابل��ة الظ��روف المتغی��رة، فالجان��ب الاس��تراتیجي یعتب��ر إح��دى أھ��م 

  .سوده المنافسة و تسعى فیھ المؤسسة لزیادة حصتھا في السوقأسس النھوض بالمؤسسة في عصر ت

و تنفی��ذ  إع��دادتب��رز الإس��تراتیجیة المالی��ة كأح��د أھ��م الأس��الیب العلمی��ة الت��ي تمث��ل حج��ر الزاوی��ة ف��ي 

المؤسسة بحكم تنظیمھ�ا و ض�مان تحص�یل التموی�ل ال�لازم و اس�تغلالھ، و م�ن ث�م المعرف�ة الدقیق�ة  إستراتیجیة

ی���ة للمؤسس���ة و الت���ي ی��تم م���ن خلالھ���ا تفعی���ل الخی��رات الإس���تراتیجیة، الت���ي تس���مح للمؤسس���ة للوض��عیة المال

  . بالوصول إلى غایاتھا و أھدافھا المتوسطة و الطویلة المدى و الحفاظ على بقائھا في السوق

   إشكالیة البحث

إح�دى الأس�الیب المعتم�دة ف�ي تحلی�ل الوض�عیة عل�ى التحلی�ل الم�الي اعتم�ادا تمثل الإس�تراتیجیة المالی�ة 

المالیة للمؤسس�ة، و ذل�ك م�ن خ�لال ت�وفیر آلی�ة مناس�بة لت�دارك الثغ�رات و ترش�ید الق�رارات، و ق�د تتمی�ز ك�ل 

و عل�ى ض�وء م�ا س�بق یمك�ن ط�رح . مؤسسة بخصوصیات معینة ت�ؤثر و تت�أثر بإس�تراتیجیتھا المالی�ة المتبن�اة

  : السؤال التالي

  ل المحددة للإستراتیجیة المالیة لمؤسسة صیدال ؟  ما ھي العوام

  الأسئلة الفرعیة 

  : للإجابة على ھذا التساؤل یمكننا تجزئة ھذه الإشكالیة إلى الأسئلة الفرعیة الآتیة

 ماذا یقصد بالإستراتیجیة المالیة و ما أھمیتھا؟ 

  كیف تتم صیاغة الإستراتیجیة المالیة ؟ 

  المتبعة من طرف مؤسسة صیدال جیدة؟ھل الإستراتیجیة المالیة 

  الفرضیات 

  : انطلاقا من الأسئلة الفرعیة السابقة یمكننا تحدید الفرضیات التالیة للبحث

  نقص��د بالإس��تراتیجیة المالی��ة تل��ك الخط��ط المالی��ة طویل��ة الأج��ل، ذات الأھمی��ة الاقتص��ادیة الكب��رى و

 المحددة مستقبلا؛

 طری��ق التخط��یط الم��الي و الرقاب��ة المالی��ة و ك��ذا الموازن��ات  ت��تم ص��یاغة الإس��تراتیجیة المالی��ة ع��ن

 التقدیریة؛ 

  یدال جیدة الإستراتیجیة المالیة المتبعة من طرف مؤسسة صنعم.  
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 ب 

  البحث  دافأھ

  : تتلخص أھداف البحث في النقاط التالیة

 تحلیل السیاسة المالیة المتبعة في المؤسسة الاقتصادیة؛ 

  التعرف غلى مدى تأثیر الإستراتیجیة المالیة على السلوك المالي في المؤسسة الاقتصادیة؛ 

 بیان دور الإستراتیجیة المالیة  في تقییم الوضعیة المالیة في المؤسسة الاقتصادیة؛ 

  دراس��ة مقوم��ات التحلی��ل الجی��د للإس��تراتیجیة المالی��ة و التع��رف عل��ى م��دى فاعلیتھ��ا ف��ي المؤسس��ة

 یة؛ الاقتصاد

  التعرف على فوائد استخدام أدوات و أس�الب التحلی�ل الم�الي ف�ي بی�ان الوض�ع الم�الي للمؤسس�ة، لك�ي

یس����تفید متخ����ذو الق����رارات المالی����ة داخ����ل المؤسس����ة و خارجھ����ا، و ك����ذا المس����اعدة عل����ى وض����ع 

 .الاستراتیجیات المناسبة لتحقیق أھداف المؤسسة المرجوة

  أھمیة البحث 

حدی�د ف�ي دراس�ة ال�دور الأساس�ي و المھ�م ال�ذي تلعب�ھ الإس�تراتیجیة المالی�ة ف�ي تتكمن أھمیة بحثنا ھذا 

الوضعیة المالیة للمؤسسة الاقتصادیة، و ذلك م�ن خ�لال إظھ�ار الص�ورة المالی�ة الواض�حة و الحقیقی�ة لھ�ا، و 

الت�ي تس��اعد ف�ي اتخ��اذ و ترش��ید الق�رارات المالی��ة ف�ي الوق��ت المناس��ب و ك�ذا تحقی��ق الت�وازن الم��الي لض��مان 

  .قیمة مالیة في المؤسسةنموھا و استمرارھا و خلق 

  موضوع البحث  أسباب اختیار

  :ھناك مجموعة من الأسباب الذاتیة و الموضوعیة التي دفعتنا لاختیار ھدا الموضوع أھمھا 

 الرغبة و المیول الشخصي لتناول موضوع الإستراتیجیة المالیة؛ 

  نظرا لأھمیة الموضوع بالنسبة إلینا و دلك راجع لطبیعة التخصص؛ 

  و دور فع��ال ف��ي تحدی��د الوض��عیة المالی��ة للمؤسس��ة و لم��ا تحتل��ھ الإس��تراتیجیة المالی��ة م��ن مكان��ة

 .تحقیق أھدافھا المرجوة

  منھج البحث و أدوات الدراسة 

بغیة الإلمام و الإحاطة بمختلف جوانب الموضوع و تحلیل أبعاده و للإجاب�ة ع�ن الإش�كالیة المطروح�ة 

إل�ى ذل�ك اعتم�دنا عل�ى الم��نھج اعتم�دنا ف�ي دراس�تنا عل�ى الم��نھج الوص�في المواف�ق للجان�ب النظ�ري، إض��افة 

التحلیلي دراسة حالة فیما یخص الجانب التطبیق�ي حی�ث ت�م إس�قاط الدراس�ة عل�ى مؤسس�ة اقتص�ادیة جزائری�ة 

تمثلت في مجم�ع ص�یدال، و قمن�ا بتحلی�ل الق�وائم المالی�ة الخاص�ة بالمؤسس�ة و المتمثل�ة ف�ي المیزانی�ات للفت�رة 

، وذل�ك م�ن أج�ل معرف�ة الوض�عیة المالی�ة أدوات التحلی�ل الم�الي باس�تخدام)  2017_ 2014(الممتدة م�ا ب�ین 

   .للمؤسسة و مدى رشادة إستراتیجیتھا



 المقدمة العامة 
 

 

 ج 

  الدراسات السابقة 

 م�ذكرة ماجس�تیر ف�ي العل�وم الاقتص�ادیة، جامع�ة الجزائ�رقرم�از فاطم�ة الزھ�راء،  :اسة الأولىالدر ،

الإس���تراتیجیة المالی���ة للمؤسس���ات "، عالج���ت قرم���از فاطم���ة الزھ���راء ف���ي رس���التھا 2002-2003

ھ��دفت ھ��ذه الدراس��ة عل��ى حص��ول المؤسس��ة عل��ى الأم��وال اللازم��ة لتجس��ید " العمومی��ة الاقتص��ادیة

و أس��قطت  .عل��ى التس��ییر الحس��ن لھ��ذه الأم��وال قراراتھ��ا الإس��تراتیجیة المالی��ة ف��ي الواق��ع م��ع العم��ل

 ؛)L ENPEC(دراستھا على المؤسسة الوطنیة للمنتجات الكھروكیماویة 

 عناب��ة -جامع��ة ب��اجي مخت��اربوص��بع ھن��اء، مجل��ة البح��وث الاقتص�ادیة و المالی��ة، : الدراس�ة الثانی��ة- 

تحلی��ل الإس��تراتیجیة المالی��ة للمؤسس��ات الص���ناعیة "بوص��بع ھن��اء ف��ي دراس���تھا عالج��ت ، 2016

الاس�تراتیجیات المالی�ة ھ�دفت ھ�ذه الدراس�ة إل�ى بن�اء نم�اذج قیاس�یة للتمیی�ز ب�ین " الخاصة الجزائری�ة

للمؤسسات الصناعیة الخاصة الجزائریة، من خ�لال دراس�ة أث�ر تن�وع ف�روع القط�اع الص�ناعي عل�ى 

 .الاستراتیجیات المالیة المتبعة، و أسقطت دراستھا على عدة مؤسسات صناعیة

  ھیكل البحث 

دراس�ة حل�ة ( سة الاقتص�ادیة تناولنا في ھذه المذكرة موضوع تحلیل و تقییم الإستراتیجیة المالیة للمؤس

  ).2017_2014مجمع صیدال خلال الفترة الممتدة من 

فص�ل نظ�ري و فص�ل تطبیق�ي : و من أجل الإحاطة بھذا الموضوع قمنا بتقسیم ھذا العم�ل إل�ى فص�لین

  :كما یلي

 ماھی�ة الإس�تراتیجیةتحت عنوان عمومیات ح�ول الإس�تراتیجیة المالی�ة حی�ث تناولن�ا فی�ھ  :الفصل الأول

  .المالیة ثم تطرقنا إلى مضمون الإستراتیجیة المالیة عن كیفیة صیاغتھا و تحلیلھا

خصص��ناه لدراس��ة حال��ة مؤسس��ة اقتص��ادیة مجم��ع ص��یدال، فق��د ت��م م��ن خلال��ھ إس��قاط  :الفص��ل الث��اني

الموض��وع عل��ى أرض الواق��ع م��ن خ��لال دراس��ة النس��ب المالی��ة و مؤش��رات الت��وازن م��ن منظ��وره الم��الي و 

  .ما إذا كانت الإستراتیجیة المالیة المتبعة جیدة أم لاتحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة و معرفة الوظیفي ل

و انتھ���ى الموض���وع بخاتم���ة عام���ة تتض���من ملخص���ا عام���ا ح���ول الموض���وع متب���وع ب���أھم النت���ائج و 

  .التوصیات المتوصل إلیھا
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  تمھید 

برزت الإس�تراتیجیة المالی�ة كأح�د أھ�م الأس�باب العلمی�ة الت�ي تمث�ل العام�ل الأساس�ي ف�ي إع�داد و تنفی�ذ 

التموی�ل ال�لازم و اس�تغلالھ وم�ن ث�م المعرف�ة الدقیق�ة إستراتیجیة المؤسس�ة بحك�م تنظیمھ�ا و ض�مانھا تحص�یل 

  .للوضعیة المالیة للمؤسسة والتي یتم على ضوئھا تفعیل الخیارات الإستراتیجیة

وعلیھ فان المؤسسة الاقتصادیة تعتمد ف�ي تحقی�ق أھ�دافھا المخطط�ة عل�ى التحلی�ل الم�الي ال�ذي تج�اوز 

الم و التوجھ���ات الإس���تراتیجیة كون���ھ یمث���ل أداة لترش���ید دوره التقلی���دي لیحت���ل مكان���ة ھام���ة ف���ي تحدی���د المع���

  . الإستراتیجیة المالیة للمؤسسات

  : و للإلمام بجوانب ھذا الموضوع سنتطرق في ھذا الفصل إلى ثلاثة مباحث ھي

 ماھیة الإستراتیجیة المالیة :المبحث الأول. 

 صیاغة الإستراتیجیة المالیة :المبحث الثاني . 

 یل الإستراتیجیة المالیةتحل :المبحث الثالث.  
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  المالیة ماھیة الإستراتیجیة: المبحث الأول 

م الكثیر من الباحثین و المفك�رین، و ذل�ك لم�ا إن الإستراتیجیة المالیة في المؤسسات، صارت محط اھتما

ھ�ذا المبح�ث إل�ى ل�ذلك فإنن�ا س�نتطرق ف�ي  .ة ھام�ة خ�لال التط�ورات الاقتص�ادیةمن مكان� تحتلھ الإستراتیجیة

  : في ثلاث مطالب وھيیة المالیة دراسة ماھیة الإستراتیج

  مفھوم الإستراتیجیة المالیة : المطلب الأول 

  أسس الإستراتیجیة المالیة و سیرورتھا : المطلب الثاني 

  مستویات الإستراتیجیة المالیة و خیاراتھا : المطلب الثالث 

  مفھوم  الإستراتیجیة المالیة : المطلب الأول 

و إعط��اء تعری��ف ع��ام راتیجیة و كیفی��ة ظھورھ��ا،س��وف نتط��رق ف��ي ھ��ذا المطل��ب إل��ى تعری��ف الإس��ت 

  . أھمیتھا في المؤسسات الاقتصادیة للإستراتیجیة المالیة و

  الإستراتیجیةظھور : الفرع الأول 

حرك��ات الج��یش  ،و التحض��یر للح��رب بالتحدی��د خط��ة ادق��دیما ف��ي الاس��تعد إس��تراتیجیةس��تعملت كلم��ة ا

 stratusكلمت�ین  إل�ىتتج�زأ و  stratègesو مص�در الكلم�ة یون�اني  بغی�ة تحقی�ق ھ�دف مع�ین، بشكل عام،

 المس�ؤولة ھ�ي فالإستراتیجیة والتكتیك، الإستراتیجیة بین التمییز ویمكن ،1تعني القیادة  egosتعني الجیش و 

 بمی�دان الع�دو حض�ور ف�ي الق�وى حرك�ة ھ�ي التكتی�ك أن ح�ین ف�ي ،للتقس�یم قابل�ة غیر ككل الحرب  مجموع عن

 إل�ىم�ن العل�وم العس�كریة  الإس�تراتیجیةانتق�ال مفھ�وم  أبدایة من منتص�ف الق�رن الماض�ي ب�د و لكن، المعركة

  .الإعمال إدارةمجال 

، و م�ع تط�ور بیئ�ة  حیث في بدایة الستینیات وضعت الأسس الرئیس�یة لمفھ�وم التخط�یط الاس�تراتیجي 

ف�ي الأعم�ال التجاری�ة  الإس�تراتیجیةتبن�ي  إل�ىالحاجة ماس�ة  أصبحت ،ازدیاد حدة المنافسةو وتعقدھا الأعمال

خط عام لرسم المسار الشامل لعمل المؤسس�ة و ذل�ك ع�ن طری�ق ترجم�ة  فھي تعتبر ،2من طرف المؤسسات 

   3.لاتحاد القرارات و تنفیذھا أھدافھا و برامجھا إلى واقع بتھیئة البدیل المناسب 

                                                             
، كلیة العلوم الاقتصادیة ، التجاریة و  محاضرات في مادة الإستراتیجیة و التخطیط المالي: ، مطبوعة بعنوانعبد القادر شلال ، قرومي حمید  1 

 .5،ص 2016/2017علوم التسییر ، قسم علوم التسییر ، جامعة أكلي محند اولحاج ، البویرة 
عینة من المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة : دراسة حالة ،التطبیق نظم المعلومات التسویقیة في المؤسسة الاقتصادیة بین النظریة و -خالد قاشي  2

،ص 2012-2011،الجزائر -2-مذكرة مقدمة ضمن متطلبات الحصول على شھادة الدكتوراه تخصص تسویق ، منشورة،جامعة لونیسي علي ،البلیدة

148.  
، مجلة المعلومات ، العدد الثاني، قسم  ھا في عصر المعلوماتالإستراتیجیة الوطنیة للمعلومات أھمیة وضعھا و صیاغتزكي حسین الوردي ،   3

  . 36، ص 2001الیمن ، مارس –المركز الوطني للمعلومات –المكتبیات و علم المعلومات ن جامعة صنعاء ،الإستراتیجیة الوطنیة للمعلومات 
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 : يتاللاك الإستراتیجیةو یمكننا تعریف 

  الإستراتیجیةتعریف 

  عملیة تتوقع المؤسسة م�ن خلالھ�ا إح�داث تغیی�رات م�ن ش�أنھا الت�أثیر "على أنھا  الإستراتیجیةعرفت

  1؛"في مكانتھا التنافسیة، وعلیھ یمكن تحدید الأھداف وتخصیص الموارد اللازمة لتلك التغیرات

  خطة شاملة تخص وظیفة أو ع�دة وظ�ائف م�ن وظ�ائف المنظم�ة ، تق�وم " على أنھا أیضا كما تعرف

عدة أسواق،  أوفي سوق واحدة  الطویلة الأجل، الأھداف أو، یتم فیھا تحدید الھدف المنظمة بوضعھا

تأخ�ذ  الإس�تراتیجیة أنوباعتب�ار ، وتحقیق ھ�ذه الأھ�داف یتطل�ب ت�وفیر م�وارد مح�ددة،  تتمیز بالتقلب

ف��إن الأم��ر یس��تدعي م��ن المنظم��ة تحل��یلا مس��تمرا  بع��ین الاعتب��ار م��وارد المنظم��ة وبیئتھ��ا الخارجی��ة،

 2).البیئة الخارجیة(و لمحیطھا الذي تعمل فیھ )البیئة الداخلیة(لمواردھا 

  : من خلال التعاریف السابقة نستخلص أن الإستراتیجیة   تتضمن التالي 

 ؛ ف الأساسیة طویلة المدى المناسبةتحدید الأھدا 

 ؛مل و تكییف الإمكانیات التنظیمیةتعیین خطط الع 

 ئتھا لتحقیق الأھدافضروریة و تعبتخصیص الموارد ال. 

 المالیة الإستراتیجیةتعریف : الفرع الثاني 

  المتفحص��ة و المح��ددة للإط��ار الع��ام  الإس��تراتیجیةتل��ك "  أنھ��اعل��ى  المالی��ة الإس��تراتیجیةتع��رف

 إس�تراتیجیتھاالذي یمكن في حدوده اتخاذ أفضل القرارات المالیة التي تساعد الشركة عل�ى تنفی�ذ 

المالی��ة تعظ��یم القیم��ة المالی��ة للش��ركة، و تحقی��ق الت��وازن ب��ین  الإس��تراتیجیةتح��اول  إذ" الش��املة

تھ�دف  أنھ�او الخصوم مع المحافظة على التدفق النق�دي والس�یولة الكافی�ة للش�ركة ،أي  الأصول

و ال��ذي یمك��ن  اس��تخدام الم��وارد المالی��ة بطریق��ة تع��زز الأداء و تحس��ن الوض��ع التنافس��ي، إل��ى

 3.التوسع الداخلي،و غیرھا قرارات المبادلة كالقروض، تحقیقھ من خلال مجموع

  تعني اختیار معاییر اتخاذ القرارات الإستراتیجیة " تعرف أیضا على أنھا كما)les critères 

de décision(  و لم��دة طویل��ة نش��اطات و ھیاك��ل  قطع��ي و ذل��ك لأنھ��ا تھ��دف لتوجی��ھ بش��كل

 ع�ن وذل�ك بلوغھم�ا، الم�راد وال�ربح المبیع�ات مس�توى تحدی�د ی�تم ض�وئھا فعل�ى، تنظیم المؤسسة 

                                                             
1
  .6، صمرجع سبق ذكره ، عبد القادر شلال ، قرومي حمید   

   21بدون سنة نشر ،ص –، دار الحامد للنشرأدوات  –عملیات  –مفاھیم  –الإدارة الإستراتیجیة غضبان حسام الدین ، برني میلود ،   2
   196، ص 2005، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر ، الأردن  أساسیات الإدارة الإستراتیجیةالسالم مؤید سعید ،   3
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 الأولوی��ات تعك��س الإس��تراتیجیة فھ��ذه ،المختلف��ة للمش��روعات المالی��ة الم��وارد تخص��یص طری��ق

 داخ��ل تخصیص��ھا وعملی��ة الأم��وال عل��ى الحص��ول یخ��ص فیم��ا بالمؤسس��ة الخاص��ة والتوقع��ات

 1."المؤسسة 

  أھمیة الإستراتیجیة المالیة : الفرع الثالث 

 2:ما یلي إلىمالیة  الإستراتیجیةیمكن تلخیص دوافع لجوء المؤسسة إلى تبني 

عولم��ة ، اكتس��ب مح��یط ف��ي ظ��ل ال  :المالی��ة كوس��یلة لمواجھ��ة مس��تجدات المح��یط الإس��تراتیجیة 

ادیة، دولیا، حیث أصبح من الص�عب الت�أقلم مع�ھ بس�بب العدی�د م�ن المتغی�رات الاقتص� الأعمال بعدا

مالی�ة  فعال�ة،  إس�تراتیجیةالاجتماعی�ة، ولمواجھ�ة ھ�ذه الوض�عیة یج�ب عل�ى المؤسس�ة تبن�ي  ،المالیة

 .بما یكفل تدعیم المشاریع الاستثماریة لأموالھاتضمن بھا التسییر الجید 

النم��و ل��یس ظ��اھرة عش��وائیة، ب��ل ھ��و نتیج��ة لمجموع��ة م��ن  إن :المالی��ة ك��أداة للنم��و الإس��تراتیجیة 

 .الملائمة الإستراتیجیةفلكل مؤسسة منھجیة معینة في اختیار  ،ستراتیجیةالإالقرارات ذات الطبیعة 

تحقی��ق العوائ��د النقدی��ة یمث��ل  إن :المالی��ة كآلی��ة لخل��ق القیم��ة المالی��ة ف��ي المؤسس��ة الإس��تراتیجیة 

 الإط�ارجوھر خلق القیمة المنتظرة من تخصیص الموارد المالی�ة، و تس�اھم النس�ب المالی�ة ف�ي ھ�ذا 

الخالقة للقیمة ذات كفاءة و تمكن من الاس�تخدام الأمث�ل للم�وارد المالی�ة ض�من م�نھج  ةالأنشطعل جب

 .استراتیجي معین

مؤسس�ة حال�ة  أی�ةتع�یش  :المالی�ة و تحقی�ق می�زة تنافس�یة م�ن منط�ق تحس�ین الأداء الإس�تراتیجیة 

بش��كل دائ��م خ��لال مراح��ل  الإس��تراتیجیةتواج��ھ فی��ھ إدارتھ��ا معض��لة تع��دیل اختیاراتھ��ا  ،تغی��ر دائ��م

  إذا اقتضت ھذه التغیرات ذلك تنفیذھا،

  المالیة وسیرورتھا الإستراتیجیةأسس : المطلب الثاني

مناقش�ة أس�س الإس�تراتیجیة المالی�ة ، و س�یرورتھا ف�ي المؤسس�ات إل�ى سوف نتطرق ف�ي ھ�ذا المطل�ب 

 .الاقتصادیة 

  

  

                                                             
  13،ص مرجع سبق ذكرهعبد القادر شلال ، قرومي حمید،   1
مجلة البحوث الاقتصادیة و المالیة ، العدد  –دراسة میدانیة  – تحلیل الإستراتیجیة المالیة للمؤسسات الصناعیة الخامسة الجزائریةبوصبع ھناء ،   2

  .121-120، ص 2016الخامس ، جامعة باجي مختار ، عنابة ،جوان 
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 المالیة الإستراتیجیة أسس: الفرع الأول 

 1:لاقتصادیة وفقا لأربعة أسس ھامة المالیة في المؤسسة ا الإستراتیجیةبشكل عام تتحدد 

 )capital acquisition(مصادر تحصیل رأس المال  ●

 ) capital structure (ھیكل رأس المال ●

 )capital allocation( تخصیص الموارد المالیة ●

 )dividende management(إدارة عوائد أرباح الأسھم  ●

ؤسس��ة الاقتص��ادیة الخی��ار ف��ي تحدی��د مص��ادر تمویلھ��ا المنحص��رة ب��ین التموی��ل ال��داخلي و التموی��ل للم

مص��ادر تموی��ل خارجی��ة  إل��ىالخ��ارجي، والملاح��ظ أن المش��روعات الص��غیرة و المتوس��طة ع��ادة م��ا تلج��ا 

المص��ادر  إل��ىالمش��روعات الواع��دة ب��النمو تحت��اج  إنتس��اعدھا ف��ي تنمی��ة نش��اطاتھا المتزای��دة، بمعن��ى آخ��ر، 

الخارجیة وبشكل ملح، وھذا ما یعارض انحصار المصادر الخارجی�ة للمش�روعات الص�غیرة والمتوس�طة ف�ي 

المح�دودة لا تس�تطیع ب�أي ح�ال  المالی�ةعدد من المؤسسات المالیة كالبنوك م�ثلا، فھ�ذه المش�روعات وبقدرات�ھ 

ورص��ات لأنھ��ا  س��تجد نفس��ھا خاض��عة لم��ا اقتح��ام آلی��ات الأس��واق المالی��ة ب��المفھوم الواس��ع للكلم��ة وخاص��ة الب

یع��رف ف��ي النظری��ة المالی��ة ب��الإبلاغ أو التص��ریح المس��بق ع��ن ق��درات المش��روع ف��ي تس��دید م��ا علی��ھ م��ن 

 2.استحقاقات ویمكن مراعاة لأیة عوامل من شأنھا عرقلة عملیة تبدید المستحقات في الآجال المحددة

ف��الأمر یس��تدعي التمیی��ز ب��ین ھ��ذا المص��طلح مص��طلح م��ا یع��رف  ھیك��ل رأس الم��الأم��ا الح��دیث ع��ن 

،فھ�ذا الأخی�ر یتض�من كاف�ة عناص�ر تموی�ل المؤسس�ة ف�ي الأج�ل )Financial structure(بالھیك�ل الم�الي 

الطویل  والمتوسط والقصیر في آن واحد ومن مصادر مختلفة ،في حین یقصد ب�رأس الم�ال مص�ادر التموی�ل 

فتحدی�د الم�زیج الأمث�ل ب�ین مص�ادر . عملی�ات تموی�ل داخلی�ة وأخ�رى خارجی�ة ل�ىإفي الأجل الطوی�ل مقس�مة 

عملی��ات تموی��ل داخلی��ة و خارجی��ة یبق��ى م��ن اختص��اص المؤسس��ة الاقتص��ادیة وال��ذي یج��ب أن یتماش��ى م��ع 

  .3أھداف النشاط العامة و التفصیلیة

ف��ي نظرن��ا المح��ورین المالی��ة للمؤسس��ات الص��غیرة و المتوس��طة ق��د لا تتع��دى  الإس��تراتیجیةفأھمی��ة 

المتمثل��ین ف��ي تخص��یص  الآخ��رینالمح��ددین لمص��ادر التموی��ل وھیك��ل رأس الم��ال لان  المح��ورین  الأولی��ین

عل�ى مس�توى المؤسس�ة  الإس�تراتیجیةوتوزیع عوائد الأسھم یبقیان  من محددات ) رأس المال(الموارد المالیة 

                                                             
1
الاقتصاد و المجتمع ، مخبر البحث المغرب الكبیر الاقتصاد و ، مجلة  مفھوم الإستراتیجیة في المشروعات الصغیرة و المتوسطة عبد الجلیل بوداح،  

  .115 - 114ص  2002-18العدد  -قسنطینة منتوري  جامعة–المجتمع 
2
، 2001 قسنطینة،منتوري  جامعةكلیة الاقتصاد و علوم التسییر ، ، دولة دكتوراه أطروحة ، المنشاة قیمة و التمویل مصادر ، بوراس أحمد  

  .134ص
 2002-18العدد  -قسنطینة منتوري  جامعة–، مجلة العلوم الإنسانیة معالجة موضوع المخاطرة في مجال منح القروض البنكیة عبد الجلیل بوداح،  3

  .123- 113ص 
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د الطریق�ة المثل�ى ف�ي توزی�ع الم�وارد المالی�ة ب�ین رأس المال یعن�ي إیج�ا تخصیص .الاقتصادیة الكبیرة الحجم

بحیث  یكون لك�ل وح�دة نش�اط  م�ن منظ�ور اس�تراتیجي  ،تلفة التابعة لنشاط المؤسسة الأموحدات النشاط المخ

)SBU(  بالمؤسس�ات المدون�ة بس�وق الأوراق  أكث�رفان توزیع عوائد أرب�اح الأس�ھم مرتبط�ة  ،أخرىمن جھة

 الأوراقالمالی�ة بالبورص�ة نظ�را للعلاق�ة الأكی�دة ب�ین سیاس��ة توزی�ع عوائ�د الأرب�اح وس�معة المؤسس�ة بس��وق 

 .المالیة وسط المستثمرین من الأفراد والمؤسسات

 إنطاتھا نش�ا لأھ�دافمؤسس�ات الاقتص�ادیة مح�ددة وفق�ا للالمالی�ة  الإستراتیجیةن أیمكن القول  أخیرا، 

م��ا یس��مى بالمش��روعات الواع��دة ب��النمو أو موجھ��ة ر ض النم��و و بالت��الي العم��ل ف��ي إط��اكان��ت موجھ��ة بغ��ر

 .ون ضمن إطار المشروعات التقلیدیةلغرض الاستمراریة في النشاط لتك

 المالیة الإستراتیجیةسیرورة : الفرع الثاني 

 1: ي ھمراحل وثلاثة المالیة ب الإستراتیجیةتمر 

ترس��م الإس��تراتیجیة المالی��ة ع��ادة اختی��ارات الش��ركة فیم��ا یخ��ص  :الم��زیج التم��ویلي الملائ��م اختی��ار 

ل��ذا، یطل��ق عل��ى الإس��تراتیجیة المالی��ة ع��ادة مص��طلح السیاس��ة . مص��ادر التموی��ل المتاح��ة و المت��وفرة

 .المالیة و أحیانا السیاسة التمویلیة لأنھا تحدد وسائل التمویل و الأھداف المتعلقة بھا

لمیزانی��ة المؤسس��ة ع��دة مكون��ات و یتوق��ف عل��ى الش��ركة أن تتخ��ذ ق��رارات  :دی��د ھیك��ل المیزانی��ةتح 

 .إستراتیجیة للتغییر في وزن ھذه المكونات

المالی��ة بالوض��وح فیم��ا  الإس��تراتیجیةیج��ب أن تتس��م  :)ملام��ح الاس��تثمار ( داف التموی��ل تحدی��د أھ�� 

المالی��ة ع��ادة  الإس�تراتیجیةو ل�ذلك، تقت��رن . یتعل�ق بف��رص و طموح�ات الاس��تخدامات الم�راد تحقیقھ��ا

 . أو سیاسة التمویل و الاستثمارمالیة و استثماریة،  إستراتیجیة: بكلمة استثماریة

  مستویات الإستراتیجیة المالیة و خیاراتھا : المطلب الثالث 

 للظ��روف المناس��بة والسیاس��ات والخط��ط المالی��ة الأھ��داف تحدی��د عملی��ة ھ��ي المالی��ة الإس��تراتیجیة أن بم�ا

مس��تویات المؤسس��ة، فإنن��ا س��وف نتط��رق ف��ي ھ��ذا المطل��ب إل��ى التع��رف عل��ى  ظلھ��ا ف��ي تعم��ل الت��ي البیئی��ة

  .كیفیة الاختیار الاستراتیجي المالي الإستراتیجیة المالیة و  

  

  

                                                             
1
  .120، صمرجع سبق ذكرهبوصبع ھناء ،   
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  مستویات الإستراتیجیة المالیة  :الفرع الأول 

شھدت المؤسسات في العقود الأخی�رة ب�روز مؤسس�ات تتمی�ز بتن�وع س�لعھا و خ�دماتھا ، مم�ا اس�توجب 

و یتف��ق ة الت��ي تق��وم بھ��ا المؤسس��ة، ش��طتتناس��ب م��ع تع��دد و تن��وع الأن للإس��تراتیجیةظھ��ور مس��تویات مختلف��ة 

و الت�ي تش�كل حال�ة عام�ة لأغل�ب المؤسس�ات ف�ي  جیةللإس�تراتیالباحثون على وجود ث�لاث مس�تویات رئیس�یة 

  1:العالم الصناعي 

یتم التركیز ف�ي ھ�ذا المس�توى عل�ى اتخ�اذ الق�رارات ذات العلاق�ة بعم�ل  :إستراتیجیة المؤسسة  1

المؤسسة، و منتجاتھا و أسواقھا القائمة و المستقبلیة، و مستویات الت�دفقات المالی�ة م�ن الوح�دات 

تھ�تم ك�ذلك  علاق�ة المؤسس�ة م�ع الأط�راف الأخ�رى ف�ي البیئ�ة الخارجی�ة، و الإنتاجیة و إلیھا، و

 بتصمیم المحیط الكلي للمؤسسة؛

و تع��رف ك��ذلك بإس��تراتیجیة النش��اط، و یش��یر مفھ��وم وح��دة الأعم��ال أو : إس��تراتیجیة الأعم��ال  2

مج��ال النش��اط الاس��تراتیجي إل��ى مجموع��ة منس��جمة م��ن الس��لع أو الخ��دمات موجھ��ة إل��ى أس��واق 

خاصة لكل وحدة، و یركز ھذا الن�وع  إستراتیجیةمحددة، لھ منافسین معینین مع إمكانیة صیاغة 

خ�دمات المؤسس��ة ف��ي الص��ناعة   أوالتنافس��ي لمنتج��ات  م�ن الاس��تراتیجیات عل��ى تحس�ین الوض��ع

الخی��ارات  أنالقط��اع الس��وقي ال��ذي ی��تم خدمت��ھ بواس��طة ذل��ك القس��م، كم��ا  أو، إلیھ��االت��ي تنتم��ي 

 الأھ�دافتستجیب للتطلعات السوقیة للمؤسسة، و كذا تحقیق  أنعلى ھذا المستوى یجب  المتخذة

 الطویل، و نمو حصتھا السوقیة؛المردودیة على المدى : العامة للمؤسسة مثل 

، و التفص��یلیة للإس��تراتیجیة بالأعم��الالوظیفی��ة  الأقس��امیق��وم م��دراء  : الوظیفی��ة الإس��تراتیجیة 3

وظیف�ة الأف�راد، التموی�ل، ( نطاق أعمالھا یتسم بالتركیز على الأعمال أو الوظائف المحددة مث�ل 

و ال��دور الاس��تراتیجي ف��ي ھ��ذا المس��توى یك��ون أق��ل م��دى مقارن��ة م��ع ...) ، التس��ویق، الإنت��اج

ف�ي ھ�ذا المس�توى بأنھ�ا  الإس�تراتیجیةمستوى المؤسسة ككل أو مستوى وحدة الأعمال، و تتمی�ز 

، وم�ن أمثل�ة ذل�ك ذات طابع تشغیلي و تنفیذي قصیر المدى لا یستمر تأثیرھا لفت�رة طویل�ة نس�بیا

  .تراتیجیة الخاصة لاختیار الموردین و المناطق الجغرافیةالقرارات الإس

  الخیار الاستراتیجي المالي : الفرع الثاني

تعتبر الإستراتیجیة المالیة في المؤسسات على أنھا عملیة تحدید و تق�ویم الب�دائل المالی�ة المتاح�ة أمامھ�ا 

  .الاستراتیجي المالي المناسب دیلوعلى ذلك یتم اختیار الب. في إطار تحقیق أھدافھا الإستراتیجیة

                                                             
، مذكرة تخرج مقدمة ضمن متطلبات نیل شھادة الماجستیر في علوم دور إستراتیجیة المؤسسة في تحقیق المیزة التنافسیةمحمد بوطلاعة،   1

  .10،ص 2008أم البواقي، سنة  –التسییر، تخصص مناجمنت المؤسسة، المركز الجامعي العربي بن مھیدي 
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  تعریف الخیار الاستراتیجي  : أولا

 الب�دائل م�ن مجموع�ة م�ن ب�ھ الأخ�ذ ی�تم ال�ذي الب�دیل ذل�ك ھ�و الاس�تراتیجي الخی�ار بأن" Sowyer" یرى

 حق�ق ال�ذي بالب�دیل للأخ�ذ بینھ�ا مقارنة وإجراء أفضلھا، على والإبقاء المتاحة البدائل غربلة یتم أن بعد الممكنة،

  1.الإستراتیجیة  أھدافھا تحقیق في وفعالیة كفاءة أكبر للمؤسسة

  خطوات صنع الخیار الاستراتیجي : ثانیا

 عل�ى فبن�اء الض�رر، م�ن ممك�ن احتم�ال بأق�ل المنافس�ة سوق في الدخول على المؤسسة التشخیص یساعد

 اختی��ار طری��ق ع��ن المالی��ة، لمش��اكلھا الممكن��ة الحل��ول واقت��راح لإمكانی��ات، ش��امل بت��دقیق القی��ام یمكنھ��ا نتائج��ھ

  2: التالیة  المراحل وفق المناسب الاستراتیجي البدیل

 الب���دائل م���ن مجموع���ة و ھ���ي مرحل���ة ی���تم فیھ���ا وض���ع : مرحل���ة تولی���د الب���دائل الإس���تراتیجیة  )1

 المؤسس�ة تس�عى الت�ي العام�ة الأھ�داف م�ع تتناس�ب والتي التطبیق، والممكنة المتاحة الإستراتیجیة

 تحقیقھا ؛ إلى

 عل�ى اعتم�ادا المقترح�ة الب�دائل ھ�ذه فیھ�ا و ھ�ي مرحل�ة تق�یم :مرحلة تقییم البدائل الإستراتیجیة  )2

الاس���تراتیجي  الب���دیل اختی���ار ض���وئھا عل���ى ی��تم والت���ي والنوعی���ة الكمی���ة المع���اییر م���ن مجموع��ة

  :المناسب، و تتمثل ھذه المعاییر في 

 : و توجد عدة معاییر كمیة نذكر منھا :  المعاییر الكمیة 

 أكب�ر لھ�ا یحق�ق ال�ذي الاس�تراتیجي الب�دیل لاختی�ار المؤسسة تسعى حیث: الربح  صافي 

 .التكالیف بأقل ممكن عائد

  تتعل���ق الت���ي الإس���تراتیجیة الب���دائل ب���ین للمفاض���لة س���عیھا ف���ي فالمؤسس���ة :الس���ھم  س���عر 

 س��عر ب��أكبر للبی��ع تطرح��ھ ح��ین ف��ي س��عر بأق��ل الس��ھم تش��تري أن تح��اول المالی��ة، ب�الأوراق

  .ممكن

 یمنحھ��ا ال��ذي الب��دیل ذل��ك المعی��ار ھ��ذا بموج��ب المؤسس��ة تخت��ار حی��ث :الس��وقیة  الحص��ة 

 .أكبر سوقیة حصة

 الإس���تراتیجیةقابلی���ة  م���دى المع���اییر ھ���ذه وف���ق المؤسس���ة تراع���ي حی���ث:  النوعی���ةالمع��اییر  

 تطبیقھ��ا وإمكانی��ة المؤسس��ة، أعض��اء ل��دى مقبول��ة تك��ون أن تحقیقھ��ا، الم��راد للأھ��داف المخت��ارة

 ق�د تغیی�ر أي ظ�ل ف�ي ممكن�ة مرون�ة أكث�ر للمؤسس�ة تحق�ق وأن المؤسسة، إمكانیات مع بالمقارنة

 .خارجیا أو داخلیا یطرأ

                                                             
  14، ص ذكره، مرجع سبق عبد القادر شلال ، قرومي حمید   1
2
  15، صنفس المرجع  
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 المتاح�ة، الإس�تراتیجیة الب�دائل تقی�یم بعملی�ة القی�ام بع�د: المناس�ب  الاس�تراتیجي الب�دیل اختیار مرحلة) 3

 م��ع س��لبیاتھ بمقارن��ة للمؤسس��ة، العام��ة الأھ��داف یحق��ق ال��ذي الاس��تراتیجي الب��دیل اختی��ار فیھ��ا ی��تم حی��ث

 حت��ى أخ�رى، جھ�ة م��ن الإس�تراتیجیة الب�دائل م�ن نظرائ��ھ عوائ�د م�ع عوائ�ده ومقارن��ة جھ�ة، م�ن إیجابیات�ھ

  .المناسب الاستراتیجي البدیل ترجیح یمكن

    صیاغة الإستراتیجیة المالیة: المبحث الثاني 

 الأعم�المجموع�ة التص�رفات و  أنھ�افي المؤسسات الاقتصادیة عل�ى  الإستراتیجیةعرفت الصیاغة       

 ب��الالتزامث عل��ى التص��رف و تعریف��ھ و ینتھ��ي بتحدی��د الم��ؤثر ال��ذي یح�� تب��دأو العناص��ر الدینامیكی��ة الت��ي 

  .التصرفاتبمجموعة من القرارات 

  : الإستراتیجیة المالیة في ثلاثة مطالب و ھي  سوف نتطرق في ھذا المبحث إلى دراسة صیاغةو 

  التخطیط المالي : المطلب الأول 

  الرقابة المالیة : المطلب الثاني 

  الموازنات التقدیریة : المطلب الثالث  

  التخطیط المالي: المطلب الأول 

فالمس��تقبل ، حكم��ة و دق�ة عملی�ة التخط��یط الم�الينج�اح المؤسس�ة یعتم��د ف�ي الغال�ب عل��ى م�دى  إن     

، كذلك لابد للمؤسسة أن تواكب ھذا التط�ور فكلم�ا ك�ان التخط�یط و یتطور بسرعة حسب درجة الحداثة یتغیر

  .لمؤسسة نجاحھا في الوسط التنافسيالمالي سلیم كلما ضمنت ا

 تعریف التخطیط المالي: الفرع الأول 

  ط مفھوم التخطی أولاقبل تطرقنا لمفھوم التخطیط المالي نتناول  

  التخطیط تعریف: أولا 

  .تعریف عام إلىللتخطیط و سیتم التعرض للبعض منھا كمحاولة للوصول  تعاریفعدة  أعطیتلقد  

  التخط��یط ھ��و تل��ك الوظیف��ة العض��ویة للعملی��ة الإداری��ة و ھ��و عملی��ة ذھنی��ة تتض��من  :التعری��ف الأول

 1التفكیر فیما ھو مستھدف و كیفیة التوصل إلى تحقیقھ ؛

  لك�ي ی�تم  الأھ�دافالتخطیط عملیة تتطلب اعتماد الجدولة الزمنیة الواضحة لانج�از  :الثاني التعریف

، و تص��حیح الموض��وعیةم��ن خلالھ��ا التحق��ق م��ن الق��درة التنفیذی��ة عل��ى الس��یر وف��ق ھ��ذه الخط��ط 

 2؛ النشاط التنفیذي لھما أثناءالانحرافات الحاصلة 

                                                             
1
،  2002، الدار الجامعیة الإسكندریة ،  التنظیم و الإدارة مدخل معاصر لعملیات التخطیط و التنظیم و القیادة و الرقابةسعید محمد المصري ،   

   82ص
  95، 2011، دار الثقافة للنشر و التوزیع ، عمان ، الطبع التاسعة  اتخاذ القرارات الإداریة  بین النظریة و التطبیقنواف كنعان ،   2
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التخط�یط یعن�ي عملی�ة اختی�ار  أنتدور حول محور واح�د، وھ�و  فإنھامھما اختلفت التعریفات للتخطیط 

  .البدیل المناسب الذي یحقق الھدف بین عدد من البدائل المتاحة التي یتم تقسیمھا لتحدید

  التخطیط المالي تعریف : ثانیا 

  :ھناك عدة تعار یف للتخطیط المالي نذكر منھا 

  التخط�یط الم�الي ھ�و عل�م ل�ھ قواع�د و مع�اییر و یعب�ر عل�ى التنب�ؤ لم�ا س�یكون علی�ھ : التعریف الأول

جنب�ا لتك�رار الأخط�اء الاستعداد لذلك مع مراعاة تحلی�ل الماض�ي و أخ�ده بع�ین الاعتب�ار تو المستقبل 

 1؛في المستقبل

  یر الم�الي ینظ�ر للرقاب�ة المالی�ة فالم�د أساس�یةالتخط�یط الم�الي یعتب�ر نقط�ة انط�لاق  :التعریف الثاني

ف�ي تخطیط�ھ  الأم�والللمؤسسة كوحدة متكاملة ، فیستعین ب�التخطیط الم�الي ف�ي تق�دیر احتیاجات�ھ م�ن 

 2؛ الاستثمار الفائض من حاجاتھ منھاو الحصول علیھا أو لتدبیرھا 

  : تتضمن التالي أنعملیة التخطیط المالي لابد و  أنمن خلال التعاریف السابقة نستخلص 

 ؛لأھدافتحدید ا .1

 ؛التمویلیة و الاستثمارات المتاحةتحدید و تحلیل البدائل  .2

 ؛اختیار البدیل الأفضل .3

  ؛ سوف یكون علیھ الحال في المستقبلتوقع ما  .4

   3: طیط المالي، ھماھناك مجموعتان من العوامل لابد من دراستھا أثناء القیام بعملیة التخو

  المتوق�ع لأداء الاقتص�اد الق�ومي و ظ�روف الت�ي  و تتمثل في تقی�یم المس�توى: العوامل الخارجیة

 ؛ل ھي ظروف ازدھار أم ظروف انكماشستعمل فیھا المؤسسة ، و ھ

  ل و الإنت��اج و البی��ع و و تتمث��ل ف��ي تحدی��د حج��م ك��ل م��ن الاس��تثمار و التموی��: العوام��ل الداخلی��ة

  الخ....و العمالة و الأسواق التكالیف، 

  أھداف التخطیط المالي : الفرع الثاني 

  4: من أھداف التخطیط المالي ما یلي 

                                                             
  301،ص2007، دار البركة للنشر و التوزیع ، عمان ،  الإدارة و التحلیل الماليعلیان الشریف و آخرون ،   1
2
ویق و التوریدات ، القاھرة ، الطبعة الأولى ، الناشر الشركة العربیة المتحدة للتس التحلیل و التخطیط الماليزیاد رمضان ، محمود الخلایلة ،   

   193، ص2013
3
ص   2013، دار المسیرة للنشر و التوزیع، عمان، الطبعة الاولى  مبادئ الإدارة المالیة ، إطار نظري و محتوى عمليفیصل محمود الشواورة ،   

178  
، 2007، 1، دار المسیرة للنشر و التوزیع و الطباعة، عمان، الأردن، طأساسیات في الإدارة المالیةعدنان تایھ ألنعیمي، یاسین كاسب الخرشة،  4

  109ص
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 مساعدة المؤسسة في تقدیر احتیاجاتھا المالیة المستقبلیة ؛ 

 ضمان توفیر الأموال الكافیة عند ظھور الحاجة لھا و بأقل ما یمكن من تكلفة ؛  

 م��ن مص���ادر زیج الأمث��ل التص��میم الفع��ال للھیك��ل التم��ویلي للمؤسس��ة ع���ن طری��ق تحدی��د الم��

 التمویل؛

  ووح�دات العم�ل و مراقبتھ�ا بالش�كل  الأف�رادالمالیة لتنسیق جھ�ود  الإجراءاتتأثیر السیاسات و

 التنظیمیة ؛  الأھدافالذي یضمن تحقیق 

 تحسین قدرة الإدارة المالیة على تحلیل و ترتیب الأولویات و التركیز في اتخاذ القرار؛ 

  عدھا عل�ى تحقی�ق المی�زة ة الأدوات و الأسالیب التي تس�ایوفر للمؤسس: تحسین اتجاھات العمل

 ؛متمیز ، و یجعلھا تبحث عن كل ما ھو بھا الوقوع في فخ الرضا عن الذات، و یجتنالتنافسیة

  أھ�دافو یساھم في رب�ط  الأھداففالتخطیط المالي الجید یخلق ھرمیة : تحسین عملیة التنسیق 

ی��تم ذل��ك م��ن خ��لال المؤسس��ة م��ع بعض��ھا ال�بعض، و مس�تویات كاف��ة أھ��دافالمالی�ة م��ع  الإدارة

مس��اھمات ذات قیم��ة  إض��افةبم��ا یض��من  ،العم��ل أنظم��ة، المجموع��ات و الأف��رادتنس��یق جھ��ود 

 ؛عام المؤسسة بشكل أھدافتخدم 

 و علی�ھ فان�ھصفة عامة في توفیر الوقت و الجھ�دیساھم نشاط التخطیط ب: تحسین إدارة الوقت ، 

 ؛ یساھم في إدارة الوقت بشكل أفضل

 ینھ�ا م�ن قی�اس نت�ائج الأداء م�ع م�ا تسھیل عملیة الرقابة و زیادة فعالیتھا و ذلك من خلال تمك

  .صحیح الانحرافاتالتخطیط لھ و اتحاد الإجراءات المناسبة لتتم 

  مراحل التخطیط المالي : الفرع الثالث 

 الش��امل ف��ي المؤسس��ة ول��ذلك ف��ان مراح��ل التخط��یط تنطب��قیعتب�ر التخط��یط الم��الي ج��زء م��ن التخط��یط 

  1:و یمكن ذكرھا على النحو التالي  ،كثیرا على مراحل التخطیط المالي

، باعتبارھا الخطوة الأولى في التخط�یط الم�الي ف�ي تساھم ھذه الخطوة: السابق للشركة الأداءتحلیل  

الس�ابقة و اكتش�اف العلاق�ة ب�ین عناص�ر الق�وة و تحدید نقاط القوة و نقاط الض�عف للس�نة أو الس�نوات 

 ؛بین المتغیرات المالیة المختلفة الضعف و

اس��تنادا لھ��ذه الخط��وة ی��تم تحدی��د الاحتیاج��ات المالی��ة لتلبی��ة  و: حدی��د متطلب��ات الاس��تثمار و بدائل��ھت 

اح�ة و تبویبھ�ا المت ، كما أنھا تساھم في تحدید البدائل الاستثماریةاستثمارات المؤسسة و تعزیز نموھا

 ؛حسب الأولویة

                                                             
1
  175، ص 2008، دار البازوري، الأردن، الطبعة الأولى  التحلیل و التخطیط المالي اتجاھات معاصرةعدنان تایھ النعیمي ، ارشد فؤاد التمیمي ،   
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، یم كافة البدائل المالیة المتاح�ةویقصد بھذه الخطوة أن تقوم الإدارة المالیة بتقی :تحلیل البدائل المالیة 

، و ك�ل ذل�ك یج�ب أن ی�تم ستثمار قصیر الأجل، أم طوی�ل الأج�لسواء كانت تلك البدائل في مجال الا

 ؛ضمن إطار محددات السیاسة المالیة

حیث یجب تحدید ما ھو مناس�ب م�ن أدوات ووس�ائل یمك�ن : الأدوات المناسبة لتوفیر الأموال اختیار 

المناس�بة ، و عن�د القی�ام بتحدی�د الأدوات م�وال لتغطی�ة ب�دائلھا الاس�تثماریةللشركة اعتمادھا لت�وفیر الأ

 كل من الكلفة و المخاطرة بعین الاعتبار؛  أخدللتمویل لا بد أن یتم 

و تتض�من ھ�ذه الخط�وة التأك�د ب�أن الخط�ة المالی�ة تنس�جم و  :طة المالیةالانسجام في الختقییم درجة  

تحقی���ق أھ���داف الخط���ة  تتن���اغم م���ع الخط���ة الإس���تراتیجیة للش���ركة و تتكام���ل معھ���ا و تس���اھم ف���ي 

   .الإستراتیجیة

  الرقابة المالیة : المطلب الثاني 

د مرت ھذه الرقاب�ة بمراح�ل متع�ددة، و تط�ور قمالیة مع وجود المجتمعات المنظمة، ووجدت الرقابة ال

  .بتطور النظم السیاسیة و المالیة ، و تطورت أھدافھامفھوم الرقابة

  ریف الرقابة المالیة عت: الفرع الأول 

  1: عرف الباحثین الرقابة المالیة على ثلاثة اتجاھات ھي 

  تحقیقھ�ا ، فھ�و  إل�ىالتي تسعى  الأھدافویركز على و یھتم بالجانب الوظیفي لرقابة :  الأولالاتجاه

عملی��ات معین��ة یل��زم توفرھ��ا لإمك��ان تحقی��ق الرقاب��ة و یتض��من تحدی��د الأھ��داف الم��راد  یھ��تم بوج��ود

 الوصول إلیھا ؛

  ن إجرائھ�ا یھتم بالرقابة من حیث كونھا إجراءات و یركز على الخط�وات الت�ي یتع�ی: الاتجاه الثاني

م عملی��ة الرقاب��ة إلا بوج��ود بیان��ات ع��ن أوج��ھ النش��اط المختلف��ة كش��رط ، ف��لا ت��تللقی��ام بعملی��ة الرقاب��ة

ة النش��اط و مراجع��ة نت��ائج أساس��ي للقی��ام بالرقاب��ة عل��ى أن تع��د بش��كل م��ن الاس��تفادة بھ��ا ف��ي متابع��

 ؛الأعمال

  ھذا الفحص لتعرف على كیفی�ة س�یر  و الفحص و المراجعة من سلطة لھا الإشراف :الاتجاه الثالث

لأغ�راض المخصص�ة لھ�ا م�ن الوحدات و لتأكد من حسن اس�تخدامھ الأم�وال العام�ة ل الأعمال داخل

الق��وانین و الل��وائح و التعلیم��ات لتتحق��ق م��ن تنفی��ذ ھ��ذه الوح��دات  و ، تحص��ل طبق��ا لأحك��امالم��وارد

 ، و من سلامة نتائج الأعمال و المراكز المالیة و للكشف عن ما یق�ع م�ن مخالف�ات وھداف بكفاءةللأ

                                                             
1
  89، ص2005، الطبعة الثالثة، مطبعة الانتصار لطبعة الاوفست، مصرالتطبیقالنظریة و : الرقابة المالیة عون محمود الكفراوي ،   
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 ، و اقت���راح وس���ائل الع���لاج لتف���ادي تكرارھ���ا مس���تقبلا وو بح���ث ع���ن أس���باب ح���دوثھا انحراف���ات

  .لتخصیص امثل الموارد الاقتصادیة

ت�دقیق الحس�ابات و مراجع�ة العملی�ات المالی�ة : مكن القول أن الرقابة المالی�ة ھ�يانطلاقا من التعاریف ی

لمؤسس�ة م�ن س�وء التص�رف و ذل�ك ع�ن و فحص أنظمة الرقاب�ة الداخلی�ة و غرض�ھا المحافظ�ة عل�ى أم�وال ا

طری��ق التأك��د م��ن إتب��اع إج��راءات و قواع��د العم��ل المح��ددة و التحق��ق م��ن أن ت��دفق الأم��وال النقدی��ة ی��تم طبق��ا 

  .للخطة في الموازنة التقدیریة النقدیة 

  أھداف الرقابة المالیة : الفرع الثاني 

مؤسس�ة اقتص�ادیة مم�ا یل�زم مس�یریھا المعرف�ة  أيبالغ�ة داخ�ل  أھمی�ةما تكتسبھ الرقاب�ة المالی�ة م�ن  إن

  الأھدافو یمكن وضع  لأدواتھاة و العمل على تحقیقھا من خلال التسییر الجید لأھداف الرقابالكاملة 

  1 :الآتیة

ل��ى تحقیقھ��ا تك��ون النت��ائج الت��ي تص��بو إ أنیج��ب  إذ: النت��ائج المرغ��وب فیھ��ا بدق��ة ووض��وحإب��راز  .1

ف�ي حال�ة ع�دم  أيفي حال�ة وقوع�ھ  الإشكالحتى یسھل معرفة مكان  ، و ذلكالرقابة دقیقة وواضحة

 ؛محاولة معالجتھ في الوقت المناسبتحقق ھذه النتائج و 

حی��ث یج��ب التع��رف عل��ى الخط��وط : التع��رف عل��ى الاتجاھ��ات الرئیس��یة و التنب��ؤ عل��ى أساس��ھا  .2

النت�ائج الت�ي یس�عى العریضة التي یم�ر بھ�ا المش�روع أثن�اء تطبیق�ھ و ھ�ذا لمحاول�ة تك�وین فك�رة م�ن 

 للوصول إلیھا؛ 

الت�ي أدت إل�ى  الأس�بابتحدید الحاجات للتغی�ر أو التع�دیل ع�ن طری�ق الاستقص�اء العلم�ي و تحدی�د  .3

ال��دقیق عالجتھ��ا بأس��الیب علمی��ة م��ا یس��مح بالتحلی��ل أي تحدی��د و تحلی��ل نق��اط الض��عف و م :النت��ائج 

 ؛للأسباب و محاولة تغییرھا

تحقی��ق النت��ائج  أثن��اءحی��ث تعم�ل المؤسس��ة  :ف�ي الوق��ت المناس��ب " التنفی��ذ"كش�ف مش��اكل الانج��از  .4

المسطرة مسبقا على كشف المشاكل من خلال تتبع عملیة التنفی�ذ و ذل�ك حت�ى تح�اول الس�یطرة عل�ى 

استدراكھا في الوقت المناسب و ھذا تفادیا لتراكمھا و بلوغھا حد لا یمكن تحمل�ھ و  تھ المشاكل و ھا

 القضاء علیھ؛  أوالسیطرة 

 :الانحراف�ات  أن یس�تفحل أم�رف�ي الوق�ت المناس�ب ف�ي  الأوض�اع لإص�لاحاتحاد الخطوات اللازمة  .5

الج�ة الاخ�تلالات قب�ل یجب إتباع إجراءات و أس�الیب ناجع�ة م�ن ش�انھا مععند اكتشاف المشاكل  أي

  .استفحالھا

  
                                                             

 
  324، دار النھضة العربیة ، مصر ، بدون سنة نشر ، ص الإدارة المالیة و التخطیط الماليمحمد عبد الكریم ،   1
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  وسائل الرقابة المالیة و مستویاتھا : الفرع الثالث

اھتم��ت الكثی��ر م��ن المؤسس��ات بالاعتم��اد عل��ى أس��الیب و مس��تویات الرقاب��ة المالی��ة ف��ي تط��ویر و تنفی��ذ 

  .قل التكالیففھا بأفضل الطرق و أاالرقابة أھد ق، لتحقلحمایة أموالھا و صیانة مواردھا العملیة الرقابیة

  وسائل الرقابة المالیة : أولا

  1:ابي و ھذه الوسائل تظھر فیما یليللعمل الرق أساسیة أداةتوجد وسائل عامة للرقابة و تعتبر 

 ع�ن طری�ق مراقب�ة  الأحی�انالرق�ابي ف�ي اغل�ب  الأس�لوبیس�تخدم ھ�ذا : الملاحظة و المشاھدة

 الإدارةبالعمل و یتم بواسطة رؤساء مش�رفین ف�ي مس�تویات   القیام أثناء ملاحظتھاالوحدات و 

و  عم�الالأ أداءو للوق�وف عل�ى طری�ق  وقوعھ أخطاء فورالمختلفة بھدف تصحیح ما یقع من 

 ؛مراجعة النتائج المحققة

  واحد یعني فح�ص الحس�ابات و  أسلوبالمراجعة و الفحص  :المراجعة و الفحص و التفتیش

الدفاتر و المستندات بحیث یستطیع المراجع الاقتن�اع بس�لامة المرك�ز الم�الي وص�حة حس�ابات 

ف�رد أو جھ�از ل�م یش�ترك ف�ي النتیجة و عدم سلامتھا و یتم المراجعة و الفحص بواسطة م�دقق 

ة الخارجی����ة العملی���ات التنفیذی���ة فیق���وم بھ���ذا مراق����ب الحس���ابات الخ���ارجي و أجھ���زة الرقاب���

 ؛ابي بوسائل عدیدة و متنوعةالمتخصصة و یباشر ھذا العمل الرق

  تقری�ر الح�وافز للجھ�ود الممت�ازة و للعام�ل الك�فء و توقی�ع الج�زاءات  :الح�وافز و الج�زاءات

 على العامل المخالف و المھمل ، یعتبر وسیلة غی�ر مباش�رة م�ن وس�ائل الرقاب�ة یس�اعدھا عل�ى

 .أو مشرف تحقیق أھدافھا دون رقیب

  مستویات الرقابة المالیة : ثانیا

  2: تظھر مستویات الرقابة المالیة فیما یلي 

  أدبرتكانت العملیات المالیة قد  إذاتوضح ما ) : الرقابة المالیة التقلیدیة ( رقابة المطابقة 

، و و النفق�ات الإی�راداتالرقاب�ة المالی�ة التقلیدی�ة عل�ى متابع�ة بن�ود  إذا، و م�ا بصورة مناس�بة

، و یھ�دف لواردة في تقاریر الجھات الخاض�عةمن دقة المعلومات المالیة و المحاسبیة ا التأكد

كانت البیانات المالی�ة تمث�ل بوض�وح المرك�ز الم�الي للمؤسس�ة  إذاتحدید ما  إلىھذا المستوى 

 و ذلك وفقا للمبادئ المحاسبیة المقبولة بصفة عامة ؛ أعمالھاو نتائج 

 كان��ت المؤسس��ة ت��دیر  إذاتب��ین ھ��ذه الرقاب��ة م��ا ):  الأداءرقاب��ة ( الت��وفیر  أولكف��اءة رقاب��ة ا

الممارس��ة الت��ي  أس��بابتنتف��ع بھ��ا بطریق��ة اقتص��ادیة و كف��اءة ، فض��لا ع��ن بی��ان  أومواردھ��ا 

                                                             
1
  105_103،صمرجع سبق ذكره  ,عون محمود الكفراوي   

2
  .271، ص 2005، دار المعارف ،مصر  الإدارة المالیةرشید احمد حسین ،   
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 ءات، الإج��رانظ��م المعلوم��ات إدارة، و منھ��ا جوان��ب ال��نقص ف��ي الت��وفیر أوتتس��م بالكف��اءة 

، و ھذا المس�توى م�ن الرقاب�ة یھ�دف إل�ى تحدی�د و س�ائل تحس�ین التنظیميالإداریة أو الھیكل 

ن العملیات و تخفیض التكالیف و ھذا المستوى من الرقاب�ة ینطل�ق بتحدی�د التك�الیف الت�ي یمك�

، و تختل��ف وس�ائلھ ع�ن المس�توى الأول حی�ث یعتم�د عل��ى تجنبھ�ا للوص�ول إل�ى نف�س النت�ائج

                                                                      ثار الأنشطة المنفذة؛الملاحظة المباشرة و حصر و تحلیل آ

  یح�دد م�ا إذا كن��ت النت�ائج أو المن�افع المس�تھدفة ق�د تحقق�ت و م��ا إذا : مراقب�ة نت�ائج الب�رامج

وى إلى التحقق م�ن م�دى نج�اح ، و یھدف ھذا المستالأھداف الموضوعة قد تم تغطیتھا كانت

البرامج في تحقی�ق النت�ائج المس�تھدفة ف�ي ح�دود التك�الیف المتوقع�ة و لانج�از ھ�ذا الن�وع م�ن 

ی��ق البرن��امج ووض��ع الرقاب��ة یج��ب التركی��ز عل��ى الانعكاس��ات و الت��أثیرات الناتج��ة ع��ن تطب

  .الحلول البدیلة

  الموازنات التقدیریة : المطلب الثالث 

ة ع�ن إلى مناقشة الموازنات التقدیریة و أھدافھا التي تستند إلیھا لإعطاء صور وافی�المطلب ھذا  یھدف

  .دورھا في التخطیط و الرقابة

  تعریف الموازنات التقدیریة : الفرع الأول 

  :من بین التعاریف العدیدة للموازنات التقدیریة نذكر 

  الإی�راد، و تبین عادة و الموافقة علیھا قبل فترة محدد خطة كمیة و قیمیة یتم تحضیرھا:" أنھاتعرف 

الت��ي تس��تعمل  الأم��والو النفق��ات المنتظ��ر تحملھ��ا خ��لال ھ��ذه الفت��رة و /أوالمخط��ط المنتظ��ر تحقیق��ھ 

 1"معین ؛ ھدفلتحقیق 

  المرغ��وب تنفی��ذھا و ت��وزع ھ��ذه  للأعم��الخط��ة تفص��یلیة مح��ددة مق��دما :  بأنھ��االموازن��ة  تعتب��ركم��ا

 كأس�اسحتى تكون مرشدا لھم في تص�رفاتھم و حت�ى یمك�ن اس�تخدامھا  المسؤولینالخطة على جمیع 

 2"في المؤسسة ؛ الأداءلتقییم 

  التي تستخدم على نطاق واس�ع لغ�رض مراقب�ة التس�ییر ، و ھ�ي ت�دخل  الأدوات إحدىتعتبر الموازنة 

، ث�م تقس�م أھ�داف )سنوات  10إلى  05(تتراوح ما بین لتغطیة مدة التسییر الاستراتیجي  إطارضمن 

، و س�نوات م�ثلا 3المخط�ط العمل�ي لم�دة متوسطة المدى في إطار  أھداف إلىالمخطط الاستراتیجي 

 3).تقدیرات لسنة مقبلة ( بناءا على المخطط العملي یتم وضع الموازنة للمدى القصیر 

                                                             
  .04، ص 2001، دیوان المطبوعات الجامعیة الساحة المركزیة ، الجزائر الموازنات التقدیریة  ، أداة فعالة للتسییرمحمد فركوس ،   1
  .206، ص  2005، الدار الجامعیة ، المحاسبة الإداریة احمد محمد نور و آخرون ،   2
  .127الجزائر ، بدون سن نشر ، ص  ، دار المحمدیة العامة ،قبة التسییر و الأداء في المؤسسة الاقتصادیة مراناصر دادي عدون ،   3
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  :التقدیریة نستنتج ما یأتي من التعاریف السابقة للموازنات 

  مراع�اة  عینی�ا، أوالموازنات التقدیریة خطة مستقبلیة شاملة لكل أنشطة المؤسسة معبر عنھا نق�دیا

 ؛الأھداف المسطرة المراد تحقیقھا ملائمة الموارد المتاحة مع

  ف��ي  دیلات الملائم��ةالتع�� أومتابع��ة تنفی��ذ الخط��ة الت��ي ت��م برمجتھ��ا ووص��فھا للقی��ام بالتص��حیحات

 .الوقت المناسب

 الموازنات التقدیریة  أھداف: الفرع الثاني 

و السیاس�ات الت��ي ت�م وض�عھا س��واء  الأھ�دافمس��تخدمة ف�ي التعبی�ر ع��ن  أداةتع�د الموازن�ات التقدیری�ة 

و الخط��ط الت��ي وض��عتھا  الأھ��داف إل��ى للتوص��لفیھ��ا ك��لا عل��ى ح��دى  الأقس��امو  الإدارات أوللمؤسس��ة كك��ل 

  1: المؤسسة و ذلك من خلال 

الممكن�ة لبل�وغ  الب�دائلفي تحقیقھا و تحدی�د  الإدارة بالتي ترغ الأھدافرسم یقصد بھ  :التخطیط )1

من خ�لال تنفی�ذ ث�لاث خط�وات في ھذه العملیة  الإدارةتساند الموازنات التقدیریة ، والأھدافھذه 

    : رئیسیة

  الرئیسیة ثم الفرعیة ؛ الأھدافتحدید  *             

متض���منة للبیئ���ة ی���تم وض���ع الخط���ط و ال أساس���ھاتحدی���د الفرض���یات الرئیس���ة الت���ي عل���ى  *             

، ق�وة المرك�ز الم�الي الإنت�اجعوامل  أسواقعلى المنتجات المؤسسة و ظروف  إقبال، مدى الاقتصادیة العامة

  للمؤسسة و سیاسات الاستثمار ؛

  .وضع البرنامج الزمني للتنفیذ *                     

و ع��ن طریق��ھ ی��تم  ھا ی��تم رب��ط الخط��ط م��ع بعض��ھا ال��بعض،العملی��ة الت��ي بواس��طت ھ��و: التنس��یق )2

، و ھ��و یعتم��د المس��طرة الأھ��دافتوحی��د جھ��ود الإدارات و الأقس��ام ف��ي المؤسس��ة نح��و تحقی��ق 

 ؛جود و سائل اتصال فعالةبدرجة كبیرة على و 

یرات لا ھي الدور الفع�ال ال�ذي تلعب�ھ الموازن�ة التقدیری�ة و م�ن دونھ�ا تص�بح مج�رد تق�د: الرقابة )3

  : جدوى منھا و ذلك من خلال

  متابعة تنفیذ الأنشطة ؛ *               

  مقارنة النتائج الفعلیة مع المخططة ، *               

 .المسؤولین إلیھافات و توجیھ نظر تحدید الانحرا *               

                                                             
، مذكرة مقدمة لنیل شھادة ) دراسة حالة مستشفى حي لبییر قسنطینة( ،  نظام الموازنات التقدیریة في التسییر ألاستشفائيالطیب السایح ،   1

  .11_  10، ص  2006جامعة منتوري ، قسنطینة  الماجیستر ، تسییر المؤسسات ،
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  الموازنات التقدیریة أنواع: الفرع الثالث

و  الش�أنالتص�نیفات ال�واردة ف�ي ھ�ذا  أھ�م، و م�ن مختلفة م�ن الموازن�ات أنواعفي المؤسسة عدة  دتوج

  : ، نذكر منھا ما یلي شیوعا أكثرھا

   :الزمنیة التي تغطیھا ةالموازنة التقدیریة من حیث الفتر تصنیفات -أولا 

  1: ما یلي إلىتنقسم الموازنات من حیث الفترة الزمنیة التي تغطیھا  

الت�ي ترغ�ب  الأعم�التخ�تص بتغطی�ة  أنھ�ا أيما تغطي زمنیة واحدة  عادة :الأجلالموازنات قصیرة  .1

 ؛سسة في تحقیقھا على المدى القصیرالمؤ

أي ان�ھ ی�تم إع�دادھا تغطي عادة فترة زمنیة تزید عن فت�رة محاس�بیة واح�دة : الأجلالموازنات طویلة  .2

ف منھ�ا أساس�ا و یك�ون الھ�د ،س�نوات 10 أو 05لعدة س�نوات ف�ي المس�تقبل ع�ادة م�ا تت�راوح م�ا ب�ین 

 ؛تخطیطي و لیس رقابي

ل�ى ع م�اإیمك�ن بن�اء ھیك�ل للموازن�ة التقدیری�ة بنوعیھ�ا الس�ابقین : مس�تمرة أو المتحرك�ةالموازنات ال .3

 ؛أساس مستمر أو على أساس نھائي

  2:إلىتقسم الموازنات التقدیریة المجال  و في ھذا: ت الموازنات من حیث درجة المرونةتصنیفا -ثانیا

ادة م�ا الواح�د ع� الإنت�اجو ھي تل�ك الموازن�ات الت�ي تبن�ى عل�ى حج�م : )الجامدة ( ة تالموازنات الثاب .1

 ؛تستخدم في المجال الحكومي

مجموعة متعددة م�ن مس�تویات  أساسھذه الموازنات على  إعدادیتم  :)المرنة ( المتغیرة  الموازنات .2

، ل�ذلك دیرات م�ثلا بم�ا تقدم�ھ م�ن تع�دیلاتفي حجم المبیعات عن التق� بالاختلاف، فھي تسمح النشاط

فھ��ي ض��روریة للمؤسس��ة الاقتص��ادیة الت��ي تمكنھ��ا م��ن التح��رك م��ع التغی��رات الھام��ة ف��ي ظروفھ��ا 

  ؛یةالتشغیل

م�ن حی�ث ھ�ذا المعی�ار : الت�ي تغطیھ�ا الأعم�التصنیفات الموازنة التقدیریة م�ن حی�ث طبیع�ة  -ثالثا  .3

  3: إلىتنقسم الموازنات التقدیریة 

لنش���اطات العادی���ة للمؤسس���ة م���ن و ھ���ذه الموازن���ات تغط���ي ا: )الاس���تغلال ( موازن���ات التش���غیل  .1

 ؛الخ....، بیع إنتاجشراء،

                                                             
 ملتقى استخدام أسلوب الموازنات التقدیریة كأسلوب حدیث في مراقبة التسییر في تقییم أداء المؤسسات الجزائریة ، یزید تقرارات ، لیلى حلیمي ،  1

  .6 -5،ص 25/04/2017، الجزائر  02وطني ،مراقبة التسییر كآلیة لحكومة المؤسسات و تفعیل الإبداع ، جامعة البلیدة 
  23، ص 1997، دار الجامعیة ، مصر المحاسبة الإداریة و بحوث العملیات و اتخاذ القرار احمد نور ،  2

  09، ص  مرجع سبق ذكرهمحمد فركوس،   3
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ض�افة إل�ى ذل�ك فھ�ي خط�ط التموی�ل المتعلق�ة بوازن�ة الاس�تغلال بالإوتتض�من ك�ل : موازن�ات مالی�ة .2

و تتك�ون ، ھ�اماریة الت�ي ترغ�ب المؤسس�ة القی�ام ب، و الإنفاق ف�ي المش�اریع الاس�تثتختص بالتخطیط

  ؛نة الاستغلال و الموازنة المالیةالموازنة الشاملة من مواز

وفق�ا لھ�ذا المعی�ار تقس�م : تصنیفات الموازنة التقدیریة من حیث درجة التفاص�یل الت�ي تش�مل علیھ�ا  -رابعا 

  :موازنات المسؤولیة و موازنة البرامج  إلىالموازنات التقدیریة 

منھ��ا یوج��د  رأس، و عل��ى ك��ل و ورش��ات أقس��امالمؤسس��ة تتك��ون م��ن ع��دة  إن: موازن��ة المس��ؤولیة .1

، فموازن�ة المس�ؤولیة م�راد تنفی�ذھا خ�لال فت�رة الموازن�ةال الأعم�ال، یكون لھ موازنة تتضمن مسؤول

المس�ؤول ال�ذي ھ�و  أداءتزودھا بالمعلومات المفص�لة الت�ي بواس�طتھا ی�تم  لأنھافعالة للرقابة  إذنھي 

 .بھا الواجب القیامالمصححة  الإجراءاتذلك القسم و  رأسعلى 

و ھذا الصنف یحدد ما تن�وي المؤسس�ة القی�ام ب�ھ خط�ط رئیس�یة ، و أس�اس موازن�ة  :موازنة البرامج .2

، إنت��اج منت��وج الجدی��د تن��وي القی��ام بھ��ا كش��راء آل��ة جدی��دةالب��رامج ھ��و نش��اط مع��ین أو عملی��ة مح��ددة 

ال��خ ، و دور موازن��ة الب��رامج ھ��و إض��افة أھمی��ة خاص��ة لعملی��ة التنب��ؤ و ت��زداد أھمی��ة موازن��ة ....

ما تواجھ المؤسسة مشاكل اختیار المش�اریع فھ�ي ت�زود الإدارة بالمعلوم�ات ع�ن الآث�ار و البرامج عند

  .وع فھي تساعد على اتخاذ القراراتالنتائج الاقتصادیة و المالیة الناجمة عن اختیارھا لكل مشر

  تحلیل الإستراتیجیة المالیة : المبحث الثالث

نتاجی�ة معین�ة  أو خ�لال مالیة في المؤسس�ة خ�لال دورة إیعتبر التحلیل المالي تشخیصا لحالة أو وظیفة 

إل�ى غی�ر ....بن�وك، مس�تثمرین ، ة كرجال الإعمال، وھذا لمن یھمھم الأمر و لھم علاقة بالمؤسسعدة دورات

حی��ث یھ��دف إل��ى إظھ��ار ك��ل التغی��رات الت��ي تط��رأ عل��ى الحال��ة المالی��ة  و بالت��الي الحك��م عل��ى السیاس��ة ذل��ك، 

  .اتخاذ القرارات المناسبة متبعة والمالیة ال

  :المالیة في ثلاث مطالب و ھي  الإستراتیجیةدراسة تحلیل  إلىسوف نتطرق في ھذا المبحث و

  التحلیل المالي :  الأولالمطلب 

  القوائم المالیة المستخدمة في التحلیل المالي  :المطلب الثاني 

  المحاور الأساسیة للتحلیل المالي  :المطلب الثالث  

  التحلیل المالي: الأول  المطلب

  ، و كذلك  أھدافھو  أھمیتھ، تعاریف المتعلقة بالتحلیل الماليتحدید مختلف ال إلىیھدف ھذا المطلب 

  .مراحل المتبعة في التحلیل الماليال أھم لتحدید
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  تعریف التحلیل المالي : الفرع الأول 

  : ھناك عدة تعار یف للتحلیل المالي نذكر منھا 

 عملی��ة ی��تم م��ن خلالھ��ا استكش��اف و اش��تقاق مجموع��ة م��ن : "التحلی��ل الم��الي عل��ى ان��ھ رف یع��

 ، و یس��اھم ف��ي تحدی��د أھمیت��ھ و خ��واصمی��ة و النوعی��ة ح��ول نش��اط مش��روع م��االمؤش��رات الك

ات المس��تخرجة م��ن ، و ذل��ك م��ن خ��لال مجموع��ة م��ن المعلوم��الأنش��طة التش��غیلیة و المالی��ة ل��ھ

م اس��تخدام ھ��ذه المؤش��رات ف��ي تقی��یم أداء المش��روع بقص��د اتخ��اذ ، وذل��ك لك��ي ی��تالق��وائم المالی��ة

 1"؛القرارات اللازمة 

  ال��واردة ف��ي البیان��ات و الأرق��امعملی��ة حس��ابیة ی��تم م��ن خلالھ��ا تحوی��ل : " و یع��رف ك��ذلك بأن��ھ 

یج�اد ، إما السابقة أو الحالیة لمؤسسة ما إلى أرقام و نسب مئوی�ة و إالجداول المالیة و المحاسبیة

ف�ي  ، و من ثم اشتقاق مجموعة مؤشرات تساعد تلك المؤسسة الاقتص�ادیةالارتباطات التي بینھا

ب�ي و یحق�ق الأھ�داف الت�ي تس�عى ، و بالت�الي تط�ویر عملیاتھ�ا بم�ا یلاتخاذ القرارات المناسبة لھا

 2"؛لھا

  خ�اذ ھ�و تجمی�ع بیان�ات مؤسس�ة م�ا و معالجتھ�ا حت�ى تس�اھم ف�ي ات: " كما یعرف أیضا على ان�ھ

المؤسس��ة  أداءتس��تخدم ھ��ذه البیان��ات لتقی��یم  أوالق��رارات المناس��بة و م��ن بینھ��ا الق��رار الائتم��اني، 

بتش��خیص فعل��ي  أیض��امس��تقبلا و یق��وم  أوخ��لال فت��رة زمنی��ة معین��ة، ق��د تك��ون ف��ي الحاض��ر 

 3"؛قد تواجھھا سواء كانت مالیة أو تشغیلیةللمشكلات التي 

ف�ي  القول أن التحلیل المالي یعتبر من أھ�م الوس�ائل و التقنی�ات المتبع�ةبالرغم من تعدد التعاریف یمكن 

ا دراس�ة السیاس�ة المالی�ة ك�ذج�ل التع�رف عل�ى الوض�عیة المالی�ة و، و ھ�ذا م�ن االتسییر الاستراتیجي للمؤسسة

بإظھ��ار  لی��ة، یعتم��د بالدرج�ة الأول��ى عل��ى تحلی�ل الق��وائم المامك��ن اعتب�اره أداة للتخط��یط الس��لیم، كم��ا یالمتبع�ة

و  الضعف في المركز الم�الي للمؤسس�ة،، بالإضافة إلى انھ یعتبر وسیلة لكشف مواطن النجاحأسباب الفشل و

  .یساعد الإدارة على تقییم الأداء یمكن من رسم خطة العمل للمستقبل و

  

  

  

                                                             
1
، ص  2015العلمیة للنشر ، السعودیة  ، خوارزم 1، ط) الأصول العلمیة و العملیة( التحلیل المالي صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي،   

39.  
  .144،ص 2013، دار الفكر للنشر و التوزیع ، عمان ، الأردن  إدارة و تحلیل الائتمان و المخاطرةمحمد داود عثمان ،   2
3
  10، ص 2018، دار البدایة للنشر و التوزیع ، عمان ، الأردن  التحلیل المالي دراسة تطبیقیةنعیم نمر داود ،   
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  أھمیة و أھداف التحلیل المالي : الفرع الثاني 

ر م���ن الكثی��� إن، ب���ل كبی���ر ف���ي الاقتص���ادیات المعاص���رةدادت بش���كل التحلی���ل الم���الي ق���د از أھمی���ة إن

 ، لك��ي تس��تفید م��نات الإداری��ة و المحاس��بیة اللازم��ة، و دعمتھ��ا بالكف��اءالمؤسس��ات ق��د خصص��ت ل��ھ أقس��اما

، و م�ن التط�ور و التنمی�ة إل�ىالت�ي ت�دفع بھ�ا وتی�رة المؤسس�ة  الأداة، و تجعل�ھ وج�ھ أكملالتحلیل المالي على 

 . التحلیل المالي حسب أھمیتھ افأھدھذا المنطق تعددت 

  أھمیة التحلیل المالي : أولا 

  1: تتمثل أھمیة التحلیل المالي فیما یلي 

  التحلی��ل الم���الي أداة م��ن أدوات الرقاب���ة الفعال��ة و ھ���ي أش��بھ بجھ���از الإن��ذار المبك���ر و

 ؛ مؤسسة لاسیما إذا استخدم بفعالیةالحارس الأمین لل

  لإقام��ة المش��اریع و تقی��یم  ف��ي تقی��یم الج��دوى الاقتص��ادیةیمك��ن اس��تخدام التحلی��ل الم��الي

 ؛الأداء

 وق��ع المس��تقبل للوح��دات ان��ھ یس��اعد ف��ي تم��الي أداة م��ن أدوات التخط��یط حی��ث التحلی�ل ال

 ؛المستقبلیة

  التحلیل المالي أداة من أدوات في اتخاذ القرارات المصیریة لاسیما فیما یخ�ص ق�رارات

 ؛تجدیدو التوسع و التحدیث الالاندماج 

 داد دیونھا قصیرة و طویلة الأجلتقییم قدرة المؤسسة على س.  

  أھداف التحلیل المالي : ثانیا 

، ف��یمكن للمؤسس��ة أن تح��دد ھ��ذه الأھ��داف الم��الي حس��ب الجھ��ة الت��ي تق��وم بھ��ا تختل��ف أھ��داف التحلی��ل

ن أھ��داف التحلی��ل ، ف��اة ع��ن المؤسس��ة، وعموم��ابالتنس��یق م��ع دوائرھ��ا المالی��ة و إم��ا تق��وم بھ��ا جھ��ات خارجی��

  2:المالي تتمثل في

 تقییم الوضعیة المالیة و مدى استطاعة المؤسسة على تحمل نتائج القروض ؛ 

  الخاضعة للضرائب ؛ الأرقامتقییم النتائج المالیة و بواسطتھا تحدد 

  العملیات المحققة من طرف المؤسسة ؛ مرد ودیةقیاس 

 ؛ مرد ودیتھاة في المؤسسة و على على مدى تطبیق التوازنات المالی أحكام إعطاء 

  لتقدیرات المستقبلیة ؛ كأساس إلیھاوضع المعلومات المتوصل 
                                                             

   264، ص 2007، دار الفكر الجامعي ، الإسكندریة ، مصر إدارة المال و تحلیل ھیكلھمحمد الصرفي ،   1
2
  14-13، دار المحمدیة العامة ، الجزائر ، الجزء الأول ، دون سنة نشر ،ص، تقنیات مراقبة التسییر ، التحلیل المالي ناصر دادي عدون   
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 توضیح سیاسة القروض تجاه الزبائن ؛ 

  مقارنة الوضعیة العامة للمؤسسة مع مؤسسات أخرى من نفس القطاع ؛ 

 نات التي تقدمھامعرفة قدرة المؤسسة  على تسدید دیونھا و الضما. 

  و وظائفھ التحلیل المالي خطوات : الفرع الثالث 

یعتم�د المحل��ل الم��الي ف��ي تنفی��ذ عملی�ة التحلی��ل عل��ى جمل��ة خط��وات متتابع�ة تش��كل ف��ي مجملھ��ا الم��نھج 

جم�ع البیان�ات الض�روریة المتعلق�ة بموض�وع التحلی�ل، ث�م وھي تبدأ بتحدی�د غ�رض التحلی�ل و العلمي للتحلیل،

ج معین��ة تتعل��ق بموض��وع بة الت��ي بواس��طتھا یس��تطیع المحل��ل الوص��ول إل��ى نت��ائاختی��ار أدوات التحلی��ل المناس��

  .من ھذا المنطلق تعددت وظائف التحلیل المالي التي تساعد المؤسسة في اتخاذ قراراتھا المالیةالتحلیل، و

  ات التحلیل المالي خطو: أولا 

  1: یلي خطوات التحلیل المالي في ما تتمثل

  الجاری�ة،  بالتزاماتھ�اتحدید الغایة أو الھدف من التحلیل، مث�ل تحلی�ل ق�درة المؤسس�ة عل�ى الوف�اء

 ؛إلخ...أو التحلیل لأغراض تقییم الأداء النھائي، أو تحلیل إنتاجیة العمل

  جم��ع البیان��ات بش��كل مباش��ر ل��ھ علاق��ة بالھ��دف م��ن التحلی��ل، ف��إذا ك��ان الھ��دف ھ��و تحلی��ل ق��درة

) الجاری��ة(الجاری��ة، ف��الأمر یتطل��ب معرف��ة الأص��ول المتداول��ة  تھ��االوف��اء بالتزاماالمؤسس��ة عل��ى 

وأنواعھا المختلفة لفترة معینة، ومن ثم تحدید الالتزامات الجاریة لنفس الفترة، أما إذا كان ھ�دف 

التحلی��ل لأغ��راض تقی��یم الأداء النھ��ائي ف��إن البیان��ات المطلوب��ة تتعل��ق بالمص��روفات والإی��رادات 

ة معینة وتحدید المؤشرات الرئیسیة التي تلعب دورا حاسما في أداء المؤسس�ة مث�ل المبیع�ات لفتر

 ج؛أو الإنتا

  تحدید أداة أو أدوات التحلیل المناس�بة الت�ي یطبقھ�ا المحل�ل للوص�ول إل�ى أفض�ل النت�ائج وبأس�رع

ي یق��وم الخط��وة تعتم��د بالدرج��ة الأول��ى عل��ى المس��توى الفن��ي والعلم��ي للمحل��ل ال��ذ ذهوق��ت، وھ��

 یل؛بعملیة التحلیل، ومقدار درایة الشخص أو فریق التحلیل بالأسالیب المختلفة لعملیة التحل

 تشغیل البیانات ذات الصلة بغایة التحلیل بالاعتماد على الأدوات المستخدمة للوصول إلى بعض 

 ؛المؤشرات المرتبطة بغرض التحلیل

 ؛جاھھا المستقبليتحلیل المؤشرات التي تم التوصل إلیھا لمعرفة ات 

 كتابة الاستنتاجات والتوصیات النھائي.  

                                                             
، أطروحة مقدمة لنیل شھادة الدكتوراه علوم في علوم للتحلیل المالي في تطویر عملیة تقییم الأداء المالي دور الأسالیب الحدیثةبنیة حیزیة،    1

  .40، ص2017اقتصاد التطبیقي في إدارة الأعمال و المالیة، جامعة الدكتور یحي فارس، المدیة، : التسییر، تخصص
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  وظائف التحلیل المالي : ثانیا

   1:حول للتحلیل المالي عدة وظائف ترتكز في مجملھا

من بین وظائف التحلیل المالي توجی�ھ متخ�ذي الق�رار لاتخ�اذ  :توجیھ المستثمرین لاتخاذ القرار 

أحسن القرارات التي تعود على المؤسسة بالربح أو الفائدة بغرض تحقی�ق ھ�دفھا، بالإض�افة إل�ى 

محاولة التأقلم مع البیئة الخارجی�ة الت�ي تتمی�ز بع�دم الاس�تقرار، م�ن ب�ین الق�رارات الت�ي تح�ددھا 

 .يسیاسات التحلیل المال

 .ھاوذلك عن طریق إبراز مزایا وحدود عملیة الاستثمار المرتقب إنجاز :ذ قرار الاستثماراتخا 

 .حیث تمكن مجلس الإدارة من البحث على فرص تمویلیة أفضل :اتخاذ قرار التمویل 

 .ةمن أجل توجیھ ورقابة مختلف العملیات المالی :اتخاذ قرار التخطیط والرقابة المالیة  

  وائم المالیة المستخدمة في التحلیل المالي الق: المطلب الثاني 

توض�یح المق�ر الاجتم�اعي ی�تم  أن، و یج�ب م�دراء المؤسس�ات إش�رافیتم عرض القوائم المالی�ة تح�ت 

  .بیعة القوائم المالیةللشركة و ط

  المحاسبیة و عناصرھا المیزانیة : الفرع الأول 

 تأخ��ذ بع��ین الاعتب��ار الق��یم الس��وقیة الم��الي فھ��ي لاإن المیزانی��ة المحاس��بیة لا تف��ي بمتطلب��ات التحلی��ل 

، ولا لمبدأ السنویة في التفرقة بین عناصرھا لھذا یجب القیام بعدة تع�دیلات م�ن لممتلكات المؤسسة) الحقیقیة(

  .أجل الوصول إلى المیزانیة المالیة

   المحاسبیة تعریف المیزانیة : أولا

وك�ذا تظھ�ر  ،مع�ین وق�ت في المؤسسةوثیقة ملخصة تعكس وضعیة  بأنھاالمیزانیة المحاسبیة تعرف " 

  2".وھیكل مواردھاصولھا للشركة وبیان أ المالي  الوضع

 م�ن ھتحتوی�ما  خلالمعینة من في لحظة للمؤسسة المالي  مرآة تعكس الوضع أنھاعلى "وتعرف أیضا "     

 ف��ي  المالی��ة للأوض��اعة فوتوغرافی��ة ص��ورإلا العام��ة م��ا ھ��ي  المیزانی��ةآخ��ر ف��إن  بتعبی��رو، أص��ول وخص��وم

  3".معینةلحظة 

                                                             
1
 ،2005یر منشورة، تخصص إدارة الأعمال، جامعة سعد دحلب، البلیدة، الجزائر، مذكرة ماجستیر غ التحلیل المالي،محمد الصالح عواشریة،   

  21ص
2
 ،منشورةغیر  ،أطروحة دكتوراه ،ماليالسوق الفي  المدرجةللشركات  يللماا الأداءعلى المحاسبي المالي انعكاسات تطبیق النظام ، عقبي حمزة   

  .50ص ،2016/2017ة، بسكر، محمد خیضر ،جامعة

  .174، ص2004،عمان ،دار الوراق للنشر والتوزیع ،لمالیة المتقدمة ا الإدارة ،الزبیديحمزة محمود  2
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  عناصر المیزانیة المحاسبیة : ثانیا 

 الأیس��ر ف��ي الجان��ب و ،الأص��ولیس��مى  الأم��ین الجان��ب ، ف��ي م��ن ج��انبنيالمحاس��بیة  المیزانی��ةتتك��ون 

   :الخصوم یسمى 

 الأص����ول المالی����ة، الإھتلاك����ات، المس����اھمات،  ات المعنوی����ة، التثبیت����ات العینی����ة،التثبیت���� :الأص����ول

ن الآخرین، و الأصول الأخرى المماثل�ة، ك�ذلك خزین�ة ینیو المد بائنة، الزبیأصول ضریت، ناالمخز

 1) 01( معدلات الخزینة الإیجابیة، و شكلھا كما ھو موضح في الملحق رقم الأموال الإیجابیة و

  ریخ ت�ا أو المقترح�ة عق�بتتمثل في رؤوس الأموال الخاصة قبل عملیات التوزیع المقررة  :الخصوم

و النتیج��ة الص��افیة للس��نة المالی��ة و العناص��ر  الاحتیاط��اتالإقف��ال، م��ع تمی��ز رأس الم��ال الص��ادر و 

الأخ���رى، الخص���وم غی���ر الجاری���ة الت���ي تتض���من فائ���دة، الم���وردون و ال���دائنون الآخ���رون، خص���وم 

 و الخصوم المماثلة، و في الأخیر خزینة الأموال السلبیة ومعدلات  الضریبیة، المردودات للأعباء 

  022( موضح في الملحق رقم  الخزینة السلبیة ، وشكلھا كما ھو(. 

  من المیزانیة المحاسبیة إلى المیزانیة المالیة الانتقال :ثالثا 

لعناص�ر الأص�ول و الخص�وم، كم�ا د تعبر المیزانیة عن عملیة ج�ر :المیزانیة المالیة المختصرة .1

، وی�تم ھ�ذا الترتی�ب اس�تحقاقتعبر عن الآجال التي ترت�ب حس�بھا ھ�ذه العناص�ر أي مب�دأ س�یولة، 

 3: بناءا على المبادئ التالیة

 لأصول النقدیة ث�م الأق�ل س�یولة و ختام�ا با فیبدأتصنف على درجة سیولتھا  :عناصر الأصول

 .لأصعب تحویلا إلى سیولةبا

 أي بدلال��ة ال�زمن ال��ذي تبق�ى فی��ھ الأم��وال  اس��تحقاقھاتص�نف تبع��ا لدرج�ة  :خص��ومعناص�ر ال

 .الطویلة فالمتوسطة ثم قصیرة الأجل الاستحقاقتحت تصرف المؤسسة، وتكون مدة 

  

  

  

  

  

                                                             
1
  ) .01(انظر للملحق رقم   

  ) . 02( انظر للملحق رقم  2
3
  22ص، مرجع سبق ذكره، ناصر دادي عدون   



 عمومیات حول الإستراتیجیة المالیة             الفصل الأول                                

 

 

25 

  المیزانیة المالیة المختصرة:  )01(جدول

  الخصوم  الأصول

  : الأصول الثابتة 

   .المعنویة و المادیة و المالیة الإستثمرات  -

  .الثابتة لأكثر من سنة الأصولعناصر   -

  

  :الأموال الدائمة 

  .الأموال الخاصة   -

  .الدیون المتوسطة و طویلة الأجل - 

  .قات المؤجلة لأكثر من سنةاالإستحق  - 

   : الأصول المتداولة

  ت زوناالمخ  -

  ) العملاء(حقوق المؤسسة لدى الغیر  -

  ) الصندوق، البنك، الخزینة(المتاحات  -

   :القروض قصیرة الأجل

  .ت المورد وملحقاتھاباحس -

  .الإعتمادات البنكیة الجاریة -

، الأردن ئل للنشر، عمان، دار والىالطبعة الأو، الادارة المالیة، التسییر المالي ،القریشي یوسفإلیاس بن ساسي،  :المصدر

  86 ،ص2006

  المیزانیة الوظیفیة : رابعا

 تعریفھا 1

) عناص�ر الأص�ول (أداة للتحلیل المالي تقیم فیھ�ا الاس�تخدامات : وظیفیة على أنھاتعرف المیزانیة ال

بالقیمة الإجمالیة، حی�ث یترت�ب الاس�تخدامات و الم�وارد حس�ب ثلاث�ة وظ�ائف ) عناصر الخصوم( و الموارد 

  1.التمویل، وظیفة الاستثماروظیفة الاستغلال، وظیفة : أساسیة

 :مستویاتھا 2

  2: مستویات للمیزانیة الوظیفیة و ھيتوجد أربعة 

 یتمثل في الموارد من مصادر التموی�ل : مستوى الموارد الدائمة و الاستخدامات المستقرة

المتوس��طة و الطویل��ة الم��دى مث��ل رؤوس الأم��وال الخاص��ة و ال��دیون طویل��ة و متوس��طة 

الاھتلاك�ات و المؤون�ات و الاحتیاط�ات، أم�ا  إل�ى بالإض�افة، )غی�ر جاری�ة خص�وم (الأجل 

                                                             
1
، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، تخصص تسویق الخدمات، تسویق فندقي و محاضرات في التحلیل المالي: مطبوعةبنیة محمد،   

   34، ص 2018/2019، قالمة، سنة  1945ماي 8سیاحي ، جامعة 
  80،صمرجع سبق ذكره، القریشي یوسفإلیاس بن ساسي،    2
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تتض���من ك���ل التثبیت���ات الت���ي تمتلكھ���ا ) الأص���ول غی���ر الجاری���ة ( الاس���تخدامات المس���تقرة 

 ، حیث یكون ھذا المستوى في أعلى المیزانیة الوظیفیة؛)معنویة، مادیة، مالیة( المؤسسة 

 یتمث����ل ف����ي احتیاج����ات دورة : ارد الاس����تغلال مس����توى الاس����تخدامات للاس����تغلال و م����و

الاس���تغلال المرتبط���ة مباش���رة بالنش���اط م���ن م���وردین و حس���ابات الملحق���ة و الض���رائب و 

 غیرھا؛ 

 و یتمث�ل ھ�ذا المس�توى  :مستوى الاستخدامات خارج الاستغلال و م�وارد خ�ارج الاس�تغلال

لالي الأساس�ي للمؤسس�ة في الاستخدامات و الموارد غیر المرتبطة مباش�رة بالنش�اط الاس�تغ

 ؛)ذات طابع استثنائي(

  تتمثل في اس�تخدامات الخزین�ة المتمثل�ة ف�ي المتاح�ات و م�وارد  :مستوى الخزینة الصافیة

  .البنكیة الاعتماداتالخزینة المتمثلة في 

  المیزانیة الوظیفیة): 02(الجدول رقم 

  الموارد  الاستخدامات 

  ESالاستخدامات المستقرة 

  المادیة والمعنویة والمالیةالتثبیتات 

 الأصول ذات الطبیعة المستقرة 

 RDالموارد الدائمة 

  الأموال الخاصة 

  الدیون المالیة 

  Eexاستخدامات الاستغلال 

  المخزونات الإجمالیة

  الزبائن والحسابات المماثلة  

  Rexموارد الاستغلال

  الموارد والحسابات المماثلة 

  Ehexاستخدامات خارج الاستغلال 

  حقوق أخرى 

  Rhexموارد خارج الاستغلال 

  موارد أخرى 

  Exاستخدامات الخزینة 

  النقدیات 

  Rxموارد الخزینة

  الاعتمادات البنكیة الجاریة 

  مجموع الموارد   مجموع الاستخدامات 

  81، صمرجع سبق ذكره، القریشي یوسفإلیاس بن ساسي،  :المصدر
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  جدول حسابات النتائج : الفرع الثاني 

، التي یعتمد علیھا المحلل المالي في التحلیل باستخدام الاقتصادیةھو أحد القوائم المالیة في المؤسسة 

  .راتشوالمؤ النسبمجموعة من 

  تعریف جدول الحسابات النتائج : أولا 

المالیة، و لا یأخذ بیان مخلص للأعباء و المنتجات المنجزة من الكیان خلال السنة " یعرف على انھ 

، الربح، الكسب، ز النتیجة الصافیة للسنة المالیةفي الحساب تاریخ التحصیل أو تاریخ السحب و یبرز بالتمیی

  1؛"الخسارة 

حاسبیة، كشف محاسبي یستخدم في التحلیل المالي كمتمم للمیزانیة الم" على انھ  أیضایعرف و

المتخذة من فشل القرارات  أوالمؤسسة للحكم على نجاح  أنشطة، فھو یحلل الغرض منھ تحلیل نتیجة السنة

جم نشاط المؤسسة خلال دورة فجدول حسابات النتائج یتر. طرف المؤسسة للوصول إلى القرارات التقویمیة

و في الأخیر ). الأعباء ( ، فالإنتاج تطرح منھ الاستھلاك النشاط ینتج و یستھلك رؤوس أموال، ھذا معینة

   2.نتیجة الدورة قد تكون ربحا أو خسارةتتحصل على 

  أنواع جدول حسابات النتائج  : ثانیا 

  :تتمثل فیما یليو

مخصصات (یقوم على تصنیف الأعباء حسب طبیعتھا : جدول حسابات النتائج حسب الطبیعة )1

 الھامش: ، وھو ما یسمح بتحدید مجامیع التسییر الرئیسیة....)ت البضائعیاالإھلاك، مشتر

، وشكلھا كما ھو موضح في 3الاستغلالالإجمالي، القیمة المضافة، الفائض الإجمالي عن 

 .4)03(رقم الملحق 

ویقوم على مقاربة تحلیلیة للمؤسسة بحیث یرتب الأعباء  :جدول حسابات حسب الوظیفة )2

لحصول على تكالیف الإنتاج، و أسعار التكلفة و با  حسب وظائف المؤسسة، وھذا ما یسمح

التي تقع على عاتق الوظائف التجاریة، المالیة و الإداریة، دون إعادة معالجة  باءالأع

 .6)04 (  رقم وشكلھا كما ھو موضح في الملحق ،5المعلومات الأساسیة

                                                             
  .25-24ص، 2009مارس  25الصادرة بتاریخ ، 19، العدد الجریدة الرسمیة للجمھوریة الجزائریة  1

2
  .24ص 2004 الجزائر، المطبوعات الجامعیة،دیوان  ،التسییر الماليمبارك لسلوس،   

3
  Yves-Alain Ach Catherine, Finance D'entreprise Du Diagnostic A La Création De Valeur, Hachette Livre, Paris, 

France ,2004 , P 34. 
4
  ). 03(انظر للملحق   

  17، ص2008، الجزء الأول ، ، مكتبة الشركة الجزائریة، بودواوي الجزائرمحاسبة المؤسسة طبقا للمعاییر المحاسبیة الدولیةشعیب الشنوف ،   5
  ). 04( انظر للملحق   6
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  تقسیمات جدول حسابات النتائج : ثالثا 

 .والأعباءكل أساسي من عنصرین رئیسیین ھما المنتوجات شیتكون حساب النتائج ب

  النواتج  )1

ھي المبالغ المالیة المحصلة أو التي ستحصل، مقابل المنتجات والخدمات التي قدمتھا 

  1: إلىو یمكن تصنیف المنتوجات ، المستلمة الإعاناتیر أو بدون مقابل مثل غالمؤسسة إلى ال

 للمؤسسة  الأساسیة الأنشطةممارسة  خلالوھي المداخیل المحققة من   :منتوجات أساسیة

 الخ...كالبیع وتقدیم الخدمات الاقتصادیة

 ھي المنتوجات غیر النقدیة وتنتج عن استرجاع خسائر القیمة و  :منتوجات محسوبة

 طویلة الأصولالمالیة، ارتفاع قیمة  الأوراقوالمؤونات السابقة، فوائض إعادة تقییم 

 الخ...،الأجل

 كل شب الاقتصادیةتتحصل علیھا المؤسسة  لاستثنائیة ا نتوجاتلما : منتوجات استثنائیة

 .، وكمثال على ذلك التعویضاتاستثنائیةبیعة طولھا  استثنائي

  الأعباء   )2

السنة المالیة  خلال الاقتصادیةوھي المبالغ المالیة التي سددتھا أو ستسددھا المؤسسة 

أو بدون مقابل  الاستغلالو الإنتاجمقابل المواد والمنتجات والخدمات التي استھلكتھا في عملیات 

  : 2كما یلي  الأعباءنیف تصو یمكن  .رشمبا

 للمؤسسة كالبضائع والمواد  الأنشطة الأساسیةالناتجة عن ممارسة  الأعباءوھي   :أعباء أساسیة

 ؛وغیرھا...، الضرائبالأجورالمستھلكة، الخدمات، 

 غیر نقدیة،  أعباءھي عبارة عن  الاقتصادیةالمحسوبة في المؤسسة  الأعباء  :أعباء محسوبة

 ؛رطكات، خسائر القیمة، مؤونات المخلاھتالاوكمثال على ذلك مخصصات 

 كالخسائر الناتجة عن  استثنائيكل بشالتي تتحملھا المؤسسة  الأعباءتمثل   :أعباء استثنائیة

  .بیعیةطیر وحوادث نزع الملكیة والكوارث الغالدعاوى القضائیة والتعویضات المدفوعة لل

  

  

                                                             
  50، صمرجع سبق ذكره ة،طیعبد الرحمان ع  1
2
  43، صنفس المرجع  
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  جدول تدفقات الخزینة: الفرع الثالث 

الداخلة و الخارجة للكشف عن تدفقات الأموال  المالیة التي یعتمد علیھا المحلل المالي  ھي احد القوائم

  .من و إلى الخزینة للنشاط المؤسسة

  تعریف جدول تدفقات الخزینة : أولا 

 أموال في  حصلتالتي  یراتلدراسة ومتابعة حركة التغ تحلیلیةكوسیلة الأموال تدفقات  كشوفات تعد

للأموال،  التغیرات التي تعتبر استخداماحضر تلك بمعنى السابقة أي في الفترة الحالیة و الفترة  المؤسسة

المالیة لإدارة ل اسوف تكون ھذه الكشوفات مفیدة جد الصورة التحلیلیة بھذه و ،اھلمصدرا التي تعتبر وتلك 

رقم وشكلھا كما ھو موضح في الملحق ، 1 الماضیة التي تحصلت في الفترات الأموالدراستھا حركة  في

)05،06(2.  

  : مكونات جدول تدفقات الخزینة: ثانیا 

یقدم جدول تدفقات الخزینة إیرادات و مصارف المالیة الحاصلة أثناء السنة المالیة حسب مصادرھا 

  3: إلى ثلاثة مجموعات رئیسیة ھي

  غیرھا من لأنشطة التي تتولد عنھا منتجات وا( الاستغلالتدفقات التي تولدھا أنشطة

 ؛)و التمویل بالاستثمار المرتبطة الأنشطة

 عملیات تسدید أموال( الاستثمارأو التي تولدھا أنشطة  بالاستثمار تدفقات الخزینة المرتبطة 

 ؛)طویل الأجل أصلو تحصیل للأموال عن طریق التنازل عن  استثمار اقتناءمن أجل 

  ة عن تغییر حجم و بنیة الأموال لجم أنشطة تكون(تدفقات الناشئة عن أنشطة التمویل

  .)أو القروض الخاصة 

   المحاور الأساسیة للتحلیل المالي  :المطلب الثالث 

ؤسسة على محاور أساسیة، حیث تھ�دف ھ�ذه یعتمد المحلل المالي في تحلیل القوائم المالیة الخاصة بالم

الأخی���رة إل���ى ض���مان و تموی���ل الاحتیاج���ات دون الت���أثیر عل���ى الت���وازن الم���ال و الم���ر دودی���ة و الم���لاءة 

أو عل��ى المنظ��ور ) مب��دأ الس��یولة و الاس��تحقاق(، وذل��ك بالاعتم��اد عل��ى منظ��ور الذم��ة المالی��ة ......المالی��ة

  . ة في التحلیلالوظیفي بالفصل بین النشاطات الرئیسی

                                                             
1
 يبالمحاسحول النظام  الأول الدولي الملتقى للمؤسسة المالي لعلى التحلی IFRS - IAS الدولیةالمحاسبیة  المعاییراثر ،حیاوي مفیدة وآخرونی  

  5ص،2010 . 2010جانفي 18-17 يیوم الجامعي بالواد، المركز،الدولیةالمحاسبة  ییرظل معاالمالي الجدید في و
2
  ).05،06( انظر للملحق   

دراسة حالة مطاحن الواحات ،  بناء و تحلیل جدول تدفقات الخزینة) IAS 07( قراءة مالیة لمعیار المحاسبي الدولي السابع عبد القادر دشاش ،   3

  .273، ص2011، نوفمبر  30-29الملتقى العلمي الدولي حول الإصلاح المحاسبي في الجزائر ، جامعة ورقلة ، یومي 
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  )استحقاق/ سیولة ( الذمة المالیة  التحلیل المالي من منظور: الأول  الفرع

واعتم�د عل�ى سمي بالتحلیل الذمي ذلك لأنھ یعتبر المؤسسة كائن قانوني، لھا حقوق وعلیھ�ا التزام�ات، 

ق��رارات الم�الیین لاتخ�اذ ھ�م البن�وك و الوس�طاء  تحلیلی�ةو أول م�ن اس�تخدمھ ك�أداة  والاس�تحقاقمب�دأ الس�یولة 

المیزانی�ة حی�ث ی�تم إع�داد  المؤسس�اتلیص�بح مس�تخدما م�ن قب�ل المالي للمیزانیة تطور التحلیل الإقراض، ثم 

، حی�ث أن ھ�ذا المؤسس�ةودرج�ة س�یولة عناص�ر أص�ول  دیونھ�اقدرة الوفاء على تسدید  تحلیلبغرض  المالیة

آنی��ا  الاس�تحقاقاتمعرف�ة ت�وافر ھ�ذه  بم��دىمعرف�ة خط�ر التخل��ف ع�ن الس�داد كون�ھ یتعل�ق ف�ي التحلی�ل یس�اھم 

 مجموع�ةع�اجزة ع�ن مواجھ�ة  المؤسس�ةللمؤسس�ة تك�ون فیھ�ا الإفلاس المالي حالة  وأما )المالي حالة العسر(

   1.دیونھا

  التحلیل بواسطة التوازنات المالیة : أولا

یزانیة و ذلك بإجراء تعدیلات على مختل�ف عناص�ر الأص�ول و بعد أن یقوم المحلل المالي بصیاغة الم

الخصوم، حیث یبدأ بالدراس�ة و تحلی�ل الوض�عیة المالی�ة للمؤسس�ة، بالاعتم�اد عل�ى مؤش�رات الت�وازن الم�الي 

  : المتمثلة في

 رأس المال العامل . 1       

بص��ورة طبیعی��ة رأس الم��ال العام��ل ھ��و ھ��امش الس��یولة ال��ذي یس��مح للمؤسس��ة بمتابع��ة نش��اطھا 

دون ص��عوبات أو ض��غوطات مالی��ة عل��ى مس��توى الخزین��ة، فتحق��ق رأس م��ال عام��ل موج��ب داخ��ل 

المؤسس��ة یؤك��د امتلاكھ��ا لھ��امش أم��ان یس��اعدھا عل��ى مواجھ��ة الص��عوبات و ض��مان اس��تمرار ت��وازن 

  ؛2ھیكلھا المالي

  :امل من جھتین أو بمعادلتین ھما یمكن حساب رأس المال الع

 یة من أعلى المیزان  

  الأصول غیر الجاریة  -الأموال الدائمة  =  رأس المال العامل 

  من أسفل المیزانیة 

  الخصوم الجاریة - الجاریة   الأصول= رأس المال العامل 

                                                             
1
، رسالة ماجیستیر في علوم التسییر، غیر منشورة ، جامعة ى الوضعیة المالیة للمؤسسة الاقتصادیةأثر إستراتیجیة الشراكة علسلیمان بلعور،   

  .55،ص2003الجزائر، 
2
   67،ص ، التسییر الماليالیاس بن ساسي و یوسف قریشي   
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  1: یكون رأس المال العامل في ثلاثة حالات وھي 

 تمول بالأموال ) الثابتة( ھذا یعني أن الأصول غیر جاریة : رأس المال العامل اكبر من الصفر

في الھیكل المالي  الدائمة، فیتحقق ھامش أمان یتمثل في رأس المال العامل و یحدث توازن

 كما تدل على قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتھا؛ للمؤسسة،

 ھذا یعني أن الأصول غیر جاریة تغطى بالأموال الخاصة و ھذه : رأس المال العامل یساوي الصفر

 أي ضمان تمویلي في المستقبل و تترجم ھذه الوضعیة الحالة الصعبة للمؤسسة؛الوضعیة لا تتیح 

 ھذا یعني أن الأموال الدائمة لا تغطي الأصول غیر جاریة  بل : رأس المال العامل اقل من الصفر

 الدیون القصیرة الأجل لتغطیتھا،و ھذه الوضعیة لا تتیح أي ھامش تحتاج المؤسسة إلى جزء من

المصاعب و ھو ما یدل على عدم توازن الھیكل المالي للمؤسسة، و بالتالي خطورة  كضمان لمقابلة

 .الوضعیة المالیة 

  2: و یتضمن رأس المال العامل عدة أنواع و ھي

 و ھو المقدار المتبقي من الأموال الخاصة بعد تمویل الأصول : رأس المال العامل الخاص 

 : بالعلاقة التالیة ،الثابتة

  الأصول غیر جاریة –الأموال الخاصة = عامل الخاص رأس المال ال

 رجیة التي تمول الأصول المتداولة، ھي جزء من الدیون الخا: رأس المال العامل الخارجي

 :یحسب بالعلاقة التالیة و

          

  

  و یضم مجموعة عناصر الأصول التي تدخل ضمن الدورة : الإجماليرأس المال العامل

اقل من  أوالاستغلالیة للمؤسسة، و تتمثل في مجموع الأصول التي تدوم لمدة سنة واحدة 

 :تحسب بالعلاقة التالیة سنة و

  مجموع الأصول المتداولة= رأس المال العامل الإجمالي 

  

  

                                                             
   70، ص  مرجع سبق ذكرهالیاس بن ساسي و یوسف قریشي ،   1
، مذكرة مقدمة لنیل شھادة الماجستیر ، تخصص ادارة مالیة ، كلیة العلوم  لمالي في تقییم الأداءالمنھج الحدیث للتحلیل ابن مالك عمار ،   2

   83،ص 2011الاقتصادیة و التسییر ، جامعة منتوري ، قسنطینة 

  رأس المال العامل الخاص  –رأس المال العامل = رأس المال العامل الخارجي 
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  الاحتیاج في رأس المال العامل . 2

جزء من الاستخدامات المدرجة :" یمكن تعریف الاحتیاجات من رأس المال العامل على أنھا"  

ضمن دورة الاستغلال أو التي تخص الذمة المالیة غیر مرتبطة بالاستغلال و المخصصة للبقاء 

  .1"طویلا في المؤسسة 

 : ویحسب بالطریقتین التالیة  

      

                                   

 الأجلدیون قصیرة ( –) النقدیة  –)  جاریة (المتداولة  الأصول= ( المال العامل  رأس احتیاج

  )سلفیات مصرفیة  –) خصوم جاریة (

  2:العاملھناك ثلاث حالات لاحتیاجات رأس المال 

  في ھذه الحالة تكون استخدامات دورة ) : موجب ( احتیاج رأس المال العامل اكبر من صفر

الاستغلال  للمؤسسة اكبر من مدارھا إذ أنھا ستمول احتیاجاتھا قصیرة الأجل بالاعتماد على 

 الفائض من مواردھا الطویلة المدى؛

  ھنا استخدامات الاستغلال للمؤسسة  ):معدوم ( احتیاج رأس المال العامل یساوي الصفر

متساویة مع مواردھا، إذ لیس لدیھا احتیاجات الاستغلال للتمویل لأن الخصوم الدوریة 

 ؛ )المتداولة ( قصیرة المدى كافیة لتمویل أصولھا الدوریة 

  في ھذه الحالة استخدامات الاستغلال  ):سالب ( احتیاج رأس المال العامل اصغر من الصفر

للمؤسسة اصغر من مواردھا للاستغلال إذ لیس لھا احتیاجات لان الخصوم قصیرة الأجل 

فائضة عن احتیاجات التمویل في أصول  الاستغلال و ھذا یدل على أن المؤسسة لھا فائض 

 د تغطیة و تمویل احتیاجات الدورةفي رأس المال العامل و ذلك بع

  

  

  

 

                                                             
  . 32، ص2010، المطبوعات الجامعیة ، الجزائر  التسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدیدزغیب ملیكة ، بوشنیقر المیلاد ،   1
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نیل شھادة الماجیستر ، تخصص مالیة ، جامعة احمد بوقرة ،  ، دور التحلیل المالي في المؤسسةشویة دلیلة   2

  .37، ص 2005بومرداس 

  الخصوم الجاریة  –الأصول الجاریة =  رأس المال العامل  احتیاج
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 الخزینة الصافیة . 3        

مجموع الأموال الجاھزة التي توجد تحت تصرف " یمكن تعریف الخزینة الصافیة على أنھا 

أي مجموع الأموال السائلة التي بإمكان المؤسسة استخدامھا فورا و  المؤسسة لمدة دورة استغلالیة،

 1."مؤسسةالخزینة على درجة كبیرة من الأھمیة تعبر عن التوازن المالي لل

  :تحسب الخزینة الصافیة بإحدى العلاقتین التالیتین و

  احتیاجات رأس المال العامل – سیولة  رأس المال العامل= الخزینة الصافیة 

  

  التسبیقات البنكیة  –النقدیات أو القیم الجاھزة = الخزینة الصافیة 

  2: ھناك ثلاث حالات للخزینة 

 رأس المال العامل اكبر من احتیاجاتھ و ھو ما یشكل فائضا بإمكانھ و ھذا یعني أن : الخزینة موجبة

 ر على أن ھناك تجمید فالأموال؛صول الجاریة، و یمكن أیضا أن تفستمویل جزء من الأ

 و تكون المؤسسة في ھذه الحالة قد حققت توازنھا المالي لان رأس المال العامل  :الخزینة الصفریة

في ھذه الحالة یعادل احتیاجات رأس المال العامل، و تعبر ھذه الحالة أیضا أن المؤسسة حافظت 

 على وضعیتھا المالیة؛

 لیة جدیدة،   و تفسر ھذه الوضعیة على أن المؤسسة بحاجة ماسة إلى موارد ما :الخزینة السالبة

  .بمعنى أن المؤسسة في حالة عجز في توفیر السیولة لمواجھة التزاماتھا

  التحلیل بواسطة النسب المالیة : ثانیا

المعدلات المالیة، المؤشرات الاقتصادیة النوعیة أو النسب المحاسبیة، ھي مصطلحات مرادفة لمعنى 

أداء المؤسسة، و للحكم على مدى نجاحھا في تحقیق واحد إلا و ھو النسب المالیة، استخدمت كأداة لتقسیم 

  .الأھداف التي تم التخطیط لھا

  

  

 

                                                             
  53زغیب ملیكة ، بوشنقیر المیلود ، مرجع سبق ذكره ، ص  1
  39، ص مرجع سبق ذكرهشویة دلیلة ،   2
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  نسب السیولة. 1       

 اتھا القصیرة الأجل تجاه دائنیھا، مقدرة المؤسسة على مواجھة التزامالسیولة تقیس نسب  

تحویلھا إلى نقدیة  اق ووترتبط ھذه النسب بوجود ھذه الأصول السائلة التي یمكن تداولھا  في الأسو

 . 1سرعة عند سعر السوقبسھولة و

  :الجدول التالي یبین ھذه النسب بالتفصیل 

  نسب السیولة) : 0(3الجدول 

  تفسیر النسب  الصیغة الریاضیة  النسبة

  الخصوم الجاریة /الأصول الجاریة   نسبة التداول
  تظھر ھذه النسبة درجة تغطي -

  .الأصول الجاریة للخصوم الجاریة 

  الخصوم الجاریة/ المخزونات  –الأصول الجاریة   نسبة السیولة السریعة

  

تقیس ھذه النسبة قدرة المؤسسة على  -

مواجھة الخصوم الجاریة بالأصول 

  .الجاریة ، دون اللجوء إلى الدیون 

  

  نسبة النقدیة

  

  الخصوم الجاریة/ الموجودات و ما یماثلھا 

ما  تقیس ھذه النقدیة مقدار النقدیة و -

الاستثمارات في الأوراق ( في حكمھا 

المالیة قصیرة الأجل المتوفرة لسداد 

  ).الخصوم الجاریة

، رسالة مكملة لنیل شھادة الماجیستر في التحلیل للقوائم المالیة وفق النظام المحاسبي المالي لزعر محمد سامي ،  :المصدر 

  . 99ص، 2012-2011قسنطینة ، ة منتوري، علوم التسییر تخصص الإدارة المالیة ، جامع

 

  نسب النشاط و معدلات الدوران . 2       

تسیر ھذه النسب إلى مدى قدرة وكفاءة المؤسسة على استخدام و إدارة أصولھا في تحقیق رقم  

الأعمال، و تضم ھذه النسب عادة لتحدید ما إذا كان استثمار المؤسسة في كل أصل من أصولھا یبدو 

  :و من بین ھذه النسب نذكر ما یلي 2.مما ینبغيمعقولا أو أكثر 

  

  

                                                             
  .92،ص 2008، مصر،  الإسكندریة ،لجامعي، دار الفكر االمالیة للمؤسسات الإدارة التمویل و ؛ولیم أندرواسعاطف   1
  .95ص رجع،منفس ال  2
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  نسب النشاط و معدلات الدوران) : 04(الجدول 

  تفسیر النسب  الصیغة الریاضیة  النسبة

معدل دوران إجمالي 

  للأصول

  

  صولإجمالي الأ/ رقم الأعمال 

توضح ھذه النسبة عدد المرات التي  -

  .تتحول فیھا الأصول إلى رقم الأعمال

معدل دوران الأصول 

  الثابة

  

  الثابتة الأصول / رقم الأعمال 

الثابتة یشیر معدل دوران الأصول  -

إلى مدى كفاءة المؤسسة في استخدام 

الأصول الثابتة الخاصة بالمؤسسة 

  .لتولید رقم الأعمال 

  معدل دوران الزبائن
  متوسط الزبائن/ المبیعات 

یسمح ھذا المعدل بمعرفة مدة آجال  -

  .تحصیل الحقوق على الغیر
  360×المبیعات /متوسط الزبائن   مدة تحصیل الزبائن

تعبر ھذه النسبة عن الآجال التي  -  متوسط الموردون/ المشتریات   معدل دوران الموردون

یمنحھا الموردون للمؤسسة و ھي 

  .بمثابة مصدر تمویل قصیرة الأجل
  360× المشتریات / متوسط الموردون   مدة تحصیل الموردون

   103-95، ص مرجع سبق ذكرهعاطف ولیم اندرواس ، : مأخوذ عن :من إعداد الطالبتین  :المصدر

 نسب التمویل . 3        

تمكننا ھ�ذه النس�ب م�ن دراس�ة و تحلی�ل النس�ب التمویلی�ة أي اكتش�اف م�دى مس�اھمة ك�ل مص�در 

أھ��م نس��ب التموی��ل وم��ن  1.بص��فة خاص��ةتم��ویلي ف��ي تموی��ل الأص��ول بص��فة عام��ة و الأص��ول الثابت��ة 

  :نذكرھا كالآتي 

  

  

  

                                                             
 . 46ص  مرجع سبق ذكره،مبارك لسلوس ،    1
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  نسب التمویل) : 05(الجدول 

  تفسیر النسب  الصیغة الریاضیة  النسبة

  

  نسبة التمویل الدائم

  

  الأصول غیر الجاریة/ الخصوم غیر الجاریة 

تشیر ھذه النسبة إلى مستوى تغطیة  -

الاستثمارات الصافیة بالأموال الدائمة ، فھذه 

النسبة تعتبر صیاغة أخرى لرأس المال العامل 

  .أو بما یسمى بھامش الأمان

  جاریة الأصول غیر/ الأموال الخاصة   نسبة التمویل الخاص
تعني مدى تغطیة المؤسسة لأصولھا الثابتة  -

بأموالھا الخاصة، أي قدرة أموال المساھمین و 

  . ما یلحق بھا على تغطیة الأصول الثابتة

  

  الاستقلالیة المالیةنسبة 

  

  مجموع الخصوم/ الأموال الخاصة 

كلما انخفضت نسبة المصاریف المالیة كان  -

ذلك لصالح المؤسسة، تعني بھا مدى تغطیة 

رقم الأعمال السنوي الصافي للمصاریف 

  .المالیة

  

  

نسبة تغطیة المصاریف 

  المالیة

  

رقم الأعمال السنوي / المصاریف المالیة 

  الصافي

انخفضت نسبة المصاریف المالیة كان  كلما -

ذلك لصالح المؤسسة، تعني بھا مدى تغطیة 

رقم الأعمال السنوي الصافي للمصاریف 

  .المالیة للمؤسسة

  .48- 47، ص مرجع سبق ذكرهمبارك لسلوس ، : من إعداد الطالبتین نقلا عن : المصدر 

  نسب المر دودیة . 4 

النت�ائج و الوس�ائل الت�ي س�اھمت ف�ي تحقیقھ�ا، حی�ث تح�دد أنھ�ا ذل�ك الارتب�اط ب�ین تعرف عل�ى   

  1.مدى مساھمة رأس المال المستثمر في تحقیق النتائج المالیة

  نسب المر دودیة) : 06(جدول 

  تفسیر النسب  الصیغة الریاضیة  النسبة

  

  المر دودیة التجاریة 

  

  رقم الأعمال/ النتیجة الصافیة 

فالعبرة تمثل مر دودیة رقم الأعمال،  -

لیست في ضخامة رقم الأعمال و لكن بما 

  .یقدمھ من نتیجة

                                                             
  85ص مرجع سبق ذكره ،الیاس بن ساسي و یوسف قریشي ،   1
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  المر دودیة الاقتصادیة 

  

  مجموع الأصول /  لاجمالیةالنتیجة ا

یركز ھذا المعدل على مدى قدرة المؤسسة  -

على تحقیق عائد على مجموع الأموال 

  .المستثمرة من نشاطھا للاستغلال

  

  المر دودیة المالیة

  

  الأموال الخاصة/ الصافیة النتیجة 

یوضح ھذا العائد مدى كفاءة الإدارة في  -

استغلال أموال أصحاب المؤسسة و قدرتھا 

  .على تحقیق أرباح من تلك الأموال

  .2000، الأردن ، دار المسیرةتحلیل مالي للقوائم المالیة و الإفصاح المحاسبيالراوي خالد ، : نقلا عن : من إعداد الطالبتین : المصدر 

  التحلیل المالي من المنظور الوظیفي : الفرع الثاني

، )اس�تحقاق/ حس�ب منظ�ور س�یولة(جاء ھذا التحلی�ل لیتج�اوز القص�ور ال�ذي ظھ�ر ف�ي التحلی�ل الس�ابق 

الذي ارتك�ز عل�ى المفھ�وم ال�ذمي للمؤسس�ة، لیعط�ي مفھ�وم جدی�د للمؤسس�ة یك�ون ب�دیل لھ�ذا المنظ�ور، حی�ث 

لاس�تغلال یعرف المؤسسة عل�ى أنھ�ا وح�دة اقتص�ادیة تترك�ب م�ن مجموع�ة م�ن الوظ�ائف ممثل�ة ف�ي وظیف�ة ا

  1.تشكل في مجملھا وحدة قادرة على ممارسة نشاط اقتصاديووظیفة الاستثمار ووظیفة التمویل، 

  مؤشرات التوازن المالي وفق المنظور الوظیفي : أولا

تتمث��ل مؤش��رات الت��وازن الم��الي ال��وظیفي الت��ي یمك��ن عل��ى أساس��ھا تحدی��دي الت��وازن الم��الي ال��دائم 

  : للمؤسسة في ما یلي

  FRngرأس المال العامل الصافي الإجمالي . 1

ذلك الفائض الناتج عن الموارد الدائمة المتاح�ة بع�د : رأس المال العامل الوظیفي على أنھیعرف 

  . تمویل الاستخدامات الإجمالیة المستقرة و الموجھ لتمویل استخدامات الاستغلال

 2: ویحسب بالعلاقة التالیة

  الاستخدامات المستقرة –الموارد الدائمة = رأس المال العامل الصافي الإجمالي 

یعتبر رأس المال العامل الصافي الإجمالي مؤشر ھام عن الت�وازن الم�الي طوی�ل الم�دى، وذل�ك حس�ب 

   3: حالاتھ التي نذكرھا كالآتي

                                                             
1
  33، صمرجع سبق ذكرهبنیة محمد،   

  28،ص 2014/ 2013، كلیة العلوم الاقتصادیة و علوم التسییر، جامعة غردایة، مطبوعة التسییر الماليبالعور سلیمان،   2
3
  83/84،صمرجع سبق ذكرهالیاس بن الساسي و یوسف قریشي،   
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  0صافي إجمالي موجب عامل رأس مال >  FRng  :حال�ة ت�وازن م�الي  ھذا یعن�ي أن المؤسس�ة ف�ي

عل�ى الم�دى الطوی�ل، أي تمكن�ت م�ن تغطی�ة كام��ل احتیاجاتھ�ا طویل�ة الأج�ل باس�تخدام م�وارد طویل��ة 

 الأجل مع تحقیق فائض مالي یمكن استخدامھ في تمویل الاحتیاجات المالیة المتبقیة؛

  0رأس الم��ال عام��ل ص��افي إجم��الي س��الب < FRng  :أن المؤسس��ة عج��زت ع��ن تموی��ل ھ��ذا یعن��ي 

المس��تقرة باس��تخدام مواردھ��ا المالی��ة المتاح��ة، و بالت��الي حقق��ت عج��ز و ھ��ي  الاس��تخدامات الإجمالی��ة

ة إل��ى أم��وال إض��افیة أو بحاج��ة إل��ى تقل��یص مس��توى اس��تثماراتھا إل��ى الح��د ال��ذي یتواف��ق م��ع بحاج��

 مواردھا المالیة الدائمة؛

  0رأس م�ال عام�ل ص�افي إجم�الي مع��دوم = FRng  : اس�تطاعت تموی�ل مختل��ف یعن�ي أن المؤسس�ة

 .الاستخدامات  المستقرة باستخدام الموارد المالیة  الدائمة دون تحقیق فائض ولا عجز

 الإجمالي الاحتیاج في رأس المال العامل . 2

الت�ي تحتاجھ�ا المؤسس�ة لتغطی�ة احتیاجاتھ�ا  الأم�وال: بأنھیعرف الاحتیاج في رأس المال العامل 

خلال دورة الاستغلال و خارج الاستغلال و الت�ي تنش�أ بفع�ل التباع�دات الزمنی�ة، الت�ي تح�دث لعناص�ر 

  1:وینقسم إلى ما یلي .الاستغلال و العناصر خارج الاستغلال

أي ، ب�دورة الاس�تغلال طالم�رتب تمثل الاحتیاج:  BFRexفي رأس المال العامل للاستغلال الاحتیاج  -أ

 : احتیاج دورة الاستغلال، وموارد دورة الاستغلال، حیث تحسب بالعلاقة التالیة الفرق بین

  موارد الاستغلال –استخدامات الاستغلال = الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال 

تتعل��ق بالاحتیاج��ات الناتج��ة ع��ن :  BFRhexالاس��تغلال الاحتی��اج ف��ي رأس الم��ال العام��ل خ��ارج  -ب

  : النشاطات غیر الأساسیة، حیث تحسب بالعلاقة التالیة

  موارد خ الاستغلال –استخدامات خ الاستغلال = الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال 

مجم�وع احتی�اج ف�ي رأس الم�ال العام��ل  تمث�ل:  BFRgالاحتی�اج ف�ي رأس الم�ال العام�ل الإجم�الي  -ج

   : للاستغلال واحتیاج رأس المال العامل خارج الاستغلال، و تحسب بالعلاقة التالیة

الاحتیاج + الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال = الاحتیاج في رأس المال العامل الإجمالي 

  في رأس المال العامل خارج الاستغلال

                                                             
1
  31، ص2016/2017ادي ،، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة والتسییر، جامعة الومحاضرات التسییر الماليالبشیر بن عمر،   
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   Tnالإجمالیة  الخزینة الصافیة . 3

عرف على أنھ ذلك الفائض من رأس الم�ال العام�ل الص�افي الإجم�الي بع�د تغطی�ة احتی�اج رأس ت

المال العامل، حیث اذا تمكنت المؤسسة من تغطی�ة كاف�ة احتیاجاتھ�ا المالی�ة تك�ون الخزین�ة موجب�ة، أم�ا 

  1: وتحسب بطریقتین.إذا لم تتمكن المؤسسة من تغطیة مختلف احتیاجاتھا تكون الخزینة سالبة

  : الطریقة الأولى

  احتیاجات رأس المال العامل –رأس المال العامل = الخزینة الصافیة الإجمالیة 

  : الطریقة الثانیة       

  موارد الخزینة  –استخدامات الخزینة = الخزینة الصافیة الإجمالیة 

  شروط التوازن المالي الوظیفي : ثانیا

  2: لكي یكون توازن مالي حسب المنظور الوظیفي یجب توفر الشروط التالیة

 الموارد الدائمة أكبر من الاستخدامات (رأس المال العامل الصافي الإجمالي موجب : الشرط الأول

حیث تحقق ذلك إذا تمكنت المؤسسة من تمویل الاستخدامات المستقرة ، )FRng  < 0المستقرة، 

 الدائمة ، مع بقاء فائض مالي؛باستخدام الموارد 

 رأس المال العامل الصافي الإجمالي أكبر من الاحتیاج في رأس المال العامل : الشرط الثاني

بمعنى یجب أن یغطي رأس المال العامل الصافي الإجمالي الاحتیاج في رأس المال الإجمالي، 

 العامل الإجمالي؛ 

 0( جبةالخزینة الصافیة الإجمالیة مو: الشرط الثالث>  Tn( ،أن رأس المال العامل  یعني ذلك

الصافي الإجمالي أكبر من احتیاج في رأس المال العامل الإجمالي، كذلك في ھذه الحالة تتمكن 

 .المؤسسة من تغطیة استخدامات الخزینة عن طریق موارد الخزینة

  

  

  

                                                             
1
، رسالة ماجیستار، علوم التسییر، تخصص مالیة دور المعلومات المالیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسة و اتخاذ القراراتجلیلة بن خروف،   

  75، ص2009مؤسسة، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة وعلوم التسییر، جامعة بومرداس،
  39، صه، مرجع سبق ذكربنیة محمد  2
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  خلاصة الفصل 

الإس�تراتیجیة المالی�ة ھ�ي تل�ك الخط�ط المالی�ة من خلال ما تطرقن�ا إلی�ھ ف�ي ھ�ذا الفص�ل، اتض�ح لن�ا أن 

طویلة الأجل، ذات الأھمیة الاقتصادیة الكبرى والمحددة مستقبلا، وذلك لما تتضمنھ من الغایات و التوجھ�ات 

المتعلقة بالجانب المالي، التي ترید المؤسسة تحقیقھا على الم�دى المتوس�ط والطوی�ل، حی�ث تتض�ح م�ن خ�لال 

ي تعتبر إستراتیجیة لیس لكونھا تتعلق بالأم�د الطوی�ل ب�ل لكونھ�ا ذات أھمی�ة و ت�أثیر عل�ى القرارات المالیة الت

  .المر دودیة

كما تطرقنا إلى أھم الوثائق التي یس�تعین بھ�ا المحل�ل الم�الي المتمثل�ة ف�ي المیزانی�ة المحاس�بیة و ج�دول 

الوض��عیة المالی��ة للمؤسس��ة، الت��ي حس��ابات النت��ائج، م��ن أج��ل القی��ام بعملی��ة التحلی��ل و الدراس��ة للوص��ول إل��ى 

  .   تمكنھا في النھایة من الاستخدام الأمثل للموارد المالیة
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  تمھید 

بعد الانتھاء من الجانب النظري الذي تم التطرق فیھ إلى مختل�ف النق�اط المتعلق�ة بالإس�تراتیجیة المالی�ة 

و كیفیة تطبیقھا في المؤسسات الاقتصادیة، وذلك بالاعتماد على التحلیل المالي و أھم ما جاء فیھ م�ن مح�اور 

الجان��ب النظ��ري بالجان��ب التطبیق��ي،  أساس��یة، لك��ي تك��ون دراس��تنا أكث��ر واقعی��ة قمن��ا ف��ي ھ��ذا الفص��ل ب��دعم

فاخترنا لھ�ذه الدراس�ة إح�دى أھ�م المؤسس�ات الجزائری�ة المختص�ة ف�ي ص�ناعة الأدوی�ة و المتمثل�ة ف�ي مجم�ع 

ال��ذي یعتب��ر إح��دى الش��ركات الرائ��دة ف��ي الص��ناعة الص��یدلانیة ف��ي ) 2017 -2014(ص��یدال للفت��رة الممت��دة 

و النس��ب  الم�الي التحلی�ل الم��الي المتمثل�ة ف��ي مؤش�رات الت��وازن و ف�ي الجزائ��ر، وذل�ك بإس��قاط أدوات إفریقی�ا

التي تعرضنا لھا في الجانب النظري على التقاریر المالیة للمجم�ع ف�ي ح�دود م�ا س�محت ب�ھ المعطی�ات المالیة 

   .و ذلك للوصول إلى الوضعیة المالیة للمؤسسةالمتحصل علیھا 

  : لفصل إلى ثلاثة مباحث ھيو للإلمام بجوانب ھذا الموضوع سنتطرق في ھذا ا

 تقدیم عام لمجمع صیدال و مختلف فروعھ: المبحث الأول 

 استحقاق / القوائم المالیة لمجمع صیدال باستخدام التحلیل المالي سیولة تحلیل : المبحث الثاني 

 تحلیل القوائم المالیة لمجمع صیدال باستخدام التحلیل الوظیفي : المبحث الثالث  
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  تقدیم عام لمجمع صیدال و مختلف فروعھ : المبحث الأول

ف�ي فق�د أدى التوس�ع  ،عمیق�ة راتی�بتغی الماض�يالعق�د  خ�لال الجزائ�ريس�وق ال�دواء ف�ي  المش�ھد تمیز

ف�دخول الواف�دین كب�رى،  مختب�رات دولی�ة  تمرك�زوح�دة إنت�اج و خمس�ین  خل�ق إل�ىبل�دنا ف�ي  الأدویةصناعة 

ویض�ع ، الم�واطن إل�ىوص�ول ال�دواء تحس�ین وكذا  الاستیراد  من اعتماده علىالوطني  الاقتصادیحد  ،الجدد

 التح��دیاتھ��ذه ھ��ي ، والق��درة التنافس��یة الج��ودةمتطلب��ات  جمی��عقل��ب اھتمامات��ھ ف��ي  الجدی��دالص��ناعي  المش��ھد

ور ال�ذي وال�د المك�ان تحدی�دف�ي ش�أن لھ�ا صیدال یومیا حیث أن نتائجھا سیكون  مجمعیواجھھا  التيالرئیسیة 

سوف نتطرق في ھذا المبحث إلى تقدیم عام لمجمع صیدال و الف�روع و. على مستو ى السوقالمجمع سیلعبھ 

  : التابع لھ في ثلاثة مطالب و ھي

 التعریف بمجمع صیدال : المطلب الأول 

 الھیكل التنظیمي لمجمع صیدال :المطلب الثاني 

 مصانع إنتاج الأدویة للمجمع و فروعھ : المطلب الثالث 

  بمجمع صیدال  التعریف :المطلب الأول

اھ�م أھداف��ھ ، ونش�أة مجم��ع ص�یدال ومراح�ل تط�وره وك��دا تعریف�ھ إل�ىس�وف نتط�رق ف�ي ھ��ذا المطل�ب 

  .ومھامھ المتعددة

  نشأة مجمع صیدال و مراحل تطوره: الفرع الأول

مر مجمع صیدال مثل غیره من المؤسسات العمومیة بمراحل عدة، ویمكن إیجاز التط�ورات التاریخی�ة 

  1:في المراحل التالیة الآنوالمحطات الھامة التي مر بھا المجمع منذ نشأتھ إلى حد  

  تأسس�ت الص�یدلیة المركزی�ة الجزائری�ة 1963في سنة PCA  بن�اء عل�ى بع�ض الھیاك�ل الت�ي ورثتھ�ا،

 ؛رالجزائ

   في مجال الخدمات الصحیة، وتتمثل ھذه الھیاك�ل ف�ي مجموع�ة م�ن المخ�ازن  الاستعماریةفي الحقبة

ف�ي  ص�یدلانیةبع�د خروج�ھ أي ص�ناعة  الاس�تعمار، حی�ث ل�م یت�رك الأدوی�ةالعمومیة القدیمة لتخزین 

  الجزائر؛ 

  و تص�نیع وتس�ویق المنتج�ات ادراستعھدت الدولة للصیدلیة المركزیة مھمة احتكار  1969وفي سنة 

الخاص��ة بالط��ب البش��ري، وھ��ذا بن��اء عل��ى أم��ر رئاس��ي أوكلھ��ا ھ��ذه المھ��ام، وف��ي إط��ار  الص��یدلانیة

 بالحراش؛  الأدویة لإنتاجوحدة  1971أسست سنة  الإنتاجیةمھمتھا 

                                                             
  22.30- على الساعة  06/07/2020تاریخ الاطلاع     http://www.saidalgroup.dz/production.htmالموقع الرسمي لمجمع صیدال   1 
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   الص��یدلانیةإنش��اء المؤسس��ة الوطنی��ة للمنتج��ات  ENPP) ( عق��ب إع��ادة ھیكل��ة الص��یدلیة المركزی��ة

وأوك�ل  ، 1982أفری�ل  24الم�ؤرخ ف�ي  82/161وذلك بمقتض�ى المرس�وم رق�م ، )  PCA(لجزائریةا

م��ن  الإط�ارالبش��ري والبیط�ري، وق��د اس�تفادت ف�ي ھ��ذا  الاس�تعمالذات  الأدوی�ةإل�ى المؤسس�ة ص��نع 

ب���الجزائر العاص��مة ممثل���ة ف���ي مص���انع الح��راش وال���دار البیض���اء وجس���ر  الإنت���اجوح���دات  ام��تلاك

 قسنطینة؛ 

  ف��ي التس��ییر وذل��ك طبق��ا بالاس��تقلالیة أص��بحت ص��یدال مؤسس��ة عمومی��ة تتمت��ع  1989ف��ي فیف��ري و

المؤسسات، وتم بموجب ذلك تحویلھا إلى مؤسسة وطنی�ة ذات أس�ھم، حی�ث تخض�ع  استقلالیة لسیاسة

لمراقبة صندوق المساھمة بترو كیمیاء وصیدلة وھي الفت�رة الت�ي ك�ان فیھ�ا لص�نادیق المس�اھمة دور 

 الاقتص�ادیةاقبة المؤسسات العمومیة باعتبارھا الجھة التي تمثل ملكیة الدولة عل�ى المؤسس�ات في مر

 العمومیة؛

  للشركة حیث سمح لھا بالمشاركة في العملی�ات الص�ناعیة  الأساسيتم تعدیل القانون  1993وفي سنة

ع�ة لھ�ا، كم�ا إنش�اء ش�ركات وف�روع جدی�دة تاب خ�لالوالتجاریة التي لھا ص�لة بموض�وع نش�اطھا م�ن 

 إص��لاحالم��الي حی��ث تحمل��ت الدول��ة دیونھ��ا وخس��ائرھا ف��ي إط��ار الإص��لاح اس��تفادت م��ن برن��امج 

 مؤسسات القطاع العام؛

  المض�ادات الحیوی�ة بالمدی�ة  لإنت�اجاس�تفاد المجم�ع م�ن تحوی�ل المرك�ب المخص�ص  1987في أفریل

و أض�یفت إلیھ�ا  ،)  ENIC(من الش�ركة الوطنی�ة للص�ناعات الكیمیائی�ة الانتھاءكان على وشك  والذي

 ؛ 1988رسمیا سنة 

  حی��ث أطل��ق علیھ��ا اس��م مؤسس��ة  1984س��نة  الص��یدلاني للإنت��اجطنی��ة إع��ادة تس��میة المؤسس��ة الو

 صیدال؛

    العمومی�ة، ت�م إنش�اء الش�ركات القابض�ة  الاقتص�ادیةالمؤسس�ات  إصلاحوفي إطار  1996وفي سنة

ص�یدلة تمل�ك  –حل�ت مك�ان ص�نادیق المس�اھمة، وأص�بحت المؤسس�ة العمومی�ة القابض�ة كیمی�اء الت�ي

باعتب��ار المؤسس��ات القابض��ة تمث��ل ملكی��ة الدول��ة للمؤسس��ات  100%رأس��مال ش��ركة ص��یدال بنس��بة 

 العمومیة؛  الاقتصادیة

   إل��ى الھیكل��ة الص��ناعیة ن��تج عن��ھ تح��ول مؤسس��ة ص��یدال  لإع��ادةت��م وض��ع مخط��ط  1997وف��ي س��نة

المجم��ع الص��ناعي (،لیص��بح اس��مھا  85/97وذل��ك بموج��ب عق��د رق��م  1998فیف��ري  02 مجم��ع ف��ي

والتس�ویق  الإنت�اجمؤسسة ذات أسھم، تخض�ع للق�انون التج�اري الجزائ�ري ومتخصص�ة ف�ي  )صیدال

 وتضم ثالثة فروع؛  الصیدلاني
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   مراقب��ة عملی��ات ت��م توقی��ع اتفاقی��ة ب��ین مجم��ع ص��یدال ولجن��ة تنظ��یم و 1998فیف��ري  11ف��ي ی��وم

قدم المجم�ع طل�ب الحص�ول عل�ى ج�زء م�ن رأس�مالھ ع�ن طری�ق الع�رض العم�ومي  البورصة، حیث

 للبیع؛ 

   منح��ت اللجن��ة التنظیمی��ة لمراقب��ة عملی��ات البورص��ة تأش��یرة ال��دخول  1998دیس��مبر  24وف��ي ی��وم

 وذلك بعد استیفاء كل الشروط القانونیة المطلوبة؛  ، 04/98لمجمع صیدال تحت رقم  للبورصة

  دخل مجمع صیدال بورصة الجزائر عن طری�ق ف�تح رأس مال�ھ بش�كل  ، 1999مارس  15وفي یوم

لمجم�ع ص�یدال ع�ن طری�ق تقنی�ة الع�رض العم�ومي  الاجتم�اعيم�ن الرأس�مال % 20وبنس�بة  جزئ�ي

كة العمومی��ة القابض��ة للكیمی��اء ع��ن طری��ق الش��ر% 80بینم��ا بقی��ت مس��اھمة الدول��ة  ، OPVللبی��ع

 والصیدلة؛ 

   الع��ام بقیم��ة للاكتت��ابت��م ال��دخول الفعل��ي للبورص��ة، وعرض��ت أس��ھم ص��یدال  1999ف��ي جویلی��ة 

دج للس�ھم وبس�عر إص�دار  250سھم بقیم�ة اس�میة  2.000.000دج موزعة على  5.000.000.000

 ؛ 1999دج وقد كان أول تداول لسھم صیدال في سبتمبر  800

  9001(الایزوتم حصول مجمع صیدال على شھادة  2000نة في سISO (؛ 

   145مؤسس��ة اقتص��ادیة أخ��رى م��ن ب��ین  54ت��م اختی��ار المجم��ع م��ع  2006م��ارس  12وف��ي ی��وم 

من اجل خصخصتھا واستكمال ف�تح رأس�مالھا والبح�ث ع�ن ش�ریك اس�تراتیجي بھ�دف  مؤسسة كبرى

  تحسین قدرتھا التنافسیة؛ 

  محاور أساسیة وھيثلاثة ع صیدال مخططا للتنمیة یرتكز على أطلق مجم 2009وفي سنة :  

 ) الدار البیضاء، المدیة وجسر قسنطینة(: عصرنة المواقع الحالیة مثل_ 

مركز للبحث والتطویر أي نقل مقر ه إل�ى المدین�ة الجدی�دة بس�یدي عب�د : (ھیاكل للدعم  03 إنشاء_            

  ).الله 

وحدة زمیرلي بالحراش، وح�دة قس�نطینة، و : ( مثل الصیدلانیةمصانع جدیدة للصناعة  إنشاء_   

على شكل خراطیش وق�ارورات، وأیض�ا مص�نع  الأنسولینحدة شرشال، وحدات متخصصة في صناعة 

    ).نللسرطان ذات أشكال صلبة وشكل حق المضادة الأدویةمتخصص في صناعة 

  ع��ن طری��ق  )انتیبیوتیك��ال، فارم��ال وبیوتی��ك(فروع��ھ ش��رع المجم��ع ف��ي إدم��اج  2014ف��ي ج��انفي

 ص؛الامتصا

    ت��م تدش��ین مرك��ز التك��افؤ الحی��وي، وال��ذي یق��ع ف��ي حس��ین داي ب��الجزائر  2016أم��ا ف��ي ج��انفي

 ؛العاصمة
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  بدأت وحدة التوزیع الجدیدة بالبلیدة نشاطھا، وموقع ھذه الوحدة كان ف�ي الح�راش،  2017وفي أفریل

نج��از مس��جد الجزائ��ر و اق��ع الجدی��د، وذل��ك ف��ي إط��ار تھیئ��ة وادي الح��راش ت��م نقل��ھ إل��ى المو ال��ذي

  .الأعظم

   تعریف مجمع صیدال وخصائصھ:  الفرع الثاني

  .والإفریقيعلى المستوى العربي  الصیدلانیةیمثل مجمع صیدال قطبا ھاما للصناعة 

  تعریفھ : أولا

 الأول�ى، وھ�ي م�ن المؤسس�ات الص�یدلانیةھو شركة متخصص�ة ف�ي إنت�اج وتس�ویق المنتج�ات والم�واد 

الت��ي ت��م دخولھ��ا لبورص��ة الق��یم المتداول��ة ب��الجزائر، مم��ا أكس��ب المجم��ع می��زات تنافس��یة ع��دة عل��ى الص��عید 

ف��ي  للاس�تثمار الأجنبی��ةالمحل�ي وال��دولي، إل�ى جان��ب ذل�ك دخ��ل المجم�ع ف��ي عق�ود ش��راكة م�ع أكب��ر المخ�ابر 

والتس�ویق، ویعتب��ر  والإنت�اجف�ي مج�ال البح�ث  الاتفاقی�اتوالت�ي توج�ت ب�إبرام العدی�د م�ن  الص�یدلانيالقط�اع 

من رأس�مال المجم�ع %  80دینار جزائري، وتعتبر  2500.000.000أیضا شركة ذات أسھم برأسمال قدره 

ن ع�ن طری�ق البورص�ة إل�ى المس�تثمرین م� 1999المتبقی�ة ق�د ت�م التن�ازل عنھ�ا ف�ي س�نة % 20مل�ك للدول�ة و

إنت���اج وتس��ویق الم���واد الص��یدلانیة الموجھ���ة وتكم���ن مھم��ة المجم���ع ف��ي تط��ویر . والأش��خاصالمؤسس��ات، 

  :الآتیةالبطاقة الفتیة  خلالویمكن تلخیص البیات الخاصة بمجمع صیدال من  1للاستھلاك البشري،

  یمثل البطاقة الفنیة لمجمع صیدال ): 07( الجدول رقم 

  مجمع صیدال  اسم المؤسسة

  الجزائر العاصمة )الدار البیضاء ( 11رقم  ألولائيالطریق   الاجتماعي المقر

  سھم  2.000.000دج و  2.500.000.000شركة مساھمة برأسمال   رأس المال 

  سھم  2.000.000أي  من رأس المال %20  طبیعة الصفقة 

  أسھم اسمیة   نوع الأوراق المالیة 

  - pharmacie-chimie)  80(% صیدلة -القابضة كیمیاءالشركة العمومیة   المساھم ذو الأغلب 

  دج 800دج وبسعر إصدار  250سھم بقیمة اسمیة  2.000.000طرح   التعاملات 

  1998دیسمبر  24: بتاریخ 04- 98رقم   تأشیرة اللجنة 

  1999جویلیة  17  تاریخ الدخول في البورصة 

  23:00على الساعة 09/06/2020تاریخ الاطلاع   www.cosob.org  :ھموقع لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبت :المصدر

  

                                                             
1
  المرجع نفسھ   
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  خصائص مجمع صیدال : ثانیا

أساسیا وأداة لتحقیق السیاسة الوطنیة للصحة العمومیة، إلى  فاعلایطمح مجمع صیدال الذي یعتبر 

تعزیز مكانتھ كرائد في سوق الدواء حتى یصبح مرجعا في محیط تنافسي منفتح على التكنولوجیات الحدیثة 

 إستراتیجیةكما یعمل من أجل الحفاظ على صورتھ وضمان دیمومتھ، و تعتبر الجودة في  والابتكارات

  : لضمان ما یلي الإداریة الإجراءاتالذي یربط بین جمیع  الأساسيالمحور  المؤسسة 

  والفعالیة؛  والأمنسیما من حیث السالمة لاطرح منتجات تتوافق والمتطلبات القانونیة 

  إرضاء المستھلك؛ 

 لنزاھة والشفافیة و المصداقیة؛ ا 

  المساءلة؛ 

    ؛الاجتماعيالتضامن 

    المجالالشراكة مع أكبر المؤسسات في ھذا. 

  مھام مجمع صیدال وأھدافھ: الفرع الثالث

  .ھناك عدة أھداف ومھام لمجمع صیدال، والتي سنتطرق لھا في ھذا الفرع بالتفصیل

  مھامھ : أولا

 للاس�تعمالالموجھ�ة  الص�یدلانیةوتس�ویق الم�واد  نت�اجر وإللمجم�ع ف�ي تط�وی الأساس�یةتتلخص المھم�ة 

  1:الآتیةالبشري، ویندرج ضمن ھذه المھمة النقاط 

  ؛ الصیدلاني الإنتاجالمستخدمة في  الأولیةإلى مختلف المواد  بالإضافة الأدویةإنتاج 

   المحلیة والدولیة؛ الأسواقعبر مختلف  الصیدلانیةتسویق المنتجات 

    ومستلزماتھا، سواء على شكل منتجات مصنعة أو مواد أولیة؛ الصیدلانیةاستیراد وتصدیر المواد 

    والمستحضرات الدوائیة؛ الأدویةالبحث والتطویر في مجال صناعة 

    الخارجیة؛ للأسواقالعمل على تلبیة حاجات السوق المحلیة خاصة التصدیر 

   تسییر المحفظة المالیة الخاصة بالمجمع؛ 

    لفروع والتنسیق فیما بینھا؛لجمیع االإستراتیجیة المراقبة 

    المنتج���ات الجدی���دة  إنت���اجوالعم���ل عل���ى البح���ث والتط���ویر  الإنت���اجتحدی���د اس���تراتیجیات عملی���ات

  .وتسویقھا

 

                                                             
1
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  أھدافھ : ثانیا

 الأدوی��ةتعزی�ز مكانت��ھ كرائ�د ف��ي إنت�اج  ف�ي والرئیس�ي ف��ي مجم�ع ص��یدال، الاس��تراتیجيیتمث�ل الھ�دف 

والمس�اھمة، بش��كل فعل��ي، ف��ي تجس�ید السیاس��ة الوطنی��ة لل��دواء الت��ي وض�عت م��ن قب��ل الس��لطات العمومی��ة، و 

ه، ویترك�ز ح�ول رف�ع كف��اءة یراف�ق توس��یعھ ونم�ویعم�ل المجم�ع عل�ى تطبی�ق مخط��ط تنم�وي ش�امل ومتكام�ل 

و تعزی�ز ثقاف�ة المؤسس�ة  الموارد البشریة و تحسین التنظیم والتسییر والمراقبة، وكذا تطویر نظام المعلوم�ات

  1:الآتیةالنقاط  خلالمن  للاتصالوتنفیذ سیاسة فعالة 

 ؛ الأدویةالتي تھدف إلى تسویة وتطھیر سوق  الأخلاقیة تعزیز القواعد  

 المساھمة في الحد من الواردات؛ 

   الخارجیة؛ الأسواقعلى  الانفتاح 

   الزیادة من مستوى رضا المستھلك.  

  ل التنظیمي لمجمع صیدال الھیك: المطلب الثاني

   2:الآتیةیضم الھیكل التنظیمي لمجمع صیدال المستویات 

  المدیریة العامة للمجمع ومدیریاتھ الوظیفیة : الفرع الأول

  تطرق لھما في ھذا الفرع تي سنھناك أھمیة بالغة في ھاتین المدریتین، و ال

  المدیریة العامة : أولا

  :مبینان فیما یلي و تنقسم إلى قسمین رئیسیین، وھما

عن تسییر المجمع واتخاذ الق�رارات، كم�ا یمث�ل المجم�ع  الأولیعتبر المسؤول   :الرئیس المدیر العام 1

  .عللمجم والأجانبفي الداخل والخارج ویتولى إبرام عقود الشراكة مع الشركاء المحلیین 

یعتب�ر المس�ؤول الث�اني وأھ�م عض�و استش�اري ل�رئیس المجم�ع، ویت�ولى مھ�ام التنس�یق  :مالع�ا الأم�ین 2

والح�وار لتنفی�ذ ب�رامج وخط�ط  الاتص�الالعلی�ا لض�مان  بالإدارةوربط المصالح الوظیفیة  والاستشارة

  .العمل

  المدیریات الوظیفیة : ثانیا

  3:والمتمثلة فيللمجمع ة تشمل المدیریات المركزیة المتواجدة على مستوى المدیریة العام

تتمثل مھامھا في تسییر الموارد البشریة للمجم�ع بمختل�ف فروع�ھ والعم�ل عل�ى  :مدیریة المستخدمین .1

انج��از مھ��ام التوظی��ف والتنظ��یم والتك��وین وذل��ك باس��تقطاب واختی��ار الكف��اءات وتكوینھ��ا وتحفی��ز ھ��ذه 

 .الموارد بغرض تحسین أدائھا
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تھ��تم بتس��ییر الممتلك��ات العینی��ة والوس��ائل المادی��ة والمع��دات  : العام��ةمدیری��ة الممتلك��ات والوس��ائل  .2

 والصیدلانیةالانتاجیة التابعة للمجمع والتي تستعمل في النشاطات  الصیدلانیة

المعلوماتیة ف�ي المجم�ع، والعم�ل عل�ى تحس�ینھا،  الأنظمةتھتم بإعداد وتطویر  :الإعلام مدیریة أنظمة .3

المعلوم��ات ف��ي دع��م عملی��ات اتخ��اذ الق��رارات والتخط��یط والتنب��ؤ،  وض��مان كف��اءة وتفعی��ل دور نظ��م

 .لضمان التنسیق بین وظائف بالإضافة

تھ��تم بتفعی��ل أس��الیب الش��راكة م��ع الش��ركات والمخ��ابر الرائ��دة عالمی��ا  :مدیری��ة التنمی��ة الص��ناعیة .4

وض��مان التنمی��ة الص��ناعیة للمجم��ع، ومواكب��ة أح��دث  الإنت��اجم��ن خبراتھ��ا لتط��ویر تقنی��ات  والاس��تفادة

 .الصیدلانیةالتطورات في مجال الصناعة 

تعتب��ر م��ن الم��دیریات المس��تحدثة ف��ي المجم��ع، وتعتم��د عل��ى تط��ویر  :الص��یدلانیةمدیری��ة الش��ؤون  .5

 .فیھ بشكل فعال والاستثمار، والعمل على تطویر ھذا المجال الصیدلانیةالعملیات 

لوض��ع الخط��ط لتأھی��ل  بالإض��افةتتكف�ل بإع��داد دف��اتر ش��روط المش��اریع الجدی�دة،   :تمدیری�ة العملی��ا .6

 .مع متابعة عملیات انجاز المشاریع وتقییمھا الإنتاجوحدات 

 9000الای�زو(تبن�ي أنظم�ة الج�ودة  خ�لالتھ�تم بض�مان ج�ودة المنتج�ات م�ن  : ةمدیریة ضمان الج�ود .7

بسیاس���ة الج���ودة المنتھج���ة م���ن ط���رف  الالت���زامو تح���رص عل���ى ، ) 9002 الای���زو ،9001 الای���زو،

 .المجمع والعمل على مراجعتھا دوریا وتطویرھا

المس�تھدفة  الأس�واقالتس�ویقي للمجم�ع ودراس�ة  الأل�داءتتكف�ل بتط�ویر   :تمدیری�ة التس�ویق والمبیع�ا .8

 .وتسییر المبیعات وتفعیل شبكة التوزیع عبر كامل التراب الوطني

للمجم��ع، وتحدی�د ج��دول  الاس��تراتیجیات المالی�ة ع�دادتھ�تم بوض��ع وإ :ظ��یموالتنالإس�تراتیجیة مدیری�ة  .9

لمتابع�ة محفظ�ة  بالإض�افةالتمویل الخاص بھ، وتعم�ل عل�ى تقی�یم مختل�ف النت�ائج المالی�ة والمحاس�بیة، 

 .المالیة للمجمع، من اجل ضمان التسییر المالي الناجع لمختلف أنشطة وعملیات المجمع الأوراق

تتكف��ل بمھ��ام إدارة الملف��ات القانونی��ة للمجم��ع، وتس��ییر مختل��ف القض��ایا  :ةالقانونی��مدیری��ة الش��ؤون  .10

 .والمنازعات والدعاوى القضائیة

والمنش��ورات الخاص��ة  المج��الاتإص��دار  خ��لالم��ن  الع��الميمھمتھ��ا تفعی��ل ال��دور  :الاتص��المدیری��ة  .11

 . والصیدلة بالصحة والطب

الت�دقیق المحاس��بي ال�داخلي والتحلی��ل الم�الي، وھ��ي  تھ�تم ب�إجراء عملی��ات :مدیری�ة الت�دقیق ال��داخلي .12

مكلفة بإعداد تقاریر التسییر والمالی�ة، الدوری�ة و الش�ھریة والفص�لیة والسداس�یة ع�ن النت�ائج المحاس�بیة 

والمخزون بالكمیات والقیم�ة، وھ�ي المدیری�ة المس�ؤولة ع�ن  والإنتاجوالمبیعات  الأعمالالمحققة ورقم 

 .وتصحیحھا لأداءافي  الانحرافاتتحدید 
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لتط�ویر وتنمی�ة المجم�ع ف�ي  الإس�تراتیجیة  تتكفل بمھمة تنفیذ ومتابعة البرامج :مدیریة إدارة البرامج .13

، إل��ى جان��ب وض��ع خط��ط العم��ل والإنت��اجالمتعلق��ة بالتس��ییر، الش��راكة، التص��نیع  المج��الاتمختل��ف 

 .لذلك ومراقبة تنفیذھا وتقییمھا اللازمة

 2016ت�م إنش��اء المرك�ز بالتع�اون م�ع ش�ركة أك��دیما وت�م تدش�ینھ ف�ي ج��انفي  :مرك�ز التك�افؤ الحی�وي .14

س�یما ف�ي مج�ال تط�ویر لاكم�ا ت�م تك�وین وت�دریب إطارات�ھ  اللازم�ةوھو مجھز ب�التجھیزات والمع�دات 

أجھزة التحلیل للتأكد من موافقة الدواء الجنیس للمعاییر الدولیة والقی�ام بدراس�ات حیوی�ة تم�س منتج�ات 

 .صیدال

 بالإض�افةتتكفل بمھمة البحث عن مصادر التمویل الداخلی�ة والخارجی�ة،   :ریة المالیة والمحاسبةمدی .15

لقیامھ��ا بالعملی��ات المحاس��بیة المتعلق��ة بتس��جیل العملی��ات التجاری��ة والمالی��ة ومس��ك الحس��ابات وال��دفاتر 

 .المحاسبیة

 في و إط�ارات المجم�ع الت�دریب و التك�وین لمختل�ف م�وظتعم�ل عل�ى وض�ع ب�رامج  :مدیریة التك�وین .16

لمتابع�ة تنفی�ذ وتقی�یم ھ�ذه الب�رامج  بالإض�افةللرفع من المستوى الوظیفي والمھني لمس�تخدمي المجم�ع، 

 .التدریبیة والعمل على تطویرھا

تعمل على تسییر عملیات الشراء والتموین الخاصة بمختلف الم�واد والتموین�ات   :مدیریة المشتریات .17

 .والتصنیع الإنتاجوالمستلزمات الخاصة بعملیات 

و یق��ع مق��ره ف��ي المحمدی��ة  1999جویلی��ة  24أنش��ىء ھ��ذا المخب��ر ف��ي : مرك��ز البح��ث و التط��ویر  .18

یعم��ل ب��ھ ط��اقم م��ن الی��د العامل��ة بالعاص��مة، یحت��وي عل��ى مع��دات و تجھی��زات ص��یدلانیة متط��ورة، كم��ا 

، یعم��ل عل��ى %70ع��املا تش��كل نس��بة الإط��ارات م��نھم أكث��ر م��ن  156المؤھل��ة، یتج��اوز ع��دد عمالھ��ا 

 6إل��ى  5حی��ث یط��ور س��نویا م��ن ) ( produits génériques تط��ویر الأدوی��ة الجنیس��ة أو المطابق��ة 

لإضافة إلى تقدیم المس�اعدة التقنی�ة و منتجات مطابقة جدیدة و التي تدمج مع تشكیلة منتجات المؤسسة، با

العلمیة للوحدات و التكفل بتكوین الباحثین التابعین للمجمع، كما یتضمن العدید من مخابر البح�ث العلم�ي 

كمخب��ر التحالی��ل الكیمیائی��ة المكل��ف بض��مان الج��ودة، مخب��ر المیكروبیولوجی��ا المكل��ف بفح��ص و تحلی��ل 

 .  الخ...ناعة، المواد العقیمة، مختبر علم أمراض الم

 

 

  

  

 



 )مجمع صیدال( دراسة حالة مؤسسة اقتصادیة                                 الثاني الفصل

 

 

51 

   الوحدات التجاریة لمجمع صیدال: الفرع الثاني 

 1:وھي الصیدلانیةوالمنتجات  الأدویةوحدات تجاریة تتكفل بمھمة توزیع وتسویق ثلاث یضم المجمع 

  ):  UCC( الوحدة التجاریة المركزیة للوسط :أولا

لتسویق وتوزیع منتجات مجمع  1995أوت  12وھي أول وحدة تجاریة تابعة للمجمع أنشأت في  

، و في إطار تھیئة واد الحراش عمال 160صیدال، یقع مقرھا بالمحمدیة بالحراش ویشتغل بھا أكثر من 

قة الصناعیة بن وانجاز المسجد الكبیر بالجزائر تم تغییر مقر ھذه الوحدة نحو المقر الجدید الكائن بـالمنط

  .2017بولعید بمدینة البلیدة وھذا ابتداء من أول مارس

   ):  UCE(الوحدة التجاریة للشرق: ثانیا

 .يمن الشرق الجزائرولایة  18 مة تموینیقع مقرھا بباتنة، أسندت لھا مھ ، 1999أكتوبر  15تأسست في 

  ):   UCO(الوحدة التجاریة للغرب: ثالثا

  .ة من الغرب الجزائريلایو 18 ا بوھران، أسندت لھا مھمة تموینیقع مقرھ ،2000تأسست في جویلیة 
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  الھیكل التنظیمي لمجمع صیدال: )01(الشكل رقم 

                       

00:21 09/06/2020.  consulté le .aidal complexS. www.ecomedfod.blogspot.com : Source   

 

 

 

 

 



 )مجمع صیدال( دراسة حالة مؤسسة اقتصادیة                                 الثاني الفصل

 

 

53 

  مصانع إنتاج الأدویة للمجمع و فروعھ : المطلب الثالث

  ھناك عدة مصانع و فروع لمجمع صیدال، و التي سنتعرف إلیھا في ھذا المطلب  

  مصانع إنتاج الأدویة لمجمع صیدال : الفرع الأول

   1:بیع، نذكر منھا ما یلي ملیون وحدة  200 قدرھا إجمالیةبسعة  للإنتاج عمصان 9صیدال  تمتلك

   :مصنع عنابة -أولا 

ملی�ون  7بطاقة إنتاجیة تفوق  ،والكبسولات كالأقراصالجافة  الأشكالھذا المصنع مختص في صناعة 

  .عنابة ولایة وحدة بیع، یقع في

   :مصنع الدار البیضاء -ثانیا

   .ملیون وحدة بیع 40بقدرة إنتاجیة تفوق )  galénique ( الجالینیكیة الأدویةینتج مختلف أنواع 

   :مصنع قسنطینة -ثالثا

ملی�ون  10بطاق�ة إنت�اج ق�درھا الاش�ربة  لإنت�اجالس�ائلة  الأشكالقسم : كالآتيوھما  للإنتاجیضم قسمین 

  .الأنسولینوھو متخصص في إنتاج  2005سنة  إنشائھ، والذي تم الأنسولینقسم   وحدة بیع؛

  :قسنطینةمصنع جسر  -رابعا 

    :للإنتاجملیون وحدة بیع، ویتكون من قسمین  18بـ الإنتاجیة تقدر طاقتھ  

 مختص في صناعة بإنتاج الصیغ الغالینیة، تحمیالت، أنبوالت وأقراص؛ 

 ب وق��ارورات، كم��ا یض��م مخب��ر لمراقب��ة الج��ودة مكل��ف جی��و: ف��ي ص��ناعة المحالی��ل الكثیف��ة مخ�تص

: ، وھ��يللإنت��اجورش��ات  05بیول��وجي، والس��مامس، كم��ا یحت��وي الفیزیوكیمی��ائي والمكرو بالتحلی��ل

والملبس�ات، ورش�ة المحالی�ل المكثف�ة جی�وب،  الأق�راصت، ورشة الش�راب، ورش�ة لاورشة التحمی(

  ). ورشة المحالیل المكثفة قارورات

   :مصنع شرشال -خامسا

، للإنت�اجورش�ات  03إل�ى  بالإض�افةیقع بالمنطقة الصناعیة بشرشال، یتكون من مخبر لمراقبة الج�ودة 

  .)، ورشة المحالیل المكثفةوالكبسولات الأقراصشربة، ورشة الاورشة : (و ھي

  :مصنع المدیة -سادسا

متخص��ص ف��ي إنت��اج المض���ادات الحیوی��ة البینیس��یلینیة وغی��ر البینیس���یلینیة، و یت��وفر عل��ى وح���دتین  

 الاختصاص�ات لإنت�اجطری�ق الحق�ن، و ح�دة الت�ي ی�تم تناولھ�ا ع�ن طری�ق الف�م وع�ن  الأدوی�ة لإنتاجخاصتین 

  .للمنتجات غیر البینیسیلینیة والآخرأحدھما مخصص للمنتجات البینیسیلینیة، : وكذا مبنیین الصیدلانیة

                                                             
1
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  :مصنع باتنة -سابعا 

  . 2003یتكون من ورشة مختصة في إنتاج التحامیل تم إنشائھا سنة  

  :مصنع الحراش -ثامنا

ملی��ون وح��دة بی��ع، ویتك��ون م��ن مخب��ر لمراقب��ة الج��ودة والتحلی��ل  20الح��راش ب��ـ یق��در إنت��اج مص��نع  

ورش��ة الش��راب، ورش��ة المحالی��ل، ورش��ة  ( :ورش��ات، و ھ��ي 05الفیزیوكیمی��ائي والتس��ییر التقن��ي والوث��ائقي 

  .)تلا، ورشة المراھم، ورشة التحمیالأقراص

  فروع مجمع صیدال : الفرع الثاني

  1 :التالیة نتاجیةالإیضم المجمع الفروع 

    :فرع أنتیبیوتیك -أولا

رأس (لدى المجمع من حیث مع�اییر الحج�م  الأكبریتمثل في مركب المضادات الحیویة ویعتبر الفرع 

، ویتخص��ص ف��ي إنت��اج المض��ادات الحیوی��ة، )لعام�� 1374دج، ویش��تغل ب��ھ حالی��ا  1.187.500.000الم��ال 

بواس��طة عملت��ي التخمی��ر  نت��اجالإالفعال��ة، وی��تم  إنت��اج الم��وادویض��م وح��دة  ، 1988س��نة  الإنت��اجانطل��ق ف��ي 

إح��داھما  للإنت��اج، و تتك��ون م��ن ورش��تین الص��یدلانیةونص��ف التحلی��ل، وك��ذا وح��دة إنت��اج م��واد التخصص��ات 

غی��ر البینیس��یلینیة، أیض��ا مطبع��ة یغط��ي إنتاجھ��ا ك��ل  الأدوی��ة لإنت��اج والأخ��رىالبینیس��یلینیة  الأدوی��ة لإنت��اج

، و وح�دة المستحض�رات الطبی�ة، الأخ�رىم�ن احتیاج�ات الف�روع % 30إل�ى  بالإضافةیبیوتیكال احتیاجات انت

  . ، كذا مخبر لمراقبة الجودة، و مركز للصیانةالفضلاتوأخرى لمعالجة 

    :فرع فارمال -ثانیا

ملی�ون دج ویش�غل  200یق�ع مق�ره ف�ي ال�دار البیض�اء، یبل�غ رأس مال�ھ  ، 1998فیف�ري  02تأسس ف�ي 

للمحالی�ل ومعج�ون  بالإض�افةوالمراھم والشراب  كالأقراص، ینتج المستحضرات الطبیة الجاھزة عاملا 918

  .الأسنان

    :فرع بیوتیك -ثالثا

  .لاعام 1127ملیون دج ویشغل  590یقع مقره بالمحمدیة بالحراش، یبلغ رأس مالھ 

  

  

                                                             
  المرجع نفسھ  1
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    :فرع سومیدیال -رابعا

والمجم���ع ، %59نت���اج ش���راكة ب���ین مجم���ع ص���یدال ھ���و یق���ع مق���ره ف���ي واد الس���مار، س���ومیدیال، و 

: أقس�ام، وھ�ي ثلاث�ة س�ومیدیال نت�اجالإو تتضمن وح�دة ، %4.55وفینالیب  ،%36.45 الأوروبي الصیدلاني

 .)المنتجات الھرمونیة، قسم لصناعة السوائل، قسم لصناعة أشكال الجرعات الصلبة لإنتاجقسم مخصص (

    :فرع إیبیرال -خامسا

 ،%40ع�ام و الخ�اص ب�ین مجموع�ة ص�یدال أس�ھم نابع�ة ع�ن ش�راكة ب�ین القط�اعین الھي شركة ذات 

وتكم�ن  ،%20المتخصص�ة ف�ي الم�واد الغذائی�ة  الجزائ�ر، لاشوف�%  40( العربیة المتح�دة الإمارات(جلفار 

الموجھ���ة  الص��یدلانیةالمنتج��ات  لإنت��اجمش��روع ص��ناعي  واس��تغلالف��ي إنش��اء للایبی��رال المھ��ام الرئیس��یة 

، تغلی�ف )حق�ن وأش�كال جاف�ة(الجنیس�ة  الأدویةفي الطب البشري، و یھدف ھذا الفرع إلى صناعة  تخدامللاس

 .، توفیر خدمة التغلیف ومراقبة الجودة بناءا على طلب المنتجین المحلیین)الصلبة الأشكال( الأدویة

      يباستخدام التحلیل المالتحلیل القوائم المالیة لمجمع صیدال : المبحث الثاني

فت��رة  لالھ��ذا المطل��ب بتحلی��ل مج��امیع مب��الغ أھ��م الق��وائم المالی��ة لمجم��ع ص��یدال خ��س��وف نتط��رق ف��ي 

للمؤسس�ة، و تتمث�ل ھ�ذه التق�اریر ف�ي قائم�ة  ةالدراسة، والتي ھي عبارة عن تق�اریر مكتوب�ة ع�ن الحال�ة المالی�

  : في ثلاث مطالب و ھي .حسابات النتائج، قائمة المیزانیة، وقائمة التدفقات النقدیة

 عرض المیزانیة المالیة المفصلة لمجمع صیدال :  المطلب الأول 

 تحلیل المیزانیة بواسطة المؤشرات المالیة :المطلب الثاني 

 تحلیل المیزانیة باستخدام  النسب المالیة: المطلب الثالث 

  عرض المیزانیة المالیة المفصلة لمجمع صیدال: المطلب الأول 

  في ھذا المطلب بإعداد المیزانیة المالیة المفصلة و المختصرة لمجمع صیدال سوف نقوم 

  )2017- 2014(فترة للصیدال لمجمع  أصول فصلةالم المالیةیزانیة المعداد إ :)08( ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  33,959,354,465.81 30,441,796,482.93  15,767,186,133.72  13,003,229,373.47  التثبیتات المالیة

  115,414,200.00  115,414,200.00  87,341,040.00  58,268,550.00  فارق الاقتناء

  13,643,850.95  16,879,626.76  21,588,150.02  12,030,521.60  تثبیتات معنویة

  10,383,338,837.77  10,383,338,837.77  4,514,492,953.87  4,514,492,953.87  الأراضي



 )مجمع صیدال( دراسة حالة مؤسسة اقتصادیة                                 الثاني الفصل

 

 

56 

  1,766,306,904.14  1,692,900,275.48  1,649,608,532.26  1,762,997,822.76  المباني

  1,351,564,152.29  1,299,353,290.89  1,189,497,235.41  1,604,049,468.87  تثبیتات عینیة أخرى

تثبیتات في شكل 
  امتیاز

86,261,341.26  278,103,983.68  277,770,251.06  276,361,487.38  

تثبیتات جاري 
  انجازھا

2,502,907,388.68  5,363,985,192.51  11,189,299,772.01  13,501,512,857.53  

مساھمات أخرى و 
  دیون دائنة

1,846,291,841.31  1,465,132,799.40  1,388,910,621.59  1,466,608,492.92  

السندات الموضوعة 
موضع 

المؤسسات /المعادلة
  المشاركة

49,030,988.72  584,859,076.01  632,578,120.03  630,537,294.94  

  4,000,000,000.00  3,000,000,000.00  140,479,615.20  103,321,318.61  سندات القسائم

  157,814,646.73  154,332,649.23  0.00  0.00 تثبیتات مالیة أخرى

- ضرائب مؤجلة
  الأصول

463,577,177.79  472,097,555.36  291,018,838.11  296,251,741.16  

  14,359,590,124.42  15,948,740,174.48  19,154,714,686.96  18,584,475,032.46  المتداولة الأصول

  4,883,145,010.78  5,729,341,770.32  4,965,900,019.13  5,606,916,340.97  حسابات المخزون

  3,192,081,776.57  3,640,948,917.45  3,822,680,037.51  3,448,794,401.79  الزبائن

الأخرى الحسابات 
  المدینة

1,036,790,150.80  1,139,842,768.95  1,255,089,406.58  1,357,618,287.35  

  169,292,263.58  173,799,702.60  179,420,574.16  256,042,010.23  الضرائب

الأموال الموثقة و 
الأصول المالیة 
  الجاریة الأخرى

18,795,412.47  40,666,666.67  0.00  0.00  

  18,559,989.19  18,559,989.19  3,018,559,989.19  3,018,559,989.19  الفوائد المنظرة

  4,738,892,796.95  5,131,000,388.34  5,987,644,631.35  5,198,576,727.01  الخزینة

المجموع العام 
  للأصول

31,587,704,405.93  34,921,900,820.68  46,390,536,657.41  48,318,944,590.23  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على الطالبتین  من إعداد : المصدر                                     الوحدة بالسنتیم
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  )2017-2014(فترة للصیدال لمجمع  خصومفصلة الم المالیةیزانیة المعداد إ :) 09(ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  41,250,228,670.09  38,861,237,692.96  28,239,754,070.79  26,079,391,337.35  الموارد الدائمة

  27,931,531,057.74  27,464,009,197.27  20,465,934,577.15  17,590,664,386.45  الأموال الخاصة

  2,500,000,000.00  2,500,000,000.00  2,500,000,000.00  2,500,000,000.00  رأس المال

  0.00  0.00  2,586,812,201.59  0.00  مساھمات الدولة

علاوات مرتبطة 
  برأس المال

0.00  0.00  8,721,856,492.20  8,721,856,492.20  

  12,991,033,164.36  12,861,813,853.88  12,251,816,341.17  11,282,665,927.33  الاحتیاطات

  1,585,712,860.28  1,585,712,860.28  145,245,635.13  218,627,945.68  فارق إعادة التقییم

  955,727,524.41  1,037,081,287.61  1,025,006,852.16  778,627,191.02  فارق المعادلة

  1,376,295,647.88  1,509,161,605.06  1,143,817,990.89  1,477,751,553.22  النتیجة

- ما یرحل من جدید
  خسائر

371,301,688.91  -166,052,299.51  -1,766,796,831.11  -1,080,714,611.43  

  881,619,980.04  1,015,179,929.35  979,287,855.72  961,690,080.29  فوائد الأقلیة

  13,318,697,612.35  11,397,228,495.69  7,773,819,493.64  8,488,726,950.90  الخصوم غ الجاریة

قروض و دیون 
  مالیة

3,383,163,695.36  4,821,513,005.59  8,973,229,626.56  10,894,562,658.08  

دیون أخرى غیر 
  جاریة

267,823,005.95 285,333,000.95  17,509,995.00  17,509,995.00  

  1,059,992,788.80  1,061,401,552.48  1,061,401,552.48  3,456,705,764.33  ضرائب مؤجلة

مؤونات و منتجات 
  مقیدة سلفا

1,381,034,485.26  

  

1,605,571,934.62  

  
1,345,087,321.65  1,346,632,170.47  

  7,068,715,920.14  7,529,298,964.45  6,682,146,749.89  5,508,313,068.58  الخصوم الجاریة

موردون و حسابات 
  ملحقة

1,460,434,895.94  1,931,770,182.61  2,430,054,019.90  1,436,731,269.94  

  726,697,526.43  776,153,641.37  402,507,323.51  363,939,782.75  ضرائب

  4,107,579,876.69  3,512,927,858.77  3,619,036,497.36  3,055,762,788.63  دیون اخرى
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  797,707,247.08  810,163,444.41  728,832,746.41  628,175,601.26  خزینة الخصوم

المجموع العام 
  للخصوم

31,587,704,405.93  34,921,900,820.68  46,390,536,657.41  48,318,944,590.23  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                                     الوحدة بالسنتیم

  ) 2017- 2014( فترةللصیدال لمجمع  أصول ختصرةالم المالیةیزانیة المعداد إ ) 10(ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  33,959,354,465.81  30,150,777,644.82  15,767,186,133.72  13,003,229,373.47  الأصول الثابتة

  14,359,590,124.42  15,948,740,174.48  19,154,714,686.96  18,584,475,032.46  الأصول الجاریة

المجموع العام 
  للاصول

31,587,706,419.93  34,921,900,820.68  46,390,536,657.41  48,318,944,590.23  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  البتینمن إعداد الط: المصدر                                     الوحدة بالسنتیم  

  ) 2017- 2014( فترةلل صیدال لمجمع خصوم ختصرةالم المالیةیزانیة المعداد إ: )11( ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  41,250,228,670.09  38,861,237,692.96  27,260,466,215.07  26,079,391,337.35  الموارد الدائمة

  27,931,531,057.74  27,464,009,197.27  20,465,934,577.15  17,590,664,386.45  الأموال الخاصة

الخصوم غ 
  الجاریة

8,488,726,950.90  7,773,819,493.64  11,397,228,495.69  13,318,697,612.35  

  7,068,715,920.14  7,529,298,964.45  6,682,146,749.89  5,508,313,068.58  الخصوم الجاریة

المجموع العام 
  للخصوم

31,587,706,419.93  34,921,900,820.68  46,390,536,657.41  48,318,944,590.23  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على من إعداد الطالبتین : المصدر                                     الوحدة بالسنتیم   

     : التعلیق

ھن�اك زی�ادة متفاوت�ة ب�ین ك�ل س�نوات  نأخص�وم  ص�ول وأ ینختص�رتالم ینی�زانیتالمل لامن خ� حظلان

 و 31,587,706,419.93ب  2015و  2014حی�������ث ق�������درت ف�������ي س��������نتین ) 2017-2014(الدراس�������ة 

بمق��������دار ق��������دره  2017و  2016عل��������ى الت��������والي و ارتفع��������ت ف��������ي س��������نتین  34,921,900,820.68

عل���ى الت����والي، و یع���ود س����بب ھ����ذه الزی���ادة ال����ى نم����و  48,318,944,590.23و  46,390,536,657.41

  . مجموع رؤوس الأموال الخاصة لمجمع صیدال
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  المؤشرات المالیةتحلیل المیزانیة بواسطة : المطلب الثاني

  سنتطرق في ھذا المطلب إلى كیفیة تحلیل المیزانیة المالیة بواسطة المؤشرات المالیة 

  التحلیل بواسطة رأس مال العامل سیولة :الفرع الأول

  :یمكن حساب رأس المال العامل من جھتین ھما

  المیزانیةمن أعلى: 

 
  

  
  من أسفل المیزانیة : 

 

  

            ) 2017-2014(:فترةللصیدال لمجمع مال العامل سیولة الحساب رأس  )12( ول رقم لجدا
  من أعلى المیزانیة

  2017  2016  2015  2014  البیان

  41,250,228,670.09  38,861,237,692.96  28,239,754,070.79  26,079,391,337.35  الأموال الدائمة

  33,959,354,465.81  30,441,796,482.93  15,767,186,133.72  13,003,229,373.47  الثابتة  أصول

رأس المال 
  العامل

13,076,161,963.88  12,472,567,937.07  8,419,441,210.03  7,290,874,204.28  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على   البتینمن إعداد الط: المصدر                                     الوحدة بالسنتیم

             )2017-2014(:للفترة صیدال لمجمع مال العامل سیولةالحساب رأس  )13( ول رقم لجدا
  من أسفل المیزانیة

  2017  2016  2015  2014  البیان

  14,359,590,124.42  15,948,740,174.48  19,154,714,686.96  18,584,475,032.46  الجاریة الأصول

الخصوم 
  الجاریة

5,508,313,068.58  6,682,146,749.89  7,529,298,964.45  7,068,715,920.14  

رأس المال 
  العامل

13,076,161,963.88  12,472,567,937.07  8,419,441,210.03  7,290,874,204.28  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على البتین من إعداد الط: المصدر                                     بالسنتیمالوحدة 

  

  

 ةالأصول الثابت -الأموال الدائمة= رأس المال العامل 

 الخصوم الجاریة-الأصول الجاریة= رأس المال العامل 
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   : التعلیق

. نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن رأس المال العامل قد انخفض في السنتین الأخیرتین محل الدراس�ة

لكنھ موجب خلال الفترة المدروسة فھذا الانخفاض لا یشكل أي خطورة على المؤسس�ة لأن قیم�ة رأس الم�ال 

افة إل�ى ق�درتھا عل�ى م�ا یفس�ر إض�العامل جد معتبرة و ھ�و م�ا یؤك�د أن المؤسس�ة تمتل�ك ھ�امش أم�ان، و ھ�و 

تغطیة أصولھا الثابتة انطلاقا من أموالھا الدائمة قدرتھا على تسدید جزء من دیونھا القصیرة الأج�ل ف�ي حال�ة 

  .عدم توافق آجال تحول الأصول المتداولة إلى سیولة مع آجال استحقاقیة الدیون قصیرة الأجل

  لالتحلیل بواسطة أنواع رأس المال العام: الفرع الثاني 

 التحلیل بواسطة رأس المال العامل الخاص: أولا

  الأصول غیر جاریة - الأموال الخاصة = رأس المال العامل الخاص

  )2017-2014(:للفترة صیدال لمجمع  مال العامل الخاصالحساب رأس  )14( ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  27,931,531,057.74  27,464,009,197.27  19,486,646,721.43  17,590,664,386.45  الأموال الخاصة

الأموال غ 
  جاریة

13,003,229,373.47  15,767,186,133.72  30,150,777,644.82  33,959,354,465.81  

رأس المال 
  العامل الخاص

4,587,435,012.98  3,719,460,587.71 4  -2,686,768,447.55  -6,027,823,408.07  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على من إعداد الطالبتین : المصدر الوحدة بالسنتیم                           

    :التعلیق

و  2014نلاح��ظ م��ن خ��لال الج��دول أع��لاه أن قیم��ة رأس الم��ال العام��ل الخ��اص موجب��ة خ��لال س��نتین 

الثابت�ة م�ن مواردھ�ا الخاص�ة دون الاعتم�اد عل�ى ھذا ما یعني أن المؤسسة قادرة على تمویل أص�ولھا  2015

و ذل�ك بس�بب الزی�ادة  2017و  2016موارد خارجیة، في حین ل�م تس�تطع تموی�ل أص�ولھا الثابت�ة ف�ي س�نتین 

  .في الأصول الثابتة و عدم الرفع في الأموال الخاصة

  التحلیل بواسطة رأس مال العامل الخارجي: ثانیا

  
  

  رأس المال العامل الخاص - المال العامل رأس=  رأس مال العامل الخارجي
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  )2017-2014(:للفترة  صیدال لمجمع مال العامل الخارجيالحساب رأس  ) 15(ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

رأس المال 
  العامل

13,076,161,963.88  12,472,567,937.07  8,419,441,210.03  7,290,874,204.28  

رأس المال 
  الخاصالعامل 

4,587,435,012.98  3,719,460,587.71  -2,686,768,447.55  6,027,823,408.07  

رأس المال 
العامل 
  الخارجي

8,488,726,950.90  8,753,107,349.36  11,397,228,495.69  13,318,697,612.35  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على البتین من إعداد الط: المصدر                                   الوحدة بالسنتیم        

   :التعلیق

نلاح��ظ م��ن خ��لال الج��دول أع��لاه أن قیم��ة رأس الم��ال العام��ل الخ��ارجي منخفض��ة مقارن��ة ب��الأموال 

ھذا یعني أن المؤسسة مستقلة مالیا، أي عدم تدخل الأطراف الخارجیة في سیاستھا، كما تمكنھا م�ن . الخاصة

  .افیةالحصول على قروض إض

  BFR التحلیل بواسطة الاحتیاج في رأس المال العامل: الفرع الثالث 

-الخصوم المتداولة(- )النقدیات و القیم الجاھزة -  الأصول المتداولة( =  الاحتیاج في رأس المال العامل
  )التسبیقات البنكیة

  )2017- 2014(:للفترة صیدال لمجمع  مال العاملالحساب الاحتیاج في رأس  )16( ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  14,359,590,124.42  15,948,740,174.48  19,154,714,686.96  18,584,475,032.46  الأصول الجاریة

  4,738,892,796.95  5,131,000,388.34  5,987,644,631.35  5,198,576,727.01  النقدیات

الخصوم 
  الجاریة

5,508,313,068.58  6,682,146,749.89  7,529,298,964.45  7,068,715,920.14  

الاعتمادات 
  البنكیة

628,175,601.26  728,832,746.41  810,163,444.41  797,707,247.08  

الاحتیاج في 
رأس المال 

  العامل
8,505,760,838.13  7,213,756,052.13  4,098,604,266.10  3,349,688,654.41  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على البتین من إعداد الط: المصدر                                        الوحدة بالسنتیم
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   :التعلیق

س�نوات جمی�ع ل لاخ�موجب�ة العام�ل  م�اللارأس  ف�ي  حتیاجقیمة الاالجدول أعلاه أن ل لاحظ من خلان

المتداول�ة باس�تثناء الخزین�ة و ھذا دلیل على تمدد دورة الاستغلال أي أن نس�بة الزی�ادة ف�ي الأص�ول الدراسة، 

أكبر من الزیادة في الخصوم المتداولة، و ھذا یعني أن ھناك وجود حالة توسع في نش�اط مجم�ع ص�یدال، م�ن 

خ��لال ف��تح وح��دات إنتاجی��ة جدی��دة و زی��ادة أعب��اء الاس��تغلال المرتبط��ة بالنش��اط، إذا فاحتیاج��ات التموی��ل ل��م 

غطیتھ�ا ع�ن طری�ق رأس الم�ال العام�ل، و نلاح�ظ أیض�ا أن المجم�ع تغطي كلیا موارد الدورة، و بالت�الي ی�تم ت

غیر قادر عل�ى خل�ق م�وارد تموی�ل قص�یرة الأج�ل لتغطی�ة نم�و عناص�ر الأص�ول المتداول�ة و یظھ�ر ھ�ذا ف�ي 

  .تزاید عنصر الزبائن في مقابل تراجع رقم الأعمال و توسع أكبر في سیاسة الائتمان مع الزبائن

  بواسطة الخزینة الصافیةالتحلیل : الفرع الرابع 

  :سوف نقوم بحساب الخزینة الصافیة لمجمع صیدال وفق طریقتین

 الطریقة الأولى:  

  

  
  

 الطریقة الثانیة:  
 
 
  

  
                  )2017-2014(: لفترةصیدال للمجمع  حساب الخزینة الصافیة :) 17(ول رقم لجدا

  الطرقة الأولى حسب

  2017  2016  2015  2014  البیان

  4,738,892,796.95  5,131,000,388.34  5,987,644,631.35  5,198,576,727.01  النقدیات

الاعتمادات 
  البنكیة

628,175,601.26  728,832,746.41  810,163,444.41  797,707,247.08  

  3,941,185,549.87  4,320,836,943.93  5,258,811,884.94  4,570,401,125.75  الخزینة

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على من إعداد الطالبتین : المصدر                                الوحدة بالسنتیم

  

  

  

  

 التسبیقات البنكیة –النقدیات أو القیم الجاھزة = الخزینة الصافیة 

 الاحتیاج في رأس المال –رأس المال العامل سیولة =  الخزینة الصافیة
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                  )2017-2014(:للفترة صیدال لمجمع  حساب الخزینة الصافیة :)18( ول رقم لجدا
  الطریقة الثانیةحسب 

  2017  2016  2015  2014  البیان

رأس المال 
  العامل

13,076,161,963.88  12,472,567,937.07  8,419,441,210.03  7,290,874,204.28  

الاحتیاج في 
رأس المال 

  العامل
8,505,760,838.13  7,213,756,052.13  4,098,604,266.10  3,349,688,654.41  

الخزینة 
  الصافیة

4,570,401,125.75  5,258,811,884.94  4,320,836,943.93  3,941,185,549.87  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                              الوحدة بالسنتیم

  
   :التعلیق

م��ن خ��لال الج��دول أع��لاه نس��تنتج أن خزین��ة مجم��ع ص��یدال، خ��لال الفت��رة الدراس��یة الممت��دة م��ن س��نة 

  : قد حققت النقاط التالیة 2014-2017

  خزینة الأصول موجبة ف�ي جمی�ع س�نوات الدراس�ة، ھ�ذا یعن�ي أن�ھ مؤش�ر م�الي جی�د یعك�س حس�ن

الاحتیاج�ات المالی�ة م�ع تحقی�ق ف�ائض ف�ي تسییر عناصر رأس المال العامل حیث تم تغطی�ة جمی�ع 

 التمویل ظھر على شكل سیولة نقدیة متاحة في خزینة المجمع؛

  ھن�اك تدب�دبا ف�ي مب�الغ الخزین��ة لمجم�ع ص�یدال، حی�ث ش�ھد قیم��ة الخزین�ة انخفاض�ا ح�ادا ف�ي س��نة

، و ذل��ك بس��بب نق��ص ف��ي الق��یم الج��اھزة، و ارتفع��ت 3,941,185,549.87حی��ث ق��در ب  2017

وذلك یرجع لانخف�اض العدی�د م�ن الأعب�اء النقدی�ة و زی�ادة  2015خزینة بشكل جید في سنة قیمة ال

 المنتجات المالیة للمجمع في مقابل انخفاض الأعباء المالیة لھ؛

  متحفظ�ة  إس�تراتیجیةوجود مستوى عال من الس�یولة الفائض�ة و ال�ذي یفس�ر عل�ى أن المجم�ع یتب�ع

و الالتزام��ات المالی��ة ة للملائم��ة المالی��ة للوف��اء بال��دیون ف��ي مج��ال تس��ییر الخزین��ة تعط��ي الأولوی��

المستحقة على حساب زیادة الربحیة، و یعد احتفظ مجمع صیدال بمستوى سیولة نقدی�ة مرتف�ع ف�ي 

 بالإمك�انالخزینة أكثر من اللازم مما یجعل نسبة كبیرة من سیولتھ جام�دة و غی�ر مس�تخدمة، ك�ان 

المجم�ع  إدارةلرف�ع مخ�اطر متدنی�ة، و ق�د ش�رعت  الإنت�اجل و استغلالھا س�واء ف�ي دورة الاس�تغلا

م�ع ف�ان مج 2015-2014، و بالنس�بة لس�نتي 2017-2016فعلا في ھذه الاستثمارات خلال سنتي 

  .الأرباح و الاستغلال الأفضل للسیولةمن المزید صیدال لم یستفد من میزة كسب 

  المالیةتحلیل المیزانیة باستخدام  النسب : المطلب الثالث

   .استخدام نسب السیولة و نسب النشاط و نسب التمویلبتحلیل المیزانیة  إلىسنتطرق في ھذا المطلب 
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  نسب السیولة: الفرع الأول

  نسبة التداول : أولا
  

  الخصوم الجاریة/ الأصول الجاریة = التداول نسبة 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  التداولحساب نسبة  :)19( ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  14,359,590,124.42  15,948,740,174.48  19,154,714,686.96  18,584,475,032.46  الأصول الجاریة 

  7,068,715,920.14  7,529,298,964.45  6,682,146,749.89  5,508,313,068.58  الخصوم الجاریة

  2.14  2.17  2.87  3.37  التداولنسبة 

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                           بالسنتیمالوحدة 
  

   :التعلیق

خ�لال جمی�ع س�نوات الدراس�ة، و ھ�ذا ی�دل  2نسبة التداول أكبر م�ن نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن 

قص�یرة الأج�ل و تعتب�ر ض�مانا كافی�ا لل�دائنین ف�ي على أن لمجمع صیدال القدرة التامة على تسدید الالتزام�ات 

الاقت��راض، م��ع الإش��ارة إل��ى أن ق��یم ھ��ذه النس��بة مب��الغ فیھ��ا أكث��ر م��ن ال��لازم بس��بب تع��دد عناص��ر الأص��ول 

   .المتداولة و توسع دورة الاستغلال

  نسبة السیولة السریعة : ثانیا

الخصوم الجاریة) /  المخزونات  –الأصول الجاریة = (السریعة سبة السیولة ن  

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  السریعةحساب نسبة السیولة  :) 20(ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  14,359,590,124.42  15,948,740,174.48  19,154,714,686.96  18,584,475,032.46  الجاریة الأصول

  4,883,145,010.78  5,729,341,770.32  4,965,900,019.13  5,606,916,340.97  المخزونات

  7,068,715,920.14  .964.457,529,298  6,682,146,749.89  5,508,313,068.58  الخصوم الجاریة

نسبة السیولة 
  السریعة

2.36  2.12  1.24  1.38  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                                   الوحدة بالسنتیم
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   :التعلیق

نس�بة الس�یولة الس�ریع تف�وق الواح�د خ�لال جمی�ع س�نوات الدراس�ة،  نلاحظ من خلال الج�دول أع�لاه أن

ب�أن المخ�زون فھي نسب مرتفعة و تتجاوز بكثیر المع�دل المث�الي المع�روف ف�ي التحلی�ل الم�الي، و ھ�ذا یعن�ي 

طریق الدیون قصیرة الأجل و إنم�ا ی�تم تمویل�ھ ع�ن طری�ق الم�وارد المالی�ة الثابت�ة، و بالكامل غیر ممول عن 

ھذا لیس من مصلحة المجمع من الناحیة المالیة نظرا للظروف المتغیرة في دوران المخزون و ارتف�اع أعب�اء 

  .التمویل

  نسبة النقدیة : ثالثا

ة الخصوم الجاری/ الموجودات و ما یماثلھا = نسبة النقدیة   

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة النقدیة حساب نسبة : ) 21(ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

  4,738,892,796.95  5,131,000,388.34 5,987,644,631.35 5,198,576,727.01  النقدیات

  7,068,715,920.14  7,529,298,964.45  6,682,146,749.89  5,508,313,068.58  الخصوم الجاریة

  0.67  0.68  0.90  0.94 النقدیةنسبة 

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                               الوحدة بالسنتیم

   :التعلیق

خ�لال معظ�م س�نوات الدراس�ة، و ذل�ك نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن نسب النقدیة للمجمع مرتفع�ة 

لتجاوزھ��ا المع��دل المث��الي المع��روف ف��ي التحلی��ل الم��الي، فب��الرغم م��ن المؤسس��ة ق��ادرة عل��ى تس��دید دیونھ��ا 

أن خبراء التحلیل المالي یؤك�دون أن ھ�ذه الوض�عیة غی�ر ملائم�ة للمؤسس�ة،  إلاقصیرة الأجل بالقیم الجاھزة، 

، حی�ث أن وج�ود مب�الغ كبی�رة ف�ي في القیم�ةد یكون عرضة للتدھور فوجود فائض في النقدیات غیر مستغل ق

  .النقدیة یعتبر تعطیل للموارد لأن بقاء النقود معطلة دون استثمار یمثل خسارة للمجمع

  نسب النشاط و معدلات الدوران : الفرع الثاني

 معدل دوران إجمالي الأصول: أولا

  إجمالي الأصول/ رقم الأعمال = معدل دوران إجمالي الأصول 
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  )2017- 2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب معدل دوران إجمالي الأصول): 22(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  9610663720  10223411484  9984043757  9789025905  رقم الأعمال 

  48318944590.23  46390536657.41  34921900820.68  31587704405.93  إجمالي الأصول 

معدل دوران 
  إجمالي الأصول 

0.31  0.29  0.22  0.20  

   ) 2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین :المصدر               الوحدة بالسنتیم             

         :التعلیق 

قیم�ة مع�دل دوران إجم�الي الأص�ول  ف�ي ھن�اك انخف�اض و ت�دھورمن خلال الجدول أعلاه أن نلاحظ  

بش��كل ت��دریجي، مم��ا یعن��ي ض��عف قیم��ة المبیع��ات المتول��دة ع��ن ك��ل دین��ار م��ن قیم��ة الأص��ول، و س��بب ھ��ذا 

رقم أعمال المجم�ع رغ�م الارتف�اع الحاص�ل ف�ي إجم�الي الأص�ول، بمعن�ى ع�دم ق�درة  ھو انخفاضنخفاض الا

  .بیعاتأصولھ على رفع مستوى النشاط من خلال الزیادة في الم

 معدل دوران الأصول الثابتة : ثانیا

  الأصول الثابتة/ رقم الأعمال = معدل دوران الأصول الثابتة 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب معدل دوران الأصول الثابتة): 23(الجدول رقم

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  10265897771.06  10223411484.28  9984043757.71  9789025905.91  رقم الأعمال 

  33959354465.81  30441796482.93  15767186133.72  13003229373.47  الأصول الثابتة 

معدل دوران 
  الأصول الثابتة 

0.75  0.63  0.33  0.30  

       ) 2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین :المصدر     الوحدة بالسنتیم                              

        :التعلیق

م��ن خ��لال الج��دول أع��لاه انخف��اض مس��تمر ف��ي مع��دل دوران الأص��ول الثابت��ة، ھ��ذا ی��دل ع��ن  نلاح��ظ 

تراج�ع نش�اط الأص�ول الثابت�ة رغ�م أنھ�ا تس�تحوذ عل��ى نس�بة أق�ل م�ن إجم�الي الأص�ول، و یرج�ع الس�بب إل��ى 

  .حدات و الفروع الإنتاجیة أو تحدید خطوط الإنتاجالعملیات التوسعیة الكبیرة كزیادة الو
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 و مدة التحصیلمعدل دوران الزبائن : ثالثا

  متوسط الزبائن / المبیعات = معدل دوران الزبائن 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب معدل دوران الزبائن): 24(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  10265897775.06  10223411484.28  9984043757.71  9789025905.91  المبیعات 

  3416515346  3731814477  3635737220  3639877629  متوسط الزبائن 

معدل دوران 
  الزبائن

2.68  2.75  2.74  3.00  

  360  360  360  360  عدد الأیام

  120  131.38  130.90  134.32  مدة التحصیل 

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین :المصدر                     الوحدة بالسنتیم          

         :التعلیق

، 2016أن ھن�اك انخفاض�ا نس�بیا ف�ي مع�دل دوران الزب�ائن ف�ي س�نة ج�دول أع�لاه الم�ن خ�لال  نلاحظ 

الأعم��ال بفع��ل ح��دة المنافس��ة، فیتطل��ب عل��ى إدارة مجم��ع ص��یدال برف��ع الجھ��ود التس��ویقیة بس�بب تراج��ع رق��م 

لاستقطاب أكبر عدد ممكن من الزب�ائن، غی�ر أن�ھ ف�ي ب�اقي الس�نوات س�جلنا زی�ادة، و ھ�ذا بس�بب ارتف�اع رق�م 

ا راج�ع ال�ى ئن، وھ�ذالأعمال بفعل الزیادة في المبیعات، كما لاحظنا انخفاضا ملحوظ�ا ف�ي م�دة تحص�یل الزب�ا

تسجیل ارتفاع ملحوظ في قیمة الدیون المشكوك فیھا، و ھذا دلیل على أن�ھ ھن�اك ص�عوبات ف�ي تحص�یل ھ�ذه 

  . الدیون، و ھذا یؤثر بالسلبي على نتیجة مجمع صیدال

 و مدة تحصیلھ  معدل دوران الموردون: رابعا

  متوسط الموردون / المشتریات = معدل دوران الموردون 

  

  

  

  

   360×المبیعات /متوسط الزبائن = مدة تحصیل الزبائن 

  360× المشتریات / متوسط الموردون = مدة تحصیل الموردون 
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  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب معدل دوران الموردون): 25(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  3755793245.73  3663777474.24  3470479457.8  3017970352.54  المشتریات 

متوسط 
  الموردون 

1344156802  1696102540  1311615515  1933392645  

معدل دوران 
  الموردون

2.24  2.04  2.79  1.94  

  360  360  360  360  عدد الأیام 

تحصیل  ةمد
  الموردون 

160.71  176.47  129.03  185.56  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین :المصدر                              الوحدة بالسنتیم  

            :التعلیق

مدة تسدید الموردون عرفت تدبدب في قیمة معدل ال�دوران خ�لال أن  الجدول أعلاه من خلال  نلاحظ 

ولی�ة و ، و ھذا راجع إلى عدم انتظام عملیات التموین و تدبب قیم�ة المش�تریات م�ن الم�واد الأسنوات الدراسة

الزمنیة لتس�دید دی�ون الم�وردون و المدة اللوازم السنویة للمجمع، كما عرف المجمع عدم استقرار في متوسط 

تمتد ھذه الفترة م�ن ت�اریخ الش�راء ال�ى غای�ة تس�دید قیم�ة المش�تریات، حی�ث س�جلنا متوس�ط م�دة زمنی�ة خ�لال 

ی�وم، مم�ا  128د الزبائن و التي ق�درت ب یوم، و ھي مدة تفوق متوسط مدة تسدی 162تقدر ب  فترة الدراسة

یعطي للمجمع فرصة الاستفادة من الفارق ف�ي الم�دة الزمنی�ة، بحی�ث ی�تمكن م�ن تحص�یل حقوق�ھ ع�ل الزب�ائن 

  .یوم 12لیتم بعدھا تسدید دیونھ للموردین، و ھذه المدة تقدر ب 

  نسب التمویل:  لثالثا الفرع

 نسبة التمویل الدائم: أولا
 

  الأصول غیر الجاریة/ الخصوم غیر الجاریة =  الدائمنسبة التمویل 
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  )2017- 2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب نسبة التمویل الدائم :)26( ول رقم لجدا

  2017  2016  2015  2014  البیان

الخصوم غیر 
  جاریة 

26,079,391,337.35  27,260,466,215.07  38,861,237,692.96  41,250,228,670.09  

غیر  الأصول
 جاریة

31,414,034,675.15  31,965,793,799.35  32,214,760,200.39  30,512,939,638.45  

نسبة التمویل 
  الدائم

0.83  0.85  1.21  1.35  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                                 الوحدة بالسنتیم

  
   :التعلیق

جمی�ع س�نوات الدراس�ة، فنس�ب التموی�ل ل خ�لان النسب مقبولة وجی�دة أأعلاه دول لجل الامن خنلاحظ 

، فمجم�ع مع تس�جیل ارتف�اع ملح�وظ ف�ي النس�بة ) 2017-2016(الدائم تفوق الواحد خلال السنتین الأخیرتین 

أم�ان یمكنھ�ا م�ن تغطی�ة كم�ا أن ل�ھ ھ�امش )  الجاری�ة ی�رالخص�وم غ( صیدال یمول تثبیتات�ھ ب�الأموال الدائم�ة 

  .جزء من أصولھا الغیر الجاریة، وھذا ما یدل أن المؤسسة متوازنة مالیة على المدى الطویل

  نسبة التمویل الخاص : ثانیا

  الأصول غیر جاریة/ الأموال الخاصة = نسبة التمویل الخاص 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة حساب نسبة التمویل الخاص : )27( ول رقم لجدا

 البیان 2014 2015 2016 2017

27,931,531,057.74 27,464,009,197.27 19,486,646,721.43 17,590,664,386.45 
الأموال 
 الخاصة

30,512,939,638.45 32,214,760,200.39 31,965,793,799.35 31,414,034,675.15 
الأصول غیر 

 جاریة

0.92 0.85 0.61 0.56 
نسبة التمویل 

 الخاص

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر                                    الوحدة بالسنتیم

 
   :التعلیق

خ����لال جمی����ع مس����تمر ف����ي تزای����د ص خ����انس����ب التموی����ل الالج����دول أع����لاه أن  م����ن خ����لالنلاح����ظ 

س���نوات الدراس���ة، كم���ا أنھ���ا تعتب���ر نس���ب مقبول���ة و ذل���ك لاعتمادھ���ا ف���ي حس���ابھا عل���ى الأم���وال الخاص���ة 
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إض����افة ال����دیون طوی����ل فق����ط و ھ����ذا ی����دل عل����ى أن الأم����وال الخاص����ة تغط����ي أص����ولھا الغی����ر الجاری����ة 

  .الأجل

  نسبة الاستقلالیة المالیة: ثالثا

  مجموع الخصوم/  الأموال الخاصة= نسبة الاستقلالیة المالیة 

  )2017- 2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب نسبة الاستقلالیة المالیة: )28( ول رقم لجدا

 البیان 2014 2015 2016 2017

27,931,531,057.74 27,464,009,197.27 19,486,646,721.43 17,590,664,386.45 
الأموال 
 الخاصة

41,250,228,670.09 46,390,536,657.41 33,942,612,964.96 31,587,704,405.93 
المجموع العام 

 للخصوم

0.68 0.59 0.57 0.56 
نسبة 

الاستقلالیة 
 المالیة

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  :من إعداد الطالبتین: المصدر                                        الوحدة بالسنتیم

   :التعلیق

أكب�ر م�ن المع�دل المث�الي المع�روف ف�ي التحلی�ل الاس�تقلالیة  نس�بأن نلاحظ م�ن خ�لال الج�دول أع�لاه 

، وھذا یرجع إلى الاستقلالیة الأموال الخاص�ة للمجم�ع، وق�درتھا عل�ى تس�دید دیونھ�ا )0.5(المالي المتمثل في 

  . بواسطة أموالھا الخاصة

  نسبة تغطیة المصاریف المالیة :رابعا

  رقم الأعمال السنوي الصافي/ المصاریف المالیة = ة المصاریف المالیة نسبة تغطی

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  تغطیة المصاریف المالیةحساب نسبة  :) 29(ول رقم لجدا

 2017 2016 2015 2014  البیان

المصاریف 
  المالیة

157,011,457.30  132,453,921.27  177,710,456.40  164,840,374.12  

رقم الأعمال 
السنوي 
  الصافي

9,789,025,905.91  9,984,043,757.71  10,223,411,484.28  10,265,897,771.06  

نسبة تغطیة 
المصاریف 

  المالیة

0.02  0.01  0.02  0.02  

  )2017_2014( تقاریر المؤسسةبالاعتماد على  :من إعداد الطالبتین: المصدر                                       الوحدة بالسنتیم
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   :التعلیق

 یة بإحك�ام ومالال ھمصاریف فياستطاع التحكم  ھلأنجید المجمع  الجدول أعلاه أن أداء للامن خ نلاحظ

  .إستراتیجیتھ المالیة و كفاءة إدارتھھذا یدل على حسن تسیر 

  نسب المر دودیة : الفرع الرابع 

  المردودیة التجاریة : أولا

  رقم الأعمال / النتیجة الصافیة = المردودیة التجاریة 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب المردودیة التجاریة): 30(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  1376295647.88  1509161605.06  1143817990.89  1477751553.22  النتیجة الصافیة

  10265897771.06  10223411484.88  9984043757.71  9789025905.91  رقم الأعمال

  0.13  0.15  0.11  0.15  المردودیة التجاریة

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  :من إعداد الطالبتین: المصدر                       الوحدة بالسنتیم           

   :التعلیق

التجاریة بنس�ب متوس�طة و ذل�ك راج�ع لت�دني ھ�امش نلاحظ من خلال الجدول أعلاه تراجع المردودیة 

  .الربح التجاري، بسبب شدة المنافسة مع باقي المنتجین لاستحواذھم غلى أكبر حصة سوقیة

  المردودیة الاقتصادیة : ثانیا

  مجموع الأصول /  الإجمالیةنتیجة ال= المردودیة الاقتصادیة 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب المردودیة الاقتصادیة): 31(الجدول رقم

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  1376295647.88  1509161605.06  1143817990.89  1477751553.22  الاستغلال النتیجة 

  48318944590.23  46390536657.41  34921900820.68  31587704405.93  مجموع الأصول 

  0.02  0.03  0.03  0.04  المردودیة الاقتصادیة 

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  :الطالبتین إعدادمن  :المصدرالوحدة بالسنتیم                                
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   :التعلیق

و الدراس�ة، تراج�ع واض�ح ف�ي المردودی�ة الاقتص�ادیة خ�لال الس�نوات نلاحظ من خلال الجدول أع�لاه 

تنسیق المردودی�ة الاقتص�ادیة، فیتطل�ب عل�ى إدارة المجم�ع یعود السبب لعدم وجود خطة واضحة و دقیقة في 

  .الرفع من قیمة الاستثمار في الأصول و التقلیل من الاستھلاك

  المردودیة المالیة : ثالثا

  الأموال الخاصة/ نتیجة الدورة الصافیة = المردودیة المالیة 

  )2017- 2014(لمجمع صیدال للفترة  حساب المردودیة المالیة): 32(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  1376295647.88  1509161605.06  1143817990.89  14777553.22  نتیجة الدورة الصافیة

  27931531057.74  27464009197.27  20465934577.15  17590664386.45  الأموال الخاصة

  0.04  0.05  0.06  0.08  المردودیة المالیة 

  ) 2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على : من إعداد الطالبتین: المصدر                              الوحدة بالسنتیم   

   :التعلیق

موجب�ة م�ع تراج�ع الدراس�ة الس�نوات  جمی�ع أن المردودی�ة المالی�ة ف�ينلاحظ من خ�لال الج�دول أع�لاه 

المجمع، و بم�ا أن مؤسس�ة ص�یدال مدرج�ة  و یعود السبب إلى تراجع قیم نتائجطفیف في السنتین الأخیرتین، 

في بورصة الجزائر، إذا كلما كان معدل عائدھا على حقوق الملكی�ة ض�عیفا، أو أق�ل م�ن مع�دل الس�وق، فإنھ�ا 

 .تجد صعوبة في جذب المستثمرین

  تحلیل القوائم المالیة لمجمع صیدال باستخدام التحلیل الوظیفي : المبحث الثالث

المبحث إلى تحلیل القوائم المالیة لمجمع صیدال باس�تخدام التحلی�ل ال�وظیفي، ف�ي سوف نتطرق في ھذا 

  :   مطلبین وھما

 لمجمع صیدال  المفصلةالوظیفیة  المیزانیة إعداد: المطلب الأول. 

 المالیة المؤشراتالوظیفیة بواسطة  المیزانیة تحلیل: المطلب الثاني. 

  لمفصلة لمجمع صیدال إعداد المیزانیة الوظیفیة ا: المطلب الأول

 سوف نقوم في ھذا المطلب بإعداد المیزانیة الوظیفیة المفصلة و المختصرة لمجمع صیدال 
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  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة إعداد المیزانیة الوظیفیة المفصلة أصول ): 33(الجدول رقم

  2017  2016  2015  2014  الاستخدامات
  54,071,174,917.96  50,133,915,242.06  35,157,914,948.13  32,213,883,092.48  الاستخدامات المستقرة

  115,414,200.00  115,414,001.73  87,341,040.00  58,268,550.00  فارق الاقتناء

  211,701,398.37  212,104,001.73  212,279,501.73  201,799,344.60  تثبیتات معنویة 

 10,383,338,837.77 10,383,338,837.77 4,514,492,953.87 4,514,492,953.87  الأراضي

 7,525,649,404.61 7,329,947,475.94 7,022,975,679.20 7,032,781,737.47  المباني

  15,441,341,953.87  15,098,007,460.68 14,957,589,225.86 15,300,746,959.15  تثبیتات عینیة أخرى 

 280,023,210.00 280,023,210.00 280,023,210.00  87,528,246.00  تثبیتات في شكل امتیاز

 13,501,512,857.53 11,189,299,772.01   5,363,985,192.51 2,502,907,388.68  تثبیتات جاري انجازھا

  1,466,608,492.92  1,388,910,621.59  1,465,132,799.40 1,846,291,841.31  مساھمات أخرى

سندات الموضوعة 
- موضع المعادلة

  المؤسسات المشاركة

102,167,575.00  

 

641,518,175.00  

  

 

691,518,175.00  

  

 

691,518,175.00  

  

 

 4,000,000,000.00  3,000,000,000.00  140,479,615.20 103,321,318.61  سندات و القسائم

 157,814,646.73 154,332,649.23  0.00  0.00  تثبیتات مالیة أخرى

   296,251,741.16 291,018,838.11 472,097,555.36 463,577,177.79  أصول- ضرائب مؤجلة

  10,589,636,834.37  11,906,292,112.77  10,986,333,982.17  12,240,060,219.12  استخدامات الاستغلال

   5,512,385,257.34   6,358,574,088.97   5,450,251,412.46   7,103,810,877.97  حسابات المخزون 

 5,077,251,577.03 5,547,718,023.80 5,536,082,569.71 5,136,249,341.15  الزبائن  

استخدامات خ 
  الاستغلال

4,675,535,390.93  4,723,837,827.21  1,459,825,326.81  1,557,846,587.13  

الحسابات الأخرى 
  المدینة

1,036,790,150.80   

  

1,139,842,768.95   

  

1,255,466,985.99   

  

1,357,995,866.76   

  

  181,290,731.18 185,798,351.63  524,768,402.40 601,389,838.47  الضرائب

الأموال الموثقة و 
الأصول المالیة الجاریة 

  الأخرى 

18,795,412.47  

 

40,666,666.67   

 

0.00   

 

0.00   
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 18,559,989.19 18,559,989.19 3,018,559,989.19 3,018,559,989.19   الفوائد المنظرة

 4,825,205,639.02 5,214,275,956.41 6,070,920,199.42 5,281,852,295.54  استخدامات الخزینة

  4,825,205,639.02  5,214,275,956.41  6,070,920,199.42  5,281,852,295.08  الخزینة 

  71,043,863,978.48  68,714,308,638.05  56,939,006,956.93  54,411,330,998.07  المجموع العام للأصول 

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: الوحدة بالسنتیم                  المصدر

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة إعداد المیزانیة الوظیفیة المفصلة خصوم ): 34(الجدول رقم

  2017  2016  2015  2014  الموارد 

  50,673,960,440.99  49,805,291,172.91  42,768,373,714.35  40,682,113,984.08  الموارد المستقرة 

  2,500,000,000.00  2,500,000,000.00 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00  المال  رأس

   0.00  0.00 2,586,812,201.59    0.00  مساھمات الدولة 

علاوات مرتبطة 
  برأس المال 

0.00   0.00   8,721,856,492.20  8,721,856,492.20 

  12,991,033,164.36  12,861,813,853.88  12,251,816,341.17 11,282,665,927.33  الاحتیاطات 

  22,724,919,388.25  22,323,771,980.64  22,017,106,136.25  22,823,626,591.68  اھتلاكات و مؤونات 

  1,585,712,860.28  1,585,712,860.28  145,245,635.13  218,627,945.68  فارق إعادة التقییم 

  955,727,524.41  1,037,081,287.61  1,025,006,852.16   778,627,191.02  فارق المعادلة 

 1,376,295,647.88 1,509,161,605.06 1,143,817,990.89 1,477,751,553.22  النتیجة 

 - ما یرحل من جدید
  خسائر 

371,301,688.91 -166,052,299.51  -1,766,796,831.11  

 

-1,080,714,611.43 

 

  881,619,980.04  1,015,179,929.35 979,287,855.72 961,690,080.29  فوائد الأقلیة 

دیون أخرى غیر 
  جاریة

267,823,005.95 

 

285,333,000.95 17,509,995.00 17,509,995.00  

 

 14,737,918,887.29 13,809,772,520.59 9,420,256,675.30 9,681,338,840.89  موارد الاستغلال

 10,894,562,658.08  8,973,229,626.56  4,821,513,005.59  3,383,163,695.36  مالیة ودیونقروض 

  1,059,992,788.80  1,061,401,552.48  1,061,401,552.48  3,456,705,764.33  مؤجلةضرائب 

ومنتجات ونات مؤ
  مقیدة سلفا

1,381,034,485.26   

 

1,605,571,934.62  

 

 1,345,087,321.65  

 

1,346,632,170.47   
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 باتموردون وحسا
  ملحقة

1,460,434,895.94 1,931,770,182.61 2,430,054,019.90  1,436,731,269.94 

 4,834,277,403.12 4,289,081,500.14 4,021,543,820.87 3,419,702,571.38  موارد خ الاستغلال

  726,697,526.43  776,153,641.37  402,507,323.51  363,939,782.75  رائب ض

 4,107,579,876.69 3,512,927,858.77 3,619,036,497.36 3,055,762,788.63  أخرى دیون 

 797,707,247.08 810,163,444.41 728,832,746.41 628,175,601.26  موارد الخزینة 

 797,707,247.08 810,163,444.41 728,832,746.41 628,175,601.26  خزینة الخصوم 

المجموع العام 
  للخصوم

54,411,330,997.61 56,939,006,956.93 68,714,308,638.05 71,043,863,978.48 

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على من إعداد الطالبتین : الوحدة بالسنتیم                          المصدر

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة إعداد المیزانیة الوظیفیة المختصرة استخدامات ) :35(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  الاستخدامات 

الاستخدامات 
  المستقرة 

32,213,883,092.48  35,157,914,948.13  50,133,915,242.06  54,071,174,917.96  

  10,589,636,834.37  11,906,292,112.77  10,986,333,982.17  12,240,060,219.12  استخدامات الاستغلال 

استخدامات خ 
  الاستغلال

4,675,535,390.93  4,723,837,827.21  1,459,825,326.81  1,557,846,587.13  

  4,825,205,639.02  5,214,275,956.41  6,070,920,199.42  5,281,852,295.54  الخزینة  استخدامات

المجموع العام 
  للاستخدامات 

54,411,330,998.07  56,939,006,956.93  68,714,308,638.05  71,043,863,978.48  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین :المصدر         الوحدة بالسنتیم                     

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة إعداد المیزانیة الوظیفیة المختصرة موارد ) : 36(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  الموارد

  50,673,960,440.99  49,805,291,172.91  42,768,373,714.35  40,682,113,984.08  الموارد المستقرة

  14,737,918,887.29  13,809,772,520.59  9,420,256,675.30  9,681,338,840.89  موارد الاستغلال

  4,834,277,403.12  4,289,081,500.14  4,021,543,820.87  3,419,702,571.38  موارد خ الاستغلال

  797,707,247.08  810,163,444.41  728,832,746.41  628,175,601.26  موارد الخزینة

المجموع العام 

  للموارد 
54,411,330,997.61  56,939,006,956.93  68,714,308,638.05  71,043,863,978.48  

   ) 2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: الوحدة بالسنتیم                               المصدر
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  تحلیل المیزانیة الوظیفیة بواسطة المؤشرات المالیة : المطلب الثاني

  كیفیة تحلیل المیزانیة الوظیفیة و ذلك بواسطة المؤشرات المالیة إلى  المطلب سنتطرق في ھذا 

 رأس المال العامل الصافي الإجمالي : الفرع الأول 

  الاستخدامات المستقرة –الموارد الدائمة = رأس المال العامل الصافي الإجمالي 

  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة الصافي الإجمالي  العامل حساب رأس المال) : 37(الجدول رقم 

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  50,673,960,440.99  49,805,291,172.91  49,805,291,172.91  40,682,113,984.08  الموارد الدائمة 

الاستخدامات 

  المستقرة 
32,213,883,092.48  35,157,914,948.13  50,133,915,242.06  54,071,174,917.96  

رأس المال العامل 

  الصافي الإجمالي 
8,468,230,891.6  7,610,458,766.2  -328,624,069.2  -3,397,214,477.0  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: المصدر         الوحدة بالسنتیم                        

   :التعلیق

نلاح��ظ أن رأس الم��ال العام��ل الص��افي الإجم��الي ق��د انخف��ض ف��ي الس��نتین م��ن خ��لال الج��دول أع��لاه  

موج��ب و ھ��و م��ا یؤك��د أن المؤسس��ة تمل��ك ھ��امش آم��ان و  2015و  2014الأخی��رتین حی��ث ك��ان ف��ي س��نتي 

و  2017و  2016استطاعت تمویل استخداماتھا المس�تقرة، و لكن�ھ م�نخفض بالص�یغة الس�البة بالنس�بة لس�نتي 

ھ ھناك عجز في التمویل للاستخدامات المستقرة و یدل على أن الوض�عیة المالی�ة للمؤسس�ة یدل على أنھذا ما 

  .لا تتیح لھا أي ھامش كضمان لمقابلة المصاعب

  الاحتیاج في رأس المال العامل : الفرع الثاني

 الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال : أولا 

  موارد الاستغلال –استخدامات الاستغلال = الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال 
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         لمجمع صیدال للفترةحساب الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال ) : 38(الجدول رقم 
)2014-2017(  

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  10,589,636,834.37  11,906,292,112.77  10,986,333,982.17  12,240,060,219.12  استخدامات الاستغلال 

  14,737,918,887.29  13,809,772,520.59  9,420,256,675.30  9,681,338,840.89  موارد الاستغلال 

الاحتیاج في رأس 
المال العامل 

  للاستغلال

  

2,558,721,378.2  

  

1,566,077,306.9  

  

-1,903,480,407.8  

  

4,148,282,052.9  -  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین: الوحدة بالسنتیم                                   المصدر

  : التعلیق

م��ن خ��لال تحلی���ل المیزانی��ة الوظیفی��ة لمجم���ع ص��یدال، نلاح��ظ أن الاحتی���اج ف��ي رأس الم��ال العام���ل 

أن المجمع قد استطاع تغطیة اس�تخدامات الاس�تغلال  ، یعني ھذا2015-2014موجب خلال سنتي للاستغلال 

انخفض الاحتیاج ف�ي رأس الم�ال العام�ل  2017-2016 بواسطة موارد الاستغلال، أما في السنتین الأخیرتین

للاس���تغلال بالص���یغة الس���البة و ذل���ك بس���بب ع���دم مق���درة م���وارد الاس���تغلال عل���ى تغطی���ة ك���ل اس���تخدامات 

  .الاستغلال

  رأس المال العامل خارج الاستغلال الاحتیاج في: ثانیا

  الاستغلال ارجموارد خ –استخدامات خ الاستغلال = الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال 

لمجمع صیدال للفترة          حساب الاحتیاج في رأس المال خارج الاستغلال ) : 39(الجدول رقم 
)2014-2017(  

  2017  2016  2015  2014  البیان

استخدامات خ 

  الاستغلال 
4,675,535,390.9  4,723,837,827.2  1,459,825,326.8  1,557,846,587.1  

موارد خارج 

  الاستغلال 
3,419,702,571.4  4,021,543,820.9  4,289,081,500.1  4,834,277,403.1  

الاحتیاج في رأس 

المال العامل خارج 

  الاستغلال 

  
1,255,832,819.6  

  
702,294,006.3  

  
-2,829,256,173.3  

  
-3,276,430,816.0  

  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على من إعداد الطالبتین : المصدر                           الوحدة بالسنتیم      
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   :التعلیق

 2015و  2014المیزانیة الوظیفیة لمجمع صیدال، نلاحظ أن المجمع حقق ف�ي س�نتي  تحلیل خلال من

أن المجمع لم یستطع تغطیة استخداماتھ خ�ارج الاس�تغلال بواس�طة  أياحتیاج في رأس المال العامل موجب، 

 انخفاض�ا ف�ي ق�یم 2017و  2016مح�ل الدراس�ة  الأخی�رتینموارده خارج الاستغلال، و فد سجلت في س�نتي 

الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال، بالصیغة الس�البة و ذل�ك یعن�ي أن م�ورد و ل�یس احتی�اج أي 

أن موارد خارج الاستغلال استطاعت أن تغط�ي اس�تخدامات خ�ارج الاس�تغلال، و تحق�ق ب�ذلك ف�ائض متمث�ل 

  .في الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال

  المال العامل الإجمالي  الاحتیاج في رأس: ثالثا

الاحتیاج في + الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال = الاحتیاج في رأس المال العامل الإجمالي 

  رأس المال العامل خارج الاستغلال

لمجمع صیدال للفترة           حساب الاحتیاج في رأس المال العامل الإجمالي) : 40(الجدول رقم 
)2014-2017(  

  2017  2016  2015  2014  البیان 

الاحتیاج في رأس 

المال العامل 

  للاستغلال 

  
2,558,721,378.2  

  

  
1,566,077,306.9  

  
8-1,903,480,407.  

  
-4,148,282,052.9  

الاحتیاج في رأس 

 ارجالمال العامل خ

  الاستغلال 

  
1,255,832,819.6  

  
702,294,006.3  

  
-2,829,256,173.3  

  
-3,276,430,816.0  

الاحتیاج في رأس 

  المال العامل الإجمالي

 
3,814,554,197.8  

 
2,268,371,313.2  

 
-4,732,736,581.1  

 
7,424,712,868.9  -  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین : المصدر                             الوحدة بالسنتیم 

  :التعلیق

المیزانی�ة الوظیفی�ة لمجم��ع ص�یدال، أن المجم�ع حق�ق احتی�اج ف�ي رأس الم��ال نلاح�ظ م�ن خ�لال تحلی�ل 

م��ن خلالھ��ا الوف��اء بالتزاماتھ��ا  جم��ع، فق��د اس��تطاع الم 2015و  2014العام��ل الإجم��الي  موج��ب ف��ي س��نتي 

قص��یرة الأج��ل للاس��تغلال، و ذل��ك بالاعتم��اد عل��ى الف��ائض م��ن مواردھ��ا الطویل��ة الأج��ل، أم��ا ف��ي س��نتي 

بمعن�ى أنھ�ا حقق�ت م�ورد حقق�ت احتی�اج ف�ي رأس الم�ال العام�ل الإجم�الي س�الب   2017و  2016الأخیرتین 

بسبب أن الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاس�تغلال ك�ان م�وردا و ل�یس احتیاج�ا و أكب�ر م�ن الاحتی�اج 

وردا خ��لال ف�ي رأس الم��ال العام��ل للاس�تغلال مم��ا جع��ل الاحتی��اج ف�ي رأس الم��ال العام��ل الإجم�الي یك��ون م��
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علی�ھ كح�ل للمؤسس�ة لا ب�د م�ن ھ، وسنتي الأخیرتین محل الدراسة، أي أن المجمع واجھ عجز ف�ي س�داد دیون�

  .زیادة في المخزونات

  الخزینة الصافیة الإجمالیة  : الفرع الثالث

  یتم حساب الخزینة الصافیة وفق طریقتین كما تطرقنا إلیھم في الجانب النظري 

  : الطریقة الأولى

  احتیاجات رأس المال العامل –رأس المال العامل = الخزینة الصافیة الإجمالیة 

  : الطریقة الثانیة

  موارد الخزینة  –استخدامات الخزینة = الخزینة الصافیة الإجمالیة 

 حسب )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة حساب الخزینة الصافیة الإجمالیة ): 41(الجدول رقم 
  الطریقة الثانیة

  2017  2016  2015  2014  البیان

رأس المال العامل 

  الصافي الإجمالي 

8,468,230,891.60  7,610,458,766.20  -328,624,069.20  -3,397,214,477.00  

الاحتیاج في رأس 

  المال العامل الإجمالي 

3,814,554,197.80  2,268,371,313.20  
  

-4,732,736,581.10 
  

-7,424,712,868.90  

الخزینة الصافیة 

  الإجمالیة 

4,653,676,693.8  5,342,087,453.0  4,404,112,511.9  4,027,498,391.9  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین : المصدر                             الوحدة بالسنتیم 

حسب  )2017-2014(لمجمع صیدال للفترة حساب الخزینة الصافیة الإجمالیة ) : 42(الجدول رقم 
  الطریقة الأولى

  2017  2016  2015  2014  البیان 

  4,825,205,639.02  5,214,275,956.41  6,070,920,199.42  5,281,852,295.08  استخدامات الخزینة 

  797,707,247.08  810,163,444.41  728,832,746.41  628,175,601.26  موارد الخزینة 

الخزینة الصافیة 

  الإجمالیة 

4,653,676,693.8  5,342,087,453.0  4,404,112,512.0  4,027,498,391.9  

  )2017_2014(تقاریر المؤسسة بالاعتماد على  من إعداد الطالبتین : المصدر                      الوحدة بالسنتیم        
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   :التعلیق

 جمیع س�نوات الدراس�ة،الإجمالیة كانت موجبة في  الصافیةخلال الجدول أعلاه نلاحظ أن الخزینة  من

محققة بذلك التوازن المالي، لكن نرى أنھ مبالغ فیھ و لابد أن تكون موجب�ة ف�ي ح�دود المعق�ول حت�ى لا نق�ول 

أن المؤسسة لدیھا أموال مجمدة في الخزینة م�ن ش�أنھا أن ت�ؤثر س�لبا عل�ى الم�رد ودیتھ�ا المالی�ة، وق�د عرف�ت 

  .لكن من الملاحظ أنھا بقیت مستقرة في باقي السنوات 2015سنة  زیادة في 

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 )مجمع صیدال( دراسة حالة مؤسسة اقتصادیة                                 الثاني الفصل

 

 

81 

  خلاصة الفصل 

من خ�لال قیامن�ا بتحلی�ل و تقی�یم الإس�تراتیجیة المالی�ة لمجم�ع ص�یدال باس�تخدام  أدوات التحلی�ل الم�الي 

دلی�ل عل�ى ) 2017-2014(الدراس�ة م�ن تحقی�ق الت�وازن الم�الي خ�لال فت�رة یمكن القول أن المجمع ق�د تمك�ن 

إتباعھ لإستراتیجیة مالی�ة جی�دة، وذل�ك لتحقیق�ھ خزین�ة ص�افیة موجب�ة، ف�ان النتیج�ة العام�ة الت�ي توص�لنا إلیھ�ا 

  :تتمثل في ایجابیات والتي یمكن تلخیصھا فیما یلي

 توفر رأس المال العامل الذي یحقق لھا ھامش الأمان؛ 

 حالتھا المالیة جیدة؛ تمتعھا بخزینة موجبة مما یبین أن 

 توفر سیولة جیدة مما یمنھا من اللجوء إلى البنوك؛ 

  و ذلك تبعا لما تبینھ المؤشرات المدروسة مقبولة مرد ودیةتحقیق. 

أس الم�ال العام�ل الص�افي موج�ا ف�ي س��نتي فیم�ا یخ�ص التحلی�ل ال�وظیفي للمجم�ع فق�د ت��م تس�جیل رأم�ا 

بالص�یغة الس�البة، و ك�ذا الاحتی�اج  2017-2016ض ف�ي س�نتي محققا سیولة جیدة، لكن�ھ انخف� 2015- 2014

ف�ي جمی�ع س�نوات في رأس المال العامل محققا بذلك عجز في سداد دیونھ، مع تحقیقھ لخزین�ة ص�افیة موجب�ة 

  .الدراسة محققا بذلك توازن مالي

لمالی��ة و ف��ي الأخی��ر یمكنن��ا الق��ول أن رغ��م بع��ض النق��ائص الت��ي ت��م تس��جیلھا خ��لال دراس��ة الوض��عیة ا

المختلف�ة دون أي ص�عوبة، و ذل�ك نتیج�ة إتباعھ�ا  القی�ام بوظائف�ھللمجمع، إلا أنھا تبقى في وضعیة تسمح لھا ب

 .لإستراتیجیة مالیة جیدة تسمح لھا بمواجھة المشاكل المالیة التي تعترضھا مستقبلا
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المالیة للمؤسسة الاقتصادیة في دراسة القوائم المالیة للمؤسسة بعد ترتیبھ�ا و  یمكن تحلیل الإستراتیجیة

تبویبھا و ذلك بھدف إظھار الارتباطات بین عناصرھا و التغیرات الطارئة على ھ�ذه العناص�ر و حج�م و أث�ر 

ن ھذه التغی�رات و اش�تقاق مجموع�ة م�ن المؤش�رات الت�ي تس�اعد عل�ى دراس�ة وض�ع المؤسس�ة الاقتص�ادیة م�

، و توجیھ الانتباه إلى النق�اط الحساس�ة الت�ي تس�توجب الدراس�ة لتحس�ین )التشغیلیة و التمویلیة( الناحیة المالیة 

  .الوضع المالي للمؤسسة، و الذي یفترض أن یتسم بالكفاءة و الفعالیة حتى یتسنى لھا البقاء و الاستمرار

طبیق�ي یمكنن�ا اس�تخلاص النت�ائج المتوص�ل من خلال ما تطرقنا لھ في الفصل النظري و كذا الفصل الت

  .أو نفي فرضیات ھذه الدراسة إثباتلھا و التي من خلالھا یمكن 

  اختبار الفرضیات 

 نقص���د بالإس���تراتیجیة المالی���ة تل���ك الخط���ط المالی���ة طویل���ة الأج���ل، ذات الأھمی���ة : الفرض���یة الأول���ى

المؤسس��ة ن لأ، الفرض��یة الأول��ى ق��دم ت��م التأك��د م��ن ص��حة الاقتص��ادیة الكب��رى و المح��ددة مس��تقبلا،

تعتمد على الإستراتیجیة المالیة لتحدید أھدافھا المالیة و الخط�ط و السیاس�ات المناس�بة للظ�روف الت�ي 

تعم��ل ف��ي ظلھ��ا، و ذل��ك لم��ا تتض��منھ م��ن غای��ات و توجھ��ات متعلق��ة بالجان��ب الم��الي، و ال��ذي تری��د 

 تحقیقھا على المدى المتوسط و الطویل؛

  تتم صیاغة الإستراتیجیة المالیة عن طریق التخطیط المالي و الرقابة المالی�ة و ك�ذا  :الثانیةالفرضیة

یعتم��د عل��ى م��دى المؤسس��ة نج��اح لأن ، لق��د ت��م تأكی��د ص��حة الفرض��یة الثانی��ةالموازن��ات التقدیری��ة، 

 .المالیة لضمان بقائھا في الوسط التنافسيحكمة و دقة صیاغة إستراتیجیتھا 

 وھ��ذا م��ا ت��م  ،المتبع��ة م��ن ط��رف مؤسس��ة ص��یدال جی��دةنع��م الإس��تراتیجیة المالی��ة : ث��ةالفرض��یة الثال

   .وھو ما یؤكد صحة الفرضیة الثالثةتوضیحھ من خلال دراسة حالة مجمع صیدال 

  نتائج الدراسة 

  :من أھم النتائج المتوصل إلیھا من خلال البحث ھي

  س�نوات الدراس�ة، و یع�ود ھ�ذا الارتف�اع إل�ى ارتفاع واضح في المجموع العام لمیزانیة المجمع خلال

 الزیادة في رؤوس الأموال الخاصة، و ھذه الوضعیة جیدة بالنسبة للمجمع؛

  ،من خلال معدلات الدوران لمجمع صیدال، ھناك ضعف بشكل متزاید ف�ي دوران عناص�ر الأص�ول

 و ھذا بسبب انخفاض في مبیعاتھ السنویة؛

 مع��دل دوران الم��وردون و ال��ذي یعتب��ر مؤش��را عل��ى تس��اھل ع ارتف��اع مع��دل دوران الزب��ائن و تراج��

 المجمع في سیاستھ الائتمانیة في ضل المنافسة الشرسة؛
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  من القوائم المالیة و المعلومات المالی�ة الأخ�رى لمجم�ع ص�یدال یمكنن�ا م�ن تطبی�ق مختل�ف أس�الیب و

لإستراتیجیة المالیة بشكل جی�د أدوات التحلیل المالي و العمل على تفعیلھا و تحدیثھا بغرض صیاغة ا

 و تقییم أداء المجمع و توازناتھ المالیة بشكل مستمر و صحیح؛

   یعتب��ر مجم��ع ص��یدال م��ن المؤسس��ات الاقتص��ادیة الكبی��رة و الرائ��دة ف��ي مج��ال ص��ناعة الأدوی��ة ف��ي

ني، الجزائر و الذي یحوز على العدید من الفروع الإنتاجی�ة و الوح�دات التجاری�ة عب�ر الص�عید ال�وط

 و كذا مخابر البحث؛

  م��ن أج��ل بن��اء إس��تراتیجیة مالی��ة جی��دة للمجم��ع ص��یدال یتطل��ب علی��ھ تش��كیل مجموع��ة م��ن النس��ب و

م��ن خلالھ��ا تح��دد لن��ا الوض��ع الم��الي الحقیق��ي و الص��حیح م��ن أج��ل اتخ��اذ ق��رارات المؤش��رات والت��ي 

 إستراتیجیة رشیدة في الوقت المناسب؛

  من میزانیة المجمع و ھذا دلیل على قدرت�ھ ف�ي تس�دید ال�دیون و ارتفاع في نسب السیولة المستخرجة

 الالتزامات المالیة أمام الغیر و في نفس الوقت تغطیة نقدیة للمصاریف التشغیلیة الیومیة؛

 المس��تخرجة م��ن حس��ابات النت��ائج  الم��ر دودی��ة ت��م تحقی��ق تذب��ذب وانخف��اض ف��ي مؤش��رات النش��اط و

ھ�ذه الس�نوات، الأعمال خلال فترة الدراسة، ویعود سبب ذلك إلى انخفاض رقم  لاللمجمع صیدال خ

جان�ب، وھ�ذا م�ا یتطل�ب م�ن إدارة المجم�ع وض�ع جراء المنافسة الشرس�ة م�ع المنتج�ین المحلی�ین والأ

 ؛تسویقیة ممتازة تعمل من اجل استرجاع مكانة المجمع في السوق إستراتیجیة

 الدراس��ة الجی��دة للوض��عیة المالی��ة  إل��ىو یع��ود ھ��ذا لی��ة جی��دة، إتب��اع مجم��ع ص��یدال لإس��تراتیجیة ما

 .تحقیقھ التوازن المالي المطلوب الذي یسمح لھ بالقیام بوظائفھ المختلفة دون أي صعوبةو

  اقتراحات وتوصیات 

  : من خلال النتائج المتوصل إلیھا من خلال دراستنا لھذا الموضوع نقترح بعض التوصیات

  الاس�تمرار و عل�ى منھجا استراتیجیا یدعم مركزھا التنافس�ي و یع�زز ق�درتھا ضرورة تبني المؤسسة

 النمو؛

  تطویر البحث و الدراسة في مجال الإستراتیجیة المالیة فھذا من شانھا أن یمكن المؤسسة م�ن اختی�ار

 تسمح لھا بتمویل جید؛ البدیل الأمثل و من ثم اتخاذ قرارات سلیمة و مناسبة

  یجب على المؤسسة أن تركز على حسن تنفیذ خط�ة إس�تراتیجیة جی�دة و جعلھ�ا ف�ي مس�توى تطلع�ات

 التكامل و التفاعل بین  قھو خل الإستراتجیةولعل من أھم مداخل تفعیل الأطراف ذات المصلحة، 

ھا الت��ي یج��ب تس��ییر الإس��تراتیجیةة م��ن أح��د الرواف��ع ی��ار الم��وارد المالب��اعتبالم��وارد المخصص��ة، 

 حكمة؛ب

 ضرورة اعتماد المؤسسة بصفة مستمرة على تشخیص أدائھا المالي.  
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  الدراسة آفاق

لا یمكن القول بأن ھذه الدراسة شملت جمی�ع الن�واحي المتعلق�ة بالإس�تراتیجیة المالی�ة، إذ یتطل�ب الأم�ر 

التي یمك�ن أن ، و علیھ یمكن اقتراح مجموعة من الأفكار المزید من الدراسات حول الموضوع نظرا لأھمیتھ

  :تشكل مواضیع بحث ما

 ما مدى فعالیة الإستراتیجیة المالیة في تحقیق أھداف المؤسسة الاقتصادیة؟ 

  ما ھي الآثار المترتبة عن غیاب الإستراتیجیة المالیة في المؤسسة الاقتصادیة؟  
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