
 الأستاذة: خليفة أسيا

 نية ماسترالسنة الثا                                      تيبازةب مرسلي عبد الله يجامعالمركز ال
   محاسبة و تدقيق               كلية العلوم االقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير

 2023 – 2022                        ة                   والمحاسبية لمالعلوم االقسم 

 و نصف ساعة التوقيت:

 
 التحليل المالي المتقدمفي مقياس  ةدورة العاديالمتحان الحل النموذجي لا

 ن( 06الجزء الأول: )   
 في الخانة المناسبة مع تصحيح الخطأ إن وجد باختصار:)×( ضع علامة 

راتها من أموالها حتى نقول أن المؤسسة تحصلت على أغلب استثما (0,5) ,01الواحد تفوق يجب أن تكون نسبة التمويل الذاتي  -1
ة ؤسسة لتغطيجها المالخاصة و بالتالي تعتبر الوضعية مريحة ، كما تمكننا هذه النسبة من معرفة مقدار الديون طويلة الأجل التي تحتا

 .باقي الاستثمارات

 .صحيح 
 ن(1)                                     خطأ.   ×

 المالية للمؤسسة:نقصد بالملاءة  -2

 .قدرة المؤسسة على توفير السيولة اللازمة لدورة استغلالها 
 قدرة المؤسسة على تحقيق أعلى مردودية مالية ممكنة. 
 ن(1)                            قدرة المؤسسة على تسديد ما عليها من ديون عند آجال استحقاقها.   ×

يتعلق  و المقبلة لال السنةخ االواجب تحقيقه (رأس المال العامل) الخزينةأي هو  مؤشر الخزينةهو تقدير لاحتياج  رأس المال العامل المعياري  -3
 .ديناميكيبالتحليل المالي ال

 .صحيح 
 ن(1)                                 خطأ.   ×

 كيف يمكن للتشخيص المالي أن يساهم في بناء استراتيجية المؤسسة: -4

 اكتشاف نقاط قوة و نقاط ضعف المؤسسة. 
 اقتراحات لتصحيح نقاط ضعفها تقوية نقاط قوة المؤسسة و تقديم. 
 .مقارنة أداء المؤسسة مع السنوات السابقة و إمكانية بناء أهداف مستقبلية 
 ن(1)                           كافة الإجابات السابقة صحيحة.   ×

ستثمر من مينار يعني أن كل د ما هو تعليقك على هذه النسبة 0,2تساوي لإحدى المؤسسات المالية ة ت نسبة المردوديكان إذا -5
د لكن يفهذا مؤشر ج % 20دينار من النتيجة الصافية و على العموم عندما تكون المردودية المالية للمؤسسة  0,2يولد  الأموال الخاصة
 ن(1)                      .المنافسة مردودية المؤسسات يجب مقارنتها مع

يرها وغ ها منتجات،الأنشطة التي تتولد عن) الاستغلالأنشطة  اشرحها باختصار ينقسم جدول تدفقات الخزينة إلى ثلاث أنشطة رئيسية -6
وتحصيل  )عمليات تسديد أموال من أجل اقتناء استثمارأنشطة الاستثمار دورة الاستغلال من مبيعات و مشتريات( المرتبطة بمن الأنشطة 

ة وبني) أنشطة تكون ناجمة عن تغيير حجم  التمويلالتدفقات الناشئة عن أنشطة  و للأموال عن طريق التنازل عن أصل طويل الأجل(
 ن(1)                                       .الأموال الخاصة أو القروض(

 الإسم و اللقب:

 رقم التسجيل:

 الفوج:
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 ن( 07): الثاني التمرين

دينتار، أمتا  000 200دينتار و كانت  تكاليفهتا الثابتتة  000 700تعتادل  2018كانت  مبيعتات الشتركة  أ  ختلال ستنة 
 من المبيعات. %60التكاليف المتغيرة فكان  تعادل ما قيمته 

كمتتتا افترضتتتنا فتتتي ستتتيناريو آختتتر أن المبيعتتتات  ، %15ارتفعتتت  بةيمتتتة  2019افترضتتتنا أن مبيعتتتات الشتتتركة فتتتي ستتتنة 
، فتت ن الستتؤال التتذ  يطتتري هتتو   كيتتف ستتتتأار الأربتتاي قبتتل الفوالتتد و الضتترالب فتتي حتتالتي التغيتتر  %15انخفضتت  بةيمتتة 

 الإيجابي و السلبي؟ 
 

 السنوات            
 

 قائمة الدخل

2018 2019 

 % 15انخفاض المبيعات بـ  % 15 زيادة المبيعات بـ

 595000 805000 700000 المبيعات
 357000 483000 420000 التكاليف المتغيرة
 238000 322000 280000 هامش المساهمة
 200000 200000 200000 التكاليف الثابتة

صــافي الــربح قبــل الفوائــد و 
 الضرائب

80000 122000 38000 

 حساب الرافعة التشغيلية:  -1
 التغير في صافي الربح قبل الفوائد و الضرائب                                             

 الرافعة التشغيلية =                
 التغير في المبيعات                                                          

                        (122.000 – 80.0000  ÷  )80.0000     
 3,5 = 0.15÷ 0,525 =         الرافعة التشغيلية =                                                   

                        (805.000 – 700.000 ÷ )700.000 

أمثتال الييتادة فتي  3,5هذه النتيجة تعني أن كل زيادة في المبيعات ستتقابلها زيتادة فتي الأربتاي مقتدارها  تفسير النتيجة:
،  و %  35ستتقابلها زيتادة فتي الأربتاي قبتل الفوالتد و الضترالب بنستبة  %10المبيعات، أ  أن زيتادة فتي المبيعتات بنستبة 

   .%35رباي قبل الفوالد و الضرالب بت سيقابله انخفاض في الأ % 10المبيعات بت  في المقابل انخفاض
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 ن( 07التمرين الثالث: )

 تحليل نتائج معدل نمو الأرصدة:

 2014أما بالنستبة لستنة  % 17بنسبة  2014بت  مقارنة 2013ملاحظ أن رقم الأعمال ارتفع سنة المن  رقم الأعمال: -1
 ن(1)                 و ذلك نظرا لارتفاع المبيعات. 2013مقارنة بت  % 40ارتفاع بت  فشهد

 فقتد شتهد 2014-2013ينمتو بشتكل مقبتول ستنتي  أنته من خلال معتدل نمتو الةيمتة المضتافةنلاحظ : القيمة المضافة -2
ت مقارنتتتة بتتت 2014( ستتتنة 37%، و كتتتذا الييتتتادة بنستتتبة ) 2012مقارنتتتة بتتتت  2013( ستتتنة 14%ارتفاعتتتا بمعتتتدل قتتتدره )

 ن(1)                         .رقم الأعمال، و يرجع ذلك بالدرجة الأولى إلى ارتفاع 2013
 2013ستنة انخفاضتا  ستجلنلاحتظ أن معتدل نمتو نتيجتة الاستتغلال ( resultat opérationnelنتيجة الاسـتغلال ) -3

متن جهتة و متن جهتة  ونتات هتذاو المؤ  ات( و يعتود ذلتك لارتفتاع مخصصتات الاهتلاكت%36بمعتدل ) 2012مقارنة بتت 
( %100فقتتد شتتهد المعتتدل تحستتن ملحو تتا بنستتبة ) 2014، لكتتن بالنستتبة لستتنة مصتتاريف المستتتخدمينتضتتاعف أختتر  

 ن(1)                                   .جورفاق الييادة في الأاع رقم الأعمال الذ  نظرا لارتف
ستجلنا انخفتاض كبيتر فتي معتدل نمتو النتيجتة الصتافية لستنة ( resultat net de l’exerciceالنتيجـة الصـاةية ) -4

( و %200) بنسبة 2014المعدل شهد تحسن سنة ، إلا أن نتيجة الاستغلالنتيجة لانخفاض  2012مقارنة بت  2013
 ن(1)                 ذلك راجع إلى ارتفاع رقم الأعمال مما انعكس على تحسن كافة الأرصدة خلال هذه السنة.

ة لمؤسستتد  ايعنتتي أن لتتممتتا  موجبتتة ختتلال طتتوال فتتترة الدراستتةتملتتك المؤسستتة قتتدرة تمويتتل ذاتتتي قــدرة التمويــل الــذاتي:  -5
مقارنتتة بتتت  2013خفتتاض ستتنة نلاحظ انفتت معتتدل النمتتوأمتتا فيمتتا يختت   ها فتتي تجديتتد استتتثماراتهاغلالأمتتوال يمكنهتتا استتت

فيعتود  2013مقارنة بتت  2014سنة  يجة الصافية أما الارتفاع المسجلو ذلك راجع للانخفاض المسجل في النت 2012
 ن(1,5)                                      لارتفاع النتيجة الصافية و تحقيق أرباي خلال هذه السنة.

 راح حلول لنقاط ضعف المؤسسة:اقت
على المؤسسة محاولة التخفتي  قتدر الإمكتان  2012مقارنة بت  2013سنة  مصاريف المستخدمين في تضاعفالمعاجة ل

 ن(1,5)   من مصاريف العمال من خلال ضبط أوقات العمل أو الييادة في ساعات العمل أو تسريح اليد العاملة اليالدة.
 

 



 الأستاذة: خليفة أسيا

 نية ماسترالسنة الثا                                      تيبازةب مرسلي عبد الله يجامعالمركز ال
   محاسبة و تدقيق               كلية العلوم االقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير

 2023 – 2022                        ة                   والمحاسبية لمالعلوم االقسم 

 و نصف ساعة التوقيت:

 
 التحليل المالي المتقدمفي مقياس  ةدورة العاديالمتحان الحل النموذجي لا

 ن( 06الجزء الأول: )   
 في الخانة المناسبة مع تصحيح الخطأ إن وجد باختصار:)×( ضع علامة 

يؤدي  في المبيعات صغير حساسية لتأثيرات التغير في المبيعات لأن أي تغير )أكثر( قلأة ؤسسمرتفعه تعني أن الم تشغيلن رافعة إ -1
 .الرافعة انخفاض() فاعارتحالة  أكثر استقرارا فيمخاطرة الأعمال وتكون أرباحها )ارتفاع(  نخفاضافي الأرباح وهذا يعني  كبير إلى تغير

 .صحيح 
 ن(1)                                خطأ.   ×     

 .لا يوجد تأثير 

ابتةو ما فيها الثوع التكاليف ب)مجم المردودية الاقتصادية و تكلفة الاستدانةتعبر نقطة التعادل عن نتيجة الاستغلال التي تتساوى فيها  -2
 .المتغيرة مع رقم الأعمال(

 .صحيح 
    ن(1)                               خطأ.   ×

 كيف يمكن للتشخيص المالي أن يساهم في بناء استراتيجية المؤسسة: -3

 .اكتشاف نقاط قوة و نقاط ضعف المؤسسة 
 .تقوية نقاط قوة المؤسسة و تقديم اقتراحات لتصحيح نقاط ضعفها 
 .مقارنة أداء المؤسسة مع السنوات السابقة و إمكانية بناء أهداف مستقبلية 
 ن(1)                                 السابقة صحيحة.كافة الإجابات    ×

دد أيلام رقلم علفلي ( الأصلول المتداوللة) الخصلوم إمكانيلة التعبيلر علن كلل عنصلر ملن عناصلر رأس المال العاملل المييلاري تتيح طريقة  -4
 .الأعمال خارج الرسم

 .صحيح 
 ن(1)                              خطأ.   ×

 :تدفقات الخزينة الناتجة عن الأنشطة التشغيلية سالبة هذا يعني أنإذا كانت  -5

 .المدفوعات للموردين و الموظفين و كذا الفوائد و الأعباء المالية أقل من التدفقات المقبوضة من الزبائن 
 ن(1)     من الزبائن.المدفوعات للموردين و الموظفين و كذا الفوائد و الأعباء المالية أكبر من التدفقات المقبوضة    ×

من  % 90أن  هذا يعني ما هو تعليقك على هذه النسبة 0,9تجزئة القيمة المضافة بالنسبة للمستخدمين تساوي كانت نسبة  إذا -6
 ن(1).     أي أن المؤسسة لا تتحكم في مصاريف المستخدمين % 60و هي تفوق  الأجور القيمة المضافة يصرف في

 الإسم و اللقب:

 رقم التسجيل:

 الفوج:
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 ن( 07): الثاني التمرين

تيار ون ، تدرس إدارة إحدى المؤسسات الاخ 500000بغرض توسيع القدرة الإنتاجية للمؤسسة عليها استثمار ما قيمته 
يمول بـ أموال مقترضة ، أما البديل الثاني ف % 50 أموال خاصة و % 50 يمول بـ الأولالبديل بين بديلين تمويليين ، 

 أموال مقترضة. %80أموال خاصة و  20%
على  دل الفائدة، مع %31( الذي تحققته المؤسسة هو eRعلما أن معدل العائد على الاستثمار )المردودية الاقتصادية 

 .35%( =Tمعدل الضريبة )،  % 8الأموال المقترضة 

 .أدرس أثر البدائل التمويلية على المردودية المالية للمؤسسة ، مع تقديم الاقتراحات اللازمةالمطلوب: 

 الحل:
 2البديل  1البديل  البديل التمويلي

      CP 250000 100000الأموال الخاصة 
 D  250000 400000 الأموال المقترضة

 % 8 % 8 (iنسبة الفائدة )
 % ecoR 13 % 13 المردودية الاقتصادية

 h=D÷CP 1 4ذراع الرفع المالي 
× h i)-éco(R 0,05 0,2 

i) × h-éco(R  +ecoR 0,18 0,33 
المردودية المالية بالأخذ بعين 

 الاعتبار الضريبة
0,117 0,2145 

 
يطية التكلفة الوس-المردودية الاقتصادية+ )المردودية الاقتصادية=المردودية المالية بالأخذ بعين الاعتبار الضريبة 

 معدل الضريبة (1-)المالي ذراع الرفع×لمصادر التمويل( 

 فنلاحظ أن الأولو فيما يخص البديل   لأنه يحقق أعلى مردودية مالية ن للمؤسسة أن تختار البديل الثانيمن الأحس
لرافعة المالية، و منه يمكن تحسين مردودية لثر موجب أ وبالتالي( Re ˃ iالمردودية الاقتصادية أعلى من معدل الفائدة )

 ؛بزيادة الرافعة المالية أي اللجوء إلى زيادة الاستدانة، و عليه من الأفضل التمويل عن طريق الاستدانة الأموال الخاصة
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 ن( 07التمرين الثالث: )
 

يك قمت بحساب النسب التالية وبقي علو  الميزانية المالية المختصرةمستشار خارجي لدى المؤسسة، تم وضع بين يديك بصفتك 
ون كما تحصلت على  1500رفعت من رأس مالها بقيمة  2021، علما أن المؤسسة سنة الحلول الممكنةتحليل النسب و تقديم 

ون كما تحصلت على  3000رفعت من رأس مالها بقيمة  2022، أما بالنسبة لسنة ون  1300قروض قصيرة الأجل بقيمة 
 ون و اشترت تثبيتات  1600قروض قصيرة الأجل بقيمة 

 2022 2021 2020 السنة /النسبة
 % 14 % 5 - - التغير النسبي للأصول غير الجارية

 %18 % 20 - التغير النسبي للأصول الجارية
 %12 % 5 - التغير النسبي للأموال الدائمة

 %35 % 40 - التغير النسبي للخصوم الجارية
 %15 % 9 - التغير النسبي لمجموع الأصول/ الخصوم

 0,22 0,20 0,18 نسبة الاستقلالية المالية
 0,2 0,11 0,019 نسبة السيولة الحالية

سنة  % 9 ول والخصوم بنسبةفي كل من مجموع الأص طفيف نلاحظ من الجدول أعلاه أن الشركة سجلت ارتفاعالتحليل الأفقي للميزانية: 
 ن(1)       .%15فسجل ارتفاع بنسبة  2022، أما بالنسبة لسنة 2020مقارنة بـ  2021

سة مما يدل على أن المؤس %40الجارية بنسبة  في الخصومنلاحظ أن الارتفاع في إجمالي الخصوم سببه الارتفاع : 2021سنة  -أ
فعت التي ارت الأصول الجاريةاستعملتها في شراء وحدة نقدية  1300الأجل بقيمة  وتحصلت على قروض قصيرة زادت من مديونيتها

ضا انخفاض طفيف في نلاحظ أي وحدة نقدية كما 1500وبقيمة  % 5نسبة الأموال الدائمة ارتفعت ب، كما أن % 20بنسبة 
 ن(2)                 .قامت بالتنازل عن بعض استثماراتهامعناه أن المؤسسة  %5بنسبة  الأصول غير الجارية

ة وحد 3000و ما قيمته  % 12اع في الأموال الدائمة بنسبة سببه الارتف نلاحظ أن الارتفاع في إجمالي الخصوم: 2022سنة  -ب
ن أا يدل على مم % 35 كما أن الخصوم الجارية ارتفعت بنسبة ، % 14التي ارتفعت بنسبة التي وظفت في شراء ثتبيتات  نقدية

                                              .وحدة نقدية وضفت في الأصول الجارية 1600جل بقيمة قصيرة الأ المؤسسة تحصلت على ديون 
 ن(2)

دفعنا للقول يمما خلال الثلاث سنوات  ,50 تقل عنو هي  0,22و  0,17تتراوح ما بين نلاحظ أن النسبة  :تحليل نسبة الاستقلالية المالية
 ن(1)                    .من الديون  % 70مواردها المالية مشكلة بأكثر من غير مستقلة ماليا و  المؤسسةأن 

الفئة المعيارية  أي أقل من 0,25أنه رغم الزيادة المسجلة من سنة لأخرى إلا أنها ضعيفة فهي تقل عن نلاحظ  :تحليل نسبة السيولة الحالية
 ن(1)     .القيم الجاهزةمما يعني أن المؤسسة غير قادرة على تسديد ديونها قصيرة الأجل من خلال  [0,25-0,35]


