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 ل  امهو بلل  اتتاار الذ امجدد تزالدتواضع الذ من كللو الله بالذيبة والوقار الذ من ااىدي تذرة جهدي 

 )أبي العزيز(. والرتعة والقدوة الحسنة التي اقتديت بها

تي ويسرت لر صعابي الذ من بذلت جهدا االذ ملاكي في الحياة الذ معتٌ الحب والحناف من ساندتتٍ وخطت معي خطو 
 الحبيبة( )امي ولد تنتظر العطاء

 الذ من وىبتٍ الله نعمة وجودىا في الحياة الذ العقد الدتتُ الذ من قامت بدور الاـ الثانية اختي اللبرى )سهيلة(

 رتيق دربي وايامي )امهاعيل ( وأخيالذ سندي الذ ضلعي الذ من احتضنتٍ في اوقات لزنتي الذ حبيبي 

 صباح( نواؿ، ابتساـ،)اخواتي حبيباتي  أغلىالذ من كاف دعائهم سر لصاحي وحنانهم بلسم جراحي الذ 

الله الذ من اشتاؽ لذم ولا املك الا اف احتضنهم بالدعاء الذ من لصحوا في الامتحاف مبلرا وواتتهم الدنية اخواي رتزهما 
 تراؿ وحساـ()

 الفتًات واكملت رغم الصعوبات.الذ نفسي القوية العظيمة التي تحملت كل  

 رسالة في الحياة الذ الذين مهدوا لنا طريق العلم والدعرتة اساتذتي الاتاضل . أقدسالذ منارة العلم والعلماء الذين تزلوا 

 تمن قاؿ انا لذا نالذا وإف ابت رغما عنها اتيت بها تالحمد لله شلرا وحبا وامتنانا على البدء والختاـ.



 الذ أساتذتي الاعزاء         

لا لؽلنتٍ تجاىل  الدعم اللبتَ الذي  في رحلة البحث والتعلم وتقانييىذه الدذكرة كنتيجة لجهودي  أقدـ بفار وامتناف،
كاف لحضوركم الدائم وتوجيهاتلم الحليمة دور كبتَ في  تللم تريعا كل  الشلر والامتناف قدمتوه لر خلاؿ ىذه الرحلة،

 وصولر الذ ىذا الالصاز.

 الذ عائلتي اللرلؽة        

اىديلم ىذه الدذكرة كنتيجة لثقتلم الدائمة ودعملم غتَ المحدود. لقد كنتم الداتع والدعم الاساسي لر في كل  مرحلة 
 من حياتي الاكادلؽية، ولا لؽلنتٍ الا اف اعبر عن امتناني وشلري العميق.

 الذ زملائي الاعزاء      

اف تستفيدوا من ىذه الدذكرة وتجدوا تيها اضاتة قيمة لدستَتلم الاكادلؽية والدهنية. كانت لحواراتنا ومناقشاتنا الذادتة  اتدتٌ
 دور كبتَ في تطوير اتلاري وتوجيو بحثي لضو الاتضل .

 شلرا للم تريعا على دعملم وتشجيعلم الدستمر.



تِلُمْ  بُطوُفِ وَٱللَّوُ أَخْرَجَلُم مِّن  قاؿ تعالذ: اً تػَعْلَمُوفَ  لَا  أمَُّهََٰ رَ  ٱلسَّمْعَ  لَلُمُ  وَجَعَل َ  شَيْػ   وَٱلْْبَْصََٰ
دَِةَ   19سورة النحل  الآية    تَشْلُرُوفَ  لَعَلَّلُمْ  وَٱلَْْتػْ 

 الله عليو وسلم:"من لد يشلر الناس لد يشلر الله"وقاؿ صلى 

  في الصاز ىذا العمل  الدتواضع توتيقوفي بداية الامر لضمد الله عز وجل  على 

عرتانا بالجميل  لاىل  العطاء نتقدـ بارقى كلمات الثناء وصادؽ الدعاء،يعجز تيها اللساف عن الللاـ لنلتب للم ىذه 
 الرسالة

 تاي كلاـ شلر اوفى حقك

 القلب تعبتَا منو عما يشعر بو.. نسجهاتلك منا كلمات 

 تجزاؾ الله ختَ الجزاء وبارؾ لك تيما قدمتو طيلة السنة

 قم للمعلم وتو التبجيلا كاد الدعلم اف يلوف رسولا

 شلرا لدن يضيئ قناديل  العلم والدعرتة سحنون أسامةالدشرؼ  للأستاذشلرا 

 .الخاصة بالطلبةعلى حسن الاستقباؿ والتوجيهات  سللتًونيلاشلر موصوؿ ايضا لدوظفي مؤسسة كوندور 

 تريع الاساتذة طواؿ ىذه السنوات. للم منا امهى عبارات التقدير والامتناف والاحتًاـ كل  الاسرة التًبوية من

ىذا العمل .قاؿ عمر بن الخطاب رحم الله امرئ اىدى الر عيوبي وآخر شلر للجنة الدناقشة على النقد البناء الدصرح في 
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 الملخص:
، ومن أجل  الذيلل  التمويلي على الاداء الدالر للمؤسسة الاقتصادية تأثتَابراز مدى ىدتت ىذه الدراسة إلذ 
مؤسسة كوندور التي تدت على دراسة حالة ، مع استاداـ أداة ىي الوصفي التحليليذلك تم الاعتماد على الدنهج 

 .(2022-2019الاستعانة بالقوائم الدالية للفتًة )من خلاؿ في لراؿ الْجهزة الإللتًونية الرائدة اللتًونيلس 
تركيبة الذيلل   تشلل  الْغلبية وأكبر نسبة فيالامواؿ الخاصة ف أ وقد توصلت الدراسة إلذ عدة نتائج ألعها

ن اظهرت النتائج ايضا وجود علاقة طردية بتُ الدديونية قصتَة الاجل  وكل  م ، كمااللتًونيلسؤسسة كوندور لدالتمويلي 
 علاقة علسية بتُ الدديونية طويلة الاجل  وكل  من الدردودية الدالية والاقتصادية بينما توجدالدردودية الدالية والاقتصادية، 
 .لدؤسسة كوندور اللتًونيلس

المردودية.، المديونية، الأداء المالي، التمويليالهيكل الكلمات المفتاحية: 

Abstract: 

This study aimed to  highlight the extent to which the financial structure affects the 

financial performance of the economic enterprise And so, based on the analytical 

descriptive approach, With  the use  of a tool, a case study conducted on the Condor 

Electronics leading e-Mechanisms through the use of the financial lists for the period 

(2019-2022). 

The study reached several results, the most important of which is that private funds 

constitute the majority and largest percentage in the composition of the financing 

structure of the Condor Electronics Corporation. The results also showed the 

existence of a direct relationship between short-term debt and both financial and 

economic returns. While there is an inverse relationship between long-term debt and 

both the financial and economic returns of Condor Electronics. 

Key words: Funding structure, Financial performance, Debt , Reward.  
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 :تمهيد 
من الركائز الدهمة للإدارة الدالية في قطاع الْعماؿ بشلل  عاـ، ومن أىم الجوانب التي يهتم  يعد الذيلل  التمويلي      

الإدارة  تسعىالاقتصادية لدا لو من تأثتَ على استقرارىا من الجانب الدالر، لذلك  اتبها أصحاب الدصالح داخل  الدؤسس
استاداـ الدصادر الدالية الدتاحة أمامها بأقل  ؿ من خلاعلى إحداث نوع من التًكيب الدالر للمؤسسات جاىدة  الدالية

والدثلى  تمويلياختيار التوليفة الدناسبة للهيلل  الو يعتبر قرار التمويل  و   .أداء مالر جيدتحقيق و  ز مركزىا الدالريتعز لالتلاليف 
وذلك لدا لو  الاقتصادية للمؤسسةمن أكثر القرارات ألعية ضمن السياسة الدالية ، بتُ الْمواؿ الخاصة والديوف بشلل  عاـ

 من تأثتَات على أدائها الدالر. 
قة لالدتع الجوىريةالدواضيع  نى العديد ملاستاداما إذ ينطوي ع الْدائيةمن أىم الديادين  ويعتبر الْداء الدالرىذا      

إسهاما في تحقيق ىدتها العامل  الْكثر و  الداتع الْساسي لوجود أية مؤسسةلؽثل  ، كما مؤسسةأي  شل بنجاح أو ت
جيد  مالرأداء  على تحقيقحرصا باستمرار وذلك يتطلب عملية تقييم أدائها الدالر  ،والاستمراريةالبقاء  وىوألا  يالرئيس

 الدتوقع. اللفاءة الدطلوب وبمستوى النحو على تحقيق الْىداؼوللتأكد من مدى 

 :في السؤاؿ الرئيسي التالر على ضوء ما سبق تدحورت مشللة البحث: إشكالية الدراسة 
 ؟المالي ىاءعلى أدا الكترونيكس لمؤسسة كوندورالهيكل التمويلي  ريأثتما مدى 

 من أجل  معالجة وتحليل  ىذه الدشللة وبغية الوصوؿ إلذ تهم واضح لذا، تم طرح الْسئلة الفرعية التالية: 
 اللتًونيلس؟ؤسسة كوندور لديلل  التمويلي الذفي تركيبة الْساسي ر التمويل  دمص ما ىو -
مؤشرات على  ؟ وما مدى انعلاسهاالذيلل  التمويلي لدؤسسة كوندور اللتًونيلس مصادرالتغتَ في حجم  مدىما  -

 ؟أداءىا الدالرتقييم 
 كوندور اللتًونيلس؟ؤسسة  لدردودية والدالدديونية العلاقة بتُ  طبيعةما  -

للإجابة عن الْسئلة الدطروحة السابقة ومن ثم الإجابة على مشللة الدراسة تدت صياغة  فرضيات الدراسة: 
 الفرضيات التالية: 

 ؛اللتًونيلسلدؤسسة كوندور  التمويليالذيلل  تركيبة في أىم مصدر تدثل  الْمواؿ الخاصة  -
 ؛أداءىا الدالرتقييم  على مؤشراتالذيلل  التمويلي  يوجد تأثتَ قوي لعناصر -
 ؛مؤسسة كوندور اللتًونيلس مردوديةعلى  سلبيلو أثر  الديوف قصتَة الْجل  استاداـزيادة  -
 ؛مؤسسة كوندور اللتًونيلسمردودية طويلة الْجل  لو أثر سلبي على الديوف استاداـ زيادة  -

باعتباره يعد ىذا الدوضوع ذو العية قصوى في الدؤسسة نظرا لارتباطو بالوظيفة الدالية والجانب الدالر  الدراسة:أىمية  
للهيلل  في توضيح الجوانب الدالية وكذلك الدور اللبتَ الذي يلعبو التحليل  الدالر  لنجاحها او علس ذلكضماف 

 .الدالية بشلل  خاص في الإدارةالتمويلي في عملية تقييم الاداء الدالر باعتباره موضوع حساس 

 تهدؼ ىذه الدراسة إلذ بلوغ لرموعة من الْىداؼ منها: أىداف الدراسة: 
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 ؛الدالرالدقومات العلمية الدرتبطة بالذيلل  التمويلي والْداء على التعرؼ أكثر  -
 ؛الاقتصادية التعرؼ على لستلف الدصادر التمويلية الدتاحة أماـ الدؤسسات -
 ؛لدؤسسة كوندور اللتًونيلس الذيلل  التمويلي والْداء الدالرابراز العلاقة بتُ  -
التمويلي  هاىيلل تركيبةإبراز مدى أثر لزاولة بشلل  عاـ و لدؤسسة كوندور اللتًونيلس دراسة الوضعية الدالية  -

 ؛بشلل  خاص على أدائها الدالر

المنهج الوصفي في إطار ىذا البحث ومن أجل  معالجة إشلالية موضوع الدراسة تم الاعتماد على  منهج الدراسة: 
إلذ التطبيقي  انبفي معالجة الج، وقد تم الاعتماد في معالجة لستلف الجوانب النظرية الدتعلقة بموضوع البحث التحليلي

 .ساللتًونيلكوندور  الدالية لدؤسسةمن خلاؿ دراسة وتحليل  القوائم  أسلوب دراسة الحالةعلى جانب الدنهج التحليلي 

 حدود الدراسة: 
 .(2022-2019) والتي حددت خلاؿ الفتًةتخص الجانب التطبيقي  الحدود الزمنية: -
 ببرج اللتًونيلس كوندور مؤسسة التي تدت على مستوى حالة دراسة تتمثل  في ملاف إجراء لحدود المكانية:ا-

 .بوعريريج
   ىناؾ عدة أسباب لاختيار ىذا الدوضوع منها ما ىو ذاتي وما ىو موضوعي نوجزىا :أسباب اختيار الموضوع 

 :يلي تيما
 ؛خاصة الدفاىيم الدتعلقة بالجانب النظريالرغبة في التعرؼ على الدوضوع  -
 ؛موضوع البحث لؼدـ التاصص الدالر والمحاسبي -
 ؛الاقتصاديةإسقاط الجانب النظري الدتاح بما ىو موجود في الدؤسسات  -

  :صعوبات الدراسة 
 لارتباطو بأىم جوانب الإدارة الدالية )الذيلل  التمويلي والْداء الدالر(؛ شساعة الدوضوع -
 التمويلية؛رتض وعدـ تقبل  إدارة مؤسسة كوندور اللتًونيلس تقدنً الدعلومات التفصيلية حوؿ مصادرىا  -

إلذ تصلتُ، الفصل  الْوؿ يتضمن الإطار النظري  البحثللإجابة على الإشلالية الدطروحة قسمنا  ىيكل الدراسة: 
، أما الدبحث الْدبيات النظرية الدتعلقة بالذيلل  التمويلي والْداء الدالرالدبحث الْوؿ  مبحثتُللموضوع، حيث قسم إلذ 

حالة مؤسسة كوندور دراسة  تهو يتضمنأما في الفصل  الثاني  .السابقةتاصص لاستعراض الدراسات الثاني 
أما الدبحث الثاني  الدراسة،الدؤسسة لزل  ، الدبحث الْوؿ تم تيو تقدنً مبحثتُإلذ أيضاً حيث تم تقسيمو  ،اللتًونيلس

كما تم في النهاية إعداد ،  الذيلل  التمويلي على الْداء الدالر للمؤسسة لزل  الدراسةالتغتَ في تحليل  أثر تقد خصص ل
 ، متبوعة بجملة من الاقتًاحات الدستنتجة،الفرضيات مع توضيح اختبار صحة التي تضمنت نتائج الفصلتُ خاتدة الدراسة

 ا تم صياغة آتاؽ الدراسة.وأختَ 



 

  

الإطار النظري للدراسة
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 تمهيد:
وتطويرىا  من بتُ أىم الوظائف التي تسعى الدؤسسة إلذ تحسينها  الاقتصاديةتعتبر الوظيفة الدالية داخل  الدؤسسة 

 الاستثماريلذا يتعتُ على الدؤسسة تحديد تريع الْمواؿ اللازمة في مشروعها  أنها الحجر الْساس لقياـ الإدارة الدالية، كما
وىو تحديد الدزيج الْمثل  لذيللها  الدسطر ألال  الوصوؿ إلذ تحقيق ىدتها من خلاؿ عملية التمويل  الدناسبة من أج

 التمويلي.
طبيعة  الاعتبارالربط بينها مع الْخذ بعتُ  لديها، ولزاولةبناء على معطيات مصادر التمويل  الدتوترة  يتموذلك     

يتم قياس أثر ذلك على أدائها الدالر إلذ جانب كل  ما سبق  وتللفة والإجراءات التي تتاذىا للحصوؿ على كل  منها،
 بناء على لرموعة من الدؤشرات التي تستعمل  في عملية التحليل  الدالر.

 يلي:كما   مبحثتُوللإلداـ بهذه العناصر قسمنا ىذا الفصل  إلذ 

 للهيكل التمويلي والأداء المالي؛الأدبيات النظرية المبحث الأول: 
 .الدراسات السابقةالمبحث الثاني: 
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 الأدبيات النظرية للهيكل التمويلي والأداء الماليالمبحث الأول: 
لؽثل  الذيلل  التمويلي الوسائل  الداتلفة التي تعتمدىا الدؤسسة في تدويل  أصولذا من خلاؿ مصادر داخلية أو مصادر       

 الْداء الدالر بتوزيع ىذه الدصادر ومدى كفاءتها في تحقيق أىداؼ الدؤسسة. يتأثرحيث خارجية، 
 ماىية الهيكل التمويليالمطلب الأول: 

إلذ جانب تسليط الضوء على أىم  ووابراز خصائص إلذ تعريف الذيلل  الدالر التطرؽىذا الدطلب سيتم  من خلاؿ    
 .الاقتصاديةالعوامل  المحدد للهيلل  الدالر في الدؤسسة 

 الهيكل التمويلي  تعريفأولا: 
اللُتاب  شغلت اىتماـ اللثتَ منبتُ أىم الدواضيع التي  منللمؤسسة  أو البنية الداليةالتمويلي  الذيلل موضوع يعتبر 
تعاريف  عدةوردت ، وعليو تقد باشر بقيمة الدؤسسة وكفاءتهاالد وارتباطو تأثتَهنظراً لالإدارة الدالية  لراؿفي والباحثتُ 

 من ألعها وأبرزىا ما يلي: كلها تصب في نفس الدفهوـ  لهيلل  التمويليل
  تشليلة الدصادر التي تحصلت  ىو لؽثل و . 1ىو ذلك الدزيج من الْمواؿ الخاصة والدستدانةالذيلل  التمويلي

منها جانب منها الدؤسسة على الْمواؿ لغرض تدويل  استثماراتها، وىو يتضمن كاتة العناصر التي يتلوف 
 .2الخصوـ

  ىو لرموعة القرارات الدتعلقة بليفية الحصوؿ على الْمواؿ اللازمة لتمويل  استثمارات الذيلل  التمويلي
 .3الدؤسسة وتحديد الدزيج التمويلي الْتضل  لتغطية ىذه الاستثمارات

 ويتمثل  ذلك في  طريقة تدويل  أصوؿ الدؤسسةيقصد بالذيلل  التمويلي على أنو  وفي تعريف آخر أكثر شمولا
الجانب الْيسر للميزانية، الذي يبتُ كاتة وسائل  التمويل  التي تستادمها الدؤسسة. أي أف الذيلل  الدالر لؽثل  

 .4مللية أو اقتًاض، وسواء كانت من مصادر قصتَة أو طويلة لْجل كانت تريع أنواع التمويل  سواء  
تُ دوف ما يستادـ ىذه الدصطلحتُ كمرادت اغالب: الهيكل التمويلي وىيكل رأس المالمصطلحي التمييز بين  

التمويل  الدائم للمؤسسة وىو بذلك يستبعد من تشليلتو تريع تقط يقصد بو ىيلل  رأس الداؿ  تدييز، في حتُ أف
وغالبا ما يلوف ىيلل  رأس الداؿ مزلغا من القروض طويلة الْجل  والْسهم الدمتازة  ،أنواع القروض قصتَة الْجل 

                                                           
1
 353، ص: 7003 ،، يظشالإعكُذسٌح، انًكتة انعشتً انذذٌج، أضاضٍاث الإدارة انًانٍت، عثذ انعضٌض انُجاس - 

2
 .343ص: ، 7002، الإعكُذسٌح، يظشداس انفكش انجايعً، ، انطثعح الأونى انًانٍت نهًؤضطاث، والإدارةانتًىٌم عاطف أَذاسوط،  - 

3
 .72، ص: 7004، انجضائش ،، عُاتحانعهىو نهُشش داس ،الالتصادٌتتًىٌم انًُشآث  ،أدًذ تىساط  - 

4
يزكشج يقذيح ضًٍ ، شغال وانتركٍب انكهربائً فرع ضىَهغازالأ يحذداث اختٍار انهٍكم انًانً انًُاضب نهًؤضطت دراضت حانت يؤضطت، تىستٍعح غٍُح - 

 .03ص: ، 7022/7027 ، 3انجضائش ، جايعحيتطهثاخ ٍَم شهادج انًاجغتٍش فً عهىو انتغٍٍش
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ىذا  يشمل  ، حيثجزء من الذيلل  التمويليقوؽ الدللية، وبالتالر تهيلل  رأس ماؿ الدؤسسة ىو إضاتة إلذ ح
 .5أشلاؿ التمويل  مللية أو اقتًاض من دائم أو مؤقت، ومن طويل  أو قصتَ أجل  الْختَ كل 

 الأمثل الهيكل التمويلي  خصائص: ثانيا
اختيارىا لنسب تدويل  معينة بتُ كل  من الْمواؿ الخاصة من خلاؿ أف تحقق ىيلل  مالر أمثل   ةلابد للمؤسس     

وزيادة  6.والديوف بالشلل  الذي يؤدي الذ تدنية تللفة راس الداؿ الذ اقصى حد لشلن، وبالتالر تعظيم قيمة الدؤسسة
سم تيالاقتصادية لتحقيقها، حيث  اتالدؤسسجل  الدالية التي تسعى ىداؼ الْلؽثل  أىم  وىذا ما ،عوائد الدسالعتُ

 يلي: بمجموعة من الخصائص تتمثل  تيما الذيلل  التمويلي الْمثل 
 ؛بتُ ملونات ىيلل  التمويل  الداخلي والخارجي المساىمة في تحقيق التوازن 
 تعظيم ربحية المؤسسة والعائد على الأموال المستثمرة؛ 
 ؛الدؤسساتوتقليل  أثرىا على لساطر الْعماؿ ومعدلات النمو في المخاطر المالية  يصتقل 
 يتجاوز اقتًاض الدؤسسة عن الحد الذي يهدد قدرتها على الوتاء ألا ، تيجب القدرة على الوفاء بالدين

 ؛7بالتزامات ىذه القروض وفي نفس الوقت لغنب الدلاؾ أي لساطر مالية إضاتية
 ،الدالر؛تعرض الدؤسسة للعسر  الديوف تجنباً على  الاعتمادوذلك بعدـ الإتراط في  السيولة 
 ،الدملنة، مع مراعاة  للتغتَاتوتقا  للتعديل الدالر قابلة  الذيلل ضمن  التمويل وىي أف تلوف مصادر  المرونة

 ؛الدالية بأقل  تللفة الاحتجاجاتالحصوؿ على 
 أتضل  الشروط الدالية التي تحد من الدااطر الدالية، ومن خطر تقداف  التمويل  ىيلل  يضمبمعتٌ أف  ،الرقابة

 .8الدقرضوف على ادارة الدؤسسة يفرضهاعلى ادارة الدؤسسة، من خلاؿ الرقابة التي  السيطرة

 ثالثا: العوامل المحددة للهيكل التمويلي 
على بناءً  الدتاحة الدصادر لستلف بتُ الدفاضلةالدالر، و  ىيللها لتشليل متاحة  تدويليةتقوـ الدؤسسة بدراسة عدة بدائل     

 ، والتي يتعتُ على الددير الدالر أخذىا بعتُ الاعتبار عندقرار التمويل تحديد  فيتتحلم  التيوالدعايتَ العوامل   لرموعة من

                                                           
5
 -، انًجهذ الأوليجهح الاقتظاد واداسج الاعًال ،تؤثٍر انهٍكم انتًىٌهً ػهى انمراراث انًانٍت فً انًؤضطت، طثشو فقٍقً وخذوجحععاد  ،ادًذ طذٌقً - 

 .42، ص: 7023، 02انعذد 
6
 .204: ص، 7002، جىاٌ 02انثادج، انعذد  حيجه ،انُظرٌتالإضهاياث  - ًتحهٍم انًمارباث انُظرٌت حىل أيثهٍت انهٍكم انًاندادٌ عثذ انىهاب،  - 

7
 -شاتع عششانًجهذ ان، انًانٍت انًصري: دراضت يٍذاٍَت الأوراقأثر انهٍكم انتًىٌهً ػهى انربحٍت نهشركاث انًمٍذة بطىق  ،تغًح يذًذ عثذ انهادي غٍُى - 

 .302، ص: 7073، 07انعذد 
8
، 7002 ، يظش،هكتابن الإعكُذسٌحيشكض  انقشاساخ، واتخاريذخم فً انتذهٍم  :انًانًانتحهٍم  انتًىٌم، ،الاضتثًار التصادٌاثعًٍش يذًذ عثذ انعضٌض،  - 

 .7022: ص
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بشلل  عوامل  ال حيث تتمثل  ىذه ،الدسطرة الدالية أىداتها لا يتعارض معبما  متناىيةمصادر الْمواؿ بدقة  تشليلة اختيار
 عاـ بالنسبة للمؤسسات الاقتصادية تيما يلي: 

 التنويعللما زاد حجم الدؤسسة كلما ادى بها الذ ت، التمويل مصادر  اختيارفي واضح ثر أللحجم  المؤسسة:حجم  .1
الدعتمدة، وكمثاؿ على ذلك الدؤسسات  التمويل ، وكلما قل  حجمها كلما قلت مصادر التمويل في استعماؿ مصادر 

العاـ لقلة حجمها، على علس الدؤسسات  للاكتتابطرح أسهم أو سندات  لؽلنهاوالدتوسطة والتي لا  الصغتَة
 الداتلفة. التمويل التي تنمو بسرعة أكبر وبالتالر تهي بحاجة الذ كل  مصادر  اللبتَة

تتحمل  الدؤسسة في سعيها لضو تدويل  احتياجاتها الدالية تلاليف تؤثر على النتائج  :المصدر التمويليتكلفة  .2
تدويلي والدتمثلة في تللفة الْمواؿ الخاصة، يلي قياس تللفة كل  مصدر والدردودية، لذلك لغب قبل  اتخاذ أي قرار تدو 

، ثم تجميع ىذه التلاليف وتحديد التللفة الإترالية للتمويل  والدعبر عنها بالتللفة الوسطية تللفة الديوف.... إلخ
 9.الدرجحة لرأس الداؿ

تإف الدؤسسة تستطيع  توؽ(تما % 10)عالية  بمعدلات وتنموإذا كانت مبيعات الدؤسسة تزداد  ت:نمو المبيعا .3
 .نها تستطيع تعظيم عائد الدسالعتُ دوف الخوؼ من عواقب تراجع الدبيعاتلْتدويل  ىذا النمو اعتمادا على الدين 

الدؤسسة والتمويل  بالدين، تللما كانت  وأرباحقة مباشرة بتُ استقرار الدبيعات لاتوجد ع :استقرار المبيعات .4
الدؤسسة أكثر استقرار كلما استفادت الدؤسسة من راتعة التمويل  أكثر وبمااطرة اقل  لشا لو كانت  مبيعات وأرباح

لمؤسسة ل الاقتًاضعلى  الاستيعابيةتوسع الطاقة  والْرباحالدبيعات  استقراريةأف كما مبيعات الدؤسسة متقلبة،  
 .ولؽلنها من تحمل  نسب مديونية أكثر

أرباحها، تللما ازدادت حدة  استقراريةتسة التي تعمل  بها الدؤسسة تعتمد على إف درجة الدنا ة:درجة المنافس  .5
لطفاض لا الاقتًاضالدؤسسة على  قدرةر ىامش الربح لشا لػد من صالدناتسة السعرية بتُ الدؤسسات كلما الض

 .على خدمة الديوف املانيتها
للدين في الدؤسسة، تالطاقة  الاستيعابيةقة بتُ بنية الدوجودات والطاقة لاتوجد ع :ت )الأصول(بنية الموجودا .6

تلوف اقل  عندما تلوف نسبة الدوجودات الثابتة إلذ إترالر الدوجودات مرتفعة وبالتالر نسبة  للاقتًاض الاستيعابية
أرباحها  وأفتشغيل  عالية التلاليف الثابتة إلذ إترالر التلاليف مرتفعة لشا يعتٍ أف الدؤسسة تتميز بدرجة راتعة 

 .10تغتَ صغتَ في الدبيعات لْيشديدة الحساسية 

                                                           
9
انقشاس فً انًؤعغح  دىل طُع، انًهتقى انذونً أهًٍت يماربت انتذفماث كؤضاش نصُاػت انمراراث انتًىٌهٍت والاضتثًارٌت ٍ،ٌتًجغذ ٌٍانذ َىس - 

  https://iefpedia.com/arab/?p=14815. 21-22، ص ص: 7005أفشٌم  21 – 22، ٌىيً انجضائش – انًغٍهح جايعح يذًذ تىضٍاف الاقتظادٌح
10

 .03 – 02، يشجع عثق ركشِ، ص ص: تىستٍعح غٍُح - 

https://iefpedia.com/arab/?p=14815
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 النظريات المفسرة للهيكل التمويليرابعا: 

 الاستنتاجاتبتُ  اختلاتاتناؾ ىما زاؿ  وأن لا، إالتمويلي الذيلل التي تناولت  والْبحاثناؾ العديد من النظريات ى    
عن صيغة موحدة  اً ؿ البحث مستمر اإتراع الباحثتُ. وما ز  الآفولد تحصد أي نظرية حتى  .اية لذلالنظرية والنتائج العم

في ىذه ، و ى درجة لشلنةلعلْقل  درجة لشلنة ويرتع من قيمة الدؤسسة لْالذي لؼفض التلاليف  الْمثل  التمويليلل  لهيل
 :الجدوؿ التالرفي  بشلل  ملاص للهيلل  التمويليأبرز النظريات الدفسرة  عرض سنحاوؿالجزئية 

 أبرز النظريات المفسرة للهيكل التمويلي :10الجدول رقم 
 الموجهة لها الانتقادات النتيجة مضمونها النظرية

 نظرية الربح الصافي
على الرتع  الاعتمادزيادة 

من  الدالر سيافض
 التللفة الحدية لرأس الداؿ

سوؼ تزداد قيمة 
 الدؤسسة.

 تلاليف الديوف غتَ ثابتة . أف

 . %100تعميم أف الْرباح توزع سنويا بنسبة  لا لؽلن

 وجود ضرائب على الشركات. بالاعتبارلد تأخذ النظرية 

نظرية صافي الربح 
 التشغيلي

على الرتع  الاعتمادزيادة 
يؤثر التللفة  الدالر لن

 الحدية لرأس الداؿ.

يوجد أثر على  لا
 قيمة الدؤسسة.

 عدـ وجود ضرائب. اتتًضت

 الإترالية لرأس الداؿ تزداد بزيادة كمية الديوف. إف التللفة

إف الدستثمر يقيم الشركة التي تعتمد الرتع الدالر في ىيللها 
تعتمد رتعا ماليا أقل  التمويلي بشلل  لستلف عن تلك التي 
 أو لا تعتمده.

نظرية ميلر 
 باستثناءومودقلياني 

 أثر الضرائب.

على الرتع  الاعتمادزيادة 
الدالر سيزيد من التللفة 

 الحدية لرأس الداؿ.

في قيمة  الطفاض
 إتلاس.عدـ وجود تلاليف معاملات وتلاليف  اتتًاض الدؤسسة.

لا تتساوى الشركات في الشروط المحددة لحصولذا على 
نظرية ميلر  أنها لا تتساوى بقدرتها على تحمل  الدااطر. القروض كما

ومودقلياني مع أثر 
 الضرائب.

على الرتع  الاعتمادزيادة 
من  الدالر سيافض

التللفة الحدية لرأس 
 الداؿ.

في قيمة  الطفاض
 .الدؤسسة

نظرية التسلسل 
 الهرمي

على  الاعتمادالْولوية في 
مصادر التمويل  الداخلية 

 ثم الخارجية.

زيادة القيمة 
 السوقية للمؤسسة.

والدقتًض في تتجاىل  سعر الفائدة والعلاقات بتُ الدقرض 
 تحديد مصدر التمويل .

مصدر  لاختيارإف تلاليف الدعاملات ليست سببا أساسيا 
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 .بالاعتبارأخرى لغب أف تؤخذ  اعتبارات التمويل . وىناؾ

 نظرية المفاضلة

على الرتع  الاعتمادزيادة 
الدالر سيافض من 

التللفة الحدية لرأس الداؿ 
للنو بالدقابل  سيزيد من 
 تلاليف العسر الدالر.

زيادة القيمة 
 .السوقية للمؤسسة

صعوبة حساب الدلاسب الدتحققة من الوتر الضريبي في 
 حاؿ كانت الديوف كبتَة وكثتَة.

 لد تراعي تضارب الدصالح في الشركة.

 تداثل  الدعلومات على القرار التمويلي.لد تأخذ أثر عدـ 

 نظرية الوكالة

ىناؾ تضارب في الدصالح 
بتُ الددراء والدسالعتُ 

 الدائنتُ.

أي أف تللفة الوكالة 
تنشأ من الدعلومات غتَ 

 الدتماثلة

 ازدادفي حاؿ 
تضارب الدصالح 
ستنافض قيمة 
الدؤسسة السوقية 
 والعلس بالعلس.

من ألعية الثقة  للمدراء وقللت الانتهازيعممت السلوؾ 
 بتُ أصحاب الدصالح في الشركة.

نظرية توقيت 
 السوق

ستصدر الدؤسسة الْسهم 
في حاؿ كانت مسعرة 
 بأعلى من قيمتها.

 والعلس بالعلس.

في حاؿ إصدار 
الْسهم ستًتفع 
قيمة الدؤسسة 

 والعلس بالعلس.

إف لصاح القرار التمويلي الدتاذ بناء على ظروؼ السوؽ 
وقف على دقة الدعلومات وخبرة الإدارة في قراءة إشارات يت

 سينجم عنها خسائر عديدة. السوؽ. وإلا

لرلة جامعة تشرين)سوريا( للبحوث  "نظريات الهيكل التمويلي وأثرىا على قيمة المنشأة"، دانيا إبراىيم غيا،و  رضواف العمار المصدر:
 .75-74 :ص ص ،2018، 06العدد ،40امجدلد والدراسات العلمية،

 الهيكل التمويلي خامسا: مكونات
يعد تهم و ة، اليوتعزيز استثماراتها وتحقيق أىداتها الد ؤسساتيؤدي التمويل  دوراً لا غتٌ عنو في تسهيل  لظو الد      

تتاذ  صادر قدوىذه الد .ومواءمتها مع الْىداؼ الدوضوعة أمرًا بالغ الْلعية للإدارة الدالية الفعالةالدتنوعة لتمويل  مصادر ا
سيتم  الفرعوفي ىذا  الْجل ( وطويلة )مصادر داخلية وخارجية، مصادر لشلوكة ومقتًضة، مصادر قصتَةعديدة تصنيفات 

 معا كما يلي:على التصنيف الذي يدمج الدللية والددة التًكيز 
 ؛مصادر التمويل  قصتَة الْجل  -
 ؛مصادر التمويل  الدمتللة طويلة الْجل  -
 ؛الدقتًضة طويلة الْجل مصادر التمويل   -
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 مصادر التمويل قصيرة الأجل .0
 يتمالتي  التمويليةتدثل  الدوارد و ، الجارية )التشغيلية( العمليات لتمويل الْجل  كمصدر  قصتَة التمويل مصادر  تعتبر    

 ،والطفاض كلفتو عليوسهولة الحصوؿ ب التمويل ىذا النوع من لؽتاز  ، كماعن السنة يقل  قصتَلْجل   عليهاالحصوؿ 
 :يلي ماىاتو الدصادر  بتُومن 
ورد للمشتًي لقاء شراء بضاعة ما لغرض إعادة البيع، ويعرؼ لدىو عبارة عن دين لؽنحو ا :الائتمان التجاري .0.0

ورد لقاء شراء بضاعة لغرض لدشتًي من الدجل  لػصل  عليها االْت قصتَة لاتسهي " الائتماف التجاري بأنو
 11".دتع الائتماف بدوف شروط تم منح ما إذتاجرة بها، وأحيانا لػصل  عليها بدوف تللفة لدا

 :الائتمافيندرج ضمن ىذا النوع من حيث 
 الجارية الحسابات. 
 ْاللمبيالات(.وراؽ التجاريةال( 

الاتراد  تزويػدتلػك الخػدمات الدقدمػة للزبػائن التػي يػتم بمقتػضاىا  ":أنويعرؼ على الائتمان المصرفي: . 9.0
اللازمة على اف يتعهد الددين بسداد تلػك الامػواؿ وتوائدىا والعمولات الدػستحقة  بالْمواؿوالدؤسسات في امجدتمع 
أو علػى أقػساط تػي تػواريخ لزػددة، ويتم تدعيم ىذه العلاقة بتقدنً لرموعة من  واحػدة،عليهػا والدػصاريف دتعػة 

 حيث 12".خسائرتوقف الزبوف عن السداد بدوف أية  الضمانات التي تلفل  للمػصرؼ اسػتًداد اموالػو تػي حالػة
 13شللتُ:  الائتمافىذا النوع من  أخذي

  وىي القروض الدصرتية التي تتم دوف تقدنً ضمانات :ةغير المضمونالقروض المصرفية.  
 للحصوؿ عليو تقدنً ضمانات مادية يقوـ على ضمونة:لما صرفيةلمالقروض ا. 

 الممتلكة طويلة الأجلمصادر التمويل  .9
تدتللو الدؤسسة لدا حقوؽ الدللية، وىي القيمة الدالية الدتًاكمة  الدمتللة طويلة الْجل مصادر التمويل   تشلل ت    
 :، والتي تتمثل  غالبا تيما يليلددة غتَ لزدودةبصفة دائمة و توضع تحت تصرتها  أمواؿ خاصة من

الْسهم وتعرؼ يعتػػبر التمويػػل  بالْسػػهم العاديػػة مػػن أىػػم مصػػادر التمويػػل  في الدؤسسػػة،  الأسهم العادية:. 0.9
العاـ ولذا قابلية على التداوؿ وغتَ قابلة للتجزئة  للاكتتابوثيقة ذات قيمة امهية واحدة تطرح  "أنها: على العادية 

                                                           
11

 .772 :ص، 7003، داس انًغٍشج نهُشش وانتىصٌع وانطثاعح، عًاٌ، الأونىانطثعح  ،"ت انًؼاصرةانًانٍ الإدارةيمذيت فً "دسٌذ كايم آل تغثٍة،  - 
12

يجهح الإداسج ، "تحهٍم الائتًاٌ انًصرفً باضتخذاو يجًىػت يٍ انًؤشراث انًانٍت انًختارة" إتشاهٍى يذًذ عهً انجضساوي وَادٌح شاكش انُعًًٍ،- 

 .1ص:  ،7020،تغذاد جايعح ،43دوالاقتظاد، انعذ
13

هح انذساعاخ يج "،يٍتلاضالإإنى انتًىٌم فً ظم انتًاٌس بٍٍ يصادر انتًىٌم انتمهٍذٌت و الالتصادٌتحاجت انًؤضطت "تقاػ ونٍذ وتٍ دادج عًش، - 

 .15: ،ص7025،انجضائش،02د، انعذ02انًجهذ ،عاطشجنًا الاقتظادٌح
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ثابتة  أرباحبتوزيع تلتزـ  لاتستحق الدتع في تاريخ لزدد، أي أنها أبدية على طوؿ عمر الدشروع و  لاو من قبل  حاملها 
 ".اأو تتًات استحقاقه الْرباحسواء من حيث تحديد قيمة ىذه 

 الْسهمنها تجمع في خصائصها بتُ لْالدالية الدهجنة  الْوراؽالدمتازة  الْسهميطلق على الأسهم الممتازة: . 9.9
العادية،  والْسهمالعادية والسندات وتظهر الطبيعة الذجينة للسهم الدمتاز عندما لضاوؿ تصنيفو بالنسبة للسندات 

تشبو أيضا دتعات الفائدة، من حيث أنها ثابتة ويتعتُ دتعها  ومثلها مثل  السندات لذا قيمة إصدار كما أف أرباحها
العادية على أرباحهم وللن إذا لد تحقق الدؤسسة أرباحا لن تلوف ملزمة بدتع عائد  الْسهمقبل  أف لػصل  تزلة 

للسهم الدمتاز نسبة معينة من  العادية أي انو لػدد الْسهمالدمتازة كما ىو بالنسبة لحملة  الْسهمثابت لحملة 
 .14الْرباح
 الدؤسسةالذامة للتمويل  الذاتي التي تلجأ إليو  الدصادرعلى أنها أحد  المحتجزة الْرباح تبرتع :الأرباح المحتجزة. 1.9

توزيعو على  ميت السنوية التي لد الْرباح، وتدثل  الرصيد التًاكمي لذلك الجزء من الْجل لتغطية احتياجاتها طويلة 
لتمويل  عمليات  المحتجزة الْرباح الدؤسسةتجنبو كاحتياطات للمؤسسة، وتستادـ  ميت ولد والدؤسسةمالك الشركة 

تيها  ميت التي لد الْحواؿفي  الدسالعتُأي توزيعات على  لإجراءالنمو والتوسع في أنشطتها كما يستادـ أيضا 
 15.والخسائر الْرباحتحقيق 
التي يتم الحصوؿ عليها ذاتيا  التثبيتاتو مصادر تدويل  الاستثمارات ؾ أحد أىم لالاىتايعتبر  الإىتلاكات:. 3.9

كها بصورة  لا وبطريقة آلية، تهو يسمح للمؤسسة بالحصوؿ على استثمارات جديدة تعوض الاستثمارات التي تم إىت
 .ـللاستاداكلية ولد تعد صالحة 

أي خطر أو نقص في قيمة عنصر معتُ، تإذا حدث  لدواجهةالتي تم تخصيصها  الدبالغىي تلك  المؤونات:. 0.9
سوؼ يدمج في حساب الاحتياطات بعد أف تفرض  الداصصسوؼ يغطيو، أما إذا زاؿ تإف  الداصصالخطر تإف 

 .16عليو ضريبة ويصبح مصدر للتمويل  الذاتي
 مصادر التمويل المقترضة طويلة الأجل .1

التي تدتد إلذ أكثر من سنة، و بلونها تستحق بعد تتًة طويلة نسبياً  التمويل  الدقتًضة طويلة الْجل مصادر تتميز         
في شلل   الدؤسسة من الدؤسسات الدالية الدتاصصة كالبنوؾ وشركات التأمتُ أو من مؤسسات خارجية عليهاتحصل  
  :17الدصادر التمويلية التالية ويندرج ضمن ىذا التصنيف .عقود

ض(، الدقر )والدستثمر  (الدقتًضة) للسندات درةصالشركة الد برامو بتُإتعاقد مالر يتم  نعبارة ع ندات:الس. 0.1
 مالية دورية دتعاتتسديد ب كما تلتزـ الشركةد،  نالس ذاحيازة ىمقابل  الداؿ للشركة  نم الدستثمر مبلغاً  ضوبموجبو يقر 
 .دنالح حامل  السصفي تاريخ استحقاقو ل نالدي أصل  إضاتة إلذ سداد، دمن الفوائ
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 .21 – 20، يشجع عثق ركشِ، ص ص: تىستٍعح غٍُح - 
15

 .335، ص: يشجع عثق ركشِ عاطف أَذاسوط،  - 
16

 .12يشجع عثق ركشِ ، ص: ، تقاػ ونٍذ وتٍ دادج عًش - 
17

 انًانٍتظم َظرٌت انتؼالذاث  ًف انًطاهًتتًىٌهً بشركاث نا انهٍكم يخاطر لإدارة انًحاضبٍت انًؼهىياثآنٍاث تطىٌر دور  ،ععذ عايً فتذً انغُذوس - 

 .2742ص:  ،7072 جاَفً انخاًَ،انجضء  – الأولانعذد  -انًجهذ انخايظ ، نهذساعاخ وانثذىث انًانٍح وانتجاسٌحانًجهح انعهًٍح ، ر انكايهتٍغ
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ل  صسسات الدالية وتحؤ د بها التعاقدات الدالية التي تبرمها الشركة مع الدصويق القروض البنكية طويلة الأجل:. 9.1
د ئالشركة بتسديد توا زـ، وتلتمن الزمنوغالباً ما تستحق بعد تتًة طويلة  )القرض( ن خلالذا على الْمواؿ اللازمةم

 عليو الاتفاؽما تم  على حسب ضوات القر نطيلة سدورية 
 إلذق عليها فمتمعينة تًة فل هجتَ أبت صل  معتُلْالشركة الداللة  هبمقتضا ـتقو  وىو تعاقد مالر الإيجار التمويلي:. 1.1

الإلغار  زىم ما لؽيأ نفي تواريخ استحقاؽ لزددة، وم نةقساط معيأ ىولذا علصمقابل  ح -جرة أمست – شركة أخرى
 .في نهاية مدة العقد الْصل كثر لتملك أعطاء مرونة إ التمويلي

 في الشلل  التالر: الددروسة في ىذا الدطلبلشا سبق لؽلن تلايص مصادر التمويل  
 مصادر التمويليوضح  10:الشكل رقم

 
 

 .من إعداد الطالبتُ بالإعتماد على الدعلومات السابقةالمصدر :

 

 

 

ملونات الذيلل  
 التمويلي

مصادر التمويل  الدقتًضة 
 طويلة الْجل 

 السندات

قروض بنلية طويلة 
 الْجل 

 الإلغار التمويلي

مصادر التمويل  
 الدمتللة طويلة الْجل 

 الْسهم العادية

 الْسهم الدمتازة

 الْرباح المحتجزة

 الإىتلاكات

 الدؤونات

مصادر التمويل  
 قصتَة الْجل 

الإئتماف 
 الدصرفي

القروض الدصرتية 
 غتَ مضمونة

القروض الدصرتية 
 مضمونة

 الإئتماف التجاري

 الحسابات الجارية

الْوراؽ 
(اللمبيالات)التجارية  
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 _مفاىيم وأساسيات. للمؤسسة الاقتصادية المالي داءلأا: ثانيالمطلب ال
والْىداؼ الدالية للمؤسسة الاقتصادية، إلذ جانب  الدالر الْداء من خلاؿ ىذا الدطلب سيتم التطرؽ إلذ مفهوـ   
 الْداء الدالر. تسليط الضوء على عملية تقييمذلك 

 الأداء المالي مأولا: مفهو 
بسبب من طرؼ اللتاب والباحثتُ والخبراء وىذا حسب وجهة نظر كل  واحد منهم  الْداء الدالر تعددت تعاريف      

، إلذ جانب تطور النظرية الدالية وتحديث الدؤشرات ولْىداتهاتطور مفهوـ الوظيفة الدالية ونظرة كل  طرؼ لذذه الوظيفة 
 تديزه التي التعاريف أبرز الضوء تسليط نحاوؿلذذا س .ودلالةإلذ مؤشرات اقتصادية ومالية أكثر عمقا  للأداءالمحاسبية 
 :ما يلي منها نذكر. شمولا لدفهومو وتعطي
  الْىداؼإلذ التي استادمتها للوصوؿ  للمجالاتوصف لوضع الدؤسسة الحالر وتحديد دقيق الْداء الدالر ىو 

 لليفيةانعلاس  وني أأ .18، الدوجودات، الدطلوبات، وصافي الثروةالإيراداتدراسة الدبيعات،  خلاؿمن 
 .19تهاوتعالية بصورة تجعلها قادرة على تحقيق أىدا بلفاءة واستغلالذااستاداـ الدؤسسة للموارد الدالية 

  قدرة الدؤسسة على تحقيق أرباح من الدوارد التي تقوـ باستثمارىا، وتساعد الدعلومات يعبر الْداء الدالر عن كما
بالتدتقات النقدية الدستقبلية من الدوارد الإضاتية التي لؽلن استثمارىا في  الدتعلقة بقيم وتغتَات الْرباح في التنبؤ

 مواردىاالدؤسسة، وبذلك يعطي الْداء الدالر للمؤسسة مؤشرا عن مدى كفاءة الدؤسسة بإدارة وتوجيو واستثمار 
 .20سسةالدالية بتُ البدائل  الدتاحة، وتصب نتيجة الْداء الدالر في مدى إملانية استمرارية الدؤ 

  أثر السياسات الدالية  ،العوامل  الدؤثرة في الدردودية الدالية :ىبتسليط الضوء علالدالر على  الْداءكذلك يعرؼ
مسالعة معدؿ لظو الدؤسسة في إلصاح السياسة  ىالخاصة، مد الْمواؿالدتبناة من طرؼ الدستَين على مردودية 

 .21مستوى النشاط للمصاريف العامةمدى تغطية ، الْرباحالدالية وتحقيق توائض من 

 ثانيا: الأىداف المالية للمؤسسة الاقتصادية
 :22نذكر مايلي لتحقيقها في أدائها الدالر ات الاقتصاديةالدؤسسجل  التي تسعى  الدالية الْىداؼأىم من 
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، انطثعح الأونى، داس طفاء، عًاٌ، "انحىكًت انًؤضطت والأداء انًانً الاضتراتٍجً نهًصارف"، علاء فشداٌ طانة وإًٌاٌ شٍذاٌ انًشهذاًَ - 

 .23، ص: 7022الأسدٌ، 
19

 .724: ص، 7005، 03، يجهح انثادج، انعذد الأداء نًفهىوانُظرٌت  الأضصتحهٍم ، ويانشٍخ انذا - 
20

 .23، ص: 7004، عًاٌ، الأسدٌ، وانتىصٌعإحشاء نهُشش  ،انطثعح الأونى ("IAS_IFRS) انذونٍتانًانٍت  انتمارٌر ؼاٌٍري"خانذ جًال انجعاساخ،  - 
21

، انعذد دساعاخ اقتظادٌحيجهح  "،انُطب وانًؤشراث انًانٍت فً تمٍٍى الأداء انًانً نهًؤضطاث الالتصادٌتدور "، تىسٍَغح يشٌىو  خُفشي خٍضش - 

 .14، ص:73
22

أطشودح يقذيح نٍُم شهادج ، "دراضت حانت يجًغ صٍــذال -انًانً  الأداءانحذٌثت نهتحهٍم انًانً فً تطىٌر ػًهٍت تمٍٍى  الأضانٍبدور ، "تٍُح دٍضٌح - 

 . 240، ص: 7023 – 7022ح انغُح انجايعٍ، -انًذٌـــح -جايعح انذكتىس ٌذً فاسط ، هـىو فً عهىو انتغٍٍشدكتىساِ ع
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 يعتبر لظو الدؤسسة من الدؤشرات التي تساعد في التعرؼ على مدى قدرة الدؤسسة على نمو المؤسسة: .1
الاستمرار، حيث لؽلن القوؿ بأف الدؤسسات القادرة على الاستمرار في السوؽ تعتبر من الدؤسسات الْكثر 

حيث أف لظو الدؤسسة يؤثر على اللثتَ من العناصر التي لذا ألعية نذكر بها،  قدرة على تحستُ الربحية الخاصة
من خلاؿ ازدياد الطلب على منتجات  منها تلوين ترص عمل  جديدة، قدرة الدؤسسة على الاستمرار والنمو

أو خدمات الدؤسسة والذي سيلوف لو تأثتَ على النمو الاقتصادي بالإلغاب، تحستُ قدرة الدؤسسة على 
 تسي.أدائها وموقعها التنا لتحستُالابتلار والبدء باستاداـ تلنولوجيا جديدة 

الدؤسسات تهي تعتبر بمثابة تعويض للملاؾ عن عد الربحية من أىم أىداؼ الإدارة الدالية في ت تحقيق الأرباح: .2
استثمار أموالذم، كما تعتبر الدصدر الرئيسي الذي يوتر الدوارد اللازمة لتسديد الديوف مع الفوائد الدستحقة 

 مواردىا. مدى كفاءة الإدارة في استغلاؿعلى تدثل  مقياس للحلم نها عليها كذلك تإ
قصتَة  تهاعلى مواجهة التزاماتها تقيس السيولة بالنسبة للمؤسسة قدر  :تحسين السيولة وتوازن الهيكل المالي .3

لدتداولة إلذ نقدية بسرعة، حيث أف نقص السيولة يسبب ضعف في قدرة ا على تحويل  أصولذا تهاالْجل  أي قدر 
مستثمرة  وفي الدقابل  تإف زيادة السيولة يعتٍ وجود سيولة تائضة غتَتها، الدؤسسة على الوتاء أو مواجهة التزاما

بالشلل  الْمثل  الْمر الذي يؤدي إلذ الطفاض الربحية، كما أف حرص الدؤسسة على تحسن سيولتها يستوجب 
زيادة الْصوؿ الدتداولة إلذ إترالر الْصوؿ في الدؤسسة الْمر الذي يؤدي إلذ الطفاض الربحية لذلك على 

من خلاؿ تدويل  أصولذا الثابتة وصافي رأس الداؿ السيولة والربحية وذلك  الدؤسسة العمل  على تحقيق التوازف بتُ
 .العامل 

 تقييم الأداء المالي قياس و أىمية ثالثا: 
 التقييم لعملية الدقيقة الدالية الددخلاتو توتتَ ى الاقتصادية الدؤسسةفي  الدالر الْداءمن قياس  الْساسيإف الغرض      
القياس في ضوء النتائج  عملية على أساسي بشلل  التقييم عملية، لذا تعتمد القياسحقة لعملية لاال الدرحلة تعتبر والتي

تقدنً حلم ذو قيمة على إدارة الدوارد الطبيعية " الدالر الْداءيقصد بتقييم حيث ، 23الفتًة الدعتبرة للتقييم خلاؿالمحققة 
رغباتهم، أي  لإشباعلػتاجها أطراتها الداتلعة لدتطلبات التي  الاستجابةالدؤسسة من أجل   لإدارةوالدادية والدالية الدتاحة 

الدالر ىو  الْداءتقييم 24 "الدالر في الدؤسسة قياس النتائج المحققة والدنتظرة في ضوء معايتَ لزددة سابقا الْداءيعتٍ بتقييم 
الدوضوعة كما ىو لسطط لذا، وبالتالر معرتة مدى  الْىداؼمعرتة مدى قدرة الشركة على تحقيق  خلالذاعملية يتم من "
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أطشودح يقذيح نٍُم شهادج دكتىساِ فً عهىو  "يطاهًت انُظاو انًحاضبً انًانً فً تطىٌر أضانٍب انتحهٍم انًانً نهًؤضطت الالتصادٌت"،، هادفً خانذ - 

 227، ص: 7025-7024انغُح انجايعٍح:  ،، تغكشجيذًذ خٍضش انتغٍٍش، تخظض يذاعثح، جايعح
24

 .34، ص: 7000وانتىصٌع، انشٌاع، انغعىدٌح،داس انًشٌخ نهُشش  "،الأداء انًانً نًُظًاث الأػًال" ،ععٍذ فشداخ جًعح - 
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 الإجراءات، واتخاذ الْداءصورة، وتحديد نقاط الضعف والقوة في  ما لديها من موارد بأتضل  استغلاؿقدرة الشركة على 
 .25الالضراتات"لتصحيح  اللازمة
في حاجة الدؤسسة إلذ قياس أدائها السابق والتعرؼ على الدعوقات  المالي الأداءتقييم عملية أىمية تبرز و       

 الْداءتقييم عملية الدستقبلي، كما تشمل  ألعية  الْداءوالسلبيات ونقاط الضعف الدوجودة بغرض تصحيحها لتحستُ 
 :26يليما ألعية بالغة لؽلن تلايصها تيالدالر للمؤسسة 

 الوضعية على والتعرؼ الدالر للتشايصأداة و  لددى لصاح الإدارة الداليةتقييم الْداء الدالر مقياسا عملية وتر ت 
 لؽلن من تحديد قيمتها في السوؽ الدالر؛  كما،  معينة تتًةؿ لاخ للمؤسسية الدالية

 وتر معلومات لداتلف الدستويات الإدارية في الدؤسسة لْغراض التاطيط الدالر والرقابة الدالية واتخاذ القرارات ت
 ؛ة على حقائق علمية وموضوعيةالدستند

 بمتابعة ومراقبة النتائج الدالية المحققة من النشاط للتعرؼ على أسباب لظوىا أو عملية تقييم الْداء الدالر سمح ت
 ؛تراجعها

 لضو الْتضل  أو لضو الْسوأ وذلك تها تقييم الْداء الدالر التطور الذي حققتو الإدارة الدالية في مستَ عملية ظهر ت
ق نتائج التنفيذ الفعلي للمهاـ الدالية زمانيا )من تتًة زمنية إلذ أخرى( وملانيا مقارنة بالدؤسسات عن طري
 ؛الدماثلة

 ؤدي إلذ اللشف عن العناصر اللفؤة وتحديد العناصر التي تحتاج إلذ مساعدة من أجل  النهوض بأدائها؛ت 
 تحقيق الْىداؼ المحددة تقييم الْداء الدالر على إعادة توجيو النشاط لضوعملية ساعد ت. 

 تقييم الأداء الماليقياس و : الجهات المستفيدة من عملية رابعا
ىناؾ لرموعة من الاطراؼ تقوـ او تطلب تقييم الاداء الدالر وذلك لاستعمالو في اغراض لستلفة ولاتخاذ قرارات     

 27:لستلفة مبنية على تلك الدعلومات، ومن ىذه الاطراؼ نذكر ما يلي
 :يهتم الدساىم او صاحب الدؤسسة الفردية كثتَا بالعائد على راس الداؿ الدستثمر، القيمة الدضاتة  المستثمرون

الاحتفاظ او  بشأفوالدااطر الدتعلقة بالاستثمار في الدؤسسة، ومن خلاؿ تقييم تلك الجوانب، يتاذ قراره 
 .التالي عن الاسهم التي لؽتللها
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انجسائر نههاتف انُمال  اتصالاثباضتخذاو انُطب انًانٍت دراضت حانت يؤضطت  الالتصادٌتانًانً نهًؤضطت  الأداءى تمٍٍ"، طافٍح تىيظثاح - 

 .777: ،ص 7072 ، دٌغًثش07انعذد ، 04يجهح أتذاث ودساعاخ انتًٍُح، انًجهذ ("، يىبٍهٍص)
26

 .244، يشجع عثق ركشِ، ص: تٍُح دٍضٌح - 
27

ياعتش  شهادجيتطهثاخ  لاعتكًال يقذيح جيزكش"، انخسٌُتتمٍٍى الأداء انًانً نهًؤضطاث انصغٍرة وانًتىضطت باضتخذاو جذول تذفماث عًٍذح ععادج،" - 

 .04 – 07ص: ص، 7027/7023انغُح انجايعٍح :  أكادًًٌ جايعح قاطذي يشتاح، وسقهح،
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 الاداء الدالر من اىم الوسائل  التي يتم بموجبها تحليل  نشاط الدؤسسة والتوصل  الذ  يعتبر تقييم :ادارة المؤسسة
نتائج الاعماؿ، وىذا التقييم يتم عرضو على اصحاب حقوؽ الدللية أو الجمعية العامة، بحيث يظهر ىذا 

 .التقييم مدى كفاءة الادارة في اجاء وظيفتها
 :الدؤسسة أو المحتمل  شراؤه للسندات الدصدرة أو الاكتتاب  الدائن ىو الشاص الدلتتب في سندات الدائنون

في القرض الجديد أو بصدد إقراض الدؤسسة، وقد يلوف الدائن بنلا أو مؤسسة مالية، وتختلف وجهة نظر 
الدائنتُ باختلاؼ مدة القرض. ومن ىنا تاف اىتمامهم بتقييم الاداء الدالر ستَكز على معرتة القيمة الحالية 

ثابتة، الربحية، كفايتها في تغطية الفوائد السنوية، أي أف اىتمامهم بالْداء الدالر ستَكز على رأس للأصوؿ ال
 .في الدؤسسة والسيولةالداؿ العامل  والدركز النقدي 

 لؽنح الدوردوف آجػالا لاستفاء حقوقهم من عملائهم، وللن قبل  ذلك يتم التأكد من استقرار  :الموردون
مة الدركز الدالر عندىم، ويتم اتخاذ قرار الدنح من عدمو او التافيض تيو على ضوء ذلك، الْوضاع الدالية وسلا

كانت الآجاؿ التي لؽنحها لعملائو لشاثلة   إذاويستفيد الدوردوف من البيانات التي ينشرىا العملاء في التحقق ما 
 .لتلك التي لؽنحها الدناتسوف الاخروف

 :الشروط لْداء التزاماتها اتجاه الدوردين، ومن خلاؿ الدعلومات التي  أتضل  يتطلع العملاء للحصوؿ على العملاء
لػصل  عليو  لشا أتضل ينشرىا الدورد لؽلن للعميل  معرتة ما اف كانت الآجاؿ التي لػصل  عليها لشاثلة او 

 .الاخروف، ويتم معرتة ذلك من خلاؿ حساب متوسط اجاؿ الدوردين باستاداـ القوائم الدالية
  تقوـ الذيئات الحلومية لشثلة في ادارة الضرائب والدصالح الاخرى بمراقبة النشاط الاقتصادي  الحكومية:الهيئات

اىتماـ الذيئات الحلومية بتقييم الاداء الدالر  تإفوتحصيل  الضرائب الدفروضة من الدؤسسات الاقتصادية، لذلك 
 .الاسعار، احصاء النشاطات ...الخ ذو دواعي رقابية وضريبية بالإضاتة الذ اىداؼ اخرى مثل  مراقبة

 :خرى مهتمة بتقييم الاداء الدالر للمؤسسة مثل  الاتراد والجهات الدتعاملة في سوؽ أىناؾ جهات  جهات اخرى
 .الاوراؽ الدالية حيث تقوـ بدراسة وتحليل  التغتَات السريعة في الاسعار، من اجل  متابعة توظيفاتها في السوؽ الدالية

 مراحل عملية تقييم الأداء المالي خامسا:
تقييم الْداء الدالر لا يتحقق ىلذا دتعة واحدة وإلظا لؽر بمراحل  أساسية لا لؽلن تجاوزىا، وإلا تلن تؤدي       

 28:ر بأربع مراحل  أساسيةتدتقييم الْداء الدالر عملية عملية التقييم إلذ تحقيق الْىداؼ الدرجوة منها. وعليو تإف 
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 ح، يجه"نهشرقداء انًانً نهًؤضطاث دراضت حانت يؤضطت انصٍاَت الأدور تحهٍم انمىائى انًانٍت فً تمٍٍى " يُظف ششفً وعًٍشوػ تىشلاغى، - 

 .245،ص:7070، ،02، انعذد32انعهىو الإَغاٍَح، انًجهذ
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  تعتبر الدرحلة الْولذ والْساسية في عملية التقييم لْنو بدوف معلومات  :المعلومات والبياناتمرحلة جمع
وبيانات مالية لا لؽلن القياـ بأي خطوة، لْف ىذه البيانات تسمح بإجراء دراسات تحليلية لوضعية الدؤسسة 

 القوائم الدالية من أىم مصادر ومركزىا الدالر، من خلاؿ ما توتره من معلومات حوؿ نشاط الدؤسسة كلل ، وتعتبر
 .الدعلومات الدهمة في عملية تقييم الْداء الدالر كقائمة الدركز الدالر، قائمة الدخل  وقائمة التدتقات النقدية

 :بعد ترع البيانات والدعلومات تأتي مرحلة تحليلها، حيث يسمح التحليل   مرحلة تحليل المعلومات والبيانات
ت والبيانات الدالية التي تتم استاراجها من القوائم الدالية إلذ معلومات أقل ، في شلل  نسب الدالر بتحويل  الدعلوما

مالية تساعد على اتخاذ القرارات الدناسبة. وىو بذلك يسمح بتقييم الوضعية الدالية للمؤسسة من أجل  الحلم على 
 .في ىذه البيانات عتماديةوالاتوازنها الدالر ومردوديتها. حيث يتعتُ توتتَ حد معتُ من الدوثوقية 

 بعد ترع الدعلومات وتحليلها تأتي مرحلة الحلم على النتائج الدتوصل  إليها، من مرحلة الحكم على النتائج :
التي  الالضراتاتخلاؿ تشايص وضعية الدؤسسة والدقارنة بتُ ما ىو لسطط وما تحقق تعلا، حيث يتم تحديد 

ومعالجتها بالطريقة الدثلى التي وضعت لتسيتَ نشاطها في الدستقبل   حصلت في النشاط وحصرىا وتحديد أسبابها
 .لتأتي بعد ذلك عملية الحلم على الدؤسسة ووضعيتها

 : مصادر المعلومات والبيانات المستخدمة في عملية تقييم الأداء الماليسادسا
 مصادرقبل  الشروع في عملية تقييم الْداء الدالر يتطلب الْمر ترع الدعلومات الدطلوبة واللازمة للقياـ بذلك من عدة      

   :تيما يلي داخلية وخارجية تتمثل 
والدعلومات المحاسبة والإحصائية والإدارية وغتَىا التي مصدرىا  اناتوتشمل  تريع البي المصادر الداخلية: .1

  :29الدؤسسة نفسها وألعها
 ؛الحساباتالتقرير السنوي الصادر عن مدقق  -
القوائم الدالية للمؤسسات: الديزانية، جدوؿ النتائج، جدوؿ تدتقات الخزينة، جدوؿ تغتَات الْمواؿ  -

 .الخ...الخاصة، الدلاحق، 
لؽلن للمؤسسة الحصوؿ على الدعلومات من لزيطها الخارجي، ولؽلن تصنيفها إلذ ية: المصادر الخارج .2

 :30نوعتُ

                                                           
29
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تتعلق ىذه الدعلومات بالحالة الاقتصادية حيث تبتُ الوضعية العامة للاقتصاد في تتًة  العامة:المعلومات  -
ذا النوع من الدعلومات ىو تأثتَ نتائجها بطبيعة الحالة الاقتصادية به وسبب اىتماـ الدؤسسة معينة،زمنية 

 والوقوؼالخ كما تساعد ىذه الدعلومات على تفستَ نتائجها ...الاقتصادي  والتدىورللمحيط كالتضام 
 .ة أدائها الدالرحقيقعلى 

إحدى الْطراؼ  تهذا النوع من الدعلومات على العموـ تتحصل  عليو الدؤسسة من :المعلومات القطاعية -
ؼ إجراء لستلف بهد الات الدتاصصةمجدا الاقتصادية،النشرات  والدولية،تقارير الدنظمات الاقتصادية  التالية:

نسب قطاعية بناء عليها يتم  واستاراج وتحليلهاحيث يتم تجميع الدعلومات  والاقتصادية،الدراسات الدالية 
 .الدقارنةإجراء 

 تقييم الأداء المالي ومؤشرات  تحليل العلاقة بين عناصر الهيكل التمويليالمطلب الثالث: 
 أف حيث الدالر لصد الْثر على الْداء ألعها الآثار، من من العديد ينتج عن التغتَ في عناصر الذيلل  التمويلي       
الدالية  لستلف بنود القوائمقيم  على مباشر بشلل  أثرسيعناصر الذيلل  التمويلي مصادر التمويل  أو  في تغتَ أي

أثر التغتَ في عناصر  يتًجموبالتالر س في تقييم الْداء الدالر أساسية وىذه القيم تشلل  عناصر وبالْخص الديزانية،
 للمؤسسة. الدالر الْداء مؤشرات قياسنتائج في  مباشرةالذيلل  التمويلي 

من أجل   الدالية الدؤشراتالنسب و من  لرموعة لاؿخمن مؤسسات الاقتصادية لل لدالرا الْداءتم تقييم ي        
 بالإضاتة إلذ، الدسطرةأىداتها  تحقيق فياحها على استاداـ مواردىا بلفاءة ومدى لص قدرتهاالوقوؼ على مدى 
 الاقتصادي الواقع صادقة تعلس بصورة أعمالذا ونتائج الدالر الوضع إظهارو  الدالر أدائها الوقوؼ على حقيقة

اختيار نوع مؤشرات حيث أف  منها التقليدية ومنها الحديثة الداليةوالدؤشرات ىناؾ عدد كبتَ من النسب و  ،للمؤسسة
بناء على مخرجات الدراسات السابقة في تحديد العلاقة بين  .الذدؼ الدراد تحقيقو على يعتمد الدالر الْداءتقييم 

والتي لها  سنقتصر على دراسة عدد محدود منها تناسقا مع موضوع البحثالهيكل التمويلي والأداء المالي و 
التي لذا نفس قيم طرفي الدالية ىناؾ بعض الدؤشرات  كما أف ،الهيكل التمويليعناصر أثر وعلاقة مباشرة مع 

الحساب مع مؤشرات أخرى للن بصيغ مغايرة، إلّا أف لذا نفس الذدؼ والددلوؿ ولؽلن الخروج بنفس الحلم والتعليق 
والتي لؽلن تلايصها  ،الدؤشرين، لذا سيتم الاكتفاء بدراسة مؤشر واحد تقط وتعميم حلم تقييم الْداء الدالرعلى 

 في الجدوؿ التالر:
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 التي لها علاقة بعناصر الهيكل التمويليأىم نسب ومؤشرات تقييم الأداء المالي : 19الجدول رقم 
 نسب السيولة:

المحدد، حيث تقيس  على الددى القصتَ في التاريخ الاقتصاديةتعلس الوضعية الدالية للمؤسسة التي ىي لرموعة من النسب  
وتعتبر السيولة واحدة من أىم النسب والدؤشرات التي يهتم بها المحلل  الدالر  الجارية،الجارية مقارنة بالخصوـ  الْصوؿىذه النسبة 
 الْجل .على الوتاء بالتزاماتو قصتَة  الاقتصادية، سواء إدارة الدشروع أو الجهات الدهتمة بمدى قدرة الدؤسسة الْخرى والْطراؼ

 مدلول النسبة الصيغة النسبة

 نسبة السيولة العامة 
 الأصول الجارية 
 الخصوم الجارية

الدتداولة للديوف  الْصوؿتعبر السيولة العامة عن درجة تغطية     
النسبة عن الواحد الصحيح  ، تللما ارتفعت ىذه الْجل قصتَة 

أي أف ىناؾ ىامش أماف يغطي جيدة كانت سيولة الدؤسسة 
الْجل ، ويستحن أف تلوف ىذه النسبة الالتزامات الدالية قصتَة 

 .2و  1لزصورة بتُ 

 السريعةنسبة السيولة 
 المخزون –الأصول الجارية 

 الخصوم الجارية

مقدرة الدؤسسة على  الداتصرةالسريعة أو نسبة السيولة تظهػر     
تتطلب نقدية  توتتَ مقدار من النقدية يلفي لسداد الالتزامات التي

سائلة في الفتًة القصتَة دوف اللجوء إلذ بيع الدازوف، ويستحسن 
 0.5و 0.3بتُ أف تلوف ىذه النسبة لزصورة 

 القيم الجاىزة الجاىزةنسبة السيولة 
 الجاريةالخصوم 

تعتبر ىذه النسبة أكثر نسب السيولة دقة في تقييم سيػولة    
تسديد على تعتبر مقياسا لقياس قدرة الإدارة الدالية ، الدؤسسة
ويستحسن أف  تها من خلاؿ الاعتماد على النقديات تقط،التزاما

 0.3و 0.2مجداؿ تلوف ىذه النسبة لزصورة ضمن ا
 :تمويلنسب ال

صوؿ الثابتة بصفة خاصة. لْبصفة عامة وا الْصوؿتدلن ىذه النسب من اكتشاؼ مدى مسالعة كل  مصدر تدويلي في تدويل   
الدتًتبة عليها، وعليو تاف حساب النسب الدالية الدتعلقة بالدديونية تعتبر  والالتزاماتالدوجود بتُ رأس الداؿ  الارتباطحيث تبتُ 

 .بحيث تعرض درجة الخطر الدالر الذي يواجو الدؤسسة الْلعيةفي غاية من 
 مدلول النسبة الصيغة النسبة

  موال الدائمة الأ نسبة التمويل الدائم
 صول الثابتةالأ

 بالْمواؿ الثابتة الْصوؿ تغطية مستوى الذ النسبة ىذه تشتَ    
 المال لرأس أخرى صياغة تعتبر النسبة ىذه أف كما الدائمة،
الْماف، وحتى تلوف ىذه النسبة   بهامش ما يسمى أو العامل

كمؤشر الغابي للمؤسسة تإنو لغب أف تلوف قيمتها تساوي الواحد 
 الدؤسسة على الْقل  وىو ما لغعل  رأس الداؿ العامل  معدوما، وىنا

 .ىامش أماف أي تحقيق عدـ مع مناسبة بطريقة الثابتة أصولذا تدوؿ
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 الخاصةموال الأ نسبة التمويل الخاص
 الأصول الثابتة

 الخاصة، بأموالذا الثابتة لْصولذا الدؤسسة تغطية مدى بها يقصد
 الْجل  طويلة القروض من تحتاجها الدؤسسة التي النسبة وكذلك
كلما كانت   ،أماف كهامش العامل  الداؿ رأس من الْدنى الحد لتوتتَ

كاف ذلك مؤشراً على وجود استقلالية مالية   1ىذه النسبة أكبر من 
 .للمؤسسة في تدويل  استثماراتها

نسبة التمويل 
 الخارجي

 إجمالي الديون
 إجمالي الأصول

 مستوى إلذ النسبة ىذه وتشتَ الوتاء على القدرة أيضا وتسمى   
 النسبة ىذه كانت تللما بأمواؿ خارجية الدؤسسة موجودات تغطية
في  أكبر ترصة لذا تلوف وكذا مضمونة، الدائنتُ أمواؿ كانت صغتَة

 50 ىذه النسبة عن تتجاوز ألاوالْتضل   .القروض على الحصوؿ
.٪ 

نسبة الاستقلالية 
 المالية

 موال الخاصةالأ
 إجمالي الديون

 وضعية في أنها يعتٍ ىذا صغتَة الدالية نسبة الاستقلالية كانت كلما
 تحتاجها التي الدوارد الدالية على الحصوؿ تستطيع ولا بالديوف، مثقلة
 يدؿ تهذا كبتَة النسبة ىذه كانت إذا أما  .إضاتية قروض من
عند تقييم ىذه ، الدائنتُ مع مرونة بلل  التعامل  تستطيع أنها على

 ، ؤسسةالاعتبار الانتماء الصناعي للم الْخذ بعتُالنسبة  ينبغي 
و  1] وعادة ما يفضل  الداليوف أف تلوف ىذه النسبة لزصورة بتُ 

2 [. 
 :إلى الأموال الخاصة نسب المديونية

تها، على الوتاء بالتزاماوقدرتها أداة لتقييم التوازف الدالر للمؤسسة ىذه النسب ك الدلاءة الدالية وتعتبرتسمى أيضا بنسب     
في تدويل   الغتَ اؿسسة على أمو الدؤ تقيس مدى اعتماد  سة، كماالدستادمة من قبل  الدؤستستادـ لتقييم لستلف أنواع التمويل  و 

 :ومن أىم نسب الدديونية مايلياحتياجاتها أو أصولذا، 

 مدلول النسبة الصيغة النسبة

 طويلةديون لنسبة ا
إلى الأموال  الأجل

 الخاصة

 الجارية غير  خصومال
 الأموال الخاصة

تظهر ىذه النسبة العلاقة بتُ الخصوـ غتَ الجارية )الديوف الطويلة 
كلما كانت ىذه النسبة منافضة كاف   ،الدللية وحقوؽالْجل ( 

وضع الدؤسسة الدالر أتضل  وإذا تجاوزت الواحد تإف ذلك يعتٍ أف 
الديوف طويلة الْجل  أكبر من حقوؽ الدللية وىذا وضع خطتَ على 

 ٪. 50 تزيد ىذه النسبة عن ألاالدؤسسة والْتضل  
القصيرة  ديوننسبة ال
إلى الأموال  الأجل

 الخاصة

 الجارية  خصومال
 الأموال الخاصة

ىذه النسبة تبتُ مقدار التمويل  الذي تم عن طريق الخصوـ     
وكلما كانت ىذه النسبة منافضة  الجارية مقارنة مع حقوؽ الدللية، 

، وإذا  نهمديو  ضمافلزيادة كلما كاف ذلك أتضل  للدائنتُ نظرا 
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لؽلن أف تلػوف مؤشرا على درجة لساطرة  مرتفعة ىذه النسبةكانت 
 عالية لدى الدؤسسة 

  ( حقوق الملكية على العائد معدل) نسبة المردودية المالية

 على سواء العادية، أنشطتها عن الناتجة الصاتية ثروتهم الدسالعتُ وزيادة ملاتأة على الدؤسسة قدرة مدى عنتعتبر ىذه النسبة 
وكلما كانت نتيجة ىذه النسبة مرتفعة زادت ألعية وجاذبية أسهم  في الاحتياطات تخصيص شلل  على أو موزعة أرباح شلل 

 .الدؤسسة الدتداولة

 وتقييماتها المالية للمردودية الممكنة المعدلات الصيغة

 ة نتيجة الصافيال
 الأموال الخاصة

 توجد مردودية ماليةلا  % 0أقل  من 
 مردودية مالية ضعيفة % 5% و أقل  من  0أكبر من 
 مردودية متوسطة % 10% و أقل  من  5أكبر من 
 مردودية مرتفعة ومرضية % 10أكبر من 

 ( المردودية الاقتصادية )معدل العائد على الاصولنسبة 

 مدلول النسبة الصيغة

 ة نتيجة الصافيال
 إجمالي الأصول

تعبر ىذه النسبة عن قدرة الدؤسسة على استاداـ أصولذا في     
توليد الربح، وكلما ارتفعت ىذه النسبة كلما دؿ ذلك على  

 .أصولذا استغلاؿكفاءة الدؤسسة في 
 على: من إعداد الطالبتُ بالاعتماد  المصدر:

 .38: ص 2010ديواف الدطبوعات الجامعية، الجزائر ،مليلة زغيب، التسيتَ الدالر حسب البرنامج الرمهي الجديد، و  ميلود بوشنقتَ -
 .47-45: ص 2012ديواف الدطبوعات الجامعية، الجزائر ،، التسيتَ الدالر، الطبعة الثانية، لسلوس مبارؾ -

 .69بنية حيزية، مرجع سبق ذكره، ص:  -
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 المبحث الثاني: الدراسات السابقة
تم سي .الاقتصاديةالْداء الدالر للمؤسسة و الذيلل  التمويلي بعد تطرقنا لْىم الجوانب النظرية التي تناولت موضوع 

بعض الدراسات التي تناولت موضوع الدذكرة أو كانت لذا علاقة بو، إضاتة إلذ لزاولة إجراء مقارنة عرض في ىذا الدبحث 
 من حيث أوجو التشابو والاختلاؼ في ما بينها وكيفية الاستفادة منها.بتُ ىاتو الدراسات والدراسة التي قمنا بها 

 المطلب الأول: الرسائل الجامعية باللغة العربية
 سميرة زيتوني ورندة رابحيأولا: دراسة 

دراسة حالة شركة بيوفارم )دور الهيكل المالي في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسة الاقتصادية  " بعنواف    
مذكرة مقدمة لاستلماؿ متطلبات شهادة ماستً أكادلؽي، شعبة العلوـ الدالية (، للصناعة الصيدلانية في الجزائر

-2020السنة الدراسية والمحاسبية، تخصص لزاسبة وجباية معمقة، جامعة لزمد البشتَ الإبراىيمي برج بوعريريج، 
2021 

دور الذيلل  الدالر كأداة  وإبرازلل  الدالر في الدؤسسة الاقتصادية لزاولة إظهار مدى ألعية الذي إلىىدفت ىذه الدراسة 
تعالة لاتخاذ القرارات الدالية في الدؤسسة الاقتصادية مع التعرؼ على الدؤشرات والنسب الدالية الدستادمة في تحليل  الذيلل  

 الدالر.
بالْمواؿ الخاصة كعنصر أساسي في أف شركة بيوتارـ تعتمد بشلل  كبتَ على التمويل  وقد خلصت ىذه الدراسة إلى 

ىيللها الدالر، كما يتم اتخاذ القرار الدالر بناءا على تحليل  الذيلل  الدالر في شركة بيوتارـ من خلاؿ إبراز ىذا التحليل  
ة لنقاط القوة التي لغب استغلالذا ونقاط الضعف التي لغب معالجتها من أجل  اتخاذ قرارات مالية مستقبلية صائبة، بالإضات

إلذ أف نتائج تحليل  الذيلل  الدالر للشركة أظهرت أنو ىناؾ تأثتَ حقيقي لذذا التحليل  على اتخاذ القرارات الدالية )القرارات 
 التمويلية، القرارات الاستثمارية، وقرارات توزيع الْرباح(.

 ثانيا: دراسة بقباقي مسعودة
دراسة حالة عينة من المؤسسات الصغيرة -ية"أثر الهيكل المالي على أداء المؤسسات الجزائر بعنواف   

 .2021-2020، السنة الدراسية 03أطروحة دكتوراه، تخصص إدارة مالية ولزاسبية، جامعة الجزائر"، -والمتوسطة
تحليل  سلوؾ الذيلل  الدالر ودراسة انعلاساتو على الْداء الدالر بالدؤسسات الصغتَة  ىدفت ىذه الدراسة إلى

مؤسسة صغتَة  147شملت الدراسة  ث، حي2017و2013الفتًة الدمتدة ما بتُ  الجزائر، خلاؿفي والدتوسطة العمومية 
العوامل  وكذا اللشف عن التحويلية، الخدمات والقطاع الزراعي،  ىي: الصناعةومتوسطة، موزعة على ثلاث قطاعات 

 الدؤثرة على الْداء الدالر 
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وجود أثر للهيلل  الدالر على الْداء الدالر بالدؤسسات الصغتَة عدة نتائج ألعها  وقد خلصت ىذه الدراسة إلى
 الالضداركما كشفت طريق   الدراسة،والدتوسطة العمومية في الجزائر، وىذا على مستوى تريع القطاعات الددرجة في 

 .الدراسةالدتعدد التدرلغي إلذ وجود أثر موجب للهيلل  الدالر على الْداء الدالر بالدؤسسات قيد 

 ا: دراسة بوساق أحمدثالث
دراسة عينة من المؤسسات –"أثر الهيكل المالي على القرارات المالية في المؤسسات الاقتصادية بعنواف   

، 03تخصص الإدارة الدالية للمؤسسات، جامعة الجزائر ماجستتَ،رسالة "، 9101-9100الجزائرية خلال الفترة 
 .2016-2015السنة الدراسية 

معرتة أىم مصادر تدويل  الدؤسسة وتللفتها وتحديد تللفة رأس الداؿ، و كذا التعرؼ  إلىىدفت ىذه الدراسة 
على أىم نظريات الذيلل  الدالر والاستدانة في الدؤسسة، إلذ جانب ذلك تحديد لستلف معايتَ الدفاضلة بتُ الدشاريع 

وكذلك تحديد أىم ما توصلت إليو النظريات  الاستثمارية بهدؼ اتخاذ قرار الاستثمار بالإضاتة إلذ لزددات ىذا القرار ،
 .الدتعلقة بسياسة توزيع الْرباح بالدؤسسة

وجود تأثتَ متبادؿ للل  من قرار الاستثمار والتمويل  تللالعا  عدة نتائج ألعها وقد خلصت ىذه الدراسة إلى
ن أكدت الدراسة وجود ارتباط الغابي بتُ يؤثر على الآخر، كما أف قرار توزيع الْرباح يرتبط بقرار التمويل  ارتباطا وثيقا أي

حجم الاستدانة والنسبة الدوزعة من الْرباح في عينة الدؤسسات الددروسة، ورغم أف النتائج الدتوصل  إليها تخالف العديد 
من نتائج الدراسات التجريبية السابقة، إلذ أنو لؽلن إرجاع ذلك لعدة عوامل  منها الاختلاؼ الواضح بتُ الدراسات 

نظرية والجانب التطبيقي وكذلك اختلاؼ البيئة الجزائرية عن كثتَ من بلداف الْخرى، كما لؽلن أف يرجع ذلك إلذ ال
 .مستوى موثوقية الدعلومة الدالية ومدى مطابقتها للوضعية الحقيقية لذاتو الدؤسسات

وضحة في الجدوؿ الدوالر،  تيما لؼص أوجو الشبو والاختلاؼ بتُ الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا تهي مأما 
 كما أف ىذا الجدوؿ يوضح ما استفدنا من ىذه الدراسات.

 : المقارنة بين دراستنا والرسائل الجامعية باللغة العربية11الجدول رقم 
 كيفية الاستفادة أوجو الاختلاف أوجو الشبو الدراسة السابقة

سميرة زيتوني ورندة 
 9190رابحي،

جزء الذيلل  التشابو مس 
 الدالر في الجانب النظري

الاختلاؼ كاف في الدتغتَ 
التابع)القرارات الدالية( 
ومؤسسة إجراء الجانب 

في طريقة تأثتَ  الاستفادة
 الذيلل  الدالر على التمويل .
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 التطبيقي 

أخذ نظرة أعمق حوؿ  9190بقباقي مسعودة ،
 تأثتَهالذيلل  الدالر وطريقة 
 على الْداء الدالر

لصغتَة دراسة الدؤسسات ا
والدتوسطة العمومية في 

على  بالاعتمادالجزائر 
 التحليل  بالدركبات الْساسية.

بعض  استاداـطريقة 
الدؤشرات الدستادمة في 
تأثتَ الْداء الدالر على 
 الذيلل  التمويلي.

التشابو في جزئية الذيلل   2016بوساق أحمد،
 الدالر .

 حدود الدراسة 
 في الدتغتَ التابع الاختلاؼ

مصادر التمويل  بشلل  تهم 
 أعمق.

 
 بالاعتماد على ماسبق. البتُمن إعداد الط المصدر:

 المطلب الثاني: المقالات العلمية باللغة العربية
 أولا: دراسة بن عيشة كريمة

دراسة قياسية لعينة من – الاقتصاديةالهيكل المالي على الأداء المالي في المؤسسة  رأث» بعنواف  
، اقتصاديةلرلة دراسات ،9191-9100المؤسسات المدرجة في السوق المالي السعودي خلال الفترة 

 .2023، السنة 01، العدد23امجدلد:
مؤسسة اقتصادية  40اختبار أثر الذيلل  الدالر على الْداء الدالر لعينة ملونة من  ىدفت ىذه الدراسة إلى

،تم استاداـ متغتَ الدديونية 2020-2015مدرجة ضمن قطاع الدواد الْساسية في السوؽ الدالر السعودي خلاؿ الفتًة 
لر، العائد على حقوؽ الدللية والعائد على طويلة الْجل  والدديونية قصتَة الْجل  والدديونية الللية للتعبتَ عن الذيلل  الدا

الْصوؿ للتعبتَ عن الْداء الدالر أما متغتَ الحجم والسيولة استادمت كمتغتَات ضابطة، بالاعتماد على لظاذج بيانات 
 ،تم بناء لظوذجتُ إحصائيتُ.R Studioالسلاسل  الزمنية الدقطعية وباستاداـ برنامج التحليل  

عدة نتائج ألعها وجود أثر سلبي داؿ إحصائيا للمديونية طويلة الْجل  والدديونية  ىوقد خلصت ىذه الدراسة إل
قصتَة الْجل  والسيولة على كل  من العائد على حقوؽ الدللية والعائد على الْصوؿ، في حتُ توصلت إلذ عدـ وجود أثر 

الْصوؿ. كما توصلت الدراسة أيضا  داؿ إحصائيا للمديونية الللية على كل  من العائد على حقوؽ الدللية والعائد على
 إلذ وجود أثر إلغابي داؿ إحصائيا للحجم على كل  من العائد على حقوؽ الدللية والعائد على الْصوؿ.

 ثانيا: دراسة مولود فتحي وقطاف عبد القادر
 حالة مجمع-دراسة تحليلية الأثر الهيكل التمويلي على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية"بعنواف  

 .2018، سبتمبر 04، العدد:02لرلة إضاتات اقتصادية ، امجدلد:، "-(2015-2013صيدال)
معرتة مدى تأثتَ السياسة التمويلية التي تتبعها الدؤسسة الاقتصادية في الْداء الدالر لذا،  ىدفت ىذه الدراسة إلى

من خلاؿ انعلاسها على لستلف الدؤشرات والنسب الدالية والدردودية الدقدمة من الدؤسسة، حيث تم اختيار لرمع صيداؿ  
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-2013ليل  ثلاث ميزانيات لثلاث سنوات كنموذج اقتصادي مثالر للمؤسسة الاقتصادية الجزائرية، من خلاؿ تح
تحليلا عموديا من خلاؿ مؤشرات التوازف الدالر ولستلف النسب الدالية، وتحليلا أتقيا من خلاؿ الدقارنة  2014-2015

 بتُ الديزانيات الثلاث عن طريق حساب نسب التغتَات في القيم.
تعتمد في التمويل  على مصادرىا الذاتية إلذ عدة نتائج ألعها أف مؤسسة صيداؿ  وقد خلصت ىذه الدراسة

أشارت النسب الدالية الدتمثلة في  للتمويل ، كمامثل  الاحتياطات الإىتلاكات والدؤونات بنسبة أكبر من الدصادر الخارجية 
 نسب السيولة ونسب الذيللة الدالية إلذ أف امجدمع يتحلم جيدا في سياسة الديوف، حيث إنو يعتمد نسبيا على الاقتًاض

أثبتت قدرتها على الاعتماد على مصادرىا الذاتية، وإعطاء ثقة أكبر للدائنتُ  الْخرى، حيثالخارجي ولستلف الدصادر 
 تجاه امجدمع.

 خدوجة سعاد، صبروفقيقي  احمد،صديقي ثالثا: دراسة 
، 01 امجدلد الْعماؿ،لرلة الاقتصاد وإدارة ، " تأثير الهيكل التمويلي على القرارات المالية في المؤسسة "بعنواف   

 .2017، جانفي 01العدد:
توضيح العلاقة بتُ القرارات الدالية للمؤسسة وىيللها التمويلي بالاعتماد على مفهوـ ىدفت ىذه الدراسة إلى 

 .ار ميدانياالراتعة الدالية، العائد على الاصوؿ والدااطرة نظريا، وإسقاطها على مؤسسة الآجر "تيمادنتُ" بأدر 

تللفة الْمواؿ بارتفاع الراتعة الدالية، كما توجد الطفاض وقد خلصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىمها 
علاقة علسية تربط تللفة الْمواؿ بالراتعة الدالية، إلا أف ىذه العلاقة كانت نتيجة الطفاض معدؿ الفائدة إضاتة إلذ 

كما لا توجد علاقة ذات  .الوتورات الضريبية كما ىو متعارؼ عليو نظرياالطفاض نسبة الْمواؿ الخاصة، وليس نتيجة 
دلالة احصائية بتُ الذيلل  التمويلي لشثلا بالراتعة الدالية والعائد على الْصوؿ، وذلك لوجود علاقة ذات دلالة احصائية 

روض ارتفعت الدااطر الدالية التي لؽلن بتُ الراتعة الدالية والدااطر الدالية، وىي علاقة طردية حيت كلما ارتفعت نسبة الق
 .أف تتعرض لذا الدؤسسة

تيما لؼص أوجو الشبو والاختلاؼ بتُ الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا تهي موضحة في الجدوؿ الدوالر،  أما 
 كما أف ىذا الجدوؿ يوضح ما استفدنا من ىذه الدراسات.

 العلمية باللغة العربية: المقارنة بين دراستنا والمقالات 13الجدول رقم
 كيفية الاستفادة أوجو الاختلاف أوجو الشبو الدراسة السابقة

دراسة بن عيشة  
 التشابو في متغتَي الدراسة 2023كرلؽة،

 عينة وملاف الدراسة
)السوؽ الدالر السعودي( 

على  الاعتمادمن خلاؿ 
لظاذج بيانات السلاسل  
الزمنية الدقطعية واستاداـ 

برنامج التحليل  

معرتة حجم تأثتَ كل  من 
الدديونية طويلة الْجل  
وقصتَة الْجل  والسيولة 
 على حقوؽ الدللية.
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R Studio. 

دراسة مولود تتحي وقطاؼ 
 2018عبد القادر،

التشابو من ناحية تأثتَات 
السياسة التمويلية للمؤسسة 

 .ةالاقتصادي

في الجانب  الاختلاؼ
التطبيقي الذي مس لرمع 

 صيداؿ.

السياسة التي تنتهجها 
مؤسسة صيداؿ في عملية 

 التمويل .

تقيقي  اتزد،صديقي 
خدوجة  سعاد، صبرو

،2017 

العلاقة بمفهوـ الذيلل  
 التمويلي.

في الدتغتَ التابع  الاختلاؼ
وكونها دراسة إحصائية 
 .لدؤسسة تيمادنتُ بأدرار

التي تربط الذيلل  العلاقة 
التمويلي مع تللفة الْمواؿ 
وأيضا علاقة القروض مع 

 الدااطر الدالية.
 بالاعتماد على ماسبق. البتُمن إعداد الط المصدر:

 المطلب الثالث: الدراسات السابقة باللغة الأجنبية
1- étude Mohand Ousaid et Mohand Ghiles  
Mémoire de fin du cycle ,« L’impact de la structure financière sur la 

performance financière de l’entreprise- Cas de l’entreprise ENIEM- » 

,En vue de l’obtention du diplôme de Master en Sciences Financières et 

Comptabilité ,Université Mouloud Mammeri de Tizi-Ouzou,2022 . 
 والحديثة وتممقاربات التقليدية للشرح مع تأثتَ الذيلل  الدالر على الْداء الدالر للشركة،  تهمىدفت ىذه الدراسة إلى 

ذلك من خلاؿ تقدنً الْسس النظرية الدتعلقة بالذيلل  الدالر وتوضيح العلاقة كذلك بتُ الذيلل  الدالر وىيلل  راس الداؿ 
مع إجراء دراسة حوؿ ىيللها الدالر  2018-2016للفتًة ما بتُ  ENIEMمن خلاؿ إجراء دراسة على شركة 

 وادائها باستاداـ النسب الدالية.
يتضح من التحليل  الدالر انها تتمتع بالاستقلاؿ  ENIEMاف شركة وقد خلصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىمها 

ية او الاقتصادية لشا نتج الدالر ولديها القدرة على تسديد ديونها مع ذلك تإف الدؤسسة لا تحقق اي شيء من الربحية الدال
عنو تأثتَ سلبي للراتعة الدالية حسب نظاـ الدعلومات وبالتالر الشركة لا تحقق اي تائض او ربح لشا جعلها تفقد ادائها 

 الدالر خلاؿ تتًة الدراسة.
2- étude Ait sahed Imene et Ait mohammed Mourad Article , « L’effet de 

l’endettement sur la rentabilité de l’entreprise » , Journal scientifique 

d'études économiques et financières, volume11 numéro0,2018. 

من  الذيلل  الدالر على مردودية الدؤسسة الجزائرية ترانسملس)ترع لرمع سونلغاز( تأثتَ قياس إلى ىدفت ىذه الدراسة 
 من الدردودية الاقتصادية والدالية من تقييم اثر الدديونية على الدردودية.خلاؿ تحليل  الذيلل  الدالر  عن طريق دراسة كل  

لاف مردوديتها الاقتصادية  الدؤسسة نظراالغابي على مردودية  أثرللديوف  افوقد خلصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىمها 
 .الراتعة الغابي أثركد على اف ؤ اعلى من تللفة الدين خلاؿ تتًة الدراسة وىذا ي
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3-   study Alfred Tandungang Ajuandem  

thesis « THE IMPACT OF FINANCIAL STRUCTURE ON THE FINANCIAL 

PERFORMANCE OF CAMEROON COMPANIES »: CASE STUDY: COSMOS 

EDUCATIONAL PRESS LTD ,Business Management  ,Centria University of Applied Sciences ,

June 2020 . 
التي تتواجد بدولة  COSMOSتحديد اثر الذيلل  الدالر على الاداء الدالر لشركة  ىدفت ىذه الدراسة إلى

بالاعتماد على النظريات الدالية الداتلفة وغتَىا من المحددات للهيلل  الدالر ومصادر التمويل  الداتلفة الدتاحة  اللامتَوف،
 ذج التحليل  بتَسوف .و ولظ ات ) الدنهج الاستنباطي(للمؤسسة مستعملا في ذلك الاستبياف في ترع البيان

عدة نتائج ألعها اف ىناؾ علاقة الغابية بتُ الذيلل  الدالر والْداء الدالر كما اف ىناؾ علاقة وقد خلصت ىذه الدراسة إلى 
 تللفة راس الداؿ على القرارات الدالية تتطلب الدزيد من البحث. تأثتَالغابية بتُ الْصوؿ الثابتة والْداء الدالر في حتُ اف 

 
تيما لؼص أوجو الشبو والاختلاؼ بتُ الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا تهي موضحة في الجدوؿ الدوالر،  أما 

 كما أف ىذا الجدوؿ يوضح ما استفدنا من ىذه الدراسات.
 ت السابقة باللغة الأجنبية: المقارنة بين دراستنا والدراسا10الجدول رقم 

 كيفية الاستفادة أوجو الاختلاف أوجو الشبو الدراسة السابقة
Mohand Ousaid 

et Mohand 
Ghiles ,2022 

النظريات الدفسرة للهيلل  
 التمويلي

الحدود الدلانية والزمانية 
 للدراسة

الدساعدة في توضيح جانب 
 التطبيقي الخاص بدراستنا.

Ait mohammed 
Mourad et Ait 

sahed 

Imene ,2018   

الدردودية الدالية على  أثر
 الذيلل  التمويلي

 لفرع لرمعدراسة قياسية 
 أثرسونلغاز واختصت في 

 والاقتصاديةالدردودية الدالية 
 على الراتعة الدالية

معرتة حجم الاثر الذي 
تسببو الدديونية على حقوؽ 

 الدللية

Alfred 
Tandungang 

Ajuandem ,2020  

الاعتماد على الاستبياف في  التشابو في متغتَي الدراسة
 عملية ترع البيانات

العلاقة التي تربط الاصوؿ 
 الدالر. بالْداءالثابتة 

 بالاعتماد على ما سبق. البتُمن إعداد الط المصدر:
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 خلاصة الفصل الأول:
من خلاؿ التطرؽ إلذ أىم الدفاىيم بالدوضوع، حاولنا في ىذا الفصل  توضيح اىم الجوانب النظرية الاساسية الدتعلقة      

للهيلل  التمويلي من خلاؿ تقدنً تعريفات لبعض الباحثتُ وخصائص امثليتو مع ابراز اىم العوامل  المحددة  والْساسيات
 تم استعراض النظريات الدفسرة لو وكذا لستلف مصادر التمويل )ملوناتو(. لو، كما

الاىداؼ الدالية التي تسعى الدؤسسة  عرضكما تم ربط ما سبق مع الدفاىيم النظرية الدتعلقة بالآداء الدالر من خلاؿ     
التوجو بعدىا الذ التعرؼ على الجهات  ليتم العية عملية قياس وتقييم الاداء الدالر، تطرقنا إلذالاقتصادية تحقيقها،كما 

 الدستفيدة ومراحل  ىذه العملية وكذا مصادر الدعلومات والبيانات الدستادمة في عملية التقييم.
في الْختَ قمنا بتحليل  العلاقة بتُ عناصر الذيلل  التمويلي ومؤشرات تقييم الاداء الدالر عن طريق استاداـ البعض     

 .الية )نسب السيولة،نسب التمويل ،نسب الدديونية ونسبة الدردودية الدالية(من النسب والدؤشرات الد
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 تمهيد:
سنحاوؿ في ىذا الفصل  ، الدتعلقة بلل  من الذيلل  التمويلي والْداء الدالرأىم الجوانب النظرية الالداـ ب بعد 

 تقييم على وتفستَ مدى انعلاس ذلك الذيلل  التمويليالتغتَ في التطبيقي إجراء دراسة وصفية تحليلية عن أثر 
 اقتصاديةمؤسسة  باعتبارىا اللتًونيلسمؤسسة كوندور  اختيارتم الدالر للمؤسسة الاقتصادية، حيث  الْداء

تم تقسيم موضوعنا، حيث التي تخدـ  الحصوؿ على القوائم الداليةليو تم الوطتٍ وع للاقتصادتسعى إلذ تقدنً إضاتة 
  ىذا الفصل  إلذ:

 الكترونيكستقديم مؤسسة كوندور المبحث الأول: 
 الكترونيكسكوندور الهيكل التمويلي على الأداء المالي لمؤسسة  التغير في أثر تحليل المبحث الثاني: 

 (9199_9102خلال الفترة )
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 الكترونيكسمؤسسة كوندور  تقديمالمبحث الأول: 
مع عرض  لراؿ نشاطها وأىداتهاإبراز و تعريفها من خلاؿ  ،الدبحث سيتم تقدنً مؤسسة كوندور في ىذا

 وكذا شروحات مفصلة عن ىيللها التنظيمي.الْىداؼ الدسطرة 
 الكترونيكسمؤسسة كوندور التعريف بالمطلب الأول: 

كمؤسسة خاصة ذات مسؤولية   09/02/2002سنة  كوندور اللتًونيلستأسست مؤسسة   
، 30/03/2003وسجلت علامتها التجارية  23/11/2002نشاطها الفعلي في  بدأت SARLلزدودة

 SPA)تحولت إلذ مؤسسة ذات أسهم  2012وفي سنة  ANTAR TRADE اسمتحت   INAPI ىلد

Condor Electronics). يقدر رأس مالذا حيث  ،بالدنطقة الصناعية ببرج بوعريريج مؤسسةلل يقع الدقر الرئيسي
 الوطتٍ كونهاؤسسة من بتُ أىم الدؤسسات الإنتاجية على الدستوى الدتعتبر و  ،دج   000 000 277 4 بػ:

، صناعة الْلواح ةواللهرومنزليفي لراؿ إنتاج وتسويق الْجهزة الإللتًونية  بامتياز اقتصاديتشلل  قطب 
التنوع في النشاط مهح  ا( والتجارة الدولية. ىذpneumatiquesالعجلات الدطاطية للسيارات )الشمسية، 

  .للشركة بالحصوؿ على حجم كبتَ من الْعماؿ والدشاريع

عدة مراحل  حتى وصلت الذ ماىي عليو الآف، وأولذ الدراحل  ىي مرحلة شهدت مؤسسة كوندور  كما أف          
الدنتج وإعادة بيعو، اما الدرحلة الثانية ىي مرحلة شراء الدنتج مفللا كليا ومن ثم إعادة تركيبو الشراء للبيع أي شراء 

لشا خفض من سعر منتجاتها في السوؽ، والدرحلة الثالثة والجوىرية ىي مرحلة الإنتاج في ىذه الدرحلة استفادت 
ت الدلونات التي لؽلن شرائها لزليا آو الدؤسسة من الدراحل  السابقة تأصبحت تتحلم في تقنيات التًكيب، تحدد

( ذات حضور Condor Electronicsعلامة )، حيث أصبحت إنتاجها ذاتيا، وبدأت في الإنتاج المحلي
لقدرتها على الإبداع وتقدنً منتوجات ذات جودة عالية والتزامها الدائم لإرضاء  المحلي والقاريقوي وذات مهعة في 

 9001ISO ،14001 ISO ،45001 شهادة الجودة العالديةة شهاد علىالدؤسسة ت لتحصحيث  ،زبائنها
ISO ،18001OHSAS. 
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 .كوندور الكترونيكس: الشركات التابعة لمؤسسة  13 الجدول رقم

KHADAMATY شركة لستصة في خدمات ما بعد البيع 
INFINIX شركة لستصة في صناعة الذواتف الذكية 
CONVIA  البيوتشركة لستصة في تهيئة مطابخ 

MULTIMEDIA  شركة لستصة في الدنتجات الدتعددة الوسائط 
CRISTOR شركة لستصة في تصنيع الدنتجات اللهرومنزلية 

POLYSTYRENE  شركة لستصة في تصنيعPOLYSTYRENE 
PANEUMATIQUE شركة لستصة في تصنيع العجلات الدطاطية للسيارات 

NARDI 
الدنتجات اللهرومنزلية شركة إيطالية لستصة في تصنيع 

 وىي شريك إستًاتيجي للشركة الْـ.
PANNAUX SOLAIRES .شركة لستصة في تصنيع الْلواح الشمسية واللهربائية 

  .الدقابلةعلى لسرجات  بالاعتماد تُمن إعداد الطالب المصدر:

 وأىدافها الكترونيكسكوندور مؤسسة  ل مجال النشاط الاستراتيجيالمطلب الثاني: 
أف مؤسسة كوندور مؤسسة إنتاجية في لراؿ الْجهزة الإللتًونية وخاصة اللهرومنزلية منها،  باعتبار

جعلها تسيطر بشلل  كبتَة على السوؽ الوطتٍ في ىذا امجداؿ، الْمر الذي جعلها تغطي غالبية الجزء الْكبر في 
 الوطتٍ كلل . الاقتصادالسوؽ المحلي لشا أعطت قفزة نوعية في 

 الكترونيكسمؤسسة كوندور ل ال النشاط الاستراتيجيمجأولا: 
 لرالات نشاط إستًاتيجي:5( إلذ SPA Condor Electronicsينقسم نشاط شركة )

 (.LCDشاشات التلفزيوف )شاشات  .1
 الْجهزة اللهرومنزلية )الثلاجات، الدواقد، الْجهزة اللهربائية(. .2
 مليفات الذواء. .3
 الذواتف المحمولة، أجهزة اللمبيوتر المحموؿ الدلتبي، اللوحات الذكية(.)التلنولوجيات العالية والحديثة  .4
 لراؿ الطاقات الدتجددة )الْلواح الشمسية الضوئية( .5

 الكترونيكسمؤسسة كوندور ثانيا: أىداف 
 :التاليةتعمل  الدؤسسة على تحقيق الْىداؼ    
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  بحيث تعمل  الدؤسسة على تحستُ جودة  التي تقدمها المؤسسة: والخدماتتطوير المنتجات
أكبر عدد  بلاستقطاالتلنولوجية وىذا  الابتلاراتالدنتجات، وللقياـ بذلك تستعمل  أحسن وأحدث 

 لشلن من الدستهللتُ وكسب الدلانة والسمعة السوقية؛
  الذي  والْساسيكاف ولازاؿ تحقيق الربح ىو الذدؼ الْوؿ الأرباح: تحقيق أقصى قدر ممكن من

عى إليو مؤسسة كوندور من خلاؿ الوصوؿ إلذ رقم الْعماؿ الدسطر للل  عاـ وكسب متعاملتُ تس
 جدد مع الحفاظ على الدتعاملتُ الحاليتُ وبالتالر توسيع نشاطها للصمود أماـ الدناتسة؛

 :في تحقيق الربح أو تحقيق الإشباع لا  والدتمثل إف تحقيق ىدؼ الدؤسسة  تحقيق متطلبات المجتمع
 الْسعار؛ وبأتضل إلا من خلاؿ تلبية حاجيات امجدتمع بتقدنً منتوج نوعي ذو جودة عالية يلوف 

 :على عملها بشلل  يسمح في  وبالإشراؼالجيد لدمتللاتها  الاستعماؿويتم من خلاؿ  عقلنة الإنتاج
 نفس الوقت بتلبية رغبات امجدتمع؛

  الدنتوج؛ وتنويعباقتناء وسائل  إنتاج عصرية بهدؼ تطوير  الاستثماراتتدعيم 
  على بقائو، وتقدنً لستلف  والحفاظضماف مستوى مقبوؿ من الْجور يسمح للعامل  بتلبية حاجياتو

 ؛والتقاعدتوتتَ خدمات التامتُ للعماؿ مثل  التامتُ الصحي التامتُ ضد العمل  ، والدنحالعلاوات 
 الإملاف في نفاياتها الصناعية بالجانب البيئي إذ يفرض عليها موقعها الجغرافي التحلم قدر  الاىتماـ

 قيمة الإنتاج الوطنية؛ ورتعتقوية مركز الدؤسسة في السوؽ المحلية 
  دة الحصة السوقية للمؤسسة عن طريق غزو أسواؽ ياتعزيز القدرة التناتسية من خلاؿ العمل  على ز

  ؛جديدة
  اصصات التقنية منها عماؿ جدد بتلوين عالر في تريع الت وتوظيفتحستُ الإنتاجية بتحفيز العماؿ

 ؛والإدارية
  ؛جيدة ونوعيةالعمل  على تقدنً منتوجات بجودة عالية 
   العمل  على تحقيق ميزة تناتسية عن طريق استغلاؿ الدوارد البشرية من خلاؿ انتهاج لستلف الوسائل

 ؛ىذا العنصر الْساسي في الدؤسسة وتحفيزلتلوين 
 الدناسبتُ والدلافالوقت  وفيت لخصائص الدطلوبة تلبية حاجات الدستهلك من خلاؿ توتتَ الدنتجا  
 ؛السعي لضو الحصوؿ على أىم شهادات الجودة الدعروتة عالديا 
  الاستفادة من التسهيلات الجمركية وكذاتحقيق أقصى قدر من التلامل  الخلفي لتافيض التلاليف  
 ؛التوسع لضو كاتة مناطق الدغرب العربي 
  جديدة وأسواؽخلق ترص  وكذاتنويع الدنتجات لدواجهة الدناتسة  
  أساليب الإعلاف لتدعيم الولاء قصد المحاتظة على الْسواؽ  ولستلفتحستُ خدمات ما بعد البيع

 ؛إلغاد مناتذ جديدة للتوزيع ولزاولةالحالية 
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 الكترونيكسمؤسسة كوندور لالهيكل التنظيمي المطلب الثالث: 
وكذلك  الدؤسسة،الذيلل  التنظيمي ىو الإطار الدسؤوؿ عن تقسيم العمل  على الإدارات ووحدات الانتاج في       

لل  التنظيمي للمؤسسة تحديد الدسؤوليات والدهاـ من اجل  تحقيق الاىداؼ الاستًاتيجية للإدارة العليا. يظهر الذي
 :شلل  الدوالرال لزل  الدراسة في

 : الهيكل التنظيمي لمؤسسة كوندور الكترونيكس19شكل رقم ال

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .من اعداد الطالبتُ بناء على وثائق الدؤسسة :المصدر
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 :كما يليلؽلن توضيح مهاـ لستلف مصالح وتروع مؤسسة كوندور     
 العامة ةالمديري :أولا

الددير العاـ وتسيتَ أعماؿ الجودة، تتمثل  مهاـ تتلوف من الددير العاـ والْمانة العامة ونائب الددير العاـ ونائب 
 :الدديرية العامة في

 تحقيق برامج الإنتاج الدسطرة من طرؼ الدؤسسة؛ 
 تحقيق تسويق الإنتاج في إطار سياسات وإجراءات مسطرة من طرؼ الدؤسسة؛ 
 ضماف الستَ الحسن للمؤسسة؛ 
 تطوير آليات الدخل  للأعماؿ؛ 
  والْشااص والْعماؿ طبقا للأنظمة والقوانتُ؛تحقيق الستَ العاـ للأملاؾ 
 تقرير الْولويات العامة، وتحسم في الْمور الدعقدة؛ 
 ؛تطبيق حق الدسؤوؿ على العماؿ في الدؤسسة 

 الوظيفية والمصالحالمديريات  :ثانيا
 :وىي تتمثل  في

 مديرية الموارد البشرية .0
 :تسيتَ كل  العماؿ بػ

   الدؤسسة؛توظيف العماؿ حسب طلبات ىياكل 
 معالجة الشؤوف القانونية للعماؿ؛ 
 تنسيق أعماؿ الوسائل  العامة؛ 
 ؛التنسيق مع الذياكل  الخارجية التابعة للعمل  والشؤوف العامة 

  Logistiqueمصلحة العتاد  .9
 البنزين...الخوىي الدسؤولة عن إمداد الدصالح الْخرى بالتجهيزات الدلتبية اللازمة، السيارات، شاحنات النقل ، 

 مصلحة المحاسبة والمالية .1
وتتمثل  مهمتها في متابعة العمليات المحاسبية، وتسجيلها يوما بعد يوـ كما تقوـ بتحليل  النتائج المحصل  عليها 

خلاؿ السنة، ودراسة الفروقات، وتحديد أسباب وقوع الإلضراتات،كما أف ىذه الدصلحة ىي لزل  دراسة موضوعنا 
 شللها التنظيمي بالشلل  التالر :ىذا ،وتأخذ 
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 التنظيمي لمصلحة المالية والمحاسبة ل: الهيك11 رقمالشكل 

 من إعداد الطالبتُ بالإعتماد على وثائق الدؤسسة. المصدر :
 من والوقايةالأمصلحة  .3

 :الدؤسسة، وتقوـ بػىذه الدصلحة لديها الدسؤولية في القياـ بتغيتَات بأجهزة الْمن أو التسيتَ حسب قرارات 
 تنشيط وتسيتَ البرنامج العاـ للأمن والوقاية من الْخطار التي تهدد الدؤسسة؛ 
 تسيتَ الوسائل  لدلاتحة الحرائق أو أي خطر ما؛ 
 تنظيم الحراسة والسهر على أمن الدمتللات والْجهزة وعماؿ الوحدات. 

 المديرية التقنية .0
 :تتمثل  مهامها في

  الجيدة لوسائل  الإنتاج؛المحاتظة على الحالة 
 القياـ ببرنامج الصيانة الوقائية والسهر على تطبيقها؛ 
 تنظيم ومراقبة ملتب الدراسات؛ 
 السهر على التوتتَ الدائم لقطع الغيار. 

 مصلحة البيع .3
 :تتمثل  مهامها في

 ؛إلذ الزبوف الاستماع 
  زبائن جدد؛تطوير عمليات البيع للحفاظ على الزبائن القدماء والحصوؿ على 
 تفقد عمليات البيع وطلبيات الزبائن والتلفل  بتوتتَىا؛ 
 دراسة السوؽ وإدارة لسزونو؛ 
  الإمداد والتلفل  بالنقل. 

 

 

مصلحة المالية 
 والمحاسبة

محاسبة  الخزينة البيع الشراء 
 المواد

  المحاسبة
 التحليلية

  المحاسبة الأصول الجباية
 البيئية
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 مصلحة المشتريات .0
 :تتمثل  مهاـ ىذه الدصلحة في

 التنسيق مع الدموؿ لتنظيم الطلبيات، ومتابعتها في مراكز العبور؛ 
  ،الإمضاء على الدواتقة من طرؼ البنك؛معالجة الطلبيات اتجاه البنك 
 ترز ملفات الشراء. 

 مديرية خدمات ما بعد البيع .0
 :تتمثل  مهامها في

 توتتَ خدمات ما بعد البيع للزبائن في إطار الضماف؛ 
 ترع الدعلومات حوؿ لستلف الْعطاب في الدنتوج؛ 
 توجيو عملية الإنتاج لتحستُ الدنتوج؛ 
 بعد البيع إدارة ومتابعة مراكز خدمات ما. 

 مديرية التسويق .9
 :تتمثل  مهامها تيما يلي

 دراسة وجذب كل  ما يتعلق بمعلومات السوؽ؛ 
 القياـ بحملات الإشهار في كاتة وسائل  الإعلاـ؛ 
 تنظيم الدعارض الوطنية والدولية؛ 
 تنظيم الدسابقات وتسيتَ موقع الإنتًنت؛ 
  والاجتماعيةتدعيم ترؽ كرة القدـ والنشاطات الثقاتية. 
 وحدات الإنتاجثالثا: 

 :تتمثل  مهامها تيما يلي
 وحدات الدليفات الذوائية والدواد البيضاء؛

 مركب الثلاجة؛ 
 وحدة الدنتجات السوداء؛ 
 وحدة منتجات الإعلاـ الآلر؛ 
 وحدة تحويل  البلاستيك؛ 
 ؛وحدة تصنيع ألواح شمسية 
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خلال الفترة  الكترونيكسكوندور أثر الهيكل التمويلي على الأداء المالي لمؤسسة  تحليل المبحث الثاني: 
(9102_9199) 
الجوانب النظرية على الدؤسسة لزل  الدراسة من خلاؿ عرض القوائم في ىذا الدبحث سوؼ نقوـ بإسقاط 

 الْداء الدالر.تقييم الدالية وكذا قياس وتحليل  أثر التغتَ في عناصر الذيلل  التمويلي على مؤشرات 
 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور مؤسسة  ل الميزانية المحاسبيةعرض المطلب الأول: 

انبي الْصوؿ والخصوـ لدؤسسة كوندور جعرض الديزانية المحاسبية  سيتمالدطلب  من خلاؿ ىذا 
 .(2022-2019) بالقيم الصاتية للفتًة ساللتًونيل

 (9199_9102خلال الفترة )_جانب الأصول  الكترونيكسكوندور الميزانية المحاسبية لمؤسسة  أولا: 

 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور جانب الأصول لمؤسسة  : يوضح 10الجدول رقم 

 

القيم الصافية  2022 القيم الصافية 2021 القيم الصافية 2020 القيم الصافية 2019 الأصول 

أصول غير جاریة
 فارق الاقتناء

725 873 745 755 698 014 828 766 352,00 925 833 131,00  تثبيتات معنویة
 تثبيتات عينية

17 356 695 000,00 17 356 695 000,00 17 356 695 000,00 17 356 695 000,00  أراضي
12 700 232 625 11 497 296 328 12 047 143 687,00 14 703 536 085,00  مباني
3 140 846 006 3 849 403 589 4 317 729 660 4 410 269 312  تثبيتات عينية أخرى 
503 603 811 522 177 699 540 751 587 559 325 475  تثبيتات في شكل امتياز 

1 925 348 934 4 941 869 244 4 666 437 637 2 410 246 008  تثبيتات جاري انجازها
      تثبيتات مالية

00.0 00.0 00.0  سندات موضوعة موضع المعادلة

5 928 915 800 5 928 915 800 5 928 915 800 5 928 915 800
المساهمات الأخرى والحسابات 

الدائنة الملحقة
00.0 00.0  مساهمات أخرى مثبتة

195 591 897 356 747 170 394 011 385 434 832 968  قروض وأصول مالية غير جاریة
3 566 022 212 616 289 994 20 951 424 27 046 123  ضرائب مؤجلة على الأصول
42 833 710 033 45 825 092 841 46 101 402 535 46 756 699 905 مجموع الأصول غير الجاریة

أصول جاریة
22 619 716 775 15 583 525 039 19 935 299 117 17 504 144 050  المخزونات والجاري انجازها

  دیون دائنة واستخدامات مماثلة
8 816 953 969 10 284 909 532 8 805 750 700 11 611 280 323  الزبائن
10 329 253 588 9 515 721 215 9 572 063 297 9 234 599 852  مدینون آخرون

314 928 119 351 080 420 234 308 520 474 837 877  الضرائب
00.0 40 666 666.67 18 708 333.33 12 500 000.00  أصول جاریة أخرى

    النقدیات وما یماثلها
 توظيفات وأصول مالية جاریة

1 468 686 970 1 994 658 300 5 785 467 604 3 005 684 620  الخزینة
43 549 539 423 37 729 894 508 44 332 889 241 41 830 546 725 مجموع الأصول الجاریة

86 383 249 457 83 554 987 349 90 434 291 776 88 587 246 630 المجموع العام للأصول 
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 (9199_9102خلال الفترة ) خصوم_جانب ال الكترونيكسكوندور الميزانية المحاسبية لمؤسسة  : ثانيا
 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور لمؤسسة   خصومجانب ال: يوضح 10الجدول رقم 

 
  .للمؤسسةمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

القيم الصافية  2022 القيم الصافية 2021 القيم الصافية 2020 القيم الصافية 2019 الخصوم

الأموال الخاصة
4 277 000 000 4 277 000 000 4 277 000 000 4 277 000 000  رأس المال الصادر

)Dotation de l'état( مخصصات الدولة 
 رأس المال غير المطلوب

)Autres fond propres( أموال خاصة أخرى 
20 336 596 783 20 336 596 783 20 300 950 407 20 237 979 532 علاوات وإحتياطات _احتياطيات موحدة
15 982 401 500 15 982 401 500 15 982 401 500 15 982 401 500 فارق اعادة التقييم 

فارق المعادلة 
636 376 668 (-1 506 728 563) 794 796 103 2 391 643 244 النتيجة الصافية

1 581 093 532 3 087 822 095 2 328 672 368 ترحيل من جدید

42 813 468 484 42 177 091 816 43 683 820 379 42 889 024 276 مجموع الأموال الخاصة
خصوم غير جاریة

15 167 783 955 19 000 485 469 20 505 330 116 8 945 475 841 قروض ودیون مالية
56 401 808 12 242 716 41 575 750 الضرائب )المؤجلة والمخصصة(

611 945 256 627 072 397 642 199 538 657 326 679 دیون أخرى غير جاریة
المخصصات والإیرادات المقيدة سلفا

15 836 131 020 19 627 557 867 21 159 772 372 9 644 378 271 مجموع الخصوم غير الجاریة
خصوم جاریة

12 274 400 887 11 563 535 628 15 882 806 517 8 990 836 450 الموردون والحسابات الملحقة
352 910 297 430 809 147 599 403 428 558 037 220 ضرائب

2 247 974 138 2 296 469 983 2 160 656 535 2 399 147 526 دیون مدینة أخرى
12 858 364 628 7 459 522 906 6 947 832 543 24 105 822 885 خزینة الخصوم
27 733 649 952 21 750 337 666 25 590 699 024 36 053 844 083 مجموع الخصوم الجاریة
86 383 249 457 83 554 987 349 90 434 291 776 88 587 246 630 المجموع العام للخصوم 
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خلال  الكترونيكسكوندور مؤسسة  ل (التمويلي الهيكل)والخصوم تحليل ىيكل الأصول المطلب الثاني: 
  (9199_9102الفترة )

 لتقييم الرئيسي الدصدر تعتبر الديزانية الداتصرة التيولراميع كتل  تحليل   سنقوـ بمن خلاؿ ىذا الدطلب 
مع التًكيز بشلل  خاص جانب الخصوـ الذي لؽثل  الذيلل   اللتًونيلسلدؤسسة كوندور  الدالر الْداء

 التمويلي مع حساب نسب الْمواؿ الدمتللة ونسب الدديونية .
خلال الفترة  الكترونيكسكوندور الأصول لمؤسسة  _ جانب  الاستثماري هيكلالتحليل أولا: 

(9102_9199) 

 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور الأصول لمؤسسة   ىيكل: 12الجدول رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

الدلاحظات حوؿ الذيلل  الاستثماري  من بالعديد في الجدوؿ لؽلن الخروجإليها  الدتوصل  النتائج خلاؿمن     
 (:2022_2019خلاؿ الفتًة ) اللتًونيلسكوندور لدؤسسة  

خلاؿ الفتًة  )الثابتة( الْصوؿ غتَ الجاريةأف لرموع  نلاحظ (:)الثابتة الأصول غير الجارية 
بمبلغ  2022إلذ غاية  2019، حيث الطفض منذ سنة مستمر الطفاضفي  (2022_2019)

 في الجدوؿ رقم الديزانية المحاسبية الدفصلةتشتمل  عليها  تيللمعلومات ال وبالرجوع  دج 3.922.989.872
تجديد في عناصر التثبيتات الدعنوية والعينية خلاؿ عمليات ال نقص، لصد أف ىذا الالطفاض يرجع أساسا إلذ 04

، كما أف ؾالاىتلا للتثبيتات الخاضعةالقيمة المحاسبية الصاتية في  الدستمر لطفاضما أدى إلذ الا، الفتًة الددروسة
أف الوزف  ومن الدلاحظ أيضا  .أيضا إلذ التًاجع في قيمة القروض والْصوؿ الدالية غتَ الجارية يعود ىذا الالطفاض

 ما يقارب 2019 سنة في النسبة حيث بلغتمتذبذب خلاؿ تتًة الدراسة  غتَ الجارية )الثابتة( للأصوؿ النسبي

التوزیع 
النسبي

2022 التوزیع 
النسبي

2021 التوزیع 
النسبي

2020 التوزیع 
النسبي

2019    البيان                 السنوات

49.58% 42 833 710 033 54.84% 45 825 092 841 50.98% 46 101 402 535 52.8% 46 756 699 905 مجموع الأصول غير الجاریة )الثابتة(

50.42% 43 549 539 423 45.16% 37 729 894 508 49.02% 44 332 889 241 47.2% 41 830 546 725 مجموع الأصول  الجاریة

100% 86 383 249 457 100% 83 554 987 349 100% 90 434 291 776 100% 88 587 246 630 المجموع العام للأصول
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في سنة  %54.84 بػ: الارتفاع لتعيد % 50.98 إلذ 2020الدوالية في السنة النسبة لتنافض  % 52.8
 . %  49.58لتصل  إلذ  الطفاضنسبة  دنىشهدت أ 2022أما السنة الْختَة ،  2021

تقد شهد تذبذب ملحوظ بتُ ارتفاع  (تداولة)الد الْصوؿ الجاريةموع بالنسبة مجد مجموع الأصول الجارية:  
لعاـ موع اامجدالوزف النسبي للأصوؿ الجارية من  ، حيث أفالددروسة الفتًةمعتبرة خلاؿ جد والطفاض بمبالغ 

 الطفضت ثم %49.02إلذ  2020 في السنة الدواليةالنسبة لتًتفع  %47.2 بلغ 2019 في سنةلأصوؿ ل
وىذا  .%50.42أعلى نسبة  سجلتتقد  2022سنة  ، أما%45.16إلذ  2021في سنة  بعد ذلك

 .زيادة الدازوناتو  الاستثماريةمقارنة بالدورة  الاستغلاليةفي الدورة  الْعماؿالتوسيع من حجم  نتيجة

خلال الفترة  الكترونيكسكوندور الهيكل التمويلي _جانب الخصوم لمؤسسة  نسب توازن تحليل : ثانيا
(9102_9199) 

 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور الخصوم لمؤسسة   ىيكل: 01الجدول رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 تمويليالذيلل  الالدلاحظات حوؿ بالعديد من  لؽلن الخروج أعلاه إليها في الجدوؿ الدتوصل النتائج  خلاؿمن     
 (:2022_2019خلاؿ الفتًة ) اللتًونيلسكوندور لدؤسسة  

 2020 خلاؿ سنة ارتفع الْمواؿ الخاصة لرموعأف  نلاحظ :)الأموال الممتلكة( موع الأموال الخاصةمج 
كوندور   الطفض لرموع الْمواؿ الخاصة أين حققت مؤسسة 2021، وفي سنة 2019مقارنة بسنة 
مواؿ الخاصة الوزف النسبي للأ أفكما  .لرموع الْمواؿ الخاصةارتفع  2022نتيجة سالبة، وفي سنة اللتًونيلس 

التوزیع 
النسبي

2022 التوزیع 
النسبي

2021 التوزیع 
النسبي

2020 التوزیع 
النسبي

2019    البيان                 السنوات

49.56% 42 813 468 484 50.48% 42 177 091 816 48.3% 43 683 820 379 48.4% 42 889 024 276 مجموع الأموال الخاصة

18.33% 15 836 131 020 23.49% 19 627 557 867 23.4% 21 159 772 372 10.9% 9 644 378 271 مجموع الخصوم غير الجاریة 

32.1% 27 733 649 952 26.03% 21 750 337 666 28.3% 25 590 699 024 40.7% 36 053 844 083 مجموع الخصوم الجاریة

50,44% 43 569 780 972 49.52% 41 377 895 533 51,7% 46 750 471 396 51,6% 45 698 222 354 إجمالي الدیون

100% 86 383 249 457 100% 83 554 987 349 100% 90 434 291 776 100% 88 587 246 630 المجموع العام للخصوم 
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 الدراسةخلاؿ تتًة  ةمتذبذبتهي  أو الخصوم الأصولإجمالي إلى  موال الخاصةنسبة الأالذي ىو لؽثل  
 إلذ 2020في السنة الدوالية  نافض، لت2019في سنة  %48.4أنها كانت تدثل   الدراسة، حيثتتًات 

في بعد ذلك النسبة  نافضلت ، % 50.48إلذ  نسبة الْمواؿ الخاصة إرتفعت 2021وفي سنة  ،48.3%
 .%49.56لتصل  إلذ  2022سنة 

( 9199_9102الأموال الخاصة خلال الفترة )ة من خلال نسببشكل خاص ومن الملاحظ        
قصيرة الأجل بشكل  مديونيةالنسبة الطويلة الأجل و  مديونيةالنسبة تشكل الأغلبية عند مقارنتها مع 

ها أقل نجد أن نسبة المديونية الكلية )إجمالي الديون(مع  الأموال الخاصةة نسب ةمنفصل، أما عند مقارن
إستراتيجية مؤسسة كوندور الكترونيكس نحو المناصفة النسبية لعمليات التمويل بين حيث تميل  قليلا

 .والديونالأموال الخاصة 

أف لرموع الخصوـ غتَ الجارية في ارتفاع نلاحظ  :)الديون طويلة الأجل( مجموع الخصوم غير الجارية 
 منالطويلة الأجل  مديونيةالنسبة  تارتفع لذا ،2021،2020،2019مستمر خلاؿ السنوات 

الخصوـ  تراجع لرموعتقد  2022سنة في  التوالر، أماعلى  %23.49 صل تل %23.4 إلذ 10.89%
 .%18.33 نسبة إلذالطويلة الأجل  مديونيةالنسبة  نافضتلغتَ الجارية 

نلاحظ أف لرموع الخصوـ الجارية في الطفاض مستمر  :الأجل( قصيرة)الديون  مجموع الخصوم الجارية  
 %40.7 منقصيرة الأجل  مديونيةالنسبة  تالطفض حيث، 2021،2020،2019خلاؿ السنوات 

الخصوـ لرموع في ع ا ارتفشهدت تقد  2022أما سنة  ، على التوالر %   26.03صل تل %3 .28إلذ
 .%32.1إلذ نسبة قصيرة الأجل  مديونيةالنسبة  تفع أيضاتً ل الجارية

د أن جالديون مع بعضها بنوعيها ن ةبمقارن الخارجيص التمويل خفيما ي ومن الملاحظ بشكل خاص     
وىذا ما يدل على أىمية  ،الأجل ةأكثر من الديون الطويل الأجل ةر يتعتمد على الديون القص ةالمؤسس

 .وكبر احتياجاتها ؤسسةللم لالغالاستدورة 
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داء المالي لأتقييم امؤشرات على  الهيكل التمويليعناصر أثر التغير في قياس وتحليل المطلب الثالث: 
 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور لمؤسسة  
الدالر  الْداء على التغتَ في عناصر الذيلل  التمويلي مدى انعلاس تفستَسنحاوؿ من خلاؿ ىذا الدطلب 

لدؤسسة كوندور اللتًونيلس خلاؿ الفتًة من خلاؿ إجراء التحليل  الدقارف لنتائج الدؤشرات الدالية 
(2019_2022) 

كوندور لمؤسسة   نسب السيولة الماليةعلى  الهيكل التمويليعناصر التغير في أثر قياس وتحليل أولا: 
 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكس

 اريةعلى تغطية كامل  التزاماتها الج ؤسسةالنسبة تقييم قدرة الد ىذه لؽلن من خلاؿ :العامةنسبة السيولة  .0
دينة والدازوف. وكلما كانت النسبة أتضل  زادت  اأصولذمن خلاؿ 

َ
الدتداولة، والتي تشمل  النقد والحسابات الد

 الدتوصل  اليها: النتائج والجدوؿ التالر يوضح ؤسسة.سيولة الد
 (9199-9102)الفترة خلال  الكترونيكسلمؤسسة كوندور السيولة العامة  نسب ح: يوض00الجدول رقم 

 
  .للمؤسسةمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 (9199-9102السيولة العامة لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة) نسب: يوضح 13الشكل رقم 

 
 .للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

43 549 539 423 37 729 894 508 44 332 889 241 41 830 546 725 الأصول الجاریة

%15.42 %14.98 %05.98 / نسبة التغير    

27 733 649 952 21 750 337 666 25 590 699 024 36 053 844 083 الخصوم الجاریة

%27.51 %15.00 %29.02 / نسبة التغير

1.57 1.73 1.73 1.16 نسبة السيولة العامة 

1,16 

1,73 1,73 
1,57 

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

1,6

1,8

2

2019 2020 2021 2022



~ 44 ~ 
 

الواحد  أف نسب السيولة العامة أكبر منأعلاه  والشلل  الجدوؿالبيانات الواردة في يتضح من خلاؿ        
وىذا دليل   ،الجارية تغطي الخصوـ الجارية الْصوؿحيث أف  (2022-2019) الدراسة خلاؿ تتًة 1الصحيح 
الدالية قصتَة  الالتزاماتجيدة لشا يعتٍ أف ىناؾ ىامش أماف يغطي  سلياللتًونكوندور   سيولة مؤسسةعلى أف 
 التزاماتها.تعاني من مشاكل  في تسديد لا الدؤسسة  ، كما أفالْجل 

بنسبة في الخصوـ الجارية الدعتبر الالطفاض أف  خلاؿ تحليل  نسب التغتَ لصدمن بشلل  خاص الدلاحظ  ومن     
إلذ ارتفاع  أدى %، 05.98على الرغم من ارتفاع الْصوؿ الجارية بػ:  2020خلاؿ سنة  % 29.02تقدر بػ: 
نظرا لالطفاض  2021وفي سنة  .في السنة السابقة 1.16بعدما كانت  1.73إلذ السيولة العامة نسبة وتحستُ 

أما خلاؿ سنة  ثابتة. العامة السيولةنسبة بقيت  %15والْصوؿ الجارية تقريبا بنفس النسبة الخصوـ الجارية 
بػ:  الْصوؿ الجاريةوىي أكبر من نسبة ارتفاع  % 27.51بنسبة معتبرة الخصوـ الجارية تقد ارتفعت  2022
    .1.57إلذ  العامة السيولةنسبة ما أدى إلذ الطفاض  % 15.42

الْصوؿ الدتداولة لْنها تقيم قدرة ستثتٍ الدازوف من ىذه النسبة ت :(مختصرةال) السريعة نسبة السيولة .9
 الدتوصل  اليها: النتائج والجدوؿ التالر يوضح .الشركة على دتع الالتزامات قصتَة الْجل  بأصولذا الْكثر سيولة

 (9199-9102خلال الفترة) الكترونيكسلمؤسسة كوندور  السيولة السريعة ةنسبيوضح : 09الجدول رقم 

 
 .للمؤسسةمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 

 

 

 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

20 929 822 648 22 146 369 469 24 397 590 124 24 326 402 675 الأصول الجاریة- المخزون

%5.49 %9.22 %0.29 / نسبة التغير  

27 733 649 952 21 750 337 666 25 590 699 024 36 053 844 083 الخصوم الجاریة

%27.51 %15.01 %29.02 / نسبة التغير
0.75 1.02 0.95 0.67 نسبة السيولة السریعة 
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 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة)نسبة السيولة السريعة : يوضح 10الشكل رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

-2019تتًة الدراسة )خلاؿ نسب السيولة السريعة كل  أف  والشلل  أعلاه يتضح من خلاؿ الجدوؿ      
لا تعاني  اللتًونيلسمؤسسة كوندور يدؿ على أف وىذا ] 0.5و 0.3] الدقياس الدناسب أكبر من( 2022

أصولذا على  بالاعتماد جزء كبتَ من ىذه الديوف تغطيةعلى  ا القدرةلذنسبيا في تسديد ديونها قصتَة الْجل  و 
 .نقدية إلذ التحوؿ سريعة الجارية

في والذي قابلو ارتفاع  % 29.02أف الالطفاض الدعتبر في الخصوـ الجارية بنسبة تقدر بػ: ومن الدلاحظ      
وتحستُ أدى إلذ ارتفاع  2020خلاؿ سنة  % 0.29بػ:  بنسبة جد ضئيلة الجارية باستثناء الدازوناتالْصوؿ 
الخصوـ  ضتالطف 2021وفي سنة في السنة السابقة.   0.67بعدما كانت  0.95إلذ  سريعةالسيولة النسبة 
وىذا ما  % 09.22 باستثناء الدازوناتالْصوؿ الجارية  الالطفاض فيأكبر من نسبة وىي % 15بنسبة الجارية 
 الدراسة.وىي أكبر نسبة لزسوبة خلاؿ تتًة  1.02، حيث أصبحت سريعةالسيولة النسبة وتحسن  ارتفاعأدى 

الْصوؿ الجارية في حتُ أف  % 27.51تقد ارتفعت الخصوـ الجارية بنسبة معتبرة  2022أما خلاؿ سنة 
 إلذالعامة  السيولةالطفاض نسبة تراجع و ما أدى إلذ  % 05.49 نسبة:بػ واصلت الالطفاض باستثناء الدازونات

0.75 . 
بالاعتماد  على الوتاء بالتزاماتها الجاريةىي مؤشر أكثر دقة في قياس قدرة الدؤسسة : نسبة السيولة الجاىزة .1

والجدوؿ التالر يوضح النتائج  .دوف اللجوء إلذ بيع جزء من لسزوناتها أو تحصيل  مدينيها على القيم الجاىزة
  الدتوصل  اليها:
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 (9199-9102خلال الفترة) الكترونيكسكوندور  ةلمؤسس جاىزةالالسيولة  ةنسب: يوضح 01الجدول رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة)نسبة السيولة الجاىزة : يوضح 13الشكل رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 مثلىسيولة جاىزة نسبة  حققت ساللتًونيلكوندور أف مؤسسة  أعلاه  يتضح من خلاؿ الجدوؿ     
 2022، 2021، 2019سنوات ال فيأما ، 2020تقط خلاؿ سنة  ] 0.3و  0.2]ضمن امجداؿ  لزصورة
على  ساللتًونيلمؤسسة كوندور وىذا ما يدؿ على عدـ قدرة  0.2أقل  من اىزة الجسيولة النسبة كانت 
 .السيولة الجاىزةعلى  اعتمادىامن خلاؿ  التزاماتهاتسديد 
 % 29.02أف الالطفاض الدعتبر في الخصوـ الجارية بنسبة تقدر بػ:  ومن الدلاحظ بشلل  خاص       

ارتفاع أدى  2020خلاؿ سنة  % 92.48بػ:  اجدكبتَة  لظو بنسبة والذي قابلو ارتفاع كبتَ في القيم الجاىزة
كل  من  ضتالطف 2021وفي سنة  .السابقةفي السنة  0.08بعدما كانت  0.27إلذ  ةاىز السيولة الجنسبة 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

1 468 686 970 1 994 658 300 5 785 467 604 3 005 684 620 القيم الجاهزة

%26.36 %65.52 %92.48 / نسبة التغير 

27 733 649 952 21 750 337 666 25 590 699 024 36 053 844 083 الخصوم الجاریة

%27.51 %15.01 %29.02 / نسبة التغير 

0.05 0.09 0.27 0.08
نسبة السيولة الجاهزة 
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نسبة  إلذ تراجع والطفاضوىذا ما أدى  % 65.52 كبتَةبنسبة   والقيم الجاىزة% 15بنسبة الخصوـ الجارية 
في حتُ  % 27.51ارتفعت الخصوـ الجارية بنسبة معتبرة  2022أما خلاؿ سنة  ،0.09إلذ  ةاىز السيولة الج

 السيولةنسبة في  لطفاضمواصلة الاإلذ أيضا ما أدى  % 26.36 نسبة:بػ واصلت الالطفاض القيم الجاىزةأف 
    .0.05حيث أصبحت العامة 

كوندور لمؤسسة   التمويلنسب على  التغير في عناصر الهيكل التمويليتحليل أثر و قياس : ثانيا
 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكس

،  ةأصولذا الثابتة بأموالذا الدائم تدويل مدى قدرة الدؤسسة على النسبة ىذه تقيس : الدائمنسبة التمويل  .0
 الدتوصل  اليها: النتائج والجدوؿ التالر يوضحالعامل  الصافي، صياغة أخرى لرأس الداؿ  النسبة كما تعتبر ىذه
 (9199-9102)الفترة  خلال الكترونيكسكوندور لمؤسسة   التمويل الدائم ةنسب: يوضح 03الجدول رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة)نسبة التمويل الدائم : يوضح 10الشكل رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

58 649 599 504 61 804 649 683 64 843 592 751 52 533 402 547 الأموال الدائمة 

%5.10 %4.69 %29.02 / نسبة التغير 

42 833 710 033 45 825 092 841 46 101 402 535 46 756 699 905 الأصول غير الجاریة )الثابتة(

%06.52 %0.60 %01.40 / نسبة التغير 

1.37 1.35 1.41 1.12 نسبة التمویل الدائم
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 كل  في 1الصحيح الواحد من أكبر أعلاه أف نسب التمويل  الدائم المحسوبة والشلل  الجدوؿ يتضح من    
 مؤسسة أف على يدؿ وىذا ،الثابتة الْصوؿ من أكبركاف الدائمة   الْمواؿ النمو نظراً لْف الدراسةت سنوا

 موجب صافي عامل  ماؿ سأر  وجود كما يدؿ أيضاً على ،الطويل  على الددى مالياً  متوازنة اللتًونيلسكوندور 
 .الاستغلاؿ دورة تخص مالية اختلالات أي واجهةأماف لد كهامش استادامولؽلن 

 )الْمواؿ الخاصة + الديوف طويلة الْجل ( بنسبة  رتفاع الدعتبر في الْمواؿ الدائمةلااأف  الدلاحظ ومن     
 الدائم لتمويل ا نسبةارتفاع أدى إلذ  % 01.40بنسبة  للأصوؿ الثابتة  الطفيففي ظل  الالطفاض  % 29.02

 2021وفي سنة  ، وىي أكبر نسبة لزسوبة خلاؿ تتًة الدراسة 1.41حيث أصبحت  2020خلاؿ سنة 
إلذ أدى  لشا%  0.60 ثابتةمن نسبة الالطفاض في الْصوؿ الأكبر   % 04.69 الْمواؿ الدائمة بنسبةالطفضت 

بنسبة أقل   % 05.10الْمواؿ الدائمة  الطفضت 2022وفي سنة ،  1.35الطفاض نسبة التمويل  الدائم إلذ 
       .1.37لذا ارتفت نسبة التمويل  الدائم إلذ  % 06.52الْصوؿ الثابتة من نسبة الالطفاض في 

درجة اعتماد الدؤسسة على أموالذا الخاصة دوف اللجوء إلذ الاستدانة في ىذه  تقيس: نسبة التمويل الخاص .2
 والجدوؿ التالر يوضح النتائج الدتوصل  اليها: ،لْصولذا الثابتة تدويلها

 (9199-9102خلال الفترة) الكترونيكسلمؤسسة كوندور  التمويل الخاص ةنسب: يوضح 00الجدول رقم 

 
 للمؤسسة بالاعتماد على القوائم الدالية  الطالبتُمن إعداد  المصدر:

 
 
 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

42 813 468 484 42 177 091 816 43 683 820 379 42 889 024 276 الأموال الخاصة 

%01.51 %03.45 %01.85 / نسبة التغير

42 833 710 033 45 825 092 841 46 101 402 535 46 756 699 905 الأصول غير الجاریة )الثابتة(

%06.52 %0.60 %01.40 / نسبة التغير

0.99 0.92 0.95 0.91 نسبة التمویل الخاص
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 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة)نسبة التمويل الخاص : يوضح 10الشكل رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

أي  1أقل  من  خلاؿ السنوات الثلاث الْولذنسبة التمويل  الخاص  يتضح من الجدوؿ والشلل  أعلاه أف     
 ساللتًونيلوىذا يدؿ على أف مؤسسة كوندور ، بأموالذا الخاصةعدـ قدرة الدؤسسة على تغطية أصولذا الثابتة 

زيد من القروض طويلة وىذا لا يسمح للمؤسسة الحصوؿ على الد ،ااستثماراتهغتَ مستقلة ماليا في تدويل  
واقتًبت  في السنة الْختَة إلا أف نسبة التمويل  الخاص تحسنت .والتوسع في النشاط الاستثماربغرض  الْجل 

 .1من الدقياس الدناسب 
 لْصوؿ الثابتة بنسبة افي ظل  الطفاض  % 01.85بنسبة  أف ارتفاع الْمواؿ الخاصة الدلاحظ ومن       

في  0.91بعد ما كانت  0.95 إلذ  2020خلاؿ سنة  اصالخ التمويل  ارتفاع نسبةأدى إلذ  % 01.40
من نسبة الالطفاض في أكبر   % 03.45بنسبة  اصةالطفضت الْمواؿ الخ 2021وفي سنة  ،السنة السابقة
 2022، وفي سنة  0.92إلذ  اصإلذ الطفاض نسبة التمويل  الخأدى  لشا%  0.60 ثابتةالْصوؿ ال
لذا  % 06.52بنسبة أقل  من نسبة الالطفاض في الْصوؿ الثابتة  % 01.51 الخاصة الْمواؿالطفضت 

 .أكبر نسبة لزسوبة خلاؿ تتًة الدراسةوىي  0.99إلذ  اصارتفت نسبة التمويل  الخ
  

 أصوؿ تغطية مستوىتقيس ىذه النسبة مدى مسالعة الدائنتُ في أصوؿ الدؤسسة و التمويل الخارجي:نسبة  .1
بأمواؿ خارجية، كما أف ىذه النسبة لديها عدة دلالات في عملية تقييم الْداء الدالر كونها تقيس كل   الدؤسسة

 الدتوصل  اليها: النتائج والجدوؿ التالر يوضحالْصوؿ،  إترالر إلذ الديوف نسبة ،السداد على من نسبة القدرة
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 (9199-9102)خلال الفترة  الكترونيكسلمؤسسة كوندور  التمويل الخارجي نسب: يوضح 03الجدول رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة) التمويل الخارجينسب : يوضح 12الشكل رقم 
 

 للمؤسسةمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

النسبة  تساوي تقريبافي كل  سنوات الدراسة متقاربة  التمويل  الخارجييتضح من الجدوؿ أعلاه أف نسب       
لدى مؤسسة كوندور اللتًونيلس نتيجة ارتفاع الدااطر الدالية  ارتفاعيدؿ على  سلبيوىذا مؤشر  0,5الدعيارية 

 .للمقرضتُ بيةيعطي إشارة سل الإتلاسخطر  في هاعقيو  قد ديونها، وىذا

وىي نسبة أكبر من %  02.30بنسبة  2020خلاؿ سنة إترالر الديوف أف ارتفاع  الدلاحظ ومن       
 0.52إلذ بشلل  طفيف  رجي% أدى إلذ ارتفاع نسبة التمويل  الخا 02.08 بنسبةالْصوؿ إترالر  ارتفاع

%  أكبر  11.49بنسبة  اترالر الديوف تالطفض 2021وفي سنة في السنة السابقة،  0.51بعد ما كانت 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

43 569 780 972 41 377 895 533 46 750 471 396 45 698 222 354 اجمالي الدیون

%5.29 %11.49 %02.30 / نسبة التغير

86 383 249 457 83 554 987 349 90 434 291 776 88 587 246 630 إجمالي الأصول 

%03.38 %07.61 %02.08 / نسبة التغير

0,50 0,50 0,52 0,51  نسبة التمویل الخارجي
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،  0.50إلذ  رجي% لشا أدى إلذ الطفاض نسبة التمويل  الخا 7.61الْصوؿ إترالر من نسبة الالطفاض في 
الْصوؿ إترالر في  رتفاعمن نسبة الا كبر% أ 05.29 بنسبة رتفع إترالر الديوفا 2022وفي سنة 
 0.50بقيت ثابتة بػ:  التمويل  الخارجينسبة إلا أف %  03.38

تسمح ىذه النسبة بتحليل  مدى الاستقلالية الدالية للمؤسسة اتجاه الغتَ من جهة،  :نسبة الاستقلالية المالية .3
ىذه النسبة يعتٍ أف الدؤسسة  لطفاضتا أصوؿ الدؤسسة من جهة أخرى، تدويل في ومدى مسالعة الدقرضتُ 

 الدتوصل  اليها: النتائج والجدوؿ التالر يوضح تعتمد على أمواؿ الغتَ في تدويل  أصولذا والعلس صحيح.

 (9199-9102خلال الفترة) الكترونيكسلمؤسسة كوندور  المالية الاستقلالية نسبيوضح : 00الجدول رقم 

 
 .للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

42 813 468 484 42 177 091 816 43 683 820 379 42 889 024 276 الأموال الخاصة
%01.51 %03.44 %01.85 / نسبة التغير

43 569 780 972 41 377 895 533 46 750 471 396 45 698 222 354 اجمالي الدیون

%05.29 %11.49 %02.30 / نسبة التغير

0.98 1.02 0.93 0.94 نسبة  الاستقلالية المالية
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 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة) الاستقلالية المالية نسبة: يوضح 01الشكل رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

  ساللتًونيلمؤسسة كوندور  أكبر نسبة استقلالية مالية حققتهامن خلاؿ الجدوؿ والشلل  اعلاه يتضح اف       
نسب الاستقلالية الدالية كانت   2022-2020-2019السنوات في أما  ،1.02بنسبة  2021كانت سنة 

مثقلة بالديوف وبالتالر تواجو  يعتٍ انهاوذلك من الديوف  % 50لْف مواردىا تتشلل  بأكثر من  1من أقل  
  .ادائنيهصعوبات في التعامل  مع 

%  02.30بنسبة  2020خلاؿ سنة إترالر الديوف أف ارتفاع  من خلاؿ تحليل  نسب التغتَ الدلاحظ ومن    
بشلل  طفيف  ةستقلالية الداليالانسبة  لطفاض% أدى إلذ ا 01.85 الْمواؿ الخاصة ارتفاعنسبة من قليلا أكبر 
معتبرة الطفض إترالر الديوف بنسبة  2021وفي سنة في السنة السابقة،  0.94بعد ما كانت  0.93إلذ 

نسبة الاستقلالية الدالية  رتفاع% لشا أدى إلذ ا 3.44 الْمواؿ الخاصة%  أكبر من نسبة الالطفاض في  11.49
 الْمواؿ الخاصةفي  رتفاعمن نسبة الا كبر% أ 05.29بنسبة  رتفع إترالر الديوفا 2022، وفي سنة  1.2إلذ 

 .0.98 الاستقلالية الدالية إلذما أدى إلذ الطفاض نسبة %  01.51

لمؤسسة   إلى الأموال الخاصة ديونالنسب على  التغير في عناصر الهيكل التمويليتحليل أثر و قياس ا: ثالث
 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكسكوندور 

تقيس ىذه النسبة معدؿ الالتزامات طويلة الْجل  إلذ : إلى الأموال الخاصة الأجلديون طويلة النسبة .0
مصادر التمويل  الخاصة التي تتمثل  في حقوؽ الدللية، كما تعتبر مؤشراً للحلم على الدااطر الدالية وكلما الطفضت 

 ئج الدتوصل  اليها:ىاتو النسبة كلما كاف الوضع الدالر للمؤسسة أتضل ، والجدوؿ التالر يوضح لنا النتا
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 خلال الفترة الكترونيكسلمؤسسة كوندور  إلى الأموال الخاصة الديون طويلة الأجل نسبة: يوضح 00الجدول رقم 
(9102-9199) 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة إلى الأموال الخاصة الديون طويلة الأجلنسبة : يوضح 00الشكل رقم 
(9102-9199) 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:       

خلاؿ سنوات الديوف طويلة الْجل  إلذ الْمواؿ الخاصة أعلاه أف كل  نسب والشلل  يتضح من الجدوؿ      
، وىذا يدؿ على أف حقوؽ الدللية أكبر بلثتَ من 0.5الدراسة أقل  من الواحد الصحيح وحتى أنها لا تزيد عن 

الر وفي وضعية مالية جيدة، حيث متتمتع بيسر  كوندور اللتًونيلسالديوف طويلة الْجل  لشا يعتٍ أف مؤسسة  
 الذا الخاصة في حالة التصفية.أنها قادرة على تأمتُ التزاماتها طويلة الْجل  من أمو 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

15 836 131 020 19 627 557 867 21 159 772 372 9 644 378 271 الخصوم غير الجاریة

%19.31 %7.24 %119.40 / نسبة التغير

42 813 468 484 42 177 091 816 43 683 820 379 42 889 024 276 الأموال الخاصة 

%1.50 %3.44 %1.85 / نسبة التغير

0.37 0.46 0.48 0.22
نسبة الدیون طویلة الأجل 

إلى الأموال الخاصة
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وىي نسبة اكبر من   %119.4بنسبة  2020ومن الدلاحظ اف ارتفاع الخصوـ غتَ الجارية خلاؿ سنة      
الديوف طويلة الْجل  إلذ الْمواؿ الخاصة ادى ذلك الذ ارتفاع في نسبة  %1.85ارتفاع الامواؿ الخاصة بنسبة 

الطفضت الخصوـ غتَ  2021في السنة السابقة.وفي سنة  0.22بعدما كانت  0.48بشلل  كبتَ قدرت ب
استلزـ ذلك الطفاض طفيف في نسبة  %3.44اكبر من نسبة الطفاض الامواؿ الخاصة  %7.24الجارية بنسبة 

قابلها ارتفاع  %19.31الطفضت الخصوـ غتَ الجارية بنسبة  2022،اما في سنة 0.46الدديونية طويلة الاجل  
الديوف طويلة الْجل  إلذ الْمواؿ الخاصة لشا ادى الذ الطفاض في نسبة  %1.5الخاصة  طفيف في نسبة الْمواؿ

 .0.37إلذ
 الخصوـ طريق عن تم الذي التمويل  مقدار تبتُ النسبة ىذه :الأجل إلى الأموال الخاصة قصيرةالديون نسبة .9

 الدتوصل  اليها: النتائج لنا والجدوؿ التالر يوضح، الدللية حقوؽ مع مقارنة الجارية
 

 خلال الكترونيكسكوندور لمؤسسة   إلى الأموال الخاصة ديون قصيرة الأجلال نسبة: يوضح 02الجدول رقم 
 (9199-9102الفترة)

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 
 
 
 
 
 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات

27 733 649 952 21 750 337 666 25 590 699 024 36 053 844 083 الخصوم الجاریة
%27.51 %15.01 %29.02 / نسبة التغير

42 813 468 484 42 177 091 816 43 683 820 379 42 889 024 276 الأموال الخاصة 

%1.51 %3.45 %1.85 / نسبة التغير

0.65 0.52 0.59 0.84
نسبة الدیون قصيرة الأجل 

إلى الأموال الخاصة
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لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال إلى الأموال الخاصة قصيرة الأجل  الديوننسبة : يوضح 09الشكل رقم 
 (9199-9102الفترة)

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 تزيد خلاؿ سنوات الدراسة الديوف قصتَة الْجل  إلذ الْمواؿ الخاصةنسب الجدوؿ أعلاه أف كل   يتضح من
 قادرة على تأمتُ كوندور اللتًونيلسىذا يدؿ على أف مؤسسة  و  ،1الصحيحالواحد  من أقل  وللنها 0.5 عن

لزيادة  الْجل  طويلة الديوف يعتبر مؤشر جيد لْصحاب الْجل  بأموالذا الخاصة، كما أف ذلك التزاماتها قصتَة
 ضماف ديونهم.

في الامواؿ طفيف مع ارتفاع  2020خلاؿ سنة  %29.02ظ اف الطفاض الخصوـ الجارية بحوالر كما نلاح
بعدما كانت  0.59لذ إ إلذ الْمواؿ الخاصة قصتَة الاجل  الديوفأدى الذ الطفاض نسبة  %1.85الخاصة 
من نسبة  أكبر % 15.01الطفضت الخصوـ الجارية بحوالر  2021في سنة  السابقة. مافي السنة  0.84

في  ا. ام0.52ادى ذلك الذ الطفاض نسبة الدديونية قصتَة الاجل  الذ  %3.45الطفاض في الْمواؿ الخاصة 
 %1.51من نسبة ارتفاع الامواؿ الخاصة بنسبة  أكبر %27.51ارتفعت الخصوـ الجارية بنسبة  2022سنة 

 .0.65الذ الديوف قصتَة الاجل  إلذ الْمواؿ الخاصة لشا ادى الذ ارتفاع نسبة 
كوندور لمؤسسة   المردودية نسبعلى  في عناصر الهيكل التمويلي التغيرتحليل أثر و قياس  رابعا:

 (9199_9102خلال الفترة ) الكترونيكس
الإدارة في استاداـ  يعلس ىذا الدعدؿ مدى كفاءة: ( الأصول على العائد معدل) المالية نسبة المردودية .0

 اليها:الدتوصل   النتائج لنا والجدوؿ التالر يوضحالْرباح،  الْصوؿ لتوليد
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 (9199-9102خلال الفترة) الكترونيكسلمؤسسة كوندور  المردودية المالية: يوضح مؤشر 91الجدول رقم 

 

 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 (9199-9102لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة) المردوديةنسبة : يوضح 01الشكل رقم 

 
 للمؤسسة من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية  المصدر:

 نسبة حققت 2019في سنة  كوندور اللتًونيلس أف مؤسسةلصد أعلاه  والشلل  من خلاؿ الجدوؿ       
الطفضت ( 2022 -2021 -2020للن في السنوات التالية )و  ،0.056تقدر بػػػ:  توسطةمالية م مردودية

الدللية سيؤثر بشلل   حقوؽ على العائد معدؿنسبة الدردودية الدالية أو ىذا التًاجع في و %  5أقل  من  النسبة إلذ
ىذه النسبة يعتٍ أف  الطفضتكلما كما أنو  على جذب مستثمرين جدد.للمؤسسة و سلبي على القيمة السوقية 

 ىذه الدؤسسة غتَ قادرة على ملاتأة مسالعيها.
في  %66.77النتيجة الصاتية وارتفاع في الامواؿ الخاصة بنفس النسبة  ومن الدلاحظ اف الطفاض     
في سنة  و في السنة السابقة. 0.056بعدما كانت  0.02دى الذ الطفاض نسبة الدردودية الدالية أ 2020سنة

بشلل   النتيجة الصاتية الطفضت وما صاحبها من غلق جزئي في نقاط البيعبسبب تداعيات وباء كورونا  2021
تدىور كبتَ في نسبة الدردودية الدالية لتحقق عجز بالسالب الذ  أدى ذلكلشا  %289.57بنسبة حاد 

636 376 668 -1 506 728 563 794 796 103 2 391 643 244 النتيجة الصافية 
%142.23 %289.57 %66.77 / نسبة التغير

42 813 468 484 42 177 091 816 43 683 820 379 42 889 024 276 الأموال الخاصة

%1.51 %3.45 %66.77 / نسبة التغير

0.015 (-0.036) 0.02 0.056
نسبة المردودیة المالية )معدل 
العائد على حقوق الملكية(
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بنسبة  النتيجة الصاتيةارتفعت تقد  التجاري للمؤسسة في ظل  عودة النشاط 2022اما سنة ( 0.036)
 . 0.015نسبة الدردودية الدالية الذ  ارتفعت حيث %1.51اكبر من ارتفاع الْمواؿ الخاصة بنسبة  142.23%

 مؤسسة قدرة مدى يعلس ىذا الدعدؿ: (الملكية حقوق على العائد معدل) نسبة المردودية الاقتصادية .9
 :اليها الدتوصل  النتائج لنا يوضح التالر والجدوؿ من النتيجة المحققة، ثروتهم وزيادة الدسالعتُ ملاتأة صيداؿ على

 (9199-9102مؤشر المردودية المالية لمؤسسة كوندور الكترونيكس خلال الفترة): يوضح 90الجدول رقم 

 
 المصدر: من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على القوائم الدالية للمؤسسة 

سجلت أعلى نسبة مردودية اقتصادية سنة  كوندور اللتًونيلسمؤسسة   من خلاؿ الجدوؿ أعلاه لصد أف      
دج كربح  0.027يعتٍ أف استثمار دينار واحد في الْصوؿ لػقق عائد يقدر بػ:  ، ما0,027قدرت بػػ:  2019
 يدؿ ، وىذا اللبتَ لطفاضالسنوات اللاحقة بالا، وبعد ذلك أخذت ىذه النسبة في وىي نسبة ضعيفة جدا صافي
تزامنا مع  2021، كما أف الدؤسسة حققت مردودية سالبة سنة لْصولذا الدؤسسة استغلاؿ في ضعف وجود على

 جائحة كورونا.
 

 الكترونيكسكوندور لمؤسسة   المردودية المالية والاقتصاديةعلى المديونية  أثرتحليل : رابعالمطلب ال
 (9199_9191_ 9102خلال الفترة )

لصد أف نسب التغتَ في عناصر  الدعتمدة سابقا تحديد نسب التغتَ لللا طرفي حساب النسب الداليةبعد           
، باستثناء سنة وىذا ما لؼدـ بحثنا الذيلل  التمويلي كانت أكبر من نسب التغتَ في الطرؼ الآخر للنسب الدالية

 الدالر بمجموعة من العوامل  والتغتَات الخارجية هائأداحققت الدؤسسة نتائج سالبة حيث تأثر  أين 2021
 نتائج ىذه السنة، لذا سيتم استبعاد الدؤسسة السيطرة عليها لإدارة، إذْ أف ىذه الْختَة لا لؽلن )جائحة كورونا(

 .الدردودية الدالية والاقتصاديةالدديونية على ثر التحديد السليم لْمن أجل  
 

 

2022 2021 2020 2019    البيان           السنوات
636 376 668 -1 506 728 563 794 796 103 2 391 643 244 النتيجة الصافية 

%142.23 %289.57 %66.77 / نسبة التغير
86 383 249 457 83 554 987 349 90 434 291 776 88 587 246 630 إجمالي الأصول 

%03.38 %07.61 %02.08 / نسبة التغير

0,007 -0,018 0,009 0,027
نسبة المردودیة الاقتصادیة 

)معدل العائد على الأصول(
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خلال الفترة  الكترونيكسكوندور المردودية المالية والاقتصادية لمؤسسة  على أثر المديونية : يوضح 99الجدول رقم 
(9102 _9191_9199) 

 
 .20،21، 13، 12، 11،10الجداوؿ رقم: من إعداد الطالبتُ بالاعتماد  المصدر:            

أعلاه لؽلن الخروج بعدة نتائج حوؿ أثر اعتماد مؤسسة كوندور اللتًونيلس على من خلاؿ نتائج الجدوؿ     
  :2022و 2020الدديونية خلاؿ سنتي 

  بشلل  سلبي على كل  من الدردودية الدالية أثر  2020الطفاض الدديونية قصتَة الْجل  خلاؿ سنة
الدردودية على  الغابيالدديونية قصتَة الْجل  أثر بشلل   رتفاعف اتإ 2022أما خلاؿ سنة  والاقتصادية،

الدردودية الدالية وكل  من علاقة طردية بتُ الدديونية قصتَة الْجل  ، أي أف ىناؾ الدالية والاقتصادية
 ؛والاقتصادية

  بشلل  سلبي على كل  من الدردودية الدالية أثر  2020لدديونية طويلة الْجل  خلاؿ سنة ارتفاع اأثر
الدردودية على  الغابيالْجل  أثر بشلل   طويلةالدديونية  لطفاضف اتإ 2022والاقتصادية، أما خلاؿ سنة 

الدردودية الدالية وكل  من الْجل   طويلةبتُ الدديونية علسية علاقة أي أف ىناؾ  الدالية والاقتصادية،
 ؛والاقتصادية

2022 2020 2019    البيان           السنوات

%32.1 %28.3 %40.7 نسبة المدیونية قصيرة الأجل 

0.015 0.02 0.056
نسبة المردودیة المالية )معدل العائد 

على حقوق الملكية(

0,007 0,009 0,027
نسبة المردودیة الاقتصادیة )معدل 

العائد على الأصول (

%18.33 %23.4 %10.9 نسبة المدیونية طویلة الأجل

0.015 0.02 0.056
نسبة المردودیة المالية )معدل العائد 

على حقوق الملكية(

0,007 0,009 0,027
نسبة المردودیة الاقتصادیة )معدل 

العائد على الأصول(

%50.44 %51.7 %51.6 نسبة المدیونية الكلية

0.015 0.02 0.056
نسبة المردودیة المالية )معدل العائد 

على حقوق الملكية(
0,007 0,009 0,027

نسبة المردودیة الاقتصادیة )معدل 
العائد على الأصول(
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  بشلل  سلبي على كل  من الدردودية الدالية أثر  2020ارتفاع الدديونية الللية )إترالر الديوف( خلاؿ سنة
على  الغابيأثر بشلل  الدديونية الللية )إترالر الديوف(  لطفاضف اتإ 2022أما خلاؿ سنة  والاقتصادية،

  .الدردودية الدالية والاقتصاديةوكل  من  إترالر الديوف بتُعلسية علاقة ، أي أف ىناؾ السيولة
 لشا طويلة الْجل  أكبر من الوتر الضريبي لذذه الديوف تلاليف استاداـ الديوفمن خلاؿ ما سبق نستنتج أف      

 .مردودية الدؤسسةيؤثر سلبا على 
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 خلاصة الفصل الثاني:
الْداء الدالر  الذيلل  التمويلي على اسهاما متواضعا في تبياف وتجسيد أثريشلل  ىذا الفصل  التطبيقي  

 من لنا أتيح ما حسب مؤسسة كوندور اللتًونيلسحالة على مستوى  دراسةاجراء  خلاؿ من، للمؤسسة الاقتصادية
تحليل  الذيلل  التمويلي  للمؤسسة لزل  الدراسةبناء على الدعلومات الواردة في الديزانية المحاسبية ، حيث تم معلومات

ذلك قياس وتحليل  أثر التغتَ في عناصر الذيلل  التمويلي على أىم  ليتم بعد ،2022-2019خلاؿ الفتًة 
 .الدتمثلة في كل  من نسب السيولة والتمويل  والدردودية مؤشرات تقييم الْداء الدالر
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الذيلل  التمويلي على الاداء الدالر ىو موضوع ذو العية بالغة  تأثتَفي ختاـ ىذه الدراسة لؽلننا القوؿ اف موضوع 
 كونو اقتصاديةي مؤسسة لْمر ضروري أالادارات الدالية وصانعي القرار، بل  وىو يتطلب اىتماـ كبتَ من قبل  لستلف 

ف أوري على الدؤسسة لذا من الضر والاستًاتيجية. يلعب دور حيوي في تحديد قدرة الدؤسسة على تحقيق اىداتها الدالية 
تحقق التوازف بتُ الفوائد والدااطر الدرتبطة بمصادر التمويل  الداتلفة حيث اف التمويل  عن طريق الديوف يزيد من العوائد 
الدالية للن يرتع من حجم لساطر الاتلاس في حتُ التمويل  بحقوؽ الدللية يضمن الاستقرار الدالر للن يؤثر على عوائد 

على كل  مؤسسة الاعتماد على تحليل  شامل  ومتوازف لتحديد الذيلل  التمويلي الانسب الذي يتماشى  كالدستثمرين. لذل
مع ضرورة القياـ بالدور الرقابي  ،الذ السوؽ الدوجودة تيو بالإضاتةوكذا طبيعة نشاطها  التي تنتهجهامع الاستًاتيجية 

 ...الخ. اقتصادية اجتماعيةنتيجة لاي ظرؼ سواء كانت ظروؼ  تطرألدواجهة اي الضراتات والقياـ بتصحيحها التي قد 

 خلصنا إلذ النتائج التالية:بشقيها النظري والتطبيقي من خلاؿ ما تم عرضو في الدراسة نتائج الدراسة: 
الذي يشمل  كل  من الْمواؿ الخاصة والديوف طويلة الْجل   الخصوـ من الديزانيةجانب  فيلل  التمويلي لذيايتمثل   -

  ىيلل  رأس الداؿ تهو يستبعد من تشليلتو تريع أنواع القروض قصتَة الْجل ؛ وقصتَة الْجل ، أما
 في أدنىتللفة التمويل   لغعل الذي  بتُ الْمواؿ الخاصة والدقتًضةزيج الدذلك  ىو الْمثل التمويلي  الذيلل  -

 ؛قرار التمويل  اتخاذالعوامل  والدعايتَ التي تتحلم في من أىم  تمويل تعتبر تللفة ال، كما مستوى
 بأقل يعبر الاداء الدالر على انو الليفية التي يتم عن طريقها الاستغلاؿ الامثل  للموارد الدالية الدتاحة لدى الدؤسسة  -

 ؛تلاليف لشلنة
تبتُ عملية قياس وتقييم الاداء الدالر قدرة الدؤسسة على تحقيق الاىداؼ الدراد تحقيقها كما خطط لذا بالاعتماد  -

 ؛لستلف الدؤشرات والنسب الداليةعلى 
إلذ  ل تم التوص( 2022_2019الفتًة ) خلاؿمن خلاؿ تحليل  الذيلل  التمويلي لدؤسسة كوندور اللتًونيلس  -

قصتَة الْجل  بشلل   ديونيةالدنسبة الطويلة الْجل  و  ديونيةالدنسبة ب مقارنةنسبة أكبر  تشلل الْمواؿ الخاصة أف 
"تمثل الأموال الخاصة أىم مصدر في تركيبة الهيكل التمويلي ؛ الفرضية الْولذوىذا ما يؤكد صحة منفصل ، 

 الكترونيكس".لمؤسسة كوندور 
وىذا ما يدؿ  الْجل ، ةأكثر من الديوف الطويل الْجل  ةتَ على الديوف القصمؤسسة كوندور اللتًونيلس تعتمد  -

 ؛وكبر احتياجاتها ؤسسةللم الاستغلاؿعلى ألعية دورة 
 فيالخاصة من الْمواؿ قليلا أكبر بدرجة )إترالر الديوف(  الدديونيةعلى  مؤسسة كوندور اللتًونيلسعتمد ت -

ؤسسة كوندور اللتًونيلس لضو الدناصفة النسبية لعمليات التمويل  بتُ الدإستًاتيجية حيث تديل  ، تدويل  أصولذا
 والديوف؛ الْمواؿ الخاصة 

الفتًة  خلاؿلسيولة العامة والسريعة من ا كافيى  مستو و  جيدة نسب مؤسسة كوندور اللتًونيلس تحقق -
تسديد التزاماتها والدؤسسة غتَ قادرة على  ، أما بالنسبة لنسب السيولة الجاىزة تهي ضئيلة(2022_2019)

  ؛مدينيهاعلى القيم الجاىزة دوف اللجوء إلذ بيع جزء من لسزوناتها أو تحصيل   بالاعتماد
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مؤسسة كوندور اللتًونيلس متوازنة مالياً على الددى  أفاتضح  الدائم التمويل  نسب وتحليل  دراسة خلاؿمن  -
الْمواؿ الدائمة أكبر ، حيث أف ىامش أماف لدواجهة أي اختلالات مالية تخص دورة الاستغلاؿوتحقق  الطويل 

أف  تشتَ إلذالتمويل  الْخرى )التمويل  الخاص، الخارجي، الاستقلالية الدالية(  نسب إلا أف ؛من الْصوؿ الثابتة
 استثماراتها؛غتَ مستقلة ماليا في تدويل  و مثقلة بالديوف ؤسسة في وضعية الد

مؤسسة  اتضح أف  (2022_2019نسب الديوف إلذ الْمواؿ الخاصة خلاؿ الفتًة ) وتحليل  دراسة خلاؿمن  -
، كما أنها قادرة على تأمتُ التزاماتها طويلة الْجل  من أموالذا الخاصةو تتمتع بيسر مالر  كوندور اللتًونيلس

  ؛قادرة على تأمتُ التزاماتها قصتَة الْجل  بأموالذا الخاصة
 الْداء في تقييم الدعتمدة طرفي حساب النسب الداليةل )الارتفاع أو الالطفاض( التغتَ نسب حساب من خلاؿ -

الجارية  غتَ والخصوـالْمواؿ الخاصة ) أف عناصر الذيلل  التمويليوجدنا  ،كوندور اللتًونيلسالدالر لدؤسسة  
حيث تتغتَ ىذه الْختَة تبعا  الداليةلنسب ساب اأكبر من الطرؼ الآخر لح لذا تأثتَ كاف  (والخصوـ الجارية

يوجد تأثير قوي لعناصر الهيكل  " ثانية:صحة الفرضية الؤكد وىذا ما ي ؛لتغتَ مصادر الذيلل  التمويلي
 ".أداءىا الماليالتمويلي على مؤشرات تقييم 

ؤسسة  لد الدردودية الدالية والاقتصاديةوكل  من علاقة طردية بتُ الدديونية قصتَة الْجل  وجود تم التوصل  إلذ  -
 والاقتصادية؛الدردودية الدالية على  الغابيؤثر بشلل  تأي أف زيادة الدديونية قصتَة الْجل  ، كوندور اللتًونيلس

زيادة استخدام الديون قصيرة الأجل لو أثر سلبي على مردودية  "؛ ثالثةما ينفي صحة الفرضية الوىذا 
 ؛"مؤسسة كوندور الكترونيكس

لدؤسسة   الدردودية الدالية والاقتصاديةوكل  من الْجل   طويلةبتُ الدديونية علسية علاقة وجود تم التوصل  إلذ  -
 والاقتصادية،على الدردودية الدالية  سلبيالْجل  تؤثر بشلل   طويلةزيادة الدديونية ، أي أف اللتًونيلسكوندور 
الأجل لو أثر سلبي على مردودية  طويلةزيادة استخدام الديون  " رابعة:صحة الفرضية الؤكد وىذا ما ي

  ".مؤسسة كوندور الكترونيكس؛
لدؤسسة كوندور الدردودية الدالية والاقتصادية. إترالر الديوف وكل  من بتُ علسية علاقة وجود تم التوصل  إلذ  -

ؤثر بشلل  ي (الْجل  الللية )ديوف قصتَة الْجل  + ديوف طويلةالدديونية ، أي أف ارتفاع حجم اللتًونيلس
  .والاقتصاديةعلى الدردودية الدالية  سلبي

 :الداليةنقدمها في لراؿ ىناؾ بعض الاقتًاحات التي لؽلن أف الاقتراحات:  
 ؛الاجل  طويلةعلى الديوف مؤسسة كوندور اللتًونيلس في ىيللها التمويلي تقليل  اعتماد  -
 ؛راس الداؿالعمل  على الرتع في  -
 ؛الحديثةاعادة ىيللة الديوف واستاداـ الادوات الدالية  -
 ؛وضع خطط مالية طويلة الاجل  -
 الاقتصادية؛ لمؤسساتل والقياـ بتحليل  وتقييم الْداء الدالر بشلل  دوريضرورة تفعيل  الوظيفة الدالية  -
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لا شك أنو رغم الجهد الدبذوؿ في إتداـ ىذا البحث، تإف ىذا الْختَ لا لؼلو من النقائص بسبب فاق الدراسة: آ 
على تناوؿ كل  نواحي الدوضوع بالتفصيل ، إلا أنو لؽلن أف يلوف ىذا البحث جسرا يربط بتُ بحوث سبقت  عدـ قدرتنا

تأضاؼ إليها بعض الدستجدات، لإثرائها وبعثها من جديد، وبحوث مقبلة كتمهيد لدواضيع لؽلنها أف تلوف إشلالية 
 لْبحاث أخرى نذكر منها: 

 ؛التمويل  من الاسواؽ الدالية الدولية -
 ؛التغتَات الاقتصادية على ىيلل  تدويل  الدؤسسة تأثتَ -
 ؛دراسة مالية لقائمتي حساب النتائج والتدتقات النقدية في الدؤسسة الاقتصادية -
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