
 تحليل المالي باستخدام مؤشرات التوازن الماليال: محاضرة الخامسةال

  :وظيفيال المالي حليلالتالأدوات المستخدمة في 1.
ستتدداما  وعناصر جاء التحليل المالي الوظيفي بمعيار جديد لتصنيف عناصر الإ

قتصادية يتناستب مع المفهوم الجديد للمؤستستة الذي يعتبر بأن المؤستستة هي وحدة ا الموارد
كما أشرنا ( يفة الاستتغلال، وظيفة الاستتثمار، وظيفة التمويلظو ) تتضمن مجموعة من الوظائف

الى ذلك ستابقا، حيث  يقو م التحليل الوظيفي على أستاس تصنيف مدتلف العمليا  التي تقوم 
إن ف ليالوظيفي، وبالتا المالي بالتحليلى تستميته صطلح علألذلك  ،بها المؤستستة حستب وظائفها

يزانية مإعادة ترتيب عناصر ال تحليل الوضعية المالية للمؤستستة حستب المنظور الوظيفي يتطلب
يعتبر استتدراج المؤشرا  المالية ها، و وفق وظيفة كل عنصر من عناصر لمالية أو المحاستبية ا

عداد الميزانية الوظيفية، فهذه المؤشرا  يتم من دلا لها من أبرز الأهداف التي تقف وراء بناء وا 
قياس درجة تحقق التوازن المالي، ويمكن استتدراج هذه المؤشرا  من دلال الانطلاق من 

 :التوازن بين جانب الموارد والاستتدداما 
 الدصوم=الأصول

 الموارد=الاستتدداما 
 :نقوم بتعويض مكونا  كل من الاستتدداما  والموارد ونجد

استتدداما  +داما  دارج الاستتغلالاستتد+ استتدداما  الاستتغلال+الاستتدداما  المستتقرة 
 دزينة الموارد+ موارد دارج الاستتغلال+ موارد الاستتغلال+ الموارد الدائمة =الدزينة 
 

 :ومنه فإن
موارد  -استتدداما  الاستتغلال) =الاستتدداما  المستتقرة  -الموارد الدائمة

 –دداما  الدزينة استت(+)موارد دارج الاستتغلال –استتدداما  دارج الاستتغلال (+)الاستتغلال
 (موارد الدزينة

 
 :وبالتالي

+ الاحتياج في رأس المال العامل للاستتغلال= رأس المال العامل الصافي الإجمالي 
 الاجمالية الدزينة الصافية+ الاحتياج في رأس المال العامل دارج الاستتغلال

 :أي أن
 



مال العامل الإجمالي الاحتياج في رأس ال= FRNGرأس المال العامل الصافي الإجمالي 
BFRG  + الدزينة الصافية TN 

 :ومنه نتحصل على المعادلة الأستاستية للدزينة وهي
TN = FRNG - BFRG 

 
 :FRngرأس المال العامل الصافي الإجمالي  .1.1

ويمثل ذلك الجزء من الموارد المالية "  FRFرأس المال العامل الوظيفي  "أيضا  ويستمى
، أي أنه يمثل فائض (استتدداما  الاستتغلال) جاريةالإستتدداما  ال الدائمة المدصص لتمويل

الموارد الدائمة بعد تغطيتها بالكامل للإستتدداما  المستتقرة والموجه لتمويل الإستتدداما  
 دوران عناصر  تباطؤالجارية، حيث يمثل هامش أمان تستتعمله المؤستستة لتجاوز حالا  

 .الإستتدداما  الجارية وداصة المدزونا 
 :وهما بطريقتينويتم حستاب رأس المال العامل الصافي الإجمالي 

 Es-FRng=Rd       :من أعلى الميزانية.1.1.1
 الاستتدداما  المستتقرة Esالموارد الدائمة، و Rdحيث تمثل 

 RC-FRng=EC:   من أسفل الميزانية.1.1.2
EC= (Eex+Ehex+Et) 
RC=(Rex+Rhex+Rt) 

FRng = (Eex+Ehex+Et) - (Rex+Rhex+Rt) 
 الموارد الجارية –الاستتدداما  الجارية = رأس المال العامل الصافي الإجمالي 

استتدداما  دارج +استتدداما  الاستتغلال)=رأس المال العامل الصافي الإجمالي 
 (موارد الدزينة+موارد دارج الاستتغلال+موارد الاستتغلال)  -( استتدداما  الدزينة+الاستتغلال

امل من أستفل الميزانية عن مدى قدرة المؤستستة على تغطية جميع يعبر رأس المال الع
تستديد القروض قصيرة الأجل باستتعمال ) استتدداماتها الجاريةالتزاماتها قصيرة الأجل عن طريق 

الصافي  ، ويبقى فائض مالي يمثل هامش أمان وهو رأس المال العامل(لجاريةا ستتدداما الإ
 .الاجمالي

يمكن القيام به من دلال حستاب علاقة  الصافي الاجمالي املإن تحليل رأس المال الع
من أستفل الميزانية لأنها أكثر دلالة على التوازن المالي  صافي الاجماليرأس المال العامل ال

 :ومنه تظهر لنا ثلاث فرضيا  وهي



ما  مثل حالة التوازن المالي الأدنى، وهووت : موارد الجاريةال=  ستخدامات الجاريةالإ .3.1.1
يعني أن المؤستستة قادرة على الوفاء بديونها في ميعاد استتحقاقها، وهذه الحالة صعبة التحقيق 

 .لعدم إمكانية تحقيق الستيولة الكافية والالتزاما  لمدة طويلة
وهو ما يعني أن رأس المال العامل : موارد الدجاريةأكبر من ال ستخدامات الجاريةالإ 1.1.1

مما  ،هذا يدل على وجود فائض في الستيولة في المدى القصيرو موجب،  صافي الاجماليال
تاريخ استتحقاقها، كما بإمكان حلول يعبر عن قدرة المؤستستة على ضمان الوفاء بديونها عند 

المؤستستة في هذه الحالة مواجهة المشاكل غير المتوقعة في حالة حدوثها بستبب الاضطرابا  
 .التي تحدث في دورة الاستتغلال

 رأس المال العاملفيد بأن وهو ما ي: موارد الجاريةأقل من الستخدامات الجارية الإ .1.1.1
ستالب، ما يعني أن المؤستستة في هذه الحالة تعرف صعوبا  في الأجل  الصافي الاجمالي

وهو ما يجعلها غير قادرة على الوفاء بالتزاماتها تجاه الغير، الأمر الذي يتطلب منها ، القصير
صحيحية أو تعديلا  من أجل تحقيق التوازن المالي، وفي المقابل أيضا هذا القيام بإجراءا  ت

يدل على أن هناك جزء من الاستتثمارا  ممول عن طريق الديون القصيرة الأجل وهو توظيف 
 .غير ستليم لأموال المنشأة

 :BFRGالاحتياج في رأس المال العامل  .2
إجمالي الأموال التي تحتاجها  BFRG الاحتياج في رأس المال العامل الاجمالي يمثل

المؤستستة دلال دورة الاستتغلال، حيث أن منح آجال طويلة للعملاء إضافة لمدزون ذو دوران 
يتولد عن كل ذلك ( قبول آجال قصيرة لتستديد الموردين)بطيء وضعف أداء التفاوض التجاري 

 . احتياج مالي للاستتغلال يستتلزم البحث عن مصادر أدرى لتمويله
 :الاحتياج في رأس المال العامل إلى ينقستم

ويمثل الفرق بين استتدداما   :BFRex الاحتياج في رأس المال العامل للاستغلال .1.2
الاستتغلال وموارد الاستتغلال، فكل عناصره تنتمي لدورة الاستتغلال ستواء كان  موارد أو 

 .استتدداما 
BFRex = Eex-Rex                    

يعبر عن الاحتياجا  :   BFRhex رأس المال العامل خارج الاستغلالالاحتياج في .2.2
المالية الناتجة عن النشاطا  غير الرئيستية والتي تتميز بالطابع الاستتثنائي، ويحستب من دلال 

 . الفرق بين الاستتدداما  دارج الاستتغلال والموارد دارج الاستتغلال
BFRhex =Ehex- Rhex        



من المعادلتين الستابقتين يكون :   BFRG المال العامل الإجماليالاحتياج في رأس .3
في رأس المال العامل  حتياجلايستاوي مجموع إ الإجماليفي رأس المال العامل الاحتياج 

 .للاستتغلال و الاحتياج في رأس المال العامل دارج الاستتغلال
BFRg = BFRex + BFRhex 

 : TNG الاجمالية  الخزينة الصافية .1
باستتثناء الستلفا  المصرفية، في دزينة المؤستستة عبارة عن إجمالي النقديا  الموجودة هي 

الإحتياج  و الصافي الاجمالي كما يمكن حستابها عن طريق إجراء الفرق بين رأس المال العامل
موارد  الدزينة و استتدداما في رأس المال العامل الإجمالي، وتعرف أيضا على أنها الفرق بين 

 .الدزينة
تتشكل عندما يستتددم رأس المال العامل الصافي الإجمالي الاجمالية إن الدزينة الصافية 

 الاحتياج في رأس المال العاملأي )في تمويل العجز في احتياجا  دورة الاستتغلال وغيرها 
 الصافية الاجمالية ومنه فإذا تمكن  المؤستستة من تغطية هذا الاحتياج تكون الدزينة( الاجمالي
الصافية  تكون الدزينةمعاكستة وهي في حالة الفائض في التمويل، وفي الحالة ال موجبة

 .ستالبة وهي حالة عجز في التمويل الاجمالية
 :وتحستب الدزينة الصافية بطريقتين وهما

1                                                TNG = Et – Rt                              
 أو                                    

2                                            FRng - BFRng  TNG = 
 

قام   قد المؤستستةفي هذه الحالة تكون  ، TNG>0 فإن BFRG<FRNGإذا كان .1.1
التناقض الأزلي بين الربحية )بتجميد جزء من أموالها، وهو ما يطرح عليها مشكلة الربحية

أي تكلفة الفرصة البديلة الضائعة، لذلك يتوجب عليها معالجة الوضعية عن طريق  (والستيولة
 .شراء مواد أولية أو تقديم تستهيلا  للزبائن

المؤستستة هنا في حالة عجز أي أنها غير ، TN<0فإن  BFRG > FRNGإذا كان .2.1
ويهدد وجود قادرة على تستديد ديونها في آجالها وهو ما يطرح إشكال حاد في بعض الحالا  

، مما يجعل المؤستستة في في الوق  المناستب المؤستستة في حال لم تتدذ الإجراءا  الكفيلة بحله
هذه الحالة تطالب بحقوقها الموجودة لدى الغير أو تلجأ إلى الاقتراض من البنوك أو التنازل 

ثنائية تلجأ عن بعض استتثماراتها التي لا تؤثر على طاقتها الإنتاجية، وفي بعض الحالا  الاستت
 .المؤستستة لبيع بعض المواد الأولية



، وهي ما تعرف بالدزينة المثلى، والوصول TN=0معناه  BFRG = FRNG إذا كان.3.1
إلى هذه الحالة يتم بالاستتددام الأمثل للموارد المتاحة للمؤستستة وفق الإمكانيا  المتاحة عن 

 .دون التأثير على الربحية طريق تفادي مشاكل عدم التستديد ومنه التحكم في الستيولة
ويمكن التأثير على رأس المال العامل في حال كان أكبر من الإحتياج الإجمالي باتداذ 

 :الإجراءا  التالية
 :يمكن العمل على FRNG رأس المال العامل الصافي الاجماليبالنستبة لـ

  ة الأجلالطويلو  المتوستطةتدفيض الموارد الدائمة بحيث يمكن تستديد جزء من الديون.  
 جديدة استتثمارا  إضافية ستتدداما  المستتقرة من دلال  حيازةالعمل على رفع الإ. 

 :باتداذ الإجراءا  التالية BFRG الاحتياج في رأس المال العامل الاجمالي ويمكن التأثير على
 الدورية برفع قيمة المدزونا  أو تقديم تستهيلا  للزبائن حتياجا الزيادة من الا. 
 الموردين ديونرد الدورة بتستديد تدفيض موا. 

أقل من الاحتياج في رأس  الصافي الاجمالي أما في حالة ما إذا كان رأس المال العامل
ستالبة، فالمؤستستة يجب  الصافية الاجمالية أن الدزينةشير الى المال العامل الإجمالي وهو ما ي

 .عليها أن تقوم بالإجراءا  المعاكستة للإجراءا  الستابقة
 
 
 
 
 
 
 

 


