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 دعاء

 اللّهم لا تجعلنا نصاب بالغرور إذا نجحنا، ولا باليأس إذا أخفقنا 

 وذكرنا أن الإخفاق هو التجربة التي تسبق النجاح

 اللّهم إذا اعطيتنا نجاح فلا تأخذ تواضعنا

اعتزازنا بكرامتناوإذا اعطيتنا تواضعا فلا تأخذ   

 اللّهم إنا نسالك الهدى والتقى و النجاح في الدنيا والآخرة

 اللّهم اجعل في قلوبنا نورا، وفي السنتنا نورا، وفي اعيننا نورا 

 اللّهم أحرسنا بعينك التي لا تنام، وجعلنا نخشاك كأننا نراك

اللّهم كما جمعتنا في هذا العمل المتواضع، اجمعنا في رحاب 

ك بجوار نبيك الكريمجنان  

 اللّهم آمين
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قي لإنجاز هذا يالحمد والثناء والشكر لله العلي القدير على نعمه وعلى توف

 العمل

اعترافا بالفضل وتقدير الجميل لا يسعني أن أتوجه بجزيل الشكر الامتنان 

 للأستاذة

 نجار حياة

لتكرمها بقبول الإشراف على هذه المذكرة والجهد الكبير الذي بذلته من 

 خلال توجيهاتها ومتابعتها لنا من بداية هذه المذكرة وحتى إكمالها 

 فجازاها الله على كل خير وجعلها في ميزان حسناتها

ولا أنسى أن أتقدم بالشكر للأساتذة الأعزاء الذين سأنال شرف مناقشتهم 

.ن ساعدني من قريب أو بعيد على إنجاز هذا العمللعملي وكل م  
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 للأستاذة

 نجار حياة

لتكرمها بقبول الإشراف على هذه المذكرة والجهد الكبير الذي بذلته من 

 خلال توجيهاتها ومتابعتها لنا من بداية هذه المذكرة وحتى إكمالها 

 فجازاها الله على كل خير وجعلها في ميزان حسناتها

ولا أنسى أن أتقدم بالشكر للأساتذة الأعزاء الذين سأنال شرف مناقشتهم 

.ن ساعدني من قريب أو بعيد على إنجاز هذا العمللعملي وكل م  
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 عامة مقدمة
ظهور مبدأ انفصال الملكية عن التسيير داخل المؤسسات الاقتصادية أدى إلى تطورها وكبر إن 

المؤسسة  عجزا داخل هذه  والتي شكلت في مجملها(حجمها، وهذا ما أدى بدوره إلى بروز نقاط الضعف 
سيير نيات التالطرق الحديثة المتبعة في البلدان المتقدمة من تقالوسائل و ستعمال امن حيث  )قتصاديةلاا

طاء تقوم بإعحيث أصبحت تعتمد عليها و  غيرها،والمحاسبة التحليلية والتحليل المالي و  كالمحاسبة العامة
إلا أن  ،القوائم المالية ناتجة عن مخرجات م مطلقةفي شكل أرقا، قتصاديةصورة وصفية لواقع المؤسسة الا

من هنا يجب على المحلل المالي  معالجة  ،ت الملائمة على أساس تلك الأرقامتخاذ القرارااالمسير لا يمكنه 
دراك مركزهادقتصاامطلقة حيث يصبح لها معنى اللأرقام تلك ا تكمن تلك و  ،ي يسمح بفهم واقع المؤسسة وا 

 .بالتحليل الماليما يسمى فيمعالجة ال
علومات الواردة أي الم ،سة وتحليل مخرجات النظام المحاسبيعنى بدرجة أولى بدراإن التحليل المالي ي  

ستخدامها للحكم على مدى اأفضل الأدوات التي يمكن للمؤسسة لذلك يعتبر التحليل من  ،بالقوائم المالية
الحكم على وكذلك معرفة حالتها المالية و  ،اكفاءة إدارتهكذا الحكم على اعتها في السياسات التي ترسمها و نج

 .جي الذي تسوده المنافسة الحادةمكانتها في المحيط الخار مركزها الداخلي و 
بنوك اللتي تحتاج إليها كل من المؤسسة و اليل المالي من معلومات تفصيلية و نظرا لما يقدمه التحو  

مسيري ل التي نراها ضرورية والنسب المالية  ،التوازن المالي لى تقييم مؤشراتإسنحاول التطرق  المساهمين،و 
 .ليةالخطط المستقبلتقديرية أثناء رسمهم للسياسات و نحرافات الايجنبهم من اا إتباعهحيث أن المؤسسات 

من السيولة لضمان  ناسبالمالمستوى من الواجبات الرئيسية المالية لأية مؤسسة المحافظة على  
المحافظة على كمية مناسبة من  ومن المتطلبات الرئيسية لتحقيق هذه الغاية ،تزاماتها في مواعيدهاالقيامها ب

 تحكم في إدارة وال ،لمخزوناتاو بشكل خاص الحسابات المدينة و  ،ول المتداولة ذات النوعية الجيدةصالأ
الأصول المتداولة ضمن الحد الذي بين من أن هناك فارقا مناسبا بينها و التأكد و  ،الحسابات الدائنة ومراقبتها

لتزاماتها على المدى القصير بالدرجة االوفاء بالتوقف عن الدفع و لمؤسسة لمخاطر يضمن عدم تعرض ا
 .الأولى
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 شكالية البحثإ
ضوء ما تقدم تبلورت لنا فكرة هذا البحث، ومن ثم صياغة الإشكالية التي تتمحور حول التساؤل على 

 :الرئيسي التالي

داخل قصير الأجل في تحقيق التوازن المالي  العامل مدى مساهمة إدارة رأس المال ما"
 "؟-جيجل-شركة الإفريقية للزجاجال

 :لمحاولة الإجابة على هذه الإشكالية استوقفتنا عدة استفهامات، ندرج أهمها في شكل تساؤلات فرعية كما يلي
 ؟ التوازن المالي قصير الأجل المستخدمة في تحقيق التوازن المالي فيما تتمثل أهم مؤشرات -

الشركة ما مدى تأثير إدارة رأس المال العامل على مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل في _ 
 ؟-جيجل-الإفريقية للزجاج

 البحث فرضيات
قوم على اختبار الفرضيات البحث يفإن هذا لفة الذكر، السال الرئيسي والتساؤلات الفرعية ؤ انطلاقا من التسا

 :التالية
قصير الأجل في رأس المال العامل، الاحتياج في رأس  تتمثل أهم مؤشرات التوازن المالي: لأولىالفرضية ا*

 ؛(النشاط والسيولة)نسب المالية الالمال العامل، الخزينة و 
مؤشرات الشركة الإفريقية للزجاج لا تقوم بإدارة رأس المال العامل وهذا ما خلف أثر على  :ةنيالفرضية الثا* 

 .التوازن المالي
 ختيارودوافع الا مبررات

 :هناك عدة أسباب دفعتنا لاختيار هذا الموضوع أهمها
عطائها بعد الرغبة الذاتية في- من جانبه المالي  دراسة الموضوع عمليا من خلال  اتغذية مكتسباتنا العلمية وا 
 ؛قتصاديةوالولوج إلى عالم المؤسسات الا تحليل معطياتهو 
المتبادل  ، وتبيان الأثرمؤشرات التوازن المالي القصير الأجلدارة رأس المال العامل و إتوضيح العلاقة بين -

 ؛بينهما
 .تناسب موضوع البحث مع مجال تخصصنا-

 بحثأهمية ال
بالنسبة للمسيرين  موضوع بحثنا، متعددة منها الدور الرئيسي الذي يلعبههمية الدراسة من نواحي أ تجلىت

وذلك بإيجاد التوازن المناسب بين السيولة والربحية  وخاصة تلك الفئة التي تهتم بالوظيفة المالية للمؤسسة،
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ولة المتدا خصومالمتداولة والصول لناجمة عن التوازن بين الأوالمخاطرة بالإضافة إلى حل المشاكل ا
 .لمعالجتهااط القوة  لتشجيعها ونقاط الضعف والعلاقات المتبادلة بينهما وذلك لتحديد نق

 بحثأهداف ال
 :يهدف البحث بصفة عامة إلى

ستمرار في الأمد لااو على العمل  تهاوبين قدر فهم العلاقة بين هدف تعظيم قيمة المنشأة في الأمد البعيد -
 ؛القصير

، وأنواعه عاملرأس المال ال: مثلمؤشرات التوازن المالي قصير الأجل ساسية لالتعرف على المفاهيم الأ-
 ؛النسب الماليةالخزينة و  حتياج في رأس المال العامل،الا
 ؛ومستوياتها التمييز بين سياسات إدارة رأس المال العامل-
 .جودةبأعلى تكلفة و وجهد و  تخاذ قرارات رشيدة بأقل وقتامساعدة إدارة المؤسسة في -

 وأدواته بحثمنهج ال
عتماد على المنهج الوصفي التحليلي فيما يخص تم الا هفرضيات ختباراو  بحثللإجابة على إشكالية ال

 المراجع التي لهاستعانة بالكتب و وهذا بالا وفهم مكونات الموضوع، الجانب النظري لأنه ملائم لسرد الحقائق
 .كذلك المذكرات علاقة بالموضوع و 
معلومات عتماد على منهج دراسة حالة فيما يخص الجانب الميداني من أجل إسقاط الابينما تم 

رورية عتماد على المقابلة الشخصية للحصول على البيانات الضقتصادية بالالاالدراسة على  المؤسسات ا
 .المعطيات تفسيرالتي تساعدنا في التحليل و 

 حدود الدراسة
الدراسة حول معرفة إدارة رأس المال العامل وأثره على مؤشرات التوازن المالي  تتمحور: الحدود الموضوعية
 .قتصاديةامؤسسة القصير الأجل في 

 (.جيجل)للزجاج  ةمعالجة هذا الموضوع في الشركة الإفريقي ستتم :الحدود المكانية
خلال الفترة  الإفريقية للزجاج د على الميزانيات المالية للشركةالاعتمابمعالجة الموضوع م تست :الحدود الزمنية

 .(0202- 0202)الممتدة من
 الدراسات السابقة
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دارة رأس المال العامل من الموضوعات التي  يعد موضوع مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل وا 
تبين دور التي العديد من الدراسات فهناك ، سواءتمام الباحثين والدارسين على حد أثارت الكثير من اه

 :نذكر منهاالأداء المالي للمؤسسة مؤشرات التوازن في تقييم 
دور المعلومات المالية في تقييم الأداء "بعنوان موسومة بن خروف جليلة الدراسة : الدراسة الأولى

-KANAGHAZدراسة حالة المؤسسة الوطنية لإنجاز القنوات  -المالي للمؤسسة واتخاذ القرارات
مذكرة ماجستير غير منشورة، تخصص مالية المؤسسة، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم ، ("5002-5002)

 مدى مساهمةإشكالية البحث حول رت و حتم، (0222/0222)عة بومرداس، التسيير والعلوم التجارية، جام
خلال هذه حاولت الباحثة من مالي في المؤسسة واتخاذ القرارات، حيث المعلومات المالية في تقييم الأداء ال

طلاع م الأداء المالي للمؤسسة للإفي تقيي .الدراسة إبراز أهمية استخدام المعلومات الواردة في القوائم المالية
اذ القرارات، ومن أهم ما توصلت توظيف المعلومات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة واتخ على كيفية

ريق إدراج العمليات العمليات التي تقوم بها المؤسسة، وتقيدها في تنتج القوائم المالية عن ط ،إليه هذه الدراسة
م بها المؤسسات ن المعلومات المالية هي التي تقي  أقائمتين هما الميزانية وجدول حسابات النتائج، كما 

ئم يصال هذه المعلومات هي التقارير المالية بصفة عامة والقواي وأدائها، والوسيلة المستعملة لإوضعها المال
حتى يمكن استخدامها في اتخاذ القرارات المتعلقة لتي يجب أن تكون صادقة ودقيقة المالية بصفة خاصة، وا

 .بالمؤسسة
استخدام التحليل المالي في تقييم أداء "بعنوان موسومةاليمين سعادة الدراسة  :الدراسة الثانية

تخصص إدارة مذكرة ماجستير، ، سطيف -العلمة -المؤسسة الوطنية لصناعة أجهزة القياس والمراقبة
، حاول (0222/0222)أعمال كلية العلوم الاقتصادية وعلو التسيير قسم العلوم التجارية بجامعة باتنة 

أداة كافية للوصول إلى تقييم حقيقي يعتبر إذا كان التحليل المالي  معرفة الباحث من خلال هذه الدراسة
أن المؤسسة : المشاكل التي تعاني منها، ومن بين النتائج المتوصل إليهاللوضعية المالية للمؤسسة، وتحديد 

استطاعت تحقيق التوازن المالي خلال فترة الدراسة، وهذا ما يعني أن المؤسسة قادرة على تمويل استثماراتها 
 .اطاتهاعن طريق مواردها الثابتة، كما أن المؤسسة تحتفظ بقدر كافي من السيولة يسمح بالقيام بمختلف نش

فعالية التحليل المالي في  " بعنوان موسومةال ياللطير لويزة وسايغي باهية فردراسة  :الدراسة الثالثة
تخصص  ،"(البويرة)دراسة تطبيقية للوضعية المالية لديوان الترقية والتسيير العقاري - أداء المؤسسةتقييم 

، (0202/0202)المحاسبة المالية، جامعة البويرة محاسبة والتدقيق كلية علوم اقتصادية وعلوم التسيير قسم 
كافية للوصول إلى تقييم المالي أداة فعالة و التحليل  معرفة إذا كانتان من خلال هذه الدراسة حاولت الباحث



 مقدمة عامة

 

ج  
 

ومن بين النتائج المتوصل إليها أن المؤسسة لها وضعية مالية إيجابية  ،حقيقي للوضعية المالية للمؤسسة
 .مويل كل احتياجات الدورة بمواردهالأنها استطاعت ت

إنّ ما يميز دراستنا عن ما تم الإطلاع عليه من دراسات هو محاولة الكشف عن العلاقة التي تربط 
 . بين إدارة رأس المال العامل ومؤشرات التوازن المالي قصير الأجل

 هيكل الدراسة
الرئيسية والتساؤلات المطروحة  لإجابة على الإشكاليةاو  من أجل الإحاطة بمختلف جوانب البحث،

ازنات تو بالالفصل الأول معنون تطبيقي،  تم تقسيمه إلى فصلين نظريين وفصلار الفرضيات المصاغة، ختبوا
 عموميات حول رأس المال العامل واحتياجاته منه المبحث الأول من خلالنا تناول ،المالية قصيرة الأجل

أساسيات ب ثاني موسومالنسب المالية، أما الفصل المفاهيم حول افيه أما المبحث الثاني تناولنا  .والخزينة
ات حول إدارة رأس عموميتسليط الضوء على مبحثين الأول من خلال ال رأس المال العامل حاولناحول إدارة 

وظائف وسياسات إدارة رأس المال العامل  حين خصصنا المبحث الثاني لدراسةفي المال العامل، 
أثر إدارة رأس االمال العامل على مؤشرات التوازن دراسة  ما الفصل الثالث كان موسوم بعنوانأ .ومستوياتها

لشركة بطاقة فنية لوقسمناه إلى مبحثين الأول  -جيجل–المالي قصير الأجل بالشركة الإفريقية للزجاج 
ظيمي، أما المبحث من خلال تعريفها ونشأتها وأهدافها إضافة إلى هيكلها التن -جيجل-الإفريقية للزجاج

في الشركة محل  مؤشرات التوازن المالي قصير الأجلتأّثير إدارة رأس المال العامل على تناولنا فيه فالثاني 
مختلف النتائج والتوصيات مما مكننا من استخلاص ( 0202-0202)وذلك خلال الفترة الممتدة الدراسة

 .المتوصل إليها بعد معالجة هذا الموضوع
 



 

 

 

 الفصل الأول

 التوازنات المالية قصيرة الأجل

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تمهيد 

 .حول مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل عموميات المبحث الأول

 النسب المالية مفاهيم حول المبحث الثاني

 خلاصة 
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 تمهيد
تخاذ القرارات اإلى ول وصلل يعتمد عليها المحلل الماليالتي  ميزانية من أهم القوائم الماليةتعتبر ال

يعتمد المحلل ولبلوغ ذلك  .توقعاتها المستقبليةتي تحقق أهداف المؤسسة المسطرة و الالرشيدة والسليمة و 
المالي قصير الأجل كرأس المال العامل الذي بشكل كبير على العديد من الأدوات أهمها مؤشرات التوازن و 

م ملائم على الحالة الاقتصادية والمالية للمؤسسة، والاحتياج في رأس المال العامل يساعد على إعطاء حك
في الآجال المحددة، إضافة و زينة التي تساعد على الوفاء بالالتزامات خالوالذي يشكل هامش أمان للمؤسسة و 

يبذل المسيرين ، حيث النظرة المستقبليةفي نمو القدرة التنبؤية للشركة و ي تساعد إلى النسب المالية الت
قراءة ؤسسة من الحصول على صورة واضحة و تتمكن الملالتوازنات المالية قصيرة الأجل جهودهم لاستغلال 

نقاط الضعف تعزيزها و دعمها و لنقاط القوة وتعمل على  التي تكشف من خلالهاو ، المالية تهاسليمة لوضعي
 ةالمالي اتالتوازن علىالمنطق سيتم التعرف في هذا الفصل ومن هذا  تجنبهاو التي تعمل على معالجتها 

 :إلى مبحثين هما هميقست تم ، حيثالأجل ةقصير 
 مؤشرات التوازن المالي قصيرة الأجلعموميات حول  :المبحث الول
 نسب الماليةفاهيم حول الم: المبحث الثاني

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 .الجل ةقصير  ةالمالي اتالتوازن...............................................................................ولال  الفصل
 

9 
 

 والخزينة احتياجاتهعموميات حول رأس المال العامل و  :المبحث الول
ذلك لتقييم أدائها ن أجل بلوغ الهدف المنشود لها، و تعمل المؤسسة الاقتصادية على ترشيد قراراتها م     

من بينها تحليل مختلف رؤوس الأموال العاملة بالإضافة  ،المؤشرات المالية باعتمادها على تحليل العديد من
معرفة حيث تعتبر من أهم الأدوات التي يستعين بها المحلل المالي ل ،والخزينة إلى الاحتياج في رأس المال
مستمر للتوفيق بين و ناجع توازن والتسيير بشكل تحقيق ال قدرتها على مدىو الوضعية المالية للمؤسسة، 

 .وموضوعية ةئج أكثر دقمن أجل الوصول إلى نتا ،صوم وسيولة الأصولستحقاقية الخا
 رأس المال العامل: الولالمطلب 

 الكبيرة نظرا لمحدودية مصادرالصغيرة أو  مية كبيرة في المؤسساتأه يعتبر رأس المال العامل ذو
الي بالتتوسيع نشاط المؤسسة و  من خلاله يمكن اأساسي را، كما يعتبر مؤشاالتمويل طويلة الأجل المتاحة له

 .الربحفي المتمثل هدفها الرئيسي و  تحقيق

 مفهوم رأس المال العامل: الول فرعال

قدمت عدة تعاريف لرأس المال العامل تختلف من حيث الشكل وتتوافق : رأس المال العاملتعريف : أولا
 :من حيث المضمون أهمها نذكر

عليه أيضا رأس يطلق لمستثمرة  في الأصول المتداولة و الأموال ايمثل رأس المال العامل مجموع "
منها صا و قنمأما صافي رأس المال العامل فيعني الأصول المتداولة  ،المال التشغيلي أو رأس المال الدائر

 .(1)"الخصوم المتداولة منها 
درتها على الوفاء ، وهو مؤشر يدل على قل بتحقيق التوازن المالي للمؤسسةيسمح رأس المال العام"

عتباره ضمان المال العامل هامش أمان للمؤسسة لامواجهة مخاطر الدفع، كما يمثل رأس بجميع ديونها و 
 :(3)ويمكن حسابه كالتالي ،(2)"(أقل من سنة)ديونها قصيرة الأجلعلى قدرتها على تسديد 

 .الأصول غير الجارية –الأموال الدائمة  =العامل رأس المال 
 
 

                                                           
.115ص ،5002، دار وائل للنشر، الطبعة الأولى، عمان ، التحليل المالي مدخل صناعة القرارمنير شاكر محمد،  _ ( 1 ( 

(2) -  
Bèatrice Et Francis Grandguillot ,Analyse Financière,Paris, 5édition,gualino éditeur, France, p p 139, 140. 

أثر إدراج الشركات في البورصة على أدائها المالي، مذكرة لنيل شهادة الماجستير في علوم التسيير تخصص  بالعطار زوليخة، -(3)
.113 ،115، ص ص5012/5012جيجل،  ،، جامعة محمد الصديق بن يحيإدارة مالية   
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 :ويمكن توضيح رأس المال العامل بشكل التالي
 رأس المال العامل: 10الشكل رقم                                  

 
 
 
 
 

 
                                                           ين الطالبت إعدادمن  :المصدر

 :(1)يلي من بين البنود التي تدرج ضمن الأصول المتداولة ماو  
 ؛لدى المصارفو  ؤسسةلنقدية المحتفظ بها في المالأرصدة ا_ 
 ا؛عليه بقاءالإالقصد من حيازتها ت لأوراق المالية التي ليسا_ 
 .التي من المتوقع تحصيلها خلال سنة من تاريخ الميزانيةوالمدينون المتنوعون و شطون انالأرصدة عملاء _ 
 :المتداولة ما يليخصوم البنود التي تدخل ضمن ال منو 
 ؛غيرهاالقروض المصرفية و _ 
 ؛السداد من التزامات طويلة الأجل الأجزاء الجارية المستحقة_ 
 ؛كذا المصروفات المستحقة السداداط و النشأو دائني ؤسسة الم الالتزامات المترتبة على نشاط_ 
 ؛السداد أو دائنو توزيعات الأرباحتوزيعات الأرباح المستحقة _ 
 ؛تحقات لمواجهة الطوارئ المحتملةالمس_ 
 .من العملاءالدفعات المقدمة الإيرادات المؤجلة و _ 

تأتي أهمية رأس المال العامل من كونه مقياسا نوعيا لسيولة المؤسسة، أي : رأس المال العاملأهمية : ثانيا
لدرجة الثقة التي توفرها الموجودات المتداولة كما أن حجم رأس المال العامل يحتل أهمية رئيسية في 

ا فإن الزيادة الدائمة لرأس المال العامل ما هي السياسات التمويلية قصيرة الأجل مؤسسات الأعمال، وعموم
مكانية الوفاء بالالتزامات المالية المستحقة وضمان القدرة إ: إلا وسيلة مهمة لتحقيق أحد الاحتمالين الآتيين

                                                           
ص ص  ، مصر،المراجعة في ضوء المعايير وعناصر الإفصاح في القوائم المالية، المحاسبة و محمود محمد عبد السلام البيومي - (1) 

33، 32  . 

صولال  الخصوم 
 ة الجللالخصوم الحقيقية طوي kjjkkj الصول الحقيقية الصافية طويلة الجل

 

 

 الصول الحقيقية الصافية قصيرة الجل

 رأس المال العامل

 الخصوم الحقيقية قصيرة الجل
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في توزيع الأرباح، القدرة في امتصاص الخسائر الناتجة عن انخفاض قيمة المخزون السلعي، أو العجز في 
التحليل المالي باعتباره مقياسا نوعيا  ت المدينة ومن هنا تبرز أهمية رأس المال العامل فيتحصيل الحسابا

لدرجة الثقة التي توفرها الموجودات المتداولة اتجاه الالتزامات المستحقة على المؤسسة وزيادته تعزز ثقة 
المالي للمؤسسة وقدرتها في متانة المركز  مين تهمهلقروض قصيرة الأمد، الذالدائنين والموردين وأصحاب ا

 .(1)تسديد التزاماتها المستحقة فهو بالنسبة لهم يمثل حد الأمان التي تتمتع بها حقوقه قصيرة الأمد
 :)2)نذكرهاالمال العامل أربعة أنواع لرأس  :أنواع رأس المال العامل: ثانيالفرع ال

ذلك الجزء من الموارد المالية الدائمة يعرف رأس المال العامل على أنه : رأس المال العامل الصافي_ 
لفائض المالي الناتج عن تمويل كما يعرف أيضا على أنه ذلك ا المخصص لتمويل الأصول المتداولة،

 .خدام الموارد المالية الدائمةحتياجات المالية الدائمة باستالا
لملكية للمساهمين يبين مدى تغطية الأموال الخاصة المتكونة من حقوق ا :رأس المال العامل الخاص_ 

 تمثلة في القروض طويلة الأجل، أوالمالدائمة و دون الاستعانة بالجزء المتبقي من الأموال  ،للأصول الثابتة
وفق العلاقة يتم حسابه ، و ة بالموارد المالية الأجنبيةمدى اكتفاء المؤسسة بالأموال الخاصة من دون الاستعان

 :التالية
 .الأصول الثابتة –الأموال الخاصة = رأس المال العامل الخاص 

 .يعتبر رأس المال العامل الخاص أداة للحكم على مدى الاستقلالية المالية للمؤسسة
، الديون، والمتمثلة في إجمالي بية في المؤسسةجنيبين قيمة الموارد المالية الأ :رأس المال العامل الجنبي_ 

أصبح من ، و د ضرورية لتنشيط عملية الاستغلالبل كموار ، لى الديون بالمفهوم السلبي لهاوهنا لا ينظر إ
ا موارد مالية متاحة عند الضرورة، والتصق دور البنوك الضروري على المؤسسات أن تؤمن لنفسه

ويمكن  رك العجز في الخزينة،لجأ لها لتداأصبح مة للقروض بنشاط المؤسسات، و المؤسسات المالية المانحو 
 :امل الأجنبي وفق الصيغة التاليةرأس المال العحساب 

 (طويلة الأجل + قصيرة الأجل)ديونإجمالي ال= رأس المال العامل الأجنبي        
ستغرق يقصد برأس المال العامل الإجمالي مجموع عناصر الأصول التي ت: جماليرأس المال العامل الإ_ 

 .القيم الجاهزةالمحققة و ل، القيم غير قل، والتي تشمل كل من قيم الاستغلاأ السنة أو سرعة دورانها

                                                           
 ص ،5002 ،عمززززززان، الطبعززززززة الأولززززززى، مؤسسززززززة الززززززوراق للنشززززززر والتوزيززززززع، أساسيييييييات الإدارة الماليييييييةحمزززززززة محمززززززود الزبيززززززدي،  -(1) 

 .131 ،138 ص
 .22،23ص ص ، 1118الجزائر، جزء الأول، دار المحمدية العامة، ،تقنيات مراقبة التسييردون، اصر دادي عن -( 2)  
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 .الأصول الثابتة  –الأصول مجموع = رأس المال العامل الإجمالي           
مختلفة لرأس المال العامل ممكنة بصفة عامة هناك ثلاث حالات  :حالات رأس المال العامل :الفرع الثالث

 :(1)وهي
يشير هذا إلى أن المؤسسة متوازنة ماليا على المدى  ((FR ˃0س المال العامل الصافي موجب رأ_ 

ستخدام مواردها الطويل، وحسب هذا المؤشر فإن المؤسسة تمكنت من تمويل احتياجاتها الطويلة المدى با
هذا ما يشير و تبقية، يمكن استخدامه في تمويل الاحتياجات المالية الم امالي احققت فائضالطويلة المدى، و 

 .إلى توازن في الهيكل المالي للمؤسسة
ي هذه الحالة تغطي الأموال الدائمة الأصول الثابتة فقط، ف (FR=0)العامل الصافي معدوم رأس المال _ 

ح أي ضمان تمويلي الوضعية لا تتيأما الأصول المتداولة فتغطى عن طريق القروض قصيرة الأجل، فهذه 
 .تترجم هذه الحالة الوضعية الصعبة للمؤسسةفي المستقبل، و 

عجزت عن تمويل في هذه الحالة يعني أن المؤسسة  (FR˂0)رأس المال العامل الصافي سالب  _
بالتالي فهي بحاجة إلى تقليص استخدام مواردها المالية الدائمة، و المالية ب الاحتياجاتباقي استثماراتها، و 

 .يتوافق مع مواردها الدائمةمستوى استثماراتها إلى الحد الذي 
ل تؤثر على رأس المال العامل هناك مجموعة من العوام: مؤثرة في رأس المال العاملالعوامل ال :الفرع الرابع

 :(2)وهي
بالتالي فإن و  اجة إلى رأس المال العامل أكبرالحكلما كانت دورة الإنتاج طويلة كانت : طبيعة الإنتاج_ 

، وفي الصناعات الثقيلة أكبر من ل عامل أكبر من الوحدات التجاريةإلى رأس ماالوحدات الصناعية تحتاج 
 ؛هكذاالصناعات التحويلية و الغذائية و 

الأسواق بشكل دائم ية الضرورية للإنتاج متوفرة في ولإذا كانت المواد الأ: طبيعة المواد الولية المستعملة_ 
موسمية فيجب شرائها عند موسمها ، أما إذا كانت اتخزينهضرورة لشراء كميات كبيرة منها و  فإنه لا توجد

 ؛تخزينهاو 
 إلى رأس مالحاجة الكلما كانت سرعة دوران المنتجات مرتفعة كلما كانت : طبيعة العملية التسويقية_ 

 ؛العكس صحيحعامل قليلة، و 

                                                           
.83، ص5002  عمان، ،دار وائل للنشر ، الطبعة الأولى،التسيير الماليالياس بن ساسي، يوسف قريشي،  -( 1 (

 

.112 ،112، ص ص 5002، دار وائل للنشر، عمان ،تحليل المالي مدخل صناعة القراراتاسماعيل شاكر محمد و آخرون،  -( 2 ( 
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 فترة تسديد ديون الموردين كلما كانت فترة الائتمان الممنوحة للمدينين أقل من: التحصيلطبيعة الائتمان و _ 
  .العكس صحيححجم أقل من رأس المال العامل، و  كانت الحاجة إلى كما

الية من أهم استخدامات رأس المال تعتبر العمليات الت :ستخدامات رأس المال العاملا :خامسالفرع ال
 :(1)العامل
دفقات ، عن الت(المصروفات)في التدفقات الخارجة حيث تعبر عن زيادة : خسائر النشاط التجاري_ 

 ؛بالتالي تؤدي إلى نقص في رأس المال العامل، و (الإيرادات)الداخلة

حيث ينتج عن هذه العملية نقص في الأصول : شراء أصول ثابتة أو استثمارات طويلة الجل نقدا_ 
 لى قيمة رأس المالللالتزامات المتداولة، وبالتالي تنعكس سلبا ع مماثلا االمتداولة دون أن يكون هناك نقص

 ؛العامل
الالتزامات قصيرة  وزيعها للأرباح يؤدي إلى زيادة عن ت الشركة إعلان إن: الإعلان عن توزيعات الرباح_ 

 الأصول المتداولة مستوى  يحدث هذا دون أن تكون هناك زيادة مماثلة في، (توزيعات أرباح مستحقة)الأجل 
 ؛موردا العامل، وبالتالي يعتبر وهو ما يؤدي إلى نقص في رأس المال

إن عملية سداد الالتزامات طويلة : سداد الالتزامات طويلة الجل نقدا أو تحويلها إلى الخصوم المتداولة_ 
ؤثر الأجل نقدا تؤدي إلى نقص في الأصول المتداولة، دون نقص مماثل في الالتزامات المتداولة وهو ما ي

أما عن تحويل الخصوم الطويلة الأجل إلى التزامات متداولة، فهي  ،نخفاضبالا لعلى رأس المال العام
غالبا ما تحدث نتيجة استحقاق جزء أو كل القرض طويل الأجل للسداد، وبالتالي ينتج عنها زيادة في 

هذه العملية خفض بالتالي تاثلة في الالتزامات المتداولة، و الالتزامات المتداولة دون أن تكون هناك زيادة مم
ت طويلة الأجل بتحويلها إلى ومن المهم الإشارة هنا إلى أن عملية سداد الالتزاما، رأس المال العامل من

 ؛استخداما للأموال ، ولا تعتبرلمال العامل، فإن هذه العملية لا تؤثر على رأس اأسهم
لأسباب متعددة و مؤسسة قد تلجأ ال: استرداد أسهم رأس المال العامل نقدا أو تحويلها إلى خصوم متداولة_ 

تؤدي هذه العملية ، ففي حالة الشراء النقدي (أسهم الخزينة)من أسهمها المصدرة و المتداولة ء إلى شراء جز 
ت المتداولة ، أي دون تأثير مماثل على الالتزاماحقوق الملكية إلى نقص الأصول المتداولة مقابل نقص في

 .(موردا) وهو ما يعتبر مصدرا

                                                           
  ،502ص ص  ،5001 ،رياضالالطبعة الثانية، دار المريخ، ، (شركات و أسواق مالية)، التحليل الماليمحمد المبروك أبو زيد -(1)

502.  
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تخدام لأنه يسمح للمؤسسة باسيعتبر رأس المال العامل مؤشرا هاما لقياس التوازن المالي قصير الأجل 
 .امواردها لتغطية استخداماته

 الاحتياج في رأس المال العامل: المطلب الثاني
لموارد ناجع لتي تضمن التسيير الفي رأس المال العامل من أهم المؤشرات ا اتعتبر الاحتياجت

 .لمخرجات القوائم المالية محكممن خلال الاستنباط ال الدقيق ذلك بالتقديرواستخدامات المؤسسة و 
حتياجات في رأس المال العامل للا تعاريفهناك عدة : مفهوم الاحتياج في رأس المال العامل :ولالفرع ال 
 :نذكر منها
رأس المال العامل الأمثل، أي ذلك الجزء من الأموال الدائمة  هو الاحتياج في رأس المال العامل"

تظهر هذه الاحتياجات الضروري، و الذي يضمن للمؤسسة توازنها المالي ممول لجزء من الأصول المتداولة و ال
 :، ويمكن حسابه بالعلاقة التاليةالأجل عند مقارنة الأصول المتداولة مع الموارد المالية قصيرة

سلفات  –ديون قصيرة الأجل ) –( النقدية –الأصول المتداولة = )رأس المال العامل الاحتياج في 
 .(1)(المصرفية

الاستغلال يعطي الفرق بين أصول تمويل الاستغلال في حتياج الا أس المال العامل أوالاحتياج في ر "
 :بالعلاقة التالية ويحسبالتزامات الاستغلال و 

 لالموارد الاستغ –أصول الاستغلال = الاحتياج في رأس المال العامل       
نها م خصوماحقوق استغلال أخرى مالاستغلال في مجموع المخزونات وحقوق العملاء و  تتمثل استخدامات 

غلال التزامات استموع التزامات الموردين و وتتمثل موارد الاستغلال في مجالمقبوضة،  تسبيقات والأقساط
 .(2)"مخصوما منها تسبيقات وأقساط المحولة من الشركةأخرى 

 :(3)ىإلفي رأس المال العامل ينقسم الاحتياج  
ذي يشمل مجموع عناصر يعطى وفق المجموع الجبري التالي ال: احتياج رأس المال العامل للاستغلال_

 :ويتم حسابه التزامات الموردينيون العملاء و دالمخزونات و 
 الموردين –( العملاء+ المحزونات= )المال العامل للاستغلال احتياج رأس     

                                                           
.25ص  ،الجزائر ، دار المطبوعات الجامعية،التسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديدميلود،  ة، بوشنقيركيزغبيب مل - ( 1 (

 

)
2
( -Mondher Bellalah , Gestion Financièr(diagnostic,évaluation,choix des projetet des investissemens ), 

2édition , eco nomica,paris,  2004,p 100. 
)

3
-( Hibert de lausierie, Analyse Financière(information financiére et diagnostic), 3édition,dunod,paris ,2006, p p 

224, 240. 
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ويتميز الاحتياج في رأس المال العامل بانتماء جميع العناصر سواء كانت حقوق أو ديون دورة 
الاستغلال ويحسب كذلك بالفرق بين استخدامات الاستغلال المتمثلة في احتياجات تمويل دورة الاستغلال 

المتمثلة في موارد تمويل دورة ل العناصر المكونة لهذه الدورة، وموارد الاستغلال و آجا المتولدة من زيادة في
 .(1)الاستغلال بواسطة قروض مقدمة من طرف الموردين

هو رصيد مختلف العناصر الواقعة في أسفل الميزانية : الاحتياج في رأس المال العامل خارج الاستغلال_ 
 ،(تياج رأس المال العامل للاستغلالالخصوم المتداولة الغير مشغولة في احكل عناصر الأصول و ) الوظيفية

 (للاستغلال، وخارج الاستغلال) ت في رأس المال العامليبين الشكل التالي كيفية حساب كل من الاحتياجا
                   

 تياجات رأس المال العاملمخطط لحساب اح: 10الشكل رقم
 
 
 
 
  

 
 احتياجات رأس المال العامل الإجمالي

  
 ا ر م ع                                  

 
 

Source: Nacer Eddine saadi,op ,cit,p134. 

رأس المال  الاحتياج في من الناحية العملية يتكون: لنات الاحتياج في رأس المال العاممكو : ثانيالفرع ال
 :(2)العامل من مكونتين هما

                                                           

 
، مذكرة لنيل شهادة سياسات تسيير عناصر الاحتياج في رأس المال العامل في المؤسسات الصغيرة و المتوسطة ،مقدم ليلى -(1)

 .11، ص 5003/5008المتوسطة، جامعة ورقلة، المؤسسات الصغيرة و  تخصص تسييرر في العلوم الاقتصادية، يستماج
.38 ،33ص ص  ،5010 ،الجزائر مه،دار هو  ،(دروس و مسائل محلولة)، التسيير المالي للمؤسسةخميسي شيخه-( 2

(  

الأصول 
المتداولة 
 لاستغلال

الأصول 
المتداولة خارج 
 الاستغلال

الخصوم 
المتداولة 
 إ ر م ع إ للإستغلال

الخصوم 
المتداولة خارج 
 إ ر م ع خ إ الاستغلال

 إ ر م ع إ

 إ ر م ع خ إ
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الاستحقاق حيث توجه عناصر ستغلال الجارية بطابع السيولة و تمتاز مكونات دورة الا: مكونة دائمة_ 
لديون على العملاء يتم تسديدها وتحويلها إلى ، اللاستهلاك أو البيع (المخزونات المتداولة )الاستغلال 

ب الدوران تجدد هذه العناصر بصفة مستمرة حس، حيث تسدد في آجال استحقاقهافن ديون المورديأما  ،سيولة
، ال العامل تمويل المكونة الدائمةالممن ناحية تمويل هذه الاحتياجات، يسمح رأس  المتعلق بنشاط المؤسسة،

المكونة الدائمة لاحتياجات رأس المال العامل  تعتبر ،ستثنائيةن مالي لمواجهة الظروف الااتشكيل هامش أمو 
 .ا من العمليات في آجالها العاديةمجمدة بناءا على عدم تحقيق جزءكأموال عاطلة و 

باطا وثيقا بطبيعة ارتاحتياج رأس المال العامل مرتبط  أن ، نجدبالنسبة لهذه المكونة: المتغيرة المكونة_ 
في رقم تذبذب )العادي لدورة الاستغلال تتولد هذه المكونة عن التذبذبات المتعلقة بالتشغيل نشاط المؤسسة، 

الأعمال أو المدفوعات التي تحدث خلال الشهر مما يؤدي إلى إحداث تذبذبات في احتياج في رأس المال 
 (.تمول هذه المكونة بواسطة الخزينة ،العامل

حتياجات في رأس المال الايمكن أن تأخذ : الحالات الممكنة للاحتياج في رأس المال العامل: الفرع الثالث
 :(1)ة هيثلاث حالات حدىبإالعامل 

ادر أخرى تزيد هذا يدل على أن المؤسسة بحاجة إلى مص :حتياجات في رأس المال العامل موجبةالا_ 
تقدر قيمة تلك المصادر قيمة احتياجات رأس المال ك لتغطية احتياجات الدورة، و ذلمدتها عن السنة، و 

 ؛د رأس مال عامل لتغطية هذا العجزالعامل، مما يتطلب وجو 
تحتاج إلى  مؤسسة قد غطت احتياجات دورتها، ولاهذا يعني أن ال: احتياجات رأس المال العامل سالبة_ 

 مل، وهي حالة مالية جيدة للمؤسسة؛مورد في رأس المال العاوهذا ما يمثل  موارد أخرى
 يحقق وهو ماموارد الدورة تغطي احتياجات الدورة هنا هذا يعني أن : احتياجات رأس المال العامل معدومة_ 

 .ها الدوريةمواردالاستغلال الأمثل ل ويعكستوازن المؤسسة، 
 ةفي رأس المال العامل وفقا لطبيع يتغير الاحتياج: في رأس المال العامل عوامل تغير الاحتياج: الفرع الرابع

 :(2)وهناك عوامل منهاتغيرات الأسعار ومستوى النشاط، وشروط التسيير و 
احتياج في رأس المال العامل يتغير بنفس طريقة : طبيعة نشاط المؤسسةالاحتياج في رأس المال العامل و _ 

دورة صناعية و تغير القيمة المضافة التي تضيفها المؤسسة أي عندما تكون للمؤسسة قيمة مضافة ضعيفة 
 ؛تنتج موارد صافية استغلاليةتياج في رأس المال العامل ضعيف و قصيرة يكون لها اح

                                                           
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة اتخاذ القراراتي تقييم الداء المالي للمؤسسة و دور المعلومات المالية فبن خروف جليلة،  -(1)

 .15، ص5008/5001الماجستير في علوم التسيير، تخصص مالية المؤسسة، جامعة بومرداس، 
)

2
-( alain coulaud, gestion financiér(analyse et décisions),les éditions demos,1997, p p 60 61. 
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أي ديون  ،رد الدورة يوظفان حسب مستوى نشاطمواالاحتياج و : ومستوى النشاطي رأس المال فالاحتياج _ 
 ؛رون تقريبا نسبيا مع رقم الأعماليتغي ردينو الم اتجاهالالتزامات العملاء و 

إن ارتفاع احتياج رأس المال العامل بسبب ارتفاع الالتزامات : التضخمالاحتياج في رأس المال العامل و _ 
خاصة في القطاع الصناعي بهذا والذمم التجارية و  تالمخزونا الارتفاع تكتلادل هذا ويعالتي لا تكتفي، 

 ؛مديونيةالفعل تصبح المؤسسة في 
الممنوحة من  ةالمدن وتسيير ديون الزبائن، و و ز تسيير المخ: روشروط التسيي حتياج رأس المال العامللاا_ 

 .لتعبر عن هذه العناصر أو النسبل الزبائن تشترط أهمية الاحتياج في رأس المال العام
نتيجة للأنشطة المباشرة التي تقوم بها المؤسسة، وذلك  الاحتياج في رأس المال العامل هويعتبر 

 .بسبب تفاعل عناصرها
 الخزينة: ثالثالمطلب ال

رأس ن تقييم أداء المؤسسة يعتمد وبشكل كبير على مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل، منها إ 
المؤسسة نقدية ا لتفهم الكامل لأساسالمحلل المالي، عتمد عليها يالتي و  والخزينة ،العامل واحتياجاتهالمال 

 .عناصر الديون قصير الأجلتها في إدارة أصولها المتداولة و مدى فعاليوقدرتها على الدفع و 
 :نذكر منها فاريللخزينة عدة تع :تعريف الخزينة: الفرع الول

قارب مبدأ السيولة مع الربحية، تسيير الخزينة المحور الأساسي في تسيير السيولة نظرا لت يعتبر"
درجة استغلال الفرص المتاحة من هة و حساب هذا المبدأ يعكس مدى كفاءة الإدارة في تسيير السيولة من جو 

 :، تحسب وفق العلاقة التالية"جهة أخرى
 .ياج رأس المال الصافياحت –رأس المال العامل = الخزينة         
 .(1)السلفات المصرفية –القيم الجاهزة =                

باستثناء )النقديات الموجودة  إجماليأي  ،(2)الخزينة هي مجموع السيولة التي تحت تصرف المؤسسة"
 .(3) "(لمصرفيةالسلفات ا

 

                                                           
.32، ص 5002الجامعية، الجزائر،  ديوان المطبوعات ،، التسيير الماليمبارك لسلوس -( 1(

 

.110ص  بدون سنة نشر، الجزائر، ،، دار هومهتحليل الاستغلالو  ، المسير في التحليل المالي بوشاشي بوعلام - ( 2(
 

عمان، دار زهران للنشر والتوزيع،الطبعة الأولى، للإبلاغ المالي،  التحليل المالي الحديث طبقا للمعايير الدوليةشعيب شنوف،  -( 3)
 .151ص   ،5015
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تتكون من انطلاقا من الميزانية المالية و  تحدد مكونات الخزينة: العناصر المكونة للخزينة: الفرع الثاني
 :خصومها كالآتيو عناصر أصولها 

 :(1)هيكل أصل سائل أو متاح و وتضم : عناصر الصول_ 
من اجل تدعيم خزينتها هي من أهم وسائل التمويل التي تلجأ إليها المؤسسة  :الأوراق التجارية للتحصيل*

لخصمها، وبالتالي تحصل على قيمة الورقة التجارية مع  نكهابالأموال، وهذا عن طريق اتصال المؤسسة بب
 ؛نها يتمثل في العمولةاقتطاع جزء م

، وهذه الآجال جاريةتقوم المؤسسة بتوظيف أموالها الفائضة من خلال فتح حسابات بنكية  :الجاريةالودائع *
 ؛من شهر إلى ثلاثة أشهرتكون متغيرة حسب احتياجات الخزينة وهي تتراوح 

 أي وقت؛تتصرف فيها المؤسسة في  أنكن هي الأموال الجاهزة التي يم :الحسابات الجارية*
 ؛لاكتتابالتي يطرحها لتقوم المؤسسة بشراء سندات من البنوك حيث  :سندات الخزينة*
فيمكن الاتصال بالبنك الذي تتعامل معه  هو وسيلة لتمويل مشتريات الزبون نقدا،: خصم غير مباشر*

 .(2)بخصم الورقة التجارية، وبالنسبة لعمولة البنك يدفعها الزبونالمؤسسة 
هي الأموال التي تمنح مباشرة لخزينة المؤسسة من قبل البنك، أي أن البنك يمول : عناصر الخصوم_

 :تتمثل فيتحتاج إليها لتسديد قيمة السلع والخدمات وتسديد الديون و احتياجات المؤسسة يمنحها السيولة التي 
في خزينة المؤسسة، حيث يقوم البنك بتقديم تسهيلات  عجز مؤقتهي عبارة عن  :تسهيلات الخزينة*

 ؛لتي تمر بها المؤسسةلتجاوز الفترة الصعبة ا
 مقابلوبال ،ي حالة مدينةهذا النوع من القروض يسمح لحساب المؤسسة أن يبقى ف :المكشوف السحب عن*

في شكل أوراق مالية التي تغطي محفظته ومقابلها  ضمانات  له وتمنح، عمولة اكبر من عمولةالبنك يقتطع 
  . يمنحها تسبيقات بنكية

أن يسمح لها بسحب الأموال  من خلال اتفاق بين المؤسسة والبنك يمكن لهذا الأخير :السلفات المصرفية*
 .(3)ن لم يكن لها أموال جاهزة في البنكا  حتى و 

                                                           
 .30،31، ص ص5013، عمان، دار الحامد للنشر ،الطبعة الأولى، المثلية في تسيير خزينة المؤسسةه، و باديس بن يحي بوخل -(1)
الإسكندرية، ، الجامعية ، الطبعة الأولى، الدار، إعداد وعرض القوائم المالية على ضوء المعاير المحاسبيةأمين السيد أحمد لطفي -( 2)

 .53، ص 5008
الكمية في ستر، تخصص تقنيات و امالة ستكمال شهاد، مذكرة مقدمة لاداء الماليأثر تسيير الخزينة على الهبلة،  حياة رزاق -( 3)

 .2، ص 5012/5012المالية، جامعة ورقلة، 
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مل واحتياجات سبقت الإشارة إلى أن الخزينة هي الفرق بين رأس المال العا :وضعيات الخزينة: ثالثالفرع ال
انطلاقا من ذلك يمكن استنتاج وضعية الخزينة، بمقارنة رأس المال العامل مع احتياجات رأس المال العامل و 

 :(1)رأس المال العامل فنجد
رأس المال العامل، وهذا  في حتياجالاكبر من أه الحالة يكون رأس المال العامل في هذ: الخزينة الموجبة_

يعني أن المؤسسة تجمد جزء من أموالها دون استغلالها مما يضطرها إلى معالجة بعض التزاماتها أو تعظيم 
 .قيم استغلالها

في هذه الحالة يكون رأس المال العامل اقل من احتياج رأس المال العامل، بمعنى أن : الخزينة السالبة_
خطر زيادة التكاليف، لذلك يجب على  ولدتها وهي في حالة عجز وهذا ما ياحتياجا المؤسسة لم تغطي

المؤسسة أن تحصل على حقوقها أو تطلب قرضا من البنك مع توضيح وضعيتها المالية أو التنازل عن 
 .بعض استثماراتها، أو مواد أولية تؤثر على طاقتها

ما يقيس  س المال العامل يساوي احتياجاته، وهذاأان ر ذا كإتتحقق الخزينة الصفرية  :لمعدومةالخزينة ا_
سسة وفق مثل للموارد المتاحة للمؤ ستخدام الألاالحالة يتم بالى هذه إالوصول إن  المستوى الأمثل للخزينة

ثير على ألتالي التحكم في السيولة دون التمكانيات المتاحة عن طريق تفادي مشاكل عدم التسديد وباالإ
 .(2)الربحية

تواجهها الخزينة في مشاكل مرتبطة المشاكل التي  أهميمكن حصر : مشاكل الخزينة: رابعالفرع ال 
 :(3)فيما يليالمشاكل الهيكلية والظرفية، يمكن توضيح هذه المشاكل  إلى إضافةبالمخاطر  وأخرىبالمردودية 

 الأجلللخزينة يتطلب المقارنة بين تكلفة التمويل القصير  الإجماليتحديد المستوى  إن: مشكل المردودية*
للمؤسسة ومردودية الأموال المستثمرة لذلك يجب تخفيض أموال الخزينة إلى أقصى حد ممكن أو بمعنى أخر 

 .ن الخزينة المعدومة تؤدي إلى اختلالات أثناء الدورة، لأريكون مستوى الخزينة قريب من الصف
الخطر بدرجة المخاطر التي تتحملها المؤسسة، ولتفادي العجز في الخزينة مستوى  يتحدد: رالمخاط مشكل*

 .قد تقرر المؤسسة الاحتفاظ بهامش أمان معين

                                                           
.51، ص 5005الجامعية، الجزائر، ، ديوان المطبوعات التحليل الماليو  ير المالييخص التسل، معثمان يخلف - ( 1(   
 متطلبات نيل شهادة الماسترلاستكمال ، مذكرة مقدمة التحليل المالي للقوائم المالية وفق النظام المحاسبي الماليكريوي محمد،  –( 2) 

 .22، ص5012/5012محاسبية وجبائية معمقة، جامعة جيجل، تخصص دراسات 
، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة داء المالي للمؤسسة الاقتصاديةتسيير الخزينة على الثر أ، رسماء السعيدي  بوزاأ -(3)

  .51، 50، ص ص 5015/5013الماستر، تخصص مالية المؤسسة، جامعة ورقلة، 
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يؤدي إلى عدم كفاية رأس المال العامل وازن في أعلى الميزانية إن فقدان الت: المشاكل الهيكلية والظرفية*
، والحل في هذه الحالة هو البحث عن مصادر  مالية (والطويلفي المدى المتوسط )وهذا يعتبر مشكلا هيكليا

 .طويلة الأجل
الحكم على ماليتها، باعتبارها الوعاء الذي تصب المؤسسة و تعتبر الخزينة عنصرا هاما لتسيير أموال      

 .منها، وتعتبر مرآة للوضعية المالية للمؤسسة فيها جل التدفقات المالية وتخرج
المالي داخل المؤسسة، أن رأس المال العامل هو أداة من أدوات التوازن  قولالمبحث نخلاصة لهذا كو   

المال  دراسة رأسإلّا أن مواردها واستخداماتها،  في مدى قدرتها على التحكم والسيطرة مؤشر عنيعتبر ك
يتمثل في مؤشر مجمل بدراسة  مما يستدعي الأمرح خطر السيولة، و ضو ب عكس لناالعامل وحده كمؤشر لا ي
 المؤسسة فعلا لمواجهة أي ما تحتاجه الأمثل الذي يتمثل في رأس المال العاملو  الاحتياج في رأس المال

   .التزاماتها بتواريخ استحقاقها
 نسب الماليةفاهيم حول الم :الثاني بحثالم
من أهم مخرجات القوائم المالية ما يعرف بالنسب المالية التي تساعد في الحصول على معلومات  إن   
سليمة تساهم في تطور ت في اتخاذ قرارا اكبير  اهذا ما يلعب دور اسية تستخدم في التحليل المالي و أس
 .استمرار المنشأةو 
 :للنسب المالية نذكر منهاعدة تعاريف   ناكه :سبتعريف الن*
تعتبر النسب المالية من أهم أدوات التحليل المالي للقوائم المالية وأكثرها انتشارا في أوساط المحللين " 

والمستخدمين  الماليين وهي من أقدم هذه الأدوات ولعل أهم ما ساعد على انتشار النسب المالية بين المحللين
مكانية س   .(1)"لأداء وأوجه النشاط المختلفةالاعتماد عليها في تقييم اهولة استخراجها وفهمها وا 
تحويل كم كبير من البيانات جانب مهم في عملية التحليل المالي من حيث أيضا تشكل النسب المالية "      

لى كم أقل يخية المدونة بالقوائم المالية و المالية التار      .(2)"القرارتخاذ من المعلومات أكثر فائدة لعملية اا 
ي ه الجانبذا ها في هركز علينسب التي سنال نشاط المؤسسة لكن نب متعددة مناو ج النسب الماليةتشمل 

 .شاطنالو لة و سب السين تتمثل فيو المالي  زنالتواسب التي تقيس نال
 
 

                                                           
 .153ص ، 5002دار المسيرة، الأردن،  ،(مدخل نظري)، تحليل القوائم المالية، عثمان فلاح المطارنةنفرحمؤيد راضي  -(1) 

.121ص  ،5003، الطبعة الأولى، دار البداية، الأردن، التحليل الماليمقدمة في الإدارة و أيمن الشنطي، عامر شقر،  -( 2 (
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 نسب السيولة :المطلب الول
السيولة بأهمية بالغة لدى كافة المؤسسات وذلك باعتبارها المؤشر الأول الدال على مدى قدرة  تحضى

ه البقاء والاستمرار في المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل والمحافظة على سمعتها الائتمانية وعلي
  .دنيا الأعمال
 عريف نسب السيولة ت: الفرع الول
الأخرى سواء إدارة الأطراف ر التي يهتم بها المحلل المالي و السيولة واحدة من أهم الأمو  تعتبر    
ل أو طويلة الأجل على الوفاء بالتزاماته قصيرة الأج ؤسسةالجهات المهتمة بمدى قدرة المأو  ؤسسةالم

 .(1) المقرضين والبنوك وغيرهممثل الدائنين و 

يقيس هذا النوع من النسب المالية خزينة المؤسسة، ومدى قدرتها على : نواع نسب السيولةأ: ينالفرع الثا
 :الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل، وتقاس سيولة المؤسسة بالنسب التالية

 :(السيولة العامة)ة التداولنسب/ أ 
 :(2) وفق العلاقة الآتية ،المتداولة خصوممتداولة على الال لأصولقسمة اتحسب نسبة التداول ب 

 .المتداولة الخصوم \المتداولة  صولالأ=بة التداولنس             
يعود سبب ذلك إلى أن و  الإيفاءوتحليل السيولة وقابلية من المؤشرات التقريبية لدراسة  نسبة التداول روتعتب   

الاهتمام ة دون ، ومجموع الخصوم المتداولابها على مجموع الأصول المتداولةهذه النسبة تعتمد في حس
ارتفعت نسبة التداول كلما  كلما، (3)الأصول المتداولة، أو تواريخ استحقاق الخصوم المتداولة  بدرجة سيولة

ازدادت القدرة على توفير السيولة للمؤسسة خاصة إذا زادت القدرة على تحويل الموجودات المتداولة إلى 
 .أكبر من الواحد كس مؤشر عام عن وضع مربح للسيولة، وتكون، فهي تع(4)نقد
 
 
 
 
 

                                                           
.503، ص 5002سكندرية ،لإا، دار الجامعة الجديدة للنشر، ، تحليل القوائم المالية لغراض الاستثماركمال الدين دهراوي -(
1(

  

 .185، ص 5002، مؤسسة الوراق،عمان ،الإدارة المالية المتقدمةحمزة محمود الزبيدي،-(2)
 .102، ص 5002، عمان، ، مؤسسة الوراق(التنبؤ بالفشلتقييم الداء و )التحليل المالي ي، دحمزة محمود الزبي-(3) 

.25، ص 5010التوزيع،عمان،دار وائل للنشر و  طبعة الأولى،ال ،الاقتصاديو  التحليل الماليخالد توفيق الشمري،  -(
4
(  



 .الجل ةقصير  ةالمالي اتالتوازن...............................................................................ولال  الفصل
 

22 
 

 :(المخفضة)نسب السيولة السريعة/ ب 
اولة وتقسيم الباقي على المتد صولبالغ المدفوعة مقدما من الأالمبعد خصم المخزون و هذه النسبة تحسب  
 .المتداولة خصومال
 .           المتداولة \ (المبالغ المدفوعة مقدما+ لمخزونا ) - المتداولةالأصول  = نسبة السيولة السريعة 

بيع المخزون يعتبر أمرا مهما، إن قياس قدرة المؤسسة على دفع التزاماتها قصيرة الأجل دون الاعتماد على 
 .٪20و ٪30، وتتراوح بين (1)يعكس كفاءتها في إدارة السيولة بشكل فعالو 

 :نسبة السيولة الجاهزة/ ج 
تعتبر نسبة السيولة الجاهزة أكثر النسب صرامة لتقييم أداء المؤسسات من ناحية السيولة، حيث تبين هذه  
الموجودة حاليا تحت  سيولة العلى  ديونها قصيرة الأجل بالاعتماد نسبة مدى قدرة المؤسسة على تسديدال

مدة معينة  على المؤسسة أن تتوقع  ، لأنه من الصعبون اللجوء إلى كل قيمة غير جاهزةتصرفها فقط د
إلى سيولة دون أن تفقد لتحول المخزون إلى سيولة جاهزة، كما يصعب عليها تحويل القيم غير الجاهزة 

 :يتم حساب هذه وفقا للمعادلة التالية ،٪32و ٪52تتراوح هذه النسبة سمعتها في السوق و مكانتها و 
(2)خصوم الجارية/ الجاهزة  القيم=نسبة السيولة الجاهزة           

. 

 طسب النشان : المطلب الثاني
تستخدم هذه المجموعة من النسب لقياس قدرة الشركة على تحويل حسابات الميزانية العمومية إلى مبالغ نقدية 

 .أو مبيعات، أي أنها تقيس مدى كفاءة الإدارة في استخدام أصولها لإنتاج أكبر قدر من السلع والخدمات
دارة ا  على استخدام و  مؤسسةلنشاط إلى مدى قدرة وكفاءة التشير نسب ا :تعريف نسب النشاط :لوال الفرع 

  .نشاط المؤسسة توجد نسب عديدة لقياس كفاءةأكبر ربح، و  تحقيق أصولها في تحقيق المبيعات وكذا
 : طسب النشان اعنو أ: ينالفرع الثا
 :سب فينذه الهتتمثل  الاستغلال لو ع أصو كيفية تسيير المؤسسة لمجم نسبال ذههتقيس 

 :معدل دوران إجمالي الصول/ أ 
يقيس هذا المعدل مدى كفاءة بيعات على إجمالي أصول المؤسسة و يتم احتساب هذا المعدل بقسمة قيمة الم 

 : (1)، ويحسب وفق العلاقة التالية(3)الإدارة في استخدام أصول المؤسسة

                                                           
.82، ص 5005عمان،  ، مكتبة الرائد العلمية،، الإدارة المالية في منظمات العمالعلي عباس - ( 1( 

.82ص ،5008 ،الأردن، البازوري دار، (اتجاهات المعاصرة)التخطيط المالي التحليل و عدنان تايه النعيمي، أرشد التميمي،  -(  2 ( 

.12ص، 5003الإسكندرية،  ،تمويل والإدارة المالية للمؤسسات، دار الفكر الجامعيعاطف وليم أندراوس،  -(  3( 
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 .مجموع الأصول \ مبيعاتالصافي  =معدل دوران مجموع الأصول
الاستغلال الكبير لهذه  نقص الاستثمار في الأصول أو ىيشير إل فهذا اإذا كان هذا المعدل مرتفع

ذا كان هذا المعدل منخفضو  ،الأصول على عدم استغلال الأصول أي أن هناك زيادة في  يعتبر دليلا اا 
 .(2)الأصول لا ضرورة لها

 :معدل دوران الصول الثابتة/ ب 
آت في يقيس ذلك المؤشر عدد مرات استخدام الأصول الثابتة، حيث يتم قياس معدل استثمار أموال المنش 

الأصول الثابتة بالأعوام السابقة و معدلات المنشآت المماثلة  نعدد مرات دوراالأصول الثابتة و بمقارنة 
 :العلاقة التاليةوتحسب وفق ، (3)للنشاط يتضح مدى استخدام المنشأة لأصولها الثابتة 

 .الأصول الثابتة \ المبيعاتصافي  = دوران الأصول الثابتة معدل

ارتفاع هذه النسبة يعني شدة عن استخدام الموجودات الثابتة و  عملية المبيعات الناجحةهذه النسب توضح  
الأصول الثابتة أو انخفاض المعدل يعني استثمار الزائد عن الحاجة في تغلال الشركة لأصولها الثابتة، و اس

 .(4)تعطيل بعض الطاقة

 : لمتداولةمعدل دوران الصول ا/ ج 
المؤسسة في استخدام الأصول المتداولة في توليد المبيعات، ويتم حساب هذا المعدل  يقيس هذا المعدل كفاءة

 :وفق العلاقة التالية

 .المتداولةالأصول  \ المبيعات صافي =ران الأصول المتداولةمعدل دو        
 
 
 
 

                                                                                                                                                                                           
عداد الموازنات لغراض التخطيط  الإدارية، الاستشاراتلشركة العربية المتحدة للتدريب و خبراء ا - (1) الساليب الحديثة للتحليل المالي وا 

 .53ص ، 5008 ،والرقابة
.82ص، سبق ذكره مرجعلتميمي، عدنان تايه النعيمي، أرشد فؤاد ا -( 2( 

، 5002،الإسكندرية، ، دار الجامعية(الاستثمار في البورصةالداء و مراجعة لغراض تقييم و )، التحليل الماليأمين السيد أحمد لطفي -(3)
  .123ص 

، رسالة مقدمة استكمالا لمتطلبات الحصول على درجة الماجستير، الشركاتدام النسب المالية لتنبؤ بتعثر خ، استهلا بسام عبد الله-(4)
 .22، ص 5002 الجامعة الإسلامية غزة،
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كلما زادت ف صول المتداولة في خلق المبيعات معدل الدوران يعبر عن كفاءة الإدارة في استغلال الأف
وفي  عدد مرات الدوران كلما زادت إنتاجية الدينار الواحد المستثمر في الأصول المتداولة في خلق المبيعات،

لأصول المتداولة في الدوران إنما يعني ضعفا في استغلال الأن انخفاض معدل  ذلك تعظيم للأداء التشغيلي،
  .(1)خلق المبيعات
 .يجب مقارنتها بإحدى النسب النموذجية التي تتخذها المؤسسة كمعيار: ملاحظة

 :معدل دوران المخزون/ د
الرقابة عدد مرات تحول المخزون إلى مبيعات خلال السنة، كما يقيس كفاءة الإدارة في يقيس هذا المعدل  

 .(2)على المخزون ومدى سرعة تحوله إلى نقدية
 : مم المدينةمعدل دوران الذ/ ه

علية سياسة الائتمان والتحصيل يقيس هذا المعدل مقدرة المؤسسة على تحصيل ذممها، كما أنه يقيس مدى فا
 :تحسب كما يليو 

 الذمم المدينة \ المبيعات السنوية الآجلة = معدل دوران الذمم المدينة
بشكل  قصير الأجل توفر ائتمان تجاري كلما كان واضحا أن المنشأة ،كلما زادت نسبة دوران الذمم المالية 

 .(3)الذمم المدينةالآجلة كلما زادت  يجب ملاحظة أنه كلما زادت المبيعات السنويةمتواصل، و 
 :معدل دوران الحسابات الدائنة/ و
 تحقيق الملائمة بين سياستي تكلفة البناء تقيس مدى نجاح و  

زاد عن متوسط فترة الائتمان كلما انخفض ذلك نخفض معدل دوران الذمم الدائنة و كلما اوشراء المواد الخام، و 
 :مؤشرا على تخفيض الضغوط التي ستواجهها الشركة من زاوية السيولة، وتحسب وفق العلاقة التالية

 .(4)رصيد الدائنين \المشتريات =  ن الحسابات الدائنةمعدل دورا
تعتبر النسب المالية ذات أهمية كبيرة في التحليل لأنها تبين مدى قدرة وكفاءة المؤسسة على الوفاء 

 .ن لأغراض تحديد مسار استثماراتهمين والمتوقعين أصول، كما أنها تساعد المستثمر بالتزاماتها بما لديها م
 

                                                           
، مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل ترشيد قراراتهاقييم أداء المؤسسات الاقتصادية و استخدام التحليل المالي في تاليمين سعادة،  - (1)

 .21 28، ص ص 5008/5001شهادة الماجستير، تخصص إدارة أعمال، جامعة باتنة، 
 .501ص  المرجع سبق ذكره،كمال الدين الدهراوي،  - (2)

.83، ص 5010، عمان، للنشر ، الطبعة الأولى، دار وائل(التطبيقيةالسس العلمية و )الماليةالإدارة أسعد حميد العلي،  -( 3(
 

.23 ، ص، مرجع سبق ذكرههلا بسام-( 4 ( 
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ء المؤسسة وتحقيق توازنها لنسب المالية أهمية كبيرة في تقييم أدال لهذا المبحث نستنتج أن وكخلاصة
، حيث تعتبر النسب المالية علاقات رياضية  بين مجاميع محاسبية تهدف لتحليل الوضعية المالية المالي

 .للمؤسسة
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 خلاصة
، نستنتج أن هناك العديد من المؤشرات "المالية قصيرة الأجل بالتوازنات" ختاما لهذا الفصل الموسوم      

يستند عليها المحلل المالي لإبراز مدى توازن المؤسسة من أهمها رأس المال العامل الذي تعتمد عليه 
 ،وضمان استمرار توازن هيكلها المالي ،المؤسسة لاعتباره هامش أمان يساعدها على مواجهة الصعوبات

ي رأس المال العامل الذي تحتاج إليه المؤسسة لمواجهة احتياجات السيولة عند مواعيد كذلك الاحتياج ف
لمؤسسة حركة مستمرة للتدفقات النقدية أما لاستحقاق الديون قصيرة الأجل، إضافة إلى الخزينة التي تضمن 

 .والاقتراض تساعد المؤسسة في تفسير وتقييم القوائم المالية لأغراض الاستثمارفعن النسب المالية 
كما ، لتوازن الماليلتحقيقها و إنّ حساب هذه المؤشرات وتحليلها يضمن التقييم الفعال لأداء المؤسسة 

 .مرآة تعكس الوضعية المالية للمؤسسةتعتبر 



 

 

 

 

 الفصل الثاني

 أساسيات حول إدارة رأس المال العامل

 

 تمهيد 
 عموميات حول إدارة رأس المال العامل المبحث الأول

 وظائف وسياسات إدارة رأس المال العامل ومستوياتها المبحث الثاني
 خلاصة 
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 يدهتم
 ، لذلك تتضمن المهاملتحقيقه هو تعظيم الربحقتصادية ف الرئيسي الذي تسعى المؤسسات الادإن اله

الثابتة وضمان ذلك لتشغيل أصولها مناسب من السيولة و مستوى  حافظة علىالممؤسسة الرئيسية لأية  المالية
لابد من توفير ولتحقيق هذه الغاية  ،المحددة قصيرة الأجل في مواعيدهالتزاماتها اقدرتها على مواجهة 

 تحقيق ضمنالتي ت ة ذات النوعية الجيدةى كمية مناسبة من الأصول الجاريالمتطلبات اللازمة للمحافظة عل
 .لمؤسسةقات نقدية ملائمة إلى ادخول تدف
والمحافظة على مستوى السيولة اللازمة يجب عليها تحقيق توازنها المالي  المؤسسة منحتى تتمكن و 
على اضطلاع الإدارة المالية للمؤسسة بإدارة فعالة بدوره يتوقف وهذا  ،الناجعةكيفية بإدارة رأسمالها بالالقيام 

دراسة مدلول إدارة رأس المال العامل من سينصب حول  اهتمامنا في مستهل بحثنافإن لرأس مالها لذلك 
 : ذات الصلة وذلك من خلال مبحثين وفق الآتيمنطلق نظري، وقوفا على مختلف المفاهيم 

 عموميات حول إدارة رأس المال العامل: المبحث الأول
 دارة رأس المال العاملإوظائف وسياسات  :المبحث الثاني

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 أساسيات حول إدارة رأس المال العامل............. .........................................................الثاني الفصل

 

29 
 

 حول إدارة رأس المال العامل عموميات: الأول المبحث
تشمل إدارة  حيث، قتصاديةلاا اتم الوظائف الإدارية في المؤسسإدارة رأس المال العامل من أه تعتبر

ل وتعتبر الكفاءة في إدارة رأس المال العام ،المؤسسة أصول داولة كأداة رئيسية لتمويلاستخدام الخصوم المت
 .واستمرارها في ميدان الأعمالؤسسة الم عنصرا حاكما يحدد بقاء

 إدارة رأس المال العامل مفهوم: الأولالمطلب 
الشامل  الإدارة كوظيفة داخل المؤسسة، ثم التطرق للمنظور مفهوم في مستهل هذا المطلب نتناول

 .لإدارة رأس المال العامل
 :الإدارةمفهوم : الفرع الأول

 :تعاريف نذكر منهاللإدارة عدة : تعريف الإدارة -1
مجموعة من الأنشطة التي تؤدي إلى الاستخدام الفعال والكفء للموارد المتاحة، وذلك  هيالإدارة "

 .(1)"لإنجاز هدف أو مجموعة من الأهداف
هي الحد الفاصل بين نجاح المشروعات أو فشلها وبين تحقيق الأهداف الموضوعة أو العجز الإدارة "

أن الإدارة تهدف إلى أداء الأشياء الصحيحة بطريقة الصحيحة وفي الوقت عن تحقيقها، معنى ذلك 
 .(2)"الصحيح

 :تكتسي الإدارة أهمية كبيرة داخل المؤسسات الاقتصادية تتجلى من خلال :أهمية الإدارة -2
هي الأداة الأساسية في تسيير العمل داخل المؤسسات، حيث توفر مقومات الإنتاج وتخصيص  الإدارة-

 .الموارد وتوزيعها وتوجيه جهود الأفراد لتحقيقها بفعالية
 .تعنى الإدارة بتحديد الأهداف الاقتصادية والاجتماعية للمؤسسات من ناحية المجتمع ككل-
 .سسات من خلال قدرتها على مواجهة الكثير من التحدياتالإدارة مسؤولة عن بقاء واستمرار المؤ -
 .(3)التغيير في القوانين الاقتصادية والاجتماعية والتطور التكنولوجي السريع-

 إدارة رأس المال مفهوم: الفرع الثاني
 :لإدارة رأس المال العامل نذكر منها تعاريفهناك عدة : تعريف إدارة رأس المال العامل -1

الأصول  وهيكل على حجم تخطيط والرقابةالالتي يتم بموجبها لعملية ا هي رأس المال العامل إدارة"
 .(4)" المتداولة والخصوم المتداولة

 المتداولة  رارات المرتبطة بإدارة الموجوداتالقرة رأس المال العامل بالسياسات و تتعلق إدا "

                                                           
.51، ص3002، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، ، إدارة الأعمالجلال إبراهيم العبد -( 1( 
.30، ص3002، الإسكندرية، ، مبادئ الإدارة بين النظرية والتطبيقبلالمحمد إسماعيل  -( 2( 
.51، الإسكندرية، ص 3002، دار الجامعية، ات التنظيم والإدارةيأساسعبد السلام أبو قحف،  -( 3(  
.592ص ،مرجع سبق ذكره عاطف وليم أندراوس،-( 4  (   
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س المال العامل أربعة مجموعات من القرارات تتضمن إدارة رأو ، ات المتداولة في الشركةالمطلوبو 
ستثمار في الموجودات لاتحديد مستوى ا في الأولر القرايتمثل : تخاذهااالهامة التي يتوجب على الإدارة 

في كل ستثمار المناسب لاتحديد حجم ا فيتمثل فيالثاني القرار  أما.المتداولة بالمقارنة مع الموجودات الثابتة
تحديد مستوى التمويل من مصادر  حول القرار الثالث في حين يدور موضوع .المتداولةعناصر الموجودات 

صادر تحديد مزيج م فينحصر في والقرار الرابع قصيرة الأجل بالمقارنة مع مصادر التمويل طويلة الأجل،
  .(1)"الأجل التمويل قصيرة

بإدارة  ، وتقومستهلاكا للوقتأكثرها او وظائف الإدارة المالية تعد إدارة رأس المال العامل إحدى أهم " 
السيولة هدف تحقيق التوازن بين الربحية و الخصوم المتداولة بو  كل عنصر من عناصر الأصول المتداولة
 .(2)"والخطر للمساهمة في زيادة قيمة المشروع

إدارية، إدارة رأس المال العامل وظيفة  مفهوم" من خلال التعاريف السابقة يمكن أن نستخلص أن 
دارة مصادر التمويل قصير الأجل  تتمثل في مجموعة من الأنشطة التي تهتم بإدارة السيولة في المؤسسة وا 

 "والخصوم المتداولة وتهدف إلى تحقيق التوازن المالي للمؤسسة
خلال لنا من تجلى أهمية كبيرة تالمال العامل  إدارة رأس موضوع كتسيي :أهمية إدارة رأس المال العامل -2

 :(3) الآتي
أس المال العامل الجزء الأهم تكرس الإدارة المالية الجزء الأكبر من وقتها للأمور الداخلية التي تعتبر ر  -
 ا؛فيه
سريعة الأصول و مجموع  فيمالية لأنها جزء هام من قبل الإدارة ال الأصول المتداولة العناية الفائقةتستحق -

 ؛الحركة
 ر؛ستئجاالامار في الأصول الثابتة من خلال تخفيض الاستثفي المؤسسات الصغيرة يتم -
 .الثابتةالأصول الاستثمار في علاقة القوية بين نمو المبيعات و ال-

Lللمؤسسة، لذلك أصبحت  داخل المالي في تقييم الأداء كبير بشكل ة رأس المال العاملإدار  تساهم
 .المؤسسة تهتم بها كثيرا لما لها من أهمية على المؤسسة سواءً داخل محيطها أو خارجه

 
 
 
 

                                                           
.355ص، 3001الأولى، دار المناهج للنشر، الأردن، الطبعة،لإدارة الماليةا محمد علي العامري، -( 1( 
.322ص ،3002عمان، ،دار المسيرة ، الطبعة الأولى،مقدمة في الإدارة المالية المعاصرة ،دريد كامل آل شيب -( 2  (  

 الطبعة الثانية، توزيع،دار الصفاء للنشر و  ،(تطبيقات مفاهيم، أسس،)التحليل الماليالإدارة و آخرون، عبد الحكيم كراجه و  -( 3)
 .532، 536ص ص  ، 3006عمان،
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 إدارة أس المال العامل مبادئأهداف  :المطلب الثاني
لرؤوس أموال المؤسسة وبالتالي تحقيق أهدافها، يتوقف بالدرجة الأولى  ةإن بلوغ مستوى الإدارة الكفئ

 .على ضرورة تبني المؤسسة لمبادئ واضحة وتسطيرها لأهداف دقيقة
تسعى إدارة رأس المال العامل إلى تحقيق جملة من الأهداف : أهداف إدارة رأس المال العامل: الفرع الأول

 :أهمها
 ؛بين السيولة والربحية والمخاطرة إيجاد توازن مناسب -
العلاقة المتبادلة حيث أن المتداولة  الخصومالمتداولة و الأصول حل المشاكل الناجمة عن التوازن بين  -
دارته تعتبر همابين  ؛(1)جوهر نظرية رأس المال العامل وا 
لذلك فإن  إن المنشأة التي تتوقف عن سداد التزاماتها الجارية تواجه مشاكل عديدة،: توفير السيولة المناسبة -

تجاه  المؤسسة إدارة رأس المال يجب أن تؤدي إلى توفير قدر معقول من السيولة يسمح بالوفاء بالتزامات
 ر؛الغي
التوفيق بين طبيعة الأصول المتداولة وبين  تنطوي إدارة رأس المال العامل على: تقليل درجة الخطر -

عرض لها طبيعة الخصوم المتداولة التي تستخدم لتمويلها حتى يمكن الحفاظ على درجة الخطر التي يت
 ؛المشروع عند حدها الأدنى

بهدف  كما تحتفظ بالأصول الأخرىلعامل برأس مال ا المؤسسة تحتفظ :المؤسسة الإسهام في تعظيم قيمة-
لأدنى وسرعة ا ند حده، إن استثمار الأموال النقدية الفائضة والحفاظ على المخزون عالمؤسسةة قيمتعظيم 

لغاء مصادر التمويل قصيرة الأجل ذات التكلفة المرتفعة تساعد جميعا على تعظيم قيم ة تحصيل الذمم وا 
 .(2)المؤسسة 
 :(3)مبادئ إدارة رأس المال العامل فيما يلي تتمثل أهم: مبادئ إدارة رأس المال العامل: ثانيالفرع ال

 الكفاءة؛ ضرورة الاقتصاد في استعمال رأس المال واستعمال -
مته لعوامل قي فلا تقل ى يحتفظ بقيمته طوال مدة اقتنائهالمحافظة على الأصل المتداول بكل الوسائل حت-

 ؛إدارية أو غير إدارية
لمؤسسة لفي كل من الأصول المتداولة مع مراعاة الربحية الكلية ى قبة الربحية لكل استثمار على حدمرا -

 ؛حتى تكون أعلى ما يمكن
 يصول المستثمرة فدون إضافة أموال جديدة للأ لأصول الثابتة،ل اصول المتداولة لاستغلاالأكفاية  -

 ؛المؤسسة

                                                           
 .520 ،539ص ص  التوزيع،دار وائل للنشر و  ،(حالات عمليةأطر نظرية و )المالية الإدارة ، الصياح ، سعود العمري عبد الستار -(1)

.513 ،515،ص ص 3001،الدار الجامعية،الإسكندرية ،الإدارة الماليةمحمد صالح الحناوي ، نهال فريد مصطفى، -( 2 ( 
 .، ، ص ص، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي للنشر، الإسكندرية ،إدارة المال وتحليل هيكلهمحمد الصيرفى،  -(3)
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جات والمبيعات في حال المنتالمنتظمة من مصادر دائمة، أما تمام دورة التجارة الأموال اللازمة لإتوفير  -
 ؛جللقروض قصيرة الأل الموسمية يلجأ

القيام بالإدارة من خلال  ،لتسيير الأمثل لمواردهاتعتمد المؤسسات الاقتصادية على جملة من المبادئ ل
إلمامها بكل المعلومات المتوفرة داخل محيطها قصد تحقيق أهدافها المرجوة الناجعة والفعالة لهذه الموارد، 

 .وفق مبادئها المسطرة
 .وظائف وسياسات إدارة رأس المال العامل ومستوياتها :المبحث الثاني

من أهم وظائف المدير المالي داخل المؤسسة إدارة رأس المال العامل، حيث يقوم بإدارة كل عنصر 
لأنها تهدف من العناصر على حدى وفق سياسات محددة يرسمها، وتعتبر هذه الوظيفة أكثر استهلاكا للوقت 

 .ة والتي تساهم بزيادة قيمة المؤسسةإلى تحقيق التوازن بين الربحية والمخاطر 
 وظائف وسياسات إدارة رأس المال العامل: المطلب الأول

يقوم المدير المالي داخل المؤسسة بمجموعة من الوظائف الإدارية، حيث يقوم بكل وظيفة على حدى 
 .سيق بين مختلف المصالح والإداراتوفقا لمبادئها ووظائفها وذلك بالتن

رأس المال العامل مجموعة من الوظائف إدارة تشمل عملية : وظائف إدارة رأس المال العامل: ولالفرع الأ 
 :(1)نذكرها

يقوم المدير المالي بتقدير قيمة الأرصدة المستثمرة في هذه : المخزونير أحجام أرصدة النقدية والذمم و تقد-
لكل منها بالمقارنة بكل المثلى المجموعة من الأصول على أساس يومي أو أسبوعي،  وذلك لتحديد الأحجام 

وذلك لدراسة وتحليل أي  ،وأيضا بالمقارنة بمعايير الصناعةبالمؤسسة نفسها من البيانات التاريخية الخاصة 
انحرافات قد تظهر في هذا المجال، ويتحدد حجم الاستثمارات في عناصر الأصول المتداولة وفقا لمجموعة 

 :من العوامل لعل أهمها
الاحتفاظ بحجم أكبر من رأس المال العامل إلى صغيرة الحجم المؤسسات فقد تحتاج : حجم المنشأة*

الأولى تخشى مخاطر نقص السيولة المؤسسات ة الحجم ويرجع ذلك إلى أن كبير بالمؤسسات وذلك بالمقارنة 
 .بدرجة أكبر حيث لا تستطيع الوصول إلى مصادر التمويل بسرعة ويسر

التي تحتاج إلى الاحتفاظ بحجم كبير من المخزون أو تتبع سياسة إن المؤسسة  :طبيعة النشاط*
مال العامل عن المنشأة التي تعمل في مجال الخدمات أو ائتمانية متساهلة تحتاج إلى حجم أكبر من رأس ال

 .تلك التي تكون جميع مبيعاتها نقدية
إن المشروع الذي يستطيع الحصول على قروض كلما احتاج إلى ذلك : فرص الاقتراض المتاحة *

 .وبشروط معقولة ليس في حاجة إلى الاحتفاظ برأس مال عامل كبير
نكلما زاد حجم رأس الم: الخطر * كان ذلك على  ال العامل كلما تناقصت مخاطر ومشاكل السيولة وا 

 .حساب الربحية
                                                           

.512 ،513، ص ص مرجع سبق ذكرهمحمد صالح الحناوي، نهال فريد مصطفى،  -( 1 ( 
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يمثل الاستثمار في الأصول  :رل المتداولة إلى إجمالي الاستثماتحديد نسبة الأرصدة المستثمرة في الأصو  -
الشكل  من إجمالي الأصول يأخذ %60إلى  %20حوالي )المتداولة نسبة كبيرة من إجمالي الاستثمار 

 .لذلك لابد من مراقبة العلاقة بين الأصول الثابتة والأصول المتداولة بصفة مستمرة( المتداول 
إن دراسة الوقت الذي يخصصه العاملون في الإدارة المالية  :تقدير الوقت اللازم لإدارة الأصول المتداولة -

إدارة رأس المال العامل أس المال العامل، ديد درجة كفاءة ر لإدارة الحسابات الجارية يمكن أن يساعد على تح
، وذلك لضمان عدم التعرض لمخاطر فشل الوفاء المؤسسة بساطة إدارة السيولة الموجودة فيتعني ب

بقائها في ظل المنافسة القوية التي سياسات ناجعة لضمان استمرارها و  بالالتزامات، لذلك على المؤسسة إتباع
 .تعرفها المؤسسات الاقتصادية

ارات رأس المال العامل قر إدارة تتضمن السياسات المتعلقة ب: سياسات إدارة رأس المال العامل: ثانيالفرع ال
 :(1)المتداولة من النواحي التالية خصومالو  ،المتداولة صولتتعلق بالأ
 ؛تكوينهاعناصر _ 
 ؛كيفية استعمالها_ 
 .المردودأثر تركيبتها على المخاطر و و _ 

فإن لم  ،على المدى الطويلوبقائها  مؤسسةالمال العامل الناجعة ضرورية لنمو ال سياسات رأستعتبر 
 ، فقد تفوتها فرص زيادة المبيعاتالمبيعاتنتاج و س المال العامل اللازم لزيادة الإيتوافر لدى المؤسسة رأ

ولة تمكنها من سييوفر لها بمستوى مرتفع من رأس المال العامل  المؤسسةكما أن احتفاظ  زيادة الأرباح،و 
ات العديد من العمليتظافر دارة رأس المال العامل إهذا وتتضمن ، هااستحقاقتواريخ واجهة التزاماتها بم
 :الآتي ديتحد تعمل على القرارات اليومية التيو 

 ؛المتداولة الأصول توى استثمار المؤسسة فيمس_ 
 أصولها؛ المؤسسة لتمويلجل الذي ستستعمله طويل الأنسبة الدين قصير الأجل و _ 
 ر؛توزيعها بين مختلف المصادية كيفالتمويل و  مصادر_ 
الإطار الزمني من حيث الثابتة الأصول المتداولة عن الاستثمار في الأصول يختلف الاستثمار في _ 

 يضابتة مثل الأر الثاالأصول ستثمار في في أصل معين، ففي حالة الاتثمرة اللازم لاستعادة الأموال المس
 .هر ااستثمتم ى سنوات عديدة لاستعادة ما الآلات، فإن المؤسسة تحتاج إلو  مبانيوال
 

 لإدارة رأس المال العاممستويات : المطلب الثاني
رأس لقرارات الاستثمار في ك المشتر  الأثرتتوقف على العامل  رأس المالالسياسة الفعالة لإدارة إن 

 :(1)ييل ما، وسنتناول القرارين كالعامل وتمويله على عوائد المؤسسة ومخاطرها المال
                                                           

ص  ،3001العربي للنشر والتوزيع، طبعة الأولى، عمان،مكتبة المجتمع  ،مقدمة في الإدارة الماليةمفلح محمد عقل،  -(1)
  .105،103ص
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الأصول يتأثر كل من حجم وطبيعة الاستثمار في  :العامل رأس المالقرار الاستثمار في : الفرع الأول
طبيعة منتجات المؤسسة، طول الدورة  :اوعة من العوامل المختلفة من ضمنهالمتداولة لأية مؤسسة بمجم

 . المتداولةالأصول كفاءة إدارة  سياسة الائتمان، الاحتفاظ بالبضاعة،التشغيلية، حجم المبيعات، سياسة 
لتقييم إدارة رأس المال : ةالعامل المتفاوت رأس المالعند مستويات  المخاطربين العوائد و  فاضلةالم -
يتم قياسه بمقدار أما الخطر ف ،صولبح العمليات مقسوما على الأالمؤسسة بصافي ر يتم قياس عائد العامل 
، رة المؤسسة على مواجهة التزاماتهاعن احتمال عدم قد نيعبراالعامل ونسبة التداول، و  رأس المالصافي 

ع العائد كلما قلت يرتفوتبعا لنظرية التي تقول أنّ العائد على الموجودات يرتبط عكسيا مع سيولتها، حيث 
 .ينخفض كلما زادت سيولتهسيولة الأصل و 

 ،وضع أقل خطورةأي نسبة التداول،  ارتفاعالعامل و  رأس من نتائج هذه السياسة ارتفاع حجم صافيو 
ذا ما أخذنا صافي  ياسة الجريئة هي الأكثر ، نستطيع القول بأن السرالعامل كمقياس للخط رأس المالوا 

 .ل خطورةأن السياسة المتحفظة هي الأقخطورة، و 
  : العامل رأس المالالمستوى الأمثل للاستثمار في *

يجة وهذا نت ظم في ظله ثروة المالكين،االعامل هو ذلك الذي تتع رأس المالالمستوى الأمثل للاستثمار في  
 .التشغيليودرجة الرفع المالي و  ،التدفقات النقدية ،المبيعات: لعوامل مختلفة

مناسبة من الديون  العامل عادة من تركيبة رأس المالمول ي :لالعام رأس المالتمويل : الفرع الثاني
 التمويلأكثر كلفة من مصادر  تعتبر الأجلطويلة  التمويلمصادر ، حيث قصيرة الأجل وطويلة الأجل
ما ينتج عنه يلة الأجل طو  التمويلقصير الأجل أعلى من مخاطر  التمويلقصير الأجل، لكن مخاطر 

 .مستمرة للاقتراضالحاجة الشبه 
در الاحتياطات التمويلية قت: المخاطر للبدائل التمويلية لرأس المال العاملالمفاضلة بين العوائد و *

، حيث موجودات متداولة متغيرة، متداولة دائمةموجودات  :من الموجودات قسمين ثماراتها فيبمقدار است
 .الدورات التجاريةالموجودات المتغيرة بالموسمية و  يتأثر حجم
الموجودات المتداولة الدائمة، فتمثل الحد الأدنى من الموجودات المتداولة الذي على المؤسسة  أما

 :التمويل بعدة مداخل نذكر منها، ويمكن تدبير الاحتفاظ به خارج فترة الذروة طالما بقيت في العمل
تمويل يتم لها، التي سيموّ  الأصولعمر دبير تمويل يتقابل في استحقاقه و يتم ت :ةمدخل المقابل /1

 التغيرات الموسمية في الموجودات المتداولة باقتراض قصير الأجل،
من مصادر  ،يلة الأجلديون طو رأسمال و ببتمويل طويل الأجل  تمويل الموجودات الطويلة الأجلو  

القروض طويلة الأجل، أما الموجودات المتداولة المتغيرة فيتم تمويلها من و  رأس المالطويلة الأجل مثل 
 . مصادر قصيرة الأجل

                                                                                                                                                                                           

، 521، ص ص 3055، الطبعة الأولى، دار المسيرة، عمان، (طار نظري ومحتوى عمليإ)، مبادئ الإدارة المالية شواورةفيصل ال -(1) 
521. 
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ة عالية من الدين الطويل الأجل يتم استعمال نسب: لالعام رأس المالالمدخل المتحفظ لتمويل / 2
مثل هذا المدخل يقلل مخاطر الاقتراض القصير الأجل المتمثلة قصير الأجل، و  التمويلنسبة منخفضة من و 

يمكن وصف هذا المدخل في إدارة يدها، كما يخفض مخاطر الفائدة، و في احتمالات عدم القدرة على تسد
لى صافي رأسمال عامل أعلى و نسبة تحفظ، لأن هامش الأمان فيه يؤدي إالعامل بأنه مدخل م رأس المال
 .تداول أعلى

ن للاستفادة ماستعمال لنسبة عالية من القروض قصيرة الأجل بالمؤسسة قوم ت :المدخل الجريء /3
 .ة للاقتراض قصير الأجلالكلفة المنخفض

 أثر إدارة رأس المال العامل على التوازن المالي للمؤسسة: الثالث المطلب
تسعى المؤسسة في تحقيق أهدافها المالية إلى نجاح وظائفها التي تهتم بالجانب المالي لها كإدارة رأس 

إذا تمكنت من تحقيق التوازن المالي داخل المال العامل، حيث تكون إدارة رأس المال العامل فعالة وناجعة 
 :المؤسسة، وذلك إذا حققت الشروط التالية

ن رأس المال العامل موجب، ويتحقق ذلك عندما تتمكن المؤسسة من يجب أن يكو : الشرط الأول*
تمويل الأصول الثابتة اعتمادا على الموارد الدائمة، أي تمويل استثمارات المؤسسة اعتمادا على الموارد 

 .الطويلة والمتوسطة الأجل والمتمثلة في رأس المال والديون المتوسطة والطويلة الأجل
ن يغطي رأس المال العامل الاحتياج في رأس المال العامل، أي أنّ يجب أ: الشرط الثاني*

FR>BFR إذ لا يكفي أن يكون رأس المال العامل موجب بل يجب أن يكفي هذا الهامش لتغطية احتياجات
 .دورة الاستغلال

خزينة موجبة، ويتحقق ذلك بتحقق الشرطين السابقين، وبذلك تتمكن المؤسسة من : الشرط الثالث*
عتمادات البنكية الجارية بواسطة استخدامات الخزينة والمتمثلة في ية موارد الخزينة المتمثلة في الاتغط

 .(1)المتاحات
تباعها نذكر الإجراءات لابد على المؤسسة من إ أما في حالة اختلال التوازن فهناك مجموعة من

 :(2)منها
 :جراءات نذكر منهامن الإويتم ذلك عن طريق مجموعة : الرفع من رأس المال العامل/ أ
كلما قامت المؤسسة برفع رأس مالها سواء عن طريق احتجاز الأرباح،  :الرفع من الأموال الخاصة*

 .أو عن طريق كسب أسهم جديدة كلما أدى ذلك إلى ارتفاع في قيمة رأس المال العامل
الثابتة لدى المؤسسة،  إن مثل هذا الإجراء من شأنه أن يخف من الأصول: التنازل عن الاستثمارات*

 .وهذا ما يزيد من قيمة رأس المال العامل

                                                           
 .16،12ص ص  المرجع سبق ذكره،إلياس الساسي، يوسف قريشي،  -( 1) 
  .25،22، ص ص ، مرجع سبق ذكرهسعادةاليمين  -(2)
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إن الرفع في مخصصات الإهتلاكات يؤدي إلى  :في مخصصات الإهتلاكات والمؤونات الرفع*
 تخفيض القيمة الكلية للاستثمارات، وبالتالي الأصول الثابتة، من جهة أخرى تؤدي الزيادة في الإهتلاكات

 .إلى زيادة حجم الأموال الخاصة، وهذا ما سيؤدي إلى االزيادة في قيمة رأس المال العامل
يؤدي الحصول على قروض جديدة طويلة الأجل إلى : حصول على قروض جديدة طويلة الأجلال*

 .الزيادة في الأموال الدائمة وهذا ما يؤدي بطبيعة الحال إلى زيادة في قيمة رأس المال العامل
 :وذلك عن طريق: فيض الاحتياجات في رأس المال العاملتخ/ب

ورانها من أجل تحويلها إلى وذلك بالعمل من أجل الزيادة في سرعة د :التخفيض في كمية المخزونات*
 ، وبالتالي تغطية احتياجات الدورة؛سيولة

ي تعود تعاني أغلب المؤسسات من عدم الفعالية في تحصيل حقوقها، والت :التخفيض من الحقوق*
إلى التأخر الكبير في الدفع من قبل الزبائن، وبالتالي لابد على المؤسسة من إعادة النظر في سياسة تحصيل 

 ؛حقوقها في أجلها
لفترة أطول،  يجب على المؤسسة السعي من أجل تحصيل موارد أكبر :الرفع من ديون المورديين*

 .فذلك سيوفر لها الوقت من اجل استرجاع حقوقها وتحويل مخزوناتها إلى سيولة
إلى نتيجة هامة مفادها أن إدارة رأس المال العامل من أهم الوظائف نستخلص المبحث  ختاما لهذا

لجيد لهذه الإدارة الإدارية داخل المؤسسة، لما لها من تأثير على نتيجة المؤسسة، إذ أن التحكم والاستغلال ا
يحقق أرباحا ونجاحا للخطط المستقبلية، وضمانا لاستقرار وبقاء المؤسسة، حيث أصبحت المؤسسات في 
وقنتا الراهن تسخر إمكانيات مادية وبشرية لخدمة هذه الوظيفة الإدارية من أجل ضمان سيرها بنجاح والذي 

 .يضمن بحد ذاته تحقيق المؤسسة لأهدافها
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 خلاصة 
إدارة مفهوم عملية  وقد تناولنا فيه سيات حول إدارة رأس المال العامل،خصصنا هذا الفصل لدراسة أسا

 من خلاللمؤسسة الاقتصادية إلى تحقيقها التي تسعى االأهداف ، بالإضافة إلى اأهميتهرأس المال العامل و 
وهو  ألا ؤسسةمن أجل تحقيق هدف الم تتبعها ،مجموعة من الوظائف وفق سياسات مخططة ومدروسة

امل من بين أهم الوظائف أن إدارة رأس المال الع قد تبين لنا من خلال ما تقدمو  ،تحقيق الربح و تعظيمه
 لدور الكبير الذي تلعبهلخذ حيزا كبيرا داخلها، نظرا أالتي تالاقتصادية و  اتالمؤسسا بهي تقوم الت الإدارية

 .للقيام بهالذي يتطلب الكفاءة و 
ا أثر كبير على رأس المال العامل من قبل المؤسسة لهلعملية إدارة  ما لاشك فيه أن المعرفة الجيدةمو 
، هذا ما سنحاول معالجته من شرات التوازن المالي قصيرة الأجلنب المالية للمؤسسة لاسيما مؤ او كل الج

 .خلال الفصل الثالث الموالي
 
 
 
 



 

 

 

 الفصل الثالث

دراسة أثر إدارة رأس المال العامل على مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل بالشركة 
 (0202-0202)الفترة -جيجل-الإفريقية للزجاج

 

 

 
 

 تمهيد 
 بطاقة فنية للشركة الإفريقية للزجاج المبحث الأول
 مؤشرات التوازن المالي قصيرة الأجلتأثير إدارة رأس المال العامل على  المبحث الثاني

 خلاصة 



-الإفريقية للزجاج الأجل بالشركة قصير المالي التوازن العامل على مؤشرات المال رأس إدارة دراسة أثر: الفصل الثالث
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 تمهيد
استكمالا لما تناولناه في الفصلين السابقين كخلفية نظرية للموضوع، ومحاولة منا للإجابة على الطرح 

 حاولناتوازن المالي للمؤسسة الاقتصادية المقدم والمتمثل في دراسة الأثر الذي تلعبه إدارة رأس المال على ال
إسقاط الخلفية النظرية ميدانيا وذلك من خلال تحليل الوضعية المالية للشركة الإفريقية للزجاج بولاية جيجل 

بالشركة  عملية إدارة رأس المال العامل دورمعرفة  من ثمو  ،من حيث السيولة( 0202-0202)خلال الفترة
 المحاسبية والقوائم المالية تحليل الوثائقالمالية، مستندين في ذلك على  هاعلى توازنات اأثرهو  محل الدراسة

  .ذات الشركة خلال فترة الدراسةالمتحصل عليها من 
في  ،كمبحث أول للشركة الإفريقية للزجاجلذلك ارتأينا في مستهل هذا الفصل تقديم بطاقة تعريفية 

لزجاج على حين خصصنا المبحث الثاني منه لدراسة أثر إدارة رأس المال العامل بالشركة الإفريقية ل
 .لنختم الفصل بخلاصة نعرض من خلالها أهم الاستنتاجات المتوصل إليها مؤشرات توازنها المالي،
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 لشركة الإفريقية للزجاجل بطاقة فنية: المبحث الأول
لابد من ، إلى تحليل مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل في الشركة محل الدراسة قبل التطرق

من خلالها إلى إعطاء نهدف  ،من خلال مجموعة من النقاط( جيجل)التعرف على الشركة الإفريقية للزجاج 
 .فضلا عن تنظيمهانظرة شاملة عن الشركة من حيث نشأتها وتطورها 

 الإطار النظري لشركة الإفريقية للزجاج: الأول المطلب
من أهم الشركات من حيث جودة زجاجها على المستوى  بولاية جيجل تعتبر الشركة الإفريقية للزجاج

نتها في السوق تحاول جاهدة تسويق منتجاتها عبر مختلف المناطق اوللحفاظ على استمرارها ومك الإفريقي،
  .الداخلية والخارجية

لوحدة الزجاج المسطح ثم مركب الزجاج قبل أن  اتعد الشركة الإفريقية للزجاج امتداد :النشأة: لأولالفرع ا
لتصبح منذ ذلك  0991ذلك في إطار إعادة هيكلة المؤسسات الوطنية عام و يتم إعطائها التسمية الحالية 

 .المواد الكاشطةع مجمع المؤسسة الوطنية للزجاج و التاريخ فرع من فرو 
 مراحل تطور الشركة الإفريقية للزجاج :الثاني الفرع

بناء عقد السبعينات و  في دراسة قام بها مكتب انجليزي مختصفي إطار  :(28-20 )النشأة مرحلة -أ
 0990سنة ، الشركة الفرنسيةو  على استنتاجه، تم إبرام عقد انجاز بين الشركة الوطنية للصناعات الكيميائية

وحدة من  22222س من زجاج البناء الشفاف و/ط 02.222الأمني بطاقة نجاز وحدة الزجاج لك لإذو 
 وقد عرف بعض 91و 90روع  الزجاج المسطح بين سنتي ثم انجاز المش ،الزجاج السيارات الأمامي
، خلال مدة الانجاز تواكبت 0991أوت  20مالية وانطلق عمليا في الإنتاج في التأخر لأسباب تقنية و 

 :على متابعة أشغال الانجاز وهيطنية ثلاث مؤسسات و 
 .انجاز SNIC: 90-92شركة  -
 .متابعة الأشغال EDIC :92-91شركة _
 .الاستغلال 86استلمت المشروع في ماي : ENAVAشركة _
تطوير وفقا لسياسة تنمية و و وحدة الزجاج المسطح في النشاط  بعد انطلاق: (69-28 )مرحلة التوسع-ب

إلى وحدات جديدة تشمل انجاز مشاريع أخرى لصناعة أنواع  ،تم تسطير برنامج توسيع الوحدة معتمدة 
 : نجازإه المشاريع في ذأنواعه، تمثلت هة من الزجاج بمختلف استعمالاته و متعدد
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زجاج  ،زجاج مقاوم، مصفف خلفي، زجاجو  زجاج سيارات أمامي، جانبي: وحدة جديدة للزجاج الأمني-0
الطاقة ، (TAMGLASS )أنجزت من طرف شركة فلندية تدعىو  1992انطلقت في الإنتاج سنة ، مصقع

زجاج مصفف  ،وحدة سنويا 022.222( زجاج أمامي، خلفي، جانبي) زجاج السيارات : النظرية للإنتاج
 .س/م 80.000
 بسبب خاصته الأمنية واسع الاستعمال في مجالاتجاج الأمني و ج الز منت :الزجاج الأمني*

 آلات الأشغال العموميةو  الزجاج الأمني الخاص بالسيارات، الشاحنات، :والأمن مثل الصناعة، البناء،
الممتلكات في البنوك، الوكالات التأمينية، المتاحف خاص بحماية الأفراد و ال الزجاج الأمني المصفف

 .الصناعات الكهرومنزلية تستعمل في قطاع البناء،و الصدمات الزجاج الأمني المقاوم للحرارة و ، السجون
 ACUORسيدي موسى،  ECM:شركات البناء مثل: الزجاج المصفف والزجاج المقاوم*
 .تيزي وزو ENIEالجزائر،  EPLAرالجزائ

 الزجاجي وره الوحدة ثلاث خطوط للإنتاج الزجاج المطبوع ،الأجذم هضوت :وحدة جديدة للزجاج السائل-0
البلجيكية، وانطلق خط إنتاج الزجاج  (BASSE SAMBRE )شركة ه الوحدة من طرفذأنجزت ه .والأكواب

ا الخط عن ذاجي في نهاية نفس السنة ليتوقف هر الزجو في حين انطلق مشروع الأج 1994المطبوع سنة 
 .تكلفة الإنتاج الكبيرةالسوق للكمية المعروضة و  لأسباب تجارية بحتة مرتبطة بعدم استيعاب 1996الإنتاج 

ولمواجهة إشكالية  .فس الأسباب رغم توفر التجهيزات واكتمال المشروعأما الخط الثالث فلم ينطلق لن
ن لجأت الشركة إلى تحويل الأفران لإنتاج مادة سيليكات الصودا التي تستعمل عادة ين الخطياستغلال هاذ

 . كمادة أولية لصناعة المنظفات
إضافة إلى الورشة تم انجاز وحدة جديدة لمعالجة المواد الأولية  :معالجة المواد الأوليةو وحدة إنتاج -3

ية نشاط الوحدة المذكورة يمثل أهم ورشة مدعمة للمادة الأولإن  .الخ.....رمل السيليس، اندولومي: مثل
في  انطلقتو ، (BASSE SAMBRE )ه الوحدة أيضا من طرف شركةذلوحدة الزجاج السائل، أنجزت ه

معالجة  ي، معالجة الدلوم ،س/طن 02.222رمل سيليس : وأصبحت تنتج، 1994سنة التشغيل 
 .معالجة الكالكير ، الفلدسباط

أخذت الشركة الإفريقية للزجاج استقلاليتها عن الشركة الأم في جانفي  :1997مرحلة الاستقلال مند -ج
  .شخصية معنويةية و ا ذمة مالهأصبح لدي ، حيث0991
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 :الإفريقية للزجاج ف الشركةيتعر : ثالث الفرع
نشأت بصفتها الحالية ( EPE-SPA)الشركة الإفريقية للزجاج شركة عمومية اقتصادية ذات أسهم 

دج في إطار إعادة هيكلة القطاع الصناعي 022222222برأس مال قدره0991وتسميتها المعروفة سنة
للتسيير المركزي بالمديرية كانت عبارة عن مركب صناعي تابع وقبل ذلك  0991الذي سرى تطبيقه سنة

العامة للمؤسسة الوطنية للزجاج، والمواد الكاشطة التي يوجد مقرها الاجتماعي بوهران، ويقع مقر الشركة 
هكتار 01حيث تتربع على مساحة قدرها -جيجل-بالمنطقة الصناعية بالطاهير -جيحل-الإفريقية للزجاج

الزجاج الأمني، سيليكات  الزجاج المطبوع،)يق الزجاجهكتارات مبنية، وتقوم الشركة بصناعة وتسو 9منها
 :يتشكل المجمع من خمسة فروع هي، (الصودا

قارورات )وهي فرع متخصص في صناعة الزجاج المقعر: وهران (ELEVR)الشركة الجزائرية للزجاج-0
 (.أكوابو 
وهي فرع متخصص في صناعة الزجاج المطبوع،  :جيجل (AFRICAVER)الشركة الإفريقية للزجاج-0

 .زجاج السيارات، الزجاج الأمني، سيليكات الصودا
 .فرع متخصص في صناعة زجاج المخابر والمرايا وهي: االشلف (NOVER)الشركة الإفريقية للزجاج -0
مواد وهي فرع مختص في إنتاج وصناعة مختلف أنواع ال: سعيدة (ABRAS )شركة المواد الكاشطة-2

 .الخ...الكاشطة من أسطوانات ولفائف
صناعة الزجاج في  هتلعبالذي الدور الفعال من خلال  أهمية بالغة الشركة تكتسي: أهمية الشركة: رابعا

ة نشاطات ه المادة التي تدخل في عدذالاستعمالات المتعددة له بالنظر إلىول تطور اقتصاديات الد
  .سيارات، الصناعات الكهرومنزليةصناعة لزجاج التجارية منها كقطاع البناء، صناعية و 

تلعب دورا اجتماعيا واقتصاديا هاما لما لها من أثر فعال في بعض النشاطات التجارية والصناعية، 
لها نفس الأهمية، في المجال الصناعي حيث ، للتشغيل خاصة في القطاع الجغرافيإذ تعتبر مجالا خصبا 

تشكيلة منتجات ، ولية مكملة لبعض الصناعات الأخرىتدخل كمادة أ أن مادة الزجاج بمختلف أنواعه
، تبرز أهمية الشركة في المجال الاقتصادي الوطني وذلك باعتبارها الممون الشركة الإفريقية للزجاج

، المؤسسة (رويبة)الشركة الوطنية للسيارات الصناعية :  الرئيسي لعدة شركات أخرى ذات أهمية بالغة مثل
 (. هنكل)، شركات التنظيف (قسنطينة)لعتاد الأشغال العمومية الوطنية 
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 فيأهمها تمثل يإلى تحقيق جملة من الأهداف تهدف الشركة الإفريقية للزجاج : أهداف الشركة: خامسا
 :الآتي
 ؛تنمية صناعة الزجاج في الجزائر -
قطاع صناعة وتركيب السيارات، تلبية حاجيات الاقتصاد الوطني من مواد الزجاج في قطاع البناء،  -

  .قطاع الصناعة الكهرومنزلية
 ؛مواكبة التطور التكنولوجي -
دخالها في منافسة السوق الدولية؛العمل على تصدير المنتجات و  -  ا 
 المساهمة في ترقية السوق الوطني؛ -
 .مختلف أنحاء الوطن ج الزجاج و فتح ورشات فيتدعيم منت -

 تنظيم المؤسسة الإفريقية للزجاج: الثاني المطلب
الشركة الإفريقية للزجاج كغيرها من الشركات تتبع في تسيير وتنظيم أعمالها هيكلا عاما، يتشكل هذا 

التي تعمل وتسهر على السير الحسن م مختلف التخصصات مديريات ومصالح، تضالهيكل من عدة 
 :يليللتعريف بكل مديرية فيما للشركة، سنتطرق 

 الذي يشرف على جميع المصالح المشكلة للمؤسسة ويترأسها في المجالس الإدارية هو: المدير العام: أولا
 .كما يقوم بوضع الأهداف والسياسات التي تسعى المؤسسة لتحقيقها مستقبلا

 :في تأدية مهامه كل منيساعد المدير العام  
وتتولى ، عن ضمان خدمات إدارة المديرية المسؤول وهو : مساعد المدير العام المكلف بالسكرتارية-0

 .ترتيب الوثائق في خزائن الأرشيف ،استقبال البريد الخاص بالمديرية العامة :المهام التالية
يتولى ، يشارك ويساعد في تحسين تسيير مختلف الأعمال داخل المؤسسة: رئيس خلية المراقبة والتسيير-0

القيام بعمليات المراقبة دوريا أو بطلب ، الوحدات في طرق التسيير والتنظيممساعدة مسؤولي  :المهام التالية
  .من الإدارة العامة

، يهتم بالدراسات المتعلقة بالمنتج والنمو :مساعد المدير العام مكلف بالنوعية والنظافة والأمن والبيئة-0
الأقسام من خلال تقديم المعلومات تسهيل عمل مختلف ، تطبيق سياسة الجودة بالشركة :وتتمثل مهامها في

 .ISOالشركة للحصول على شهادة  لالتقنية الخاصة ببرنامج تأهي
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إيجاد  :يتولى المهام التالية ،المسؤول عن تطبيق نظام الجودة والنوعية هو: مسؤول مراقبة النوعية-2
 .بالإنتاج وطرق نظام الجودةالتعريف بالمشاكل المتعلقة  ،الوسائل لضمان المراقبة التقنية للجودة

مراقبة :المهام التالية يتولى، هو المسؤول عن تعليمات التسيير ومدى تطبيقها باستمرار: مدقق داخلي5-
 .تقديم تقرير للمسؤول المعني عن كل الأخطاء والعيوب الموجودةر، تطبيق طرق وقواعد التسيي

يتولى المهام ، بالتنسيق مع المدير العامهو المسؤول عن تسيير شؤون الشركة و : رنائب المدي -1
 .العمل بالتنسيق مع جميع المديريات ،إمضاء الوثائق الخاصة بالموظفين:التالية

تحويل  :يتولى المهام التالية ، حيثلمسؤول عن تسيير ملفات المنازعاتهو او : المكلف بالمنازعات-1
 .القضايا الخاصة بالمنازعاتمتابعة مختلف  ،فات إلى المحامي المستشار للشركةالمل
والتسويق يعمل تحت الإشراف المباشر للمديرية العامة بحيث يضع مخططات البيع  :مسؤول التجاريال8-
ي المتعاملين ، كما يمثل الشركة مع باقوذلك بالتنسيق مع باقي المديرياتيضع الإستراتيجية الخاصة بهما و 

  .التجاريين والزبائن
، المنافسة لتسويقية بحيث يقوم بدراسة السوقإعداد المخططات امهمة  يتولى :مسؤول التسويق-9

 .إلى المديرية العامة حول ذلكالتوزيع وهنا يقوم برفع تقارير  ، الجودة وطرقروالأسعا
 .الضرورياتو قسم الصيانة مشكلة من قسم الإسناد والمشتريات و : مديرية الإمداد والصيانة :ثانيا
قوم بشراء المواد الأولية وقطع الغيار الصناعية من السوق المحلية أو ي :الإسناد والمشتريات قسم -0

 . الخدمات المرتبطة بها كالتأمين والجمركة والنقلضمان و  الدولية
فرع الصيانة الميكانيكية وفرع الصيانة : قسم إلى فرعين همافهو ين :الضرورياتو قسم الصيانة  -0

لك الصيانة العادية ذب المختلفة في المصنع زيادة على عطاالفرعان يتدخلان لإصلاح الأ انذهو الكهربائية 
 . جات الجاهزةوكذا المنت إضافة إلى تسيير مخزونات قطع الغيار والمواد الأولية المختلفة، العتادو  للتجهيزات

 :حدات رئيسية كما يليهي مديرية تنقسم إلى ثلاث و و : مديرية الاستغلال: ثالثا
ينتج بها الزجاج المطبوع الموجه للبناء ووكلاء معتمدين خواص بطاقة نظرية و : وحدة الزجاج السائل -0

سيليكات ، طن سنويا 00222صلب بطاقة إنتاج سيليكات الصودا ال، طن سنويا 00222: سنوية تقدر ب
 .طن سنويا 00222بطاقة إنتاج  الصودا السائل
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 2022سنويا و0م92.222بطاقة إنتاج  :فرع الزجاج المورق :فرعينتتشكل من : وحدة الزجاج الأمني -0
وحدة  022.22سنويا و 0م 00222بطاقة إنتاج : فرع الزجاج المنقوع، حدة من الزجاج الأمامي للسياراتو 

 .الخلفيمن زجاج السيارات الجانبي و 
نتاج المواد الأولية -0 كذا معالجته بالغسل والتصفية و هي وحدة تقوم باستغلال الرمل و و  :وحدة معالجة وا 

بطاقة  ،الخ......الدولومي و  ، الفلدسباطرناعة الزجاج والسيليكات كالكالكيواد التي تدخل في صباقي الم
 .  ختلف الموادطن سنويا من م 12.222إنتاج 
مراقبة التسيير أيضا الميزانية المالية و  ،تهتم بمتابعة نشاط المحاسبين: المحاسبةمديرية المالية و  :رابعا

 :وتتمثل مهامها في
 ؛شراف على تطبيق السياسة المالية للشركةالإ -
 ؛الإدارية كالورقتوفير اللوازم المالية و  -
عداد التقارير الشهرية و الإشراف على عمليات المحاسبة و   -  ؛تحليلهاا 
 .تسيير مختلف مداخيل الشركة وتكاليف الإنتاج -

 .مصلحة المحاسبة التحليليةو ، المحاسبةالمالية و مصلحة كل من  تشرف علىكما 
تتمثل و ، مالالعسة الشركة بخصوص شؤون الموظفين و تهتم بإنجاز سيا: مديرية الموارد البشرية: خامسا

 ،نالتكوي، لشركة الخاصة بالموارد البشرية والمتمثلة في التوظيفالإشراف على تطبيق سياسة ا:مهامها في
وتتشكل مديرية الموارد البشرية بالشركة  .إعداد مخططات التكوين ومتابعتها، المستخدمينتسيير ، الأجور

الخدمات مسؤول الأجور و ، مسير المستخدمين، رئيس مصلحة الموارد البشرية :الإفريقية للزجاج من
 . الاجتماعية
 :التنظيمي لشركة الإفريقية للزجاجالهيكل وفيما يلي 
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 الهيكل التنظيمي للشركة الإفريقية للزجاج :23الشكل رقم
 
 

 
  

 
  
   
  
 
   
   
  
 

 
 
 
 

 .0208لسنة شركة الإفريقية للزجاجالرسمية للالوثائق :المصدر

ال صناعة يمكن القول أن الشركة الإفريقية للزجاج تعد من أهم الشركات الرائدة في مج ،مما تقدم
لأمني، المصفف والمقاوم، حيث تسعى جاهدة إلى تحقيق الجودة والنوعية في الزجاج بمختلف أنواعه ا

والندرة، وذلك من أجل تلبية طلبات الزبائن سواء داخل الوطن أو منتجاتها بغية القضاء على الاحتياج 
على مجموعة  الشركة تعتمد ، وفي قيامها بمهامها .تحقيق الاكتفاء الذاتي والتوجه إلى التصديرو خارجه 

في إطار متسق ومنظم  هوالتي تمارس أنشطتها كل حسب اختصاص من المديريات الأساسية والفرعية،
 .المسطرةلتحقيق الأهداف 

نائب المدير 
 العام

مساعد المدير العام مكلف بالنوعية والنظافة 
 والأمن والبيئة

 مسؤول مراقبة النوعية

 رئيس خلية المراقبة والتسيير

 مدقق داخلي

 المدير العام
 مساعد المدير العام مكلف بالسكرتارية

 سائق المديرية العامة

الإعلام الآليمسؤول   

 أمانة المديرية مكلفة بالنزاعات

مديرية 
الموارد 
 البشرية

مديرية المالية 
 والمحاسبة

مديرية 
 الاستغلال

مديرية 
الإمداد 
 والصيانة

المديرية 
 التجارية
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 الأجلعلى مؤشرات التوازن المالي قصير تأثير إدارة رأس المال العامل  :المبحث الثاني
وبلوغ للمؤسسة الاقتصادية توازن المالي الأهمية كبيرة في تحقيق إدارة رأس المال العامل  تكتسي

سنحاول دراسة هذه الأهمية بالنسبة للشركة . مستوى الأداء في تسيير عناصر أصولها وخصومها الجارية
نقاط القوة أدائها المالي كمرحلة أولى للوقوف على تقييم جيجل، وذلك من خلال  -الإفريقية للزجاج

والتي ستكون منطلقا لدراسة مدى تأثير إدارة رأس المال العامل على مؤشرات التوازن المالي  ،والضعف
 (. 0202 – 0202) وذلك خلال الفترة قصير الأجل  للمؤسسة محل الدراسة 

 (0202/0202)الفترة عرض الميزانيات المالية للشركة خلال : المطلب الأول
المالية والمعطيات المحاسبية  وضبطها وعرضها وفق نسق منظم من المدخلات يعتبر جمع البيانات 

اهتمامنا منصبا في هذا المطلب على لذلك، سيكون  .الأساسية لعملية تحليل الوضعية المالية لأية مؤسسة
 ،وفق ما تقتضيه الحاجة (0202-0202)خلال الفترة عرض الميزانيات المالية للشركة الإفريقية للزجاج

لشركة باالمحاسبة والمالية  مديريةمن  واعتمادا على ما تم تجميعه من وثائق وقوائم مالية تحصلنا عليها
  .(جيجل)الإفريقية للزجاج 

 (0202-0202)فترةلليات المالية المفصلة الميزان: ولالفرع الأ 
 جانب الأصول: أولا

 (0202-0202) زانيات المالية المفصلة للفترةيالم: 20الجدول رقم
   المبالغ   

 0202 0200 0200 0200 0202 الأصول
 غير الجاريةالأصول 

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات مادية

 تثبيتات يجري انجازها
 مالية تثبيتات

 

 
00020901.10 

0009902020.20 
019991209.09 

0110029.00 
 

 
00029001.90 

0990910029.91 
001299012.11 

0022009.00 
 

 
00092002.12 

0901002011.92 
001099019.21 

129201.19 

 
00200112.91 

0101002909.11 
002100090.20 

129201.99 

 
00090010.09 

0111011190.10 
021900121.90 

120900.01 

 0260000381.03 2610210930.91 0666690221.93 0006600218 0808282928.22 الثابتة الأصولمجموع 
 الأصول الجارية

 مخزونات قيد التنفيذ
 الزبائن

 مدينون آخرون
 الضرائب
 الخزينة

 
010000291.29 
12209912.20 

0099911109.19 
001099292.02 
01000121.90 

 
002902011.01 
020109990.90 
0010910190.12 
090210000.90 
09001100.20 

 
012000090.00 
99002019.11 

0010299090.02 
010991201.19 
12201929.19 

 
090200200.00 
90000001.02 
02201220.22 

010029900.20 
00112219.11 

 
011090100.00 
000020101.90 

1019091.00 
029991010.09 
00000222.00 

 



-الإفريقية للزجاج الأجل بالشركة قصير المالي التوازن العامل على مؤشرات المال رأس إدارة دراسة أثر: الفصل الثالث
(0202-0202)خلال الفترة -جيجل  

 

48 
 

 116923913.20 180630012.91 0610262908.20 0626228216.22 3209820202.23 الأصول الجاريةمجموع 
 

 0212221202.02 0222226212.08 2610210930.91 2832901980.08 2832901980.08 مجموع الأصول

 (-2010) من إعداد الطالبتين اعتمادا على الملاحق رقم :المصدر

 جانب الخصوم: ثانيا
 .(0202-0202)زانيات المالية المفصلة للفترةيالم: 20رقمالجدول 

 (-2010)اعتمادا على الملاحق رقم  من إعداد الطالبتين :المصدر
 
 
 
 
 
 
 

 

     المبالغ  الخصوم
 0202 0200 0200 0200 0202 

 الأموال الدائمة
 الأموال الخاصة

 رأس المال الصادر
 النتيجة الصافية
 ترحيل من جديد

 ديون طويلة الأجل
 القروض والديون المالية

والمنتجات المدرجة  المؤونات
 في الحسابات سلفا

 
(0011111900.2) 

0221222222 
(01110910.99) 
(0010020292.20) 

000010019.91 
021001020.22 
21221000.00 

 

 
(0009900220.10) 

0221222222 
(10000090.12) 
(0009900029.90) 
(09220202.91) 

021020992.21 
10901211.92 

 
2090090092.02 

0221222222 
(019291022.91) 

0200929299.00 
(021912000.00) 

99129910.02 
29002009.91 

 

 
(0219290202.91) 

0221222222 
(009999990.92) 

0010100202.11 
090021910.09 
001002021.22 
20900100.09 

 
0902001202.91 

0221222222 
(000200102.09) 

0209909220.00 
210000901.99 
202002021.19 
22900010.00 

 0300326022.21 0092033369.02 2232018901.11 (882810662.00) (0002202323.23) موال الدائمةمجموع الأ
 الخصوم الجارية

 الموردون والحسابات الملحقة
 الضرائب

 ديون أخرى
 خزينة الخصوم

 
022002290.90 

010091.90 
200009299.91 
0221910090.99 

 

 
000101290.10 

100902 
200020092.02 
0000911119.12 

 
90900920.09 

102000 
201200900.90 

- 

 
021919122.29 

021011.20 
20022220.20 

- 

 
11091191.09 

102200.19 
10029010.20 

- 

 006211886.06 022909290.03 100161228.0 1262112629.28 1616232211.82 مجموع الخصوم الجارية
 2832901980.08 0222226212.08 2610210930.91 1006862609.22 2832901980208 مجموع الخصوم
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 (0202-0202)الميزانيات المالية المختصرة للفترة: الفرع الثاني
 جانب الأصول :  أولا

 .(0202-0202)الميزانيات المالية المختصرة للفترة: 23الجدول رقم
 
 

 الأصول
 المبالغ 

0202 0200 0200 0203 0202 

 أصول ثابتة
 أصول متداولة
 قيم الاستغلال

 قيم محققة
 قيم جاهزة

0101912121.92 
0201120202.20 
010000291.29 
0191091119.99 

01000121.90 

0009900201.22 
0999991909.29 
002902011.01 
0122190902.29 

09001100.20 

0999910220.10 
0900992101.20 
012000090.00 
0100001091.19 

12201929.19 

0911901020.10 
010900002.10 
090200200.00 
000921210.01 
00112219.11 

0990000010.00 
009190100.20 
011090100.00 
019011001.00 
00000222.00 

 0212221202.02 0222226212.08 2610210930.91 1006862609.22 2832901980.08 مجموع الأصول

 .(02-20)على الملاحق رقمتين اعتمادا من إعداد الطالب: المصدر

   المبالغ   الخصوم
 0202 0200 0200 0203 0202 

 أموال دائمة
 أموال خاصة
 الأجل ديون طويلة
 الأجل ديون قصيرة

 
(0011111900.22) 

000010019.91 
0909202200.12 

 
(0009900220.10) 

092210202.91 
0999002921.91 

 
2090090092.02 
021912000.00 
000090221.02 

 
0219290202.91 
090021910.09 
099101210.00 

 
0902001202.91 
210000901.99 
009200119.09 

 0212221202.02 0222226212.08 2610210930.91 1006862609.22 2832901980.08 مجموع الخصوم

 .(21-20)من إعداد الطالبتين اعتمادا على الملاحق رقم :المصدر

 مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل  تقييم: المطلب الثاني
 حساب مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل : الفرع الأول

المال العامل من أهم أدوات التحليل المالي المستعملة في تقييم البنية  يعتبر رأس :رأس المال العامل: أولا
نه ذلك الجزء من أويمكن تعريفه على  .المالية للمؤسسة والحكم على مدى توازنها المالي في تاريخ معين

يمكن  .(1)جاريةغير ال الموارد الدائمة المستخدم في تمويل جزء من الأصول الجارية بعد تمويل كل الأصول
 :حسابه من أعلى الميزانية أو من أسفلها، وله أنواع مختلفة مثلما يوضحه الجدول الموالي

                                                           
 .000،000، ص ص المرجع سبق ذكرهبالعطار زليخة،  -(1) 

 جانب الخصوم: ثانيا
 .(0202-0202)الميزانيات المالية المختصرة للفترة: 22الجدول رقم
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 (دج :الوحدة)                     (0202-0202 )لفترةخلال االعامل  المالس أر أنواع  : 21الجدول رقم
 0202 0203 0200 0200 0202 نواتسال

 :من أعلى الميزانية
 الدائمة الأموال

 الأصول غير الجارية

 
(0002202090.20) 

0101912121.92 

 
(119100992.00) 

0009900201 

 
2202001100 

0999910220.10 

 
001200091.02 
0911901020.10 

 
0000029029.90 
0990000010.00 

 232008283.80 323309260.10 0232061906.6 (0622993228.00) (0620026230.08) الصافي رأس المال العامل

 :من أسفل الميزانية
 الأصول الجارية
 الخصوم الجارية

 
0201120202.20 
0909202200.12 

 
0999991909.29 
0999002921.91 

 
0900992101.20 
000090221.02 

 
010900002.10 
099101210.00 

 
009190100.20 
009200119.09 

 232008283.80 323309260.10 0232061906.6 (0622993228.00) (0620026230.08) الصافي رأس المال العامل

 الأموال الخاصة
 الأصول الثابتة

(0011111900.22) 
0101912121.92 

 

(0009900220.10) 
0009900201 

2090090092.02 
0999910220.10 

 

0219290202.91 
0911901020.10 

0902001202.91 
0990000010.00 

 
 (22262622.08) 020092000.02 0020330322.90 (3022802266) (3062110922.02) لخاصارأس المال العامل 

 مجموع الأصول
 الأصول الثابتة

2102100110.0 
0101912121.92 

 

0009199901.29 
0009900201.22 

2900900100.10 
0999910220.10 

 

0229929209.01 
0911901020.10 

 

02029202092.02 
0990000010.00 

 
= رأس المال العامل الإجمالي

 الأصول االجارية
3209820202.23 0626228216.22 0610262908.20 180630012.91 116923913.20 

 122019091.09 012112200.20 112009009.20 1019100001.10 1000090102.11  جمالي الديونإ
 922182168.02 382892233.20 982116032.20 9082900318.83 9300060902.98 رأس المال العامل الأجنبي

    .(0202-0202) على الميزانيات المالية للفترة اعتمادامن إعداد الطالبتين : المصدر

يقيس هذا المؤشر قدرة المؤسسة على تمويل أصولها الجارية  :الاحتياج في رأس المال العامل: ثانيا
سيولة فورية لا ا مباعتباره قروض مصرفيةو القيم الجاهزة مع استبعاد كل من الجارية  خصومها باستخدام
 :ويحسب وفق العلاقة التالية. (1)ااحتياج تعكس

 
 
 
  
 

                                                           
.12، ص ، مرجع سبق ذكرهاليمين سعادة -( 1(  

 (قروض مصرفية –ديون قصيرة الأجل) –( القيم الجاهزة – الأصول المتداولة= )س المال العامل الاحتياج في رأ
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النتائج المدرجة في الجدول على ات المالية لفترة الدراسة تحصلنا معطيات الميزانيبالتطبيق المباشر على 
 :الموالي( 1)رقم

 (. 0202-0202)ةس المال العامل في الفتر تطور الاحتياج في رأ: 29الجدول رقم
(دج: الوحدة)  

 0202 0200 0200 0200 0202 
 -الأصول المتداولة )

 (القيم الجاهزة
0909129011.0 0900102021.1 0990210119.00 029010210.99 021029029.21 

ديون قصيرة الأجل )
 (سلفات مصرفية –

0909202200.12 0999002921.91 000090221.02 099101210.00 009200119.09 

 أسفي ر اج يحتالا
 العامل المال

(0666200886) (0629622222) 0396288980.03 392929203.89 209260296.08 

 (.0202-0202)لفترة ل من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانيات المالية :المصدر

التي توجد تحت تصرف المؤسسة والتي  الجاهزة الأموالهي مجموع  الخزينة :الصافية الخزينة: ثالثا
 :يمكن حسابها وفق  إحدى العلاقتين التاليتين  .(1)فورا تستطيع استخدامها

 
 

معطيات الميزانيات المالية لفترة الدراسة تحصلنا على النتائج المدرجة في الجدول بالتطبيق المباشر على 
 :الموالي( 00)رقم

 ( 0202-0202)الفترةخلال الصافية الخزينة : 28الجدول رقم
 (دج: الوحدة)                                                                                                    

 0202 0200 0200 0200 0202 

 202001910.10 090001290.00 0202090109.9 (0929110221.00) (0920099200.01) رأس المال العامل 
احتاج رأس المال 

 العامل
(0999200119) (0921922922) 0019911110.00 012121200.11 201990219.01 

 03331222.11 00982282.89 92208622.98 32038810.86 18030828.83 الصافية الخزينة

 .للشركة خلال فترة الدراسة من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانيات المالية :المصدر

                                                           
 .90، صمرجع سبق ذكرهبن خروف جليلة،  -( 1)

 الاحتياج  في رأس المال العامل –رأس المال العامل = الخزينة  الصافية
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من  تشمل النسب المالية جوانب متعدد :لة لقياس التوازن المالي للمؤسسةكأداة مكم المالية النسب: رابعا
 .نشاط المؤسسة منها السيولة والنشاط

المؤسسة ومدى قدرتها على الوفاء  مستوى سيولةويقيس هذا النوع من النسب المالية : نسب السيولة*
نسب التداول، نسبة السيولة السريعة، نسبة : وتقاس سيولة المؤسسة بالنسب التالية .بالتزاماتها قصيرة الأجل

 .السيولة الجاهزة
تقيس هذه النسب كيفية تسير المؤسسة لمجموع أصولها وخاصة أصول الاستغلال : نسب النشاط*

دوران الأصول معدل دوران إجمالي الأصول، معدل دوران الأصول الثابتة، معدل : وتتمثل هذه النسب في
 .تسديدالمتداولة، معدل دوران الذمم المدينة، فترة التحصيل، معدل دوران الحسابات الدائنة، فترة ال

 .(0202-0202) النسب المالية للفترة: 22الجدول رقم
 السنوات                 

 البيان
0202 0200 0200 0203 0202 

 :نسب السيولة
 نسبة التداول

 السريعةنسبة السيولة 
 نسبة السيولة الجاهزة

 
2.1 

2.29 
2.226 

 
2.1 

2.29 
2.229 

 
2.91 
1.01 
2.00 

 
3.23 
0.29 
2.00 

 
2.30 
0.02 
2.02 

 :نسب النشاط
 معدل دوران إجمالي الأصول
 معدل دوران الأصول الثابتة

 معدل دوران الأصول المتداولة
 دوران المخزونمعدل 

 فترة التخزين
 دوران الذمم المدينة معدل

 معدل دوران الحسابات الدائنة

 
2.22 
2.00 
2.03 
0.22 
2.02 
0.10 

 

 
2.02 
2.01 
2.02 
0.06 
2.01 
0.09 

 

 
2.22 
2.02 
2.02 
0.16 
2.69 
0.32 

 

 
2.00 
2.02 
2.22 
2.62 
3.68 
0.06 

 

 
2.03 
2.08 
2.12 
0.06 
3.20 
0.21 

للشركة خلال فترة  وقوائم المشتريات وجداول حسابات النتائج من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانيات المالية :المصدر
 .الدراسة
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 -جيجل-تحليل تطور مؤشرات التوازن المالي بالشركة الإفريقية للزجاج: الفرع الثاني
ه، ندرج في لمحسوبة أعلاا مؤشرات التوازن لتحليل التطور المسجل في :التوازن مؤشرات رجدول تغي :أولا

 :الموالي( 29)البداية الجدول رقم
 (0200-0202 )المؤشرات خلال فترة جدول تغير: 26الجدول رقم

 السنوات                      
 التغيرات

0202 0200 0200 0200 0202 

 التغير في رأس المال العامل
 نسبة التغير في رأس المال العامل

 -
 -

00100992.21 
0.02% 

0009909111.0 
01.22% 

(0221919001) 
)92.00%( 

21900190.0 
00.00% 

التغير في رأس المال العامل 
 الخاص

نسبة التغير في رأس المال العامل 
 صالخا

 -
 
 -

0901020.02 
 

2.01% 

0010200991.1 
 

19.09% 

(0290010011) 
 
(90.09%) 

(020210210.0) 
 
(002.00%) 

المال العامل  التغير في رأس
 الإجمالي

نسبة التغير في رأس المال العامل 
 الإجمالي

 

 -
 
 -

 (01900010.00) 
 

(%0.89) 
 
 

(01991000.21) 
 

(%1.23) 
 

(0029909210) 
 
 (92.00%) 

(12248501.64) 
 

%2.14 
 

التغير في رأس المال العامل 
 الأجنبي

نسبة التغير في رأس المال العامل 
 الأجنبي

 

 -
 
 -

(00192011.92) 
 
(2.00%) 

(0129200009) 
 
(99.00%) 

(099190020) 
 
(22.12%) 

009902010.91 
 

10.99% 

التغير في الاحتياج في رأس المال 
 العامل

نسبة التغير في الاحتياج في رأس 
 المال العامل

 -
 
 -

00002919 
 

0.10% 

0001119210.0 
 

092.20% 

(0229000101) 
 
(92.19%) 

01021200.20 
 

00.90% 

 الصافية التغير في الخزينة
 في الخزينةنسبة التغير 

 -
 -

(09992992.92) 
(00.21%) 

00092090.99 
09% 

(01121919.90) 
(10.21%) 

(9002112.00) 
(20.01%) 

 .للشركة خلال فترة الدراسة على الميزانيات المالية اعتمادامن إعداد الطالبتين  :المصدر

 (0202-0202)تحليل مستوى تطور مؤشرات التوازن المالي للشركة خلال الفترة :ثانيا
أي أن الشركة غير قادرة على تغطية أصولها غير  في السنتين الأوليتين، ارأس المال العامل كان سالب -0

من مواجهة حوادث دورة  لا تملك هامش أمان يمكنها وهذا يعني أنها الدائمة، هاالجارية باستخدام أموال
خلال  %01.22، والثانية خلال السنة%0.02 نسبة تغيره بلغتحيث التي تمس السيولة، الاستغلال 
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تغير موجبة  ليرتفع بنسبة ،(%92.00)سالبةتغير  نسبةب نخفضلت، بعد ذلك اليصبح موجب السنة الثالثة،
 .على التوالي3102و 3102سنتي  00.00%

، أي أن الأموال الخاصة عاجزة عن تمويل نيكذلك في السنتين الأوليت ارأس المال الخاص كان سالب -0
، ر اتخذ اتجاها واضحا نحو الانخفاض في السنتين الأخيرتينوالملاحظ أن هذا المؤش .الاستخدامات الثابتة

 ( .%002.00)0202متفاوتة بلغت أقصاها سنة تغير بنسب 
خلال  ما يفسر أن المؤسسة تمكنت من تمويل أصولها المتداولة اموجبكان جمالي الإرأس المال العامل -0

، (%0.00)، (%2.99)سالبة  التغيربوتيرة متزايدة، فكانت نسب كان يتغير حيث سنوات الدراسة 
 .على التوالي (0.02%)، (92.00%)
بتغطية أصولها الثابتة بأموالها المؤسسة تقوم ما يفسر أن  ارأس المال العامل الأجنبي كان موجب -2

متفاوتة تغير سالبة تغير من سنة لأخرى بنسب  الملاحظ أنهو  .الخاصة دون اللجوء إلى ديون طويلة الأجل
، ليتغير بنسبة موجبة في السنة (0200-0200)خلال (22.12%)، (99.00%)،(2.00%)

 .%10.99الأخيرة
 %0.10موجبةنسبة تغيره كانت وليتين، حيث السنتين الأ الاحتياج في رأس المال العامل كان سالبا في-0
بخصومها الجارية وهو ما يشكل مورد إضافي  على تمويل أصولها الجاريةأي قدرة الشركة ، 092.20%،

في ( ٪92.19)كانت نسبة تغيره سالبة  ،ا، أما في السنوات الثلاثة الأخرى كان الاحتياج موجبللشركة
 (.٪00.90)إلى 0202، وارتفعت سنة 0200سنة
خلال متفاوتة  سالبة الدراسة، حيث كانت نسب التغير خلال فترةأما الخزينة الصافية فكانت موجبة  -1

في  %09 بنسبة تغير وكانت موجبة (%20.01) 0202،(%10.21) 0200،(%00.21)0200فترة 

استغلال الفائض من هذا معناه وجود سيولة مجمدة ليست في صالح المؤسسة وعليه يجب . 0200سنة
     .الأموال في مشاريع استثمارية أو توظيفها في البنوك

 بالشركة إدارة رأس المال العامل فعالية دراسة : المطلب الثالث
 رأس المال العاملبالنسبة ل: الفرع الأول
 :دل علىت من الدراسة إنما رأس المال العامل خلال السنتين الأوليتينإن سلبية 

بسبب الخسائر المسجلة والتي أدت إلى امتصاص جزء كبير من الأموال  لدائمةوجود نقص في الأموال ا -
  الخاصة؛
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ما ، تفوق مستوى إمكانياتها المالية جديدة اتستثمار باقيام الشركة  نتيجة زيادة في الأصول الثابتة أو -
 عدم فعالية إدارة رأس المال العامل، وبالتالي يعكس خطأ في سياسة التمويل المتبعة من طرف الشركة

  .تلك الفترة خلال
رفع رأس مالها عن طريق  التفكير فيالشركة  تستوجب منإن الإدارة الفعالة لرأس المال العامل 

اللجوء إلى الاستدانة لإعادة تكوين مواردها الدائمة بما يتوافق واستخداماتها أو  ،الخاصة هاموالفي أزيادة ال
الرفع من مخصصات الإهتلاكات  أوالتنازل عن بعض الاستثمارات فضلا على أنه بإمكانها  .الثابتة

ل افي حجم الأمو  ويزيد، للاستخدامات الثابتةالقيمة الكلية من والمؤونات الذي من شأنه أن يخفض 
  (.سياسة جريئة) ، وهذا كله قبل الشروع في تنفيذ سياستها الاستثمارية الخاصة

وهو مؤشر عن ، اموجبللشركة عامل المال الرأس  أصبحالدراسة  من فترة السنة الثالثةانطلاقا من 
ي فائض مال مع تحقيق ،وضع مريح للسيولة ويعكس قدرة مواردها الدائمة على تغطية استخداماتها الثابتة

والسؤال الذي  .يمكنها من استغلال الفرص المتاحةو  الدوريةاستخدامه في تمويل الاحتياجات المالية  يمكن
رأس ليطرح نفسه في هذا المقام هو هل تحقيق الشركة لرأس مال عامل موجب يعكس فعلا إدارة محكمة 

 .حتياجات في رأس المال العاملالمال العامل؟ سنتبين ذلك من خلال تحليل مستوى تطور الا
 لاحتياج في رأس المال العاملبالنسبة ل: الفرع الثاني

من فترة الدراسة، وهو ما  عامل سالب في السنتين الأوليتينالمال الحققت الشركة احتياج في رأس 
إن تحقيق مورد في رأس المال . افي الوقت الذي كان فيه رأس المال العامل سالب اإضافي امورديشكل 
وهو ما يعكس نوعا  ،السنتينهاتين خلال  الجارية هاأصول يعكس قدرة الخصوم الجارية على تغطيةالعامل 

مقارنة بمهلة تحصيل بمهلة ال لاسيما ما تعلق ما التسيير المحكم لعناصر الخصوم والأصول الجارية،
لكن الشركة لم تتمكن من مواصلة إدارة احتياجاتها  .التسديد، ومعدل دوران الحسابات المدينة مقارنة بالدائنة

احتياج في رأس خلال ما تبقى من سنوات الدراسة  حيث حققت تسمح لها بتحقيق موارد إضافية،بطريقة 
ما يفسر أن الشركة بحاجة إلى مصادر أخرى تزيد مدتها عن السنة لتغطية  ،عامل موجبالمال ال

بقيامها أصولها الجارية  طريقة تسيير، هذا ما يفرض على الشركة إعادة النظر في الدوريةاحتياجات 
تقليص ال أو ،من أجل تحويلها إلى سيولةزيادة سرعة دوران المخزونات بمجموعة من الإجراءات من بينها 

رة اهذا ما يعكس لنا أهمية إد. أقصرتحصيل موارد أكبر في فترة ل سعيا منها في المهل الممنوحة لزبائنها
 .في الشركة وحاجتها لها لضمان توازنها وحمايتها من خطر التوقف عن الدفع رأس المال العامل
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 الصافية لخزينةبالنسبة ل: الثالفرع الث
 ما هذا .رغم اتجاهها الواضح نحو الانخفاض الصافية موجبة طوال فترة الدراسة كانت الخزينة

إن الإدارة المحكمة لرأس المال  .تسديد مستحقاتها والوفاء بالتزاماتها بتواريخهاعلى الشركة  يعكس قدرة 
على توازن خزينتها، فهي تعمل على تحديد الحجم الأمثل  العامل فضلا على أنها تضمن للشركة محافظتها

، وذلك من خلال توظيف الفائض لها، ومن ثم تحقيق التوازن المالي بأقل تأثير سلبي على المردودية
 . النقدي في أحسن بديل اقتصادي يمكنها من تحقيق عائد أفضل

 لنسب الماليةبالنسبة ل : الفرع الرابع
وهذا  من فترة الدراسة في السنوات الثلاثة الأولى( أقل من الواحد) ضعيفةلشركة نسبة تداول لكانت *

ني عجز ولا ، أي أنها تعاجاريةتغطية ديونها القصيرة الأجل بأصولها ال ما يؤكد عدم قدرة الشركة على
رجاع . الكافية لمواجهة التزاماتها قصيرة الأجل بتواريخها تستطيع توفير السيولة إن تصحيح هذا الوضع وا 

إلا أن . (سيولة فورية) ة إلى نقدجاريال صولتحويل الأالتوازن إلى حالته الطبيعية إنما يتوقف على سرعة 
ا  في المقام يتطلب منه ،تحقيق التوازن المالي  للشركة وحمايتها من الوقوع في خطر التوقف عن الدفع

هذا ما  .بما يتوافق وأصولها الجارية( ديونها قصيرة الأجل) الأول التحكم في تسيير خصومها الجارية
يدل على تحسنا ملحوظا، وهو ما النسبة السنتين الأخيرتين من الدراسة، حيث شهدت هذه  التمسناه خلال

 .ها في آجالهاوفرت من خلالها السيولة للإيفاء بديون أن الشركة وجدت حلولا
من فترة في السنتين الأوليتين  ( ٪02و ٪02محصورة بين ) كانت نموذجيةنسب السيولة السريعة *
دون  على تسديد ما عليها من التزامات جارية من خلال أصولها الجارية درةالق ها أي أن الشركة ل الدراسة

يعني أن هذا ٪02في السنوات الأخيرة من فترة الدراسة  كانت  أكبر من  أما.اضطرارها لتصريف مخزونها
الشركة باستطاعتها مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل من خلال تحصيل ذممها دون أن تضطر إلى بيع 

 .مخزونها
فترة الدراسة،  فقد كانت شبه منعدمة لاسيما خلال السنتين الأوليتين منأما نسب السيولة الجاهزة *

. ل، مقارنة بباقي الأصول الجاريةوهذا ما يعكس ضعف مساهمة النقدية في تغطية الالتزامات القصيرة الأج
أنه يصعب على الشركة تسديد ديونها قصيرة الأجل بالاعتماد على السيولة الموجودة تحت تصرفها أي 

 .ا البحث عن مصادر لتوفير السيولةلذلك عليه
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أي أن كل ( أقل من الواحد)جدّا في فترة الدراسة  اضعيفكان ول معدل دوران إجمالي الأصأما  *
ممتلكاتها وتراجع لدينار مستثمر يولد نسبة ضعيفة في المبيعات وهذا دليل على عدم كفاءة إدارة الشركة 

أدائها واستمراره في الانخفاض ومن أجل تجنب هذا التراجع يجب عليها الاستغلال الأمثل لكافة أصولها أو 
 .ببيعه منها جزء الغير مستعملاللي عن التخ

أقل من الواحد ما يفسر عدم كفاءة كان الذي معدل دوران الأصول الثابتة كذلك الشأن بالنسبة ل*
 إما الشركة في إدارة أصولها الثابتة، أي أن الأداء التشغيلي في انخفاض مستمر ما يدفع بالمؤسسة

 .منها ببيع الجزء غير المستعملالتنازل ستغلال الأمثل لكل أصولها الثابتة أو للا
معدل  ، وهذا ما يتجسد لنا من خلالضعيفة جدّا تقدرة المؤسسة على خلق المبيعات كانكما أن *

 .سوء تسيير المخزون هو ما يعكسأقل من الواحد، و و  اضعيفالذي كان دوران الأصول المتداولة 
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  خلاصة
ختاما لهذا الفصل، الذي حاولنا من خلاله دراسة مدى  فعالية إدارة رأس المال العامل في تحقيق  

لم تتمكن من  شركةاليمكن القول بأن  ،(جيجل)الإفريقية للزجاج شروط التوازن المالي قصير الأجل للشركة 
كما كان لها تحقيق التوازن المالي في السنتين الأوليتين وذلك من خلال تحقيقيها لرأس مال عامل سالب، 

، لتتدارك المؤسسة وضعيتها المالية في منخفضةنسب سيولة و احتياج في رأس المال العامل سالب، 
واحتياج في رأس مال عامل ، وجب، حيث حققت رأس مال عامل ملدراسةالسنوات الثلاثة الموالية من ا

 نسبكما أن ارتفاع  .وهو ما انعكس بالإيجاب على خزينتها الصافية متزايد،و في ارتفاع ملحوظ و موجب 
دلالة على أن الشركة قد تمكنت من الوفاء بديونها قصيرة الأجل باستخدام  المالية خلال هذه الفترةة السيول

  .أصولها الجارية
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 خاتمة عامة
تعتبر عملية إدارة رأس المال العامل من أهم الوظائف الإدارية التي تتوقف بالأساس على التحليل 
المالي ونتائجه، الذي يعتبر بحد ذاته أساسا لتقييم أداء المؤسسة يسمح لنا بمراقبة نشاط المؤسسة واتخاذ 

وتعني إدارة رأس المال إدارة السيولة في  .المسطرةاللازمة لتحقيق الأهداف القرارات الصحيحة والتصحيحية 
ولقد  .لرأس المال العاملة بدون وجود إدارة ناجعة كفأو تكون فعالة  أنالمؤسسة  لإدارةالمؤسسة، ولا يمكن 

إدارة رأس المال العامل داخل أثر بتتناولنا في بحثنا هذا أهم مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل التي ت
من خلال ، لترابط والاتصال بين كل واحدة والأخرىلنظرا  لماليولين توضيح جوانب الأداء االمؤسسة محا

ئفها ومستوياتها وظا ،إدارة رأس المال العامل وسياساتهاأهم أهداف ومبادئ  دراسة نظرية ناقشنا من خلالها
رأس المال العامل، احتياجاته، الخزينة والنسب  على غرار التوازن المالي قصير الأجل وكذلك أهم مؤشرات

 .ذات الصلة المالية
حيث حاولنا من خلالها إسقاط الخلفية النظرية للموضوع  على حالة واقعية، تسليط الضوءب ولقد قمنا

خلال ( جيجل)الشركة الإفريقية للزجاج  دراسة حالةمتمثلة في  حالة اقتصادية ملموسة مركزين في ذلك على
مل في تحقيق مدى مساهمة إدارة رأس المال العا" حولحيث تمحورت الدراسة ، (0202-0202)الفترة 

إدارة رأس المال لا تعتمد على  لنجد أن هذه الشركة ،"في المؤسسات الاقتصادية الأجلالتوازن المالي قصير 
ها الوقت لا تعطيللشركة ة الإدارة الماليأن ، و توازنها المالي قصير الأجلالعامل بشكل مباشر في ضبط 

الخصوم المتداولة، وذلك بتوفير قدر معقول التوازن بين الأصول المتداولة و  لحل المشاكل الناجمة عن الكافي
 .من السيولة يسمح لها بمواجهة التزاماتها اتجاه الغير

  نتائج البحث واختبار فرضياته
هذه الدراسة على جملة من النتائج والتي تمكننا من نفي أو إثبات الفرضيات التي وضعت في  أسفرت
 مستهل البحث

 اختبار الفرضيات: أولا
 :وسيتم فيما يلي إثبات أو نفي صحتها ينتفرضي الدراسة على اشتملت 

رأس المال العامل، تتمثل أهم مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل في : فيما يخص الفرضية الأولى -
 ، ومن ثم إثبات صحة الفرضية؛(النشاط والسيولة)الاحتياج في رأس المال العامل، الخزينة ونسب المالية 

الشركة الإفريقية للزجاج لا تقوم بإدارة رأس المال العامل وهذا ما خلف أثر : فيما يخص الفرضية الثانية -
 .وازنها المالي للمؤسسة، ومن ثم إثبات صحة الفرضيةعلى مؤشرات التوازن المالي يبرز في اختلال ت
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 النتائج: ثانيا
  :يفي الآت نورد أهمها ،من النتائجخلصنا إلى جملة  استنادا لما تقدم،
 :النتائج النظرية

 رأس المال العامل هو الفرق بين الأصول الجارية والخصوم الجارية، وينقسم إلى رأس المال العامل*
 الخاص، الأجنبي والإجمالي؛ الصافي،
الاحتياج في رأس المال العامل هو فرق موجب يمثل حاجة المؤسسة إلى موارد أخرى تزيد مدتها *

عن دورة واحدة، وينقسم إلى الاحتياج في رأس المال العامل للاستغلال والاحتياج في رأس المال العامل 
 خارج الاستغلال؛

 ل والاحتياج في رأس المال العامل؛العامالخزينة هي الفرق بين رأس المال *
النسب المالية هي علاقات رياضية بين قيم محاسبية تهدف لتحليل الوضعية المالية للمؤسسة، *

 وتنقسم إلى نسب السيولة ونسب النشاط؛
إدارة رأس المال العامل هي مجموعة الأنشطة التي تشمل إدارة الأصول المتداولة والخصوم المتداولة *

لشركة الإفريقية للزجاج تم التوصل الميدانية باومن خلال دراستنا  .لطريقة الصحيحة وفي الوقت المناسببا
 :التالية التطبيقية  إلى النتائج

، بل هناك إهمال كبير ةمالها العامل بطريقة فعالة وكفأ الشركة الإفريقية للزجاج لا تقوم بإدارة رأس*
والاحتياج في رأس المال ( 0200-0202) خلال لرأس المال العام على سلبا  وهو ما انعكسدارة، الإلهذه 

 تحسن أداء الشركة لتحقق نتائج مالية مقبولة؛ 0200 العامل إلا أن انطلاقا من سنة
وهذا مؤشر جيد للتوازن المالي لكنه يشكل خطرا  (0202-0202)الخزينة موجبة طوال فترة الدراسة*

 ؛على مردوديتها بمستقبلها لأن ذلك يعكس أموالا مجمدة
أن ما تقدم  مؤشراته المتنوعة حيثل تقنيات التحليل المالي و الشركة الإفريقية للزجاج لا تستعم *

 عرضه وتحليله كان من انجاز الطالبتين؛ 
لمصادرها المالية كما أنها تهمل تدريب المكلفين  السيئللزجاج تعاني من التسيير الشركة الإفريقية *
 .لماليالتقييم االتحليل و بعملية 

  والتوصيات قتراحاتالا
بالشركة الإفريقية بما  دارة رأس المال العامللإعلى ضوء النتائج السابقة يمكننا إدراج بعض التوصيات 

 :نوجزها فيما يلي ،الماليةن وضعيتها يتحس يساعدها على
 لوقت الكافي وتخصص إطارات مؤهلة للقيام بإدارة رأس المال العامل؛على المؤسسة أن تعطي ا*
يتعين على الشركة الإفريقية للزجاج حساب مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل بصفة دورية، *

 إدارة رأس المال العامل؛ليمة عند والاعتماد عليها بعد تحليلها لاتخاذ القرارات الس
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مع شاملة، حيث يجب أن يكون بصورة مية وقياسية لأداء المؤسسة يياعتماد التحليل المالي كأداة تق* 
 ؛تحقيقها المراد الأهدافإجراء مقارنة مع النسب النموذجية وذلك بعد تسطير 

 حيث إظهارهامن  ينبغي على الشركة الإفريقية للزجاج أن تؤكد على مسألة الإفصاح المحاسبي*
أدائها القناة التي تساعدها على إبراز  لمؤسسات بمثابةأن الإفصاح المحاسبي ل ، حيثلكافة المعلومات

 الاجتماعي والتنموي؛الاقتصادي و  وموقعها
تطبيق الطرق العلمية الحديثة للتحليل ل إطارات مؤهلة تقوم بتوظيف ينبغي على الشركة الإفريقية أن *

 .تهماكلفين بعملية التحليل لرفع كفاءوتكوينية للمتدريبية  بدوراتتقوم  أن أو
 أفاق البحث

ذو أهمية جل إن البحث في مجال إدارة رأس المال العامل وعلاقته بمؤشرات التوازن المالي قصير الأ
لكنه معقد ويتطلب معلومات دقيقة وكافية تصرح بها المؤسسة وتسمح بالوصول إلى نتيجة صحيحة  كبيرة

محاولة للكشف عن العلاقة بين إدارة رأس  لالذلك فإن ما تم عرضه أو معالجته في هذا البحث ما هو إ
 :قترح بعضهاالتي نمنطلقا لبحوث أخرى في المستقبل و لعلها تكون المال العامل والتوازن المالي، 

 .دارة رأس المال العاملالحديثة لإتقنيات ال*
 .ء هذه الدراسة داخل مؤسسات خدماتية ومؤسسات تابعة للقطاع الخاصإعادة إجرا*
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 الملخص
 

 الملخص
لتوازن إدارة رأس المال العامل وأثرها على مؤشرات ا"من خلال هذا البحث دراسة موضوع حاولنا 

ما مدى مساهمة إدارة رأس المال العامل في تحقيق " وذلك بمعالجة الإشكالية التالية" المالي قصير الأجل
 .وذلك من خلال ثلاث فصول رئيسية "التوازن المالي قصير الأجل داخل المؤسسة

حيث تناولنا في الفصل الأول التوازنات المالية قصيرة الأجل وحاولنا التعرف على مختلف مؤشرات 
 .التوازن المالي من خلال التعرف على مفاهيمها وأنواعها وكيفية حسابها

ولقد جاءت في الأخير كما سعينا في الفصل الثاني إلى معرفة أساسيات إدارة رأس المال العامل، 
للتعرف على مدى اعتماد الشركة على  -جيجل-الدراسة الميدانية وذلك بدراسة حالة الشركة الإفريقية للزجاج

 .من خلال القيام بدراسة تطبيقيةفي تحقيق التوازن المالي  إدارة رأس المال العامل
، قتصاديةالا ف في المؤسساتوخلصنا في الأخير أن إدارة الأصول والخصوم واحدة من أهم الوظائ

 .ن وجود إدارة ناجعة لرأس المال العاملالمؤسسة أن تكون فعالة وكفأة بدو  يمكن لإدارة ولا
 .إدارة رأس المال العامل، مؤشرات التوازن المالي قصير الأجل: الكلمات المفتاحية

Summary: 

Through this research, we tried to stusdy the topic" working capital 

management and her effect on the indicator of short-term"by processing the 

following problematic "how the working capital management and her effect on the 

indicator of short-term in the economic corporation ". 

In the first chapter, we discussed the short-term financials balances and we 

tried to identify the various indicator short-term financial balance and her types 

and methodes of calcules. 

In the second chapter, we sought to determine the principes of working capital 

management, the field study has come at the end by studying the status of african 

vers corporation to determine the extent of accreditation of that corporation on 

working capital management to achieve the financial balance though an applied 

study. 

Finaly, we found managing assets and liabilities one of the most important in 

the economic corporation, the management of the institution can not be efficient 

and proficient without effective management of working capital. 

Key words : working capital management, indicators short-term financial 

balances. 


