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 ملخص:

، على  باسصخدام مؤشرات الصوازن لصعرف على مساهمة الصحليل الدالي في تشخيص الوضعية الداليةتهدف ىذه الدراسة إلى ا   
اعصبار أنّ الصحليل الدالي ىو عملية معالجة منظمة للبيانات الدصاحة بهدف الحصول على معلومات تسصخدم في عملية اتخاذ القرارات 

ة للموضوع بمخصلف زواياه من خلال ماىية الصحليل الدالي القوائم الدالية ، تقييم وفي تقييم الأ اء،  وبعد الصطرق إلى الجوانب النظري
الأ اء ومؤشراتو ، ومن أجل معرفة الأثر الديداني لذذه الدراسة ثم  راسة حالة الوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة الصاز الاسصثمارات 

 في السكك الحديدية "رويبة ".
 الصحليل الدالي يقوم على فحص وتحليل القوائم الدالية للمؤسسة لفترات ماضية بهدف معرفةأن ا إلى ومن خلال ىذه الدراسة توصلن
 يساعد على تحسنٌ أ اء الدؤسسة.و  الوضع الدالي السائد في الدؤسسة

ة الصاز الاسصثمارات في : تحليل الدالي ، قتوائم الدالية ، تقييم الأ اء الدالي ، وكالة الوطنية للدراسات ومصابع الكلمات المفتاحية
 (. ANESRIF)  السكك الحديدية

 JEL:  .D 78,G 32, P 51تصنيف 
Abstract: 

This study aims to identify the contribution of financial analysis in the diagnosis of financial situation, 

considering that financial analysis is the process of structuring the available data in order to obtain 

information to be used in the decision-making process and performance evaluation, and after 

addressing the theoretical aspects of the subject in various angles through what analysis The financial 

statements, performance appraisals and indicators, in order to know the field effect of this study and 

then the case study of the National Agency for Studies and follow up the completion of investments in 

the railway "Rouiba". 

Through this study, we concluded that financial analysis is based on examining and analyzing the 

financial statements of the institution for past periods in order to know the prevailing financial 

situation in the institution and help to improve the performance of the institution. 

Keywords: Financial Analysis, Financial Statements, Financial Performance Evaluation, National 

Agency for Studies and Follow-up of Investments in Railways (ANESRIF). 

Jel Classification Codes: D 78, G 32, P 51. 

  
 

mailto:semroud.zoubida@cuniv-tissemsilt.dz
mailto:semroud.zoubida@cuniv-tissemsilt.dz


 0606/جانفي 63العدد   60المجلد مجلة الريادة لاقتصاديات الأعمال/  
 

 P-ISSN: 2437-0916 / E-ISSN: 2437-0916/ Legal Deposit N°6970-2015 
 349 

 توطئة )مقدّمة(: 
تعصبر الدؤسسة المجال الواسع للدراسات العلمية والاقتصصا ية والأبحاث الديدانية ، فهي النواة الرئيسية للنشاط الاقتصصا ي 

، ىم تلك الوظائف الوظيفية الداليةحيث أنها تحصوي على عدة وظائف منها وظيفة الصصنيع ، البيع  الدوار  البشرية ، فمن أ
ور الوظيفة الدالية في مواجهة وتجاوز الدصاعب والعقبات الدالية ، من خلال تحسنٌ مؤشرات الصوازن الدالي حيث ينحصر  

وضمان الحد الأ نى من الربحية والحفاظ على الدسصوى الدعقول من السيولة ومن بنٌ وظائف الوظيفة الدالية الصحليل الدالي، 
 بهدف الصخطيط واتخاذ القرارات ومقارنصها مع ما ىو لسطط. فالمحلل الدالي يقوم بصحليل القوائم الدالية 

الارتقاء بو مسصقبلا  وإمكانيةالصحليل الدالي ىو عبارة عن اجراءات تحليلية لصقييم الأ اء الدالي للمؤسسة في الداضي  نإ
 لية .والحالة النموذجية للصحليل الدالي تقصضي اسصعمال أ وات الصحليل الدالي وتفسنً القوائم الدا

 إشكالية البحث 
ونظرا لأهمية الدور الذي يلعبو الصحليل الدالي في تقييم الوضعية الدالية وتحسنٌ الأ اء الدالي للمؤسسات وبناء على ما    

 سبق ، يمكن طرح الإشكالية الرئيسية لذذا البحث على النحو الصالي :
 سة الاقتصادية عن طريق مؤشرات التوازن؟ما مدى مساهمة التحليل المالي في تقييم أداء المالي المؤس 

 ومن خلال ىذه الإشكالية الرئيسية يمكننا ابراز الصساؤلات الفرعية الصالية :
 ؟ باسصخدام مؤشرات الصوازن ـــــــ ما ىي أ وات الصحليل الدالي التي تسصخدمها الدؤسسة من أجل تحسنٌ أ ائها الدالي1
 ية للدراسات ومصابعة الصاز الاسصثمارات في السكك الحديدية من الصحليل الدالي ؟ـــــــ كيف تسصفيد الوكالة الوطن 2

 فرضيات البحث 
 للإجابة على الصساؤلات الدشار إليها سابقا ، تم وضع الفرضيات الصالية :   
من رأس الدال العامل مؤشرات الصوازن ـــــــ تصمثل أ وات الصحليل الدالي التي تسصخدمها الدؤسسة في القوائم الدالية و  1

 .و الخزينة واحصياجاتو
من خلال أ واتو التي تدكن من الكشف عن نقاط القوة والضعف  ؤشرات الصوازنبمـــــــ تسصفيد الوكالة من الصحليل الدالي  2

 ومنو اتخاذ القرارات الدناسبة .
 أهمية الدراسة 

 سي البحث أهمية والتي تصجلى في النقاط الآتية :صيك  
 ـــــ الصحليل الدالي يعصبر من أكثر الدواضيع التي لقيت ومازالت لزل اىصمام كبنً في ميدان الصسينً والإ ارة الدالية في الدؤسسة.ـــ

 ـــــــ الصعرف على الأ اء الدالي للمؤسسة . 
 لسكك الحديدية .ــــــــ إسقاط الجانب النظري على الوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة الصاز الاسصثمارات في ا

 أهداف الدراسة 
 مؤشراتو والدصمثلة في مؤشرات الصوازنـــــــ الصعرف على لسصلف أ وات الصحليل الدالي وكذلك الأطراف الدسصفيدة منو وأىم 

 الدسصوحاة من القوائم الدالية .
 .الداليـــــــ إبراز أهمية الصحليل الدالي كأ اة لصقييم الأ اء 
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لى حقيقة الوضع الدالي للوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة الصاز الاسصثمارات في السكك الحديدية ـــــــ الصعرف ع
(ANESRIF.) 

 منهج الدراسة 
من أجل الإلدام بموضوع البحث والإحاطة بمخصلف جوانبو اتبعنا في معالجة الدوضوع الدنهج الوصفي والدنهج الصحليلي 

 الدناسب لطبيعة الدوضوع حيث :
 لصحليل الدالي .ؤشرات اما  على الدنهج الوصفي للصعريف بملجانب النظري تم الاعصفي ا

أما  راسة حالة الدؤسسة تم الاعصما  على الدنهج الصحليلي حيث تم تطبيق جانب من الدعلومات النظرية على واقتع إحدى 
 للمؤسسة . " من خلال القوائم الدالية ANESRIFالدؤسسات الاقتصصا ية الدصمثلة في وكالة "

 الدراسات السابقة 
التحليل المالي للقوائم المالية وفق النظام المحاسبي المالي مذكرة  2012دراسة لزعر محمد سامي ـــــــــ 1

، فقد ىدفت ىذه الدراسة إلى كيفية إجراء الصحليل الدالي  للقوائم الدالية للمؤسسات الاقتصصا ية الجزائرية بعد  ماجستير
 اسي  الدالي ، وقتد تم اعصما  الدنهج الوصفي الصحليلي ، وقتد لخصت الدراسة إلى النصائج الصالية :تبني نظام المح

أنّ الصحليل الدالي للقوائم الدالية ىو أحد الأ وات الدهمة يمكن اسصخدامها بواسطة الإ ارة والأطراف الخارجية لغرض 
 يد القرارات .الحصول على معلومات ومؤشرات لإضافية تساعد في عملية ترش

فهدفت ىذه  الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييم مذكرة ماجستير 2002عادل عشي    دراسة ــــــــــ 2
الدراسة إلى الصعرف على أ اء الدؤسسة الاقتصصا ية وقتد تم الاعصما  على الدنهج الوصفي الصحليلي وقتد لخصت الدراسة إلى 

 النصائج الصالية : 
 تدول جزء من أصولذا الدصداولة بأموال  ائمة فهي تحقق ىامش أمان وقتا رة على تنمية ذمصها الدالية .الدؤسسة 

 نموذج البحث: 
 :الىللإجابة على الإشكالية الدطروحة قتسمنا البحث  

 . مؤشرات تقييم الأ اء الدالي في الدؤسسة الاقتصصا ية 
 ز الاسصثمارات في السكك الحديدية راسة حالة الوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة الصا 

I-  تقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية عن طريق مؤشرات التوازن المالي مؤشرات. 
إن الصوازن الدالي في الدؤسسة الاقتصصا ية يمكن اعصباره معيار مهم لصقييم الأ اء الدالي كونو ىدف مالي تسعى وباسصمرار 

كما تعصبر السنة الدالية من أىم مؤشرات الصحليل الدالي تهدف   للمؤسسة.ن أجل تحقيق الأمان الوظيفة الدالية إلى بلوغو م
على القرارات التي يلزم اتخاذىا من جانب الدؤسسة لصحسنٌ  الصعرفإلى تشخيص الوضعية الدالية للمؤسسة التي تفيد في 

 الأ اء الدالي لذا.
I-1- مفهوم التوازن المالي 

ر مهم لصقييم الأ اء كونو ىدف يسعى و باسصمرار الوظيفة الدالية الى بلوغو من أجل تحقيق الأمان يمكن اعصباره معيا
للمؤسسة لأن العجز الدالي يسلب للمؤسسة اسصقلالذا الدالي تحت تأثنً اللجوء إلى الاقتتراض ىذا من جهة سحب ذوي 

 .الحقوق ثقصهم من الدؤسسة لعدم وفائها بالصزاماتها من جهة أخرى
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I-2- مؤشرات التوازن المالي 
I-2-1- رأس المال العامل 

في الأصول قتصنًة الأجل ويعرف رأس الدال العامل بأنو إجمالي الأصول الدصداولة  يمثل إجمالي الدبالغ التي تسصثمرىا الدؤسسة
 (2009شنوف، ) مطروحا منها إجمالي الخصوم الدصداولة وىو رأس الدال الفائض الدسصعمل أثناء  ورة الاسصغلال.

وىو عبارة عن ذلك الذامش الذي تحصفظ بو الدؤسسة في شكل سيولة ويمكن اللجوء اليو لصغطية الاحصياجات الطارئة التي 
 يمكن ان تحقق في ظل ظروف عدم الصأكد اي الدسصقبل بما يسمح لذا بمصابعة 

 مان اسصمرار توازن ىيكلها الدالي نشاطها بصورة طبيعية  ون صعوبات أو ضغوطات مالية على مسصوى الخزينة وض
  (2009)خروف،  يمكن حساب رأس الدال العامل بأسلوبنٌ هما:

 على الميزانيةأأسلوب أولا: 
 الأصول الثابتة(-= )الأموال الدائمةFRرأس المال العامل 
 الأصول الثابتة  –الديون الطويلة الأجل(  +=) الأموال الخاصة FRرأس المال العامل 

 (2001)عشي،  .س الدال العامل والدصغنًات المحد ة لوأالأسلوب على تحديد أصل ر  يركز ىذا
 س المال العامل من اعلى الميزانيةأ(: ر 01الشكل رقم )

 الأموال الدائمة
 الأصول الدصداولة

 FRرأس الدال العامل
سصنً في علوم الصسينً، تخصص ، مذكرة الداجالمالي للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييمالأداء : عا ل عشي، المصدر

 .50ص  2001تسينً الدؤسسات الصناعية، كلية الحقوق والعلوم الاقتصصا ية، جامعة بسكرة 
 أسلوب أسفل الميزانية ثانيا: 

 الديون قصيرة الأجل –= الأصول المتداولة  FRرأس المال العامل
 ـ  الديون قصيرة الأجل =) قيم جاهزة+ قيم محققة + المخزونات ( ــــFRرأس المال العامل 

 يبنٌ ىذا الحساب ىدف رأس الدال العامل ىو تدويل جزء من  ورة الاسصغلال 
 س المال العامل من أسفل الميزانيةأ( : ر 02الشكل رقم)

 الأصول الدصداولة
 الديون قتصنًة الأجل 

 رأس الدال العامل 
 .50: عا ل عشي، مرجع سبق ذكره،ص المصدر

I-2-2- (2009)خروف، تي يمكن أن يأخذها الرأس المال العامل الصافي الإجمالي الحالات ال 
FR ng>o 

يصحقق ذلك  عندما تكون الأموال الدائمة <الصثبيصات وبالصالي فعن الدسنً الدالي يجعل الدؤسسة تبصعد عن خطر نقص 
ن الدؤسسة، تدكنت من تدويل احصياجاتها أ يأصوازنة ماليا على الددى الطويل، السيولة والصعثر الدالي ما يعني ان الدؤسسة م
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وحققت فائض مالي يمكن اسصخدامو في تدويل الاحصياجات الدالية الدصبقية،  الأجلالطويلة أجل باسصخدام موار ىا الطويلة 
 وىذا ما يشنً إلى توازن في الذيكل الدالي للمؤسسة 

FRng <o 
بالصالي فإن الدسنً الدالي يجعل الدؤسسة تقترب من خطر العسر يصحقق ذلك عندما تكون الأموال الدائمة >الصثبيصات و 

الدالي بسبب أن الدؤسسة قتامت بصمويل الاسصخدامات الدسصقرة ذات العمر الاقتصصا ي الطويل بموار  الدورة القصنًة 
ار ىا الدالية الدائمة، الأجل.، الدؤسسة في ىذه الحالة عاجزة عن تدويل اسصثماراتها وباقتي الاحصياجات الدالية باسصخدام مو 

 .وبالصالي فهي بحاجة الى تقليص مسصوى اسصثمارىا الى حد الا نى الذي يصوافق مع موار ىا الدالية الدائمة 
FR =o 

في ىذه الحالة تغطي الأموال الدائمة الصثبيصات فقط، أما الأصول فصغطى عن طريق القروض القصنًة الأجل، فهذه 
 ويلي في الدسصقبل، وتترجم ىذه الحالة الوضعية الصعبة للمؤسسة.الوضعية لا تصيح أي ضمان تد

I-2-3- : أنواع رأس المال العامل 
  س المال العامل الصافيأر أولا: 

 : ىو ذلك الجزء من الأصول الدصداولة الدمولة بالأموال الدائمة، ويمكن حساب رأس الدال العامل الصافي بطريقصنٌ 
 الأصول الثابتة –لدائم(=الأموال الدائمة رأس المال العامل الصافي) ا

 الخصوم –رأس المال العامل الصافي )الدائم(=الأصول المتداولة 

  رأس المال العامل الخاصثانيا: 
وىو ذلك الجزء من الأموال الخاصة الدوجهة لصمويل جزء من الأصول الدصداولة، بعد تدويل الأصول الثابصة، ويحسب بالعلاقتة 

 ون، بدون سنة()عدالصالية :
 الأصول الثابتة –رأس المال العامل الخاص =الأصول الخاصة 

 مجموع الديون –رأس المال العامل الخاص =الأصول المتداولة 

  رأس المال العامل الإجماليثالثا: 
ة أو أقتل وىو لرموع عناصر الأصول التي تصكلف بها نشاط اسصغلال الدؤسسة وىي لرموع الأصول التي تدور في مدة سن 

 )عدون، بدون سنة(:وتشمل لرموع الأصول الدصداولة ويحسب بالعلاقتة الصالية : 
 رأس المال العامل الاجمالي = مجموع الأصول المتداولة 

الذدف من  راسة رأس الدال العامل الإجمالي، ىو البحث عن قتيمة الدبالغ التي موّلت بها الدؤسسة أصولذا الدصداولة وىذا 
نقوم بصحديد الأموال التي يمكن استرجاعها في فترة قتصنًة، وتحديد مسار الدؤسسة، ىل ىو في طريق النمو أو يعني أننا 
 )عدون، بدون سنة( الصدىور ؟ 

 رأس المال العامل الأجنبي رابعا: 
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لذا، بل كموار  ضرورية  يبنٌ قتيمة الدوار  الدالية الأجنبية )الديون( في الدؤسسة، وىنا لا ينظر الى الديون بالدفهوم السلي  
لصنشيط عملية الاسصغلال، وأصبح من الضروري على الدؤسسات أن تؤمن لنفسها موار  مالية مصاحة عند الضرورة، لصدارك 

 ىو الجزء من الأموال الدائمة الدوجهة لصمويل جزء من الأصول الدصداولة ويحسب بالعلاقتة الصالية :و  العجز في الخزينة
 )عدون، بدون سنة(

 الأموال الخاصة –رأس المال العامل الأجنبي = مجموع الخصوم 
 رأس المال العامل الأجنبي =مجموع الديون

 تحديد مدى الصزام الدؤسسة بوعو ىا اتجاه الغنً، وإظهار نسبة الدبالغ  الأجني الذدف من  راسة رأس الدال العامل 
  .الدؤسسة بالغنًالخارجية التي مولت أصولذا، ىذا يحد  لنا مدى ارتباط 

I-2-4- احتياجات رأس المال العامل BFR 
ينصج عن  ورة الاسصغلال تدفقات نقدية  اخلة وأخرى خارجة وفي كثنً من الحالات لا تسصطيع الدؤسسة تغطية  يونها 

ل على أموال للاسصغلال بواسطة حقوقتها ولسزوناتها نصيجة وجو   فوارق زمنية بنٌ الاسصغلال تجعل الدؤسسة بحاجة للحصو 
 (2009)شنوف،  . BFRلصغطية احصياجها والتي يعبر عنها بالإحصياجات من رأس الدال العامل  

 موارد الدورة  –= احتياجات الدورة  BFRاحتياج رأس المال العامل 
 = )المخزونات +مدينو الاستغلال + مدينو خارج الاستغلال( BFRاحتياج راس المال العامل

 ديون خارج للاستغلال ( )ديون الاستغلال + -

I-2-5-  أنواع احتياج رأس المال العامل 
 BFR exحتياج رأس المال العامل للاستغلال ااولا:

 الأجل وتحسببموار  الاسصغلال الدالية قتصنًة  الدؤسسة تدويلهايمثل الأصول الدصداولة خارج الاسصغلال التي لا تسصطيع  
 بالعلاقتة الصالية :

 ديون الاستغلال  –العامل للاستغلال = الأصول المتداولة للاستغلال إحتياج رأس المال 
 BFRhex اج رأس المال العامل خارج الاستغلاليإحتثانيا: 

 لا تسصطيع الدؤسسة تدويلها بالدوار  الدالية خارج الاسصغلال في الاجل يمثل الأصول الدصداولة خارج الاسصغلال التي 
 القصنً.

I-2-6-. (2009)شنوف،  الحالات التي يمكن ان يأخذها احتياج رأس المال العامل 

0<BFR 
كون غالبا كبنًة وموجبة  فان الدؤسسة في ىذه الحالة لم تؤمن الدوار  قتصنًة الأجل الكافية والتي ت  BFRاذا كانت قتيمة 

 تكلفصها من خفض لصغطية لسصلف احصياجات  ورة الاسصغلال )حالة اخصلال (.

 ديون خارج الاستغلال –صول المتداولة خارج الاستغلال لمال العامل خارج الاستغلال = الأاحتياج رأس ا
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BFR<0 
في ىذه الحالة تكون احصياجات الدورة أقتل من موار  الدورة في ىذه الحالة لم تسصخدم تلك الدوار  ف توسيع  ورة 

وار  الدصاحة بما يؤثر على زيا ة الصكلفة والصقليل الاسصغلال والزيا ة في الطاقتة الانصاجية أي وجو  اخصلال في اسصغلال الد
 من الأرباح )حالة اخصلال( .

BFR= 0 
 موارد الدورة = احتياجات الدورة

I-3-   الخزينةTR 
I-3-1- عبارة عن لرموع الأموال التي بحوزة الدؤسسة لددة الاسصغلال، وىي تشمل من مبالغ سائلة  تعريف الخزينة :

 (2009)خروف، .خلال  ورة الاسصغلال 
الخزينة ىي لرموع الأموال الجاىزة )النقدية ( تحت تصرف الدؤسسة في حالة سيولة التي يمكن الصصرف فيها لدقابلة 
احصياجات  ورة الاسصغلال من خلال الخزينة تسصطيع الدؤسسة تحديد الصوازن الدالي فاذا تدكنت من تغطية لسصلف 

وىي حالة فائض وفي العكس تكون الخزينة سالبة وىي عجز تعطى بالعلاقتة احصياجاتها، يكون رصيد الخزينة موجب 
 الصالية :

I-3-2-  : الحالات التي يمكن أن تأخذها الميزانية 
0<TR  

: في ىذه الحالة الدؤسسة قتامت بصجميد جزء من أموالذا الثابصة لصغطية  احتياج رأس المال العامل >رأس المال العامل 
لشا يطرح عليها مشكلة الربحية أي تكلفة الفرصة الضائعة لذذا وجب عليها معالجة الوضعية عن طريق رأس الدال العامل، 

 شراء موا  أولية او تقدنً تسهيلات للزبائن .
0>TR  

 : الدؤسسة في حالة عجز أي غنً قتا رة على تسديد   ونها في أجالذا  احتياج راس المال العامل <رأس المال العامل 
مشكل مصمثل في وجو  تكاليف اضافية لشا يجعل الدؤسسة في ىذه الحالة إما تطلب بحقوقتها الدوجو ة لدى وىذا يطرح 

الغنً، أو تقترض من البنوك، أو تصنازل عن بعض اسصثماراتها  ون الصأثنً على طاقتصها الإنصاجية، وبعض الحالات 
 الإسصثنائية إلى بيع بعض الدوا  الأولية .

0 =TR 
: إن الوصول إلى ىذه الحالة يصم بالاسصخدام  رأس المال العامل = احتياج رأس المال العامل )اي الخزينة المثلى ( 

 الأمثل للموار  الدصاحة للمؤسسة وفق الإمكانية الدصاحة عن طريق تفا ي مشاكل عدم الصسديد 
ذلك من خلال الصأثنً على رأس الدال العامل واحصياج وبالصالي الصحكم في السيولة  ون الصأثنً على الربحية، ويصم تحقيق 

 (2009)خروف،  .رأس الدال العامل
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 II -  الطريقة والأدوات  : 
لوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة الصاز الاسصثمارات في السكك الحديدية ل الأ اء الدالي تقييم سنقوم في ىذه الدراسة

الإشارة إليها في الجانب النظري والدصمثلة في مؤشرات الصوازن الدالي والتي يصم   التي تملياأ وات الصحليل الدباسصخدام 
 حسابها من خلال الوثائق المحاسبية التي تم الحصول عليها من الوكالة، باسصخدام رأس الدال العامل بأنواعو الدخصلفة

 س الدال العامل والخزينة .أاحصياجات ر و 
II-1-  الة الوطنية للدراسات ومتابعة انجاز الاستثمارات في السكك الحديدية المالية للوك الميزانيةعرض 

أصبح من الضروري إعدا  القوائم الدالية وفق مصطلبات النظام المحاسي  الدالي باعصبارىا الدبدأ الأول لعملية الصحليل الدالي ، 
باعصبار ، سنقوم بعرض الديزانية الدالية يثحويصم الاعصما  عليها في ترشيد القرارات حسب ىدف الأطراف الدسصخدم لذا ، 

والالصزامات وحق الدلكية في فترة  أنّ الديزانية قتائمة مالية تظهر الدركز الدالي للمؤسسة من خلال تلخيص كل من الأصول
الدراسة  زمنية معينة، قتمنا بوضع ميزانية الوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة إلصاز الاسصثمارات في السكك الحديدية حيز

 على النحو الصالي :
II-1-1- ( تقديم جانب الأصول للميزانية الماليةANESRIF ) 

تصكون الأصول من الدوار  التي تسنًىا الدؤسسة بفعل أحداث ماضية والدواجهة كونها توفر لذا منافع اقتصصا ية مسصقبلية ، 
ل غنً جارية ، أمّا الأصول التي ليست لذا ىذه وتشكل عناصر الأصول الدوجهة لخدمة نشاط الدؤسسة بصورة  ائمة أصو 

 (.ANESRIFالصفة تعصبر أصول جارية ، وفيما يلي شكل جدول الأصول للميزانية الدالية )
 . 2018 - 2017( : جانب أصول الميزانية للسنتين 01ــــــ جدول رقم )

 الوحدة : الدينار الجزائري                                                                                      
 

 2018 2017 الأصول
 - - الأصول غير جارية

 - - الدنصوج ايجابي أو سلي   –ــــــ فارق اقتصناء 
 5.159.865580 3.573.641583 ـــــ الصثبيصات الدعنوية 
 - - ـــــ الصثبيصات العينية 

 - - ـــــــ الأراضي 
 9.857.067553 6.959.587530 الترتيب والصهيئة  الأراضيـــــــ عمليات 

 147.674.481562 16.042.372512 ـــــــ البناءات 
 - - ـــــــ الدنشآت الصقنية والدعدات والأ وات

 117.025578 314.092544 الصناعية 
 105.858.995591 136.148.165515 ـــــــ الصثبيصان العينية الأخرى 
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 66.752.532500 69.097.644500 في شكل امصياز *الصثبيصات
 182.488.199.484520 968.251.130.674554 *الصثبيصات الجاري الصازىا 

 - - *الصثبيصات الدالية 
 - - *مساهمات وحسابات  ائنة ملحقة 

 - - بمساهمات
 - - *الدساهمات الأخرى و يون  ائنة ملحقة 

 - - *سندات مثبصة أحرى 
 72.000500 72.000500 وأصول مالية أخرى غنً جارية *قتروض 

 131.635.161574 131.635.161574 *الضرائب الدؤجلة على الأصول
 1.082.822.419.614558 968.614.973.339512 لرموع الأصول غنً الجارية 

 - - الأصول الجارية 
 6.096.556537 3.225.250503 لسزونات الجاري الصازىا -
 - -  ائنة اسصخدامات لشاثلة حسابات -

 - 12.765.503.375549 ـــــ الزبائن
 13.902.215.899586 105.825.000500 ــــــ الزبائن الدشكوك فيهم 

 105.825.000500 568.737.895571 ــــــ الددينون الآخرون
 601.795.391506 12.011.275503 ــــــ الضرائب وما يماثلها

 - - نة أخرى واسصخدامات لشاثلةــــــ حسابات  ائ
 - - ــــــ الدوجو ات وما يماثلها 

 - - ــــــ الأموال الدوظفة وأصول الدالية الجارية
 3.446.126.535507 1.212.779.126581 ــــــ الخزينة 

 18.073.045.737599 14.668.081.923507 ــــــ لرموع الأصول الجارية
 1100.895.465.352557 98.328.305.526519 ل ــــــ لرموع العام للأصو 

 .بالاعصما  على وثائق الوكالة باحثنٌمن إعدا  الالمصدر: 
II-1-2- التعليق على جدول الأصول 

 نلاحظ من خلال تقييم جدول أصول الديزانية ما يلي :
 11.420.744.27553 تزايد بقيمة  نلاحظ 2018مع سنة  2017ـــــــــ عند مقارنة الأصول غنً جارية لسنة 

 وىذا راجع إلى زيا ة بعض عناصر الديزانية والتي تصمثل في عمليات ترتيب وتهيئة الأراضي التي زا ت بقيمة 
 . ج 2.897.480523
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وىذا راجع لزيا ة الدخزونات وإلى زيا ة  3.404.963.81459ـــــأمّا بالنسبة للأصول الجارية نلاحظ ارتفاعا قتيمصو 
 . ج113.671.254537و 2.871.30654صوالي الزبائن على ال

II-1-3- ( تقديم جانب الخصوم للميزانية الماليةANESRIF ) 
تعصبر الخصوم الصزامات حالية للمؤسسة ناتجة عن أحداث ماضية والتي تصطلب عملية سدا  وتسويصها خروج تدفقات من 

 الدوار  التي تدلكها الدؤسسة وتدثل منافع اقتصصا ية .
 ( ANESRIFشكل جدول الخصوم لديزانية الدالية ) وفيما يلي

 
 2018-2017(: جانب خصوم الميزانية للسنتين 02جدول رقم )

 الوحدة: الدينار الجزائري                                                                                    
 2018 2017 الخصوم

 - - رؤوس الأموال الخاصة 
 872.000.000500 872.000.000500 مال الصا رراس 

 - - راس مال غنً مسصعان بو
 - - ( 1حصياطات مدلرة )الاوات و علا

 - - فارق الصقييم
 - - فارق إعا ة الصقييم  

 - - ( 1فارق معا لة )
 2.941.165.724512 3.089.869.849554  النصيجة الصافية 

 9.600.075.202506 6.510.205.352552  رؤوس الأموال الخاصة الأخرى /ترحيل
 (1من جديد حصة الشركة الددلرة )

 (1حصة ذوي الاقتلية )
 
- 

 
- 

 13.413.240.926518 10.472.075.202506 *لرموع رؤوس الأموال الخاصة 
 - - الخصوم غنً جارية

 - - قتروض و يون مالية 
 35.179.743576 24.476.657590 ضرائب )مؤجلة ومرصدة(

 3.979.800500 4.122.360500 يون اخرى غنً جارية  
 1.082.983.929.585586 968.744.217.317500 مؤونات ومنصجات ثابصة مسبقا 

 108.3023.089.129562 9.687.728.163.334590 لرموع الخصوم غنً جارية
 - - الخصوم الجارية 
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 112.834.969530 52.067.854563 مور ون وحسابات ملحقة 

 34.927.332.607541 3.382.463.875581 ضرائب ال
 853.567.720506 603.631.994579  يون اخرى 
 - - خزينة الخصوم

 4.459.135.296577 4.038.163.725523 لرموع الخصوم الجارية
 1.100.895.465.352557 983.283.055.262519 لرموع العام للخصوم 

 .على وثائق الوكالة  بالاعصما  باحثنٌالدصدر : من إعدا  ال
II-1-4-  التعليق على جدول الخصوم 

كما ىو معلوم فإن خصوم الدؤسسة ىي عبارة عن الاسصخدامات ومصا ر الصمويل التي اعصمدتها الدؤسسة لصمويل موار ىا 
 )للأصول( ويوجد نوعنٌ منها الأموال الدائمة والديون قتصنًة الأجل 

 ىذه العناصر بالشكل الصالي : تغنًت قتيم  2018- 2017فخلال سنصنٌ 
 .  2.941.165.724512ـــــــ لرموع رؤوس الأموال الخاصة زا  بقيمة  

وقتد تركزت  114.250.272.79457 ـــــــــ لرموع الخصوم غنً جارية ) يون وقتروض طويلة الأجل ( زا ت بقيمة  
 . 114.239.712.26859ىذه الزيا ة في الدؤونات والدنصجات ثابصة مسبقا بزيا ة قتدرىا 

ويعو  ىذا الارتفاع إلى زيا ة  420.971.571554 لرموع الخصوم الجارية سجلت الخصوم الجارية ارتفاعا بقيمة  ــــ 
وكذلك ارتفاع فيو قتيمة الضرائب بمبلغ  ،60.767.114567الدور ين والحسابات الدلحقة بمبلغ قتدره 

31.540.268.73156 . 
 وىذا راجع إلى ارتفاع في الضرائب والرسوم. 148.704.125542عرفت الطفاض بمقدار ــــــــ النصيجة الصافية 

IV -  ومناقشتها النتائج  : 
IV-1- ( رأس المال العاملFR) 
IV-1-1- صافيرأس المال العامل ال 

 نقوم بإعدا  الجدول الصالي :  2018و 2017بناء على معطيات الديزانية الدالية للسنصنٌ    
 حساب رأس الدال العامل(:04)جدول رقم 

 2018 2017 انـــــــالبي
 1.096.436.330.05557 979.244.891.536596 الأموال الدائمة
 1.082.822.419.614558 968.614.973.339512 الأصول الثابتة

 13.613.910.441518 10.629.918.197584 س المال العاملأر 
 .الوثائق الدقدمة من الوكالة اعصما ا على  باحثانمن إعدا  ال :المصدر
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 التعليق :  
وأنّ قتيمة رأس الدال  2017مقارنة لسنة  2018من خلال الجدول نلاحظ أن رأس الدال العامل الدائم قتد ارتفع في سنة  

لثابصة العامل جد معصبرة وىو ما يؤكد أنّ الدؤسسة تدصلك ىامش أمان ، وىو ما يفسر إضافة إلى قتدرتها على تغطية أصولذا ا
انطلاقتا من أموالذا الدائمة قتدرتها على تسديد جزء من  يونها قتصنًة الأجل ، في حالة عدم توافق أجل تحول الأصول 

 الدصداولة إلى سيولة مع أجال اسصحقاقتية الديون القصنًة الأجل .
IV-1-2-  رأس المال العامل الخاص 

 تة أصول ثاب –رأس المال العامل الخاص = الأموال الخاصة 
 : حساب رأس الدال العامل الخاص( 05جدول رقم )

 2018 2017 البيان
 13.413.240.926518 10.472.075.202506 الأموال الخاصة
 1.082.822.419.614558 968.614.973.339512 الأصول الثابتة

 1.069.409.178.68854 958.142.898.137506 رأس المال العامل الخاص
 بالاعصما  على الوثائق الدقدمة من الوكالة. باحثانلمن إعدا  ا المصدر :

 ق ــــالتعلي
وأنّ قتيمة رأس  2017مقارنة لسنة  2018امل الخاص قتد ارتفع في سنة نلاحظ من خلال الجدول أن رأي الدال الع

ا الخاصة  ون الدال العامل الخاص موجبة ، وىو ما يدل على أنّ الدؤسسة قتا رة على تدويل أصولذا الثابصة من موار ى
الاعصما  على موار  خارجية ، وبالصالي فإنّ الدوار  الدالية الدصخصصة لصمويل الاسصثمارات الرأسمالية ىي مصا ر  اخلية ، 

 وىو مؤشر إيجابي للمؤسسة على عدم الصبعية للأطراف الخارجية .
IV-1-3-  رأس المال العامل الإجمالي 

  ىو عبارة عن لرموع الأصول الدصداولة
 : حساب رأس الدال العامل الإجمالي( 04جدول رقم )

 2018 2017 البيان
 18.073.045.737599 14.668.081.923507 رأس المال العامل الإجمالي 

 .من إعدا  الطالبصنٌ اعصما ا على الوثائق الدقدمة من الوكالة  المصدر :
وأنّ  2017مقارنة بسنة  2018الي قتد ارتفع في سنة  من خلال الجدول نلاحظ أنّ رأس الدال العامل الإجم التعليق :

 قتيمصو جد معصبرة ، فهو يدلّ على امصلاك الدؤسسة لسيولة معصبرة .
IV-1-4-  رأس المال العامل الأجنبي 

 ىو عبارة عن لرموع الديون 
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 : حساب رأس الدال العامل الأجني  (05جدول رقم )

 2018 2017 البيان
 1.087.482.224.42653 972.810.980.060513 جنبيرأس المال العامل الأ

 .اعصما ا على الوثائق الدقدمة من الوكالة انظر الدلحقنٌ باحثانمن إعدا  الالمصدر :
من خلال الجدول نلاحظ أنّ رأس الدال العامل الأجني  مصزايد وىذا راجع إلى ارتفاع الديون قتصنًة وطويلة  التعليق :
 الأجل .

IV-2- احتياجات ( رأس المال العاملBFR ) 
السلفات  –) ديون قصيرة الأجل  –(احتياجات رأس المال العامل = )قيم الاستغلال + القيم القابلة للتحقيق 

 المصرفية (.
 القيم القابلة للتحقيق = قيم ثابتة مالية أخرى + الزبائن + مدينون أخرون + ضرائب 

 لعامل: حساب احصياجات رأس الدال ا (06جدول رقم )
 2018 2017 البيان

 6.096.556537 3.225.250503 قيم الاستغلال
 14.620.822.646558 13.452.077.546523 قيم قابلة للتحقيق

 4.459.135.296577 4.038.163.725523 ديون قصيرة الأجل 
 - - السلفات المصرفية 

 10.167.783.906518 9.417.139.071503 احتياجات رأس المال العامل 
 .اعصما ا على الوثائق الدقدمة من الوكالة لباحثان:من إعدا  االمصدر 

مقارنة بسنة  2018من خلال الجدول نلاحظ أنّ احصياجات رأس الدال العامل موجبة وقتد ارتفع في سنة  التعليق :
ف تعصمد على موار  وىو ما يفسر أن احصياجات الصمويل للمؤسسة أكبر من موار ىا الدالية وىذا يعني أنها سو  2017

 مالية طويلة الددى لصمويل احصياجات الصمويل أو الاعصما  على الدوار  الدالية قتصنًة الأجل .
 (  TRالخزينة )  

IV-3-  احتياجات رأس المال العامل  –الخزينة = رأس المال العامل الصافي 
 : حساب الخزينة( 07جدول رقم )

 2018 2017 البيان
FR 10.629.918.197,84 13.613.910.441 ,18 

BFR 9.417.139.071 ,03 10.167.783.906,18 
TR 1.212.779.126,81 3.446.126.535,07 
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 ( . 6و 5)جدول رقتم  BFR و FR :  من إعدا  الطالبصنٌ بالاعصما  على جدولالمصدر
 : لصوضيح أكثر للخزينة يمكن تدثيلها بيانيا بالشكل الدوالي

  البياني لرأس الدال العامل واحصياجاتو والخزينة: الدنحنى(8الشكل رقم )
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 (07من إعدا  الباحثان بالاعصما  على الجدول رقتم ) المصدر :

نلاحظ من خلال الجدول والصمثيل البياني أنّ  الخزينة موجبة خلال السنصنٌ ، وىذا يدل على أن رأس الدال  التعليق :
احصياجات راس الدال العامل ، وىو ما يعني بأن الدؤسسة فائض السيولة ليس في صالح الدؤسسة ، وعليو  العامل أعلى من

 يجب اسصغلال ىذا الفائض من الأموال في مشاريع اسصثمارية أو توظيفها في البنوك .
 

V-  : الخلاصة  
للإجابة على الإشكالية الدطروحة والدصمثلة في من خلال  راسصنا لدوضوع  ور الصحليل الدالي في تقييم أ اء الدؤسسة وذلك 

" مدى مساهمة الصحليل الدالي في تقييم أ اء  الدؤسسة الاقتصصا ية ومن أجل ذلك تدت معالجصو من خلال الجمع بنٌ 
لأ اء الجانب النظري والجانب الصطبيقي بحيث تم الصطرق إلى الجانب النظري إلى الصحليل الدالي ، القوائم الدالية تقييم ا

ومؤشراتو ، في حنٌ تم تخصيص الجانب الصطبيقي لدراسة حالة الوكالة الوطنية للدراسات ومصابعة الصاز الاسصثمارات في 
 ( وذلك بعرض قتوائمها الدالية وتطبيق السنة والدؤشرات الدالية عليها  ANESRIFالسكك الحديدية )

مل بجدية لدا لو من أهمية بالغة فالصحليل الدالي يعصبر وسيلة للصقييم تبنٌّ أن الصحليل الدالي في الدؤسسات الاقتصصا ية مسصع
والرقتابة على مدى تحقيق الأىداف الدسطرة من طرف الدؤسسة وتصحيح الالضرافات إن وجدت ، كما أنوّ يساعد 

 ذلك فهو يساعد الدؤسسة على معرفة مركزىا الدالي ويعصبر وسيلة لدى الغنً للحكم على الصحة الدالية ، بالإضافة إلى
 على تقدنً نصائج تدكن من تحديد نقاط القوة والضعف وتكوين صورة  شاملة عن وضعية الدؤسسة .

 العامل،في مؤشرات الصوازن الدالي التي تدرس رأس الدال  تصمثل أهمهاوتسصخدم في تقييم الأ اء الدالي أ وات مالية 
 الخزينة.احصياجات رأس الدال العامل وكذا 
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 الدراسة نتائج 
 

 أولا : النتائج النظرية 
 من خلال ىذا البحث نسصخلص النصائج الصالية :

الصحليل الدالي من الدواضيع الذامة التي تصناولذا الدراسات الاقتصصا ية كونو يهدف إلى تشخيص الوضعية الدالية  -
 للمؤسسة خلال فترة زمنية معينة .

ل الدالي حيث تهدف ىذه القوائم إلى تقدنً معلومات حول القوائم الدالية تسهل من تطبيق تقنيات الصحلي -
 الوضعية الدالية .

 تعصبر عملية تقييم الأ اء الدالي عملية بالغة الأهمية لأنها تخدم لسصلف الأطراف التي لذا علاقتة بالدؤسسة . -
 سسات الاقتصصا ية .مؤشرات الصوازن الدالي، من أىم الأ وات الدسصعملة في عملية تحليل الوضعية الدالية للمؤ  -

 ثانيا : النتائج التطبيقية 
 " توصلنا إلى النصائج الصالية : ANESRIFمن خلال  راسصنا التي قتمنا بها على مؤسسة "

وىذا يعني أن الدؤسسة حققت توازنا ماليا على الددى  2018-2017رأس الدال العامل موجب خلال سنة  -
 الطويل .

وىذا يعني أن الدؤسسة تعصمد على موار ىا  2018-2017سنة  موجب خلال العامل الخاصرأس الدال  -
 الخارجية.الخاصة  ون الاعصما  على موار ىا 

وىذا يعني أن الدؤسسة بحاجة إلى مصا ر  2018-2017احصياجات رأس الدال العامل موجب خلال سنة  -
 سنة.تزيد مدتها عن 

 لح الدؤسسة.الخزينة موجبة وىذا يدل على وجو  سيولة لرمدة لبست في صا -
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