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 ملخص
 
 

   
وعنصــراً حاسمـــا في حيــاة المؤسســة حيــث أن مســـتوى الخزينــة يعــبر عـــن قــدرة المؤسســة علـــى تعتــبر الخزينــة مــن الوظـــائف المهمــة       

التـدفقات الماليــة  الـذاتي، وهـــي ذلـك المصــب الـذي تتجمــع فيـه كــلمواجهـة كــل التزاماēـا خاصــة تلـك المتعلقــة بالاسـتغلال والتمويــل 
 وبالتـالي فهــي المـرآة العاكســة لكـل القــرارات الـتي تتخـذ داخــل المؤسسـة كمــا تعتـبر المحــدد الرئيسـي لكفــاءة إلى المؤسســةالحقيقيـة مـن و 

  .الإدارة المالية وفعالية
ثانــــــويا والتركيــــز علــــى الوظيفــــة الإنتاجيــــة والتســــويقية فقــــط، أو اعتقــــاد بأنــــه  اًأمــــر الخـــــزينة وجعلهــــاإن إهمــــال المؤسســــة لتســــيير       

الــذي يهــدد   علــى المحاســبة العامــة، جعلهــا تواجــه خطــر انقطــاع الــدفع وبالتــالي العســر المــالي يعتمــدباســتطاعتهم الــتحكم في الخزينــة 
Ĕا اتجاه الغيرو  اكياēإستمراريتها في مواجهة متطلبا. 
لقد حاولنا في هذا البحث إظهار الدور الفعال التي تلعبه وظيفة الخزينة في المؤسسة الاقتصادية عبر  ف كل هذا  ومن خلال      

تسعى المؤسسة إلى تجنب والتي đا  أهمية كبيرة في تسيير الخزينة، هذه التقنيات لها المالي تقنيات وأدوات تعتمد عليها علوم التسيير
، الذي قد يصيب المؤسسة إن أهملت هذا الجانب واهتمت إلا بالجانب المحاسبي في خلال مراحل حياة المؤسسة العسر المالي

    .أو بالعكس التوظيف المالي الجيد في حالة اليسر المالي ،والإنتاجي
من أهمية على التوازن المالي ، وذلك لما لها الاقتصاديةلقد شمل موضوع هذا البحث دراسة تقنيات تسيير الخزينة في المؤسسة       

في المدى القصير، حيث أن كل القرارات المتخذة من طرف المؤسسة والمتعلقة بكل جوانب نشاطها ينعكس أثرها المباشر على 
  .الخزينة، هذه الأخيرة تعتبر صورة تترجم فيها كل العمليات التي تقوم đا المؤسسة

إلا من خلال التسيير الأمثل للموارد المالية للمؤسسة وبالتالي ضمان الموارد اللازمة في  إن التسيير الفعال للخزينة لا يتحقق      
الوقت المناسب، والوصول إلى هذه الوضعية مرهون بالقرارات المالية التي يتخذها مسير المؤسسة في كل حالات الخزينة، وخاصة ما 

  .في المستقبل عوائد وتساعد على تفادي الوقوع في حالات العجز يتعلق بتوظيف فوائض الخزينة التي تمكن المؤسسة من تحقيق
 الاستمراريةويعتبر تسيير الخزينة انشغال دائم للمؤسسة، كما أن الاهتمام الأولي لمسير الخزينة وشغله الشاغل هو ضمان       

الذي لا يتم إلا بتسديد ديوĔا في مواعيدها، والتسيير الجيد للخزينة لا يكمن فقط في عمليات التحصيل والإنفاق بل يتعدى 
  .ذلك ليصبح عبارة عن مجموعة من القرارات والإجراءات التي تبقي التوازن المالي للمؤسسة

اهمات البنكية فقط، بل يتعدى إلى السيولة الكامنة وقدرات التموين إن المفهوم الحديث للخزينة لا يقتصر على السيولة والمس      
غير المستعملة من طرف المؤسسة، وهذا ما يجعل مهمة مسير الخزينة لا تتعلق فقط بقرارات بسيطة على المدى القصير بل تصبح 

  .تخص التسيير طويل المدى والتخطيط الاستراتيجي
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  مقدمة
  
  
  

دور  الاقتصادو  ، حيث يلعب هذا الفرع من علوم التسييراًيعتبر التسيير المالي من أكثر مجالات علوم التسيير تطور      
تستعين بتقنيات حة أو مديرية داخل المؤسسة إلا و المنسق بين مجموع مجالات التسيير الأخرى، فما من وظيفة أو مصل

 .تحقيق أهدافهاتطبيق خططها و ا و راēالتسيير المالي لتنفيذ قرا
 الاقتصادية يعرف التسيير المالي على أنه ذلك اĐال من علوم التسيير الذي يهتم بالجوانب المالية داخل المؤسسةو       

 تحقيق ذلك مجموعة من الأدوات حيث يستخدم في ،المخططات الماليةتطبيق مختلف الأهداف و و يسعى إلى تحقيق و 
 .مع مكونات المحيط المالي الاندماجمختلف التنظيمات على و  التقنيات التي تساعد المؤسسةليب و ق والأساالطر و 

تكون شكل مستمر بحيث تتراكم النتائج و كلما تمكنت من تحقيق نتائج محاسبية ب تزداد قيمة المؤسسةبحيث       
نتائج موجبة حاليا، بل يجب أن  لا يكفي أن تحقق المؤسسةو . ، تشكل ما يسمى بثروة المؤسسةفوائض مالية موجبة

  .تسعى إلى تحقيق نتائج في المستقبل من خلال ما يعرف بالمحافظة على مستوى اليسر المالي
، وبالتالي الاقتصادية بالغة التأثير على نشاط المؤسسةالمن المخاطر  يعتبرعكس ذلك فإن العسر المالي و       

على التسيير الفعال  بالاعتماد ذلك، و ة ترتكز على جانب أساسي يتمثل في تحقيق التوازن الماليفمجهوداēا المالي
هامش أمان يمكنها من مواجهة التزاماēا اتجاه كالتي تعتبر  و للخزينة، وبالتالي تحقيق الحد الأدنى من السيولة النقدية 

 الذي قد يؤدي إلى إشهار إفلاس المؤسسة ،المالي دفعطر التوقف عن الاالحد من مخالمتعاملين الماليين و الأطراف و 
 .وتصفيتها لتسديد مستحقات الدائنين الاقتصادية
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 1ل الفص
  مدخل إلى الخزينة

 
  
  

الداخلة والخارجة  التدفقات النقدية في التحكممحاولة التسيير المالي في المدى القصير هو وأهداف  من أهم مفاهيم إن     
في  اللازمةوتوفير السيولة  ،القصيرة الأجل القدرة على الوفاء بالتزاماēاالملاءة و حالة  إلىالاقتصادية لوصول بالمؤسسة ا وبغية

   .والمهم في ذلك أيضا التوظيف المالي المنتج ،كل وقت وبأقل تكلفة ممكنة
تمكنها  إداريةفنية  وأساليب تقنيات لباستعماتسيير فعال داخل المؤسسة وذلك لابد من وجود  تحديد هذا الوضعول     

 وبالتالي العمل على مواجهة جميع ،أخرى من التحكم في محيطها الداخلي من جهة والتأقلم مع المحيط الخارجي من جهة
تتميز  درجة المرونة التي إلى ذلك يرجعو  ،الاقتصادية الحادةفي ظل المنافسة  المؤسسة شاكل والعراقيل التي يمكن أن تواجهالم

 التدفقاتعن  الخزينة، والتي تعبر وهذا ما يدعونا للتعرف أكثر على العامل المتحكم في هذه المرونة ألا وهي .đا المؤسسة
في  المناسبة المالية لها مكانة مهمة في اتخاذ القراراتالتي المحققة من طرف المؤسسة و  الأنشطة الناتجة عن كل ةالحقيقي النقدية

  .التسيير المالي
 بعض المفاهيم الأساسية استعراض خلال من عام، كمدخلٍ  الخزينة لدراسة نتعرض أن الملائم من يكون فإنه هنا من     

   .الرئيسية لتدفقات الخزينة الملامحأيضا و  ،وطرق حساđا للخزينة
   

  مفاهيم أساسية حول الخزينة .1.1
 حيث يقوم ،التي يتولها أمين الخزينة الرئيسية المهام أهم من ،وسيولتها المالية الاقتصادية في المؤسسة يعتبر تسيير الخزينة     

 الخزينة لهذه التعقيدات فإن تسيير اونظر  ،بالخصوص والتسيير المالي قة بالوظيفة الماليةبدراسة مختلف العوامل والجوانب المتعل
في  أيضا ، ولما لها من أهميةلمواجهة العسر المالي تقنية ضرورةفي المؤسسة لما لها من  الوظائفأهم  تعتبر من وتحديد رصيدها

في مجال  وتبني سياسات مالية فعالة ،دراء في المؤسسةوالم الحكم على القرارات المتخذة من طرف المسيرين الماليين
   .الاستثمار

      
 مفهوم الخزينة .1.1.1

تؤدي دراسة رأس المال العامل واحتياجاته، إلى دراسة السيولة التي تسمى بالخزينة وهي التوازن الحالي، وتعتبر من أهم      
، فهي تمثل )أكثر من سنة وبين سنة وعدة أيام(دى الطويل والمتوسط دلائل التوازن المالي لجمعها للتوازنين السابقين للم

الأموال الجاهزة التي تمتلكها المؤسسة وتتصرف فيها في أي لحظة، وذلك لأن رأس المال العامل لا يضمن للمؤسسة المرونة 
  :أهمهاللخزينة أخرى عدة مفاهيم  على ضوء التعريف الذي سبق، يمكن تقديمكما  ]1[ .ماēااالتز الكافية لتسديد 

  ]2[". الاقتصادية المؤسسة التي هي تحت تصرف مجموع الأموال السائلة هيالخزينة "     
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للمؤسسة، حيث  بالنشاط الاقتصادي أساسا الخارجة المرتبطةالتدفقات الفرق بين التدفقات الداخلة و  الخزينة هي"     
) ...والمساهمون البنوك(من أطراف متعددة  المؤسسة عليها على تلك الأموال التي حصلت تشمل التدفقات الداخلة

  ]3[ ".)...الضرائبو  أجور المستخدمين، تسديد الديون(لمواجهة الاحتياجات المتعلقة بالتدفقات الخارجة 

عنصر أن كل  ، وهي بذلك تعنيالحالية الإستحقاقيةالفورية والديون ذات  الفرق بين الأصول ذات السيولة هيالخزينة "    
من الأصول سيتحول إلى سيولة فهو عنصر إيجابي في الخزينة، وأي عنصر من الديون بلغ تاريخ استحقاقه فهو يمثل عنصر 

  ]4[ ".سلبي لها

فهــي تعــرف  ،الاحتياجــات الضـرورية لهــذا النشـاطبـين مجمــوع المـوارد الــتي تمـول النشــاط ومجمـل  أيضــا الفـرق هــيالخزينـة "     
 االخزينــة ليســـت احتياجـــفوبالتـــالي  .واحتياجـــات رأس المــال العامـــل )الصـــافي(الــدائم   رأس المـــال العامـــلإذن بأĔــا الفـــرق بــين

  ]1[ ."هذا العجز عن طريق القروض البنكية ىيغطنة في حالة العجز في الخزيو  اولكن فائض
لمدة دورة استغلالية، وهي تشمل  الخزينة هي مجموعة الأموال التي في حوزة المؤسسةندرك أن  المفاهيم كلها همن هذو      

الفرق  الخزينة هي من هذا نستنتج أنو  ،ما في القيم الجاهزة أي ما يستطيع التصرف فيه فعلا من مبالغ سائلة خلال الدورة
 وتمثل الخزينة الفائض أو العجز بعد ،بين الموارد المستغلة لتمويل نشاط المؤسسة والاحتياجات الناتجة عن استغلال نشاطها

  ]1[. وكذا احتياجات التمويل المتعلقة بالنشاط الاستثماراتتمويل 

    العناصر المكونة للخزينة .2.1.1
صول وعناصر الأتتكون من عناصر عليه فإن الخزينة لخزينة انطلاقا من الميزانية المالية، و ل ةكونالعناصر الم ديتحديتم      

  :كما يلييمكن عرضها  التي و  ،صومالخ

  الأصولــاصر عن .1.2.1.1
  ]5[: ما يلي تتكون منو  في تمويل احتياجاēا،، والتي يمكن أن تستعملها المؤسسة تاحة في فترة قصيرةالأصول الم هي     

وتمثل حقا موضوعه مبلغ من  ول بالطرق التجاريةاللتد عبارة عن أوراق قابلةهي  :الأوراق التجارية .1.1.2.1.1
تلك السندات الإذنية التي تصدرها المؤسسة مقابل فائدة معينة تدفعها هي راق التجارية الأو  ومعنى ذلك أن ] 6[.النقود

 توفير السيولة فيجل أالمؤسسة من  تستعملهامن أهم وسائل التمويل التي  تعتبرو  ]7[.للمشترين القائمين بعملية الشراء
تحصل المؤسسة على قيمة الورقة وبالتالي  صمهاببنكها أو البنك المتعامل مع الزبون لخبواسطة الاتصال  ذاوه ،خزينتها

  ]8[ .كأجر العمل  التجارية مع اقتطاع العمولة التي يأخذها البنك مقابل الخدمة التي قدمها
فخاصية التوظيف تعطي للمؤسسة الحق في  ،تجمع بين خاصيتي التوظيف والسيولة :الودائع لأجل .2.1.2.1.1

نما خاصية السيولة تعني أن المدة التي تبقاها الوديعة في البنك ليست بالطويلة، الحصول على عائد في شكل فائدة، بي
 ]9[ .بالإضافة إلى وجود إمكانيات سحبها في أي وقت ولكن بعد استيفاء بعض الشروط الضرورية مثل الإخطار المسبق

فيها في أي  تصرفال للمؤسسة يتاحالأموال الجاهزة التي  هي :الحسابات البريدية الجارية والمصرفية .3.1.2.1.1
  ]6[ )...الجاري، الحساب البريدي حساب الصندوق(:وتتمثل في ،بين المؤسسة والبنك وحسب شروط متفق عليها وقت

من أجل توفير السيولة خارج تصدرها المؤسسة متداولة  هي عبارة عن سندات حقوقو  :الخزينةسندات  .4.1.2.1.1
وعند حلول موعد الاستحقاق  وبمعدل ثابت )لمدة سنة أو أقل( ندات الخزينة قصيرةعمليا مدة حياة س ،السلك البنكي
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التي ية حاملها للمؤسسة السند هو ورقة مالية تثبت دائنفبالتالي و . د قيمة السند مضافا إليه الفائدة المحددةيسدت يتم

  ]10[ .أصدرēا

) مبلغ القرض(بدفع المبلغ المذكور في السند التزام مكتوب من طرف المؤسسة  هو :سندات الصندوق .5.1.2.1.1
 ،اًشهر 12ومدة السند لا تتجاوز  ،وقد يكون هذا السند محرر باسم الشخص أو لأمره أو لحامله ،في تاريخ الاستحقاق

  ]9[ .إذا احتاج إلى السيولة قبل تاريخ الاستحقاق ،السند قبل انقضاء المدة أن يقدمه إلى البنك للخصمويمكن لحامل 

  عنـاصر الخصوم .2.1.12.
بمنحها  الاقتصادية أي أن البنك يمول احتياجات المؤسسة ،هي الأموال التي تمنح مباشرة لخزينة المؤسسة من قبل البنك     

   ]5[ :العناصر التالية في أساسا وتتمثل، المستحقة لتسديد قيمة السلع والخدمات وتسديد الديون السيولة التي تحتاج إليها

بارة عن قروض تمنح من قبل البنك للمؤسسة التي تعاني من صعوبات في عهي  :تسهيلات الخزينة .1.1.1.2.2
السيولة المؤقتة أو القصيرة جدا والتي ممكن أن تنتج عن تأخر الإيرادات عن النفقات أو المدفوعات، ومن هنا يمكن القول 

ب فرص تتم فيها عملية التحصيل لصالح المؤسسة، حيث رصيد المدين إلى حين أقر الأن هدف هذه التسهيلات هو تغطية 
وعادة ما يلجأ إلى هذه التسهيلات في Ĕاية الشهر أين تكثر وتتعدد ). مبلغ التسهيلات(يتم اقتطاع مبلغ القرض 

  ]11[ ..)..أجور العاملين، تسديد بعض المصاريف والفواتير( :مثل المؤسسةمدفوعات 

قة تمويلية يمنحها البنك للمؤسسة التي عادة ما تكون من يوهي طر  :السحب على المكشوف .2.2.2.1.1
موجود برصيدها لدى البنك،  هو ام باستخدام أموال أكبر مماالقي المؤسسةيسمح من خلالها لهذه  ،عملائها الدائمين

ويستعمل . سنةإلى ا يوم 15بعبارة أخرى أن يصبح رصيدها لدى البنك مدينا لمدة زمنية متفق عليها عادة ما تتراوح بين 
وللاستفادة من بعض الظروف الاقتصادية التي قد يتيحها السوق كشراء  المؤسسةالسحب على المكشوف لتمويل نشاط 

 ]11[. بعض السلع بكميات كبيرة نتيجة لانخفاض سعرها في السوق

 ايمكن لهذو  عامل معها،المت والبنك الاقتصادية بين المؤسسة اتفاق علاقة هي :السلفات المصرفية .3.2.2.1.1
ولكن بشروط متفق  حساđا، يكن لها أموال جاهزة في بسحب الأموال حتى وإن لمللمؤسسة أن يسمح  )البنك( الأخير
  ]12[ .عدل فائدة مرتفعبممن الطرفين و  عليها
 :ويمكن تمثيل مكونات الخزينة من خلال الجدول التالي     

  ]5[ مكونات الخزينة : 01جدول رقم 
  

  عناصر الخصوم  لناصر الأصو ع
  سندات الخزينة

  سندات الصندوق 
  الأوراق التجارية

  الحسابات التجارية للتحصيل
  المصرفيةالحسابات البريدية الجارية و 

  حساب الصندوق

  تسهيلات الخزينة
  السحب على المكشوف

  التسبيقات البنكية
  السلفات المصرفية
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  أهمية الخزينة .3.1.1
 

على  يث أن مستوى الخزينة يعبر عن قدرēاحاسما في حياة المؤسسة حا ة من الوظائف المهمة وعنصر تعتبر الخزين     
ēذلك المصب الذي تتجمع فيه كل التدفقات ب، وهـي ا خاصة تلك المتعلقة بالاستغلال والتمويل الذاتيمواجهة كل التزاما

كما تعتبر المحدد  اكسة لكل القرارات التي تتخذ داخل المؤسسةوبالتالي فهي المرآة الع ،الحقيقية من وإلى المؤسسة النقدية
  .الإدارة المالية وفعالية الرئيسي لكفاءة

وإن اختلفت كميته من وقت  ،في الحياة الاقتصادية تواجد نقد لدى المؤسسة في الخزينة والأساسية من الأمور المهمةو      
أصل متداول يجب الاعتدال فيه، فإذا زاد رصيد النقد فقد يؤدي ذلك إلى آخر تبعا للظروف الاقتصادية، والنقد شأن أي 

وفي  ،وإذا انخفض الرصيد النقدي عن الحدود المطلوبة فقد تعجز المؤسسة عن سداد التزاماēا ،إلى تعطيل جزء من الأموال
  ]13[ .رمخاطر تقليل العائد على الاستثماهذه الحالة قد تتعرض المؤسسة إلى مخاطر لا تقل عن 

  الخزينة وعلاقتها بالتسيير المالي .1.3.1.1
يمكن تعريف التسيير المالي على أنه الفعالية المتعلقة بتخطيط وتجهيز الأموال ورقابتها وإدارēا في المؤسسة، ويعتبر      

 تمكين المؤسسة من تنفيذ التسيير المالي الحقل الإداري أو مجموعة الوظائف الإدارية المتعلقة بإدارة مجرى النقد والرامية إلى
  ]7[. أهدافها، ومواجهة ما يستحق عليها من التزامات في الوقت المحدد

لتمويل عملياēا  الاقتصادية بحيث تعتمد عليها المؤسسة وأساسيا، تعتبر الخزينة مؤشرا محورياومن جهة أخرى      
وذلك بإمكانية (في المدى القصير  الماليشرات التسيير أهم مؤ  أحد الخزينة تمثلو  ،وبقائها وأنشطتها وضمان إستمراريتها

  ). في المؤسسة قياس احتياجات التمويلوهذا من خلال (وخاصة على المدى البعيد ) قياس اليسر المالي
، وذلك بمعرفة مدى ورصيد على الوفاء بديوĔا في المدى القصير الاقتصادية كمقياس لقدرة المؤسسة الخزينة كما تعتبر     

إذا نستنتج أن الخزينة هي إحدى الوسائل المهمة والأساسية لعمل المسير المالي خاصة في تحديد الاحتياجات  ،الخزينة
  ]14[ .وهذا لما توفره الخزينة من أدوات ووسائل مالية التي تكون المؤسسة بحاجة إليها ،والاستحقاقات
  دور الخزينة في المؤسسة الاقتصادية .2.3.1.1

علــى أĔــا انــدماج عــدة عوامــل đــدف إنتــاج أو وتبــادل ســلع أو وخــدمات مــع أعــوان  تعريــف المؤسســة الاقتصــاديةيمكــن      
اقتصــاديين آخــرين، وهــذا في إطــار قــانوني ومــالي واجتمــاعي معــين وضــمن شــروط اقتصــادية تختلــف زمنيــا ومكانيــا تبعــا لمكــان 

   .وحجم ونوع النشاط الذي تقوم به وجود المؤسسة
، وأخــرى معنويــة، وكــل منهمــا )ســلع وخــدمات(بواســطة تــدفقات نقديــة وحقيقيــة ) لعوامــل الإنتــاج(هــذا الانــدماج  ويــتم     

يــرتبط ارتباطــا وثيقــا بــالأخر، إذ تتمثــل الأولى في الوســائل والمــواد المســتعملة في نشــاط المؤسســة أمــا الثانيــة فتتمثــل في الطــرق 
   ]15[. راقبة الأولىوالكيفيات والمعلومات المستعملة في تسيير وم

  :ويرتكز نشاط المؤسسة على نشاط إنتاجي وتبادلي، ويمكن إبراز ذلك من خلال الشكل التالي     
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 ]15[ نشاط المؤسسة الاقتصادية:  01شكل رقم 
  

  :التعليق
يقابلــه ) إلى الـداخل أو الخـارج ( عنـوي في اتجــاه معـين يتضــح، أن أي تـدفق مـادي أو م) 01(ومـن خـلال الشـكل رقـم      

تـــدفق نقــــدي معـــاكس، وهــــذه التـــدفقات ليســــت عفويـــة بــــل هــــي نتيجـــة Đموعــــة متشـــابكة ومعقــــدة مـــن العلاقــــات التقنيــــة 
  .والاقتصادية والاجتماعية داخل المؤسسة

يجـب أن تتـوفر علـى هياكـل ) جـات داخليـةالـتي قـد يكـون جـزء منهـا منت(ولكي تستطيع المؤسسة تسيير هذه التـدفقات      
وهـــذا هـــو موضـــوع المحاســـبة العامـــة والمحاســـبة (ومصـــالح لتســـيير ومراقبـــة هـــذه العلاقـــات مـــن أجـــل تحديـــد تكاليفهـــا وإيراداēـــا 

، أمـــا حركــة التـــدفقات النقديـــة فهــي تتميـــز بالدقـــة ويجــب أن تجـــري بصــفة منظمـــة بحيـــث تســمح باســـتمرار نشـــاط )التحليليــة
في ظــروف ملائمـــة، ولا تكــون مراقبــة هـــذه التــدفقات النقديــة والحكـــم علــى السياســات المتخـــذة فيهــا إلا بواســـطة المؤسســة و 

مصلحة مكملة لمصلحة المحاسبة المحـددة للتكـاليف والإيـرادات، وهـذا هـو موضـوع التسـيير المـالي الـذي يتخـذ الخزينـة كأسـاس 
    ]15[. الاقتصادية من حيث التحكم في التدفقات النقديةهاما في المؤسسة  اودعامة له بحيث تلعب الخزينة دور 

  أسباب عجز الخزينة .4.1.1
وســـيولتها الماليـــة مـــن أهـــم المهـــام وأعقـــدها، حيـــث تلتقـــي فيهـــا مختلـــف العوامـــل والجوانـــب المتعلقـــة  يعتـــبر تســـيير الخزينـــة     

  .حتى لأحسن المسيرين الماليين لهذه التعقيدات فإن تسيير الخزينة تمثل حرجا ابالوظيفة المالية، ونظر 
  ]8[: أهمها ،ومراحلجوانب  عدة تسيير الخزينة في المؤسسة الاقتصادية على كما يشمل      
 عن دورة الاستغلال الناتجةالخارجة التدفقات النقدية التدفقات النقدية الداخلة و  وتقدير توقع :المرحلة الأولى -
  .جدول تدفقات الخزينة إعداد هناونقصد  ،الاستثمار والتمويلو 

العسر المالي، أو الاستفادة من الفائض المالي  لمواجهةوهذا  على تقنيات فعالة لتسيير الخزينة، الاعتماد :المرحلة الثانية -
  .عن طريق التوظيف الجيد لهذه الفوائض المالية

 الخزينة

 تحويل أو إنتاج

 تدفقات نقدية تدفقات نقدية

 تدفقات حقيقية تدفقات حقيقية

 بيع شراء

 داخلة خارجة

 داخلة خارجة

 أس المالر + أصول 
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الخزينـة حسـب المنظـور الـوظيفي، وهـي خمـس نحاول سرد السيناريوهات المحتملة والمسـببة للعجـز في ومن خلال ما سبق،      
 ]16[: حالات أساسية ويمكن إضافة حالة سادسة

 حالة خطأ في السياسة المالية للمؤسسة .1.4.1.1
يحــــدث عجــــز في الخزينــــة إذا أخلــــت المؤسســــة بقاعــــدة التــــوازن المــــالي الأدنى أو الأعلــــى، وقامــــت بتمويــــل الاســــتثمارات      

الأمر الذي يـؤدي إلى حالـة انكسـار في رأس المـال العامـل مـع ) كالإعتمادات البنكية الجارية(ل باستخدام موارد قصيرة الأج
 .بقاء الاحتياج في رأس المال العامل في وضعه الطبيعي وتكون النتيجة خزينة إجمالية سالبة

جـزء مـن الاســتثمارات أو تـتم معالجـة هـذا الوضـع بتصـحيح الخطـأ عـن طريـق مجموعـة مـن الإجـراءات، منهـا التنـازل عـن      
  .الحصول على قرض طويل الأجل، وذلك لتصحيح مسار رأس المال العامل

  حالة نمو سريع وغير متحكم فيه .2.4.1.1
إذا قـدمت المؤسسـة علــى تحقيـق معـدلات نمــو في رقـم الأعمــال أكـبر مـن إمكانياēــا الماليـة فـإن ذلــك يـؤدي إلى تضــخيم      

عامل للاستغلال مع تطور رأس المال العامل في وضع طبيعـي، وبالتـالي تسـتهلك الفـوائض الماليـة الاحتياجات في رأس المال ال
 .ويحدث العجز في الخزينة

يمكــن إعــادة التــوازن المــالي مــن جديــد مــن خــلال إعــادة النظــر في المخطــط التنمــوي للمؤسســة، بــالرجوع عــن اســتهداف      
đـذا  تثمارية والصناعية على حصة سـوقية تتناسـب والإمكانيـات الماليـة للمؤسسـةأسواق إضافية وتركيز الجهود التجارية والاس

يـنخفض رقـم الأعمـال وتـنخفض معـه الاحتياجـات الناجمـة عـن دورة الاسـتغلال، بحيـث يمكـن تغطيتهـا باسـتخدام رأس المـال 
 .العامل

  حالة سوء تسيير عناصر الاستغلال .3.4.1.1
 عناصــر الاســتغلال بشـــكل عشــوائي والــذي يظهــر مــن خــلال تبــاطؤ شـــديد في دوران في كثــير مــن الأحيــان يــتم تســيير     

المخــزون ومــنح أجــال طويلــة للعمــلاء وأيضــا قبــول أجــال قصــيرة للمــوردين، هــذا التســيير يــؤدي إلى تآكــل رأس المــال العامــل 
 هــذه المشــاكل علــى المؤسســة أن ولتفــادي الوقــوع في. مــوارد الخزينــة، ومــن ثم يحــدث خلــل مــالي يتمثــل في عجــز الخزينــةوكافــة 

 .تضمن بشكل فعال وبطرق علمية دقيقة مستوى أدنى من السيولة النقدية في الخزينة
 حالة الخسائر المتراكمة .4.4.1.1

إذا حققت المؤسسة خسائر متتالية، فإن ذلك يؤدي إلى تآكل الأموال الجماعية، مما يجعل الموارد الدائمة في حالة      
ر وهذا ما يؤدي بدوره إلى انخفاض حاد في رأس المال العامل بشكل لا يلبي الاحتياج في رأس المال العامل تدهور مستم

 ]16[. الإجمالي، وبالتالي تتحقق خزينة سالبة والمعبرة عن حالة خلل في التوازن المالي
ات صارمة لتحسين النتيجة وذلك لا يمكن للمؤسسة إنعاش رأس المال العامل إلا بخطة طويلة الأجل تتضمن إجراء     

 ]16[: على مستويين
وذلك بترشيد الإنفاق وتدنية التكاليف بالتوجه نحو الرشادة في الاستهلاك باستخدام  :مستوى داخلي .1.4.4.1.1

 .النظم المتخصصة في ذلك، وذلك دون التأثير على القيود والنوعية
الأعمال عن طريق مخطط تسويقي محكم يهدف إلى  وذلك بمحاولة إنعاش رقم :مستوى خارجي .2.4.4.1.1

 .تعظيم الحصة السوقية وجلب أكبر عدد ممكن من العملاء
 )انخفاض في رقم الأعمال(حالة تدهور في النشاط  .5.4.1.1
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 في حالة مواجهة مشاكل تسويقية ناجمة عن معطيات المحيط، فهذا الأمر يؤدي إلى انخفاض في الإيرادات وارتفاع في     
التكاليف، حيث تنخفض قدرة المؤسسة على التمويل الذاتي مما يؤثر على مستويات رأس المال العامل وتتحول هذه الحالة 

  ]16[ .إلى حالة الخسائر المتراكمة
  حالة إفلاس عميل مهم .6.4.1.1

 في وضعيته المالية لها آثار إذا كانت السياسة التسويقية للمؤسسة تركز على تلبية احتياجات عميل وحيد، فإن أي تغير     
مباشرة على وضعية المؤسسة، مثل حالة الإفلاس واختفاء هذا العميل مما يؤدي إلى انخفاض حاد في رقم الأعمال وننتقل 

 .إلى حالة تدهور في النشاط
ور الخزينة ناتج عن إن كلا الحالتين السابقتين لهما خلفية تتعلق بمكانة المؤسسة في السوق، حيث كان السبب في تده     

الانخفاض في النشاط نتيجة للتقلص التدريجي لحجم عملاء المؤسسة، وبالتالي فإن الحلول الكفيلة بتصحيح الوضع تتمحور 
الوضع  حول تحسين الوضعية الإستراتيجية للمؤسسة، عن طريق اتخاذ التدابير اللازمة لذلك، وكذلك في حال قابلية

عاكسة وهي حالة طفرة تكنولوجية جديدة يملكها المنافس وحالة ظهور منتجات جديدة بديلة للتصحيح، أما في الحالة الم
  ]16[. وغيرها، فما على المؤسسة إلا الانسحاب وتغيير النشاط

وخلاصة القول فإنه للخروج من هذا المأزق والذي يتمثل في حالة العجز في الخزينة، فما على المؤسسة إلا تبني سياسة      
ة دقيقة وصارمة تمكن من تسيير المخزونات، ومحاولة تنبأ في العلاقة الدائنية مع العملاء والموردين بشكل فعال يضمن علمي

  ]16[ .مستوى أدنى من السيولة النقدية في الخزينة

  

 حساب وتقييم الخزينةكيفية  .2.1
وحـتى يـتمكن البنـك مـن أخـد صـورة معقولـة عـن  الوسـائل،و استعمال العديد من الأدوات يتم التحليل المالي للمؤسسة ب     

دول جــــ وأيضــــا ،الميزانيــــة الماليــــة لثلاثـــة ســــنوات متتاليــــةيجــــب أن يســـتعمل علــــى الأقــــل  الاقتصــــادية الوضـــع المــــالي للمؤسســــة
  . لحسابات النتائج الموافقة

سســـة حـــتى يكـــون التحليـــل في إعطـــاء معلومـــات عـــن تطـــور نشـــاط المؤ  الماليـــة اتأو الكشـــوف تكمـــن أهميـــة هـــذه الوثـــائق     
مؤشـرات  نجـد المـالي أهم التقنيات المستعملة في التحليـلو  ،لائمةالمقرارات المن أجل اتخاذ وذلك  ،موضوعيا إلى أبعد الحدود

  . )الخزينة مؤشراحتياجات رأس المال العامل و مؤشر  ،رأس المال العاملمؤشر (المتمثلة في التوازن المالي و 
  امل رأس المال الع .1.2.1

توازĔــا في إبــراز  الاقتصــادية مــن المؤشــرات الرئيســية الــتي تســتعين đــا المؤسســة ، )الصــافي(الــدائم  يعتــبر رأس المــال العامــل     
لمواجهــــة وذلــــك  ،لمؤسســــةاالخـــاص ب "أو صــــمام الأمــــان مــــانالأهـــامش "المـــالي في الأجــــل الطويــــل، وهنـــاك مــــن يطلــــق عليــــه 

الــتي لظــروف الطارئــة الــتي قــد تواجههــا و يظهــر مقــدار مــا تحتــاط بــه المؤسســة ل فإنــه تــاليبالو . الاســتحقاقات القصــيرة الأجــل
   ]17[ .لظروف تكون قد هيأت لذلك أموالا دائمة لتغطيتها

القيم الثابتة  حصة الأموال الدائمة التي يتم امتصاصها عن طريق تمويل على أنه الدائم رأس المال العامليعرف كما "     
  ]18[ ".الاستغلالتبطة أو المتعلقة بدورة لتمويل الاحتياجات المر  ااهز الذي يكون جو 

المتمثلة في الأموال الخاصة والديون (تعريف رأس المال العامل الدائم على أنه الفرق بين الموارد الدائمة  أيضا يمكنو "     
وينبغي أن ، ةموجب الدائم لمال العاملومن الطبيعي أن تكون قيمة رأس ا ،وبين الأصول الثابتة) متوسطة وطويلة الأجل

  ]9[. "تتناسب قيمته مع مخاطر التجميد التي تواجه الأصول المتداولة
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 حساب رأس المال العامل .1.1.2.1
  ]17[ :حسب الطرق التاليةوهذا  ،رأس المال العامل ويمكن حساب     

  )1(العلاقة                    :علاقة التاليةلل اويحسب وفق :)على المدى البعيد( من أعلى الميزانية .1.1.1.2.1

  
 

   :بالعلاقة التاليةوبتعويض الأموال الدائمة 
  

   :ةبالعلاقة التاليالثابتة  لوبتعويض الأصو 
  

      )2(العلاقة       ]17[ :ويحسب وفقا للعلاقة التالية :)على المدى القصير( من أسفل الميزانية .2.1.1.2.1

  
  

  :في الشكل التالي المال العامل تمثيل رأس يمكنكما      
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
 

 ]19[ )الصافي(الدائم  المال العامـل تمثيـل رأس :20شكل رقم 

 

   التفسير المالي لرأس المال العامل .2.1.2.1
إلا أن هــذا المؤشــر قــد يتغــير في  ،يــلكأحــد مؤشــرات التــوازن المــالي في الأجــل الطو  ليفضــل اســتخدام رأس المــال العامــ     

  ]17[ .الأجل القصير بتغير أحد أو كل المتغيرات المكونة له بالزيادة أو بالنقصان
  ]17[ :نجدمن أهم العوامل  :بالزيادةالعوامل التي تغير في حجمه  ومن     

 .قصيرة الأجلالديون ال –الأصول المتداولة =  الصافي المال العامل رأس

 .الأصول الثابتة –مة ئوال الدامالأ=  الدائم المال العامل رأس

 .ة الأجلقصير الديون ال –الخصوم  =الأموال الدائمة 

 .الأصول المتداولة –الأصول  =الأصول الثابتة 

 الأموال الخاصة

 الديون الطويلة الأجل

 الديون القصيرة الأجل

  أصول الثابتة

 أصول متداولة

 )01.ع....(الدائم المال العامل رأس

 )02.ع....(الصافي المال العامل رأس
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  .)زيادة الأموال الدائمة( القروض الطويلة الأجلزيادة زيادة الأموال الخاصة و  -
  .)انخفاض الأصول الثابتة( التنازل عن بعض الأصول الإنتاجية -

    :أما العوامل التي تغير في حجمه بالنقصان     
  .)زيادة الأصول الثابتة( اقتناء أصول إنتاجية جديدة -
  ).انخفاض الأموال الدائمة( تسديد القروض الطويلة الأجل -
   . )ل الدائمةانخفاض الأموا( نقصان قيمة الأموال الخاصة -

  ]17[: الوضعيات التالية وهي ،وعلى العموم هناك ثلاث حالات يمكن أن يظهر عليها رأس المال العامل     
وهي الحالة المفضلة، وتعـني أن الأصـول ممولـة بـأموال الدائمـة : )FR<0(رأس المال العامل موجب  .1.2.1.2.1

  .ولةوفائض هذه الأخيرة يستعمل في تمويل الأصول المتدا
كــون فيهــا المؤسســة قــد مولــت وهــي الحالــة الــتي ت ):FR=  0(رأس المــال العامــل يســاوي الصــفر  .2.2.1.2.1

المتداولة من مواردها القصيرة الأجـل وهـو مـا يشـكل قاعـدة التـوازن المـالي الأدنى، وهـذا لا يمكـن أن يطـول لكـون دورة أصولها 
  .الاستغلال غير مستقرة

الدائمـــة لا تكفـــي لتغطيـــة الأصـــول  هـــذا يعـــني أن الأمـــوال ):FR>0(عامـــل ســـالب رأس المـــال ال .3.2.1.2.1
وفي هذه الحالة سوف تعرف المؤسسـة صـعوبات في الآجـال القصـيرة مـن تسـديد المسـتحقات، أي عـدم تـوفر السـيولة  ،الثابتة

  .اللازمة وهذا ما يدل على ضعفها المالي
البحـث عـن التمويــل واتخـاذ قـرار التمويـل في المؤسسـة، في حالـة مـا إذا كــان  ويسـتعمل رأس المـال العامـل الـدائم في حالـة     

ثــر كموجبـا فــإن البنــك يقبــل تمويـل المؤسســة إلا أنــه غــير كــاف حيـث يجــب الأخــذ بعــين الاعتبــار بعـض النســب الــتي تعطــي أ
  ]1[ .ةالمؤسستفصيل عن وضعية 

  مفاهيم أخرى لرأس المال العامل .3.1.2.1
 ]5[ :كالتالي  وهي ،ى بعض الاقتصاديينمفاهيم أخرى لرأس المال العامل لد لقد استعملت     

  .وهو المقدار الإضافي من الأموال الخاصة عن تمويل الأصول الثابتة :رأس المال العامل الخاص .1.3.1.2.1
  )01(العلاقة                                                                       :ويحسب بالعلاقات التالية      

  
  

  : وبتعويض الأموال الخاصة بالعلاقة التالية
  

  : وبتعويض الأصول الثابتة بالعلاقة التالية
 )02(العلاقة                                                                              :يتم الحصول على العلاقة التالية

 
  

 .الأصول الثابتة –الأموال الخاصة = رأس المال العامل الخاص 

 .مجموع الديون –الخصوم = الأموال الخاصة 
 

 .مجموع الديون –الأصول المتداولة = رأس المال العامل الخاص 
 

 .الأصول المتداولة –الأصول = الأصول الثابتة 
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الغير ومدى تمكنها من  اتجاهالمؤسسة  استقلاليةالمال العامل الخاص هو البحث عن مدى  رأسة الهدف من دراس     
  .بأموالها الخاصة استثماراēاتمويل 

يقصـــد đـــذا المفهـــوم مجمـــوع عناصـــر الأصـــول الـــتي يتكلـــف đـــا نشـــاط  :رأس المـــال العامـــل الإجمـــالي .2.3.1.2.1
يمكــن توضــيح و  .دور في مــدة ســنة أو أقــل وتشــمل مجمــوع الأصــول المتداولــةاســتغلال المؤسســة، وهــي مجمــوع الأصــول الــتي تــ

  :التالية اتالعلاق فيذلك 
  
  
  

هو البحث عن قيمة المبالغ التي مولت đا المؤسسة أصولها المتداولة وهذا  الإجماليرأس المال العامل الهدف من دراسة      
 ).التدهور مطريق النمو أ(في فترة قصيرة، وتحديد مسار المؤسسة  ااسترجاعهيعني أننا نقوم بتحديد الأموال التي يمكن 

الــتي تمـول رأس المــال العامــل  الخارجيـةوهــو الجــزء مـن الــديون  :)الأجنـبي( الخــارجيرأس المـال العامــل  .3.3.1.2.1
                :التالية اتعلى أساس العلاق ويحسب ،الإجمالي أو الأصول المتداولة

  
  
  
  

وإظهار نسبة المبالغ  ،الغير اتجاههو تحديد مدى التزام المؤسسة بوعودها  الخارجيرأس المال العامل دف من دراسة اله      
  .بالمؤسسات الأخرى المؤسسة ارتباطأصولها، وهذا بدوره يحدد لنا مدى  đا الخارجية التي مولت

  :الشكل التاليفي العامل لرأس المال  الأساسية والمفاهيم ويمكن تمثيل مختلف العلاقات     
  
  
  
  
  
  
  
 
  
  

  .القيم الجاهزة+ قيم قابلة للتحقيق + قيم الاستغلال  =رأس المال العامل الإجمالي 
  .مجموع الأصول المتداولة= رأس المال العامل الإجمالي 

 

  .رأس المال العامل الخاص –رأس المال العامل الإجمالي = المال العامل الخارجي رأس 
  .الديون القصيرة الأجل+ الديون الطويلة الأجل = رأس المال العامل الخارجي 

 .الأموال الخاصة –الخصوم مجموع = رأس المال العامل الخارجي 

الأموال  أصول ثابتة
 الخاصة
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 ]5[ الشكل البياني لرأس المال العامل:  30شكل رقم 

  
  رأس المال العاملفي العوامل المؤثرة  .4.1.2.1

  ]17[:النقاط التالية وفهم من خلال عرضيمكن تحديد العوامل المؤثرة في رأس المال العامل      
فكلما كانت هذه  ،الاستغلال يختلف باختلاف دورةحجم رأس المال يتغير و أن  نجد :دورة الاستغلال .4.1.2.1.1

 فهيالعكس صحيح، فمثلا المؤسسات الصناعية ها و تير من الأموال الدائمة لتغطيالدورة طويلة كلما تطلب وجود حجم كب
  .طويلة استغلال تملك دورة

بعض المؤسسات تتميز بنشاط لا موسمي فيتأثر نشاطها بالتغيرات الموسمية كأن يرتفع  :ةالتغيرات الموسمي .2.4.1.2.1
  .)مخزون العمل(سعر المواد الأولية في فترة معينة، لهذا يجب أن تواجه هذه الحالة بتوفير المخزونات اللازمة 

ال المإلى رأس  لاحتياجكان ا ، كلمااكبير   المؤسسة فكلما كان حجم نشاط :حجم نشاط المؤسسة .3.4.1.2.1
  .العكس صحيحو  اكبير  عاملال

وبالتالي يجب  ،حجم تصرف المنتجاتمرتبط بنوعية و  فرأس المال العامل :طبيعة نشاط المؤسسة .4.4.1.2.1
  .تحديد طبيعة الإنتاج في المؤسسة

  احتياجات رأس المال العامل .2.2.1
المخزونات  منبالإضافة إلى القيم الثابتة توفير مجموعة العناصر  إن نشاط المؤسسة الاستغلالي عملية يتوجب منها     

   .وهي الديون الممنوحة من الموردين أو تسبيقات ممنوحة ،)متجددة(در قصيرة الأجل اوالمدينون، وهذه العملية تولد مص
مل وهو ما يسمى هذه المصادر تمول جزء من الأصول المتداولة، ويجب على المؤسسة أن تبحث عن جزء أخر مك     

     ]20[. احتياجات رأس المال العاملب
 مواردتصبح ديونا قصيرة الأجل ما لم يحن موعد تسديدها وتسمى و  ،في الأجل القصير تدرس احتياجات رأس المال العامل

  ]17[.لدورة الاستغلال، بينما الأصول المتداولة التي لم تتحول بعد إلى سيولة فتسمى احتياجات دورة الاستغلال
  ]21[:كما يلي  احتياجات رأس المال العامل ويمكن تعريف

 الأجل.ط.د

 الأجل.ق.د

الأصول 
 المتداولة

 ر م ع الخاص

 ر م ع الدائم

 ع الإجمالير م 

 ر م ع الخارجي
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بدورة  امباشر  ارتباطاالضرورية المرتبطة  الاحتياجاتفي رأس المال العامل يعرف على أنه قسط أو جزء من  الاحتياج"     
  ".الموارد الدورية عن طريق ىالتي لم تغط الاستغلال

   ." تمثل احتياجات تمويل مكملة ومرتبطة بالتسيير العادي للمؤسسة ابأĔاحتياجات رأس المال  أيضا تعرفو "     
      الاقتصادية الدورية للمؤسسة الاحتياجاترأس المال العامل على أنه الفرق بين  احتياجاتتعريف  اأخير  يمكنكما   "     

  ]9[ .")الأجل ما عدا القروض البنكية الديون القصيرة( وبين الموارد الدورية) الأصول المتداولة ما عدا القيم الجاهزة(
  )1(العلاقة                                :       احتياجات رأس المال العامل وفقا للعلاقة التالية باحس ومنه يمكن     

  
  

أس المــال وبمــا أن نشــاط المؤسســة خــلال دورة الاســتغلال هــو في تغــير مســتمر مــع ثبــات رأس المــال العامــل، فــإن أهميــة ر      
وفي هـذا الإطـار بالـذات، توضـح الحاجـة إلى رأس المـال العامـل وذلـك عنـدما . العامل في ظل هذا التغير تصـبح ضـرورة ملحـة

 ]17[ .لا تستطيع موارد الدورة تغطية كل هذه الاحتياجات
  حساب احتياجات رأس المال العامل .1.2.2.1

ذي لم يتم تغطيته من مصادر تمويل احتياجات دورة الاستغلال ال احتياجات رأس المال العامل هو ذلك الجزء من     
  ]1[. لأقل من سنة، وينتج بمقارنة العنصرين من العلاقة

  )2(العلاقة                                       :ويحسب بالعلاقة التالية :على مستوى الميزانية .1.1.2.2.1
    

  
  

 :  الشكل التاليكما يمكن تمثيل احتياجات رأس العامل في
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  ]19[ تمثيل احتياجات رأس المال العامل:  40شكل رقم   

  

  التفسير المالي لاحتياجات رأس المال العامل  .2.2.2.1
  ]17[ :التالية والوضعيات تأخذ احتياجات رأس المال العامل الحالات      

  ).السلفات المصرفية –الديون قصيرة الأجل ( –) القيم الجاهزة –الأصول المتداولة = (العامل احتياجات رأس المال 
 

  .موارد الدورة –الدورة  احتياجات =س المال العامل احتياجات رأ

 قيم الاستغلال

 قيم غير جاهزة

 قيم جاهزة

 الديون القصيرة الأجل

 سلفات مصرفية

 المال العامل رأس احتياجات
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هــذا يعــني أن احتياجــات الــدورة أكــبر مــن  ):BFR<0( موجبــةمــل احتياجــات رأس المــال العا .1.2.2.2.1
أي أن المؤسسة هنا في حاجة إلى رأس المال وإيجـاد مـوارد خـارج دورة الاسـتغلال المتمثلـة في رأس المـال العامـل،  .موارد الدورة

  .فدورة الاستغلال لا تغطي كل احتياجاēا
وهــذا يعــني أن احتياجــات الــدورة  ):BFR=0(فر احتياجــات رأس المــال العامــل تســاوي الصــ .2.2.2.2.1

تسـاوي مــوارد الــدورة، وبالتـالي كــل المــوارد المتاحـة في الأجــل القصــير تغطـي الاحتياجــات أي حالــة التـوازن بالنســبة للمؤسســة 
  .وهي حالة عابرة
ارد معنـاه أن احتياجـات الـدورة أصـغر مـن مـو  ):BFR>0(احتياجات رأس المـال العامـل سـالبة  .3.2.2.2.1

أي أن الموارد تغطي الاحتياجات ويبقى فـائض، كمـا أن المؤسسـة لـديها سـيولة ولا تحتـاج إلى رأس مـال عامـل موجـب الدورة 
  .لكن يجب توفيرها لمواجهة الأخطار الغير المتوقعة

 العوامل المؤثرة في احتياجات رأس المال العامل .3.2.2.1
  ]18[ :ت رأس المال العامل في النقاط التاليةيمكن تحديد العوامل المؤثرة في احتياجا     

فيمكن أن يختلف الاحتياج في رأس المال العامل من مؤسسـة لأخـرى رغـم تسـاوي رقـم  :طبيعة النشاط .1.3.2.2.1
الــتي لهــا دورة إنتــاج طويلــة وقيمــة مضــافة معتــبرة يكــون الاحتيــاج مرتفــع،  وهــذا حســب طبيعــة النشــاط، فالمؤسســات الأعمــال

 .لغ المخزونات مرتفع نتيجة طول دورة الإنتاجويكون مب
ضعيف  الاحتياجيكون  ،قيمة مضافة ضعيفةالتي لها دورة إنتاج قصيرة و  فالمؤسسات :الاستثمارات .2.3.2.2.1

  .سلبي في بعض الأحيانو 
 رأس المال العامل للاحتياجات مفاهيم أخرى .2.2.14.

  ]1[ :لدى بعض الاقتصاديين، وهي كالتاليالمال العامل رأس  للاحتياجاتلقد استعملت مفاهيم أخرى      

  :يمكن أن نلخصه في الشكل التالي :للاستغلال رأس المال العامل احتياجات .1.4.2.2.1
  

  

  
  
  
  
  
  

                

  ]1[مخطط مكونات احتياجات رأس المال العامل للاستغلال : 05شكل رقم 
  

  

معرفته هو  منحتياجات رأس المال العامل متعلقة بالاستغلال فقط، والهدف نلاحظ من خلال هذا الشكل أن ا     
  ]1[ .تحديد احتياجات الاستغلال حتى يمكننا تحليل وضعية المؤسسة بصفة دقيقة

 الدورة احتياجات

  مخزونات
  الاستغلالحقوق 
  مقيدة سلفا مصاريف
 بالاستغلالمتعلقة 

 موارد الدورة

  شيكات مستلمة
  ديون الاستغلال إجراءات مقيدة

 رأس المال العامل احتياجات
 غلالللاست
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  :يمكن أن نلخصه في الشكل التالي :خارج للاستغلال رأس المال العامل احتياجات .2.4.2.2.1
  

  
  
  
  
  
  

                

             
  ]1[مخطط مكونات احتياجات رأس المال العامل خارج الاستغلال : 06شكل رقم 

  
  

  وبصفة عامة فإن ،وفي الواقع توجد صعوبات للتمييز بين الموارد والاستخدامات المتعلقة بالاستغلال وخارج الاستغلال     
، لأنه لا يعبر س المال العامل خارج الاستغلالاحتياجات رأس المال العامل للاستغلال أهم بدرجة كبيرة من احتياجات رأ

  ]1[ .على طبيعة ولا حجم نشاط المؤسسة
  

  حساب الخزينة .3.2.1
ؤسسة الاقتصادية الم في من خلال ما سبق نستنتج أن الخزينة هي التي يمكن أن تظهر لنا بصفة جيدة التوازن المالي     

  ).المتداول(واحتياجات رأس العامل ) الصافي(ل الدائم وهما رأس العام ،لأĔا تشمل التوازنين السابقين
  ]5[ .الاحتياجات المتعلقة بذلكالمستعملة لتحويل نشاط المؤسسة و وحساب الخزينة ما هو إلا الفرق بين الموارد      
  )1(العلاقة                                                                      :التالية العلاقةص استخلايمكن نه وم      

  
       

أي أن   ،الحالية الإستحقاقية الديون ذاتين الأصول ذات السيولة الفورية و الفرق بهي  ذكرنا سابقا أن الخزينة لقدو      
استحقاقه فهو  أي عنصر من الديون بلغ تاريخة فهو عنصر إيجابي في الخزينة، و كل عنصر من الأصول سيتحول إلى سيول

التعريف فإن الأصول ذات السيولة الفورية في الميزانية المالية تتمثل في القيم الجاهزة  هذا حسبإذن  .صر سلبي لهايمثل عن
  ]4[ .الحالية فتتمثل في السلفات المصرفية الإستحقاقيةأما الديون ذات 

  )2(العلاقة                                                                      :تحسب بالعلاقة التالية فالخزينة وعليه     
  
  

  :الشكل التاليفي  الصافية تمثيل الخزينة ويمكن     
 
 

  .المال العامل حتياجات رأسا – المال العامل رأس= الخزينة 
  

  .السلفات المصرفية –القيم الجاهزة =  ةالخزين
 

 خارج الاستغلال احتياجات

  ق مختلفةحقو 
  نفقات على الأرباح

  الحسابات الجارية للشركاء
  حقوق التنازل على الأصول
 رأس المال محرر وغير مدفوع

 موارد خارج الاستغلال

  ديون الاستثمار
  IBSديون الضرائب 

  )تسبيقات بنكية(ديون أخرى 

خارج  رأس المال العامل احتياجات
 الاستغلال

 الخزينة الصافية
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  ]91[ الصافية تمثيل الخزينة:  70رقم  شكل
  

  )وضعية الخزينة( التفسير المالي للخزينة .1.3.2.1
استنتاج يمكن  العلاقةمن هذه  واحتياجات رأس المال العامل، وانطلاقابأĔا الفرق بين رأس المال العامل  تعرف الخزينة     
  ]22[ :فنجدالعامل  لرأس الماحتياجات االعامل مع  لرأس المابمقارنة  أو التفسير المالي للخزينة الخزينة ةوضعي

 العامــل المــن احتياجــات رأس المــ أكــبر هــذه أن رأس المــال العامــل معــنى ):TR<0(الخزينــة موجبــة  .1.1.3.2.1
بالتــالي عليهـا معالجـة هــذا الأمـر إمـا بتعظــيم ة مشــكلة الربحيـة، أي فـائض معطـل و المؤسسـوتطـرح  ،أي هنـاك تـوازن مـالي جيــد

  ]21[ .قيم الاستغلال عن طريق شراء المواد الأولية أو تمديد آجال الزبائن عن طريق تسهيل التسديد
 من احتياجات رأس المـال العامـل أقلة نجد رأس المال العامل هذه الحال في :)TR>0(الخزينة سالبة  .2.1.3.2.1

( :يطـــرح مشــاكل مثـــلمــا هـــذا و هــي في حالـــة عجــز، ؤسســة لم تغطـــي احتياجاēــا كليـــا و هــذا يعـــني أن المو  ،للوفـــاءأي ēديــد 
يوجـب بنك، ممـا من الزبائن أو تطلب قرضا من الأموالها ل حقوقها و يتحص ى المؤسسةعل لهذا يجبو ...). ضافيةالإتكاليف ال

الـتي لا تـأثر  اطلـب منهـا تمديـد آجـال ديوĔـا، أو التنـازل عـن بعـض اسـتثماراēيأو  تقديم معلومات عن وضـعيتها الماليـة عليها
  .على نشاط المؤسسة

من الصعب الوصـول إليهـا خاصـة هي الحالة المثلى وغير دائمة و  ):TR=0(الخزينة تساوي الصفر  .3.1.3.2.1
 = FR( يســاوي احتياجــات رأس المــال العامــل، وفي هــذه الحالــة نلاحــظ أن رأس المــال العامــل اجــد في الأجــل القصــير

BFR (وهذا يعني أن المؤسسة محافظة على وضعيتها المالية.  
الضـرورية  الاحتياجـاتبـين المـوارد الـتي تمـول النشـاط و  السـابقة نجـد أن الخزينـة هـي الفـرقوالمفـاهيم من خلال التعـاريف و      

هـــذا العجـــز عـــن طريـــق القـــروض  ىيغطـــنـــة في حالـــة العجـــز في الخزيو  .الكـــن فائضـــو  اذا النشـــاط، فالخزينـــة ليســـت احتياجـــلهـــ
  ]1[ .البنكية

 2.3.2.1. المؤشرات الأساسية لتقييم الخزينة
 التي هيالنسب المالية  نجد ،أسباđاعرض إن من أهم المؤشرات التي تستخدم لمعرفة التغيرات التي تطرأ على الخزينة و      

من الميزانية أو من جدول تحليل أو الاستغلالي، وهذه القيم تؤخذ  علاقة بين قيمتين ذات معنى على الهيكل المالي
، هذه النسب تسمح بإعطاء تفسير )وقد تستعمل نسب أخرى بالكميات أو الوحدات المادية(الاستغلال أو منهما معا 

   ]20[ .عليهاالمفروضة  ةطرف المؤسسة وبصفة موضوعية وفي إطار الشروط الخارجي لنتائج السياسات المتخذة من

  . نسب السيولة ونسب النشاط: ومن أهم النسب المالية التي تستعمل لتقيم الخزينة نجد     

ل عرفت السيولة على أĔا القدرة على تسييل أي أصل وتحويله إلى نقدية بسرعة وبأق :نسب السيولة .1.2.3.2.1
  ]5[: أهمها ما يلي سيولة الضرورية لنشاط المؤسسة،الهناك عدة نسب تستعمل لقياس عليه فإنه و  ]23[ تكلفة

 القيم الجاهزة
 السلفات المصرفية
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وتحسـب ، مع إجمالي الأصـول المتداولةمقارنة عناصر الأصول  بذلك نعنيو : سيولة عناصر الأصول .1.1.2.3.2.1
  :التالية العلاقةوفق 

  
  
  

، وهــذه يعــني أن قيمــة الأصــول المتداولــة أكــبر مــن الأصــول الثابتــةفــإن ذلــك  0,5ن كلمــا كانــت هــذه النســبة أكــبر مــو      
بكثـــير  0,5في المؤسســـات التجاريـــة أكـــبر مـــن  النســـبةهـــذه  أن تكـــون لابـــدأيضـــا  وكملاحظـــة مهمـــة .الحالـــة جيـــدة ومثاليـــة

ــ ونقصــد  انخفــاض، والعكــس عنــد )ديملأنــه قــ(مســتهلك وبالتــالي يــؤثر علــى مردوديــة المؤسســة ســلبا  اســتثمارأن هنــاك ذلك ب
  .خاصة عند حداثتها الاستثمارات ارتفاعهذه النسبة فإĔا تدل على 

2.1.2.3.2.1. نسب السيولة العامة: تحسب نسبة السيولة العامة من خلال العلاقة التالية:                      
  

 

جل التي تغطيها الأصول المتداولة، ويجب على قصيرة الأالجزء من الديون أن هناك  يتضح من خلال هذه النسبة     
  .1المؤسسة تحقيق نسبة أكبر من 

رأس مالها الخاص أو رفع من أو  الأجل فعليها مراجعة هيكلها المالي بزيادة ديوĔا الطويلة 1ا كانت النسبة أقل من ذإ -
  .ديوĔا القصيرة الأجل من تخفيض

  .والحصول على قروض جديدة القصيرة الأجل ستطيع تسديد ديوĔافإن المؤسسة ت 1إذا كانت النسبة أكبر من  -
 3.1.2.3.2.1. نسب السيولة المختصرة (نسب الخزينة العامة): وتحسب من خلال العلاقة التالية:

 
 

امة بحيث تحسب بعد حساب نسبة السيولة الع ،نسبة الخزينة العامة وتعتبر أكثر دقة من النسبة الأولىبويمكن تسميتها      
ولا يجب أن . للتحقق من تغطية الديون قصيرة الأجل بواسطة الحقوق الخاصة من المؤسسات ذات مخزون بطيء الدوران

  .]0,5 - 0,3[ولابد أن تكون محصورة ما بين ، تكون هذه النسبة كبيرة جدا
 4.1.2.3.2.1. نسب السيولة الحالية (نسب الخزينة الآنية): وتحسب من خلال العلاقة التالية:

 
 

يمكن المقارنة بين مبلغ السيولة الموجودة  ة هذه النسبةويمكن تسميتها أيضا بنسبة الخزينة الفورية أو الآنية، فبواسط     
في حالة توفر  1ساوي المؤسسة في فترة معينة وبين الديون قصيرة الأجل، وتكون هذه النسبة على الأقل ت تحت تصرف

استحقاق تزيد عن الشهر فإĔا تقل  ةوفي حالة وجود ديون لمد ،قصيرة الأجلالديوĔا وقت قصير جدا في المؤسسة على 
  ]20[ .]0,33 - 0,25[ويستحسن أن تكون محصورة بين  .1عن 

  

2.2.3.2.1. نسب النشاط: ēتم عادة هذه النسبة بسرعة دوران أصولها المتداولة حتى تحقق أعلى ربح. [1] 
:وتتكون من  

 .الديون القصيرة الأجل/الأصول المتداولة= مة نسبة السيولة العا

 .الديون القصيرة الأجل)/اهزةالجالقيم + الجاهزة الغير القيم (= نسبة السيولة المختصرة 

 .الديون القصيرة الأجل/القيم الجاهزة= نسبة السيولة الحالية 

 .مجموع الأصول/الأصول المتداولة=  سيولة أصول المؤسسةنسبة 
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فيها المخزون إلى السيولة ومنه دخول  يتحولهذا المؤشر يعبر عن عدد المرات التي  :ن المخزوندورا.1.2.2.3.2.1
 .نشطة للبضاعة مما يؤدي إلى توفير مواد للخزينةالركة الحدوران المخزونات يدل على  ارتفاعالأموال إلى الخزينة، إذ أن 

  ]1[ :ويحسب وفقا للعلاقة التالية .روج الأموال منهالخوالعكس أي في حالة التطور البطيء لدوران المخزون يؤدي هذا 
 
 

  :بالعلاقة حيث أن المخزون المتوسط يحسب
  

سسة على تحويل أرصدة يستعمل هذا المعدل كمؤشر حول مدى قدرة المؤ  :نسبة دوران العملاء .2.2.2.3.2.1
  ]20[ :وفقا للعلاقة التالية نقدية خلال الفترة، ويتم حسابه العملاء إلى

 
 

الذي تستفيده المؤسسة من موردها خاضع للاستعمال التجاري  الائتمان :دوران المورديننسبة  .3.2.2.3.2.1
  .للمؤسسة، ولا يمكنها فرض شروط الدفع إلا إذا كانت في حالة قوة

  ]20[ .المال العاملويخفض الاحتياجات من رأس  المؤسسة من تمويل جزء من أصولها المتداولة يساعدائتمان الموردين و     

  :ويتم حسابه وفقا للعلاقة التالية
 
 

يوما، إذن  90شهور أي  3إن مدة دوران العملاء والموردين في المؤسسة وفي الحالات العادية يجب أن لا تتجاوز      
لفصل الأخير فالديون الممنوحة للعملاء التي تظهر في حساب الزبائن وأوراق القبض يجب أن تتساوى مع قيمة مبيعات ا

  .شهور بقيمة مشتريات الثلاثي الأخير 3ونفس العملية بالنسبة للموردين أي الاستفادة من الموردين بديون لمدة 
ونلاحظ أن المؤسسة عليها أن تحاول الاستفادة أكثر من الموردين أي زيادة مدēم وتخفيض مدة الزبائن حتى تستفيد      

  ]20[ .ذي يعتبر تمويل خارجي إضافي وبدون فوائد عليهمن الفرق بين المدتين بالمبلغ ال
 

  تدفقات الخزينة .3.1
  

وبالتالي لا تعطينا أي تفسير عن  ،أي أĔا باقي ي الفرق بين المصادر والاحتياجاتالخزينة في المفهوم التقليدي ه تعتبر     
 .النقدية ينة من وجهة نظر التدفقاتالخز  طريقة تشكل لذا سنلقي الضوء على طريقة تشكل هذه الخزينة ومصادرها

تقييم و  المؤسسةالوظيفة الأساسية للمحاسبة في تطوير وتقديم المعلومات وقياس أداء  تقدير التدفقات النقدية تتمثلو      
دفع الضرائب واستخدام تحليلات مالية لإدراك العائد خلال كمية محدودة من المبيعات مخصوما منها و الوضع المالي، 

  . ائما على أنه طريقة الاستحقاقاتقات، ويشار لهذا الاتجاه دالنف
للتأكد  ،يضع المدير المالي على جانب الأخر تأكيد أولي على التدفقات النقدية الداخلة والخارجة كوسيلة للتخطيط     

لإدراك العائدات ريقة يستخدم هذه الطو  ،على إمكانية الوفاء بالالتزامات والمتطلبات الضرورية لتحقيق أهداف المؤسسة
  ]23[ .والنفقات فقط

 .الاستهلاك السنوي/المخزون المتوسط= نسبة دوران المخزون 

 .2)/مخزون أخر مدة+ مخزون أول مدة = (ط المخزون المتوس

 .مبيعات الفصل الأخير/90).أوراق القبض+ العملاء = (مدة دوران العملاء 

 .مشتريات الفصل الأخير/90).أوراق الدفع+ الموردين = (مدة دوران الموردين 
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  مفهوم التدفقات النقدية  .1.3.1
والتي توضح  "وضات والمدفوعاتبالمق جدول" عادة ما تقوم المؤسسات بإعداد ما يسمى بقائمة التدفق النقدي     

صادر السداد للأموال النقدية وكذلك م ،"المقبوضات والمتمثلة في التدفقات الداخلة"تفصيليا مصادر الحصول على الأموال 
  ]7[ .وبالتالي توضح الفائض أو العجز النقدي الناتج من مقابلة التدفقات ،"المدفوعات والمتمثلة في التدفقات الخارجة"

   ف التدفق النقدييتعر  .13.1.1.
الحيازة واستعمالها لهذه الموارد  أĔا حركة الموارد النقدية التي تمتلكها المؤسسة منذ لحظة علىالنقدي  بالتدفقيقصد      

 الموارد هذه استعمال    موارد نقدية( فيأي أن هذه الدورة تتمثل  ،النقدية في اĐالات المخصصة وعودēا كموارد نقدية

 ]24[ .)استلام هذه الموارد على شكل مقبوضات     تسويق وبيع المنتجات    تحولها إلى مدفوعات
أو تدفقات  ،)...القروض البنكيةو تسديدات الزبائن  :(داخلة مثل كانت سواء ت النقديةالتدفقاومهما كانت      

مباشرة بالخزينة أي أĔا تنطلق منها وتعود بطريقة فإĔا تتعلق  ،)...ودفع أجور العمال تسديدات القروض:(خارجة مثل
  ]25[ .المقبوضات والمدفوعات من كلل اندماجيحدث  وهنا ،إليها
  نيف التدفقات النقديةتص .13.2.1.

قـد  يوالتـدفق النقـد ،تحقيـق وإنفـاق مـوارد نقديـة تشـغيلهيتطلب تنفيذ أي مشروع إنفاق مبالغ نقدية، كمـا يترتـب علـى      
، وقــد يكــون التــدفق )الإنفــاق الاســتثماري والمصــروفات النقديــة الدوريــة الــتي يتحملهــا المشــروع:(ا أو ســالبا مثــليكــون خارجــ

وفي مجـال الإنفـاق يـتم التفرقـة بـين كـل مـن الإنفـاق  .موجبـا ويتمثـل في الإيـراد النقـدي مـن المبيعـات وغيرهـا النقدي داخلا أو
 ]26[ .التدفق النقدي الاستثماري والإنفاق أو التدفق النقدي الجاريالاستثماري أو 

        ]26[ :ويتكون من الأتي ،تدفق نقدي خارج وهو :الإنفاق الاستثماري .13.1.2.1.
 اويشمل الإنفاق الاستثماري اللازم لإقامة وبناء المشروع حتى يصبح جاهز  :الاستثمار المبدئي .1.1.2.1.3.1

  .للتشغيل والإنتاج ويسمى بالإنفاق الرأسمالي
 .ويتمثل في صافي رأس المال العامل :إنفاق استثماري لازم لبدء المشروع لفترة تشغيلية .2.1.2.1.3.1

وهو الإنفاق الذي يستلزم تشغيل المشروع سنويا طوال عمره الإنتاجي،  :الجاري النقديالإنفاق  .13.2.2.1.
، ويطلق على هذا البند الاستهلاكويطلق على هذا الإنفاق تكاليف التشغيل السنوية، ولا يدخل فيها الفوائد وأعباء 

  .التدفقات النقدية الخارجية الجارية السنوية
أو تقديم  امن بيع منتجاē المؤسسةية الداخلة للمشروع، تعتبر الموارد المالية التي تتدفق على وفي مجال التدفقات النقد     

ēللغير هي الأهم على الإطلاق ومن ثم تعتبر أهم عناصر التدفقات النقدية الداخلة، وبجانب المبيعات تمثل القيمة  اخدما
  ]26[ .نيا للتدفقات النقدية الداخلةثاالمتوقعة للمشروع كخردة في Ĕاية عمره الإنتاجي مصدرا 

يدخل في تقدير التدفقات النقدية سواء كانت داخلة أو خارجة هي التدفقات النقدية الفعلية  وتجدر الإشارة أن ما     
 فعلي للنقود يتمثل في دخول نقدية للمؤسسة فيما لو إذ يترتب على التدفقات النقدية تحرك ،وليست التدفقات المحاسبية

بينما يختلف . ، أو خروج للنقود فيما لو كانت التدفقات النقدية خارجة)كالمبيعات النقدية(ت التدفقات داخلة كان
الوضع في المفهوم المحاسبي حيث ليس بالضرورة أن كل ما يدرج ضمن إيرادات المؤسسة أو ضمن مصروفاēا يترتب عليه 

  ]26[. تحركات فعلية للنقدية

   زينةجدول تدفقات الخ .2.3.1
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تتفاعل البيئة المحاسبية ديات العالم في ما يعرف بالعولمة، في ظل التحولات الاقتصادية الراهنة واندماج معظم اقتصا     
من خلال إجراء إصلاحات على النظام المحاسبي وهذا  في العالم، الحادثة التغيراتالجزائرية مع البيئة المحاسبية الدولية لمواكبة 

لممارسات المحاسبية في الجزائر يعمل على تحقيق التوافق بين او  ،ب للتحولات الاقتصادية الراهنةيستجيبجعله  الجزائري
      .معايير المحاسبة الدوليةسبي مع أسس و عايير المحاسبة الدولية عبر تكييف النظام المحامو 

 1.2.3.1. مفهوم جدول تدفقات الخزينة 

اة الدقيقة المستخدمة للحكم على فعالية تسيير الموارد المالية واستخداماēا وذلك جدول تدفقات الخزينة هو تلك الأد      
  . على عنصر الخزينة الذي يعد المعيار الأكثر موضوعية في الحكم على تسيير مالية المؤسسة ااعتماد
 تتخذ) في المؤسسة الاقتصاديةالإدارة العليا (قيادة في يد القمة الإستراتيجية  لويعتبر جدول تدفقات الخزينة كجدو       

     .على ضوئها مجموعة من القرارات الهامة كتغيير النشاط أو توسيعه أو الانسحاب منه أو النمو
 الاقتصادية ويهدف جدول تدفقات الخزينة إلى إعطاء مستعملي الكشوف المالية أساسا لتقييم مدى قدرة المؤسسة     

  ]16[ .المعلومات بشأن استخدام السيولة المتاحة لدى المؤسسةعلى توليد الأموال ونظائرها، وكذلك 

  جدول تدفقات الخزينة اتمكونو  تقسيمات .2.2.3.1
ويمكن توضيح ذلك من خلال الجدول نشاطات الاستغلال والاستثمار والتمويل، من  جدول تدفقات الخزينة ينقسم     
   :التالي

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

  ]26[..............إلى............ الفترة من  في المؤسسةفقات النقدية قائمة التد:  02جدول رقم    
  

   )أ(المتأتية من أنشطة الاستغلال النقدية تدفقات ال: أولا
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  ** صافي الربح
  ** الاستهلاك :يضاف

  ** الزيادة في الضرائب المؤجلة        

  ** النقص في الأصول المتداولة        

  ** ادة في الخصوم المتداولةالزي        

  (**) الزيادة في الأصول المتداولة: يخصم

  (**) النقص في الخصوم المتداولة        

 ***   التدفقات النقدية في العمليات افيص

   )ب(المتأتية من أنشطة الاستثمار  النقديةتدفقات ال :ثانيا

  ** النقص في الأصول الثابتة: يضاف

  (**) ادة في الأصول الثابتةالزي : يخصم

 ***  الاستثماريةفقات النقدية من الأنشطة دصافي الت

   )ج(تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل ال :ثالثا

  ** الزيادة في الديون طويلة الأجل: يضاف

  ** الزيادة في رصيد الأسهم         

  (**) النقص في الديون الطويلة الأجل: يخصم

  (**) النقص في رصيد الأسهم العادية        

  (**) التوزيعات المدفوعة لحملة الأسهم        

 ***  صافي التدفقات من الأنشطة التمويلية

 ****  )ج+ ب + أ (صافي الزيادة أو النقص في النقدية 
             

       :التعليق
  ]26[: دفقات الخزينة حسب المصادر من ما يليكون جدول تتي) 02(رقم  الجدولعلى  اوبناء     

والمتولدة عنها منتجات وغيرها من  سها المؤسسةر الرئيسية التي تما الأنشطة(التدفقات التي تولدها أنشطة الاستغلال  -
 ).الأنشطة الغير مرتبطة لا بنشاطات الاستثمار ولا بنشاطات التمويل

أجهزة من أجل شراء  دفع أموالالأنشطة التي تتولد عن عمليات (ثمار تدفقات الخزينة المتولدة عن أنشطة الاست -
  ...).ومعدات أو شراء أسهم وسندات طويلة الأجل

  ).النقدية من إصدار أسهم جديدة المتحصلاتأنشطة تكون ناجمة عن (تدفقات الخزينة المتولدة عن أنشطة التمويل  -
نشطة المؤسسة الاستغلالية والاستثمارية والتمويلية على رصيد النقدية كيفية التي تؤثر đا كافة أالويمكن إظهار      

  :الجدول التالي ، وهذا من خلالبالمؤسسة
  ]26[ تأثير التدفقات النقدية من أنشطة المؤسسة على الرصيد النقدي:  30جدول رقم 
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تدفق نقدي خارج يخفض من الرصيد 
 النقدي

تدفق نقدي داخل يرفع من الرصيد 
 النقدي

 النشاط

المشتريات النقدية، سداد قيمة المشتريات 
.)مدفوعات للموردين(الآجلة   

.سداد المصروفات التشغيلية   

  .المبيعات النقدية
متحصلات من (يل المبيعات الآجلة صتح

.)العملاء  

 الأنشطة الاستغلالية

.صول جديدةأشراء   
.استثمارات طويلة الأجل  

.بيع الأصول الثابتة  
.ات طويلة الأجلبيع استثمار   

 الأنشطة الاستثمارية

.إعادة سداد الديون، التوزيعات  
.إعادة شراء أسهم  

.القروض والسندات  
.إصدار أسهم جديدة  

 الأنشطة التمويلية

  

  :التعليق
 يترتب عليها تحقق تدفقاتن استغلالية واستثمارية وتمويلية، أن جميع أنشطة المؤسسة م )03(رقم  يتضح من الجدول     

وتعد المؤسسة بغرض معرفة نمط التدفقات النقدية  .صيد النقدي للمؤسسةر نقدية داخلة وخارجة تؤثر إيجابا أو سلبا على ال
الخاصة đا ما يسمى بقائمة التدفق النقدي التي توضح أثر التدفقات النقدية الناشئة عن أنشطة المؤسسة على الرصيد 

  ]26[ .النقدي للمؤسسة في Ĕاية الفترة

  جدول تدفقات الخزينة أهمية. 3.2.3.1
  ]27[ :في بعض النقاط التاليةأهمية جدول تدفقات الخزينة  تظهر     

  .لاحتياجات التمويلية للمؤسسةعند تحليله  وسيلة يعتمد عليها مسؤول الائتمان -
  .فيهاقوة والضعف ة مراكز ال، ومعرفالمتخذة من طرف المؤسسةالقرارات  فعالية والتأكد من وسيلة لاختبار -
  .ووسيلة ضرورية للتقدير المالي التسييرالتشخيص و  مهمة فيأداة  -
  .للحكم على التسيير المالي للمؤسسة يعتمد عليها من الأطراف الخارجيين وسيلة -

  جدول تدفقات الخزينة فوائد. 4.2.3.1
  ]28[ :أيضا ذا فائدة خصوصا في الحالات التالية بالإضافة إلى هذه الأدوار السابقة فإن جدول تدفقات الخزينة يعتبر     

  .تحليل وتفكيك مكونات الخزينة من خلال نشاطات المتولدة عن الاستغلال، الاستثمار ونشاطات التمويلأداة  -
  .الكيفية التي حصلت منها المؤسسة على النقد سواء في عمليات الاستغلال أو الاستثمار أو التمويل عن بيان -
  .كسب الثقة بين المؤسسة والأطراف الخارجيين، بحيث أĔا تقدم معلومات عن فلسفة الإدارة المالية للمؤسسةوسيلة ل -
- ēوتوزيع الأرباح اأداة تقييم قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاما.  

 عرض جدول تدفقات الخزينة  .3.3.1
 تتناسب مع كل حالة مميزات وخصائصكل نموذج لو  ،ذج التي تخص جدول تدفقات الخزينةهناك العديد من النما     

المالي الجديد طريقتين في عرض جدول الجزائري ضمن النظام المحاسبي و  ، ولقد حدد المشرعوعلى حسب كل مؤسسة
 ).لمباشرة والطريقة الغير مباشرةالطريقة ا( :وهما تدفقات الخزينة
   )الشكل البسيط( هيكل جدول تدفقات الخزينة .1.3.3.1
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من أجل تحليل أجزاء تغيرات  وهذا ،التنظيمبخاصية تتميز  التيو  جداول التمويلعبارة عن جداول تدفقات الخزينة هي      

 وهذه الجداول تلقي الضوء على تدفقات الخزينة المتولدة من نشاطات الاستغلال .الدورة المحاسبية خلالالخزينة المقدرة 
إلى  تدفقات الخزينة ولاجد تقسموبالتالي . الاستثمار والتمويل لدة عن نشاطالخزينة المتو  تدفقات كل من  أيضا وتظهر

  ]10[ .التمويلو الاستغلال، الاستثمار عمليات : ثلاث عمليات
  ]10[ شكل بسيط لجدول تدفقات الخزينة:  04جدول رقم            

  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

               

  نشاط الاستغلال
  الاستغلال نواتج                  

  ليف الاستغلالتكا -               
  تغيرات احتياجات رأس المال العامل  -               
  تدفقات الخزينة المتولدة عن نشاطات الاستغلال =                 
  خارج الاستغلال نواتج +                
  تكاليف خارج الاستغلال -                
ماعدا الديون والحقوق                  ( العامل خارج الاستغلالتغيرات احتياجات رأس المال  -                

  )على القيم الثابتة                   
                  =)A( تدفقات الخزينة المتولدة عن النشاط  

  الاستثمارنشاط 
  تحصيلات القيم الثابتة -                

  )سعر التنازل(بتة القيم الثا عن التنازلات+                  
  الحقوق عن القيم الثابتةو تغيرات الديون +                  
                  =)B( تدفقات الخزينة المتولدة عن الاستثمار  

  التمويلنشاط 
  زيادة رأس المال النقدي                    
    قروض جديدة+                  
  قروضالتسديد  -                
                 =)C( تدفقات الخزينة المتولدة عن التمويل  

  الخزينة                  
  قفال الإالخزينة عند  -                

  فتتاح الاالخزينة عند                    
  )C  +B  +A( =تغير الخزينة =                 
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  في جدول تدفقات الخزينة لتوازنا قةعلا. 2.3.3.1
   :كل من التدفقات التالية  منتدفقات الخزينة كما ذكرنا سابقا  جدول يتكون     

  A الاستغلال               نشاطاتمن  المتولدةالخزينة  اتتدفق -
   B               الاستثمار نشاطات المتولدة منالخزينة  اتتدفق -
  C                التمويل  نشاطاتمن  تولدةالمالخزينة  اتتدفق -
       D                               التغير في الخزينــة                -

         :ظهر من الجدول العلاقة التاليةت ومنه فإنه
المناسب في الحكم على درجة سيولة وبالتالي فالخزينة هي مركز جميع التدفقات النقدية الداخلة والخارجة وتعتبر المعيار      

  :فإĔا تصبح كما يلي ،للصفر تؤول العلاقة السابقة وإذا افترضنا الآن أن .المؤسسة الاقتصادية
                                                  :لتصبح العلاقة كما يلي )A-B(دراسة الرصيد  لابد من وعليه
التي تم đا  الطريقةتعتمد على  )C(عن عمليات التمويل  المتولدن مبلغ تدفقات الخزينة أ :ونقصد بالعلاقة التالية     

 ]10[ :إذا كان حيث أنه ،)A(الاستغلال  عملياتبواسطة  )B(الاستثمار  نشاطاتتغطية 
ات النشاط المتولد عن عملياستثماراēا بواسطة  تمويل لها القدرة علىالمؤسسة : B>0-Aإذا كان  .1.2.3.3.1

  .أو قروض من البنوك أو رفع من رأس المال رؤوس أموال خارجية وهنا المؤسسة على غنى من طلب. الاستغلال
الاستغلال وهذا من  عملية تمويل استثماراēا بواسطة درة علىاق ليست المؤسسة :B<0-Aإذا كان  .2.2.3.3.1

  :وم بالإجراءات التاليةتق أن على المؤسسةفي هذه الحالة يجب لنشاط، اخلال دورة عملية 
  .الغير المرتبطة بعملية الإنتاج الاستثماراتجزء من  تتنازل عن -
  .المؤسسة عن طريق إصدار أسهم جديدة رأس المالمن رفع ت -
  .الحصول على قروض جديدة -
   .إعانات الاستثماراتالحصول على  -

 استثماراēا نشاطات تقوم بتمويل المؤسسة نهي حالة استثنائية والتي تعني أ :B = 0-Aإذا كان  .3.2.3.3.1
الاستثمارات أو زيادة  تنشيطمن أجل  المؤسسة للاقتراضتلجأ في هذه الحالة ، و بصفة مثلىو  نشاط الاستغلالبواسطة 
  .رأس المال

  )الطريقة المباشرة(جدول تدفقات الخزينة  .3.3.3.1
المهمة  عرض الجوانب في طرف المشرع الجزائري لمصرح đا منا )المباشرةالطريقة ( جدول تدفقات الخزينة رتكزي     

تدفق الصافي الالحصول على  من أجل ...)والضرائب  الزبائن، الموردين(: مثلالتدفقات النقدية كل دخول وخروج  ب والخاصة
  ]29[ .مع النتيجة قبل الضريبة للفترة المعنية تهمقارنو للخزينة، 

  :الطريق المباشرةدفقات الخزينة حسب والجدول الأتي يوضح جدول ت     
  
  
  
  

A-B+C = D 

A-B+C = 0 
A-B = - C 
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  ]29[..............إلى............ الفترة من  )الطريقة المباشرة(جدول تدفقات الخزينة :  05جدول رقم 
  

  )1 –ن ( السنة المالية  )ن(السنة المالية   ملاحظة  البيان
        تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال

        من الزبائن تحصيلات المقبوضة
        المبالغ المدفوعة للموردين و المستخدمين) -(
        يف المالية الأخرى المدفوعةر الفوائد و المصا) -(
        الضرائب على النتائج المدفوعة) -(

        )الاستثنائية(تدفقات الخزينة قبل العناصر غير العادية 
        ية  تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العاد) -(+/

        )أ(صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال 
        تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار

        تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية و معنوية) -(
        التحصيلات عن عمليات التنازل للقيم الثابتة المادية و المعنوية(+) 

        ة ماليةتسديدات لحيازة قيم ثابت) -(
        التحصيلات عن عمليات التنازل عن قيم ثابتة مالية(+) 
        الفوائد المحصلة من التوظيفات المالية(+) 
        الحصص و الأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة(+) 

        )ب(صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار 
        تمويلتدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة ال
        التحصيلات الناتجة عن إصدار الأسهم

        حصص الأرباح وغيرها من التوزيعات التي تم القيام đا) -(
        التحصيلات المتأتية من القروض(+) 

        تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة) -(
        )ج(صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل 

        غيرات سعر الصرف على السيولات وشبه السيولاتتأثيرات ت
        )ج+ ب + أ (تغير الخزينة للفترة 

        الخزينة و معادلاēا عند افتتاح السنة المالية
        الخزينة و معادلاēا عند إقفال السنة المالية

        زينة خلال الفترةختغير ال
        المقاربة مع النتيجة المحاسبية
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  ]29[ :التاليةعلى ثلاثة أجزاء  )الطريقة المباشرة(دول تدفقات الخزينة ج يتكون     
المكونة لتدفقات الخزينة  الأجزاءحساب  يتم: تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال. 1.3.3.3.1

 :كما يليمن أنشطة الاستغلال  والمتولدة 
، المبيعات من البضائع و المنتجات المصنعة) 70( حساب: يلي وتحسب كما التحصيلات المقبوضة من الزبائن -

الرسم + الحسومات الممنوحة التخفيضات و التنزيلات و ) 709(ب حسا االمنتوجات الملحقة ماعد الخدمات المقدمة و
رصيد  –رصيد أخر مدة (الزبائن و الحسابات الملحقة ) 41(التغير في رصيد حساب  -على القيمة المضافة على المبيعات 

  ).مدةأول 
المنتجات ) 757(حساب + إعانات الاستغلال ) 74(حساب : وهناك تحصيلات أخرى معنية đذا العنصر وهي

) 487(التغير في حساب + المنتوجات الأخرى للتسيير الجاري ) 758(حساب + الاستثنائية عن عمليات التسيير 
  .المنتوجات المسجلة مسبقا

المشتريات المستهلكة ماعدا حساب ) 60(حساب : يلي وتحسب كما مينالمبالغ المدفوعة للموردين والمستخد -
) 61(حساب + الرسم على القيمة المضافة على المشتريات + التخفيضات المتحصل عليها من المشتريات ) 609(

الرسم على القيمة المضافة للخدمات الخارجية + الخدمات الخارجية الأخرى ) 62(حساب + الخدمات الخارجية 
) 467(حساب  التغير في رصيد –المورد و المخزونات و الخدمات ) 401(التغير في رصيد حساب  –أخرى ارجية والخ

المستخدمون و ) 42(التغير في حساب  –أعباء المستخدمين ) 63(حساب + الحسابات الأخرى الدائنة أو المدينة 
  .الحسابات الملحقةالهيئات الاجتماعية و ) 43(التغير في حساب  –الحسابات الملحقة 

الضرائب و الرسوم ) 64(حساب : تحدد على النحو الأتي آخرين وهي معنية đذا العنصر و وهناك مبالغ مدفوعة لمتعاملين
الدولة الضرائب ) 445(التغير في رصيد حساب  –الأعباء العملياتية الأخرى ) 65(حساب + و المدفوعات المماثلة 

  .الأعباء المسجلة مسبقا) 486(صيد حساب التغير في ر  –على رقم الأعمال 
 .المالية ءالأعبا) 66(تتمثل في حساب  فوائد و مصاريف مالية أخرى مدفوعة -
الضرائب على الأرباح المبنية على نتائج ) 695(حساب : يلي وتحسب كما الضرائب على النتائج المدفوعة -

  .الضرائب على النتائج الدولة و) 444(التغير في رصيد حساب  –الأنشطة العادية 
منتجات العناصر غير العادية و ) 77(وتتحدد بالفرق بين حساب  تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية -

  .أعباء العناصر غير العادية) 67(حساب 
ينة ويتم حساب العناصر المكونة لتدفقات الخز  :تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار. 2.3.3.3.1

  :المتأتية من أنشطة الاستثمار على النحو الأتي
التغير في القيم الثابتة المادية و المعنوية : حسب العلاقة الآتية وتحسب تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية و معنوية -

  .القيمة المحاسبية الصافية للتنازل عن القيم الثابتة المادية و المعنوية+ للسنة المالية 
وتتمثل في سعر التنازل عن القيم الثابتة المادية و ت عن عمليات التنازل للقيم الثابتة المادية و المعنوية التحصيلا -

 .المعنوية
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القيمة المحاسبية + التغير في القيم الثابتة المالية : وتحسب حسب العلاقة الآتية تسديدات لحيازة قيم ثابتة مالية -

 .لمادية و المعنويةالصافية للتنازل عن القيم الثابتة ا
 .وتتمثل في سعر التنازل عن القيم الثابتة المالية التحصيلات عن عمليات التنازل عن القيم الثابتة المالية -
 .المنتوجات المالية) 76(وتتمثل في حساب  المحصلة من توظيفات الأموال دالفوائ -

العناصر المكونة لتدفقات الخزينة المتأتية  حسابويتم : تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل. 3.3.3.3.1
  :من أنشطة التمويل على النحو الأتي

رأس المال الصادر أو رأس مال الشركة ) 101(تتمثل في التغير في حساب  التحصيلات في أعقاب إصدار أسهم -
 .برأس المال الشركةالعلاوات المرتبطة ) 103(التغير في حساب + أو الأموال المخصصة أو أموال الاستغلال 

غير تال –نتيجة السنة المالية السابقة ) 12(وتتمثل في حساب الحصص و غيرها من التوزيعات التي تم القيام đا  -

 .الاحتياطات) 106(في حساب 
تسديدات + الإقتراضات و الديون المماثلة ) 16(وتتمثل في التغير في حساب  التحصيلات المتأتية من القروض -

 .في السنة المالية القروض
الجديدة المتحصل عليها خلال السنة المالية  وتتمثل في الديون تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثلة -
 .الإقتراضات و الديون المماثلة) 16(التغير في حساب  –) التحصيلات المتأتية من القروض(

لات فتتمثل في تأثيرات تغير سعر الصرف على الأموال في أما تأثيرات تغيرات سعر الصرف على السيولات و شبه السيو 
سهلة التحول إلى ) السيولةالتوظيفات ذات الأجل القصير وبالغة (الصندوق والودائع والالتزامات ذات الأجل القصير 

  .سيولة
  )ةمباشر  غيرالالطريقة (جدول تدفقات الخزينة . 4.3.3.1

من خلال وذلك  ،الصافية للسنة المالية النتيجةعلى تصحيح  )غير مباشرةالالطريقة ( جدول تدفقات الخزينة هدفي     
  ]29[ :من العناصر التالية كل ضعر 
  ...).الإهتلاكات، تغيرات الزبائنك(أثار المعاملات  -
  ).ؤجلةالمالضرائب (التفاوتات أو التسويات  -
  ).الزائدة أو الناقصة تقيمة التنازلا(ل التموي أنشطة أنشطة الاستثمار أو المتولدة منالتدفقات المالية  -

   :الطريقة الغير مباشرةوالجدول الأتي يوضح جدول تدفقات الخزينة حسب      
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 ]29[..............إلى............ الفترة من  )ةغير مباشر الالطريقة (جدول تدفقات الخزينة : 06جدول رقم 
  

  
  
  

  1 -ن   ن  ملاحظة  البيان
        المتأتية من أنشطة الاستغلال تدفقات الخزينة

        صافي نتيجة السنة المالية
        :لـ) تسويات(تصحيحات 

        الإهتلاكات و المؤونات
        تغير الضرائب المؤجلة (+) 

        تغير المخزونات) -(
        تغير الزبائن و حسابات الحقوق الأخرى) -(
        تغير الموردين و الديون الأخرى) -(
        أو زيادة في قيمة التنازل الصافية من الضرائبنقص ) -(

        )أ( أنشطة الاستغلالتدفقات الخزينة الناجمة عن 
        تدفقات الخزينة المتأتية من عمليات الاستثمار

        تسديدات لحيازة قيم ثابتة 
        التحصيلات عن عمليات التنازل عن قيم ثابتة 

        )1() التجميع(تأثير تغيرات محيط الإدماج 
        )ب(تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات الاستثمار
        تدفقات الخزينة المتأتية من عمليات التمويل

        الحصص المدفوعة للمساهمين
        زيادة رأس المال النقدي

        إصدار قروض
        تسديد قروض

        )ج(تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل  
        )ج+ ب + أ (ترة تغير الخزينة للف

        الخزينة و معادلاēا عند افتتاح السنة المالية
        الخزينة و معادلاēا عند إقفال السنة المالية

        تأثير تغيرات سعر العملات الأجنبية 
          زينة خلال الفترةختغير ال
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عناصر المكونة لتدفقات الخزينة حساب ال ويتم :تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال. 1.4.3.3.1
  ]29[: المتأتية من أنشطة الاستغلال على النحو الأتي

 .المؤونات وخسائر القيمةالإهتلاكات و  مخصصات) 68(وتتمثل في حساب  الإهتلاكات و المؤونات -
تحصيل من أطراف الدولة، الضرائب و الرسوم القابلة لل) 442(وتتمثل في التغير في حساب  تغير الضرائب المؤجلة -

 .أخرى
خسائر ) 39(التغير في حساب ات و المنتوجات قيد التنفيذ ناقص ويتمثل في تغير حسابات المخزون تغير المخزونات -

 .القيمة عن المخزونات و المنتوجات قيد التنفيذ
ات الملحقة و حساب الزبائن والحساب) 41(ويتمثل في التغير في حساب  تغير الزبائن و الحسابات الدائنة الأخرى -
الهيئات الاجتماعية و الحسابات الملحقة بالقيم الإجمالية ناقص ) 43(المستخدمين و الحسابات الملحقة و حساب ) 42(

 .حسابات الغير خسائر القيمة عن) 49(التغير في حساب 
  .لملحقةالموردون و الحسابات ا) 40(تغير الموردين و الديون الأخرى ويتمثل في التغير في حساب 

ويتمثل في سعر التنازل ناقص القيمة المتبقية للاستثمارات نقص أو زيادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب  -
المتنازل عنها، فإذا كان فائض يطرح أما إذا كان عجز فيضاف للحصول على تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة 

  . الاستغلال
التمويل فتحسب بنفس الطريقة المباشرة لإعداد جدول تدفقات و من عمليات الاستثمار  المتولدةأما التدفقات الخزينة      

   .الخزينة
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  الفصل خاتمة
  
  
 

بل يتعدى إلى السيولة الكامنة وقدرات  فهوم الحديث للخزينة لا يقتصر على السيولة والمساهمات البنكية فقط،إن الم      
يضمن مرونتها  اجديد االخزينة تكتسي بعدوظيفة ن إة من طرف المؤسسة، وعلى هذا الأساس فغير المستعملالالتمويل 

أن هذا يثير صعوبات جديدة بحيث تصبح مهمة مسير الخزينة لا تتعلق فقط بقرارات  ويحقق غاياēا الإستراتيجية، إلا
وبين  ولذا يتلاشى الفرق بينها تراتيجيالمدى والتخطيط الاسبسيطة على المدى القصير، بل تصبح تخص التسيير طويل 

  .الوظيفة المالية

الهدف الأساسي للمصالح المالية في أي مؤسسة هو كيفية الحصول على الأموال وكيفية تسييرها من أجل  ويعتبر     
لخزينة التي ه الأخيرة في تسيير أموالها هي اذضمان السير الحسن لنشاط المؤسسة، ومن أهم العناصر التي تعتمد عليها ه

         .تعتبر عنصرا هاما تضبط المؤسسة من خلاله تدفقاēا الداخلة والخارجة

الوفاء بديوĔا في المدى  ىمقياس لقدرة المؤسسة علو  واحدة من أهم مؤشرات التسيير والتحليل المالي الخزينة تمثلو      
والأساسية لعمل المسير المالي خاصة في  دى الوسائل المهمةإح هي الخزينةإذا نستنتج أن  ،القصير وذلك بمعرفة مدى الخزينة

تعتبر المعيار الأكثر موضوعية في الحكم هي مركز جميع التدفقات النقدية و فوبالتالي  الاستحقاقات،و  الاحتياجاتتحديد 
   .الاقتصادية على درجة سيولة المؤسسة

 



44 
 

  
  
  

  2الفصل 
  طرق التحكم في تسيير الخزينة

  
  
  

ة التي تكون تعتبر الخزينة من أهم الوظائف في المؤسسة الاقتصادية، هدفها الأساسي توفير الأدوات والوسائل المالي     
    .م đاكل النشاطات والعمليات التي تقو ب جميع القرارات المتعلقة تعتبر الخزينة مرآة تعكس، إذ المؤسسة بحاجة إليها

كنها من يمَُّ هو قدرēا على التحكم في مستوى السيولة التي بحوزēا والتي  كما أن مؤشر صحة وسلامة كل مؤسسة     
  .وتوازĔا المالي استقرارهاضمان 

 في كل مؤسسة مهما كان حجمها أو طبيعة عملها ونشاطها يعتبر تسيير الخزينة أمر ضروري وموجبكما      
فكل نشاط سواء نشاط الاستغلال أو  ،للمؤسسة المباشر على الوضعية المالية الخزينة نظرا لتأثيرذا وه، الاقتصادي

تقوم بعملية متابعة لجميع تحركات التدفقات  بحيث أĔا ،الخزينةوظيفة اختصاص  هي منالتمويل نشاط الاستثمار أو 
 الوقوف على حجم السيولة التي تتوفر عليها المؤسسة من أجل ،من وإلى المؤسسة في كل لحظةارجة الخداخلة و الالنقدية 

  .أو حجم الاحتياجات أو الالتزامات
  

  عموميات حول موازنة الخزينة .1.2
المالية الضرورية  ماتاالالتز تسعى الإدارة المالية لتحقيق وضمان هدفين أساسين، هما خلق وسائل دفع لمواجهة      

ير، وذلك بالتنبؤ بالمداخيل والمصاريف، أما الهدف الثاني فهو تحقيق هامش لتسيير نشاط المؤسسة على المدى القص
  .العقلاني للموارد المتاحة الاستخدامالربح عن طريق 

ويتم إعداد موازنة الخزينة بالاعتماد على الميزانية المحاسبية الافتتاحية، وموازنة المبيعات التي يتم تحصيلها، والتنازل      
والجدول الذي نسميه جدول . التي تعتبر كتدفقات نقدية داخلة وهي تمثل جدول المقبوضات على الاستثمارات

الجدولين يتكون لنا  بجمعالمدفوعات يتم إعداده على أساس الميزانية المحاسبية الافتتاحية والمشتريات المقدرة والمصاريف، و 
    ]1[. خلال الفرق الموجب أو السالب توازن المقبوضات والمدفوعات التي تصل في الأخير إلى الرصيد من

    
  مفهوم موازنة الخزينة وأهدافها .1.1.2

الموارد  على مصطلح الموازنة على جدول يحتوي في جهة على المصاريف ومن جهة أخرى يطلقفي غالب الأحيان      
ازنات الأخرى، فهي عبارة عن وموازنة الخزينة تختلف كثيرا عن المو جل مقارنتهما واستخراج الفرق بينهما، أوذلك من 

تقدير لمدفوعات ومقبوضات المؤسسة خلال فترة معينة فهي إذن ليست موازنة للتكاليف فهي تبين مقدار الذي 
  ]30[ .)أسبوع، شهر، فصل(ستكون عليه السيولة النقدية المتبقية في الصندوق أو البنك في Ĕاية الفترة 
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  موازنة الخزينة تعريف .1.1.1.2
. ةيتعتبر موازنة الخزينة بمثابة خطة مفصلة لتقديرات التدفقات النقدية الداخلة والخارجة خلال فترة زمنية مستقبل     

ُ وبالتالي فهي           ."أداة لإحصاء مجموع المقبوضات والمدفوعات المقدرة عادة بسنة واحدة أو أقل من سنة"ف على أĔا عرَّ ت
على حجم التدفقات النقدية الداخلة والخارجة وتوقيتات حدوثها وهي بذلك تساعد  وتساعد موازنة الخزينة في التعرف

ومكونات هذه  الموازنة تصور لنا مفردات كما أن هذه ]26[.المدير المالي في تحديد الاحتياجات النقدية المستقبلية
النقدية المتوقع الحصول عليها في المقبوضات والمدفوعات وأوقات الدفع والقبض وبذلك تستطيع المؤسسة معرفة السيولة 

تفوق مقبوضاēا،  تجاه التزاماēا، حيث أنه في حالة كون مدفوعاēاايساعدها على تحديد موقعها ما فترة معينة، وهذا 
  ]30[. الالتزامات التي تستحق عليها مواجهةتكون غير قادرة على سأن المؤسسة  فهذا يعني

  لتوازنيموازنة الخزينة والمسار ا .2.1.1.2
وبالتالي فإĔا  ]23[ .تتكون من عدة موازنات مختلفةفهي ، خطة شاملةك الاقتصادية للمؤسسة موازنة الخزينةتعتبر      
 بعد إعداد كل الموازنات المرتبطة بنشاطها العادي أي دورة الاستغلال تصل إليها المؤسسة المرحلة الأخيرة التي تعتبر

موازنة ( غير عادية التي تقوم đا خارج الدورة الاستغلاليةال، أو بالنشاطات )…لتكاليفاو  الإنتاجو موازنة المبيعات (
  :ويمكن توضيح ذلك في الشكل التالي ]10[ .، فهي إذن حوصلة لجميع الموازنات)…التمويلو الاستثمار 

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 ]26[ والمسار التوازني موازنة الخزينة:  80شكل رقم 
  

  الموازنات العينية
  .موازنة المبيعات -1
  .موازنة العمالة -2
  .موازنة المخزون -3
 .موازنة التسهيلات المادية -4

  موازنة التكاليف
  .تكاليف الإنتاج -1
  .التكاليف البيعية -2
  .التكاليف الإدارية -3
  .تكاليف التمويل -4
  .التطويرتكاليف البحث و  -5

  موازنة الخزينة
  .الإيرادات النقدية -1
  .التكاليف النقدية -2
  .احتياجات التمويل -3

  الأرباح نةمواز 
  .رادات المبيعاتإي -1
  .تكلفة البضاعة المباعة -2
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  أهداف موازنة الخزينة .3.1.1.2
يتضح أن إعداد الميزانية التقديرية للتدفقات النقدية يساعد إدارة المؤسسة على اتخاذ الإجراءات اللازمة للحصول      

أقل تكلفة ممكنة ، وب)خاصة فيما يتعلق بالاقتراض(على الأموال التي تحتاجها وفي الأوقات المناسبة وبأحسن الشروط 
هذا من جهة ومن جهة أخرى يساعد الإدارة على استغلال السيولة  ،لكي تستطيع أن تواجه الالتزامات عند استحقاقه

  .النقدية في حالة تحقيق فائض نقدي والتفكير في كيفية استثماره وعدم تركه جامدا
  

đا المؤسسة عملها، كما أĔا عبارة عن جهود مستمرة والواقع أن الموازنة الغرض منها تحسين الطريقة التي تؤدي      
قيود على عملية الإنفاق بل هي الويجب ألا ينظر للموازنة على أĔا أداة لوضع  ،للقيام بالعمل بأفضل طريقة ممكنة

ا دادومن ناحية أخرى يلاحظ أن الموازنات المعدة إع .ēدف إلى استخدام أصول المؤسسة بكفاءة عالية وربحية مرتفعة
أداة اتصال فعالة بين رجال  على أساسها تعتبر والتي ،المؤسسةدين بأن رؤساءهم متفهمون لعمليات سليما تقنع المساع

  ]24[. ليا ورؤساء الوحدات التابعين لهمالإدارة الع
عاملين معها إذا نستخلص أن المؤسسة التي تحترم التزاماēا وتؤديها حين استحقاقها، تستطيع أن تكسب ثقة المت     

  ]31[. وتحافظ على سمعتها في الأوساط المالية والتجارية وكذلك عند المقرضين والموردين والزبائن

  وازنة الخزينة لم العامةميزات الم .4.1.1.2
  ]32[ :نجد التي توفرها موازنة الخزينة، أهم هذه المميزات     

الموازنة، ومن تم يتم  ةرف على المشاكل التي تعترض طريقه خلال فتر إن إعداد الموازنة التقديرية يتيح للمسير فرصة التع -
 .حتى تواجه المؤسسة مستقبلا الانتظارض هذه المشاكل ودراستها في الوقت المحدد، بدلا من ر ع
بما أن الموازنة هي خطة شاملة لكل الأعمال في المؤسسة، فإن ذلك يتطلب جهود من جميع المستويات في تحضير  -

  .وازنة، وبالتالي فإن الكل يشعر أنه في مركب واحد يتجه نحو هدف واحدهذه الم
  .الموازنة التقديرية تسمح بالتنسيق بين خطط الإدارة والأقسام في ضوء هدف واحد للمؤسسة ككل -
 .الموازنة التقديرية ēتم بالجزء والكل في أن واحد وهذا من المبادئ الرئيسية في التخطيط -
، غير أن العادة جرت على إعدادها على موازنة الخزينة واعد معينة لتحديد الفترة التي توضع عنهاليست هناك ق -

أساس سنوي مع ذلك فإن الظروف العمل في بعض الصناعات، قد تستوجب إعداد هذه الموازنات على مدة أقصر أو 
ة مقاولات تقوم بصفة مستمرة بالتقدم فمثلا مؤسس ،أطول غير أن إعدادها لفترة طويلة يضعف من القدرة على التنبؤ

 قبل، بعكس الحال في مؤسسة كهرباءبمناقصات للقيام بمشروعات مختلفة، لن تستطيع أن تخطط لفترة طويلة في المست
  ]32[ .تنبوءاēا على معدل نمو السكان تبني التي

 الرقابة على موازنة الخزينة .5.1.1.2
  ]30[: قبة نشاط المصالح المالية ونشاط المؤسسة ككل وذلك من خلال ما يليēدف مراقبة موازنة الخزينة، مرا     

التسيير الأمثل للخزينة يستهدف تحقيق سيولة نقدية في كل وقت  :مراقبة نشاط المصالح المالية .1.5.1.1.2
الذي لم تبرمجه  ولهذا فإن الفائض والمبالغ اĐمدة بدون استخدام وكذلك السحب على المكشوف ،ممكنة وبأقل تكلفة

  .من قبل، تعتبر من الأخطاء التي يجب على المراقب أن يكشف عنهاالمالية  المصالح
ويمكن قياس مردودية نشاط المصلحة المالية بمقارنة مبالغ المصاريف المالية مع رقم المبيعات ومتابعة تطور هذه      

  .النسبة
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على الأخطاء التي ذكرناها في الفقرة السابقة لا  ةإن المسؤولي :مراقبة نشاط المؤسسة ككل .2.5.1.1.2
 إلى السيولة يمكن إرجاعه في فالنقص ،أخرى في المؤسسة على مصالح تحمل أن بل يمكن ،لوحدها المصلحة الماليةتتحملها 

  ]30[: يلي ما
  .انخفاض المبيعات في المؤسسة نظرا لحالة السوق أو ضعف أداء مصلحة البيع -
  .لتحصيل في تحصيل الديون على الزبائنتباطؤ مصلحة ا -
  . المقدرةالغ المب من أكبر المسددة أن المبالغ لوحظإذا  بتسديد المصاريف المصالح المكلفة على مسؤولية نقص السيولة تحمل -
  .خاصة يمكن أن ترجع الأسباب إلى عوامل خارجية كارتفاع الأجور والأسعار اوأخير  -

  ةإعداد موازنة الخزين .2.1.2
 ووتجزأ هذه الفترة إلى فترات شهرية أ ،بسنة أو ستة أشهريمكن للمؤسسة أن تعد موازنة لخزينتها خلال فترة تقدر      

، حيث أن هذه الفترة تختلف من مؤسسة لأخرى تبعا لدرجة الدقة في التقدير التي تريدها المؤسسة أسبوعية أو يومية
ولابد من تحديد المقبوضات النقدية والمدفوعات النقدية ثم . إعداد الموازنةوخاصة حسب الإمكانيات المتوفرة لديها في 

  ]30[ .اĐموع خلال هذه الفترة
  التنبؤ بالاحتياجات النقدية .1.2.1.2

 .)طريقة التدفق النقدي( أي للتنبؤ بالاحتياجات النقدية سنتعرض لطريقة التقدير المباشر فقط     
إن هذه الطريقة للتنبؤ بالاحتياجات النقدية هي أكثر الطرق استعمالا  :قديطريقة التدفق الن .1.1.2.1.2

وتتضمن الموازنة النقدية كل . وتعتمد أساسا على التنبؤ لكل عنصر من عناصر المقبوضات والمدفوعات النقدية
  . المقبوضات النقدية المنتظر تحصيلها

الغ النقدية الناتجة عن تنازل المؤسسة عن أصول ثابتة أو بيع جزء بالإضافة للمبيعات والذمم المحصلة نجد كذلك المب     
تكلفة المواد الأولية والأجور والإيجار والضرائب على : (ما يليأما المدفوعات النقدية فتتضمن  ،من محفظة الأوراق المالية

ويجب أن لا تتضمن المدفوعات  .)الأرباح والأرباح الموزعة والديون المستحقة ومبالغ اقتناء أصول واستثمارات جديدة
 ]30[ .لاك التي لا تتطلب إنفاقا نقدياتالنقدية أعباء كمخصصات الإه

  كيفية إعداد موازنة الخزينة  .2.2.1.2
خلال فترة  للمؤسسةيمكن أن تعد الموازنة النقدية باعتبارها أداة توضح التدفقات النقدية المتوقعة الداخلة والخارجة      

شهري لأغراض تخطيطية أو على أساس يومي، وهي بذلك تعتبر أداة فاعلة في  سنوي أو على أساسزمنية متوقعة 
  ]26[.الخزينة تسييرعملية 
ولغرض إعداد الميزانية التقديرية للتدفقات النقدية يفترض متابعة حركة المدفوعات والمقبوضات، وتقديرها للفترة      

ع استلامها وكذلك المبالغ المتوقع دفعها خلال الفترة قيد الدراسة، وإن هذا اللاحقة أي محاولة معرف المبالغ المتوق
      ]24[: يستوجب دراسة ما يلي

تشمل على كافة المبالغ المتوقع استلامها خلال فترة  ):المقبوضات(المبالغ المتوقع استلامها . 1.2.2.1.2
عات سواء كانت نقدا أو من المبيعات الآجلة التي يستحق الميزانية وتتكون بشكل رئيسي من المبالغ المستلمة من المبي

        . تسديدها
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الفوائد المالية أو إيجار الممتلكات، وأرباح الأسهم في المؤسسات الأخرى، أو  :المبالغ التي ستسلم كإيرادات أخرى مثل
  ]24[. من الأصول الثابتة، أو من المساهمات الجديدة نتيجة لزيادة رأس المال المؤسسة

 ،إن المبيعات هي من أهم مصادر المقبوضات النقدية ومن أعقد العناصر في التقدير :المبيعات .1.2.2.1.2.1
كما تقتضي شروط البيع والتحصيل بالسداد   ،فقد يتم تحصيل المقبوضات النقدية أو جزء منها مباشرة مع أوامر البيع

وفي هذه الحالة يكون من السهل  ،مبيعات الشهر السابق بعد ثلاثين يوما ومعنى ذلك التحصيل من العملاء يعادل
   .تقدير المقبوضات النقدية

حيث نجد بعض العملاء يسددون قبل انتهاء مدة  ،والسهولة لكن في الحياة العملية نادرا ما يتم الأمر đذا الانتظام     
بالاعتماد على الخبرة السابقة يمكن ف ،يتأخر في الدفع حتى بعد تاريخ الاستحقاق الأخر الخصم النقدي والبعض

  ]30[ .التواصل إلى التنبؤ بالتحصيلات في كل شهر

، بحيث نجد أن سياسة لمؤسسةلذلك يجب القيام بدراسات للتوصل إلى معرفة خصائص نظام التحصيل في ا     
تختلف حسب  كما أن سياسة التحصيلأخرى،   مؤسسةمعينة تختلف عن سياسة التحصيل في  مؤسسةالتحصيل في 
   .نوعية النشاط

وكما يجب أن لا ننسى تحديد قيمة المسموحات المستحقة الناتجة من الخصومات النقدية والتجارية والخصومات      
ويجب أن نأخذ في الاعتبار تحصيل  ،عن الكمية لأخذها في الاعتبار عند حساب المقبوضات النقدية من المبيعات

  ]30[ .أوراق القبض وقبض فوائدها
في حالة التنازل عن الاستثمارات كبيع أصول ثابتة أو بيع جزء من  :التنازل عن الاستثمارات. 1.2.2.1.2.2

  ]30[ .محفظة الأوراق المالية يجب تحديد ميعاد قبض قيمتها
  ]30[: ومن أهم هذه المصادر نجد :مصادر نقدية أخرى. 1.2.2.1.2.3

  .إصدار أسهم جديدة -
  .قروض طويلة الأجل -
  .إعانات مستلمة -
  .فوائد أرصدة الحسابات بالبنوك -

 .)المقبوضات( المبالغ المتوقع استلامهاويمكن تمثيل  ،المهم في هذه المصادر هو التعرف على مواعيد الحصول عليهاو      
  :من خلال الجدول التالي وهذا
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  ]10[ موازنة المقبوضاتتقديم  : 70جدول رقم 
 

في الأشهر                           البيان        
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               الاستغلال تدفقات الخزينة المتولدة عن نشاط

             )TTC           ( )1(الاستغلال  مقبوضات
  مبيعات على الحساب 

  يوم 30مبيعات على مدة 
  يوم 60مبيعات على مدة 

  إعانات الاستغلال المستلمة
 حقوق الزبائن في الميزانية الافتتاحية

            

             تدفقات الخزينة خارج الاستغلال

              )2( خارج الاستغلال                 مقبوضات
  زيادة رأس المال

  قروض مستلمة جديدة
  لةالتنازلات عن القيم المنقو 

 مستلمة إعانات

            

             )A) = (1) + (2(     مجموع المقبوضات
  

  

  
 

بعد تقدير المقبوضات النقدية ننتقل إلى الخطوة التالية  :)المدفوعات(المبالغ الواجب تسديدها . 2.2.2.1.2
ولهذا يجب القيام بدراسة  ،لأوليةومن أهم عناصر المدفوعات المنتظرة هي المواد ا. وهي تقدير المدفوعات النقدية

حسابات الموردين لتحديد الفترة العادية للتسديد، ومن الأحسن أن نكون متشائمين عوضا أن نكون متفائلين، ونعني 
đذا أنه من المستحسن أن تكون فترة التسديد للموردين بالنسبة للفترة تحت الدراسة أقصر من الفترات السابقة عوضا 

  .ولكن هذا وفقا لشروط الشراء التي سيتم الاتفاق عليها مع الموردين خلال فترة الموازنة ،يلةمن أن تكون طو 
أما الأجور فيمكن تحديدها بسهولة وذلك بعد التعرف على تقديرات التوظيف وتقديرات التوقيف عن العمل بالنسبة 

كما يمكن التنبؤ بتواريخ توزيع   ،راكز المسؤوليةوعند تقدير الأجور يجب أن نأخذ بعين الاعتبار جميع م ،لفترة الموازنة
أما  ،وبصفة عامة يجب تحديد مواعيد التسديد بدقة لجميع عناصر المدفوعات الأخرى. الأرباح وتسديد الفوائد بسهولة

  ]30[.المدفوعات المتعلقة بالاستثمار فمواعيد تسديدها مرتبطة بالإستلامات الفعلية لها أو بشروط أخرى

  :من خلال الجدول التاليوهذا  ،)المدفوعات(المبالغ الواجب تسديدها كن تمثيل ويم     
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  ]10[ موازنة المدفوعاتتقديم :  80جدول رقم 
 

في البيان                                   الأشهر
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             تولدة عن نشاط الاستغلالتدفقات الخزينة الم
             )TTC(          )3(الاستغلال مدفوعات 
   على الحسابمشتريات 

  يوم 30مشتريات على مدة 
  يوم 60مشتريات على مدة 

  والتكاليف الاجتماعية المستخدمين أجور
  تكاليف الإنتاج الأخرى

  تكاليف التوزيع
)TVA (للدفع  

  ىمصاريف مالية أخر 
 الافتتاحيةديون الموردين في الميزانية 

            

             تدفقات الخزينة خارج الاستغلال
             )4(              الاستغلالخارج  مدفوعات

  الاستثمارات 
  الأجلتسديد الديون متوسطة وطويلة 

  توزيع الأرباح
  على القروض الطويلة الأجل مصاريف مالية

 الشركات ضرائب على

            

             )B) = (3) + (4(   المدفوعاتمجموع 
  

  

ثل الرصيد النقدي الفرق مابين المبالغ المتوقع استلامها والمبالغ المتوقع تسديدها يم :الرصيد النقدي. 3.2.2.1.2
تيجة موجبة يعني أن المؤسسة تستطيع أن زائدا الرصيد المتوفر في بداية فترة الميزانية، فإذا كانت الن الموازنةخلال فترة 

تسديد التزاماēا أما إذا كانت سالبة فإن ذلك يعني أن المؤسسة ستواجه مشكلة في  ،دون أي مشكلة التزاماēاتواجه 
  ]31[. تمويل لمواجهة هذه التزامات خلال الفترة المذكورةالعن مصادر وعليها أن تبحث 

 تستفيد في تحديد مبلغ العجز النقدي ،التي تتنبأ برصيدها النقدي لاقتصاديةا ونستخلص من هذا أن المؤسسة     
 كما وأن تخطيط الرصيد،  الذي يجب الحصول عليه عن طريق الاقتراض القصير المدى أو السحب على المكشوف

  ]30[ .توقيت هذه الاحتياجات النقدية معرفة النقدي يفيد المؤسسة في

  :قدي من خلال الجدول التاليويمكن تمثيل الرصيد الن     
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  ]10[ العام للخزينة الرصيد النقديتقديم :  90جدول رقم 
 

في البيان                                   الأشهر
جان

 

ري
فيف

رس 
ما

 

ريل
أف

 

اي
م

وان 
ج

يلية 
جو

 

وت
أ

مبر 
سبت

 

وبر
أكت

مبر 
نوف

مبر 
ديس

 

  )A(                       مجموع المقبوضات
  )B(                        عاتمجموع المدفو 

            

  )A - B(             مدفوعات –مقبوضات 
 الخزينة في بداية الشهر

            

             الخزينة في نهاية الشهر
  

  
  

  مشكلة مراجعة موازنة الخزينة .3.2.1.2
ر بجميع التغيرات التي تطرأ على هذه الموازنات، ومن الأخرى فهي تتأث تنابعة من الموازنا موازنة الخزينةن لأنظرا      

  ]30[ :نذكر ما يلي موازنة الخزينةالعوامل التي تؤثر في 
   .سرعة أو بطء المبيعات -
   .في التحصيل ءبطسرعة أو  -
  .ارتفاع الأجور -
   .تغير أسعار المواد الأولية -
  .تغير سياسة الضرائب -

 .أقرب ما يكون من الواقع يجب مراجعتها كلما اقتضى الأمر ذلك ينةالخز وازنة مولهذا فلأجل أن تكون 
  مخطط الخزينةإعداد . 4.2.1.2

لهذا  ،موازنة الخزينة تظهر رصيد الخزينة المتوقع في أخر كل الشهر والتي đا يمكن إظهار الوضعية المالية للمؤسسة     
لأساليب المناسبة لتحقيق التوازن في حالة الاحتياج المالي أو إيجاد ا أساس لابد من إعداد مخطط الخزينة الذي يقوم على

 ]10[ :ومما سبق يمكن عرض العناصر التالية ،القصير الأجل الاستفادة من الفوائض المالية من خلال التوظيف
البحث على طرق التمويل  إلىاحتياجات الخزينة تقود المؤسسة  :لخزينةالاحتياجات المالية ل .1.4.2.1.2

فعادة ما تلجأ . تبار في مخطط الخزينةعوالتي يتم أخذها بعين الا ،صيرة الأجل وهذا يعني زيادة دفع عمولات إضافيةالق
  ...الخصم التجاري والسحب على المكشوف :ويل القصيرة الأجل مثلصادر التملم المؤسسة

فات المنتجة والمدرة للأرباح أمين الخزينة لابد له أن يبحث عن التوظي :توظيف المالي للفوائض .4.2.1.22.
  .والتي تكون فيها نسبة المخاطر قليلة

  مراقبة مخطط الخزينة. 5.2.1.2
من خلالها يمكن إظهار قدرة المؤسسة على والتي  ،مخطط الخزينة هو وسيلة وأداة ēدف لمتابعة تسيير الخزينةمراقبة      

 ]10[:ويمكن توضيح ذلك من خلال العناصر التالية .ئململاوالتوظيف ا التمويل المناسب لنشاطاēا توفير ضمان
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إذا كان مخطط الخزينة يظهر احتياجات المؤسسة  :احتياجات الخزينة للقروض القصيرة الأجل .1.5.2.1.2
من مقاربة هذا الاحتياج في التمويل مع نوعية القروض الممكنة المؤسسة لتمويل القصير الأجل، فهنا لابد على 

من تغيير  إذا إذا كان الاحتياج يفوق أقصى الحدود المسموح đا من طرف البنك، لابدف. يها مع البنكوالمتفاوض عل
  ]10[ :الإجراءات التالية الخزينة عن طريق تسيير وذلك بتحسين ،برنامج النشاط المتوقع من المؤسسة

  .الغير المرتبطة بالنشاط الأساسي تقليل الاستثمارات -
  .على الشركاء رباحتخفيض من توزيع الأ -
 .تخفيض احتياجات رأس المال العامل -

من تخفيضها  المؤسسة، فلابد على مالية إذا كان مخطط الخزينة يظهر فوائض :فوائض الخزينة .2.5.2.1.2
  ]10[ :الإجراءات التاليةب القيام عن طريق والتحكم فيها وذلكوتقليصها 

   .الاستثمارات رفع من -
  .الموردينب الديون المتعلقة تسديد، و روض الطويلة الأجلللق المسبق تسديد -
  .عملية خصم الأوراق التجارية من تخفيض -

 

  اليومية للخزينة اتؤ التنب .3.1.2
تستخدم المؤسسة موازنة الخزينة في تخطيط احتياجاēا النقدية وذلك في إطار نظام شامل للموازنات التخطيطية      

بالمبيعات ثم الأصول الثابتة والاحتياجات من المخزون، كما تعد تقديرات بتوقيت وقيمة التقديرية، فتبدأ بالتنبؤ 
وحينما يستطيع المديرين معرفة توقيت تلك التدفقات ومقدارها  .مدفوعاēا كالضرائب، وتقوم بتحديد مواعيد الذمم

تراضها، وحتى يتمكن مديري منح فإĔم يستطيعون تخطيط متى يتم الاقتراض ومتى يتم سداد الأموال التي سبق اق
الائتمان بالبنوك من تحديد مدى حاجة المؤسسة إلى عملية الاقتراض ومدى قدرēا على السداد، فإĔم يحتاجون إلى 

الخزينة  متابعةويمكن القول تأكيدا على أهمية . استخدام جدول متابعة الخزينة على شكل متابعة يومية للخزينة
  ]33[. للمؤسسةثابة الدم الذي يمنح الحياة تعد بم ا، أĔللمؤسسات
   إعداد بطاقة متابعة الخزينة .1.3.1.2

على المعلومات ه بعد حصول وهذا لكل بنك تتعامل معه المؤسسة أمين الخزينة يقوم بإعداد جدول متابعة الخزينة     
وعلى أمين  ،تاريخ القيمة أساس على تقوم đا الخزينةكل عملية   تسجل في هذه الوثيقةف. التي تتعلق đذه التدفقات

  ]10[. العملية وعملية تسجيلها في البنكتاريخ الفارق بين  الاعتبارعين بالأخذ الخزينة 

  :من خلال الجدول التاليوهذا  ،جدول متابعة الخزينة عرضويمكن      
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  ]10[ فيفري: الشهر -"أ"البنك  متابعة الخزينة جدول : 10 رقم جدول
  

  2-20الأحد   2-19 السبت  2-18 الجمعة  2-17 الخميس  2-16 الأربعاء  2- 15 الثلاثاء  2-14 الاثنين  حركاتالت
  :المقبوضات

  نقود -
  شيكات مستلمة في عين المكان -
  شيكات مستلمة في أماكن مختلفة -
  عمليات أخرى -
  متحصل عليها تحويلات -
  بطاقات بنكية -

              

                مجمــوع المقبوضـات
  :المدفوعات

  شيكات صادرة صغيرة -
  كبيرة  ةشيكات صادر  -
  أوراق تجارية موطنة -
  تحويلات صادرة -

              

                مجمـوع المدفوعـــات
                القـرار اتخاذالرصيـد قبل 

  قرارات
  خصم  -
  اتالتوظيف -
  عمولات -
  تحويلات ما بين البنوك -

              

                الرصيــد بعد اتخاذ القرار
                القـــــــــرارات

  

  

  جدول متابعة الخزينةفي توازن والتحكيم ال .2.3.1.2
. مين الخزينةلأ المباشرة تدخلاتالالرصيد المؤقت لجدول متابعة الخزينة يشير إلى وضعية الخزينة في المؤسسة بغياب      

من بنك إلى بنك سواء توظيف الفوائض أو تقليص فأمين الخزينة لابد أن يتخذ يوم بيوم قرارات متعلقة بالتحويلات 
 أيضاتسهل العملية و التي  الرقمية وسائل الاتصالات عن طريق يوميا استشارت الحساباتبالإضافة إلى  ،حتياجاتالا

 الخزينةبتسيير باستعمال برامج خاصة 

  .والتي حقا أداة مهمة لا يمكن الاستغناء عنها في المؤسسة 
مين الخزينة كل صباح قبل ساعات الأولى من افتتاح البنك يشمل على تحديد التحويلات ما بين أول عمل يقوم به أف

 التي سوف تجرى في اليوم، وهذا من أجل محاولة تحقيق توازن بين احتياجات الخزينة الموجودة في بعض البنوكالبنوك 
يبقى إيجاد التحكيم بين وسائل التمويل مثلا  ،وبالتالي على أساسها يجرى التحويل ،والفوائض المحققة في بنوك أخرى

  ]10[. اتدد القرار تحيعتمد على التكلفة التي đا  الذي المكشوف والخصم السحب على بين
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   أيام القيمة .3.3.1.2
في حسابات البنك من أجل حساب الفوائد الدائنة، فالعمليات الجارية بين المؤسسة والبنك  فعليا هي تواريخ تؤخذ     
أما  ،أما البنك فيسجل كل التدفقات على أساس تاريخ القيمة ،على أساس تاريخ العملية في المؤسسة ل محاسبياتسج

ل أجال الاستحقاق الممنوحة من البنك للتموي حساب هي ،الأساسي لاستعمال تواريخ القيمة من طرف البنك السبب
  ]10[ .الدائنة والموجه خصيصا لتغطية الحسابات، المؤسسة خزينة
العملية بالنسبة للعمليات المدينة وبعد تاريخ العملية بالنسبة للعمليات تكون قبل تاريخ  ما عادة أيام القيمةف     

  ]34[. فوائدالمعه فع تر توبالتالي مدة القرض  من حيث رفع ،بحيث تؤثر تواريخ القيمة على تكاليف القرض. الدائنة

  :التاليينالنقدية بالجدولين  توضيح التواريخ الحقيقية للتدفقات ويمكن
  .الجدول الأول يبين التاريخ الفعلي الخاص بالعمليات الدائنة     

  ]10[ التاريخ الفعلي للتدفق النقدي الخاص بالعمليات الدائنة:  11 رقم جدول  
 

  أيام القيمة  الدائنة العمليات
  :الإيداع

  .شيك في عين المكان إيداع -
   .شيك في أماكن مختلفة إيداع -
  .متحصل عليهتحويل  -
  .القبض عملية -

  
  .يوم عمل 2+ تاريخ العملية  -
  .يوم عمل 5+ تاريخ العملية  -
  .يوم عادي 1+ تاريخ العملية  -
  .أيام عادية 4+ تاريخ الاستحقاق  -

                                                          

   
  

  .اص بالعمليات المدينةأما الجدول الثاني يبين التاريخ الفعلي الخ     
  ]10[ المدينةالفعلي للتدفق النقدي الخاص بالعمليات  التاريخ:  12رقم جدول   

  
  أيام القيمة  المدينة العمليات

  :الدفع
  .في عين المكان دفع -
  .تحويل من الحساب -
   .شيك دفع -

  
  .يوم عادي 1 –تاريخ العملية   -
  .عادييوم  1 -تاريخ العملية  -
  .يوم عادي 2 – ةوضالمفاتاريخ   -

  
   .27/01مسجلة من طرف البنك في  01/ 25 تاريخ في) عين المكانفي ( "A" بنكال إيداع شيك في: مثال

  .)يوم 2أيام القيمة هي      27/01تاريخ القيمة هو      25/01تاريخ العملية هو (
في هذه الأيام يؤدي إلى ارتفاع العمولات ويمكن تاريخ القيمة وذلك لأن زيادة تحديد المؤسسة ēتم ب فإن وبالتالي     

  ]10[ .دائناالنقدي  أن يجعل الرصيد
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  ]A" ]10"أيام القيمة المطبق من طرف البنك ): 31(الجدول رقم 
 

  أيام القيمة  العمليات
  .تسديد نقدي -
  .سحب نقدي -
  .إيداع شيك في عين المكان وفي أماكن أخرى -
  .تسديد شيك -
  .تحويل إلى حساب دائن -
  .خصم أوراق تجارية عند تاريخ الاستحقاق: صمخ -

J* 
J* 

J*  +3 
J*- 2 

 .يوم عمل 1 –تاريخ العملية 
 .يوم عمل 1+ تاريخ العملية 

  

  
J -*: تاريخ العملية.   

 حيث أن نصف يوم عمل لا يعتبر يومهي التي يعمل فيها البنك فعلا خلال كل اليوم،  أيام العمل :*يوم عمل -
                                                                                                    .عمل

من وهذه الأيام تكون عادة  الخاص بالبنك الأيام التي يعمل فيها كمبيوتر التعويضات ونعني بذلك :الأيام المفتوحة -
                                                                          .يوم الاثنين إلى يوم الجمعة

ي عادة تختلف حسب طبيعة العمليات الخاصة وه ،ينتهي فيه يوم عمل البنك الذي الوقت ووه :ساعة التسجيل -
ساعة التسجيل البنكي تعد  ةمعرفف ،صباحا على سبيل المثال 11قد تكون على الساعة وبالتالي  .ساعة غلق البنكو 

عن و يمكن اليوم و  .بحيث إجراء أي عملية بعد ساعة التسجيل تعد على أĔا عملية أجريت في الغدة، أمر في غاية الأهمي
وبالتالي  ،كل المعلومات الخاصة بالبنك  الإطلاع علىمساعدة المؤسسات في و تسهيل  الحديثة الاتصالاتطريق وسائل 

إجراء من أجل  في كل لحظةو  معها تالاتصالاع إجراء جميو  ،كل البنوك التي تتعامل معها  متابعة من المؤسسة تتمكن
  ] 10[.التحويلات الحسابية والاستعلام

 

  أساليب واتجاهات تسيير الخزينة .2.2
       

السيولة لا يدر  كاملا أصلاتحتفظ أي مؤسسة برصيد نقدي في شكل نقود أو ودائع جارية بالبنوك، وتعتبر النقود      
لازمة لشراء الأصول الثابتة  من أجور ومرتبات ومواد أولية المؤسسةات د مصروفوسيلة مطلوبة لسدا ، وهيأي دخل

لا تدر أي ) ومعها الودائع الجارية(وبسبب أن النقود . وسداد الضرائب وخدمة ديون المؤسسة وسداد توزيعات الأرباح
تدنية الرصيد النقدي المتعين على : دخل أو فائدة كغيرها من الأصول يعمل المدير المالي في المؤسسة على تحقيق الأتي

المؤسسة الاحتفاظ به بحيث يستخدم في أنشطتها الطبيعية، والحصول على خصومات تجارية من خلال سداد قيمة 
  ]26[ .غير المتوقعةال مواجهة الاحتياجات النقديةا المبيعات نقدا، والمحافظة على التصنيف الائتماني للمؤسسة وأخير 
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  تسيير الخزينةداف مفهوم وأه .1.2.2
يعتبر تسيير الخزينة انشغال دائم للمؤسسة، كما أن الاهتمام الأولي لمسير الخزينة وشغله الشاغل هو ضمان      

الاستمرارية الذي لا يتم إلا بتسديد ديوĔا في مواعيدها، والتسيير الجيد للخزينة لا يكمن فقط في عمليات التحصيل 
   .ح عبارة عن مجموعة من القرارات والإجراءات التي تبقي التوازن المالي للمؤسسةوالإنفاق بل يتعدى ذلك ليصب

  تسيير الخزينة مفهوم .1.1.2.2
 .نقصد بتسيير الخزينة عملية الاحتفاظ بنسبة سيولة مناسبة وكافية للوفاء بالالتزامات المالية في مواعيد استحقاقها     

بين السيولة والربحية فزيادة الأرصدة النقدية تزيد من مقدرēا على  لأمين الخزينةو  ويمثل ذلك الموقف حيرة للمدير المالي
ومن ناحية أخرى فإن زيادة النقدية التي توجه إلى  .قصيرة الأجل في مواعيدها بسهولة ويسرالسداد الالتزامات 

مما يؤدي إلى خسارة تتمثل في  ،لةالاستخدامات الفعالة المنتجة تؤدي إلى زيادة الأرباح إلى أن نصل إلى ضياع السيو 
  ]7[ .المؤسسةوإحجام أفضل الموردين عن التعامل مع  ،فقد الخصومات النقدية

  ]7[: حدى الحالتينجه إوات المؤسسة تجعل ،للخزينةوالفعال  السليمأي أن عدم التسيير      
مما يوقع المؤسسة في العجز الذي يتفاقم  ،زيادة التدفقات النقدية الخارجة عن الداخلة :الحالة الأولى .1.1.1.2.2

  .فيسفر عن نتائج خطيرة لاسيما وأن التدفقات النقدية الداخلة تقترن بعدم التأكد وتتسم بجمود نسبي
يمثل تجميد أموال كان يمكن  المؤسسة،برصيد نقدي أكبر من حاجة  الاحتفاظ :الحالة الثانية .2.1.1.2.2

  .مما يؤدي إلى انخفاض معدل العائد على الاستثمار بقائها عاطلة استثمارها بدلا من
  أهداف تسيير الخزينة .2.1.2.2

  ] 7[:هو تقليل مخاطر السيولة وذلك من خلال مجموعة الأهداف الفرعية التالية ،الهدف الرئيسي لتسيير لخزينة     
  :ما يلي وذلك من خلال :مواجهة الاحتياجات النقدية .1.2.1.2.2

 .ات للتدفقات النقدية الداخلة والخارجةإعداد التنبؤ  -
  .توفير التمويل للاحتياجات المتوقعة وغير المتوقعة -

  :ما يلي وذلك من خلال :تقليل الاحتياجات النقدية .2.2.1.2.2
  .تقليل تسرب النقدية من المؤسسة -
  .الإسراع في تحصيل ديون المؤسسة -

  :ا يليبم القيام وذلك من خلال :تقليل تكلفة النقد .3.2.1.2.2
  .تقليل الحاجة إلى النقد -
  .ةالاقتراض بأفضل الشروط الممكن -
  .البحث عن أفضل الفرص لاستثمار الفوائد النقدية -
  .تفادي الخسائر التي قد تنجم عن الدخول أو الالتزامات بالعملة الأجنبية التي قد تنتج عن التغيير في أسعار الصرف -

   ينةمهام مسير الخز . 3.1.2.2
ومن  ،الاقتصادية في الأمور المالية الخارجية في المؤسسة أمين الخزينة أو تنحصر مهام ومسؤوليات رئيس قسم الخزينة     

  ]7[ :ما يلي نجد أمثلة تلك المهام والمسؤوليات

 .اختيار البنوك التي تتعامل معها المؤسسة من أجل تسيير الخزينة -
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  .مليات التي تقوم đا المؤسسةتنفيذ أوامر الصرف والقبض للع -
تنفيذ تعليمات المؤسسة من حيث استثمار الأموال الفائضة أو إيداعها في المصاريف وإدارة الخطة الاستثمارية  -

  .ن وجدتإللمؤسسة 
والاحتفاظ بسيولة ملائمة تمكنها من مواجهة الالتزامات القصيرة  ،ون السيولة في المؤسسة بشكل عامؤ الاهتمام بش -
  .لأجل ومواجهة الطوارئا

  .المشاركة في المفاوضات اللازمة للتمويل قصير الأجل -
  .إقامة علاقات طيبة مع المساهمين خصوصا فيما يتعلق بتوزيعات الأرباح -

  دوافع ومزايا الاحتفاظ بالنقدية  .2.2.2
تسيير الخزينة من خلال استخدام التي تعاني منها المؤسسة على مستوى خزينتها كان من الضروري  للمشاكل انظر      

في الوقت  ةالقرارات اللازمذ قبوضات، ثم أخالممجموعة من الأدوات والطرق التي تقف على مراقبة التدفقات الحاصلة و 
  ]26[ .المناسب سواء تلك المتعلقة بتوظيف الفائض أو تمويل العجز

  دوافع الاحتفاظ بالنقدية .1.2.2.2 
  ]26[ :ما يلي أهمها ،ة نقدية لأسباب عدةتحتفظ المؤسسة بأرصد     

، إذ المؤسسةويرتبط هذا الدافع بضرورة توفير أرصدة نقدية لازمة لتنفيذ عمليات : دافع المعاملات .1.1.2.2.2
اتج من سدادها كما توجد متحصلات تتم نقدا، ويسمى الرصيد النقدي الن المؤسسةتوجد مدفوعات يتعين على 

 .الدورية بالمتحصلات النقدية الدورية برصيد المعاملات قديةمقابلة المدفوعات الن
 برصيد نقدي لمواجهة أي تقلبات غير متوقعة تستلزم توافر المؤسسةتفظ تححيث  :دافع الاحتياط .2.1.2.2.2

  .نقدية
قتناص ة نقدية إضافية تساعدها في ادتقرر المؤسسة في هذه الحالة الاحتفاظ بأرص :دافع المضاربة .3.1.2.2.2

بعض الفرص المربحة، كشراء كميات كبيرة من السلع والأوراق المالية في فترات هبوط الأسعار على أن يتم بيعها عند 
 .ارتفاع الأسعار، وتحقق المؤسسة من وراء ذلك أرباح المضاربة

وكلما زادت  من خلال إقراض أموال الودائع التي لديها، دخلاتحقق البنوك  :الأرصدة التعويضية .4.1.2.2.2
وعندما يقدم البنك لعميله خدمة فإنه . الودائع بالبنوك زادت مقدرة البنوك على الإقراض ومن ثم زادت ربحيتها ةقيم

وقد تلزم البنوك  ،يطلب منه الاحتفاظ برصيد نقدي صغير في شكل وديعة لدى البنك مقابل تكاليف تقديم الخدمة
ويطلق على الشكلين السابقين من الودائع مسمى الأرصدة التعويضية وهي  ،المقترضين منها بالاحتفاظ بودائع لديها

   .للاحتفاظ بالنقدية أو الودائعللمؤسسة تشكل دافع 
وتأسيسا على الدوافع الأربعة السابقة يمكن النظر إلى حسابات النقدية بالمؤسسة باعتبارها مزيج من أرصدة      

 بيان أن ثمة صعوبات تنشأ عند محاولة تحديد الرصيد. ضاربة وأرصدة تعويضيةالمعاملات وأرصدة الاحتياط، وأرصدة الم
النقدي الخاص بكل دافع على حدة، وتبعا لذلك سوف تنظر إلى الرصيد النقدي كوحدة واحدة باعتبار أن الوحدة 

ة يمكن أن تستخدم  النقدية يمكن أن تخدم الأغراض السابقة جميعا، فالأرصدة النقدية بدافع الاحتياط أو المضارب
  ]26[. كأرصدة تعويضية تلبي متطلبات البنوك المقرضة
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 مزايا الاحتفاظ بالنقدية وأشباه النقدية .2.2.2.2
إلى جانب الدوافع الأربعة السابقة، تستلزم الإدارة النقدية لرأس المال العامل وجود رصيد أخر من النقدية وأشباه      

 ]26[: يلي أهمها ما ،دةلأسباب عدي) كالودائع(النقدية 
مشترياēم، من الضروري أن يتوفر لدى المؤسسة أرصدة نقدية كافية للاستفادة من الخصومات التجارية والنقدية على  -

ويشكل عدم الاستفادة من . إذ يقدم الموردون خصومات لعملائهم عند قيامهم بالسداد المبكر لفواتير الشراء
 .ى المؤسسةت تكلفة مرتفعة جدا علالخصوما

حيث يؤدي  ،يساعد الاحتفاظ المؤسسة بأرصدة كافية من النقدية وأشباه النقدية في الحفاظ على تصنيفها الائتماني -
ويساعد المركز . إلى ارتفاع نسب التداول والسيولة السريعة بالمؤسسة إلى المستويات السائدة على مستوى الصناعة

من الموردين بشروط مناسبة، كما يتيح لها فرص جيدة للحصول على الائتمان الائتماني القوي المؤسسة على الشراء 
  .المصرفي بتكلفة وشروط معقولة

يعطي توافر أرصدة من النقدية وأشباه من النقود ميزة للمؤسسة تساعدها في الحصول على فرص جيدة للتعامل  -
يمكنها أن تقتنص فرص جيدة للاستحواذ  والاستثمار، حيث تستطيع أن تحصل على شروط جيدة من الموردين، أو

 .على المؤسسات
يجب أن يتوافر للمؤسسة أرصدة من النقود وأشباه النقود لمواجهة الظروف الطارئة كالإضرابات، والحرائق والحملات  -

  .التسويقية للمنافسين، والأحوال الجوية غير العادية والانخفاض في النشاط
 3.2.2.2. طرق المحافظة على الحجم المناسب من النقدية

  ]7[ :التالية الطرقالاعتماد على  من لابد ،في الخزينة النقديةناسب من المجم بالحللاحتفاظ      
  .إعداد وتحضير مصادر التمويل المناسبة لحجم الالتزامات -
  .زيادة سرعة دوران المخزون إلى أقصى ما يمكن دون التعرض لخطر نفاذ المخزون -
  .لتدفق النقدي الداخل عن طريق الإسراع في تحصيل ديون المؤسسة والتزامات الآخرين للمؤسسةزيادة حجم ا -
  .تياجات النقدية المستقبلية بدقةتخطيط الاح -
  .تقليل التدفق النقدي الخارج عن طريق تأخير دفع الالتزامات إلى أخر حد مسموح به -
  .ماد على الاقتراض وزيادة الاستثمار بأموال الملكيةتقليل تكلفة النقد المستعمل عن طريق تقليل الاعت -

  النتائج المترتبة عن نقص النقدية  .4.2.2.2
 .نقصد بنقص النقدية في الخزينة بالعسر المالي أي عدم قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماēا المستحقة في مواعيدها     

  ]7[: هما وينقسم العسر المالي إلى قسمين
وهو ذلك العسر الذي تكون فيه قيمة الأصول المتداولة أكبر من قيمة  :عسر المالي الفنيال .1.4.2.2.2

خلال فترة وجيزة ببيع بعض الأصول المتداولة لسداد الالتزامات  بإمكاĔا المؤسسةبمعنى أن  ،الالتزامات المتداولة
  .المستحقة عليها
لمتداولة أقل من قيمة تكون فيه قيمة الأصول اوهو ذلك العسر الذي  :العسر المالي الحقيقي .2.4.2.2.2

وهذا قد يستلزم وقتا طويلا قد  ،اللجوء إلى بيع جزء من أصولها الثابتة مما قد تضطر المؤسسة إلى، المتداولةالالتزامات 
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لأسباب هذا ويرجع العسر المالي بنوعيه ل .يقوم فيه أصحاب الالتزامات بالمطالبة بالإشراف على المؤسسة أو تصفيتها
  ]7[: التالية

  .نقص أو نفاذ المخزون السلعي وعدم القدرة على الوفاء بالإلتزمات -
  .عدم التزامن بين المواعيد وفاء الإلتزمات ومواعيد تدفق النقد -
مما ينجم عنه صعوبات تحويلها إلى  ،استثمار المؤسسة لأموالها في الأصول الثابتة بدرجة أكبر من الأصول المتداولة -
  .قد بالسهولة المطلوبةن

  الآثار الناجمة عن العسر المالي .5.2.2.2
  ]7[ :للعسر المالي نذكر القريبة والبعيدةمن أهم الآثار      

  :أهمها بعض الآثار التالية :الآثار القريبة للعسر المالي .1.5.2.2.2
  .عدم القدرة على الوفاء بالالتزامات بسبب فقدان حرية الاختيار والحركة -
  .وفوات فرصة الحصول على الخصومات النقدية ،عدم القدرة على اغتنام الفرص المتاحة -

  :أهمها ما يلي :الآثار البعيدة للعسر المالي .2.5.2.2.2
  .تصفية بعض الاستثمارات والأصول في وقت غير مناسب مما يسبب في إحداث خسائر -
  .خسائر للدائنين والموردين والمستثمرين الإفلاس وتصفية المؤسسة مع ما يترتب على ذلك من -

  تسيير الخزينةل الأساليب الفنية. 3.2.2
  ]7[: الخزينة خلال العقود الأخيرة لأسباب أهمهاتسيير تغيرت أساليب واتجاهات      

الأمر الاتجاه الصعودي لسعر الفائدة خلال الفترة من بداية سبعينات القرن الماضي إلى منتصف الثمانينات منه،  -
الذي أدى إلى ارتفاع تكلفة الفرص البديلة للاحتفاظ بالنقدية، وقد شجع ذلك المديرين الماليين على البحث عن 

  .الخزينة لتسييرأساليب أكثر كفاءة 
تسيير أسهم التطور التكنولوجي خصوصا في أساليب تحويل النقود الإلكترونية عن طريق الكمبيوتر في تغيير أسلوب  -

  .الخزينة
مهمة في تسيير الخزينة وهذا  وسيلة رالكمبيوت فقد أصبح، تقدم المؤسسة إلى أدىبدون شك  الآليمجال الإعلام  -

  .واتخاذ القرارات المرونة في إعداد التنبؤاتو تحقيق السرعة والفعالية لذلك  وكنتيجة ،تطور تقنيات الحسابأدى إلى 
هذه ف ،في المؤسسة تفعيل وتحسين تسيير الخزينة علىج المختصة الجداول والبرامومن جهة أخرى ساعدت كل من      

 ]7[. فيها التحكيمو مصادر التمويل  اختيارفي الخاصة  القرارات التدخلية اتخاذالبرامج تساعد على 
بشكل مشترك بواسطة المؤسسة والبنوك، وتتضمن أي عملية للإدارة الجيدة للخزينة  الخزينةوتنفذ معظم أنشطة      

 : ارة مباشرة لكل من التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة، الأمر الذي يستلزم الأتيإد
 توجيه الأموال المتاحة إلى أماكن الاحتياجات المناسبة .1.3.2.2

يمي الصعيد المحلي، الصعيد الإقل: تنفذ معظم الأنشطة عن طريق المؤسسات الكبيرة حيث تعمل على عدة أصعدة     
وتبعا لذلك فهي تتلقى متحصلات نقدية من مصادر عديدة كما تسدد مدفوعات نقدية شتى في . والصعيد الدولي

  .العديد من المدن والدول
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وفروع في كثير من دول العالم تملك مصانع  IBM ،General Motors: إذ أن المؤسسات العملاقة مثل     
كما تنتشر مدفوعات هذه المؤسسات بين مكاتبها . ترتبط بأنماط مبيعاēاوتبعا لذلك فإن نقاط التحصيل الخاصة đا 

  ]26[ .وفروعها المحلية وكذلك في العديد من المدن والدول التي يتم فيها التصنيع أو في المراكز الرئيسية لهذه المؤسسات
لدى المؤسسات مئات إن لم ونتيجة لهذا التشعب في العمليات واختلاف وتعدد أماكن التحصيل والدفع، أصبح      

لأنه لا يوجد سبب منطقي يدعو إلى الاعتقاد بضرورة توازن أو تساوي  االحسابات المصرفية، ونظر  من ن ألافيك
التدفقات الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة لكل حساب مصرفي، لذلك فقد صار من المتعين أن يتواجد لدى 

  ]26[: المؤسسات نظاما يعمل على تحقيق الأتي
  .تحويل الأموال من بعض الحسابات إلى مواقع الاحتياج لها -
  .ترتيب قروض يتم توجيهها لمعالجة أوجه العجز النقدي في بعض المناطق -
  .استثمار الفوائض المالية الصافية المتاحة للمؤسسة بدون أي تأخير -

  توافق وتزامن التدفقات النقدية. 2.3.2.2
يب أوضاعها بحيث يتحقق تومن خلال تر  ،المؤسسات على التنبؤ وإعداد تقديرات دقيقةمن خلال رفع قدرة      

من مستويات الأرصدة أن تخفض  المؤسساتتوافق زمني بين المقبوضات النقدية والمدفوعات النقدية، يمكن لهذه 
   .المطلوبة لإتمام معاملاēا إلى أدنى حد ممكن

البترول وشركات المنافع العامة بترتيبات تضمن بمقتضاها تحقيق التوافق الزمني  وتقوم الشركات الكبيرة مثل شركات     
ويضمن أسلوب تزامن . بين تحصيل مستحقاēا لدى العملاء وسداد فواتيرها لدى الغير بشكل منتظم خلال الشهر
ن تخفض أرصدēا النقدية وتوافق التدفقات النقدية توفير النقدية اللازمة في الوقت المناسب، ويكفل هذا للمؤسسة أ

الأمر الذي يؤدي مع بقاء العوامل الأخرى  ،ويقلل من عمليات اللجوء إلى الاقتراض بما يخفض من مدفوعات الفوائد
  ]26[ .على حالها إلى رفع مستويات الأرباح

 العملاءتحصل عليها تقل عن فترة الائتمان التي ي الموردونكانت فترة الائتمان التي يمنحها   إذاومن جهة أخرى      
أو أن  ،فقد يقتضي الأمر التفاوض مع الموردين لتمديد فترة الائتمان حتى تتلاءم مع فترة الائتمان الممنوحة للعملاء

 عليهم من مستحقات وذلك في محاولة لتشجيعهم على سرعة سداد ما ،تقدم المؤسسة لعملائها خصم لتعجيل الدفع
 ]35[ .للموردينمع نمط السداد  تتلاءمحصيل حتى ترة التمتوسط فا يسمح بتخفيض بم

 تسريع عمليات مقاصة وتسوية الشيكات. 3.3.2.2
فكثيرا ما يقال للمؤسسة أن  ،حينما يحرر العميل شيكا للمؤسسة فلا يعني هذا أن الأموال باتت متاحة للمؤسسة     

ى البنك، تم تفاجئ المؤسسة بأن الشيك لم يتم لم يزل في الطريق، أو أنه قد تم إيداعه في حساب المؤسسة لدالشيك 
لذلك يتعين أن يتأكد البنك أن الشيك المودع في حسابات المؤسسة له رصيد وأن أمواله متاحة . تحصيله أو تسويته بعد

   .وذلك قبل أن يتخذ إجراءات صرف قيمته للمؤسسة
فبداية يتسلم البنك الشيك سواء . حيان وقتاولاشك أن عملية تحويل الشيكات إلى نقدية قد تأخذ في بعض الأ     

ما توضع النقود تحت تصرف عن طريق البريد أو أية وسيلة أخرى، ثم يأخذ الشيك دورته من خلال النظام المصرفي قبل 
لتأخير بسبب تأخر وصول البريد أو تعدد لوقد تخضع الشيكات المستلمة من عملاء مقيمين في مدن نائية المؤسسة، 
شيكا وتودعه في بنكها الذي يتعين عليه بدوره إرساله إلى  المؤسسةفمثلا قد تستلم  ،ملية تداول الشيكأطراف ع
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ولتسهيل عمليات تسوية الشيكات نشأت في . البنك المسحوب عليه الشيك، وتأخذ هذه العملية وقتا ليس بالقصير
  ]26[ .وجد هذه الغرف في المدن الكبرىومن المفترض أن ت ،البنوك غرف مقاصة يتم من خلالها تسوية الشيكات

مصدر (المسافة بين المدين : أن طول الفترة الزمنية اللازمة لتسوية وتحصيل الشيكات ترتبط بالأتي تقدم وخلاصة ما     
كلما طالت الفترة الزمنية لتحصيل الشيكات المحررة ف .جود نظام لمقاصة وتسوية الشيكاتوالدائن، ومدى و ) الشيك

ة أثر ذلك بالسلب على مركز السيولة في المؤسسة، وكلما زادت سرعة تحصيل الشيكات أدى ذلك إلى زيادة للمؤسس
  ]26[. التدفقات النقدية الداخلة للمؤسسة

 استخدام الشيكات الطافية. 4.3.2.2
وفي  ،البنكيشير مفهوم الشيكات الطافية إلى الفرق بين رصيد البنك لدى المؤسسة ورصيد المؤسسة بسجلات      

  ظل ارتفاع قدرة المؤسسة على التنبؤ بعمليات تحصيل وسداد الشيكات المرتبطة بنشاطها بدقة، تستطيع أن تستفيد من

  ]26[ .الفترة الزمنية التي تنقضي بين تحرير الشيك وبين سحب قيمته فعليا من حساب المؤسسة لدى البنك
ية وذلك بسحب شيكات على حساđا لدى البنك على الرغم من من فكرة الشيكات الطاف المؤسسة تستفيدكما      

الطافية ما لم  الشيكاتتستفيد من طبع لا يمكن للمؤسسة أن بالو  ،عدم كتابة رصيد ذلك الحساب أن دفاترها تظهر
تكن قادرة على التنبؤ بحركة حساđا لدى البنك بدقة كافية تجنبها مخاطر عدم كفاية رصيد ذلك الحساب لسداد 

  ]36[ .وذلك عندما يتقدم المستفيدون لسحب قيمتها ،يكات سبق أن حررēاش

ومن الواضح أن قدرة المؤسسة على استخدام آلية الشيكات الطافية بكثافة إنما ترتبط بقدرēا على التنبؤ      
 الاتصالاتفي سبل وأخيرا قد يكون من المناسب الإشارة بأنه مع التطور التكنولوجي . بمتحصلاēا ومدفوعاēا بدقة

الشيكات الطافية، حيث  إستراتيجيةوتطور التقنيات المصرفية التي تربط البنوك بعضها ببعض أضعف كثيرا من فعالية 
 ]26[ .تقلصت الفترة الزمنية بين إصدار الشيكات وتحصيلها أو خصمها من حسابات المؤسسة بفعل هذه العوامل

 تسريع عمليات التحصيل. 5.3.2.2
 أساليب فنية عديدة لتعجيل وتسريعوتستخدم  ،دائما عن أساليب أسرع لتحصيل الذمم أمين الخزينةبحث ي     

  ]26[ :عمليات التحصيل وتوجيه الأموال إلى الاحتياجات المطلوبة، وثمة وسائل هامة لتحقيق ذلك أهمها
وذلك đدف  ،أولا إلى المركز الرئيسيإرسال الشيكات الواردة للمؤسسة مباشرة لصناديق البريد بدلا من إرسالها  -

ومع تطور وسائل الاتصال أصبحت هناك وسائل أكثر فعالية  ،فيه تحويل الشيكات إلى نقدية توفير الوقت الذي يتم
 .وسرعة تضمن تحصيل الشيكات في لحظات

نسبة على سرعة السداد خصوصا بال عملائهاحث أحد أهم محاور تسريع تحصيل مستحقات المؤسسة، هو  -
  .للمستحقات الكبيرة

  ]26[ :استخدام وسائل أخرى بجانب الشيكات لضمان سداد مستحقات المؤسسة أهمها -
 المؤسسة ملاءعمنح خصم تعجيل دفع ل. 
 إتباع سياسة صارمة في التحصيل.  
 الفواتير سدادبمعه  تعامليبين المؤسسة والعميل على أن يقوم هذا الأخير بتفويض البنك الذي  الاتفاقم يتقد  -

وذلك دون الحاجة إلى تحرير شيك  ،استلام العميل للبضاعة تفيدالخاصة بالمؤسسة بمجرد قيامها بتسليم المستندات التي 
  ]35[ .ءملامن الع اصغيرة إلى استخدام مندوبين يقومون بالتحصيل نقدالبقيمة تلك الفواتير، وقد تلجأ المؤسسات 
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 لالتزاماتالتروي في عمليات سداد ا. 6.3.2.2
إذا كانت عملية الإسراع في تحصيل المستحقات تؤدي إلى زيادة الرصيد النقدي المتاح للمؤسسة، فإن التروي في      

ولا يقصد هنا التروي في السداد  .يساعد على توفير أرصدة نقدية لفترة أطول المؤسسةسداد الالتزامات المستحقة على 
  ]26[ :أهمهاو إنما يعني استثمار كافة الأساليب المشروعة للتروي في السداد  ،اماēاتأخر أو تخلف المؤسسة في سداد التز 

  .الاستفادة بفترة الائتمان التي يمنحها موردو ودائنو المؤسسة -
  .الاستفادة من الخصومات التي يمنحها الموردون -
رق عملية تحصيل وخصم الشيكات من عن مقر المؤسسة الدائنة حتى تستغ االسداد عن طريق بنوك محلية تبعد كثير  -

  .حسابات المؤسسة في البنوك وقتا أطول
السداد بكمبيالات بدلا من الشيكات، حيث تتيح الكمبيالات فترة زمنية حتى تاريخ استحقاقها تتمكن المؤسسة  -

  .من خلالها الاستفادة برصيدها النقدي
  اختيار البنك الذي تتعامل معه المؤسسة. 7.3.2.2

  ]7[: البنك الذي تتعامل معه المؤسسة، وأهم العوامل المؤثرة في اختيارات البنك نجد على اختيارمين الخزينة أ يعمل
حيث تميل معظم المؤسسات إلى التعامل مع البنوك الكبيرة القادرة على تلبية  :حجم البنك .1.7.3.2.2

  .القروض التي يمكن لأي بنك منحها للعميل الواحدولاسيما أن هناك قيود اقتصادية وقانونية على مقدار  .احتياجاēا
  :حيث تحدد هذه السياسة ما يلي :السياسة الائتمانية للبنك .2.7.3.2.2

  .مدة القرض الممكن الحصول عليه، و لذي يمكن للبنك أن يمنحه للمؤسسةالمبلغ ا -
  .نسبة الفائدة التي يحددها البنك للمؤسسة -

حيث نجد أن بعض البنوك تتبع سياسات متحفظة  :يمكن أن يتقبلها البنكمدى المخاطر التي  .3.7.3.2.2
 .والبعض يعين مخاطر مرتفعة

فهناك بعض البنوك تدعم عملائها في المواقف الصعبة، والبعض الأخر قد  :درجة الولاء للعملاء .4.7.3.2.2
  .يضع ضغوطا على عملائها لتسديد قروضهم لها إذا ما ظهرت عليهم بعض بوادر الضعف

   على الشروط البنكيةالتفاوض  .4.2.2
صوص كل من الخدمات التي على التفاوض مع البنك المتعامل معه بخ ىالخزينة في حالة المؤسسات الكبر  يعمل مسؤول 

 ]10[ .التي يمنحها البنك الشروط المتعلقة بالقرض يكون التفاوض حول، و من أجل تخفيض تكلفة القرضيقدمها له 
  التفاوض على معدلات الفوائد .1.4.2.2

وتدخل  ،السيولةيعرف سعر الفائدة على أنه أجر كراء النقود يلتزم بدفعه إلى البنك مقابل التنازل المؤقت له على      
ومن . ذاته ومنها ما يرتبط بوضعية السوق النقدي ما يرتبط بالقرض فمنها ات كثيرة في تحديد معدل الفائدة،اعتبار 

   .المعدل المرجعي والعمولات :من مركبتين أساسيتين هما ةبالنسبة للقروض العادي ئدةناحية هيكله يتركب معدل الفا
 ]9[:ةالتالي العلاقة وعليه يمكن وضع معدل الفائدة في

  
  

  

 .العمولات+ معدل المرجعي = معدل الفائدة 
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البنوك على القروض  المعدل المرجعي هو المعدل الذي تحسبه :التفاوض على المعدل المرجعي. 1.1.4.2.2
وعليه فإنه بالنسبة للقروض  ،لات النهائيةدكمرجع لتحديد المع  يتخذ موجهمعدل  هوو  ،الممنوحة لأحسن الزبائن
  ]9[. على أساسه معدلات الفائدة النهائية لكنه معلم تحسبالنهائي للقرض و العادية ليس هو المعدل 

هي عبارة عن مجموع ما يتقاضاه البنك نظير الأتعاب التي  العمولة :التفاوض على العمولات .2.1.4.2.2
ويوجد  ]9[.ولا يمكن بأي حال من الأحوال أن تكون هذه العمولات معدومة ،يتحملها عند القيام بعملية القرض

 ]10[ :العمولاتنوعين من 

  :وتتكون من ما يلي :التي تحسب على أساس مبلغ القرض تالعمولا .1.2.1.4.2.2
 .على هذه العمولة تتم في نفس الوقت مع المفاوضات المتعلقة بمعدل فائدة القرض التفاوض: عمولة الالتزام -
دة المخاطرة التي تختلف على حسب مدة الضمان وم: عمولة على الضمانات المقدمة من طرف البنك -

 %). 0,50(لى إ) %0,25( بنسبة من العمولة يمكن أن يكون التفاوض على تخفيضو  ،يتحملها البنك

الحصول  يمكنالدول، و  التي تتم ما بينالعمليات  عمولة في تتمثلو  :الخارجية عمولة الخدمات .2.2.1.4.2.2
  .بين دولتين ويلات في عدة حسابات في نفس البنكتح: العمليات الخارجية مثلالعمولة على بعض هذه على تخفيض 
   التفاوض على أيام القيمة .2.4.2.2

تاريخ القيمة بانطلاق حساب الفوائد أو ما يسمى  حساب الفوائد يخضع إلى شروط حسابية منها ما يتعلق بتاريخ    
 ]34[. ت سواء كانت دائنة أو مدينةويعني اليوم الذي تسجل فيه البنوك العمليات الناتجة عن التعاملات مع المؤسسا

أمين الخزينة يحاول تخفيض تكلفة القروض وتعظيم ربحية التوظيفات، ولتحقيق هذا الهدف عليه أن يكون على علم      
إلى  1تام بالشروط البنكية التي يتم تطبيقها على عمليات الاقتراض، والتفاوض مع البنك يكون من خلال تخفيض من 

   ]10[. تخفيض تكلفة القرضالقيمة، وهذا ما يساعد على  يوم من أيام 2
  التفاوض على خطوط القرض  .3.4.2.2

      ]10[: وذلك على حسب ما يلي على خطوط القرض، يتم التفاوض     
، للخصم المسموح به حول السقف الأعلى يكون التفاوض :التفاوض حول سقف الخصم .1.3.4.2.2

  .خزينتها نشاط المؤسسة ووضعيةوالذي يحدد على أساس مستوى 
 ،المكشوف السحب علىالمؤسسة حصول  :التفاوض حول مبلغ السحب على المكشوف .2.3.4.2.2

  ]10[ :توفير وتحقيق العناصر التالية علىيرتكز 
   .وتقدير كل من المقبوضات والمدفوعات إعداد موازنة الخزينة -
   .المحقق رقم الأعمال مستوى -
  .)المحددة في جدول موازنة الخزينة( المالية للمؤسسة واحتياجاēا الهيكل المالي -
   .التي تقدمها المؤسسة للبنكالضمانات  -
   . التي تربط المؤسسة بالبنكالعلاقة  -
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   التفاوض على الضمانات .4.4.2.2
ويوجد نوعين من  ،البنك من أخطار عدم الدفع من طرف المؤسسة المقترضة حماية ēدف إلى جميع الضمانات     

  :الضمانات
ترتكز على التعهد الذي يقوم به الأشخاص والذي بموجبه يعدون بتسديد  :الضمانات الشخصية .1.4.4.2.2
وعلى هذا الأساس فالضمان الشخصي لا يمكن  ،قدرته على الوفاء بالتزاماته في تاريخ الاستحقاق عدم المدين في حالة

 ]9[. تطلب ذلك شخص ثالث للقيام بدور الضامنأن يقوم به المدين شخصيا، ولكن ي

وتتمثل هذه . وترتكز الضمانات على موضوع الشيء المقدم للضمان :الضمانات الحقيقية .2.4.4.2.2
، وتعطى هذه الأشياء ...)السلع والتجهيزات والعقارات(:ن الأصول الثابتة التقليدية مثلالضمانات في قائمة واسعة م

 مختلف ويمكن عرض ] 9[.على سبيل تحويل الملكية وذلك من أجل ضمان استرداد القرض على سبيل الرهن وليس
  :الجداول التالية خلال منالضمانات 

  .الجدول الأول يمثل الضمانات التي تعد عقلانية بالنسبة للمؤسسة     
  ]10[ الضمانات التي تعد عقلانية): 41(الجدول رقم   
  

  الضمانات  القروض
  .أو بوليصة تأمين على الحياة/كفالة و  .قرض الصندوق
  .لاشيء أو كفالة على جزء من المبلغ المسموح به   .قرض بالخصم

  . للأدوات والمعدات الخاصة بالتجهيز الرهن الحيازي  .قرض متوسط الأجل
  . الرهن الحيازي على المحل التجاري

  .الرهن العقاري  .قرض طويل الأجل
  

  .لضمانات التي تعد غير عقلانية بالنسبة للمؤسسةالجدول الثاني يمثل ا     
  ]10[ غير عقلانيةالضمانات التي تعد ): 51(الجدول رقم 

  
  الضمانات  القروض

  .عقاري، الرهن الحيازي على المحل التجاريالن هر ال  .قرض الصندوق أو قرض بالخصم
  .الرهن العقاري والرهن الحيازي   .قرض متوسط الأجل

  

  
في تحديد قيمة المؤسسة في  ،)...معدات ومباني( من ظ أيضا تراجع أهمية الأصول الثابتة التقليديةكما يلاح     

  .السوق بالمقارنة مع ممتلكاēا من براءات الاختراع والعلامات التجارية
بيرة لمثل هذه فالمؤسسات المصرفية كمتعامل اقتصادي مهمتها الوساطة المالية وتوفير الأموال، أصبحت تولي أهمية ك     

 ]11[. وحتى تفضلها كضمانات للقروض على الأصول الثابتة التقليدية ،العناصر
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  أساسيات التفاوض مع البنك .5.4.2.2
قتصاد في هو قيادة المؤسسة إلى الا التفاوضعملية ولكن الهدف من  من غير المهم التفاوض على جميع الشروط البنكية

 ]10[ .المدةالحجم و  من حيثالمفاوضات حول العمليات الأكثر أهمية  كونأن ت لهذا يجب ،التكاليف المالية

نجد إلى جانبه المدير في المؤسسات الصغيرة  فقدمع البنك،  يتفاوضو  يتعامل الخزينة ليس هو الوحيد الذي أمين     
  ]37[. ، هذا الدور يقوم به المدير الماليالكبرىوالمتوسطة بينما في المؤسسات 

 حول التفاوض الخبرة والمعرفة الكافية لإجراء عملية الي سواء أمين الخزينة أو المدير المالي لابد أن تتوفر عندهموبالت    
  ]10[: العناصر والشروط التالية أيضا ومن جهة أخرى لابد أن تتوفر في المؤسسة ،البنكية الشروط

لة إلا إذا كانت المؤسسة في وضعية اقتصادية البنك لا تكون فعا معفاوضات جميع الم :وضعية القوة .1.5.4.2.2
  ]10[ :الشروط التالية قوهذا من خلال تحق ،قوية
 .مردودية مالية مهمة -
  .وضعية مالية جيدة -
  .أفاق واسعة للنمو الاقتصادي -
  .حساب بنكي يعمل على أساس قواعد مدينة -
  .استعمال فعال ودقيق للقروض البنكية -

وبالتالي  ،غير مناسبة للمفاوضات حول الشروط البنكية تعدبعض أوقات السنة  :اسبالوقت المن .2.5.4.2.2
  .خروج الميزانية المالية أو جدول موازنة الخزينة :مثل الخاصة بالمؤسسة لابد من التفاوض عندما تتوفر المعطيات الأساسية

 
  قرارات التحكم في الخزينة .2.3

ضمان الموارد المالية للمؤسسة في المدى القصير، ونقصد هنا القدرة على  يهدف إلىإن ميدان تسيير الخزينة      
 الرواجنتيجة  في فترة قصيرة ومن جهة أخرى يمكن للمؤسسة أن تحقق فوائض مالية ،والالتزاماتمواجهة الاستحقاقات 

المالي القصير الأجل  وهذا هو المهم بحيث أن هذه الفوائض قد تستغل لتوفير أرباح من عملية التوظيف، الاقتصادي
     ]10[. وتعظيم الأرباح وبالتالي قد تحقق خسارة وفوات فرص التوظيف ،عوضا على تجميدها في المؤسسة

  قرارات توظيف فائض الخزينة .2.1.3
 وظيف مناسب لفوائض الخزينة وذلك لمدة تكونحقيق تلت المتوفرةالوسائل المالية  ستعمالا علىأمين الخزينة  عملي     

 على رئيس قسم الخزينة ويعتمد .والحجم دةالمحسب  وهذا عدة أشكال الماليتوظيف ، كما أن لقصيرة الأجل عادة
 ]10[: وهما في اختيار التوظيفمعيارين أساسيين 

العلاقة  أيضا وهو القصير الأجل، التوظيف الفعلي أو المحتمل الذي تحصل عليه المؤسسة من عائدال وهو :المردودية -
  .الماليما يعود به هذا التوظيف و  فائض الخزينة بين
ئر فادحة من جراء التوظيف خساتحقق  بسرعة ودون النقديةعلى استرجاع  المؤسسة إمكانيةهنا  نقصدو  :الأمن -

أما التوظيف في سندات  ،يشكل خطر على رأس المال المؤسسةالذي التوظيف في الأسهم ل مث ،المالي القصير الأجل
التوظيف بمعدل ثابت يمثل خطر المعدل إذا ارتفع  كما أن  ،تداولة فإĔا تشكل حقيقة الأمان بالنسبة إليهاالحقوق الم
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وبالتالي فإن معيار المردودية . أما التوظيف بمعدل متغير فالخطر هنا في انخفاض المعدل ،الثانوي المعدل في السوق
   .يتناسب عكسيا مع معيار الأمن

في  الأمانتحقيق  اللازمة بأقل تكلفة وفي كل وقت، ثم السيولة توفير ينصب في أمين الخزينة هتمامانستنتج أن  ومنه     
كما أن العامل ،  الاعتبار المتغيرة الجبائية لأن النواتج المتوفرة يطبق عليها اقتطاعات جبائية مع الأخذ بعينالتوظيف، 

  ]10[ :ا يليبم يرتبط الاقتصاديةفي المؤسسة  يفظالتو  لاختيارالمحدد 
   .المدة المقدرة للتوظيف -
   .)الأجنبية ومعدلات الصرف في حالة التوظيف بالعملة(حول تطور معدل الفائدة  التوقعات -

عملية  وسنتناول فيما يلي أهم الطرق المستعملة في ،يمكنها أن تأخذ أشكالا متعددة ةئض الماليواإن توظيف الف     
  .التوظيف

  :موال لمدة معلومةتجميد الأ .2.1.1.3
   .المؤسسة أموالها في الودائع للأجل المذكورة سابقا توظف :الودائع لأجل .2.1.1.1.3
صدر مقابل قرض قصير الأجل أو متوسط يحمل تعهد من المحرر ت سندات هي :أذونات الصندوق .2.2.1.1.3

من  تمكينه ر من طرف البنك من أجلدأو لحامله وتص اسميتكتب تحت شكل و  ]38[ ،بالتسديد في التاريخ المحدد
أذونات ذات الاستحقاق المحدد  أيضايوجد  اكم ،يتفاوض عليه في هذا الشكل معدل الفائدة ،الحصول على الأموال

 ]10[ .سنوات 5إلى بين شهر ما تتراوح  المدة فهي أما ،ذات معدل فائدة تدريجي خاردالاوالثابت وأذونات 
   م المنقولةالقيفي التوظيفات . 2.2.1.3
السهم هو عبارة عن ورقة مالية تثبت امتلاك حائزها لجزء من رأس مال  :التوظيف في الأسهم .2.1.2.1.3

وعليه فإن  ،المؤسسة التي أصدرته مع الاستفادة من كل الحقوق وتحمل كل الأعباء التي تنتج عن امتلاك هذه الورقة
لثانوي ولا يمكن أن يتعلق إلا بالجزء الأكثر ديمومة في خزينة التوظيف في الأسهم يتطلب متابعة مستمرة للسوق ا

   ]9[ :فيما يليصائص الخ أهم ويمكن عرض ]9[ .كما أن التوظيف في الأسهم يعتبر خطر على المؤسسة ،المؤسسة
من عائد هو ربح السهم، وكذلك يتحمل جزء من الخسارة في حالة تحقيق  يسمح السهم لصاحبه بالاستفادة -

  .سة لخسائرالمؤس
  .الأجل، وأجله النظري هو حياة المؤسسة ذاēا ةالسهم هو ورقة مالية غير محدد -
يف المالي بالموازاة مع الأسهم، توجد أمام المؤسسة فرص أخرى للتوظ :التوظيف في السندات. 2.2.2.1.3

وعلى هذا  ،مؤسسة التي أصدرēاوهذه الأخيرة عبارة عن ورقة مالية تثبت دائنية حاملها لل. والمتمثلة في السندات
ويستفيد حامل السند من كل الحقوق التي يستفيد منها دائنو  ،الأساس فالسند هو عبارة عن إثبات لعملية قرض

 ،محددة وبآجال أو متغير) عادة(ثابت بمعدل السنوية التي قد تكون  المؤسسة الآخرين وخاصة الاستفادة من الفائدة
 ]9[. يمثل بالنسبة للمؤسسة عملية قليلة المخاطر إلا من حيث خطر المعدلكما أن هذا التوظيف  ]9[
عملية يقوم đا البنك وذلك وهي  ،البيع بخاصية إعادة الشراء :السندات عمليات إعادة شراء. 2.3.2.1.3

بسعر متفق بميزة القدرة على إعادة شرائها خلال تاريخ محدد و  حتفاظالاللمؤسسة التي تشتريها مع ببيع السندات 
  :وتشمل هذه العملية كل من السندات والسندات الحقوق المتداولة، كما يوجد عدة أنواع من هذه العملية .عليه

 ]10[ .بمعدل متغير مع تاريخ الخروج غير معلومو  ،بمعدل ثابت، بمعدل متغير مع تاريخ الخروج معلوم عملية
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  التوظيف عن طريق الوساطة المالية. 2.3.1.3
من أهم منظمات الوساطة  )OPCVM(منظمة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة : تبر الوساطة المالية مثلتع     
  : والتي تتكون خاصة من ]10[ .في أوربا وخاصة في فرنسا المالية

هي هيئة قانونية تسير عامة من  ):Les SICAV(شركة الاستثمار ذات رأس المال متغير  .2.1.3.1.3
يعطي ميزة  )SICAV(التوظيف في أسهم . فظة القيم المنقولةمحضعيتها تقوم على تسيير و ، طرف مؤسسة قرض

  ]38[ .السيولة للمبالغ الموظفة حيث يمكن إعادة بيعها في أي وقت، ويكون المردود قليلا نظرا لتكاليف التسيير المعتبرة
معنوية وتعتبر ملكية  هي تنظيمات ليس لها شخصية ):FCP(صناديق التوظيف المشتركة  .2.2.3.1.3

  ]10[. مشتركة للقيم المنقولة، وتتوزع عن طري حصص اسمية وعدد الحصص يرتفع بالاكتتاب في حصص جديدة
وتعتبر ملكية  هي تنظيمات ليس لها شخصية معنوية ):FCC(صناديق المشتركة للحقوق  .2.3.3.1.3

  ]10[. مشتركة للحقوق

متغير تشغل رأسمالها في اكتساب القيم المنقولة، بينما  استثمار رأس مالها ةمؤسس على أĔا )SICAV( وتعتبر     
)FCP (الوظيفة مع  لها نفس)SICAV( عموما و  .لديها رأسمال محدود لا يجب أن يتجاوز مقدار ما هإلا أن

 مختلف هذه وأيضا الاستثمار في السيولةومخاطرة  الاختيار بين مختلف هذه التوظيفات الممكنة يتوقف على المكافآت
  ]CAC 40(. ]10( باريس مؤشر :مثل البورصة،القيم يكون وفق مؤشر 

الأسهم ببيع وشراء  هذه الشركات، بحيث تقوم من الأنماط الحديثة الوساطة المالية قيالتوظيف عن طر  عتبركما ي     
الأسهم والسندات بنفسها فإĔا ، فبدلا أن تشتري وتبيع المؤسسة ةعن طريق خبراء مختصين في السوق الماليوالسندات 

  ]37[. الأخطارلتفادي  التوظيف بصناديقتستعين 
  التوظيف في سندات الحقوق المتداولة. 2.4.1.3

 كما تنتقل الملكية في .وتمثل حقوق ذات أجال محددة مختلفة عن البورصة وهي سندات متداولة في سوق منظمة     
]10[.ت من حساب إلى حسابسندات الحقوق المتداولة عن طريق التحويلا

 
  :تصنيفها كما يلي ويمكن

عدل بم وتتميز الطلب وجود مستمر حسب وبشكلر من طرف البنك دتص :شهادات الإيداع .2.1.4.1.3
  ]39[. لمدة سنة أو أقل الثانوي لتداول في السوقلقابلة  من حيث أĔالودائع لأجل ولها نفس خصائص ا. ثابت

 سنويايث أن الفوائد تدفع بح تقوم بإصدار هذه السندات الدولة :القابلة للتداول سندات الخزينة .2.2.4.1.3
 ]40[. المتوسطةبالأحجام الصغيرة و ن سيولة اضمهي  لسنداتلهذه االتداول  ميزةغير أن أهمية  ،وبمعدل ثابت

  .المذكورة سابقا سندات الخزينةالمؤسسة أموالها في  توظف :سندات الخزينة .2.3.4.1.3
تصدر من طرف البنك  هي سندات حقوق متداولة :أذونات متوسطة الأجل قابلة للتداول. 4.1.34..2

 دةم كما أن،  وتتميز بمعدل ثابت أو متغير توفر سيولة خارج السلك البنكيو  الاقتصادية والمؤسسات المالية والمؤسسات
 ]10[. سنة أو أقلتتراوح ما بين  حياēا

  ]10[: نجد ما يليعملية هذه ال أهم الطرق المستعملة في :أخرى التوظيف في مؤسسة. 2.5.1.3
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تقوم المؤسسة بتسديد ديون الموردين على الحساب عوضا أن تؤجل السداد في  :خصم المورد .2.1.5.1.3
للمؤسسة بالاقتصاد في التكاليف من  ما يسمحوهذا  ،"التسويةبخصم "أيضا  هذا النوع ويسمى ،الآجال الطويلة

   .المالية فوائضال متصاصليل خدمة الدين واخلال تق

إلا في  في الحساب الجاري للمؤسسة يتم هذا التسبيق :للمؤسسة تسبيق على الحساب الجاري .2.2.5.1.3
  .ما اقتصادي في نشاط المشتركة إطار مجموعة من المؤسسات

 مؤسسة تين عبارة عنؤسسالم إحدى كانتما إذا  هي ممكنة في حالة  :قروض لأكثر من سنتين .2.3.5.1.3
إلى مؤسسة  منح قرض توافق علىالمؤسسة  حيث أن استثنائية ةحالتعتبر و  ،)الإيجاري -مؤسسة القرض:(مثلمالية 
  .فيما بينهما العلاقات التجارية وتنمية من أجل تقوية أخرى

  التوظيف بالعملة. 2.6.1.3
سعار الصرف في المستقبل، وهي تستعمل من أجل الاحتياط يعتبر توظيفا مهما خاصة في حالة احتمال ارتفاع أ     

لفترة  بتأجنبية تكت شراء سندات بعملة أو بنكية حسابات في تجميد العملات شكل من مخاطر الصرف والتي تتم على
 ]10[ .قصيرة

من  أمان هامش كون كمستوىييمكن أن ومن كل هذا الذي سبق نستنتج أن فائض الخزينة والذي يعتبر كسيولة      
السيولة التي  ، إلا أن هذهمنتجةفي توظيفات  السيولة استخدام تلك الأجدر على المؤسسةيصبح من  ،الأموال الدائمة

 تقع على عاتق هو مهمة صعبة سليموتوظيفها بشكل ، قصيرة لفترة لدى المؤسسة متوفرة هي على شكل فوائض مالية
  ]10[:المعطيات التالية دقة بكل لا إذا قدرإ فتوظياللا يقرر عملية  الذي أمين الخزينة

 .تغيرات أسعار الفائدةمراقبة ويعني : المحيط المالي الحالي -

   :ونقصد đا العناصر التالية: المعطيات الخاصة بالمؤسسة -
 مؤسسة صغيرة ومتوسطة تختار التوظيفات البسيطة والأكثر مرونة والأقل مخاطرة :حجم المؤسسة   .  
 سسة في مجال التوظيف والمراقبة الماليةؤ مؤهلات الم. 
 سياسة المؤسسة اتجاه خطر رأس المال. 
  التمويل الداخليقرارات . 2.2.3

المؤسسة على الأموال đدف تمويل استثماراēا أو  منهابمصادر التمويل تشكيلة المصادر التي حصلت  يقصد     
ة بالغة ضمن الهيكل المالي لأي مؤسسة، وذلك لكونه عادة ما يحتل التمويل قصير الأجل أهميو  ،الاستغلاليةعملياēا 

بالتشغيل العادي للطاقات الإنتاجية للمؤسسة، وذلك بغرض الاستفادة  يستخدم لمواجهة النفقات المتعلقة أساسا
  ]11[ .وتحقيق التوازن المالي في أبعد حدوده

هاما في تنمية المؤسسة وتطويرها من حيث  االتي تلعب دور تبر التمويل الذاتي من أهم مصادر التمويل الداخلية يعو      
وبالتالي  .قتنائهالاأنه يضمن زيادة الأصول الاقتصادية دون اللجوء إلى مصادر خارجية للحصول على الموارد المالية 

ويشارك  لمؤسسةلوهذا من شأنه أن يزيد من القدرة الإقتراضية  ،الديون مالية مباشرة كالفوائد ودفع أقساط أعباءتحمل 
  ]11[ .بصفة مباشرة في العملية التوسعية لها من خلال استحداث استثمارات جديدة
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  )التمويل الذاتي( الداخليمفهوم التمويل  .2.1.2.3
للمؤسسة، تعني إمكانية المؤسسة لتمويل نفسها بنفسها من خلال نشاطها وهذه العملية  إن قدرة التمويل الذاتي     

 ،عد الحصول على نتيجة الدورة، وهذه النتيجة يضاف إليها عنصرين هامين يعتبران موردا داخليا للمؤسسةلا تتم إلا ب
  ]20[. "الإهتلاكات والمؤونات" :وهما

يمثل التمويل المتولد عن مجموع النشاط  للمؤسسةمن خلال ما سبق يمكن استخلاص أن التمويل الداخلي و      
تثنائي للمؤسسة خلال الدورة الإنتاجية والمعبر عنها بقدرة التمويل الذاتي، ويختلف مفهوم والمالي وكذا الاس الاستغلالي

الذي يمثل الفائض النقدي الصافي الذي تحققه المؤسسة بعد طرح توزيع  عن مفهوم التمويل الذاتي التمويل الذاتيقدرة 
  ]11[ :العلاقة التالية إظهار ذلك من خلال حيث يمكن. والجبائيةأرباح الشركاء واقتطاع جميع المصاريف المالية 

  
  

من قدرة التمويل الذاتي بعد توزيع الأرباح على  المؤسسةأما التمويل الذاتي فهو المبلغ النقدي المتبقي لدى      
  : التالية ات، ومنه يمكن التعبير عنه بالعلاقأصحاب المؤسسة

  
  
  
   التمويل الذاتي مكونات. 2.2.2.3

  ]11[ :لتمويل الذاتي من أي مؤسسة من العناصر الأساسية التاليةيتكون ا     
يحدث بصورة فعلية أو  وهي المبالغ السنوية المخصصة لتعويض النقص التدريجي الذي :الإهتلاكات .2.1.2.2.3

 عناصر الاستثمارات التي تتدهور قيمتها مع مرور الزمن، نتيجة الاستعمال أو التلف أو التقادممعنوية على 
  .التكنولوجي

يحتجز لغرض مواجهة  المؤسسةتعرف على أĔا مكون مالي من أموال  :المخصصاتو المؤونات  .2.2.2.2.3
خسائر محتملة أو أعباء ممكنة الحدوث في المستقبل، حيث تبقى مجمدة داخل المؤسسة إلى حين يتحقق الخطر أو 

  .تملالعبء الذي كونت من أجله هذه المؤونات أو زوال الخطر المح
 الاقتصاديةتعتبر المصدر الوحيد للتمويل الداخلي بالملكية بالنسبة للمؤسسات  :الأرباح المحتجزة .2.3.2.2.3

المالية من أجل التمويل بواسطة طرح الأسهم  والتي لا تتمكن من اللجوء للأسواق ،وخاصة الصغيرة والمتوسطة
  .عمليات الجارية والاستثماريةاللصافية التي تحققها المؤسسة من حيث تتمثل الأرباح المحتجزة في النتيجة ا .والسندات

   مزايا استخدام التمويل الذاتي في عملية التمويل .2.3.2.3
  ]11[ :عدة مزايا يمكن إيجازها في النقاط التاليةالمؤسسة لاستخدام التمويل الذاتي في عملية تمويل      

للمؤسسة ويجنبها الوقوع في أزمات السيولة الطائلة، أو الناتجة عن زيادة  التمويل الذاتي يزيد في رأس المال الخاص -
  .الأعباء الثابتة، كتسديد فوائد وأقساط القروض

  .الاستثمارية والتمويلية هتوفير الحرية والاستقلالية لمسير المؤسسة في اتخاذ قرارات -

حصص المخصصات والمؤونات ذات +  الإهتلاكات حصص+  الصافية نتيجة الدورة= التمويل الذاتي  قدرة
  .الطابع الاحتياطي

   .زعةالأرباح المو  –قدرة التمويل الذاتي= التمويل الذاتي 
 .أرباح صافية غير موزعة+ المؤونات + الإهتلاكات = التمويل الذاتي 
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  .ية واسعة في التصرف في أموالها الخاصةيرفع من القدرة المالية والإقتراضية للمؤسسة كما يكسبها حر  -
وخاصة الاستثمارات التي تكون تكاليفها مرتفعة وإمكانيات  ،يشجع المؤسسة على القيام باستثمارات جديدة -

  .إنجازها تتطلب خبرات فنية مما يجعل درجة المخاطر فيها مرتفعة
   مساوئ التمويل الذاتي .2.4.2.3

  ]11[ :والتي يمكن تلخيصها في النقاط التالية ،عيوب عدة الذاتي في العملية التمويليةلاستخدام التمويل  كما أن     
ما لا يكفي لتغطية كل عندما تعتمد عليه بصورة كبيرة، لأنه عادة  المؤسسةيكون التمويل الذاتي عائقا لتطور  -

  .تفويت الفرصة ومنه لها لأموال المتاحةالاستثمار بقدر ا أوإما اللجوء إلى القروض الخارجية  إذافيتوجب  الاحتياجات
الاعتماد المفرط على هذا النوع من مصادر التمويل يؤدي إلى النمو البطيء وحرمان المؤسسة من الاستفادة من  -

  .الفرص الاستثمارية المربحة
إلى توظيفها في  عن التمويل الذاتي ليس لها أي تكلفة، لهذا تلجأ بعض المؤسسات ةيرى البعض أن الأموال الناتج -

  .استثمارات ذات ربحية ضعيفة، مما ينتج عنه في النهاية سوء استخدام الموارد المالية للمؤسسة
حيث أĔم قد يحرمون من موارد مالية كانت قد توجه للتوزيع  ،للعمال لزيادة إنتاجيتهم الا يعتبر التمويل الذاتي حافز  -

  .كس سلبا على الأداء ومنه على المؤسسة حيث تنخفض إنتاجيتهامما يضعف من القدرة الشرائية لهم، مما ينع
  التمويل الخارجي لدورة الاستغلالقرارات  .2.3.3

 قصيرال طرق أخرى للتمويل إن عدم قدرة المؤسسة علي تمويل احتياجاēا من خلال التمويل الذاتي يجعلها تلجأ إلى     
من الغير، وتلتزم بردها خلال فترة لا تزيد  الاقتصادية ليها المؤسسة، والذي يقصد به تلك الأموال التي تحصل عالأجل

  :يفيما يل أهمها إظهاريمكن  ،عدة أشكال الاستغلالأخذ التمويل الخارجي لدورة يو  ]11[. عادة عن سنة
  الائتمان التجاري  .2.1.3.3

ويتمثل في قيمة  ،المؤسسة من الموردين نوع من التمويل قصير الأجل تحصل عليه على أنهالائتمان التجاري يعرف      
  ]41[ .ية الصناعيةتي تتاجر فيها أو تستخدمها في العملالمشتريات الآجلة للسلع ال

فيه بأنه ذلك الائتمان الناشئ عن العمليات الجارية التي تقوم đا المؤسسة، والمتمثل في الفترة  وهناك من يرى     
المواد الأولية وبين تاريخ تسديد قيمة هذه المشتريات، حيث يتسنى للمؤسسة خلال  الفاصلة بين تاريخ شراء البضاعة أو

قدم الموردون يو  ]11[ .هذه الفترة الاستفادة من تلك الأموال التي احتفظت đا، خاصة إذا لم يترتب عن ذلك تكلفة
وغالبا ما تكون  ط يحددها الموردياēم وفقا لشرو تسهيلات ائتمانية لعملائهم عند الشراء تتمثل في سداد قيمة مشتر 

وتعتمد المؤسسة على هذا المصدر في التمويل  هذه التسهيلات غير مضمونة اعتمادا على سمعة المدين ومركزه الائتماني،
أما بالنسبة لتكلفة هذا النوع من التمويل فإĔا تعتمد على  ]26[. بدرجة أكبر من اعتمادها على الائتمان المصرفي

ففي غياب الخصم النقدي يعتبر الائتمان التجاري في حكم التمويل اĐاني، غير أنه قد يتحول إلى  ،ينشروط المورد
قيام المؤسسة بسداد مستحقات الموردين في الوقت  فعدم .تحسن المؤسسة استخدامهتمويل مكلف للغاية إذا لم 

معه الحصول على احتياجاēا بشروط المناسب، قد يترتب عليه الإساءة إلى سمعتها في السوق بشكل قد يصعب 
  ]11[ .السوق من، مما يفقدها مركزها التنافسي وقد يخرجها كلية معقولة
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  الائتمان المصرفي  .2.2.3.3
من البنوك بغرض تمويل التكاليف  المؤسسةصل عليها تحقصيرة الأجل التي اليقصد بالائتمان المصرفي القروض      

تستحق عادة عندما تحصل المؤسسة على عوائد مبيعات  والتي ،متطلبات الخزينةتغطية و  العادية والمتجددة للإنتاج
  :كما يلي هذا بالإضافة إلى وجود صور أخرى للائتمان المصرفي يمكن إيجازها ]11[.منتجاēا

   قروض الخزينة التي تقوم على الحقوق التجارية .2.1.2.3.3
لقروض قصيرة الأجل التي يمنحها البنك التجاري لزبائنه من ا هو شكل :الخصم التجاري .2.1.1.2.3.3

عموما والمؤسسات الاقتصادية خصوصا، والمتمثل في قيام البنك بشراء الورقة التجارية عن حاملها قبل تاريخ 
نية بمعنى أخر يقوم البنك بتقديم سيولة أ .الاستحقاق، ومن ثم فهو يحل محل الدائن في تحصيل قيمتها عند هذا التاريخ

  لحامل الورقة التجارية قبل موعد 
  ]11[ .ويتولى هو تحصيل قيمتها الاسمية في تاريخ استحقاقها، استحقاق مقابل عمولة يتحصل عليها

 أي مدة الانتظار مدةويطبق هذا المعدل على ، سعر الخصميستفيد البنك مقابل هذه العملية من ثمن يسمى       
 وسميت هذه العملية، الاستحقاقتي تفصل بين تاريخ تقديم الورقة للخصم وتاريخ وهي عبارة عن الفترة الالقرض، 

  ]9[ :ويمكن إظهار ذلك في العلاقة التالية. بالخصم لأن المبلغ الذي يستفيد منه البنك يقتطع مباشرة من مبلغ الورقة
  

  
     

القرض ويطبق بين التاريخين، والعنصر تكون معدل الخصم من ثلاثة عناصر أساسية هي معدل الفائدة وهو ثمن ي     
 وعمولة الخصم وه االثاني هو عمولة التحصيل وهي عمولة الجهد المبذول والوقت المضحى به أثناء تحصيل الورقة، وأخير 

  ]9[. أجر البنك من العملية ويسمى مجموع الفائدة ومختلف العمولات المدفوعة مقابل الخصم

تعبئة للمؤسسة بجمع و رض قال يسمح هذا :(CMCC)التجارية قرض تعبئة الحقوق . 2.2.1.2.3.3
  ]10[ .البنك ىمها لدخصثم ورقة وحيدة  واكتتاđا في ،الزبائن المتولدون خلال عشرة أيامها على حقوقجميع 

الذمم أداة من أدوات التمويل، والتي تقوم من عملية شراء أو خصم  تعتبر :تحويل عقد الفاتورة. 2.3.1.2.3.3
هذه  ها، أو إحدى البنوك التجارية الذي تتوافر لدي"الفكتور"ا مؤسسة مالية متخصصة في هذا النشاط تسمى خلاله

الخدمة المصرفية، بشراء حسابات أوراق القبض والعملاء الموجودة بحسابات المؤسسة الصناعية أو التجارية والتي تتراوح 
ملية تتيح للمؤسسة الحصول على نقدية جاهزة ومستمرة دون ومن هنا فإن الع. يوما 120أو  20مدة استحقاقها بين 

  ]11[. الحاجة إلى انتظار تواريخ الاستحقاق وتحصيل ديوĔا من العملاء والمدينين
  القروض الأخرى للخزينة . 2.2.2.3.3
 وهذا يعني ،قروض بيضاءفي شكل  وهي عبارة عن قروض غير مشروطة وتتمثل :قروض الخزينة .2.1.2.2.3.3
  ]10[ .والتوضيحات للبنك تقديم الأسبابتشاء بدون  كماتعمل القرض  المؤسسة المستفيدة من هذا القرض تس نأ

 تقنيات قروض الخزينة .2.2.2.2.3.3
تتمثل هذه الوضعية في قيام البنك بالسماح للمؤسسة صاحبة الحساب  :قرض الصندوق .1.2.2.2.3.3.2

، أي أن رصيد اأضرار  المؤسسةتب ذلك على تر إلى حد متفق عليه دون أن ي الجاري بتجاوز رصيدها الدائن لدى البنك
  ]11[ .مدينا إلى حد معينلدى البنك ممكن أن يكون  المؤسسة

  .عمولة الخصم+ عمولة التحصيل + معدل الفائدة = معدل الخصم 
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بمعنى أنه قرض  )ingrevol(هو قرض ، إلا أن قرض الصندوق السحب على المكشوف هنا عنوبالتالي نتكلم      
  ]11[.من تجديد هذا القرض كنيمَُ للسحب على المكشوف  تسديد التدريجيال أي يتحرك تحركا دائريا

، المقرضالمؤسسة المستفيدة من هذا النوع من القرض تحرر سند لأمر للبنك  :قرض السند .2.2.2.2.3.3.2
 ]10[. مدين من دائن إلىهذا الأخير يخصم السند ويحول حساب المؤسسة في البنك 

  ]10[ :الخزينة بحسب المدة على الشكل التالي ب قروضيتتر يتم  :ترتيب قروض الخزينة .2.3.2.2.3.3
  . ساعة 48ساعة إلى  24ما بين جدا، لمدة قصيرة  تمنح وهي قروض: البريد الواردقرض  .1.3.2.2.3.3.2
هي قروض موجهة خصيصا للمؤسسات الصناعية الكبيرة التي تواجه  :فوريةقروض  .2.3.2.2.3.3.2

 .قصيرة، في بعض الأحيان لبضعة ساعات فقط صعوبات في الخزينة ولكن لفترة

  .تلجأ المؤسسة لتسهيلات الخزينة المذكورة سابقا :تسهيلات الخزينة .3.3.2.2.3.3.2
  .اللسحب على المكشوف المذكور سابق أيضا أن تلجأ المؤسسة يمكن :المكشوف .4.3.2.2.3.3.2

لهذا  ،بالنسبة للبنك بسبب غياب الضمانات هذه القروض تمثل مخاطرة :مخاطر قروض الخزينة .2.4.2.2.3.3
قروض الخزينة تمثل . الكفالة أو إمضاء سند لأمر قابل للخصم في بنك أخر :يشترط البنك عادة ضمانات إضافية مثل

 هانحبمبقبول البنك  كلامية موافقةهذه الأخيرة على وعد أو  في حالة حصولوذلك  ،بالنسبة للمؤسسة أيضا خطر
على  من الأحسنوبالتالي  ،الموافقة بدون سابق إشعار أو إنذار هذه بإلغاء بعدها كن أن يقوم البنكبحيث يم ،القرض

  ]10[ .راخطالأالحيطة والحذر والحصول على موافقة كتابية من البنك من أجل تفادي  اتخاذ المؤسسة
  العمليات أو الأنشطة الخاصة  عن طريق تمويلال. 2.3.2.3.3
لمواجهة الحاجة إلى السيولة المطلوبة لتمويل  المؤسسةهو عبارة عن قرض يمنح إلى  :الربطقروض  .2.1.3.2.3.3

ويقرر البنك هذا النوع من القروض  ،عملية مالية في الغالب تحققها شبه مؤكد، ولكنه مؤجل فقط لأسباب خارجية
 ]9[ .ينة أخرت تحقيقهاعندما يكون هناك شبه تأكد من تحقق العملية محل التمويل، ولكن هناك أسباب مع

القروض الموسمية هي نوع خاص من القروض البنكية، وتنشأ عندما يقوم البنك  :قروض موسمية .2.2.3.2.3.3
، فالكثير من المؤسسات نشاطاēا غير منتظمة وغير ممتدة على طول المؤسسات الاقتصاديةلأحد  يبتمويل نشاط موسم

  . و دورة البيع موسميةبل أن دورة الإنتاج أ ،دورة الاستغلال
. ، ويقوم ببيع هذا الإنتاج في فترة خاصةالإنتاج المؤسسة تقوم بإجراء النفقات خلال فترة معينة يحصل أثناءهاهنا ف     

   ]9[. نشاطات إنتاج وبيع اللوازم المدرسية وكذلك إنتاج وبيع المحاصيل الزراعيةنجد كل من ومن بين هذه العمليات 

الكفالة هي عبارة عن التزام مكتوب من طرف البنك يتعهد بموجبه  :لكفالات المدفوعةا. 2.3.3.2.3.3
وتحدد في هذا الالتزام ، في حالة عدم قدرēا على الوفاء بالتزاماēا) المؤسسة(بتسديد الدين الموجود على عاتق المدين 

لجمارك وإدارة الضرائب، وفي حالة النشاطات قتها مع اوتستفيد هذه المؤسسة من الكفالة في علا ،مدة الكفالة ومبلغها
  ]9[ .الخاصة بالصفقات العمومية

  العمليات الخارجية  عن طريق تمويلال. 2.4.2.3.3
في تمويل الواردات  يعتبر الاعتماد المستندي من أشهر الوسائل المستعملة :الاعتماد المستندي .2.1.4.2.3.3

   ]9[ .توردين على حد السواءلما يقدمه من ضمانات للمصدرين والمس انظر 
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طلب من الزبون إلى بنك آخر في الخارج، đدف تسديد ثمن  على ايتخذ شكل وثيقة مصرفية يرسلها البنك بناءو      
وخدمات  .الأجنبي إذا قام بإرسال البضاعة، وذلك موجود ببلاده تعهد البنك بتسديد ثمن الصفقة للبائع الصفقة، فهو

  ]42[ : أنهالبنك للزبون تتمثل في
  .هو تعهد يلزم البنكالمستندي الاعتماد  -
  . نيابة عنهفييأتمن زبونه ويو  -
ر البنك تصريف البضاعة للحصول على المبالغ ظفينتالمؤسسة، تتوفر الموارد المالية لدى لا عند وصول البضاعة قد  -

 .لبضاعةليداع الإلواردة أو خصم سند برهن البضاعة ا الائتمانكما يكون ،  جديد ائتمان على المؤسسة صلتحومنه 
يقترن هذا النوع من  :E(CMC(  القروض الخاصة بتعبئة الديون الناشئة عن التصدير .2.2.4.2.3.3

وتسمى بالقروض الخاصة بتعبئة الديون لكوĔا قابلة . التمويل بالخروج الفعلي للبضاعة من المكان الجمركي للبلد المصدر
هذا النوع من التمويل الصادرات التي يمنح فيها المصدرون لزبائنهم أجلا للتسديد لا يزيد للخصم لدى البنك، ويخص 

  ]9[.وأكثر الأنظمة المرتبطة đذا النوع من التمويل هو النظام الفرنسي. كحد أقصىا  شهر  18عن 

تكون في  تقوم بواسطتها مؤسسة متخصصة آليةتحويل الفاتورة هي  :تحويل الفاتورة عملية .2.3.4.2.3.3
   .لكها المصدر على الزبون الأجنبيبشراء الديون التي يم ،غالب الأمر مؤسسة قرض

 .وđذا فهي تحمل محل المصدر في الدائنية ،حيث تقوم هذه المؤسسة بتحصيل الدين وضمان حسن القيام بذلك     
قابل ذلك فإĔا تحصل على عمولة ولكن م ،الناجمة عن احتمالات عدم التسديد روتبعا لذلك فهي تتحمل كل الأخطا

  ]9[ .عملية التصدير نمن رقم الأعمال الناتج ع% 4مرتفعة نسبيا قد تصل إلى 

بأجل  حيمكن للمؤسسات التي قامت بعملية التصدير مع السما  :بالعملة الصعبةالتسبيقات  .2.4.4.2.3.3
  .الصعبةنك القيام بتسبيق بالعملة أن تطلب من الب ، زبائنهالحللتسديد لصا

حيث تقوم بالتنازل عن  ،وđذه الكيفية تستطيع المؤسسة المصدرة أن تستفيد من هذه التسبيقات في تغذية خزينتها     
وتقوم هذه المؤسسة بتسديد هذا المبلغ إلى البنك بالعملة الصعبة . سوق الصرف مقابل العملة الوطنيةمبلغ التسبيق في 

  ]9[. جنبي في تاريخ الاستحقاقحالما تحصل عليها من الزبون الأ
  المخزونات  عن طريق تمويلال. 2.5.2.3.3
في صيغته لكنه  سند لأمر يشبه وهو ورقة تجارية يمكن استعمالها في التداول، وهو :سند الرهن .2.1.5.2.3

حاجة  ذ أنإ ]43[ .عامة مخازنمحفوظة في  )غالبا ما تكون محاصيل زراعية( مضمون بكمية من السلع يختلف في أنه
التجارة ومتطلباēا قد تدفع إلى الاحتفاظ بالسلع في مخازن عمومية مجهزة حسب طبيعة هذه السلع وذلك قبل بيعها، 

وقبل  .مقابل شهادة ممنوحة في هذه المخازن تثبت الجهة التي تعود إليها ملكية هذه السلع وتظهر كميتها ومواصفاēا
مؤسسات الاقتراض من ها د هذه السيولة بطرق أخرى يمكنتجلم  فإذا ،السيولة إلى ةسالمؤس قد تحتاج بيع هذه السلع

في  أو من البنوك مقابل تقديم سند ملكية البضاعة، أي رهن هذه البضاعة من أجل الحصول على السيولة ىأخر  تجارية
  ]9[. أجل قصير

فعمليات  مماثلة من حيث المرونة، ليستو  مختلفة قصيرة الأجلال التمويل مصادر أن ما سبقنستنتج من كل      
 ومدة القرض تتحدد في تاريخ استحقاق الورقة التجارية، على العكس من ذلك فإن  ،هي أقل مرونة الخصم التجاري
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من  المتنوعة المصادراستعمال هذه  إلا أن .قصيرةالفترة الفي  الخزينة حتياجاتاالمكشوف يتماشى مع السحب على 
  ]10[ .الأنواع الأكثر مرونة هي في نفس الوقت الأكثر تكلفة وبالتالي تلفة،ولد تكاليف مختالقروض 

  التمويل عن طريق المستحقات . 2.3.3.3
التي تحصلت عليها  في تلك المستحقات الإلزامية الناتجة عن الخدمات ،عن طريق المستحقات التمويل يتمثل     

لمستحقات في مبالغ الضرائب المستحقة، اقتطاعات الضمان وتتمثل هذه ا ،لم يتم سداد تكلفتها المؤسسة والتي
وعادة ما تلجأ المؤسسات إلى هذا النوع من التمويلات لأĔا تعتبر مجانية وليس  .بعض الأجور المستحقةو الاجتماعي 

ى بعد حيث أن أجور العاملين عادة ما تدفع في Ĕاية كل شهر، واحتفاظ المؤسسة đذه الأجور لمدة أخر  ،لها تكلفة
  . Ĕاية الشهر من شأنه أن يتيح لها قدرة تمويلية بقيمة هذه الأجور

وبالرغم من إتاحة . الضرائب أو الاقتطاعات الاجتماعية :نفس الشيء يمكن تطبيقه على المستحقات الأخرى مثل     
لدى العاملين أو عقوبات  هذا المصدر إلا أنه من الأفضل عدم تمادي المؤسسة في استعماله لما قد يسببه من عدم رضا

    ]11[. ضريبية وجزائية بسبب عدم التسديد في الوقت المناسب
   الصيغ الإسلامية للتمويل. 2.4.3.3

، وخاصة الصغيرة والمتوسطة منها بصعوبات كبيرة في الحصول على التمويل من المؤسساتعادة ما تصطدم معظم      
في أسعار الفائدة والضمانات المطلوبة سواء على مستوى الأسواق الرسمية أو صادر التقليدية، وذلك بسبب مغالاēا الم

المؤسسات وذلك بالحجم المناسب وفي الوقت الغير الرسمية، التي أصبحت عاجزة عن تلبية الاحتياجات المالية لهذه 
يب وصيغ تمويلية بمعدل الأمر يستدعي ضرورة البحث عن الأسالف إذا .المناسب وكذا بالتكاليف التي يمكن احتوائها

تكلفة مناسب وبضمانات معقولة باعتبار أن تكلفة الاقتراض العالية من مصادر التمويل التقليدية هي التي تشكل 
لهذا قامت بعض الدول الإسلامية بانتهاج صيغ التمويل الإسلامية غير  .العائق الأول للتمويل تليها مسألة الضمانات

  .الملائمة لتمويل احتياجات المؤسسةالآليات التمويلية  ومنه يمكن طرح بعض ]44[.لتقليديةالتي تعتمدها البنوك اتلك 
ض الحصول على نقد، وظهر هذا النوع غر شراء سلعة معينة وإعادة بيعها لطرف ثالث ب هو :التورُّق .2.1.4.3.3

اللجوء للقروض التقليدية، حيث  منلا لاء البنوك من الحصول على النقد بطريقة إسلامية بدعممن التمويل لتمكين 
يقوم ببيعها لصالح  ، ثممحددا ربحا دايمكن أن يقوم المصرف بشراء أو تمويل السلعة المطلوبة، ومن ثمََّ بيعها للعميل زائ

  ]10[. أو بالتقسيط دايمكن أن يقوم العميل بدفع مبلغ الشراء نق دالمبلغ لحسابه، وفيما بع عميله وإضافة
مشروع ما أو  تعاقد أو اتفاق بين طرفين أو أكثر على المساهمة في تمويل هو :مويل بالمشاركةالت .2.2.4.3.3

فهو يتمثل في تقديم المشاركين للمال بنسب متساوية أو متفاوتة من أجل إنشاء مشروع جديد أو المساهمة في . إكماله
رك ممتلكا لحصة في رأس المال بصفة ، بحيث يصبح كل مشام توقف عن العمل للأسباب تمويليةإكمال مشروع قائ

  ]10[ :الأنواع التالية إلى كأسلوب للتمويلوتنقسم المشاركة   .دائمة ومستحقا لنصيبه من الأرباح

يتمثل هذا الأسلوب في تقديم المشاركين للمال بنسب متساوية أو متفاوتة من  :المشاركة الدائمة .2.1.2.4.3.3
يصبح كل مشارك ممتلكا لحصة في رأس المال بصفة دائمة ومستحقا لنصيبه كماله و إ أجل إنشاء مشروع أو المساهمة في

  .من الأرباح
فالبنك الإسلامي في هذا الأسلوب يتمتع بكامل  ):المنتهية بالتمليك(المشاركة المتناقصة . 2.2.2.4.3.3

ستمرار في المشاركة إلى حين انتهاء حقوق الشريك العادي وعليه جميع التزاماته، ولكنه لا يقصد من التعاقد البقاء والا
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لكية المشروع ويوافق على التنازل عن حصته في المشاركة دفعة مالشركة بل أنه يعطي الحق للشريك أن يحل محله في 
  .على دفعات حسب ما تقتضيه الشروط واحدة أو

ول العميل بدفعات  ،هي البديل عن التمويل بالحساب الجاري المدين :المتغيرة المشاركة. 2.3.2.4.3.3 حيث يمُ
يعتبر بعض المهتمين بالإدارة المالية وعليه ]44[. حسب احتياجه، ثم تؤخذ حصة من الأرباح النقدية أثناء العام نقدية

أن أسلوب التمويل بالمشاركة وخاصة لدى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تعاني من  القصير الأجل ومشاكل التمويل
لأنه يتميز بالمرونة والملائمة لكافة أوجه ، هو الأسلوب المناسب في الوقت المناسب السيولةعلى  صعوبات في الحصول

   ]11[. ولا يعتمد على الكثير من الضمانات النشاطاتختلف لمالتمويل 

  التمويل عن طريق الاستغلال الأمثل للاختراعات والابتكارات. 2.5.3.3
وخاصة منها البنوك التجارية عادة ما تحاول المؤسسة تعبئة مواردها الداخلية أولا  قبل اللجوء إلى المصادر الخارجية     

، وخاصة الصغيرة والمتوسطة منها عادة ما تكون جاهلة ان العملي هو أن أغلبية المؤسساتلكن ما يلاحظ في الميد
  .المردود إلى موارد ذات مردود عالي لأهمية مواردها الداخلية وكيفية تعبئتها وذلك بتحويلها من موارد عديمة أو قليلة

وفي الوقت الذي تتزايد فيه الأهمية النسبية للملكية الفكرية ورأسمالها البشري في تقييم قدرات المؤسسة، نلاحظ أن      
عاēا مما يجعلها لا تولي الأهمية اللازمة لحماية مختر  الدول النامية تجهل ذلك، جل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة خاصة في

كما تجهل عادة الطرق التي تمكنها من استغلال هذا العنصر لتحسين وضعيتها في السوق من جهة، وتوفير  ،كراēاومبت
  ]11[. الموارد المالية التي ممكن أن تتولد عنها من أجل معالجة مشاكل الخزينة

بر من المؤسسات الصغيرة والتي اعتمدت سنقدم أمثلة على مثل هذه المؤسسات الاقتصادية التي كانت تعت وبالتالي     
  ]11[. على التمويل الداخلي أساسا بفضل استغلال مبتكراēا

وهي عبارة عن مؤسسة متوسطة متخصصة في الصناعة الصيدلانية  :الكرواتية PILVAشركة  .2.1.5.3.3
اع لمضاد حيوي يعرف تجاريا بعد أن كانت تمر بمرحلة عصيبة ومشاكل مالية خانقة، تحولت بفضل ترخيص براءة الاختر 

  .إلى شركة متعددة الجنسية Azithomyanباسم 
 المخبر الذي كان يعاني من عسر مالي حاد كاد أن يكلف :البرازيلي Biobasالمخبر المستقل  .2.2.5.3.3

كر للعديد من تحول من مخبر صغير يعتمد على التكنولوجيا الأجنبية في ميدان الأنزيمات إلى مبت من السوق،الانسحاب 
 .المنتجات الصيدلانية وخاصة الأنسولين

مهما كان حجمها فهي بحاجة إلى تولي العناية اللازمة لحماية  الاقتصاديةالمؤسسة  أنومما سبق يمكن القول      
 ]11[ .فسيةالداخلية وتحسين قدراēا التنا التمويليةوحسن استغلالها đدف زيادة مردوديتها وتنويع مصادرها  ،ابتكاراēا

  كيفية التحكم في تسيير الخزينة . 2.4.3
هدف تسيير الخزينة الأساسي هو توقع مخاطر عدم السداد في مرحلة الرواج والنمو الاقتصادي، فكل مؤسسة لابد      

طور فحتى ت. من أجل تحديد الاحتياجات في الخزينة أو الفوائض) مدفوعات -مقبوضات(لها أن تتوقع تدفقاēا النقدية 
  .  ونمو المبيعات وزيادēا يمكن أن يجعل المؤسسة عاجزة عن التسديد في المستقبل ويوقعها في مشكلة الخلل في الخزينة

  مرهون بالقرارات التي يتخذها أو توظيف الفوائض اللازمة في الوقت المناسبالمالية ضمان الموارد  مهمة وبالتالي     
    ]10[. وبالتالي محاولة التحكم في تسيير الخزينة ،الخزينةت ووضعيافي كل حالات  أمين الخزينة
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  الخزينة  فيفائض دائم  .2.1.4.3
عائد  هذه الفوائض من خلال السعي على تحقيق أكبر تعظيم فعليهاخزينة المؤسسة فائض دائم في  كان هناكإذا       

  ]45[ :التاليةإتباع الإجراءات  من خلال ذلكيمكن و  ،المالي توظيفالممكن من 
  .نتجةالمغير الالتقليص قدر المستطاع من الأرصدة  -
   .اختيار التوظيفات الأكثر مردودية مع التأكيد من أن الهوامش تبقى دائما موجبة -
 :دي إلىؤ يمكن أن يأ لأن أي خط ،الفوائض ةر بكل دقة مقدار ومديقدت لابد منئض وايف الفظتو قرار  قبل اتخاذ -

إزالة التجميد عن أو  ،يف الكبير للأموالظعن التو  ةالناجمالمؤسسة  احتياجات تغطية قروض جديدة لاللجوء إلىإما 
 :الجدول التالي في التوظيفاتالمقارنة بين مختلف ويمكن  .خسارة الفائدة المؤسسة خطرفة وتحمل ظالأموال المو 

  ]10[  خيارات التوظيف بالنسبة للمؤسسة:  61دول رقم ج
  

 التمويل كلش الخصائص زاياالم العيوب
 ودائع لأجل وأذونات الصندوق .شهر 1>حرة  أجرة الفوائد على رأس المال ورةلا يوجد خط .سيولة سيئة

 عمليات إعادة الشراء .بيع وشراء متتالية لا يوجد خطورة على رأس المال -
توظيف فيه خطورة كبيرة إذا ارتفاع 

.المعدل، ضياع رأس المال  
 سهم .طويل الأجل المعدل، قيمة مضافةإذا انخفض 

التغيرات الجارية محدودة، سيولة عالية  .ارتفاع المعدل، ضياع رأس المال
على الأسهم إذا انخفض المعدل، قيمة 

  .مضافة

 السندات .طويل الأجل، معدل ثابت، متغير

لا يوجد خطورة على رأس المال إذا  -
  أحتفظ بالسند عند آجال الاستحقاق

.ودائع للأجل>ولة السي   

سندات الحقوق المتداولة في السوق  .الخصائص مذكورة سابقا
 النقدي

FCP .قصيرة الأجل أو متوسطة الأجل .عيوب ومزايا مرتبطة بمكونات الأصول و   SICAV 
 خصم المورد، التوظيف في مؤسسة أخرى .قصيرة الأجل .المردودية قد تكون عالية، المرونة -
 التوظيف بالعملة .تجميد العملة أو سندات .خطر الصرفأو تخلق  ىتلغ -

  الخزينة  فيعجز دائم  .2.2.4.3
تكلفة  من ما يمكنتخفيض إلى أقصى  محاولة أمين الخزينة على إذا كان هناك عجز دائم في خزينة المؤسسة     

وبعكس بعض الأفكار ، في الاختيار اأساسي ار فإذا كانت الاحتياجات دائمة يصبح معدل القرض عنص .القروض
   ]10[ .التمويل الأكثر تكلفة مصادر من مصدر ليس السائدة فإن السحب على المكشوف

  :الجدول التالي من خلال الخصم والسحب على المكشوفبين ويمكن المقارنة 
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 جدول رقم 17: المقارنة بين الخصم و السحب على المكشوف [10]      

  الخصم  السحب على المكشوف
تكلفة قليلة مقارنة (يمكن استعمالها في كل الأوقات  -

).بالخصم  
.تحقق المرونة في تغطية الاحتياجات -  
.الخزينة بالمبلغ والمدة احتياجات وملائمة لتغطية مناسبة -  

.سهل بفضل الضمانات خصمعلى الحصول  -  
.المعدل الاسمي غير مرتفع -  
.)العمولات منخفضة( التكلفة عادة منخفضة -  
.لتغطية الحقوق مهمة وسيلة  -  
. التغطية مضمونة من طرف البنك -  

 المزايا

.المعدل الاسمي مرتفع عن معدل الخصم - تكلفة مرتفعة بالنسبة للعمليات ذات مبالغ منخفضة وأيضا  - 
.ذات إستحقاقية قريبة  

(*) .تكاليف إدارية مرتفعة في حالة إصدار وتسيير السفتجة -  
تكون عالية في بعض الأحيان عن احتياجات (ة تفتقد للمرون -

).الخزينة أو غير كافية لتغطيتها  

 العيوب

            
 الخصم والسحب على المكشوفالتمويل عن طريق بين  والدمج التركيبوبالتالي على أمين الخزينة أن يقوم بعملية      

  ]10[ .وتوفير السيولةالأحسن في اتخاذ القرارات  بحيث يعتبر ذلك

  التحكيم بين التوظيفات والتسهيلات على المدى القصير  .2.3.4.3
  ]45[:في الحالتين التاليتين في غالب الأحيان يكون التحكيم     

خلال تلك الفترة تسجل ) شهر مثلا(القيام بتجميد الأموال الفائضة لمدة معينة  :الحالة الأولى .2.1.3.4.3
 . تحصيل حق من الحقوقالمؤسسة احتياج ناتج عن التأخير في

من خلال  ،في هذه الحالة احتياج غير متوقع أمين الخزينة سيختار بين تحرير الأموال وبين السحب على المكشوف     
خلال تلك الفترة المعينة من  الأجلمقارنة التكلفة المرتبطة باستعمال السحب على المكشوف أو أي قرض آخر قصير 

 .خلال الفترة المعتبرة الأمواللعائد المرتبط بتحرير جهة، ومن جهة أخرى خسارة ا
يوم مثلا أو  14بنكي سيكون دائنا خلال الساب الحأمين الخزينة يتوقع أن رصيد  :الحالة الثانية .2.2.3.4.3

  . أيام التي تتبع 08مدين لـ 
 زينة أن يقوم بتجميد الأموالهذه الحالة رصيد دائن لا يمكنه تغطية فترة شهر، يكون من الأجدر بأمين الخ في     

المتاحة إذا كان العائد الخام للتوظيف أكبر من تكلفة السحب على المكشوف الإضافي الذي تلجأ إليه المؤسسة بسبب 
 .التجميد الكبير للأموال
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  خاتمة الفصل
  
  
  

استعمال طرق ، و الفعال للمؤسسة ييرالتسفي تحقيق التوازن المالي يتم من خلال  الاقتصادية إن نجاح المؤسسة      
تالي ضمان الموارد الوب ،الأمثل لموارد المؤسسة التسييرمن خلال  إلا لن يتحققا الأخير ذه ،تساهم في التحكم في الخزينة

 مسير المؤسسة يتخذهاه الوضعية مرهون بالقرارات المالية التي ذلكن الوصول إلى ه ،للمؤسسة في الوقت المناسب
يف فوائض الخزينة التي تمكن ظبتو  قما يتعلوخاصة ، الخزينة هاذتتخالتي  والوضعيات الاتالحفي كل  يةالاقتصاد

   .المستقبلية العوائد وتساعد على تفادي الوقوع في حالات العجزعظيم المؤسسة من ت
ث الذي يسمح بتوسيع والبحث عن امتيازات التوظيف تمثل اهتماما حديثا، ويعود ذلك إلى التطور المالي الحدي     

مالي ممكن بأقل ) مردود(مجال إمكانيات المؤسسة في اختيار التوظيفات التي تناسبها والتي تمكنها من تحقيق أكبر عائد 
 .ممكنة تكلفة
يعتبر تسيير الخزينة انشغال دائم للمؤسسة، كما أن الاهتمام الأولي لمسير الخزينة وشغله الشاغل هو ضمان و      

للخزينة لا يكمن فقط في عمليات والسليم ية الذي لا يتم إلا بتسديد ديوĔا في مواعيدها، والتسيير الجيد الاستمرار 
التحصيل والإنفاق بل يتعدى ذلك ليصبح عبارة عن مجموعة من القرارات والإجراءات التي تبقي التوازن المالي 

  .للمؤسسة
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 3 الفصل
  سوناطراك خزينة دراسة 

 
 
 

 أن حيث ،عامة العالمي الصناعي الاقتصاد في الصناعية الحديثة الأنشطة وأكبر الأولية المواد أهمهي  البترولية الثروة    
 وصناعتها الطبيعية الثروة هذه على كبيرة ةوبصور  تعتمد مختلف القارات، وفي العالم بلدان من العديد اقتصاديات

  .الحيوية
 من الجزائر هي صادرات من 98% من أكثر أن حيث الطبيعي والغاز البترول على ماتما مرتكز الجزائري والاقتصاد     

 .للدولة بالنسبة يااستراتيج اقطاع فعلا المحروقات قطاع يعد لذلك  المحروقات
 الشركة الوطنيةب ار اختصا تسمى ما أو والاستغلال والنقل للمحروقات، لتنقيبللبحث وا الوطنية والشركة     
في البحث على إحدى الثروات التي يزخر đا  تقع مهمتها ،الجزائري الاقتصادب مادو  اسمها ارتبط والتي "سوناطراك"

على مستوى السوق الوطني  اوضعها في متناول المستهلك سواء معالجتها وتقيمها، ثمو ، )الذهب الأسود(الباطن الوطني 
  .أو الدولي

من  %90ومن خلال هذا الدور كنتيجة من فوائد، فهي تساهم في تنمية الوطن، حيث تجلب ما نسبته      
لتقنيات احتياجاته من العملة الصعبة وتمده بما يلزم من طاقة للتسيير الاقتصادي وتشارك في وضع الإستراتيجيات وا

وقد قامت سوناطراك خلال العشرية الأخيرة بتوسيع نشاطها في مجال الاستكشاف وتطوير وسائل  ،التسييرية اللازمة
 ]32[ .وهياكل الإنتاج، وتجهيزات الصنع ومنشآت التكرير ومصانع ومنشآت أخرى

 
  التطور التاريخي للشركة الوطنية سوناطراك .1.3
 عهد من ورثتها ثقيلة دبقيو  مكبلا كان الاقتصادي استقلالها أن أدركت السياسي استقلالها الجزائر انتزعت عندما      

 ساأسا تقوم عامة إستراتيجية وضعت قد الجزائرية السلطات فإن ولذا الوضع، هذا قبول الممكن من يكن ولم الاستعمار
 على الفعلية والسيطرة الحقيقي، الاقتصادي الاستقلال وتأمين التبعية أشكال كافة من الوطني الاقتصاد تخليص على

 أحد وكان الاقتصادية، الحياة ميادين جميع في الكاملة والسيادة الوطني للاقتصاد الرئيسية القطاعات نشاطات مجموع
 وكانت ،للوطن الطبيعية الثروات كافة على الحقيقية السيطرة استرجاع في يتمثَّل الإستراتيجية لهذه الرئيسية الأركان
  ."سوناطراك" شركة فكانت للمحروقات وطنية شركة إنشاء هي الأساسيةو  الأولى الخطوة
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 تقديم عام للمؤسسة الأم  .1.1.3
كما يمكن أن تتحول اج ونقل وتحويل وتسويق المحروقات،  سوناطراك تسمية تأخذها الشركة الوطنية للبحث وإنت     

وتحول سوناطراك دون إنشاء شخصية معنوية ، للجمعية العامة غير العاديةهذه التسمية بمقتضى قرار من طرف مداولة 
طراك يقع مقر شركة سوناكما  .جديدة إلى شركة أسهم تخضع للتشريع المعمول به مع مراعاة أحكام القانون الأساسي

دينار جزائري مقسمة  مليون 500000 قدر بمبلغقد ف 2008سنة  رأسمالها اأم ،)حيدرة-جنان الملك(بمدينة الجزائر 
يمكن  لاو  .دون سواها بكتابتها وتحريرها الدولة تنفرد ،دينار جزائري مليون 1قيمة كل سهم  سهم 500000على 

  ]32[."سوناطراك"التصرف أو الحجز أو التنازل عن رأسمال شركة 

 الجزائرية وهي تابعة للدولة ،التجارياسبة على الشكل المحمن القانون التجاري الجزائري تمسك  405وفقا للمادة و      
 ]46[.عن طريق وزارة الطاقة والمناجم

 سوناطراك نشأة .1.1.1.3
تلعب المحروقات دورا هاما في بناء الاقتصاد الوطني وبما أن الجزائر تدرك هذا فقد قررت قبل الاستقلال أن تعير      

 وعليه فقد قررت الموافقة على إنشاء تنظيم صحراوي يهتم بتقديم الحلول لمشاكل النفط بالجزائر ،الاهتمام đذا القطاع
  .وكذا السهر على تطوير البنى التحتية الصحراوية

طويلة ضد وبما أن هذا الوضع لا يتناسب مع استراتجياēا لتطوير قطاع المحروقات كوĔا استقلت بعد حرب      
   .راراها في معالجة هذه الوضعية عازمة على قدرēا على المراقبة الفعلية لمواردها البتروليةفقد أخذت قالمستعمر، 

 البترولية ēمصادرا باستمرار اهتمامهم وأن كما الدور، ذا المسؤول الجزائري يقتنع أن إذن الطبيعي من يكن ولم     
 البترولية الفعاليات توجيه في الوطنية ēممسؤوليا ممارسة من ليمنعهم يكن لم الأجانب الشركاء مع بالتعاون وبنموها
ة وتلك للجزائر، الاقتصادي التقدم ومصلحة يتلاءم بشكلٍ  ٌ   ]47[. عامة ةمنفع ذات شركة وطنية قيام تستدعي مهم

 لنقل الوطنية الشركة قيام عن ليعلن1963 [48]  ديسمبر 31 بتاريخ 63-491رقم  المرسوم صدر فقد وبالفعل     
  . "سوناطراك" الوطنية شركةب اأو ما يسمى اختصار  المحروقات وتسويق

    منها الواحد قيمة سهم،  400على مقسمة دينار مليون 40 بلغبم سوناطراكل الأولي المال رأس حدد وقد     
  .العامة لمؤسساتلو  لدولةل الأسهم هذه تملُّك حق وينحصر ،للسهم دينار ألف 100
ي إنشاء أول أنبوب هوكتجربة أولى قامت đا شركة سوناطراك في بلد سائر في طريق النمو لتؤكد شهادة ميلادها      

  ]32[ .كم طولا  805البالغ " أرزيو وحوض حمراء" النقل الذي يربط بين
 حقل النشاط اتساع .2.1.1.3

تغير الشكل القانوني للمؤسسة حيث أصبحت  1966 سبتمبر 29 بتاريخ الموافق 66/296وبموجب المرسوم      
أنشأت بموجب رقم  أن بعد .التحويل وتسويق المحروقات ،الشركة الوطنية للبحث، الإنتاج، النقل "سوناطراك"

نوعا  1968 سنة كما خلقت اتفاقية الجمع التي عقدت في أكتوبر  ،31/12/1963 بتاريخ الموافق 63/491
الفرصة لتقوية موقعها " سوناطراك"ؤسسات البترولية العاملة بالجزائر، وهذا ما يمنح لشركة جديد من العلاقات مع الم

  .1969سنة  "OPEC"وبعدها انضمت الجزائر إلى منظمة الدول المصدرة للنفط  ،بشكل حاسم
وحافظت على اسمها ورمزها باللون الأسود  ،توجهت سوناطراك نحو البحث بالأخذ على عاتقها قطاع المناجم     

  ]32[ .الذي يمثل البترول واللون البرتقالي الذي يمثل لون الصحراء
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  ]49[ :التالية يشمل اĐالات سوناطراك نشاط أصبح التعديل هذا وبعد     
 .المحروقات لحقول والتجاري الصناعي وبالاستثمار بالتنقيب المتعلِّقة العمليات بجميع القيام -
  .أخرى بلدانٍ  في أو الجزائرية الأراضي داخل سواء ،الهيدروكاربونات وتحويل معاملة -
     .الشركة القيام بسائر العمليات الصناعية والمالية والتجارية والعقارية ذات العلاقة المباشرة أو الغير مباشرة بأوجه نشاط -
 المحروقات تأميم قرارات مع دور سوناطراك اتساع .3.1.1.3  

بإصدار القانون  1972فيفري  12على أرض الواقع بتوقيع مرسوم يوم  1971 فيفري 24تجسدت قرارات      
الأساسي للمحروقات، مجددا بذلك الإطار العام الذي تشتغل فيه المؤسسات الأجنبية في ميدان التنقيب واستغلال 

     .المحروقات مسارا طويلا كان يرمي إلى التحكم في قطاع المحروقاتالمحروقات بالجزائر وقد توج قرار تأميم 
  ]32[. السبيل أمام ازدهار جديد للشركة من خلال استرجاع الوطن موارده من المحروقاتحيث يسر 

العاملة في حقل  ولم يكن يخرج عن نطاق السيطرة الحقيقية للحكومة الجزائرية سوى شركات الامتياز الفرنسية     
لتصحيح  1971 فيفري 24الإنتاج النفط والتي كانت تسيطر على حوالي ثلثي الإنتاج في البلاد، وقد جاءت قرارات 

  .الفرنسية الإنتاجهذا الوضع واستكمال سيطرة الجزائر على شركات 
 وهاما متكاملا وطنيا نفطيا قطاعا أنشأت قد كانت أن بعد إلا الحاسمة الخطوة هذه على تقدم لم الجزائر أن إلا     
 . التأميمات عاتقه أثر على ستلقى التي الاستثنائية الأعباء تحمل على اقادر  يكون
 كانت Ĕاوإ ،مراحل على تطبيقها جرى تسنوا منذ محددة بترولية للسياسة اتنفيذ جاءت إنما التأميمات هذه إن     
وطنيا  نفطيا، الوطنية واسترجاع السيادة الوطنية الثروات استعادة طريق الطريق، نفس على وجديدة كبيرة ةخطو  بمثابة

 ]49[. التأميمات عاتقه أثر على ستلقى التي الاستثنائية الأعباء تحمل على اقادر  يكون وهاما متكاملا
 الثمانينات بداية مع هيكلة سوناطراك إعادة .4.1.1.3

وذلك انطلاقا  ،عمودي وأفقي لنشاطات متعددةفي مدة قصيرة استطاعت سوناطراك أن تصل إلى درجة تكامل      
، أعيدت هيكلتها )1984-1980(وعلى إثر قاعدة توجهات المخطط الخماسي الأول  ،من الاستغلال إلى التوزيع

  ]32[ :، مقسمة على النحو التاليمؤسسة 17باختلاف كل المؤسسات الأخرى حيث تفرع عنها 
  .مؤسسات صناعية 4 -
  .مؤسسات للخدمات 6 -
  .مؤسسات للإنجاز 3 -
  .حاسي مسعودو مؤسسات لتسيير المناطق الصناعية الموجودة بأرزيو، سكيكدة، حاسي الرمل،  4 -

 )1986حيث أصبحت ذات استقلال ذاتي بعد (ت سوناطراك بعد إعادة هيكلتها لمهمة أساسية غوقد تفر      
 وانسحبت من نشاطات الخدمات البترولية والبتروكيمياء والتكرير والتوزيع، لكن بقي لها دورا هاما في قطاع المحروقات

  .البحث والنقل والإنتاج وكذا ميادين أخرى متمثلة في معالجة الغاز الطبيعي وتسويق المحروقات:وتشمل نشاطاēا ما يلي
لذي ينص على أن الشراكة خيار استراتيجي كوĔا تسمح بتقاسم المخاطر ولقد صودق على قانون المحروقات ا     

  . 1986الصناعية والمالية التي تتعلق بنشاطاēا خلال سنة 
البحث والتطوير، الحفر، التنقيب، الإنتاج، النقل : إن مهمة سوناطراك اليوم ترتكز على الوظائف الأساسية التالية     

  ]49[ .ييع المحروقات وتسويقهاالبحري، النقل بالأنابيب وتم
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  سوناطراك اليوم .5.1.1.3
 اĐموعة المعروفة حاليا وأصبحت بعدما تجاوزت شركة سوناطراك مراحل حاسمة تحولت على إثرها من شركة فتية إلى     

حيث ألزمها تطور الاقتصاد العالمي للمحروقات أن تتبع  ،إحدى أهم الشركات البترولية الغازية الدولية الإثنى عشر
  وتعمل سوناطراك من أجل أن تصبح مجمعا بتروليا دوليا، ولهذا عليها . شوطه في العمل والتغيير الجذري إذا اقتضى الأمر

  ]32[ .المسؤوليات حوتصحيترجمة أهدافها على الجانب الوظيفي و  إستراتيجيتهاتوضيح 
. لهذا فإن قرار تسييري ناتج عن تفكير معمق يجب أن يضع عمال سوناطراك كأعمدة أساسية لمسار العولمة     

وكذا جلب العملات الصعبة  ،تتمثل مهمة سوناطراك في تغطية الحاجيات الوطنية من المحروقات على المدى الطويلو 
  ]32[ :ع مخطط مقسم إلى المراحل الآتيةاللازمة لتمويل الاقتصاد الوطني حتى تساير العصر وذلك بوض

  .أن تكون مجمع بترولي وصناعي عمودي جزائري: 1995إلى سنة  1992من سنة  المرحلة الأولى -
أن تكون مجمع بترولي وصناعي جزائري دولي يتكفل بكل  :2000إلى سنة  1995من سنة  المرحلة الثانية -

ومنه ومنذ نشأēا عرفت الشركة الوطنية سوناطراك عدة تحولات وتعديلات  .فروع الطاقة، الكيمياء والخدمات المشتركة
وظيفية في هيكلها التنظيمي تبعا لحركة التطور، حيث اتخذت عدة إجراءات من طرف اĐلس الوطني للطاقة الذي 

وذلك  .والذي تقرر فيه ضم سوناطراك لجميع المؤسسات التي انفصلت عنها في السابق 23/01/1998اجتمع يوم 
  ]32[. حتى يتسنى لها التحكم في تسييرها وإعطائها ديناميكية جديدة لزيادة مردوديتها

تكملة النشاطات البترولية والغازية، الطاقة، الكيمياء ونشاطات أخرى تتطلب  :2000المرحلة الثالثة بعد سنة  -
  .معرفة مماثلة مثل خدمات المناجم التي تخص شركة سوناطراك

  سوناطراكلمجالات الأنشطة الإستراتيجية . 2.1.3
 الأنشطة وهذه المميزة لصناعة المحروقات، جعلها الأداة منه الهدف كان سوناطراكلالرئيسية  الأنشطة تحديد إن     
   .نشاط التسويق والتمييع وفصل غاز البترول السائل، الإنتاجنشاط نشاط الاستكشاف، الحفر، النقل،  :في تتمثَّل
الأنشطة وشرحها  لهذه عرض هذه الأنشطة تعتبر من الأعمال الرئيسية التي تقوم đا سوناطراك، ويمكننا تقديم     

  ]49[ :التالي النحو على وذلك وجيوفيزياء لمصطلحات التقنية الخاصة بعلم الجيولوجيال التعرضبدون 
  )التنقيب( نشاط الاستكشاف .1.2.1.3

 اكتشافبحوض الشلف، كما تم  1890سنة  الاستعماريةتمت العمليات الأولى للتنقيب والاستكشاف في الفترة      
عمليات البحث والتنقيب في الصحراء بين سنتي  وانطلقت. في واد قطرين بالقرب من سور الغزلان 1948هام سنة 
من  %66الذي يمثل (يخص البترول  إمكانيات كبيرة بحاسي مسعود فيما ، وأسفرت على اكتشاف1956و 1953

   .)من الاحتياطي الحالي للغاز %62 الذي يمثل(بحاسي الرمل فيما يخص الغاز و  ،)الحالي للبترول الاحتياطي
كأداة لتنمية هذه الثروات الطبيعية   31/12/1963وبعد حصول الجزائر على الاستقلال تم إنشاء سوناطراك في      

-1980(، وتميزت الفترة الخاصة للمخطط الخماسي الأول 24/02/1971في  التأميموتأكد ذلك مع قرارات 
وشمال  بتوسيع رقعة أعمال التنقيب، لتشمل مناطق ذات إمكانيات كبيرة جديدة نذكر منها العرق الغربي) 1984
  ]49[. الجزائر

  ]50[: على ما يلي والتنقيب تتمثل النشاطات الأساسية المتعلقة بقسم الاستكشافو 
  .بحث ومراقبة الأعمال في ميدان المحروقات -
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  .وفيزيائية đدف تحديد مكان الحفرالبحث المتعلق بالمحروقات الذي يتم على أساس دراسة جيولوجية وجي -
أعمال البحث في الميدان تتم تحت وكالة هيكل أخر، لكن الإشراف ومراقبة هذه الأعمال مؤمنة من طرف  -

  .جيولوجيين وجيوفيزيائيين لقسم الاستكشافمهندسين وتقنيين 
  نشاط الحفر .2.2.1.3

يتم تحديد أماكن تجمع وتواجد المحروقات من وعليه فإنه  ،التنقيبو  يعتبر هذا النشاط مكمل لنشاط الاستكشاف     
الحفر من التي تكون تحت إشراف قسم  طرف القسم الأول الذي يقوم بتقديم تقرير من أجل القيام بعمليات الحفر

معرفة المكان المشار إليه عن طريق التقارير المقدمة من في ويتضمن نشاطها الأساسي  ،الميدانيأجل الشروع في العمل 
  ]51[ .طرف قسم الاستكشاف حيث يوجد تجمع للمحروقات

  عبر الأنابيب نشاط النقل .3.2.1.3
هذا لعدة  عمراحل صناعة المحروقات في الجزائر ويرج يمثل قطاع النقل اهتماما خاصا باعتباره مرحلة رئيسية من     

أسباب، أهمها أولا أن النقل هو القطاع الرئيسي الذي تحققت فيه قبل غيره إرادة الشعب الجزائري المستقل بممارسة 
الميادين كما أن النقل من جهة ثانية يمثل أول . مسؤولياته مباشرة وبصورة كاملة فيما يختص باستغلال الثروات الوطنية

فإن النقل هو  اوأخير . التي دخلتها سوناطراك حين تأسيسها، حيث كان في الأصل الهدف المباشر والفوري لقيامها
اĐال الذي خاضت فيه الجزائر أول تجربة من نوعها في البلدان النامية المنتجة للبترول ونعني بذلك قيام سوناطراك ببناء 

  ]51[ .خط وطني للأنابيب
نقل عن إرسال و  ، وحاليا قسم النقل هو المسؤولاوبحر  انقل المحروقات عبر قنوات أو أنابيب متصلة بر  يتم     

وتتمثل العملية  ،والأهداف المسطرة في هذا النشاط ،المحروقات مستعملا عدة وسائل من أجل تحقيق هذه العملية
الخارجية، إما عبر قنوات  قسواالأالغازية إلى السائلة و تسويق المحروقات نية و الأساسية لهذا القسم في تموين السوق الوط

مليون طن معادل بترول تشمل  241قامت بنقل  الشركة فإن 2008وبخصوص سنة  ]51[ .بحرية أو مسالك أرضية
  ]52[:على النحو التالي 2008، وكان توزيع المنتجات التي تم نقلها في سنة جميع المنتجات

  . غاز بترول مميع% 13بترول خام، % 41غاز طبيعي، % 46
  نشاط الإنتاج .4.2.1.3

بالإضافة إلى أĔا ēتم بصنع  البترول الخام، يتمثل هذا النشاط في استغلال مناجم الغاز، وتحسين معدل الإنتاج     
الإنتاج وتضمن السيرورة الحسنة  كما أĔا تسعى على التوظيف الجيد للهياكل القاعدية ومعدلات مشتقات المحروقات،

   ]49[. والمتابعة الجيدة لتحسين معامل التكرير ومصانع التحويل إلى سوائل
 :2008والجدول التالي يمثل بنية الإنتاج الخاص لدى الشركة الوطنية سوناطراك لسنة 

  ]52[ )2008إلى  2005(للفترة بنية الإنتاج الخاص بسوناطراك  : 18جدول رقم           
  (*)مليون طن : الوحدة             

    )*(* 3مليون م  

  2008  2007  2006  2005  البيان
  62  64  64  63  (*) بترول خام
  153  153  150  152  *)*( غاز طبيعي

      8  8  8  9  (*) غاز طبيعي سائل
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الإنتاج فكانت تمثل ، أما حصة الشركاء في  ب.م.مليون ط 217,6لوحدها  الشركةقد بلغ حجم الإنتاج ف     
  ]52[ .ب.م.مليون ط 12,1

  نشاط التسويق .5.2.1.3
ها في ميدان التسويق، جعلها تحقق سنة تإن المكانة التي تتمتع đا سوناطراك في السوق العالمية والخبرة التي اكتسب     

محروقات السائلة مليار دولار لل 14,30مليار دولار، منه  23,98رقم أعمال للصادرات يقدر بمبلغ  2007
إيجابيا فيما يتعلق  الاقتصاديقد كان السياق ف 2008أما بالنسبة لسنة  .مليار دولار للمحروقات الغازية 9,67و

  ]52[ .إلى زيادة الطلب على البترول %)7,4+(بنسبة الصين كما أدى نمو البلدان الصاعدة خاصة   .بالصادرات
حيث بلغ رقم  ،فئات العمليات بشكل خاص فيما يتعلق بالتصديرسوناطراك يندرج النمو ضمن لبالنسبة      

لقد و  .2007مقارنة بسنة % 17 تقدر بنسبة مليار دولار أمريكي، أي بزيادة 53,6يوازي  المبيعات القياسي ما
ب .م.مليون ط 35ب من المحروقات السائلة والغازية من ضمنها .م.مليون ط 171بتسويق  أيضا الشركةت مقا

 ]52[. لمحليةللسوق ا
   السائل البترول غاز وفصل التمييع .6.2.1.3

 الغاز أربع مركبات لتمييع سوناطراكول  ،المصب أنشطة من البترول السائل غاز وفصل الطبيعي الغاز تمييع يعتبر     
 .الغاز تمييع مجال في العالمية القدرة من% 42حدود  في تملك وهي السنة، في طن مليون 24 بحوالي تقدر إجمالية بطاقة

سوناطراك  فإن ،بالنسبة لفصل غاز السائل أما .السائل الغاز الطبيعي لمنتجي بالنسبة عالميا الأولى المرتبة تحتل وبذلك
بطاقة ) GP2Z مركب الغاز المميع أرزيو(و) GP1Z وحدة الفصل(تمتلك وتستغل وحدتي فصل غاز المميع في أرزيو 

  ]53[.مليون طن سنويا، وهي بذلك تحتل المرتبة الثانية عالميا 8,6 تقدر بحوالي إجمالية

 

   سوناطراكب المالية الخاصةالمؤشرات  عرض .2.3
  بتـــاريخ الجزائـــر دومـــا ارتـــبطلأن اسمهـــا  ،هـــابإعطـــاء نبـــذة تاريخيـــة عن بالشـــركةلا تقتصـــر الدراســـة مـــن حيـــث التعريـــف      

المؤشـرات  عـرضلهذا يتم  ،لها ةالاقتصادي الجوانب إلى وذلك بالتطرق في التعريف ، بل لابد من التوسعواقتصادها الوطني
 .للشركة كمدخل عام للدراسة التحليلية  والنتائج الخاصة đا المالية
 ســـنة حـــتى 2007وســـنة  2006وذلـــك مـــن  متتاليـــة ثـــلاث ســـنوات مـــابين مـــدة الدراســـة في الفـــترةتحديـــد  تملقـــد      

انعكاسـات مـؤثرة و تغـيرات علـى المسـتوى الـوطني  الشـركة فيهـا أحدث فـترة والـتي واجهـت 2008وباعتبار سنة . 2008
  .على المستوى العالمي

 يـل كــلوأيضـا تحل ،الشــركة لـهالــذي تخضـع  لجبـائيالنظـام ا يـتم الاعتمـاد علــى ،ســوناطراكلل الماليـةالمؤشـرات  لدراسـةو      
 لدراســة الوضــعية الماليــة اوذلــك تمهيــد، ةالثلاثــ الســنوات لكــل مــن الماليــةو  الاجتماعيــةالميزانيــة المؤشــرات الهامــة وكــذا  مــن

  .ومعرفة رصيدها ساب الخزينةالتطرق لحو  سوناطراكل
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 سوناطراك له تخضع الذي الضريبي النظام .1.2.3
عليه في  المصادق 8614-قانون كل من  في هتحديد تم ضريبي نظام إلى "الأسهم ذات الشركة "سوناطراك تخضع     
 عن البحث نشاطات تخضعبحيث  ،2005أفريل  28 تاريخ المصادق عليه في 07- 05وقانون  ،1986سنة 

 .العام الضرائب نظام الأخرى إلى النشاطات وتخضع، بالنفط المتعلق الضرائب لنظام وإنتاجه المحروقات
  بالنفط المتعلقة الضرائب .1.1.2.3

  ]52[ :هماو  تينرئيسي ضريبتينيحدد  07-05وقانون الجديد  14-86يحدد القانون      
   النتيجة على الضريبة .1.1.1.2.3

فيمـا يتعلـق بنشـاطات ) ب-خارج المناطق أ( 85% نسبتها مباشرة ضريبة إلى المالية للسنة الإجمالية النتيجة تخضع      
  .التنقيب والبحث والاستغلال المرتبطة بحقول المحروقات

 07-05و 14-86حـــين يـــتم اســـتكمال الشـــروط الاقتصـــادية المتعلقـــة بالبحـــث والاســـتغلال المحـــددة في القـــانون       
  .في المنطقة ب %65في المنطقة أ،  %75: يمكن تخفيض النسب المذكورة أعلاه كالأتي

   )الأنابيب(القنوات ضريبة نقل المحروقات عبر . 2.1.1.2.3
والمقـررة وفـق قـانون  %38نسـبة  إلى %30مـن  القنـواتضـريبة نقـل المحروقـات عـبر  رفـعسجلت فيهـا  2008سنة     
لسـنة  الفارق الخاص بالزيادة المتعلق بالضـريبة حساب ، بحيث يتمالشركةأساسه تعديل حسابات  وقد تم على 05-07

  . حسابات الشركةكعملية إعادة التعديل في  2008في سنة  وإضافتها 2007و 2006
في جــدول  تم تســجيله كإنتــاج خــارج الاســتغلال ضــريبةال هــذه زيــادةإن عمليــة إعــادة التعــديل في الحســابات نتيجــة       

 .2008ج سنة .مليار د 3275والذي قدر بمبلغ  ،حسابات النتائج
  العام الضريبي النظام. 1.2.3.2

الشركة الرسوم المسددة من قبل جميع الضرائب و  يتكون من الذي تخضع له سوناطراك، إن النظام الضريبي العام     
 رسوم العبور للصادرات والرسم على نشاطات العملية المتعلقة بالتسويق المحليو حقوق الضرائب من ، للدول الجزائرية

على النشاط البترولي، كما عرف هذا الرسم  الرسم 2008ل ويضاف أيضا في دورة الرسم العقاري وحقوق التسجيو 
 الشركة مقر أيضا يخضع كما .07-05 المحروقات المعلن عنه في قانونوهذا راجع إلى التغير  2008 سنة ارتفاع في

  .%25 بنسبة IBS) ( ضريبة على أرباح الشركة إلى )حيدرة-جنان الملك( في الجزائر الاجتماعي
رسم استعمال الماء رسم نقل الملكية،  ،رسم إشعال النار: أهمها رىرسوم أخ 07- 05 المحروقات وقد حدد قانون     

  .وأيضا رسم إفراز غاز ثاني أكسيد الكربون
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 لسوناطراكالمالية  المؤشرات أهم .2.2.3
 لأكثـر رزق مصـدر تعتـبر Ĕاففضلا أ وهامة كبيرة الوطني للاقتصاد بالنسبة الشركة đا تتمتع التي والأهمية المكانة إن     
 نسـبة أمـا ،البـتروليعامـل بالنسـبة للمجمـع  ألـف 120بالنسبة للشركة الأم وأكثر من  2008سنة  عامل ألف 41 من

 ]52[ .غاز مميع % 10و بترول % 26 ،غاز طبيعي % 64 :منها % 98 تمثل المحروقات من الصادرات
 المرجعـي السـعر تحديـد أن باعتبـار وهـذا ،للدولة الجزائريـة المالية السياسة حتى يمس الشركة هذه نشاط تأثير أن كما       
 في معتـبرة أيضـا مكانـة سـوناطراكل فـإن خارجيـا أمـا، داخليـا هـذا السـنوية المالية الميزانية لإعداد الفقري هو العمود للنفط

 :في الشكل التالي 2008 سنة مؤشرات توضحه ما وهذا ،العالمي الاقتصاد
 

  
   ]52[ 2008لسنة ) البترولياĐمع (المكانة العالمية لسوناطراك :  09شكل رقم 

  
  

 وذلك ، 2008خلال سنةالشركة الأم  سوناطراك طرف من المحققة المؤشرات أهم عرض يمكن أخرى، جهة ومن     
  ]52[: التالي النحو على

  الشركة مال رأس .1.2.2.3
 للسهم ج.د مليون 1 بقيمة سهم 500000 من يتكون وهو ،ج.د مليون 500000 الشركة مال رأس يبلغ     

 .الواحد
  القانوني الاحتياطي .2.2.2.3

  .ج.مليون د 50000 بلغ قدو  المال رأس من  10 %نسبة إلى 2008في سنة  القانوني الاحتياطي وصل     
 الإنتاج حجم .3.2.2.3

مليار  1007 قدارأي ارتفاع بم 2007بالمقارنة بسنة % 21 نسبةب 2008ارتفع سنة  الشركةمجموع منتجات      
أي ارتفاع % 20 تقدر بحوالي الذي ارتفع بنسبةو  الشركةنتاج المباع من طرف الإناتج بالأساس إلى تحسن قيمة  ،ج.د

 .ج.مليار د 869 بقيمة
  الاستثمارات .4.2.2.3

 بلغبم 2007قدرت سنة الاستثمار  فنشاطاتكانت مهمة،  2008لسنة  ات المسجلةالاستثمار  مجهودات     
 بسبب وذلك% 33 نسبةأي ارتفاع ب ،ج.مليار د 598إلى  فقد ارتفعت 2008أما في سنة  ،ج.مليار د 451
  .)استكشاف حقول جديدة في الوطن وخارجه( فالاستكشاإلى برنامج الحفر و  خصيصا الموجهة الاستثمارات ارتفاع
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 الصافية النتيجة .5.2.2.3
قدرت بمبلغ  2007أما في سنة  ،ج.د مليون 594272بلغ قدرت بم 2008النتيجة الصافية للدورة      

وما  07-05 قانون ناتج عن تطبيق الانخفاض هذا وكان سبب ،%7,5نسبة ض باانخف ج أي.مليون د 642819
  .من الناحية المالية الشركةب أثرت جبائية من تعديلات جاء به

  رقم المبيعات .6.2.2.3
تحقيق رقم مبيعات قياسي للتصدير ب ،ج.مليار د 40بلغ  2008سنة سوناطراك لإن رقم المبيعات الإجمالي      

ويعود هذا  ،%21بلغت  ارتفاعبنسبة  2007ج للسنة المالية .مليار د 41,22ل ج مقاب.مليار د 49,7وصل إلى 
  .(bbl)السائل  للبرميل البترول الخام دولار أمريكي 99,2 التحسن إلى ارتفاع السعر المتوسط للمنتجات البترولية

مليون طن معادل بترول، من  164قارب  2008الإشارة إلى أن حجم مبيعات المحروقات الإجمالي لسنة  يجدرو      
 .تم تسليمها إلى السوق المحلي )ب.م.ط(مليون  33تم تسليمها إلى السوق الدولي و )ب.م.ط(ن و يمل 131بينها 

  الصادرات .7.2.2.3
مليار  59,5 تقدر بمبلغ فقد كانت 2007مليار دولار، أما في سنة  76,9 بلغقدرت بم 2008صادرات سنة      

  .%29 بنسبة ارتفاعدولار، أي 
بمبلغ التي كان متوسط السعر السنوي يقدر و  في الأسواق العالمية ارتفاع أسعار البترول الخامهو  الارتفاعسبب هذا      

دولار للبرميل  74,7بلغ الذي كان يقدر بم 2007بسنة  بالمقارنة 2008دولار للبرميل الخام السائل في سنة  99,2
وأيضا % 2 نسبةساهم في تغطية الانخفاض الطفيف في الكمية المباعة والتي انخفضت ب الارتفاعوهذا  ،الخام السائل

 69,4(بالمقارنة  2008في سنة ) دينار للدولار الواحد 64,4( تعويض الفارق في سعر الصرف الدينار مقابل الدولار
 الذيو  الصين،: مثل إلى ارتفاع نمو البلدان الصاعدة أيضا كما يمكن إرجاع ذلك  .2007سنة ) دينار للدولار الواحد

  .في الأسواق العالمية المحروقات إلى زيادة الطلب على البترول ومنه ارتفاع الأسعار أدى
  الأعباء .8.2.2.3

ج سنة .مليار د 8239قد ارتفعت إلى ج و .مليار د 2322 بلغبم 2007التكاليف الإجمالية قدرت سنة      
  .وما جاء به من تعديلات 07-05قانون هو  الأساسي سببه الارتفاع، هذا %255 بنسبة ارتفاعويمثل  2008

ج .مليار د 3275 بحيث ج.مليار د 6489بلغ حصة الجباية البترولية المسجلة في التكاليف الإجمالية قدرت بم     
قد و  وباقي التكاليف هي تكاليف خارج الجباية البترولية 2007و 2006هي على شكل إعادة التعديل المحاسبي لسنة 

 .%4 بنسبة ارتفاعأي  2007ج في سنة .مليار د 1636بمبلغ و  2006سنة  ج في.مليار د 1578 بلغقدرت بم
 :إلى )الشركة الأم(الوطنية سوناطراك  الشركةتكاليف توزيع ويمكن تقسيم و 

التي انخفضت إلى و  2008مقارنة بسنة  2007 ج سنة.د مليار 311لغ التي قدرت بمو  الاستغلالتكاليف خارج  -
 %.5انخفاض بنسبة  أي ج.مليار د 294

  .2008ج سنة .مليار د 234قد ارتفعت إلى و  2007ج سنة .مليار د 154بلغ تكاليف الاستثمارات قدرت بم -
ج سنة .مليار د 538إلى  انخفضتوقد  ،ج.مليار د 615 بلغبم 2007التعويضات الصافية للشركاء قدرت سنة  -

 . %12 بنسبة انخفاض، أي 2008
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 ج.مليار د 285 إلى 2008وقد ارتفعت سنة  ،ج.مليار د 235بلغ بم 2007قدرت سنة  الإجمالية الإهتلاكات -
 .%21 بنسبة ارتفاع أي

مليار دولار وقد  3,9 بلغبم 2007حصة الشركاء سنة  تقدر :للشركاء الإجمالية المكافأة .1.8.2.2.3
كما أن   ،مليار دولار، وهذا كان بالموازاة مع ارتفاع رقم الأعمال المحقق مع الشركاء 4,8إلى  2008ارتفعت سنة 

   .2008مليار دولار سنة  2,6الرسم على الأرباح الغير العادية المفروض على حقوق الشركاء قد ارتفع إلى 
 ج.د مليار  252مقابل  2008سنة ج.مليار د 433 إلى الشركة خدمات ارتفعت :الخدمات .2.8.2.2.3

 بالمبيعات المرتبط والنقل الشحن بفئات بشكل أساسي الزيادات هذه ترتبط ،72% قدرها بزيادة أي 2007 سنة
 طرف من المقدمة عن الخدمات الناتجة والأعباء البترولية الحقول واستثمار في، الجيولوجية لأبحاثل المقدمة تسبيقاتالو 

 .الأخرى والخدمات الأشغال وكذلك الإنتاج تقاسم عقود إطار في الشركاء
 سنة ج في.د مليار 61 مقداره إجماليا مبلغا الشركةلدى  الحساب هذا سجل :العاملين مصاريف .3.8.2.2.3

 حصل الذي العمالي أساسا بالاتفاق الزيادة هذه وتبرر ،%13أي بزيادة  2007 سنة ج.د مليار 54 مقابل 2008
 41إلى  2007سنة  عامل ألف 39من  مالشركة الأ عدد العمال وزيادة إلى رفع أجور العمال 2006 أكتوبر في

  .%5أي زيادة بنسبة  2008سنة  عامل ألف
 الحليفة والشركات الشركاء تجاه الديون. 9.2.2.3

بترولية  نتيجة اكتشافات الإنتاج عملية تقاسم عقود إطار في المسجلة المشروطة الديون من القسم هذا يتكون     
مقابل  2008 سنة ج.د مليار 1029 سوناطراك لشركة الوطنية بالنسبة الديون هذه بلغتوقد  .تجاريا مربحة وغازية
 .%12 قدرها بزيادة أي 2007 سنة ج.د مليار 922

 الذاتي التمويل قدرة. 10.2.2.3
 كانت بعدما ج.مليون د 892738 إلى 2008 سنة الوطنية سوناطراك شركةفي ال الذاتي التمويل قدرة انخفضت     

 إلا أن .2007بالمقارنة بسنة  %1,34بنسبة  انخفاض أي ،ج.مليون د 904883 بلغبم تقدر 2007 في سنة
   :ةوهذا حسب العلاقة التالي والطويل المتوسط المدى على الديون مجموع من 96% تغطيلشركة ل الذاتي التمويل طاقة

  
  
  

  :يمكن إظهار قدرة التمويل الذاتي في الجدول التالي كما
  
  
  
  
  
  
  

  .x 100% ]مجموع الديون الطويلة والمتوسطة الأجل/قدرة التمويل الذاتي= [طاقة التمويل الذاتي 
                             = ]892738/930121[ x 100%  =96%. 
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  ]52[ )2008-2007-2006(للفترة  لسوناطراك قدرة التمويل الذاتي:  19جدول رقم 
  .      ج.مليون د: الوحدة                                                                                               

السنوات                                2006 2007 2008
البيان                           

 النتيجة الصافية 539582 642819 594272

درة 
ق

ترة 
 الف

لال
ك خ

طرا
سونا

نية 
لوط

كة ا
شر

ي لل
لذات

ل ا
موي

الت
)

20
06

-
20

07
-

20
08

(
 

 مخصصات الإهتلاكات والمؤونات 201595 255417 306225
 مخصصات استثنائية للاستثمارات 1894 10658 7251
 القيمة الباقية للاستثمارات المتنازل عنها 1246 1021 54

الإعداديةلاك المصاريف تإه 2117 1217 1379  
 مؤونة الخسائر والتكاليف 110322 98705 70595
 مؤونة تدني قيمة المخزونات 10396 11823 14343
 مؤونة تدني قيمة الحقوق 12620 17817 21177

)أ(مجموع المجموعة  879773 1039478 1015296  
 استرجاع الإهتلاكات و المؤونات 409 148 6119-
الاستثمارات المتنازل عنهانواتج  1472 1109 331  

 استرجاع مؤونة الخسائر والتكاليف 39623 110322 98705
 استرجاع مؤونة المخزونات 6595 10396 11823
 استرجاع مؤونة الحقوق 13018 12619 17817

)ب(مجموع المجموعة  61116 134595 122558  
)ب -أ (قدرة التمويل الذاتي  818657 904883 892738  
(*)الديون الطويلة والمتوسطة الأجل  889010 884295 930121  

96%  102,3%   )%(طاقة التمويل الذاتي  08, 92% 2
  

  عرض الكشوف المالية لسوناطراك .3.2.3
كشوف مالية وهذا تماشيا مع متطلبات معايير بتقديم خمسة  مطالبة ، المؤسسة الجزائرية وعلى رأسها سوناطراك     

التي تدخل في  تعد الكيانات: 25المادة "في وفقا لما جاء هذا و  الدولية ولجان المراقبة المالية لدى الدولة الجزائريةالمحاسبية 
تتضمن الكشوف المالية الخاصة بالكيانات عدا الكيانات  ،مجال تطبيق هذا القانون، الكشوف المالية سنويا على الأقل

ملحق يبين القواعد ، جدول تغير الأموال الخاصةلة الخزينة، جدول سيو النتائج،  اتحسابجدول الميزانية،  :الصغيرة
  ]54[. "...والطرق المحاسبية المستعملة ويوفر معلومات مكملة عن الميزانية وحساب النتائج

  جدول حسابات النتائج .1.3.2.3
   .08وحسابات النتائج صنف  06و 07 صنف ،ف الثلاثة من حسابات التسييريشمل هذا الجدول الأصنا     
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 ]52[ )2008-2007-2006(حسابات النتائج لسوناطراك لسنوات  : 20رقم  جدول
  ج.مليون د: الوحدة                                                                      

  N.C(*)  2006  2007  2008  البيان  الحساب

ائج
النت
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  5218459  4346531  4222746  )1(  إنتاج مباع  71/ح
  41787  2331  3762    إنتاج مخزون  72/ح
  234241  153908  94576  )2(  إنتاج المؤسسة لنفسها  73/ح

  1467546  1169839  1176334  )3(  إستهلاكات وسيطة     62   61/ح
  4026940  3329321  3144751    مضافةالقيمة ال  81/ح
  29465  42777  14964  )4(  نواتيج متنوعة  77/ح
  4026940  3332932  3144751    ضافةالمقيمة ال  81/ح
  29485  42777  14964    نواتيج متنوعة  77/ح
  74442  65088  60951    مصاريف المستخدمين  63/ح
  2251161  10545  6065  )5(  الضرائب و الرسوم  64/ح
  550059  527937  453743  )6(  مصاريف مالية  65/ح
  2707  3171  3061    مصاريف متنوعة  66/ح
  284520  234684  197579  )7(  مصاريف الإستهلاكات و المؤونات  68/ح
  893517  2534284  2438315    نتيجة الاستغلال  83/ح
  3570571  266472  144659  )8(  نواتج خارج الاستغلال  79/ح
  3608888  310674  218404  )8(  تكاليف خارج الاستغلال  69/ح
  -38317  -44202  -73746    نتيجة خارج الاستغلال  84/ح
  855200  2490082  2364569    النتيجة الإجمالية  880/ح
  260928  1847263  1824987     ضرائب على الأرباح  889/ح
  594272  642819  539582    النتيجة الصافية  88/ح

 .الأرقام تشير إلى الترتيب الذي يتم على أساسه شرح عناصر جدول حسابات النتائج (*)
      

  ]52[ :يمكن تفسير ذلك على النحو التالي :التعليق
  رقم الأعمال. 1.1.3.2.3

الخـــدمات ارتفعـــت  2008ففـــي ســـنة  ،الخـــدمات المقدمـــةيجمــع  الإنتـــاج إلى مبيعـــاترقــم الأعمـــال يجمـــع بالإضـــافة      
  .قدمة للشركاء في إطار عقود الإنتاج المشتركةالمدمات الخج تمثل .مليار د 40منها  ،ج.مليار د 70المقدمة إلى 

  إنتاج المؤسسة لنفسها. 2.1.3.2.3
هذا الحساب يجمع في الأساس جميع تكاليف عمل النشاطات الإستراتيجية وأيضا الخدمات الداخلية المحصل      

  .والاستكشاف والاستغلالعليها من فروع الحفر 
 الإستهلاكات الوسيطة. 3.1.3.2.3 

من % 94الخدمات تمثل وبالتالي فإن  ،طة تجمع البضائع والمواد ولوازم المستهلكة والخدماتيالإستهلاكات الوس     
  . المقدمة للجباية البترولية الإتاواتتمثل % 68 مجموع الإستهلاكات الوسطية أين
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 متنوعةنواتيج . 4.1.3.2.3
كان بسبب   2008سنة  %33انخفاضها بنسبة  ،هذا الحساب يسجل المنتجات المالية والحصص المحصل عليها     

فروعها المقدمة من والذي عرف ارتفاع مهم للحصص  ،2007بالمقارنة بسنة  المقدمة ضعف مستوى الحصص المالية
  .العالمية

  الضرائب والرسوم. 5.1.3.2.3
قوق جميع الحبالإضافة إلى  ،الشركةجميع الضرائب والرسوم المسددة من طرف  يدخل في حسابههذا الحساب      

  .لجباية البتروليةل المحاسبي تسجيل هو في الأساس ناتج عن تغير طريقة 2008الارتفاع المسجل سنة  .المذكورة سابقا
 المصاريف المالية. 6.1.3.2.3

المصاريف المالية تتكون من فوائد القروض والعمولات والأجور المقدمة للشركاء في إطار عقود مشاركة الإنتاج      
  . من هذا الحساب% 98والذي تمثل 

  مصاريف الإستهلاكات والمؤونات. 7.1.3.2.3
للبعض عملية إعادة للخدمة  كان بسبب  ،ج.مليار د 50يعادل  أي ما% 21 ارتفاع هذا الحساب بنسبة     

  .التي كانت في طور الصيانة والتجديد التكنولوجيالخاصة بسوناطراك  المنشآت البترولية
  لاستغلال وتكاليف خارج الاستغلالنواتيج خارج ا. 8.1.3.2.3

تدخل في دورة الاستغلال العادية أو الدورة العملية  لا هذان الحسابان يسجل فيهما المنتوجات والتكاليف التي      
التوازن تحقيق وإعادة ، تسجيلالإعادة  عن عملية ناتج في الأساس هو 2008ارتفاع هذا الحساب سنة . الجارية

 . 2007و 2006لجباية البترولية للدورة العملية ا جراء تعديل المحاسبي
  )الميزانية المحاسبية( الاجتماعية الميزانية بنية. 2.3.2.3

 يزانيةالم باستعراض سنقوم، )الشركة ذات الأسهم( واضحة حول بنية الميزانية في سوناطراك صورة أخذ أجل من    
 بحيث يقسم الجدول إلى قسمين، الأول نبين فيه) 2008-2007-2006( لكل من السنوات شركةلل الاجتماعية

  .الخصوم جانب الأصول أما الثاني نستعرض فيه جانب
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  ]52[ )2008- 2007-2006( /31/12 لسنوات لسوناطراك الاجتماعيةالميزانية  : 21رقم  لجدو 
  

  .ج.مليون د: الوحدة                    
  2008  2007  2006  اهتلاك و مؤونات  المبلغ الخام  (*)N.C  الأصول

              الاستثمارات
  4942  3617  4019  4659  9601  )1(  مصاريف إعدادية

  3402  3987  1935  6279  9681  )1(  القيم المعنوية
  7927  6056  4998  2109  10036  )2(  الأراضي

  981625  954065  935317  1958122  2939747  )2(  تجهيزات الإنتاج
  42428  44245  39601  48938  91366  )2(  تجهيزات اجتماعية

  13221  16618  12812  323954  337176    الأبحاثمصاريف الدراسات و 
  950918  714268  593248  -  950918    استثمارات قيد التنفيذ
  2004464  1742856  1590930  2344062  4348526    مجموع الاستثمارات

              المخزونات
  -  -  -  -  -    البضائع

  145661  116662  89680  14343  160005    مواد و لوازم
  217  -  -  -  217    منتجات و أشغال قيد التنفيذ

  66591  25251  22894  -  66591    منتجات منجزة
  3696  4387  4150  -  3696    المخزونات الموجودة في الخارج

  216165  146300  116814  14343  230508      مجموع المخزونات
              الحقوق

  252122  223312  167238  127  252249  )3(   حقوق الاستثمارات
  795464  653012  584441  4050  799514    حقوق على الشركاء والشركات الحليفة 

  5794895  79365  87415  628  5795523    تسبيقات الاستغلال
  320164  455456  354353  15847  336011    حقوق على الزبائن

  66103  45477  29606  457  66560    حقوق أخرى
  41357  33124  38925  -  41357    أوراق تجارية للتحصيل

  1374004  1279825  823704  -  1374004    القيم الجاهزة
  8644110  2769572  2085682  21109  8665219    مجموع الحقوق
  10864738  4658728  3793425  2379515  13244253    مجموع الأصول
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  .الأرقام تشير إلى الترتيب الذي يتم على أساسه شرح عناصر الميزانية (*)
  

    

  ]52[: يمكن تفسير ذلك على النحو التالي :التعليق
  والمصاريف الإعدادية القيم المعنوية. 1.2.3.2.3

القيم المعنوية تحتوي على برامج الإعلام الآلي والسجلات التجارية وحقوق الملكية الصناعية والتجارية والتي يتم      
حقوق الملكية أما  ،سنوات 5فترة البرامج ēتلك على بحيث أن . )المتحصل عليهاالقيمة (تسجيلها على أساس قيمتها 

  .سنوات 5المصاريف الإعدادية على مدة ويتم إطفاء  ،سنوات 10 في وصلاحية الإنتاج وأيضا حقوق الإنتاج ēتلك
  الاجتماعيةتجهيزات الو  الأراضي وتجهيزات الإنتاج. 2.2.3.2.3

  يسجل في هذا الحساب ما يلي     
  .الأراضي وتجهيزات الإنتاج من مجموع% 0,2الأراضي المعدة للبناء والورش والتي تمثل  -
  .من اĐموع% 87الهيكلية والتي تمثل المنشآت الأساسية  -
 .من اĐموع% 10المعدات والأدوات والتجهيزات الاجتماعية وتجهيزات الإنتاج تمثل  -
قواعــد العــيش ســكنات  :منهــا شــركةالمبــاني الســكنية وتجهيــزات مكتــب والــتي تمثــل منشــآت ذات خاصــية اجتماعيــة لل -

  .Đموعمن ا% 3 تمثل )العملطب (علاج الالعمال مركز 
  
  

  N.C(*)  2006  2007  2008  الخصوم
          أموال خاصة

  500000  500000  350000    رأس المال الشركة
  50000  35000  35000    الاحتياطي القانوني

  2218844  1676025  1371443    الاحتياطي الاختياري
  34  34  184    إعانات الاستثمارات المستلمة
  -11  -11  -162    إعانات الاستثمارات المسجلة
  70595  98705  110322    مؤونات الخسائر و التكاليف

  2839461  2309753  1866787    مجموع الأموال الخاصة
          الديون

  68161  87931  89448  )4(  ديون الاستثمارات
  12064  167974  21091  )5(  مبالغ محتفظ بها في الحساب

  1267139  1124024  1029008    ديون اتجاه الشركاء و الشركات الحليفة
  6035994  268403  206022    ديون الاستغلال

  63818  57825  41487    ديون أخرى
  7431005  1706156  1387056    مجموع الديون

  594272  642819  539582    الصافية  النتيجة
  10864738  4658728  3793425    مجموع الخصوم
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  حقوق الاستثمار  . 3.2.3.2.3
بـــاĐرى الـــذي تســـيير عليـــه الاســـتثمارات وطبيعـــة المشـــروع وطـــرق الإنجـــاز، كمـــا أن  ةتســـبيقات الاســـتثمارات مرتبطـــ     

ويمكــن إظهــار حقــوق الاســتثمار في . بعمليــات محفظــة القــيم المنقولــةأيضــا مرتبطــة  الســنداتب ات المتعلقــةتغــيرات حســاب
  :    الجدول التالي

 ]52[ )2008-2007(للفترة  حقوق الاستثمار للشركة الوطنية سوناطراك:  22جدول رقم 
  .                  ج.مليون د: الوحدة                                                                                    

  .نسبة مئوية:                                                                                            
VAR 2008 2007  السنوات         البيان 
 السندات  173191 156985 -%9
 تسبيقات الاستثمارات 47595 92605 %95

 قروض وحقوق 2527 2532 0
 المجموع 223312 252122 %13

   

  
  ديون الاستثمارات. 4.2.3.2.3

انخفاض المتعلق đذا  .هذه الديون تتكون من الديون القصيرة الأجل اتجاه الموردين وديون بنكية بالعملة الصعبة     
منذ  هي في ذمتهاالصعبة التي  ، بالتسديد المسبق للديون بالعملةالشركةالمتبعة من طرف  ةالحساب ناتج عن السياس

 .2008ج سنة .مليار د 68إلى  انخفض، إلى أن 2002ج سنة .مليار د 267فقد سجل هذا الحساب  ،2002
تم تسديد جميع الديون المتعلقة بالقرض  2008ومن المعلن عليه أنه في سنة  %74 بتسجيل انخفاض يقدر بنسبة

  .2006ج في سنة .مليار د 5بمبلغ  توالتي قدر  الإجباري
  đا في الحساب مبالغ محتفظ . 5.2.3.2.3

 وعليه فإن الانخفاض ،الجزائرية للدولة سوناطراكوالتي سوف تقدمها  لشركةالحساب الديون الجبائية لا يجمع هذ     
الرسم على الأرباح الغير عادية  في والتي تتمثل ،ل المبلغ إلى الخزينة العامة للدولةيكان سببه تحو   2008المسجل في سنة 

   .07- 05ا جاء به قانون وهذا وفقا بم 2007و 2006سنة  المالية عملياتال خلالمن  الشركةاĐمعة من طرف 
 المالية الميزانية بنية. 3.3.2.3

، أو بعبارة أخرى مصادر )الخصومالأصول و (دراسة عناصر الميزانية  ،سوناطراكلالمالية  الميزانية يقصد بدراسة البنية     
 صورة واضحة عن ذلك سنقوم أخذ أجل ومن .)الاستخدامات(أصولها وهيكل الأصول  الشركةالتمويل التي مولت đا 

  .لكل من السنوات الثلاث سوناطراكل المالية الميزانيات باستعراض
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 :يلي وتظهر كما: 2006لميزانية المالية لسوناطراك لسنة ا .1.3.3.2.3
 

  31/12/2006الميزانية المالية لسوناطراك بتاريخ :  23جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                   

  2006  الخصوم  2006  الأصول
  2292029    الأموال الخاصة  1722931  الأصول الثابتة

  350000  رأس المال الاجتماعي  1586911  باقي الاستثمارات
  35000  احتياطات قانونية  89005  حقوق متوسطة و طويلة الأجل

  1371443  احتياطات اختيارية  47015  المخزونات يباق
  23  إعانات متحصل عليها  2066291  الأصول المتداولة

  539582  نتائج قيد التخصيص  69799  المخزونات
  -4019  فرق إعادة التقدير  1172972  الحقوق

  889010  ديون متوسطة و طويلة الأجل  823520  القيم الجاهزة
  3181039  الأموال الدائمة    

  608183  ديون قصيرة الأجل
  3789222  مجموع الخصوم  3789222  مجموع الأصول

 

 
  :وهي كالتالي :2007الميزانية المالية لسوناطراك لسنة  .2.3.3.2.3

  31/12/2007الميزانية المالية لسوناطراك بتاريخ :  24جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                   

  2008  الخصوم  2007  الأصول
  2850250    الأموال الخاصة  1926228  الأصول الثابتة

  500000  رأس المال الاجتماعي  1739240  باقي الاستثمارات
  35000  احتياطات قانونية  126364  طويلة الأجل حقوق متوسطة و

  1676025  اختيارية احتياطات  60624  المخزونات يباق
  23  إعانات متحصل عليها  2728698  الأصول المتداولة

  642819  نتائج قيد التخصيص  85676  المخزونات
  -3617  فرق إعادة التقدير  1363383  الحقوق

  884295  و طويلة الأجلديون متوسطة   1279639  القيم الجاهزة
  3734545  الأموال الدائمة    

  920380  ديون قصيرة الأجل
  4654925  مجموع الخصوم  4654925  مجموع الأصول
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  :وهي مبينة في الجدول التالي :2008الميزانية المالية لسوناطراك لسنة . 3.3.3.2.3
  

  

  31/12/2008الميزانية المالية لسوناطراك بتاريخ :  25جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                 

  2008  الخصوم  2008  الأصول
  3358197    الأموال الخاصة  2191695  الأصول الثابتة

  500000  رأس المال الاجتماعي  1999522  باقي الاستثمارات
  50000  احتياطات قانونية  117394  متوسطة و طويلة الأجل حقوق

  2218844  احتياطات اختيارية  74779  المخزونات يباق
  23  إعانات متحصل عليها  8667669  الأصول المتداولة

  594272  نتائج قيد التخصيص  141387  المخزونات
  -4942  فرق إعادة التقدير  7152711  الحقوق

  930121  ديون متوسطة و طويلة الأجل  1373571  القيم الجاهزة
  4288318  الأموال الدائمة    

  6571046  ديون قصيرة الأجل
  10859363  مجموع الخصوم  10859363  مجموع الأصول

  

  
 المالية المختصرة ةالميزاني .4.3.2.3

إظهار اĐاميع الكبرى للميزانية والمرتبة حسب مبدأ الإستحقاقية ، لسوناطراك المختصرة المالية ةيقصد بدراسة الميزاني     
التجانس بين عناصر كل مجموعة، وتستعمل  ،في عملية التقسيم ويؤخذ في عين الاعتبار) للأصول(والسيولة ) للخصوم(

  . عملية التحليل من أجلهذه اĐاميع 
  :وتظهر كما يلي: 2006الميزانية المالية المختصرة لسوناطراك لسنة  .1.4.3.2.3

 
 

  31/12/2006الميزانية المالية المختصرة لسوناطراك بتاريخ :  26جدول رقم 
      ج.مليون د: الوحدة                                                                                                   

  النسبة  2006  الخصوم  النسبة  2006  الأصول
  %60,48  2292029    الأموال الخاصة  %45,46  1722931  الأصول الثابتة
  %23,46  889010  ديون متوسطة و طويلة الأجل  %1,84  69799  قيم الاستغلال

  %16,05  608183  ديون قصيرة الأجل  %30,95  1172972  قيم قابلة للتحقيق
  %21,73  823520  القيم الجاهزة

  %100  3789222  مجموع الخصوم  %100  3789222  مجموع الأصول
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  :وهي كالتالي :2007الميزانية المالية المختصرة لسوناطراك لسنة  .2.4.3.2.3
  

  31/12/2007الميزانية المالية المختصرة لسوناطراك بتاريخ :  27جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                   

  النسبة   2008  الخصوم  النسبة  2007  الأصول
  %61,23  2850250    الأموال الخاصة  %41,38  1926228  الأصول الثابتة
  %19  884295  ديون متوسطة و طويلة الأجل  %1,84  85676  قيم الاستغلال

  %19,77  920380  ديون قصيرة الأجل  %29,28  1363383  قيم قابلة للتحقيق
        %27,49  1279639  القيم الجاهزة

  %100  4654925  مجموع الخصوم  %100  4654925  مجموع الأصول
  

  
 

  :وهي مبينة في الجدول التالي :2008الميزانية المالية المختصرة لسوناطراك لسنة  .3.4.3.2.3
  

  31/12/2008الميزانية المالية المختصرة لسوناطراك بتاريخ :  28جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                 

  النسبة   2008  الخصوم  النسبة   2008  الأصول
  %30,92  3358197    الأموال الخاصة  %20,18  2191695  الأصول الثابتة
  %8,56  930121  ديون متوسطة و طويلة الأجل  %1,30  141387  قيم الاستغلال

  %60,51  6571046  ديون قصيرة الأجل  %65,86  7152711  قيم قابلة للتحقيق
        %12,64  1373571  القيم الجاهزة

  %100  10859363  مجموع الخصوم  %100  10859363  مجموع الأصول
  

  
 

 سوناطراكدراسة البنية المالية ل .4.2.3
توفر : 29المادة "وأيضا كما جاء في  والتغيرات تظهر الميزانية المالية على شكل مختصر بالقيمة والنسبة المئوية     

  ]54[ ".ارنات مع السنة المالية السابقةالكشوف المالية معلومات تسمح بإجراء مق

 دراسة عناصر الأصول .1.4.2.3
 يستعمل في عملية التمييز والترتيب لعناصر الأصول معيارين أساسيين وهما مبدأ الفترة أي السنة كمقياس لتحديد     

 وحسب هذا التصنيف فإن الأصول تحول إلى قسمين ،العناصر الثابتة لأكثر من سنة والعناصر التي تتحرك خلال السنة
أما القسم  .العناصر التي تستعملها المؤسسة لأكثر من سنةقسم خاص بأعلى الميزانية يمثل مجموع : أساسيين وهما

  ]5[ .الأخر، فهو أسفل الميزانية والذي يتمثل في العناصر التي تستعمل في دورة استغلالية واحدة
  :وتصبح عناصر الأصول في الميزانية المالية مرتبة على الشكل التالي     
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  )2008-2007-2006(للفترة  تطور قيم عناصر الأصول:  29جدول رقم 
  ج.مليون د:الوحدة       

      نسب مئوية:                                                                                                                                
  السنوات   

  الأصول
2006   2007  2008   

  النسبة  المبلغ  النسبة  المبلغ  النسبة  المبلغ
  %20,18  2191695  %41,38  1926228  %45,46  1722931  الأصول الثابتة

  %79,81  8667668  %58,61  2728698  %54,53  2066291  الأصول المتداولة
  %1,63  141387  %3,13  85676  %3,37  69799  قيم الاستغلال

  %82,52  7152711  %49,96  1363383  %56,76  1172972  قيم قابلة للتحصيل
  %15,84  1373571  %46,89  1279639  %39,85  823520  قيم جاهزة

  %100  10859363  %100  4654925  %100  3789222  مجموع الأصول
  

  
  

  

  :التمثيل البياني
 .في الشكل التاليخلال تمثيل تطور الأصول الثابتة والأصول المتداولة  كما يمكن إظهار تطور عناصر الأصول من     

 .مقارنة بالعناصر الأخرى الأصول المتداولةوالذي يبن ارتفاع 

 
  

  )2008-2007-2006(تطور عناصر الأصول للفترة  : 01شكل رقم 
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  :التعليق
  الأصول الثابتة. 1.1.4.2.3

يرجع و  ،ارتفاع مستمر خلال السنوات الثلاث تشهدكما ،  نسبيا هي أقل من الأصول المتداولةالأصول الثابتة      
أيضا كل من  ارتفاعو  وتجهيزات الاجتماعية، تجهيزات الإنتاجوارتفاع قيمة  على أراضي جديدة اتالحياز  رفع ذلك إلى

ضخمة  الذي يتطلب أموالو  ،والاستثمارات قيد التنفيذ الاستكشافو في مجال الحفر  خصيصا الموجهة الاستثمارات
ومن المعلوم والمصرح به أن سوناطراك قامت باكتشاف  .لم تكتشف بعدحقول بترولية  في للاستثمارموجهة أساسا 

 .2007 سنة في 11مقابل  داخل الوطن 2008حقل استغلالي سنة  16
  الأصول المتداولة .2.1.4.2.3

زيادة القيم القابلة  بسبب 2008خلال السنوات الثلاث خاصة في سنة  مستمر تزايد الأصول المتداولة تشهد     
 الاستغلالالتي تدخل ضمن تسبيقات شركاء و التسبيقات الممنوحة للالتسهيلات و  قيمة زيادةنتيجة وهذا  ،للتحصيل

سنة % 58,61كانت تمثل نسبة   فقد ،بحيث أن القيم القابلة للتحصيل تشكل نسبة هامة من مجموع الأصول
 بنسبة الاستغلالومع ذلك يمكن تسجيل تراجع في قيم  2008سنة % 79,81 نسبة إلى ثم تزايدت 2007
تقلب أسعار ناتج عن  ا، وهذ2008سنة % 1,63 نسبة ثم إلى 2007سنة  من مجموع الأصول المتداولة 3,13%

  .في نشاطات الحفر يستخدمالذي  العالمية الأسواق الحديد في أسعار ارتفاع كانالمواد   أهم هذهو  ،المواد الأولية
  القيم الجاهزة .3.1.4.2.3

حسابات لدي المؤسسات حسابات لدى الخزينة، ( :كل من الحسابات التالية  منالشركة تتكون القيم الجاهزة في      
  .)...والصندوق وكل من تحويلات الأموال حسابات بريدية، المالية وحسابات بنكية

، وهذا راجع إلى ارتفاع رقم 2007مقارنة بسنة  %7,34بنسبة  ارتفاع 2008سنة  القيم الجاهزة عرفت وقد     
  .والجدول التالي يوضح ذلك .الأعمال المطابق للمبيعات

  ]52[ )2008 -2007(للفترة  رقم الأعمال المطابق للمبيعات:  30جدول رقم            
                                      ، نسبة مئويةج.د مليار: الوحدة                                                                     

VAR 2008 2007  السنوات                     نالبيا          
 الصادرات 4122 4970 21%
 السوق الوطني 159 179 12%
 المجموع 4281 5149 20%

  

  
  دراسة عناصر الخصوم. 2.4.2.3

إن عناصر الخصوم ترتب وتصنف حسب مبدأ الإستحقاقية وكذا مبدأ السنوية وعلى هذا الأساس، نحصل على      
وذلك مهما   ،لأكثر من سنة الشركةمجموعتين هما الأموال الدائمة والمتمثلة في الموارد الدائمة والتي تبقى تحت تصرف 

أما اĐموعة الثانية فهي مجموعة  .ابتة في الأصولكان مصدرها داخلية أو خارجية وهي تقابل مجموعة الأصول الث
  ]5[ .العناصر المتبقية من الموارد والتي لا تتجاوز السنة الواحدة

 :وعلى هذا الأساس تصبح عناصر الخصوم في الميزانية المالية مرتبة على الشكل التالي      
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  )2008-2007-2006(للفترة  تطور قيم عناصر الخصوم:  31جدول رقم 
             ج.مليون د: الوحدة               

       نسب مئوية :                                                                                                                              
  السنوات   

  الخصوم
2006  2007  2008   

  النسبة  المبلغ  النسبة  المبلغ  النسبة  المبلغ
  %39,48  4288318  %80,22  3734545  %83,94  3181039  الأموال الدائمة
  %78,31  3358197  %76,32  2850250  %72,05  2292029  الأموال الخاصة

  %21,68  930121  %23,67  884295  %27,94  889010  الديون  الطويلة الأجل
  %60,51  6571046  %19,77  920380  %16,05  608183  الديون القصيرة الأجل

  %100  10859363  %100  4654925  %100  3789222  مجمع الخصوم
 
  
  

       :التمثيل البياني
تطور عناصر الخصوم من خلال تبين تطور الأموال الدائمة والديون القصيرة الأجل يمكن إعطاء نظرة خاصة حول      

 كل من  تتمثل فيالتي و  ،عن الأموال الدائمةلتالي، والذي يظهر من خلاله ارتفاع الديون القصيرة الأجل في الشكل ا
 .الأموال الخاصة والديون الطويلة الأجل

 
 

  )2008-2007-2006(تطور عناصر الخصوم للفترة :  11شكل رقم 
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  :التعليق
  الأموال الخاصة .1.2.4.2.3

نسبة  2006سنة  الشركة ، فقد حققتخلال الثلاث سنوات تزايد مستمر حالة في الخاصة يلاحظ أن الأموال     
ويرجع هذا  ،2008سنة % 78,31نسبة و  2007سنة % 76,32وال الدائمة ومن مجموع الأم% 72,05

 ]55[ القانونية بالاحتياطات الشركة تدعيم، و من جهة 2008و 2007رفع رأس المال الشركة سنة الارتفاع إلى 
   . من جهة أخرى]55[ الاختياريةو 

  الديون الطويلة الأجل  .2.2.4.2.3
 بحيث تتمثل هذه الأخيرة في، الشركات الحليفةتجاه الشركاء و  في ديون خاصة المتشكلةالديون الطويلة الأجل      

 ها الشركةهي على شكل ديون تسددو ، وأيضا شركائها فروعهامن  الأم سوناطراك الشركة تحصلت عليهاالتي  السيولة
  ).المتفق عليه(من تاريخ العقد  اءاابتد وات،سن 10 إلىسنة  1لى مدة قد تصل من ع

 كانت  بحيث ،بسيطا ارتفاعا 2008سنة يون الطويلة والمتوسطة الأجل عرفت دويلاحظ من خلال الجدول بأن ال     
 . 2007بالمقارنة بسنة  %5تمثل نسبة تغير 

  الديون القصيرة الأجل. 3.2.4.2.3
 خاصةمستمر  ارتفاعالقصيرة الأجل في  الديونأن  ،)11(والشكل رقم ) 31(من خلال الجدول رقم  يلاحظ     
ثم إلى  2007سنة % 19,77من مجموع الخصوم و% 16,05تمثل نسبة  2006يث كانت سنة بح، 2008سنة 

المتعلق  07-05في قانون  ةالمقرر  التعديلاتكان نتيجة  2008في سنة  الارتفاعهذا  ،2008سنة % 60,51
         .الاستغلال ديونالتي تم تقيدها في حسابات و  %38إلى  القنواتضريبة نقل المحروقات عبر  رفع نسبةو بالمحروقات 

 قدر المبلغ الإجمالي الخاص بالجبايةقد و  ،الجباية البترولية زيادة وعليه فقد عرف هذا الحساب ارتفاع كبير كان أساسه
ج كجباية غير عادية الخاصة بضريبة نقل .مليار د 3275منها  2008ج سنة .مليار د 5930 بمبلغ البترولية

  . المحروقات عبر الأنابيب
 دراسة الوضعية المالية لسوناطراك .3.3
والخـــروج بمفهـــوم عـــام حـــول التســـيير المـــالي مـــن وجهـــة نظـــر  شـــركةلدراســـة الخزينـــة لابـــد مـــن دراســـة الوضـــعية الماليـــة لل     

، ثم يتم على أساسها حسـاب الخزينـة مـن خـلال التوازنـات شركةالتحليل المالي، وهذا لمعرفة ما مدى سلامة المركز المالي لل
  .أساسيا يتم الاعتماد عليه في تقييم الوضعية المالية ا، باعتبار الخزينة مؤشر شركةالمالية لل

لأن ، 2008وســـنة  2007و 2006 ســـنة ةعلـــى كـــل مـــن ميزانيـــيـــتم الاعتمـــاد  شـــركةلمعرفـــة الوضـــعية الماليـــة للو       
أو المتحـرك، وهـذا مـا يسـمى بمقارنـة ) يالـديناميك(ليس له أهمية كبيرة إذا لم يكن مقترنـا بالتحليـل  التحليل الثابت لميزانية

يجـــب أن تعـــرض الكشـــوف الماليـــة بصـــفة وفيـــة : 26المـــادة "في  لمـــا جـــاء، ووفقـــا الشـــركةلســـنوات متتاليـــة لـــنفس  ةالميزانيـــ
الوضــعية الماليــة للكيــان ونجاعتــه وكــل تغيــير يطــرأ علــى حالتــه الماليــة، ويجــب أن تعكــس هــذه الكشــوف مجمــل العمليــات 

  ]54[ ".والأحداث الناجمة عن المعاملات الكيان وأثار الأحداث المتعلقة بنشاطه
، والـتي تبـين التغـيرات الـتي )مؤشـرات التـوازن المـالي(تم باستعمال النسب الماليـة ومختلـف رؤوس الأمـوال هذه المقارنة ت     

خلال السنوات الثلاث وما إذا كانت مناسبة أي في التحسن أو التدهور، وبالتـالي تسـمح بأخـذ  المالية تطرأ على الميزانية
  .الماليينن حكم على السياسات المالية المتخذة من طرف مسيري
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  التحليل بواسطة النسب المالية .1.3.3
هذه و  ،الاستغلاليين ذات معنى على الهيكل المالي و علاقة تربط بين قيمت أĔاكما ذكرنا سابقا   المالية النسب     

ذلك بصفة موضوعية وفي الظروف و النسب تسمح بإعطاء تفسير لنتائج السياسات المالية المتخذة من طرف المؤسسة 
  .)ديناميكية(قارنة داخلية متحركة تأخذ عملية الحكم على نتائج النسب غالبا على شكل مو  .يهاالخارجية المفروضة عل

لخروج بنظرة عامة حول التسيير اقصد  ،خلال دراسة مختلف النسب المالية المتعلقة بالتحليل الماليمن يتم كما      
  ]5[ :الاعتبار الملاحظات التالية في عملية الحكمعين بويجب الأخذ  ،المالي في المؤسسة

  .كبيرة عن القيم النموذجية لها  تيجب الربط بين النسب والنتائج المالية للمؤسسة عند وجود انحرافا -
 .تيار وتفسير نتائج النسبيجب اتخاذ الحيطة والحذر في اخ -

منه وجب على المحلل المالي أن يقوم و النسب تعددت طرق حساđا، بتعدد اك عدة أنواع من النسب المالية و وهن     
 تينرئيسي مجموعتينهناك المؤسسة وحسب القطاع الذي تنتمي إليه، و المعبرة عن حالة اختيار النسب المالية الملائمة و ب

من تغيرات  الشركةه وهذا لما عرفت 2008مع الاهتمام الخاص بنتائج سنة ، التي سوف نقوم بدراستها من النسب المالية
   .المستوى العالمي على وانعكاسات مؤثرةعلى المستوى الوطني مهمة 

   نسب بنية الميزانية .1.1.3.3
يتم استعمال النسب المالية في دراسة الوضعية المالية للمؤسسة بالتوسع في عدة جوانب تبقى فيها مؤشرات التوازن      

بعين الاعتبار عددا محدودا من الكتل في الميزانية، أما النسب فهي أكثر استعمالا المالي محدودة، لأن هذه الأخيرة تأخذ 
  :والجدول التالي يظهر ذلك ]1[.لتلك الكتل
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  )8200-2007-2006(نسب بنية الميزانية للفترة :  32جدول رقم 
 ج.مليون د: الوحدة                                                                                                       

  2008  2007  2006  السنوات                                النسب  

ولة
لسي

ب ا
نس

 )
سب

ن
 

الية
 الم

زانية
المي

نية 
ب

( 
ترة 

للف
)

20
06

-
20

07
 -

20
08

(  

  = نسب التمويل الدائم   1
  1>          الأصول الثابتة/الأموال الدائمة

3181039/  
1722931 =1,84  

3734545/  
1926228 =1,93   

3181039/  
2191695 =1,45  

  = ) التمويل الذاتي(نسبة التمويل الخاص   2
  1>         الأصول الثابتة/الأموال الخاصة

2292029/  
1722931 =1,33  

2850250/  
1926228 =1,47   

3358197/  
2191695 =1,53  

  = نسبة السيولة العامة   3
  1>أ           .ق.الديون/الأصول المتداولة

2066291/  
608183 =3,39    

2728698/  
920380 = 2,96  

 8667669/  
6571046 =1,31  

قيم قابلة للتحصيل = نسبة الخزينة العامة   4
  أ    .ق.د/القيم الجاهزة +
  ]0,5-0,3[حدود النسبة                   

1996492/  
608183 =3,28   

2643022/  
920380 =2,87   

 8526282/  
6571046 =1,29  

  = نسبة الخزينة الحالية   5
  )1=أو <(         أ   .ق.د /القيم الجاهزة

  ]0,33-0,25[      حدود النسبة          

823520/  
608183 = 1,35   

1279639/  
920380 =1,39   

1373571/  
6571046 =0,2  

  = د يسدتنسبة قابلية ال  6
  2>         مجموع الديون/مجموع الأصول

3789222/  
1497193 = 2,53   

4654925/  
1804675 =2,57   

10859363/  
7501167 =1,44  

  = نسبة الاستقلالية المالية   7
  1>         مجموع الديون/الأموال الخاصة

2292029/  
1497193 = 1,53  

2850250/  
1804675 = 1,57  

3358197/  
7501167 =0,44  

  =  المؤسسة نسبة سيولة الأصول  8
  0,5>   مجموع الأصول/الأصول المتداولة

2066291/  
3789222 =0,54  

2728698/  
4654925 =0,58   

8667669/  
10859363 =0,79  

  

 :التعليق
  نسبة التمويل الدائم. 1.1.1.3.3

في  صول الثابتة الأموال الدائمة تغطي الأانطلاقا من مبدأ التوازن بين الموارد الدائمة والاستعمالات الثابتة يظهر أن     
في كل من  الواحد أكبر من التمويل الدائمنسبة  يظهر أن) 32(فمن خلال الجدول رقم  .السنوات الثلاث كل من
نسبة  2006سنة بحيث سجلت  ،2007و 2006في تزايد خلال السنتين  أĔا أيضا ويظهر ،الثلاث السنوات
وهذا  ،1,45فقد سجلت نسبة  2008أما في سنة أحسن نسبة،  تعتبروالتي  1,93 نسبة 2007في سنة و  1,84

وبالتالي  ،2008في سنة  %45 بنسبة على وجود رأس مال عامل موجب بنسبة الفائض من الأصول الثابتة يؤكدما 
  .)أمان( هامش مرونةوجود  المهم في ذلك، و شرط التوازن المالي الإجمالي محققو  في حالة جيدة ؤسسةالمف
  
  



104 
 

 
 

  )التمويل الذاتي( نسبة التمويل الخاص. 2.1.1.3.3
وأحســنها  أكــبر مــن الواحــد كلهــا  نســبالهــذه  أن بحيــث ،الثابتــة بأموالهــا الخاصــة أصــولها قــادرة علــى تغطيــة المؤسســة     

 بـاقي يمـول بالـديون الطويلـة الأجـلوال% 53الأموال الخاصة تمول الأصول الثابتـة بنسـبة  2008ففي سنة  ،السنة الأولى
  :التالية الحسابية ويمكن إظهار ذلك من خلال العلاقة

  
  

، وبالتـالي وجـود ول الأصـول المتداولـةتمـوهذا يعني أن هناك فائض من هذه الأموال إضافة إلى الديون الطويلة الأجـل      
 .رأس مال العامل الخاص إيجابي

  نسبة السيولة العامة. 3.1.1.3.3
وهـذا  الـديون القصـيرة الأجـللـة تغطـي الأصـول المتداو  بحيـث أن ،في المدى القصير بديوĔاعلى الوفاء قادرة المؤسسة      
  .1أكبر من  هذه النسب كلها أن أساس على
تغطــــي الــــديون  أن الأصــــول المتداولــــةتــــدل علــــى  1,31 نســــبةالمقــــدرة بو  2008النســــبة المســــجلة في ســــنة  كمـــا أن      

 .وهــي أحســن نســبة مــن بــين النســب الأخــرى أي أن هــذه النســبة تزيــد عــن الحــد الأقصــى% 81 بحــوالي القصــيرة الأجــل
   :التالية الحسابية ويمكن إظهار ذلك من خلال العلاقة

       
  

تتمتـــع بســـيولة كبـــيرة  المؤسســـةمعنـــاه أن فهـــذا  1 مـــننســـبة الســـيولة العامـــة أكـــبر إذا كانـــت بالتـــالي نســـتخلص أنـــه و      
  .بمعنى آخر أĔا قادرة على الدفع ،الالتزامات المالية القصيرة الأجل بالتالي يمكنها من مواجهةو 

  )نسبة السيولة المختصرة( نسبة الخزينة العامة .4.1.1.3.3
وقـد حـدد ، القـيم الجـاهزةالقـيم القابلـة للتحصـيل و  عـن طريـق علـى تسـديد ديوĔـا القصـيرة الأجـل لها القـدرة المؤسسة     

   .وهو حد الضمان 0,5الأقصى  والحد 0,3لها الحد الأدنى 
القــيم الجــاهزة تســتطيع تغطيــة الــديون القصــيرة لاحــظ أن القــيم القابلــة للتحصــيل و ي )32(رقــم  ومــن خــلال الجــدول     

إلى  2008وقـــد انخفضـــت ســـنة  2,87 نســـبة 2007، أمـــا في ســـنة 3,28نســـبة  2006الأجـــل فقـــد ســـجلت ســـنة 
المؤسسة تعـرف تجميـد وبالتالي يمكن القول أن  ،كما ذكرنا سابقاالمؤسسة  وذلك لزيادة الديون القصيرة الأجل في  1,29

 .لسيولة المالية
  )نسبة السيولة الآنية( نسبة الخزينة الحالية. 5.1.1.3.3

تغطــي  زةيلاحــظ أن القــيم الجــاه بحيــث ،قصــيرة الأجــلال تســديد جميــع ديوĔــاعلــى  المؤسســةقــدرة  هــذه النســبة تبــين     
وهنـــا لابـــد مـــن البحـــث عـــن أســـباب تـــراكم  ،2007في ســـنة  1,39و 2006مـــن الـــديون قصـــيرة الأجـــل ســـنة  1,35

   .لأن هذه النسب غير عقلانية القيم الجاهزة والعمل على استعمالها في احتياجات الدورة
علـى التسـديد الفـوري علـى  لهـا القـدرة المؤسسة على أنهذا يدل و  0,2فقد كانت تقدر بنسبة  2008 أما في سنة     

  .أحسن نسبة تعد وهي من الديون القصيرة الأجل% 20الأقل 

)1,31- 0,5(  =0,81×100=81.%  

)1,53- 1(  =0,53×100=53.%  
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محاولـــة جعلهـــا  المؤسســـةلكـــي تكـــون النســـبة جيـــدة علـــى القـــائمين بـــإدارة أنـــه  توصـــية مهمـــةنضـــيف  منـــه يمكـــن أنو      
انخفاضـها علـى اĐـال السـابق الـذكر و  ،هذا اĐال يعد تجميـد للأمـوال ارتفاعها عنبحيث  ]0,33و 0,25[ محصورة بين

 ).ضائقة مالية(وبات مالية فورية لصع الشركةيعرض 
  ديسدتنسبة قابلية ال. 6.1.1.3.3

نســبة  تظهــر )32(قــم ر  ديوĔا، فمــن خــلال الجـدولعـن طريــق هــذه النسـبة يمكــن معرفــة قـدرة المؤسســة علــى الوفــاء بـ     
 2,57و 2,53علــى التـــوالي كانــت فقـــد   ،2لأĔـــا أكــبر مــن  2007ســنة و  2006خـــلال ســنة  قابليــة الســداد مرتفعــة

  . ، إذن هذه النسب هي الأحسنإمكانية وفاء جيدةو  بقابلية السداد تمتاز المؤسسة ل على أنفهذا يد
 أصـــبحت إمكانيـــة الوفـــاء أن علـــىذلـــك يـــدل و  2 مـــنوهـــذا أقـــل  1,44 نســـبةســـجلت فقـــد  2008أمـــا في ســـنة      

  .وبالتالي تعتبر هذه النسبة هي الأسوأ ،وذلك بسبب تسديد الديون قليلا ضعيفة
  المالية الاستقلاليةنسبة . 7.1.1.3.3

هنـا لا تتمتـع  ؤسسـةالمف ،المؤسسـة علـى مصـادرها الداخليـة لتمويـل أصـولها اعتمادمدى  يتبين من خلال هذه النسبة     
المؤسســـة في وضـــعية مشــــبعة  أن أي 1مـــن أقـــل  هـــذاو  0,4ســـجلت نســــبة  2008في ســـنة بحيـــث الماليـــة  بالاســـتقلالية

كمـا   القصـيرة الأجـل ديونال زيادةإلى يعود سبب هذا الانخفاض و ، تدعيم أموالها الخاصة المؤسسةوبالتالي فعلى  ،بالديون
  .، وبالتالي تعتبر هذه النسبة هي الأسوأذكرنا سابقا

 1,57 ســـجلت نســـبة 2007ســـنة في  أمـــا 1,53 نســـبة 2006في ســـنة فقـــد ســـجلت  الســـابقةالســـنوات  أمـــا في     
 .على التسديد والاقتراض ةدر اوبالتالي فهي ق ،تتمتع بالاستقلالية المالية الشركةعلى أن  شيروهذا ي

   نسبة سيولة الأصول. 8.1.1.3.3
، أي أن المؤسسة تحتفظ بتوزيع أموالها إلى أصول ثابتة السنة الأولى والثانيةسيولة الأصول لم تختلف كثيرا خلال      

  . %50 تقريبا في حدودمتداولة وتتأرجح أصول و 
مما يعني أن قيمة الأصول المتداولة أكبر  0,5نسبة سيولة الأصول كانت أكبر من  يظهر أن 2008أما في سنة      

  .الصناعينشاط الطبيعة  نسبة تؤكد على بالتالي فإن هذهو  0,79 نسبة حققت المؤسسة قدف ،من قيمة الأصول الثابتة
 يلي من خلال دراسة نسب التوازن المالي نستنتج ما: نتيجة:  

    .الثلاث سنوات خلال محقق الشركةفي  شرط التوازن المالي الإجمالي -
 ).التمويل الداخليالاعتماد على (قادرة على تمويل استثماراēا بنفسها  الشركة -
  .حققت توازĔا الأدنى فالشركة، وبالتالي الأصول المتداولة تغطي الديون القصيرة الأجل في السنوات الثلاث -
ومن  عالية يوجد سيولة فإنه ، وعليهالقيم القابلة للتحصيل والقيم الجاهزة تستطيع تغطية الديون القصيرة الأجل -

  .وتوسيع نشاطها ستثماراتالا ورفع من تمويل الشركةالأجدر على 
وإذا تقدمت بطلب قرض فسوف يسهل  2007و 2006في كل من سنة  تتمتع بالاستقلالية المالية الشركة -

وأهم هذه  .في وضعية مشبعة بالديون الشركة بحيث أن ستقلالية ماليةالا انخفضت 2008أما في سنة  ،الحصول عليه
  .وديون بنكية بالعملة ،القصيرة الأجل اتجاه الموردين من الديونوديون الاستثمار المكونة  الديون نجد ديون الاستغلال

   النسب الرئيسية التي تعتمد عليها سوناطراك. 2.1.3.3
  :ويمكن توضيح ذلك في الجدول التالي )نسب المردودية ونسب الملاءة( :على عدة نسب أهمها تعتمد سوناطراك      
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  )2008-2007-2006(نسب المردودية والملاءة الاقتصادية للفترة :  33جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة     

  نسب مئوية                                                                                                                        
 السنوات             النسب                    2006 2007 2008

893517/
4288318  

 =21% 

2534284/
3734545  

 =68% 

2438315/
3181039  

 =77% 

Rentabilité économique  
  =نسبة المردودية الاقتصادية 

x 100% ]الأموال الدائمة/نتيجة الاستغلال[  

دية 
ردو

 الم
سب

ن
 

893517/
5218459  

 =17% 

2534284/
4346531  

 =58% 

2438315/
4222746  

 =58% 

R.E .générée par l’activité 
courante 

نسبة المردودية الاقتصادية المتحصل عليها من 
  = خلال النشاط الجاري

x 100% ]رقم الأعمال/نتيجة الاستغلال[  
68161/

3358197 =2% 
 

  

87931/2850250
 =3%  

 
 

89448/
2292029 =4%  

  
 

Capacité d’endettement 
  =نسبة قدرة الاقتراض 

  x 100% ]أموال خاصة/الاستثمارديون [
 %)100< (لابد أن تكون 

    
    

    
    

    
    

    
    

ية  
صاد

لاقت
ءة ا

ملا
ال

 

892738/
930121 =96%  

  
 

904883/884295
 =102%  

  
 

818657/
889010 =92% 

 

 Capacité de remboursement   
  =نسبة قدرة التسديد 

  x 100% ]ديون طويلة الأجل/قدرة التمويل الذاتي[
 %)33,33= أو >(لابد أن تكون 

7294097/
6571046  =

111%  
  

 

1149059/
920380=  

 157%  
  

 

1242771/
608183 =  

204%  
  

 

Ratio de liquidité 
  =نسبة السيولة 

 ]ديون قصيرة الأجل/قيم الجاهزة –أصول متداولة [
x 100%  

%)100= أو >(لابد أن تكون   
1043,69/
930121  

 =0,11%   
 

1738,61/
884295 =

0,19%  
 

2533,64/
889010  

=0,27%  
 

Service de la dette 
  =نسبة خدمة الدين 

  x 100% ]ديون الطويلة الأجل/المصاريف المالية[
 %)9 =أو <(لابد أن تكون 



107 
 

 
 

. 2010مبلغ المصاريف المالية مقدمة من طرف الشركة الوطنية سوناطراك، المديرية المالية،       (*) 

 
 

  :التعليق
   نسبة المردودية الاقتصادية. 1.2.1.3.3

 بالقروض طويلة الأجل قبل طرح الفوائد المتعلقة المؤسسةتعتبر المردودية الاقتصادية الفائدة التي تتحصل عليها      
  .)الأموال الدائمة( موال المستثمرة على المدى الطويلنتيجة الاستغلال بمجموعة الأبحيث تقارن 

ويرجع  2008سنة  %21وقد انخفضت إلى  2007سنة  %68بنسبة المؤسسة المردودية الاقتصادية في  تقدرو      
  .بنسبة عالية الدائمة في نتيجة الاستغلال وارتفاع الأموال لانخفاض ،ذلك

  نسبة المردودية الاقتصادية المتحصل عليها من خلال النشاط الجاري. 2.2.1.3.3
إن قياس مردودية النشاط لمؤسسة ما، يتم بمقارنة نتيجة الاستغلال برقم الأعمال، بحيث نستنتج أن مردودية      

ويرجع ، 2008سنة  %17وقد انخفضت إلى نسبة  2007سنة  %58تقدر بنسبة  المؤسسةالأموال المستثمرة في 
  .ذلك لانخفاض في نتيجة الاستغلال

سب عادة في مقارنتها مع نسب بعض المؤسسات المنافسة في نفس القطاع، وذلك تستعمل المؤسسة هذه الن     
  .في تحقيق أرباح تسمح لها بمقاومة منافسيها المؤسسةلتوضيح إمكانيات 

  نسبة قدرة الاقتراض. 3.2.1.3.3
لم تختلف   النسب أن من خلال الجدول عن طريق هذه النسبة يمكن معرفة قدرة المؤسسة على الاقتراض، ويظهر     

 مقارنةأي أن المؤسسة قادرة على الاقتراض لأن ديون الاستثمار لا تمثل إلا نسبة قليلة  ،كثيرا خلال الثلاث سنوات
  .الأموال الخاصة، وهذا يعني أن المؤسسة لديها القدرة على الحصول على قروض إضافيةب

  قدرة التسديد. 4.2.1.3.3
أن كما  ،سسة قادرة على تغطية جميع الديون الطويلة في كل من السنوات الثلاثعالية بحيث أن المؤ قدرة التسديد      

  .من بين النسب المحققة حسنالأهي  تعد% 102 نسبة تمثلالتي  السنة الثانية
 والطويل المتوسط على المدى الديون من مجموع 96%الذاتي للشركة تغطي  التمويل طاقة فإن 2008أما في سنة      

 .%33,33ة وهي تفوق النسبة المحدد
  نسبة السيولة . 5.2.1.3.3

تغطي الديون ماعدا القيم الجاهزة الأصول المتداولة  بحيث أن ،في المدى القصير بديوĔاعلى الوفاء قادرة المؤسسة      
   .1أكبر من  هذه النسب كلها أساس أن وهذا على القصيرة الأجل

الديون القصيرة  ةتغطي المؤسسة قادرة علىتدل على أن  %111 والمقدرة بنسبة 2008النسبة المسجلة في سنة      
   :ويمكن إظهار ذلك من خلال العلاقة التالية أي أن هذه النسبة تزيد عن الحد الأقصى% 11 الأجل بحوالي

7501167/
10859363 

 =69%  
  
 

1804675/
4654925  

 =39% 
 

1497193/
3789222  

 =40%  
 

Poids de la dettes sur les actifs 
de l’entreprise 

  =ثقل الديون على أصول الشركة 
  x 100% ]الأصول وعمجم/مجموع الديون[

)1=أو <( لابد أن تكون  
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لدى  وهذه السيولة متوفرة ،في كل من السنوات الثلاث تتمتع بسيولة مالية عالية المؤسسةأن وبالتالي نستخلص      
  .قادرة على تغطية الديون القصيرة الأجل وهي لمدة لا تتجاوز السنة المؤسسة

   نسبة خدمة الدين. 6.2.1.3.3
وهذا بحكم السياسة المطبقة من  تعرف نسبة خدمة الدين منخفضة جدا في كل من السنوات الثلاث المؤسسة     
من الديون الطويلة % 0,11 نسبة ثلكانت تم 2008سنة  مثلا المصاريف الماليةف ،بتسديد جميع الديون هاطرف

  .وبالتالي تعد أحسن نسبة من بين النسب الأخرى %9وهي أقل من النسبة المحددة  الأجل،
  ثقل الديون على أصول الشركة. 7.2.1.3.3

المقرض، وهذا لمعرفة مدى ضمان أمواله فكلما كانت هذه النسبة منخفضة، كانت محل اهتمام هذه النسبة  تعتبر     
 .1، ويستحسن أن لا تزيد عن لديونلمانات أكثر الض

خلال كل من الثلاث  0,5في سوناطراك سجل نسبة متقاربة من نسبة  ثقل الديون على أصول الشركةوعليه فإن      
  .من بين النسب الأخرى الأحسنهي  السنة الثانيةتعتبر كما  ،على قدرة ضمان الديون للغير وهذا يدل ،سنوات
 نستنتج من خلال دراسة النسب المعتمد عليها من طرف سوناطراك ما يلي: نتيجة :  

  .والطويل المتوسط المدى على الديون جميع الشركة بحيث أĔا قادرة على تغطية في الذاتي عالية التمويل طاقة -
  . خدمة الدين لدى الشركة ضعيفة وهذا بحكم السياسة المطبقة من طرف سوناطراك بتسديد جميع الديون -
  .الشركة تعرف عبأ مالي ناتج عن ارتفاع الديون القصيرة الأجل، سببها الجباية البترولية وارتفاع الوعاء الضريبي -
  .)2008- 2007- 2006(الشركة تتمتع بسيولة مالية عالية في كل من السنوات الثلاث  -

  )مؤشرات التوازن المالي( التحليل بواسطة التوازنات المالية .2.3.3
  :يلي امتتمثل أساسا فيو  الماليين، المحلليناستعملت من طرف  المالي توازنلل رئيسية مؤشرات هناك ثلاث     

  :ذلك والجدول التالي يبين .)الخزينةمؤشر و  ، احتياجات رأس المال العامل)الصافي( العامل الدائمرأس المال (
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

)1,11- 1(  =0,11×100=11.%  
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  )2008 - 7200 -2006(مؤشرات التوازن المالي خلال الفترة :  43جدول رقم 
 ج.مليون د: الوحدة                                                                                                      

  2008  2007  2006    السنوات               البيان

ات
ؤشر

م
 

الي
 الم

ازن
التو

 
راك

وناط
ة س

وطني
ة ال

شرك
ل

 
ترة 

 الف
لال

خ
)

20
06

 -
20

07
 -

20
08

(  

ل  
عام

ل ال
الما

س 
رأ

)1(  

  =رأس المال العامل الدائم 
  أصول ثابتة - الأموال الدائمة

3181039-
1722931=8145810  

3734545-
1926228=1808317  

4288318-
2191695=2096623  

  =رأس المال العامل الصافي 
الديون  –الأصول المتداولة 

  القصيرة الأجل

2066291 – 608183=  
1458108  

2728698 – 920380=  
1808317  

8667668 – 
6571046 =2096623  

ص
لخا

ل ا
عام

ل ال
الما

س 
رأ

 )2(   

  =الخاص  العامل رأس المال
  أصول ثابتة - أموال خاصة

2292029-1722931= 
569098  

2850250- 1926228  
= 924022    

3358197-2191695= 
1166502  

  =رأس المال العامل الخاص 
مجموع  –الأصول المتداولة 

  الديون

2066291 – 
1497193 =569098  

2728698 – 
1804675 =924022  

8667668 – 
7501167 =1166501  

الي
جم

 الإ
امل

 الع
مال

س ال
رأ

 )3(  

 =رأس المال العامل الإجمالي
  مجموع الأصول المتداولة

2066291  2728697  8667669  

  =رأس المال العامل الإجمالي 
قيم قابلة + قيم الاستغلال 

  القيم الجاهزة+ للتحقيق 

69799  +1172972  +
823520 =   

2066291  

85676  +1363383  +
1279639 = 
2728697  

141387  +7152711 
 +1373571 = 

8667669  

بي 
لأجن

ل ا
عام

ل ال
الما

س 
رأ

)4(  

  =رأس المال العامل الأجنبي 
  مجموع الديون

889010 +608183    
 =1497193  

884295  +920380   
 =1804675  

9300121 +6571046  
 =7501167  

  =رأس المال العامل الأجنبي 
 –رأس المال العامل الإجمالي 

  رأس المال العامل الخاص

2066291– 569098  
= 1497193  

2728697– 924022   
= 1804675  

8667669 - 1166501 
= 7501167  

  =رأس المال العامل الأجنبي 
الأموال  –مجمع الخصوم 

  الخاصة

3789222 – 
2292029 = 

3149719  

4654925 – 
2850250 = 
1804675  

  

10859363 – 
3358197 = 
7501167  

ال 
 الم

رأس
ت 

اجا
حتي

ا
امل

الع
 )5(  

  =احتياجات رأس المال العامل
 قيم قابلة + قيم الاستغلال(

ديون قصيرة ( - )للتحصيل
  )السلفات المصرفية - الأجل

1242771- 608183  
= 634588    

1449058-  920380     
= 528678  

7294098-  6571046  
= 723052    
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= احتياجات رأس المال العامل
القيم   –الأصول المتداولة (

ديون قصيرة (  -) الجاهزة
  )السلفات المصرفية - الأجل

1242771 – 608183=  
634588   

1449059 – 920380=  
528678  

7294097 – 
6571046 =723052  

  

زينة
الخ

 )6(  

  = الخزينة 
-رأس المال العامل الدائم

  احتياجات رأس المال العامل

1458108- 634588  
=823520  
  

1808317- 528678  
=1279639  
  

2096623- 723052  
=1373571  
  

  = الخزينة 
السلفات  –القيم الجاهزة 

  المصرفبة

823520 – 0 =  
823520  

1279639 – 0 =  
1279639  

1373571 – 0 =  
1373571  

  .المالية أعلا الميزانيةمن 
  .المالية من أسفل الميزانية

 :التعليق
  )الصافي( رأس المال العامل الدائم. 1.2.3.3

يفسـر موجـب خـلال السـنوات الثلاثـة، و  )الصـافي( يظهـر أن رأس المـال العامـل الـدائم) 34(من خلال الجدول رقـم      
ة لتغطيـة الـديون أن الأصـول المتداولـة كافيـ أو بمعـنى أخـر الثابتـة،تغطيـة الأصـول  قادرة علىأن الأموال الدائمة  ذلك على

                                         . القصيرة الأجل
حالــة جيــدة وتعــني أن الأصــول ممولــة بــالأموال الدائمــة وفــائض هــذه الأخــيرة يســتعمل في تمويــل  تعتــبرفإĔــا  بالتــاليو      

وهــذا مــا يؤكــد ســلامة  قــادرة علــى تســديد الــديون القصــيرة الأجــل،) الأصــول المتداولــة( وهــذه الأخــيرة ،الأصــول المتداولــة
   .وعلى المدى القصير المركز المالي على المدى البعيد

 2096623بلـــغ  2008ســـنة  ففـــي ،مســـتمر ارتفـــاعفي  يمكـــن ملاحظـــة أيضـــا أن رأس المـــال العامـــل الـــدائم كمـــا     
زيــــادة  إلى هـــذا الارتفـــاع ويرجـــع ج،.مليـــون د 1808317 ســـجل مبلغـــا قـــدرهفقـــد  2007 أمـــا في ســـنة ،ج.مليـــون د

   .من جهة أخرى ارتفاع رأس المال الشركةالاستثمارات من جهة و 
 امجـددالقـول  وهـذا مـا يؤكـد ،على شكل فائض في الأموال الدائمة تملك هامش أمان سوناطراكأن  اإذ يمكن القولو      
   .لشركةل ركز الماليالمسلامة  على

  رأس المال العامل الخاص .2.2.3.3
الأموال  ويعني ذلك أن ،أن رأس المال العامل الخاص موجب خلال السنوات الثلاثةنستنتج  خلال العلاقةمن      

  .، أو بمعنى أخر الأصول المتداولة تغطي جميع الديون الطويلة والقصيرة الأجللخاصة تغطي الأصول الثابتةا
إلى مبلغ  2007ثم ارتفع سنة  ج.مليون د 569098مبلغ  2006رأس المال العامل الخاص سنة فقد سجل      

انخفاض قيمة الأصول  سببههذا و  ،ج.مليون د 1166502إلى  2008سنة  امجدد ليرتفع ،ج.مليون د 924022
تتميز  الشركةفإن  عموماو  .الديون، أو الأصول المتداولة أكبر من مجموع ة أكبر من انخفاض الأموال الخاصةالثابتة بنسب

  .الية اتجاه الغير وهي قادرة على تمويل إستثمارēا بأموالها الخاصةالمبالاستقلالية 
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  رأس المال العامل الإجمالي. 3.2.3.3
سنة ج .مليون د 2066291أن رأس المال العامل الإجمالي ارتفع من  يظهر )34(رقم  من خلال الجدول     

 سببهوهذا  .2008سنة ج .مليون د 8667669إلى رتفع ا ثم 2007سنة ج .مليون د 2728697إلى  2006
 تطبيق فيويمكن تفسير هذا الارتفاع  .من جهة أخرى القيم القابلة للتحصيل وارتفاع ،من جهة ارتفاع قيم الاستغلال

الذي يتطلب تجهيزات اجتماعية مهمة لتحقيق و  حقول بترولية جديدةعلى  الاستكشافبرنامج الحفر و  سوناطراك
  .الاستثمارات المطلوبة

وكهدف أساسي لدراسة رأس المال العامل الإجمالي فإننا نستنتج أن الأموال التي مولت đا الأموال المتداولة يمكن      
  .استرجاعها في فترة قصيرة

  الأجنبيرأس المال العامل . 4.2.3.3
ارتفاع ضرائب بسبب هذا و  ،ج.مليون د 7501167إلى  2008رأس المال العامل الأجنبي ارتفع سنة  يظهر أن     

  .الجباية البترولية
تعتمد بنسبة كبيرة على رأس المال الأجنبي خلال السنوات الثلاثة في تمويل  الشركةأن  استنتاجيمكن كما      

 ضرائبهي عبارة عن ديون الشركاء و التي ، و لفات المصرفيةالس وأن هذه الديون قصيرة الأجل خالية من ،استخداماēا
  .الاستغلالوديون خارج  الاستثماراتوكذا ديون  الاجتماعية الاشتراكاتعلى الرواتب والأجور و 

  احتياجات رأس المال العامل. 5.2.3.3
فرأس المال العامل وحده غير كافي ، باحتياجات رأس المال العامل )الصافي(الدائم  عامليجب مقارنة رأس المال ال     

  .الشركة المالية للحكم على وضعية
في حاجة إلى  سوناطراكظهر أن احتياجات رأس المال العامل كانت موجبة مما يدل على أن يالعلاقة  من خلالو      

         2007 سنةج .مليون د 528678و 2006سنة ج .مليون د 634588حتياجات الدورية بمقدار الاتمويل 
  :العوامل التالية يرجع ارتفاع احتياجات رأس المال العامل إلى هذا القدر إلىو ، 2008سنة  ج.مليون د 723052و
 اتاســتخدام تــؤثر في لم قصــيرة الأجــلالالــديون  ارتفــاع إلا أنالقــيم القابلــة للتحصــيل خاصــة و  الاســتغلالارتفــاع قــيم  -

   .موارد الدورةمن  كبرأأي الزيادة في العناصر المكونة لاستخدامات الدورة  ،الدورة
  .الشركة من قبل السلفات المصرفية عدم الاعتماد على -

       الخزينة. 6.2.3.3
وتمثل  احتياجات رأس المال العاملالفرق بين رأس المال العامل و  هيالخزينة  أن من خلال التعاريف السابقة عرفنا     

والشكل رقم  )34(يمكن من خلال الجدول رقم كما ،  شركةالتوازن المالي لل بذلك وتعكس القيم الجاهزة في سوناطراك
حيث أن رأس المال العامل أكبر من احتياجات رأس المال  ،ملاحظة أن الخزينة موجبة خلال الثلاث السنوات )12(

  .خلال السنوات الثلاثة شركةلل )هامش مرونة( العامل مما أدى إلى توفير سيولة نقدية
  )2008-2007-2006(للفترة  التمثيل البياني للخزينة الصافية
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 )2008-2007-2006(خزينة سوناطراك للفترة :  21شكل رقم  
  
 

  :التعليق
والفرق  المال العامل موجبة ت رأساحتياجاموجب و  )الصافي(الدائم  أن رأس المال العامل 2006في سنة  نجد     

تحقق فائض في التمويل يوجه إلى تدعيم الخزينة لذلك تظهر الخزينة موجبة بمقدار  الشركة، أي أن بينهما موجب
  .ج أي قيمة رأس المال العامل مطروحا منه احتياجات رأس المال العامل.مليون د 823520

واحتياجات رأس المال العامل كذلك موجبة لكن رأس المال يلاحظ أن رأس المال العامل موجب  2007في سنة      
ج، أي قيمة .مليون د 1279639عليه تظهر الخزينة موجبة بمقدار من احتياجات رأس المال العامل و  العامل أكبر

  .منه احتياجات رأس المال العاملرأس المال العامل مطروحا 
اد احتياجات رأس ازدي بنسبة أكبر من لازدياد رأس المال العامل اارتفاع قيمة الخزينة نظر  2008يظهر في سنة      

  . ج.مليون د 1373571كلاهما موجب لذلك تظهر الخزينة موجبة بمقدار المال العامل، و 
 ما يلي نستنتج الوطنية سوناطراك الشركةفي  من خلال دراسة مؤشرات التوازن المالي :نتيجة:  

  .المالي ائمة، وهذا يشير على سلامة مركزهاهامش أمان على شكل فائض في الأموال الد سوناطراكتملك  -
  .قادرة على تمويل إستثمارēا بأموالها الخاصة بحيث أĔابالاستقلالية المالية اتجاه الغير  سوناطراك الشركة الوطنية تتميز -
على الديون القصيرة الأجل أكثر من الديون الطويلة الأجل في تمويل استخداماēا، لأنه يتوافق مع  الشركةتعتمد  -

  .طبيعة نشاطها الإنتاجي
  .مما ساهم في ارتفاع الخزينة سلفات مصرفية الشركةلا تملك  -

823520

1279639
13735711458108

1808317

2096623

634588 528678

723052
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على  2007و 2006 بسنةمقارنة  %7و %67بنسبة  ارتفاعتمثل  هيو  الخزينة موجبة خلال السنوات الثلاثة -
والعمل على التوظيف الجيد  دود المعقولة للسيولة الواجبة لأداء نشاطهاالحاحترام  سوناطراكإلا أنه على  ،التوالي

 .لذلك والسعي على اتخاذ القرارات المالية المناسبة للفوائض المالية
  التاليةيتم التأثير على الوضعية المالية للمؤسسة من خلال الإجراءات:  

  : باتخاذ الإجراءات التالية يتم التأثير على رأس المال العامل الدائم -
  من ديون تجاه الشركاء والشركات الحليفة بتسديد بعض الديون الطويلة الأجلتخفيض الموارد الدائمة.  
  اكتشاف حقول استغلاليةالعمل على رفع القيم الثابتة بشراء استثمارات إضافية وهذا يعني.   

  :يتم التأثير على رأس المال العامل الصافي باتخاذ الإجراءات التالية -
  وديون الاستثمار بعض ديون الاستغلالتخفيض من الديون القصيرة الأجل بتسديد.  

  : يتم التأثير على احتياج رأس المال العامل باتخاذ الإجراءات التالية -
 الدورية برفع قيمة المخزونات تالزيادة من الاستعمالا.  
  والشركاء هو مطلوب من الموردينتخفيض موارد الدورة بتسديد ما. 

  
  تسيير الفوائض المالية .3.3.3

 1373571إلى ليصل واضح بشكل 2008 المالية للسنة في الشركة الوطنية سوناطراك زينةالخ صافي ارتفع لقد     
  .%7 بنسبة زيادة ، أي2007 لسنة ج.مليون د  1279639مقابل ج.د مليون
أعلى  بأسعار المحروقات عائدات وإلى المختلفة عن الودائع الناتجة الفوائد مستوى إلى ارتفاع تحسنويرجع هذا ال     

بالشركة من الإنتاج الخاص  %74بالغاز الطبيعي الذي يمثل لعائدات المتعلقة ارتفاع او  ،2008وخاصة خلال سنة 
  . البترول ة منشتقالم المنتجاتأسعار ارتفاع و 

وبالتالي يمكن القول أن أسعار الغاز الطبيعي وخاصة أسعار البترول هي التي تتحكم وتساهم في رفع رصيد الخزينة      
  . في سوناطراك ورفع رقم الأعمال الشركة

  الخزينة   رصيد ارتفاعأسباب  .1.3.3.3
التمويل  ارتفاع قدرة ارتفاع القيمة المضافة في الشركة، وأيضا إلى أساسي بشكل هذا التحسن في الخزينة يعود     
 96% تغطي الشركةالذاتي في  التمويل إلا أن طاقة 2007مقارنة بسنة  2008رغم انخفاضه الطفيف في سنة  الذاتي

  )52( :الأسباب التالية إلى الارتفاع في الخزينةويمكن إرجاع هذا  .والطويل المتوسط على المدى الديون من مجموع
  الأسباب الوطنية .1.3.3.31.

  .تحسن مستوى الفوائد الناتجة عن الودائع المختلفة في المؤسسات المالية -
ارتفاع و  من الإنتاج الخاص بالشركة %74الخاص بالغاز الطبيعي الذي يمثل  لعائدات المتعلقة بمنتوج المميعارتفاع ا -

  .والمباع في الأسواق الوطنية...) البنزين والزيوت الخاصة بمعدات النقل: (مثل البترول ة منشتقأيضا المنتجات الم
إلى  4,96حيث انتقل السعر من ) 2008-2007-2006(تضاعف سعر الغاز الجزائري تقريبا بين عامي  -

  .الطبيعيمن الغاز  3مليار م 62حوالي  2008دولار لكل ألف قدم مكعب، وقد أنتجت الجزائر في عام  8,4
  .الخدمات التي تقدمها الشركة في شكل أبحاث جيولوجية وحيوفيزيائية للشركاء الأجانب مقابل العملة الصعبة -
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 استهلاك ارتفاع حجمسريع مترجم في نمو و بنمو اقتصادي وتحركت في سياق وطني تميز تطورت سوناطراك  -
  .2007 سنةب بالمقارنة% 4 سبةبن ، والذي ارتفعالمحروقات

 الأسباب العالمية .2.1.3.3.3
أدى إلى زيادة الطلب على البترول ) %7,4(+النمو الاقتصادي الذي عرفته البلدان الصاعدة خاصة الصين بنسبة  -

  .وبالتالي ساهم ذلك لارتفاع الأسعار
  :في الأسواق العالمية، ويمكن إظهار ذلك في الجدول التالي (Sahara blend)سعر البترول الخام الجزائري ارتفاع  -
  

  )2008-2007-2006(سوناطراكللفترة مابين /تطور أسعار البرميل الخام:  35جدول رقم 
  .دولار أمريكي: الوحدة

  PMP  ديسمبر  نوفمبر  أكتوبر  سبتمبر  أوت  جويلية  جوان  ماي  أفريل  مارس  فيفري  جانفي  الدورة
2006  63,72  61,38  63,23  70,73  69,67  68,48  74,15  72,92  62,38  58,76  60,28  62,33  65,75  
2007  55,51  59,91  64,54  69  70,36  74,45  78,35  72,77  78,75  86,03  94,24  94,71  74,73  
2008  93,74  98,27  102,9  112,71  126,84  135,03  133,04  113,77  100  73,44  53,28  41,41  99,22  

PMP  :سعر متوسط الإنتاج.  
  

  

  :     التمثيل البياني
يمكن إعطاء نظرة خاصة حول تطور أسعار البرميل الخام في الأسواق العالمية والخاص بسوناطراك، وهذا في       

  :الشكل التالي

  
  

  )2008-2007-2006(سوناطراك للفترة /تطورات أسعار البرميل الخام:  31شكل رقم 
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  :التعليق
على أساس وهذا  2008يظهر أن أسعار البرميل الخام في ارتفاع ملحوظ سنة ) 13(من خلال الشكل رقم       

دولار للبرميل الخام في جوان، وهي تمثل  135ووقع المضاربة مما أدى إلى ارتفاع سعر النفط إلى مستوى تاريخي بلغ 
  ]52[: الذروة في الأسعار، وهذا الارتفاع كان بسبب عدة متغيرات وعوامل أهمها

الحاد في التدفقات النقدية في سوق المواد الأولية بسبب أزمة العقارات في الولايات المتحدة الأمريكية مما  انخفاض -
 . أدى إلى انخفاض مؤشرات الأسواق المالية العالمية، وهذا كان عامل مؤثر بالإيجاب على ارتفاع الأسعار

ارتفاع أسعار النفط الخام كانت تعتبر أĔا مشكلة مرتبطة بالعرض، بينما تشير المقالات العربية والغربية إلى فائض  -
 135إلى  2008فقد تبين ذلك بوضوح قاطع أسبب ارتفاع أسعار النفط عام . الطلب على النفط والعقود الآجلة

المضاربة من العقارات إلى النفط، وأن اĔيار رأس المال المضارب دولار للبرميل الخام، كان نتيجة انتقال رؤوس الأموال 
دولار للبرميل  41,41نفسه ولو مؤقتا أدى ذلك إلى انخفاض أسعار النفط فورا، وهذا ما يوضحه انخفاض السعر إلى 

   . 2008الخام في ديسمبر 
  قرارات توظيف فائض الخزينة. 2.3.3.3

  :أهمها متعددةالية في سوناطراك أخذت أشكالا قرارات التوظيف الفوائض الم إن     
  التوظيف خارج السوق المالي .1.2.3.3.3

  :يمكن توضيح ذلك من خلال الجدول التالي :في المؤسسات المالية الخزينة رصيد توزيع. 1.1.2.3.3.3
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  2008 الماليةللدورة  توزيع الأموال الجاهزة في المؤسسات المالية:  36جدول رقم 
  .ج.مليون د: الوحدة        

 DONT DEVISES  رصيد    البيان    
Exprimées en 

 DA    دائن  مدين  
�  :B.E.Aالبنك الخارجي الجزائري B1  1311409    1877  
�  :B.N.Aالاستثمارات( البنك الوطني الجزائري(  B2  10111  433    
�  :C.P.Aالقرض الشعبي الجزائري  B3  0      
�  :CITI BANKسيتي بنك   B4  2034    2028  
�  :B.I.A 1( عربيال العالميبنك(  B5  15    15  
�  :B.A.C.E2( الخارجية للتجارة الجزائري البنك(  B6  17531    17531  
�  ABC JORDANI BANK:)البنك الأردني( B7  5    4  
�  :B.A.D.Rبنك الفلاحة والتنمية الريفية  B8  0      
�  :ARAB BANKINGالبنك العربي  B9  1      
�  BNP PARIBAS:)بنك فرنسي(  B10  1      
  21454  433  1341106    البنوك الرصيد في مجموع �  1
  0    87  شيكات للتحصيل �  2
  0    31443   (3) حسابات في مؤسسات مالية �  3
4  � C.C.P:0    0  حساب بريدي جاري  
  0    3  صناديق �  5
      1366  )مباشر استغلال( سلف مستديمة واعتمادات �  6
  21454  433  1374004  )6 إلى 1(مجموع الأموال الجاهزة   �

    1373571  )الخزينة الصافية( الأموال الجاهزة الصافية
  .بين فرنسا والدول العربية هدفه تسهيل الخدمات المالية .، مقره في فرنسا1975تأسس سنة  فرنسي بنك خاص )1( 
 .هدفه التمويل التجاري بين دول أوربا والجزائر خاصة ".زيوريخ"، مقره في 1981تأسس سنة  سويسري بنك خاص )2( 
 

 )3(
 .والتي تؤمن على مختلف النشاطات ،)الشركة للتأمين سوناطراك: CASH( وهو فرع شركات التأمين التابعة لسوناطراك 

  
فوائد مبينة  تدروالتي  حسابات لأجلحسابات جارية و  البنوك اتة في حسابمدمجموعة الأموال اĐ وبالتالي فهي      

كما يظهر   ،، معدل العائد الخامالاسميدد عليها المبلغ، المدة، المعدل محو  سوناطراكمصادق عليها من طرف  وثيقةفي 
  .هذه الأموال تستعمل لتسديد ديون الموردين ،أيضا في الجدول مبالغ مالية بالعملات الأجنبية

 ،في سوناطراك فوائض الخزينة لامتصاصجيدة  ثل طريقةتم :الماليةالتسديد المسبق للديون . 2.1.2.3.3.3
فقد سجل هذا  ،2002منذ  استحقتهابالتسديد المسبق للديون بالعملة الصعبة التي  الشركةالسياسة المتبعة من طرف ف

، بتسجيل انخفاض بنسبة 2008ج سنة .مليار د 68إلى أن انخفض إلى  2002ج سنة .مليار د 267الحساب 
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 تم تسديد جميع الديون المتعلقة بالقرض الإجباري والتي قدرت بمبلغ 2008أنه في سنة  أيضا ومن المعلن عليه .74%
   .2006ج في سنة .مليار د 5

لك فقد عملت سوناطراك وكذ :الشركة وتجهيزات الإنتاج معدات وإعادة تطوير اقتناء. 3.1.2.3.3.3
 العملو  ،الأمنيةتجهيزات ومعدات متخصصة ومتطورة في مجال المحافظة وصيانة الآبار وتطوير شبكة المراقبة على اقتناء 

 .الاستكشاف والاستغلال وتقنيات وتطوير طرقوتمييع الغاز في تكرير البترول  سوناطراكعلى تطوير قدرات  أيضا
سوف  2015إلى سنة  0820أفق سنة  المعلن عليه أنه في :اتتوسيع مجال الاستثمار . 3.3.34.1.2.

من النشاط  %45 حاليا تشغل، بحيث أن الشركة الوطنية العالممن رقم أرباحها المحقق في  %30سوناطراك تستثمر 
الأجنبية التي ēتم بمجالات الاستكشاف  الشركات تستغلها الباقية فهي %55في داخل التراب الوطني، أما 

 بشراءسوناطراك بحيث قامت  ،الطاقوية الجزائرسياسة  تغيرت اتجاهات 2000سنة منذ ف. في الوطن والاستغلال
وذلك بتوسيع القنوات التحتية لكل من الغاز والنفط والربط بين توزيع الغاز وإنشاء فروع ل (*)المصانع الخاصة بالغاز

الذي هو خط أنابيب بحرية  زقناة ماد غا"و "قناة غالسي"الجزائر وأوروبا في كل من إيطاليا وإسبانيا عبر قنوات بحرية 
والشكل  ،كما لسوناطراك عدة توجهات توسعية في عدة ميادين والتوجه نحو الطاقة البديلة "رابط بين الجزائر وإسبانيا

  :ذلك التالي يبين

  
  

  ]52[ اتجاهات توسع الاستثمارات في سوناطراك:  14شكل رقم 
  

خاصة في ظل فرضية ارتفاع  وهي طريقة جيدة لامتصاص الفوائض المالية :رفع المخزونات. 5.1.2.3.3.3
  .مثل تكاليف التخزين: لكن هذه العملية يمكن أن تحمل الشركة تكاليف إضافية ،أسعار الحديد في الأسواق العالمية

  القيم المنقولة فيالتوظيف . 2.2.3.3.3
عبارة عن أوراق مالية تثبت  هي سندات المساهمة :وسندات التوظيف المساهمة سندات. 3.3.31.2.2.

هي السندات التي تسمح حيازēا و  والأجنبية،بفروعها الوطنية  الخاص لجزء من رأس المال سوناطراك الشركة الأم امتلاك

توليد 
الكهرباء

المناجم

 سوناطراك
SONATRACH 
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هي المبالغ التي دفعت  ، القيمة الأصولية لأي سند التي أصدرēا الشركةنفوذ على  باستعمالالدائمة من حيث المبدأ 
   ]6[ .أما سندات التوظيف فهي السندات التي اشترēا سوناطراك لتستمد منها مدخولا .كثمن للاكتتاب به أو لشرائه

 منوالسبب هو تحرير حصة سوناطراك  ،2007بالمقارنة بسنة  %9انخفاض بنسبة  هذه السنداتوقد عرفت      
   .)GALSI(غالسي  الشركة الفرعية رأس مال

كما  نيويورك العالمية، ةفي بورصالمستثمرة و  القيم المنقولة فظةبحأن تغيرات السندات مرتبط  وأما السبب الأخر ه     
  .والشكل التالي يوضح ذلك. )الأسهم وسندات الخزينة الأمريكية(  :منالموظفة عالميا المحفظة المالية  هذه تتكون

  
  

  ]52[)2008-2007(تطور السندات في سوناطراك للفترة :  51شكل رقم 

  سوناطراكلجدول التمويل  .4.3.3
ارنتها عناصر الميزانية بمقو ومواردها تتم بدراسة تغير الميزانية،  المؤسسة تغير سواء بالزيادة أو بالنقصان في أصول أي     

  . مع الميزانية السابقة لها
بين استخدامات المؤسسة ومواردها في ذلك التاريخ ومن أجل القيام بمقارنة تإن المحاسبة المالية في تاريخ معين      

   .)جدول التمويل(وتحديد التغيرات الطارئة في ميزانية المؤسسة، فهذا يتم عن طريق إعداد جداول الموارد والاستخدامات 
لب هذا البنك الذي يسمح له بمعرفة نفقات المؤسسة باستخدام يط ،تقدمت المؤسسة لطلب قرض من البنك اذفإ

 المالية كيف هذه المؤسسة سوف تستخدم الموارد وبالتالي يمكن له معرفة أو تقييم ،الموارد المالية التي كانت بحوزēا
  . الجديدة التي بحوزēا

  إعداد جدول التمويل .1.4.3.3
بحيث يبحث فيها عن الاستخدامات والموارد، التي يتطلب إعدادها المقارنة يتكون جدول التمويل من عدة جداول      

ويتم ذلك بعد تحديد التغيرات الطارئة على كل عنصر من عناصر الميزانية، تم تسجيل كل . بين الميزانيتين على الأقل
  :التغيرات كاستخدام أو كمورد، ويمكن إظهار ذلك في الجداول التالية
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  )2008 -2007( مابين للفترةيزانية التفاضلية لسوناطراك الم:  37 جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة  

الخصوم 2007 2008 التغير الخصوم 2007 2008 التغير 
 الأصول الثابتة 1926228 2191695 265467 الأموال الخاصة 2850250 3358197 507947

 باقي الاستثمارات 1739240 1999522 260282 رأس المال الاجتماعي 500000 500000 0
 حقوق متوسطة وطويلة الأجل 126364 117394 -8970 احتياطات قانونية 35000 50000 15000
 باقي المخزونات 60624 74779 14155 احتياطات اختيارية 1676025 2218844 542819

 الأصول المتداولة 2728698 8667669 5938971 إعانات متحصل عليها 23 23 0
 المخزونات 85676 141387 55711 نتائج قيد التخصيص 642819 594272 -48547
 الحقوق 1363383 7152711 5789328 فرق إعادة التقدير -3617 -4942 -1325

  القيم الجاهزة 1279639 1373571 93932 ديون متوسطة وطويلة الأجل 884295 930121 45826
      الدائمةالأموال  3734545 4288318 553773

         ديون قصيرة الأجل 920380 6571046 5660666
  مجموع الأصول  4654926  10859364 6204438  مجموع الخصوم 4654925 10859363 7266159

     

  
  )2008-2007(مابين  للفترةجدول الموارد والاستخدامات لسوناطراك :  38جدول رقم 

  ج.مليون د: الوحدة     
 الأصول التغير الاستخدامات الموارد الخصوم التغير الاستخدامات الموارد
 باقي الاستثمارات 260282 260282  رأس المال الاجتماعي 0  

 حقوق متوسطة وطويلة الأجل -8970  -8970 احتياطات قانونية 15000  15000
 باقي المخزونات 14155 14155  احتياطات اختيارية 542819  542819

 لمخزوناتا 55711 55711  إعانات متحصل عليها 0  
 الحقوق 5789328 5789328  نتائج قيد التخصيص  -48547  -48547
 القيم الجاهزة 93932 93932  فرق إعادة التقدير  -1325  -1325

      ديون متوسطة وطويلة الأجل 45826  45826
      ديون قصيرة الأجل 5660666  5660666
  مجموع الأصول 6204438 6213408 -8970  مجموع الخصوم 7266159  7266159

  
الديون الطويلة الأجل، ويمكن  الذي يعتبر كمصدر أساسي لتمويل ومنه يمكن استخراج صافي التمويل الذاتي     

  :من خلال العلاقة التاليةإظهار ذلك 
 
  
  

  :كما يلي  من الجدول التالي جدول الموارد والاستخدامات يمكن أن نستخرجوبالتالي 
  

  مؤونة الخسائر والتكاليف+ إهتلاكات ) + نتائج رهن التخصيص + الاحتياطات  = (صافي التمويل الذاتي 
 ج.مليون د 509272) =  48547 – 557819= ( 
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  )2008-2007(مابين  للفترةجدول الموارد والاستخدامات لسوناطراك :  39 جدول رقم 
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                    

 الأصول الاستخدامات الخصوم الموارد
 باقي الاستثمارات 260282  صافي التمويل الذاتي 509272

 باقي المخزونات 14155  فرق إعادة التقدير -1325
 لمخزوناتا 55711 ديون متوسطة وطويلة الأجل 45826
 الحقوق 5789328 حقوق متوسطة وطويلة الأجل 8970

 القيم الجاهزة 93932 ديون قصيرة الأجل 5650666
  مجموع الأصول 6213408 مجموع الخصوم 6213409

  

   
   .العاملاستخراج الموارد والاستخدامات الدائمة وهذا لدراسة تغيرات رأس المال 

   (FR)حساب الموارد والاستخدامات الدائمة لدراسة :  40جدول رقم    
  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                               

 الأصول الاستخدامات الدائمة الخصوم الموارد الدائمة
 باقي الاستثمارات 260282 صافي التمويل الذاتي 509272

 باقي المخزونات 14155 فرق إعادة التقدير -1325
   ديون متوسطة وطويلة الأجل 45826
   حقوق متوسطة وطويلة الأجل 8970

  مجموع الأصول 274437 مجموع الخصوم 562743
  

      
  :التاليةحساب تغير رأس المال العامل من خلال العلاقة 

  
  
  
  

   .رأس المال العامل احتياجات وهذا لدراسة تغيرات الدورةاستخراج الموارد والاستخدامات 
  (BFR)جدول الموارد والاستخدامات الدورة لدراسة :  41جدول رقم 

  ج.مليون د: الوحدة                                                                                                       
 الأصول ستخدامات الدورةا الخصوم موارد الدورة
 لمخزوناتا 55711 ديون قصير الأجل 5650666

 الحقوق 5789328  

  مجموع الأصول  5845039  مجموع الخصوم 5650666
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  رأس المال العامل =  الموارد الدائمة–  الاستخدامات الدائمة  
  ج.مليون د 288306) =  274437 – 562743(  =

 .ج.مليون د 288306 ارتفع بمبلغ الشركة الوطنية سوناطراك قدهامش أمان نستنتج أن 
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  :من خلال العلاقة التاليةوتغير الخزينة  ومنه يمكن حساب تغير احتياجات رأس المال العامل
  
  
  
  
  
  

  تدفقات الخزينة في سوناطراك .4.3
بغية تفسير تشكل الخزينة، وسوف  وهذا ير مباشرةغوذلك حسب الطريقة ال جدول تدفقات الخزينة يتم دراسة     

تسيير  فيها ندرسوف باعتبارها السنة التي س) 2008-2007(ة نلس الخزينة تدفقات نقتصر على دراسة جدول
في حساباته سوناطراك يدخل  المقدم من طرفويجب أن نوضح أن جدول تدفقات الخزينة  .في المدى القصير الخزينة
اĐمع وبالتالي حسابات  ،وهذا لمساهمتها في كل من نشاطاتشركة  70والتي عددها  الوطنية والأجنبيةفروع الجميع 

كل كيان :31المادة "وهذا حسب ما جاء في  ،عن طريق عملية المقاربة وذلك عن طريق إدماج الحسابات البترولي
في الإقليم الوطني ويشرف على كيان أو عدة كيانات أخرى، يعد وينشر سنويا  ايكون مقره أو نشاطه الرئيسي موجود

يكون إعداد ونشر الكشوف المدمجة :33المادة "وأيضا  ."لكياناتالكشوف المالية المدمجة للمجموع المكون لكل هذه ا
  ."والذي يدعى الكيان المدمج على عاتق الأجهزة الاجتماعية للكيان المهيمن للمجموع المدمج

  )الطريقة الغير مباشرة(ات الخزينة جدول تدفق .1.4.3
على توليد  الشركةيهدف جدول تدفقات الخزينة إلى إعطاء مستعملي الكشوف المالية أساسا لتقييم مدى قدرة      

  :ويمكن توضيح ذلك في الجدول التالي. بشأن استخدام السيولة المتاحة لديهاالأموال ونظائرها، وكذلك المعلومات 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

 العامل احتياجات رأس المال = ) استخدامات الدورة( –  ) موارد الدورة(  
  ج.مليون د 194373=  5650666 – 5845039= 

  .)2008-2007(خلال الفترة  ج.مليون د 194373الدورة ارتفعت بمبلغ  احتياجاتنستنتج أن 

  الخزينة =) رأس المال العامل( – ) احتياجات رأس المال العامل(  
  ج.مليون د 93933=  194373 – 288306= 

  .)2008-2007(خلال الفترة  ج.مليون د 93933بمبلغ في الشركة قد ارتفعت السيولة نستنتج أن 
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الفترة من  )Groupe( لسوناطراك )غير مباشرةالطريقة ال( جدول تدفقات الخزينة:  42رقم  جدول
  31/12/2008إلى  31/12/2007

 ج.مليون د: الوحدة            

 ةالسنة المالي  البيان    
2007  

 ةالسنة المالي
2008  

            Résultat de l’ensemble consolidé 
  )1( المدمجة النتيجة الإجمالية الصافية

629449  631943  

Amortissements et provisions des investissements 
 )2( إهتلاكات ومؤونات إجمالي الاستثمارات

339,595  347,703  

Provisions des titres de participations et autres actifs d’investissement 
 )3( مؤونات سندات المساهمة والأصول الاستثمارية الأخرى

1181  1412  

Variation des provisions pour pertes et charges (hors impôts différés passifs) 
 )4( تغير في مؤونات الخسائر والتكاليف

1,695  )41198(  

Elimination des amortissements et provisions 
            (4)+(3)+(2) =(5)                                               ) 5( الإهتلاكات والمؤونات منالتخلص 

341290  307917  

Variation des impôts différés actifs 
  )6(  التغير في الضرائب المؤجلة في الأصول

2304  27760  

Variation des impôts différés passifs 
  )7( التغير في الضرائب المؤجلة في الخصوم

13010  1990  

Elimination des variations d’impôts différés 
             (7)+(6) =(8)                                                     )   8( التخلص من تغيرات الضرائب المؤجلة

15314  29750  

Elimination des (plus)/moins values de cession 
  )9(   التخلص من القيمة المضافة لأصول المتنازل عنها

305867  390505  

Elimination du résultat des sociétés mises en équivalence 
  )10( الموضوعة في المقاربة نتيجة الشركاتالتخلص من 

)2075(  )1528(  

Dividendes reçus des sociétés mises en équivalence 
  )11( الموضوعة في المقاربة الحصص المتحصل عليها من الشركات

450  382  

MARGE BRUTE D’AUTOFINANCEMENT DES SOCIETES INTEGREEES 
                     (11)+(10)+(9)+(8)+(5)+(1)=(12) المدمجة للشركاتالهامش الصافي لقدرة التمويل الذاتي 

1290294  1358970  

Variation du besoin en fond de roulement lié à l’exploitation 
  )13( المرتبط باستغلالتغيرات احتياجات رأس المال العامل 

109445  )60194(  

FLUX NET PROVENANT DE L’EXPLOITATION  (A)                                                
     (13)+(12) =(14)                                                     تدفقات الخزينة المتولدة من عملية الاستغلال

1399739  1298776  

Acquisitions d’investissements incorporels et corporels (net var. Dettes rattachées) 
  )15(  الحيازة على الاستثمارات المادية والمعنوية

)752794(  )888288(  

Acquisitions de titres non consolidés (net var. dettes rattachées) 
  )16( الغير مدمجةالحيازة على سندات المساهمة 

)69567(  )170275(  

Acquisitions d’autres actifs d’investissement (net var. dettes rattachées) 
  )17( الحيازة على أصول الاستثمارات الأخرى

)121516(  )225775(  

Acquisitions d’investissements 
                                                            (17)+(16)+(15)=(18)    )18( الاستثماراتالحيازة على 

)943878(  )1284338(  

Cessions d’investissements incorporels et corporels (net var. dettes rattachées) 
  )19( عن الاستثمارات المادية والمعنوية لاتالتناز 

2056  11968  
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Cessions de titres de placement (net var. créances rattachées) 
  )20( عن سندات التوظيف لاتالتناز 

33513  132767  

Remboursements d’autres actifs d’investissements 
  )21( الأصول الاستثمارية الأخرى اتتسديد

4850  3870  

Cessions/remboursements d’investissements 
                                              (21)+(20)+(19)=(22)    )22( الاستثمارات اتأو تسديد تالتنازلا

40418  148605  

Incidences des apports de fusions 
  )        23( عمليات الإدماج تأثيرات

-  -  

Flux net provenant des investissements                                                                      )(B 
                                         (23)+(22)+(18)=(24)  )24( تدفقات الخزينة المتولدة عن الاستثمارات

)903460(  )1135733(  

Dividendes et tantièmes versés (net var. dettes rattachées) 
  )25( الحصص و الأقساط المدفوعة

)239081(  )74226(  

Augmentation (réduction) de fonds social (net var. créances/ dettes rattachées) 
  )26( زيادة أو نقصان رأس المال الاجتماعي

196635  )5981(  

Souscriptions d’emprunts 
  )27( اكتتاب القروض

30959  42608  

Remboursements d’emprunt 
  )28( القروض اتتسديد

)39919(  )32827(  

Augmentation (diminution) du  financement net des investissements par les partenaires 
  )29( زيادة أو نقصان في التمويل الصافي للاستثمارات من طرف الشركاء

58402  108852  

Flux net provenant du financement net     (C)                                                                  
                     (29)+(28)+(27)+(26)+(25)=(30))   30(  تدفقات الخزينة المتولدة عن عملية التمويل

108852  38426  

Incidence de la variation des taux de change 
  )31(   الأجنبيةتأثيرات تغير في سعر العملات 

)586(  4177  

Incidence de la variation des reclassements 
  )32( تأثيرات عمليات إعادة الترتيب

2716  )18473(  

Incidence de la variation de périmètre 
  )33( تأثيرات تغيرات في المجالات

)46552(  )30613(  

VARIATION DE TRESORERIE 
                                       (33)+(32)+(31)+(30)+(24)+(14)=(34))  34( تغير الخزينة الصافية

458854  156560  

Trésorerie au 1er janvier 
  )35( الخزينة عند افتتاح السنة المالية

954825  1413680  

Trésorerie au 31 décembre 
  )36( الخزينة عند إقفال السنة المالية

1413680  1570240  

Variation de trésorerie 
                                                                (36)+(35)=(37))      37( تغير في الخزينة الصافية

458854  156560  

  
  شرح المصطلحات الخاصة بجدول تدفقات الخزينة .1.1.4.3

  .وهذا ما نسعى إليه في هذا الجدول في الشركة الإدماج تقنياتتعريف بعض المصطلحات التقنية يساعد على فهم      
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  ]56[ )غير مباشرةالطريقة ال( الخاصة بجدول تدفقات الخزينة شرح المصطلحات:  43جدول رقم 
 المصطلحات

 (Groupe) المجمع :
.مجمل المؤسسات المدمجة  

 (Comptes consolidés) الحسابات المدمجة:
والمؤسسات المرتبطة والتي على ) الكيان المدمج(تقديم وعرض الحالة المالية والنتائج للمجمع ككل المتكون من الشركة المدمجة الحسابات المدمجة هدفها 

.أساسها يشكلون كيان واحد  
 (Entreprise consolidée) المؤسسة المدمجة:

.المؤسسة التي تدخل في مجال الإدماج  
 (Société consolidante) الشركة أو الكيان المدمج:

.الشركة الأم: đا عنين ، والتيالشركة التي تملك روابط مباشرة أو غير مباشرة مع المؤسسات الأخرى والتي تقوم بعملية الإدماج  
 (Résultat groupe) نتيجة المجمع:
.حصة النتائج الخاصة بالمؤسسات التي تعود إلى اĐمع  

 (Elimination) التخلص (الإعدام):
.اĐمعالاستخدامات المزدوجة، العمليات مابين مؤسستين داخل  والتخلص من نزع لىمحاسبية ēدف إعملية   

 (Opérations Intra-groupe) عمليات داخل المجمع:
.العمليات التي تجرى مابين المؤسسات المدمجة  

 (Impôts différés-actif) الضرائب المؤجلة- الأصول:
.في أصول الميزانية والمقدمة الضرائب المؤجلة الموجودة  

 (Impôts diffères) الضرائب المؤجلة: 
.وهي الضرائب التي تظهر في حساب النتائج المدمجة على عملية محاسبية التي تأثرت đذه الضرائب في الحسابات السنوية  

 (Périmètre) المجال:
.أو الداخلة في لائحة الإدماج قائمة المؤسسات المدمجة  

 (Variation de périmètre) تغيرات في المجالات:
.تغيرات المؤسسات الداخلة في عملية الإدماج من دورة إلى أخرى  

 (Mise en équivalence) المقاربة:
الإدماج التي تتم على أساس تقييم سندات المساهمة التي تملكها المؤسسة المدمجة بحيث لابد على الكيان المدمج أن يملك على الأقل  من طرق طريقة
.في فروعه الوطنية والأجنبية من سندات المساهمة% 20  

 (Ecart de conversion) فوارق الصرف:
.بالعملة الأجنبيةو  حسابات النتائج بسبب عملية تحويل الحسابات من مؤسسة أجنبيةفرق الصرف الذي يظهر في الميزانية أو في جدول   
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  شرح جدول تدفقات الخزينة. 2.1.4.3
  مجمعالمالي لل توضيح التسييرفي ووسيلة أساسية يعتبر أداة  سوناطراكالمعتمد من قبل  الخزينة تدفقاتإن جدول      
 ككل

إلى منطق هذا  ، لذلك سوف يتم التطرق)وطني وأجنبي كما ذكرنا سابقافرع  70(الفروع بإدخال جميع  (*)
  ]54[" 31و 30المادة "جاء في  وفقا لما وهذا ،المالي الجدول وإلى كيفية بحثه عن التوازن

  علاقة التوازن في جدول تدفقات الخزينة لسوناطراك .1.2.1.4.3
  :كما يلي 2008ويمكن تبين ذلك من خلال سنة  ،فيما بينها من ثلاث عناصر مترابطة هذا الجدول يتكون      

  + A  =1298776         من عمليات الاستغلال  المتولدةتدفق الخزينة  -
   - B    =1135773         تدفق الخزينة المخصص لعمليات الاستثمار  -
  + C    =38426         من عمليات التمويل    المتولدتدفق الخزينة  -
 
   + D   = 201429                        الخزينــة               تغيرات -
   :وهيتظهر من هذا الجدول علاقة أساسية و 
  
  
  

  :ومنه تصبح العلاقة كما يلي
         يعني         

  

  :عن العلاقة كما يليويمكن التعبير 
 )B( تغطية احتياجات الاستثمار يتم đاالتي  الطريقةتعتمد على  )C( عن عمليات التمويل المتولدةتدفقات الخزينة 

  :يث أنهبح شركةلل )A-B(يجب دراسة الرصيد  منه، و )A( بواسطة خزينة الاستغلال
  

  أي                             :العلاقة التاليةيمثل  -
  :التعليق

أĔا على غنى من  يعني ،بواسطة النشاط المتولد عن الاستغلال استثماراēالها القدرة على تمويل الشركة أن يظهر ب     
أو حتى رفع من رأس المال عن  أو الحصول على إعانات الاستثمار، ،جديدةطلب رؤوس أموال خارجية أو قروض 

   .ēا كلهاوĔا والوفاء بالإلتزماوذلك لأĔا تستطيع سداد دي، طريق إصدار أسهم جديدة
  تقسيمات ومكونات جدول تدفقات الخزينة. 2.2.1.4.3

   :، ويمكن توضيح ذلك كما يليمن نشاطات الاستغلال والاستثمار والتمويل جدول تدفقات الخزينة ينقسم     
 يظهر فيهمن الجدول  الجزء الأول :(A)المتأتية من أنشطة الاستغلال النقدية تدفقات ال .1.2.2.1.4.3

من خلال  نقديةعلى توليد تدفقات  الشركةقدرة  يبينعمليات الاستغلال، وفهو  المتولدة على النقديةتدفقات ال جميع
  .عمليات غير مرتبطة لا بالنشاطات الاستثمارية ولا بالنشاطات التمويلية

A – B + C = D  1298776 - 1135773  +38426   =201429 

A-B >0  
 

 1298776 - 1135773   =163003 

تدفقات الخزينة المتولدة عن نشاط +  )A(تدفقات الخزينة المتولدة عن نشاط الاستغلال = تغيرات الخزينة 
  .)C(تدفقات الخزينة المتولدة عن نشاط التمويل +  )B(الاستثمار
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الخزينة  يمثلمن الجدول  الجزء الثاني :)B(المتأتية من أنشطة الاستثمار  النقديةتدفقات ال .2.2.2.1.4.3
في  زيادةأي المادية والمعنوية  اتالمتعلقة بالاستثمار  المتحصلات وهذا يعني جميع ،عمليات الاستثمارعن المتولدة 

  .ول الثابتةصويعني النقص في الأ تالاستثماراإلى عمليات التنازل عن هذه  إضافة الأصول الثابتة
الحيازة (نمو داخلي  هل هوفي مجال الاستثمار  المبذولة من طرف الشركةالجهود  بمعرفةسمح ي تحليل هذا الجزء إذا     

  .)مالية اتاستثمار ( نمو خارجي هوأو ) على استثمارات مادية ومعنوية
الخزينة  يشملمن الجدول  لثالثالجزء ا :(C)تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل ال .3.2.2.1.4.3
 الجزءهذا  يبينكما  .الزيادة في الديون الطويلة الأجلالمال أو  رأس من أو خفض رفعمن  التمويل المتولدة عن عمليات

  :الجدول التالي توضيح ذلك من خلالكما يمكن   .الأرباحوكذلك توزيع  ،الديون تسديداتل المخصصةالمبالغ  الأخير
  .2008سنة  إلى 2007 سنة الفترة من )Groupe( قائمة التدفقات النقدية في سوناطراك:  44جدول رقم 

  .ج.مليون د: الوحدة                                                                                                                   
 2008 2007 (*) الترتيب البيان

     (A)المتأتية من أنشطة الاستغلال النقدية تدفقات ال: أولا
  631943 629449 )1( الصافية الإجماليةالنتيجة 
 307917 341290 )5( الإهتلاكات والمؤونات: يضاف
 29750 15314 )8( الزيادة في الضرائب المؤجلة        
 390505 305867 )9(    التخلص من القيمة المضافة لأصول المتنازل عنها        
 382 450 )11( الحصص المتحصل عليها من الشركات        
  -  109445  )13(  تغيرات احتياجات رأس المال العامل المرتبط باستغلال        

 )1528(  )2075( )10( نتيجة الشركات: يخصم
  )60194( - )13( تغيرات احتياجات رأس المال العامل المرتبط باستغلال        

 1399739  1298776    (A)صافي التدفقات النقدية في العمليات الاستغلال    
    B)(المتأتية من أنشطة الاستثمار  النقديةتدفقات ال :ثانيا

 15838 6906 )21)+(19( )على الاستثمارات المادية والمعنوية التنازلات( النقص في الأصول الثابتة: يضاف
  132767  33513  )20(  عن سندات التوظيف لاتالتناز           

  )1114063(  )874310( )17)+(15( )على الاستثمارات المادية والمعنوية الحيازة(  الزيادة في الأصول الثابتة: يخصم
  )170275(  )69567(  )16(   الحيازة على سندات المساهمة        

  )903460(  )1135733(  B)(صافي التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية   
    (C)تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل ال :ثالثا

 151460 89361 )29)+(27( الزيادة في الديون طويلة الأجل: يضاف
 - 196635 )26( العادية الزيادة في رصيد الأسهم         

  )32827(  )39919( )28( النقص في الديون الطويلة الأجل: يخصم
  )5981( - )26( النقص في رصيد الأسهم العادية        
  )74226(  )239081( )25( التوزيعات المدفوعة لحملة الأسهم        

 6997  38426  (C)صافي التدفقات من الأنشطة التمويلية 
 A  +B  +C(  503276 201429(صافي الزيادة أو النقص في النقدية 
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  :التعليق
فقد  نشاط التمويل أما ،اعرفت عمليات الاستثمار عجز  وقد موجبة توليد خزينة استغلال قادرة على سوناطراك     
   .سهم في توليد خزينة كلية موجبة هذا ماو  فائضا حقق
كل من الحيازة على  بالحيازة على الاستثمارات المادية والمعنوية وأيضا  الشركة قامت فيما يتعلق بدورة الاستثمار     

المادية والمعنوية  الاستثماراتبالتنازل على قامت في نفس الوقت و سندات المساهمة لدى فروعها الوطنية والأجنبية، 
وبالتالي فإن جهود سوناطراك المبذول في  ،التنازل على سندات التوظيف لكن كانت قيمة التنازلات أكبر من الحيازاتو 

   ).والمعنوية ات الماديةارتفاع الاستثمار ( داخليشكل نمو  وعلىمجال الاستثمار كبيرة 
، وتحصيل جزء الأجل بتسديد قسط من أقساط الديون القصيرةقامت  سوناطراك فإنبدورة التمويل  فيما يتعلقما أ     

قد ول ،2008من رأس المال الاجتماعي سنة  خفضتمن القروض المقدمة لفروعها الوطنية والأجنبية، في حين 
  .بالمقابل على الديون طويلة الأجل خلال الدورة مما ولد خزينة تمويل موجبة تلتحص
ة العجز تغطيمكن الشركة من دورة الاستغلال،  الذي تحقق من خلالفائض سوناطراك  وبالتالي نستنتج أن     

  .الاستثماراتنشاطات المتولدة من الموجود في 
  :، ويعود أساسا إلى النتائج التالية2008خزينة كلية موجبة في سنة قادرة على توليد  وعموما فإن سوناطراك     

  .ارتفاع النتيجة الصافية للشركة -
  .ارتفاع قدرة التمويل الذاتي -
 .ارتفاع القيمة المضافة في الشركة -
  .ارتفاع مستوى النشاط بسبب ارتفاع العمليات الاستثمارية -
    .الزيادة في الديون الطويلة الأجل -
من أن الاستثمارات المنجزة  التحقق، يجب 2008سنة لشركة  لكن قبل إصدار حكم إيجابي على الحالة الماليةو      

  .تمكن سوناطراك من أن تساير القطاع الذي تنتمي إليه
    2008الإنجازات والنتائج المحققة في سنة . 3.1.4.3

هام في ارتفاع رصيد الخزينة في سوناطراك وهذا ما ساهم بدوره إلى ارتفاع  اارتفاع أسعار البترول الخام تلعب دور  إن     
  ]52[ :الإنجازات والنتائج التالية 2008سنة  الشركةومن خلال ذلك فقد حققت وزيادة الاستثمارات، 

زائر وأوروبا في  لكل من الغاز والنفط على المستوى الوطني والربط بين الج) القنوات الأرضية(توسيع القنوات التحتية  -
، وأيضا تحسين قدرات التخزين للمحروقات )زوقناة ماد غاقناة غالسي (بحرية كل من إيطاليا وإسبانيا عبر قنوات 

  .داخل التراب الوطني
الانطلاق الفعلي لإنجاز مشاريع مهمة في اĐال الغازي مع إنشاء منشآت إضافية للغاز الطبيعي السائل ومركب  -

  . وسفاتالأمونياك والف
بنسبة  المنجزة مليون دولار منجزة على المستوى الوطني، وهذا ساهم إلى ارتفاع الاستثمارات 44استثمارات بقيمة  -

  .2007بالمقارنة بسنة  33%
  .مليون طن يعادل البترول 232قدر بمبلغ  2008الإنتاج الأولي للمحروقات لسنة  -
       مليون طن يعادل بترول، بارتفاع بنسبة 33,1وصلت إلى  2008سنة  الكمية التجارية في السوق الوطني -

  .2007بالمقارنة لسنة  7,5%
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مهما وهذا كان مع بداية عمليات جديدة للكشف  امجهودات التطور والتوسع على المستوى العالمي عرفت أيضا نمو  -
والبرتغال، إسبانيا، إيطاليا ( :أوروبا، و )وليبيا مصر، المالي، النيجر( :إفريقياوالاستكشاف حقول جديدة في كل من 

  ).أ و البيرو.م.و( :، أمريكا الشمالية والجنوبية)بريطانيا
 76,9يقدر بمبلغ مليون طن يعادل بترول محققا بذلك رقم أعمال للصادرات  131,1حجم الصادرات قدر بمبلغ  -

 :ويمكن توضيح ذلك في الشكل التالي. 2008سنة  دولار أمريكيمليار 

 
  

  ]57[ )2008إلى  2002(تطور رقم أعمال الصادرات من الفترة :  16شكل رقم 
  

:التعليق  
المحقق  ورقم أعمال صادراēا 2008سنة  المنجزةالاستثمارات يظهر بأن الشركة الوطنية سوناطراك ومن خلال      
كبيرة جهود سوناطراك المبذول في مجال الاستثمار   يمكن القول أنوبالتالي  ،تساير القطاع الذي تنتمي إليهأĔا  يظهر

  .)ات الماديةارتفاع الاستثمار ( داخلي شكل نمو علىومجسدة 
   في سوناطراك لخزينةا السنوية لتغيرات تنبؤاتال .2.4.3

الذي يعتبر أهم  للخزينة) السنوي( أو التنبؤ إن الركيزة التي يتم الحكم đا على أداء عمل أمين الخزينة هي التقدير      
  .من المعلومات لسنويةا تاليومي ثم الشهري ليصل إلى التنبؤا ينطلق مسؤول الخزينة على المستوىو  ،له نشاط
تغيرات سعر  مصدره هو )Groupe( السنوي في سوناطراكالخزينة تغيرات إن عدم اليقين الذي يطبع تقديرات       

للبرميل الخام السائل، وذلك   دولار 30هو  بتغيرات الخزينةاتضح أن السعر المرجعي الذي يتم به التنبؤ  فقدالبترول، 
  :ومنه يمكن عرض التنبؤات التالية في الجدول التالي. كحد أقصى لانخفاض الأسعار البترول في الأسواق العالمية

  
  
  
  
  

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

18,1 25,1 31,5
45,7 54 59,5

76,9

السنوات

      
مليار دولار أمريكي    : الوحدة                                                                            
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 جدول رقم 45 : جدول تنبؤات تغيرات الخزينة لسوناطراك من الفترة 2008 إلى غاية 2011.

ج.مليار د: الوحدة   )للبرميل الخام السائل $ 30: سعر البترول(                                                      

 البيان   السنوات 2008 2009 2010 2011
 الموارد    

 النتيجة الصافية 311 321 371 372

وار 
الم

د
 

 الإهتلاكات 309 374 370 390
)أ(الذاتي  قدرة التمويل 620 667 742 763  

 الديون 0 0 0 0
لاستثمارمساهمة الشركاء  224 127 86 80  
لاستغلالمساهمة الشركاء  53 53 61 58  

)ب( التمويل 277 180 148 138  
)ب+أ( مجموع الموارد 897 848 889 901  

 الاستخدامات    
 الاستثمارات 1125 720 451 364

ات
دام

ستخ
 تسديد الديون 12 6 6 5 الا

 تسديد الاشتراكات 25 25 28 26
 الحصص 85 85 85 85

 مجموع الاستخدامات 1248 836 570 480
 تغيرات احتياجات رأس المال 3 20 32 26

394 287 8-  354 - )2-1(تغيرات الخزينة    
)2(رصيد البداية  648 293 285 572  
)1(رصيد النهاية  293 285 572 967  
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:التمثيل البياني  

:من خلال الشكل التالي الشركةيمكن إعطاء نظرة شاملة للتطور التنبؤات السنوية لكل من الموارد والاستخدامات         

  
  

  )2011إلى  2008(تطور الموارد والإستخدمات من الفترة :  17شكل رقم 
  

  :التعليق
  :بعض النقاط التالية ةلاحظيمكن م )17(والشكل رقم  )45(من خلال الجدول رقم       

وهذا راجع إلى انخفاض  2009من سنة  اًسوف تشهد تراجعا ابتداء سوناطراكاستخدامات  يظهر بأن -
  .الاستثمارات

وهذا راجع إلى ارتفاع قدرة التمويل  2009من سنة  اًارتفاع بسيط ابتداء سوف تعرف سوناطراكيظهر بأن موارد  -
  .الذاتي في الشركة

دولار للبرميل الخام سوف يكون له تأثير سلبي علي عمليات  30إذا نستنتج أن انخفاض سعر البترول إلى سعر       
وهذا  2011وسنة  2010الخزينة في سنة تغيرات ، وبالتالي سوف ترتفع )Groupe( كالاستثمار في سوناطرا

  . نتيجة تجميد السيولة في المؤسسات المالية
 
 

  
  
  
  
  

897 848 889 901

1248

836
570 480

0

500

1000

1500

2000

2500

2008 2009 2010 2011

المبلغ

السنوات
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  خاتمة الفصل
  
  
  

الصناعات، وهو يمثل لكثير من الدول النامية  جميع تدخل في رئيسيا ومادة أولية أساسية ايعتبر البترول مصدر      
 ظهر الأهمية التي يكتسيها مجال البترول والذي يتطلبتوبالتالي  .إذ لم نقل الوحيد ،ماليا مهما اموردوالجزائر خاصة 

  :التالية الكبرى đدف تحقيق الأهداف شاملة إستراتيجية
   .البترولية الصناعة على السيطرة تحقيق -
   .الثروة البترولية في القادمة الأجيال حق حفظ -
   .الوطني الدخل مصادر وتنويع -
  .العاجلة التنمية لتمويل خطة القصير المدى في البترولية العائدات من قدر أقصى تحقيق -
 .للبترول البدائل تطوير -

من مداخيل البلاد  %95ضمن أكبر الشركات البترولية العالمية تساهم بنسبة  12وتأتي سوناطراك في المرتبة      
  .من ميزانية الدولة عن طريق الجباية البترولية %50وكذا بنسبة  ،بالعملة الصعبة

وتقدم المؤسسة على مرحلة صعبة بعد فتح اĐال لدخول الشركات الأجنبية لأغراض التنقيب والاستغلال وبالتالي      
  .يجب التفكير حول التحكم في التكاليف ودراسة السوق الدولية بصفة أكثر جدية

 يتطلب، النتائج هذه على أن المحافظة باعتبار سوناطراك على التحديات من تزيد ذكرال سالفةال النتائج هذه إن      
 الوظائف من أكثر أصبحت التي ،الخزينة لوظيفة محكم تسيير من فلابد ذلك منللشركة،  المالية موارد لكل فعالا اتسيير 
 .ة في اتخاذ القرارات الهامةحساسي وأكثرها الشركة في أهمية
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   خاتمة

  
  
 

حــدث ويحــدث في العــالم المعاصــر مــن تغــيرات وتحــولات قــد وجــدت طريقهــا لتــأثير في أوضــاع المؤسســات وفكــر التســيير  إن مــا    
 مفاهيم وأفكـار التسـيير التقليـدي الـذي سـاد في عصـر مـاوالإدارة، نتج عن ذلك فلسفة جديدة ونموذج تسييري متطور، يختلف عن 

الــذي أصــبح عــالمي التطبيــق، وتحــول فلســفة وتقنيــات جديــدة  ةتســيير الخزينــقبــل المعلومــات والتقنيــة، وامتــد تــأثير التســيير الجديــد إلى 
وبـرامج عملـه  اسـتراتيجياته، وتـدمج اليـةالفعويعتـبر مـدخلا لتحقيـق  هاهتماماتـفي قمـة  -تسـيير الخزينـة  -ومختلفة، يضع التسيير المالي

، وتحـــول نشـــاطات إســـتراتيجية تنطـــوي علـــى خطـــورة وحساســـية تمـــس صـــميم أهـــداف الاقتصـــادية في البنـــاء الإســـتراتيجي للمؤسســـة
  .المؤسسة الإستراتيجية

مكانتهــا كبــاقي الوظــائف الأخــرى في المؤسســة  تأخــذوبــالرغم مــن أن إدارة الخزينــة وتســييرها وظيفــة مــن وظــائف المؤسســة، لم       
بالخزينـة جـاء تاليـا للاهتمـام بالجانـب المـادي للعمـل والإنتـاجي للمؤسسـة، فإĔـا لأن الاهتمـام بالجانـب التحليلـي و الاقتصادية، ذلك 

الإنتــاج وأكثــر غــدت مــن أكثــر الوظــائف أهميــة في المؤسســات وأكثرهــا حساســية، كوĔــا تتعامــل مــع أهــم وأحــرج عنصــر مــن عناصــر 
  . والتدفقات النقدية وهي السيولة موارد المؤسسة عرضة للتأثير بالتغيرات

الـتي لا يمكـن أن تكـون ناجحـة إذا لم ترافقهـا صادية عميقة على المستوى الكلـي و تباشر العديد من الدول اليوم إصلاحات اقت      
ت تسيير المؤسـسات الاقتصادية حيث أن عمليـة إنعـاش الاقتصـاد الـوطني ذلك لتغير أنمـاط وآلــياو  إصــلاحات على المستوى الجزئي،

أن الجزائـر في المرحلـة ـــلها قـادرة علـى المنافسـة خاصـة و جعالـذي يعمـل علـى تأهيـل المؤسسـات و  تفرض تحديث طرق الإدارة بالشـكل
  .ناجحة مستفيدين من تجارب الدول المتقدمةذلك بتطبيق آليات وأنماط تسيير و  الأولى من دخولها في شراكة مع الإتحاد الأوربي،

مـن أجـل تحقيـق أهـداف  يةإن عملية تحديث طرق التسيير ēدف أساسا إلى التحكم في اختيار أفضل أدوات الـتحكم التسـيير       
  .خاصةالأداء المــالي بصفة امة و ها بصفة عئاستمرارها مرهون بكفاءة أداحيث بقاء أي مؤسسة و  المؤسسة الاقتصادية،

ومن أهم الصعوبات التي تواجه المؤسسة الاقتصادية الجزائرية في ظل التحـول نحـو اقتصـاد السـوق يتمثـل في تحقيـق توازĔـا المـالي       
مصـدر هـذه الصـعوبات هـو و  الاسـتمرارية وبـدون الاعتــماد علـى مسـاعدات الدولـة،ط الوحيـد الـذي يضـمن لهـا البقـاء و الشر  باعتباره

  .الخزينة مؤشر وخاصةفي مؤشرات التوازن المالي عدم التحــكم 
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  الهيكل التنظيمي سوناطراك): 01(الملحق رقم 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  

Source : Sonatrach, Rapport annuel, 2008.P 10. 
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 مراقبة المجمع
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:مساهمة سوناطراك في المؤسسات الوطنية )02(الملحق رقم    
 

 

 

 

En 10 6 DA 

Désignation Capital %Détention 
Société d'Investissement et de Participation SIP 200 100% 
Holding Raffinage et Chimie des 
Hydrocarbures RCH 20000 100% 
Holding Services Para-Pétroliers SPP 400 100% 
Holding Valorisation des Hydrocarbures SVH 200 100% 
Holding Activités industrielles Externes AIE 6500 100% 
Société Algéro-Lybienne d'Exploitation et 
de Production de Produits Pétroliers ALEPCO  5,66  50%  
NAFTOGAZ NAFTOGAZ 30 100% 
Institut Algèrien des Hautes Etudes 
Financières IAHEF 30 10% 
Sharikat kahraba hadjret Ennouss SKH 10 10% 
OSPREC OSPREC 42,6 49,50% 
Sociétè de Gestion et de Services de Soutien SGS 3000 100% 
Sharikat Koudiat Edraouche SKD 1 49% 
Algerian Energy Telecom Company AETC 200 50% 
Société d'Engineering Pétrolier SEP 368,99   

 

Source : Sonatrach, Rapport annuel, 2008, p 122. 

 
 
 

Titres de participation  
Sociétés Algériennes 
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:مساهمة سوناطراك في المؤسسات الأجنبية )03(الملحق رقم     

 

 

 

 

  

En 106 DA 

Désignation Capital %Détention 
MARICONSULT SPA MARICONSULT EURO 103300 50% 
SAMCO (SAGL) SAMCO CHF 20000 5% 
MEDGAZ MEDGAZ EURO 28500000 36% 
Joint-venture Algerian Nippon 
Gas Transportation Corporation JV ANGT USD 100000 25% 
Joint-venture Skikda LNG Transportation 
Corporation SLTC USD 200000 25% 
Joint-venture Méditerranéens LNG 
Transportation Corporation MLNGTC USD 200000 25% 
SONATRACH International Holding 
Corporation SIHC USD 282025313 100% 
Société In Salah Gas Services Limited ISGL GPB 180 50% 
GALSI GALSI EURO33838000* 40.6185% 
TRANSMED SPA TRANSMED EURO 240000 50% 
SONATRACH RE SH RE EURO 20000000 90% 
Energias de Portugal EDP EURO 341870701 2.235% 
*non inclus le montant constaté en réserves pour d’émission 27000000 Euros 

 Source : Sonatrach, Rapport annuel, 2008, p 123. 

 

 
 
 
  
  

Titres de participation  
      Sociétés Etrangères 

 



137 
 

 
 

  
 
 

  (04)الملحق رقم
  

  
  

   
طرق . لسوناطراك تم تسجيلها على أساس المخطط الوطني المحاسبي الجزائري 2008الحسابات الاجتماعية للدورة المالية لسنة      

  .2006و 2007لحسابات سنة هي نفسها المطابقة  2008وأساسيات المحاسبة المطبقة من أجل الحسابات 
ومن خلال ذلك عندما تتم صفقة خاصة مع شركات أجنبية بحيث هذه الأخيرة لا تتم على أساس قواعد المخطط الوطني      

المحاسبي الجزائري، فالمديرية المالية هي التي تقوم بإعطاء الحكم على الطرق المحاسبية والتي يكون على أساسها إعطاء معلومات 
  .على أساسها تظهر đا الحالة المالية للشركةأكيدة 

بحيث لا تظهر حسابات فروع اĐمع البترولي وأيضا ) الشركة ذات الأسهم(الميزانية المحاسبية التي تظهر أمامنا تخص سوناطراك      
   .تلك التي تمارس عليها الشركة مراقبة الخاصة كالفروع الأجنبية

  :العامل النقدي - 1
المحققة بالعملة الصعبة يتم تحويلها على أساس سعر الصرف لتاريخ الصفقة، والتكاليف والديون المقيمة بالعملة الصفقة      

  . الصعبة يتم تحويلها لسعر الصرف عند تاريخ إقفال حسابات الدورة
  :سندات المساهمة - 2

توى الحقوق الاستثمار في حساب سندات سندات المساهمة التي تملكها سوناطراك في حق فروعها يتم تسجيلها على مس     
أما سندات المساهمة ). الحقيقية(السندات المتحصل عليها على فروعها الوطنية يتم تسجيلها على أساس قيمتها التاريخية . المساهمة

  .التي تملكها الشركة في حق فروعها الأجنبية يتم تسجيلها على أساس قيمة Ĕاية حسابات عمليات الدورة
  :الأعمال رقم - 3

رقم الأعمال المتعلق ببيع المحروقات يتم تسجيله عند تحويل الملكية على أساس ما ينص عليه العقد المتفق عليه، سعر البيع في      
رقم الأعمال الناتج على الخدمات المقدمة يتم تحديده عند انتهاء هذه . السوق الوطني يتم تحديده من طرف الدولة وبصفة قانونية

  . تالخدما
  :تكاليف الاستكشاف  - 4

أما أبار البحث يتم تسجيلهم في المرحلة الأولى على . خلال السنة %100نفقات الجيولوجية والجيوفيزيائية يتم إهتلاكهم      
  .شكل استثمارات حتى Ĕاية البحث

المحاسبي على أساس أبار التطوير أبار البحث التي أدت إلى إيجاد احتياطات بترولية يتم تسجيلهم وفق المخطط الوطني      
في خلال Ĕاية  %100مصاريف الحفر التي استثمرت على الآبار التي لا يوجد فيها احتياطات بترولية يتم إهتلاكها . والإنتاج

  .السنة التي يتم فيها الحفر

 سوناطراكالشركة الوطنية أساسيات المحاسبة في 



138 
 

 
 

  :أصول إنتاج المحروقات - 5
يتم تسجيلها على أساس تكاليفها المتحصل عليها أو ) روقاتحفر الآبار وإنشاء وتنمية قدرة الإنتاج المح(تكاليف تنمية      

جميع المعدات منها قطع الغيار ومهما أĔا كانت بعيدة عن المعدات  . تكلفة الإنشاء وبنزع تكاليف التسبيقات عند مرحلة الإنشاء
ج يتم تسجيلها في هذا الحساب وفق بطبيعتها ولكن هي مهمة للغاية بحيث لا يمكن الاستغناء عنها في عملية سير أصول الإنتا 

جميع عمليات الصناعة . تكاليف الحيازة أو تكاليف الإنشاء ويتم اهتلاكهم على أساس نفس معدل التجهيزات المترابطة معها
على الآبار موجهة إلى تحسين معدل الاسترجاع يتم تسجيلها على أساس قيمة الإنشاء ويتم اهتلاكها على نفس قيمة الآبار 

  .نتجةالم
  2006منذ سنة  07- 05أصول الإنتاج المحروقات يتم اهتلاكهم أفقيا وفقا للمعدل المحدد من قانون 

  .%100الآبار الغير منتجة  -
  %12,5الآبار المنتجة  -
  %12,5...) ماء(الآبار أخرى  -
 %10منشآت الواجهة  -
 :القيم الحقيقية الأخرى - 6

ومنشآت تكرير وتميع الغاز الطبيعي وفصل ) أنابيب الغاز وأنابيب البترول(لنقل للمحروقات هذه القيم تتجمع فيها القنوات ا      
يتم تسجيلهم حسابيا في الميزانية على أساس قيمة الحصول عليها مع نزع المصاريف المالية والتي يتم تحملها حتى . الغاز السائل
  :2006منذ سنة  07-05ق المعدل المحدد في قانون هذه القيم الحقيقية يتم إهتلاكها أفقيا وف. بداية الخدمة

  .%10: منشآت مركبة -
  .%7,5: أنابيب الغاز وأنابيب البترول -
  .%50إلى  %25من : تجهيزات ومعدات النقل ومعدات البناء -
  .%5: مباني -
  . على نشاطات النقل عبر الأنابيب، وتمييع وفصل الغاز الطبيعي السائل %38معدل الضرائب  -

قانون . %25المقر الرئيسي للشركة هو مجمع ضريبي لجميع الحقوق المشتركة، بحيث مفروض عليه ضريبة الأرباح الغير العادية بنسبة 
  :يحدد لسوناطراك تسديد ما يلي 05-07

على أساس أتاواه على جميع الاحتياطات الخاصة بالمحروقات المستخرجة، ويتم حساđا على أساس كل منطقة استغلال مقيمة  -
على أساس  ARHبالنسبة لأسعار المحروقات المصدرة، وعلى أساس وكالة  ALNAFTالأسعار المسجلة من طرف الوكالة 

  .معدل الإتاوة يحدد على أساس المنطقة المسجلة والمرقمة في منطقة الاستغلال والإنتاج. الوطني سعر المحروقات الموجهة لاستهلاك
يتم تحديده  %70وعلى الأكثر  %30، رسم على عائدات البترول بمعدل يقارب على الأقل رسم على عائدات المحروقات -

  .على أساس قيمة الإنتاج المتراكم منذ البداية
  : يحدد أيضا ضرائب أخرى وحقوق أخرى 07-05قانون 

  .رسم إشعال النار -
  ).حقوق الملكية(رسم نقل الملكية  -
  .   رسم استعمال الماء -
 .غاز ثاني أكسيد الكاربون رسم إفراز -



3الجريدة الرالجريدة الرّسميسميّة للجمهورية للجمهوريّة الجزائرية الجزائريّة / العدد ة / العدد 74
15 ذو القعدة عام  ذو القعدة عام 1428 هـ هـ

25 نوفمبر  سنة نوفمبر  سنة 2007  م م

qوبعد رأي مجلس الدولة -
qانHوبعد مصادقة البر -

يصدر القانون الآتي نصه :يصدر القانون الآتي نصه :

اHـــــاداHـــــادّة الأولى : ة الأولى : يـــــهـــــدف هـــــذا الـــــقـــــانــــون إلـى تحـــــديــــد
الــــنــــظـــــام المحــــاســـبـــي اHــــالــي الــــــذي يــــدعــى فــي صــــلــب
الــــنــص "المحــــاســــبــــة اHــــالــــيــــة"q وكــــذا شــــروط وكــــيــــفــــيـــات

تطبيقه.
الفصل الأولالفصل الأول

التعاريف ومجال التطبيقالتعاريف ومجال التطبيق

اHـادة اHـادة 2 : : تطـبق أحـكام هـذا الـقانـون عـلى كل شخص
طبيعي أو معنوي ملزم �وجب نص قانوني أو تنظيمي

�سك محاسبة ماليةq مع مراعاة الأحكام الخاصة بها.

يستـثنى من مـجال تـطبـيق هذا الـقانـون الأشخاص
اHعنويون الخاضعون لقواعد المحاسبة العمومية.

اHـادة اHـادة 3 : : المحــاســبـة اHــالـيــة نـظــام لـتــنــظـيم اHــعـلــومـة
qـــالــــيـــة يــــســـمح بــــتـــخــــزين مــــعـــطــــيـــات قــــاعـــديــــة عـــدديـــةHا
وتصنيفهاq وتـقييمهاq وتسجـيلهاq وعرض كشوف تعكس
qــالـيــة و�ــتـلــكــات الـكــيـانHصـورة صــادقــة عن الـوضــعــيـة ا

ونجاعتهq ووضعية خزينته في نهاية السنة اHالية.

اHــادة اHــادة 4 : : تـــلــزم الـــكــيـــانــات الآتـــيــة �ــسـك مــحـــاســبــة
مالية : 

qالشركات الخاضعة لأحكام القانون التجاري -
qالتعاونيات -

- الأشـخـاص الــطـبـيـعــيـون أو اHـعـنـويــون اHـنـتـجـون
لـلـسـلع أو الخـدمـات الـتـجاريـة وغـيـر الـتـجـاريـةq إذا كـانوا
�ـــارســون نــشـــاطــات اقـــتــصــاديـــة مــبـــنــيــة عـــلى عــمـــلــيــات

qمتكررة
WــــعـــــنـــــويــــHأو ا Wوكـل الأشـــــخــــاص الـــــطـــــبــــيـــــعـــــيـــــ -

الخاضعW لذلك �وجب نص قانوني أو تنظيمي.

اHـادة اHـادة 5 : : �ـكن الـكــيـانـات الــصـغـيـرة الــتي لا يـتـعـدى
رقم أعـمالهـا وعدد مـستـخدمـيها ونـشاطـها الحـد اHعqW أن

تمسك محاسبة مالية مبسطة.
تحدد شروط وكيـفيات تطـبيق هذه اHادة عن طريق

التنظيم.

قــــــانانــــون رقم ون رقم 07 -  - 11  م مــــؤرؤرخّ في خ في 15 ذي ال ذي الــــــقــــــعــــــدة عدة عــــام ام 1428
25  ن  نــــوفوفــــمــــبــــر سر ســــنـة ة q q2007 يــــتــــضــــمـمـّن الن الــــنــــظـامام اHاHـوافق وافق 

المحاسبي اHاليالمحاسبي اHالي.
ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

qإنّ رئيس الجمهوريّة

- بــــنـــاء عــــلى الــــدســــتـــورq لاســــيـــمــــا اHـــواد 119 و120
qو122- 9 و126 و127 منه

- و�ــــــقــــــتــــــضـى الأمــــــر رقم 66 - 154 اHــــــؤرخ في 18
صــفــر عـام 1386 اHــوافق 8 يــونــيــو ســنـة 1966 واHــتــضـمن

qتممHعدل واHا qدنيةHقانون الإجراءات ا

- و�ــــــقــــــتــــــضـى الأمــــــر رقم 66 - 155 اHــــــؤرخ في 18
صــفــر عـام 1386 اHــوافق 8 يــونــيــو ســنـة 1966 واHــتــضـمن

qتممHعدل واHا qقانون الإجراءات الجزائية

- و�ــــــقــــــتــــــضـى الأمــــــر رقم 66 - 156 اHــــــؤرخ في 18
صــفــر عـام 1386 اHــوافق 8 يــونــيــو ســنـة 1966 واHــتــضـمن

qتممHعدل واHا qقانون العقوبات

- و�قـتـضى الأمر رقم 75 - 35 اHـؤرخ في 17 ربـيع
الـثـاني عام 1395 اHـوافق 29 أبـريل سـنة 1975 واHـتـضمن

qالمخطط الوطني المحاسبي

- و�ـــــــقـــــــتــــــــضى الأمــــــــر رقم 75 - 58 اHــــــــؤرخ في 20
رمــــضــــان عــــام 1395 اHــــوافق 26 ســــبـــــتــــمــــبـــــر ســــنــــة 1975

qتممHعدل واHا qدنيHتضمن القانون اHوا

- و�ـــــــقـــــــتــــــــضى الأمــــــــر رقم 75 - 59 اHــــــــؤرخ في 20
رمــــضــــان عــــام 1395 اHــــوافق 26 ســــبـــــتــــمــــبـــــر ســــنــــة 1975

qتممHعدل واHا qتضمن القانون التجاريHوا

- و�ـــقـــتـــضـى الـــقـــانـــون رقم 91 - 08 اHــؤرخ في 12
شـــوال عــام 1411 اHــوافق 27 أبـــريل ســـنــة 1991 واHـــتـــعــلق
�ـــهــنـــة الخــبـــيــر المحــاسـب ومــحــافـظ الحــســابـــات والمحــاسب

qعتمدHا

- و�ـــــــقـــــــتــــــــضى الأمــــــــر رقم 03 - 11 اHــــــــؤرخ في 27
جــمـــادى الــثــانـــيــة عــام 1424 اHــوافق 26 غــشت ســنــة 2003

qتعلق بالنقد والقرضHوا

- و�ـــقـــتـــضـى الـــقـــانـــون رقم 04 - 08 اHــؤرخ في 27
جــمـــادى الــثــانـــيــة عــام 1425 اHــوافق 14 غــشت ســنــة 2004

qتعلق بشروط �ارسة الأنشطة التجاريةHوا

قوانيــنقوانيــن
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الفصل الثالثالفصل الثالث
تنظيم المحاسبةتنظيم المحاسبة

10 : : يــجب أن تــســتــوفي المحــاســبــة الــتــزامــات اHـادة اHـادة 
الانتـظام واHـصداقيـة والشـفافـية اHرتـبطـة بعـملـية مسك

اHعلومات التي تعالجها ورقابتها وعرضها وتبليغها.

q11 : : يـــــــحــــــدد الــــــكــــــيــــــان تحـت مــــــســــــؤولـــــــيــــــته اHـــــادة اHـــــادة 
الإجــــراءات اللازمــــة لــــوضع تــــنــــظــــيم مــــحــــاســــبي يــــســــمح

بالرقابة الداخلية والخارجية على السواء.

اHادة اHادة 12 : : تمسك المحاسبة اHالية بالعملة الوطنية.

13 : : تحـــول الــــعـــمــــلـــيـــات اHــــدونـــة بــــالـــعــــمـــــلــــة اHــادة اHــادة 
الأجـــنـــبــــيــــة إلـى الـــعـــمــلـــــة الـــوطـــنـــيــــة حـــسـب الـــشـــروط

والكيفيـات المحددة في اHعايير المحاسبية.

اHـادة اHـادة 14 : : تـكـون أصول وخـصـوم الكـيـانات الخـاضـعة
لـهـذا الـقانـون مـحل جـرد من حـيث الـكم والـقـيـمـة مرة في
الــــســـنــــة عـــلـى الأقلq عـــلـى أســـاس فــــحص مــــادي وإحـــصـــاء

للوثائق الثبوتية.

يجب أن يـعـكس هذا الجـرد الوضـعـية الحـقيـقـية لـهذه
الأصول والخصوم.

اHـادة اHـادة 15 : : لا �ـكن إجـراء أي مـقـاصـة بـW عـنـصـر من
الأصـول وعـنصـر من الخـصومq ولا بـW عـنصـر من الأعـباء
وعــنــصـــر من اHــنـــتــجــاتq إلا إذا تـــمت هــذه اHــقـــاصــة عــلى
أسس قــانــونــيــة أو تــعــاقــديــةq أو إذا كــان من اHــقــرر أصلا
تحــــــقــــــيـق عـــــنــــــاصــــــر هــــــذه الأصـــــول والخــــــصــــــوم والأعــــــبـــــاء

واHنتجات بالتتابعq أو على أساس صاف.

اHـادة اHـادة 16 : : تحــرر الـكــتـابــات المحـاســبـيــة حـسـب اHـبـدأ
اHـــســـمى "الـــقـــيـــد اHــزدوج": �ـس كل تـــســـجـــيل عـــلى الأقل
حــــســـابــــW اثـــنــــqW أحـــدهــــمـــا مــــدين والآخـــر دائـنq في ظل
احـترام الـتـسـلسل الـزمـني في تـسجـيل الـعـملـيـات. يجب

أن يكون اHبلغ اHدين مساويا للمبلغ الدائن.

اHـادةاHـادة 17 : : يــحــدد كل تــســجـيل مــحــاســبي مــصـدر كل
مـعـلـومـة ومـضـمونـهـا وتـخـصـيـصهـاq وكـذا مـرجع الـوثـيـقة

الثبوتية التي يستند إليها.

اHـادة اHـادة 18 : : تـسـتـنـد كل كـتـابـة مـحـاسـبـيـة عـلى وثـيـقة
ثـبـوتـيـة مـؤرخـة ومـثـبـتـة عـلى ورقـة أو أي دعـامـة تضـمن
اHــــصـــداقـــيــــة والحـــفظ وإمـــكــــانـــيـــة إعــــادة مـــحـــتــــواهـــا عـــلى

الأوراق.
تـلــخص الـعـمـلــيـات من نـفس الــطـبـيـعــة والـتي تـمت
في نـفس اHــكـان وفي نــفس الـيــوم في وثـيــقـة مــحـاســبـيـة

وحيدة.

الفصل الثانيالفصل الثاني
الإطار التصوريالإطار التصوري واHباد� المحاسبية واHعايير المحاسبيةواHباد� المحاسبية واHعايير المحاسبية

اHــادة اHــادة 6 : يـــتــضـــمن الــنـــظــام المحـــاســبي اHـــالي إطــارا
تصوريـا للمحـاسبة اHالـيةq ومعايـير محاسـبيةq ومدونة
حسابـات تسـمح بإعـداد كشوف مـاليـة على أسـاس اHباد�

المحاسبية اHعترف بها عامةq ولاسيما : 
qمحاسبة التعهد -

qاستمرارية الاستغلال -
qقابلية الفهم -

qالدلالة -
qصداقيةHا -

qقارنةHقابلية ا -
qالتكلفة التاريخية -

- أســـــبــــــقــــيـــــة الـــــواقع الاقـــــتــــــصـــــادي عـــــلى اHـــــظـــــهــــر
القانوني.

اHادة اHادة 7 : : يشـكل الإطار التـصوري لـلمحـاسبة اHـالية
دلــيلا لإعـــداد اHـــعـــايــيـــر المحـــاســبـــيـــةq وتــأويـــلـــهــا واخـــتـــيــار
الـطريـقة المحاسـبيـة اHلائمـة عنـدما تـكون بعـض اHعاملات
وغـيـرهـا من الأحـداث الأخرى غـيـر مـعالجـة �ـوجب مـعـيار

أو تأويل.
يعرف الإطار التصوري :

qمجال التطبيق -
qباد� والاتفاقيات المحاسبيةHا -

- الأصــول والخــصــوم والأمــوال الخــاصــة واHــنــتــجـات
والأعباء.

يـــحـــدد الإطــار الـــتــصـــوري لـــلــمـــحــاســـبــة اHـــالـــيــة عن
طريق التنظيم.

اHادة اHادة 8 : : تحدد اHعايير المحاسبية :

- قواعـد تقـييم وحـسـاب الأصول والخـصوم والأعـباء
qنتجاتHوا

qالية وكيفية عرضهاHمحتوى الكشوف ا -

تحدد اHعايير المحاسبية عن طريق التنظيم.

اHـادة اHـادة 9 : : تــسـجـل الـعــمــلــيــات الـنــاتجــة عن نــشــاطـات
الـكـيـان في حـسابـات تحـدد مـدونـتـهـا ومضـمـونـهـا وقـواعد

سيرها عن طريق التنظيم.
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تحـدد شــروط وكــيــفــيــات مــسك المحــاسـبــة عن طــريق
أنظمة الإعلام الآلي عن طريق التنظيم.

الفصل الرابعالفصل الرابع
الكشوف اHاليةالكشوف اHالية

اHــادة اHــادة 25 : : تـــعـــد الـــكـــيـــانـــات الـــتي تـــدخل فـي مـــجــال
تطبيق هذا القانونq الكشوف اHالية سنويا على الأقل.

تــتـضــمن الـكــشـوف اHــالــيـة الخــاصـة بــالـكــيـانــات عـدا
الكيانات الصغيرة :

qيزانيةHا -
qحساب النتائج -

qجدول سيولة الخزينة -
qجدول تغير الأموال الخاصة -

- مـــــلـــــحق يـــــبــــW الـــــقـــــواعــــد والـــــطـــــرق المحــــاســـــبـــــيــــة
اHـستعملة ويـوفر معلومـات مكملة عن اHـيزانية وحساب

النتائج.
يــحــدد مــحــتــوى وطــرق إعـــداد الــكــشــوف اHــالــيــة عن

طريق التنظيم.

اHـادة اHـادة 26 : : يـجب أن تـعـرض الـكـشــوف اHـالـيـة بـصـفـة
وفية الـوضعيـة اHالية لـلكيـان ونجاعته وكـل تغيـير يطرأ
على حالته اHالـيةq ويجب أن تعكس هذه الكشوف مجمل
الـعمـليـات والأحداث الـناجـمة عن مـعاملات الـكيـان وآثار

الأحداث اHتعلقة بنشاطه.

اHـادة اHـادة 27 : : تـضـبط الـكـشـوف اHــالـيـة تحت مـسـؤولـيـة
اHـــســـيـــرين  وتــعـــد في أجـل أقــصـــاه أربـــعــة (4) أشـــهــر من
تــاريخ قــفل الــســنــة اHــالــيــة المحــاســبــيــةq ويـجـب أن تــكـون
متميزة عن اHعلومات الأخرى التي قد ينشرها الكيان.

اHـادة اHـادة 28 : : تــعـرض الـكـشـوف اHــالـيـة لـزومـا بــالـعـمـلـة
الوطنية.

اHـادة اHـادة 29 : : تـوفـر الـكــشـوف اHـالـيـة مـعــلـومـات تـسـمح
بإجراء مقارنات مع السنة اHالية السابقة.

يـــتــضــمـن كل قــسم مـن أقــســام اHـــيــزانــيـــةq وحــســاب
الـــنــتـــائجq وجــدول تـــدفــقـــات الخــزيـــنــةq إشـــارة إلى اHـــبــلغ

اHتعلق بالقسم اHوافق له في السنة اHالية السابقة.
يتـضـمن اHـلـحق مـعـلـومات مـقـارنـة تـأخـذ شـكل سرد

وصفي وعددي.
عـنـدما يـصـبح من غـيـر اHـمـكن مقـارنـة أحـد الاقـسام
الـعــدديـة من أحــد الـكـشــوف اHـالـيــة مع اHـركــز الـعـددي من
الــكـشـف اHـالي لــلــسـنــة اHــالـيــة الــسـابــقـةq بــســبب تــغـيــيـر
طـرق الـتـقـيــيم أو الـعـرضq يـكـون مـن الـضـروري تـكـيـيف

مبالغ السنة اHالية السابقة لجعل اHقارنة �كنة.

اHــــادة اHــــادة 19 : : يــــجـب الـــقــــيــــام بــــإجــــراء قــــفل مــــوجه إلى
تجـــــمــــيـــــد الــــتـــــســــلـــــسل الـــــزمــــنـي وضــــمـــــان عــــدم اHـــــســــاس

بالتسجيلات.

اHـادة اHـادة 20 : : تـمـسك الـكـيـانـات الخـاضـعـة لـهـذا الـقـانون
qودفـتــرا كـبــيـرا qدفــاتـر مــحـاســبـيــة تـشــمل دفــتـرا يــومـيــا
ودفـــتـــر جــــردq مع مـــراعـــاة الأحـــكـــام الخـــاصـــة بـــالـــكـــيـــانـــات

الصغيرة.
يتفرع الدفـتر اليومي والدفتر الكبير إلى عدد من
الـــدفـــاتــر اHـــســاعـــدة والـــســجلات اHـــســـاعــدة بـــالــقـــدر الــذي

يتوافق مع احتياجات الكيان.
تـــــســـــجل فـي الـــــدفـــــتـــــر الـــــيـــــومي حـــــركـــــات الأصـــــول
والخـصـوم والأمـوال الخــاصـة والأعـبـاء ومـنــتـجـات الـكـيـان.
وفي حـالة اسـتعـمال دفـاتر مـساعـدةq فإن الـدفتر الـيومي
يـتــضــمن فــقط الــرصـيــد الــشـهــري لــلـكــتــابــات الـواردة في
الـدفــاتـر  اHـسـاعــدة (المجـامـيع الـعــامـة الـشـهـريــة لـكل دفـتـر

q(مساعد
يـتضـمن الدفتـر الكـبيـر مجـموع حـركات الحـسابات

qعنيةHخلال الفترة ا
 تـنــقل في دفـتــر الجـرد اHــيـزانــيـة وحــسـاب الـنــتـائج

الخاصان بالكيان.
تحــفظ الـدفـاتــر المحـاسـبـيــة أو الـدعـامــات الـتي تـقـوم
مقـامـهاq وكـذا الـوثائق الـثـبوتـيـةH qدة عـشر (10) سـنوات

ابتداء من تاريخ قفل كل سنة مالية محاسبية.

اHادة اHادة 21 : : يرقم رئـيس محـكمـة مقر الـكيـان ويؤشر
على الدفتر اليومي ودفتر الجرد.

اHادة اHادة 22 : : تـمسك الـكيـانـات الخاضـعة لمحـاسبـة مالـية
مبسطة لـضبط يومي للإيرادات والنفقاتq وتلزم بحفظ
الــوثـــائق الــثــبــوتـــيــة Hــدة عــشــر (10) ســنــوات ابــتــداء من

تاريخ قفل كل سنة مالية محاسبية.
تحـــدد كـــيـــفـــيـــات مـــسك الــــضـــبط الـــيـــومي لإيـــرادات

ونفقات الكيانات اHذكورة أعلاه عن طريق التنظيم.

اHــــادة اHــــادة 23 : : تـــمـــــسـك الـــدفــــاتــــرالمحــــاســــبـــيــــة اHــــرقــــمـــة
واHـؤشـر عـلـيـهـا بــدون تـرك بـيـاض أو تـغـيـيـر من أي نـوع

كانq أو نقل إلى الهامش.

اHــــادة اHــــادة 24 : : تــــمــــسـك المحـــاســــبــــة يــــدويــــا أو عن طــــريق
أنظمة الإعلام الآلي.

يـجب أن تـلـبي كل مـحـاسـبـة �ـسـوكـة �ـوجب نـظـام
الإعـلام الآلي مــــــــقـــــــتــــــــضـــــــيــــــــات الحـــــــفـظ والـــــــعــــــــرف والأمن

واHصداقية واسترجاع اHعطيات.
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اHـــدمـــجـــةq مع مـــراعـــاة الأحــكـــام الـــنــاتجـــة عـن خــصـــوصـــيــة
الحـسـابـات اHركـبـة اHـتـعـلـقـة بـغـيـاب روابط اHـسـاهمـة في

رأس اHال.

اHادة اHادة 36 : : تحـدد شروط وكـيفـيات وطـرق وإجراءات
إعــداد ونـشـر الحـسـابــات اHـدمـجـة والحـســابـات اHـركـبـة عن

طريق التنظيم.
الفصل السادسالفصل السادس

تغيير التقديرات والطرق المحاسبيةتغيير التقديرات والطرق المحاسبية

اHــــادة اHــــادة 37 : : �ـــــكن أن يـــــلــــجـــــأ الــــكـــــيــــان إلـى تــــغـــــيــــيــــر
الـــتـــقـــديـــرات المحـــاســـبـــيـــة أو الـــطـــرق المحـــاســـبـــيـــة إذا كــان

الغرض منها تحسW نوعية الكشوف اHالية.

اHادة اHادة 38 : : يـرتكـز تغـييـر التـقديـرات المحاسـبيـة على
تـغـيــيـر الـظـروف الـتي © عــلى أسـاسـهـا الــتـقـديـرq أو عـلى
أحــسن تجــربـةq أو عــلى مــعــلـومــات جــديـدةq والــتي تــسـمح

بتقدª معلومة موثوقة أكثر والحصول عليها.

39 : : تــغــيــيــر الـطــرق المحــاســبــيــة يــخص تــغــيـر اHـادة اHـادة 
اHـــبـــاد� والأسس والاتـــفــاقـــيـــات والـــقــواعـــد واHـــمـــارســات
الخـــاصــــة الـــتـي يـــطـــبــــقـــهــــا الـــكـــيــــان بـــهــــدف إعـــداد وعـــرض

الكشوف اHالية.
لا يـتم أي تـغيـيـر في الطـرق المحـاسبـيـة إلا إذا فرض
في إطار تـنـظـيم جديـد أو إذا كـان يسـمح بـتحـسـW عرض

الكشوف اHالية للكيان اHعني.

اHادة اHادة 40 : : تحدد كيفيـات أخذ تغير التقدير والطرق
المحــاســبــيـةq بــعــW الاعــتــبــار ضــمن الــكــشــوف اHــالـيــةq عن

طريق التنظيم.
الفصل السابعالفصل السابع
أحكام ختاميةأحكام ختامية

اHــــادة اHــــادة 41 : : يــــدخل الـــــنــــظــــام المحــــاســــبي اHــــالي المحــــدد
�ـوجب هـذا القـانـون حيـز الـتنـفـيذ ابـتداء مـن أول ينـاير

سنة 2009.
اHـــــادة اHـــــادة 42 : : تـــــلــــــغـى ابـــــتــــــداء مـن تـــــاريـخ دخــــــول هـــــذا
القـانـون حيـز الـتـنفـيـذ كل الأحـكام المخـالـفـةq لاسيـمـا الأمر
رقم 75-35 اHـؤرخ في 17 ربـيع الـثـانـي عام 1395 اHـوافق
29 أبــــــريـل ســــــنــــــة 1975 واHـــــــتــــــضــــــمـن المخــــــطط الـــــــوطــــــني

للمحاسبة.
اHـــــادةاHـــــادة 43 : : يــــــنـــــشــــــر هـــــــذا الــــــقـــــانــــــون فـي الجــــــريـــــدة
الرّسميـّة للجمهوريّـة الجزائريّـة الدّ�قراطيّـة الشّعبيـّة.

حـررّ بــالجــزائـر في 15 ذي الـقــعـدة عـام 1428 اHـوافق
25 نوفمبر سنة 2007. 

عبد العزيز بوتفليقةعبد العزيز بوتفليقة

إذا كــــان من غــــيـــر اHــــمـــكـن إجـــراء مــــقـــارنــــة بــــســـبب
اخـتـلاف مـدة الـسـنــة اHـالـيـة أو لأي ســبب آخـرq فـإن إعـادة
الـــتــرتــيـب أو الــتـــعــديلات الـــتي أدخـــلت عــلـى اHــعـــلــومــات
الـعـدديـة لـلـســنـة اHـالـيـة الـسـابـقـة تـكـون مـحل تـفـسـيـر في

اHلحق حتى تصبح قابلة للمقارنة.

اHــــادة اHــــادة 30 : : مـــدة الــــســــنــــة اHـــالــــيــــة المحــــاســـبــــيــــة اثــــنـــا
عشر(12) شهرا تغطي السنة اHدنية.

غــيــر أنـه �ــكن الــســمـــاح لــكــيــان مــعـــW قــفل الــســنــة
اHـاليـة في تـاريخ آخر غـير 31 ديـسمـبر في حـالة ارتـباط

نشاطه بدورة استغلال لا تتماشى مع السنة اHدنية.

في الحـــالات الاســتــثــنــائــيــة الــتي تــكــــون فــيــهــا مــدة
الـــســــنـــــة اHـــالـــيـــــة أقل أو أكــــثـــــر مـــن اثـــنــي عـــشـــر (12)
شــهـــراq لاســيــمـا فـي حــالـة إنــشــاء أو وقـف الـكــيــان أو في
حـــالــة تــغـــيــيــر تـــاريخ الــقـــفلq يــجـب تحــديــد اHـــدة اHــقــررة

وتبريرها.
تحـــــدد كـــــيـــــفــــيـــــات تـــــطـــــبـــــيق هـــــذه اHـــــادة عن طـــــريق

التنظيم.

الفصل الخامسالفصل الخامس
الحسابات المجمعة والحسابات اHدمجةالحسابات المجمعة والحسابات اHدمجة

اHادة اHادة 31 : : كل كيان يكـون مقره أو نشاطه الرئيسي
مـوجــودا في الإقـلـيم الــوطـني ويـشـرف عــلى كـيـان أو عـدة
كــيــانــات أخــرىq  يــعــد ويــنــشــر ســنــويــا الــكــشــوف اHــالــيــة

اHدمجة للمجموع اHكون لكل هذه الكيانات.

اHـادة اHـادة 32 : : علاوة عـلى الأحــكـام اHـنــصـوص عـلــيـهـا في
مواد الـفـصول الـسـابـقةq يـهـدف دمج الحسـابـات إلى عرض
الـوضـعـيـة اHـالـيـة ونـتـيـجـة مـجـمـوعـة الـكـيـانـات عـلى أنـهـا

كيان وحيد.

اHادة اHادة 33 : : يـكون إعداد ونـشر الكـشوف اHدمـجة على
عـاتـق الأجـهــزة الاجــتـمــاعــيــة لـلــكــيــان اHـهــيــمن لــلـمــجــمـوع

اHدمجq والذي يدعى الكيان اHدمج.

34 : : تـــعـــد الـــكـــيـــانـــات اHـــوجــــودة عـــلى الإقـــلـــيم اHــادة اHــادة 
الوطـني والتي تشـكل مجموعـة اقتصـادية خاضـعة لنفس
qوجـودة داخل الإقـلـيم الـوطـني أو خارجهHسـلطـة الـقـرار ا
دون أن تـوجـد بــيـنـهــا روابط قـانـونــيـة مـهــيـمـنــةq وتـنـشـر
حــســابــات تــدعى حـــســابــات مــركــبــة  كـــمــا لــو تــعــلق الأمــر

بكيان وحيد.

35 : : يخـضع إعداد الحـسابـات اHـركبـة ونشـرها اHادة اHادة 
إلـى الــقـــواعـــد اHـــنـــصـــوص عــلـــيـــهـــا في مـــجـــال الحـــســـابــات
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