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:تعرٌف التموٌل الذاتً   

التموٌل الذاتً هو المدرة المؤسسة على تغطٌة احتٌاجاتها المالٌة اللازمة للسداد 

الدٌون وتنفٌذ الاستثمارات الرأسمالٌة وكذلن زٌادة رأسمالها العامل من الأموال 

.الذاتٌة للمؤسسة  
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ل على الأموال مصادر الحصو                                                                                                                       
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 هو إثبات الانخفاض غٌر المسترجع لمٌمة بعض الأصول المادٌة المستعملة

.والمملوكة من طرف المؤسسة الالتصادٌة  

هً مبالغ مالٌة تموم المؤسسة الالتصادٌة بتكوٌنها بغض النظر إذا كانت 

لد حممت ربحا أو خسارة، الؤسسةهذه   

هو ذلن الجزء المتبمً من النتٌجة الصافٌة بعد توزٌعها على ذوي 

 الحموق من المساهمٌن مسٌرٌن عمال،

:مكونات التموٌل الذاتً  
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ل على الأموال مصادر الحصو                                                                                                                       

 الإهتلاكات

 المؤونات

النتٌجة غٌر 

 الموزعة
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آثار استخدام التموٌل الذاتً 

:على المؤسسة الالتصادٌة  
مزاٌا استخدام التموٌل 

 الذاتً

صادر الحصول على الأموال  م                                                                                                                                 

عٌوب استخدام التموٌل 

 الذاتً

2022/2023 

ٌساهم الاعتماد التموٌل الذاتً كمصدر للتموٌل 1.

فً تخفٌض المخاطر المالٌة التً تتعرض لها 

 المؤسسة،

ٌعتبر اعتماد التموٌل الذاتً كمصدر تموٌلً 2.

مؤشر للنمو الطبٌعً للمؤسسة، وهذا ما ٌعطً 

 صورة عن نشاط هذه الأخٌرة

 الاتمانٌةٌرفع التموٌل الذاتً من الدرجة 3.

 للمؤسسة الالتصادٌة،

من الممكن أن ٌتسبب الاعتماد على 1.

التموٌل الذاتً كمصدر تموٌل وحٌد فً 

 عرللة وتعطٌل نمو المؤسسة

إن زٌادة حجم الأرباح المحتجزة من أجل 2.

رفع لٌمة التموٌل الذاتً لد ٌؤدي إلى 

 استٌاء بعض المساهمٌن،

 لاتحظىفإن عملٌة توظٌفه واستخدامه 3.

بها بالً  ٌحضىبالرلابة الكافٌة التً 

 مصادر التموٌل الأخرى
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الثالثة المحاضرة   

 الأسهم 
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 الأسهم العادٌة

:التعرٌف   

وسٌلة من وسائل التموٌل طوٌل الأجل، وتعبر وسٌلة 

 تموٌل رئٌسٌة خاصة فً شركات المساهمة

 اهم لٌمه

 لٌمة السهم حسب العائد

التصفوٌةالمٌمة   

 المٌمة السولٌة

 المٌمة الدفترٌة

 المٌمة الاسمٌة
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الآثار المترتبة عن التموٌل 

 بالأسهم العادٌة
مزاٌا التموٌل عن طرٌك 

 الأسهم العادٌة

 

مصدر تموٌلً دائم للمؤسسة، حٌث لا 1.

ٌحك لحاملها استرجاع لٌمتها  وإنما فمط 

 نمل ملكٌتها عن طرٌك بٌع السهم؛

تنخفض نسبة الرفع المالً للمؤسسة نتٌجة 2.

لإصدارها مزٌد من الأسهم العادٌة، مما 

 الالتراضٌةرفع من لدرتها 

تعتبر الأسهم العادٌة من بٌن أنسب 3.

 مصادر التموٌل لحٌازة الأصول الثابتة 

 

 

مساوئ التموٌل عن طرٌك 

 الأسهم العادٌة

ارتفاع تكلفة التموٌل بالأسهم العادٌة نتٌجة ارتفاع 1.

 العائد المطلوب من طرف حملتها

لا تعتبر توزٌعات الأسهم العادٌة من بٌن الأعباء 2.

المخصومة من النتٌجة الخاضعة للضرٌبة، وهذا ما 

 ٌفوت على المؤسسة فرصة تحمٌك وفرات ضرٌبٌة،

إن كثرة حاملً الأسهم العادٌة، ٌسهم فً جعل 3.

وذلن لتشتت  أكثرتعمٌداعملٌة اتخاذ المرار 

 .الاصوات عند التصوٌت فً الجمعٌة العامة
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 الأسهم الممتازة

 تعرٌفه 

ٌعتبر السهم الممتاز مستند ملكٌة، مثله مثل السهم العادي حٌث 

ٌمتلن لٌمة إسمٌة ولٌمة سولٌة، إلا أنه ٌتمٌز عن السهم العادي 

السهم الممتاز بتوزٌعات سنوٌة  ٌحضىببعض الممٌزات، حٌث 

 تتحدد بنسبة مئوٌة ثابتة من لٌمته الاسمٌة،
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:تمٌٌم الأسهم الممتازة كمصدر تموٌلً للمؤسسة  

:مزاٌا الأسهم الممتازة   
 اللآجالإن الأسهم الممتازة من مصادر التموٌل طوٌلة 1.

، وحما من حموق الملكٌة التً تعمل على تخفٌض (الدائمة)

نسبة الالتراض، وبالتالً زٌادة الثمة فً المؤسسة وتدعٌم 

 الالتراضٌةطالتها 

إن استخدام الأسهم الممتازة فً التموٌل من لبل المؤسسة، 2.

ٌجعل هذه الأخٌرة فً مأمن من حالة الإفلاس فً ظل العسر 

 (نمص السٌول)المالً 

إن الأسهم الممتازة تمتاز بمرونة عالٌة فً الاستخدام لعدم 3.

 وجود توارٌخ محدودة 

فً )لا ٌحك لحاملً الأسهم الممتازة المشاركة فً التصوٌت 4.

 ،(الجمعٌة العامة للشركاء
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:عٌوب الأسهم الممتازة   

إن عوائد الأسهم الممتازة لا تخصم كمصروف ضرٌبً أو 1.

من نوع معٌن، وهذه الخاصٌة تجعل عبأها مرتفعا بالممارنة 

 بسندات المرض مثلا؛

 

إن الأسهم الممتازة تصدر على أساس عائد ٌكون فً الغالب 1.

أعلى من فائدة سند المرض مثلا، وذلن نتٌجة لارتفاع 

 خطورتها بالممارنة مع هذا الأخٌر

 

ٌعاب على الأسهم الممتازة مجمعة الأرباح إلزامٌة توزٌعها 1.

، بحٌث لا ٌسمط حك حملة هذه الأسهم (من الأرباح المحممة

فً الحصول على عوائدهم ولو أنها لد تصبح مؤجلة، وهذا 

الأمر ٌؤدي إلى تراكم الأعباء المالٌة لعدة سنوات مالٌة على 

 عاتك المؤسسة
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الرابعة المحاضرة   

 القروض السندية
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 تعرٌفه 

 إلتزامأن المرض السندي ٌمثله مستند مالً ٌترتب عنه 

الممترض تجاه الممرض الذي ٌضع أمواله تحت تصرف 

الواجب ) ، كما ٌحدد هذا المستند (الأول فً سبٌل السلفة

تارٌخ استحماله وطرٌمة تسدٌد معدل الفائدة ( تسدٌده للممرض

.المترتبة عنه  
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أنواع المروض 

:السندٌة  

من حٌث درجة 

 ضمان السند
من حٌث ملكٌة 

 السند

السندات غٌر 

 المضمونة

السندات المضمونة 

:بأصول معٌنة  

السندات 

 لحاملها

السندات 

 الإسمٌة
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:تمٌٌم المروض السندٌة كمصدر تموٌلً للمؤسسة  

 مزاٌا المروض السندٌة عٌوب المروض السندٌة

تسمح المروض السندٌة بتحمٌك وفرا ضرٌبٌا للمؤسسة 1.

حٌث أن إصدارها ٌؤدي إلى إضافة مٌزة ( الممترضة)

 ضرٌبٌة ممارنة بعملٌة التموٌل بالأسهم

تسمح المروض السندٌة، اعتبارها أموالا ممترضة من لبل 2.

 إشترانالمؤسسة باستعمالها من لبل هذه الأخٌرة دون 

 فً الإدارة،( الممرضون)أصحابها 

الممترضة )تسمح عادة ، المروض السندٌة للمؤسسة 3.

على الأموال ( مردودٌة)بالحصول على معدل عائد 

الممترضة ٌكون أعلى من معدل المائدة الواجب دفعه لمالن 

 (الممرض)هذه المروض 

أن توارٌخ استحماق سندات المرض تكون محددة، وبالتالً 1.

مالٌا لخدمة هذه  إحتٌاطٌاٌتعٌن على المؤسسة أن تكون 

 .الدٌون فً أولاتها اللازمة

إن اللجوء إلى إصدار سندات المروض بكثرة، من لبل 2.

لد ٌؤدي إلى نمص الضمانات التً ( الممترضة)المؤسسة 

ٌمكن تمدٌمها للممترضٌن، وهذا ما ٌؤدي إلى ارتفاع أسعار 

 ،(الممترضة)الفائدة الواجب تسدٌدها من لبل المؤسسة 

إن تكالٌف سندات المرض هً تكالٌف ثابتة واجبة الدفع من 3.

 لبل المؤسسة مهما كان الوضع المالً لهذه الأخٌرة
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الخامسة المحاضرة   

 القرارات المالية
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المرار المالً هو المرار الذي ٌهدف إلى تعظٌم لٌمة 

المؤسسة، سواء كان ٌتعلك الاستثمار أو التموٌل أو توزٌع 

الأرباح ومن ممٌزات المرار المالً أنه ملزم للمؤسسة فً 

غالبٌة الأحٌان، الأمر الذي ٌستلزم الحرص الشدٌد عند اتخاذ 

 هذا النوع من المرارات

:تعرٌف المرار المالً  
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خصائص 

 المرارات المالٌة

المرارات المالٌة تتغلغل فً جمٌع 

.أوجه نشاط المنشأة  

إن بعض المرارات المالٌة هً لرارات 

.مصٌرٌة  

إن نتائج المرارات المالٌة لا تظهر سرٌعا بل تستغرق زمنا لد ٌطول مما 

ٌؤدي إلى الصعوبة إصلاح الخطأ إذا كانت المرارات خاطئة مما ٌتطلب من 

.متخذ المرار الحذر والفطنة واستغلال المعلومات استغلالا عملانٌا  

ملزمة  لرارتالمرارات المالٌة هً 

للمؤسسة ولذا وجب الحذر الشدٌد 

 عند اتخاذ هذه المرارات 
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أهداف المرارات 

 المالٌة
.تمٌٌم هذه المعلومات والبٌانات  

دراسة وتحلٌل البٌانات الماضٌة أو التارٌخٌة 

 المتعلمة بالمشكلة الحالٌة

.والمستمبلٌة أٌضا  

تحمٌك مستوى ملائم من الأرباح وهو المستوى الذي لا ٌمل عن المستوى 

 الذي تحممه المنشأة المماثلة والتً تتعرض لنفس الظروف ونفس الدرجة من

.المخاطر  

تعتبر هذه الخطوة الأكثر أهمٌة لأنها 

.تتعلك بالاتخاذ المرار  
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:المالٌة المرارتأنواع   

 المرار الاستثماري

:المرار التموٌل  

 لرارات التوزٌع الأرباح

هو المرار الذي ٌموم على اختٌار البدٌل الاستثماري 

.الذي ٌعطً أبر عائد استثماري من بدٌلٌن أو أكثر  

هو المرار الذي ٌبحث فً الكٌفٌة التً تتحصل علٌه 

 الشركة على الأموال الضرورٌة لاستثمار

تصاحب لرارات الاستثمار ولرارات التموٌل نوعا ثالثا من المرارات وهً 

لرارات توزٌع الأرباح وتتضمن مجموعة لرارات هذا النشاط كافة الأمور التً 

تحدد النسبة المئوٌة للؤرباح النمدٌة التً على المساهمٌن من حملة الأسهم العادٌة، 

.وزمن توزٌع الأرباح  
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السادسة المحاضرة   

 تمٌٌم الأداء المالً
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 تعرٌفه 

هو عبارة عن وصف لوضعٌتها المالٌة الحالٌة، وتحدٌد 

الاتجاهات التً تستخدمها بغٌة الوصول لتحمٌك أهدافها 

المسطرة بالاستعانة بالموائم المالٌة ومدى لدرة المؤسسة فً 

.لتغطٌة ثرونهاالمختلفة استغلال مواردها   
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المالٌة هذا المؤشرلدرتها مدى لدرة المؤسسة على تبدٌد التزاماتها أن   

 تحمٌك ضروري لأي مؤسسة لاكتساب السمعة الجٌدة مع الزبائن وبالتالً تحمٌك

 النمو والاستمرارٌة

تحدٌد أفضل مزٌح مرغوب فٌه من الأصول وذلن ٌتضمن إفراز حجم ونوع الاستثمار المناسب وتحدٌد الحجم 

.المناسب من رأس المال والدٌون سواء كانت لصٌرة أو طوٌلة الأجل  

الأموال الخاصةمردودٌة أثر السٌاسات المالٌة المتبمات من طرف المسٌرٌن على   

.مدى تحمٌك الربحٌة فً ظل الإمكانٌات المادٌة والمالٌة المتاحة  

خصائص تمٌٌم الأداء 

:المالً  



  زكرٌاءمسعودي . د.......       ................................................................................................................................23

الحصول على الأموال مصادر                                                                                                                             

2022/2023 

:أهمٌة تمٌٌم الأداء المالً  أهداف تمٌٌم الأداء المالً 

 

متابعة ومعرفة نشاط المؤسسة وطبٌعته 1.

 والعمل على تحسٌنه

متابعة ومعرفة الظروف المالٌة 2.

 .والالتصادٌة المحٌطة

المساهمة فً إجراء عملٌة التحلٌل 3.

 .والممارنة وتمٌٌم البٌانات المالٌة

 .  المساعدة فً فهم البٌانات المالٌة4.

 

 

 

الولوف على مستوى إنجاز المؤسسة ممارنة 1.

 .بالأهداف المدرجة فً خطتها الإنتاجٌة

اتخاذ المرارات حول الاستثمار أو التموٌل أو توزٌع 2.

 .الأرباح أو تغٌر رأس المال

الولوف على مدى كفاءة استخدم الموارد المتاحة 3.

 .بطرٌمة رشٌدة تحمك أكبر عائد بتكالٌف ألل

تبٌان أهم نماط الموة والضعف للمؤسسة، والتً 4.

 .تساعد الممٌم على تمٌٌم المؤسسة



  زكرٌاءمسعودي . د.......       ................................................................................................................................24

الحصول على الأموال مصادر                                                                                                                             

2022/2023 

:مصادر معلومات تمٌٌم الأداء المالً  

 المصادر الخارجٌة المصادر الداخلٌة

:المعلومات العامة  

 المعلومات المطاعٌة

تتعلك هذه المعلومات بالظرف الالتصادي حٌث 

 تبٌن الوضعٌة العامة للالتصاد فً فترة معٌنة

النوع من المعلومات الخارجٌة فهذا المصادر 

عموما تتحصل علٌه المؤسسة من إحدى 

الأطراف التالٌة النمابات المهنٌة النشرات 

الالتصادٌة المجلات المتخصصة بعض 

الخ.... المولع على الانترنٌت  

.المٌزانٌة  

 جدول حسابات النتائج

هً تصوٌر الوضع المالً أو الحالة المالٌة 

.للمؤسسة وذلن فً لحظة زمنٌة معنٌة  

هو بٌان ملخص للؤعباء والمنتوجات 

 المنجزة من الكٌان خلال السنة المالٌة

ٌعتبر جدول تدفمات الخزٌنة لوحة لٌادة 

أمام لمة الإرادة المالٌة بحٌث تتخذ على 

 ضوئها المرارات الهامة والاستراتٌجٌة
 جدول تدفمات الخزٌنة

وهً وثائك تحتوي على تفاصٌل ضرورٌة ومعلومات 

مكملة لتلن الموجودة فً المٌزانٌة وجدول حسابات 

 النتائج

 الملاحك
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السابعةالمحاضرة   

 تمٌٌم الأداء المالً
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 تعرٌف تكلفة راس المال

إن عملٌة تحدٌد تكالٌف الاموال 

ما فً ذلن التكلفة المتوسطة 

المرجحة لمجموع الأموال لٌست 

دائما سهلة ولكنها ضرورٌة 

وأساسٌة النسبة للوظٌفة أو 

المالٌة فً المؤسسة ( الإدارة

.الإلتصادٌة  

هً تكلفة خٌار، لأنها تستخدم كأساس لتمدٌر معدل  خصائص تكلفة الأموال

الاستثمارٌة، الإلتراحاتالخصم والممارنة به فً تمٌٌم   

هً تكلفة حدٌة، حٌث ٌجب أن تمثل الحد الأدنى لمعدل 

.اتخاذ لرار استثمار معٌن تارٌخالعائد الممبول عند   

هً دالة للخطر بحٌث كلما كان خطر المشروع 

)  كبٌرا، ارتفعت تبعا لذلن تكلفة الأموال  الإستثماري

.، والعكس صحٌح(الإستثمارالموجهة لتموٌل ذلن   
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 أهمٌة تمدٌر تكلفة الأموال

علٌه فً  الإعتمادتعتبر تكلفة الأموال معٌارا ٌمكن 

على مردودٌة  الإستثمارٌةتمدٌر مدى تأثٌر المرارات 

المؤسسة، وعلى ضوء ذلن ٌتم اختٌار البدائل 

.التً تحمك أعلى مردودٌة ممكنة الإستثمارٌة  

إن معرفة تكلفة الأموال تسمح تصمٌم وتحمٌك الهٌكل 

.المالً الأمثل، الذي تترتب عنه ألل التكالٌف الممكنة  

محاولة المؤسسة تعظٌم لٌمتها ٌستلزم منها التحكم فً 

التكالٌف مختلف عوامل الإنتاج وضغطها لصد جعلها 

 ألل ما ٌمكن

إن تمدٌر تكلفة الأموال ٌعتبر ضرورٌا فً اتخاذ العدٌد 

مثل المرارات استئجار )من المرارات المالٌة الأخرى 

الاصول، استرجاع السندات وتحدٌد سٌاسة رأس المال 

.العامل وغٌر ذلن  


