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 الشكر والتقدير
 ( -70 -إبراهيم الآيةسورة ) {"وَإِذْ تأَذََّنَ رَبُّكُمْ لئَِن شَكَرْتمُْ لََزَِيدَنَّكُمْ "}قال تعالى

 ةلدكتورا ةالأستاذ ةأن أتقدم بجزيل الشكر والعرفان للمشرف هذا المقام إلا لا يسعني في

، كما أشكر لجنة المناقشة على تفضلهم بقراءة على كل الجهود المبذولة كرمي مليكة

لا سيما السادة إطارات  ومناقشة هذا العمل، وإلى كل من قدم لي الدعم بكافة أشكاله

 .من أجل إعداد هذه الأطروحة في صورتها النهائية ،شركة كوندور الكترونيس



 ملخص

 

  :ملخص

تهدف هذه الدراسة إلى معرفة دور التسيير الجبائي في توجيه القرارات المالية للمؤسسة 

لتقليل الضرائب في حدود النصوص القانونية  الاقتصادية، باعتبار أن التسيير الجبائي يعتبر ألية

وذلك من خلال مختلف الممارسات المالية والمحاسبية وكذا الاستفادة من الاعفاءات المنصوص 

عليها في القوانين الضريبية، وعليه فالمؤسسة ملزمة بالأخذ بعين الاعتبار العامل الضريبي عند 

أقل قدر ممكن دون الوقوع في مخاطر التسيير  اتخاذ القرارات بما يخفض الوعاء الضريبي الى

لكترونيس  للفترة الممتدة اوفي هذا تم اجراء الدراسة على مؤسسة كوندور  .الجبائي العدواني

، وباللجوء إلى القوائم المالية للمؤسسة المعنية والمقابلة والملاحظة خلصت الدراسة 7102-7177

الجبائي يؤثر على توجيه السياسات المالية من خلال التسيير إلى مجموعة من النتائج أهمها أن 

فإلمام  الأرباحتخفيض الاعباء الضريبية المتعلقة بكل من سياسة الاستثمار، التمويل، توزيع 

ر الجبائي في المؤسسة محل الدراسة بمختلف الجوانب المالية وخاصة منها الجبائية، مكنه المسي

التي توجه والأساليب المحاسبية  المالية والمحاسبية من أخذ صورة عن الامتيازات الجبائية 

 .السياسات المالية في المؤسسة الاقتصادية

لية، سياسية توزيع التسيير الجبائي، السياسة الاستثمارية، السياسة التموي :الكلمات المفتاحية

 .الأرباح، مؤسسة كوندور إلكترونيس

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 ملخص

 

Abstract :  

This study aims to learn about the role of tax  management in guiding the 

financial decisions of the economic institution In view of the fact that fiscal 

management is a mechanism for reducing taxes within the limits of legal provisions 

through various financial and accounting practices, as well as the use of exemptions 

provided for in tax laws, The institution is therefore obliged to take into account the tax 

factor when making decisions to minimize the tax base without falling into the risk of 

aggressive fiscal management. This study was conducted on Condor Electronics for the 

period 2017-2022 The study found a series of findings, most notably that fiscal 

management affects the direction of fiscal policies by reducing the fiscal burden on both 

investment policy; Finance, dividend distribution, the knowledge of the fiscal master in 

the institution studied in various financial aspects, especially fiscal enabled it to take a 

picture of fiscal privileges and financial and accounting methods to make appropriate 

decisions. 

Keywords : Tax management, Investment policy, Funding policy, Dividend Policy, 

Condor Electronics Corporation. 



 قائمة المحتويات
 

 قائمة المحتويات
رقم 

 الصفحة

 العنوان

 الإهداء -
 الشكر والتقدير -
 الملخص -
 قائمة المحتويات -
 قائمة الجداول -
 قائمة الأشكال -
 تعريف المختصرات -
 قائمة الملاحق -

VIII-II مقدمة 
 للتسيير الجبائي نظريالإطار ال: الأولالفصل  -

 تمهيد  01

 ماهية التسيير الجبائي : المبحث الأول 00

 مفهوم التسيير الجبائي في المؤسسة الاقتصادية : المطلب الأول 00
 الأدبيات النظرية والتطبيقية للتسيير الجبائي. 1 00
 تعريف التسيير الجبائي . 2 03
 والمصطلحات الأخرى المشابهة له التسيير الجبائي. 3 08

 مبادئ التسيير الجبائي. 4 22

 نظريات وحدود التسيير الجبائي: المطلب الثاني 22
 عرض نظريات التسيير الجبائي. 1 22
 حدود التسيير الجبائي . 2 25

 أسس وأهداف التسيير الجبائي: المطلب الثالث 26
 أسس التسيير الجبائي .1 26
 أهداف التسيير الجبائي .2 27
 مرتكزات التسيير الجبائي: المبحث الثاني 22

 حوافز ومراحل التسيير الجبائي: المطلب الأول 22
 حوافز التسيير الجبائي. 1 22

 مراحل التسيير الجبائي. 2 01

 إستراتيجيات التسيير الجبائي: المطلب الثاني 02
 الجبائي عيوب وقيود التسيير : المطلب الثالث 03

 عيوب التسيير الجبائي. 1 06

 قيود التسيير الجبائي. 2 03
فياس التسيير الجبائي، تأثير أليات حوكمة الشركات على التسير الجبائي : المبحث الثالث 03

 وتسيير المخاطر الجبائية



 قائمة المحتويات
 

 وظيفة الضرائب في المؤسسة وقياس التسيير الجبائي: لأولالمطلب ا 03

 وظيفة الضرائب في المؤسسة .1 03
 طرق قياس التسيير الجبائي . 2 02

 تأثير أليات حوكمة الشركات على التسيير الجبائي: المطلب الثاني 22

 تعريف حوكمة الشركات. 1 22
 أهداف حوكمة الشركات. 2 20

  حوكمة الشركات آليات. 3 22

 أهمية حوكمة الشركات. 4 25
 الشركات على التسيير الجبائي حوكمة آلياتأثر .5 25
 أثر التسيير الجبائي على المخاطر الجبائية:المطلب الثالث 22

 مفهوم المخاطر الجبائية.1 22
 تسيير المخاطر الجبائية. 2 50
 الخلاصة 53
 السياسات المالية في المؤسسة الإقتصادية: الفصل الثاني -

 تمهيد 31

 للمؤسسة الإقتصادية الاستثماريةالسياسة : المبحث الأول 30

 للمؤسسة الإقتصادية ماهية السياسة الاستثمارية: المطلب الأول 30
 للمؤمسسة الإقتصادية مفهوم السياسة الاستثمارية. 1 30
 تحليل بعض المفاهيم المرتبطة بالسياسة الإستثمارية للمؤسسة الإقتصادية: المطلب الثاني 30
 الإستثمار. 1 30
 والمخاطرة العائد. 2 31
 القرار الإستثماري. 3 30
 أدوات تقييم السياسة الإستثمارية للمؤسسة الإقتصادية: المطلب الثالث 33
 معايير التقييم في ظل ظروف التأكد. 1 33
 عدم التأكد فمعايير التقييم في ظل ظرو. 2 30
 السياسة التمويلية للمؤسسة الإقتصادية: المبحث الثاني 32

 ماهية السياسة التمويلية للمؤسسة الإقتصادية: المطلب الأول 32

 السياسة التمويلية مفهوم. 1 32
 ت و أولويات السياسة التمويليةدامحد. 2 33
 مراحل إعداد السياسة التمويلية. 3 33
 تحليل بعض المفاهيم المرتبطة بالسياسة التمويلية للمؤسسة الإقتصادية: المطلب الثاني 32
 التمويل. 1 32

 القرار التمويلي. 2 20

والمداخل النظرية  تكاليف مصادر السياسة التمويلية للمؤسسة الاقتصادية: المطلب الثالث 22
 المفسرة للهيكل التمويلي

  تكاليف مصادر السياسة التمويلية. 1 22
  المداخل النظرية المفسرة للهيكل التمويلي. 2 23



 قائمة المحتويات
 

 للمؤسسة الاقتصادية سياسة توزيع الأرباح: المبحث الثالث 015
 للمؤسسة الاقتصادية مفهوم سياسة توزيع الأرباح: المطلب الأول 015
 تعريف سياسة توزيع الأرباح. 1 015
 توزيع الأرباحأسباب . 2 013
  إجراءات توزيع الأرباح. 3 013
 توزيع الأرباح أنواع سياسة. 4 012
 محددات وعوامل سياسة توزيع الأرباح للمؤسسة الإقتصادية: المطلب الثاني 001

 محددات سياسة توزيع الأرباح. 1 001
 العوامل المؤثرة في سياسة توزيع الأرباح. 2 000

 للمؤسسة الإقتصادية نظريات سياسة توزيع الأرباح: المطلب الثالث 002
 نظرية حيادية سياسية توزيع الأرباح. 1 002
 العصفور في اليد نظرية. 2 005
 نظرية التمييز الضريبي. 3 005
 نظرية أثر الزبون . 4 003
 نظرية الاشارة. 5 003
 نظرية الوكالة. 6 003
 الصفقات كاليفتنظرية . 7 003
 الخلاصة 003

  مقاربة نظرية: السياسات المالية والتسيير الجبائي  العلاقة بين: الفصل الثالث -
 تمهيد 021
 مؤسسة الإقتصاديةالفي  الإستثمارية السياسةوالتسيير الجبائي بين  علاقةال: المبحث الأول 020
 ماهية التحفيزات الجبائية: المطلب الأول 020
 التحفيزات الجبائيةتعريف . 0 020
 مميزات التحفيزات الجبائية. 2 022
 التحفيزات الجبائيةأهداف . 3 020
 الجبائيةأشكال التحفيزات . 4 022
 العوامل المؤثرة في التحفيزات الجبائية وشروط نجاحها. 5 025
 تطويرفي إطار الوكالة الوطنية لالموجهة للاستثمار الجبائية التحفيزات : المطلب الثاني 023

 الإستثمار
 تطوير الاستثمارالوكالة الوطنية لفي اطار الضريبي الإستثمارات المعنية بالتحفيز . 1 023
 ANDIالتحفيزات الجبائية المقدمة في إطار دعم . 2 023

 تأثير التسيير الجبائي على معايير القرار الاستثماري: المطلب الثالث 022
 VANالضريبة على  تأثير.1 022
  تأثير الضريبة على مدة استرجاع رأس مال المستثمر. 2 001
 تأثير الضريبة على المعدل الداخلي للمردودية. 3 001
 السياسة التمويلية في المؤسسة الإقتصاديةوالتسيير الجبائي  العلاقة بين: المبحث الثاني 000
 نظريات تأثير التسيير الجبائي على السياسة التمويلية: المطلب الأول 000
 Modigliani &Millerنظرية . 1 000
 التوازننظرية . 2 005
 تكلفة الوكالة.3 003
 تأثير التسيير الجبائي على مصادر التمويل الداخلي :المطلب الثاني 003



 قائمة المحتويات
 

 الأسهم. 1 003
 التمويل الذاتي. 2 003
القروض الطويلة )مصادر التمويل الخارجي والتسيير الجبائي بين  العلاقة: المطلب الثالث 020

 (والمتوسط الأجل
 سياسة الاقتراض. 1 020
 تكلفة الديون أثر العامل الجبائي في تدنية. 2 020
 العلاقة بين الوفر الضريبي والديون. 3 023

 ياسة توزيع الأرباح في المؤسسة الاقتصاديةوسالتسيير الجبائي  العلاقة بين: المبحث الثالث 051
 إدارة الضريبة بالأرباح: المطلب الأول 051
 الأدبيات النظرية لإدارة الأرباح بالضريبة. 1 051
  الأرباح باستخدام الضرائب المؤجلةإدارة . 2 050
 المساهمينتأثير التسيير الجبائي على ترحيل الخسائر وتوزيعات : المطلب الثاني 052
 تأثير التسيير الجبائي على ترحيل الخسائر. 1 052
 أثير التسيير الجبائي على توزيعات المساهمينت. 2 053
 استثمار الأرباح وإعادةالجبائي التسيير بين  العلاقة: المطلب الثالث 053
 الخلاصة 052

 التسيير الجبائي كألية لتوجيه السياسات المالية لمؤسسة كوندور الكترونيس: الفصل الرابع -
 تمهيد 030
 التعريف بمؤسسة كوندور الكترونيس، وخصائصها الجبائية والمالية : المبحث الأول 032

 كوندور الكترونيس مؤسسةلمحة عامة عن : المطلب الأول 032

 تعريف ونشأة المؤسسة. 1 032
 لمحة ديموغرافية. 2 032
 المراحل التي مرت بها المؤسسة. 3 035
 مهام وأهداف المؤسسة. 4 033
 الهيكل التنظيمي لمؤسسة كوندور الكترونيس: المطلب الثاني 033
 المديرية العامة. 1 033
 وحدات الإنتاج. 2 030
 الخصائص الجبائية والمالية لشركة كوندور الكترونيس: المطلب الثالث 030

 الإطار الجبائي لشركة كوندور الكترونيس. 1 030

 دراسة الهيكل المالي لشركة كوندور الكترونيس. 2 033
أساليب التسيير الجبائي المالية والمحاسبية المستغلة من طرف شركة كوندور : المبحث الثاني 035

 الكترونيس
 التسيير الجبائي من خلال الإستفادة من الإمتيازات الجبائية: المطلب الأول 035
 المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدر. 1  035
 التسيير باستخدام الأساليب المحاسبية والمالية: المطلب الثاني 033
 تالتثبيتا قيم فوائض القيمة عن التنازل عن. 1 033

 ترحيل الخسائر. 2  033
 قرض الإيجار التمويلي. 3 032
 المؤونات. 4 022
 مصاريف البحث والتطوير.5 020



 قائمة المحتويات
 

 الضرائب المؤجلة.6 022
 نظام المجمعات كألية  للتسيير الجبائي: المطلب الثالث 025
 الهيكل التنظيمي لمجمع كوندور. 1 025
 CONDOR إجراءات إعداد القوائم المالية المدمجة لمجمع . 2 023
 سياق التجميع. 3 022
 مجموع الإمتيازات الجبائية الممنوحة في إطار مجمع كوندور الكترونيس. 4 022
للسنوات  المزايا الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على القيمة المضافة. 5 213

(2117-2121) 
-2117)للسنوات  المزايا الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على النشاط المهني. 6 213

2121) 
لتوجيه السياسات المالية في مؤسسة كوندور  كآليةالتسيير الجبائي : المبحث الثالث 202

 الكترونيس
 كوندور الكترونيسالتسيير الجبائي كألية لترشيد القرار الإستثماري لمؤسسة : المطلب الأول 213
 ANDIالمزايا الجبائية المتحصل عليها في إطار . 1 213
 أساليب التحليل لدور التسيير الجبائي في ترشيد القرار التمويلي: المطلب الثاني 202
 تحليل ومناقشة وزن التمويل بالديون ضمن الهيكل التمويلي. 1 202

 بعد الضريبة تكلفة الاستدانةتحليل ومناقشة . 2 200
 تحليل ومناقشة الأثر الضريبي على تكلفة رأس المال. 3 205
 تحليل ومناقشة القيمة الحالية للوفر الضريبي.4 205
 Titman & wessels جذتحليل ومناقشة الوفرات الضريبية البدلية نمو.5 203
 مؤسسة كوندور الكترونيستسيير المخاطر الجبائية ل: المطلب الثالث 203
 تعريف مصلحة الجباية . 1 203

 اجراءات التدقيق الجبائي في مؤسسة كوندور الكترونيس. 2 202
 داخل مؤسسة كوندور الكترونيس لتسيير المخاطر الجبائية كآليةالرقابة الجبائية . 3 221
 الخلاصة 223

223-200  الخاتمة 
200-223  قائمة المراجع 
222-230  الملاحق 

 



 قائمة الجداول
 

 قائمة الجداول
 

 الرقم العنوان الصفحة
 1-1 الفرق بين التسيير الجبائي والتجنب والتهرب الجبائي   02

 2-1 ةالتسيير الجبائي وإدارة الضريبالتمييز بين  02

 3-1 طرق لقياس المعدل الضريبي الفعلي 02
الاهتلاك الخطي والثابت  طرقالمفاضلة بين    142  3-1  

 2-3 تحديد قيمة الوفر الضريبي حسب طريقة التمويل 143

 3-3 في تدنية تكلفة الديون الجبائيدور العامل  140

 B 3-4و Aمراحل تكون نتيجة للمؤسستين   145

 5-3 النتائج المتوقعة للضريبة والتكاليف االمالية 106

 1-4 بطاقة فنية للمؤسسة 160

 2-4 2212-2211تطور اليد العاملة خلال الفترة    160

 3-4 جدول الضريبة على الدخل الإجمالي التصاعدي 110

 4-4 السمعية البصرية الآلاتكيفية حساب الرسم على استخدام  111

 5-4 كوندور الكترونيسمؤسسة خصوم  111

 1-4 كوندور الكترونيس مؤسسةأصول  117

 2-4 2222-2212للفترة نسب الهيكلة المالية  113
المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدير بعنوان الرسم على النشاط  115

 المهني

4-2 

المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدير بعنوان الضريبة على أرباح  111
 المؤسسات

4-9 

 12-4 2222 و 2212فوائض القيمة المحققة في السنتين الوفر الضريبي عن  111

 11-4 2222-2221الوفر الضريبي عن خسائر القيمة لسنتي  117

 12-4 الوفرات الضريبية الناتجة عن قرض الايجار التمويلي 172

 13-4 الوفر الضريبي عن المؤونات   170

 14-4 الوفر الضريبي الناتج عن مصاريف البحث والتطور  173

 15-4 الوفر الضريبي الناتج الضرائب المؤجلة 170

 11-4 نسبة ونوع الرقابة التي تمارسها الشركة الام على الشركات التابعة 171

لعملية شراء  SPA Beni Hotelالتسجيل المحاسبي لدى شركة  022
 معدات المكتب والاعلام الالي

4-12 

 12-4 رقم الاعمال المحقق في اطار التجميع 020
 19-4 2222امتيازات الرسم على النشاط المهني داخل المجمع الجبائي لسنة  023
ملخص الرسم على النشاط المهني المعفي بين الشركات التابعة للمجمع  020

 2221الجبائي لسنة 
4-22 

الامتياز الجبائي المحقق في مجال الرسم على النشاط المهني لسنة  025
2222-2221 

4-21 



 قائمة الجداول
 

الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على القيمة المزايا  026
 2221-2212لسنوات  المضافة

4-22 

المزايا الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على النشاط  021
 2212-2212لسنوات  المهني

4-23 

 ANDI 4-24لمجمع كوندور في إطار  TAPالمزايا الجبائية المتعلقة بـــ  027

 ANDI 4-25لمجمع كوندور في إطار  IBSالمزايا الجبائية المتعلقة بـــ  012

إجمالي المزايا الجبائية الناتجة عن إعادة الاستثمار لمجمع كوندور في  011
 ANDIإطار 

4-21 

 22-4 معدلات الديون لمؤسسة كوندور الكترونيس 013

 22-4 تكلفة الاستدانة بعد الضريبة 010

 29-4 القيمة الحالية للوفر الضريبي لمؤسسة كوندور 016

 32-4 الوفرات الضريبية البديلة لمؤسسة كوندور الكترونيس 011

 31-4 تدقيق عمليتي الشراء والبيع في مؤسسة كوندور الكترونيس 002

مع العقوبات  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل  001
 2215جانفي وفيفري والحقوق المسترجعة لشهري 

4-32 

مع العقوبات  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل  000
 2211والحقوق المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

4-33 

مع العقوبات  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل   003
 2212والحقوق المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

4-34 

مع العقوبات  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل   000
 2212والحقوق المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

4-35 

 



 قائمة الأشكال
 

 

 قائمة الأشكال
 

 الرقم العنوان الصفحة
 1-1 دورة التسيير الجبائي  18
 2-1 أوجه الاختلاف بين السلوكيات الضريبية للشركة 19

 1-2 ةالمخاطر المنتظمة وغير المنتظم  72

 2-2 مراحل تقييم الاقتراح بالاستثمار وأساليب التقييم 77

 3-2 العلاقة بين نسبة الاقتراض وتكلفة رأس المال حسب النظرية الكلاسكية 97

 4-2 العلاقة بين تكلفة رأس المال ونسبة الاستدانة وفق مدخل صافي الربح 1010

 5-2 العلاقة بين الاستدانة وتكلفة الأموال وفق نظرية صافي العمليات 102

 6-2 الوكالةالهيكل المالي الأمثل في ظل تكلفة  103

 1-3  العلاقة بين صافي القيمة الحالية والمعدل الداخلي للمردودية 130

 Condor  4-1الهيكل التنظيمي لمؤسسة كوندور  118

 2-4 التغير في مصاريف البحث والتطوير لشركة كوندور الكترونيس 193

 3-4 تغييرات قيمة الضرائب المؤجلة لشركة كوندور الكترونيس 191
 4-4 الهيكل التنظيمي لمجموعة كوندور 191
 5-4 اجراءات اعداد القوائم المالية المدمجة لمجمع كوندور 197
مستوى القروض مقارنة بالوفرات الضريبية لمؤسسة كوندور  211

 الكترونيس

4-6 



 قائمة الملاحق
 

 قائمة الملاحق

 الرقم العنوان الصفحة
7177-7102القوائم المالية لمجمع كوندور الكترونيس للفترة  429  1 

 4 الانتقال من النتيجة المحاسبية إلى النتيجة الجبائية 437

438  ANDI  7    الامتيازات الجبائية الممنوحة للاستثمار في إطار



 قائمة المختصرات
 

 

 

 قائمة المختصرات
 

لإنجليزيةباللغة ا الاختصار الفرنسيةباللغة    باللغة العربية 
ETR Effective tax rate / معدل الضريبة الفعلي 

AICPA American Institute of 

Certified Public 

Accountants 

 

/ 
المعهد الأمريكي للمحاسبين 

 القانونين المعتمدين

OECD Organization for 

Economuic  Co-

operation and 

Development 

 

/ 
منظمة التعاون الاقتصادي 

 والتنمية

AETR Average effective tax 

rate 

 متوسط معدل الضريبة الفعلي /

CIDIA  

/ 

Code de impôt 

directe et tax 

assimilées 

 قانون الضرائب المباشرة

 والرسوم المماثلة
TVA / Taux sur valeur 

ajoutée 
 الرسم على القيمة المضافة

TAP / Taux sur l’activité 
proessionnelle 

 الرسم على النشاط المهني

IBS / Impôts Sur les 

bénéfices  des 

sociétés 

 الضريبة على أرباح الشركات

ANDI / L’agence national de 
développement des 

investment 

 الاستثمارالوكالة الوطنية لتطوير 



 

 

 مقدمة



 مقدمة

 

 

II 

 :مقدمة

أنها مجرد عبئ على ، حيث كان ينظر إليها الا يحظى بإهتمام كبيركانت الضريبة متغيرا 

، لكنها تطورت على خلفية الفضائح المالية لمختلف الشركات العالمية سنة ضريبي يدفع جبرا

أصبح لوظيفة  ،واكتشاف وجود فجوة بين الدخل المحاسبي والدخل الخاضع للضريبة ،2002

الضرائب دورا مهما في الهيكل التنظيمي  للمؤسسات مقارنة مع الوظائف الأخرى وتجسد ذلك في 

الذي ينص على ضرورة تضمين أنظمة الرقابة  Sarbanes-Oxley Sax 404 إصدار قانون 

الكلي نه فالضريبة تجاوزت كونها مجرد أداة تمويلية على المستوى الداخلية في المؤسسة، وم

تتمثل هذه القرارات في  ،(المؤسسة)على المستوى الجزئي  تإلى أداة لاتخاذ القرارا( الدولة)

الاستثمار الذي يكون قصد تنفيذ إستراتيجية المؤسسة على المدى الطويل بهدف توفير طاقات 

إنتاجية جديدة أو تطوير طاقات حالية وإحلالها وتجديدها أو التوسع فيها بعد دراسة الجدوى 

أصعب القرارات من  يعتبر ذإ الاقتصادية، أما القرار التمويلي فيتمثل في تمويل هذه الاستثمارات

إلى قرار توزيع الأرباح  بالإضافةالى إفلاسها، يؤذي المالية لأن عجزها عن توفير مواردها المالية 

لتوجيه و،  في حال تحقيقها للأرباحالاسهم  رباح  على حملةلأالذي يهدف الى توزيع نسبة من ا

تعتمد المؤسسة على جملة من  ،فةبأدنى تكل المؤسسة وترشيد هذه القرارات بما يحقق أهداف

النصوص القانونية  لتقليل الضرائب في حدود آلية يير الجبائي  الذي يعتبرها التسمن بين الآليات

عقود الايجاري كة يوفرات ضريب التي تحققالممارسات المالية والمحاسبية وذلك من خلال مختلف 

تخفض من العبء فإنها  للضريبةخصم فوائد قروضها من الدخل الخاضع لنتيجة والتمويلي 

خصم مصاريف البحث خصم مبالغ الضرائب المؤجلة خصوم، بالإضافة إلى ، الضريبي

الخ، والاستفادة من الاعفاءات المنصوص عليها في القوانين الضريبية، كالإعفاءات ...والتطوير

انونا، وعليه فالمؤسسة الاستثمار، والتخفيضات المحددة ق طويرالمقدمة في إطار الوكالة الوطنية لت

ملزمة بالأخذ بعين الاعتبار العامل الضريبي عند اتخاذ القرارات بما يخفض الوعاء الضريبي الى 

 .أقل قدر ممكن دون الوقوع في مخاطر التسيير الجبائي العدواني

الجبائي على توجيه سيير ومن أجل الاحاطة بجوانب الموضوع والتعرف على تأثير الت

 :قمنا بصياغة الاشكالية التالية الاقتصاديةمالية في المؤسسة السياسات ال

  في المؤسسة الاقتصادية؟ السياسات الماليةتوجيه  علىالتسيير الجبائي  ؤثريكيف 
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 : تجزئة السؤال الرئيسي الى أسئلة فرعيةب قمناإشكالية البحث  على حتى يتسنى لنا الإجابةو

 ؟مؤسسة كوندور الكترونيسالتي تنتهجها  ما هي طرق التسيير الجبائي 

  لديهم إلمام بجميع الجوانب  مؤسسة كوندور الكترونيساتخاذ القرار في  علىهل المسؤولين

 الجبائية ؟

  مؤسسة كوندور هل يؤثر التسيير الجبائي على توجيه مختلف السياسات المالية في

 ؟الكترونيس

 :التاليةيعتمد البحث على الفرضيات : رضيات البحثف .2

 مؤسسة كوندور متيازات الجبائية من أهم الطرق المستخدمة في التسيير الجبائي في لاا

 .الكترونيس

  السياساتتخاذ لامهما العامل الجبائي بفي مؤسسة كوندور الكترونيس لمام المسير إيعد 

 .المالية

 على توجيه السياسات المالية من خلال تخفيض الأعباء الضريبية  ثر التسيير الجبائيؤي

 .سياسة توزيع الأرباحوالمتعلقة بكل من سياسة الاستثمار، التمويل، 

 :أهمية الدراسة  .3
 :يمكن الاحاطة بالأهمية العلمية والعملية  التالية

  ( المؤسسة)مستوى الجزئي القلة الدراسات التي تناولت موضوع الدراسة خاصة على

كأداة لتسيير المخاطر  بالإضافة الى اقتصار الدراسات السابقة على دراسة التسيير الجبائي 

 ؛دراسات أخرى لإجراءالجبائية، لذا يعد البحث اسهاما في المكتبات للباحثين 

 يعتبر وسيلة أساسية لتحسين إدارة الموارد المالية في المؤسسة من خلال تقليل  التسيير الجبائي

ففهم تأثير الضرائب يساعد . الأعباء الضريبية بشكل قانوني، وبالتالي زيادة الأرباح الصافية

 ؛المؤسسات على اتخاذ قرارات مالية فعالة

 مما يقلل من مخاطر يساعد المؤسسات على الامتثال للقوانين الضريبية،  فهم التسيير الجبائي

 التعرض للعقوبات والغرامات، حيث تفرض الدولة رقابة صارمة على الالتزامات الضريبية؛

  إعطاء أهمية للجانب الايجابي للعامل الجبائي داخل المؤسسة كونه أداة لتخفيض التكاليف في

عامل كبعين الاعتبار  ه أخذ بضرورة المسيرين مع محاولة توعيةما ينص عليه القانون حدود 

 الية؛عند اتخاذ القرارات الم

 ذ القرارات المالية من خلال اعطاء امكانية خاتكمن في حل اشكالية ات الجبائي ريأهمية التسي

 .ماد على استراتيجياتهخفضة وأرباح عالية بالاعتاختيار البدائل التي تكون ذات أعباء من
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 :تسعى هذه الدراسة الى: أهداف الدراسة .4

  محاولة التعرف على ما إذا كانت المؤسسة محل الدراسة تستعين بالعامل الجبائي في اتخاذ

 ؛القرارات المالية

 ؛في ترشيد الخيارات الجبائي تبيان أهمية التسيير 

 ؛محاولة التعرف على المعاملة الجبائية لكل قرار مالي في المؤسسة 

 كفاءة المسير داخل المؤسسة ومدى إلمامه بالجانب الجبائي فةولة معرمحا. 

 :أسباب اختيار الموضوع  .5

 :لا شك أن الرغبة في انجاز عمل معين له أسباب معينة فاختيارنا للموضوع يرجع الى

 ؛الرغبة الشخصية في معالجة موضوع يربط ما بين الجباية ومالية المؤسسة 

 ؛توافق الموضوع مع تخصصنا 

 جزئيعلى المستوى الالتسيير الجبائي وأثره على السياسات المالية  ناقشت ات التيالدراس قلة 

  .من طرف الباحثين

 ضغراأ يخدمتستدعي طبيعة موضوع الدراسة استخدام منهج : منهج الدراسة وأدواته .6

أهم الدراسة وللوصول الى الاجابة عن الاشكالية لإثبات أو نفي الفرضيات والوصول الى 

تأطير الجانب النظري وتكوين خلفية حول مدى  في، تم الاعتماد  على المنهج الوصفي النتائج

 :تأثير إستراتيجيات التسيير على توجيه السياسات المالية حيث تم الاعتماد على

  ؛والأجنبيةالكتب العربية 

 ؛الاطروحات والرسائل العلمية العربية والأجنبية 

 ؛النصوص القانونية 

  والمقالات والملتقيات المحلية والدوليةالمجالات. 

مؤسسة  كانت علىعلى في الدراسة الميدانية التي  التحليلي والاعتماد على المنهج الوصفي

 .كوندور إلكترونيس

 :حدود الدراسة .7

 أجل اعداد البحث تم بلوغ الحدود المكانية المتمثلة في مجمع كوندور  من: الحدود المكانية

 الجزائر؛-بولاية برج بوعريرج

 2022-2002الفترة الممتدة من  تغطي الدراسة :الحدود الزمانية. 
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 :الدراسات السابقة .8

 :باللغة العربية -
 رسالة ماجستير صادرة عن جامعة الحاج لخضر  بعنوان  (:2122) دراسة محمد حمر العين

دراسة ميدانية على  ترشيد الاختيارات الجبائية في المؤسسة الاقتصادية الجزائئرية"
دارة الجباية من إتهدف هذه الدراسة الى التعرف على ، "مامي"ية غازمؤسسة المشروبات ال

الى  خلصت الدراسة، قبل المؤسسة، الكشف عن أساليب ترشيد الاختيارات الجبائية للمؤسسة

كما أنها ، مويليةأن المؤسسة تعتمد على التمويل الداخلي لتغطية احتياجاتها التعدة نتائج أهمها  

نتيجة ارتفاع النتائج  2002-2002سنوات  مدارتتمتع بنسبة كبيرة من التمويل الذاتي على 

تعير المحققة والاهتلاكات المطبقة وغياب تام للمؤونات ذات الطابع الاحتياطي بينما لا 

التمويل  درةقرفع من الي الذيفي اختيار نمط اهتلاك تنازلي اهتماماتها الضريبية المؤسسة 

 .الذاتي

 الدراسة عبارة عن مقال منشور في المجلة  (:2124)  دراسة مليكة زغيب، نظيرة قلادي

الجبائية بالهيكل التمويلي للمؤسسة  ةالسياسيعلاقة " الجزائرية للتنمية الاقتصادية بعنوان
ين كيفية الاستفادة من القوان اظهارهذه الدراسة الى  هدفت "في حالة سيجيكو بسكيكدة

محاولة معرفة ما اذا كانت المؤسسة ، والتشريعات الجبائية بما يخدم مصلحة المؤسسة

خلصت   ،يلها أولاومصادر تم في اختيار ائيبتستعين بالعامل الجية الجزائرية الاقتصاد

ي الناجم عن ريبضاللة في الوفر مثالامتيازات الجبائية والمتاستغلال أنه يجب  إلىالدراسة 

 .عن مصادر أخرى غير القروض الضريبية الناجمة وفراتالقروض وال

  الدراسة عبارة عن مقال منشور في مجلة  :(2124) صبرينة، كردودي يدودسهام كردراسة

دراسة تطبيقية لعينة : الضريبة وأثرها في ترشيد القرارات المالية"بعنوان   دراسات جبائية
محاولة التعرف على هدفت هذه الدراسة إلى ، ،"من أراء المهنين والأكاديمين لولاية بسكرة

ن الضريبة من ضمن التكاليف أ، وخلصت إلى انواع القرارات المالية والعوامل المؤثرة بها

التي تعتبرها المؤسسة تدفقات نقدية خارجة بحيث يجب على المسير المالي إدراجها كمتغير 

ر بدرجة كبيرة للضريبة على قرار حيث تبين  وجود تأثي ،هام عند اتخاذ القرار ات المالية

الاستثمار أما قرار التمويل  فهو متوسط نتيجة لعدم فهم المسيرين الماليين لمصطلح الوفرات 

 .أما بالنسبة لقرار توزيع الارباح فهو ضعيف مقارنة بالقرارين السابقين الضريبية

  تخصص محاسبة الدراسة عبارة عن اطروحة دكتوراه علوم  (:2126)دراسة صابر عباسي

دور التسيير  بالقيمة للضرائب في اتخاذ القرارات " بعنوان ، وجباية عن جامعة بسكرة

 ،"المحروقاتدراسة حالة عينة من المؤسسات في قطاع -المالية في المؤسسة الاقتصادية
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خاذ القرارات التسيير بالقيمة بواسطة  الضريبة في اتبة ت الدراسة الى معرفة  دور مقاردفه

ان الدراسة ركزت على خمس  إلاانية السلوك في المؤسسات الاقتصادية المالية وإشكالية عدو

الطابع دولي أو قطاعات من خلال المقارن  بين عينة من المؤسسات الاجنبية والجزائرية ذات 

خدام نموذج ستبا ،2002الى  2000ما تسمى بالمؤسسات متعددة الجنسيات خلال الفترة من 

، ومن أجل تقدير بيانات البدائل ريسونباط لبمعامل الارتذلك وكتعدد  واللوجستي لمالانحدار ا

خير توصلت نتائج الدراسة الى ان المؤسسات فيوز،  وفي الابرمجية الاي لىتم الاعتماد ع

في ادارة الارباح بل  بكثرةسيرها ولا تستعملها هتم بالضريبة كونها خطر وتحاول تالاجنبية ت

هناك أن نتائج الدراسة ، كما توصلت الخ... تف البحث والتطوير، الاهتلاكاتستعمل مصاري

 .ل في عدوانية تسيير الضريبةتستعممتغيرات 

 :باللغة الأجنبية -

  دراسةCitau p. and others (2124 :) الدراسة عبارة عن مقال منشور في مجلة

International Review Of Manangement And Busienes Research  بعنوان"Tax 

Planning And Financial Performance Small Enterprises In Kenya  " ، تهدف هذه

لمعرفة العلاقة بين التخطيط الضريبي والأداء المالي في الشركات صغيرة الحجم العاملة في 

جل ضمان أكينيا، معرفة الانفاق على الاصول الرأسمالية في التخطيط الضريبي وذلك من 

وفعالية هذه الشركات مع القوانين المعمول بها، خلصت هده الدراسة إلى وجود تأثير كفاءة 

 .التخطيط الضريبي على هيكل رأس المال وتأثيره على الاستثمار

  دراسةNwaobia Appolos N, et al (2126:)  الدراسة عبارة عن مقال منشور في مجلة

Research Journal of Finane and Accounting بعنوان Tax Planning and Firm 

Value : Empirical Evidence from Nigerian Consumer Good Industrial   
Sector ،  يرى الباحثون من خلال هذا البحث أن الضرائب على أرباح المؤسسات إلزامية

بحيث يؤدي إلى نقل غير وعادة ما تشكل تدفقا كبيرا للمؤسسات التي لم تقوم بالتخطيط لها، 

متناسب وغير مرغوب فيه لموارد المؤسسة إلى الحكومة مع تأثيره السلبي على القدرة 

التشغيلية وقيمة المؤسسة، وقد خلصت الدراسة لوجود ارتباط موجب  بين معدل الضريبة 

بي على الفعلي وتوزيعات الأرباح وعمر المؤسسة، بينما الحجم والرافعة المالية لها تأثير سل

 .قيمة المؤسسة

وتختلف دراستنا عن الدراسات السابقة كونها سلطت الضوء على دور التسيير الجبائي في 

توجيه السياسات المالية، باعتبار أن التسيير الجبائي يتيح للمسير المفاضلة بين مختلف البدائل 
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ئية في ظل الخضوع للضرائب، الجبائية والتقليل من التكاليف الجبائية بالاستفادة من المزايا الجبا

وتم إسقاط الجانب النظري ميدانيا وذلك بدراسة حالة مؤسسة كوندور الكترونيس في السنوات 

من خلال دراسة الإطار الجبائي والمالي للمؤسسة، معرفة جميع الامتيازات الجبائية  2002-2022

 .لية داخل مؤسسة كوندورالممنوحة، توضيح أهمية التسيير الجبائي في توجيه السياسات الما

  :هيكل البحث .9

لى نتائج إن الاشكالية والتساؤلات الفرعية بغرض اختبار الفرضيات والوصول لإجابة عل

صول ثلاث منها نظرية وأخر تطبيقي، ف، مقدمة :ة، تم تقسيم الدراسة الى أربعة فصولعلمية منطقي

 .منها المستخلصةالبحث  والتوصيات  جنتائخاتمة تم من خلالها استعراض 

  تم التطرق من خلال هذا الفصل الى ثلاث  النظري للتسيير الجبائيالاطار   :الأولالفصل

سير الجبائي،حيث تم هية التإلى مامن خلالهم  لب تطرقنامباحث  كل مبحث مقسم الى مطا

طرق   ،التسيير الجبائي الى حدود  بالإضافةمختلف المفاهيم والنظريات ذات الصلة  ضيحتو

كآلية ة الشركات عل التسيير الجبائي،  التسيير الجبائي حوكم آلياتتأثير  ،لجبائيالتسير ا

 ر المخاطر الجبائيةيسيلت

 تم التطرق من خلال هذا الفصل الى  :السياسات المالية للمؤسسة الاقتصادية:  الفصل الثاني

ماهية السياسة الاستثمارية إلى  ثلاث مباحث  كل مبحث مقسم الى مطالب تطرقنا من خلالهم

كالعائد والقرار الإستثماري، ومعايير تقييمه في ظل  اوتحليل يعض المفاهيم المرتبطة به

ظروف التأكد وعدم التأكد، وكذا التطرق الى ماهية السياسة التمويلية، مداخل الهيكل التمويلي، 

 .نظرياتهاومحدداتها  ،احتكاليف مصادر التمويل، بالإضافة الى ماهية سياسة توزيع الأربو

 مقاربة : علاقة التسيير الجبائي بالسياسات المالية للمؤسسة الاقتصادية  :لثالثالفصل ا
لى مطالب إلى ثلاث مباحث  كل مبحث مقسم إتم التطرق من خلال هذا الفصل : نظرية

الاستثمار، إلى الحوافز الجبائية الممنوحة للاستثمار في ظل قانون  تطرقنا من خلالهم

كذا  و، تأثير التسيير الجبائي على معايير الاستثمار، ANDIوالحوافز الجبائية في إطار 

الاخير تم التطرق الى تأثير ي النظريات التي تناولت تأثير الضريبة على القرار التمويلي، ف

 .التسسير الجبائي على سياسة توزيع الأرباح

  لتوجيه السياسات المالية في مؤسسة كوندور  التسيير الجبائي كألية:  الرابعالفصل
لى مطالب إلى ثلاث مباحث  كل مبحث مقسم إتم التطرق من خلال هذا الفصل  :الكترونيس

إلى التعريف بالمؤسسة محل الدراسة، الإطار الجبائي والمالي لها، أساليب تطرقنا من خلالهم 
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أساليب التحليل كألية للتسيير الجبائي، التسيير الجبائي المالية والمحاسبية، نظام المجمعات 

لدور التسيير الجبائي في ترشيد القرار التمويلي، دور التسيير الجبائي في تسيير المخاطر 

 .الجبائية في مؤسسة كوندور الكترنيس

 :صعوبات الدراسة .21

 :في إطار عمل هذا الدراسة وجدنا العديد من الصعوبات أهمها

  التسيير الجبائي؛ مارستصعوبة ايجاد مؤسسة اقتصادية 

 صعوبة الحصول على المعلومات المالية والمحاسبية ذات التأثير الضريبي؛ 

 البعد الجغرافي للمؤسسة محل الدراسة. 
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 :تمهيد

يعتبر التسيير ممارسة جارية في المؤسسات تختلف وظائفه وعملياته ومستوياته التنظيمية 

ليصنع تفوقها التنافسي ويضمن ديمومتها، ومن هذا المنطلق إذا كان نجاح المؤسسة مرتبط بمجال 

ية لمحاسبابالجوانب القانونية،  الإلمامالتسييرية فإن  الإمكانياتالنشاط الذي اختارته وبمختلف 

  .عامل مهم في اتخاذ مختلف القرارات في المؤسسة خاصة الجبائية منها والمالية

ومن هنا نشأ التسيير الجبائي الذي يعتبر غير واضح المعالم لدى أغلب المؤسسات التي 

يمكن توظيفه في حين أنه التزام جبائي  ،ضوع لهيجب الخ كعبءب لازالت تتعامل مع الضرائ

 فهو من وتحويله إلى متغير فعال في إستراتيجيتها بدلا من النظرة السلبية اتجاهه،لصالح المؤسسة 

التي تستعملها المؤسسات لتخفيض العبء الضريبي من خلال الاستفادة من المزايا  الأدواتبين 

والثغرات القانونية وعليه فالضرائب تعتبر من أهم محددات اتخاذ القرارات في المؤسسات سواء 

 .القصير أوسط أو المتوى الطويل على المد

 :وعليه سيتم التطرق في هذا الفصل الى

 .للتسيير الجبائي الإطار النظري  :المبحث الأول

 .مرتكزات التسيير الجبائي: المبحث الثاني

وتسيير  حوكمة الشركات على التسيير الجبائي آلياتقياس التسيير الجبائي، تأثير  :المبحث الثالث

 .المخاطر الجبائية
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 لتسيير الجبائي ماهية ا: المبحث الأول

مختلف من تقليل التخفيض قيمة الضريبة المستحقة من خلال إلى التسيير الجبائي  يهدف

يتطلب معرفة تفصيلية بالتشريعات الجبائية مما  ،الإطار الجبائي والماليالتكاليف في حدود 

منها، وعليه سيتم التطرق في الثغرات والاستفادة بالإضافة الى تحديد وتطبيقها في ظروف معينة 

مفهوم التسيير الجبائي والتفريق بينه ، هذا المبحث إلى مختلف الاهتمامات البحثية للتسيير الجبائي

 .التطرق إلى مختلف نظريات التسيير الجبائيلحات الأخرى المشابهة له، وأخيرا وبين المصط

 التسيير الجبائي التسييرفهوم م: لمطلب الأولا

تعددت مفاهيم التسيير الجبائي باعتباره من العناصر المهمة ضمن إستراتيجيات المؤسسة، 

وسنحاول من خلال هذا المطلب التعرف على الأدبيات النظرية والتطبيقية للتسيير الجبائي، مفهومه 

 .وأهم  مبادئه

 الجبائيالأدبيات النظرية والتطبيقية للتسيير  .1

تدريجيا مع إضافة جوانب جديدة نموا الجبائي للشركات الأدبيات الخاصة بالتسيير  تشهد

ثلاث تيارات رئيسية  إلىتعدد التخصصات في الموضوع، يمكن تصنيف هذه الجوانب نتيجة 

 .ياتللأدب

وقد أجريت على دراسة العلاقة بين التسيير الجبائي وخصائص المؤسسة، الأول  التياريركز 

الربحية، الرافعة  ،الحجم سيير الجبائي مثلالخصائص المفضلة لممارسة الت فهمالأبحاث لالعديد من 

سنة  * Dyreng et al النظرية الحديثة التي أجراهاالدراسة استنادا إلى  .وكثافة رأس المال المالية

تأثير خصائص الرئيس التنفيذي على التسيير الجبائي  حولثاني من الأبحاث  بدأ تيار 0202

الحوكمة الضريبية للشركات، حيث ناقشت  علىفيركز الأبحاثمن  أما المسار الثالثللمؤسسات، 

 ةالأدبيات المكثفة التفسيرات المحتملة للعلاقة بين حوكمة الشركات والتسيير الجبائي وذلك بالموازا

ة امع تعاقب الفضائح الضريبية والمالية للمؤسسات في أوروب .1والولايات المتحدة الأمريكي

                                                           
1
دور التسيير بالقيمة للضرائب في اتخاذ القرارات المالية دراسة حالة عينة من (. 0202) .صابر عباسي  

المؤسسات في قطاع المحروقات، أطروحة دكتوراه، تخصص محاسبة وجباية، قسم علوم التسيير، كلية العلوم 

 .35الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، ص 

. 
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تيجية الضرائب والإستراتيجية العامة للمؤسسة كل العلاقة بين إستراأدبيات درست كما أن هناك 

من رؤساء %  32 أن أكثر من إلى 1999سنة  Porter, BREND.A أفادحيث  ،حسب وجهة نظره

يحاولون تقليل الضريبة، كما نجد أن هناك الذين شملتهم الدراسة الاستطلاعية  وظيفة الضرائب

لى أي مدى يمكن استشارة موظفي إالتجارية و صنع القرارات جدل حول دور الضرائب في 

مجموعة من الأسئلة حول ما إذا  0993سنة  Wilsonلذلك طرح  ،الضرائب عند اتخاذ القرارات

خدمة،  مقدمشرطي ضرائب، : كان هناك في المؤسسة وظيفة الضرائب التي ينظر إليها على أنها

 .أو شريك تجاري

ومع ذلك فإن الأدبيات الضريبية تنظر إلى أهمية الضريبة من منظور إستراتيجي، يرى 

Valente التي هداف الأمع لمتغير الضرائب التوافق الاستراتيجي أن  0220سنة   في دراسة قام بها

ولمة ضمن المشاريع الكبيرة الحجم، ويرى أن الع االنهج الأكثر تطلع يعتبر الإدارة العلياتسعى إليها 

أن القواعد الضريبية  Hines0999 يرى كما المؤسسات والدول،  منظورمن  ضريبية أثارلها 

الدولية وقوانين الضرائب في الدول الأخرى لها قدرة التأثير على سلوك المؤسسات والأفراد لأن 

أبرزا أهمية  0991سنة  Cravens & Yanceyونجد  ،الاعتبارات الضريبية تؤثر على خياراتهم

 & Swenson، ومؤسسةللالإستراتيجية الضريبية وذلك لدورها في تنفيذ الإستراتيجية العامة 

Karayan  يريان أن صناعة القرار الجيد تكون بتسيير الضريبة وبالتالي يجب العمل  0222سنة

ا نهج استراتيجي يجب يريان أنه بصفة عامة النماذج التي له  Hughes & Glaisterو ،على تعزيزه

 .أن تجعل الآثار الضريبية ضمن القرارات الإستراتيجية

 أن ، تبين في بحث في مجال إدارة الاستثمار والصناديق 0999سنة Porter.a  لدراسة وفقا

ووجدت هذه الدراسة أن معدل  ،المؤسسةأداء الأكثر فائدة لتقييم  الأداةتحليل القيمة للمساهمين هو 

لقيادة القيمة للمساهمين ويترتب عن ذلك  عوامل الأساسيةالضريبة النقدي للمؤسسة يعتبر من أهم ال

أن يكون هدفا رئيسيا يجب تسيير الالتزامات الضريبية النقدية لتحقيق مكاسب مالية قصوى أن 

كن أن يضيفوا المزيد من القيمة أن المدراء التنفيذيين للضرائب يم Porterويرى  ،للمؤسسة

جل تحقيق أرى أنه ينبغي التركيز عليه من يللمؤسسة من خلال القيام بعمليات التسيير الضريبي، و

 ستشارةلااالضريبية بالإضافة إلى تقديم  لتزاماتلاامن المزايا الضريبية والتقليل من  اأقصى قدر

 .1للمؤسسة

                                                           
1
 .35، ص مرجع سبق ذكرهصابر عباسي،   



الإطار النظري للتسيير الجبائي:الفصل الأول  

 

 
13 

على الخيارات  عتمادلاباالضريبة، وذلك  وبالتالي على المسيرين الانخراط في تسيير

الضريبية الأكثر فائدة للمؤسسة من أجل تعظيم تسيير الضريبة وتقليل تكاليفها، لأن المسيرين 

 .1يسعون إلى تعظيم القيمة للمؤسسة وبالتالي لأصحاب المصلحة

 ئيتعريف التسيير الجبا .2

في قضية المفوض نيومان الخامس  0952إلى سنة جبائي ممارسات التسيير ال تعود جذور

على أدنى  بحيث يحافظعلى يد قاض أشار أنه لا يوجد شيء مسيء في ترتيب الشؤون المالية 

التسيير الضريبي يعتبر ضروري  أن 0920سنة *  Hoffman ويرى ،مستوى ممكن من الضرائب

من خلال فهم القوانين الضريبية وتطبيقها بطريقة تضمن تعرضها لأقل ضريبة كذلك  ،للمؤسسات

Wolfsan’s Schools   يرى أنه من الضروري على المؤسسات الانخراط في التسيير  0990سنة

 .2لأنه يعتبر أحد مفاتيح نجاح المؤسسة وتكيفها مع المحيط الضريبي لجبائيا

مبلغ  بتقليلإجراء قانوني يسمح  فإن التسيير الجبائي هو Macwilliamو  Lasserل  وفقا

على أنه قدرة المؤسسة على ترتيب أنشطتها المالية  Hoffmanالضريبة المستحق، كما عرفه 

أن التسيير الجبائي ينتج من الاختيار  ىفير Fallenأما  ،تخفيض العبء الجبائيسهل بطريقة ت

للمؤسسة الاستفادة من مما يتيح  الأمثل لمجموعة من الأدوات التي تتوافق مع روح القانون

 .3 الإعفاءات الجبائية

 :للتسيير الجبائي هناك تصورين

                                                           
1
 Inès bouaziz daoud. Mohamed Ali Omri. (2011). Divergences comptabilité-fiscalité et gestion de 

résultat en Tunisie. revue économie et société, montplier, France 7-8. 

Hoffman *:  والضرائب، تركز أبحاثه بشكل خاص على هو أكاديمي و باحث معروف في مجال المحاسبة

التخطيط الضريبي والإدارة الضريبية والاستراتيجيات الضريبية للافراد والشركات، تناولت دراساته بشكل موسع 

 .القضايا المتعلقة بالامتثال الضريبي، التفاوتات الضريبية، وأثر السياسات الضريبية على القرارات الاقتصادية

2
 Seyram kawor & holy K wabla Kportorghi. (2014). Effect of tax planning on firms market performance: 

evidence from listed firms in ghanan.(2014). International journal of economics and finance, Vol.6, No.3, 

P 1. 

3
دراسة حالة -المراجعة الجبائية في تحسين أداء التسيير الجبائي بالمؤسسة الاقتصادية (.0202. )أميرة فتحة  

 .095، ص 02العدد . مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية. -باتنة -شركة مطاحن الأوراس
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 ويتم ذلك ضمن إطار قانوني، التكاليف الجبائية خفيضأن التسيير الجبائي هو آلية لت :التصور الأول

وهذا التعريف  ،مبدأي عدم التعسف في استعمال الحق والتصرف غير العادي في التسيير رسيي

جل تفادي أيقتصر فقط على التكاليف الجبائية وهو يهتم بتقديم التقارير لإدارة المؤسسة من 

 .فونيالفرانك منظور، هذا التعريف حسب الالأخطار الجبائية الممكنة الوقوع

التسيير الجبائي بكل التكاليف بما فيها التكاليف الجبائية والأطراف المتعاقدة يهتم  :التصور الثاني

ماليين، إدارة ، المدراء التنفيذيين، المدراء الماليين، المحللين ال(المساهمين)حملة الأسهم : مثل

أي أنه لا يتعلق )غ الضريبة الخ المعنية بالإفصاح لها عن مبل... المراجعينو الضرائب، المجتمع

تنشط في مثل  ، بالإضافة إلى أن له نظرة عالمية وذلك راجع لطبيعة الشركات التي(بالإدارة فقط

جهة أخرى فإن التسيير الجبائي يهدف إلى تعظيم أرباح المساهمين وذلك  ومن، هذه البيئة من جهة

خلق "الضريبي أي  الامتثالمرتفعة في السوق المالي عن طريق ضمان السوقية القيم الحفاظ على لل

كيفية التحكم في المتغير  يقتصر علىجبائي بالمفهوم الحديث لا النستنتج أن التسيير ومنه  ،"القيمة

الجبائي داخل أنشطة المؤسسة بل يتعداه إلى نظرة أبعد من ذلك وهي كيفية معالجة تأثير المتغير 

 .1، هذا التعريف حسب المنظور الانجلوساكسونيصحاب المصلحةالجبائي على أ

تفاضل لتي االعملية على أنه التسيير الجبائي  Jacques Duhem & Michel Jammesعرف كل من 

 ،ونشاط كل مؤسسة تشريعيةالنصوص ال مراعاةمع  ،بين الاختيارات الجبائية المتاحة للمؤسسة

 .2خصوصياتها ودرجة الخطر الجبائي

في إدارة شؤون  الذين يتمتعون بالحنكةالمسيرون  يستخدمهالتسيير الجبائي فن من فنون التسيير، 

الأعباء الجبائية الإضافية عن طريق استعمال أحسن الطرق بهدف التخفيف من  ،مؤسساتهم

 .3مبادئ التشريع الجبائيل خرقوالاختيارات الجبائية دون 

                                                           
1
المؤسسات الاقتصادية  أثر التسيير الجبائي على الأداء المالي في(. 0205. )صابر عباسي، محمود فوزي شعوبي  

 .001: ، ص00مجلة الباحث، العدد . الجزائر–دراسة لعينة من المؤسسات في ولاية بسكرة 

2
مساهمة التسيير الجبائي في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية (. 0201) .سهام كردودي، حكيمة بوسلمة  

 .001، ص 03مجلة الاقتصاد الصناعي، العدد . دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات في ولاية بسكرة: الجزائرية
3
بالاستناد إلى –ة أهمية التسيير الجبائي في ترشيد توجيه الاستثمار في المؤسسة الاقتصادي. زواق الحواس  

متاح على الرابط  25ص نظام الجبائي الجزائري، لل ياراتخال

https://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/417/11/2/63395 0200/ 02/0، يوم 02:22، الساعة . 

https://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/417/11/2/63395
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 ،هالصالحللمؤسسة  اقانوني االتزام تعدالضريبة التي استخدام هو  Christine Collette حسب

تجاه الجباية يطرح الاستعمال الفعال افي إستراتيجيتها إذ بدلا من السلبية  عالامتغيرا ف وجعلها

 .1والذكي لها

تحقيق لسة مؤسللموارد المتاحة لالاستخدام الفعال لعلى أنه الجبائي  يرالتسيف يعركما يمكن ت

وعلم التسيير يتعلق بتسيير المتغير  ،بين السلوك القانوني والجبائي حيث يجمع، ةحددالأهداف الم

ولهذا فهي تسعى إلى تعظيمه دون الخروج  ،الجبائي في المؤسسة في جميع مراحل دورة حياتها

 .2هو أعلى مستوى لتسخير الجبائية  Maurice Cozianكما يقول و ،عن الإطار القانوني

قدر الإمكان عن التهرب الضريبي وتجنب مختلف المخططات التي  بتعادلاا أنه فعرفه  Bruceأما

 .3تؤثر على الترتيبات والتنظيمات المالية للمؤسسات

Hoffman   ومن خلال نظريته المتعلقة بالتسيير والتخطيط الجبائي فقد أبرز أربع نقاط مهمة أولها

نه سيتم ألجبائي ليس بعملية بسيطة وأنه حتى وفي حالة التعامل معه بشكل صحيح فإن التسيير ا

الحصول على الكثير من المكاسب إذا ما نفذ التسيير الجبائي باعتباره إجراء رسميا، كما أن الكثير 

وأخيرا فالتسيير  ،كبر فائدة ممكنةأالجبائي لتحقيق  سييريرين الجبائين لا يمارسون التمن المس

 .4الجبائي يمكن العديد من دافعي الضرائب من الاستفادة من مزايا متنوعة ولكن القلة يدركونها

 إلىتحويل النقد من السلطات الضريبية  إلىيسعى  جبائيأن التسيير ال 0920سنة  Hoffman يرى

بالرغم من تخفيضها للدخل الخاضع للضريبة  يهافمرغوب  أنشطةوهي  ،المؤسسات الاقتصادية

التي تقلل من الدخل  الأنشطةوالفكرة هي تكثيف  ،حد دون التضحية بالدخل المحاسبي أدنى إلى

، جبائيالتسيير ال أنشطةبدور تكلفة الضرائب في  أيضا Hoffman أكدكما الخاضع للضريبة، 

                                                           
1
دور التسيير الجبائي في تحسين الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية، .  عبد الوهاب سليماني .بن سويسيحمزة   

 .292،292، 293 ، ص، ص،ص ع، د س ن، ، دم دمجلة الحوار الفكري، 
2
التسيير الجبائي وأثره على الوضعية المالية للمؤسسة في ظل التعديلات  (.0201. )زكرياء دمدوم .أنور عيدة  

مجلة البحوث الاقتصادية المتقدمة، جامعة الشهيد حمه  .-دراسة ميدانية لمؤسسة لأشغال البناء -الجديدة الجبائية

 .95، ص 5الجزائر، العدد  .الوداي .لخضر
3
 Bruce D. Deskins.& FOX. (2007). Taxing Corporate Income In The 21 St Century, Cambridge 

University Press, UK, P 226. 

4
 Abdul W.N.Sh, (2010). Tax planning And Corporate Governance. Thesis For The Degree Of Doctor Of 

Philosophy, School Of Management , Univ of Southampton, P21. 
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المؤسسات على الافتراض  وأداءيبي بين التسيير الضر ايجابيةوهكذا قدمت النظرية علاقة 

 .الضريبيةالفوائد من التسيير الضريبي تتجاوز تكاليف التكاليف  أن الأساسي

 أوتوقع مجموعة من الظروف وتحديد الفرص لتقليل الالتزامات الضريبية  التسيير الجبائييتضمن 

معرفة تفصيلية بالتشريعات الضريبية الجبائي سيير يتطلب الت ،تأجيلها ضمن قانون الضرائب

 هأن إلى الإشارةوتجدر  ،وجدت إنمعينة وتحديد الثغرات والاستفادة منها  ظروفوتطبيقها في 

متثال للقوانين الضريبية بشكل يتضمن ملاحظة التشريعات الضريبية المعمول بها للتأكد من الا

 .1لدفع الضرائب عند استحقاقها اللازمة من قبل دافعي الضرائب  الإجراءاتحيح واتخاذ ص

 ع الظروفقينطوي على توبأنه لتسيير الجبائي ا Kumbour, Ali-Nakyea And Demetiaوصف 

من هذا المنظور  ،تأجيلها أود لتقليل الالتزامات الضريبية ئسا وتحديد الفرص، ضمان نظام قانوني

، تحديد فرص تقليل الضرائب، الضرائبفهم قانون : اليات هيإلى أربعة متت جبائيالسيير يشير الت

تتطلب  Bonner, Sarah, Davis, and Jacksonوفقا ل  .التخطيط لاستغلال الفرص، تنفيذ المخطط

 .2هذه التسلسلات من الأعمال مهارات معرفية وتصرفا شخصيا لمخطط الضرائب

والإجراءات القانونية التي من الأنشطة هو نتيجة لعدد  التسيير الجبائيفإن   Dias & Reisوفقا ل 

تهدف إلى تقليل النفقات مع الضرائب مثل الاستثمارات في الأصول المعفاة من الضرائب أو تعظيم 

ر مرغوبا فيه أنشطة معينة أو سلوك تجاري يعتبحث أو تسهيل  منهالغرض  .المزايا الضريبية

عمليات تحويل رأس المال  والبحث كما يهدف إلى زيادة التوظيف وزيادة عدد ، للمجتمع والاقتصاد

 .3وتطوير التكنولوجيا وكذلك تحسين المناطق الأقل نموا في بلد ما

لتلبي متطلبات التشريعات الضريبية وتعني ( المادية)تنظيم شؤون المكلف  هوسيير الجبائي الت

Tax Planningبالانجليزية 
4 

                                                           
1
 Jayeola Olabisi et al. (2019).  Corporate Tax Planning And Performance Of Nigerian Listed Oil et Gas 

Firms. The Journal Contemporary Economy Revista Economia Contemporană, Vol. 4, No. 1, P14. 

2
 Holy Kwabla Kportorgbi et al,(2018). Corporate Tax Planning Practice: A Bourdiesian’s Perspective, 

international Journal of Accounting and Financial Reporting, Vol. 8, No. 4, P 211. 

3
 Mohd Waliuddin Mohd Razali et al. (2022). Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure and Tax 

Planning: A Study on Malaysian Listed Companies. International Business Research, Vol. 15, No. 10, 

p33. 

4
الوسيط، مكتبة الشروق الدولية، مصر متاح على  المعجم(.0200). مجمع اللغة العربية 

 www.almaany.com/ar/dict/ar-arالموقع
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المالية بطريقة تؤدي إلى تكبد حد أدنى ويعرف كذلك بأنه قدرة دافع الضرائب على ترتيب أنشطته 

التسيير يقصد من خلاله فإنه لتحديد الضرائب  التسيير الجبائي استخداموعند  ،من النفقات الضريبية

الالتزام الضريبي على النحو اللائق  يخفضالذي لا سيير الجبائي الفعال، وقد يكون للت الجبائي

جميع  كما أن .1لملائمة دافعي الضرائب تأثيرا معاكسا في نهاية المطاف وبذلك تعظيم الضريبة

لتقييم مقدار ضرائب الدخل وتحسينها باستخدام  لتسييرالأنشطة التي تقوم بها الشركة في عملية ا

تحليل الوضع المالي أو الخطة من منظور ضريبي ل التسيير الجبائي يهدف 2.الجبائي التسييرطرق 

والذي من خلاله تعمل جميع عناصر الخطة المالية معا بأكبر قدر ممكن  ،ضمان الكفاءة الضريبيةل

 .3هو جزء أساسي من الخطة الماليةسيير الجبائي من الكفاءة لذلك فالت

العام لأي عمل إلى الحد من المسؤولية الضريبية ويتحدد في شكلين التجنب  التسيير الجبائي يهدف

نطوي على يلا  ذيال" روح القانون"م ذلك في إطار الضريبي والتخفيف الضريبي، على أن يت

 .4التهرب الضريبي العدواني والتهرب الضريبي

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 Davide Voigt. Examen Des Relations Potentielles Entre La Planification Stratégique Et Opérationnelle 

Et Al Performance Des PME Québécoises, Thèse, Université Du Québec a chicoutimi, P 18. 

2
 Feller Anna, Schanz Deborah. (2016). The three Hurdles Of Tax Planning: How Business Context, 

Aims Of Tax Planning, And Tax Manager Power Affect Tax Expense. Contemporary Accounting 

Research, vol.34, No.1, P,P, 494,524. 

3
 Kangan , https://www.investopedia.com/terms/t/tax-planning.asp 

4
 Aronmwan & Okafor. (2019). Corporate Tax Avoidance: Review Of Measures And Prospects, 

International Journal Of Accounting & Finance, Vo. l8, No. 2, P3.  

https://www.investopedia.com/terms/t/tax-planning.asp
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 دورة التسيير الجبائي(: 1-1)الشكل رقم 

 

 .على ما سبق ذكره بالاعتمادمن إعداد الطالبة : المصدر

 التسيير الجبائي والمصطلحات الأخرى المشابهة له .3

لفهم التسيير الجبائي وتحديد دوره في السياق الاقتصادي، يجب التفريق بينه وبين بعض 

 :يمكن التفريق بينها من خلال البعدين التاليين. له المصطلحات المشابهة

 بين الأنشطة الضريبية التي تقوم بها  (0-0)شكل رقم ال خلال يمكن التمييز من :البعد الأول

التي  نشطة ضريبية قانونيةأ حيث تعتبر وانين الضريبية،الق إتباعها بحسب مدى مؤسسةال

 ؛تعتبر الأنشطة التي تتجاوز حدود القانون غير قانونية بينما مشروعة، وانينتتوافق مع الق

 من المصفوفة تظهر لنا الأنشطة الضريبية وتصنف على أنها أخلاقية أو غير  البعد الثاني

 وتأتي دراسة هذا البعد من باب علم الاجتماع؛ أخلاقية

جميع أنواع السلوك الضريبي بناءا على هذين البعدين في الشكل البياني ثنائي الأبعاد  حتوض

، القانونيوالسلوك غير  القانونيحيث يمثل الخط المنقط في الشكل البياني الحد الفاصل بين السلوك 

يتم وضع سلوك مثل التجنب الضريبي وهو تجنب لدفع بعض الضرائب على الرغم من أنه سلوك 

التسيير 
 الجبائي 

الوعي 
الضريبي 

 الكافي 
فهم مختلف 
التشريعات 
 والقوانين 

 تحديد الفرص 

إنتهاج سلوك 
 جبائي ايجابي

إدارة مثلى 
 للجباية

تحقيق 
  وفرات مالية
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نه يستغل الثغرات الموجودة في النظام الضريبي وبالتي يقع في المنطقة أوني تقنيا، إلا قان

 .1الرمادية

لفهم التسيير الجبائي وتحديد دوره في السياق الاقتصادي، يجب التفريق بينه وبين بعض 

 :يمكن التفريق بينها من خلال البعدين التاليين. المصطلحات المشابهة

 أوجه الاختلاف بين السلوكيات الضريبية للشركة: (2-1)رقم  الشكل

 أخلاقي                                                                                                        

 

 

 غير أخلاقي

 غير قانوني قانوني                                      

 

Source: Middleton, A.& Muttonen, J. (2020). Multinational Enterprises and 

Transparent Tax Reporting (First Ed). Routledge, London. p 28. 

 التمييز بين التسيير الجبائي والتجنب والتهرب الضريبي 1.3

 :يمكن التمييز بين التسيير والتجنب الضريبي والتهرب الضريبي من خلال الجدول التالي

 

 

 

 
                                                           

1
 Middleton, A.& Muttonen, J. (2020). Multinational Enterprises and Transparent Tax Reporting (First 

Ed). Routledge, London, P 29. 

هو إستراتيجية تستخدمها الأفراد والشركات لتقليل المخاطر الجبائية، عن طريق تنظيم الأنشطة  :التحوط الضريبي*

التحوط الضريبي الاستفادة  استراتجياتالمالية بشكل يقلل من الضرائب المستحقة أو يحد من تأثير الضرائب، تشمل 

 .الخ..نخفضةمن الاعتمادات الضريبية، الاستثمار في المناطق ذات معدلات ضريبية م

 الضريبية يةفافالش

 الضريبي لتسييرا

 العدوانية الضريبية

 التجنب الضريبي

 

قة طالمن
 الرمادية

 التهرب الضريبي
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 والتهرب الجبائيالفرق بين التسيير الجبائي والتجنب : (1-1)الجدول رقم 

Source: Shameem K & Yakoob.c. (2015). Tax Planning And Management, School of 

distans Education. University of Calicut, India, P7. 

 تسيير الجبائيالتمييز بين إدارة الضرائب وال  2.3

 

 

 

 

 

 

 

 

 التهرب الضريبي التجنب الضريبي لجبائيا التسيير الأساس

طريقة تقليل المسؤولية الضريبية إلى  المعنى

ادني حد من خلال الاستفادة من 

المزايا الكاملة للقانون من خلال 

الاستثناءات، الإعفاءات، الخصومات 

 والحسومات

من  الاستفادة قانونيا

الثغرات الموجودة في 

 قوانين الضرائب

الحد من الالتزامات الضريبية بطرق 

غير قانونية كخفض الدخل عمدا أو 

 التضخيم في النفقات

الهدف من 

 الاستخدام

 إخفاء الضرائب *التحوط الضريبي توفير الضرائب

الطبيعة 

 القانونية

غير أخلاقي في طبيعته  أخلاقي في طبيعته

القانون دون ويلتوي على 

 خرقه

 غير شرعي ومرفوض

المزايا على المدى  تنشأ المزايا على المدى الطويل تنشأ النتائج

 القصير

في حالة  العقوبات والملاحقة القضائية

 اكتشافها

الآثار 

 القانونية

المغفل  يستخدم الثغرات يستخدم فوائد القانون

 القانون عنها في

 يتخطى القانون
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 التسيير الجبائي وإدارة الضريبةالتمييز بين : (2-1)الجدول رقم 

 Source: Difference Between Tax Planning and Tax Management, 

https://Keydifferences.com, conslté 27/4/2203, 14:52. 

 والكفاءة الضريبية التسيير الجبائيالتمييز بين  3.3

هو التخفيض من الالتزامات الضريبية في  لجبائيا سييريرى البعض من الممارسين أن الت

إعطاء واتخاذ العديد ن الكفاءة الضريبية تشير إلى محاولة تقليل المسؤولية الضريبية عند أحين  

من القرارات المالية المختلفة، ويقال إن القرار المالي يتسم بالكفاءة في فرض الضرائب إذا كانت 

وتشير الكفاءة الضريبية إلى  ،ة المالية البديلة التي تحقق نفس الغايةجينتالنتيجة الضريبية أقل من ال

وهو ما  1ما يمكن من المستحقات الضريبية هيكلة الاستثمار أو إحداث خطة مالية بحيث تدفع أقل

الضريبي الذي يرفع من قيمة الشركة شريطة أن تكون المنفعة الضريبية أقل  سييريتقاطع مع الت

 سييرمن التكاليف غير الضريبية التي تقع على عاتق المؤسسة لتحقيق هذه المنفعة، لذلك يتطلب الت

                                                           
1
 https://www.investopedia.com/terms/tax-plannig.asp , conslté 27/4/2203, 14:52. 

 

 إدارة الضريبة جبائيال سييرالت أسس المقارنة

بالشؤون المالية سيير الجبائي يقوم الت المعنى

بالاستفادة من جميع التخفيضات 

والإعفاءات والعلاوات والخصوم 

مشروعة  بطريقةالمسموح بها، 

بحيث يخفض من الالتزامات 

 الضريبية

إدارة الضرائب الالتزام  تعني

بتوقيت منتظم بقوانين الضرائب 

 تقللمالية بطريقة وترتيب الشؤون ال

 الضرائب

الدخل الخاضع للضريبة  تسيير يتناول

 وتخطيط الاستثمارات

سجلات المحاسبة وإيداع ال مسك

العائدات ومراجعة الحسابات ودفع 

 مواعيدها الضرائب في

تخفيض المسؤولية الضريبية إلى  الهدف

 الحد الأدنى

الالتزام بالإجراءات وبأحكام قوانين 

 الضرائب

يركز على تخفيض المسؤولية  التركيز

 الضريبية

يركز على تخفيض الضرائب 

 والعقوبات

إلزامي لكل من يقوم بالتقييم ومسك  ليس إجباريا إجباري

 محاسبة

https://keydifferences.com/
https://www.investopedia.com/terms/tax-plannig.asp
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المزايا الضريبية وتكاليف الحصول عليها بدلا من التركيز  على الضريبي الفعال التركيز المشترك

 .1المقتصر على التقليل الضريبي فقط

 مبادئ التسيير الجبائي .3

 :تتمثل في

عدة بدائل متاحة قانونيا وبمجرد  بين المفاضلةالقرار التسييري هو  :مبدأ الحرية في التسيير 1.3

فعلى سبيل  ،المكلف مجبر على الالتزام بهتنفيذه يتوجب على إدارة الضرائب احترامه وكذلك 

نمط الإهتلاك وطرق تقييم  مثل اختيار) مؤسسة تتبع اختيارات خاصة في الاستغلال المثال كل 

الإعفاءات ) وللمسير الحق في الاستفادة من جميع الخيارات الموجودة في القانون (المخزونات

 ائرة الغش الضريبي؛يدخل تصرفه د أن لا شريطة( والخصومات الاستثناءات

تحدد التشريعات وبشكل واضح بأنه ليس للإدارة الضريبية أن  :مبدأ عدم التدخل في التسيير 2.3

وأن تنتقد خياراتها مادامت المؤسسة تفي بجميع التزاماتها  تتدخل في نمط تسيير المؤسسة

 القانونية حتى وأن رأت هذه الخيارات ذات مخاطر أو سيئة
2. 

 التسيير الجبائي وحدودنظريات : المطلب الثاني

يهدف هذا المطلب الى معرفة أهم النظريات التي يقوم عليها التسيير الجبائي، وأهم الحدود 

 .المالية والقانونية للتسيير الجبائي

 عرض نظريات التسيير الجبائي .1
حيث تقوم هذه النظرية على أن  0920نظريته عام  Hoffamn’sطرح في  :هوفمان نظرية 1.1

ن تعدل أو المحاسبة، وبالتالي يمكن للمؤسسة أعمال لأالضرائب تعتمد في الغالب على مفاهيم ا

حدد هوفمان بعض الغموض يبية، جل التخفيض من مسؤوليتها الضرأطتها من نشأفي 

والثغرات في القوانين الضريبية بسبب النوايا غير الواضحة للمشرعين الذين يقومون بسن هذه 

ن الخطط الضريبية الناجحة تعمل مع المفاهيم القانونية والصياغة ألى إالقوانين وتوصل 

يا في شكل وفرات يوفر للمؤسسات مزا نالدقيقة لقانون الضرائب والامتثال الشديد له يمكن أ

أشار هوفمان أنه لا يمكن وفي سياق غموض القانون والثغرات الموجودة فيه  ،ضريبية
                                                           

1
 Randolph.w, Seida, A,  Balancing Tax and financial Reporting Objectives: Effective tax planning within 

the property and casualty insurance industry, issues in accounting education, Vol. 22, No.2, P, P, 285,318. 

2
 .299، ص مرجع سبق ذكرهعبد الوهاب سليماني،  ،حمزة بن سويسي  
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اذا كانت مرنة كما يجب أن تكون  إلان تستمر لفترات طويلة ألاستراتيجيات التسيير الجبائي 

كثر في ضوء أموجهة نحو الوقت وتتناسب مع المنطق من خلال التركيز على المستقبل 

ربع نقاط مهمة من التسيير أ، كما سلط الضوء على يبةطلبات الرئيسية للمكلفين بالضرمتال

سيتم الحصول على العديد من المكاسب : أولا التسيير ليس بالعملية البسيطة ثانيا: الجبائي وهي

مارسون التسيير يلا  المسيرينالعديد من : رسمي ثالثا كإجراءاذا تم اعتماد التسيير الجبائي 

ن يفيد العديد من أيرى بأن التسيير الجبائي يمكن  وأخيراقصى حد، رابعا أبائي الى الج

 .1المكلفين بالضريبة ولكن القليل منهم فقط يدركون ميزته

وضعها كل  الذيالهيكل المفاهيمي للتسيير الضريبي  اعتبر *:Scholes & Wolfsonنظرية  2.1

العالم، من  أنحاءثورة في نظرية التسيير الضريبي في جميع  Scholes & Wolfson 0990من 

، جميع الضرائب، الأطرافكل " :خلال تقديم ثلاث عناصر أساسية لفعالية التسيير الضريبي هي

 ."جميع التكاليف

لكفؤ التسيير الضريبي ا أنيريان حيث الكفاءة الضريبية  ألا وهوقدم الباحثان مفهوم جديد   

 :عين الاعتبارهو الذي يأخذ ب

  ؛المشاركة في هذه العملية أي كل من ساهم وقدم :الأطرافجميع 

 أمالمفروضة سواء كانت صريحة  أي الأخذ بعين الاعتبار جميع الضرائب :جميع الضرائب 

 ة؛ضمني

 كانت غير مؤكدة وذات الصلة حتى ل تأخذ مختلف المصاريف والنفقات :جميع التكاليف. 

                                                           
1
التسيير الجبائي للمؤسسات الاجنبية دراسة مقارنة مع المؤسسات الجزائرية خلال  (.0205. )بوجاجة ابراهيم  

دكتوراه، تخصص محاسبة وجباية، كلية العلوم الاقتصادية شهادة ة مقدمة لنيل حطروأ، 0200 -0222الفترة 

 .09، ص 0والتجارية وعلوم التسيير، جامعة البليدة 

*  Scholes & Wolfson  : هما باحثان معروفان في مجال المحاسبة والمالية وقد ارتبط اسميهما بالكتابة في مجال

"  إستراتيجيات التخطيط الضريبي وتحليل القرارات الضريبية وتأثيرها على الشركات من أهم أعمالهم كتاب

 ."نهج تخطيطي: الضرائب وإستراتيجية الأعمال
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 مفاهيم نظرية المخاطر والعوائد لتحديد ما يسمى بالضرائب الضمنية ااستخدم بعدما وأشارا

العديد من التكاليف التي يمكن أن تتأثر بالتسيير  بين واحد فقط من والضرائب هعنصر  أن إلى

 .1قدما كذلك مصطلح المنتفعين من الضرائب في تعريفهما كما جبائيال

لتسيير الضريبي قد يؤدي الى تخفيض قيمة الشركة إذا ا :Agency Theroryنظرية الوكالة  3.1

بتقليل الدخل  ،حد من الضرائب المستحقةللتقليل الربح المحاسبي ل انتهازيبتسيير  المدراءقام 

 آلياتحوكمة الشركات في هذه الحالة تكون مهمة في شرح )الخاضع للضريبة أو نقص للشفافية 

 .(التسيير الضريبي

حيث أن وجهة نظر نظرية الوكالة تقترح أن تكون حوكمة الشركات أحد العوامل الهامة 

ي جبائحسب التجارب ثبت أن استراتيجيات التسيير الفلتقييم أثر تقليل الضريبة على قيمة الشركة، 

يجب أن لا تنظر فقط إلى تقليل الضرائب، لأن هناك مجموعة متنوعة من التكاليف يجب أن تأخذ 

تقليل الشفافية وبالتالي يكون لها أثار  إلىزيادتها تؤدي الاعتبار مثل تكاليف الوكالة التي  بعين

 .2سلبية على حوكمة الشركات

المؤسسات الأكبر حجما تمتلك  أن إلىتشير نظرية التكلفة السياسية  :نظرية التكلفة السياسية 3.1

ولهذا فالمؤسسات الكبيرة تستفيد من  قوة اقتصادية وسياسية أكثر مقارنة بالمؤسسات الصغيرة،

كونها قادرة على الانخراط في التسيير الجبائي  ،الضريبيةماتها سلطة السياسية للتقليل من التزاال

العدواني بسبب مواردهم الواسعة، بالإضافة الى أن المؤسسات الكبيرة انتهازية في التلاعب 

 .3بالمبادئ السياسية لتعزيز تصريحاتها الضريبية

لممارسات المؤسسة داخل الشرعية على ضرورة وجود نظرية قوم هذه الت :نظرية الشرعية 1.1

الاجتماعية المرتبطة بأنشطة  أي اختلاف فعلي أو محتمل بين القيمالبيئة المحيطة، وفي حالة وجود 

وتفسر النظرية  ،ية المؤسسة وبقائهاسوف يهدد استمرارفة والقيم المقبولة في المجتمع المؤسس

                                                           
1
 André pinto Coelho vello. Antonio lopo Martinez.(2014).  Efficient tax planning: an analysis of its 

relationship with market risk in Brazil. Australian journal of Basic Applied Sciences, Vol 8, No 3, P, P, 

2,4. 

2
أهمية نظرية تسيير الضريبة في الرفع من قيمة المؤسسة الاقتصادية (. 0203) .عبد الله غالم .صابر عباسي  

 .020، ص 02مجلة أبحاث اقتصادية وإدارية، العدد  .Volswagenدراسة حالة المجمع الألماني 
3
 Ogundai, Oyeyemi Ogundajo., Adegbemi Onakoya, A. (2016). Tax Planning and Financial Performance 

of Nigerian Manufacturing Companies, International Journal of Advanced Academic Research-Social & 

Management Sciences, Vol. 2, No. 7, P66.  
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لممارسة التسيير الجبائي بطرق غير ت بية بأنها مساهمة إلزامية من المؤسساالضري الأعباء

فإنه سيكون على حساب المجتمع والدولة، دارة لإشرعية سواء بهدف تعظيم ثروة المساهمين أو ا

 .1بصورة كاملة هاوهو إخلال بشرعيتها وصورتها وقد يؤدي لفقدان

 التسيير الجبائيحدود . 2

إن التسيير الجبائي لا يعني أن يتم ذلك بلا حدود فالمؤسسة تخضع لرقابة جبائية للتأكد من 

 :2وجود مخالفات للتشريعات الجبائية من عدمها، وعليه يجب احترام الحدود التالية

لها يعُدَّ تعسفاً  الالتزام بالتشريعات الجبائية يعد أمرًا أساسياً، وعدم الامتثال :الحدود القانونية 1.2

ويشمل التعسف في القانون الجبائي أي عملية تتضمن إخفاء أو تحويل الأرباح بطرق . قانونياً

يهدف هذا التصرف إلى ، بحيث غير قانونية، سواء بشكل مباشر أو عبر أشخاص أو مؤسسات

الجبائية على محاربة مثل هذه الأنشطة لضمان الامتثال  دارةالتهرب من الضرائب، وتعمل الإ

التعسف القانوني في المجال الجبائي يمكن أن يتجلى في الأشكال  .القانوني والعدالة الضريبية

 :التالية

 تتمثل في تظاهر المؤسسات بالقيام بتصرفات خالية من كل عملية خالية  :التصرفات الوهمية

 ؛ف العقود والفواتير والمؤسسات الوهميةمن كل عملية حقيقة مثل تزيي

  تتجلى في عدم التوافق بين الفعل آو العقد المقدم للإدارة الجبائية والعقد  :المستترةالتصرفات

المنجز  بين المؤسسة وباقي الأطراف مثل التصريح بمعاملة عقارية في شكل هبة رغم أنها 

 ؛تمت في شكل بيع

  إن هذه التصرفات قد تكشفها  :لإخفاء الممول الحقيقياستعمال أشخاص أو مؤسسات وسيطة

للأخطار التي تترتب  االرقابة الجبائية الأمر الذي يحتم على المسيرين عدم اللجوء إليها تجنب

 ؛عنها

إن تجاوز المسير للحدود القانونية يعرض المؤسسة للخطر  :الحدود المالية للتسيير الجبائي  2.2

 .مالية ترفع الديون الجبائية للمؤسسة الجبائي، والذي يترجم في أثار

 

                                                           
يلية على التجنب الإدارة والخصائص التشغية ومجلس أثر أنماط الملك(.0200. )علي الباز، ماجد مصطفى 1

. المحاسبيةالمجلة العلمية للدراسات . أدلة من سوق الأوراق المالية المصري: الضريبي وانعكاسه على قيمة الشركة

 .322، 339ص ، ص، 0، العدد 5المجلد 
2
 .3، 5 ، ص،صمرجع سبق ذكره، ، الحواس زواق  
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 لتسيير الجبائيوأهداف اأسس : ثالثالمطلب ال

 .يستند التسيير الجبائي على مجموعة من الأسس من أجل تحقيق جملة من الأهداف

 :أسس التسيير الجبائي .1

 :1تتمثل في

ونقاط الضعف المتواجدة بالتشريعات  ثغراتال غلالمن خلال است :اختيار الطريقة الأقل تكلفة1.1

الخيارات  خدام مختلففضلا عن است ،الجبائية والتي تظهر التهرب ضمن الواجبات الجبائية

 ؛هذه التشريعات المتاحة في والحوافز 

ساليب اختيارية موضوعة تحت على استعمال أ التسيير الجبائي يعتمد :الطابع الطوعي 2.1

للمسيرين ، فنجد أن مستوى الأعلى من استعمال الجبايةيمثل اله أنمن المؤسسة على الرغم  تصرف

لأقل تكلفة من وجهة لالحق في استخدام ذكائهم للمفاضلة بين هذه الاختيارات لتحقيق الخضوع 

لذا فهو يقوم على حرية  ،النظر الجبائية في ظل الخضوع للضرائب التي يفرضها التشريع الجبائي

 .فرصة لاتخاذ القرارات المناسبة والاستفادة من الحوافزمساحة خاصة وة التسيير ويعطي للمؤسس

  :يتجلى ذلك من خلال :أهمية الضريبة في المؤسسة وتعدد الخيارات الجبائية 3.1

  وهذا  ،دفعهال نتيجةفي الحجم المالي الذي يتولد  تظهرأهمية الضريبة في حياة المؤسسة والتي

 ؛يترجم دائما بحجم مالي اجبائي امل تأثيرحيلكون كل قرار يتخذه المسير 

 مما لتحرك الجبائي للمؤسسة لهوامش البعض  الإجراءات والتدابير والخيارات الجبائية توفر

 .يمكنها من المفاضلة بين الاختيارات الجبائية المتعددة

 

 

 

 

                                                           
1
 .5، 5زواق الحواس، مرجع سبق ذكره، ص، ص،   
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 :أهداف التسيير الجبائي .2

 :(AICPA)من وجهة  التسيير الجبائيأهداف  1.2

 :يتمثلان في (AICPA) حسب هدفين رئيسينجبائي السيير للت

 الضريبية مع الحد الأدنى؛ الالتزاماتفي تقليل  :الهدف الأول 

 من النتائج الضريبية مع الحد الأدنىفيتمثل في تحقيق أهداف التخطيط المالي  :الهدف الثاني. 

 :عامةيتم تحقيق هذه الأهداف من خلال ثلاث استراتيجيات 

 تهدف إلى خفض ضريبة الدخل الناتجة عن ترتيب المعاملات :الأولى الإستراتيجية 

 ؛"إستراتجية مالية"

 ؛"إستراتجية زمنية"  توقيت حدث خاضع للضريبة تحويل تنطوي على :الإستراتيجية الثانية 

 الضريبيالالتزام  تقليلوبالتالي  دافع ضرائب أخرتحويل الدخل إلى  :الإستراتيجية الثالثة. 

العبء الضريبي وبالتالي  قليلهو تمن التسيير الجبائي فإن الهدف الرئيسي  (AICPA)ووفقا  

من هنا نستنتج أن دافعي الضرائب يمكنهم الاستفادة من قدرتهم و ،تكلفة الالتزامات الضريبيةتقليل 

  .تسيير الجبائيالالتزامات الضريبية من أجل تحقيق هدف التقليل على 

 :مختلفينظر للتسيير الجبائي من منظورين كما أوضح هوفمان أنه ين

  سيير بسبب الأثر السلبي للرقابة الإدارية والقائل بأن الت :للتسيير الجبائيالنظرة السلبية

 ي؛على قدم المساواة مع التهرب الضريبالجبائي 

  تقدم هذه النظرة حلا مباشرا للمشكلة السابقة فإذا أجريت  :للتسيير الجبائيالنظرة المتفائلة

الجهات فإنها تفيد كل  ،على النحو الصحيح وفي إطار القانون الجبائي التسيير الجبائيأنشطة 

العبء الضريبي الذي يتحمله كل  مما يقلل من ،(الرؤساء)والمساهمين ( الوكيل)من المدراء 

 .1جياتهطرف من خلال استرات

أن  المسيريتعين على  التسيير الجبائي للتخطيط المالي بأقصى كفاءة  ضريبية، حيثيهدف 

 يأخذ في الاعتبار جميع جوانب الخطط المالية لتجنب إضافة تكاليف جديدة للشركة ولتخفيف العبء

                                                           
1
 Mgammal, Mahfoud Hussein. Ku Ismail, Ku Nor lzah. (2015). Corporate Tax Planning Acivites: 

Overview of Concepts, Theories, Restrictions, Motivations and Approaches. Mediterranean Journal of 

Social Sciences. Vol.6, No. 6, P 353.  
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الهدف  رعلى الجانب الآخ. مؤسسةالضريبي بطريقة تنسجم مع متطلبات التخطيط الاستراتيجي لل

ليس التهرب الضريبي، بل غالباً ما يكون تطبيق القوانين بطريقة تسمح  ير الجبائيالتسيمن 

بالمداخيل المعفاة من الإلمام  ر الجبائيييتطلب التسي، الضرائب المستحقةللشركات بتقليل 

التحفيزات أو التخفيضات والالتزام بشروط الاستفادة من  الأعباء المخصومةالضرائب، فهم أنواع 

 .1الضريبية

 :حسب سلوك الأفراد والمؤسسات التسيير الجبائيأهداف  2.2

يقوم الأفراد تعظيم الأرباح بعد الضرائب،  الى تهدفالتي سيير الجبائي من خلال مبادئ الت

على مجموعة من ، يعتمد هذا صياغة نماذج التقاريرضمن  بتحديد سلوك معياري أمثل، وذلك

يقيس مبدأ التأثير  ،قرارات التمويل إمكانية تحديد الاستثمار الأمثل أو بما في ذلكالافتراضات 

ي هذا المجال على فالضريبي تأثير الضرائب على سلوك الأفراد والمؤسسات ويعتمد البحث 

 .الأساليب التجريبية

السلوكيات تصرفات تتجاوز الحلول المثلى المحددة في نماذج التسيير هاته وغالبا ما تستخدم 

فمن جهة يتجاهل الأفراد والمؤسسات الضرائب في اتخاذ قراراتهم، مما قد يؤدي إلى ، الجبائي

يمكن أن يتم  ومن ناحية أخرى. خسارةالاتخاذ قرارات دون المستوى الأمثل والتي قد تؤدي إلى 

ما يدفع الأفراد والمؤسسات إلى محاولة تجنب الضرائب بأي ثمن،  المبالغة في تقدير أثر الضرائب

 .2 بشكل غير مبرر الخسارةولكن هذا التصرف غالباً ما يؤدي إلى 
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 مرتكزات التسيير الجبائي: المبحث الثاني

الجبائي هو تحقيق وفرات ضريبية من خلال مختلف  الدافع الرئيسي للتسييرإن 

الاستراتيجيات المتاحة كالاستفادة من الثغرات الموجودة في التشريعات الجبائية على أن لا تتعدى 

الحدود القانونية وتتم عملية التسيير الجبائي عبر مراحل، ومع هذه فإن للتسيير الجبائي جملة من 

 .القيود تعيق تطبيقهالعيوب و

 ومراحل التسيير الجبائي حوافز: الأولمطلب ال

توجد مجموعة من الحوافز  المشجعة على ممارسة التسيير الجبائي بالشكل الذي يضمن 

تخفيض العبء الضريبي  في حدود ما تنص عليه القوانين، كما أنه يمر بعدة مراحل سيتم التطرق 

 .إليها في هذا المطلب

 :حوافز التسيير الجبائي .1

ن الفروقات بين الأنظمة الضريبية للدول تعتبر من أهم الحوافز التي تدفع المكلفين إ

جل وضع خطط أحيث تتيح فرصا أفضل للمؤسسات من  التسيير الجبائيبالضريبة لممارسة أنشطة 

 :ضريبية، خاصة الشركات المتعددة الجنسيات وتشمل الفروقات الضريبية أساسا ما يلي

أولها هو مبدأ الشخصية، : هناك مبادئ أساسية فيما يتعلق بالالتزام الضريبي :اختلاف المبادئ 1.1

مبدأ الإقليمية حيث يجب على : ثانياالضرائب للبلد الذي ينتمي إليه،  دفعحيث يطُالب الفرد ب

إذا كان الاختصاص . الضرائب للبلد الذي يحقق فيه دخله أو ثروته دفع الأفراد والمؤسسات

الخاضعة ل يخادمعلى مبدأ الشخصية، فيتم فرض الضرائب على جميع الالضريبي يعتمد 

، أما اذا كان يعتمد نحاء العالمأعبر كامل  الذين ينتمون لهم في البلدانبالضريبة مكلفين لل

يتم فرض الضرائب فقط على الإيرادات التي فالاختصاص الضريبي على مبدأ الإقليمية، 

عتمد مبادئ مختلفة من قبل البلدان ويمكن أن تتفاوت حسب تُ . تخضع للضريبة في البلد المعني

 .للتسيير الجبائيتعريف المكلفين بالضرائب، مما يفتح الباب أمام العديد من الفرص والتحديات 

الأشخاص على الرغم من أن معظم الدول تفرض ضرائب الدخل على : اختلاف الضرائب  2.1

فبعض الدول قد ، طرق متنوعةتكون بتحويل الممتلكات  معالجة إلا أن والمعنويين  نالطبيعيي

، بينما قد تعتمد بعض الدول لممتلكاتضرائب على دخل تحويل اعلى الإطلاق لا تفرض 

 .معدلات ضريبية مختلفة على هذا النوع من الدخل
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يتعلق بمعدلات الضرائب المطبقة على  بينها فيما بالإضافة إلى ذلك تختلف الدول فيما

د دول أخرى في حين قد تعتم بعض الدول معدلات ضريبة تناسبية حيث قد تعتمدب ،الدخل

هذا التباين في معدلات الضرائب ينتج عنه اختلافات في العبء ، معدلات ضريبة تصاعدية

 .من بلد إلى آخر المعنويينو نالأشخاص الطبيعييالضريبي الذي يتحمله 

الدول غالباً نمطًا مشابهًا في تنظيم النظام الضريبي تتبع : ضريبيةالمعدلات السس واختلاف الأ 3.1

ونتيجة لذلك يمكن أن يكون  ،ومع ذلك تختلف الأسس الضريبية بشكل عام من بلد إلى آخر

لنفس نوع الضريبة قواعد ضريبية مختلفة في بلدان مختلفة، حيث يضطر المكلفون بالضرائب 

علق بضريبة الدخل تحدد البلدان معدلات مختلفة على سبيل المثال فيما يت .إلى دفع مبالغ مختلفة

 52أو أكثر، بينما قد تكون أقل من %  32يمكن أن تصل هذه المعدلات في بعض البلدان إلى 

  .في بعض البلدان الأخرى% 

الضريبة الدولية المزدوجة عندما تقوم دولتان  تكون :أنظمة مختلفة بشأن الازدواج الضريبي  3.1

خلال نفس الفترة  نفس دافعي الضرائبأو أكثر بفرض نفس الضريبة أو ضرائب مشابهة على 

تتبنى البلدان   وللتقليل من التأثيرات السلبية لهذه الظاهرة، نمختلفي، أو دافعي ضرائب الزمنية

بسبب وومع ذلك  ،عدة إجراءات مثل طريقة الائتمان الضريبي وطريقة الإعفاء الضريبي

 .1بقى فرص خفض الضرائب متفاوتة بين الدولتالتباين في السياسات الضريبية المتبعة 

 الجبائي التسييرمراحل  .2

 :عدة مراحل تتمثل فيعلى ملية التسيير الجبائي تمر ع

الجبائي في التركيز على دراسة الجانب  المسيرل دور تمثي :المشكلة وتحديد الهدفتشخيص  1.3

طريقة التمويل يقوم بدراسة ف العام المسير أما ،المشكل هو الجبائي للبدائل المتاحة فقد يكون

وعليه ، رفع رأس المالواض، تمويل ذاتي اقتر: عين فخيارات التمويل أمامه عديدةلاستثمار م

تشخيص نوع المشكلة إذا كانت جبائية أم لا ثم دراستها ثم  الأولى في اتخاذ القرار هيالخطوة ف

 تحديد الهدف من حلها؛

هذه المرحلة ذات أهمية بالغة وتستهدف جمع جميع المعلومات ذات الصلة  :جمع المعلومات 2.3

وتكمن أهمية  ، مباشر أو غير مباشر كان التأثير، سواء موضوع اتخاذ القرارالتي قد تؤثر على 

                                                           
1
دراسة -التخطيط الضريبي كأداة للرفع من قيمة المؤسسة الاقتصادية .(0202. )منصور بن عمارة. علي جلابة  

 .93، ص 5، العدد 02المجلد  .مجلة التواصل في الاقتصاد وإدارة القانون .-Appleحالة شركة 
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قوانين مختلف )المتاحة،  الجبائيةهذه المرحلة في أنها تساهم في اكتشاف جميع الخيارات 

قوانين الجمارك والمالية، الاتفاقيات الدولية ذات الصلة،  ،القوانين التجارية، مالضرائب والرسو

 ؛(جبائيةوكل النصوص الأخرى التي قد تكون لها تأثيرات 

 في المرحلة السابقة يقوم المسير المعلومات المجمعة بناءا على :تحديد الخيارات الممكنة 3.3

الجبائي بتحديد الخيارات الجبائية الممكنة من خلال قيامه بعملية بحث صعبة وهامة في أن 

الخيارات الخيارات المتضمنة في الأنظمة التفضيلية والتحفيزية، : البدائل قد تنتج من .واحد

 ؛جبائية مختلفة أثارالمتاحة والتي لها  الجبائية المباشرة، الخيارات القانونية

هذه الخطوة تهدف إلى تحليل المزايا والعيوب لكل خيار  :دراسة قابلية الخيارات للتطبيق 3.3

النتائج المستقبلية وتقديم تقييم شامل لجوانب القرار لهذه الخطوة القدرة على التنبؤ بجبائي متاح، 

ومن المهم أن يكون لدى المسؤول الجبائي مؤهلات متعددة لاتخاذ القرارات  ،والمستقبلية الآنية

يتم تنفيذ هذه الخطوة من خلال استبعاد  .للنظام الجبائيالمناسبة، حيث يتطلب ذلك فهمًا عميقاً 

ق من المراحل اللاحقة، مما يساعد في تحديد الخيارات الممكنة الخيارات غير القابلة للتطبي

في النهاية يكون المسؤول الجبائي قد أكمل . والمناسبة للعرض على صانعي القرار النهائي

 ؛جزءًا هامًا من عمله بتحديد الخيارات القابلة للتنفيذ وتقديمها للنظر قبل اتخاذ القرار النهائي

تعتبر الجباية عاملاً مؤثراً بشكل : كلية للقرار وتقييمهاالإدماج كل خيار قابل للتنفيذ في الدالة  1.3

 لها أثر جبائيصةً إذا كانت كل قرارات المؤسسة دائم على عمليات اتخاذ القرار داخل المؤسسة، خا

وذلك حسب التغييرات  ،بعد توجيهات ف طبيعة القرار ومستوى المسؤوليةبطريقة تختلف باختلا

  في النصوص التي تعكس تغيرا في أهداف المشروع؛

على التحكيم بين مختلف القرارات المقيمة كما ونوعا  ايكون اتخاذ القرار بناء :اتخاذ القرار 3.3

 .والاختيار الأفضل هو ذلك الذي يحقق الهدف المرجو من هذا القرار

الجبائي بل هو نهاية مراحله لأنه يهدف بالأساس اتخاذ القرار ليس من اختصاص التسيير 

 .1إلى التأكيد على أهمية الجباية في العملية التسييرية

 

                                                           
1
أثر استخدام تكنولوجيا المعلومات على فعالية التسيير الجبائي دراسة  (.0209. )عثمان محادي. بوعلام ولهي  

، 025 ، ص،، ص0، العدد 5المجلد  .مجلة البحوث في العلوم المالية والمحاسبية .موعة من المؤسساتحالة مج
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 إستراتيجيات التسيير الجبائي: الثاني المطلب

 إلى يهدف حيث مؤسسة، لأي المالية الشؤون إدارة في أساسي مجال هو الجبائي التسيير

 ،المالي أدائها وتحسين الشركة أهداف تحقيق على تساعد بطريقة الضريبية الشؤون وتنظيم تحليل

 والضريبية المالية الأهداف تحقيق في تسهم التي والاستراتيجيات الطرق من مجموعة على يعتمدو

 .للمؤسسة

يتم تنفيذ التسيير الجبائي على أرض الواقع من خلال مجموعة متنوعة من الاستراتيجيات 

 :1تتمثل استراتجيات التسيير الجبائي في الضريبيالتي تساهم في تقليل العبء 

الشركات  تحملالخسارة التشغيلية يقصد بصافي  :القيام بترحيل صافي الخسارة التشغيلية .1

المدة الزمنية التي تصبح فيها الاقتطاعات الضريبية أكبر من وهو مصاريف تتعدى إيراداتها، 

أنه في  إلافعند تحقيق الأرباح فإن المؤسسات مطالبة بدفع الضرائب  ،للضريبةالخاضع الدخل 

عدم دفع الضريبة ي ف المتمثل الوفر الضريبيبعض من أشكال  أخذتحالة تحقيق خسارة فإنها 

 ؛وإمكانية ترحليها للسنوات اللاحقة

تسمح بعض البلدان بخصم مصاريف البحث والتطوير  :خصم مصاريف البحث والتطوير .2

 ؛توفير مساحة للشركة لتخفيض دخلها وزيادة مصاريفهافي ساعد يللأغراض الضريبية مما 

 نوي المطروح من صافي الدخل أكبركلما كان الاندثار الس: الاندثارالقيام بخصم مصاريف  .3

 مؤسسات،المفروضة على ال زادت التكاليف التي يمكن خصمها، وبالتالي قلت الضريبة

  إلى زيادة مصاريف الاندثار لتقليل العبء الضريبي المفروضهذه الأخيرة تلجأ  ونتيجة لذلك

 الذي ينتج عنه الخصم؛الوفر الضريبي   للاستفادة من

ثر في تحقيق الوفرات أإتباع الشركات لسياسة تقييم المخزون له : طريقة تقييم المخزون .3

الخاضع للضريبة  ولا ويزداد الدخلأ الداخل أولا الخارجتعتبر بأن  FIFOالضريبية، طريقة 

تعتبر أخر وحدة تدخل  lifoوطريقة  ،بموجب هذه الطريقةنعكاسا لتكلفة المخزون المنخفضة ا

الدخل الخاضع للضريبة انعكاسا لتكلفة المخزون التي  ويقلللمخزن هي أول وحدة تخرج 

 كونها مؤسساتبالنسبة لل الأسعارتكون مفضلة عند ارتفاع  lifoفطريقة  ، وعليهتكون مرتفعة

 الخاضع للضريبة؛تعمل على تخفيض الدخل 

                                                           
1
تأثير الافصاح الاختياري للشركات في التخطيط الضريبي بحث  (.0202. )سالم عواد هادي .عذراء طعمه جبر 

 .10 ،، ص03، العدد 03المجلد  .مجلة دراسات محاسبية ومالية .تطبيقي في الهيئة العامة للضرائب
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الجزء من ضريبة الدخل التي  أنها تلكيمكن تعريف الضريبة المؤجلة  :الضريبة المؤجلة .1

وإن  ،ضريبي مؤجل التزام هيتكون مستحقة على الشركة والمؤجل سدادها لفترات لاحقة و

من الاختلاف بين القوانين المحاسبية والقوانين  الإستفادةكة تتبع هذه الطريقة عن طريق الشر

التي قد  جبائيكثر طرق التسيير الأهي من و، لضريبيةالضريبية بالدخل ويعبر عنه بالفروق ا

تحقق تدفقات نقدية يستفاد لخر أع ضريبة الدخل لوقت فمن خلال تأجيل دمؤسسات تتبعها ال

 ؛مؤسسةلتمويل أنشطة واستثمارات المنها 

تستخدم هذه الطريقة لتخفيف العبء الضريبي بالشكل القانوني  مؤسساتال :الضريبي ئالملج .3

وتتميز  ،جديدة تكون معفاة من الضريبة بالبلد الذي تعمل فيه استثماراتموالها في أوتوظيف 

أو جزء كبير منها مما يعمل  دفع الضريبة بالكامللطرق بأنها تهدف الهذه الطريقة عن بقية 

الضريبية بشكل حاد  الإيراداتتخفيض  إن ،على تخفيض المدفوعات الضريبية بشكل كبير

لغرض التهرب من دفع الضريبة قد يعرضها لتكبد ضرائب وعقوبات ضريبية إضافية بشكل 

 ؛إجباري

 مما رأس المالفرض ضريبة على دخل النشاط التشغيلي أعلى من دخل يتم  :تغيير نوع الدخل .7

الاستفادة من الحوافز الضريبية بتخفيض العبء الضريبي المترتب  المؤسسات منيمكن 

ويمثل الفرق بين المعدل الضريبي المفروض على الدخل الناتج من النشاط التشغيلي  ،عليها

 إلىالدخل من تشغيلي وع وكذلك المعدل المفروض على المكاسب الرأسمالية لذا تقوم بتغيير ن

 ؛المالية للشركات والأوراقالمال مثل الاستثمار بالسندات  رأسدخل الاستثمار في 

 ،تقوم الشركات بتشخيص البلدان التي فيها مزايا وحوافز تصمم خطط ضريبية :رباحلأقل ان .8

الضريبية والازدواج الضريبي عن طريق قيام الشركات بنقل  تكاليفتهدف لتخفيض ال

 ذات ومعدلات ضريبية مرتفعة  لبلدان حازمةتشريعات ضريبية يكون فيها أرباحها من بلدان 

اختلاف التشريعات والقوانين الضريبية في البلدان ساعد على ، إن معدلات ضريبية منخفضة

 .التسيير الجبائي بطريقة أفضلممارسة 

 1:بالإضافة إلى

عندما تقوم الشركة باختيار سياستها التمويلية واتخاذ  :سياسة التمويل المتبعة في الشركات .9

مثل الفوائد يمكن  المقبولة ضريبياً الأعباءقراراتها بشأن الاقتراض أو زيادة رأس المال، فإن 

 ، وعليهمما يتيح تحقيق وفر ضريبي الأعباء الجبائية المقبولة للخصمخصمها ضمن 
                                                           

1
التخطيط الضريبي وأثره على الاستثمار، بحث (. 0201.)نضال رؤوف أحمد، نوال كاظم مهدي العامري  

 .032، ص 55، العدد 05تطبيقي في عينة من الشركات المساهمة العراقية، مجلة دراسات محاسبية ومالية، المجلد 
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مكن القول أيضًا إن التمويل من خلال يوعليه يعطي ميزة جبائية، الاقتراض عمومًا ف

ضريبياً لة مقبو أعباءالاقتراض يمنح الشركة ميزة مهمة، حيث إن الفائدة المدفوعة تعُتبر 

 الجبائية؛تشريعات لتخُصم من الوعاء الضريبي وفقاً ل

 :تغيير الشكل القانوني للشركات وتتمثل فيما يلي .11
  ؛أكثر أواندماج شركتين 

  ؛أكثر أوشركتين  إلىتقسيم شركة  

  أموالشركة  إلى أشخاصتحويل شركة  أو أخرىتحويل شركة أموال إلى. 

إن اندماج الشركات يمكن أن يحقق وفرات ضريبية من خلال استغلال مزايا الإعفاء 

الضريبي والتشريعات الضريبية المتاحة في بعض الدول لتشجيع الشركات على الاندماج وتعزيز 

تسمح التشريعات  ففي أغلب الدول، الاستثمار قتصادية وتقليل مخاطروالاالكفاءة الإدارية 

حالة وجود خسائر متراكمة  ففي ،الضريبية بترحيل الخسائر أو تخفيضها من الأرباح المتحققة

 الخاضعأرباحهما ض رصيد خفني أرباحلإحدى الشركات المندمجة التي تندمج مع شركة تحقق 

يشجع الأعمال التجارية ما هذا . مبلغ الضريبة المستحقة على الشركتين ينخفض وبذلك ،للضريبة

الناجحة على البحث عن الشركات التي يمكن أن تندمج معها والتي تحمل خسائر تشغيلية لتستفيد 

 ؛الخسائر رحيلالضريبية عن طريق ت من الوفرات

تقوم الشركات بإطفاء التعويضات التي تدفع للموظفين على  :بعض المصاريف إطفاءسرعة  .11

عليها ومعاملتها كمخصصات  الإبقاءشكل سلف والعمل على تسجيلها كمصروفات بدلا من 

 ؛مقبولة حتى يترك الموظف عمله في حالة تأخر صرف الرواتب غير

ف إلى تحقيق سياسة الصيانة التي تتبعها الشركات تهد :إتباع برامج صيانة متطور ومستمر .12

بتنفيذ برامج  والقياممن خلال استغلال فترات تحقيق الأرباح العالية  وفر ضريبي كبير

 الصيانة في العام الحالي بدلاً من العام القادم، وذلك للاستفادة القصوى من الوفر الضريبي

 وهذا لكون تكاليف الصيانة عبارة عن أعباء تخصم من الاساس الخاضع للضريبة؛

 رشيدة والعقلانيةال مؤسساتال إدارةتعمل  :جديدة تاستثماراالفائضة في  الأموال استثمار .13

الفائضة عن حاجتها في مجالات استثمارية معفاة من  الأموالعلى اختيار وتوزيع جزء من 

الرأسمالية التي لا  الأرباحوالسندات لكي تستفيد من  الأسهمالضريبة مثل الاستثمار في شراء 

 ؛تخضع للضريبة

التي تتبعها الشركات بشأن امتلاك  وهي السياسة :واستئجارها الأصولسياسة امتلاك   .13

 الضريبية لكل من الخيارين عند تعتمد على مقارنة المزايا، حيث الأصول أو استئجارها
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المزايا الضريبية  بين وتكون المفاضلة من خلال المقارنةصل من الأصول الثابتة، لأالحاجة 

مصاريف  تنخفضفي حالة امتلاك الأصل ف. والمزايا الضريبية لاستئجارهاألامتلاكها 

رأسمالية ضمن  أية خسائر تخفض لابعد انتهاء فترة الاستخدام المحددة له  هالاهتلاك وعند بيع

مصاريف  تستفيد المؤسسة من تخفيض في حالة استئجار الأصل بالمقابل ،المصاريف

 .الإيجار

تتفق مع الجهات  أنبضاعتها عليها  بإتلافالتي ترغب  مؤسساتال :البضائع إتلافسياسة   .11

البضاعة التالفة من المصاريف  صاريفم تخفيض حتى يتم( الهيئة العامة للضرائب)المعنية 

 ي؛ضريبلتحقيق وفرات 

 أن مؤسساتيمكن لل: الاستشارات الضريبية لغرض انجاز عملية  التخطيط بالشكل الصحيح .13

بخبراء لديهم الخبرة العلمية والعملية في احتساب الضرائب ومتابعة تعمل على الاستعانة 

 الهيئةفي  الضريبية الإدارةتفيد الشركة مع  أنالمالية والضريبية التي يمكن  الأمورومناقشة 

 .العامة للضرائب

مؤسسة الإهتلاك هو تكلفة تطرح من صافي الدخل السنوي لل :الإهتلاكسياسة اختيار طريقة   .17

 لذا ،المبلغ الذي يتم دفعه كضريبة انخفضالضرائب، وكلما زادت تكاليف الإهتلاك فرض قبل 

في كثير من الأحيان بزيادة مصاريف الإهتلاك لتقليل العبء الضريبي  مؤسساتتقوم ال

الإهتلاك الخطي، : هناك عدة طرق لحساب الإهتلاك منها .وتحقيق الوفرات الضريبية

اختيار الطريقة  مؤسساتمن المفيد لل .ووحدات الإنتاج  ك المتزايدالإهتلاك المتناقص، الإهتلا

إلى  االمناسبة لحساب الإهتلاك مثل الإهتلاك المتناقص أو المتزايد، حيث يمكن أن يؤدي

تخفيض مبلغ الضريبة المستحقة وتحقيق الوفرات الضريبية في وقت مبكر خلال فترة 

 ؛الاسترداد

 القوانين الضريبية  تسعى لتجنب انتهاك المؤسسات بعض :التسعير التحويلي استخدام سياسة .18

لتحويل السلع أو بيعها بين الأسعار  ي، وهو عملية تحديدالتسعير التحويل من خلال استخدام

لهذه  وبالتالي يمكن ،وفروعهالمؤسسة الأم ا أعضاءبيع السلع بين  أي، وفروعهامؤسسة الأم ال

الجبائية  وأعبائهاتخفيض نفقاتها  بهدف للتلاعب بالأسعار هذه العمليةالمؤسسات استغلال 

عليها  اسعار التحويل التي يتم بناءمسبقا من خلال أتتحدد  الأرباحقيمة  ،أرباحهاوزيادة 

 .وفروعها لمؤسسةعمليات البيع والشراء للسلع والخدمات  داخل المجموعة ل
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 الجبائيعيوب وقيود التسيير : المطلب الثالث

إلا أنه له  إستراتيجياتهأهمية التسيير الجبائي في تخفيض العبء الضريبي من خلال  رغم

عدة عيوب سيتم ذكر أهمها في هذا المطلب، كما أنه هناك عدة قيود تحد من ممارسته  على أكمل 

 .وجه

 :ائيالتسيير الجب عيوب .1

 :1تتمثل في

 هي التدفقات النقدية الخارجة التي يتم تكبدها من قبل المسيرين الجبائين  :التكاليف المباشرة  

 التكاليف شاملة لتكاليف الضرائب هذه ،أثناء سعيهم إلى تحقيق أهداف التسيير الجبائي

وقد تتكبد المؤسسات تكاليف جنائية أثناء سعيها لضمان بلوغ  ،الاستشارات القانونية وتكاليف

وهذا يرجع إلى التشريعات والقيود القضائية المتعلقة بالتسيير  ،لجبائيالهدف من التسيير ا

الجبائي من قبل أطراف كمصلحة الضرائب الحكومية التي قد تطعن في استراتجيات التسيير 

النصوص التشريعية والقضائية  باستخداموتجرها للمحاكم ، المنتهجة من قبل المؤسسة الجبائي

التي دفعت للمحامين والمحاسبين  والأتعابوتشمل أيضا التكاليف المرتبطة بالرسوم الضريبية 

 .والأطراف الأخرى ذات الصلة

 لى خفض الدخل إمن وجهة نظر سوق رأس المال فإن السعي  :لتكاليف غير المباشرةا

للضريبة، ما  ةالمداخيل المبلغ عنها والخاضعلى خفض قيمة إالخاضع للضريبة يؤذي حتما 

وسينظر بعدها إلى  ،يؤثر سلبا على تصور المساهمين كما يكشف عن السمعة السيئة للإدارة

، قبل ذوي المصلحةأرقام تقارير المؤسسة بعد خصم الضرائب بنوع من الشكوك واللاثقة من 

 .والاستثمار المشترك مع الغيرراض عمليات الإقمن هذا ما سيقلل من فرص استفادتها و

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
  Abd El Wahab, N.S, Tax planning and corporate Governance: Effect on Shareholder’s Valuation, 

Unpublished PHD Thesis, University of Southampton, P24.  
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 قيود التسيير الجبائي .2

 :فيما يلي تتمثل قيود التسيير الجبائي

لمؤسسة مثل الحجم، إن خصائص ا: طرق التسيير المتاحة محددة بخصائص المؤسسات 1.2

الربحية وقواعد أسعار التحويل على سبيل المثال يؤثران على حساب النفقات الضريبية  ،السيولة

 .1وقد تم الاعتراف والتحقيق في ذلك في عدة بحوث ضريبية

 :(التسيير الجبائيالشركة في  أهدافعلى  ابناء)المرغوب فيها  التسيير الجبائيطرق  2.2

 :2وهي ذات ثلاث جوانب

 لا يمكن تطبيقهتقليل الضرائب التسيير الجبائي القائم على أنه يسعى لتراض الموحد لهدف فالا 

بشكل موحد على أساس مؤشر  التسيير الجبائين مقارنة نتائج إوبالتالي ف مؤسسات،لجميع ال

 Feller)الذي قد يؤدي إلى استنتاجات خاطئة حسب دراسة      واحد مثل مستوى 

&Schanz 2017 ) غير أنه في بعض الدراسات الحديثة أصبح يعتمد عليه في إيجاد التهرب

 ؛Drake, Hamilon & lusch 2020الضريبي 

 تحددها الشركة؛ مزيج من أهداف مختلفةهي  تسيير الجبائيأهداف ال 

  وفي حال اختيار التسيير  للتسيير الجبائيالمختلفة  الأهدافالنطاق الواسع من  إلىبالنظر

  .التجنب الضريبي الضريبي العدواني، فالمؤسسة تهدف إلى 

 :الجبائي المسيربقوة  ذات الصلةالقابلة للتنفيذ تسيير الجبائي طرق ال 3.2

التي يجب على الشركة التغلب عليها لاستخدام طريقة معينة  والأخيرةالعقبة الثالثة  نإ

 المسيرشخصية و قوة بالشركة  مصلحة التسيير الجبائيمن السلطة السليمة ل تدتمالجبائي تسيير لل

 .الجبائية بالمؤسسةس المصلحة أالذي هو على ر

للشركات نحدد سيير الجبائي تنبع من مصادر مختلفة في سياق الت أنالسلطة يمكن  أن إلا

ة، والسلطة غير الرسمية السلطة الرسمية الداخلي :الجبائي المسيرقوة مصادر تساعد على  أربعة

                                                           
1

 Feller.Anna.Schanz.Deborah. (2017). The Three Hurdles of tax planning How Business Co, 

Contemporary Accounting Research, Vol.1, No.1, P 14. 
2
 Drak, Katharine D, And all.(2020). Are declining effective tax rates indicative of tax avoidance ? Insight 

from effective tax rate reconciliations. Journal of Accounting and Economic, Vol.70, No. 1, P.P 101,125. 
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 ،مستشاري الضرائب، المصالح الجبائيةتلك العلاقات مع وهي الداخلية والاتصالات الخارجية 

 .1للمسيير الجبائيقدرات من المعرفة والمهارات الاجتماعية مختلف الو

قياس التسيير الجبائي، تأثير أليات حوكمة الشركات على : المبحث الثالث

 وتسيير المخاطر الجبائيةالتسيير الجبائي 

 لأي والضريبية المالية الشؤون تسيير في الأساسية الجوانب من الجبائي التسيير يعُتبر

 المخاطر من ممكن قدر بأقل هاتكاليف وتقليل الضريبية للقوانين الامتثال تحقيق إلى يهدفو مؤسسة

 وتطبيق المحتملة، الضريبية المخاطر وتقدير الضريبي النظام تحليل يتضمن هوف الضريبية

 للمؤسسات يمكن وتحليله الجبائي التسيير أداء قياس خلال من ،منها للتخفيف وإجراءات سياسات

دون الوقوع في الأخطار  الصائبة المالية القرارات واتخاذ الضريبية استراتيجياتها فعالية تحديد

 وممارسات سياسات وتوجيه تحديد في حاسمًا دورًا الشركات حوكمة آليات تلعب كما ،الجبائية

 .الجبائي التسيير

 وظيفة الضرائب في المؤسسة وقياس التسيير الجبائي: المطلب الأول

تطور دور الضرائب حيث انتقلت من مجرد  كونها أداة تمويلية إلى عنصرا فعالا في اتخاذ 

على عدة معدلات أشهرها القرارات على مستوى المؤسسات، ولقياس التسيير الجبائي يتم الاعتماد 

 .معدل الضريبة الفعلي، وسيتم التطرق اليها بالتفصيل في هذا المطلب

 :وظيفة الضرائب في المؤسسة .1

واكتشاف فجوة ضريبية بين الدخل  0220على خلفية الفضائح المالية للشركات العالمية سنة 

لاقت الضريبة اهتماما متزيدا داخل المؤسسات وهو ما تجسد  ،المحاسبي والدخل الخاضع للضريبة

وهو جزء من القانون الذي تم اعتماده في الولايات المتحدة  Sarbanse Oxley 404في إصدار قانون 

الشركات المدرجة في  تلتزموالذي ينص على أنه  ،Enronالأمريكية بعد  فضيحة انهيار شركة 

صح فقابة على التقارير المالية وضمان صحة المعلومات الموضع ضوابط داخلية للربالبورصة 

الهيكل وظيفة الضرائب داخل  وإدراجالرقابة  آلياتتنظيم عنها، وعليه يجب على المؤسسات 

 .2وتنظيم عملها التنظيمي للمؤسسة

                                                           
1
 Feller. Anna, Schanz. Deborah, Op Cit, P14. 

2
 .25، ص مرجع سبق ذكره(. 0202. )صابر عباسي  
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نجاح وظيفة الضرائب داخل المؤسسة مرهون بتوفر عدة عوامل يمكن حصرها في ضبط 

فبضبط احتياجات المؤسسة يتم تحديد رصد الأداء، و فهم إستراتيجية المؤسسة احتياجات المؤسسة،

وظائف إدارة الضرائب للمؤسسة ومن ثم مرافقة الضريبة للأهداف العامة للمؤسسة وفهم 

التكلفة، : استراتيجياتها المسطرة، ويتم مراقبة وظيفة الضريبة عن طريق رصد الأداء المحدد ب

ولتطوير وظائف الضرائب للمؤسسة لا بد أن لا يقتصر دورها في . عاليةالمخاطر، الكفاءة والف

المتمثل في تقديم الاستشارات الجبائية ودراسة مسائل الإمتثال الضريبي، بل يجب  يالكلاسيكالدور 

 .أن تكون جزءا مهما في الإستراتيجية كجزء لا يتجزأ من الاستثمار

وظيفة الضرائب من المسؤولة عن وضعية  مع  تطور معايير المحاسبة الدولية، وتحول

، وحاجة المؤسسات للإستراتيجيات الضريبة في البيانات المالية إلى ضرائب تهتم بالمجموعة

 :وظيفة الضرائب في المؤسسة على سبيل الحصر في ذكرالضريبية يمكن 

 توليد الأرباح من خلال استراتيجيات أعمال تجارية قائمة على الضرائب؛ 

 ها دور رئيسي في إعداد البيانات المالية للمجموعة؛أن يكون ل 

 بمعنى أن تكون الضرائب جزءا من الصورة العامة والمرئية  تحقيق الشفافية الضريبية

قوائم مالية للمؤسسة، حيث تؤدي الى زيادة الثقة بين المؤسسة والمستثمرين من خلال توفير 

 تمتاز بدرجة عالية من الدقة والوضوح؛

 جموعة على تطوير الاستثمارات؛مساعدة الم 

 1إنشاء إطار أو ملف تعريفي بالمخاطر الضريبية للمؤسسة أو المجموعة بأكملها. 

 قياس التسيير الجبائي طرق  .2

 :معدل الضريبي الفعلي 1.2

لقياس التسيير الجبائي فإنه يعتمد على مدخلات البسط والمقام  فهذا الأخير لم يختلف 

في  ااختلفوالباحثون حول العنصر المحدد له والمتمثل في النتيجة المحاسبية أو التدفق النقدي، بينما 

من يستخدم المجموع التراكمي لعدة سنوات من  فمنهم. في تحديد الأعباء الضريبيةالبسط 

 .المدفوعات الضريبية، ومنهم من يستخدم الضرائب المدفوعة المتوقعة الحالية

 

                                                           
1
 Rudiger Loitz , And All, Explain How Finance Can Help Improve Tax effectiveness, International Tax 

review, No 44, P, P, P, 14, 16,17. 
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يمكن من خلال هذه الطريقة الكشف عن التجنب الضريبي وهذا من خلال مقارنة الفجوة بين 

 .1الدخل المحاسبي والدخل الخاضع للضريبة

معدل  يختلف عن معدل الضريبة القانوني للمؤسسة وذلك لكون ETRمعدل الضريبة الفعلي 

في حين يشير معدل  ،الضريبة من الدخل الاقتصادي محاولة لقياس نسبةهو  الضريبة الفعلي

الدخل  إلىمزايا ضريبية نسبة  أيالالتزامات الضريبية قبل الحصول على  إلىالضريبة القانوني 

ول أن معدل الضريبة الفعلي هو المعدل الذي يعكس جميع وبالتالي يمكن الق ،الخاضع للضريبة

 .2الممنوحة من طرف القانون الضريبي والإعاناتالمزايا الضريبية 

 :الجدول التالي يوضح مختلف طرق قياس معدل الضريبة الفعلي

 طرق لقياس المعدل الضريبي الفعلي: (3-1)رقم  الجدول

 الإفصاح القياس التسمية

الفعلي  معدل الضريبة 

 المحاسبي

النتيجة / الضريبة تسديدات

 قبل الضريبة  المحاسبية

يتم حساب معدل الضريبة الفعلي المحاسبي بقسمة المبالغ 

المدفوعة كضرائب على النتيجة المحاسبية قبل الضريبة 

عادة مقارنة معدل الضريبة الفعلي المحاسبي بالمعدل 

كلما اتسع القانوني لتحديد مدى التجنب الضريبي بحيث 

الاختلاف، زاد التهرب الضريبي ويعكس هذا الاختلاف 

 الفرق بين الدخل المحاسبي والدخل الخاضع للضريبة

معدل الضريبة الفعلي 

 الجاري

الضريبية الحالية  الأعباء

النتيجة / لمدة سنة

 قبل الضريبة ة بيالمحاس

الضريبة الحالية لمدة سنة  الأعباءيحسب من خلال قسمة 

 على النتيجة المحاسبية قبل الضريبة 

معدل الضريبة الفعلي 

 النقدي

/ الضريبة النقدية المدفوعة

قبل  حاسبيةالنتيجة الم

 الضريبة

يتم حساب بقسمة الضريبة النقدية المدفوعة على النتيجة 

 المحاسبية

معدل الضريبة الفعلي 
 للتدفق النقدي

/ النقدية المدفوعةالضريبة 

 التدفق النقدي التشغيلي

يحسب من خلال الضرائب النقدية المدفوعة على التدفق 

 نتيجة الاستغلال أوالنقدي التشغيلي 

يتم احتساب معدل الضريبة الفعلي على مدى فترة من الحالية  الضريبية الأعباءمعدل الضريبة الفعلي 

                                                           
1
 Hanlon,M& ?., Heitzman. (2020). A review of tax research journal of accounting and economics, P,P, 

127,128. 

2
 GAO united staes government accountability office report to congressional, effective tax rates can differ 

significantly from the statutory  rate may 2013, P  2. 
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من السنوات  nلمدة  للمدى الطويل

قبل النتيجة المحاسبية /

من   nالضريبة لمدة 

 السنوات

تسديدات  أنهاتقاس على ( سنوات 02 إلى 5من )السنوات  

الضريبة / الضريبية الحالية الأعباء/ الضرائب التراكمية

النقدية المدفوعة على مدى فترة من السنوات مقسومة على 

 النتيجة المحاسبية قبل الضريبة على نفس عدد السنوات

Sources: Okafor &  Aronmwan. (2019). Corporate tax Avoidance Review Of Measure 

And Prospects International Journal Of Accounting & Finance (IJAF), Vol. 2, No. 8, 

P,P,P ,P, 34, 35, 36, 37.  

، المؤسساتسلوك تأثير الضرائب على هو مقياس يستخدم لدراسة  :معدل الضريبة الحدي 2.2

( الدينار مثلا)ويقصد به مقدار الضريبة التي يدفعها المكلف بالضريبة على وحدة نقدية 

إضافية من الربح، أي أنه يحسب بقسمة مبلغ الضرائب الناتج عن ربح إضافي مقسوما على 

 .1جمالي الربحإ

نسبة الضرائب المدفوعة أو الالتزامات الضريبية  هو :AETRمتوسط معدل الضريبة الفعلي 3.2

للعبء  جيدا  يعتبر هذا المؤشر، تلك السنةخلال الربح الذي حققته المؤسسة إلى صافي في سنة 

تدفعه المؤسسة  الى المبلغ الذيويشير على الربح المحقق خلال تلك الفترة، جمالي لإالضريبي ا

القانوني عن العبء الاقتصادي الذي يقيس الخسارة ، ومع ذلك يختلف العبء للمصلحة الجبائية

ة، ويمكن أن يستمد الربح المدرج في حساب متوسط معدل الضريبة يبضرالفي النتيجة بعد 

متوسط معدل السنة الحالية، الماضي وفي  المحصل عليها فيالاستثمارات جميع الفعلي من 

 .2تعلقة بالاستثماراتالضريبة الفعلي لدراسة أثار الضرائب على القرارات الم

يتم متوسط معدل الضريبة الفعلي يقيس النسبة من قيمة المشروع التي يتم دفعها من الضرائب 

صافي القيمة الحالية لضرائب المؤسسة مقسوما على القيمة الحالية  الحصول عليها من خلال

 :قبل الخصم الضرائب، والذي توضحه العلاقة التالية الأرباحلتدفقات 
AETR=PVT/PV 

قبل  للأرباحهي القيمة الحالية  PVتمثل صافي القيمة الحالية لضرائب الشركة و  PVTحيث 

 .3خصم الضرائب وبالتالي يعبر عن جزء من قيمة المشروع الذي يدفع في الضرائب

                                                           
1
 Terry shevlin. (1990). A critique of plesko’s An evaluation of alternative measures, of corporate  tax  

rates  university of Washington, ssrn, oc, P, P, 2,5. 

2
 GAO (May 2013). Corpoat Tax Eefective Tax Rates Can Differ Significantly from the Stautory Rate. 

Report to Congressional Requesters. P 9.  
3
 Peter Birch Sorensen. (2008). Estimating Effective Tax Rates Of Corporate Income. Department Of 

Economics, University Of Copenhagen, P, P, 1,2. 
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معدل الضريبة الحدي أو الهامشي هو مقدار  :METR متوسط معدل الضريبة الفعلي الحدي  3.2

يتم الحصول عليه كدخل، ( وحدة نقدية)اضافي  دولارالضريبة الاضافية المدفوعة مقابل كل 

جمالي الدخل إمتوسط معدل الضريبة الحدي هو اجمالي الضريبة المدفوعة مقسوما من 

الضريبية على الشركات من طرف  الأعباءعند توزيع  ه بشكل أفضلويتم استخدام ،1المكتسب

لتحليل  (الحدي)لهامشي  لضريبة الفعلي اامعدل  بينما يتم استخدامالضريبية صانعي السياسات 

 .2الحوافز الممنوحة للاستثمارات الجديدة

 إلىوحدة للاستثمار  أخر إلىمعدل الضريبة الفعلي الحدي، يقيس عبء الضريبة على المؤسسات 

 METR=(C-r)/c: يصبح صافي الربح معدوم ويعطى بالعلاقة التالية أن

تمثل تكلفة التمويل  :R ،تمثل العائد الحقيقي قبل الضرائب على الاستثمار الحدي :Cحيث 

METRهو المتوسط المرجح ل  AETRوبالتالي يمكن القول أن 
3 

 تأثير أليات حوكمة الشركات على التسيير الجبائي: المطلب الثاني

، حيث تقوم مؤسساتلل الجبائي التسييرحوكمة الشركات تلعب دوراً حيوياً في استراتيجيات 

تعمل على كبح السلوكيات فهي . التسيير الجبائيبمراقبة سلوك المديرين وتحديد وتنفيذ ممارسات 

بالإضافة ، وتضمن جودة قرارات الإدارة وشفافيتها، المختلفة للمؤسسةمصالح الالتي تتعارض مع 

 .4إلى التعامل مع القضايا المتعلقة بضريبة دخل الشركات

حوكمة الشركات على أنها مجموعة العلاقات التي  عرفت (OECD) :تعريف حوكمة الشركات .1

تربط بين إدارة المؤسسة ومجلس إدارتها ومساهميها والأطراف الأخرى ذات المصلحة، مما 

 .5 يشمل العلاقات القانونية والتنظيمية والاجتماعية التي تحكم وتوجه سلوك الشركة وإدارتها

                                                           
1
 https://taxfoundation.org/taxedu/glossary/marginalk-tax-rates/ , Consulté , (19/4/2023) 19 :30. 

2
 Aronmwan, E.J.,&Okafor, (2019) Corporate tax avoidance: review of measures and prospects, 

international journal   of Accounting & Finance, Vol. 8, No. 2, P 24. 

3
 Peter Birch Sorensen, Op.Cit., P 1. 

4
  Giovan Bhagiawan, Mukhlasin, Mukhlasin lasin, (2020). Eeffect Of Corporate Governance On Tax 

Planning  Et Firm Value, International Journal Of Commerce And Finance, Vol. 6, No.6, P74. 

5
حوكمة : تطبيق مبادئ الحوكمة في المؤسسات المصرفية، ملتقى وطني (.0200. )خالدأمال عياري، أبو بكر   

بسكرة، جامعة  ،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير والإداري،الشركات كألية للحد من الفساد المالي 

 .5 ص خيضر، محمد

https://taxfoundation.org/taxedu/glossary/marginalk-tax-rates/
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رات التي تهدف إلى قوانين والنظم والقراتعُرف بأنها مجموعة من الآليات والإجراءات وال

تهدف هذه العوامل إلى تعزيز الجودة . مؤسساتالشفافية والعدالة في سلوك ال نضباط،لإاضمان 

عن طريق تحفيز إدارة الوحدة الاقتصادية لاستخدام الموارد المتاحة بشكل فعاّل،  الأداءوالتميز في 

 .1ذوي المصلحة والمجتمعممكنة لجميع الأطراف منفعة مما يحقق أقصى 

 :أهداف حوكمة الشركات .2

 :2التاليةتساهم حوكمة الشركات في تحقيق مجموعة من الأهداف 

  التي تتولى  لإدارةاتفصل الحوكمة بين الملكية التي تمثل حقوق المساهمين في المؤسسة وبين

 ؛ القرارات واتخاذ المؤسسةمسؤولية إدارة 

 من خلال توفير بيئة عمل تشجع  مؤسساتالاقتصادية لل تعمل الحوكمة على تحسين الكفاءة

 ؛على الابتكار وتعزز التنافسية

  ؛يمي الملائم لتحقيق أهداف الشركةإلى إيجاد الهيكل التنظ حوكمة الشركاتتسعى 

 مسؤوليات المديرين التنفيذيين ومجلس الإدارة  عدم الخلط بين تضمن حوكمة الشركات

التنفيذيون إدارة  يتولى المديرونفليات كل طرف بوضوح يتم تحديد مسؤو بحيث وأعضائه

على الأداء واتخاذ  شرافالإدارة بالإ مجلس يقوم بينما ،الإستراتيجيات الشركة وتنفيذ

 ؛القرارات

  المراجعة وتعديل القوانين الحاكمة في الشركة لكي تتحول مسؤولية الرقابة إلى كلا الطرفين

 مجلس الإدارة والمساهمين؛

  ومصالحهم من خلال وضع الإستراتيجية الاستثمارية  نالمساهميحقوق حماية  إلىتسعى

 ؛السليمة

  الشفافية في كافة معاملات وعمليات الشركة وإجراء المحاسبة والمراجعة المالية توفير عنصر

 وبالشكل الذي يمكن من ضبط عناصر الفساد في أي مرحلة؛

 عامة؛الحد من استغلال السلطة في غير المصلحة ال 

                                                           
1
مجلة  .أثر تطبيق حوكمة الشركات على جودة المعلومات المحاسبية (. 0205. )مصطفى عقاري، حكيمة بوسلمة  

 .50، ص 29، العدد 2العلوم الاقتصادية والتسيير وعلوم التجارية، المجلد 
2
دراسة -دور حوكمة الشركات في تحقيق جودة التقارير المالية وتحسين الأداء المالي(. 0202) .البشير زبيدي  

جامعة  .كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير .دكتوراهمقدمة لنيل شهادة أطروحة  .،-حالة مجمع صيدال

 .02ص الجزائر، المسيلة،  .محمد بوضياف
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  تحسين قدرة الشركات لتحقيق أهدافها من خلال تحسين الصورة الذهنية والانطباع الايجابي

 عنها؛

 :آليات حوكمة الشركات .3

ويقصد بآليات الحوكمة مجموعة الوسائل التي تهدف إلى توجيه ورقابة سلوك الإدارة عند 

 :1اتخاذ القرارات لضمان تحقيق أصحاب المصلحة ومن أهمها

ً أخرى ذوي المصلحة، ومن مسؤولياته تعيين  :الإدارة مجلس 1.3 يضم المساهمين وأطرافا

، وضع الاستراتيجيات الأعمال اليومية للمؤسسةبتسيير المديرين التنفيذيين الذين يكُلَّفون 

أكدت المبادئ العالمية  ،والسياسات العامة والحفاظ على حقوق المساهمين، إلى جانب مراقبة أدائهم

أن أعضاء المجلس يتحملون واجبين  (OECD)حسب منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية للحوكمة 

 ؛واجب العناية الكافية وواجب الإخلاص في العمل: عملهمأساسيين أثناء قيامهم ب

مجلس الإدارة لجاناً لتعزيز أدائه، ومن بين أهم هذه اللجان لجنة  يشكل :لجان مجلس الإدارة 2.3

 ؛التدقيق، لجنة المكافآت، لجنة الترشيحات والتعيينات

المؤسسة بمراجعة عملياتها وأنظمتها للتأكد من تحقيق يساعد التدقيق الداخلي  :التدقيق الداخلي 3.3

دارة ولجنة التدقيق من أجل إدارة لإوالعمل مع مجلس اأهدافها، وتأكيد فعالية نظام الرقابة الداخلية 

أكيد صحة المعلومات المخاطر والرقابة عليها من خلال تقييم وتحسين نشاط الشركة، ومن ثم  ت

 المحاسبية والمالية التي تفصح عنها؛

في التدقيق الخارجي جزءاً أساسياً في الحوكمة نظراً لدوره الحيوي  يمثل :التدقيق الخارجي 3.3

يتولى المدقق الخارجي مسؤولية تقديم رأي  ،منح المصداقية والثقة للمعلومات المحاسبية والمالية

 ؛ائم المالية التي تصدرها الشركةالقو على مدى صدقفني محايد 

 

 

 

 
                                                           

1
أثر حوكمة الشركات على سياسة توزيع الأرباح دراسة لعينة من الشركات السعودية (.0202)  .زينب غزالي  

 .090، 090 ، ص،ص .05العدد .مجلة الاقتصاد الصناعي .المدرجة
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 :أهمية حوكمة الشركات .3

 :1أهمية حوكمة الشركات يتتمثل ف

 المالي التي تواجهها الشركات والدول؛ التقليل من مخاطر الفساد 

 دفع عجلة التنمية الاقتصادية والتقدم  وبالتاليمستوى أداء الشركات  المساهمة في الرفع من

 الاقتصادي لدول تلك المؤسسات؛

  وجذب الاستثمارات  رأس المال المحلي للتوجه نحو الاستثمار في المشروعات الوطنيةتشجيع

 ؛الاجنبية

 وفتح أسواق جديدة؛ ية للمؤسسات الوطنيةزيادة التنافس 

  الشفافية والدقة والوضوح فيما تصدره المؤسسة من قوائم مالية لزيادة ثقة المستثمرين

 واعتمادهم عليها في اتخاذ القرارات؛

  توفير قواعد حوكمة الشركات والإطار التنظيمي الذي يمكن المؤسسة من تحديد أهدافها وكيفية

 تحقيقها؛

 ات حوكمة الشركات على التسيير الجبائيتأثير آلي .1

 :2يكون تأثير حوكمة الشركات على التسيير الجبائي كالتالي

  تأثير حجم مجلس الإدارة على التسيير الجبائي 1.1

أن حجم مجلس الإدارة سيؤثر على وظائف التنسيق والتواصل واتخاذ القرار  Florackisأكد 

 khaoulet etبحيث إذا كان المجلس كبيرا جدا فسيكون من الصعب تنفيذ هذه الوظائف بفعالية، 

Moez  ن الحجم الصغير لمجلس الإدارة يمكن أن يحسن من جودة الأداء أتوصلا في بحثهما إلى

صغير أن يقلل من مستويات معدلات الضرائب أي زيادة الكن لمجلس الإدارة العام للشركة بحيث يم

 .يالتسيير الضريب

بالدرجة محكمة تهدف في تحديد استراتيجية ضريبية  برز بوضوحالادارة ي دور مجلس

 Zemzemحيث أشارت دراسة   وتحقيق الحصانة الضريبية،تخفيض الأساس الضريبي  الأولى إلى

& Ftouhi 0205  خطة ضريبية عدوانية  تبنيفي  يؤثر بشكل كبيراأن حجم مجلس الإدارة

                                                           
1
حوكمة الشركات في الحد من ممارسات المحاسبة الإبداعية،  دور(. 0202) .فاطمة الزهراء مومن وأخرون  

 .523ص  .0 العدد .0المجلد  .جامعة الشهيد حمه لخضر .والمالية مجلة العلوم الإدارية
2
 Giovan, Bhagiawan; Mukhlasin, Mukhlasin lasin. Op Cit. p74. 
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وذلك إذا كان هناك عدد كبير من أعضاء مجلس  ،SBF 120للشركات الفرنسية المدرجة في مؤشر 

 .1مالكين لنسبة كبيرة للأسهم من نسبة المالكين الفعليين للشركة الخارجين أو ال الادارة

الجبائي، عاملا أساسيا يمكن أن يؤثر على ممارسات التسيير يعتبر حجم المؤسسة 

مختلفة عن التي والربحية العالية قد تتبنى ممارسات تسيير جبائي الكبير الحجم  ذاتفالمؤسسات 

كثر أ، فالمؤسسات كبيرة الحجم قد تكون أقل سداد للضرائب وتبعها المؤسسات الأقل حجمات

مؤسسات ن الأ مفادها دعم هذه الفرضية القوة السياسة التيتالجبائي، واستخدما لممارسات التسيير 

مع  علاقتهاتستمده من  ذيال الأثر السياسي بالنظر إلىكبيرة الحجم قد تسدد ضرائب أقل ال

 العلاقة بين هذا السياق حاولت بعض الدراسات فهم ، وفياسينوالسي الحكوميينالمسؤولين 

 قامت بتحليل مدى تأثير Yahaya & yusufدراسة ف، ائيالجب خصائص المؤسسة والتسيير

لهما حجم والرافعة المالية ال أنالدراسة الى  وتوصلتخصائص المؤسسات على التسيير الجبائي 

حيث تفترض أن  نتائج الدراسات السابقةهناك دراسة تفند في المقابل  تأثير على التسيير الجبائي،

فحص لل ، مما يجعلها عرضةالحكومية المؤسساتنظار أالمؤسسات الكبيرة الحجم تكون محل 

أقل استخداما للتسيير  وبالتالي تكون ،الصغيرة الحجم بشكل أكبر من المؤسسات الجبائيتدقيق الو

 .2الجبائي وأكثر التزاما في سداد الأعباء الضريبية

 تأثير استقلالية مجلس الإدارة على التسيير الجبائي 2.1

غير الموظفين في مجلس الإدارة أمر ضروري يحقق الوصول إلى إن وجود أعضاء من 

 اووجود عضو ،في المصالحالات التي يحتمل فيها وجد تعارض اتخاذ قرارات مستقلة في الح

ات التي سمحت بالتأكد من هناك العديد من الدراس ،مستقل يوفر دورا إشرافيا أكبر لحملة الأسهم

التسيير ريين المستقلين عن مجلس الإدارة تساعد في ممارسة تواجد نسبة مرتفعة من الإداصحة أن 

   .الجبائي

                                                           
دور حوكمة الشركات في ممارسات التخطيط الضريبي الدولي، مجلة (. 0200) .عيسى بن ناصر .ير بلومدن 1

 .010، ص 5، العدد 2 المجلد .البشائر الاقتصادية
2
أثر خصائص مجلس الادارة وهيكل (. 0200. )مصطفى السيد مصطفى علي الاسداوي، أيمن عطوه عزاز سليم 

، 0 العددللدراسات المحاسبية، -المجلة العلمية الملكية على التجنب الضريبي دراسة اختبارية في البيئة المصرية، 

 .15،13 ص، ص،
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على عينة من المؤسسات الأمريكية،  0203وزملاؤه عام  Armstrongفي دراسة أجراها 

الاستقلالية والخبرة المالية  بدرجة عالية منتوصلت النتائج إلى أن المجالس الإدارية التي تتمتع 

 . تلعب دوراً مهماً في تقليل ممارسات التسيير الجبائي ذات المستوى العالي

حول التسيير الجبائي في  0200في عام  Abdiو Khoufiوفي دراسة أخرى قام بها 

 توصلوا ، 0229إلى  0223خلال الفترة من  العائلية والغير العائلية المؤسسات التونسية

أن المجالس الإدارية التي يتكون أعضاؤها بشكل كبير من الأعضاء الخارجيين تكون أقل  إلى

 .1عرضة لممارسات التسيير الجبائي

 (التنوع بين الجنسيين)التنوع الديمغرافي  3.1

في الاختلافات الأخلاقية تشير الأدبيات النفسية القائمة على التنوع الاجتماعي إلى أن 

ن خصائصهم تؤثر على مواقفهم في بيئة ألديهم اختلافات في جوانب مختلفة والرجال والنساء 

يشير إلى النساء أكثر نفورا من المخاطر المرتفعة لأسباب أمنية بينما يميل  Lakhaletالأعمال، 

الرجال إلى اختيار مخاطر عالية لأسباب تتعلق بالربح، يظهر وجود النساء ضمن الطاقم الإداري 

 .ي أعلى منه عند الرجلمتثالا ضريبا

 ازدواجية  أعضاء مجلس الإدارة 3.1

عن منصب الرئيس التنفيذي أمرا بالغ الأهمية، مجلس الإدارة  منصب رئيس فصل يعتبر

حيث يؤثر تولي رئيس المجلس لهذا الدور المزدوج سلباً على فعالية الرقابة التي يمارسها المجلس 

فبينما ، فهو المسؤول عن اتخاذ القرارات والإشراف على تنفيذها في الوقت نفسه، على الإدارة

مما يمنحه سلطة كبيرة  ،الإشراف كذلكيجب عليه  يتولى رئيس المجلس مسؤولية اتخاذ القرارات

يعتبر فصل منصب ا ذن، لمساهميالحساب مصالح  يمكنه استغلالها لتحقيق مصالحه الشخصية على

 .الرئيس التنفيذي ضرورياً لضمان الرقابة الفعاّلة على سلوك الإدارةرئيس المجلس و

على  تحليلا لهذا العامل Deslandes & landryدراسة أجرت  أما من الناحية الضريبية

ذات دلالة  هذه النتائجتكن إلا أنه لم ، ممارسات التسيير الجبائي العدوانيةمخاطر الانخراط  في 

يعتقدان أن المؤسسات التي تكون فيها  Minniick &Noaga 2012ضافة إلى أن إحصائية، إ
                                                           

1
الجبائي دراسة  أثر خصائص مجلس الإدارة على ممارسة التسيير (.0200. )ارةلخضر ميلي، منصور بن عم  

 لاقتصادياتمجلة الريادة  .0203-0200للفترة ما بين   SBFI 120عينة من المؤسسات الفرنسية المسجلة بمؤشر 

 .305، ص 0، العدد 2المجلد  .الأعمال
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سة التسيير الجبائي، وارتفاع أعبائها الضريبية كما أن وظيفة تتميز بإقبال أقل على ممارازدواجية ال

 Alliani & Zaraiدراسة فيما توصلت . عدم دلالة هذا المتغير الدراسة الميدانية لهذين الباحثين تبين

الوظيفة تشجع الانخراط في  ازدواجيةأن  إلى 0222-0222التونسية ما بين  حول المؤسسات

 .1التسيير الجبائي وبالتالي تخفيض معدل الضريبة الفعلي

 تدقيقلجان ال 1.1

ً على جودة  تدقيقتكوين لجان ال بوجود أعضاء ذوي خبرة محاسبية يعُتبر مؤشراً إيجابيا

خبراتهم لا تقتصر على تم تشكيل اللجان بأعضاء وتظهر هذه الجودة عندما ي ،حوكمة الشركات

على الأقل لديه  ا، حيث ينُصح بضرورة تضمين عضوبل تستوي الخبرة المحاسبية أيضا ماليةال

 .يمتلك معرفة عميقة بمبادئ المحاسبة المتبعة عمومًا ويستطيع تقييمها  خبرة محاسبية

، لتقليل الضرائب أو زيادة التدفقات النقدية بعد الضريبةيوفر خيارات جبائية  التسيير الجبائي

يتطلب مستوى عالٍ من الخبرة لتقدير الآثار المالية المحتملة وضمان   التفضيل بين هذه الخيارات

 اتوتقييم المقترحات التي تهدف لتقليل الضرائب وزيادة كفاءة العملي ،المعالجة المحاسبية السليمة

هذا التقييم مع زيادة مستوى الخبرة المالية والمحاسبية لأعضاء لجنة كفاءة تزداد  ،لضريبيةا

من أن يتحول إلى تسيير جبائي  مخاوف المحيطة بالتسيير الجبائيالمراجعة، خاصة في ظل ال

عدواني، وبالتالي زيادة الأعباء الجبائية من ضرائب وغرامات أو استغلال استراتيجيات التسيير 

تكون الخبرة المحاسبية لأعضاء لجنة  حالات كهذهفي الجبائي لتحقيق مصالح خاصة بالمديرين، ف

 خلال اختيار بدائل المراجعة أساسية في التقييم المحاسبي لتطبيق استراتيجيات التسيير الجبائي من 

 .2دون التوجه الى التسيير الجبائي العدواني لتخفيض الضرائب المدفوعة

ن القول أن لجان التدقيق تسعى إلى الممارسات الضريبية الهادفة إلى تحسين مما سبق يمك

 .مقدار الضرائب الفعالة

 

 

                                                           
1
 .303ص مرجع سبق ذكره، ، لخضر ميلي  
تأثير التفاعل بين الاليات الداخلية لحوكمة الشركات ومستوى التخطيط  (.0201. )عطية حامد محمد حسناء 2

مجلة البحوث الانسانية، دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، : الضريبي على قيمة المنشأة

 .013، 015 ، ص،ص، 0، العدد 3المجلد 
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 ةيير الجبائي على المخاطر الجبائيأثر التس: المطلب الثالث

المؤسسات الى تسيير مخاطرها الجبائية بغرض تحسين نتائجها الجبائية المتوقعة ولا  تسعى

تقتصر هذه المهمة على المسير الجبائي فقط وإنما في إطار شراكة مع الأطراف ذات المصلحة 

والفاعلة في المؤسسة، وبالتالي سنتطرق في هذا المطلب إلى مفهوم المخاطر الجبائية، وتسيير 

 , لجبائيةالمخاطر ا

 مفهوم المخاطر الجبائية .1

الماضي في ن لى فترة الأربعينيات والخمسينات من القرإيعود تاريخ تسيير المخاطر الجبائية 

كان مع ارتفاع تكاليف أقساط التأمينات تردي الظروف الاقتصادية وب، الولايات المتحدة الأمريكية

 والفعالة ومختصيها للتعامل بالطريقة المثلىلى خبراء تقييم المخاطر إلا بد من لجوء المؤسسات 

ساهم ظهور الشركات  منذ بداية الخمسينيات Risk Managementاستعمل لفظ مع هذه التحديات، 

المتعددة الجنسية وتوسعها في انتقاله إلى دول أخرى،  بتطور وظيفة الضرائب في المؤسسات بعد 

تسيير المخاطر وظيفة لا تقل أهمية عن باقي وظائف المنظمة الأخرى من أصبح ل 0200سنة 

، نقل أو تحويل المخاطرفتسيير المخاطر ليس مجرد وظيفة دفاعية تقوم بتخزين، وإنتاج، تسويق 

المخاطر  تسيير ومنه يمكن استنتاج أنفيها، والتحكم ضبط التعتمد على  بل هي مقاربة هجومية

 .1لأقل درجة ممكنة هكم ومراقبة الخطر والعمل على تقليلوظيفة تعني توقع التح

هي تلك الأعباء الإضافية التي تشمل العقوبات والغرامات نتيجة  :تعريف المخاطر الجبائية 1.1

وعليه فالمخاطر الجبائية تكون ناتجة عن عدم الإمتثال الضريبي أو  الضريبي،عدم الامتثال 

 .2عدم وضوح وتعقد القوانين الضريبية

تنشأ هذه المخاطر ، بالقوانين الضريبية الالتزامتجاه ابسلوك المؤسسة يتعلق الخطر الجبائي 

نتيجة عدم الامتثال للالتزامات الضريبية المحددة في التشريعات الجبائية، أو نتيجة الفهم والتفسير 

الغش  بهدفأو ، الغير كافي والدقيق  للالتزامات الضريبية المنصوص عليها في القوانين الجبائية

                                                           
1
ومتطلبات تفعيلها، الملتقى الدولي الثالث حول إستراتيجية  إدارة المخاطر (0221. )حمولطارق  .بوشناقأحمد   

 .0ص ، ، جامعة حسبية بن بوعلي، الشلف02-03الأفاق والتحديات، ايام : في المؤسساتر المخاط
2
 Anneline Venter. (2009). Strategic tax risk management for south Africa farmers : am enaluation of an 

industry leader, majister commercial, university of Pretoria, P10. 
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هذا السلوك يؤدي الى تحمل أعباء إضافية مثل العقوبات والغرامات، إضافة إلى والتهرب الجبائي، 

 .1أن الفترة التي تكون فيها المؤسسة محل رقابة جبائية يؤدي الى تشويه سمعة المؤسسة

 : الجبائي مصادر الخطر 2.1

المؤسسة وأخرى متعلقة بالتشريعات لى مخاطر نتيجة ضعف إتتعدد مصادر الخطر الجبائي 

 2:الجبائية، يمكن توضيحها كالتالي

 :نتيجة  :مخاطر ناتجة عن ضعف تسيير المؤسسة1.2.1

 مستخدمي  لى تكليفإ يرجع غالبا عدم الاهتمام المستمر بالجوانب الجبائية في المؤسسة

 تكوينهموضعف  إدارتها،يتعين عليهم التي الكبيرة عمال لأالحسابات بالجباية، ونظرا لحجم ا

 ؛لهذا الجانب ء الأولويةاعدم اعطإلى الجبائي يؤدي 

  نظرا لكون الجباية لا تأخذ حيزا كبيرا داخل المؤسسة الاقتصادية، فإنها تبقى معرضة لمخاطر

مثل عدم الجبائية  اتالتشريع لالتزامات الجبائية المنصوص عليها فيعدم الإمتثال الضريبي ل

 التصريحات الضريبية في المواعيد المحددة قانونا؛تقديم 

  لى إيؤدي  ة وسوء التحكم في المواردشدة المنافسسوء التسيير وعدم كفاءة الإدارة ناتج عن

هذا السلوك يعرض المؤسسة لمخاطر ، لتحسين التدفقات النقديةتأجيل دفع الضرائب المستحقة 

 .عدم الامتثال لمتطلبات إدارة الضرائب

 :ناتج عن : مخاطر ناتجة عن التشريع الجبائي 2.2.1

 ية يرجع الى التطبيق الصعب من ناح متعقيد النظا :مخاطر ناتجة عن تعقد النصوص الجبائية

 دارة نفسها بدلا من المكلف؛لإا

 التشريعات الضريبية  استقرارإن عدم  :مخاطر ناتجة عن عدم استقرار التشريعات الضريبية

بالإضافة  ،التغييراتو أالمؤسسة لهاته التعديلات  جهلخطار ضريبية نتيجة أ ظهورلى إيؤدي 

على المدى  جيتهاتيوإستراتعرقل المؤسسة في بناء سياستها   هذه التعديلات يمكن أن إلى أن

                                                           
1
، 0أثر التشريع الجبائي على مردودية المؤسسة وهيكلها المالي، ط  (.0221. )يوسف مامش، ناصر دادي عدوان  

 .52المحمدية للطباعة، الجزائر، ص  دار
2
دراسة حالة –دور التسيير الجبائي في ترشيد اتخاذ القرار في المؤسسة الاقتصادية  (.0200. )بن عودة أمال  

دكتوراه، تخصص محاسبة وجباية، قسم العلوم ال مقدمة لنيل شهادة ، أطروحة-شركة ذات مسؤولية محدود قاسيمي

 .22،21 ، ص،ص، 0 البليدة المحاسبية والمالية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة
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الطويل ولعل خير دليل  نجد التشريع الضريبي الجزائري حيث عرفت قوانين المالية تعديلات 

 .لغاءوإ ضريبية بين تعديلا

 :أنواع المخاطر الجبائية 3.1

 :1يمكن حصر المخاطر الجبائية في نوعين هما

 :مخاطر جبائية محددة 1.3.1

 يتعلق هذا بالمخاطر المرتبطة بمعاملات خاصة يمكن أن تقوم بها المؤسسة : مخاطر المعاملات

يتعلق  بكيفية  ن ترتبط بها حالة عدم اليقين، خاصة فيماأشارة أن كل معاملة يمكن لإوتجدر ا

تطبيق قانون الضرائب ذي الصلة وعدم اليقين، خاصة فيما يتعلق بكيفية تطبيق قانون 

قدة، أما الضرائب وعدم اليقين الناشئ عن بعض القرارات السياسية لاسيما في المناطق المع

اريع عادة هيكلة المشإو أو نشاط تجاري أخر أ الاستحواذينية مثل عملية المعاملات غير الروت

سوف تتحمل عنها المؤسسة عموما مخاطر ضريبية أكبر من المعاملات  ،التنظيم وإعادة

جراءات  إذلك من المرجح أن تكون هناك الى  بالإضافةة مثل بيع المنتجات والخدمات تينيالرو

 .2جل معالجة المعاملات الروتينيةأمصممة تصميما جيدا من 

 تطبيق القواعد والقوانين الجبائية المتعلقة ب بالمخاطر هذا الخطريرتبط  :المخاطر العملياتية

مستويات مختلفة من هذه العمليات لها  أن إذالمختلفة والتي تحكم العمليات اليومية للمؤسسة، 

النوع من هذا الجبائية بها،  الإدارةتبعا لعلاقة  ة هذا الخطرتتفاوت درجالخطر الجبائي، 

وظيفة الجباية في المؤسسة  ولا يقتصر علىلجباية المعنيين با الأطرافالخطر يخص كل 

 ؛...(النقلوالمالية، الفوترة المخزونات، المستخدمين، الخزينة،  التموين، العبور، محاسبة)

 للمؤسسة مع ما تنص  وهو الخطر المتعلق بمدى توافق الالتزامات الجبائية :مخاطر التوافق

عليه القوانين والتشريعات الجبائية المعمول بها من قواعد الشكل واحترام المواعيد وغيرها، 

 بالمؤسسة إلى تحمل أعباء جبائية؛ فعدم احترام هذه القوانين والتشريعات يؤدي

 تمثل المحاسبة الأداة الرئيسية لتجميع وحساب الوعاء الضريبي  :مخاطر المحاسبة المالية

وبالتالي تشكل القاعدة الأساسية للرقابة الجبائية إذ يتمثل خطر المحاسبة المالية في الإجراءات 

                                                           
1
مجلة  .، المخاطر الجبائية وتأثيراتها على الوضعية المالية للمؤسسةبوحديدة محمد (.0200. )أحلام سويسي  

 .30،30 ، ص،، ص0، العدد 02المجلد  .دراسات جبائية
2
 .12بوجاجة، مرجع سبق ذكره، ص  ابراهيم  
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المرتبطة بإعداد القوائم المالية من تسجيل العمليات المختلفة التي تقوم بها المؤسسة والخيارات 

 وغيرها؛...( هتلاك، حساب المخزونالاطرق ) المحاسبية

 عتبار النظام الجبائي الجزائري نظام تصريحي با: مخاطر ناتجة عن التصريحات الجبائية

جبائية معلومة  وإجراءاتلرزنامة زمنية محددة  اأوجب للمؤسسات التزامات جبائية محددة وفق

مسبقا، حيث تتمثل هذه الالتزامات في التصريح بالوجود، التصريح بالنتائج التصريح في حال 

و التنازل عن المؤسسة، قد تضع المؤسسة موضع خطر ضريبي يتمثل في تحملها ألغاء إ

دة من يفائها لشروط الاستفاستعدم ا ضافية نتيجة عدم التزامها بالقواعد  الجبائية أوإتكاليف 

 :امتيازات جبائية منتقاة وأهم وضعيات هذا الخطر نذكر

حيث تلجأ المصالح الجبائية إلى تقدير الأسس  :الامتناع أو التأخر في ايداع التصريحات -

 بطريقة تلقائية مع تطبيق عقوبات مالية؛

 حيث يتم تعديل الأوعية  الجبائية مع تطبيق العقوبات؛ :الغش في التصريح -

 ىن انتقاء المؤسسة لاختيار جبائي ما بهدف الحصول علإ :لاختيارات الجبائيةعدم مراقبة ا -

للخطر الضريبي، فبمجرد قيامها  امزاياه المالية لتدعيم قدرتها التمويلية قد يتحول إلى مصدر

بتطبيق الاختيار الجبائي تكون ملزمة باحترام بعض الشروط وذلك عند عدم توفر شروط 

 وإخضاعهاالاستفادة من هذه الامتيازات  عن ارات أو توقف المؤسسةالاستفادة من هذه الخي

 .1ضافيةإللضريبة وتعرضها لعقوبات جبائية والتي تعتبر تكاليف 

  الجزائريمنح المشرع لقد   :الاستثمارمخاطر مترتبة عن الاعفاءات الجبائية في إطار دعم 

ولقد  الاستثمارللمؤسسات الاقتصادية عدة امتيازات جبائية منها الاعفاءات في إطار دعم 

لى جانب إألزمت الادارة الجبائية بتسيير عملية الاعفاء مع المراقبة الدورية لهذا الاستثمار 

احترام المؤسسة جميع التزاماتها المحددة في قرار منح امتيازات ضريبية لفائدة  الشباب 

ستثمر عن طريق الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب، والصندوق الوطني  لدعم القرض الم

والاستغلال، وهذا حسب ما جاءت به  الانجاز مرحلتيالاعفاءات  تشمل هذهالمصغر، 

وقانون المالية، تقابل هذه الامتيازات التزامات يجب على المستفيدين نصوص قانون الضرائب 

القيام بها، كإيداع التصاريح الجبائية في أجالها، القيام بالاستثمار في إطاره القانوني، السماح 

                                                           
دور التييييدقيق الجبييييائي فييييي الحييييد ميييين الخطيييير الجبييييائي فييييي  (.0202. )محمد أمييييين كويييييدمي، عثمييييان مييييداحي 1

 .212، ص 0، العدد 2المؤسسة الاقتصادية دراسة حالة،  مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد 
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ب تللإدارة الجبائية بالقيام بمهامها ومراقبة العتاد وغيرها من الالتزامات وعند مخالفتها يتر

 .1هذه الامتيازات الضريبية والتعرض لمخاطر تعرقل سير هذه الاستثمارات عنها فقدان

 :تضمو :المخاطر الجبائية العامة 2.3.1

 تمثل مخاطر المحفظة المستوى العام للخطر وتجمع كل من مخاطر  :مخاطر المحفظة

 لياتية ومخاطر التوافق؛المعاملات، المخاطر العم

 المحددة سابقا، سواء ترتبط مخاطر التسيير بسوء تسيير المخاطر الجبائية  :مخاطر التسيير

تسيير حول سياسة  ، أو بسبب عدم وجود حوارهذه المخاطر توثقوثائق  عدم وجود بسبب

أو نتيجة ضعف  بتسييرهاخاصة في حالة استقالة القائمين هذا التأثير المخاطر الجبائية ويظهر 

 ؛اللازمةأو لنقص الكفاءة  الموارد

  مواقفنا وفقا لسمعة الأشخاص عادة ما يتم تحديد  (:السمعة)مخاطر مرتبطة بصورة المؤسسة

أو المؤسسات أو الشركات التي تتعامل معها، وهذا ينطبق على الإدارة الجبائية، الموردين، 

 .الزبائن وكافة الأطراف  المتعاملة مع المؤسسة

 :تسيير المخاطر الجبائية .2

 : تسيير لمخاطر الجباية مقومات 1.2

 : و مرتكزات يجب على المؤسسة أن تكون ملمة بها وتتمثل فيأمقومات  هناك

 ذا من التسيير كستراتيجية الخطر الجبائي مشتقة من الفلسفة الضريبية وإن إ :يةالإستراتيج

أن لا دور الاستراتيجية الضريبية على وضعية المؤسسة و، ويجب أن ينعكس يالإستراتيج

الضريبية ولكن يمكن الانضمام في مناقشات حول  للأنظمةتقتصر الأعمال على الامتثال 

تطوير السياسات الضريبية مع المشرعين، ويجب أن تكون الاستراتيجية الضريبية مفهومة 

 ؛ا مجلس الادارةهيوافق علي

 يجب أن تكون الضريبة جزاء لا يتجزأ من الرقابة الداخلية ونظام  :تسيير المخاطر والرقابة

عداد ونشر إتسيير المخاطر ومن ثم تطبيق القواعد نفسها لمواجهة المخاطر الجبائية، إن 

كما يجب أن يكون للموظفين معرفة كافية وخبرة  امهم االضريبية أمر والإستراتيجيةالفلسفة 

 ؛مستقلة عةلتسيير الضريبي لمراجفي مجال الضرائب ويجب أن يخضع ا

                                                           
 .212، ص مرجع سبق ذكرهمحمد أمين كويدمي،  1
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 مختلف غير مقسوم عبر  جبائييجب أن يكون ملف التسيير ال :صالاتلإتالملف العلاقات وا

له دور فعال في الاتصال الداخلي  جبائيحة، والتسيير الواض تالوظائف مع وجود اتصالا

من المهم أن يتم فهم أهداف التسيير  .من طرف المسيرين لوعيوالخارجي فهو يحتاج 

الضريبي ووجود وعي بالقضايا الجبائية لدى مختلف الموظفين ويجب أن يكون تقرير التسيير 

 واضح ويفهم من قبل مجلس الادارة؛ الجبائي

 يجب أن تسمح العمليات والمراقبة في التسيير الضريبي بالتقييم  :العمليات والتكنولوجيا

مهم وجزء من نظام المحاسبة للمؤسسة  يالتكنولوجكون النظام الضريبي المنتظم ويجب أن ي

 بي ويجب أن يحصل عليها من خلالها؛لأن المعلومات مهمة لعملية التسيير الضري

 ن فريق العمل يجب أن يفهم الشكل القانوني للمؤسسة وهو ما يتطلب وعي لدورهم إ :الإدارة

، كما نالداخلييزبائن ليكون أحد مدعمي الخدمة ل في انجاز الاستراتيجية الضريبية ويجب أن

 اكبير احد إلىم بالوضوح ويعتمد نجاح التسيير الجبائي  تتسم المعلومات المقدمة من خلاله

مة الضريبية تتطلب نظلأالتعقيد وسرعة التغيير في اموظفين لأن للى التأهيل المناسب لع

 ؛مر في التخصصالتدريب المست

 والدقيقة  للتسيير الجبائي  ةلمحاسبي المعلومات الكافية والمضبوطالنظام اقدم ي :المحاسبة

ويجب أن تفهم أسس وضوابط المحاسبة من طرف مسييري المصلحة الضريبية للمؤسسة، 

 جبائيةأن تكون قادرة على التعرف على القضايا والمشاكل الدارة المحاسبة إويجب على 

 لممكنة الحدوث؛المحتملة وا

 ينبغي لعملية التخطيط الضريبي أن تضمن التسيير الضريبي الأمثل، ويمكن  :التخطيط

لى تسيير المعلومات وصنع إتخطيط من زيادة  فعالية الاستراتيجية من خلال التوصل ال

 ؛قبة تنفيذ العملياتاالقرار، وعلاوة على ذلك لا بد من مر

 مختلف التشريعات الصادرة متثال للإية يتم من خلال ااءات الضريبجرلإإن تنفيذ ا: متثاللإا

 .1دارة الضريبيةلإعن ا

 

 

 

                                                           
1
 Bernd erle.(2006). Tax risk management and board responsibility, Partner KPMG  Deutsche Treuhand 

Gesellschat. Germany, P, P, 13,16. 
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 :مراحل تسيير المخاطر الجبائية 2.2

 :1تتمثل هذه المراحل في

 للعملية ورسم خريطة نطاق العمل والأساس الذي سيعتمد يتضمن التخطيط  :تحديد الأهداف

 جندة التحليل؛أإطار العملية أو  تتعرفخطار وكذلك لأفي تقييم ا

 ية وذلك قبل التفكير في هملأخطار ذات الأالمرحلة يتم التعرف على ا هفي هذ :الأخطار ديدتح

حداث تؤدي أهي عبارة عن هذه الأخيرة  ،الأخطارستراتيجية المناسبة لمواجهة هذه تحديد الإ

ن مصدر المشاكل أو خطار ملأا إلىن يبدأ التعرف أليه يمكن ، وعلى مشاكل عند حصولهاإ

يمكن البحث فيها، وهو ما يتطلب باختصار  مصدر المشكلة معرفة فعند  ،بحد ذاتهامشكلة ال

 ؛خطار المحيطة بهالأجمع المعلومات المناسبة التي تسمح بمعرفة ا

 أن تجرى عملية تقييم لها من حيث شدتها  بعد التعرف على المخاطر المحتملة يجب :التقييم

ن إيتعذر قياسها وعليه فأخرى  وأحيانا يسهل قياسها  فأحيانا  في إحداث خسائر احتمالية،

ديد معدل حدوثها حيث أن المعلومات الاحصائية عن قييم المخاطر تكمن في تحتصعوبة 

متوفرة، وكذلك تقييم شدة النتائج عادة ما تكون صعبة في حالة  دائماالسابقة ليست  الحوادث

 : العمليات التاليةضمن هذه المرحلة تصول غير المادية وعادة ما تلأا

 ؛خطار بغرض معرفة الحلول المناسبة لهالأتحليل ا 

 طر وحجم التأثير  درجة تكرار الخ وبالأخصخطار وتصنيفها وفق معايير محددة لأتقييم ا

 ؛هداف المؤسسةأيلحقه على  نالذي يمكن أ

 ولويات في المعالجة وتركيز الأ ديدغرض تحبفي تصنيف الاخطار  استخدام معايير معينة

 ؛وفقا لذلك والإمكانياتالجهود 

  خطار وتقييمها فإن جميع التقنيات لأبعد أن تتم عملية التعرف على ا :الأخطارالتعامل مع

 : مجموعات رئيسية 5المستخدمة للتعامل معها تقع ضمن واحدة أو أكثر من 

 وهي وسائل تساعد في قبول  الخطر من طرف أخر وعادة ما تكون عن طريق العقود  :النقل

 لتزاملااخرى دون ألى جهة إخر تضن نقل الخطر أوقد يتضمن العقد صيغة أو الوقاية المالية، 

 ؛قساط التأمينأبدفع 

 ؛لى حدوث الخطرإوتعني محاولة تجنب النشاطات التي تؤدي  :التجنب 
                                                           

في المؤسسات، الملتقى الدولي الثالث حول اسراتيجية  اإداراتهخاطر ونماذج مال(.0221). فرحات بومدين يوسف 1

 ص، ص،  نوفمبر، جامعة حسبية بن بوعلي، الشلف ، 02-03الافاق والتحديات، : ادارة المخاطر في المؤسسات

00 ،00. 
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 ؛الخسائر الناتجةوتشمل طرق التقليل من حدة  :التقليص 

 هذه الطريقة استراتيجية مقبولة في حالة  وتعتبر وتعني قبول الخسائر عند حدوثها، :القبول

 .إجمالي الخسائرالاخطار الصغيرة والتي تكون فيها تكلفة التأمين على مدى الزمن أكبر من 

 مجموعة الطرق التي ستتبع لتتعامل مع تتعلق باختيار تتضمن أخذ قرارات  :وضع الخطة

خطار وكل قرار يجب أن يسجل ويوافق عليه من قبل المستوى الاداري المناسب، فعندما لأا

، تمس صورة المؤسسة ككل يجب أن يتخذ القرار من قبل الادارة العليا بأخطارمر لأيتعلق ا

تعود معلومات على سبيل المثال فإن مسؤولية القرار تعلقة بنظام الأما في حالة القرارات الم

 ؛تكنولوجيا المعلوماتلى مدير إ

 في  تستخدميتم في هذه المرحلة اتباع الطرق المحددة في الخطة والتي يجب أن  :التنفيذ

خطار التي يمكن نقلها الى لأبحيث يجب استخدام التأمين في حالة ا الأخطارالتخفيف من أثار 

خطار الي يمكن تجنبها دون التضحية بأهداف السلطة كما يتم لأكذلك تجنب او ،شركة التأمين

 ؛به والباقي يتم الاحتفاظخطار الاخرى لأتقليل ا

 من خلال الممارسة فخطار غير كاملة لأا لإدارةتعد الخطط المبدئية  :مراجعة وتقييم الخطة

حداث تعديلات على الخطط إلى إض الواقع تظهر الحاجة الأرعلى تكون والخبرة التي 

 ؛المعرفة لاتخاذ قرارات مختلفة ستخداماو

ابراز فعالية التسيير الجبائي من خلال قيام المسير بإدراج الجانب الجبائي في قراراته  يمكن

تدلي ظل خضوع ضريبي أقل بصفة قانونية، ويمكن  فيبشكل يمكنه من تحقيق أهداف المؤسسة 

 :ذلك من خلال النقاط التالية

  إن التسيير الجبائي الجيد يؤدي إلى التقليل من المخاطر الجبائية وبالتالي ينعكس الامر على

تحسين أداء المؤسسة من خلال تقييم أفضل الخيارات الجبائية الممنوحة كاختيار الطبيعة 

القانونية والتي يتحقق معها أقل خضوع للضريبة وكذلك الحصول على الامتيازات الجبائية 

 يةوالمال

 عن طريق تفادي : التسيير الجبائي الفعال يساهم بطريقة أو بأخرى في تجنب المخاطر الجبائية

تحمل تكاليف إضافية ناتجة عن عدم الالتزام بالقواعد الجبائية كالامتناع أو التأخر في إيداع 
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في  التصريحات لدى المصالح الجبائية مما قد يوقعهم في عقوبات إضافية، بالإضافة إلى الغش

 .1التصريحات الجبائية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
مكانة التسيير الجبائي في التصدي للاخطار الجبائية التي تعترض المؤسسة  (.0200. )مصطفى شعيبي  

 .29، ص 0، العدد 00الاقتصادية، مجلة الادارة والتنمية للبحوث والدراسات، المجلد 
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 الخلاصة

الضريبي دون خرقا  ءلتخفيض العب آليةمن خلال هذا الفصل تبين أن التسيير الجبائي هو 

المساهمين، المدراء )للقوانين الضريبية، بحيث يهتم بالتكاليف الجبائية والأطراف المتعاقد 

 .على حدا سواء( التنفيذين

لاحظنا أنه في إطار تحقيق الهدف المذكور سابقا، فإن التسيير الجبائي يعتمد على جملة كما 

ت افورومن الأساليب المحاسبية والمالية والتي من شأنها تخفيض الوعاء الضريبي بما توفره من 

 .ضريبية

في الأخير تم التطرق إلى وظيفة الضرائب في المؤسسة، وذكر بعض مقاييس التسيير 

ي  ومن بينها معدل الضريبة الفعلي والذي استعمل على نطاق واسع في دراسات الباحثين الجبائ

متوسط معدل الضريبة و بالإضافة إلى معدل الضريبي الحدي، متوسط معدل الضريبة الفعلي

الإستقلالية، حجم المؤسسة، التنوع )الفعلي، مع الإشارة تأثير خصائص مجلس الإدارة 

وتأثير هذا الأخير على المخاطر الجبائية التي تواجه . ى التسيير الجبائيعل( الخ..الديموغرافي

ونظرا لعلاقة التسيير الجبائي بالسياسات المالية في المؤسسة الاقتصادية سيتم التفصيل  .المؤسسة

 .في هذه السياسات في الفصل الموالي



 

 

في السياسات المالية : الفصل الثاني
 مؤسسة الإقتصاديةال
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 تمهيد

للقيام بعملية اختيار البدائل المناسبة بما يحقق أهداف المؤسسة، وفي إطار المعاملات اليومية 

المرتبط  بتشكيلة  ىوالتي تتجسد في  السياسة الأول جملة من السياساتلهذه الأخيرة فإنها تتخذ 

وتشكيلة الخصوم أي بحقوق الملكية  ةمتعلقف ةالأصول أي السياسة الإستثمارية،  في حين أن الثاني

 .بقرار توزيع الأرباح أو احتجازها متعلقة يفه ةسياسة التمويل، أما الثالث

تعظيم العوائد بأقل سياسة الإستثمار هي تلك التي تسعى لتوجيه الإستثمارات بما يحقق  

تمويلي، الاختيار والمفاضلة بين العناصر المكونة للهيكل ال، أما سياسة التمويل فهي عملية التكاليف

قرار توزيع الأرباح أو احتجازها من أجل إعادة  في حين أن سياسة توزيع الأرباح تتمثل في

 .استثمارها

 :وعلى هذا الأساس فقد تم تقسيم هذا الفصل إلى ثلات مباحث رئيسية كما يلي

 .السياسة الإستثمارية في المؤسسة الإقتصادية :المبحث الأول

 .ويلية في المؤسسة الإقتصاديةالسياسة التم :المبحث الثاني

 .سياسة توزيع الأرباح في المؤسسة الإقتصادية :المبحث الثالث
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 في المؤسسة الإقتصادية السياسة الاستثمارية: المبحث الأول

كونها الاستثمار تعتبر من أهم السياسات في المؤسسة الاقتصادية وأكثرها حساسية  إن سياسة

ودراسة وتحليل لجميع البدائل المتاحة، والقيام بالمقارنة بين البدائل عملية تخصيص للموارد 

 أن تستند هذه السياسةلدى يجب المتاحة والمستقبلية المتوقعة، وذلك في ظل بيئة تتسم بالمخاطر 

 .على أسس سليمة

 للمؤسسة الاقتصادية السياسة الاستثمارية ماهية: المطلب الأول

 .مارية، أهدافها وأهميتهاثإلى تعريف السياسة الاستسيتم التطرق في هذا المطلب 

 مفهوم السياسة الاستثمارية .1

 :تعريف السياسة الاستثمارية 1.1

السياسة الاستثمارية هي مجموعة من التدابير والإجراءات والأساليب لتوجيه الاستثمار 

 .1ةلتعظيم العوائد بأقل تكلفة ممكنبهدف تحقيق أقصى قدر من الطاقة الإنتاجية 

مختارة اللمشاريع اكفاءة وصلاحية مدى في المؤسسة إلى تقييم  يةسياسة الاستثمارالتشير 

 .2مع التركيز على قياس العائدات والمنافع التي تحققها هذه المشاريع بشكل نسبي

من خلال التعاريف السابقة يمكن تعريف السياسة الاستثمارية على أنها مجموعة القواعد 

ثمار والتي تسعى إلى اختيار أفضل البدائل الاستثمارية على أساس تحقيق أكبر التي تحكم الاست

 . عائد بأقل تكلفة خلال فترة زمنية محددة

 :أهداف السياسة الاستثمارية 1.1

 :3للسياسة الاستثمارية جملة من الأهداف يمكن حصرها في ما يلي

 ؛القرارات الاستثمارية لها اتخاذتحديد الأسس ووضع القواعد والآليات التي يتم من خلا 

                                                           
مجموعة النيل  .(تحليل جزئي)السياسات الاقتصادية على مستوى المشروع (.3002)  .عبد المطلب عبد الحميد 1

 .691 ص، العربية، مصر الطبعة الأولى

 .661التسيير المالي، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، الطبعة الأولى، ص  (.3002). مبارك لسلوس 2

 .612عبد المطلب عبد الحميد،  مبادئ وسياسات الاستثمار الإسكندرية، الدار الجامعية، ص  3
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 ؛عوائدوال رقم الأعمالستثمار بتحقيق أقصى قدر ممكن من ربط قرارات الا 

   وبأدنى  للاستثمارممكن  اأقصى عائد مدى تحقيقعلى  ايتم اختيار البدائل الاستثمارية بناء

 تكاليف ممكنة؛
 زيادة قيمة المشروع عبر الزمن وزيادة معدلات نموه؛ 

 (.العمليات، التسويق، التمويل)لف أنشطتها الرئيسية ربط المؤسسة مع مخت 

 :أهمية السياسة الاستثمارية 1.1

 :1تتجلى أهمية السياسة الاستثمارية في

  واضحة والعوائد القصوى للمؤسسة يستدعي وجود سياسة استثمارية مستقرة وتحقيق الأرباح

 ؛السياسات الاقتصادية الأخرى مع بالموازة

 دقيق لجميع البدائل الاستثمارية المتاحة  أو أداة تقوم بدراسة وتحليلا المشروع بحاجة إلى آلية

بالاختيار  القرار اتخاذ   وعند ،بين البدائل الحالية والمستقبلية المتوقعة للمشروع والمقارنةله، 

ا خاصة أننا نضطر إلى التضحية  بين بديل استثماري محدد وآخر، فإن هذا القرار يكون سليم 

 ؛بدائل ةعد ببديل أو

  وفي الغالب هذه الأموال المخصصة للاستثمار كبيرة، عند اتخاذ قرارات الاستثمار قد تكون

أو اتخاذ القرار، وتعتمد إدارتها إما على مصادر تمويل خارجية الأموال لا تكون متاحة عند 

بشكل قرار الاستثمار  اقتصاديات المشروع إذا ساريؤثر سلبا على داخلية متوقعة، مما 

 ؛خاطئ

  سلبا أو إيجابا ولفترة  يمكن أن يؤثراختيار بديل استثماري معين بإنفاق استثماري محدد عملية

 ؛باقي السياسات الاقتصادية طويلة على

  اتخاذ قرار اختيار بديل استثماري يتطلب أبحاث ا ودراسات طويلة لضمان صحة الاختيار إن

هذا القرار على معايير موضوعية  يقوم يجب أن ، ومنهوتنفيذه بشكل يحقق أهداف المشروع

تشمل التكاليف والإيرادات المستقبلية وتقدير مدى ربحية البديل المختار وتحقيق عائد صافٍ 

تمُكّن سياسة الاستثمار وأدواتها من تحقيق هذه العملية  ،يبرر اختياره عن البدائل الأخرى

 ؛بفعالية

 للخيار  الداخلة والخارجةتأثر بالتدفقات وضع السيولة للمشروع ومركزه المالي العام ي

هذه لضمان تحقيق أهداف المشروع، تعتبر ، لذلك يجب تقدير هذه التدفقات بدقة الإستثماري

 ؛التقديرات أحد أساليب وأدوات سياسة الاستثمار على مستوى المشروع

                                                           
 .671المرجع السابق، ص عبد المطلب عبد الحميد،   1
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 ؤشر لمدى إن إدارة المشروع تنظر إلى نجاحها في اتخاذ القرارات الاستثمارية على أنه م

 نجاحها وكفاءتها في تحقيق أهداف المشروع؛
  إن توسيع المشروع وحاجته إلى زيادة طاقته الإنتاجية والإحلال والتجديد والتطوير

التكنولوجي، كلها تحتاج إلى سياسة استثمارية كفئة تكون محور إستراتيجية البقاء والاستمرار 

 .في دنيا الأعمال

لمفاهيم المرتبطة بالسياسة الاستثمارية للمؤسسة تحليل بعض ا :المطلب الثاني

 الاقتصادية

للمؤسسة بعض المفاهيم المرتبطة بالسياسة الاستثمارية  سنعرض من خلال هذا المطلب 

 .الاقتصادية

لكل مؤسسة اقتصادية بحيث يقدم لها الأمان  ةيعتبر الاستثمار من الأسس الرئيسي: الاستثمار .1

  :في النقاط التالية المالي، لذا سنحاول تقديمه

 :تعريف الاستثمار 1.1

 :1يوجد العديد من التعاريف الموضحة لمفهوم الاستثمار منها

 2الاستخدام الأمثل لرأس المال. 

  حصوله على دخل بغية ،مدة زمنية معينةفي  الفرد عن أمواله المملوكة تنازلالاستثمار هو 

الية للأموال المستثمرة بالإضافة إلى القيمة الح همن التدفقات المستقبلية للأموال وتعويض

 .3الخسائر المتوقعة

  هو عملية اقتصادية مدروسة يقوم بها أفراد أو كيانات قانونية، حيث تستند إلى أسس وقواعد

علمية منطقية، بهدف توجيه جميع الأصول نحو تحقيق عوائد مستقبلية متنوعة من خلال 

بما يتجاوز القيم الحالية الفعلية للأصول  يتم تحقيق هذه الأهداف ،تدفقات دخل مستمرة

                                                           
ماجستير، مقدمة لنيل شهادة اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم، رسالة  دور التحليل الفني في(. 3061) .حياة زايد 1

تخصص الاسواق المالية والبورصات، قسم العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، 

 .21جامعة محمد خيضر، بسكرة، ص 

 .21ص المرجع السابق،  2

الإطار النظري والتطبيقات العلمية، الطبعة الثالثة، دار وائل للنشر  إدارة الاستثمارات(. 3002. )محمد مطر 3

 .33والتوزيع، عمان، ص 
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الرأسمالية المطلوبة، وذلك في ظروف تتسم بأقصى درجات الأمان مع الحفاظ على مستوى 

 .1مقبول من المخاطر

 :2يمكن تعريف الاستثمار من خلال الجوانب التالية

ن التكلفة الأولية للحصول على إيراد أكبر م الحاليةموارد الهو التخلي على  :الجانب الاقتصادي

 ؛ بالمستقبل رتبطالخطر الموالزمن، فعالية العملية : يأخذ بعين الاعتبار ثلاث عناصر هيو

خلال فترة زمنية طويلة  والإيراداتيقصد به مجموعة التكاليف التي تعود بالأرباح  :الجانب المالي

 ؛أين يكون تسديد التكلفة الكلية وتغطيتها

هو الأصول المادية وغير المادية المنقولة المكتسبة مخطط المحاسبي فحسب ال :الجانب المحاسبي

للبقاء مدة طويلة محافظة على شكلها داخل المؤسسة، ويتم أو التي تنتجها المؤسسة والموجودة 

تسجيلها في الصنف الثاني من هذا المخطط، ويمكننا أن نميز بين العقارات بالاستغلال والعقارات 

لعقارات المتعلقة بالاستغلال هي عقارات مكتسبة أو تنتجها المؤسسة ليس خارج الاستغلال فا

لغرض بيعها أو تحويلها، ولكن لاستعمالها كأداة عمل أي عقارات إنتاجية كالعتاد، أما العقارات 

خارج الاستغلال فهي عقارات من خلالها تقوم المؤسسة باكتساب عقارات أخرى مثل شراء 

 .الأراضي

 : ستثمارتصنيف الا 1.1

 :3يمكن تصنيف الاستثمارات وفقا لعدد من المعايير أهمها

 :وفقا لهذا المعيار تنقسم إلى الاستثمارتصنيف الاستثمارات وفقا للهدف أو الغرض من  1.1.1

                                                           
1
مساهمة القرارات المالية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة  (.3036. )ناصر بن سنة، يوسف قريشي  

ادية وإدارية، المجلد مجلة أبحاث اقتص .(3067-3062)دراسة حالة مؤسسة أن سي أ رويبة للفترة -الاقتصادية

 .329، ص 3، العدد 61
انعكاس مبدأ حرية الاستثمار على المرفق العام الاقتصادي، مجلة  .(3069) .يعقوب بن ساحة، شهرة بن شول 2

 .32،31 ، ص،، ص23دراسات اقتصادية، العدد 

3
كلية العلوم الاقتصادية  ،الماليةدور نظام المعلومات المحاسبي في اتخاذ القرارات (. 3062. )عبد الحكيم سليماني  

 .67، 61ص،  ،، الجزائر، ص جامعة محمد خيضر، بسكرةوالتجارية وعلوم التسيير، 
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 من حيث الحجم وتؤدي هذه الاستثمارات التي  انتشارا الأكثر هي :الاستثمارات الإحلالية

ثبات حجم الإنتاج بزيادة الأرباح و التطويرالتحديث أو  تفرضها الظروف أو الدولة إلى

 وتخفيض التكاليف؛والمبيعات 

 البيعية توسيع الطاقة الإنتاجية ومن الاستثمارات ل يهدف هذا النوع :الاستثمارات التوسعية

ويتم ، سواء عن طريق إضافة منتجات جديدة أو زيادة الإنتاج والمبيعات الحاليةللمؤسسة، 

وعلى المؤسسة التي ترغب في لعديد من الأساليب الفنية لدراسة الجدوى الاقتصادية استخدام ا

 ؛الكافيةموارد الإنشاء استثمارات التوسع أن تتوفر لديها 

 تخفيض التكلفة هو هذه الاستثمارات هدف : الاستثمارات التي تهدف إلى التطوير أو الترشيد

لبنية التحتية الإنتاجية الحالية وتحديدها لتقليل اتطوير اعتمادا على ، من خلال تحسين الكفاءة

 ضافية؛الحاجة إلى العمالة الا

 تحقيق هذه الاستثمارات غير مرتبطة بالنشاط الرئيسي للمؤسسة بل ل :الاستثمارات الاجتماعية

 ؛اجتماعيةأغراض 

 تهدف هذه الاستثمارات إلى المحافظة على بقاء واستمرار  :الاستثمارات الإستراتيجية

 .المؤسسة وتتطلب أموال كثيرة

 :تصنيف الاستثمارات وفقا لتاريخ حدوث التدفقات 1.1.1

سواء كانت على شكل إيراد أو  الاستثمارهنا نميز بين أربع حالات لزمن حدوث تدفقات 

 :نفقة

 نفقة واحدة في بداية المشروع يقابلها إيراد في نهاية المشروع؛ 

 ها إيرادات متعددة خلال المشروع وهذه الحالة هي الأكثر نفقة واحدة في بداية المشروع يقابل

 تكرارا؛

 نفقات متعددة خلال المشروع يقابلها إيراد واحد عند نهاية المشروع؛ 

 نفقات متعددة خلال المشروع يقابلها إيرادات خلال المشروع. 
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 :تصنيف الاستثمارات وفقا لطبيعتها 1.1.1

 :1ر إلىتصنف الاستثمارات وفق لهذا المعيا

  لى تحقيق الربح عن طريقإتهدف وهي مجموعة الاستثمارات التي  :ةيالحقيقالاستثمارات 

تساهم في زيادة  حيثإنشاء الأصول الإنتاجية، كالاستثمار في العقارات ومعدات المصانع، 

 ؛المجتمعوثروة المستثمر 

 فترة  قتنائهالاالسوق المالي  هي الاستثمار في الأدوات المالية المتاحة في: الاستثمارات المالية

 .ضافيةإرباح أمعينة ثم بيعها عند ارتفاع سعرها في السوق المالي والحصول على 

 :تصنيف الاستثمارات وفقا لأجلها 1.1.1

 :2يتم تصنيف الاستثمار وفق هذا المعيار إلى

 فيالمالية  بالاستثمار في الأوراقويكون  يسمى الاستثمار النقديو :الاستثمار القصير الأجل 

 ؛داعشكل أذونات الخزينة والقبولات البنكية أو بشكل شهادات الإي

 الذي تتجاوز مدته الزمنية العشر  ويسمى الاستثمار الرأسمالي: الاستثمار الطويل الأجل

سنوات ويأخذ شكل المباني والأراضي والعقارات والآلات بالإضافة إلى الأسهم والسندات 

  .الطويلة الأجل

 :تصنيف الاستثمارات وفقا لموقعها الجغرافي 1.1.1

 :3المعيار إلى ذاتم تصنيف الاستثمار وفق ه

 نظر عن في السوق المحلية بغض ال الاستثمارية المتاحةالفرص  كلهي  :الاستثمارات المحلية

 ؛أداة الاستثمار المستعملة

 غض النظر بالأجنبية في الأسواق المتاحة  كل الفرص الاستثماريةهي  :الاستثمارات الأجنبية

 .عن أداة الاستثمار المستعملة
                                                           

1
عمان،  .دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع .الاستثمار والتحليل الاستثماري (.3009. )دريد كامل أل شبيب  

 .10الأردن، ص 
2
: مستوى نضج استخبارات الأعمال ودوره في صناعة القرارات الاستثمارية تقييم(. 3062) .ولاء حسين زريقا  

 .73، جامعة تشرين،  ص ماجستيررسالة مقدمة لنيل شهادة  دراسة مسحية على شركات التأمين السورية،
3
طبعة دراسات الجدوى وتقييم المشروعات، مكتبة المجمع العربي للنشر والتوزيع، ال (. 3062. )عبد القادر بابا  

 .73 صالأولى، عمان، الأردن، 
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 أهميته ومحدداتهالاستثمار خصائص  1.1

 :خصائص الاستثمار 1.1.1

 :1مجموعة من المميزات المشتركة والخصائص العامة نذكر منها للاستثمار

 ؛الاستثمار هو نشاط اقتصادي يهدف إلى تحقيق عوائد مالية 

 ول الرأسمالية بمختلف أشكالها، سواء كانت مادية أو مالية أو الاستثمار يهدف إلى توجيه الأص

بشرية أو معلوماتية، بهدف تحقيق عوائد متنوعة تعتمد طبيعة هذه العوائد على أهداف 

 ؛على الاقتصاد والمجتمع يةتأثيرات الاستثمارالالمستثمر و

 وجود قيم حالية ثم التضحية بها؛ 

  ؛وحصول المستثمر على العوائد المستقبلية بين بداية الاستثمارفارق زمني وجود 

  ؛لحالة عدم التأكد من تحقيق العوائد مستقبلانظرا وجود مخاطر مصاحبة للاستثمار 

 :2:يتثمار بجملة من الخصائص هي كالأتيتميز الاسكما 

 حصول على الاستثمار وتشمل كافة المصاريف ال نفقاتوهي كل  :تكاليف الاستثمار

 :يمكن تقسيمها لنوعينمشروع الاستثماري حيث لإنشاء الالضرورية 

 تدفقا نقديا، بداية المشروع حتى يحقق المشروع  مع تصرفهي نفقات  :التكاليف الاستثمارية 

الجزء الأكبر من تكاليف المشروع،  تأخذ، والتي شراء الأصول الثابتة جميع النفقات وتشمل

إلى مجموعة من التكاليف مثل التكاليف  ضافةإ، اسات الأوليةالتكاليف المرتبطة بالدرباستثناء 

 ؛التجريبية وتكلفة تسيير الدوريات التدريبية

 تكاليف التشغيل في المرحلة الثانية للاستثمار، وهي مرحلة التشغيل تكون :تكاليف التشغيل 

تظهر مجموعة جديدة من التكاليف اللازمة لاستغلال طاقات المشروع المتاحة في  وفيها

منها  في حالة صالحة لمباشرة العمل،الاستثمار  ووضع ةوذلك بعد إقامنتاجية العملية الإ

النقل، التأمين، مصاريف المستخدمين والأجور، مصاريف المواد اللازمة للعملية  تكاليف

 ؛الإنتاجية

                                                           
1
دراسة حالة مشروع : الموازنة الاستثمارية ودورها في ترشيد الإنفاق الاستثماري(. 3009) .نصر الدين نمري  

تخصص مالية المؤسسة، كلية . ماجستيرمقدمة لنيل شهادة رسالة . العاصمةة السكك الحديدية لضاحية الجزائركهرب

 .1ص  جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، الجزائر،. وم التسيير والعلوم التجاريةالعلوم الاقتصادية وعل
2
مقدمة لنيل  أطروحةآليات تشجيع وترقية الاستثمار كأداة لتمويل التنمية الاقتصادية، (. 3001) .منصوري الزين  

 .32، الجزائر، ص 2جزائرجامعة الكلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، دكتوراه، شهادة ال
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 تشير إلى جميع المبالغ المتوقع تحقيقها في المستقبل خلال فترة حياة  :النقدية التدفقات

وتحسب بعد خصم جميع المستحقات على الاستثمار مثل الضرائب والرسوم  الاستثمار،

 ؛والمستحقات الأخرى

 تعبر عن الفترة المتوقعة التي يظل فيها الاستثمار في حالة جيد يتمتع  :مدة حياة الاستثمار

إلى عمر الأصول المادية المتعلقة  بالنظريمكن تحديد مدة حياة الاستثمار  موجب،بتدفق نقدي 

الاستثمار، أو من خلال دراسة دورة حياة المنتج وتقدير المدة التي يظل فيها الاستثمار ب

 ؛اقتصادي ا

  تقدير القيمة المتبقية له ، يتم ة مدة الحياة المتوقعة للاستثمارنهاي عند :للاستثمارالقيمة المتبقية

ة المتبقية إيراد إضافيا بحيث يمثل الجزء الذي لم يستهلك من التكلفة الأولية وتعتبر هذه القيم

 .إلى تدفقات الدخل للسنة الأخيرة للاستغلال ضافيللمؤسسة 

 :أهمية الاستثمار 1.1.1

تنبع أهمية الاستثمار من الدور النشط والفعال له في التنمية الاقتصادية ويمكن تلخيص 

 :1أهميته من خلال الجوانب التالية
  ؛خال الأساليب الحديثة في الإنتاجإدل من خلاالتمكين من إجراء التحسينات الفنية 

  الاستثمار في الأصول الرأسمالية هو الأسلوب العلمي لتطبيق الاختراع والانتقال به إلى

 :ثلاثة أنواع من الابتكاراتويحدد شومبيتر مرحلة الابتكار 

 ؛إنتاج سلع جديدة لم تكن موجودة في السوق من قبل 

 ؛معينة إدخال أسلوب فني جديد في إنتاج سلعة 

 اكتشاف مصدر جديد للمادة الأولية اللازمة لإنتاج سلعة معينة. 

 التي تحقق عوائد  الاستثمارية التحصيل الضريبي والرسوم المفروضة على المشروعات

 ؛في تمويل الخزينة العمومية ة، تساهممعتبر

  السلع  توفير المزيدعن طريق   خلق القيمة المضافة في الاقتصادتالمشروعات الإنتاجية

  ،والخدمات

  من مستويات البطالة التخفيضخلق مناصب شغل جديدة وبالاستثمارات تسمح. 

 

                                                           
1
إعداد نموذج قياسي للاستثمار بالجزائر )محددات الاستثمار وأدوات مراقبتها  (.3007. )عبد الحميد برحومة  

كلية العلوم الاقتصادية وعلوم  ،دكتوراه، فرع الاقتصادال أطروحة مقدمة لنيل شهادة، (3002-6992للفترة 

 .3،9ص،  ،جزائر، صالتسيير،  جامعة منتوري، قسنطينة، ال
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 محددات الاستثمار 1.1.1

ؤثر في الاستثمار مجموعة من العوامل والظروف التي تختلف باختلاف أنواعه  وبيئته من ي

 :أهمها

 ولسعر الفائدة  الاستثمارة لتمويل يعتبر سعر الفائدة بمثابة تكلفة الأموال المقترض :سعر الفائدة

، فانخفاض سعر الفائدة يؤدي إلى زيادة الطلب على 1تأثير عكسي على حجم الاستثمارات

 ؛اقتراض الأموال بهدف الاستثمار والعكس صحيح

 المتوقع الحصول  وائدالع يالمقصود بالكفاية الحدية لرأس المال ه :الكفاية الحدية لرأس المال

، فالعلاقة بين الإنتاجية الحدية لرأس المال والأموال المستثمرة هي ل المستثمرةموالأاعليه من 

الأموال  أو انخفاض زيادة وبالتاليالاستثمار  التأثير على قرار هومنعلاقة طردية 

 ؛2المستثمرة

 فرص  خلقتطور التكنولوجيا في مجال إنتاجي معين يعد عاملا  هاما  في  :التطور التكنولوجي

تطوير مواد جديدة أو تبني أساليب إنتاجية متطورة يتاح المزيد من  فعند ،ية جديدةاستثمار

يعزز قدرة المستثمرين على توسيع نطاق استثماراتهم أو ما وهذا ، الفرص الاستثمارية

 ؛3الاستثمار في مجالات جديدة

 عامل  من العوامل المؤثرة في قرار الاستثمار وحجمه :اتجاه التوقعات ودرجة المخاطرة

فإذا كان التوقع بالانتعاش  والانكماش،الانتعاش  تيالتوقع بالظرف الاقتصادي من حيث درج

وضع السياسي، فإن ذلك يخفض درجة أي التفاؤل من حيث ازدياد حجم السوق واستقرار ال

على زيادة حجم الاستثمار وتوسع مجالاته، أما في حالة توقع الانكماش أي  ويشجعالمخاطرة 

من حيث ضيق السوق وكثرة تقلباته وعدم الاستقرار السياسي، فإن ذلك يرفع درجة  التشاؤم

 ؛4سلبا على مقدار حجم الفرص الاستثمارية وبالتالي حجم الاستثمارؤثر يوالمخاطرة 

                                                           
1
، دار العلوم للنشر والتوزيع، عنابة، الجزائر، -ماذج وتمارين محلولةن-الاقتصاد الكلي(. 3007) .السعيد بريبش  

 .637ص 
2
 G.M.D.LAلصناعة  دراسة الجدوى ومعايير تقييم المشاريع الاستثمارية (.3001. )بن حسانحكيم   

BELLE :كلية العلوم ماجستير غير منشورة، مقدمة لنيل شهادة رسالة ، ميددراسة حالة مؤسسة الفرينة والس

 .3 جامعة الجزائر، الجزائر، ص. الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
3
الطبعة الثانية، الجامعة المفتوحة،  .-منهج تحليلي شامل–المالية  الإدارة (. 6997. )عدنان هاشم رحيم السامرائي  

 .399الليبية، ص  ةالجماهيري
4
 .399 ص السابق،المرجع   
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 لقوانين من العوامل المؤثرة على زيادة أو توسيع حجم الاستثمار ا :القوانين والتعليمات المالية

ومن هذه الأمور القانونية مسألة ت الاستثمارات كلما توفرت التسهيلات زادحيث والتعليمات 

الضرائب، التي تؤثر بشكل مباشر على الاستثمار وفي تحديد اتجاهاته وطبيعة وحجم العائد 

 .1المتوقع من تلك الفرص الاستثمارية

 العوامل المحفزة على الاستثمار 1.1
 :2يمكن تلخيصها فيما يلي

 ربح؛الرغبة في ال 

 مواجهة الطلبات المتزايدة مع الاتساع والتقدم التكنولوجي؛ 

  توفر الأمن والاستقرار السياسي والاقتصادي وكذلك توفر المورد البشري الماهر

 والمتخصص؛

 تكوين رأس مال اجتماعي يؤدي إلى زيادة الاستثمارات وبالتالي التنمية الاقتصادية؛ 

 ن خلال توفر البيئة الملائمة وكل ما يحتاجه المستثمر؛ البنية التحتية اللازمة للاستثمار م 

 أسعار صرف العملات وكذا أسعار الفائدة إذ هما من أهم المتغيرات التي تؤثر على الاستثمار؛ 

 معدل التضخم. 

يعتبر هذان العنصران مهمان في عالم الاستثمار والركيزة الاساسية لاتخاذ : العائد والمخاطرة .1

 .داخل المؤسسةأي قرار استثماري 

  :العائد 1.1

 :تعريف العائد  1.1.1

جل حيازة أداة أمقابل الأموال التي يدفعها من  مستقبلاالحصول عليه  المتوقعالمقابل  هو

 .3الاستثمار

 

 

                                                           
1
 .200، ص سبق ذكرهمرجع ، عدنان هاشم رحيم السامرائي  

2
مقدمة أثر الهيكل المالي على القرارات المالية في المؤسسة الصغيرة والمتوسطة، رسالة  (.3063. )سمية لزغم  

 .9الجزائر، ص  ماجستير، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة،لنيل شهادة 
3
 .33، ص سبق ذكره، مرجع محمد مطر  
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المقابل الذي يطمح المستثمر الوصول إليه في المستقبل نظير : كما يمكن تعريف العائد بأنه

 .1استعمال أمواله

 .2يهالذي يعود عل من وراء الاستثمار فه أيضا بأنه الربح أو الدخلويمكن تعري

 :أنواع عوائد الاستثمار 1.1.1

 الاستثمارأداة من أدوات ، كما أنه نتيجة امتلاكه أو بيعه المحقق فعلياهو العائد  :العائد الفعلي 

 ؛3يرادية أو الرأسمالية أو يكون مزيج بينهمالإويتكون من العوائد ا

  في مشروع  الأموالالحصول عليه في المستقبل عند استثمار  العائد المتوقعهو  :المتوقعالعائد

 ؛4معين ولذلك يسمى بالعائد المتوقع

 هو العائد الذي يرغب المستثمر في الحصول عليه بما يتلائم مع مستوى : العائد المطلوب

عائد يعوض المستثمر فهو يمثل أدنى  الاستثمارالمخاطر التي سيتعرض لها الأصل أو أداة 

 .5الاستهلاك الحالي مستقبلا أجيلعن عملية ت

 :مخاطر الاستثمار 1.1

 :الاستثمارمخاطر تعريف  1.1.1

 .6الاستثمارتحقيق العائد المتوقع على  عدمتعرف على أنها احتمال 

 .7اريةعدم التأكد والتنبؤ بعوائد الأداة الاستثمالناتجة عن  بأنها الخسائر ها كما يمكن تعريف

 

 
                                                           

1
، إدارة الاستثمار بين النظرية والتطبيق، الطبعة الأولى، دار الثقافة للنشر والتوزيع، (3009)قاسم نايف علوان،   

 .23عمان، الأردن، ص 
2
 .32طاهر حيدر حريدان، مرجع سبق ذكره، ص   

3
 29ص مرجع سبق ذكره، قاسم نايف،   

4
 .19، ص المرجع السابق  

5
 .10، ص لمرجع السابقا  

6
 .23إدارة المحفظة الاستثمارية، دار وائل للنشر، عمان، الأردن، ص  (.3001. )محمد مطر، فايز تميم 

7
أساسيات الاستثمار العيني والمالي، دار وائل للنشر، عمان، (. 6999)ناظم محمد نوري الشمري وآخرون،   

 .261الأردن، ص 
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 :أنواع مخاطر الاستثمار 1.1.1

 مؤثرة في النشاط  وهي المخاطر الناتجة عن عوامل :المخاطر المنتظمة أو المخاطر الخارجية

ولا يمكن تجنبها، ولا يقتصر تأثيرها على مؤسسة معينة أو قطاع محدد،  الاقتصادي ككل

ككل أي أنها تؤثر  قتصادلال عيةجتمالاواالسياسية ، قتصاديةلإوترتبط هذه العوامل بالظروف ا

 .1لخإ..، التضخم دمثل الكسا على السوق بأكمله 

 وهي المخاطر الناتجة عن عوامل تتعلق : المخاطر غير المنتظمة أو المخاطر الداخلية

بمؤسسة معينة أو قطاع محدد، وتكون مستقلة عن العوامل المؤثرة في النشاط الاقتصادي 

ير المنتظمة لمؤسسة معينة عادة إما بطبيعة السلعة التي تنتهجها غوتتأثر درجة المخاطر ككل،

أو بالتغير في طبيعة أو مكونات أصول هذه المؤسسة أو بدرجة استخدام الاقتراض كمصدر 

للتمويل كما تتأثر بزيادة المنافسة في مجال نشاطها أو بحدوث أخطاء أو تغيير أساسي في 

 . 2الإدارة

 ر المنتظمة وغير المنتظمةالمخاط: (1-1) الشكل رقم

 

دار اليازوري . الاستثمار والتحليل الاستثماري(. 3009. )دريد كامل أل شبيب دريد كامل أل شبيب :المصدر

 .666 ص ،عمان، الأردن. العلمية للنشر والتوزيع

يمكن القول  بأنه كلما تنوعت الاستثمارات في محفظة الشركة  (6-3)الشكل رقم انطلاقا من 

وذلك حتى تصبح المخاطرة التي تتعرض لها المحفظة  الاستثماريةالمحفظة انخفضت مخاطر  كلما

وتسمى هذه المحفظة محفظة   مقصورة على المخاطر النظامية وذلك في المحافظ ذات التنويع الجيد

 .السوق

                                                           
1
 .601ذكره، ص  دريد كامل أل شبيب، مرجع سبق  
 .19، 13ص المرجع السابق، ص،  2
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مختلفة ال ةة الاستثمار يأتي بعد التحليل التركيبيعتبر أخر خطوة في عملي :القرار الاستثماري  .1

 .للعوامل المحيطة بالعملية الاستثمارية

 تعريف القرار الاستثماري 1.1

المؤسسة لاعتماده على من أهم وأصعب وأخطر القرارات التي تتخذها  الاستثماريعتبر قرار 

وبالتالي زيادة عنصري المخاطرة وعدم التأكد مع عائد متوقع وغير ، بالدرجة الأولى التنبؤات

 الظروف، وكلما كانت لمبالغ المطلوبة استثمارها كبيرةطورة كلما كانت اوتزداد الخمؤكد 

 .1الاقتصادية في تغير سريع

جل تعظيم ثروة الملاك أو أمن  الاستثمارزيادة العائد على هو قرار مالي يهدف ل :قرار الاستثمار

 .2تعظيم القيمة السوقية للسهم الواحد

القائم على اختيار أحسن بديل استثماري ذلك القرار كما يمكن القول بأن قرار الاستثمار هو 

 .3 البدائل المتاحةالذي يعطي أكبر عائد استثماري من والذي يقوم 

 :خصائص القرار الاستثماري 1.1

 :4قرار استثمار ينطوي على عدد من الخصائص أهمهاأن أي 

 التطبيقية  قرار غير متكرر، حيث أن كل المجالات خصائص مرتبطة بالبعد الزمني فهو

 يتم القيام بها إلا على فترات زمنية متباعدة؛لا لدراسة الجدوى 

  ؛لا تتغيريترتب عليه تكاليف ثابتة 

 استراتيجي يحتاج إلى أداة تمد البصر إلى المستقبل؛ 

  أنشطة مستقبلية وبالتالي يرتبط غالبا بدرجة معينة من المخاطريشمل. 

 

                                                           
مبادئ التمويل والإدارة المالية، بدون طبعة، دار النشر والتوزيع بجامعة (. 3007. )فتحي إبراهيم محمد أحمد 1

  .399ص أسيوط، كلية التجارة، مصر، 

  .11اق للنشر والتوزيع، ص الإدارة المالية المتقدمة، الطبعة الأولى، الور (.3002. )حمزة محمود الزبيدي 2

دراسات الجدوى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الاستثمارية، بدون طبعة،  (.3006. )عبد المطلب عبد الحميد 3

 .23الجامعة الإسكندرية، مصر، ص 
4
 .19حمزة محمود الزبيدي، مرجع سبق ذكره، ص   
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 :مبادئ القرار الاستثماري 1.1

 :1الاستثماري مجموعة من المبادئ يمكن حصرها في ما يلي للقرار

  يمنح تعدد البدائل الإستثمارية مرونة أكبر لمتخذ  (:البدائل الاستثمارية)مبدأ  تعدد الخيارات

 القرار في اختيار البديل الأفضل الذي يتناسب والأهداف التي يسعى لتحقيقها؛

 وإذا تطلب الامر كونوا ذوي كفاءة فنية وعلمية على المستثمرين أن ي :مبدأ الخبرة والتأهيل

 الاستعانة بمشورة المختصين وذلك لأن قرار الاستثمار يتطلب إمكانيات فنية وعلمية؛

 يتطلب  المناسبينالأداة الاستثمارية وبمعنى اختيار المجال الاستثماري : مبدأ الملائمة

 ؛لمستثمر، سواء كان فردا أو مؤسسةوظروف ا انسجامهما

 أي اختيار عدد من الأدوات الاستثمارية، بغية  :دأ التنويع أو توزيع المخاطر الاستثماريةمب

 ؛اميةتخفيض أثر المخاطر وخاصة المخاطر غير النظ

 يعتبر العائد والمخاطرة عاملين أساسين لاتخاذ القرار  :مراعاة العلاقة بين العائد والمخاطر

ن العائد ودرجة احتمال تحقق هذا العائد الذي تتحدد المستثمر أن يتنبأ بكل م فعلى الاستثماري

د علاقة طردية بينهما فكلما زاد العائد المتوقع ووجوذلك نظرا ل، أساسه درجة المخاطرةعلى 

 .من الاستثمار ارتفعت المخاطر الناتجة عنه

 : أنواع القرارات الاستثمارية 1.1

ا هو مرتبط بزمن خروج أو دخول للقرارات الاستثمارية مجموعة من التصنيفات فمنها م

، (كالاستثمارات التي يترتب عنها دخل واحد أو التي يترتب عليها تحقيق دخل مستمر)النقدية 

ما كمقياس للتصنيف حسب العلاقات المتبادلة بين مختلف المشروعات الاستثمارية باعتبارهومنها 

كالاستثمارات )الهدف من الاستثمارذا وك ،(المرتبطة باستثمارات أخرى المستقلة أو كالاستثمارات)

الاستثمارات المادية )، وهنالك استثمارات حسب الطبيعة (تجاه المنافسيناالدفاعية  وأ ميةالهجو

                                                           
1
 .21، ص مرجع سبق ذكرهعبد الحكيم سليماني،   
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وبصفة عامة يمكن أن  .1(كبناء مصنع، أو استثمارات مالية كشراء الأسهم والسندات في البورصة

 :2تكون القرارات الاستثمارية في شكل

 هي مجموعة القرارات المرتبطة بالاستثمار في الأصول  :الآجلمارية قصيرة قرارات استث

 في فترة زمنية تكون لا تتعدى سنة؛المتداولة بما يحقق عائد وضمان سيولة 

  الانفاق  من أصعب القرارات المالية وذلك لأن مبالغ يعتبر :الآجلقرارات استثمارية متوسطة

سنوية لفترات  والعوائد المنتظرة منها هي عوائد ضخمة صول الثابتةلأالاستثماري على ا

 ؛طويلة في المستقبل

  بالتخطيط حيث تهدف هذه المرتبطة القرارات  مجموعة: الآجلقرارات استثمارية طويلة

القرارات إلى الاتساع والنمو والثبات في سيطرتها على الأسواق المحلية أو حتى التفكير في 

هم الذكر بأن مثل هذه القرارات لا تحتويها القوائم المالية ولوج الأسواق العالمية ومن الم

 .والكشوفات الملحقة بها وإنما تبدأ بالظهور تدريجيا

 مراحل عملية اختيار القرار الاستثماري  1.1

 :3لا بد أن تمر عملية اتخاذ القرار الاستثماري بالمراحل التالية

  عبارة عن أفكار أولية في هذه الفترة اريع تكون المش :للمشروعمرحلة تحضير الفكرة الأولية

 ؛(الخ.. زيادة الطاقة الإنتاجية، التوسع) المراد تحقيقهاتسعى لتحقيق الأهداف 

 يتم من خلال مختلف معايير اختيار المشاريع الاستثمارية المثلى، : مرحلة تقييم المشاريع

 ؛عمره الاقتصادي المشروع على مدى تقدير التدفقات النقدية الداخلة والخارجة من

  بعد مرحلة تقييم المشاريع يتم اختيار المفاضلة بين المشاريع بناءا : المشروعمرحلة اختيار 

ع حد أدنى من المردودية م الاستثماررأسمال أعلى من تكلفة مدى تحقيق المردودية ،على 

 ؛المقبولة

                                                           
1
لنيل أثر القرارات المالية على قيمة المؤسسة الاقتصادية الجزائرية، أطروحة  (.3069. )خيري عبد الكريم  

المسيلة، -دكتوراه في العلوم التجارية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد بوضيافشهادة 

 .بتصرف 660، 603 ، ص،الجزائر،  ص
2
تقييم المشاريع الاستثمارية وأثرها في اتخاذ القرارات،  (.3007. )لجين فاتح سليمانتانيا قادر عبد الرحمن، يا  

 .339، ص 3 لعدد، ا3المجلد   جامعة كركوك، العراق مجلة جامعة كركوك للدراسات الإنسانية،
3
 .21، ص مرجع سبق ذكرهسمية لزغم،   
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  من أموال  المختار متطلبات المشروعوتتم في هذه المرحلة توفير  :المشروعمرحلة تنفيذ

وإعداد مختلف الموازنات المتعلقة به بالإضافة إلى وقت التنفيذ والانتهاء ومرحلة التشغيل 

 ؛التجريبي للمشروع

 البدائل الاستثمارية تقييم والمفاضلة بين يتم ال في هذه الخطوة: تقييم الاقتراحات الاستثمارية

بالتكاليف  ومقارنتهاف على المنافع المتوقعة بدراسة وتحليل الربحية لكل بديل، أي التعر وذلك

حيث يتم مقارنة التدفقات النقدية الداخلة بالتدفقات النقدية الخارجة، وبصفة عامة تضم هذه 

 :الخطوة مرحلتين أساسيتين هما

  قياس العائد المتوقع على الاستثمار في هذه المرحلة يتم  :للاقتراحمرحلة تحديد ودراسة العائد

 عن باقي المعاملات المالية؛ بغض النظر
 يتم التحليل المالي في  :مرحلة التحليل المالي للتعرف على أوضاع السيولة بعد قبول الاقتراح

 . هذه المرحلة للتأكد من توافر التمويل الضروري لتنفيذه

أو أكثر من الطرق الآتية التي  واحدةمقترحات الاستثمار إما بطريقة  بصفة عامة يتم تقييم

 ؛ 1اوسيتم التطرق لهما لاحق ن تصنيفها إلى مجموعتينيمك

  المجموعة التي تتجاهل القيمة الزمنية للنقود، وتتضمن هذه المجموعة الطريقة المحاسبية أي

 .طريقة متوسط العائد، طريقة فترة الاسترداد، وتسمى هذه المجموعة بالطرق التقليدية

 يمة الزمنية للنقود وتتضمن هذه المجموعة طريقة المجموعة الثانية  التي تأخذ في الحسبان الق

 .2صافي القيمة الحالية، وطريقة العائد الداخلي

 

                                                           
1
اتخاذ القرارات الاستثماري، جامعة الإسكندرية، إستراتيجية الإدارة المالية في  (.3003. )عبد الغفار حنفي  

 .319، ص المكتب العربي الحديث الناشر
2
 .319المرجع السابق، ص   
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ييممراحل تقييم الاقتراح بالاستثمار وأساليب التق: (1-1)رقم  الشكل

 

إستراتيجية الإدارة المالية في اتخاذ القرارات الاستثماري، جامعة  (.8002. )عبد الغفار حنفي :المصدر

 .370، ص ، سكندرية، المكتب العربي الحديث الناشرالإ

 :صعوبات القرار الاستثماري 3.1

 :1يعتبر قرار الاستثمار من أصعب القرارات التي تتخذ لسببين رئيسين هما

 ؛ الاعتماد الكلي على التنبؤات 

  الاستثمار مع أنشطة الشركة وأهدافها وسياساتهاأن يتماشى. 

 الاقتصاديةللمؤسسة  السياسة الاستثماريةم تقييأدوات  :المطلب الثالث

ساسية التي تساعد المؤسسات الأدوات تقييم السياسة الاستثمارية من العناصر أتعد 

من خلال هذا المطلب سنحاول تسليط ، والاقتصادية في اتخاذ القرارات الاستثمارية المدروسة

 .الضوء على أهم هذه الادوات

 تأكدمعايير التقييم في ظل ظروف ال .1

 معايير التقييم الغير معدلة بالوقت 1.1
به الوقت الذي يحتاجه المشروع الاستثماري لاسترداد  يقصد :DRمعيار فترة الاسترداد  1.1.1

، وبناءا عليه يتم اختيار من خلال توليد التدفقات النقدية الاموال التي تم استتثمارها 

                                                           
1
 . 332، ص مرجع سبق ذكره. عبد الغفار حنفي  
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على هذا المعيار كأساس في المشروع الذي يحقق أقصر فترة استرداد، كما يمكن الاعتماد 

 .1رفض المشروعات التي تتجاوز فترة الاسترداد المحددة من قبل المستثمر

 : 2وهنا نفرق بين حالتين

 في هذه الحالة يتم حساب فترة الاسترداد بالعلاقة التالية :حالة التدفقات المتساوية: 

=DRصافي التدفقات النقدية أو /الاستثمار المبدئي الاستردادفترة 
         

 :3من المزايا التي يحملها هذا المعيار نذكر ما يلي :الاستردادمزايا وعيوب فترة 

  يعطي معيار فترة الاسترداد مؤشرا مبدئيا وسريعا عما إذا كان المشروع يستحق المزيد من

 الدراسة والبحث أم لا؛

  على فترة استرداد  ااعتمادالمشاريع بين تفضيل العن طريق  التأكدمعالجة مشكلة عدم

 الأموال؛

 ؛وبالتالي سهولة الإستخدام البساطة وسهولة الحساب 

 سريع لذا نجدها تهتم  إحلال إلىالتي تتميز بالتطور التكنولوجي والتقدم الفني تحتاج  اريعشالم

 ؛بفترة الاسترداد والتي تفضل أن تكون قصيرة

  تكون مهتمة باسترجاع الأموال ي التالتي تتعرض للتغيرات الموسمية، و للمنشآتمهم جدا

 ؛المستثمرة خلال فترة نموذجية

  التي تعاني من مشكلة السيولة والتي تجعلها مهتمة جدا باسترداد الأموال  للمنشآتضروي

 .استثمارها في مجالات إعادةالمستثمرة بغية 

 

 
                                                           

ثة فرع علوم التسيير، تخصص لإدارة المخاطر المالية، مطبوعة موجهة لطلبة السنة الثا (.3030. )خيرة مجدوب 1

 .36ص  الجزائر، مالية، كلية العلوم الاقتصادية التجارية وعلوم التسيير، جامعة ابن خلدون، تيارت،إدارة 

، مطبوعة موجهة لطلبة السنة (دروس وتمارين)محاضرات في السياسات المالية للمؤسسة (.3069. )أسيا طويل 2

صادية والعلوم التجارية وعلوم التسير، الثالثة تخصص محاسبة ومالية، قسم العلوم التجارية، كلية العلوم الاقت

 ، 31ص الجزائر، ، 3جامعة علي لونيسي، البليدة 

، كلية العلوم الاقتصادية -دروس وتمارين محلولة-محاضرات في مقياس تقييم المشاريع (3067. )خيرة مجدوب 3

 .22،22 ، ص،ص الجزائر، تيارت،، والتسيير والعلوم التجارية، جامعة ابن خلدون
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 :نذكر ما يلي عيوب فترة الاستردادومن 

 لتدفقات تؤخذ بقيمتها الزمنية للنقود حيث أن ا لقيمةتجاهل ا تضليل قرار الاختيار من خلال

 ؛حساب فترة الاسترداد دالاسمية عن

 فالمشاريع لا تمتلك نفس دورة  ؛للعوائد المحققة بعد فترة الإسترداد أخذه بعين الإعتبار عدم

متواضعة في المقابل قد تجد حياة المنتجات، فتجد مشروع ذو فترة إنطلاق طويلة بعوائد 

هذا المعيار سيكون اختيار على ذات فترة إنطلاق قصيرة بعوائد مرتفعة، وبالاعتماد  مشاريع

 .المشروع الأول على الثاني، في حين أن الأول يمكن أن يحقق فوائد أكبر مستقبلا

   على هذا الاستثمار، لا يتحقق بالاعتماد  تحقيق الربحية منفي تحقيق هدف المشاريع المتمثل

 ؛المستثمرة وليس حساب الربحية الأموالالمدة اللازمة لاسترداد المبلغ أو  المعيار لأنه يقيس

 في هذه الحالة يتم تجميع التدفقات النقدية سنة بعد سنة  :حالة التدفقات النقدية الغير متساوية

مجموعة التعادل مع الاستثمار المبدئي ويتم احتساب فترة الاسترداد وفق  إلىحتى نتوصل 

 : ةالعلاقة التالي

DR=
 الانفاق المبدئي التدفق الخارجي متوسط التدفقات الداخلية

تعتمد هذه الطريقة على اقتطاع رأس المال المستثمر من صافي التدفقات النقدي السنوي 

موجبة وبذلك تحدد  أوغاية الحصول على القيمة المتبقية من الاقتطاع معدومة  إلىبصفة متوالية 

 .1لوحدة الزمنيةعند هذه ا الاستردادفترة 

لى ما إلى أنه يتم حسابه استنادا إترجع تسمية هذا المعيار : TRC معدل العائد المحاسبي 1.1.1

 .رباح أو الخسائر حسب مفاهيم المحاسبة الماليةلأستكون عليه ا

ويعرف معدل العائد المحاسبي بأنه عبارة عن النسبة بين متوسط الربح السنوي الصافي 

 :ويتم حسابه كما يلي ثماريةوالتكاليف الاست

TRC=
     *100 

MBN=
     

                                                           
محاضرات في مقياس السياسة المالية للمؤسسة، موجهة لطلبة السنة ثالثة محاسبة  (.3032. )واويد لزهاريز 1

الجزائر، ومالية، قسم العلوم المالية والمحاسبة، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة غرداية، 

 .69ص 
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MBN :متوسط الربح السنوي الصافي 

BN: مجموع الربح السنوي الصافي 

N: عدد سنوات المشروع 

ففي حالة وجود مشروع واحد يجب مقارنة معدل العائد المحاسبي للمشروع مع معدل الحد 

 :حيث( السائد في السوق سعر الفائدة)دنى للعائد لأا

 ؛في هذه الحالة يتم قبول المشروع :معدل العائد المحاسبي الحد الأدنى  للعائد أقل من كان  اذا 

  في هذه الحالة يتم رفض المشروع :معدل العائد المحاسبيالحد الأدنى للعائد أكبر من إذا كان. 

 .1كبرأعائد ه الذي لديتقبل المشروع  استثماريهفي حالة المفاضلة بين عدة مشاريع 

 :معايير التقييم المعدلة بالوقت 1.1

ترتكز عل القيمة الزمنية للنقود ومن أهمها صافي القيمة الحالية  أنها تمتاز هذه المعايير

 .2 ومعدل الربحية

يمكن حساب صافي القيمة الحالية من خلال المعادلة  : VANمعيار صافي القيمة الحالية  1.1.1

 :التالية

 تكلفة الاستثمار-مجموع القيم الحالية لصافي التدفقات السنوية= لحاليةصافي القيمة ا

لتطبيق هذه المعادلة العامة لا بد من حساب مجموع القيم الحالية للتدفقات النقدية الداخلة 

للمشروع، ومن ثم حساب مجموع القيم الحالية للتدفقات النقدية الخارجة من المشروع بما فيها 

 .3المجموعينة للمشروع ويكون صافي القيمة الحالية  هو الفرق بين التكلفة الرأسمالي

هو عبارة عن معدل الخصم الذي يجعل صافي القيمة الحالية  :TRIمعدل العائد الداخلي  1.1.1

للاقتراح يساوي صفر، بمعنى هو معدل الخصم الذي تتساوى عنده التدفقات النقدية المخصومة مع 

 : يمكن صياغة العلاقة كما يليالاستثمار المبدئي وعليه 

                )-  =0       TIR=i   tel que  VAN=0 ou TIR=i Tq 

                                                           
رات مدعمة بأمثلة وتمارين محلولة، تخصص محاسبة ومالية، محاض(. 3033. )تقييم المشاريع .إبراهيم بلقايد 1

 .30ص الجزائر،  قسم العلوم المالية والمحاسبة، كلية العلوم الاقتصادية التجارية وعلوم التسيير، جامعة وهران،

 .23، مرجع سبق ذكره، ص طويل أسيا 2

 .62محاضرات تقييم المشاريع، سنة ثالثة، علوم التسيير، ص  3
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 : يتم بناء القرار الاستثماري على أساس معدل العائد الداخلي كما يلي

  مطلوب كبر من معدل العائد الأفي حالة مشروع استثماري واحد يتم قبوله اذا كان هذا المعدل

 ؛iأكبر من TIR على الاستثمار

 تثمارية يتم قبول البديل ذي أكبر معدل عائد سفي حالة المفاضلة بين العديد من البدائل الا

 الجداولداخلي يتم ايجاد قيمة هذا المعدل من خلال إما حل المعادلة الرياضية او باستخدام 

 .1الرياضية أو عن طريق التقريب التدريجي والحصر

مقارنة  على باعتمادهما VANتشابه مع طريقة ي مؤشر الربحية: معيار مؤشر الربحية 1.1.1

، إلا أن طريقة لية للتدفقات النقدية الصافيةالقيمة الحاعلى التكلفة المبدئية للمشروع الاستثماري 

ة مؤشر الربحية تقدر معيارا على فعالية الأموال المستثمرة في المشروع لأنها تقاس بقسمة القيم

الحالية للتدفقات النقدية لصافية على التكلفة المبدئية للمشروع الاستثماري لذا تعبر عن مردودية كل 

 .2وحدة نقدية مستثمرة في المشروع الاستثماري

 :تقييم في ظل المخاطرة وفي ظل ظروف عدم التأكدالمعايير  .1

 معايير التقييم 1.1

 : الأساليب الاحصائية 1.1.1

 E(VAN)قيمة المتوقعة لصافي القيمة الحالية طريقة ال 1.1.1.1

عن متوسط  المعبرةعلى تحديد مفهوم القيمة المتوقعة وفي البداية تعتمد هذه الطريقة 

مل الرياضي لأوتعبر القيمة المتوقعة إحصائيا على ا حدوثها المتوقع ،التدفقات النقدية الداخلة

 :ة التاليةلتدفقات القيمة المنتظرة لكل فترة ويعطى بالعلاق

E(CF)=           

                                                           
تقييم المشاريع الاستثمارية، مطبوعة مدعمة بأمثلة وسلاسل وحلول، السنة (.  3033. )لسلام حططاشعبد ا 1

الثالثة ليسانس، محاسبة ومالية، قسم علوم المالية والمحاسبة، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، 

 .29ص الجزائر، ، 6جامعة فرحات عباس، سطيف 

السياسات المالية للمؤسسة، مطبوعة دروس وجهة لطلبة السنة الثالثة علوم مالية ومحاسبة، (. 3036. )محمد اليفي 2

ة، قسم العلوم المالية والمحاسبة، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة يتخصص محاسبة ومال

 .13ص الجزائر، ميس مليانة،  خالجيلالي بونعامة، 
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CFi:  التدفقات النقدية المنتظرة في الفترةt 

Di: الاحتمال المرتبط بحدوث التدفق النقدي في الفترةt 

وإحصائيا هي عبارة عن الأمل الرياضي  E(VAN)مكن حساب ي       حساب أن يتم بعد 

 :لتاليةللقيمة الحالية الصافية ويعبر عنها بالعلاقة ا

E(VAN)=-                         :قيمة الاستثمار المبدئي. 

(CF) Ei : القيمة المتوقعة للتدفق النقدي الصافي في الفترةI. 

T: معدل الخصم 

يستخدم أسلوب القيمة المتوقعة لصافي القيمة الحالية للمفاضلة بين البدائل الاستثمارية حيث 

 .1ر البديل الذي يحقق أكبر قيمة لهذا المعياريتم اختيا

درجة تشتت العائد المتوقع  تستعمل هذه الطريقة  لقياس المعياري الانحرافطريقة  1.1.1.1

حدوثه عن القيمة المتوقعة له، ويمثل أيضا الجدر التربيعي للقياس وتعبر مخاطر الاستثمار عن 

 .2تمل حدوثها عن قيمتها المتوقعةمخاطر انحراف التدفقات النقدية الداخلة المح

 أسلوب يعتمد على الأخذ بعين الإعتبار ظروف المخاطرة: أسلوب تعديل سعر الخصم 1.1.1.1
 .سعر الخصم المستعمل في خصم التدفق النقدية المتوقعة عند تعديل

والذي  Kهذا النموذج في تقييم المشروعات الاستثمارية حساب قيمة  خداماست الهدف من

 :سعر الخصم المصحح بالمخاطرة ويمكن الحصول عليه من خلال المعادلة التالية يمثل

                                
3.  K=            

 

 

 

                                                           
 .22 ،23سبق ذكره، ص، ص، مرجع ، طويل أسيا 1

 .21،21 ، ص،، صالمرجع السابق 2

 .10، 23،29 ، ص، ص،، صالمرجع السابق 3
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 أساليب بحوث العمليات 1.1

ثر التغير في مدخلات ومخرجات أيقوم هذا الأسلوب بقياس  :أسلوب تحليل الحساسية 1.1.1

التدفق النقدي خلال فترة الانشاء والتشغيل على صافي القيمة أو العائد الداخلي حساب صافي 

 للاستثمار

SI=
معدل التغيير في معيار التقييم
 1.معدل التغيير في العامل المؤثر

 :شجرة القراراتأسلوب  1.1 .1
إن الأسلوب مرتبط ارتباطا مباشرا بالقرارات الإستثمارية، حسب هذا الأسلوب ف إن هذا

نتائج المرحلة التي تسبقها، على مرحلة معينة تعتمد خلال  فقرارات الاستثمارالعملية تسلسلية 

 :هذا الأسلوب في تقييم مختلف البدائل المتاحة نتبع الخطوات التالية ولاستخدام

  عند نقطة اتخاذ القرار في شكل مربع؛يتم اتخاذ قرار البدء أو قرارات التحول المتتابع 

  اتخاذ القرار تحدد عدد البدائل الاستثمارية و كل بديل من هذه البدائل يمثل فرع من من نقطة

 الفروع الرئيسية لشجرة القرارات؛

  تمثل عدد أحداث المتوقعة بكل حدث (أغصان)من نقطة كل بديل، تتفرع عدة فروع فرعية ،

 في الفرع الذي يمثل الحدث؛

 فةالات المرتبطة بالأحداث المختلتحدد الاحتم. 

توسع بحجم صغير، )وتتم عملية التقييم والمفاضلة باتخاذ صافي القيمة الحالية لكل بديل 

، اعتمادا على (رواج، كساد، ظروف طبيعية)في ظل كل حالة من الحالات ( توسع بحجم كبير

 .2 القيمة المتوقعة لصافي القيمة الحالية باتخاذمعادلات خصم معينة، ثم نتبع ذلك 

 

 

                                                           
-تقييم المشاريع الاستثمارية وفق المعايير المحاسبية الدولية وأثره على قيمة المؤسسة(. 3061). كمال مرشدي 1

في الفترة الممتدة من  -TORONمشروع  -TREFISOUD دراسة حالة مؤسسة -IAS 07بالإشارة إلى 

ماجستير، تخصص الادارة المالية للمؤسسات، قسم علوم التسيير، كلية رسالة مقدمة لنيل شهادة ، 3009-3030

 .21ص ، الجزائر، 2جامعة الجزائر العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، 

ة المجتمع العربي للنشر والتوزيع، الطبعة دراسات الجدوى وتقييم المشروعات، مكتب (.3062. )بابا عبد القادر 2

 .316،313لأولى، عمان، الأردن، ص، ص، ا
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 للمؤسسة الإقتصادية السياسة التمويلية: انيالمبحث الث
إن عملية اختيار التمويل الأمثل تستوجب تحديد الخيارات المتاحة والتي يمكن تحديدها في 

تمد عيالاتجاه الاول يتعمد على مصادر التمويل الخارجية كالقروض،  أما الاتجاه الثاني : اتجاهين

 .ار المزيج التمويلي تسمى الهيكل التمويلي، وعملية اختيعلى الأموال الذاتية للمؤسسة

 للمؤسسة الاقتصادية السياسة التمويلية ماهية: المطلب الأول

تعتبر السياسة التمويلية مهمة لأنها تؤثر على قدرة المؤسسة على النمو والتوسع وكذلك على 

 .استقرارها المالي

 مفهوم السياسة التمويلية.1

  :تعريف السياسة التمويلية 1.1

وبالتالي هي تلك العملية التي يتم بموجبها المفاضلة بين مختلف مصادر تمويل المؤسسة 

 .1إمكانية اختيار الهيكل المالي المناسب الذي يعظم مردوديتها بأقل تكلفة ممكنة

على أنها الاختيار الأمثل لمصادر التمويل المتاحة أمام المؤسسة، بما يتناسب  كما تعرف

 .2لتحقيق الأهداف المحددة مسبقاووضعيتها المالية 

 :أهداف السياسة التمويلية 1.1

 : 3فيأهداف السياسة التمويلية تتمثل 

  الدور الأساسي لسياسة التمويل هو تمويل دورتي  :الاستغلالتمويل الاستثمارات ودورة

هما الاستغلال والاستثمار فمداخيل هاتين الدورتين  لا تكفي لتمويل كل  الاحتياجات المتعلقة ب

ومنه لا بد من البحث عن مصادر تمويل أخرى من طرف البنوك، الخواص، الدولة 

 ومصالحها العمومية؛

                                                           
1
تأثير السياسة التمويلية على أمثلية الهيكل المالي  للمؤسسة الاقتصادية، دراسة عينة من (. 3061. )محمد بوشوشة  

العلوم الاقتصادية  صادية، كليةدكتوراه، قسم العلوم الاقتمقدمة لنيل شهادة الالمؤسسات الجزائرية، أطروحة 

 .306والتجارية وعلوم التسيير، الجزائر، جامعة محمد خيضر، بسكرة، ص 
2
 Steve Lumby, Chris Jones. (2003). corporat financer theory & practice, Homson, London, P3. 

3
 .31العلوم، ص  تمويل المنشآت الإقتصادية، عنابة، الجزائر، دار(. 3003) .بوراس أحمد  
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 تعتبر السياسة التمويلية الضامن الاساسي للسيولة وبالتالي قدرة  :ضمان مستوى من السيولة

أن  المؤسسة على مواجهة مختلف التزاماتها المالية في حالة التوقف عن الدفع  والتي يمكن

التكاليف الإضافية اتجاه الدائنين نتيجة التأخر عن مواعيد وكذا مختلف  إفلاسهاتؤدي إلى 

 ؛التأثير على قدرة التمويل الذاتي الاستحقاق ومنه كنتيجة حتمية

 التوليفة المناسبة من مزج مصادر التمويل  لإيجادتهدف السياسة التمويلية  :تعظيم المردودية

 .الحصول على استثمارات ذات مردودية عالية بأقل تكلفة تمويلوالتي من خلالها يمكن 

 إن حجم المؤسسة لا يقدر برقم  :محاولة زيادة حجم المؤسسة و اكتسابها قوة و وتحقيق نمو

، بل بالمجموع العام لهذه الأعمال ولا القيمة المضافة أو حجم الاستثمار من الناحية المالية

ككل، لكن يختلف هذا التقييم بين مسيري المؤسسة  العناصر الذي يمثل قيمة المؤسسة

 : والمساهمين

عطي دليلا على استقرار ي المساهمين فهوالمؤسسة مرآة حجم  يعتبر: بالنسبة للمساهمين - أ

مداخليهم وذممهم لذلك يسعون لتعظيم حجمها ومحاولة تحقيق نمو خارجي وتنويعه للتقليل من 

 .خطره

تمكن المسير من تحقيق معدل المردودية  مؤسسة أكبر كلماال جمحكلما كان  :بالنسبة للمسير -ب

تجنيب المؤسسة اللجوء الى المرغوبة من المساهمين، وكذا ضمان بقاء مكانة المسير من خلال 

 .زيادة رأس المال

 الأخذ بعين الاعتبار ضرورة التأقلم مع  لا بد على السياسة التمويلية :التأقلم مع المحيط المالي

المالي مكوناته من خلال تشخيصه مما يمكن المؤسسة من استغلال الفرص المتاحة المحيط 

 .وتجاوز التهديدات الممكنة واللتان يفرضهما المحيط المالي

 :نواع السياسة التمويليةأ 1.1

 :1للسياسة التمويلية نوعان هما

يض الضرائب أو تستلزم هذه السياسة إنفاق الأموال أو تخف :السياسة التمويلية التوسعية 1.1.1

فترات التي يكون الرقم الأعمال؛ تستخدم هذه السياسة أثناء  لانخفاضكليهما لتحفيز الإقتصاد نظرا 

 فيها رقم أعمال منخفض؛

                                                           
 3069.السياسة المالية وأنواعها ومتى تلجأ لها الحكومات 1
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تستخدم لإبطاء النمو الاقتصادي كما هو الحال عندما ينمو  :السياسة التمويلية الانكماشية 1.1.1

ة التوسعية، السياسة المالية الانكماشية تزيد الضرائب التضخم بسرعة كبيرة، عكس السياسة المالي

 .وتخفض الإنفاق

 :محددات وأولويات السياسة التمويلية . 1

  : تتمثل في: محددات السياسة التمويلية  1.1

تتمثل في الفائدة المتوقعة نتيجة الحصول أموال الغير، أو الفرصة البديلة عن  :تكلفة الأموال 1.1.1

لمال في نشاط معين بدلا من استثماره في طرق أخرى، وهي تكلفة التضحية بأموال استخدام رأس ا

 .1الحاضر مقابل الحصول على أرباح صافية مستقبلا

تعتبر المخاطرة المالية جزءا أساسيا من محددات السياسة التمويلية   :المخاطرة المالية 1.1.1

ه المؤسسة للاستدانة عن طريق قروض هيكل فالخطر المالي مرتبط بالهيكل المالي والناتج عن توج

التمويلي  خصوم المؤسسة، ومنه قرار الاستثمار يحدد الخطر الاقتصادي للمؤسسة بينما القرار

 .2يحدد الخطر المالي

نتيجة استخدام أموالهم، كما تمثل ( العائد)تمثل المردودية حقوق المساهمين  :المردودية 1.1.1

تثمرة من أموال المساهمين من النتيجة الصافية، فكلما ارتفعت هذه النسبة مقدار الوحدة الواحدة المس

 .3تعظيم حقوق المساهمين يوبالتالكلما زادت أهمية وجاذبية أسهم المؤسسة 

 :أولويات السياسة التمويلية 1.1

 :4تحديد أولويات السياسة التمويلية في عنصرين أساسين يمكن

 :حالة فإنه يتم منح الأولوية للأمان وعدم المخاطرة وذلك كما يليوفي هذه ال :أولوية الأمان 1.1.1

                                                           
 .607مرجع سبق ذكره، ص  ،محمد بوشوشة 1

2 Josette peyard . (1999). Analyse Financière, 8 édition, Paris, France, P194. 

3 Fabienne Guerra. (2004). Comptabilité managériale utilisation du système d’information comptable De 

Boeck, Bruxelle, P154. 

دور السياسة التمويلية في تحسين مردودية المؤسسة الاقتصادية (.3032) .فريد بن جريبيع. بوعبد الله عبد الوهاب 4

، 3 ، العدد67، مجلة دراسات اقتصادية، المجلد (3069/3036)دراسة حالة مجمع صيدال  -(نموذج دي بونت)

 .93،99 ، ص، ص
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 تكون المخاطر هنا منخفضة وذلك راجع لعدم المخاطرة بزيادة  :المخاطرة، التكلفة، المردودية - أ

اللجوء الى الاستدانة فالعلاقة بين الخطر والاستدانة علاقة طردية، بينما التكاليف تكون متوسطة 

لى الاقتراض، وتظل المردودية ضعيفة نتيجة إموال الخاصة دون اللجوء لاعتمادها على الأ

فأولوية الأمان تبقى قائمة ، غياب الاستدانة والاستفادة من أثر الرفع المالي الناتج عن الاقتراض

الطويل لذلك تتخلى المؤسسة  لامتيازات التنافسية على المدىفي الوقت الحالي، لكن مع الاهتمام با

 . ربح حاليا من أجل السيطرة على السوق مستقبلاعن هدف ال

في هذه السياسة تكون نسبة المخاطرة منخفضة لكن ليس بقدر  : المخاطرة، المردودية، التكلفة -ب

، بينما تنخفض التكلفة السياسة الأولى وذلك بسبب اللجوء للاستدانة بدرجة منخفضة تجنبا للمخاطرة

. اض الذي سوف يخفض التكلفة الحدية الكلية للهيكل الماليفي هذه الحالة وذلك لزيادة الاقتر

على أثر الرافعة من أجل  التي تعتمداللجوء إلى الاستدانة وبالتالي يكون هناك درجة من الأمان ب

 .تحسين مردودية الأموال الخاصة مع أدنى مستويات الاستدانة وأعلى درجات الاستقلالية

مان التي تعطي الأولوية على حساب الربح فإنه في هذه عكس سياسة الأ :أولوية الربح 1.1.1

 :السياسة تعطى الأولوية للربح مع درجة مخاطرة أكبر وذلك كما يلي

انطلاقا من مبدأ تحقيق الربح فإن المؤسسة تلجأ بشكل كبير  :المخاطرة المردودية، التكلفة، - أ

الرافعة، فتزداد المخاطرة المالية للاستدانة بشرط واحد يتمثل في تحسين المردودية باستخدام أثر 

تنخفض التكلفة مع زيادة الاقتراض إلى درجة تجاوز مقابل الي وففي الاستدانة،  كناتج للإفراط

الاستقلالية المالية وعندها تبدأ التكلفة في الارتفاع لأن أصحاب الأموال الخاصة سيطالبون بمزيد 

 .  لاقتراضمن العوائد وذلك لشعورهم بالخطر نتيجة زيادة ا

في هذه الحالة يتم اللجوء إلى القروض لزيادة المردودية لكن  :المردودية، المخاطرة، التكلفة-ب

الزيادة لن تكون مفرطة لتحقيق الاستقلالية المالية، أما التكلفة فلن تنخفض كثيرا وذلك بسبب عدم 

ارتفاع تكلفة الهيكل المالي الافراط في الاستدانة مع بقاء نسبة الأموال الخاصة والتي تؤدي إلى 

 . للمؤسسة، حيث تكون تكلفة الاموال الخاصة مقارنة بتكلفة الاقتراض

 

 

 



 السياسات المالية في المؤسسة الاقتصادية: الفصل الثاني

 

 

88 

 :1تتمثل في: اعداد السياسة التمويليةمراحل .1

 المرحلة يتم تحديد احتياجات التمويل والتي تكون إما  هذهفي  :تحديد احتياجات التمويل

لاستغلال، أو احتياجات طويلة الاجل مرتبطة بدورة احتياجات قصيرة الأجل المتعلقة بدورة ا

الاستثمار وتختلف هذه الاحتياجات حسب كل مرحلة من مراحل دورة حياة المؤسسة 

 لى مرحلة النضج والزوال؛إفاحتياجات التمويل مرتبطة بالتطور بدءا من انشائها وصولا 

 يد أنواع مصادر التمويل في هذه المرحلة يتم تحد :تحديد أنواع مصادر التمويل الممكنة

التمويل الذاتية أو مصادر على مصادر الممكنة، وهنا تكون المؤسسة أمام خيارين إما الاعتماد 

عوامل، كما أنه يجب على المؤسسة أن توفر  ةالتمويل الخارجية ويتم الاختيار حسب عد

الية، وضعية من أجل الحصول على مصادر التمويل مثل الاستقلالية المالضمانات اللازمة 

 .الخ...المؤسسة
 بعد تحديد أنواع مصادر التمويل المتاحة أمام المؤسسة يتم  :المفاضلة بين مصادر التمويل

المخاطرة، سعيا و المفاضلة بين هذه المصادر استنادا على عدة معايير منها التكلفة، المردودية

اختيار مصدر  ،تثماريةللوصول إلى المزيج التمويلي المناسب والذي يحقق السياسة الاس

تمويلي معين سيكون له الأثر على الهيكل المالي للمؤسسة والذي سيؤثر على سياسة اختيار 

  .الهيكل المالي للمؤسسة

 بعد المفاضلة بين مصادر التمويل يتم التفاوض مع الاطراف  :التفاوض مع الجهات الممولة

 :كن أن نجدأهم هذه الأطراف يمالممولة لاحتياجات المؤسسة ومن 

 حول شروط القروض من مبلغ القرض، معدلات الفائدة، آجال  يتم التفاوضحيث  :البنوك

 الخ؛.....طبيعة الضمانات المقدمةوالتسديد 

 وهنا نميز بين المساهمين المحتملين والمساهمين الموجودين :المساهمين: 

لجوء المؤسسة الى هم المساهمين الجدد المحتمل دخولهم نتيجة  :المساهمون المحتملون .1

  .سهم في السوق الماليلأالادخار العمومي لطرح ا

س مال المؤسسة رأوهم المساهمون الحائزون على نسبة من : الموجودون المساهمون .1

 . الأسهمويمتلكون عددا معينا من 

                                                           
محاضرات في مادة السياسات المالية للمؤسسة،  مطبوعة موجهة لطلبة السنة الثالثة (. 3069. )حكيم بوجطو 1

ليسانس علوم تجارية، تخصص محاسبة ومالية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة 

 .72، 72 ، ص،يحي فارس،  المدية، الجزائر، ص
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 وكذا، وأولوية الحصول على الأرباح عائداتهمحول معدلات مع المساهمين  يتم التفاوض

الأرباح والعوائد المتوقعة من هؤلاء المساهمين مقابل قبولهم التخلي عن الأرباح  شروط احتجاز

 .الحالية وتأجيلها في المستقبل

 تتم مناقشة الممولة  الأطرافالتفاوض مع د عملية بع :اختيار مصادر التمويل والحصول عليها

حتياجات الاطية لتغ المخصصاختيار المزيج التمويلي ليتم  ، شروط منح التمويل المؤسسة

في حيازة الاستثمارات عليها تعبئة الموارد المالية التي تم الحصول  وعليه .المتعددة للمؤسسة

عليها لتعظيم مردودية الاستثمارات وهو ما يؤدي  ذات المردودية الأكبر من تكلفة الحصول

 .إلى تعظيم ثروة المساهمين وتعظيم قيمة المؤسسة

للمؤسسة  المفاهيم المرتبطة بالسياسة التمويليةتحليل بعض : المطلب الثاني

 الاقتصادية

 .ةالمفاهيم المرتبطة بالسياسة التمويليفي هذا المطلب سيتم التطرق لبعض 

 :التمويل .1

 تعريف التمويل 1.1

يعرف بتكوين رأس المال الجماعي من خلال تجميع أموال المساهمين أو المالكين واستخدامها من 

 .1 ومستمرطرف المؤسسة بشكل دائم 

 .2القصيرة الأجل للمؤسسةوهو العملية التي تؤمن الاحتياجات المالية الطويلة 

يعرف التمويل بأنه كل المصادر الضرورية لإنشاء المؤسسة من أجل تحقيق تدفقات نقدية تضمن 

 .3سيرها وتوسعها

 
                                                           

1
-مساهمة القرارات المالية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية (.3036. )ناصر بن سنة، يوسف قاشي  

 ، 3، العدد 61، مجلة أبحاث اقتصادية وإدارية، المجلد (3067-3062)دراسة حالة مؤسسة أن سي أ رويبة للفترة 

 .310ص 
2
لبنوك الإسلامية، الطبعة الأولى، المطبعة العربية، صيغ التمويل قصيرة الأجل ل (.3003. )سليمان ناصر  

 .27غرداية، الجزائر، ص 
3
دور البنوك التجارية في تمويل الصادرات خارج المحروقات، دراسة حال بنك  (.3002. )محمد الأمين شربي  

 .639، ص ماجستير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائرمقدمة لنيل شهادة التنمية المحلية بورقلة، رسالة 
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لتمويل ( وضالقر)هو عملية اختيار افضل مزيج تمويلي من مصادر تمويل ذاتية وأخرى خارجية 

 .1استثمارات المؤسسة

 :أهمية التمويل 1.1

 :2للتمويل أهمية كبيرة بالنسبة للمؤسسة تتمثل في

  يساعد التمويل في الحصول على النقدية واستثمارها في عمليات مختلفة مما يعظم القيمة

 ؛النقدية من المنافع المتوقع تحقيقه منه والمخاطر المحيطه به

 جات المشاريع الاستثمارية سواء عن طريق التمويل الذاتي أو عن ضمان تغطية تكاليف واحتيا

 ؛طريق الاقتراض مع تقديم الضمانات اللازمة للسداد

 : خصائص التمويل 1.1

 :3لكل مصدر تمويل خصائصه ويمكن إبرازها في النقاط التالية

تثناء أموال يعني أن كل الأموال المتحصل عليها لها فترة سداد باس :تاريخ الاستحقاق 1.1.1

( سنوات 60-6)متوسطة السداد الفترة ، (أقل من سنة)قصيرة السداد الفترة الملكية وهنا نجد 

 .(سنوات 60أكثر من )طويلة السداد الفترة و

لكل مصدر تمويلي دخل يمتاز بأولوية سداد المبالغ المقترضة من المقترضين، ولكل  :الدخل 1.1.1

 . أموال الملكية ءباستثنامسبقا  ادخل مقدار محدد

 :4وهناك خصائص أخرى للتمويل هي

 ؛يمثل في جانب الأصول قدرة المشروع على تكوين الأموال 

 ويعبر يمثل جانب الأصول المقابل المالي المساوي لقيم عناصر هيكل التمويل في أن واحد ،

 كذلك عن المقابل النقدي للوفاء بحقوق الدائنين عند التصفية؛

                                                           
1
  .30الإدارة المالية الحديث، الأردن، دار صفاء للنشر والتوزيع، ص  (.6993.)الشيخي والجزاروي  

2
 .المرجع السابق  

3
 .77الإدارة والتحليل المالي، الطبعة الأولى، دار الفكر، عمان، الأردن، ص (.3000. )هيثم محمد الزغبي  

4
مقدمة لنيل شهادة  رسالةطاع الميناء، دراسة مؤسسة ميناء سكيكدة، تمويل مؤسسات ق (.3002. )نجية بوفليس  

 .30ماجستير، جامعة سكيكدة، ص 
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 بحيث لا تحدد قيمتها إلا عندمصادر التمويل الذاتية  عن تعبرحقوق الملكية العناصر المكونة ل 

تصفية المؤسسة، لكن يتم بواسطتها تحديد المركز المالي للمشروع من خلال النظر إلى 

 ؛تياطات  والأرباح المحتجزة سنوياالاح

  حتياجات المؤسسة بمدى مساهمة مصادر التمويل الذاتية في تلبية ا تتأثرفعالية هيكل التمويل

 .نسبة المديونية من خلال تحديدالمالية، 

 :القرار التمويلي .1

 :تعريف القرار التمويلي  1.1

تمويل المن بحيث يتكون  هو مجموع القرارات التي تتعلق بتحديد المزيج  التمويلي الأمثل

ذي يخفض تكلفة رأس وال ،تمويل بالملكية وتمويل بالدينالطويل الأجل، التمويل ال، قصير الأجلال

 .1مما يعظم ثروة المساهمين أي تعظيم قيمة الشركة المال إلى حدها الأدنى

تمويل الاستثمارات مع تحقيق أعلى ربح وبالتالي تعظيم لكما يعرف بأنه كل قرار يهدف 

 .2قيمة المؤسسة

 أنواع القرارات التمويلية 1.1

يلة الأجل وقرارات تمويلية قصيرة الأجل تنقسم القرارات التمويلية إلى قرارات تمويلية طو

 :3كما يلي

إذا تم اختيار إن قرار التمويل يرتبط بقرار الاستثمار، ف :القرار التمويلي طويل الأجل 1.1.1

أسهم عادية، أسهم )طويل الأجل التمويل الاستثمار طويل الأجل فإن هذا القرار يتلاءم مع اختيار 

مخاطر ذو ربحية عالية وقف على اختيار هيكل تمويل ملائم سليم وهذا يتو( ممتازة، أرباح محتجزة

 .الوقت على تكلفة الأموال وأثرها على حسب هدف المؤسسة كما يتوقف في نفس منخفضة

                                                           
1
، نظم المعلومات المالية المستندة على مدخل تنقيب البيانات (3069. )خاتم نوري كاكه حمه العطار حمه العطار  

ضية والاجتماعية والإنسانية، جامعة السليمانية، وأثرها على نجاح القرارات المالية، مجلة الميدان للدراسات الريا

  .63، 7، العدد 3العراق، المجلد 
2
المالية المحددة لفعالية قرار استخدام الديون كمصدر مالي في المؤسسة، العدد  (. 3066. )عبد المجيد تيماوي  

 .12، مجلة الواحات للبحوث والدراسات، المركز الجامعي غرداية، الجزائر، ص 62
3
، مكتبة عين شمس، مصر، ص (منهج اتخاذ القرار)الاستثمار الداخلي، الادارة المالية  (.6991. )سيد الهواري  

62. 
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جل لأالقصيرة ا ةهو القرار المرتبط بالقرارات الاستثماري  :القرار التمويلي قصيرة الأجل 1.1.1

  .لتمويلها الأجل وكمية الأموال اللازمة حول مصادر التمويل قصيرةيدور هذا 

 :مصادر التمويل  1.1

 :1ويمكن التمييز بين نوعين

دورة الاستغلال  دون وهي كل الموارد المالية الذاتية الناتجة عن   :مصادر التمويل الداخلية1.1.1

 : هي نوعانو اللجوء إلى مصادر خارجية

 ع المؤسسة بالاعتماد على موارده الناتجة عن وهو الذي يسمح بتمويل مشاري :التمويل الذاتي

الفائض الذي يستخلص من نشاط فترة الاستغلال، وهذه الأموال تكون في شكل مخصصات 

 ؛رباح الغير الموزعةلأاحتياطي وا اهتلاك، مؤونات ذات طابع

 ستعمال ثبات المحاسبي الذي يقوم بتدنية قيمة الاستثمارات بفعل الالإالاهتلاك هو ا :الاهتلاكات

جتماعية وهذا التدني الذي يحدث في لإو اأنتاجية لإمر بالتجهيزات الأقادم سواء تعلق اتو الأ

تضطر ففترة تصبح غير صالحة إلى نقص طاقتها، وعليه بعد  دستثمارات يعولإقيمة ا

 ؛تغييرهالالمؤسسة 

 على صول ولأغير العادي في قيمة ا لانخفاضتعرف المؤونات أنها مقابل  :المؤونات

 ؛بشتى الطرق والوسائل الممكنة الانخفاضهذا  أن تسعى لتفاديالمؤسسة 

 هي عبارة عن جزء من النتيجة غير الموزعة بحيث تستعين به المؤسسة لتوسيع  :الاحتياطات

تستعملها  يمواجهة المخاطر المستقبلية فهي تعتبر من مصادر  التمويل الداخلية التونشاطاتها 

 .من حقوق الملكية اصولها  والذي يصبح جزءأي تمويل فالمؤسسات 

 ليه المؤسسة لتغطية إتلجأ  مصادر الهامة للتمويل الذاتي الذيحد الأهي  :رباح المحتجزةلأا

يتم رباح السنوية التي لألجزء من ااد التراكمي لذلك لأجل، وتمثل الرصياحتياجاتها طويلة ا

وتستخدم المؤسسة  للمؤسسةطات احتيإبه كعلى ملاك الشركة أو المؤسسة ولم يتم تجن اتوزيعه

أي  لإجراءيضا أكما يستخدم  ،نشطتهاأرباح المحتجزة لتمويل عمليات النمو والتوسع في لأا

 .2و الخسائرأرباح لأحوال التي لم يتم فيها تحقيق الأتوزيعات على المساهمين في ا

                                                           
1
دور أساليب التحليل في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسات الرياضية، العدد  (.3062. )إيمان مزغيش  

 .13، ص 2السادس، جامعة الجزائر، 
، مجلة -دراسة نظرية-والعوامل المؤثرة فيهمصادر التمويل في المؤسسة (. 3032. )لعيدفة ايريمة زنانرة، شر 2

 .220، ص 3، العدد 60المالية والأسواق، المجلد 
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 مؤسسة المعبرة عن كمية المنتجات، لل يةالتدفقات النقدعبارة عن  وهي :التدفقات المالية

 .الخدمات أو النقود المحولة خلال فترة زمنية ما، وقد تكون تدفقات داخلية أو خارجية

تتحصل عليها  هو الحصول على موارد ماليةالتمويل الخارجي  :مصادر التمويل الخارجية 1.1.1

سيريها ومصادرها أما أن تكون المؤسسة من مختلف المصادر الخارجة عن إدارتها ومالكيها وم

 .لمدة طويلة أو متوسطة أو قصيرة

 وتستخدم هذه المصادر لتمويل العمليات الجارية في  :قصيرة الأجل الخارجية مصادر التمويل

سنة ومن أهم هذه المصادر الائتمان التجاري والائتمان مدتها لا تتعدى التي المؤسسة 

 .المصرفي

 دائمة الحتياجات الإوتستخدم هذه المصادر لتغطية  :سطة الأجلمتو الخارجية مصادر التمويل

القروض المصرفية متوسطة الأجل : للمؤسسة بين سنة وخمس سنوات ومن أهم هذه المصادر

 .والتمويل باستئجار الأصول

  7و  1وهي التي توفر أموالا يكون استحقاقها ما بين  :طويلة الأجلالخارجية مصادر التمويل 

 .أموال الملكية: هم هذه المصادرسنوات ومن أ
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مداخل الو للمؤسسة الاقتصادية السياسة التمويلية تكاليف مصادر :المطلب الثالث

 التمويلي النظرية المفسرة للهيكل
تختلف مصادر تمويل المؤسسة ومن هذا يأتي  اختلاف تكاليفها وتأتي مداخل الهيكل المالي 

 .الأمثل مويليةتنظيم واختيار التوليفة التل

 :تكاليف مصادر السياسة التمويلية.1
 :جلالتمويل القروض طويلة الأتكلفة  1.1

تتمثل في معدل الخصم الذي يتساوى عنده متحصلات الأموال المقترضة مع القيمة الحالية 

 .1للتدفقات النقدية التي تدفعها المؤسسة للمقرض

 :2وتنقسم إلى: تكلفة التمويل بالأسهم 1.1

 . ويمثل العائد المطلوب من طرف حملة الأسهم لقاء امتلاكهم له: كلفة الأسهم العاديةت 1.1.1

تعتبر هذه من طرف حملة الأسهم  مرغوبويمثل العائد ال :كلفة الأسهم الممتازةت 1.1.1

 . الاستثمارات ثابتة ليس لها تاريخ استحقاق محدد

 : تكلفة الديون 1.1

ارة عن معدل العائد المطلوب من قبل المستثمرين هناك عدة إن تكلفة الدين على الشركة هو عب

 .حالات لحساب تكلفة الدين

  :السنداتالتمويل بتكلفة  1.1

تعتبر السندات نوع من أنواع القروض الطويلة الأجل، يصدرها المشروع بهدف الحصول 

ي على المشروع سداد هي عبارة عن التزام مالف ،على أموال لتمويل النفقات الاستثمارية والتشغيلية

قيمته في تاريخ الاستحقاق المتفق عليه وتعتبر السندات من الأوراق المالية القابلة للتداول في 

 :السوق المالية لذلك يتخذ السند القيم التالية

 :ويمكن احتساب تكلفة التمويل للسند الواحد

 .الاستثمار للسند متوسط/إجمالي التكلفة للسند الواحد =تكلفة التمويل للسند الواحد
                                                           

 .72، ص أسيا طويل،مرجع سبق ذكره 1

العوامل المحددة لحساب تكلفة رأس المال في المؤسسة، مجلة الحوكمة، (. 3069. )حمزة غربي، عيسى بدروني 2

 .612،612 ، ص،، ص3العدد . 6لمسؤولية الاجتماعية والتنمية والتنمية المستدامة، المجلد ا
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نصيب السند من عمولة +الفائدة السنوية على السند= إجمالي التكلفة للسند الواحد: حيث أن

 .الإصدار بعد توزيعها على سنوات السند

 .3/القيمة التي يصدرها+قيمة السند الاسمية =متوسط الاستثمار للسند

 .(%معدل الضريبة-6)*السوقية للسند صافي القيمة /قيمة الفوائد السنوية للسند =تكلفة السندات

 : حيث أن

 سميةلإمعدل الفائدة ا×القيمة الاسمية للسند=قيمة الفائدة السنوية للسند

 .1مصاريف الإصدار-القيمة السوقية للسند=صافي القيمة السوقية للسند

 :تكلفة الأرباح المحتجزة 1.1

وتتمثل تكلفة الأرباح المحتجزة في  امويليت اتعتبر الأرباح المحتجزة مصدر :الطريقة الأولى: أولا

الحد الأدنى للعائد المطلوب تحقيقه نتيجة إعادة استثمار الأرباح المحتجزة والذي يحافظ على القيمة 

 .السوقية للأسهم العادية

 :ويمكن حساب تكلفة الأرباح المحتجزة من خلال العلاقة التالية

 

المساهم من ضريبة على إيراداته إذا ما حصل على حيث يتم الأخذ بعين الاعتبار ما يدفعه 

 .تلك الأرباح المحتجزة

 : الطريقة الثانية: ثانيا

 

KP :تكلفة التمويل بالأسهم الممتازة 

T :معدل الضريبة على الدخل الأفراد ،Z :2العمولة. 

                                                           
 .30،36 ، ص، ، صمرجع سبق ذكره، أسيا طويل 1
 .32، 33ص، ص، ، المرجع السابق 2
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 :المداخل النظرية المفسرة للهيكل المالي.1

الرأسمالية واستثماراتها والنمو العام من خلال تمول الشركة عملياتها وأصولها ونفقاتها 

الطريقة التي لى إوتشير  .استخدام هيكل رأس المال، وهو مزيج من الديون وحقوق الملكية

مجموعة متنوعة من الأسهم والقروض والأدوات المالية لتمويل عملياتها بين الشركة  هاتستخدم

  .الأخرى

ى الشركات اتخاذها لأنه يؤثر على تكلفة رأس المال أحد أهم القرارات المالية التي يجب عل

وعرض سنبدأ بتحديد الآراء ولكي نقدم فهما أعمق . وقيمة الشركة هو اختيار هيكل رأس المال

فيما يتعلق بكيفية تأثير الاقتراض على تكلفة رأس المال وقيمة الشركة من أجل تقديم  وجهات النظر

 .فهم أكبر لهذه المناقشة

 (:التقليدي) الكلاسيكي لالمدخ 1.1

 مالال رأس من امعين اقدر إلى مؤسسةال قيمة ترتفع ،المال رأس لهيكل التقليدية للنظرية وفقا

وإذا كان الاقتراض مفرط ا  الانخفاض في النهاية في وتبدأ ثابتة البقاء إلى تميل ذلك وبعد ،لمقترضا

في  ،نيالد تحول نقطة بعد القيمة في نخفاضالا هو سبب الارتفاع المتزايد. فإنها تبدأ في الانخفاض

( WACC)المقابل سيكون المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال لشركة ذات رافعة مالية صفرية 

 تكون التي النقطة إلىويمكن تخفيض ذلك بزيادة مستويات الديون  ،مساوي ا لتكلفة تمويل رأس المال

مع نمو أسعار  جوهرها في .الأسهم لتمويل لحديةا للتكلفة مساوية للديون الحدية التكلفة فيها

الاقتراض لتلبية قيمة الزيادة تواجه الشركة بشكل أساسي مقايضة بين قيمة الرافعة المالية المتزايدة 

 تكلفة وزيادة السوقية القيمة يسبب سوف إضافي دين أي فإن النقطة، هذه وراء وزيادة نفقات الديون

 .للشركة الأمثل المال رأس هيكلل يؤدي أن يمكن الديون تمويلو الأسهم من مزيج المال رأس

وفقا لإطار النظرية الكلاسيكية لرأس المال، فإن اكتساب الثروة ينطوي على أكثر من مجرد 

من الديون  المزيج المناسبوينطوي أيضا على اختيار  ،ربحا ستثمار في الأصول التي تدرالا

 .1عديد من الافتراضات تعمل عند استخدام هذه النظريةهناك ال. لشراء هذه الأصول لأسهموا

 :منها الرئيسية، الافتراضات من مجموعة على المداخل هذه اعتمدت

 للإفلاس؛ تكلفة أو ضرائبلل لا وجود 

 للمعاملات؛ تكلفة أو لإصدارا تكلفةلا وجود ل 
                                                           

1
 https://ar.icotokenfund.com/traditional-theory-capital-structure.  Consulte 05/05/2024-13.02. 

 

https://ar.icotokenfund.com/traditional-theory-capital-structure#:~:text=%D8%AA%D9%82%D9%88%D9%84%20%D8%A7%D9%84%D9%86%D8%B8%D8%B1%D9%8A%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%84%D9%8A%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20%D9%84%D9%87%D9%8A%D9%83%D9%84%20%D8%B1%D8%A3%D8%B3%20%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%20%D8%A3%D9%86%20%D9%82%D9%8A%D9%
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 سة التوزيع بما أن سياسة المؤسسة تعتمد على توزيع جميع الأرباح دون احتجاز، فإن سيا

لتمويل ويسعى هذا الافتراض إلى القضاء على أثر مصادر ا. تتطلب الاتساق وعدم التعديل

 ؛الذاتي على نتائج التحليل

 لقيمة الإجمالية لمكونات هيكل رأس المال ثابتة بسبب إجمالي الاستثمارات الثابتة، ولكن ا

 .در الأصولامصالالشركة حرة في تغيير مزيج 

 أخرى؛ إلى سنة من تتغير ولا ثابتة العمليات ربح لصافي المتوقعة القيمة 

 وتعتبر المؤسسة، قيمة على الاقتراض تأثير لتحليل الأساسية الأسس تمثل الافتراضات هذه

 .الكلاسيكي المالية والتحليلات الدراسات في عليها الاعتماد يتم ثابتة قواعد

من الأموال المقترضة  المزيجسبب يترية، يمكن أن فق ا لهذه النظو :للنظرية الأساسية الفكرة

الهيكل مؤيدي وجود ، مما يدعم (الإرتفاع والانخفاض) والخاصة في تقلب تكلفة رأس المال

 ونسبة المال رأس تكلفة بين العلاقة يبين أدناه والشكل. الرأسمالي الأمثل الذي يرفع قيمة الشركة

 .1 الكلاسيكية النظرية حسب الاقتراض

 .الكلاسيكية النظرية حسب الاقتراض ونسبة المال رأس تكلفة بين العلاقة (:1-1) رقم شكلال

 

أمثلة هيكل رأس المال في المؤسسة بين النظري وواقع  (.8002. )بن العاريةأحمد  .بن العاريةحسين : المصدر

 .632ص  ،0، العدد 0مجلة الاقتصاد وإدارة الأعمال، المجلد التطبيق، 

ض تكلفة رأس المال عن طريق زيادة نسبة يخفتسم البياني السابق كيف يمكن ضح الريو

القروض في الهيكل الرأسمالي للشركة ورفع معدل العائد الذي يطلبه المساهمون بسبب ارتفاع 

                                                           
1
أمثلة هيكل رأس المال في المؤسسة بين النظري وواقع التطبيق،  (.3067. )بن العاريةأحمد  .بن العاريةحسين   

 .632ص ، 6، العدد 6مجلة الاقتصاد وإدارة الأعمال، المجلد 
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يشار )ومع ذلك فإن هذا الانخفاض لا يستمر إلى الأبد لأنه ينتهي عند نقطة معينة  ،المخاطر المالية

 .عندما تكون تكلفة رأس المال في أدنى مستوياتها( نقطة الاقتراض المثلىإليها باسم 

 تزايد في المال رأس تكلفة تصبح ذلك وبعد الأقصى، حدها عند المؤسسة وقيمة الأدنى التكلفة

 .المؤسسة مال رأس هيكل في القروض نسبة زيادة من الرغم على مستمر

 الكلاسيكية بالنظرية الخاصة العامة الصيغ همأ إلى التطرق سنحاول :للنظرية العامة الصيغ

 :1في والمتمثلة

 المتاحة المستثمرة الأموال مجموع بها تقصد: V( المستثمرة الأموال) الكلية المؤسسة قيمة -

 :التالية العلاقة وفق وتحسب المؤسسة لدى

                                              :حيث

 E :الخاصة الأموال 

 D :المقترضة موالالأ. 

 للمساهمين يمكن التي الأرباح مجموع تمثل (:EBIT) والضرائب الفوائد قبل الاستغلال أرباح

 :التالية العلاقة وفق وتحُسب والضرائب، الفوائد نفقات خصم قبل منها الاستفادة

 Y :الضريبة قبل الاستغلال أرباح. 

 F :المقترضة الأموال على الفوائد مجموع 

 
 العلاقة وفق الضرائب غياب في الخاصة الأموال تكلفة تحُسب (:Ke) الخاصة والالأم تكلفة -

 :التالية

 

 وفق الضرائب وجود عدم في المقترضة الأموال تكلفة تحُسب :(Kd) المقترضة الأموال تكلفة -

 :التالية العلاقة

                                                           
1
 . 631 صمرجع سبق ذكره،  ،بن العاريةأحمد  .يةبن العارحسين   
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 المتوسطة المال رأس تكلفة تحُسب: (Ka) الضريبة قبل المرجحة المتوسطة المال رأس تكلفة

 :التالية العلاقة وفق المرجحة

 

 :الربح صافي مدخل  1.1

صافي الربح إلى فكرة أن تكاليف حقوق الملكية والاقتراض ثابتة ولا يمكن  لدخمستند ي

لا يتغير معدل العائد الذي يجب على المقرضين  .تغييرها عن طريق تعديل نسبة الاقتراض

، خفض لهيكل رأس المال في المؤسسةض المرتفع أو المنوالمالكين توفيره استجابة لمعدل الاقترا

وتؤدي الزيادة في نسبة الاقتراض أو نسبة مصادر التمويل المنخفضة التكلفة إلى خفض تكلفة 

 .التمويل ورفع قيمة المؤسسة ما دامت تكلفة الاقتراض أقل من تكلفة إصدار أسهم عادية جديدة

 :السابقة الافتراضات إلى بالإضافة يةّالتال الافتراضات على النظرية هذه تقوم

 للمخاطر، المساهمين إدراك في تغيير إلى تؤدي لا( الديون) القروض استخدام في الزيادة إن 

 ومعدل( الخاصة الأموال تكلفة) المساهمين قبل من المطلوب العائد معدل فإن لذلك ونتيجة

 الاستدانة؛ مستوى بتغير يتغيران ولا ثابتين يظلان والقروض السندات على الفائدة

 إدراك المساهمينومع ذلك فإن هذا ليس له تأثير يذكر على ( الديون)استخدام القروض يادة ز 

المديونية لا يتأثر بسعر الفائدة على السندات والقروض ومعدل  مستوىوبالتالي فإن  ،للمخاطر

 ؛(تكلفة الأموال الخاصة)ة الأسهم العائد الذي يطالب به حمل

 هم مقارنة رمخاط باح على المساهمين، سيرتفع مستوىتوقع أنه عند توزيع صافي الأرن المم

من أجل مواجهة الزيادة في المخاطر وعليه  ،المقرضينالمخاطر التي يتعرض لها بمستوى 

 أعلى من معدل الفائدة على الديونيكون على المساهمين فإن معدل العائد الذي يطلبونه 

 المخاطر؛ لتعويض الزيادة في درجة

  يشير إلى أن القيمة الإجمالية لعناصر الهيكل المالي ثابتة أيضا مماكون حجم الاستثمار ثابتا ،

صافي  ،الهيكلومع ذلك لا يوجد ما يمنع الشركة من تغيير مجموعة المكونات التي تشكل هذا 

 ؛حجم الاستثمار ثابت ولم يتغير نظرا لأنيتغير  لاربح العمليات ثابت و

 ؛للضرائب الأفراد ودخل المؤسسة أرباح عيخض لا 
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 ؛الأرباح كل توزيع على المؤسسة اعتماد خلال من وذلك الذاتي للتمويل أثر يوجد لا 

 ؛المالي السوق مستوى على للمعاملات تكاليف توجد لا 

 ؛ثابتة العمليات ربح لصافي المتوقعة القيمة تظل 

  على افتراض الهيكل المالي بالحجم يتم إصدار السندات على أساس دائم من أجل الحفاظ

 ؛المستقر

 يتم تحديد  ،يتضح محتوى هذه النظرية بوضوح من خلال فحص الاحتمالات المذكورة أعلاه

وستؤدي زيادة استخدام الديون إلى خفض متوسط التكلفة . تكلفة الديون وتكلفة الأموال الخاصة

إن . ا أقل من تكلفة التمويل الخاصالمرجحة لرأس المال لأن التكلفة والمخاطر المرتبطة به

، صدر الأقل تكلفة هما سببان لذلكانخفاض قيمة الأموال الخاصة والنسبة المتزايدة من الم

سيؤدي كل انخفاض في تكلفة رأس المال إلى زيادة القيمة السوقية للأعمال لأن الاستغلال 

 ؛قتصاديةلإأحجام الأصول االمستقر ناتج عن استقرار 

 المرتفعة باستمرار في الهيكل المالي للمنظمة في انخفاض متوسط تكلفة  الاستدانةة تساهم نسب

 الاستدانةونتيجة لذلك فإن نسبة  ،رأس المال المرجح في المؤسسة وارتفاع القيمة السوقية

في هيكلها المالي ستقلل إلى أدنى حد من متوسط التكلفة  % 600نسبة التي تصل لللمؤسسة 

تنص هذه النظرية على أن الهيكل  ،في حدها الأدنى قيمة السوقية للمؤسسةال لتكونالمرجح 

 .1على الرغم من أنه غير قانوني التمويلي الأمثلالمالي الذي يتكون فقط من الديون هو الهيكل 

 وفق مدخل صافي الربح المال رأس وتكلفة الاقتراض نسبة بين العلاقة: (1-1) رقم الشكل

 

الدار  مدخل القيمة واتخاذ القرارات،: الإدارة المالية(. 3001)، إبراهيم جلال العبد، لحناويمحمد صالح ا :المصدر

 .226 ص ،الجامعية الاسكندرية

                                                           
1
تحديد العوامل المؤثرة في هيكل رأس مال المؤسسات الجزائرية دراسة حالة عينة  (.3069. )دعاس مصعـب  

أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في علوم  .(3062-3061)الفترة  خلالمن المؤسسات الجزائرية 

، 2جامـعـة الجـزائـر  ،التسييرو العلوم التجارية وعلوم  الاقتصاديةسسة،  كليـة العلوم تخصص مالية المؤ ،التسيير

 .10، 23ص ص، 
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أن تكلفة إجمالي الأموال تنخفض مع ارتفاع نسبة الاقتراض إلى  (2-3)الشكل رقم وضح ي

يجة لذلك تزداد قيمة حتى تغطي تكلفة الاقتراض ونت وتستمر في الانخفاضالأموال الخاصة 

على أعلى نسبة ممكنة من  الأمثليحتوي الهيكل المالي حسب هذا المدخل بعبارة أخرى  ،المؤسسة

المخاطر التي  بين الطردية للعلاقة تجاهلها النظرية هذه على يعُاب ولكن ،٪ 600 ولو كانتالديون 

 غير السابقتين الفرضيتين أن يأ ،يتكبدها المقترضون والمالكون وارتفاع نسبة الدين إلى الدخل

ا واقعيتين  :يلي لما نظر 

 الديون؛ في زيادة كل مع يرتفع أن المفترض من الذي المساهمون، يطلبه الذي العائد ثبات 

 تشبعت عند الفائدة أسعار في يزيدون المقترضين أن أي الديون، على العائد ثبات واقعية عدم 

 مصالحهم؛ على حفاظ ا بالديون المؤسسة

 : صافي ربح العملياتنظرية  1.1

ظرية الربح نيشكلان أساس هذه النظرية، والتي تعُرف باسم  يتينأساس فرضيتينهناك 

ثابتة بغض النظر ( \K_0/) وينص الافتراض الأول على أن تكلفة رأس المال ،الصافي للاستغلال

ثابتة ( \ K_d) \الاستدانة والافتراض الثاني هو أن تكلفة . عن نسبة الدين إلى الأصول في الشركة

 .في حين ترتفع تكلفة الأموال الخاصة مع كل زيادة في معدل الاستدانة

يتوقع أن تعوض الزيادة في تكلفة الأموال الخاصة الناتجة عن  وبالتالي وفق ا لهذه النظرية

المصدر هذا زيادة نسبة الاستدانة بانخفاض مماثل في تكلفة الاستدانة نتيجة لزيادة الاعتماد على 

من المتوقع أن تظل تكلفة رأس المال ثابتة وبالتبعية قيمة  وبالتالي ،اذي التكلفة المنخفضة نسبي

 :1المؤسسة هذا ما يشُير إليه الشكل التالي

ا من هذه النظرية، فإنه من غير المعقول أن يكون هناك هيكل مالي أمثل، وهو ما  إعتبار 

 .يوضحه الشكل التالي

 

 

 

                                                           
1
منشأة المعارف، الإسكندرية، ص  ،الطبعة الثانيةمنير إبراهيم هندي، الفكر الحديث في هيكل تمويل الشركات،  

600. 
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العلاقة بين تكلفة رأس المال ونسبة الاستدانة وفق مدخل صافي ربح (: 1-1) الشكل رقم

 العمليات

 

منشأة المعارف، الإسكندرية  ،الطبعة الثانيةمنير إبراهيم هندي، الفكر الحديث في هيكل تمويل الشركات،  :المصدر

 .602، ص 

 :هما أساسيتين، نتيجتين إلى النظرية هذه خلصت وعليه،

 ؛المالي هيكلها عن مستقلة مؤسسةال قيمة أن 

 للمؤسسة المالي الهيكل عن كذلك مستقلة المال رأس تكلفة أن. 

 وتعظيم المال رأس تكلفة تدنية إلى يؤدي أمثل مالي هيكل يوجد لا فإنه النظرية لهذه وفق ا

 امم ثابتة، تظل المال رأس تكلفة فإن الاستدانة نسبة أو انخفضت  زادت اسواء المؤسسة قيمة

 .1المؤسسة قيمة ثبات بالتبعية عليه يترتب

 والهدف ،المسيرينو الملاك بين المحتملة الصراعات نتيجة الوكالة تكلفة تنشأ :نظرية الوكالة 1.1

 طرف كيلوت طريق عن ذلك يتم ،المؤسسة في المستثمرين أموال مراقبة هو التكلفة هذه وراء من

 كل يحاول حيث سلطاتهم، من جزء عن التنازل يعني وهذا المؤسسة قرارات لمتابعة عنهم ينوب

ا بينهما العلاقة يجعل مما الخاصة، مصالحه تحقيق والوكيل الموكل من  .للتناقض مصدر 

 المساهمين بين أو ،والمسيرين المساهمين تعارض عن الوكالة تكلفة نجمت سواء

 في الاستدانة نسبة زيادة مع دتزدا الوكالة تكلفة أن أوضحت الدراسات من العديد فإن والمقرضين،

                                                           
 .12ص  ،سبق ذكره، مرجع دعاسمصعب  1
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 قيمة أن ذلك يعني ، مماللمؤسسة السوقية القيمة على السلبي تأثيرها يزداد وبالتالي المؤسسة،

 .1الوكالة لتكلفة الحالية القيمة بمقدار تنخفض الشركة

 :التالي الشكل في الوكالة لتكلفة وفق ا الأمثل المالي الهيكل تمثيل يمكن

 المساهمين تعارض] [الاستدانة نسبة مع زيادة] [السوقية القيمة على سلبي تأثير] [الوكالة تكلفة]

 [للصراعات نتيجة الوكالة تكلفة] [والمقرضين

 الهيكل المالي الأمثل في ظل تكلفة الوكالة(: 3-1)الشكل رقم 

 

 .329 ص. يع، عمانالتسيير المالي، دار وائل للنشر والتوز (.8002. )إلياس بن ساسي، يوسف قريشي :المصدر

 تكلفة معها انخفضت الاستدانة نسبة زادت كلما أنه( 1-3)الشكل رقم  خلال من ويتضح

 يتحدد وبالتالي. للديون بالنسبة الوكالة تكلفة ارتفعت وبالمقابل الخاصة، للأموال بالنسبة الوكالة

 للأموال أو للديون ءسوا الوكالة تكاليف مجموع تكون حيث ،X النقطة عند الأمثل المالي الهيكل

 .لها حد أدنى في الخاصة

 : الإشارة نظرية 1.1

على فكرة وجود تفاوت في المعلومات في الأسواق المالية، مما يعني أن المعلومات تقوم 

 التي المؤسساتفإن  نظريةووفقا لهذه ال ،بدقةالحقيقي لها الصادرة عن المؤسسات لا تمثل الوضع 

 ذات المؤسسات من غيرها عن تتميز فعاّلة مؤشرات إصدار تستطيع التي هي جيد ا أداء   تظهر

تجد صعوبة نسبية  الضعيفأن المؤسسات ذات  فعالية هذه المؤشرات تكمن في الضعيف، الأداء

                                                           
، 296ص، ص، . التسيير المالي، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان (.3001. )يوسف قريشيإلياس بن ساسي،   1

293. 
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سياسات مكافآت رأس المال، هيكل رأس المال،  مؤشراتهذه التتضمن يمكن أن . في نشرها

 .1اللجوء إلى أدوات مالية معقدة

 : 2ساسيين هماأنيت نظرية الاشارة على  نموذجين ولقد ب

كمرجع  المالي الهيكل باستخدام يتعلق فيما 6977 عام في نموذجه Ross قدم :الأول Ross نموذج

 نع كمؤشر الاستدانة نسبة المديرون يستخدم النموذج هذال فقاو ،للمؤسسة الداخلية المعلومات عن

 الوفاء على المؤسسة قدرة دلالةمن  ذلك زاد الاستدانة نسبة تارتفع كلما و مؤسسة،لل الاداء العالي

 .أداء   الأفضل تعُتبر فهي ومنه بديونها

يمتلكون  المسيرين أن فكرة يستند إلىو 6997جاء هذا النموذج في عام  :Pyle, Leland نموذج

 المستثمر لك يبحثلذ ،لأنها تدرك قيمتها المستقبلية النقدية التدفقات قيمةعلى  اأسهما عادية بناء

 المستقبلية المردودية على كدليل الأسهم من أكبر بنسبة مديروها يحتفظ التي المؤسسة عن الرشيد

 .للمؤسسة الجيدة

 لهذه وفق ا. للشركات التمويل هيكل في الحديثة النظريات إحدى هي :التدريجي الالتقاط نظرية 2.1

 :النظرية

 ايا الناتجة عن المعلومات غير المتكافئة بين الشركة من أجل تقليل تكاليف المعاملات والقض

على  -الاحتفاظ بالأرباح المحتفظ بها  -والمستثمرين، تختار الشركات التمويل الداخلي 

 ؛التمويل الخارجي، والذي يتضمن اقتراض الأموال أو إصدار الأسهم

 ر احتياطي غير كاف، يستخدم الاقتراض كمصد ؤسسةعندما يكون التمويل الداخلي للم

ا جديدة إذا  مؤسسةصدر الوتللتمويل كخيار أخير،  كانت هناك حاجة إلى مزيد من أسهم 

 التمويل؛

 وفق ا يتحدد التمويل هيكل أن بل للشركة، أمثل تمويلي هيكل هناك ليس النظرية لهذه وفق ا 

 .3المختلفة التمويل لمصادر الشركة لتفضيلات

                                                           
 .239،220ص،  ،، ص ، مرجع سبق ذكرهإلياس بن ساسي، يوسف قريشي 1
الجدل القائم حول هيكلة التمويل للمشروعات الصغيرة والمتوسطة، مجلة الباحث، (. 3009.)عبد الوهاب دادن 2

 .632، ص 7لجزائر، العدد جامعة ورقلة، ا

3
دروس وتمارين تطبيقي،  مطبـوعـة  تمويل المؤسسة، محاضرات في التحليل المالي (.3030. )حــــولي محمـــد  

 الاقتصاديةتخصــص إدارة مالية، السنـــة الثالثــة ليسـانس، كلية العلــوم  بيداغوجيـة، مقياس التحليل المــالي

 .637، ص -عنـابة–تـار مخبـاجي  وعلـوم التسييـر، جـامعة
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 :موعة من النماذج منهاوقد بنُيت هذه النظرية على أساس مج

 : Myers et Majluf نموذج -

في عام  ( Myersو Majluf)بواسطة  دريجيم إجراء التطورات الأولية لنظرية الالتقاط التت

على أن التمويل المتسلسل مقبول عندما تتجاوز تكاليف إصدار أسهم  وينص هذا النموذج. 6932

التمويل الذاتي لتمويل استثماراتها في البداية،  سةمؤستستخدم ال، وبالتالي جديدة تكاليف الاقتراض

 .يتم إصدار أسهم جديدة في الأخيرثم يتم استخدام الاقتراض و

 :Williamson  نموذج -

، ويستند إلى افتراض أن مختلف الأطراف الاقتصادية في المؤسسة 6933قد ظهر في عام 

دية محدودة وأنهم قادرون على لديهم توجيهات اقتصا( حملة الأسهم والمديرون والمقترضون)

وبالتالي ينُظر إلى مصادر التمويل على أنها وسيلة  ،تغيير سلوكهم لخدمة مصالحهم في نهاية العقد

يتم اختيار مصدر التمويل وفق ا لخصوصية الأصل الذي سيتم  ،لتحقيق أهداف هؤلاء العملاء

تفضل زيادة رأس المال على إذا كان الأمر يتعلق بتمويل أصل خاص فإن المؤسسة . تمويله

 .إذا كان الاستثمار أصلا  غير خاص، تلجأ المؤسسة إلى الاقتراض. الاقتراض

 :Myers1990  نموذج -

زيادة الأموال الخاصة والفوائض التنظيمية هي الوسيلة التي يهدف بها المديرون إلى تحسين 

ا مؤسسة،ثروة ال . أفضل من الاقتراضرأس المال الرفع في فإن  لذلك إذا لم يكن الاقتراض خيار 

رفع رأس التمويل الذاتي، : Myersيتم تنظيم مصادر التمويل على النحو التالي وفق ا لنموذج وعليه 

 .1 ، وكخيار نهائي الاقتراضالمال

 

 

 

 

 

                                                           

1
 .633، 637، ص، ص ،مرجع سبق ذكرهحــــولي محمـــد،  
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 لمؤسسة الاقتصاديةل سياسة توزيع الأرباح: المبحث الثالث

لإستراتيجية الصعبة والمهمة التي تتخذها من القرارات المالية ا يعتبر قرار توزيع الأرباح

قتصادية، لما لهذا القرار من أثر مباشر على المستثمر والمؤسسة لإدارة المالية في المؤسسة الإا

رباح لأا تفاضل بينحيث أن الهدف الأساسي لأي مستثمر هو تحقيق الأرباح فعلى الإدارة أن 

 .الموزعة والأرباح المحتجزة

 للمؤسسة الاقتصادية وم سياسة توزيع الأرباحمفه: المطلب الأول

عند تحقيق الأرباح في المؤسسة الاقتصادية يكون أمامها خيارين إما توزيع 

 .رباح أو احتجازها من أجل  اعادة استثمارهالأا

 : تعريف سياسة توزيع الأرباح .1

ين أما نقدي هي عملية اتخاذ القرار بشأن توزيع الأرباح أو احتجازها وتأخذ التوزيعات شكل

لى المساهمين، إأو أسهم، هذه العملية تنطوي على دفع الزائد وتحويله من نشاطات المؤسسة 

 1.ويشترط توفر السيولة اللازمة لانجاز هذه العملية

 2.في شراء أسهم الشركة استثمار أموالهم نتيجةيعتبر مكافأة للمساهمين الذي  العائد

أو تحقيق رغبة  يع الأرباحق رغبة المساهمين من خلال توزحقيلى تإهي تلك العملية التي تسعى 

 3.رباح لتمويل المشاريع الاستثماريةلأالمستثمرين عن طريق احتجاز ا

توزيع الأرباح تساعد في دعم الهيكل المالي وذلك عن طريق  وعلى هذا الأساس فسياسة  

ذلك إما من خلال الاحتفاظ  الزيادة في الأموال الخاصة بواسطة الأرباح غير الموزعة، ويتحقق

                                                           
1
أثر الاكتئاب العام على سياسة توزيع الأرباح في المؤسسة الاقتصادية المسعرة في  (.3060. )محمد زرقون  

 .31 ، مجلة الباحث، جامعة ورقلة، ص62البورصة، العدد 
2
، 67العوامل المؤثرة على سياسة توزيع الأرباح في شركات المساهمة، العدد  . (3003. )هاشم حسن حسين  

 .362مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية الجامعة، أيار، ص 
3
أثر سياسة توزيع الأرباح على القيمة السوقية للمؤسسة، دراسة قيلسية  (.3069. )قدام جمال، جمال الدين ترفاس   

 .23، ص 3، العدد 1شر داو جونز، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد للمؤسسات المدرجة في مؤ
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بجزء من أرباح المساهمين لزيادة التمويل الذاتي أو توزيع الأرباح على المساهمين للرفع من قيمة 

 .1الأسهم في سوق المال

 : أسباب توزيع الأرباح .1

رصيد  وهذا يعني إيجابيةنتائج  تحققتوزيع الأرباح لا بد أن  قادرة علىالمؤسسة  تكونحتى 

خسائر السنوات  لك تحملبعد طرح كل الالتزامات القانونية والتأسيسية، وكذ بموجحساب نتيجة 

 :2ةتوزيع جزء من هذه الأرباح وذلك نظرا للأسباب التاليبالمؤسسة  تقومالسابقة، 

 ند قرار ، وكذا تحفيزهم على الاكتئاب ععدم بيع أسهمهمالمساهمين على  حفزي هذا التوزيع

 ؛المؤسسة زيادة رأس المال

 التوفيق بين  في حالةالحالة المالية للمؤسسة، وخاصة  يعطي صورة صادقة عن توزيع الأرباح

 ؛عملية توزيع الأرباح وزيادة الاستثمار في نفس الوقت

 من  نتيجة تعويضها لجزءثقة المستثمرين فيها، في المؤسسة التوزيع الأرباح  تعطي عملية

 ؛الأموال المستثمرة

 :3لا يمكن توزيع الأرباح من طرف المؤسسة في الحالات التالية وتجدر الإشارة إلى أنه

 تحقيق خسائر متراكمة لسنوات سابقة؛ 

 وقوع المؤسسة في وضعية مالية صعبة؛ 

  ؛القيام باستثمارات استثنائية معتبرةهو احتجاز الأرباح  كان الغرض منإذا 

 الها وزيادة احتياجاتها من إذا حققت المؤسسة نموا معتبرا مما يؤدي إلى الرفع من رقم أعم

 .رأس المال العامل

 :بينما يمكن للمؤسسة القيام بتوزيع الأرباح على المساهمين في الحالات التالية

                                                           
1
أثر سياسة توزيع الأرباح على قيمة المؤسسة وقرار المستثمر، دراسة  (.3033. )سايب عبد الله، سلالي بوبكر  

 .321، ص 6، العدد 3ميدانية للمؤسسات المسعرة في بورصة الجزائر، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد 
2
أثر الإعلان عن سياسة توزيع الأرباح على أسعار الأسهم المدرجة في سوق دبي (. 3061. )خيرة مزوزي 

المالي، مذكرة ماجستير في العلوم التجارية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة قاصدي 

 .61مرباح، ورقلة، ص 
3
 صامعة حمه لخضر، الوادي، الجزائر، مصادر التمويل للمؤسسة، جمحاضرة (. 3067)ربيع بوصبيع العايش،   

21. 
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 ؛لي كنتيجة لإحدى الحالات السابقةالما في توزانهاالمؤسسة الى اختلال  عدم تعرض 

 غرض تشجيع إذا عزمت المؤسسة على زيادة رأس المال حسب استراتيجياتها وهذا ب

 .المساهمين على زيادة الاكتئاب

 :إجراءات توزيع الأرباح .1

إن فلذلك في السوق المالي،  مؤسسةتؤثر على حركة تداول أسهم ال سياسية توزيع الأرباح

كما  سواء احدوالمساهمين على  لمؤسسةلتتصف بدرجة عالية من الأهمية إجراءات توزيع الأرباح 

 :1في شركات المساهمة بالتواريخ المهمة التاليةارتبطت عملية توزيع الأرباح 

ف  المعلن عنه من طر علان عن توزيع الأرباحلإهو تاريخ او :تاريخ الإعلان عن التوزيع: أولا

  ؛الهيئة العامة للشركة

غلاق دفاتر وهو التاريخ الذي يكون بالموازة مع تاريخ ا :تاريخ تسجيل حاملي الأسهم: ثانيا

يملك أسهم الشركة في هذا التاريخ يكون له الحق في  حيثاد قائمة المساهمين تحويل الأسهم وإعد

 ؛ل على توزيعات الأرباح عند دفعهاالحصو

بين البائع  الذي يمكن أن يقوم تفاديا للخلاف :تاريخ ما بعد الحق في الأرباح الموزعة: ثالثا

في الأسواق المالية المتقدمة تذهب  والمشتري حول أحقية كل منهما بالتوزيعات فإن التقاليد المتبعة

يام قليلة من تاريخ حاملي إلى أن الحق في توزيعات الأرباح يظل مرتبطا بحامل الأسهم حتى قبل أ

 ؛الأسهم

وهو التاريخ الذي تقوم فيه الشركة فعليا بإصدار شيكات توزيعات الأرباح  :تاريخ الدفع:رابعا

 .وإرسالها للمساهمين كل حسب حصته

 

 

 

 

 
                                                           

1
العوامل المؤثرة على سياسة توزيع الأرباح في الشركة المساهمة، كلية بغداد (. 3003. )حسين حسن هاشم   

 .361، ص 67للعلوم الاقتصادية الجامعة، العدد 
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 نواع سياسة توزيع الأرباحأ .1

 :1يمكن أن يأخذ قرار توزيع الأرباح إحدى السياسات التالية

بحيث لا يتغير  ذات قيمة مستقرة سياسة توزيعالمؤسسة  تتبنى :سياسة التوزيعات المستقرة 1.1

أرباح مع زيادة الأرباح، وتهدف إلى عدم زيادة الأرباح بناءا على تغيرات معدل توزيع الأرباح 

الأرباح الذي قد لا  توزيع من مستوى مستقرعلى بالحفاظ لمؤسسة لأن هذا يعني التزاما ضمنيا ا

 .تبرير احتمالات انخفاض أرباح المؤسسة في المستقبلمن يمكن 

التي و رباح المحتجزة أو المعاد استثمارهالأهي ا: سياسة احتجاز الأرباح وتوزيع الفائض 1.1

مقدار العائد  تقلب في عن ذلك موالهم بأنفسهم، ينتجلأالمساهمين أعلى من استثمار  اتحقق عائد

 بواسطة ستثمارية التي يمكن تمويلهالإتوفر المشروعات ا على اعتماداالموزع من عام لأخر 

 ؛تقوم بتوزيع الأرباح كعائد نقدي للمساهمين مشروعات جديدة غيابوفي حالة ، اح المحتجزةالأرب

عائد كبموجبها يتم توزيع نسبة ثابتة من الأرباح : تة من الأرباحسياسة توزيع نسبة ثاب 1.1

الآثار  فاديولت متقلب سيكونالأرباح من سنة لأخرى فإن العائد الموزع  لتغير نظراو ،مساهمينلل

في الأجل  تسعى المؤسسة لتحقيقه مستهدف  كمتوسط نسبة التوزيع تقلب سيتم اختيار السلبية لهذا ال

، ويقصد بذلك إمكانية تجاوز تلك النسبة من سنة لأخرى تبعا بة ملزمة كل سنةوليست نسالطويل 

 ؛للظروف التي تمر بها الشركة

الالتزام  شير الىي: سياسة توزيع أرباح نقدية منخفضة مع توزيع مبلغ أخر في فترات النمو 1.1

توزيعه في السنوات  يتم نقدي إضافي عائد كل سنة مع إمكانية توزيع  امنخفض اثابت ابتوزيع عائد

يتم ذلك بعد تأكد إدارة المؤسسة من قدرتها على تحقيق التي تحقق فيها المؤسسة أرباح كبيرة، 

تغطية هذا المستوى الجديد من  من يمكنهاخلال السنوات القادمة، مما من الأرباح مستويات أعلى 

 .العائد النقدي السنوي

 

 

                                                           
1
ة في سياسة توزيع الأرباح النقدية للشركات المدرجة في العوامل المؤثر(. 3061)حيدر،  نهاد نادر، وئام محمد  

سوق دمشق للأوراق المالية، مجلة تشرين للبحوث والدراسات العلمية، سلسلة العلوم الاقتصادية والقانونية، المجلد 

 .613،612 ، ص، ، جامعة تشرين، سوريا، ص2، العدد 27
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 للمؤسسة الاقتصادية يع الأرباحمحددات وعوامل سياسة توز: المطلب الثاني

رباح من العناصر الحيوية التي تؤثر في القرارات لأمحددات وعوامل سياسة توزيع اتعد 

 .المؤسسات الاقتصادية بشأن كيفية توزيع الأرباح المحققة

 :توزيع الارباح محددات ساسية .1

مسألة ما إذا يبدو أن محتوى سياسة توزيع الأرباح ينطوي على مسألتين معقدتين تطرح 

لتوضيح  نسعىنتيجة لذلك  ،كانت سياسة توزيع أرباح المؤسسة هي قرار مالي أو قرار استثماري

 .1تمويلي كقرار استثماري، وماهية سياسية توزيع الارباح كقرارسياسة توزيع الأرباح 

 هو النقديةو مصدر الأولالذا كان القرار يستند إلى إ :سياسة توزيع الارباح كقرار استثماري 1.1

وفي  .قرار استثماري اأنهعلى ، فإن سياسة توزيع الأرباح تظهر التشغيلية من العمليات ةالمكتسب

لذلك فإن  ،قد يكون للقرارات المتخذة أثر على الإمكانات الاستثمارية للمؤسسة هذه الظروف

ا قد تحتاج الاختيار حول كيفية تقسيم الأرباح هنا يمثل معضلة استثمارية تتطلب ظروفها خ يار 

 عمليةالمؤسسة إلى الانتظار حتى تحدد فرص الاستثمار لمتابعة وتخصيص النقد المتبقي الناتج عن 

توزيع الأرباح بعد الوفاء بجميع متطلبات الاستثمار داخل المؤسسة من أجل إيجاد حلول لمشكلة 

 .سياسة توزيع الأرباح

الناتج شكلة الاستثمار الناجمة عن استخدام النقد لمنع م: سياسة توزيع الارباح كقرار تمويلي 1.1

يشير  .العمليات الداخلية، قد تعتمد المؤسسة أحيانا على مصدر خارجي للحصول على أرباح عن

تتعلق باختيار توزيع الأرباح من خلال التمويل الخارجي  يةتمويلالمشكلة أن ال إلى هذا الموقف

 .كان يؤثر على هيكل التمويل المناسب للمؤسسة، خاصة إذا (القروض أو الأسهم الجديدة)

تجاه نحو استخدام المصدر الخارجي لتمويل عملية توزيع لإا أنوهذا يعني بالدرجة الاولى 

رباح لا بد وأن يتم تخطيطه في ضوء محدادت الهيكل المناسب للتمويل، أي بما لا يخل بهدف لأا

رباح وقرارات لألارتباط بين سياسة توزيع ان اإ .لى اقصى حد ممكنإتعظيم سعر السهم الواحد 

 :التمويل والاستثمار يمكن توضيحها بالعلاقة التالية

الاموال المطلوبة -(يل الخارجيةمصادر التمو+النقدية  الناتجة عن التشغيل)=الأرباحتوزيعات 

 .لاستثمارل

                                                           
 .31،31 ، ص، ،  صمرجع سبق ذكرهمحمد زرقون،  1
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ت المتعلقة راالقرا: ؤثر ثلاث فئات مختلفة من القرارات المالية على قيمة المؤسسةت 1.1

توزيع  قراريعتبر العديد من الخبراء الماليين أن  .بالاستثمارات والتمويل وتوزيعات الأرباح

 .لا يقل أهمية عن القرارات المالية الأخرى ووظيفته داخل الشركةقرار قائم بذاته الأرباح 

ار منهم بصفة على الرغم من أنه في الدراسات الأكاديمية للإدارة المالية تتم دراسة كل قر

أن هذه القرارات  إداركالقرارات الأخرى، إلا أنه من المهم معرفة  مستقلة ومنفصلة عن باقي

الثلاثة متداخلة معا وهناك تأثير متبادل فيما بينها، فالاستثمارات التي تقوم بها المؤسسة تحدد 

قبل، كما أن هيكل لمستت الأرباح المتوقعة في االمستقبلية وبالتالي تحديد حجم توزيعاالأرباح 

التي تعتبر بدورها من ضمن العوامل المساعدة  هيتكلفة التمويل ف علىسسة يؤثر التمويل في المؤ

رباح تؤثر لألى أن سياسة توزيع اأ بالإضافةفي تحديد الفرض الاستثمارية التي تقبلها المؤسسة، 

 رباح المحتجزة، ويمتدلأساب افي مقدار الأموال المملوكة في هيكل تمويل المؤسسة  من خلال ح

 .1أثره إلى التأثير على تكلفة الأموال

 سياسية توزيع الارباحالعوامل المؤثرة في  .1

تم دفع أرباح الأسهم للمساهمين من أرباح الشركة، ومن المرجح أن يكون ي :ربحية الشركة 1.1

 ،رات في توزيع الأرباحعلى التغيي اللاختلافات مستويات الربح السنوية التي تم تحقيقها تأثير

ومن  وبالتالي في حالة ارتفاع حجم الأرباح السنوية من المرجح أن تعزز الشركة توزيع الأرباح

 ؛2سياسة توزيع الأرباح صياغة ثم فإن نسبة الربحية تعتبر عنصرا حاسما في عملية

تميل الشركات  .أحد العوامل التي تحدد سياسة توزيع الأرباح هو حجم الشركة:  حجم الشركة 1.1

فرصة أقل لتنمية وتوسيع  لإمتلاكهاالكبيرة إلى دفع أرباح أعلى من أرباح الشركات الصغيرة 

. عملياتها، مما يعني أنها ليست بحاجة إلى الاحتفاظ بجزء كبير من أرباحها من أجل القيام بذلك

ا للعالم الخارجي و تستخدم أرباحها الموزعة بالإضافة إلى ذلك فإن الشركات الكبيرة ملحوظة دائم 

تفسير آخر للعلاقة المحتملة بين حجم الشركة وسياسة توزيع كما أنه هناك . هاللكشف عن معلومات

من الممكن أن تتمكن الشركات  ،الأرباح الخاصة بها هو التكاليف المرتبطة بالمعاملات التجارية

فتكلفة التمويل الأولى ، الصغيرةالكبيرة من الوصول إلى مصادر تمويل مختلفة أكثر من الشركات 

                                                           
، 3003ف جابر، طه عبد الرحيم، أساسيات التمويل والإدارة المالية، الدار الجامعية، مصر، الاسكندرية،  عاط 1

 .239ص 
محددات سياسة توزيع الارباح للشركات المدرجة في بورصة (. دون سنة. ) حسام كفايفي، اسامة بوشريط 2

 .71د ع، ص ، مجلة التنويع، د م، 3063-3062الجزائر، دراسة قياسية للفترة 
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س المال وانخفاض تكلفة أويتيح الوصول السهل الى سوق ر ،عادة ما تكون أقل من تكلفة  الثانية

 .1كبر من الشركات الصغرىأالشركات الكبرى دفع أرباح  لإدارةالتمويل 

زاماتها المالية تعرف سيولة المؤسسة  بأنها قدرة المؤسسة على الوفاء بالت :سيولة المؤسسة 1.1

للوفاء بالديون  اجاهز الى نقدإصل بسرعة لأمكانية تحويل اإقصيرة الأجل أي أن السيولة تشير إلى 

رباح لأتمالية دفع احمستوى السيولة في المؤسسة كلما زادت ا فكلما ارتفع ،جللأالقصيرة ا

سة توزيع ياوس حيث أن هذا التحليل الطردي بين سيولة المؤسسة ،للمساهمين والعكس صحيح

لى السيولة كعامل محدد له إشارة أو محتوى المعلومات وبالتالي ينظر لإرباح يتوافق مع نظرية الأا

 .2رباحلأتأثير ايجابي على توزيع ا

 : 3بالإضافة إلى

كيفية توزيع المتعلقة بواللوائح  القيودإدارة الشركات مجموعة من  تضع :القواعد القانونية 1.1

 ؛الأرباح

في نهاية العام يعد  المؤسسات،وزيع الأرباح هو علامة على نجاح ت :توزيع الأرباح نسبة 1.1

مما يرفع القيمة السوقية  مؤسسةتوزيع الأرباح أحد المؤشرات الرئيسية للإدارة الجيدة لل

 مؤسسات؛لل

ء جزتحتفظ إدارة الشركات بجزء من الأرباح أو لا توزع  :الرغبة في إعادة استثمار الأرباح 3.1

المستثمرين قد يكون مقبولا  لعدد من  امرتفع امن أجل إعادة استثمارها بمعدل عائدمن الأرباح 

 ؛(المساهمين العاديين)

المالي، مما  ركزهاعلى سيولتها وم اتأثير للمؤسسة المرتفعة لأرباحلقد يكون  :المركز المالي 7.1

 ؛يالسوقالسهم سيرفع سعر 

كان لدى المؤسسة ديون في هيكلها المالي فقد تستفيد إدارة إذا  :الحاجة لسداد الديون 2.1

 الأرباح؛توزيع لسداد الديون مما يخفض نسبة  لأرباحمن تخصيص جزء من صافي ا المؤسسات

                                                           
 .71ص  ، مرجع سبق ذكره،حسام كفايفي، اسامة بوشريط 1

سية لمؤسسة ادراسة قي :العوامل المؤثرة على سياسة توزيع الأرباح(. 3032) .عبد الناصر حمريط، سليماني محمد  2

 .291، 292 ، ص،، ص6،  العدد 3، المجلد 3036-3003صيدال المدرجة في بورصة الجزائر للفترة 

سياسة توزيع الأرباح في عينة من الشركات المدرجة في سوق الأسهم السعودي،  (. 3061. )ي وصافسعيد 3

 .203، 207ص، ص،  ،1مجلة أبعاد اقتصادية، جامعة امحمد بوقرة، بومرداس، الجزائر، العدد 
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ا القراراتقد تؤثر بعض القيود على توزيع الأرباح على  على سبيل ، المالية الأخرى أيض 

نصت الدولة إذا . زيادة استعداد المساهمين للاستثمار المثال يتم تقليل توزيعات الأرباح من خلال

أو القانون الأساسي للمؤسسة على وجوب تخصيص جزء من الأرباح المحتجزة كاحتياطات أو 

 هذا من شأنه أن يحد من قدرة المؤسسة على تمويل نفسها، وبالتاليفكنسب أرباح مرتفعة، 

يجوز أيضا استخدام الأرباح المحتفظ ، حتجزةسينخفض حجم الاستثمارات الممولة من الأرباح الم

 . للتوسع في الاستثمارات القائمةبها كمصدر لتمويل الاستثمارات الجديدة أو 

عند الحديث عن سياسات توزيع الأرباح في التطبيق العملي لدينا عنصرين هامين يمكن أن 

 :1ر الزبائنييؤثران على اتجاه سياسات توزيع الأرباح وهما فرضية الإشارات والأث

 توزيعاتذا توقع المستثمر أن يرتفع معدل الإ( نظرية الإشارة)فرضية المحتوى المعلوماتي  9.1

ا لنعند الإعلان عن هذه الزيادة ، فإنه يتماشى مع نفس الزيادة الحقيقية بما  ،يرتفع سعر السهم كثير 

إذا كانت الزيادة في  ولكن ،وقعةالمعلومات المت يتم الأخذ بعين الاعتبارتقييم الأسهم قد في لأن 

المتوقع للمستثمر أقل من الزيادة الفعلية فإن هذا الفرق سيرفع قيمة السهم،  اتمعدل التوزيع

 .والعكس صحيح إذا كانت الزيادة الفعلية أقل من الزيادة المتوقعة

ادة كبيرة في التوزيعات لأن المستثمرين يفضلون عالزيادة للرتفع سعر السهم استجابة ي

ا  مؤسساتن الألياني كميلر ومد ا كل منكما لاحظ الرأسمالية،عوائد الالتوزيعات على  ليست دائم 

على استعداد لزيادة التوزيعات، ولا يرفع المديرون التوزيعات إلا استجابة لتوقعات الإيرادات 

التوزيعات علامة  ارتفاع ، وعليه فإن وجهة نظر ميلر ومدكلياني فإنالمستقبلية الأعلى أو المستقرة

هو علامة على ضعف  ها، في حين أن انخفاضمرتفعةعلى أن الإدارة تتوقع أن تكون العوائد 

وبالتالي حسب هذا المفهوم فإن تقييم المستثمرين للمتغيرات في توزيعات  ،المستقبليةالعوائد 

أن سعر جزة بل الأرباح لا تظهر أن المستثمرين يفضلون توزيعات  الأرباح على الأرباح المحت

السهم يتغير ليعكس المعلومات المهمة المحتواة في إعلان توزيع الأرباح، ومن خلال هذا المفهوم 

 ؛(نظرية محتوى المعلومات أو نظرية الإشارة)أطلقت على هذه النظرية 

فهم  بعد الإعلان عن التغير في سياسة التوزيع فإن الأثر الزبائني يساعد في :ثر الزبائنأ 11.1

جذب مجموعة لسياسية توزيع أرباح معينة  مؤسسةإتباع البيظهر هذا الأثر ، سبب تغير سعر السهم

                                                           
1
جامعة  .ية والماليةمجلة العلوم الإدار .دور الإدارة المالية في صنع القرارات المالية (.3067. )زهواني رضا  

 .329ص  ،6العدد  .6المجلد  .الجزائر .الوادي .الشهيد حمه لخضر
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من الزبائن تعجبهم هذه السياسة، ومن وجهة نظر حملة الأسهم من حيث رغبتهم في الحصول على 

 ؛توزيعات أو استثمارها

الأوراق المالية من قبل الرسوم التي يتقاضاها الوسيط من بيع وشراء  :تكلفة المعاملات 11.1

طريقة ميسورة التكلفة للمستثمر لرفع حصته في الملكية في تعتبر  .المستثمر هي النفقات الأساسية

فإن الخيار الآخر للمساهم هو شراء أسهم الشركة  ديةالنق اتإذا اختارت المؤسسة توزيع ،الشركة

ستثمر في زيادة إنفاقه أو شراء أسهم إذا رغب الم ،مما يستلزم دفع تكاليف المعاملات في البورصة

 1.نقدية مرتفعةمؤسسة أخرى فسيكون من الأفضل للشركة توزيع 

 للمؤسسة الاقتصادية نظريات سياسة توزيع الأرباح: المطلب الثالث

تفسير  كيفية اتخاذ لتسعى  على مجموعة من النظريات التيسياسة توزيع الأرباح  تقوم

 .ت توزيع الارباح بين المساهمينالمؤسسات الاقتصادية لقرارا

من أهم أنصار هذه ( 6916نظرية موديجلياني وميلر : )نظرية حيادية سياسة توزيع الأرباح .6

على تعتمد اللذان أوضحا أن قيمة المؤسسة  6916سنة  Modigliani et Millerالنظرية هما 

تعامل مع الأرباح وأكدا أن ال على طريقةمدى الاستخدام الأمثل للموارد المختلفة المتاحة وليس 

 (قيمة المؤسسة)كفاءة الاستثمارات هي المحدد الرئيسي لثروة المساهمين 

الأساسية  ها فقط من خلال قوتها الربحيةديتم تحديأن قيمة المؤسسة بجادل موديجلياني وميلر 

 : العلاقة التالية Modigliani et Millerأعمالها فقط فاستنتج  رومخاط

 

تمثل تكلفة الأموال الذاتية     : سعر السهم الحالي والمستقبلي على التوالي    و    حيث  يمثل  Bيمثل مبلغ الاستثمار و  Iتمثل عدد الأسهم القديمة والجديدة على التوالي     و   

 .الأرباح الصافية للسنة

                                                           
الادارة المالية والتمويل، الدار الجامعية للنشر والتوزيع،  (.6999.)طانلالحناوي محمد صالح، ابراهيم اسماعيل س 1

 .276الاسكندرية،  ص 
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ة هي القيمة الحالية لقيمة الأسهم العلاقة أن القيمة الجديدة للأسهم القديم يترتب على هذه

القديمة وقيمة الأسهم الجديدة مضاف إليها القيمة الحالية  للأرباح ومطروح منها القيمة الحالية لمبلغ 

ضح مما ويت .سة توزيع الأرباح على قيمة السهمالاستثمار، ففي هذه العلاقة هناك غياب لتأثير سيا

بل  ينعلى ثروة المساهمالتي تؤثر ت هي التمويل ليسسبق أن سياسة توزيع الأرباح أو نوعية 

 .1كفاءة المسير في اختيار الاستثمارات المربحة والمثلى درجة

 (Myron Gordon & John Litner)الى كل من  هذه النظرية تسند: نظرية العصفور في اليد. 1

دل العائد المطلوب عدم وجود علاقة بين سياسة توزيع الأرباح ومع) M&M وجاءت كانتقاد لنظرية

فحسب هذه النظرية فإن سياسة توزيع الأرباح تؤثر على سعر السهم  (على الأموال المملوكة

السوقي وذلك من خلال أنه بإرتفاع توزيعات الارباح ينخفض معدل العائد المطلوب على الأموال 

استثمارها تكون أقل  وإعادةالمملوكة وهذا راجع إلى أن درجة التـأكد المصاحبة لاحتجاز الارباح 

توزيع الأرباح على تحقيق مكاسب رأسمالية في يفضلون المستثمرين ف ،نهم وزيع الأرباحمن ت

المستقبل كون الأرباح الموزعة في الوقت الحاضر أكثر تأكدا من احتمالية الحصول على مكاسب 

 .2رأسمالية في المستقبل

هذه النظرية بعكس ما جاءت به نظرية جاءت  :perference theory الضريبي  تمييزنظرية ال  1

فهي تقوم على ضرورة احتجاز أكبر قدر ممكن من الأرباح وذلك راجع ، العصفور في اليد

لخضوع الأرباح الرأسمالية لمعدلات أقل مما تخضع له الأرباح الموزعة، فالمساهمين يحبذون 

ء أسهم المؤسسات التي لا توزع ويتحقق ذلك بشراالتقليل من الضرائب المفروضة على ثرواتهم 

توزيع نسبة أقل من  نإف، حسب ويستن وبرقاهم الأرباح أو على الأقل تقلل من توزيع الأرباح

الأرباح يعني إعادة استثمار نسبة كبيرة منها في أنشطة المؤسسة مما يؤدي الى زيادة معدل نمو 

 .3ستثمرأرباحها وطبقا لنموج جوردن فهذا يؤدي الى ارتفاع ثروة الم

                                                           
1
اسة توزيع الأرباح في المؤسسات الخاصة الجزائرية، محددات سي (.3062. )بريش عبد القادر، بدروني عيسى 

 .62، ص 60الأكاديمية للدراسات الإجتماعية والإنسانية، قسم العلوم الإقتصادية والقانونية، العدد 
دراسة وتحليل تأثير سياسة توزيع الأرباح على أداء أسهم المؤسسات المدرجة في  (.3061. )رشيد حفصي 2

، المجلة الجزائرية للدراسات المحاسبية -3062-3066ق دبي المالي في الفترة ما بين حالة سو–السوق المالي 

 .22، ص 3والمالية، العدد 

أثر سياسة توزيع الأرياح على قيمة المؤسسة وقرار المستثمر، دراسة  (.3033. )سايب عبد الله، سلالي بوبكر 3

 .320، ص 6، العدد 3ائر الاقتصادية، المجلد ميدانية للمؤسسات المسعرة في بورصة الجزائر، مجلة البش
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حسب هذه النظرية فإن عملية جلب المسثمرين تقوم على تفضيلات  :نظرية أثر الزبون. 1

المستثمرين فيما يتعلق بالاستثمار أو الاستهلاك، بمعنى أنه هناك فئة من المستثمرين يميلون لإعادة 

ك فئة أخرى استثمار مواردهم وبالتالي يختارون المؤسسات التي تدفع توزيعات منخفضة بينما هنا

ويحفز أثر الزبائن  ،تفضل الاستهلاك الحالي فتميل للمؤسسات التي تدفع توزيعات مرتفعة

سياسة التوزيعات التي يصعب لى أن إ وذلك راجعمستقرة ع أرباح يتوزتبني سياسة لالمؤسسات 

يير خر ويعني هذا التغأالتكهن بها قد تؤدي إلى تحول بعض المساهمين من مجال استثماري إلى 

 .1تحمل نفقات السمسرة وربما أيضا الضريبة على الدخل

مفاد هذه النظرية أن سياسة توزيع الأرباح تعد عاملا إعلاميا في يد المسيرين  :نظرية الإشارة. 1

لوضع المستثمرين في الصورة فيما يخص الوضعية المالية الحالية أو المستقبلية للمؤسسة، 

باح الموزعة والعكس صحيح، وفي حالة انخفاض الأرباح الموزعة رلأفالمردودية ترتفع بارتفاع ا

 . 2فعلى المسيرين إقناع المستثمرين بأنها مرحلة عابرة ستزول في أجل قريب

ظهرت هذه النظرية نتيجة فصل الملكية عن التسيير، وتعني الوكالة السماح   :نظرية الوكالة . 1

عن المالك بما يحقق ويعظم مصلحته، ففي هذه لشخص ما يسمى المسير بتسيير المؤسسة نيابة 

بوضعية المؤسسة أكثر من المساهمين، مما يجعلهم يسعون  درايةالحالة يكون المسيرين على 

لتحقيق أهدافهم الشخصية بدلا من تحقيق أهداف المستثمرين والذين يتحملون تكاليف تضمن تحقيق 

 .أهدافهم يطلق عليها اسم تكاليف الوكالة

إن الزيادة في توزيعات الأرباح، قد تكون مؤشرا إيجابيا على أن إدارة المؤسسة لا عليه فو

تفرط في استخدام أموال المساهمين لإشباع المنافع غير المجدية، ومن ثم فإن تكلفة الوكالة تقل 

في الوقت نفسه حاجة بزيادة التوزيعات، وفي المقابل الزيادة في توزيعات الأرباح قد تعني 

صدار لإسهم الجديدة مما يزيد من تكاليف الأصدار اإضافية مثل إموال خارجية ألى إة المؤسس

يتضح مما سبق أن تأثير تكلفة الوكالة على سياسة توزيع الأرباح يأتي من  .والمعاملات المالية

شأنها تخفيض هذه التكلفة وفقا لوضع السيولة  مندارة سياسة توزيع للأرباح لإخلال تبني ا

 .3ستثمارية المربحة المتاحة لهالإالتمويل والمشاريع اومصادر 

                                                           
1
 .326 -320 ، ص، صمرجع سبق ذكره، ، سايب عبد الله، سلالي بوبكر  

2
 .326ص  ،ايقالسالمرجع   
 .92، ص مرجع سبق ذكرهمحمد قلي،  3
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ما أموالها الخاصة في توزيع الأرباح  مؤسسةعندما تستثمر : نظرية تكاليف الصفقات. 7

ومع ذلك يواصل العديد من المستثمرين  مؤسسة،من المساهم وال كلتكاليف ال حملتيوتوزيعها، فقد 

لتغطية احتياجاتها  اإضافي اخارجي جمع تمويلا تمؤسسادفع الأرباح، وتواصل ال ؤسساتوالم

تكون تكاليف المعاملات مماثلة لمصروفات  عند اقتراض الأموال من مصادر خارجية ،الاستثمارية

يمكن استخدام الأرباح لتغطية تكاليف المعاملات عند الإصدار الجديد ومع ذلك . توزيعات الأرباح

السهم والقيمة السوقية للشركة إذا كانت هناك زيادة في تكاليف الأرباح المتوقعة وبالتالي سعر  تتأثر

يمكن أن تؤثر سياسة توزيع الأرباح على قيمة . المعاملات نتيجة لتوزيع الأرباح أو عدم توزيعها

واللجوء إلى ، الشركة خاصة إذا كانت تؤثر على الطريقة التي تقوم بها الشركة بالاستثمارات

عن طريق حجز  تالاستثمارابتمويل تكاليف إضافية مقارنة نه عيتولد التمويل الخارجي 

ن أثبتا أن هذه التكلفة ترتفع من خلال القرارات اللذا 6931حسب ميلر ورووك  .الاستثمار

نظرية تكاليف الصفقات لتوزيع أرباح السهم تستبق  .الاستثمارية الساخرة التي تتخذها المؤسسة

تي يمكن أن تتحملها المؤسسة نتيجة التمويل الخارجي في حالة الاستثمارات وتبحث في التكاليف ال

قامت المؤسسة بزيادة نسبة توزيع الأرباح السهم، فتكاليف الصفقات تشمل كل التكاليف  اما إذ

الناتجة عن اللجوء الى التمويل الخارجي كتكاليف الاكتتاب، تكاليف الادارة، والنفقات القانونية 

من ذلك فلجوء المؤسسة إلى التمويل الخارجي يؤدي بالمساهمين الى  كالضرائب وغيرها، وأبعد

وجود صعوبات في مراقبة نشاطات المؤسسة أو حتى الحفاظ على ولائهم السابق، مثلا دخول 

مساهمين جدد يؤدي الى مشاركتهم في ارباح المؤسسة مما يجعل نصيب السهم منها ينخفض 

 .1يمة السوقية للمؤسسةوتظهر هذه النتائج في قيمة السهم والق

 

 

 

 

 

 

                                                           

، ، محددات سياسة توزيع الأرباح في المؤسسات الخاصة الجزائرية(3062)، بريش، عيسى بدروني عبد القادر 1

 .61، ص 60ة والانسانية، العدد الأكاديمية للدراسات الاجتماعي
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 :الخلاصة

في هذا الفصل قمنا بشرح مختلف السياسات المالية المتواجدة على مستوى المؤسسة، من 

هي سياسة الإستثمار التي تسعى الى اختيار أفضل البدائل الاستثمارية، إلى سياسة التمويل التي 

احة أمام المؤسسة من مصادر تمويل خارجية مفاضلة بين مصادر التمويل المتالعملية عبارة عن 

تكون أمام خيارين إما  تحقيق المؤسسة لأرباحعد فب رباحلأوأخيرا سياسة توزيع ا وداخلية،

 .احتجازها وإعادة استثمارها أو توزيعها على المساهمين

الخ ...عهااعن السياسة الاستثمارية من مفهومها، أنو تطرقنا في المبحث الأول لشرح مفصل

 فيحتوي على  أما المبحث الثاني، وعدم التأكدالتأكد  وصولا إلى أدوات تقييمها في كل من ظروف

ة وتكلفة الأموال من تكلفة الاقتراض، تكلفة فمفهوم السياسة التمويلية، مصادر التمويل المختل

فقد تم ح سياسة توزيع الأربا أما المبحث الثالث الذي يحتوي على الخ، ..تكلفة الاسهمو السندات

محددات وعوامل الأرباح، اجراءات توزيع  ،، أنواعهامفهوم سياسة توزيع الأرباحلالاشارة فيه 

 وجدت العديد من التيارات نظمتها مجموعة من النظريات لاتخاذ قرار توزيع وقد .توزيع الأرباح

بائي على ولمعرفة أثر التسيير الج، اعادة استثمارهاأو رباح واحتجازها داخل المؤسسة لأا

الفصل في  هافيوالتفصيل السياسات المالية للمؤسسة الاقتصادية من الناحية النظرية سيتم التطرق 

 .الموالي



 

 

العلاقة بين التسيير : الفصل الثالث
مقاربة : لسياسات الماليةاالجبائي و

 نظرية
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 :تمهيد

 اذ تقع على عاتقهإصعب القرارات التي تواجه المؤسسة أمن  تعتبر عملية اتخاذ القرارات

ستثمار، قرار لإقرارات انجد  اهم القرارات التي تواجههأومن  البدائل المختلفةعملية المفاضلة بين 

 .توزيع الأرباحوالتمويل 

عن ثم إدراجها في قراراته كلها عوامل دراستها بتمولمام المسير بعناصر الضريبة المطبقة إإن 

تمكن المؤسسة من تحقيق أهدافها في ظل خضوع ضريبي أقل وبصفة قانونية، وهو ما يبرز فعالية 

 . ير الجبائي والذي تتجلى مظاهره في ترشيد اتخاذ مختلف القراراتيالتس

لجبائية التي وعليه فالمسير مطالب بترقب وتقدير العبء الضريبي ثم تقييم الاختيارات ا

عدم  لأنمكان في الرفع من قيمة المؤسسة، لإستفادة منها قدر االإنظمة الجبائية ومحاولة لأتمنحها ا

كما يتوجب على  ،تسيريا أممنوحة يعتبر خطالجبائية الحرية الستفادة من الإتمكين المؤسسة من 

عليه أن لا يكتفي بالبحث عن أن الضريبة هي تكلفة يجب تسييرها كبقية التكاليف وير استيعاب المس

ختيار الجبائي بانتقاء الاختيار الذي يخفف العبء لإلى كيفية تعظيم نتائج اإحل جبائي فقط  بل يمتد 

 . على المؤسسة

 :الفصل الى ثلاث مباحث اوعلى هذا الاساس تم تقسيم هذ

 .لاقتصاديةأثر التسيير الجبائي على السياسة الاستثمارية في المؤسسة ا :المبحث الأول

 .أثر التسيير الجبائي على السياسة التمويلية في المؤسسة الاقتصادية :المبحث الثاني

 .أثر التسيير الجبائي على سياسة توزيع الأرباح في المؤسسة الاقتصادية :المبحث الثالث
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 لسياسة الاستثمارية فياوالجبائي التسيير بين  علاقةال: المبحث الأول
 تصاديةالمؤسسة الاق

ومرآة عن  الدافعة والمحرك الرئيسي والديناميكي لدفع عجلة النمو يعد الاستثمار بمثابة القوة

باختلاف أنظمتها السياسية والاقتصادية ودرجة  هذه الأخيرة تولي، لهذا مدى قوة أو ضعف الدول

فإن ( مؤسساتال)أما على المستوى الجزئي ، ي موضوع الاستثمار اهتماما شديداتقدمها الاقتصاد

باقي السياسات المالية في السياسة الاستثمارية تعتبر من أهم السياسات وذلك لأهميتها وتأثيرها على 

بجميع الجوانب المالية وخاصة الجبائية منها،  الأخذ، وعليه على متخذ القرار في المؤسسة المؤسسة

نوحة في إطار القوانين الجبائية لاتخاذ الاستفادة من المزايا والتحفيزات الجبائية المم لإمكانيةوذلك 

 .أفضل سياسة استثمارية

 الضريبية التحفيزاتماهية : لأولالمطلب ا

تعتبر التحفيزات الضريبية أدوات مهمة تستخدمها الحكومات لتعزيز الانشطة الاقتصادية 

 .وتحفيز الاستثمار في مختلف القطاعات

 :تعريف التحفيزات الجبائية .1

لفئة معينة من القطاع يخصص  ،يدخل ضمن السياسة الاقتصادية ختياريذو طابع اجراء إ

التي لم قطاعات اتخاذ سلوك معين للاستثمار في المناطق والوتشجيعها على لجذبها  الاقتصادي

 .1محددة استفادتهم من امتيازات وذلك مقابليستثمروا فيها من قبل، 

الأموال المحليين أو  رؤوساء أصحاب غرإسياسة التحفيزات الجبائية هي سياسة تهدف الى 

الأجانب لاستثمار أموالهم داخل الوطن وفي مناطق مختلفة من خلال توفير مزايا ضريبية تخفض 

 .2 من معدل الضرائب

مستوى من الأرباح كبر أ تهدف إلى تحقيق الحوافز هي عبارة عن مجموعة من السياسات التي

التي  جراءات والترتيباتلإأو هي مجموعة من ا الأجنبية للمشاريعالإنتاج والنمو وزيادة معدلات 
                                                           

 1
الملتقى الوطني  .يع الاستثمار في الجزائردور التحفيزات الجبائية في تشج (.9102. )رمزي حموش، زهية علاش  

كلية العلوم الاقتصادية  ."تفعيل النظام الضريبي الجزائري في ظل التحديات الإقتصادية الراهنة والمستقبلية"بعنوان

 .4والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة يحي فارس، المدية، الجزائر، ص 
2
مجلة اقتصاديات شمال  .الجبائية في تعزيز فرص الاستثمار في الجزائردور التحفيزات (. 9100. )زينات أسماء  

 .009ص  .01العدد . د م .إفريقيا
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كتشجيع الأفراد أو المحليين أو الأجانب بهدف تحقيق أهداف معينة  نللمستثمريتقدمها الدولة 

 .1أو توجيه الاستثمار نحو قطاعات غير مستثمرة فيها ،الاستثمارعلى الشركات 

 :مميزات التحفيزات الجبائية .2

طار السياسة المالية وتستخدم إجراءات المهمة التي تصمم في لإائية من اتعد الامتيازات الجب
 :2همهاأبأسلوب هادف وتتضمن عدة خصائص 

 في  ختيارلاابحرية  قتصاديينلااالأعوان  ه يتمتعالخاصية فإن وفقا لهذه: إجراء اختياري

لعقوبات في دون التعرض  التي تضعها الدولة الخضوع أو عدم الخضوع للإجراءات والمقاييس

 حالة الرفض؛

 من الأهداف الإقتصادية مجموعة  تحقيقسياسة التحفيز الجبائي  إن الهدف من: إجراء هادف

لذا على الدولة  لتحقيقهاعن جزء من إيراداتها الدولة  تخلي  وهو ما يستلزمالخ، ... والإجتماعية

طار لإا: نذكر منهاالتي وقبل وضع سياسة التحفيز الجبائي دراسة وتحليل بعض العناصر 

القانوني للمستفيد، شكل ومدة التحفيز الجبائي، السياسات والظروف المحيطة بإجراءات التحفيز 

 الجبائي؛

 إنه ف، الخاضعين للضريبةمن  مجموعة معينة يخصالتحفيز الجبائي أن بما : إجراء له مقياس

، طبيعةاللشروط ان تتضم ،من الشروط التي يضعها المشرع موعةجلم يجب عليهم الامتثال

 الخ؛.. الإطار القانوني والتنظيمي للمستفيد مكان النشاط،

 قد تهدف الدولة من وراء سياسة التحفيز الجبائي إلى إحداث سلوك : إحداث سلوك معين

في بها وتصرف معين لدى الأعوان الاقتصاديين بغية توجيههم نحو أعمال وأنشطة لم يقوموا  

 .وقت مضى

 

 

 

                                                           
1
، 01-99حوافز وضمانات جلب المستثمر الاجنبي في الجزائر وفق قانون الاستثمار  (. 9102. )زرزور بن نولي  

 .999، ص 9، العدد 1مجلة البحوث في العقود وقانون الأعمال المجلد 
2
دور التحفيزات الجبائية في تحسين الأداء المالي  للمؤسسات  (.9199). مراد ناصر. حاج محمد أمين حبار  

، مجلة دراسات جبائية، المجلد (9190-9109)دراسة تحليلية للفترة –الاقتصادية شركة كرياتيف انفسيت أنموذجا 

 .011، ص 9، العدد 00
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 : يزات الجبائيةأهداف التحف .3

 :1للتحفيزات الجبائية أهداف اقتصادية وأخرى اجتماعية وهي

 :تتمثل في:  الأهداف الإقتصادية  1.3

  حجم التكاليف التي تتحملها  مما يقلل من ،كليا الغائهإأو  الضريبةتخفيض بتنمية الاستثمار

ما الاستثمار  نحو جبائية الوفرات ال توجيه هذه  ، ويشجعها علىالمؤسسة المستفيدة من التحفيز

 ؛يزيد من قدرتها التنافسية مع المنتجات الأجنبية

 تشجيع المشاريع التي تحقق تكاملا اقتصاديا؛ 

 ؛تنمية الوطنيةفي مخطط الأهمية القصوى شطة ذات نلأتوجيه الاستثمارات نحو ا 

 ؛توفير مناصب الشغل من خلال تشجيع الاستثمارات المستحدثة لهذه المناصب 

 لى إنتاجية التي تهدف لإالعمليات ادعم الصادرات نتيجة ل مرتبطة بتطويرال ادة الإيراداتزي

 تصدير السلع خارج قطاع المحروقات؛

  ع النشاط الاقتصادي، يلى تنوإ ستثمارلاا في المستقبل حيث تؤدي تنميةالخزينة  عائداتزيادة

ما يؤدي إلى ليات الخاضعة للضريبة العمزيادة نتاجية ما ينتج عنه لإا القطاعاتنمو وبالتالي 

 ؛قاعدة الضريبة وبالتالي زيادة العائدات الضريبيةالتوسع 

لى عدة نقاط أساسية نذكر إيهدف التحفيز الجبائي من الناحية الاجتماعية : الأهداف الاجتماعية 2.3

 :أهمها ما يلي

 من تحقيق وفرات ضريبية  تمكنهمالتحفيزات الجبائية الممنوحة للمستثمرين : امتصاص البطالة

توفير مناصب شغل جديدة مما يساهم في تخفيف حدة في تساعدهم بإعادة استثمارها وتشغيلها 

 البطالة على المستوى المحلي وحتى على المستوى الوطني للدولة؛

 وذلك من خلال الحوافز الجبائية الموجهة لتشجيع المناطق المحرومة : تحقيق التوازن الجهوي

بينها وبين المناطق المنتعشة اقتصاديا، وهذا  فجوةد تنميتها وتطويرها وذلك لتقليل الوالتي يرا

 حتى يتم القضاء على ظاهرة النزوح الريفي وخلق شروط الاستقرار السكاني؛

                                                           
1
فعالية التحفيزات الجبائية في دعم وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة . (9199. )سامية خليفي، نادية عليلي  

، مجلة التنمية والاقتصاد التطبيقي، جامعة -ANDI-دراسة حالة الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار–في الجزائر 

 .92-99، ص 0، العدد 5المسيلة، المجلد 
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 أن تتم عملية توزيع عادل للدخل بين أفراد المجتمع من خلال الاقتطاع : التوزيع العادل للدخل

من المكلفين بالضريبة، ومن ثم توزيعه على أفراد المجتمع في شكل نفقات الجبائي الذي يقتطعه 

 الخ؛....على قطاعات تعود بالنفع على الجميع مثل الصحة والتعليم

  دعم الجمعيات الخيرية وجمعيات التنمية والجمعيات التعاونية وغيرها من المؤسسات التي لا

بيل الذي تسعى إليه وذلك بإعفائها من لى الربح، ومساعدتها على أداء الهدف النإتهدف 

 .الضرائب

 : أشكال التحفيزات الجبائية .4

 :1يمكن تقسيم أشكال التحفيزات الجبائية إلى عدة أنواع

تخلي الدولة عن جزء من الضرائب المستحقة على بعض المكلفين هو : الاعفاء الضريبي  1.4

حسب أهمية  عفاءلإم تحديد هذا ايت، ومحددةالتزامهم بممارسة نشاط معين في ظروف شريطة 

بموجبه لا تخضع عفاء دائم هذا الإعفاء شكلين إما إ ذيأخالنشاط، حجمه وموقعه الجغرافي، و

تخفيض حق الدولة في المال  بموجبه يتم أو إعفاء مؤقت ، نشاطهاللضريبة خلال فترة  المؤسسة

 ؛ل حياة النشاط المستهدف بالتشجيعالمكلف لفترة معينة خلا

على بخفض جزء من قيمة الضريبة المستحقة هو قيام الدولة  :الضريبية تخفيضاتال 2.4

 والإقتصادية جتماعيةلإا ة،وفقا للتوجهات السياسيتكون في شكل نسب معينة تحدد المستثمرين 

 ؛مقابل التزامهم ببعض الشروط كإعادة استثمار جزء من أرباحهم ، التي تسعى الدولة لتحقيقها

ضريبة واحدة تصمم لها معدلات  اييزية تقوم على أنهالتمفكرة المعدلات : ييزيةالمعدلات التم  3.4

التي تريد الدولة تشجعيها بينما ضريبية متعددة، حيث تطبق المعدلات التفضيلية على القطاعات 

فرصة  نتطبق على القطاعات الغير المعنية بالتشجيع معدلات ضريبية عادية، ما يتيح للمستثمري

إذ أراد الاستفادة من ذلك الشكل من التحفيزات و معدل ضريبي تفضيلي ذطاع القاختيار 

 ؛الجبائية

مكانية خصم المخصصات السنوية إيعتبر الاهتلاك امتيازا ضريبيا، من خلال : نظام الإهتلاك 4.4

هذه المخصصات قلت الضرائب  تالتي يتوقف حجمها على نمط الاهتلاك، فكلما ارتفع

 ؛ى أنها عنصر من عناصر التمويل الذاتيإل بالإضافة، المستحقة

 

                                                           
ت الجبائية في تشجيع  الاستثمار السياحي في الجزائر دراسة دور التحفيزا (.9102. )، كريم بوزيانسماعينعيسى  1

، 009 ،ص،، ص10، العدد 8، المجلد والاقتصاديةحالة  فندق لا فالي بالشلف، مجلة الاجتهاد للدراسات القانونية 

000. 
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 لهي وسيلة لتخفيف أثار الخسائر المحققة خلا :مكانية ترحيل الخسائر الى السنوات اللاحقةا 4.4

 .1فترة زمنية معينة من خلال ترحيلها  للسنوات اللاحقة حتى لا يؤدي ذلك الى تأكل رأسمال

 :االعوامل المؤثرة في التحفيزات الجبائية وشروط نجاحه .4

 :تنقسم هذه العوامل إلى عوامل ذات طابع جبائي وعوامل ذات طابع الغير جبائي

تتخلص العوامل ذات الطابع الجبائي والتي تؤثر على عملية  :العوامل ذات الطابع الجبائي 1.4

 :2التحفيز الضريبي فيما يلي

 بي لا بد من لكي يكون المشروع الاستثماري محل تحفيز ضري :طبيعة الضريبة محل التحفيز

 ؛اختيار النوع الضريبي الذي يؤثر بشكل كبير على المشروع الاستثماري

 مشجعا لإقامة الذي يكون التحفيز الضريبي  شكلختيار امن بد لا :شكل التحفيز الضريبي

لأنها  تأخذ النصيب الأكبرعفاءات الضريبية لإنجد أن اصدد المشاريع الاستثمارية، وفي هذا ال

من خلال توفير ميزة عدم الدفع مما يشجع على  ةالاستثمارياريع ض تكلفة المشتساعد في تخفي

 ؛الاستثمار

 زمن عاملا مهما في التحفيزات الجبائية فعند تطبيق هذه  اليعتبر : زمن وضع التحفيز الضريبي

التحفيزات لابد من مراعاة ترتيب ومدة سريان هذه التحفيزات، فعلى سبيل المثال تمنح تحفيزات 

من  دتستفيبداية المشاريع نظرا لتحملها تكاليف ضخمة، كما أن ذات المشاريع لا بائية لسنوات ج

 سنوات  بداية المشاريع؛عفاءات لتسجيلها خسائر في لإا

 تحفيز الخاضعة للاختيار المشاريع الاستثمارية يتطلب : مجال تطبيق التحفيز الضريبي

وسائل التي يستلزمها المشروع والتي تكون محل وال واللوازمالمواد تحديد  الضريبي، وكذا 

عملية التحفيز الضريبي، وعموما يدخل هذا العامل في سياق الشروط التي تسهم في عملية 

 .إنجاح عملية التحفيز الضريبي

 

 
                                                           

1
-9199ترة دور الحوافز الجبائية في دعم فرص الاستثمار المحلي في الجزائر خلال الف (. 9102.) كريمة صراع  

 .88، ص 0، العدد 0، مجلة بحوث الإدارة والاقتصاد، المجلد 9102
أثر التحفيزات الجبائية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة على الحصيلة  (.9191. )مسعوديمحمد ، لوالبيةفوزي  2

 .01،00 ، ص،ص ،0العدد  ،12المجلد  .، مجلة البديل الاقتصادي-دراسة قياسية–الجبائية في الجزائر 
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 :العوامل ذات الطابع الغير جبائي 2.4

 :1تتعلق بأربع عوامل أساسية تتمثل في

 جراء إلسياسي للبلاد يعزز تشجيع  الاستثمار وبالتالي إن استقرار الوضع ا :العنصر السياسي

من أهم انشغالات المستثمرين سواء المحليين أو  يعتبرالوضع السياسي  كون ،يالجبائ زتحفيال

 لضمان تفادي المخاطر السياسية؛جانب لأا

 إن نجاح أو عدم نجاح إجراء التحفيز الجبائي مرتبط بمدى كفاءة العنصر  :العنصر الإداري 

عن البيروقراطية والرشوة يكون لها أثر إيجابي في  ةالإداري، حيث أن الإدارة الكفء  البعيد

 ؛اتخاذ القرار الاستثماري،  والعكس الصحيح

 قتصادية التي تعتبر من لإقبل وضع أي إجراء تحفيزي يجب توفر البنية ا :العنصر التقني

فر على هياكل تقنية متطورة بما في ذلك متطلبات نجاح أي مشروع استثماري فالبلدان التي تتو

وجود مناطق صناعية، تسهيلات الاتصال والتموين العام، يكون لها الحظ الكبير في جلب 

 المستثمرين؛

 لى ترقية الاستثمار إأي الوضعية الاقتصادية السائدة في البلد الذي يسعى : العنصر الاقتصادي

ر محيط اقتصادي مشجع للمؤسسات المستثمرة اذ يجب توف ،جراء التحفيز الجبائيإمن خلال 

 .سواق كافية، شبكة اتصالات متطورة ويد عاملة مؤهلةأمن خلال توفير 

 طويرالوكالة الوطنية لتفي إطار الموجهة للاستمار التحفيزات الجبائية : الثانيب المطل

 الاستثمار

ستثمار من خلال تقديم إلى تحفيز الاالاستثمار في الجزائر  طويرتسعى الوكالة الوطنية لت

 .حوافز جبائية موجهة للمستثمرين

 الاستثمار الوكالة الوطنية لتطويرالاستثمارات المعنية بالتحفيز الضريبي في اطار  .1

قبل التطرق لمختلف التحفيزات الجبائية  يجب تحديد الاستثمارات الخاضعة للتحفيز حسب 

الاستثمارات المعنية بالتحفيز  9110أوت  91ي المؤرخ ف 0/12قانون الاستثمار، ولقد حدد الأمر 

 :2طار تطوير الاستثمار فيما يليإفي 

                                                           
1
مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية،  .محتوى التحفيزات الجبائية المقدمة لتشجيع الاستثمار في الجزائر .الطاهر شليحي  

 .089، 080 ، ص،، ص9، العدد 02دراسات اقتصادية، جامعة زيان عاشور، الجلفة، المجلد 

 
 . /ar-https://aapi.dz/ar/accueil: الاستثمار الموقع طويرالوكالة الوطنية لت 2

https://aapi.dz/ar/accueil-ar/
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 ويستثنى ة لم تكن موجودة، جديدرات ستثماتتمثل في انشاء مؤسسات أو ا :استثمارات الإنشاء

الاستثمارات التي تم تغيير طبيعتها القانونية دون استحداث نشاط جديد مثل تحويل الشكل  منها

لى شركة ذات أسهم مثلا، وإنما كل نشاط إللمؤسسة من شركة ذات مسؤولية محدودة  القانوني

 ؛زيادة في تراكم رأس المال الوطنييقوم بجديد 
 في والتي تحقق زيادة  نشاطات التي تم توسيعهاتمنح تحفيزات جبائية لل: استثمارات التوسيع

لرأس المال  اتجديد ولا يشمل ياحقيقيكون هذا التوسيع  على أننتاجية للمؤسسة، لإالطاقة ا

 تجهيزات التي تحوز عليها المؤسسة؛الثابت، أي تجديد أو تعويض ال

 شكال التاليةلأيأخذ استثمار إعادة التأهيل أحد ا: استثمارات إعادة التأهيل: 

 تطوير التجهيزات الانتاجية من الناحية التكنولوجية أو تجديدها؛ 

 جهيزات وتقنيات جديدة؛بهدف رفع الانتاجية يتم اقتناء ت 

 للزوال آيلةحياء نشاط أو عدة نشاطات قائمة أو إ. 

  دمج نشاطين أو أكثر وذلك من خلال  :الهيكلةاستثمارات إعادة 

 :ANDIالتحفيزات الجبائية المقدمة في إطار دعم  .2

 :1يمكن أن تستفيد الاستثمارات من أحد الأنظمة التحفيزية المذكورة أدناه

 "؛"نظام القطاعات 

 "؛"نظام المناطق 

 "نظام الاستثمارات المهيكلة." 

نظام "و" نظام المناطق"، "نظام القطاعات"تستفيد الاستثمارات القابلة للاستفادة من 

، زيادة على التحفيزات الجبائية وشبه الجبائية والجمركية المنصوص عليها "الاستثمارات المهيكلة

 :الآتيةفي القانون العام من المزايا 

 :2تتمثل في :بعنوان مرحلة الانجاز 1.2

 عفاء من الحقوق الجمركية فيما يخص السلع المستوردة التي تدخل مباشرة في انجاز لإا

 الاستثمار؛

                                                           
1
 .94المادة (. 9199),قانون الإستثمار  

2
 .91المادة (.9199. )قانون الاستثمار  
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 عفاء من الرسم على القيمة المضافة فيما يخص السلع والخدمات المستوردة أو المقتناة محليا لإا

 التي تدخل مباشرة في انجاز الاستثمار؛

 شهار العقاري عن كل المقتنيات لإن دفع حق نقل الملكية بعوض والرسم على اعفاء ملإا

 العقارية التي تتم في اطار الاستثمار المعني؛

 عفاء من حقوق التسجيل المفروضة فيما يخص العقود التأسيسية للشركات والزيادات في لإا

 الرأسمال؛

 ملاك الوطنية المتضمنة حق لأبالغ اشهار العقاري وملإعفاء من حقوق التسجيل والرسم على الإا

 ستثمارية؛لإنجاز المشاريع الإملاك العقارية المبنية والغير المبنية الموجهة لأالامتياز على ا

 01لمدة  ستثمارلاا إطار عفاء من الرسم العقاري على الملكيات العقارية التي تدخل فيلإا 

 .قتناءلااسنوات ابتداء من تاريخ 

 مدة الاستفادة : 

 سنوات قابلة للتمديد لسنتين؛ 2 :ام القطاعاتنظ

 سنوات قابلة للتمديد لسنتين؛ 5 :نظام المناطق

 .سنوات قابلة للتمديد لسنتين 5 :نظام الاستثمارات المهيكلة

 :1 تتمثل في:  بعنوان مرحلة الاستغلال 2.2

 رباح الشركات؛أعفاء من الضريبة على لإا 

 يالرسم على النشاط المهنعفاء من لإا. 

 .2الاستغلال وعلى أساس شبكة تقييم ابتداء من تاريخ الشروع في :مدة الاستفادة

 سنوات 5لى إ 2من  :نظام القطاعات. 

 سنوات 01الى  5من  :نظام المناطق. 

 سنوات 01 :بالنسبة للجنوب. 

 سنوات مع مراعاة مدة الإعفاء من الرسم العقاري على  01-5 :نظام الاستثمارات المهيكلة

ات العقارية التي تدخل في إطار الاستثمار، يجب أن تنجز الاستثمارات في مدة لا تتعدى الملكي

                                                           
1
 .21، 91، 91المادة (. 9199. )قانون الاستثمار  

2
 .المرجع السابق  



 مقاربة نظرية: العلاقة بين التسيير الجبائي والسياسات المالية: الفصل الثالث
 

 

129 

نظام " سنوات فيما يخص الاستثمارات المدرجة ضمن  5لى إثلاث سنوات وترفع هذه المدة 

 ".نظام الاستثمارات المهيكلة"و" المناطق

أن المشرع الجزائري اهتم من  في قراءتنا لمختلف المزايا المذكورة في قانون الاستثمار نرى

شارة الى لإدون اخلال هذا القانون بشركات الأموال فقط بالإعفاء من الضريبة أرباح الشركات 

ما على الدخل الاجمالي التي يخضع لها الاشخاص الطبيعيين وشركات الاشخاص وهذا  الضريبة

بء الضريبي المطبق عليها شركات الاموال ومنها شركات المساهمة من تخفيف العلفرصة يمنح ال

 .المالي وتوسيع قدرتها الانتاجية وتعزيز مركزها

 التسيير الجبائي على معايير القرار الاستثماري تأثير: الثالمطلب الث

وهو ما سيتم التطرق إليه في هذا  على سياسة الاستثمار في المؤسسةالتسيير الجبائي  يؤثر

 .المطلب

ارة عن الفرق بين القيمة الحالية للتدفقات النقدية ومبلغ عب VAN :VANتأثير الضريبة على  .1

 حيث أن : 1الاستثمار المبدئي وتظهر معادلتها بالصورة التالية

VAN=              -   

VAN: الحالية تمثل صافي القيمة.                                   VAN    >1              <                 

 .تكلفة الاستثمار المبدئي:   

R: المداخيل السنوية للمشروع .                           

D :الأعباء أو التكاليف التي يتحملها المشروع. 

T: معدل العائد. 

N: العمر المتوقع للمشروع. 

                                                           
1
مقدمة رسالة يجية الاستثمار في المؤسسة الاقتصادية، أثر السياسة الضريبية على إسترات( .9112) .رحجامبروكة   

جامعة محمد بوضياف، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،  ماجستير، تخصص علوم تجارية، لنيل شهادة 

 .011ص  الجزائر،المسيلة، 
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بين المشاريع الاستثمارية  لةلمفاضمن أهم الأساليب المستخدمة في ا VANيعتبر أسلوب 

، وإذا تعددت VAN>0موجب  VANيقبل المشروع الاستثماري اذا كان وحسب هذا المعيار 

الاستثمار المبدئي أقل من أي أن  .المشروعات الاستثمارية فيقبل من بينها صاحب أكبر قيمة موجبة

هذه الضريبة يؤثر على  ض، لأن فرIBS بمعدل VAN، وتتأثر لتدفقات النقدية السنوية الماليةا

التدفقات النقدية الحالية وبالتالي احتمال تغير قرار الاستثمار وذلك برفع قيمة التدفقات النقدية السنوية 

منح المشرع الضريبي الجزائري من خلال الإصلاحات الضريبية تخفيضات  ،للمشاريع الاستثمارية

 .وإعفاءات لصالح المؤسسة

 ىتساوتهي المدة التي و(: فترة الاسترداد)سترجاع رأس مال المستثمر تأثير الضريبة على مدة ا .2

 قصيرة كلما اكتسبفترة الاسترداد  تكلما كان .مار الاوليمبلغ الاستثمع التدفقات النقدية فيها 

السياسة الضريبية من خلال خفض معدلات الضرائب ليه إوهذا ما تسعى قليلة من المخاطر، درجة 

تي من شأنها العمل على رفع قيمة التدفقات النقدية للاستثمار وبالتالي استرجاع ومنح الاعفاءات ال

 :2يتم حسابها كالتالي .1تكلفة الاستثمار المبدئي في أقل مدة ممكنة وهذا ما يشجع الاستثمار

I=               
يجعل من إجمالي  المعدل الذي"ويعرف بأنه : تأثير الضريبة على المعدل الداخلي للمردودية .3

بمعنى أن هذا  3"التدفقات النقدية الداخلة مساويا لإجمالي التدفقات النقدية الخارجة بالقيم الحالية

 .المعدل يكون صافي القيمة الحالية معدوما

 العلاقة بين صافي القيمة الحالية والمعدل الداخلي للمردودية: (1-3)رقم  الشكل

 

 .، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائرالتسيير المالي (.9114), مبارك لسلوس :المصدر

                                                           
 .905، مرجع سبق ذكره، ص يردودكصبرينة ، كردوديسهام   1
 .914، ص بق ذكرهمرجع س، بن عودةأمال  2

3
 .019، 011 ، ص،،  صمرجع سبق ذكرهحجار مبروكة،  
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المعدل )  TRI إلى التخفيض من قيمة التدفقات النقدية الحالية وهذا ما يجعل المعدل IBSتؤدي 

تم منح تخفيضات  TRIوبغرض رفع قيمة  ،خفض وبالتالي كبح الاستثمارين( الداخلي للمردودية

افة إلى الرسوم المفروضة على المؤسسة وهذا ما أدى إلى بالإض IBSوإعفاءات ضريبية فيما يخص 

 .1زيادة التدفقات النقدية الحالية وبالتالي تشجيع الاستثمار

في  السياسة التمويليةوالتسيير الجبائي  العلاقة بين: لمبحث الثانيا

 المؤسسة الاقتصادية

يقلل  حيثسسة الاقتصادية، مهما في توجيه السياسة التمويلية للمؤ ار الجبائي دورييلعب التسي

للقوانين الضريبية، ومن جهة أخرى يساعد التسيير  الامتثالالأعباء الضريبية للمؤسسة مع من 

خلال تحسين  استخدام الحوافز الضريبية والخصومات الجبائي في تخفيض تكلفة رأس المال من 

  .والقروض والإعفاءات التي تقدمها الإدارة الجبائية

 نظريات تأثير التسيير الجبائي على السياسة التمويلية :المطلب الأول

نظرية انعدام : من بين النظريات التي تناولت تأثير الجبائية على الهيكل التمويلي للمؤسسة نجد

 .الهيكل التمويلي، نظرية التوازن، نظرية الإشارة ونظرية الالتقاط التدريجي

 :  Modigliani &Millerنظرية  .1

تقوم على ما يسمى بنظرية أرباح الاستغلال التي تولد عنها أعمال كل من  لنظرية الأولىا

فكرة أساسية  قدما .ويشار إلى أنهما مؤسسا الإدارة المالية بمفهومها الحديث *"لياني وميلريقمو"

والمخاطر التي العائد المتوقع ب وتلك القيمة تتأثرأن قيمة المؤسسة تتمثل في قيمة استثمارها،  مفادها

أن تتساوى مع  قيمة استثماراتها أن القيمة السوقية يجب يعني  وبمعنى أخر تعرض لها هذا العائد،ي

 .المتبعبغض النظر عن الهيكل التمويلي 

 :لياني وميلر أطروحتهما من خلال نموذجين كما يلييقولقد قدم مود

                                                           
1
 .012 ، صمرجع سبق ذكرهحجار مبروكة،   

*  Modigliani &Miller:  ،هما اقتصاديان مشهوران وضعا نظرية في التمويل تعرف بنظرية مويقلياني وميلر

المال للمؤسسات، وتؤكد أنه تحت بعض ، وهي تتعلق بهيكل رأس 0251طرحت هذه النظرية لأول مرة في سنة 

 .الافتراضات لا يؤثر هيكل رأس المال في قيمة المؤسسة
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  الهيكل التمويلي هذا النموذج اعتبرا عدم وجود أثر للضريبة على  :1541النموذج الأول سنة

 ؛للمؤسسة

  وفيه تم إدخال العامل الجبائي كعنصر محدد للهيكل التمويلي  :1593النموذج الثاني سنة

للمؤسسة وذلك للميزة الجبائية التي توفرها السياسة الجبائية والمتمثلة في عدم اخضاع فوائد 

 .للضريبةالديون 

 :ها ما يليويقوم نموذج مودجلياني وميلر على عدة فروض من أهم

 ؛ريخ استحقاقاحقوق الملكية والسندات الدائمة التي ليس لها ت استخدام المؤسسة 

  تغير تشكيلةيمكن  نظرا لثبات حجم الأصول، إلا أنه حجم الهيكل التمويلي للمؤسسةثبات 

 لقروض مثلا أو إعادة شراء الأسهم؛الاقتراض في الهيكل التمويلي عن طريق سداد ا

 ؛رباح بحيث يتم توزيعها كليالأتجاز ااح انعدام سياسة 

 ؛المستثمرون لهم نفس التوقعات بشأن ربح العمليات الخاص بالمؤسسة 

  ؛مستقبلالمؤسسة في التوقع نمو لربح لا يوجد 

  ؛مخاطر الأعمال هيكل التمويل والمخاطر الماليةثبات واستقلالية 

  ؛ات عن المؤسسات العاملة في السوقالمعلوممجانية وإتاحة 

  ؛صغيرةإمكانية شراء الأوراق المالية مهما كانت كميتها 

 ؛المستثمرون يتصفون بالرشد 

  إمكانية تصنيف المؤسسات إلى مجموعات على أساس درجة المخاطر التي ينطوي عليها

 .1النشاط وبالتالي تشكل مجموعات متجانسة المخاطر

لا يتفقان     Modigliani &Miller :في غياب الضرائب نظرية انعدام الهيكل التمويلي الأمثل 1-1

دخل المؤسسة فيها غير ال أنه في بيئة خالية من ضرائبمع نتائج التحليل التقليدي، حيث 

أن  ما يعنيليس لقرار الاقتراض تأثير على القيمة السوقية للمؤسسة، وهذا  للضريبة ةخاضع

الاقتراض ثابتة لجميع  وبالتالي تكون تكلفةقيمة المؤسسة مستقلة عن الهيكل التمويلي لها، 

الأولى تعتمد ، فلو كانت هناك مؤسستان رالمؤسسات التي تشترك في نفس مستوى المخاط

مزيج من التمويل تعتمد في تمويلها كليا على بشكل كامل على التمويل الداخلي، بينما الثانية 

يهما متساوية وإذا لنفس فئة المخاطر، فالقيمة السوقية لكل هما ينتميانوكلا الداخلي والخارجي

 .حدث وارتفعت القيمة السوقية لإحداهما فعملية الترجيح كفيلة لإعادة التوازن بين المؤسستين
                                                           

دراسة علاقة السياسة الجبائية بالهيكل التمويلي للمؤسسة حالة مؤسسة  (.9104. )مليكة زغيب، نظيرة قلادي 1

 .011، 22 ، ص،ص .0للتنمية الاقتصادية، العدد  بسكيكدة، المجلة الجزائرية"  SJICO"سيجيكو 
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مع تغير نسبة ل تغير متوسط تكلفة الأموالفكرة   Modigliani &Miller قبولرغم عدم 

لأسباب  لفتينمتخبين مؤسستين ل بإمكانية اختلاف متوسط تكلفة الأموا اعترفا اـإلا أنهم، الاقتراض

لمراجحة، وذلك في سوق أن هذا الاختلاف يمكن تصحيحه بعملية او لا تعود الى نسبة الإقتراض، 

أن  فرضعلى تقوم وبالتالي فقد نفيا وجود هيكل تمويلي أمثل، وفكرة المراجحة ، المال كاملة لرأس

كوين هيكلها استثماراته من مؤسسة تعتمد على القروض عند ت أن يحول باستطاعتهالمستثمر 

المستثمر وعليه فالتمويلي إلى مؤسسة أخرى مشابهة تعتمد في تمويلها كليا على الأموال الخاصة، 

 ، وبمازيادة المخاطر ولكن باستثمارات أقل يمكنه تحقيق العائد الذي كان يحققه من قبل دون

الخاصة في تمويلها، دون مساعدة المؤسسة التي تعتمد كليا على الأموال  وائدع المساهمين يحققون

 .من مزايا الرفع المالي ستفادةللاستعمال القروض لإالمؤسسة  وعليه لا تلجأ

 : لهذا الفرض عدة انتقادات من بينها هوج

 فعندما  للمؤسسات،حل الرفع المالي م يمكن أن يحلأن الرفع المالي الشخصي  عتقادمن الخطأ ا

بمقدار  ينمستثمريتحملها جميع الي فإن الخسارة لرفع المالا التي تستخدمإحدى المؤسسات  تفلس

رفع المالي الشخصي فنجده لا ال الذين استخدمواأما في حالة إفلاس أحد المستثمرين  م، حصته

 ؛يخسر حصته بل عليه بسداد القرض

 ن الفوائد التي أحيث  ،إن إدخال الضرائب على الدخل في الاعتبار سوف يغير نتائج هذا المدخل

ن الوعاء الضريبي م خصمها لتي يمكنمؤسسة على الاقتراض من التكاليف التشغيلية اتدفعها ال

تفق أن تكلفة الاقتراض للمؤسسة تكون أقل من معدل الفائدة الم يعنيوهذا ، لأرباح المؤسسة

 .1المؤسسة ميزة جبائية تعود بإيرادات أكثر على الملاك والمقترضينمما يمنح عليه، 

 Modiglianiبعد صدور مقال : في ظل وجود الضرائب  Modigliani &Millerنموذج  9.0

&Miller والذي جاء عكس الفرض السابق، ففي ظل خضوع المؤسسة للضرائب فإن  لتصحيحيا

القيمة السوقية للمؤسسة المتعمدة على مصادر التمويل الداخلي فقط أقل من القيمة السوقية للمؤسسة 

ففوائد القروض تعتبر من بين   ،اوخارجي اتمويلي ما بين داخليالتي تعتمد في تمويلها على المزيج ال

فبالتالي المؤسسة التي يحتوي هيكل تمويلها على القروض تستفيد  ،التي لا تخضع للضريبة الأعباء

القيمة السوقية المؤسستين في نه في حالة وجود فرق بين أالباحثان أشار من وفورات ضريبية، وقد 

القيمة الحالة للوفوارت ) .أو ينقص عن القيمة الحالية للوفرات الضريبية المحققةأن يزيد فإنه لا يجب 

تكلفة /معدل الضريبة على دخل المؤسسة×القيمة السوقية للقروض×تكلفة الاقتراض=  الضريبية

                                                           
 .010، 011،  ، ص، ص، مرجع سبق ذكرهمليكة زغيب، نظيرة قلادي 1
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دة التوازن بين قيمة وفي حالة زيادة أو نقض هذا الفارق فعملية المراجحة كفيلة بإعا ، (الاقتراض

وعليه  ،ويكون الهكيل التمويلي الأمثل والذي تكون فيه نسبة الاقتراض أكبر ما يمكنتين، المؤسس

على الاعتماد على الأموال الخاصة،  الاستدانةلى إفالمؤسسات تفضل تمويل مواردها باللجوء 

لى جانب الأموال الخاصة تستطيع تحقيق وفرات إفالمؤسسة التي يتكون هيكل تمويلها من القروض 

بية، كما أن قابلية تخفيض المصاريف المالية من الوعاء الضريبي على الشركات تعتبر مساعدة ضري

من قبل الدولة للمؤسسة تندرج ضمن سياستها الجبائية، ولذلك يكفي أن تكون المؤسسة خاضعة 

 .1(وذلك في حالة تحقيق المؤسسة لربح)للضريبة حتى تستفيد من هذه الامتيازات الجبائية 

 :رباح المؤسسة كما يليتصبح أ

Xt=X-t(X-Kd D) 

Xt=(1-t)X+t Kd D 

 معدل الضريبة على دخل المؤسسة: t    الإيرادات بعد الضرائب؛: Xt: حيث تمثل

معدوم، أما في حالة  Kd Dعن أرباح المساهمين لما يكون الرفع المالي  X(t-1)وتعبر 

ملاك والمقترضين تزيد قيمة المؤسسة إيرادات ال بارتفاع DtKdاستخدام الرفع المالي بالقيمة 

وهذا في ظل السوق الكامل لرأس لا تستخدم الرفع المالي،  المؤسسةالمستخدمة للرفع المالي عن 

  Xtإيردات المؤسسة بعد الضريبة  .ي كل شيء ما عدا الهيكل التمويليالمؤسستان ف شابه تالمال و

 tKdر مؤكد  يمثله الوفر الضريبي وقدره وأخ X(t-1)مصدر غير مؤكد وقدره  :تأتي من مصدرين

D.  من مقدار الضريبة عند الزيادة الرفع  تحصل المؤسسة على وفرات ولكون هذه الأخيرة أكبر

حيث )المتحملة من طرف الدائنون، فإنه يتوقع انخفاض تكلفة الأموال بزيادة نسبة الاقتراض 

ر التي تواجه المؤسسة مع زيادة نسبة حجم المخاط أكبر من المتحصل عليها الوفرات الضريبية

ويمكن تحديد تكلفة  ، لكن عند وصول الرفع المالي لحد معين نجد أن تكلفة الأموال ترتفع(الاقتراض

أموال المؤسسة التي تستخدم الرفع المالي مع الأخذ بعين الاعتبار تأثير العامل الجبائي على دخل 

 Xt/V=(1-t)X/V+tKdD/V=   :المؤسسة كما يلي

                                                           
1
الدراسات المالية،  دور الجباية في اختيار هيكل تمويلي أمثل للمؤسسة، مجلة .(9102) .محمد الأمين وليد طالب  

 .222، ص 6العدد  المحاسبية والإدارية،
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  =(1-t(X/V+tKdλ 

 :حيث

D/V=λ                                    ؛V :القيمة السوقية للمؤسسة 

نه يمكن الحصول عليها من خلال العلاقة السابقة إتستخدم الرفع المالي ف أما تكلفة أموال المؤسسة لا

 :وذلك على النحو التالي

Kο = [)0-t)X/V] (1-t( + tKdλ 

عن معدل العائد المتوقع أو تكلفة أموال المؤسسة التي لا تستخدم  X/V(t-1) وتعبر النسبة

 :كما يلي Kοالرفع المالي، ويمكن اشتقاق تكلفة أموال المؤسسة التي تستخدم الرفع المالي 

Kο= Ke) 0-tλ( + tKdλ 

Kο= Ke – Ketλ + tKdλ 

Kο=Ke – t(Ke – Kd(λ) 

مستقلان عن الرفع المالي، وبافتراض ثبات  tو  Keيتضح من المعادلة الأخيرة أن كلا من 

 ستنخفض إلى أدنى حد ممكن عندما تكون Kοفإن تكلفة الأموال بعد الضرائب  Kdقيمة 

D/V=λ=i1  

توازن بين تكلفة الوكالة والميزة الجبائية  فإنه يمكن بتحقيق ال جاءت بفكرة أنه: نظرية التوازن .2

كانتا رفت هذه النظرية في إعدادها مرحلتين ع ،الهيكل التمويلي الأمثل للمؤسسةتحقيق 

 :2كالتالي

 ر تكلفة الإفلاس على نموذج مودجلياني وميلر ثفي هذه المرحلة تم إدخال أ :المرحلة الأولى

 لرافعة وأيضا تظهر تكلفة الإفلاس؛ ر اثأ رتفاعلاأدت وبينت أن الاستدانة 

 السابقة، حيث أخذت تكلفة الوكالة بعين  جاءت هذه المرحلة كتعديل للمرحلة :المرحلة الثانية

 .الاعتبار
                                                           

1
 .992، 991،991 ، ص، ص، ص مرجع سبق ذكره، .محمد الأمين وليد طالب  

2
مؤسسة المطااحن : تأثير الهيكل المالي على إستراتيجية المؤسسة الصناعية دراسة حالة .(9109) .أنفال حدة خبيزة  

، قسم العلوم الاقتصاادية، كلياة العلاوم الاقتصاادية وعلاوم التسايير ماجستيرمقدمة لنيل شهادة ، رسالة G.M.Sالكبرى 

 .92ص امعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، ج والعلوم التجارية،
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 عملية عن رتبةتالممخاطر الإفلاس لم يأخذ كلا من مودجلياني وميلر في اعتبارهما 

ديون تكون الخاصة والموال يعتمد هيكل تمويلها  على المزج ما بين الأالاقتراض، فالمؤسسة التي 

لتي لا تعتمد على القروض في تمويلها لن تواجه هذه بينما المؤسسة المماثلة ا ،لخطر الإفلاسعرضة 

عذر على المؤسسة سداد قيمة القروض في مواعيدها يتينشأ خطر الإفلاس عندما ، المخاطر

إجراءات قانونية لاسترداد أموالهم، مما قد يؤدي  تخاذلامقرضين الضوء لليمنح ما  وهو، المستحقة

 .في النهاية إلى إعلان إفلاس المؤسسة

قيمة المؤسسة المقترضة أن  وظل الخضوع للضرائبوفي " مودجلياني وميلر"رح كل من اقت

VE  مع قيمة المؤسسة غير المقترضة تتساوىVN  مضافا إليها القيمة الحالية للوفرات الضريبية

 :المرتبطة بالقروض ويمكننا صياغة العلاقة التالية

VE=VN+TD 

 :حيث تمثل

TD : الضريبية المرتبطة بالقروضالقيمة الحالية للوفورات 

، وعليه ستكون على النحو من خلال ما سبق فإنه لم يتم الاخذ بعين الاعتبار تكلفة الافلاس

 :الأتي بعد إدخال تكلفة الإفلاس

VE=VN+I-F 

القيمة التي تسمح بقياس حجم الخسائر المتولدة عن : F؛  الوفورات المحتملة في أمد محدود: I: حيث

 الإفلاس

، فعلى على تكلفة الأموال اربةمتض اراأث خلفنسبة الاقتراض عن الأموال الخاصة تزيادة 

الأموال بسبب تقليل احتواء الهيكل التمويلي للمؤسسة على القروض يساهم في الجانب الاول نجد 

 بما يتجاوززيادة القروض في الهيكل التمويلي للمؤسسة  ، وعلى الجانب الاخرالوفورات الضريبية

تكلفة الأموال  فإن وبالتالي فلاس، الإاحتمالية  ةبسبب زياد يؤدي إلى زيادة تكلفة الأموال اينمع احد

الميزة  تلغيالأخيرة  وهذهالوفورات الضريبية وتكلفة الإفلاس،  تعتمد على التوازن بينفي النهاية 

 .1للاقتراضالجبائية 

                                                           
1
 .929محمد الأمين وليد طالب، مرجع سبق ذكره، ص   



 مقاربة نظرية: العلاقة بين التسيير الجبائي والسياسات المالية: الفصل الثالث
 

 

137 

تبرم  التي يمكن أن المثلى للعقود خصائصهو تحديد الالوكالة  الهدف من نظرية :تكلفة الوكالة .3

عامل تعدد الأهداف لشركاء " جونسن ومكلينغ"أدخل  0212عام في  ،بين الموكل والوكيل

التمويل، وأصبح  اتقرار على ابشكل كبير تؤثروكالة للديون الأن تكلفة  أظهراالمؤسسة، حيث 

الوكالة  تيوائد مع كل من تكلفالوفر الضريبي للفتوازن  يتحدد من خلال الهيكل التمويلي الأمثل

المقرضين قبل  يتطلب موافقةعند عملية الاقتراض بند  يمكن أن يتضمن العقدوالإفلاس معا، 

بمتابعة ما يجري في المؤسسة سواء بأنفسهم  المقرضين يقوم ، القرض الممنوح بشأناتخاذ قرار 

لهذه المراقبة يتحملها المقرضون التكاليف التي  .التعاقد للتأكد من شروط أو بواسطة وكيل عنهم

 .الوكالة بتكاليفتعرف 

في المصالح بين  تثير تناقضاعن علاقة الوكالة نوعان من تضارب المصالح، فهي  ينتج

 مسيرلل عندما لا يكون جهة أخرى، وبين المساهمين والمقرضين من  من جهة، المسير والمساهمين 

ة عن هذه الوضع عادة ما تكون مصدر تجكالة التسيير الناو، فإن  في المؤسسةالكاملة حقوق الملكية 

المقرض والمؤسسة تخضع لمبدأ عدم التناظر في  بينكما نجد أيضا أن العلاقة  ،لتكاليف الوكالة

هذا المبدأ يتمثل في اعتبار وجود اختلاف في المعلومة من حيث المستوى والنوعية بين )المعلومة 

  .1(فترة علاقة القرض الأعوان الاقتصاديين وهذا طول

 على مصادر التمويل الداخلي الجبائي تأثير التسيير : ثانيالمطلب ال

يادة القدرة التمويلية في زالضريبية المزايا من خلال الاستفادة من يساهم التسيير الجبائي 

 :2له كما يليالمكونة الذاتية للمؤسسة بالضغط على العناصر 

لا تخضع  الأرباح  هو أنالمصدر التمويلي مثل يار هذا المسير على اخت ما يشجع: الأسهم .0

تكون فيها المؤسسة ملزمة لا الفترة التي خلال و، ة إلا بعد توزيعها على المساهمينللضريب

للتمويل الذاتي  اتحول الأرباح غير الموزعة إلى مصدر فإن هذه الأخيرة ، بتوزيع الأرباح

لغ إضافي يمكنها من تلبية التزاماتها وتقليل الضغوط مؤقتاً، مما يساهم في تعزيز خزينتها بمب

 :بالإضافة إلى ذلك يوفر هذا المصدر التمويلي بعض المزايا الأخرى مثل ،التي قد تواجهها

  ؛في الهيكل المالي للمؤسسة المديونيةيؤدي إصدار الأسهم إلى تخفيض نسبة 

  ذا إرفع قدرة التمويل الذاتي نه يتم فإضم الأرباح غير الموزعة لمصادر التمويل الأخرى لنتيجة

 .كانت المؤسسة غير ملزمة بتوزيع الأرباح ولو مؤقتا

                                                           
1
 .922ص مرجع سبق ذكره، محمد الأمين طالب،   

2
 .1، 2،5،2 ، ص، ص، ص،زواق الحواس، فعالية التسيير الجبائي في ترشيد صناعة القرار، ص  
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وهو أكثر المصادر التمويلية استفادة من التحفيزات التي توفرها التشريعات  :التمويل الذاتي .9

الضريبية لتحسين الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية وإدراك المسير لذلك يمكنه من تدعيم 

 :قدرة التمويلية الذاتية للمؤسسة وذلك من خلال العناصر التاليةال

وهي الأرباح المتبقية بعد اقتطاع الضريبة ويمكن للمسير أن : لأرباح الصافية غير الموزعةا 0.9

 :يساهم في رفع نصيب المؤسسة منها من استغلال

 لال استيفاء من خعفاءات الضريبية الممنوحة فيما يخص الضرائب على المداخيل والأرباح لإا

 ؛شروط الاستفادة منها

  تبني النظام الضريبي لمعدلات ضريبية معقولة توازن بين مصلحة المؤسسة ومصلحة خزينة

 الدولة

 :التي يوفرها النظام الضريبي في هذا المجال الآلياتومن 

  ؛سنوات 2فرصة الاحتفاظ بالربح وعدم توزيعه لمدة 

  ؛استثمارها للضريبة على الدخل الاجمالي من الأرباح المعاد%  21عدم اخضاع 

 جبائيا  باحتسابه  تينص القانون الجبائي على معالجة فائض القيمة الناتج عن التنازل عن التثبيتا

على سنوات  2كتخفيض إذا كان يشمل تثبيتات تمت حيازتها منذ  % 21، % 11في حدود 

أكثر من  كانت مدة حيازتهاض اذا كتخفي % 25من قيمته  %25الأكثر، أو باحتسابه في حدود 

 .1سنوات 2

لا تقتصر  2 .انخفاض قيمة الأصول مع مرور الوقت نتيجة للاستخدام والتآكل هو: الاهتلاكات 9.9

خصم أقساط الإهتلاك من نتيجة الاستغلال وما ينجم عن ذلك من أهمية العامل الجبائي في 

نظمة أللمسير اختيار  بل يتيحتثمارات، موارد مالية تسمح بالتمويل الذاتي لعملية تجديد الاس

معرفة هذه  لا بد من يتمكن من المفاضلة  كيالأكثر ملاءمة لظروف المؤسسة، ولالاهتلاك 

 :الانظمة وشروط تطبيقها فالنظام الجزائري مثلا يتبنى ثلاثة أنظمة اهتلاك

أقساط  ي له بشكل فترة العمر الافتراضفيه قيمة الاستثمار على  توزع: ظام الاهتلاك الخطين 1.2.2

يعتبر هذا  .تة للاهتلاكات في التمويل الذاتيمساهمة ثاب ، مما يؤدي إلى توفيرسنوية ثابتة

 ؛في الجزائر شائعوهو النظام ال بنشاط مستقر تتمتعمؤسسات التي النظام  مناسبا لل

                                                           
1
 .012، المادة (9199)قانون الضرائب المباشرة والرسوم المماثلة،  

2
دراسة تطبيقية /الاقتراض والوفر الضريبي وأثرهما على قيمة المنشأة (.9105. )فتيحة مزهر عبد الرضا القريشي  

 .021ص ، 2، العدد 5في سوق العراق للأوراق المالية، مجلة جامعة كركوك للعلوم الادارية والاقتصادية، المجلد 
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امي نظبتطبيق سمح المشرع الجبائي للمؤسسة  0212بدءا من سنة  :الاهتلاك المتنازل نظام 2.2.2

الاهتلاك الخطي الذي كان  إلى بالإضافة ،المتناقص لاستثماراتهاوالاهتلاك التصاعدي 

على  كان من الضروري  النمطيين ولتطبيق هذينالنمط الوحيد المسموح به قبل هذا التاريخ 

 :المؤسسات اتخاذ الاجراءات التالية

  لاهتلاك المراد تطبيقه على لى مصالح الضرائب التابعة لها بخصوص نوع اإتقديم طلب كتابي

أن هذا  وللإشارةقائمة التثبيتات المعدة بخصوص ذلك عند التصريح بنتائج السنة المالية المقفلة 

تطبيق مع استبعاد ، ولا يمكن التراجع عنهالمقدمة  تالتثبيتاالطلب يعد نهائيا بخصوص قائمة 

 .الاهتلاك اخر من أنواعأي نوع من 

 لحقيقيخضوع المؤسسة للنظام ا. 

  في  المساهمة بصفة مباشرةو التنازلي على التجهيزات أيطبق الاهتلاك المالي التصاعدي

الانتاج داخل المؤسسات من غير المباني والمحلات المستعملة في ممارسة المهنة باستثناء 

 .المؤسسات التابعة للقطاع السياحي التي يمكنها تطبيقه على المباني والمحلات

، لالأصل من استعما لىالأو ل السنواتأقساط الاهتلاك خلا بتسريعلتنازلي االاهتلاك  يسمح

 الحجم الكبير للأقساط فرات ضريبية بسبب لى شكل وع الضريبياع ـبة الاقتطـيسمح بتخفيض نس ما

ل  أن تحقق وفر ضريبي أكبر بشك المؤسسةومن مصلحة ، للضريبة الخاضع  الربح من  المخصومة

 .1دفترة الاستردال ا خلابدلا من تحقيقه متأخرمبكر 

 يعمل عكس نظام الاهتلاك التنازلي، سمي بالتنازلي لأن هو نظام  :نظام الاهتلاك المتصاعد

مساهمته في التمويل الذاتي  للمؤسسة خلال السنوات أن أقساط إهتلاكه تتصاعد تدريجيا ما يعني 

مع مرور فأخرى ، ثم تأخذ مجرى وهو عكس نظام الاهتلاك المتناقصضعيفة تكون الأولى 

ض طويلة قرو ىفي تمويل استثماراتها عل المعتمدةفإنه يناسب المؤسسات الوقت ترتفع وعليه 

ارتفاع  لىلأنه سيؤدي إ، سلبيا سيكون له تأثيرا هذا النظامإن ـف للمؤسسةتحقيق حالة في  .الاجل

قسط الاهتلاك بسبب انخفاض ، لا سيما في السنوات الأولى من الأرباح الضريبينسبة الاقتطاع 

أنظمة النوع من عدم تطبيق هذا ل يفض ومنه، للضريبة الربح الخاضعمن  المخصوم السنوي

 التصاعدييعتبر الاهتلاك فإنه ، على امتيازات جبائية المؤسسةل حصوحالة في  الإهتلاك إلا

 .أن تطبقه مؤسسةللنمط يمكن ل أفض

                                                           
1
رشيد الاختيارات الجبائية في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية دراسة ميدانية على ت (. 9100. )محمد حمر العين  

ماجستير، تخصص إدارة الأعمال، جامعة الحاج رسالة مقدمة لنيل شهادة ، "مامي"مؤسسة المشروبات الغازية 

 .11لخضر، باتنة، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، ص
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فلو فرضنا . الثابت والمتناقص لاكالاهتنظامي  تطبيق بين الخيارلها يبقى  المؤسسة مما سبق

الاهتلاكات الخطية يمة وققبل الضريبة دج 011.111 بمبلغ المؤسساتأحد  لدى لربحاأن قيمة 

 .1دج 21111دج، بينما تبلغ قيمة الاهتلاكات التنازلية  91111تساوي 

 الاهتلاك الخطي والثابت  طرقالمفاضلة بين : (1-3) الجدول

 لاهتلاك التنازليا الاهتلاك الخطي البيان

 011.111 011.111 الربح قبل الاهتلاكات

 21.111 91.111 الاهتلاكات

 11.111 11.111 الأرباح قبل الضريبة

 01.511 91.111 %24ضريبة أرباح الشركات 

 59.511 21.111 الربح الصافي بعد الضريبة

 19.511 11.111 قيمة التمويل الذاتي
ترشيد الاختيارات الجبائية في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية دراسة ميدانية  (. 9100. )محمد حمر العين :المصدر

ماجستير، تخصص إدارة الأعمال، جامعة الحاج مقدمة لنيل شهادة ، شهادة "مامي"على مؤسسة المشروبات الغازية 

 .11ص ، لخضر، باتنة، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيي

استعمال ب حققت أكبر قيمة للتمويل الذاتي أن المؤسسة  (0-2)رقم يتضح من خلال الجدول 

وبنتيجة خاضعة للضريبة أقل من الاهتلاك الخطي ، دج 19511بقيمة  طريقة الاهتلاك التنازلي

زيادة  فيه أكبر من المخصومة في  الاهتلاك الخطي، وذلك راجع إلى أن أقساط الاهتلاك المخصومة

أكبر للمؤسسة بما يسمح لها بتغطية  اذاتي لى تحقيق تمويلاإيؤدي  تناقصالم حجم الاهتلاكإلى أن 

 .2احتياجاتها المالية من مصادرها الداخلية

على قرار التمويل يمكن  بالاستدانةأجل اختبار أثر المزايا الضريبية التي  ليس لها علاقة ومن 

 : الاعتماد على

                                                           
1
 .1ص  كره،، مرجع سبق ذمحمد حمر العين  

2
 .11المرجع السابق، ص   
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  مقياسTitman & Wessels0211 س في تقييم أثر المزايا الجبائية التي لها يستخدم هذا المقيا

: 1علاقة بالاستدانة على قرارات التمويل ويتم تمثيلها بنسبة أعباء الإهتلاك إلى إجمالي الأصول

 .اجمالي الاصول/أعباء الاهتلاك

تدهور قيم المخزون )هي تلك المبالغ المشكلة لمواجهة خسائر متوقعة خلال السنة  :المؤونات 9.9

الخيار الأول إذا تحققت : ما أنها غير محتملة الوقوع فالمؤسسة تكون أما خيارينوب( والحقوق

فإنها تعتبر تكلفة تخصم من النتيجة لجبائية مما يقلص العبء الضريبي ويحقق وفرات 

ضريبية، أما اذا لم تتحقق فإنها تعتبر إيراد يضاف إلى نتيجة السنة المالية، هذه الاخيرة ترفع 

أن   :لقبول هذه التكلفة جبائيا لا بد من توفر الشروط التالية .2ل الذاتي للمؤسسةمن قدرة التموي

أو الخسارة تشكل المؤونة للتعامل مع انخفاض صافي أصول الشركة، أن يكون حساب العبء 

، وحفاظا على مبدأ استقلالية الدورات فإنها تخصم في نفس السنة، أما شروطها ومحتملا ادقيق

 .3في الاعتراف بها في السجلات المحاسبية، وكذا  تسجيلها على جدول المؤونةالشكلية تتمثل 

القروض ) مصادر التمويل الخارجيوالجبائي  التسييربين  علاقةال: لثالثالمطلب ا

 (الطويلة والمتوسطة الأجل

للتسيير الجبائي دور في اختيار البدائل التمويلية المختلفة من خلال مقارنة الوفر الضريبي لكل 

 . مصدر من مصادر التمويل

للمؤسسة مصادر تمويل مختلفة تتمثل في الأموال الخاصة والديون،  يتم   :سياسة الاقتراض .1

توفر الديون مزايا ضريبية أخذ العامل الجبائي بعين الاعتبار  للمفاضلة بين هذين المصدرين، 

 .4 من خلال خصم فوائد من الدخل الخاضع للضريبة

المؤسسة المتعلقة بحيازة الأصول الإنتاجية تتأثر بالعامل الجبائي،  تقرارا :التمويل الايجاري 1.1

إقتراض الأموال، الشراء من : عدة بدائل متكون المؤسسة أما الخيار المناسبوللحصول على 

                                                           
1
دراسة حالة –أهمية الإستراتيجية الجبائية في اتخاذ  قرارات التمويل  (.9105. )زرقونمحمد لش، يبعلنور الدين   

ة للدراسات المحاسبية ي، المجلة الجزائر(9102-9101)مؤسسات اقتصادية مدرجة في بورصة الجزائر خلال الفترة 

 .00 ص، 0والمالية، العدد 
2
 .2زواق الحواس، مرجع سبق ذكره، ص   

3
أثر تكوين المؤونة على النتيجة المحاسبية والنتيجة الجبائية، حالة المؤسسة الوطنية (. 9190. )ياسمين لعلاليبية  

 .050، ص 0، العدد 9عنابة، مجلة بحوث الادارة والاقتصاد، المجلد، -أسميدال
4
 .2، ص مرجع سبق ذكرهزواق حواس،   
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نهاية بالتمليك ويمكن تقسيمها استئجارها لمدة معينة بمقابل قد تنتهي في الوالأموال الخاصة 

 :1 إلى

 تشغيليا إذا لم يكن هناك تحويل لكل المخاطر والمنافع  استئجارايعتبر  :التشغيلي الاستئجار

 المستأجر؛ بالأصلالمرتبطة 

 إذا كان هناك تحويل لجل المخاطر والمنافع  ايعتبر استئجارا تمويلي  :لاستئجار التمويليا

 :المرتبطة بالأصل محل عقد الايجار وبتوفر الشروط التالية

 ؛من المؤجر الى المستأجرانتقال الأصل لعقد يمكن  في نهاية مدة ا 

  احتواء العقد على خيار شراء في نهاية مدة العقد يحفز المستأجر بحيث يكون سعر الأصل أقل

ويتطلب ذلك وجود تأكد   ،في التاريخ الذي يمكن فيه ممارسة حق الخيار من القيمة العادلة

 ذا الحق؛معقولة في بداية العقد أن يمارس المستأجر ه

  ؛للأصلالجزء الرئيسي من العمر الاقتصادي تغطي مدة عقد الايجار 

  إذا بلغت القيمة الحالية للحد الأدنى لدفعات الايجار التي يقدمها المستأجر للمؤجر خلال مدة العقد

 .المستأجر عند توقيع العقد للأصلعلى الأقل القيمة العادلة 

 يوفر  :نيناحيتحقق المؤسسة وفرات ضريبية من عند انتهاء الاستئجار بحيازة الاصل ت

تكاليف تتحملها   لكون هذه الأخيرةأقساط الايجار السنوي من الربح الخاضع للضريبة خصم إمكانية 

تأجر، وهذا ما يحقق وفرات ضريبية لقاء انتفاعها بالأصل المس وتقوم بدفعهاالمؤسسة المستأجرة 

 .2مهمة مثلها مثل أقساط الاهتلاك

 التقليديوالقرض  قرض الايجاريلاختيار بين القروض الا: 

يجارية والتقليدية،  فالتمويل لإالوفر الضريبي يعتبر بمثابة أساس للمفاضلة بين القروض ا

 بالقرض الإيجاري يحقق ميزة ضريبية عندما تكون فترة الإيجار أقل من العمر التقني للإستثمار

لاك الأصل في حال شرائه عن طريق القرض، وعليه فإن هتوالذي يعتبر بديلا عن عدد أقساط إ

تفوق قيمته ما كان يمكن تحقيقه جراء اقتناء الأصل القرض الايجاري يسمح بتحقيق وفر ضريبي 

 .3عن طريق قرض لسنين الأولى

                                                           
1
المعالجة المحاسبية لعقود الإيجار بين المعايير المحاسبية الدولية والمعايير (.9101) .وآخرونأمين مخفي   

 .051، ص 4مجلة البحوث والدراسات التجارية، العدد  الإسلاميةالمحاسبية 
2
 2-22ة في ضوء الأمر تقييم قرارات استئجار الاصول الرأسمالية نظرة قانونية اقتصادي(. 9102. )باديس بوغرة  

 .492، ص 9، العدد 09المتعلق بالاعتماد الايجاري، مجلة العلوم الإقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 
3
 .29محمد حمر العين، مرجع سبق ذكره، ص   
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 :فرضنا أن إحدى المؤسسات تعتزم امتلاك شاحنة بإحدى طريقتين التاليتينلو 

  ؛دج 0511ة الايجار السنوي ب قيم عاميينيجاري لمدة إقرض 

  دج 0111قرض بنكي لمدة ثلاث سنوات، قيمة الاهتلاك والفائدة سنوية ب. 

فإن المؤسسة تعتمد من أجل اختيار طريقة التمويل المناسبة من الناحية الجبائية على الوفر 

 :تاليواحدة عن طريق الجدول ال ويمكن توضيح ذلك خلال سنة 1الجبائي التي تحققه  كل طريق

 تحديد قيمة الوفر الضريبي حسب طريقة التمويل: (2-3)رقم  جدول ال

 تمويل بالايجار تمويل بالقرض 

-  0111 قيمة الاهتلاك والفائدة

 0511-  قيمة الايجار

 215 951 %24معدل الضريبة -الوفر الضريبي

ؤسسة الاقتصادية الجزائرية دراسة ميدانية ترشيد الاختيارات الجبائية في الم (. 9100. )محمد حمر العين :المصدر

ماجستير، تخصص إدارة الأعمال، جامعة الحاج مقدمة لنيل شهادة ، شهادة "مامي"على مؤسسة المشروبات الغازية 

 .21ص ، لخضر، باتنة، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيي

المؤسسة  مكنالايجار قرض  فإن  على معيار الوفر الضريبي بناءاو (9-2)رقم الجدول من 

إذا كانت الشركة قادرة على استثمار وهذا  ،بالقروض بالتمويلوفر ضريبي كبير مقارنة  من تحقيق

 .قرض الإيجار بعوائد أعلى من تمويل القروض

 :تكلفة الديونأثر العامل الجبائي في تدنية .2

القروض من الأعباء فوائد أن  وبماللمقرض،  الذي تدفعه المؤسسةالفعلي  سعر الفائدة هو

يخفض تكلفة ن المؤسسة تحقق وفرات ضريبية مما إفمن الدخل الخاضع للضريبة  للخصمالقابلة 

 :ولتوضيح هذا التأثير نصوغ المثال التالي. 2الديون

 

 
                                                           

1
 .22،21 ، ص،ص، مرجع سبق ذكره، محمد حمر العين  

2
يبية في التأهيل التمويلي للمؤسسة الاقتصادية، مجلة العلوم إسهامات السياسة الضر(. 9112. )زواق الحواس  

 .020، ص 2الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، العدد 
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 في تدنية تكلفة الديون الجبائيدور العامل : (3-3)الجدول رقم 

 (ب)المؤسسة  (أ)المؤسسة  البيان

 دج 911.111 دج 911.111 الإيرادات

 دج 091.111 دج 09.111 مصاريف الاستغلال

 دج 9.111-  %(12×22222)فوائد القروض 

 دج 11.111 دج 11.111 الربح الجبائي

 %95 %95 معدل الضريبة على الربح

 دج 02.511 91.111 مبلغ الضريبة
ل التمويلي للمؤسسة الاقتصادية، مجلة إسهامات السياسة الضريبية في التأهي(. 9112. )زواق الحواس :المصدر

 .020، ص 2العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، العدد 

اللجوء إلى الاقتراض  فإن المؤسسة ب حققت وفرات ضريبية نتيجة (2-2)رقم  من الجدول

الفعلية وبالتالي تصبح التكلفة ( 9.111×  95= % 511) مقدار الفائدة مضروبا في معدل الضريبة ب

دج مع الإشارة إلى أن حساب تكلفة الديون بإدخال العامل  9.111دج بدلا من  0.511 للديون هي

 :الجبائي يكون كالتالي

 .(معدل الضريبة-0)معدل الفائدة = تكلفة الديون

 %01بدلا من َ% 1.5(=1.95-0)1.0= تكلفة الديون

دج  9.111دج عوضا عن   0.511%=1.5×91.111ومنه تكون التكلفة الفعلية للديون 

 .للإشارة فإن هذا الأثر يرتبط بالضريبة وليس بالسياسة الضريبي

في إطار سعي المؤسسة لتحقيق وفرات ضريبية عن طريق التمويل بالقروض، فإن هذا يجب  

أن لا يتجاوز الحد الذي تصبح فيه الوفرات الضريبية غير قادرة على تغطية المخاطر الناتجة عن 

 .1الديون

 ،الثروة المحققة من طرف المؤسسةتنخفض نتيجة الإقتطاع الذي تقوم به السلطة العمومية 

الناتجة عن  في المردودية المالية للمؤسسة، في حين نجد أن التكاليف المالية  اوعليه للضريبة دور

                                                           
1
 .020، ص إسهامات السياسة الضريبية في التأهيل التمويلي للمؤسسة الاقتصادية. زواق الحواس  
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القروض تخفض من الدخل الخاضع للضريبة بما يحقق وفرات ضريبية تساهم في تحقيق اقتصاد 

 .ريبةالض

مستدينة وهو ال مستدينة والأخرى غيرال بين المؤسسات أن هناك تأثيرات متباينة وهو ما يعني

 .عدم حياد مصادر التمويل على الهيكل المالي للمؤسسةما يعني 

على  تعتمد في تمويلها Aالأولى : لتوضيح أثر الضريبة نأخذ على سبيل المثال مؤسستين

 1111الأموال الخاصة وديون بقيمة مزيج من على فتعتمد  Bالثانية  المؤسسةأما  الأموال الخاصة، 

% 22.22دج مع معدل الضريبة  2111وتحققان نفس نتيجة الاستغلال ب % 5بمعدل فائدة ودج 

 :كما يلي1ومن أجل إظهار اثر الضريبة يجب دراسة مراحل تكوين النتيجة الصافية للمؤسسة 

 Bو Aجة للمؤسستين مراحل تكون نتي: (4-3)رقم  الجدول

 Bالمؤسسة  A المؤسسة  

 3000 3000 النتيجة قبل الفوائد والضرائب

 400 0 التكاليف المالية

 2600 3000 النتيجة قبل الضريبة

 867 1000 الضريبة

 النتيجة الصافية
9111 

1733 

الي  للمؤسسة الاقتصادية، دراسة تأثير السياسة التمويلية على أمثلية الهيكل الم(. 2106. )محمد بوشوشة : المصدر

عينة من المؤسسات الجزائرية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه، قسم العلوم الاقتصادية، كلية العلوم 

 .911ص ، الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، الجزائر، جامعة محمد خيضر، بسكرة

 :ريبة والتكاليف المالية كما يليوالتحليل التالي للمتغيرات يحدد النتائج المتوقعة للض

 

 

 

 

                                                           
1
 .911، ص مرجع سبق ذكره، محمد بوشوشة  



 مقاربة نظرية: العلاقة بين التسيير الجبائي والسياسات المالية: الفصل الثالث
 

 

146 

 النتائج المتوقعة للضريبة والتكاليف المالية(: 4-3)الجدول رقم 

 النسبة القيمة الإجمالية تغيراتمال

 0/2 022(=124-0111) الضريبة

 9/2 912(= 0122-9111) النتيجة الصافية

 0 411 المجموع
التمويلية على أمثلية الهيكل المالي  للمؤسسة الاقتصادية، دراسة  تأثير السياسة(. 2106. )محمد بوشوشة : المصدر

عينة من المؤسسات الجزائرية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه، قسم العلوم الاقتصادية، كلية العلوم 

 .911ص ، الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، الجزائر، جامعة محمد خيضر، بسكرة

من الفوائد المدفوعة أما بالنسبة لنتيجة الصافية  0/2الضريبة تمثل  تشكل تالتغيرا وفقا لتحليل

دفعها بشكل غير  عدل ضريبة الفوائد على القروض تمثلث م وبالتالي نستنتج أن 9/2فإنها تمثل 

وإذا تم تجديد هذا الاستحقاق بانتظام بافتراض نفس حجم الدين ، السلطة العمومية من قبل مباشر

التي ستزيد من قيمة المؤسسة ستكون  ةالقيمة الحالية للاقتصاد الضريب لضريبة فإنونفس معدل ا

فالمعدل ، من الضرائب والمزيد دج 022يجب دفع  فإنه بدون هذه الميزةو ،9221=  022/1.15

حالة التي يمكن معها تعيين درجة الالمستعمل لرسملة اقتصاديات الضريبة هو تكلفة الديون في 

 .1واقتصاديات الضرائب الناتجة مخاطر الديون

 :العلاقة بين الوفر الضريبي والديون.3

الضريبية هي ما يفصل الشركة التي تستخدم التمويل المقترض في  وفراتلقيمة الحالية للا

التكاليف  من بين .فقط في هيكلها الرأسمالي لممتلكاهيكلها الرأسمالي عن الشركة التي تستخدم 

وبالتالي تحقيق وفورات ضريبية  ،ل حساب الضرائب هي فوائد القرضمن الدخل قب خصومةالم

من المفترض أن تعتمد المؤسسة ذات معدل ضريبة الدخل المرتفع إلى حد  ،الشركةقيمة تزيد من 

 .ومعدل الضريبة الوفرات الضريبيةبين  العلاقة الطردية كبير على رأس المال المقترض بسبب 

 الاعتمادزاد على صافي أرباح الشركة كلما الضريبة  زادتكلما نه ، فإWeinste 2005 وفقا ل

على المديونية التي تطرح كلفة الفائدة عليها ضمن بقية المصروفات من الايرادات عند تقدير 

زاد احتمال توجه الشركة نسبة الأموال المقترضة في هيكل رأس المال وكلما انخفضت الضريبة، 

الاندثار : ضريبية من مصادر أخرى غير فوائد القروض مثلبديلة لتحقيق وفورات للفرص ال

                                                           
1
 .912 -911 ص،  صع سبق ذكره، مرج، محمد بوشوشة  
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الحكومة في  التي شجعتهاجديدة الاستثمارات ال من تنفيذ الحصوليتم والخصومات الضريبية التي 

  .معينةمناطق 

مقابل )ذات الاعفاءات الضريبية المرتفعة  المؤسساتالدراسات إلى أن  أشارت جل

بالمقارنة نسب مديونية منخفضة  تتضمنمقارنة مع دخلها ( وداتالاستهلاك، والاستثمار في الموج

بمقدار الإعفاءات الضريبية لأن وأن قرار التمويل يتأثر الأخرى المتشابهة،  مؤسساتمع ال

إصدار أسهم جديدة لأن الربح على الأسهم يتم ب مقارنة الاقتراض لتمويل المشاريع له مزايا ضريبية 

 .دفعه بعد دفع الضرائب

الوفورات الضريبية في كونها إحدى نقاط الجدل الرئيسية التي  سلط هذا الضوء على أهميةيو

 المقدمة، وهذا ما أشارا إليه في مقالتهما ميلر ومودكليانيقللت الفجوة بين النظرية التقليدية ونظرية 

أة لا قيمة المنش إلى أنتحت عنوان ضرائب دخل الشركة وكلفة رأس المال التصحيحي  0222عام 

عن القيمة الحالية للوفورات الضريبية  تجةالمضافة الناالقيمة تعتمد على هيكل رأس مالها باستثناء 

يحقق وفورات ضريبية تزيد من  المؤسسةالتمويل المقترض في الهيكل الرأسمالي  استخدامإن للدين، 

وكذا  فائدة على الدينال خصملأغراض ضريبة الدخل يتم و ،قيمة المؤسسة وتزيد من ثروة المساهمين

 ؛استخدام الأموال المقترضة يخفض تكلفة التمويل أيضًا

التمويل فإن  قيمة المؤسسة نتيجة لذلكمن قترض يرفع مالالتمويل فإن رفع معدلات  وبالتالي

 ؛الضريبية الوفرات على ابناء التمويل الممتلكليس هو نفسه  المقترض 

 الوفراتوتشكل  ،لأكثر خطورةتكلفة وا و الأقلالتمويل المفترض هلاوة على ذلك فإن ع

الضرائب المدفوعة وتزيد مبالغ الضريبية مثالا للمزايا الضريبية للفوائد على الديون التي تخفض 

 خصمعلى أنه يجب الأكاديميون يتفق  ،الأرباح لحملة الأسهم بينما تعوض جزئيا أيضا تكلفة الدين

بمعدل خصم مناسب يأخذ في الاعتبار مستوى النقدي المستقبلي شأنها شأن التدفق  الوفرات الضريبية

 ؛1 المخاطر

لمؤسسة اقرار تمويل والمؤسسة من غير الفوائد،  تجنيهاالتي  الفوائد"فالوفر الضريبي هو 

 مزاياتمويل الاستثمارات من أجل  قتراضللايكون يعتمد على مقدار الوفرات الضريبية بحيث 

                                                           
دراسة تطبيقية /الاقتراض والوفر الضريبي وأثرهما على قيمة المنشأة .(9105. )فتيحة مزهر عبد الرضا القريشي  1

، ص ص، 2، العدد 5في سوق العراق للأوراق المالية، مجلة جامعة كركوك للعلوم الادارية والاقتصادية، المجلد 

 .095 ،094ص، 
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طرح الفوائد على القروض من دخل  ويتجلى ذلك فيهم جديدة للتمويل، ضريبية مقارنة بإصدار أس

 .1"المؤسسة قبل الضرائب

 :العوامل المؤثرة في الوفورات الضريبية

تعتمد قيمة الوفورات الضريبية على عدة عوامل تتفاوت أهميتها من منشأة إلى أخرى متأثرة 

 :2بالعوامل الأتية

 مع بإستمرار لمؤسسةالضريبة على دخل ا تزداد مودجليانيميلر ونظرية وفقا ل: حجم الإقتراض 

التي تستخدم التمويل المقترض في  لمؤسسةا أنه تزداد قيمةإذ ، %011الاقتراض وبنسبة  زيادة

ويصف بريلي ومايرز الوفورات الضريبية بأنها  ،حجم الاقتراض زادهيكل رأس مالها كلما 

قيمة  تنخفضوفي المقابل أصول المؤسسة، رة مخاط مع ةبالموازاتدفق ذو مخاطرة منخفضة 

فادة من ستالا ولا تفكر فيلا تقترض بشكل مباشر  ؤسسةالمإذا كانت الوفورات الضريبية 

 ؛ن الوفورات الضريبية في المستقبلالتدفق النقدي الحاصل م

 خلي التدفق النقدي الدا من العوامل المؤثرة على الوفرات الضريبية: التدفق النقدي الداخلي

إذ تزداد أهمية الوفورات الضريبية بالنسبة للمنشأة التي لها قدرة على تحقيق إيرادات  للمؤسسة،

 للمؤسسةالضريبية أكثر أهمية بالنسبة  الوفراتأصبحت تكفي لتغطية مدفوعات الفائدة للدين، 

حصل الشركة ذا لم يكن الأمر كذلك فلن تإفالتي يمكنها خلق إيرادات كافية لدفع فوائد القروض، 

قد يؤدي . قادرة على توليد تدفق نقدي داخلي ثابت بما يكفي لسداد ديونها وهي غيرعلى قروض 

وعليه فإن الوفورات  .قد تعلن إفلاسهاة في حالة من الضائقة المالية ومؤسسإلى دخول ال بها

ص الاستثمارية مع المتغيرات في التدفق النقدي للفر بالعلاقة التبادلية مرتبطةالضريبية للدين 

عندما تركز ذات الربحية العالية،  المؤسساترباح منخفضة تقترض أقل من أ التي لها للمؤسسة

 الاقتصاد من حالاتلمفترضة المؤسسة على أهمية التدفق النقدي في إطار البدائل المستقبلية ا

 المؤسسة أو استقرارها؛بقاء فإن تحليل التدفق النقدي يشخص جدوى 

 من  أعلى اقتراض بقدرةمعدلات ضريبية عالية ل الدافعة تمتع المؤسسةت :ضريبيةالمعدلات ال

ضريبة منخفضة، إذ أنها تحصل على فوائد أكبر عند استخدامها  التي تدفع معدلات المؤسسات

يمكن تقييم الوفرات بالاعتماد على مستويات معدلات الضريبة المستقبلية  ،التمويل المقترض

                                                           
1
دراسة أسس صناعة قرار التمويل بالمؤسسة الاقتصادية، مداخلة مقدمة  (.9112.)غيب، الياس بوجعادةمليكة ز  

 .05أفريل ، ص 05-04لملتقى دولي حول صنع القرار في المؤسسة الاقتصادية، جامعة المسيلة يومي 
2
 .091-092 -095المرجع السابق، ص، ص، ص،   
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تنخفض  وعليه ، لضريبةمعدلات اة، فترتفع قيمة الوفرات الضريبية بإرتفاع الضريبية المستقبلي

 ة؛انخفاض معدلات الضريبقيمة الوفرات الضريبية بنفس مستوى 

 عندما تفرض ضرائب شخصية على إيرادات الفوائد، تكون الإدارة المالية : الضرائب الشخصية

المدفوعة مقابل دخل المؤسسات  مسؤولة عن محاولة خفض القيمة الحالية لجميع الضرائب

ولا شك أن النظام الضريبي للدولة على دخل . ودخل المستثمرين في الأسهم والسندات

التمويل له علاقة كبيرة بتفاوت نسب ( الأسهم والسنداتب ينمستثمر)المؤسسات والأفراد 

خصية يخفي دفع الضرائب الش. من مؤسسة إلى أخرى وتحقيق الوفرات الضريبية المقترض

تتساوى الوفورات الضريبية الناجمة عن  إلى حالة التوازنعند الوصول فمزايا الاقتراض 

مع الضريبة الشخصية الاضافية التي يدفعها المستثمرين عندما  المؤسسةفرض الضريبة على 

 ؛لى السنداتإسهم لأيحولون جزء من استثماراتهم من ا

 لى القيمة الطويلة الأجل للمؤسسة يشير هذا إلى تؤثر خيارات التمويل والاستثمار ع :السيولة

ذات قيمة  المؤسسة في الاستثماراتوهذا يعني أنه لكي تستثمر  ،احتمال ارتفاع قيمة المؤسسة

يفسر ما وهذا  ،، يجب أن توفر مستوى محددا من السيولة الماليةموجبةصافية إيجابية  حالية

 .ديون أقل لتمويل سيولتها د علىعتماالإ عالية النمو إلىالسبب حاجة الشركات 

 تحسب القيمة الحالية للوفورات الضريبية : احتساب القيمة الحالية للوفورات الضريبية

 :باستخدام المعادلة التالية

PV Tax Shield= Corporate Tax rate X Expected  Interst Payment  

Pv Tax Shield= TC (RDD)/ RD= TCD 

 :نأإذ 

TC =على دخل المنشأة معدل الضريبة 

 مدفوعات الفائدة أي إن × معدل الضريبة على دخل المنشأة = القيمة الحالية للوفورات الضريبية

معدل الوفر الضريبي في مبلغ = معدل الفائدة ( الدين×معدل الفائدة)معدل الضريبة = القيمة الحالية

الضريبية يتم خصمها بمعدل الخصم الدين للوفورات الضريبية وتوضح المعادلة الثانية إن الوفورات 

الذي هو معدل الفائدة نفسه على الدين، إذ إن مخاطرة الوفورات الضريبية هي المخاطرة نفسها 

 .والذي يطلبه الدائنون RDلمدفوعات الفائدة والتي تمثل معدل الفائدة على الدين 
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في  سياسة توزيع الارباحوالتسيير الجبائي بين  العلاقة: المبحث الثالث
 المؤسسة الاقتصادية

 بالعامل هاتأثر من خلال المؤسسة سياسة توزيع الأرباح في علىالتسيير الجبائي يؤثر 

من خلال التسيير الجبائي تحاول دائما تقليل الضرائب  فالمؤسسة، عليها المفروض الضريبي

 عن إما الأرباح هذه وتعالج للضريبة، ارتفاع حالة في أرباحها توزيع عملية تتجنبف المستحقة 

 خلال ترحيلها يتم الخسائر تحقيق حالة وفي المساهمين، على توزيعها أو استثمارها إعادة طريق

 .الضريبي العبء بتخفيف تسمح تحفيزية ضريبية آثار عنه يترتب ما وهذا معينة زمنية فترة

 بالضريبةإدارة الأرباح : المطلب الأول

ة فإما يتم توزيعها على المساهمين أو احتجازها تساهم الضريبة في إدارة أرباح المؤسس

 .وإعادة استثمارها، ويتم الفصل في هذا القرار من خلال مقارنة الوفرات الضريبية لكل قرار

 :الارباح بالضريبة لإدارةالأدبيات النظرية  .1

الدخل الفرضية الأساسية عند إنشاء القوائم المالية هي أن الممارسة التقديرية للمديرين لإدارة 

العديد من الباحثين بما في  وهو ما جعل ،الدفتري هي تصاعدية دون زيادة الدخل الخاضع للضريبة

يعتقدون أن إدارة الأرباح هي تقدير إدارة الخيارات المحاسبية والتدفق  Newberry & Millsذلك 

 .النقدي التشغيلي

إدارة الأرباح ممارسات ييز بين وبالإضافة إلى ذلك تجدر الإشارة إلى أنه كثيرا ما يصعب التم

، الأمر بتلبية التوقعات المالية غير المشروعة والممارسات المشروعة لإدارة الأرباح عندما يتعلق

إذا اتبعت إجراءات إدارة الأرباح المعايير المحاسبية المطبقة وسياسات المؤسسات  حيث أنه

ات؛ غير أنها تندرج ضمن فئة إدارة الأرباح الخاصة، فإنها تندرج ضمن فئة الإدارة المشروعة للتنبؤ

بالإضافة إلى  مغلوطة،المحاسبة والكشف عن البيانات بطريقة  ما تم التعامل مع غير المشروعة إذا 

ذلك تعتقد لجنة الأوراق المالية والبورصات أن المستثمرين والمراجعين يجب أن يكونوا متيقظين 

 :مثلالتعسفية لعلامات إدارة الأرباح 

 ؛رباحلأالتدفقات النقدية للعمليات لا ترتبط مع ا  -
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مثل ارتفاع الذمم المدينة بسرعة أكبر  من العائدات يمكن أن : يرادتلإالمستحقات لا ترتبط مع ا -

رباح التعسفية عن طريق تسجيل لأدارة اإنخراط في لإن المؤسسة تقوم باأ مؤشر علىيكون 

 .1القبض يرادات وحساباتلإمبيعات وهمية أو تضخيم ا

خاصة بها، المصرح  والأرباحبين الدخل الخاضع للضريبة  العلاقةالعديد من الباحثين  درس

 9112سنة  Joos Parnts & Young. 2002 ،Newberry &Mills ،Philipsمريكين منهم  بالنسبة للا

رارات للمديرين اتخاذ ق وخلصا إلى أنه يمكن، جلةؤالضرائب الم ستخدامابرباح لأدارة اإ درسا

نظرًا لأن  ،باستخدام حساب الضرائب المؤجلة تقديرية أفضل وفقاً لمبادئ المحاسبة المقبولة عمومًا

ة التقديرية أقل من المبادئ المحاسبية نقانون الضرائب يسمح بتقدير خيارات المحاسبة النسبية للس

المزيد من سلطتهم التقديرية  يتوقع أن يحاول المديرون إدارة الأرباح باستخدام، كما المقبولة عمومًا

يفضل المديرون التحكم في  لإعداد التقارير المالية أكثر من التقارير الضريبية، بالإضافة إلى ذلك

بين الدخل دون زيادة الدخل الخاضع للضريبة، مما يتسبب في اختلافات  التصاعديالدخل المالي 

 .2ختلافات مؤقتةذه الإالمحاسبي والدخل الضريبي وتكون ه

بفحص الفروق بين الدخل الضريبي  Newberry & Mills & Trautmanقام باحثون مثل 

الناتجين عن هذه  بين الدخلين للإختلافوالمحاسبي وكيف تؤثر على إدارة الأرباح نظرًا 

الضرائب المؤجلة مؤشرًا مفيداً للإفصاح عن إدارة  تكاليف باحثينيعتبر العديد من ال .الممارسات

وتجدر الإشارة إلى تحليل جدوى الضرائب المؤجلة لأنه يشير إلى أن إدارة الأرباح  ،لشركةالأرباح ل

يجب التحقق من ثلاثة عوامل من أجل حساب الضرائب المؤجلة وتحديد . مجال جديد نسبيا للدراسة

ي خسارة فالإبلاغ عن التجنب الإعلان عن انخفاض في الأرباح في المقام الأول، و: إدارة الأرباح

 .3تجنب الخسارة لتلبية توقعات المحليينوأخيرا المقام الثاني، 

وإلى جانب وظيفتها التقليدية المتمثلة في إنتاج الأموال العامة، تؤدي الضرائب أيضا دورا 

للدولة على مستوى  يجوزالمالية في البورصة  التعاملاتلتعزيز ف ،هاما في توجيه النشاط الاقتصادي

تترك حاجزًا بين  فإنها إذا اختارت عدم القيام بذلك. من الضرائب فوائض القيمأن تعفي  اتالتوزيع

 .لموزعةقيم الإعفاء ومعدل الضريبة على الأرباح ا

                                                           
1
اث بحأرباح بواسطة الضريبة في المؤسسات الاقتصادية، لأدارة اإ (.9101. )شعوبي محمود فوزي .صابر عباسي  

 .51ص ، 94اقتصادية وادارية، العدد 
2
 .022ص  مرجع سبق ذكره، صابر عباسي،   

3
 .21،20، ص، المرجع السابق، ص 
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( احتجاز الأرباح ) وعليه فإن تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة وفق نظرية التمييز الضريبي

غبات المستثمرين بذلك ر فقتواا سة اذوالتي تمثل السياسة المثلى الواجب اتباعها من طرف المؤس

التوزيعات القاضية باحتجاز أكبر نسبة من الأرباح وقد يرجع هذا التفضيل  لى تفضيل سياسةإتميل 

 :سباب وهيلألى جملة من اإ

 معدلات الضريبيةقل من الألى معدلات ضريبية إ الأرباح الرأسمالية تخضع في العادة -

الأرباح  احتجازتفضيل  على  المستثمرين يحفزمما  ،تالمفروضة على الدخل من التوزيعا

ارتفاع وعليه الخضوع لمعدلات ضريبية أقل مع الى زيادة النمو  مما يؤدياستثمارها،  لإعادة

 ؛قيمة أسمها

خذ القيمة الزمنية مع أعند بيع السهم وهي  يتم دفع ضرائب أرباح رأس المال مرة واحدة فقط -

المدفوع كضرائب مستقبلية  ينارالدتكلفة ، تضاءل مع مرور الوقتللنقود في الاعتبار والتي ت

 .حاليةكضرائب  المدفوع ينارالد تكلفةأقل من 

على أن الظاهرة المعروفة باسم التوزيعات ناتجة عن الاختلاف  Sloane و Fararaينص نهج 

الذي  السهم وهذا يعني أن ،رأس المال والتوزيعات الأرباحعلى المفروضة في معدلات الضرائب 

 باحتجازتقوم مؤسسة أخرى سهم أعلى من  يبةقبل الضر اتحقيق عائديتلقى التوزيعات يحتاج إلى 

 يبةالضرمعدلة هذا لتعويض الفرق بين و ،المستوى من المخاطر أرباحها بحيث ينتميان الى نفس

 .والضريبة على الأرباح الرأسمالية لموزعة على أرباح ا

دما يتعلق الأمر بتوزيع الأرباح فإن ضريبة الدخل الخاصة بالمستثمر لا وفقاً لهذه الطريقة عن

مستثمرين، مما يؤثر سلباً على لل الخاصةالأموال  حجمفحسب بل تخفض أيضًا  الأموال حجمتخفض 

تؤجل  على الأرباح الرأسمالية ضريبة فإن القيمة أسهم المؤسسة ومع ذلك في حالة اقتطاع الأرباح 

يخفض من معدل الضريبة الفعلي على هذا ما وبالتنازل عن بيعها، ل الملزم لها حدوث الفعحتى 

 .مما يسلط الضوء على أسهم الشركة الأكثر جاذبية وزيادة قيمة الشركة الارباح الرأسمالي

ما بعد الضريبة لأنه العائد ركز على  .للبحث السابق فهي استمراربرنان  بمقاربةيتعلق فيما 

انه عند تساوي المخاطر التي تتعرض لها ته ومن اضاف ،لرئيسية للمساهمينالمصلحة ايعتبر 

ينتج مدفوعات  ،لدى كلا المؤسستين مؤسستين يجب أن يكون معدل العائد بعد الضريبة هو نفسه

حالة توزيع الارباح بنسبة عالية وبالتالي انخفاض العائد بعد الضريبة ومنه سوف ضريبية عالية في 

مدى تأثير  لتحديدو أقل،نها تبنت سياسة توزيعات أؤسسة عما كانت عليه لو تنخفض قيمة الم

 قومسسة التي لا تنه يرى أن قيمة المؤفإ أقل،رباح لأمن سياسية توزيع ا ةالمحقق ةالضريبي اتالوفر
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مضافا إليها القيمة الحالية للوفرات الضريبة التي يحقهها  تساوي القيمة السوقية للمؤسسة بالتوزيع

 .قلأع قيمة المؤسسة التي تجري توزيعات في رفللوفر الضريبي دور  ،مستثمرال

ركز تحليل ميلر وشولز على إمكانية قيام المستثمر بتوظيف التهرب الضريبي للحصول على 

الأرباح لا سيما بمعدلات ضريبية مختلفة على  احتجازميزة ضريبية على العائد بدلاً من جاذبية 

 .زيعات الأرباحأرباح رأس المال وتو

عني أنه يجب دفع الضرائب لاحقاً مع رفع القيمة السوقية للسهم ت الأرباح المحتجزةنظرًا لأن 

 بحيث تكونأيضًا إذا كان المستثمر يفضل تلقي التوزيعات فيمكنه اقتراض مبلغ معين من المال، 

ن المقترض استثمار الأموال كما يطُلب م. الحصول عليها مدفوعة مطابقة للتوزيعات المتوقعالفوائد ال

عدم الاضطرار إلى دفع الضرائب على الى  ، بالإضافةبطريقة تحقق عائداً خالياً من المخاطر

ون معدوما الى جانب ما يعني أن وعاء الضريبة يك التوزيعات لأنها تعوض بالكامل فوائد القروض

 الرأسماليةرباح لأققة فزيادة االمح الرأسماليةرباح لأالمستثمر وهي زيادة ا يحققهاميزة اخرى 

 .1الناتجة عن استثمار القرض الرأسماليةالمحققة من البداية نجد هناك الارباح 

 :دارة الأرباح باستخدام الضرائب المؤجلةإ .2

القوائم  يعتمد المستثمرين بالدرجة الأولى علىمعلومات عن الوحدات الاقتصادية اللمعرفة 

 التقدير والاجتهاد بناء علىاعدادها بحيث يتم  الضريبة المؤجلة  بند هذه الأخية شمل، وتالمالية

 عند تسجيلها بالقوائم المالية، المؤسسة لإدارةالشخصي 

وموضوعية تقدير  تنتج مخاطر التلاعب وتحريف معلومات القوائم المالية نتيجة عدم دقة

تخدامها لتلاعب في القوائم ، فالضرائب المؤجلة تعتبر من الوسائل التي يمكن اسالضرائب المؤجلة

 .المالية من طرف الإدارة بطرق تبدو مشروعة

وفق للإتجاه الحديث من الأبحاث  مؤشرا للتنبؤ بإدارة الأرباح وهذاالضرائب المؤجلة تعتبر 

مستوى أعلى من التقدير في حساب الربح المحاسبي عند  هناك  المؤجلة، حيث يكونللضرائب 

 مما يسمح للمديرين بإدارة الأرباح؛ مقارنته بالربح الضريبي 

                                                           
دية المدرجة في المؤسسات الاقتصا لأسهم رباح وأثرها على القيمة السوقيةلأسياسة توزيع ا (.9101. )عدمان فائزة 1

 9102-9115البنوك المدرجة في بورصة عمان خلال الفترة الممتدة ما بين  لأسهمدراسة قياسية –البورصة 

ماجستير، تخصص مالية المؤسسات، قسم علوم التسيير، كلية العلوم مقدمة لنيل شهادة ، رسالة -باستخدام نماذج بانل

 .091،020 ، ص، ص الاقتصادية، العلوم التجارية وعلوم التسيير،
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تعتبر الأرباح المحققة من طرف المؤسسات المعلومة الأكثر أهمية بالنسبة للدائنين وأصحاب 

المؤسسات والمستثمرين وذلك بالرغم من كثرة المعلومات التي تتيحها المؤسسة ويحتاجها متخذي 

مار وعليه يعتبر طريقة تستخدم لزيادة رضا دم في قياس مخاطر الائتمان والاستثالربح يستخ .القرار

من خلال ( التلاعب والإحتيال)هذه الاطراف من خلال تخفيض أو زيادة الأرباح  حسب رغباتها 

 .1المفاضلة بين السياسات والبدائل المحاسبية

 توزيعات المساهمينو على ترحيل الخسائر لتسيير  الجبائيتأثير ا: لثانيالمطلب ا

ي يلعب دورا حاسما في تحديد كيفية إدارة الخسائر والأرباح مما يؤثر بشكل التسيير الجبائ

 .مباشر على قرارات التوزيع المساهمين

 :ترحيل الخسائرتأثير الضرائب على  .1

صافي المحققة من الخسائر  بخصمنصوصا تسمح للمؤسسة القوانين الضريبية  تتضمن

تكاليف  جزء من تشكل لأنها اللاحقة،أو  لسابقةافي السنوات  المتولدةالخاضعة للضريبة  أرباحها

 2.المؤسسة عن سنوات سابقة أو لاحقة

، وفقا المواليةيعتبر العجز المسجل في سنة مالية واحدة عبئاً يجب إدراجه في السنة المالية 

في حالة عدم ارتفاع الأرباح بما يكفي  ،من قانون الضرائب المباشرة والرسوم المماثلة 041للمادة 

حتى السنة المالية الرابعة بعد السنة  مواليةعجز الزائد إلى السنة المالية اليرحل ال لتغطية جميع العجز

 .التي سُجل فيها العجز

 :قد اشترط المشرع شروط لترحيل الخسائر

 يمكن طرحها من الأرباح في السنوات المالية التالية هي التي خسارة الأي  :العجز المالي مثبت

لتحديد قيمة العجز من طرف المحاسبة القانونية  مسكة، ويجب على الشركة خسارة ضريبي

 ؛إدارة الضرائب

 ية للشركاء لا إن الخسائر التي تحول الى الحسابات الشخص :بقاء العجز على عاتق المؤسسة

لك فالخسارة التي يمكن ترحيلها هي التي تكون على عاتق المؤسسة ذوبتعتبر قابلة للخصم، 

 ؛فقط

                                                           
أثر استخدام الضرائب المؤجلة كأسلوب لإدارة الأرباح على  (.9192. )أشرف السعيد أحمد السيد عفيفي، وأخرون 1

، ص 05 ، مجلة الشروق للعلوم التجارية، العدد(دراسة اختبارية)العلاقة بين سياسة توزيع الأرباح وقيمة المنشأة 

291. 
 .020النظم الضريبية، مدخل تحليلي مقارن، الدار الجامعية، مصر، ص (. 9119. )سعيد عبد العزيز 2
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  على المؤسسة تحمل خسائرها وترحيلها بنفسها، أي يفرق بين حقيقة المؤسسة  :المؤسسةهوية

 .1وشخصية المستغل

التي تتكبد خسائر تلك الخسائر من الأرباح التي تحققها في السنوات  لمؤسساتقد تخصم ا

السابق  خسارة العاموهكذا يتم طرح  ،طالما أن مدة إطفاء الخسائر لا تتجاوز خمس سنوات الموالية

إذا لم يكن هذا كافياً لتعويض الخسارة يتم ترحيل المبلغ  ، ومن الأرباح المحققة في العام الحالي

 .2المتبقي إلى ربح العام التالي حتى العام الخامس

 :ويتم توضيح ذلك من خلال المثال التالي

 .0221في سنة  دج 15111حققت خسارة قدرها 

 .0220ة في سن دج 01111حققت خسارة قدرها 

 .0229في سنة  دج 24111قدره ربح حققت 

 .0222في سنة  دج 25511قدره  ربححققت 

 .0224في سنة  دج 05111قدرها  ربححققت 

 .0225في سنة  دج 41111قدرها  ربححققت 

 :في هذه الحالة يكون للمؤسسة الحق في تسوية وضعيتها كما يلي

ولها الحق في  لتحقيق الخسارة،ئب نظرا دفع ضراه لا يتم فإن 0220، 0221 يبالنسبة لسنت

 .سنوات 5نقل هذه الخسارة على مدى 

 .0229بالنسبة لسنة  دج 24111هناك نتيجة ايجابية 

 01111=0220دج، كما تخصم خسارة  15111=تخصم  0221 خسارة سنة 

 00111=24111-15111هذه الخسارة المتبقية والقابلة للخصم 

 .00111=0221اذ بقيت خسارة 
                                                           

1
 .041المادة (. 9199) .قانون الضرائب المباشرة والرسوم المماثلة  

2
سياسات الاقتصادية  الكلية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ص إلى الالمدخل  (.9112. )عبد المجيد قدي  

015. 
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 01111=0220نة س

- 00111=الباقية 0221دج، تخصم منها خسارة  00111=النتيجة ربح 0222بالنسبة لسنة 

 دج 01111=الباقية 0220وكذلك تخصم خسارة سنة 

 0222بقي من سنة الربح المت 2511=إذن الباقي

-0225)يخضع للضريبة ويتعلق الامر كذلك بباقي السنوات  0222في حالة الربح المتبقي لسنة 

 1.لأن الخسارة انطفأت خلال السنتين الاوليتين فقط( 0224

 تأثير الضرائب على توزيعات المساهمين  .2

أن  هؤلاءنظرا لرغبة المساهمين في الحصول على حصة من الأرباح المحققة، كثيرا ما يجد 

الاختيار  كانية ام ىلإبالإضافة  ذلك سياسة التوزيع التي تتبعها الإدارة هي أحد العوامل التي توفر لهم

ونظرا لرغبتهم في الحصول على حصة من إعادة استثمارها،  وأالأرباح  احتجازالموافقة على  بين 

الأرباح المحققة، كثيرا ما يجد المساهمون أن سياسة التوزيع التي تتبعها الإدارة هي أحد العوامل 

إعادة استثمارها وفي هذه الحالة الأرباح و احتجازيختارون الموافقة على  فقد ذلك، التي توفر لهم

 .2 تتحسن قيمة المشروع

الضريبي للمساهمين له تأثير كبير على التوزيعات لأنه قد يقلل من القيمة التي يتلقاها  الموقف

 .3المساهمون، وهو أحد العوامل العديدة التي يمكن أن تؤثر على هذه المدفوعات

عات الأرباح فيما يتعلق بالضرائب المفروضة نظرًا للاختلافات في كيفية التعامل مع توزي

يفضل المساهمون في الفئات الضريبية عالية الربح الاحتفاظ بأسهمهم من أجل زيادة قيمتها عليها، 

                                                           
دراسة حالة مؤسسة –التأثير الجبائي على اختيار مصادر تمويل المؤسسة الاقتصادية  (.9114). عبد القادر بوعزة 1

 .15ص رسالة  مقدمة لنيل شهادة ماجستير، المدرسة العليا للتجارة،  تخصص مالية، ، -صيدال
 التوزيع، الاسكندرية،نشر و لمبادئ وأساسيات الادارة المالية، دار الجامعية الجديدة ل (.9112. )فريد مصطفي نيال 2

 . 91ص 
3
الأساليب الحديثة لتحميل المالية وإعداد الموازنات لأغراض التخطيط  (.9111. )خبراء الشركة العربية المتحدة 

 .2ص  ،مصرجمهورية  ،والرقابة، الشركة العربية للتوزيع
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في دخل السوق، بينما يفضل المساهمون في الفئات الضريبية منخفضة الربح أو المعفاة من 

 .1 تتضارب مصالح المساهمين ونتيجة لذلك ،الضرائب الحصول على أرباح موزعة

 رباحلأاستثمار ا  إعادةوالجبائي التسيير  العلاقة بين: المطلب الثالث

 المحاسبية والقيمة التنازل سعر بين الفرق تساوي تؤدي إلى الاستثمارات عن التنازل عملية

 :حيث عنها، المتنازل للاستثمارات الصافية

 عملية نتيجة ربح قيمة فائض هناكإنه ف التنازل، سعر منت القيمة المحاسبية الصافية أقل كان إذا 

 .التنازل

 نتيجةخسارة  قيمة فائض فهناكفإنه  التنازل، سعر من ت القيمة المحاسبية الصافية أكبركان إذا 

 .التنازل عملية

 نتيجة خسارة أو ربحًا تحقق لم المؤسسة فإن المحاسبية، القيمة يساوي التنازل سعر كان إذا 

 .لتنازلا عملية

 :المطبق الضريبي النظام

 .استثماره إعادة وحالة الفائض استثمار عدم حالة: حالتين هناك

 :الفائض استثمار عدم -

 2الآتي في الاستثمارات عن التنازل عن ناتجًا القيمة في فائض هناك يكون أن يمكن: 

 أو بها احتفاظ تمت التي الاستثمارات بيع عن ينشأ :الأجل قصير التنازل عن ناتج القيمة فائض 

 .سنوات 2 عن تقل لمدة إنجازها

 أو بها احتفاظ تمت التي الاستثمارات بيععن  ينشأ: الأجل طويل التنازل عن ناتج القيمة فائض 

 .سنوات 2 عن تزيد لمدة إنجازها

 فرض خلال من الاستثمارات على المحافظة تشجيع في الحالة هذه في الضريبة أهمية تكمن

 .الأجل طويل للمتنازل%  25و الأجل قصير للمتنازل%  11 إلى تصل إخضاع معدلات

 

                                                           
1
كات المساهمة، مجلة كلية العوامل المؤثرة في سياسة توزيع الأرباح في الشر (.9111. )هاشم حسين حسام 

 .901الاقتصاد، جامعة الإسراء، بغداد، العدد السابع عشر، ص 
2
 .012المادة  (.9192 . )قانون الضرائب المباشرة والرسوم المماثلة  
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 :الفائض استثمار إعادة -

سنوات من تحقيقه مع مراعاة الشروط  2في أجل  استثمارهيتم إعفاء فائض القيمة المعاد 

 :التالية

 من أجل الاستفادة من الإعفاء الخاص بفائض القيمة المعاد استثماره يتعين على الشركة تقديم 

طلب خطي إلى إدارة الضرائب مرفق مع التصريح السنوي للأرباح تتعهد فيه بإعادة استثمار 

السنة المالية التي تحقق فيها  اختتامفائض القيمة في مدة لا تزيد عن ثلاث سنوات إبتداءا من 

 التنازل؛

 ديد، حيث يتم تحويل فائض القيمة المعاد استثماره إلى مخصصات الإهتلاك المالي للتثبيت الج

يتعين خصمه من تكلفة شراء التثبيت عند حساب أقساط الاهتلاكات، أي قسط إهتلاك التثبيت 

 .معدل الاهتلاك×(فائض القيمة المعاد إستثماره-تكلفة شراء التثبيت الجديد=)الجديد 

  سنوات يعاد دمج  2في حالة عدم احترام الشركة لتعهدها بإعادة استثمار فائض القيمة في أجل

1.سنوات 2ائض القيمة غير المستثمر في الربح الخاضع للضريبة للسنة التي انقضى فيها أجل ف
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
منشورات الصفحات الزرقاء العالمية . جباية ومحاسبة المؤسسة تقنيات جبائية ومحاسبية(. 9199. )عيسى سماعين 

 .941 ص
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 : الخلاصة

هي المفاضلة بين البدائل الإستتثمارية المتاحة، أما من خلال ما سبق فإن السياسة الإستثمارية 

سياسة ل وبالرجوعستثمارات، لي المناسب لتمويل الإالسياسة التمويلية  فهي اختيار المزيج التموي

توزيع الأرباح فهي المفاضلة بين خيارين أما توزيع الأرباح المحققة على المساهمين أو احتجازها 

 .وإعادة استثمارها

تم التطرق إلى العلاقة بين التسيير الجبائي ومختلف السياسات المالية للمؤسسة الإقتصادية، 

، كما تم ةالاستثمار من خلال ما يوفره من تحفيزات جبائي فالتسيير الجبائي يمكن أن يوجه سياسة

بحيث تعتبر التطرق إلى مختلف النظريات المفسرة للعلاقة بين التسيير الجبائي والسياسة التمويلية، 

أنه في ظل بيئة تتسم  نظريات المفسرة لهذه العلاقة، حيثمن أشهر ال  Modigian et Miller نظرية 

ء إلى الإستدانة هو أفضل قرار تمويلي حيث تسمح التشريعات الجبائية بخصم بالضرائب فإن  اللجو

فوائد الديون من الأعباء الخاضعة للضريبة، كما أن التسيير الجبائي  من شأنه توجيه سياسة توزيع 

بعد معرفة   .الأرباح فالأرباح المعاد استثمارها تستفيد من تخفيضات حسب التشريعات الجبائية

نظري للتسيير الجبائي والسياسات المالية للمؤسسة الاقتصادية، ومعرفة أثر التسيير الجبائي الاطار ال

من الناحية النظرية سيتم معرفة هذا الاثر من الناحية التطبيقية في على توجيه السياسات المالية 

 .الفصل الموالي
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 : تمهيد

ة من خلال التطرق إلى الإطار النظري للتسيير الجبائي والسياسات المالية المتمثلة في سياس

توزيع الأرباح،  وتأثير التسيير الجبائي في ترشيد هذه السياسات، سياسة و التمويلسياسة الاستثمار، 

بدراسة حالة شركة ليه في الجانب النظري على أرض الواقع، وذلك إسنقوم بإسقاط ما تم التطرق 

باعتبار التسيير الجبائي هو الاختيار من بين  7177-7102الكترونيس خلال الفترة  كوندور

نصوص التشريعية الجبائية، خصوصيات كل مؤسسة لاالخيارات والامتيازات الجبائية  دون إهمال 

 .درجة الخطر الجبائيو

الجبائي والمالي لشركة كوندور  بناءا على هذه الدراسة التطبيقية سنحاول معرفة الإطار

في مواجهة المخاطر (  الرقابة والتدقيق الجبائي)الكترونيس، ومعرفة مدى فعالية وظيفة الضرائب 

التسيير الجبائي المستخدمة في شركة كوندور الكترونيس، وأخيرا معرفة  آلياتالجبائية، وكذا معرفة 

 .لمالية في مؤسسة كوندور الكترونيستأثير التسيير على الجبائي في ترشيد القرارات ا

 :وقد تم تقسيم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث يضم كل مبحث ثلاث مطالب وهي كالتالي

 .نيس، وخصائصها الجبائية والماليةالتعريف بمؤسسة كوندور الكترو :المبحث الأول

 .أليات التسيير الجبائي المتبعة من طرف شركة كوندور :المبحث الثاني

 .دور التسيير الجبائي في ترشيد القرارات المالية لمؤسسة كوندور :لثالثالمبحث ا
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التعريف بمؤسسة كوندور الكترونيس، وخصائصها الجبائية  :المبحث الأول

 والمالية 

 ،الكترونييس والذي يضم تعريفها تقديم عام لشركة كوندور عرضفي هذا المبحث سيتم 

حل تطورها والهيكل التنظيمي لها، ومن ثم عرض الإطار الجبائي نشأتها، تطور اليد العاملة، مرا

للمؤسسة متمثلا في مختلف الضرائب والرسوم التي تخضع لها، وتقديم هيكلها المالي الذي يمثل 

 .في تمويل نشاطها بين الاعتماد على أموالها الخاصة أو اللجوء للاستدانة تهاااختيار

 كوندور الكترونيس مؤسسة لمحة عامة عن: المطلب الأول

سنتطرق إلى التعريف بالمجمع محل الدراسة، حيث وقع الاختيار على مجمع  المطلبفي هذا 

CONDOR  لكونه يحتوي على مؤسسات كبيرة الحجم وذات شهرة واسعة على المستوى الوطني

 SPA Condorالمجمع والشركات المكونة له لا سيما شركة بوالدولي، حيث سنقوم بالتعريف 

Electronics التي تمثل الشركة الأم وهيكلها التنظيمي وأهم  أهدافهامحل الدراسة و. 

جهزة لأالاستراتيجي لمجمع كوندور في تعزيز مكانته كرائد في انتاج ايتمثل الهدف 

طار مهمته الاساسية حدد مجمع كوندور خطوط العمل  إوفي  ،الكهرومنزلية وتكنولوجيا المعلومات

ل تعظيم جهزة الكهرومنزلية من خلالأمان نموه وتعزيز مكانته الرائدة في انتاج االتي تمكنه من ض

 .الربح وكذا ضمان الجودة

 :تعريف ونشأة المؤسسة .1

أبواب  تسوق محلية تنافسية جديدة وفتحفي نشوء  أسهمتظروف الملائمة التي ال بفضل

والتحديثات المستمرة وزيادة الطلب  تطوراتأمام المستثمرين المحليين والدوليين، وبفعل الالاستثمار 

 .مؤسسة كوندور تم تأسيسعلى المنتجات الإلكترونية والالكترومنزلية 

كوندور مؤسسة جزءًا من مجموعة بن حمادي، التي تضم بجانب  تعتبر كوندورمؤسسة  إن

 :عدة مؤسسات أخرى تعمل في نفس القطاع وهي على النحو التالي

  مؤسسة "Argilor" لإنتاج الآجر؛ وهي وحدة 

  مؤسسة"Gerbior" وهي وحدة لإنتاج القمح الصلب ومشتقاته؛ 

  مؤسسة"Polyben" وهي وحدة لإنتاج الأكياس البلاستيكية؛ 
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  مؤسسة"Gemac" وهي وحدة لإنتاج البلاط ومواد البناء. 

خاصة شركة هي " عنتر للتجارة" بالعربية "Trade -Antar " "Condor"مؤسسة بن حمادي 

جهزة الإلكترونية للأصناعة وتسويق وخدمة ما بعد البيع  تختص فيؤولية محدودة، ذات مس

بولاية برج  المنطقة الصناعية ومنطقة الأنشطة التجاريةفي الرئيسي  مقرهاوالكهرومنزلية، ويقع 

 ؛مسيلةالبوعريريج طريق 

 م41018: المساحة الإجمالية لهذه المؤسسة بـ تبلغ
 

 ؛

   ؛دج 7.281.111.111برأس مال قدره 

   حسب المختلفة موزعين على الوحدات والمصالح عدد من العمال كوندور يعمل لدى مؤسسة

تنشط المؤسسة  ،"عبد الرحمان بن حمادي"الجزائري التخصص تحت إشراف رجل الأعمال 

وبدأ نشاطها   7117على السجل التجاري في أفريل  وقد حصلت وفقا لأحكام القانون التجاري 

  من 7111نسخة  ISO 1110على شهادة الجودة  كما حصلت، 7112ي في فيفري الفعل

AFNOR AFAQ  72/12/7112بتاريخ. 

أما بالنسبة لإسم كوندور فيعتبر العلامة المسجلة للمؤسسة، حيث تم تسجيلها بهذا الاسم لدى 

طائر التعني ، وكلمة كوندور 7112فريل أ 21الديوان الوطني لحماية المؤلفات والابتكارات في 

" ابتكار.... الحياة"ر المؤسسة هو شعا .من أكبر الطيور في العالم يعيش في أمريكا الجنوبية يصنفو

"LIFE IS INNOVATION" اللون المميز للشركة هو اللون الأزرق. 

الأجهزة صناعة الإلكترونيك و قطاع يشهدفي بيئة ملائمة، حيث  مؤسسة كوندورنشأت 

المنتجات  لهذه ينحاجة المستهلك زائر ازدهارا ملحوظا، نتيجة لذلك تتزايدالكهرومنزلية في الج

 الدول مواكبة تقدمهذا القطاع الإلكتروني لفي تطوير  يةلجزائرا اتلمبادرا ساهمتالعصرية، 

تتركز أنشطة مؤسسة كوندور في ولاية برج ، داعمة للمؤسسة لها بيئة تنافسية مما أوجد الأخرى

 .هذه الصناعة دورا مهما في الاقتصاد المحلي حيث تلعب بوعريرج
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 بطاقة فنية للمؤسسة(: 1-4)الجدول رقم 

 كوندورالكترونيكس اسم المؤسسة

 مجموعة بن حمادي عنتر للتجارة المؤسسة الأم

 العلامة التجارية للمؤسسة
 

 الحياة ابتكار رسالة المؤسسة

ة الالكترونية صناعة وتسويق الأجهز طبيعة الاستثمار للمؤسسة

 والالكترومنزلية

–المنطقة الصناعية بولاية برج بوعريريج  المقر الرئيسي للمؤسسة

- طريق مسيلة

 7117أفريل  سنة تأسيس المؤسسة

 72/12/7112 0000نسخة  1001شهادة الجودة ايزو 
 .الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر

 لمحة ديموغرافية .0

 لسنواتتطور اليد العاملة عبر ا 1.0

 0012-0011خلال الفترة في المؤسسة  معدل النمو السنوي للعمال(: 0-4)الجدول رقم  

 0012 0012 0011 السنوات

 0212 0770 0041 عدد العمال

 %7.42 %1.00 / معدل النمو السنوي

 .الوثائق الداخلية للمؤسسةعلى  بالاعتمادمن إعداد الطالبة  :المصدر

  :حيث أن

عدد العمال / { nعدد العمال للسنة -n+1عدد العمال للسنة }=) nللسنة  نوي للعمالمعدل النمو الس

 n  )×011لسنة 

 :وعليه فإن

  0.66 =100*(6180/{6180-6221}): 7102معدل النمو السنوي لعام% 



التسيير الجبائي كألية لتوجيه السياسات المالية لمؤسسة كوندور : الفصل الرابع
 الكترونيس

 

 
165 

  2.83 =100*(6221/{6221-6397}) :7104معدل النمو السنوي لعام%  

ناك تطور مستمر في حجم العمالة على مدار نلاحظ أن ه (7-8)رقم  من خلال  الجدول

، ويمكن القول بأن وضع 7102و 7102حيث سجلت أعلى نسبة في سنتي  ،7104-7107سنوات 

ومستقرًا نسبياً، حيث تعكس الزيادة المستمرة في حجم العمالة نموًا صحيحًا في  جيداالمؤسسة يبدو 

توسعت في وتج أنها حققت نجاحًا في سوقها الأعمال والأنشطة التي تقوم بها المؤسسة، ومنه نستن

 .أعمالها مما استدعى زيادة في عدد العمالة لمواكبة هذا التوسع

 :المراحل التي مرت بها المؤسسة .3

 :مرت المؤسسة بمجموعة من المراحل حتى وصلت إلى ما هي عليه الآن وهي

لإلكترونية جاهزة وإعادة بيعها في هذه المرحلة تقوم المؤسسة بشراء المنتجات ا :الشراء للبيع 1.3

 .انتقلت المؤسسة إلى المرحلة الثانيةعليها  الطلب ولكثرةالسوق الجزائري، في على حالها 

 قصد تركيبها في هذه المرحلةالمنتجات المفككة جزئيا يتم اقتنائها   :شراء المنتج مفككا جزئيا 0.3

 :من عدة مزايا وهيالمؤسسة تستفيد لمرحلة وفي هذه ا

 تخفيض تكلفة الشراء؛ 

 التعرف على الجهاز المركب وطريقة تركيبه؛ 

  

 المساهمة في امتصاص البطالة، وبالتالي الحصول على الدعم والإعانة الحكومية لها. 

 المنتجات المفككة كليا يتم اقتنائها في هذه المرحلة قصد تركيبها، وفي :شراء الجهاز مفككا كليا 3.3

 :من المزايا التاليةالمؤسسة  تستفيد المرحلة

 كثر وتعلم تركيبه؛التعرف على الجهاز أ 

 معرفة المكونات التي يمكن إنتاجها محليا، أو ذاتيا، وبتكلفة أقل؛ 

 توفير مناصب أخرى للعمل. 

في هذه المرحلة تصبح المؤسسة قادرة على التحكم في مختلف تقنيات الأجهزة، ليتم  :الإنتاج 4.3

المكونات التي  وذلك بعد تحديد، Licenceصة عن طريق شراء التراخيص تسجيلها بعلامة تجارية خا

مؤسسة الوهذا ما تم فعلا حيث قامت بشراء التراخيص من أو شرائها محليا، يمكن إنتاجها ذاتيا، 

 .Hisens الصينية
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أما الإستراتيجية التي اختارتها المؤسسة فهي إستراتيجية التنويع في منتجاتها، وهي تقوم 

، وتسعى لتحقيق "life is Innovationالحياة  ابتكار : رسالة" ريف بآفاقها وغاياتها تحت شعاربالتع

 :الرؤى التالية

 تخفيض الأسعار عن طريق تعظيم الإنتاج؛ 

 التواجد عبر كامل التراب الوطني؛ 

 التصدير. 

دتها وبالفعل فالمؤسسة حققت تقدما كبيرا فيما يخص تخفيض الأسعار، وذلك من خلال استفا

ولاية، سواء عن طريق التواجد الفعلي،  24من التعلم واكتساب الخبرة، كما أنها تحاول التواجد عبر 

 .الخ...أو عن طريق نقاط البيع أو المعارض

 مهام وأهداف المؤسسة .4

 :تتمثل أهداف ومهام المؤسسة فيما يلي

 :كوندور ما يلي" عنتر ترايد"من أهم مهام مؤسسة  :مهام المؤسسة 4-1

 تركز مؤسسة كوندور على تطوير : تطوير المنتجات و الخدمات التي تقدمها المؤسسة

منتجاتها وخدماتها من خلال تحسين جودتها باستمرار، لتحقيق ذلك تستفيد المؤسسة من أحدث 

الابتكارات التكنولوجية وأفضلها، هذا النهج يمكنها من استقطاب أكبر عدد ممكن من 

تعتمد مؤسسة كوندور . لى كسب مكانة مرموقة وسمعة طيبة في السوقالمستهلكين ويساعدها ع

على الابتكار والتجديد المستمر لضمان تلبية احتياجات العملاء وتقديم منتجات عالية الجودة 

 .الكهرومنزلية والأجهزةتتماشى مع التطورات السريعة في مجال الالكترونيات 

 منصب شغل؛ 0211 يقل عن لا بحيث توفر المؤسسة ما :توفير مناصب شغل 

  يساهم تطوير الاقتصاد في تحقيق النمو والاستقرار الاقتصادي للبلاد من  :قتصادلإاتطوير

 :خلال عدة جوانب

 وذلك من خلال المنتجات التي تطرحها وتضخها  :توفير منتوج وطني جزائري في السوق

 المؤسسة في السوق الوطنية؛

 أي تحقيق التكامل والتوازن  :لمؤسسات من نفس النوعتحقيق المخطط السنوي للإنتاج مع ا

 :واحترام الأهداف المسطرة مسبقا لضمان الاستمرارية وذلك من خلال

 الوصول إلى رقم الأعمال المسطر من قبل مجلس الإدارة لكل سنة؛ 
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 الحفاظ على الصحة السوقية بضمان الزبائن والعملاء الحاليين و كسب متعاملين جدد؛ 

  وج نوعي ذو مواصفات جيدة وبأفضل الأسعار؛تقديم منت 

 الحصول على متعاملين أجانب من خلال المعارض والحمالات الإعلانية الأخرى؛ 

  السعي إلى منافسة المؤسسات العالمية التي تنشط في نفس المجال؛ 

   كما تهدف المؤسسة أيضا إلى التخفيف قدر الإمكان من التكاليف والأعباء وهذا بإتباع أفضل

السبل المتاحة في كل المستويات وفي مختلف مراحل العملية الإنتاجية من أجل القضاء على 

التبذير وكذا الوصول إلى الكفاءة الإنتاجية من خلال إدخال آلات إنتاجية جديدة تواكب التطور 

 .الحاصل في سبل الإنتاج ونوعية المنتوج وكذا تأهيل العمال

 :المؤسسة في تتمثل أهداف: أهداف المؤسسة 0.4

 كان ولازال تحقيق الربح هو الهدف الأول والأساسي الذي تسعى إليه مؤسسة  :تحقيق الربح

كوندور من خلال الوصول إلى رقم الأعمال المسطر لكل عام وكسب متعاملين " عنتر ترايد"

 جدد مع الحفاظ على المتعاملين الحاليين وبالتالي توسيع نشاطها للصمود أمام المنافسة؛

 إن تحقيق هدف المؤسسة والمتمثل في تحقيق الربح أو تحقيق  :تحقيق متطلبات المجتمع

تلبية حاجيات المجتمع بتقديم منتوج نوعي ذو جودة عالية و بأفضل بيكون إلا  لاالإشباع الذي 

 الأسعار؛

 مح ويتم من خلال الاستعمال الجيد لممتلكاتها و بالإشراف على عملها بشكل يس :عقلنة الإنتاج

 في نفس الوقت بتلبية رغبات المجتمع؛

  ضمان مستوى مقبول من الأجور يسمح للعامل بتلبية حاجياته والحفاظ على بقائه، وتقديم

 مختلف العلاوات والمنح؛

 إقامة أنماط استهلاكية معينة بالاعتماد على وسائل الإعلان؛ 

 لعمل و التقاعد؛التأمين ضد ا ،مين للعمال مثل التأمين الصحيأتوفير خدمات الت 

  قدرالإمكان في نفاياتها الاهتمام بالجانب البيئي إذ يفرض عليها موقعها الجغرافي التحكم

 ؛الصناعية

 تقوية مركز المؤسسة في السوق المحلية ورفع قيمة الإنتاج الوطنية؛ 

 العمل على نيل شهادة الجودة الخاصة بالمنتوج؛ 

  ة؛المداومة على تنظيم وتحسين هياكل المؤسس 

 تدعيم الاستثمارات باقتناء وسائل إنتاج عصرية بهدف تطوير وتنويع المنتوج؛ 
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 التكوين المستمر للعمال والإطارات؛ 

  الاستفادة من توظيف إطارات عالية المستوى والكفاءة. 

 لمؤسسة كوندور الكترونيس لهيكل التنظيميا :المطلب الثاني

جموعة من الوظائف تتفاعل فيما بينها لأجل يرتكز الهيكل التنظيمي لمؤسسة كوندور على م 

تحقيق أهداف المؤسسة، من خلال تحديد وتوزيع المسؤوليات وتقسيم العمل لمختلف مصالح 

 :المؤسسة ووحداتها، والشكل الأتي يوضح الهيكل التنظيمي لمؤسسة كوندور 

  Condorالهيكل التنظيمي لمؤسسة كوندور ( :1-4)الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر

 المديرية العامة

 مجلس الادارة

مركب 
 الثلاجات 

مركب 
المكيفات 
الهوائية 
والات 
 الغسيل

وحدة 
المنتجات 
 السوداء 

حدة و
 منتجات
 الإعلام
 الالي 

وحدة 
المنتجات 
 البيضاء

وحدة 
تحويل 

 البلاستيك 

وحدة 
تصنيع 
الألواح 
الشمسي

 ة 

مديرية 
خدمات ما 
 بعد البيع

مديرية 
البحث 
 والتطوير

لامن مديرية ا
 الداخلي

قسم الاستثمارت 
 والموارد العامة

الاستخداممديرية  الجهوية وسطمديرية    

ية قسنطينةجهومديرية ال  

جهوية العلمة مديرية ال  

المديرية التجارية 
 للإعلام الالي

التجارية مديرية 
للمنتجات 

 الكهرومنزلية 

التسويقمديرية  المشاريعمديرية    

مديرية المالية 
 والمحاسبة

مديرية الموارد 
 البشرية

مديرية أنظمة 
 الإعلام

المديرية المركزية 
 للتبريد

جودة الشاملة مديرية إدارة ال
 والتنمية المستدامة

مديرية الدعم 
 اللوجيستيسي
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 :كما يلي يمكن توضيح مهام مختلف مصالح وفروع مؤسسة كوندور

تتكون من المدير العام والأمانة العامة ونائب المدير العام ونائب المدير العام  :المديرية العامة.1

 :وتسيير أعمال الجودة، تتمثل مهام المديرية العامة في

 ق برامج الإنتاج المسطرة من طرف المؤسسة؛تحقي 

 تحقيق تسويق الإنتاج في إطار سياسات وإجراءات مسطرة من طرف المؤسسة؛ 

 ضمان السير الحسن للمؤسسة؛ 

  تطوير آليات الدخل للعمال؛ 

 تحقيق السير العام للأملاك والأشخاص والأعمال طبقا للأنظمة والقوانين؛ 

 م في الأمور المعقدة؛حسالتقرير الأولويات العامة، و 

  تطبيق حق المسؤول على العمال في المؤسسة. 

 :المديريات والمصالح الوظيفية كالتالي وتضم المديرية العامة

 :وتتمثل مهامها في تسيير كل العمال بـ: مديرية الموارد البشرية 1.1

 توظيف العمال حسب طلبات هياكل المؤسسة؛ 

  معالجة الشؤون القانونية للعمال؛ 

  تنسيق أعمال الوسائل العامة؛ 

  التنسيق مع الهياكل الخارجية التابعة للعمل والشؤون العامة. 

وهي المسؤولة عن إمداد المصالح الأخرى بالتجهيزات المكتبية :  Logistiqueمصلحة العتاد  0.1

 .الخ...اللازمة السيارات، شاحنات النقل، البنزين

ل مهمتها في متابعة العمليات المحاسبية، وتسجيلها يوما بعد وتتمث :مصلحة المحاسبة والمالية 3.1

قات وتحديد أسباب وقوع عليها خلال السنة، دراسة الفرو يوم كما تقوم بتحليل النتائج المحصل

 .الانحرافات

هذه المصلحة لديها المسؤولية في القيام بتغييرات بأجهزة الأمن أو  :مصلحة الأمن والوقاية 4.1

 :قرارات المؤسسة وتقوم بـالتسيير حسب 

  والوقاية من الأخطار التي تهدد المؤسسة؛ لأمنلتنشيط وتسيير البرنامج العام 
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 تسيير الوسائل لمكافحة الحرائق أو أي خطر ما؛ 

 تنظيم الحراسة والسهر على أمن الممتلكات والأجهزة وعمال الوحدات. 

 :تتمثل مهامها في :المديرية التقنية 1.1

 الحالة الجيدة لوسائل الإنتاج؛ المحافظة على 

  القيام ببرنامج الصيانة الوقائية والسهرعلى تطبيقها؛ 

  تنظيم ومراقبة مكتب الدراسات؛ السهر على التوفير الدائم لقطع الغيار. 

 :تتمثل مهامها في :مصلحة البيع 1.1

 الاستماع إلى الزبون؛ 

  حصول على زبائن جدد؛تطوير عمليات البيع للحفاظ على الزبائن القدماء وال 

 تفقد عمليات البيع وطلبيات الزبائن والتكفل بتوفيرها؛ 

 دراسة السوق وإدارة مخزونه؛ 

  الإمداد والتكفل بالنقل. 

 :تتمثل مهام هذه المصلحة في: مصلحة المشتريات 2.1

 التنسيق مع الممول لتنظيم الطلبيات، ومتابعتها في مراكز العبور؛ 

  البنك، الإمضاء على الموافقة من طرف البنك؛معالجة الطلبيات اتجاه 

 فرز ملفات الشراء. 

 :تتمثل مهامها في :مديرية خدمات ما بعد البيع 2.1

 توفير خدمات ما بعد البيع للزبائن في إطار الضمان؛ 

 عطاب في المنتوج؛لأجمع المعلومات حول مختلف ا 

  توجيه عملية الإنتاج لتحسين المنتوج؛ 

 ز خدمات ما بعد البيعإدارة ومتابعة مراك. 

 :تتمثل مهامها فيما يلي :مديرية التسويق 1.1

 دراسة وجذب كل ما يتعلق بمعلومات السوق؛ 

 القيام بحمالات الإشهار في كافة وسائل الإعلام؛ 
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 تنظيم المعارض الوطنية والدولية؛ 

  تنظيم المسابقات وتسيير موقع الانترنت؛ 

  افية والاجتماعيةتدعيم فرق كرة القدم والنشاطات الثق. 

 :وتضم ما يلي :وحدات الإنتاج 0

 وحدات المكيفات الهوائية والمواد البيضاء؛ 

 مركب الثلاجة؛ 

  وحدة المنتجات السوداء؛ 

 وحدة منتجات الإعلام الآلي؛ 

 وحدة تحويل البلاستيك؛ 

 وحدة تصنيع ألواح شمسية. 

 كترونيسلشركة كوندور ال ةالماليو ةالجبائي الخصائص :لثالثالمطلب ا

شركة  لها التي تخضع سنقوم في هذا المطلب بالتطرق إلى مختلف الضرائب والرسوم 

 .كوندور وهيكلها المالي

وتتمثل في مختلف الالتزامات الجبائية  التي تقع : الإطار الجبائي لشركة كوندور الكترونيس .1

خضع للضرائب فهي ت SPAوبما أن شركة كوندور الكترونيس  شركة ذات أسهم . على الشركة

 :حسب النظام الحقيقي  ويمكن توضيحها كالتالي

 الفرق بين الرسم والمبيعات والرسم على المشتريات)  الرسم على القيمة المضافةTVA A 

PAY:)  01بالمعدل العادي  تخضع مؤسسة كوندور الكترونيس للرسم على القيمة المضافة %

*من رقم الأعمال%   1و المعدل المخفض 
هذا الرسم عند تحرير الفاتورة ويتم  ، ينشأ1

 ؛G50من الشهر الموالي يتم التصريح بها في وثيقة  71التصريح به وتسديده قبل 

 تخضع مؤسسة كوندور الكترونيس للضريبة على أرباح  :الضريبة على أرباح الشركات

 :، يتم التصريح به وتسديده كالتالي% 01الشركات عند تحقيق الارباح بمعدل 

 ؛71/2الى  71/7من  :يق الأولالتسب  

 ؛71/0الى  2/ 71من  :التسبيق الثاني  
                                                           

*
المخفض : أين كان بمعدلين 7110عدة نعديلات عبر قوانين المالية لسنوات أخرها سنة  TVAعرفت معدلات   

 .7102بموجب قانون المالية لسنة % 01و %  1لتصبح بنسبة  ،% 02، والمعدل العادي بنسبة % 2بنسبة 
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 ؛71/00الى  71/01من  :التسبيق الثالث 

 ؛ماي من السنة الموالية 71قبل  :رصيد التصفية 

 0 تخضع للرسم على النشاط المهني عند تحرير الفاتورة بمعدل :الرسم على النشاط المهني  %

التصريح بها  يوما من الشهر الموالي يتم 71 به وتسديده قبل المن رقم الاعمال ويتم التصريح 

و المداخيل المهنية بعد منح أعلى رقم الأعمال  TAP، ونشير الى أنه يتم حساب G50في وثيقة 

بالنسبة لنشاطات الانتاج بدون الاستفادة من %  0المنصوص عليها قانونا، معدل التخفيضات 

اط بالنسبة لنش%  2، معدل (التجارة والخدمات)نشطة باقي الأبالنسبة ل%  7التخفيضات، معدل 

نص على اعفاء  7177، ونشير إلى أن قانون المالية لسنة 1بنقل المحروقات بواسطة الأنابي

بالنسبة %  0,2إلى معدل %  7، وكذا تخفيض معدل TAPنشطة التجارية الانتاجية من لأا

%  2مع الابقاء على معدل الأشغال العمومية،  طالتجارية والخدماتية بما فيها نشا للأنشطة

  .2بالنسبة لنشاط نقل المحروقات بواسطة الانابيب

 يتم دفع هذه الضريبة وفق الجدول التصاعدي السنوي التالي: الضريبة على الدخل الاجمالي: 

 جدول الضريبة على الدخل الإجمالي التصاعدي (:3-4)الجدول رقم 

 مبلغ التراكم مبلغ الحقوق يبيالمعدل الضر شرائح الدخل

 1 1 1 دج 040.000أقل من 

 22711 22.711 % 72 دج 420.000إلى دج  040.000 من 

 048411 071011 % 72 دج 110.000لى دج إ 420.000من 

 827411 744111 % 21 دج 1.100.000دج إلى  110.000من 

 0010811 022011 %22 دج 3.240.000دج إلى  1.100.000

 / / % 22 دج 3.240.000ثر من أك

 .7177من قاون الضرائب المباشرة والرسوم المماثلة، تحديث  018لمادة ا: المصدر

                                                           

المعدل : أين كان بمعدلين 7110عدة تعديلات عبر قوانين المالية لسنوات أخرها تعديل سنة  TVAعرفت معدلات  *

 7102بموجب قانون المالية لسنة %  01و%  1،  لتصبح بنسبة % 02والمعدل العادي بنسبة % 2المخفض بنسبة 
 .CIDTAمن  777ادة الم 1

2
 .CIDTAمن  777لمادة ل، المعدلة 7177ون المالية لسنة نمن قا 21المادة   
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 من رقم %  0ينشأ عند الدفع النقدي لفاتورة المبيعات ويكون بنسبة  :حق الطابع الجبائي

يوم من  71 يتم تسديدها والتصريح بها قبل ال  TVAالأعمال الإجمالي للفاتورة باحتساب 

 الشهر الموالي؛

  الرسم على الالات السمعية البصريةRTA :لرسم عن استعمال الاجهزة ذات البث وهو ا

 :لفزي وتوابعها يشتمل على ما يأتيالاذاعي والت

رسم ثابت فرض على كل مشترك خاص لدى الشركات الموكلة بتوزيع الكهرباء والغاز وحدد  -

 :كما يأتي

 72 كيلواط أو  011كلواط وأقل عن  21ل التيار الكهربائي المفوتر دج عندما يفوق استعما

 يساويه؛

 21  كيلواط أو  211كيلواط وأقل عن  011دج عندما يفوق استهلاك التيار الكهربائي المفوتر

 يساويه؛ 

 011  1أو يساويه كليو 211دج عندما يفوق استهلاك التيار الكهربائي المفوتر.

                                                           

 
1
 (.7172.)مكرر من قانون الضرائب غير المباشرة 842المادة  
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 :رسم خاص على المواد الاتية -

 السمعية البصرية الآلاتكيفية حساب الرسم على استخدام (: 4-4)الجدول رقم 

 قيمة الرسم المواد الخاضعة للرسم

  جهزة البث الإذاعي مركبا أو كان غير مركبأ

 دج 21

 دج 011

 دج 0111التي يقل سعرها أو يساوي  -

 دج 2.111و 0111سعرها ما بين  يتراوحالتي -

 دج01.111و  2.111بين  سعرها يتراوحالتي -

 دج 01.111التي يفوق سعرها -

 دج 211

 دج 211

  أجهزة استقبال البث التلفزيوني مركبا كان أو غير مركب

 

دج 711  

دج 211  

دج 0111  

 

 دج 02.111التي يقل سعرها عن -

 دج 22.111و 02.111التي يتراوح سعرها ما بين -

 دج 22.111التي يفوق سعرها -

 

  م في الصوت والصورة وتحليل الرموزأجهزة التحك
 
 دج 211

 دج 211

 دج 0111

 

 دج 4.111التي يقل سعرها عن -

 دج 21.111و  4.111سعرها ما بين  يتراوحالتي -

 21.111التي يفوق سعرها -

 

 .7172، مكرر من قانون الضرائب غير المباشرة 842المادة  :المصدر
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 :ر الكترونيسدراسة الهيكل المالي لشركة كوندو .0

يمثل الهيكل المالي التوليفة ما بين الاموال الخاصة والديون التي يعتمد عليها في تمويل نشاط 

، وفي هذا المطلب سوف نقوم (الخصوم)الشركة وبالتالي يمثل الجزء الايسر من  ميزانية الشركة 

 .7177-7102 كوندور الكترونيس  للفترةبوصف الهيكل المالي لشركة 

قبل تحديد الهيكل المالي للشركة سوف نقوم بعرض  :0000ض ميزانية الشركة لسنة عر 1.0

والتي على أساسها سوف يتم  7177لشركة كوندور الكترونيس لسنة ( الأصول والخصوم)الميزانية 

 :والجدول التالي يوضح خصوم مؤسسة كوندور الكترونيس .نسب الهيكلة المالية لها حساب

 كوندور الكترونيسمؤسسة صوم خ(: 1-4)الجدول رقم 

نسبة  0001 0000 البيان
 التغيير

 الخاصة لرؤوس الأموا
  8.722.111.111 8.722.111.111 رأس المال الصادر

    رأس المال غير المسمى
الاحتياطات –ياطات تالأقساط والاح

 الموحدة
71.220.210.242 71.220.210.242  

  02.147.810.211 02.147.810.211 إعادة التقييم
    فجوة التكافؤ

حصة المجموعة من -النتيجة الصافية
 صافي الدخل

020.220.004 (0.210.274.202)  

  2142477112 0240112227 حقوق الملكية الأخرى
    حصة الشركة المدمجة

    حصة الأقليات
 1.11 40.122.011.241 40.213.412.423 (01) المجموع

 يةالخصوم الغير الجار  
  01.111.842.801 02.002.242.122 القروض والديون المالية 

   20.810.414 (المؤجلة والمخصصة) الضرائب
  072.127.212 000.182.720 الديون الاخرى الغير الجارية 

    المخصصات والدخل المدفوع مسبقا

 (11.31) 11.102.112.211 11.231.131.011 (00)المجموع 
  الخصوم الجارية

  00.202.222.074 07.728.811.442 موردون 
  821.411.082 227.101.712 الضرائب
  7.710.801.142 7.782.128.024 ديون اخرى
  2.821.277.110 07.424.208.074 خزينة الخصوم

 02.11 01.210.332.114 02.233.141.110 (03) المجموع
 3.32 23.114.122.341 21.323.041.410 جمالي الخصوم إ

 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة: المصدر
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% 2.24بنسبة  7177قد ارتفعت في سنة  المؤسسةأن خصوم ( 2-8)رقم نلاحظ من الجدول 

لى الزيادة في الأموال الخاصة إويرجع هذا الارتفاع  7170يعتبر ارتفاعا طفيفا مقارنة بسنة هو و

بينما  ،% 72.20و الديون القصيرة الاجل بنسبة أع الخصوم الجارية وارتفا%  0.20بنسبة 

انخفاض بنسبة  7177عرفت الخصوم الجارية أو الديون الطويلة والمتوسطة الاجل في سنة 

 .7170مقارنة بسنة %  01.20

 :أما بالنسبة للأصول المؤسسة يمكن توضحيها بالجدول التالي

 دور الكترونيسكون مؤسسةأصول (:  1-4)الجدول رقم 
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نسبة  0001 0000 البيان
الاهتلاكات وخسائر  المبلغ الإجمالي الأصول التغير

 القيمة
 المبلغ الصافي المبلغ الصافي

 الأصول الغير الجارية
      شهرة المحل

الأصول 
 المعنوية

0.010.422.827 222.111.042 27.242.2282 222.014.108  

الأصول 
 لماديةا

     

  02.220.012.111 02.220.012.111  02.220.012.111 الأراضي*
  00.812.710.274 07.211.727.070 2.071.427.720 71.270.148.412 البناءات*
الأصول *

المادية 
 الأخرى

02.701.240.022 01.124.222.020 2.081.480.110 2.481.812.241  

الأصول *
 بحق امتياز

271.221.847 700.100.020 21.201.2400 277.022.011  

الأصول قيد 
 الإنشاء

0.172.284.128  0.172.284.128 8.180.401.788  

الأصًول 
 ةالمالي

     

الأوراق *
المالية 
المحسوبة 
على أساس 
حقوق 
 الملكية

     

المساهمات *
 الأخرى

2.174.102.411  2.174.102.411 2.174.102.411  

الأوراق *
 المالية
 الأخرى

     

  220.282.021 012.210.412  012.210.412 التيارات*
الضريبة 
المؤجلة 

 اصول

220.017.707  220.017.707 000.741.118  

 وعمالمج
(01) 

11.101.013.231 12.010.113.200 40.233.210.031 41.201.010.232 (1.13) 

 الأصول الجارية
مخزون 
 بضاعة

77.001.200.222  77.001.200.222 02.242.272.121 82.02 

المستحقات 
والاستخداما
 ت المماثلة

7.114.028.2021 072.800.122 01.800.022.022 71.020.200.002 (2.87) 

  01.748.111.227 4.400.122.121 02.800.122 1.887.202.182 الزبائن
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 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر
جمالي إعرفت زيادة طفيفة في  7171ة لسنة مؤسسأن أصول ال (0-8)رقم  نلاحظ من الجدول

 :هذه الزيادة متعلقة بعناصر الاصول التاليةونجد  7170مقارنة بسنة %  2.24الأصول ب 

 ويرجع ذلك الى زيادة %  82.02فقد ارتفعت بنسبة  االمخزونات ارتفاعا ملحوظ عرفت

قيام المؤسسة بتوسيع نطاق  والمبيعات مما يتطلب زيادة في كمية المخزونات لزيادة الطلب 

ذا إو ألدعم هذا التوسع،  زوناتخالمعمالها الى منتجات أو اسواق جديدة قد تحتاج الى زيادة أ

و المنتجات النهائية في المستقبل فقد تقوم الشركة أسعار المواد الخام أ رتفاعابكان هناك توقعات 

 ؛ستفادة من هذا الارتفاع المتوقعبتخزين كميات اضافية للا

  بة أما بالنسبة للحقوق فقد انخفضت بنس%  70.20عرفت الخزينة ارتفاعا في قيمتها بنسبة

 ؛7177ون الزبائن والضرائب في سنة مما يدل على انخفاض دي%  2.87

  7170مقارنة بسنة %  0.21بنسبة  7177بينما عرفت انخفاضا في الأصول الجارية لسنة 

 :ويعود هذا الانخفاض على عدة عوامل منها

 ملاحظتهتم  تأكل المعدات أو تقادم المباني بمرور الوقت مما يؤدي الى انخفاض قيمتها هو ما 

 .7170انخفاضا بقيمة مقارنة بسنة  حيث عرفت المباني

صبحت غير فعالة فقد تنخفض قيمتها ألتكنولوجيا المستخدمة في الاصول غير الجارية قديمة أو ا     

 الغير الملموسة بقيمة التثبيتاتسجلته المؤسسة حيث انخفضت  مع التقدم التكنولوجي مع ما

 .دج 74.178.701

الضرائب 
 بههااش وما

01.271.722.244  01.271.722.244 1.202.270.702  

ذمم المدينة 
الاخرى 

واستخدامات 
 المماثلة

208.174.001  208.174.001 220.141.871  

الاستثمارات 
المالية 
 المتداولة

     

) 0.118.024.211 0.804.040.121  0.804.040.121 الخزينة
70.20
) 

)المجموع
00) 

44.124.111.311 101.411.123 43.141.131.400 32.201.214.101 11.40 

مجموع 
 الاصول

101.301.011.001 12.112.111.223 21.323.041.413 23.114.122.344 3.32 
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سيتم تحليل الهيكل المالي من خلال حساب مجموعة من النسب  :الهيكل المالي والتمويل تحليل 0.0

المالية الدالة على الهيكلة المالية لشركة كوندور الكترونيس وتطور وضعيتها المالية خلال 

 .7177-7102فترة الدراسة ال

  فية بالأموال الدائمة تعبر هذه النسبة عن مدى تغطية الاستثمارات الصا :التمويل الدائمنسبة

ومن خلال الجدول نلاحظ أن الشركة تمول كل  عن السياسة المالية للشركة وهي تعبر

، جللأاستثماراتها من خلال الاعتماد على أموالها الدائمة  دون اللجوء الى الديون القصيرة ا

 اابيايج ايعتبر مؤشرما خلال سنوات الدراسة وهو  % 011حيث حققت الشركة نسبة تفوق 

تزايدت هذه النسبة عبر السنوات  % 1.10كانت نسبة التمويل الدائم  7102في عام  .للشركة

وصولًا إلى ذروتها في عام  7101في عام  % 0.07، ثم 7104في عام  % 0.11حيث بلغت 

هذا التحليل يشير إلى أن  .، ثم تراجعت بقليل في السنوات الأخيرة%0.80حيث بلغت  7171

عبر السنوات، مما قد يشير  استخدام الأموال الدائمة لتمويل أصولها غير الجاريةالشركة زادت 

تمويل طويل الأجل بدلاً من الاستراتيجية مالية تفضل الاعتماد على اعتماد المؤسسة على إلى 

ومع ذلك يجب مراعاة الاستقرار المالي العام والتوازن بين  تمويل مؤقت أو ديون قصيرة الأجل

 .مويل المختلفةمصادر الت

 للأصول غير الجارية مؤسسة هذه النسبة تقيس تغطية الأموال الخاصة لل :نسبة التمويل الخاص

وبالتالي تعطينا فكرة عن حجم القروض طويلة الأجل المطلوبة لتحقيق التوازن في الاموال 

 .الدائمة
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 0000-0012نسب الهيكلة المالية للفترة (: 2-4)رقم الجدول 

 0000 0001 0000 0011 0012 0012 طريقة حسابه الهيكل المالي نسب

الأصول غير /الأموال الدائمة التمويل الدائم

 جارية

0.96 0.11 0.07 0.80 0.22 0.22 

الأصول غير /الأموال الخاصة التمويل الخاص

 جارية

1.20 1.42 1.17 1.12 1.17 1.0 

مجموع /الخاصة الأموال الاستقلالية المالية

 ديونال

7.77 0.47 1.17 1.12 0.17 1.14 

مجموع / مجموع الديون المديونية

 الاصول

1.01 0.68 0.04 1.27 0.72 1.21 

 .الداخلية للمؤسسةالوثائق بالاعتماد على  طالبةمن إعداد ال:  المصدر

نها أصول الثابتة كليا كما لأنلاحظ أن الأموال الخاصة تغطي ا( 2-8)رقم من خلال الجدول 

كانت  7102من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أنه في سنة . صول المتداولةلأي نسبة معتبرة من اتغط

في عام  % 42ثم ارتفعت النسبة تدريجياً عبر السنوات، حيث بلغت  % 20نسبة التمويل الخاص 

مما يشير إلى زيادة  % 12زادت النسبة إلى  7171في عام . 7101في عام  % 17، و7104

ومع ذلك فقد تراجعت النسبة في السنوات . وال الخاصة في تمويل الأصول غير الجاريةاستخدام الأم

والسبب يعود إلى اعتماد المؤسسة محل الدراسة على  7177 في عام % 01إلى خيرة بشكل حاد لأا

 .الديون بالدرجة الأولى

الخاصة في  هذا التحليل يشير إلى أن المؤسسة كانت تعتمد بشكل رئيسي على مصادر التمويل

بداية الفترة المحددة، ولكنها بدأت في الاعتماد على مصادر تمويل أخرى في السنوات الأخيرة مما 

يكون نتيجة لتوسيع الشركة أو للتحول في استراتيجية  قد ،أدى إلى تقليل نسبة التمويل الخاص

ل ومدى تأثيرها على تتطلب هذه التغييرات تقييمًا دقيقاً لتأثيرها على هيكل الرأسما. التمويل

 .الاستقرار المالي والعمليات التشغيلية للشركة

 تشير هذه النسبة إلى وزن الديون داخل المؤسسة، وهو مؤشر يعكس   :نسبة الاستقلالية المالية

ويجب أن . مدى قدرة الشركة على تحمل الديون ومدى اعتمادها على مصادر التمويل الخاصة

لتمتع بدرجة من الإستقلالية، من خلال الجدول  أعلاه نلاحظ أنه في تكون أكبر تماما من الواحد 
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، مما يشير إلى أن الشركة كانت تمتلك موارد % 777كانت نسبة الاستقلالية المالية  7102سنة 

مالية كافية لتغطية حجم الديون، لكن تغيرت الأمور في السنوات اللاحقة حيث انخفضت النسبة 

 % 17، وتحسنت قليلاً في السنوات اللاحقة حيث بلغت 7104عام في  % 82بشكل كبير إلى 

في السنوات الأخيرة لاحظنا ارتفاعًا طفيفاً في النسبة ، 7171في عام  % 12و 7101في عام 

 .7177في عام  % 14و 7170في عام  % 017إلى 

اصة في بداية هذا التحليل يشير إلى أن الشركة كانت تعتمد بشكل كبير على الموارد المالية الخ

ومع ذلك فإن النسبة . الفترة المحددة، ولكنها بدأت في الاعتماد أكثر على الديون في السنوات اللاحقة

تحليل هذا . بقيت مرتفعة نسبياً، مما يشير إلى وجود بعض درجات الاستقلالية المالية لدى الشركة

اطر المالية وتمويل نشاطها دون المؤشر يمُكن أن يساعد في فهم مدى قدرة الشركة على تحمل المخ

 .الاعتماد الكبير على الديون

 ي نسبة أتفيد هذه النسبة في معرفة توليفة أموال المقرضين وملاك الشركة  :نسبة المديونية

كان رأسمالها اكبر من  % 0استخدام الديون في الهيكل المالي للشركة وكلما كانت أقل من 

من خلال الجدول نلاحظ أن هناك  ،موال المقرضينأعلى  ادعتملااالديون فإنها لا تحتاج الى 

تقلبات كبيرة في مستوى المديونية للشركة عبر السنوات، فارتفاع المديونية يمكن أن يشير إلى 

زيادة الاقتراض لتمويل النشاط التجاري أو الاستثمارات، في حين أن انخفاض المديونية قد 

 .قيمة الأصوليشير إلى تقليل الديون أو زيادة في 
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المستغلة من يير الجبائي المالية والمحاسبية لتسأساليب ا: المبحث الثاني
 التكرونيس كوندور شركةطرف 

فإنها تستخدم يير جبائي أمثل كوندور الكترونيس إلى تحقيق تس مؤسسةإطار سعي في 

 .هذا المبحث في إليهالتطرق  هذا ما سيتم، ومجموعة من الآليات المحاسبية والمالية

 التسيير الجبائي من خلال الاستفادة من الامتيازات الجبائية: المطلب الأول

 .العديد من الإمتيازات الجبائية  يتضمن التسيير الجبائي

 :المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدير .1

الدولة  وبالتالي فإن الدعم الذي تقدمه اإستراتيجي ايعتبر نشاط التصدير في الجزائر نشاط

للمؤسسات والأشخاص يعتبر من أولوياتها، وهذا بغرض ترقية وتنمية صادرات البلد وجلب العملة 

الصعبة، ولهذا منح التشريع الضريبي الجزائري إعفاء شاملا من الضرائب والرسوم التي تفرض 

تحقق على المؤسسات من نشاط التصدير، وبما أن شركة كوندور الكترونيس هي الآخرى ككل سنة 

رقم أعمال من نشاط التصدير، فإنها بطبيعة الحال ستستفيد من المزايا الجبائية المنصوص عليها في 

 .  القانون الجبائي

 :المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدير بعنوان الرسم على النشاط المهني .1.1

رسم على النشاط المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدير بعنوان ال (:2-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة : المهني

 السنوات 
          

 البيان

رقم الأعمال عن  رقم الأعمال الإجمالي
 نشاط التصدير

دون  TAPقيمة 
ANDI 

معدل 
TAP 
 الفعلي

معدل 
TAP 

 القانوني

نسبة 
الوفر 

 الضريبي
2017 412.00.221.012 02.27.721.217 112.228.201,2 01,01% 01% -

0,01% 

2018 18.277.227.270 7.102.222.841 182.121.440,4 00,99% 01% 0,01% 

2019 02.720.401.174 2.124.178.802 027.228.412,4 01% 01% 0,00% 

2020 28.010.012.122 120.111.120,7 282.410.120,0 01% 01% 0,00% 

2021 22.412.742.422 0.487.121.842 271.712.100,0 0,97% 01% 0,03% 

 --  - 3.120.411.401 10.112.100.221 312.114.201.210 ليالإجما
 .داخلية للمؤسسة  وثائقمن إعداد الطالبة بالاعتماد على ال: المصدر

أخد  مجمع كوندوررقم الأعمال الموجه للتصدير ل، نلاحظ أن (4-8)من خلال الجدول رقم 

على  7101و  7104و  7102وهي اتجاه عام متزايد خلال الثلاث سنوات الأولى من فترة الدراسة 
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، وعلى وجه العموم فقد حقق المجمع بسبب جائحة كورونا 7170و  7171التوالي ثم انخفض سنتي 

من  %12,04دج أي ما نسبته  01.002.177.422 رقم أعمال إجمالي من نشاط التصدير بقيمة

 .إجمالي رقم الأعمال

تثنى من الأساس الخاضع للضريبة رقم فإنه يس CIDTAمن  771وبالتالي حسب أحكام المادة 

بعنوان  اضريبي اوفر ت، مما يشير أن شركة كوندور الكترونيس قد حقق*الأعمال الموجه للتصدير

الفعلي من خلال  TAPالرسم على النشاط المهني، ولتوضيح هذا الأثر الضريبي ارتأينا حساب معدل 

لكل سنة من سنوات  الإجمالي الأعمال قمرعلى  ANDI الأخذ بعين الاعتبار دون TAP قيمةقسمة 

المسدد فعليا والذي من المفترض أن يكون أقل من  TAPفترة الدراسة، وذلك بغرض معرفة معدل 

بنسبة  7104 الجدول لوجود وفر ضريبي خلال سنة بينما تشير نتائج %10المعدل القانوني 

سددت الشركة أكبر من  7102سنة في  ، بينما%1.12بنسبة  7170و كذلك خلال سنة  1.10%

، أما خلال السنوات المتبقية فقد كانت نسبة الوفر الضريبي تساوي %1.10معدل الرسم الفعلي بنسبة 

 .الفعلي مع القانوني TAPالصفر وذلك لتساوي معدل 

وبصفة عامة يمكن القول أنه لا يوجد أثر واضح لرقم الأعمال الموجه للتصدير على معدل  

TAP  ويرجع السبب في ذلك علاهخلال النتائج المذكورة آنفا والمعروضة في الجدول أالفعلي من ،

، الأعمال رقم إجمالي من%  12.04إلى حجم رقم الأعمال الموجه للتصدير فقد بلغ في المتوسط 

وهو معدل  %10القانوني هو  TAPوهي نسبة جد ضئيلة، ومن جهة أخرى لا ننسى أن معدل 

 .لمعدل الوفر الضريبي ااب أثر بارزمنخفض، مما أدى إلى غي

رغم ذلك في سياق التسيير الجبائي يتضح لنا مدى وجود وتعدد التفضيلات والامتيازات 

الضريبية المتاحة لشركة كوندور، والتي يجب أن تحرص على استغلالها بالشكل الأمثل الذي يضمن 

 . تعظيم القيمة، وترشيد سياساته المالية

                                                           
*
 .7178من قانون المالية لسنة ( 08)تم إلغاء الرسم على النشاط المهني بموجب المادة   
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 نوان الضريبة على أرباح المؤسساتائية الناتجة عن نشاط التصدير بعالمزايا الجب 0.1

المزايا الجبائية الناتجة عن نشاط التصدير بعنوان الضريبة على أرباح (:1-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة : المؤسسات

السنوات    
 البيان

رقم الأعمال عن  رقم الأعمال الإجمالي
 نشاط التصدير

نسبة 
 الصادرات 

 ائيةبة الجالنتيج
 الإجمالية

النتيجة الجبائية 
المخفضة عن رقم 

 الأعمال المصدر
2017 41.200.221.012 0.227.721.217 1,51% 0.208.112.100 11.702.028,2 
2018 18.277.227.270 7.102.222.841 3,09% 6.890.526.775 707.178.220,1 
2019 02.720.401.174 2.124.178.802 4,65% 3.285.147.087 027.110.128,8 
2020 28.010.012.122 120.111.120,7 2,69% 1.883.116.312 5.0643.609,49 

2021 22412742422 0487121842 5,71% - - 
 111.231.01151 12.103.114.131-  10.112.100.221 312.114.201.210 الإجمالي

 .لمؤسسةداخلية لالوثائق من إعداد الطالبة بالاعتماد على ال: المصدر

 :علما أن 

 .رقم الأعمال الإجمالي/رقم الأعمال عن نشاط التصدير =نسبة الصادرات

 .%0,20=0.227.721.217/4.1200.221.012= 7102نسبة الصادرات لسنة 

الامتيازات الجبائية : بعنوان( 12)من الملحق رقم  استخراجهاأما النتيجة الجبائية الإجمالية فتم 

 .ANDIللاستثمار في إطار 

ساس الخاضع للضريبة رقم الأمن على أنه يتم استثناء وبناءا ( 1-8)خلال الجدول رقم من 

، وبغرض معرفة الأثر الضريبي عن نشاط التصدير بعنوان الضريبة على *للتصديرالأعمال الموجه 

أرباح الشركات، فإنه يتم حساب النتيجة الجبائية المخفضة عن رقم الأعمال عن نشاط التصدير 

بضرب النتيجة الجبائية في نسبة الصادرات، ونشير إلى أن هذه النسبة يتم حسابها بقسمة رقم 

الأعمال عن نشاط التصدير على رقم الأعمال الإجمالي، وعليه فإن شركة كوندور الكترونيس قد 

بعنوان الضريبة على أرباح الشركات،  حيث سجلت أعلى وفر ضريبي سنة : حققت وفرات ضريبي 

دج،  11.702.028,2بقيمة  7102دج، بينما سجلت أدنى قيمة سنة  707.178.220,1بقيمة  7104

كونها حققت خسارة اضريبي الم تحقق أي وفر  7170بينما في سنة 

                                                           
*
 .7178من قانون المالية لسنة ( 14)لمهني بموجب المادة تم إلغاء الرسم على النشاط ا 
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 التسيير الجبائي باستخدام الأساليب المحاسبية والمالية: المطلب الثاني

 .ة والمالية في عملية التسيير الجبائيسنتطرق من خلال هذا المبدأ كيف تساهيم أساليب المحاسب

  :التثبيتاتقيم فوائض القيمة عن التنازل عن  .1

 % 21من قيمته و  % 21فوائض القيمة عن التنازل عن التثبيتات للضريبة في حدود  تخضع 

سنوات على الأكثر  2يتم  احتسابه كتخفيض إذا كان يشمل تثبيتات تم اكتسابها أو انجازها منذ 

اذا كانت مدة حيازة يتم احتسابه كتخفيض  % 02و  % 22أو في حدود ( ة قصير الأجلفائض قيم)

 :والجدول التالي يوضح ذلك ،1(فائض قيمة طويل الأجل)سنوات  2أو انجازها اكثر من  تالتثبيتا

و  0012فوائض القيمة المحققة في السنتين الوفر الضريبي عن : (10-4)رقم  الجدول
 (دج)الوحدة : 0000

 0000 2018                                                         سنواتال لبيان                                ا

 8.107.172,122 82.420.772,14 فائض القيمة الاجمالي      

 7.081.111 74.200.712 الوفر الضريبي

 .خلية للمؤسسةداالوثائق المن إعداد الطالبة بالاعتماد على : المصدر

بعد فترة لا تقل  التثبيتاتعن كامل  تنازلتان الشركة نلاحظ  (01-8) رقم الجدولخلال من 

المذكورة سابقا  ةلالطويسنوات للاستفادة من التخفيضات الضريبية الممنوحة لفوائض القيم  ثلاثعن 

 تازل عن التثبيتاناتج عن الفائض القيمة عن التن  7171و 7104لسنتي  احيث حققت وفرا ضريبي

  .دج 8.107.172,122دج،  82.420.772,14طويل الأجل بقيمة على التوالي 

 :ترحيل الخسائر .0

لضريبية التي تحققها في الفترة الحالية من االجزائري للشركة بخصم الخسائر  نلقانويسمح ا

سنوات  8ل مقيد بمدة هذا الترحي علما أن ،الربح  الضريبي الذي تحققه الشركة في الفترات المستقبلية

إذا لم تتمكن المؤسسة من امتصاص كل العجز خلال الأربع سنوات الموالية لتحقيقه فلا أنه أي 

يمكنها ترحليها للسنة الخامسة، وبالتالي تصبح المؤسسة مطالبة بدفع ضريبة على الأرباح حسب 

 .قي من السنة الرابعةقيمة الربح الجبائي المحقق من طرفها دون امكانية ترحيل العجز المتب

                                                           
1
 .022 المادة (.7172. )قانون الضرائب المباشرة والرسوم المماثلة  
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 (دج)الوحدة : 0000-0001الوفر الضريبي عن خسائر القيمة لسنتي : (11-4)رقم  الجدول

 0000سنة  0001سنة  البيان

 020.220.044 (0.210.274.202)  النتيجة المحاسبية

 (0.010.244.428)  لا يوجد العجز المرحل

 (12.180.700) (0.010.244.428)  النتيجة الجبائية

 740.427.182,8 212.741.424 الضرائب مؤجلة 
 .وثائق داخلية للمؤسسةالمن إعداد الطالبة بالاعتماد على : المصدر

 7170سنة  سارةحققت خ الكترونيسكوندور  مؤسسةنجد أن  (00-8)الجدول رقم من خلال 

تم   7177 ، في سنةاللاحقة سنوات 8 تم ترحليها لينه إدج وعليه ف 0.010.244.428بقيمة 

لى إأدى  ما وهو  7170 خسارة سنةأقل من  7177امتصاصها جزئيا لكون النتيجة المحققة سنة 

وهذا ما يوضحه جدول  7172وعليه سيتم ترحيلها لسنة  ،7177 تحقيق نتيجة جبائية سالبة في سنة

تحقيق وفرا  7177و 7170 تيوبالتالي تم سن ،الإنتقال من النتيجة المحاسبية إلى النتيجة الجبائية

  .دج 286.852.047.4 ، دج 212.741.424 على التوالي بقيمة اضريبي

 :قرض الايجار التمويلي .3

 SARLقامت  شركة كوندور الكترونيس  بإبرام عقد ايجاري مع مؤسسة  20/4/7101في 

GLOVIS   شهرا  84دج لمدة  20.411.111سيارة تقدر قيمتها ب  71حيث استأجرت بموجبه

د من يتستففإنها مؤسسة كوندور المستأجر  ولكون ،دج 884.256,97ع أقساط شهرية بقيمة  مقابل دف

أقساط إهتلاك السيارات المستأجرة من قيمة الضريبة التي تلتزم تخفض : المزايا الجبائية التالية

ة للضريبة، وبما أن شرك الخاضع  بدفعها، بالإضافة الى خصمها لفوائد القرض التأجيري من الدخل

GLOVIS  SARL  تعتبر المؤجر وهي من قامت بشراء الاصول المؤجرة فهي المسؤولة عن دفع

ضريبة المبيعات كاملة ودفعة واحدة، أما شركة كوندور ولكونها الطرف المستأجر فستعيد دفعها مع 

قسط التأجير مما يخفف من العبء المالي، مع استفادة الشركة من حق خصم القيمة التأجيرية من 

 لي لا تخضع للضريبة مما يحقق وفرا ضريبيا،الأرباح لكونها تعتبر جزءا من المصاريف وبالتا

  :والجدول التالي يوضح ذلك

 

 



التسيير الجبائي كألية لتوجيه السياسات المالية لمؤسسة : الفصل الرابع
 كوندور الكترونيس

 
190 

 (دج)الوحدة : الوفرات الضريبية الناتجة عن قرض الايجار التمويلي: (10-4)الجدول رقم 

 الوفر الضريبي
المصروفات 

 الاجمالية
 قسط  الاهتلاك

رصيد القرض في 
 نهاية السنة

المسدد من أصل 
 القرض

 الاشهر HTالشهرية الدفعة  الفوائد المسددة

79.066,61 416.140,05 1.916.66,667 36.140.216,42 659.783,58 224.473,39 884.256,97 1 

78.283,11 412.016,41 191.666,667 35.476.309,2 663.907,22 220.349,75 884.256,97 2 

77.494,72 407.866,99 191.666,667 34.808.252,56 668.056,64 216.200,33 884.256,97 3 

76.701,41 403.691,63 191.666,667 34.136.020,56 672.232 212.024,97 884.256,97 4 

75.903,13 399.490,18 191.666,667 3.3459.587,11 676.433,45 207.823,52 884.256,97 5 

75.099,87 395262,47 191.666,667 32.778.925,95 680.661,16 203.595,81 884.256,97 6 

74.291,58 391.008,34 191.666,667 32.094.010,66 68.4915,29 199.341,68 884.256,97 7 

73.478,24 386.727,62 191.666,667 31.404.814,65 689.196,01 195.060,96 884.256,97 8 

72.659,82 382.420,15 191.666,667 30.711.311,17 693.503,48 190.753,49 884.256,97 9 

71.836,29 378.085,75 191.666,667 30.013.473,29 697.837,88 186.419,09 884.256,97 10 

71.007,61 373.724,26 191.666,667 29.311.273,92 702.199,37 182.057,6 884.256,97 11 

70173,75 369.335,52 191.666,667 28.604.685,81 706.588,11 177.668,86 884.256,97 12 

69.334,71 364.919,52 191.666,667 2.789.3681,7 711.004,11 173.252,86 884.256,97 13 

68.490,35 360.475,56 191.666,667 27.178.233,63 715.448,07 168.808,9 884.256,97 14 

67.640,763 356.004,01 191.666,667 26.458.314,01 719.919,62 164.337,35 884.256,97 15 

66.785,860 351.504,52 191.666,667 25.733.894,9 724.419,11 159.837,86 884.256,97 16 

65.925,61 346.976,90 191.666,667 25.004.948,17 728.946,73 155.310,24 884.256,97 17 

65.059,98 342.420,98 191.666,667 24.271.445,52 733.502,65 150.754,32 884.256,97 18 

64.188,95 337.836,59 191.666,667 23.533.358,48 738.087,04 146.169,93 884.256,97 19 

63.312,47 333.223,54 191.666,667 2.2790.658,39 742.700,09 141.556,88 884.256,97 20 

62.430,51 328.581,67 191.666,667 22.043.316,43 747.341,96 136.915,01 884.256,97 21 

61.543,04 32.3910,78 191.666,667 21.291.303,58 752.012,85 132.244,12 884.256,97 22 

60.650,03 319.210,70 191.666,667 20.534.590,65 756.712,93 127.544,04 884.256,97 23 

59.751,43 314.481,24 191.666,667 19.773.148,26 761.442,39 122.814,58 884.256,97 24 

58.847,22 309.722,23 191.666,667 19.006.946,86 766.201,4 118.055,57 884.256,97 25 

57.937,36 304.933,47 191.666,667 18.235.956,7 770.990,16 113.266,81 884.256,97 26 

57.021,80 300.114,78 191.666,667 17.460.147,85 775.808,85 108.448,12 884.256,97 27 

56.100,53 295.265,98 191.666,667 16.679.490,2 78.0657,65 103.599,32 884.256,97 28 
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55.173,50 290.386,87 191.666,667 15.893.953,44 785.536,76 98.720,21 884.256,97 29 

54.240,68 285.477,26 191.666,667 15.103.507,07 790.446,37 93.810,6 884.256,97 30 

53.302,02 280.536,97 191.666,667 14.308.120,41 795.386,66 88.870,31 884.256,97 31 

52.357,50 275.565,81 191.666,667 13.507.762,59 800.357,82 83.899,15 884.256,97 32 

51407,07 270.563,57 191.666,667 12.702.402,53 805.360,06 78.896,91 884.256,97 33 

50.450,71 265.530,07 191.666,667 11.892.008,97 810.393,56 73.863,41 884.256,97 34 

49.488,37 260.465,11 191.666,667 11.076.550,45 815.458,52 68.798,45 884.256,97 35 

48.520,01 255.368,49 191.666,667 10.255.995,31 820.555,14 63.701,83 884.256,97 36 

47.545,60 250.240,02 191.666,667 9.430.311,7 825.683,61 58.573,36 884.256,97 37 

46.565,10 245.079,50 191.666,667 8.599.467,57 830.844,13 53.412,84 884.256,97 38 

45.578,47997 239.886,73 191.666,667 7.763.430,67 836.036,9 48.220,07 884.256,97 39 

44.585,68 234.661,4967 191.666,667 6.922.168,53 841.262,14 42.994,83 884.256,97 40 

43.586,68 229.403,61 191.666,667 6.075.648,51 846.520,02 37.736,95 884.256,97 41 

42.581,44 224.112,86 191.666,667 5.223.837,74 851.810,77 32.446,2 884.256,97 42 

41.569,918 218.789,04 191.666,667 4.366.703,15 857.134,59 27.122,38 884.256,97 43 

40.552,07 213.431,95 191.666,667 3.504.211,47 862.491,68 21.765,29 884.256,97 44 

39.527,86 208.041,37 191.666,667 2.636.329,21 867.882,26 16.374,71 884.256,97 45 

38.497,25 202.617,11 191.666,667 1.763.022,69 873.306,52 10.950,45 884.256,97 46 

37.460,19 197.158,9467 191.666,667 884.258 878.764,69 5.492,28 884.256,97 47 

36.416,69517 191.666,8167 191.666,667 1,00 884.256,82 0,15 884.256,97 48 

2.820.423,791 14.844.335,74 9.200.000 
 

 المجموع 42.444.334,56 5.644.335,74 36.799.998,82

 .داخلية للمؤسسةالوثائق المن إعداد الطالبة بالاعتماد على : المصدر

 :حيث أن

 معدل الفائدة×قيمة القرض =فائدة السنة الأولى. 

 الفوائد السنوية +الدفعات السنوية للسنوات السابقة-مبلغ القرض=)الفائدة السنوية لباقي السنوات

 .مبلغ الفائدة×(للسنوات السابقة

 الفائدة السنوية–الدفعة السنوية لسداد القرض =ن أصل القرضالمسدد م. 

 المسدد من أصل القرض-قيمة القرض=رصيد القرض في نهاية السنة. 

 عمر الانتاجيال/تكلفة الاصل= قسط الاهتلاك السنوي.  
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 أقساط الاهتلاك ونشير إلى أنه يمكن إضافة القيمة +الفوائد المسددة = المصروفات الإجمالية

 رية ضمن المصروفات الاجمالية لأنها تعتبر جزء من المصاريف تخصم من النتيجة التأجي

 01×جماليةلإالمصروفات ا=الوفر الضريبي%. 

الفوائد ) اضريبي احققت وفر ن شركة كوندورأعلاه نلاحظ أ( 07-8)من الجدول رقم 

لإيجار، ابداية  ذأشهر من 2 مدةل دج  728.488,80بقيمة  7101سنة ( أقساط الاهتلاك+ المسددة

فكان  7170دج، أما في سنة   866.617,5671كان الوفر الضريبي بقيمة  7171بينما في سنة 

دج ،   610.729,6274بلغ الوفر الضريبي ما قيمته   7177دج، وفي سنة  743.454,3212بقيمة 

 اضريبي ارر، وعلى العموم فقد حققت وفأشه 1دج لمدة  364.777,816بفقد بلغ  7172أما في سنة 

، وأقساط دج 5.644.335,74دج ما بين فوائد إجمالية مسددة بقيمة  2.820.423,791بقيمة  اإجمالي

يجب على المؤسسة أن  آليةوبالتالي فقرض الايجار التمويلي  دج، 9.200.000إهتلاك إجمالية بقيمة 

الجبائي، وبالتالي  تحرص على استغلالها بالشكل الذي يضمن تعظيم القيمة بعقلانية من التسيير

 .يةترشيد سياساته المال

 : المؤونات .4

يسمح القانون الجزائري بخصم المؤونات على أن تستجيب لبعض الشروط الشكلية 

تسجيل المؤونة في كشف  الأعباء،أن يتم تقييد عبء المؤونة في حسابات : والموضوعية التالية

خطار، أن لأقة غير مبالغ فيها، مشكلة لمواجهة االمؤونات،  يجب أن تكون المؤونة محددة القيمة ودقي

 .1يكون العبء محتمل الوقوع ومتعلق بحدث وقع خلال الدورة تطبيقا لمبدأ استقلالية الدورات

 0012لسنة  الضريبي عن المؤونات الوفر(: 13-4: )الجدول رقم

 0000 0001 0000 0011 0012 0012 السنوات

 1 1 1 1 72.087.0022 1 المؤونات

المؤونات غير القابلة 
 للخصم جبائيا

1 012.722.812 1 1 1 1 

 1 1 1 1 02.872.228,7 1 الوفر الضريبي
  .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر

                                                           
1
من النتيجة المحاسبية إلى النتيجة الجبائية، في ظل اعتماد المعيار  انتقال (.7104. )، قندز بن توتةدراجي عيسى  

، جامعة زيان 7، 22، المجلد لى الدخل، مجلة الحقوق والعلوم الانسانيةالضرائب ع-07الدولي رقم المحاسبي 

 .701عاشور، الجلفة، ص 
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معدل الضريبة على أرباح ×(المؤونات غير القابلة للخصم جبائيا-المؤونات)  =الوفر الضريبي

 .%01×(012.722.812-720.870.022) =الشركات

لم تقم  .ركة محل الدراسة بالمؤوناتالش اهتمامنلاحظ عدم ( 02-8)خلال الجدول رقم  من

دج،  02.872.228,7قيمة الوفر الضريبي الناتج عنها  تحيث بلغ 7104بتشكيل المؤونة إلا سنة 

 .تجة عن المؤوناتمما يجعل المؤسسة تضيع فرصة الاستفادة من الوفرات الضريبية النا

 :مصاريف البحث والتطوير .1

نها إبما أن شركة كوندور الكترونيس تختص في القطاع الالكتروني وذات طبيعة خاصة، ف

وبالتالي تسعى لتحسين جودة منتجاتها، وفي سبيل ذلك يتم الاعتماد على مصاريف البحث والتطوير، 

تها ومشاريعها ذات المراحل المتفاوتة من فهي تتحمل أعباء سنوية نتيجة تطوير العديد من منتجا

أما جبائيا فهي تعتبر قابلة للخصم من النتيجة الجبائية وبالتالي فإن تعظيمها هو تعظيم  ،الإنجاز

 .للخصومات الضريبية

 (دج)الوحدة : الوفر الضريبي الناتج عن مصاريف البحث والتطور(: 14-4)الجدول رقم 

 السنة 2017 2018 2019 2020 2021 2022

272.422.282 222.014.108 074.022.227 2.724.222.020 40.042.026 8.902.756 
مصاريف البحث إجمالي 

 والتطوير

 من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة  :المصدر

 التغير في مصاريف البحث والتطوير لشركة كوندور الكترونيس(: 0-4)الشكل رقم 

 

 .(08-8)من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدول رقم  :المصدر

0 

200000000 

400000000 

600000000 

800000000 

 مصاريف البحث والتطوير
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وجود فارق وتفاوت كبيرا جدا ( 7-8)والشكل رقم ( 08-8)رقم  جدولنلاحظ من خلال ال

، حيث سجلت أدنى (7177-7101)والفترة ( 7104-7102)لشركة كوندور الكترونيس بين الفترة 

 7101دج سنة  2.724.222.020ت دج، بينما أعلى قيمة بلغ 8.902.756ب  7102قيمة سنة 

وبالتالي يمكن القول أن شركة كوندور الكترونيس قد . مبلغا معتبرا مقارنة بالسنوات السابقة تبرويع

خاصة خلال هامة لتخفيض الوعاء الضريبي  كإستراتيجيةاستغلت مصاريف البحث والتطوير 

فقد نجد القانون الجبائي الجزائري السنوات الاخيرة من فترة الدراسة التي عرفت ارتفاعا ملحوظا 

سمح بخصمها كأعباء مع التصريح بها لدى الادارة الجبائية والهيئة المكلفة بمراقبة البحث العلمي، 

كما تحدد أنشطة البحث والتطوير في المؤسسة بموجب قرار مشترك بين الوزير المكلف باقتصاد 

، وتجدر الاشارة الى النسبة 71721لمالية لسنة من قانون ا 00المعرفة في تعديل أخر بموجب المادة 

مع ذلك نكتفي بالتحديث والسقف السالف الذكر قد طرأت عليه عدة تعديلات وفقا لقوانين المالية، و

 020، فحسب المادة 7172المباشرة والرسوم المماثلة لسنة  المنصوص عليه في قانون الضرائب

من مبلغ هذا الدخل أو الربح وفي حدود سقف  % 21تخصم من الدخل أو الربح في حد أقصاه "منه

 .2..."النفقات المصروفة في إطار البحث والتطوير داخل المؤسسة: دج 711111111يساوي 

 :جلةؤالضرائب الم .1

 (دج)الوحدة : الوفر الضريبي الناتج الضرائب المؤجلة(: 11-4)الجدول رقم 

 السنة 2017 2018 2019 2020 2021 2022

316089591 

 
 

  
 

 الضرائب المؤجلة أصول

 
 الضرائب المؤجلة خصوم 29333034 29333034 56379157 23238335 607581286

 اجمالي الضرائب المؤجلة 29333034 29333034 56379157 23238335 607581286 316089591
 .للمؤسسةمن إعداد الطالبة بالإعتماد على الوثائق الداخلية : المصدر

 غييرات قيمة الضرائب المؤجلة لشركة كوندور الكترونيست(: 3-4)الشكل 

 

 .(02-8)من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدول رقم  :المصدر

                                                           

1
 .00، المادة (7172)قانون المالية   

2
 .020المادة (. 7172.)قانون الضرائب المياشرة والرسوم المماثلة 

0 

500000000 

1E+09 

2022 2021 2020 2019 2018 2017 

 الضرائب المؤجلة خصوم

 الضرائب المؤجلة أصول 
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أنه توجد ضرائب مؤجلة في القوائم المالية لشركة ( 02-8)يتضح من خلال الجدول رقم 

يها شركة كوندور كوندور الكترونيس طيلة فترة الدراسة، فقد قدرت عدد السنوات التي حققت ف

دج، أما الضرائب المؤجلة  316.089.591الكترونيس ضرائب مؤجلة أصول سنة واحدة بقيمة 

 607.581.286ب  7170، وعادت أعلى قيمة لسنة 7170-7102خصوم فقد سجلت خلال الفترة 

نلاحظ أن هناك ( 2-8)، ومن خلال الشكل رقم 7170لسنة  23.238.335دج،  وأدنى قيمة ب 

بصفة عامة نلاحظ  .7170وفترة ( 7171-7102)للضرائب المؤجلة خصوم بين الفترة  تفاوت

ضرائب المؤجلة خصوم وبالتالي يمكن القول أنها استفادت من المزايا الجبائية الناتجة بال ااهتمام كبير

عن كونها مصاريف مؤجلة تطرح من النتيجة المحاسبية، وفي نفس الوقت تعتبر تأجيلات لدفع 

الضريبي مما يعطي للشركة ميزة ضريبية ومالية، وبالتالي هناك سلوك جبائي عقلاني  العبء

 .للمسير الجبائي

 للتسيير الجبائي كآلية نظام المجمعات:  المطلب الثالث

 :كوندورالهيكل التنظيمي لمجمع .1
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 الهيكل التنظيمي لمجموعة كوندور(: 4-4)الشكل رقم 

 

 وتمتلك. بينها مالية ارتباطات لها ليست لها التابعة الشركات نفإ (8-8)حسب الشكل رقم 

 رقابة عليها تمارس ولكنها ،البعض بعضها عن مالياً منفصلة شركات عدة في مساهمات الأم الشركة

 . مباشرة
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 :CONDOR لمجمع المدمجة المالية القوائم إعداد إجراءات.0

 أي على يطُلع حيث التمهيدية، المرحلة إلى أولاً  ولالتح يجب المالي التجميع عملية بدء قبل

 ضبط بهدف والتشريعات، القوانين في أو البيانات في سواء المجمع، شركات في حدثت قد تغييرات

 .التوحيد بعملية المعنية الشركات وتحديد المجمع هيكل

 تسُتخدم التي جتماعيالا المقر ميزانية إعداد ببداية كوندور مجمع في المالية القوائم إعداد تتم

 والمساهمات التابعة الشركات مع المدمجة الحسابات يعُد   ثم. الجبائية بالميزانية التصريحات في أيضًا

 .المالي للشكل وفقاً

 .CONDOR لمجمع المدمجة المالية القوائم إعداد إجراءات(: 1-4)الشكل رقم 

 
 .رهسبق ذك من إعداد الطالبة بالاعتماد على ما: المصدر

 

 

 

 

 

 

 

الميزانية الفردية )محاسبة الوحدات حسب القوائم المالية الفردية 
 (.لكل وحدة

، مع احتساب (الميزانيات)الجمع الجبري لجميع القوائم المالية 
لكل المساهمات سواء كانت فائضة  31/12حصة كوندور في 

 .أو عجزاً 

الميزانية الفردية تشمل الحصة من الشركات التابعة 
 (.ميزانية المقر الاجتماعي)والمساهمات 

التي تمتلك فيها المساهمات ( الدمج الشامل)الشركات التابعة 
 %.50أكثر من 

الميزانية المدمجة، جدول النتائج المدمج، التحليل المدمج، 
 .جدول تحديد النتيجة الجبائية المدمجة
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 Electronics Condor SPA الأم الشركة تمارسها التي الرقابة ونوع نسبة: (11-4) رقم جدولال
 .التابعة الشركات على

نسبة الرقابة  نسبة المساهمة  اسم الشركة  الرقم
1+0 

 .الممارسة الرقابة نوع
بشكل غير  1بشكل المباشر

 0مباشر
01 Condor Logistics 99.75%  99.75% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
00 Travocovia 99.48%  99.48% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
03 Condor Immo 99.40%  99.40% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
04 ALVER 99.00%  99.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
01 Travocovia Réalisation 98.25%  98.25% قابةالر حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
01 Cristor 98.00%  98.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
02 Hôtel Beni Hamad 97.78%  97.78% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
02 GB Pharma 97.56%  97.56% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
01 Batigec 49.00% 48.50% 97.56% الرقابة حقوق 

 (.شرةمبا/مطلقة)
10 Travoshop 48.00% 47.00% 95.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
11 AcademyCondor 94.00%  94.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
10 Khadamaty 93.42%  93.42% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
13 Multimédia 93.42%  93.42% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
14 Aima Industrie 92.00% 1.00% 93.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
11 Condor Engineering 93.00%  93.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
11 International Mobile 93.00%  93.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
17 Bordj steel 90.00%  90.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
18 Enicab 69.95%  69.95% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
19 Condor Dasan 45.00% 7.00% 52.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
20 Condor Paratino 41.00% 6.00% 47.00% الرقابة حقوق 

 (.مباشرة/مطلقة)
 .على الوثائق الداخلية للمؤسسة بالاعتمادمن إعداد الطالبة : المصدر
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 نشاطه لهيكله، ملائمة به خاصة حسابات خطط إنشاء على Condor مجمع يعمل: التجميع سياق.3

 مهما المجمع حدود ضمن التابعة الشركات جميع على الحسابية الخطط فرض يتم حيث واحتياجاته،

 ليةعم مدير من بإذن إلا إضافية حسابات أي إنشاء أو بإضافة يسُمح ولا. الممارس النشاط نوع كان

 .الأخرى الشركات جميع مع تجانسها لضمان وذلك التوحيد،

 :التقارب عملية إجراءات -

 هذه تهدف حيث المجمع، حسابات توحيد عملية في المراحل أهم من المرحلة هذه تعتبر

 المسجلة المبالغ صحة من والتأكد المجمع شركات بين المنجزة العمليات مختلف تحديد إلى المرحلة

إجراء  يتم التالية المرحلة في .إلغائها عند المالية القوائم توازن ضمان أجل من رافالأط كل في

 :كالتالي نذكرها مراحل عدة على التقارب عملية

 للعمليات المحاسبي القيد بتسجيل تابعة، شركة كل في المحاسب يقوم :المحاسبية القيود تسجيل 

". Groupe-Intra Bordereau – BIG" يسُمى خاص حاسوب برنامج في المجمع داخل المنجزة

 داخل المنجزة للعمليات فقط مخصص وهو المجمع شركات جميع بين مشترك البرنامج وهذا

 .بدقة إلغائها أجل من المتبادلة الحسابات وضبط إحصاء عملية البرنامج هذا يسُهل. المجمع

 لحسابات الافتتاحية صدةالأر صحة من التأكد البداية في يتم :التأكد من الأرصدة الافتتاحية 

 المجمع؛ داخل لعمليات والديون الحقوق

 المجمع؛ داخل المنجزة العمليات أرصدة مقاربة 

 المجمع داخل التقارب كشوفات إعداد. 

 :تشمل :كوندور مجمع إطار في الممنوحة الجبائية الامتيازاتمجموع .4

 التابعة رغم أن  الشركات بين ركةالمشت العمليات من المحققة الأرباح على الضريبية الإعفاءات

 .هذا الإعفاء تم إلغاءه بموجب القانون

 التابعة الشركات بين المشتركة والنفقات العامة التكاليف على ضريبية خصومات تقديم. 

 الوطني للاقتصاد مهمة تعتبر التي للمشروعات الضرائب معدلات في تخفيضات. 

 الحكومية السياسات تستهدفها محددة قطاعات يف الاستثماري للإنفاق تحفيزية برامج توفير. 

 التصديرية الأنشطة من المتحققة الأرباح على ضريبية إعفاءات. 

 التابعة الشركات بين المشترك للإنتاج اللازمة والمواد المعدات على الجمركية الإعفاءات تقديم. 
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 الطاقة تقنيات ويرتط إلى تهدف التي أو البيئية للمشاريع الدخل على الضرائب في تخفيضات 

 .المتجددة

 تحفيز فكرة التجميع بين المؤسسات إلى في إطار المجمعات تهدف الجبائية الامتيازات تعد هذه 

 المجمع مردودية وتحسين الضريبي الحجم تقليل خلال من الاقتصادي النمو وتعزيز والاستثمار

 .الاقتصادية

ين الشراء والبيع ب تبين عمليا TVAفة احتساب الرسم على القيمة المضامثال توضيحي لعدم 
 :شركات المجمع

على مختلف عمليات  المضافة الرسوم من إعفاء هو المجمع شركات بين TVA احتساب عدم

 .مجمع الشركات حالاتالبيع والشراء التي تقام بين 

 Electronics شركة من "Hamad" بـ المتعلقة والأثاث المكتب معدات وبيع شراء عملية تمثل

Condor SPA إلى SPA Beni Hôtel . 

لعملية شراء معدات  SPA Beni Hôtelالتسجيل المحاسبي لدى شركة (: 12-4)الجدول رقم 
 0001لسنة  (دج)الوحدة: المكتب والإعلام الآلي

 المبلغ بيان العملية رقم الحساب

 الدائن المدين دائن مدين

  22011 معدات المكتب والإعلام الآلي  70420

 22011  موردو التثبيتات داخل المجمع 81810111 

  .على الوثائق الداخلية للمؤسسة بالاعتمادمن إعداد الطالبة  :المصدر

؛ TVAنلاحظ من خلال التسجيل المحاسبي في اليومية أن عملية الشراء تمت بدون احتساب 

 ؛SPA Condor Electronics شركةلونفس الشيء في التسجيل المحاسبي 

 علىوايجابي  كبير بشكل يؤثر المجمع عمليات بين المضافة القيمة على الرسم تبعاداس إن

 :نجد الآثار هذه بين ومن المجمع 

 مما  لتحمل أعباء ضريبية التابعة الشركات تضطر لن المضافة القيمة على الرسم فرض بعدم

ر جوهري في عملية للمجمع الأمر الذي يعتب النقدي التدفق ويحسن يزيد من وفراتها الضريبية

 التسير الجبائي؛
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 عن طريق  المجمع داخل الاستثمار تحفيز إلى المضافة القيمة على الرسم فرض عدم يؤدي قد 

 البنية تحسين أو الجديدة المشاريع تطوير في للضرائب ستذهب كانت التي الأموال استثمار

 ؛التحتية

 داخل المجمع عام بشكل للمجمع المالي الأداء تحسين. 

بأن الشركات التابعة للمجمع الجبائي قامت بعدة عمليات بيع مع عدة المقدمة فيد المعلومات ت

الرغم من التعديل في نسبة الرسم على القيمة المضافة بموجب ب، وذكرنا مثالا على ذلك أطراف

ونسبة الرسم % 01إلى % 02، إذ ارتفعت نسبة الرسم العادي من 7102قانون المالية لسنة 

 .، فإن بعض العقود ما زالت مبرمة بنسب الرسم القديمة%1إلى % 2من  المخفض

ومن الواضح أن تلك العقود لم يتم تعديلها بالتزامن مع التعديلات في نسب الرسم على القيمة 

ويبدو أن  المضافة، مما يعني استمرار تطبيق النسب القديمة على العمليات المشمولة بهذه العقود

تلك العقود لم تقم بتعديل الشروط الجبائية المتعلقة بها بعد التعديلات القانونية، مما الشركات المعنية ب

 .أدى إلى استمرار تحصيل الرسوم بنسبة الرسم القديمة حتى تاريخ تحصيل كافة الفواتير

للمجمع الجبائي حيث يمكن أن يكون هناك  والجبائي يؤثر على التسيير المالي هذا الأمر

رادات المتعلقة بالرسم على القيمة المضافة بين العقود التي تم تعديلها والتي لم يتم تباين في الإي

ع ونجد التسيير تعديلها، وهذا يتطلب متابعة دقيقة وتحليل لتأثيراتها على الأداء المالي العام للمجم

 .الجبائي هو الأداة الرئيسية التي تقف لتصحيح الوضع المالي داخل المجمع
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 0001لسنة  رقم الأعمال المحقق في إطار التجميع(: 12-4)دول رقم الج

 الرسم على القيمة المضافة رقم الأعمال في إطار المجمع اسم الشركة 

10 ALVER  - 

17 BORDJ STEEL 33.213.951,04 6.310.650,70 

12 CONDOR 

ELECTRONICS 

587.867.349,99 111.694.769,50 

18 CONDOR IMMO - - 

12 CONDOR LOGISTICS 505.703.789,02 96.083.719,91 

10 GB PHARMA 6.581.406,06 1.250.467,15 

12 HOTEL BENI 

HAMAD 

2.824.559,05 536.666,22 

14 KHADAMATY 32.028.587,63 6.085.431,65 

11 MULTIMEDIA 140.748.392,11 26.742.194,50 

01 TARAVOCOVIA 154.588.450,38 29.371.805,57 

00 TRAVOCOVIA 

REALISATION 

193.163.582,94 36.701.080,76 

 314.776.812,96 1.656.720.068,22 المجموع
 .على الوثائق الداخلية للمؤسسة بالاعتمادمن إعداد الطالبة  :المصدر

 رقم في إطار المجمع الجبائي استفادأنه  نلاحظ (04-8)رقم  الجدول معطيات خلالمن 

حيث استفاد المجمع من اعفاء  الجبائية، متيازاتإ من 7170من سنة  جانفيلشهر  لمنجزا الأعمال

دج  314.776.812,96قدره  المجمع لنفس التابعة الأعضاء شركات بين المنجزة للعملياتضريبي 

 الشركات نقدية في المالي العسر وتفادي المالية السيولة توفير على أثر ذلك له يكون أن دونمن 

 .الأم والشركة عةالتاب

 مما يمكن الضرائب لهذه مخصصة كانت التي المالية التكاليف توفير يعني الضرائب دفع عدم

 .مشاريع في للاستثمار مالية موارد توفير أو الأرباح زيادة من

 للاستخدام المالية السيولة من مزيد بتوفير يسمح مما لديه النقدي التدفق تحسين للمجمع يمكن

 ؛تمويل المؤسسة أو اليومية عملال أنشطة في
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 في التنافسية قدرته من يزيد أن للمجمع يمكن النقدي التدفق وتحسين التكاليف توفير بفضل 

 مما يزيد في أرباح المؤسسة؛ أسعاره تخفيض أو أفضل خدمات تقديم خلال من سواء السوق،

 والاستثماري  المالي اأدائه لتعزيز للمجمع فرصة تعتبر الجبائية الإعفاءات من الاستفادة

 .مما يدعم أيضا سياسة توزيع الأرباح السوق في التنافس على قدرته وزيادة

يثقل كاهل الشركات، حيث يؤثر بشكل ملحوظ على نتائج  ءيعُتبر عب الرسم على النشاط المهني

والرسوم ويشمل الضرائب  ا من التكاليف التشغيلية للشركةهذا الرسم يعُتبر جزء. ة الماليةالدور

 .على رقم الأعمال المفروضة على النشاط التجاري أو المهني

 0000امتيازات الرسم على النشاط المهني داخل المجمع الجبائي : (11-4)الجدول رقم 

خارج  TAP اسم الشركة
 المجمع الجبائي

TAP  في إطار
 المجمع الجبائي

نسبة  TAPالامتياز في 
الاستفادة 

% 
CONDOR 

ELECTRONICS 
359.735.283,00 354.357.201,00 5.378.081,00 0.81% 

CONDOR 

LOGISTICS 
16.681.322,00 2.066.104,00 14.615.218,00 87.66% 

TRAVOCOVIA 30.274.372,00 29.084.213,00 1.190.158,00 3.93% 

TRAVOCOVIA 

REALISATION 
7.471.231,00 896.417,00 6.574.814,00 87.94% 

CONDOR IMMO 6.499.284,00 6.472.284,00 27.000,00 0.415% 
BORDJ STEEL 26.746.331,00 25.836.975,00 909.356,00 3.4% 

KHADAMATY 18.217.549,00 14.056.311,00 4.161.238,00 22.84% 
GB PHARMA 21.425.683,00 17.168.575,00 4.257.107,00 19.88% 

MULTIMEDIA 7.549.201,00  7.549.201,00 100% 
HOTEL BENI 

HAMAD 
1.129.349,00 1.030.355,00 98.994,00 8.76% 

ALVER 3.831.736,00 3.831.736,00 - - 
 %04.1 44.761.171,00 454.800.176,00 499.561.347,00 المجموع

 .إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسةمن  :المصدر
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 TAP الشركات من مهني كرسم تحصيله تم الذي الإجمالي مبلغال هو :الجبائي المجمع خارج 

 .الجبائي المجمع خارج

 TAP من مهني كرسم تحصيله تم الذي الإجمالي المبلغ هو :الجبائي المجمع إطار في 

 .الجبائي المجمع ضمن الشركات

 في الامتياز TAP: المجمع ضمن للشركات مهني كرسم المحصلة المبالغ بين الفارق عن يعُبر 

 .جبائية كامتيازات الجبائي المجمع منه يستفيد الذي الفارق وهو وخارجه، الجبائي

 الجبائية الامتيازات من كبير بشكل تستفيد الشركات بعض أن( 01-8)رقم الجدول  وضحي

 هناكو .GB PHARMAو KHADAMATYو CONDOR IMMOو CONDOR LOGISTICS مثل

 .لها الجبائي الامتياز تبيانا على الحصول يتم لم ALVER مثل شركات

 : وعليه يمكن القول أن

 السياسات يعكس الجبائي المجمع ضمن التابعة الشركات بين الجبائية الإيرادات توزيع يتم 

 .الجبائية والامتيازات الضرائب تحديد في وتوجيهاته للمجمع المالية

 الأداء تحفز أن لمهنيا نشاط على الرسم يراداتإ من الاستفادة مثل ةئيالجبا للسياسات يمكن 

 .جيد أداء لها ليصبح التابعة  الشركات نمو وتعزز الاقتصادي

 تأثير منه الخارجة وتلك الجبائي المجمع ضمن للشركات الجبائية الإيرادات بين الفارق يعكس 

 يمكن حيث المجمع، داخل المالي التوازن تحقيق على الجبائية والامتيازات الضرائب سياسات

 .الداخلية الاستثمارات ودعم النقدية سيولة لتعزيز كوسيلة الجبائية متيازاتالا استخدام

 المالية السياسات أهداف تحقيق في قوية أداة يكون أن الجبائي للتسيير يمكن كيف الجدول يظهر 

 .العام المالي التوازن وتحقيق الاستثمار وتحفيز المالي الأداء تعزيز ذلك في بما الجبائي للمجمع

ملخص الرسم على لنشاط المهني المعفي بين الشركات التابعة للمجمع : (00-4)رقم  ولالجد
 .0001 لسنة الجبائي

 CA INRT GROUPE اسم الشركة

2021 

TAP 

CONDOR ELECTRONICS 242.402.221  -
CONDOR LOGISTICS 212.212.241 2.242.220 

TRAVOCOVIA 028.244.821 221.210 
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TRAVOCOVIA REALISATION 012.002.242 278.202 
CONDOR IMMO  - -
BORDJ STEEL 22.702.120  -
KHADAMATY 27.174.244 841.874 
GB PHARMA 0.240.810 01.018 

MULTIMEDIA 081.284.217 7.000.772 
HOTEL BENI HAMAD 7.748.221 28.704 

ALVER  - -
 00.248.021 002.041.104 المجموع

 .على الوثائق الداخلية للمؤسسة بالاعتمادالطالبة من إعداد : المصدر

 7170سنة  المجمع استفادفي إطار المجمع الجبائي نلاحظ أنه ( 71-8)من خلال الجدول رقم 

الملاحظ . دج 00.248.021 مهني بقيمةال النشاط على الرسمفيما يتعلق ب معتبرجبائي  امتياز من

 داخل المحققة العائدات إجمالي من%  02 بتهبما نس  Logistics Condor مؤسسة استفادت 

. الجبائي التجميع نطاق خارج كانت لو كما المؤسسة على الضريبي الأثر تقليل إلى أدى مما المجمع،

 باقي على ينطبق أمر وهو الضريبي، العبء لتقليل الجبائية المجمعات تشكيل على يشجع التطور هذا

 .أيضًا الشركات

 0001-0000على النشاط المهني لسنة  الرسملامتياز الجبائي المحقق في ا(: 01-4)الجدول رقم 

TAP  الامتياز المحقق في

7171 

الامتياز المحقق في 

7170 

 المجموع

المجمع الجبائي 

CONDOR 

88.200.020 00.248.021 20.282.470 

 .من إعداد الطالبة بالإعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر 

( وفرات ضريبية)من امتياز جبائي ت المجمعنلاحظ  استفاد( 70-8)الجدول رقم من خلال 

هذه دج فيما يتعلق بالرسم على النشاط المهني، 20.282.470بما قيمته   7170و 7171لستني 

 يعزز حيث التابعة، والشركات الأم الشركات نتائج على كبير تأثير اله يكون قدالوفرات الضريبية 

 بمفهوم المجمعات تشكيل أهمية يتبين هنا ومن. الدخل على الضريبي الأثر من للويق خزينتها من

 .ضمنها الشركات استقرار من وتعزز كبيرة مالية فوائد تحقق أن لها يمكن حيث الجباية،
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-0012)للسنوات  المزايا الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على القيمة المضافة.1
0001): 

، وفي هذا كما ذكر سابقا ارة بأن مجمع كوندور يخضع لنظام الميزانية المجمعةر الإشتجد

بحيث تعفى  TVAالإطار يستفيد من المزايا الجبائية المحددة وفق التشريع الضريبي،  وعلى رأسها 

عمليات البينية بين أعضاء المجمع، والجدول التالي يوضح إجمالي الامتيازات من دفع الرسم ال

 :رسم على القيمة المضافةبعنوان ال

: المزايا الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على القيمة المضافة(:00-4)الجدول رقم 

 (دج)الوحدة 

   السنوات         
 البيان

TVA  خارج محيط
 التجميع الجبائي

TVA  داخل محيط
 التجميع الجبائي

قيمة الامتياز الجبائي 
 المحقق

2017 2.228.721.240 2.072.282.121 710.048.000 

2018 0.822.822.222 0.742.170.721 041.281.200 

2019 2.010.281.480 2.202.108.481 022.428.112 

2020 2.120.008.022 2.800.272.400 211.020.200 

2021 824.701.421,0 208.028.702 002.212.024 

 1.043.301.102 01.201.121.100 02.110.210.030 الإجمالي
 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق داخلية للمؤسسة: المصدر

إجمالي الامتيازات الجبائية المحققة بعنوان أن ، نلاحظ (77-8)وحسب نتائج الجدول رقم 

دج خلال سنوات الدراسة، حيث يرجع هذا  0.782.210.074الرسم على القيمة المضافة بلغت 

 دج، و 72.127.411.721البالغ  الجبائي التجميع محيط خارج TVAمالي  الوفر إلى الفرق بين إج

TVA دج 70.211.241.017التي بلغت قيمتها  الجبائي التجميع محيط داخل. 

وبالتالي يمكن القول بأن مجمع كوندور في حالة عدم اعتماده على نظام الميزانية المجمعة 

يع التشريع الضريبي الجزائري للتجميع الجبائي، كان سيسدد مبلغ أكبر، وهذا ما يوضح أهمية تشج

سلوك التسيير الجبائي في ترشيد السياسات  ةوبالتالي استغلاله من طرف المجمع يعبر عن مدى رشاد

 .الضريبية داخل المؤسسة

من سنة لأخرى فهذا يتوقف على حجم  علاهأما بالنسبة لاختلاف حجم المزايا وفق الجدول أ

 .ها المجمعالمبيعات التي يحقق
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-0012)للسنوات  المزايا الجبائية الخاصة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على النشاط المهني .1
0001): 

ذي يتبنى التي تعفى في إطار العمليات البينية بين المجمع الكذلك من بين الرسوم  TAPعتبر ت

 .نظام الميزانية المجمعة

: ة بنظام المجمعات بعنوان الرسم على النشاط المهنيالمزايا الجبائية الخاص(:03-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة 

السنوات    
 البيان

TAP  خارج محيط
 التجميع الجبائي

TAP  داخل محيط التجميع
 الجبائي

 قيمة الامتياز الجبائي المحقق

2017 227.956.198 711.111.102 72.180.720 

2018 349.173.952 218.870.220,2 88.227.771,2 

2019 442.078.939 872.002.220,0 08.800.002,8 

2020 499.561.347 828.411.020 88.200.020 

2021 475.810.788 802.004.110,4 01.017.240,7 

 140.013.12153 1.210.112.113 1.994.581.224 الإجمالي

 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق داخلية للمؤسسة: المصدر

 على الرسم بعنوان المحققة الجبائية الامتيازاتأن ( 72-8)من الجدول رقم  حيث يتبين لنا

 الضريبي الوفر هذا يرجع حيث الدراسة، سنوات خلال دج 087.102.220,2 بلغت النشاط المهني

 دج، 0.118.240.778 البالغ الجبائي التجميع محيط خارج TAP  الـــ إجمالي بين الفرق إلى

 .دج 0.427.202.022 قيمتها بلغت التي الجبائي التجميع محيط خلدا TAP إجمالي الـــو

وبالتالي يمكن القول بأن سلوك التسيير الجبائي رشيد لأنه وجه المجمع نحو استغلال إحدى 

أهم الآليات الضريبية والمتمثلة في التجميع الجبائي الذي ينجم عنه الامتيازات والإعفاءات الجبائية 

 . المذكورة
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التسيير الجبائي كألية لتوجيه السياسات المالية في مؤسسة  :بحث الثالثالم

 كوندور الكترونيس

بحث سنحاول عرض الامتيازات الجبائية المتاحة لشركة كوندور في القوانين مخلال هذا ال من

ي تالجبائية التشريعات الجبائية، والتي استفادت منها الشركة وحققت من خلالها وفرات ضريبية ال

سمحت بدورها في تخفيض العبء الجبائي، وبالتالي حسن المفاضلة بين مختلف البدائل لاختيار 

 .أفضل السياسات التي تحقق أهدافها

كوندور  مؤسسةالتسيير الجبائي كألية لترشيد القرار الاستثماري ل: المطلب الأول

 الكترونيس

الترشيد وتوجيه القرارات سنتطرق لسياسة التسير الجبائي في مؤسسة كوندور في عملية 

  .ةالاستثماري

 : ANDIالمزايا الجبائية المتحصل عليها في إطار  .1

تعتبر الامتيازات الجبائية من بين الخيارات الجبائية المشروعة والمتاحة أمام المسير 

الجبائي، وبالتالي فإن استغلالها أمر بالغ الأهمية خاصة أنها لا تشكل أي خطر جبائي وإنما 

صوص عليها في القانون، وعلى النقيض من ذلك فإن عدم استغلالها ينشأ عنه تكاليف جبائية من

 .كبدها المؤسسة بسبب الفرصة الضائعة وفق ما هو متعارف عليه في الأدبيات الضريبيةتست

وفي سياق دراستنا لمجمع كوندور، يتضح لنا مدى قيامه بتسيير الامتيازات الجبائية بشكل 

 00/11ل استفادته من المزايا المنصوص عليها في قانون الاستثمار لا سيما القانون أمثل، من خلا

، وتم ذلك 7177جويلية  78الصادر في  77/04المتعلق بترقية الاستثمار والمعدل بموجب القانون 

الوكالة الجزائرية لترقية "تغيرت تسميتها إلى ) ANDIعن طريق الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار 

، وللإشارة فإن المزايا سالفة الذكر تم التطرق لها في الجانب النظري، كما سنتطرق الآن "(الاستثمار

من خلال دراسة وتحليل حجم الإعفاءات الجبائية المتحصل عليها خلال مرحلة الاستغلال، والمتمثلة 

 .IBSو  TAPفي 
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 :المزايا الجبائية خلال مرحلة الانجاز 1.1

سنوات  8لمدة ( مرحلة انشاء المؤسسة)قرر منح مزايا الإنجاز استفادت كوندور من م

وهي المرحلة الأولية  7102جانفي  74بتاريخ  7102/ 28/ 1/1108تحت رقم ( 7102-7100)

للاستفادة من التحفيزات الجبائية والمنصوص عليها في قانون الاستثمار والتي تم ذكرها سابقا في 

ت ومعدات الانتاج اللازمة من تثبياTVA (02 % )ها من دفع  الجزء النظري والمتمثلة في اعفائ

تمنح للمؤسسة وبدورها تقوم  TVAوذلك بموجب شهادة اعفاء من لصالح موردي التثبيتات 

مقابلة مع رئيس مصلحة الجباية ) HTبتسليمها لموردي التثبيات من أجل تحرير فواتير الشراء 

 .(والمالية

 :رحلة الاستغلالالمزايا الجبائية خلال م 0.1

 .7102أفريل  0تم الدخول في مرحلة الاستغلال بتاريخ 

 المزايا الجبائية بعنوان الرسم على النشاط المهني: 

لمجمع كوندور في إطار  TAPالمزايا الجبائية المتعلقة بـــ (: 04-4)الجدول رقم 
ANDI : (دج)الوحدة 

السنوات    
 البيان

رقم الأعمال الإجمالي 
 السنوي

TAP  بدون
ANDI 

TAP  بــــ
ANDI 

قيمة الاعفاء 
ANDI 

2017 41.200.221.012 112.228.201,2 427.107.202 28.000.128,22 
2018 18.277.227.270 182.121.440,4 482.221.800,2 12.271.822,80 
2019 02.720.401.174 027.228.412,4 281.224.712,7 012.010.011,0 
2020 28.010.012.122 282.410.120,0 710.810.074,7 20.218.812,47 
2021 22.412.742.422 271.712.100,0 722.227.222,7 20.287.227,40 

 323.111.01151 0.211.211.141 3.120.411.401 312.114.201.210 الإجمالي
 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة: المصدر

، أن إجمالي الامتيازات الجبائية التي تحصل عليها مجمع (78-8)نلاحظ من الجدول رقم 

دج خلال فترة  242.000.700,0بلغت ما قيمته  TAPكوندور خلال مرحلة الاستغلال بالنسبة لـــ 

سنوات التي شملتها الدراسة، وفي هذا السياق تجدر الإشارة أن أكبر قيمة حققتها المؤسسة بلغت  12

، ويرجع 7170دج كانت سنة  20.287.227,40، أما أدنى قيمة 7101 دج سنة 012.010.011,0

بسبب تأثر مبيعات المجمع  7170و  7171السبب في ذلك إلى انخفاض رقم الأعمال خلال سنتي 

 . بجائحة كورونا
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وفي هذا الإطار نخلص لمدى أهمية الامتيازات الجبائية التي يمنحها القانون الضريبي، حيث 

دج كأعباء إجمالية للرسم على النشاط  271.712.100,0كان سيتحمل مبلغ  نلاحظ أن المجمع

، وعلى النقيض من ذلك سمح له مقرر ANDIالمهني لو لم يلجأ إلى استغلال هذه المزايا في إطار 

دج،  710.810.074,7الاستفادة من المزايا خلال مرحلة الاستغلال من تخفيض هذه الأعباء إلى 

جد مهم طيلة سنوات الدراسة، وبالتالي يمكن القول أن سلوك التسيير  ايبيضر اليحقق بذلك وفر

الجبائي لمجمع كوندور جد عقلاني ورشيد كونه يوجه السياسات الاستثمارية إلى تعظيم قيمة 

المؤسسة، خاصة وأن سياسة التحفيزات الجبائية تعتبر كإحدى الخيارات المهمة التي يمنحها القانون 

 .تعتبر حق مشروع خالي من المخاطرة الجبائي، والتي

  المزايا الجبائية بعنوان الضريبة على أرباح المؤسساتIBS: 

خلال مرحلة  ANDIمن بين الضرائب التي يعفى منها المستثمرون في إطار  IBSتعتبر 

 .، وفي سياق دراستنا لمجمع كوندورالاستغلال

: ANDIلمجمع كوندور في إطار  IBS المزايا الجبائية المتعلقة بـــ(: 01-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة 

السنوات    
 البيان

النتيجة الجبائية 
 الخاضعة

نسبة 
 الإعفاء

النتيجة الجبائية 
 المعفاة

 ANDIقيمة الاعفاء 
(IBS=19%) 

2017 0.802.024.740 11.00% 200.771.700,2 022.020.481,7 
2018 0.022.017.124 17.93% 0.012.718.182 772.842.404,0 
2019 2.027.780.122 17.93% 200.000.202,7 010.210.770,2 
2020 0.427.827.212 17.93% 274.207.222,0 07.870.482,20 
2021 - 00.00% - - 

 131.210.22052 0.212.122.301 - 12.102.111.020 الإجمالي
 .وثائق داخلية للمؤسسةمن إعداد الطالبة بالاعتماد على ال: المصدر

من معدلات إعفاء لا بأس بها من  تم الإستفادة، أنه (72-8)تضح من خلال الجدول رقم ي

إجمالي النتيجة الجباية الخاضعة، ويتم تحديدها من خلال قسمة مبلغ الاستثمارات الجديدة التي تمت 

على إجمالي الاستثمارات القديمة، وفي هذا الإطار نلاحظ أن  ANDIالحيازة عنها في إطار  

أين ارتفعت نسبة الإعفاء  7104إلى سنة  7102ياسة الاستثمارية للمجمع كانت توسعية من سنة الس

وبقيت ثابتة خلال السنوات الأخيرة من فترة الدراسة، رغم ذلك فإن حجم  %02.12إلى  %00من 

وعليه  معدلات الإعفاء،ت باثيرتفع مع ارتفاعها رغم  IBSالإعفاء من النتيجة الجبائية الخاضعة لـــ 

بلغ إجمالي الوفر الضريبي الناتج من الفرق بين النتيجة الجبائية الخاضعة والنتيجة الجبائية المعفاة 

دج، حيث يغطي هذا المبلغ  220.221.247,2التي تم حسابها بناء على معدلات الإعفاء ما قيمته 
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بسبب تحقيق  7170نة طيلة فترة الدراسة، كما نلاحظ أنه المجمع لم يحقق أي وفر ضريبي خلال س

 .المؤسسة لخسارة في نتيجتها

ومنه يمكن القول بأن سلوك التسيير الجبائي لمجمع كوندور عقلاني ورشيد لأنه قام بترشيد 

سياساته الاستثمارية وتوجيهها نحو البدائل التي حقق من ورائها وفورات ضريبية تساهم في تعظيم 

 .قيمته

 عن اعادة استثمار الأرباح المعفاة بعنوان  إجمالي المزايا الجبائية الناتجةTAP  وIBS  في
 :ANDIإطار 

إجمالي المزايا الجبائية الناتجة عن إعادة الاستثمار لمجمع كوندور في إطار (: 01-4)الجدول رقم 
ANDI : (دج)الوحدة 

السنوات    
 البيان

قيمة الإعفاء  TAPقيمة الإعفاء 
IBS 

نسبة الإعفاء 
 (إعادة الاستثمار)

TAP  المعاد
 استثمارها

IBS  المعاد
 استثمارها

2017 28.000.128,22 022.020.481,7 30% 77.242.240,20 81.221.227,10 

2018 12.271.822,80 772.842.404,0 30% 71.200.087,08 04.782.201,21 

2019 012.010.011,0 010.210.770,2 30% 21.121.112,04 27.100.402,44 

2020 20.218.812,47 07.870.482,20 30% 00.104.277,22 04.274.128,72 

2021 20.287.227,40 - 30% 02277401,40 - 

 111.101.03452 111.011.22253 - 131.210.22052 323.111.01151 الإجمالي

 .وثائق داخلية للمؤسسةمن إعداد الطالبة بالاعتماد على ال: المصدر

مدى حرص مجمع كوندور على استغلال المزايا ، يتبين (70-8)من خلال الجدول رقم 

المعفاة سابقا  IBSو  TAPالجبائية بشكل أمثل، وهذا ما نلاحظه من خلال إعادة تخصيص جزء من 

من أجل إعادة استثمارها، ومن جهة أخرى تقدم لنا هذه العملية تفسيرا واضحا حول السياسة 

مساهمة التسيير الجبائي في توجيه وترشيد سياسة الاستثمارية التوسعية التي يتبناها المجمع، ومدى 

 .الاستثمار

كما نلاحظ في هذا السياق بأن مجمع كوندور قد استفاد من وفر ضريبي إجمالي بقيمة 

دج بعنوان الرسم على النشاط المهني، حيث نتج هذا الأخير عن إعادة استثمار  002.111.424,2

المعفاة، وبالتالي يستفيد من تخفيض  TAPناتج عن دج كدخل  242.000.700,0المجمع لما قيمته 

وفق التشريع الضريبي المعمول به، أما بالنسبة للضريبة على أرباح المؤسسات فهي  %21بنسبة 
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من قيمة الإعفاء السابق جراء إعادة استثمارها،  %21الأخرى قد استفاد المجمع من تخفيض بنسبة 

 04.782.201,21المعاد استثمارها المعفاة بلغت  IBSـ وفي هذا الإطار نلاحظ أن أعلى قيمة لــ

لم يستفيد المجمع  7170بينما سنة  7171دج سنة  04.274.128,72، وأن أدنى قيمة 7104سنة 

أصلا وذلك لتحقيق خسارة في نتيجة المجمع، وبصفة عامة فقد حقق مجمع  IBSبسبب عدم وجود 

المعفاة سابقا، ويعتبر  IBSإعادة استثمار  دج كوفر ضريبي ناتج عن 021.272.728,4كوندور 

مبلغ جد مهم حققه المجمع طيلة الخمس سنوات التي غطت فترة الدراسة، وهو ما يفسر لنا مجددا 

 .رشادة سلوك التسيير الجبائي لمجمع كوندور

 أساليب التحليل لدور التسيير الجبائي في ترشيد القرار التمويلي: المطلب الثاني

المطلب سنحاول عرض دور التسيير الجبائي في ترشيد وتوجيه القرار التمويلي من خلال هذا 

 .لمؤسسة كوندور

يقيس هذا المؤشر نسبة الديون  : تحليل ومناقشة وزن التمويل بالديون ضمن الهيكل التمويلي .1

 تحقيقو ،إلى إجمالي الموارد التمويلية وذلك لمعرفة مدى اعتماد على الديون في تمويلها

ت ضريبية مقارنة بالأموال الخاصة، وينقسم هذا الاخير الى ثلاث مؤشرات فرعية كما وفورا

وهما معدل الديون ( 7108زغيب مليكة، ونظيرة قلادي )تم دراستهم من قبل الباحثان 

 .الاجمالية، معدل الديون الطويلة والمتوسطة الاجل، معدل الديون القصيرة الاجل

حسابات "الجزء الأكبر المكون للديون القصيرة الأجل يتمثل في  نلاحظ أن: الديون قصيرة الأجل

ت تذبذب ما بين ارتفاع دنلاحظ أنها شه (10) فحسب الملحق رقم" الديون المالية والحسابات المماثلة

بقيمة  7170سجلت أدنى مستوى سنة  .7177-7102خلال فترة الدراسة نخفاض وا

 .دج 8.882.002.021بقيمة  7104توى سنة دج، بينما عرفت أعلى مس 70.221.222.000

فحسب ( القروض البنكية)معظم هذه الديون تتكون من الديون المالية : الديون الطويلة الأجل

والسبب يعود ج، د 70.021.227.227بقيمة  7171سجلت أعلى قيمة سنة ( 10) رقم الملحق 

نسبة القروض البنكية بالنسبة  حيث كانت، دج 71.212.221.000لارتفاع قيمة الديون المالية ب 

 %41ب 7104، سنة % 40كانت  7102سنة : للإجمالي الديون الطويلة والمتوسطة الأجل كالتالي

 .12% ب 7177، 7170، سنة 10، % 12ب  7101، % 17ب  7101، 
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 (دج)الوحدة :معدلات الديون لمؤسسة كوندور الكترونيس(: 02-4)الجدول رقم 

 البيان طريقة حسابه 2017 2018 2019 2020 2021 2022

50% 81 %  (TDT) معدل الديون الاجمالية  إجمالي الأصول /إجمالي الديون 69% 62% 50% 50% 

 إجمالي الأصول/أ.م.الديون ط 4% 01% 11% 72% 72% 18%
معدل الديون الطويلة والمتوسطة الاجل 

(TDLMT) 

32% 70% 28% 41% 22% 61% 
لي إجما/الديون قصيرة الأجل

 الأصول

 معدل الديون القصيرة الأجل
  (TDCT) 

 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر

 7102فإن معدل الديون الاجمالية عرف أعلى مستوى سنة ( 72-8)خلال الجدول رقم  من

المؤسسة محل وبما أن  % 81التي عرفت أدنى مستوى ب  7170مقارنة بسنة  % 01والتي بلغت 

الدراسة فإنها تستفيد من الوفرات الضريبية الناتجة عن  الدراسة لجأت الى الاقتراض خلال فترة

القروض البنكية حيث يسمح بخصم أعباء فوائد القروض من النتيجة الجبائية وبالتالي التقليل من 

 .العبء الضريبي

الديون المالية صغير مقارنة  إن وزن الديون الطويلة والمتوسطة والتي أغلبها تتكون من

فوائد  للأعباءتستفيد من الوفرات الضريبية  بالديون قصيرة الأجل، مما يجعل مؤسسة كوندور

 .القروض بشكل أقل

 .ومعدل الديون القصيرة الاجل الإجماليةتوجد علاقة طردية  بين مستوى الديون 

جبائي ابراز دور العامل الإلى مقياس الهذا  يسعى :تحليل ومناقشة تكلفة الاستدانة بعد الضريبة .0

من خلال طرح تكلفة  وفرات ضريبية،روض وبالتالي تحقيق قفي تخفيض تكلفة التمويل بال

اعمال تم مناقشة هذا الطرح ضمن تكلفة الاستدانة بعد الضريبة  منالاستدانة قبل الضريبة 

Miller and Modigliani  من قبل  وعدلالمالي الامثل  خلال المرحلة الثانية من انعدام الهيكل

Myers   بعين الاعتبار  الأخذوهو ( وجود هيكل مالي امثل)الذي جاء بنظرية التوازن  0148سنة

وهو معدل  r هو معدل الفائدة على القرض  بأنافترضنا ثر الضريبة على تكلفة الاستدانة، فإذا أ

دانة بعد الضريبة نحصل على المعادلة هي تكلفة الاست   و  t هو  الضريبة على ارباح الشركات
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معدل الضريبة على -0)معدل الفائدة على القرض= ، تكلفة الإستدانة          : التالية

 .1(أرباح الشركات

سنعتمد في دراستنا على معدل الفائدة الفعلي المرجح للقروض من خلال قسمة اجمالي الفوائد 

الحالية، وللإشارة فإن المؤسسة محل الدراسة تخضع المدفوعة على القروض على قيمة القروض 

 .% 01لمعدل الضريبة على ارباح الشركات بنسبة 

 (دج)الوحدة :تكلفة الاستدانة بعد الضريبة(: 02-4)الجدول رقم 

2022 2021 2020 2019 2018 2017 
 السنوات

البيان   

2698267844 2331104036 2170129949 265278837 2686431806 2.888.538.749 
الفوائد 
 المدفوعة

 القروض 4.257.859.736 7035035755 8945475841 20505330116 01111842801 15167783955

18% 12% 11% 3% 38% 68% 
معدل الفائدة  

 المرجح

19% 19% 19% 19% 19% 01% 

معدل الضريبة 
على ارباح 

 الشركات

14% 10% 9% 2% 31% 55% 
تكلفة الاستدانة 

 بةبعد الضري

 .للمؤسسةمن إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية  :المصدر

ففي سنوات  ،أن الاثر الضريبي  يخفض من تكلفة الاستدانة( 74-8)رقم توضح نتائج الجدول 

 7102سنة فنلاحظ الدراسة كانت هناك استفادة من وفرات الضريبية  بسبب أعباء الفوائد المدفوعة 

بعد الضريبة  % 22كأعلى مستوى له خلال فترة الدراسة لينخفض الى  % 04ائدة أين قدر معدل الف

ويمثل هذا الاخير تكلفة الديون الحقيقة وتجدر الاشارة أن تكلفة الاستدانة هي دالة متناقصة لمعدل 

نة مع افتراض ثبات بقية الضريبة أي أنه كلما ارتفع معدل الضريبة كلما انخفضت تكلفة الاستدا

 .ملالعوا

 
                                                           

1
دراسة حالة -ويلي للمؤسسة الاقتصاديةدور التسيير الجبائي في ترشيد القرار التم (.7172.)عفاف بولحية وأخرون  

 .22، ص 77، العدد 07، مجلة دراسات جبائية، المجلد Nostapمؤسسة 
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 : تحليل ومناقشة  الاثر  الضريبي على تكلفة رأس المال .3

وبما أن  هو الحدى الأدنى المتوقع تحقيقه للعائد من المستثمرين والدائنين،تكلفة رأس المال 

معدل الفائدة على  تتمثلتكلفة رأس المال  فإنالمؤسسة محل الدراسة تعتمد كليا على التمويل بالديون 

نستنتج أن تكلفة رأس وعليه أي لا بد أن نأخذ بعين الاعتبار الاثر الضريبي  القروض بعد الضريبة

المال  لمؤسسة  كوندور هي نفسها تكلفة الاستدانة بعد الضريبة  التي تم مناقشتها أعلاه ويمكن 

 :كالتالي Miller and Modiglianالبرهان  عليها رياضيا وفق نموذج 

K=  (1-t) *D/(D+E)+   *E/(D+E) 

تمثل التكلفة الاسمية للديون والتي تساوي معدل الفائدة :   تمثل تكلفة رأس المال، : K: بحيث

D : ،قيمة الديونE : ،التكلفة الاسمية  للاموال الخاصة بالتعويض في :   تمثل الاموال الخاصة

 %14=0+1×(0.23-1)0.18   :المعدلة نجد

أن تكلفة رأس المال لمؤسسة كوندور الكترونيس لسنة  (78-8)الجدول رقم   نلاحظ من نتائج

معدل العائد الذي سيحصل عليه البنك، مقدار  وهوتكلفة الديون فقط،  وتتمثل في % 08هي  7177

 1 الخاصة تساوي بالأموالنسبة التمويل بالديون الى رأس المال تساوي الواحد ومقدار نسبة التمويل 

دى الى تساوي تكلفة رأس المال أمما  الديون بدلا من الأموال الخاصة تعتمد على هاوهذا راجع لكون

 .وهي نفسها تكلفة التمويل الحقيقةراسة بعد الضريبة خلال سنوات فترة الدمع تكلفة الاستدانة 

 % 08بنسبة إن لجوء المؤسسة إلى التمويل بالديون أدى إلى تخفيض تكلفة رأس المال 

، ويعود السبب إلى أن أعباء الفوائد على القروض  %04ية والمقدرة ب بالمقارنة مع التكلفة الإسم

  يتم خصمها من النتيجة المالية كونها تصنف ضمن الأعباء مما يقلل كذلك من النتيجة الجبائية، وعليه

ل يتوجب عليه اللجوء الى و الجبائي تخفيض وترشيد تكلفة رأس الماأاذا اراد المسير المالي 

 .بعين الاعتبار قيود الاستدانة الافلاس مع الاخذ مخاطر طة عدم الافراط فيه لتجنبشرينة الاستدا

 :تحليل مناقشة القيمة الحالية للوفر الضريبي .4

يعتبر من أهم  المقاييس التي استخدمت لدراسة أثر التسيير الجبائي في ترشيد القرار  التمويلي 

  :وفق  العلاقة التالية شرويحسب هذا المؤ

 معدل الخصم (/معدل الفائدة×مبلغ القرض×معدل الضريبة = )الحالية للوفر الضريبي القيمة
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 .قيمة القروض الحالية/ إجمالي الفوائد على القروض = معدل الفائدة المرجح

 (دج)الوحدة :القيمة الحالية للوفر الضريبي لمؤسسة كوندور(: 01-4)الجدول رقم 

 معدل الخصم الوفرات الضريبية
ائدة معدل الف

 المرجح
 قيمة القرض معدل الضريبة

 

1.000.209.960 55% 68% 19% 4.257.859.736 2017 

1.638.482.521 31% 38% 19% 7.035.035.755 2018 

2.549.460.615 2% 3% 19% 8.945.475.841 2019 

4.761.793.327 9% 11% 19% 20.505.330.116 2020 

4.332.110.687 10% 12% 19% 19.000.485.469 2021 

2.705.272.938 14% 18% 19% 15.167.783.955 2022 

 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر

وفرات ضريبية من  أن مؤسسة محل الدراسة حققت (71-8)رقم  نلاحظ من خلال الجدول

وهذا  دج  011.171.110 تقدر ب 7102 سنة  بلهذه الوفرات دنى  قيمة أ القروض حيث كانت 

 4.761.793.327بقيمة  7171 قروض، أما أعلى قيمة سجلت سنةراجع لانخفاض مستوى ال

 .دج 20.505.330.116 بمبلغ وتقابلها أعلى قيمة للقروض 

 زادكلما ارتفعت القروض ف، القروض  وحجمالضريبية  الوفرات  هناك علاقة طردية بين

والشكل التالي يوضح  .الفوائد التي تخفض من النتيجة ءاع اعباحجم الوفرات الضريبية بسبب ارتف

  :ذلك

مستوى القروض مقارنة بالوفرات الضريبية لمؤسسة كوندور (: 1-4)الشكل رقم 
 الكترونيس

 

 (71-8)من إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدول رقم  :المصدر

0,00 

10000000000,00 

20000000000,00 

30000000000,00 

2017 2018 2019 2020 2021 2022 

 قيمة القرض

 الوفرات الضريبية
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ستعانة بالقروض طول فترة مما سبق يمكن القول أن مؤسسة كوندور الكترونيس اختارت الا

الدراسة بهدف تخفيض الوعاء الضريبي مما يخلق وفرات ضريبية من خلال الفوائد التي تدفعها 

مما يعني أن صناع القرار في مؤسسة كوندور الكترونيس قاموا بتوجيهها  المؤسسة على القروض، 

 .إلى  أحسن قرار تمويلي وبأقل اخضاع

  Titman & wessels 1122 جذنمو يلةيبية البدتحليل ومناقشة الوفرات الضر .1

ون على يلها علاقة بالدليس الجبائية  التي  لقياس اثر المزايايستخدم المؤشر  يستخدم هذا

 .اجمالي الاصول/ جمالي الاهتلاكاتإ: القرار المالي وتحسب بالعلاقة التالية

التقليل جل أحل الدراسة من التي تتخذ من طرف المؤسسة م الآلياتتعتبر الاهتلاكات من بين 

  .الوعاء الضريبي وهي بديل عن القروض من 

 (دج)الوحدة :الوفرات الضريبية البديلة لمؤسسة كوندور الكترونيس(: 30-4)الجدول رقم 

الوفرات 

 الضريبية البديلة
 أقساط الاهتلاكات إجمالي الأصول

 

2% 64.252.619.261 1.306.875.543 2017 

7,2% 77.054.893.572 1.826.541.349 2018 

4% 88.587.246.630 3.889.891.152 2019 

4% 90.434.291.776 3.715.237.339 2020 

3% 83.544.987.349 2.513.365.198 2021 

 .من إعداد الطالبة بالاعتماد على الوثائق الداخلية للمؤسسة :المصدر

ت الضريبية البديلة طيلة سنوات معدل الوفراانخفاض  نلاحظ  (21-8)رقم  الجدولمن خلال 

في إجمالي الأصول، بينما  للانخفاضوهذا راجع  % 7نسبة ب  7102سنة قد بلغت أدنى فالدراسة، 

الأصول  الإجمالية  راجع لارتفاع  هذا و % 8بمعدل  7101و 7104 تيسجلت أعلى نسبة سن

إلى حجم  يعودهذا الانخفاض  أنوبالتالي ارتفاع إجمالي الاهتلاكات، ومن جهة أخرى يمكن القول 

.دل الوفرات الضريبية والعكس صحيحالاهتلاكات، أي كلما ارتفعت أقساط اهتلاكات زاد مع
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في الأخير يمكن القول أن مؤسسة كوندور الكترونيس لا تعتمد على حجم كبير من إهتلاكات 

بلية خصم مصاريف خفض من الأعباء الضريبية نتيجة قاتالتي من شأنه أن وكمصدر تمويل ذاتي 

الاهتلاك وتعتبر بديل عن اللجوء الى القروض، وهذا يعكس قلة عقلانية المسير فيما يخص 

 .الإهتلاكات

 :مؤسسة كوندور الكترونيستسيير المخاطر الجبائية ل: المطلب الثالث

 .سنحاول عرض كيف استغلت مؤسسة كوندور تسيير المخاطر الجبائية وكيفية تحقيق أهدافها

 ف مصلحة الجباية تعري .1

مصلحة الجباية أو التسيير الجبائي هو جزء من مديرية المالية والمحاسبة في شركة كوندور، 

. نتيجةً للحاجة المتزايدة لهذه الخدمة بسبب التوسع في نطاق أعمال الشركة 7100وقد تأسس في عام 

ولكن مع التطور والنمو،  كانت مهام التسيير الجبائي تنُفذ في السابق بواسطة مصلحة المحاسبة،

أصبح من الضروري إنشاء قسم متخصص يدير جميع الإجراءات الجبائية بما في ذلك التصريحات، 

توُلى شركة كوندور أهمية كبيرة لهذه المصلحة، حيث تسعى باستمرار . والمراقبة، والتدقيق الجبائي

ية لضمان تحسين كفاءتهم وتفادي إلى تطوير وتدريب موظفيها ومتابعة التحديثات القانونية السنو

 .مؤسسةالمخاطر الجبائية التي يمكن أن تواجه ال

 :تتكون مصلحة الجباية من

 يضم  :قسم الرقابة والمنازعات الجبائية ومتابعة الامتيازات الجبائية والتحقيق المحاسبي

 ؛0محاسب رئيسي ومحاسب 

 ؛0محاسب رئيسي ومحاسب  :إدارة وإعداد التصريحات الجبائية 

 ؛ 7محاسب رئيسي ومحاسب  :تسيير متابعة التسيير الحر 

 أمين الارشيف :الأرشفة والتوثيق 

 :من مهام مصلحة الجباية

 ؛(مبيعات، مشتريات)ئية جمع مختلف المعلومات الخاصة بالتصريحات الجبا 

 مراقبة مختلف التسجيلات المحاسبية؛ 

 القيام بالتصريحات اللازمة في الاجال المحددة؛ 

 ة مختلف المنازعات الجبائية مع ادارة الضرائب؛تسوي 
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 تسوية مختلف المنازعات مع مديرية التجارة. 

تتم عملية التسيير الجبائي داخل مكتب الجباية تحت إشراف رئيس المصلحة، حيث يتحمل 

لى بالإضافة إ. مسؤولية التنظيم منذ مراجعة الفواتير حتى التدقيق الجبائي في كل ما قام به الموظفون

ذلك يقوم بمهمة استرداد حقوق الشركة في حال وجود نزاع أو مشكلة بينها وبين الادارة الضريبية، 

 .1سواء كان ذلك بخصوص التصريحات أو الضرائب المسددة أو غير المسددة

 إجراءات التدقيق الجبائي في مؤسسة كوندور الكترونيس .0

لقبلي لوضعية الموردين والزبائن قبل إجراء يقوم مكتب الجباية بعدة مهام، حيث يبدأ بالتدقيق ا

في المرحلة التالية، يجُرى تدقيق للتصريحات الجبائية . أي معاملات، بهدف تجنب رفض الفواتير

المعدة من قبل مكتب المحاسبة، بما في ذلك تحليل شكلها ومضمونها ومواعيدها، وكذلك تدقيق جميع 

بعد التدقيق . على الوثائق المحاسبية والعمليات المسجلة الأوعية الضريبية والاعباء الجبائية بناءً 

الأولي، ينُظ م العمل بمراحل متفق عليها مع قسم المحاسبة، حيث يحُد د أولاً نقاط التوافق والاختلاف 

مع مكتب المحاسبة، ويعُقد اجتماع لمناقشة هذه النقاط، وفي حال التوافق، يعُد التصريح السنوي 

عليها، أما إذا لم يتم التوافق، يتم اللجوء إلى المستشار الجبائي للشركة لاتخاذ القرار بالطريقة المتفق 

 .2المناسب

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .بالاعتماد على مقابلة مع رئيس قسم الجباية والمالية 1
التدقيق الجبائي كألية لتجنب الخطر الجبائي في المؤسسات الاقتصادية  (.7172. )، بن محمد رابحبن تركيةنجاة  2

 .227 ، ص0، العدد 01زائرية دراسة حالة شركة كوندور،  مجلة أبحاث ودراسات التنمية، المجلد الج
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 تدقيق عمليتي الشراء والبيع في مؤسسة كوندور الكترونيس(: 31-4)الجدول رقم 

 (دراسة وضعية الزبائن)تدقيق عملية البيع  (دراسة وضعية المورد)تدقيق عملية الشراء 

ل إجراء أي عملية تجارية، يتم تقييم الوضعية الجبائية قب

. للموردين لتجنب رفض الفواتير من قبِل الإدارة الجبائية

فيما قبل عملية الشراء، تقوم مديرية المشتريات بمراسلة 

مصلحة محاسبة المشتريات للاستعلام عن الوضع 

تقوم هذه الأخيرة بمراسلة مصلحة . الجبائي للمورد

للتحقق من صحة معلومات المورد وسلامة ملفه الجباية 

بعد ذلك، تقوم مصلحة الجباية بالرد على مديرية . الجبائي

 مصلحة المشتريات، وبناءً على هذا الرد، تقوم

المشتريات بالرد بشأن استكمال التعامل مع المورد 

لتجنب رفض فواتير الشراء بسبب وضعية المورد 

 .الجبائية

تجارية، يتم تقييم الوضعية الجبائية قبل إجراء أي عملية 

. للزبائن لتجنب رفض الفواتير من قبِل الإدارة الجبائية

قبل عملية البيع تقوم مديرية العمليات التجارية بمراسلة 

مصلحة محاسبة المبيعات للاستعلام عن وضعية الزبائن 

تقوم مصلحة المبيعات بالتواصل مع مصلحة . الجبائية

قيق شامل حول وضعية الزبائن، الجباية لإجراء تح

وتحقق من صحة ملفاتهم الجبائية والتجارية، وتتأكد من 

عدم تصنيف الزبون في قائمة الغشاشين لدى الجهات 

تقوم بعد ذلك مصلحة الجباية بالرد على مديرية . الجبائية

المبيعات، وتقوم مديرية المبيعات بالرد على مديرية 

ال التعامل مع الزبون، العمليات التجارية بشأن استكم

بسبب وضعية الزبون  بيعوذلك لتجنب رفض فواتير ال

 .الجبائية

التدقيق الجبائي كألية  (.7172. )، بن محمد رابحبن تركيةنجاة بالاعتماد على  لطالبةمن اعداد  ا :المصدر

مجلة أبحاث ودراسات لتجنب الخطر الجبائي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية دراسة حالة شركة كوندور،  

 .222-220 ، ص،، ص0، العدد 01التنمية، المجلد 

 الرقابة الجبائية كألية لتسيير المخاطر الجبائية داخل مؤسسة كوندور الكترونيس .3

سنسعى من خلال التطرق الى هذا العنصر إلى تحليل ومعرفة مدى فعالية الرقابة الجبائية  في 

خطر الجبائي من خلال دراسة تصريحات المؤسسة لكل من مؤسسة كوندور الكترونيس  لتجنب ال

 .*الرسم على القيمة المضافة والرسم على النشاط المهني

 

 

                                                           

تم الاعتماد على دراسة بن تركية نجاة، بن محمد رابح، التدقيق الجبائي  الداخلي كألية لتجنب المخاطر الجبائية في *

ة الرقابة الجبائية وذلك نظرا لتحفظ  المؤسسة المؤسسات الاقتصادية الجزائرية دراسة حالة شركة كوندور، لمحاكا

 محل الدراسة عن المعلومات المتعلقة بالرقابة الجبائية
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مع العقوبات والحقوق  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل (: 30-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة : 0011المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

التدقيق الجبائي كألية لتجنب  (.7172. )، بن محمد رابحبن تركيةدراسة نجاة على بالاعتماد  لطالبةمن إعداد ا :المصدر

الخطر الجبائي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية دراسة حالة شركة كوندور،  مجلة أبحاث ودراسات التنمية، 

 .0، العدد 01المجلد 

 024.201,742عرضت لعقوبة بقيمة نلاحظ ان المؤسسة ت( 27-8)رقم من خلال الجدول 

دج مما كلف المؤسسة عبء اضافي  0.801.822نقص في رقم  الاعمال يقدر ب لوذلك راجع ، دج

الى دفع غرامة عن الحقوق المغفلة، وعليه فقد تم دفع  بالإضافةدج  7.222.180,08إجمالي قدر ب 

بالإضافة الى الحقوق  ( والعقوبة غفلةالحقوق الم)دج كحقوق يتم دفعها  2.012.410,87ما قيمته 

 .المسددة

 0011 جانفي 0011فيفري  المجموع
 

 رقم الاعمال المحقق 3.470.351.022 4.144.119.799 7.614.470.821

 رقم الاعمال المصرح به 3.463.032.279 4.137.243.869 7.600.276.148

 الفارق الاجمالي 7.318.743 6.875.930 14.194.673

 
 :الحقوق المستحقة

1.294.460.040 704.500.366 589.959.673,7 TVA 

76.144.708,2 41.441.198 34.703.510,22 TAP 

 1...........المجموع  624.663.184 745.941.564 1.370.604.748

 
 :الحقوق المسددة

1.292.046.945 703.331.458 588.715.487,4 TAV 

76.002.761,5 41.372.438,7 34.630.322,79 TAP 

 0...........المجموع  623.345.810,2 744.703.896 1.368.049.707

 3(............0-1)الحقوق المغفلة  1.317.373,74 1.237.667,4 2.555.041,14

 معدل العقوبة 25% 25% 25%

 4..................العقوبة 329.343,435 309.416,85 638.760,285

 (4+3)الحقوق المطالب دفعها  1.646.717,175 1.547.084,25 3.193.801,42
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وعليه يمكن القول أن عدم التدقيق في رقم الاعمال جعل المؤسسة تتعرض لتحمل أعباء 

اضافية مع خطر جبائي يتمثل في فرض العقوبة وهذا راجع لعدم وجود مصلحة مختصة في عملية 

 .التدقيق واستدراك الاخطاء قبل فوات الاوان

مع العقوبات والحقوق  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل (:  33-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة :0011المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

 0011جانفي  0011فيفري  المجموع
 

 رقم الاعمال المحقق 5.217.520.161 72.22.142.343 12439662504

 مال المصرح بهرقم الاع 5.212.741.729 7.218.897.901 12.431.639.630

 الفارق الاجمالي 4.778.432 3.244.442 8.022.874

 
 :الحقوق المستحقة

2.114.742.626 1.227.764.198 886.978.427,4 TVA 

124.396.625 72.221.423,4 52.175.201,61 TAP 

 1..........المجموع  939.153.629 1.299.985.622 2.239.139.251

 
 :الحقوق المسددة

2.113.378.737 1.227.212.643 886.166.093,9 TAV 

124.316.396,3 72.188.979 52.127.417,29 TAP 

 0..........المجموع  938.293.511,2 1.299.401.622 2.237.695.133

 3(............0-1)الحقوق المغفلة  860.117,76 583.999,56 1.444.117,32

 معدل العقوبة 25% 25% 25%

 4.................العقوبة 215.029,44 145.999,89 361.029,33

 (4+3)الحقوق المطالب دفعها  1.075.147,2 729.999,45 1.805.146,65

التدقيق الجبائي كألية لتجنب  (.7172. )، بن محمد رابحبن تركيةدراسة نجاة على بالاعتماد  لطالبةمن إعداد ا :المصدر

دية الجزائرية دراسة حالة شركة كوندور،  مجلة أبحاث ودراسات التنمية، الخطر الجبائي في المؤسسات الاقتصا

 .0، العدد 01المجلد 

، دج 200.171,22نلاحظ ان المؤسسة تعرضت لعقوبة بقيمة  (22-8)رقم  من خلال الجدول
دج مما كلف المؤسسة عبء اضافي  8.022.874وذلك  راجع الى نقص في رقم  الاعمال يقدر ب 

دج بالإضافة الى دفع غرامة عن الحقوق المغفلة، وعليه فقد تم دفع  1.444.117,32ب إجمالي قدر 
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بالإضافة الى الحقوق  ( والعقوبة غفلةالحقوق الم)دج كحقوق يتم دفعها  1.805.146,65ما قيمته 

 .المسددة

وذلك راجع  7102قلت مقارنة بسنة  7100يمكن القول أن نسبة الخطأ في التصريح لسنة 

داث مصلحة الجباية المكلفة بالتدقيق الجبائي ومع هذا فإن الخطر الجبائي بقي  متمثلا في لاستح

 .العقوبة وذلك راجع لحداثة المصلحة وقلة الخبرة اللازمة

مع العقوبات والحقوق  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل (:  34-4)الجدول رقم 
 (دج)وحدة ال:0012المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

 0012جانفي  0012فيفري  المجموع
 

 رقم الاعمال المحقق 6.707.735.405 5.510.131.227 1.221.786.6632

 رقم الاعمال المصرح به 6.707.668.127 5.510.131.227 12.217.799.354

 الفارق الاجمالي 67.277,58 0 67.277,58

 :الحقوق المستحقة

1.274.469.727 
 

1.274.469.727 TVA 

67.077.354,05 
 

67.077.354,05 TAP 

1.341.547.081 
 

 1..........المجموع 1.341.547.081

 :ق المسددةالحقو

2.321.381.877 1.046.924.933 1.274.456.944 TAV 

1.22.177.993,5 55.101.312,3 67.076.681,27 TAP 

 0..........المجموع 1.341.533.625 1.102.026.245 2.443.559.871

13.455,516 
 

 3(............0-1)الحقوق المغفلة  13.455,516

25% 
 

 معدل العقوبة 25%

3.363,879 
 

 4.................العقوبة 3.363,879

16.819,395 
 

 (4+3)الحقوق المطالب دفعها  16.819,395

. ، بن محمد رابحبن تركيةدراسة نجاة على بالاعتماد  لطالبةمن إعداد اعلى بالاعتماد  طالبةمن إعداد ال :المصدر

التدقيق الجبائي كألية لتجنب الخطر الجبائي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية دراسة حالة شركة  (.7172)

 .0، العدد 01كوندور،  مجلة أبحاث ودراسات التنمية، المجلد 

. 
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نفي بقيمة  قليلة ن المؤسسة تعرضت لعقوبة لشهر جاأنلاحظ ( 28-8)رقم من خلال الجدول 

وذلك  راجع الى نقص في رقم  الاعمال يقدر ب ، دج3.363,879مقارنة بالسنوات السابقة قدرت ب 

دج بالإضافة الى دفع  13.455,516دج مما كلف المؤسسة عبء اضافي قدر ب  67.277,58

الحقوق )ها دج كحقوق يتم دفع16.819,395غرامة عن الحقوق المغفلة، وعليه فقد تم دفع ما قيمته 

أما فيما يخص شهر فيفري فلم تسجل المؤسسة أي . بالإضافة الى الحقوق  المسددة( والعقوبة غفلةالم

فارق بين رقم الاعمال المحقق والمصرح به مما جنبها الوقوع في الخطر الجبائي مما يعني هناك 

 .اضافية وعقوبات تدقيق جبائي فعال قامت به المصلحة المستحدثة وجنبت المؤسسة تحمل أعباء

مع العقوبات  TAPو TVAرقم الأعمال المصرح به والحقيقي ل (: 31-4)الجدول رقم 
 (دج)الوحدة :0012والحقوق المسترجعة لشهري جانفي وفيفري 

 البيان 0012جانفي  0012فيفري  المجموع

 رقم الاعمال المحقق 6.882.732.406 485.650.454 7.368.382.860

 رقم الاعمال المصرح به 6.882.732.406 485.650.454 7.368.382.860

 الفارق الاجمالي 0 0 0

 :الحقوق المستحقة

   
TVA 

   
TAP 

   
 1...........المجموع 

 :الحقوق المسددة

1.399.992.743 92.273.586,2 1.307.719.157 TAV 

73.683.828,6 4.856.504,54 68.827.324,06 TAP 

 0...........المجموع  1.376.546.481 97.130.090,7 1.473.676.572

   
 3(............0-1)الحقوق المغفلة 

 معدل العقوبة 25% 25% 25%

   
 4..................العقوبة

   
 (4+3)الحقوق المطالب دفعها 

. ، بن محمد رابحتركيةبن دراسة نجاة على بالاعتماد  لطالبةمن إعداد اعلى بالاعتماد  لطالبةمن إعداد ا :المصدر

التدقيق الجبائي كألية لتجنب الخطر الجبائي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية دراسة حالة شركة  (.7172)

 .0، العدد 01كوندور،  مجلة أبحاث ودراسات التنمية، المجلد 
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وبعد سنة من استحداث مصلحة  7104نلاحظ أنه في سنة ( 22-8)رقم من خلال الجدول 

ية لا وجود لفجوة بين رقم الأعمال المحقق ورقم الاعمال المصرح به من طرف شركة كوندور الجبا

وهو ما جنبها القيام بأي تسويات أو عقوبات وعليه يمكن القوم أن المصلحة المستحدثة نجحت في 

  .تجنيب المؤسسة الوقوع في الخطر الجبائي
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 خلاصة ال

راسة تطبيقية لمعرفة دور التسيير الجبائي في توجيه مختلف هذا الفصل تم إجراء دفي 

للفترة الممتدة  ندور الكترونيس لإجراء الدراسةتم اختيار شركة كووقد السياسات المالية الاقتصادية، 

 التطرقتم دراسة سلوك التسيير الجبائي في المؤسسة، كما ل وذلك 7177إلى سنة  7102من سنة 

على التي تعتمدها مؤسسة كوندور لتخفيف العبء الجبائي، والتي ر الجبائي التسيي لياتأ إلى مختلف

ساهم في توجيه سياستها الإستثمارية نحو التوسيع، يرأسها المزايا الجبائية التي يتيحها القانون مما 

إختيار تمويل هذه الإستثمارات بالديون طيلة فترة الدراسة  لما يوفره هذا البديل من وفرات من تم و

 .ضريبية تقلل من الأعباء الجبائية

في الأخير يمكن القول أن ممارسات التسيير الجبائي في مؤسسة كوندور الكترونيس تتسم 

 .بالكفاءة
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 :خاتمةال

ستغلال امهمة للمؤسسة لأن دفع الضريبة للمصالح الجبائية  دون  آليةيعتبر التسيير الجبائي 

 والإستفادة من المزايا والخيارات الجبائية التي يتيحها القانون يزيد من الوعاء الخاضع للضريبة،

وعليه فالتسيير الجبائي وسيلة مهمة لتدنية التكاليف دون تجاوز للقوانين وما دون ذلك يعتبر تسيير 

 .عدواني هادف الى التهرب الضريبي جبائي

سعت الدراسة إلى تسليط الضوء على مفهوم التسيير الجبائي من خلال عرض مختلف 

ي يسعى إلى تدنية التكاليف في إطار الأدبيات الضريبية، وفي هذا السياق فإن التسيير الجبائ

من خلال الامتيازات التي توفرها هذه الأخيرة بالإضافة إلى جملة من الأساليب  ،القوانين

المقاييس تعتبر هذه المحاسبية والمالية، ومن أجل قياس التسيير الجبائي تم التطرق الى العديد من 

المقاييس مهمة كونها تعطي نظرة مسبقة عن سلوك الضريبة الفعلي في المؤسسة من أجل تسيير 

 .المخاطر الجبائية

كما تطرقت هذه الدراسة الى شرح مختلف السياسات المالية المتواجدة على مستوى 

لاستثمارية ومنه توجيه المؤسسة، من سياسة الإستثمار التي تسعى الى اختيار احسن البدائل ا

الاستثمار بما يخدم أهداف المؤسسة، إلى سياسة التمويل والتي هي عبارة عن المفاضلة بين أفضل 

البدائل التمويلية المتاحة بما يضمن تمويل الاستثمارات، أما سياسة توزيع الأرباح فهي توزيع 

 .الأرباح أو احتجازها

سات تتطلب المام المسير بجميع جوانب القرار عملية اتخاذ القرار فيما يخص هذه السيا

فاتخاذ القرارات بالاعتماد على أثر العامل الجبائي من شأنه تحقيق مزايا خاصة منها الجبائية، 

 .جبائية تخفض من الوعاء الضريبي، واتخاذ قرارات سليمة

ى العديد عل 7177-7102في الأخير ركزت الدراسة التطبيقية التي تم اجراءها خلال الفترة 

من الجوانب من خلال قياس التسيير الجبائي بالاعتماد على الضرائب المؤجلة، التمويل بالقروض  

كونها تمارس التسيير الجبائي الخ، تم اختيار مؤسسة كوندور الكترونيس ....مصاريف الاهتلاك

 .وهو ما يخدم موضوع الدراسة
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توصل الى استخلاص لية المطروحة تم الوعليه لتحقيق أهداف الدراسة والإجابة عن الاشكا

 :النتائج التالي

 :النتائج ومناقشتها .1

 :من خلال دراستنا للجانب النظري تم التوصل إلى 1.1
 الجبائي للمؤسسات الاقتصادية هو مجموعة من الاستراتيجيات التي تهدف الى  لتسييرا

 تخفيض الاعباء الضريبية في إطار القانون؛

  ؛للمؤسسة  الاقتصادية ييتجزأ من الهيكل التنظيمالوظيفة الضريبية جزء لا 

 لهدف النهائي للتسيير الجبائي هو التجنب أو التخفيض الضريبي مع مراعاة المخاطر ا

 والتكاليف الاضافية؛

 الاستثمارية هي تلك التي تهدف الى اختيار افضل البدائل الاستثمارية؛ لسياسةا 

  المفاضلة بين البدائل التمويلية المتاحة وبالتالي السياسة التمويلية هي تلك التي تسعى الى

 تحقيق هيكل تمويلي أمثل؛

  توزيع الارباح هي تلك التي تقوم على خيارين إما احتجاز الارباح المحققة و اعادة استثمارها

 او توزيعها؛

  وجود العامل الجبائي في عملية اتخاذ القرارات يساهم في ترشيد القرارات الاستراتيجية ما

 .نعكس بالإيجاب على المؤسسةي

من خلال الدراسة التطبيقية تم التوصل الى النتائج التي يتم من خلالها اختبار فرضيات  1.1
 :الدراسة كما يلي

مؤسسة الامتيازات الجبائية من أهم  الطرق المستخدمة في التسيير الجبائي في  فرضية: أولا
 كوندور الكترونيس

نيس على العديد من أساليب التسيير الجبائي كأعباء الفوائد دت مؤسسة كوندور الكترواعتم

، الضرائب المؤجلة، مصاريف البحث والتطوير، أقساط (القرض الايجاري)عن القروض 

 ؛ ANDIمزايا الجبائية في إطار الإهتلاك، ال

من أهم الطرق المستخدمة  ، التي تفيد بأن الإمتيازات الجبائيةصحة الفرضية الأولىوعليه 

في التسيير الجبائي في المؤسسة الاقتصادية، إضافة إلى الممارسات المحاسبية والمالية التي تحقق 

 وفرات ضريبية
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بالعامل الجبائي مهم عند اتخاذ في مؤسسة كوندور الكترونيس يعد إلمام المسير فرضية : ثانيا
 القرارات المالية

ومع غياب مصلحة للجباية على مستوى كوندور الكترونيس، وغياب رقابة  7102في سنة 

دقيقة حيث كانت تشرف عليها مصلحة المحاسبة تحملت أعباء ضريبية بالإضافة أعباء اضافية 

 7102وبداية  7102تشمل العقوبات والغرامات، ومع استحداث مصلحة للجباية في أواخر 

ة عن سابقتها وهو ما تجلى في انعدام الفجوة الضريبية بين رقم الأعمال الجبائي المخاطرانخفضت 

ونشير أن  .مما جنبها القيام بأي تسويات في العقوبات والغرامات 7102المصرح به والحقيقي سنة 

المؤسسة محل الدراسة تولي أهمية كبيرة لتكوين الأفراد الفاعلين داخل المؤسسة حيث تعمل على 

ر وينية لشرح مختلف التغيرات الطارئة في القوانين الجبائية مثلا، إرسالهم لحضوانشاء ورشات تك

 ملتقيات وتكوينات دولية ووطنية؛

، التي تفيد بأن إلمام المسير بالعامل الجبائي عامل مهم عند الفرضية الثانيةصحة وعليه 

 .اتخاذ القرارات المالية

في مؤسسة كوندور الكترونيس يؤثر على توجيه السياسات المالية  التسيير الجبائي فرضية: ثالثا
وسياسة التمويل سياسة من خلال تخفيض الاعباء الضريبية المتعلقة بكل من سياسة الاستثمار، 

 .توزيع الارباح

في مؤسسة كوندور الكترونيس بمختلف الجوانب المالية وخاصة منها الجبائية،  المسيرإلمام 

عملية التسييرية مكنه من أخذ صورة عن الامتيازات الجبائية المقدمة في إطار وتوظيفها في ال

ANDI 7170و 7102، وبالتالي توجيه السياسة الاستثمارية نحو التوسع وذلك ما تجسد في سنة 

أين تم توسيع نشاطها، أو المفاضلة بين مختلف المصادر التمويلية حيث تعتمد المؤسسة محل 

ة على التمويل بالقروض وبالتالي الاستفادة من الوفرات الضريبية الناجمة بنسبة كبيرالدراسة 

إلا أن  ،عنها، والاستفادة من تخفيضات فوائض القيمة الناتجة عن اعادة الاستثمار، ترحيل

 المؤسسة افتقدت لسلطة القرار فيما يخص تخصيص المؤونات؛

الجبائي يؤثر على توجيه السياسات التسيير ، التي تفيد بأن صحة الفرضية الثالثةوعليه 

المالية من خلال تخفيض الاعباء الضريبية المتعلقة بكل من سياسة الاستثمار، التمويل، توزيع 

 .الارباح
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 :بناءا على النتائج المتوصل لها يمكن تقديم التوصيات التالية :التوصيات .1

 الجبائي لأشخاص ذوي مصلحة خاصة بالجباية تستند فيها مهام التسيير  ضرورة استحداث

 خبرة وكفاءة ومعرفة بالمسائل الجبائية؛

  ،نشر الوعي لدى المؤسسات لاعتماد التسيير الجبائي كأداة رقابية توجه العمليات الحالي

 واتخاذ  القرارات؛

  الفاعلين داخل المؤسسات التي لا تحتوي على فرع خاص  للأطراف التكوينفرص ضمان

 على أن يكون التكوين بشكل دوري في القوانين الجبائية؛ بالجباية،

  ضرورة اهتمام المؤسسات بالمزايا الجبائية، واستغلال كل الخيارات التي يتيحها لها التشريع

 .الضريبي بغرض تعظيم قيمتها

نظرا لأهمية الدراسة، وكغيرها من الدراسات التي تحتاج إلى جهود تكميلية   :أفاق الدراسة .3

ا من جوانب مختلفة، يمكن اقتراح بعض المواضيع التي من الممكن أن تكون محل تعالجه

 :اهتمام الباحثين مستقبلا

 تأثير خصائص مجلس الإدارة على التسيير الجبائي؛ 

 عات؛متأثير ممارسة التسيير الجبائي على المج 

  لإدارة الأرباح كآليةالضرائب المؤجلة. 
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 المراجع بااللغة العربية: أولا

 :الكتب .1

 .تمويل المنشآت الإقتصادية، عنابة، الجزائر، دار العلوم (.8002) .بوراسأحمد   .1

الأساليب الحديثة لتحميل المالية وإعداد الموازنات  (.8002.)خبراء الشركة العربية المتحدة .8

 .جمهورية مصر لأغراض التخطيط والرقابة، الشركة العربية للتوزيع،

دار اليازوري العلمية للنشر . الاستثمار والتحليل الاستثماري(. 8002. )دريد كامل أل شبيب .3

 .عمان، الأردن. والتوزيع

، دار العلوم للنشر والتوزيع، -نماذج وتمارين محلولة-الاقتصاد الكلي (.8002. )شببريالسعيد  .4

 .عنابة، الجزائر

 .يلي مقارن، الدار الجامعية، مصرالنظم الضريبية، مدخل تحل .(8008) .يد عبد العزيزعس .5

صيغ التمويل قصيرة الأجل للبنوك الإسلامية، الطبعة الأولى، المطبعة (. 8008. )سليمان ناصر .6

 .العربية، غرداية، الجزائر

، مكتبة عين (منهج اتخاذ القرار)الاستثمار الداخلي، الادارة المالية (. 1226. )سيد الهواري .2

 .شمس، مصر

  .الإدارة المالية الحديث، الأردن، دار صفاء للنشر والتوزيع(. 1222.)الجزاروي. الشيخي .2

ة في اتخاذ القرارات الاستثماري، جامعة إستراتيجية الإدارة المالي(. 8002. )عبد الغفار حنفي .2

 . الإسكندرية، المكتب العربي الحديث الناشر

دراسات الجدوى وتقييم المشروعات، مكتبة المجمع العربي للنشر (.  8014. )عبد القادر بابا .10

 .والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، الأردن

المطبوعات الجامعية،  ديوانالكلي ،  لسياسات الاقتصاديةإلى امدخل  (.8003.)عبد المجيد قدي .11

  .الجزائر

، (تحليل جزئي)السياسات الاقتصادية على مستوى المشروع  (.8003. )عبد المطلب عبد الحميد .18

 .مجموعة النيل العربية، مصر الطبعة الأولى

دراسات الجدوى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الاستثمارية، (. 8001.)عبد المطلب عبد الحميد .13

 .طبعة، الجامعة الإسكندرية، مصر بدون

 .مبادئ وسياسات الاستثمار الإسكندرية، الدار الجامعية  (.8010.)عبد المطلب عبد الحميد .14
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الطبعة الثانية، . -منهج تحليلي شامل–الإدارة المالية (.  1222. )عدنان هاشم رحيم السامرائي   .15

 .الجامعة المفتوحة، الجماهيرية الليبية

جباية ومحاسبة المؤسسة تقنيات جبائية ومحاسبية، منشورات الصفحات (. 8088). عيسى سماعين .16

 .الزرقاء العالمية

مبادئ التمويل والإدارة المالية، بدون طبعة، دار النشر والتوزيع (. 8002. )فتحي إبراهيم محمد أحمد .12

 .بجامعة اسيوط، كلية التجارة، مصر

 نشرلالجديدة ل مبادئ وأساسيات الادارة المالية، دار الجامعية(. 8003. )فريد مصطفي نيال .12

 .التوزيع، الاسكندريةو

إدارة الاستثمار بين النظرية والتطبيق، الطبعة الأولى، دار الثقافة للنشر  .(8002) .قاسم نايف علوان .12

 .والتوزيع، عمان، الأردن

 .الجامعية، الجزائر، الطبعة الأولىالتسيير المالي، ديوان المطبوعات (. 8004) .مبارك لسلوس .80

الإدارة المالية مدخل القيمة واتخاذ القرارات، الدار (. 8006. )محمد صالح حناوي جلال إبراهيم العبد .81

 .الجامعية الإسكندرية

إدارة الاستثمارات الإطار النظري والتطبيقات العلمية، الطبعة الثالثة، دار وائل (. 8004. )محمد مطر .88

 .زيع، عمانللنشر والتو

 .إدارة المحفظة الاستثمارية، دار وائل للنشر، عمان، الأردن(. 8005. )فايز تميم .محمد مطر .83

 .الإدارة المالية المتقدمة، الطبعة الأولى، الوراق للنشر والتوزيع(. 8004. )محمود الزبيدي .84

دار وائل للنشر، أساسيات الاستثمار العيني والمالي، (. 1222)ناظم محمد نوري الشمري وآخرون،  .85

 .عمان، الأردن

 .الإدارة والتحليل المالي، الطبعة الأولى، دار الفكر، عمان، الأردن(. 8000. )هيثم محمد الزغبي  .86

أثر التشريع الجبائي على مردودية المؤسسة وهيكلها  (.8002.)ناصر دادي عدوان .يوسف مامش .82

 .، دار المحمدية للطباعة، الجزائر1المالي، ط 

 :المقالات العلمية.2

. المخاطر الجبائية وتأثيراتها على الوضعية المالية للمؤسسة(.8081). بوحديدةمحمد . سويسيأحلام  .1

 .8، العدد 10المجلد . مجلة دراسات جبائية
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أثر استخدام الضرائب المؤجلة كأسلوب لإدارة  (.8083. )أشرف السعيد أحمد السيد عفيفي وأخرون .8

، مجلة الشروق (دراسة اختبارية)بين سياسة توزيع الأرباح وقيمة المنشأة الأرباح على العلاقة 

 .15التجارية، العدد للعلوم

مساهمة التسيير الجبائي في تعزيز تنافسية المؤسسات (. 8081. )رشيد ونادي. أمال بن عودة .3

 .1، العدد 10مجلة دراسات جبائية، المجلد . دراسة ميدانية بولاية البليدة: الاقتصادية

-المراجعة الجبائية في تحسين أداء التسيير الجبائي بالمؤسسة الاقتصادية(. 8012. )فتحةأميرة  .13

. مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية. -باتنة -دراسة حالة شركة مطاحن الأوراس

 .12العدد 

المعالجة المحاسبية لعقود الإيجار بين المعايير المحاسبية الدولية (.8012) .مين مخفي وأخرونأ .4

 .4حوث والدراسات التجارية، العدد والمعايير المحاسبية الاسلامية، مجلة الب

التسيير الجبائي وأثره على الوضعية المالية للمؤسسة في ظل (. 8012. )أنور عيدة، زكرياء دمدوم .5

مجلة البحوث الاقتصادية . -دراسة ميدانية لمؤسسة لأشغال البناء -يدةالتعديلات الجبائية الجد

 .4الجزائر، العدد . الوداي. المتقدمة، جامعة الشهيد حمه لخضر

دور أساليب التحليل في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسات الرياضية، (. 8013. )إيمان مزغيش .6

 .3العدد السادس، جامعة الجزائر، مجلة علوم وتقنيات النشاط البدني الرياضي، 

تقييم قرارات استئجار الاصول الرأسمالية نظرة قانونية اقتصادية في ضوء (. 8012. )باديس بوغرة .2

التجارية، المجلد  المتعلق بالاعتماد الايجاري، مجلة العلوم الإقتصادية والتسيير والعلوم 2-26الأمر 

 .8، العدد 18

محددات سياسة توزيع الأرباح في المؤسسات الخاصة (. 8013. )سىبريش عبد القادر، بدروني عي .2

  .10الجزائرية، الأكاديمية للدراسات الإجتماعية والإنسانية، قسم العلوم الإقتصادية والقانونية، العدد 

أثر استخدام تكنولوجيا المعلومات على فعالية التسيير (. 8012. )عثمان محادي. بوعلام ولهي .2

، 4المجلد . مجلة البحوث في العلوم المالية والمحاسبية. حالة مجموعة من المؤسساتالجبائي دراسة 

 .8العدد 

تقييم المشاريع الاستثمارية وأثرها في اتخاذ  (.8002. )يالجين فاتح سليمان .تانيا قادر عبد الرحمن .10

 .كوك، العراق، جامعة كر8، الإصدار 8القرارات، مجلة جامعة كركوك للدراسات الإنسانية، المجلد 

أثر سياسة توزيع الأرباح على القيمة السوقية للمؤسسة، (. 8012. )، جمال الدين ترفاسقدامجمال  .14

، العدد 5ر الاقتصادية، المجلد للمؤسسات المدرجة في مؤشر داو جونز، مجلة البشائ قياسيةدراسة 

8. 
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في تحسين الأداء المالي   دور التحفيزات الجبائية(. 8088).مراد ناصر. حاج محمد أمين حبار .11

، (8081-8018)دراسة تحليلية للفترة –للمؤسسات الاقتصادية شركة كرياتيف انفسيت أنموذجا 

 .8، العدد 11مجلة دراسات جبائية، المجلد 

محددات سياسة توزيع الارباح للشركات المدرجة في (. دون سنة. ) حسام كفايفي، اسامة بوشريط .15

  .ددع ون، دجلدم ون، مجلة التنويع، د8012-8013دراسة قياسية للفترة  بورصة الجزائر،

تأثير التفاعل بين الاليات الداخلية لحوكمة الشركات ومستوى  (.8012. )حسناء عطية حامد محمد .16

ة، دراسة تطبيقية على الشركات المقيدة بالبورصة المصري: التخطيط الضريبي على قيمة المنشأة

 .8، العدد 5سبية، المجلد مجلة البحوث المحا

دور التسيير الجبائي في تحسين الأداء المالي للمؤسسات .  عبد الوهاب سليماني. حمزة بن سويسي .12

 .15، العدد 13مجلة الحوار الفكري، المجلدالاقتصادية، 

العوامل المحددة لحساب تكلفة رأس المال في المؤسسة، (. 8012. )حمزة غربي، عيسى بدروني  .12

 .8العدد . 1الحوكمة، المسؤولية الاجتماعية والتنمية والتنمية المستدامة، المجلد مجلة 

، نظم المعلومات المالية المستندة على مدخل (8012. )خاتم نوري كاكه حمه العطار حمه العطار  .12

 تنقيب البيانات وأثرها على نجاح القرارات المالية، مجلة الميدان للدراسات الرياضية والاجتماعية

 . 2، العدد 8والإنسانية، جامعة السليمانية، العراق، المجلد 

دراسة وتحليل تأثير سياسة توزيع الأرباح على أداء أسهم المؤسسات (. 8016. )رشيد حفصي .80

، المجلة -8014-8011حالة سوق دبي المالي في الفترة ما بين –المدرجة في السوق المالي 

 .8ية، العدد الجزائرية للدراسات المحاسبية والمال

حوافز وضمانات جلب المستثمر الاجنبي في الجزائر وفق قانون (.  8013. )زرزور بن نولي .81

 .8، العدد 2، مجلة البحوث في العقود وقانون الأعمال المجلد 12-88الاستثمار 

دور الإدارة المالية في صنع القرارات المالية، مجلة العلوم الإدارية (. 8012. )زهواني رضا .88

 .1، العدد 1زائر، المجلد الية، جامعة الشهيد حمه لخضر، الوادي، الجوالم

إسهامات السياسة الضريبية في التأهيل التمويلي للمؤسسة الاقتصادية، (. 8002. )زواق الحواس .83

 .3مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، العدد 

بالاستناد –في ترشيد توجيه الاستثمار في المؤسسة الاقتصادية  أهمية التسيير الجبائي. زواق الحواس .84

 .إلى خيارات النظام الجبائي الجزائري

أثر حوكمة الشركات على سياسة توزيع الأرباح دراسة لعينة من الشركات  (.8012) .زينب غزالي .85

 .13العدد ، مجلة الاقتصاد الصناعي. السعودية المدرجة
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فعالية التحفيزات الجبائية في دعم وتطوير المؤسسات (. 8088. )عليلينادية ، خليفي  سامية .86

، مجلة -ANDI-دراسة حالة الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار–الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

 .1، العدد 5التنمية والاقتصاد التطبيقي، جامعة المسيلة، المجلد 

ينة من الشركات المدرجة في سوق الأسهم سياسة توزيع الأرباح في ع(. 8016. )سعيدي وصاف .82

 .8العدد  ،6مجلة أبعاد اقتصادية، المجلد جزائرالسعودي، جامعة امحمد بوقرة، بومرداس، ال

مساهمة التسيير الجبائي في تحسين الأداء المالي للمؤسسة (.  8012. )حكيمة بوسلمة. سهام كردودي .82

مجلة الاقتصاد . المؤسسات في ولاية بسكرةدراسة ميدانية لعينة من : الاقتصادية الجزائرية

 .15الصناعي، العدد 

أهمية نظرية تسيير الضريبة في الرفع من قيمة المؤسسة (. 8015) .عبد الله غالم .صابر عباسي .82

 .82أبحاث اقتصادية وإدارية، العدد مجلة . Volswagenالاقتصادية دراسة حالة المجمع الألماني 

ادارة الارباح بواسطة الضريبة في المؤسسات  (.8012. )فوزيشعوبي محمود صابر عباسي،  .30

 .84، العدد وإدارية، ابحاث اقتصادية 8012الاقتصادية، 

أثر التسيير الجبائي على الأداء المالي في (. 8013. )صابر عباسي، محمود فوزي شعوبي  .31

د مجلة الباحث، العد. الجزائر–المؤسسات الاقتصادية دراسة لعينة من المؤسسات في ولاية بسكرة 

18. 

محتوى التحفيزات الجبائية المقدمة لتشجيع الاستثمار في الجزائر، مجلة  (.8002. )شليحيالطاهر  .38

 .8، العدد 12المجلد  الحقوق والعلوم الإنسانية، دراسات اقتصادية، جامعة زيان عاشور، الجلفة،

سياسة توزيع الأرباح على قيمة المؤسسة وقرار  أثر(. 8088. )، بوبكر سلاليسايب عبد الله .33

المستثمر، دراسة ميدانية للمؤسسات المسعرة في بورصة الجزائر، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد 

 .1، العدد 2

المالية المحددة لفعالية قرار استخدام الديون كمصدر مالي في (.  8011. )بد المجيد تيماويع .34

 .،13العدد  ،مجلة الواحات للبحوث والدراسات، المركز الجامعي غرداية، الجزائر المؤسسة،

دراسة : العوامل المؤثرة على سياسة توزيع الارباح(. 8083)عبد الناصر حمريط، سليماني محمد  .35

  .1،  العدد 2، المجلد 8081-8008لمؤسسة صيدال المدرجة في بورصة الجزائر للفترة  قياسية

دور السياسة التمويلية في تحسين مردودية  (.8083. )فريد بن جريبيع. بوعبد اللهعبد الوهاب  .18

، مجلة دراسات (8012/8081)دراسة حالة مجمع صيدال  -(نموذج دي بونت)المؤسسة الاقتصادية 

 .8، العدد12اقتصادية، المجلد 
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تأثير الافصاح الاختياري للشركات في التخطيط  (.8080. )سالم عواد هادي .عذراء طعمه جبر .36

، العدد 15المجلد . مجلة دراسات محاسبية ومالية. الضريبي بحث تطبيقي في الهيئة العامة للضرائب

85. 

دور التسيير الجبائي في ترشيد القرار التمويلي للمؤسسة (. 8083.)عفاف بولحية وأخرون .32

 .88، العدد 18راسات جبائية، المجلد ، مجلة د-Nostrapدراسة حالة -الاقتصادية

التخطيط الضريبي كأداة للرفع من قيمة المؤسسة  .(8080. )منصور بن عمارة. علي جلابة .32

، 86المجلد . مجلة التواصل في الاقتصاد وإدارة القانون. -Appleدراسة حالة شركة -الاقتصادية

 .4العدد 

من النتيجة المحاسبية إلى النتيجة الجبائية، في ظل اعتماد انتقال ، قندز بن توتة، دراجيعيسى  .32

، 35علوم الانسانية، العدد الاقتصادي، المجلد الحقوق وال، مجلة 18المعيار المحاسبي دولي رقم 

 .، جامعة زيان عاشور، الجلفة8العدد 

السياحي في  دور التحفيزات الجبائية في تشجيع  الاستثمار(. 8012. )، كريم بوزيانسماعينعيسى  .40

الجزائر دراسة حالة  فندق لا فالي بالشلف، مجلة الاجتهاد للدراسات القانونية والاقتصادية، المجلد 

 .03، العدد 2

دور حوكمة الشركات في الحد من ممارسات المحاسبة (. 8012.  )فاطمة الزهراء مومن وأخرون .41

 .1العدد. 1المجلد . حمه لخضرجامعة الشهيد . الإبداعية، مجلة العلوم الإدارية والمالية

الاقتراض والوفر الضريبي وأثرهما على قيمة  (.8015. )فتيحة مزهر عبد الرضا القريشي .48

دراسة تطبيقية في سوق العراق للأوراق المالية، مجلة جامعة كركوك للعلوم الادارية /المنشأة

 .3، العدد 5والاقتصادية، المجلد 

الجبائية في دعم فرص الاستثمار المحلي في الجزائر خلال  دور الحوافز(.  8012.)كريمة صراع .43

 .1، العدد 1، مجلة بحوث الإدارة والاقتصاد، المجلد 8016-8088الفترة 

أثر خصائص مجلس الإدارة على ممارسة التسيير (. 8081. )لخضر ميلي، منصور بن عمارة .44

-8018للفترة ما بين   SBFI 120الجبائي دراسة عينة من المؤسسات الفرنسية المسجلة بمؤشر 

 .8، العدد 2المجلد . مجلة الريادة لاقتصاديات الأعمال. 8015

أثر التحفيزات الجبائية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة على (. 8080. )لوالبية فوزي، مسعودي .45

 .1العدد . 06المجلد . لاقتصادي، مجلة البديل ا-دراسة قياسية–الحصيلة الجبائية في الجزائر 

دور الجباية في اختيار هيكل تمويلي أمثل للمؤسسة، مجلة  .(8016) . الأمين وليد طالبمحمد .46

 .6حاسبية والإدارية، العدد الدراسات المالية، الم
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أثر الاكتئاب العام على سياسة توزيع الأرباح في المؤسسة الاقتصادية (. 8010. )محمد زرقون .42

 .جامعة ورقلة ، مجلة الباحث،13المسعرة في البورصة، العدد 

أثر خصائص مجلس (. 8081. )مصطفى السيد مصطفى علي الاسداوي، أيمن عطوه عزاز سليم .42

 .الادارة وهيكل الملكية على التجنب الضريبي دراسة اختبارية في البيئة المصرية

الجبائية التي تعترض  للأخطارمكانة التسيير الجبائي في التصدي  (.8088.)شعيبيمصطفى  .42

 .8، العدد 11الاقتصادية، مجلة الادارة والتنمية للبحوث والدراسات، المجلد المؤسسة 

أثر تطبيق حوكمة الشركات على جودة المعلومات (.  8013. )مصطفى عقاري، حكيمة بوسلمة .50

 .02، العدد 6مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير وعلوم التجارية، المجلد . المحاسبية

دراسة علاقة السياسة الجبائية بالهيكل التمويلي للمؤسسة حالة (. 8014. )ليكة زغيب، نظيرة قلاديم .51

 1بسكيكدة، المجلة الجزائرية للتنمية الاقتصادية، العدد "  SJICO"مؤسسة سيجيكو 

مساهمة القرارات المالية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة (. 8081. )ناصر بن سنة، يوسف قاشي .58

، مجلة أبحاث اقتصادية (8012-8014)أن سي أ رويبة للفترة  دراسة حالة مؤسسة-الاقتصادية

 .8، العدد 15وإدارية، المجلد 

دور حوكمة الشركات في ممارسات التخطيط الضريبي (. 8081. )نذير بلوم، عيسى بن ناصر .53

 .3، العدد 2المجلد . الدولي، مجلة البشائر الاقتصادية
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قى الدولي الثالث حول إدارة المخاطر ومتطلبات تفعيلها، الملت( 8002. )، حمول طارقبوشناق أحمد .1

، جامعة حسبية بن بوعلي، 86-85الأفاق والتحديات، ايام : إستراتيجية المخاطر في المؤسسات
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التسيير الجبائي للمؤسسات الأجنبية دراسة مقارنة مع المؤسسات  (.8084. )إبراهيم بوجاجة .1
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كلية العلوم الاقتصادية . دكتوراهمقدمة لنيل شهادة الأطروحة  ،-دراسة حالة مجمع صيدال-المالي

 .المسيلة ،جامعة محمد بوضياف. روالتجارية وعلوم التسيي
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 .، الجزائر3دكتوراه، جامعة الجزائرمقدمة لنيل شهادة ال

أثر الهيكل المالي على القرارات المالية في المؤسسة الصغيرة والمتوسطة،  (.8018. )سمية لزغم .10
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محاضرات في السياسات المالية للمؤسسة، مطبوعة موجهة لسنة الثالثة،  (.8088) .محمد قلي .10

تخصص محاسبة ومالية، قسم العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية التجارية وعلوم التسيير، 
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