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   الملخص:
ستًاتيجي، فهي تسعى إلذ ساسيتُ ابعانب ابؼالر وابعانب الإبعمع بتُ جانبتُ أاتهدؼ ىذه الدراسة إلذ 

ستًاتيجية ابؼناسبة لوضعها بؼؤسسة من أجل برديد ابػيارات الإستًاتيجية اإركيبة ابؽيكل ابؼالر وأثرىا على إبراز أثر ت
عتماد على ابؼيزانية ابؼالية للمؤسسة بؿل الدراسة  وكذا مؤشرات توازنها ونسبها التنافسي، وانطلاقا بفا سبق وبالا

ختلالات ويعود ذلك الاازف ابؼالر بالرغم من وجود بعض ابؼالية أظهرت نتائج الدراسة أف ابؼؤسسة تتميز بالتو 
ؿ ي ما يدسي و بؽا القدرة على النمو و الإنتاجية أؤسسة بؿل الدراسة تتميز بوضع تنافبؼولكوف ا .لأسباب معينة
  كانت نتيجة لتشكيلة ابؽيكل ابؼالر ابؼناسبة و ابؼلائمة لوضع ابؼؤسسة.،  سالفة الذكرستًابذيات ابؼتبعة على أف الا

 ستًاتيجية.لإاقرارات ستًاتيجي، لإبؼؤسسة، خيار ااستًاتيجية إىيكل ابؼالر، الكلمات المفتاحية: 
 

Summary: 

This study aims to combine two main aspects: the financial aspect and the 

strategic aspect. It seeks to highlight the effect of the composition of the 

financial structure and its impact on the strategy of the firm in order to 

determine the appropriate strategic options for its competitive position, and 

based on the above and based on the financial budget of the firm under study as 

well as indicators of its balance and financial ratios showed The results of the 

study show that the firm is characterized by financial balance despite the 

presence of some imbalances. And because the firm under study is characterized 

by a competitive situation and has the capacity for growth and productivity, that 

is, evidence that the aforementioned strategies followed, were the result of the 

appropriate composition of the financial structure appropriate to the status of the 

firm. 

Key words: financial structure, firm strategy, strategic choice, strategic decisions 
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 ملدمت 

 

 أ‌
 

 مقدمة

كبر لتي بسثل مصدر للتغتَ والمجاؿ الأ، فهي اقتصادالاىي الأساس في قطاع  الاقتصاديةتعتبر ابؼؤسسة  
ويعد ابؽيكل ابؼالر من ابؼواضيع التي برتل حيزا  ستمراريتها.اار الإبهابية والسلبية إلذ ضماف الذي تتجسد فيو الآث

تل  العوامل امحدددة وابؼفسرة في برديد وتفستَ بـ ر ابؼالر، بؼا لو من أبنية كبتَةىتمامات رواد الفكامن مهما ض
 ختيار نوع ابؽيكل ابؼالر ابؼناسب للمؤسسة.للا

ابؼؤسسة من حالات الفشل والانهيار، ومن أجل النجاح هي الوسيلة الوحيدة التي برمي فستًاتيجية أما الإ 
ابؼنافستُ وعليو تسعى إلذ ستًاتيجيتها ابػاصة للتعامل مع خصومها إستمرار، فكل مؤسسة تضع لابقاء واوال

بؽا من  ستًاتيجية ابؼناسبةختيار الإاد من القرارات في سبيل ستًاتيجيتها وبالتالر تعتمد ابؼؤسسة على  العديإتطوير 
تشاؼ العلاقة كلا ة داخل ابؼؤسسة بهعلنا نسعى من أبني ادا على ما بووزه ابؽيكل ابؼالرعتمابينها القرارات ابؼالية 
 ستًاتيجي.لإبينو وبتُ ابعانب ا

 شكالية البحثإ-1

 :البحث للإجابة على السؤاؿ التالرجاء موضوع ىذا 

 ؟يب و فنوف الطباعة التوض مؤسسةفي  ستًابذيةالإابؽيكل ابؼالر على   ؤثرىل ي          

 الأسئلة الفرعية التالية: ضوع البحث نقوـ بطرح وعلى ضوء ما سبق لغرض الإبؼاـ بدو  

 ؟يب و فنوف الطباعةتوضما طبيعة ابؽيكل ابؼالر ابؼعتمد على مستوى مؤسسة ال -1

 يب و فنوف الطباعة؟على مستوى مؤسسة التوض ات ابؼتاحةالإستًاتيجي ما ىي -2

 ابؼالر؟ هاىيكلع  ستًابذيات ابؼتبعة في مؤسسة التوضيب و فنوف الطباعة مىل تتوافق الإ -3

 الفرضيات -2

 وكإجابة على الأسئلة ابؼطروحة بيكن صياغة الفرضيات التالية: 

 .على التمويل الذاتيابؽيكل ابؼالر للمؤسسة يعتمد   -1

 ختَة حسب  وضع ابؼؤسسة وظروفها.تتجسد ىذه الأو  ،ستًابذياتتعتمد ابؼؤسسة على بصلة من الإ -2

 لخصوصيات ابؼوجودة في ابؽيكل ابؼالر.لتستجيب الإستًابذيات ابؼعتمدة على مستوى بؿل الدراسة  -3



 ملدمت 

 

 ب‌
 

 أىداف البحث -3

بؼتعلقة بكل من ابؽيكل ابؼالر نسعى من خلاؿ قيامنا بهذه الدراسة العلمية الوقوؼ على ابعوانب الفكرية ا 
 ستًاتيجية ابؼؤسسة وكذا برقيق بصلة من الأىداؼ أبنها:إو 

 التعرؼ على أىم ابؼصادر التمويلية للمؤسسة. -

 ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة. ختيارابرديد أىم بؿددات  -

 ستًاتيجيات التي بيكن للمؤسسة تطبيقها والتي تتناسب مع ىيكلها ابؼالر.لإمعرفة ا -

 أىمية البحث -4

، وفي بقاءىا في حياة ابؼؤسسة  تيجيةالإستًااختبار  أبنيةإلذ بؼوضوع في توجيو الأفكار تكمن أبنية ىذا ا 
وظيفة التمويل من  عتباروبا  مع الظروؼ ابؼالية للمؤسسة، وبموىا بصفة مستمرة، وىذا بإبراز مدى ضرورة التكي

ارة دابؼؤسسات وبروز ابغاجة إلذ الإو أىم الوظائ  الأساسية داخل ابؼؤسسة، وزيادة أبنية ىذه الوظيفة مع بم
العلمي بابعانب  الاىتماـأف يساىم  ىذا البحث في زيادة ، فنأمل الإستًاتيجيةابؼالية وذلك لتأثتَىا على القرارات 

 ستًاتيجي للمؤسسة.ابؼالر والإ

 البحث وضوعم اختياردوافع  -5

 ىذا البحث إلذ: ختيارايعود سبب 

  ابؼوضوع والتخصص العلمي الذي ندرسو.الصلة ابؼباشرة بتُ ىذا 
 يمة العلمية والعملية التي بوظى بها ىذا ابؼوضوع.الق 

 بعالمنهج المت -6

في دراستنا بؽذا ابؼوضوع على ابؼزج بتُ ابؼنهج الوصفي والتحليلي، حيث يظهر ابؼنهج  عتمدناالقد  
ابؼؤسسة، أما ابؼنهج التحليلي يظهر في ستًاتيجية إب النظري لكل من ابؽيكل ابؼالر و الوصفي في عرض ابعان

 ستًاتيجية ابؼؤسسة.إبؼعرفة تأثتَ ابؽيكل ابؼالر على الدراسة التطبيقية في مؤسسة التوضيب وفنوف الطباعة 

 

 



 ملدمت 

 

 ج‌
 

 دراسات سابقة -7
 مذكرة "وراسيحالة فندؽ الأدراسة للمؤسسة  ليبؿددات ابؽيكل التموي"2001دراسة رفاع توفيق -1
 ، ابعزائر.الاقتصادية، كلية العلوـ الاقتصاديةفي العلوـ  ماجيستً

كاف ىدؼ الدراسة ابػروج بدعايتَ عامة بسكن من برقيق ىيكل بسويلي للمؤسسة حيث حاوؿ الباحث 
مناقشة طرؽ بسويل الاقتصاد وطرؽ بسويل ابؼؤسسة من أجل برديد تأثتَىا على برقيق ىيكل بسويلي، وقد خلص 

 .ل التمويل الأمثل يتمثل في ابؽيكل الذي بوقق أعلى مردودية وأقل بـاطرةالباحث إلذ أف ىيك
، أطروحة "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائرسياسات بسويل ،"2005 دراسة يوسف قريشي، -2

التمويل ، ىدؼ الدراسة كاف يتمثل في دراسة ابؼتغتَات ابؼفسرة بؽيكل ئرابعزادكتوراه في العلوـ الاقتصادية، جامعة 
التي بسيز ابؼؤسسات وقد خلص الباحث إلذ أف أىم العوامل امحدددة للقطاع  في الوقوؼ على طبيعة سياسة التمويل

 .ابػاص ىي معدؿ ابؼردودية، ابغجم، مستوى الضمانات، معدؿ النمو وطبيعة القطاع
مذكرة  "الصناعيةجية ابؼؤسسة يستًاتإتأثتَ ابؽيكل ابؼالر على ،"2012نفال حدة خبيزة، أسة درا -3

الر الأمثل مع تهدؼ ىذه الدراسة إلذ توضيح كل من ابؽيكل ابؼالر وابؽيكل ابؼ قتصاديةالاماجيستً في العلوـ 
تطبيقها وتبياف  جيات التي بيكن للمؤسسةيستًاتسية بالإضافة إلذ معرفة ماىية الإبعاده الرئيأالتعرؼ على بـتل  
في ظل بؿيطها  ستمراروالاؤسسة على البقاء والنمو للمسبيل الوحيد الىو  ستًاتيجيةالإ اختيارأف معرفة كيفية 

 .التنافسي
في  ماجي ستًمذكرة  "ابؽيكل ابؼالر ابؼناسب للمؤسسة ختيارابؿددات ،"2011دراسة بوربيعة غنية،  -4
تهدؼ ىذه الدراسة إلذ التعرؼ على أىم ابؼصادر التمويلية للمؤسسة الاقتصادية وقياس تكلفة   قتصاديةالاالعلوـ 

ابؽيكل ابؼالر ابؼناسب وبؿاولة الاطلاع على سلامة  ختيارلاأىم امحدددات الكيفية والكمية  كل مصدر مع برديد
 .قرارات التمويل في ابؼؤسسة الاقتصادية من خلاؿ دراسة ابغالة

 لبحثىيكل ا -8

يب ضدراسة حالة مؤسسة التو  ستًاتيجية ابؼؤسسةإابؼالر على  كاف موضوع بحثنا برت عنواف تأثتَ ابؽيكل 
قمنا بتقسيم البحث إلذ فصلتُ نظريتُ وفصل تطبيقي، بحيث طة بهذا ابؼوضوع ،وفنوف الطباعة، ومن أجل الإحا

 تطرقنا في الفصل الأوؿ إلذ دراسة ابؽيكل ابؼالر ومكوناتو والنظريات ابؼفسرة للهيكل وكذا النسب ابؼالية ابؼتعلقة بو.



 ملدمت 

 

 د‌
 

كالقرارات   ة بهاستًاتيجية ابؼؤسسة وكذا ابؼفاىيم ابؼتعلقلإفقد قمنا بدراسة الإطار النظري لأما ابعزء ابؼوالر  
 . الإستًاتيجيةابؼالية وابػيارات 

تطبيقية نظري ميدانيا عن طريق دراسة أما فيما بىص ابعزء الأختَ وىو ابعزء التطبيقي قمنا بتجسيد ابعانب ال
على  عتمادااسنوات  5ليل ىيكلها ابؼالر بؼدة يب وفنوف الطباعة، وذلك بتقدنً عاـ للمؤسسة وبرضؤسسة التو بؼ

 ة.ابؼتاحة أماـ ابؼؤسسة بؿل الدراس ستًاتيجيةالإبؼالية وأختَا برديد ابػيارات ابؼيزانيات ا

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :انفصم الأول

الإطار انمفاهيمي نههيكم 

 انماني
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 : الإطار المفاىيمي للهيكل الماليالفصل الأول

ابؼؤسسات تسعى للحصوؿ على الأمواؿ من أجل تسيتَ عملياتها وتوسيع أنشطتها، وبالتالر عليها أف إف  
بزتار بتُ اثنتُ من بدائل التمويل الأساسية، إما اللجوء إلذ اقتًاض الأمواؿ أو عن طريق التمويل الذاتي. حيث أف 

هتمة بالتسيتَ والذي يسعى ابؼستَ دائما إلذ مسألة بسويل ابؼؤسسات تكتسب أبنية كبتَة في بـتل  الدراسات ابؼ
الذي يستوجب برديد ابػيارات ابؼتاحة أماـ ابؼؤسسة، فرغم تعدد مصادر التمويل  اف اختيار ابؼزيج التمويليضم

وتكالي  كل مصدر منها، إلا أف متخذ القرار بهب عليو اختيار ابؼزيج التمويلي الذي بوقق أىداؼ ابؼؤسسة ىذا 
 يلي يسمى بابؽيكل ابؼالر.ابؼزيج التمو 

 وعليو سنتطرؽ في ىذا الفصل إلذ بـتل  العناصر ابؼتعلقة بابؽيكل ابؼالر من خلاؿ ابؼباحث التالية: 

 مدخل للهيكل ابؼالر.المبحث الأول: 

 النظريات ابؼفسرة للهيكل ابؼالر.المبحث الثاني:  

 نسب ابؽيكل ابؼالر.المبحث الثالث:  
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 مدخل للهيكل المالي الأول:المبحث 

صل عليها برسة على ما برتاجو من أمواؿ، وأف يعدّ التمويل الكيفية أو الطريقة التي برصل عليها ابؼؤس 
بأفضل الشروط الذي يتًتب عليو أكبر عائد بأقل تكلفة بفكنة وىو ما يعرؼ بابؽيكل ابؼالر، وبغرض ضبط 

 اىيمي للهيكل ابؼالر.ابؼفاىيم خصصنا في ىذا ابؼبحث الإطار ابؼف

 تعريف الهيكل الماليالمطلب الأول: 

يعتبر ابؽيكل ابؼالر عنصرا ىاما وبؿوريا في النشاط ابؼالر للمؤسسة، فهو من أىم ابعوانب التي يهتم بها  
 أصحاب ابؼصالح داخل ابؼؤسسة وعليو في ىذا ابؼطلب سنتعرؼ على ابؽيكل ابؼالر، نظرا لوجود عدة تعاري 

 بـتلفة إلا أف سوؼ نذكر منها ما يلي:

 .1تلك التوليفة بتُ الأمواؿ ابػاصة والقروض التي تستعملها ابؼؤسسة في بسويل استثماراتهاالتعريف الأول: 

يعرؼ على أنو ىيكل مصادر التمويل أو جانب ابػصوـ وحقوؽ ابؼلكية في كش  ابؼيزانية التعريف الثاني: 
 .2العمومية

 .3يقصد بو كيفية قياـ ابؼؤسسة بتمويل بـتل  أصوبؽا من موارد خارجية وداخليةالتعريف الثالث: 

 .4ستدانة ابؼالية وابؼتمثلة في ابؼوارد الدائمةابعزء ابػاص بالأمواؿ ابػاصة والايعرؼ على أنو ذلك التعريف الرابع: 

السابقة بيكن تلخيص تعري  ابؽيكل ابؼالر على أنو : ىيكل مصادر التمويل أو  ومن خلاؿ التعاري  
ابؼؤسسة، ويتمثل في  ستثماراتابكيفية بسويل إبصالر موجودات أو جانب ابػصوـ في كش  ابؼيزانية ويتعلق 

لتي تستخدمها ابعانب الأيسر للميزانية أي جانب ابؼطلوبات وحقوؽ ابؼسابنتُ الذي يبتُ كافة وسائل التمويل ا

                                                           
الدكتوراه، كلية العلوـ الاقتصادية  أطروحة، تأثير السياسات التمويلية على أمثلية الهيكل المالي للمؤسسة الاقتصادية الجزائريةبؿمد بوشوشة، 1

 .169، ص:2016-2015والتجارية وعلوـ التسيتَ، قسم علوـ اقتصادية، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، 
، 2009لتوزيع، عماف، الأردف، ، الطبعة العربية، دار البازوري العلمية للنشر واالإدارة المالية المتقدمةعدناف تابو النعيمي، أرشيد فؤاد التميمي، 2
 .243:ص

3Florence Delahauye, JaquelineDelahayue , Finance d’entreprise manuel et applications, 2
e
 

édition, Dunod, paris,2009 ,p:121. 
، كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ ، رسالة لنيل شهادة ابؼاجيستًأثر الهيكل المالي على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصاديةعقيلة زىري، 4

 .07، ص:2015-2014التسيتَ، قسم علوـ مالية وبؿاسبة، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 
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وسواء كانت طويلة  اقتًاضتمويل سواء كانت ملكية أو ابؼؤسسة، أي أف ابؽيكل ابؼالر بيثل بصيع أشكاؿ وأنواع ال
 أو قصتَة الأجل.

 المطلب الثاني: مكونات الهيكل المالي

 ، نذكرىا فيما يلي:ستثماراتهاااؿ عن طريق مصادر بـتلفة لتمويل بيكن للمؤسسة توفتَ الأمو  

 مصادر التمويل قصيرة الأجلالفرع الأول: 

كفاية ابؼصادر الداخلية بؼواجهة تلجأ ابؼؤسسات إلذ البحث عن مصادر بسويلية خارجية نتيجة عدـ   
ابؼالية، ومن بتُ أىم أشكاؿ مصادر التمويل بقد التمويل قصتَ الأجل الذي يستعمل بشكل رئيسي  حتياجاتهاا

 لها إلذ نقد مع طبيعة ىذه ابؼصادر.ويلة لكونها تتناسب من حيث سرعة برابؼتداو في بسويل الاستثمار في الأصوؿ 

وتلتزـ بردىا خلاؿ فتًة لا  ويعرؼ التمويل قصتَ الأجل تلك الأمواؿ التي برصل عليها ابؼؤسسة من الغتَ، 
ابؼدخلات الضرورية كأجور العماؿ، شراء  حتياجاتالاستخدـ ىذا النوع كمصدر لتمويل د عن سنة، وييتز 

 الأجل ىي: ةأىم مصادر التمويل قصتَ من  اللازمة للعملية الإنتاجية، و

 التجاري ئتمانالاأولا: 

 التجاري من خلاؿ ما يلي: ئتمافالا استعراضبيكن  

 التجاري الائتمان.تعريف 1

للمشتًيات  يعرؼ على أنو التمويل الذي برصل عليو ابؼؤسسة من ابؼوردين، وابؼتمثل في القيمة الآجلة  
من  بالاستفادةوتعتمد قدرة ابؼؤسسة  ،1كابؼواد الأولية والسلع التي تتاجر فيها أو تستخدمها في العملية الإنتاجية

 .بعدة عوامل منها: بظعة ابؼؤسسة، حجمها والوضعية ابؼالية بؽا ئتمافالا

حتياجات من مصادر خارجية في حالة عدـ إمكانية ابغصوؿ التجاري ىو تلبية الا الائتمافوابؽدؼ من  
 .2ئتمافالاتكلفة ىذا  لابلفاضابؼورد لبيع البضاعة بالأجل أو على القروض ابؼصرفية مع توفر الرغبة عند 

 

                                                           
 .437، 436، دار ابعامعات ابؼصرية، مصر، ص، صأدوات التحليل والتخطيط في الإدارة الماليةبؿمد صالح ابغناوي، 1
 .221، ص:2007، الطبعة الأولذ، دار ابؼيسرة للنشر والتوزيع، عماف، الإدارة المالية المعاصرةمقدمة في دريد كامل آؿ شيب،  2



 الفصل الأول                                                              الإطاز المفاهيمي للهيكل المالي

 

9 
 

 التجاري الائتمان.تكلفة 2

التجاري  ئتمافا، وىذا ما بهعل تكلفة الائتمافكمها عاملتُ خصم النقدي وفتًة التجاري بو ئتمافالاسياسة 
 تعرؼ حالتتُ:

في حالة غياب ابػصم النقدي أو في حالة قياـ ابؼؤسسة بسداد قيمة مشتًياتها خلاؿ فتًة ابػصم، غتَ أنو .1.2
 يعد وسيلة بسويل مرتفعة التكلفة إف لد تتمكن ابؼؤسسة من دفع ما عليها خلاؿ فتًة ابػصم.

، فإنها ئتمافالاات في ابؼهلة امحدددة في شروط لتزاممن ابػصم ابؼمنوح وتسديد الافادة في حالة الاست. 2.2
بؼتفق عليها، فتحصل على ذلك تستفيد من خصم نقدي من قيمة ابؼشتًيات إذا قامت بالسداد خلاؿ الفتًة ا

 .1بذاري بؾاني ئتمافابذاري دوف تكلفة أو  ائتمافعلى 

 ابػصم النقدي وفق العلاقة التالية:ستفادة من وبرسب تكلفة عدـ الا 

AR=   

   
 

   

     
 

AR: ئتماف التجاري.تكلفة الا 

 نسبة ابػصم.:  

CP :ئتماف.فتًة الا 

 فتًة ابػصم.:   

ئتمان المصرفيالاثانيا:   

 ئتماف ابؼصرفي من خلاؿ ما يلي:ستعراض الاابيكن  

 ئتمان المصرفي.تعريف الا1

التجارية بتزويد ابؼؤسسات ابؼختلفة بدا برتاج إليو من أمواؿ لتمويل عملياتها ابعارية من تقوـ البنوؾ  
 :2ئتماف بالوقوؼ على عدة عناصر أبنهابزاذ قرار منح الااويقوـ البنك ب القطاع ابؼصرفي بؼدة لا تزيد عن سنة،

                                                           
 .415، ص:2008، دار الفكر ابعامعي، مصر، التمويل والإدارة المالية للمؤسساتوليم عاط  أندراوس، 1
 434،435:بؿمد صالح ابغناوي، مرجع سابق، ص،ص2
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 من خلاؿ التأكد من وجود مصدر وفاء لدى ابؼقتًض. دالقدرة على التسدي -
قدرة ابؼقتًض على إدارة ابؼشروع من خلاؿ التأكد من خبرة ابؼقتًض وقدرتو على إبساـ ابؼشروع في نهاية  -

 الدورة.
 بظعة ابؼقتًض. -
 الضمانات وبهب أف تتص  بدا يلي: سهولة التسويق، استقرار القيمة نسبيا، عدـ القابلية للتل . -

المصرفي الائتمان.تكلفة 2  

بزتل  طرؽ إبهاد تكلفة قروض قصتَة الأجل تبعا بؼعدؿ الفائدة الأبظى الذي تفرضو البنوؾ التجارية  
بدفع الفائدة عن طريق  الاتفاؽـ بينهما ومن ابؼمكن أف يقضي ابؼبر  تفاؽللاوكذلك تبعا على ابؼقتًضتُ، 

 .1ىذا القرض ستحقاؽا، أو بشكل بعدي أي يوـ أقساطشكل القرض في  ستخداـا

 ابؼصرفي وفق ابؼعادلة التالية: ئتمافالايتم تقدير تكلفة  

 المدة  معدل الفائدة  تكلفة التمويل= مبلغ القرض

 مصادر التمويل طويلة ومتوسطة الأجلالفرع الثاني: 

ىذا النوع من مصادر التمويل يتمثل أساسا في القروض ابؼمنوحة من قبل البنوؾ أو ابؽيئات ابؼالية  
 وبيكن أف تكوف في شكل مساعدات من الدولة.ابؼتخصصة، 

 القروض متوسطة الأجلأولا: 
من باقي ابؼتعاملتُ الاقتصاديتُ سواء في صورة نقدية أو  سسةؿ التي برصل عليها ابؼؤ يقصد بو تلك الأموا 

سنوات، توجو  7وقد بستد الفتًة إلذ  سنوات 5اقها أكثر من سنة أو حتى أصوؿ، والتي عادة ما تكوف مدة استحق
ويقسم ىذا التشغيلي للمؤسسة،  ستثمارالاائل ىذه الأمواؿ لشراء وسائل الإنتاج ابؼختلفة أي أنها وسيلة من وس

 .ستئجاربالاباشرة متوسطة الأجل والتمويل التمويل إلذ قروض م
 القروض طويلة الأجلثانيا: 

للتوسع في نشاطها أو من أجل إقامة استثمارات جديدة، وىو ما يتطلب برتاج ابؼؤسسة إلذ موارد مالية  
 موارد مالية كبتَة وطويلة نسبيا ومصدر ىذه ابؼوارد ىي الأسهم أو السندات أو قروض طويلة الأجل.

                                                           
 .434ص:بؿمد صالح ابغناوي،مرجع سابق، 1
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عطي بغاملها ابغق في ابغصوؿ على تية طويل الأجل تصدره ابؼؤسسات، و بيثل السند مستند مديون.السندات: 1
 الابظية للسند وبيكن توضيح السندات فيما يلي: قيمةال

: ىو صك مديونية تصدره ابؼؤسسات أو ابغكومات، وىو بدثابة اتفاؽ بتُ الطرفتُ تعريف السندات 1.1
بدقتضاه يقرض الطرؼ الثاني مبلغا معينا للطرؼ الأوؿ )الطرؼ الأوؿ ىو ابعهة ابؼصدرة للسند( الذي يتعهد برد 

 .1ابؼتفق عليها في تواريخ بؿددة أصل ابؼبلغ والفوائد

: وىو معدؿ العائد الذي يتوقع الدائن ابغصوؿ عليو عندما بوتُ موعد السداد مقابل . تكلفة السندات2.1
 استخداـ أموابؽم من قبل ابؼقتًضتُ، وبغساب تكلفة السندات ىناؾ حالتتُ:

 :الاسميةأ/ في حالة إصدار السندات بأقل من القيمة  
 

Ke=  
 

 حيث أف:

Ke.تكلفة السندات : 

I.تكلفة الفائدة : 

D.قيمة ابػصم : 

nستحقاؽ.: عدد سنوات الا 

Pبظية للسند.: القيمة الا 

Po.القيمة السوقية للسند : 

 سمية:السندات بقيمة أكبر من القيمة الاب/ في حالة إصدار  
 

Ke=  

 
                                                           

 .255، ص:2010، دار وائل للنشر، عماف، الإدارة الماليةأبضيد بضيد ابغلبي، 1

I+D/n 
P+Po 

2 

I A/n 
P+Po 

2 
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 حيث أف:
A.قيمة العلاوة : 
 .القروض المصرفية طويلة الأجل2

 ستعراض القروض ابؼصرفية طويلة الأجل من خلاؿ ما يلي:ابيكن  
 ريف القروض المصرفية طويلة الأجلتع 1.2

تعدّ إحدى مصادر التمويل ابؼتاحة طويلة الأجل، والتي بسنح مباشرة من ابعهاز ابؼصرفي كابؼصاري   
 .1وتكوف مدتها أكثر من سنة

 القروض المصرفية طويلة الأجللفة تك 2.2
تتمثل في ابؼعدؿ الأدنى الواجب برقيقو من توظي  القرض للمحافظة على إيرادات السهم العادي بدوف  

 تغيتَ، وبرسب تكلفة القروض حسب العلاقة التالية:

   
  

    
 

  
      

   
  

     
 

   

      
 

 حيث أف:
r.معدؿ القرض : 
S ابؼؤسسة سنويا لقاء حصوبؽا على القرض.: ما تدفعو 

SRn.ما يدفع نهاية الاقتًاض : 
 . الأسهم3

لأوراؽ ابؼالية، وىي ورقة ملكية تعطي اؿ في بورصة ىو عبارة عن صكوؾ متساوية القيمة قابلة للتداو  
 بفتازة وىي كالآتي:وتقسم الأسهم إلذ أسهم عادية وأسهم ، بغاملها صفة الشريك وأحيانا ابغق في تسيتَ الشركة

 
 
 
 
 
 

                                                           
 .76، ص:2007 واف ابؼطبوعات ابعامعية، ابعزائر،، ديتقنيات البنوكالطاىر لطرش، 1



 الفصل الأول                                                              الإطاز المفاهيمي للهيكل المالي

 

13 
 

 الأسهم العادية 1.3
بظية ثابتة، تضمن اتصدر عن مؤسسة مسابنة ما بقيمة  تعرؼ الأسهم العادية على أنها وثيقة مالية 

ولية، ويسمح بؽا كتتاب العاـ في الأسواؽ الأيق الا حقوقا وواجبات متساوية بؼالكيها وتطرح على ابعمهور عن طر 
 .1الثانوية، فتخضع قيمها السوقية لتغتَات مستمرة والتي تعود إلذ أسباب وتقييمات متباينةبالتداوؿ في الأسواؽ 

 :وبرسب تكلفة الأسهم العادية كما يلي 

Ke=  

              
   

 حيث أف:
Ke.تكلفة السهم العادي : 
 .: الأرباح ابؼوزعة 
g.معدؿ بمو الأرباح ابؼوزعة : 

Po :.القيمة السوقية للسهم 
Z.تكلفة الإصدار : 

 الأسهم الممتازة 2.3

بظية وقيمة سوقية، إلا ال السهم العادي، حيث يتملك قيمة يعتبر السهم ابؼمتاز مستند ملكية، مثلو مث 
د بنسبة مئوية ثابتة أنو يتميز عن السهم العادي ببعض ابؼميزات حيث بىص السهم ابؼتنازؿ بتوزيعات سنوية تتحد

، وفي حالة عدـ برقق الأرباح  في سنة ما، أو برققت أرباح لكن قررت ابؼؤسسة عدـ توزيعها، بظيةالامن قيمتو 
ملة الأسهم العادية في أية فلا بوق بغملة الأسهم ابؼمتازة ابؼطالبة بها، وفي الوقت ذاتو لا بوق إجراء توزيعات بغ
أف تنص على أف ابغق في  سنة لاحقة، مع ىذا قد تنص بعض عقود التأسيس غتَ ذلك، أي من ابؼمكن

 التوزيعات يكوف فقط عن السنوات التي حققت فيها أرباح.

ية على بضلة الأسهم العادية في حالة تصفية ابؼؤسسة لكن يفقد و ا يتمتع بضلة الأسهم ابؼمتازة بالأولكم 
 .2بضلة ىذه الأسهم ابغق في التصويت في ابعمعية العامة

 

 
                                                           

ابؼاجستتَ، بزصص إدارة مالية ، مذكرة لنيل شهادة عتماد البورصة كوسيلة تقييم مردودية المؤسسة وتمويل تطويرىااأىمية ابعوزي غنية، 1
 .33، ص:2012-2011ابؼؤسسات، جامعة ابعزائر، 

 .22، ص:2012، 3، مذكرة ماجيستً، جامعة ابعزائرختيار الهيكل المالي المناسب للمؤسسةامحددات غنية بوربيعة، 2
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  كما يلي:وبرسب تكلفة الأسهم ابؼمتازة   

  Kp=   

  
 

 حيث أف:
Kp.تكلفة الأسهم ابؼمتازة : 
DP.نصيب السهم من الأرباح : 
VP.قيمة السهم السوقية : 

 أما إذا برملت ابؼؤسسة تكالي  الإصدار: 
Kp=   

       
 

 حيث أف:
Z.تكالي  الإصدار : 
 . الأرباح المحتجزة4

 ما يلي:سيتم التعرؼ على الأرباح امحدتجزة من خلاؿ  
 تعريف الأرباح المحتجزة 1.4

بسثل الأرباح امحدتجزة مصدرا داخليا ىاما يستخدـ لتمويل الاحتياجات ابؼالية طويلة الأجل للمؤسسة،  
ستثمارىا، وتعتبر الأرباح امحدتجزة افاظ بو داخل ابؼؤسسة لغرض إعادة حتالاوىو ذلك ابعزء من الأرباح التي يتم 

لعمليات النمو والتوسع كما تستخدـ في حالة ابؼؤسسات التي تعاني من ابؼشاكل ابؼالية  من أىم مصادر التمويل 
قتصادية متقلبة، وفي مثل ىذه الظروؼ يتم احتجاز اواجو ظروفا كالتي ترغب بتخفيض ديونها أو ابؼؤسسات التي ت

 .1الأرباح لتوفتَ متطلبات السيولة
 تكلفة الأرباح المحتجزة 2.4

               
 حيث أف:

Rg.معدؿ العائد ابػالر من ابؼخاطرة : 
B.قيمة بيتا : 

Rm.معدؿ العائد ابؼتوقع على مستوى السوؽ : 
 

                                                           
 .327بؿمد صالح ابغناوي، مرجع سابق، ص:1



 الفصل الأول                                                              الإطاز المفاهيمي للهيكل المالي

 

15 
 

 . التكلفة الوسطية المرجحة5
تكلفة كل مصدر من مصادر التمويل، فإف ابؼؤسسة ستكوف في وضع يسمح بؽا  بعد أف يتم برديد 

عبارة عن متوسط التكلفة ابؼرجحة بنسبة أو بوزف كل مصدر من مصادر ىي للتمويل، و بحساب التكلفة الكلية 
عدؿ ابؼردودية ابؼفروض ونسمي ىذا ابؼتوسط ابؼرجح بتكلفة رأس ابؼاؿ، ويعرؼ على أنو عبارة عن م ،التمويل
كلفة رأس ابؼاؿ مهما في التي تم بسويلها عن طريق كل الأمواؿ ابػاصة والديوف، ويعتبر مفهوـ ت قتصاديةالاللأصوؿ 
لك فهو يندرج ضمن أىم ابؼعايتَ ذذات ابؼردود ابعيد، ل ستثماراتالاؤسسة نظرا لكونو يسمح بتحديد مالية ابؼ

 ابؼستعملة في طرؽ تقييم ابؼؤسسات.
ة ابؼخاطر النابصة عن بـتل  أبماط التمويل وبشكل أدؽ براوؿ تدنية تكلفة رأس ئتسعى ابؼؤسسة إلذ تدن 
 .1قدر الإمكاف ابؼاؿ

 محددات الهيكل الماليالمطلب الثالث: 
بىتل  ابؽيكل ابؼالر من مؤسسة إلذ أخرى، لذا على ابؼؤسسة أف تراعي ابغذر في عملية بزطيط ابؽيكل  
حتاجت ابؼؤسسة إلذ بسويل إضافي، وذلك من خلاؿ ابؼوازنة بتُ اوجب ضرورة إعادة النظر فيو كلما ابؼالر، بفا يت
 والعائد.ابػطر 
 وفي ىذه النقطة سنحاوؿ التطرؽ إلذ أىم امحدددات التي تتحكم في ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة وىي كالآتي: 
 الحجم 

بؼالر بؽا، وىذا من ىتمت العديد من الدراسات والأبحاث بخصوص علاقة حجم ابؼؤسسة بابؽيكل االقد  
ة ذات دلالة " عن وجود علاقة طرديGordonقتًاض وابؼديونية، فلقد توصلت دراسة "خلاؿ نسبة الا

فقد توصلت إلذ أف نسبة " Martinet Scothوحجم ابؼؤسسة، أما دراسة " قتًاضالاإحصائية بتُ نسبة 
 .2ابغجم حجم ابؼؤسسات الصغتَة وكبتَة قتًاض بزتل  بتُالا

مصادر قتًاض كمصدر من سة بابػصوص الصغتَة لو علاقة بالابالتالر بيكن القوؿ بأف حجم ابؼؤس 
قتًاض بنسبة كبتَة، وف حظوظها أوفر في ابغصوؿ على الاالتمويل، إذ كلما كانت ابؼؤسسة كبتَة ابغجم تك

                                                           
ستراتيجية للنمو إصغيرة والمتوسطة والرفع المالي كتخاذ قرار التمويل المشروعات الافي س المال دور تكلفة رأحداف عبد الغاني وآخروف، 1

 .3، ص:2003، ابؼعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، جامعة سطي ، الصغيرة والمتوسطةة التدريبية حوؿ بسويل ابؼشروعات، الندو الداخلي
، ابؼلتقى الدولر متطلبات تأىيل التمويلية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةخصائص ومحددات الهياكل يوس  قريشي، إلياس بن ساسي، 2

، بـبر العوبؼة واقتصاديات شماؿ إفريقيا، جامعة حسيبة بن بوعلي، 2006أفريل  18و 17ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية يومي 
 .433ص:
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قتًاض بنوعية كوف حظوظها أقل في ابغصوؿ على الاوتستفيد بامتيازات كثتَة عكس ابؼؤسسات الصغتَة التي ت
 الطويل والقصتَ الأجل.

 المردودية 
ختيارات مصادر ان قبل ابؼقرضتُ من جهة، وكذا في دورا مهما في تقييم ابؼؤسسة م تلعب ابؼردودية 

، فهي تعبر عن قدرة ابؼؤسسة على برقيق الأرباح من بيع منتجاتها في السوؽ بشكل 1التمويل من جهة أخرى
 مستقل.
لى ابؽيكل " إلذ أف ابؼردودية ىو متغتَ تابع يؤثر عBrighamفقد توصلت الدراسة التي قاـ بها " 

 ابؼالر للمؤسسة.
حتياجاتها ابؼالية من جهة، وكذا تغطية ادودية يساعد ابؼؤسسات على تغطية رتفاع مستوى ابؼر اف 

 .2مستحقاتها من جهة أخرى
 )ىيكل الأصول )الضمانات 
ديد العلاقة بتُ الضماف ونسبة قتًاض، فهناؾ عدة دراسات قامت بتحوىو شرط أساسي في الا 

 .ابؽيكل ابؼالرستدانة في الا
ة، لأنو كلما بوجود علاقة طردية بتُ الضمانات وابؼديوني Marsh "1982فلقد خلصت دراسة " 

 .3عتماد ابؼؤسسة بصفة عامةازادت الضمانات زاد 
 معدل النمو 
قتًاض، وبالتالر  ة بتُ معدؿ بمو ابؼؤسسة ونسبة الالقد توصلت بعض الدراسات إلذ وجود علاقة عكسي 
عتماد على الأمواؿ ابػاصة في قتًاض بشكل كبتَ والالنمو مرتفع كلما كاف عزوؼ على الامعدؿ اكلما كاف 
 التمويل.
طردية بتُ  كشفت عن علاقة  التين الدراسات ابؼيدانية السابقة وعلى العكس من ذلك، فهناؾ الكثتَ م 

بشكل  بمو ابؼؤسسة يؤثر" إلذ أف معدؿ Riellyقتًاض في ابؼؤسسة، حيث يشتَ "معدؿ النمو ومستوى الا
قتًاض في ابؽيكل ابؼالر، فعادة ما ابؼستقبلية ومن ثم بودد نسبة الا لتزاماتهااجوىري في برديد قدرتها على سداد 

                                                           
، 12، بؾلة البحوث والدراسات الإنسانية، العدد صغيرة والمتوسطة في الجزائرالعوامل المحددة لهياكل تمويل المؤسسات البوفليس بقمة، 1

 .345، ص:2016، سكيكدة، 1955أوت  20جامعة 
دكتوراه، كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ أطروحة ، إشكالية تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بين النظرية والتطبيقحنيفي أمينة، 2

 .91، ص:2019-2018علوـ اقتصادية، جامعة عبد ابغميد بن باديس، التسيتَ، قسم 
 .109، ص:2001عة منتوري، قسنطينة، ، مذكرة ماجيستً، جامقتصاديةمحددات الهيكل المالي للمؤسسة الاىاجر عدوى، 3
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يتم قياس بمو ابؼؤسسة من خلاؿ النمو في ابؼبيعات، حيث أف النمو في ابؼبيعات قد يتيح للمؤسسة فرصة أكبر في 
 ىم في زيادة قدرة ابؼؤسسة على خدمة الدين.الأف النمو في ابؼبيعات قد يسابغصوؿ على القروض، نظرا 

 طبيعة القطاع 

عتبار أف ابؼؤسسات التي اد مصدر التمويل ابػاص بابؼؤسسة بيلعب قطاع النشاط دورا مهما في بردي 
ستهلاؾ، ابؼعدات(، وعليو ابؼنافسة(، والتكنولوجي )تكالي ، قتصادي )ابنفس النشاط تواجو نفس امحديط الاتقوـ 

ستدانة خاصة متقاربة االنشاط تكوف بؽا مستويات بسويل و فإف من ابؼفتًض أف ابؼؤسسات التي تنتمي لنفس قطاع 
 .1في حتُ بزتل  ابؼعدلات بتُ القطاعات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .249بؿمد بوشوشة، مرجع سابق، ص:1
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 : النظريات المفسرة للهيكل الماليالمبحث الثاني

بداية ابػمسينيات عندما ظهرت أوؿ نظرية التي تسمى الآف بدأت الدراسات حوؿ ابؽيكل ابؼالر مع  
بالنظرية التقليدية للهيكل ابؼالر، ثم تليها باقي النظريات التي تصب أغلبها حوؿ إمكانية وجود ىيكل مالر أمثل، 

 وعليو سيتم التطرؽ في ىذا ابؼبحث إلذ معرفة ىذه النظريات.

 اليمال هيكللل: النظريات المؤيدة المطلب الأول

 : نظرية الربح الصافيالفرع الأول

عتماد على قيمتها السوقية بالا منحسب ىذه النظرية، يرى التابعوف بؽا أنو بإمكاف ابؼؤسسة أف ترفع  
ستدانة كمصدر للتمويل أي أف ىذه النظرية تؤيد وجود ىيكل مالر أمثل في ابؼؤسسة، كما أف ىذه النظرية الا

 بنا:تقوـ على فرضيتتُ أساسيتتُ 

إدراؾ ابؼستثمرين  قتًاض لا يغتَ منفي استخداـ الا ثبات تكلفة الأمواؿ ابػاصة والديوف، كوف الزيادة -
 للمخاطر.

قتًاض، وذلك لتعويض الزيادة في درجة دة على الاؾ يكوف أكبر من معدؿ الفائلامعدؿ العائد الذي يطلبو ابؼ -
 ابؼخاطر التي يتعرض بؽا ابؼسابنوف.

حسب الفرضية الثانية هما، بقد أف تكلفة الديوف أقل من تكلفة الأمواؿ ابػاصة، لأنو و ومن خلاؿ برليل 
 عتماد على الاستدانة ستَفع منأجل بضاية مصابغهم، فإف زيادة الاف يطلبوف عائدا أكبر من و فإف ابؼسابن

ابؼؤسسة تكوف في أحسن ، فسوؼ يؤدي ذلك إلذ تعظيم قيمة ابؼؤسسة، أي أف تُالأرباح، وبالتالر ثروة ابؼسابن
 .1ستدانةلفة الوسطية ابؼرجحة مع تكلفة الاأحوابؽا عندما تتعادؿ التك

 الأمواؿ ابػاصة في الشكل التالر: ستدانة إلذلاقة بتُ تكلفة الأمواؿ ونسبة الابيكن بسثيل الع 
 
 
 
 

                                                           
 .317، ص:2002، الدار ابعامعية، مصر، القيمة واتخاذ القرارات مدخل، الإدارة الماليةبؿمد صالح ابغناوي، جلاؿ إبراىيم العبد، 1
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 ستذاوة إنى الأمىال انخاصةالأمىال ووسبة الا لاقة بيه تكهفةانع:1الشكل 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

مليكة زغيب، علاقة ابؽيكل ابؼالر بالقيمة السوقية للمنشأة من خلاؿ النظرية ابؼالية، دراسة نظرية المصدر: 
 .155، ص:2009، جامعة منتوري، قسنطينة، 31برليلية، بؾلة العلوـ الإنسانية، العدد 

السابق أف تكلفة الأمواؿ الكلية تنخفض كلما زادت نسبة الاقتًاض إلذ الأمواؿ يتضح من خلاؿ الشكل 
 .تًاض، وبالتالر ترتفع قيمة ابؼؤسسةقإلذ أف تصل إلذ تكلفة الا بلفاضفي الا التكلفة ىذه ابػاصة، وتستمر

 .%100أي أف ابؽيكل ابؼالر الأمثل حسب ىذا ابؼدخل ىو الذي يتضمن أكبر نسبة من الديوف ولو كانت  
ف وابؼقرضوف ولكن يعاب على ىذه النظرية بذاىلها للعلاقة الطردية بتُ ابؼخاطر التي يتعرض بؽا ابؼالكو  

 ؿ:ستدانة، أي عدـ واقعية الفرضيتتُ السابقتتُ من خلاوالزيادة في نسبة الا

 ثبات العائد الذي يطلبو ابؼسابنوف والذي من ابؼفتًض أف يرتفع مع كل زيادة في الديوف. -
ستدانة حفاظا ف في أسعار الفائدة عند زيادة الاعدـ واقعية ثبات العائد على الديوف، أي أف ابؼقرضتُ يزيدو  -

 على مصابغهم.
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تبع نفس فكرة مدخل اتقليدي، وقد يطلق عليو ابؼدخل الأدت ىذه الانتقادات إلذ ظهور مدخل آخر  
 .1صافي الربح فيما يتعلق بوجود ىيكل مالر أمثل

 : النظرية التقليديةالفرع الثاني
ستدانة مثلى، ويتكوف من تشكيلة بفيزة اود ىيكل مالر أمثل ينشأ عن نقطة تؤكد ىذه النظرية على وج 

رأس ابؼاؿ في حدىا الأدنى لتكوف قيمة ابؼؤسسة في من الأمواؿ ابػاصة والديوف، ىذه التشكيلة بذعل من تكلفة 
 حدىا الأقصى وفق ما يلي:

 أولا: سلوك المقرضين
ستدانة بابؽيكل ابؼالر ثابتة بؼستويات عالية من نسبة الاتفتًض ىذه النظرية أف تكلفة الديوف تظل  

ابؼؤسسة ابغدود ابؼقبولة من نسبة رتفاع التدربهي إذا ما بذاوزت الاللمؤسسة، إلا أف ىذه التكلفة سوؼ تبدأ ب
 ابؼديونية.

 المساىمين ثانيا: سلوك
ستدانة، وذلك د مع كل زيادة في نسبة الاداأف تكلفة الأمواؿ ابػاصة سوؼ تز  تفتًض ىذه النظرية 

 .2بسبب زيادة درجة ابؼخاطر ابؼالية التي يتعرض بؽا ابؼسابنوف
 ماليال هيكللل: النظريات المعارضة المطلب الثاني

على عكس نظرية صافي الربح والنظرية التقليدية، يرى أصحاب ىذا الرأي أف تكلفة الأمواؿ الكلية  
مستقلة عن قيمة ابؼؤسسة، أي أنهم يرفضوف فكرة وجود ىيكل مالر أمثل، ىذا يعتٍ أف تكلفة الأمواؿ تظل ثابتة 

 ىذا الرأي مدخلاف بنا: يدستدانة، ويؤ التمويل عن طريق الا مهما تغتَت نسبة
مثلية ابؽيكل تعتبر من أىم ابؼداخل ابؼفسرة لا نظرية صافي ربح الاستغلاؿ، ونظرية "مود غلياني" و"ملتَ" والتي

 .3ابؼالر وابؼؤسسة
 
 
 

                                                           
، بؾلة العلوـ الإنسانية، العدد -دراسة نظرية تحليلية–علاقة الهيكل المالي بالقيمة السوقية للمنشأة من خلال النظرية المالية مليكة زغيب، 1
 .155، ص:2009، جامعة منتوري، قسنطينة، 31

 .126، ص:2005، أطروحة دكتوراه، جامعة ابعزائر، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرتمويل قريشي يوس ، 2
 .198، ص:2004، الدار ابعامعية، مصر، أساسيات التمويل والإدارة المالية، عبد الغفار ابغنفي، بظية زكي3
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 نظرية صافي ربح الاستغلالالفرع الأول:
نسبة الدين، أما تكلفة يفتًض مدخل صافي ربح الاستغلاؿ أف تكلفة الدين ثابتة لا تتغتَ مع تغتَ  

الأمواؿ ابػاصة ابؼتمثلة في العائد الذي يطلبو ابؼلاؾ فتًتفع مع كل زيادة في نسبة الدين بسبب ابؼخاطر ابؼالية، أو 
 ما يعرؼ في بؾاؿ الإدارة ابؼالية بالرفع ابؼالر.

اؿ ابػاصة التي لك أف زيادة تكلفة الأمواؿ بسبب الزيادة في تكلفة الأمو ذكما يفتًض ىذا ابؼدخل ك 
عتماد على في تلك التكلفة نتيجة لزيادة الا بلفاض بنفس القيمةاعن زيادة نسبة الدين سوؼ يعوضها تنجم 

الديوف، لذلك فمن ابؼتوقع أف تظل تكلفة الأمواؿ ثابتة مهما تغتَت نسبة الدين، وبالتالر تظل قيمة ابؼؤسسة 
 ، وىو ما يوضحو الشكل:1ىيكل مالر أمثلعتبار أنو لا يوجد ة، وىو ما يقودنا لاثابت
 

 .انماني انعلاقة بيه تكهفة رأس انمال وانرفع: 2الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، منشأة ابؼعارؼ، مصر، 2منتَ إبراىيم ىندي، الفكر ابغديث في ىيكل بسويل الشركات، الطبعةالمصدر: 
 .104، ص:2005

 
                                                           

 .769، ص:2008، 2ة ، الوراؽ للنشر والتوزيع، الطبعالإدارة المالية المتقدمةبضزة بؿمود الزبيدي، 1
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 Modigliani et Millerنموذج الفرع الثاني: 
 Merton Miller et Francoقاـ العابؼاف الأمريكياف في بؾاؿ مالية ابؼؤسسة لقد 

Modigliani  َية في سنة ق ابؽيكل ابؼالر على القيمة السو بتقدنً بناء على الدراسات التجريبية تفستَ تأثت  
بموذجتُ، النموذج الأوؿ يتميز  الأسواؽ ابؼالية، حيث قدـ بتحليلهاعلى التوالر في بؿيط يتميز بكفاءة 1958

 عتبار أثر الضرائب.ما النموذج الثاني فيأخذ بعتُ الاستبعاد أثر الضرائب، أاب
 في حالة غياب الضرائبأولا: 

بخصوص ابؽيكل ابؼالر وفي ظل عدـ  Modigliani et Millerإف ابؼضموف النظري لنموذج  
 أنو في ظل عدـ وجود 1958ستغلاؿ، وأثبت العابؼاف سنة يتفق مع نظرية صافي ربح الارائب، وجود الض

ستدانة وكذلك ابؽيكل ابؼالر، أي عن تغيتَات الاس ابؼاؿ مستقلاف بساما عن أالضريبة، قيمة ابؼؤسسة وتكلفة ر 
 .1أكدا على عدـ وجود ىيكل مالر أمثل

 يلي:نتقادات ابؼوجهة بؽذا ابؼدخل ما ومن أىم الا
 في حالة وجود الضرائبثانيا: 

فرضيتهما فيما بىص عدـ وجود  Modigliani et Miller، أسقط الباحثاف 1963في سنة  
الضرائب، الضريبة، من خلاؿ نشر مقاؿ تصحيحي يوضح فيو أثر ابؽيكل ابؼالر على قيمة ابؼؤسسة في حالة وجود 

في حالة وجود الضريبة، فإف قيمة ابؼؤسسة ابؼستدينة  أنو ونتقادات، بحيث توصلا إلذ اوىذا بعد تعرضهما لعدة 
 تفوؽ قيمة ابؼؤسسة الغتَ مستدينة، وىذا بفضل أثر الضريبة )الوفرات الضريبية(، بحيث يتم طرح ىذه الضرائب

 .2الأمواؿ ابػاصة طريق ستدانة عنمن القروض، وىذا ما تتميز بو الا
 
 
 
 

 

                                                           
قتصادية بالقطاعتُ العاـ وابػاص في سة ميدانية لعينة من ابؼؤسسات الا، دراقتصادية الجزائريةمحددات سياسة التمويل للمؤسسة الازغود تتَ، 1

 .60، ص:2009ابعزائر، مذكرة ماجيستً، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 
2
F.Modiagliani and Miller ,Corporate income taxes and the cost of capital ; A correction, 

American economic review, Vol 53, Juin 1963, pp433-444. 
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 هيكل الماليلل : النظريات الحديثةالمطلب الثالث
 :ماتناولتو النظريات ابغديثة للهيكل ابؼالر مايلي ىمأ

 : نظرية التوازنالفرع الأول
، وقد عرفت ىي الأخرى مرحلتتُ في إعدادىا، حيث Myres 1984تنطلق ىذه النظرية من أعماؿ  

، وخلصت إلذ Modigliani et Millerأنو في ابؼرحلة الأولذ تم إدخاؿ أثر تكلفة الإفلاس على بموذج 
 .1ستدانة أمثل، وفي ابؼرحلة الثانية عرفت تعديلات حيث تم الأخذ في الاعتبار تكلفة الوكالةابرديد معدؿ 

 تكلفة الإفلاسأولا: 
تتعرض ابؼؤسسة التي يتكوف ىيكلها ابؼالر من أمواؿ خاصة وقروض بؼخاطر الإفلاس، وىي بـاطر لا  

 ىيكلها ابؼالر يتكوف من أمواؿ خاصة فقط، وسببها فشل ابؼؤسسة في سدادتتعرض بؽا مؤسسة بفاثلة، غتَ أف 
ستحقاؽ، فالإفلاس ىو قياـ ابؼؤسسة ببيع أصوبؽا من أجل أداء التزاماتها ابؼتًتبة قيمة القرض والفوائد وتواريخ الا

 .2عليها من خلاؿ ابغصوؿ على القروض، وبالتالر فالقروض ترفع من ابػطر ابؼالر للمؤسسة
وتتمثل تكلفة الإفلاس في بـتل  التكالي  التي قد تتحملها ابؼؤسسة عند الإفلاس سواء كانت مباشرة  

 .أو غتَ مباشرة
بذاىا آخر، حيث أنو في افلاس، فسوؼ تأخذ تكلفة الأمواؿ وإذا أخذنا كل من الضريبة وتكلفة الإ 

 مواؿ.رتفاع في تكلفة الأما يقابلو الابلفاض ابؼستمر لبداية تأخذ تكلفة الأمواؿ في الاا
 تكلفة الوكالةثانيا: 
ة ىي عقد يقوـ بدوجبو شخص يدعى ابؼوكل إلذ شخص آخر يدعى الوكيل من أجل القياـ بدهمة معين 
بظو، فيما يتعلق بابؼؤسسة، ىذه العلاقة توجد بتُ ابؼلاؾ أو ابؼسابنتُ أو ابؼستَين حيث يتم التنازؿ انيابة عنو وب
سلطاتهم، إلا أف ىذه العلاقة تتميز بالتعارض حيث بواوؿ كل منهما تعظيم منفعتو على حساب  من عن جزء

 الآخر، وتنطلق ىذه النظرية من فرضيتتُ:

 ليس بالضرورة أف تكوف أىداؼ ابؼلاؾ متطابقة. -

                                                           
للبحوث  ، دراسة حالة بؾمع صيداؿ ابعزائر، بؾلة ميلاؼقتصاديةا على القيمة السوقية للمؤسسة الاعناصر الهيكل المالي وأثرىنبيلة سهايلية، 1

 .250، ص:2017، ، ابعزائرميلةربي بن مهيدي، جامعة الع، 2017، 30والدراسات، العدد 
 .119، ص:2001، مذكرة ماجيستً في علوـ التسيتَ، جامعة ابعزائر، محددات اختيار الهيكل المالي للمؤسسةرقاع توفيق، 2
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 صنفاف من ابؼتعاملوف ليسوا متساويتُ في ابغصوؿ على ابؼعلومة ابؼتعلقة بابؼؤسسة، وعلاقة الوكالة تقود إلذ -
 التكالي  بنا:

تكالي  وكالة الأمواؿ ابػاصة وتكالي  وكالة الديوف، يتمثل ىدؼ ىذه النظرية في تقدنً خصائص  
كلاسيكي الذي مفاده أف  النيو وكيل معتمدة في ذلك على ابؼبدأ التعاقد الأمثل التي بيكن أف تعقد بتُ ابؼوكل وال

قتصادي يبحث عن تعظيم مصلحتو ابػاصة قبل ابؼصلحة العامة، ومنذ ظهور تكلفة الوكالة أصبح اوف عكل 
وجود ىيكل مالر أمثل بتوازف الوفر الضريبي مع كل من تكلفة الوكالة والإفلاس، وعليو فإف ظهور تكلفة الوكالة 

 واؿ ابػاصة، أي سوؼ يؤثر علىالأم قتًاض إلذسوؼ يؤثر على النسبة ابؼثالية للاإلذ جانب تكلفة الإفلاس 
بلفاض نسبة الأمواؿ ابؼقتًضة داخل اهور تكلفة الوكالة سوؼ يؤدي إلذ مكونات ابؽيكل ابؼالر الأمثل وبالتالر ظ

 .1ابؽيكل ابؼالر
 : نظريات متعددة الأشكالالفرع الثاني
يعرؼ بابؼنظور متعدد اىتمت ىذه النظريات بدراسة إشكالية ابؽياكل ابؼالية التي تدخل في إطار ما  

نتقادات التي وجهتها لفكرة انعداـ ظريات ابغديثة للمشروع، نتيجة الاالأشكاؿ الذي يعرؼ غالبا بدا يسمى بالن
الضرائب ومتغتَات أساسية أخرى ولفكرة توافر السوؽ الكاملة، ظهرت ىذه النظرية في منتص  السبعينات، 

 .2لتقاط التدربهيساسا في نظرية الإشارة وبموذج الاوتتمثل أ
 نظرية الإشارةأولا: 

الأسواؽ ابؼالية، إذ أف ابؼعلومات  نعداـ التناظر في ابؼعلومة التي تتميز بهااتستند ىذه النظرية على مفهوـ  
التي تنشرىا ابؼؤسسات ليست ىي بالضرورة ابؼتغتَات ابغقيقية، فتذىب ىذه النظرية إلذ تأكيد أف مدراء 
ابؼؤسسات الأحسن أداء فهي التي تستطيع إصدار مؤشرات خاصة وفعالة )ىيكل رأس ابؼاؿ، سياسة مكافآت 

بؼؤسسات الأقل أداء ، وخصوصية ىذه ابؼؤشرات ىي صعوبة نشرىا من قبل رأس ابؼاؿ...(، بسيزىا عن غتَىا من ا
ابؼؤسسات الضعيفة، وتقتًح ىذه النظرية بموذجا بواوؿ أف يعكس نوعية مؤسسة ما على أساس ىيكلها ابؼالر، 

،ومن أجل Bأحسن أداء من الصن   Aفابؼستثمروف يصنفوف ابؼؤسسات ابؼوجودة في السوؽ إلذ فئتتُ الصن  
انة ابغوجة، بحيث أف ستدايسمى  *Dستدانة ابؼستثمروف في السوؽ مستوى من الاىذا التصني  بودد 

 وىكذا. *Dستدانة أعلى من بؽا القدرة على الا Aةيابؼؤسسات الرفع
                                                           

 .391، 390، ص ص: ساسي، يوس  قريشي، مرجع سابقإلياس بن  1
 .392،393ابؼرجع نفسو، ص ص: 2
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 لتقاط التدريجينظرية الاثانيا: 
نستخلص ، William son 1988، و Myres 1990تضم ىذه النظرية بموذجتُ بنا بموذج  

لتقاط التدربهي التي لا تفتًض وجود معدؿ بسويل أمثل كما ىو ابغاؿ بالنسبة لنظرية من خلابؽما أف نظرية الا
بؿددة وفق ما بسليو الضرورة للتمويل ابػارجي، وليس التوازف، فإف ابؼؤسسة تتبع ترتيبا لأبماط أو بؼصادر بسويل 

ذا التًتيب يتم التعبتَ عنو بشكل بـتل  من وضعية إلذ أخرى تبعا بؿاولة منها البحث عن ابؽيكل ابؼالر الأمثل ى
 للهدؼ الذي يسعى مستَ ابؼؤسسة إلذ برقيقو.
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 : نسب الهيكل الماليالمبحث الثالث
مادىا على أمواؿ الغتَ في بسويل عتابؼدى الذي ذىبت إليو ابؼؤسسة في تدعى نسب الرفع حيث تقيس ا 

لتزامات ابؼتًتبة عليو، وعليو فإف حساب النسب ابؼالية رتباط ابؼوجود بتُ رأس ابؼاؿ والاوتبتُ الا حتياجاتها،ا
ابؼتعلقة بابؼديونية تعتبر في غاية الأبنية بحيث تعرض درجة ابػطر الذي يواجو ابؼؤسسة وبيكن قياسها بالنسب التي 

 سنعرضها في ىذا ابؼبحث.
 والتمويل الخاص : نسب التمويل الدائمالمطلب الأول

 : نسبة التمويل الدائمالفرع الأول
ستثمارات الصافية بالأمواؿ الدائمة، فهذه النسبة تعتبر صياغة وى تغطية الاتشتَ ىذه النسبة إلذ مست 

 أخرى لرأس ابؼاؿ العامل أو ما يسمى بهامش الأماف، وبرسب ىذه النسبة بالعلاقة التالية:
 

 نسبة التمويل الدائم=  
  
، وىذا يدؿ على أف جزءا من ىذه النسبة أقل من الواحد ويكوف رأس ابؼاؿ العامل سالبا إذا كانت 

بتُ  الأصوؿ الثابتة مغطى بقروض قصتَة الأجل، وتكوف ابؼؤسسة في ىذه ابغالة قد أخلت بشرط ابؼلائمة
 .1ستحقاقية ابػصوـ وسيولة الأصوؿا

 : نسبة التمويل الخاص الذاتيالثانيالفرع 
 وتعتبر ىذه النسبة مكملة للنسبة الأولذ وبرسب بالعلاقة التالية: 

 
 =نسبة التمويل الذاتي  
  
ا ساوت الواحد فإف رأس ذبؽا الثابتة بأموابؽا ابػاصة، وإتقيس ىذه النسبة مدى تغطية ابؼؤسسة لأصو  

ابػاص يكوف معدوما أي أف الأصوؿ الثابتة مغطاة بالأمواؿ ابػاصة، أما الديوف طويلة الأجل وإف وجدت ابؼاؿ 
 .2فهي تغطي الأصوؿ ابؼتداولة مكونة بذلك صافي رأس ابؼاؿ العامل

                                                           
 .70:ص،2009، مذكرة ماجيستً، جامعة بسكرة، قتصادية الجزائريةعلى تنافسية المؤسسة الا ليماأثر التشخيص العقبة قطاؼ، 1
 53، ص:1999، دار المحمدية، الجزائر، ، تقنيات مراقبة التسييرناصر دادي عدون2

 الأمواؿ الدائمة
 الثابتةالأصوؿ 

 الأموال الخاصة
 الأصول الثابتة
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 و نسبة القابلية للسداد لمديونية العامة: نسب االمطلب الثاني
 لمديونية العامةا: نسبة الفرع الأول
ابؼلكية، وكلما كانت ىذه النسبة  قوؽـ الديوف في ابؼؤسسة مقارنة بحستخدااتظهر ىذه النسبة مدى  

 مرتفعة كلما زادت مطالبة الدائنتُ مقارنة بحقوؽ ابؼالكتُ، فهي في حالة تصفية ابؼؤسسة تزيد من معدؿ ابؼخاطر.
معيارية وحتى تكوف ستقلالية ابؼؤسسة حاليا ويستحسن أف لا تزيد عن الواحد كنسبة اة بيكن بؽذه النسبة أف بردد مدى بالإضاف

رتفاع ىذه النسبة تقيد عمليات ابؼؤسسة وبهعلها عرضة للتدخلات والضغوطات ابزاذ القرارات ابػاصة، لأف اللمؤسسة حرية 
ضة، وإذا فمن الضروري أف يكوف توازف مناسب بتُ استعماؿ الديوف وحقوؽ قر منها: رفع تكلفة الأمواؿ ابؼ ابػارجية للدائنتُ

 :1بالعلاقة التالية ابؼلكية وبرسب
 

 =ابؼديونية العامة نسبة 
 

 نسبة القابلية للسدادالفرع الثاني: 
 ضتُ، وبرسب بالعلاقة التالية:ر دد ىذه النسبة ىامش الأماف للمقبر 

  
 =نسبة القابلية للسداد

  
بذيب ىذه النسبة على مدى مقدرة ابؼؤسسة على تسديد ديونها في حالة الإفلاس إذ ما تم بيع أصوبؽا، وكلما  

 .0.52كانت النسبة صغتَة كلما كاف ذلك أفضل، ويستحسن أف لا تتجاوز 
حيث أنو كلما ابلفضت ىذه النسبة زاد ىامش الأماف بالنسبة للدائنتُ في حالة إشهار إفلاس ابؼؤسسة  

قتًاض مرتفعة لأحد السببتُ: زيادة نصيبهم من ابؼلاؾ نسبة الاوبيع أصوبؽا، وعلى العكس من ذلك، يفضل 
قتًاض رتفاع مسابنة الاارتفاع ىذه النسبة تعتٍ اعتٍ التنازؿ عن جزء من السيطرة و الأرباح، أو زيادة أمواؿ ابؼلكية ت

 .3في بسويل الأصوؿ
 

                                                           
-101، مذكرة ماجيستً في علوـ التسيتَ، جامعة بسكرة، ص ص:داء المالي بالمؤسسة الجزائريةدور التحليل المالي في تقييم الأشباح نعيمة، 1

102. 
 .71،ص:مرجع سابقعقبة قطاؼ،2
 .438ص:،، مرجع سابقبؿمد صالح ابغناوي، جلاؿ إبراىيم العبد،  3

  الديوف   

= 
  حقوؽ ابؼلكية

 قروض طويلة ومتوسطة وقصتَة الأجل
 حقوؽ ابؼلكية

 بؾموع الديوف
 بؾموع الأصوؿ
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 ستقلالية الماليةسبة الأصول لحق الملكية ونسبة الانالمطلب الثالث: 
 نسبة الأصول لحق الملكيةالفرع الأول: 
حقوؽ ابؼلكية، حيث بيثل بصيع  من أىم ابؼؤشرات التي تلجأ إليها الإدارة ابؼالية ىو نسبة الأصوؿ إلذ 

بلفاض ادؿ ذلك على زيادة الرفع ابؼالر و لتزامات على ابؼؤسسة، ولذلك كلما كاف ىذا ابؼؤشر كبتَا كلما الا
حقوؽ ابؼلكية في بؾموع التمويل الداخلي، بفا يزيد من بؾموع ابؼخاطر التي يتعرض بؽا الدائنوف، كما يفيد أيضا 

 وبرسب ىذه النسبة بالعلاقة التالية:،1أبنية مسابنة الرفع ابؼالر في ربحية ابؼؤسسة ىذا ابؼؤشر في التعرؼ على
 

 نسبة الأصوؿ بغق ابؼلكية=  

 
 نسبة الاستقلالية الماليةالفرع الثاني: 
 التاليتتُ:، وبرسب بإحدى الطريقتتُ 2ستقلالية ابؼؤسسة عن دائنيهااوتقيس ىذه النسبة مدى  

 
 ستقلالية ابؼالية=نسبة الا

 
ستقلاليتها، إذ أف اابؼالر للمؤسسة، وبالتالر درجة  وتشتَ ىذه النسبة إلذ وزف الديوف داخل ابؽيكل 

، فكلما كانت ىذه النسبة كبتَة، بزاذ قراراتها ابؼاليةايوف بهعل ابؼؤسسة غتَ مستقلة في ابغجم الكبتَ للد
قتًاض وتسديد الديوف، أما إذا كانت النسبة صغتَة اؤسسة بدرونة مع الدائنتُ في شكل ستطاعت أف تتعامل ابؼا

فهذا يعتٍ أنها في وضعية مثقلة بالديوف، ولا تستطيع ابغصوؿ على ابؼوارد ابؼالية التي برتاجها من قروض إضافية إلا 
 .3قد تكوف ىذه الضمانات مرىقةبتقدنً ضمانات، و 

 
 
 

                                                           
 .68، ص:1998، دار الصفاء، الأردف، الإدارة المالية الحديثةزة الشمخي، إبراىيم ابعرزاوي، بض1

2
Claude Rozse, Christian Guyon ,la fonction financière dans l’entreprise, Masson, 3eme 

édition, France, 1993, P :91 . 
 .46، ص:2004، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية، ابعزائر، التسيير الماليمبارؾ لسلوس، 3

 مجموع الأصول
 حق الممكية

 الخاصةالأموال 
 مجموع الديون
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 لاصة خ
من خلاؿ ىذا الفصل تم التعرؼ إلذ أىم العناصر ابؼتعلقة بابؽيكل ابؼالر بداية من مفهومو ومكوناتو  

الوضعية ابؼالية  حبؼتعلقة بابؽيكل ابؼالر التي توضوبؿدداتو، إضافة إلذ النظريات ابؼفسرة لو وحددنا بـتل  النسب ا
 للمؤسسة.
 بؽيكل مالر معتُ، وعليو بهب إف أماـ ابؼؤسسة بصلة من القيود التي لا بيكن إقصاؤىا عند اختيارىا  

 مواجهة تلك القيود والتكي  معها من أجل تسيتَ نشاطها بكفاءة وفعالية.
رفع بزاذ قرار التمويل، كما تبتُ أف البؼاؿ التي تعتبر معيارا أساسيا لاومن بتُ ىذه القيود تكلفة رأس ا 

 لية للمؤسسة، فنجاحها مرتبط بددى قدرتها على برقيق معدؿ من ابؼردودية يغطياابؼالر يؤثر على مردودية ابؼ
    ع مالر أفضل ومستوى معتُ من النمو.وضستدانة وىذا يؤدي إلذ برقيق الا

        
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 انفصم انثاوي:

الإطار انمفاهيمي 

 لإستراتيدية انمؤسسة 
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 ستراتيجية المؤسسةطار المفاىيمي لإلفصل الثاني: الإا

ى ابؼخاطرة رتفاع مستو اابؼؤسسات، بل ىو ضرورة حتمية، ف ختياريا أماـاتغتَ في الوقت ابغالر ليس أمراً إف ال    
التكنولوجي، أدى  بزاذ القرارات وضخامة تكلفة القرارات ابػاطئة بالإضافة إلذ زيادة حدة ابؼنافسة والتطورافي 

مية نستًاتيجي وذلك لتا من أجل تبتٍ منهج التخطيط الإعهبذاه لدى ابؼؤسسات  بكافة أنواذلك إلذ بمو الا
 .نافسية في ظل ظروؼ بؿيط ديناميكيمكانياتها الذاتية وابغفاظ على قدرتها  التإ

ستًاتيجية ابؼؤسسة بأبنية كبتَة بالنسبة للمؤسسات بحيث تشكل ابؼرتكز الأساسي لنجاح إوبوظى موضوع    
 ابؼؤسسة أو فشلها.

والقرارات ابؼالية التي  ستًابذيةيارات الإبصفة عامة وابػ ستًاتيجية ىذا الفصل إلذ ماىية الإنتطرؽ في وس    
 من خلاؿ ابؼباحث التالية: ستًابذيةتركيبة ابؽيكل ابؼالر و أثرىا على القرارات الإ بيافتتخذىا ابؼؤسسة وت

 ستًاتيجية ابؼؤسسة.ابؼبحث الأوؿ: مدخل عاـ للإ -
 .ستًابذيةابػيارات الإ: ابؼبحث الثاني -
 للمؤسسة.  ستًاتيجيةقرارات الإ:ابؼبحث الثالث -
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 ستراتيجية المؤسسةإماىية المبحث الأول:
ستًاتيجي إستمرار لبناء مركز اتها وأنشطتها وتكافح باتسعى ابؼؤسسات إلذ برقيق النجاح في عملي 

وفقا للمحيط الذي تنشط فيو، ولذلك بهب أف  أدائهاوتنافسي متميز يضمن بؽا النمو والبقاء، وكذا برستُ 
 ستًاتيجيتها.إمرادىا إلا عن طريق برديد  بستلك ىذه ابؼؤسسات رؤية مستقبلية، ولا بيكن أف تدرؾ ابؼؤسسة

 ستًاتيجية وابؼفاىيم ابؼرتبطة بها.ىذا ابؼبحث سنتعرؼ على مفهوـ الإ خلاؿ 
 ستراتيجية المؤسسةإمفهوم المطلب الأول: 
ابؼدارس الفكرية من جهة، ولتطور ختلاؼ ستًاتيجية نظرا لاالإمن الصعب برديد مفهوـ  إف 

 ستعمابؽا في بؾاؿ التسيتَ من جهة أخرى.ا
قت ابغاضر وفي ستعماؿ، وذلك لتزايد أبنيتها في الو حديثة الاستًاتيجية من ابؼفاىيم فهوـ الإويعتبر م 

 البيئيةب التي تعتمد عليها ابؼؤسسات في مواجهة ابؼنافسة والتغتَات عتبارىا أحد أىم ابعوانابـتل  المجالات، ب
امحديطة بها، فقد استخدـ ابؼفهوـ منذ عدة قروف في المجاؿ العسكري، فهي مصطلح يوناني الأصل وتعتٍ فن 

 .1البلداف النامية لذثم إنتقل إلذ أوربا االقيادة، حيث طبق بشكل واسع في الولايات ابؼتحدة الأمريكية وسرعاف ما 
 ستراتيجية المؤسسةإتعريف الفرع الأول: 
 ستًاتيجية ابؼؤسسة عدة تعاري  منها:لإ 
 ار بينهما على يختل ابؼتاحة والائستًاتيجية على الأىداؼ البعيدة امحدددة، وبرديد البدايطلق مصطلح الإ

ستًاتيجي ثم لإوالذي يطلق عليو البديل اختيار البديل الأفضل ا، ومن بشة مقارنة التكالي  والفوائدأساس 
 .2متٍ قبل التنفيذز تصنيفو في برنامج 

 3ستًاتيجية على أنها بؾموعة القرارات التي تواجو امحديط ابؼستقبلي غتَ الأكيد للمؤسسةتعرؼ الإ. 
  يعرفهاGlueckJaneh  بأنها خطة موحدة ومتكاملة وشاملة وتربط بتُ ابؼزايا التنافسية للمؤسسة

والتحديات البيئية، والتي تم تصميمها للتأكد من برقيق الأىداؼ الأساسية للمؤسسة من خلاؿ تنفيذىا 
 .4ابعيد بواسطة ابؼؤسسة

                                                           
 .7، ص:2013اليازوري للنشر، عماف، الطبعة الأولذ، ، دار ستراتيجية التسويقإإعداد أبضد بن مويزة،  1
 .22، ص:2009، دار عالد الكتب ابغديثة، عماف، الأردف، الطبعة الأولذ، ستراتيجية الأىمية والتحديات، الإدارة الإنعيم إبراىيم الطاىر 2

3Jean Claude Tarondau, stratégie industrielle, Vuibert, 2eme Edition,, France, 1998, p :26 . 
مذكرة ماجيستً في علوـ التسيتَ،  ،ستراتيجيات التسعير في المؤسسات الصغيرة والمتوسطةإأثر تكنولوجيا المعلومات على بن البار موسى، 4

 .31، ص:2009جامعة بسكرة، 
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 Thomasبطريقة تضمن خلق ستًاتيجية على أنها خطط وأنشطة ابؼؤسسة التي يتم وضعها يعرؼ الإ
درجة التطابق بتُ رسائل ابؼؤسسات وأىدافها، وبتُ ىذه الرسائل وامحديط الذي تعمل فيو بصورة فعالة 

 .1وذات كفاءة عالية
  في حتُ يعرفهاByars  ستًاتيجية على أنها عملية برديد الأىداؼ ، حيث ينظر إلذ الإ1992عاـ

ابؼناسبة لظروؼ امحديط الذي تعمل في ظلو ابؼؤسسة، وىي تتضمن عملية برديد وابػطط والسياسات 
ستًاتيجي ستًاتيجية واختيار البديل الإلمؤسسة في إطار برقيق أىدافها الإوتقونً البدائل ابؼتوفرة ل

 .2الأفضل
 ستًاتيجية ىي بؾموعة من القرارات والنوايا التي تعمل على توفتَ الشروط ابؼناسبة لإدخاؿ ابؼؤسسة في الإ

 .3ستًاتيجية بؼؤسسة بالتحديات البيئيةوموحدة ومتكاملة تربط ابؼنافع الإامحديط، وىي عملية شاملة 
 ابؼسارات البديلة لبلوغ أىدافها  ستًاتيجية ىي الطريقة أو ابؼسار الأساسي الذي بزتاره ابؼؤسسة من بتُالإ

وبرقيق أغراضها الرئيسية في إطار الظروؼ البيئية امحديطة، وىي تنطوي على برديد الأىداؼ طويلة 
الأجل بؼشروع معتُ وبرديد الإجراءات والأنشطة ابػاصة بتحصيل ابؼوارد اللازمة والوحدات الإنتاجية 

 .4ة من الأىداؼوتنويع أو إنشاء خطوط للإنتاج لتحقيق بؾموع
من ابػطط بردد  ستًاتيجية خطة أو بؾموعةقة أف بعضها أكدت أف الإونستنتج من التعاري  الساب 

 غاياتها وأىدافها وتقوـ بتطوير وبزصيص ابؼوارد اللازمة لتنفيذ تلك ابػطط.
ستًاتيجية خطة منظمة، بل ى أنو ليس من الضروري أف تكوف الإفي حتُ أكدت تعاري  أخر  

 بؾموعة من القرارات تتخذ وفقا بؼوق  خاص بالعوامل البيئية امحديطة بابؼؤسسة.
 
 
 
 

                                                           
 .39، ص:2007، بؾلة الباحث، العدد ابػامس، جامعة ورقلة، ستراتيجيةالخارجية والداخلية في صياغة الإ أثر تحليل البيئةالطيب داودي،  1
 .15، ص:2000، دار وائل، الأردف، ستراتيجيةالإدارة الإفلاح حستُ حستٍ، 2
، مذكرة ماجيستً بزصص علوـ بذارية، جامعة بؿمد ستراتيجي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائرالتسيير الإسلطاني بؿمد رشدي، 3

 .6، ص:2006سيلة، بوضياؼ، ابؼ
 . 16، ص:2008، دار ابؼستَة، الأردف، ستراتيجيةنظم المعلومات الإعيسى العموي، سلوى أمتُ السهراني،  افنعد4
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 ستراتيجية المؤسسةإخصائص الفرع الثاني: 
 :1ستًاتيجية بابػصائص التاليةتتميز الإ 
 ستًاتيجية ىي التطور الذي تريد ابؼؤسسة أف برققو مستقبلا، فيجب أف يغطي ىذا الشمولية: بدا أف الإ

إطارا كليا وشاملا للمؤسسة، بحيث بيكن الإبؼاـ بجميع ابعوانب، السلوكيات، وابؼمارسات التطور 
 الصادرة عن ابؼؤسسة.

  موجو لنظاـ ابؼفتوح: فابؼؤسسة عبارة عن نظاـ مفتوح يتواجد داخل بيئة خارجية، ويتكوف من أنظمة
ل برقيق ابؽدؼ ابطة من أجبرتية )تسويق، موارد بشرية...( تعمل فيما بينها بطريقة متكاملة ومتً 

ستًاتيجية بتصورىا ابؼستقبلي وتعتمد على دراسة وبسحيص ىذا النظاـ كلية بدخت  الأساسي، فتأتي الإ
 جزئياتو وتوجيهو بدا يضمن برقيق ىذا التصور.

  ستًاتيجية، وىي قرارات خاصة بالتوجهات الأساسية للمؤسسة، وبؽا دور في إبؾموعة قرارات: قرارات
 مستقبلها، وقرارات روتينية، وىي القرارات التي تتخذ على ابؼستوى التشغيلي وتكوف يومية.برديد 

  م جدا، بحيث بهب صياغة وتطبيق ستًاتيجي مهحتًاـ الوقت في ابعانب الإاإلزامية الوقت: إف
تصبح متنقلة سيؤدي إلذ أف ستًاتيجية في الوقت ابؼناسب وابؼلائم، فأي تأختَ خاصة مع وجود بيئة الإ

 ستًاتيجية لا جدوى منها.ىذه الإ
 ستًاتيجية واضحة من حيث الأىداؼ، الصياغة والتطبيق، وكذلك لإقناع: بهب أف تكوف الإالوضوح وا

 مقنعة يتم تطبيقها بصورة فعالة دوف حدوث مقاومة أو تعارض في الأىداؼ.
  الكفاءات في ابؼؤسسة ستًاتيجية، بهب إشراؾ بـتل  جل بقاح صياغة الإأأسلوب ابؼشاركة: فمن

ستًاتيجية القرار بشأف الإستًاتيجية، ثم تقوـ الإدارة العليا بابزاذ صة بالإواستشارتهم في الأمور ابػا
ستًاتيجية وبرسسهم بأنهم قاموا بدورىم تيجية ستكوف بؿفزا بؼطبقي ىذه الإستًاابؼلائمة، ىذه الإ

 وبانتمائهم للمؤسسة.
  ختلاؼ في ىذه ابػاصية، فالبعض يقوؿ أنها بسر بثلاث مراحل: الصياغة ابؿددة من حيث ابؼراحل: ىناؾ

والتطبيق والرقابة، والبعض يقوؿ بأنها بسر بدرحلتتُ: الصياغة والتطبيق، على أساس أف عملية الرقابة لا 

                                                           
 .7-5،ص ص: 2004، مذكرة ماجيستً في علوـ التسيتَ، جامعة باتنة، ،ستراتيجية مؤسسة صناعيةإمحاولة لتصميم فتَوز شتُ، 1
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تتم كمرحلة أختَة، بل على مستوى الصياغة وعلى مستوى التطبيق، أي أف عملية الرقابة مستمرة وبزص  
 ابؼراحل.كل 

 ستًاتيجية ليست عملية ثابتة وصية بل ىي عملية مرنة تستدعي التغتَ متى لزـ الأمر، فابؼتابعة ابؼرونة: الإ
ة تستدعي من ابؼؤسسة برضتَ سيناريوىات ملائمة بؽذه يلبابؼستمرة للمحيط وتغتَ ميولاتو ابؼستق

 بة.قت وذلك للتقليل من الأخطاء ابؼرتالتغتَات، تطبق متى حدث
 صيص ابؼورد: تعدؿ على بزصيص موارد ابؼؤسسة حسب الأىداؼ ابؼراد برقيقهابز. 

 ستراتيجية المؤسسةإمبادئ وأىداف المطلب الثاني: 

 ستراتيجية المؤسسةإمبادئ الفرع الأول: 

 :1ستًاتيجية كما يليبيكن تلخيص ابؼبادئ الأساسية للإ 

 ورة في العملية التسويقية، ويتطلب من ابؼؤسسة ابؼنا السرعة: ىذا ابؼبدأ أساسي في عملية ابؼنافسة، وخاصة
قية في السوؽ بالسرعة اللازمة لكسب أكبر قدر من الربح وبأقل تكلفة في يستًاتيجيات التسو وتركيز الإ

ير ابؼنتجات، والتنظيم الفعاؿ أقصى فتًة زمنية، وذلك من خلاؿ التكنولوجيا ابعديدة ابؼوجهة لتطو 
 ة في تشكل ابػطر الكامل للمنافستُ.ستًاتيجيات ابؼختلفللإ
 والتًكيز لتفاؼ على النقاط القوية للمنافستُ نهج الغتَ مباشر ىو الانهج غتَ ابؼباشر: ابؽدؼ من ابؼابؼ

غتناـ الفرص التي يتيحها السوؽ، مع وجود ميزة تنافسية تتمحور حوؿ اعلى نقاط ضعفهم من أجل 
على ىذا  ايز مثلا على بذزئة السوؽ وبرديد مواقع ابؼنتج، وبناءالسلعة، السعر، التًويج، التوزيع، كالتًك

نهج كتحستُ العلاقات مع الزبائن وتعزيز ستخداـ ىذا ابؼاابغصوؿ على فوائد كبتَة من خلاؿ بيكن 
نهج في البحث عن القطاعات الناشئة ابؼهملة من خلاؿ القوة التنافسية ابػاصة، وعموما يتخلص ىذا ابؼ

ة وبرديد ابؼيزة التنافسية التي ترتكز على السعر، السلعة، التًويج أو التوزيع واستخداـ ابغركة برليل التنافسي
، وأختَا التحرؾ بكو توسيع السوؽ وزيادة ابغصة ابؼفاجئة والسرعة وأىداؼ بديلة لعرقلة وتضليل ابؼنافستُ

 السوقية.

                                                           
1
Norton Paley , The manager guide to competitive marketing strategies, 3rd edition 

Thoroyed, England, 2005,p p :40,50 
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 ُالأولذ وىي ما يعتٍ توجيو ابؼوارد بكو ،ابؼبدأستخداـ ىذا اأساسيتتُ في  التًكيز: بهب التًكيز على نقطتت
 القطاع ابػاص في السوؽ.

اط ضع  ابؼنافستُ، وذلك عن طريق والثانية فهي التًكيز على كل من نقاط قوة ابؼؤسسة ونق 
 ستخداـ برليل التنافسية وذلك بالتًكيز على برليل امحديط الداخلي وامحديط ابػارجي.ا

 ستًاتيجية بنجاح وذلك من خلاؿ تطبيق ابؽدؼ البديل والتًكيز تنفيذ الإ من خلاؿ ذاابؽدؼ البديل: ى
ستغلاؿ الفرص التي تنشأ في السوؽ، من خلاؿ ايلة تتيح ما يكفي من ابؼرونة في عليو، فالأىداؼ البد

ستخدامها تبعا للظروؼ، وكذلك تبقي في وسط معضلة، أي اصميم عدد من الأىداؼ والتي بيكن ت
قادرة على كش  نوايا ابؼنافستُ في أي وقت، من خلاؿ عرض عدد من التهديدات تكوف ابؼؤسسة 

 امحدتملة ثم التًكيز على ابؽدؼ الذي يوفر أفضل فرص بقاحها.
 ختلاؿ توازف ابؼنافسة: ابؽدؼ الرئيسي من ىذا ابؼبدأ ىو ابغد من ابؼنافسة وابؼقاومة الشرسة التي تواجهها ا

 .ذا ابؼبدأ على ابؼبادئ السابقة الذكرابؼؤسسة في الصناعة، ويرتكز ى
 ستراتيجية المؤسسةإف أىدا الفرع الثاني:
 :1ستًاتيجية في النقاط التاليةتتمثل أىداؼ الإ 

  مواكبة تغتَات امحديط: حيث يتعتُ على ابؼؤسسة التفكتَ في توجيو نشاطها، أىدافها وبزصيص مواردىا
جتماعي أو قتصادي أو التكنولوجي أو الاامحديط الاط وتهديداتو، سواء كاف بالنظر إلذ فرض امحدي

ابؼؤسسة تكيي  قراراتها، فعلى السياسي، وفي مواجهتها بؽذا امحديط ابؼتقلب عادة، بهب على 
ستًاتيجية قيادة ابؼؤسسة في بيئتها بالبحث عن أحسن توجو أو مسار بؽا بالنظر إلذ نقاط قوتها الإ

 وضعفها.
  :التنافسية في النظرية الكلاسيكية للأسعار تعبر عن القدرة على بيع ما تنتجو البحث عن التنافسية

ستًاتيجية بسكتُ ابؼؤسسة من التوصل إلذ أفضل ع برقيق الربح، فعلى ابػيارات الإابؼؤسسة لأجل طويل م
ىتماـ انافس مع إمكانية برقيق ربح، لكن سلع وخدمات بسعر م رضسيتَ بؼواردىا ومهارتها، بغرض عت

                                                           
يل شهادة ابؼاجستتَ في العلوـ ، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نستراتيجية المؤسسة الصناعيةإتأثير الهيكل المالي على أنفاؿ حدة جنيزة، 1
 .61، ص:2012قتصاد صناعي، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، اقتصادية، بزصص الا
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لمنتج، فتوجهت بعض ابؼؤسسات لعميل في وقتنا ابغاضر، يتعدى السعر إلذ ابعودة وابػدمات ابؼرافقة لا
 ستًاتيجيات تدمج ىذه العوامل ابعديدة: ابعودة، مرونة، ابؼنتج، التكنولوجيا...إختيار اإلذ 
 ستُ وزيادة قيمة ابؼؤسسة ستًاتيجية برقيق الفوز على ابؼنافبيكن القوؿ أنو على ابػيارات الإ النمو: وأختَا

بل حتى توسعها  ستمرارىا،امع لتمكتُ ابؼؤسسة من تأمتُ تالمج من وجهة نظر العملاء ابؼسابنتُ و
 .بذاىات بابؼنتجات وبالأسواؽ سواء كانت بؿلية أو دوليةوبموىا، في كل الا

 ستراتيجية المؤسسةإأنواع المطلب الثالث: 

 أنواع ىي كما يلي:ستًاتيجية ابؼؤسسة بعدة إتتميز  

 ستًاتيجية التسويقية:الإ 

ستًاتيجية التسويق إلذ برقيق الغايات والأىداؼ سواء كانت ىذه الظروؼ على ابؼستوى إتسعى  
لمجالات التسويق، وعلى أساس نقاط القوى  وفقاالأىداؼ يتم برديدىا  الوظيفي أو على ابؼستوى الرئيسي، وىذه
 .1ويقية ابؼؤثرة على ابؼؤسسةوالضع  والفرص والتهديدات التس

طوات متتالية تعبر عن ستًاتيجية التسويقية تعتبر خطة طويلة الأجل، والتي تقوـ بدجموعة خفالإ 
ي بوقق أىداؼ ابؼؤسسة، كما ستًاتيجي للأعماؿ التسويقية، فهي تتعلق بذلك ابؼزيج التسويقي الذالتخطيط الإ

 .2ستًاتيجي التي تريد العمل بومهنتها ثم ميادين نشاطها الإديد ستًاتيجية التسويقية تتطلب برأف الإ

 ستًاتيجية الإنتاج:إ 

قد يكوف ابؼنتج ماديا وملموسا، فالسلع وابػدمات ابؼقدمة للمستهلك أو بشكل غتَ ملموس تتمثل  
 بغي منستًاتيجية ابؼنتج على عدد من الأبعاد ينإإشباع حاجات الفرد، وبرتوي على  بفكرة معينة قادرة على

عتبار منها برديد نوع وطبيعة ابؼنتج من حيث ابػصائص، التصميم، ابعودة، الإدارة التسويقية أخذه بعتُ الا
 .3التعبئة والتغلي 

 

                                                           
 .179، ص:2009، مكتبة وفاء القانونية، الإسكندرية، الطبعة الأولذ، ستراتيجية التسويقية للموانئ وشركات النقل البحريالإبؿمد الصرفي، 1
 .16أبضد بن مويزة، مرجع سابق، ص:2
 .139، ص:2011ستَة، عماف، الطبعة الأولذ، ، دار ابؼإدارة المتنتجاتبؿمود جاسم الصميدي، 3
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 ستًاتيجية ابؼالية:الإ 

بزاذ أفضل الإطار العاـ الذي في حدوده بيكن ستًاتيجية ابؼالية في ابؼؤسسة إلذ برديد اتسعى الإ 
 ستًاتيجيتها.إؤسسة أو وحدة الأعماؿ على تنفيذ والتصرفات ابؼالية التي تساعد ابؼالقرارات 

ستًاتيجية ابؼالية أف توفر للمؤسسة ميزة تنافسية من خلاؿ توفتَ التمويل اللازـ بأقل لإكما بيكن ل 
 ستًاتيجية الأعماؿ.إرأس ابؼاؿ لتوفتَ الدعم الكافي  تكلفة، وابؼرونة في زيادة

ستًاتيجية الناجحة ىي التي براوؿ ظيم القيمة ابؼالية للمؤسسة، والإية التمويل براوؿ عادة تعستًاتيجإف 
 .لتزاـ مع امحدافظة على التدفق النقدي أو السيولة الكافية للمؤسسةالا التوازف بتُ الأصوؿ وابػصوـ أوبرقيق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الفصل الثاوي                                                 الإطاز المفاهيمي لإطتراجيجيت المإطظت

 

39 
 

 ستراتيجيةالمبحث الثاني:الخيارات الإ

ىتماـ الباحثتُ، كونو استًاتيجية والذي حضي بدارة الإستًاتيجي ىو بؾاؿ من بؾالات الإإف ابػيار الإ 
مرحلة حابظة في الإدارة، إذ أنو بووؿ ابؼؤسسة من وضعها التنافسي ابغالر إلذ وضع تنافسي جديد، وتنتج آثار 

 عميقة على مستقبل ابؼؤسسة.

 ستراتيجيلإالأول: تعريف الخيار االمطلب 

 ستًاتيجي نذكر منها:تعاري  للخيار الإىناؾ عدة 

لة ابؼستندة إلذ معايتَ بؿددة بتُ البدائل ابؼتاحة وابؼمكنة والقابلة ضاىو عبارة عن ناتج لعملية ابؼفالتعريف الأول: 
ستغلالو لنقاط القوة في اطراؼ ابؼرتبطة بها من خلاؿ برقيق النجاح لأىداؼ ابؼؤسسة والأللتنفيذ، والقادرة على 

 .1قتباس الفرص البيئية ابؼتاحة وبذنب التهديدات امحدتملةا

يعرؼ على أنو مفتاح برقيق بقاح ابؼؤسسة فهو ابػيار الأساسي الذي تبناه والذي يضمن بقاحو التعريف الثاني: 
 .2ابؼستقبلي

بدائل قد  ةتوافق لأىداؼ ابؼؤسسة من بتُ عد ستًاتيجية التي برقق أفضلختيار الإلا ىو قرار: لثف الثاالتعري
 .3تكوف على ابؼستوى العاـ أو على مستوى الأعماؿ أو على مستوى الوظائ 

ستًاتيجي ىو بدثابة النتيجة النهائية وابغاصل عن النتيجة ابؼتسلسلة ومتًابطة ومنو نستنتج أف ابػيار الإ 
 من برقيق أىدافها. ابػطوات والذي ينقل ابؼؤسسة إلذ وضع أفضل وبيكنها

 ستراتيجيةلمطلب الثاني: أنواع الخيارات الإا

ختلاؼ التوجهات الفكرية للباحثتُ ومن بتُ ىذه اختل  باستًاتيجية و لقد تعددت ابػيارات الإ 
 ابػيارات بقد:

                                                           
، 2006،  2، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، طستراتيجية، مفاهيمها، مداخمهاالإدارة الإفلاح حسين عداي الحسني،  1

 .156:ص
 

 ،2007، دار وائل لمنشر، الأردن، ستراتيجيةالإدارة الإطاهر محسن منصور الغالي، وائل محمد صبحي ادريس، 2
 .400:ص

 .400:مرجع نفسه،ص3
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 ستراتيجية النموإ 

النجاح والسمعة حيث بستخداما، لكوف النمو مرتبط استًاتيجية ستًاتيجية النمو أكثر البدائل الإإتعتبر  
لنمو الوسيلة الفعالة ستًاتيجية ابؼؤسسات التي تنشط في بؿيط يتسم بالديناميكية وابغركية، فيصبح اتناسب ىذه الإ
لبقاء ابؼؤسسة  قميكي إذ يعتبر منطللذ امحدافظة على التوازف الديناإستمرارية. إف كل ابؼؤسسات تسعى للبقاء والا

ستقرة على ابؼستوى الداخلي أو ابػارجي تأخذ مؤشرات أدائها ابؼحتُ أف ابؼؤسسة غتَ ستًاتيجياتها، في إ حوبقا 
 .1ابغيوية في التناقص ما يؤدي إلذ تهديد بقائها

 ستراتيجية التوسعإ 

ا من خلاؿ عندما تكوف ابؼؤسسة في وضع مريح نسبيا فإف وضعيتها تلك تدفع بها إلذ توسيع نشاطاته 
ستحواذ على نصيب أكبر من السوؽ أو اللجوء إلذ بؾالات أخرى غتَ المجاؿ الأصلي نتاجها والاإرفع مستوى 

ستًاتيجية تنويع بؾالات النشاط قصد مواجهة ابؼخاطر التي ظل ىذه الإ الذي تعمل بو. وقد تضطر ابؼؤسسة في
 قد تظهر في نشاطها، حيث تعمل ابؼؤسسة على دخوؿ قطاعات بـتلفة.

 ستراتيجية التنافسإ 

، الذي قدـ 1982في  Porterستًاتيجية من قبل دارة الإستًاتيجية التنافسية في الإمصطلح الإنشر  
 ستًاتيجية التنافسية.نشر أعمالو التي بينت خصوصية الإ تجريبية، وبدأالمكاف للعديد من البحوث النظرية و 

وتعرؼ بأنها عبارة عن إطار بودد أىداؼ ابؼؤسسة في بؾاؿ برديد الأسعار والتكالي  والتمييز  
 .2بابؼوجودات وابؼنتوجات أو ابػدمات بدا بيكن الإدارة من بناء مركز تنافسي قادر على مواجهة قوى ابؼنافسة

 

 

 

 
                                                           

 .104، ص1996، دار مجدلاوي، الأردن، ستراتيجيةالإدارة الإأحمد القطامين، 1
، مذكرة ماجستير في عموم التسيير، جامعة قتصاديةجية في تحسين تنافسية المؤسسة الار الإستراتيدو محبوب مراد، 2

 .59، ص2007سعيدة، 
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 ستراتيجيالمؤثرة على الخيار الإ : العوامل03المطلب 

 :1ستًاتيجي منهاالعوامل ابؼؤثرة على ابػيار الإن ىناؾ بصلة م

 العوامل الخارجية 

ستثمارىا بالتكامل مع نقاط القوة انتهازىا و ا قاط التي بسثل فرصا أمامها وبهبحيث تق  ابؼؤسسة على الن 
 بـاطرىا.بها وتقلل من تن بسثل بـاطر ومعوقات أمامها فتجالداخلية التي تتمتع بها كما تق  على النقاط التي

 العوامل الخاصة 

 ستًاتيجيتُ.ة والسلوكية ابػاصة بابؼديرين الإىي بؾموعة من العوامل الشخصي 

 العوامل الداخلية 

تشمل القدرات ابؼادية والبشرية التي تتمتع بها ابؼؤسسة، ابؽيكل التنظيمي، الثقافة التنظيمية، النمط الإداري،  
 حجم ابؼؤسسة.

 ستراتيجيات السابقةشدة تمسك المؤسسة بالإ 

في ابؼاضي القريب، ومن فوائد  تيات ابؼستخدمة حاليا التي استخدمستًاتيجتكوف ابؼؤسسة مقيدة أساسا بالإ
ابعهد اللوازـ وتنمية البدائل ستًاتيجيات البديلة تقليل الوقت و ستًاتيجيات ابغالية في تنمية الإستخداـ الإا
ستجابتها مع اماـ الإدارة ولا يسمح بتفاعلها و يقلل من فرص التغتَ أ ستًاتيجية ابعديدة، لكن ىذا الأسلوبالإ

 امحديط ابػارجي.

 تجاه الإدارة نحو المخاطرا 

رتياح، وربدا يشعر ابؼديروف الذين لا يرتاحوف لذ عدـ الاإارة بكو ابؼخاطر يؤدي بذاىات الإدامن ابؼعروؼ أف  
ختيارىم بؿصور في اذات بـاطر عالية، وبالتالر فإف  ستًاتيجياتإبؼؤسسة ضعيفة وعليو بوتاجوف إلذ للخطر أف ا

 ستًاتيجيات الدفاعية من أجل مواجهة أي تغتَات بردث في امحديط.الإ

 

                                                           
نبيمة، إستراتيجية التنويع في المنتجات وأثرها عمى تنافسية المؤسسة الإنتاجية، مذكرة ماجستير، تخصص عموم  جعيجع1

 .12-9،ص،ص،2007تجارية، جامعة محمد بوضياف، المسيمة، 
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 ستراتيجيةبحث الثالث: القرارات المالية الإالم

ابؼعاصر، خاصة كونو ىتماـ كبتَ في الفكر ابؼالر ابزاذ القرارات بابغديثة كأسلوب لاحظيت الإدارة ابؼالية       
ستًاتيجي للإدارة ويوجو ابػصوص في الإدارة رات ابؼالية التي تضمن التوجو الإمنهج يسعى لتحديد أساس القرا

ل موقرارات توزيع الأرباح حرفة الع ابؼالية في ابؼؤسسة، إذ أصبحت قرارات الاستثمار، قرارات التمويل
 بؼالية لتحقيق أىدافها.ستًاتيجي، والذي تسعى من خلالو الإدارة االإ

ستًاتيجية ابؼالية في ابؼؤسسة وبـتل  يتم التعرؼ على مفهوـ قرارات الإ وفي ىذا ابؼبحث سوؼ 
 أنواعها.

 ستراتيجيمفهوم القرار الإالمطلب الأول: 

ستند إلذ نتائج عملية ستًاتيجية، ويبغلقات ابؼهمة في عملية صياغة الإستًاتيجي أحد ايعدّ القرار الإ       
ستًاتيجي عة بدائل متاحة، ويكوف القرار الإستًاتيجي التي تقوـ بها ابؼؤسسة، إذ يتم تكوين بؾمو التحليل الإ

 أفضلها من وجهة نظر الإدارة.

 ستراتيجيتعريف القرار الإالفرع الأول: 

 ستًاتيجي وفق ما قدمو بؾموعة من العلماء والباحثتُ وفق ما يلي:ي  القرار الإبيكن إبراز تعر  

 ستًاتيجي، فهي قرارات رئيسية تتعلق بأداء رسالة ابؼنظمة إستًاتيجي ىو اختيار أفضل بديل القرار الإ
 .1أعلى مستويات التنظيموغاياتها وأىدافها، وىي قرارات ذات تأثتَ مهم، وتتخذ ىذه القرارات في 

 تلك القرارات بدجالات مثل بذاه ابؼؤسسة، وتتعلق ايجية ىي القرارات التي تؤثر على ستًاتالقرارات الإ
ؤسسات أخرى، أو القياـ بتحالفات ندماج مع مديدة، أو فتح أسواؽ جديدة، أو الاتوفتَ منتجات ج

 .2ستًاتيجية، أو قبوؿ القياـ بدشروعات مشتًكةإ
 وؿ ابؼدى وابغتمية ابؼتخذة في ستًاتيجي ىو ذلك القرار الذي يتسم بالندرة وعدـ التكرار، وطالقرار الإ

معلومات غتَ مؤكدة، وىي قرارات ىامة تتعلق بوضع السياسة العامة للتنظيم، وتتطلب موارد كبتَة  ءضو 
 .3واستثمارات ضخمة، وتكوف النتائج ابؼرتبطة عليها خطتَة بالنسبة بؼستقبل التنظيم

                                                           
، 2012والنشر، القاىرة، مصر، ، الطبعة الأولذ، المجموعة العربية للتدريب ستراتيجيالإلتفكير ، مقومات التخطيط وامدحت بؿمدأبو النصر، 1

 .77ص:
، ستراتيجية "دراسة تطبيقية على مدراء وكالة الغوث في قطاع غزة"لإاتخاذ القرارات ادور ممارسة إدارة المعرفة في تهاني فيصل أبو معمر، 2

 .35، ص:2017ستكماؿ درجة ابؼاجستتَ في القيادة والإدارة، جامعة الأقصى، لامذكرة مقدمة 
 .164، ص:2014، دار الأياـ للنشر، عماف، الطبعة الأولذ، ستراتيجية محاربة الفسادإعلاء فرحاف طالب، علي ابغستُ بضيدي، 3
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 البيانات ستًاتيجي الذي يعامل مع كم ىائل من ىو النتيجة ابؼنطقية للتخطيط الإ ستًاتيجيلإالقرار ا
 .1وابؼعلومات والتي صيغت لتكوف خطة ذات تأثتَ بعيد الأمد على ابؼؤسسة ومستقبل عملها

ستًاتيجية ىي قرارات غتَ روتينية، وذات أبنية كبتَة، تبتٌ على أساس تنبؤ، بفا سبق نسنتنج أف القرارات الإ      
قيمة واحدة أو متشابهة، وذلك  قلالأ ر علىستًاتيجية التي تتوفابؼفاضلة الدقيقة بتُ البدائل الإتتخذ من خلاؿ 

 ستًاتيجي الذي بيثل أفضل طريقة للوصوؿ إلذ أىداؼ ابؼؤسسة.ختيار البديل الإلا

 ستراتيجيةخصائص القرارات الإني: ثاالفرع ال

 :2ستًاتيجي عن غتَه بخصائص أبنهايتميز القرار الإ 

  بزاذه في أعلى ابؼستويات الإدارية.اابؼركزية: أي يتم 
 .ابؼدة: أي يغطي فتًة زمنية طويلة 
 .ابغتمية: يتوجب على ابؼنظمة أف تتخذه حتى تتمكن من بناء قراراتها الإدارية والتشغيلية الأخرى 
 .العدد: قليلة العدد لأنها تتسم بالشموؿ 
 .ابؼعلومات: تتخذ في ضوء معلومات غتَ مؤكدة 
  عن اليقتُ.ابؼخاطرة: بؽا بـاطرة كبتَة لأف النتائج تكوف بعيدة 
 .ابؼوارد: برتاج إلذ بزصيص قدر كبتَ من موارد ابؼنظمة 
 .َالرشد والعقلانية: مرتبط بدرجة من العقلانية والرشد في التفكت 
  امحديطةالظروؼ البيئية: تعمل على مطابقة نشاط ابؼنظمة وظروؼ البيئة  
  الشمولية: أي بيتد أثرىا إلذ معظم وحدات التنظيم، ويعطي العديد من النشاطات فمثلا عندما تقرر

ستًاتيجي تتأثر بو بصيع الإدارات العاملة في ابؼؤسسة إلذ أسواؽ جديدة، فهذا القرار الإابؼؤسسة 
 )التسويق، ابؼالية، ابؼوارد البشرية، البحث والتطوير...(.

 ستراتيجيحل اتخاذ القرار الإمراالمطلب الثاني: 
فمنهم من قسمو إلذ مرحلتتُ، في حتُ قسمو  ،ستًاتيجي لعدة تقسيمات لقد تعدد تقسيم القرار الإ      

ستًاتيجي بير على سبعة مراحل أساسية من كن الكثتَ منهم وجد أف القرار الإالآخروف إلذ سبعة مراحل، ول
 ستًاتيجي.تيجي وتنتهي بتنفيذ القرار الإستًاالعلمية، تبدأ بتحديد ابؼوق  الإ الناحية
 

                                                           
 .143، ص:2011، دار الصفاء للنشر والتوزيع، عماف، الطبعة الأولذ، ستراتيجيةالمعرفة السوقية والقرارات الإعلاء فرحاف طالب،  1
، 2011، دار ابؼيسرة للنشر والتوزيع، عماف، الأردف، -حالات تطبيقية–، مفاىيم وعمليات ستراتيجيةالإدارة الإي، مساعدة ماجد عبد ابؼهد 2

 .97ص:
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 :1حيث تتمثل ىذه ابؼراحل في 
  :ستًاتيجيبرديد ابؼوق  الإالمرحلة الأولى 

ما يعتقد صانع القرار ستًاتيجي، وكاسو يتخذ القرار الإيعد من الأبنية برديد ابؼوق  الذي على أس 
 ذية.يستجابة التنفالا وخلق غموضدقة ابؼعلومات والتجاوز عن الفقط، حيث يعتمد على 

  :برديد ابؼشكلةالمرحلة الثانية 
ستًاتيجي عبر نشاطو إلذ ترتيبها صانع القرار الإ ترميتعد برديد ابؼشكلة ابغالة ابؼستقبلية التي  

 وطريقة التقييم بؽا. ار، فهي بردد البدائلوتصنيفها لتشكل الإطار العاـ للقر 
  :ستًاتيجيةبرديد الأىداؼ الإالمرحلة الثالثة 

بزاذ القرارات السليمة، وتكوف عملية ار الأساسية في فن وبرليل وصناعة تعد ىذه العملية من الأمو  
ستًاتيجي دوف القياـ بدزيد من حياف كافية لتقود إلذ ابػيار الإالتفكتَ في الأىداؼ وكتابتها على الورؽ في بعض الأ

 البحث.
د الأىداؼ في بؾموعة من التساؤلات التي تساعده في ستًاتيجي عند برديويفكر صانع القرار الإ 

حتمالات والأثر امحدتمل للقرار على غبة من القرار والتفكتَ بأسوأ الاالوصوؿ إلذ برقيق ابؽدؼ، وتشمل: الغاية والر 
 الآخرين.
  :بصع ابؼعلوماتالمرحلة الرابعة 

ستًاتيجي برليل وضع القرار الإية و وتعد ىذه العملية من الأمور الأساسية التي يستند عليها في عمل 
ق لضماف دقة مصادر بزاذه، وىناؾ أمور أساسية يستًشد بها صانع القرار ليجمع معلوماتو ىي التفكتَ الدقياو 

 ختصاص.ستشارة مع أصحاب الاابؼعلومات والا
  :ستًاتيجيتوليد البديل الإالمرحلة الخامسة 

لاؿ معرفة طاقتها ختبار ابؼوضوعي من خطريق الا ابؼشكلة فيبذاىا فعالا لوضع ابسثل ىذه ابؼرحلة  
صنع القرار للبحث عن ابغلوؿ ابؼمكنة وتقييم  ستجابة والتحوؿ والتأثتَ بؽذا البديل، وتكل  وحدة وقدرتها على الا
 كل بديل منها.

 

 

 
                                                           

، 2005، دار بؾدلاوي للنشر والتوزيع، عماف، الطبعة الأولذ، ستراتيجية إدارة الأزماتإالعلاقات السياسية الدولية و تامر كامل ابػزرجي، 1
 .368،369،صص،
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  :ستًاتيجياختيار البديل الإالمرحلة السادسة 

ختيار بتُ البدائل ليست عملية واضحة أو ذلك أف عملية الاتعتبر ىذه ابؼرحلة من ابؼراحل الفكرية الصعبة،       
سهلة، إذ لا تظهر مزايا أو عيوب كل بديل وقت بحثها، ولكنها تبرز بعد تنفيذ ابغل مستقبلا فضلا عن ضيق 

 لبدائل ابؼتاحة.ستكشاؼ النتائج لكل بديل من االوقت ابؼتاح أماـ متخذ القرار لا

  :ستًاتيجي ومتابعة تقوبيولي للقرار الإالتنفيذ الفعالمرحلة السابعة 

تعد ىذه ابػطوة ىي مرحلة الإعلاف عن القرار ربظيا ومن ثم التنفيذ الفعلي للبديل، حيث يكوف حابظا      
 ومعلنا عنو ومكشوفا وقد يظهر مرضي أو غتَ مرضي.

ستمرارية التطبيقية والعلمية، فضلا عن افيذ القرار بالشكل الذي يعزز من وبذري متابعة ومراقبة وتقونً وتن     
 .إمكانية بقاحو في برقيق الأىداؼ

 ستراتيجية: أنواع القرارات الإالمطلب الثالث

ارات وابؼسؤوليات التي تهدؼ ابؼؤسسة إلذ برقيق أي قرار مالر خلاؿ امتلاؾ متخذ القرار للمواصفات وابؼه      
مثل ىذه القرارات، وذلك عن طريق بزطيط مالر مسبق مع الأىداؼ الأساسية للمؤسسة، حيث  بزاذابسكنو من 

 بزتل  القرارات من حيث درجات الأبنية.

  الاستثمار اتقرار 

ىو قرار يعد حابظا وىاما في حياة ابؼؤسسة يتطلب التخطيط بؽا، وذلك بإعداد خطة طويلة الأجل تراعي      
ستثماري، عمر ابؼشروع الا ابؼختلفة، وتضمن توافرىا دائما وقت ابغاجة إليها مع تطورترتيب مصادر التمويل 

 1على أف يؤدي ذلك في النهاية لتعظيم حقوؽ ابؼلاؾ وابؼسابنتُ.

 قرارات التمويل 

يتمثل قرار التمويل في عرض الأمواؿ في ابؼؤسسة، والذي يتم من خلالو برديد ابؼزيج الأمثل بؼصادر التمويل      
 :2تًضة، ويغطي قرار التمويل ثلاث أنواع رئيسية من القراراتقختلفة، سواء كانت بفلوكة أو مابؼ

 ختيار ابؽيكل ابؼالر: أي التوزيع بتُ الأمواؿ ابؼقدمة من طرؼ ابؼسابنتُ والديوف ابؼالية.ا -

                                                           
 .52، ص:2003، دار صفا للنشر والتوزيع، عماف، الطبعة الأولذ، ستثمارات والأسواق الماليةالاىوشيار معروؼ كاكامولا، 1
 .39ص:،2010،عماف ،دار جليس الزماف لأولذ،الطبعة ، ستراتيجيالية و أثرىا في تحديد القرار الإالقرارات الم، سفياف خليل ابؼناصر2
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توزيع الأرباح على حتجاز الأرباح(، وبتُ ايار بتُ إعادة استثمار النتيجة )ختاسياسة توزيع الأرباح، أي  -
 ابؼسابنتُ.

 .ختيار بتُ التمويل الداخلي والتمويل ابػارجيالا -
 قرارات توزيع الأرباح 

 ىذه تَستًاتيجية التي تتخذىا ابؼؤسسة بؼا بؽا من انعكاسات، وتأثوزيع الأرباح من أىم القرارات الإيعدّ قرار ت     
تق  بتُ تيارين الأوؿ مؤيد لتأثتَ ىذا القرار على قيمة ابؼؤسسة،  ابؼالية القرارات على قيمة ابؼؤسسة جعل الإدارة

 والآخر ينفي ىذا التأثتَ.

بزاذ قرار اعتمد عليها الإدارة ابؼالية عند وتتمثل سياسة توزيع الأرباح في بؾموعة الأدلة والإرشادات التي ت     
بتوزيعها على مسابنيها حسب نسبة الأسهم  توزيع الأرباح، وتعتٍ ابعزء من الأرباح الصافية والتي تقوـ ابؼؤسسة

عتبر التوزيع خيارا للمجلس التي بيلكونها، إذ بيكن لمجلس الإدارة التصريح عن التوزيع في أي وقت آخر، حيث ي
 .1لتزاما قانونيااوليس 

 ستراتيجية للمؤسسةالقرارات الإثرىا على أ الهيكل المالي وتركيبة : الرابعالمطلب 
ستثمارية، بؼشاريعها الا ختيار ابؼؤسسةامؤسسة بؽا تأثتَ بالغ على عملية ستثمارية للالقرارات الاإف تركيبة 

ستدانة مثلا برفز ابؼسابنتُ على خوض مشاريع تتميز بدخاطر عالية والتي لا بيكن القياـ بها عن طريق فأمواؿ الا
مكاف مع مشاريعها ويلي الأمثل والذي يتوافق قدر الإختيار ابؽيكل التمالكية، وعليو فإف ابؼؤسسة تقوـ بأمواؿ ابؼ
ستثمار ينتج عنها ظهور ما يسمى بابػطر ابؼعنوي ق فيها قرارات التمويل قرارات الاستثمارية، أما ابغالة التي تسبالا

 .2ستثماريةيكل ابؼالر امحددد والقرارات الانتيجة عدـ التوافق بتُ تركيبة ابؽ
 

 

 

 

 

                                                           
 .205، ص:2000، دار اليازوري، عماف، الطبعة الأولذ، ستثماريستثمار والتحليل الإالادريد كامل الشيب، 1
، مذكرة ماجيستً في علوـ التسيتَ، بزصص مالية مؤسسة، جامعة بومرداس، قتصاديةيار ىيكل تمويلي أمثل للمؤسسة الاخت، نحو ابؿمد شعباف2

 .74، ص 2010-2009ابعزائر، 
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 خلاصة
 حيث أف،اطة بهوكل ابؼفاىيم ابؼرتبة ابؼؤسسة ستًاتيجيإخلاؿ الفصل تم استعراض أساسيات  من      
، فهي بسثل ابػط ستًابذية و قراراتها ابؼستقبليةخيارتها الإلتفكتَ في واقع ابؼؤسسة و ستًاتيجية ىي ابؼرشد العلمي لالإ

بيئتها  وذلك من خلاؿ القرار  مع تكي ى الؤسسة بفا يعزز قدرتها علالعاـ الذي يرسم ابؼسار الشامل لعمل ابؼ
من ستًاتيجية ، بحث تعتبر القرارات ابؼالية الإستًاتيجي الذي بيثل أفضل البدائل التي بيكن للمؤسسة برقيقهاالإ

بزاذ القرار اات مع برقيق أعلى ربح وتهدؼ إلذ ستثمار نها ترتكز على بسويل الاأأىم القرارات في ابؼؤسسة حيث 
 .الر ابؼيكل ابؽ تركيبة ختياراساعد في ب يابؼناس
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 -برج بىعريريح-انطباعة 
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 -برج بوعريريج-و فنون الطباعة  يبالتوضلمؤسسة  حالة دراسة الفصل الثالث: 
 .فاىيم ابؼرتبطة بهماية ابؼؤسسة وابؼتًابذسإلنظري حوؿ ماىية ابؽيكل ابؼالر و بعد أف تطرقنا في ابعانب ا

ختيارنا لوحدة اك كاف قتصادية، ومن أجل ذلاات على دراسة ميدانية على مؤسسة سقاط ىذه ابؼعلومإسنحاوؿ 
EMBAG التي تنشط في صناعة وبرويل الورؽ بأصنافو وطباعتو، وذلك لأسباب التالية: 

 .و من أبنية في القطاع الصناعيبما تكتس -
 .شركة بفيزة وبيكنها مساعدتنا في موضوع بحثنا -
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 ول: تحديد وتعريف ميدان الدراسةالمبحث الأ
يب وفنوف الطباعة من أىم فروع المجمع الصناعي للورؽ والسيليلوز،  حيث أف ضتعد ابؼؤسسة الوطنية للتو  

ها، بالإضافة إلذ ذلك ترقية النشاط الوطتٍ وتشجيع لبؽا أبنية ترجع أساسا إلذ الدور الذي تقوـ بو من خلاؿ عم
 ابؼنتجات امحدلية.

 ؿ صناعة الورؽ والسيليلوز على الصعيد الوطتٍ.كما تعتبر من أىم الأقطاب الصناعية في بؾا
 المطلب الأول: تقديم المؤسسة

جانفي  27ابؼؤرخ في  68/ 11ظهرت الشركة الوطنية للصناعات السيليلوزية بدوجب الأمر رقم  
 ، ثم بست إعادة ىيكلها وتغيتَ ابظو إلذ: الشركة الوطنية للتوضيب وفنوف الطباعة بالورؽ والورؽ ابؼقوى1968

 إطار ابؼخطط الوطتٍ للتنمية وىي تسعى إلذ 1985جويلية  23الصادر بتاريخ  85/192بدقتضى ابؼرسوـ رقم: 
ستغلاؿ وتنمية نشاطات إنتاج العجتُ السيولولوزية وورؽ التغلي ، وكذا الورؽ اجتماعية إلذ قتصادية والاالا

 السميك وابؼنتوج وبرويلو إلذ صناعات تامة ونص  مصنعة.
طن سنويا  300000نتاجية قدرىا : إيلوز إلذ طاقة بروؿ ابؼصنع الصناعي للورؽ والسيل 1998مبر وفي سبت

 مليار دج. 6.5ورقم أعماؿ قدره 
ويتوفر المجمع على تسعة وحدات مستقلة ومؤسسة للتسيتَ بروي أربع مركبات لإنتاج العلب وشبكة لتوزيع 

 مل.ابؼنتجات الورقية وشبكة للورؽ ابؼستًجع وابؼستع
 ومن بتُ أىم وحدات المجمع:

بىتص في صناعة عجتُ الورؽ وورؽ التغلي  وأكياس الكرتوف وذلك بؼا  مركب الورق بسعيدة: -1
 تتوفر عليو ابؼنطقة من مواد أولية "ابغلفاء" و"التبغ".

 ستًجاع.نطلاقا من عملية الااتنتج ورؽ التغلي  والورؽ ابؼقوى تقع بحي بوروبة و وحدة الحراش:  -2
 تقوـ بتحويل الورؽ إلذ أكياس وعلب بدختل  أنواعها وأحجامها.وحدة الأكياس بواد السمار:  -3
 وحدة الأكياس بوىران. -4
برتوي على سلسلة إنتاج عصرية وتعمل في بؾاؿ إنتاج الأكياس كبتَة  وحدة الأكياس بالأحجار: -5

 ابغجم.
 الورؽ.بزتص في صناعة كل أنواع وحدة سوق أىراس:  -6
 : وحدة بزتص في استًجاع الفضلات وابؼهملات وإعادة تصنيعها.وحدة بوروبة -7
 بزتص في صناعة علب ابؼواد ابؼنظفة. وحدة مستغانم: -8
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مؤسسة التوضيب وفنوف الطباعة بزتص في صناعة الأكياس  :EMBAGوحدة برج بوعريريج -9
دات أخرى بزتص في عملية التوزيع. وعموما كبتَة وصغتَة ابغجم والعلب القابلة للطي كما توجد وح

 فإف أىم منتجات المجمع ىي:
لب ابغلفاء، ورؽ التغلي ، ورؽ ابؼخصص للطباعة ،أوراؽ التنظي ، أكياس متوسطة وصغتَة ابغجم 

 العلب ابؼطوية، أوراؽ الكتب واللوازـ ابؼدرسية، مستًجع منتوج الكلور،
 :EMBAGريريجوبكن سنركز في دراستنا على وحدة برج بوع

"كلم جنوب  1تقع الشركة الوطنية للتوضيب وفنوف الطباعة بابؼنطقة الصناعية ببرج بوعريريج على بعد"  
ىكتار،  28" الرابط بتُ البرج وولاية ابؼسيلة وتتًبع على مساحة قدرىا 45ابؼدينة  على الطريق الوطتٍ رقم "

 11" حيث انطلقن الأشغاؿ في INGEROالية"منها مغطاة، وتم إنشاءىا من طرؼ ابؼؤسسة الإيط 7.5
، وقد قامت الشركة ابؼنجزة بتشغيل الوحدة فعليا في عملية الإنتاج 1978أوت  20، وانتهت في 1975ماي 
، ويتمحور نشاط الوحدة أساسا في تلبية السوؽ الوطنية من أكياس ومواد التغلي  1979 جانفي 11يوـ 

 ISO 2000/9001ابػاصة بابؼواد الغذائية، والصيدلانية والتجميل... إلخ. ولقد برصلت الشركة على شهادة 
 .20031أوت  20ابػاصة بجودة التسيتَ في 

ات الثانوية كالصور واليوميات في إنتاج بعض ابؼنتج إلذ جانب ىذا تستغل ابؼؤسسة الفضلات من الورؽ
 شهارية... الخ.الا

ومن أىم نشاطات ابؼؤسسة، التعامل مع ابؼؤسسات التي يرتبط نشاطها بها ونذكر على سبيل ابؼثاؿ: ابؼؤسسة 
 عاملا. 562وتشغل ابؼؤسسة  SOMPCوابؼؤسسة الوطنية للحبوب  SNMCالوطنية للإبظنت ومشتقاتو  

 الثاني: نشاط المؤسسة المطلب
 51الفرع الأول: منتجات المؤسسة. 

مؤسسة التوضيب وفنوف الطباعة ىي مؤسسة عمومية متخصصة في برويل الورؽ بأصنافو وطباعتو بسلك  
 خطتُ أساستُ للإنتاج وبنا:

 خاص بإنتاج الأكياس بأنواعها: الخط الأول:
 أكياس كبتَة ابغجم. - 
 أكياس متوسطة ابغجم. - 
 أكياس صغتَة ابغجم. - 

 

                                                           
وىي ىيئة غتَ حكومية  Inter national Organisation of standarditionىي شهادة خاصة بجودة التسيتَ بسنحها منظمة ايزو  1

 بلندف مهمتها التفتيش وابؼواصفة. 1947فيفري  23تأسست بتاريخ 
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 بـتص في إنتاج العلب ابؼطوية. الخط الثاني:
 بالإضافة إلذ خط ثانوي يقوـ بإنتاج متنوع.
 الفرع الثاني: أسواق المؤسسة ومنافسيها

 أسواقها على المستوى المحلي -1
 تسوؽ ابؼؤسسة منتوجاتها حسب النوعية وىي كما يلي:

 الإبظنت ومشتقاتو، شركة تغذية الأنعاـ وشركات البناء.أكياس كبتَة ابغجم: وتسوؽ إلذ شركات -
أكياس صغتَة ومتوسطة ابغجم: ابؼوزعتُ ابػواص، زبائن بـتصتُ في تعليب وتغلي  ابؼواد الغذائية  - 

 القهوة،....إلخ.
ة العلب ابؼطوية: أىم زبوف ىو شركة "صيداؿ"، تأتي بعدىا مؤسسات بـتصة في صناعة مواد التطهتَ والنظاف -

 بالإضافة إلذ مؤسسات بـتصة في صناعة ابؼواد الغذائية.
 أسواقها على المستوى الخارجي -2

 تقوـ الشركة بتصدير بعض منتوجاتها من حتُ لآخر إلذ الدوؿ المجاورة وبالأخص تونس.
 منافسيها. الفرع الثاني:

 أىم المنافسين في صناعة الأكياس الكبيرة-1
 ة برج بوعريريج:أىم المنافسين داخل ولاي -1-1

" ابؼصرية.  بؾمع "مهماس" ومؤخرا تم بيعو إلذ شركة "اوراسكوـ
 أىم منافسيها خارج الولاية. -1-2

 شركة خاصة موجودة في ولاية تيزي وزو.
 أىم المنافسين في صناعة الأكياس الصغيرة والمتوسطة:-2

 أىم المنافسين داخل ولاية برج بوعريريج:-2-1
 لا توجد منافسة

 أىم منافسيها خارج الولاية: – 2-2
 ابؼنافسة منتشرة عبر كافة التًاب الوطتٍ. 
 العلب المطوية: -3 
 أىم المنافسين داخل ولاية برج بوعريريج: -3-1 
 لا توجد منافسة. 
 أىم منافسيها خارج الولاية: -3-2 

 ة وبنا:ىناؾ منافستُ لا ثالث بؽما على مستوى التًاب الوطتٍ موجوداف بابعزائر العاصم
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 Tonic Emballage 
 Générale Emballage 

) بيع بضائع بدوف فاتورة، التهرب  ورغم ابؼنافسة الشرسة ابؼوجودة في السوؽ والتي يغلب عليها طابع اللاشرعية
( وغتَىا من التصرفات التي تصدر بالأخص من القطاع ابػاص في الوقت الذي بزضع فيو من الضريبي وابعبائي

ابؼؤسسة لقوانتُ الدولة، تبقى ابؼؤسسة رائدة في بؾاؿ التغلي  خاصة من حيث ابعودة والأسعار ابؼعموؿ بها 
ر بجودة ىذه والتي تق 2000/9001وكدليل على ما سبق ذكره فالشركة متحصلة على شهادة عابؼية للإيزو 

 ابؼؤسسة.
 : الهيكل التنظيمي للشركةلثلثاالمطلب ا
تبعا بؼبدأ تقسيم ابؼهاـ وبرديد الوظائ  وابؼسؤوليات فإف الوحدة تنقسم إلذ عدة مديريات ومصالح في إطار      

عمل منسق ومنسجم لتحقيق التسيتَ الفعاؿ وابؼتكامل لتحقيق الأىداؼ الإنتاجية، وسوؼ نتطرؽ إلذ أىم 
 ابؼديريات ابؼوجودة بابؽيكل التنظيمي.

إلذ سياسة عامة  طتَىاتستقوـ بالتنسيق وابؼتابعة بتُ ابؼديريات من خلاؿ  المديرية العامة: -1
ستًاتيجيات العمل لبلوغ الأىداؼ ابؼسطرة ومهمتها الأساسية الإشراؼ العاـ على بـتل  نشاطات الوحدة، إو 

بتُ ابؼديريات الأخرى وابؼدير  ابغسن للمركب كما تعتبر بنزة وصلوالتنسيق بتُ بـتل  الدوائر لضماف الستَ 
 العاـ والتي تتكوف من: مراقبة التسيتَ، وبؾلس الإدارة والأمن.

 العمال في المديرية العامة.عدد  وضحي(1) جدول رقم 
 التعداد        

 المصلحة
  إناث ذكور

 %النسبة العدد %النسبة العدد
 %100 01 %8 02 مجلس الإدارة
 %00 00 %16 04 مراقبة التسيير

 %00 00 %76 19 الأمن
 26 %100 01 %100 25 المجموع

 المصدر: مصلحة المستخدمين

وبسثل مركز حساس في ابؼؤسسة لكونها بنزة وصل بتُ الزبوف وابؼصالح الإنتاجية، فهي تستلم  :ةمديرية التجار  -2
الطلبات من الزبائن وتقوـ بتحويلها إلذ ابؼصالح الإنتاجية، لتستلمها فيما بعد كمواد مصنعة وجاىزة لتحوؿ إلذ 

سماع ابؼستمر لشكاوي الزبائن واقتًاحاتهم وذلك لضماف الزبائن وفي نفس الوقت فهي تسهر على توفتَ ابعودة وال
عملية برستُ ابؼنتوج باستمرار، كما تقوـ بجلب الأمواؿ امحدصل عليها من عملية البيع وبرويلها إلذ مديرية ابؼالية، 

 ة البيع.بالإضافة إلذ التسويق بعملياتو من إشهار وتوزيع وتتكوف من دائرة بيع الأكياس ودائرة بيع العلب ومصلح
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 يبين عدد العمال في مديرية التجارة (2)الجدول رقم 
 التعداد        

 المصلحة
  إناث ذكور

 %النسبة العدد %النسبة العدد
 %100 02 %37.5 06 الإدارة

 %00 00 56.25% 09 البيع
 %00 00 %6.25 01 التسويق

 18 %100 02 %100 16 المجموع
 المصدر: مصلحة المستخدمين

ىي التي تتًجم طلبيات الزبائن إلذ منتجات وذلك عن طريق برويل ابؼواد الأولية إلذ مواد مديرية الإنتاج:  -3
في  مصنعة وتتم ىذه العملية على مستوى الورشات عن طريق بربؾة الآلات ابؼسخرة لإبقاز بـتل  الطلبيات

كما أنها تضم نشاطتُ %37.52الآجاؿ امحدددة، وبرتوي ىذه ابؼديرية غالبية العماؿ في ابؼؤسسة بنسبة 
 أساسيتُ:

 برقيق الإنتاج من خلاؿ إشرافها على بصيع خطوط الإنتاج. -
 الصيانة من خلاؿ إشرافها على مصالح الصيانة ابؼختلفة. -

ة وتتكوف ىذه ابؼديرية من ثلاثة: مصلحة الأكياس، مصلحة تبع الإنتاج في كل مرحلة بالوحدتوتعمل على 
 العلب، مصلحة الاستثمار ابعزئي، وابعدوؿ بيثل ابؼصالح والأقساـ التابعة بؽذه ابؼديرية.

 يوضح عدد العمال في مديرية الإنتاج(3)جدول رقم
 التعداد          
 المصلحة

  الإناث الذكور
 %النسبة العدد %النسبة العدد

 %00 00 %11.82 22 الطباعة
 %33.33 01 %5.91 11 مراقبة النوعية

 %00 00 %22.58 42 مصلحة العلب
 %33.33 01 %53.76 100 مصلحة الأكياس

 %00 00 %1.16 03 الاستثمار ابعزئي
 %33.33 01 %4.32 08 التشكيلية والبربؾيةالفنون

 189 %100 03 %100 186 المجموع
 المستخدمين المصدر: مصلحة
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ىي القاعدة الأساسية التي تتًكز عليها مصلحة تستَ ابؼخزونات بحيث تقوـ بتوفتَ طلبيات مديرية التموين:  -4
مديرية الإنتاج وىي توفر ابؼواد الأولية وما يرفقها من مواد كيماوية وغتَىا اللازمة للعملية الإنتاجية، إضافة إلذ 

إلذ دائرة التموين ومصلحة تسيتَ ابؼخزونات وفي ابعدوؿ التالر يبتُ عدد  ضماف النقل من وإلذ ابؼؤسسة وتنقسم
 العماؿ في ىذه ابؼديرية.

 ضح عدد العمال في مديرية التموينيو  (4)جدول رقم

 التعداد
 المصلحة

  الإناث الذكور
 %النسبة العدد %النسبة العدد

 %25 01 %20 05 التموين
 %50 02 %34 09 وسائل عامة
 %25 01 %44 11 تسيتَ ابؼخزونات

 29 %100 04 %100 25 المجموع
 المصدر: مصلحة المستخدمين

ستعماؿ العقلاني لليد العاملة تم بشؤوف العاملتُ وتسهر على الاىي مديرية تهمديرية الموارد البشرية:  -5
بعض الوظائ  وابؼهاـ الأخرى كالاستقطاب،  ستمرار، بالإضافة إلذإلذ برقيق ظروؼ جيدة وبرسينها با وتسعى
ختبار، التعيتُ، التكوين التحفيز...إلخ وتتكوف من مصلحة التوظي  والتكوين، وابعدوؿ التالر يوضح ابؼصالح الا

 التابعة بؽا وعدد العماؿ فيها.

 يوضح عدد العمال في مديرية الموارد البشرية (5)جدول رقم

 التعداد        
 المصلحة

  الإناث الذكور
 النسبة العدد النسبة العدد

 %75 03 %54.55 06 ابؼوارد البشرية
الشؤوف 

 جتماعيةالا
05 45.45% 01 25% 

 15 %100 04 %100 11 المجموع
 المصدر: مصلحة المستخدمين
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الاجتماعية من حيث الأجور ودفع التأمينات وتتمثل مهمتها في متابعة العاملتُ  مصلحة المستخدمين:-
حتًاـ القوانتُ السارية ابؼفعوؿ والسهر على تطبيق القوانتُ الداخلية للوحدة فيما بىص تنظيم سلوؾ الأفراد وا

 وذلك بفعل ابؼنازعات فيما بينهم.

تهتم بتكوين العماؿ ابعدد وابؼتًبصتُ بصفة خاصة ودفع الكفاءة في ابؼستوى  مصلحة التوظيف والتكوين:-
 القدامى بصفة عامة. الإنتاجي للعماؿ

 قسم الأجور.-

ىي القلب النابض للمؤسسة حيث تتًجم كل عمليات الإنتاج والبيع إلذ  والمحاسبة: يةمديرية المال -6
تكالي  ابؼنتجات، استلاـ ابؼبالغ ابؼالية ابؼقابلة للمنتجات ابؼقدمة أو ىي التي توفر ابعانبي ابؼالر  الأمواؿ تسدد بها

 الذي يضمن الستَ ابغسن للمؤسسة، وتنقسم إلذ ثلاثة دوائر: دائرة امحداسبة التحليلية، دائرة امحداسبة ابؼالية.

 يبين عدد العمال في مديرية المالية (6)جدول رقم

 التعداد
 المصلحة

  الإناث الذكور
 %النسبة العدد %النسبة العدد

 %100 04 %100 05 امحداسبة العامة
 09 %100 04 %100 05 المجموع

 المصدر: مصلحة المستخدمين.

تقوـ بجمع وتسجيل وتبويب وتلخيص كل نشاطات ابؼؤسسة، العمليات، التبادلات، دائرة المحاسبة العامة: -
في دفاتر بؿاسبية بطريقة منضمة تعتمد على نظاـ بؿاسبي دقيق ومتكامل ويقوـ امحداسب بتفستَ التدفقات، وىذا 

عمليات النشاط ابؼمكنة للتعبتَ عنها بالنقود وبسكن معرفة مدى تطور ذمة ابؼؤسسة تتمثل في عناصر الأصوؿ 
 والفصوؿ.

ل شروط الاستغلاؿ على مستوى ابؼؤسسة : تسمح ىذه امحداسبة بالتحليل الدقيق لكدائرة المحاسبة التحليلية-
 بحيث يتم تقدنً التكالي  السلعية وابػدماتية من أجل برديد سعر البيع وسعر التكلفة.

 دائرة المحاسبة المالية.-

ىي ابؼديرية التي تقوـ بإصلاح الآلات وابؼعدات الإنتاجية وصيانتها بالكيفية التي تتضمن  المديرية التقنية:-7
 العملية الإنتاجية إضافة إلذ خدمات أخرى تقدمها ابؼؤسسة مثل إصلاح العطل الكهربائي وابؼيكانيكي.
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 نظيم، دائرة الصيانة.وتتوزع إلذ بطسة مصالح: مصلحة ابػدمات، مصلحة الكهرباء، مصلحة ابؼنهجية والت     

 يوضح عدد العمال في المديرية التقنية (7)جدول رقم 

 التعداد
 المصلحة

  الإناث الذكور
 %النسبة العدد %النسبة العدد

المنهجية 
 والتنظيم

07 16.6 01 100 

مصلحة 
 التجديد

13 30.6 00 00 

 00 00 26.9 11 الكهرباء
 00 00 26.9 11 الميكانيك
 43 100 01 100 42 المجموع

 المصدر: مصلحة المستخدمين 

 مصلحة الخدمات-

 مصلحة الكهرباء-

 مصلحة الميكانيك -

 دائرة الصيانة-

تقوـ بدراقبة مدى جودة ابؼادة الأولية سواء كانت مستوردة أو بؿلية، كل ابؼواد ابؼستهلكة على  مراقبة النوعية: -8
النطاؽ الواسع كما بوق بؽا قبوؿ أو رفض أية مادة كانت تدخل ىذه ابؼصلحة حدود صلاحياتها حتى على 

 مستوى ما بعد البيع.

تقوـ بتسجيل كل ابؼعلومات ومعطياتها وأنواعها، إف مديرية التدفق ومراقبة التسيير وأنظمة المعلومات:  -9
ابغاسوب من شأنو ضبط كل ابغسابات كالأجرة ابؼخزوف، ابؼبيعات، ابؼشتًيات في ظروؼ جد قصتَة، وتعمل 

 على بررير معاملات الوحدة.
 وتنقسم ىذه ابؼديرية إلذ مصلحة واحدة وىي مصلحة الإعلاـ الآلر.  
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ستعماؿ يتَية اليومية بام ىذه ابؼصلحة بدساعدة كل الدوائر في حل مشاكلها التستهت مصلحة الإعلام الآلي: -
إدارة امحداسبة وابؼالية وذلك  تقنيات الإعلاـ الآلر وبالأخص إدارة شؤوف ابؼستخدمتُ كما تساعد وبصفة خاصة

 ستخراج كل الوثائق ابؼستعملة مثل:با

 القوائم الحسابية.- 

 ملفات الزبائن. - 

 الموردين.مصلحة - 

كم أف بؽذه ابؼصلحة دورا ىاما في ابؼعابعة وامحدافظة على ابؼعلومات وابؼعطيات ابؼالية والتي تستحوذ عليها الوثائق 
 امحداسبية والإدارة للوحدة.

 ئل الضرورية، كما برتوي على فرقةوىي تسهر على سلامة وأمن الوحدة، وىي بؾهزة بالوسامديرية الأمن:  -10
 خاصة للتدخل ضد ابغرائق.
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 مكانياتها و إ : أىداف الشركةلمطلب الرابعا

 ىداف الشركةأ:ولالفرع الأ

ادية الوطنية فإف الشركة قتصبالغة في تطوير معظم القطاعات الانظرا بؼا تكتسبو عملية التوضيب من أبنية  
ىتماـ بابؼواد الأولية ابؼتاحة على الصعيد الوطتٍ وابؼتوفرة خاصة بابؽضاب العليا، حيث يتحوؿ كيميائيا تسعى للا

 إلذ مادة سيليلوزية قابلة لإنتاج الورؽ.

والاستفادة من الأوراؽ القدبية، كما تهدؼ إلذ القضاء على التبذير باستعادة فضلات الإنتاج من الورؽ  
عتمادا على أرشفة الإدارات العمومية، وأوراؽ التوضيب ابؼستعملة وابعرائد و الكراريس القدبية، كما تهتم ابؼؤسسة ا

ر الذي يلعبو التغلي  في رواج السلعة، حيث أف إغراء بتطوير نوعية التغلي  بشكل يلائم مع كل منتوج نظرا للدو 
 ابؼستهلك يؤدي إلذ سهولة تسويق ابؼنتوج.

 تسعى الشركة الوطنية للتوضيب وفنوف الطباعة في إطار بـطط التنمية إلذ: 

 توفتَ مناصب الشغل.- 

 برقيق النوعية الإنتاجية.- 

 توفتَ ابؼواد الاستهلاكية.- 

 العابؼية وجلب العملة الصعبة. منافسة ابؼنتوجات- 

 برقيق الإدماج الاقتصادي الوطتٍ ورفع قيمة الإنتاج الوطتٍ.- 

 برقيق ابؼخطط السنوي مع ابؼؤسسات من نفس النوع. - 

 ستعادة ابؼنتوجات السيلولوزية.ابؼشاركة في تطوير وتنمية عملية ا - 

. سطرت بؾموعة 200/9001يزو دة حسب مقياس إقا لنظاـ تستَ ابعو ختيار الشركة بؼنهج التسيتَ وفوبعد ا
من الأىداؼ السنوية، يتم التقييم شهري لكل نشاطاتها، والقياـ بعمليات التصحيح ابؼناسبة، وفي الوقت 

 ابؼناسب، ثم تتقدـ بالتقييم السنوي النهائي ومن ثم قياس مدى بقاح طريق العمل في كل مديرية.

 ات المؤسسة: إمكانيالفرع الثاني

إف مؤسسة التوضيب وفنوف الطباعة تتوفر على إمكانيات مادية ومالية كبتَة وأخرى بشرية ىائلة تعمل  
 على برقيق أىداؼ ابؼؤسسة وىي:
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 أولا: الإمكانيات مادية

 وتظهر في ابعدوؿ التالر: 

 دية لشركة التوضيب وفنون الطباعةيوضح الإمكانيات الما (8جدول رقم )

 العدد الإمكانيات
 10 تفصيل وتقطيع آلات

 10 آلات الطي والتلصيق السريع
 07 آلات أكياس صغيرة الحجم

 08 كياس كبيرة الحجمآلات الأ
 10 آلات طبع الورق

 04 آلات تقطيع الورق والورق المقوى
 08 آلات رفع الأثقال

 المصدر: مديرية الإنتاج. 

 ثانيا: الإمكانيات البشرية

إمكانيات بشرية مؤىلة وذات خبرة وتعمل على الستَ ابغسن وبرقيق الأىداؼ تتوفر ابؼؤسسة على  
 ابؼرجوة، بحيث تنقسم ىذه الإمكانيات إلذ:

 إطارات سامية- 

 أعوان التحكم- 

 منفذين - 

 بالإضافة إلى عمال مؤقتين.- 

 امحدصل عليها:ىذا ابعدوؿ الإمكانيات البشرية  وتقوـ ابؼؤسسة بتحديد وإحصاء العماؿ كل شهر ونبتُ في
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 يوضح الإمكانيات البشرية في مؤسسة التوضيب وفنون الطباعة.(9) جدول رقم

 التعداد         
 المصلحة

  إناث ذكور
 %النسبة العدد %النسبة العدد

 %3.48 15 %26.7 115 إداريتُ
 %1.16 05 %68.6 295 عماؿ
 430 %4.64 20 %95.3 410 المجموع

 المصدر: مصلحة الموارد البشرية. 

 ثالثا: الإمكانيات المالية

دج وتعتمد   2.584.530.000.00بؿل التًبص يقدر رأس مابؽا ب: EMABAGإف مؤسسة 
صتَة الأجل في ابغالات الطارئة  إلذ القروض البنكية والتي تعتبر ديوف ق رجعوت 100على أموابؽا ابػاصة بنسبة 

 ستقباؿ طلبيات تفوؽ القدرات ابؼالية للمؤسسة.كا
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 (2019-2015يب و فنون الطباعة خلال فترة )ضالهيكل المالي لمؤسسة التو  :المبحث الثاني
لتطبيق برليل ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة ينبغي توفتَ الوثائق ابؼالية اللازمة لذلك، ومن بتُ ىذه الوثائق بـتل  

 .2019 - 2015ابؼالية وبؽذا سيتم عرض ابؼيزانيات ابؼختصرة للفتًة ابؼيزانيات 
 المختصرة المالية : عرض الميزانياتالأول المطلب

 .2019 – 2015يوضح ابعدوؿ التالر ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة الوطنية للتوظي  وفنوف الطباعة خلاؿ فتًة 
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 ( لجانب الأصول2019-2015لفترة ) يمثل الميزانية المالية المختصرة (10جدول رقم )

 2019 2018 2017 2016 2015 الأصول
  الأصول الثابتة الصافية

60000 
 

490416.67 
 

5937956.97 
 

476429.98 
 

 التثبيتات العينية 400569.64
 2428481956 2488859733 2268436922 2318778498 1643818930 التثبيتات المادية
 00 00 65000000.00 35693000.00 69300000 التثبيتات الجارية
 26948596.89 28862793.97 26526280.27 457897723.7 25172363.83 التثبيتات المالية

 2455831123.64 2518198958.66 2360557160.1 2812850638.5 1669744293.89 مجموع الأصول الثابتة
  الأصول المتداولة

529176675.55 
 

426665124.72 
 

357220060.99 
 

391090454.62 
 

 قيم الاستغلال 585888474.35
 909452587 953517250.4 1000356198 766598138.8 756639437.2 قيم شبو جاىزة

 45365371.74 291475903.8 331598332.4 466987673 1625830569.75 قيم جاىزة
مجموع الأصول 

 المتداولة
2911646682.59 1660250937 1689174591.8 1636083608.9 1540706433.15 

 3996537556.7 4154282567.56 4049731752.02 4473110575.63 4581390976.48 مجموع الأصول
 من إعداد الطالبتتُ اعتمادا على القوائم ابؼاليةالمصدر:
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 (2019-2015يمثل الميزانية المالية المختصرة لجانب الخصوم لفترة )( 11الجدول رقم )

 2019 2018 2017 2016 2015 الخصوم
  الأمواؿ الدائمة

2546315002.21 
 

2486932299.61 
 

2446712609.50 
 

2404251931.31 
 

 الأمواؿ ابػاصة 2377994882.67
 1224798080.61 1263999499.36 1312656659.39 1744149416.87 1746483521.63 ديوف طويلة الأجل

 1462592963 3668251430 3759369268 4231081715 4292798523 بؾموع الأمواؿ الدائمة
 3937744593.51 486031136.89 290362483.13 242028859.15 288592452.64 ديوف قصتَة الأجل
بؾموع ديوف قصتَة 

 الأجل
288592452.64 242028859.15 290362483.13 486031136.89 393744593.51 

 2996537556.79 4154282567.56 4049731752.02 4473110575.63 4581390976.48 بؾموع ابػصوـ
 عتمادا على القوائم ابؼالية.من إعداد الطالبتتُ االمصدر: 
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 : مؤشرات التوازن الماليالثاني المطلب
حتياج رأس اابؼؤشرات وىي رأس ابؼاؿ العامل و سنقوـ بدراسة التوازف ابؼالر للمؤسسة من خلاؿ عرض أىم 

 .2019إلذ   2015بيثل مؤشرات التوازف ابؼالر خلاؿ السنوات من  ابؼاؿ العامل وكذا ابػزينة، وابعدوؿ التالر
حتياج في رأس والأصوؿ الثابتة وكذلك الالدائمة ويقسم إلذ: رأس ابؼاؿ العامل وبيثل الفرؽ بتُ الأمواؿ ا

 .ابؼاؿ العامل ابؼتمثل في الأصوؿ ابؼتداولة، مطروح من ابػصوـ ابعارية
 .حتياج رأس ابؼاؿ العاملاىي الفرؽ بتُ رأس ابؼاؿ العامل و كذا ابػزينة و و 

 (2019-2015) مؤشرات التوازن المالي للفترة بين( يمثل 12)دولالج

 2019 2018 2017 2016 2015 البيان السنوات
 الأموال الدائمة
 الأصول الثابتة

4292798523 
1669744923.89 

4231081715 
2812850638.89 

3759369268 
23605571638.18 

3668251430 
251819858.66 

3602792962 
2455831123.64 

 1146961839 1150052472 1398812108 1418231077 2623054230 رأس المال العامل

 الأصول المتداولة
 الخصوم المتداولة

1285816113 
288592452.64 

1193263264 
242028859.15 

1557576259 
290362483.13 

1444607704 
130068136.8 

1495341061 
138430129.7 

حتياج في رأس ا
 المال العامل

997223660.4 951234404.9- 1267213776+ 1314539567+ 1356910931+ 

 -209949092 -164487095 131598332 466996672.1 1625830570 الصافيةالخزينة 

 .(2019-2015)عتماد على ميزانيات ابؼؤسسة للفتًة بتُ بالا من إعداد الطالبتتُ المصدر:

 :بؼؤشرات التوازف ابؼالر نلاحظ أف 12 من خلاؿ ابعدوؿ رقم

ابؼوجهة لتمويل الأصوؿ ابؼتداولة، إذ يسمح ما ىو ذلك ابعزء من ابؼوارد ابؼستقرة :رأس المال العامل -1
حتفاظ بجزء رباح والاستثمارات وتوزيع الأستًاتيجية بخصوص الارات الإاإذا كانت ابؼؤسسة تستطيع مواجهة خي

( في ابؼؤسسة أف 2019 - 2015ستنتجنا خلاؿ فتًة الدراسة )احتياجات دورة الاستغلاؿ، حيث امنو لتمويل 
بر من الأصوؿ الثابتة وىذا ينتج عنو رأس ماؿ عامل موجب، أي أف ابؼوارد الدائمة مولت الأمواؿ الدائمة أك
 (.2019 – 2015ىناؾ فائض( أي أف ابؼؤسسة حققت توازف مالر خلاؿ ))الأصوؿ الثابتة 

تستطيع ابؼؤسسة مواجهة ديونها  بيثل العجز الذي يظهر عندما لا: حتياج في رأس المال العاملالا -2
حتياجات رأس ابؼاؿ استنتجنا قيم اتعاملتُ وابؼخزونات لديها، حيث على النشاط بواسطة حقوقها لدى ابؼابؼتًتبة 
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حتياجات اوىذا راجع إلذ تراجع قيمة  2016بلفض سنة ادراسة، إلا أنو العامل موجبة خلاؿ كل سنوات ال
وىذا   2019إلذ 2017من سنة  بتداءاع رتفا لاالتي بسوؿ بها ابؼؤسسة، ليعود لارتفاع في قيمة ابؼوارد  التمويل و
 .رتفاع الديوف قصتَة الأجلاوكذا القيم امحدققة بنسبة تفوؽ  ستغلاؿرتفاع قيمة قيم الااراجع إلذ 

ستنتجنا اؤسسة في فتًة زمنية معينة، حيث وىي الأمواؿ التي تكوف برت تصرؼ ابؼ الصافية: الخزينة -3
بلفاض مستمر، وقد سجلت نتيجة سالبة في اأف النتيجة موجبة، إلا أنها في ( 2017 – 2015خلاؿ الفتًة )

 .الأختَتتُ من الدراسة سنتتُال
 .وعلى العموـ بيكن القوؿ، أف وضع ابؼؤسسة غتَ مستقر ويشهد تدىورا ماليا

 (2019 – 2015يب وفنون الطباعة خلال فترة )ضالهيكل المالي لمؤسسة التو  نسب:الثالثالمطلب 
حتياجاتها، امادىا على أمواؿ الغتَ في بسويل عتالر ابؼدى الذي سلكتو ابؼؤسسة في نسب ابؽيكل ابؼا تقيس
لتزامات ابؼتًتبة عليو، حيث أف حساب نسب ابؽيكل ابؼالر تعتبر في غاية رتباط ابؼوجود بتُ رأس ابؼاؿ والاوتبتُ الا

 :قياسها كما ىو موضح في ابعدوؿ التالرالأبنية بحيث تعرض درجة ابػطر الذي يواجو ابؼؤسسة، وبيكن 
 (2019 – 2015خلال فترة )نسب الهيكل المالي يمثل ( 13) جدول رقم 

 2019 2018 2017 2016 2015 العلاقة النسبة
نسبة التمويل 

 الدائم
 1.4 1.4 1.5 1.50 2.57 الأمواؿ الدائمة / الأصوؿ الثابتة

نسبة المديونية 
 العامة

 0.68 0.72 0.65 0.79 0.79 الأمواؿ ابػاصةبؾموع الديوف / 

نسبة القابلية 
 للسداد

 0.40 0.42 0.39 0.44 0.44 بؾموع الديوف / بؾموع الأصوؿ

نسبة 
ستقلالية الا

 المالية

 0.59 0.75 0.60 0.56 0.55 الأمواؿ ابػاصة / بؾموع الأصوؿ

نسبة التمويل 
 الذاتي

 0.96 2.9 1.03 1.75 1.52 الأمواؿ ابػاصة / الأصوؿ الثابتة

 عتماد على ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة.من إعداد الطالبتتُ بالاالمصدر:
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 :نستنتج أف (13)من خلاؿ ابعدوؿ رقم 

خلاؿ سنوات الدراسة وىذا يدؿ على وجود رأس  1: نلاحظ أف النسبة تفوؽ نسبة التمويل الدائم -1
ستثمار، وىي نسبة ملائمة لأف الأمواؿ الدائمة التمويل والاؤسسة برقق توازف بتُ ماؿ عامل موجب وعلى أف ابؼ

 2015ىذه النسبة في تعطي الأصوؿ الثابتة وىذا يدؿ على أف ابؼؤسسة برقق توازف ىيكلي، حيث كانت 
بلفاض في السنتتُ الأختَتتُ بنسبة لتستمر في الا 1.50إلذ  2017و  2016بلفضت في سنتي او  2.57
 .ىذا يدؿ على أف ابؼؤسسة لديها ىامش أماف بهعلها تبتعد عن العسر ابؼالر%100تفوؽ  اوبدا أنه 1.4

 (2019-2015)يوضح تطور نسبة التمويل الدائم للفترة (04) الشكل

 
 .2019-2015عتماد على ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة خلاؿ الفتًة الطالبتتُ بالامن إعداد  المصدر:

إلا أنها تستمر في  0.79ػثابتة والتي تقدر ب 2016و 2015فتًة : نلاحظ في نسبة المديونية العامة -2
وىذا يدؿ على أف ابؼؤسسة غتَ مثقلة بالديوف لأنها بستلك  1بلفاض في باقي السنوات، وىي نسبة أقل من الا

 .رأس ماؿ كبتَ على الديوف
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 )2019 –2015(نسبة المديونية العامة للمؤسسة لفترة تطور يوضح (05) الشكل

 
 .2019-2015عتماد على ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة في الفتًة من إعداد الطالبتتُ بالا المصدر:

 - 2015خلاؿ سنوات الدراسة من 0.5ما لاحظناه أف ىذه النسبة أقل من  نسبة القابلية للسداد: -3
وبالتالر تعتبر وضعية  0.39صلت ىذه النسبة إلذ أفضل سنة بؿققة بأقل نسبة حيث و  2017، وتعتبر 2019

فلاس وىذا ما ا، خاصة عند وقوعها في حالات الإالوحدة جيدة، وذلك كونها بستلك ضمانات لتسديد ديونه
 .بهعلها تستفيد من قروض خارجية

 (2019-2015)يوضح تطور نسبة القابلية للسداد للمؤسسة لفترة (06) الشكل

 
 .2019-2015ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة لفتًة عتماد على من إعداد الطالبتتُ بالاالمصدر:
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بؼعياري فهي أكبر من ابغد نلاحظ أف بصيع النسب بؿصورة بتُ المجاؿ ا ستقلالية المالية:نسبة الإ -4
لذا ،0.60ػكانت في حدىا الأقصى وقدرت ب  2017وفي  ،%60ولكنها تقتًب من ابغد الأقصى %20 الأدنى

بهب التقليل من ىذه النسبة لأنو إذا زادت سوؼ يصبح ىناؾ تبذير للأمواؿ كما أنو يستحسن حصر ىذه 
 .لأنها الأفضل %40و  %30النسبة ما بتُ 

 )2019-2015(ستقلالية المالية في المؤسسة خلال فترةيوضح تطور نسبة الا(07)الشكل 

 
 .2019-2015ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة في فتًة عتماد على من إعداد الطالبتتُ بالاالمصدر: 

 %100نلاحظ من ابعدوؿ أف تغطية الأمواؿ ابػاصة لأصوؿ الثابتة بذاوزت  نسبة التمويل الذاتي: -5
وبالتالر فإف خلاؿ  2019 خلاؿ سنة 0.96لتنخفض ىذه النسبة إلذ  2019 – 2015خلاؿ فتًة ما بتُ 

 .تغطي بؾمل الأصوؿ الثابتة ما يشتَ إلذ بوادر العجز عن التمويل الذاتي ىذه السنة الأختَة الأمواؿ ابػاصة لا
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 (2019-2015)يوضح تطور نسبة التمويل الذاتي في فترة (08)الشكل

 
 .2019-2015عتماد على ابؼيزانيات ابؼالية للمؤسسة خلاؿ الفتًة من إعداد الطالبتتُ بالا المصدر:

 ستراتيجية المتاحة أمام المؤسسةالمطلب الرابع: الخيارات الإ

ؿ لاا مؤسسة التوضيب وفنوف الطباعة خستًاتيجية التي ابزذتهح في ىذا ابؼطلب أىم ابػيارات الإسنوض 
 سنوات الدراسة.

 ستراتيجية التنافسإ -

( حيث أف ىذا ابػط لا GCنتاج أكياس كبتَة ابغجم خاصة بالإبظنت)إخطوط  03بستلك ابؼؤسسة  
 صعوبات بل أنو يتماشى بكل سهولة في ابؼؤسسة.يواجو أي 

خاص بإنتاج العلب ابؼطوية،  03ط ( وابػPMCنتاج أكياس صغتَة ومتوسطة ابغجم )إأما ابػط الثاني، بىص 
ولذ، كما توجد العديد من ابؼؤسسات الأ نتاجي بالدرجةإؽ الذي تنشط فيو ابؼؤسسة ىو سوؽ ذ أف السو إ

بلفاض الأسعار وىنا اجيدة وغتَ غذائية بفا يؤدي إلذ  يستعملوف نوعية ورؽ غتَابؼنافسة في السوؽ حيث 
 ابؼستهلك ىو الذي بوكم بجودة الورؽ الذي يستخدمو.
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 ستراتيجية التوسع:إ -

 ستًاتيجية إلذ التوسع وبذديد وبرديث كل ما بىصها وذلك للنمو.تهدؼ ىذه الإ 

وفنوف الطباعة تسعى إلذ شكل جديد وعصري للأكياس تساعد على  ستًاتيجية التوسع في مؤسسة التوضيبإو 
 بضلها بسهولة عند التسوؽ.

 ستراتيجية ترشيد النفقاتإ -

بفكن وذلك ستًاتيجية إلذ تقليل ابؼصاري  والنفقات بأقصى تقدير ىذه الإ ابؼؤسسة من خلاؿ  تسعى 
 ستبداؿ العامل بالآلة إذا أمكن.ابتقليل عدد العماؿ أو 

 ستراتيجية النمو الزيادة في الإنتاجية:إ -

ستًاتيجية الدخوؿ إلذ السوؽ بدنتج جديد كالورؽ ابؼثقب الذي يستعمل في تسعى ابؼؤسسة من خلاؿ ىذه الإ
  صناعة العلب)علب الأدوية( أو الورؽ الذي يستعمل في صناعة لوحة البرايل ابػاصة بابؼكفوفتُ.

، ستقراء ابؼيزانيات و برليل نسب ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة بؿل الدراسة بناءا على ما سبق و من خلاؿ ا         
ماف بهعلها تبتعد عن العسر ابؼالر أي أنها و غتَ مثقلة بالديوف و بؽا ىامش أختَة مستقلة ماليا ف ىذه الأبقد أ
ن تًابذيات النمو و التوسع التي تسعى إلذ توسيع النشاط معتماد على إسماليا و ىذا ما بيكنها من الامتوازنة 

و برقيق أىداؼ جديدة بدستوى أعلى  ،ستحواذ على أكبر نصيب في السوؽخلاؿ رفع مستوى الإنتاجية و الا
 من أىدافها السابقة.

ذا التأثتَ من حيث نلاحظ ى،من ىنا نستنتج أف ابؽيكل ابؼالر يؤثر على إستًابذية ابؼؤسسة بشكل كبتَ          
فعندما تكوف نسبة ابؼديونية منخفضة كما ىو ابغاؿ خلاؿ سنوات الدراسة  ،خلاؿ نسب ابؽيكل ابؼالر 

( على التوالر فإف ابؼؤسسة في وضع 0.79،0.79،0.65،0.72،0.68و التي قدرت ب ) 2015-2019
 متوازف كلما كاف بؽا تأثتَ إبهابي على و بالتالر كلما كاف ابؽيكل ابؼالر ،مالر جيد يسمح بؽا بالتوسع في نشاطها 

 الإستًابذيات.
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 ار الفرضياتبختا -1
 على ضوء ما تم الوصوؿ إليو من خلاؿ الدراسة يتضح:

 الفرضية الأولى: -
وىذا ما  ربوية في ابؽيكل ابؼالر.ألديها ف ابؼؤسسة أستقراء ابؼيزانيات ابؼالية و النسب تبتُ امن خلاؿ  
 الأولذ. صحة الفرضية يثبت

 الفرضية الثانية: -

تبتُ أنها تعتمد على  -برج بوعريريج-يب وفنوف الطباعة ضمؤسسة التو طلاع على واقع من خلاؿ الإ 
صحة  يثبتنتاجية.وىذا ما لزيادة في الإيد النفقات اش، تر فساالنمو، التوسع، التن تتمثل فيبصلة من الإستًابذيات 

 .نيةالفرضية الثا

 الثالثة:الفرضية  -
تقراء ميزانياتها ونسبها توضح أف سو اابؼؤسسة رأيناه من الإستًابذيات ابؼعتمدة على مستوى  بناءا على ما         

بسكنها من صياغة تتمتع بوضعية مالية مربوة و نسبها في وضع جيد بفا يكسبها نقاط قوة ابؼؤسسة بؿل الدراسة 
 ابؼالر. وىذا ما يثبت صحة الفرضية الثالثة.ىيكلها  إستًابذيات مناسبة بذعلها تتوافق

 نتائج الدراسة الميدانية -2
 أظهرت نتائج الدراسة ما يلي: 

 تاجي، يتميز بابؼنافسة بنسبة كبتَة.إنيب وفنوف الطباعة في سوؽ ضتنشط مؤسسة التو  -1

جل وتقوـ بتسديد  الألأنها تعتمد على الديوف قصتَة ستقرار ابؼالر نوعا ما، تتميز ابؼؤسسة بؿل الدراسة بالا -2
 كل الديوف طويلة الأجل.

 بؼا تشهده من قدرة على التمويل الذاتي.إف مؤسسة التوضيب و فنوف الطباعة بؽا توازف مالر في ىيكلها -3

و  ،بحيث تستطيع ابغصوؿ على ابؼوارد ابؼالية التي برتاجها بسهولة ،متع ابؼؤسسة بدرونة في التعامل مع دائنيهاتت-4
 بالتالر فابؼؤسسة مستقلة في ابزاذ قراراتها.

 ؤسسة التوضيب و فنوف الطباعة بالاعتماد على بصلة من الاستًابذيات.يسمح الوضع ابؼالر بؼ-5

ابذية التوسع تبتٌ ستً إحيث أف  ،ستًابذيةالإة أحد ابغلقات ابؼهمة في عملية صياغة تعتبر القرارات الإستًابذي-6
 ستثمار.  وفقا لقرار الا
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 قتراحاتالا -3
 على ضوء النتائج التي تم التوصل إليها بيكن التأكيد على التوصيات التالر: 

ستًاتيجية التنافسية للتصدي ابؼؤسسة ابؼنافسة وذلك بتطوير الإالعمل على تطوير ابؼنتجات بؼواجهة منتجات  -1
 .ابؽ

و التي تؤثر على عملية صياغة الإستًابذية قبل اختيار  دراسة و برليل كل العوامل الداخلية و ابػارجية-2
 ستًابذية ابؼناسبة.الإ

 كتساب مكانة كبتَة في الأسواؽ.ا السعي لدخوؿ أسواؽ جديدة و -3

 بؼا برققو من وفرات ضريبية. ،تعزيز الاستدانة إلذ جانب التمويل الذاتي-4

 و برديد نقاط الضع  من أجل مواجهتها و التصدي بؽا. ،السعي لتحديد نقاط القوة و استغلابؽا-5

 آفاق الدراسة -4
 ف تكوف موضوع دراسة مستقبلية.أا بؾموعة من ابؼواضيع التي بيكن نلشكالية، اتضحت معابعة الإ بعد 

 ستًاتيجية على ابؼؤسسة.تأثتَ الفجوة الإ - 

 ستًاتيجية.بزاذ القرارات الإادور التشخيص ابؼالر في  - 

 ستًاتيجية التنافس.إأمثلية ابؽيكل ابؼالر وعلاقتو ب - 
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 ة خلاص

حاولنا من خلاؿ الدراسة التطبيقية التعرؼ على مؤسسة التوضيب وفنوف الطباعة وذلك من خلاؿ برليل  
خلاؿ فتًة  ةتي تتبعها ابؼؤسسستًاتيجيات العليها كما تعرفنا على أىم الإحصل ىيكلها ابؼالر وبرليل البيانات ابؼت

 الدراسة.
ختلالات ويعود ذلك ة متوازنة بالرغم من وجود بعض الاوفي الأختَ نستنتج أف الوضعية ابؼالية للمؤسس 

 إلذ سلطة التسيتَ الإداري.
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 خابسة
ستًاتيجية ابؼؤسسة، حيث يعتمد ابؽيكل ابؼالر إراز العلاقة بتُ ابؽيكل ابؼالر و حاولنا إب ىذه الدراسةمن خلاؿ 

داخلي، وفي بالدرجة الأولذ على الأمواؿ ابػاصة وبنسبة قليلة على الديوف، أي أف ابؼؤسسة تعتمد على التمويل ال
قليلة وىذا يعد عاملا إبهابيا حتياجاتها ابؼالية من ابؼورد تلجأ إلذ التمويل ابػارجي بنسبة احالة عجزىا عن تغطية 

 ستقلالية ابؼالية.ستفادة من الاللا

ستًابذية ابؼالية تعتبر من ابعانب فالقرارات الإ، ةستًاتيجيالإ اتابػيار  و اتستًاتيجية على القرار ترتكز الإ 
صائبة كلما زاد بقاح فكلما كانت القرارات ناجحة و  ساسها يتحدد مصتَ ابؼؤسسة؛أنو على ابؼهم في ابؼؤسسة لأ
و  ختيار أفضلها والتي تتناسب مع أىدافهاة بتُ البدائل ابؼتاحة للمؤسسة لاابؼفاضل من خلاؿ ابؼؤسسة و ذلك
 ىا.استمرار و  التي تضمن بقائها

ابيا إبهستًابذية التي تنعكس تتمتع بجملة من ابػيارات الإ عريريجة التوضيب و فنوف الطباعة ببرج بر مؤسس      
من خلاؿ توطيد العلاقة بتُ ابؼؤسسة و امحديط و أفضل ىذه ابػيارات ىو التوسع في نشاطها  ،على ابؼؤسسة
ربحيتها و الرفع من وفاء و برستُ  ،نتاجية جديدة طموحة و مبتكرةإفعليها تطوير ثقافة  ،الذي تعمل فيو

 .تعزيز موقعها في السوؽعلى كما عليها العمل ،زبائنها
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