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Abstract الملخص

 
 

ي لها في ظل المخاطرة ل البن ة والتمو ع الإستثمار م المالي للمشار  التقی
الة البنك الوطني الجزائر  : دارسة حالة -   - أم البواقي "BNA"و

 
Financial evaluation of investment projects and bank financing under risk    
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عة  تعد البنوك من المؤسسات ذات الطب
لاف الخاصة التي تواجه عوائد، ومخاطر على اخت

الها في وقت واحد، فالمخاطر جزء لا یتجزأ من  أش
العمل المصرفي خصوصا مع زادة حدة المنافسة 
والتطور التكنولوجي، وزادة حجم المعاملات 
ة  ة، وللحد منها یجب إعداد إستراتیج المصرف

مها للقرض  مة أثناء تقد استثمارة، (مح
ة، اسة تخت)الخ...استغلال الرغم من أن الس لف ، 

بیر  حدث اختلاف  من بنك إلى أخر، إلا أنه لا 
منح الائتمان،  سبب الإجراءات، المعاییر الخاصة 
ة لأ بنك  ة ائتمان وعلى هذا الأساس لا توجد عمل

ة من المخاطر   .خال
ولتحقی ذلك ینتهج البنك محل الدراسة أسلوب 
ساهم هذا الأخیر في تحدید  التحلیل المالي، حیث 

ة ا ة للمؤسسة واستنتاج نقا قوتها الوضع لمال
وضعفها، والتي تساعدها على اتخاذ قرار المتمثل 
منح القرض أم لا، وتحدید مد قدرتها على تولید 
اتها، وأداء  ة تكفي لتسییر عمل تدفقات نقد

  . التزاماتها
ة ل  :الكلمات المفتاح م المالي للمشارع، التمو التقی

ي،   .لوطني الجزائر البنك ا، المخاطرةالبن
  

 
Banks are institutions of a special nature 
that face returns and risks of various forms 
at the same time. The risks are an integral 
part of the banking business, especially 
with the intensification of competition and 
technological development and the increase 
in the volume of banking transactions. In 
order to limit them, , Etc.), although the 
policy varies from one bank to another, but 
there is no significant difference due to 
procedures, criteria for the granting of 
credit, and on this basis there is no credit 
operation for any risk-free bank. 
To achieve this, the bank is in the process 
of financial analysis. The latter contributes 
to determining the financial position of the 
institution and to determining its strengths 
and weaknesses, which help it to decide 
whether to grant the loan or not, to 
determine the ability to generate cash flows 
sufficient to conduct its operations and to 
fulfill its obligations. 
Key words: financial assessment of 
projects, bank financing, risk, Algerian 
National Bank. 
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  : مقدمة
الها في وقت واحد، حیث تعتبر  عة خاصة في  مواجهة العوائد، والمخاطر على اختلاف أش تمتلك البنوك طب
ة،  جزء لا یتجزأ من العمل المصرفي خصوصًا مع ارتفاع حدة المنافسة، وزادة حجم المعاملات المصرف

ة للمشروع فنجاح المشارع والحصول على عوائد من خلالها، یتوقف على دراسة ا م ة وتقی ة، ومال قتصاد
ا لإسترجاعها ونجاح المشروع وتحقی الأهداف المرجوة منها، فالإئتمان  قبل اتخاذ قرار منح القروض ضمانً
ا لمساهمته في توجیهها للنشا الإقتصاد  المصرفي من أهم الخدمات التي تقدمها البنوك في الجزائر نظرً

ل  ش ه البلد نحو المشارع الاستثمارة  ل خاص والتي تفتقر إل ش ة  عام والمشارع الاستثمارة الإستراتج
م المالي للمشارع الاستثمارة  ة التقی ة وعلى هذا الأساس فإنّ عمل ة وطن ل ونها جهة تمو فضلاً عن 
عطي أكبر عائد، ار البدیل الأفضل الذ  قوم على اخت  تستوجب اتخاذ قرار استثمار رشید وعقلاني 

ة أسالیب وطرق علم ستند هذا القرار على مجموعة من الدراسات المدعمة    .و
ن طرح الإبن   م ره،  ة التي ستقود هذه الدراسة والمتمثلة فياء على ما سب ذ ال   :ش

ة ماهي الدراسة ع الإستثمار ة للمشار م ة والتقی ر المال قوم بها البنك الوطني الجزائر  لاتخاذ "BAN"التي 
ل مشروع  قرار   ؟ ماتمو

ةوانطلقت  ات التال   :الدراسة من الفرض
ة الأولى ل في بنك  عتبر: الفرض م المالي للمشروع الاستثمار أساس اتخاذ قرار تمو   " BAN"التقی
ة ة الثان م المالي للمشروع الاستثمار في  :الفرض یتطلب تكامل بین مجموعة " BNA" " بنكالتقی

ما فیها ال اتمن الطرق  حوث العمل ة وأسالیب   .طرق المال

ة الثالثة ل  :الفرض دراسة جدو المشروع الاستثمار وسیلة من وسائل المساعدة في قبول تمو
  " .BNA"ل من بنك  مشروع استثمار في

ة الدراسة في التعرف على ة والمراحل التي على أساسها : تتمثل أهم ل  بني قراری أهم الخطوات الأساس تمو
التخلي عنه أو العمل على تنفیذه مش م المالي للمشروع روع إستثمار وذلك  ة التقی ، مراجعة عمل

م المشارع المقترحة ن الاعتماد علیها لتقی م ، وطرح أهم الطرق والأسالیب التي    .الاستثمار
ة على هذا السو  حث  سؤالنحاول الإجا ما یلي فيالجوهر من خلال ال  :ثلاثة محاور 

م المالي للمشروعات الاستثمارة: حور الأولالم ة ومعاییر التقی   ؛دراسات الجدو الاقتصاد
ة للمشروعات الاستثمارة: المحور الثاني النس ي وأهمیته  ل البن   ؛التمو
ل قرض استثمار ببنك : المحور الثالث   ."BNA "دراسة حالة تمو
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ة ومعای: المحور الأول ةدراسات الجدو الاقتصاد م المالي للمشروعات الاستثمار    یر التقی
ة حت دراسات الجدو الاقتصاد م المشروعات إحد الأدوات الهامة للتخط الاستراتیجي، في ، أص وتقی

ة والاستثمارة التي  ر استراتیجي یؤد إلى صنع القرارات  تنظرمختلف الأنشطة الاقتصاد ف إلى المستقبل 
نة من عدم التأكدالاستثمارة على مد العم أقل درجة مم   . والمخاطرة، ر الافتراضي للمشروع 

  : وخصائصهمفهوم المشروع الاستثمار   -1
ف على : مفهوم المشروع الاستثمار  1-1 طهاأ:"أنّهعرّ ن تخط م ة  وتحلیلها وتنفیذها ،صغر وحدة اقتصاد

طرقة مستقلة عن الوحدات الأ   .1"جزائه یتوقف المشروع عن العملأد حأ تذا نقصإحیث ، خر وتشغیلها 
عض الآخر أنّ المشروع الاستثمار هو ع الاستثمار  :"ما یر   ،مجموع من المساهمات المثلي ذات الطا

نجمالي إساس تخط قطاع ى أوالقائمة عل شإمن  م ة ،رةـــــــــستغلال الموارد ال ؤد الي توالتي  ،والماد
صفة محدَّ والإ ،قتصادتحقی التطور الإ ما یجب جتماعي  وذلك من ، ن تحدد عناصر المشروع بدقةأدة 

عة ه، حیث طب ام  ان وزمان الق   .2"وم
ة  - 1-2 ع الإستثمار   3:ما یليتتصف المشارع الإستثمارة : خصائص المشار
مصالح الأطراف ذات الصلة؛  سعيال - طة   إلي أغراض محددة ومرت
انت على حاجة إلي إستغلال اال - لمهارات الإدارة المختلفة المتوافقة مع المستجدات المعاصرة سواء 

مي أو الدولي ؛   المستو المحلي أو الإقل
ةال - بیرة؛ ، قدرة على توظیف الموارد الماد ة  فعال شرة   وال
ة السائدةلأ تضمنه - عیدة عن الطرق والأعمال الروتین ة  ة مبتكرة إبداع ار تكنولوج   ؛ف
ة لتحقی الأهداف التي أإلي ظروف المخاطرة وعدم الت تعلاضه - كد، ومن ثم الحاجة إلى جهود إبداع

 .سعي الیها
ما یلي: دراسات الجدو  مراحل -2   : تتجلى ف
ة - 2-1 أنهات: الدراسة الأول افة جوانب المشروع  :"عرف  مثل الخطو العامة عن  دراسة أو تقرر أولي 

ن من خلالها التوصل أو المشرعات الم م التخلي عن المشروع أو إلىقترحة، والتي  الانتقال  اتخاذ قرار إما 
لا إلى    .4"دراسة أكثر تفص
ةال 2-2 ها : دراسة التفصیل لا ئدراسات لا:" وتعرف على أنّ ة ولكنها أكثر تفص حة لدراسات الجدو الأول

افمنها،  ودقة وشمولاً  شمل  ة تقرر مفصل  مثا ع  علىفة جوانب المشروع المقترح والتي هي  أساسها تستط
ا أو تأجیله أو  التخلي عن المشروع نهائ ا أن تتخذ قراراها، إما    5."مرحلة التنفیذ ىالانتقال إلالإدارة العل
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ة 2-3 أنها تلكتعرّ : دراسة الجدو الفن ة   :"ف  افة الجوانب الفن الدراسة التي تنحصر مهمتها في دراسة 
المشروع المُ ال ن متعلقة  م التخلي عن استثمار  علیها في التوصل إلى قرار الاعتمادقترح، والتي  ، إما 

  6."المشروع أو التحول إلى مرحلة التنفیذ
ة التحلیل -3 ع الاستثمار ظهر من خلال: المالي للمشار   :و
استعمال مؤشرات التوازن المالي - 3-1   :وهي: التحلیل 
ة: عامل الصافيرأسمال ال -1- 3-1 ة المال تم حساب الرأس المال العامل الصافي إنطلاقا من المیزان    7 :و

ة –الأموال الدائمة " =  FR "رأسمال العامل الصافي    أو رأسمال العامل  الأصول الثابتة غیر الجار
ظهر في   8:، هيمختلفةثلاث حالات  و

-  FR>0 موجب : ً ل اشیر إلى أن المؤسسة متوازنة مال    ؛على المد الطو
- FR=0 ة : معدوم لي في المستقبل، وتترجم هذه الحالة الوضع ح أ ضمان تمو ة لا تت هذه الوضع

ة للمؤسسة  . الصع

- FR<0 ة الدائمةالمؤسسة : سالب ص استثماراتها إلى الحد الذ یتواف مع مواردها المال   .حاجة إلى تقل
اجات رأس المال العامل -2- 3-1 اجات الدورة :" عبر هذا المؤشر عن :احت ة احت قدرة المؤسسة على تغط

ة  ة بواسطة موارد الدورة العاد نقسم9"الاستغلال   10:إلي ، و
اجات رأس المال العامل - ة: للاستغلال احت العلاقة التال عبر عنه    11 :و
اجات     الخصوم المتداولة للاستغلال –الأصول المتداولة للاستغلال = رأس المال العامل للاستغلال الاحت
اجات رأس المال العامل خارج الاستغلال - ة: احت العلاقة التال عبر عنه    12 :و

اجات  الخصوم المتداولة خارج  –الأصول المتداولة خارج الاستغلال = خارج الاستغلال ) م.ر(احت
  الاستغلال

ة -3-2  نة الصاف عد فائض أو عجز في :" ف على أنهاتعرَّ : الخز لالموارد الثابتة  ، التثبیتات تمو
اجات رأس المال العامل ة المحور الأساسي في تسییر السیولة، "  13"واحت عتبر تسییر الخزنة الصاف و

ة، فزادة ظهر التقارب بوضوح بین السیولة والرح مة و الخزنة تزد من قدرة المؤسسة على تسدید  ق
سرعة  تبین المستحقات  ل و التزاماتهامعها مش ة14"نحو دائنها وفاء المؤسسة  العلاقة التال حسب    :،  و

ة  نة الصاف اجات رأس المال العامل –رأس المال العامل = الخز   احت
  15: وتظهر في ثلاث حالات مختلفة

ة - نة الصفر   .وهي الحالة المثلى للخزنة، حیث تكون المؤسسة قد حققت توازنها  :الخز
ة - نة الموج ون هناك  :الخز التالي  في هذه الحالة تكون الموارد الدائمة أكبر من الأصول الثابتة، و

اج في رأس المال العامل الاحت  .فائض في رأس المال العامل مقارنة 
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ة - نة السال اجات رأس المال العامل، وهنا تكون : الخز ون رأس المال العامل أقل من احت هذه الحالة 
حاجة إلى  اجات المتزایدة من أجل استمرار النشاالمؤسسة  ة الاحت ة لتغط  .موارد مال

ة - 3-2 استعمال النسب المال ةفي  ستعمل: التحلیل  ة التال س   16:هذا الإطار مجموعات رئ
فاءة المؤسسة على استخدام شت: نسب النشا ومعدلات الدوران 1- 3-1 یر هذه النسب إلى مد قدرة و

دارة أصولها في تحقی    . رقم الأعمال وإ
لي والتسییر المالي 2- 3-1 ل التمو ِّر المالي  هدفت: نسب اله م على قدرة  من خلالها إلىالمسی الح

لة الأجل المؤسسة على التزاماتها طو   .الوفاء 
حین  :نسب السیولة 3- 3-1 س قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها قصیرة الأجل، تجاه دائنیها عندما  تق

   .تحقاق هذه الالتزاماتأجل اس
م المالي للمشروعات -4 ر: طرق التقی   :أهمها نذ
ة - 4-1 مة الحال قة صافي الق ة المتولدة عن : "أنها" VAN" تعرف : طر الفرق بین مجموع التدفقات النقد

ة النشا مع رأس مال المستثمر في المشروع المحینة و الاستثمار   17".إلي زمن بدا
م ار الق ة حسب مع ةة الحال غة التال  18: الص

푉퐴푁 =
퐶푓

(1 + 푖) +  
푉푅

(1 + 푖) − 퐼 

ة للأراح؛  푉퐴푁 :: حیث ة الصاف مة الحال مة : 푖 ؛tالتدف النقد للسنة  퐶푓 :تمثل الق معدل حساب الق
ة؛    الحال

م ال" VAN" إن استعمال  ار للمفاضلة عند تقی   19:مشارع الاستثمارة تواجه عدة حالات هيمع
ة  - ة صاف مة الحال انت الق قبل إذا  ة؛  0أكبر من  "VAN"حالة اقتراح مشروع واحد،   أ موج
مة لـ یتمالمفاضلة بین العدید من البدائل،  - حق أكبر ق ار المشروع الذ    .VAN :اخت
ة الداخلي  - 4-2 قة حساب معدل المردود تم حسب و :TIRطر إیجادها طرقة التجرة والخطأ و

ستخدمافتراض سعر خصم تقربي ة للمشروع ، و ة السنو ة للتدفقات النقد مة الحال ثم  لتقدیر صافي الق

ة من ، هاجمع ة للمشروع  فإذا الناتج،وطرح الاستثمارات المبدئ ة للتدفقات النقد مة الحال انت صافي الق

ة  ارهمن ا أكبرالعائد فموج ونعید حساب صافي  أكبرومن ثم یتم تجرة سعر خصم ، لمعدل الذ تم اخت

ة للمشروع عند سعر الخصم الجدید ة للتدفقات النقد مة الحال ة للتدفقات ، فإذا الق مة الحال انت صافي الق

ة ال ة الداخلي  تيالنقد في هذه فتقوم  المطلوب،ون الاعتماد على سعر خصم مرتفع عن معدل المردود

ة للمشروع عند المعدل  أصغرالحالة بتجرة سعر خصم  ة للتدفقات النقد مة الحال ونعید حساب صافي الق
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تم الاستمرارالجدید قة حتى نصل في  ، و ة الداخلي الذ یجعل  إلىتكرار الخطوات السا معدل المردود

ة للمشروع عبر عمره الا ة للتدفقات النقد مة الحال ة للصفر مجموع صافي الق  .فتراضي مساو

ة    العلاقة التال حسب  푇퐼푅: و = 푟1   :، حیث+

푟1 ة له مة موج ة في أدني ق مة الحال   . هو معدل الاستحداث او الخصم الذ یجعل صافي الق
푟2 ة مة سال ة في أدني ق مة الحال   .هو معدل الاستحداث او الخصم الذ یجعل صافي الق

ة  - ـ4-3 ة( دلیل الرح ة ناتجة عن حاصل قسمة مجموع : " على أنه عرف): مؤشر الرح ة مئو نس
مة الاستثمار المبدئي  ة وق ه20"صافي التدفقات النقد ة العوائد على التكالیف:" ؛ أ أنّ   21". نس

ة غة التال الص ار  عبر على هذا المع   22: و
 ،퐼푃 = + 1 

ستخدم هذا ال ما یليو ار في المفاضلة بین المشارع    23:مع
ان*  퐼푃إذا  > ة الداخلة أكبر من الخارجة أ المشروع مقبول:  1  ؛فالتدفقات النقد
ان*  퐼푃إذا  < ة الداخلة أقل من الخارجة، أ المشروع مرفوض :  1  ؛ )غیر مرح( فالتدفقات النقد
ان*  퐼푃إذا  = ة تس: 1 ة الصاف مة الحال تالي المشروع مرفوض0او فإن الق  .، و

ار المشروع ذو  انت المقارنة بین مشروعین أو أكثر فیلجأ إلى اخت ما یخص مشروع واحد، أما إذا  وهذا ف
ة والأكبر من الواحد   . أكبر رح

ة: الثاني المحور ة للمشروعات الاستثمار النس ي وأهمیته  ل البن   .التمو
ي-1 ل البن ف التمو ف ع: تعر ه البنوك في الاقتصاد الوطني : " لى أنّهعرّ س الدور الذ تلع أداة تع

التالي  خر والمستثمر، فمدخرات الأفراد تتجمع لد البنوك في صورة ودائع، و ا بین المدّ ً طا أول صفتها وس
اته الاستثمارة ل عمل أموال : 25ومن أهم مصادره 24".تتوفر على رصید قابل للإقراض المستثمر لتمو

ةال اطات ،ملك ة، الأسهم الممتازة، الأراح المحتجزة، الاحت   .رأس المال المدفوع، الأسهم العاد

اة المشروع -2 ي وعلاقته بدورة ح ل البن ة التمو ما یلي : أهم    26:تتحدد 
ة: المرحلة الأولى ب ل الأجل، إذ  :الفترة التجر ل طو ن مهي المرحلة التي تحتاج لها المشارع إلي تمو

للل ل مشارعها إذا وجدت من یجنبها مخاطر التمو   . بنوك أن تواف على منح قروض للمؤسسات لتمو
ة معدلات نمو  :فترة الازدهار: المرحلة الثان قه  ومنه یتطلب المشروع تبدأ مرحلة انطلاق المشروع، وتحق

ل  الإضافةالتمو ة،  ة من المصادر الخارج وم   . من إعانات إلى ما تقدمه البرامج الح
طاء: المرحلة الثالثة لا، وتبدأ  :فترة الإ ة یبدأ انخفاض معدل النمو قل في ظل ملائمة الظروف الاقتصاد

ة،  التالي معدلات الأراح في الاستقرار نوعا ما، ما ینتج عنه استقرار في التدفقات النقد اج و ستمر الاحت
ل رأس المال العامل ل من أجل تمو   . للتمو
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عةالم عات :فترة النضوج: رحلة الرا استقرار نمو المب ة، ، تتسم هذه المرحلة  ذلك استقرار نمو التدفقات النقد
ل قصیر الأجل اج مستمر للتمو عات مما یجعلها في احت    .وتقوم المؤسسة للحفا على حصة معینة من المب

  
ة-3 ل المصرفي للمشروعات الاستثمار   : تحلیل مخاطر التمو
أنها: مفهوم مخاطر الائتمان -3-1  رف  الخسارة المحتملة الناجمة عن عدم قدرة العمیل المقترض : " تُعّ

د في شرو  مة المبلغ الأصلي المقترض، وفوائده إلي البنك المقرض عند تارخ الاستحقاق المحدّ على سداد ق
   27".العقد الائتماني

ة - 3-2 اب المخاطر الائتمان مها : أس ن تقس م   28:ما یليو
ة : المخاطر العامة - الوضع م فیها  صعب التح ة،  وتتمثل في المخاطر الناجمة عن عوامل خارج

عرف بخطر البلد قْتَرض نشاطه أو ما  ه المُ مارس ف ة للبلد الذ  ة والاقتصاد اس    .الس
ة - التطورات الحاصلة، والتي تؤثر في نشا قطا: المخاطر المهن طة  ، وهي مخاطر مرت ع اقتصاد

ة، ومد تأثیرها على تكالیف الإنتاج،  .التطورات التكنولوج

قْتَرِض - المُ طة  ه، نظرا وهي الخطر الأكثر انتشارا، وتكرارا والأصعب للت: المخاطر الخاصة والمرت م ف ح
ة  ه المتعددة المؤد ا  .إلى عدم التسدیدلأس

   :تحلیل مخاطر الائتمان والتقلیل من مخاطرها - 3-3
ة مختلفة  إلى تسعى البنوك عادة  :تحلیل مخاطر الإئتمان: 1- 3-3 توزع الائتمان على نشاطات اقتصاد

ل القروض الأقل خطورة،  ما تسعى إلى تمو ل نوع منها،  ة  معتمدة في ذلك على استقرار الودائع، ونس
فها حسب أفضلیتها للبنك، وحسب درجة الم ان المنهج و  ،29خاطرةحیث أن القروض الممنوحة یتم تصن ا  أ

تحدید الهدف من " 30:الذ یختاره في تحلیل مخاطر الائتمان فإن إنجاز هذا النوع من التحلیل یتم من خلال
قوم  ع في التحلیل، تحدید من س غطیها التحلیل، الأسلوب الذ سیت ة التي س التحلیل، تحدید الفترة الزمن
ات التي تؤد إلى  ة التحلیل، الاستنتاج الملائم، وضع التوص عمل ام  التحلیل، جمع المعلومات اللازمة، الق

ه م شاملة لكافة المخاطر التي تواجه البنك مثل ما یجب أ، "اتخاذ القرار الائتمان أو حج ة التقی ن تكون عمل
ة، ومخاطر السمعة،  ات القانون لمخاطر الإقراض، السوق، السیولة، العمل ه البنك ینطو  ف قوم  نشا 

ون لد البنك نظام للتعامل مع هذه المخاطر. على مخاطر التالي یجب أن   .و

ن حصرها فيذلك یرت : ئتمانالتقلیل من مخاطر الا : -2- 3-3 م ار العاملین " :مسائل عدیدة  دقة اخت
ة المتعلقة بزادة ، في مجال الائتمان المصرفي عقد الدورات التدرب استمرار  ة  تدرب الكوادر الائتمان

ة مهاراتهم ة خاصة ،  معارفهم وتنم لات الائتمان ات التسه حث طل  تلك التي رفضت من قبل بنوكدقة 
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 ، ة  أخر لات ائتمان ، تزد عن طاقاتهم الاستثمارة أو الإدارةالتي عدم تجاوب مع العملاء في منح تسه
زه المالي فاء الاستعلام دورا عن العمیل للوقوف على أ تغییر في نشاطه أو مر  .31"است

  
  
  

ل قرض استثمار ببنك : المحور الثالث   ."BNA "دراسة حالة تمو
  :وتتم بـ: ة للمشروعالدراسة التقن-1
م: - 1-1 ة): المستثمر(المؤسسة تقد عة القانون ة: الطب ة، تارخ إنشاء الشر : ، المقر2013: مؤسسة فرد

  ).عین ملیلة(أم البواقي
ة أم البواقي: المشروع :- 1-2 ة في ولا لاست اس ال ع الأك ؛ إذ شرع )عین ملیلة(یتمثل في إعادة تصن

تطلب هذا المشروع شراء، ح2013إنجازه في سنة  ة، و المعدات اللازمة  یث أن المؤسسة تعتبر مؤسسة فرد
ة ة، لبدأ مشروع للحصول على المواد الأول إیداعات  هناك أرعةو ، دج 6644384: بـ وقدرت تكلفته الإجمال

القرض   .استثمار  طلب قرض خلال السنة لمتعلقة 
لي للمشروع: 1-3 ل التمو   :ل الجدول التاليیتضح من خلا: اله

لي للمشروع لبنك ): 01(الجدول رقم  ل التمو   دینار جزائر 2 10: الوحدة"             "BNAاله
ة   المبلغ  العناصر  %النس

ة   2  132888  المساهمة الشخص
  CNAC 1860428  28قرض 

ي   70  4651069  القرض البن
  100  6644384  المشروع الكلي

احثتیمن إعداد : المصدر الة أم البواقي(BNAبناءا على ملف القرض المقدم من طرف بنك  نال   )و
ة  6644384:من خلال الجدول أعلاه نلاح أن تكلفة المشروع قدرت بـ دج، حیث أن المساهمة الشخص

متها  ة ؛ دج 132888للعمیل ق ارة عن ،%2أ بنس ان ع قي  وقرض مقدم " CNAC"قرض  والمبلغ المت
ي بنفس  من طرف البنك، ومنه له على أمواله الخاصة، والقرض البن عتمد في تمو یتبین أن هذا المشروع 

نه الموازنة بین العائد من هذا المشروع، والفوائد التي سیدفعها من هذا القرض م   . الدرجة، إذ 
م المالي-2   :ما یليیتضح : للمشروع بواسطة مؤشرات التوازن المالي التقی
ما یلي: الصافي رأس المال العامل: 2-1 حسب   :و

ة -  الأصول الثابتة –الأموال الدائمة = رأس المال العامل الصافي  :من أعلى المیزان
ة -  الخصوم الجارة –الأصول الجارة = رأس المال العامل الصافي  :من أسفل المیزان

  "BNA"لبنك الصافي التحلیل المالي رأس المال العامل : )02(الجدول رقم 
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ان   2017  2016  2015  2014  2013  الب

   17678330  15433708   13333909  10457527  7765919  الأموال الدائمة

  00  1188477  2376954  3565430  4753907  الأصول الثابتة

  17678330  14245231  10956955  6892097  3012012  رأس المال العامل الصافي

احثتینمن إعداد : المصدر     "BNA"لبنك مقدمة من طرف ال وثائ. اعتماد على ال
عني أننلاح أن رأس المال العامل موجب خلامن خلال الجدول   المؤسسة ل السنوات الخمسة، هذا 

أموالها الدائمة ة أصولها الثابتة  نت من تغط ي الممنوح، تم أ أنه یوجد فائض في السیولة  ؛والقرض البن
التالي قدرة المؤسسة على تر، على المد القصی   .  سدید دیونها القصیرة الأجلو

اجات رأس المال العامل  :2- 2 ة: "BFR"إحت العلاقة التال   : حسب 

اجات رأس المال العامل للإستغلال   الخصوم المتداولة للإستغلال –الأصول المتداولة للإستغلال = إحت
اجات رأس المال : )03(الجدول رقم   "BNA" العامل لبنكإحت

احثتینمن : المصدر   "BAN" لبنكالمقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال
اجات رأس المال العامل للسنوات الخمسة  سجلت  2017، 2016، 2015، 2014، 2013نلاح أن إحت

ة م موج ل ، ق افي لتمو عني أن المؤسسة لا تحتاج لزادة رأس المال العامل لدیها، بل إن هذا الأخیر  وهذا 
اج في رأس المال العامل للإستغلال، لهذا حققت المؤسسة فائض ف   . ي خزنتها في السنوات الخمسةالإحت

نة-3- 2 ة: الخز العلاقة التال ة : تحسب  اجات رأس المال العامل –رأس المال العامل = الخزنة الصاف  إحت
  "BNA"بنك خزنة : )04(الجدول رقم 

ان   2017  2016  2015  2014  2013  الب
  17678330  14245231  10956955  6892097  3012012  مال العامل رأس
اج رأس مال اح ت

  العامل
5628924  9683298  13946909  17328655  20975047  

نة   -3296717  -3083424  -2989954  -2791201  -2616912  الخز

احثتینمن إعداد : المصدر     "BAN"لبنك المقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال

ان   2017  2016  2015  2014  2013  الب
الأصول المتداولة 

  للإسغلال
5628924  9683298  13946909  17328655  20975047  

الخصوم المتداولة 
  للإستغلال

00  00  00  00  00  

اج في رأس  إحت
  مال العامل

5628924  9683298  13946909  17328655  20975047  
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ة خلال السنوات الخمسة لأن رأس المال العامل أص اجات رأس المال نلاح أن الخزنة سال غر من احت
اج في رأس المال العامل ل احت ة رأس مال العامل لتمو فا سب عدم    .العامل، لذلك المؤسسة حققت عجزا 

ة -3 ة: التحلیل المالي للمشروع بواسطة النسب المال بیر من النسب المال وجد عدد  واستعمالها یتوقف ، و
ة،  ه القروض المطلو   :اوسنطب أهمهعلى نوع

 :وأهمها: نسب السیولة - 3-1

ة التداول - ة: نس العلاقة التال ة التداول : وتحسب   الخصوم الجارة ÷الأصول الجارة = نس
ة التداول بنك ): 05(الجدول رقم   "BNA"حساب نس

ان   2015  2014  2013  2012  2011  الب
الأصول 
  المتداولة

5628924  9683298  13946909  17328655  20975047  

خصوم ال
  المتداولة

2616913  2791202  2989955  3083425  3296718  

ة التداول   6.36  5.61  4.66  3.46  2.15  نس

احثتینمن إعداد : المصدر   "BAN"لبنك المقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال
ة وفي نفس الوقت تزد لا من السنوات موج ة التداول في  ى مما یدل عل من خلال الجدول نلاح أن نس
ظهر موجب، وأن المؤسسة لا تعاني من مشاكل سداد التزاماتها   .أن رأس مال العامل الصافي 

 :وأهمها :نسب النشا: 3-2

ة: معدل دوران إجمالي الأصول - العلاقة التال حسب   : و
عات = معدل دوران إجمالي الأصول    مجموع الأصول ÷صافي المب

  "BNA"ي الأصولبنك حساب معدل دوران إجمال): 06(الجدول رقم
ان   2017  2016  2015  2014  2013  الب

عات   8532854  8126528  7739550  7371000  7020000  صافي المب
  20975047  18517132  16323862  13248728  10382831  مجموع الأصول

  0.40  0.43  0.47  0.55  0.67  معدل دوران الأصول

احثتینمن من إعداد : المصدر     "BNA"لبنك المقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال
ل دینار مستثمر في الأصول حق رقم أعمال قدره ة لسنة  0.67نلاح من خلال الجدول أن  النس دج 

دج هذا معناه أنه لا  0.55ل دینار مستثمر في الأصول حق رقم أعمال قدره  2014، وفي سنة 2013
فاءة إدارة المؤسسة، وفي سنة  دینار مستثمر في الأصول حق رقم أعمال ل  2015یوجد تطور في 

دج، وفي سنة  0.43ل دینار مستثمر في الأصول حق رقم أعمال قدره  2016دج، وفي سنة  0.47قدره
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فاءة  0.40ل دینار مستثمر في الأصول حق رقم أعمال قدره  2015 دج هذا معناه أنه لا یوجد تطور في 
  . إدارة المؤسسة

  
  
  
  
ل : - 3-3 لي والسیر المالينسب اله ة :التمو العلاقة التال  :وتحسب 

   )مجموع الأصول ÷) الدیون قصیرة الأجل+الدیون طویلة الأجل ((= نسبة التمویل الخارجي للأصول
ل الخارجي للأصول بنك ): 07(الجدول رقم ة التمو   "BNA"حساب نس

ان   2017  2016  2015  2014  2013  الب
لة الأجل  الدیون طو

قصیرة الدیون + 
  الأجل

7633031  7707726  7792906  6902751  6063948  

  20975047  18517132  16323862  13248728  10382831  مجموع الأصول

ل  ة التمو نس
  الخارجي للأصول

73.51  58.17  47.73  37.27  28.91  

احثتینمن إعداد : المصدر   "BNA"لبنك المقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال
ة  من خلال الجدول ة، حیث أن نس اجاتها المال ة احت ل الخارجي لتغط نلاح أن المؤسسة تعتمد على التمو

ل الخارجي للأصول في سنة ساو  2013التمو إلى   2014، في حین انخفض في سنة73.51 %ان 
 % 37.27إلى  2017و  2016، وانخفض في سنة % 47.73إلى  2015، وانخفض في سنة 58.17%

ل الخارجي انخفضعلى ال%28.91و   . توالي، أ أن اعتمادها على التمو
ل الذاتي-4 ة: حساب قدرة التمو العلاقة التال   : تحسب 

ل الذاتي    مخصصات الإهتلاك+ نتیجة الدورة = قدرة التمو
ل الذاتي لبنك ): 08(الجدول رقم   "BNA" القدرة على التمو

ان   2015  2014  2013  2012  2011  الب
  3296718  3083425  2989955  2791202  2616913  ةالنتیجة الصاف

  1188477  1188477  1188477  1188477  1188477  مخصصات الإهتلاك
ل الذاتي  4485195  4271902  4178432  3979679  3805390  قدرة التمو

احثتینمن إعداد : المصدر   "BNA"لبنك المقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال
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ا في السنة الخامسة، نلاح أن القدرة على الت ل ل الذاتي في تزاید مستمر أ أن الدیون قد تم تغطیتها  مو
ل الذاتي في تزاید مستمر عبر السنوات، وهذا لهذا مؤشر عتبر  ضمان لتسدید القرض، فالقدرة على التمو

مة نلاح تراجع ف 2014إلا أنه في سنة  ،2015إلى  2011یدل على تزاید أراح المؤسسة وذلك من  ي ق
CAF   اب التي أدت إلى انخفاضه ذلك من الأس مة نتیجة الاستغلال،  عود إلى الإنخفاض في ق وذلك 

مة القرض، ة ق ذلك إلى  عدم قدرة المؤسسة على تغط عتبر هذا  ة المشروع، و ار هذه السنة بدا اعت وذلك 
التالي فإن المؤسس2015انخفاض، ثم العودة في الإرتفاع في سنة  ل استثمارتها ، و ة قادرة على تمو

ة خلال مدة منح القرض أ أنها قادرة على تسدید قروضها عند حلول أجالها   .الاستغناء عن القروض البن
غي المفاضلة بین مختلف الاقتراحات المتعلقة و  ة عن اتخاذ قرارات خاطئة، فإنه ین نظرا للمخاطر المترت

ل البن ل المد وفقا لطر التمو ةي طو مة الحال ة أهمها طرقة صافي الق انت .ق موضوع التدفقات ، فإذا 
ة ما تقوم بدفع نفقات  لأنللمشروع  النقد ة،  سنوات عمر المشروع تحق المؤسسة من وراءه عائدات سنو

ح أكثر من خلال الجدول التالي ن التوض م ة لتشغیل هذا الاستثمار، و   :سنو
ةجدول تدفقات ال: )09(جدول رقم    "BNA"بنك نقد
ان   2017  2016  2015  2014  2013  الب

ة   3296718  3083425  2989955  2791202  2616913  النتیجة الصاف
  1188477  1188477  1188477  1188477  1188477  مخصصات الإهتلاك

  20975047  17328655  13946909  9683298  5628924  التدف النقد
التدف النقد 

  المتراكم
  15312222  29259131  46587786  67562833  

احثتینمن من إعداد : المصدر     "BNA"لبنك المقدمة من طرف  وثائ. اعتماد على ال
تم ا ة و مة الحال قة صافي الق طر م   :ما یلي )VAN(لتقی

 

  
푉퐴푁 =   

( . )
+

( . )
+

( . )
+

( . )
+

( . )
−132888 
 

VAN= 54905305.26 DA 
ارة         ع ة الداخلة تزد عن مبلغ الاستثمار، أو  ة أ أن التدفقات النقد ة موج مة الحال ما أن صافي الق

فه أخر إیرادات هذا ه لكونه مشروع مرح. المشروع تغطي تكال قبل المساهمة ف التالي فإن البنك س   .و
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ره و  ة التي قامت بها لجنة القروض اتضح أن المشروع مرح، وأن العمیل من خلال ما سب ذ الدراسة المال
ة  ام الخل عد ق ة للضمانات ف النس المصادقة على قادر على تسدید مبلغ القرض قبل فترة الاستحقاق، و

له متها اتضح أنها تغطي مبلغ القرض    .الضمانات بتقدیر ق
بیر        ة أم البواقي، حیث یتمیز هذا المشروع برأس مال  عتبر قطاع النشا هذا مهم جدا في ولا ما 

ة له أ تأهیل المشروع یتماشى مع التطورات الحال عتبر المشروع المقترح تمو   .ذلك 
التالي فان  ة من ضمانات وسمعة جیدة  منح القرضاللجنة قررت و اف ه من شرو  للعمیل لما یتوفر ف

  . للعمیل
ة المتسارعة، استوحت علینا التطرق إلى  :خاتمة شه الجزائر في ظل التغیرات الاقتصاد نظرا للوضع الذ تع

ل مؤسسة و ل إقتصاد و م المشارع الاستثمارة الذ یخص  ل من یدخل عالم موضوع دراسة وتقی
ة الإفلاس  الأعمال، إلا أن هذا الأمر یتطلب قرارات حاسمة حیث أ خطأ في اتخاذها سیؤد إلى حتم
الاستثمار فهم مشارعهم الاستثمارة فهما جیدا  ة  التالي لتفاد ذلك استوجب على الأطراف المعن والزوال، و

ة ة على أسس وطرق علم ة مبن ام بدراسة تحلیل    .والق
اسة السیولة، الاستثمار، الإقراض، إلا أنّ هذه  س ه  اسات خاصة  ة له س ار البنك مؤسسة مال اعت و
المخاطر  ا ما تكون محفوفة  ونها غال الأخیرة تعتبر من أصعب القرارات التي یواجهها المصرفي في عمله، 

عدم الاستقرار ة التي تمتاز  ة الحال   . خاصة في ظل الظروف الاقتصاد
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