
                       

 

 

 

 

 

 

الخاصة   الأموال    Les fond propresالأموال  رؤوس  مجموع  من  تتكون  المؤسسة  في 

الخاصة )رأس المال الاجتماعي + احتياطات + نتيجة الدورة + مؤونات نظامية( ، ومنه  

خلال   المحققة  بالخسائر  وتنخفض  المحققة  بالأرباح  سنة  كل  تزيد  الخاصة  فالأموال 

رة، كما تنخفض أيضا عند قيام المؤسسة بتوزيع الأرباح. كما أن الأموال الخاصة  الدو 

تمثل مصدر التمويل الأكثر أمانا والمتاح للمؤسسة، ولكن في نفس الوقت قد تتعارض 

سنويا  للأرباح  توزيعات  على  الحصول  يفضلون  أنهم  اعتبار  على  المساهمين  رغبت  مع 

 (Vizzavona, 2004).  لأموال الخاصةوالتي من شأنها أن تخفض من كتلة ا

  :التمويل الذاتي  .1

هو   العنصر  هذا  بداية  في  اليه  الإشارة  يجب  الذاتي  أن  ما  التمويل  مصطلح 

Autofinancement    يتم لذلك  محاسبي.  أو  قانوني  تعريف  أي  له  يوجد  لا 

يعبر    مفهومهتحديد   بحيث  الاقتصادية.  الناحية  عامة  من  أنه بصفة  على 

الموزعة   غير  زمنية.   والمحتجزةالحصة  فترة  مدار  على  الشركة  أرباح    من 

(Encyclopædia Universalis   ،2022 ) 
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 التمويل الذاتي . 1

 الرفع في رأس المال. 2

 التنازل عن الاستثمارات. 3

 

 

 الفصل 

02 

 ةملاحظ 

في الأدبيات الفرنسية  
يتم استخدام  
  التالية:المصطلحات  

التمويل الذاتي  
Autofinancemet  

ة التمويل الذاتي  ر قد
La capacité 

d'autofinancement 
(C.A.F.) 

  الأدبياتفي 
الأنجلوسكسونية يتم  

استخدام  
 المصطلحات التالية:  
التدفقات النقدية  

Cash-flows وصافي  
النقدية   تالتدفقا

Free ccash-flows   توضيح بعض المصطلحات    

في حين أن   Flux de trésorerieفهي تعتمد على التدفقات النقدية )الخزينة(   الأنجلوسكسونيةبالنسبة للأدبيات  

 بالإضافة الى التدفقات النقدية: flux de fondالادبيات الفرنسية فهي تعتمد على التدفقات المالية  

 الترجمة باللغة العربية الترجمة باللغة الأجنبية المصطلح باللغة الاصلية 

 تدفقات نقدية )الخزينة( cash-flows Flux de trésorerieأنجليزية 

 صافي تدفقات نقدية )الخزينة( free cash-flows Flux net de trésorerieأنجليزية 

 لتمويل الذاتيا غير موجود بالانجليزية Autofinancementفرنسية 

 قدرة )طاقة( التمويل الذاتي غير موجود بالانجليزية Capacité d’autofinancementفرنسية 

للدلالتة علتى التمويتل التذاتي ويتي فتي الواقتع ترجمتة حرفيتة  Self-financingفي بعض المراجع يتتم استتخدام مصتطلح 

 فقط للمصطلح.
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الخاصة. الاموال  طريق  عن  للتمويل  داخلي  مصدر  الذاتي  التمويل  ،  Florence)   يمثل 

Delahaye و ،Le Gallo ،2019 ) 

عبارة ومنه   هو  الذاتي  المؤسسةعن    فالتمويل  نشاط  عن  المتولد  النقدي   الفائض 

 .للاستغلال والذي يبقى بحوزتها بصفة دائمة نوعا ما

المحققة   الأرباح  أو كل  المؤسسة لاحتجاز جزء  تعمد  تمويلية معينة قد  ضمن سياسة 

المساهمين   خلال دورة معينة، من خلال إعادة استثمار هذه الأرباح وعدم توزيعها على

 مما يجعل هذه الأموال تعبر عن القدرة التمويلية الذاتية للمؤسسة. 

 ( Le Gallo ،2019، و Florence ،Delahaye):  وعليه فالتمويل الذاتي يحدد بالعلاقة التالية

 

 

لما   نظرا  المؤسسة  في  استعمالا  الأكثر  التمويل  مصادر  أهم  من  الذاتي  التمويل  يعتبر 

عند   جاهزيته  بسبب  التمويلية  الاحتياجات  تلبية  في  مرونة  من  وكذلك  يوفره  الطلب، 

من   النوع  هذا  على  تعتمد  التي  للمؤسسة  الاستقلالية  من  ممكن  قدر  أكبر  إعطاء 

 (Banque de France, Février 2016) وهذا ما يوضحه الجدول التالي: مصادر التمويل.
-2005نسبة التمويل الذاتي / استثمارات الاستغلال للمؤسسات الفرنسية خلال الفترة . 2.1 الجدول 

2014 

 % نسبة التمويل الذاتي 

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 السنوات 

 89.7 85.9 67.5 66.7 77.9 68.5 73.4 78.8 77.8 79.3 مؤسسات ص م 

 81.4 74.7 69.7 84.8 88.9 75.9 79.0 89.6 85.2 85.2 مؤسسات كبيرة الحجم 

المؤسسة وخلال   مهما كان حجم  تكون مرتفعة  الذاتي  التمويل  نسبة  أن  حيث نلاحظ 

بين   المؤسسات  لإجمالي  بالنسبة  تتراوح  والتي  الدراسة  محل  الزمنية  إلى  66.7الفترة   %

89,6. % 

 :  نه يتكون من عنصرين أساسيين همامن خلال تعريف التمويل الذاتي نلاحظ ا

فوائض • تحقيق  على  المؤسسة  النتيجة    قدرة  في  التحسين  إلى  يؤدي  مما  نقدية 

 ؛ )قدرة التمويل الذاتي(  الصافية

 .)الأرباح الموزعة(  الأرباح للرفع في قيمة الأرباح المحتجزة  سياسة توزيع •

   :قدرة التمويل الذاتي. 1.1

في قدرة    Capacité d'autofinancement (CAF)تتمثل القدرة على التمويل الذاتي  

على   ديونها  المؤسسة  العامل( وتسديد  المال  راس  او  )ثابتة  الجديدة  استثمارات  تمويل 

الذاتية المالية  مواردها  على  التالي:  .اعتمادا  الشكل  في  موضح  هو  ،  Florence)  كما 

Delahaye و ،Le Gallo ،2019 ) 

 )ن(  الأرباح الموزعة - )ن(  = قدرة التمويل الذاتي )للسنة ن( التمويل الذاتي 

 

 خلاصة

هو  التمويل الذاتي 
فائض النقدي  

المتولد عن نشاط  
المؤسسة  

للاستغلال والذي  
يبقى بحوزتها  
   بصفة دائمة

حساب التمويل  
 الذاتي:
 04المثال 

 

 دراسة حالة  
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 أهمية قدرة التمويل الذاتي .  1.2الشكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

الذاتي    يعرف التمويل  الداخلي    Capacité d'autofinancement (CAF)قدرة  بالمورد 

الناتج عن العمليات المسجلة محاصيل مالية ونواتج خلال دورة معينة على اثر نشاط  

 (2010)خميس ي،  .الاستغلال

يع بالخزينة  كما  الذاتي  التمويل  قدرة  العملياتي    الممكن رف  النشاط  من  تحقيقها 

 (Le Gallo ،2019، و Florence ،Delahaye) للمؤسسة خلال سنة معينة.

 

 

حستتتا ها بالاعتمتتتاد علتتتى جتتتدول حستتتابات    يجتتتب الاشتتتارة التتتى ان قتتتدرة التمويتتتل التتتذاتي يتتتتم

النتتائج للمؤسستتة ختلال ستتنة معينتة. أي لحستتاب قتدرة التمويتتل التذاتي لستتنة حالتة متتثلا  

. و هتتتتذا المفهتتتتوم فهتتتتو  2022يتتتتتم استتتتتخدام القائمتتتتة الماليتتتتة حستتتتاب النتتتتتائج للستتتتنة    2022

 للاستغلال وقدرة التمويل الذاتي المتوقعة.  الذاتييختلف عن قدرة التمويل  

: تمثل الخزينة    CAF d'exploitation (ou cash-flows) قدرة التمويل الذاتي للاستغلال

المتوقعتة متن أنشتتطة الاستتغلال المتعلقتتة بالمشتروع الاستتتثماري )يتتم استتتخدمه فتي تقيتتيم  

المشتتتتاريع متتتتن ختتتتلال حستتتتاب المردوديتتتتة الاقتصتتتتادية للمشتتتتروع الاستتتتتثماري حيتتتتث انتتتته فتتتتي  

، Le Gallo، و Florence ،Delahaye)  ن الاعتبتتار المصتاريف الماليتتة(طريقتة حستابه لا يأختتذ بعتي

2019) 

 قدرة التمويل الذاتي للاستغلال = نتيجة الاستغلال بعد الضريبة + اقساط الاهتلاك

الضتتتتتريبة علتتتتتى أربتتتتتاح    –قتتتتتدرة التمويتتتتتل التتتتتذاتي للاستتتتتتغلال = فتتتتتائض اجمتتتتتالي للاستتتتتتغلال  

 الشركات

 الأعباء القابلة للدفع  –اتي = المنتجات القابلة للتحصيلقدرة التمويل الذ

 ملاحظة

الخزينة متوقعة  
على اعتبار ان  
حساب قدرة  

التمويل الذاتي لا  
تأخذ بعين الاعتبار  
تمويل المخزونات  

الجديدة  
وبالإضافة الى  

في الدفع  تالمتأخرا
الجديدة والتي يي  
معطيات متوفرة  

في ميزانية  
 المؤسسة  

 قدرة التمويل الذاتي 

تمويل ذاتي للمخزونات  

والمتأخرات في  الجديدة 

 التسديد 

تمويل ذاتي جزئي أو كلي  

 للتثبيتات الجديدة 

 تحسين خزينة المؤسسة 

توزيع الأرباح )مكافآت  

 المساهمين/ الشركاء(

 تسديد الأموال المقترضة 
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يتتتم حستا ها بالاعتمتتاد علتى حستتاب    :  CAF prévisionnel  قتدرة التمويتل التتذاتي المتوقعتة

النتتتتائج المتوقتتتع للمشتتتروع الاستتتتثماري. حيتتتث أنهتتتا تأختتتذ بعتتتين الاعتبتتتار المصتتتاريف الماليتتتة  

مثتتتتتل فوائتتتتتد القتتتتتروض البنكيتتتتتة فتتتتتي طريقتتتتتة حستتتتتابه )يتتتتتتم استتتتتتخدامه فتتتتتي اعتتتتتداد مخطتتتتتط  

 الفصتتتتتتتل الأول(  متتتتتتتن  2.2يمكتتتتتتتن الرجتتتتتتتوع التتتتتتتى العنصتتتتتتتر  -التمويتتتتتتتل للمشتتتتتتتروع الاستتتتتتتتثماري  

(Florence ،Delahaye و ،Le Gallo ،2019) 

  قدرة التمويل المتوقعة = النتيجة الصافية المتوقعة + أقساط الاهتلاك

 

 

 

 

 

 

 (2010)خميس ي،   حسب الدكتور خميس ي شيخة:

والطريقة   التفسيرية  الطريقة  طريقتين  وفقا  الذاتي  التمويل  طاقة  حساب  يمكن 

 .التحقيقية

بوسط  الذاتي  التمويل  التفسير  طاقة  التفسيرية  ةحساب  هذه  ،  الطريق  توصف 

بالتفسيرية لأن كل عنصر يظهر في تعريف طاقة التمويل الذاتي يساهم نظريا  الطريقة  

 .في تكوين الخزينة

الذاتي   التمويل  المحصلة    =طاقة  الاستغلال  محصلة    +نواتج  أخرى  باستثناء )نواتج 

 تكاليف أخرى مدفوعة   -تكاليف مدفوعة    -  (نواتج التنازل عن عناصر الأصول 

 :التمويل الذاتي وفق العلاقة التاليةويمكن حساب طاقة  

باستثناء )نواتج أخرى محصلة    +الفائض الإجمالي للاستغلال    =طاقة التمويل الذاتي    

 تكاليف أخرى مدفوعة   -  (نواتج تنازل عن عناصر الأصول 

 :ساب بطاقة التمويل الذاتي بواسطة طريقة التحقيقح

نواتج غير قابلة للدفع   -غير قابلة للدفع تكاليف  +  الدورةنتيجة   =طاقة التمويل الذاتي 

 نواتج تنازل عن عصر عناصر الأصول   -

 ( 2017)زغيب و بوشنقير،   زغيب مليكة و بوشنقير ميلود:حسب  

مخصصات    + الاهتلاك  حصص   + الصافية  الدورة  نتيجة   = الذاتي  التمويل  قدرة 

 فائض أو نقص قيمة التنازل عن الاستثارات  -المؤونات +/استرجاع    –المؤونات  

    SCFإشكالية حساب قدرة التمويل الذاتي حسب 

معاينتنا   خلال  يتناسب لمن  لما  ووفقا  جزائريين  باحثين  طرف  من  الجزائر  في  المنشورة  لمراجع 

في الجزائر فقد وجدنا تباين في طريقة حساب قدرة التمويل الذاتي  المعتمد  والنظام لمحاسبي المالي  

آخر الى  مرجع  قدرة  من  طريقة حساب  الى  الإشارة  من خلال  الاختلاف  أوجه  تبيان  وسنحاول    .

 .حسب كل مرجعالتمويل الذاتي 
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  + والمؤونات  الاهتلاكات  مخصصات   + الصافية  الدورة  نتيجة   = الذاتي  التمويل  قدرة 

جزء من   –نتائج الاستثمارات المتنازل عنها  –القيمة الصافية للاستثمارات المتنازل عنها 

 اعانات الاستثمار المحولة للنتيجة 

الذاتي = الفائض الإجمالي للاستغلال + تحويل تكاليف الاستغلال + كل   قدرة التمويل

تكاليف   –كل التكاليف الخاصة بالاستغلال + نتائج مالية    -النتائج الخاصة بالاستغلال

من   عنها وجزء  المتنازل  بالاستثمارات  الخاصة  النتائج  )ماعدا  استثنائية  نتائج   + مالية 

للنت المحولة  الاستثمار  الصافية    –يجة(  اعانات  القيمة  )ماعدا  استثنائية  تكاليف 

 ضرائب على الأرباح  –مساهمات الاجراء  -للاستثمارات المتنازل عنها(

 ( 2016)بومدين و ساحل،    وفاتح ساحل:حسب يوسف بومدين  

+مخصصات   الاهتلاك  مخصصات   + الصافية  النتيجة   = الذاتي  التمويل  طاقة 

عنها   المتنازل  للاستثمارات  المتبقية  القيمة   + استثنائية  مخصصات   +   –المؤونات 

عنها   المتنازل  الاستثمارات  استرجاع    –إيرادات   + سابقة  سنوات  تكاليف  استرجاع 

 رادات استثنائيةالإعانات المحولة الى إي  –إيرادات سنوات سابقة  

 ( 2006)بن ساس ي و قريش ي،   حسب إلياس بن ساس ي ويوسف قريش ي:

 القدرة على التمويل الذاتي = النتيجة الصافية + الاهتلاكات والمؤونات 

 ( 2019)بوفليح،   بوفليح نبيل:حسب  

 الذاتي باستخدام الفائض الخام للاستغلال حساب قدرة التمويل  

)حت/  + للاستغلال  الخام  الفائض   = الذاتي  التمويل  إستغلالية 75قدرة  أخرى  نواتج   .

أقساط   754: فئض قيمة التنازل عن أصول ثابتة غير مالية و حت/  752بإستثناء حت /  

أ×رى استغلالية باستثناء : أعباء    65حت/  –المحولة الى حساب النتائج  اعانات الاستثمار  

حت/  652حت/    + مالية  غير  ثابتة  أصول  عن  التنازل  قيمة  ناقص  مالية  76:  نواتج   :–  

حت/ 66حت/  + مالية  أعباء  عادية  77:  غير  نواتج  حت/  67حت/:  –:   _ عادية  غير  :  69أعباء 

 ضرائب على النتائج وما يماثلها.

 ة السنوية  حساب قدرة التمويل الذاتي باستخدام النتيجة الصافي

حت/  + الصافية  النتيجة   = الذاتي  التمويل  والمؤونات  :  68قدرة  الاهتلاك  مخصصات 

القيمة   حت/78حت/  –وفقدان   + والمؤونات  القيمة  خسائر  على  استرجاع  ناقص  652:   :

مالية   غير  ثابتة  أصول  عن  التنازل  أصول  752حت/  –قيمة  عن  التنازل  قيمة  فائض   :

 اعانات الاستثمار المحولة الى حساب النتيجة   : 754حت/    –ثابتة غير مالية  

بما يتناسب والنظام  واستخداما    وضوحاوبالنظر الى الطريقة الأكثر  سبق    وبناء على ما

 . لحساب قدرة التمويل الذاتيالمحاسبي لمالي  
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التمويل   قدرة  حساب  باستخدام  يمكن  وذلك  النتائج  حساب  على  بالاعتماد  الذاتي 

 احدى المعادلتين:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 حيث أن: 

 نواقص القيمة عن خروج أصول مثبتة غير مالية   :652حت/  

 نواقص القيمة-: فارق التقييم عن أصول مالية  665حت/  

 : الخسائر الصافية عن التنازل عن الأصول المالية667حت/

 القيمة عن خروج أصول مثبتة غير مالية   فوائض:  752حت/  

 فوائض القيمة-: فارق التقييم عن أصول مالية  765حت/  

 : الأرباح الصافية عن التنازل عن الأصول المالية  767حت/  

   :رباحالأ توزيع  . 2.1

من خلال العنصر السابق حاولنا توضيح طريقة حساب قدرة التمويل الذاتي حسب ما  

العنصر الحالي سنحاول التطرق الى الجزء الثاني    وفيثم   والنظام المحاسبي المالييتوافق  

الأرباح   توزيع  وهو  الذاتي  للتمويل  أرباح بالمكون  بتوزيع  المتعلقة  الجوانب  اهم  توضيح 

 الشركات وفقا للقانون التجاري الجزائري.

تحكمه الشكات  أرباح  توزيع  فعملية  الجزائري  التجاري  القانون  مواد  حسب  عدوة  ا 

 والمتمثلة في: 

من القانون التجاري: شركات الأموال وما شا هها يجب عليها عقد    676حسب المادة   •

العادية   العامة  اقص ى   Assemblée Générale Ordinaire/ AGOالجمعية  على 

 الأرباح؛ جوان من السنة الموالية للسنة التي تم خلاها تحقيق    30تقدير بتاريخ  

 أختتتتتتتتتتتترى  العملياتيتتتتتتتتتتتتة المنتوجتتتتتتتتتتتتات 75+ ) الاستتتتتتتتتتتتتغلال فتتتتتتتتتتتتائض اجمتتتتتتتتتتتتالي =الددددددددددددددذاتي التمويددددددددددددددل قدددددددددددددددرة

 عملياتيتتتتتتتتتة الأعبتتتتتتتتتاء 65) -(  767 /حتتتتتتتتتت و 765/حتتتتتتتتتت ماعتتتتتتتتتدا الماليتتتتتتتتتة المنتوجتتتتتتتتتات 76+ ) (752/حتتتتتتتتتت ماعتتتتتتتتتدا

 الضتتتتتتتتتتتترائب 69 –(  667 /حتتتتتتتتتتتتت و 665/حتتتتتتتتتتتتت ماعتتتتتتتتتتتتدا الماليتتتتتتتتتتتتة الأعبتتتتتتتتتتتتاء 66) -(  652/حتتتتتتتتتتتتت ماعتتتتتتتتتتتتدا أختتتتتتتتتتتترى 

 الدفع واجبة

 والمؤونتتتتتتتتتتتتتتتتات للاهتتتتتتتتتتتتتتتتتلاك المخصصتتتتتتتتتتتتتتتتات 68+ ) الصتتتتتتتتتتتتتتتتافية النتيجتتتتتتتتتتتتتتتتة =الددددددددددددددددددذاتي التمويددددددددددددددددددل قدددددددددددددددددددرة

 القيمتتتتتتتتتتتتة خستتتتتتتتتتتتائر عتتتتتتتتتتتتن الاستتتتتتتتتتتتترجاع 78) - (667 /حتتتتتتتتتتتتت و 665/حتتتتتتتتتتتتت و 652/حتتتتتتتتتتتتت( +)القيمتتتتتتتتتتتتة وخستتتتتتتتتتتتائر

 ( 767 /حت و 765/حت و 752/حت) -( والمؤونات

حساب قدرة  
 التمويل الذاتي:

 01المثال 
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الهدف الاساس ي لهذه الجمعية العامة العادية هو المصادقة على القوائم المالية من   •

لتوزيع الارباح   وبالإضافةطرف المساهمين بحضور المحضر القضائي لتحرير تقريره.  

 ؛المحققة في السنة المالية

التوصية   • وشركات  المساهمة  )شركات  الاموال  شركات  في  الارباح  (  بالأسهمتوزيع 

قانوني.    الجبائي،  الجانب  من  سواء  لها  المنظمة  التشريعات  من  لمجموعة  خاضع 

 ؛من القانون التجاري   728الى    720نص المواد من  

رقم   • الجدول  ملء  خلال  من  الارباح  بتوزيع  التصريح  الجبا  10يتم  الحزمة  ئية  من 

 ؛والمتعلقة بجدول توزيع النتيجة والاحتياطات

اشهر اللاحقة من تاريخ اعداد    9في حين ان الارباح المقرر توزيعها يجب توزيعها خلال  •

 القوائم المالية.

 
 من الحزمة الجبائية( 10)الجدول رقم  1-ن للسنة  والاحتياطات النتيجة توزيع  جدول .  2.2 الجدول 

 المبلغ   

 المصدر 

  1-ترحيل من جديد للسنة ن

  1-نتيجة السنة ن

  اقتطاعات من الاحتياطات

  المجموع

 التخصيص  )التوزيع( 

  احتياطات

  الزيادة في رأس المال

  أرباح موزعة

  ترحيل من جديد

  المجموع

 

  أن:ومن خلال جدول توزيع النتيجة والاحتياطات نجد  

  والنظامية +الاحتياطات القانونية    –الأرباح القابلة للتوزيع = نتيجة السنة المالية )ربح(  

 الترحيل من جديد )ربح( + الاحتياطات القابلة للتوزيع )الاحتياطات الاختيارية( 

الى العناصر التالية: جزء منه يوزع )أرباح موزعة(    يجزئ في حين ان الربح القابل للتوزيع  

جزء ثاني يحتجز )التمويل الذاتي( وجزء ثالث لم يتخذ فيه أي قرار بعد )الترحيل من  

 في الشكل الموالي:  جديد(. كما هو موضح

 

 
 

تحديد قيمة  
الأرباح القابلة  

 للتوزيع: 
 02المثال 
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 مكونات الأرباح القابلة للتوزيع . 2.2الشكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 حيث أن: 

مبلغ يمثل نسبة معينة من راس المال   هو  Premier dividendes :الاولىتوزيعات الارباح  

في عقد تأسيس   النسبة محددة  للشركة وهذه  لهذاالاجتماعي  بالفوائد    الشركة  تسمى 

 Intérêt statutaireالقانونية توزيعات الارباح النظامية  

الارباح   القيمة   هو  Deuxième dividendes :الثانيةتوزيعات  اساس  على  محدد  مبلغ 

للشرك  للسهم  العادية  الاسمية  العامة  الجمعية  قرارات  على  بناء  يتحدد  المبلغ  وهذا  ة 

 Super dividendesللشركة   لهذا تسمى بتوزيعات الارباح الاساسية  

منظمةالقانونيةالاحتياطات   للمادة    :  على    721وفقا  تنص  والتي  التجاري  القانون  من 

%    5السابقة اقتطاع  الزامية اقتطاع من الارباح المحققة بعد طرح الخسائر للسنوات  

  المال.% من راس  10الاقل مع شرط عدم تجاوز قيمة الاحتياطات القانونية نسبة    على

 الاحتياطات التي نص علليها عقد تأسيس الشركة  : ييالنظاميةالاحتياطات  

نسجلالاختياريةالاحتياطات   ولا    :  القانون  بموجب  لا  المكونة  غير  الاحتياطات  فيها 

العادية    ببموج العامة  الجمعية  قرارات  على  بناء  تحدد  بل  للشركة  التأسيس ي  العقد 

 للشركة. 

   :تكلفة التمويل الذاتي. 3.1

على اعتبار أن أهم مكون للتمويل الذاتي الصافي يي الأرباح المحتجزة وبالتالي فتان تكلتف  

حتجتتزة يتتي أربتتاح  التمويتتل التتذاتي تعبتتر عتتن تكلفتتة الأربتتاح المحتجتتزة، حيتتث تمثتتل الأربتتاح الم

 تحققت غير أن المؤسسة قررت احتجازها بدلا من توزيعها على حملة الأسهم.

 الأرباح القابلة للتوزيع 

ترحيل من جديد  

 1-سنة ن

نتيجة صافية  

 1-سنة ن

اقتطاعات من  

 1-الاحتياطات سنة ن
 +  + 

 احتياطات  ترحيل من جديد أرباح موزعة 

الأرباح  توزيع 

 الأولى

توزيع الأرباح  

 الثانية 

احتياطات  

 نظامية 

احتياطات  

 اختيارية

احتياطات  

 قانونية

 توزيع الأرباح: 
 03المثال 

 

 دراسة حالة  
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إن تكلفتتتة الأربتتتاح المحتجتتتزة غيتتتر مباشتتترة فهتتتي تعتتتد متتتن الناحيتتتة العمليتتتة تمتتتويلا متتتن دون  

تكلفتة ولكتتن متتن الناحيتة النظريتتة فتتان هتذه الأربتتاح تتضتتمن تكلفتة فرصتتة بديلتتة يجتتب أن  

 العائد على الاستثمار في فرص بديلة متاحة للملاك.تعكس معدل  

   :الاعتماد على التمويل الذاتي  امزاي. 4.1

 ؛ يحافظ على الاستقلالية المالية للمؤسسة •

 ؛ يجنب المؤسسة تحمل اعباء مالية •

 ؛زيادة القدرة الاقتراضية للمؤسسة •

 ؛ساهم في استبعاد المخاطر التوقف عن الدفع والعسر الماليي •

 ؛ يعتبر المصدر التمويلي المتاح بالنسبة للم ص م •

 . تحقيق أرباح رأس مالية للمساهمين •

   :سلبيات الاعتماد على التمويل الذاتي. 5.1

   ؛ميول المساهمين في الحصول على الأرباح الآنية •

على   • الكلي  الاعتماد  وبالتالي  للمؤسسة  التمويلية  الاحتياجات  لتغطية  كافي  غير 

بديلة   فرصة  تكلفة  تحمل  ثم  ومن  المؤسسة  نمو  معدل  يبطئ  قد  الذاتي  التمويل 

 ؛ بسبب عدم تمكن المؤسسة من الاستفادة من الفرص الاستثمارية المتاحة  

 . لسيئة للمؤسسةعدم توزيعات الأرباح كمؤشر للمساهمين عن النوعية ا •

   :الرفع في رأس المال. 2

  :الرفع في رأس المالأنواع  . 1.2

الى زيادة رأسمالها من خلال   تلجأ هذه الأخيرة  في خلال مراحل نمو وتطور الشركة قد 

 الاعتماد على الأموال الخاصة والتي قد تأخذ عدة أشكال أهمها: 

حيث    :Augmentation de capital par apport en numéraire  نقدالرفع في رأس المال  

الشركة من   تتحصل عليها  التي  المالية  المبالغ  في  الحالة  في هذه  التمويل  تتمثل مصادر 

عن   المساهمين  )طرف  طرح  طريق  المساهمين،  قدامى  على  جديدة  أسهم   أسهمطرح 

،  Florence  ،Delahaye)  .للاكتتاب العام على مساهمين جدد، توزيع الأرباح في شكل أسهم(

 (Le Gallo ،2019و 

المال عينا  في رأس  : حيث Augmentation de capital par apport en nature    الرفع 

تتمثل مصادر التمويل في هذه الحالة في الاصول العينية التي تتحصل عليها الشركة من  

 ( Le Gallo ،2019، و Florence ،Delahaye).  معدات وآلات، مخزونات...()المساهمين  طرف  

 ملاحظة

ومن خلال الأنواع  
سابقة الذكر  

للرفع في رأس المال  
نلاحظ أن المصدر  

المالي أي اين  
تتحصل المؤسسة  

على نقد يمكنها  
التصرف فيه  

لتمويل استثماراتها  
يي الحالة الأولى  

فقط أي الرفع في 
 رأس المال نقدا. 


