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 باللغة العربية: الملخص

ية على مؤشرات الأداء المالي )مؤشرات التوازن المالي، الربحية، النشاط، تهدف هذه الدراسة الى تسليط الضوء حول أثر الرافعة المال
 SPSS البرنامج الاحصائي السيولة، التمويل(، حيث اتبعنا منهج دراسة حالة بمؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب واستخدمنا

V.20  من اجل اختبار فرضيات الدراسة 2020-2016من اجل دراسة وتحليل المعلومات المالية لقوائمها المالية خلال الفترة. 

لمالية تمكن فعة اكما أن الرا  لمالية ،اافعة وقد توصلت الدراسة إلى العديد من النتائج منها أن أرباح المؤسسة قد تزداد بإزدياد الر 
د المحقق وهذا يؤثر على العائة لإستدانبامويل المؤسسة من بناء سمعة في الأسواق المالية، وهذا أمر هي بحاجة دائمة إليه وأن قرار الت

ية بين ذات دلالة إحصائ ود علاقةدم وجما ثبت من خلال وجود علاقة بين نسبة الرافعة المالية ومؤشر الربحية، كما توصلنا إلى ع
 .نسبة الرافعة المالية وكل من مؤشرات التوازن المالي، النشاط، السيولة، التمويل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الملخص

 

Abstract: 

This study aims to shed light on the impact of financial leverage on financial 

performance indicators (indicators of financial balance, profitability, activity, 

liquidity, financing), where we followed a case study approach at the Great 

Mills Corporation of the South and used the statistical program spss v.20 in 

order to study and analyze financial information to its financial statements 

during the period 2016-2020 in order to test the study’s hypotheses. 

The study reached many results, including that the corporation’s profits may 

increase with the increase in the financial leverage, and that the financial 

leverage enables the corporation to build a reputation in the financial markets, 

and this is something that it constantly needs and that the decision to finance 

with debt affects the return achieved and this is proven by the presence of  A 

relationship between the financial leverage ratio and the profitability index, as 

we found that there is no statistically significant relationship between the 

financial leverage ratio and each of the indicators of financial balance, activity, 

liquidity, and financing. 

 

 Keywords: financial performance evaluation, financial leverage, financial 

performance indicators, financial and economic profitability. 
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 مقدمة

 

 أ

ة افسقة ممقلق  ضقمن منربحيقة، وذأهداف المؤسسة الإقتصادية في ظل اقتصاد السوق، ضمان استمرارية النشاط وتحقيقق ال تعتبر    
كنققة قيققق اقققل تكلفققة ممثققل بيققت تحيفرضققها السققوق والعققاج الخققارجي، ولتاقيققق أهققدافها المققرادة، اهتمققت المؤسسققة بدراسققة المققزيج الأ

 للتمويل ضمن البدائل المتاحة، واقصى عائد مكن تحقيقه.

المقوارد  عتماد المؤسسة علقىثماراتها، واوتغذية استصبات الإدارة المالية في المؤسسة تهتم بطرق التمويل اللازمة لتسيير نشاطها أ    
لا ان ذلقق  إؤسسققة. دوديققة المالخارجيققة بشققكل كبققير كققالقروا والسققندات والأسققهم لمققا تتياققه مققن ليونققة في التسققيير تتماشققى مقق  مر 

لرافعققة اداء وتحليققل أثققر مؤشققرات الأو يتوقققع علققى ةموعققة مققن الدراسققات منهققا تقيققيم الأداء المققالي وتحليلققه باسققتخدام النسققب الماليققة، 
ن زيادة في صقافي لرافعقة الماليقة مقا تقوفره االمالية باعتبارها تعكس العلاقة بين اعتماد التمويل الخقارجي وأداء المؤسسقة الإقتصقادية، ومق

 لاستدانة.المصاريع المالية المترتبة عن االربح المتاح للمساهمين والوفرات الضريبية المحققة من خصم 

 لبحث:إشكآلية ا

عية الماليقة لقذ  يعقبر عقن الوضقا ء المقاليهناك العديد من المؤشرات الإقتصادية والماليقة والأدوات والنسقب المسقتخدمة لتقيقيم الأدا    
هقذا  داء المؤسسقة، ومقنرسقه علقى أ، لهقا خصوصقية في هقذا الاطقار، مقن خقلال الأثقر القذ  تماةالماليق ةان آليقة الرافعق للمؤسسقة، كمقا
 التالية: ليةارح الإشكالمنطلق نط

 بسكرة الكبرى للجنوب ة المطاحنما هو تأثير الرافعة المالية في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة الإقتصادي 
 ؟
 الأسئلة الفرعية:

 ؟هل توجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و مؤشرات التوازن المالي .1
 الرافعة المالية و نسب الربحية؟هل توجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين  .2
 هل توجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب السيولة؟ .3
 هل توجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب النشاط؟ .4
 هل توجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب التمويل؟ .5

 الفرضيات:

 تساؤلات هذه الدراسة اعتمدنا على الفرضيات التآلية:للاجابة على 

 ،يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و مؤشرات التوازن المالي 

 ،لا يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب الربحية 
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 اختيار الموضوع: أسباب

 جالرغبة الذاتية في دراسة الموضوع من جانبه المالي وتحليل المعطيات للوصول الى النتائ. 
 قة بين أثر الرافعة المالية والأداء المالي للمؤسسة الإقتصاديةتوضيح العلا. 
 دراسة مدى اهتمام المؤسسة واعتمادها على الجانب العلمي في اتخاذ القرارات المالية. 
 تناسب موضوع الباث م  ةال تخصصنا. 
 قليلة الموضوع هذا في السابقة الدراسات. 

 الدراسات السابقة:

ن م عينة في، دراسة لأسهمابين الرافعة المالية وعوائد  العلاقةبعنوان: "( 2012)الحمدوني والصبيحي
 هاثير تألية ومدى للرافعة الما اسيةالأسهدفت هذه الدراسة إلى التعرف على المفاهيم  "المساهمة الأردنيةالشركات 

دد من ة على عسالدرا لرأس المال. اعتمدت الأمثلإلى الهيكل  وصولاعلى عائد السهم وهيكل رأس المال 
مقاسة  اطرة الكلية   ، والمخعامل بيتاالمخاطرة النظامية بممن بين الرافعة المالية و كل  العلاقة لإختبارالفرضيات 
بين  مان للفترة ما سوق عجلة فيالمس الأردنيةالمعيار  ، وربحية السهم الواحد في الشركات المساهمة  بالإنحراف
 لنظامية، وذل خاطرة الى المللرافعة المالية ع ةاحصائي ةدال ذو  وجود أثر. وتوصلت الدراسة إلى2019و 2015
المخاطرة فعة المالية و ين الراب ةصائيدالة اح علاقةالطردية بين العائد والمخاطرة النظامية. وجود  العلاقةبناء على 
 .مالكلية للسه

المالي  الأداءنقدا تحت تاثير  بعنوان: "قرار الرفع في رأس المال(2013) بن ساسي وبن عبد الرحمن
تهدف هذه  "المالية للأوراقتطبيقية على عينة من المؤسسات المدرجة في سوق عمان راسة والبورصي، د

( 36) المالي والبورصي على قرار الرف  في رأس المال نقدا، تكونت عينة الدراسة من الأداءالدراسة إلى أبراز مثير 
اللوجيستي  الإنحدار،تم استخدام اسلوبي  2018سنة  خلالالمالية  للأوراقمان منشأة صناعية مدرجة في سوق ع

على احتمال إصدار  للأداء الماليالشرطي. من نتائج هذه الدراسة عدم وجود مثير ايجابي  الإحتمالوانحدار 



 مقدمة

 

 ج

طريق الرف  في رأس البورصي على قرار التمويل عن  للأداءوجود تأثير  جديدة، لأسهم الأردنيةالمنشآت الصناعية 
 الإستدانة.من اللجوء إلى  بدلاالمال نقدا   

 "ثمارالاستلى على معدل العائد عبعنوان" أثر الرافعة املالية وتكلفة التمويل  : (الآغا دراسة بسام محمد
، مارالاستثائد على عدل العها على موتكلفة التمويل و تأثري الماليةالرافعة  بين العلاقةسعت هذه الدراسة لتقييم 

شركة  15نة من نة مكو أخذ عي تم، حيث العامة العاملة بفلسطنين المساهمةوقد طبقت الدراسة على شركات 
كلفة ت بينعكسية  علاقةتوصلت إليها الدراسة : وجود  التيومن أهم النتائج  2003-1999ترةالف خلال
لتمويل امصادر  على عتمادالا بينعكسية  علاقة، وكذل  وجود الاستثمارومعدل العائد على  المقتراالتمويل 
 بينائية إحص الةدذات  قةعلا، كما أثبتت الدراسة كذل  عدم وجود المصادروتكلفة هذه لمقترضة وا الممتلكة
 .الاستثمارومعدل العائد على  الماليةالرافعة 

 مميزات الدراسة:

ا الإحصقائي وهقذ ت والتاليقليجمق  بقين النظقريا، إذ م  التطبيقي في ربط الجانب النظر  هذه الدراسةظهر أهمية ت
 .النتائج المتوصل إليها فيما يزيد درجة الإطمئنان 

 تقييم الأداء المالي.التعرف على أثر الرف  المالي على 

 لكقققونو سقققكرة، بلكقققبرى للجنقققوب االماليقققة في مؤسسقققة المطقققاحن  والمردوديقققة الماليقققةالرافعقققة  بقققين العلاققققة تحديقققد محاولقققة
 داءالأتطققوير  فيا يسققاهم نسققبي مققا المقرضققينايققة حمو  المققلاكو تعظققيم ثققروة  المؤسسققةيققرتبط ببقققاء وإسققتمرارية  وضققوعالم

 المؤسسة. لهذه المالي

 منهجــية الـــدراســـــة:

لدراسة لوافق هو المنهج المو التاليلي و د الدراسة على المنهج الوصفي امعالجة الموضوع والوصول إلى النتائج المرجوة إعتملقد تطلبت 
افعققة يم المتعلقققة بالر فققة المفققاهالنظريققة الققذ  يسققتدعي لميقق  البيققانات والمعلومققات وتنظيمهققا وعرضققها بشققكل تسلسققلي والإحاطققة بكا

 .المالية والأداء المالي للفصل الأول

سقاط ميداني على المؤسسة كما تم اعتماد أسلوب دراسة الحالة في الفصل الثاني لانه يوافق طبيعة موضوع الباث والد  يتضمن إ
 و  SPSS V.20مستخدمين الأساليب الإحصائية لتاليل البيانات بالاستعانة ببرنامج  احن الكبرى للجنوب،طالإقتصادية الم

EXCEL   
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 أهداف الدراسة:

 تسعى الدراسة لتاقيق الأهداف التآلية:    

  سسة؛توضيح دور الرافعة الماليةة في زيادة المردودية المالية للمؤ 
 ة المالية؛الية على الوضعيرافعة الم، وقياس نسبتها ودراسة العلاقة وأثر الاهيم الأساسية للرافعة الماليةالتعرف على المف 
 دراسة إمكانية وجود علاقة بين نسبة الرافعة المالية ومؤشرات تقييم الأداء؛ 
 ؛يجابيةتوضيح العلاقة بين الاستدانة والأداء المالي وتحقيق المردودية الإ 
 .التاقق من الفرضيات الموضوعة ومدى صاتها 
 :الـــــدراسة أهــــمـــــية

 تعاني نهاا اعتبار على الأساسية، ئعالوظا بين من المالية الوظيفة أصبات حيث الحالي، العصر في أهميته من الموضوع أهمية تتب    
 .المؤسسة في دوديةالمر  على انعكاسه ومدى الملائم التمويل مصدر اختيار عقبة من

 .ملةالمحت المخاطر ظل في ؤسسةالم أهداف تحقيق المسيرون يستطي  وكيع المالي الأداء على المؤثرة العوامل ابراز عن فضلا    

 حدود الدراسة:

 ى للجنوب.طاحن الكبر تتماور الدراسة حول معرفة تأثير آلية الرافعة المالية على تقييم الأداء المالي لمؤسسة الم

لزمانيقة للدراسقة ادت المقدة حيقث حقد -بسقكرة-ققد تمقت الدراسقة في مؤسسقة المطقاحن الكقبرى للجنقوب لحدود المكانيـة الزمانيـة:ا
 .2020إلى  2016بخمس سنوات على التوالي من 

 صعوبات البحث:

 عدم توفر المراج  الكافية لأثراء الموضوع.

 ؤسسة عينة الدراسة.صعوبة الحصول على المعلومات اللازمة للباث من طرف الم

 هيكل الدراســــــــــــــة:

بغيقة الإجابقة علقى الإشققكالية و علقى الأسقئلة الفرعيققة تم تقسقيم الدراسقة إلى فصققلين فصقل نظقر  و فصققل تطبيققي حيقث خصقق   
 شقققكاله،أماتقققه ومكوناتقققه و تلقققع أمقققن خقققلال معرف الأداءالفصقققل الأول لرطقققار النظقققر  للدراسقققة والقققذ  تنقققاول في المباقققث الأول 

لدراسققة تقيققيم الأداء المققالي،  أمققا بالنسققبة للمباققث الثالققث فقققد خصقق  فقققد تم التطققرق فيققه إلى ماهيققة تقيققيم الأداء،المباققث الثققاني 



 مقدمة

 

 ه

الرافعققة الماليققة في وبالنسققبة لماهيققة الرافعققة الماليققة فقققد تم التطققرق اليهققا في المباققث الرابقق ، وأخققيرا خصقق  المباققث الخققامس لمعرفققة دور 
 .يم الوضعية المالية للمؤسسة الإقتصاديةتقي

اسة الاستبيانية عداد استمارة الدر إمرحلة ، ثم الرافعة المالية في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة الإقتصاديةأثر وقد تناول الفصل الثاني 
 لدراسة.ا فرضيات ومن ثم الدراسة الإحصائية الوصفية لعناصر الاستبيان وأخيرا تحليل البيانات واختبار
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 الإطار النظري للدراسة
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 د:ــــــــــــيــــــــــــــــهــــــــــمــــــــــــــــــــــــت

داة ردودية المالية أحيث تعد الم ة،تسعى المؤسسة الاقتصادية في تحقيق وضعية مالية جيدة إلى ةموعة من الأهداف الاقتصادي     
مققن أجققل و وامكانياتهققا  .سسققةشققاط المؤ تابعققة نمضققافة إلى أنهققا طريقققة وسققبيل للمراقبققة و لإلقيققاس فعاليققة واتخققاذ القققرارات المناسققبة، با

 را تحقيقققق الأهقققدافلمتاحقققة لغقققوصقققول المؤسسقققات إلى المردوديقققة المطلوبقققة بترتقققب عليهقققا أن تسقققخر كقققل طاقتهقققا المتاحقققة، والوسقققائل ا
يقث ؤسسقة مقن حللموضقعية الماليقة الح بمعرفقة ة المالية مقيقاس يسقمتعتبر الرافع بينها المحافظة على التوازن والتي منالمرسومة والمرجوة، 

لأنشققطة تلققع العلميققات وان خلالهققا  تمويققل أصققولها الثابتققة سققواء باموالهققا الخاصققة أو لجوئهققا إلى الققديون، حيققث يقققيم مقق فياعتمادهقا 
هقذا الفصقل في تم التعرا لذا سي .رات جديدةالإقتصادية، لإتخاذ القرار السليم، وتصايح الإنحرافات أو للقيام بأنشطة،أو استثما
ليهقا المسقير المقالي، علنقاط التي يركز ابين أهم  لبعض المفاهيم المتعلقة بتقييم الأداء المالي، والرافعة المالية، وطرق حسابها إذ تعتبر من

 .تراانة والإقستداحيث تتعدد استخداماتها من كونها معيار لإتخاذ القرارات إلى وسيلة تستخدم لتقيس أثر الإ
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 الأداء المالي ماهيةالمبحث الأول:  

إن الاقتصقار علقى و يقدها. بقل يعتبر تحديد تعاريع ومفاهيم دقيقة للمصطلاات والاتفاق عليها من الأهداف التي يصعب تحد    
هقوم القذ  يناسقب إلى المف تعاريع للوصقولتعريع واحد يعد غير كاف للوصول إلى المفهوم الأدق لذل  يجب عرا العديد من ال

 الباث.

 المطلب الاول: تعريف الاداء

 هناك عدة مفاهيم للأداء، سنااول الاقتصار على ةموعة منها لإيضاح معناه.    

لتي تعقنى إعطاء، وذل  بأسلوب  ( ا PERFORMARE) إن أصل كلمة أداء ينادر إلى اللغة اللاتينية أين توجد كلمة    
ويققرى  .واعطتهققا معناهققا PERFORMANCE)شقققكل لشقققيء مقققا. وبعقققدها اشققتقت اللغقققة الإاليزيقققة منقققها لفظقققة )كلققي ال

مققا هققذا المركققز الأهققداف الققتي قبلهققا. به بعققض البققاحثين فيققه مققا يلققي:ز أداء مركققز ذو مسققؤولية مققا يعققي الفعاليققة والإنتاجيققة الققتي يبلقق 
)فلاح و  .الإنتاجية فتقارن النتائج المتاصل عليها بالوسائل المستخدمة في ذل  أما فالفعالية تحدد في أ  مستوى تتاققق الأهدا

 (222، صفاة 2006مؤيد ، 

ارد المؤسسققة،  اسقتخدام مقو يعقرف الباحقث زالشقيل القداو ز الأداء علقى أنقه: )حاصقل تفاعقل عنصقرين أساسقين همقا الكفقاءة في    
ن لأعمال تكمن في أاومؤسسات  اف المحققة من ذل  الاستخدام أ  الفعالية. كما يرى أن مفهوم الأداء بالنسبة لمنظماتوالأهد

 .(218،صفاة2009 )الداو ، الأداء يستعمل للاكم عليها من حيث قدرتها و التزامها بالرشادة في تحقيق أهدافها(.

 لمؤسسقققة علقققى الإسقققتمرارية والبققققاء محقققققة التقققوازن بقققين رضقققا المسقققاهمين والعمقققال(.ينظقققر زدراكقققرز إلى الأداء علقققى أنقققه: ) ققققدرة ا    
 (222، صفاة 2003،2004)المحسن، 

كما هناك تعريع آخر يرى أن الأداء يعبر عن قدرة المؤسسة على تحقيق أهقدافها طويلقة الأجقل، ومقدى ققدرتها علقى اسقتغلال     
ها نحو تحقيق الأهداف المنشودة فالأداء هو المرآة العاكسة التي تعكس وض  المؤسسة من  تلع جوانبها والتي تسعى بقدورها موارد

)مقذكرة )عشي، الاداء المالي للمؤسسة الاقتصادية قيقاس وتقيقيم دراسقة حالقة مؤسسقة صقناعة الكوابقل بسقكرة  لتعزيز الأداء الأمثل.
 (03، صفاة 2002ماجستير(، 

ها مقن أجقل تحقيقق لقتي تحقت تصقرفاما سبق ذكره يمكن تعريع الأداء بأنه مدى قدرة المؤسسقة علقى الإسقتغلال الأمثقل للمقوارد     
 ية معا.النتائج التي تتطابق م  الخطط والأهداف المرسومة، بعبارة أخرى فالأداء هو الكفاءة والفعال
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  ني:  مكونات الأداء: المطلب الثا

يتكون الأداء من عاملين رئيسيين هما الفعالية والكفاءة، فالمؤسسة التي تتميز بالأداء هي التي تستطي  أن لم  بينهما ويتجلى     
 (219، صفاة 2020)الشهر ، : مفهوم كل منهما في

 (Efficience, Effectiveness)_ الفعالية: 1

درجقة  يعكقس لأنهقا معيقار المؤسسقة، ينظر أغلب الباحثين في علم التسيير إلى أن مصطلح الفعالية من أدوات مراقبة التسقيير في    
 تحقيق الأهداف المسطرة.

 قبة.زلمرتول إلى النتائج افالفعالية هو:ز القدرة على تحقيق النشاط المرتقب والوص (Vincent plauchet)حسب الكاتب     

داف الاسققتراتيجية فققيرى كققل منهمققا أن الفعاليققة:ز تققرتبط بمققدى تحقيققق الأهقق (Walker et Ruibert)أمققا الكاتبققان     
 للمؤسسة، من نمو المبيعات وتعظيم حصتها السوقية.ز

سسة أكثر فعالية، قل كانت المؤ رق أا كان الفينتج لنا ما سبق بأن الفعالية هي الفرق بين النتائج المحققة والنتائج المتوقعة، فكلم    
 والعكس صايح.

  (Efficacité,Efficiency)_ الكفاءة: 2

رى في علققوم لاات الأخققيتميققز مصققطلح الكفققاءة بعققدم الاتفققاق بققين الكتققاب حققول تعريفققه الققذ  قققد يتقققاط  مقق  بعققض المصققط    
 التسيير، مثل: الإنتاجية، المردودية، الأمثلية.....

 أنها: زكيفية استعمال الموارد بأحسن طريقة لإنتاج شيء ما.زتعرف الكفاءة على     

حققدودها الققدنيا  لتكلفققة فياوهنققاك تعريققع آخققر يققرى بأن الكفققاءة هققي:ز الحصققول علققى مققاهو كثققير نظققير مققاهو أقققل، أ  ابقققاء     
لأولى اه يرتبط بالدرجة ، أ  أنسةوالأرباح في حدودها القصوى، وهي مفهوم يقتصر على استخدام الموارد الانتاجية المتاحة للمؤس

 بعصر التكلفة والعلاقة بين المدخلات والمخرجات.ز

 نستنتج بأن الكفاءة هي بلوغ أقصى النتائج بأدنى التكاليع.    

 (14، صفاة 2001)ثابت،  المطلب الثالث: العوامل المؤثرة في الأداء

لمققؤثرة في أداء المؤسسققات الاقتصققادية مهمققة تحديققدها بدقققة والاتفققاق عليهققا مققن طققرف البققاحثين أمققرا صققعبا جعققل تعققدد العوامققل ا    
للغايققة، وخاصققة فيمققا يتعلققق بتاديققد مقققدار التققأثير وكثافتققه، وفيمققا نقق  التقسققيم الققذ  سققينتهج هققو اعتبققار أن العوامققل المققؤثرة هققي 
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في التافيققز، المهققارات والتكققوين والعوامققل غققير خاضققعة لققتاكم المؤسسققة المرتبطققة  العوامققل الخاضققعة لققتاكم المؤسسققة نسققبيا والمتمثلققة
 .بالمحيط الخارجي للمؤسسة

 العوامل الخاضعة لتحكم المؤسسة نسبيا  1

ات و متغققير امققل أوتأثرهقا بعو  مققا بينهققا،يعتقبر تحكققم المؤسسقة في عواملهققا الداخليققة تحكقم نسققب، نظققرا لقترابط العوامققل الداخليقة في     
في  من القتاكم الكلقي ن المؤسسةالمحيط الخارجي. فتاكم المؤسسة في عواملها الداخلية له حدوده إلا في بعض الحالات أين تتمك

القتي تبقدوا  لى أهمهقا أو إلىوحصقر هقذه العوامقل بدققة يعقد مقن الأمقور صقعبة التاقيقق، لقذل  سقوف يقتم التعقرا إ بعقض متغيراتهقا.
 يرا فيهأكثر ارتباطا بالأداء وتأث

 التحفيز:  1_1  

نقققه العديقققد مقققن ع هقققذا مقققا ترتقققب يعقققد التافيقققز مقققن العمليقققات القققتي لقيقققت اهتمامقققا كبقققيرا مقققن  تلقققع الدارسقققين والبقققاحثين،          
و لمؤسسققة زالحاجقققة أاتافيققز في التفسققيرات والنظققريات، كنظريققة تققدرج الحاجققات، نظريققة العققاملين، نظريققة الحاجققات....، ويتمثققل ال

ل معرفقة عمقال يكقون مقن خقلاتحفيقز ال ة الداخلية التي تدف  الفرد إلى العمل في الاه موجه نحو الهدف زيتبين مقن التعريقع أنالطاق
ن طريققق التافيققز الجيققد لمختلققع عققفالمؤسسققة  .حاجققاتهم ومحاولققة تلبيتهققا، أو بتنبققيههم إلى طققاقتهم الققتي تمكققنهم مققن تحقيققق أهققدافهم

 ققد تكقون تقوفر الحقوافز القتيفيقز إلا بدافها ومن ثمقة تحقيقق الأداء الجيقد. ولا يمكقن أن تقتم عمليقة التاالعمال قد تتمكن من بلوغ أه
وصول إلى تتناسب معها، لل وافز التيمادية أو معنوية. فدور المسير الجوهر  في عملية التافيز يكمن في معرفة كل حالة وتحديد الح

 .أقصى ما يستطي  المحفز تقديمه للمؤسسة

 المهارة 2_1

 يمكن تنظيم المهارات في ثلاث مستويات         

 .وتمكن من القيام بالنشاطات المتكررة حسب إجراءات محددة مسبقا مهارة التقليد: 

 ولى.وضعية الأتسمح بالانطلاق من وضعية معطاة، مواجهة وضعيات أخرى شبيهة إلى حد معين ال مهارة الإسقاط:

د الحلقول. سقتغلاله في إيجقالمعقرفي لاهارة من مواجهة مشكل جديد. فالفرد ةقبر أن يعقود إلى رصقيده اوتمكن هذه الم مهارة الإبداع:
ثلاثقة الأنقواع ال جهتهقا.بق لقه موافاسب هذه الحالة يجب على الفرد أن يبدع في التصرف والتعامل م  الحالات الجديدة القتي ج يسق

 .كن لها أن تؤثر في أداء المؤسسةمهمة إلا أن مهارة الإبداع هي الأهم، وهذا لما يم

 التكوين:3_1
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في  سسقة. ويظهقر دورهء الكلقي للمؤ يعد التكوين نوع من الاستثمارات في العنصر البشقر  القتي يمكقن القيقام بهقا لتاسقين الأدا     
 تحسين الأداء عبر النقاط التالية:

o .رف  مستوى معارف الأفراد ونشرها وتحسين تقنيتهم في العمل 
o  التكوين بتاسين التنظيم وتنسيق المهام.يسمح 
o .يسهل عملية الاتصال وتحرك المعلومات في كل الالاهات 

I.2  :العوامل غير الخاضعة لتحكم المؤسسة 

القذ  هقو   المحقيط الخقارجيتنتمقي إلى تتمثل في ةموعقة مقن المتغقيرات والقيقود القتي لا تسقتطي  المؤسسقة القتاكم فيهقا، والقتي        
حقدها، فقالمحيط  لتخفقيض مقنلفرص التي تحقاول المؤسسقة اسقتغلالها، ومصقدر للمخقاطر القتي تفقرا علقى المؤسسقة التقأقلم لمصدر ل

 الخارجي له تأثير كبير في الأداء. ويمكن تقسيم هذه العوامل حسب معيار الطبيعة إلى:

 العوامل الاقتصادية: 1_2 

قتصادية اد  كالأزمات الارف الاقتصالاقتصاد  الذ  تتواجد فيه المؤسسة، الظ تتمثل في العديد من العوامل كالنظام             
 وتدهور الأسعار، ارتفاع الطلب الخارجي..،

 العوامل الاجتماعية: 2_2 

ه ذ  تمارسقتمق  وتأثيرهقا القموعقات اجتتمثل في العناصر الخارجية المرتبطة بتغيرات سلوك المستهلكين، بالعلاقات بين  تلع ة    
وج ؤسسقة كررسقال منتقة داخقل المتل  العناصر على المؤسسات، فدراسة العوامل الاجتماعية تقدم معلومات مفيدة للوظيفة التجاري

 جديد واستهداف حصة من السوق.

 تكنولوجية: عوامل 3_2

ت خققدمات، اخققتراع آلاو سققل  إلى  تتمثققل في التغققيرات والتطققورات الققتي تحققدثها التكنولوجيققا كريجققاد طققرق جديققدة لتاويققل المققوارد   
مققل وأن يشققج  هققذه العوا المسققير أن يكققون يقظققا الققاهنتققاج أو وقققت الصققناعة، ويجققب علققى جديققدة تسققاعد في تخفققيض تكققاليع الإ

 الإبداع والتجديد داخل المؤسسة.

 عوامل سياسية وقانونية: 4_2

ما في الاستقرار السياسي والأمي للدولة، نظام الحكم، تعتبر هي الأخرى عناصر خارجية لا يمكن التاكم فيها. تتمثل عمو        
العلاقات م  العاج الخارجي، القوانين، القرارات..، والتي قد تشكل فرصا تستفيد منها المؤسسة لتاسقين أدائهقا الإجمقالي أو  قاطر 

 تفرا على المؤسسة التأقلم للتخفيع من حدتها. 
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 (218، صفاة 2009)الداو ،  المطلب الرابع: أبعاد الأداء

ي ى الجانققب التطبيقققلخققرون علققاتتضققمن أبعققاد الأداء العديققد مققن الراء، فققالبعض يركققز علققى الجانققب الاقتصققاد  بينمققا يعتمققد     
 والاجتماعي، وهذا اعتمادا على أن الأداء مفهوم شامل، فتتمثل أبعاده فيما يلي:

ى أساسها ه معايير يتم عللمسير لديصد به الطرق والكيفيات التي تعتمدها المؤسسة من أجل تحقيق أهدافها، فا: يقالبعد التنظيمي
ذل  تسقتطي  بقظيميقة، فالمؤسسقة يكلقة التنقياس فعالية الإجراءات التنظيميقة المعتمقدة وأثرهقا علقى الأداء والقتي لهقا علاققة مباشقرة باله

 الملائم قبل أن تدرك من خلال تأثيراتها الاقتصادية. إدراك الصعوبات التنظيمية في الوقت
 يقدل توى رضا العاملينتهم، فمس: يشير هذا البعد إلى مدى تحقيق الرضا عند أفراد المؤسسة م  اختلاف مستوياالبعد الإجتماعي

لجانب الاقتصاد  اتحقيق لى ععلى مدى وفائهم لمؤسستهم، فهذا الجانب قد يؤثر سلبا على الأداء الكلي للمؤسسة إذا اقتصرت 
 ة الإجتماعية.  الفعاليأهملت الإجتماعي لمواردها البشرية. فجودة التسيير ترتبط بمدى تلازم الفعالية الإقتصادية م

 المبحث الثاني: ماهية الأداء المالي

ياس مدى اااز الأهداف، ويعقبر يمثل الأداء المالي المفهوم الضيق لأداء الشركات حيث يركز على استخدام مؤشرات مالية لق      
الأداء المقالي عقن أداء الشقركات حيقث انقه القداعم الأساسقي للاعمقال المختلفقة القتي تمارسقها الشقركة، ويسقاهم في امحقة المقوارد الماليققة 

 يقق أهقدافهم.وتزويد الشركة بفقرص اسقتثمارية في ميقادين الأداء المختلفقة والقتي تسقاعد علقى تلبيقة احتياجقات أصقااب المصقا  وتحق
 (45، صفاة 2010)الخطيب، 

 المطلب الأول: تعريف الأداء المالي 

يعقرف الأداء المققالي بانققه تشققخي  الصققاة الماليقة للمؤسسققة لمعرفققة مققدى قققدرتها علقى انشققاء قيمققة ومواجهققة المسققتقبل. ويعققبر         
علققى الاسققتغلال الأمثققل لمواردهققا في الاسققتخدامات ذات الاجققل الطويققل والقصققير مققن اجققل الأداء المققالي عققن مققدى قققدرة المؤسسققة 

 (77-76، الصفاات 2009)جليلة، تشكيل الثروة. 

اليققة او الاسققتثنائية، كمققا يعققرف الأداء المققالي بمققدى قققدرة المؤسسققة علققى توليققد إيققرادات سققواء مققن أنشققطتها الجاريققة او الراسم         
وتحقيق فائض من أنشطتها من اجل مكافاة عوامل الإنتاج وفقا للنظرية الحديثة، او بتعبير اخر مدى ققدرة المؤسسقة علقى التصقد  

 (35، صفاة 2007-2006)دادن، للمخاطر والصعاب المالية. 

لوضق  المؤسسقة الحقالي وتحديقد للمجقالات القتي اسقتخدمتها للوصقول إلى الأهقداف مقن (ز بأنقه وصقع  Gladstoneعرفه )     
( على انه زالمعبر عن أداء Miller et DESSخلال دراسة المبيعات، الإيرادات، الموجودات، المطلوبات وصافي الثروةز،وعرفه )
ا تققوم بقه المؤسسقات مقن أنشقطة  تلفقة ز، فيمقا ذهقب الأعمقال باسقتخدام مؤشقرات ماليقة كالربحيقة مقثلا، ويمثقل الركيقزة الأساسقية لمق
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) الكاتبان)الحسيي والدور ( في تعريفهما للأداء المالي على أنقه زتبيقان لأثقر هيكقل التمويقل وانعكقاس لكفقاءة السياسقة التمويليقةز. 
 (68-67، الصفاات 2011شيخان المشهداني و فرحان طالب، 

داة للتعريققع أثمارية وكمققا انقه فقرص الاسقتمقا سقبق فققان الأداء المقالي يعقبر علققى مقدى اسقتغلال المققوارد الماليقة وتزويقد المؤسسققة بال     
المرتبطقة  يقة المتاقدة وخاصقةرات المالعلى الوضق  المقالي الققائم في المؤسسقة وقيقاس مقدى ااقاز أهقدافها كمقا يقرتبط بقيقاس ااعقة الققرا

 المالية للمؤسسة.بالسياسة 

 المطلب الثاني: أهمية الأداء المالي:

 (47-46، الصفاات 2010)الخطيب،  وتتلخ  أهمية الأداء المالي في النقاط التالية:

تخدمي بطريقة تخدم مسو  دة زواياعتنب  أهمية الأداء المالي بشكل عام في أنه يهدف إلى تقويم أداء المؤسسات من         
يوفرهقا  البيقانات القتي سقتفادة مقنالبيانات من لهم مصا  مالية في المؤسسة لتاديد جوانب القوة والضعع في المؤسسة والا

 الأداء المالي لترشيد قرارات المالية للمستخدمين.

اعها ها ومراقبة أوضفا  سلوكؤسسات وتوتنب  أهمية الأداء المالي أيضا وبشكل خاص في عملية متابعة أعمال الم        
ابها وقققات وبيققان أسققبديققد المعوتقيققيم مسققتويات أدائهققا وفعاليققة وتوجيققه الأداء نحققو الالققاه الصققايح والمطلققوب مققن خققلال تح
عامققة للمؤسسققات لأهققداف اللواقققتراح إجراءاتهققا التصققاياية وترشققيد الاسققتخدامات العامققة للمؤسسققات واسققتثماراتها وفقققا 

 ة في اتخاذ القرارات السليمة للافاظ على الاستمرارية والبقاء والمنافسة. والمساهم

 (47، صفاة 2010)الخطيب،  حيث أن الأداء المالي يمكن أن يحقق للمستثمرين الأهداف التالية:

، الماليققة المحيطققةو لاقتصققادية عد علققى متابعققة الظققروف ايمكققن المسققتثمر مققن متابعققة ومعرفققة نشققاط المؤسسققة وطبيعتققه وكمققا يسققا -1 
 ؛لسهموتقدير مدى تأثير أدوات الأداء المالي من ربحية وسيولة ونشاط ومديونية وتوزيعات على سعر ا

الققرار الملائقم  اذانات الماليقة لاتخقبقين البيق يساعد المستثمر في أجراء عملية التاليل والمقارنة وتفسير البيانات المالية وفهم التفاعل-2
 لأوضاع المؤسسات.

ات اسقبة لصقن  القققرار اليقل المنومنقه فقأن الموضقوع الأساسقي لقلأداء المقالي هقو الحصققول علقى معلومقات تسقتخدم لأغقراا الت        
 واختيار السهم الأفضل من وقت لأخر من خلال مؤشرات الأداء المالي للمؤسسة.

 في أنه يلقي الضوء على الجوانب التالية:  وبشكل عام يمكن حصر أهمية الأداء المالي

 ؛تقييم ربحية المؤسسة 
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 ؛تقييم سيولة المؤسسة 

 ؛تقييم تطور نشاط المؤسسة 

 ؛تقييم مديونية المؤسسة 

 ؛تقييم تطور حجم المؤسسة 

 .تقييم تطور توزيعات المؤسسة 

ن تقيقققيم الربحيقققة ن الغقققرا مقققأالمقققالي، حيقققث  لقققذل  يقققتم تحديقققد المؤشقققرات القققتي تقققوفر للمؤسسقققة أدوات وطقققرق تحليقققل الأداء        
مقات أمقا الوفقاء بالالتزا ؤسسقات فيوتحسينها هو تعظيم قيمة المؤسسة وثروة المساهم، والغرا من تقييم السيولة هقو تحسقين ققدرة الم
لمعرفقة مقدى  رافعقة الماليقةال مقن تقيقيم الغرا من تقييم النشاط هو معرفة كيفية توزيق  المؤسسقة لمصقادرها الماليقة واسقتثمارها، والغقرا

ا مقن لأرباح، أمقا الغقر  توزيق  ااعتماد المؤسسة على التمويل الخارجي، والغرا من تقييم التوزيعقات هقو معرفقة سياسقة المؤسسقة في
 لية للمؤسسة.لقدرة الكاتقييم حجم المؤسسة فهو يزودها بمجموعة من الميزات ذات أبعاد اقتصادية بالإضافة إلى تحسين 

 الثالث: العوامل المؤثرة في الأداء: المطلب

لخ  هقذه اذ القرارات، وتقتالي واتخهناك عدة عوامل تؤثر على أداء المؤسسة من الناحية المالية، بحيث تمس عملية التخطيط الم    
 العوامل في التالي

 العوامل الداخلية  الفرع الأول:

 (51-48، الصفاات 2010)الخطيب،  لتالي:وتتلخ  العوامل الداخلية المؤثرة على الأداء المالي با

أسقققاليب  مالهقققا، ففيقققه تتاقققدؤسسقققة واعهقققو الوعقققاء او الاطقققار القققذ  تتفاعقققل فيقققه جميققق  المتغيراملمتعلقةبالم أولا: الهيكـــل التنظيمـــي:
ي ثافققة الإداريققة وهققنظيمققي الكحيققث يتضققمن الهيكققل الت الاتصققالات والصققلاحيات والمسققؤوليات واسققاليبتبادل الأنشققطة والمعلومققات،

د المهقام لافققي فهقو عقدا اما التمقايز الوظائع الإدارية في المؤسسات، و التمايز الراسي وهو عدد المستويات الإدارية في المؤسسات.
 التي نتجت عن تقسيم العمل والانتشار الجغرافي من عدد الفروع والموظفين. 

عمال والنشاطات ريق تحديد الاالتنظيمي على أداء المؤسسات من خلال المساعدة في تنفيذ الخطط بنجاح عن طويؤثر الهيكل     
 اتخقققاذ سسقققات والمسقققاعدة فيد في المؤ القققتي ينبغقققي القيقققام بهقققا ومقققن ثم تخصقققي  المقققوارد لهقققا بالإضقققافة الى تسقققهيل تحديقققد الأدوار للافقققرا

 المؤسسات اتخاذ القرار بأكثر فعالية.القرارات ضمن المواصفات التي تسهل لادارة 
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،ويقصققد يققة العنصققر البشر وتنم لاداءوأسققلوب الإدارة وتوجيققه اهققو وضققوح التنظققيم وكيفيققة اتخققاذ القققرارات  ثانيــا: المنــات التنظيمــي
 لي.داء المالأبا بوضوح التنظيم إدراك العاملين مهام المؤسسة وأهدافها وعملياتها ونشاطاتها م  ارتباطها

لإدارة في تشقققجي  اذه، وأسقققلوب املاءمقققة المعلومقققات لاتخقققمقققدى ققققة عقلانيقققة وتقييمهقققا يطر ه بأمقققا اتخقققاذ الققققرار فيقصقققد بقققه اتخقققاذ     
لأداء، اسقتويات عليقا مقن لموتحقيققه  العاملين على المبقادرة الذاتيقة أثنقاء الأداء. أمقا توجيقه الأداء يقدل علقى مقدى حسقن سقير العمقل

 ة والماليققة، عطققاء معلومققاتيققدار صققورة إيجابيققة وكفاءتققه مققن النققاحيتين الإب علققى ضققمان سققلامة ء الأداء حيققث يقققوم المنققاظ التنظيمققي
 فهم في أموال المؤسسات.ين لمعايير الأداء في تصر يالإدار  تطبيقلمتخذ  القرارات لرسم صورة الأداء والتعرف على مدى 

مقل علقى نشقودة والقتي تعالأهقداف الم رق المعتمقدة في المؤسسقة لتاقيققهي عبقارة عقن الأسقاليب والمهقارات والطق التكنولوجيا:ثالثا: 
ات كون وفقا للمواصفالطلب وت ندرج تحت التكنولوجيا عدد من الأنواع التكنولوجيا الإنتاج حسبي، و  بالاحتياجاتربط المصادر 

 لكبيرة.االدفعات  نولوجيابدأ الاستمرارية وتكبمالتي طلبها المستهل ، وتكنولوجيا الإنتاج المستمر التي تلتزم 

ن التكنولوجيا من أبرز أسبب ب ذل و وعلى المؤسسات تحديد نوع التكنولوجيا المناسبة لطبيعة أعمالها والمنسجمة م  أهدافها      
 يةن القققدرة التنافسققمققا متعققددة التاققديات الققتي تواجققه المؤسسققات والققتي لا بققد لهققا مققن التكيققع مقق  التكنولوجيققا لأنهققا تعطققي جوانبقق

 .دة الأرباح والحصة السوقيةزيالإضافة إلى باوتخفض التكاليع والمخاطرة 

دة مققاييس عقحيقث يوجقد  يقصد بالحجم هو تصنيع المؤسسات إلى مؤسسات صغيرة أو متوسطة أو كبيرة الحجقمرابعا: الحجم: 
 ية. مة الدفتر الي القيلحجم المؤسسة منها: إجمالي الموجودات أو إجمالي الودائ  أو إجمالي المبيعات أو إجم

إن  داء المؤسسقات حيقثعائققا لأ ويعتبر الحجقم مقن العوامقل المقؤثرة علقى الأداء المقالي للمؤسسقات سقلبا فققد يشقكل الحجقم        
جققم حيققث أنققه كلمققا زاد ابا مققن حبققزيادة الحجققم فققان عمليققة إدارة المؤسسققة تصققبح أكثققر تعقيققدا ومنققه يصققبح أداؤهققا أقققل فعاليققة، وإيجقق

ة يققل بقزيادة حجقم التققارير الماليق لقواردة فياسسة يزداد عدد المحللين الماليين المهتمين بالمؤسسة وان سعر المعلومة للوحدة الواحقدة المؤ 
 ء علاقة طردية.جم والأداالمؤسسات، وقد أجريت عدة دراسات حول علاقة الحجم بأداء المؤسسات وبينت أن العلاقة بين الح

 الخارجية: العوامل الفرع الثاني:

ةموعة من العوامل الخارجية أ  التي تخرج عن نطاق تحكمه كالأوضاع الاقتصادية العامة والسياسقات  يؤثر في الأداء المالي        
 (81، صفاة 2015)الاء،  في الأداء المالي في: الاقتصادية...الخ، وعموما تتمثل أهم العوامل الخارجية المؤثرة

لى هيكقل السقوق عتمد ذل  عيوجد العديد من الأشكال التي يمكن أن تأخذها أسواق السل  الاقتصادية، حيث ي :أولا: السوق
المالي من ناحية  لأداءا في لسوقيؤثر اووالسلوك الذ  تقوم المؤسسة بإتباعه من أجل تحقيق هدفها الأساسي وهو تعظيم الأرباح، 

ة العكسقية لي، أمقا في الحالقداء المقالطلب فان تميز السوق بالانتعاش وكثرة الطلب فان ذلق  سقيؤثر بإيجابيقة علقى الأقانوني العرا وا
 فسنلاحظ تراج  في الأداء المالي.
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زه عنقدما فقز لتعزيقا ققد تعتقبر المحدية، فنراهقتعتبر المنافسة سلاح ذو حقدين بالنسقبة لقلأداء المقالي في المؤسسقة الاقتصقا :ثانيا: المنافسة
يات، تواكقب هقذه التقداعالمقالي ل تواجه المؤسسة تداعيات المنافسة فتااول جاهدة لتاسين صورتها ووضعها المقالي عقن طريقق أدائهقا
لي الأداء لي يتدهور وبالتاضعها الماو أما من جهة أخرى فرن ج تكن المؤسسة أهلا لهذه التداعيات ولا تستطي  مواجهة المنافسة فرن 

 وء.المالي يس
س، فنجدها لبية أو على العكساء بطريقة إن الأوضاع الاقتصادية العامة قد تؤثر على الأداء المالي سو  :ثالثا: الأوضاع الاقتصادية

م الدولة لطلب الكلي أو دعارتفاع ا مثلا في الأزمات الاقتصادية، أو حالات التضخم تؤثر بالسلب على الأداء المالي، أما في حالة
 د يؤثر بإيجابية على الأداء المالي.لإنتاج ما ق

 

 (78، صفاة 2010)العلي،  المطلب الرابع: معايير الأداء المالي:

 تالي:المالي، وهي كال لى الأداءعتوجد عدة شروط يجب توافرها في المعايير الجيدة التي من خلال استخدامها يمكن الحكم        

فيهقا حيقث يتعقذر  كقون مبقال عية: بحيث لا تكون سهلة التاقيق بشكل يحث الأطراف على بذل المزيد من الجهقد، ولا تالواق -1
 الوصول اليها، ما ينعكس في النهاية على معنويات الافراد.

 الارتباط بالنشاط: المعيار الذ  لا يرتبط بالنشاط هو معيار عديم القيمة.-2

 ايير لا تعي ان الإدارة يجب ان تلتزم بها مهما تغيرت الظروف.المرونة: عملية وض  المع-3

 الثبات: يتعلق بالمقياس وليس بالأداء، لان الفرد يتغير او نض  للتقلبات. -4

كما ان عملية تقييم الأداء المالي لا يمكن ان تتم الا بتوفر ةموعة معايير التي تفسر من خلال ةموعقة مقن المؤشقرات وتشقير         
الى وجود فرق بين المعيار والمؤشر، فالاول يعي الأساس الذ  نسند عليه عملية تقيقيم الأداء، امقا المؤشقر فهقو أداة للقيقاس وتفسقير 

 (78، صفاة 2010)العلي،  المعيار، أ  ان المعيار يتم قياسه وتفسيره من خلال ةموعة من المؤشرات كالاتي:

لية والاستفادة بل الإدارة المالأداء من قوتحسب هذه النسب من الكشوفات المالية للسنوات السابقة لغرا رقابة ا لمعايير التاريخية:ا
 منها في وض  الخطط المستقبلية.

سسقة ققة في مؤ ات العلاذا النسقبة بهقومخذ هذه المعايير شكل لنسب معينة مشتركة بين جمي  المؤسسات، وتققاس  المعايير المطلقة:
 معينة مثل نسبة التداول.
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ط لاداء القطقاع القذ  عايير تمثقل متوسقداء، وهي ميستفيد المحلل المالي بدرجة كبيرة من المعايير المالية في رقابة الأ المعايير القطاعية:
 تنتمي الية المؤسسة، خاصة وان المؤسسات تتشابه في العديد من الصفات والخصائ .

ة النسقب لتقالي فقان مقارنقالخطقط( وباوهي نسب تهدف إدارة المؤسسة الى تحقيقها من خلال تنفيذ المقوازنات ) دفة:المعايير المسته
 ياية اللازمة.ءات التصاالمتاققة م  تل  المستهدفة تبرز أوجه الاختلاف بين الأداء الفعلي والمخطط، وباتخاذ الإجرا

 (200، صفاة 2009)الداو ،  المطلب الخامس: مكونات الأداء المالي: 

ضقل هقي  تتميقز بأداء افؤسسقة القتييتكون مفهوم الأداء من ثلاث مكونات رئيسية هي الفعالية، الكفاءة والإنتاجيقة أ  ان الم     
 التي لم  بين هذه العوامل وتسيرها بشكل جيد، وعليه سنتطرق لمفهوم هذه العوامل: 

 مقن وهقذا المؤسسقة، في التسقيير مراقبقة أدوات مقن أداة أنقه علقى ليقة: يقرى البقاحثون في علقم التسقيير ان مصقطلح الفعاليقةالفعا -1
 .المسطرة الأهداف تحقيق درجة يعكس معيار هي الفعالية أن منطلق

 ا:بانه يع الفعاليةعر الى الفعالية على انها القدرة على تحقيق النشاط المرتقب وت  Vincent plauchetينظر الكاتب 

 إمكانية الوصول الى النتائج المرتقبة. -

 مدى قدرة المؤسسة على تحقيق أهدافها. -

 رة.من خلال التعريفين السابقين نستنتج ان الفعالية تعبر عن درجة بلوغ المؤسسة لأهدافها المسط

 وتقاس الفعالية بالنسبة التالية:

Rp/Rmالفعالية = 

 Rm  قيمة المخرجات الفعلية:

 Rpقيمة المخرجات المتوقعة:  

قليقل مقن الإمكانيقات ببانها القدرة على القيقام بالعمقل المطلقوب   Vincent plauchetالكفاءة: تعرف الكفاءة حسب  -2
 والنشاط الكعء وهو النشاط الأقل تكلفة.

 كما تعرف على انها الاستخدام الأمثل للموارد المؤسساتية باقل تكلفة.  -

 قارنة بمخرجاتها.مالموارد  عريفين السابقين يتضح لنا ان الكفاءة تعي كيفية استخدام المؤسسة لمدخلاتها منمن خلال الت

 ويتمثل جوهر الكفاءة في تعظيم الناتج وتدنيه التكاليع، وتقاس الكفاءة بالعلاقة التالية:   
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Mr/Rm الكفاءة = 

 Rmالمخرجات: 

 Mrالمدخلات:  

سسقة في ين مدى اقاح المؤ ستعمل لتبتاجية بانها كفاءة استخدام الموارد من ناحية اعتبارها كميات وهي تالإنتاجية: تعرف الإن -3
 استخدام عناصر الإنتاج المختلفة.

ي تعبر جات. وبالتالي فهت الى  ر ذكما تعرف الإنتاجية بانها مقياس للكفاءة التي تسمح للمؤسسة ان تقوم بعملية تحويل المدخلا
 نتاج المنسوبة لعنصر او عدة عناصر من الإنتاج خلال فترة زمنية محددة.عن كمية الإ

 المبحث الثالث: ماهية تقييم الاداء المالي

اك عقدة تعقاريع تائج المحققة وهنقخدمة والنبعدما تعرفنا على الأداء المالي، متي مرحلة تقييمه أ  الحكم على كفاءة الموارد المست    
 .سنتناولها في هذا المطلب

 المطلب الاول: تعريف تقييم الأداء المالي

يعقرف علققى انقه زالأداة الققتي تسققتخدم للتعقرف علققى نشققاط المؤسسقة بهققدف قيقاس النتققائج المحققققة ومقارنتهقا بالأهققداف المرسققومة     
تكقون المقارنقة بقين  بغية الوقوف على الانحرافات وتشخي  مسبباتها م  اتخاذ الخطوات الكفيلة لتجقاوز تلق  الانحرافقات وغالبقا مقا

 (31، صفاة 2014)الكرخي،  ما هو متاقق فعلا وما هو مستهدف في نهاية فترة زمنية معينة ز.

ؤسسقة وعلقى تقييم الأداء المالي للمؤسسة يعي تقدير حكم ذ  قيمة على إدارة الموارد الطبيعية والمادية والمالية المتاحة لادارة الم     
طريقة الاستجابة لاشباع رغبات أطرافها المختلفة. بمعقنى اخقر يعتقبر تقيقيم الأداء المقالي للمؤسسقة عمليقة تققيس النتقائج المنتظقرة، مقن 

)فرحقققات،  خقققلال إجقققراءات ووسقققائل وطقققرق القيقققاس المحقققددة، وبالتقققالي فهقققي تكشقققع عقققن أهميتهقققا لقققردارة وذلققق  للأسقققباب التاليقققة:
 (26، صفاة 2000

 تحديد مستوى تحقيق الأهداف من خلال قياس ومقارنة النتائج ما يسمح بالحكم على الفعالية. -

 .تحديد الأهمية النسبية بين النتائج والموارد المستخدمة ما يسمح بالحكم على الكفاءة -

الأداء يفضقل أن تكقون قليلقة العقدد ولكقن ذات دلالقة وأهميقة علقى أن تتقوفر عند تحديد المعايير أو المؤشقرات المناسقبة للاكقم علقى  
 (64)قرياق  و الحناو ، صفاة  فيها الشروط التالية:

 ؛أن يكون المعيار مقياسا صادقا لمدى فعالية استخدام موارد المؤسسة الاقتصادية-1
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يققه فلققة يجققب أن تتققوفر ويققة المقابفي الأداء بحيققث يعكققس مققدى قققوة والققاه هققذا التغققير، وفي الزاأن يكققون المعيققار حساسققا للتغققير -2
 ؛خاصية التافيز إلى تغيير مستوى الأداء

 ؛هائيأن تتوفر للمقياس القدرة على وصع العوامل المتشابكة التي تتداخل معا لتشكيل المقياس الن-3

 ؛اء وحدات أخرىلأداء بأدليا بأدائها في فترات سابقة وكذل  مقارنة هذا اأن يسمح المعيار بمقارنة أداء المؤسسة حا-4

 ؛ؤسسةأن يتم اختيار مؤشرات الأداء على أساس التفهم السليم والتاديد الواضح لأهداف ووظائع الم-5

 ؤسسة.ن نطاق سيطرة المعلتي تخرج عند وض  معايير الأداء لابد من فا  وتحليل البيانات المحاسبية لاستبعاد تأثير العوامل ا-6

ناسقبة وهقذا ممؤشقرات ومعقايير  لي مقن خقلالومنه يعتبر تقييم الأداء المالي عملية إدارية يمكن من خلالها قياس وتقييم الأداء المقا    
    بمقارنة النتائج المحققة فعليا بالأهداف المسطرة مسبقا.

 المطلب الثاني: أهمية تقييم الأداء المالي:  

مققا خططققة للمؤسسققة، كلأهققداف الماتققبر عمليققة تقيققيم الأداء المققالي احققدى وسققائل الإدارة الفعالققة للتاقيققق مققن مققدى ااققاز تع      
 تناولت التعاريع السابقة لتقييم الأداء المالي، وبالتالي فأهميتها تأتي من:

الاسقققتراتيجية والخطقققط الماليقققة وترشقققيد  تعقققد أداة رئيسقققية مقققن أدوات الاجقققراء الرققققابي في المؤسسقققة، فهقققي تظهقققر تصقققايح وتعقققديل -
 (30، صفاة 2008)نعيمة،  استخدام الموارد المتاحة.

تسمح بالكشع عن مدى تحقيق القدرة على توليد الإيرادات والقدرة على تحقيق فقائض مقن أنشقطة المؤسسقة مقن اجقل مكافقأة  -
 (41، صفاة 2006)الغي،  ديثة.عوامل الإنتاج وفقا للنظرية الح

الكشققع عققن عناصققر ذات كفققاءة، وتحديققد العناصققر ذات الاحتيققاج مققن اجققل تحسققين أدائهققا، وذلقق  بوضقق  مقيققاس لمققدى اققاح  -
الفعالية والكفاءة، وبالتالي المؤسسة خلال سعيها لمواصلة نشاطها وتحقيق أهدافها، بحيث يكون مقياس النجاح مركب يجم  ما بين 

 (17، صفاة 2010-2009)عمارة،  فهو يشمل كل منها وفي كلتا الحالتين تستطي  المؤسسة البقاء والاستمرار في العمل.

مسقتوى  لمؤسسة الى تحسقينيدف  ا رهكما يساعد على إيجاد نوع من المنافسة بين الأقسام والإدارة والمؤسسات المختلفة وهذا بدو   -
 أدائها.

ار الأدوات ، ويتم ذل  باختيالتوزيعاتو احتساب مقاييس  تلفة لتقييم الأداء مثل نسب الربحية والسيولة والنشاط والرافعة المالية -
 المالية المناسبة التي تستخدم في رف  عملية تقييم الأداء المالي.
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 (52-51، الصفاات 2010)الخطيب،  اء المالي المطلب الثالث: خطوات تقييم الأد

 يمكن تلخي  عملية تقييم الأداء المالي بالخطوات التالية:       

القوائم اد الموازنات و لمالي إعداالحصول على ةموعة القوائم المالية السنوية وقائمة الدخل، حيث إن من خطوات الأداء -1
 ؛الية والتقارير السنوية المتعلقة بأداء المؤسسات خلال فترة زمنية معينةالم

، وتتم بإعداد لية والتوزيعاتافعة المااحتساب مقاييس  تلفة لتقييم الأداء المالي مثل نسب الربحية والسيولة والنشاط والر -2
 ؛واختيار الأدوات المالية التي ستستخدم في عملية تقييم الأداء المالي

علي من داء المالي الفلضعع بالأادراسة وتقييم النسب، وبعد استخراج النتائج يتم معرفة الانحرافات والفروقات وبواطن -3
 ؛خلال مقارنته بالأداء المتوق  أو مقارنته بأداء المؤسسات التي تعمل في نفس القطاع

 عرفة مخلال النسب، بعد وض  التوصيات الملائمة معتمدين على عملية تقييم الأداء المالي من -4

 

 المطلب الرابع: مؤشرات تقييم الأداء المالي:

 فيما يلي: لتي تتمثلكون الأداء المالي يمثل ركيزة أساسية في أ  ادارة فقد عرفت له عدة مؤشرات لتقييمه وا

 أولا: تقييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات التوازن المالي:

ى تهققدف الى قيققاس مققدلاقتصققادية، و االي مققن أاقق  الأسققاليب لقيققاس وتقيققيم الأداء المققالي للمؤسسققة تعتققبر مؤشققرات الأداء المقق       
ليقققة في العم وتتبلققور هققذه تاحققة لهققا،اققاح المؤسسققة في تحقيققق أهققدافها الماليققة مققن خققلال الاسققتغلال الأمثققل للمققوارد والإمكانيققات الم

مققق   ابقة او مقارنتهقققاسقققنوات السقققمؤشقققرات  الأداء المقققالي ومقارنتهقققا بال ةموعقققة مقققن المؤشقققرات القققتي يمكقققن مقققن خلالهقققا قيقققاس ومعرفقققة
 مؤشرات المؤسسات التي في نفس النشاط.

 (48، صفاة 2014)الكرخي،  أولا: تعريف المؤشر:

 تلع  ات التي تحدث فين المتغير ة التاقق ميمكن تعريع المؤشر على انه زمقياس يستند على معايير كمية أو نوعية يوفر فرص     
  جوانب نشاط المؤسسة مقارنة بما هو  طط له.ز

كما يعرف على انه زمقياس للتعرف على ما يحدث من تغير في أ  نشاط من انشطة برنامج معقين، ويحقدد حجقم ذلق  التغقير      
 والاهاته، ويعطي انذارا مبكرا بما سياصلز.
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خذ الة معينة، وقد يأضوعي على حانه زكونه أية وسيلة للقياس يمكن الاستعانة بها في اتخاذ قرار حكم مو ويعرف كذل  على      
 رياضققية تأخققذ شققكل كققون قاعققدةيهقذا المؤشققر اشققكالا  تلفققة فقققد يكققون قاعققدة قانونيققة او اقتصققادية او اجتماعيققة او سياسققية وقققد 

 نشقاط المؤسسقة علقىلالمقيمقون و سسة الاقتصادية، وعقادة مقا يركقز المحللقون نسب ومعادلات تغذى بمعلومات إحصائية من واق  المؤ 
 ادية.المعايير الرياضية لأنها أكثر دقة في التعبير عن واق  المؤسسة الاقتص

 المؤسسة. من خلال التعاريع يمكن القول بأن المؤشر هو وسيلة او وحدة قياس يمكن من خلالها معرفة اداء

 

 ن المالي: ثانيا: مؤشرات التواز 

ا التطقرق لمؤشرات وجب علينقرق لهذه اهناك عدة مؤشرات يستند عليها المسير المالي لإبراز مدى توازن المؤسسة ماليا وقبل التط    
 الية.يزانية المإلى الميزانية الوظيفية التي يعتمد عليها كذل  في حساب هذه المؤشرات أو بالاعتماد على الم

 (81-80) بن ساسي و قريشي، الصفاات  الميزانية الوظيفية: -أ

دوات التاليل، ألى مستوى عإن لزئة النشاط الأساسي للمؤسسة  إلى وظائع أساسية، سينجر عنه ةموعة من التطبيقات      
 ب  مستويات:الوظيفية إلى أر  لميزانيةاسية، تتجزأ وهذا ما سنتعرا له من خلال الميزانية الوظيفية واستخراج المؤشرات المالية الأسا

  :ويلققة المققدى مثققل لمتوسققطة وطتتشققكل المققوارد مققن مصققادر التمويققل امســتوى المــوارد الدائمــة والاســتخدامات المســتقرة
لاحتياطقققققات، أمقققققا تراكمقققققة واالأمقققققوال الخاصقققققة والقققققديون المتوسقققققطة والطويلقققققة الأجقققققل والاهتلاكقققققات والمقققققؤونات والنتقققققائج الم

 ؛المستقرة لاستخدامات المستقرة فتتشكل من الاستثمارات بمختلع أنواعها وكل العناصر ذات الطبيعةا

  :المخققققزون المتمثلققققة في دورة الاسققققتغلال وتتمثققققل في احتياجقققاتمســـتوى اســــتخدامات الاســــتغلال ومــــوارد الاســــتغلال 
 والعملاء وموارد تمويلها المتمثلة في المورد؛

   لا تققرتبطالمققوارد الققتيو وهققي كققل الاحتياجققات الاســتغلال والمــوارد خــار  الاســتغلال: مســتوى الاســتخدامات خــار  
 مباشرة بالنشاط الأساسي للمؤسسة وتل  الحركات المالية ذات الطبيعة الاستثنائية؛

  :الجارية. كيةعتمادات البنتمثلة في الاوتتضمن استخدامات الخزينة المتمثلة في المتاحات وموارد الخزينة الممستوى الخزينة 
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لي يوضققح شققكل يققة والجققدول التققازانيققة الماليققتم إعققداد الميزانيققة الوظيفيققة اعتمققادا علققى بيققانات الميإعــداد الميزانيــة الوظيفيــة:  -ب
  الميزانية الوظيفية:

 : الميزانية الوظيفية 01الجدول رقم 

 الموارد الاستخدامات

 )بالقيم الإجمالية (Esالاستخدامات المستقرة:  

 الاستثمارات المادية و المالية و المعنوية-

 الأصول ذات الطبيعة المستقرة -

  

   Rdالموارد الدائمة:

 الأموال الخاصة -

 الديون المتوسطة و الطويلة الأجل -

  ةموع الاهتلاكات و المؤونات-

 :Eexاستخدامات الاستغلال 

 المخزونات الإجمالية -

 حقوق العملاء و ملحقاتها -

 Rexالاستغلال موارد 

 مستاقات المورد و ملاقاته -

 ة()بالقيم الإجماليEhexاستخدامات خار  الاستغلال 

 حقوق أخرى -

  Rhexموارد خار  الاستغلال 

 موارد أخرى -

 Etاستخدامات الخزينة 

 المتاحات -

  Rtموارد الخزينة 

 الاعتمادات البنكية الجارية )قروا الخزينة(-

 )بالقيمة الإجمالية (Rمجموع الموارد  )بالقيمة الإجمالية( Eمجموع الاستخدامات 

 .81، ص 2006، دار وائل للنشر، الجزائر، التسيير الماليالمصدر: الياس بن ساسي، يوسع قريشي، 
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 :FRngرأس المال العامل الصافي الإجمالي  - 

ارد الدائمقة ( المخصق  لتمويقل الأصقول المتداولقة )اسقتخدامات ويعرف على انه زذل  الجزء من الموارد المالية الدائمة )المقو          
الاستغلال (ز، ويعرف كذل  على انه زذل  الفائض المالي الناتج عن تمويل الاحتياجات المالية الدائمة )الاستخدامات المستقرة ( 

 (81) بن ساسي و قريشي، صفاة  باستخدام الموارد المالية الدائمة )الموارد الدائمة (ز

لقة مطقروح لموجقودات المتداو بقارة عقن اويعرف بانهز فائض الموجودات المتداولقة علقى المطلقوبات المتداولقة، وبعبقارة اخقرى هقو ع       
 (134، صفخة 2014)الصيرفي،  منها المطلوبات المتداولةز

تي تستعين بها المؤسسة في إبراز توازنها المالي في الأجل الطويل، وهناك مقن ويعتبر رأس مال العامل من المؤشرات الأساسية ال       
يطلققق عليققه هققام  أمققان المؤسسققة، ويظهققر رأس مققال العامققل مقققدار مققا تحققتفظ بققه المؤسسققة للظققروف الطارئققة، ويعتققبر كققذل  فققائض 

 (33-31، الصفاات 2004)لسلوس،  الأموال الدائمة على الأصول الثابتة، ويمكن حسابه بطريقتين:

    FRng ≥0:                                                                                 ...............من أعلى الميزانية

              

                                           :                                               من أسفل الميزانية

.......... FRng ≥0 

 

مقان تواجقه مة وتحقيق هقام  أوال الدائيعبر رأس مال العامل من أعلى الميزانية مدى قدرة المؤسسة على تمويل أصولها الثابتة بالأم-
 به الأزمات الغير متوقعة.

قصقيرة الأجقل عقن طريقق أصقولها  علقى تغطيقة جميق  التزاماتهقا ققدرة المؤسسقة، يعقبر رأس مقال العامقل مقن أسقفل الميزانيقة عقن مقدى -
 ل.هو رأس مال العامم  أمان و المتداولة )تسديد القروا قصيرة الأجل باستعمال الأصول المتداولة( ويبقى فائض مالي يسمى ها

 (28-27، الصفاات 2011)حياة،  ويمكن تصنيع رأس مال العامل إلى:

 :لمقال من دراسة رأس ا لة، والهدفويمثل الأصول قصيرة الأجل أ  هو ةموع الأصول المتداو  رأس المال العامل الإجمالي
  تالية:لعلاقة الالعامل الإجمالي هو الباث عن قيمة المبال  التي مولت بها أصولها المتداولة، ويحسب با

 

FRng=RD-Es 

FRng = (Eex+Ehex+Et) - (Rex+Rhex+Rt) 

أصول ثابتة –رأس المال العامل الصافي= أموال دائمة   

ديون قصيرة  –رأس المال العامل الصافي= الأصول المتداولة 
 الأجل.
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  :دون لأمقوال الخاصقة بقالممولقة با ويسمح رأس المال العامل الخاص بمعرفة مقدر الأصقول الثابتقةرأس المال العامل الخاص
 ديون، ويحسب بالعلاقة التالية:

 

 
 :)وهو يمثل ةموع الديون التي بحوزة المؤسسة  ويحسب بالعلاقة التالية: رأس المال العامل الأجنبي )الخارجي 

 
 

 

، 2004)لسققلوس،  ير رأس المققال العامققل إمققا بالققزيادة أو النقصققان وفققق الحققالات التيققة:يتغققعوامــل تغــير رأس مــال العامــل: -1
 (33صفاة 

 : عوامل تغير رأس المال العامل02الجدول رقم 

 بالنقصان  بالزيادة 

 زيادة الأموال الخاصة  -

 زيادة القروا طويلة الأجل  -

 التنازل عن الاستثمارات  -

 زيادة النتائج -

 انخفاا الأموال الخاصة  -

 تسديد القروا طويلة الأجل  -

 اقتناء استثمارات جديدة  -

 نتائج خسارة-     

 المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على مبارك لسلوس.                            

الثابتة الأصول –الخاصة  الأموالرأس المال العامل الخاص=   

الأجلقصيرة  + الديون  الأجلرجي= الديون طويلة االمال العامل الخ رأس  

المتداولة الأصول= مجموع الإجماليالمال العامل  رأس  
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 :FRngتحليل رأس مال العامل الصافي -2

) بقن  :لقتي نقذكرها كقالتيحالاته ا لإجمالي مؤشر هام عن التوازن المالي طويل المدى، وذل  حسبيعتبر رأس المال العامل الصافي ا
 ساسي و قريشي(

  رأس المـال العامـل صـافي الإجمـالي معـدومFRng =0 :الي الأمثقل علقى المقدى الطويقليعقي ذلق  إن المؤسسقة في حالقة التقوازن المق ،
 قيق عجز؛تحتمويل احتياجاتها طويلة المدى دون تحقيق فائض ولا لكن دون تحقيق فائض، حيث اات المؤسسة في 

 : التوازن المالي الادنى01الشكل 

 

 

 

 0 FRngتوازن المالي الأدنىل                    ا                                                                         

 

 (الياس بن ساسي، يوسع قريشي، مبارك لسلوس لاعتماد على:إعداد الطالبتين )با المصدر:       

  0<رأس المــال العامــل  صــافي الإجمــالي موجــب FRng: علققى المققدى الطويققل، حيققث  ذلقق  إلى إن المؤسسققة متوازنققة ماليققا ويشققير
ائض مقالي )هقام  فقى وحقققت تمكنت المؤسسة حسب هذا المؤشقر مقن تمويقل احتياجاتهقا طويلقة المقدى باسقتخدام مواردهقا طويلقة المقد

 أمان ( يمكن استخدامه في تمويل الاحتياجات المالية المتبقية؛

 

 

 

 

 

 الأصول الثابتة

 

 

 الأصول المتداولة

 الأموال الدائمة

 

 

 الديون قصيرة الأجل
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 : رأس المال العامل موجب02الشكل                     

 

 

  

  

                                                                                          FRng>0 

                                                                                                                   

 إعداد الطالبتين بالاعتماد على )مبارك لسلوس، الياس بن ساسي، يوسع قريشي ( المصدر:

 رأس المـــال العامـــل صـــافي إجمـــالي ســـالبFRng<0: سقققتثماراتها وباققققي ن تمويقققل ايشقققير المؤشقققر إلى أن المؤسسقققة عجقققزت عققق
ي بحاجقة اجقات وبالتقالي فهقذه الاحتيالاحتياجات المالية الثابتة باستخدام مواردها المالية الدائمة، وحققت بقذل  عجقز في تمويقل هق
 الية الدائمة. واردها المإلى مصادر تمويل إضافية، أو بحاجة إلى تقلي  مستوى استثماراتها إلى الحد الذ  يتوافق م  م

 : رأس المال العامل سالب03الشكل                                            

 

 

FRng<0                                            

 

 

 

 الياس بن ساسي، يوسع قريشي (، إعداد الطالبتين بالاعتماد على )مبارك لسلوس المصدر:

 الأموال الدائمة  الأصول الثابتة 

 

 

 

 
 الخصوم المتداولة  الأصول المتداولة 

 الأموال الدائمة  الأصول الثابتة 

الأصول 

 المتداولة 

الخصوم 

 المتداولة 
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ن الأنشققطة المباشققرة للمؤسسققة ةموعققة مققن الاحتياجققات الماليققة بسققبب ينققتج عقق :BFRgاحتيــا  رأس المــال العامــل  -د
التفاعقققل مققق  ةموعقققة مقققن العناصقققر أهمهقققا المخقققزونات، حققققوق العمقققلاء، حققققوق المقققوردين، الرسقققم علقققى القيمقققة المضقققافة، القققديون 

يونهقا المترتبقة عقن النشقاط بواسقطة الاجتماعية والجبائية، ويتولد الاحتياج المالي للاستغلال عندما لا تسقتطي  المؤسسقة مواجهقة د
حقوقهققا لققدى المتعققاملين و زوناتهققا، وبالتققالي يتوجققب الباققث عققن مصققادر أخققرى لتمويققل هققذا العجققز، وهققو مققا يصققطلح عليققه 

 (83يشي، صفاة ) بن ساسي و قر  بالاحتياج في رأس المال العامل، والشكل التالي يوضح كيفية تشكل هذا الاحتياج:

 : احتيا  رأس المال العامل04الشكل 

 الموارد                                                                                    النشاطات                              الاحتياجات                            

 

                                                                                       

 ديون الاستغلال  استخدامات الاستغلال 

 الموردون - المخزونات                                                 - 

 ديون جبائية واجتماعية - الحقوق -

  

 ديون خارج الاستغلال    استخدامات خارج الاستغلال                     

 .84، دار وائل للنشر، الجزائر، ص ، التسيير الماليالياس بن ساسي، يوسع قريشي المصدر:

بقن )  تبعا للشكل أعقلاه نسقتنتج انقه يمكننقا لزئقة الاحتيقاج في رأس المقال العامقل تبعقا لعلاققة العناصقر المباشقرة بالنشقاط او عقدمها:
 (84-83ساسي و قريشي، الصفاات 

  الاحتيــا  في رأس المــال العامــل للاســتغلالBFRex:  يعققبر عققن الاحتياجققات الماليققة النالققة عققن النشققاطات الرئيسققية، ويتميققز
لفرق بين بانتماء جمي  العناصر سواء كانت حقوق أو ديون إلى دورة الاستغلال، ويمكن حسابه من خلال الميزانية الوظيفية بإجراء ا

 استخدامات الاستغلال وموارد الاستغلال:

 

 المشتريات

 عمليات متنوعة 

 الإنتاج

 المبيعات

BFRex=Eex-Rex 
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  الاحتيــا  في رأس المــال العامــل خــار  الاســتغلالBFRhex : يعققبر عققن الاحتياجققات الماليققة النالققة عققن النشققاطات الغققير رئيسققية
ج الاسقتغلال ومقوارد خقارج وتل  التي تتميز بالطاب  الاسقتثنائي، ويحسقب مقن الميزانيقة الوظيفيقة عقن طريقق الفقرق بقين اسقتخدامات خقار 

 الاستغلال:

 

  الاحتيا  في رأس المـال العامـل الإجمـاليBFRg : ،ويعقبر عقن ةمقوع الاحتياجقات الماليقة المتولقدة عقن الأنشقطة الرئيسقية وغيرهقا
 ويحسب بالعلاقة التالية:

 

   او 

 

 (85-84ساسي و قريشي، الصفاات  ) بن :Tngالخزينة الصافية الإجمالية  -ه

ت دورة الاسقتغلال  في تمويقل احتياجقاتتشكل الخزينة الصافية الإجمالية عنقدما يسقتخدم رأس المقال العامقل الصقافي الإجمقالي         
ن الخزينة تياج تكو هذا الاح من تغطية وغيرها وهو ما قصدنا به الاحتياج في رأس المال العامل الإجمالي، وعليه فرذا تمكنت المؤسسة

نققة ويققل، وتحسققب الخزيز في التمموجبققة وهققي حالققة الفققائض في التمويققل، وفي الحالققة المعاكسققة تكققون الخزينققة سققالبة وهققي حالققة العجقق
ينة عن لمعادلة للخز انة، وانطلاقا من ارد الخزيالصافية الإجمالية انطلاقا من الميزانية الوظيفية بإجراء الفرق بين استخدامات الخزينة ومو 

 :طريق الفرق بين رأس المال العامل الصافي الإجمالي و الاحتياج في رأس المال العامل الإجمالي

 

  أو  

 

 و الشكل التالي يبين الحالات الممكنة للخزينة تبعا للية المعادلة الأساسية للخزينة:

 

 

BFRhex = Ehex - 

Rhex 

BFRg = BFRex + BFRhex 

Tng = FRng - BFRg Tng = Eet - Rt 

خصوم  –الجارية  الأصولالمال العامل=  رأساحتياج 
 جارية



لإطار النظري للدراسةا                                                                            لأول:الفصل ا  

 

29 

 

 : الحالات الممكنة للخزينة الصافية الإجمالية05الشكل 

                                                                                                                              
                                      BFR 

     FR 

 

 

      BFR <FR                                          BFR = FR     BFR>FR 
 T > 0 T =0 T<0 

 .86، عمان، الأردن، ص التسيير المالييوسع قريشي، ، الياس بن ساسي المصدر:

) بققن ساسقققي و  لكققي يتاققققق التققوازن المقققالي حسققب التاليقققل الققوظيفي، يجقققب أن يتاقققق مقققايلي: شــروط التـــوازن المـــالي: -و
 (85قريشي، صفاة 

  :أي أن  إجمققالي موجققبرأس المققال العامققل صققافيالشــرط الأول ،FRng >0  ويتاقققق ذلقق  إذا تمكنققت المؤسسققة مققن تمويققل
الاحتياجققات المسققتقرة اعتمققادا علققى المققوارد الدائمققة، أ  تمويققل اسققتثمارات المؤسسققة اعتمققادا علققى المققوارد الطويلققة والمتوسققطة الأجققل 

 والمتمثلة في الأموال الجماعية والديون المتوسطة وطويلة الأجل.

 

 

 : رأس المال العامل موجب 06 الشكل

 حركة التمويل

 

 

 .87عمان، الأردن، ص  التسيير المالي،الياس بن ساسي ,يوسع قريشي،  المصدر:               

FRng > 0                RD > Es 

الموارد 

 الدائمة 

   RD   

الاستخدامات 

 المستقرة 

Es  

FRng 
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  :ن: أأ   جمقالي،أن يغطي رأس المال العامل الصافي الإجمالي الاحتياج في رأس المال العامقل الإالشرط الثانيFRng > BFRg ،
 غلال.ورة الاستأن تحقق المؤسسة رأس مال عامل موجب بل يجب أن يكفي هذا الهام  لتغطية احتياجات د إذ لا يكفي

 : رأس المال العامل اكبر من احتيا  رأس المال العامل07الشكل 

 

 حركة التمويل      

                                                         

 

                                                 

 .87، عمان، الأردن، ص التسيير الماليالياس بن ساسي، يوسع قريشي،  المصدر:  

  :خزينة موجبة، أ  أن الشرط الثالثTng>0 ويتاقق ذل  بتاقق الشرطين السابقين، وعندما تتمكن المؤسسة من تغطية موارد ،
 رية بواسطة استخدامات الخزينة والمتمثلة في المتاحات.الخزينة المتمثلة في الاعتمادات البنكية الجا

 

 

 : الخزينة08الشكل           

 

 حركة التمويل                                                               

 

 

 

 .88، عمان، الأردن، ص التسيير الماليالياس بن ساسي، يوسع قريشي،  المصدر:

رأس المال 

العامل الصافي 

 الإجمالي

FRng 

الاحتياج في رأس 

المال العامل 

 الإجمالي

BFRg 

Tng 

Tng >0                                   Et > Rt 

 موارد الخزينة 

Rt 

 

Tng 

استخدامات 
 الخزينة

Et 
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 الأداء المالي باستخدام النسب المالية  الفرع الثاني: تقييم

اسق  عشققر، منتصققع الققرن الت دامها إلىتعتقبر النسقب الماليققة مقن أققدم أدوات تقيققيم الأداء المقالي وأهمهقا ويعققود مريقل اسقتخ         
غزى وأهمية ماء دلالات ذات ضفية بهدف إوتنصب النسب المالية على دراسة قيم العناصر الظاهرة في القوائم المالية والتقارير المحاسب

 على البيانات الواردة بهذه القوائم.

 أولا: تعريف النسب المالية: 

تعققرف النسققب الماليققة علققى أنهققا زدراسققة العلاقققة بققين متغققيرين احققدهما يمثققل البسققط والأخققر يمثققل المقققام أ  دراسققة العلاقققة بققين       
، ونسقتطي  وضق  عقدد كبقير مقن النسقب الماليقة ولكقن المهقم هقو وضق  عنصر)أو عدة عناصر( وعنصر أخر )أو عدة عناصر أخرى(

) شققاكر محمققد،  النسققب ذات الدلالققة والققتي تقققدم معلومققات تسققاعد علققى تقيققيم وضققعية المؤسسققة واتخققاذ القققرارات الإداريققة المناسققبة.
 (51، صفاة 2005إسماعيل، و نور، 

 

نسقب الماليقة يمكقن اسقتعمال ال لمقالي، ولااالمالية من أهم المؤشرات التي تستعملها المؤسسة في تحليل وتقييم مركزها تعتبر النسب      
لذ  من طرف القطاع ا لمؤسسة أوللاكم على وضعية المؤسسة إلا بمقارنتها م  النسب النموذجية )المعيارية( الموضوعة من طرف ا

 تنشط فيه المؤسسة.

ب المالية هو دراسة العلاقة بين عناصر القوائم المالية، ثم تفسير وتقييم هذه النسقب مقن خقلال مقارنتهقا بالنسقب فأسلوب النس    
 (45، صفاة 2004)لسلوس،  المعيارية المتعارف عليها ومن أهم هذه النسب:

 نسب الربحية؛-

 نسب السيولة؛-

 نسب النشاط؛-

 يل.نسب التمو -

 ثانيا: النسب المالية 

 نسب الربحية:  -أ
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تعققرف الربحيققة علققى انهققا زالنسققب الققتي تقققيس كفققاءة إدارة المؤسسققة في اسققتغلال المققوارد اسققتغلالا امثققل لتاقيققق الأرباح، وهققو       
، 2010)الخطيقققب،  ) مؤشققر لتاسقققن الأداء المقققالي للمؤسسقققة، ويؤكققد مقققدى ققققدرة المؤسسقققة علقققى مواكبققة النمقققو والتطقققور العقققالميز.

كمقا يمكقن تعريفهقا علقى ان زالربحيقة تمثقل صقافي نتقائج عقدد كبقير مقن السياسقات والققرارات وتققيس هقذه النسقب        (59صفاة 
عقدل العائقد علقى مدى كفقاءة وفعاليقة ادارة المؤسسقة في توليقد الارباح عقن طريقق اسقتخدام موجوداتهقا بكفقاءة، ومقن هقذه النسقب م

)وائقل، صقباي، طقاهر، و منصقور ، صقفاة  الاستثمار، العائد على حقوق الملكيقة، الققوة الايراديقة، وهقام  القربح مقن المبيعقاتز.
180) 

، صقفاة 2008)القرحيم.،  وتعتمد هذه اجموعة من النسب على كفاءة الإدارة في توظيقع الأصقول لتاقيقق الإيقرادات والأرباح.
147) 

ام المؤسسققة لمواردهققا المتاحققة أو تعققبر عققن ديمكققن القققول بان نسققب الربحيققة هققي نسققب تسققتخدم في الحكققم علققى كيفيققة اسققتخ
بقح ومقن أهقم هقذه مدى قدرة مسير  المؤسسة على الاستخدام الأمثل لمواردها المتاحة بكل كفاءة وفعالية للاصول علقى ر 

 (52-51، الصفاات 2004)لسلوس،  النسب ما يلي:

تمثل ما تقدمه الوحدة الواحدة المستثمرة من أموال المساهمين من نتيجة صافية، أ  الربح نسبة ربحية الأموال الخاصة: -1
 صة، وتحسب بالعلاقة التالية:المتاصل عليه مقابل كل وحدة واحدة من الأموال الخا

 

ب سققندات وهققذا لجققذلأسققهم والوكلمققا كانققت هققذه النسققبة مرتفعققة زادت أهميققة وجاذبيققة أسققهم المؤسسققة المتداولققة في بورصققة ا
 مساهمين جدد.

تبققين هققذه النسققبة مققا اسققتخدم مققن أصققول للاصققول علققى نتيجققة، وبالوحققدات تمثققل مققا تعطيققه نســبة ربحيــة الأصــول: - 2
نقديقققة الواحققققدة مقققن الأصققققول الثابتقققة والأصقققول المتداولققققة مقققن نتيجققققة إجماليقققة، فقققالعبرة لققققيس في ضقققخامة الأصققققول الوحقققدة ال

 المستخدمة بقدر ما هي في مردودية هذه الأصول، وتحسب بالعلاقة التالية: 

  

 فكلما كانت هذه النسبة كبيرة كانت في صا  المؤسسة.

امة حدة من ربح، فضخلنقدية الواامردودية رقم الأعمال، أو ما تقدمه الوحدة وتمثل هذه النسبة نسبة ربحية النشاط:  -3
 رقم الأعمال في بعض الأحيان قد يكون مظلل، وتحسب بالعلاقة التالية:

 الخاصة =النتيجة الصافية /الأموال  نسبة ربحية الأموال الخاصة          

 

 نسبة ربحية الأصول = النتيجة الإجمالية / ةموع الأصول
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 ومن الأحسن أن تكون هذه النسبة مرتفعة.

 

 

 السيولة: -ب    

لها إلى نقديقة حقت تقتمكن مقن سقداد التزاماتهقا في المقدى تعرف على انها زالنسب التي تقيس مدى قدرة المؤسسة على تحويل أصو   
القصققير عنققد اسققتاقاقهاز، وتقققوم نسققب السققيولة بققربط الأصققول المتداولققة بالخصققوم المتداولققة لمعرفققة الوضقق  المققالي للمؤسسققة في الفققترة 

ة التشقغيلية، فقرذا كقان التقدفق قصيرة الأجل، وتقرتبط ققوة أو ضقعع سقيولة المؤسسقة بمقدى تقوفر التقدفق النققد  الصقافي مقن الأنشقط
النققد  الصقافي مقن الأنشقطة التشقغيلية موجبققا فهقذا يعقي أن هنقاك فائضقا نقققديا يمكقن لإدارة المؤسسقة أن تسقتخدمه إمقا في توسققي  

 (180، صفاة 2013)شنوف،  الأنشطة الاستثمارية أو في تسديد الديون طويلة الأجل.

ا تعرف على أنها زتل  النسب التي تقيس مقدرة المؤسسة على الوفاء بالالتزامات قصيرة الأجل)الخصوم المتداولة( ما لديها من كم
 (74، صفاة 2006)هند ،  نقدية وأصول أخرى )الأصول المتداولة( في فترة زمنية قصيرة نسبيا.ز

النسقب القتي تققيس العناصقر السقائلة والعناصقر الأققرب إلى السقيولة مقن اجقل معرفقة أن المؤسسقة لا تعقاني مقن كما تعرف على أنها ز
 (65، صفاة 2015)ناجي الحيالي و علي خلع،  عسر مالي في ةال سداد التزاماتها قصيرة الأجلز.

تبققين مققدى قققدرة المؤسسققة علققى الوفققاء بققديونها والتزاماتهققا قصققيرة الأجققل، ومققن أهققم  يمكققن القققول ان نسققب السققيولة هققي النسققب الققتي
 (48-47، الصفاات 2004)لسلوس،  ) نسب السيولة ما يلي:

 نسبة السيولة العامة -1

طيئققة التاقققول إلى سققيولة )ققققيم الاسققتغلال المتمثلقققة في تبققين هققذه النسقققبة مققدى تغطيقققة الأصققول المتداولقققة بكققل مكوناتهقققا بمققا فيهقققا الب 
المخزونات ( والسقريعة التاقول إلى سقيولة )كقالقيم القابلقة للتاققق( والسقائلة )الققيم الجقاهزة ( القديون قصقيرة الأجقل. فكلمقا كانقت 

أس المقال العامقل للمؤسسقة % كقان ر 100هذه النسبة كبيرة أعطت للمؤسسة هامشا للاركة والمناورة، وإذا زادت هذه النسبة عقن 
 موجبا، وما يقال عن سلبيات ضخامة رأس المال العامل يطبق على هذه النسبة وتحسب  بالعلاقة التالية: 

 نسبة السيولة المختصرة  -2

 نسبة ربحية النشاط = النتيجة الإجمالية / رقم الأعمال السنو  

 

نسبة السيولة العامة =الأصول المتداولة /الديون 
 .قصيرة الأجل
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تبققين هققذه النسققبة مقققدى تغطيققة كققل القققديون قصققيرة الأجققل بواسقققطة الحقققوق، خاصققة في المؤسسقققات ذات المخققزون بطققيء القققدوران، 
قوق المتمثلة في القيم الغير جاهزة )القيم القابلة للتاقيق ( والقيم الجاهزة هي أسرع استجابة لتسديد الديون المسقتاقة مقن ققيم فالح

 الاستغلال )المخزونات (، وتحسب هذه النسبة كما يلي:

 

 نسبة السيولة الجاهزة: -3

فها دة حاليقا تحقت تصقر لة الموجقو الأجقل بالاعتمقاد علقى السقيو  تبين هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على تسديد كقل ديونهقا القصقيرة
لمخققزونات إلى انققة لتاققول فقققط، مققن دون اللجققوء إلى كققل قيمققة غققير جققاهزة ذلقق  انققه مققن الصققعب علققى المؤسسققة أن تتوققق  مققدة معي

تهقا في فققد مكانتهقا وسمعن تدون أ سيولة جاهزة، كما يصعب عليهقا تحويقل الققيم الغقير جقاهزة )الققيم القابلقة للتاقيقق ( إلى سقيولة
 ة:        قة التاليالسوق كأن تطلب من زبائنها الدف  الفور  في سوق تتميز بالمنافسة، وتحسب هذه النسبة بالعلا

 

 نسب النشاط: -4

تعقققرف علقققى انهقققا زالنسقققب القققتي تققققيس مقققدى كفقققاءة المؤسسقققة في اسقققتخدام مواردهقققا أو مقققدى الكفقققاءة في إدارة الأصقققولز، أو هقققي 
 (149، صفاة 2013)عبد المعطي و حسي،  زالنسب التي تقيس كيفية الاستخدام الكفؤ للموجودات من قبل المؤسسة ز.

ويمكققن تلخققي  أهققم نسققب أ  أن نسققب النشققاط هققي النسققب الققتي تقققيس مققدى كفققاءة المؤسسققة في اسققتخدام مواردهققا المتاحققة،   
 (51-49، الصفاات 2004)لسلوس،  ي:النشاط فيما يل

 

 :نسب دوران المخزون 

طيلقققة مقققدة  ن لا يحققققق ربحقققامقققن المشقققاكل القققتي تصقققادف المسقققيرين هقققو بقققطء حركقققة المخقققزونات، حيقققث أن الاسقققتثمار في المخقققزو      
دة دارة علقى زيالإلقذل  تعمقل ا ين تحملت المؤسسة أعباء اكقبر،التخزين، لذل  يسمى بالاستثمار الجامد، وكلما طالت مدة التخز 

تلقع ة و الكفقاءة، وتخلقى المققدر عسرعة الدوران، ويجب أن تأخذ في الحسبان أن ارتفاع معدل دوران المخزونات قد لا يكون دلقيلا 
 :يلي طبيعة دوران المخزونات حسب اختلاف طبيعة نشاط المؤسسة لاريا كان أم صناعيا، وتحسب كما

  :في المؤسسات التجارية 

ن نسبة السيولة المختصرة =)القيم القابلة للتحقيق +القيم الجاهزة ( / الديو 
 .قصيرة الأجل

 

نسبة السيولة الجاهزة = القيم الجاهزة / الديون قصيرة 
 الأجل.
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  :في المؤسسات الصناعية 

 دوران المواد الأولية =تكلفة شراء المواد الأولية / متوسط المخزون نسبة 

  نسبة دوران المنتجات التامة = تكلفة إنتاج المنتجات التامة / متوسط  زون المنتجات التامة

  نسب دوران الزبائن 

 [= مدة التاصيل من الزبائن *]   360)الزبائن +أوراق القبض (/رقم الأعمال السنو 

 ) نسبة دوران الزبائن =رقم الأعمال السنو  / )الزبائن + أوراق القبض 

  نسب دوران الموردين 

  *] يوم 360مدة التسديد للموردين = ]) الموردون + أوراق الدف  ( /المشتريات السنوية  

  ية / )الموردون + أوراق الدف  (نسبة دوران الموردين = المشتريات السنو   

 

 (41، صفاة 2011)تيم،  معدل دوران الأصول الثابتة و معدل دوران إجمالي الأصول 

ات ؤسسقيعقات مقارنقة بالمر مقن المبتبين هامن النسبتان كفاءة الإدارة في استخدام الأصقول الثابتقة والأصقول ككقل لتاقيقق اكقبر ققد
 المنافسة.

 معدل دوران الأصول الثابتة = رقم الأعمال الإجمالي / صافي الأصول الثابتة 

 معدا دوران إجمالي الأصول = رقم الأعمال الإجمالي / ةموع الأصول 

 (149، صفاة 2007)الشنطي و شقر،  معدل دوران الأصول المتداولة 

 سبة كفاءة الإدارة في استخدام أصولها المتداولة و تحسب بالعلاقة التالية:تبين هذه الن

 معدل دوران الأصول المتداولة = رقم الأعمال الإجمالي / ةموع الأصول المتداولة 

 

 نسبة دوران البضائع =تكلفة شراء  البضائع / متوسط المخزون
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 (46-45، الصفاات 2004)لسلوس،  نسب التمويل: - 

لأصول بصفة عامة  تمويل اوتحليل النسب التمويلية أ  اكتشاف مدى مساهمة كل مصدر تمويلي في تمكننا هذه النسب من دراسة
 والأصول الثابتة بصفة خاصة، ومن أهم هذه النسب ما يلي:

لدائمققة، وتحسققب لأمقوال اباتشقير هققذه النسقبة إلى مسققتوى تغطيقة الأصققول الثابتقة للمؤسسققة نسـبة التمويــل الــدائم:  .1
 بالعلاقة التالية:

 نسبة التمويل الدائم = الأموال الدائمة / الأصول الثابتة      

، ٪100بة اقل من هذه النس هذه النسبة تعتبر صياغة أخرى لرأس مال العامل، أو ما يسمى بهام  الأمان، فرذا كانت  
ل وتكقققون جققصققيرة الأفققان رأس مققال العامققل يكققون سققالبا، فهققذا يققدل علققى أن جقققزء مققن الأصققول الثابتققة مغطققى بقققروا ق

 المؤسسة قد أخلت بشرط الملائمة بين استاقاقية الخصوم وسيولة الأصول.

  ققققدرة أمقققوال أا الخاصقققة، لأصقققولها الثابتقققة بأموالهققق وتعقققي مقققدى تغطيقققة المؤسسقققةنســـبة التمويـــل الـــ(ا  )الخـــاص(:  .2
 المساهمين وما يلاق بها على تغطية الأصول الثابتة، ويحسب بالعلاقة التالية:

 التمويل الذاتي = الأموال الخاصة / الأصول الثابتة  نسبة   

ن النسققبة اكققبر مقق كلمققا كانققتو أ  أن هققذه النسققبة تبققين مققدى قققدرة المؤسسققة علققى تمويققل أصققولها الثابتققة بالأمققوال الخاصققة، 
 الواحد كان ذل  مؤشرا على الاستقلالية المالية للمؤسسة في تمويل استثماراتها.

ــــ .3 بالتققققالي درجققققة للمؤسسققققة و  تشققققير هققققذه النسققققبة إلى وزن الققققديون داخققققل الهيكققققل المققققالية: نســــبة الاســــتقلالية المالي
 استقلاليتها، وتحسب بالعلاقة التالية:

 نسبة الاستقلالية المالية = الأموال الخاصة / ةموع الديون 

ا إذا  ديد للقديون، أمقوتس قترااكلما كانت هذه النسبة كبيرة استطاعت المؤسسة أن تتعامل بمرونة م  الدائنين في شكل ا  
جهققا مققن اليققة الققتي تحتاوارد المكانققت النسققبة صققغيرة فهققذا يعققي أنهققا في وضققعية مثقلققة بالققديون، ولا تسققتطي  الحصققول علققى المقق

 قروا إضافية إلا بتقديم ضمانات.

تحسققب جيققة، و يققل الخار : تعققبر هققذه النسققبة علققى مققدى اعتمققاد المؤسسققة علققى مصققادر التمو نســبة التمويــل الخــارجي .4
 بالعلاقة التالية:
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 نسبة التمويل الخارجي =ةموع الديون / ةموع الخصوم.    

 ديونها.بسة على الوفاء درة المؤسقفكلما كانت هذه النسبة صغيرة كانت أموال الدائنين مضمونة، وتزيد في ثقة الممولين في 

 

 لرافعة الماليةماهية االمبحث الرابع: 

ية التي تستخدم لمالية والإقتصادكانيزمات انظرية أثر الرافعة المالية، التي تتمثل في ةموع الليات والمييتماور هذا المباث حول     
ة  التكقاليع وتغطيقفيق القتاكم من قبل المسريين بغرا التأثير على الوضقعية الماليقة للمؤسسقة، وذلق  علقى المقدى القصقير عقن طريق

سسققة والتقليققل مققن حبيققة المؤ ث عققن الهيكققل المققالي الأمثققل والققذ  يسققمح بتعظققيم ر الأرباح، أو علققى المققدى الطويققل مققن خققلال الباقق
 .المخاطر التي تتعرا لها المؤسسة

 المطلب الأول: تعريف الرافعة المالية وكيفية قياسها: 

 ةالات. عدة فيتعدد لها تعرف الرافعة المالية وجود العديد من المفاهيم الدالة عليها، وهذا نظرا للاستعمال الم    

 الفرع الأول: تعريف الرافعة المالية:

ا الماليقة، وبالتقالي تكقون تهقيقصد بالرافعة المالية:زإعتماد المؤسسة على الإقتراا من المؤسسات المالية والمصرفية في سد إحتياجا     
تطرح أسهما متازة لسد هذه الإحتياجات  التكاليع الثابتة لديها في هذه الحالة هي الفوائد المدينة المدفوعة، أما إذا كانت المؤسسة

الممتازين، وذل  لأن الأسهم الممتازة  فرن التكاليع الثابتة هنا، هي أرباح الأسهم الممتازة التي ستقوم المؤسسة بدفعها إلى المساهمين
 (286، صفاة 2001)واخرون و رشاد ،  تتمت  بأرباح مضمونة ومحددة حسب ما ن  عليه قانون المؤسسات.ز

كما عرفت الرافعة المالية على أنها: زاستعمال المؤسسة للديون في هيكل التمويل بهدف زيادة العائد على حقوق المساهمين، إلا      
 (06، صفاة 2019)كريم و قاسم ،  أنه يساهم أيضا في زيادة المخاطر التي قد تتعرا لها.ز

يعود مفهوم الرف  إلى علم الفيزياء، حيث تعي الرافعة: زتعظيم القوة المستخدمة في إزاحة أو تحري  كتلة معينة، عن طريق زيادة     
 (24، صفاة 2007)صباح و سغود ،  ."حجم القوة

ؤسسققة في تمويققل أصققولها علققى مصققادر التمويققل ذات التكلفققة الثابتققة، سققواء كانققت قققروا زدرجققة اعتمققاد الم الرافعققة الماليققة هققي:    
مصرفية طويلة الأجل، سندات، أم أسهم متازة، وهو ما يؤثر على الأرباح التي يحصل عليها المال  )رف  ربحية السهم( وتؤثر الرافعة 

 (03، صفاة 2020)جيلح،   المالية على درجة المخاطرة التي يتعرا لها المال .ز
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 ة.وجود درجة  اطر  صولها رغموما سبق تعرف الرافعة المالية بأنها: اعتماد المؤسسة على الموارد الثابتة في تمويل أ    

 الفرع الثاني: كيفية قياس الرافعة المالية:

 :Levier Financier)نسبة الرافعة المالية )

 لمعرفة لنسبة الرافعة المالية )نسبة الإستدانة( وكيفية حسابها. نتطرق هنا 

 يمكن تحديد علاقة نسبة الرافعة المالية، انطلاقا من المعطيات التالي:   

 الديون الماليةD    
 حقوق الملكيةE     

 

 :1الطريقة

 Lf=D\E.........1 يعبر عن نسبة الرافعة المالية بحاصل قسمة الديون المالية                

  ∞و 0على حقوق الملكية وتكون محصورة بين  

 :2الطريقة

 2             \Lf=D.......(E+D)    يعبر عن نسبة الرافعة المالية بحاصل قسمة الديون المالية    

  على اجمالي رأس المال )الديون المالية+حقوق الملكية(

 .1و 0وتكون محصورة بين 

 (13-12، الصفاات 2020)الشهر ،  افعة المالية:المطلب الثاني: أهمية الر 

 تمثل أهمية الرافعة المالية في مايلي:

  ة وأن هقققذه ة الخارجيقققالحفقققاظ علقققى سقققيطرة وققققوة التصقققويت للمسقققاهمين الققققدامى ومقققن ثم التقليقققل مقققن احتمقققالات السقققيطر
 .ة أداء تل  الشركاتالسياسة ستقود بالنهاية الى تعزيز وتقوي



لإطار النظري للدراسةا                                                                            لأول:الفصل ا  

 

39 

 

  يلية العمليات التشغ ندما تتصععيعتبر الرافعة المالية سلاح ذو حدين بمعنى أنه يمكن أن يؤد  الى تحقيق أفضل النتائج
ذا إلى نتائج عكسقية ستعماله ااوالتمويلية بالكفاءة، وعندما تكون الظروف المحيطة بالشركة مناسبة، كما يمكن أن يؤد  

 غير ما يرام. سارت الأمور على
 رح طقهر ذل  مقن خقلال روع وقد ظيعتبر الرافعة المالية من العوامل المؤثرة على شكل وطبيعة الهيكل التمويلي داخل المش

فعقة الماليقة( الإقتراا )الرا ن استخدامالنظرية التقليدية في بداية الخمسينات من القرن الماضي، فوفقا للنظرية التقليدية يمك
 دة القيمة السوقية.بشكل معقول لزيا

 مزاياها من  هة والإنتفاع منديون من جيحدد الرافعة المالية كمية الإقتراا المعقولة ودرجة المخاطرة المرتبطة بزيادة حجم ال
لقديون عقن الحقد ة زيادة اجهة أخرى ذل  لأن الخطقر التمقويلي سقيزداد الى درجقة يهقدد وجقود الشقركة ومسقتقبلها في حالق

 .المعقول
 
 (153-152، الصفاات 2012)الحمدوني،  الثالث: أشكال الرافعة المالية: المطلب

 اد الرافعة المالية في شكلين أساسيين وهما القروا طويلة الأجل والقروا قصيرة الأجل:

 القروا طويلة الأجل: .1
ل   لحصول عليها بمبااإمكانية  ل للمؤسسات ولاسيما الكبيرة منها، بفضلتعد القروا طويلة الأجل من أهم مصادر التموي       

ا طويلة لمؤسسة على القرو اول. تحصل كبيرة، ولإمكانية ترتيب الوفاء بها بما يتناسب والنقد المتوق  تحقيقه من الموجود الذ  سيم
تفققاهم المقققرا والمقققترا علققى سققنة، كمققا ي 30لى الأجققل مققن المؤسسققات الماليققة كالمصققارف والبنققوك، وقققد يمتققد مريققل اسققتاقاقها إ

 الشروط بينهما.

 تلجأ المؤسسة إلى القروا طويلة الأجل لعدة أسباب منها:

  .عدم القدرة على طرح أسهم جديدة 
 .يعطي مرونة أكثر من القروا قصيرة الأجل 
 .كونه أقل كلفة من إصدار الأسهم 
 ة الإصدار.ضعع الطلب في السوق المالي واحتمالات عدم تغطي 
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 القروا قصيرة الأجل: .2
ن فقرن نة، وفي هقذا الشقأتققل عقن سقيقصد بها تل  الأموال التي تحصل عليها المؤسسة من الغير وتلتقزم بإرجاعهقا في مقدة لا        

إلى  اسقتنادا يرة الأجقللتمويقل قصقاادارة المؤسسة تهتم بمدى اعتمادها على هذا النقوع مقن الققروا وكقذا كييقة المفاضقلة بقين مصقادر 
و أكل إئتمققان مصققرفي شققتكققون في  التكلفققة المتاملققة وكققذا مققدى امكانيققة تزويققد الشققركة بالإحتياجققات المطلوبققة في وقتهققا، وعققادة مققا

 لار .

  المطلب الرابع: مبدأ، مزايا وعيوب الرافعة المالية:  

زايا إلا أنهقا الأدوات ببعض الم غيرها من ، ماجعلها تتميز عنكون الرافعة المالية مهمة فلها مبدأ يعتمد عليه المسيرون في قياسها     
 لا تخلو من العيوب وسيتم التعرف على كل من النقاط سالفة الذكر كالتي:

 اولا: مبدأ الرافعة المالية:

ع المالية من التكالين أعلى ب أن تكو عند قيام المؤسسة بالإستدانة واستثمار ديونها، فرنها تحصل على نتيجة إقتصادية، والتي يج   
الفقائض  ضة. حيث يعود هقذاال المقتر لرستدانة، ففي هذه الحالة تحقق المؤسسة فوائض تتمثل في الفرق بين المردودية وتكلفة الأمو 

يققققة إذا كانققققت المردود حالققققة مققققاعلققققى المسققققاهمين ويرفقققق  مققققن مردوديققققة الأمققققوال الخاصققققة دون أن تتغققققير المردوديققققة الإقتصققققادية وذلقققق  في
ارة لخاصقة عجقزا أو خسقاالأمقوال  قتصادية أكبر من تكلفة الاستدانة،أما إذا كانت أقل من تكلفة الإسقتدانة فسقتتامل مردوديقةالإ

   المؤسسة. فتصبح بذل  مردودية الأموال الخاصة أقل من المردودية الإقتصادية وهذا ينعكس سلبا على قيمة

 (05، صفاة 2016)معاش،  ثانيا: مزايا الرافعة المالية:

 .المحافظة على السيطرة في إدارة المؤسسة لأن الدائنين ليس لهم الحق في التصويت 
  لى شكل فوائددف  لهم عيعدم مشاركة أصااب السندات المشاركة والمقرضين في الأرباح التي تحققها الشركة عدا ما. 
 وعة تنزل من الدخل الخاض  للضريبةالإستفادة من ميزة أن الفوائد المدف. 
 ارينتج العائد على حقوق المساهمين نتيجة الفرق بين تكلفة الإقتراا والعائد على الإستثم 
  لكقن بققوة شقرائيةاعادتهقا و و في فترات التضخم فرن لرقتراا ميزة كقون المؤسسقة اقترضقت أمقوال ذات ققوة شقرائية مرتفعقة 

 منخفظة.
  إلى  اصة عندما تحتاجه دائما خسسة من بناء سمعة في الأسواق المالية، وهذا أمر هي بحاجة إليالإقتراا حكمه يمكن المؤ

 .المزيد من الإقتراا
 مار تحسين العائد على حقوق المساهمين نتيجة الفرق بين تكلفة االقتراا والعائد على الاستث 
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 (36، صفاة 2019)عليو ،  ثالثا: عيوب الرافعة المالية:   

 كققون تكلفققة  عنققدما توجققود  ققاطر ماليققة تتاملهققا المنشققأة، حيققث يققؤد  إلى انخفققاا العائققد علققى حقققوق المسققاهمين
 .االقتراا أعلى من العائد على الإستثمار

 ن تحصقيل جقل ضقمانشأة من أيؤد  الإقتراا إلى فرا قيود على المنشأة ما يؤد  إلى تدخل المقرضين في إدارة الم
 .أموالهم

 تلزم القروا المنشأة على توفير السيولة اللازمة للسداد عند موعد االستاقاق. 
 تمانيقة ويقلقل مقن عتهقا الإئفي حالة تأخر المنشأة عن تسديد ما بذمتها من التزامات مالية فرن هذا ينعكس على سم

 فرص الحصول على قروا في المستقبل.
 

 المبحث الخامس: دور الرافعة المالية في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة الاقتصادية

 ن أهقققموالقققتي تعقققد مققق والمقققالي، تقققدل المردوديقققة علقققى ققققدرة المؤسسقققة علقققى تحقيقققق النتيجقققة وذلققق  باسقققتعمال رأس المقققال الإقتصقققاد     
علاقتهقا ية والاقتصقادية و ودية المالالتعرف على كل من المردالأهداف الأساسية التي ترسمها المؤسسة وتوجه لها مواردها لذل  وجب 
 بالرافعة المالية والتي من خلالها يمكن تقييم الوضعية المالية للمؤسسة.

-59صقفاات ، ال2018)سقعيد و زينقب ،  : المردودية الإقتصـادية وتقيـيم الوضـعية الماليـة للمؤسسـة الاقتصـادية:1المطلب
60) 

: حيقث أنهقا مققن يقيم الأداء المقاليدية في تقبعقد تعريفنقا للمردوديقة الاقتصقادية وكيفيقة قياسقها، يقتم التطققرق إلى أهميقة المردوديقة الاقتصقا
ل تقققائج عاليقققة مقققن خقققلال( يحققققق نالمؤشقققرات الهامقققة لتقيقققيم الأداء المقققالي، فارتفاعهقققا مؤشقققر علقققى أن النشقققاط التشقققغيلي ) الاسقققتغلا

 لاستخدام الكعء والفعال للأصول) الاستثمارات والأصول المتداولة(.ا

 وكيفية قياسها الاقتصاديةاولا: تعريف المردودية 

نتيجقة لعلاققة بقين الا وتعقرف بأنهقا للمشقروع، الاقتصادية)العائد على الأصول( عن مدى أداء الأصول  الاقتصاديةتعبر المردودية    
ف القققائمين علققى تاحققة مققن طققر المققوارد الم اسققتعماللمسققتخدمة للاصققول عليهققا، كمققا تعققبر عققن كفققاءة وةمققوع الأصققول ا الاقتصققادية

بعقد الضقرائب ومقن و ل الضقرائب قبقبطقريقتين المشروع أو المؤسسة خلال فترة معينة بغض النظر عن طريقة التمويل. ويمكن حسابها 
 نعتمد على العناصر التالية: أجل ذل 

  المردودية الإقتصاديةRe 
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 نتيجة الإستغلال EBIT 
 رأس المال المستثمرAE 
 معدل الضريبة على الأرباح T 
 : قبل الضرائب1الطريقة

Re=EBIT/AE................Re=EBIT/D+E..........................1 

 : بعد الضرائب2الطريقة

Re=(EBIT/AE)*(1-T).........................Re=(EBIT/(D+E))*(1-T).................2 

 

 ثانيا: أهمية المردودية الإقتصادية في تقييم الأداء المالي.

 ين نتيجقة لإقتصقادية في تكقو الأصقول ا تعتبر المردودية الإقتصقادية مقن المؤشقرات الهامقة لتقيقيم الأداء المقالي، فهقي تققيس مسقاهمة
ا لهيكل المالي كونهقلة عن الال وهي مستالإستغلال أ  مساهمة كل وحدة نقدية مستثمرة في الأصول في تكوين نتيجة الإستغ

 تتعلق فقط بنشاط الإستغلال)الإنتاج والبي (.
  سققتخدام الكقققعء ن خققلال الامققارتفققاع المردوديققة الإقتصققادية يققدل علققى أن النشققاط التشغيلي)الاسققتغلال( يحقققق نتققائج عاليققة

 والفعال للأصول )الاستثمارات والأصول المتداولة(.
 

 كانت نتيجة الإستغلال كبيرة كانت المردودية الإقتصادية كبيرة: كلما  ملاحظة      
 

 

 (61، صفاة 2018)سعيد و زينب ،  المطلب الثاني: المردودية المالية وتقييم الوضعية المالية للمؤسسة:

داء المالي. حيث أنها الية في تقييم الأردودية المإلى أهمية ومكانة المبعد التطرق لتعريع المردودية المالية وكيفية قياسها، يتم التطرق     
 مؤشر هام لتقييم الأداء المالي بالنسبة للمؤسسة بشكل عام وللمساهمين بشكل خاص.
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 اولا: تعريف المردودية المالية:

يقة المهمقة القتي المعلومقات المال  وهقي مقنشقروع معقينتعبر المردودية المالية على العائد الذ  يحققه الملاك من إسقتثمار أمقوالهم في م    
سقتثمارات ايلقه أمقوالهم إلى يقه أو تحو يحتاجهقا المسقتثمرون، حيقث أنقه بنقاء علقى هقذا المؤشقر يققرر هقؤلاء إمقا الإحتفقاظ بإسقتثماراتهم ف

 انطلاقا من العناصر التالية:بطريقتين أخرى تحقق لهم عوائد أحسن، وتحسب المردودية المالية 

 العائد على حق الملكية( لمردودية المالية ا(Rf 
  النتيجة الصافيةRn 
  الأموال الخاصةE 
  الفائدة السنويةID 
  حقوق الملكيةD 
  الربح السنو  الصافيNI 

 :1الطريقة

Rf=NI/E                                    NI=(EBIT-ID)*(1-T)                                    

 :2الطريقة

Rf=RN/E                                                  

      

 ثانيا: أهمية المردودية المالية في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة الإقتصادية

اب ه علققى مكافققأة أصققاس مققدى قوتققفالمردوديققة الماليققة تعكققس العلاقققة الموجققودة بققين نتيجققة المشققروع وأموالققه الخاصققة، وهققي تقققي    
لاققة ؤسسقة وتعتقبر العت تصقرف المالأموال المستثمرة، أ  تعي العائد الذ  يتاصل عليه المساهمون لقاء وضعهم لأموالهم تحرؤوس 

 أعلاه ذات استعمال وتداول واس  في أوساط المحللين الماليين.

 المطلب الثالث: أثر الرافعة المالية في تقييم الوضعية المالية

لب إلى أثر الرافعقة الماليقة في العلاققة بقين المردوديقة الماليقة والاقتصقادية، ودور تلق  المكانقة في التقأثير علقى يتم التطرق في هذا المط    
الماليقة الأداء المالي) تحسين الأداء المالي أو تراج  الأداء المالي أو عدم التأثير(، كما أنه من الأفضل التطقرق لأثقر العلاققة بقين الرافعقة 
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دية في القرارات التمويلية: حالة المردودية الاقتصادية أكبر من معدل الفائدة: يستاسن التمويل بالاستدانة، حالة والمردودية الاقتصا
 حالة المردودية الاقتصادية أصغر من معدل الفائدة: يستاسن التمويل بحقوق الملكية.

 اولا: العلاقة بين المردودية المالية والمردودية الإقتصادية:

 قة بين المردودية الإقتصادية والمردودية المالية من العلاقات السابقة كالتي:نستخرج العلا

 لدينا:   

RE=EBIT\(E+D)                    RF=NI\E                      NI=(EBIT-ID)*(1-T)     
         

 اد RFفي     NIبتعويض   

             

RF=[(EBIT-ID)*(1-T)]/E 

 

RF=[(EBIT/ID)*(1-T)]/E 

 

RF=[(EBIT/E)-(ID/E)]*(1-T) 

 

 نجد: E+Dبضرب البسط والمقام في   

RF=[[EBIT/(E+D)]*(E+D)/E]*(1-T) 

RF=[RE*(1+(D/E))-(ID/E)]*(1-T) 

 

 بعد عملية النشر نجد:    
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RF=[RE+RE(D/E)-(ID/E)]*(1-T) 

 

 كعامل مشترك:  (D/E)نخر    

RF=[RE+(RE-I)]*(D/E)*(1-T) 

                     

RF=[RE+(RE-I)]*(D/E)*(1-T)                                

 

RF=[RE*(1—T)]+[(RE-I)*(D/E)*(1-T)]                               

 

 ثانيا: تحليل أثر الرافعة المالية في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة

المردوديققة  معرفقة الققاه تغقير ونقه متعلققق فققط بالأداء التشقغيلي فققيمكنمسقتقل عققن الهيكقل المققالي ك  (RE*(1-T))بمقا أن        
 بة.موج  (D/E)لأن  (1-T)*(RE-I)تبعا لتغير نسبة الرافعة المالية انطلاقا من اشارة  RFالمالية 

 كما يلي:  (RE-I)يتادد بإشارة  RFموجبة فرن الاه تغير  (T-1)وبما أن 

   RE>I: 1الحالة           

صادية أكبر من المردودية الإقت نه مادامتأالرافعة المالية موجب أ  أن زيادة الديون سيؤد  إلى تحسين المردودية المالية، أ   أثر    
 معدل الفائدة فمن مصلاة المؤسسة اللجوء أكثر للاستدانة

  RE<I :2الحالة      

ردوديقة اليقة، أ  أنقه مادامقت المإلى تراجق  المردوديقة الم أ  أن زيادة القديون سقيؤد      RE-I<0 أثقر الرافعقة الماليقة سقالب   
 اصة.مويل بالأموال الخأ الى التالإقتصادية أدنى من معدل الفائدة فليس من مصلاة المؤسسة اللجوء للاستدانة بل عليها أن تلج

 RE=I: 3الحالة
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لة عن الرافعقة ة، والتي تبقى ثابتة ومستقلمردودية الماليأ  أن زيادة الديون لن يؤثر على ا   RE-I=0 أثر الرافعة المالية معدوم    
مى بنقطقة التعقادل تغير، وهذا ما يسالية لن تالمالية، وبالتالي لا يوجد فرق بين التمويل بالديون أو الأموال الخاصة. لأن المردودية الم

 التمويلي.
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 خاتمة الفصل:

دام أمقوال عبر عنه أنقه إسقتخ ،لذل  يلفصل على مفهوم الرافعة المالية وعلاقتها بالأداء الماليلقد سلطنا الضوء من خلال هذا ا    
كل تمويل الشركة المالية مرتبط ب ن الرافعةأالغير إذ أن كلاهما له تكلفة مالية ثابتة ويجب على الشركة الإلتزام بدفعها ،أ  بمعنى آخر 

اعت الشققركة ة فعققالا إذا إسققتطفعققة الماليققللتمويققل تققزداد درجققة الرافعققة الماليققة ،ويصققبح الرافكلمققا زاد الإعتمققاد علققى المصققادر الخارجيققة 
تحققق و تتعرا لخطقر أكقبر   فرنهقا سقإستثمار الأموال المقترضة بمعدل يزيد عن تكلفقة أمقوال الإققتراا ،وإذا ج تقنجح الشقركة في ذلق

ديقة و مقا يفسقر أثقر الرافعقة الماليقة المقرد  ومقن خقلال الدراسقة تم إسقتنتاج أن .خسارة أكبر ما يعي فقدان ميزة إسقتخدام الرافعقة الماليقة
مقن مقرد وديقة  انهقا أن ترفق كإذا كقان بإم المالية بدلالة كل من المر دودية الاقتصادية وتكلفة الديون لأنها تؤثر بالقاهين متعاكسقين،

ة الأموال وتخفض من مردودي ض الأحيانيكون لها أثر عكسي في بع الأموال الخاصة بالمقارنة بالمرد ودية الاقتصادية ، فرنه يمكن أن
  .الخاصة بالمقارنة بالمر دودية الاقتصادية
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 تمهيد:
لمقالي، وبعقد القيقام لماليقة والأداء الرافعقة ابابعد جم  البيانات اللازمة من القوائم المالية للمؤسسة التي مثلت عينة الدراسقة فيمقا يتعلقق 

تقسقيم  الإحصقائي حيقث تم ج التاليقلبارات الإحصائية اللازمة، للخروج بالنتائج المناسبة، ويعرا الفصل الحالي نتائبإجراء الإخت
 قققد قمنققا مققن خلالققهالثققاني ف هققذا الفصققل إلى ثققلاث أقسققام، يحتققوى القسققم الأول علققى نبققذة عققن المؤسسققة محققل الدراسققة، أمققا القسققم

ات التوازن المقالي و أثقر (، وبتاليل  تلع مؤشر 2020-2016لخمس محل الدراسة )بتاليل ميزانيات المؤسسة خلال السنوات ا
لتاليققل الإحصقققائي اى بقققرنامج الرافعققة الماليققة علقققى كققل مؤشقققر، وأخققيرا تضقققمن القسققم الثالقققث اختبققار فرضقققيات الدراسققة اعتمقققادا علقق

SPSS V.20).) 
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 -ةبسكر  -المبحث الأول: تقديم المؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب
ريفهقا وهيكلهقا ن خقلال تعمق -بسقكرة-في هذا المباث قمنا بمعرفة المؤسسة محل الدراسة وهقي مؤسسقة المطقاحن الكقبرى للجنقوب 

 التنظيمي ووحدات المؤسسة الخاصة بها وأهميتها و تلع أهدافها.
 -بسكرة-المطلب الأول:التعريف بمؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب

ار شراكة أنشئت في إط مليون دينار، 135ب ب هي شركة ذات مسؤولية محدودة برأس مال يقدرمؤسسة المطاحن الكبرى للجنو 
يققة الخضققر اتهققا توجققد تعاونة، وبمااذماراتيققة، تققق  المؤسسققة في منطقققة النشققاطات ببلديققة أومققاش، دائققرة أورلال، ولايققة بسققكر إ جزائريققة

دة اعتبققارات ببلديققة أومققاش لعقق ة المشققروعيققة زالققين والصققلبز، ولقققد تم إقامققوالحبققوب الجافققة الققتي تزودهققا بالمققواد الأوليققة:زالقمح بالنوع
(،كققون 93-12قققم)لتشققريعي ر أهمهققا الجبائيققة، حيققث أن المؤسسققة اسققتفادت مققن الإعفققاءات الضققريبية المنصققوص عنهققا في المرسققوم ا

ة المغطقققاة تمثقققل المسقققاح ، ²م54225المنطققققة مصقققنفة ضقققمن المنقققاطق الخاصقققة. تتربققق  المؤسسقققة علقققى  المسقققاحة الإجماليقققة تققققدر ب 
 .²م2070ووحدة الكسكسى ب ²م2850مقسمة  بين وحدة الفرينة والدقيق ب ²م4920
 رفق  رأس ة ذات أسقهم وتم، تم  تحويل الشكل القانوني للمؤسسة من شقركة ذات مسقؤولية محقدودة إلى شقرك 2007جوان   4وفي 

 مليون دينار جزائر . 300مالها الاجتماعي إلى 
   المؤسسة على أرب  وحدات وهي:تحتو 
 ، ثم2000أكتقوبر  الكقبرى في وهي الوحدة الرئيسية حيث بدأت أشغال بناء مؤسسة المطاحن وحدة إنتا  السميد والفرينة: -

الإنتاج بشكل رسمي يفي  ، لتنطلق بعدها مباشرة في2002شرعت المؤسسة في لهيز وتركيب آلات ومعدات الإنتاج في منتصع 
 وهي الوحدة محل الدراسة. 2003مارس 

،أمقققا 2001ونشقققاطها هقققو إنتقققاج الكسكسقققى ، حيقققث بقققدأت الأشقققغال علقققى مسقققتوى هقققذه الوحقققدة في وحـــدة الكسكســـى:  -
 .2003الانطلاقة الفعلية لرنتاج فكانت في سنة 

الصققلب  اد القمققح بنوعيقةير ى الاسقتللمققواد الغذائيقة ومقواد تغذيققة الأنعقام ، لكنهققا ركقزت نشقاطها علققوحـدة الاســتيراد والتصـدير: -
 زائرية.السوق الج والين بالدرجة الأولى وتوزيعه وذل  لهدف التنازل لوحدة السميد والفرينة ، ومن أجل بيعه في

البقواخر  اد الخاص بتفري بق: العت وهي قيد الاااز وعند نهاية الأشغال ستكون الوحدة ةهزة أيضاوحدة صوامع تخزين الحبوب: -
ع أكقققبر  قققزن ذا المشققرو هقققلتخقققزين ، وتحويققل الحبقققوب ، وتتواجققد هقققذه الوحققدة بمينقققاء جققن جقققن   يجققل ،حيقققث يعتققبر ، الشققان ، ا

طن، ومساحة 160000ين  صومعة بطاقة التخز  18للابوب في إفريقيا عند دخوله حيز الاستغلال ، ويبل  عدد هذه الصوام  
صقوام  التخقزين علقى مسقاحة  09ته في مرحلقة الثانيقة وذلق  بااقاز طن في المرحلة الأولى، وبرةت توسع25000مغطاة للتخزين 

 هكتار مؤجرة بموجب اتفاقية بينها وبين إدارة ميناء جن جن.   906تقدر ب 
 -بسكرة -المطلب الثاني: أهمية وأهداف مؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب
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 –بسكرة  –نوب سنتطرق في هذا المطلب إلى أهمية وأهداف المؤسسة المطاحن الكبرى للج
  -بسكرة  –الفرع الأول: أهمية مؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب 

ئقققات واسقققعة مقققن وجقققه إلى فتعتقققبر مؤسسقققة المطقققاحن الكقققبرى للجنقققوب ذات أهميقققة اقتصقققادية متميقققزة ، كقققون منتجاتهقققا أساسقققية، وتت
تقاج م في تقنيقات الإنجق  للقتاكخقرى وهقذا راالمستهلكين ، وتقوم بتقديم مستوى عالي من الجودة تمكنهقا مقن منافسقة المنتجقات الأ

 المتطورة.
 تبرز أهمية مؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب من خلال:

 تعتبر منتجاتها أساسية وضرورية للمستهل . -
 تغطي المؤسسة جزءا كبيرا من حاجيات السوق  -
 نوفر مناصب شغل وبالتالي تساهم في امتصاص جزء من البطالة. -
  الاستراتيجي ما يمكنها من الاتصال بمناطق أخرى.الموق  الجغرافي -

  -بسكرة  –أهداف مؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب  الفرع الثاني:
مقن الأهقداف في  رت ةموعقةلكي تسقتطي  المؤسسقة تحقيقق الميقزة التنافسقية خاصقة بهقا  وجقذب أكقبر ققدر مكقن مقن القزبائن ، سقط

 د:ى جانب المنافسة والزبون ، ومن بين هذه الأهداف االأجلين الطويل والقصير ، م  التركيز عل
 وض  سياسة إنتاجية متطابقة م  متطلبات السوق. -
 وض  سياسة لارية قادرة على مواجهة المنافسة. -
 توسي  وتطوير وحدات الإنتاج والعمل من أجل الوصول إلى التكامل الأمامي والخلفي. -
 ةال نشاطها.تسعى إلى اكتساب موق  الريادة في  -
 .تخفيض التكاليع الإنتاج بالاستفادة من اقتصاديات الحجم من أجل الحصول على أسعار تنافسية -

 )المصدر: استنادا لوثائق المؤسسة(
 

  –بسكرة  -المطلب الثالث: الهيكل التنظيمي لمؤسسة المطاحن  الكبرى للجنوب
ن أجققل التسققيير الحسققن وتسققهيل عمليققات الرقابققة، ويوضققح الهيكققل تقسققم مؤسسققة المطققاحن الكققبرى إلى عققدة مققديريات ومصققا  مقق

 التنظيمي  تلع الوظائع والمستويات الإدارية والعلاقات المختلفة بين مكونات المؤسسة حسب السلم الهرمي للسلطة كما يلي:
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                                                                 ظيمي لمؤسسة مطاحن الكبرى للجنوب(: الهيكل التن09الشكل رقم)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
مققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققن

 المدير التنفيذي

 الأمانة

 مديرية الإدارة العامة مديرية الإنتاج مديرية التجارة مديرية المحاسبة والمالية 
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 الوسائل العامة

 خلية

 خلية الأمن

 خلية النقل
 خط إنتاج الكسكسى خط إنتاج دقيق

:)مديرية الإدارة العامة(المصدر  

 خط إنتاج فرينه 
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 تتمثل مهام هذا التنظيم فيما يلي:
لعمقل علقى ناسبة ، كذل  االأوقات الم مكلع بحسن تسيير المؤسسة إداريا وتقنيا ،واتخاذ القرارات اللازمة فيالمدير التنفي(ي: -1

 التنسيق بين  تلع مصا  المؤسسة.
ــة العامــة:-2 ويلهققا بققين ات  الهاتفيققة وتحبال المكالمققمكلفققة التسققجيل البريققد الصققادر والققوارد واسققتقبال العمققلاء والققزوار واسققتق الأمان

  تلع المديريات والمصا  ، وتبلي  المعلومات إلى  تلع المصا .
 ة:تحرص على تطبيق القوانين وضبطها وتتدرج تحتها المصا  التاليمديرية الإدارة العامة:  -3
م ت...الخ ( ، وتقققو اد والمعققداتعمققل علققى تمققوين مسققتلزمات المؤسسققة المختلفققة ) وسققائل النقققل ، عتققمصــلحة الوســائل العامــة:  -أ

 بالمهام التالية:

الميكانيكيقققة ،  ل: الصقققيانةتعمقققل علقققى صقققيانة اللات ووسقققائل النققققل وجميققق  التجهيقققزات الخاصقققة بالمؤسسقققة، مقققن خقققلاالصـــيانة:  -
 الصيانة الكهربائية.

عبققأة لضققمان ا فارغققة وممهامهققا الحققرص علققى أمققن المؤسسققة ، وتقققوم بتسققجيل دخققول وخققروج الشققاحنات وحمولتهققخليــة الأمــن:  -
 مطابقة كمية الحمولة م  كمية المدونة في وصل المواد.

 .ل عمال المؤسسةنقو ة للزبائن تحرص على ممين واستقبال الطلابيات الخاصة بالشراء وإيصال العينات الممنوحخلية النقل:  -
توظيقع وتصقنيع و ية العققد هذه مصلاة  تصة بتسيير شؤون العمال من بداية العمل إلى نها مصلحة تسيير المستخدمين: -ب

 العمال حسب الخبرة ، ومراقبة العمال.
 تقوم بإعداد الأجور ، وإعداد التصريحات الخاصة بالضمان الاجتماعي. مصلحة الأجور: - 
ل ماعي ، مركز السجضمان الاجتتقوم  مي  الأعمال الإدارية الخارجية للمؤسسة مثل: صندوق الت العامة: مصلحة العلاقا -د

 التجار...الخ.
اء الققبرنامج هم في تطبيققق وإنشققسسققة ، وتسققاتقققوم بمراقبققة كققل العمليققات الحسققابية والماليققة للمؤ مديريــة اساســبة العامــة والماليــة:  -4

   التالية:التجار  وتتفرع عنها المصا
 مصلحة اساسبة العامة والمالية:  -أ
 .التقييد المحاسب وإعداد القوائم المالية ) الميزانية العمومية ، جدول حسابات النتائج ( -
 تحليل وتقييم الانحرافات. -
 مراقبة فواتير الشراء وتحرير الصكوك من أجل تسديد ديون الموردين. -
 عمليات الخزينة.تأمين ومراقبة تنفيذ ةموع  -
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 عققات وجققدول الشققراءكشقع المبي  تتكفقل بالمتابعققة اليوميققة لتاركققات المقواد )دخققول وخققروج( ، وإنشققاءمصــلحة محاســبة المــواد:  -ب
 والبي  وإعداد التقارير الشهرية للنشاط.

 للمؤسسة. نقديةخيل اليقوم بتسديد مصاريع وأعباء المؤسسة وكذا تسديد أجور العمال وقبض المداأمين الصندوق:  - 
 تضم مصلاة التأمين والتوزي :مديرية التجارة:  -5 

 لمعلومققات اللازمققةلققتي ترسققل ااتقققوم هققذه المصققلاة بمهققام عققدة حيققث تبققدأ مهامهققا مققن مصققلاة التجققارة مصــلحة التــومين والتوزيــع:  -
داد ن مهامهقا كقذل  إعقبية ، ومقالحسقا والخاصة للقزبائن ، كمقا تققوم بإرسقال وصقولات البيق  إلى مصقلاة التجقارة للقيقام بالعمليقات
ة والتغليع قة بمصلاة التعبئصلاة علاالتقرير اليومي  والذ  توضح فيه خروج البضاعة ، ثم إرساله إلى مدير الإنتاج ، كما لهذه الم

 د:لمصلاة ا، حيث تصدر إليهم الأمر بإرسال البضائ  بعد تعبئتها ، ومن بين الوصلات المستعملة في هذه ا

 وثيقة تثبت إيداع المبل  ، تسلم من عند أمين الصندوق.ل الدفع: وص -

 وثيقة تثبت قيمة المبل  التسديد ، تسلم من قبل مصلاة التجارة.وصل التسديد:  -

 وثيقة تثبت عملية استلام البضاعة. وصل الاستلام: -

 وثيقة  تسمح بخروج البضاعة من المؤسسة.وصل الخرو : -

 فعوا نقدا.وذة وكم د للزبائن الدائمين فقط ، تثبت فيها كمية البضاعة المأخوهي وثيقة تملأ كشف العملاء: -
نتج ، عريع بسياسة الما تقوم ب: تتشرف على الإنتاج من حيث الجودة والمراقبة الوزن الحقيقي للمنتجات كممديرية الإنتا : -6

لأوليقققة والمنقققتج ائ  المقققادة شقققاركة في تحديقققد خصقققاالمؤسسقققة والعمقققل علقققى تقلقققي  وققققت التسقققليم وكلفقققة الإنتقققاج ، الم أهقققداف تحديقققد
 النهائي.

 ويدرج تحت مديرية الإنتاج المصا  التالية: مصلاة الإنتاج ، مصلاة التخزين ، المخبر.
ى تابعقة مققدصقائ  التاليليقة لمتحديققد الخو يعمقل المخقبر علققى مراقبقة المقواد الأوليقة )القمقح بنوعيققة( وكقذا المنقتج النهقائي ،  المخـبر: -

د ردين مققن أجققل تحديقققبققل المققو  اسققتقرار النوعيققة ، ولققدى للمخققبر مطانققة صققغيرة لريبيققة تتضققمن اختبققار عينققات القمققح المقترحققة مققن
 مواصفات النوعية للمنتج النهائي وهذا لغرا: 

 إمكانية المزج بين  تلع المواد الأولية . -
 إمكانية التخزين. -
 ماكن المخصصة.صوام  والأين المنتجات نصع المصنعة، والمنتجات النهائية في التتمثل مهامها في تخز  مصلحة التخزين: -
اد الأوليقة م باسقتقبال المقو نتج ، وتققو تعمل على حسن سير العملية الإنتاجية من ناحية الجودة ومراقبة نوعية الممصلحة الإنتا :  -

 ..الخ.رفة وزن الفضلات المصفاة.، استقبال الأكياس ، تخزين وتصريع المنتج ، وزن القمح المصفى لمع
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 تشكيلة منتجات المؤسسة:  -
لكقققي  ،أحجامهققا  لقققد دخلققت المؤسسقققة بتشققكيلة واسققعة مقققن المنتجققات ، تظققم كقققل واحققدة منهققا عقققدة أصققناف تختلققع باخقققتلاف

 تستجيب لشريحة واسعة من العملاء ، ويوضح من خلال الجدول التالي:
 

 (2جدول رقم)
 لفرينةتشكيلة منتجات الدقيق وا

 المنتو  النوع سعة الكيس

 الفرينة عادية )الخبز ( ك   25/50

 متازة ك   01/02/05/10/25/50

  خشن ك   25

 عاد  ك   25

 متازة ك   05/10/25

 سمولات ك   25

 النخالة ك   40/100

 المصدر: )من إعداد الطالبتين اعتماد على وثائق  مصلاة الإنتاج (
 
تقبر كعلقع يقوانات أساسقا ويع مقر  الحتوج ثانو  ينتج عن  لفات إنتاج الدقيق والفرينة ، ويوجد هقذا المنقتج إلىالنخالة تعتبر من -

 .فرينةلدقيق والاأساسي  لتغذيتها ، وعمليا لا تتاكم المؤسسة في كمية إنتاج هذه المادة كونها ترتبط بإنتاج 
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 2020-2016لفترة ية وتقييم الأداء المالي للمؤسسة لالمبحث الثاني: استوى المعلوما  للقوائم المال
 

ضققعية الماليققة لى المهتمققين بالو إالماليققة  تقققوم المؤسسققة في نهايققة كققل فققترة بإعققداد القققوائم الماليققة، وذلقق  بغققرا إيصققال المعلومققات       
 اد علققى الميزانيققة الاعتمققتم، حيققث للمؤسسققة والنتققائج الققتي حققتهققا خققلال الفققترة )مسققاهمين، عمققال، بنققوك، مقرضققين، مسققيرين،..(

ؤسسققة المطققاحن وهققذا لتقيققيم الوضققعية الماليققة لم 2020، 2019، 2018، 2017، 2016وجققدول حسققابات النتققائج لسققنوات 
 الكبرى للجنوب بسكرة.

 
  المطلب الأول: عرض وتحليل القوائم المالية لمؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب بسكرة 

معرفققة  لاقققة بالمؤسسققة مققنف ذات العليققة بمثابققة المققرآة العاكسققة لأ  مؤسسققة فمققن خلالهققا يققتمكن كققل الأطققراتعتققبر القققوائم الما      
لجنقوب لالمطقاحن الكقبرى  يقة لمؤسسقةمركزها المالي وتقييم وضعيتها المالية، وسنااول من خلال هذا المطلب عرا أهقم الققوائم المال

 بسكرة.
 2020-2016سسة للفترة زانيات المؤ الفرع الأول: عرض وتحليل مي

 أولا: الأصول           
 لوحدة: د                             ا           2020-2016(: أصول المؤسسة للفترة من 03الجدول رقم)                           

 الأصول 2016 2017 2018 2019 2020
 الأصول المثبتة )غير الجارية(     
 (ou goodwillفارق الشراء ) 0،00 0،00 0،00 0،00 0،00
 التثبيتات العينية     

 الأراضي 74715080,00 74715080,00 74715080,00 74715080,00 74715080,00
215073975,9

8 
226327897,5

8 
237581819,1

8 
248608540,7

8 
259824062,3

8 
 البناءات

 التثبيتات العينية  الأخرى 46394543,21 49354712,65 45970990,33 39947966,12 36780235,60
128000000,0

0 
128000000,0

0 
128000000,0

0 
128000000,0

0 
128000000,0

0 
 التثبيتات الجار  إاازها

 الثبيتات المالية     
ت المؤسسقا -السندات الموضوعة موضق  المعادلقة  00 00 00 00 00

 المشاركة
 لاقةالدائنة الم المساهمات الأخرى و الحسابات 00 00 00 00 00
 السندات الأخرى المثبتة 00 00 00 00 00
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352195542,0
7 

351291278,0
7 

351223156,4
2 

354858115,6
6 

 ريةالقروا و الأصول المالية الأخرى غير الجا 33370883,88

 الضرائب المؤجلة على الأصول 380402,58 380402,58 380402,58 380402,58 380402,58
 حسابات الإرتباط 00 00 00 00 00

807145236,2
4 

82066224,36 837871448,5
1 

855916851,6
8 

843054972,0
6 

 ةموع الأصول غير الجارية

 الأصول الجارية     
 المخزونات و المنتجات قيد الصن  00 00 00 00 00
 الإستخدامات المماثلة -الحسابات الدائنة      

94719889,03 116846180,6
4 

106003018,5
1 

 الزبائن 86012336,32 9308913,76

 المدينون  الأخرون 11169190,09 14703295,24 15034031,39 15615447,46 16391278,98
212008076,4

4 
235439540,4 229769033,5

7 
188918291,9

0 
167318841,4

5 
 الضرائب

 الأصول الأخرى الجارية     
 الموجودات و ما يماثلها     

 توظيفات و أصول مالية جارية 28746923,75 55306916,47 30314781,91 36538795,69 39961801,55
 أموال الخزينة 13709366,77 548211,55 359154,16 18848717,06 3228123,84
366309169,8

4 
423288681,2

8 
384714019,5

4 
357502728,9

0 
306956658,3

8 
 ةموع الأصول الجارية

1173454406,
08 

1243951305,
64 

1222585468,
06 

1213419580,
58 

1150011630,
43 

 اجموع العام للأصول

 المصدر: إعداد الطالبتين بالاعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
 ثانيا: الخصوم

 الوحدة: د           2020-2016( خصوم المؤسسة للفترة من 04الجدول رقم)
 خصوم 2016 2017 2018 2019 2020

    

 
 الأموال الخاصة رؤوس

300000000,00 300000000,00 300000000,00 300000000,00 300000000,00 

رأس المــــــــــال الصــــــــــادر)أو حســــــــــاب 
 المستغل(

 رأس المال غير المطلوب 0،00 0،00 0،00 0،00 00,0

00,0 00,0 00,0 00,0 00,0 

العـــــــــــــــــــــــلاوات و الاحتياطـــــــــــــــــــــــات 
 )الاحتياطات المدمجة(

 فارق إعادة التقييم 0،00 0،00 0،00 0،00 0،00
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 فارق المعادلة 0،00 0،00 0،00 0،00 0،00

-34404042,58 13785754,67 2394142,11 23591699,26 -67013139,86 

 النتيجــــة الصـــــافية )النتيجــــة الصـــــافية
 حصة المجمع(

 حقوق الملكية 167918451,51 100905311,65 124497010,91 148438453,02 162224207,70

264940427,62 268365908,22 269511368,68 238149376,74 231036259,78 

COMPTES DE 
LIAISON 

 حصة الشركة المدمجة 0،00 0،00 0،00 0،00 0،00
 حصة ذوي الأقلية 0،00 0،00 0،00 0،00 0،00

692760592,74 730590115,92 
 

 Iالمجموع  631941571,43 662646387,65 717949821,70
    

 
  الجاريةالخصوم غير

 القروض و الديون المالية 167160713,82 192868561,90 169398446,58 143033787,94 116734072,53
 الضرائب )المؤجلة و المرصود لها( 1608683,20 1608683,20 1608683,20 1608683,20 1608683,20

 الديون الأخرى غير الجارية 0،00 0،00 0،00 0،00 0،00

2662233,18 2689948,11 2889011,08 0،00 00,0 

المدرجــــة في  المــــؤونات والمنتوجــــات
 الحسابات سلفا

 IIمجموع الخصوم غير الجارية   168769397,02 194477245,10 173896140,86 147332419,25 121004988,91

    
 

 الخصوم الجارية
 لموردون و الحسابات الملحقةا 326904701,53 293924650,50 268126124,26 273896936,18 297008743,89

 الضرائب 2690468,88 2517548,68 1957910,61 269100,90 5419446,90
 الديون الأخرى 19705491,57 20095960,50 29489231,60 33018319,58 23244222,97
 خزينة الخصوم 00 39757787,77 31166239,02 54871413,82 34016410,67

 IIIمجموع الخصوم الجارية   349300661,98 356295947,83 330739505,50 366028770,47 359688824,42

 المجموع العام للخصوم 1150011630,43 1213419580,58 1222585468,06 1234951305,6 1173454406,08

 المصدر: اعداد الطالبتين بالإعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
 

  2020الى  2016للفترة من  ثالثا: الميزانيات المالية المختصرة
الى  2013رة للفققترة مققن يزانيققات المختصققبالاعتمققاد علققى المعلومققات الماليققة المدرجققة في الميزانيققات السققابقة، سققوف يققتم اعققداد الم     

 على الناو التالي: 2016
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 2016(: الميزانية المالية المختصرة لسنة 05الجدول رقم)
  المبققققققققققققققققققققال  قققوم ققققققققققققققققالخصققققققققققققققققققققققققققق ال  ققققققالمبققققققققققققققققققققققققق ل ققققققو قققققققالأصقققققققققققققققققققققققق

 800710968,5 الأموال الدائمة: 843054972,06 الأصول الثابتة 
 631941571,43 الأموال الخاصة  306956658,38 الأصول المتداولة: 
 168769397,02 ديون طويلة الأجل  00 قيم الاستغلال 
 349300661,98 ديون قصيرة الأجل  00 قيم غير جاهزة 
 13709366,77 قيم جاهزة 
 1150011630,43 اجموع  1150011630,43 اجموع 

 المصدر: من إعداد الطالبتين إعتمادا على البيانات المالية للمؤسسة.
 

 2017الميزانية المالية المختصرة لسنة  (:06الجدول رقم)
  المبققققققققققققققققققققال  قققوم ققققققققققققققققالخصققققققققققققققققققققققققققق ال  ققققققالمبققققققققققققققققققققققققق ل ققققققو قققققققالأصقققققققققققققققققققققققق

 826418816,5 الأموال الدائمة: 855916851,68 الأصول الثابتة 
 631941571,43 الأموال الخاصة  357502728,90 الأصول المتداولة: 
 194477245,10 ديون طويلة الأجل  00 قيم الاستغلال 
 356295947,83 ديون قصيرة الأجل  00 قيم غير جاهزة 
 548211,55 قيم جاهزة 
 1213419580,58 اجموع  1213419580,58 اجموع 

 داد الطالبتين إعتمادا على البيانات المالية للمؤسسةالمصدر: من إع
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 2018(: الميزانية المالية المختصرة لسنة 07الجدول رقم)
  ققققققققققققققققققال المبقق قققوم ققققققققققققققققالخصققققققققققققققققققققققققققق ال  ققققققالمبققققققققققققققققققققققققق ل ققققققو قققققققالأصقققققققققققققققققققققققق

 891845962,6 الأموال الدائمة: 837871448,51 الأصول الثابتة 
  الأموال الخاصة  384714019,54 الأصول المتداولة:

 717949821,70 
 173896140,86 ديون طويلة الأجل  00 قيم الاستغلال 
 330739505,50 ديون قصيرة الأجل  00 قيم غير جاهزة 
 359154,16 قيم جاهزة 
 1222585468,06 اجموع  1222585468,06 اجموع 

 المصدر: من إعداد الطالبتين إعتمادا على البيانات المالية للمؤسسة.
 
 

 2019(: الميزانية المالية المختصرة لسنة 08الجدول رقم)
  المبققققققققققققققققققققال  ققوم قققققققققققققققققالخصققققققققققققققققققققققققققق ال  قققققققالمبقققققققققققققققققققققققق ل ققققققو قققققققالأصقققققققققققققققققققققققق

 877922535,2 الأموال الدائمة: 82066224,36 الأصول الثابتة 
 730590115,92 الأموال الخاصة  423288681,28 الأصول المتداولة: 
 147332419,25 ديون طويلة الأجل  00 قيم الاستغلال 
 366028770,47 ديون قصيرة الأجل  00 قيم غير جاهزة 
 18848717,06 قيم جاهزة 
 1234951305,6 اجموع  1234951305,6 اجموع 

 المصدر: من إعداد الطالبتين إعتمادا على البيانات المالية للمؤسسة.
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 2020(: الميزانية المالية المختصرة لسنة 09الجدول رقم)
  المبققققققققققققققققققققال  قققوم ققققققققققققققققالخصققققققققققققققققققققققققققق ل  قققاقققالمبققققققققققققققققققققققققق ل قققققققو ققققققققققققققققققققققققققققققالأص

 813765581,7 الأموال الدائمة: 807145236,24 الأصول الثابتة 
 692760592,74 الأموال الخاصة  366309169,84 الأصول المتداولة: 
 121004988,91 ديون طويلة الأجل  00 قيم الاستغلال 
 359688824,42 ديون قصيرة الأجل  1171126282 قيم غير جاهزة 
 3228123,84 قيم جاهزة 
 1173454406,08 اجموع  1173454406,08 اجموع 

 ت المالية للمؤسسة.من إعداد الطالبتين إعتمادا على البيانا: المصدر
 

 رابعا: تحليل ميزانيات المؤسسة
 الأصول -1

حظ أن سكرة )جانب الأصول(، نلا( للميزانية المالية لمؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب ب  04من خلال الجدول رقم )           
يادة الأصول الثابتقة ز  % وهذا راج  إلى 5,5وذل  بمقدار  2017إلى  2016أصول المؤسسة شهدت نوعا ما ارتفاعا من سنة 
اج  إلى الانخفاا وهذا ر  2016% مقارنة م  سنة 0.75بق  2018إلى  2017، ثم شهدت أصول المؤسسة انخفاضا من سنة 

% مقارنقة 1,01قدر بقق يارتفاعا آخر يقدر  2019إلى  2018الطفيع في الأصول الثابتة، كما عرفت أصول المؤسسة من سنة 
% 5,24عققا كبققيرا بققق فقققد شققهدت ارتفا 2020إلى 2019لى زيادة الأصققول الثابتققة، أمققا مققن سققنة وهققذا راجقق  إ 2017مقق  سققنة 

 بسبب الزيادة في الأصول الثابتة.
 
 الخصوم  -2

-2016لفققترة المدروسققة )( لجانققب الخصققوم لمؤسسققة المطققاحن الكققبرى للجنققوب بسققكرة ل05بالاعتمققاد علققى الجققدول رقققم )       
راجققق  إلى  وهققذا 2016% مقارنققة مقق  سققنة 5,51ارتفعققت بمقققدار 2017إلى  2016ن سققنة (، نلاحققظ أن الخصققوم مقق2020

و  2017نقة مق  سقنة % مقار 0,75فقد انخفضقت الخصقوم بمققدار  2018إلى  2017زيادة الديون طويلة الأجل، أما من سنة 
 2018رنقة مق  سقنة % مقا1,01فققد ارتفعقت الخصقوم بمققدار  2019إلى  2018هذا راج  إلى انخفاا الديون، أما من سنة 

% بسبب 0.04كبيرا بق   فقد شهدت كذل  ارتفاعا 2020إلى  2019وهذا راج  إلى زيادة الديون طويلة الأجل، أما من سنة 
 زيادة قيمة الديون طويلة الأجل.
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 الفرع الثاني: عرض وتحليل جدول حسابات النتائج 
 لوحدة: دجا                   2020-2016من (: جدول حسابات نتائج المؤسسة للفترة 10الجدول رقم )

2020 2019 2018 2017 2016 
 المبيعات و المنتوجات الملحقة 871576974,85 845357335,93 884055293,54 776288962,30 752473883,22 

41765041,85 21703953,27 46527777,71 19824033,37 20001905,57 

تغيرات المخزونات و المنتجـات 
نعة و المنتجــــــــات قيـــــــــد المصــــــــ
 الصنع

 الإنتا  المثبت 00,00 00,00 00,00 00,00 00,00
 إعانات الإستغلال 00,00 00,00 00,00 00,00 00,00

 إنتا  السنة المالية -1 891578880,42 865181369,30 930583071,25 797992915,57 794238925,07
 المشتريات المستهلكة 749998770,05- 726691945,31- 769804008,86- 667050155,56- 678528318,05-

-23775418,81 -21980696,87 -32531891,69 -28091821,05 -59545925,06 
الخــــــــــــــــــــدمات الخارجيــــــــــــــــــــة و 

 الإستهلاكات الأخرى
 استهلاك السنة المالية -2 809544695,10- 754783766,36- 802335900,54- 689030852,43- 702303736,86-

91935188,22 108962063,14 128247170,70 110397602,94 82034185,31 
القيمة المضافة للإستغلال  -3
(1-2) 

 أعباء المستخدمين 70757348,91- 64785834,06- 68150234,51- 60925345,89- 66106311,09-

-5350040,10 -3638299,78 -3344791,04 -3702682,25 -4276023,74 
الضــــــــــــــــــرائب و الرســــــــــــــــــوم و 

 ت المماثلةالمدفوعا
 إجمالي فائض الإستغلال -4 7000812,66 41909086,63 56752145,15 44398417,46 20478837,03

 المنتجات العملياتية الأخرى 157588,59 16390736,26 162154,94 4428185,02 410291,82
 الأعباء العملياتية الأخرى 6247026,24- 51035,31 1237542,55- 384051,42- 2093,29-

-112324303,71 -113653180,56 -112257561,20 -115359197,48 -113674459,82 
المخصصــــــات للاهتلاكــــــات و 

 المؤونات و خسارة القيمة

94362892,66 95684987,52 97777287,06 97293139,64 6089529,47 
استرجاع على خسائر القيمـة و 

 المؤونات
 النتيجة العملياتية -5 52273555,34- 40284800,36 41196483,41 30474358,02 2925624,51

 المنتوجات المالية 00,00 00,00 00,00 00,00 00,00
 الأعباء المالية 14739584,53- 16693101,10- 17255041,30- 16672603,35- 37321667,09-
 النتيجة المالية -6 14739584,53- 16693101,10- 17255041,30- 16672603,35- -37321667,09

-34396042,58 13801754,67 23941442,11 23591699,26 -67013139,86 
النتيجــــــــة العاديــــــــة قبــــــــل  - 7

 (6+5الضرائب )

-8000,00 -16000,00 00,00 00,00 00,00 
الضــرائب الواجــب دفعهــا عـــن 

 النتائج العادية
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0000 00,00 00,00 00,00 00,00 
الضـــــرائب المؤجلـــــة )تغـــــيرات( 

 عن النتائج العادية

889012109,55 898106088,11 1028522513,26 97886525,19 952225998,48 
مجمــــــــوع منتجــــــــات الأنشــــــــطة 

 العادية
 مجموع أعباء الأنشطة العادية 1019239138,34- 955273545,93- 1004581071,14- 884320333,4- 923416152,13-

-34404042,58 13785754,67 23941442,11 23591699,26 -67013139,86 
النتيجـــــــــــــــــة الصــــــــــــــــــافية  - 8

 للأنشطة العادية

00,00 00,00 00,00 00,00 00,00 
عناصــر غــير عاديــة )منتجــات( 

 )يجب تبيانها(

00,00 00,00 00,00 00,00 00,00 
ـــــاء(  ـــــة )أعب عناصـــــر غـــــير عادي

 )يجب تبيانها(
 النتيجة غير العادية -9 00,00 00,00 00,00 00,00 00,00

-34404042,58 13785754,67 23941442,11 23591699,26 -67013139,86 
صـــــــافي نتيجــــــــة الســــــــنة  -10
 المالية

 المصدر:إعداد الطالبتين بالإعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
 
 
% ، ثم عقرف 3نسقبة ب 2017إلى  2016نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن رقم أعمال المؤسسقة عقرف انخفاضقا مقن سقنة     

، ثم 2019 إلى 2018% من سنة 12,18، بعد ذل  انخفض بنسبة 4,577بنسبة %  2018 الى 2017ارتفاعا من سنة 
ؤسسقة خققلال الفققترة ، وسقنااول تحليققل جققدول حسقابات النتققائج للم2020سققنة  3,06يليهقا كققذل  انخفقاا بنسققبة تقققدر بقق % 

 المدروسة كما يلي:
جقق  لانخفققاا في رقققم وهققذا را 2,96بنسققبة %  2017إلى  2016كمققا نلاحققظ أن إنتققاج السققنة الماليققة عققرف انخفاضققا مققن سققنة  (1

راجق  إلى زيادة رققم  وهقذا 7,55فققد شقهدت ارتفاعقا بنسقبة %  2018إلى  2017الأعمال وإعانات الاستغلال، أما من سنة 
هققذا راجقق  إلى و  14,24انخفقاا بنسققبة%   2019إلى  2018، ثم يليهققا مققن سققنة 2017مقارنققة بسقنة  2018الأعمقال سققنة 
وهقققذا راجققق   0,47فققققد عرفقققت كقققذل  انخفاضقققا بنسقققبة %  2020إلى سقققنة  2019 رققققم الأعمقققال؛ أمقققا مقققن سقققنة انخفقققاا في

      .لإنخفاا في رقم الأعمال
وهقذا راجق  إلى انخفقاا المشقتريات  6,76ققد انخفقض بنسقبة %  2017إلى  2016كما نلاحظ أن اسقتهلاك السقنة الماليقة مقن  (2

% وهذا راج  إلى زيادة المشتريات المستهلكة، أمقا 6,30فقد شهدت ارتفاع بنسبة  2018إلى  2017المستهلكة، أما من سنة 
% وهققققذا راجقققق  إلى ارتفققققاع المشققققتريات 14,12فقققققد شققققهد اسققققتهلاك السققققنة الماليققققة تراجعققققا بنسققققبة  2019إلى  2018مققققن سققققنة 
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د عرف استهلاك السنة الماليقة زيادة فق 2020إلى  2019المستهلكة والخدمات الخارجية والاستهلاكات الأخرى. وأما من  سنة 
 .بسبب زيادة المشتريات المستهلكة   1,92بنسبة % 

% وهقذا راجق  إلى 34,57شقهدت ارتفاعقا بنسقبة  2017إلى  2016نلاحظ أن القيمة المضافة للاسقتغلال مقن سقنة       (3
% وهذا بسبب زيادة 16,16نسبة فقد شهدت ارتفاع طفيع ب 2018إلى  2017زيادة إنتاج السنة المالية ، أما من سنة 
 تراجقق  إنتققاج السققنة % وهققذا راجقق  إلى 15,03فقققد انخفضققت بنسققبة  2019إلى  2018إنتققاج السققنة الماليققة، أمققا مققن سققنة 

 .تاج السنة الماليةبسبب تراج  ان 15,62فقد عرفت انخفاضا بنسبة %  2020إلى  2019المالية؛ وأخيرا من السنة 
وهذا راج  إلى  498,63قد  شهد ارتفاعا بنسبة % 2017الى  2016ئض الاستغلال من سنة نلاحظ أن إجمالي فا      (4

كققذل  شققهد ارتفاعققا   2018إلى  2017زيادة في القيمققة المضققافة للاسققتغلال و انخفققاا أعبققاء المسققتخدمين، أمققا مققن سققنة 
ققققد شقققهد تراجعقققا ف 2019لى إ 2018% وهقققذا بسقققبب زيادة في القيمقققة المضقققافة للاسقققتغلال، أمقققا مقققن سقققنة 35,41بنسقققبة 
إلى  2019مققا مققن السققنة أ% وهققذا بسققبب تراجقق  في القيمققة المضققافة للاسققتغلال وزيادة أعبققاء المسققتخدمين؛  21,76بنسققبة 
لال وزيادة أعبققققاء والققققذ  يرجقققق  إلى تراجقققق  القيمققققة المضققققافة لرسققققتغ 53,87فقققققد شققققهدت تراجعققققا كبققققيرا  بنسققققبة % 2020

 المستخدمين.
 
ا راجق  إلى انخفقاا % وهقذ177,06انخفاضقا بنسقبة  2017إلى  2016ة العملياتية فقد شهدت مقن سقنة أما النتيج      (5

لى انخفقاا الأعبقاء % وهقذا راجق  إ2,26شهدت ارتفاع بنسبة  2018إلى  2017إجمالي فائض الاستغلال، أما من سنة 
فققققد شققهدت تراجعقققا  2019إلى  2018نة العملياتيققة الأخققرى وزيادة اسقققترجاع علققى خسققائر القيمقققة والمققؤونات، أمقققا مققن سقق

ققد شقهدت تراجعقا  ف 2020إلى  2019% وهذا راج  إلى انخفاا إجمالي فائض الاستغلال؛ أما من سنة  26.02بنسبة 
 .الأمر الذ  يرج  إلى انخفاا إجمالي فائض الاستغلال 90,39كبيرا  بنسبة%

فقد  2018إلى  2017%، أما من سنة 13,25بنسبة   زيادة 2017إلى  2016أما النتيجة المالية شهدت من سنة      (6
فقققد  2019إلى  2018، أمققا مققن سققنة 2018% وهققذا لارتفققاع قيمققة المنتوجققات الماليققة سققنة 3,366شققهدت زيادة بنسققبة 

فقد  2020إلى  2019نة وهذا راج  إلى التراج  الكبير للمنتوجات المالية؛ أما من الس 3,375شهدت انخفاا بنسبة %
 .ما يرج  إلى زيادة المنتوجات المالية 123,85فاعا  بنسبة%عرفت ارت

% وهذا راج  135,20انخفاا بنسبة  2017إلى  2016نلاحظ أن النتيجة العادية قبل الضرائب شهدت من سنة       (7
% وهققذا راجقق  إلى زيادة 1,482شققهدت ارتفققاع بنسققبة  2018إلى  2017إلى انخفققاا النتيجققة العملياتيققة، أمققا مققن سققنة 

وهقققذا راجققق  إلى  42,35شقققهدت تراجعقققا بنسقققبة % 2019إلى  2018النتيجقققة العملياتيقققة والنتيجقققة الماليقققة، أمقققا مقققن سقققنة 
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بسقققبب  349,21فققققد عرفقققت كقققذل  انخفاضقققا بنسقققبة % 2020إلى  2019انخفقققاا النتيجقققة العملياتيقققة؛ أمقققا مقققن السقققنة 
 .انخفاا النتيجة العملياتية

% وهقذا 135,20  بنسقبة 2017إلى  2016نة المالية شقهدت انخفاضقا مقن سقنة نلاحظ كذل  أن صافي نتيجة الس      (8
%  1,48نسققققبة ب 2018إلى  2017راجقققق  إلى انخفققققاا النتيجققققة العاديققققة قبققققل الضققققرائب، كمققققا شققققهدت ارتفققققاع مققققن سققققنة 

كقذل  بل الضقرائب. و % وهذا راج  إلى انخفاا النتيجة العملياتية ق42,41بنسبة  2019إلى  2018وتراجعت من سنة 
 ائب.بسبب انخفاا النتيجة العملياتية قبل الضر  349,56بنسبة % 2020إلى  2019انخفضت من السنة 

 
 الفرع الثالث: عرض وتحليل التغير في الرافعة المالية

 نت كما يلي:لمالية كااستنادا للمعلومات الاضافية المقدمة من طرف محاسب المؤسسة فرن نسبة التغير في الرافعة ا  
 الوحدة: دج               2020-2016(: جدول نسب التغير في الرافعة المالية المؤسسة للفترة من11ول رقم )الجد

 2020 2019 2018 2017 2016 العلاقة النسب
نسبة التغير في 
 الرافعة المالية

الديون 
المالية/حقوق 
 الملكية

0.084 0.0290 0.0300 0.0620 0.0410 
 

 ين بالإعتماد على البيانات المالية للمؤسسةالمصدر: إعداد الطالبت
% وهذا 0.84تفاعا بنسبة شهدت ار  2017إلى 2016نلاحظ من خلال الجدول والشكل البياني أن الرافعة المالية من سنة     

ت أكققبر نسققبة انخفققاا فشققهد 2018و  2017بسققبب الارتفققاع في اللجققوء إلى القققروا الطويلققة والقصققيرة الأجققل، أمققا مققا بققين 
% وهقذا 0.0300قفقدرت ب 2019و  2018% وهذا بسبب انخفاا الإقتراا، أما نسبة التراج   مابين 0.0290قدرت بق 

% 0.0620قققدر بققق  فشقهدت ارتفاعققا طفيفقا 2020إلى  2019بسقبب في التراجقق  في نسقب الإقققتراا مقن الغققير، أمققا مقن سققنة 
 بسبب اللجوء إلى القروا الطويلة والقصيرة الأجل.

 
 الثاني: تقييم الأداء المالي  باستخدام مؤشرات التوازن المالي للمؤسسة المطلب
له في  صادية كما تطرقنالمؤسسة الاقتيوجد هناك عدة مؤشرات لقياس وتقييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات التوازن المالي ل      

 الجانب النظر ، والتي من أهمها
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                           ة: دجالوحد      2020-2016ل العامل المؤسسة للفترة من (: جدول مؤشرات رأس ما12الجدول رقم)
 2020 2019 2018 2017 2016 العلاقة  المقياس 

رأس مقققققققققققال 
 العامل

 أموال دائمة
- 

 أصول ثابتة

34567788,
99 

233467789,
44 

123456787,
06 
 
 

 
455434667,3

3 

 
6620345,46 

 

رأس مقققققققققققال 
العامققققققققققققققققققققققققل 
 الخاص 

مققققققوال الخاصققققققة الأ
 الأصول الثابتة–

76543290,
60 

976543212,
33 

-
11465778 ;

09 

9875533224,
77 

 
-

114384643,
5 
 

رأس المقققققققققال 
العامققققققققققققققققققققققققل 
 الإجمالي 

ةققققققققققوع الأصققققققققققول 
 المتداولة

76542223,
08 

876543223,
66 

566473839,
90 

6742256788,
11 

366309169,
84 

رأس المقققققققققال 
 الأجنب

,87653321 ةموع الديون
88 

98765445 ;
88 

988765433,
99 

9876545342,
13 

113455689,
11 

احتيققققققققققققققققققققققاج 
رأس مقققققققققققال 
 العمل 

)ق اسققققتغلال+ق 
)د ق أ -غ ج(
 سلفات م (  –

87542123,
90 

987765477,
99 

987654477,
11 

8765434556,
09 

88766554,8
0 

رأس مقققال العامقققل    الخزينة 
احتيققققققققققققاج رأس  -

 مال العامل

98765326
7,9 

765543345,
07 

245678709,
12 

-
765437754,0

7 

765434657,
66 

 المصدر: إعداد الطالبتين بالاعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
 من خلال الجدول اعلاه و التمثيل البياني نلاحظ أن:

وقيمتقه جقد معتقبرة  2020، 2019، 2018، 2017، 2016نلاحظ أن رأس المال العامل الصقافي موجقب للسقنوات     (1
أن المؤسسة تمل  هام  أمان، كذل  يدل على أن المؤسسة تمول أصقولها الثابتقة انقه عقن طريقق مواردهقا الدائمقة  وهو ما يؤكد
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، 2017دج  وواصقققققل الارتفقققققاع خقققققلال سقققققنوات 34567788,99بقيمقققققة  2016وبالتقققققالي حقققققققت هقققققام  أمقققققان لسقققققنة 
 455434667,33ج، د 123456787,06دج، 233467789,44، على التوالي بالقيم التاليقة: 2019، 2018

 وهذا راج  إلى زيادة الأصول الثابتة. 2020دج. ثم  شهد رأس المال العامل انخفاا بسنة 
دج، 76543290,60موجقققب بقيمققققة  2019، 2017، 2016نلاحقققظ أن رأس المقققال العامقققل الخقققاص للسقققنوات        (2

ا الثابتقققة طي  تمويقققل أصقققولهدج، علقققى التقققوالي مقققا يعقققي أن المؤسسقققة تسقققت 9875533224,77دج،  976543212,33
 11465778.09قيمقة  بنلاحقظ انقه سقالب  2020، 2018بأموالها الخاصة ولا تعتمد على المقوارد الخارجيقة، أمقا سقنتي 

لخاصققة حيققث بمواردهققا ا دج علققى التققوالي مققا يعققي أن المؤسسققة غققير قققادرة علققى تمويققل أصققولها الثابتققة114384643,5دج، 
 اصة. لأموال الخوارد الخارجية وهذا نتيجة لزيادة الأصول الثابتة مقارنة م  اوجب علها الاعتماد على الم

ارتفقاع المخقزونات و  ارتفق  وهقذا بسقبب 2020، 2017، 2016نلاحظ أن رأس المال العامل الإجمالي للسنوات من       (3
 ن الخقرون وأصقول ماليقةدينو فققد انخفقض وهقذا بسقبب انخفقاا قيمقة القزبائن، المق 2019و  2018أموال الخزينة، أما سقنتي 

 جارية.
دة المسققتمرة والكبققيرة وهققذا بسققبب  زيا 2020إلى  2016نلاحققظ أن رأس المققال الأجنققب شققهد ارتفاعققا مسققتمرا مققن سققنة     (4

 يون قصيرة الأجل.يع في الدللديون طويلة الأجل )النالة عن الزيادة في الأصول الثابتة ( وكذل  بسبب الارتفاع الطف
 61064133دج،   63426499.43موجقب بقيمقة  2014، 2013حظ ان احتياج راس المال العامل للسقنتين (    نلا5

رتفقققاع قيمقققة اهقققذا بسقققبب و دج علقققى التقققوالي وهقققذا يعقققي وجقققود احتيقققاج وهقققذا بسقققبب انخفقققاا قيمقققة المقققوارد مقارنقققة بالاحتياجقققات 
 المخزونات وقيمة العملاء بسبب التأخر في تحصيل الحقوق.

 2018دا سقنة ؤسسقة، ماعقا نلاحظ أن خزينة المؤسسة موجبة على مدار سنوات الدراسة وهقو مؤشقر جيقد بالنسقبة للم(    كم6
 فقد كانت سالبة بسبس تراكم الديون.

 
 المطلب الثالث: تقييم الأداء المالي باستخدام النسب المالية للمؤسسة 

مققا تطرقنققا لهققا في كالاقتصققادية   باسققتخدام النسققب الماليققة للمؤسسققة يوجققد هنققاك عققدة مؤشققرات لقيققاس وتقيققيم الأداء المققالي        
         الجانب النظر ، والتي من أهمها:

 الفرع الأول: نسب الربحية 
ل دينار ساهمين آو ربحية كيادة أموال المنقوم بحساب نسب ربحية من اجل معرفة مدى تأثير الرافعة المالية في ربحية المؤسسة وز       

 التالي: ل أو مردودية كل وحدة نقدية من رقم الأعمال، وسيتم حساب نسب الربحية من خلال الجدولمن أصو 
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 الوحدة د        2020-2016(: جدول نسب الربحية للسنوات 13الجدول رقم)
 2020 2019 2018 2017 2016 العلاقة النسب

 نسبة ربحية
 أموال خاصة

 نتيجة صافية 
 الأموال الخاصة/

%1,50 %4,40 %5,14 %4,15 %3,3  

 نسبة ربحية
 الأصول

 النتيجة الإجمالية
 ةموع الأصول/

%2,10 %6,70 %3,12 %3,10 %5,6  

نسقققققققققققققققققبة ربحيقققققققققققققققققة 
 النشاط

 النتيجة الإجمالية
 رقم الأعمال السنو /

%3.4 %2,10 %2,11 %2,30 3,11%  

 المصدر: إعداد الطالبتين بالاعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
 

 خلال الجدول السابق، يمكن تحليل نسب الربحية على الناو التالي:من 
      لصقققافي وزيادة في احققققق نسقققبة مقققن القققربح  2020إلى  2016نلاحقققظ أن كقققل كقققل نسقققبة مقققن الرافعقققة الماليقققة مقققن سقققنة

تي علققى التققوالي حيققث شققهدت سققن 3.3%، % 4.15%، 5.14%، 4.40%،1.50الأمققوال الخاصققة بنسققب قققدرها 
 وهذا بسبب تراكم الديون وزيادة نسبة المخاطر. انخفاا 2020

       ة مققن النتيجققة حققققت نسققب 2020إلى  2016كمققا نلاحققظ أن ربحيققة كققل وحققدة نقديققة واحققدة مققن الأصققول مققن سققنة
و  2016% علققى التقوالي حيققث عرفقت السققنوات  5.6%، 3.10%، 3.12%، 6.7%، 2.10الإجماليقة تققدر ب 

 تفاع الأصول.وهذا بسبب انخفاا النتيجة الإجمالية وار  2020و  2017 انخفاا مقارنة بسنتي 2019و  2018
       مقققن النتيجقققة  حقققققت نسقققبة 2020إلى  2016كمقققا نلاحقققظ أن ربحيقققة كقققل وحقققدة نقديقققة مقققن رققققم الأعمقققال مقققن سقققنة

و  2017علقققى التقققوالي حيقققث عرفقققت السقققنوات  3.11%، 2.30%، 2.11%، 2.10%، 3,4الإجماليقققة تققققدر ب 
المققرتفعتين  2020 و 2016انخفاضقا بسقبب انخفققاا النتيجقة الإجماليققة ورققم الأعمقال مقارنققة بسقنتي   2019و  2018

 بسبب ارتفاع رقم الأعمال.
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 الفرع الثاني: نسب السيولة
ب سقيولة مؤسسقة م حسقاب نسقنقوم بحساب نسب سيولة من اجل معرفة مدى قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتهقا، وسقيت       
 ل الجدول التالي:من خلا

 
 الوحدة د            2020-2016(: جدول نسب السيولة للسنوات 14الجدول رقم)

 2020 2019 2018 2017 2016 العلاقة النسب
نسقققققبة السقققققيولة 

 العامة
الاصول المتداولة/د ق 

 ا
%100,05 120,40 143.10% 101.47% 88.63% 

نسقققققبة السقققققيولة 
 المختصرة 

)الحقوق+الخزينققققققة(/ د 
 ا ق

131.31% 130,23 132.89% 91.82% 75.43% 

نسقققققبة السقققققيولة 
 الجاهزة

 %56.12 %55.18 %35.28 28,19 %29.55 القيم الجاهزة/د ق ا

 المصدر: اعداد الطالبتين بالاعتماد على المعلومات المالية للمؤسسة

 من خلال الجدول السابق يمكن تحليل نسب السيولة على الناو التالي:
 لسيولة العامةأولا: نسبة ا

مقن الأصقول المتداولقة  كبيرة هذا يعي وجود فائض  2019، 2018، 2017، 2016نلاحظ أن السيولة العامة للسنوات       
فضت وهذا يعي ان المؤسسة نلاحظ أن النسبة انخ 2020بعد تغطية الديون قصيرة الأجل وهذا جيد بالنسبة للمؤسسة، أما سنة 

ز مقالي وهقي وضقعية غقير جيقدة ، وهقذا مقن الممكقن ان يوقعهقا في عجق2020تزاماتها قصيرة الأجقل خقلال غير قادرة على الوفاء بال
 بالنسبة للمؤسسة.

 
 ثانيا: نسبة السيولة المختصرة 

ولققة، حيققث تسققتطي  ، كبققيرة مققن وهققي نسققبة مقب2018، 2017، 2016نلاحققظ أن نسققبة السققيولة المختصققرة للسققنوات         
ل إلى يولة وسققرعة للتاققو سققلمتداولققة اتزاماتهققا قصققيرة الأجققل دون اللجققوء إلى المخققزونات لأنققه اقققل عناصققر الأصققول المؤسسققة الوفققاء بال
ؤسسققة لا  تسققتطي  % ا  ان الم75%، 91، فققنلاحظ انخفققاا نسققبة السققيولة المختصققرة الى 2020، 2019نقديققة، أمققا سققنتي 

 ؤسسة.نها تؤثر على المأا ما إلا لجاهزة فقط ولكنها نسبة مقبولة نوعالوفاء بالتزاماتها كليا بالاعتماد على الحقوق والقيم ا
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 ثالثا: نسبة السيولة الجاهزة
بالتزامقات  ى المؤسسقة للوفقاءتقوفرة لقدإن هذه النسبة تعد مهمة جدا لقياس سيولة المؤسسة، لأنها تعتمد على القيم الجاهزة الم      

يولة الجقاهزة للمؤسسقة خقلال ومن خقلال الجقدول أعقلاه نلاحقظ أن نسقبة السق 0.6و 0.2مدينيها، وتتراوح القيمة النموذجية بين 
ة علقى ا مقا يعقي ققدرة المؤسسقوهي نسبة مقبولة وتق  داخل ةال القيم النموذجية وهذ 0.56و 0.29السنوات الأربعة تقدر بين 
 الوفاء بديونها قصيرة الأجل.
 الفرع الثالث: نسب النشاط

 
                                                 2020-2016(: جدول نسب نشاط المؤسسة للفترة من 15الجدول رقم )                  

 2020 2019 2018 2017 2016 العلاقة النسب
معققققققققققققققققققققققققققققققققدل دوران 
 إجمالي الأصول 

 0,59 0.68 0.5 0.53 0.63 رقم الأعمال الإجمالي /مج الأصول

معققققققققققققققققققققققققققققققققققققققدا دوران 
 الاصول الثابتة

رقققققققم الأعمققققققال الإجمققققققالي /الأصققققققول 
 الثابتة

1.42 1.16 0.78 0.91 0,83 

معققققققققققققققققققققققققققققققققدل دوران 
 الأصول المتداولة 

رقققققققم الأعمققققققال الإجمققققققالي /الأصققققققول 
 المتداولة

1.14 0.99 1.45 2.63 2,50 

نسقققققققققققققققققققققققققققققققققققققبة دوران 
 المخزون

 تكلفة المخزون / 
 متوسط المخزون  

17.26% 14.47% 13.09% 16.42% 14,30 

رقققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققم الاعمققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققال  الزبائننسبة دوران 
 السنو /)الزبائن+اوراق القبض(

7.73% 7.60% 15.89% 13.69% 12,50 

نسقققققققققققققققققققققققققققققققققققققبة دوران 
 الموردين

مشتريات السقنوية/)موردون +اوراق 
 القبض(

64.37% 30.17% 8.14% 38.80% 24,70 

 المصدر: إعداد الطالبتين بالاعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
 

 ابق يمكن تحليل نسب النشاط على الناو التالي:من خلال الجدول الس
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 كل أن يعي هذا 0.68، 0.5، 0.53، 0.36 ب 2019الى  2016للمؤسسة من سنة  الأصول إجمالي دوران معدل يقدر 
 هاطاقت من مقبول بمستوى تعمل لا المؤسسة أن يدل هذا دينار، 0.68إلى  0.5من  تولد المؤسسة نسبة تحققها الرافعة المالية في
 أصولها. في دةزيا دون المبيعات حجم زيادة يمكنها المؤسسة أن يعي ما وهذا 0.59الإنتاجي، وقد تراجعت إلى 

  يعقي أن كقل  هقذا 0.83، 0.91، 0.78، 1.16، 1.42ب  2020إلى  2016يقدر معدل دوران الأصول الثابتة من سقنة
المؤسسة تحقق عائدا مقبولا على  دينار جزائر ، حيث كانت 1.42إلى  0.78نسبة من الرافعة المالية في الأصول الثابتة يولد من 

 بسبب زيادة الأصول الثابتة. 2020أصولها الثابتة، لينخفض هذا العائد سنت 
  كمقا نلاحقظ انقه انخفقض سقنة دينار جزائقر   1.14نلاحظ أن كل الاستدانة تساهم في رف  الأصول المتداولة وتحقيق ربح قدره  ،

، 2019، 2018ات ارتفققققاع الأصققققول المتداولققققة وانخفققققاا رقققققم الأعمققققال، ليعققققود للارتفققققاع مققققن جديققققد في السققققنو بسققققبب  2017
 ، بسبب انخفاا الأصول المتداولة وارتفاع رقم الأعمال.2020

  2019سقنتي  وهذا بسبب انخفاا الاستهلاك، فيما شقهدت 2018، 2017نلاحظ أن نسب دوران المخزون انخفضت سنة ،
 وهذا راج  إلى زيادة استهلاك السنة المالية. ارتفاع 2020

  سسة، حيث راء بالنسبة للمؤ لبي  والشاأما فيما ن  نسبة دوران الزبائن و نسبة دوران الموردين، يبين هذان المعدلان كفاءة سياسة
قوقهقا في اققرب صقيل حيقوم ا  ان المؤسسقة تققوم بتا 20يقوم الى  46نلاحظ ان مدة التاصيل من طرف العملاء انخفضت من 

قارنقة بفقترة التاصقيل، وهقذا مايام فقنلاحظ ان نسقبة التسقديد مرتفعقة جقدا  10ايام الى  6وقت، اما فترت التسقديد فتراوحقت مقن 
قققت، أمققا فققترة و في أسققرع  راجقق  الى ضققغوط مققن طققرف المققورد )تعاونيققة الحبققوب الجافققة( حيققث يجققب علققى المؤسسققة تسققديد فواتيرهققا

 كسب الزبائن.التاصيل فهي مرتبطة ب
 

 نسب التمويل الفرع الرابع:
صققة، وسققنااول ة بصققفة خاتبققين هققذه النسققبة مققدى مسققاهمة كققل مصققدر تمققويلي في تمويققل الأصققول بصققفة عامققة والأصققول الثابتقق    

 حساب أهم النسب من خلال الجدول التالي:
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                            2020-2016من  (: جدول نسب التمويل المؤسسة للفترة16الجدول رقم )      
 2020 2019 2018 2017 2016 العلاقة النسب

نسققققققققققققققبة التمويقققققققققققققققل 
 الدائم

 الأموال الدائمة
 الأصول الثابتة/

%94,97 %100.88 %106.97 %106.44 %100.82 

نسققققققققققققققبة التمويقققققققققققققققل 
 الذاتي

 الأموال الخاصة
 الأصول الثابتة/

%74,95 %85.82 %89.02 %85.68 %85.82 

نسقققققبة الاسقققققتقلالية 
 المالية

 الأموال الخاصة
 مج الديون/

121,97% 144.11% 143.2% 142.27% %78.90 

نسققققققققققققققبة التمويقققققققققققققققل 
 الخارجي

 مج الديون
 مج الخصوم/

%45,04 %40.96 %41.56 %41.72 %74.81 

 المصدر: إعداد الطالبتين بالاعتماد على البيانات المالية للمؤسسة

 يمكن تحليل نسب التمويل على الناو التالي: من خلال الجدول السابق
  ول أصقققولها الثابتقققة % هقققذا يعقققي أن المؤسسقققة لا تمققق100أققققل مقققن  2017إلى  2016نلاحقققظ أن نسقققبة التمويقققل القققدائم مقققن سقققنة

ذه النسققبة لتصققل لحققدود هققارتفعققت  2018بالأمققوال الدائمققة فقققط بققل تلجققأ للققديون قصققيرة الأجققل كمصققدر للتمويققل، أمققا في سققنة 
 يرة الأجققل كمصققدرالققديون قصقق % مققا يعققي أن المؤسسققة تسققتطي  تمويققل أصققولها الثابتققة بالأمققوال الدائمققة دون اللجققوء إلى106,97

 .2020للتمويل، وواصلت الارتفاع في السنوات الأخيرة حت سنة 
  طي  تمويقل الأصقول ت% هقذا يعقي أن المؤسسقة تسق100اكقبر مقن  2017و  2016نلاحظ أن نسبة التمويل الذاتي خلال سقنتي

% 100تمويقل القذاتي اققل مقن نلاحقظ أن نسقبة ال 2018و  2017الثابتة بأموالها الخاصة دون اللجوء إلى القديون، أمقا في سقي 
الأخيرة و  بتة خلال السنواتصول الثاوهذا يعي أن المؤسسة لا تستطي  تمويل أصولها الثابتة بالأموال الخاصة وهذا بسبب زيادة الأ

 اللجوء إلى الديون كمصدر للتمويل.عليها 
  مسقتقلة ماليقا وتسقتطي  الوفقاء  % وهذا يعي أن المؤسسقة100نلاحظ أن نسبة الاستقلالية المالية خلال سنوات الدراسة اكبر من

 بديونها.
  الخارجيقة علقى المصقادر  % وهي نسبة تبين مدى اعتمقاد المؤسسقة49% و 42نلاحظ أن نسبة التمويل الخارجي تراوحت ما بين

 في تمويل أصولها، وهذا يعي أن المؤسسة تستطي  الوفاء بديونها في أجال استاقاقها.
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 المبحث الثالث: اختبار فرضيات الدراسة 
ن الأساليب مستخدام ةموعة لتاقيق أغراا الدراسة والإجابة على صاة أو رفض فرضياتها، سيتم من خلال هذا المباث ا     

 Statistical package for the social sciences (SPSS V.20) V.20الإحصائية 
يقيم الأداء اليقة ومؤشقرات تقلرافعقة المومن اجل اختبار فرضيات الدراسة قمنا باستخدام نماذج الانحدار البسيط لدراسقة العلاققة بقين ا

 المالي، فنماذج الانحدار ليبنا على سؤالين:
 هل توجد علاقة بين المتغيرين؟ -
 ي قوة هذه العلاقة؟ما ه -
 
 يما يتعلق ء نتائج فومن ثم تحديد نتائج العلاقة بين الرافعة المالية و مؤشرات تقييم الأداء المالي، وإعطا    

 باختبار فرضيات هذه الدراسة.
 

 المطلب الأول: اختبار الفرضية الأولى
ى هذه ولرجابة عل شرات التوازن المالي، الرافعة المالية ومؤ أنه يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين  تن  الفرضية الأولى على     

أيضقا نقدعم لانحقدار البسقيط و معادلقة ا الفرضية لابد من دراسة العلاقة بين الرافعة الماليقة ومؤشقرات التقوازن المقالي، وذلق  مقن خقلال
 ذل  بالشكل البياني الذ  يصع بيانيا نوع العلاقة وقوتها. 

 
 قة  بين الرافعة المالية ومؤشرات التوازن المالي(: العلا17جدول رقم)

 
 المعلمات المقدرة

 F معامل التاديد
درجقققققققققققققة حريقققققققققققققة 

 البسط
درجققققققققققة حريققققققققققة 

 المقام
Sig. المعامل الثابت 

0.194 0.722 1 4 0.458 1315070132 -1.496  
 SPSS V.20المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على مخرجات 

 
تبققار فيشققر يتبققين لنققا عققدم معنويققة معلمققات النمققوذج حيققث نلاحققظ مققن خققلال الجققدول أن نسققبة معامققل مققن خققلال نتققائج اخ    

والققتي بلغققت  F% والققتي تعققبر عققن علاقققة  الرافعققة الماليققة بمؤشققرات التققوازن المققالي، ومققا يؤكققد هققذه النتيجققة هققي قيمققة 19.4التاديققد 
وهقققي أكقققبر مقققن  0.458( لهقققذه العلاققققة Sigدرجقققة المعلميقققة )القققتي تعقققبر عقققن ضقققعع العلاققققة بقققين المتغقققيرين، حيقققث كانقققت  7.22
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( وهذا ما يوضح انه لا توجد علاقة بين المتغيرين أ  أن الرافعة المالية لا تؤثر على مؤشرات التوازن 0.05مستوى الدلالة المعتمد )
يوجقد علاققة ذات دلالقة إحصقائية بقين  المالي تأثير ذات دلالة إحصائية، ومنه نأكد عدم صاة الفرضية الأولى والتي تن  علقى انقه

 الرافعة المالية ومؤشرات التوازن المالي، والشكل الموالي يوضح نتائج الفرضية:
 

 (: التمثيل البياني للرافعة المالية ومؤشرات التوازن المالي10الشكل رقم)

 
 SPSS V.20 V.20المصدر: مخرجات                                        

 
 ة اختبار الفرضية:نتيح
ن المقالي يقة ومؤشقرات التقواز لرافعقة المالمن خلال اختبار فيشر للفرضية الأولى تبين انه لاتوجد علاقة ذات دلالقة إحصقائية بقين ا     

لرافعققة إلى زيادة درجققة ا السققبب في هققذه النتيجققة يعققود إلى أن بعققض إدارات الشققركات قققد تتوجققه(، 0.05عنققد مسققتوى دلالققة ) =
 .ية من أجل سد عجز السيولةالمال
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 المطلب الثاني: اختبار الفرضية الثانية 
ذه الفرضية ، ولرجابة على هب الربحيةتن  الفرضية الثانية على أنه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نس     

كل ضققا نققدعم ذلقق  بالشققلبسققيط وأيمعادلققة الانحققدار ا لابققد مققن دراسققة العلاقققة بققين الرافعققة الماليققة ونسققب الربحيققة، وذلقق  مققن خققلال
 البياني الذ  يصع بيانيا نوع العلاقة وقوتها. 

 
 (: العلاقة  بين الرافعة المالية ونسب الربحية18جدول رقم)

 
 المعلمات المقدرة

 F معامل التاديد
درجقققققققققققققة حريقققققققققققققة 

 البسط
درجققققققققققة حريققققققققققة 

 المقام
Sig. المعامل الثابت 

0.781 10.698 1 4 0470.  4.942 -29.804  
 SPSS V.20المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على مخرجات 

 
معامقل التاديقد  ل أن نسقبةمن خلال نتائج اختبار فيشر يتبين لنقا معنويقة معلمقات النمقوذج حيقث نلاحقظ مقن خقلال الجقدو      
غت والتي بل Fي قيمة هالنتيجة  بحية، وما يؤكد هذهوهي نسبة مرتفعة وتعبر عن مدى تأثير الرافعة المالية على نسب الر  78.1%

( وهققذا مققا 0.05مققد )وهققي اقققل مققن مسققتوى الدلالققة المعت 0.047( لهققذه العلاقققة Sig، حيققث كانققت درجققة المعلميققة )10.698
ة عكسية، لكن بعلاقحصائية و إات دلالة يوضح انه توجد علاقة بين المتغيرين أ  أن الرافعة المالية  تؤثر على نسب الربحية تأثيرا ذ

الشقكل ونسقب الربحيقة، و  ة الماليقةومنه نأكد صاة الفرضية الأولى والتي تن  على انه توجد علاققة ذات دلالقة إحصقائية بقين الرافعق
 الموالي يوضح نتائج الفرضية.
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 (: التمثيل البياني للرافعة المالية ونسب الربحية11الشكل رقم )

 
 SPSS V.20 V.20المصدر: مخرجات                                       

 
 من خلال الشكل يتضح وجود هذه العلاقة من خلال معادلة الانحدار الخطي البسيط التالية:    

Y=-29.804.X + 4.942 
ب الربحيقة سا على نسيؤثر عك ذا التغيروتوضح هذه المعادلة ان نسبة التغير في الرافعة المالية كلما تغيرت بوحدة واحدة، فان ه    
ا، وهققي ل تمويققل أصققولهوحققدة، ويعققود سققبب هققذه النتيجققة كققون ان المؤسسققة تلجققأ بققذل  إلى الإسققتدانة مققن أجقق 29.804-بقيمققة 

 سسة.رباح المؤ بذل  ترف  من نسبة  اطرة المؤسسة. وبالتالي هي تؤثر على هام  الأمان ما يؤد  إلى تراج  أ
 

 نتيجة اختبار الفرضية الثانية: 
نققد عيققة ونسققب الربحيققة رافعققة المالمققن خققلال اختبققار فيشققر للفرضققية الثانيققة تبققين انققه لاتوجققد علاقققة ذات دلالققة إحصققائية بققين ال    

س علققى ديققون مققا انعكقق (، ويعققود ذلقق  الى اسققتناد المؤسسققة علققى تمويققل أصققولها مققن خققلال القققروا اوα =0.05مسققتوى دلالققة )
 وبالتالي سينعكس هذا على هام  امان المؤسسة وارباحها.زيادة نسبة المخاطرة في المؤسسة، 
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 المطلب الثالث: اختبار الفرضية الثالثة 
هذه الفرضية  السيولة، ولرجابة على أنه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية ونسب تن  الفرضية الثالثة على     

مثيققل ضققا نقدعم ذلق  بالتلبسقيط وأيسقب السقيولة، وذلقق  مقن خقلال معادلققة الانحقدار الابقد مقن دراسقة العلاقققة بقين الرافعقة الماليققة ون
 البياني الذ  يصع بيانيا نوع العلاقة وقوتها. 

 
 (: العلاقة بين الرافعة المالية ونسب السيولة19جدول رقم)

 
 المعلمات المقدرة

 F معامل التاديد
درجقققققققققققققة حريقققققققققققققة 

 البسط
درجققققققققققة حريققققققققققة 

 المقام
Sig. عاملالم الثابت  

0.768 9.906 1 4 0.051 121.277 -852.988 
 SPSS V.20المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على مخرجات 

 
سققبة معامققل دول أن نمققن خققلال نتققائج اختبققار فيشققر يتبققين لنققا عققدم معنويققة معلمققات النمققوذج حيققث نلاحققظ مققن خققلال الجقق    

والقتي  Fي قيمقة ذه النتيجقة هقهقرافعة المالية على نسقب السقيولة، ومقا يؤكقد % وهي نسبة لا تعبر عن مدى تأثير ال76.8التاديد 
( وهقذا 0.05لمعتمقد )اوهي أكبر من مسقتوى الدلالقة  0.051( لهذه العلاقة Sig، حيث كانت درجة المعلمية )9.906بلغت 

نقه نأكقد لالقة إحصقائية، ومدثقير ذات تأولة  ما يوضح انه لا توجد علاقة بين المتغيرين أ  أن الرافعة المالية لا تؤثر على نسب السي
، والشكل ات التوازن الماليلية ومؤشر عدم صاة الفرضية الأولى والتي تن  على انه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة الما

 الموالي يوضح نتائج الفرضية.
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 (: التمثيل البياني للرافعة المالية ونسب السيولة20الشكل رقم)

 
 SPSS V.20 V.20المصدر: مخرجات           

 
 

  نتيجة اختبار الفرضية:
عنققد ة ونسققب السققيول اليققةرافعققة الممققن خققلال اختبققار فيشققر للفرضققية الثالثققة تبققين انققه لاتوجققد علاقققة ذات دلالققة إحصققائية بققين ال    

قاقها أ  أن ين ميعقاد إسقتالتجاريقة عنقدما يحق، لأنها تقيس مدى قدرة المؤسسقة علقى سقداد إلتزماتهقا ا(α =0.05مستوى دلالة )
 .الأصول تتاول إلى النقدية و تستخدم هذه الأخيرة في سداد إلتزاماتها
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 المطلب الرابع: اختبار الفرضية الرابعة 
هذه الفرضية  النشاط، ولرجابة على أنه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية ونسب تن  الفرضية الرابعة على     

ا نققدعم ذلقق  بشققكل بسققيط وأيضققلابققد مققن دراسققة العلاقققة بققين الرافعققة الماليققة ونسققب النشققاط، وذلقق  مققن خققلال معادلققة الانحققدار ال
 الانتشار الذ  يصع بيانيا نوع العلاقة وقوتها. 

 
 (: العلاقة  بين الرافعة المالية ونسب النشاط21جدول رقم)

 
 المعلمات المقدرة

 F يدمعامل التاد
درجقققققققققققققة حريقققققققققققققة 

 البسط
درجققققققققققة حريققققققققققة 

 المقام
Sig. المعامل الثابت 

0.361 1.968 1 4 0.284 0.494 3.331 
 SPSS V.20 v.20المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على مخرجات 

   
معامل التاديقد  ةول أن نسبمن خلال نتائج اختبار فيشر يتبين لنا عدم معنوية معلمات النموذج حيث نلاحظ من خلال الجد  

والققتي  Fيمقة قلنتيجقة هقي ا% وهقي نسقبة ضقعيفة وتعقبر عقن مقدى تأثقير الرافعقة الماليقة علققى نسقب النشقاط ، ومقا يؤكقد هقذه 36.1
( وهقذا 0.05لمعتمقد )اوهي أكبر من مسقتوى الدلالقة  0.284( لهذه العلاقة Sig، حيث كانت درجة المعلمية )1.968بلغت 

نقه نأكقد لالقة إحصقائية، ومثقيرا ذو دتأبقين المتغقيرين أ  أن الرافعقة الماليقة لا يقؤثر علقى نسقب النشقاط   ما يوضح انه لا توجد علاقة
 ، والشققكل المققواليسققب النشققاطعققدم صققاة الفرضققية والققتي تققن  علققى انققه توجققد علاقققة ذات دلالققة إحصققائية بققين الرافعققة الماليققة و ن

 يوضح نتائج الفرضية.
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 النشاطيل البياني للرافعة المالية ونسب (: التمث13الشكل رقم)

 
 SPSS V.20 V.20المصدر: مخرجات 

 
 نتيجة اختبار الفرضية الرابعة: 

عنققد ونسققب النشققاط  ةرافعققة الماليققمققن خققلال اختبققار فيشققر للفرضققية الرابعققة تبققين انققه لاتوجققد علاقققة ذات دلالققة إحصققائية بققين ال    
يققث تحقدد مقققدار ة موجوداتهقا، حاس فعاليققة إدارة المؤسسقة في إسقتغلال مواردهققا و إدار ، كونهققا أداة لقيق(α =0.05مسقتوى دلالقة )

 مساهمة كل عنصر مستثمر ضمن أصول المؤسسة في تحقيق رقم أعمالها. 
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 المطلب الخامس: اختبار الفرضية الخامسة
ى هققذه لتمويققل، ولرجابققة علققالماليققة ونسققب أنققه يوجققد علاقققة ذات دلالققة إحصققائية بققين الرافعققة ا تققن  الفرضققية الخامسققة علققى     

لقق  ذبسققيط وأيضقا نققدعم نحقدار الالفرضقية لابققد مقن دراسققة العلاققة بققين الرافعققة الماليقة ونسققب التمويقل، وذلقق  مقن خققلال معادلققة الا
 بشكل الأعمدة البيانية الذ  يصع بيانيا نوع العلاقة وقوتها. 

 
 ونسب التمويل(: العلاقة  بين الرافعة المالية 22جدول رقم)

 
 المعلمات المقدرة

 F معامل التاديد
درجقققققققققققققة حريقققققققققققققة 

 البسط
درجققققققققققة حريققققققققققة 

 المقام
Sig. المعامل الثابت 

0.297 1.270 1 4 0.342 96.236 -120.747 
 SPSS V.20المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على مخرجات 

 
سققبة معامققل دول أن نت النمققوذج حيققث نلاحققظ مققن خققلال الجققمققن خققلال نتققائج اختبققار فيشققر يتبققين لنققا عققدم معنويققة معلمققا    

ذه النتيجقة هقي ، ومقا يؤكقد هق% وهي نسبة ضعيفة جدا ولا تعبر عن مدى تأثير الرافعة الماليقة علقى نسقب التمويقل29.7التاديد 
لققة المعتمققد توى الدلاوهققي أكققبر مققن مسقق 0.342( لهققذه العلاقققة Sig، حيققث كانققت درجققة المعلميققة )1.27والققتي بلغققت  Fقيمققة 
 ذات دلالقة ازن المالي تأثقيرؤشرات التو م( وهذا ما يوضح انه لا توجد علاقة بين المتغيرين أ  أن الرافعة المالية لا يؤثر على 0.05)

ونسقب  الرافعة المالية صائية بينإحصائية، ومنه نأكد عدم صاة الفرضية الأولى والتي تن  على انه لا توجد علاقة ذات دلالة إح
 ويل، والشكل الموالي يوضح نتائج الفرضية.التم
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 (: التمثيل البياني للرافعة المالية ونسب التمويل14الشكل رقم)

 
 SPSS V.20 V.20مخرجات  :المصدر      

 
 نتيجة اختبار الفرضية الخامسة: 

 عنقدونسقب السقيولة  افعقة الماليقةة بقين الر من خلال اختبقار فيشقر للفرضقية الخامسقة تبقين انقه لاتوجقد علاققة ذات دلالقة إحصقائي    
ختلع أنواعها في بمساهمة الأموال ، فهي تقوم بتاليل الكتل المالية الموجودة في الميزانية وقياس مدى م(α =0.05مستوى دلالة )

  التمويل.
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 خلاصة الفصل:
 اخترناها للقيام ب الوطي وقدتي تنشط على الترامن بين اهم المؤسسات ال -بسكرة-تعتبر مؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب      

ومعرفة مثيرهقا علقى  2020ت سنة ح 2016بالدراسة الحالية محاولة لتقييم أثر الرافعة المالية من خلال السنوات الخمس من سنة 
الية، حساب الرافعة الم لا من خلاالوضعية المالية للمؤسسة، حيث حاولنا ربط الجانب النظر  بالجانب التطبيقي، وقد اعتمدنا هن
ام البرنامج قة بينهما باستخدرفة العلاوتقييم الأداء المالي من خلال حساب نسب مؤشرات التوازن المالي، ومحاولة ربط المتغيرين ومع

 (، في كشع صاة الفرضيات من عدمها.SPSS V.20الاحصائي)
 ائج التالية:حيث تبين أنه من خلال تحليل نتائج الفرضيات توصلنا إلى النت

 ،يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و مؤشرات التوازن المالي 
 ،لا يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب الربحية 
 ،لا يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب السيولة 
 بين الرافعة المالية و نسب النشاط، لا يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية 
 .لا يوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب التمويل 
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 الخاتمة

ة، كققبرى للجنققوب بسققكر لمطقاحن اليسقعى هققذا الباققث إلى معاجلققة موضقوع أثققر الرافعققة الماليققة علقى الوضققعية الماليققة في مؤسسققة ا    
علاقتها بالرافعة  ازن المالي لقياسشرات التو لمالية اعتمدنا في دراستنا على تقييم الأداء المالي من خلال مؤ وبحكم أنه لمعرفة الوضعية ا

راسقة القتي لية الرئيسقية للدلقى الإشقكاالمالية، من أجل مساعدة المؤسسة في اتخاذ بعقض الققرارات الهامقة، فااولنقا مناقشقته الإجابقة ع
ل ى للجنققوب؟ مققن خققلاطققاحن الكققبر لماليققة في تقيققيم الوضققعية الماليققة للمؤسسققة الاقتصققادية المتماققورت حققول مققا هققو تأثققير الرافعققة ا

 الفصلين النظر  والتطبيقي 

ل ايققة مصققادر التمويققال عققدم كفحققوعليققه ركققزت دراسققتنا علققى الرافعققة الماليققة والققتي تمثققل أهققم مصققدر للتمويققل الخققارجي للمؤسسققة في 
يقة نقيقيم   للتطقرق إلى ماهانقب النظقر ن خلال دراستنا وتحليلنقا لإشقكالية  بحثنقا، قمنقا في الجالداخلية لإستمرار نشاط المؤسسة، فم

رة خقلال لكقبرى للجنقوب بسقكاالمطقاحن  الأداء المالي والرافعة المالية، أما في الجانب التطبيققي فقمنقا بدراسقة ميدانيقة  علقى مؤسسقة
يات القتي تم ة أو خطقأ الفرضقالنتائج التي مقن خلالهقا يمكقن تأكيقد صقا(، لنتوصل في النهاية إلى جملة من 2020-2016الفترة )

 .وضعها من قبل، ومن ثم الإجابة على الإلشكالية الرئيسية للموضوع

 :نتائج اختبار الفرضيات

 ي:لمقدمة كمايلابدئية في ممن خلال نتائج الدراسة الإحصائية يمكن إثبات أو نفي الفرضيات التي تم اقتراحها كالول     

صقاتها،  ، وققد أثبقت عقدمازن المقاليتن  على وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية ومؤشرات التقو  الفرضية الأولى:
 لأن المؤسسة لجأت إلى الاستدانة من أجل تمويل أصولها الثابتة.

هققر هققذا صققايح حيققث أظربحيققة، و ة و نسقب التقن  علققى أنققه توجققد علاقققة ذات دلالقة إحصققائية بققين الرافعققة الماليقق الفرضــية الثانيــة:
لال ويقل أصقولها مقن خقتمؤسسقة في التاليل الاحصائي وجود علاقة عكسية بين الرافعقة الماليقة و نسقب الربحيقة، لأنقه كلمقا لجقأت الم

 سسة.بحية المؤ القروا أكثر كلما زادت في نسبة المخاطرة وانخفاا هام  الأمان وذل  الأمر الذ  سيؤثر على ر 

اة هذه صنه قد أثبت عدم لة، إلا أتن  على وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب السيو  ضية الثالثة:الفر 
 نها. الفرضية، فالمؤسسة غير قادرة على الوفاء بالتزاماتها بسبب تراكم الديون التي تق  على عاتق

 ثبقت عقدم صقاة هقذهاط، وكقذل  أية بين الرافعة المالية و نسقب النشقتن  على وجود علاقة ذات دلالة إحصائالفرضية الرابعة: 
 .الفرضية، لأن نسب النشاط تقيس  تلع معدلات دوران المخزون، الموردون، العملاء
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ه من ل ما تحصلنا علييل، من خلا: تن  على وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرافعة المالية و نسب التمو الخامسة الفرضية
بققل لجققأت للققديون  يققل أصققولهافقققد أثبققت عققدم صققاة هققذه الفرضققية، لأن المؤسسققة ج تعتمققد علققى أموالهققا الخاصققة فقققط في تمو  نتققائج

 الطويلة وقصيرة الأجل.  

 اقتراحات الدراسة: 

 من خلال النتائج السابقة قمنا باقتراح التوصيات التالية: 

 تحسين كفاءة العمال بالمؤسسة؛ -

 الأمثل والكفؤ لمواردها المتاحة وبأكثر فعالية؛على المؤسسة الاستغلال  -

 ل.على المؤسسة تمويل استثماراتها بالأموال الدائمة فقط دون اللجوء إلى الديون قصيرة الأج -
 آفاق البحث:

 :من خلال تطرقنا لدراسة الموضوع نقترح بعض المواضي  الباثية في المستقبل على الناو التالي    

 رية في تحسين الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية. دور القرارات الاستثما -

 انعكاسات القرارات المالية على مؤشرات تقييم الأداء المالي بالمؤسسة الاقتصادية. -
 مدى استعمال أساليب المحاسبة الإدارية في تقييم القرارات الاستثمارية بالمؤسسة الاقتصادية.



  

 

 فهرس استويات
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 الصفحة ـــــــــــــــــــــوىاستـــــــــــــــــــــــــــــــ
  البسملة

  شكر وعرفان
  اهداء
  اهداء

  الملخ  
  فهرس الأشكال
  فهرس الجداول

 ه -أ  مقدمة
  الفصل الأول: الاطار النظري للرافعة المالية وتقييم الأداء المالي 
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 قائمة المراجع:

 المقالات والمجلات -1

 8،2012، العدد 4الياس خضير الحمدوني، مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والإدارية المجلد

 ،2009، الجزائر 7الشيخ الداوي، تحليل الأسس النظرية لمفهوم الأداء، مجلة الباحث العدد 

ية دراسة تحليلية لمدى صلاحية نظرية الرفع المالي في المشروعات الاقتصاد ،سعيد رحيم زينب خلدون 
 2018، 4العدد  3الاسلامية التنمية والاستشراف للبحوث والدراسات المجلد

معة ، جا4د الغني، قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصادية، مجلة الباحث العدددادن عب
 ، 2006قاصدي مرباح، ورقلة، 

ة متعددة لشاملاأسماء محمد عبد الله الشهري، العلاقة بين الرفع المالي والأداء المالي، المجلة الالكترونية 
 ،2020، 3التخصصات، العدد 

 

 الكتب-2

 ، 2010، دار وائل للنشر، عمان1عد حميد العلي، الإدارة المالية الأسس الملحية والتطبيقية، الطبعةاس

ردن، ن، الأأيمن الشنطي، عامر شقر، مقدمة في الإدارة والتحليل المالي، دار البداية للنشر والتوزيع، عما
2007، 

 ، 2004-2003مصر، توفيق محمد عبد المحسن، تقييم الأداء مدخل جديد لعالم جديد، 

 ، 2001زهير ثابت، كيفية تقييم أداء الشركات والعاملين، دار النهضة العربية، مصر،

 ، 2000السعيد فرحات، الأداء المالي لمنظمات الاعمال، دار المريخ، الرياض،

وزيع، التحليل المالي الحديث طبقا للمعايير الدولية للابلاغ المالي، دار زهران للنشر والت شنوف شعيب
 ، 2013، الأردنعمان، 
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ن، عبد المعطي أرشيد، حسني علي خريوش، أساسيات الإدارة المالية، دار زهران للنشر والتوزيع، عما
 74، ص 2013الأردن، 

اء علاء فرحان طالب، إيمان شيخان المشهداني، الحوكمة المؤسسية و الأداء المالي للمصارف، دار صف
 ، 2011للنشر والتوزيع، الأردن، 

مي، كاديعلي خلف عبد الله، التحليل المالي للرقابة على الاداء والكشف عن الانحرافات، مركز الكتاب الا
 ، 2015عمان، الاردن، 

 ، 2011فايز تيم، مبادئ الإدارة المالية، إثراء للنشر والتوزيع، الأردن، 

شر دار وائل للن –جي معاصر إدارة البنوك مدخل كمي واستراتي-فلاح حسن الحسني ومؤيد عبد الرحمان 
 ، عمان،2006،الطبعة الثانية،

 ، 2004مبارك لسلوس ، التسيير المالي، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر، 

ر و مجيد الكرخي، تقويم الأداء في الوحدات الاقتصادية باستخدام النسب المالية، دار المناهج للنش
 ، 2014التوزيع، عمان، الأردن، 

صر، مصيرفي، التحليل المالي وجهة نظر محاسبة إدارية، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة، محمد ال
2014، 

، ةالدار الجامعي، الإدارة المالية مدخل اتخاذ القرارات، رسمية زكي قريا قص، محمد صالح الحناوي 
 ،مصر، الإسكندرية

 ، 2010شركات، دار الحامد، عمان، محمد محمود الخطيب، الأداء المالي واثره على عوائد اسهم ال

صر، م، الإسكندريةمنير ابراهيم هندي، الادارة المالية مدخل تحليلي معاصر، المكتب العربي الحديث،  
2006 ، 

، عبد الناصر نور، التحليل المالي، دار وائل للنشر، عمان، إسماعيل إسماعيلمنير شاكر محمد،  
 ، 2005الأردن، 
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ار ، طاهر محسن منصور الغالبي، أساسيات الاداء وبطاقة التقييم المتوازن، دوائل محمد صبحي ادريس
 وائل للنشر، الاردن،

 2006،الياس بن ساسي، يوسف قريشي، التسيير المالي ،دار وائل للنشر والتوزيع ، عمان، الأردن

 .2001رشاد العصار و اخرون، الإدارة والتحليل المالي، دار البركة، الأردن،

دار  ، عمان،3تار صباح ، سغود العامري، الإدارة المالية )اطر نظرية وحالات عملية( الطبعة عبد الس
 2007وائل للنشر،

 المؤتمرات والمحاضرات:-3

لة ق، مجرغد كريم قاسم الوائلي، الرافعة المالية ودورها في مؤشرات ربحية المصارف الإسلامية في العرا
 2019ر الوطني الرابع لطلبة الدراسات العليا( المؤتمJAFSدراسات محاسبية ومالية)

 

صالح جيلح، محاضرات في التسيير المالي، محاسبة وجباية، جامعة محمد خيضر، كلية العلوم 
 الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير

 اطروحات ومذكرات -4

لة ية )دراسة حادور المعلومات المحاسبية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصاد بزقراري حياة،
لوم مؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب بسكرة(، رسالة الماجستير، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وع

 ،2011التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

 بن خروف جليلة، دور المعلومات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة، مذكرة ماجستير، تخصص
 ، 2009بومرداس، مالية المؤسسة، جامعة 

، مؤسسةبن عمارة نور الدين، تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، مذكرة ماجستير تخصص مالية ال 
 ، 2009/2010جامعة قاصدي مرباح ورقلة الجزائر
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شباح نعيمة، دور التحليل المالي للمؤسسة الاقتصادية، مذكرة ماجستير، تخصص تسيير المؤسسات، 
 ، 2008بسكرة، جامعة محمد خيضر

عادل عشي، الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييم، دراسة حالة مؤسسة صناعات الكوابل 
،مذكرة تخرج مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم التسيير 2002-2000بسكرة، 

 تخصص تسيير المؤسسات الصناعية،

كر، المب ي في المؤسسات الاقتصادية نحو إرساء نموذج الإنذارعبد الغني دادن، قياس وتقييم الأداء المال
 ، 2007-2006أطروحة لنيل الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر، 

سالة ر نوبلي نجلاء، استخدام أدوات المحاسبة الإدارية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، 
كرة، لاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسدكتوراه، طور الثالث، كلية العلوم ا

2015 ، 

، هاجر معاش، محاولة قياس اثر الرفع المالي على عوائد الأسهم دراسة حالة بورصة قطر، مذكرة ماستر
 2016جامعة قاصدي مرباح،ورقلة،

مة العامة الأردنية المدرجة نشات حكمت عليوي، اثر الرفع المالي على الأداء المالي في الشركات المساه
 في سوق عمان المالي، مذكرة ماجستير في المحاسبة
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2017صوم الخ :05الملحق   
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2020 الأصول :13الملحق   
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2020الخصوم  :14الملحق   

 

 

 

 

 

 



 

111 
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مخرجات المعالجة الإحصائية لبرنامج  الرافعة المالية والتوازن المالي: 16الملحق    
Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 
1315070132.49

8 
942296893.233 

 
1.396 .257 

Ratio de Rentabilité 

Financièr 

-

14958369714.3

69 

17606414689.5

32 
-.440 -.850 .458 

a. Dependent Variable : Fonds de roulement net 

 

سب الربحيةون مخرجات المعالجة الإحصائية الرافعة المالية :17الملحق   

 

Coefficientsa 

Modèle Coefficients non standardisés Coefficients 

standardisés 

t Sig. 

A Erreur standard Bêta 

1 

(Constante) 4,942 ,488  10,133 ,002 

Ratio de Rentabilité 

Financièr 
-29,804 9,112 -,884 -3,271 ,047 

a. Variable dépendante : Ratio de rentabilite 
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ونسب السيولة الرافعة الماليةرجات المعالجة الإحصائية مخ :18الملحق    

 

 

Coefficientsa 

Modèle Coefficients non standardisés Coefficients 

standardisés 

t Sig. 

A Erreur standard Bêta 

1 

(Constante) 121,277 14,505  8,361 ,004 

Ratio de Rentabilité 

Financièr 
-852,988 271,014 -,876 -3,147 ,051 

a. Variable dépendante : Ratio general de liquidite 

 
 

 

 

 

ونسب النشاط رجات المعالجة الإحصائية الرافعة الماليةمخ: 19الملحق   
Coefficientsa 

Modèle Coefficients non standardisés Coefficients 

standardisés 

t Sig. 

A Erreur standard Bêta 

1 

(Constante) ,494 ,137  3,609 ,037 

Ratio de Rentabilité 

Financièr 
3,331 2,556 ,601 1,303 ,284 

a. Variable dépendante : Taux de rotation total 

 

ونسب التمويل رجات المعالجة الإحصائية الرافعة الماليةمخ: 20لملحق ا  

 

Coefficientsa 

Modèle Coefficients non standardisés Coefficients 

standardisés 

t Sig. 

A Erreur standard Bêta 

1 

(Constante) 96,236 5,734  16,784 ,000 

Ratio de Rentabilité 

Financièr 
-120,747 107,134 -,545 -1,127 ,342 

a. Variable dépendante : Ratio du financement 
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