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 1. : ( L'entreprise Le concept de) ةـسسؤلما ـوممفه

اككختلفم كن أجل توظجفلا تتكون كن كلكتجن  "كاكجم" و "كؤسسم" م اككاكجم لم كل كا للتم باكبحث عن طرق اكتكولل كاكجم اككؤسسم 

 بشكل ككاسب ككشارلع لدفلا اكحصول علم اكثروة و توزلعلا بشكل ككاسب و عادل

 تاـكداستخا ـذاك و مـكدوكا ـلیوتك دراـبكص ـمتلت مـكولأا أن ـول مـسسؤككا مـكاكی و مـكعاكا مـككاكیا ـنبی ـرقكفا

 و مـسسؤككا ـلیوتك دراـبكص مـسسؤككا مـكاكی ـمتلت اـبیكك تماـكفق/ـراداتیإ مـكدوكا مـكیزاكی مـفطر ـنع ـولكق و ـواللأكا

 وم.ـخص/ـولصأ مـسسؤككا مـكیزاكی مـفطر ـنع ـولكق و ـواللأكا راـستثكا طـرق

 : ةـسسؤلما ـفیرتع 1.1.

 ـدركص مـفل ممـكوطكا داـنقتصا مـكبكی مـكوكككا مـلأساسیا مـكخلیا و مـیدنقتصاا ةاـكحیا ـبعص مـسسؤككا ـرتعتب

 أو عـسل( اـككتجاتل ـلتكث و تاـسسؤككا و مــكدوكا و ــرادلأفا ــلخیداك ـدركص مـل و معـكلكجتك مـلإجكاكیا ـروةكثا

 .ـواقلأسال ـعلیـوم تقـذي كام ـنیسركـون اكككا )تاـكدخ

 تاـجیوكویإد فنـختا مـكإ ـذاك و مـسسؤككا لـتدشل ـذيكا طـوركتا مـكإ عـجرا ـككذ و مـسسؤكلك ـفیرتعا ـدةع كاـلك         

 ـنك مـعوكجك مـل مـسسؤككا " : أن ـول و مـسسؤكلك ـلشاك ـفیرتع ءاطـعإ اـیكككك لـكأ نإ ـنمییدنقتصاا و ـنیرككفكا

 ". ـدافلألا ـنك مـعوكجك ـقتحقی ـدقص مـكتكاسق ـفانوظ ـلشك مـف ـلتعك مـكتا و مـیدككاا و مـیركبشا ـلسانوكا

تتكون كن كجكوعم كن اككوارد اككادلم و اكبشرلم وفق لجكل كعجن و تحت اشراف ككظكجنم لذا اكلجكل لكقسم أساسا اكم اككؤسسم        

كجكوعم كن اكوظانف )تختلف حسب كوع و حجم و بجنم كل ككظكم(م كن بجن لذه اكوظانفم كجد اكوظجفم اككاكجم اكتم تلتم باكعكاصر 

 .) ماكجم اكعكوكجم أو اككاكجم اكدوكجوزلع ثروة(. )وتختلف عن اككاككتعلقم باككاكجم )تكولل استثكار ت

ان لذه اكقرارات اكلاكم تكشأ عكلا كخاطر كختلفم لكبغم اكتحكم بلا و دراستلا و اكتكبؤ بحدوثلا كن أجل الجاد اكطرق اكككاسبم           

كعكصر أساسم و لامم كذكك تحاول اكوظجفم اككاكجم اككوازكم بجن  ككواجلتلا و حكالم استكرارلم كشاط اككؤسسمم ككا لبرز دور اككعلوكات

  (.كختلف انخطار )و كسكجلا اكتلدلدات( و طرق اكوصول اكم تحقجق اكثروة )و كسكجلا اكفرص
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 : ةـسسؤلما يـف ةـلمختلفا ـفائوظلا 2.1.
ـل كشكا مـف اـضیحلوت ـنیكك مـكتا و مـككختلفا ـفانوظكا ـنك مـعوكجك ـنك مـخلداكا اـاكلظك مـف مـسسؤككا ـونتتك

 :م ـكتاكا

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 اككؤسسم. مـف مـككختلفا ـفانوظكا : )01( ـمقر ـللشكا

 

م و مـخلیداكـف اانوظكـن ام كـعوم كجكـعلـوي م تحتـسسؤككـق أن اكسابـل اكشكل انـخـن ا كـح ككـیتض        
 ـفتختلـد ق
ـواد ككام ـعلـول كحصام ـبكیفیـم م تلتـیكیوكتكام ـیفوظفاكتم اـسسؤككط ااـم كشـعیوكف نـباختـف انوظكاه ـذل
ـواد ككـل ایوم بتحـلإكتاجیام ـیفوظكـم اا تلتـكبیكـفم كتكاكیـل ابأقو م ـكعاكیـودة اباكجج اـلإكتـل اسانووم ــكیولأا
ـوم تقـن م حیـفم لـیعوزتـوج و كككتاج ـیروتطـرق م بـیقیوكتسام ـیفوظكـم اتلتم و مـتاك تاـم ككتجـكإم ـكیولأا
ـن م كحـكتام ـككاكیام ـیفوظكاا ـكـراءم أشو ع ـبیـن كدل اـكتبت ااـعكلیـل كـد تقییـل و م بتسجیـككحاسبیام ـیفوظكا

ا ـكلداستخت ااـكیفیو م ـككاكیت ااـنحتیاجام ـعلـول كحصت ااـبكیفیـم م تلتـم فلـم كعكقـا بصفـستلـدد درابص
 .مـم كثلـیقطرب

اكوظیفم اككاكیم اكتم كحن بصدد دراستلا بصفم كعكقم تلتم بكیفیات حكالم اككؤسسم كن انخطار           
ات اككاكیم )اكتكولل( و كیفیات استخداكلا كلحصول علم ثروة اككختلفم عكد كحاوكم اكحصول علم انحتیاج

)الإستثكار( و كن ثكم كحاوكم توزلعلا بطریقم كثلم )قرار توزلع انرباح( و لذه اكوظجفم تكارس كاكجم 
 .اككؤسسم

 

 
  :مـككاكیا مـیفوظكا ـفیرتع 1.2.

 
و  مــسسؤككا ــلخدا ماــقسو أ حــكصاك اــبل ــومتق مــكتا ماــككلو ا مطـلأكشا مـعوكجك مـل مـككاكیا مـیفوظكا

 مــیروركضا مــككاكیا ـواردككا ـنع ـثكبحوا مـككاكیا تاـفقدكتتحلجل وضعجم اككؤسسمم وإدارة ا مـكإ ــدفتل مــكتا
 .ـواردككا ـككتل ـللأكثا ـدامنستخوا

 ــلیوكلتك طــطخ عــضو ــنك ــونككاكیا ــرونككسیا اــبل ــومیق مــكتا ماــككلا مــف مـككاكیا مـیفوظكا مـتتجل اـكك
 ممــسسؤككا ــدافلأ ــقتحقی مــكإ ــؤديی ــلبشك ــواردككا هــذل ــدامستخا ــمث ــنكو  مـكاكی ـواردك مـعل ــولكحصو ا
و  ـــراراتكقا ذاـــنتخ ـــدةقاع ـــریعتب ـــذيكا مـــككاكا ـــلكتحلیا ـــدعواق ـــقبیطت مـــیكبغ ــدافلألا هــذل ــقكتحقیو 
 راـككسا ـوكح اـجیللوتو  مـككاكیا تاـكعكلیا ـفكختل مـقبراكك ـــدةقاعو  ـــنمیرككسیطـــرف ا ـــنك ـــراءاتلإجا
 .لـك طـطككخا
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 : ةـسسؤلما ـلخدا ةـلمالیا ةـیفوظلا ةـهمیأ 2.2.

ـــذ یتخ ـــرارق أي نإـــف لـــعلی و ممــــكاكی ــــراتتأثی لــــك نأـــب هـــذكتخ ناـــك اـــیأ و لـــشكل ناـــك اـــكلك داريلإا ــــراركقا ـــزیتكی

و  ظـــروفكا ـــلبك مطـــلإحاا ـــلجأ ـــنك ـــككذ و ـــرارمكقا ذاـــتخا مـــكعكلی مـــسابق مـــكاكی مـــسدرا ـــراءجإ ـــنك ـــدنب مـــسسؤككا ـــلخدا

 .ـراركقـذا الـذ تكفیـد بع اـعلوقـل وككحتكا جـككتانا

ا ــــعلوابأك مــــككحاسبا مــــكتابع و ــــلیوكتكا ــــنك ــــلبك مطــــتبرككا ــــفانوظكا ــــنك مــــعوكجك مــــككاكیا مــــیفوظكا ــــنتتضك و

و  مـــــكوكسیا ـــــرتسیی و مـــــخلیداكا مـــــقبراككا و مــــــككاكیا ــــــراتشؤككا و ءاتاــــــلإحصا رماـــــنستثكا ـــــراراتق ممـــــكتحلیلیا و مــــكعاكا

 .مـخلیداكو ام ـجیركخاام ـككاكیطـر اككخار اـتسیی

 : لنـخ ـنك مـسسؤككا ـلخدا مـككاكیا مـیفوظكا مـلكیأ مـتتجل و

  ـروضباكق مـخاص مـسسؤككا تاطـكشا ـفككختل ـلیوكتكا ناـضك. 

  مـیریدكتقا تاـكوازككا و مـككاكا ـطیطكتخا ـسسأ عـضو. 

  مـككاكا ـوازنكتا ـدعواق عـك ـقفوایت اـبك اـلرتسیی و مـیدككقا تاـفقدكتا مـقبراك. 

  هــذل ــذتكفی ــنك ــنتكك مــكاكی مــسیاس ءاــبك و ــللأجا مــیلطو طــطكخا عــضو مــعل اــكعلیا دارةلإا مــف ــنیرككسیا ــدةكساع 

 .مـككاكیا مـكسیاسا و حاـبرلأا عـیوزت مـسیاس عـضو و طـطكخا

 
 
 : مـیل اـفیك اـلكلأ ـركذ اـیكككك ـدافلألا ـنك مـعوكجك ـقتحقی مـكإ مـسسؤككا مـف مـككاكیا مـیفوظكا ـدفتل

  مـسسؤككا مـبحیر ـمیظتع. 

  مـككاكا داءلأا ـوىكست مـعل مظـككحافا. 

  اـبل ـؤكتكبا مـكوكحا و مـككاكیا طـرككخاا مـف ـمكتحكا. 

  مـككاكا ـركیسا ـوىكست مـعل مظـككحافا. 

 

 

ة اــــحی مــــف مــــلاك أدورا ــــركعكاصا هــــذل ــــبتلع ــــثحی ممــــككاكیا ــــراتثؤككا و ــــركعكاصا ــــنك ــــدیدكعا مــــسسؤباكك ــــطتحی

 .اـلرثادكا و اـلورلدت مـف ـبكسبا ـونتك ـدق اـكك اـلرلاازد و اـلوكك مـف ـبكسبا ـونتك ـدفق ممـسسؤككا

 ـــلكشكا مـــف اـــلكلأ حـــضیوت اـــیكككك مـــكتا و ممـــسسؤكلك مـــككاكیا مـــكبینا ـــربعكاص ـــراتثؤككا و ـــركعكاصا هـــذل ـــرفتع

 :م ـكتاكا
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 مـكعاكا مـككاكیا ـراتشؤككا

 
 لاـككا ـوقس                          مـاكیظككا و مـكیوكقاكا ـراءاتلإجا

 ةـسسؤلما

 مـككاكیا تكتعاكنا و دادكسا ـلسانو                     مـفیرككصا و مـكبككیا تاـسسؤككا

 مـسسؤم كلكـككاكیام ـكبینـر اعكاص : )02(ـم قـل رلشكا

 : ةـلمالیت الاـلتعاماو ـداد لسـل اسائو 1.3.

ـل سانو مـف ـلتتكث و ءماطــسوكا ــفكختل ـنبی مـككاكیا تنـكلتعاك ـددةكح طـرق مـسسؤككا مـعل ـطككحیا ـرضیف

و  ـملأسلا اـككل و ـنفیطر ـنبی مـككاكیا ـوقكحقا ـتتثب مـكتا مـسكیركا ـقثانوكا ـكتل اـكلأ مـعل ـرفتع و ناـننتكا و عـفدكا

 .ـداتكسكا

 : لاــلما ــوقس 2.3.

 لاـككا ـوقفس ممـكاكی تنـتعاك ـدةع اـبیكلك أـتكش ـثحی مـسسؤكلك مـككاكیا ةاـكحیا مـف ماـل ـدورب لاـككا ـوقس ـومیق

 ماـل ـدركص ـریعتب اـكك ممـقیوكسا مـكقیكا لـخنك ـنك ـددتتح ماـل راـكعی و لاـككا رأس مـف عـفركل مـساسأ ـدركص ـریعتب

 .مـسسؤككا لـفی ـطتكش ـذيكا ـطباككحی مـككتعلقا ـراتشؤككا و تاـكوكلكعل

 : ةـیمیظلتنا و ةـنیولقانا ءاتار ـلإجا 3.3.

 ـفكختل راطـلإا ـذال ـنیتضك و ملـكع ـلكلتعاك مـسسؤككا طـرتض مـكوقاك راطـلإ مـسسؤكلك مـككاكا طاـككشا عـیخض

 مـكظكككا ـراءاتلإجا اـككل و طـرافلأا ـفكختل عـك مـسسؤكلك مـككاكیا تنـكتعاكا ـطتضب مـكتا ـراءاتلإجا و ـدعواكقا

 .مـباكجبای مـككتعلقا ـراءاتلإجا و ناــكننتك مـكظكككا ـدعواكقا ماـتصفیتل و تاـسسؤككا ءاـلإكش

 : ةـلعاما ةـلمالیا ـراتشؤلما 4.3.

ـر ثؤت مـكتا و مكخا... مـككاكیا تاـاعطنقتا تنـدكع ـرفمكصا راـسعأ ـدةمكفانا راـسعأ مـف ـراتشؤككا هـذل ـلتتكث و

 .مـسسؤم كلكـككاكاط اـككشام ـعل

 : مـفیرككصو ام ـكبككیت ااـسسؤككا 5.3.

م ـباكتاكـروضم و كقـق ایـن طرم عـسسؤم كلكـككاكیت ااـنحتیاجـل ایوم تكـم علـفیرككصو ام ـكبككیت ااـسسؤككـل اتعك
م ـككاكاط اـككشام ـعلـر ثؤا یـكـذا لـروض و كلقت اـسسؤككت ااـلبـض طفـول أو رقبـرار م قـفـم م تتحكـفل
 .مـسسؤكلك
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ت اـكبیاكا و تاـكوككعلا مـعل اـنلوانحت ـككذ و مـككاكا ـلكتحلیا مـعكلی مـف مـیروركضا ـركعكاصا ـدحأ مـكیزاككیا ـرتعتب
 .ـصكتشخیا ـل وكتحلیا مـكعكلیت مـیروركضا مـككاكیو ا مـككحاسبیا

 :ةـنیزالمیا ـفیرتع 1.2.

ـد یدتح ـدقص مـكعیك مـككیز ـرةفت مـف مـسسؤككا اـبل ـومتق ـومكخصا و ـوللأصا ـركعكاص ـردج مـعكلی مـل مـكیزاككیا 
 خـیرتا مـف مـسسؤكلك مـككاكیا مـكذكا مـضعیوك مـفیراغوتوف ـورةص اـكلأ مـعل مـكیزاككیا ـرفتع اـكك .مـككاكیاا ـكتلو ذا ـضعیتلو

  .ـنكعی

بأكلا تعرف اكثروة لكا أن عن ثروة اككؤسسم فم كقطم كعجكم كن اكزكن حجث لم الإفصاح اككجزاكجم وعلجل ف
 الأصول( كطروحاً ككلا اكقجكم اكحاكجم كلكطلوبات )اكخصوم(.)اكقجكم اكحاكجم كجكجع اككوارد 

 
 :( Budget comptable) ةـلمحاسبیا ةـنیزالمیا 2.2.

م ـككیز ـرةفت لنـخ ـومخص ـنك اـعلیل اـك و ـولصأ ـنك مـسسؤككا لـتكلك اـكك ـردج مـعكلی مـل مـككحاسبیا مـكیزاككیا

 (PCN). مـككحاسبا مـكوطكا طـطككخا ـقفو ـركعكاصا ـبتیرت لـفی عمـرای ـدولج ـلشك مـف ممـكعیك

 م:ـككحاسبیا مـكیزاكلكی ـطككبسا ـلكشكا ـنیبی مـكتاكا ـدولكجا و

 

 ـــــوللأصا ـــــوملخصا

 راتاــنستثكا 2. مـكخاصا ـواللأكا 1.

 تاــكزوككخا 3. ـــــــونیدكا 5.

 ــــوقكحقا 4. 

 ـــوللأصا ـــوعمجم ـــوملخصا ـــوعمجم

 
 مـككحاسبیا مـكیزاككیا : )01( ـمقر ـدوللجا 

 : (Budget financier) ةـلمالیا ةـنیزالما .3.2

 مـككیز ـرةفت لنـخ ـومخص ـنك اـعلیل اـك و ـولصأ ـنك مـسسؤككا لـتكلك اـكك ـردج مـعكلی مـل مـككاكیا مـكیزاككیا

 ـقفو ـومكخصا ـرعكاص ـبتیرت و مـكوكسیا مـجدر ـقفو ـوللأصا ـرعكاص ـبتیرت لـفی مـعـرای ـدولج ـلشك مـف ممـكعیك

ا ـبل ـومكق ـلیوتح تاـعكلی ـدبع مـككاكیا مـكیزاككیا مـعل ـلكتحص و ممـیوكسكا ـدأكب ةاـعراك مـكإ مـضافإ قماـنستحقا مـجدر

 : مـككاكیا مـكیزاكلكی ـطككبسا ـلكشكا ـنیبی مـكتاكا ـدولكجا ومم ـككحاسبیام ـكیزاككیام ـعل

 

 ـــــوللأصا ـــــوملخصا

 مـثابت ـولصأ مـــخاص ـــوالكأ

 تاـــكزوكخ ـللأجا مـیلطو ـونید

 ـــــوقحق ـللأجا ـرةقصی ـونید

 ـــوللأصا ـــوعمجم ـــوملخصا ـــوعمجم

 

 مـككاكیا مـكیزاككیا : )02( ـمقر ـدوللجا
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أساس اكتكاء عكاصرلا إكم احدى تصكف اككجزاكجم اككاكجم علم  :(Budget fonctionnel)المیزانیة الوظیفیة.2.4

  .اكدورات اككاكجم

 

 

 

 

 

 

 

 مـككاكیا مـكیزاككیا : (30) ـمقر ـدوللجا

 

تكظم عكللا وفق دورات اساسجم تبدأ كللا باككقود كتعود بعد دورة اكم كفس اككقطم و لم اككقود  اككحاسبموبذكك ف

 ككا لو كوضح فم اكشكل اكتاكم : 

 

 

 

 

 ماليةال ةالدور :(30الشكل رقم)

لشجر كفلوم اكدورة إكم سلسلم كن اكعكلجات اكتم تتكرر بترتجب كستقر أو لككن اكتكبؤ بلان وتشكل لذه اكفكرة  

جزءا كن ككظور لسكح بتحلجل أكشطم اككؤسسم بطرلقم دلكاكجكجم وكجست ثابتم. ولكاك ثنت دورات كن بجكلا دورة 

ضافم اكم دورة استثكانجم أو غجر عادلم لجكع فجلا جكجع الأكشطم اكتم ن إ ودورة اكتكوللم الإستغنلم دورة الإستثكار

تتكرر أو كجست كلا صلم باككشاط انساسم كلكؤسسمم و كقصد باككشاط الأساسم كلكؤسسم : اكسبب اكرنجسم و اكطرق 

 انساسجم كتحقجق اكثروة فجلا.

 :(Le cycle d'exploitation)دورة الإستغلال.5.1

كجكوعم كن اكعكلجات كن شراء اككواد الأوكجم أو اكسلع إكم اكتحصجل كن اكزبانن لم دورة قصجرة تتكثل فم 

صول كؤقتم اكتم تؤدي إكم اكحصول علم أ. ولم اكعكلجات اككتكررة كلكؤسسات اكتجارلم وطوللم كلكؤسسات الإكتاججم

و  .ر غجر كدفوعمم ضرانب ورسوم(وكشوء دلون قصجرة الأجل ) كوردونم أجو () كخزوكاتم حقوق علم اكزبانن

 تتكثل فم:

 أصول انستغنل )احتجاجات اكتكولل اككتوكدة كن دورة انستغنل(. -

 دلون انستغنل كوارد اكتكولل اككتوكدة كن دورة انستغنل(. -
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 دورة خارج انستغنل بعض اكعكلجات غجر كرتبطم بطرلقم كباشرة بانستغنل توظجفات كاكجمم ضرانب -

 أرباح اكشركاتم كوردو اكتثبجتات كذكك تضم إكم أصول و خصوم خارج انستغنل.علم  -

 

 

 

 

 

                                     

 تحصجل                                   تسدلد                                             

 

  دورة الإستغلال: (23الشكل رقم)

  :(Le cycle d'investissement)دورة الإستثمار.4.1

كخدكم  اكتدفقات اكصافجم كلسجوكم اكحصول علم أصول دانكم طوللم الأجل واكتم تسالم فم تحقجقولم عكلجم 

دورة طوللم تكثل انستخداكات اككستقرة  فلموبذكك .)شراء أرضم بكاء كصكع..كشاط اككؤسسم علم اككدى اكطولل

 .(الأصول اكثابتم الإجكاكجم). ولم كتججم كقرارات انستثكار Les Emplois Stablesكلكؤسسم 

 

 

 

 

 

  دورة الإستثمار :(13الشكل رقم)

 ارلف إستثكار : دورة استغنل ام دورة استثكار )كجف كفرق بجكلا( :صستغنل ام كإكصارلف كثال: 

 ستثكار تبدأ بعكلجم شراء كذكك وجب اكتفرلق بشكل واضح بجكلا.ستغنل و الإكنحظ ان كن كن دورتم الإ

ستثكارم إ مأستغنل إشراء خضر و فواكل لل لم كصارلف  كو أخذكا كثان بسجطام عن بانع كلخضر و اكفواكل م 

كلانجا. اذا اشترى لذا اكتاجر كبردا كلحفاظ علم  ستستللكأكجد لم كصارلف استغنل نكل بكجرد استعكاكلا فاكلا 

ف استثكارم اككبرد كن لستللك بكجرد استعكاكل بل اكخضراوات واكفواكل كدة اطول فان لذه اككصارلف لم كصارل

سجلتلك )لتقادمم كقص اكككافع انقتصادلم( وسجظل فم اككؤسسل كعدة دورات استغنل )عدة سكواتم أو أكثر كن سكم(م 

 كن خنل لذا اككثال اكبسجط لككن استخراج عدة كقاط اختنف بجكلا : 

تخزلن 
 اككواد اكخام

تخزلن 
اكككتجات 
 اككلانجم 

 الإكتاج 

 بجع اكككتجات اككلانجم  شراء اككواد اكخام 

 اكخزلكم 

 الإستثكار الأوكم
 الإلتنك 

 اكوقت 

 كقلل أو اكتخلص ككل

 كدة اكدورة 
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م أكا عكاصر دورة تستللك كلانجاستغنل بكجرد استعكاكلا ألم فارق بجن اكدورتجن لو أن عكاصر دورة ان -

 .قتصادلم ككا لسكح بحساب الإلتنكات(تلتلك )تكقص ككافعلا الإانستثكار فبكجرد استعكاكلا 

إن دورة انستغنل تكون قصجرة الأجل )أقل كن سكم( بجككا دورة انستثكار فتكون اطول أي كعدة سكوات  -

 )أكثر كن سكم(.

 كبر كن كصارلف انستغنلأستثكار خزلكم كصارلف الإتستللك  -

 طول كن فترة استرداد م.انستغنل.أفترة استرداد م.انستثكار  -

كبر و لو ككتججم أو لو عواند طول ان كسبب وججل أكبر و ككدة أن لكاك فاندة كن اكتضحجم باكوال كن تكو -

لذه اكعواند ستظلر فم اككبجعات أي سترفع كن ستثكار )نحظ أن ة اكخطر ولذا كا لدفع اككؤسسم كلإكزلاد

 عواند دورة الإستغنل(.

 

 :(Le cycle de financement)التمویل دورة.0.1

اكضرورلم كتكولل انستخداكات اككستقرة )الأصول  (الأكوال اكخاصم واكدلون اككاكجم)ولم تكثل اككوارد اكدانكم 

م وكذكك عكلجات الأسلم )زلادات رأس اككؤسسم كع ككوكجلا كانقتراض . أي أكلا تضم اكعكلجات اكتم تقوم بلا(اكثابتم

 .اككال وتوزلع الأرباح(

فم اكعواندم فكثن اكتاجر لشتري صباحا ككن لكتظر تأخرا نحظكا ان لكاك دورتم انستغنل و الإستثكار تسببان  كثال:

حتم اككساء نسترداد أكواكلم لذا اذا باع كن جلمم و كن جلم أخرى لككن ان ن لبجع كقدا بل علم اكحساب. كذكك 

أن م نحظ انكوال اككستعكلم فم شرانل أطولاككبرد اكذي استللك خزلكم أكبرم و ككوكل استثكارا فستكون فترة استرداد 

لكاك كؤسسات تكتج طول اكسكم كتبجع فقط خنل شلر أو اثكجن اضافم اكم أن لكاك عكان لجب أن لتحصلو علم 

ن لكاك ككوكجن )بكوكم كستثكرلن( حان توقجت سداد كا كلم أو أن كوردلن لطاكبون بأكواكلم  ورواتبلم كلالم كل شلر 

كبجرةم ككن ضرورلم و لجب تكفجذلا لأكلا ترفع كن  الكن كستحقاتم اضافم اكم أن لكاك استثكارات تستللك أكو

اكعواند. و باكتاكم لكاك فارق فم اكتوقجت بجن اكتسدلد و اكتحصجلم لكا تلجا اككؤسسات اكم دورة اكتكولل كتغطجم لذا 

 .اكعجز"اككؤقت"

الأساسجتجن فم دورة اكتكولل ن تعتبر دورة أساسجم بل اكلجوء اكجلا لكون عكد اكحاجمم اكدورتجن  : كنحظم كلكم جدا 

م لكا دورة انستغنل و دورة انستثكار )ألكجم لذا اكتفرلق كبجرة جدا نن اكدورات الأساسجم كظر اككحلل اككاكم

 .تتكرر (ساسجم لككن أن ن الأغجر اكدورات  كستكرة و تتكرر كل سكم بجككا


