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 شكر
يميق بجلال وجيو وعظيم سمطانو عمى ىذه النعمة الطيبة نعمة العمم والبصيرة وعمى  أولا نشكر الله ونحمده حمدا

 توفيقو وامتنانو.

 قال رسول الله صمى الله عميو وسمم: "من لا يشكر الناس لا يشكر الله" صدق رسولو الله صمى الله عميو وسمم.

لنا السبيل لإنجاز ىذا العمل المتواضع ونتوجو وجل الذي أنار دربنا ويسر  أول ما نبدأ بو الحمد والشكر لله عز
شرافيا عميو في  بجزيل شكرنا وامتناننا للأستاذة "بوتسطة لامية" عمى كل الوقت المبذول في متابعة ىذا البحث وا 

 كل المراحل.

ذكر قسم كما نتقدم بالشكر الجزيل إلى أساتذتنا في كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير ونعني بال
عموم التسيير، وكذلك كل من ساىم من قريب أو من بعيد لرفع معنوياتنا وكل من لم يبخل عمينا بالنصيحة 

 والتوجيو.
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 " وَقَضَىٰ رَبُّكَ أَلَّا تَعْبُدُوا إِلَّا إِيااهُ وَبِالْوَالِدَيْنِ إِحْسَانًا " وجل في تنزليو الحكيم: عز

  نير الأمان وسراج النجاح إلى ناثمرة جيدنيدي 

 .ين حفظيما الله ورعاىما وأطال في عمرىماالغالي ياتناوبحر التضحية أم

لى رمز العطاء ومشعل درب .ورعاىما وأطال في عمرىماحفظيما الله  ينالغالي ويناأب ناوا   

 ناإلى كل إخوت و
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في عصر يتسم بديناميكيات اقتصادية متزايدة التعقيد، وتغير سريع في المشيد المالي، تواجو المؤسسات      
 عبر مختمف القطاعات تحديات كبيرة في الحفاظ عمى صحتيا المالية وضمان استمراريتيا عمى المدى الطويل،

ظيرت القدرة عمى توليد الأموال الداخمية أو التمويل الذاتي كعامل حاسم في الأداء المالي لممؤسسة  وقد     
 وقدرتيا عمى تحمل تقمبات السوق.

يشير التمويل الذاتي إلى قدرة المؤسسة عمى توليد أموال كافية من عممياتيا وأنشطتيا الداخمية لموفاء      
 اد بشكل كبير عمى مصادر خارجية مثل التمويل بالديون أو الأسيم.بالتزاماتيا المالية دون الاعتم

يعتبر مفيوم التمويل الذاتي وثيق الصمة بشكل خاص بالمشيد المالي اليوم، حيث أدت التقمبات الاقتصادية      
اردىا وتقمب أسعار الفائدة، ومحدودية الوصول إلى التمويل الخارجي إلى جعل المؤسسات أكثر اعتمادا عمى مو 

 المالية الداخمية.

دارة التكاليف، وتحقيق النمو،       ويعدّ الأداء المالي لممؤسسة مقياسا شاملا لقدرتيا عمى تحقيق الأرباح وا 
واستخدام الموارد بكفاءة، فيو بمثابة مؤشر أساسي لمصحة العامة لممؤسسة، وقدرتيا التنافسية داخل صناعتيا 

 المالي باستخدام أدوات عديدة منيا مؤشرات التوازن المالي والنسب المالية. أو قطاعيا. ويتمّ تقييم الأداء

يعد فيم العلاقة المعقدة بين التمويل الذاتي والأداء المالي أمرا بالغ الأىمية لممؤسسات التي تيدف إلى      
ويل من خلال الاعتماد تحسين استقرارىا المالي، وتقميل التبعيات الخارجية، وتعزيز استدامتيا عمى المدى الط

بشكل أقل عمى التمويل الخارجي إذ يمكّن المؤسسات  من تقميل المخاطر المرتبطة بخدمة الدين والحفاظ عمى 
قدر أكبر من السيطرة عمى عمميتيا المالية، وتخصيص الموارد بشكل أكثر فعالية. علاوة عمى ذلك يمكن 

سسة من اغتنام فرص النمو، ومتابعة الاستثمارات الاستراتيجية، لاستراتيجية قوية لمتمويل الذاتي أن تمكن المؤ 
 وتجاوز الانكماش الاقتصادي بمرونة.

 أولَّ: إشكالية الدراسة

 من خلال ما سبق نطرح إشكالية بحثنا في السؤال الجوىري التالي:      

 "ىل يساىم التمويل الذاتي في تحسين مؤشرات الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم؟"     

 وتتفرع ىذه الإشكالية إلى أسئمة فرعية نحاول من خلاليا الإلمام بكل جوانب موضوع دراستنا، وىي:    

 ؟في مؤسسة بيوفارمبين التمويل الذاتي ومؤشرات التوازن المالي  ةطرديىل توجد علاقة ارتباط  -1

 ؟ في مؤسسة بيوفارم ونسب الييكمة الماليةبين التمويل الذاتي  ةطرديىل توجد علاقة ارتباط  -2
 ؟في مؤسسة بيوفارمبين التمويل الذاتي ونسب السيولة  ةطرديىل توجد علاقة ارتباط   -3
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 ؟في مؤسسة بيوفارمالمردودية ونسب بين التمويل الذاتي  ةطرديىل توجد علاقة ارتباط  -4

  ثانيا: فرضيات الدراسة 

 مؤقتة للأسئمة المطروحة تم طرح الفرضيات التالية: من أجل الإحاطة بجوانب الموضوع وتقديم تفسيرات     

 الفرضية الرئسية:

 .في مؤسسة بيوفارميساىم التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي 

 الفرضيات الفرعية:

 .في مؤسسة بيوفارمبين التمويل الذاتي ومؤشرات التوازن  ةطرديتوجد علاقة ارتباط  -1

 .في مؤسسة بيوفارم ونسب الييكمة الماليةبين التمويل الذاتي  ةطرديتوجد علاقة ارتباط  -2

 .في مؤسسة بيوفارمبين التمويل الذاتي ونسب السيولة  ةطرديتوجد علاقة ارتباط  -3

 .في مؤسسة بيوفارمالمردودية نسب بين التمويل الذاتي و  ةطرديتوجد علاقة ارتباط  -4

 ثالثا: أىمية الدراسة

تتمخص أىمية الدراسة في التعرف عمى أحد الجوانب الميمة في مجال تمويل المؤسسات وىو التمويل      
  ،ويعزّز قوتيا واستقلاليتيا ،الذاتي باعتباره جانبا أساسيا يتوقّف عميو اتخاذ العديد من القرارات المالية بالمؤسسة

إضافة إلى  محاولة الكشف عن  ،مع التغيرات البيئية كيّف السريعويزيد من مرونتيا المالية وقدرتيا عمى الت
 علاقة التمويل الذاتي بالأداء المالي ومدى مساىمتو في تحسين ىذا الأخير في المؤسسة الاقتصادية.

 رابعا: أىداف الدراسة

 نيدف من خلال ىذه الدراسة إلى:     

 اس الأداء المالي؛التعريف بالتمويل الذاتي والأداء المالي وذكر أىم مؤشرات قي -

 إبراز أثر التمويل الذاتي عمى الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية وخصوصا في مؤسسة بيو فارم؛ -

 محاولة التعرف عمى الوضعية المالية لممؤسسة من خلال تحميل القوائم المالية. -
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 خامسا: أسباب اختيار الموضوع

 عية التي جعمتنا نختار ىذا الموضوع في:تتمثل أىم الدوافع الذاتية و الموضو      

 الميول الشخصي لدراسة المواضيع المتعمقة بالتحميل المالي لممؤسسات الاقتصادية؛ -
 توافق الموضوع مع تخصص الدراسة؛ -
الدراسات التي اىتمت بمعرفة دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية،  نقص -

 ومحاولة إثراء المكتبة الجامعية بيذا الجيد البسيط.

 سادسا: منيج الدراسة

في من أجل تحقيق ىدف الدراسة ومعالجة الإشكالية المطروحة تم الاعتماد عمى المنيج الوصفي التحميمي      
براز العلاقة بينيما، أما  الجانب النظري لإبراز ووصف مختمف الجوانب المتعمقة بالتمويل الذاتي والأداء المالي وا 

بالنسبة لمجانب التطبيقي فقد تم الاعتماد عمى المنيج التاريخي من خلال عرض التطور التاريخي لمؤسسة 
تحميل الوضعية المالية بيوفارم و  الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم بالإضافة إلى أسموب دراسة حالة  وتم فيو قياس

كما تم اعتماد الأسموب الإحصائي من خلال حساب معامل الارتباط لمعرفة العلاقة بين متغيرات  ،لممؤسسة
 الدراسة. 

 سابعا: ىيكل الدراسة

ثبات صحة الفرضيات من عدميا، تمّ تقسيم  بغرض      الإجابة عمى إشكالية البحث والتساؤلات المطروحة، وا 
 البحث إلى ثلاثة فصول رئيسية انطلاقا من مقدمة عامة، من خلاليا إعطاء نظرة شاممة عن موضوع الدراسة.

تقسيمو. إلى ثلاث مباحث، إذ تمّ التطرق في الفصل الأول إلى الإطار النظري لمتمويل الذاتي، حيث تم      
يستعرض المبحث الأول ماىية التمويل بصفة عامة، والمبحث الثاني يوضّح الإطار العام لمتمويل الذاتي، 

 والمبحث الثالث تناول طاقة أو قدرة التمويل الذاتي ومكوناتو.

حث، تطرق المبحث الأول تمّ تخصيص الفصل الثاني لمتعرف عمى الأداء المالي، حيث قسّم إلى ثلاث مبا     
إلى الإطار النظري للأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية، أما المبحث الثاني فتناول أساسيات حول تقييم 
 الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية، والمبحث الثالث خصّص لابراز علاقة التمويل الذاتي بالأداء المالي.

التطبيقية لدور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم،  أمّا الفصل الثالث فتضمن الدراسة    
حيث تمّ في المبحث الأول تقديم عام لمؤسسة بيوفارم،  أما المبحث الثاني فقد خصص لتقديم قراءة مالية 

بالأداء  ، والمبحث الثالث تناولنا فيو علاقة التمويل الذاتي2021- 2018لوضعية مؤسسة بيوفارم خلال فترة 
 المالي.



 مقدمة
 

 
 ث

 ثامنا: إطار الدراسة 

 الحدود الموضوعية:  -0

 عممت ىذه الدراسة عمى  إبراز دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي في مؤسسة بيوفارم.     

   الحدود المكانية: -8

 تمت الدراسة التطبيقية عمى مستوى مؤسسة بيوفارم لمصناعة الصيدلانية في الجزائر.     

 الحدود الزمنية: -3

 سنوات. 4( أي لمدة 2021-2018تم الإعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة محل الدراسة لمفترة )     

 تاسعا: الدراسات السابقة

بعنوان قرار التمويل وتأثيره عمى الأداء المالي في المؤسسة  ( 8180)دراسة محمد صالح جمعي -
 مجمة البحوث في العموم المالية والمحاسبة. ،(2020-2015صيدال )دراسة حالة مجمع  -الَّقتصادية

ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميل قرار التمويل من خلال مكونات الييكل المالي المتمثمة في نسبة رفع المالي      
الأداء المالي محسوبا بواسطة نسبو التمويل وتحسب بإجمالي الديون إلى أموال الخاصة وتأثير ىذه الأخيرة عمى 

 ونسب السيولة ونسب المردودية.
إلى أنو ىناك  2020 2015توصمت الدراسة من خلال الدراسة الميدانية في مجمع صيدال خلال فتره      

بين نسبة الييكل المالي  علاقة طردية بين نسب الرفع المالي ونسب التمويل ونسب السيولة وانو لا توجد علاقة
 وكل من مردودية الأصول و المردودية المالية والمردودية التجارية.

بعنوان مؤشرات ونسب تقييم الَّداء المالي، مجمة التحميل  ( 8180)دراسة مصطفى عوادي، منير عوادي -
 والَّستشراف الَّقتصادي.

ىذه الدراسة إلى تسميط الضوء عمى مختمف الأساليب التحميمية التقميدية منيا والجديدة والتركيز  ىدفت     
 بشكل خاص عمى تحميل المعمومات المحاسبية والمالية وبيان دور المساىمات والإضافات المالية الجديدة التي

 قدميا النظام المحاسبي المالي في ىذا المجال لتدعيم عممية التحميل.
وصمت الدراسة إلى أن التحميل المالي يعتبر أحد الميام الأساسية لموظيفة المالية فيو ييتم بدراسة وتحميل ت

 المعمومات المحاسبية.

بعنوان دراسة تحميمية لأثر الييكل التمويمي عمى الأداء  (8108)قطاف عبد القادر دراسة مولود فتحي، -
 قتصاديةالمالي لممؤسسة الَّقتصادية، مجمة إضافات ا

ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة مدى تأثير السياسة التمويمية التي تتبعيا المؤسسة الاقتصادية في الأداء      

tel:2015-2020


 مقدمة
 

 
 ج

المالي ليا من خلال انعكاسيا عمى مختمف المؤشرات والنسب المالية المقدمة من المؤسسة حيث تم اختيار 
الجزائرية من خلال تحميل ثلاث ميزانيات لثلاث مجمع صيدال  كنموذج اقتصادي مثالي لممؤسسة الاقتصادية 

تحميلا عموديا من خلال مؤشرات التوازن المالي ومختمف النسب المالية،  2015-2014-2013سنوات 
 وتحميلا أفقيا من خلال المقارنة بين الميزانيات الثلاث عن طريق حساب نسب التغيرات في القيم.

في التمويل عمى المصادر الذاتية مثل الاحتياطات والاىتلاكات   توصمت الدراسة بان المؤسسة تعتمد     
والمؤونات بنسبة أكبر من المصادر الخارجية لمتمويل، كما توصمت ىذه الدراسة بأن الاداء المالي لمجمع 

صيدال في حالة جيدة وذلك بعد دراسة مؤشرات التوازن المالي حيث كان كل من رأس المال العامل الدائم ورأس 
ال العامل الخاص واحتياجات رأس المال العامل ذات قيم موجبة كما أشارت النسب المالية المتمثمة في نسب م

السيولة ونسب الييكمة المالية بأن المجمع يتحكم جيدا في سياسة الديون، حيث بينت بان المجمع يعتمد نسبيا 
 عمى القروض ومختمف المصادر الاخرى.

 :دراستنا مع الدراسات السابقة مقارنة -

ىدفت دراستنا إلى معرفة  دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي، حيث من خلال ما تم استعراضو      
لأىم الدراسات السابقة نلاحظ ان دراستنا تتشابو مع الدراسات الأخرى في معرفة تأثير مصادر التمويل عمى 

مع الدراسات الأخرى في المتغيرات المدروسة بالإضافة إلى الأدوات والأساليب   الأداء المالي، إلا أنيا تختمف
المستخدمة  والمؤسسة المدروسة، حيث اىتمت دراستنا بإجراء دراسة تحميمية لدور التمويل الذاتي في تحسين 

 فارم باستخدام معامل الارتباط.داء المالي عمى مستوى مؤسسة بيو الأ

 عاشرا: صعوبات الدراسة

 من الصعوبات التي واجيتنا في إعداد ىذه المذكرة ىي:     

 نقص الدراسات التي تعالج نفس الموضوع بطريقة مباشرة مما صعب عمينا ترتيب وتنسيق الموضوع. -



 

 

 

 

 

 

 

 

 النظري رالإطا الأول: الفصل
تمويل الذاتي                 لم
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 تمييد: 

من أعقد المشكلات التي تواجييا المؤسسات الاقتصادية ىي مشكمة التمويل، فالتمويل يعتبر العنصر  إن     
 الأساسي لممؤسسات الاقتصادية وذلك من أجل إنشاء وتشغيل وتوسيع المؤسسات بمختمف أنواعيا وأحجاميا.

كبير في تنمية المؤسسات يعتبر التمويل الذاتي من أىم مصادر التمويل الداخمية التي تمعب دورا      
حيث أن المؤسسات الناجحة ىي تمك المؤسسات التي تستغل كل ما لدييا من إمكانيات وفرص  وتطويرىا،

والتي تسمح ليا بتحقيق استقلالية مالية وتحسن صورتيا أمام المؤسسات  لتعظيم قدرة التمويل الذاتي لدييا،
كمما عظمة المؤسسات من قدرة التمويل الذاتي زادت فرصيا  المالية المناحة لمقروض والمستثمرين، وبالتالي

 تم تقسيم ىذا الفصل إلى المباحث التالية: عميولمحصول عمى التمويل الخارجي. و 

o  :ماىية التمويلالمبحث الأول. 
o الإطار العام لمتمويل الذاتي. ث الثاني:حالمب 
o :مكونات التمويل الذاتي. المبحث الثالث 
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 الأول: ماىية التمويل  المبحث

لقد ازداد الاىتمام بمصطمح التمويل في مجال المالية ، وذلك من أجل توفير القدر الكافي والملائم من      
 الأموال اللازمة لممؤسسات ، وليدا الأخير تأثير كبير عمى المؤسسة .

 :المطمب الأول: مفيوم التمويل

 يمي : بعضيا في مالمتمويل مفاىيم عديدة ويمكن ذكر      

 1بالمال." الإمدادنو " أيعرف التمويل عمى      

تكوين رؤوس  أولا نشاء المشروعات الاستثمارية  اللازمة يضا" توفير الموارد الماليةأويعني التمويل      
 2السمع والخدمات." إنتاجواستخداميا لبناء الطاقات الإنتاجية قصد  الجديدة الأموال

موال واختيار وتقييم تمك الطرائق لألمحصول عمى ا البحث عن الطرائق المناسبة" نو أتمويل باليعرف  كما     
 3المالية."ة احتياجات والتزامات المؤسس ةونوعي ةبينيا بشكل يناسب كمي الأفضلزيج والحصول عمى الم

وتسديد  ةنتاجيلإفي توفير مستمزماتيا ا ؤسسة التي تعتمد عمييا الم ةساسيلأا ةالنوا نو"أيعبر التمويل عمى      
 4جميع مستحقاتيا ونفقاتيا."

 ل:التموي ةىميأالمطمب الثاني: 

 5يمي : لمتمويل أىمية كبيرة يمكن حصرىا في ما     

 التي بيا يزيد الدخل الوطني. و ةجديد وأخرى ةيساعد عمى انجاز مشاريع معطم"  -
 المعدات. استبدالو أ اقتناءجل أمن ة المؤسس أىدافيساىم في تحقيق  -
 العجز المالي. ةلمخروج من حال ةتستخدميا المؤسس ةسريع ةيعتبر التمويل كوسيم -

 . "ةوالتصفي الإفلاسوحمايتيا من خطر  ةالمؤسس ةعمى سيول ةالمحافظ -

 
                                                           

دار النيضة العربية، مكان النشر غير محدد  ،مصادر التمويل مع شرح لمصدر القروض وبيان كيفية معاممتو ضريبيا ،عبيد عمي أحمد الحجازي 1
 .4ص  ،2001،
 . 95، ص 2008 ،القاىرة ،إيتراك لمنشر والتوزيع ،الطبعة الأولى ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومشكلات تمويميا، رابح خوني، رقية حساني 2
  .96ص نفس المرجع الأنف الذكر، 3
 .24ص  ،200 0دار العموم لمنشر والتوزيع، عنابة، ،تمويل المنشأت الَّقتصادية ،أحمد بوراس 4
5
 .96، مرجع سابق، ص رابح خوني، رقية حساني 
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 المطمب الثالث: أنواع التمويل

إلى مصادر مختمفة لمتمويل. وتصنف مصادر  الاستغلالية و الاستثمارية احتياجاتياتمجأ المؤسسة لتغطية      
منشأ الأموال ومعيار الممكية. وحسب المعيار الأخير فيمكننا  ،عمى معايير عديدة كالمدة بالاعتمادالتمويل 

 تقسيم مصادر التمويل إلى أموال خاصة وديون كما يمي:

 الأموال الخاصة: -1-

خارجية، ويدخل ضمن  أوالخاصة في وسائل التمويل طويمة الأجل سواء كانت داخمية  الأموال" تتمثل      
التمويل الداخمي لممؤسسة، التمويل الذاتي. أما التمويل الخارجي فيتمثل في الزيادة في رأس المال سواء عن 

المساعدات التي تعطييا الدولة بقصد تشجيع  أومساىمات الشركاء العينية،  أو للاكتتابطريق طرح أسيم 
 ، وتضم الأموال الخاصة ما يمي:1"قطاعات اقتصادية معينة

 : الأسيم العادية -0-0-

العام وليا القابمية عمى التداول وغير قابمة  للاكتتابواحدة تطرح  اسميةوثيقة ذات قيمة " ىو السيم العادي      
لا تمتزم  و ؤسسةلأنيا أبدية عمى طول عمر الم ق الدفع في تاريخ محددلمتجزئة  من قبل حاممييا ولا تستح

بتوزيع أرباح ثابتة سواء من حيث تحديد قيمة ىذه الأرباح أو فترات استحقاقيا، وتحسب قيمة وعدد الأسيم 
 ،الماللعادية في ىيكل رأس ونسبة التمويل بالأسيم ا ؤسسةحجم الأموال المستثمرة في المالمصدرة بعد تقدير 

وبعد ذلك يتم تحديد كيفية إصدار الأسيم وسعر الإصدار، ويعتبر التمويل بالأسيم العادية وسيمة تمويل رئيسية 
ة في التمويل المساىمة العامة، لأن إستخدام ىذه الطريق مؤسسةلمويل طويمة الأجل بالنسبة من مصادر الت

 واتخاذالأموال إلا في حالة تحقيق الربح  استخدامابل تجاه الغير مق التزامأي كمفة أو  ؤسسةسوف لا يحمل الم
 قرار بالتوزيع عمى المساىمين، و يتمتع حممة الأسيم العادية بحق التصويت عند انتخاب مجمس الإدارة وحق

 الاكتتابالمشاركة في الأرباح التي يتقرر توزيعيا إضافة إلى نصيبو من أموال الشركة عند التصفية وحق 
 2. "مؤسسةة عمى ممكيتيم النسبية في الظلغرض المحاف

 الأسيم الممتازة: -0-8-

ىي إحدى مصادر التمويل طويمة الأجل وتعد من عناصر حقوق الممكية ولا تمتزم الجية المصدرة بتاريخ "      
مسيم الممتاز قيمة اسمية وقيمة سوقية وقيمة دفترية فالقيمة الاسمية ىي قيمة السيم في لمحدد لرد قيمتيا، و 

                                                           
ص ، ص 2011-2010الجزائر، الطبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، ،التسيير المالي حسب البرنامج الجديد زغيب، ميمود بوشنقير، مميكة 1

192-194. 
 .201ص ،2009، عمان ، دار المسيرة لمنشر و التوزيع و الطباعة،في الإدارة المالية المعاصرةمقدمة ، شيب دريد كمال أل 2
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قيمة السوقية فيي القيمة التي تحدد نتيجة التعامل في السوق المالي بمشاركة أطرافو. أما ال أماوثيقة الإصدار 
سيم الممتازة المصدرة، إذ لا يتم عمى عدد الأ االقيمة الدفترية فتتمثل في قيمة ىذه الأسيم في السجلات مقسوم

إضافة الاحتياطات والأرباح المحجوزة لأنيا لا تعد حقوقا لحممة الأسيم الممتازة ويحصل حامل الأسيم الممتازة 
من القيمة الإسمية  ةتثاب عمى الربح نتيجة لمنحو ىذا الحق في كوبون الإصدار ويكون مقدار الربح بنسبة مؤوية

ا الأولوية في الحصول عمى قيمة ىذه النسبة قبل حقوق حممة الأسيم العادية ولحاممي لمسيم الممتاز، ولو
 1ن التصفية."مالأولوية في الحصول عمى نصيبو 

 :التمويل الذاتي -0-3-

يعتبر المصدر الوحيد المتولد من العمميات الإنتاجية لممؤسسة، وبذلك فيو يساىم بشكل كبير في نمو  "     
 أوفيو يضمن التمويل الجزئي  أخرىوتطور المؤسسة لأنو من جية يضمن تجديد وسائل الإنتاج، ومن جية 

 2."افيو يحافظ عمى وجود المؤسسة وبقائي الأساسالكمي لتوسعات المؤسسة، وعمى ىذا 

 :الديون -2-

لممؤسسة، وحتى تحافظ ىذه الأخيرة عمى  المتنوعة الاحتياجاتالخاصة عادة لا تكفي لتمويل  موالإن الأ"      
 ةإلى مصادر أجنبي أالظرفية، فإنيا تمج مستوى الاستثمارات عند الحدود المقبولة وتتجاوز أزمات السيولة

جراءات ، ويتم ذلك بشروطالأمواللمحصول عمى   المصدر التمويمي. كما أن التمويل بالأموال ختلافابتختمف  وا 
جيدة ومستمرة،  اقتصاديةالمالية المثمى، فكل شيء يتوقف عمى ضمان مردودية  الخاصة ليست الإستراتيجية
 3: "نظرا لمتكمفة والمخاطر التي تتحمميا المؤسسة، وتضم الديون ما يمي الاستدانة وىذا لا يعني الإفراط في

 :السندات -8-0-

 السند: تعريف -8-0-0-

" ىو وثيقة مديونية طويمة الأجل تصدره المؤسسات، يعطي حاممو الحق في الحصول عمى القيمة        
لمسند في تاريخ الاستحقاق. لمسند قيمة اسمية و ىو السعر المثبت عميو عند الإصدار، والتي عمى  الاسمية

 الاسمية، يتم في ذلك التاريخ رد ) دفع ( القيمة  استحقاقأساسيا تحتسب الفوائد عمى القرض، كما لو تاريخ 
وجد عادة في الأسواق المالية سندات ثابتة  أو عائمة ، كما ت اسميةلمسندات ، كما ويحمل  السند سعر فائدة 

بإصدارات جديدة تباع لأول مرة و سندات قائمة أي تم إصدارىا سابقا و حاليا يتم تداوليا بيعا و شراء لحين 

                                                           

 .207دريد كمال ألشيب، مرجع سابق، ص1 
 .194مرجع سابق، ص، ، ميمود بوشنقيرمميكة زغيب 2
  . 196 -195ص ص  نفس المرجع، 3
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، ي يستحقيا السند في السوق المالي، كما لمسند قيمة سوقية و ىي القيمة المتغيرة الت استحقاقياحمول تاريخ 
 .في السوق الثانوي من خلال الأسواق المنظمة أو من خلال السوق الموازي حيث يتم  تداوليا عادة

عند إصدار سندات الدين ىناك ثلاث أسعار لمسند وىي: سعر الإصدار: وىو سعر بيع السند، أي السعر      
ا تحتسب الذي يدفعو المكتتبون بالسندات عند الإصدار. القيمة الاسمية: ىي القيمة النظرية، والتي عمى أساسي

  1".الاستحقاقالفوائد عمى القرض. سعر التسديد: وىو السعر الواجب رده لممكتتب بالسند عند 

 القروض متوسطة وطويمة الأجل: -2-2-
مصادر التمويل المؤسسات ولا سيما الكبيرة منيا، وذلك لإمكانية  أىمتعتبر القروض مصدرا من "      

صل الذي سيتم الأالحصول عمييا بمبالغ كبيرة، ولإمكانية ترتيب وفائيا بشكل يتناسب والنقد المتوقع تحقيقو من 
 تمويمو.
تعريفيا بأنيا الأفضل لمحصول عمى التمويل الخارجي طويل الأجل ىي القروض الآجمة التي يمكن  الصورة     

بين المقترض والمقرض يقدم بموجبو المقرض مبمغا من المال، ويمتزم المقترض بإعادة المبمغ  اتفاقعبارة عن 
 الفوائد. إلىالمقترض في مواعيد محددة بموجب دفعات متفق عمى قيمتيا ومواعيد دفعيا بالإضافة 

دفعات متساوية، وقد يكون بموجب دفعة تستحق في نياية فترة  ةقد يكون تسديد القروض بموجب عد     
القرض، أو بموجب دفعات صغيرة في السنوات الأولى من القرض، ودفعات كبيرة في الفترات الأخيرة منو. وفي 

 كل الأحوال، يجب أن يتزامن التسديد وأوقات تحقق النقد الكافي لمتسديد.
القروض  اتفاقياتقترضين عموما بخصوص الشروط التي تتضمنيا تتعارض وجيات نظر المقرضين والم     

فإذا  ،حد بعيد، عن المركز التفاوضي لطرفييا إلىالموقعة بينيم. وتعبر الشروط الموجودة في أي اتفاقية قرض، 
القرض، أما إذا كان الموقف  اتفاقيةكان ىذا الموقف لصالح المقترض فإنو يتوقع وجود شروط حقيقية في 

القروض الموقعة عادة كثيرا من  اتفاقياتالمقرض، فإننا نجد العديد من الشروط الشديدة، وتتضمن  لصالح
 الشروط مثل:

 ؛العمولة و الفائدة سعر -
 د؛ومواعيد التسدي ةطريق -
 ؛بالمحافظة عمى وضع مالي سميم من حيث السيولة ورأس المال العامل والمديونية المقترض التزام -
 ؛قتراضلااالرأسمالي وزيادة  والاستثمار الأرباح توزيع في المقترض ةحري من تحد شروط -
 من ةمسبق ةإلا بموافق ةجديد مبالغ باقتراض لممقترض السماح كعدم المقرضين ةالحماي شروط تتضمن وقد -

 2".المقرضين

                                                           
1
كرة مقدمة لنٌل شهادة الماجستٌر فً علوم مذ(، )حالة عينة من المؤسسات الجزائرية للمؤسسةالعوامل المحددة لبناء الهيكل المالي كنزة شرابً باٌة،  

 .30، ص 3102-3103، 3، جامعة الجزائر التسٌٌر
 .119 -118، ص ص 2009، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع العربي لمنشر و التوزيع ، الأردن، الإدارة المالية والتحميل المالي ،مفمح محمد عقل 2
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 :يجارلإقرض ا -8-3-
 الأصول بدلا من شرائيا، وىذا لأسباب عديدة: استئجار إلىقد تمجأ المؤسسة في بعض الأحيان "     
 ؛مؤقتة وموسمية الأصل لذلك حاجتيا تكون قد -
 ؛الخاصة بشرائو مكانياتياإ ليا تسمح لا قد -
 ؛كلاسيكي قرض طريق عن عميو الحصول تكمفة من أقل صللأا استئجار تكمفة تكون قد -
صل، الذي يتحمل في بعض لأالمحتممة إلى ذلك ا التكنولوجية، فيي تنقل ىذه الخسارة التطورات بسبب -
 ؛صللأالدورية لذلك ا حيان حتى تكمفة الصيانةلأا

عادة  استئجارا أوتشغيميا  استئجاراوليذا المصدر التمويمي كذلك أنواع، فقد يكون  . استئجارتمويميا أو بيع وا 
. عمما الاستئجارقة قبل الإقدام عمى قرار ولكل نوع من الأنواع السابقة مزايا وعيوب، تقوم المؤسسة بدراستيا بد

 الإيجار تعتبر من المصاريف التي تخصم من الربح قبل الضريبة، وعميو فيي تحقق وفرات ضريبية. أقساطأن 
 وفي أخر مدة العقد تطرح أمام المؤجر ثلاث حالات:

 ؛التنازل عن الأصل -
 ؛الاستئجارتجديد مدة  -
 1".خيار شراء الأصل -

 ي:التجار  الَّئتمان -8-4-
لى المشتري عندما يقوم إجل الذي يمنحو التاجر لأنو القرض قصير اأالتجاري ب الائتمانيمكن تعريف "     

من قبل  ذمم، ويسجل كمؤسساتبيعيا، وقد يكون ناتجا عن البيع دينا بين ال ةعادإخير بشراء البضائع لغرض لأا
 البائع وحساب مدين من جانب المشتري.

الصغيرة لا تستطيع  لمؤسساتجل ونظرا لكون الأا ةالتجاري أكبر مصدر لمديون قصير  الائتمانويعتبر      
 لممؤسساتكبيرا أكثر مما ىو عميو بالنسبة  عتمادااخرى فإنيا تعتمد عميو أالحصول عمى التمويل من مصادر 

من سمات  ةساسيأالكبيرة، ويعتبر التمويل عن طريق ىذا المصدر مظيرا شائعا في وقتنا الحاضر وسمة 
للأفراد والمؤسسات  الائتمانيضا في تقديم مثل ىذا أ ةالتعامل بين المنتجين والمستيمكين، وتشترك البنوك التجاري

 2."ةالصغير 

   :المصرفي الَّئتمان -8-5-
 الائتمان بعد مؤسساتمن المصارف التجارية من أىم مصادر التمويل قصير الأجل ل الاقتراضيعتبر "     

المقترضة في بند قروض مصرفية مؤسسة لم العمومية في الميزانية الاقتراضالتجاري. ويدخل ىذا النوع من 
موال الضرورية لتسيير لألأنيا توفر ا قصيرة الأجل، وتشغل المصارف التجارية مركزا ميما في السوق النقدية

                                                           
 .197 -196مرجع سابق، ص ص  ،، ميمود بوشنقيرمميكة زغيب 1
 .259, ص2008الأردن،  ، الطبعة الأولى، إثراء لمنشر و التوزيع،الإدارة المالية ،عباس عمي 2
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التي تبدأ النمو والتوسع إلى تحقيق حاجاتيا  لمؤسساتوالصناعية بشكل مستمر، وتسعى ا التجارية الأنشطة
ذا لم تنجح ىذه ا الاقتراضالإضافية من التمويل عن طريق  في سعييا ىذا  لمؤسساتمن المصارف التجارية. وا 

فإنيا لا يمكن أن تجبر عمى تضييق  ،ائتماني انكماشوجود ظروف ، أو لالائتمانمعايير  استيفائيانتيجة لعدم 
 1."بطاء في معدل النمو والتوسعلإأنشطتيا، وبالتالي عمى ا

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .306، ص2006، الطبعة الأولى، دار المناىج لمنشر و التوزيع، الأردن، الإدارة المالية محمد عمي إبراىيم العامري، 1
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 العام لمتمويل الذاتي الإطار :الثاني المبحث

نشاطيا وىو مصدر  لالتمويل الذاتي أحد المصادر الداخمية التي تستعين بيا المؤسسة في تموي يعتبر     
 .تمويمي جد ىام

 :المطمب الأول: مفيوم التمويل الذاتي

 يمي : لمتمويل الذاتي مفاىيم عديدة نذكر منيا ما     

لالي الاستغ أوبفعل نشاطيا العادي  المؤسسةتيا أنشأالتي  التمويمية"يقصد بالتمويل الذاتي مجموع الوسائل      
 1."ةطويم ةو لمدأ ةدائم ةوالتي تبقى تحت تصرفيا بصور 

دون  ةمن مصادر عرضي أو ةلمشركة من العمميات الجارية موال المتولدلأا" ةمجموع بأنوكما يعرف أيضا       
 2."ةمصادر خارجي إلىالمجوء 

يبقى بحوزتيا والذي  يلاستغلالاالنقدي المتولد عن نشاط المؤسسة يعرف التمويل الذاتي أيضا "بالفائض      
 استثماراتياالداخمي المسجل بواسطة نشاط المؤسسة والموجو لتمويل  الادخار، حيث يمثل دائمة نوعا مابصفة 

ثراء الأموال الخاصة." لتغذيةأو  النمو( استثمارات التعويضية، الاستثماراتحسب عدة أشكال )  3وا 
التي تقوم  الاستثمارات الذاتي ىو عبارة "عن مفيوم يبين القدرات الذاتية لممؤسسة عمى تمويل التمويل     
 4بيا."

ومنو، فالتمويل الذاتي يعبر عن الأموال المتولدة عن النشاط أو العمميات الجارية عن المؤسسة سواء كانت      
لمؤسسة لتغطية العديد من الإحتياجات المالية عادية أو إستثنائية  دون المجوء إلى مصادر خارجية، تستعممو ا

 منيا:

 تسديد الديون؛ -

 تنفيذ الإستثمارات الرأسمالية؛ -

 زيادة رأس ماليا العامل. -

 المطمب الثاني: محددات التمويل الذاتي

 و ذلك حسب  المالي ليذا التدفق الأساسيةالمكونات  ةق لمتمويل الذاتي يتوقف عمى دراستحديد مفيوم دقيإن 

                                                           
 .97، مرجع سابق ص رابح خوني، رقية حساني 1
 .27أحمد بوراس، مرجع سابق، ص   2
 .93ص  ،2010 ،رطباعة والنشر والتوزيع، الجزائىومة لم ، دارالتسيير المالي لممؤسسة، خميسي شيحة 3
 .151، ص 2010الجزائر،  ،يةديوان المطبوعات الجامعالطبعة السابعة، ، تقنيات البنوك ،الطاىر لطرش 4
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 1منظورين:

ي أ ةتدفقات المسددالو  ةتدفقات المحصمالن ىو ذلك الرصيد المتبقي بيلتمويل الذاتي:  منظور مباشر -0-
 ات والمؤونات .في مخصصات الاىتلاك ةالمتمثمة الوىميستبعاد التدفقات إ
محقق من  (cash flowتدفق نقدي حقيقي) حيث يظير التمويل الذاتي في شكل منظور غير مباشر: -8-

 طرف المؤسسة.

 ويتشكل التمويل الذاتي ، بواسطة عدة عناصر أساسية ، تتضح من خلال المراحل التي نستعرضيا في      

 :التاليالشكل 

 : المراحل التي يتشكل من خلاليا التمويل الذاتي10الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، الأردن ، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيعيير الماليالتس يوسف قريشي، ،صدر: إلياس بن ساسيالم
 .241ص ،2006،

                                                           
1
 .320، ص3112، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزٌع، عمان، التسيير الماليإلٌاس بن ساسً، ٌوسف قرٌشً،  

 السياسة التجارية

 مدى التحكم في تكاليف المواد والتوريد

 سياسة التموين

توزيع القيمة المضافة عمى المتعاممين 
 الإقتصاديين

 سياسة التمويل والتوظيفات المالية

 نشاطات إضافية أخرى

  سياسة الإىتلاكات والمؤونات

 سياسة توزيع الأرباح 

 تشكل القيمة المضافة 

للاستغلالالفائض الإجمالي   

 القدرة عمى التمويل الذاتي الإجمالية 

 القدرة عمى التمويل الذاتي 

 التمويل الذاتي 
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 1لك تبعا لممراحل التالية :ذتكوين التمويل الذاتي و كيفية  يتضح من خلال الشكل السابق،     

ليكون مؤشر القيمة  الوسطية ، حيث يغطي رقم الأعمال الإستيلاكاتق من الإيرادات التجارية المحققةينطم -
 ؛المضافة

 ةوالمقاولة بمقدمي الخدمات الخارجي ةالمؤسس ةالتموين وعلاق ةيساعد في تحديد سياس ةالمضافة مؤشر القيم -
 ة؛بالباطن وقدرتيا عمى التحكم في استيلاكاتيا المباشر 

مصاريف المستخدمين ومصاريف الضرائب  ةيذىب لتغطي ةالسابقة المحقق في المرحم ةالمضافة رصيد القيم -
 ؛جمالي للاستغلالالإوالرسوم ليشكل الفائض 

 ةتساىم في تغطي ةتوليد فوائد ماليالاستغلال وقدرتيا عمى ة دور  أداءللاستغلال عن  الإجمالييعبر الفائض  -
 الأرباح؛والضرائب عمى  ةوالمصاريف الاستثنائية المصاريف المالي

 ةالنيائية المحصمة وىو بمثاب ةحسب المراحل السابقة المحققة الإجمالية النتيج يعمى التمويل الذاتي ى ةالقدر  -
تمكن  ةعمى التمويل الذاتي معتبر  ةتحقيق القدر  ةيىمأرباح وىنا تبرز لأقبل توزيع ا ةالحقيقيية لمتدفقات المال

المعاد استثمارىا وىو ما  ةتجاه المساىمين والرصيد المتبقي يمثل الفوائد الماليإمن تسديد مستحقاتيا  ةالمؤسس
 .صطمح عميو بالتمويل الذاتيي

 الذاتي:المطمب الثالث: مستويات التمويل 

يستحسن معرفو اتجاىات السوق وكذا نوايا مسؤولي  ةاتي المراد تحقيقو من طرف المؤسسلتحديد التمويل الذ     
تسمح ىذه المعمومات  .انسحاب فوري من السوق أو تنمية ةكان ىناك تقدير حال إذاجل تحديد ما أمن  المؤسسة

( تدفع التنمية ،الحالي الإنتاج )الانخفاض، الحفاظ عمى  الإنتاجتحديد مستوى الاحتياجات حسب تطور مستوى 
 2وتتمثل في مايمي: لاحتياجات التمويل الذاتي ةممكن أنواعلتحديد ثلاث  المؤسسةىذه الفرضيات 

 التمويل الذاتي الأدنى:  -0
وتتمنى الانسحاب يخص ىذا النوع من التمويل المؤسسات التي تشتغل داخل سوق  يمتاز بتراجع مستمر "     

ويبقى مشكلا  الأرباحبسبب توزيع كل  الأدنىحده  إلىفي ىذه الحالة  يصل التمويل الذاتي  ةتدريجي ةمنو بصف
 .من مخصصات الاىتلاكات إلا

 

 

                                                           
1
 .323نفس المرجع الأنف الذكر، ص   

 .94خميسي شيحة، مرجع سابق، ص   2

 .الإىتلاكاتالتمويل الذاتي الأدنى = مخصصات 
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 :التمويل الذاتي لمبقاء -8
 بسبب  للإنتاجيخص ىذا النوع من التمويل الذاتي المؤسسات التي ترغب في الاحتفاظ بمستوى ثابت      

 عدم الشروع في تجاوز المستوى المطموب. أواستقرار السوق 
النقدي  بسبب  التآكللييا مبمغ تعويض إتلاكات مضاف ىيتمثل التمويل الذاتي في الا الةالحفي ىذه      

 .الاستثمارات اللازمة أسعارارتفاع 

  
 

 :التمويل الذاتي لمنمو  -3
والحصول عمى قسط ىام من السوق يتمثل ىذا  الإنتاجيةفي طاقتيا  ةيخص المؤسسات التي ترغب الزياد     

 ."المرغوب فيو ةقسط التنمي إليواتي لمبقاء مضاف النوع من التمويل الذاتي في التمويل الذ

 

 

 

 المطمب الرابع: تقييم التمويل الذاتي

من خلال تقييم التمويل الذاتي يتضح بأنو يحتوي عمى العديد من المزايا كما أنو لا يخمو من العيوب ،      
 حيث سنبرز أولا المزايا ثم سنتطرق إلى العيوب.

 التمويل ةاستخدام التمويل الذاتي في عممي مزايا -0-

 1:ييم منيا ما نذكرلمتمويل الذاتي مزايا عديدة      

 الناتجة أو الطارئةة السيول أزماتويجنبيا الوقوع في  لممؤسسةالمال الخاص  رأس" التمويل الذاتي يزيد من  -
 ؛القروض وأقساطكتسديد فوائد  الثابتة  الأعباء زيادةعن 

 الخاصة أمواليافي التصرف في  واسعة حريةكما يكسبيا  لممؤسسةة والاقتراضية المالية من القدر يرفع  -
 ؛من مواجيو التزاماتيا اتجاه الغير المؤسسةبشكل يمكن  الداخميةة تنظيم التدفقات النقدي

دارة الاستقلاليةمن ة كافي ةدرج لممؤسسةيحقق التمويل الذاتي  -  الأخرىبنفسيا دون تدخل الشركات  أعماليا وا 
 ؛والمصرفيةة والمؤسسات المالي

                                                           
1
 .33-30أحمد بوراس، مرجع سابق، ص ص   

النقدي التآكلتعويض الخسارة الناجمة عن  = مخصصات الإىتلاكات + التمويل الذاتي لمبقاء  

 ل الذاتي لمبقاء + قسط التنمية= التموي التمويل الذاتي لمنمو
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من خلال حجز جزء  ةعن التقمبات الاقتصادي ةالمخاطر الناتج ةعمى مواجي المؤسسةيساعد التمويل الذاتي  -
 ؛مين من ىذه المخاطرأالت لممؤسسةكاحتياط يضمن  ةالمحقق الأرباحمن 
 ة؛تكمف بأقلمال طبيعي  رأسلتكوين  الأوليعتبر المصدر  -
 ؛وعميو تفادي تسديد الفوائد عمى القروض المؤسسة ديونتقميل حجم  -
من التمويل  الأكبرلكون الإىتلاك يمثل الجانب  المؤسسةالتخفيض من الوعاء الضريبي الذي تخضع لو  -

 ".يالضريب الإخضاعمن  ةمعفي أموالاالذاتي الذي يعتبر بدوره 

 التمويل الذاتي في عممية التمويل : استخدامعيوب  -8-

ىذا لا يعني عدم وجود عيوب لمتمويل الذاتي ومن  أنلا إلمتمويل الذاتي  ةعمى الرغم من المزايا المتعدد     
 1ىذه العيوب نجد: أىم

بعض المؤسسات  أليذا تمج ةتكمف أيعن التمويل الذاتي ليس ليا  الناتجة الأموال أنبعض المؤسسات ترى " -
 .ةلممؤسسة سوء استخدام الموارد المالي ةمما ينتج عنو في النياي ةضعيف ةتوظيفيا في استثمارات ذات ربحي إلى

كل  ةما لا يكفي لتغطي ةعاد لأنو ةكبير  ةعندما تعتمد عميو بصور  المؤسسةيكون التمويل الذاتي عائقا لتطور  -
ما ةض الخارجيالقرو  إلىالمجوء  إمافيتوجب عمييا  ةالاحتياجات المالي ليا  ةالمتاح الأموالالاستثمار بقدر  وا 

 وبالتالي تفويت الفرص.

 من الفرص المؤسسةالنمو البطيء وحرمان  إلىعتماد المفرط عمى ىذا النوع من التمويل يؤدي الإ -
 ."المربحة ةلاستثماريا

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 .33-33نفس المرجع الأنف الذكر، ص ص   
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 الذاتي مكونات التمويل  الثالث:المبحث 

يعتبر التمويل الذاتي أحد المصادر الخاصة التي تستعين بيا المؤسسة لتمويل نشاطيا، إذ يسمح ليا      
بتمويل إستثمارتيا دون المجوء إلى مصادر خارجية، حيث سنتطرق في ىذا المبحث إلى طاقة التمويل الذاتي 

 ومكونات التمويل الذاتي.

 المطمب الأول: طاقة التمويل الذاتي :

 رق في ىذا المطمب إلى تعريف طاقة التمويل الذاتي وذكر طرق حسابيا.سنتط     

 تعريف طاقة التمويل الذاتي  -0-
 ةمحاصيل الماليالمن  ةداخمي الناجم عن العمميات المسجم" تعرف طاقة التمويل الذاتي عمى أنيا المورد ال     

فائض في  لممؤسسةكل العمميات يصبح  ةتم تسوي إذالاستغلال  نشاط إثرعمى  ةمعين ةونواتج خلال دور 
 1، وتحسب من خلال العلاقات التالية":السيولة

 

 

 

 

 حساب طاقة التمويل الذاتي : -8-

  2:وفق طريقتينيمكن حساب الطاقة التمويمية الذاتية      

 لذاتي بواسطة الطريقة التفسيرية:حساب طاقة التمويل ا -8-0-

ية يساىم نظريا في توصف ىذه الطريقة بالتفسيرية لأن كل عنصر يظير في تعريف الطاقة التمويمية الذات"     
 .تكوين الخزينة

 

 

 
                                                           

1
 .50خمٌسً شٌحة، مرجع سابق، ص  

2
 .53نفس المرجع الأنف الذكر، ص  

 النفقات –مويل الذاتي = الموارد طاقة الت

حتياطي + النتيجة الصافية طاقة التمويل الذاتي = الإىتلاكات + مخصصات المؤونات ذات الطابع الإ
 لمدورة
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 .المحصمة الاستغلال= نواتج  يطاقة التمويل الذات

 الأصول (  نواتج التنازل عمى عناصر باستثناء+ نواتج أخرى محصمة )                     

  .تكاليف مدفوعة -   
 .تكاليف أخرى مدفوعة -   

 ويمكن حساب طاقة التمويل الذاتي وفق العلاقة التالية :     

 للاستغلالطاقة التمويل الذاتي = الفائض الإجمالي 

 عمى عناصر الأصول( التنازلنواتج  باستثناء+ )نواتج أخرى محصمة                     

  ."مدفوعةتكاليف أخرى  -                    

 :يل الذاتي بواسطة طريقة التحقيقحساب طاقة التمو -8-8-

 طاقة التمويل الذاتي = نتيجة الدورة 

 + تكاليف غير قابمة لمدفع                    

 نواتج غير قابمة لمدفع  -                    

 ."نواتج التنازل عمى عناصر الأصول -                    

 نسبة الطاقة التمويمية الذاتية :  -3-

من  النسبة التمويمية الذاتية المتولدة عن المبيعات ، يمكن حساب ىذهتسمح ىذه النسبة بقياس الطاقة "     
 1، وتحسب من خلال العلاقة التالية":لذاتية ورقم الأعمال بكل الرسومخلال العلاقة بين الطاقة التمويمية ا

 

 

 : الَّىتلاكاتثانيالمطمب ال

تعتبر الإىتلاكات من المكونات الأساسية لمتمويل الذاتي حيث سنتطرق في ىذا المطمب إلى تعريف      
 الإىتلاكات وأىميتيا و أىم أنواع الإىتلاكات.

                                                           
1
 .53نفس المرجع الأنف الذكر، ص 

 نسبة الطاقة التمويمية الذاتية = طاقة التمويل الذاتي / رقم الأعمال بكل الرسوم
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 :تعريف الإىتلاكات -0-

 يمي: للإىتلاك تعاريف عديدة نذكر منيا ما     

 ةض النقص التدريجي الذي يحدث بصور لتعوي ةالمخصصة المبالغ السنوينو تمك أ"يعرف الاىتلاك عمى      
 أوالتمف  أوالاستعمال  ةتدىور قيمتيا مع مرور الزمن نتيجعمى عناصر الاستثمارات التي ت ةمعنوي أو ةفعمي

 1التقادم التكنولوجي." 

     2الاقتصادي." أو الإنتاجيعمرىا  ةلتجديد الاستثمارات عند نياي ةيمثل طريقنو " أيضا عمى أيمكن تعريفو      

لمرور الزمن وتسمح  ةذ نتيجالاستثمارات التي تنف ةالتي تمحق بقيم ةتلاك ىو التعبير المحاسبي لمخسار "الاى     
 3."ةالمستثمر  للأصولتكوين  ةعادبإ

 4للإىتلاك من عدة جوانب نتعرض إلى البعض منيا فيما يمي: النظر" يمكن      

جل أمن مراحل حياتو وذلك من  ةمرحم أيالثابت في  الأصل ةقياس قيم إلىيدف الاىتلاك يمحاسبيا:  - 
ىذا  ةوان ىذا الربح يقيم كجزء من تكمف ةمعين ةالثابت خلال فتر  الأصلقياس الربح الذي ينتج عن استخدام ذلك 

 ؛الأصل

لذلك يعتبر مصدر من  ةصوليا الثابتأمن استبدال وتجديد  ةتمكن المؤسس ةالاىتلاك ىو عمميماليا:  - 
 ؛ةمصادر التمويل الذاتي لممؤسس

عدادات لإالشراء وا ةالفرق بين تكمف أوالثابت  الأصلعن توزيع تكمفو شراء  ةىتلاك عبار لإااقتصاديا:  - 
ويشمل  الأصلعمى عدد السنوات التقديري لاستخدام ىذا  الإنتاجيعمره  ةفي نياي الأصللبيع ىذا  ةالمتوقع
 ."الثابت الأصلباستخدام  ةالاستغلال المتعمق ةالتي تخص دور  الإنتاجىتلاك تكاليف الإالقسط 

 : أىمية الإىتلاك -8-
 5وتبرز أىمية الإىتلاك فيما يمي:     

 الأصوللشراء  أموالويكون ذلك عن طريق استرداد كل ما ينفقو المشروع من  :المال رأسعمى  ةالمحافظ -
 ؛الثابت يكون طويلا ي للأصلنتاجالإن العمر أو  اسيم ولا ةالمحقق الإيراداتتدريجيا من 

                                                           
 .28، ص أحمد بوراس ،مرجع سابق 1
  .29، ص نفس المرجع الأنف الذكر 2
 .237ص ،1999،ر، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائأسس المحاسبة العامة ،إبراىيم الأعمش 3
4
 .35أحمد بوراس، مرجع سابق، ص 
5
 .31-35نفس المرجع الأنف الذكر، ص ص 
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ودقو التكاليف  ةعدم صح إلىوتجاىميا يؤدي  ةعناصر التكمف أىمالاىتلاكات من  :إن الإنتاجتحديد تكاليف  -
 ة؛ما تكون عميو حقيق بأقلحتمال احتسابيا إوذلك ب

ن الاىتلاك ىو عنصر من عناصر أمنيا التكاليف وبما  امطروح الإيراداتقياس الربح يتمثل الربح في  -
نو يؤدي أبمفيوميا الدقيق ب ةنو لا يعتبر خسار أكما  ةاختلالات في المركز المالي لممؤسس إلىالتكاليف لو يؤدي 

 الثابت."  الأصولاستبدال  إلىييدف  ةمالي ةوبالتالي فيو تكمف الأصلتعويض اىتلاك  إلى

 أنواع الإىتلاكات : -3- 

 ييتمك الأصل الإنتاجي وفق الطرق التالية:     

 الَّىتلاك الخطي الثابت: -3-0-

 ةمتساوي أقساط إلىالمعني بالاىتلاك  الأصل أوالاستثمار  ةقيم ةيعني الاىتلاك الخطي الثابت قسم"     
 1ة الحياة الإقتصادية، ويحسب من خلال العلاقة التالية":بحسب مد

 الحياة الإقتصادية".قسط الإىتلاك =  قيمة الأصل / مدة 

 

 

 الَّىتلاك المتناقص:  -3-8-

ة وليس عمى القيم للأصلة الباقية المحاسبية عمى القيم ةلاك بموجب ىذه الطريقىتالا سطيحسب ق"     
 القسط الثابت في المعاملات التالية:  ةل الاىتلاك الذي يحصل عميو بطريقوذلك بضرب معد للأصلة الأصمي

 سنوات أو أقل. 4ا كانت مدة الإىتلاك  ذإ 1.5
 سنوات. 6و  5ا كانت مدة الإىتلاك بين ذإ 2

 سنوات. 6الإىتلاك أكثر من ا كانت مدة ذإ 2.5
الإىتلاك، فعندما يكون قسط الإىتلاك بطريقة القسط المتناقص أقل من حاصل قسمة  ولتلافي عدم إنتياء     

، ويحسب من خلال نستعمل حاصل القسمة كقسط لإىتلاكالقيمة المحاسبية الباقية عمى باقي عدد سنوات ا
 2العلاقة التالية":

 
                                                           

1
 .205ص، 1993، الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية، تقنيات المحاسبة حسب المخطط المحاسبي الوطني، شبايكي سعدان 
2
 .313نفس المرجع الأنف الذكر، ص 

 الحياة الإقتصاديةقسط الإىتلاك =  قيمة الأصل / مدة 

 

 المعامل× معدل الإىتلاك المتناقص = معدل الإىتلاك الثابت 
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 طريقة الإىتلاك المتزايد: -3-3-

تستعمل  ،الأصل ةتنعدم قيم أن إلىبمعدل يزداد تدريجيا  للأصلة الأصمية يطبق ىذا الاىتلاك عمى القيم"     
 ةومنخفض الأولى في السنوات ة) مع الاىتلاك( تكون مرتفعأخرىعندما تتوقع مصاريف  ةالمؤسسة ىذه الطريق

 الأخيرة.السنوات في 
الضرائب  ةمصمح إلىحتى تستطيع المؤسسات تطبيق ىذا النوع من الاىتلاك يجب عمييا تقديم طمب      

 ة.يقتختار بموجبو ىذه الطر 
 ة :التالية يحسب الاىتلاك المتزايد بالعلاق     

 

      

 تشير إلى المدة النفعية للأصل(N)   2/(1+N)N  بحيث مجموع أرقام السنوات = 

ويل التم ةفبذلك تتناقص امكاني للأصلة النفعية ىتلاك المتزايد يزداد ويتنامى تدريجيا عمى المدالإ ةطريق إن     
 1".السنوات الاولىالذاتي خلال 

 طريقة وحدات النشاط :  -3-4-
بالإعتماد عمى نشاط الأصل الفعمي، وبسبب إعتماده عمى تقدير  تحتسب طريقة وحدات النشاط الإىتلاك"     

الأصول التي تكون وحدات نشاطيا من الممكن تحديدىا ببعض  لتمكنشاط عمر الأصل وتكون الطريقة محدودة 
 درجات الدقة .

الإىتلاك لكل وحدة نشاط متوقع،  بدأ بإحتسابنطريقة وحدات النشاط حسب حتساب مصروف الإىتلاك لإ     
ىتلاك كل وحدة ن ل حياة للأصل مقسومة عمى وحدات النشاط المقدرة خلاشاط متوقع ىو التكمفة المستيمكة وا 

 الأصل .

      

فة المستيمكة ، ويتم قسمة التكمجدا لعممية إحتساب القسط الثابت ولاحظ بأن العممية الحسابية ىذه مشابية     
إحتساب مصروف الإىتلاك لكل  ، يتمن إحتساب مصروف الإىتلاك لكل سنة، ولكن بدلا معمى الحياة المقدرة

لكل وحدة ، يتم تحديد مصروف الإىتلاك عن طريق ضرب  ، وعندما يتم معرفة مصروف الإىتلاكوحدة
 2: وستكون العممية الحسابية كما يميمصروف الإىتلاك لموحدة بكل وحدات النشاط الفعمي خلال الدورة ، 

                                                           
 .10ص  ،، مرجع سابقبًشرا كنزة ةباٌ 1
2
 . 241، ص 2013دار الفكر، عمان ، الطبعة الأولى ، ،المحاسبة الماليةنضال محمود الرمحي،  

 رقم السنة / مجموع أرقام السنوات ) حسب العمر الإنتاجي (× القسط السنوي = تكمفة الإستثمار 

 قيمة الخردة / الحياة المنفعية بالوحدات –مصروف الإىتلاك لموحدة = التكمفة 
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ىتلاك الإ ةطريق اختيار إلى أن المؤسسات تمجإمصدر من مصادر التمويل الذاتي ف ىتلاك ىوالإ أن"بما      
  1عوامل: ةالاختيار بعد ةعممي تتأثرىتلاك حيث من مخصصات الإ ةالموجود الأىداف ةتتناسب مع طبيع

ن إلذلك ف ةالصافية تدفقات النقديالكبر حجم أالتي توفر ليا  ةاختيار الطريق ةالمؤسس ىعم الضريبي: الأثر -
ىتلاك المتناقص الذي يعمل عمى تخفيض الوعاء الضريبي الإ ةىي طريق ةىتلاك في ىذه الحالللإ ةفضل سياسأ

 .ة لممؤسسة التمويمية القدر  ةزيادوبالتالي 
مخصصات  ةعدم قدر  إلىالذي يؤدي  للأسعارالنقود والارتفاع المتزايد  ةن ارتفاع قيمإ التضخم النقدي: -
 :القيام بما يمي ةماليا يمزم المؤسس رأس ةوكذا تدىور قيم ةلممؤسسة الإنتاجية عمى تجديد القدر  ىتلاكالإ

 أساسالتضخم وليذا يطبق الاىتلاك عمى  نسبةقيمتيا بما يعادل  ةزيادعن طريق  ةالثابت الأصولتقديم  ةعادإ -
 ؛) ثمن الشراء(ةالنقدية بدلا من القيم ةالحقيقية القيم

 ؛ثر التمويلألتجنب  ةممكن ةسرع بأقصى الأصولىتلاك المتناقص وذلك لاسترداد الإ ةطريق ختيارإ -

سات التي تستخدم التقنيات بين المؤس ةالمنافس ةنولوجي يزيد من شدإن التقدم التكالتقادم التكنولوجي:  -
بما يتماشى  صولياأتستخدم  أنيجب عمييا  الأخرىالمؤسسات  ةمنافس ةولكي تستطيع المؤسس ةالحديث

 بأقصىالاىتلاك المتناقص التي تمكنيا من إسترداد رأسماليا المستثمر  ةوذلك باستعمال طريق ةوالتقنيات الحديث
 واستبدالو بما يتماشى مع ظروف السوق وتطوراتو . ةممكن ةعسر 

ات الإىتلاك إن تحديد معدلات النمو لسنوات قادمة يؤثر عمى حجم ومخصص: سياسة النمو في المؤسسة -
 ".الواجب إقتطاعيا أي يؤثر عمى طريقة الإىتلاك المعتمدة

 : المطمب الثالث: المؤونات

تعتبر المؤونات إحدى المكونات الأساسية لمتمويل الذاتي في المؤسسة الاقتصادية،وذلك لاعتبارىا      
 مصاريف وىمية،لا ينتج عنيا تدفق نقدي خارجي حقيقي.  

 :تعريف المؤونات -0-
 أو ةخسائر محتمم ةيحتجز لغرض مواجي المؤسسة أموال" مكون مالي من  أنياالمؤونات عمى  تعرف     
الذي  العبءحين تحقق الخطر او  إلى ؤسسةداخل الم ةلحدوث في المستقبل حيث تبقى مجمدا ةممكن أعباء

                                                           
1
 .11–10، ص ص باية كنزة شرابي، مرجع سابق 

 وحدات النشاط الفعمي× مصروف الإىتلاك = مصروف الإىتلاك لكل وحدة 
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 1".زوال الخطر المحتمل أوكونت من اجمو ىذه المؤونات 
 2".الأصولالمحاسبي لنقص محتمل لعناصر  الإثباتنيا " أيضا عمى أ ةالمؤون وتعرف     

 شروط تكوين المؤونات: -8-

 3ىناك شرطين أساسين لتكوين المؤونة نذكرىما في الأتي:"     

 الشروط الأساسية: -8-0-

 في:يتم تكوين مؤونة لمتعامل مع خسائر أو عبء تم تحديده بشكل واضح، ويجد خمسة شروط لذلك تتمثل  

 تشكل مؤونة لمتعامل مع إنخفاض صافي في أصول الشركة؛ -

 الإنفاق سيكون في مصمحة الشركة؛ -

 يجب أن يكون حساب العبء أو الخسارة دقيق ومحتمل؛ -

 قياس العبء أو الخسارة بتقدير كاف؛ -

 .يجب أن تخصم في نفس السنة -

 الشروط الشكمية:  -8-8-

 تتمثل الشروط الشكمية في:     

 الاعتراف في السجلات المحاسبية؛ -

 ".التسجيل عمى جدول المؤونة -

 أنواع المؤونات: -3-

 4لممؤونات أنواع عديدة نذكر منيا ما يمي:      

 

 
                                                           

1
 .31أحمد بوراس، مرجع سابق، ص  
2
 .332، دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الجزائر، ص 0555، طبعة أصول المحاسبة العامةعبد الكرٌم بوٌعقوب،  
 .                  115، ص2020،  1، مجمة بحوث الإدارة والاقتصاد، العدد أثر تكوين المؤونة عمى النتيجة المحاسبية والنتيجة الجبائيةياسمين لعلايبية،  3

 .31-30أحمد بوراس، مرجع سابق، ص ص 4
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 مؤونة الأخطار والتكاليف: -3-0-

ىذه المؤونة مكونة لتغطية أخطار أو أعباء محتممة عند نياية الدورة الاستغلالية دون أن تكون ىناك      
إمكانية تخصيصيا كغطاء لعامل خاص بالأموال، إن الأحداث التي وقعت أوىي في طريق الوقوع تجعل من 

نما أكيدة، وأىم ىذه المؤونات نجد مؤونة الضمانات المقدمة لمزبائن، مؤونة  ىذه الأخطار ليس فقط محتممة وا 
 المنازعات، مؤونة التكاليف الموزعة عمى عدة سنوات، مؤونة من أجل الإصلاحات الكبرى.

 المؤونة القانونية: -3-8-

ضريبي ليذا لا يتوقع من ورائيا خسائر، حيث ألزم المشرع تكوينيا وىي لا تؤدي  طابع ىي مؤونة ذات     
إلى فرض ضريبة مستقبمية، أي أنو لا تتحمل عمييا المؤسسة ضرائب خلال مدة تكوينيا ويجب عمى المؤسسة 

 الأخد بعين الاعتبار حدود ومدى تكوينيا مثل : مخصصات تدني القيمة، مخصصات تدني قيمة الأوراق
 المالية، مؤونة الديون المشكوك فييا والتي تسترجع في حالة خطر عدم تحصيميا.

 المطمب الرابع: الإحتياطات

تمثل الإحتياطات مكون أساسي لمتمويل الذاتي حيث سنتطرق في ىذا المطمب إلى تعريف كل من      
 الإحتياطات وأسباب تكوين الإحتياطات وأنواع الإحتياطات.

 :الَّحتياطات مفيوم -1-
القابمة لمتوزيع لتحقيق أىداف معينة مثل  ؤسسةحتياطات عمى أنيا : مبمغ يحتجز من أرباح الملإ" تعرف ا     

يعتبر  أو لتنفيذ سياسة إدارية أو تنفيذا لمسياسة العامة لمدولة وعمى ذلك  ؤسسةتدعيم المركز المالي الم
حيث أن الاحتياطات ميما  .الاحتياطي توزيعاً لمربح وبالتالي يتوقف تكوينو عمى شرط تحقيق المنشأة لأرباح 

في حساب احتياطي خاص لذلك  كان نوعيا إنما ىي عبارة عن : أرباح صافية قابمة لمتوزيع ولكنيا حجزت 
 .1  "فيي تعتبر حقا من حقوق أصحاب المشروع

 :ن الَّحتياطاتأسباب تكوي - - 2
مثل  ) ؤسسةملم من أجل تدعيم المركز المالي حتياطات لإمن التعريف السابق يتضح لنا أنو يتم تكوين ا"     

حتياطى التجديدات إحتياطى العام ( ، و المساعدة فى تنفيذ سياسة إدارية معينة مثل لإحتياطى القانونى و الإا
أسعار الأصول الثابتة ، إحتياطات تيدف إلى مساعدة الدولة فى تنفيذ خطة التنمية  رتفاعإ، والتوسعات

 2."حتياطى شراء السندات الحكوميةإالاقتصادية مثل 
 
 

                                                           
1
 . 61ص  مرجع سابق، باية كنزة شرابي،  

2
 .03نفس المرجع الأنف الذكر، ص   
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 أنواع الَّحتياطات -3-
 1حتياطات:عرض أىم أنواع الإنس يفيما يم     

 :الإحتياطي القانوني -3-0-
الاحتياطي القانوني تمك الأموال التي تحجز من الأرباح طبقاً لنص القانون المتعمقة بتنظيم أعمال  يمثل     

حتياطات بيدف مواجية لإوتكون ا .ذاتيا مؤسسةفي الدولة أو طبقاً لما ينص عميو القانون النظامي لمالمؤسسات 
نتيجة ظروف غير متوقعو ولذلك فإنو من الضروري ألا  المؤسسةالخسائر غير العادية التي قد تتعرض ليا 

تستخدم الاحتياطات القانونية في غير الغرض وعمى سبيل المثال تغطية بعض الخسائر أو المصروفات العادية 
أو تستخدم في إجراء توزيعات عمى المساىمين ، لكن يمكن استخدام الاحتياطيات القانونية فقط في تعويض 

 نتيجة تعرضيا لأخطار لم تكن متوقعة. المؤسسةحدث لبعض أصول النقص الذي قد ي
حتياطي إوقد تنص القوانين عمى تكوين احتياطيات أخرى غير الاحتياطي القانوني وذلك مثل النص عمى تكوين 
سبب لشراء السندات الحكومية وان كان احتياطي شراء السندات الحكومية لو نفس طبيعة الاحتياطي القانوني ب

حتياطات القانونية تكون بيدف لإ، إلا أنو يختمف من حيث الغرض من تكوينو فايكون بناء عمى نص قانونيأنو 
، إلا أن الغرض من ةنتيجة ظروف غير متوقع المؤسسةمواجية الخسائر غير العادية التي قد تتعرض ليا 

ض التي تصدرىا الحكومة حتياطي شراء السندات الحكومية ىو أن تساىم الشركات في تغطية القرو إتكوين 
حتياطي شراء لإحتياطي القانوني تختمف عنيا بالنسبة لإفي استخدام ا المؤسسةوعمى ىذا الأساس فإن إمكانية 

 . السندات
 :ختياريلإحتياطي العام االإ -3-8-

روف وجعميا أكثر قدرة عمى مواجية أي ظ لممؤسسةيتكون الاحتياطي العام بيدف تدعيم المركز المالي      
غير عادية ، ويكون الاحتياطي العام بناء عمى موافقة الجمعية العمومية وتمثل الأموال المتجمعة من الاحتياطي 

أن تستخدم الاحتياطي  مؤسسة، ويمكن لمالتالي تدعم المركز المالي لياوب مؤسسةالعام مصدر تمويل داخمي لم
العام لمواجية الخسائر أو إجراء التوسعات ومن ناحية أخرى فإنو يمكن استخدام الاحتياطي العام في إجراء 

، ويختمف الاحتياطي العام في ذلك عن فاظ عمى معدلات التوزيع المعتادةتوزيعات عمى المساىمين لمح
عمى المساىمين وان كان يشترك معو في الغرض الأساسي  الاحتياطي القانوني الذي يعتبر غير قابل لمتوزيع

 . مؤسسةمن التكوين و ىو تدعيم المركز المالي لم
  :حتياطي التوسعاتإ-3-3-

حتياطي لمقابمة النفقات اللازمة لشراء بعض الأصول الثابتة أو المتداولة لمتوسع إتمجأ الشركات إلى تكوين      
حتياطي إقتراض أو زيادة رأس المال لتنفيذ أىدافيا التوسعية ويلاحظ أن لإوتمجأ إلى االمؤسسة في أعمال 

حتياطي العام إذا تبقى منو رصيد بعد استخدامو في شراء الأصول اللازمة لمتوسعات لإالتوسعات يرحل إلى ا
 . التي تراىا الشركة ضرورية

                                                           
1
 .04 03نفس المرجع الأنف الذكر، ص ص   
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 :السندات رد حتياطيإ -3-4-
ستحقاقيا وتكوين إر الأموال اللازمة لرد قيمة السندات في مواعيد حتياطي رد السندات بيدف توفيإيتكون      
حتياطي يضمن من ناحيتو لحممة السندات حصوليم عمى قيمة سنداتيم عند حمول مواعيد استحقاقيا لإىذا ا

ستخدم أذا إنتيجة سدادىا لقيمة السندات ،  مؤسسةويضمن من ناحية أخرى إلا يتأثر رأس المال العامل بال
حتياطي في ىذه الحالة قد استنفذ الغرض لإياطي في سداد جميع السندات وتبقى منو بعد ذلك رصيد فإن االاحت

 . منو ويرحل الرصيد المتبقي إلى الاحتياطي العام
  :حتياطي السريلإا -3-5-

تنشأ الاحتياطيات السرية نتيجة استخدام الإدارة لوسائل تؤدي إلى إظيار حقوق المساىمين في الميزانية      
  : بأقل من القيمة الحقيقية ومن الوسائل التي تؤدي إلى وجود إحتياطات سرية

  ؛المغالاة في تحديد قيمة المخصصات -

و عمى عدد من السنوات أقل من تمك السنوات التي ك المصروفات الرأسمالية مرة واحدة من الأرباح أإىتلا -
  ؛تنتفع بالمصروفات

 . لتزامات بأكثر من قيمتيا الفعميةلإإثبات ا و إثبات الأصول الثابتة بأقل من قيمتيا الفعمية، -

 المؤسسةأساس أنيا تؤدي إلى زيادة قدرة  حتياطيات السرية وذلك عمىلإويؤيد فريق من المحاسبين وجود ا     
ستمرار في نشاطيا وسداد التزاماتيا بينما لإعمى مواجية المشاكل التي تقابميا في حالات الكساد ويمكنيا من ا

حتياطيات السرية عمى أساس أنيا تمكن الإدارة من إخفاء خسائرىا لإيعارض فريق أخر من المحاسبين تكوين ا
لية لا تعبر عن حقيقة نتائج الأعمال ولا عن المركز التي يمكن أن تتحقق لاحقاً وتؤدي أيضاَ إلى أن القوائم الما

 .المالي
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 :خلاصة

لقد تناولنا في ىذا الفصل موضوع تمويل المؤسسات الاقتصادية، حيث تطرقنا إلى مفاىيم عامة حول      
تحسين استقلالية المؤسسات و  التمويل، وسمطنا الضوء عمى التمويل الذاتي و الأىمية التي يمعبيا في تعزيز

 موقعيا المالي.

 في المتمثمة الاقتصادية بالمؤسسة الخاصة المالية الموارد استخدام عن عبارة ىو الذاتي التمويل     
 تمويل عمى الحصول إلى الحاجة دون ومشاريعيا أنشطتيا ، لتمويلحتياطاتالإو   والمؤونات الإىتلاكات 

 المستثمرين. أو المصارف من خارجي

النمو  عمى قدرتيا من يزيد ، حيثالاقتصادية المؤسسات لنجاح الميمة العوامل أحد الذاتي التمويل يعد     
 يساعد أىدافيا، كما تحقيق عمى قدرتيا و الاقتصادية المؤسسة استقلالية و قوة عمى مؤشراً  يعتبر والتطور، كما

 و الاقتصادية التحديات و البيئية لمتغيراتالتكيف والاستجابة  عمى المؤسسة قدرة تعزيز عمى الذاتي التمويل
 الاجتماعية بانسيابية ويعزّز من ثقة مختمف المتعاممين معيا.

في  التحديات بعض المؤسسات تواجو قد الخارجي، و التمويل عن كاملا بديلا لا يعد الذاتي إلّا أنّ التمويل    
من التمويل، ولذا يجب العمل عمى  تقييم الأداء المالي لممؤسسة  النوع ىذا من خلال الكبرى مشاريعيا تمويل

باستمرار لتحقيق أقصى استفادة ممكنة من ىذا المصدر التمويمي وتوجييو لتحقيق الأىداف المالية والمستدامة 
 عمى المدى الطويل.  
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 تمييد:

يرين الماليين وذلك واسع من قبل المس ي حظيت بإىتمام يعتبر مصطمح الأداء المالي من المفاىيم الت     
والقدرة عمى   لكونو يعكس مدى قدرة المؤسسة عمى إستغلال مواردىا المتاحة بصورة تضمن ليا الإستمرارية

قرارات سميمة ومطابقة للأىداف يجب أن يعتمد  ير إتخادالنمو والتطور، وحتى يستطيع المسالتنافس من أجل 
في تحميميو عمى أدوات موثوق فييا، حيث تعتبر مؤشرات التوازن المالي والنسب المالية من أكثر الأدوات 

وبالتالي تمكن المسير  إستخداما في تقيم الأداء المالي وذلك لأنيا تعطي صورة عن الوضعية المالية لممؤسسة 
 القرارات المناسبة لممؤسسة، وعمى ىذا الأساس تم تقسيم ىدا الفصل إلى المباحث التالية:المالي من إتخاد 

o :الإطار النظري حول الأداء المالي في المؤسسة الإقتصادية. المبحث الأول 
o :أساسيات حول تقييم الأداء المالي في المؤسسة الإقتصادية. المبحث الثاني 
o :ي بالأداء المالي.علاقة التمويل الذات المبحث الثالث 
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 ري حول الأداء المالي في المؤسسة الإقتصاديةلمبحث الأول: الإطار النظا

 يعد الأداء المالي أحد الجوانب الرئيسية التي تتمحور حوليا الأنشطة الإقتصادية في المؤسسة الإقتصادية     

 المؤسسة عمى تحقيق أىدافيا المالية المسطرة. و يعكس الأداء المالي قدرة

 المطمب الأول: مفيوم الأداء المالي

 سوف نبرز من خلال ىذا المطمب تعريف الأداء المالي و أىميتو.     
 تعريف الأداء المالي: -1-

"يمثل الأداء المالي المفيوم الضيق لأداء المؤسسات حيث يركز عمى استخدام مؤشرات مالية لقياس مدى      
إنجاز الأىداف، ويعبر الأداء المالي عن أداء المؤسسات حيث أنو الداعم الأساسي للأعمال المختمفة التي 

سة بفرص استثمارية في ميادين الأداء المختمفة تمارسيا المؤسسة، ويساىم في إتاحة الموارد المالية وتزويد المؤس
 .1والتي تساعد عمى تمبية احتياجات أصحاب المصالح وتحقيق أىدافيم"

"يعد الأداء المالي أيضا بأنو وصف لوضع المؤسسة الآن، وتحديد الاتجاىات التي استخدمتيا لموصول      
إليو من خلال دراسة المبيعات، الإرادات، الموجودات، المطموبات وصافي الثروة، كما يذكر بأن الأداء المالي 

 .2ة التمويمية لممؤسسة"يوضح أثر ىيكل التمويل عمى ربحية المؤسسة، ويعكس كفاءة السياس

"الأداء المالي ىو تعبير عن نشاطات إدارة الأعمال باستخدام مقاييس مالية معينة، وأنو الأداة الرئيسية      
 المختمفة. مؤسسةالداعمة لجميع أنشطة ال

 .كما يعرف الأداء المالي عمى أنو قياس لمدى إنجاز الأىداف من خلال إستخدام المقاييس المالية     

يتضح من التعاريف السابقة أن الأداء المالي عبارة عن مقاييس ومؤشرات مالية ذات صفة رقمية تستخدم      
لقياس النواتج والأىداف الرئيسية المتوقع تحقيقيا، وغالبا ما يعبر عنيا بمصطمحات مالية متمثمة بالربحية، 

 3".مديونيةالعائد، أو أي مؤشرات مالية مثل السيولة، حقوق الممكية، وال

 
 
 

                                                           
 .45، ص 2009دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمان، ، الأداء المالي وأثره عمى عوائد أسيم الشركات المساىمة محمد محمود الخطيب، 1
ستراتيجي معاصرفلاح حسن عدادي الحسيني، مؤيد عبد الرحمن عبد الله الدوري،  2 الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر، عمان، ، إدارة البنوك مدخل كمي وا 

 .234، ص 2003
 .134، ص 2009الطبعة الأولى، دار الثقافة لمنشر و التوزيع، عمان، ، محاسبة الجودة مدخل تحميميناظم حسن عبد السيد،  3
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 :المالي الأداء أىمية -2-
من عدة  مؤسسات"للأداء المالي أىمية بالغة، حيث تنبع أىميتو بشكل عام في أنو ييدف إلى تقويم أداء ال     

زوايا وبطريقة تخدم مستخدمي البيانات ممن ليم مصالح مالية في المؤسسة لتحديد جوانب القوة والضعف في 
 .المالية لممستخدمين القراراتالمؤسسة، والاستفادة من البيانات التي يوفرىا الأداء المالي لترشيد 

 أن الأداء المالي يمكن أن يحقق لممستثمر الأىداف التالية: كما     
يمكن المستثمر من متابعة ومعرفة نشاط الشركة وطبيعتو، كما يساعد عمى متابعة الظروف الاقتصادية  -

والمالية المحيطة، وتقدير مدى تأثير الأدوات الأداء المالي من الربحية والسيولة والنشاط، ومديونية وتوزيعات 
 ى سعر السيم.عم

كذلك المستثمر في إجراء عممية التحميل والمقارنة، وتفسير البيانات المالية، وفيم التفاعل بين البيانات  يساعد -
 المالية لاتخاذ القرار الملائم لأوضاع المؤسسات.

 وبشكل عام، يمكن أن نحصر أىمية الأداء المالي في أنو يسمط الضوء عمى الجوانب التالية:
 تقييم ربحية المؤسسة؛ -

 تقييم سيولة المؤسسة؛ -

 تقييم تطور نشاط المؤسسة؛ -

 تقييم مديونية المؤسسة؛ -

 تقييم تطور توزيعات المؤسسة؛ -

 1تقييم حجم المؤسسة". -

 المطمب الثاني: معايير الأداء المالي
الميم تحديد نسب معيارية تستخدم في متابعة تغير النسب المالية لممؤسسة، لأن الحكم عمى طبيعة  من     

تغيرىا عبر الوقت يعتمد عمى قابمية المستفيدين منيا عمى مقارنتيا مع معيار معين، وىناك أربعة أنواع رئيسية 
 2من النسب المعيارية ىي:

 المعايير التاريخية لممؤسسة:  -1-
حسب ىذه النسب من الكشوفات المالية لمسنوات السابقة لغرض رقابة الأداء من قبل الإدارة المالية ت     
 ستفادة منيا في وضع الخطط المستقبمية.والإ

                                                           
-2015حالة مؤسسة فيروفيال عنابة لمفترة الأداء المالي و محدداتو في المؤسسات الإقتصادية الجزائرية )دراسة عبيز ىاجر، أوضايفية لمياء،  1

 .849، ص 2021، 2، العدد 6مجمة الأبحاث، المجمد (، 2019
 .78، ص 2010الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر، عمان،  ،المالية الأسس العممية والتطبيقية ةالإدار أسعد حميد العمي،  2
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 المعايير المطمقة: -2-
وتأخذ ىذه المعايير شكل قيمة ثابتة لنسب معينة مشتركة بين جميع المؤسسات، وتقاس بيا النسبة ذات      
 ( مرة.1( مرة والنسبة السريعة )2قة في مؤسسة معينة مثل نسبة التداول )العلا
 المعايير القطاعية: -3-

معايير تمثل متوسط لأداء  يستفيد المحمل المالي بدرجة كبيرة من المعايير القطاعية في رقابة الأداء. وىي     
 القطاع الذي تنتمي إليو المؤسسة، خاصة وأن المؤسسات تتشابو في العديد من الصفات والخصائص.

 المعايير المستيدفة: -4-
ىي نسب تستيدف إدارة المؤسسة تحقيقيا من خلال تنفيذ الموازنة )الخطط(، وبالتالي فإن مقارنة النسب      

دفة تبرز أوجو الإبتعادات بين الأداء الفعمي والمخطط، وبالتالي اتخاذ الإجراءات المحققة مع تمك المستي
 التصحيحية اللازمة". 
 أىداف الأداء المالي:

 1:يما يمتتمثل أىداف الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية في      
 السيولة واليسر المالي: -1-

 المؤسسة عمى مواجية التزاماتيا قصيرة الأجل، أو بتعبير آخر تعني قدرتيا عمى تقيس السيولة قدرة"     
 إلى أموال متاحة، فنقص السيولة أو عدم -المخزونات والقيم القابمة لمتحقيق -التحويل بسرعة الأصول المتداولة

 المدفوعات.كفايتيا يجر المؤسسة إلى عدم المقدرة عمى الوفاء أو مواجية التزاماتيا وتأدية بعض 
   التوازن المالي: -2-

 يمس بالاستقرار المالي لممؤسسة. لأنو يا تسعى الوظيفة المالية لبموغو يعتبر التوازن المالي ىدفا مال     
 الأموال الدائمة التي تسمح بالاحتفاظ بو والأصول الثابتة ويمثل التوازن المالي في لحظة معينة التوازن بين 

 المالية، يستوجب ذلك التعادل بين المدفوعات والمتحصلات أو بصفة عامة بين استخدامات الأموالوعبر الفترة 
ومصادرىا. من التعريف يتضح أن رأس المال الثابت والمتمثل عادة في الاستثمارات يجب أن تمول عن طريق  

وىذا يتضمن عدم المجوء إلى  -جلالأموال الخاصة مضافا إلييا الديون الطويمة والمتوسطة الأ –الأموال الدائمة 
 تحويل جزء منو إلى سيولة لمواجية مختمف الالتزامات. وتحقيق تغطية الأموال الدائمة للأصول الثابتة يستوجب

 التعادل بين المقبوضات والمدفوعات. 
 المردودية: -3-

تعتبر من الأىداف الأساسية التي تسعى المؤسسة لبموغيا، والمردودية كيدف عام يدل عمى قدرة الوسائل      
عمى تحقيق النتيجة، والوسائل التي تستعمميا المؤسسة في رأس المال الاقتصادي وىذا يعكس المردودية 

                                                           
1
، (s&p5000)دراسة قياسية لممؤسسات الإقتصادية المدرجة في مؤشر  تأثير السموك التمويمي عمى الأداء المالي لممؤسسة الإقتصاديةسراح موصو،  

 .109-108 ص ، ص2022/2022 ،-جيجل-أطروحة دكتورة، جامعة محمد الصديق بن يحي
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فحسب نوع النتيجة والوسائل المستخدمة الاقتصادية، ورأس المال المالي وىو بدوره يعكس المردودية المالية، 
 يتحدد نوع المردودية، وبصفة عامة اىتمام المؤسسة ينصب عمى المردودية المالية والمردودية الاقتصادية.

 إنشاء القيمة: -4-
 إنشاء القيمة لممساىمين تعني القدرة عمى تحقيق مردودية مستقبمية كافية من الأموال المستثمرة حاليا، و     

 تستثماراإ يبإمكان المساىمين الحصول عمييا فمردودية الكافية ىي تمك التي لا تقل عن المردودية التي ال
أخرى ذات مستوى خطر مماثل، فإذا لم يتمكن المسيرين من إنشاء القيمة فإن المستثمرين يتوجيون إلى 

 توظيفات أخرى أكثر مردودية.
 نمو المؤسسة: -5-

 عامل أساسي من عوامل تعظيم قيمتيا، وعميو فإن قرارات النمو تتميز بأنيا قراراتيعتبر نمو المؤسسة      
 استراتيجية، كما أن نمو المؤسسة يعكس مدى نجاح ونجاعة استراتيجيتيا المتعمقة بجانب التطور، التوسع، البقاء

 "والاستمرار...، الخ
 المطمب الثالث: العوامل المؤثرة في الأداء المالي

 1سوف نبرز من خلال ىدا المطمب أىم العوامل المؤثرة في الأداء المالي وتتمثل في مايمي:     
 الحجم -1-

يؤثر حجم المؤسسة عمى أدائيا المالي، فالمؤسسات الكبيرة تمتمك الموارد اللازمة لإنتاج منتجات متعددة "     
تكون أكثر كفاءة مقارنة بالمؤسسات الصغيرة، كما في  الوقت نفسو، كما يمكنيا تحقيق وفرات الحجم، وبالتالي 

أن المؤسسات الكبيرة لدييا قوة تفاوض أكبر، من ناحية أخرى، قد تعاني المؤسسات الكبيرة من عدم الكفاءة مما 
 يؤدي إلى ضعف في أدائيا المالي، فطبيعة العلاقة بين الحجم والأداء تبقى غامضة.

 الرفع المالي -2-
مالية ىي نتاج المرونة المكافئة المخصصة لمديون، يتم قياس الرفع المالي من خلال نسبة إجمالي الرافعة ال     

 الديون إلى حقوق الممكية، حيث تظير درجة اعتماد المؤسسة عمى الديون. 
المؤسسات عالية الإستدانة قد تكون عرضة لخطر الإفلاس إذا لم تتمكن من تسديد ديونيا، وقد لا تتمكن      

يضا من الحصول عمى قروض في المستقبل، من جية أخرى، الرأي المقابل يرى بأن الديون تمزم المسيرين أ
عمى استخدام موارد المؤسسة بأكثر كفاءة، وتوظيفيا في مشاريع مربحة، كما أنو لكل مؤسسة درجة رفع مالي 

رفع المالي، مقابل القيمة الحالية المتوقعة أمثل محدد من خلال الموازنة بين القيمة الحالية لمعوائد المحققة من ال
لتكاليف الدين، وىذا ما يجعل المؤسسة تقترض تدريجيا نحو بموغ نسبة الدين إلى حقوق الممكية المثمى والتي 

 تزيد من قيمتيا السوقية.

                                                           
1
العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي لممؤسسات الصناعية في الجزائر ) دراسة عينة من المؤسسات الناشطة في حولي،  طوارفي، محمد محمد عامر 

 .220-219 ص ، ص2020، 1مجمة إدارة الأعمال و الدراسات الإقتصادية، العدد  ( ،2017-2013قطاع الصناعة الغذائية لمفترة 
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 نمو المبيعات -3-
المؤسسات لضمان مكانة في السوق والاستحواذ عمى أكبر حصة سوقية والتي تحدد بنمو مبيعاتو،  تسعى      

 فزيادة المبيعات وتعظيم الأرباح يمثل اليدف الأساسي لممؤسسات.
 السيولة -4-

درة السيولة ىي القدرة عمى مواجية الطمبات المتوقعة والغير المتوقعة عمى النقدية، أي بمعناىا العام ق     
المؤسسة عمى مواجية الطمب النقدي وىذا بأقل خسارة ممكنة، فالسيولة تشير إلى الأصول التي يمكن تحويميا 
 إلى نقدية بسيولة وسرعة ودون خسارة ميمة في قيمتيا، وتعكس قدرة المؤسسة عمى إدارة رأس المال العامل.

ا يمكن أن تستخدم المؤسسة السيولة في حالة تحتفظ المؤسسة بالسيولة من أجل المضاربة والاحتياط، كم     
عدم توفر مصدر تمويل خارجي أو عندما يكون مكمفا، كما أن درجة السيولة المرتفعة لممؤسسة تساعدىا عمى 

 تسوية التزاماتيا في فترات انخفاض الأرباح."
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 أساسيات حول تقيم الأداء المالي في المؤسسات الَّقتصادية  المبحث الثاني:

لقد تطور مفيوم تقييم الأداء المالي واتسعت مجالات استخدامو حتى أصبح أحد أىم العمميات الإدارية       
التي تحظى باىتمام المؤسسات، ودلك نظرا لمدور الكبير الذي يمعبو في معرفة مدى نجاح أو فشل المؤسسات 

 راتيا وخططيا المالية والاستثمارية.في قرا

 مفيوم وأىمية تقييم الأداء المالي  المطمب الأول:

 سنتطرق في ىذا المطمب إلى مفيوم وأىمية تقييم الأداء المالي.     

 :مفيوم تقييم الأداء المالي -0-

الأداء المالي ىو قياس النتائج المحققة أو المنتظرة عمى ضوء معايير محددة سمفا لتحديد ما يمكن  تقييم"      
قياسو، ومن ثم مدى تحقيق الأىداف لمعرفة مستوى الفعالية، وتحديد الأىمية النسبية بين النتائج والموارد 

 المستخدمة مما يسمح بالحكم عمى درجة الكفاءة.

الأداء المالي عمى أنو "العلاقة بين العناصر المكونة لممركز المالي لممؤسسة )الأصول، كما يعرف تقييم       
الخصوم، حقوق المساىمين، النشاط التشغيمي( لموقوف عمى درجة التوازن بين ىذه العناصر، وبالتالي تحديد 

 1مدى متانة المركز المالي لممؤسسة، وعمى ضوء ذلك يمكن التنبؤ بالفشل المالي."

في تعبير أخر لتقييم الأداء المالي عرف بأنو الطريقة الدورية لموصول إلى الصورة الواقعية عن طريق "     
 2" مقارنة المؤشرات الفعمية بتمك المستيدفة خلال مدة زمنية محددة

ديد قيمة "من المفاىيم الواردة لتقييم الأداء المالي، أنو مجموعة من الإجراءات والنسب التي تستخدم في تح    
 3مدى تحقيق الأىداف التي أقيمت المؤسسة من أجميا."

"يعرف تقيم الأداء المالي كذلك بأنو عبارة عن قياس لما تم إنجازه من عمل، ومقارنتو مع المستيدف     
 4وبالتالي قياس النتائج المتحققة بالنتائج المستيدفة والوقوف عمى العوامل المؤثرة وتحديد المسؤول عنيا."

 أىمية تقييم الأداء المالي: -8-

 تتمثل أىمية تقييم الأداء المالي في ما يمي:     

                                                           
 .222 ، ص2021، 2 مة أبحاث ودراسات التنمية، العدد، مجلممؤسسة الَّقتصادية باستخدام النسب الماليةتقييم الأداء المالي صافية بومصباح،   1
 .25 ، ص2009، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان، أثر السياسات الَّقتصادية في أداء المصارف التجاريةنصر حمود مزنان فيد،   2
 .26 ص نفس المرجع الأنف الذكر،  3
4
ستراتيجي معاصرفلاح حسنً عدادي الحسٌنً، مؤٌد عبد الرحمن عبد الله الدوري،    ، الطبعة الرابعة، دار وائل للنشر، عمان،  إدارة البنوك مدخل كمي وا 

 .333، ص 3114
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"ترشيد الإنفاق عن طريق متابعة كيفية استخدام المؤسسة لمواردىا المالية المتاحة، وىل كان ىذا الاستخدام  -
وىل لممؤسسة طموح لتحقيق ما ىو أعمى وأكثر اتساعا، ومدى الأىداف  ،بدون ىدر أو ضياع أو عطل

 المرسومة من خلال الاستغلال الأمثل لمموارد المتاحة؛

التأكد من تحقيق التنسيق بين مختمف أوجو نشاط المشروع المتمثمة في الإنتاج والتسويق والتمويل والأفراد،  -
 1تلافي الضياع الاقتصادي والإسراف المالي"؛وذلك ضمانا لتحقيق الوفورات الاقتصادية ول

"يوفر للإدارة مختمف المعمومات المالية التي من شأنيا أن تساعدىا في إتخاد القرارات المناسبة، سواء كانت  -
 قرارات استثمارية أو تطورية أو متعمقة بتغيير السياسات؛

ن خلال تعزيز تحسين القيمة والمساىمة في تدنية المساىمة الفعالة في التسيير الجيد لممؤسسات الاقتصادية م -
 التكاليف؛

 يعتبر من أىم الركائز لتسطير السياسات العامة سواء بالنسبة لممؤسسة أو بالنسبة لمييئات القائمة فييا؛ -

 2.توصيل أىداف المؤسسة إلى جميع الأنشطة والمستويات" -

 المطمب الثاني: طرق وأنواع تقييم الأداء المالي
 سنتناول في ىذا المطمب  طرق وأنواع تقييم الأداء المالي.     
 طرق تقييم الأداء المالي: -0-

 3تتمثل طرق تقييم الأداء المالي في ما يمي:     
 نظام الموازنات التقديرية: -0-0-

"يعد ىذا النظام وسيمة ممتازة لتقييم الأداء، خصوصا الموازنات المرنة، والتي تعد خطة لمرقابة مصممة      
لتكون مفيدة، عمى أساس تقدير النفقات والموارد للأعمال المحددة في الخطة لمختمف أنشطة المؤسسة بمقارنتيا 

ظيار الإنحرفات التي من خلاليا يتم تقييم مدى تنفيذ الخطة وانعكاساتيا المالية.  مع النفقات والموارد الفعمية وا 
وتستخدم ىذه الموازنات لتقييم الأداء عمى مستوى المؤسسة ككل أو عمى مستوى قسم معين أو خط إنتاجي 

 معين. 
 نظام محاسبة التكاليف المعيارية: -0-8-

التكاليف الفعمية، ومن جية يقتضي ىذا النظام تنظيم حساب تشغيل لكل نشاط أو قسم يشمل من جية كل      
ثانية الإنتاج مقيم بتكاليف معيارية، ويتم تقييم الأداء من خلال تحميل الفرق بين الكمفة الفعمية والكمفة المعيارية 

                                                           
 .232 نفس المرجع الأنف الذكر، ص  1
 .222 صافية بومصباح، مرجع سابق، ص  2
3
 .233مرجع سابق، ص  الطبعة الرابعة، حسن عداي الحسيني، مؤيد عبد الرحمن عبد الله الدوري، فلاح  
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التي أصبحت وسيمة شائعة لمتعرف عمى مواطن القوة والضعف في الأداء ومن ثم اتخاذ الخطوات الصحيحة 
 مال.عند القيام بالأنشطة أو الأع

 نظام الإدارة بالأىداف: -0-3-
 يتم تقييم الأداء عن طريق اعتماد الإدارة بالأىداف حسب المراحل الآتية:     
 تحديد الأىداف لكل نشاط أو مجموعة وكذلك المؤشرات لقياس انجازىا. -1-3-1-
 النسب. تتبع نسب تحقيق الأىداف ومنح المكافآت والعلاوات الإنتاجية عمى أساس ىذه -1-3-1-
 تقييم الأىداف و إعادة تحديدىا في ضوء نسب الأىداف والظروف المستجدة. -1-3-1-
 النسب المالية: -0-4-

بدأ استخدام ىذه النسب من قبل الإدارات الداخمية لممؤسسات لتقييم أدائيا ولمتخطيط أي أن ىذه النسب      
اخمية لتقييم الأداء. و الإدارة يمكن أن تستخدم يمكن استخدميا من قبل جيات رقابية وأيضا من قبل جيات د

 ىذا الأسموب لتقييم الأداء الشامل لممؤسسة أو لتقييم أداء قسم معين من الأقسام".

 أنواع تقييم الأداء المالي: -8-

  1تتمثل أنواع تقييم الأداء المالي في ما يمي:     

 تقييم الأداء المخطط: -8-0-

"نعني بو تقييم أداء المؤسسات من خلال مدى تحقيقيا للأىداف المخططة، وذلك عن طريق مقارنة      
مؤشرات الأداء المخطط مع المؤشرات الفعمية عمى وفق مديات زمنية محددة. إذ تظير ىذه المقارنات مدى 

ء التي حدثت في عممية التطور الحاصل في الأداء الفعمي لأنشطة المؤسسات وتوضيح الإنحرفات والأخطا
 التنفيذ مع تفسير المسببات والمعالجات اللازمة ليا.

 تقييم الأداء الفعمي: -8-8-

يراد بو تقييم كفاءة الموارد المتاحة المادية منيا والبشرية وذلك بمقارنة الأرقام الفعمية بعضيا بالبعض الأخر      
ة الأداء في توظيف ىذه الموارد، وىذا يتطمب تحميل لأجل التعرف عمى الإختلالات التي حدثت وتأشير درج

المؤشرات الفعمية لمسنة المالية المعنية ودراسة تطورىا عبر مدة محددة خلال السنة، وفي ضوء ما تكشفو 
المؤشرات والنسب التحميمية المعتمدة في المؤسسة، ويقتضي الأمر كذلك مقارنة ىذه المؤشرات مع ما حققتو 

 ة من نتائج خلال السنة المالية المعنية والسنوات السابقة أيضا.المؤسسة المماثم

 

                                                           
1
 .28-27 نصر حمود مزنان فيد، مرجع سابق، ص  



 الأداء الماليالفصل الثاني:                                                                    
 

 
40 

 تقييم الأداء المعياري أو القياسي: -8-3-

مقارنة النتائج الفعمية مع القيم المعيارية أو النتائج المعيارية التي وضعت لتكون مقياسا لمحكم فيما  نعني بو     
ما توضع الأرقام المعيارية المذكورة في ضوء مجموعة من إذا كانت النتائج الفعمية مرضية أم لا. وعادة 

 الاعتبارات منيا الإمكانيات والقدرات لممؤسسة والوحدات المشابية في الداخل و الخارج.

 تقييم الأداء العام أو الشامل: -8-4-

مؤشرات يقصد بيذا النوع من تقييم الأداء شمول كل جوانب النشاط في المؤسسة و استخدام جميع ال     
المخططة والفعمية والمعيارية في عممية القياس والتقييم، والتميز بين أىمية نشاط وأخر عن طريق إعطاء أوزان 

 لأنشطة المؤسسة وكل وزن يشير إلى مستوى الأرجحية لكل نوع من أنوع النشاط".

 المطمب الثالث: مؤشرات تقييم الأداء المالي

ل مجموعة من المؤشرات المالية، حيث تعتبر عممية تقييم الأداء المالي من تتم عممية تقييم الأداء من خلا     
خلال المؤشرات المالية من أكثر الأساليب شيوعا في عالم المال والأعمال، فتقييم الأداء من خلال المؤشرات 

تخاد الإجراءات التصحيحية، كما تساعد ال مستثمر في المالية تمكن المؤسسة من معرفة درجة الانحرافات وا 
التعرف والحكم عمى أداء المؤسسة بسيولة وذلك من خلال فيمو لمتغيرات والنتائج من أجل إتخاد القرار المناسب 
وفي الوقت المناسب، وفي الغالب يتم تقييم الأداء المالي من خلال مجموعة من المؤشرات منيا مؤشرات التوازن 

 المالي والنسب المالية.

 التوازن المالي: مؤشرات -0-

 تتمثل مؤشرات التوازن المالي في ما يمي:     

 (:FRNG) الصافي رأس المال العامل -0-0-

"يمكن تعريف رأس المال العامل الصافي عمى أنو الفرق بين الموارد الدائمة ) المتمثمة في الأموال الخاصة      
افية. ومن الطبيعي أن تكون قيمة رأس المال العامل والديون متوسطة وطويمة الأجل ( وبين الأصول الثابتة الص

 الصافي موجبة. وينبغي أن تتناسب قيمتو مع مخاطر التجميد التي تواجو الأصول المتداولة. 

عميو يمكن القول أن رأس المال العامل الصافي ىو ىامش للأمان، يسمح لممؤسسة بمواجية  وبناءا     
الاستحقاقات القصيرة والمتمثمة في وصول أجال الديون قصيرة الأجل في حالة تأخر بيع المخزون أو تأخر 

 1تحصيل الحقوق...الخ. ولذلك يمعب رأس المال العامل الصافي دور صمام للأمان". 

                                                           
1
 .147الطاىر لطرش، مرجع سابق، ص 
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 1رأس المال العامل بإحدى العلاقتين  التاليتين:يحسب 

 من أعمى الميزانية: -

 

 من أسفل الميزانية: -

 

 حالَّت رأس المال العامل: -0-0-0-

 يمكن التمييز بين ثلاث حالات رأس المال العامل:     

 الحالة الأولى: رأس المال العامل موجب -

 أعمى الميزانية:من  -0

"يشير ذلك أن المؤسسة متوازنة ماليا عمى المدى الطويل، حيث تمكنت المؤسسة حسب ىذا المؤشر من      
لمدى وحققت فائض مالي يمكن إستخدامو في تمويل تمويل إحتياجاتيا طويمة المدى بإستخدام مواردىا طويمة ا

 2الإحتياجات المالية المتبقية."

 من أسفل الميزانية: -8

ل عمى وجود فائض في دبر من ديونيا قصيرة الأجل، مما ييعني ذلك أن أصول المؤسسة المتداولة أك"     
، كما يساعدىا عمى مواجية الإضطرابات السيولة، يزيد من قدرة المؤسسة عمى تسديد ديونيا في تاريخ إستحاقيا

 3"التي قد تحدث في دورة الإستغلال.

 الحالة الثانية: رأس المال العامل سالب -

 من أعمى الميزانية: -0

 المؤسسة عجزت عن تمويل إستثماراتيا وباقي الإحتياجات المالية الثابتة بإستخدام يشير المؤشر إلى أن"     
مواردىا المالية الدائمة، وحققت بذلك عجز في تمويل ىذه الإحتياجات وبالتالي فيي في حاجة إلى مصادر 
 4تمويل إضافية، أو بحاجة إلى تقميص مستوى إستثماراتيا إلى الحد الذي يتوافق مع مواردىا المالية الدائمة."

                                                           
.031سراح موصو، مرجع سابق، ص  
1
  

.43إلٌاس بن الساسً، ٌوسف قرٌشً، مرجع سابق، ص  
 2

  
.032سراح موصو، مرجع سابق، ص  
3
  

.43إلٌاس بن الساسً، ٌوسف قرٌشً، مرجع سابق، ص  
4
  

الأصول الثابتة –رأس المال العامل = الأموال الدائمة   

الخصوم المتداولة – متداولةأس المال العامل = الأصول الر   
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 من أسفل الميزانية: -8

من الخصوم المتداولة، وىذا يجعل المؤسسة تقع في صعوبات في اولة أقل ديعني ذلك أن الأصول المت"     
الأجل القصير مما يجعميا غير قادرة عمى الوفاء بالتزاماتيا اتجاه الغير، كما يدل ىذا أيضا عمى وجود جزء من 

 1"الأصول الثابتة ممول بالديون قصيرة الأجل.

 الحالة الثالثة: رأس المال العامل معدوم -

 ميزانية:من أعمى ال -0

يعني ذلك أن المؤسسة في حالة التوازن الأمثل عمى المدى الطويل، لكن دون تحقيق فائض، حيث "      
 2نجحت المؤسسة فقط في تمويل إحتياجاتيا طويمة المدى دون تحقيق فائض ولا تحقيق عجز."

 من أسفل الميزانية -8

أن الأصول المتداولة لممؤسسة تساوي الخصوم المتداولة، وىو شكل التوازن المالي الأدنى، أي أن  يعني"     
 3المؤسسة قادرة عمى الوفاء بديونيا في موعد استحقاقيا".

 أنواع رأس المال العامل: -0-0-8-

متعددة من التحميل لقد أخد مفيوم رأس المال العامل عند ظيوره تسميات مختمفة، واستعمل في أوجو "    
المالي، فكان من الضروري تحديد المقاصد حتى يتحدد المفيوم فسمي رأس المال العامل برأس المال العامل 

 4الدائم أو الصافي أما بقية رؤوس الأموال فأخذت التسميات التالية:

 رأس المال العامل الخاص:  -

من دون  ،الممكية لممساىمين بمفردىا للأصول الثابتة يبين مدى تغطية الأموال الخاصة المتكونة من حقوق     
الاستعانة بالجزء المتبقي من الأموال الدائمة والمتمثل في القروض طويمة الأجل، أو مدى اكتفاء المؤسسة 

 بالأموال الخاصة من دون الاستعانة بالموارد المالية الأجنبية.

 

 
                                                           

.032سراح موصو، مرجع سابق، ص  
1
  

2
 .43إلٌاس بن الساسً، ٌوسف قرٌشً، مرجع سابق، ص  

.032سراح موصو، مرجع سابق، ص  
3
  

ديوان المطبوعات الجامعية،  التسيير المالي تحميل نظري مدعم بأمثمة وتمارين محمولة لطمبة العموم الَّقتصادية والتجارية والتسيير، مبارك لسموس،  4
 .39-38، ص ص2004الجزائر، 
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 رأس المال العامل الأجنبي: -

الموارد المالية الأجنبية في المؤسسة، والمتمثمة في إجمالي الديون، وىنا لا ينظر إلى الديون يبين قيمة      
بالمفيوم السمبي ليا، بل كموارد ضرورية لتنشيط عممية الاستغلال، وأصبح من الضروري عمى المؤسسات أن 

لمالية المانحة لمقروض بنشاط تؤمن لنفسيا موارد مالية متاحة عند الضرورة، والتصق دور البنوك والمؤسسات ا
المؤسسات، وأصبح ملاذا ليا في الحصول عمى القروض طويمة ومتوسطة وقصيرة الأجل، وممجأ لتدارك العجز 

 في الخزينة.

 يكتب رأس المال العامل الأجنبي بالعلاقة التالية:

 

 رأس المال العامل الإجمالي: -

ن اتساع ىذا النشاط قد ينتج عنو اتساع لمنتيجة، فتقاس بعض       يسمى بحجم النشاط الاستغلالي، وا 
(، حقوق ) قيم قابمة لمتحقيق وجاىزةالمؤسسات بما لدييا من أصول متداولة، من مخزونات ) قيم استغلال ( و 

مة في الاستثمارات وما يتبعيا، ويظير وتسمى أيضا بالقيم الدوارة أو المتحولة عمى عكس القيم الثابتة المتمث
 مدلول المقارنة أكثر في المؤسسات التجارية.

 : "يكتب رأس المال العامل الإجمالي بالعلاقة التالية

 

 :(BFR) احتياجات رأس المال العامل -0-8-

في رأس المال العامل مرتبط بدورة الاستغلال وبالتسيير في المدى القصير أو المتوسط في حدود  "الاحتياج     
السنة المالية الواحدة، وتحميل التطور لما تممكو المؤسسة من أصول لأقل من سنة في صورة مخزون وحقوق 

تياجات دورة الاستغلال العملاء، وما تحتاجو من مصادر لتمويل تمك الأصول. وعميو فيو ذلك الجزء من اح
التي لم يتم تغطيتيا عن طريق الديون قصيرة الأجل، وتنتج ىذه الحاجة عن التفاوت الزمني بين المشتريات، 

 المبيعات والمدفوعات.

 ويحسب الاحتياج في رأس المال العامل بالعلاقة التالية:     

 

 

 رأس المال العامل الأجنبي = مجموع الديون

م المتداولة )الخصو   –( خزينة الأصول – مجموع الأصول المتداولةالاحتياج في رأس المال العامل = )
 (خزينة الخصوم –

 جمالي = إجمالي الأصول المتداولةرأس المال العامل الإ
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أيضا عبارة عن  خزينة الخصوملأنيا لا تعتبر من احتياجات الدورة، كما أن  الأصولخزينة وقد تم استبعاد      
 1ديون سائمة مدتيا قصيرة جدا ولا تدخل ضمن موارد الدورة، لأنا تقترض غالبا في نياية الدورة لمتسوية".

 حالَّت الَّحتياج في رأس المال العامل: -0-8-0-

 2يأخذ الاحتياج في رأس المال العامل ثلاث حالات ىي:     

  بالحالة الأولى: احتياج رأس المال العامل موج -

يدل عمى أن موارد الدورة لم تكفي لتغطية احتياجات الدورة، أي أن المؤسسة بحاجة إلى مصادر أخرى تزيد      
 مدتيا عن سنة لتغطية احتياجاتيا.

 الحالة الثانية: احتياج رأس المال العامل سالب -

 مالي المربح لممؤسسة.يدل عمى أن المؤسسة قد غطت جميع احتياجات دورتيا، ما يشير ذلك لموضع ال     

 الحالة الثالثة: احتياج رأس المال العامل معدوم -

 يشير إلى أن موارد الدورة تغطي الاحتياجات، أي أن المؤسسة تقوم بالاستغلال الأمثل لمواردىا.     

 أنواع احتياج رأس المال العامل: -0-8-8-

 3لاحتياج رأس المال العامل نوعان:     

 :(BFRE) رأس المال العامل للاستغلالاحتياج  "أولَّ: -

يمثل الأصول المتداولة خارج الاستغلال التي لا تستطيع المؤسسة تمويميا بموارد الاستغلال المالية      
 القصيرة الأجل وتحسب بالعلاقة التالية:

 

 :(BFRHE) ثانيا: احتياج رأس المال العامل خارج الَّستغلال -

يمثل الأصول المتداولة خارج الاستغلال التي لا تستطيع المؤسسة تمويميا بالموارد المالية خارج الاستغلال      
 في الأجل القصير وتحسب بالعلاقة التالية: 

                                                           
 .137-136سراح موصو، مرجع سابق، ص ص  1
 .137نفس المرجع الأنف الذكر، ص  2

  
3
دراسة حالة المؤسسة الوطنية  –التحميل المالي في تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن المالي  ورد، حنونس سمرود، جمال الدين زبيدة 

 .353، ص03،2020،مجمة الريادة لاقتصاديات الأعمال، العدد -8108-8107لمفترة  ANESRIFلمسكك الحديدية

 ديون الاستغلال –احتياج رأس المال العامل للاستغلال= الأصول المتداولة للاستغلال 
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  :(TN) الخزينة -0-3-

مبالغ سائمة خلال "الخزينة ىي عبارة عن مجموع الأموال التي بحوزة المؤسسة لمدة الاستغلال، وىي تشمل من 
 1، وتحسب من خلال العلاقات التالية":دورة الاستغلال

  

 

 

، عمى أنيا الفرق بين أصول الخزينة وخصوم الخزينة"كما تعرف الخزينة والتي تسمى أحيانا بالخزينة الصافية 
 2وتحسب من خلال العلاقة":

 

 

 حالَّت الخزينة: -0-3-0-

 3"يمكن التمييز بين ثلاث حالات لمخزينة:     

 الحالة الأولى: الخزينة موجبة -

رأس المال العامل أكبر من الاحتياج في رأس المال العامل، في ىذه الحالة قامت المؤسسة  أن ىذا يعني     
، مما يطرح عمييا مشكمة الربحية أي رأس المال العامل لإحتياجات بعد تغطيتيابتجميد جزء من أمواليا الثابتة 

 تكمفة الفرصة الضائعة.

 الحالة الثانية: الخزينة سالبة -

مال العامل أقل من احتياج رأس المال العامل، وعميو فإن المؤسسة في حالة عجز أي غير أي أن رأس ال     
 قادرة عمى تسديد ديونيا في أجاليا.

 
                                                           

  
1
 .312نفس المرجع الأنف الذكر، ص  

, 6editoin, edition distribution dunod, Paris, 1997, p22.Gestion Financieredelahaye, Jean Barreu, Jacqueline  
2  

 .  135وصو، مرجع سابق، صمسراح  3

 ديون خارج الاستغلال –المال العامل خارج الاستغلال = الأصول المتداولة خارج الاستغلال  احتياج رأس

 العامل الاحتياج في رأس المال –الخزينة = رأس المال العامل 

 الإعتمادات البنكية –لقيم الجاىزة الخزينة = ا

خصوم الخزينة  –الخزينة الصافية = أصول الخزينة   
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 الحالة الثالثة: الخزينة الصفرية -

بمعنى أننا أمام الخزينة المثمى والوصول إلى ىذه الحالة يتم بالاستخدام الأمثل لمموارد المتاحة لممؤسسة      
ق الإمكانيات المتاحة عن طريق تفادي مشاكل عدم التسديد، وبالتالي التحكم في السيولة دون التأثير عمى وف

 الربحية".

 النسب المالية:  -8-
 تقسم النسب المالية إلى: 
 نسب السيولة: -8-0-

نسب السيولة كأدوات لتقييم المركز الائتماني لممؤسسة، والذي يعبر عادة عن مدى قدرتيا في  "تستخدم     
 1الوفاء بالتزاماتيا قصيرة الأجل".

 وتشمل ما يمي:     
 التداول: نسبة-8-0-0-

  تحسب نسبة التداول من قيمة الأصول الجارية عمى الخصوم الجارية وفق العلاقة التالية:     
  
 

أخر فإنيا  ىتعبر نتائج ىذه الدراسة عن عدد مرات تغطية الأصول المتداولة لمخصوم المتداولة، وبمعن     
تشير إلى المدى الذي يمكن أن تنخفض فيو قيمة الأصول المتداولة عن قيمتيا الدفترية، دون أن تتعرض الإدارة 

 2إلى مخاطر فقدان السيولة أي إلى مخاطر العسر المالي. المالية
(، حيث كمما كانت ىذه النسبة مرتفعة كان ذالك مؤشرا عمى 1:2تم تحديد معيار عام ليذه النسبة  وىو )     

 إلييا بدقة ذلك أنيا لاتأخذ رغير أن ىذه النسبة يجب النظإرتفاع قدرة المؤسسة عمى سداد إلتزاماتيا الجارية، 
أن المؤسسة التي تتكون أصوليا المتداولة  ىفي الحسبان سيولة المكونات الجزئية للأصول المتداولة، بمعن

أصوليا المتداولة بصفة بصفة أساسية من النقدية وأوراق القبض ىي أكثر سيولة من مؤسسة أخرى تتكون 
لثانية وىي نسبة السيولة ى النسبة االمخزون، لذلك يجب البحث عن أدوات أكثر دقة وىذا يقودنا إل رئيسية من
 3.السريعة

 
 

                                                           
 .193، ص2006، الطبعة الثانية، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان، الإدارة و التحميل المالي )أسس، مفاىيم، تطبيقات(عبد الحميم كراجو وآخرون،  1

2
 .86، ص 2006، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، عمان، ، الطبعة الأولىأساسيات الإدارة الماليةحمزة محمود الزبيدي،   

3
 .123 وصو، مرجع سابق، صمسراح   

 نسبة التداول = الأصول الجارية / الخصوم الجارية
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 السيولة السريعة: ةنسب -8-0-8-
تسمى بنسبة السيولة المختصرة والتي تبين مدى كفاءة المؤسسة في تغطية التزاماتيا الجارية بالأصول      

 1سريعة التداول، ما عدا المخزون، وتحسب من خلال العلاقة التالية:
 
 
(، حيث يفترض المعيار ضرورة أن يتوفر عمى 1:1يحكم عمى ىذه النسبة من خلال المعيار النمطي )      

 الخصومتغطية كل دينار من دون المجوء إلى المخزون السمعي، ل المتداولةالأقل دينار واحد من الأصول 
 2دون أن تتأثر الأنشطة التشغيمية و العادية  في المؤسسة بذلك السداد. المتداولة

 :السيولة الجاىزةنسبة  -8-0-3-
تمكن ىذه النسبة من مقارنة مبمغ السيولة الموجودة تحت تصرف المؤسسة في أي وقت، بالديون قصيرة       

 الأجل، وتحسب العلاقات التالية:
       

 
عالية يمثل مؤشر عمى احتفاظ المؤسسة بسيولة نقدية كبيرة، حيث  سيولة جاىزةإن الحصول عمى نسبة      

يؤدي ارتفاع ىذه النسبة بشكل كبير إلى تكدس أموال المؤسسة دون استخداميا، وبالتالي يحرم المؤسسة من 
 3مختمفة.الو إستثمارىا  في أوجو الاستثمار فرصة استغلاليا 

 :المردودية نسب -8-8-

مؤشرات عن مدى قدرة المؤسسة عمى توليد الأرباح من المبيعات أو من الأموال  مردودية"تعطي نسب ال     
ولا تقتصر أىمية ىذه المجموعة من النسب عمى الإدارة، إذ تيم أيضا الملاك والمقرضين الذين ، المستثمرة

يقدمون قروضا طويمة الأجل لممؤسسة. فالأرباح التي تحققيا المؤسسة تعتبر من أىم العوامل التي تؤثر عمى 
مقرضين، إذ يتوقع المقرض أن ثروة الملاك ،كما أن عدم كفاية الأرباح يعد مؤشرا غير مرضيا من وجية نظر ال

تكون المؤسسة قادرة عمى الوفاء بأصل القرض طويل الأجل من الأرباح التي تحققيا وليس من بيع الأصول 
 4التي تمتمكيا". 

 5في مايمي: مردوديةوتتمثل نسب ال

                                                           
1
 360ص ، 2021، 1العدد  ،2المجمد  التحميل و الإستشراف الإقتصادي، ، مجمةمؤشرات ونسب تقييم الأداء الماليمصطفى عوادي، منير عوادي،  
.123 وصو، مرجع سابق، صمسراح   2

  

3 .360مرجع سبق ذكره، ص مصطفى عوادي، منير عوادي،  
  

4
 .96، ص2003، الطبعة الخامسة، المكتب العربي الحديث، الإسكندارية، الإدارة المالية مدخل تحميمي معاصرمنير إبراىيم ىندي،   

5
 .13مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص  

 المخزون( / الخصوم الجارية –نسبة السيولة السريعة = )الأصول الجارية 
 

 الجاىزة = القيم الجاىزة / الخصوم الجاريةنسبة السيولة 
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 :ة المردودية الإقتصاديةنسب -8-8-0-
"تبين ىذه النسبة ما استخدم من الأصول لمحصول عمى النتيجة، وبالوحدات تمثل ما تعطيو الوحدة النقدية      

الواحدة من الأصول الثابتة والأصول المتداولة من نتيجة إجمالية، فالعبرة ليست  في ضخامة الأصول 
 المستخدمة بقدر ما ىي في مردودية ىذه الأصول.

 كما يمي : المردودية الإقتصادية ةتكتب نسب

 

 :المردودية المالية نسبة  -8-8-8-
أموال المساىمين  تمثل النسبة مردودية الأموال الخاصة، أو ىي النتيجة المتحصل عمييا من إستخدام     

)الملاك(، تمثل ما تقدمو الوحدة الواحدة المستثمرة من أموال المساىمين من النتيجة الصافية. وتمثل أىم النسب 
النسبة مرتفعو المالية لأن اليدف من التسيير المالي ىو تعظيم حقوق المساىمين )الملاك(، وكمما كانت ىذه 

 داولة في بورصة الأسيم والسندات.أسيم المؤسسة المت ةزادت أىميو وجاذبي

 وتكتب ىذه النسبة كما يمي:      

 

 :المردودية التجارية نسبة -8-8-3-
تمثل النسبة مردودية رقم الأعمال، أو ما تقدمو الوحدة النقدية ربح، فضخامة رقم الأعمال في بعض      

يتزامن في العادة مع تزايد الاعباء الكمية، قد تمتص  الأحيان قد تكون مضممة، لأن زيادة النشاط في المؤسسة
النسبة تبين كفاءة المسيرين في إدارة كل من رقم ىذه الأعباء كل رقم الأعمال وتتبخر معيا الأرباح، وبتالي ىذه 

 الأعمال والأعباء الكمية.

 وتكتب ىذه النسبة كما يمي:      

 

   الييكمة الماليةنسب  -8-3-

  1نجد:الأكثر استعمالا  الييكمة الماليةمن بين نسب      

 نسبة المديونية الإجمالية: -8-3-0-

 تبين ىذه النسبة قسط المديونية الإجمالية في ىيكمة الخصوم.     
                                                           

1
 .41خمٌسً شٌحة، مرجع سابق، ص   

 "٪100= )النتيجة الإجمالية / رقم الأعمال السنوي( المردودية التجاريةنسبة 

 ٪010= )النتيجة الصافية / الأموال الخاصة( المردودية الماليةنسبة 

 ٪100= )النتيجة الإجمالية / مجموع الأصول( لاقتصاديةالمردودية انسبة 
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 وتحسب من خلال العلاقة التالية:

 

 

 :الإستقلالية الماليةنسبة  -8-3-8-

يدل أن  1، حيث أن تسجيل نسبة أكبر من الإستقلالية المالية لممؤسسة لمخارجعن درجة تعبر ىذه النسبة      
 المؤسسة مستقمة ماليا.

 وتحسب من خلال العلاقة التالية:      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الخصوم / إجمالي لديوننسبة المديونية الإجمالية = ا

 الديون= الأموال الخاصة /  الإستقلالية الماليةنسبة 
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 المبحث الثالث: علاقة التمويل الذاتي بالأداء المالي

يعتبر التمويل الذاتي من أىم المصادر التي تعتمد عمييا المؤسسة في تمويل استثماراتيا كما أن الاعتماد      
عمى ىذا المصدر التمويمي لو تأثير عمى الأداء المالي لممؤسسة. في ىذا المبحث سنبين علاقة التمويل الذاتي 

 بالأداء المالي من خلال بعض المؤشرات المالية.

 الأول: تأثير التمويل الذاتي عمى التوازن المالي المطمب 

 يمكن إبراز تأثير التمويل الذاتي عمى التوازن المالي من خلال ما يمي:     

لقد رأينا سابقا بأن التوازن المالي يمثل في لحظة زمنية معينة التوازن بين الأصول الثابتة والأموال الدائمة،  -
الثابتة والمتمثمة عادة في الاستثمارات يجب أن تمول عن طريق الأموال ومن خلال ىذا يتضح أن الأصول 

الدائمة، ومن بين مكونات الأموال الدائمة نجد الأموال الخاصة، ومن ىنا يبرز تأثير التمويل الذاتي عمى التوازن 
 المالي فكمما زاد التمويل الذاتي زادت الأموال الخاصة وبالتالي زيادة الأموال الدائمة.

الأصول  –لقد بينا سابقا في طرق حساب رأس المال العامل الصافي الذي يحسب بالصيغة )الأموال الدائمة  -
إلا أن ىذا المؤشر قد يتغير بتغير أحد أو كل المقادير المكونة لو  بأنو أحد مؤشرات التوازن المالي. الثابتة(

الخاصة، حيث تعتبر الاحتياطات من بين مكونات بالزيادة أو بالنقصان. ومن بين ىذه المقادير نجد الأموال 
الأموال الخاصة والتي بدورىا تعتبر من مكونات التمويل الذاتي، ومن ىنا يبرز تأثير التمويل الذاتي عمى رأس 
المال العامل الصافي فكمما زادت الأموال الخاصة أدى ذلك إلى زيادة الأموال الدائمة وبالتالي زيادة حجم رأس 

 عامل الصافي، وكمما انخفضت الأموال الخاصة أذى ذلك إلى انخفض حجم رأس المال العامل الصافي.المال ال

 نسب الييكمة المالية والسيولةالمطمب الثاني: تأثير التمويل الذاتي عمى 

 .نسب الييكمة المالية والسيولةعمى  نبرز في ىذا المطمب تأثير التمويل الذاتيس     

 :نسب الييكمة الماليةتأثير التمويل الذاتي عمى  -0

 المديونية و نسبة الإستقلالية المالية من خلال تأثير التمويل الذاتي عمى نسب الييكمة المالية  سنوضح     

 :لممؤسسة تأثير التمويل الذاتي عمى الإسقلالية المالية -0-0

يمكن توضيح تأثير التمويل الذاتي عمى الاستقلالية المالية بصيغة حساب نسبتيا )الأموال الخاصة /      
 الديون( 
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فالتمويل الذاتي يساىم في زيادة الاستقلالية المالية لممؤسسة وذلك من خلال الاحتياطات، فكمما زاد التمويل      
لية المؤسسة، وكمما إنخفض التمويل الذاتي أذى ذلك إلى الذاتي زادت الأموال الخاصة، وبالتالي زيادة استقلا

 انخفاض الأموال الخاصة وبالتالي تنخفض استقلالية المؤسسة.

فيذا يدل عمى أن المؤسسة مستقمة ماليا، و عندما تكون  1تكون نسبة الاستقلالية المالية أكبر من  ىعندم     
 فيذا يدل عمى أن المؤسسة غير مستقمة ماليا. 1ىذه النسبة أقل من 

 : لممؤسسة المديونيةتأثير التمويل الذاتي عمى  -0-8

من خلال الاستقلالية المالية لممؤسسة فكمما زادت نسبة  يبرز تأثير التمويل الذاتي عمى القدرة الإئتمانية     
الإستقلالية المالية لممؤسسة زادت قدرة المؤسسة عمى الإقتراض وكمما كانت ىذه النسبة صغيرة إنخفضت قدرة 

 المؤسسة عمى الإقتراض.

عن المؤسسة أمام كما يبرز تأثير التمويل الذاتي عمى القدرة الإتمانية من خلال أنو يعطي صورة جيدة     
المقرضين حيث يعكس التمويل الذاتي قدرة المؤسسة عمى تحمل المخاطر والإلتزام بتنفيد إستثماراتيا. كما أنو 

 يقمل من نسبة المخاطر التي يتحمميا المقرضون.

 "بالإضافة إلى ذلك يوجد إرتباط ثنائي بين التمويل الذاتي والمديونية:    

بإحترام المعايير المتعمقة بقدرات الإقتراض والتسديد ) لا يمكن لمديون طويمة إرتباط مؤسساتي، يفسر  -
 ومتوسطة الأجل أن تفوق مبمغ ثلاث سنوات من الطاقة التمويمية الذاتية (؛

 1ي في ميدان السياسة المالية التي تجعل من القرض تمويلا ذاتيا مسبقا".دإرتباط إرا -

ى السداد التي تقوم عمى أن الديون المالية يجب أن لا تفوق ثلاث أضعاف "إنطلاقا من قاعدة القدرة عم     
 القدرة عمى التمويل الذاتي السنوية المتوسطة المقدرة.

 تستخدم النسبة التالية لمساعدة متخد القرار المالي عمى المراقبة      

 القدرة عمى السداد = الديون المالية / القدرة عمى التمويل الذاتي.

. كما تعبر ىذه النسبة عن مدة السداد المتوسطة 3مراقبة القدرة عمى السداد يعني أن تكون النسبة أقل من      
بين المؤسسة ودائينييا التي تقل عن ثلاث سنوات ويمكن أن تترجم ىذه الصيغة عمى أن المؤسسة تستطيع 

ة عمى التمويل الذاتي لثلاث سنوات قادمة تغطية مجمل ديونيا بإستخدام قدرتيا عمى التمويل الذاتي، أي أن القدر 
ليذا يعتبر عدم الإلتزام بيذه الصيغة الإستمرار في الإستدانة بغض النظر عن  تغطي إجمالي الديون المالية.

                                                           
1
 .013، ص3103خمٌسً شٌحة، مرجع سابق،  
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مستوى القدرة التمويمية الذاتية، ويمثل ىذا مؤشر عن زيادة إحتمال عدم القدرة عمى السداد وبالتالي التوقف عن 
 أجل إستحقاقيا، وبالتالي إرتفاع إحتمال الإفلاس. دفع الديون في

كما تعتبر ىذه الصيغة مؤشر ىاما لممقرضين لمنح قرض لممؤسسة من عدمو، وذلك لأن ممف القرض      
يحتوي عمى كل المعطيات المالية التي تساعد المقرض عمى حساب نسبة القدرة عمى السداد ومن ثم إتخاد 

 قراراه.

القول أن نسبة القدرة عمى السداد تشكل أساسا لممراقبة الداخمية من طرف متخذ القرار من ىنا يمكن      
المالي، وأساس لممراقبة الخارجية عن طريق المقرض. في بعض الحالات وحتى ولو إتخذ القرار دون إحترام 

اض موحدة ليذه الصيغة فإن المقرض قد يرفض منح ىذا القرض لممؤسسة، خصوصا إذا كانت معايير الإقر 
 1عمى مستوى البنوك والمؤسسات المالية".

 تأثير التمويل الذاتي عمى السيولة: -8

 سيولة المؤسسة من خلال: تحسينيمكن أن يساىم التمويل الذاتي في      

: يتم تقميل حاجة المؤسسة لمحصول عمى التمويل من مصادر خارجية رجياتقميل الإعتماد عمى التمويل الخ -
 مثل القروض، وىذا يقمل من الإلتزامات المالية قصيرة الأجل، ويساىم في تحسين سيولة المؤسسة.

: حيث تكون المؤسسة قادرة عمى الحفاظ عمى مستوى كافي من تعزيز المرونة المالية لممؤسسة الإقتصادية -
 ية إلتزاماتيا المالية الحالية والمستقبمية، لمتعامل مع التغيرات المالية المفاجئة.السيولة لتمب

نخفاض تكاليف الفائدة -  خاصة القروض قصيرة الأجل. تحسين القدرة الإئتمانية وا 

  المطمب الثالث: تأثير التمويل الذاتي عمى المردودية

 في المؤسسة الإقتصادية. المردوديةنبرز تأثير التمويل الذاتي عمى سفي ىذا المطمب      

إلى متغير يعتقد في تأثيره عمى الييكل المالي و مردودية المؤسسة، فإرتفاع مستوى   Brigham"يشير      
 المردودية يعطي المؤسسة قدر أكبر من المرونة في تغطية إلتزاماتيا المالية.

إرتفاع تكمفة الوكالة المصاحبة لإصدار أسيم أنو بسبب  Titman & wesselsمن جية أخرى كشفت دراسة      
جديدة، فإن الأرباح المحتجزة تأتي في مقدمة مصادر التمويل من حيث الجاذبية تتبعيا القروض التي ليا تكمفة 
وكالة، ولكن يتولد منيا وفورات ضريبية، ثم يأتي التمويل بإصدار أسيم جديدة الذي ينطوي عمى تكمفة وكالة 

                                                           
1
 .313-313إلٌاس بن الساسً، ٌوسف قرٌشً، مرجع سابق، ص ص  
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وبناءا عمى ذلك يصبح من المتوقع أن تتجو المؤسسة التي تتميز  ن دلك وفورات ضريبية.دون أن يترتب ع
 بإرتفاع معدل مردوديتيا، ويتاح ليا فرص إحتجاز أرباح، إلى الإعتماد بدرجة أقل عمى الأموال المقترضة.

، حيث كشفت عن وجود علاقة عكسية بين مردودية Titman & wessels نتائج   Marshولقد ايدت دراسة      
المؤسسة ونسبة الإقتراض، ويبرر الباحث ذلك بأن زيادة مستوى مردودية المؤسسة عادة ما يرتبط بو زيادة 

المخاطر العممية، وىو مايجعل المؤسسة تتجنب الإعتماد عمى القروض، أو أن زيادة مستوى المردودية قد يرتبط 
 رباح المحتجزة وبالتالي إعتماد المؤسسة بدرجة أقل عمى الأموال المقترضة.بو زيادة نسبة الأ

حيث تمجأ  pecking order (POT) theoryبيذا الصدد تدعم نتائج ىذه الدراسة نظرية الإلتقاط التدريجي      
أجل تمويل المؤسسة أولا إلى التمويل الذاتي، ثم بعد ذلك إلى القروض، وفي الأخير إلى إصدار الأسيم من 

إستثماراتيا، فالمؤسسات أكثر مردودية تعتمد بشكل أكبر عمى التمويل الذاتي، و منو توجد علاقة عكسية بين 
 1المردودية و الإستدانة".

 100لقد أوضحنا سابقا أن المردودية الإقتصادية التي تحسب بالصيغة )النتيجة الإجمالية / مجموع الأصول(   

ويبرز تأثير التمويل الذاتي عمى المردودية الإقتصادية حيث أن التمويل الذاتي يؤدي إلى زيادة الأموال      
الخاصة لممؤسسة، و الأموال الخاصة تؤدي إلى زيادة الأصول الإقتصادية، و الأصول الإقتصادية تؤدي إلى 

مالية، و زيادة النتيجة الإجمالية تؤدي إلى زيادة زيادة رقم الأعمال ورقم الأعمال يؤدي إلى زيادة النتيجة الإج
 المردودية الإقتصادية لممؤسسة.

يمكن فيم تأثير التمويل الذاتي عمى المردودية المالية، بإستخدام طريقة أخرى لحساب المردودية المالية من      
 .100ة الصافية / الأموال الخاصة (خلال الصيغة التالية ) النتيج

تبر ىذه العلاقة الأسيل لحساب المردودية المالية، إذا تسعى المؤسسة إلى أن تكون نسبة النتيجة "حيث تع     
الصافية إلى الأموال الخاصة أكبر ما يمكن، أي تحقيق نتيجة موجبة بأقل حجم ممكن من الأموال الخاصة، 

 2وبالتالي يتعظم الربح عمى الأسيم، كما تتعاظم القدرة عمى التمويل الذاتي".

 
 
 
 
 

                                                           
1
 .215نفس المرجع الأنف الذكر، ص   

2
 .311نفس المرجع الأنف الذكر، ص  
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 :خلاصة

تطرّقنا في ىذا الفصل للأداء المالي وبعض المفاىيم المتعمقة بو، حيث يعتبر الأداء المالي وسيمة لتقييم      
عمل المؤسسة، كما يمكننا القول أن الأداء المالي يبين مدى قدرة المؤسسة عمى الاستخدام الأمثل لمواردىا 

وفعالية وبصورة تجعل المؤسسة قادرة عمى تحقيق أىدافيا المالية المالية المتاحة ومدى استغلاليا بكفاءة 
 والمستدامة في الأجل الطويل.

كما أن قياس الأداء يعد بمثابة مرآة عاكسة لموضعية المالية لممؤسسة وذلك بمعرفة نقاط قوتيا ونقاط      
عمميات المالية واتخاذ القرارات الضعف، إذ يعمل عمى فيم صحة وقوة المؤسسة من الناحية المالية، تحسين  ال

 الاستراتيجية السديدة والصائبة، كما يعتبر عاملا ميما لجذب المستثمرين والجيات المموّلة.

ويتمّ قياس الأداء المالي اعتمادا عمى العديد من المؤشرات منيا مؤشرات التوازن المالي  والنسب المالية،      
ات سواء الداخمية أو الخارجية منيا قدرة المؤسسة عمى تمويل ذاتيا بنفسيا، والذي بدوره يخضع لمعديد من المؤثّر 

وىذا ما سنحاول الكشف عنو في الفصل الثالث لفيم علاقة التمويل الذاتي بتحسين الأداء المالي بمؤسسة 
 بيوفارم.



 

 

 

 

 الفصل الثالث:

دور التمويل الذاتي في تحسين 
 الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم
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 تمييد:

لقد تطرقنا في الفصل الأول إلى التمويل الذاتي الذي يعد من أىم مصادر التمويل في المؤسسة الاقتصادية      
كونو يمنحيا استقلالية أكبر وحرية في اتخاذ قراراتيا المالية  وتحقيق أىدافيا الاستراتيجية، كما تناولنا في 

ه الركيزة الأساسية لتحميل الوضعية المالية  لممؤسسة واتخاذ الفصل الثاني الأداء المالي و مؤشرات تقييمو باعتبار 
 القرارات المالية السديدة والموضوعية.

سنحاول في ىذا الفصل إسقاط الدراسة النظرية عمى مؤسسة بيوفارم، والتعرف عمى دور التمويل الذاتي في      
، ثم نقوم 2021إلى سنة  2018ة من سنة تحسين الأداء المالي، إذ سنقوم بعرض الميزانيات المختصرة لممؤسس

بتقييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات التوازن المالي والنسب المالية مع إبراز العلاقة بين التمويل الذاتي و 
 الأداء المالي، وليذا قمنا بتقسيم ىذا الفصل إلى ثلاث مباحث:

o تقديم عام لمؤسسة بيوفارم.المبحث الأول : 
o بيوفارمراءة مالية لوضعية مؤسسة ق: المبحث الثاني  (Biopharm)  2021-2018خلال فترة. 
o علاقة التمويل الذاتي بالأداء المالي لمؤسسة بيوفارم. : تحميلالمبحث الثالث 
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 المبحث الأول: تقديم عام لمؤسسة بيوفارم

براز مراحل نشأتيا وتطورىا وذكر في ىذا المبحث سنقوم بتقديم مؤسسة بيوفارم، من خلال التعريف بيا      وا 
 . منتوجاتيا ومساىماتياوقيميا مع التطرق إلى  ااستراتيجياتي

 المطمب الأول: التعريف بالمؤسسة وىيكميا التنظيمي

 من خلال ىذا المطمب سنقوم بالتعريف بالمؤسسة وعرض ىيكميا التنظيمي     

    أولَّ: التعريف بالمؤسسة  

ىو مجموعة صناعية وتجارية استثمرت في قطاع الأدوية في أوائل و  مختبر صيدلاني جزائري، ىو  بيوفارم     
 التسعينيات ولدييا اليوم وحدة إنتاج تمبي المعايير الدولية وشبكة توزيع لتجار الجممة والصيدليات.

ا تتطمب إعادة إلى مرحمة ميمة في تطورىبيوفارم ، وصمت فبعد ما يقرب من عقدين من النشاط المكث     
 1ىيكمة.

وتم تطوير المجموعة عمى عدة مراحل كما ىو موضح في  التسعينيات،أنشطتيا في أوائل بيوفارم  بدأت     
 التسمسل الزمني الموجز التالي:

من خطط أعمال  يوتطوير النسخ الأول: تم الانتياء من دراسات الجدوى واليندسة حول إنتاج الأدوية 1990"
BIOPHARM؛ 

 ؛المنتجات الصيدلانية في الجزائر لإنتاج وتسويقبيوفارم  مؤسسة : تمت الموافقة عمى1991

، البميدة ، وبذلك تشارك  عيش أول مركز توزيع لممنتجات الصيدلانية في أولادبيوفارم  مؤسسة : افتتحت1995
 ؛توافر الأدوية في السوق الجزائريفي تحسين 

 ؛توزيع في وىران مركز : افتتحت بيوفارم1997

 ؛تتحت بيوفارم مركز توزيع في سطيف: اف1999

منصة توزيع جديدة في دار البيضاء بما في ذلك مركز توزيع مصمم ليحل محل مركز بيوفارم  : افتتحت2002
 ؛عيشأولاد 

                                                           
1
 Groupe Biophar m, notice d’information période de souscription du 13 mars 2016 ou 07 avril 2016 , p24, 

www.biopharmdz.com/images/notice-dinformation.pdf, consulte le 28/05/2023, a 15 :00 h. 
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يا ء كمرحمة أولى من نشاطوحدة التدريب والتعبئة والتغميف في دار البيضابيوفارم  مؤسسة : افتتحت 2002
 ؛الصناعي

                                                                             Information Health Humanالمعمومات الطبيةمتخصصة في الترويج و  مؤسسةبإنشاء بيوفارم : قامت 2003

 ؛بالإضافة إلى منتجات شركائيابيوفارم والتي تروج لمنتجات 

ة بوادي السمار بالجزائر وحدتيا الإنتاجية الواقعة في المنطقة الصناعي بيوفارممؤسسة  : افتتحت 2005
 ؛مميون وحدة بيع في السنة 50، بطاقة إنتاجية تبمغ العاصمة

من تصنيع أشكال بيوفارم  ، وتمكنية لإنتاج المستحضرات الصيدلانيةتم تصميم ىذه الوحدة وفقًا لممعايير الدول
 ؛جالينيك مختمفة )جافة ، سائمة ، معجنات( من نطاقيا الخاص أو في إطار اتفاقيات مع شركائيا

تقع في أولاد عيش ، البميدة ، بيدف  BIOPURE توزيع لمصيدليات تسمى بيوفارم مؤسسة : أطمقت 2006
 ؛تطوير شبكة توزيع لمصيدليات تغطي التراب الجزائري

 ؛ISO 9001التوزيع بالجممة الخاصة بيا وفقًا لمعيارعمى شبكة بيوفارم  دقا: تص 2008

 ؛مركز توزيع في قسنطينة وورقمةبيوفارم التابعة ل BIOPUREمؤسسة  : افتتحت 2010

 ؛مركز توزيع في وىرانبيوفارم التابعة لBIOPURE مؤسسة افتتحت :2011

  (BIOPURE)مركز توزيع جديد في قسنطينة لأنشطة التوزيع والتوزيع بالجممةبيوفارم  مؤسسة : افتتحت 2012
 ؛لتحل محل المركز في سطيف

 ؛مركز توزيع في تيزي وزوبيوفارم التابعة ل BIOPUREمؤسسة افتتحت  :2012

التابعة ليا نشاطًا في مجال استيراد وتوزيع المنتجات  BIOPHARM Distributionمؤسسة  : دخمت2013
 ؛الصيدلانية بالجممة

 ADP)Enterprises٪ لمجموعة من المستثمرين الدوليين49رأس ماليا بنسبة تصل إلى بيوفارم  تفتح :2013

WLL)؛ 

 ؛الثانيةلممرة  2008الإصدار  ISO 9001بتجديد شيادة BIOPHARM Distribution مؤسسة قامت : 2014
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صيدلانية جزائرية تحصل عمى شيادة الامتثال لممارسات التصنيع الجيدة لأحد مؤسسة ىي أول  بيوفارم :2015
 1 "؛(ANSM)خطوط إنتاجيا الصادرة عن الوكالة الوطنية الفرنسية لسلامة الأدوية والمنتجات الصحية

 بيوفارم مؤسسةبطاقة فنية ل (:0الجدول رقم )

 بيوفارممؤسسة  اسم المؤسسة
 دج 5104375 000شركة ذات أسيم برأس مال قدره  رأس المال الاجتماعي

المنطقة الصناعية، طريق المحطة حوش محي الدين  18الشارع  مقر المؤسسة 
 الرغاية ولاية الجزائر

 من رأس ماليا  %20العرض العمومي لمبيع بأسعار ثابتة بنسبة  طبيعة العممية
 عاديةأسيم  طبيعة الأسيم
 لمسيم الواحد 1225سيم بقيمة  5104375عرض عمومي لبيع  العممية المنجزة

 2016أفريل  20 تاريخ دخول البورصة
  2016أفريل  20الأربعاء  تاريخ أول تسعيرة في البورصة

 https://www.cosob.org/poste/ -biopharm-spa: المصدر

 ثانيا: الييكل التنظيمي لمؤسسة بيوفارم

 :كما يوضحو الشكل التالي تكييف ىيكميا التنظيمي تدريجيًا كمجموعة بيوفارم ب بدأت 

 : الييكل التنظيمي لمؤسسة بيوفارم18الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 
Source :Groupe biopharm, /notice dinformation , p24, www.biopharmdz.com/images/notice-dinformation.pdf, 

consulte le 28/04/2023, a 15 :00 h. 

                                                           
1
 Ibid, P 24-25. 
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 تشكل مما يمي:ت نلاحظ أنّ المؤسسة  من خلال الييكل التنظيمي     

الشكل  خطوط إنتاج 9وحدة سنويا من خلال  45تقوم ىذه الوحدة بإنتاج وحدة إنتاج الأدوية )واد السمار(:  -
(. تضم ىذه الوحدة مستودعات التخزين، وحدات 4(، والشكل الجاف )2(، التحاميل)1(، المراىم )2)السائل 

 مخابر ) مخبر لمبحث والتطوير ومخبرين لإدارة الجودة(. 3الوزن، خطوط الإنتاج، و

 500نشاط ىذا الفرع في الإستيراد ) أكثر من  يتمثل :)الرغاية( BIOPHARM Distribution فرع -
والتوزيع بالجممة لممنتجات الصيدلانية والشبو الصيدلانية الخاصة بالمجمع والمستوردة. يقيم ىذا المخبر  ( منتج

 .مميون دج 3.500يقدر رأس مال ىذا الفرع ، astra zeneca ،bayer مخبر دولي مثل 50علاقات مع أكثر من 

الصيدليات في الجزائر بفضل شبكتو يعد من أىم موزعي الأدوية عمى : (أولَّد يعيش)  biopure فرع -
 مميون دج. 1.800نوع، يقدر رأس مال ىذا الفرع  400مراكز توزيع، حيث يوزع أكثر من  6المتكونة من 

يقدم ىذا الفرع خدمات لوجستية ) توزيع نقل وتسميم  ) الرغاية(: BIOPHARM LOGISTIC فرع -
وسيمة  300زعة عبر الوطن بالإضافة إلى أكثر من منصات لوجستية مو  6المنتجات الصيدلانية ( من خلال 

 مميون دج. 777.6نقل، رأس مال ىذا الفرع 

يقوم ىذا الفرع بالترويج لممنتجات الصيدلانية الخاصة بالمجمع ومنتجات : )الدار البيضاء( HHIفرع  -
        في الصحةكما يقدم المعمومات الطبية لممختصين ، BIOPHARM Distributionالشركاء التي توزعيا 

مميون  33.6ولميياكل الطبية ) المستشفيات، العيادات...إلخ( رأس مال ىذا الفرع  )الأطباء، الصيادلة ...إلخ(
 دج.

الصيدلانية وشبو الصيدلانية، المكملات  يقوم ىذا الفرع بإنتاج المنتجات ) واد السمار(: profamفرع  -
 مميون دج. 302.4الغذائية، المعدات والأجيزة الطبية والجراحية، رأس مال ىذا الفرع 

 مؤسسة بيوفارم اتواستراتيجي قيممب الثاني: المط

 1سنتناول في ىذا المطمب  قيم واستراتيجية مؤسسة بيوفارم:     

 قيم مؤسسة بيوفارم: -0-

  2      تتمثل أىم قيم مؤسسة بيوفارم فيما يمي:     

                                                           
1
  Groupe biopharm, https://www.biopharmdz.com/index.php/fr/qui-sommes-nous/notre-strategie, consulte le 

28/05/2023, a16 :00 
2
 Groupe biopharm ,  https://www.biopharmdz.com/index.php/fr/qui-sommes-nous/nos-valeurs, consulte le 

01/06/2023, a11:00 
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حيث  ،سواق الخارجيةمكرسة بالكامل لتوريد المنتجات الصيدلانية لعملائيا في الجزائر والأ بيوفارم مؤسسة -
صنعيا في موقع سواء كان الأمر يتعمق بمنتجات شركائيا المتنوعين الذين توزع ليم أو تمك التي ت يسمح ببيعيا

 ؛ الإنتاج الخاص بيا

جو المقيم الأخلاقية التي تو  وامتثاليا، ة الأدوية التي تسوقياجودتيدف مؤسسة بيوفارم إلى إستمرار الإعتراف ب -
ا أو يئل اللازمة لضمان عدم خضوع موردينفذ جميع الوساتعمل موظفييا عمى أساس يومي من ىذا المنظور، 

 يا؛جو عممامتعددين لسموك يتعارض مع المبادئ الأخلاقية التي تو ا اليمزودي الخدمة الخارجيين أو شركائ

دوية للأصف و ومات و ا والجيات التنظيمية ذات الصمة لتطوير ونشر معمئيمع شركا مؤسسة بيوفارم عملت -
يحتاجونيا حول الفوائد  ، بحيث يتم تزويد المتخصصين في الرعاية الصحية بالمعمومات التيايالخاصة ب
 ايمراقبة جميع أدويت مؤسسة بيوفارم واصلتء الذي يجب وصفو، وبالتالي يساعدون في تحديد الدوا، والمخاطر

تعاون معيا لاتخاذ جميع الإجراءات تبمغ السمطات المعنية و ت ا لزم الأمرإذ ،تحديد أي آثار سمبية مرتبطة بيال
 ؛اللازمة

 دةسعى جاىكما ت ،القانونيةلمعايير البيئية قوم بيا يتم تنفيذىا وفقًا ت أن جميع الأنشطة التي بيوفارم ضمنت -
لتقميل والتحكم في كمية النفايات  سعىتستخدمو لموارد الطاقة باستمرار و تتحسين الاستخدام الاقتصادي الذي ل

 ؛التي ننتجيا

عمى التطور  وتساعدا يظروف عمل صحية وآمنة لجميع موظفيالإجراءات اللازمة لضمان  بيوفارم خذتت -
والتعويض والتطوير  ذىا فيما يتعمق بالتوظيفتختن أيضًا أن جميع القرارات التي ضمت كما ،نيمالشخصي لكل م

عمى ىذا  بات الوظيفةوالترقية تستند حصريًا إلى القدرات والخبرة والسموك والفعالية والإمكانيات المثبتة وفقًا لمتطم
 ؛تخذىاتت التي تمييز ذي طبيعة جنسية في الخياراضمن عدم تدخل أي ت كما ،النحو

الامتثال من خلال يتم تنفيذىا  ،اميع الأنشطة التي يتم تنفيذىا داخباستمرار أن جميبيوفارم مؤسسة  ضمنت -
 التام لمقوانين والموائح والممارسات الأخلاقية المعمول بيا.

 مؤسسة بيوفارم: اتاستراتيجي -8-

در امصحيث أن  ،عمى مدى السنوات القميمة المقبمةعمى مواصمة معدل النمو المستدام تعزم مؤسسة بيوفارم  -
طبقو تالتشغيمية من خلال التخصص الذي  ياترشيد تكاليفوكذلك ، ريالطمب القوي لمسوق الجزائيتمثل في  ىانمو 

ا نحو البمدان يتوسيع أفق أسواقكما تعمل مؤسسة بيوفارم عمى ، طويلعمى المدى ال ياعمى مستوى مؤسست
 ؛عمى موطئ قدم في السوق الأوروبيةعتزم الحصول ت، تمامًا كما الأفريقية
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ا عمى يا وقدرتيفي جودة أداة الإنتاج الخاصة ب ا الرئيسية أولاً يقوتتعمل مؤسسة بيوفارم عمى أن تكون  -
لى العديد من ضافة إ، بالإايفي مختبر البحث والتطوير الخاص بتصنيع وتسويق الأدوية المعدة والمصممة 

  ؛يص أو التعاقد، بموجب اتفاقيات الترخمن قبل المختبرات الدولية الكبرىا لييالمنتجات الموكمة إ

 GMPمن خلال شيادة  2015في عام  اتم تكريسي تيل، االجودةتعمل مؤسسة بيوفارم عمى التزاميا بمعايير  -
في  ياوالمنتجات الصحية( في موقع إنتاجلأدوية )الوكالة الوطنية الفرنسية لسلامة اANSMالصادرة عن 

OUED SMAR )؛)الجزائر 

بشكل خاص بديناميكيات الابتكار العممي والتقدم من بين استراتيجيات مؤسسة بيوفارم كذلك الاىتمام  -
الشراكات العديدة والمثمرة التي التكنولوجي الذي يقود المشيد الصيدلاني عمى نطاق عالمي. ىذا ىو أساس 

ول علاجية تغطي الأمراض ا عمى تقديم حمىت الصيدلانية الكبرى والتي تساعدحافظ عمييا مع المختبرات
 ؛الرئيسية

الأكثر ابتكارًا وجعميا متاحة بشكل متزايد وفي الأدوية الاستمرار في تقديم تعمل مؤسسة بيوفارم كذلك عمى  -
  ؛مرضى الجزائريينمتناول ال

اىا عمى مدى العشرين عامًا الماضية من حيث تالجيود الكبيرة التي بذلمواصمة تعمل مؤسسة بيوفارم عمى  -
 ة، وكذلك من حيث تعميم المعمومات العمميالطبي الوطني ومع السمطات الصحيةالعلاقات الوثيقة مع المجتمع 

 .رعاية والعلاج لممرضى الجزائريينحول الطب و جودة ال

 سة بيوفارممنتجات ومساىمات مِؤسالمطمب الثالث: 

 1أىم منتجات ومساىمات مؤسسة بيوفارم: سنتناول في ىذا المطمب     

، وتصنع حاليًا حوالي 2م 8000في واد سمار )الجزائر العاصمة( عمى موقع مساحتو  وحدة بيوفارمتم بناء  -  
خطوط إنتاج، وخطين للأشكال السائمة )أحجام صغيرة وكبيرة(، وخط من  9مميون وحدة سنويًا، من خلال  35

وأربعة خطوط من الأشكال الجافة )الأكياس والمسحوق  ، الكريمات والمواد اليلامية، وخطين من التحميلات
 والحبوب والأقراص(. 

عالية القيمة، وتطوير في خمق وظائف جديدة بيوفارم  ، ساىمت شركة الأدوية2005منذ إطلاقيا في عام  -
 .الأدوية العامة المبتكرة وتقميل الاعتماد الخارجي لبمدنا، في قطاع صناعي معقد ومتطمب

                                                           
1
 Groupe biopharm , https://www.biopharmdz.com/index.php/fr/nos-metiers/production, consulte le 02/06/2023, 

a14:00 

 

https://www.biopharmdz.com/index.php/fr/nos-metiers/production
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البشرية والتدريب المستمر  ىو الالتزام الدائم بالجودة، وبالتالي الاستثمار في الموارد ىامنذ البداية، كان خيار  -
                ، يتم مراقبة جودة كل دواء بشكل مستمر، (GMP)ة الجيد للأدويم لممارسات التصنيع في الامتثال الصار  يالفرق

مدعومًا بمختبر مراقبة  يارف قسم ضمان الجودة لديفي جميع مراحل تصنيعو وينطبق عمى جميع مكوناتو. يش
 .يااج حتى التسميم النيائي لمنتجاتمجيز بأحدث المعدات، عمى جميع عمميات الإنت

)تونس وليبيا وموريتانيا ومالي  2011ا إلى السوق الأفريقية منذ عام تيمن منتجا 15حوالي  مبيوفار  صدرت -
 والنيجر(.
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 8180-8108المبحث الثاني: قراءة مالية لوضعية مؤسسة بيوفارم خلال فترة 

 ،2021إلى السنة  2018من السنة  سنقوم في ىذا المبحث بتقديم قراءة مالية لوضعية مؤسسة بيوفارم     
وذلك من خلال عرض الميزانيات المالية المختصرة لممؤسسة مع حساب التمويل الذاتي، ومؤشرات التوازن 

 المالي مع بعض النسب المالية، وتحميل النتائج المتحصل عمييا. 

 :المطمب الأول: عرض القوائم المالية لمؤسسة بيوفارم

 2021إلى  2018سنقوم في ىذا المطمب بعرض وتحميل القوائم المالية لمؤسسة بيوفارم من السنة      

 8180-8108لمفترة  بيوفارم المختصرة لمؤسسة عرض الميزانية المالية -0-

 2021-2018خلال الفترة بيوفارم  فيما يمي يتم عرض الميزانية المالية المختصرة لمؤسسة     

 جانب الأصول : الميزانيات المالية المختصرة لمؤسسة بيوفارم8الجدول رقم 

 الوحدة: مميون دينار جزائري 

 
 الأصول

 المبالغ
8108 8109 8181 8180 

 الأصول الغير الجارية
 الأصول معنوية 
 الأصول المادية 
 الأصول مالية

 
615 
5266 
719 

 
601 
7642 
718 

 
797 

11033 
1247 

 
781 

14594 
976 

الأصول غير  مجموع
 الجارية 

6600 8961 13078 16351 

 الأصول الجارية
 المخزونات 

قيم قابمة لمتحقيق عمى 
 المدى القصير

 الخزينة

 
21187 
24465 
 

3135 

 
24438 
29755 
 

3546 

 
23628 
32071 
 

5560 

 
21655 
35252 
 

6301 
 63208 61259 57738 48786 مجموع الأصول الجارية

 79559 74336 66700 55387 مجموع الأصول
 (4-1الملاحق )من إعداد الطالبين بالإعتماد عمى : المصدر
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 جانب الخصوم الميزانيات المالية المختصرة لمؤسسة بيوفارم :3الجدول رقم 

 دينار جزائري مميونالوحدة: 

 الخصوم
 

 المبالغ
8108 8109 8181 8180 

 الأموال الدائمة 
 الأموال الخاصة 

 غير الجارية  الخصوم
 

 
33069 
546 

 
37737 
4154 

 
40416 
4238 

 
45293 
4722 

 50015 44654 41891 33615 مجموع الأموال الدائمة 

 الخصوم الجارية 
خصوم جارية ما عدا خزينة 

 الخصوم 
 خزينة الخصوم 

 
20973 
 
799 
 

 
23997 
 
812 

 
26852 
 

2831 

 
26986 
 

2558 

 29544 29683 24809 21772 مجموع الخصوم الجارية 
 79559 74336 66700 55387 مجموع الخصوم

 (4-1الملاحق)من إعداد الطالبين بالإعتماد عمى : المصدر

 لمؤسسة بيوفارم لمسنوات الأربعة: تحميل عناصر الميزانيات المختصرة -8-

موجودات المؤسسة عطاء نظرة شاممة عن لإبتحميل كل من عناصر الأصول والخصوم سنقوم فيما يمي      
 ومواردىا المالية التي تعتمد عمييا

 تحميل عناصر الأصول: -8-0

 تتكوّن عناصر الأصول من الأصول غير الجارية والأصول الجارية وفيما يمي تحميل لكل منيا     

 تحميل عناصر الأصول غير الجارية: -8-0-0

تزايد عناصر الأصول غير الجارية خلال السنوات الأربعة، حيث ارتفعت  2من خلال الجدول رقم  نلاحظ     
 %45.94بنسبة  2020، وقد ارتفعت في سنة % 35.78بنسبة  2018مقارنة بسنة  2019قيمتيا سنة 
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لى ، وبالنظر إ2020مقارنة بسنة  %25.03بنسبة  2021، وقد ارتفعت كذلك في سنة 2019مقارنة بسنة 
جميع عناصر الأصول غير الجارية، نلاحظ ارتفاعا في قيمتيا كميا خلال السنوات الأربعة، ما يدل عمى أن 

 المؤسسة تيتم بزيادة عناصر الأصول بجميع أنواعيا.

 تحميل عناصر الأصول الجارية: -8-0-8-

بنسبة  2018بسنة  مقارنة 2019، نلاحظ أن الأصول الجارية ارتفعت سنة 2من خلال الجدول رقم      
، وىذا راجع إلى زيادة ممموسة في كل عناصر الأصول الجارية خاصة حسابات الغير، ما يعني 18.35%

 %6.1بنسبة  2020زيادة تعامل المؤسسة مع الزبائن عمى الحساب، كما ارتفعت الأصول الجارية في سنة 
 .2020رنة بسنة مقا 2021سنة  %3.18، كما ارتفعت كذلك بنسبة 2019مقارنة بسنة 

 ( لممؤسسة. 2021 – 2018وبالتالي نلاحظ ارتفاعا في عناصر الأصول خلال السنوات الأربعة )     

 تحميل عناصر الخصوم: -8-8-

عناصر الخصوم من الأموال الدائمة )بمكوّنييا الأموال الخاصّة والخصوم غير الجارية( والخصوم تتكوّن      
 الجارية

 ائمة:الأموال الد -8-8-0

مقارنة بسنة  %24.6بنسبة  2019واضح في قيمة الأموال الدائمة سنة  ارتفاعنلاحظ  3من الجدول رقم      
مقارنة  2021، واستمرت في الارتفاع سنة 2019مقارنة بسنة  %7بنسبة  2020، كما ارتفعت سنة 2018
 يعود ىذا الارتفاع إلى زيادة كل من الأموال الخاصة والخصوم الغير جارية. .%12بنسبة  2020بسنة 

 :الخصوم الجارية -8-8-8

، كما ارتفعت في %14بنسبة  2018مقارنة بسنة  2019ارتفاع في قيمة الخصوم الجارية سنة  نلاحظ      
دة جميع عناصر الأصول ، ويعود سبب ىدا الارتفاع إلى زيا%19.65بنسبة  2019مقارنة بسنة  2020سنة 

بسبب الانخفاض في الخزينة والديون  2020مقارنة بسنة  %0.47بنسبة  2021الجارية، ثم انخفضت سنة 
 الأخرى.

 المطمب الثاني: التمويل الذاتي في مؤسسة  بيوفارم

 .2021-2018سنقوم في ىذا المطمب بحساب التمويل الذاتي لمؤسسة بيوفارم خلال الفترة      

 يمكن حساب التمويل الذاتي انطلاقا من القانون التالي:      
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 التمويل الذاتي = النتيجة الصافية + الإىتلاكات  والمؤونات 

 : التمويل الذاتي لمؤسسة بيوفارم4الجدول رقم 

 دينار جزائري  الوحدة: مميون                                                                          

 البيان 8108 8109 8181 8180

7814 

2561 

5570 

2356 

7604 

1844 

7525 

1598 

 النتيجة الصافية

 المؤوناتىتلاكات و الَّ

 التمويل الذاتي  9123 9448 7926 10375

 (8-5الملاحق)من إعداد الطالبين بالاعتماد عمى : المصدر

 8180-8108: التمويل الذاتي لمفترة 3الشكل رقم

 
 04من إعداد الطالبين بناء عمى مخرجات الجدول رقم : المصدر

 بنسبة 2019( نلاحظ أن التمويل الذاتي قد ارتفع سنة 03( والشكل رقم )04من خلال الجدول رقم )     

مقارنة  %16.11بنسبة  2020مميون دج، وانخفض سنة  325أي ما يعادل  2018مقارنة بسنة  % 3.56
مميون دج وذلك بسبب انخفض النتيجة الصافية، ثم عاد التمويل الذاتي  1522أي ما يعادل   2019بسنة 

مميون  2449أي ما يعادل  2020مقارنة بسنة  %30.90، حيث إرتفع بنسبة كبيرة قدرت 2021للارتفاع سنة 
 دج، وىذا راجع إلى الزيادة في النتيجة الصافية.

 

,0.00 DA

2000000000,0.00 DA

4000000000,0.00 DA

6000000000,0.00 DA

8000000000,0.00 DA

10000000000,0.00 DA

12000000000,0.00 DA

2018 2019 2020 2021

 التمويل الذاتي 

 التموٌل الذاتً 
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 المالية  طور مؤشرات التوازن المالي والنسبالمطمب الثالث: ت

، 2021إلى  2018سنقوم في ىذا المطمب بحساب وتحميل الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم لمسنوات من      
 وذلك باستخدام مؤشرات التوازن المالي و بعض النسب المالية.

 :تطور مؤشرات التوازن المالي -0-

 :رأس المال العامل الصافي حساب -0-0-

لمعرفة ما إذا كانت المؤسسة متوازنة ماليا أم لا ومدى احتراميا لقاعدة التوازن المالي، يجب عمينا حساب      
، ويحسب من أعمى الميزانية وفق و ىذا من أجل متابعة تطوره 2021-2018رأس المال العامل لمسنوات 

 العلاقة التالية:

 

 

 من أعمى الميزانية 8180-8108: رأس المال العامل الصافي لمفترة 5الجدول رقم       

 الوحدة: مميون دينار جزائري

 8180 8181 8109 8108 البيان

 50015 44654 41891 33615 الأموال الدائمة

 16351 13078 8961 6600 الأصول غير الجارية

رأس المال العامل 
 الصافي 

27015 32930 31576 33664 

 من إعداد الطالبين: المصدر

 :فيحسب كما يمي من أسفل الميزانيةأمّا      

 

 

 

غير الجاريةالأصول  –الصافي = الأموال الدائمة  رأس المال العامل  

 الخصوم الجارية  –رأس المال العامل الصافي = الأصول الجارية 
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 من أسفل الميزانية 8180-8108الصافي لمفترة  : رأس المال العامل6الجدول رقم 

 الوحدة: مميون دينار جزائري

 8180 8181 8109 8108 البيان

 63208 61259 57738 48786 الجاريةالأصول 

 29544 29683 24809 21772 الجاريةالخصوم 

رأس المال العامل 
 الصافي

27014 32930 31576 33664 

 من إعداد الطالبين : المصدر

 8180-8108تطوّر رأس المال العامل الصافي لمفترة   :14الشكل رقم 

 
 06من إعداد الطالبين بناء عمى مخرجات الجدول رقم : المصدر

( أن رأس المال العامل الصافي موجبا تماما وىذا 04( والشكل رقم )05نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
خلال السنوات المدروسة بواسطة الأموال الدائمة  (الثابتة) غير الجارية يعني أن المؤسسة قامت بتغطية الأصول

بالإضافة إلى تمتّعيا بيامش أمان يمكّنيا من مواجية مختمف المخاطر المحتممة، واقتناص الفرص الاستثمارية 
 . المتاحة

موجب تماما وىذا ( أن رأس المال العامل الصافي 04( والشكل رقم )06نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
أنّيا تستطيع الجارية أي  الخصومعن  الجاريةأن المؤسسة لدييا ىامش أمان يتمثل في زيادة الأصول  يدل عمى
 .بكل أريحية عند حمول تواريخ استحقاقيا عمى المدى القصير ةماليالتزاماتيا ال مواجية 

,0.00 DA

5000000000,0.00 DA

10000000000,0.00 DA

15000000000,0.00 DA

20000000000,0.00 DA

25000000000,0.00 DA

30000000000,0.00 DA

35000000000,0.00 DA

40000000000,0.00 DA

2018 2019 2020 2021

 رأس المال العامل الصافي

 رأس المال العامل الصافً
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 في رأس المال العامل: الَّحتياج -0-8

 في رأس المال العامل من خلال العلاقة التالية: الاحتياجيمكن حساب      

 

 

 8180-8108: الَّحتياج في رأس المال العامل لمفترة 17لجدول رقم ا

 8180 8181 8109 8108 البيان
 63208 61259 57738 48786 الجاريةالأصول 

 6301 5560 3546 3135 خزينة الأصول
 56907 55699 54192 45651 (10فرق)ال

 29544 29683 24809 21772  الجاريةالخصوم 
 2558 2831 812 799 خزينة الخصوم 

 26986 26852 23997 20973 (18فرق)ال
احتياجات رأس 

 المال العامل
(10 )- (18) 

24678 30195 28847 29921 

 من إعداد الطالبين : المصدر

 8180 -8108: احتياج رأس المال العامل لمفترة 15الشكل رقم 

 
 07من إعداد الطالبين بناءا عمى مخرجات الجدول رقم : المصدر

,0.00 DA

5000000000,0.00 DA

10000000000,0.00 DA

15000000000,0.00 DA

20000000000,0.00 DA

25000000000,0.00 DA

30000000000,0.00 DA

35000000000,0.00 DA

2018 2019 2020 2021

 الإحتياج في رأس المال العامل

 الإحتٌاج فً رأس المال العامل

 (خزينة الخصوم – الجارية)الخصوم  –( خزينة الأصول – الجاريةالأصول  )مجموع =الَّحتياج في رأس المال العامل
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( أن الاحتياجات في رأس المال العامل موجبا في كل 05( والشكل رقم )07نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
السنوات محل الدراسة، مما يعني أن ىناك عجزا في الموارد خلال دورات النشاط أي أن احتياجات الدورة غير 

روض القصيرة لا تغطي احتياجات الدورة مغطاة كميا بموارد الدورة ) الاستخدامات تفوق الموارد ( كون الق
 والمؤسسة بحاجة إلى أموال إضافية قصيرة الأجل لتغطية الجزء المتبقي.

 الخزينة: -1-3

 من خلال العلاقة التالية:الخزينة  يمكن حساب     

 

 8180 -8108: الخزينة لمفترة 18الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان
رأس المال العامل 

 الصافي
27014 32929 31576 33664 

احتياج رأس المال 
 العامل

24678 30195 28847 29921 

 3743 2729 2734 2336 الخزينة
 من إعداد الطالبين : المصدر

 8180 – 8108: الخزينة لمفترة 16الشكل رقم 

 
 08بناء عمى مخرجات الجدول رقم  من إعداد الطالبين: المصدر

,0.00 DA

1000000000,0.00 DA

2000000000,0.00 DA

3000000000,0.00 DA

4000000000,0.00 DA

2018 2019 2020 2021

 الخزينة

 الخزٌنة

 احتياج رأس المال العامل –الخزينة = رأس المال العامل 



 دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم                   الفصل الثالث:
 

 
72 

( أن الخزينة الصافية موجبة تماما خلال فترة الدراسة 06( والشكل رقم )08من خلال الجدول رقم )نلاحظ      
وىذا ناتج عن زيادة حجم رأس المال العامل الموجب عن احتياجات رأس المال العامل بشكل  2018-2021
 كبير.

وعميو فالمؤسسة تستطيع تغطية وتسديد كافة التزاماتيا المالية قصيرة الأجل بسيولة ويسر، كما يمكنيا من      
دارة الأعمال والتعامل مع الظروف المالية المتغيرة بانسيابية  الاستفادة من اقتناص الفرص الاستثمارية المتاحة وا 

ة التحديات، تحقيق النمو و البحث والتطوير. لكنيا من مما يساىم في استقرار المؤسسة وقدرتيا عمى مواجي
جية أخرى فإنيا تضحي بجانب المردودية، إذ ينعكس تجميد الأموال في الخزينة سمبا عمى مردوديتيا، فيي 
تفوت عمييا فرصا استثمارية قد تدّر عمييا عوائد إضافية. وعميو يجب عمى المؤسسة أن تحقّق التوازن بين 

ينة موجبة ملائمة واستثمار الأموال الزائدة في فرص لتحقيق عائد أعمى وتحقيق النمو والتنمية الحفاظ عمى خز 
 المستدامة.

 النسب المالية: -2

 المالية بحساب بعض النسبفي ىذا الجزء  سنقوم     

 نسب الييكمة المالية: -8-0

 في ما يمي: الييكمة المالية تتمثل  بعض نسب     

 المديونية الإجمالية:نسبة  -8-0-0

 يمكن حساب نسبة المديونية الإجمالية من خلال العلاقة التالية:     

 

 8180-8108: نسبة المديونية الإجمالية لمفترة 19الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان
 34260 33921 28963 22318 الديون

 79559 74336 66700 55387 إجمالي الخصوم
نسبة المديونية 

 الإجمالية
40.29% 43.42% 45.63% 43.06% 

 من إعداد الطالبين المصدر:

 

 نسبة المديونية الإجمالية= إجمالي الديون / إجمالي الخصوم
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 8180-8108نسبة المديونية الإجمالية لمفترة  :17الشكل رقم 

 
 09من إعداد الطالبين بناء عمى مخرجات الجدول رقم : المصدر

 2021-2018( أنّ نسبة المديونية خلال الفترة 07( والشكل رقم )09نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
وىذا يدل عمى أن نسبة مساىمة الدائنين في  2021ارتفعت نسبيا دون تجاوز الحدود المقبولة ثم انخفضت سنة 

سة، ويفتح أماميا الفرصة أكثر المؤسسة أقل من مساىمة أصحاب المشروع مما يعزز ثقة الدائنين في المؤس
 لرفع مديونيتيا والاستفادة من الأثر الايجابي لمرفع المالي.

 نسبة الَّستقلالية المالية: -8-0-8-

 يمكن حساب نسبة الاستقلالية المالية من خلال العلاقة التالية     

 

 8180-8108ستقلالية المالية لمفترة نسبة الَّ: 01الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان
 45293 40416 37737 33069 الأموال الخاصة 

 34260 33921 28963 22318 الديون
نسبة الَّستقلالية 

 المالية
1.48 1.30 1.19 1.32 

 من إعداد الطالبين: المصدر

خلال السنوات محل الدراسة  وىذا  1( أن نسبة الاستقلالية المالية تفوق 10نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
يدل عمى أن المؤسسة مستقمة ماليا، أي تفوق الأموال الخاصة مجموع الديون وىي مؤشر إيجابي يعطي 

مكانية لمتفاوض حول شر  وط وقيود الأموال المقترضة في لممؤسسة استقلالية وسيطرة أكبر في قراراتيا وا 
 المستقبل.
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 نسب السيولة: -8-8-

 تتمثل نسب السيولة فيما يمي:     

 نسبة التداول:  -8-8-0-

 يمكن حساب نسبة التداول من خلال العلاقة التالية:     

   

 8180-8108: نسبة التداول لمفترة 00الجدول رقم

 8180 8181 8109 8108 البيان
 63208 61259 57738 48786 الأصول الجارية
 29544 29683 24809 21772 الخصوم الجارية

 8.03 8.16 8.38 8.84 نسبة التداول
 من إعداد الطالبينالمصدر: 

مما يعني وجود فائض  2( بأن نسبة التداول خلال فترة الدراسة تفوق 11نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
في الأصول الجارية، وىذا يعني أن المؤسسة قادرة عمى تسديد التزاماتيا قصيرة الأجل اعتمادا عمى أصوليا 

  الجارية في تواريخ استحقاقيا.

 نسبة السيولة السريعة: -8-8-8

 يمكن حساب نسبة السيولة السريعة من خلال العلاقة التالية:     

  

 8180-8108: نسبة السيولة السريعة لمفترة 08الجدول رقم

 8180 8181 8109 8108 البيان
-الجارية)الأصول 
 المخزون(

27599 33300 37631 41553 

 29544 29683 24809 21772 الجاريةالخصوم 
 1.40 1.26 1.34 1.26 نسبة السيولة السريعة

 من إعداد الطالبين: المصدر

 نسبة التداول= الأصول الجارية / الخصوم الجارية

 المخزون( / الخصوم الجارية -ريعة= )الأصول الجارية نسبة السيولة الس



 دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم                   الفصل الثالث:
 

 
75 

مقارنة بسنة  0.08ب  2019أن نسبة السيولة السريعة ارتفعت سنة  12نلاحظ من خلال الجدول رقم      
بسبب زيادة  0.08ب 2020و ذلك بسب ارتفاع الأصول الجارية ماعدا المخزونات ثم انخفضت سنة  2018

بسبب ارتفاع الأصول الجارية ماعدا المخزونات  0.14ب  2021الخصوم الجارية، ثم عادت للارتفاع سنة 
 والانخفاض الطفيف في الخصوم الجارية.

كما نلاحظ أن المؤسسة لم تحافط عمى نفس نسب السيولة السريعة خلال السنوات المدروسة حيث بمغت     
السيولة السريعة  دينار من نسبة 1.40أي مقابل كل دينار من الخصوم الجارية ىناك  1.40 2021سنة 

ىذا يعني أن ىناك  0.5التحول إلى نقدية، وبما أن كل نسب السيولة السريعة خلال السنوات المدروسة تفوق 
 مبالغة في الاحتفاظ بالأصول السريعة التحول إلى سيولة لتغطية الخصوم الجارية. 

 :السيولة الجاىزةنسبة  -8-8-3-

 من خلال العلاقة التالية: السيولة الجاىزةيمكن حساب نسبة      

 

 8180-8108نسبة النقدية لمفترة  :03الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان

 6301 5560 3546 3135 القيم الجاىزة

 29544 29683 24809 21772 الخصوم الجارية

السيولة  نسبة
 الجاىزة

14.40% 14.29% 18.73% 21.32% 

 من إعداد الطالبين: المصدر

، ثم 2019أن ىناك انخفاضا طفيف في نسبة نسبة السيولة الجاىزة سنة  13نلاحظ من خلال الجدول رقم      
 .2021و 2020ارتفعت سنة 

عمى احتفاظ المؤسسة بسيولة نقدية كبيرة، حيث  اعالية يمثل مؤشر  سيولة جاىزةإن الحصول عمى نسبة      
يؤدي ارتفاع ىذه النسبة بشكل كبير إلى تكدس أموال المؤسسة دون استخداميا، وبالتالي يحرم المؤسسة من 

 مختمفة.الفي أوجو الاستثمار   استثمارىافرصة استغلاليا و 

 

 = القيم الجاىزة / الخصوم الجارية نسبة السيولة الجاىزة
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 نسب المردودية: -8-3-

 وتتمثّل في:

 الَّقتصادية:نسبة المردودية  -8-3-0-

 يمكن حساب ىذه النسبة من خلال العلاقة التالية:     

 

 

 8180-8108: نسبة المردودية الَّقتصادية لمفترة 04الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان

 9823 7418 9401 8835 نتيجة الَّستغلال 

 79559 74336 66700 55387 مجموع الأصول

 %12.34 %9.97 %14.09 %15.95 المردودية الَّقتصادية

 من إعداد الطالبينر: المصد

 8180-8108: المردودية الَّقتصادية لمفترة 18الشكل رقم

 
 11من إعداد الطالبين بناء عمى مخرجات الجدول رقم : المصدر

16% 

14% 

10% 

12% 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

18%

2018 2019 2020 2021

 المردودية الإقتصادية

 المردودٌة الإقتصادٌة

  ٪100الأصول(  / مجموعستغلالالا= )نتيجة المردودية الاقتصاديةنسبة 



 دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم                   الفصل الثالث:
 

 
77 

( أن المردودية الاقتصادية في انخفاض خلال الفترة 08( و الشكل رقم )14نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
، وىذا راجع إلى ارتفاع مجموع الأصول مقارنة بنتيجة الاستغلال، ثم ارتفعت المردودية 2018-2020

 مقارنة بمجموع الأصول.حيث يعود ىدا الارتفاع إلى زيادة نتيجة الاستغلال  2021الاقتصادية سنة 

 :المردودية المالية -8-3-8-

 يمكن حساب المردودية المالية من خلال العلاقة التالية:     

 

 8180-8108: نسبة المردودية المالية لمفترة 05الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان

 7814 5570 7604 7525 النتيجة الصافية

 45293 40416 37737 33069 الأموال الخاصة

 %17.25 %13.78 %20.14 %22.75 المردودية المالية

 من إعداد الطمبةر: المصد

 8180-8108: المردودية المالية لمفترة 19الشكل رقم 

 
 12من إعداد الطمبة بناء عمى مخرجات الجدول رقم  :المصدر

-2018نلاحظ أن المردودية المالية قد انخفضت خلال الفترة  09والشكل رقم  15من خلال الجدول رقم      
ويعود ىذا الارتفاع إلى زيادة النتيجة  2021وىدا راجع إلى انخفاض النتيجة الصافية، ثم ارتفعت سنة  2020

 الصافية مقارنة بالأموال الخاصة.
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 .مويل الذاتي بالأداء المالي لمؤسسة بيوفارمالمبحث الثالث: تحميل علاقة الت

سنقوم في ىذا المبحث بمعرفة العلاقة التي تربط بين التمويل الذاتي ومؤشرات الأداء المالي ونوعيا في      
 مؤسسة بيوفارم.

 مؤشرات التوازن الماليو التمويل الذاتي  العلاقة بينالمطمب الأول: 

التوازن المالي في المؤسسة من خلال التنسيق بين الموارد المالية لممؤسسة والأصول الاقتصادية  يتحقق     
 التي تستخدميا ىذه المؤسسة.

 يمكن توضيح ذلك من خلال الجدول التالي      

 : تطور التمويل الذاتي ومؤشرات التوازن المالي06 الجدول رقم

 8180 8181 8109 8108 البيان

 33664 31576 32929 27014 العامل الصافي رأس المال 

 29921 28847 30195 24678  العامل المال احتياجات رأس

 3743 2729 2734 2336 الخزينة 

 10375 7926 9448 9123 التمويل الذاتي 

 من إعداد الطالبين    :المصدر

 : تطور التمويل الذاتي ومؤشرات التوازن المالي01الشكل رقم

 
 13من إعداد الطمبة بناء عمى مخرجات الجدول رقم  :المصدر
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لقد سبق أن أوضحنا العلاقة بين التمويل الذاتي ورأس المال العامل الصافي في الفصل الثاني أن زيادة      
التمويل الذاتي يؤدي إلى زيادة الأموال الخاصة وزيادة الأموال الخاصة يؤدي إلى زيادة الأموال الدائمة وبالتالي 

أن رأس ( 10( والشكل رقم )16خلال الجدول رقم )زيادة حجم رأس المال العامل الصافي،  حيث نلاحظ من 
المال العامل الصافي موجب تماما وكمما زاد التمويل الذاتي زاد حجم رأس المال العامل الصافي وكمما انخفض 
التمويل الذاتي انخفض حجم رأس المال العامل الصافي، كما نلاحظ كذلك أن الخزينة في ارتفاع، وىذا ما يعني 

 لذاتي أثر بالإيجاب عمى رأس المال العامل الصافي والخزينة.أن التمويل ا

 رتباط بين التمويل الذاتي ومؤشرات التوازن المالي:معامل الإ  -

التأكد من طبيعة ىذه العلاقة من  بعد حساب مؤشرات التوازن المالي ومقارنتيا بالتمويل الذاتي، حاولنا     
 1ل العلاقة التالية:حساب معامل الارتباط بينيما من خلا خلال

R = ∑     

√∑    ∑   
 

̅   ؛   ̅         ∑  

 
  

̅    ؛   ̅          ∑  
 
  

 حيث يتم توضيح تأثير التمويل الذاتي عمى التوازن المالي من حساب: 

 رتباط بين التمويل الذاتي ورأس المال العامل الصافي: معامل الإ  -

0.35  =R = ∑     

√∑    ∑   
 

 ثم حساب مجال قيمة معامل الارتباط الآتي:

 [        ]  إرتباط ضعيف؛
 [     ]: إرتياط قوي.

وعميو يوجد ارتباط موجب ولكنّو ضعيف بين  =r 0.35من خلال النتائج المتحصل عمييا لاحظنا أن      
التمويل الذاتي ورأس المال العامل الصافي ويعني ذلك أنّ التمويل الذاتي يعتبر من محدّدات رأس المال العامل 

موجب فإنّ ذلك  يدلّ عمى وجود  rمن القيمة المطمقة ليذا الأخير، وبما أنّ  %35الصافي ولكن في حدود 
 متغيّرين )يتغيران في نفس الاتجاه(.علاقة طردية بين ال

                                                           
1
 A. Hamini, Gestion budgetaire et comptabilité previsionnelle, 1éditions, Berti editions, Alger, 2001, p 18. 
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حتياجاترتباط بين التمويل الذاتي و معامل الإ  -  رأس المال العامل: ا 

   = 0.25    R = ∑     

√∑    ∑   
 

 حظنا أنمن خلال النتائج المتحصل عمييا وبالاعتماد عمى مجال قيمة معامل الارتباط المأخوذ سابقا لا     
0.25 r=  وعميو وجود علاقة ارتباط ضعيفة بين احتياجات رأس المال العامل  والتمويل الذاتي كما أنr  موجب

 بينيما أي أنيما يتغيران في نفس الاتجاه.يدل عمى وجود علاقة طردية 

 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي والخزينة: -

  = 0.66  R = ∑     

√∑    ∑   
 

حظنا أن النتائج المتحصل عمييا وبالاعتماد عمى مجال قيمة معامل الارتباط المأخوذ سابقا لامن خلال       
r=0.66 ،  وعميو يوجد ارتباط موجب وقوي بين التمويل الذاتي والخزينة ويعني ذلك أنّ التمويل الذاتي يعتبر من

موجب فإنّ ذلك  يدلّ عمى  rمن القيمة المطمقة ليذا الأخير، وبما أنّ  %70محدّدات الخزينة  في حدود حوالي 
 وجود علاقة طردية بين المتغيّرين )يتغيران في نفس الاتجاه(.

 والسيولة  الييكمة الماليةنسب و التمويل الذاتي  بين علاقةالالمطمب الثاني: 

حيث سنركز عمى الييكمة المالية لذاتي ونسب سنقوم في ىذا المطمب بمعرفة العلاقة بين تطور التمويل ا     
 .المالية المديونية الإجمالية و نسبة الاستقلاليةنسبتي 

 :الييكمة المالية نسب -0-

ة، يمكن توضيح العلاقة بينيا وبين تطور التمويل الذاتي من خلال الجدول ييكمة الماليبعد حساب نسب ال     
 والشكل التاليين:

 والتمويل الذاتي الييكمةتطور نسب  :07الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان
 نسبة المديونية

 الإجمالية
0.4029 43420. 45630. 43060. 

 1.32 1.19 1.30 1.48 الماليةالَّستقلالية نسبة 
 10375 7926 9448 9123 تطور التمويل الذاتي

 من إعداد الطالبين: المصدر
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 الييكمة المالية نسب: تطور 00الشكل رقم 

 
       من إعداد الطالبين :المصدر

 : تطور التمويل الذاتي08الشكل رقم 

 
 إعداد الطالبين نم :المصدر

أن نسبة الاستقلالية المالية  تفوق الواحد ( 12( و )11( والشكل رقم )17نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
خلال فترة الدراسة وىذا يعني أن المؤسسة مستقمة ماليا، وىذا راجع إلى زيادة التمويل الذاتي، كما نلاحظ أن  
نسبة الاستقلالية المالية لممؤسسة تؤثر عكسا عمى نسبة المديونية، فكمما زادت استقلالية المؤسسة انخفضت 

، لكنّ ىذا يمنحيا كسب المزيد من ثقة الجيات المموّلة حيث نلاحظ (11رقم )ا ما يوضحو الشكل مديونيتيا وىذ
 .  2021-2018تزايد ارتفاع نسبة المديونية الإجمالية خلال الفترة 

 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي ونسبة المديونية الإجمالية: -

0.44- =    R = ∑     

√∑    ∑   
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  حظنا أنخلال النتائج المتحصل عمييا وبالاعتماد عمى مجال قيمة معامل الارتباط المأخوذ سابقا لا من     

 0.44 - r=  وعميو يوجد ارتباط سالب ولكنّو ضعيف بين التمويل الذاتي و المديونية ويعني ذلك أنّ التمويل
 rمن القيمة المطمقة ليذا الأخير، وبما أنّ  %45الذاتي يعتبر متغيرا مؤثّرا في حجم المديونية  ولكن في حدود

 سالب فإنّ ذلك  يدلّ عمى وجود علاقة عكسية بين المتغيّرين )يتغيران في اتجاىين متعاكسين(.

 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي ونسبة الَّستقلالية المالية: -

0.40=   R = ∑     

√∑    ∑   
 

حظنا المتحصل عمييا وبالاعتماد عمى مجال قيمة معامل الارتباط المأخوذ سابقا لامن خلال النتائج          
وعميو يوجد ارتباط موجب ولكنّو ضعيف بين التمويل الذاتي و الاستقلالية المالية ويعني ذلك أنّ  =r  0.40  أن

المطمقة ليذا الأخير، وبما من القيمة  %40التمويل الذاتي يعتبر من محدّدات الاستقلالية المالية ولكن في حدود
 موجب فإنّ ذلك  يدلّ عمى وجود علاقة طردية بين المتغيّرين )يتغيران في نفس الاتجاه(. rأنّ 

 نسب السيولة: -8-

 ، يمكن توضيح العلاقة بينيا وبين تطور التمويل الذاتي من خلال الجدول والشكل سيولةبعد حساب نسب ال     
 :التاليين

 : تطور نسب السيولة والتمويل الذاتي08الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان 

 2.13 2.06 2.32 2.24 نسبة التداول

نسبة السيولة 
 السريعة

1.26 1.34 1.26 1.40 

السيولة نسبة 
 الجاىزة

0.144 0.1429 0.1873 0.2132 

تطور التمويل 
 الذاتي

9123 9448 7926 10375 

 من إعداد الطالبين :المصدر
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 : تطور نسب السيولة03 الشكل رقم

 
 من إعداد الطالبين: المصدر

 : تطور التمويل الذاتي04 الشكل رقم

 
 من إعداد الطالبين: المصدر

نسب السيولة تتماشى مع التمويل  ( أن14( و )13( والشكل رقم )18نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
، ثم إنخفظت نسب السيولة 2019كل من نسب السيولة والتمويل الذاتي خلال سنة  الذاتي، حيث نلاحظ إرتفاع

، بعد ذالك عاد التمويل الذاتي للإرتفاع 2020مع إنخفاظ التمويل الذاتي سنة ، نسبة السيولة الجاىزة( ماعدى)
 ، صاحبو في ذلك إرتفاع في كل نسب السيولة.2021سنة 
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 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي ونسبة التداول: -

0.35 =   R = ∑     

√∑    ∑   
 

وعميو يوجد ارتباط موجب ولكنّو ضعيف بين  =r 0.35من خلال النتائج المتحصل عمييا لاحظنا أن     
التمويل الذاتي و نسبة التداول ويعني ذلك أنّ التمويل الذاتي يعتبر من محدّدات رأس المال العامل الصافي 

موجب فإنّ ذلك  يدلّ عمى وجود علاقة طردية  rمن القيمة المطمقة ليذا الأخير، وبما أنّ  %35 ولكن في حدود
 يتغيران في نفس الاتجاه(.بين المتغيّرين )

 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي ونسبة السيولة السريعة: - 

0.87 =   R = ∑     

√∑    ∑   
 

وعميو يوجد ارتباط قوي بين التمويل الذاتي ونسبة  =r 0.87من خلال النتائج المتحصل عمييا لاحظنا أن     
 موجب يدل عمى وجود علاقة طردية بينيما أي أنيما يتغيران في نفس الإتجاه. rالسيولة السريعة كما أن 

 :نسبة السيولة الجاىزةمعامل الإرتباط بين التمويل الذاتي و  -

0.22 =   R = ∑     

√∑    ∑   
 

وعميو يوجد ارتباط ضعيف بين التمويل الذاتي  =r 0.22 من خلال النتائج المتحصل عمييا لحظنا أن     
 موجب يدل عمى وجود علاقة طردية بينيما أي أنيما يتغيران في نفس الاتجاه. rكما أن  السيولة الجاىزةونسبة 

 المطمب الثالث: العلاقة بين التمويل الذاتي ومردودية المؤسسة

 والتمويل الذاتي: نسبة المردودية الَّقتصادية والمالية 09الجدول رقم 

 8180 8181 8109 8108 البيان 

 %12.34 %9.97 %14.09 %15.95 المردودية الَّقتصادية

 %17.25 %13.78 %20.14 %22.75 المردودية المالية

 10375 7926 9448 9123 التمويل الذاتي

 من إعداد الطالبين: المصدر
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 : تطور المردودية الَّقتصادية و المالية05الشكل رقم 

 
 من إعداد الطالبين: المصدر

 : تطور التمويل الذاتي06الشكل رقم 

 
 من إعداد الطالبين: المصدر

( أن التمويل الذاتي يتماشى مع المردودية 16( و)15( والشكل رقم )19نلاحظ من خلال الجدول رقم )     
، حيث كمما انخفض التمويل الذاتي انخفضت المردودية 2021-2019الاقتصادية والمالية خلال الفترة 

 صادية والمالية.الاقتصادية والمالية، وكمما ارتفاع التمويل الذاتي ارتفعت المردودية الاقت

 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي والمردودية الَّقتصادية: -

0.40 =   R = ∑     

√∑    ∑   
 

وعميو يوجد ارتباط موجب ولكنّو ضعيف بين   =r 0.40 من خلال النتائج المتحصل عمييا لاحظنا أن     
التمويل الذاتي والمردودية الاقتصادية ويعني ذلك أنّ التمويل الذاتي يعتبر من محدّدات المردودية الاقتصادية 
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موجب فإنّ ذلك  يدلّ عمى وجود علاقة  rمن القيمة المطمقة ليذا الأخير، وبما أنّ  % 40 ولكن في حدود
 رين )يتغيران في نفس الاتجاه(.طردية بين المتغيّ 

 معامل الَّرتباط بين التمويل الذاتي والمردودية المالية: -

0.39 =   R = ∑     

√∑    ∑   
 

وعميو يوجد ارتباط موجب ولكنّو ضعيف بين  =r 0.39 من خلال النتائج المتحصل عمييا لاحظنا أن     
التمويل الذاتي و المردودية المالية ويعني ذلك أنّ التمويل الذاتي يعتبر من محدّدات المردودية المالية ولكن في 

موجب فإنّ ذلك  يدلّ عمى وجود علاقة طردية بين  rمن القيمة المطمقة ليذا الأخير، وبما أنّ  % 40حدود 
 يتغيران في نفس الاتجاه(.المتغيّرين )
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 خلاصة:

لقد حاولنا في ىذا الفصل إبراز دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي في مؤسسة بيوفارم، إذ تناولنا      
في البداية التعريف بالمؤسسة محل الدراسة، ثم قمنا بإنجاز الميزانيات المالية المختصرة لممؤسسة خلال فترة 

الدراسة وتقييم أدائيا المالي بواسطة مؤشرات التوازن المالي وبعض النسب المالية وأخيرا قمنا بإبراز العلاقة التي 
إذ توصمنا إلى مجموعة  2021-2018تربط التمويل الذاتي بالأداء المالي لممؤسسة محل الدراسة خلال الفترة 

 من النتائج من بينيا:

تعتمد عمى التمويل الذاتي بشكل متنامي، باعتبار أنيا تحقّق نتائج ايجابية خلال  نلاحظ أنّ مؤسسة بيوفارم -
 السنوات المالية المدروسة ممّا يعزّز مقدرتيا عمى تمويل استثماراتيا  ونشاطاتيا المتزايدة؛

نظر أسفر حساب كل من مؤشّر الخزينة ونسب السيولة عن تمتع المؤسسة بسيولة مبالغ فييا وجب إعادة ال -
 بشأنيا؛ 

ىناك ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي وكل من رأس المال العامل الصافي واحتياجات رأس المال  -
 العامل في مؤسسة بيوفارم؛

 ىناك ارتباط طردي قوي بين التمويل الذاتي والخزينة في مؤسسة بيوفارم؛ -

 نية الإجمالية في مؤسسة بيوفارم؛وجود ارتباط عكسي ضعيف بين التمويل الذاتي ونسبة المديو  -

 وجود ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي ونسبة الإستقلالية المالية في مؤسسة بيوفارم؛ -

 ىناك ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي و نسبتي التداول والنقدية في مؤسسة بيوفارم؛ -

 يولة السريعة في مؤسسة بيوفارم؛ىناك ارتباط طردي قوي بين التمويل الذاتي ونسبة الس -

 في مؤسسة بيوفارم.  يوجد ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي ونسب المردودية الاقتصادية والمالية -
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 عن عبارة الذاتي مصدر تمويمي لو أىميتو البالغة، وىو التمويلفي خاتمة ىذا البحث نخمص إلى أنّ      
 ، لتمويلحتياطاتالإوالمؤونات و   ىتلاكاتالإ في المتمثمة الاقتصادية بالمؤسسة الخاصة المالية الموارد استخدام
 المستثمرين. أو المصارف من خارجي تمويل عمى الحصول إلى الحاجة دون ومشاريعيا أنشطتيا

النمو  عمى قدرتيا من يزيد ، حيثالاقتصادية المؤسسات لنجاح الميمة العوامل أحد الذاتي التمويل يعد     
 يساعد أىدافيا، كما تحقيق عمى قدرتيا و الاقتصادية المؤسسة استقلالية و قوة عمى مؤشراً  يعتبر والتطور، كما

 و الاقتصادية التحديات و البيئية التكيف والاستجابة لمتغيرات عمى المؤسسة قدرة تعزيز عمى الذاتي التمويل
 الاجتماعية بانسيابية ويعزّز من ثقة مختمف المتعاممين معيا

داء المالي، الذي يبيّن مدى قدرة المؤسسة عمى من أجل معرفة دور التمويل الذاتي في تحسين الأ     
الاستخدام الأمثل لمواردىا المالية المتاحة ومدى استغلاليا بكفاءة وفعالية وبصورة تجعل المؤسسة قادرة عمى 
تحقيق أىدافيا المالية والمستدامة في الأجل الطويل، قمنا بإجراء دراسة تطبيقية لمؤسسة بيوفارم، وذلك قصد 

مى الإشكالية المطروحة "ىل يساىم التمويل الذاتي في تحسين مؤشرات الأداء المالي لمؤسسة الإجابة ع
" ، والتأكّد من صحة الفرضيات أو عدمو وقد توصّمنا إلى جممة من النتائج النظرية والتطبيقية و بعض ؟بيوفارم

 التوصيات التي نقترحيا لتحقيق الاستفادة أكثر نوردىا فيما يمي:

 النتائج النظرية: -0

 بعد دراستنا لمفصل الأول والثاني المتعمقين بالجانب النظري توصمنا إلى أىم النتائج التالية:     

التمويل الذاتي يتمثل في تمك الموارد المالية المتكونة من خلال النشاط الأساسي لممؤسسة، يعزز الاستقرار  -
 المالي ويزيد من المرونة المالية لممؤسسة؛

التمويل الذاتي يجعل المؤسسة تتمتع بالحرية والاستقلالية مما يسمح لممؤسسة باتخاذ قراراتيا المالية بحرّية  -
 وتحقيق أىدافيا الاستراتيجية؛

 إن قياس الأداء المالي يعطي صورة عن وضعية المؤسسة ومركزىا المالي؛ -

قياس الأداء المالي عمى العديد من المؤشّرات منيا مؤشرات التوازن المالي والنسب المالية لتحميل  يعتمد -
 الوضعية المالية لممؤسسة؛
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يعمل التمويل الذاتي عمى تحسين الاداء المالي بصورة مباشرة أو غير مباشرة، إذ يزيد من قدرتيا عمى تمويل  -
يتيح ليا بالتالي ع درجة استقلاليتيا مما يعزّز ثقة الأطراف المموّلة ليا و رفو  استثماراتيا الحالية والمستقبمية،

فرصة الاستفادة من الأثر الايجابي لمرفع المالي، رفع درجة سيولتيا وتمكينيا من تسديد التزاماتيا الجارية في 
 تواريخ استحقاقيا وبالتالي يجنّبيا الوقوع في مختمف المخاطر المالية.

 تطبيقية:النتائج ال -8

 من خلال إسقاط الدراسة النظرية عمى مؤسسة بيوفارم توصمنا إلى مجموعة من النتائج، من أىميا:     

الأموال عمى تمويل ذاتيا بصورة خاصة و  2021-2018تتنامى قدرة مؤسسة بيوفارم خلال فترة الدراسة  -
 الخاصة بصورة عامة أكثر من الديون؛

باستثمارات جديدة، وذلك واضح من خلال التطور الكبير في أصوليا خلال فترة  تيتم مؤسسة بيوفارم بالقيام -
 الدراسة؛

من خلال تحميل مؤشرات التوازن المالي  وجدنا أنّ رأس المال العامل موجب وذلك يعني أنّ مؤسسة بيوفارم  -
المؤسسة المتداولة أكبر  قادرة عمى تمويل أصوليا غير الجارية بالاعتماد عمى أمواليا الدائمة، كما أن أصول

من ديونيا قصيرة الأجل، مما يدل عمى وجود فائض في السيولة، يزيد من قدرة المؤسسة عمى تسديد ديونيا في 
 تاريخ استحقاقيا، كما يساعدىا عمى التكيّف مع الاضطرابات التي قد تحدث في دورة الاستغلال.

وارد الدورة لم تكف لتغطية احتياجات الدورة، أي أن احتياج رأس المال العامل موجب مما يدل عمى أن م -
 المؤسسة بحاجة إلى مصادر أخرى تزيد مدتيا عن سنة لتغطية احتياجاتيا.

الخزينة موجبة ىذا يعني أنّ رأس المال العامل أكبر من الاحتياج في رأس المال العامل، في ىذه الحالة  -
من أجل مواجية التزاماتيا الجارية وقامت بتجميد جزء من أمواليا بالغت مؤسسة بيوفارم بالاحتفاظ بسيولة نقدية 

، مما ينعكس سمبا عمى مردوديتيا ئمة( وكذلك تكمفة الفرصة الضائعة)تكمفة الأموال الدا وتحمّل تكاليف إضافية
 المالية؛  

 اراتيا المالية؛تتمتع مؤسسة بيوفارم بالاستقلالية المالية التي تعطييا الحرية والمرونة في اتخاذ قر  -
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تحقق مؤسسة بيوفارم مردودية اقتصادية ومالية موجبة وذلك بسبب تحقيق المؤسسة لأرباح سنوية خلال فترة  -
الدراسة مما يدل عمى أن المؤسسة لدييا قدرة عمى توليد إيرادات كافية لتغطية الأعباء السنوية التي تتحمميا من 

 نشاطيا الاستغلالي؛

 خمق الثروة وتحقيق الأرباح من خلال الأنشطة والاستثمارات التي تقوم بيا؛ كفاءة الإدارة في -

ىناك ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي وكل من رأس المال العامل الصافي واحتياجات رأس المال  -
 العامل في مؤسسة بيوفارم؛

 بيوفارم.ىناك ارتباط طردي قوي بين التمويل الذاتي والخزينة في مؤسسة  -

 وجود ارتباط عكسي ضعيف بين التمويل الذاتي ونسبة المديونية الإجمالية في مؤسسة بيوفارم. -

 وجود ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي ونسبة الاستقلالية المالية في مؤسسة بيوفارم. -

 سسة بيوفارم.ىناك ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي و نسبتي التداول والنقدية في مؤ  -

 ىناك ارتباط طردي قوي بين التمويل الذاتي ونسبة السيولة السريعة في مؤسسة بيوفارم. -

 يوجد ارتباط طردي ضعيف بين التمويل الذاتي ونسب المردودية الاقتصادية والمالية في مؤسسة بيوفارم.  -

 التوصيات: -3

 من خلال النتائج المتحصل عمييا من ىذه الدراسة يمكن صياغة التوصيات التالية:     

يجب عمى مؤسسة بيوفارم أن تعيد النظر في استراتيجيتيا المالية  لتشغيل واستثمار الأموال الزائدة المحتفظ  -
 بيا في الخزينة من أجل تعظيم الأرباح؛

أنّ سيولة المؤسسة مرتفعة، وخاصة السيولة السريعة وىي أعمى من  تبيّن من تحميل الخزينة ونسب السيولة -
 لمزبائن؛الحد المسموح بو وعميو وجب إعادة النظر في سياسة الائتمان الممنوحة 

تستطيع مؤسسة بيوفارم أن تستفيد من الاستقلالية المالية التي تتمتع بيا بغية الحصول عمى ديون أكثر،  -
 يجابي لمرفع المالي مادامت مردوديتيا الاقتصادية مرتفعة؛والاستفادة من الأثر الا
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تحميل الوضعية المالية لممؤسسة باستمرار يسمح ليا بالوقوف عمى مختمف النقائص والاختلالات وبالتالي  -
 اتخاذ الاجراءات التصحيحية من أجل تحسين الأداء المالي وتحقيق النمو والتنمية المستدامة.

 أفاق الدراسة: -4

بعدما قمنا بدراسة التمويل الذاتي ودوره في تحسين الأداء المالي لمؤسسة بيوفارم خلال الفترة الممتدة من      
توصمنا إلى النتائج التي تم عرضيا سالفا، ومن خلال ىذا البحث يمكن أن نقترح كباحثين  2018-2021

 ذكر منيا ما يمي:بعض النقاط التي نرى أنيا بحاجة إلى المزيد من البحث والدراسة ن

 دور التمويل الذاتي في تعزيز نمو المؤسسة؛ -

 أثر التمويل الذاتي عمى الأداء المالي دراسة حالة لمجموعة من المؤسسات؛ -

 .ستراتيجية في المؤسسة الاقتصاديةدور التمويل الذاتي في تحقيق الأىداف المالية الا -
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 الإرتباط بين تطور التمويل الذاتي ومؤشرات الأداء الماليمعامل : 19الممحق رقم 

R =  ∑     

√∑    ∑   
 

 رأس المال العاملبين التمويل الذاتي و  -

X التمويل الذاتي : 

Y رأس المال العامل : 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 27014 -95 -4281,75 9025 18333383,1 406766,25

9448 32929 230 1633,25 52900 2667505,56 375647,5

7926 31576 -1292 280,25 1669264 78540,0625 -362083

10375 33664 1157 2368,25 1338649 5608608,06 2740065,25

36872 125183 3069838 26688036,8 3160396

1752,09532 5166,04653

9218 31295,8 9051405,93

معامل الإرتباط 0,34916078

 

حتياج -  رأس المال العامل بين التمويل الذاتي وا 

X التمويل الذاتي : 

Y : إحتياج  رأس المال العامل 
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x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 24678 -95 -3732,25 9025 13929690,1 354563,75

9448 30195 230 1784,75 52900 3185332,56 410492,5

7926 28847 -1292 436,75 1669264 190750,563 -564281

10375 29921 1157 1510,75 1338649 2282365,56 1747937,75

36872 113641 3069838 19588138,8 1948713

1752,09532 4425,84893

9218 28410,3 7754509,18

معامل الإرتباط 0,25130062 

 
 الخزينةبين التمويل الذاتي و  -

X التمويل الذاتي : 

Y الخزينة : 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 2336 -95 -549,5 9025 301950,25 52202,5

9448 2734 230 -151,5 52900 22952,25 -34845

7926 2729 -1292 -156,5 1669264 24492,25 202198

10375 3743 1157 857,5 1338649 735306,25 992127,5

36872 11542 3069838 1084701 1211683

1752,09532 1041,4898

9218 2885,5 1824789,4

معامل الإرتباط 0,66401252 
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 بين التمويل الذاتي ونسبة المديونية الإجمالية -

X التمويل الذاتي : 

Y  : الإجماليةنسبة المديونية 

 

 المالية بين التمويل الذاتي ونسبة الإستقلالية

X التمويل الذاتي : 

Y  :المالية الإستقلالية نسبة 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 1,48 -95 0,1575 9025 0,02481 -14,963

9448 1,3 230 -0,0225 52900 0,00051 -5,175

7926 1,19 -1292 -0,1325 1669264 0,01756 171,19

10375 1,32 1157 -0,0025 1338649 6,2E-06 -2,8925

36872 5,29 3069838 0,04288 148,16

1752,1 0,20706

9218 1,3225 362,794

معامل الإرتباط 0,40839 

 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 0,4029 -95 -0,0281 9025 0,00078961 2,6695

9448 0,4342 230 0,0032 52900 1,024E-05 0,736

7926 0,4563 -1292 0,0253 1669264 0,00064009 -32,6876

10375 0,4306 1157 -0,0004 1338649 1,6E-07 -0,4628

36872 1,724 3069838 0,0014401 -29,7449

1752,09532 0,03794865

9218 0,431 66,4896511

معامل الإرتباط -0,44736135
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 بين التمويل الذاتي ونسبة التداول  -

X التمويل الذاتي :  

Y  :نسبة التداول 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 2,24 -95 0,0525 9025 0,00276 -4,9875

9448 2,32 230 0,1325 52900 0,01756 30,475

7926 2,06 -1292 -0,1275 1669264 0,01626 164,73

10375 2,13 1157 -0,0575 1338649 0,00331 -66,528

36872 8,75 3069838 0,03988 123,69

1752,1 0,19969

9218 2,1875 349,871

معامل الإرتباط 0,35353 

 نسبة السيولة السريعةبين التمويل الذاتي و  -

X التمويل الذاتي : 

Y السيولة السريعة : 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 1,26 -95 -0,055 9025 0,00302 5,225

9448 1,34 230 0,025 52900 0,00063 5,75

7926 1,26 -1292 -0,055 1669264 0,00302 71,06

10375 1,4 1157 0,085 1338649 0,00722 98,345

36872 5,26 3069838 0,0139 180,38

1752,1 0,1179

9218 1,315 206,569

معامل الإرتباط 0,87322 
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 نسبة السيولة الجاىزةبين التمويل الذاتي و  -

X التمويل الذاتي : 
Y السيولة الجاىزة : 

x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 0,144 -95 -0,0279 9025 0,00078 2,64575

9448 0,1429 230 -0,029 52900 0,00084 -6,6585

7926 0,1873 -1292 0,01545 1669264 0,00024 -19,961

10375 0,2132 1157 0,04135 1338649 0,00171 47,842

36872 0,6874 3069838 0,00356 23,8678

1752,09532 0,05968

9218 0,17185 104,573086

معامل الإرتباط 0,22824037 

 الإقتصاديةالمردودية بين التمويل الذاتي و  -

X التمويل الذاتي : 

Y       الإقتصادية : المردودية 
x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 0,1595 -95 0,02863 9025 0,00082 -2,7194

9448 0,1409 230 0,01003 52900 0,0001 2,30575

7926 0,0997 -1292 -0,0312 1669264 0,00097 40,2781

10375 0,1234 1157 -0,0075 1338649 5,6E-05 -8,6486

36872 0,5235 3069838 0,00195 31,2159

1752,1 0,04413

9218 0,13088 77,3237
معامل الإرتباط 0,40370391 
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 المردودية الماليةبين التمويل الذاتي و  -

X التمويل الذاتي : 

Y المردودية المالية : 
x y xi yi xi*xi yi*yi xi*yi

9123 0,2275 -95 0,0427 9025 0,00182 -4,0565

9448 0,2014 230 0,0166 52900 0,00028 3,818

7926 0,1378 -1292 -0,047 1669264 0,00221 60,724

10375 0,1725 1157 -0,0123 1338649 0,00015 -14,231

36872 0,7392 3069838 0,00446 46,2544

1752,1 0,06678

9218 0,1848 116,999
معامل الإرتباط 0,3953391 
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 الممخص:

تيدف ىذه الدراسة إلى معرفة دور التمويل الذاتي في تحسين الأداء المالي، إذ يعتبر التمويل الذاتي من      
مصادر التمويل التي تعتمد عمييا المؤسسة الاقتصادية في تمويل احتياجاتيا المالية ولو تأثير عمى أدائيا المالي 

 يتمّ تقييمو استنادا إلى العديد من الأدوات منيا مؤشرات التوازن المالي، النسب المالية.الذي 

من أجل دراسة ىذه العلاقة فقد تمّ الاعتماد عمى منيج دراسة حالة مؤسسة بيو فارم، من خلال تحميل       
 يب الإحصائية المناسبة.وتطبيق الأسال  2021-2018الميزانيات المحاسبية وجدول حسابات النتائج لمفترة 

وقد تم التوصل من خلال ىذه الدراسة إلى أن الأموال الخاصة بما فييا التمويل الذاتي تعتبر المصدر      
التمويمي المفضل لدى مؤسسة بيوفارم، إذ تتزايد مقدرتيا عمى التمويل الذاتي سنويا، كما تمّ التوصل إلى وجود 

ويل الذاتي و رأس المال العامل الصافي ،نسبة التداول، نسبة السيولة علاقة ارتباط موجب وضعيف بين التم
الجاىزة، نسبة المردودية الاقتصادية والمالية ، ووجود علاقة ارتباط سالب وضعيف بين التمويل الذاتي ومديونية 

شر السيولة و الخزينة ومؤ المؤسسة، في حين تمّ التوصل إلى وجود علاقة ارتباط قوية  بين التمويل الذاتي 
 .السريعة

 الذاتي، الأداء المالي، مؤشرات التوازن المالي، النسب المالية التمويلالكممات المفتاحية: 

Abstract: 

     This study aims to know the role of self-financing in improving financial 

performance. Self-financing is one of the sources of financing on which an economic 

enterprise relies to finance its financial needs and has an impact on its financial 

performance, which is assessed on the basis of many instruments, including financial 

balance indicators, and financial ratios. 

     In order to examine this relationship, the Pew Farm case study curriculum was 

based on the analysis of accounting budgets and the results calculation table for 2018-

2021 and the application of appropriate statistical methods. 

     It has been concluded through this study that private funds, including self-

financing, are the Biopharm Foundation's preferred funding source s self-financing 

capacity has increased annually, and there has been a positive and weak correlation 

between self-financing and net working capital. trade ratio, liquidity prefabricated 

ratio, economic and financial return ratio, and a negative and weak correlation 

between self-financing and the enterprise's indebtedness A strong correlation between 

self-financing and treasury and the rapid liquidity index was found. 

Keywords: self-financing, financial performance, financial balance indicators, 

financial ratios.



 

 

 


