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–خميس مليانة -جامعة الجيلالي بونعامة 
كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير.

.العلوم المالية والمحاسبةقسم 
2020/2021.(جميع الأفواج)مالية ومحاسبة: ليسانسالثةالسنة الث

.ماهية السياسات المالية للمؤسسة: 10السلسلة رقم 
:أي من هذه العبارات ينطوي على مفهوم السياسة العامة بالمؤسسة-01
مجموعــة المبــادئ والمفــاهيم الــتي تضــعها المســتويات العليــا بالمؤسســة لتسترشــد đــا المســتويات الإداريــة الأخــرى عنــد ممارســة أنشــطتها أ/

).x(  ارēا  واتخاذ قر 
).x(   طار الدائم الذي يحدد الفكر ويوجهه ويبين ما يجب القيام به و ما ينبغي الإمتناع عنه من سلوك وتصرفات تمثل الإب/
).xالتي تتخذ شكل الأوامر أو التعليمات التي تقترن بجزاءات تفرض على مخالفيها (  ج/
كل الإجابات خاطئة  (     ).د/

:بالفاعلية والإستقرار إذا تتسم السياسة العامة للمؤسسة -02
انطلقت من الأهداف وفي ذات الوقت تؤدي إلى تحقيقهـا (الأهـداف) إذا مـا وضـعت موضـع التطبيـق علـى أن تكـون مقنعـة لكافـة أ/

المستويات (     ).
واقعية، مرنة، واضحة،محددة وتراجع بإستمرار لحمايتها من التقادم  (     ).ب/
البيئة التي تعمل فيها المؤسسة (     ).مكتوبة وتنبع من واقع ج/
).xكل الإجابات صحيحة (  د/

:حسب رأيك أي من العبارات الآتية تعبر عن مفهوم السياسة المالية للمؤسسة-03
تحقيــق المــدير المــالي العمــل علــى للمؤسســة تتــولى الإدارة العليــا رسمهــا ووضــع أسســها العريضــة ويتــولىتــدخل ضــمن السياســة العامــة أ/

).xأهدافها (   
).xتخصيص الموارد المالية الضرورية لتحقيق الأهداف الإستراتيجية للمؤسسة (  مجموعة القرارات التي ēدفب/
).xمجموعة قرارات تأخذ بعين الإعتبار القيود المالية التي تفرضها الوضعية المالية والإمكانيات المالية المتوفرة للمؤسسة (  ج/

(     ).د/ كل الإجابات خاطئة
:أي من العبارات تمثل أهداف السياسة المالية للمؤسسة-04
ــــة ب/المــــلاءة الماليــــة   (     ). أ/ كــــل الإجابــــات د/(     ). تمويــــل الإســــتثمارات ودورة الإســــتغلال   ج/(     ). المردوديــــة المالي

).xصحيحة (   
:وقية لثروة الملاك (المساهمين) أوسع من هدف تعظيم الربح لأنيعتبر هدف تعظيم القيمة الس-05
لقياس كفاءة الإدارة وأداةهدف الربح هو أحد عوامل النجاح في الأجل القصير وكونه من المؤشرات المهمة من وجهة نظر الدائنين أ/

).xفي إستخدام مواردها (   
لنقود ومخاطر التدفقات النقدية (     ).يتضمن هدف تعظيم الربح كل من القيمة الزمنية لب/
هدف تعظيم القيمة السوقية مؤشر غير كاف للتعبير عن عناصر البقاء والإستمرار من وجهة نظر حملة الأسهم (    ).ج/
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ين لم يعد هدف تعظيم إجمالي الأرباح (الهدف التقليدي) كافيا للتعبير عن مصلحة المساهمكل الإجابات خاطئة (     ). د/
في شركة المساهمة، كونه هدف ينطوي على مجموعة من العيوب تتمثل في الغموض في طريقة إحتسابه، كما أن هدف 
تعظيم إجمالي الأرباح يتجاهل القيمة الزمنية للنقود، وعدم أخذه مخاطر الإستثمار (فالمساهم بإعتباره متجنب للمخاطرة 

بقة ينبغي التركيز على ربحية السهم الواحد بدلا من الأرباح الإجمالية، لأن يقبل بعائد أقل ولكن مؤكد)، وللإعتبارات السا
.ربحية السهم الواحد أصبحت من بين المؤشرات المالية المهمة في الأسواق المالية للدلالة على نجاخ الشركة من عدمها

دج) حققـت صــافي 01عــادي تسـاوي دج موزعـة إلــى أسـهم عاديـة (القيمــة الإسـمية للسـهم ال500.000شـركة رأسـمالها -06
دج يتم تمويله عـن طريـق زيـادة رأس مـال 500.000دج ، وتريد هذه الشركة تنفيذ مشروع جديد يقدر بـ 1.000.000ربح قدره 

دج فــإذا كنــت المــدير المــالي لهــذه 1.500.000ســهم عــادي) يترتــب عليــه ربــح صــافي قــدره 500.000الشــركة (أي إصــدار 
:الشركة فإنك

(     ).ستثمر في هذا المشروع لإرتفاع الأرباح الصافية تأ/
ستثمر في هذا المشروع نظرا لإنخفاض الأرباح الصافية (     ).تلا ب/
(     ).ستثمر في هذا المشروع لأنه يحقق أهداف الدائنين تج/ 
). x(  خاطئةكل الإجاباتد/
لأولى أنه من منظور هدف تعظيم إجمالي الأرباح فهو محقق من طرف المؤسسة، لأن صافي الربح يتبين من النظرة االحل:-

، ولكن إذا %50بمعنى أن المؤسسة قد إزدادت أرباحها الصافية بنسبة دج1.500.000إلى دج1.000.000للمؤسسة قد إزداد من 
ون كما يلي:ذما تم إستخدام هدف تعظيم ربحية السهم الواحد فإن التقييم سيك

ربحية السهم الواحد = لدينا:                            

دج/ للسهم الواحد.2= ربحية السهم الواحد في الحالة الأولى= وعليه فإن: 

دج/ للسهم الواحد.1,5= = الثانيةربحية السهم الواحد في الحالة 
دج/ للسهم الواحد، ما يعني أن 1,5دج/ للسهم الواحد إلى 2يتضح من ذلك أن ربحية السهم الواحد قد إنخفضت من 

هدف تعظيم ربحية السهم الواحد هو هدف أكثر أهمية للمساهمين من هدف تعظيم إجمالي الأرباح، بالرغم من أن هدف تعظيم 
لا يقبل المؤسسة المدير المالي لهذه ية للنقود وكذا مخاطر التدفقات النقدية، كما أن ربحية السهم الواحد يتجاهل أيضا القيمة الزمن

في المشروع الجديد لتراجع ربحية السهم الواحد.الإستثمار
سهم عادي وتريد المفاضلة بين مشروعين كانت تدفقاتهما الصـافية 50.000لنفرض أن عدد أسهم إحدى الشركات هو -07

:ممثلة في الجدول التالي

سنويا ومع بقاء العوامل الأخرى ثابتة فإنك:%20فإذا كانت الشركة تستطيع استثمار هذه التدفقات بنسبة 
).A   )xتختار المشروع أ/ 

010203السنة

30.00010.00010.000(دج)Aالمشروع 

60.000--(دج)Bالمشروع 
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(     ).Bتختار المشروع ب/ 
لا المشروعان غير مفضلان (      ).كج/
كل الإجابات خاطئة (     ).د/
يلاحظ عند إهمال القيمة الزمنية للنقود (توقيت الحصول على التدفقات النقدية الصافية من المشروع) وبإستخدام هدف الحل:-

(Ĕاية السنة الثالثة) أو هدف تعظيم ربحية السهم الواحد نج (لأن أرباحهما تعظيم إجمالي الأرباح  د أن كلا المشروعين مفضلين 
دج/ للسهم الواحد).1,2متساوية كما أن ربحية السهم الواحد لهما أيضا متساوية تقدر بـ: 

سنويا مع بقاء %20استثمار هذه التدفقات بنسبة أما إذا أخذنا بعين الإعتبار القيمة الزمنية للنقود عن طريق إمكانية إعادة 
، فإن ذلك سينعكس في مصلحة المساهمين مباشرة بإزدياد ربحية السهم الواحد (بسبب إزدياد الأرباح الناتج ى ثابتةالعوامل الأخر 

عن إعادة إستثمار التدفقات النقدية المستلمة كل سنة) وبالتبعية ارتفاع سعر السهم في البورصة (إمكانية تحقيق أرباح رأسمالية) كما 
هو مبين في ما يلي:

دج.A] =)20.000+30.000)1,2)×((1,2([+10.000 =77.200الأرباح المحققة في Ĕاية المشروع 

دج/ للسهم الواحد.A = =1,544المشروع ربحية السهم الواحد 
قدية الصافية في Ĕاية دج ( لا يستفيد من زيادة الأرباح بسبب حصول التدفقات النB =60.000الأرباح المحققة في Ĕاية المشروع 

دج/ للسهم الواحد.1,2المشروع)، وعليه تبقى ربحية السهم الواحد بدون تغيير 
(القيمة الزمنية للنقود) كان لها أثر واضح على ربحية السهم  وعليه يتجلى لنا أن توقيت الحصول على التدفقات النقدية 

لأن Bلة حياة المشروع، بينما لم تؤثر على ربحية السهم الواحد للمشروع بسبب حصول التدفقات النقدية طيAالواحد في المشروع 
التدفقات النقدية الصافية حدثت في السنة الأخيرة وبالتالي لم يتم الإستفادة من إعادة إستثمار هذه التدفقات، وبما أن ربحية السهم 

.Aر المشروع فإننا نختاBربحية السهم الواحد للمشروع أكبر منAالواحد للمشروع 

:وكانت التدفقات النقدية الصافية كما يلي07إذا أخذنا نفس معطيات السؤال -08

ستثمار هذه التدفقات فإن أفضل مشروع هو:فإذا علمت أن الشركة لا تقوم بإ

).A   )xلمشروع اأ/ 
(     ).Bتختار المشروع ب/ 
كلا المشروعان غير مفضلان (      ).ج/
(     ).كل الإجابات خاطئة د/
دج/ للسهم 0,9وتساوي يتبين من الجدول أعلاه أن ربحية السهم الواحد متساوية للمشروعين في Ĕاية السنة الثالثة الحل: -

، لكن لقيمة الزمنية للنقود (عدم وجود إمكانية لإعادة إستثمار التدفقات النقدية الصافية طيلة مدة المشروعين)نظرا لغياب االواحد، 

010203السنة

Aالمشــــــــــــــــــــــروع 

(دج)

16.00016.00013.000

30.00010.0005.000(دج)Bالمشروع 
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، إذ عند Bأقل تذبذبا من المشروع Aعند الأخذ في الحسبان درجة تذبذب هذه التدفقات أو ما يعرف بالمخاطرة، نجد أن المشروع 
طرة المتمثل في المدى نجد:اللجوء إلى إستخدام أبسط مقاييس المخا

دج.2.000= 13.000-16.000أدنى تدفق نقدي صافي = –= أعظم تدفق نقدي صافي Aالمدى للمشروع 
.دجB=30.000–5.000 =25.000المدى للمشروع

وهذا ما يؤكد أن بالرغم من أن ربحية السهم الواحد لهما متساويتانBلأنه أقل مخاطرة من المشروع Aإذن نختار المشروع 
هدف تعظيم ثروة المساهمين أكثر منفعة وأهمية للمساهمين لأنه يأخذ بعين الإعتبار القيمة الزمنية للنقود ومخاطر تقلبات التدفقات 

النقدية.
يمثل الحصول على الأموال بالشكل الأمثل أي تحديد مزيج مناسب للتمويل (قصير وطويل الأجل)  وتمويل بالملكية -09

بالديون تجعل كلفة التمويل في حدها الأدنى وبما يعظم ثروة المساهمين:و 
(     ).القرار الإستثماريأ/ 

(     ).قرار توزيع الأرباحب/ 
).x(  القرار التمويلي ج/ 
كل الإجابات خاطئة (     ).د/

يفية توزيع هذه الأصـول بـين قصـيرة الأجـل (متداولـة) أو أصولها، أي كيمثل تخصيص أو توزيع أموال الشركة في هيكل /10
جل (الثابتة):طويلة الأ

).x(   القرار الإستثماريأ/ 
(     ).قرار توزيع الأرباحب/ 
(     ).القرار التمويلي ج/ 
كل الإجابات خاطئة (     ).د/

الإمتناع عن ذلك سواء نقدا أو بالأسهم:يمثل توزيع جزء من صافي الربح على ملاك الشركة أو/11
(     ).القرار الإستثماريأ/ 

).x(   قرار توزيع الأرباحب/ 
(     ).القرار التمويلي ج/ 
كل الإجابات خاطئة (     ).د/

على البدائل التالية:ينطويبصدد إتخاذ قرار يتعلق بالإستثمار في خط إنتاجي جديد كبرى/ إفترض أن شركة صناعية12

وكانت توجيهات المديرين الرئيسيين في الشركة كالتالي:
لأنه يمتاز بأعلى طاقة إنتاجية.Aمدير الإنتاج: إختيار البديل -

الربح المتوقع عند إستغلال كامل الطاقة (دج)الطاقة الإنتاجية السنوية (طن)التكلفة (دج)البديل

A4.000.00012.000400.000

B4.000.00010.000500.000

C3.750.00010.000375.000
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طن سنويا.10.000لأن حجم السوق لا يزيد عن Bمدير التسويق: إختيار البديل -
دج.3.750.000لأن التمويل المتاح لا يزيد عن Cالمدير المالي: إختيار البديل -

في ضوء ما تقدم ما هو القرار الذي ترجحه:
(     ).قرار مدير التسويقأ/

(     ).قرار مدير الإنتاج   ب/ 
(     ).قرار المدير الماليج/ 
كل الإجابات صحيحة  (     ).د/

تطبــق فــي المــدى القصــير حيــث تركــز مجهــودات المؤسســة نحــو تحقيــق أربــاح فــي الأجــل القصــير والبحــث علــى أعلــى /13
وال الخاصـة والتخلـي عــن خيـار النمـو، يـتم اللجـوء إلـى الإســتدانة مـن أجـل تحسـين مردوديـة الأمــوال مسـتويات مردوديـة الأمـ

الخاصة مع الحفاظ علـى أعلـى درجـات الإسـتقلالية الماليـة، أمـا سياسـة الإسـتثمار فـلا توجـه نحـو تـدعيم وتوسـيع إسـتثمارات 
مباشر بالإستغلال، وفي نفس الوقت البحث عن استثمارات الإستغلال بل تتنازل عن بعض الإستثمارات التي ليس لها ارتباط 

ذات مردودية موجبة وسريعة، تمثل هذه السياسة المالية:
(     ).)    ICRالمردودية  (المالية، النمو ،لإستقلالية ا/أ

(     ).)CRIب/ النمو،المردودية، الإستقلالية المالية (
(     ).)IRCلنمو (ج/ الإستقلالية المالية، المردودية ا

x.( (RIC)(  خاطئةكل الإجابات د/
):RCIة تتضمن سياسة المردودية، النمو، الإستقلالية المالية (أي من العبارات التالي/14
).x(  ق معدلات نمو سريعةتمثل سياسة أكثر إنسجاما في أهدافها إذ تحقيق مردودية عالية يساهم بشكل مباشر في تحقيأ/ 

إلى رفعها مـن مسـتوى الإسـتدانة والـذي لـه تـأثير سـلبي علـى  تؤدي الصعوبات التي تواجهها المؤسسة (مخاطر تقنية وتجارية ومالية) ب/
).xالإستقلالية المالية حيث تعتمد المؤسسة بشكل كبير على القروض البنكية لتغطية إحتياجاēا المالية (   

وهـو مـا يسـاهم في تحسـين وضـعية الخزينـة وتـوفير تبحث عن مـوردين يمنحـون آجـال تسـديد طويلـة لتسـديد مسـتحقات المؤسسـة،/ج
).xويل النمو (   السيولة الضرورية لتم

).(   كل الإجابات خاطئة    د/
أو حالـة تشـبع السـوق بمنتـوج ن نشاط معـين تتبنى المؤسسة هذه السياسة المالية إذا اعتمدت استراتيجية للإنسحاب م/15

:  المؤسسة الحالي
(     ).)    ICRالمالية، النمو ،المردودية  (لإستقلالية أ/ ا
(     ).)CRIالنمو،المردودية، الإستقلالية المالية (ب/
).IRC(  )xالإستقلالية المالية، المردودية النمو (ج/
(     ).كل الإجابات خاطئة   د/


