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 شكر وعرفان
 

 بامشكر امتلرير هذا هبدب   ب ن المناسب من يبدو المهنية، امتجربة هذه حيثياث في الخوض كبل

 صامترب هذا خلال نثيرا لي كدموا الذين ل ومئم

 جميع فريق امؼمل ب شكر ب ن ب ود نلٌ،والدي امكريمين ب طال الله بؼمرهم و حفظهم  بدء ذي بادئ

    نزيهة مرسلً"  تال س تاذ  ب يضا و     *ALEA PIPE*  المؤسسة الجزائرية مطناػة ال نابيب

 .امتربص مهذا امتطبيلي الجاهب بمتابؼة تكام الذي "

 الذي و الدعم امتكوين ػلى،غرداية جامؼة امتناني غن ب غرة وب ن خاص بشكل ب شكر ب ن ب ود

  امس نواث هذه خلال لي كدموه

 .امؼمل هذا تحليق في بؼيد، ب و كريب من ساهم، من كل ب شكر
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لى  :ب هدي هذا امؼمل المتواضع ا 

لى والدي ب طال الله  في  هعمر  امغامية والدتي امؼزيزت وا 

لى ب خي وب خواتي حفظهم الله   ا 

لى كل ال ضدكاء والاكارة   ا 

لى كل من ػلمني ومو حرف والى كل اساثذتي امكرام   ا 

لى كل من وسؼهم ضدري ولم يسؼهم كلبي لهم   ا 

  الى كل من ساػدني ووكف بجاهبي

 الى كل من دػاني بدػاء امغيب بامتوفيق وامسدد
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 اللغة العربية : 
الدراسة لتبياف كيفية استخداـ مؤشرات ىيكل رأس الماؿ لتحليل الوضعية المالية ىدفت ىذه 

للمؤسسة الاقتصادية وتقييم أدائها المالر وسبل إهجاد التوليفة المثلى لهيكل رأس الماؿ، حيث تبين أف تكوين 
زف بين المخاطرة والعائد ىيكل رأس الماؿ الأمثل عن طريق تقليل المتوسط المرجح لتكلفة رأس الماؿ وتحقيق التوا

يسمح بتحسين الأداء المالر. من خلاؿ دراسة حالة مؤسسة منتجة للأنابيب الغازية والبترولية ، توصلنا إلذ 
نتيجة مفادىا أف المؤسسة محل الدراسة لها استراتيجية تدويلية جيدة على المدى البعيد، ىذه الاستراتيجية 

 . قيمتها السوقية تدرهجيا خلاؿ سنوات الدراسة مكنتها من تحسين أدائها المالر ورفع
 رفع مالر  ، إستقلالية مالية   ، مؤشرات ىيكل رأس الماؿ،أداء مالر  الكلمات المفتاحية:

 
Française  

Cette étude visait à démontrer comment utiliser les indicateurs 

de structure du capital pour analyser la situation financière d’une 

institution économique, évaluer sa performance financière et trouver 

la combinaison optimale de structure du capital, car il a été 

démontré que la formation de la structure du capital optimale en 

réduisant la Le coût moyen pondéré du capital et l’atteinte d’un 

équilibre entre risque et rendement permettent d’améliorer les 

performances financières. En étudiant le cas d’une institution 

produisant des conduites de gaz et de pétrole, nous sommes 

parvenus à la conclusion que l’institution étudiée dispose d’une 

bonne stratégie de financement à long terme. Cette stratégie lui a 

permis d’améliorer ses performances financières et d’augmenter 

progressivement sa valeur marchande au cours des années. Etude. 

Mots clés : performance financière, indicateurs de structure du 

capital, Indépendance financière, levier financier 
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 :مقدمة

 جلأ من لديها ةلمتوفرا جلإنتاا ملاعو مختلف ؿستغلاا في لمتمثلوا وريلدا نشاطها سةربمما سسةؤالم ـتقو
 كسبو لمحيطا اتتغير مع لتأقلما بذلك لةومحاو ،لمعنويةوا يةدلماا فلإنساا تحاجا لتلبية تمنتجا ىعل ؿلحصوا
 .يةارلاستمرا ىوو لأسمىا ىدفها حينئذ لتضمن ضاهر

 اؼىدأ ىي لتيوا لمؤسسةا بوظائف ترتبط لتيا ىلأخرا اؼلأىدا حققت لمؤسسةأف ا يعني ؼلهدا اىذ تحقيق
 لاأو  فهااىدأ غبلو على ارهقد معرفة من لمؤسسةا تمكنلت.ويةارلاستمرا ؼىد تحقيق يعني تحقيقها ،متكاملة

 عتبرنا.وإذا ا ئهاأدا تقييم ىبالأحرأو  ،نتائجها تقييمو سقيا لذإ بحاجةما فإ لمعقولةا بالوسائل حققتها ىلو
 تقيمإذف  فهي ،ظائفهاو من ظيفةو كلأداء  تقييم لذإ بحاجة حتما اانوف لوظائفا من مجموعة أما على لمؤسسةا

 من ظيفةأداء أي و لتقييم. وادلأفرا ظيفةأداء و لأخيرا فيو لإنتاجيا ىاوأداء ،لمالروىيكلها ا ي،ر لتجاا ىاأداء
 حفنجا ة،كثير ؿلحاا بطبيعة فهي ات،لمؤشروا لمعاييرا ءنتقاأو ا رختياا شكاليةإ لمسيرينا جوايو لمؤسسةا ظائفو
 ادلمرا داءلأا تعكس لتيا اتلمؤشرو ا لمعاييرا حسنو أ فضلأ رختياا على لمسيرينا رةقد على ساساأ يعتمد لتقييما

 من لتحققا جلأ من لرقابةا ؿمجا في لمؤسسةا ـتقو لتيا تلعملياا ىمأ من لمالرالهيكل  ا تقييم عملية تعتبر. قياسو
 بلوغها

 ـتسا، و ا يةدلاقتصاا تلمؤسساا نشطةأ توسعو  تعقد ظل في نهيتهاازدادت أ لتيو ا ،تحقيقها ادلمرا اؼلأىدا
 ضعو في لتفكيرا قبل للمؤسسة لمالرا لمركزا على ؼلتعرا لمديرا على ماالز صبحأ حيث، لتامةا بالمنافسة ؽلسوا
و  تيجيةاسترإ مالية اراتقرأي  ذتخاا قبل تسارالدا من بمجموعة ـلقياا لمالرا لمديرا على هجبو ،لمستقبليةا لخططا

و  لمالرا ازفلتوا اتمؤشر تحليل تشمل لتيو ا لمالرا  الهيكل تقييم ىيو  لمالرا لمديرا ـيقو لتيا تسارالدا ىذه
 لماليةا سبلنا

 : سةرالدا شكاليةإ حطر: ب 

الهيكل   تفسير في لماليةا اتلمؤشرا مساىمة ىمامد" : لتاليةا لإشكاليةا صياغة يجكن سبق ما ؿخلا منو
 في تتمثل لفرعيةا تلإشكالياا لرئيسيةا لإشكاليةا ىذه تحت رجتندو  الانابيب ولاية غرداية مؤسسةل لماليا
 :لآتيا

 :لفرعيةا تلإشكاليا: ا
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 : لتاليةا لفرعيةا تلاؤلتساا حبطر قمنا لتاليةا لإشكاليةا على للإجابة

 ما ىو مصدر تدويل المؤسسة  الذي تعتمد عليو المؤسسة في تدويل نشاطها؟ 
 ىل تتمتع المؤسسة بإستقلالية مالية ؟ 

 الدراسة : فرضيات -ت 

 : تعتمد المؤسسة محل الدراسة على الامواؿ الخاصة في تدويل نشاطها. الاولذالفرضية 

 ة مالية.الثانية : تتمتع المؤسسة محل الدراسة بإستقلاليالفرضية 

 : علموضوا رختياا راتمبر -ث

 :منها راتلاعتباا من جملة على ءبنا علموضوا اىذ رختياإ تم

 .لماليةا لوظيفةا في بالأخص يةدلإقتصاا تلمؤسساا يلمسير بالنسبة لبالغةا علموضوا ةنهيأ

 .لتخصصا مع علموضوا فقاتو

 لمالرالهيكل ا تقييم عموضو معالجة في لرغبةو ا ؿلميوا. 

 : ىميتهاوأ سةرالدا اؼىدأج 

 للمؤسسةالهيكل المالر   تقييم اتمؤشر على ؼلتعرا. 
 لتقييما عملية في لمستخدمةا لماليةا اتلمؤشرو ا لمعاييرا تحديد. 
 لمؤسسةا حالة على ةلمعتمدا لماليةا اتلمؤشرا تطبيق. 

 : سةرالدا ودحد:  ح

 منيةو ز مكانية ودبحد تبطتار سةرالدا ففإ لنتائجا لذإ لتوصلوا حةولمطرا لإشكاليةا على للإجابة

 ؛ -غرداية  –: مؤسسة الانابيب المنطقة الصناعية بنورة   لمكانيةا ودلحدا  •
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 تقديم عام للمؤسسة لأول:المبحث ا

 :نبذة عن المؤسسة وهيكلها التنظيمي المطلب الأول:

 :*ALFA PIPE* الحلزونية تقديم عام للمؤسسة الجزائرية لصناعة الأنابيب 

تعتبر مؤسسة الأنابيب الناقلة للغاز من أىم المؤسسات بالجنوب بالجزائري وذلك لكبر حصتها السوقية وارتفاع 
، الأمر الخارجضافة إلذ حساسية النشاط الذي تعمل فيو المحتكر من طرؼ الدولة وتعاملاهاا مع رقم أعمالها بالإ

الذي دفع المؤسسة إلذ استغلاؿ كل طاقتها من اجل المحافظة على ىذه المكانة ، ولمعرفة الظروؼ الأخرى التي 
 تعمل من خلالها المؤسسة خصص ىذا المبحث وفق ثالثة مطالب وىي : 

 : *ALEA PIPE*  الجزائرية لصناعة الأنابيب التاريخية للمؤسسة النشأة 

تدثل صناعة الحديد والصلب الركيزة الأساسية وتحديث الاقتصاد الوطني لما توفره من منتجات مصنعة أو شبو 
ة مصنعة ، تستعمل في مختلف القطاعات الاقتصادية كالزراعة ، النقل ، البناء و في الصناعات الأخرى كالصناع

الميكانيكية و البترولية ف وزيادة على تثمين الثروات الطبيعية وتوفير فرص العمل ، ومن أىم مؤسسات ىذه 
والتي حصلت مؤخرا على  ALFA PIPEالصناعة نجد المؤسسة العمومية الاقتصادية الجزائرية لصناعة الأنابيب 

بالإضافة الذ السعي  API-Q1ولية وشهادة جودة المنتجات البتر  ISO 9001شهادة الجودة المتمثلة في 
الخاصة بنظاـ الرعاية  ISO 18001، و تسجيلها في مواصفة   ISO 14001للتسجيل في المواصفة 

 الصحية والسلامة .

 النشأة التاريخية للمؤسسة : اولا :

 SNSصلب الذ الشركة الوطنية للحديد وال  ALFA PIPEتعود نشأة المؤسسة العمومية الاقتصادية الجزائرية 
التي تعتبر أوؿ شركة أسستها الجزائر في ميداف صناعة الحديد والصلب ، ولقد بدأت ىذه الشركة نشاطها بعد  



13 

   ALTUMELو   SOTUABLالاستقلاؿ وأخذت في التوسع خصوصا بعد إعادة تأميم الوحدتين 
مع مؤسسة   1972عاـ  إلذ 1968وتدت عملية التأميم بعد إمضاء وثيقة التعاوف التقني لثلاثة سنوات من عاـ 

VOLLOVEC   بغرض المساعدة في التسيير التقني ، كما تم إنشاء مركب الحجار الذي يعتبر الركيزة
 الأساسية لصناعة الحديد والصلب في الجزائر .

 عدة شركات وىي: إلذ SNSوفي ىذا الإطار إعادة ىيكلة الشركة الوطنية للحديد والصلب 

  شركةSIDRE  رؼ على مركب الحجار بعنابة .التي تش 
  شركة  EMB .من اختصاصها صناعة منتجات الخاصة بالتغليف 
  شركةENIPL .تقوـ بإنتاج الحديد الموجو للبناء والأشغاؿ العمومية 
  شركةENGL .متخصصة في صناعة الغازات الصناعية 
  شركةANABIB اج الأنابيب بمختلف وىي الشركة الوطنية للأنابيب وتحويل المنتجات مختصة في إنت

ومختلف تجهيزات ( PIOUUTأنواعها بالإضافة الذ المنتجات المسطحة وزوايا الأنابيب الفلاحية )
 الري كنتيجة الطلب الداخلي 

 والخارجي على الحديد والصلب وفي ىذه الفترة وخاصتا في القطاع البترولر
تدت إعادة ىيكلة الشركة حتى  88/01وفي إطار الإصلاحات الاقتصادية وبعد إصدار القانوف رقم: 

أصبحت تسمى * المؤسسة العمومية الاقتصادية أنابيب * والتي استقلت بمجلس إدارة خاص ورأس ماؿ 
 تابع لدولة حيث تفرعت عنها عدة وحدات وىي:

  تبسة  –وحدة أنابيب الغاز– TGT. 
  وىراف  -وحدة الصفائح المفتوحة الناقلة للماء– TON. 
 الرغاية  –ب الصغيرة وحدة الأنابي-PTS . 
  الرغاية  –وحدة الأنابيب الكبيرة- GTR 
  برج بوعريريج   –وحدة أنابيب و تجهيزات الري- TMIA. 
  وحدة الأنابيب الحلزونية بغردايةTUSGH   و التي صارت بعد ذلك تسمى المؤسسة ،

 .PIPE GAZالاقتصادية الجزائرية للأنابيب  الناقلة للغاز  

 مدربات  مشكلة لمجمع أنابيب ىي : إلذتم تقسيم ىذه الوحدات  2000عادة الهيكلة لسنة وفي إطار إ
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  مديرية غردايةPIPE GAZ      
  مديرية الرغاية  TUPELONGITUDINAL  وتضم وحدتيGTR   و

PTS 
 . مديرية الثالثة تضم كل من تبسة ، وىراف ، برج بوعريريج 

 عامة ومختلف فروعها أىم محطات مسارىا الإنتاجي. ىذا فيما هٰص شركة الحديد و الصلب بصفة

دج(  7.000.000.000برأس ماؿ قدره ) 1974وأما عن مؤسستنا محل الدراسة فقد تم إنشاؤىا بغرداية سنة 
كلم   10بالمنطقة الصناعية بنورة و التي تبعد (  HOCHوقد تم إنجاز ىذه الوحدة على يد الشركة الألمانية ) 

 10عامل ، كما قامت بتقديم مساعدة لها لمدة  969متر مريع و  23000تتربع علة مساحة عن وسط الولاية و 
سنوات بعد تسليمها للمشروع ، وقد مرت ىذه الوحدة بعدة مراحل الذ أف أصبحت مؤسسة اقتصادية مستقلة 

 والتي سوؼ نوضحها فيما يلي :

  ـ 13/11/1983بتاريخ  46رقم : تم إعادة ىيكلتها حسب الجريدة الرسمية 1983نوفمبر  05في 
  تم إنشاء ورشة التغليف بالزفت في إطار توسيع نشاطها . 1986في سنة : 
   وحدتين نها : إلذانقسمت وحدة غرداية  1992في سنة 

o  وحدة الأنابيب والخدمات القاعديةISP  عامل. 390والتي كانت تضم حوالر 
o  وحدة الخدمات المختلفةUPD  عامل. 350والتي كانت تضم حوالر 

  تم إنشاء ورشة الحديد للتغليف الخارجي للأنابيب بمادة البوليتيلاف . 1993وفي سنة 
  تم ضم الوحدتين الجديدتين نظرا لفشل التسيير في وحدة الخدمات المختلفة وبعدما  1994وفي سنة

 اعدية .حالتها السابقة أصبحت تسمى وحدة الأنابيب الحلزونية والخدمات الق إلذأعيدت الوحدة 
  ـ : وبعد إعادة الهيكلة للمجموعة أصبحت الوحدة عبارة عن مؤسسة إقتصدية 2000وفي سنة

مستقلة ماليا و تابعة إداريا  * PIPE GAZ*عمومية تحمل اسم مؤسسة الأنابيب الناقلة للغاز 
  * GROOP ANABIB* لمجمع الأنابيب 

  دة الجودة العالية  ـ : تحصلت مؤسسة  الأنابيب على شها 2001جانفي  20فيISO 9001 
  APIQ 1وعلى شهادة المعهد الأمريكي البترولر 
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  ـ :  تم تجديد ىذه الشهادة من طرؼ المختصة بعد إعطاء ملاحظات على ما  2003أوت  15في
هجب تغييره في المؤسسة للمحافظة على ىذه الشهادة وقامت بمراقبة مدى دقة المؤسسة في الالتزاـ بهذه 

 بعد سنتين عند تجديد الشهادة في المرة الثانية . الملاحظات
  فكرت المؤسسة  2006في سنة : *PIPE GAZ  *   في مشروع الشراكة مع مؤسسة أنابيب غاز

 لزيادة رأس مالها . *  * ALFA TUSبالرغاية 
  ـ : يوضح اندماج شركة أنابيب الغاز مع ألفا تيس : 2007في سنة 

 كة أنابيب الغاز مع ألفا  تيسالشكل التالر يوضح اندماج شر 
 
 

 

 

 

 

 

 

بغرداية وحدة إنتاجية بالدرجة الأولذ و يكوف الإنتاج فيها  *  ALFA PIPEوتعتبر وحدة أنابيب الغاز * 
جلب المستثمرين الصغار لاستغلاؿ الفضلات والمهملات قصد  إلذحسب الطلبيات و إبراـ العقود كما تسعى 

 لمالية .التخلص منها وتوفير السيولة ا

الأنابيب الخاصة  إلذتقوـ ىذه المؤسسة بصناعة الأنابيب الخاصة بنقل المحروقات وخاصة البتروؿ والغاز ، إضافة 
بنقل المياه ، عن طريق تحويل المادة الأولية والمتمثلة في لفائف الحديد الخاـ بالدرجة الأولذ والتي تحصل عليها إما 

من ألمانيا أو فرنسا أو الياباف مرورا بثلاث ورشات وىي  استزادو عن طريق من مجمع الحديد و الصلب بالحجار أ
 على الترتيب :

* شركة سيدار   شركة الأنابيب SIDRE  *  

* الشركة الجزائرية لصناعة الأنابيب  ALFA PIPE  *  

تيس  ألفا    فرع شركة أنابيب الغاز ALFA TUS *  *  
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 والتي تحوي أربع آلات للإنتاج ، وينتج عنها منتوج نصف مصنع وأحيانا يكوف تاـ  ورشة الإنتاج :
 الصنع إف كانت الطلبية تتطلب ذلك .

 ف الخارجي بمادة البوليتيلاف ، ينتج عنها منتوج : وىي الورشة المختصة بالتغلي ورشة التغليف الخارجي
 نصف مصنع ويكوف تاـ بالنسبة للأنابيب الموجو لنقل البتروؿ .

 ويكوف التغليف بطلاء غازي إذا كاف الأسلوب موجو لنقل المحروقات، وبطلاء ورشة التغليف الداخلي  :
 المائي إف كاف موجو لنقل المائي .

مناوبات بأسلوب عمل مستمر وبدوف عطل إف كانت الطلبيات  04لة عن طريق تشتغل المؤسسة بطاقتها الكام
بالحجم الكبير ، أما إف كانت غبر ذلك فتشغل المؤسسة بجزء من طاقتها باستخداـ مناوبتين فقط بأسلوب عمل 

فتبلغ  ألف طن ، وأما الصافية 120مستمر يكفي للإيفاء بالطلبية ، وتبلغ القدرة الإنتاجية للمؤسسة حوالر 
 13أمتار الذ  07ملم وطولو من  1625ملم الذ  508ألف طن ، ويتراوح حجم الأنبوب المصنوع من  100
 متر.
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 للمؤسسة: المالية الإدارةالوظيفة  المطلب الثاني:

 أولا: الأهمية الاقتصادية للمؤسسة: 

عبو على مستوى المحلي أو الوطني أو حتى إف الأنهية الاقتصادية لهذه المؤسسة تتمثل في الدور الاقتصادي الذي تل
 الدولر وذلك من خلاؿ مايلي :

  المسانهة في تدعيم عدد من القطاعات المهمة في الاقتصاد الوطني  كػقطاع الفلاحة و الري ، وقطاع
المحروقات ، فهي تتعامل مع كل من سونا طراؾ و سونلغاز ومحاور الرش الخاصة بقطاع الري 

 من احتياجات السوؽ الوطنية. % 60حيث تقوـ بتغطية حوالر  ............ الخ،
  عامل ما يعني امتصاص جزء من البطالة  930على الصعيد الداخلي فهي تساىم في تشغيل حوالر

الموجودة على مستوى المنطقة ، والتشغيل يشمل جميع المستويات كسائقين و رجاؿ الأمن الداخلي 
 خل الو رشات       المهندسين ......  الخ للمؤسسة ، والمسيرين ، العماؿ دا

كما تساىم في فك العزلة عن مناطق الجنوب بصفة عامة ومنطقة غرداية بصفة خاصة ، ومما يزيد من فعالية 
دورىا موقعها الاستراتيجي والقريب من أىم مناطق الحقوؿ البترولية كحاسي الرمل و حاسي مسعود و عين 

 أميناس.

  إيرادات الولاية من خلاؿ الضرائب التي تقوـ بدفعها الذ مصلحة الضرائب التابعة المسانهة في زيادة
 للولاية 

  أما على مستوى الصعيد الدولر لعبت وما زالت تلعب دورا فعالا في نشر السمعة الحسنة على مستوى
 APIQ1و   ISO 9001الجودة منتجات المؤسسات الوطنية وخاصة بعد تحصلها على شهادتي 

من خلاؿ العمل على تحقيق متطلبات نظاـ الإدارة  14001على التسجيل في شهادة الإيزو  وعملها
 .HSEالبيئية والمراجعة البيئية مع تنفيذىا لنظاـ الرعاية الصحية والسلامة البيئية 

 ثانيا: الأهداف الإستراتيجية :

البقاء ، من ىذه الأىداؼ التي تبنتها تعد الأىداؼ الإستراتيجية سببا لتميز المؤسسة واستمرارىا ودفعها نحو 
 المؤسسة وتسعى الذ تحقيقها بكل ما لها من طاقة :
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 . المسانهة في تغطية الاحتياجات الوطنية ) قطاع  المحروقات و الري 
  السعي لجلب الكفاءات البشرية والعمل على استقرارىا من خلاؿ التدريب والتكوين المستمر 
 يع منتجوىا بسعر تنافسي يضمن لها حصتها السوقية وبالتالر تحقيق تخفيض التكاليف لتتمكن من ب

 معدلات الربحية المطلوبة 
 . العمل على تخفيض الديوف لتفادي العوائق الناجمة عنها 
 . المسانهة في تنمية المنطقة ، والعمل على امتصاص البطالة وذلك بخلق مناصب شغل جديدة 
 هاا .تطبيق مقاييس الجودة العالمية لمنتجا 
 .العمل على الاحتكاؾ بالمؤسسات الأجنبية من أجل اكتساب التكنولوجيا الجديدة في مجاؿ عملها 
 . المسانهة في التنمية الوطنية وذلك من خلاؿ تدويل الخزينة العمومية 
 .محاولة كسب مستثمرين أجانب من خلاؿ التسويق الالكتروني 
 تساب التقنيات الجديدة في مجاؿ تخصصها .العمل على تطوير نظاـ المعلومات يساعد على اك 
 . ) توفير رؤوس الأمواؿ الأجنبية ) العملة الصعبة 
 .إهجاد أسواؽ داخلية و خارجية لتصريف منتجاهاا وللحصوؿ على المادة الأولية 

 يقوـ بإعدادىا المدراء التنفيذيوف وذلك بالتنسيق مع أعضاء مجلس الإدارة

 التنظيمي :  المطلب الثالث: دراسة الهيكل 

تتجلى أنهية الهيكل التنظيمي للمؤسسة في تحديد مختلف المسؤوليات وكذا توزيع المهاـ ف وىذا من أجل المساعدة 
على الرقابة والتنظيم من جهة و التسيير الحسن لمختلف العمليات والأنشطة من جهة أخرى ، بالإضافة الذ محاولة 

اؼ ، وسنحاوؿ من خلاؿ دراسة الهيكل التنظيمي لمؤسسة الأنابيب التنسيق بين مختلف الوظائف لبلوغ الأىد
 (. 1) انظر الملحق رقم  *  ALFA PIPE *الناقلة للغاز 

 التطرؽ لمختلف المديريات والدوائر  و المصالح المكونة  لها  الموضحة  على  النحو التالر :

  الرئيس المدير  العام: 
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عن إستراتيجياهاا العامة ، يعمل على التنسيق بين جميع المديريات وىو أعلى سلطة في المؤسسة ، المسؤوؿ 
لتحقيق الأىداؼ العامة ، يصدر الأوامر ويتخذ القرارات اللازمة وىو الواصل بين المؤسسة ومجموعة أنابيب التابعة 

 لها إداريا.

 :مساعدو المدير العام 
  : مساعد المدير العام للأمن 

اللازـ للمؤسسة وعملائها ، يسهر على تطبيق قواعد الأمن ، من الداخلي وىو الشخص المختص بتوفير الأ
مسؤوؿ على التعرؼ على أي دخيل للمؤسسة ، لو جميع الوسائل التي تدكنو من ذلك ، مع تفويض من قبل 

 الإدارة العامة باتخاذ القرارات الخاصة بمجاؿ عملو ولو فريق عمل تابع لو يساعده على القياـ بهذه الوظائف .

 لمدير العام لمراقبة الجودة : مساعد ا 
وىو الذي يسهر على تطبيق كل المواصفات العالمية للجودة على جميع الأعماؿ التب تقاـ في المؤسسة ، 

الواجب إتباعها للثياـ بعملها ، والحرص على أف يكوف  يق المديريات المختلفة للتعليماتبمراقبة مدى تطب
 .مقرات العمل مؤىلة للقياـ بذلك العمل 

 : مساعد المدير العام لمراقبة التسيير 
وىو المسؤوؿ عن مراقبة المديريات المختلفة في المؤسسة ومدى احترامها لتحقيق أىدافها وتتبع الانحرافات 

 أثناء حدوثها للتقليل من الأخطار التي يجكن أف تنتج عنها ، خاصة المحاسبة العامة والمالية .
 :مساعد المدير العام القانوني 

ىو الذي من اختصاصو جميع المعاملات القانونية المتعلقة بالمؤسسة كالعقود المبرمة مع المؤسسات و 
الأخرى ، الإنشاءات الجديدة ، مختص بحل المنازعات و القضايا المرفوعة في المحكمة سواء مع المؤسسات 

 الأخرى أو مع المؤسسة و موظفيها .
  : مساعد المدير العام للمراجعة 

 ات:المديري

 : ولها دور مهم يتمثل في:المديريات الفنية .1
 تحديد مواصفات المواد الأولية وقطع الغيار . -
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 تعمل على تصليح الأعطاب على مستوى الآلات أو وسائل النقل. -
تقوـ بإنتاج بعض أنواع قطع الغيار الخاصة بالطلبيات المقدمة للمؤسسة ،كما أنها مسؤولة عن  -

جودة منتجات المؤسسة تشمل دائرة الإنتاج التغليف دائرة الصيانة جميع عمليات الرقابة لضماف 
 دائرة رقابة النوعية مصلحة البرمجة 

مديرية الموارد البشرية ..   هاتم ىذه المديرية بمختلف الشؤوف العاملين خاصة الإدارية و 
ن الاجتماعية منها حيث تقوـ بالسهر و الإشراؼ على مختلف عمليات التوظيف و التكوي

التأىل  و التحفيز الترقية و توزيع  الأجور و المكافآت و العطل  الوضعية الاجتماعية   اتجاه 
الضماف الاجتماعي كما تقوـ بإعداد التقارير التي تتعلق بتطور عدد  العماؿ و معدؿ دورانهم و 

على الغيابات و........ الخ. و تحرص أيضا على ربط العمل بالمؤسسة أكثر فأكثر و ذالك 
أساس المعلومات المحصلة من مختلف المديريات الأخرى يلخص ىذا كلو ضمن مهمة كل دائرة 

 من دوائر المديريات التالية :
 :حيث تسهر على كل ما يرتبط بالمستخدمين و المشاكل و    دائرة المستخدمين

فراد و النزاعات التي   تواجههم كما تقوؿ بالإعداد و التخطيط للسياسات المتعلقة بالأ
 تنميتهم و الإشراؼ على تنفيذىا بالتنسيق مع دوائر الأخرى.    

 :  تسهر على السير  الحسن للعمل في المؤسسة  و ذالك  بتسيير كل   دائرة التسيير
 مايتعلق بالعماؿ  من خلاؿ العمل على راحتهم و الحفاظ  على أمنهم و حقوقهم  .    

 ف العمليات المرتبطة بالجانب الإداري للعاملين :  تتكفل بمختل دائرة  الاعلام الالي
 من جداوؿ  و وثائق  إدارية  وما شابو.

:  تعتبر ىذه المديرية بمثابة الوسيط بين المؤسسة و المورد حيث تقوـ بالتفاوض مع مديرية التموين  .2
، قطع ىذا الأخير سواء كاف محليا أو أجنبيا لتوريد، ما تحتاج إليو ) مواد أولية، مواد ولوا زـ

الغيار.............. الخ (  وذالك بعد إعداد برامج التموين و تحديد الاحتياجات العامة و 
المختلفة للمؤسسة كما تعمل على التسيير الحسن لعمليات  الاستيراد و كل ما يتعلق بها إضافة الذ 

 حرصها  على التسيير الأمثل  للمحزونات و تضم  ىذه المديرية : 
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 هاتم بشراء كل المواد  التي تحتاج إليها المؤسسة بناء على طلب مركز  التخزين  ء :دائرة الشرا
أو أي  جهة من الجهات الأخرى  الممثلة في إحدى المديريات  و الملفات أو  البرامج الخاصة 

 بالمشتريات .
ا قورف تعد من المديريات الرئيسية و ذالك لاف  عملها حساس نوعا ما إذا م  مديرية المالية : .3

بباقي  المديريات الأخرى ، إذ هاتم بمختلف العمليات المالية ،  و المحاسبية  حسب طبيعتها ، و 
ذالك  من خلاؿ تحليل مختلف الحسابات  و مراقبة جميع  التصرهمات المالية ، كما تقوـ بإعداد 

زانيات و مراقبتها ، و مختلف الدفاتر و التسجيلات  المحاسبة ، إضافة الذ القياـ بإعداد مختلف المي
ىذا  كلو بهدؼ  تحديد الوضعية  أو الحالة المالية للمؤسسة و متابعة  سير النشاط  فيها و تضم 

 ىذه المديرية الدوائر التالية :
 :تقوـ ىذه الدائرة بتسجيل العمليات   المحاسبية ) شراء و بيع ( التي  دائرة المحاسبة العامة

 ارسة نشاطها و من م  مراقبتها تقوـ بها المؤسسة في إطار مم
 تقوـ   ىذه الدائرة  بالتكفل  بكل ما يهم المصالح المالية للمؤسسة و نعمل  دائرة الخزينة :

 على حفظ التوازف المالر لها 
و تعتبر بمثابة الوسيط بين المؤسسة و الزبوف ، حيث تقوـ بالتفاوض مع  ىذا  المديرية  التجارية : .4

ت التي تريد إبرامها معو فيما هٰص  الطلبيات ، السعر و الوقت .......الخ  الأخير على  الصفقا
ذالك بعد الاطلاع على العرض المقدـ من طرفو و دراستو ، كما تعمل على تلبية اكبر عدد ممكن  
من الطلبيات ، إضافة الذ الاىتماـ بكل ما يتعلق  بعماليات البيع و التسويق المرتبطة بالمنتوج و 

 لتنسيق مع مختلف المديريات الأخرى  ، تضم دائرتين نها: ىذا با
 : تشرؼ على العمليات  المتعلقة بمتابعة عمليات البيع الخاصة بالمنتوج من   دائرة التجارة

 بداية التعاقد وحتى خروجو من المؤسسة.
 : تعد الأساس في عمليات التعاقد وإعداد الصفقات ، إذ إف عملها يتركز  دائرة التسويق 

على عرض وإشهار وترويج المنتوج لتلقي الطلبات من الزبائن ، ومن م  العمل على دراستها 
لتحديد بنود الاتفاؽ كالمدة والسعر ، المواصفات المطلوبة ، ىذا في حالة ما إذا تم ىذا الأخير 

اقد فعلا ،إضافة الذ ىذا فإف مهمتها الرئيسية تتمثل في القياـ بمختلف عمليات التسويق والتع
 مع الزبائن حتى يصل المنتوج النهائي إليهم بالمواصفات المطلوبة .
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 دراسة هيكلة رأس المال للمؤسسة  :الثاني المبحث 

 النظري هيكل رأس المال  " الاطار النظري  المطلب الأول:

 أولا : مفهوم هيكل رأس المال

تراض، وأيضا سواء مصادر طويلة الأجل أو قصيرة يجثل الهيكل المالر جميع أشكاؿ وأنواع التمويل سواء ملكية أو اق
الأجل، كما يظهر كيفية قياـ المؤسسة بتمويل موجوداهاا المختلفة، لذلك هجب التفرقة أولا بين مفهوـ الهيكل المالر 

 ومفهوـ ىيكل رأس الماؿ.

المطلوبة لغرض تدويل فالهيكل المالر ىو عبارة عن: " تشكيلة المصادر التي تحصلت منها المؤسسة على الأمواؿ 
استثماراهاا، فهو يتكوف من جميع أشكاؿ وأنواع مصادر التمويل من حقوؽ الملكية وقروض قصيرة وطويلة الأجل 

."1 

أما ىيكل رأس الماؿ يعرؼ بأنو: " خليط من مصادر مختلفة للتمويل الدائم للمؤسسة طويلة الأجل، كحقوؽ 
تجزة، وبطبيعتو همدد العلاقة بين مصادر التمويل المختلفة من جهة الملكية وقروض طويلة الأجل، الأرباح المح

 2وعلاقتها بقوة وقيمة المؤسسة من جهة أخرى ".

 3ويعرؼ أيضا بأنو: " مزيج من الديوف وحقوؽ الملكية التي تحتفظ بو المؤسسة، من أجل تدويل احتياجاهاا المالية".

 4المالر الذي ينطوي على أنواع وأشكاؿ التمويل أي أف :ومنو يتضح أف ىيكل الماؿ ىو جزء من الهيكل  

 
                                                           

 .349، ص 2009عدناف تايو النعيمي وأرشد فؤاد التميمي، الإدارة المالية المتقدمة، دار اليازوري، الأردف،  1
 .504، ص 2005حسين عطا غنيم، دراسات في التمويل المكتبة الأكاديجية القاىرة،  2
 87، ص 2014، نوفمبر 37عادلة حاتم ناصح علاقة ىيكل التمويل بربحية الشركة مجلة العلوـ الاقتصادية، جامعة بصرة، العدد  3
س الماؿ للشركات الصناعية المدرجة في سوؽ فلسطين للأوراؽ المالية، مذكرة أشرؼ عادؿ محمود إسماعيل محددات الهيكل المالر وأثرىا على ىيكل رأ 4

 .32، ص 2016ماجستير في إدارة الأعماؿ جامعة الأزىر، غزة 

 م الممتازة + حقوق المساهمينهيكل رأس المال = القروض طويلة الأجل + الأسه
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بناء على التعريفات المذكورة يتضح أف ىيكل رأس الماؿ ىو جزء من الهيكل المالر يتضمن مطلوبات المؤسسة 
طويلة الأجل المتمثلة في القروض التي تحصل عليها من المؤسسات المالية، وحقوؽ الملكية التي تدثل رأس الماؿ 

 دفوع والأرباح المحتجزة.الم

 :أهمية تكلفة رأس المال -2

 إف لتكلفة رأس الماؿ أنهية كبرى في مجاؿ اتخاذ القرار الاستثماري، ويكمن ذلك في: 

 إستعمالها كمعدؿ لاستحداث التدفقات النقدية للمشاريع الإستثمارية في المؤسسة. -1
 تعظيم الأمواؿ الخاصة وذلك من خلاؿ قبوؿ المشاريع تعتبر الركيزة الأساسية للإدارة المالية فهي توجهها إلذ -2

 1التي تحقق عوائد أكبر من تكلفة رأس الماؿ المستخدمة في تدويلها.
 إختيار المشاريع الاستثمارية حيث تقارف معدلات عوائدىا الداخلية بتكاليف رأس الماؿ في المؤسسة. -3
 2والممتازة... إلخ. تستخدـ في مجالات تقييم أخرى، كتقييم الأسهم العادية  -4

 العوامل المؤثرة على تكلفة رأس المال. -3

تتأثر تكلفة رأس الماؿ بعدة عوامل والمتمثلة في العوامل العامة والخاصة، وعوامل أخرى مرتبطة بتشغيل ىيكل رأس 
 الماؿ.

 وفيما يلي سنتعرض لكل عامل من ىاتو العوامل على حدى:

 العوامل العامة: -1

امل على كافة العناصر المكونة لهيكل رأس الماؿ، فالمستثمر الذي يقوـ بتمويل المؤسسة يتوقع تؤثر ىاتو العو 
 الحصوؿ مقابل ذلك على عائد يصنف إلذ جزئين

ىو العائد الذي همصل عليو كتعويض عن تأجيل منفعة حالية من أموالو وىو بمثابة تعويض لو عن  الجزء الأول:
 عنصر الزمن.

                                                           
 .399، ص: 2002زياد رمضاف، مبادئ الإستثمار المالر و الحقيقي، الطبعة الثانية، دار وائل الأردف،  1
 387-385، ص ص :1993لمعاصرة مدخل لإتخاذ القرارات المكتب العربي الحديث، الإسكندرية عبد الغفار حنفي، الإدارة المالية ا 2
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 العائد الذي همصل عليو المستثمر كبديل للمخاطرة التي يتعرض لها إستثماره.  ىو الجزء الثاني :

تتعلق بمدى تأثير كل مصدر من مصادر التمويل على تكلفة رأس الماؿ ويجكن إبراز ذلك  العوامل الخاصة : -2
 من خلاؿ الجدوؿ التالر:

 ال.( يوضح مدى تأثير مصادر التمويل على تكلفة رأس الم01الجدول رقم )

 مصادر التمويل
 العوامل

 الأسهم الممتازة  القروض
 

 الأسهم العادية 
 

 مرتفع متوسط منخفض المخاطرة
 المرتبة الثالثة المرتبة الثانية المرتبة الأولذ إستيفاء الحقوق

بط تعتبر التكلفة التي تتحملها المؤسسة أو ما يعرؼ بالعائد الذي همصل عليو المستثمر من طرؼ المؤسسة مرت
 بدرجة المخاطرة التي تتعرض لو ىاتو المصادر المختلفة.

 تقييم هيكل رأس مال المؤسسة:

تقييم ىيكل رأس ماؿ المؤسسة يتطلب تحليلًا شاملًا لمكونات رأس الماؿ وكيفية توزيعها داخل المؤسسة. ىناؾ 
لتقييم ىيكل  إتباعها يجكن عدة عناصر هجب مراعاهاا عند تقييم ىيكل رأس الماؿ. فيما يلي بعض الخطوات التي

 رأس الماؿ:

قم بتحليل مكونات رأس الماؿ للمؤسسة، وىي عادة تنقسم إلذ العناصر  . تحديد مكونات رأس المال:1
 التالية:

 رأس الماؿ المساىم: المبلغ الذي يتم توفيره من قبل المسانهين أو المسانهين المحتملين. -
 رجية، مثل القروض المصرفية والسندات.الديوف: المبالغ المستدانة من جهات خا -
 أرباح المؤسسة المحجوزة: الأرباح التي لد يتم توزيعها كأرباح نقدية وتم استثمارىا مرة أخرى في المؤسسة. -
 الاحتياطيات: المبالغ المحجوزة لتغطية المخاطر المحتملة أو الالتزامات المستقبلية. -
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 الخطوات التالية: عإتبا لحساب هيكل رأس مال المؤسسة، يمكنك 

. قم بتحديد قيمة كل مكوف من مكونات رأس الماؿ، بما في ذلك رأس الماؿ المساىم، الديوف، أرباح المؤسسة 1
 المحجوزة، والاحتياطيات.

 . حساب إجمالر رأس الماؿ: قم بجمع قيمة كل المكونات للحصوؿ على إجمالر رأس الماؿ.2

بة كل مكوف من مكونات رأس الماؿ إلذ الإجمالر. يجكنك ذلك عن . تحديد نسبة كل مكوف: قم بحساب نس3
 للحصوؿ على النسبة المئوية 100طريق قسمة قيمة كل مكوف على إجمالر رأس الماؿ وضرب النتيجة في 

 100× نسبة رأس المال المساهم = )رأس المال المساهم / إجمالي رأس المال(  -
 100× س المال( نسبة الديون = )قيمة الديون / إجمالي رأ -
× نسبة أرباح المؤسسة المحجوزة = )قيمة أرباح المؤسسة المحجوزة / إجمالي رأس المال(  -

100 
 100× نسبة الاحتياطيات = )قيمة الاحتياطيات / إجمالي رأس المال(  -

اط أو . قم بتحليل النسب المئوية: قم بتحليل النسب المئوية التي حسبتها في الخطوة السابقة. ابحث عن أنم4
 توجهات تظهر في توزيع رأس الماؿ، مثل تفضيل الاعتماد على رأس الماؿ المساىم أو الديوف.

. قم بمقارنة بياناتك بالمعايير الصناعية: قم بمقارنة ىيكل رأس الماؿ الحالر لمؤسستك بالمعايير الصناعية المشابهة. 5
 توافق مع الممارسات الأفضل في الصناعة.ىذا يساعدؾ على تحديد ما إذا كاف ىيكل رأس الماؿ لديك ي

 في المؤسسة محل الدراسة  تحليل هيكل رأس المال المطلب الثاني:

 2021-2020المال للمؤسسة خلال الفترة  رأسمكونات هيكل ( 02الجدول رقم )

 2022 2021 2020 البيان
 342364168.73 7 1941323761.11 713801888.08 الأموال الخاصة

 2363399.4 13267153 21040888 الديون
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 734842 الأموال الدائمة
776,08 

1954 590 
914,11 

7344 727 
568,13 

 2021-2020مكونات هيكل رأس المال بالنسب خلال فترة (  03الجدول رقم )

 2022 2021 2020 البيان
 99,9 99,3 97,11 الأموال الخاصة

 0,03 0,0067 2,8 الديون
 %100 %100 %100 الأموال الدائمة

 :2021-2020أس الماؿ بالنسبة المئوية خلاؿ فترة مكونات ىيكل ر 

% من ىيكل رأس الماؿ، في حين أف الديوف تدثل 97.11، كانت الأمواؿ الخاصة تشكل حوالر 2020في عاـ 
 % من ىيكل رأس الماؿ.100%. وبالنسبة للأمواؿ الدائمة، فكانت تدثل 2.8حوالر 

% من ىيكل رأس الماؿ، في حين انخفضت 99.3لر ، زادت الأمواؿ الخاصة لتصل إلذ حوا2021في عاـ 
% من ىيكل 100%. وكما ىو الحاؿ في العاـ السابق، فإف الأمواؿ الدائمة تدثل 0.0067الديوف إلذ حوالر 

 رأس الماؿ.

 في البيانات المقدمة. 2022لا توجد معلومات متاحة لعاـ 

تخلصة من بيانات مالية فعلية. قد تختلف يرجى ملاحظة أف الأرقاـ المقدمة ىي نسب نسبية وقد تكوف مس
 النسب المئوية الفعلية حسب الظروؼ والمؤسسة المحددة.

 حساب نسبة السيولة للمؤسسة:( 04الجدول رقم )

 2021 2020 البيان
 793,489,018,522 8463925181.29 الأصول 

 81,577,325,415 9668906557.33 الخصوم 
 24917733.08 2489956636.48 مخزونات
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 2021 2020 البيان النسبة

 الأصول الجارية نسبة السيولة العامة
 الخصوم الجارية

9,668,906,557.33 9.73 

نسبة السيولة 
 المنخفضة

 مخزونات-الأصول 
 الخصوم 

0.574 9.70 

 الأصول الجارية نسبة السيولة الجاهزة
 الخصوم 

0.875 9.73 

 

درة المؤسسة على تلبية التزاماهاا المالية في المدى القريب. ىنا ىي نسب السيولة ىي نسب تستخدـ لتقييم ق
 النسب المطلوبة استنادًا إلذ البيانات التي قدمتها:

 نسبة السيولة العامة: -

سب عن طريق  نسبة السيولة العامة تعبر عن قدرة المؤسسة على تسديد التزاماهاا الجارية في المدى القريب. تحح
 على الخصوـ الجارية. قسمة الأصوؿ الجارية

/  8,463,925,181.29= الأصوؿ الجارية / الخصوـ الجارية =  2020نسبة السيولة العامة لعاـ 
9,668,906,557.33 ≈ 0.875 

 9.73 ≈ 81,577,325,415/  793,489,018,522=  2021نسبة السيولة العامة لعاـ 

 نسبة السيولة المنخفضة: -
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سب نسبة السيولة المنخفضة تعبر عن  قدرة المؤسسة على تسديد التزاماهاا الجارية بدوف الاعتماد على مخزوناهاا. تحح
.  عن طريق قسمة الأصوؿ )باستثناء المخزونات( على الخصوـ

 - 8,463,925,181.29المخزونات( / الخصوـ = ) -= )الأصوؿ  2020نسبة السيولة المنخفضة لعاـ 
2,489,956,636.48 / )9,668,906,557.33 ≈ 0.574 

( / 24,917,733.08 - 793,489,018,522= ) 2021نسبة السيولة المنخفضة لعاـ 
81,577,325,415 ≈ 9.70 

 نسبة السيولة الجاهزة: -

سب  نسبة السيولة الجاىزة تعبر عن قدرة المؤسسة على تسديد التزاماهاا الجارية باستخداـ الأصوؿ الجارية فقط. تحح
. عن طريق قسمة الأصوؿ الجارية على  الخصوـ

/  8,463,925,181.29= الأصوؿ الجارية / الخصوـ =  2020نسبة السيولة الجاىزة لعاـ 
9,668,906,557.33 ≈ 0.875 

 .9.73 ≈ 81,577,325,415/  793,489,018,522=  2021نسبة السيولة الجاىزة لعاـ 

 ( : نسب الديون مقارنة بالسنوات05الجدول رقم )

 السنوات 2020 2021
 النسب

 نسبة الديوف 0.06 0.07
 نسبة الديوف الذ حقوؽ الملكية 0.08 0.06

تبين ىذه النسبة مدى مسانهة المقرضين في تدويل إستثمارات الشركة، ففي :  نسبة الديون إلى إجمالي الأصول
ا فإنها مالية خطيرة أو وصولها لحاؿ ة الإفلاس وبالتالر عدـ قدرهاا على تسديد ديونو  حالة وقوعها في وضعية

% خلاؿ سنوات الدراسة وتعتبر  50لسداد الدين وما لاحظناه أف ىذه النسبة أقل من  تلجأ إلذ بيع أصولها
% وبالتالر تعت بر وضعية المؤسسة  6سنة محققة بذلك أقل نسبة حيث وصلت ىذه النسبة إلذ  أفضل 2020

 وذلك كونها تدتلك ضمانات لتسديد ديونها جيدة
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تقيس ىذه النسبة إلتزامات المؤسسة نحو دائنيها وعلاقتها بالأمواؿ التي :  قوق الملكيةسبة الديون إلى حن
مدى إستخداـ الديوف في المؤسسة مقارنة بحقوؽ الملكية. وكلما كانت ىذه النسبة كبيرة   يقدمها الملاؾ. كما تظهر

 الدائنين مقارنة بالملاؾ. كلما زادت مطالب

وىذا ما يعكس إنخفاض  2020% سنة  6  2020% سنة 8فضت من وما لاحظناه أف ىذه النسبة انخ
ومتوسطة الأجل والإعتماد أكثر على الديوف قصيرة  الديوف لدى الشركة لإتباعها سياسة تسديد الديوف طويلة

 الأجل
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 :خاتمة

كن أف تساعد في لتحسين ىيكل رأس الماؿ للمؤسسة، يجكن اتخاذ عدة إجراءات. ىنا بعض النصائح التي يج
 تحسين ىيكل رأس الماؿ:

زيادة حصة الأمواؿ الخاصة: يجكن تعزيز ىيكل رأس الماؿ عن طريق زيادة حصة الأمواؿ الخاصة في  .1
المؤسسة. يجكن القياـ بذلك من خلاؿ زيادة الاستثمارات الشخصية للمسانهين أو جلب شركاء 

 استثماريين جدد.
س الماؿ عن طريق تقليل مستوى الديوف. يجكن تحقيق ذلك من تقليل الديوف: يجكن تحسين ىيكل رأ .2

خلاؿ سداد الديوف المستحقة وتحسين سياسات إدارة الديوف للحد من التكلفة الناتجة عن الفوائد 
 والرواتب.

إعادة ىيكلة الديوف: في حالة وجود مستويات عالية من الديوف، يجكن النظر في إعادة ىيكلتها لتقليل  .3
أس الماؿ وتحسين توزيع الأثقاؿ المالية. يجكن أف تشمل إعادة ىيكلة الديوف تفاوض شروط الضغط على ر 

 أفضل مع الدائنين أو إعادة جدولة المدفوعات.
جذب تدويل إضافي: يجكن تحسين ىيكل رأس الماؿ عن طريق جذب تدويل إضافي من مصادر خارجية  .4

ف يتم تقييم الخيارات المتاحة بعناية وفحص تكلفة مثل القروض الجديدة أو استثمارات رأس الماؿ. هجب أ
 التمويل وتأثيرىا المحتمل على ىيكل رأس الماؿ.

تحسين إدارة رأس الماؿ: هجب تحسين إدارة رأس الماؿ على المستويات الداخلية للمؤسسة. ينبغي تحسين  .5
 رات المالية.إدارة الأصوؿ والخصوـ والتنبؤ بالتدفقات النقدية وتحسين عملية اتخاذ القرا

التحسين المستمر للأداء المالر: هجب أف تعمل المؤسسة على تحسين أدائها المالر بشكل عاـ من خلاؿ  .6
زيادة الإيرادات وتقليل التكاليف وتحسين ىامش الربح. يجكن أف يؤدي تحسين الأداء المالر إلذ تحسين 

  ىيكل رأس الماؿ بصورة طبيعية.
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 :قائمة المراجع

ؿ محمود إسماعيل محددات الهيكل المالر وأثرىا على ىيكل رأس الماؿ للشركات الصناعية أشرؼ عاد .1
 ، 2016المدرجة في سوؽ فلسطين للأوراؽ المالية، مذكرة ماجستير في إدارة الأعماؿ جامعة الأزىر، غزة 

 ، 2005حسين عطا غنيم، دراسات في التمويل المكتبة الأكاديجية القاىرة،  .2

 ، 2002بادئ الإستثمار المالر و الحقيقي، الطبعة الثانية، دار وائل الأردف، زياد رمضاف، م .3

، 37عادلة حاتم ناصح علاقة ىيكل التمويل بربحية الشركة مجلة العلوـ الاقتصادية، جامعة بصرة، العدد  .4
 ، 2014نوفمبر 

بي الحديث، الإسكندرية عبد الغفار حنفي، الإدارة المالية المعاصرة مدخل لإتخاذ القرارات المكتب العر  .5
1993 

 ، 2009عدناف تايو النعيمي وأرشد فؤاد التميمي، الإدارة المالية المتقدمة، دار اليازوري، الأردف،  .6
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 : قائمة الملاحق
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