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وحدة

یھدف المقرر إلى تمكین الطالب من توظیف مكتساباتھ القبلیة في مقیاس التسییر المالي ، والقیام بتشخیص وتحلیل وضعیات مؤسسات اقتصادیة آخذ
بعین الاعتبار كافة مستویات التحلیل. وصولا لاتخاذ قرارات مالیة في الأجلین القصي والطویل، حیث یكون قادرا على:

توظیف تقنیات تحلیل المالي للقوائم المؤسسات؛
حساب وتفسیر الكفاءة التشغیلیة والمالیة للمؤسسة الاقتصادیة؛

استخدام التحلیل الدینامیكي في تفسیر وضعیات المؤسسة الاقتصادیة؛
إتخاذ قرارات مالیة لطرق التمویل المتاحة للمؤسسة والمفاضلة بینھا ؛

إتخاذ قرارات مالیة بشأن البدائل الاستثماریة المتاحة؛

تحلیل معمق للخزینة وفھم نماذج الفشل المالي.
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مقدمة

الخريطة الذھنیة للمقیاس
یعكس التسییر المالي الوظیفة المالیة للمؤسسة والتي تتجلى من خلال مھمة المسیر المالي التي تتمثل عموما في ادارة التدفقات النقدیة من جھة والبحث
عن مصادر التمویل من جھة اخرى، عن طریق وضع خطط للتمویل واختیار البدیل المناسب ثم توظیفھ في مشروعات ذات مردودیة عالیة وبالتالي

تحقیق اھداف المؤسسة.
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Iالتحلیل المالي الذمي

1. مقدمة
بعد الانتھاء من ھذا المحور نأمل أن یكون الطالب قادرا على:

التعرف على ماھیة التسییر المالي وادواتھ
التعرف على كیفیة الانتقال من المیزانیة المحاسبیة الى المیزانیة المالیة.

التعرف على طریقة حساب مؤشرات التوازن المالي والنسب المالیة (راس المال العامل، الخزینة، نسب السیولة، نسب المدیونیة ...) انطلاقا
من میزانیة مالیة

یعرف التحلیل المالي بأنھ معالجة منظمة للبیانات المالیة المتاحة لتقییم المشروع القائم أو المراد تطویره وتوسیعھ و تشخیص المشاكل لاتخاذ القرارات
المستقبلیة والتخطیط لھا في ظل ظروف عدم التأكد، تتم ھذه العملیة عن طریق تفسیر وتحلیل القوائم المالیة للمؤسسة. 22

2. التحلیل المالي الذمي
مفھوم التحلیل المالي الذميتعريف  :

یسمى أیضا تحلیل سیولة _ استحقاق یركز ھذا النوع من التحلیل على خطر الإفلاس الذي ینتج عن حالة العسر المالي الذي قد تمر بھ المؤسسة،
حیث یركز ھذا النوع من التحلیل على مفھوم الذمة المالیة للمؤسسة التي تتحد من خلال جرد عناصر الأصول والخصوم.

الانتقال من المیزانیة المحاسبیة الى المیزانیة المالیةطريقة  :

من أجل الانتقال من المیزانیة المحاسبیة الى المیزانیة المالیة ھناك بعض التعدیلات التي یجب القیام بھا، وھي:
مخزون الامان: ھو عبارة عن المخزون من المواد الاولیة واللوازم الذي تحتفظ بھ المؤسسة من أجل مواحھة أي طارئ قد یحدث على
مستوى التموین وبالتالي ھو یحفظ استمرار المؤسسة في نشاطھا في حالة نفاذ المخزون الاساسي. یدرج ضمن القیم الثابتة في المیزانیة

المالیة وینتقص من قیمة المخزون المسجل ضمن القیم المتداولة.

الزبائن المشكوك فیھم: یتم رفع ھذا الرصید الى القیم الثابتة ویتم انقاص قیمتھ من رصید الزبائن الذي یسجل ضمن القیم المتداولة، ویعبر
ھذا الحساب عن الزبائن الذین لم یتمكنوا من دفع ما علیھم من دیون خلال دورة الاستغلال الحالیة وبالتالي الدین تعدى السنة.

النتیجة الصافیة: وھي نتیجة الدورة التي حققتھا المؤسسة من خلال نشاطھا الاستغلالي، بعد اقتطاع مبلغ الضریبة على ارباح الشركات
منھا، وتتم معالجتھا اما عن طریق توزیع الارباح وتسجل ضمن الدیون قصیرة الاجل، او یتم احتجازھا وتسجل ضمن الاموال الخاصة

ارباح محتجزة.
مؤونةالاعباء والخسائر: وتعالج بطریقتین، اما مؤونة مبررة، أو غیر مبررة في الحالة الاولى یتم تسجیلھا ضمن الدیون قصیرة أو طویلة
الاجل حسب تاریخ انفاقھا وتعني أن الخسارة التي كانت متوقعة في الماضي قد وقعت فعلا، اما الحالة الثانیة مؤونة غیر مبررة نقتطع منھا

قیمة الضرائب على الارباح ونسجلھا ضمن الاموال الخاصة كاحتیاطات، أما قیمة الضریبة فتسجل ضمن الدیون قصیرة الأجل.

المیزانیة المالیةتعريف  :

ھي جدول یتم من خلالھ ترتیب عناصر الأصول والخصوم وفق المبادئ التالیة:

ترتیب عناصر الأصول حسب درجة سیولتھا من الابطىء إلى الأسرع
ترتیب عناصر الخصوم حسب درجة استحقاقیتھا من الابطىء إلى الأسرع، یتم الترتیب المذكور سابقا وفق معیار السنویة .

بیان المیزانیة المالیةطريقة  :

(cf. p.9) (مرجع. المیزانیة المالیة مختصرة)
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3. التحلیل باستخدام المؤشرات المالیة
3.1. رأس المال العامل

تعریفتعريف  :

یرمز لھ اختصارا ب FR ھو عبارة عن ذلك الفائض المالي المتبقي عن عملیة تمویل القیم الثابتة التي تبقى في المؤسسة لفترة اكثر من سنة
بالاعتماد على الاموال الدائمة التي تتعدى مدتھا السنة، وتمویل القیم الاقل من سنة بموارد مالیة اقل من سنة، تحقیق ھذه القاعدة یمكن المؤسسة من
تحقیق التوازن المالي، الا انھ قد تواجھ المؤسسة بعض الصعوبات في تحقیقھ من بینھا خطر حصول بطء في تحول عناصر الاصول او الخصوم

مما یؤدي الى اختلال التوازن.

طریقة حساب رأس المال العاملطريقة  :

یحسب ھذا المؤشر باستخدام العلاقة التالیة:
من اعلى المیزانیة راس المال العامل = الاموال الدائمة - القیم الثابتة

من اسفل المیزانیة = الاصول الجاریة – الخصوم الجاریة
تفسیر راس المال العامل وفقا للنتائج المحققة:

راس المال العامل > 0 : موجب و یعني ان الموارد المالیة الدائمة ممثلة في الاموال الخاصة والدیون طویلة الاجل استطاعت تمویل القیم الثابتة
المعنویة، العینیة والمالیة وبقي فائض مالي یحول الى الخزینة بعد تمویل دورة الاستغلال ان كان لدیھا احتیاج،

راس المال العامل = 0: معدوم، ھي الحالة المثلى وصعبة الحدوث عملیا و تعني الموارد المالیة الدائمة مولت القیم الثابتة ولم یتبقى لھا فائض
مالي، وھنا المؤسسة یجب ان تكون حذرة وتتجنب وقوع احتیاج مالي في دورة الاستغلال حتى تتفادى مخاطر العسر المالي.

راس المال العامل < 0: سالب، یعني المؤسسة لم تحقق التوازن المالي أي ان مواردھا المالیة لم تكفي لتغطیة استثماراتھا.

3.2. الاحتیاج لرأس المال العامل

تعریفتعريف  :

الاحتیاج لراس المال العاملBFR ھو المؤشر الثاني من مؤشرات التوازن المالي یستخدم في تقدیر احتیاج دورة الاستغلال الذي ینتج عن عدم
قدرة الاستخدامات الجاریة عن تغطیة الخصوم الجاریة.

طریقة حساب الاحتیاج لرأس المال العاملطريقة  :

احتیاج راس المال العامل = (القیم المتداولة – القیم الجاھزة) – (الدیون قصیرة الاجل – الاعتمادات البنكیة)
ویكون في احدى الحالات التالیة:

احتیاج راس المال العامل > 0: موجب، الاصول الجاریة (الاحتیاجات) أكبر من موارد الدورة (الدیون قصیرة الاجل) وبالتالي ھناك
عجز في تمویل دور ة الاستغلال، یجب البحث عن مصدر اخر وھو راس المال العامل.

احتیاج راس المال العامل = 0: معدوم، ویعني أنھ لا یوجد احتیاج لراس المال العامل لدورة الاستغلال فالحقوق كانت كافیة لتغطیة
الالتزامات قصیرة الاجل،

احتیاج راس المال العامل < 0: سالب، یدل على أن احتیاجات الدورة أصغر من موارد الدورة وبالتالي المؤسسة لیست بحاجة الى البحث
عن مصدر تمویل جدید لدورة الاستغلال، كما یعتبر ھذا الفائض مصدرا لتمویل دورة الاستغلال.

3.3. الخزینة

تعریفتعريف  :

الخزینة TRھي مؤشر آخر من مؤشرات التوازن المالي وتظھر حجم السیولة الذي بحوزة المؤسسة في لحظة زمنیة معینة، وتعبر بشكل مختصر
و واضح عن التوازن المالي للمؤسسة.

التحلیل المالي الذمي
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طریقة حساب الخزینةطريقة  :

الخزینة = رأس المال العامل - احتیاج رأس المال العامل
أو = القیم الجاھزة – الاعتمادات البنكیة

الخزینة > 0: موجبة، ویمكن تفسیرھا بأن المؤسسة حققت توازنھا المالي، و أن رأس المال العامل یغطي الاستثمارات والاحتیاج في
دورة الاستغلال وبقي فائض مالي تم وضعھ في الصندوق كسیولة جاھزة لمواجھة الالتزامات القصیرة الاجل، لكن ما یعاب على المسیر

في ھذه الحالة ھو أنھ قد ضیع فرصة لتحقیق مزید من الارباح لو قان باستثمار ھذه الاموال،
الخزینة = 0: معدومة وھي حالة مثلى ونادرا ما تحدث عملیا وتعني أن الموارد مولت الاحتیاجات ولا یوجد عجز مالي لا في المدى

البعید ولا في المدى القصیر من جھة، والاموال موظفة كلیة من جھة اخرى،

الخزینة < 0: سالبة وتعني وجود عجز مالي ینبغي على المؤسسة معالجتھ والا قد یؤدي بھا الى حالة الافلاس. 31

4. التحلیل باستخدام النسب المالیة
النسب المالیةتعريف  :

تعد النسب المالیة أحد أسالیب وأدوات التحلیل المالي التقلیدیة والتي یمكن الاعتماد علیھا في تحلیل القوائم المالیة. ویمكن تعریفھا بانھا دراسة
العلاقة بین متغیرین او بین عنصر وعنصر اخر بحیث تكون ذات دلالة وتقدم معلومات تساعد على تقییم وضع المؤسسة واتخاذ القرارات الإداریة

المناسبة.

4.1. نسب التمویل

ینبثق عن ھذه النسب مجموعة من النسب الفرعیة كما یلي:تذكیر  :

نسبة التمویل الدائم: تشیر الى مدى تغطیة الاصول الثابتة بالأموال الدائمة، وتعتبر تمثیلا اخر لمؤشر راس المال العامل تحسب وفق
المعادلة التالیة:

الاموال الدائمة/ الاصول الثابتة، یجب أن تكون أكبر أو تساوي الواحد.
نسبة القدرة على السداد: تشیر ھده النسبة الى قدرة المؤسسة على توفیر الضمانات الكافیة لتسدید ما علیھا من دیون، یشترط أن تكون ھذه

النسبة أقل من 0.5، وتحسب بالعلاقة التالیة: اجمالي الدیون/ اجمالي الاصول

نسبة الاستقلالیة المالیة: تظھر ھذه النسبة حجم الدیون داخل الھیكل المالي للمؤسسة وكلما كانت المؤسسة مستقلة مالیا كلما كان بإمكانھا
الحصول على قروض جدیدة، یجب أن تكون النسبة أقل من الواحد ،تحسب وفق العلاقة التالیة: الاموال الخاصة / اجمالي الدیون

نسبة التمویل الذاتي: تبین ھذه النسبة مدى مساھمة الاموال الخاصة في تغطیة الاصول الثابتة، تحسب وفق الصیغة الریاضیة التالیة:
الاموال الخاصة / الاصول الثابتة

4.2. نسب السیولة

تھدف ھذه المجموعة الثانیة من نسب التحلیل الى تقییم قدرة المؤسسة على مواجھة التزاماتھا قصیرة المدى في تواریختذكیر  :
استحقاقھا عن طریق تحصیل الحقوق، تنبثق عن ھذه المجموعة عدة نسب وھي:

نسبة السیولة العامة: تبین ھذه النسبة قدرة القیم المتداولة على تغطیة الدیون قصیرة الاجل، وكلما كانت النسبة أكبر من الواحد كلما دلت على قدرة
الاصول على تغطیة الدیون قصیرة الأجل، تحسب بالعلاقة التالیة: الاصول المتداولة / دیون قصیرة الاجل ن

نسبة السیولة الجاھزة: تظھر مدى قدرة المؤسسة على تسدید دیونھا قصیرة الاجل اعتمادا على السیولة التي ھي بحوزتھا دون الحاجة الى
استخدام القیم قید التحقیق و قیم الاستغلال، تنحصر ھذه النسبة بین 0.2 و 0.3، یتم حسابھا كما یلي: القیم الجاھزة/ الدیون قصیرة الاجل

نسبة السیولة المختصرة: تعكس مدى قدرة المؤسسة على تسدید دیونھا قصیرة الاجل اعتمادا على السیولة التي ھي بحوزتھا اي القیم الجاھزة
وكذا القیم قید التحقیق و تفترض عدم قدرة تحول قیم الاستغلال الى سیولة، تحسب كما یلي: قیم قید التحقیق + القیم الجاھزة / الدیون قصیرة

الاجل33

4.3. نسب النشاط

تظھر ھذه النسب كفاءة المؤسسة في ادارة اصولھا في تحقیق رقم الاعمال، تتكون من النسب التالیة:تذكیر  :

دوران المخزون: تبین المدة التي یستغرقھا المنتج، أو المادة الأولیة أو البضاعة في المخزن حتى تاریخ تصریفھا، نمیز بین حالتین حسب طبیعة
المؤسسة

مؤسسة تجاریة:

التحلیل المالي الذمي
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مدة دوران البضائع: تحسب كما یلي: متوسط مخزون البضاعة / تكافة شراء البضاعة المباعة * 360
مؤسسة صناعیة:

مدة دوران المواد الاولیة: متوسط مخزون المواد الاولیة المستعملة / تكلفة شراء المواد الاولیة المستعملة * 360
مدة دوران المنتجات:متوسط مخزون المنتجات / تكلفة الانتاج المباع *360

مدة دوران الزبائن: وتظھر المدة المتوسطة لتحصیل دیون الزبائن، تعطى وفق الصیغة التالیة:
formule 1.odf

مدة دوران الموردین: تشیر الى المدة المتوسطة التي تستغرقھا المؤسسة لدفع دیون الموردین، تحسب بالمعادلة الاتیة:
formule 2.odf

4.4. نسب المردودیة

المردودیة تعتبر تلك النسبة بین النتیجة المحققة والوسائل المستعملة في تحقیقھا، تقیس ھذه النسب قدرة المسیرین علىتذكیر  :
تحقیق الأرباح، وتنقسم الى:

المردودیة الاقتصادیة: تقیس مدى مساھمة كل واحد دینار مستثمر في تحقیق الربح الاجمالي، وتحسب بالصیغة التالیة: النتیجة الاجمالیة
/ اجمالي الاصول

المردودیة المالیة: تمثل مساھمة كل واحد دینار مستثمر من قبل المساھمین في تحقیق النتیجة الصافیة، تعطى وفق العلاقة التالیة:

النتیجة الصافیة / رقم الاعمال 55

التحلیل المالي الذمي
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موارد ملحقة

المیزانیة المالیة مختصرة

المیزانیة المالیة مختصرة
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إشارات قانونیة

جامعة تلمسان
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