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 كلمة شكر

 

 
 

 
 " عظيما عليك الله فضل وكان تعلم تكن لم ما و علمك "

  العمل هذا إنجاز في لي توفيقه على وجل عز الله أحمد شيء كل قبل و أولا

 .وعظمته بجلاله يليق حمدا

  "ية خميسشيح " الدكتور المشرف الأستاذ إلى الشكر بجزيل أتقدم

  لي، دمهاق التي القيمة توجيهاته على

 .الثواب خير يثيبه أن وجل عز المولى من أرجو و صدره سعة وعلى

 لافارج لوجستيك الجزائر مؤسسة وموظفي عمال كل أشكر أن يفوتني لا كما

 .غجاتي ،بورحلة السادة بالذكر وأخص و المديرية العامة لمجمع لافارج الجزائر 

 

 

 

 

 

  



 الإهداء

 

 

 

 

 أهدي ثمرة جهدي 

 ما، و من هم أحق الناس بحسن صحبتيإلى من أمرت بشكره 
 والدي أطال الله في عمره

 ؛والدتي حفضها الله

 ؛إلى من هم سندي و عضدي إخوتي و أخواتي كل بإسمه

 إلى كل من علمني حرفا طيلة فترة دراستي من التعليم
 ؛أساتذتي الكرام ،الإبتدائي إلى الجامعي

 ؛دراسةإلى زملائي و زميلاتي الذين جمعتنا بهم صحبة ال

 ؛إلى كل من يعرفه قلبي و لم يذكره قلمي

 إلى جميع هؤلاء أهدي عملي هذا

 .و أرجو من الله سبحانه و تعالى أن يتقبل منا ثمرة هذا الإجتهاد 

 
 

 
 
 



 قائمة الأشكال
 

 قائمة الأشكال: أولا

 الصفحة شكلعنوان ال الرقم
 13 ستثماريةالدورة الإ 0 -0
 18 دورة الإستغلال لمؤسسة صناعية 4 -0
 00 حل دورة الإستغلال لمؤسسة صناعيةمرا 3 -0
 04 دورة التحويل النقدي 2 -0
 22 المالي حلقة التوازن 0 -4
 03 إحتياجات و المصادر التمويلية قصيرة الأجل 4-4
 08 مكونات الخزينة 3 -4
 01 حالات الممكنة للخزينةال 2 -4
 83 الأمثل المخزون تحديد حجم 0 -3
 144 هيكلة الأصول المتداولة 2-0

 
     

 

 

 

 

 

 

 

 



 قائمة الجداول

 قائمة الجداول: ثانيا   

 الصفحة عنوان الجدول الرقم
 10 التدفقات المادية و التدفقات النقدية لدورة الإستغلال 0 -0
 03 مراحل وفترات دورة الإستغلال لمختلف المؤسسات الإقتصادية 4 -0
 02 عناصر موارد و استخدامات الدورة 4-0
 00 مدد الدوران و مدد التسديد 4-4
 05 عاملات الترجيحم 3 -4
 02 (الإستخدامات جدول الموارد و) مضمون الجزء الأول من جدول التمويل 2 -4
 00 (جدول التغيرات في رأس المال العامل)مضمون الجزء الثاني من جدول التمويل  0 -4
 08 جدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة 0 -4
 00 ةجدول تدفقات الخزينة حسب الطريقة الغير المباشر  5 -4
 88 يأساسيات تسيير المخزون المتعلقة بالتحليل الثلاث 0 -3
 04 معايير الإئتمانالمرتبطة ب الحصول على المعلومات مصادر و وسائل 4 -3
 010 السيولة على المردودية و ات الإحتفاظ بالأصول المتداولةسياسأثر  3 -3
 000 على الخطر و المردودية أثر سياسات تمويل الأصول المتداولة 2 -3
 040 خر المدة على الميزانية و جدول النتائج أثر تقدير مخزون آ 0 -3

3- 0 
توازنات العلى المبيعات و التكاليف و  تمان التجاري المقدم للعملاءئأثر شروط الإ 

 المالية الأساسية
044 

 042 على التوازن المالي القصير الأجل للعميل ئتمان التجاري المقدمأثر عناصر الإ  5 -3
 040 على التوازن المالي يب تسيير الخزينةأثر أسال 8 -3
 032 جدول سداد الزبائن 2-0
 032 جدول مبيعات للزبائن 2-4
 030 الزبائن تسديدات جدول 2-3
 020 الوزن المالي للأصول المتداولة في المؤسسة 2-2
 023 هيكلة عناصر الأصول المتداولة 2-0



 قائمة الجداول

 020 يةحساب رأس المال العامل من أعلى الميزان 2-0
 020 حساب رأس المال العامل من أسفل الميزانية 2-5
 020 تغيرات إحتياج رأس المال العامل للمؤسسة 2-8
 025 حساب الخزينة 2-0
 028   حساب نسب السيولة 2-01
 000   9003-9002تطور نسب النشاط للفترة  2-00
 003  9000-9000جدول التمويل لسنتي  2-04
 000   9009-9000يل لسنتي جدول التمو  2-03
 005  9003-9009جدول التمويل لسنتي  2-02

2-00 
 9000- 9000- 9002 سنواتكل من المختصر لال تدفقات الخزينةجدول 

-9009-9003  
000 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الملخص

 
 

 :الملخص
 

ذلك سلبا أو إيجابا  تؤثر كيفية تسيير الأصول المتداولة تأثيرا مباشرا على التوازن المالي للمؤسسة، و   
و الذي يظهر من   الأصول المتداولة شلها؛  فالتسيير العشوائي لعناصرعلى حسب كفاءة تلك الكيفية أو ف

زيادة كميات الأصناف الراكدة، منح آجال طويلة للعملاء مع قبول و خلال تباطؤ شديد في دوران المخزون، 
يؤدي إلى إنخفاض التدفق النقدي الوارد و إرتفاع  ،الخزينة آجال قصيرة للموردين و ارتفاع مستوى النقدية في

إحتياج رأس المال  كما يِؤدي إلى تضخم غير طبيعي في. التدفق النقدي الصادر نتيجة لإرتفاع التكاليف
الذي يؤدي إلى إلتهام رأس المال العامل و كافة موارد الخزينة و من ثم يحدث خلل يتمثل في عجز و  العامل

 .ةفي الخزين
و للخروج من هذا المأزق، على المؤسسة تبني سياسة علمية دقيقة و صارمة تمكن من تسيير أمثل لعناصر 

 .مثلى لتمويلها حتفاظ بها و كذا إختيار مصادر الأصول المتداولة و تحديد المستويات المثلى للإ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 



 فهرس المحتويات

 
 

 

 

 الشكركلمة 
 الإهداء

 فهرس المحتويات
 و الجداول و الملاحق قائمة الأشكال

 ملخص
 د -أ المقدمة 

  الأصول المتداولة هيكلةدراسة : الفصل الأول

 14 .....................................................ديناميكية دورات المؤسسة: المبحث الأول    

 14 .............................................................دورة الإستثمار: المطلب الأول        
 14 ....................................................ثمارمفهوم  دورة الإست :الفرع الأول            

 10 ...................................................ثمارستدورة الإ عناصر: الفرع الثاني            
 15 ....................................................ستثمارلإتخاذ قرار اإ :لثالثالفرع ا            

 18 ...........................................................غلالستدورة الإ: المطلب الثاني        
 18 ....................................................غلالستمفهوم دورة الإ: الفرع الأول            
 01 ....................................................ستثماردورة الإ مراحل: الفرع الثاني            
 00 .................................فترة التحول النقديو  ستغلالة دورة الإفتر : الفرع الثالث            

 02 .............................................................دورة التمويل :الثالمطلب الث        
 02 ......................................................تعريف دورة التمويل :الفرع الأول            
 00 .........................................................مصادر التمويل  :الفرع الثاني            

 08 .......................................................تخاذ قرار التمويلإ :الفرع الثالث  

  



 فهرس المحتويات
 00 ...................................................مكونات الأصول المتداولة: المبحث الثاني    

 00 ...............................................................تالمخزونا: المطلب الأول        
 00 ...............................................مفهوم المخزون و أهميته: الفرع الأول             
 40 ...............................................حتفاظ بالمخزونفوائد الإ:  الفرع الثاني            
 44 ..............................................العناصر المكونة للمخزون: الفرع الثالث            
 42 ................................ات و التكاليف المرتبطة بهاتقييم المخزون: الفرع الرابع             

 40 ................................................................المدينون: المطلب الثاني        
         40 .........................................................تعريف المدينون: الفرع الأول            

 45 ...............................................العناصر المكونة للمدينين: الفرع الثاني         
 40 .................................................تكاليف حسابات الزبائن: لفرع الثالثا            

 40 ........................................................لأجلفوائد البيع : الفرع الرابع          
 31 ..................................................................النقديات: المطلب الثالث       

 31 ..........................................................اتديتعريف النق: الفرع الأول            
 30 ................................................. ياتحتفاظ بالنقدمزايا الإ: الفرع الثاني            

 33 ......................................................تمويل الأصول المتداولة: المبحث الثالث    

 33 ..............................................المقدم من الموردين الإئتمان: المطلب الأول        
 32 ............................................................ديون الموردين: الفرع الأول            
 32 ........................التسبيقات و الرسوم الواجبة الأداء ،الأوراق التجارية: الفرع الثاني            

 30 .........................(القروض البنكية قصيرة الأجل) قروض الإستغلال :المطلب الثاني     
 30 .........................................(قروض الخزينة)القروض العامة : الفرع الأول         
 35 .........................................................القروض الخاصة :الفرع الثاني            

 38 ...........................................................لتزامالقرض بالإ: الفرع الثالث           

 

 

 
 
 
 



 فهرس المحتويات

  التوازن المالي للمؤسسة الإقتصادية: الفصل الثاني

 20 ........................................................لى التوازن الماليإمدخل  :المبحث الأول    

 20 ........................................................مفهوم التوازن المالي :المطلب الأول        
 20 .......................................................تعريف التوازن المالي :الفرع الأول            
 23 ........................................................أهمية التوازن المالي: الفرع الثاني            
 23 ......................................................ط التوازن الماليو شر : الفرع الثالث      

 20 .........................................................مبدأ التوازن المالي : المطلب الثاني       
 20 .................................................الأدنىقاعدة التوازن المالي : الفرع الأول            
 20 .......................................................حتياطقاعدة تأمين الإ: الفرع الثاني            

 20 ................................قاعدة الموازنة بين الأموال الخاصة و الديون: الفرع الثالث            

 28 ............................................دراسة التوازن المالي القصير الأجل : المبحث الثاني    

 28 ..........................................الصافي الإجمالي رأس المال العامل: المطلب الأول        
 28 .................................الصافي الإجمالي مال العاملمفهوم رأس ال: الفرع الأول             
 01 ............................................دراسة حالات رأس المال العامل: الفرع الثاني             

 00 ...................................كمؤشر للتقييم نقائص رأس المال العامل: الفرع الثالث             
 04 ....................................................احتياج رأس المال العامل: المطلب الثاني        

 04 ............................................حتياج رأس المال العاملإمفهوم : الفرع الأول             
 03 ..........................................حتياج رأس المال العاملإمستوى : الفرع الثاني             
 00 ..........................................حتياج رأس المال العاملإتغيرات : الفرع الثالث             
 00 ......(المعياريطريقة رأس مال العامل ) الإحتياج في رأس المال العامل تقدير: الفرع الرابع            

 08 .....................................................................الخزينة: المطلب الثالث        
 08  ............................................................تعريف الخزينة: الفرع الأول             

 00 ............................................................زينةحساب الخ :الفرع الثاني     
 00 .............................................................حالات الخزينة: الفرع الثالث            

 



 فهرس المحتويات

 00 .................................دراسة التوازن المالي من خلال جداول التدفقات: الثالث المبحث    

 00 ...............................................................جدول التمويل: المطلب الأول        
 04 .......................................................تعريف جدول التمويل: الفرع الأول            
 04 ........................................................جدول التمويلأهمية  :الفرع الثاني            
 03 .........................................................بناء جدول التمويل: الفرع الثالث            

 00 ......................................................النقدية جدول التدفقات: نيالمطلب الثا        
 00 ...............................................جدول تدفقات الخزينة تعريف: الفرع الأول             

 00 ...............................................أهمية جدول تدفقات الخزينة: الفرع الثاني         
 05 ...............................................يكل جدول تدفقات الخزينةه: الفرع الثالث             

 51 ....................................جدول التدفقات النقدية و مؤشرات السيولة: الفرع الرابع        

     على التوازن المالي للمؤسسة  ر الأمثل للأصول المتداولة وأثرهالتسيي: الفصل الثالث
  الإقتصادية

 50 ............هاو تمويل الأصول المتداولةبالإحتفاظ سياسات ل المدخل النظري: ولالمبحث الأ  

 50 ........................................الأصول المتداولةاظ بفحتسياسات الإ: المطلب الأول    
 50 ................................ول المتداولةأنواع سياسات الإحتفاظ بالأص: الفرع الأول             
 50 ......................لأصول المتداولةعوامل المؤثرة على قرار الإحتفاظ باال: الفرع الثاني        
 55 .........................................تمويل الأصول المتداولة سياسات: المطلب الثاني         
 55 ..........................................إشكالية تمويل الأصول المتداولة: الفرع الأول             

 58 .........................................سياسات تمويل الأصول المتداولة : الفرع الثاني    

 81 .....................................لأصول المتداولةعناصر االتسيير الأمثل ل: ثانيالمبحث ال      

 81 ....................................................تسيير الأمثل للمخزونال: ولالمطلب الأ          
 80 ........................................................تسيير عملية الشراء: الفرع الأول             

 84 .......................................المشاكل المرتبطة بوضعية المخزون :فرع الثانيال             
  



 فهرس المحتويات

 84 ..........................لمخزونل الأمثل تسييرالهم القرارات المتعلقة بأ: الفرع الثالث             
 83 .............................مثلالتنبؤ بحجم المخزون الأنموذج تسيير و  :رابعالفرع ال             
 85 .............................................. الرقابة على المخزونات : الفرع الخامس             

 80 .........................................لزبائنحسابات اتسيير الأمثل لال :المطلب الثاني         
 80 ....................................... حسابات الزبائنالتحكم في مستوى : ع الأولالفر              

 00  ....................................ئتمان التجاريإجراءات تقييم طلبات الإ: نيالفرع الثا             
 00  ...........................................متابعة و رقابة حسابات الزبائن: الفرع الثالث             
 05 ..........................................................سياسة التحصيل: لرابعالفرع ا             

 011 ..................................................متاحاتر الأمثل لليتسيال: لثالثالمطلب ا         
 011 ............................................................تسيير الخزينة: الفرع الأول             
 010 ....................................القرارات المالية المتعلقة بتسيير الخزينة :نيالفرع الثا             
 014 ............................................نةكيفية التحكم في تسيير الخزي: الفرع الثالث             
 010 ...حتفاظ بهاالواجب الإ خزينةلل الأمثل مستوىالأساليب الكمية في تحديد ال: رابعالفرع ال             

 018 ..............................أثر تسيير الأصول المتداولة على التوازن المالي: المبحث الثالث     

 018  ..............................الأثر المالي لسياسات تسيير الأصول المتداولة: ولالمطلب الأ         
 018 .....................الأثر المالي لسياسات الإحتفاظ بالأصول المتداولةتقييم : الفرع الأول             
 010 ........................ياسات تمويل للأصول المتداولةالأثر المالي لستقييم : الفرع الثاني             

 000 .......................الأصول المتداولة عناصر تسييرالمالية ل الكفاءةتقييم : المطلب الثاني        
 التوازن الكفاءة المالية لتسيير الأصول المتداولة عن طريق نسبتقييم : الفرع الأول            

 ............................................................ والسيولة ماليال                         
 

000 
 000 .......................................تقييم كفاءة السياسة التجارية للمؤسسة: الفرع الثاني            
 041 ...................صول المتداولة على التوازن الماليأثر التسيير الأمثل للأ: المطلب الثالث         

 041 ...................................أثر تسيير المخزونات على التوازن المالي: الفرع الأول             
 041 ................تقييم المخزون و أثره على الميزانية و جدول حسابات النتائج: الفرع الثاني             
 044             .............................أثر تسيير حسابات الزبائن على التوازن المالي :الفرع الثالث     
 042 ....................................على التوازن المالي متاحاتأثر تسيير ال: الفرع الرابع             



 فهرس المحتويات

  .......................مؤسسة لافارج لوجستيك الجزائردراسة تطبيقية ل: الفصل الرابع

 048 ............واقع تسيير الأصول المتداولة في مؤسسة لافارج لوجستيك الجزائر :ولالمبحث الأ     

 048 .........................................................تسيير المخزونات: المطلب الأول        
 030 .....................................................الزبائن حسابات تسيير:المطلب الثاني        

 034  ................................................زبائن و الطلبياتتسيير ال: الفرع الأول             
 033 .............................................حسابات الزبائن الرقابة على: الفرع الثاني             

 030 ..........................................................تسيير الخزينة : مطلب الثالث ال        
 030 ..........................................................عمليات التسديد: الفرع الأول             

 035 ........................................................عمليات التحصيل: الفرع الثاني             

 LLA... 030مؤسسة لافارج لوجستيك الجزائركفاءة تسيير الأصول المتداولة ب تقييم: المبحث الثاني    

في مؤسسة لافارج لوجستيك     تقييم كفاءة تسيير عناصر الأصول المتداولة: المطلب الأول       
 ...................................................من خلال متغيرات التسيير الأمثل LLAالجزائر 

 
030 

 030 ..................................................تقييم تسيير المخزونات: الفرع الأول             
 021 ......................................تقييم سياسة تسيير حسابات الزبائن: الفرع الثاني             
 021 ............................................تقييم سياسة تسيير المتاحات: الفرع الثالث             

 020 .....................من خلال الميزانية صول المتداولةتقييم كفاءة تسير الأ: طلب الثانيالم       
 020 .......................................وزن الأصول المتداولة في الميزانية: الفرع الأول             
 022 .........................................حساب التوازن المالي الديناميكي: الفرع الثاني             
 028 .....................................حساب نسب سيولة الأصول المتداولة: ثالفرع الثال            
 001 .........................................أثر السياسة التجارية على السيولة : الفرع الرابع            

 003 ..وجستيك الجزائر لمؤسسة لافارج ل التمويل و جدول تدفقات الخزينة جدول: المطلب الثالث        
 003 ............................................................جدول التمويل: الفرع الأول             
 000 ....................................................جدول تدفقات الخزينة: الفرع الثاني             

 000 الخاتمة
 000 المراجع
  الملاحق



 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 



 المقدمة العامة

 أ 

 العامة  المقدمة

باعتبارهدددددا الندددددواة  يقتصدددددادية الهيكدددددل القدددددائم والمحدددددرك الأساسدددددي لكدددددل نشددددداط اقتصدددددادالمؤسسدددددة الإتعدددددد  
 البشددددرية وة الماديدددد و الماليددددةل الوسددددائن بدددديع يجمددددي التنظدددديم الددددذ ذلددددكهددددي عبددددارة عددددن إذ  ،الأساسددددية فيدددده

تسددددم بعدددددم يخددددارجي  حيددددث تمددددارس نشدددداطها وسددددط محدددديط ،المسددددطرة الأهدددددافق تحقيدددد إلددددىل الوصددددو ة بغيدددد
يصدددددعب التنبدددددؤ بهدددددا  ممددددداالتدددددي تمدددددس مجدددددالات مختلفدددددة  سدددددتقرار نتيجدددددة لجملدددددة مدددددن المتغيدددددرات السدددددريعةالإ
 .تهديدا مستمرا عليها تشكلو بذلك  ،لا السيطرة عليهاو 

وق المحلدددددي و مدددددع إتجددددداه الإقتصددددداد العدددددالمي نحدددددو النمدددددو المتسدددددارع، لدددددم تعدددددد المؤسسدددددات تواجددددده السددددد 
مددددن الإسدددددتمرار و البقدددداء فدددددي هدددددذه  و حتدددددى تددددتمكن المؤسسدددددة .بدددددل اتجهددددت نحدددددو الدوليددددة و العالميدددددةفقددددط، 

مددددددع المحافظددددددة  هدددددداإلتزاماتها أو خصددددددومها و أصددددددولوجددددددب عليهددددددا تحقيددددددق التددددددوازن بددددددين  ،البيئددددددة الجديدددددددة
للمددددددوارد  خدام الجيدددددددو الإسددددددت سددددددتغلال الأمثددددددل لأصددددددولها الإ ويولة الكافيددددددة، علددددددى التدددددددفق النقدددددددي أو السدددددد

 .المالية اللازمة لتمويل إستثماراتها بطريقة تعزز الأداء و تحسن الوضع التنافسي للمؤسسة
عناصدددددددر العلدددددددى  تشدددددددتملتسددددددديير الأصدددددددول المتداولدددددددة، بإعتبارهدددددددا بمتعلقدددددددة  المؤسسدددددددة مشددددددداكلتواجددددددده  

 .ى القصدددددددديرعلدددددددى المدددددددد تحتددددددداج و تولددددددددد السددددددديولة التدددددددي ومخدددددددزون، زبددددددددائن، متاحدددددددات، : المتمثلدددددددة فدددددددي
حتفددددددداظ المؤسسدددددددةو  تلبيدددددددة الإحتياجدددددددات التشدددددددغيلية المتداولدددددددة يسدددددددمح لهدددددددا ب عاليدددددددة مدددددددن الأصدددددددول بنسدددددددب ا 
مختلددددددف  الطلبددددددات الإسددددددتهلاكية فددددددي الوقددددددت المناسددددددب، هددددددذا مددددددا يخدددددددم اسددددددتمرار النشدددددداط الإنتدددددداجي فدددددديو 

ثلدددددة فدددددي ، لكدددددن فدددددي المقابدددددل يدددددؤدي هدددددذا الأمدددددر إلدددددى إرتفددددداع التكددددداليف و مخددددداطر متممراحدددددل الإسدددددتغلال
احتمددددددال كسدددددداد المخددددددزون، إفددددددلاس و عدددددددم سددددددداد الزبددددددائن، تجميددددددد الأمددددددوال فددددددي الخزينددددددة وضددددددياع فددددددرص 

بدددددداطؤ شددددددديد فددددددي إلددددددي، مددددددا يشددددددكل تهديدددددددا للصددددددحة الماليددددددة للمؤسسددددددة خاصددددددة و إن رافقدددددده ت...إسددددددتثمارية
إرتفدددددداع مسددددددتوى الأصددددددول  بالإضددددددافة إلددددددى ذلددددددك، يددددددؤدي .مددددددنح أجددددددال طويلددددددة للعمددددددلاءدوران المخددددددزون و 

مدددددددا يعندددددددي ظهدددددددور مشدددددددكلة تمويدددددددل الأصدددددددول  ،حتيددددددداج التمدددددددويلي للمؤسسدددددددةالإلمتداولدددددددة إلدددددددى الرفدددددددع مدددددددن ا
 .المتداولة و ضرورة توفير موارد مالية المناسبة

فيترتدددددب عنددددده انخفددددداض تكددددداليف  ،صدددددول المتداولدددددةإحتفددددداظ المؤسسدددددة بنسدددددب ضدددددئيلة مدددددن الأ عندددددد أمدددددا    
إنقطدددددداع العمليددددددة التشددددددغيلية خددددددرى تتمثددددددل فددددددي لكددددددن فددددددي المقابددددددل ظهددددددور مخدددددداطر أ ،و مخدددددداطر الإحتفدددددداظ

 . أداءها المالي النقدية و مر الذي  يؤثر على التدفقاتالأ إلي،...ستثمارية الإفرص الضياع و 
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و الوصول بها  تسيير الأصول المتداولةن تولي اهتماما خاصا بأمن المؤسسة  يتطلب على هذا الأساس،
 .إلى الكمية المثلى

الواجددددددب  صددددددول إلددددددى الكميددددددة الإقتصدددددداديةن تسدددددديير الأصددددددول المتداولددددددة فددددددي الو تتمثددددددل الغايددددددة إذن مدددددد
الإحتفدددددداظ بهددددددا خددددددلال فتددددددرات زمنيددددددة مثلددددددى و التددددددي تحقددددددق التددددددوازن بددددددين تلبيددددددة الإحتياجددددددات ا نيددددددة علددددددى 
عناصددددددر الأصددددددول المتداولددددددة و مختلددددددف التكدددددداليف المتعلقددددددة بهددددددا، مددددددع المحافظددددددة علددددددى التددددددوازن المددددددالي 

 .على المدى القصير

  : مية البحثأه
أهميدددددة البحدددددث فدددددي كونددددده محاولدددددة لتسدددددليط الضدددددوء علدددددى أهميدددددة عناصدددددر الأصدددددول المتداولدددددة  تكمدددددن 

ووزنهدددددا المدددددالي بالمؤسسدددددة ، و اسدددددتخدام الأسددددداليب العلميدددددة لتسدددددييرها و الإهتمدددددام بكيفيدددددة تمويلهدددددا لضدددددمان 
معتبدددددرة للمؤسسدددددات  أن الإقتصددددداد الجزائدددددري يشدددددهد زيدددددادة ة خاصدددددةالتدددددوازن المدددددالي للمؤسسدددددات الإقتصدددددادي

بشدددددكل عدددددام والمؤسسدددددات الصدددددغيرة و المتوسدددددطة بشدددددكل خددددداص، و المؤسسدددددات التدددددي لا تتبندددددى الأسددددداليب 
 .العلمية في الإدارة والتسيير لا يمكنها مسايرة هذه التطورات و الصمود أمام هذه المنافسة

 : أهداف البحث
 :البحث الوصول إلى النتائج ا تيةنحاول من خلال هذا 

  المشاكل التي تواجه عملية تسيير الأصول المتداولة ؛طبيعة 
 محاولة إيجاد كيفية تحقيق الكفاءة في تسيير الأصول المتداولة؛ 
 إبراز أثر تسيير الأصول المتداولة على التوازن المالي.

 :إشكالية البحث
 : موضوع البحث في الصيغة التالية لشكالية الرئيسية الإيمكن طرح 

على المدى  التوازن المالي تحقيق في لأصول المتداولةلية تسيير امدى مساهمة عم ما
 للمؤسسة الإقتصادية؟ القصير
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 : فرعية تتمثل في وره إلى إستخلاص و إدراج تساؤلاتيقودنا هذا التساؤل بد
  و وزن الأصول المتداولة في المؤسسة الإقتصادية ؟ ما أهمية 
 ر الأجل في المؤسسة ؟ماهي مكانة تقييم التوازن المالي القصي 
  كيدددددف يمكدددددن ترشددددديد عمليدددددة تسدددددير الأصدددددول المتداولددددددة فدددددي المؤسسدددددة و هدددددل هدددددذا يدددددنعكس علددددددى

 توازنها المالي؟
 رج لوجسدددددتيك الجزائدددددر و مددددددى تدددددأثيرهمددددداهو شدددددكل تسددددديير الأصدددددول المتداولدددددة فدددددي المؤسسدددددة لافدددددا 

 على توازنها المالي؟

  : البحث فرضيات
 :السابقة قمنا بصياغة الفرضيات التالية التساؤلاتبهدف الإجابة على     
  رتلسدددددرعة تحولهدددددا إلدددددى أمدددددوال جددددداهزة و  نظدددددراو إقتصدددددادية للأصدددددول المتداولدددددة أهميدددددة ماليدددددة باطهدددددا ا 

 .بالنشاط الإستغلالي للمؤسسة
  يشدددددغل تقيددددديم الأداء المدددددالي حيدددددزا كبيدددددرا فدددددي المؤسسدددددة خاصدددددة تقيددددديم التدددددوازن المدددددالي نظدددددرا لكونهدددددا

 .س الأداء الكلي للمؤسسة لدى مختلف الأطرافتمثل الواجهة التي تعك
  الأمثليدددددة فدددددي تسدددددير الأصدددددول المتداولدددددة يتحقدددددق مدددددن خدددددلال اسدددددتخدام أسدددددس إن تحقيدددددق الرشدددددادة و

 . ستراتيجيات ملائمة لتحقيق هدفهاإو أدوات علمية و اتباع 
 ر فددددددارج لوجسددددددتيك الجزائددددددعمليددددددة تسدددددديير الأصددددددول المتداولددددددة تلقددددددى إهتمامددددددا بالغددددددا فددددددي مؤسسددددددة لا
 . ثار على التوازن الماليمن آ الما له

 :أسباب إختيار الموضوع 
 .دافعين أساسيين، دافع شخصي و دافع موضوعي إن إختيار الموضوع ناتج عن   
 نابع من علاقة الموضوع بمجال التخصص شخصيالدافع ال. 
 ج سدددددددوء تسددددددديير نددددددده يتنددددددداول نتدددددددائأأهميدددددددة الموضدددددددوع خاصدددددددة و  فدددددددي يظهدددددددرموضدددددددوعي الدافع الددددددد
الأمددددددر الددددددذي  ،المددددددالي توازنهدددددداعلددددددى  السددددددلبي المؤسسددددددة الإقتصددددددادية و انعكاسدددددده صددددددول المتداولددددددة فدددددديالأ
و إسددددتقلاليتها، كمددددا قددددد أدخددددول المؤسسددددة فددددي دوامددددة مددددن الأخطددددار الماليددددة قددددد تسددددلبها سدددديادتها  نددددتج عنددددهي

 . تؤدي بها إلى الإفلاس و الفشل و الذي يعني زوالها و اندثارها
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 : البحث حدود
التسددددديير الإقتصدددددادي لكدددددل مدددددن عناصدددددر الأصدددددول  مددددددى مسددددداهمة إشدددددكالية سدددددتنا يعدددددالجضدددددوع دراإن مو 

تدددددددددوازن المدددددددددالي للمؤسسدددددددددة ال فدددددددددي تحقيدددددددددقالمتداولدددددددددة المتمثلدددددددددة فدددددددددي المخزوندددددددددات، الزبدددددددددائن، و الخزيندددددددددة، 
 حاولندددددا خدددددلال هدددددذا الدراسدددددةلتسددددديير هدددددذه العناصدددددر، و سياسدددددات نظدددددرا لوجدددددود عددددددة طدددددرق  و .الإقتصدددددادية
 .ها و أكثرها كفاءةهمأى التركيز عل

علددددى التدددددوازن المدددددالي،  فقددددد اعتمددددددنا علدددددى أدوات التحليدددددل يدددددان أثدددددر تسدددديير الأصدددددول المتداولدددددة أمددددا لتب    
 .المالي
للإجابدددددة علدددددى الإشدددددكالية المطروحدددددة و التوصدددددل إلدددددى النتدددددائج ، فدددددإن الدراسدددددة إرتبطدددددت بحددددددود مكانيدددددة     

 : و زمانية
لميدانيددددددددددة فددددددددددي مؤسسددددددددددة لافددددددددددارج لوجسددددددددددتيك الجزائددددددددددر تمددددددددددت الدراسددددددددددة ا :الحدددددددددددود المكانيددددددددددة -

LafargeLogistique algérie (LLA) . 
-410-4101-4110)تددددددددم إجددددددددراء الدراسددددددددة للدددددددددورة المحاسددددددددبية لسددددددددنوات  :الحدددددددددود الزمنيددددددددة -

 .للمؤسسة لافارج لوجستيك الجزائر(  4103 -4104

 : منهج البحث و الأدوات المستخدمة
فددددي  الإسددددتدلاليقسددددمين، الأول نظددددري يقددددوم علددددى المددددنهج الوصددددفي ااعتمدددددنا فددددي هددددذه الدراسددددة علددددى     

. سدددددرد مختلدددددف الأفكدددددار المتعلقدددددة بالموضدددددوع ، و عدددددرض المعلومدددددات و تحليلهدددددا و التوصدددددل إلدددددى النتدددددائج
مددددددنهج دراسددددددة )أمددددددا القسددددددم الثدددددداني و الددددددذي يخددددددص الدراسددددددة الميدانيددددددة فقددددددد اسددددددتخدمنا المددددددنهج التطبيقددددددي 

نظريدددددة، سدددددة الميدانيدددددة بإختيدددددار عيندددددة الدراسدددددة و إسدددددقاط نتدددددائج الدراسدددددة ال، حيدددددث توجهندددددا إلدددددى الدرا(حالدددددة
 .و المقابلة( الملاحق)أداتين هما الوثائق  وقد تم الإعتماد على

  :مرجعية البحث

 : إعتمدنا في الدراسة التي حاولنا من خلالها الإجابة على الإشكالية المطروحة على مصدرين إثنين
 الجامعية والرسائل البحث لمجا في المتخصصة الكتب أهم على إعتمدنا : النظري للمصدر بالنسبة -

 .النظري الجانب بناء أجل من السابقة والدراسات والمقالات
 لافارج لوجستيك الجزائر، مؤسسة في ميدانية دراسة إجراء على إعتمدنا :التطبيقي للمصدر بالنسبة -
 .لات المحاسبية و المالية للمؤسسةو السج عليه المتحصل الرسمية الوثائق إلى ةفبالإضا
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 : البحث  تقسيم

 أربعة إلى البحث تقسيم ارتأينا الرئيسية الإشكالية على والإجابة الموضوع جوانب بكل للإلمام منا محاولة  
 : و هذا على النحو ا تي ،فصول

حيددددث  ،ثددددلاث مباحددددث مددددن خدددلال صددددول المتداولددددةدراسددددة تركيبددددة الأ  إلدددى ولالفصددددل الأ تعرضدددنا فددددي
لمكوندددددددددددات الأصدددددددددددول  فخصدددددددددددص الثددددددددددداني المبحدددددددددددث الأول ديناميكيدددددددددددة دورات المؤسسدددددددددددة، أمدددددددددددا يعدددددددددددرض
 .  المبحث الثالثفي ليخلص الفصل بعرض مصادر تمويل هذه الأصول المتداولة، 

ثددددلاث  مددددن خددددلال، التددددوازن المددددالي للمؤسسددددة الإقتصددددادية أمددددا فددددي الفصددددل الثدددداني فددددتم التركيددددز علددددى
عبددددارة عددددن مدددددخل للتددددوازن المددددالي يعددددرض مفدددداهيم أساسددددية متعلقددددة بدددده، أمددددا  المبحددددث الأول هددددو. مباحددددث

المبحددددث الثدددداني فيتندددداول دراسددددة التددددوازن المددددالي قصددددير الأجددددل، فددددي حددددين المبحددددث الثالددددث و الأخيددددر يهددددتم 
 .بدراسة التوازن المالي من خلال جداول التدفقات النقدية

لأصددددول المتداولددددة و أثرهددددا علددددى التددددوازن الأمثددددل ل التسددددييرو قددددد جدددداء الفصددددل الثالددددث تحددددت عنددددوان 
، حيدددددث يتنددددداول كيفيدددددة تسددددديير الأمثدددددل للأصدددددول المتداولدددددة باسدددددتخدام أسددددداليب علميدددددة مدددددع التركيدددددز المدددددالي

 :على أثرها على التوازن المالي للمؤسسة، من خلال ثلاث المباحث التالية
 المبحث الأول يعرض سياسات تسيير الأصول المتداولة؛ -
 خصص للتسيير الأمثل لعناصر الأصول المتداولة؛المبحث الثاني م -
 .المبحث الثالث يتناول أثر تسير الأصول المتداولة على التوازن المالي -

أمددددددا الفصددددددل الرابددددددع و الأخيددددددر، و هددددددو الفصددددددل التطبيقددددددي نتندددددداول فيدددددده طريقددددددة إجددددددراء الدراسددددددة الميدانيددددددة 
ا و كدددددددذا النتدددددددائج المتوصدددددددل إليهدددددددا وتحديدددددددد وتقدددددددديم المؤسسدددددددة محدددددددل الدراسدددددددة و الأدوات المسدددددددتخدمة فيهددددددد

 .ومناقشتها
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 تمهيد

    

 مسدتوياتها خدتلافابدالرغم مدن  ،قتصداديةالإتشكل الأصول المتداولة نسدبة معتبدرة مدن موجدودات المؤسسدة    
الشددركات الصددناعية تحددتفظ بأصددول متداولددة تزيددد عددن نصددف مجمددوع أغلددب  لددى أخددرى إلا أنإمددن مؤسسددة 

ى تحقيددق تددوازن بددين الأصددول المتداولددة و الخصددوم المتداولددة لخلددق إلددموجوداتهددا، كمددا تسددعى بشددكل مسددتمر 
 .ل المتداولة عن الخصوم المتداولةمان، يزيد كلما زاد الفائض من الأصو أهامش 

 هتمدامالاوجب على المسيرين داخل المؤسسة زيادة  و المالية للأصول المتداولة الاقتصاديةللأهمية  نظرا   
 كدددذا و حتفدداظ بمختلددف عناصددرهاتحديددد المسددتويات الملائمددة للإو بهددا و خاصددة مددا يتعلددق بكيفيددة تسددييرها، 

 .تمويلهال ةمصادر المناسبالختيار إ

مددع إبدراز أهميتهددا  تهداتركيبالمتداولددة  لأصدولبا خددلال هدذا الفصددل مجموعدة مددن المفداهيم المرتبطددة تنداولن 
 :ن خلال و هذا م ،من الناحية المالية

سدددددتغلال ، دورة ة الاى دور إلددددددورات المؤسسدددددة و التدددددي قسدددددمناها  التطدددددرق فدددددي المبحدددددث الأول لديناميكيدددددة
 .و دورة التمويل  ستثمارالإ

صدول المتداولدة و تحديدد مفهومهدا فدي المبحدث الثداني مختلدف مكوندات الأ شكل مفصلنتناول ب بعد ذلك  
 .ها عناصر من عنصر بكل  حتفاظالإالفائدة من و 

ى مختلف مصادر التمويل المتاحة أمام المؤسسة لتمويدل أصدولها سوف نشير إلفي المبحث الثالث  ولاحقا  
 .المتداولة
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 ديناميكية دورات المؤسسة: المبحث الأول 

 ؛يرتكز نشاط المؤسسة حول ثلاث دورات أساسية تعمل بشكل متناسدق و متدرابط لتحقيدق أهددافها المسدطرة
 ".وظيفيةال بدددالميزانية"ذه الدورات تدفقات مالية خلال فترة زمنية معينة يعبر عنها ينجم عن ه حيث
مددن التفصدديل لديناميكيددة دورات المؤسسددة مددن أجددل فهددم  ءبشدديخددلال هددذا المبحددث التطددرق مددن سددنحاول  

 مكاندددة باسدددتنتاج حيسدددم الأمدددر الددذي ،العناصدددر المكونددة لكدددل دورة كيفيددة التناسدددق بدددين هددذه الددددورات و تحديدددد
 .الأصول المتداولة في نشاط المؤسسة

 ستثمار دورة الإ: ولالمطلب الأ 
 ستثمار دورة الإ مفهوم :الفرع الأول    

 ستثمارتعريف دورة الإ : أولا
تبدأ  حيث، الضرورية لنشاط المؤسسةالتندازل عدن الوسدائل و الحيدازة عمليات  سدتثمارالإدورة ل تشم   

، أراضي، معدددددددات حتياجاتهددددددا مددددددنإأي شددددددراء ) لإسددددددتثماراتاالمؤسسددددددة علددددددى  حيازة هذه الدورة عند تاريي
 سدتثمارللإعند نهايدة العمدر الافتراضدي  سواء  ( عن الاستثماراتل التناز) بتصفيتها  و تنتهي( الي ... مباني

 .أو قبلها هتلاك المحاسبيفي مدة الإ و المتمثل عادة
فلاس إ :المحاسددبي لعدددة أسددباب منهددا تلاكهددااههايددة مدددة سددتثماراتها قبددل نإتلجددأ المؤسسددة الددى التنددازل عددن 

نعدداش الخزينددة ضددمن الحلددول الداخليددة إحتياجاتهددا الماليددة و إأجددل تقلدديص أو مددن نشدداطها، تغيير ، المؤسسة
 . للخروج من حالات عجز الخزينة

 .تمرتبطة بالعمر الإنتاجي للاستثمارال ستثمار هي دورة طويلة الأجلإفدورة اعلى ماسبق   ناء  ب
 :تي فترتها الزمنية من خلال الشكل ا ستثمار و يمكن توضيح دورة الإ 
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 ستثماريةالدورة الإ(: 0-0)الشكل
 ستثمار الأوليالإ                                                                                                   

 هتلاكالإ                                                      
  

 الزمن       
 

     
 ستثمارتنازل عن الإ أوبيع                      

 ستثمارفترة دورة الإ                                                          

Source: HUBERT DE LA BRUSLERIE, Analyse financiére :information fianciére , 
diagnostic et évaluation, Dunod, 4éme édition,Paris, 2010, p8. 

 

 ستثمارلإتعريف ا: ثانيا       

 :1من عدة نواحي ستثمارالإتعريف  يمكن 
  عمليددة  ذتنفيددهددو إنجدداز أو حيددازة رأس المددال الثابددت الددلازم ل سددتثمارالإ :قتصددادية إمددن وجهددة نظددر

بدددارة عدددن تجميدددع للأصدددول الماديدددة الأساسدددية لنشددداط الإنتددداج و التسدددويق ؛ أو عسدددتغلالالإالإنتدداج خدددلال دورة 
 .بهدف الرفع من طاقة المؤسسة الإنتاجية و استمرار نشاطها لعدة دورات استغلال متتابعة

 مالية بهدف تحقيق  مادية أول لحيازة أصول هو تخصيص الأموا ستثمارالإ  :من وجهة نظر مالية
 دة فتراتع لعلى عوائد خلا لالحصو لمن أج ا  إنفاق مبلغ حالي ىهو عبارة عل أو ،عائد مستقبلي

 .متتابعة
كددددددددددل  أيضا ل المادية و المالية بل الأصوحيددددددددددازة هذا التعريف لا يقتصر فقط على النفقات المخصصة ل 

 .البحث و التطويرو، تكوين المستخدمينكنفقات النفقات التي تساهم في تطوير نشاط المؤسسة 
 مباشرة بتخصيص نفقدات إلدى مجموعدة  ستثمارالإيرتبط مفهوم : ية و قانونيةمن وجهة نظر محاسب

  (.مالية ومعنوية, قيم مادية)الأصول الثابتة 

 

                                                           
1 P.Conso et F.Hemici, Gestion financière de l’entreprise, Dunod, 9éme édition, Paris, 2009, p 377. 
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 ستثماراتلإأصناف ا  :ثالثا
حسدددب  سدددتثمار،حسدددب وجهدددة الإ سدددتثمار،حسدددب طبيعدددة الإ: لدددثلاث أصدددناف وفقدددا   سدددتثماراتالإتصنف  

 .ستثمارستراتيجي للإالهدف الإ
نجد أن هذا التصنيف مقارب للتصنيف الذي جاء به النظدام المحاسدبي   :ارات حسب الطبيعةستثمالإ -0

 :المالي الجزائري
سدتعماله فدي الإنتداج إلدوك مدن قبدل المؤسسدة سدواء مدن أجدل هي عبارة عدن أصدل مم :التثبيتات المادية  -

ض أن مدددة اسددتعماله تتعدددى و يفتددر  ،لأغددراض إداريددة أو ،لددى الغيددرإمددن أجددل تددأجيره  أو و تقددديم الخدددمات،أ
 .الي....آلات ، وسائل النقل ،البنايات:مثل  1الدورة المحاسبية

 ةو مسدتعمل ةمراقبد ،غيدر نقديدة و غيدر ماديدة هي عبارة عن أصول قابلة للتمييدز، :2التثبيتات المعنوية  -
خدرى ألدي أو شدهادات عدلام ا الإبدرامج  ،ختدراعبدراءات الإ: من قبل المؤسسة فدي إطدار أنشدطتها العاديدة مثدل

 .الي...تجاري الستغلال لإوير منجم معادن موجه ل، امتيازات، مصاريف تطللإستغلال
سدددندات : مثدددل ،و أكثدددرأسددنة  تتعلددق بالأصدددول الماليدددة التدددي تحددتفظ بهدددا المؤسسدددة  :التثبيتدددات الماليدددة -

 .الي...المساهمة، سندات التجهيز، سندات التوظيف
 :ستثماراتد في هذا الصنف من الإنج :3ستثمارات حسب الوجهةالإ -9
 المحافظدددة علدددى نفدددس إلدددى سدددتثماراتهدددذه الإ تهددددف :و التجديددددأسدددتبدال مدددن أجدددل الإسدددتثمارات إ -

 . جديدة و متقادمة بفعل التطور التكنولوجي بمعداتأعن طريق استبدال معدات مستعملة  إمكانيات الإنتاج
سددتثمارات بالصددنف السددابق مددن حيددث لإو يجتمددع هددذا الصددنف مددن ا :سددتثمارات مددن أجددل العصددرنةإ -

 .خاصية المساهمة التكنولوجية
 .نتاجستثمارات هو التحكم في تكاليف الإساسي من هذه الإالهدف الأ: الإنتاجستثمارات من أجل إ -
 .نتاجيةستثمارات في رفع القدرة الإيتمثل هدف هذه الإ :ستثمارات من أجل التوسعإ -
منتجات جديدة في  لتصنيع وبيع تكنولوجيات جديدة اقتناء ي علىتنطو   :بتكارستثمارات من أجل الإإ -

 .القائمة والجديدة السوق

                                                           
 ،IAS/IFRS 9002/9000لمحاسبي المالي الجديد و المعايير المحاسبية الدولية المحاسبة المعمقة وفقا للنظام اهوام جمعة،   1

 .21، ص4100 ،، الجزائرالثانية الطبعة الديوان الوطني للمطبوعات الجامعية،
عرضها، المتعلق بقواعد التقييم و محاسبة الأصول و الخصوم و محتوى الكشوفات المالية و  14.014الجمهورية الجزائرية، قرار رقم  2

 .14، مادة 4110مارس  40، 00الجريدة الرسمية، عدد 
3
 K.Chiha, Finance d’entreprise -approche stratégique- , Edition Houma,Alger, 2009, p137. 
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 :ثلاث أشكال ستثمارالإو يأخذ هذا النوع من : ستراتيجيةستثمارات الإالإ -3
تسدمح للمؤسسدة بالحصدول علدى حصدص أسدواق جديددة و التموقدع الاسدتراتيجي  :ستثمارات هجوميةإ -

 .مقارنة بالمنافسيين
ستثمارات التي تسمح للمؤسسة بتعزيز موقعها التنافسي فدي سدوق يتميدز تشمل الإ: ارات دفاعيةستثمإ -

 .بقوة و كثرة المنافسين
 (.استراتيجية التنويعية)لى تنويع النشاط في المؤسسة إستثمارات تهدف هذه الإ: ستثمارات للتنويعإ -

 ستثمارعناصر دورة الإ: الفرع الثاني
  سدددددددتثماريالإيجابية و التدفقات النقدية السلبية للمشروع لإالتدفقات النقدية امثدددددددل هدددددددذه العناصدددددددر فدددددددي تت 

، ستثماريلإقات النقدية التقديرية للمشروع االتدفر، ستثمالإنفقات ا:  سدددددددددتثمارية، و تتضدددددددددمن إخدددددددددلال دورة 
 .تدفقات نهاية المشروع

 ستثمارنفقات حيازة الإ: أولا     
 :از المشروع و هيلإنجتتضمن جميع النفقات الضرورية 

 1:لستثمار و تشملإالمصاريف المرتبطة بحيازة ا 
 .للتأمين و النقبالشراء كاليف المرتبطة كاالت -
 .ستثمارلإا ستعمالو التثبيت الضرورية لاالتركيب ليف كات -
 .ل الملكيةرسوم نق -
 .العقدل أتعاب و مصاريف تسجي -
 2التالية المادية و الذي يحدد بالعلاقةل مبلغ حيازة الأصو: 
الرسوم القابلة  –للاسترجاع ل ابرسم على القيمة المضافة الق –كيددددددددددددددددددددددة الرسوم الجمر+ قيمة الفاتورة  
 .التخفيضات ذات الطابع التجاري - سترجاع قانونا للإ

 مصاريف تكوين المستخدمين. 
  ستثمارلإالتجارية و التقنية المرتبطة با مصاريف الدراسات و البحوث. 

 
 

                                                           
1 N. Guedj et autre, Finance d’entreprise, Edition d’Organisation, 2éme édition, Paris, 2001, p278. 
2 N.Guedj et autre, Op.Cit, p278.  
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 ستثمارلإالتقديرية للخزينة الناتجة عن ا دفقاتالت : ثانيا
تمثدددددددددددددل ي و هددددددددددددد ،ستثمارلإمدة ال خلال ستغلالإيجابية لدورة الإاو ية السلبية نقصد بها التدفقات النقد  

 .و التي يتم تقديرها من خلال الموازنة التقديرية المبالغ المالية المنتظر تحقيقها مستقبلا  
 :     1التالية التدفق النقدي بالعلاقةيتم تحديد 

 .النفقات النقدية –التحصيلات النقدية = التدفق النقدي      
التي هتلاكات لإاكالمصاريف الوهمية كذلك في حسابه النواتج و المصاريف المؤجلة و ل أي أنه لا يدخ

 .و لا تقتطع نقديا  محاسبيا ل تسج
 ستثمارلإعن انازل قيمة الت: ثالثا 
تقددوم المؤسسددة ببيعدده  و المتمثددل عددادة فددي مدددة الاهددتلاك المحاسددبي، للاسددتثمار بعددد نهايددة العمددر الإنتدداجي  

 : منهذه القيمة تتكون و ؛ الذي يمثل  قيمة التخلي عن هذا الاستثمارو  بمقابل مادي يتمثل في سعر التنازل
 ستثمار في نهاية عمرهلإفي القيمة المحتملة لإعادة بيع ا لتتمث  :ستثمارلإلددددددددددددددددددالقيمة المتبقية  -0

المحاسبية القيمة  –عن الاستثمار  لقيمة التناز) لالإنتاجي بعد احتساب الضرائب على فائض قيمة التناز
عن الاستثمار ل في حالة قيمة التناز) لقتصاد في الضريبة على نقص قيمة التنازلإو ا( الصافية للاستثمار

 (.من القيمة المحاسبية الصافيةل أق
ء العمدددددددلاءوق ددددددددحقل كدددددددل هذا بافتراض تحصي :BFRل عامالل حتياج في رأس المالإاسترجاع ا -9

 . ستثمارللإموردين في نهاية العمر الإنتاجي تجاه الإلتزامات لإاكل ونفاذ المخزونات و تسديد 
  مدة حياة المشروع: رابعا   
 دة عا .للخزينة التدفقات التقديرية معرفة مدة احتسابل يجب التقدير المسبق لمدة حياة المشروع من أج   

 .2(المدة المحاسبية) الاهتلاك بمدةل في حالة صعوبة تقديرها تستبد الاقتصادية، أماما تستخدم المدة 
 
 
 
 
 

                                                           
1 N.Guedj et autre, Op.cit, p 282. 
2 J. Barreau et J.Delahaye, Op.cit, p 318. 
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 ستثمارلإتخاذ قرار اإ: الفرع الثالث    
 ناحية من سواء المؤسسة، داخل ستثمارالإ لحجم الأمثل الهيكل تحديد إلى ستثماريةالإ القرارات هدفت   
هذه ل يشكل فيها الخطأ لأن المؤسسة، تتخذها التي المالية القرارات أهم من يجعلها ما هذا النوع، أو الكم

 . تجاوزه تستطيع لا قد خطرا  الأخيرة 

 :التالية الأساسية المراحلتمر عملية اتخاذ القرار الإستثماري ب
 علددى  تتوقددف هددذه المرحلددة: سددتثمارات لتحقيقهدداالأهددداف التددي تسددعى الإ مرحلددة تحديددد المشددكلة و
  .الوصول إلى القرار السليم من أجل نتقاء الأهداف وتحديدها بدقةإحسن 
 مدا  ،سدتثمارللإ المتاحدة البددائل تتعددد يمكدن أن: مرحلدة تحديدد البددائل الممكندة لتحقيدق الأهدداف

 ا  تمهيدد (مددى تحقيدق البدديل للأهدداف المحدددة تكلفدة، و عائدد)بدديل  كدل وعيدوب مزايدا تحديدد يسدتلزم وجدوب
  .ختيارلإل

 سددتطلاعية لكددل البدددائل إيددتم إجددراء دراسددة  :سددتثماريةراسددات المبدئيددة لجدددوى البدددائل الإمرحلددة الد
التسددويقية، فددإذا كانددت النتددائج غيددر  السياسددية و، القانونيددة، قتصدداديةالإ ،سددتثمارية مددن حيددث الأبعدداد البيئيددةالإ

 .ستثماريلبديل الإرفض ا مشجعة يكون القرار عدم إجراء الدراسات التفصيلية و
 يدتم إجدراء مجموعدة مدن الدراسدات التفصديلية  :سدتثماريةسات الجدوى التفصيلية للبددائل الإمرحلة درا

لغددرض ( دراسددة الجدددوى الماليددة والاقتصددادية -دراسددة الجدددوى الفنيددة والهندسددية  - دراسددة الجدددوى التسددويقية)
خارجدددة للبددددديل الاسدددتثماري بسددددبب كدددون نتددددائج مرحلددددة تجميدددع بيانددددات المتعلقدددة بالتدددددفقات النقديدددة الداخلددددة وال

 .  غير كافية لاتخاذ القرار الدراسات المبدئية لجدوى البدائل الاستثمارية
 بعدد حصدر المعلومدات و البياندات  :سدتثماريتخداذ القدرار الإمرحلة التقييم والمفاضدلة بدين البددائل وا

سددتثمارية واختيددار طبيددق معددايير تقددويم المشددروعات الإتالخاصددة بددإقرار قابليددة المشددروع يددتم فددي هددذه المرحلددة 
 .ستثماري الأفضل وفقا لهذه المعاييرالبديل الإ
 ثمار بدالقبول يدتم إنشداءسدتإذا كدان قدرار الإ: ستثماري ومتابعدة تنفيدذه وتقويمد مرحلة تنفيذ القرار الإ 

، ثدم تدتم عمليدة تقيديم أداء المشدروع ا  نهائيد هذ يتم تشدغيل، وبعد التأكد من نجاح التنفيهب تشغيليتجر و مشروع ال
 .وجني الأرباح
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 ستغلالدورة الإ: ثانيالمطلب ال    
 ستغلالمفهوم  دورة الإ :لفرع الأولا      

قتصددادية علددى أنهددا مجموعددة مددن العمليددات المتتابعددة التددي تقددوم بهددا ل مددن الناحيددة الإتعددرف دورة الإسددتغلا
فدي إنتداج السدلع و الخددمات بغدرض تحقيدق عمليدة التبدادل التدي تبددأ المؤسسة من أجل تحقيق هدفها المتمثدل 

 .1و تنتهي بتحصيل إيرادات بيع المنتجات أو الخدمات( الي...المواد الأولية ، البضائع) بشراء المدخلات
 :يمكن توضيح مكونات دورة الاستغلال من خلال الشكل المبسط التالي

 صناعيةلمؤسسة  الاستغلالدورة  (:9-0)الشكل

 
 
 
 
 
 
 

Source : J.Degos et S.Griffiths, Gestion Financiére : De l’analyse à la Stratégie, 
Edition EYROLLES, Paris, 2011, p17. 

 
التددي تضددمن سددير  نقديددةشددبكة مددن التدددفقات ال عدددبارة عددن هددي سددتغلالدورة الإفدد الماليددة، أمددا مددن الناحيددة 

 .2الأخرى ةقتصاديالإالأعوان  ين المؤسسة والعمليات التبادلية ب
 نقديةفقات اليمكن القول أن دورة الإستغلال عبارة عن شبكة من التد ،بناء على التعريفين السابقين  
و التدددفقات الماديددة الناتجددة عدددن عمليددات الحصددول علدددى السددلع والخدددمات التددي تددددخل فددي عمليددة الإنتددداج،  
 .بيع المنتوجات ات تامة الصنع ثم إلى منتوج( المدخلات) لهاتحويو 

 :تي ا من خلال الجدول ما سبق ذكره يمكن توضيح 
                                                           
1 J.Barreau et J.Delahaye, Gestion financière manuel & application, DUNOD,9éme édition, Paris, 2001, p 300. 
2 P.Conso, Gestion Financiére de l’entreprise, Edition DUNOD, Paris, 2005, p27. 

شراء مواد 

 الاولية

مبيعات منتجات 

نهائيةال  

 الخزينة

 الإنتاج

تخزين المواد 

 الأولية
تخزين المنتجات 

 المصنعة
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 ستغلالالإالتدفقات المادية و التدفقات النقدية لدورة  (:1-1)الجدول    
 التدفقات النقدية التدفقات المادية المراحل
 دفع مصاريف المتعلقة بالشراء شراء المواد الأولية تموينمرحلة ال

 تسوية ديون الموردين - تسويةال

 دخول المواد الأولية وليالتخزين الأ 
 خروج المواد الأولية الى مرحلة الإنتاج

 تكاليف التخزين

، استهلاك الطاقة دفع مصاريف العمال، تصنيع و تحويل المواد الإنتاج
 المواد الأولية، الخدمات المقدمة من الغير

 مصنعةدخول المنتجات ال التخزين النهائي
 خروج المنتجات المصنعة للبيع

 تكاليف التخزين

 دفع التكاليف المرتبطة بالبيع تسليم المنتجات النهائية البيع
 تسوية و تحصيل حقوق الزبائن - التحصيل

Source : Pierre Cabane, L’essentiel de la finance à l’usage des managers, Edition 
d’Organisation, Paris, 2004, p95. 

حلددة نشدير هنددا أندده فدي أغلددب الأحيددان يسدجل تباعددد بددين التددفق الحقيقددي المددادي و التددفق النقدددي، ففددي مر 
التدفقات النقدية الناتجة عن القدروض التدي يمنحهدا المدوردون تتباعدد مدع وصدول ، التموين بالمواد الأولية مثلا  

كبددر مددن مدددة أالمددوردين إذا كانددت مدددة القددرض وض بقددر  ا  مددا يددتم تمويددل مرحلددة التصددنيع جزئيددتلددك المددواد، ك
أما مرحلة البيع فتتميز بتدفقات حقيقية خارجة تتم مقاصة بينها و بين التدفقات النقدية الداخلة، لكن  .التخزين

يددتم بيعدده بأجددل، هددذا مددا يددؤدي إلددى خلددق مرحلددة أخددرى تسددمى  - قددد يكددون معتبددرا   -مددن المبيعددات هندداك جددزءا  
 .اتمرحلة تحصيل المبيع

منهدا لجندة معدايير المحاسدبة  ا ،ر المحاسبية المشهورة دوليأن هيئات صناعة المعايي يهتجدر الإشارة إلمما 
أوسدع، بحيدث  ا  مفهومد سدتغلالدورة الإل تعطأ ، IASB و المجلس الأمريكي للمحاسبة المالية  IASCالدولية

العمليددات  مجمددوع"  أندددهاعلددى  ، و قددد عرفتهدداءالشددرا و مليددات المتعلقددة بالإنتدداج و البيددعيددتم حصددرها فددي الع ملدد
 .1"التمويل و لا ستثمارالإالتي لا تتعلق بدورتي 

 
 

                                                           
1 H.De Bruslerie, Analyse financière et risque de crédit, Edition Dunod, Paris 1997, p113. 
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  ستغلالمراحل دورة الإ: الفرع الثاني 
 1:ستغلال في المؤسسة الصناعية بالمراحل التاليةتمر دورة الإ

 يدتم فدي إطدار مدنظم نشداطعبدارة عدن التمدوين  :مرحلة التموين بالمواد الأولية و مستلزمات النشداط، 
الخدمات اسيدة في تزويد المؤسسة بالسلع و تتمثل مهمته الأسد ستغلال، والإتربطه علاقات بجميع مراحل دورة 

 .ليإ... الضرورية للإنتاج كالمواد الأولية و مستلزمات الإنتاج، الطاقة
  زين المدخلات التي تم تقوم المؤسسة في هذه المرحلة بتخ (:المخزون القبلي)مرحلة التخزين الأولي

مددواد اللازمددة لعمليددة و البيددع  بهدددف تددوفير الأشددراءها فددي مرحلددة سددابقة  قبددل مرورهددا إلددى ورشددات التصددنيع 
 .نتاج بالكمية المناسبة و في الوقت الملائمالإ

 تتم فدي هدذه المرحلدة عمليدة تحويدل المددخلات الماديدة الدى منتجدات تامدة  (: التصنيع) مرحلة الإنتاج
  .موجهة للبيع أو منتجات نصف مصنعة( يةنهائ)

 تقددوم المؤسسددة فددي هددذه المرحلددة بتوجيدده مخرجددات  :المصددنعة  تخددزين المنتجددات التامددة و النصددف
و مباشددرة نحددو البيددع و ذلددك أنحددو التخددزين ( الددي...المنتجددات التامددة و النصددف المصددنعة )العمليددة الإنتاجيددة 
 .حسب كل حالة

 النقدل التوزيع و عمليات البيع و  هاتتم في و التيثل في المرحلة التسويقية، تتم :مرحلة البيع و التوزيع
 .الي....شهار و خدمات ما بعد البيع قية كالترويج و الإو مختلف النشاطات التسوي و التسليم

الدددي ، كمدددا تمدددنح المؤسسدددة ....تتحمدددل المؤسسدددة خدددلال هدددذه المرحلدددة تكددداليف التوزيدددع و النقدددل و الإشدددهار
جال للدفع  من أجل زيادة في مستوى المبيعات آيضات في السعر و لاء خصومات تجارية و تخفلبعض العم

 .و استقطاب أكبر عدد من العملاء
 تم فدي هدذه المرحلدة تحصديل مبيعدات المؤسسدة مدن العمدلاء الدذين منحدت تد :مرحلة تحصيل المبيعات
مددن المراحددل السددابقة مرحلتددي التصددنيع  مددا فددي المؤسسددات التجاريددة فيسددتثنيأجددال لتسددديد مسددتحقاتهم؛ آلهددم 

 .والتخزين البعدي
الشددكل  الاقتصددادية مددن خددلالسددتغلال للمؤسسددة رة الايمكددن توضدديح مختلددف المراحددل السددابق ذكرهددا لدددو  

 :التالي 

 

 
                                                           

 .50، ص4110 ،، عمان، الأردنالأولى ، دار وائل للنشر، الطبعةالتسيير الماليلياس، إقريشي يوسف و بن ساسي 1 
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  صناعيةالمؤسسة لستغلال لمراحل دورة الإ : ( 1-3)الشكل 

 
 
 
 
 

  
 مرحلة البيع  تخزين المنتجات التامة          رحلة التخزين الأولي   مرحلة الإنتاجم    مرحلة الإمداد           

 و التوزيعو النصف المصنعة                                                                                 
  . من إعداد الطالبة :المصدر 

 التحويل النقديفترة و  ستغلالفترة دورة الإ: الثالثالفرع 

 ستغلالفترة دورة الإ : أولا
سدتغلال فتدرة دورة الإ بمعندى أنهي المدة اللازمة لشراء المدخلات و تحويلها و بيعهدا و تحصديل حقوقهدا، 

، و يعبدددر عنهدددا 1عدددن بيدددع الإنتددداج أو السدددلع ةلدددى تحصددديل الحقدددوق الناتجدددإ تمتدددد مدددن شدددراء المخدددزون وصدددولا  
 :بالمعادلة التالية 

 ينحسابات المدينتحصيل  فترة+  فترة تحويل البضاعة = ستغلالدورة الإ

  :2أساسيتين  ستغلال فترتيندورة الإتشمل   
 فتدرة تحويدل البضداعة : INVENTORY CONVERSION PERIOD   مددة دوران " تسدمى كدذلك ب
 .هامن ثم بيعمة الصنع و لى بضاعة تاإولية ة اللازمة لتحويل المواد الأهي الفترة الزمنيو  ,"مخزونال
  :كما يلي  فترة تحويل البضاعة تعبير عناليمكن  

 يوم 330( *  ةالمباع البضاعة شراء تكلفة/ متوسط مخزون البضاعة)

 

 
                                                           
1 K.Baker et G.Powell, Understanding Financial Management, Blackwell publishing, UK, 2005, p163. 
2 C.Moyer et J. McGuigan, Contemporary Financial Management, Eleventh edition, USA, 2009, p544. 

التموين بالمواد 

الأولية و 

 مستلزمات النشاط

ن يخزتال

 ول الأ

 التصنيع

التخزين 

 البعدي
 البيع
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 ينحسدابات المددين ويدلفتدرة تح  RECEIVABLE CONVERSION PERIOD:   مددة "يطلدق عليهدا
 :و يتم حسابها كما يلي ،اللازمة لتحصيل الديونتمثل الفترة  حيث، "فترة إئتمان الزبائن"أو  "تحصيل الزبائن

 يوم 330 *( TTC المبيعات السنوية /القبض  أوراق+ حسابات الزبائن )

   CASH CONVERSION CYCLEفترة التحويل النقدي   :ثانيا

تحصديل قيمدة و  الفتدرة الزمنيدة الممتددة بدين دفدع ثمدن المشدتريات وهدي سدتغلال،الإتسمى أيضدا صدافي دورة 
ى إلدداية شدراء البضداعة و دفدع ثمنهدا إذ يتم التعبير عنها بعدد الأيام التي تتم فيها هذه الدورة من ب ،مبيعاتال

 .1موال من العملاءتحصيل الأ
بخددروج الأمدوال نتيجددة تبددأ و التددي  سددتغلال بالمؤسسدة،مدددة دورة التددفق النقدددي لددورة الإالفتدرة  هددذه توضدح

 .  دخولها بعد تحصيل قيمة المبيعاتبو تنتهي لشراء المواد الأولية 
 :تيخلال الشكل ا  ما سبقيمكن توضيح 

 دورة التحويل النقدي (:4-0)الشكل
 المبيعات                                                                                   

 السيولة                                               شراء المواد الأولية                                       
 ينحسابات المدين صيلتح فترة           المخزون        دوران فترة                        

 
 ستغلالدورة الإ                                                 

 
 

 الأيام                                                                                                          
 ورة الإستغلالي لدالنقد دفقدورة الت                  ن  يالمورد تسديد فترة               

Source: Josée St-Pierre, La gestion Financiére des PME: Théorie et pratique. Edition 
l’univ de press du Québec, Canada, 1999, p54. 

ستغلال ومدة صافي مدة دورة الا هي لدورة الإستغلال يتضح لنا من الشكل السابق أن دورة التدفق النقدي    
  : يعبر عنها بالمعادلة التالية ؛دفع للموردين

 

                                                           
1 Op.cit. 

 الموردين تسديد فترة -   ستغلالدورة الإفترة  =  يالنقد التحول دورة        
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  تسددديد المددوردين فتددرة PAYABLE DEFFERED PERIOD  :  فتددرة إئتمددان "تسدمى كددذلك
 .هي الفترة الزمنية الفاصلة بين شراء المواد الأولية و دفع قيمتها للموردين و "الموردين

 :نشاط المؤسسة، و هذا ما يمكن تبيانه من خلال الجدول التالي باختلاف الاستغلالتختلف طول دورة    

 الاقتصاديةمراحل وفترات دورة الإستغلال لمختلف المؤسسات  (:9-0)لجدوال
 ستغلالالإفترات دورة  ستغلالالإمراحل دورة  نوع المؤسسة

 تجارية
 شراء البضائع -
 تخزين -
 بيع البضائع -

 الموردين تسديدفترة     
 فترة تحصيل الحسابات المدينة    

 صناعية 

 وليةالأشراء المواد  -
 مواد الأوليةتخزين ال -
 تاجإن -
 تخزين منتجات تامة الصنع -
 بيع المنتجات المصنعة -

 (شراء بالأجل)الموردين  تسديدفترة    
 فترة تحويل البضاعة   
 فترة تحصيل الحقوق    

 خدمات 

 شراء مواد   -
 تاج خدمة إن  -
 تقديم و بيع الخدمات  -

 فترة تحصيل الحسابات المدينة   
عددددادة  يددددر أنددددهغالمددددوردين  تسددددديدفتددددرة    

 يكون التحصيل نقدي

 .من إعداد الطالبةجدول  :المصدر

تختلف حسب نشاط المؤسسة، إذ تمتاز بالقصر  الاستغلالطول دورة  نلاحظ أن على الجدول أعلاه، بناء  
لددى تركيددز إ هددذا راجددعو ، يددة مقارنددة بالمؤسسددة الصددناعيةو المؤسسددة الخدم يددة لتجار فددي كددل مددن المؤسسددة ا

عددة مراحدل مرتبطدة بفتمتداز  ثانيدةأما العلى شراء و بيع البضاعة أو تقديم و بيع الخدمات؛  اهشاطنالأولى  ل
 .بدورة استغلالها، و تركيز نشاطها على الإنتاج و الصناعة و بيع منتجاتها المصنعة 
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 دورة التمويل: المطلب الثالث  

 تعريف دورة التمويل: الفرع الأول      
حيددث يجددد المدددير ويددل علددى أنهددا الحصددول علددى الأمددوال مددن أنسددب المصددادر المختلفددة، تعدرف عمليددة التم

لتغطيددة مختلدددف احتياجددات المؤسسددة وفدددق المتنوعددة مصدددادر التمويددل  ىلددإندده مددن الضدددروري اللجددوء أالمددالي 
مدزيج الحصول على ال غير أن المشكلة الرئيسية التي يواجهها تتمثل في كيفية ،شروط و فترات زمنية متفاوتة

 .كثر من غيره مع الاحتياجات المتوقعةأالذي يتناسب 
متمدثلان فدي ندة بدين معيدارين أساسديين نتقاء المزيج الأنسدب، أهمهدا المواز على عدة معايير لإ الاعتماد يتم

خددر و الخطددر الندداجم عندده آلددى مصدددر للتمويددل دون إاللجددوء الموازنددة بددين مردوديددة ، أي الخطددر و المردوديددة
 .لى تكلفة الحصول عليهإفي المستقبل بالإضافة  خطر عدم قدرة السدادالمتمثل في 

ن المصادر تشمل دورة التمويل عمليات الاستدانة و تسديد القروض و استخدام الأموال المتحصل عليها م
سدددتغلال أو بالوظيفدددة كاندددت متعلقدددة بالاسدددتثمار أو الا اء  حتياجدددات الماليدددة للنشددداط سدددو التمويليدددة فدددي تغطيدددة الا
 .1المالية نفسها أو بالخزينة

الحصددول علددى الأمددوال و اسددتخدامها فددي  دورة التمويددل هددي مجمددوع عمليددات نأنجددد  مددا سددبق،مددن خددلال 
 :مايلي 
الأمدوال التدي ترصدد لمواجهدة الاحتياطيدات والمعداملات قصديرة الأجدل مجمدوع  تشدمل: ستغلالتمويل الإ -

   . سسددددددددددددددددددددددددددددددددددددة والتددددددددددددددددددددددددددددددددددددي تتعلددددددددددددددددددددددددددددددددددددق بتنشدددددددددددددددددددددددددددددددددددديط الدددددددددددددددددددددددددددددددددددددورة الإنتاجيددددددددددددددددددددددددددددددددددددة فددددددددددددددددددددددددددددددددددددي المؤ 
مواجهدة النفقدات التدي  و لتمويل المشداريع الاسدتثمارية تتمثل في الأموال المخصصة :ستثمارتمويل الإ -    

تترتب عنهدا خلدق طاقدة إنتاجيدة جديددة وتوسديع الطاقدة الحاليدة للمؤسسدة لاقتنداء ا لات والتجهيدزات ومدا يليهدا 
 . للمؤسسة من العمليات التي تؤدي إلى زيادة التكوين الرأسمالي

 

 

 

 

                                                           
1 M.Mollet, G.Langlois, Finance d’entreprise, Edition Foucher, Paris, 2008, p91. 
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  لتمويلمصادر ا: الفرع الثاني          
 ،رالمصدادمدن هدذه متندوع  و وجدود عددد كبيدر اعتبارمختلفة على في مجموعات  مصادر التمويلتصنف 
 .شيوعا   تقسيماتأكثر المن   مصدر الأموال أساس على صنيفالتو يعتبر 

  :1إلى  تنقسم مصادر التمويل على أساس مصدر الأموال 
 داخلية ال التمويل مصادر: أولا      

المحدتفظ بهدا بشدكل دائدم مدن أجدل تمويدل و ، رد المحققدة بواسدطة نشداط المؤسسدةتلدك المدوا هي عبدارة عدن "
 .2"عملياتها المستقبلية

والمتمثلدة فدي الأربداح ت الجاريدة، على الفدائض النقددي المتولدد مدن العمليدا عموما   يشمل التمويل الداخلي  
كذلك ثمن و  ة و غير الموزعة، مجموع مخصصات الاهتلاكات و المؤونات ذات الطابع الاحتياطي،المتراكم

 .بيع الأصول الثابتة
  :مخصصات الاهتلاك المقتطعة سنويا   -0
قتصددددادية لإاسددددتهلاك المنددددافع ا" :علددددى أنددددهحسددددب النظددددام المحاسددددبي المددددالي الجزائددددري  هددددتلاكالإيعددددرف     

المسددتقبلية قدددرة العنصددر المثبددت  قتصدداديةالإو يقصددد بالمنددافع  ،ينددي أو معنددويالمسددتقبلية المرتبطددة بأصددل ع
  ."و غير مباشرة في تدفقات الخزينة لفائدة المؤسسةأعلى المساهمة بصورة مباشرة 

  :حتياطاتالإ -9
الموجهدة لغيدر الأغدراض التدي يكدون مدن أجلهدا صدافية الربداح الأ المبالغ التدي تحتجدز مدن هي عبارة عن     

 .خصص، و إنما لمقابلة أغراض أو تحقيق أهداف معينةم
  :الأرباح المحتجزة -3

 العداديين، للمسداهمين الواقدع فدي تعدود التدي و المؤسسدة فدي والمتبقيدة الموزعدة غيدر الصدافية الأرباح هي    
  .3الممتازة الأسهم فوائد وكذلك الديون فوائد سددت المؤسسة تكون قد لأن

 
 

                                                           
1
 M.Mollet, G.Langlois, Op.cit, Paris, 2008, pp 324-342: للمزيد من الإطلاع اكثر   

2 E.Cohen, Gestion financière de l'entreprise et développement financier, Edition Dalloz, 1991, p194. 
 الأردن، ص ،ناعم ،الطبعة الثانية للنشر، وائل ارد القرارات، صناعة مدخل المالي التحليل إسماعيل، إسماعيل و محمد شاكر منير 3

291. 
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 خارجيةالدر مصاال: ثانيا        
إلى التمويل  تلجأ لذاحتياجات المالية للمؤسسة لتغطية الإ( التمويل الذاتي)اخلي عادة لا يكفي التمويل الد 

مدددخرات المتاحددة فددي السددوق عددن طريددق زيددادة رأس مالهددا أو بلجددوء المؤسسددة إلددى اليكددون  الددذي و ،الخددارجي
 . بطرح أسهم جديدة في السوقالتمويل بالأسهم و ذلك  أو التمويل السندي، المالية،

يددتم الرفددع فددي رأس المددال عددن طريددق تقددديم مسدداهمات نقديددة مددن قبددل :  الزيددادة فددي رأس المددال  - أ
يمكددن أن تددتم هددذه الزيددادة عددن طريددق  كمدداو مددن خددلال تقددديم مسدداهمات عينيددة، أ و الجدددد،أالشددركاء القدددامى 

الجزئدي أو الكلدي لمؤسسدة  متصداصالإأو  اجنددمالإتحويل ديون المؤسسدة إلدى أسدهم، أو مدن خدلال عمليدات 
 .أخرى

بددداختلاف المصدددادر و طبيعدددة القدددروض و  سدددتدانةالإتتعددددد تصدددنيفات :  سدددتدانةالإاللجدددوء الدددى  - ب
 :، و من أهمها مايلي 1ستحقاقلاجال اآ

 وسيلة من وسائل التمويل دخارللإبواسطة الدعوة العامة  الاستدانةتعد : دخارللإالدعوة العامة  - 0
 الاكتتددابإلددى الجمهددور مددن أجددل  اللجددوء تددتم عددن طريددق ، وة بالمؤسسددات الكبددرى و الهيئددات العامددةخاصددال
يداع الأموال لديهاو   .ا 

 :منها نذكر دخارالإ طريق عن للتمويل تقنيات عدة هناك

 السندات، في والمتمثلة مالية أوراق طرح خلالها من يتم مالية عملية هو  :الأجل قصيرة سندات إصدار  -
 أعباء بتسديد لتقوم المقرض، طرف من مقدمة مالية مبالغ على العملية هذه خلال من المؤسسة تحصلو 

 .الاستحقاق تاريي عند أصله إلى بالإضافة القرض

 أن بحيث أقساط، عدة إلى القرض تجزئة خلالها من يتم مالية عملية هو :الأجل طويلة سندات إصدار -
 التمويل من النوع هذا يعتبر . للمقترض بالنسبة بدين إقرار و قرض،للم بالنسبة حق ورقة يمثل سند كل

 .العام دخارالإ بواسطة للاستدانة الممتاز الشكل

 

 

 

                                                           
1 P.Conso et F.Hemici, Op.cit, p455. 
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فدي القدروض الممنوحدة  ا  تتمثدل هدذه المصدادر أساسد: من البنوك و الوسطاء المداليين قتراضالإ  - 9
ي في شكل مساعدات من الدولة أو إحددى يمكن أن تأت حيثمن قبل البنوك او الهيئات المالية المتخصصة، 

 .جماعاتها المحلية
، وأخدرى قصديرة الأجدل خدرى متوسدطة الأجدلألى قروض طويلة و إكن تقسيمها يم :القروض -9-0

 : تيو ذلك على النحو ا 
هددي تلددك القددروض التددي تفددوق مدددتها سددبع سددنوات، بهدددف تددوفير مددوارد ماليددة  :القددروض طويلددة الأجددل -

الكبيدرة و تغطيدة احتياجاتهدا الماليدة  الاقتصداديةيتم اسدتغلالها فدي تمويدل مشدروعاتها  ؤسسات،كبيرة لقطاع الم
 .الأخرى
هددي تلددك القددروض الددذي تكددون مدددة اسددتحقاقها تفددوق السددنة و لا تتجدداوز  :القددروض متوسددطة الأجددل -

الإنتداج، معددات تستخدم هذه القروض في أغلب الأحيان لتمويل الأصول الثابتة،من تجهيدزات . السبع سنوات
تمددنح عددادة مددن قبددل البنددوك التجاريددة، و التددي تشددترط عدددم تجدداوز مدددة تمويلهددا لمدددة . النقددل، و قطددع الغيددار
 .الاستثمارصلاحية استعمال 

تشدمل بددورها القدروض التجاريدة و القدروض المصدرفية الممنوحدة مدن   :قروض التمويل قصيرة الأجل -
 .   ستغلالفي حالة تمويل احتياجات دورة الا طرف البنوك، و التي تلجأ لها المؤسسة

يلات الصدددندوق، السدددحب علدددى تسددده:  تأخدددذ القدددروض المصدددرفية قصددديرة الأجدددل أشدددكالا متعدددددة أهمهدددا 
لددددى هددددذه العناصددددر إو سددددنتطرق . 1القددددرض الموسددددمي و كددددذا قددددروض تعبئددددة الحقددددوق و خصددددمها، المكشددددوف

  .من هذا الفصلصيل في المبحث الثالث بالتف

هي مساعدات تمنح من طرف الدولة كمعونة اقتصادية، تأتي في شكل منح  :لمساعدات الماليةا  -ج  
و أحيانا تكون في شكل قروض ميسدرة  أو تدخل في إطار مسح ديون بعض المؤسسات، غير مسترجعة،

كتخفديض معددلات الفائددة او مدنح مددة  بشروط أخف من شروط الحصول على الموارد التمويليدة الأخدرى،
 .ل للتسديدأطو 

 

 
                                                           

تجارية للغير لم تنتهي  ؤسسة تحوز على أوراقإذا كانت الم :(خصم الاوراق التجارية) بعملية التعبئة المرتبط بالحقوق المقصود  1
ل الى سيولة و ذلك بخصمها لدى البنك مقابل التنازل عن جزء من قيمتها بالإضافة إلى فإن بإمكانها تحويل هذه الأموا مواعيد استحقاقها،
 .عملية الخصم نو عمولات تترتب عتحمل مصاريف 
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 تخاذ قرار التمويلإ:  الفرع الثالث    
الأمدوال  علدى المؤسسدة بهدا تتحصدل التدي الكيفيدة عدن يبحدث الدذي القدرار "أنده علدى التمويدل قدرار يعدرف
يغطي ثلاث كما أنه  1."الاستدانة إلى اللجوء أو جديدة أسهم إصدار عليها يجبإما ف ،ستثماراتللإ الضرورية

 :2القراراتأنواع رئيسية من 
 .المالية الديونوطرف المساهمين  نمالمقدمة  الأموالبين  التوزيعأي الهيكل المالي، ختيار إ -
زيع تدددددددددوبدددددددددين و، (احتجاز الأرباح)إعادة استثمار النتيجة بدددددددددين ختيار لإأي ا، الأرباحتوزيدددددددددع  سياسة -

 .المساهمينالأرباح على 
 طررر   نمالمقدمدددة الأمدددوال )التمويدددل الخدددارجي  ، و(الدددذاتي مويدددلالت)خلي بدددين التمويدددل الدددداختيار لإا -

 . (الماليةانة ستدأو الاالمساهمين 
المددددزيج الأمثددددل لمصددددادر التمويددددل ال واختيار مددددوض الأ عتددددتم عمليددددة اتخدددداذ قددددرار التمويددددل عددددن طريددددق 

اكتساب حصدة أكبدر مدن السدوق، : المختلفة، سواء كانت مملوكة أو مقترضة على أساس بعض المعايير مثل
 .الموازنة بين المردودية و الخطر يض التكاليف، توفير الوقت، زيادة حجم الإنتاج والمبيعات،تخف
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 المؤسسة في القرار صنع :الدولي الملتقى الاقتصادية، بالمؤسسة التمويل قرار صناعة دراسة لياس،إ بوجغادة مليكة، زغيب  1 
 . 4، ص مسيلةال جامعة التجارية، والعلوم التسيير وعلوم الاقتصادية ، كلية العلوم00/12/4110-02الاقتصادية يومي 

2 G.Charreaux, Finance d'entreprise, Edition EMS, 2e édition, France, 2000, p26. 
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 مكونات الأصول المتداولة :لثانيا المبحث  

 : 1 الأصول المتداولة هي مجموعة العناصر التي   
 ؛..(المخزوناتالزبائن و )لعادية ا ستهلاك في إطار دورة الإستغلاليحتفظ بها للبيع أو الإ يتوقع أن -
شددهرا  مددن تدداريي إعددداد ( 04)يحددتفظ بهددا للمتدداجرة علددى المدددى القصددير، أو خددلال اثنددا عشددرة يتوقددع أن  -

 الميزانية؛
 . تكون نقدا  أو أصلا  نقديا  معادلا  و لا توجد قيود على استعماله -

تمتدداز بددالتحول إذ ، سددتغلالالإالأصددول المتداولددة هددي تلددك العناصددر الدوريددة المرتبطددة بدددورة  نيعنددي هددذا أ
 : و تضم كل من  لى سيولة على المدى القصيرإ السريع
 ؛(أولية، منتجات تامة و نصف مصنعةبضاعة، مواد ) المخزونات -
 ؛...(الزبائن و الأوراق التجارية)و استعمالات مماثلة  الحقوق المتواجدة لدى الغير -
  .المتاحات -

، و سدندات جدل المضداربةأالأوراق الماليدة المملوكدة مدن  الأجل،لقصيرة كما تعتبر كل من الأوراق المالية ا
  .2متداولة  أصولا   المساهمة

 المخزونات : المطلب الأول  
قتصددادية، و يعتبددر مددن أحددد أهددم عناصددر لرئيسددي فددي العديددد مددن المؤسسددات الإيمثددل المخددزون الموجددود ا

 .ي في مراحل التشغيلالأصول المتداولة الذي يخدم استمرار النشاط الإنتاج

 المخزون و أهميت  مفهوم: الفرع الأول       
 :للمخزون عدة تعاريف و نجد أوضحها تعريف 

مجمدوع البضدائع أو السدلع المتراكمدة فدي " ندهأالمخدزون علدى  يعدرف  "Pierre Zermati"بيار زرمداتي     
لين شدديئا  فشدديئا ، دون فددرض آجددال مسددتقبلي قريددب، والددذي يسددمح بإشددباع حاجيددات المسددتعم اسددتعمال انتظددار

 .3"وزمن لصنع أو تسليم من قبل الممونين
 

                                                           
1
 Ouvrage collectif de l’association national des directeurs financiers et de contrôle de gestion, Normes IAS/IFRS, 

édition d’organisation, Paris 2004 , p09. 
2 http://definition.actufinance.fr/actif-circulant-126 /,  date : 23/01/2013. 
3 P.zermati, La pratique gestion des stocks, Edition Dunod, Paris, 1996, p32. 

http://definition.actufinance.fr/actif-circulant-126
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بدأن المخدزون هدو عبدارة عدن مجموعدة مدن البضدائع أو العناصدر "الدذي يقدول A. RAMBAUX رامبدو.أ أمدا
في وقت لاحق، أي تقوم بتقديمها الى مستخدميها علدى حسدب  للاستخدامالمختلطة و المنظمة و هي موجهة 

 ".1هماحتياجات
عبددارة عددن تلددك السددلع الماديددة " اكمددا أن النظددام المحاسددبي المددالي الجزائددري قددد عددرف المخزونددات علددى أنهدد

 :المواد التي يتم الاحتفاظ بهاو 
 .للمؤسسةي لغرض بيعها ضمن النشاط العاد  -
 .لاستخدامها فى مرحلة الإنتاج ليصبح قابلا  للبيع  -
 .2"تقديم الخدمات يو فأمراحل الإنتاج  يف شكل مواد خام أو مهمات تستخدم فى  -

يمكن تجميع هذه التعاريف في تعريف واحد مفاده أن المخزون هو مجموعة السلع و البضائع و المنتجات 
اللددوازم و قطددع الغيددار التددي وليددة و الأغلفددة و المهمددلات و المددواد الأ الوسدديطية و المنتجددات قيددد التشددغيل، و

و أ سدددددتغلالالإو أنتظدددددر التحويدددددل ي ذيحات العمدددددل و الدددددأو الأسدددددواق أو سدددددا ن تتدددددوفر فدددددي المخدددددازنأيمكدددددن 
 .تلبية الطلب في المكان و الزمانمن أجل  ،ستهلاكالإ

مدن  عتبرةنسبة م غالبا   ، لأنه يمثلتهو تكلف همن حجمفي المؤسسة يستمد عنصر المخزون أهميته المالية 
 جهدة، و مدن جهدةمدن  اكلفة عمليات الشراء و التخزين هدذرتفاع تإضافة إلى ، بالإ إجمالي الأصول المتداولة

 .ي  يؤثر في معدل السيولة للمؤسسةثانية يرتبط  بالتدفقات النقدية الأمر الذ

و تقددادم و كددذلك انخفدداض للخسددارة فددي شددكل تلددف  تعرضددا   الأصددول المتداولددةأكثددر  المخددزون يعتبددر كمددا
اجر بهددا التددي تتدد سددلعال مددنلمخددزون ن يكددون حجددم اأب يجدد لددذا، سددتثمار البديلددةرص الإسددعار و خسددائر فددالأ

التي يمكن الحصول عليهدا  سلعبالنسبة لل وخصوصا   المناسب لحالة الطلب المتوقعة المؤسسة بالقدر اللازم و
 .3ستقرار النسبي على مدار السنةسعارها للإأل السنة دون صعوبات والتي تميل من الموردين في كافة فصو 

   

 

                                                           
1 RAMBAUX, Gestion économique Des stocks, Edition du Nos, Paris, 1997, p 7. 

 .01مرجع سبق ذكره، صهوام جمعة،   2
 . 55 ، ص4115كاديمية العربية المفتوحة ت الأ، منشورامذكرات التحليل المالي للمنشات التجاريةوليد ناجي الحيالي،  3  
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 حتفاظ بالمخزونفوائد الإ:  يثانالفرع ال  
من السير في  هانمكيللمؤسسة، إذ  ستغلالالإورة د يؤدي المخزون عدة وظائف تخدم مختلف عمليات 

في الوقت  ستهلاكيةالإ هاطلباتالتشغيلية و  هادون انقطاع، و تلبية احتياجات  عمليات الإنتاج و البيع
 . التنافسية  تهاا تحسين ميز المناسب و كذ

الشراء والإنتاج ) الاستغلاليةالمؤسسة فوائد عديدة من المخزون خلال مختلف مراحل الدورة  يتجن 
 : من أهمها ،(والبيع

بما يسمح بتطبيق  ؛من المرونة في نشاط الشراء يضيف المخزون أبعادا   :فوائد خلال مرحلة الشراء 
 : مثال ذلك ،الفورية لاحتياجاتايتعذر تطبيقها إذا تم الشراء لمقابلة  اقتصاديةسياسات شرائية 

 .في حالة شراء المؤسسة لكمية كبيرة ( istourneR)ستفادة من الخصم الإ -
تحسين الميزة التنافسية للمؤسسة من خلال تخفيض تكلفة الإنتاج في حالة شراء المؤسسة للمواد  -

 . رتفاع أسعارها خاصة فى حالات حدوث التضخم النقدي إالأولية قبل 

 : تتمثل هذه الفوائد في: خلال مرحلة الإنتاجفوائد 

 .تأمين استمرارية العملية الإنتاجية - 

  .توقف الإنتاج نكاليف المترتبة عتجنيب المؤسسة الت -

مواجهة الطلب في المستقبل في حالة لجوء المؤسسة إلى إنتاج كمية تزيد عن الكمية المباعة  -
الموسمي  الإنتاج لبيعه عند ازدياد الطلب فائض و ذلك بتخزين، إذا كانت مبيعات المؤسسة موسمية خاصة
 .بيعاتعلى الم

، حيث يقوم مبيعاتهاتتمثل هذه الفوائد فى تمكين المؤسسة من زيادة حجم   :فوائد خلال مرحلة البيع 
لطلبات المخزون بتغطية الفجوة الزمنية الحاصلة بين عملية الإنتاج وعملية البيع مما يساعدها على تلبية ا

وهذا فى حد ذاته يعطى المؤسسة ميزة تنافسية وخاصة فى حالات بيع السلع ذات  ؛العاجلة دون تأخير
، يحميها من لول موسم المبيعاتالطبيعة الموسمية، إذ أن الاحتفاظ بكمية معقولة من هذه السلع قبل ح

 .الزبائن التعرض لخسارة بعض المبيعات لعدم تمكنها من تلبية طلبات
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 العناصر المكونة للمخزون:  الفرع الثالث    
 أنواع المخزون :أولا    

لاخددتلاف طبيعددة نشدداط المؤسسددة؛ ففددي المؤسسددات  تختلددف طبيعددة المخددزون مددن سددلع أو منتجددات تبعددا    
أن مخزوناتها تتكون مدن عنصدر واحدد  نجد عادة بيعهاإبقصد التجارية حيث يرتكز نشاطها حول شراء السلع 

ن يشدمل بالإضدافة أبينما يمكن للمخزون في المؤسسدة الصدناعية  ؛(البضاعة الجاهزة)قل وهي السلع على الأ
 ،(نصددف مصددنعة) المددواد الأوليددة و المنتجددات تحددت التشددغيل: لبضدداعة الجدداهزة عنصددرين آخددرين همدداإلددى ا

 .لمنتجات تامة الصنعاو 
 :يتضمن المخزون حسب نظام المحاسبي المالي

 .عناصر مشتراة لكي يعاد بيعها على حالتها هي  :مخزونات البضائع -
ون إن احتفدداظ المؤسسددة بهددذا النددوع مددن المخزونددات يمكنهددا مددن تلبيددة كافددة الطلبددات التددي يددتم اسددتلامها د

يددؤدي إلددى تددأخير تنفيددذ طلبددات زبائنهددا بالوقددت المناسددب ممددا قددد يددؤدي إلددى تددأخير، و إن عدددم امتلاكهددا لدده 
 .آخرين منافسينو التحول إلى  طلب على منتجاتهاانخفاض ال

 .تدخل في تركيبة المنتجات المصنعة  التيهي تلك المواد الموجهة  : مواد أولية -    
سدتغلال دون و فدي الإأشياء التي تساهم فدي المعالجدة و فدي الصدنع تشمل المواد و الأ :تموينات أخرى -

 .ن تدخل في تكوين المنتوجات المعالجة او المصنوعةأ
سددتمرار يمكنهددا مددن الإ  تموينددات الأخددرىالوليددة و اللددوازم، و ظ المؤسسددة بمخددزون مددن المددواد الأفددان احتإ

أمدا إذا كاندت تلدك المؤسسدة لا تملدك مخدزون ؛ وصدول الإمددادات مدن المدورديننتاج في حالة تدأخر بعملية الإ
 . من المواد الأولية فإن المرحلة الأولى من الإنتاج سوف تتوقف لحين استلامها لها

و أدراسدات  نجداز،شدغال قيدد الإأو أمنتجدات  هدي عبدارة عدن: سلع قيد الإنتاج، خددمات قيدد الإنجداز -
 .نجازداء خدمات الإأ

يشير هذا النوع من المخزون إلى تلك الوحدات أو الأجزاء التي تدخل في المراحل المختلفدة مدن مراحدل    
فدي المرحلدة الأوليدة وقدد يكدون بعضدها فدي المراحدل  بشدكله النهدائي، فدبعض هدذه المدواد قدد تكدون المندتجإنتاج 

 .النهائية للإنتاج
المنتجدات التدي بلغدت )خدرى يمثدل أبعبدارة  ,يمثل مخزون المنتجات تامدة الصدنع :مخزونات المنتجات -

 . و التي تكون جاهزة للبيع (نتاجنجاز النهائي في دورة الإمرحلة الإ
 . مخزونات المتأتية من التثبيتاتال -
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قفال السدنة إعند  هي المخزونات التي تراقبها المؤسسة و لكن لا تحوزها ماديا  :  ونات لدى الغيرالمخز  -
 .و المخزونات السائرة في الطريق المخزونات المودعة أو المستودعة ،: المالية
 .المشتريات المخزنة -

  المركبات الأساسية للمخزون: ثانيا  
 : ن هماساسيتيأيتشكل المخزون الكلي من مركبتين 

 (.النشط) المخزون العادي  -
قلددة عددرض  :فددي حددالات خاصددة منهددا (التوقددع) سددتراتيجيل بددالمخزون الامخددزون الأمددان الددذي يسددتبد  -

 . السلع، ضعف القدرات الإنتاجية، و ظروف سياسية مؤثرة 
لتحقيدق  تتمثل أهمية هذه المركبات من خلال الوظائف التي تحققها، إذ تساعد المؤسسدة مسداعدة فعالدة   

 :الأمور الهامة ا تية
 (.المخزون العادي)و عملية الإنتاج أالشراء  لتلبية طلبات اقتصاديالحصول على أفضل حجم   -
 (.مخزون الأمان) مقابلة التقلبات غير المتوقعة في الشراء و الإنتاج أو البيع  -
 (.الأمانمخزون ) و الإنتاج أو البيعأمقابلة التقلبات غير المتوقعة في الشراء   -

 : ن نحاول شرح هذه المركبات و تحديد مفهومها ا  
   مدددن السدددلع و البضدددائع و المدددواد المتدددوفرة فدددي  الاقتصددداديةيمثدددل تلدددك الكميدددات  :المخدددزون العدددادي

و السدنوي و التدي تتنداقص بمدرور الدزمن إلدى أن تصدل إلدى أو الشهري أالمخزن من أجل تلبية الطلب اليومي 
 .تاريي إعادة التموين
الممكدن الاحتفداظ بده داخدل المؤسسدة، و أيدة  مستوى أقصى يسمى الحد الأعلى للمخزون للمخزون العادي

 يحسدددبلدددى تكددداليف لا مبدددرر لتحملهدددا، علدددى هدددذا الأسددداس إتؤدي زيدددادة فدددي المخدددزون عدددن هدددذا المسدددتوى سددد
ما سيتم توضيحه بشكل  دالة التكاليف الكلية وهذا بتدني الاقتصاديةالمخزون العادي عن طريق إيجاد الكمية 

 .مفصل في الفصل الثالث
    متوقددع الهددو جددزء فددائض مددن المخددزون يددتم الاحتفدداظ بدده لمواجهددة الطلددب الغيددر  :مخددزون الأمددان

سدتخدام خدلال تلدك الفتدرة عدن متوسدط الاسدتخدام المتوقدع أو يد الناتج فدي حالدة زيدادة معددل الإخلال فترة التور 
مخدددزون الحمايدددة، , وريدددد المتفدددق عليددده، و يعدددرف بالحدددد  الأدندددى للمخدددزونبسدددبب تدددأخر التوريدددد عدددن موعدددد الت

 .، كما هناك من يسمونه حد الخطر أو الطوارئ1حتياطي المخزون، أو مخزون مواجهة التقلبات ا
                                                           

 .332ص , 4111، مصدر  ،الدار الجامعية إدارة المواد و الإمداد،, إسماعيل السيد و محمد توفيق ماضي 1
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  فددي نشدداطها  سددتمرارالإالمخددزون الدذي يحددتفظ بدده لتمكددين المؤسسدة مددن هددو  :سددتراتيجيمخددزون الإال
و أسددم المخددزون الإسددتراتيجي ايطلددق عليدده ، و المبيعدداتأالإنتدداج  وأي المشددتريات التقلبددات الموسددمية فددرغددم 

 .المخزون المتوقع

 ات و التكاليف المرتبطة بهاتقييم المخزون: الفرع الرابع      

 ، حيث تتضمن تكلفةيقالقيمة القابلة للتحقيتم تقييم المخزون بالقيمة الأقل بين تكلفة المخزون و     

 :ستخدام و تشمل كل من له جاهز الإد الدخول، مجموع التكاليف المحملة لجععن المخزون

 تحتددوي تكدداليف  ..(:مددواد مسددتهلكة، مصدداريف مرتبطددة بالمشددتريات المشددتريات،) تكلفددة الشددراء
كدذلك مصدداريف  ،(تجداه الإدارة الجبائيدة ا  ة سدابقغيدر الرسددوم المسدترد) الشدراء، حقدوق الاسدتيراد و رسدوم أخدرى

مصددداريف المناولدددة و المصددداريف الأخدددرى التدددي تخصدددص مباشدددرة للحصدددول علدددى البضدددائع الجددداهزة،  النقدددل، 
 . المواد و الخدمات

. أما الحسومات التجارية و المرتجعات و البنود الأخرى المتشابهة فتطرح لغايات تحديد تكاليف الشراء  

  ن أستثناء الأعباء التدي يمكدن بتة بامصاريف العمال و أعباء أخرى متغيرة أو ثا) تكاليف التحويل
تضدم تكداليف التحويددل المرتبطدة مباشدرة بوحدددات (: لددى اسدتخدام  يددر أمثدل لطاقددة الإنتداج للمؤسسددةإتحمدل 

 المتغيدرةالإنتداج غيدر المباشدرة الثابتدة و  كما تشمل التحميدل المدنظم مدن تكداليف. الإنتاج، مثل الأجور المباشرة
 . 1الأولية إلى بضائع جاهزةكبدها في تحويل المواد تالتي يتم ت

 مصاريف عامة، مصاريف مالية و المصاريف الإدارية التي تحمل مباشرة إلى المخزون. 

در بعد طرح تكاليف إتمام البيع فهي القيمة التي توافق سعر البيع المقالقيمة القابلة للتحقيق  أما
 . التسويقو 

و البضددائع، بددل تشددمل أيضددا تكدداليف أخددرى  ء المددوادتكلفددة شددرا علددى التكدداليف المرتبطددة بددالمخزونلا تقتصددر 
  :تتمثل فيما يلي

 
 

                                                           
1
الاهتلاك و مصاريف صيانة  :مثل  ثابتة بغض النظر عن حجم الإنتاج تكاليف الإنتاج الغير المباشرة الثابتة هي تكاليف تبقى نسبيا  

أما التكاليف الغير مباشرة المتغيرة فهي تلك التكاليف الغير مباشرة للإنتاج  التي تتغير . ارة المصنعمباني و معدات المصنع و تكاليف إد
 .المواد الغير المباشرة و الأجور الغير المباشرة :بتغير حجم النشاط، مثل
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 :تحضير الطلبيةتكاليف  -1
 و إرسددالها إلددى المددورد، و تثبيددت الطلددب عددداد الطلبيددةإالتكدداليف عددن الأنشددطة الإداريددة المتعلقددة بهددذه تنددتج   
تكلفددددة الأنشددددطة  أيضددددا   تشددددمل تكدددداليف الطلبيددددة كمددددا. ملاحظتدددده بالهدددداتف و الددددتلكس و المراسددددلات و السددددفرو 

 .الميدانية المتعلقة باستلام شحنة البضاعة و فحصها و نقلها إلى المخازن
 تخفدديض هددذه التكدداليف تتحقددق و الطلبيددات بتزايددد عدددد الطلبيددات و مددن ثددم فددإن تدددني تددزداد تكلفددة تحضددير  

كددذلك علددى تخفدديض  كميددات اقتصددادية ممددا يسدداعد، و يددتم هددذا عددن طريددق التمددوين ببتخفدديض عدددد الطلبيددات
 .تكاليف الاحتفاظ بالمخزون و النفاذ

 : حتفاظ بالمخزونالإتكاليف  -2
 . تشمل كافة التكاليف الناتجة عن تخزين المواد في المخازن لفترة زمنية محددة   

 :يلي مافيتكاليف التخزين  تتمثل
 هدتلاكا، مملوكة للشركةذا كانت إ هتلاكهاو اأيجار المخازن إتتألف من  : خزن و المناولةمتكاليف ال 

 جدور العداملين فدي المخدازنأرواتدب و  ليدة المتحركدة و الرافعدات الشدوكية و المدوازين،التجهيزات و الوسائل ا 
 .نفقات الخدمات من ماء و كهرباء و اتصالاتو 

  ضددد الحريددق و السددرقة  تتمثددل فددي التأمينددات: تكلفددة التددأمين علددى المخددازن و علددى المددواد المخزونددة
 .و كذلك الضرائب العقارية على أبنية المخازن التي يتوجب دفعها وارث الطبيعية،والك
 في خصائصدها خسارة لىإ اتنو ز تتعرض المخيمكن أن  :ة المواد المحتفظ بها في المخازنتدني قيم 
تفقددد بعددض خصائصددها الفنيددة مددع  بعض المددواد الكيميائيددة مددثلا  فدد ن،جددزء مددن قيمتهددا مددع مددرور الددزم فقدددانو 
السوقية بسدبب أيضا  يمكن أن تفقد المخزونات قيمتها و  ،رادت الشركة بيعهاأذا إتتدنى قيمتها و ور الزمن مر 

 .قل تكلفةأثر فعالية و أكالتكنولوجي أي توفر مواد جديدة التقادم 
  سب على أسداس معددل الفائددة علدى يح  :(تجميد رؤوس الأموال) تكلفة الأموال المستثمرة في المواد
أو علددى أسدداس تكلفددة الفرصددة البديلددة و التددي تعنددي العائددد الددذي سددتثمار فددي المخددزون  ال المقترضددة للإمددو الأ

  .يمكن الحصول عليه من استثمار بديل
 : تكاليف نفاذ المخزون -3

ب عددم تدوفر بسدبالمنتظدرة الأربداح  المبيعدات المحتملدة و انهي الخسائر التي تتحملهدا المؤسسدة نتيجدة لفقدد  
 .لى الزبائن فورا  إة للتسليم بضاعة جاهز 
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و تقدوم بدإجراء ألى المستقبل إلشركة من العميل تأجيل مشترياته تطلب ا عدم توفر البضاعة جاهزة  حالةفي  
يعندي تأجيدل التددفقات النقديدة الناتجدة عدن ما ، عملية البيع و لكن على أساس تسليم البضاعة في وقت لاحق

اسددتمرار و  نشدداطهارورية لتمويددل ى حرمددان الشددركة مددن سدديولة ضددإلدد ؤديددا  مالمبيعددات مددن ا ن إلددى المسددتقبل 
 .عمليات الإنتاج

التعويضدات التدي تضدطر إلدى دفعهدا لعملائهدا نتيجدة لتأخيرهدا فدي تسدليم  تشمل تكاليف نفاذ المخدزون أيضدا    
 .وره إلى تحطم شهرتها بين عملائهاالمنتجات في التواريي المتعاقد عليها مما يؤدي بد

 ى الددرغم مددن صددعوبة قيدداس مثددل هددذا النددوع مددن التكدداليف مباشددرة فددإن أغلددب المؤسسددات تلجددأ إلددى طددرقعلدد
كقيدداس الخسددائر الناجمددة عددن فقدددان عدددد مددن المسددتهلكين أو فقدددان جددزء مددن دخددل  لقياسددها، أسدداليب معينددةو 

 .المبيعات الناجم عن نفاذ المخزون

 المدينون: المطلب الثاني

 تعريف المدينون: الفرع الأول        
 .الذمم أو الحقوق، المستحقاتا بأيض عليهو يصطلح  من الأصول المتداولة يعتبر المدينون أصلا   

تقديم و  عن بيع السلع ةالناتجمجموعة من حقوق المؤسسة لدى الغير " على أنها تعرف حسابات المدينين 
 . 1"خلة للمؤسسة في المستقبل القريبعنها تدفقات نقدية دا كما تترتب ،خدمات لأجل دون تحصيل قيمتها

ممدا يعدزز المدلاءة السديولة ب الخزيندة من الناحية المالية في كونها تقدوم بتغذيدةحسابات ال هذه تكمن أهمية 
لدى تداريي إ الحقدوقحسدابات  لة  مشدك  ( جدللأالبيدع ) المالية للمؤسسة، إذ تجمع كل الزبدائن الدذين لدم يددفعوا نقددا  

 . تحصيلها

توقفهم عدن الددفع، خطدر  و في خطر فشل الزبائن ساسا  أبمخاطر تتمثل  الحقوق بارتباطها باتحسا تمتاز
قدد  التدي و ،  2الدي ...خطدر التدأخر فدي الددفع موال التدي فدي ذمدة بعدض الزبدائن،عدم القدرة على تحصيل الأ

 دورة الاسددتغلال فددي دوران مركزيددا   مددا جعددل منهددا عنصددرا  هددذا  خسددائر تددؤثر علددى خزينددة المؤسسددة،تددؤدي إلددى 
مدددن خدددلال سياسدددات مدددنح و فتدددرة تحصددديلها  و الدددتحكم فدددي حجمهدددا هاهتمدددام بتسددديير الاعلدددى المؤسسدددة ينبغدددي 

 .جلة تحصيل و التباعد بين المبيعات او العمل على عدم التراخي في ال  -ل االبيع با ج -ئتمانالا

                                                           
1
 .053، ص 4110 صر،م، دار الجامعة،  للمشروعات الأعماالتحليل المالي ل : الادارة المالية محمد صالح الحناوي،  

2 A.Labadie. O.Rousseau, Crédit Management :Gérer le risque clients, Edétion Economica, Paris 1996, p11. 
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 العناصر المكونة للمدينين :الفرع الثاني   
  لحقوقأنواع ا: أولا    

مختلدف حقدوق المؤسسدة لددى الغيدر و تضدم حسدب النظدام المحاسدبي المدالي الجزائدري  عدنيعبر المددينون 
 :ساسية التاليةالعناصر الأ

   التسددبيقات و المدددفوعات علددى الحسدداب، كفددالات  هددذا الحسدداب كددلا مددن شددملي: المددوردون المدددينون
  .استيلامها بعد تخفيضات واجب الحصول عليها، و كشوفات لم يتم مدفوعة،

  ات الملحقددة الناتجددة عددن دورة الخدددم ة ببيددع السددلع وهددي الددديون المرتبطدد :الزبددائن و الحسددابات الملحقددة
               غير أن هذه الدديون تتعلدق  ،بائنهالز  للدفع من مورديها فإنها تقدم أجالا   جلا  أفكما تطلب المؤسسة ؛ ستغلالالإ
 :بد

 .لقطاع و المتعامل بها بصفة عرفيةالمدة المتفق عليها في ا -
 .ى ضمان زبائنهاإلالوضعية التنافسية في السوق و بالتالي تلجأ المؤسسة  -
 .ن تحصل اعتماداتهاأكلما حاولت المؤسسة  رقم الأعمال فكلما كان منخفضا   -

  ب التسدبيقات والمددفوعات علدى الحسدايتعلق هذا الحساب بكل مدن  :المستخدمون و الحسابات الملحقة
 .إلي...من الهيئات الإجتماعيةمطلوب استلامها ال يراداتللمستخدمين، و الإالممنوحة 

   تتمثدل :  (الدولة و الجماعات العمومية و الهيئات الدولية و الحسدابات الملحقدة) الضرائب و ما شاب
  الدولدة هدي حقدوق المؤسسدة لددى خدرآبمعندى  أيفي العمليات التي جرت مدع كياندات تعتبدر كسدلطة عموميدة 

 .و الهيئات العمومية
الرسدوم  تسدبيقات علدى الضدرائب علدى الأربداح و فدي فروعده، الضدرائب و مدا شدابه حسداب بالإضدافةيضم 

 . عمالعلى رقم الأ

 تقسيمات الحقوق : ثانيا  
  :ستغلالمدى ارتباطها بدورة الا  -1

 .ج الاستغلالخار حقوق حقوق الاستغلال و : لى مجموعتينإتنقسم حسب التحليل الوظيفي 
تتجددد فدي نفدس التدي و  ،مرتبطدة مباشدرة بددورة الاسدتغلالالمسدتحقات ال تلدك هدي : الاستغلالحقوق   -

 .1أوراق القبض ،تو تأدية خدماأمستحقات الزبائن الناتجة عن المبيعات ك الوقت مع الدورة

                                                           
1
 P.Piget, Gestion Financiére de l’entreprise, Edition Economica, Paris, 1998, p30. 
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 :مثل فيتتو  ،ستغلالحقات غير مرتبطة مباشرة بدورة الإهي مست :ستغلالحقوق خارج الإ  -
 ات التي تقدمها المؤسسة لموظفيهاالقروض أو السلفي. 
 القروض للشركات التابعة. 

 ضرائب يكون قد تم الاتفاق عليها المطالبة المتعلقة باسترداد. 
  كات التأمين كتعويضات متفق عليهاديون على شر. 
 الرهون و الودائع للتأمين ضد الخسائر. 

  :مدى سيولتها  -2
 :على الزبائننواع من الديون أجرد حسابات المدينين عند نهاية الدورة تظهر ثلاث عند قيام المؤسسة ب  

 ؛  ديون جيدة  
  ؛ مة يجب طرحها من رصيد المدينينديون معدو 
 ديون مشكوك فيها يتم الاحتياط لها بتكوين مخصص ديون مشكوك في تحصيلها . 

طر قد تم نسبة  للخائن، نظرا  لكون التصنيف تعتبر هذه الحسابات كمؤشرات لتقييم المخاطر المرتبطة بالزب
لدذا  ،..(موال لددى الزبدائن، عدم القدرة على تحصيل الأتوقف الزبائن عن الدفعخطر )الزبون المالي المرتبط ب

 :التحكم في مستويات الأصناف التالية ساسا  أ تطلبسيير الأمثل لحسابات الحقوق يالتف
 لهم جيدة تسمح مالية بوضعية يتمتعون زبائن حصيلها منهي تلك الحقوق المنتظر ت :حقوق عادية -
 .عليها المتفق ا جال في المؤسسة اتجاه ديونهم بتسديد
 بسددبب زبددائنال تتمثددل فددي الحقددوق التددي لا أمددل فددي تحصدديلها مددن : سددتردادحقددوق  يددر قابلددة للا -
 .هكل أو دينهم من جزء تسديد ما يعني عدم قدرتهم على ا ،نهائي همإفلاس

 .المؤسسة أعباء ضمن يسجل و معدوم، دين أنه أي للتحصيل غير قابل المسدد غيرال المبلغ هذا ريعتب
هي عبارة عن حقوق متوقع عدم تحصيلها فدي الفتدرة الماليدة نظدرا  لأن  :حقوق مشكوك في تحصيلها -

 . المحددة جالا  في كلها أو ديونهم من جزء تسديد من يتمكنوا أن لا يحتمل و مالي عسر حالة في زبائنال
الدذي يقضدي " الحيطدة و الحدذر"يتم تشدكيله تطبيقدا لمبددأ  : تحصيلها في المشكوك الديون مخصص   -

رصددة أتحصديل   حتمدال عددمإكاندت تتمثدل فدي  سدواء   مسدتقبلا   ةخذ في الاعتبار الخسدائر المحتملدلأضرورة اب
 .وراق المالية و الأأسعار المخزون أنخفاض في إو أبعض العملاء 
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 حسابات الزبائنتكاليف : الفرع الثالث      

 ا فوريا ، لذا فإنللسلع و تقديم خدمات لأجل دون تحصيل قيمته لأجلبيع تنشأ حسابات الزبائن نتيجة لل  
، و هددي متعلقددة بمددنح آجددال لتسددديد العمددلاءلتكدداليف الالتكدداليف المتعلقددة بهددذه الحسددابات تتمثددل أساسددا فددي ا  

  :كمايلي
 لتسددديد  آجددالا المؤسسددة ف التددي تترتددب مددن جددراء مددنحيلاكددتهددي تلددك ال :ح آجددال للتسددديدنكلفددة مددت

سدتثمارية إسدتثمارها فدي مجدالات إبددلا مدن  ينمدوال فدي الحسدابات المددينتجمد الأ ؤسسةأن الم حيث ،العملاء
 .مربحة اخرى
 ترتبط و  ين، مدينف تظهر عند ظهور حسابات اليلاكتهي  :دارة و تحصيل الحسابات المدينة إكلفة ت

ي تترتددب عددن زيددادة عدددد العدداملين ف التدديلاكددتال و كددذا ،ليهددا و متابعتهدداإدامددة السددجلات و الترحيددل إبعمليددات 
 الإداريدة المصداريفك نهداديو  تحصديل سدبيل فديؤسسدة الم تددفعها التديف يلاكدتال و عمدال الورقيدةزيدادة الأو 

يجار  .التحصيل لأغراض أخرى افبأطر  ستعانةالإ أو العاملين وتوظيف المكاتب وا 
 مدن قبدل  سددادعددم ال خطدرجدل تواجده لأتمد على البيدع التي تع ؤسسةن المإ: كلفة الديون المعدومةت

 .آجال للدفع هتم الاتفاق عليه عند منح الزبائن كما

  لجلأبافوائد البيع : رابعالفرع ال     
 1 :لزبائنها أهمها الدفع  جالآ تجني المؤسسة فوائد من تقديم

أن تحقق حجم مبيعدات  لأجلباتستطيع المؤسسة التي تتبع سياسة البيع : زيادة معدل نمو المبيعات  -
 .ا  أكبر من المؤسسة التي تتمسك بتحصيل قيمة مبيعاتها نقد

و إنمدا تفضدل فدي معظدم الحدالات  مسدتعدة للددفع الفدوري التجاريدة المشدترية لا تكدون دائمدا   مؤسساتالإن 
لدى إفدإن السدماح بتأجيدل السدداد يدؤدي  لدذا ،ببيدع المدواد المشدتراة ثدم تقدوم بالسدداد بعدد ذلدك نتظار حتى تقومالإ

 .تنشيط المبيعاتجلب الزبائن و 
بشدرط لأجل إلدى زيدادة المبيعدات و معددل الدربح، بايؤدي إتباع المؤسسة سياسة البيع  :زيادة الأرباح  -

فإذا لدم يكدن  ؛تكاليف الإضافية الناتجة عن هذه السياسةأن تكون الزيادة المتوقعة في مجمل الربح أكبر من ال
 .الحال كذلك فمن الأفضل أن تتبع المؤسسة سياسة بيع النقدي

 
  

                                                           
1
 .371، صمرجع سبق ذكره ،محمد صالح الحناوي 
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واحددة داخددل  ( Crédit Client)للعميدل  الإئتمددانعدادة مدا تكددون شدروط مدنح  :مواجهدة المنافسددة  -
بهددذه الشددروط حتددى لا  الالتددزاملددى لددذلك تحددرص الشددركات العاملددة فددي كددل صددناعة ع ،إطددار الصددناعة الواحدددة

 .تفقد عملائها

 النقديات: المطلب الثالث      
 ياتتعريف النقد: الفرع الأول        

المحددتفظ بهددا فددي  فهددي عبددارة عددن الأمددوال الجدداهزة ، ن أكثددر الأصددول المتداولددة سدديولةمدد ياتعتبددر النقدددت
المودعة بالحسابات الجارية الخاصة بالمؤسسة  أي المبالغ، الطلبو الشيكات المودعة تحت  خزينة المؤسسة

  .في البنوك المختلفة، و كذلك الشيكات المصرفية و الحوالات البريدية و حسابات التوفير
تدرتبط كما أنهدا  ،وسيلة للتبادل في البيع و الشراءباعتبارها محور المعاملات في المؤسسة  اتلنقديتمثل ا 

سددتمراريتها التددي تعتمددد علددى شددركة و لإعمددال الألتسدديير  ساسدديا  أا  عنصددر  مددا جعددل منهددا، بجميددع دورات النشدداط
 .1تسديد التزاماتها المالية في موعدها 

لدددى المؤسسددة فددي الخزينددة  سدديولة فوريددةتواجددد  قتصداديةالإيعتبددر مددن الأمددور المهمددة فددي الحيدداة  بالإضدافة
ن اختلفت كميتهو   اهشدأن افيهد عتددالالإ غيدر أنده مدن الواجدب ؛2قتصاديةللظروف الا خر تبعا  آإلى  من وقت اا 

عن انخفض موال و إذا فقد يؤدي ذلك إلى تعطيل جزء من الأ يرصيد النقدال، فإذا زاد أي أصل متداولشأن 
 .3الحدود المطلوبة فقد تعجز المؤسسة عن سداد التزاماتها

 
 
 
 

                                                           
1
 .403، ص0003 الرياض، ، جامعة الملك فهد للبترول و المعادن،دارة التمويلية في الشركاتالإيمن عزت الميداني، أ محمد   

  :حتفاظ بالنقديات وهي تصادي الشهير كينز ثلاث دوافع للإقحدد الإ  2
ية اليومية و من أجل تسديد تحتفظ المؤسسة بأموال جاهزة لديها لمواجهة العمليات التشغيل  (:المبادلات)دافع العمليات  -

 .الالتزامات التي لها علاقة بالنشاطات اليومية للمؤسسة
 .تحتفظ المؤسسة بالنقديات  و مايعادلها لمواجهة أحداث طارئة أو غير متوقعة قد تواجه المؤسسة  :دافع الحيطة والحذر -
ستفادة من لإلمستقبل و المتوفرة في السوق كاة في االسبب وراء الاحتفاظ بالنقديات هو اقتناص فرص استثماري :دافع المضاربة -

 .تغيرات محتملة في أسعار الفائدة
 .480ص ، دار جامعة صنعاء، ب ت منشوراتالإدارة المالية، المتولي سند عرفه،   3
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حينمددا تدددعو  سددرع وقددت ممكددنتحويلهددا الددى نقددد بأماليددة قصدديرة الأجددل يمكددن  أصددولك كددذل ياتالنقددد تضددم
 1:و هي الحاجة الى السيولة

فددي  سددتخدامالإهددي تلددك الأدوات التددي تصدددرها المصددارف و الشددائعة  (:الكمبيالددة)القبددولات المصددرفية   -
داة مضمونة مدن قبدل كدل مدن المصدرف المصددر لهدا و المسدتورد و بدذلك و هذه الأ ؛معاملات التجارة الدولية
 .فيها تكون متدنية فإن مخاطرة عدم التسديد

جال آ و  صدر بمبالغ كبيرةشهادات المديونية التي تصدرها المصارف، و ت   فيمثل تت :شهادات الإيداع  -
 .و قد تكتنف هذه الأداة مخاطر عدم التسديد ،قد تزيد عن السنة الواحدة

مويددل التددي تلجددأ إليهددا يعتبددر تحصدديل الأوراق التجاريددة مددن أهددم وسددائل الت :الأوراق التجاريددة للتحصدديل -    
المؤسسدة مددن أجددل تددعيم خزينتهددا بددالأموال، وهدذا عددن طريددق اتصدال المؤسسددة ببنكهددا أو البندك المتعامددل مددع 
الزبدددون لخصدددمها ، وبالتدددالي تحصدددل المؤسسدددة علدددى قيمدددة الورقدددة التجاريدددة مدددع اقتطددداع جدددزء منهدددا يتمثدددل فدددي 

 .العمولة التي يأخذها البنك مقابل الخدمة التي قدمها 

فدي هدذا الندوع مدن الخصدم المددين هدو  .هدو وسديلة لتمويدل مشدتريات الزبدون نقددا   :مباشدرال ير الخصم  -
لإجدددراء هددذه العمليدددة يكفدددي أن يكدددون صددداحب الورقددة قدددد حمدددل السددددفتجة باسدددم  الددذي يقددددم الورقدددة للخصدددم ، و

ة مباشددددرة للمدددددين أو للمددددورد، المدددددين وبالمقابددددل يددددتم الدددددفع النقدددددي لديندددده ، ويسددددتطيع البنددددك إمددددا تسددددديد الورقدددد
 .ومصاريف الخصم يتحملها أحدهما والعملية يقوم بها بنك العميل

اسدتحقاقها لا كتتداب ، مددة سدندات مدن البندوك التدي يطرحهدا للإ تقدوم المؤسسدة بشدراء :الخزينة سندات  -
 .إليه الفائدة المحددة، وعند حلول موعد الاستحقاق فان البنك يسدد قيمة السند مضافا تزيد عن ثلاثة أشهر

  النقدياتحتفاظ بمزايا الإ: الفرع الثاني         

 :  نجد ما يعادلهاو  النقدياتسة من خلال الاحتفاظ بمن أهم المزايا التي تحظى بها المؤس

سديولة فدي الخزيندة المدن  بمسدتوى مناسدب يسدمح احتفداظ المؤسسدة :التجاريدة اتستفادة من الخصوملإا -
التدي يقددمها المدوردون لزبدائنهم فدي حالدة  اتالخصدوممدن سدتفادة الإ و تيرهدا فدي الوقدت المناسدبسديد فواتمن 
 .ر للفواتير تسديد المبكال

 
                                                           

 .483ص ،4110 ، سراء الخاصة، دار المسيرة، جامعة الإالنظرية و التطبيق:الإدارة الماليةعدنان تايه النعيمي،   1
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مواجهددة ل فددي الخزينددة ياتمسددتوى  كدداف  مددن النقدددبالمؤسسددة احتفدداظ  يسددمح :مواجهددة الحددالات الطارئددة -
غيددر متوقددع فددي ال رتفدداعالا أو إضددراب العمدال ومالهددا كددالحريق ن تدؤثر علددى أعأيمكددن  التددي طارئددةالحدالات ال

 .الطلب على مبيعاتها و غيرها

يمكددن المؤسسددة مددن  مددوال الجدداهزةن تددوفر الأإ :سددتثمارات ذات الربحيددة العاليددةسددتفادة مددن فددرص الإالإ -
 تؤسسداو فدرص اقتنداء مأالعدروض التدي يقددمها المدوردون : ثدلالتمتدع بمزاياهدا مسدتثنائية و قتناص الفرص الإإ
 .خرىأ

تحقيدق نسدبة المقدادير الكافيدة ب نقددياتحتفداظ المؤسسدة بالمدن مزايدا ا :ئتمداني للمؤسسدةدعم المركز الإ  -
سيولة ضمن الحدود المطلوبة لإبقاء مكانتها الائتمانية جيددة و متوافقدة مدع المعدايير الائتمانيدة للصدناعة التدي 

 . تنتمي اليها

الخددمات ي يسمح لها بشراء المواد الخام و كاف رصيد نقديؤسسة باحتفاظ الم :ضمان استمرارية الإنتاج -
 اختناقداتاللازمة لإنتاج البضائع و تموين عجلة الإنتاج مما يضمن استمرارية العملية الإنتاجية ومنع حدوث 

 .في سير عملية الإنتاج
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  تمويل الأصول المتداولة:  الثالث المبحث

مصددادر ولددة مددن مصددادر خارجيددة يطلددق عليهددا عناصددر الأصددول المتدابتمويددل  تقددوم أغلددب المؤسسددات  
تددنص مددن خددلال  التددي ،علددى فلسددفة التددوازن المددالي بندداء  و ذلددك  1التمويددل قصدديرة الأجددل أو الخصددوم المتداولددة
الأصول المتداولة  ليدو تمو الأصول الثابتة بالموارد المالية الدائمة قاعدة التوازن الأدنى على ضرورة تمويل 

الأصدول المتداولدة  عناصدر ندورا تباطؤحتياط لمخاطر غير أن ضرورة الإ. يق الديون قصيرة الأجلطر  عن
التقلبددات الموسددمية التددي قددد تواجههددا بعددض المؤسسددات، تقتضددي أن يكددون  و كددذا و الخصددوم القصدديرة الأجددل

ي شدكل رأس مدال تؤلدف هدامش أمدان يتمثدل فدتدي لاجزء من الأصول ممولا  من مصدادر تمويدل طويلدة الأجدل 
 . Fonds de roulement netيعامل صاف

 حيث تنقسم ل المؤسسات،الأجل التي يمكن استخدامها من قب ةقصير العديد من مصادر التمويل  توجد 
 :2صنفين هماإلى  

هددي الأمددوال التددي يمكددن الحصددول عليهددا بشددكل تلقددائي و لا تتطلددب مددن المؤسسددة  :التمويددل التلقددائي -
 .ديون الموردينكيرة تفاقات رسمية كثا

التدي يمكدن الحصدول عليهدا عدن  مصدادرالصنف من التمويل إلى يشير هذا ال: التمويل  ير التلقائي -
 .القروض المصرفية قصيرة الأجل، القروض المضمونةك جهات المانحة للأموالالطريق التفاوض مع 

 التجاري المقدم من الموردين ئتمانالإ : المطلب الأول   
 ،هاثمن ستلام البضاعة و تاريي دفعإفي وجود فترة بين تاريي  و الإئتمان التجاريأ التجاري مانالإئتيتمثل 

تضدددطر الددى دفدددع ثمددن هدددذه  نلدد سدددوفخددرى فأمؤسسدددة وليدددة مددن فعنددد شدددراء المؤسسددة للبضددداعة أو المددواد الأ
 .بل سيتم تسديد قيمتها بعد فترة محددة المشتريات نقدا  

يأخدذ  كمدا ،(حسداب المدوردين) شدكل حسداب مفتدوح كون علىي حيثعديدة،  أشكالا   التجاري الائتمان ذيتخ
 .شكل ورقة تجارية كالكمبيالة و السند الأدنى

 
 
 

                                                           
1
 .خلال فترة سنة واحدة تسديدهان الواجب و الدي يالخصوم المتداولة ه  

2
 .143ص،  م جع سبق ذك هتايه النعيمي، عدنان   



 الأصول المتداولة دراسة هيكلة: الفصل الأول 

34 

 ديون الموردين: الفرع الأول     
تها التشدغيلية علدى أسداس الددفع تقوم المؤسسة بشراء ما تحتاجه من مستلزمات تدخل في عملياتها و أنشط

بمجدرد أن يدتم التوريدد يقيدد  و ،التجاري الدذي يقدمده المدوردون ئتمانالإمن  ستفادةالإو جل لقيمة المشتريات لأ
  .على حساب المشتري قيمة البضائع 

 1:ئتمان التجاري نذكرالإمن بين مزايا 
غالبا  ما تستفيد المؤسسات الكبيدرة مدن  .التلقائية يةمصادر التمويلالمن  يعد الائتمان التجاري: التوافر -
كبدر مددن المؤسسدات الصدغيرة بسدبب ضددعف الأهليدة الائتمانيدة لهددذه لات التدي يقددمها المددوردون بشدكل أيالتسده

الصدددغيرة علدددى الائتمدددان  مؤسسددداتهدددذا لا يمندددع مدددن اعتمددداد ال الأخيدددرة مقارندددة بالمؤسسدددات الكبدددرى؛ غيدددر أن
 . التجاري بشكل كبير لضعف إمكاناتها في الحصول على تمويل من المصادر الأخرى

لددى إالأمددر الددذي يددؤدي إن الزيددادة فددي المبيعددات يددؤدي حتمددا  إلددى الزيددادة فددي المشددتريات،  :رونددةالم -
 .صحيحو العكس  استجابة الائتمان التجاري بشكل تلقائي

تتصددف شددروط الائتمددان التجدداري بالبسدداطة مقارنددة بمصددادر الأمددوال الأخددرى : قلددة القيددود أو عدددمها -
المانحدددة و التدددي قدددد تفدددرض قيدددود صدددارمة علدددى التصدددرفات الماليدددة التدددي تحتددداج إلدددى التفددداوض مدددع الجهدددات 

 .للمؤسسة تحد من حريتها

 ، التسبيقات و الرسوم الواجبة الأداء الأوراق التجارية:  الفرع الثاني       
  الورقة التجارية: أولا      

وجبهدا محدرر السدند بمصدادر مدن مددين لأمدر الددائن يتعهدد  ،الورقة التجارية هي مستند ديدن قصدير الأجدل
بدددفع مبلددغ معددين فددي ( الدددائن)خددر فددي التعامددل  لصددالح الطددرف ا( المدددين) التعامددل حددد أطددرافأوالددذي يمثددل 

و الضدمان الأساسدي فدي هدذه الحالدة هدو المقددرة الماليدة للمددين علدى  تاريي معين و في الغالب بدون ضمان،
 . 2داةبهذه الألقائمة بين طرفي التعامل دفع ما يتعهد به، و الثقة ا

تصدددر الورقددة التجاريددة كددل مددن المؤسسددات الماليددة و الغيددر الماليددة للحصددول علددى حاجاتهددا مددن التمويددل، 
راء السددددلع راضددددي للزبددددائن لشددددتللحصددددول علددددى أمددددوال بهدددددف تعزيددددز نشدددداطها الاقفالشددددركات الماليددددة تصدددددرها 

 وراق التجارية من فإنها تصدر الأ غيرها،الصناعية و  غير المالية،الما الشركات ؛ أالاستهلاكية و المعمرة
 

                                                           
 .328عدنان تايه النعيمي، مرجع سبق ذكره، ص   1

2 Code de Commerce , 2éme édition, Edition BERTI,Paris, 2002, p244. 
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شدركات  شدركات الأعمدال الأخدرى، ؛ و تقدوم بشدرائها بشدكل رئيسديبية احتياجاتها الموسمية للأمدوالجل تلأ
 .المؤسسات المالية، و التأمين
ن المقدرض يدراهن إبدذلك فد غير مضمونة من قبل الجهدة التدي تصددرها ونها ة أمن مميزات الورقة التجاري 
 .صل الإشعارأستحقاق المثبت على في تاريي الإ للورقة سميةالإعادة القيمة إالمقترض على ى قدرة عل

 :وراق التجارية نوعين من الأوراق هماتأخذ الأ 
تصدددر عددن المؤسسددات الماليددة و المصددرفية، بحيددث يتوجدده المصدددرون عددادة الددى  :الورقددة المباشددرة -

 .المستثمرين مباشرة دون استعمال وسيط
يستعمل المصدرون في هذه الورقة خدمات وسيط الأوراق التجاريدة  :ورقة المصدر من خلال وسيطال -

الكهربدداء، )فهددي تصدددر مددن قبددل المؤسسددات غيددر الماليددة الكبيددرة مثددل مؤسسددات الخدددمات العامددة. لبيددع أوراقهددم
 .الي...و المؤسسات الصناعية( المياه،الهواتف

  تسبيقات الزبائن  : ثانيا    
 .في بعض القطاعات ان يقدم الزبائن تسبيقات مالية على السلع أو الخدمات التي يطلبونها العادةجرت 
مددوارد للتمويدددل لدددى المؤسسددة، بينمدددا لددو كانددت اسدددتثنائية فإنهددا لا تحسدددب كسدددبيقات الدوريددة هددذه التتعتبددر 

 .الاستثنائيكموارد لتمويل لطابعها 

 الرسوم الواجبة الأداء : ثالثا   
 .المبالغ المخصصة للدفع كرسوم عند تأجيل سدادها في وقتها في فترة محددة كمورد تمويليتعتبر 

غ الرسددوم داء التزاماتهددا تجداه مصددلحة الضدرائب لفتدرة قصدديرة تسدتخدم خلالهددا مبدالأقدد تتدأخر المؤسسددة عدن 
 .و تمويل الأصول المتداولة الاستغلاليةلتغطية احتياجاتها الواجبة خلال الشهر 

 (القروض البنكية قصيرة الأجل) ستغلالالإقروض   : لب الثانيالمط 
لا تتعدى في الغالدب الثمانيدة عشدر شدهرا،  ،ض قصيرة من حيث المدة الزمنيةقرو  يهقروض الإستغلال  
إذا أرادت التغطيدة ا نيدة لاحتياجددات خزينتهدا، أو إذا أرادت مواجهدة عمليدة تجاريدة فددي  يهداالمؤسسدة إل تلجدأ و

 .دزمن محدو 
ة النشدداط ذاتهدا، أو حسددب الوضدعية الماليددة عدتتبدع البنددوك عددة طددرق لتمويدل الأنشددطة، وذلدك حسددب طبي  

 .للمؤسسة أو الغاية من القرض
 .القروض العامة، القروض الخاصة: يمكن بصفة إجمالية أن نصنف القروض إلى صنفين رئيسيين  
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  القروض العامة: الفرع الأول       
صددعوبات اللمواجهددة و تلجددأ إليهددا المؤسسددة  تداولددة بصددفة إجماليددةلتمويددل الأصددول الم توجدده هددذه القددروض

  .مؤقتةالمالية ال
 :، و من بين أنواعها قروض الصندوق أو قروض الخزينةب القروض العامة كذلكتسمى 

 .تسهيلات الصندوق -
 .السحب على المكشوف -
 .القرض الموسمي -
 .قرض الربط -
 .خصم الأوراق التجارية -

  تسهيلات الصندوق : أولا     
متفدق  فدي حددود مبلدغ بدأن يكدون حسدابها مددينا   الجداري الحسداب صداحبة للمؤسسدة التجداري البندك يسدمح 

  .ن تترتب على المؤسسة أضرار معينةأو هذا دون  ،عليه ومدة زمنية لا تتجاوز عدة أيام من الشهر
 التددفقات وتتعددد تكثدر أيدن ة الشدهر مدثلا  هدذه القدروض فدي فتدرات معيندة كنهايدإلدى  عدادة تلجدأ المؤسسدة

، و  كددذا فددي حددالات مشدداكل بالخزينددة مددن سدديولة لتغطيددة هددذه النفقددات ايكفددي مددا عنددده لا و الخارجددة النقديددة
و بدذلك يقدوم البندك  .جدال تسدديد النفقداتآجدال تحصديل الإيدرادات و آ التباعد الزمني بين الناجمة عن الخزينة

، مدا يعندي التي يواجهها الزبدون القصيرة جدا  لتخفيف صعوبات السيولة المؤقتة و روض بتقديم هذا النوع من الق
 .التحصيل لصالح الزبون لى حين أقرب فرصة تتم فيها عمليةترمي إلى تغطية الرصيد المدين إأنها 
 المكشوف السحب على: ثانيا   
 لصالح عملائه تكون ما عادة التيللمؤسسة و  البنك يمنحها التي التمويل طرق من طريقة عن عبارة هو 

 . كالبن لدى في حسابها متاح هو مما أكبر رصيد باستخدام خلاله من للمؤسسة يسمح حيث ،الدائمين
 كدل أن علدى يددل مدا هدذا جدوهري، ضدمان أي يشدكل لا أنه هي المكشوف على للسحب الأساسية الميزة 

 الورقدة بوجدود المبدرر الخصدم عكدس) تجداري بدررم تحمدل لا أي مبدررة، غيدر الشدكل بهذا الممنوحة القروض
 (. التجارية

حساب الزبون لكي على الرغم من التشابه الموجود بين تسهيل الصندوق والسحب على المكشوف في ترك 
 .هناك اختلافات جوهرية بينهما تتمثل خاصة في مدة القرض، وطبيعة التبادل، فيكون مدينا  
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 القرض الموسمي: ثالثا    
تنشددأ عندددما يقددوم البنددك بتمويددل نشدداط موسددمي ، هددي نددوع خدداص مددن القددروض البنكيددة ض الموسددميةالقددرو 

، و تلجددأ لعلدى دورة الاسددتغلا الكثيددر مدن المؤسسددات نشدداطها غيدر منددتظم وغيدر ممتدددحيدث أن لأحدد زبائندده، 
و ليددة الإنتدداج رى المرتبطددة بعملتمويددل تكدداليف المددواد الأوليددة والمصدداريف الأخدد إلددى هددذا النددوع مددن القددروض

 .جمة عن هذا النشاط الموسميلمواجهة حاجيات الخزينة الناه؛لاستعما
نمدا    ومما تجدر الإشارة إليه أن البنك لا يقوم بتمويل كل التكاليف الناجمدة عدن هدذا الندوع مدن النشداط، وا 

ورة اسدتغلال واحددة بما أن النشاط الموسمي لا يمكدن أن يتجداوز د و ،يقوم فقط بتمويل جزء من هذه التكاليف
 .فإن هذا النوع من القروض يمكن أن تمنح لمدة تمتد إلى غاية تسعة أشهر

 قرض الربط : رابعا  
هددو عبددارة عددن قددرض يمددنح إلددى الزبددون لمواجهددة الحاجددة إلددى السدديولة المطلوبددة لتمويددل عمليددة ماليددة فددي 

 .الغالب، تحققها شبه مؤكد، ولكنه مؤجل فقط لأسباب خارجية
 .لبنك مثل هذا النوع من القروض عندما يكون هناك شبه تأكد من تحقق العملية محل التمويليقرر ا

 خصم الأوراق التجارية: خامسا 
قد يحتاج  استحقاق الورقة فخلال مدة .الموردين تستعمل الأوراق التجارية لتسهيل العمليات بين الزبائن و   
 .لخصمها يلجأ إلى البنك لذا يمكن أنإلى سيولة  هاحامل
فالخصم هو اتفاق يلزم البنك بموجبه  ،خصم في آن واحد ائتمان و خصم الأوراق التجارية تعتبر عملية 

 .أن يدفع في الحال القيمة الحالية للورقة مقابل الحصول على عمولة وهي سعر الخصم

 القروض الخاصة :الفرع الثاني      
نما توجه لتمويل أصل معدين مدن بدين هذه القروض غير موجهة لتمويل الأصول المتداول ة بصفة عامة، وا 

 .عناصر هذه الأصول
 :القروض الخاصة نجد من أهم أنواع 

 تسبيقات على المخزونات: أولا      
الحصدول مقابدل  التسبيقات على البضائع هي عبارة عدن قدرض يقددم إلدى الزبدون لتمويدل مخدزون معدين، و

 لى البنك أثناء هذه العملية التأكد من وجود البضاعة وطبيعتها ذلك على بضائع كضمان للمقرض، وينبغي ع
 .ومواصفاتها ومبلغها إلى غير ذلك من الخصائص المرتبطة بها
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ما بين مبلغ القرض المقدم  على البنك عند الإقدام على منح هذا النوع من القروض أن يتوقع هامشا   يجب
تت الوقدائع أن هدذا الندوع مدن القدروض يمدنح خاصدة لتمويدل وقد أثب، وقيمة الضمان للتقليل أكثر من الأخطار

 .المواد الأساسية مثل القهوة وغيرها

 الخصم التجاري  :ثانيا   
والمؤسسدات  عمومدا   لزبائنده التجداري البندك يمنحهدا التدي الأجدل، القصديرة القدروض أشدكال مدن شدكل هدو

تداريي  قبدل حاملهدا عدن التجاريدة الورقدة بشدراء التجداري البندك قيدام فدي والمتمثدل ،خصوصدا   قتصداديةالإ
 التجاري يقوم البنك أن بمعنى ، التاريي هذا عند قيمتها تحصيل في الدائن محل يحل فهو وبذلك استحقاقها،

 قيمتهدا تحصديل هدو ويتدولى عليهدا يتحصدل عمولدة مقابدل سدتحقاقها،إ تداريي قبدل لحاملهدا آنيدة سديولة بتقدديم
 1.الاستحقاق تاريي في الاسمية

 لتزامالقرض بالإ  :الفرع الثالث      
نمددا  إن القددرض بددالالتزام أو بددالتوقيع لا يتجسددد فددي إعطدداء أمددوال حقيقيددة مددن طددرف البنددك إلددى الزبددون، وا 
يتمثددل فددي الضددمان الددذي يقدمدده لدده لتمكيندده مددن الحصددول علددى أمددوال مددن جهددة أخددرى، أي أن البنددك هنددا لا 

إلى إعطاء النقود إذا عجز الزبدون علدى الوفداء بالتزاماتده،  ا  ن مضطر ، ولكن يعطي ثقته فقط ويكو يعطي نقودا  
لضدمان الاحتيداطي، الكفالدة، ا: وفي مثل هذا النوع من القروض يمكن أن نميز بين ثلاثة أشكال أساسدية هدي

 :وفي ما يلي شرح لهذه الأشكال,لالقبو 

 حتياطيالضمان الإ: أولا  
لتزامدات التدي قبدل بهدا ، يضدمن بموجبده تنفيدذ الإبندكالالعدادة  ام يمنحده شدخص يكدون فديلتز إهو عبارة عن 
حتيدداطي هددو عبددارة عددن تعهددد لضددمان القددروض الناجمددة ق التجاريددة، وعليدده فددإن الضددمان الإأحددد مددديني الأورا
معينة لتنفيذ الالتزام  عندما يحدد مانح الضمان شروطا   ا  ق التجارية وقد يكون الضمان شرطيعلى خصم الأورا

 .إذا لم يحدد أي شرط لتنفيذ الالتزام ون لا شرطيا  وقد يك

 الكفالة: ثانيا  
عداتق المددين فدي لتزام مكتوب من طرف البنك يتعهد بموجبه بتسديد الدين الموجدود علدى إهي عبارة عن  

ن مدن ويسدتفيد هدذا الزبدو  ،ذا الالتدزام مددة الكفالدة ومبلغهداوتحددد فدي هد ،الوفداء بالتزاماتده علدىحالة عددم قدرتده 
دارة الضرائب، وفي حالة النشاطات ال  .خاصة بالصفقات العموميةالكفالة في علاقته مع الجمارك وا 

                                                           
1
 Vizzavona, Gestion financière, 8éme édition, Edition BERTI, Paris, 1993, p402. 
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 القبول :ثالثا   
ويمكددن التمييددز بددين عدددة أشددكال  ،زبونددهلتسددديد للدددائن ولدديس الفددي هددذا النددوع مددن القددروض يلتددزم البنددك ب      

 :لهذا النوع من القروض
 .ئمة الزبون الأمر الذي يعفيه من تقديم ضماناتالقبول الممنوح لضمان ملا -
 .القبول المقدم بهدف تعبئة الورقة التجارية -
جل مساعدته على الحصول على مساعدة للخزينة والقبول المقدم في التجارة أالقبول الممنوح للزبون من  -

 .الخارجية
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 خلاصة

 
، حيدث تمتداز بدالتحول السددريع الاسددتغلالر الدوريدة المرتبطدة بددورة الأصدول المتداولدة فدي العناصددتتمثدل      
و تددددنعكس أهميتهددددا مددددن خددددلال الددددوزن الاقتصددددادي و المددددالي لمختلددددف  .سدددديولة علددددى المدددددى القصدددديراللددددى إ

دورة مختلددف عمليددات  فددي ربددطيتمثددل ا أساسدديا  مددن الناحيددة الاقتصددادية، دور لمخددزون اعناصددرها، حيددث يلعددب 
مدددن السدددير فدددي عمليدددات الإنتددداج و البيدددع دون انقطددداع، و تلبيدددة احتياجدددات  هددداة، إذ تمكنللمؤسسددد سدددتغلالالإ

 همدددن الناحيدددة الماليدددة فيسدددتمد أهميتددده مدددن حجمددد أمدددا ،ي الوقدددت المناسدددبفددد الاسدددتهلاكيةو الطلبدددات  التشدددغيلية
يدة ثانيدة يدرتبط ارتفداع تكلفدة عمليدات الشدراء و التخدزين هدذه مدن ناحيدة، و مدن ناح مدن المرتبطة به فيلاتكالو 

 .المخزون بالتدفقات النقدية الأمر الذي  يؤثر في معدل السيولة للمؤسسة
كمددا أن تقددوم بتغذيددة السدديولة بالنقددد الجدداهز ممددا يعددزز المددلاءة الماليددة للمؤسسددة، فالحسددابات المدينددة  أمددا

اتبددداع سياسدددة  خدددلالمدددن  نتحصدددل عليهددداالفوائدددد التدددي  التدددوازن بدددين علدددى عتمدددد أساسدددا  ي هدددابالاحتفددداظ مسدددتوى 
فددي فشددل الزبددائن و تددوقفهم عددن الدددفع الأمددر الددذي قددد و المخدداطر الناجمددة عنهددا و المتمثلددة  التجدداري الائتمددان

 .يؤدي الى خسائر في خزينة المؤسسة
محدددور المعددداملات فدددي المؤسسدددة والأكثدددر سددديولة وتدددرتبط بجميدددع دورات النشددداط فدددي  اتتمثدددل النقدددديكمدددا 

و اسدتمراريتها التدي تعتمدد علدى تسدديد  عمال الشدركةألتسيير  أساسيا   اعنصر  عل منهاالأمر الذي ج، ؤسسةالم
 .التزاماتها المالية في موعدها

علدى  بنداء   قصديرة الأجدل يدةتمويل بمصدادرغطيتده تيجدب  تشكل عناصر الأصول المتداولة احتياجدا  تمويليدا     
دورات بعدض  ؤمخداطر تبداطل لتغطيدة طويلدة الأجدمصدادر تمويدل ب أو تمويدل جدزء منهدا فلسفة التوازن المالي

 .ي قد تواجهها بعض المؤسساتالعناصر أو التقلبات الموسمية الت
 التحكم في مستويات الأصول المتداولة و خلق توازن بينها  لمؤسسةل من الضروريفي هذا الإطار 

د علددى ذلددك دراسددة التددوازن عيسددا بنيددة ماليددة سددليمة للمؤسسددة، و مددا و بددين مصددادرها التمويليددة بهدددف تحقيددق
ن أذي سديتم معالجتده فدي الفصدل اللاحدق، خاصدة و ، الأمدر الدلذلكتحديد المؤشرات المالية اللازمة  و المالي

.ةمثدددل للأصدددول المتداولدددأاتخددداذ القدددرارات المناسدددبة لتسددديير الغايدددة مدددن ذلدددك تدددوفير معلومدددات دقيقدددة يسدددمح ب
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 تمهيد

 
 هايمدس باسدتقرار  ا، كوندهالتدي تسدعى المؤسسدة بلوغهد ساسديةالمالي من الأهداف المالية الأوازن التيعتبر      
خطار المالية التدي تهددد قلت الأ، كلما كلما كان التوازن المالي محققا، حيث و قدرتها على الإستمرارية المالي

فر لددديها هددامش امددان يجنبهددا الوقددوع فددي العسددر المددالي ،المؤسسددة ذلددك مددن خددلال دراسددة ذمددة  تضددحيو  .و تددور
دوات ، و اسدتخدام أو التعدرف علدى مختلدف مراكزهدا عن طريدق تحليدل الميزانيدة )مالها و ما عليها (المؤسسة 

 (.ساكن أو حركي)و وسائل التحليل المالي التي تختلف حسب طبيعة التحليل 

 بطريقدة للمؤسسدة المدالي المركدز اءةقدر  فدي المدالي التحليدل دورمن هذا المنطلق، يأتي هذا الفصدل لإبدراز     
و مددددى تحقدددق توازنهدددا المدددالي علدددى المددددى  المددداليعها وضدددلمعرفدددة  ضدددرورية خلاصدددة اسدددتنتاج مدددع مفصدددلة،
. ة الإقتصدددادية فدددي المبحدددث الأولتدددوازن المدددالي للمؤسسدددمفهدددوم و مبددددأ الو ذلدددك مدددن خدددلال دراسدددة . القصدددير

تحليدل التدوازن المدالي مدن خدلال و فدي الأخيدر . لمبحدث الثدانيفدي ا تحليل التوازن المالي من خلال الميزانيدةو 
 .في المبحث الثالث جداول التدفقات
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 لى التوازن الماليإمدخل    : ولالمبحث الأ 
، اقدوم عليهددية و القواعدد الأساسدية الدذي يقتصداالتوازن المالي فدي المؤسسدة الإمفهوم  يدرس هذا المبحث    
تسعى و باستمرار الوظيفة المالية إلى بلوغه من أجل تحقيق الأمان للمؤسسة، لأن العجز مهم هدف عتباره بإ

المالي يسلب المؤسسة استقلالها تحت تأثير اللجوء إلى الاقتراض هذا من جهدة أو سدحب ذوي الحقدوق ثقدتهم 
 .من المؤسسة لعدم وفائها بالتزاماتها من جهة أخرى

 لماليمفهوم التوازن ا  : المطلب الأول 
  تعريف التوازن المالي   : الفرع الأول  

عبدددددارة عددن التوافددق المددددددحقق بددين التدددددددفقات المحصددلة والتدددفقات : "يمكددن تعريددف التددوازن المددالي علددى أندده 
 . 1"المدفوعة

يتصف كل عنصر من عناصر الأصول في الدورة الماليدة بدرجدة مدن السديولة، و كدل عنصدر مدن " حيث 
وم بدرجة من الإسدتحقاقية؛ و التدوازن المدالي مدا هدو إلا مقابلدة بدين سديولة الأصدول التدي تحددد عناصر الخص

التدفقات النقديدة المسدتقبلية المحصدلة و اسدتحقاقية الخصدوم التدي تحددد التددفقات النقديدة المسدتقبلية المدفوعدة، 
و معدددلات سددداد الددديون؛ كمددا أن ثبددات هددذه مددن خددلال التنسدديق بددين وقددت تحددددددددددويل الأصددول الددى نقددددددددددددددية  

 .2"القاعدة يضمن التوازن المستمر

مددوال الدائمددة التددي تسددمح لأا و  التددوازن بددين رأس المددال الثابددت" فتددرة معينددة  التددوازن المددالي خددلال يمثددل    
صفة عامة بين و بأو المقبوضات  يستوجب ذلك التعادل بين المدفوعاتمما . عبر الفترة المالية بالإحتفاظ به

 . 3"موال و مصادرهااستخدامات الأ

نجدد أن تحقيدق التدوازن المدالي يقتضدي تمويدل المؤسسدة لموجوداتهدا بذلك ، و استنادا إلى ما سبق ذكره ،  
كدذا  و  ،(رأس المال الخاص مضافا إليه الديون الطويلة والمتوسطة الأجدل)طريق الأموال الدائمة الثابتة عن 

بالإضدددافة إلدددى التنسددديق بدددين سدددرعة تحدددول ؛ المتداولدددة عدددن طريدددق الدددديون القصددديرة الأجدددلتمويدددل موجوداتهدددا 
 .صول الى سيولة و معدلات سداد الديونالأ
 

                                                           
1
 A.Marion, Analyse Financiére -Concepts et Méthodes- , DUNOD,1998, p 91. 

2 P.conso, F.Hemici, Op.cit, p 27. 
 .425ص، 4111 ،دار المريي للنشر، الرياض ،الأداء المالي لمنظمات الأعمالالسعيد فرحات جمعة،   3
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 :يلي فيما حصرهايمكن ، التي رتبط ببعض المفاهيمممفهوم التوازن المالي كما نجد أيضا أن 
   تطلبات، الأمر الذي يقدين شكل في المؤسسة موجودات من بجزء الإحتفاظ عنيت: السيولة 
 تفي التي السيولة يضمن الذي بالشكل ذلك و نشاطها، ومستوى طبيعة مع المؤسسة خزينة تكييف ضرورة
  .القصير المدى على الدائنين بالأساس ونخص الإستغلالي النشاط عن الناتجة والنفقات المصاريف بمواجهة

 وبالتالي  القيمة، في خسارة دون اتنقدي إلى الأصول بها تحول أن يمكن التي بالسرعة السيولة تقاس   
 : عاملين على تتوقف فهي
 نقدية؛ إلى الأصل لتحويل الزمنية المدة - 
 .ذلك عن المترتبة التكلفة - 
 يترتب وما،  والبيع الإنتاج و الشراء عمليات وتباعد تباين بفعل السيولة، إلى المؤسسة في الحاجة تنشأ    
 من طرف والممنوحة للعملاء المقدمة المهل فاختلاف ،للإستغلال النقدية التدفقات على رةمباش بصفة عليه

 يتم لم إذا أجله، حان مستحق مصروف لسد أو مادة لشراء السيولة إلى المؤسسة حاجة يطرح قد الموردين،
 .بعد المبيعات قيمة تحصيل

 الحاجة تفوق بمستويات يكون لا أن و ائية،عشو  بطريقة يحدد أن يجب لا أنه السيولة، مستوى في الأهم  
 على العائد يبقى السيولة، على توفرها خلال من جيد نقدي وضع في المؤسسة وجود من الرغم فعلى إليها،

 المؤسسة ومراقبة تحليل إلى ذلك ويقود الرصيد، هذا مردودية تعكس التي المقابلة الوجهة هو الإستثمار
 .النقدية لتدفقاتها

  والطويل المتوسط المدى ذات الديون لاسيما إلتزاماتها مواجهة على المؤسسة قدرة هي :الملاءة. 
 تكون أن فيمكن، مختلفة منهما كل تحقيق من الغاية أن رغم ، ةوالملاء السيولة بين البعض يخلط قد  

 لإستجابةا على قدرتها عدم أي كافية، سيولة على حيازتها دون من ديونها تسديد على قادرة المؤسسة
 المدى في جاهزة قيم على المؤسسة تحوز أن يمكن حيث صحيح، والعكس الأجل القصير للإستحقاق
 .لالأج والطويلة المتوسطة ديونها ثقل مع القصير،

 مردوديةو ذ الإستثمار يعتبر حيث فائض، توليد على المؤسسة قدرة أنها على المردودية تعرف :المردودية 
  .الخارجة النقدية التدفقات عن تزيد داخلة نقدية فقاتتد عنه نتج ما حالة في

 إلى ذلك تتعدى بل التدفقات، عن الناتج الفائض عن فقط تعبر لا أنها بحيث الربح عن المردودية تختلف
 .المؤسسة موارد تخصيص فعالية تقييم
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 الدائنين من اإحتياجاته لتمويل المؤسسة لجوء إلى الهدف هذا طرح يرجع:  الإستقلالية المالية 
 عن تنشأ التي الإلتزامات بفعل ةالمالي القرارات اتخاذ عملية في حريتها من يقلص الذي الأمر الخارجين،

 الذاتي تمويلها من ال فع تحاول فهي الخارجي، التمويل آثار المؤسسة تتفادى لكي و .الإستدانة عقود

 الذي الملاءةبتحقيق   الهدف هذا ويرتبط .بذلك الفرصة سمحت كلما الداخلية مصادرها إلى واللجوء
 .السيولة بهدف بدوره يرتبط

 التوازن المالي  ةأهمي:  الفرع الثاني
إضدافة تضع المؤسسة التوازن المالي ضمن الأهدداف الماليدة الأساسدية لأجدل ضدمان بقاءهدا و اسدتمرارها،    

 :1 ، التي نلخصها في النقاط التاليةإلى أهميته في حياة المؤسسة
 ؛ تقييم الأداء المالي للمؤسسةيسمح ب -
التنبددؤ بالنتددائج المسددتقبلية للخزينددة العامددة للمؤسسددة و تقيدديم المخدداطر الماليددة المرتبطددة بهددا و كددذا تخفدديض  -

 ؛ الخطر المالي الذي تواجهه المؤسسة
 ؛تياجات الاستثمارات بأموال دائمةتأمين تمويل احيسمح ب -
 ؛ل القصير وتدعيم اليسر الماليلأجالديون في ا سداد يضمن -
 .تجاه الغيرإللمؤسسة  ةالمالي يةالاستقلاليضمن  -

 ط التوازن الماليو شر :  الفرع الثالث 
إن التددوازن المددالي يعبددر عددن الحالددة الماليددة للمؤسسددة المسددتخرجة مددن قوائمهددا الماليددة السددنوية، و التددي تقدددم   

ل مع المؤسسدة؛ و بمدا أن هدذه المؤسسدة تنشدط فدي محديط يتميدز للمحلل الثقة التي على أساسها سيقبل التعام
، فدددإن المددددير المدددالي يحدددرص دومدددا علدددى البحدددث عدددن مدددوارد جديددددة (غيدددر مسدددتقر)بالحركيدددة و التغيدددر الددددائم 

  :2للإستثمارات لضمان استمرارية المؤسسة و نموها، و لهذا يشترط التوازن المالي تحقق مايلي
، بمعنددددى أنهددددا تحددددتفظ بهددددوامش مندددداورة لقددددرارات الإسددددتثمار و التمويددددل يجددددب أن تكددددون المؤسسددددة مرنددددة .0

 :المستقبلية، و تترجم المرونة من خلال
قابليدة تكييدف وسدائلها الإنتاجيدة التدي تظهدر مدن خدلال مددى قددرتها علدى الإسدتجابة للتطدور الكيفدي  -

 .سهولة الإتصال مع السوق سوق أي القدرة على البحث و تطوير منتجات جديدة و/لتوليفات إنتاج( النوعي)

                                                           
1 
 . 400، ص نفس المرجع السابق 

2 Stéphane Griffiths, Jean-Guy Degos, Gestion Financiére- de l’analyse à la stratégie, Edition d’organisation, 
France, 1999, pp104-105. 
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مددى تثمار أي القدرة على الإستدانة و القدرة على الحصول على شركاء ماليين لإستغلال فرص الإس -
 .إمكانية إستجابة المساهمين أو أسواق رأس المال

أن يكدددون النشددداط ذو مردوديدددة، بمعندددى أنددده قدددادر علدددى تحقيدددق مدددداخيل و الرفدددع مدددن قيمدددة السدددهم  يجدددب .4
 .إلي...ائد للمقرضين، دفع الأجور للعمالع الفو للمساهمين، دف

، أي قدادرة علدى الوفداء بإلتزاماتهدا عندد تدواريي (المدلاءة الماليدة)يجب أن تكون المؤسسة قادرة على الدفع  .3
 .استحقاقها

 : وازن ا تيةيمكن توضيح العلاقة بين المردودية و الملاءة من خلال حلقة الت 
 ن حلقة التواز  (:0-9)الشكل     

 المردودية                                                   

 التمويل/الملاءة المالية                                    الإستثمار                         

 التوازن المالي                                                  

Source : Stéphane Griffiths, Jean-Guy Degos, Gestion Financiére-De l’analyse à la 
stratégie, Edition d’organisation, France, 1999, p105. 

 
يوضح الشكل السابق أنه إذا كانت المؤسسة فدي حالدة تدوازن، سدتمنح الثقدة لأصدحاب رؤوس الأمدوال، بهدذا   

سددن مددن مردوديتهددا و بالتددالي سددتكون المؤسسددة ستحصددل علددى الأمددوال اللازمددة لتمويددل اسددتثماراتها، ممددا سيح
 .قادرة على الدفع و هو ما سيزيد من ثقة أصحاب رؤوس الأموال و هكذا
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   مبدأ التوازن المالي  : المطلب الثاني   
قواعدد أساسدية، التدي بددورها تتضدمن فكدرتين مهمتدين، تتمثدل الأولدى فدي المالي على  مبدأ التوازن رتكزي     
 .ائض من الأموال الدائمة الذي يزيد عن تمويل الأصول الثابتة يشكل هامش أمان للمؤسسةأن الف

و كمددا يعددرف يددل أللتمو  اإضددافي احتياجددإسددة يولددد تتمثددل فددي أن كددل تغيددر فددي نشدداط المؤسف الفكددرة الثانيددة أمددا 
رأس المدددال ) ائمدددةدال الفددائض مدددن الأمددوالب ، الدددذي يتطلددب تغطيتدددهلحتياجددات رأس المدددال العامددإبددالتغير فدددي 

 . (العامل

 الأدنى المالي قاعدة التوازن:  الفرع الأول        
التددوازن التمددويلي المتمثددل فددي التوافددق بددين طبيعددة و مدددة  تتضددمن هددذه القاعدددة ضددرورة العمددل علددى تحقيددق  

وال بقدداء الأمددد"الاسددتخدامات مددن جهددة، و طبيعددة و مددددة المددوارد مددن جهددة أخددرى؛ إذ تدددنص علددى أندده ينبغددي 
المخصصددة مددن طددرف المؤسسددة لتمويددل نشدداطها الإسددتغلالي و نموهددا، تحددت تصددرف المؤسسددة خددلال فتددرة 

ممدا يعندي أن . 1"تساوي على الأقل فترة عناصدر الأصدول التدي تمدت حيازتهدا بواسدطة ذلدك المصددر التمدويلي
أي )بددين مدددة الاسددتثمار مددن الأمددوال و تحقيددق التعددادل بددين المدددة المحددددة للاسددتفادة هددو تحقيددق هددذه القاعدددة

  (.الحياة الإنتاجية للاستثمار
 :من خلال هذا نجد أن احترام  قاعدة التوازن المالي الأدنى يؤدي الى تحقيق توازنين ماليين 

الثابتدة  صولمن خلال تمويل الأ نتج هذا التوازني(: ستثماردورة الإ)للاستثمار أدنى توازن تمويلي -0
تحقيددق التوافددق بددين  مددا يعنددي ،(ديددون متوسددطة و طويلددة الأجددل + مددوال خاصددة أ) دائمددة المددوال الأ بواسددطة

 .طبيعة و مدة الاستخدامات من جهة، و طبيعة و مدة الموارد من جهة أخرى
تواجه سدددإنهدددا ف ،بتمويدددل أصدددولها الثابتدددة بواسدددطة الدددديون قصددديرة الأجدددل المؤسسدددة ففدددي حالدددة مدددا إذا قامدددت 

 إلددى سدديولة الثابتددة الأصددول بسددبب عدددم امكانيددة تحويددل سددتحقاق،الإت أوقددا تسددديد ديونهددا عنددد مصدداعب فددي
 .الديون القصيرة الأجل استحقاقية بسرعة
الأصدددول ل يدددتمو عدددن طريدددق  حقدددقيت(: سدددتغلالدورة الإ) للأصدددول المتداولدددة أدندددى تدددوازن تمدددويلي -4

تسدداوي مدددة  الددديون أيو كددذلك مقابلددة سدديولة الأصددول مددع اسددتحقاقية  .الخصددوم المتداولددة باسددتخدامالمتداولددة 
  :دة استحقاقية الديون القصيرة الأجل و هذا حسب المعادلة التالية دوران الأصول المتداولة مع م

 .فترة تحصيل الحسابات المدينة+  فترة تحويل البضاعة =  مدة ائتمان الموردين

                                                           
1
 J. Barreaux et J.Delahaye, Gestion financiére: manuel and application, DUNOD, 10 édition, Paris, 2001, 

p256. 
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 حتياطقاعدة تأمين الإ:  الفرع الثاني      
التدددوازن مدددن أعلدددى الميزانيدددة سدددهل  فبإعتبدددار ؛ساسدددي لكدددن غيدددر كدددافيإن التدددوازن المدددالي الأدندددى شدددرط أ

مقابلددة  بهدددفكددون الوقددت فددي صددالح المؤسسددة لتحويددل الأصددول إلددى سدديولة ل حتمددال حدوثدده كبيددرو إ التحقيددق
بسدبب  هتحقيقد ةبو صدع، نظدرا ل أسدفل الميزانيدة مدنالتدوازن هذا الأمر لا ينطبق علدى فإن  الخصوم، استحقاقية

تغيددددرات التددددي تحدددددث فددددي عناصددددر الأصددددول يجددددة للتنوالتذبددددذبات الحاصددددلة فددددي دورة الاسددددتغلال  الاخددددتلالات
 :ة فيثلتممو الالمتداولة 
 ،تدني أسعار المخزون - 
 ،عدم إمكانية تحصيل بعض المدينين   -
 ،انخفاض أسعار الأوراق المالية   -
 .عدم تحصيل بعض أوراق القبض   -

وران الأصدددول المتداولدددة وتحولهدددا إلدددى سددديولة مدددن جهدددة، وبدددين اسدددتحقاقية إذن هنددداك تفددداوت بدددين مددددة د    
اضددطرابات فدددي تسدددديد  حددددوثخدددرى، ممددا يدددؤدي إلددى مدددن جهددة أ( الددديون قصددديرة الأجددل)الخصددوم المتداولدددة 

ولتجاوز هذه الصدعوبات ، تقدوم المؤسسدة بتخصديص جدزء مدن  .مستحقات المؤسسة في الوقت المناسب لذلك
هامش أمان لتمويل ومواجهة اختلالات دورة الاستغلال، ويتمثل في فائض الأصول المتداولدة أموالها الدائمة ك

 .1عن الخصوم المتداولة، وهذا الهامش يدعى رأس المال العامل الصافي

 قاعدة الموازنة بين الأموال الخاصة و الديون: الفرع الثالث   
يجب ألا  ،(ناء الاعتمادات البنكية الجاريةباستث)ية مجموع الديون المال "أن فكرة هذه القاعدة على ترتكز 

ي أن نده ينبغدإؤسسدة طلدب قدرض لتمويدل احتياجاتهدا، فنه عندما تريد المأمعنى ذلك  ،2"يفوق الأموال الخاصة
من  و ،ا يضمن استقلالية المؤسسة من جهة، ممقل من قيمة الأموال الخاصةأ تكون قيمة القرض مساوية أو

 .موال الخاصة بمثابة الضمان الوحيد للدائنين جهة أخرى لكون الأ
 

 
 
 

                                                           
1 idem, p256. 

2
 .314، ص مرجع سبق ذكره إلياس بن ساسي و يوسف قريشي،  
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يمكددن أن تأخددذ عدددة أشددكال  ، و التددية الماليددةيمكددن التعبيددر عددن هددذه القاعدددة باسددتخدام نسددبة الإسددتقلالي 
 :  1كا تي

 الديون المالية/الأموال الخاصة = الإستقلالية المالية 

 .أكبر من الواحد الإلتزام بهذه القاعدة يوجب أن تكون النسبة أعلاه 

 الأموال الخاصة/ الديون المالية = الإستقلالية المالية     

 .الإلتزام بهذه القاعدة يوجب أن تكون النسبة أعلاه أقل من الواحد 

 الموارد الدائمة/ موال الخاصة الأ= الإستقلالية المالية 

ويدل علدى النسدبة أعدلاه أي يجدب ألا تتعددى من أجل التقيد بقاعدة الإستدانة العظمى يجدب ألا يدؤثر قدرار التم
 .النصف قبل اتخاذ القرار و بعده

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 .313، مرجع سبق ذكره، ص بن ساسي و يوسف قريشي لياسإ  
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 لتوازن المالي القصير الأجل دراسة ا  : المبحث الثاني
 العمليدة تطبيقداتال و  النظريدة الدراسدات مختلدفمدن  ليدل التدوازن المدالي القصدير المددى تتجلى أهميدة تح    
 ىالمدد علدى التدوازن تحقيدق فدي الحجدم قاعددة صددقت حتدى و لدو أنده ثبتدتالتدي أ، المدالي التسديير مجدال فدي

 سدببب المتداولدة صدولالأ و القصديرة الدديون بدين المندال صدعب يكدون التدوازن هدذا فدإن الطويدل، و المتوسدط
 . عنها الناجمة والأخطار الأخيرة هذه دوران سرعة
ية، تتمثل فدي رأس المدال العامدل، للمؤسسة بمؤشرات أساس قد يستعين المحلل المالي لدراسة التوازن المالي   
  .حتياج رأس المال العامل و الخزينةإ

 الصافي الإجمالي رأس المال العامل :  المطلب الأول
 الإجمالي الصافي رأس المال العاملفهوم م  : الفرع الأول 

 تعريف :  أولا    
أو هددو فددائض مددن  الخصددوم المتداولددة عددن تمويددل الددذي يزيددد ،الأصددول المتداولددةمددن فددائض "يعددرف بأندده 

 .1"الأموال الدائمة الذي يزيد عن تمويل القيم الثابتة
للظدروف الطارئدة  لمؤسسدة و يظهدر مقددار مدا تحتداط بدهلهامش أمان  رأس المال الصافي الإجمالي يشكل

 .التي قد تواجهها و التي تكون قد هيأت لذلك أموالا دائمة لتغطيتها
 أهميت  : ثانيا     
تحقيدق رأس مدال عامدل موجدب يؤكدد ف ،خلال الأمان الذي يوفره للمؤسسةمن  أهمية رأس المال العامل تتجلى

مددن مواجهددة المخدداطر التددي يمكددن أن تحدددثها بعددض عناصددر الميزانيددة  هدداهددامش أمددان يمكنإمددتلاك المؤسسددة ل
 :في التي تتمثلو ، 2الأقل من سنة

   ر التدددي يمكددن أن تلحدددق بددبعض عناصدددر الأصددول المتداولدددة كعددددم يتمثدددل فدددي الخسددائ :ولالخطددر الأ
 .تسديد بعض العملاء ما عليهم نهائيا بسبب الإفلاس أو الإعسار

  يتمثددددل فددددي إمكانيددددة انخفدددداض أو تبدددداطؤ دوران بعددددض عناصددددر الأصددددول المتداولددددة  :الثددددانيالخطددددر
خر تسددديد العمدلاء مددا علدديهم كانخفداض حجددم المبيعدات الددذي يترتددب عليده طددول مددة تصددريف المخزونددات، تدأ

 ...من إلتزامات أو طلبهم تمديد مدة التسديد 
 

                                                           
1 R.lavand, Comment mener une analyse financiére, Dunod, 2éme édition, Paris, 1984, P140. 
2 G. Depallens, J.P Jobard, Gestion Financiére de l’entreprise, Sirey, 10éme édition, Paris, 1990, P271. 
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 مدددرتبط بإمكانيدددة حددددوث سدددرعة فدددي دوران بعدددض عناصدددر الخصدددوم قصددديرة الأجدددل،  :الخطدددر الثالدددث
 .كاستعجال الموردين في طلب تسديد ديونهم

 الصافي الإجمالي رأس المال العامل حساب: ثالثا
 :طريقتين تتمثلان فيب الصافي الإجمالي لعامليمكن حساب رأس المال ا   

 ؛ أعلى الميزانية طريقة -
 .أسفل الميزانية طريقة  -

 : أعلى الميزانيةالطريقة   -0
 : 1و يتم حسابه كمايلي ل العامل و المتغيرات المحددة له،ترتكز هذه الطريقة على أصل رأس الما   

 الصافية الأصول الثابتة –دائمة الأموال ال=  الصافي الإجمالي رأس المال العامل

  :أسفل الميزانية طريقة -4
تعتمددد هددذه الطريقددة منطددق التحليددل الددداخلي، فهددي تبددين هدددف رأس المددال العامددل الددذي يتمثددل فددي تغطيددة 

 :احتياجات تمويل دورة الإستغلال، و يتم حسابه كما يلي 
 

 
الطريقتان المتبعتان في حساب رأس المال العامل، سواء كانت من أسدفل الميزانيدة أو أعلاهدا، تؤديدان إلدى 

يكمددن الاخدددتلاف فقددط فدددي منطددق كدددل طريقددة، حيدددث أن مفهددوم رأس المدددال العامددل مدددن أعلدددى . نفددس النتيجدددة
ثابتدددة و يمثدددل هدددامش أمدددان أو مدددلاءة ماليدددة الميزانيدددة هدددو عبدددارة عدددن فدددائض الأمدددوال الدائمدددة عدددن الأصدددول ال

مددن خددلال  ابع الدددينامكي لددرأس المددال العامددلإبددراز الطددإلددى  للمؤسسددة؛ أمددا مفهددوم أسددفل الميزانيددة فهددو يهدددف
إعتمداده علددى عناصددر النشدداط الاسددتغلالي الددداخلي للمؤسسددة  لتحديددد الفددائض و الددذي يعتبددر هددامش أمددان أو 

(. احتياجدات تمويدل دورة الإسدتغلال) إلى تغطية جدزء مدن الأصدول المتداولدةملاءة مالية قصيرة الأجل يهدف 
أن يعطدي لنددا مقياسددا نوعيدا لدرجددة الثقددة فددي بددل يمكددن  ر،مخداطالقدف عنددد دراسددة تو حسددابه لا ت كمدا أن أهميددة
 .الجارية و ذلك حسب سرعة تحولها الي سيولة لتزاماتالمتداولة علي الوفاء بالإ مقدرة الأصول

 

                                                           
1
 J.Peyrard,Analyse Financiére, librairie Vuibert édition, 8éme édition ,Paris 2001 ,p128. 

 ون قصيرة الأجلديال –متداولة الأصول ال=  الصافي الإجمالي رأس المال العامل
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،  1" وضعية المؤسسة المالية أكثر دلالة و تعبيرا عن التقييم العلوي لرأس المال العامل" لإشارة إلى أنتجدر ا
سدتغلال رغدم أنهدا تتغيدر فددورة الإ عكس التقيديم السدفلي، يعطينا تفسيرات عن تغيرات رأس المال العامل أنه إذ

أس المدال العامدل مدن أسدفل الميزانيدة يدوحي كمدا أن حسداب ر  .أنها لا تؤثر على رأس المال العامل غيردوريا 
بأن الفائض المحقق هو سبب صلابة أو ضعف الوضعية المالية للمؤسسة، في حين أن هدذا الفدائض مدا هدو 
إلا نتيجة لهذه الصلابة أو الضعف، إذ أنه نتج عن الفرق في استخدام الأموال الدائمة فدي شدراء الإسدتثمارات 

 .ديون لتمويل احتياجاتها الإستغلالية أو خارج الإستغلالو بالتالي كان اللجوء إلى ال

 دراسة حالات رأس المال العامل  : نيالفرع الثا
 ،و القطداع الدذي تنتمدي إليده ، و هدذا حسدب طبيعتهدايختلف حجم رأس المدال العامدل مدن مؤسسدة إلدى أخدرى 
نظدرا لسدرعة دوران المخدزون  لمؤسسدات الصدناعيةا عدنفدي المؤسسدات التجاريدة  في الغالب أقل حجما يكونف

 .في الأولى و بطئها في الثانية، كما قد يختلف من فترة إلى أخرى لنفس المؤسسة بإختلاف المؤثرات عليه
 :فنميز ثلاث حالات هي  أما عن الحالات التي يأخذها مؤشر رأس المال العامل، 

 . موجبال الصافي الإجمالي رأس المال العامل: الحالة الأولى  
 .الأصول الثابتة  >الأموال الدائمة  >=  0  >رأس المال العامل:       أي         

   .الديون قصيرة الاجل  >الأصول المتداولة  >=                                         
 حيددث مولددت المؤسسددة ،وجددود فددائض فددي السدديولة فددي المدددى القصدديرالددى يشددير رأس المددال العامددل الموجددب 

حتياجدددات و حققدددت فائضدددا ماليدددا يمكدددن اسدددتخدامه فدددي تمويدددل الإ،  الأمدددوال الدائمدددةباسدددتخدام  ا الثابتدددةأصدددوله
  .المالية في الأجل القصير

 .معدوم ال الصافي الإجمالي رأس مال العامل : الحالة الثانية    
 .الأصول الثابتة = الأموال الدائمة  >= 0=  رأس المال العامل:  أي           

 .الديون قصيرة الاجل  = الأصول المتداولة  >=                                       
تغطي الأموال الدائمة الأصول الثابتة فقط، أما الأصول المتداولة فتغطى عن طريق القدروض  في هذه الحالة

الدددة الوضدددعية القصددديرة الأجدددل، فهدددذه الوضدددعية لا تتددديح أي ضدددمان تمدددويلي فدددي المسدددتقبل، و تتدددرجم هدددذه الح
  .الصعبة للمؤسسة

 
 

                                                           
1
 F.Giese, Comment tourne une entreprise: initiation à l’analyse financiére, CLET, 1983, p135. 
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 . السالب الصافي رأس المال العامل : الحالة الثالثة       
 الأصول الثابتة  <الأموال الدائمة  >=  0  <الصافي رأس المال العامل   :أي                  

    .الديون قصيرة الاجل < الأصول المتداولة >=                                                           
أي أن الأصول الثابتة مولت بجزء من الأموال الدائمة، و جزء آخر من القروض قصيرة الأجل، لكدن هدذه 
الوضددعية لا تتدديح  أي هددامش ضددمان لمقابلددة المصدداعب المسددتقبلية، و هددو مددا يدددل علددى عدددم تددوازن الهيكددل 

 .المالي للمؤسسة، و بالتالي خطورة الوضعية المالية
لكنده لا  ،رأس المال العامل يعرفنا علدى حالدة التدوازن المدالي فدي لحظدة معيندة أن مؤشر تجدر الإشارة إلى

المؤسسة عند الإستحقاق، فقد يكون رأس المال العامل موجب و يخبرنا على قدرة المؤسسة على الوفاء بديونها 
 .عاجزة عن الدفع بسبب قلة السيولة و العكس أيضا صحيح 

وعة من المؤشرات يمكن الإعتماد عليها كمقياس لدرجة الثقة في مقددرة الأصدول المتداولدة علدى هناك مجم
نسددبة السدديولة العامددة، نسددبة السدديولة المختصددرة : الوفدداء بالإلتزامددات القصدديرة الأجددل، تدددعى مؤشددرات السدديولة 

كة على مواجهة التزاماتها و هي دالة على ملاءة الشركة في الأجل القصير، و تعكس مدى قدرة الشر . الي...
 .القصيرة الأجل

 تقييم الصافي الإجمالي كمؤشر رأس المال العامل الإعتماد على نقائص: الفرع الثالث        
 ،لوحده لا يكفي للحكم على التوازن المالي كمؤشر الصافي الإجمالي لمال العاملإن الاعتماد على رأس ا    
لمتطلبات التسيير الديناميكي، بحيث لا يأخدذ بعدين الإعتبدار سدرعة دوران  لكونه مؤشرا ساكنا لا يستجيب هذا

 .كل من الأصول المتداولة وديون قصيرة الأجل
إذ يمكددن أن نجددد الوضددعية الماليددة لمؤسسددة لهددا رأس مددال عامددل سددالب أو معدددوم أحسددن مددن الوضددعية     

ول المتداولدة للمؤسسدة الأولدى أكبدر مدن رأس مال عامدل موجدب، كدون سدرعة دوران الأصد المالية لمؤسسة لها
سرعة دوران ديونها، الأمر الذي يسمح لها بتغطية مسدتحقاتها بدالموارد المولددة مدن خدلال دورة الاسدتغلال فدلا 

في المؤسسة صعوبة في الوفاء  ؛ بينما قد نجد(حالة المؤسسة التجارية)تحتاج إلى الاحتفاظ برأس مال عامل 
نتيجة لكدون دوران المسدتحقات أسدرع مدن دوران العناصدر المولددة للسديولة، وعجدز رأس لتزامات في آجالها بالإ
حتياجات رغم كونه موجبا، بسبب الاخدتلاف الكبيدر فدي سدرعة دوران العامل عن تغطية الحجم الكبير للإمال 

 .الطرفين
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 رأس المال العاملحتياج إ: المطلب الثاني   
 كمؤشددر فددي التحليددل غيددر كددافي لتحليددل الوضددعية الماليددة للمؤسسددة،عتمدداد علددى رأس المددال العامددل إن الإ

لدذا مدن  بحيث أنه لا يمكن الوصول الى تقييم التوازن المالي في الأجل القصير عن طريق رأس المال العامل
 . BFRالضروري اللجوء إلى مؤشر اخر هو الإحتياجات في رأس المال العامل 

 ال العاملحتياج رأس المإمفهوم : الفرع الأول
أو المقدار في لحظة معينة، من الجزء ذلك " :على أنها( BFR) رأس المال العامل اتحتياجإ تعرف

في تاريي معين ها أنكما ؛ 1"نفس الدورة لمتولدة من ممولة بالموارد االغير حتياجات تمويل دورة الإستغلال إ
المؤسسة لمواجهة ديونها قصيرة الأجل عند تاريي  الذي تحتاج إليه العامل المالرأس  "عبارة عن 
    . 2"الإستحقاق

ن النشداط عد يتولدد إذ ،رتبط بددورة الإسدتغلالمالعامل مفهوم إحتياجات رأس المال بناء على هذا، نجد أن     
غيددر أندده  ،متولدددة مددن الدددورة نفسددهاإحتياجددات دوريددة متجددددة تتطلددب تغطيتهددا بمصددادر  الإسددتغلالي للمؤسسددة

تسددبق  حيددث، (فددوارق الزمنيددة لدددورة الإسددتغلال)فددوارق الزمنيددة بددين لحظددة التسددديد و لحظددة التحصدديلنتيجددة لل
 .رأس المال العاملشأ إحتياجات تن الأولى الثانية،
  :حسب مايلي  تبعا لعلاقة عناصره المباشرة بالنشاط أو عدمها رأس المال العامل اتاحتياج يمكن تجزئة

، إذ ةللمؤسسد بالنشداط الاسدتغلالي ةمرتبطد هدي  :(BFRE) لللإسدتغلا  رأس المال العامدلحتياجات إ -
خدلال النشداط المتولددة مدن نفدس الددورة لم تغطى بدالموارد  يمن إحتياجات دورة الإستغلال الت تمثل ذلك الجزء
 .العادي للمؤسسة

 : نذكر امن بين خصائصه 
   عتبر نتيجة لحركات القيم المتعلقة بدورة الإستغلالتحيث  المستمر، تغيربالتتميز. 
  عنه ارتفاع ينتج  تميز بخاصية النمو و الحركية حيث أن تطور المؤسسة الناتج عن ارتفاع رقم الأعمالت

 .مماثل في إحتياج رأس المال العامل
  ستغلالالإلتجديد و ذلك تبعا لدورة تميز بخاصية ات. 
   الشدروط التسدييرية الخاصدة  ، و(صدناعية ،يدةاتخدم تجاريدة،)علدى طبيعدة نشداط المؤسسدة  احجمهيتوقف

 .نتاجيةالإ طبيعة و مدة و سيرورة العملية: ابالمؤسسة منه

                                                           
1
 Béatrice et F. Guandguillot, Analyse financiére, Gualino éditeur, 2éme édition, Paris, 2004, p103. 

2 JP Thibaut, le diagnostic de l’entreprise - Guide pratique - , Edition d’organisation, 1989, p52. 

http://www.l7da.com/vb/tags.php?tag=%C7%E1%E3%C7%E1
http://www.l7da.com/vb/tags.php?tag=%C7%E1%DA%C7%E3%E1
http://www.l7da.com/vb/tags.php?tag=%C7%E1%DA%C7%E3%E1
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النشداط لا تتعلدق مباشدرة ب، سدتثنائيةإحتياجدات إ هدي  :خارج الاسدتغلال لمال العاملرأس ا حتياجاتإ  -
غيدددر مرتبطدددة بالددددورة الرصددديد بعدددض العناصدددر الموجدددودة أسدددفل الميزانيدددة و  فدددي مثدددلتت و  ؛المؤسسدددة العدددادي

  (.حقوق و ديون خارج الاستغلال) الاستغلالية

 :لية قصيرة الأجل المكونة لإحتياج رأس المال العاملحتياجات و المصادر التمويالإيوضح الشكل التالي 

 .التمويلية قصيرة الأجل  حتياجات و المواردالإ(: 9-9)الشكل 
 
 
 
 
  
 
 
 

Source : DELAHAYE jacqueline & Florence, Finance d’entreprise : manuel et application, 
Edition Dunod, Paris, 2007, p119. 

 

 حتياج رأس المال العاملإ مستوى :الفرع الثاني      
  حتياج رأس المال العاملإحساب : أولا  

 : تحسب إحتياجات رأس المال العامل بالعلاقة التالية
 مصادر التمويل الدورية -إحتياجات التمويل الدورية =  ) (BFRحتياجات رأس المال العامل إ

 (السلفات المصرفية –الديون قصيرة الأجل )  –( القيم الجاهزة –الأصول المتداولة = )                              
 (.السلفات المصرفية –الديون قصيرة الاجل ) –( قيم غير جاهزة+ قيم الإستغلال = )                             

اولددة، أمددا مددوارد التمويددل فتتمثددل إن إحتياجددات التمويددل الدوريددة تددرتبط بسددرعة دوران عناصددر الأصددول المتد   
 .في الديون القصيرة الأجل ماعدا السلفات المصرفية

 

 اجاتحتيالإ العمليات الموارد

 :الأصول المتداولة للإستغلال
  ناتو المخز 
 الزبائن  

 شراء

 نتاجإ

 عمليات متنوعة

 بيع

 :ديون الإستغلال 
  الموردون 
  ديون جبائية و إجتماعية 

 الأصول المتداولة خارج
 الإستغلال

 دين خارج الإستغلال
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 : تحسب كذلك من منطلق الميزانية الوظيفية كمايلي  

 : بحيث أن 

 ستغلالموارد الإ -ستغلالدامات الإستخإ:  (BFRE)حتياج رأس المال العامل للاستغلال إ

 : و 

 موارد خارج - ستغلالستخدامات خارج الإإ= (BFRHE)ستغلال الإ حتياج رأس المال العامل خارجإ
 .ستغلالالإ

 :  دورةستخدامات و موارد التمويل خلال اليوضح الجدول التالي أهم إ 

 . موارد الدورةاستخدامات و عناصر  (:0-9)الجدول 
 موارد التمويل ستخدامات التمويلإ

 موارد التمويل للإستغلال ستخدامات التمويل للإستغلالإ
 المخزونات -
 .تسبيقات مقدمة لطلبيات الإستغلال -
 .العملاء والحسابات الملحقة -
 .تكاليف مرتبطة بدورة الإستغلال -

 .على الطلبياتمة التسبيقات مستل -
 الموردون والحسابات الملحقة  -
ماعدددددا الضددددرائب علددددى ) واجتماعيددددة جبائيددددةديددددون  -

 .(الأرباح
 ديون أخرى للإستغلال -
 .نواتج مرتبطة بدورة الإستغلال -

 موارد التمويل خارج الإستغلال ستخدامات التمويل خارج الاستغلالإ
 .خارج الاستغلال  حقوق متنوعة -
غيددددددر و المطلددددددوب  رأس المددددددال المكتتددددددب -

 .مدفوع 
 .تكاليف خارج الإستغلال -

   .ديون الإستثمارات و الحسابات المرتبطة  -
 .ديون متنوعة خارج الإستغلال -
 .نواتج خارج الإستغلال  -

Source : Josette Peyard,Op cit, pp135-136. 
 

 

حتياج إ +( BFRE)ستغلالحتياج رأس المال العامل للإإ =(BFR) حتياج رأس المال العامل الإجماليإ
 .(BFRHE)ستغلال رأس المال العامل خارج الإ
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 رأس المال العامل  اتحتياجإحالات  :ثانيا   
 : لإحتياج رأس المال العاملة يمكن تمييز الحالات التالي    
، و بالتدالي تحقيدق موارد الددورةتساوي احتياجات التمويل  يعني أن: 0= ستغلالحتياج رأس المال العامل للإإ

 .التوازن المالي الأدنى
علدى  يعندي ؛مدوارد الددورةمدن  أكبدريدل على أن احتياجات التمويل  :0>ستغلالحتياج رأس المال العامل للإإ

  .أخرى  مالية موارد نع بحثال غطية جزء من هذه الإحتياجات برأس المال العامل أوت المؤسسة
الددددورة، و بالتدددالي  احتياجدددات أكبدددر مدددنمدددوارد التمويدددل يعندددي أن  :0<سدددتغلالحتيددداج رأس المدددال العامدددل للإإ

فددي كددر أن تف يهددابددل يجددب عل دورة الإسددتغلال، تمويددلأخددرى لمددوارد  البحددث عددن فالمؤسسددة ليسددت بحاجددة إلددى
 .استثمار الفائض المتشكل من موارد الإستغلال بعد تمويل إحتياجات المتولدة من نفس الدورة

 حتياج رأس المال العاملتغيرات إ : ثالثالفرع ال     
تياجددددات و مددددوارد دورة الإسددددتغلال حإذ تددددزداد إ ،العامددددل بحركيددددة مسددددتمرة يتميددددز الإحتيدددداج فددددي رأس المددددال  
 .  تنخفض عبر الزمن و 

 حتياجات رأس المال العامل لإتغيرات الموجبة ال: أولا        
 .ن إحتياجات الدورة للسنة الماضيةكبر مأفي مثل هذه الحالة  تكون إحتياجات الدورة للسنة

 : رتفاعا متزايد خلال فترات زمنية معينة، جراء الأسباب التاليةحتياج في رأس المال العامل عادة إيشهد الإ 
 رتفاع مماثل فدي الإحتيداج رأس المدال تفاع رقم الأعمال و الذي يقابله إر إعن  ينتج  :مؤسسةنمو نشاط ال

 .العامل
  إن تغيدر شدروط تسدير عناصدر دورة الإسدتغلال نتيجدة لإتخداذ قدرارات متمثلدة فدي  :تغير شروط الإسدتغلال

يددؤدي إلددى  ف المددورد،القبددول باجددال قصدديرة مددن طددر  المخزونددات أو و زيددادة حجددميلددة للعمددلاء أجددال طو مددنح آ
 .إرتفاع مستوى الإحتياج رأس المال العامل

   فدددي رأس المدددال العامدددل لدددبعض  اتإحتياجدددر التقلبدددات الموسدددمية علدددى مسدددتوى تدددؤث :التقلبدددات الموسدددمية
شدددبه معددددوم فدددي مواسدددم  يكدددونتزايدددد وتدددنخفض فدددي مواسدددم معيندددة، و ت المؤسسدددات حسدددب طبيعدددة منتوجاتهدددا، إذ

 .أخرى
 حتياجات رأس المال العاملالسالبة لإت تغيراال : ثانيا

حتياجات الدورة للسنة الحالية، و هذا يعود كبر من إحتياجات الدورة للسنة الماضية أإ تكون ،في هذه الحالة  
كدي تسدتطيع تسدديد مسدتحقاتها إلى إتخاذ المؤسسة لبعض القرارات المتمثلدة فدي تحصديل المدوارد بأسدرع وقدت ل
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 .جال المحددةفي ا 

 (طريقة رأس مال العامل المعياري) تقدير الإحتياج في رأس المال العامل :  الفرع الرابع    

حتيداج فدي رأس بة النمدو، وذلدك مدن خدلال تقددير الإختلال فدي نسدالطريقة المعيارية إلى تفادي الإ تهدف     
 .المال العامل بما يتناسب والإمكانيات المالية للمؤسسة

عتمدداد علددى حسددابات النتددائج و أجددزاء الميزانيددة المكونددة لدددورة الاسددتغلال يقددة يددتم بالإبهددذه الطر  BFRتقيدديم    
   BFR أي حسددداب مكوندددات ،BFR/CAيدددتم التقيدديم علدددى أسددداس النسدددبة  كمدددا. (ونمدددورد عمدددلاء، المخددزون،)

 : بأيام من رقم الأعمال و ذلك حسب الخطوات التالية
   س المال بوحدات قياس موحدة خاصة لكل مكونالدوران لمكونات الاحتياج في رأ مددتقييم. 
   الددوران المتحصدل عليهدا فدي الخطدوة السدابقة  مدددجيح التي تسدمح بإعدادة تقددير تقدير معاملات التر

 .(يوم من رقم الأعمال) بوحدات قياس موحدة
   دوران الاحتياج في رأس المال العامل للاستغلال بأيام من رقم الأعمال مدةحساب. 

 : 1 هما و، هذه الطريقة يجب حساب نسبتين لكل عنصر من عناصر احتياج رأس مال العامل لىبناءا ع 
 .نسبة مدة دوران أو مدة تسديد، معبر عنهما بالأيام  -
 .ترجيح الذي يعبر عنه بنسبة كل عنصر إلى رقم الأعمال خارج الرسمالمعامل   -

 :حساب مدد الدوران و مدد التسديد  -أ    
 :ول التالي كيفية حساب مدد الدوران و مدد التسديد لعناصر احتياج رأس المال العامليوضح الجد

 .مدد الدوران و مدد التسديد (:9-9)جدول ال
 الصيغة النسبة

 .يوم x 301( البضاعة المستهلكة/متوسط البضاعة)  مدة دوران البضاعة (0ف)
 .يوم x 301(مواد أولية مستهلكة خلال الدورة/ةمتوسط المواد الأولي)  مدة دوران المواد الأولية (4ف)
 يوم x 301( قيمة إنتاج الدورة 32/و حد 33/حد:متوسط مخزون الحسابين)  مدة دورات المنتجات نصف مصنعة و الجارية (3ف)
 .يوم x 301(رقم الأعمال خارج الرسم/متوسط مخزون المنتجات التامة) مدة دوران المنتجات التامة (2ف)
 .يوم x 301[رقم الأعمال بالرسم(/أوراق القبض+ العملاء ]) مدة تسديد العملاء (0ف)
 .يوم x 301[المشتريات بالرسم(/أوراق الدفع+ ن و المورد]) مدة تسديد الموردين (0ف)

 .إعداد الطالبةالجدول من  :المصدر
 

                                                           
1 Josette Peyrard, Op cit, p110. 
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 :حساب معاملات الترجيح  -ب          
 :تيفي الجدول ا هو موضح  ما يتم حساب معاملات الترجيح مثل  
 معاملات الترجيح (:3-9)جدول ال

 الصيغة النسبة
 رقم الأعمال خارج الرسم/تكلفة شراء البضاعة معامل ترجيح البضاعة 0م
 رقم الأعمال خارج الرسم/تكلفة شراء المواد المستهلكة معامل ترجيح المواد الأولية 4م
 .رقم الأعمال خارج الرسم/تكلفة المنتجات نصف مصنعة و الجارية جاريةمعامل ترجيح المنتجات نصف مصنعة وال 3م
 .رقم الأعمال خارج الرسم/تكلفة إنتاج المنتجات المباعة معامل ترجيح المنتجات التامة 2م
 .رقم الأعمال خارج الرسم/رقم الأعمال بالرسم معامل ترجيح العملاء 0م
 .رقم الأعمال خارج الرسم/مالمشتريات بالرس عامل ترجيح الموردين 0م

 .  إعداد الطالبةالجدول  :المصدر   

 :انطلاقا من العناصر السابقة فإن احتياج رأس المال العامل بالزمن يحسب بالعلاقة التالية 
BFR بالزمن = ([0مx4م(+)0فx 3م(+)4فx2م(+)3ف x 0م(+)2ف x 0ف)-(0مx0ف ])يوم 

 :(1)اليةأما بالقيمة فإنه يحسب بالعلاقة المو 
BFR  بالقيمة =BFR   بالزمنx ( يوم 301/ رقم الأعمال خارج الرسم.) 

 استعراض الطريقة المعيارية، يلاحظ أنها لم تأخذ بعين الاعتبار جميع عناصر احتياجات الدورة خلال من 
 :لعلاقة التاليةفي حالة وجود هذه العناصر فإن احتياج رأس مال العامل بالقيمة يحسب باو موارد الدورة، لذا 

BFR بالقيمة = BFR بالزمن x (يوم 301/ الأعمال خارج الرسوم  رقم) +  ى احتياجات الدورة الأخر
 .موارد الدورة الأخرى –

تعطي نتائج دقيقة اعتمدادا علدى قديم متوسدطة، أمدا مدا يعداب عليهدا هدو عددم  لهذه الطريقة فهي عام كتقييم
 . اط الموسمي، فالطريقة تفترض انتظام النشاطإمكان تطبيقها في المؤسسات ذات النش

 

 

                                                           
1D.Pestroroire, La gestion financière en 12 questions de cours. Edition organisation, Paris 1989, p 56.  
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 الخزينة : المطلب الثالث  
تعتبر الخزينة مؤشرا ثالثا مكملا لرأس المال العامل و الإحتيداج منده، مدن أجدل الحكدم علدى التدوازن المدالي    

 .اخيرا حالاتها، كيفية حسابها و أللمؤسسة، لذا سنتطرق في هذا المطلب الى تعريفه

  تعريف الخزينة : الفرع الأول       
تمثل الخزينة مجموع الأموال السائلة التي بحوزة المؤسسة خلال دورة الإسدتغلال، أيدن تشدمل صدافي القديم     

الجاهزة، أي مدا هدو متدوفر فعدلا مدن مبدالغ سدائلة تحدت تصدرف المؤسسدة خدلال الددورة و مدا عليهدا مدن ديدون 
  .1مالية مستحقة في الأجال القصيرة جدا

 ،نتيجة للعمليات المختلفة التي تقوم بها المؤسسة تدفق دائم للمقبوضات و المدفوعاتعبارة عن كما أنها 
هدذا و ، 2"محصلة التدفقات النقدية الناتجة عن دورة الإستغلال، دورة التمويل و دورة الإستثمار " مما يعني أنها
 :الشكل التاليما يوضحه 

 .مكونات الخزينة  ( :3-9)الشكل 

 
   

D   C                          A    B                          F    E             

   
 

 تدفق نقدي موجب                تدفق نقدي سالب     
:A   التنازل عن الإستثمار    :B   حيازة استثمار    :C تسديد القروض و مكفات رأس المال 
:D أو رفع رأس المال      قروض جديدة:E   تسديد ديون الموردين  :F تحصيل حقوق العملاء 

 . 043ص  ،و بن ساسي إلياس، مرجع سبق ذكره سفقريشي يو  :المصدر 

 

 

                                                           

 
، مذكرة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في فعالية إدارة التدفقات النقدية من خلال أدوات السوق النقديمحمد الأمين خنيوة،   1

 .48ص ،4115/4118، سنة (ةغير منشور )قسنطينة  -علوم التسيير جامعة منتوري
2 Omar Boukhezar, Equilibre financier des entreprises , 0088, p146. 

 التمويلدورة  الإستثماردورة  دورة الإستغلال

 الخزينة
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تتجلى أهمية الحفاظ على الحد الأدنى من السديولة النقديدة بالخزيندة مدن خدلال تمكدين المؤسسدة مدن تسدديد    
يسددمح  مهمددا مؤشددرا مددن الخزينددة وهددذا مددا يجعددلقوعهددا فددي حالددة عدددم المددلاءة  الإلتزامددات اليوميددة و تجنددب و 

 علدى الحكدمفدي  موضدوعية الأكثدر المعيدارو  بمعرفة قدرة المؤسسة على تسديد ديونها في آجدال اسدتحقاقاتها
 .للمؤسسة   النقدية ولةالسي درجة والمالي  التوازن مستوى

 حساب الخزينة :الفرع الثاني
و هدذا لمدالي أو مدن خدلال الميزانيدة، ا من المعادلة الأساسدية للتدوازن اانطلاق" الخزينة"ل الى يمكننا الوصو 

 :يلي كما
  تتمثدل الخزيندة  ،المدالي ساسدية للتدوازنالعلاقدة الأحسدب : العلاقة الأساسدية للتدوازن المدالي انطلاقا من

 .  اجاتهو إحتي المؤشرين رأس المال العامل كل من في الرصيد بين
 : العلاقة التالية من خلال هاباحس يتمو 
 
 
  لقدددد عدددر ف مجلدددس خبدددراء المحاسدددبة و المحاسدددبين المعتمددددين  :انطلاقدددا مدددن الميزانيدددة(O.E.C.C.A.) 

  .(1)" رية و الديون ذات الاستحقاق الحاليالفرق بين الأصول ذات السيولة الفو "بفرنسا الخزينة على أنها 
أما الديون ذات  ،حسب التعريف فإن الأصول ذات السيولة الفورية في الميزانية المالية تتمثل في القيم الجاهزة

 :إذن فالخزينة تحسب بالعلاقة التالية. الاستحقاقية الحالية فتتمثل في السلفات المصرفية
 

 

 حالات الخزينة:  الفرع الثالث   
من خدلال مقارندة رأس المدال العامدل الصدافي الإجمدالي مدع احتياجدات رأس المدال العامدل يندتج لددينا الحدالات 

 : الممكنة للخزينة، و هي

 

 

 

                                                           
 1A. Capiez, Les éléments de gestion financière, Masson, 4 ème édition, France, 1995. P44. 

 رأس المال العامل اتاحتياج -الصافي الإجمالي  رأس المال العامل =الخزينة 

 سلفات المصرفيةال –القيم الجاهزة = الخزينة 
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 .موجبة خزينةال :الحالة الأولى               
   :أي                         

غيدر أنده تتطلدب ، بالنسدبة للمؤسسدة و تددل علدى تدوفر سديولة فوريدة بالخزيندة  حسدنة وضدعيةال تعتبر هدذه    
 .من المؤسسة إستغلالها بشكل عقلاني و إستثمارها بهدف تجنب مخاطر تجمد الأموال 

 . الصفريةخزينة ال :الحالة الثانية               
  : أي            

غيدر أنده . و هنا تكون المؤسسدة قدد حققدت توازنهدا المدالي لى للخزينة؛الوضعية المث تعتبر هذه الحالة هي    
 .من الضروري جلب موارد جديدة من أجل ضمان تغطية احتياجاتها المستقبلية

 .ةسالبالخزينة ال  :الحالة الثالثة        
    : أي            

المتزايدة  حتياجاتالالتغطية  و هنا تكون بحاجة إلى موارد مالية عية خطيرة بالنسبة للمؤسسة،هذه الوض     
 .من أجل إستمرار النشاط 

 :يمكن توضيح الحالات الممكنة للخزينة من خلال الشكل التالي 

 حالات الممكنة للخزينةال (:4-9)لشكل ا 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source : VIZZAVONA, Gestion Financière, Edition ATOL, Paris, 1994, p258. 

 

BFR 
FR 

TR<0 TR=0 TR>0 

BFR 

FR 
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 التدفقات من خلال جداول التوازن المالي دراسة : المبحث الثالث

انطلاقدا مدن مؤشدر رأس المدال العامدل و الإحتيداج منده و مؤشدر الخزيندة هدو تقيديم  إن تقييم التوازن المدالي
و التددي تقدددم صددورة عددن  ،ميزانيددة الماليددةغيددر كددافي نظددرا لكددون هددذه المؤشددرات لتحليددل سدداكن يعتمددد علددى ال

نهدا لا تعطدي صدورة واضدحة عدن ينة و ليست عدن فتدرة معيندة،  كمدا أالوضعية المالية للمؤسسة في لحظة مع
لدذا مدن الضدروري الإعتمداد علدى تحليدل حركدي للمدوارد و الإسدتخدامات . مختلف الحركدات الماليدة خدلال دورة

بدرز الدينامكيدة و التطدور فدي تحليدل التدوازن و الوضدعية نقديدة و التدي تمن خلال استعمال جدداول التددفقات ال
 .المالية للمؤسسة عبر الزمن

دول المددوارد و الإسددتخدامات و الددذي تشددتمل جددداول التدددفقات علددى نددوعين أساسدديين، يتمثددل الأول فددي جدد    
 النوع الثاني فيتمثل في ماأ، يةصافرأس المال العامل و الخزينة ال اتاحتياجرأس المال العامل و  هتم بتطوري

مدن الأنشدطة المرتبطدة  مجموعدة تغيدرات الخزيندة التدي تندتج يعتمدد علدى دراسدة و الدذي جدول تددفقات الخزيندة
 هذه التغيرات تمثل مؤشدرات هامدة لدراسدة سديولة المؤسسدة ويسدرها المدالي، .التمويلر و الاستثما ،بالاستغلال
المعيار الأكثر موضوعية  مما جعلها ،خزينة مركز جميع التدفقاتعتبار البا لك أدائها المالي ككوتوضح كذل

 .في الحكم على مستوى التوازن المالي و درجة السيولة النقدية

 جدول التمويل: المطلب الأول    
 :يتم عرض جداول الموارد و الإستخدامات بعدة نماذج نذكر منها  
 .جدول التمويل من وجهة نظر السيولة -
 .لتمويل من وجهة نظر الوظيفية جدول ا -
 . Pool de Fondجدول التمويل من وجهة نظر مجموع الأموال  -
مددن بددين هددذه الجددداول سددنتطرق إلددى جدددول التمويددل الددوظيفي باعتبدداره الأكثددر اسددتعمالا فددي تحليددل التددوازن   

 .المالي 
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  تعريف جدول التمويل :الفرع الأول         
 :ة لجدول التمويل نذكر منها التعريفين التاليينهناك تعاريف متعدد     
هدو جددول يبدين التغيدرات الحاصددلة للذمدة الماليدة للمؤسسدة بدين فتددرتين متتداليتين، كمدا يفسدر التغيدرات التددي "  

تطدددرأ علدددى مكوندددات الميزانيدددة فدددي سدددنة معيندددة، بحيدددث يوضدددح لندددا هدددذا الجددددول مصددددر المدددوارد الجديددددة التدددي 
 .1"خلال تلك السنة من جهة ، و الإتجاهات التي استعملت فيها من جهة أخرى تحصلت عليها المؤسسة

أنددده قائمدددة تهددددف إلدددى دراسدددة التددددفقات الماضدددية مدددن أجدددل معرفدددة اسدددتخدامات الأمدددوال يعدددرف علدددى  كمدددا   
اتها ، و بالتالي فهو يتضمن الموارد الماليدة للمؤسسدة واسدتخدام2والطريقة التي تم بها تمويل هذه الإستخدامات

 .خلال فترة زمنية معينة
، من خلال تحديد التدفقات الماليدة بدين الوظيفي جاء جدول التمويل ليتجاوز التحليل الساكن إلى التحليل قد  

الدذي ، و يتين وظيفتدين لسدنتين متتداليتينكل من الموارد و الاستخدامات اعتمادا على تحديد الفرق بدين الميدزان
  3:الأساسية للخزينة على النحو الأتي دلةينتج عنه التغيرات في المعا

 

 جدول التمويل هميةأ : الفرع الثاني        
و التدي تمكدن  عن تطور الوضعية الماليدة،  يل من خلال المعلومات التي توفرهاهمية جدول التمو أتبرز      

 :مايلي  المحلل المالي من متابعة الخطة المالية الماضية للمؤسسة، كما تفيد في
مساعدة المسير المالي في اتخاذ القرارات التي تخص المؤسسة في الإسدتخدام الأمثدل للأمدوال التدي تحدت  -

 إلى المصادر المناسبة للتمويل؛تصرفها، و في اختيار الإستثمارات مستقبلا و اللجوء 
          ؛ستغلالستثمار والإيل الخاصة بالإمعرفة الكيفية التي تمت بها تغطية حاجيات التمو  -
 ؛ة ثم شرح هذه التغيرات التي حدثتالحركات التي تخص الذمة المالية و المحاسبية للمؤسسإبراز  -
 ؛فهم تكوين التوازن المالي من وجهة نظر وظيفية  -
 تطور رأس المال العامل و عناصر دورة الإستغلال؛ تقدير -
 .الكشف عن حالة عدم التوازن -

                                                           
1 Colasse Bernard, Gestion Financiére de l’entreprise, PUF, 3éme Edition, Paris, 1993, p190. 

 . 010ص ،4110، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،داء المالي و دراسات الجدوىييم الأتقعبد الغفار حنفي،   2
 .040ص، مرجع سبق ذكره، و يوسف قريشي الياس بن ساسي  3

الخزينة  ∆+  (BFRG) إحتياج رأس المال العامل ∆=  (FRNG) رأس المال العامل الصافي الإجمالي ∆
 .(TNG) الصافية الإجمالية
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 بناء جدول التمويل :الفرع الثالث          
 مدن الأول فدالجزء الأجدل، القصديرة والتددفقات المسدتقرة التددفقات بدين الفدرق علدى التمويدل جددول يقدوم     

 رأس فدي التغيدر علدى نحصدل بينهمدا الفدرق خدلال ومدن دائمدة،ال والمدوارد المستقرة الاستخدامات يبين الجدول
 مدوارد بدين الفدرق خلال من ذلك و الأجل، القصيرة التدفقات فيبين الجدول من الثاني الجزء ل،أماالعام المال

 التغير في الفرق هذا يتمثل و حدى، على منهم كل استخدامات وبين الخزينة و الاستغلال وخارج الاستغلال
 .الإجمالي الصافي العامل لمالا رأس في
 : الجزء الأول من جدول التمويل  - أ

 : يتضمن الجزء الأول من جدول التمويل العناصر التالية    
 المالية؛ الدورة خلال المؤسسة جلبتها التي الدائمة الموارد -
 .الدورة لنفس المؤسسة كونتها التي المستقرة الاستخدامات -

 أمدا الحاليدة، الددورة ونهايدة السدابقة الددورة نهايدة بدين الدائمدة المدوارد فدي التغيدر فدي الدائمدة المدوارد تتمثدل   
 مدن الأول فدالجزء بالتدالي و متتداليتين، لددورتين المسدتقرة المدوارد فدي التغير في فتتمثل المستقرة الاستخدامات

 : التالية ةالعلاق وذلك وفق الإجمالي، الصافي العامل المال رأس في التغير يتضمن الجدول
 

 الإستخدامات الثابتة ∆ –الموارد الدائمة  ∆= رأس المال العامل الصافي ∆

، (فددرق سددالب)و إمددا سددالبا  ؛، فهددو يمثددل مددوردا(فددرق موجددب)يكددون التغيددر فددي رأس المددال العامددل إمددا موجبددا
 .و إستعمالأيمثل إحتياج و 

 .مضمون الجزء الأول من جدول التمويل تييوضح الجدول ا 
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 (جدول الموارد و الإستخدامات)  يلمضمون الجزء الأول من جدول التمو : (4-9)الجدول رقم 
 الاستخدامات 0+ن ن الموارد 0+ن ن

    

CAF  الدورة 

    

 توزيعات مقدمة خلال دورة الإستغلال
 :حيازة عناصر الأصول ثابتة :التنازل عن التثبيتاث

 تثبيتاث معنوية المعنوية
 تثبيثات مادية المادية
 تثبيتاث مالية و تخفيض التثبيتاث الماليةأالتنازل 

 مصروف للتوزيع على عدة دورات :الزيادة في الاموال الخاصة
 تخفيض الاموال الخاصة س المال او زيادة الحصصأرفع ر 

 استرجاع الديون المالية زيادة الاموال الخاصة الاخرى
   زيادة الديون المالية

 مجموع الاستخدامات     مجموع الموارد    

  
 

 الصدددددددافي التغيدددددددر فدددددددي راس المدددددددال العامدددددددل
 (الموارد الصافية) الاجمالي 

المددددددال العامددددددل الصددددددافي  التغيددددددر فددددددي راس  
 (الاستخدامات الصافية)الاجمالي 

Source : Josette Peyrard,Op.cit , p155. 

 :لجزء الثاني من جدول التمويل ا  - ب
إن الهدف من الجزء الثاني لجدول التمويل هو شرح و تفسير كيفيدة اسدتعمال التغيدر الإيجدابي لدرأس المدال    

 : ذلك من خلال احتوائه لثلاث مستوياتي، و العامل الصافي الإجمال
 .تغيرات الإستغلال -
 .تغيرات خارج الإستغلال -
 .تغيرات الخزينة -

 :لتغير في رأس المال العامل بالعلاقة التاليةيحسب ا   
رأس المال العامل خارج  ∆+ رأس المال العامل للإستغلال  ∆= رأس المال العامل الصافي الإجمالي ∆

 .الخزينة ∆+ الإستغلال 

 : يعرض الجدول الموالي محتوى الجزء الثاني من جدول التمويل  
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 (جدول التغيرات في رأس المال العامل)من جدول التمويل  مضمون الجزء الثاني (:5-9)الجدول رقم
 الدورة ن 0+الدورة ن

 التغير في راس المال العامل الصافي الاجمالي 
 0احتياج  4تمويل   0-4الرصيد  الرصيد

 "الاستغلال"تغيرات         
 :تغيرات اصول الاستغلال        
 المخزونات        
 الشراء التسبيقات على        
 حقوق الزبائن ،حسابات اخرى        
 حقوق الاستغلال        
 :تغيرات في ديون الاستغلال        
 تسبيقات متحصل عليها للطلبيات        
 الموردون، و ديون اخرى للإستغلال        
 المجموع        
 " ستغلالالإ"التغير الصافي -أ        
 "ستغلالج الإخار "تغيرات         
 تغيرات مدينون اخرون        
 تغيرات دائنون اخرون        
 المجموع        
 "خارج الاستغلال"تغيرات صافية -ب        
 ب+مجموع  أ        
 احتياج الدورة لرأس المال العامل        
 او تمويل الصافي لرأس المال العامل        
 ة تغير في الخزين        
 التغير في النقديات        
 التغير في السلفات المصرفية الجارية          
 المجموع        
 "الخزينة"التغيرات الصافية -ج        

        
 تغيددددددددددددددرات رأس المدددددددددددددددال العامددددددددددددددل الصدددددددددددددددافي

 ج+ ب + الإجمالي أ  
    

  
 الموارد الصافية 

 الخصوم الصافية        
Ressource : Josette Peyrard, Op.cit, p138. 
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 جدول التدفقات :نيالمطلب الثا    
يعطدي تصدورا  فهدو، نقدائص جددول التمويدل يتمثدل فدي عددم تفصديله لمصدادر تشدكل الخزيندة بدرزأن مدن إ    

البحدث عدن جددول  من هنا تأتي ضرورة .ة الإجماليةشاملا للخزينة الصافية عن طريق رصيد الخزينة الصافي
 .و هذا ما يحققه جدول تدفقات الخزينة   ر يعطي تصورا تفصيليا للخزينة الصافيةمالي آخ

 الخزينةتدفقات  جدول تعريف: ل الفرع الأو        
يعتبر جدول تدفقات الخزينة كأداة تحليل متميزة و هامة تتجاوز نقائص التحليل الذمي و تقوم على منظدور   

 .1تيجية للمؤسسة و لنتائجها المستقبليةديناميكي و تبحث عن الخيارات الإسترا
وصافي ( المدفوعات)والمدفوعات النقدية ( المقبوضات)فهو عبارة عن جدول يعددرض المتحصلات النقديدة    

 لمؤسسةالتمويل ل، وأنشطة أنشطة التشغيل، وأنشطة الاستثمارالتغير في النقدية من ثلاثة أنشطة رئيسية هي 
 .تؤدى إلى توفيق رصيد النقدية في أول الفترة وآخر الفترة  ةبصور  ةنية محددقتصادية خلال فتره زمالا
للحكدم علدى فعاليدة تسديير المدوارد الماليدة  يستخدم جدول التدفقات النقدية كجدول قيادة في يد الإدارة العليا    

ي الحكددم علددى و ذلددك اعتمددادا علددى عنصددر الخزينددة الددذي يعددد المعيددار الأكثددر موضددوعية فدد و اسددتخداماتها،
 .غيرهاشاط أو توسيعه أو الانسحاب منه و و كذا لاتخاذ القرارات الهامة كتغيير الن ،تسيير مالية المؤسسة

 خزينةجدول تدفقات الأهمية  :الفرع الثاني 
إعطاء مستعملي القوائم المالية أساسا لتقييم مدى  هو جدول تدفقات الخزينةمن إعداد  إن الهدف الأساسي   

دام السدددديولة المتاحددددة لدددددى ن اسددددتخأو نظائرهددددا و كددددذلك المعلومددددات بشدددد لمؤسسددددة علددددى توليددددد الأمددددوالقدددددرة ا
 . المؤسسة

حسددابات  جدددول مددن دورهددا فددي تددوفير معلومددات لا تظهددر فددي أي مددن جدددول تدددفقات الخزينددةتنبددع أهميددة     
أكثدر  ، كمدا أنهدا 2هداتين القدائمتينلدذا تعتبدر هدذه القائمدة بمثابدة صدلة الوصدل بدين . امدةالميزانيدة الع و النتائج

يمكددن اشددتقاقه  ملاءمددة منهمددا لتحديددد نقدداط القددوة والضددعف فددي نشدداط المؤسسددة بمددا تحتويدده مددن معلومددات ومددا
الاسدتثمار، و  مجدال التمويدل منها من مؤشرات كمية فعالة لتقييم مدى كفاءة السياسدات التدي تتبناهدا الإدارة فدي

 .التوسع  إمكانية التنبؤ المستقبلي في و
 
 

                                                           
1 J.BARREAU et J.DELHAYE, Op.cit, p240. 

2
زانية المؤسسة ، بالإضافة إلى جدول النتائج لتلك الفت ة و كذلك بعض المعلومات الإضافية التي يمكن يتطلب إعداد جدول تدفقات الخزينة توف  مي  

 .الحصول عليها من سجلات و التقاري  المالية للش كة
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 :النقاط التالية من خلال  خزينةتدفقات ال المعلومات التي يوفرها جدوليمكن توضيح أهمية 
  تحليدددل النقديدددة عدددن طريدددق تدددوفير معلومدددات ملائمدددة عدددن المتحصدددلات والمددددفوعات النقديدددة خدددلال الفتدددرة

 ؛المالية
 ؛مستقبلتدفقات نقدية موجبة في ال تقييم قدرة المؤسسة الإقتصادية على توليد 
  و مدددى حاجتدده إلددى تقيدديم قدددرة المؤسسددة الإقتصددادية علددى الوفدداء بإلتزاماتهددا و مقدددرتها علددى توزيددع أربدداح

 ؛التمويل الخارجي
 ير تقيدديم السدديولة أي طددول الفتددرة التددي يسددتغرقها تحويددل الأصددول الددى النقديددة و طددول الفتددرة اللازمددة لتددوف

 ؛النقدية اللازمة لسداد الخصوم
 على سداد ديونها و مقابلة مدفوعاتها عند الاستحقاقؤسسة رة المقد مدى قياس. 

 خزينةتدفقات الهيكل جدول  :الفرع الثالث        
ماليددة و جامعددات و معاهددد مختصددة  تدددفقات الخزينددة الصددادرة عددن هيئدداتهندداك العديددد مددن النمدداذج لجدددول   
و لقدد  ؛التحليدل تتناسدب مدع كدل حالدة ته فديو لكدل نمدوذج خصوصدي، فرق بحدث و محللدين مداليين و غيرهداو 

تتمدثلان  قتين فدي عدرض جددول تددفقات الخزيندةحدد المشرع الجزائدري ضدمن النظدام المحاسدبي و المدالي طدري
 .الطريقة المباشرة و الطريقة غير مباشرة في

 :  جدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة -0
مددن خددلال  ،الانشددطة التشددغيلية الندداتج عددنلتدددفق النقدددي تبددين هددذه الطريقددة بالتفصدديل المكونددات الرئيسددية ل  

 جدددولوضددعها فددي حصددر كددل التدددفقات النقديددة الداخلددة و الخارجددة و تبويبهددا ضددمن البنددود الرئيسددية الواجددب 
قصددد الحصددول علددى تدددفق للخزينددة الصددافي ثددم تقريددب و مقارنددة هددذا التدددفق الصددافي مددع  ،التدددفقات النقديددة

 .لفترة المعنيةالنتيجة قبل الضريبة ل
 1:تي يوضح جدول تدفقات الخزينة حسب هذه الطريقةالجدول ا 

 
 
 
 

                                                           
1
و كذا ، يحدد قواعد التقييم و المحاسبة و محتوى الكشوف المالية و عرضها  2008 يوليو 26 الموافق 1429 رجب 23 في مؤرخ قرار  

 .30ص ،4110مارس  40بتاريي   00/20لعدد ،الصادر في الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، ا مدونة الحسابات و قواعد سيرها
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 جدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة :(3-9)جدولال
 البيان ملاحظة ن السنة المالية 0-ن السنة المالية

 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال      
  

 
 نتحصيلات المقبوضة من الزبائ  

  
 

 المبالغ المدفوعة للموردين و المستخدمين  
  

 
 الفوائد و المصارف المالية الأخرى المدفوعة  

 الضرائب على النتائج المدفوعة      
 (الاستثنائية)تدفقات الخزينة قبل العناصر  ير العادية       
 تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية      
 (أ)دفقات الخزينة المتأتية من انشطة الإستغلال صافي ت      
 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار      
 تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية و معنوية      
 التحصيلات عن عمليات التنازل للقيم الثابتة المادية و المعنوية      
 تسديدات لحيازة قيم مالية      
 لات عن عمليات التنازل عن قيم ثابتة ماليةالتحصي      
 الفوائد المحصلة من التوظيفات المالية      
 الحصص و الأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة      
 (ب)صافي تدفقات الخزينة المتأتية من انشطة الإستثمار       
 تدفقات الخزينة المتاتية من أنشطة التمويل      
 يلات الناتجة عن إصدار الأسهمالتحص      
 حصص الأرباح و غيرها من التوزيعات التي تم القيام بها      
 التحصيلات المتأتية من القروض      
 تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة      
 (ج)صافي تدفقات الخزينة المتاتية من انشطة التمويل      
 صرف على السيولات و شبه السيولاتتأثيرات تغيرات سعر ال      
 (ج+ب+أ)تغير الخزينة للفترة      
 الخزينة و معادلاتها عند افتتاح السنة المالية      
 الخزينة و معادلاتها عند إقفال السنة المالية      
 تغير الخزينة خلال الفترة      
 المقاربة مع النتيجة المحاسبية      

مارس  40بتاريي  00، الصادر في الجريدة الرسمية رقم  40/15/4118مؤرخ في القرار ال :المصدر
 .30، ص 4110
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 :جدول تدفقات الخزينة حسب الطريقة الغير المباشرة -9
بموجب هذه الطريقة يتم تحديد صافي التدفق من خدلال تصدحيح و تسدوية النتيجدة الصدافية للسدنة الماليدة مدع 

 المخزوندات، تغيدرات الزبدائن، الاهتلاكدات،)عداملات دون التدأثير فدي الخزيندة أثار المكلا من الأخذ بالحسبان 
التددفقات الماليدة المرتبطدة بأنشدطة الإسدتثمار ؛  (الضرائب مؤجلدة)أو التسويات التفاوتات؛ و (تغيرات الموردين

 .1م كلا على حدىتالتدفقات ته و هذ( دة او الناقصةقيمة التنازل الزائ)أو التمويل
 :تي جدول تدفقات الخزينة حسب هذه الطريقةجدول ا اليوضح 

 جدول تدفقات الخزينة حسب الطريقة الغير المباشرة (:7-9)جدولال
 البيان ملاحظة السنة المالية ن 0-السنة المالية ن

 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الإستغلال      
 صافي نتيجة السنة المالية      
 :ل( وياتتس)تصحيحات       
 الاهتلاكات و المؤونات      
 تغير الضرائب المؤجلة      
 تغير المخزونات      
 تغير الزبائن و حسابات الحقوق الاخرى      
 تغير الموردين و الديون الاخرى      
 نقص أو زيدة في قيمة التنازل الصفية من الضرائب      
 (أ)نشاط تدفقات الخزينة الناجمة عن ال      
 تدفقات الخزينة المتأتية من عمليات الاستثمار      
 تسديدات لحيازة قيم ثابتة      
 التحصيلات عن عمليات التنازل عن قيم ثابتة      
 (0( ) التجميع)تأثير تغيرات محيط الدماج       
 (ب)تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات الاستثمار      
 زينة المتأتية من عمليات التمويلتدفقات الخ      
 الحصص المدفوعة للمساهمين      
 زيادة رأس المال النقدي      
 إصدار قروض      
 تسديد قروض      
 (ج)تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل      
 (ج+ ب + أ ) تغير الخزينة للفترة       
 السنة المالية الخزينة و معادلتها عند افتتاح      
 الخزينة و معادلتها عند إقفال السنة المالية      

                                                           
1
 .36 ص ، ذك ه سبق ،م جع 2008 يوليو 26 الموافق 1429 رجب 23 في مؤرخ ق ار  
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 ( 0) جنبية تأثير تغيرات سعر العملات الأ      
 تغيير الخزينة خلال الفترة      

 .30، مرجع سبق ذكره، ص  40/15/4118القرار المؤرخ في  :المصدر 

نداجم عدن كيفيدة تقدديم  همدات الخزيندة أن الفدرق بينقاالملاحظ من خلال هاتين الطريقتين لإعداد جددول تددف   
 (.الاستغلال)التدفقات النقدية من الانشطة التشغيلية 

فالطريقدددة المباشدددرة تتضدددمن تحديدددد التددددفق النقددددي الصدددافي للإسدددتغلال مدددن خدددلال الفدددرق بدددين المقبوضدددات    
 ،(...، أربددددداح الأسدددددهم و الفوائددددددالزبدددددائن: التددددددفقات النقديدددددة المحصدددددلة مدددددن) المتأتيدددددة مدددددن ندددددواتج الاسدددددتغلال

 .المدفوعة ،الفوائد المدفوعةالضرائب  سلع و الخدمات المستلمة، ،أجور: مدفوعات النقدية في شكلالو 
ثدار المعداملات دون أنتيجدة الصدافية للسدنة الماليدة مدن تعتمدد علدى تصدحيح ال، فبينما الطريقدة الغيدر المباشدرة 

أو عناصددر لدديس لهددا علاقددة  ،التددي لا يرافقهددا تدددفق نقدددي حقيقددي خددارجيهتلاكددات الإك ، التددأثير فددي الخزينددة
 . الي..عجز التنازل عن الإستثماربأنشطة الاستغلال كفائض او 

تبقى التدفقات الاخرى و المتمثلة في تددفقات  الخزيندة المرتبطدة بأنشدطة الاسدتثمار و التمويدل تعدرض بدنفس  
 .طريقة المباشرة

 و مؤشرات السيولة التدفقات النقديةجدول : الفرع الرابع   
يعتبر جدول التدفقات النقدية كأداة فعالة لتقييم مدى كفاءة السياسات التي تتبناها الإدارة فدي مجدال التمويدل   

، تقاق مجموعة من المؤشدرات الماليدة، في إشعرضهاي التي المعلومات من الإستفادة يمكنو الإستثمار، حيث 
النشدداط المختلفددة، خاصددة مددا يتعلددق منهددا فددي إختيددار مدددى ملاءمددة المددوارد الماليددة  التددي تسددمح بتقيدديم أوجدده

 : لتوظيفاتها و تقييم السيولة؛ و من أهم هذه المؤشرات مايلي
 : التالية بالمعادلة تحدد  :التشغيلية النقدية التدفقات كفاية نسبة -

 شغيليةالت الأنشطة من الداخلة النقدية التدفقات=  ت  ن ت كفاية نسبة
 الأساسية النقدية الإحتياجات                                   

 :الأساسية النقدية بالإحتياجات نقصد  
 التشغيلية؛ للأنشطة الخارجة النقدية التدفقات  - 
 الديون؛ أعباء مدفوعات  - 
 الإنتاجية؛ الطاقة على للمحافظة اللازم الرأسمالي الإنفاق -  
 .العام خلال المستحقة الدين سداد -  
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 : التالية بالمعادلة حددت   : التشغيلية النقدية -

 فائض الخزينة للإستغلال  =التشغيلية النقدية مؤشر
 النتيجة الصافية                                 

 .تشغيلي نقدي تدفق توليد على المؤسسة أرباح مقدرة مدى النسبة هذه توضح حيث

، النقديدة تحصديل فدي الإئتمدان سياسدات كفداءة مددى النسدبة هدذه تعكدس : التشدغيلي يالنقدد التدفق نسبة -
 :تحسب كمايليو 

 التشغيلية الأنشطة من النقدية التدفقات جملة   = التشغيلي  النقدي التدفق نسبة
 المبيعات صافي                                                

 صدافي تدوفر بمددى المؤسسدة، سديولة ضدعف أو قدوة ترتبط  ( :ETE)مؤشر فائض الخزينة للإستغلال  -
 .التشغيلية الأنشطة من النقدي التدفق

 تسدتخدمه أن المؤسسدة لإدارة يمكدن نقدي فائض وجود يعني فهذا موجبا، فائض الخزينة للإستغلال كان فإذا
 مصدادر عدن تبحدث أن سدةالمؤس علدى أن يعندي فهددا سدالبا، كدان إذا أمدا الإسدتثمارية، الأنشدطة توسديع فدي

 .العجز تمويل

 : التالية بالعلاقةهذه النسبة  تحدد:    النقدية تغطية نسبة -

 .فائض الخزينة للإستغلال                          =        النقدية تغطية نسبة
 ويليةوالتم الإستثمارية للأنشطة الخارجة النقدية التدفقات جملة                                 

 :ةتيا  والإستثمارية التمويلية للأنشطة الضرورية الخارجة النقدية التدفقات على الأمثلة من 
 الأرباح؛ توزيعات  - 
 الثابتة؛ الأصول شراء في المدفوعة المبالغ  - 
 .الإيجارية الدفعات  - 
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 :  تيةا العلاقة خلال من تحسب  : الديون فوائد لتسديد اللازمة المدفوعات نسبة -

   .     الديون فوائد          = الديون فوائد لتسديد اللازمة المدفوعات نسبة
 فائض الخزينة للإستغلال                                                         

 اللازمة السيولة مجال في المؤسسة تواجهها قد بمشاكل وينبئ ، جيد غير مؤشر النسبة هذه إرتفاع إن
 .للديون المستحقة الفوائد لدفع

 :نسبة اليسر المالي  -

 صافي التدفق النقديأو              صافي التدفق النقدي
 مجموع الديون                      الديون الطويلة الأجل       

د فددي تسددمح هددذه النسددبة بإصدددار حكددم حددول المقدددرة الداخليددة للمؤسسددة علددى سددداد إلتزاماتهددا، كمددا أنهددا تسدداع
تقدير التدفقات النقدية المستقبلية و من ثم يمكن التنبؤ بالإلتزامات المستحقة زمنيا،و المقابلدة لصدافي تددفقاتها 

 1.المستقبلية

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 .632ص  م جع سبق ذك ه،  السعيد ف حات جمعة،  
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 خلاصة

يعبدددر التدددوازن المدددالي عدددن الحالدددة الماليدددة للمؤسسدددة المسدددتخرجة مدددن قوائمهدددا الماليدددة السدددنوية، لدددذا تقددديم       
حتيدداج رأس المددال العامددل، رأس مددال العامددل، ا: هدديحليددل الميزانيددة باسددتخدام مؤشددرات وضددعيته عددن طريددق ت

سدددتخدام جدددداول التددددفقات النقديدددة لتحليلددده و تقييمددده و الوقدددوف علدددى أسدددباب العجدددز أو كمدددا يمكدددن إ. الخزيندددة
المعيدار الأكثدر خيرة العجز أو الفائض، بإعتبار هذه الأالفائض في الخزينة و تحديد الدورة المسؤولة عن هذا 

   .موضوعية في الحكم على مستوى التوازن المالي و درجة السيولة النقدية

وضددعية التددوازن المددالي للمؤسسددة بدراسددة وضددعية دورة الإسددتغلال مددن خددلال مجمددوع الإحتياجددات  تتحدددد    
الإحتياجات التمويلية  التمويلية و الموارد التمويلية للدورة، إذ على المؤسسة أن تحرص على تمويل الفارق بين

 .لدورة الإستغلال و الموارد المالية للدورة لتفادي العسر المالي و التوقف عن الدفع

التدددوازن المدددالي القصدددير الأجدددل المؤشدددر المناسدددب لتقيددديم مددددى قددددرة المؤسسدددة علدددى مجابهدددة  مدددن تدددم فدددإن   
أو ( مرتبطدة بددورة الإسدتغلال)ت عاديدة سدواء كاندت هدذه الإلتزامداالتزاماتها قصيرة الاجدل فدي وقدت اسدتحقاقها 

، نظددرا لكددون تحقددق هددذا التددوازن يقددوم علددى أسدداس التددوازن بددين سدديولة الأصددول ( خددارج الإسددتغلال) اسددتثنائية 
 .المتداولة و استحقاقية الخصوم قصيرة الأجل 

بددر شددرط حيددث يعت هميددة تحقيددق تددوازن مددالي بالنسددبة للمؤسسددة؛قددد اتضددح جليددا خددلال هددذا الفصددل، مدددى أ 
يتمثل عامدل النجداح الدذي  ، وو ضمان ثقة الممولين اطهافي نش الاستمراريةهدف تحقيق  من أساسي يمكنها

والإسددددتخدامات   ترتكدددز عليددده لتحقيددددق  هدددذا الهدددددف هدددو تمويددددل الاسدددتخدامات الطويلددددة الأجدددل بمددددوارد دائمدددة
.يدددده مددددن نقددددد ومددددا تدفعدددده نقددددداتحقيددددق  فددددائض موجددددب بددددين مددددا تتحصددددل عل ، والمتداولددددة بددددالموارد المتداولددددة
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 تمهيد

 

كل من مستوى الأمثل الد تحدي كيفية العمل على إشكالية تسيير الأصول المتداولة في جوهر مثليت    
 .ق التوازن بين الخطر و العائديتحقب بما يسمح عنصر من عناصر الموجودات المتداولة للمؤسسة

 على مباشرا تأثيراكل عنصر من عناصر الأصول المتداولة  المؤسسة هاب تدير التي الكيفية تؤثر    
ى لإ لذا  تتوجه المؤسسة. فشلها أو الكيفية تلك كفاءة حسب على إيجابا أو سلبا ذلك و النقدية، التدفقات
 هدفين بين توازن بإيجاد يسمح ماب الأمثل حده عند بالمخزون حتفاظلإا عن طريق النقدية هاتدفقات تحسين

 نتيجة العملاء فقد أو الإنتاج عن التوقف أخطار تفادي و المخزوناتب الاحتفاظ لفةتك تخفيض هما متضادين
لتسيير  جراءاتإاتباع سياسات و كذلك  تلجأ المؤسسة إلى   .يجب مما أقل إلى المخزون مستويات لتخفيض
ل من تهديد للصحة المالية و ارتفاع خطر عدم سداد  لما يشك مهاتجنب تراك بهدف ،الزبائن حسابات
المؤسسة من خلال خفض  مخاطر السيولة على من تقليلالهو  احاتالمت الهدف من تسيير أماة؛ للمؤسس

النشاطات العادية، و العمل في نفس الوقت على  الذي يتعين الإحتفاظ به و استخدامه في اتحجم النقدي
  .ةاللازم لسيولةتوفير ا

عناصدر في تسيير  كفاءةإبراز كيفية العمل على تحقيق المن خلال هذا الفصل سنتطرق إليه في  هذا ما   
 .التوازنات المالية أهم  الأصول المتداولة مع تبيان أثارها على
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  و تمويلها الأصول المتداولةسياسات تسيير المدخل النظري ل  : ولالمبحث الأ  
 كددل مددن المخددزون، الزبددائنالمتعلقددة بتسدديير  و العمليدداتالأنشددطة تسدديير الأصددول المتداولددة كافددة  يغطددي     
ن تحدتفظ بهدا الشدركة أحجم الأصدول المتداولدة التدي يجدب  نشطة في تحديديتمثل جوهر تلك الأ إذ ؛اتالنقديو 
 .هالك تحديد كيفية تمويلكذو 
ويلهدا فدي الأصدول المتداولدة و سياسدات تممدداخل الإحتفداظ بسنحاول من خلال هذا المبحدث اسدتعراض أهدم  

 .الإدارة المالية

 تداولةالأصول المحتفاظ بسياسات الإ :  المطلب الأول     
السياسدة  ن تتبندىأ إذ يمكدن لهدا ،داولدة طبقدا للسياسدة التدي تتبعهداالأصدول المت من بمقدار المؤسسة تحتفظ   

 .التي تراها مناسبة

 لمتداولةالأصول اب أنواع سياسات الإحتفاظ : ول الفرع الأ            
 .المعتدلة السياسة المقيدة، السياسة ،تحررةالسياسة الم: ولةالأصول المتدالإحتفاظ بت لهناك ثلاث سياسا  

 :فظةالسياسة المتح  -0       
زيدددادة  مدددن خدددلال فدددي الأصدددول المتداولدددة الأمدددوال المسدددتثمرة يعتوسدددب حسدددب هدددذه السياسدددة مؤسسدددةتقدددوم ال  
 عدن طريدق عمدلاءحسدابات ال زيدادة مسدتوىبالإضدافة إلدى  ،متاحداتة مسدتوى الو زياد ،اتالمخزونب  حتفاظالإ

 . حجم المبيعات زيادة كذا و ،ةشروط ميسر ب جللأالبيع  الإعتماد على
 : تحررةالسياسة الم   -9       
 تفاظحيث يتم الإح ،إلى أدنى مستوى المحتفظ بها الأصول المتداولة لى تخفيض حجمإالسياسة  تشير هذه   

يدؤدي  الأمدر الدذي ات،النقددي و عمدلاءحسدابات الدندى مدن و كدذلك الحدد الأ ، لمخدزونا فقط بالحد الأدندى مدن
غير  .عاطلالنقد الو  غير الضروري للمخزونالتراكم إنخفاض ال، و تكاليف التخزين، تكاليف التلف إلى تدني

سدددوقية قددددان جددزء مدددن الحصدددة الف احتمدددال يدددؤدي إلددى الإحتفدداظ بمسدددتوى مدددنخفض مددن الأصدددول المتداولدددةأن 
 جدددل بهددددف تدنيدددة مسدددتوىو تشدددديد شدددروط البيدددع لأ بسدددبب نقدددص المخدددزون للمؤسسدددة و تفويدددت فدددرص بيعيدددة

 .دنىإلى الحد الأحسابات الزبائن 
 :السياسة المعتدلة   -3     

 أمثددلمسددتوى فيهددا الإحتفدداظ ب إذ يددتم ،المتداولددة صدولالألمسددتوى الإحتفدداظ بوسددط  تمثدل هددذه السياسددة حالددة   
 .ةمتداولالل و صالأ عنصر من عناصر من كل
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 الأصول المتداولةب للإحتفاظ رار اختيار السياسة الملائمةالعوامل المؤثرة على ق  : الثانيالفرع        

بمجموعدة مددن مدن الأصدول المتداولددة  المناسددبحجدم التحديدد  ختيدار السياسدة الملائمددة وإ قددرار غالبدا يتدأثر
 :1أهمها، العوامل

 مدد علدى علاقدة التفضديليعت حتفداظ بالأصدول المتداولدة مسدتوى الإ تقددير ن قدرارإ :و المخاطرة مردوديةال -
سددات تهدديمن علددى مقاليددد فهندداك مؤس ،ميددل الإدارة نحددو تحمددل المخدداطر و كددذا ،المخدداطرة و  مردوديددةبددين ال
 .لعتداثالثة تتعلق بالإ و ، أخرى تتمتع بالجرأة و، إدارة محافظة هاأمور 
مددة التسدديد  و مدد الشحن، ،التكاليف كون كل من المبيعات وت في حالة التأكد :ظروف التأكد و اللاتأكد -

 .ويات منخفضة من الأصول المتداولةالإحتفاظ بمستمما يؤدي بالمؤسسة تبني خيار  معروفة بشكل مؤكد
صددول بمقدددار ضددئيل مددن الأ هددافاظاحتلأن  تتبنددى المؤسسددة السياسددة المتحددررة، ،مددا فددي حالددة عدددم التأكدددأ   

  .لى ذلكإضيع صفقة وما تو أ ينموردلالمتداولة قد يعيق عملية سداد ل
التددي  ؤسسدداتمال تلجددأ حيددث ،بطبيعددة المنددتج فددي المؤسسددةالمتداولددة  لأصددولحجددم ا يتددأثر :طبيعددة المنددتج -

  .المتداولة هاأصولحجم لى تخفيض إسريعة التلف  سلعتقوم بإنتاج 
صدول بمسدتويات مرتفعدة مدن الأ طويلدة فتدرة دورة إسدتغلالذات المؤسسدات  تحدتفظ :ستغلالطول دورة الإ  -

 . ، بخلاف المؤسسات التي تمتاز بدورة إستغلال قصيرةالمتداولة
كبيرة مدن المخدزون لتغطيدة طلبدات  ةبكميالمؤسسة حتفاظ إى لإالزيادة في المبيعات  تؤدي :حجم المبيعات -

  .م حسابات القبضزيادة حج ، و كذاالعملاء
 المحدتفظ بده بمددى كفداءة المؤسسدة فدي تسديير مخزوناتهدا، حيدث  يتأثر حجم المخدزون :سياسات التخزين  -

 .المخزون الى تخفيض كميات المخزون بصورة كبيرة  تسييرتباع الأساليب الحديثة في إتؤدي 
بمستوى المبيعدات  قبضابات اليرتبط مستوى حس : (لعملاءسياسة منح آجال تسديد ل) السياسة الإئتمانية -

 .ا جلة و التي بدورها تعتمد على السياسة الإئتمانية للمؤسسة
إلدددى خفدددض مسدددتوى حسدددابات  ، قصددديرة فتدددرة سددددادالمتمثلدددة فدددي مدددنح ة، السياسدددة الإئتمانيدددة المتشدددددتدددؤدي   

 .الأخيرة وى هذهالمبيعات و رفع مستتؤدي إلى تشجيع ؛ بعكس السياسة الإئتمانية الميسرة التي العملاء

 

 

                                                           
1
 .606، ص 6002، مكتبة المجتمع الع بي للنش  و التوزيع، مقدمة ف  الإدارة المالية و التحليل المال  مفلح محمد عقل، 
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 تمويل الأصول المتداولة أنواع قرارات  :  المطلب الثاني    

تعتبر و  ؛قصيرة الأجل و طويلة الأجل تركيبة مناسبة من الديون عن طريقعادة  الأصول المتداولةمول ت    
اليددة للمؤسسددة، هتمددام الإدارة المإمددن أهددم الأمددور التددي تسددتحوذ علددى  النسددبة التددي يمددزج بهددا هددذان المصدددران

باستعمال  اللازم التمويلتحديد المزيج  يمكن و .و المخاطر مردوديةالكثير من المفاضلة بين ال تتضمن لأنها
 . تمويلية سياساتعدة 

 إشكالية تمويل الأصول المتداولة  : ول الفرع الأ           

 تضددمنت حيددث جددل،طويلددة الأالأجددل و مصددادر قصدديرة  تمويددل مصددادربالأصددول المتداولددة ر عناصددتمددول    
فدددي دفدددع  التدددأخر و ،( تمديدددد فتدددرة الددددفع)قددددمها المدددوردون هيلات الائتمانيدددة التدددي يسدددتفادة مدددن التسدددالإ الأولدددى

 ؛قتدراض القصدير الأجدل مدن البندوكالإ كذا و أخرى،ئد وضرائب ونفقات افو  جور وأ المستحقات من رواتب و
و الدددذي يشدددكل رأس المدددال العامدددل  مدددن تمويدددل الإسدددتثمارات ةمدددوال الدائمدددفتتمثدددل فدددي فدددائض الأ مدددا الثانيدددةأ

  .الصافي

        مدددع زيدددادة حجدددم الانتددداج مباشدددرةاولدددة المتد خصدددومال مدددن عناصدددر الأصدددول المتداولدددة تمويدددليدددزداد حجدددم    
فيمدددا يتعلدددق  السياسدددات التدددي تتبعهدددا المؤسسدددة عتمدددد علدددىي أن مسدددتوى الخصدددوم المتداولدددة كمدددا. المبيعدددات و

دفدع  مثلا الاستفادة من خصومات الدفع نقدا وعدم)فادة من التسهيلات الائتمانية التي يقدمها الموردون بالاست
خدرى مدن فدي دفدع المسدتحقات الأ التدأخرمددى بفيمدا يتعلدق كذلك  و ،(ستحقاقثمن المشتريات الاخرى عن الإ

  .ضرائب جور وفوائد وأ رواتب و

تعمدل المؤسسدة ، حيدث بالسياسدة التمويلدة للشدركةالأصول المتداولدة  يتعلق قرار اللجوء إلى القروض لتمويل  
        جدددل و طويلدددة الأجدددل و ذلدددك علدددى أسددداس المفاضدددلةة المناسدددبة مدددن الدددديون القصددديرة الأيجددداد التركيبدددعلدددى إ

 .الخطر و المردودية: هما  الموازنة بين معيارين مهمين و

 على من خطر التمويل بالقروض الطويلدة أالأجل التمويل بالقروض القصيرة  ن خطرإ :الخطر عيارم
ي يخلدق حاجدة فترة قصيرة، الأمدر الدذ  ستبداله بدين جديد خلالإى تسديده و لإبسبب الحاجة المتكررة الأجل 

 .بظروف السوق قد تصعب تلبيتها لأسباب تتعلق بالمؤسسة نفسها أو لأسباب تتعلق قتراضشبه مستمرة للإ

 مدددن التمويدددل  مردوديدددةكثدددر أ وقدددل تكلفدددة أتمويدددل بدددالقروض القصددديرة الأجدددل ال نإ :عيدددار المردوديدددة م
 :ذلك لسببين و ،الأجل بالقروض الطويلة
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درجدددات ن لأ ،دندددى عدددادة مدددن أسدددعار الفائددددة الطويلدددة الأجدددلأقصددديرة الأجدددل تكدددون ائددددة ن أسدددعار الفإ -
 .جلطويل الأ القرضتلك المرتبطة بقل من أالأجل  قصيرال قرضبال المرتبط خطرال

لقددرض القصددير د ايتسددد القدددرة علددى إذ لهددا ،كبددرأمرونددة  مؤسسددةقصددير الأجددل يعطددي القتددراض ن الإإ -
 .للأموالو تجدده بحسب احتياجتها أالأجل عند استحقاقه 

 سياسات تمويل الأصول المتداولة  :  الفرع الثاني        
إذ  ،لمؤسسدةفدي امسدتوى المبيعدات و تداج حجدم الإنحجم الأصدول المتداولدة مدع الدزمن تبعدا لتغيدر  غيريت     
 ؛اتالنقددي حسدابات الزبدائن و ات وفدي حجدم المخزوند ؤدي الدى زيدادة دائمدةتد هذه الأخيرةالزيادة المستمرة لأن 
 .بات متشابهة في الأصول المتداولةؤدي الى تقلت هاالتقلبات الموسمية  ل أما
ب الموسددمية يتبددع التغيددرات فددي الطلدد غيددرن جددزء متن الأصددول المتداولددة تتكددون مددن جددزءيأيتضددح مددن هددذا    

و حسدابات  اتيالنقدد ق بالحدد الأدندى مدنأما الجزء الدائم مدن الأصدول المتداولدة فيتعلد، منها و غير الموسمية
  .ركة في التشغيل على المدى البعيدالزبائن و المخزون اللازم لمواجهة احتياجات استمرار الش

 :تمويلية منها سياساتباستعمال عدة  للأصول المتداولة زماللا يمكن تدبير التمويل   

  :مجازفةالسياسة ال   -0
 :تقوم المؤسسة ب بموجب هذه السياسة     

 ؛جلالأ ةطويل يةتمويل مصادر تمويل جميع أصولها الثابتة عن طريق •
 ؛جلالأ ةطويل يةتمويل مصادر تمويل جزء من أصولها المتداولة الدائمة عن طريق •
 .( ةجازفتكمن المهنا )جل ة الدائمة عن طريق تمويل قصير الأء من أصولها المتداولتمويل جز  •
ر كبيدرة ناتجدة طاخدم مدن ذلدك بالرغم ما يترتب عليه أملا في زيادة المردودية  هذه السياسة  تتبع المؤسسة   
 .حتمالات عدم توفر السيولة اللازمة لتسديد الديونإعن 

 :السياسة المعتدلة  -9
 التددوازن المددالي الأدنددى، و يعتمددد هددذا الأسددلوب مددن التمويددل علددى مبدددأ ذلك أسددلوب مقابلددة ا جدداليسددمى كدد  

 تمويل الأصول الثابتة والجزء الدائمبذلك يتم و  ،جال أصولهاآمها متزامنا مع بنية بجعل بنية استحقاق خصو 
مدن الأصدول المتداولدة فيدتم  يدرغامدا الجدزء المت ،تمويدل طويلدة الأجدل ودائمدةمن الأصول المتداولدة بمصدادر  

 . 1بالديون القصيرة الأجل  هتمويل

                                                           
1
 . 300، ص4110، دار الجامعية، الإسكندرية -مدخل إتخاذ القرارات -الإدارة الماليةجمال الدين المرسي، أحمد عبد الله اللحلح،  
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 مردوديدةفدي حددود المقبدول ويحدافظ علدى تباع هذه السياسة يجعل خطر التمويل الدذي تتحملده الشدركة إن إ   
 .معقولة 

 :السياسة المحافظة -3
لأصددول امددن  تغيددرمالجددزء قسددم مددن الجميددع الأصددول الثابتددة و  المؤسسددةفددي ظددل هددذه السياسددة تمددول      

من  غيرالمتالمتبقي من الجزء  قسمو تمول ال ،الأجل ةطويل يةمويلعن طريق مصادر تالجزء الدائم و المتداولة 
المؤسسدة تسدتخدم القدروض  أن أي ،(الخصدوم المتداولدة)المتداولة بدالقروض قصديرة الأجدل  صول المتداولةالأ

 .ول المتداولةقصيرة الأجل لمواجهة التقلبات الموسمية في الأص
 غيدر انهدا ،الدى اقصدى حددض مخاطر التمويل بدالقروض القصديرة الأجدل يتخفل تلجأ المؤسسة لهذه السياسة  

الأمدر كلفة الت عظم من التمويل مأخوذ من مصادر التمويل الطويلة الأجل والدائمة العاليةن الجزء الأمكلفة لأ
 .الشركة  مردودية سلبيا علىينعكس  الذي
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 لأصول المتداولةعناصر االتسيير الأمثل ل  : ثانيالمبحث ال
و تجنب تراكم الأموال فدي مختلدف مستوى مناسب من الأصول المتداولة، حتفاظ بالإالمؤسسة إلى  تهدف    

 علدى هدذا الأسدداس ؛و إرتفداع تكداليف الإحتفداظ بهدا المخداطر الناجمدة عدن الأمدوال العاطلددة تفداديل ،حسداباتها
فددي تسدديير عناصددر الموجددودات المتداولددة للوصددول إلددى مسددتوى مناسددب بأقددل  لتحقيددق العقلانيددة عىتسدد فهددي

  .ستراتيجيات ملائمة لتحقيق هدفهاإتباع إو ستخدام أسس و أدوات علمية  لال إتكلفة، من خ

 تسيير الأمثل للمخزونال :  ولالأ  المطلب      
سدتخدام الأسداليب العلميدة فدي تحديدد كميدة يدتم بمقتضداه إ النشداط الدذي أنده تسيير المخزوندات علدى يعرف    

بمدددا يضدددمن تلبيدددة متطلبدددات  ،لمصدددنعة و كدددذلك المنتجدددات التامدددة الصدددنعنصدددف اال منتجددداتالمدددواد الأوليدددة، ال
 .1ظروف التشغيل و طلبات الزبائن، بأقل تكاليف ممكنةو 

بمدددا يكفدل تحقيدق مجموعدددة مدن  ندددةخز مراقبدة الأصدناف الم وتخطديط  علدىبصفة أساسدية  يرتكز كما أنه     
عددم  و ،حتياجات المؤسسة من المددواد المختلفة بدأكبر كفداءة ممكندةإتتبلور في ضمان الوفددداء ب الأهدداف التي

 .الإسراف أو إساءة استخدام الأموال المستثمرة في تلك المواد
 مسددتوىتحديددد الأساسددا  تضددمنيلمخددزون تسدديير ا تحقيددق الأمثليددة فددي نأيمكددن القددول  سددبق، بندداء علددى مددا   

 :تمثلان فيالم الهدفين تحقيق من و التناقض الذي يحد من التعارض اتالأمثل من المخزون
 ؛المحتفظ به المخزون حجمتدنية  -
 .و ضمان الوفاء لاحتياجات المؤسسة تلبية طلبات العملاء من السلع المنتجة -

ض الإحتياج يل التكاليف و تخفيتقل تسعى إلى مؤسسةال أن من حيث السابقين بين الهدفينيظهر التعارض   
تلبيدة كمدا أنهدا تسدعى فدي نفدس الوقدت إلدى  ، مدن المخدزون مسدتويات منخفضدةبمن خدلال الإحتفداظ  التمويلي

، و هذا مدا لايمكدن تحقيقده إذا انقطاع الإنتاج بسبب نقص المواد تفادي لاء في الوقت المناسب وطلبات العم
 .خزون بصفة كبيرةتمت تدنية الم

      

 

 

                                                           
 .032ص  ،4112، الأردن ،الطبعة الثانية ، دار المناهج،قبت تخطيط الإنتاج و مرامحمد ابديوي الحسين،  1
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 تسيير عملية الشراء   : الفرع الأول      
حيدث تدتم .  ج، إذ لابدذ أن تكدون مكملدة لهداضها مع برنامج الإنتداتتطلب سياسة الشراء العقلانية عدم تعار    
نتاجيدة فدي جدل ضدمان بددأ العمليدة الااء و التموين قبل بددء البدرامج الإنتاجيدة بفتدرة مناسدبة مدن أجراءات الشر إ

 .الموعد المحدد له دون تأخير
يمكدددن حصدددر متطلبدددات سياسدددة الشدددراء بهددددف ضدددمان تدددوفير الإحتياجدددات اللازمدددة مدددن المدددواد لسدددير العمليدددة  

 : الإنتاجية في الوقت المناسب ، فيمايلي 
ف الددقيق و التدام إن الوصد : حتياجدات المسدتقبلية مدن كدل صدنف مدن الأصدناف المخزوندةالإ تقددير. 0
و هدددذا يسدددتدعي مراقبدددة و متابعدددة  ت يتطلدددب نوعدددا مدددن المعلومدددات علدددى العناصدددر المدددراد شدددراؤها،جدددااحتيللإ

المخزوندددات بطريقدددة دائمدددة للتأكدددد مدددن عددددم وجدددود الأصدددناف المدددراد شدددراؤها فدددي المخدددازن لتفدددادي التكدددرار فدددي 
 .باحتياجات المؤسسة للمخزونالشراء، و كذا يستلزم التنسيق بين أقسام التسويق و التموين و الإنتاج للتنبؤ 

جدراءات مختلفدة توفيددر الأصناف المطلوبددة، وتحديددد كيفيددددة . 9 تتدولى  :ما يرتبط بذلك من سدياسات وا 
وظيفددة الشددراء بعددد تحديددد الإحتياجددات بالمواصددفات المطلوبددة مسددؤولية إختيددار مصدددر الشددراء المناسددب الددذي 

 . يمكن الحصول منه على الأصناف المرغوبة
المحتملددين التعامددل معهددم، و جمددع  بحددث واسددع عددن المددوردين عمليددة إختيددار مصدددر شددراء مناسددب تطلددبت
  .كبر قدر ممكن من المعلومات المتعلقة بهم، تمهيدا لإختيار أفضلهم بعد القيام بتقييمهمأ

ة المحددة، و في إن أحسن و أفضل مورد بالنسبة للمؤسسة هو الذي يوفر المادة المطلوبة بالنوعيعموما،    
 . الوقت المناسب و بسعر معقول و مقبول و يضع كل قدرته في البحث و التطوير لصالح المؤسسة

و من ثم يتم إختيار مصدر الشراء، الذي يسمح بالحصول على إحتياجات المؤسسة بأقل الأسعار، و بأفضل 
 .الشروط
ن يتوافدق لابدذ أ:  الأصندددداف ومصددددادر تمويلد ستثمار المالي المطلدوب لتدوفير هدذه تحديدد حجدددم الإ .3

و نتيجددة الشددراء فددي الوقددت غيددر ل مددالي نتيجددة التمددادي فددي الشددراء أمددع امكانيددات المؤسسددة حتددى لايحدددث خلدد
 .المناسب
  .تحديد الأوقات أو المواعيد التي يجب أن يتوافر فيها كل صنف  .4
يدددتم تحديددددها حسدددب  :لاحتفدددداظ بدددالمخزون تحديدددد السياسددددات والإجدددراءات والقواعددددد الخدددداصة با   .5

نقدددل الالمدددواد و مكندددة و التجهيدددزات و وسدددائل مناولدددة المتاحدددة و مددددى توفرهدددا مدددن حيدددث الأ مكانيدددات التخدددزينإ
 .و التقادمو السرقة أتراة للتلف أو الضياع أجل تفادي تعرض المواد المشمن أالداخلي للمواد، 
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 رتبطة بوضعية المخزونالمشاكل الم  : الفرع الثاني          
يجندب المؤسسدة الوقدوع فدي مشداكل  تحديدد حجدم أمثدل إلدىلمخدزون ل هاتسديير  تسدعى المؤسسدة مدن خدلال     

 :، من أهمها  1من المخزون مرتبطة بالزيادة أو التقليلالمخاطر و 

  المرتبطة بزيادة المخزون المشاكل: 
 . سيولةلمشاكل خاصة با دي إلىما يؤ  غير المتحركالزيادة الأصول المعطلة و المخزون  -
 .و السرقة أو التقادمأطريقة التخزين ل ةجيو ضياع المخزون نتأتلف زيادة التكاليف الناجمة عن  -
تكددداليف الإنتددداج ) فقدددد تجدددد المؤسسدددة نفسدددها تتحمدددل تكددداليف عاليدددة للمخدددزون ،مشددداكل خاصدددة بالمنافسدددة -

 .سية قدرتها التنافيؤدي الى إضعاف و هذا ما  ،إذا ما قورنت بالمنافسين (وتكاليف التخزين

   المرتبطة بتقليل المخزون المشاكل: 
يؤدي  يمكن أنمن المخزونات  منخفضة إحتفاظ المؤسسة بمستويات: إنقطاع عملية الإنتاج بالمؤسسة -

 .بسبب نقص المواد اللازمة لسير هذه العمليةإلى إنقطاع عملية الإنتاج 
شراء و لم يجد البضاعة التدي يريددها أو عددم قددرة المؤسسدة لجأ زبون لذا لإفي حالة ما  :العملاء  انفقد -

 .خرآإنه بذلك يلجأ الى مؤسسة و مورد ف ،اعة اللازمة لهعلى توفير البض
لددى توقددف إلدددى المددورد يددؤدي عدددم وجددود السددلعة  : الأنشددطةتكدداليف  يددر ضددرورية للعمليددات و تشددكل  -

 .تكاليف الثابتة مثل أجور العمال و المصاريف الغير المباشرة لل المؤسسة و تحملأعمال المشترين 
تؤدي ندرة السلعة و عدم توافرها لدى المدوردين الدذين تعتمدد علديهم  :التعرض للمضاربة و زيادة الأسعار -

  .المؤسسة الى اللجوء الى مورد محتكر خاصة إذا لم يكن للمؤسسة مخزون يكفيها في فترات نقص السلعة

 لمخزونل الأمثل تسييرالهم القرارات المتعلقة بأ  : الثالثع الفر      
جيد من الخدمة سدواء  تسيير أمثل للمخزونات و تحقيق مستوى ضمانب متعلقةال 2اتقرار ال ييتطلب من متخذ

 :جوانب أساسية و هي ثلاثمراعاة  للمؤسسة أو للعملاء،
  ؛ حتياجات من المواد بالمواصفات المطلوبةضرورة توفير الإ  -
  ؛حتياجات من المواد بالكميات المناسبة ضرورة توفير الإ  -
  .ضرورة توافر المخزون في الوقت المناسب  -

                                                           
 .  001ص ،4111الأردن الطبعة الأولى،  ،التوزيع دار الفكر للطباعة و النشر و، الإدارة و التحليل المالي ،هيثم محمد الزعبي 1
2
 .لتي ستؤثر على مستوى خدمة المخزون و تكلفتهمكلفين باتخاذ و متابعة القرارات الأساسية اال هم إن مدراء أقسام الشراء و المخزون 
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 : 1من هنا نجد أن أهم القرارات المتعلقة بتسيير المخزون تتمحور حول النقاط الأربعة التالية 
 حدد معدين  المخدزون إلدى ا إذا كاندت الطلبيدة تدتم عندد وصدولفيمد تكدون بمعرفدة : تاريخ تقديم الطلبية

 ..(.شهريا، أسبوعيا ) أو تتم دوريا 
 بمعنددى معرفددة الحجددم الأمثددل للطلبيددة و معرفددة فيمددا إذا كددان مددن الأفضددل  :كميددة الطلددب للمخددزون

 .الاستفادة من العروض الموردين كالخصومات في الكمية
 خدلال البحدث عدن المدورد  يدتم الإجابدة عليده مدن :البحث عن المورد الأمثل من أجل استقدام الطلبيدة

 .الأمثل و معرفة هل من الأفضل استقدام طلبية جاهزة أو تصنيعها داخل المؤسسة
 الخدمات اللوجستيكية فدي اختيدار وسدائل النقدل المثلدى  تتمثل قرارات :الخدمات اللوجستيكية المناسبة

  .لشحن البضاعة و كيفية توزيع البضائع على مختلف المستودعات

 التنبؤ بحجم المخزون الأمثلنموذج تسيير و    : رابعالفرع ال   

 حسب نموذج ولسونلمخزون الأمثل مستوى الالأساس النظري : أولا
تتزايدد  حيدث .ازديدادهبخدر تتنداقص الدبعض ا  و ونبعض من تكداليف المخدزون بازديداد حجدم المخدز  تتزايد

تكددداليف نفددداذ تكددداليف الطلبيدددة و مدددا أ ؛CCة و يمكدددن تمثيلهدددا بعلاقددد اتتكددداليف التخدددزين بزيدددادة كميدددة المخزونددد
 .TFتتناقص كلما ازداد حجم المخزون و يمكن تمثيلها بالعلاقة  المخزون

تمثددل  TC ن العلاقددة الناتجدةإفد، لكددل مسدتوى مدن مسددتويات المخدزون بجمدع هداتين العلاقتددين مدن التكداليف   
 . إجمالي تكاليف المخزون

 : المواليمن خلال الشكل  ماسبقيمكن توضيح    
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 M.Cook and A.Russell, Introduction to management science, 5rt Edition, prentice Hall, New Jersey 1993, p 
656.  



 التسيير الأمثل للأصول المتداولة و أثره على التوازن المالي للمؤسسة: الفصل الثالث

84 

 .حسب نموذج ولسون الإقتصادي المخزونتحديد حجم (:   0-3)شكلال

 المخزون إجمالي تكاليف                                                                                    
 (دينار)                                                                                            إجمالي تكاليف المخزون

                                                                                                                                  إجمالي تكاليف التخزين
 
 

 إجمالي تكاليف الطلبية                             
 
 
Qe 

 الإقتصادية كمية المخزون

Source : Jacques Benichou, Systéme d’approvisionnement et gestion des stocks,  
Editions d’organisation,1990, p64. 

إلى أن يصل إلى  صتناقين منحنى إجمالي تكاليف المخزون أ تبيني السابق، من ملاحظة الشكل البياني    
  .U، مما يشكل لنا منحنى على شكل  بازدياد حجم المخزون  تدريجيا يرتفع ثم   Qeلنقطة حده الأدنى عند ا

Qe   و هدو عبدارة خدط علاقدة إجمدالي تكداليف المخدزون الدذي يقابدل النقطدة الددنيا علدى المستوى الأمثليمثل ،
 .الحد الأدنى الذي يخفض تكلفة المخزون إلى، مثل للمخزونالأم حجال عن

 للطلبية قتصادي الأمثلج تحديد الحجم الإنموذ: ثانيا 
باسددتخدام  "تحديددد الحجددم الاقتصددادي الأمثددل "نمددوذجغيددر أن  ،المخددزون تسددييرلعديددد مددن النمدداذج لهندداك ا   

و تهددددف هدددذه ،  ي المجدددالين الأكددداديمي و التطبيقددديكثدددر شددديوعا و اسدددتخداما فدددالأ يعدددد معادلدددة كميدددة الطلدددب
 .قل ما يمكن أالتي تكون معها تكاليف التخزين  شراءالطريقة إلى الوصول إلى كمية ال

تكداليف الطلبيدة يتم تحديد مستوى المخزون الأمثل لمادة معينة في ضوء الاسدتخدام المتوقدع لهدذه المدادة، و   
 :و لتبسيط التحليل يفترض النموذج ا تي ؛و تكاليف التخزين

  ؛استخدام المادة معروفة بالتأكيد كمية 
 ؛(وتيرة الطلب تكون خطية وفق ميل ثابت) المادة ثابت ومعروف الطلب على هذه 
 ي حيث لا يمكننا استخدام هذا النموذج في المدواد التد معروفة وثابتة تقديم الطلبية زمن أو مهلة الاستلام
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 .متغير بشكل كبير و يكون زمن وصول الطلبية غير ثابت يكون الطلب عليها  غير مستمر و
 سعر الوحدة من المواد المطلوبدة وتكلفدة التخدزين لا تتغيدر  :مرتبط بحجم الطلبية  سعر المادة ثابت و ير

بتغيددر الكميددة التددي يددتم توريدددها بمعنددى أن المددورد لددن يمنحنددا تخفدديض فددي السددعر فددي حالددة شددراء كميددة أكبددر 
 وكذلك فإن تكاليف التخزين لدينا لكل وحدة لن تقل إذا كانت الكمية المخزنة كبيرة

 مددن الناحيددة  :تم تجديددده فددورا عنددد نفدداذه، و لا توجددد حاجددة للاحتفدداظ بمخددزون الاحتيدداط المخددزون يدد
تدزامن وقدت خدروج آخدر وحددة مدن المخدزون اعة مدن المؤسسدة واليهدا، و النظرية، وبافتراض انتظام تددفق البضد

ب والتدأخر مدع لحظدة وصدول الطلبيدة الجديددة، لا تكدون هنداك حاجدة لمخدزون الأمدان، إلا أن التغيدر فدي الطلد
 .في استلام البضائع المطلوبة يجعل من هذه الفرضية فرضية غير واقعية 

  (تسيير مخزون مادة واحدة فقط)المؤسسة لا تسير إلا مادة واحدة فقط.  
 توجد مرتجعات سواء عند الاستلام أو عند البيع لا . 
  دفعة واحدة استلام الكمية المطلوبة يكون. 

 :1ثلى، لابذ من توافر معلومات عن الجوانب الاتية لتحديد سياسة المخزون الم
 .تكاليف المخزون -
 .الطلب المتوقع -
 .فترة التوريد -

 :                                           ثوابت ومتغيرات النموذج   -0
 :الثوابت* 
 ؛ CL: تكلفة الإرسال الوحدوي للطلبية هي -
 ؛ CP:تكلفة الحيازة وهي -
 ؛وهو عبارة عن نسبة مئوية من قيمة المخزون المتوسط   iة  معامل الحياز  -
 ؛ U:السعر الوحدوي للمادة هو -
 . D:هو(عادة ما تكون سنة )الطلب المتوسط خلال مدة التخزين  -
 : المتغيرات* 

    . *n:أو العدد الأمثل للطلبيات  *Q: الهدف الذي نبحث عن تعيينه هو الكمية المثلى للطلبية 
 .ذان يخفضان التكلفة الإجمالية لتسيير المخزونات إلى أدنى مستوى ممكنو الل  

                                                           
1
 .442، ص4115 ،الاسكندرية الدار الجامعية، إدارة المواد و المخازن،عبد الغفار حنفي،  
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 : تدنية التكاليف  -9
وهددي عبددارة عددن  هددي التكلفددة الإجماليددة لتسدديير المخزونددات ،  CTمددن الممكددن ا ن تفسددير التكدداليف، حيددث

زون المتوسددط ويجددب حسدداب تكلفددة الحيددازة علددى أسدداس المخدد. الطلبيددة وتكلفددة الحيددازة  تحضدديرمجمددوع تكلفددة 
 :  nأو  Qبواسطة  CTويمكننا التعبير عن   وليس على أساس الكمية المطلوبة ،

CT (Q) = CL+CP = (D/Q)CL +1/2Q Ui 
أي ،  CL  مدع CPنبحدث عدن نقطدة تسداوي  ،Qلتدنية التكاليف الإجمالية المعبر عنها بدلالة كميدة الطلدب و 

 :مساويا للصفر Qة الإجمالية بالنسبة لكمية الطلب نبحث عن النهاية الحدية الصغرى لمنحنى التكلف
 0)( Q

Q

CT



  

0
2

1

²
)(  UiC

Q

D
QCT L

 

Ui

DC
Q L2

*  

العدددد الأمثددل  ، ومنهددا يمكددن حسدداب Wilsonأو كميددة  الكميددة الإقتصددادية للطلددب  تسددمىهددذه الكميددة المثلددى 
 :  للطلبيات

  :  مثل للطلبيات العدد الأ
LC

DUi
    

Q*

D
  n*  

2
 

 :تحديد مستوى إعادة الطلب -3
و يجدري احتسداب نقطدة  صدول إليده يتوجدب إطدلاق أمدر الشدراءذلك المستوى مدن المخدزون الدذي عندد الو  هو 

ن تصدددل الكميدددة يدددات خدددلال مددددة التوريدددد، أي يتوقدددع أإعدددادة الطلدددب بحيدددث تكدددون كافيدددة لسدددد احتياجدددات العمل
 .1قبل حدوث حالات نفاذ المخزونالمشتراة 

فدإذا  .2فإنه لا توجد هناك ضدرورة لوجدود مخدزون الأمدان لذا ،يفترض هذا النموذج ثبات الطلب وفترة التموين
ة ر اكان من المفترض أن الطلبية سوف تصل عند نفاذ المخزون فإن مستوى إعدادة الطلدب يجدب أن يكدون عبد

 :؛ يمكن حسابها حسب العلاقة التاليةدام خلال فترة التموينعن الكمية من المخزون التي تكفي للإستخ

 مر التموينتاريخ إصدار أ -ل الطلبية الجديدةتاريخ وصو= فترة التموين 

                                                           
1
 .88، ص 4110 ، الأردنالطبعة الثانية دار وائل، الإدارة الحديثة للمخازن و المشتريات، العلي، عبد الستار محمد 
 .430ص   ،0008 ، دار الفكر للطباعة، عمانإدارة الشراء و التخزينمهدي حسين زوليف،  2
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التمدوين فدإن مسدتوى إعدادة إذا كانت فترة التموين مؤكدة ومعدل الإستخدام للصنف معروف وثابت خلال فترة 
 .دل الإستخدام عبارة عن فترة التموين في مع والطلب ه

وكدذلك  ،بسدبب فرضدياته المتعدددة و الصدارمةضدعف ظداهري وذلدك   wilson إن لنمدوذجبصدفة عامدة، 
كدل هدذا  ،(العشدوائية)ادي لده سدمة المخداطرة وفدي حقيقدة الأمدر المحديط الاقتصد، أن المحديط مسدتقر  هافتراض

بتغييددر  و ،رنمددوذج فددي اتخدداذ القددرا هددذا سددهولة اسددتعمالل نظددرا و .عتقددد بددأن النمددوذج يفتقددر للفعاليددةيجعلنددا ن
 .إحدى أو عدة فرضيات من فرضياته يمكن توسيعه إلى عدة نماذج مشتقة تتميز بسهولة التطبيق 

 الرقابة على المخزونات  : الفرع الخامس       

فددس يان إلددى تحقيددق نلأنهمددا يسددع ،بددالتخطيط للمخددزون ،كوظيفددة إداريددةيتصددل مفهددوم الرقابددة علددى المخددزون  
و إلدى  فكلاهمدا يهددف إلدى تنظديم حركدة المخدزون و المحافظدة عليده و ضدبط تددفق المدواد مدن ،الهددف تقريبدا  

الوقدوف : و يقصدد بالرقابدة علدى المخدزون .الوقت المناسب دون نقص أو تأخيرو  ،المخازن بالكمية المناسبة
المدواد و خروجهدا مدن احدل دخدول و التحقدق مدن الإجدراءات المتبعدة لمر  ،مدى تطبيق الخطط الموضوعةعلى 

واكتشدددداف القصددددور و معرفددددة  ،الإجدددراءات المخطددددط لهدددداو التأكددددد مددددن أن الإجددددراءات الفعليددددة هددددي  ،المخدددازن
و مدددن ثدددم العمدددل علدددى تحديدددد أسدددبابها ووضدددع  ،زالأخطددداء و الانحرافدددات و التجددداوزات المرتكبدددة أثنددداء الإنجدددا

ص و التفتيش و المتابعدة ة على المخزون من خلال عمليات الفحو تتم عملية الرقاب .الحلول لتفاديها مستقبلا  
للتأكدددد مدددن وجدددود  ،لعمليدددات التخزينيدددة بأوقدددات مختلفدددةو جمدددع المعلومدددات لقيددداس و تددددقيق جميدددع ا ،المسدددتمرة

و التأكددد  ،سددتلام وصددرف المددواد إلددى المخددازنإو التدددقيق علددى  ،لخطددط الموضددوعةالكميددات المطلوبددة حسددب ا
 .1من سلامة إجراءات الفحص و التفتيش عليها و, من صلاحيتها

 ،مددن أهددم الطددرق للرقابددة علددى المخزونددات   Méthode ABCطريقددة أ ب ج لتصددنيف المخددزون تعتبددر   
 .ووسيلة فعالة لضمان السير الجيد لها

 تعتمد هذه الطريقة على تصنيف المواد حسب أهميتها و مساهمتها في النتائج النهائية للمؤسسة و سرعة 
 فدي الولايدات المتحددة او قدد بددأ العمدل بهد ،(تحليدل فئدات المخدزون )اسدم  اعليهد وعادة ما يطلق، دوران المواد

 ."Ville Alfredo Pareto و  فيل ألفريدو باريت" قتصادي الإيطالييد الإ الأمريكية على
التفريدق بدين المدواد  و ،سدتخدام السدنويا حسب قيمة الإترتيبا تنازلي على ترتيب المواد ABC طريقة تقوم  
بكثرة لكنها  التي لا تستهلك اج و المواد الغير الإستراتيجيةي يسبب فقدانها انقطاع عملية الإنتتال ستراتيجيةالإ

                                                           
1
 .440ص ، مرجع سبق ذكره ،هيثم الزغبي 
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لدة ة فعاو جدوهر الدراسدة يتمثدل فدي عدزل المدواد الاسدتراتيجية التدي تسدتدعي رقابد ،أهميدةمن حيث القيمة ذات 
 . قلأعن المواد التي تستدعي رقابة 

  1:التالي جدولفي التسيير المخزون حسب هذه الطريقة أساسيات كثر أتوضيح يمكن  
 أساسيات تسيير المخزون المتعلقة بالتحليل الثلاث ˸(0-3)الجدول رقم 

 A B C الفئات
  01إلى   21 21إلى   31 41إلى   01العدد الإجمالي للأصناف 

  01إلى   0 41إلى   00 81إلى   51القيمة التراكمية لأصناف المخزون 
 دنيا متوسطة قصوى مستوى المراقبة
 هام متوسط منخفض مخزون الأمان

 ضعيف خفيف مرتفع تكرار قرارات الجرد
 ضعيف متوسط مرتفع معدل دوران المخزون

 عناية و دقة إجراءات تسيير المخزون
 مراجعة متكررة

 دوريا مرة أو مرتين في السنة عادية

Source : Jacques Plante et André Techokague, op. cit, p 07. 
 :2ن تستفيد من هذا النظام من خلال ما يأتي أعلى ضوء ما سبق يمكن للمؤسسات 

 . (A)توجيه جهودها الإدارية و الرقابية القصوى للفئة  -
 .(B)توجيه جهودها الإدارية و الرقابية المتوسطة للفئة  -
 . (C)و الرقابية الأدنى للفئة  توجيه جهودها الإدارية -

 
 
 
 
 
 

                                                           
1 J.Plante et A.Tchokogue, la gestion des stocks pour un fabricant aux grandes chaînes, direction des 
communications, Québec, septembre 1999, p 07. 

2
ص  ،4110، المملكة العربية السعودية، ، الإدارة العامة-النظم و الأساليب و الإتجاهات الحديثة -إدارة العملياتنجم عبود نجم،  

250. 
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 لزبائنحسابات اتسيير الأمثل ل   : الثاني المطلب    
فهدي تدزداد  ،مدن صدناعة الدى أخدرى امدن مؤسسدة الدى أخدرى و كدذ مددينينالحسدابات تختلف أهمية تسديير 

ت الزبائن ابانظرا لكون مستوى حس ،جللأو توسع في البيع  ئتماننح الإالمؤسسات التي تمفي خاصة بصفة 
 .التجاري الممنوح للعميل ئتمانو التي بدورها تتأثر بمتغيرات سياسة الإ ا جلةتعتمد على المبيعات 

سسة لزبائنها بتسديد قيمدة سماح المؤ "ه بأن (crédit client)جل لأالبيع  التجاري الناجم عن ئتمانيعرف الإ  
عدددد مددددة زمنيدددة يدددتم الإتفددداق عليهدددا بدددين الطدددرفين تعقدددب و تقدددديمها بأو الخددددمات التدددي تقدددوم بإنتاجهدددا أالسدددلع 
 ."1و استفادتهم من الخدماتأهم للسلع استلام

 التكداليف و الخسدائر الناجمدة عدن تجندب بهدف لزبائنا تسيير حسابات ية فيالأمثلتحقيق لتسعى المؤسسة   
لدددفع أو عدددم القدددرة علددى عددن امتعلقددة بفشددل العمددلاء و تددوقفهم المشدداكل لل فددي حسدداباتها نتيجددةمددوال الأ تددراكم

 : حقيق هذا من خلال مايلييمكن لها ت ، و زبائنفي ذمة بعض الموال التي تحصيل الأ
 ؛ شروط و معايير الإئتمان  -
 ؛ منح الإئتمانإجراءات تقييم طلبات  -
 .سياسة التحصيل -

  الزبائنحسابات التحكم في مستوى : ول رع الأ الف        
 ،تعتمدد علدى عددد مدن العوامدل بددورها التيو  ،ا جلةعلى حجم المبيعات  زبائنمستوى حسابات ال يعتمد 

  .يمكن التحكم فيه خرعض ا بدارة و البعضها يقع خارج سيطرة الإ
هدي متغيدرات  السديطرة عليهدا و التدي لهدا تدأثير علدى المبيعدات يرات المهمة التي يمكدن للمؤسسدةمن المتغ 

 :تضمنالتي ت ،المتبعة سياسة الإئتمان
 الخصم الممنوح للدفع في وقت مبكر؛و  فترة الزمنية المحددة للإئتمانال -
 الممكن قبوله؛ لحساب الزبون التي تشير إلى المخاطرة القصوى معايير الإئتمان -
 .ها في تحصيل حسابات الزبائنو تساهلالمؤسسة التي تقاس بدرجة تشددها أسياسة تحصيل  -
  ئتمانشروط الإ : أولا    
عدن طريددق تحديدد الشددروط العامدة المعينددة للنشدداط  العمددلاءتحكم فددي مقدادير و مسددتويات الد للمؤسسددة نيمكد   

 . ئتمانبشروط الإ  عرفت التي البيعي و
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فدي الوقدت نفسده السدوق أو الميددان الدذي  تكون قدد حدددت ،ئتمانشروطا معينة للإ ت المؤسسةوضع فمتى   
الفرديدة التدي تصدل مدن العمدلاء  عتمدادإختيدار مدن بدين طلبدات الإمدة يبقى بعددها مه . رغب في التعامل معهت

 .مؤسسةلل عتماديةشروط الإالالذين يرغبون و يعتقدون في مقدرتهم على مقابلة 

المددة المسدموح بهدا )الممنوحدة للزبدائن  تسدديدفتدرة ال متمدثلان فديعنصدرين مهمدين ب الإئتمدانشدروط  تحدد     
 الممنوحدة للعميدل الإئتمانإذا كانت شروط  فمثلا، وح في حالة التسديد المبكرالممن الخصم النقديو ( للتسديد

من   4ن المشتري يحصل على خصم نقدي مقداره أفهذا يعني ، ( يوم 31، 4/01: )معبر عنها كما يلي 
مدة جمدالي قيإن يددفع أو إذا لم يسدد فيجب عليه  ؛أيام 01ا سدد قيمة البضاعة خلال ذإسعر شراء المبيعات 

أي  العمدلاء الدذين يرغبدون فديليدا كدل هدؤلاء آو يسدتبعد  .يوما مدن تداريي فداتورة المبيعدات 31البضاعة خلال 
 . يوم 31من  أطول للتسديد فترة زمنية

 أما   .لزبائناتؤدي الشروط المتشددة إلى تخفيض المبيعات، و كذا تخفيض المخاطر المرتبطة بحسابات     
نظددرا لمددا يترتددب تكدداليف اللددى زيددادة إو لكددن فددي نفددس الوقددت تددؤدي  جددم المبيعددات،تزيددد مددن ح الشددروط السددهلة

  .ائر الناتجة عن الديون المعدومةخسو ، حساب المدينينمن تراكم الأموال فى  عليها
ة تجدعدن الزيدادة فدي المبيعدات النا النداتج يالإضداف ائددمقارنة الععن طريق المثلى  ئتمانتحديد شروط الإ يتم 

 . ئتمانلإل ة الممنوحة مع التكاليف الإضافيةوط السهلعن الشر 

  إختيار العميل معايير :ثانيا  
بددورها مدع  تتغيرالتي  ا جلة، و يرتفع وينخفض تبعا للمبيعات حسابات القبضمستوى ، بصفة عامة    

  .التجارى تغيرات المستوى العام للنشاط

، كمددا يمكننددا ن طريددق رفددض بعددض طلبددات الائتمددانعدد حسددابات القددبضالددداخل إلددى  تقييددد التدددفق يمكددن 
 ؛واسدطة الأسداليب المتشدددة للتحصديلب ( الإسدراع فدي تحصديل الزبدائن)سديولة إلى  دوران الزبائنزيادة سرعة 

لا يمكددن مقارنتدده بالتددأثير الندداتج  ، ومحدددود حسددابات الحقددوقعلددى مسددتوى  اءاتمثددل هددذه الإجددر  وقددع غيدر أن
المعدددايير الشددداملة  و عتمدددادالتدددى علدددى أساسدددها يمدددنح الاجوهريدددة الخاصدددة بالشدددروط عدددن القدددرارات الأوليدددة وال

 .التى ستطبق عتمادللإ
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ي ترغب الشركة لك زبونالواجب توفرها في ال لخصائصمن ا ةجموعم عبارة عنمعايير إختيار العميل هي   
 :و تتمثل هذه الخصائص في  ؛في منحه الإئتمان

ؤشددرات المحتملددة التددي تبددين فيمددا إذا كددان الزبددون سدديقوم بدددفع الدددين هددي تلددك الم  :شخصددية العميددل -
 .خلال المواعيد المحددة

هو نوع من التقدير الشخصي على قدرة الزبون على السداد لكافة التزاماته من خدلال مقدرتده  :المقدرة -
 . التدفقات النقدية الكافيةعلى تحقيق 

 . لزبون و الذي يمكن تحديده من خلال القوائم الماليةشير إلى المركز المالي لت  :الوضعية المالية -
التدي يقددمها ، يلعتتمثل فى بعض الأصول المملوكة للعميل كالأوراق المالية والمخزون السد :الضمان -

ول و الحصدول و يكون مدن حدق المؤسسدة بيدع تلدك الأصد ،التجاري الممنوح له ئتمانمان الإالزبون كرهن لض
 .عثره عن السداد في المواعيد المحددةفي حالة ت على مستحقاتها

 قتصادية العامة و الخاصدةهات الإتجامكانية تأثير الإإلى إتشير هذه الظروف  :الظروف الإقتصادية -
ة الزبدون و قطاعات اقتصادية محددة على مقددر أمواقع جغرافية في ن تطرأ أالتطورات التي يمكن و  ،المحيطة

الأمدر الدذي  ،فا خدلال فتدرات الركدود الاقتصداديداؤهدا ضدعيأسسدات يكدون فدبعض المؤ  .على الإيفاء بالتزاماتده
 .ؤسساتلمثل هذه الم عتمادند منح الإأكثر صرامة ع تطبيق شروط ئتمانمانحي الإيفرض على 

تكداليف المتوقعدة بتكدوين موقدف عدن تقددير مجمدل البتوقع المخداطر المرتبطدة بدالزبون و تسمح هذه المعايير  
مدددن ( تددددفقات ايجابيدددة) النتيجدددة الصدددافيةالزيدددادات المتوقعدددة فدددي  مدددع تهدددامقارن، و بالتدددالي مدددن مدددنح الإئتمدددان

  .  هالإضافية الناتجة عنالمبيعات 

  ئتمانإجراءات تقييم طلبات الإ    :الفرع الثاني        
 : الخطوات التالية  التجاري ئتمانطلبات الحصول على الإتقييم تتضمن إجراءات     

 الحصول على معلومات عن العميل  : أولا    
: بالخصدائص ا تيدة  المتعلقدة ، وعلى معلومات عن العميل ؤسسةمن هذه الخطوة ضرورة حصول المتتض  

أخيدددرا الظدددروف  ، وندددات التدددى يسددددتطيع العميدددل تقدددديمهاالرهو  و شخصدددية العميدددل، طاقدددة العميدددل، رأس المدددال
 . الاقتصادية ذات التأثير على قدرته على السداد

 :وسائل الحصول على المعلومات المرتبطة بالخصائص السابقة ا تيالجدول  يبين
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 .معايير الإئتمانالحصول على المعلومات المرتبطة ب مصادر و وسائل (:9-3)جدول ال
 الوسيلة المستعملة مؤشرات الخاصية نوع المعلومات الخاصية

 الشخصية
مدى رغبة الزبون في 
 السداد خلال المواعيد

 المحددة

طول الفترة المنقضية منذ 
إتمام صفقة البيع و حتى 

 .تحصيل قيمتها

يتحقق للمؤسسة هذه المعلومات إذا 
كان قد سبق لها التعامل مع العميل أو 

من خلال المؤسسات الأخرى التي 
 .سبق لهذه العميل التعامل معها

 المقدرة
مدى قدرة العميل على 
السداد في المواعيد 

 المحددة

يي العميل في النشاط تار 
كفاءة و  الذي يمارسه

 سمعة المديرين

 سجل تعاملات السابقة لمؤسسة
 سجلات مؤسسات اخرى

في سلوك الزبون )البنوك التجارية 
القروض التي  سداد الفوائد و اصل

و يتم  (يحصل عليها من هذه البنوك
 .على اساس تقدير شخصي

الوضعية 
 المركز المالي للعميل  المالية

 قوائم الماليةال
 نسب التحليل المالي

 الضمان
الأصول المملوكة للعميل 

كالأوراق المالية 
 والمخزون السلعى

 
يقوم العميل بتقديمها للمؤسسة 

 .كضمان

 الظروف

تجاهات مدى تأثير الإ
الاقتصادية المحيطة 
على مقدرة العميل على 

 السداد

حالات الرواج أو الكساد 
المتوقعة لبعض الأنشطة 

ظل هذه الظروف  فى
الاقتصادية السائدة أو 

 .المرتقبة 

لتجارى الذى تتعامل معه لبنك اا
 ؤسسةالم

 .إعداد الطالبةمن الجدول  :المصدر 

مدددن أجدددل الحصدددول علدددى  عليهدددا  يدددتم الإعتمدددادر التدددي أهدددم المصددداد نجدددد أنن خدددلال الجددددول السدددابق مددد   
 :هيمعلومات حول العميل 

 مدققدةمراجعدة و ماليدة قوائمهدا ال عتمادلإل الطالبة المؤسسةن تقدم أارف عليه من المتع :القوائم المالية -
تحليددل )بتحليددل البيانددات بواسددطة النسددب الماليددة  تسدديير آجددال الدددفعو تقددوم إدارة ؛ الحسددابات راجعدديمدن قبددل م
 .(الي...ستقرار الماليالإ السيولة،
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 .بمعلومات عامة حول العملاء عتسيير آجال الدفيتم تزويد مديري  :معلومات من البنوك -
ناءهددا ثو يددتم أ، جتمدداع منظمددات الإئتمددانإو أئتمددان اجتمدداع لمدددراء الإمددن خددلال  :جمعيددات الإئتمانيددة -

 .ئتمانية فيما بينهمتبادل المعلومات الإ
 مجموعدة كبيدرة مدنعدن الإعتمداد الممندوح ل ي تقوم بجمع معلومداتهي الت :وكالات التقارير الإئتمانية  -
 .لمن يحتاجها لقاء ثمن تهاتاحإئن و الزبا

 ور بت  فى السداد  زبونالمعلومات للتأكد من قدرة ال تحليل : ثانيا         
، تحليدل المدالي العدام للحكدم علدى قددرة العميدل علدى الوفداء بمدا عليده مدن ديدنسدتخدام الإتبدأ عملية التقيديم ب   

و تقدارن هدذه  ،علدى نسدب السديولة و المديونيدة و الربحيدةالنسدب الماليدة مدع التركيدز من خلال الإعتماد علدى 
 .عتمادمي اليها الشركة الطالبة للإالنسب مع المعدل المعياري للصناعة التي تنت

عدة فددددي اتخدددداذ القددددرارات يوجددددد بعددددض الطددددرق الإحصددددائية للمسددددا ،بالإضددددافة الددددى التحليددددل المددددالي العددددام   
  .Multiple Discriminant Analysis – MDAمتعدد التحليل التمييزي ال هامن بين ،عتماديةالإ

ي مددن الخصددائص هدي الأفضددل لوصددف مقدددرة أتحديدد  هددوالتحليدل التمييددزي المتعدددد إن الهددف مددن إسددتخدام 
اصدددطلاحا هدددذه الطريقدددة للتقيددديم  يطلدددق علدددي، و ذا تدددم منحددهإفيمدددا  عتمدددادقيمدددة الإ الزبددون و اسدددتعداده لتسدددديد

 .  Credit- Scoring Systemsبأنظمة ترتيب الإئتمان
 ؤسسدةعندد تقيديم المعلدى أنده   Credit- Scoring Systems تقدوم الفكدرة الأساسدية لترتيدب الإئتمدان   

 :هيعتبار ين الإتؤخد بع نمكن أفإن العوامل التي ي ،لنوعية الائتمان لزبائنها
 ؛صول التي يملكها الزبونالأ -
 ؛المدة التي قضاها الزبون في عمله الحالي -
 ؛مديونية القائمة حاليا له و علاقتها بدخله السنويال -
تم في الوقت له سابقا و هل كان التسديد  ةمنوحالم التسديدجال آمع  عتمادالتاريخي لطلب الإالسجل  -

 .المحدد له
عامل من العوامدل السدابقة و مدن ثدم جمدع هدذه العلامدات و مقارنتهدا  بتنقيط كل ؤسسةتقوم الم في هذا الصدد

 .للزبون من عدمه عتمادذا سيتم منح الإإتحديد فيما ة المعيارية بهدف مع القيم
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و عددم القددرة علدى أجدال درة الزبون على تسدديد دينده فدي ا الى تقييم خطر عدم ق تحليل المعلوماتيهدف    
قداط التاليددة اتخدداذ القدرارات المتعلقددة بالن مدددير تسديير آجددال الددفعمدن خلالدده يمكدن  ل ،الوفداء بمدا عليدده مدن ديددن

 :لكل عميل

حددد بنداء علدى ، و يعلى من الحقوق على كل عميلالأحد يمثل ال : Limite de créditحد الإئتمان -0
 .على السداد بإمكانياتهقدرته و درجة الخطر المتعلقة 

إذ تتندددوع بدددين طدددرق تجريبيدددة و أخدددرى إحصدددائية ناتجدددة عدددن تجدددارب  ،رق لتحديدددد هدددذا الحدددديوجدددد عددددة طددد    
 :فيمايلي التي تتمثل سسالأ نها تتفق من حيثغير أ، 1نالممارسي

 الأفضل على سقف أعلى ةالعميل صاحب السمعيحصل  :سمعة العميل. 
  يمكن معرفة ذلك من خلال : على السداد بإمكانيات قدرت  و درجة الخطر المتعلقة: 

 .يرة وطويلة الأجلعلى سداد إلتزاماته قص كعلى تحقيق أرباح وكذل هوقدرت ةليملاءة العميل الما - أ
لك نسب المديونيدة وكدذك أهمها النسب المالية، دواتالأبإستخدام  لوضعية الماليةالتحليل المالي ل - ب
 .ةنسب الربحي و ةنسب السيول

 الأخرىفترات المن  الممنوح في فترات المواسم غالبا ما يكون أكبر ئتمانالإ  :الموسمية.  
 صددغيرة  المؤسسدداتفدي  اهددتأعلددى مدن نظير  ةالكبيدر  ؤسسدداتالمفدي  عتمددادسدقف الإ يكددون :مؤسسددةحجدم ال

 .الحجم
 في نفس الوقت لكن يجب عليها و،  ةدي المخاطر لتفا على من الحقوقالأ حدالأن تقلل  المؤسسة من صالح 

 :يعني  ،دراسة السوق وحصتها السوقية الموقف و ةدراس
أم أن طاقتهدا القصدوى ،  لده بالزيدادة ثر على حجم مبيعاتهاؤ زيادة السقف الإئتماني للعميل ستهل أن  -

 ؟أن ذلك سيؤثر على إلتزامها بتوفير الطلبيات في الموعد المحدد كافة الطلبات و ةلن تستطيع تلبي
جتددذاب شددريحة إضددافي ةسدديقدم لهددا ميددزه تنافسددي زيددادة السددقف الإئتمدداني للعميددلأن  هددل -  ةفددي السددوق وا 
   ؟أخرى
 التحصدديل و مخدداطر كلفددةمثددل ت ةإضددافي كدداليفترتب عليدده تسددي زيددادة السددقف الإئتمدداني للعميددل هددل -
 ؟يؤثر على هامش الربح  ذلكن كل لأ ،فيها والديون المعدومةمخصصات للديون المشكوك و  ئتمانالإ
 

                                                           
1
 A.Labadie et O.Rousseau, Op.cit, p211. 
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 ،2ةون قصدير من الأفضدل أن تكد تسديدال ةبالنسبة لفتر  :Le délai de réglement1 جال التسديدآ -4
وسدداد  ؤسسدةدورة تشدغيل الم ةلتكملدة الكافيد ةتوفير السديول دين من أجلتكون أقصر من فترة دفع المور بحيث 

  .الإلتزامات
بهددف اسدتعجال الددفع، أمدا  خصدم مدالي لده تقديم ،في حالة ما إذا كان خطر الزبون عالي يمكن للمؤسسة

 .منحها سةفي حالة الخطر المنخفض فالمؤسسة تقترح للزبون أجال الدفع التي تناسب الشروط المعتادة للمؤس

نات المقدمة فى ضوء بتحليل الضما ؤسسةمن الضرورى أيضا اهتمام الم: Les garantiesالرهن  -3
الممنوح لقيمة الأصل المرهون  وسهولة التصرف فيه ، ومددى الهبدوط المحتمدل فدى قيمتده عندد  ئتماننسبة الإ

 .بسهولةنقدية إذا ما كان الأصل المرهون يسهل تحويله لل ؤسسةيزداد اطمئنان الم. بيعه

  من عدم   ئتمانهائى بشأن منح الإ اتخاذ القرار الن : ثالثا        
  :التاليةبأحد الصور الثلاث  عتماديتحدد قرار منح الإ    

  ؛القبول 
  ؛الرفض 
 لى معلومات إضافيةضرورة الحصول ع. 

 .أو مشروطاكان هذا القبول مطلقا  ر إلى ما إذاا، يجب أن يشحالة قبول طلب العميل في  
ناه أن ،  أما القبول المشروط فمعلزبونالممنوح ل عتمادصى لحجم الإالقبول المطلق يعنى عدم وجود حد أق   

 قصدى المشدارفدإذا مدا بلدغ الرصديد المددين الحدد الأ ،أن يتجداوزه هلا ينبغدى لد ئتمدانهناك حدا أقصددى لحجم الإ
 . حتى يتم سداد جزء من هذا الرصيد ، وذلكجلتها بالأمن منتجاله  دلمزيا هاعن بيع ؤسسة، تمتنع المإليه
عتمدداد الإيمكددن للقددرار غيددر اقتصددادية،  المطلوبددةالمعلومددات  فددى حالددة كددونتجدددر الإشددارة فددي هددذا الصدددد    

 .لوضع طلب العميل ضمن الطلبات المقبولة أو المرفوضة  ةخبر العلى 
 
 
 
 

                                                           
1
 Idem. 

قطاع  :بعض الصناعات لا ينفع فيها الإئتمان قصير الأجل مثلمعينة مثل  هناك حالات يفضل فيها الإئتمان طويل الأجل لأسباب 2
 .سية ومعدات النقل البري والثقيل الإنشاءات والتعمير والقطاعات الهند
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  ات الزبائنرقابة حساب متابعة و  : الفرع الثالث          
ئن و هددي فددي تسددير حسددابات الزبددا، تددأتي المرحلددة الثانيددة الإئتمددانبمجددرد التوصددل إلددى قددرار الخدداص بمددنح  

 :1تحقيق مايلي رقابة هذه الحسابات  بهدف متابعة و 
 .ي تغيرات في سلوك السداد للزبونرصد أ -
 .سيولة محفظة الزبائن الخاصة بالشركة تقييم  -
 .ية الناتجة من تحصيل حسابات الزبائن التنبؤ بالتدفقات النقد -

كثددر اسددتعمالا مددن طددرف الأدوات الأ دوات و وسددائل للرقابددة علددى حسددابات القددبض نكتفددي بددذكرتوجددد عدددة أ
 :المؤسسات و هي 

 اتدده فدديعتبددار تأخر قددة تقسددم عبددر الددزمن حقددوق كددل زبددون آخددذة بعددين الإوثي" هددو: جدددول أعمددار الددديون  -0
 يمثل تحليلا  زمنيا  لدديون الزبدائن الواجبدة القدبض أو التحصديل بحيدث يكدونبذلك  فهو ؛2"الدفع حسب الأقدمية

فددة الوقددت الفعلددي الددذي مقسددم إلددى مجموعددة مددن الفتددرات والتددي تسدداعد المحاسددب أو قسددم التحصدديل علددى معر 
 .أن يطالب الزبون قانونيا  بمبلغ الفاتورة المرسلة إليه يستطيع فيه

معلومدات هامدة  تسداعد علدى متابعدة  ه مدنيقدمد سديلة مهمدة لتسديير الزبدائن لمدان و جدول أعمدار الدديو  يعتبر 
ون، مجمددوع الحقددوق الغيددر مدفوعددة مجمددوع الحقددوق الغيددر مسددتحقة لكددل زبدد) حسددابات الحقددوق والرقابددة عليهددا

حقدوق مشدكوك )فع لددى الزبدون و ترتيدب المسدتحقات حسدب خصائصدهاالدد تدأخرات و كدذا تحديدد ،(المستحقةو 
 ....( حقوق متقاضى عنها ،يلهافي تحص

  DSO (Days of Sales Outstanding)  :3و عدد أيام البيع الأجل فترة التحصيل أ -9
قبدة سدمح بمراي إذ ،وزن المدالي لحسدابات الزبدائنالدو الماليدة  وسيلة سهلة لتقييم الأخطار مؤشرال هذاعتبر ي   

كما يمكن مقارنة فترة التحصيل ، ولية الموضوعةو مقارنته مع الشروط الأ تطور شروط الدفع من شهر  خر
  .ن التي تحصل عليها المؤسسة ائن بمهلة دفع الموردبمن الزب

مؤشددرا للحكددم علددى حسددن إختيددار الزبددون و متابعددة ديددون المؤسسددة  تعتبددر فتددرة التحصدديل لددى هددذابالإضددافة إ  
خددلال نسددبة حسددابات القددبض إلددى  يددتم حسددابها مددنو  .لددديهم و تحصدديل هددذه الددديون فددي مواعيددد اسددتحقاقها

 .عمار الديونمن خلال جدول أالزبائن  لكل صنف من المبيعات اليومية
 

                                                           
1
 .053ص  ، 0003 ،، القاهرةإدارة رأس المال العامل عبد الحميد مصطفى منعم، 

2 A.Labadie, O.Rousseau, Op.cit, p147. 
3 parlonscash.wordpress. com     .4104/10/31   

http://parlonscash.wordpress.com/2012/05/30/indicateur-du-poste-client-le-dso/?relatedposts_exclude=125
http://parlonscash.wordpress.com/2012/05/30/indicateur-du-poste-client-le-dso/?relatedposts_exclude=125
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 :ت الكلية و مقارنتها بحد الإئتماناستخراج نسبة المدينين إلى المبيعا -3
دد المحدد" حددد الإئتمددان"يسددمى  لددى المبيعددات الكليددة و مقارنتهددا بمدداجلددة إيددتم حسدداب نسددبة المبيعددات ا  حيددث  

 .سلفا من قبل الإدارة

 سياسة التحصيل :  لرابعالفرع ا        
 ،المتددأخرة لعمددلاءلتحصدديل حسددابات اتشددير سياسددة التحصدديل إلددى الطددرق و الوسددائل التددي تتبعهددا الشددركة     
بالددفع و تسدتمر بخطدوات متصداعدة تبددأ بتدذكير الزبدون مدن خدلال رسدالة أو مخدابرة تلفونيدة و مطالبتده  حيث

و تنتهدي بإرسددال الشددركة هدذا الحسدداب الددى إحدددى  ،للهجددة فددي حالدة مددا إذا لددم يسدتجب و يسدددد الدددينتشدديد او 
 .مكاتب شركات التحصيل

، لا تؤثر فقط علدى تبذلها المؤسسة بخصوص حساب معين ن جهود التحصيل التىأجدر الإشارة إلى ت      
لمسدددتقبلية لددده ، وأيضدددا علدددى المتحصدددلات ، بدددل تدددؤثر علدددى المبيعدددات اأخذه مدددن هدددذا العميدددلدتلمبلدددغ الدددذى سدددا

فمددددن الخطددددورة أن تشددددتهر المؤسسددددة فددددى قطاعهددددا بالتسدددداهل فددددى عمليددددة  ؛المسددددتقبلية مددددن غيددددره مددددن العمددددلاء
 .التحصيل، لأن مثل هذه السمعة قد تؤدى إلى عواقب وخيمة

و تندتج  ،صعبة اكلعلى مش غير النشطة والتى فات ميعاد استحقاقهاالتنطوى عملية تحصيل الحسابات      
الناتجدددة عدددن تددددهور العلاقدددات مدددع الزبدددائن و فقددددان  المصددداريف المباشدددرةفدددي  متمثلدددة ةتكددداليف باهظددد اعنهددد

 علددىئتمددان إدارة الإ عمددلن تأمددن الضددروري  لددذا .تخلفددينالمبيعددات المسددتقبلية و مصدداريف ملاحقددة الزبددائن الم
 عدن طريدق تبندي ، و يتحقدق ذلدكىالدى الحدد الأدندلخسدائر الإجماليدة عدم الإطالة في فترة التحصيل و تقليل ا

 مددددنف و المنددددافع المتضددددمنة بعددددين الإعتبددددار العلاقددددة بددددين التكددددالي ةخددددذأسياسددددة تحصدددديل متوازنددددة  المؤسسددددة
ألا يزيددد مددا تصددرفه المؤسسددة علددى المجهددودات الإضددافية للتحصدديل عددن الإيددرادات  بحيددث يجددب. التحصدديل

نفددق مليددون تعبددارة أخددرى ، لدديس مددن المعقددول أن أى ب ،المجهددود حصددل عليهددا نتيجددة لهددذاتسالإضددافية التددى 
 . ألف دينار 011دديل مبلغ دينار فى سبيل تحصدد

 :نجد نوعين من الإجراءات التي تتبعها المؤسسة لتحصيل مستحقاتها و هما  
 ؛الإجراءات الودية للتحصيل -2
 .الإجراءات القانونية للتحصيل -0
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  :الإجراءات الودية للتحصيل  - أ
  .1"كل إجراء أو تطبيق يهدف إلى تشجيع المدين لتنفيذ دين غير مدفوع" تمثل فيت 

عدن طريدق رسدائل  سدواء التدي قدد تسداهم فدي تحصديل المؤسسدة لحقوقهداكل محداولات الإجراءات الودية تجمع 
يد ماعليدده و هددذا بهددف إقندداع الزبدون بدددفع ديونده و تسددد، زيدارات التذكيريددةالأو  تصددالات الهاتفيدة،الاتدذكير، 

 .بصفة إرادية
 : تتمثل الإجراءات الودية للتحصيل في  

 .و عن طريق البريدأبواسطة الهاتف  يتم  :التذكير -
ثندداء المكالمددة بدداقتراب أجددل أ م قبددل تدداريي الإسددتحقاق و يددذكرهبحيددث يقددوم الدددائن بالإتصددال بددالزبون بأيددا    

لى الزبون إيقوم الدائن بإرسال رسالة تذكير  ،لإستحقاقلم تنجز التسوية في أجل ا إذا و في حالة. الإستحقاق
تاريخها و قيمتها و يدذكر باختصدار أسدباب هدذه  بأيام بعد تاريي الإستحقاق موضحا من خلالها رقم الفاتورة ،

 .الفاتورة
 .ن واحدآداري في ول إجراء إأجراء ودي و إ خركايعتبر الإعذار   :الإعذار  -
قات ن تددخل المحدامي مدن أجدل تحصديل مسدتحإ :ي و شركات التحصديل و المحضر القضائالمحامي أ  -

فدإذا ، جدراءات التطبيقيدة فدي هدذا المجداليعدرف أكثدر مدن أي شدخص القدوانين و الإ هندأهو أمر ايجدابي حيدث 
نده لا يجدب أن أمدع العلدم  .عذار فإنده سديؤثر علدى المددين أكثدرلى المحامي تحرير و إرسال رسالة الإإعهدنا 

 .لفة المحامي قيمة هذه المستحقاتتتجاوز تك
و كدذلك يمكدن  .دخل المحضدر القضدائي يكدون اجباريدافي حالة ما إذا كانت قيمة المستحقات مرتفعة فدإن تد  

 قد يكون هذا الإجراء مفيدا و ذلك جل تحصيل حقوقها وأسة اللجوء الى شركات التحصيل من للمؤس
 .و الجزئي لدينهألى التنفيذ الكلي إفضل لتحصيل و دفع المدين ألمعرفتهم بأساليب 

الددفع  عموما الدائن في إطار المصالحة سوف يقبل بالتخلي عن جزء من مستحقاته مقابل :المصالحة   -
و عادة تقوم المؤسسة بالتصالح عندما تكون قيمة تكاليف العدالة غير متناسبة مع قيمة المستحقة أو ، الفوري

بعيوب، فاتورة غير بضاعة المسلمة غير كاملة، تعويض خدمة مقدمة ) عندما يكون التنازع من طرف المدين
و للمصدالحة مفعدول إجبداري  .و عندما يصبح المدين غير قدادر علدى الوفداء قبدل نهايدة الإجدراءأ( الي...مبررة

حيدددث إذا لدددم يحتدددرم أحدددد الأطدددراف الإلتدددزام الدددذي أخدددذه فدددي إطدددار المصدددالحة ، يمكدددن للطدددرف الاخدددر متابعتددده 
 .اقضائي

                                                           
1
 O.Vincent, Gestion des débiteurs ou l’art de se faire payer, Edition des CCI SA, Belgique, 2009, p172. 
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هددذه الإجددراءات تهدددف الددى الحصددول علددى دفدع طددوعي مددن قبددل المدددين و فددي حالددة عدددم  نمدن الملاحددظ أ   
نجدداح المفاوضدددة معدده يجدددب اسددتخدام وسدددائل أخددرى كدددالإجراءات القانونيددة للتحصددديل و الإجددراءات التحفظيدددة 

 .للتحصيل
 : 1الإجراءات القانونية للتحصيل    - ب
  .يق العدالةالودي يلجأ بعدها الدائن للتحصيل عن طر  محاولات التحصيل فشل في حالة    
  :وهي  نواع من الإجراءات القانونية للتحصيل تتسم بالسرعة و قلة التكلفةأيوجد ثلاث  

 ؛Injonction de Payerأمر الأداء  -
 ؛ La Référé-Provisionإجراءات مؤونة المستعجلة  -
 . Le Recouvrement du Chéque sans Provisionتحصيل الشيكيات بدون مؤونة  -

ختصاص ندوعي إلى رئيس المحكمة المختصة إ la Requéteيرسل الدائن عريضة  :أمر الأداء  -0
. يدت غيدر مدفوعدة فدي موعدد اسددتحقاقهاحيدث يمكنده ان يطالدب بكدل القديم التعاقديدة المسددتحقة التدي بق ،اقليمدي

و أالقدرار المقددم  تنفيدذو يتخلدى عدن أالخضدوع  ختيدار فديللددائن الإ ،حالة موافقة القاضدي علدى العريضدة فيو 
و يتم إبدلا  المددين  .L’Ordonnanceموافقة كاملة على العريضة و ذلك بعد إصدار الأمر على العريضة 

هذا الأخير فيستدعي  ، أي يقوم بالمعارضة للأمرفإذا رفض المدين الخضوع  ،عن طريق المحضر القضائي
 .ل طلب الدائن و برر فإن حكم المحكمة يحل محل عريضة الأمر على الأداءو إذا قب. للمثول أمام المحكمة

هذا الإجدراء أكثدر سدرعة مدن أمدر الأداء حيدث يمكدن الحصدول علدى : لمؤونةا –إجراء المستعجل  -9
كددل الطددرفين  أي ،و ذلددك لأن هددذا الإجددراء حضددوري. وىإدانددة المدددين فددي غضددون الأسددابيع التددي تلددي الدددع

ال أمر الأداء، كما مام القاضي و بهذا لا يكون ضياع للوقت الذي يحصل عند استعمأنظره يدافع عن وجهة 
مر الإجراء المستعجل يعلم أو عند حصول الدائن على  .ن يعترض و ذلك في محكمة مختصةأيمكن للمدين 

 .المدين عن طريق محضر قضائي و يطلب من هذا الأخير مباشرة الحيازة على أملاك المدين
يدده مددن ديددن عددن طريددق شدديك بدددون أحيانددا يددوفي المدددين مددا عل :تحصدديل الشدديكات دون مؤونددة    -3 
 إرسدالندك مصددر الشديك ب مدن بيطلد ، أنقيمة الشيك تحصيله الحالة يمكن للدائن عند عدم ففي هذ يد،رص

أو  القضدائي المدين عن طريق المحضر يقوم الدائن بإشعار ةالأخير ذه لام هيله شهادة عدم الدفع، و عند است
إذا لددم يسددتلم المحضددر القضددائي مجمددوع القدديم المسددتحقة و  .لة موصددى عليهددا مددع علددم الاسددتلام إرسددال رسددا

 .يرسل للدائن سند تنفيذي و الذي يسمح له ان يقوم بحجز أملاك مرسل الشيك بدون رصيد

                                                           
1 Marcel Onnainty, Le recouvrement des créances au moindre cout, Edition d’organisation, Paris, 2000, p45. 
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 متاحاتر الأمثل لليتسي :  ثالثالمطلب ال    
مثلى من خلال استخدام مجموعة من الأدوات والطرق التي تها بصفة ري للمؤسسة تسيير خزينمن الضرو  

تقف على مراقبة التدفقات الحاصلة من مدفوعات ومقبوضات، ثم أخذ القرارات اللازمة في الوقت المناسب 
 .سواء تلك المتعلقة بتوظيف الفائض أو تمويل العجز قصد الوصول إلى الوضعية المثلى

 الخزينةيير تس  : الفرع الأول       
 تعريف تسيير الخزينة  :أولا             

  .الأجال يرةصق المالية والأوراق ياتالنقد يه سيولة الأجال القصيرة الأصول أكثر إن    
 ومن ، المؤسسة صندوق فيأموال جاهزة  من تألفت و ،الشراء و البيع في التبادل وسيلة يه ياتالنقد     

 .البنك في المؤسسة حسابات في بالطلتحت  المودعة الأموال

 من وتستخدم النقدي السوق أدوات في وتستثمر فائدة، سبكت الأجال، قصيرة أوراق هي المالية الأوراق   
 استحقاقها، موعد في الشركة التزامات لدفع استخدامها نكيم التي الأموال على للحصول المؤسسة قبل

 من الجارية الحسابات على دفعه يتم الذي الفوائد معدل لأن و ارج،للخ متوقعة غير نقدية تدفقات أية ولمقابلة
 .المالية الأوراق لشراء الحسابات هذه في الفائض استخدام على المؤسسة تعمل نسبيا، منخفض البنوك قبل

 الأخذ قطري عن لديها، المالية الأوراق و النقد من المناسب الرصيد ديدتح المؤسسة على فإنه بالتالي      
 في الوقوع خطر كان كلما أكبر، النقدية الأرصدة هذه كانت كلما و .بها حتفاظللإ وافعدال عتبارالإ بعين
 العسر في الوقوع خطر كان كلما منخفضة النقدية الأرصدة هذه كانت كلما و منخفضا، ينالف المالي العسر
 .  1أكبر نيالف المالي

  خزينةأهداف تسيير ال  :ثانيا           
 : نذكر منها ما يليتسيير الخزينة أهداف مختلفة ل

 المناسب الاحتفاظ بمقدار أمثل من السيولة النقدية باليد في الوقت: 
 :من خلال مايلي يتحقق ذلك 
 ؛جامدة أو المعطلةتخفيض الأرصدة النقدية ال -0
ء من دفع بطاالإ سراع في تحصيل المستحقات ول الاحتياجات النقدية من خلال الإالعمل على تقلي -4

 ضرار بسمعة الشركة؛المستحقات دون الإ
                                                           

 .354  -353  ص ص ، 4110 الأردن، عمان، الثانية، الطبعة حامد، دار ،المالية الإدارة حداد، سليم فايز 1
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 .مراقبة التدفقات النقدية وخصوصا  الخارجة  -3
  اجتناب التوقف عن الدفع : 

لاجتناب ذلك يجب  تقع المؤسسة في هذه الحالة عندما تصبح غير قادرة على مواجهة ديونها الخارجية، و  
ق إقامة توقعات لها تسمح مسبقا بالتحكم بالتدفقات حسنا، وذلك عن طري أن تسير الخزينة تسييرا فعالا و

 .المالية وأخذ التدابير اللازمة في الوقت المناسبة 
  من خلال الاقتراض بأفضل الشروط الممكنة في الأجل القصير ماليةف اليلاتكالتقليل: 

مدى القصير، إن الاهتمامات اليومية للمؤسسة تدور خاصة حول محاولة تخفيض التكاليف المالية على ال
هي ناجمة عن القرارات المتخذة خلال أو أثناء  وهذه الأخيرة مرتبطة بالقروض في الأجل المتوسط والطويل و

 .ستثمار المقرر من طرف المؤسسةتعمال المالي الملائم لبرنامج الإالاس
  التوظيف الأمثل للموارد المتاحة : 

ذلك من  و ؛خزينةفوائض الستثمار ن أفضل الفرص لإالبحث ع من بين الأهداف الرئيسية لتسيير الخزينة
مردودية مع الأخذ بعين الاعتبار معدل الفائدة والأخطار التي يمكن أن تقع  أجل الحصول على ربح و

 .ستثمارمن جراء قيامها بهذا الإالمؤسسة فيها 

 القرارات المالية المتعلقة بتسيير الخزينة : نيالفرع الثا
ي تتخذها المؤسسة لضمان السير الحسن تل مجموعة من القرارات المالية اللخزينة يشمإن ميدان تسيير ا   

حيث أن خروج أو توقع خروج كميات هامة من الأموال يمكن أن يؤدي إلى . لمختلف العمليات التي تقوم بها
 بين التمويل التي تسمح بالتوفيق وقوع الخزينة في عجز مالي، مما يلزم المؤسسة البحث عن موارد

 .المقبوضات والمحافظة على التوازن المدفوعات و
ن ظهور أو توقع ظهور نواتج مالية إضافية يدفع بالمؤسسة إلى البحث عن توظيفات لهذه الفوائض كما أ   

 .قصد تحقيق فوائد
  القرارات المالية المتعلقة بتمويل العجز: أولا       

حيث توجد عدة طرق  ،لجوء إلى التمويل قصير الأجلاليجب في حالة وجود عجز على مستوى الخزينة 
  : هي كالتالي و عجز الخزينة للتمويل
  ؛ التمويل الذاتي  -
  .ي لدورة الإستغلالالتمويل الخارج  -

   .و قد تم التطرق إليها في المبحث الثالث من الفصل الأول
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 القرارات المالية المتعلقة بتسيير الفائض: ثانيا       
أشكالا متعددة وذلك بحسب حجمها ومدتها، ويأخذ المسؤول المالي  خذ توظيف الفوائض الماليةيمكن أن يت

 : عتبارعين الإب في ذلك أربعة معايير
رأس المال  و( ربح مالي)أو عائد التوظيف وهو العلاقة بين ما يعود به هذا التوظيف   : المردودية -

 .الذي توظفه المؤسسة
 .تعني قدرة المؤسسة على استرجاع سيولتها بسرعة وبدون خسارة :)سيولة التوظيف)السيولة  -
 .أي مخاطر التوظيف فإما تحقيق أرباح أو تحقيق الخسارة : الخطر  -
و الأفراد  جباية التوظيف هي معيار جد مهم للمؤسسات، الأشخاص، المهن الحرة ، : الجباية  -

 .الخاضعين للضريبة على دخل الأشخاص الماديين
فكير في وجود توظيف له عائد كبير ذو سيولة كبيرة بدون مخاطرة وجبايته صغيرة فهذا غير عليه فالت و

 ممكن، ونجاعة مسؤول الخزينة أو المسؤول المالي تقاس بقدرته على اتخاذ البديل الأمثل الذي يعكس قوة
  .وأهداف المؤسسة

 كيفية التحكم في تسيير الخزينة: الفرع الثالث         
ذلك كض أو تمويل العجز، و توظيف الفائالتي تخص تسيير الخزينة هي قرار  ماليةالقرارات لامن أهم 

طريقة تسيير هذه الأموال المتاحة لدى المؤسسة سواء في شكل فوائض أو قروض، والسعي إلى الحصول 
 .على خزينة صفرية

 خلال تقليل الإحتياج إلى السيولة تسيير الخزينة من:  أولا  
 عكسي تأثير إلى ذلك يؤدي أن دون ياتالنقد رصيد تخفيض في نجاحها بمدى خزينةال إدارة ءةكفا تقاس   
  .لتزاماتإ من عليها بما الوفاء على المؤسسة قدرة على
 التي ما تتعلق بالأنشطة منها ،خزينةال إدارة كفاءة لرفع ستخدامهاإ يمكن التي راءاتالإج من عدديوجد     
، المطلوبات دفع في والإبطاء )المستحقات صيلحت) الداخل النقدي قالتدف عدلم في الإسراع إلى تهدف

 التدفقات مواءمة في تسهم التي راءاتالإج وأخيرا ،نةكمم فترة أطول الطافية اتكالشي بقاء تستهدفأخرى و 
  .النقدية
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 : تسيير مختلف عناصر الإحتياج في رأس المال العامل -0
  تأخير سداد أوراق الدفع ما أمكن؛ردون و تمديد فترة سداد حسابات المو 
 أوراق القبض بأسرع ما يمكن؛ و  الإسراع فى تحصيل حسابات الزبائن 
 إسراع من دوران المخزون و إدارة المخزون والإنتاج بشكل فعددددددال. 

 :تحصيلالات تنظيم عملي و (العائمة)  الطافية الشيكات استخدام -9
 دفاتر في المؤسسة رصيد وبين المؤسسة لدى البنك رصيد بين الفرق لىإ الطافية اتكالشي مفهوم يشير   

 بنشاطها المرتبطة اتكالشي وسداد صيلحت بعمليات التنبؤ على قادرة كانت إذا للمؤسسة نكيم حيث .البنك
 المؤسسة حساب من قيمته سحب بين ما تنقضي التي الزمنية الفترة من تستفيد أن الدقة من معقولة ةبدرج
 .  فعلا البنك لدى

ستيلام المدفوعات من إلى تعجيل المتحصلات النقدية و زيادة سرعة إتهدف عمليات تنظيم التحصيل     
أجل تحرير النقد لغرض تقليل متطلبات التمويل الكلية للمؤسسة و هنالك اساليب عديدة تساعد على زيادة 

 :عملية التحصيل و بالتالي تخفيض الشيكات تحت التحصيل و هي
 في حالة ما إذا كانت المؤسسة تسوق منتجاتها في مناطق مختلفة من البلاد :  انشاء مراكز التحصيل

فإن بإمكانها اتباع هذه الطريقة لتسريع عملية التحصيل، حيث يقوم العملاء في هذه المناطق بإرسال ما 
وع البنوك الموجودة في هذه المنطقة؛ عليهم لهذه المراكز بالبريد و التي تقوم بدورها بإيداع هذه المبالغ في فر 

و في وقت معين يتم تحويل هذه الاموال من الفروع الى البنك الرئيسي و يتم سحب الأموال بواسطة المنظمة 
 .من هذا البنك

 بموجب هذا النظام يقوم الفرد بإرسال مدفوعاته الى صندوق في مكتب البريد  :صناديق البريد المغلقة
 .البنك التي تتعامل معه الشركة مرة أو مرتين خلال يوم عمل و الذي يفتح بواسطة

العملاء ثم يقوم بإيداع الشيكات التي بداخلها في حساب الشركة و يقوم بإعلام  أظرفةو يقوم البنك بفتح 
 .المؤسسة بشكل يومي ما تم تحصيله من الشيكات

  التحصيل الالكتروني: 
اجهزة الحاسوب حيث يقوم على مبدأ خصم المبلغ من حساب  يتم التحصيل بشكل آلي و سريع بواسطة    

 .خرآو قيده على حساب 
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 :النقدية التدفقات مواءمة -3
 النقدية التدفقات وتوقيت الداخلة النقدية التدفقات توقيت بين قالتنسي النقدية التدفقات بمواءمة يقصد   

 راءاتإج أهم ومن به، الاحتفاظ لمؤسسةا على ينبغي الذي النقدي الرصيد بتخفيض يسمح لكبش ة،الخارج
 وبين الموردين مستحقات سداد لأغراض ةالخارج النقدية التدفقات بين المواءمة بمحاولة الإدارة قيام قالتنسي

 تقل الموردون يمنحها التي الائتمان فترة كانت فإذا الذمم، متحصلات في المتمثلة الداخلة النقدية التدفقات
 الائتمان فترة لتمديد الموردين مع التفاوض الأمر يقتضي فقد العملاء، عليها يحصل لتيا الائتمان فترة عن

 في وذلك الدفع، لتعجل خصم لعملائها المؤسسة تقدم أن أو للعملاء، الممنوحة الائتمان فترة مع لتتلاءم
 حتى تحصيلال فترة متوسط بتخفيض يسمح بما مستحقات من عليهم ما سداد سرعة على لتشجيعهم محاولة
 . 1للموردين السداد نمط مع تتلاءم

 تسيير الفائض و العجز في الخزينة  : ثانيا  
 : تسيير الفوائض والقروض المالية -0

حتياجات، تتماشى دائما بنفس الكيفية مع الإستعمال ولا الإلا تبدي كل وسائل التمويل نفس المرونة في   
قة التجارية، على لقروض تتحدد في تاريي استحقاق الور ومدة ا ، فإجراءات الخصم مثلا هي أقل مرونة

. ن السحب على المكشوف هو نوع من القروض الذي تماشى تماما مع مقدار الاحتياجاتإالعكس من ذلك ف
فالأنواع الأكثر مرونة هي في ، ض تكاليف مختلفة جداكما يولد استعمال هذه الأنواع المختلفة من القرو 

من جهة أخرى . إذن تسيير الخزينة يهدف إلى الوصول إلى توازن بأقل تكلفة ممكنة .نفس الوقت أكثر تكلفة
ستثمارية وتحقيق العمليات المالية يمكن أن يؤدي ختلافات بين المصاريف الإن التغيرات الموسمية أو الإإف

تجة عن يحمل المؤسسة تكاليف تدعى بتكاليف الحيازة النا( رصيد عاطل)إلى ظهور رصيد مالي مستعمل 
نه اعتبارا من حد معين من السيولة والذي يمكن اعتباره إلذا ف. المقرضين أو تكلفة الفرصةمكافأة الشركاء أو 

 .كمستوى أمان يصبح من الضروري استخدام تلك الأموال في التوظيفات المنتجة
 همة صعبة، حيث أن و مإلا أن هذه الأموال هي في الغالب متوفرة لفترة قصيرة فقط وتوظيفها بشكل جيد ه

إلا إذا قدر بكل دقة مقداره ومدته، لأن أي خطأ في هذه التقديرات يتم  لايجب أن توظيف الفائض  قرار
 : يمكن أن يؤدي إلى ما يلي

 .حتياج الناجم عن التوظيف الكبير للأموالما اللجوء إلى قروض جديدة لسد الإإ  -

                                                           
1
، ص 4113 ،مصر، القاهرة، الطبعة الخامسة، ، المكتب العربي الحديث -مدخل تحليلي معاصر -ة الإدارة الماليمنير ابراهيم هندي،   

440. 
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 .بذلك خطر الجزاء المتمثلة في خسارة الفائدة إزالة التجميد عن الأموال الموظفة وتحمل   -
فهو الأمن  مالخزينة هي السيولة أما ثاني اهتماماته يمسير كله نستنتج أن أول اهتمامات  على ضوء هذا    

يعمل ( مخاطرة –سيولة )في هذا الإطار . الفائدة ومخاطرة في رأس المال الذي يحلل إلى مخاطر في معدل
بما أن )للحصول على أفضل مردودية مع الأخذ بعين الاعتبار الجبائية  مبوسعهكل ما  مسيري الخزينة

 .)النواتج المتوفرة يطبق عليها اقتطاعات جبائية
نستنتج أيضا أن كل فوائض الخزينة يجب توظيفها بأحسن المعدلات التي تضمن تعظيم النواتج المالية 

عدلات التي تضمن تخفيض التكاليف المالية إلى وكل عجز في الخزينة يجب تمويله بأحسن الم ،للمؤسسة
 .أقصى مستوى ممكن

 : فائض دائم على مستوى الخزينة  -9
تعظيم تسيير الخزينة في هذا المجال يهدف إلى الحصول على أكبر عائد ممكن من توظيف فوائض الخزينة 

 : وذلك بد
 .التقليص قدر المستطاع من الأرصدة غير منتجة للفوائد 

 .بابقى دائما موجين الهامش د من أتوظيفات الأكثر مردودية مع التأكلاختيار ا
 : عجز دائم على مستوى الخزينة  -3  

تخفيض إلى أقصى حد ممكن تكلفة القروض، فإذا كانت الاحتياجات دائمة يصبح هذه الوضعية  تتطلب
 .تيارخعنصر أساسي في الإ( سسة على القرضالفائدة التي تدفعها المؤ )معدل القرض 
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 حتفاظ بهاالواجب الإ متاحاتلل الأساليب الكمية في تحديد الحجم الأمثل:  رابعالفرع ال    
 .عند النقطة التي ينخفض عندها تكلفة الموجودات السائلة الى الحد الأدنى متاحاتمثل لليتحقق  المستوى الأ 

   .دة نماذج رياضية تعتمد على إفتراضات مبسطةمثل للشركة، تم تطوير علتحديد مستوى الرصيد النقدي الأ
 :فيمايلي ياتمثل للنقدنموذجين من نماذج تحديد مستوى الأسيتم عرض أهم 

 (.نموذج ويلسون)قتصادية في المخزون السلعي النموذج المستخدم في تحديد الطلبية الإ: ولالنموذج الأ   
 :قلل مجموع التكاليفتي تلا متاحاتهذا النموذج في تحديد مقدار التتلخص فكرة  

 ات؛تكلفة الإحتفاظ بالنقدي 
 اتديتكلفة الحصول على النق. 

 : افتراضات النموذج -0
موال المطلوبة خلال الفترة القادمة بدقة تامة أي يطبق هذا النموذج في ظل الأ يمكن للمؤسسة تحديد كمية -

 .ن التدفقات النقديةأالتام بش التأكد
 .ثابت خلال نفس الفترة  اتمتاحمعدل استخدام ال -
ن تصدر وتنفذ بنفس اللحظة التي يصل فيها رصيد النقدية أيمكن  وراق المالية قصيرة الأجلأوامر بيع الأ -

 .الى الصفر 
 .ثبات سعر الفائدة خلال نفس الفترة -
 :المعطيات -9
قلل تي تقتراض الو الإأالمالية وراق ن بيع الأع ةتجالنا ى الأموال الجاهزةمستو  قتصادي هيكمية الطلب الإ  
المعدلات تخدام المتغيرات و و يتم تحديده عن طريق اس .لى الحدود الدنياإ ياتجمالي التكلفة المرتبطة بالنقدإ

 :1التالية
 و عن طريق أوراق المالية القابلة للتسويق عن طريق بيع الأ ايتم توفيره تيال ياتمقدار النقد
 ؛4/ط= ياترصيد النقدن متوسط أ ، كما(ط)مز عبر عنه بالر قتراض الذي يالإ
 و عن طريق أتسويق وراق المالية القابلة للعن طريق بيع الأ ايتم توفيره تيال ياتلنقدلمثل مقدار الأ
 ؛4/ط= ياترصيد النقدن متوسط أو ( *ط)قتراض الذي يعبر عنه بالرمز الإ
 ؛(ك م)لقرض يرمز لها ف الثابتة من بيع الأوراق المالية أو الحصول على ايلاكتال 
 يرمز  .للمعاملات خلال المدة عادة سنة واحدة ةالمطلوب ةالجديد ياتاجمالي المقدار من صافي النقد

 .(س)له بالرمز
                                                           

1
 .673، صجع سبق ذكرهمرعدنان تايه النعيمي،  
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 ما لمعدل العائد المتحقق من إو هي مساوية ، ياتكلفة الفرصة البديلة في حالة الإحتفاظ بالنقدت
 .(ك ف) و يرمز لها ب. وية لتكلفة الإقتراضما مساإالقابلة للتسويق و  وراق الماليةالأ
  الإحتفاظ زائد تكلفة الحصول على النقد و يتم  ةكلفتمجموع تكاليف الرصيد النقدي المكونة من

 :حسابها بموجب المعادلة التالية
 .المعاملات فيلاتك + حتفاظالإ فيلاتك  = جمالي التكاليفإ

 (كلفة المعاملة الواحدةت()عدد المعاملات(+)كلفة الفرصة ت()ياتمتوسط رصيد النقد) =                 
 (ك م()س/ط(+)ك ف()ط/4= )                 

تكلفة الفرصة البديلة  النقطة التي يتعادل عندها وهي *دنى لمجموع التكاليف يتحقق  عند النقطة طالحد الأ
 :أي ( ى النقديةتكلفة المعاملات او الحصول عل)مع تكلفة بيع الاستثمارات المؤقتة 

     =       *ط               

 .ستثمارات المؤقتةبيع الإ قتصادي لأمرالإ وهو القانون الذي يحدد الحجم

 (أور ميلر و)نموذج حدود الرقابة : النموذج الثاني
بشكل لا يمكن  ن التدفقات النقدية متغيرات عشوائية تتغير خلال المدةأساس أيقوم هذا النموذج على    

وعندما يصل الرصيد النقدي إلى الحد  ،يقتضي وضع حد أدنى وحد أقصى لرصيد  النقدية ، حيثالتنبؤ به
الى إستثمارات مؤقتة حتى  سيولة في الخزينةشراء أوراق مالية و تحويل الالأقصى فينبغي على المؤسسة 

ما عندما يصل الرصيد الى الحد أ". العودةنقطة "لوب و يطلق عليه المط مستوىالالنقدية الى يهبط رصيد 
وتحويلها إلى نقدية حتى يزداد رصيد ( الأوراق المالية)الأدنى فإنه ينبغي بيع كمية من الاستثمارات المؤقتة 

و في حالة ما إذا كان رصيد النقدية في مستوى بين الحد الأعلى . النقدية ويصل إلى نقطة العودة من جديد
 .وراق الماليةالأالشركة لن تقوم بأي مبادلات في و الحد الأدنى فإن 

 : و نقطة العودة من خلال المعادلة التاليةأيتم تحديد مستوى الرصيد المطلوب و 

 + الحد الأدنى = نقطة العودة

راءات غالبا ما تكون غير عملية في التنفيذ لأنها تقوم على إفتراضات مقيدة و إج خزينةإن نماذج إدارة ال 
مكلفة من حيث الحصول على البيانات اللازمة و لكنها بالمقابل يمكن ان تساعد على اتخاذ القرارت و دليل 

 . لمشكلة تحديد الأرصدة النقدية المثلى خصوصا عندما تستخدم مع الموازنة النقدية و القوائم المالية
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 اليأثر تسيير الأصول المتداولة على التوازن الم:  المبحث الثالث

تحديد التغيدرات  ، وتسيير الأصول المتداولةل المالي رثالأكيفية تقييم  إبراز المبحثذا نحاول من خلال ه    
هدو  معرفدة ذلدك و مدا يسداعد علدى  .لمؤسسدةالتدوازن المدالي لعلدى ذه الأصدول مثل لهدالأ تسييرالها حدثيالتي 

 .يالمال تحليلالالمالية المستعملة في المؤشرات الإستعانة ب
 الأثر المالي لسياسات تسيير الأصول المتداولة : المطلب الأول    

 الأصول المتداولةب لسياسات الإحتفاظتقييم الأثر المالي   :الفرع الأول        
سياسدة ال السياسدة المتحدررة، :يمكن للمؤسسة إتباع ثلاث سياسات للإحتفاظ بالأصول المتداولة و المتمثلة في

 .ة المعتدلةالمقيدة، السياس
تدوازن ال يعتمدد علدى ، الأصدول المتداولدةمن  بالمستوى المناس السياسة الملائمة و تحديد إختيار إن  قرار   

 . و المخاطر المتوقعة منهنتيجة لهذا المستوى بين المردودية المتوقعة 

 سيولةتحليل أثر سياسات الإحتفاظ بالأصول المتداولة على المردودية و ال: أولا         
، حيدث ترتفدع المردوديدة 1"صدول تدرتبط عكسديا مدع سديولتهامردوديدة الأ"لنظرية التدي تدنص بدأن استنادا الى ا  

  المردوديدة نخفداضلإ ديتدؤ السياسة المتحفظة  نجد أن .دت سيولتهنخفض كلما زاتكلما قلت سيولة الأصل و 
التي تلجأ إليها المؤسسة  تحررةالسياسة الم عكس ،المحتفظ بها الأصول المتداولة مستوى في  رتفاعبسبب الإ

 .السياسة المعتدلة تحافظ على المردودية بين السياستين السابقتين أما بهدف رفع العائد،
انخفداض  و المرتبطدة بددورة الإسدتغلال تكداليفاللدى زيدادة إؤدي تديمكدن أن  السياسة المتحفظدة إتباع نأ ماك  

  .الإستغلال نتيجة
 ،، أمدا أثرهدا علدى السديولةسياسات تسيير الأصول المتداولة على المردوديدةالمتوقع لثر الأهذا فيما يخص 

 العامدل رأس المدالارتفاع حجدم صدافي بأمل رفع السيولة من خلال السياسة المتحفظة  المؤسسة تلجأ إلى فإن
، الأمدددر الدددذي يدددؤدي الدددى وضدددع أقدددل خطدددورة مدددن نتيجدددة لإرتفددداع الأصدددول المتداولدددة نسدددبة التدددداول و ارتفددداع

 .2الأصول المتداولةب حتفاظ الا الأوضاع التي يقل فيها
 :سيولةثر كل سياسة على المردودية و الأالجدول التالي   ينبي

                                                           
1
، أطروحة مقدمة لنيل درجة أهمية التحليل المالي كنظام للمعلومات في توفير المعلومات اللازمة لمتخذي القرارهادي محمد الصياد،  

 .035، ص4101الدكتوراه في علوم التسيير ، جامعة الجزائر،
 ،4110 ،، مكتبة المجتمع العربي للنشر و التوزيعلطبعة الأولىا، مقدمة في الإدارة المالية و التحليل الماليمفلح محمد عقل،  2

 .410ص

http://kenanaonline.com/users/ahmedkordy/tags/37553/posts
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 .السيولةة و على المردودي ات الإحتفاظ بالأصول المتداولةأثر سياس (:3-3)جدولال
 درجة المخاطرة و الربحية مؤشر المردودية مؤشر السيولة سياسة الإستثمار

سياسدددددددددددددددددة الإسدددددددددددددددددتثمار 
 المتحررة

 انخفاض رأس المال العامل الصافي
 السيولة نسبةانخفاض 

 رتفعة، المردودية م  مرتفعة المخاطرة انخفاض

سياسدددددددددددددددددة الإسدددددددددددددددددتثمار 
 المتحفظة

 الصافي ارتفاع رأس مال العامل
 ارتفاع نسبة السيولة

 منخفضة، المردودية  منخفضةالمخاطرة  عارتفا

سياسدددددددددددددددددة الإسدددددددددددددددددتثمار 
 المعتدلة

 ملائم مقبول الصافي عاملالرأس مال 
المخدددددددداطرة و المردوديددددددددة بددددددددين السياسددددددددتين 

 المحافظة و المتحررة

 .إعداد الطالبة من :المصدر  
مدن مخداطرة  تدؤدي إلدى تخفديضالأصدول المتداولدة ب ظحتفدالإل المتحفظدةسياسدة ال تبداعإ ج مما تقددم أنيستنت 

لعائدد و لكنهدا تعظدم المخداطرة ، أمدا السياسدة المجازفدة فإنهدا تعظدم ايضداألكنها تخفض العائد سيولة، و فقدان ال
 .في نفس الوقت

 لأصول المتداولة اتمويل  سياساتتقييم الأثر المالي ل: الفرع الثاني       
 :ن خلال يتم تقييم قرار التمويل م

 مؤشر التوازن المالي: أولا       
ن تكددون أالإسددتخدامات، الددذي يعمددل علددى  عنددد اتخدداذ قددرار التمويددل يشددترط تددوفر شددرط التددوازن المددالي فددي   

الأمددوال الدائمددة كافيددة لتمويددل الأصددول الثابتددة، و الأصددول المتداولددة تمددول بددالقروض قصدديرة الأجددل، أي أن 
 .و يساوي درجة استحقاق رأس المال الذي سمح تمويلهأالأصول أكبر  درجة سيولة عنصر من عناصر

في مؤشرات التوازن المالي إلى عددم تدوازن الهيكدل المدالي و زيدادة الخطدر المدالي مدن  نحرافاتالإو عليه تنوه 
 .فهي تنبه بأن هناك ابتعاد عن التخصيص الأمثل للموارد المالية .خلال زيادة الديون 

نحددراف كبيددر و عجدز فددي تمويددل الإسددتخدامات إمؤشددرات التددوازن المددالي إلدى وجددود ذا اشدارت فدي حالددة مددا إ  
الثابتددة بددالموارد الثابتددة، أو عجددز فددي تمويددل الإسددتخدامات المتداولددة ،فلابددذ مددن اتخدداذ قددرار مددالي مددن خددلال 

 .البحث عن مصادر تمويل مستقرة اخرى و إضافية لضمان تعديل الهيكل المالي
 وتمويدل الدذاتي للتمويدل ضدمها يمكدن فانده ماليدة فدوائض وجدود إلدى المؤشدرات هدذه أشدارت إذا امد حالدة وفدي

 .أخرى احتياجات
حقدوق  خفدض خدلال مدن التمويدل قدرار اتخداذ يدتم  الخزيندة فدي سدلبية انحرافدات عدن المؤشدرات دلدت إذا أمدا

 .العملاء و تمديد فترة سداد الموردين للإستغلال
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 يةالمردود: ثانيا       
، والنتائج تستثماراالإ في بتوظيفها تقوم الأمثل المالي الهيكل على بناءا المالية الموارد المؤسسة توفر أن بعد

 نحصدل وبالتدالي أخدرى، جهدة مدن الموظفة الخاصة وبالأموال جهة، من المستخدمة بالأصول تقارن المحققة
 . الملكية حقوق على العائد ومعدل الأصول مجموع على العائد معدل على
 قدروض،) التمويدل طريقدة يعندي مما المحققة الاستغلال بنتيجة الأصول مجموع على العائد معدل يرتبط حيث
 .(ذاتي تمويل

 الخدام الهدامش معددل خدلال مدن ،الفائددة  سدعر عدن الأصدول مجموع على العائد معدل انحراف يمكن قياس 
 ومؤشدرات الأصدول ونسدبة الماليدة الاسدتقلالية نسدبةو  الدديون اسدتحقاق فتدرة ونسدبة الدذاتي، التمويدل ونسدبة

 . الي...والاستثمارات الذاتي والتمويل المديونية
 :مايلي خلال من أولا المؤسسة صالح في المالي الرافع أثر خلال من التمويل هيكل كان إذا ما إذا تبين فهي
 المؤسسة صالح غير في المالي الرفع أن يعني هذا :الفائدة سعر من أقل الاقتصادية المردودية كانت إذا   
 علدى بالاعتمداد التمويدل قدرار اتخداذ يدتم وبالتدالي المردوديدة، تدنخفض الاسدتدانة علدى الاعتمداد بزيدادة  أي

 إلدى اللجوء بزيادة تنخفض الخاصة الأموال مردودية لأن الموزعة، غير الأرباح سياسة وزيادة الذاتي التمويل
 .المالية المصاريف اعارتف بسبب وذلك الاستدانة؛

 المردودية على المالي الرفع يؤثر لا الحالة هذه في: الفائدة سعر تساوي الاقتصادية المردودية كانت إذا    
 مردوديدة مدن كدل دلالدة تتوحدد وحينهدا الماليدة، الرافعدة أثدر حياديدة إلدى الوضدعية هدذه تدؤدي حيدث ،ةالماليد

 .الاستدانة انعدام حالة نفس هي و الاقتصادية، والمردودية الخاصة الأموال
 صدالح فدي المدالي الرفدع الحالدة هدذه فدي يكدون : الفائددة سدعر مدن أكبدر الاقتصادية المردودية كانت إذا    

 التمويدل قدرار اتخاذ يتم وعليه .المالية  المصاريف انخفاض بسبب ،ةالاستدان إلى اللجوء زيادة عند المؤسسة
 . ديونال على أكثر الاعتماد خلال من
صول لأا تغطية يضمن أمثل التمويل هيكل تجعل والتي المناسبة التمويلية القرارات اتخاذ للمؤسسة يمكن ومنه

 .والمتداولة الدائمة 
( جددلجددل و الددديون القصدديرة الاالددديون الطويلددة الأ) يددتم اتخدداذ قددرار اختيددار المددزيج التمددويلي فددي هددذا الصدددد 

 .مخاطرة و المردوديةمفاضلة بين المن خلال ال المناسب
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 .الخطر و المردوديةعلى كل من  أثر سياسات تمويل الأصول المتداولةتي الجدول ا  يوضح
 .على الخطر و المردودية أثر سياسات تمويل الأصول المتداولة (:4-3)جدولال

 أثرها على الخطر و المردودية سياسة التمويل

 مجازفةالسياسة ال
 .ارتفاع المردودية إلى اقصى حد  =>عتمادها على القروض القصيرة الاجلنخفاض التكاليف بسبب اإ
 .ارتفاع الخطر إلى أقصى حد =>حتمال عدم توفر السيولة اللازمة لتسديد الديون إ

 السياسة المحافظة
 .انخفاض المردودية إلى أدنى حد =>رتفاع التكاليف بسبب اعتمادها على القروض الطويلة الاجلإ
 .انخفاض الخطر إلى أدنى حد =>ر السيولة اللازمة لتسديد الديون لطول فترة الإستحقاقحتمال توفإ

 .بين السياستين   الخطر و المردوديةمستوى  السياسة المعتدلة

 . ةإعداد الطالب من :المصدر

  الأصول المتداولة عناصر ييرتسالمالية ل كفاءةالتقييم : المطلب الثاني    
المالي إلدى محاولدة إعطداء صدورة لوضدعية المؤسسدة و هيكلتهدا، حيدث علدى أساسده تتحددد يهدف التحليل     

خاصددة السياسددة الماليددة التددي يتوضددح إتجاههددا نحددو  إلددي، ....لقددة بالتسددويق، الإنتدداج،مختلددف السياسددات المتع
ن خلال إتخاذ الإستدانة أو غير ذلك، بتقديم مختلف الإقتراحات التي تحاول أن تحسن من الوضعية المالية م

الماليدة لتسديير الأصدول  كفداءةيمكن تقيديم الو على هذا الأساس  القرارات المناسبة و في الأوقات الملائمة لها
 . عن طريق النسبالعامة أدوات التحليل المالي و هو تحليل الميزانية دام المتداولة  من خلال استخ

        التددوازن المددالي الأصددول المتداولددة عددن طريددق نسددبالكفدداءة الماليددة لتسدديير تقيدديم : الفددرع الأول       
  السيولة و
 . السيولة و الملاءة :ساسيينألمالي من خلال معيارين يتم تقدير التوازن ا 

 ات السيولة و القابلية الإيفائيةمؤشر : أولا         
ها دون أن تتعدرض ندد اسدتحقاقتعبر السيولة بشكل عام عن مقدرة المؤسسة على سداد التزاماتهدا الماليدة ع    

 .لأي مشكلة مالية
فهددي بددذلك متوقفددة علددى  ،تتوقددف سدديولة المؤسسددة علددى قدددرتها علددى تحويددل أصددولها إلددى نقديددة دون خسددارة  

و الثداني الخسدارة المترتبدة علدى التحويدل و المخداطر  ،اللازمة لتحويل الأصل الى نقديدة عاملين، أولهما المدة
 .من قيمة الأصلالناجمة عن فقدان جزء 

لذلك فإن تحليدل المقددرة علدى  ،من الأصول المتداولة( صيرة الأجلالديون ق)عادة تسدد الالتزامات الجارية    
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يعنددي ذلددك أن  ،(1)السددداد يدددور أساسددا حددول تحليددل و دراسددة هددذه الأصددول ومدددى قدددرتها علددى القيددام بددذلك 
 .الأمثل في السيولة  و المقدرة على السدادالتسيير الفعال للأصول المتداولة يؤدي الى التحكم 

تحددول الجددير بالدذكر أن كددل عنصدر مدن عناصددر الأصدول المتداولدة يتمتددع بسديولة خاصدة بدده أي لده مددة ي و
تحدول الأصدول المتداولدة  والمهم مدن أجدل ضدمان سديولة المؤسسدة هدو تدوازن سدرعة .بعدها إلى أموال جاهزة 

 .ون قصيرة الأجلاريي استحقاق الديمع تو  سيولةإلى 
 :يتم دراسة السيولة من خلال النسب التالية  

 :2نسبة السيولة العامة -0
 :يتم حسابها كما يلي 

 
 
 
      ،تغطيدة الإلتزامدات المسدتحقة بواسدطة الأصدول المتداولددة تظهدر بوضدوح هدذه النسدبة المددى الدذي يمكددن فيده  

 .ن تكون فترة تحويلها الى سيولة تتفق مع تواريي استحقاق هذه الإلتزاماتأو التي يجب 
ن الإدارة سوف تتعرض إلى صعوبة أو عليه فانخفاض في قيمة هذه النسبة مقارنة بمعيار المقارنة يشير إلى 

رغم  -ستحقة عليها في تواريي إستحقاقها، في حين يشير الإرتفاع الكبير في هذه النسبةمواجهة الإلتزامات الم
إذا كدان )إلى إحتفاظ الإدارة بأصدول متداولدة تزيدد عدن الحددود الإقتصدادية المطلوبدة  -تعزيزه لسيولة المؤسسة

 (. الإرتفاع بسبب زيادة البسط في النسبة
ليست ست كل الأصول المتداولة سائلة، و حيث أنه لي النقائص، هذه النسبة جد مهمة غير أنها تتضمن بعض

كددل الخصددوم المتداولددة مسددتحقة السددداد الفددوري، و فددي الحقيقددة ان اسددتحقاق الخصددوم المتداولددة ضددروري أن 
 .يقابل سيولة الخصوم المتداولة ، و لهذا يوجد بعض النسب المكملة

  :المختصرةنسبة السيولة  -9

  المخزونات -الأصول المتداولة :نسبة السيولة المختصرة 
 الخصوم المتداولة                                    

 

                                                           
1
 .50منير شاكر محمد، مرجع سبق ذكره، ص - 

2 Josse Roussel, Economie et management de l’entreprise, L’harmattan édition, Paris, 2011, p189. 

  الأصول المتداولة    :نسبة السيولة العامة
 الخصوم المتداولة                         
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عتبارهدا إلدة دون اللجدوء الدى بيدع المخدزون بمدى قدرة المؤسسة على تسديد إلتزاماتها المتداو  هذه النسبة تظهر
 .أصولا صعبة التحول إلى سيولة 

حددين فددي  دل علددى تدددهور كفدداءة الأداء المتوقددع لإدارة المؤسسددة،فإنهددا تددالنسددبة منخفضددة  إذا كانددت هددذه    
ن الإدارة لا يمكنهددددا التسددددديد دون اللجددددوء إلدددى دعددددم جديددددد للسدددديولة مددددن خددددلال بيددددع أيسدددتخلص مددددن المقارنددددة 

سدمية و أيضددا جدل علددى الأقدل بقيمتهدا الإبيدع الأوراق الماليدة القصديرة الأ المخدزون و ذلدك بدافتراض أنده يمكددن
أنه يمكن تحصديل الحسدابات المديندة بالكامدل و مدا يددعم هدذا التصدور هدو الإنخفداض الدذي حصدل فدي نسدبة 

 .كما تم عرضه سابقا السيولة العامة

 :الفوريةنسبة السيولة  -3

 المتاحات     =السيولة الفورية 
 الخصوم المتداولة                    

رض مواجهدة التزاماتهدا لسائلة المتمثلة في المتاحات الموجودة لدى المؤسسة بغدتهتم هذه النسبة بالأصول ا   
و القيم القابلة للتحقيق، و بهدذا التحديدد فإنهدا تعتبدر مؤشدرا أجل دون اللجوء إلى تسييل المخزونات القصيرة الأ

وواجبددة التسددديد يتصددف بالدقددة فددي قدرتدده فددي تقيدديم أداء المؤسسددة فددي تسددديد مددا عليهددا مددن إلتزامددات مسددتحقة 
 .متمثلة بالخصوم المتداولة

 : رأس المال العامل الصافي  -4
فهو يعكس المدى الدذي يمكدن  ،يعتبر من المقاييس النوعية المهمة لدراسة و تحديد السيولة في المؤسسة     

و يدتم  .أن تنخفض به الأصول المتداولة قبل أن تصبح المؤسسة عاجزة عن تسديد إلتزاماتها المستحقة عليهدا
 : حسابه كما يلي

 الخصوم المتداولة –الأصول المتداولة = رأس المال العامل الصافي

 ةن الأولددى تمثددل نسددبة و الثانيددأ، غيددر مددة تقابددل مفهددوم رأس المددال العامددلن نسددبة السدديولة العاأمددن الملاحددظ 
، ة و الخصدوم المتداولدةول المتداولدتعبير كمي؛ و يعرف صافي رأس المال العامل على أنده الفدرق بدين الأصد

خر هو ذلدك آأو بمعنى  جل،الأتداولة على الديون القصيرة و النقص في الأصول المأمقدار الزيادة إذ يعكس 
فدي يمثدل هدامش الأمدان المتداح للمؤسسدة الديون القصيرة الأجل، و الجزء من الأصول المتداولة المتحرر من 

ان هددذا الهددامش كبيددرا كلمددا كددان الأمددان علددى المدددى القصددير جددل، و كلمددا كددمواجهددة الإلتزامددات القصدديرة الأ
 .مدعما
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 :نسبة صافي رأس المال العامل إلى الأصول المتداولة   -5
ل المتداولدة إلدى يبدين مقددار الضدمان الإضدافي الدذي تمنحده الأصدو  هو تكملة لصدافي رأس المدال العامدل، و 

 :ليحيانا النسبة كمايأحسب ت .جال القصيرةفي ا  الدائنين
 رأس المال العامل الصافي

 الأصول المتداولة
 رأس المال العامل الصافي أو

 المخزونات

كثر موضوعية من متابعة صافي رأس المال العامل بالقيمة المطلقة، و ارتفاع هدذه أسبة متابعة تطور هذه الن
 .1، و العكس يعد بمثابة إشارة إنذارة يدل على الأمان المالي للمؤسسةالنسب
 : في الميزانيةالأصول المتداولة  وزن  -3
طويلدة الأجدل و قصديرة " لأصدوليستخرج هذا المؤشر عدن طريدق قسدمة الأصدول المتداولدة علدى مجمدوع ا    
و عمدل المؤسسدة، فدإذا كاندت أو يختلف هذا المؤشر من حيث الإرتفاع أو الإنخفداض حسدب طبيعدة  ".الأجل

لددى إنخفدداض أمددا إذا كانددت المؤسسددة تجاريددة فالمؤشددر يتجدده ن يتجدده هددذا المؤشددر للإأالمؤسسددة إنتاجيددة يجددب 
 .الإرتفاع 
 : في الميزانية ولةالمتدا صولالأوزن عناصر   -7
  فوريددةو نسددبة السدديولة ال مختصددرةلة العامددة و نسددبة السدديولة اليسددتخدم هددذا التحليددل لدددعم نتددائج نسددبة السدديو    
يجداد الأهميدة النسدبية إرة هدذا التحليدل مبندي علدى أسداس ذلك بشأن تقييم أداء الإدارة من ناحيدة السديولة، وفكدو 

 .لكل حساب من حسابات الأصول المتداولة من مجموع الأصول المتداولة 
الأمدوال تقدم ت .عنصر من عناصرهاكل  وزنيتم استخراج  ،%011أي بإعتبار الأصول المتداولة تساوي    

 عددن ينحددين تبتعددد حسددابات المدددين ي، فددلددق للسدديولة مددن ناحيددة كوندده معيددار مط حسدداباتعلددى بقيددة ال الجدداهزة
 وزنو لدذلك فإزديداد  ا،وفقا لشدكلهها بعدد من الخطوات عنبتعد تف اتالمخزون أما .بخطوة التحصيل المتاحات

فيمدددا لدددو زادت الأهميدددة النسدددبية  و يدددزداد دعدددم السددديولة. يعندددي تمتدددع المؤسسدددة بموقدددف سددديولة جيدددد لمتاحددداتا
 .2ينحسابات المدينل
 
 
 

                                                           
، مذكرة مقدمة ضمن داء و التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الإقتصاديةالتحليل المالي و دوره في تقييم الامريخي عبد الرزاق،   1

 .02، ص4101/4100 ،دة الماجستير في العلوم التجاريةمتطلبات نيل شها
 . 001، ص 4100، طبعة ، دار الوراق للنشر و التوزيعالتحليل المالي لأ راض تقييم الأداءحمزة محمود الزبيدي،   2
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مراعدداة  يجددب عنصددر بعنصددرلمتداولددة و تركيبتهددا تجدددر الإشددارة الددى أن عنددد التعددرف علددى هيكددل الأصددول ا 
 :الملاحظات التالية عند التحليل

 : زادت نسبة المخزون الى إجمالي الأصول المتداولة فإن ذلك يدعو إلى إحتمال إذا -
 ؛مخزون راكد -0
 .معدل دوران بطئ -4

 و بالتدالي يشدير جدللأاسدة البيدع على سي المؤسسة إعتمادلك يشير الى سبة المدينين فإن ذإذا زادت ن -
مددن سددداد مددا  زبددائنوجددود مشددكلة المدددينين و مددا يرافقهددا مددن خسددائر الناجمددة عددن إمتندداع بعددض ال احتمددال الددى

 .عليهم
يمكدن الحكدم علدى نسدبتها بالمقارندة مدع إجمدالي الأصدول المتداولدة إلا إذا  فإنده لا اتبخصوص النقددي  -

 .م مقارنتها بحالة السيولة ت
 : خرىأمؤشرات   -8

 :تيلسيولة و هي كا يمكن جدول تدفقات الخزينة من استخلاص مجموعة من المؤشرات التي تقيس معيار ا
إن التددددفقات المتأتيدددة مدددن دورة الإسدددتغلال تعتبدددر مدددورد :  (ETE)مؤشدددر فدددائض الخزيندددة للإسدددتغلال  -

لدددورة ينددذر بخطددر علددى اسددتمرارية المؤسسددة، و مددن هددذا المنطلددق و أي خلددل فددي ا رئيسددي بالنسددبة للمؤسسددة،
يعتبددر فددائض الخزينددة للإسددتغلال مؤشددرا شددديد الحساسددية و يلعددب دور المنددذر لخطددر الإفددلاس خاصددة علددى 
المدى القصير، و كذا تسجيله لنتائج سلبية لعدة دورات متتالية، يدل على تدني مردوديدة المؤسسدة، و بالتدالي 

 .ي على المدى الطويلالفشل المال
 : نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون  -

  فوائد الديون   
 فائض الخزينة للإستغلال

إن ارتفاع هذه النسبة مؤشر سئ و ينبئ بمشاكل قد تواجهها المؤسسة في مجال السديولة اللازمدة لددفع الفوائدد 
 .المستحقة
 : نسبة التغطية النقدية  -

 

نشدددطة رجدددة مدددن الألمعرفدددة مددددى تغطيدددة فدددائض الخزيندددة للإسدددتغلال للتددددفقات النقديدددة الخاهدددو مؤشدددر جيدددد  
 .الإستثمارية و التمويلية
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 السياسة التجارية كفاءةتقييم   :الفرع الثاني       
  نشاطنسب ال  :  أولا             

داء البيعدي المحقدق و بدين إدارة هدذه النسدب تكمدن فدي الدربط بدين الأ الفكرة الأساسية  التي تتمحور حولهدا    
    فددإذا تحقددق تددوازن بددين اسددتخدام الأصددول  الأصددول المختلفددة فددي شددكل علاقددات توضددح درجددة التددوازن بينهمددا،

و بين المبيعات المحققة كان ذلك مؤشرا جيددا علدى كفداءة تشدغيل الأصدول و الإسدتغلال الأمثدل لهدا، و الدذي 
الأصددول فددي تحقيددق المبيعددات فددلا تزيددد حتددى لا تكددون هندداك يددتم مددن خددلال تخصدديص الحجددم المطلددوب مددن 

طاقات انتاجية عاطلة، و هو ما يترتب عليه وجود اموالا غير مستثمرة كان يمكدن أن تخصدص فدي مجدالات 
أخدددرى لتحقيدددق أربددداح، و لا تدددنقص علدددى الحجدددم المطلدددوب لتحقيدددق حجدددم المبيعدددات التدددي يمكدددن للمؤسسدددة ان 

 .تحققه
يدداس نتددائج سياسددات و قددرارت تسدديير ن أهميددة هددذه النسددب تكمددن فددي تحليددل و قأهددذا نسددتنتج مددن خددلال     

 .مما يسمح للإدارة العليا من الوقوف على مدى استخدام أصول الوحدة  ،صول المؤسسةأ
 :ن نذكر أهم المؤشرات التي تقيس كفاءة استخدام الأصول المتداولة كمايأتيأيمكن  ،انطلاقا من ذلك

 :ول المتداولةمعدل دوران الأص - أ
يركز هذا المعدل على مدى استخدام الأصول المتداولة في توليدد المبيعدات و يدتم اسدتخراجه بقسدمة مجمدوع   

 : الأصول المتداولة على المبيعات

   :معدل دوران الأصول المتداولة

يوم الى عدد مرات دوران  301نة تحدد الأيام اللازمة لدوران الأصول المتداولة  بحاصل قسمة عدد أيام الس 
 .الأصول المتداولة المستخرجة بموجب العلاقة أعلاه 

 : المخزونات  - ب
  معدل دوران المخزونات : 
هم العمليات التدي يقدوم بهدا المحلدل المدالي، خصوصدا فدي المؤسسدات أتعد دراسة و تحليل هذا المعدل من    

الأصدول المتداولدة  عناصدرمدن  عنصدرهدم أخزون يشدكل ارية، فعنصر المالإقتصادية التي تمارس أنشطة تج
لددذلك فددالحكم علددى  و يمثددل الإسددتثمارات الفعليددة التددي توظددف المؤسسددة فيهددا أموالهددا، لمعظددم هددذه المؤسسددات

 .نجاح او فشل تلك المؤسسات يتوقف على مدى كفاءتها في إدارة المخزون السلعي من البضاعة
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معددل دوران المخدزون معرفدة السياسدات المرتبطدة بعنصدر المخدزون  نظرا لأهمية المخدزون يجدب قبدل تحديدد 
سدددواء كاندددت التخزينيدددة أو البيعيدددة لمدددا لهدددا مدددن تدددأثير كبيدددر علدددى الربحيدددة و السددديولة، وكدددذا معرفدددة السياسدددات 
المحاسددبية التددي تتبعهددا المؤسسددة فددي تقييمهددا للمخددزون السددلعي مددن حيددث مدددى مطابقتهددا لمعددايير المحاسددبة 

 .لمتعارف عليها، و عدم تغييرها لطريقة التقييم التي تتبعها في كل السنوات السابقةالدولية ا
و تجديدددها خددلال فتددرة الإسددتغلال، النتيجددة المتحصددل عليهددا تحدددد عدددد ، يسددتعمل لتقيدديم سدديولة المخزونددات  

 . المرات في المتوسط التي بيعت فيها المخزونات خلال فترة الإستغلال
تسدددعى إليددده المؤسسدددة الإقتصدددادية عندددد إدارتهدددا للمخدددزون هدددو تحقيدددق الحجدددم الأمثدددل لددده هدددم مدددا أو لاشدددك ان 

 فتتجنب الإستثمار فيه بأكثر او أقل من اللازم، كما تسعى إلى معرفة العوامل المؤثرة في تحقيق ذلك الحجدم،
فره كذا مددى تدو التقادم و السرقة، و  مدى سرعة تعرضه للتلف و عمال المؤسسة،أطبيعة :  و التي من أهمها

 .في الأسواق
أو  اتنقددي)ة تحدول البضداعة إلدى مبيعدات الهدف من احتساب معدل دوران المخزون هو معرفة مدى إمكانيد 

، و هدددو مدددا يمكدددن مدددن الحكدددم علدددى كفددداءة إدارة المخدددزون و ذلدددك بمعرفدددة عددددد مدددرات تحدددول (حسدددابات قدددبض
خددزون، و مدددى سددرعة تحولدده إلددى الرقابددة علددى المكفدداءة الإدارة فددي  كددذاالمخددزون إلددى مبيعددات خددلال السددنة، 

 . أموال جاهزة
يبين المقياس كذلك  سلامة سياسة الشراء و التخزين، فارتفاع هذا المعدل من خلال عدد مرات الدوران يبين  

أمددا إنخفاضدده فيشددير إلددى إرتفدداع مسددتويات المخددزون عمددا هددو  ،الإدارة فددي تصددريف أصددناف المخددزون نجدداح
جميدد هذا بدوره يؤدي إلى ارتفاع التكاليف نتيجة عدن ت . أصناف بطيئة الحركة أو متقادمةجود محدد له أو و 

أسدعار أو تلدف فدي  و كذا عن الأخطار التي قد تنجم فدي المسدتقبل مدن هبدوط ،الأموال و عن نفقات التخزين
هدذا المعددل كمدا و يحسدب  .مر الذي يؤدي إلدى تحقيدق خسدائر و ضدياع فرصدة الأربداحالأ، المخزون و غيره

 :  يلي 

 = معدل دوران المخزون 

 = متوسط المخزون  : حيث 
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  دوران المخزونفترة : 
، و بتحديددد اخددر يقصددد بهددا متوسددط عدددد الأيددام التددي التددي تبقددى فيهددا البضدداعة بالمخددازنتمثددل عدددد الأيددام    

 و مثل هذا التحديد يعكس قدرة و كفاءة الإدارة . اه المبيعاتيتحرك فيها المخزون من البضاعة الجاهزة باتج
 

سدواء تلدك الناتجدة عدن بطدئ حركتده . في تحريك المخزون و تجنب الخسائر قد تحصل بسبب ركود المخدزون
 : و مقدار الأموال المستثمرة فيه أو تلك المتسببة عن تلف و تكاليف المتعلقة بالتخزين، و يتم حسابها كمايلي

 يوم 330*     =وران المخزونمدة د

 ن تحسددن سدديولة المخددزون مددن خددلال انخفدداض فتددرة التخددزين سددوف يضددمنأمددنهج هددذا المؤشددر فددي التحليددل 
 :مايلي
اتجددداه المبيعدددات و التدددي سدددتدعم سددديولة  سدددلعندددي زيدددادة حركدددة المخدددزون مدددن القصدددر فتدددرة التخدددزين تع -0

 .تدعم ربحية المؤسسة من جهة اخرىضا سأيمن جهة و  ةجاهز  أموالنظرا لما توفره من  المؤسسة
و يعنددي هددذا تخفدديض التكدداليف  سددلعتددرة الاحتفدداظ بددالمخزون مددن القصددر فتددرة التخددزين تعنددي قصددر ف -4

 اضافة الى ان قصر فترة الاحتفاظ بالمخزون سوف يضدمن منفعدة زيدادة عددد؛ حتفاظ بالمخزونالمرتبطة بالا
 .ستغلاليات الإمرات استخدام ذلك المخزون في عمل

 : الزبائن  -ج
 ن و مدددددى فعاليددددة سياسددددة الإئتمددددان يقدددديس هددددذا المعدددددل كفدددداءة إدارة الإئتمددددا :عمددددلاءمعدددددل دوران ال

؛ فكلمددا زاد معدددل 1التحصدديل فددي تحصدديل المديونيددة التددي لهددا تددأثير مباشددر علددى سدديولة المؤسسددة و ربحيتهدداو 
 .ولةين، و سرعة تحويل الذمم إلى سلديو دوران المدينين كان ذلك مؤشرا جيدا على جودة ا

 :يتم حسابها كمايلي      

 TTCالمبيعات السنوية    :عملاءمعدل دوران ال
 أوراق القبض+ الزبائن                      

 

                                                           
1
 .050ص  دار صفاء للطباعة و النشر، ،لإدارة و التحليل المالي أسس مفاهيم تطبيقاتا اخرون،عبد الحليم كراجة و   
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  تحصيل حقوق العملاء فترة: 
حسدابات الزبدائن )  الحسابات المدينةفي مثلة تم لأجلتستغرقه دورة واحدة من المبيعات تقيس الوقت الذي    

الدى تداريي ( جدللأأي تداريي البيدع )و تبدأ مدن تداريي تكدوين الحسدابات المديندة ( و اوراق القبض قصيرة الأجل
-لإدارة فدي مدنح الإئتمدانو يستخدم هذا المؤشر في قياس كفاءة ا. تحصيلها ثم تسجيل حسابات مدينة أخرى

 ة العامدة لمؤسسددة فددإن ذلددك يكددون دلدديلا علددى تراخدديفددإذا زاد متوسددط عمددر المدددينين عددن السياسدد -جددللأالبيدع 
 .1عملية التحصيل و التباعد بين المبيعات الاجلة و التحصيل

 :الموردون  -د
 و يحسدب ؛ يسمح هذا المؤشر من قياس كفداءة المؤسسدة فدي تسديير المدوردين: معدل دوران الموردين

 : كما يلي
 مشتريات السنة     :معدل دوران الموردين 

 أوراق الدفع+ ونالمورد

 جددال الممنوحددة مددن قبددل مددوردي المؤسسددة لتسددديد إلتزاماتهددا مؤشددر يقدديم ا  :تسددديد المددوردين  فتددرة
 .إتجاههم

 يوم 330*   أوراق الدفع+ الموردون: فترة تسديد الموردون
 مشتريات السنة

 
لدددى التوفيدددق بدددين جدددال تسدددديد المدددوردين مدددن قيددداس قددددرة المؤسسدددة عآجدددال تحصددديل الحقدددوق و آمكدددن دراسدددة ت

 .التحصيل و التسديد
تجدر الإشارة الى أن أية مشاكل تؤثر على عدد الأيام اللازمة لتصريف المخزون و تحصيل الدديون ، تدؤثر  

 . مباشرة على عدد الأيام اللازمة لدوران الأصول المتداولة

 

 

 
                                                           

 .408ص  ،4111 ، مكتبة الأكاديمية، القاهرة ،التحليل المالي الأساسي للإستثمار في الأوراق الماليةلطفي امين السيد أحمد،   1
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 المالي تسيير الأمثل للأصول المتداولة على التوازن الأثر : المطلب الثالث    
  على التوازن المالي  اتالمخزون أثر تسيير: الفرع الأول          

يتمثددل تسدديير المخددزون فددي ذلددك النشدداط الددذي يددتم بمقتضدداه اسددتخدام الأسدداليب العلميددة فددي تحديددد كميددة     
 المواد الأولية، البضاعة نصف المصنعة و كذلك البضداعة المصدنعة،  بمدا يضدمن تلبيدة متطلبدات و ظدروف

فدددي محاولدددة التقليدددل مدددن ؛ و يتجسدددد التسددديير الحسدددن لهدددا 1"التشدددغيل و طلبدددات الزبدددائن، بأقدددل تكددداليف ممكندددة
مخدداطر انقطدداع المخزونددات و ذلددك بالمحافظددة علددى مخددزون الامددان و فددي نفددس الوقددت التقليددل مددن مسددتوى 

لي للمؤسسدة علدى المددى يدؤدي الدى تحسدين التدوازن المدا و هدذا مدا نات و التسريع في معددلات دورانهداالمخزو 
 .القصير و تجنب عجز الخزينة

 :تبينه العلاقة التالية مثلماتعتبر حركة المخزون عنصر أساسي في إحتياج رأس المال العامل  كما  

 الموردون –المخزونات + الزبائن = إحتياج رأس المال العامل 

 .رأس المال العامل و العكس صحيح  فالزيادة في حجم المخزون يؤدي إلى الزيادة في مستوى إحتياج  
 طبيعدي غيدر تضدخم إلدىهمية تسيير العقلاني للمخزون بحيث ان التسيير العشوائي يؤدي أمن هنا تظهر   
 مدايؤدي إلدى الخزينة، موارد وكافة العامل المال رأس التهام إلى يؤدي ماالعامل  المال رأس في الاحتياج في
 .ينةالخز  عجز في يتمثل مالي خلل ثو حد

 المخزوندات تسديير مدن تمكدن وصدارمة دقيقدة علميدة سياسدة تبندي المؤسسدة علدى المدأزق هدذا مدن للخدروج
 .الخزينة في النقدية السيولة من أدنى مستوى يضمن فعال بشكل والموردين العملاء مع الدائنة والعلاقة

  ئجالميزانية و جدول حسابات النتاثره على تقييم المخزون و أ: الفرع الثاني 
إن تددوفر عنصددر الدقددة فددي تقيدديم المخددزون يعتبددر أمددرا بددالغ الأهميددة لمددا لدده مددن أثددر علددى القددوائم الماليددة    

للمؤسسددة خاصددة منهددا الميزانيددة و جدددول النتددائج ، فقيمددة المخددزون تعتبددر عنصددرا أساسدديا مددن عناصددر تكلفددة 
ن ، كمددا أتمددا علددى النتيجددة الصددافيةينعكس حالبضدداعة المباعددة، و لددذا فددإن أي خطددأ فددي تحديددد هددذه القيمددة سدد

ممدا يجعدل أي خطدأ فدي تحديدد هدذه  ،سيا من قيمة الأصول في الميزانيدةتكلفة المخزون تشكل أيضا جزءا أسا
 . 2التكلفة ينعكس على المركز المالي

 

                                                           
 .032ص  ،مرجع سبق ذكرهمحمد ابديوي الحسين،  1

2
 . 040، ص4115، الطبعة الثانيةدار وائل للنشر،  ،مبادئ المحاسبة المالية مشاكل الاعتراف والقياس والافصاحمطر، محمد   
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ن مدددن جهدددة تختلدددف أثدددار محاسدددبة المخدددزون علدددى الميزانيدددة و جددددول النتدددائج بددداختلاف طدددرق تقيددديم المخدددزو   
 .1تلاف أنواع الأخطاء التي قد تتعرض لها محاسبة المخزون في حد ذاتها بإخو 
ندذكر الخطدأ فدي تقددير مخدزون  ،اء فدي تقيديم المخدزون و التدي لهدا أثدر علدى القدوائم الماليدةمن أمثلة الأخطد  
 .خر المدة آ

هدا، و بالتدالي فالخطدأ ول مددة للددورة التدي تليخر المددة لددورة مدا هدو إلا مخدزون أمن المعلوم أن مخزون آ    
فيه لا يقتصر أثره على القوائم المالية للدورة فقط؛ بل تمتد إلى الدورة التي تليها بمقدار الخطأ الذي حددث فدي 

 . مخزون الدورة السابقة عليها
 الددلازم و هددذا مددا يترتددب عندده أثددر علددىكثددر مددن قددد يحدددث و أن يقدددر المخددزون فددي آخددر المدددة بأقددل أو أ    

 :تي النتائج نوضحه من خلال الجدول ا ة و جدول الميزاني
  خر المدة على الميزانية و جدول النتائجأثر تقدير مخزون آ ( :5-3) الجدول
 تقدير مخزون اخر المدة بأكثر من اللازم  تقدير مخزون اخر المدة بأقل من اللازم  الخطأ
 الأثر على القوائم               

 القوائم المالية
 أكثر من اللازم أقل من اللازم أكثر من اللازم ن اللازمأقل م

 
 

 الميزانية

 X   X المخزون
 X   X الأرباح المحتجزة
 X   X رأس المال العامل

 X   X نسبة التداول
جددددددددددددول 
 النتائج

  X X  تكلفة البضاعة المباعة
 X   X النتيجة الصافية

 .80ص  ،نفس المرجع السابق: المصدر 

   الميزانيددة خددر المدددة علددى كددل مددن يبددين أثددر الخطددأ فددي تقدددير مخددزون آ مددن خددلال هددذا الجدددول و الددذي       
فهدذا يدنجم عنده أثدر  ،نده فدي حالدة تقددير مخدزون اخدر المددة بأقدل مدن قيمتده الحقيقيدةو جدول النتائج نلاحظ أ

زم، و سدديتم تقدددير رأس المددال و علددى الميزانيددة يتمثددل فددي تقدددير المخددزون و الأربدداح المحتجددزة بأقددل مددن الددلا
خر المدة بأقل مدن الدلازم، كمدا يدنجم عنده أثدر علدى ل من اللازم نتيجة لتقدير مخزون آنسبة التداول كذلك بأق

جدول النتائج يتمثل في تقدير النتيجة الصافية بأقل من اللازم بسبب تقدير تكلفة البضاعة المباعة بأكثر مدن 
 .اللازم

                                                           
جامعة  مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في المحاسبة، ،محاسبة المخزون و أثرها على القوائم المالية للمؤسسة ،محمد بغريش   1

 .82-81ص ص   -باتنة-العقيد الحاج لخضر
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أي إذا تم تقدير مخزون اخر المدة بأكثر من قيمته الحقيقة فسوف يكون اثر ذلدك عكدس ما في حالة العكس أ
 .ما رأيناه في الحالة السابقة تماما

 .لى أن أي خطأ في تقييم المخزون سيؤثر بصفة حتمية على مدلول كثير من النسبتجدر الإشارة كذلك، إ 

 التوازن الماليابات الزبائن على أثر تسيير حس: الفرع الثالث        
تظهر حسابات الزبائن عند قيام المؤسسة بالموافقة على تسديد قيمدة السدلع مدن قبدل زبائنهدا بعدد مددة مدن      

و الددذي هددو عبددارة عددن سياسددة تجاريددة تددؤثر متغيراتهددا بشددكل كبيددر  ،"جددلبالأالبيددع "الددزمن و هددذا مددا يعددرف ب
 . جللأئتمان و توسع في البيع ات التي تمنح الإعلى مستوى الحسابات المدينة بحيث تزداد عند المؤسس

مدوال فدي هدذه الحسدابات بسدبب المشداكل يهدف تسيير حسابات  الزبائن إلى تجنب تراكم مقادير زائدة من الأ 
ؤثر علددى يدد  ، الأمددر الددذيمددواللأو عدددم القدددرة علددى تحصدديل اأالمتعلقددة بفشددل العمددلاء و تددوقفهم عددن الدددفع 

 .تالي على توازن المالي للمؤسسةو بال ،درة المؤسسة على تسديد التزاماتهاخزينة المؤسسة و كذا ق
ثر متغيرات تسيير حسابات الزبائن علي التدوازن المدالي للمؤسسدة، أمن خلال تبيان  ماتم ذكرهيمكن توضيح  

 :وهذا كمايلي
مددنح رتبطددة بمددان التددى سددتطبق بتوقددع المخدداطر المالمعددايير الشدداملة للائت تسددمح  : ئتمددانشددروط الإ  -0
بالمقارنة مدع الزيدادات المتوقعدة فدي النتيجدة  هالتكاليف المتوقعة منبتكوين موقف عن تقدير مجمل او  الإئتمان
 . من المبيعات الإضافية الناتجة عن منح الإئتمان ( تدفقات ايجابية)الصافية 

 .توازن الماليعلى المبيعات و التكاليف و مؤشرات ال ئتمانأثر شروط الإيبين الجدول ا تي 

 التوازنددداتعلدددى المبيعدددات و التكددداليف و  ة للعمدددلاءئتمدددان التجددداري المقدمدددأثدددر شدددروط الإ (:3-3)دول جدددلا  
 .مالية الأساسيةال

 الشروط المثلى الشروط المتشددة الشروط السهلة 
 إرتفاع انخفاض رتفاع إلى أقصى حدودإ المبيعات

 إنخفاض تكاليف الديون المعدومة انخفاض تكاليف الديون المعدومة ن المعدومةرتفاع تكاليف الديو إ تكاليف حساب الزبائن
 إرتفاع إلى مستوى ملائم إنخفاض رتفاعإ مستوى حساب الزبائن

BFR إرتفاع إلى مستوى ملائم إنخفاض رتفاعإ 
FR  الحاجة إلىFR الحاجة إلى  مرتفعFR الحاجة إلى  منخفضFR منخفض 
TR ىمستو  إرتفاع إنخفاض 

 .إعداد الطالبة الجدول من :المصدر 
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ن الشدروط السدهلة أحيدث  .أثر علدى التدوازن المدالي للمؤسسدة ئتمانن لشروط الإأالجدول  من خلال نلاحظ  
م و لكددن فددي نفددس الوقددت تددؤدي إلددى زيددادة تكدداليف نظددرا لمددا يترتددب عليهددا مددن تددراك تزيددد مددن حجددم المبيعددات،

قدد يدؤدى إلدى خسدائر ناتجدة عدن عددم إمكانيدة التسدديد الجزئدي أو  الدذي الأمدرالأموال فدى حسداب المددينين ، 
ظهدور صدعوبات و  ،(ليف الدديون المعدومدةتكدا)الكلي للإلتزامات الحاصلة اتجاه المؤسسة من طدرف الزبدائن 

 .كبيرة في خزينة المؤسسة 
المثلددى و التددي تحدددد فيمددا يخددص الشددروط المتشددددة فتددؤدي إلددى نتددائج عكددس الشددروط السددابقة، أمددا الشددروط   

 عن طريق مقارنة العائد الإضافي الناتج عدن الزيدادة فدي المبيعدات الناتجدة عدن الشدروط السدهلة الممنوحدة مدع
سددمح بإبعدداد الزبددائن غيددر مرغددوب فدديهم و بالتددالي تخفدديض أخطددار عدددم تس يفهدد عتمددادالتكدداليف الإضددافية للإ

 . تحسين مستوى الخزينة منهلعامل و جات رأس المال االتحصيل و تكاليف الديون المعدومة و تحسين  احتيا

خطدوة جدد مهمدة لإختيدار الزبدون  عتمدادتقييم طلبات الحصدول علدى الإ إن : عايير إختيار العملاءم -9
تسدمح بتقيديم ..( رأس المدال، الضدمان شخصدية العميدل، المقددرة،) المناسب اعتمادا علدى معدايير و خصدائص

ن أو مندده نسددتنتج  .قدددرة علددى الوفدداء بمددا عليدده مددن ديددنجددال أو عدددم الي ا ديندده فددقدددرة الزبددون علددى تسددديد 
قلل من خطر عددم التحصديل و كدذا خطدر السديولة و عددم المدلاءة و بالتدالي تحسدين خزيندة ي إختيار العملاء 

 .المؤسسة 
 :لية لكل عميلمتعلقة بالنقاط التاقرارات  تسيير آجال الدفعت حول الزبائن يتخذ مدير بعد تحليل المعلوما

 ؛ئتمانحد الإ 
 تسديد؛مدة ال 
  الرهن. 

يحددد بندداء علدى قددرة الزبددون  ئتمدانمعددايير و أسدس، فمدثلا نجددد حدد الإيدتم تحديدد هدذه النقدداط بنداء علدى عددة  
 ،المدوردين دفدعبالنسدبة الدى فتدرة  ام تحديددهفيدت لتسدديدأما مدة ا .ته على السداددرجة الخطر المتعلقة بإمكانياو 

فيددتم تحديددده فددي ضددوء نسددبة و فيمددا يخددص الددرهن  .لزبددائن أقصددرا تسددديدن تكددون مدددة أالأفضددل  ث مددنبحيدد
 . الممنوح و كلما كان الأصل المرهون سهل تحوله إلى سيولة كلما زاد إطمئنان المؤسسة عتمادالإ
لمشددداكل ة كبيدددرة ؛ و كدددذا تفدددادي ابالتدددالي فدددإن هدددذه النقددداط تدددؤدي الدددى تفدددادي خطدددر عددددم سدددداد العميدددل بنسدددب 
أقدل مدن مددة تسدديد  حصديلفتدرة تضافة إلى أن إختيار صعوبات قد تقع للخزينة نتيجة الديون المعدومة، بالإو 

دي ؤ ممددا يدد ،سددراع دوران الزبددائن و تخفدديض احتياجددات رأس المددال العامددلإللمددوردين مددن شددأنه أن يسدداهم فددي 
  .لى خزينة موجبةإ
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كلمددا كددان سددريع و المخدداطر المتعلقددة بقدددرة سددداد الزبددون  مددان للمؤسسددة مددنأأمددا الددرهن فهددو يشددكل ضددمان و 
ن الدرهن ضددمان للخزيندة مددن أخطدار عدددم أو مندده نسدتنتج . ة زاد درجدة اطمئنددان المؤسسد اتالتحدول الدى نقدددي

 . التحصيل

 .زن المالي قصير الأجل و الرهن على التوا فترة التسديدو  ئتمانأثر كل من حد الإالجدول ا تي ح وضي  

 .على التوازن المالي القصير الأجلللعميل  المقدم عناصر الإئتمانأثر  (:7-3)لالجدو
 مؤشرات التوازن المالي                  
 FR BFR TR عناصر الإئتمان

 
 حد الإئتمان

 إنخفاض إرتفاع مرتفع  FRحاجة إلىال كبير
 إرتفاع إنخفاض منخفض  FRحاجة إلىال صغير
 متوسط متوسط قلأ  FRحاجة إلىال متوسط

 فترة التحصيل
 إنخفاض موجب - فترة تسديد الموردون >
 إرتفاع سالب - فترة تسديد الموردون <

 ضمان للخزينة - -  الرهن
 الطالبة إعداد الجدول :المصدر

 ،علددى التددوازن المددالي أثددرو الددرهن  فتددرة التحصدديلكددل مددن حددد الإئتمددان و لمددن خددلال الجدددول أن  لاحددظن
تخاذ القرار السليم و المبني على أسس في تحديد هذه العناصر يساهم في تفادي خطر عدم تسدديد ا أن حيث

و كنتيجددة لددذلك تحسددن التددوازن المددالي علددى المدددى  ؛و بالتددالي حمايددة الخزينددة مددن مشدداكل السدديولة ،الزبددائن
 .القصير

 .ازن المالي و ملاءة المؤسسةمثل للزبائن أثر إيجابي على التو ن التسيير الأأمن خلال ما سبق نستنتج 

 على التوازن المالي  متاحاتيير الأثر تس:  الرابعالفرع     
و يعندي  ،مثل من الموجودات السائلة باليد في الوقت المناسدبالإحتفاظ بمقدار أ إلىالمتاحات يهدف تسير   

رة و كدددذا اسدددتخدامها فدددي صدددياللازمدددة لمواجهدددة التزامدددات المؤسسدددة خدددلال فتدددرة ق لأمدددوال الجددداهزةتدددوفير ا هدددذا
تتمثددل جددل تحقيددق هددذا، تطبددق المؤسسددة عدددة إجددراءات و اسددتراتيجيات أو مددن  .النشدداط الاعتياديددة متطلبددات
 :أساسا في

 ؛تمديد فترة سداد حساب الموردون -0
 ؛الإسراع في تحصيل حسابات الزبائن -4
 ؛(تسيير المخزون)ع دوران المخزون إسرا -3
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 ؛ Float الشيكات الطائفة تسيير -2
 .خزينةالأمثل عن طريق نماذج تسيير الحديد الحجم ت -0

 :  ا تيثار على التوازن المالي يمكن توضيحها من خلال الجدول أن لهذه الأساليب أن الملاحظة يمك

 .على التوازن المالي أساليب تسيير الخزينة استراتيجيات أثر (:8-3)الجدول     
 مؤشرات التوازن المالي                

 خزينةيب تسيير الأسال
BFR FR TR 

 إرتفاع منخفض FRالحاجة الى  إنخفاض حساب الموردون تمديد فترة سداد
 إرتفاع منخفض FRالحاجة الى  إنخفاض حسابات الزبائن الإسراع في تحصيل
 إرتفاع منخفض FRالحاجة الى  إنخفاض (تسيير المخزون)إسراع دوران المخزون

 إرتفاع نوعا ما منخفض FRالحاجة الى  اض نوعا ماإنخف تسيير الشيكات الطائفة
 مستوى أمثل منخفض FRالحاجة الى  إنخفاض (خزينةنماذج تسيير ال)الأمثل تحديد الحجم

 إعداد الطالبة الجدول من :المصدر

 نألتددوازن المددالي، نلاحددظ علددى ا خزينددةسدداليب تسددير الأسددتراتيجيات و إثددر أمددن خددلال الجدددول و الددذي يبددين 
انخفدداض احتيدداج رأس المددال العامددل  مددن خددلالالمددالي  توازنهدداعلددى  يددؤثرهددذه الاسددتراتيجيات ل المؤسسددة عاتبدا

مما يؤدي إلى إنخفاض استخدام رأس المال العامل و موارد الخزينة لتمويل هذا الاحتياج و بالتالي ارتفاع في 
 .مستوى الخزينة 

هددو عبددارة ف ،خزينددةليب كميددة و نمدداذج تسددير السدداأء علددى و الددذي يددتم تحديددده بنددا للمتاحدداتمثددل مدا الحجددم الأأ
فبالتدالي  ،الدى الحدد الأدندىمتاحدات التي ينخفض عندها تكلفدة المثل الذي يتحقق عند النقطة ستوى الأالمعن 

 .حسنت استثمار فائض في الخزينةأيدل هذا المستوى على أن المؤسسة في حالة توازن مالي و قد 
غالبددا مددا تكددون غيددر عمليددة فددي التنفيددذ لأنهددا تقددوم علددى إفتراضددات  الخزينددةاذج إدارة شددارة إلددى أن نمددتجدددر الإ

ن تسدداعد علددى أو لكنهددا بالمقابددل يمكددن  ،مقيدددة و إجددراءات مكلفددة مددن حيددث الحصددول علددى البيانددات اللازمددة
     ة النقديددةاتخدداذ القددرارت و دليددل لمشددكلة تحديددد الأرصدددة النقديددة المثلددى خصوصددا عندددما تسددتخدم مددع الموازندد

 . و القوائم المالية
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 خلاصة
 

ر أهمهدا كفداءة سياسدة تسديي بمجموعدة مدن العوامدلحجم الأصول المتداولة التي تحتفظ بهدا المؤسسدة  يتأثر   
 .كل من المخزونات، العملاء و المتاحات

أدوات علميددة لال إسددتخدام أسددس و ن تحقيددق الأمثليددة فددي تسدديير عناصددر الأصددول المتداولددة يددتم مددن خددإ   
تباع إستراتيجيات ملائمة تسمح بالوصول إلى مستوى مناسب بأقل تكلفةو   .ا 

المؤسسددة تتوجدده إلددى الإحتفدداظ بددالمخزون عنددد حددده الأمثددل بمددا يسددمح بإيجدداد تددوازن بددين هدددفين حيددث أن    
ات الإحتفدداظ بدده و لتحسددين التدددفق ةمتعارضددين متمددثلان فددي هدددف تخفدديض مسددتوى المخددزون لتخفدديض تكلفدد

هدف تفادي أخطار التوقف عن الإنتاج أو فقد العملاء نتيجة لتخفيض مسدتويات المخدزون إلدى أقدل و . النقدية
 . مما يجب

و يمكددن للمؤسسددة أن تحقددق ذلددك التددوازن مددن خددلال آليددات التسدديير المناسددبة و اسددتخدام وسددائل لترشدديد تكلفددة 
فددي المخددزون الزائددد علددى الحاجددة و الددتخلص مددن المخددزون و تحسددين التدددفقات النقديددة المتمثلددة فددي التصددرف 

 .الأصناف التالفة أو غير صالحة للإستخدام

 .كما تؤثر الكيفية التي تدير بها المؤسسة المخزونات تأثيرا مباشرا على تدفقات النقدية و توازنها المالي   
التكاليف و الخسدائر التدي   بتجن ها بهدفتسيير  ية فيالأمثلتحقيق لأما حسابات الزبائن، فتسعى المؤسسة    

لدفع أو عددم القددرة متعلقة بفشل العملاء و توقفهم عن االمشاكل لل في حساباتها نتيجةموال الأ تراكم تنتج عن
زبائن و التي بدورها قد تؤدي إلى إخدتلال تدوازن المدالي للمؤسسدة في ذمة بعض الموال التي على تحصيل الأ

 .يةو تؤثر سلبيا على تدفقاتها النقد

 خلال استخدام مجموعة من الأدوات مثلى منبصفة  بالإضافة إلى هذا، فمن الضروري تسيير الخزينة
 ضات، ثم أخذ القرارات اللازمة فيمقبو  والطرق التي تقف على مراقبة التدفقات الحاصلة من مدفوعات و

 .إلى الوضعية المثلى الوقت المناسب سواء تلك المتعلقة بتوظيف الفائض أو تمويل العجز قصد الوصول
 عكسدي تدأثير إلدى ذلدك يدؤدي أن دون النقديدة، رصديد تخفيض في نجاحها بمدى اتالنقدي إدارة كفاءة تقاس و

 .التزامات من عليها بما الوفاء على المؤسسة قدرة على
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 تمهيد  
 

مثدل سديات التدي يقدوم عليهدا التسديير الأو الأساتعرضدنا للأطدر النظريدة  ،من خلال دراسة الفصدول السدابقة   
سنحاول إسقاط تلك المضامين علدى الواقدع الميدداني  .ثرها على التوازن المالي للمؤسسةللأصول المتداولة و أ

و لمناقشددة ذلددك سدديتم تقسدديم الفصددل إلددى المباحددث  ." LLA مؤسسددة لافددارج لوجسددتيك الجزائددر"بدراسددة حالددة 
 :التالية

 تسددديير الأصدددول المتداولدددة فدددي مؤسسدددة لافدددارج لوجسدددتيك الجزائدددر واقدددع لأول يشدددير إلدددى المبحدددث ا     
« LLA »  ة تسدديير الأصددول المتداولددة علددى التددوازن المددالي لمؤسسددتقيدديم كفدداءة ، أمددا المبحددث الثدداني يتندداول

 .لافارج لوجستيك الجزائر
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مؤسسة لافارج لوجستيك الأصول المتداولة في  تسيير واقع : ولالمبحث الأ 
 LLA الجزائر

لددددددغ رأس مالهددددددا يب ،فددددددرع مددددددن فددددددروع مجمددددددع لافددددددارج الجزائددددددر عبددددددارة عددددددن LLAلافددددددارج لوجسددددددتيك الجزائددددددر 
حركددة تدددفق وتخددزين  تخطدديط،  تنفيددذ، و مراقبددة  تتمثددل أنشددطتها الأساسددية فددي كمددا. دج 0.502.182.111

مددددن نقطددددة المصدددددر أو مكددددان الإنتدددداج إلددددى نقطددددة   لومددددات المتعلقددددة بهددددا،السددددلع و المددددواد و الخدددددمات والمع
تهتم بتوصيل هذا لصالح مجمع لافارج و فروعها، حيث  و ،الإستهلاك، بهدف المطابقة مع متطلبات الزبائن

 .من إنتاجها الكلي %41حوالي 
 : من أهم الأهداف التي انشأت المؤسسة من أجلها هي

 : خلالتحسين التدفق المادي من المنبع إلى المصب من  -
 نتاج؛تعريف برامج الشراء والإ 
 برمجة الشحنات؛ 
 تنظيم خدمات بعد البيع ؛ 
 استمرارية العمليات من خلال انشاء خطة صيانة. 

 تحديد الإجراءات التي تتحكم في التكاليف اللوجستية للخدمات التي اختارت الشركة تطويرها؛  -
 تثمارات أو من رأس مال المجمع؛سستفادة المثلى من الإالإسهام بشكل كبير في تحقيق الإ -
مسدداعدة المجمددع علددى السدديطرة علددى التعقيددد، وعدددم اليقددين مددن ا جددال والتددأخير الندداتج فددي تسددليم طلبددات  -

 .الزبائن

 تسيير المخزونات: الأول المطلب          
سيير المخزون لذا فإن نظام ت ،تعتبر السياسة المتبعة لتسيير المخزونات مؤشرا محددا لحسن سير المؤسسة  

 .يحتل مكانة مهمة لتشكيل نظام الفعال للمعلومات و التسيير
مدددن خدددلال العمدددل علدددى تحقيدددق هددددف  إلدددى تحسدددين سياسدددة تسددديير مخزوناتددده مجمدددع لافدددارج الجزائدددر سدددعىي  
رتفداع  ،بيع ما تم إنتاجده مباشدرةأي  ،" Stock à Zéroصفرية المخزون " خاصدة فدي ظدل غيداب المنافسدة وا 

مادة الإسمنت و مشتقاته نتيجدة للمشداريع التنمويدة التدي تعرفهدا الدبلاد فدي مقابدل نقدص فدي إنتداج  الطلب على
 .هذه المادة 
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مؤسسدة لافدارج لوجسدتيك الجزائدر ضدمن  تخزين جزء ما تدم إنتاجده فدي مخدازنيقوم بحاليا  المجمعغير أن    
 : المتمثلة فيو  ها الإدارة العامة سياسة تجارية تهدف إلي

 شار و توسيع نطاق تواجدها في السوق الجزائرية ؛إنت -
 توفير السلع و نقاط بيع قريبة من الزبون ؛  -
 تشغيل أكبر عدد من الشاحنات و وسائل النقل بهدف تحقيق الأرباح؛ -
 تحقيق هامش ربح نتيجة لإعادة بيع المخزون؛ -
 .  نوع المطلوبكسب رضى الزبون نتيجة لتوفير السلعة في الوقت المناسب و الكمية و ال  -

مجموعددة مددن  مؤسسددة لافددارج لوجسددتيك الجزائددروضددعت  مددن أجددل ضددمان التسدديير الحسددن للمخزونددات      
  .و الوثائق التي تساعد في ذلكتسيير الإجراءات 

لال محدداوره الرئيسددية مددن خددفددي مؤسسددة لافددارج لوجسددتيك الجزائددر تسدديير المخددزون ق لكيفيددة يمكددن التطددر     
 : في تمثلالتي نرى أنها تو 

 تقددوم لجنددة المشددتريات بدراسددة مدددى  مصددلحة التجاريددة طلددب الشددراء،بعددد اسددتيلام : إسددتيلام الطلبيددة
 . درة المؤسسة على تلبية حاجياتهانتفاء هذا الطلب و الزبون للشروط البيعية و مدى ق

بية إلى مركز علاقدات في حالة موافقة اللجنة على طلب الزبون، تقوم المصلحة التجارية بإرسال برنامج الطل 
 .ستيلام و الكمية المستلمة و إبلا  الزبون بذلك؛ هذا الأخير يقوم بتحديد وقت الإCRCالزبائن 
 أي خدروج السدلع  ،يتم خروج السلع من المخازن في حالة واحدة و هي حالة بيعها: خروج المخزونات

ناسدق مدع مختلدف مصدالح مؤسسدة لافدارج من أجل نقلها و تسليمها إلى الزبون فدي وقدت معدين تدم تحديدده بالت
 (.إلي...مركز علاقات الزبائن، مصلحة التناسق اللوجستيكي، مصلحة التخطيط)لوجستيك الجزائر 

 تتم الرقابدة علدى المخزوندات المتواجددة فدي المخدازن بواسدطة مجموعدة مدن وسدائل : مراقبة المخزونات
 :التسيير منها

 ؛fiche de stocks بطاقة المخزون  -
 ل حركة المخزون؛جدو  -
 .Bon de Chargementقسيمة الشحن  -
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 : من خلال مستويينتتم  كما     
مددن التسدديير تددتم هددذه العمليددة بشددكل يددومي فددي مصددلحة مراقبددة : رقابددة شددهرية علددى المخزونددات -
تتبدددع المددددخلات و المخرجدددات و المخدددزون النهدددائي عدددن طريدددق المعلومدددات المقدمدددة مدددن طدددرف النظدددام  خدددلال
SD6  فدي حالدة وجدود  .، ثم تقوم شهريا بمقارنة النتائج متوصل إليها مع الأرصددة المتواجددة فدي هدذا النظدام

 . و مراجعة فواتير البيع و الشراء ثم القيام بالإجراءات اللازمة اإنحرافات يتم البحث عن أسبابه
الرقابددة علددى  يددتم فيهددا ؛بددر هددذه المرحلددة ضددرورية و إجباريددةتعت: رقابددة سددنوية علددى لمخزونددات -

 :المخزون المتواجد في مختلف المخازن من خلال
 تقريب مختلف مجاميع بطاقات المخزونات و جدول حركة المخزون؛ 
 رقابة مادية على المخزونات من خلال مقارنة بين الجرد المادي للمخزون و الجرد النظري. 

 لمحاسبة التحليليةلاتوجد بمؤسسة لافارج لوجستيك نظام ا :تقييم و محاسبة المخزونات . 
قامت السلطات العمومية بتسقيف أسعار الإسمنت و مواد البناء وتحديد هامش الربح المحقق بهدف الحد كما 

جدوان سدنة  0الموافدق  0231شدعبان عدام  2المدؤرخ فدي  22من المضاربة و هدذا حسدب القدرار التنفيدذي رقدم 
4110 1 . 

    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 .48-45ص، 4110جوان سنة  0الموافق  0231شعبان عام  2المؤرخ في  22القرار التنفيذي رقم 1
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 ابات الزبائنتسيير حس :المطلب الثاني   

جددزء مددن زبددائن فددروع مؤسسددة لافددارج، أي الزبددائن  عددن عبددارة زبددائن مؤسسددة لافددارج لوجسددتيك الجزائددر إن   
          الدددددددذين تقدددددددوم المؤسسدددددددة بضدددددددمان نقدددددددل طلبيددددددداتهم بامكانياتهدددددددا الخاصدددددددة و المتمثلدددددددين فدددددددي زبدددددددائن المصدددددددنع

Clients Rendus les ،و يمكن تقسيمهم كمايلي : 
 ؛LCOزبائن مؤسسة  -
 ؛LCMزبائن مؤسسة  -
 ؛LS زبائن مؤسسة   -
 ؛ LBA زبائن مؤسسة   -
  AEM . زبائن مؤسسة -

 :و همالزبائن  من أنواعيتعامل مجمع لافارج الجزائر مع ثلاث    
 ؛Entrepreneurs(  خواص او عموميون)مقاولون  -
 ؛Distributeursالموزعون  -
 . Centrale à Béton et Fabricants المنتجون  -

إلى مصلحة التجارية مرفوقة بملف يحوي الأوراق الإدارية ( برنامج حاجياته) م الزبون بإرسال الطلبية يقو     
 .اللازمة و التي تختلف حسب نوع الزبون

بعد استيلام المصلحة التجارية لطلب الشدراء، تقدوم لجندة المشدتريات بدراسدة هدذا الطلدب مدن خدلال التركيدز    
لتان في مدى انتفاء الزبون للشروط الموضوعة و مدى قدرة المؤسسة على تلبية على نقطتين أساسيتين المتمث

 .حاجياته

في حالة موافقة اللجنة على طلب الزبون، تقوم المصلحة التجارية بإرسدال برندامج الطلبيدة إلدى مركدز علاقدات 
 .CRCالزبائن 
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 وجستيك الجزائر ي مؤسسة لافارج لتسيير الزبائن و الطلبيات ف: الفرع الأول       

 ات مع الزبائن تعريف مركز علاق: أولا             
بهدددف تخفدديض زمددن إنتظددار الشدداحنات فددي مدددخل كددل مددن مصددنع  4101تددم إنشدداء هددذه المصددلحة سددنة    

مدن بعدد وبطريقدة  ذلكائن، مرخصين لهم القيام بدتسليم الإسمنت الخاص بالزب ةتسهيل عمليمسيلة و عكاز و 
  .لزيادة في إرضاء الزبائن وأمن الأشخاصا بهدفمخططة، 

نظدام ( SD6فريدق ذو خبدرة ومجه دز بدأجهزة إعدلام آلدي متطدورة و نظدام  التسدليم  عمليدةعلدى  فاشر الإ يتم   
يرافددق الزبددائن فددي مصددانع الإسددمنت بالمسدديلة و عكدداز، مددن الددذي يخدددم و .)تسدديير عمليددة الفددوترة و المدددفوعات
، (التدداريي والتوقيددت)ال بمركددز دعددم الزبددون، والددذي يحجددز لدده فتحددة التحميددل خددلال إقدددام الزبددون علددى الإتصدد

تددخل و المصدنع فدي التوقيدت المتفدق عليده، مؤكدا ذلك عن طريق الرسالة القصيرة، حيث تأتي الشداحنة أمدام 
  .مباشرة من أجل التحميل

ثم توسيعه تدريجيا على كافدة من أجل الإختبار،  4101نوفمبر  01سمح هذا النظام الذي تم إطلاقه يوم    
  .الزبائن، بتقليص وقت الإنتظار حتى ثلاث مرات مما كان عليه

 الزبائن في مركز علاقات الزبائن تسيير :  ثانيا        
 : مجمع لافارج الجزائر نميز نوعين من زبائن   
شدترياتهم بنقدل مزبدائن للمؤسسدة يقومدون  عبدارة عدن: Clients Ex-works خدارجيونالزبدائن ال -

 .بوسائلهم الخاصة و سائقهم الخاص
 :في هذه الحالة يقوم مركز خدمة الزبائن بالإجراءات التالية

  إرسال برنامج الطلبية لزبون المصنعex-Work إلى شباك التوزيع للمصنع. 
  يقدوم شددباك التوزيدع للمصددنع بعددها بطبددع رخصدة الشددحن بنداءا علددى المعلومدات التددي قددمها مركددز

 . SD6زبون عن طريق نظام خدمات ال
  لابذ من حضور شاحنة الزبون و سائقها في الموعدد المحددد مدن طدرف مركدز خدمدة الزبدائن و إلا

 .فإنه لا يسمح له بشحن الكمية من المصنع
 امكانياتهإب الزبائن بضمان نقل طلبيات المؤسسة  قومت :Clients Rendus  المتعاملين  زبائنال -

 . بطلب منهم الخاصة و 
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بعد تقديم الزبدون الطلبيدة و دراسدتها مدن طدرف المديريدة التجاريدة و الموافقدة عليهدا، يدتم إرسدالها إلدى مركدز    
م بإرسددددال برنددددامج طلبيددددات الزبددددائن إلددددى مصددددلحة التنسدددديق اللوجسددددتيكي يقددددو  هبدددددور  ذيو الدددد ،خدددددمات الزبددددائن

Coordination Logistique (CL)   مختلدف الوجهدات و كدذا إلدى بهددف توجيده شداحنات نقدل السدلع إلدى
 .المخزن الملائم

         متعددددددداملينزبدددددددائن الالتعتمدددددددد علدددددددى تقسددددددديم  لافدددددددارج لوجسدددددددتيك الجزائدددددددر لمؤسسدددددددةإن السياسدددددددة التجاريدددددددة   
(Clients Rendus)  حسدب أهميدتهم، فالزبدائن الأوفيداء و المهمدين يدتم تدوجيههم إلدى المصدنع أمدا الزبددائن

 .خازنفيتم توجيههم إلى الم ا خرون
وفياء إلى المصنع لإسدتيلام طلبيداتهم مباشدرة بعدد تصدنيعها، و تعطدى لده الأولويدة فدي يتم توجيه الزبائن الأ   

بعكددس الزبددائن ا خددرون الددذين يددتم تددوجيههم إلددى . اسددتيلام كددل مايحتاجدده و مددا يطلبدده مددن مختلددف المنتوجددات
 . ة المخازن لإستيلام فقط نوع محدد من السلع المنتجة و المخزن

دفدع الحقدوق التدي  يوم يتم 00، و بعد مدة أقصاها بإرسال فواتير النقل إلى المصنع تقوم المؤسسة شهريا    
 .عليها
مددن خددلال تسددييرها عمليددة  فددي تسدديير عمددلاء المؤسسددة "علاقددات مددع الزبددائن" لمركددز يتمثددل الدددور الأساسددي  

بعد استيلام برنامج الطلبية من المصلحة   حيث .لوبةاستيلام الزبون للطلبية في الوقت المحدد و الكمية المط
و ذلددك مددن خددلال حجددز لموعددد  SD6التجاريددة، يددتم تسدديير عمليددة اسددتيلام الزبددون للطلبيددة عددن طريددق نظددام 

كما أن هذا النظام يقدوم (. مصنع مسيلة، مصنع عكاز)مكان الإستيلام يلام  و تحديد الكمية المستلمة و الإست
ن آليددا، فددإذا لددم يتددوفر الرصدديد الكددافي للكميددة المددواد المحجددوزة فددإن الطلددب سدديلغى أو يددتم بمراقبددة رصدديد الزبددو 

 . تقليص حجم الكمية المطلوبة بمقدار رصيد زبون مع إعلامه بذلك

 الرقابة على حسابات الزبائن : الفرع الثاني        
مددن خددلال الجددداول  سددتيك الجزائددرلافددارج لوج مؤسسددةمقبوضددات فددي و ال الرقابددة علددى حسددابات الزبددون تمتدد   

 :التالية

قيمدددة يدددتم تسدددجيل   إذلجميدددع مبيعاتهدددا،  لأجدددللددددفع تتبدددع المؤسسدددة سياسدددة ا :جددددول سدددداد الزبدددائن -
 . و تاريي الدفع في جدول سداد الزبائن لزبائن و وسيلة الدفعا المدفوعات
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 .جدول سداد الزبائن (:4-1)جدولال
 دج 003: الوحدة

رمز 
 العميل

 المقر
 الإجتماعي

نوع 
 الوثيقة

 المجموع تاريخ الوثيقة رفم الوثيقة الوكالة البنكية البنك

188 
 

CB CNEP M\'SILA 0436499 02/03/2014 165038,70 
189 

 
CB Credit Populaire D'algerie BISKRA 2639610 02/03/2014 271750 

192 
 

CB 
Banque D'agriculture & 

Developp. Rural 
LAGHOUAT 0671452 27/02/2014 506233,31 

194 
 

CB CNEP M\'SILA 0436503 02/03/2014 696000 

198 
 

CB 
Banque Exterieur 

d'Algerie 
OUARGLA 2080912 02/03/2014 307131,01 

202 
 

CB 
Banque Developpement 

Local 
GHARDAIA 2474333 02/03/2014 358349, 6 

203 
 

CB Credit Populaire D'algerie TEBESSA 1997432 02/03/2014 424000 

204 
 

CB 
Banque Nationale 

d'Algerie 
GUERRARA  1953044 02/03/2014 453870 

205 
 

CB CNEP BBA 2488762 02/03/2014 1000 

 3771335,74 الإجمالي   

 وثائق المؤسسة :المصدر

كدذا علية للزبون و الكمية المسدتلمة و لفيسمح هذا الجدول بتتبع المبيعات ا :الزبائن إلى جدول مبيعات -
 .المصنع المستلم منه و نوع المنتوج 

 .مبيعات للزبائنمتابعة الجدول  ( :4-2)الجدول
 دج 003:الوحدة

رمز 
 العميل

المقر 
مجموع السلع خارج  الكمية السعر عنوان التسليم المنتوج الإجتماعي

 TTC مجموع   تكلفة النقل TVA الرسم

188  MATI-V Usine M'Sila 6529 349,46 138 015, 975 23462,71 0,00 161478, 69 
189  MATI-V Usine M'Sila 7019 406,94 229 106 ,848 38 948,16 0,00 268055,01 
192  Moht-V Usine M'Sila 6529 524,44 427 741, 991 72716,13 0,00 500458,12 
194  Moht-V Usine M'Sila 7019 380,80 582 962, 824 99103,68 0,00 682066, 50 
198  MOKA-V Usine M'Sila 6529 136,44 260 155 ,143 44226,37 0,00 304381,51 
202  CHAM-S Usine M'Sila 6529 252,90 304 321, 335 51734,62 0,00 356055,96 
203  CHAM-S Usine M'Sila 6529 383,52 357 649 ,977 60800,49 0,00 418450,47 
204  MATI-V Usine M'Sila 7019 297,92 385 033, 419 65455,681 0,00 450489,10 
205  Moht-V Usine M'Sila 6248 39,62 247 ,545 42,082 0,00 289,62 

 3722952,6 0,00 540941,8 3182010,8 2867,1 الإجمالي

 .وثائق المؤسسة: المصدر
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مدددفوعات الزبددون و قيمددة السددلع الجدددول بمعرفددة  يسددمح هددذا :Balance Clientجدددول الزبددائن  -
 .  رصيد المتبقي عند كل زبونومتابعة  المستلمة 

 .الزبائن تسديدات  جدول (:4-3)الجدول

المقر  رمز الزبون الوحدة
 Total مجموع المدفوعات مجموع التسليمات الإجتماعي

Avoir الباقي تخفيضات 

ACC 188  165 038 709,52 161 478 691,52 0,00 0,00 3 560 018,00 
ACC 189  271 750 000,00 268 055 012,32 0,00 0,00 3 694 987,68 
ACC 192  506 233 310,00 500 458 129,75 0,00 0,00 5 775 180,25 
ACC 194  696 000 000,00 682 066 505,02 0,00 0,00 13 933 494,98 
ACC 198  307 131 016,20 304 381 517,59 0,00 0,00 2 749 498,61 
ACC 202  358 349 603,12 356 055 963,00 0,00 0,00 2 293 640,12 
ACC 203  424 000 000,00 418 450 474,17 0,00 0,00 5 549 525,83 
ACC 204  453 870 000,00 450 489 100,84 0,00 0,00 3 380 899,16 
ACC 205  1 000 000,00 289 628,54 0,00 0,00 710 371,46 

 093,46 383 48 0,00 0,00 655,12 952 722 3 3771335748,58 الإجمالي
 . وثائق المؤسسة :المصدر

 تسيير الخزينة :  الثالث المطلب     
 إداريدة حلقدة خدلال مدن مسديرة التحصديلات، أو بالتسدديدات الأمدر تعلدق سدواء النقديدة، التددفقات تسديير إن   

 إحتياجدات وفدق تخصيصدها، وترشديد إسدتعمالها حسدن إلدى يرمدي والتعليمدات، الوثدائق مدن تشدمل مجموعدة
 :في مختلف الإجراءات وتتلخص الحقيقية، المؤسسة

  التسديد عمليات  :الفرع الأول       
 فعو الد بالصرف الأمر الإستلام، بالإلتزام، المتعلقة الإجراءات   : أولا             

 ومختلدفهدا بين الحاصدلة النقديدة التددفقات ياسدتها التسدييرية الداخليدة بحصدرتقدوم المؤسسدة  فدي إطدار س    
 وذلدك النهائي، الإستلام أو الدفع عملية إلى وصولا و نظام معلومات،  الوثائق من مجموعة في المتعاملين،

 التعامل محل و الخدمات السلع سلامة من التأكد بعد
 :لإلتزاما -

 الإجدراءات بعدد معيندة، خدمدة أداء أو سدلعة تقدديم مقابدل بالتسدديد، مدوردال إتجداه المؤسسدة ملزمدة تصدبح    
ختيار العقود بإبرام الخاصة القانونية  (.المناقصات)المتعاملين وا 
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والخدمدة المقدمدة  المتعامدل تخدص التدي المعلومدات كدل ويشدمل ودقيقدا واضدحا، الإلتدزام يكدون أن يشدترط و
 (.وغيرها ...الضمانات، الإنجاز، فترة السعر،)

  :الإستلام  -
بشدأنها، يدتم التأكدد مدن حسدن القيدام بعمليدة الإسدتيلام عدن طريدق  المتعاقدد الخدمدة أو السدلعة عندد تقدديم    

 مدن بالخدمدة القيدام حسدن تقيديم مجدال فدي والمعرفدة الخبدرة ذوي العمليدة هذه بمثل و يكلف ، محضر إستيلام
 .المورد طرف

 :بالصرف الأمر   -
 المتعلقدة والخددمات السدلع أو الأعمدال كدل بدأن فيهدا يلتدزم حيدث بالصدرف، ا مدر بهدا قدومي عمليدة هدي    

  .الديون تسديد إمكانية وعليه فعلا، إنجازها تم قد بالفاتورة
 (: التسديد ) الدفع  -

 عامة بصفة  ، غير انهالأجانب الموردين أو المحليين، للموردين الدفع كان إذا ما في الدفع طرق تختلف   
تسجيل البياندات فدي و  بها الملتزم للعمليات والمبررة اللازمة الوثائق كل تقديم و إستيلام بعد الدفع عملية تكون

 .لها بالصرف الأمر وكذا ،(T-ONE)نظام معلومات المؤسسة 
 :التحويل و أوامر الصكوك إعداد  -

 الوثائق كل إرسال يتم وبعدها التسوية،ب الخزينة مصلحة تقوم الدفع لعملية اللازمة الوثائق كل مراقبة بعد    
 التسدجيلات بدين المقاربدة بإعدداد الخزيندة قسدم يقدوم كمدا المحاسبية، بالتسجيلات للقيام المحاسبة مصلحة إلى

 .القيمة أيام متابعة مع والبنكية المحاسبية

 المحاسبية  الدعائم : ثانيا              
 ةالبنكيد التسدوية و تعتمدد المؤسسدة طريقدة وحيددة هدي .سدبيةالمحا التسدوية طدرق مختلدف بهدا يقصدد     

 :   المتمثلة في
 ؛بشيك التسديد طلب   -
 ؛تحويل مبلغ إلى حساب آخرب الأمر  -
 البنكي؛ حميلالت طلب  -
 ؛للخارج تسويةلل إشعار  -
 .حالا الدفع إثبات وثيقة  -
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 رالجزائ في العمليات تخص التي التسديدات : ثالثا         
   :العاجل  التسديد  -
 من التأكد بعد وهذا شيك، خلال من فوري تسديد تتطلب التي والعمليات المشتريات عامة بصفة يخص      

 .سليم والمورد المؤسسة بين عليها والمتفق المحاسبية، الوثائق كل أن
 مدن بصدك تسدديدال طلدب موافقدة علدى حصدولها بعدد بنكدي صدك خدلال من التسديد العاجل المؤسسة تعتمد  

 .إلي...الضرائب، مصلحة آخر متعامل أي أو المورد طرف

  :الآجل  التسديد -
 عليهدا المتفدق والشدروط لده، القانونيدة المتابعدة خدلال مدن ا جدل التسدديد تسديير علدى الخزيندة قسدم يسدهر     
 تتعلدق والتدي تالتسدديدا هدذه مثدل فدي تنشدأ قدد التدي الصدعوبات مختلدف وكدذلك والمتعداملين، المؤسسدة بدين

 .وغيرها ...مطابق، غير إمضاء دون رصيد، أساسا حساب
 .يوم 01يبلغ متوسط فترة تسديد المؤسسة للموردين 

 الخارج مع عمليات على التسديدات  : رابعا       
 . بالخارج المتعلقة المقدمة والخدمات السلع وفواتير عقود لتسوية المصرفي التحويلتعتمد المؤسسة على     

 التحصيل عمليات :ثانيالفرع ال        
 علدى المؤسسدة، بنشداط مباشدرة علاقدة لهدا والتدي المدداخيل، لقدبض الضدرورية العمليدات مجموعدة هدي     
 . للزبائن بالفاتورة البيع أساس

 المحاسبية الدعائم  :أولا       
 الأداة طبيعدة حسدب وهدذا لتجداريا الأثدر أو النقددي الشدكل الداخلدة النقديدة التددفقات تأخدد أن يمكدن    

 :التالية النقاط في إجمالها ويمكن المستخدمة
 ؛ عليه مصادق بريدي أو بنكي شيك -  
 ؛ تحويل أمر - 
 ؛ التسديد وصل  -
 .لأمر السند  -
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 الجزائر في عمليات على تحصيل :   ثانيا       
 .البنكي التسديد بنكي، تحويل شيك، خلال العاجل من البيع  -

 بيدان يقابلده وأن لابدد بنكدي، شديك خدلال مدن العاجدل البيدع عمليات من للمؤسسة الداخلة النقدية التدفقات كل
 الفدوري والتسدجيل الصدندوق أمدين طدرف مدن المراقبة عملية تتم ما بعد ، (بشيك ) الفاتورة ظهر في الإستلام

 .يوم أقصاه أجل في للتحصيل وضعه على يعمل حيث الشيكات، إستقبال لائحة في
  :الآجل البيع -

 الأصدلية النسدخة. يدة للمدواردالبنك وثيقدة فدي مددون يكدون ا جدل البيع عمليات من الحاصل التجاري الأثر   
 تدتم مدا بعدد لهدا، مطابقة نسخة ، الزبون يستلم حين في محاسبية، وثيقة شكل في المؤسسة لدى تبقى للوثيقة
 .لها الفوري والتسجيل الصندوق أمين طرف من المراقبة عملية
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تقييم كفاءة تسيير أصول المتداولة بمؤسسة لافارج لوجستيك : المبحث الثاني 
 LLAالجزائر 

النقداط  ، إعتمددنا علدىتداولدة الم صدولهالأ مؤسسدة لافدارج لوجسدتيك الجزائدر تقييم سياسة تسييربهدف        
بالمؤسسدة   مدن خدلال التأكدد مدن مددى تحققهدا ،يمدن الجاندب النظدر الأساسية للتسديير الإقتصدادي المسدتنبطة 

بالإضدددافة إلدددى الإعتمددداد علدددى التحليدددل المدددالي  .ة و المقابلدددة الشخصدددية للمسدددييرينعدددن طريدددق الزيدددارة الميدانيددد
تسديير كدل ل المتبعدة سياسدةللحكم على كفاءة ال ة و الهيكلة المالية ونسب النشاطللميزانية بواسطة نسب السيول

         .ن المخزونات، الزبائن و المتاحاتم

تقييم كفاءة تسيير عناصر الأصول المتداولة في مؤسسة لافارج لوجستيك   : المطلب الأول
 من خلال متغيرات التسيير الأمثل LLAالجزائر 

  في مؤسسة لافارج لوجستيك الجزائر تسيير المخزون تقييم سياسة  : الفرع الأول      

 علدى قددرتها المؤسسدة تقديس كدأن ،المخدزون مسدتوى تحليدل سياسات تلقى: المخزون تحليل مستوى -
 المخدزون، حجدم علدى المؤسسدة نشداط تدأثير و الملائمدة وا جدال والكميدة السدعر حيدث مدن طلباتهدا تلبيدة

رج لافدا مؤسسدة لددى بالغدا اهتمامدا، المتوقعدة والمبيعدات الأعمدال بدرقم المخدزون مسدتوى مقارندة إلدى بالإضدافة
 .لوجستيك الجزائر

 تحديدد حجدم فدي  مؤسسدة لافدارج لوجسدتيك الجزائدر تعتمدد :المخدزون لتسديير تقنيدات اسدتخدام -
 طريقدة علدىنجدد سدعيها إلدى الإعتمداد   كما الطلب، حجم أساس على و السابقة الخبرة أساس على المخزون

 . مستقبلا just à temp الوقت في
 وخاصدة المخدزون، دوران تحليدل لسياسدات بالغدا اهتمامدا سدةتدولي المؤس  :المخدزون دوران تحليدل  -
 التنسديقو  ا لدي، الإعدلام اسدتخدام بواسدطة الجدرد لعمليدة و المخدزون لحركة الدوري الجرد و المتابعة لسياسة

 . المخزون من المؤسسة باحتياجات للتنبؤ والإنتاج والتموين التسويق أقسام بين
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 الزبائن حسابات تسيير ياسةتقييم س :الفرع الثاني       

تددولي المديريددة العامددة : زبددائن بعددد دراسددة الطلبيددةإختيددار الجمددع المعلومددات اللازمددة عددن العميددل و  -
فبعد تقديم الزبون الطلبية  .تيار العملاء الذين تتعامل معهملمؤسسة لافارج لوجستيك الجزائر أهمية لسياسة إخ

الميزانيدددددة الماليدددددة آخدددددر سدددددنة،رقم السدددددجل )الوثدددددائق المطلوبدددددة مرفوقدددددا بملدددددف يحدددددوي إلدددددى المديريدددددة التجاريدددددة
لافددارج "تقددوم بدراسددتها و إختيددار العميددل و تحديددد برنددامج البيددع، ليددتم توجيهدده إلددى مؤسسددة  ، (إلددي..التجدداري،
  .بهدف حصوله على خدمة نقل طلبية من المصنع أو من مستودعاتها و إيصالها إلى الزبون " لوجستيك
 بإنشاء خاصة و للعملاء، الحيوي التسيير بسياسات  اهتماما تولي المؤسسة: للعملاءتسيير اليومي  -
 مدن أعلدى حدد تحديددب لا تولي اهتماما ولكنها عميل كل تاريخية لتعاملات ومتابعة عميل بكل خاصة ملفات
تتعامدل مدع  د ،كونهداالسددا علدى بإمكانياتده المتعلقدة الخطدر ودرجدة قدراتده علدى بنداءا عميدل كدل علدى الحقدوق

 .زبائن محدودين و هم فروع مجمع لافارج
عدن طريدق تحويدل مبلدغ ( زبدائن المؤسسدة)تتم عملية التحصيل مدن فدروع المؤسسدة  :عملية التحصيل -

 .يوم 00الخدمة المقدمة او قيمة السلعة المباعة من الدفع المسبق لزبون الفرع خلال مدة تقدر ب 
اسدتحقاق  تداريي لتحديدد رزنامدات وتسدتخدم شدهري، بشدكل المتدأخرة الحسدابات مراجعدةب المؤسسدة قدومكمدا ت

 مدنح اهتماماتهدا أنهدا لا تددرج مدن إلا للمدوردين، الممنوحدة تلدك مدن أقدل للعمدلاء أجدال بمدنح و تقدوم العملاء،
 وكدالاتو  القضداء إلدى اللجوء و العملاء تسديد أجال لتسيير وظيفة خلق و الدفع لتعجيل خصومات عملائها
 .المؤسسة تتحملها كخسائر المسدد غير العملاء حساب تعتبر أنها لا كما ، الدفع عدم حالة في لالتحصي
 اتخداذ لا تدولي المؤسسدة اهتمامدا بسياسدات  :الددفع عددم مدن للتقليدل الوقائيدة الإجدراءات اتخداذ -

نكي ، نجد أنها الب الحساب من المباشر كالاقتصاص الدفع طرق بعض الوقائية، فماعادا اعتمادها الإجراءات
  . السداد في التأخير على كعقوبة نسبة أو تطبيق العميل طرف من ضمانات لا تلجأ إلى أخذ

 تسيير المتاحات تقييم سياسة :الفرع الثالث        
ماعدا اهتمامها بتقليل الإحتياجات النقدية من خلال الإسراع تسيير المتاحات لا تولي المؤسسة اهتماما بالغا ب

 .يل المستحقات و الإبطاء من دفع المستحقاتفي تحص
يددوم مددن تدداريي البيددع عددن طريددق  00يددتم تحصدديل حقددوق مددن الزبددائن فددي مدددة أقصدداها : اتالمقبوضدد -

 .التحويل إلى حساب المؤسسة
 .يوم عن طريق التحويل البنكي  01تقوم المؤسسة بتسديد ديونها في مدة تقدر : المدفوعات  -
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مؤسسدة بتوظيدف الفدائض مدن الخزيندة لأنهدا لا تخضدع للإسدتقلالية، حيدث لا تقدوم ال: تسيير الفدائض -
 .من حساب المؤسسة إلى الحساب الرئيسي للمجمع يتم التحويل للمقبوضات أوتوماتيكيا

 المحاسبية و البرامج الوثائق  -
 :تعتمد المؤسسة في تسيير خزينتها على مجموعة من الوثائق و الأعمال و البرامج المتمثلة في  
ة لمدددخلات ومخرجددات كددل خصصددصددر الخزينددة وبطاقددات الصددنف المأذونددات الدددخول والخددروج لعنا  -

 .نوع من هذه العناصر من حيث القيمة أو الكمية أو معا
 .موازنة الخزينة -
 .T-oneنظام المعلومات   -

 ر الأصول المتداولة من خلال الميزانيةتقييم كفاءة تسيي: المطلب الثاني    

 وزن الأصول المتداولة في الميزانية: لأولالفرع ا        
الأصدددول المتداولدددة فدددي الميزانيدددة يمكنندددا هدددذا المؤشدددر مدددن معرفدددة وزن و أهميدددة كدددل عنصدددر مدددن عناصدددر    
 .تطورها خلال فترة الدراسة من خلال قسمة هذه العناصر على مجموع الأصولو 

 .وزن الأصول المتداولة في الميزانية (:4-4)جدولال
 دج003 :الوحدة

 9003 9009 9000  9000 9002 البيان
 2.4% 414382 1.8% 038180 2.1% 00000 1.6% 00282 1.8% 20450 المخزونات
 8.3% 080104 5.8% 230003 25.2% 831005 36% 0011501 28.3% 510008 العملاء

الحسابات 
 الاخرى

49769 %1.7 104094 %4 364795 %11 4441284 %58.5 5856424 %70.8 

 5% 201400 18.3% 0301001 29.7% 050052 22% 053802 20% 012103 متاحاتال
 الأصول
 الجارية

1306096 %52 1930142 %63 2243676 %68 6406491 %84 7158034 %87 

مجموع 
 الأصول

2497686 %100 3066521 %100 3295434 %100 7583007 %100 8267546 %100 

 .ميزانيات المالية للمؤسسةالادا على من إعداد الطالبة إعتمجدول  :المصدر
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 :من خلال الجدول نلاحظ   
  تشددددددكل المخزونددددددات نسددددددبة ضددددددئيلة مددددددن أصددددددول المؤسسددددددة مقارنددددددة بالعناصددددددر الأخددددددرى للأصددددددول

اسددددددتقرارا نسددددددبيا خددددددلال مدددددددة الدراسددددددة حيددددددث تددددددراوح مقدددددددارها بددددددين  ت هددددددذه النسددددددبةالمتداولددددددة ، و قددددددد عرفدددددد
 .  2.4%ور   %1.6
 4101و  4110ء نسددددددبة معتبددددددرة مددددددن أصددددددول المؤسسددددددة خددددددلال سددددددنة شددددددكلت حسددددددابات العمددددددلا 

لتددددددددنخفض بشددددددددكل ملحددددددددوظ سددددددددنة .  25.2%، 36%، 28.3%: حيددددددددث بلغددددددددت علددددددددى التددددددددوالي 4100و 
و يفسدددددر هدددددذا لجهدددددود مجمدددددع لافدددددارج لتحسدددددين عمليدددددة تسددددديير  .80%بمقددددددار 4100مقارندددددة بسدددددنة  4104

 .جة لتقنين الدولة هامش الربحالعملاء و عملية التحصيل  و كذا انخفاض سعر الإسمنت نتي
  4103عرفدددددت حسددددددابات المددددددينون ا خددددددرون ارتفاعددددددا متزايددددددا خددددددلال مدددددددة الدراسدددددة لتبلددددددغ  سددددددنة  

و يرجددددددع هددددددذا الإرتفدددددداع بنسددددددبة  .مددددددن مجمددددددوع الأصددددددول 70.8%نسددددددبة جددددددد مرتفددددددع، إذ أصددددددبحت تشددددددكل 
 ،4103و  4104كبيدددددددرة إلدددددددى إرتفددددددداع التسدددددددبيقات و المددددددددفوعات علدددددددى طلبيدددددددات الشدددددددراء خاصدددددددة سدددددددنتي 

 .حيث ارتفعت مشتريات المؤسسة بهدف رفع من حجم الإنتاج و زيادة نسبة المبيعات
  نسددددددددددبة معتبددددددددددرة مددددددددددن  4104، 4100، 4101، 4110: شددددددددددكلت المتاحددددددددددات خددددددددددلال سددددددددددنوات

، 29.7%، 22%، 20%: مجمددددددددوع أصدددددددددول المؤسسددددددددة ، حيدددددددددث بلغددددددددت علدددددددددى التددددددددوالي النسدددددددددب التاليدددددددددة
 .4104مقارنة بسنة   72%ضا ملحوظا يقدر بعرفت انخفا 4103، غير أن سنة %18.3
  تشددددددكل الأصددددددول المتداولددددددة نسددددددبة معتبددددددرة مددددددن أصددددددول المؤسسددددددة، إذ تمثددددددل أكثددددددر مددددددن نصددددددف

 .و يفسر هذا لطبيعة نشاط المؤسسة المتمثل في النقل و خدمات اللوجستيكية. مجموع الأصول
اعددددددا مسددددددتمرا و تطددددددورا كمددددددا نلاحددددددظ مددددددن خددددددلال الجدددددددول أن أصددددددول المتداولددددددة للمؤسسددددددة عرفددددددت إرتف   

و التددددددي شددددددهدت إرتفاعددددددا مهمددددددا  4100مقارندددددة بسددددددنة  4104 خدددددلال مدددددددة الدراسددددددة، خاصددددددة خددددددلال سددددددنة 
 .  %126قدر ب 

الوزن لتحديد أسباب إرتفاع مستوى الأصول المتداولة للمؤسسة و تطورها خلال مدة الدراسة، نستخرج مؤشر 
لدى مجمدوع عسداب مدن حسدابات الأصدول المتداولدة حمن خدلال قسدمة كدل  المالي لعناصر الأصول المتداولة

 .المالي لعناصر الأصول المتداولة يوضح الوزن الجدول ا تي و ،الأصول المتداولة 
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 . هيكلة عناصر الأصول المتداولة (:5-4)الجدول
 دج  003: الوحدة

2013 2012 2011 2010 2009 
 

 صافي المخزونات 45276 3% 484 51 3% 69111 3% 085 138 2% 384 202 3%
 صافي الزبائن 706958 54% 1100710 57% 830597 37% 963 436 7% 012 689 10%
 مدينون اخرون 11872 1% 117 8 0.004% 217803 10% 4101177 64% 5774706 81%
 ضرائب مماثلة 37897 3% 977 95 5% 146992 7% 107 340 5% 718 81 1%
 خزينة 504093 39% 854 673 35% 979174 44% 1390160 22% 215 410 6%

 الأصول الجارية 1306096 100% 1930142 100% 2243676 100% 6406491 100% 7158034 100%

 .من إعداد الطالبة بالإعتماد على الميزانيات المالية للمؤسسة جدول :المصدر

 :من خلال الجدول نلاحظ أن
ت و بالتالي لا تعد سببا من أسباب إرتفاع وتطدور نسبة المخزونات ثابتة تقريبا خلال الخمس السنوا  -

حسن كم المؤسسة في مستوى المخزونات و خلال مدة الدراسة و يعتبر هذا كمؤشر على تح الأصول المتداولة
 .تسييرها
، ثدم تناقصدا  %00بنسدبة  4110مقارندة بسدنة  4101عرفت نسبة صافي الزبائن زيادة خلال سدنة   -

، و نلاحظ أن رغم هذا الإنخفاض فإن نسبة الأصول المتداولة في إرتفاع 4104-4101مستمرا خلال الفترة 
 .خلال نفس الفترة

هددذا مددا ،  %20معتبددر لنسددبة صددافي الزبددائن بمقدددار  نجددد ارتفدداع 4103و  4104ة سددنتي بمقارندد  -
 .ساهم في رفع مستوى الأصول المتداولة خلال هذه السنة

لترتفع نسبيا سنة  4101و  4110لة في كل من سنتي تمثل حسابات المدينون ا خرون  نسب ضئي -
. علددى التددوالي %80و   %02ليبلددغ نسددبة  4103و  4104و يسددتمر إرتفاعدده سددنة  ،%01بمقدددار  4100

ونلاحظ من خلال هذا أن إرتفاع و تطور الأصدول المتداولدة يعدود بنسدبة كبيدرة إلدى إرتفداع حسدابات المددينين 
 .ا خرون
 4100تقريبددا سددنة  %31ثددم إرتفاعددا بمقدددار   4101ول إنخفاضددا سددنة عددرف مسددتوى خزينددة الأصدد -

و بالتدالي . 4103سنة  %0و يستمر إنخفاضه ليبلغ نسبة  4100مقارنة بسنة  4104لينخفض مجددا سنة 
 .4100نستنتج ان الخزينة لم تساهم في رفع الأصول المتداولة سوى سنة 
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 . 4103-4110مؤسسة محل الدراسة خلال فترة يوضح الشكل التالي هيكلة الأصول المتداولة ل
 .هيكلة الأصول المتداولة (:0-4)الشكل

 
 .من إعداد الطالبةالشكل  :المصدر  

المتداولددة مقارنددة بالعناصددر  يوضددح الشددكل أن حسددابات المدددينين تمثددل أعلددى نسددبة مددن مجمددوع الأصددول   
ي تمثدددل مجمدددوع المتاحدددات المتدددوفرة فدددي البندددك، خزيندددة الأصدددول و التدددخدددرى طيلدددة فتدددرة الدراسدددة ؛ ثدددم تليهدددا الأ

؛ %0أين بلغ مستواها  4103ماعدا سنة  %22و  %44بين ماالبريد و يتراوح مستواها الصندوق، حسابات 
 .هذا ما يعني تمتع المؤسسة بموقف سيولة جيدة

 حساب التوازن المالي الديناميكي: الفرع الثاني     
 الصافي الإجمالي  رأس المال العامل: أولا         

يعتبددر رأس المددال العامددل مؤشددرا أساسدديا لتقيدديم التددوازن المددالي، و هددو يعبددر عددن الهددامش أو الفددائض مددن 
 :الأموال الدائمة بعد تمويل الأصول الثابتة، و يمكن حسابه بطريقتين

 .الأصول الثابتة -الأموال الدائمة= رأس المال العامل  :من أعلى الميزانية
 .الديون قصيرة الأجل -الأصول المتداولة= رأس المال العامل : فل الميزانيةمن أس     
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   من أعلى الميزانية: 
 .من أعلى الميزانية الصافي الإجمالي حساب رأس المال العامل(: 3-4)جدولال

 دج003: الوحدة

 .لمؤسسةالمالية لميزانيات البناء على  من إعداد الطالبةالجدول  :المصدر

  من أسفل الميزانية: 
 .من أسفل الميزانيةالصافي الإجمالي حساب رأس المال العامل (: 7-4)جدول

 دج003: الوحدة

 .لمؤسسةالمالية ل ميزانياتالبناء على  من إعداد الطالبة الجدول: المصدر

 4101و 4110لسنوات الدثلاث أن رأس المال العامل تطور إيجابيا خلال ا من خلال الجدولين نلاحظ      
 4101و فدددي سدددنة   ،دج 0000882: قددددره افائضددد 4110سسدددة حققدددت فدددي سدددنة ، حيدددث أن المؤ 4100و 

 قدد عرفدتف  4100ي سدنة دج عدن السدنة السدابقة، أمدا فد 025080قدرها  رأس المال العاملحققت زيادة في 
 .4101دج عن سنة  55038قدرها  زيادة 

قاعددة التدوازن المدالي لالمؤسسدة  تحقيدقيدل التطور الإيجابي لرأس المال العامل خلال السنوات الثلاثدة علدى  
م غيددر أن هددذا التطددور لدد .مددوال الدائمددة تتحسددن مددن سددنة لأخددرىفددوائض مددن الأ هدداإضددافة إلددى تحقيق ،الأدنددى
، حيددددث سددددجل 4103و  4104انخفاضددددا محسددددوس خددددلال سددددنتي   رأس المددددال العامددددل عددددرف إذ، يسددددتمر 

 كل من الأموال الخاصة و إرتفاع دج و هذا راجع إلى إنخفاض  320004بمقدار  4104انخفاضا سنة 
 
 

9003 2012 2011 2010 2009  
 لأصول الغير جاريةا 590 191 1 379 136 1 758 051 1 517 176 1 0010004

 أموال خاصة 149 545 1 817 599 1 850 609 1 226 322 1 299 060 1
 الخصوم الغير جارية 325 758 627 795 111 778 541 843 259 609
 رأس المال العامل 111884 1 065 259 1 203 336 1 251 989 046 560

9003 2012 2011 2010 2009  
 الأصول الجارية 096 306 1 142 930 1 676 243 2 491 406 6 034 158 7
 خصوم جارية 212 194 077 671 473 907 240 417 5 988 597 6
 رأس المال العامل 111884 1 065 259 1 203 336 1 251 989 046 560
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نخفددداض لإدج نتيجدددة ل 240410فقدددد عدددرف إنخفاضدددا قددددره  4103الأصدددول الغيدددر الجاريدددة ؛ أمدددا فدددي سدددنة 
  .المعتبر للخصوم الغير الجارية و الأموال الخاصة

ن ن المؤسسددة لازالددت فددي وضددعية تمكنهددا مددبصددفة عامددة ، رغددم الانخفدداض المعتبددر لددرأس المددال العامددل إلا أ
 .جل و ممارسة نشاطها بصفة طبيعيةوبات المالية في التمويل قصير الأمجابهة الصع

  رأس المال العامل  احتياجات: ثانيا     
 بالديون (الدورة احتياجات ) مدينوها و مخزوناتها تغطي أن الاستغلال دورة خلال المؤسسة على يجب

 موارد إلى المؤسسة حاجة عن يعبر فذلك الطرفين بين جبمو  الفرق كان فإذا ،(الدورة موارد )الأجل  القصيرة
 (.العامل المال رأس احتياجات)  يسمى ما هو و واحدة، دورة عن مدتها تزيد أخرى

 . تغيرات إحتياج رأس المال العامل للمؤسسة (:8-4)الجدول
 دج  103: الوحدة

9003 2012 2011 2010 2009  

 الأموال الجاهزة -متداولةالأصول ال 003 802 288 256 1 502 264 1 331 016 5 819 747 6
 السلفات المصرفية -خصوم جارية 212 194 077 671 473 907 240 417 5 0322085
403339 400909 -  رأس المال العاملإحتياج  307720 585900 357092

 .مؤسسةالمالية لل ميزانياتالإعداد الطالبة إعتمادا على  الجدول :المصدر

 :من خلال الجدول مايلي نلاحظ
دج و هذا دليل علدى عددم قددرة المؤسسدة  015500احتياجا موجبا قدره  4110حققت المؤسسة سنة  -

 .على تغطية كل احتياجاتها الدورية بموارد الدورة نفسها
بالتدالي دج، و   080400المال العامل قدره حققت المؤسسة احتياجا موجبا من رأس  4101في سنة  -

ت عددن تغطيددة احتياجاتهددا الدوريددة بمواردهددا الدوريددة، و هددذا بسددبب الزيددادة الكبيددرة لإحتياجددات فالمؤسسددة عجددز 
 .الدورة خاصة بعض الحسابات مثل حساب الحقوق الزبائن

و هدذا مددايعني  ،دج  305140س المددال العامدل مقدددار بلددغ احتيداج المؤسسددة مدن رأ 4100فدي سدنة  -
  .داولة صوم المتخإرتفاع الرجع سبب الإنخفاض إلى و ي 4101مقارنة بسنة  %32إنخفاضا مقداره 
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دج، و هددذا دليددل علددى وجددود فددائض  400909حققددت المؤسسددة احتياجددا سددالبا قدددره  4104فددي سددنة  -
، و ترجددع تحقيددق هددذه النتيجددة إلددى إرتفدداع  مددن مددوارد الدددورة تشددكل بعددد تمويددل المؤسسددة لإحتياجاتهددا الدوريددة

   .إرتفاع الأصول الجارية الخصوم الجارية بنسبة أعلى من 
 .دج 020830عادت المؤسسة لتحقيق احتياجا موجبا من رأس المال العامل مقداره  4103في سنة  -

 الخزينة:  ثالثا 
 خلال دورة فيها التصرف المؤسسة تستطيع التي القيم مجموع بأنها الخزينة عرفنا أن و سبق كما    

     :التالي الجدول خلال من الدراسة سنوات لخلا المؤسسة خزينة حساب يمكن  .الاستغلال
 .حساب الخزينة (: 2-4)الجدول 

 دج103 :الوحدة

 البيان 2009 2010 2011 2012 2013
 FRرأس المال العامل  884 111 1 065 259 1 203 336 1 251 989 046 560
 BFRإحتياج رأس المال العامل  791 607 211 585 030 357 908 400- 213034
 TRالخزينة  093 504 854 673 173 979 159 390 1 413 156

 .من إعداد الطالبةالجدول  :المصدر
ن خزينة المؤسسة موجبة خلال السدنوات الخمدس، و هدذا يددل علدى أن المؤسسدة فدي أمن الجدول نلاحظ     

فوائض في السيولة التدي وضعية مريحة و متوازنة ماليا، غير انه لا ينبغي الإفراط في التفاؤل حيث أن هذا ال
 . يؤثر سلبا على المردودية ن تؤدي إلى تجميد للأموال ماأتحققها خزينة المؤسسة يمكن 
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 حساب نسب سيولة الأصول المتداولة: الفرع الثالث  
يام إن تحليل المقدرة على السداد يدور أساسا حول تحليل و دراسة الأصول المتداولة ومدى قدرتها على الق   

بذلك ، حيث أن كل عنصر من عناصر الأصول المتداولة يتمتع بسيولة خاصة به أي له مددة يتحدول بعددها 
إلددى أمددوال جدداهزة ، والمهددم مددن أجددل ضددمان سدديولة المؤسسددة هددو تددوازن سددرعة تحددول الأصددول المتداولددة إلددى 

 .نقدية مع تواريي استحقاق الديون قصيرة الأجل
و يتم  المحددة، آجالها في بديونها الوفاء على تهاقدر  معرفة أجل من ؤسسةللميتم حساب نسب السيولة   

 :كمايلي حسابها

 الخصوم المتداولة/ الأصول المتداولة= نسبة السيولة العامة 

 

 الخصوم المتداولة(/ قيم الإستغلال –الأصول المتداولة = )نسبة السيولة المختصرة 

 

 الخصوم المتداولة/ زة القيم الجاه= نسبة السيولة الفورية 

 :سوف يتم التعرف على نسب سيولة الأصول المتداولة للمؤسسة محل الدراسة من خلال الجدول التالي
 .حساب نسب السيولة  (:00-4)الجدول 

 دج003: الوحدة                                                                           
 البيان 2009 2010 2011 2012 2013
 نسبة السيولة العامة 6,73 2,88 2,47 1,18 1,08
 نسبة السيولة المختصرة 2,83 1,08 1,16 0,28 0,09
 نسبة السيولة الفورية 2,60 1,00 1,08 0,26 0,06

 .من إعداد الطالبة بالإعتماد على الميزانيات المالية جدولال: المصدر

 تحليل نسبة السيولة العامة: 
تجاوزت الحد المعياري خلال خمس السنوات  للمؤسسة ن خلال الجدول أن نسبة السيولة العامةم نلاحظ   

 القصيرة الديون كل تغطية بعد المتداولة الأصول من فائض وجود يعني ما هذا، (0)و المقدر بالواحد 
  .الدراسة  محل الخمس السنوات  خلال موجب عامل مال رأس وجود على أيضا يدل وهذا الأجل،
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-4110أكثر من الواحد خلال )  هاارتفاع فإن ذلك مقابل لكن للمؤسسة، معتبرة سيولة تؤكد النسبة هذه   
 جعل ما وهذا المتداولة، الأصول لتمويل كافية غير الأجل القصيرة الديون أن يعني( 4101-4100
 الأصول في للأموال تجميد بةبمثا تعد السياسة وهذه العجز، هذا لتغطية الدائمة الأموال إلى تلجأ المؤسسة
 1,18:لتبلغ على التوالي 4103و  4104خلال سنتي  غير أن هذه النسبة عرفت إنخفاضا .المتداولة

 . البيع لأجلالتخزين و سياسة  سياسةل المؤسسةتحسين  إلىيرجع ذلك ،  1,08و

 تحليل نسبة السيولة المختصرة: 
 الأخير هذا أن إليه الإشارة سبقت كما لأنه قيمتها، حساب يف المخزونات استبعاد على النسبة هذه تقوم   
 كانت إذا مقبولة هذه النسبة وتكون نقديات، إلى التحول إلى وسرعة سيولة المتداولة الأصول عناصر أقل

 .للواحد مساوية
-4110خلال فترة  1,08 و 2,83 تراوحت بين نسبة السيولة المختصرة  قيمة من خلال الجدول نلاحظ أن

 . إلى إرتفاع حسابات الزبائنهي نسبة مرتفعة ، و يعود ذلك و  4100
و هدددي نسدددبة  0,08و  0,28:فقدددد بلغددت قيمدددة هدددذه النسددبة علدددى التددوالي  4103و  4104أمددا خدددلال سددنتي 

ما يدل على ان المؤسسة قادرة علدى تسدديد ديونهدا القصديرة الأجدل عدن طريدق الأصدول سدريعة التدداول جيدة، 
 (.احاتالحقوق، المت)

  نسبة السيولة الفوريةتحليل:  
    توضدددح النتدددائج المتوصدددل إليهدددا إلدددى أن نسدددبة السددديولة الفوريدددة تجددداوزت الحدددد المعيددداري المقددددر بالمجدددال   
و هددذا مددايعني أن المؤسسددة احتفظددت بددأموال سددائلة أكثددر مددن  ،4100-4110خددلال الفتددرة (  0,4- 0,2)

، مددا يدددل علددى أن مسددتوى المتاحددات يسددمح 0,26: قدددر بي 4104كمددا سددجلت معدددلا مقبددولا سددنة  .حاجتهددا
نسبة  4103؛ غير أن المؤسسة سجلت سنة التسديد في تواريي استحقاقهامستحقة و واجبة ال هابتسديد إلتزامات

 . سيولة جد منخفضة ما يدل على الحالة السيئة للسيولة الفورية 
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   ية على السيولة   أثر السياسة التجار  :  الفرع الرابع      
نسدددبة دوران المخدددزون، نسدددبة دوران الزبدددائن و نسدددبة دوران  :يدددتم تقيددديم أثدددر السياسدددة التجاريدددة عدددن طريدددق   

 . الموردين
و الإستغلال الأمثدل لهدا، و الدذي يدتم مدن خدلال تخصديص  هاصوللأ فعالية إدارة المؤسسة هذه النسب تقيس 

بيعات فلا تزيد حتى لا تكون هناك طاقات انتاجية عاطلة، و هو الحجم المطلوب من الأصول في تحقيق الم
مددا يترتددب عليدده وجددود أمددوالا غيددر مسددتثمرة كددان يمكددن أن تخصددص فددي مجددالات أخددرى لتحقيددق أربدداح، و لا 

 .تنقص على الحجم المطلوب لتحقيق حجم المبيعات التي يمكن للمؤسسة ان تحققه
 : يتم حسابها كمايلي 

  : ناتمعدل دوران المخزو 

 

 

 
 
 

 

 

 
 
 
 

 

 .تطور هذه النسب  تيالجدول ا  وضحي

  :زبائنمعدل دوران ال

  :موردونمعدل دوران ال

 يوم 330*       المخزون الوسيطي :    مدة التخزين 
 تكلفة البضاعة المباعة
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   .9003-9002تطور نسب النشاط للفترة  (:00-4)الجدول

 2009 2010 2011 2012 2013 

ل دوران المخزونمعد مرة 00.0  مرة 00.0  مرات 0  مرات 20.0  ةمر  03.0   

يوم43.80 دوران المخزونمدة  يوم 43.4  يوم 01   أيام8  أيام 0.5   

مرة 4.5  معدل دوران ديون الزبائن  مرة 4.88   مرة 3  مرة 00  مرة 04   
يوم 040 يوم 031 الزبائن متوسط فترة التحصيل يوم 041  يوم 00  يوم 31   

مرة 2.38 مرة 20 معدل دوران الموردون مرة 3.5  مرة 4.8  مرة 4.0   
أيام 8  توسط فترة دفع الموردينم يوم 01  يوم 84  يوم 040  يوم 030   

 .من إعداد الطالبة جدولال :المصدر

 :أن نلاحظ من خلال الجدول   

  إذ تمتددداز ببطدددئ كبيدددر، الأمدددر الدددذي 4100 -4110سددديئة خدددلال فتدددرة  معددددلات دوران المخدددزون ،
بلغت فترة  4100يوم، و سنة  43مقدار  4101و  4110انعكس على مدة الدوران حيث بلغت خلال سنتي 

 .يوم 01تحول المخزون إلى المبيعات مقدار 

كفددداءة  فقدددد عرفدددت هدددذه النسدددبة تحسدددنا كبيدددرا ، و هدددذا مدددا يددددل علدددى تحسدددن 4103و  4104أمدددا سدددنتي      
مددرة  ليرتفددع   20.0مقدددار  4104تسدديير مخزوناتهددا، حيددث بلددغ معدددل دوران المخددزون سددنة  المؤسسددة فددي 

 .مرة 03.0ليبلغ مقدار  4104مقارنة بسنة   4103ا سنة نسبي

  مرة ،  4.2مرة ور  0بين  4100-4110، تراوحت نسبتها خلال فترة نسبة لمعدلات دوران الزبائنبال
 043يوم،  048: الأمر الذي جعل من فترة تحصيل الزبائن جد مرتفعة حيث بلغت على التوالي القيم التالية 

قد عرف هذا المعدل ارتفاعا ملحوظا مقارنة بالسدنة التدي تسدبقه، إذ بلدغ  4104ن سنة غير أ. يوم 041يوم، 
 00لتصددل  بنسددبة كبيددرة تقلصددتالتددي  ة دوران الزبددائنانعكددس مباشددرة علددى فتددر مددرة، الأمددر الددذي  00مقددداره  

 . يوم

  ارتفعت و  4104مقارنة بسنة  % 31فقد انخفض نسبيا معدل دوران الزبائن بمقدار  4103أما سنة
 . يوم 45فترة تحصيل الزبائن بنفس المقدار لتبلغ 
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  يددددل تحسدددن معددددلات دوران الزبدددائن خدددلال السدددنتين الأخيدددرتين مدددن فتدددرة الدراسدددة علدددى تحسدددن كفددداءة
 .المتبعة و تحسن سياسة البيع لأجل هازبائنتسيير  لافارج لوجستيك الجزائر في مؤسسة

 حيدددث انخفضدددت سدددنة  4104-4110مرا خدددلال فتدددرة عرفددت معددددلات دوران المدددوردين انخفاضدددا مسدددت
، 4101مقارنة بسدنة  % 00.0بمقدار  4100، ثم انخفضت سنة  4110مقارنة بسنة  %01.0ب  4101

 .4100مقارنة بسنة  4104سنة  %05و بمقدار 

 . 4104مقارنة بسنة  %20فقد عرف معدل دوران الموردين ارتفاع بمقدار  4103أما سنة 

 صدديل الزبددائن و فتددرة سددداد المددوردين نجددد أن الأولددى أعلددى مددن الثانيددة طددول الفتددرة بمقارنددة فتددرات تح
، و هدذا مؤشدر غيدر إيجدابي يددل علدى أن جدزء مدن حقدوق المؤسسدة يبقدى 4100و  4110الممتدة بدين سدنة 

خاملا خلال دورة الإسدتغلال ممدا قدد يطدرح مشداكل صدعبة فدي سديرورة خزيندة المؤسسدة، غيدر ان فدي السدنتين 
خيددرتين نجددد أن فتددرة تحصدديل الزبددائن أقددل مددن فتددرة سددداد المددوردين مايدددل علددى جهددد المؤسسددة فددي تحسددين الأ

 .سياسة البيع لأجل
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 لمؤسسة لافارج لوجستيك الجزائر تدفقات الخزينةجدول التمويل و جدول :  المطلب الثالث  

 جدول التمويل :  الفرع الأول       

 .و تحليل  9000- 9000إعداد جدول التمويل لسنتي  : أولا              
  للمؤسسة جدول التمويل إعداد   -0
  4101لسددددنتي  التغيددددرات التددددي طددددرأت علددددى الميزانيددددة بددددين بدايددددة الدددددورة و نهايتهددددا يبددددين الجدددددول ا تددددي    
ر الخصدوم ، مع الإشارة إلى أن التغير السالب لعناصر الأصول يمثل موردا و التغير السالب لعناص4100و

، أمددا التغيددر الموجددب لعناصددر الأصددول فيمثددل اسددتخداما و التغيددر الموجددب لعناصددر الخصددوم ايمثددل اسددتخدام
 .فيمثل موردا

 . 9000-9000 لسنتي جدول التمويل (: 09-4)جدولال
 دج103 :الوحدة                                        

 9000-9000 الموارد 9000-9000 الإستخدامات
 04488 مادية .تالتنازل عن  040 معنوية .تيازة ح
 0408 جارية .تالتنازل عن  4011 أصول المالية أخرىحيازة 

 30354 القدرة على التمويل الذاتي 03010 مؤجلة أصول ضرائب
   38800 قروضال

 034048 إجمالي الموارد الدائمة 00501 إجمالي الإستخدامات الدائمة
FRNG 77138 

 270644 الزبائن إنخفاض 05045 المخزونات زيادة
 173113 موردونإرتفاع ال 410080 اخرون مدينونزيادة 
 75273 أخرى ديون 00100 مماثلة ضرائبزيادة 

 2083 قروض وديون مالية 14603 ضرائب
 040003 إجمالي الموارد المتداولة 404030 إجمالي الإستخدامات المتداولة

BFR -228 182 
   310341 متاحات
TR 305 320 

 .المتحصل عليها من المؤسسة و المالية على الوثائق المحاسبية اإعتمادمن إعداد الطالبة  الجدول:المصدر
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  9000-9000تحليل جدول التمويل  لسنتي   -9

 :التغير في رأس المال العامل  - أ

 في التغير من الدائمة أكبر الموارد في التغير أن 4100 و 4101 لسنتي التمويل جدول خلال من نلاحظ
 . العامل المال رأسل نتج عنه تغير موجب ما وهذا ، الدائمة الاستخدامات

مددوال الزيددادة فددي الأ ، و(دج 04488111)التنددازل عددن الإسددتثمارات يرجددع هددذا التغيددر الموجددب أساسددا إلددى 
، حيدددددازة (دج 000 129) بالمقابدددددل حيدددددازة تثبيتدددددات معنويدددددة جديددددددة ( دج 80450111)الخاصدددددة الاخدددددرى 
، إضددددافة إلددددى (دج 000 635 44)، توزيعددددات النتيجددددة خددددلال الدددددورة (دج 000 900 2)اسددددتثمارات ماليددددة 

 (.دج000 855 38 )تسديد قسط الديون المالية 

 :العامل المال رأس احتياجات في التغير -ب       
 من قلالدورية أ تخداماتالاس في التغير أن 4100 و 4101 لسنتي التمويل جدول خلال من نلاحظ   

 إلى راجع وذلك العامل، المال رأس احتياجات في سالب تغير عنه نتج ما وهذا ، الدورية الموارد في التغير
 . (يوم 041يوم إلى  040من )إرتفاع  سرعة تحصيل الزبائن 

 :التغير في الخزينة  -ج 
تغير في رأس المال العامل أكبر من ، نلاحظ ان ال 4100و  4101من خلال جدول التمويل لسنتي      

 .تغير  إيجابي في خزينة المؤسسة المال العامل ، و هذا ما أدى الىالتغير في إحتياجات رأس 
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 و تحليل  9009 – 9000إعداد جدول التمويل لسنتي : ثانيا     

 :  9009 -9000إعداد جدول التمويل لسنتي   -0

 .4104و  4100لسنتي  التي طرأت على الميزانية بين بداية الدورة و نهايتها التغيرات يبين الجدول ا تي

 . 9009-9000 لسنتي جدول التمويل(: 03-4)جدول     

 الإستخدامات 2011-2012 الموارد 2012-2011
 جارية .ت 900 142 مادية .ت 139 138
 اخرى مساهمات 353 قروض 197 30

  
 مؤجلة أصول ضرائب 646 119

 إنخفاض التمويل الذاتي         404301  
 إجمالي الإستخدامات 810003 إجمالي الموارد 008330

-346 953 FRNG 
 المخزونات صافي 974 68 الزبائن صافي 404 396
 قروض وديون مالية 017 32 أخرى ديون 955 69

 ضرائب 000 29 موردون 055 498 4

  
 اخرون مدينون 374 883 3

  
 مماثلة رائبض 115 193

-757 937 BFR 

  
 متاحات 986 410

410 986 TR 
 .المتحصل عليها من المؤسسة و المالية على الوثائق المحاسبية اإعتمادالجدول من إعداد الطالبة  :المصدر

 9009-9000تحليل جدول التمويل  لسنتي  -9

 :التغير في رأس المال العامل  - أ

 من أكبر الدائمة الاستخدامات في التغير أن 4104 و 4100 يلسنت التمويل جدول خلال من نلاحظ   
، و يعود هذا سالب تغيره كان حيث العامل المال رأس على أثر هذا ما الدائمة ، الموارد في التغير

و انخفاض النتيجة       (دج 000 900 142)  الجاريةتثبيتات الالإنخفاض إلى الزيادة المعتبرة في حجم 
 .مقارنة بالزيادة التي عرفتها الموارد الدائمة .(جد 000 304 291 )
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 :العامل المال رأس احتياجات في التغير -ب      

 من قلالدورية أ الاستخدامات في التغير أن 4104 و 4100 لسنتي التمويل جدول خلال من نلاحظ   
 إلى راجع وذلك العامل، الالم رأس احتياجات في سالب تغير عنه نتج ما وهذا ، الدورية الموارد في التغير

يوم  041من )و سرعة تحصيل الزبائن ( أيام 8يوم إلى  01من )إرتفاع كل من سرعة دوران المخزونات 
 . (يوم 00إلى 

 :التغير في الخزينة  -ج 

، نلاحظ ان التغير في رأس المال العامل أكبر من  4100و  4101من خلال جدول التمويل لسنتي    
 .تغير  إيجابي في خزينة المؤسسة المال العامل ، و هذا ما أدى الىجات رأس التغير في إحتيا
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 :و تحليل   9003-9009إعداد جدول التمويل لسنتي : ثالثا  

 :9003-9009إعداد جدول التمويل لسنتي   -0

 .4104و  4100سنتي ل التغيرات التي طرأت على الميزانية بين بداية الدورة و نهايتها يبين الجدول ا تي

   . 9003 -9009جدول التمويل (: 04-4)جدول 

9003-9009 الموارد  9009-9003  الإستخدامات 
 من جديد ترحيل 271 281 مادية .ت 102 10

 جارية .ت 337 138 معنوية .ت 115
 اخرى مساهمات 673 قروض 25951
 ضرائب 790 269 أصول مالية أخرى 960 2

   زيادة التمويل الذاتي 48011   ة أصولمؤجل ضرائب 838 192
 إجمالي الإستخدامات 008150 إجمالي الموارد 450183    

-429 205 FRNG 
 المخزونات صافي 299 64 موردون 591 719
 الزبائن صافي 049 252 مماثلة ضرائب 389 258
 اخرون مدينون 529 673 1 أخرى ديون 104 314

 ةقروض وديون مالي 461 1  
  

 
 مؤونات مقدرة مسبقا 304 3

  
 ضرائب 982 101

804 540 BFR 
   متاحات 945 979
   خزينة الخصوم 801 253

- 1 233 745 TR 
 .المتحصل عليها من المؤسسة و المالية على الوثائق المحاسبية اإعتمادالجدول من إعداد  الطالبة  :المصدر

 9003-9009جدول التمويل  لسنتي  تحليل   -9

 :التغير في رأس المال العامل  - أ

 من أكبر الدائمة الاستخدامات في التغير أن 4103 و 4104 لسنتي التمويل جدول خلال من نلاحظ   
، و يعود هذا سالب تغيره كان حيث العامل المال رأس على أثر هذا ما الدائمة ، الموارد في التغير
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، (دج 40050111 )و الضرائب ( دج 038335111)ارية في التثبيتات الجزيادة المعتبرة الالإنخفاض إلى 
 .مقابل زيادة الموارد الدائمة

 :العامل المال رأس احتياجات في التغير -ب
 من كبرالدورية أ الاستخدامات في التغير أن 4103 و 4104 لسنتي التمويل جدول خلال من نلاحظ   

 إلى راجع وذلك العامل، المال رأس احتياجات في بموج تغير عنه نتج ما وهذا ، الدورية الموارد في التغير
يوم إلى  041من )و سرعة تحصيل الزبائن ( أيام 0إلى  يامأ 8من )إرتفاع كل من سرعة دوران المخزونات 

 (.يوم 31يوم إلى  00من )، و إنخفاض سرعة سرعة دوران الموردين  (يوم 00
 :التغير في الخزينة  -ج 

سالب أما  ، نلاحظ ان التغير في رأس المال العامل 4103و  4104ل لسنتي من خلال جدول التموي     
     .في خزينة المؤسسة تغير  سلبي ، و هذا ما أدى الىموجب المال العامل إحتياجات رأس  تغير

بالتدالي و  ن الموارد التي حققتهدا المؤسسدة مدن خدلال نشداطها لدم يمكنهدا مدن تغطيدة اسدتخداماتها ل أيمكن القو 
 .غير متوازنةمريحة و  غير في وضعية فهي
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  جدول تدفقات الخزينة :الفرع الثاني   

 . 9003-9009-9000-9002 لتدفقات النقدية لسنواتمختصر ل جدول(: 05-4)جدولال
 البيان 9002 2010 2011 2012 2013

 (أ)اجمة عن النشاط تدفقات الخزينة الن (870 280) 178 245 103 354 599 538 (945353)
 (ب)تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات الاستثمار (561) (976 45) (011 12) (795 125) (102 10)
 (ج)تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل (927 27) (441 29) (772 36) (820 1) (490 24)

 (ج+ ب + أ ) للفترة تغير الخزينة  (358 309) 761 169 320 305 985 410 (746 233 1)
 الخزينة و معادلتها عند افتتاح السنة المالية 451 813 093 504 673854 174 979 160 390 1
 الخزينة و معادلتها عند إقفال السنة المالية 093 504 854 673 174 979 160 390 1 414 156

 ل الفترةتغيير الخزينة خلا  (385 309) 761 169 320 305 986 410 (746 233 1)
 من وثائق المؤسسةالجدول  :المصدر

 : من خلال الجدول نلاحظ مايلي

  ا نقدددديا مدددن دورة الإسدددتغلال مقددددر تددددفق،  4104و  4100،  4101سدددنوات  خدددلال المؤسسدددةحققدددت
ن دورة أو هددددذا مؤشددددر إيجددددابي يدددددل علددددى  دج؛ 599 538دج،  103 354، دج178 245: علددددى التددددوالي

قديددة بشددكل غالددب فددي خزينددة المؤسسددة، و التددي بدددورها سدداهمت فددي تغطيددة عجددز الإسددتغلال تولددد تدددفقات ن
، 4101سدددنوات خدددلال الخزينددة المتدددأتي مددن الددددورات الأخدددرى علددى غدددرار دورة الإسددتثمار التدددي حققدددت عجددزا 

التي  و دورة التمويل . دج على التوالي795 125دج،  011 12، دج 20050:  ربمقدا،  4104، 4100
بالإضدافة  . دج 820 1دج،  772 36 دج، 441 29:  خلال الثلاث سنوات بى  عجزا خر حققت هي الأ

  .إلى تحقيق خزينة موجبة توفر غطاء للمؤسسة من مخاطر السيولة

  و هددذا دج 353 945: عجددزا فددي خزينددة الإسددتغلال مقدددرا ب  4103حققددت المؤسسددة خددلال سددنة ،
يها إعادة النظدر ديونها في ا جال ،الأمر الذي يلزم عل على تسديد ة المؤسسةقدر  لحالة الخزينة ومؤشر سئ 

تخفيض التسدبيقات علدى الشدراء عدن في سياستها التسييرية لعناصر الإحتياج في رأس المال العامل بالأخص 
 .البحث عن موردين آخرين طريق التفاوض مع مورديها بخصوص طريقة السداد أو

  عجدددددددزا فدددددددي الخزيندددددددة بمقددددددددار   سدددددددة حققدددددددتنلاحدددددددظ أن المؤس 2013سدددددددنة كمدددددددا حققدددددددت المؤسسدددددددة   
دج  نتيجددة للعجددز المسددجل فددي الدددورات الأخددرى علددى غددرار دورة الإسددتثمار التددي حققددت عجددزا  746 1233

  .  دج  490 24: دج و دورة التمويل التي حققت هي الاخرى  عجزا يقدر   102 10 ربمقدا
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دراسدة صدولها المتداولدة و المؤسسدة لأتحليل كفداءة تسديير  تناولنا فيهاالتطبيقي ، التي  هذا الفصلمن خلال   
 : سيولتها ، توصلنا للنتائج التالية  وضعيتها المالية و

مدددددن إجمدددددالي الأصدددددول و هدددددي  2.4%و  1.8%تراوحدددددت نسدددددبة المخزوندددددات خدددددلال فتدددددرة الدراسدددددة بدددددين  -
 .نسبة منخفضة 

مددددددددن إجمددددددددالي  36%و  25%بددددددددين نسددددددددبتي ( 4100-4110)تراوحددددددددت نسددددددددبة العمددددددددلاء خددددددددلال فتددددددددرة  -
مايددددل .  8.3% و  5.8%: فقدددد بلغدددت علدددى التدددوالي( 4104 -4100)الأصدددول، أمدددا خدددلال سدددنتي 

 . على نجاح المؤسسة في التخلص من تراكم الزبائن و تجنب المخاطر الناجم عنها
مقددددددددار  4100إرتفاعددددددا مسددددددتمرا ليبلددددددغ سددددددنة ( 4100 -4110)عرفددددددت نسددددددبة المتاحددددددات خددددددلال فتددددددرة  -

: ليبلغدددددددا نسدددددددبتي  4103و كدددددددذا سدددددددنة  4104خفضدددددددت نسدددددددبة المتاحدددددددات خدددددددلال سدددددددنة ، ثدددددددم إن %29.7
 ،الأمددددر الددددذي أدي إلددددى انخفدددداض خطددددر تجميددددد الأمددددوال فددددي الخزينددددة. علددددى التددددوالي 5%و  %18.3
 .أثر هذا الإنخفاض على السيولة الفورية 4103غير أنه سنة 

 8: بلغددددددت علددددددى التددددددوالي ، إذ  4103و  4104تحسددددددن ملحددددددوظ لفتددددددرة دوران المخددددددزون خددددددلال سددددددنتي  -
(. 4100 – 4101 -4110) أيدددددام، بعددددددما كاندددددت جدددددد مرتفعدددددة فدددددي السدددددنوات الثلاثدددددة السدددددابقة  0أيدددددام و 

 .و  هذا مايدل على تحكم المؤسسة في تسيير مخزوناتها 
 31يددددددوم و  00: ليبلغدددددا علددددددى التدددددوالي  4103و  4104تحسدددددن فتدددددرة تحصدددددديل الزبدددددائن خددددددلال سدددددنتي  -

 .4100و  4101و  4110يوم خلال سنوات  031يوم و  041وح بين يوم، بعدما كانت تترا
يددددددوم و  040: ليبلغددددددا علددددددى التددددددوالي 4103و  4104 تحسددددددن فتددددددرة تحصدددددديل المددددددوردين خددددددلال سددددددنتي -

 .4100و  4101و  4110يوم خلال سنوات  84يوم و  01يوم، بعدما كانت تتراوح بين 030

المتبعدددددة مدددددن ( سياسدددددة الإئتمدددددان التجددددداري)اريدددددة يددددددل تحسدددددن هددددداتين النسدددددبتين علدددددى تحسدددددن السياسدددددة التج 
 .المؤسسة رف ط

نسبة المدينين ا خرين في السنتين الأخيرتين بسبب الإرتفاع المعتبر للتسبيقات على الشراء، الأمر  إرتفاع  -
المخزونات و الزبائن ، )الذي أدى إلى إرتفاع نسبة الأصول المتداولة رغم إنخفاض حساباتها الرئيسية 

.سياسة الشراء و اختيار الموردين لذا لابذ على المؤسسة من إعادة النظر في( احاتالمت
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علدى كيفيدة  مدن خدلال التركيدز بموضدوع تسديير الأصدول المتداولدة، الإحاطدة ةدراسد هدذه خدلال مدن تحاولد 
للمؤسسدة  خصوصدا علدى  علدى الأداء المدالي فعدال أثدر إحدداث بإمكانهدا و التدي تحقيدق الأمثليدة فدي إدارتهدا،

 .التوازن المالي الذي يعد من أهم مقوماته

علدى أهدم عناصدر الأصدول المتداولدة ذات الدوزن المدالي  من خدلال التعدرف المجال، هذا دراسةل  كمحاولةو  
والتنسيق بينها  ،ةعلمي وسائلسييرها باستخدام أدوات و في ت الكفاءةتحقيق  طرقو  ،و الإقتصادي بالمؤسسة

فدي تسديير  "لافدارج لوجسدتيك الجزائدر"كفداءة مؤسسدة  مددى وكدذا معرفدة ، بدين مصدادرها التمويليدة المناسدبةو 
دراسدة أثدر التسديير الأمثدل  " عندوان تحدت البحدثهدذه ب تقمد، اولدة و أثرهدا علدى توازنهدا المداليأصدولها المتد

 نظدري ،جدانبين علدى تدم التركيدز فيده ذيالد ،"قتصداديةللأصول المتداولة علدى التدوازن المدالي للمؤسسدة الإ
و قد تدم التوصدل إلدى عددد مدن النتدائج  .له المرافقة والتساؤلات موضوعال بإشكالية الإحاطة أجل من ،وميداني
 :نوردها كمايلي وصياتمن خلالها بعض الت أدرجنا

 : إختبار الفرضياتنتائج  - أ
 مختلددف  عبددرعناصددرها لعبدده ور الددذي تمددن خددلال الددد ،فددي المؤسسددة ة الأصددول المتداولددةأهميدد تتجلددى
 . لى سيولة على المدى القصيرإبالتحول السريع  إمتيازها كذا،  و دورة الإستغلال مراحل

 الإدارة الماليددة تجعددل  ذايعتبددر التددوازن المددالي أحددد مقومددات الأداء المددالي و الإقتصددادي للمؤسسددة،  لدد
و فشددلها فددي ذلددك يعنددي دخددول  .سددتمرارية المؤسسددةإو ضددمان أمددان فا ينبغددي بلوغدده لتحقيددق هددامش مندده هددد

، كمددا قددد تددؤدي بهددا إلددى الإفددلاس و إسددتقلاليتهاأالمؤسسددة فددي دوامددة مددن الأخطددار الماليددة قددد تسددلبها سدديادتها 
 .الفشل و الذي يعني زوالها و اندثارها و 

  وال الدائمة تمويل الأصول الثابتة بالأم قتضيالمالي يتحقيق الحد الأدنى من التوازن 
صدول المتداولدة يدتم عدن طريدق الدديون ، وهذا يعندي ضدمنيا أن تمويدل الأ( موال الدائمةالأ= الأصول الثابتة )

الأخيدر صددعب التحقيدق نظددرا لعوامدل عديدددة أهمهدا فددروق التوقيدت بددين  المطلددب القصديرة الأجدل، غيددر أن هدذا
هامش من الأموال الدائمة لتمويل هدذه الفدروق التحصيل و التسديد، هذا ما يفرض على المؤسسة البحث عن 

 .في التمويل القصير الأجل 
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 تحقيق الحد الأدنى من التوازن يستلزم التحكم في مستويات الأصول المتداولة و مصادر تمويلها. 
 خدلال إلدى المسدتوى الأمثدل مدن او الوصدول بهد للمؤسسة تحقيق الأمثلية فدي تسدييرها للمخزوندات يمكن  

 :اتباع ا ليات التالية معكاليف المتعلقة بها ترشيد الت
 على الحصول سهولة و وفرة ومدى المبيعات لخطة طبقا المطلوب المخزون قيمة و حجم تخطيط 

 ؛طلبياتال
   ؛ستغلالالإ ظروف ضوء في و ا منالأدنى  الحد عند بالمخزون الإحتفاظ فترة ضبط  
  والتكدس؛ الركود من للحد المخزون دوران سرعةالعمل على زيادة 
 ؛المخزونفي  تلف أو خسائر حدوث منع 
 الموردين مع جيدة عمل علاقات على المحافظة.    

 أو إيجابا سلبا وذلك النقدية، التدفقات على مباشرا تأثيرا اتالمخزون المؤسسة بها تدير التي الكيفية تؤثر 
 : كلما تهشد في التأثير هذا ويزداد فشلها، أو الكيفية تلك كفاءة على حسب
 المخزون؛ تكلفة و كميات زادت 
 فيه؛ المستثمر المال تجميد فترة طالت كلما أي المخزون، دوران سرعة قلت  
 المخزون؛ في الحاجة على الفائضة الكميات زادت  
 الراكدة؛ الأصناف كميات زادت  
 الضياع أو للتلف المخزون تعرض نتيجة.  

   السياسات إتباع عن طريق تخفيض احتمال عدم السداد العملاء و لحساب يتم تحقيق تسيير أمثل 
 : التالية بالقواعد لتزامو الإ

 الطرفين؛ وبمصادقة مسبقا عليها متفق بفقرات والزبون المؤسسة بين مكتوبة اتفاقيات وضع 
 الجيدة؛ المتابعة أجال من اللازمة المعلومات جميع على تحتوي للزبائن ملفات وضع  
 المؤسسة؛ مع زبون كل ملاتلتعا تاريخية متابعة 
 المتعلقدة بإمكانياتده الخطدر ودرجدة قدراتده علدى بنداءا زبدون كدل علدى الحقدوق مدن أعلدى حدد تحديدد 
 ؛للسداد
 المبرمة؛ الاتفاقية نقض إطار تحديد  
 الحقوق بتسديد والالتزام الوفاء على وقدرتهم زبائنها لنزاهة العملاء عن طريق دراسة مخاطر تقليل 
 الزبائن؛ مع التعامل مقاييس بتحديد الدراسة تسمح و كذلك
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 القروض؛ تسيير أو ا جال تسيير وظيفة خلق 
 للعمدلاء آجدالا عطائهدانتيجدة لإ المؤسسدة خسدائر التدي تتحملهداال تغطدي ضمانات بحيدث نظام وضع 

 ؛فهطر  من المقدمة الضمانات استعمال إلىالزبون  الدفع عدم حالة في تلجأحيث .
 ؛ الحقوق تحصيلل و ضع سياسة فعالة 
  بإعطاء الفوري الدفع تشجيع خلال السيولة و ذلك من تحقيق لأج من الخصم طرق اعتماد 

 .مثلا للعملاء خصومات

  يتم تسيير الخزينة بصفة مثلى من خلال استخدام مجموعة من الأدوات و الطرق التي تقدف علدى مراقبدة
و يتحقق ذلدك بإسدتعمال   ،التوافق بينهما بأقل تكلفة التدفقات الحاصلة من المدفوعات و المقبوضات و تحقيق

، بمعندى التسديير بدأكبر فعاليدة ممكندة للقدروض والمتاحدات وسائل التمويل قصيرة الأجل و التوظيفات المناسبة
ي تضددمن تعظدديم النددواتج الماليددة، التدي بحوزتهددا عددن طريددق توظيددف كددل فددوائض الخزينددة بأحسددن المعدددلات التدد

 .سن المعدلات التي تضمن تخفيض التكاليف المالية إلى أقصى مستوى ممكنتمويل العجز بأحو 
أو  الماليدة و التجاريدة الأوراق مثدل العمدلاء تهدرب إمكانيدة مدن تقلدص الددفع التدي طدرق بعدض و اعتمداد

  البنكي؛ الحساب من المباشر الإقتصاص

 زن المالي للمؤسسة وهذا كمايليأثار إيجابية على التوا التسيير الأمثل للأصول المتداولة من يتحقق: 
 تخفيض احتياج رأس المال العامل؛ 
 في الخزينة و تحقيق السيولة الملائمة؛ بمستوى أمثل من النقديات إحتفاظ 
 تحسن السيولة و ملاءة المالية. 

 : نتائج الدراسة التطبيقية  - ب
 لافدددارج لوجسدددتيك الجزائدددر، مدددن خدددلال قيامندددا بتحليدددل و تقيددديم عمليدددة تسددديير الأصدددول المتداولدددة لمؤسسدددة    

رية لعناصددر الأصددول توصددلنا إلددى أن هندداك مجهددودات مبدولددة مددن طددرف المؤسسددة لتحسددين سياسددتها التسدديي
 : و هذا ماتترجمه النتائج المتوصل إليها. من المخزونات، الزبائن والمتاحات  المتداولة أي تسيير كل

  نسددددددبة منخفضددددددة مقارنددددددة بعناصددددددر  تفظ بهددددددا طددددددول فتددددددرة الدراسددددددةنسددددددبة المخزونددددددات المحددددددتشددددددكل
 .الأصول المتداولة الأخرى

 إنخفاض جد معتبر لحسابات الزبائن خلال السنتين الأخيرتين. 
 إنخفاض مستوى المتاحات المحتفظ بها خلال السنتين الأخيرتين. 
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 تحسن ملحوظ لفترة دوران المخزونات خلال السنتين الأخيرتين. 
 بحيددددددث  ،4104و  4100ديد المددددددوردين خددددددلال سددددددنتي تحسددددددن فتددددددرة تحصدددددديل الزبددددددائن و فتددددددرة تسدددددد

 .أصبحت الأولى أقل من الثانية
  رغددددم هدددداذ التحسددددن فددددي تسدددديير كددددل مددددن المخزونددددات و الزبددددائن و المتاحددددات خاصددددة خددددلال سددددنتي
جدددددددد معتبدددددددر لحسدددددددابات المددددددددينون ا خدددددددرون خدددددددلال  ، غيدددددددر أن المؤسسدددددددة عرفدددددددت إرتفددددددداع4104و 4100
إرتفددددداع الأصدددددول المتداولدددددة بدددددالرغم مدددددن إنخفددددداض مسدددددتوى عناصدددددره الفتدددددرة ، الأمدددددر الدددددذي أدى إلدددددى  نفدددددس

 .الأخرى
   إن الإرتفدددداع المسددددتمر للأصددددول المتداولددددة يتطلددددب مددددوارد تمويليددددة قصدددديرة الأجددددل لضددددمان سددددير الدددددورة

الإسددتغلالية ، و مدددن خدددلال دراسدددتنا لاحظنددا إرتفاعدددا مسدددتمرا للخصدددوم القصدديرة الأجدددل ، و ارتفددداع فتدددرة تحصددديل 
ارنددة بفتددرة تسدديد المددوردين و كددذا تحسددن فتدرة دوران المخزونددات خددلال فتددرة الدراسدة، الأمددر الددذي يفسددر الزبدائن مق

،  4104إنخفاض المستمر لإحتياجات رأس المال العامل للمؤسسة، لتحقق نتيجة إيجابيدة و تسدجلا فائضدا سدنة 
 .بالإضافة إلى تسجيل فائض في الخزينة خلال فترة الدراسة 

 :التوصيات   
 توظيف إطارات مختصة في القياس لترشيد عملية تسيير الأصول المتداولة. 
 ضرورة إدخال المحاسبة التحليلية إلى المؤسسة. 
 تأهيل الموظفين بإخضاعهم لدورات تكوينية في تسيير المخزون، الزبائن، النقديات. 
 القروض تسيير أو ا جال تسيير وظيفة خلق . 
 فدارج لوجسدتيك الجزائدر و إعطائهدا الإمكانيدات اللازمدة لأداء وظيفتهدا إستقلالية الوحدة عن مؤسسدة لا

 .بشكل أوسع 
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  :المذكرات و الأطروحات  
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قدي، مذكرة ضمن محمد الأمين خنيوة، فعالية إدارة التدفقات النقدية من خلال أدوات السوق الن  .39
 ، سنة(غير منشورة)قسنطينة  -متطلبات نيل شهادة الماجستير في علوم التسيير جامعة منتوري

4115/4118.  
أهمية التحليل المالي كنظام للمعلومات في توفير المعلومات اللازمة لمتخذي  هادي محمد الصياد،  .33
 .4101 جامعة الجزائر ر،أطروحة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه في علوم التسيي القرار،

 : المداخلات  
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 .14،المادة رقم  4110مارس  40،  00عدد ، الجريدة الرسمية.المالية و عرضهامحتوى الكشوفات و 

 
 



 المراجع  

 168  

 المراجع باللغة الأجنبية  :ثانيا 
Les ouvrages : 

37.  Alain Capiez, Les éléments de gestion financière, Masson, 4 ème édition, France, 1995. 

38.  Alain Marion, Analyse Financiére Concepts et Méthodes, DUNOD, 1998. 

39.  Axelle Labadie, Olivier Rousseau, Crédit Management - Gérer le risque clients - , 
Economica, Paris, 1996. 

40.  Béatrice et Francis Guandguillot, Analyse financiére, Gualino éditeur, 2éme édition, Paris,  
2004. 

41.  Béatrice et Meunier-Rocher, le diagnostic financière, Edition Organisation, paris, 2007. 

42.  C.Moyer et J. McGuigan, Contemporary Financial Management, Eleventh edition, USA, 
2009. 

43.  Colasse Bernard, Gestion Financiére de l’entreprise, PUF, 3éme édition, 1993. 

44.  Delahaye Jacqueline & Florence, Finance d’entreprise -manuel et application-, Edition 
Dunod, Paris, 2007. 

45.  Dominique Pestroroire,La gestion financière en 12 questions de cours, Edition 
organisation, Paris, 1989. 

46.  Elein Cohen, Gestion financière de l'entreprise et développement financier, Edition Dalloz, 
1991. 

47.  F.Giese, Comment tourne une entreprise -initiation à l’analyse financiére-, CLET, 1983. 

48.  Gérard Depallens, Jean Pierre Jobard, Gestion Financiére de l’entreprise, Sirey, 10éme 
édition, Paris, 1990. 

49.  Gérard Charreaux, Finance d'entreprise, Edition EMS, 2éme édition, France, 2000. 

50.  Hubert de la Bruslerie, Analyse financiére information fianciére - diagnostic et évaluation-, 
DUNOD, 4éme édition, 2010. 

51.  Hulbert De Bruslerie, Analyse financière et risque de crédit, Edition Dunod, Paris, 1997. 

52.  Jean Barreau et J.Delahaye, Gestion financière manuel & application, DUNOD, 9éme 
édition, Paris 2000. 

53.  J.Degos et S.Griffiths, Gestion Financiére - De l’analyse à la Stratégie- ,Edition 



 المراجع  

 169  

EYROLLES, Paris, 2011. 

54.  J.Plante et A.Tchokogue, la gestion des stocks pour un fabricant aux grandes chaînes, 
direction des communications, Québec, septembre 1999. 

55.  Jacques Benichou, Systéme d’approvisionnement et gestion des stocks, Editions 
d’organisation, 1990. 

56.  Jean Barreaux et J.Delahaye, Gestion financiére,manuel and application, DUNOD,10éme 
édition, Paris, 2001. 

57.  Josée St-Pierre, La gestion Financiére des PME - Théorie et pratique-, Edition l’univ de 
press du Québec, Canada 1999. 

58.  Josette Peyrard, Analyse Financiére, Edition Librairie Vuibert, 8éme édition, Paris 2001. 

59.  Josse Roussel, Economie et management de l’entreprise, L’harmattan, Paris, 2011. 

60.  Jean-Pierre Thibault, le diagnostic de l’entreprise -Guide pratique-, Edition 
d’organisation, 1989. 

61.  K.Baker et G.Powell, Understanding Financial Management, Blackwell publishing, UK, 
2005. 

62.  Khmessti Chiha, Finance d’entreprise - approche stratégique - , Edition Houma,Alger, 
2009. 

63.  M.Mollet, G.Langlois, Finance d’entreprise, Edition Foucher, Paris, 2008. 

64.  Marcel Onnainty, Le recouvrement des créances au moindre cout, Edition d’organisation, 
Paris, 2000. 

65.  N. Guedj et autre, Finance d’entreprise Edition d’Organisation, 2éme édition, Paris, 2001. 

66.  Omar Boukhezar, Equilibre financier des entreprises, Paris, 1988. 

67.  Ouvrage collectif de l’association national des directeurs financiers et de contrôle de 
gestion, Normes IAS/IFRS, Edition d’organisation, Paris, 2004. 

68.  Pierre Conso et Farouk Hemici, Gestion financière de l’entreprise, DUNOD, 9éme édition, 
Paris, 2009. 

69.  Patrick Piget, Gestion Financiére de l’entreprise, Edition Economica, 1998. 

70.  Patrice Vizzavona, Gestion financière, Edition BERTI, 8éme édition,Alger,1993. 

71.  Patrice Vizzavona, Gestion Financière, Edition ATOL, Paris, 1994. 



 المراجع  

 170  

72. Pierre Cabane, L’essentiel de la finance à l’usage des managers, Edition d’Organisation, 
Paris, 2004. 

73.  Pierre Conso, Gestion Financiére de l’entreprise, Edition DUNOD, Paris, 2005. 

74.  Pierre Zermati, La pratique gestion des stocks, Edition Dunod, Paris, 1996. 

75.  Rambaux, Gestion économique Des stocks, Edition du Nos, Paris, 1997. 

76.  Robert Lavand, Comment mener une analyse financiére, Dunod, 2éme édition, Paris, 1984. 

77.  Stéphane Griffiths, Jean-Guy Degos, Gestion Financiére - de l’analyse à la stratégie- , 
Edition d’organisation, France, 1990. 

78.  Thomas M .Cook and Robert A. Russell, Introduction to management science, prentice 
Hall, 5rt Edition, New Jersey, 1993. 

Les sites éléctroniques :  

79. parlonscash.wordpress.com 

80. www.actufinance.fr    

Divers : 

81.  Code de Commerce, BERTI édition, 2 é me édition, Alger, 2002. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.actufinance.fr/


 

   

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 


