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BifaAllpela 31 ـ

:2019 ـ12

 الخصوم  الأصول 

    Bifa Allpela البيان     Bifa Allpela البيان 
 9100000 5800000 الأموال الدائمة   4200000 3800000 الأصول غير الجارية 

  4200000 الأصول الجارية  
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 5000000 4000000 رؤوس الأموال الجماعية
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 1900000 2200000 ديون قصيرة الأجل 2000000 1400000 قيم قابلة للتحقيق 

 1800000 600000 قيم جاهزة  

 11000000 8000000 المجموع  11000000 8000000 المجموع
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الصافية للأنشطة العادية+ النتيجة غير العاديةالنتيجة الصافية للسنة المالية = النتيجة 

 

 الجزائري  SCFجدول حسابات النتائج حسب الطبيعة وفق  :3  جدول

 1-ن   ن  ملاحظة   البيان  
 رقم الأعمال 

 المنتجات المصنعة و المنتجات قيد التصنيع تغير مخزونات
 الإنتاج الثابت 

 إعانات الاستغلال  

   

    إنتاج السنة المالية   .1
 المشتريات المستهلكة

 الخدمات الخارجية و الاستهلاكات الأخرى 
   

    استهلاك السنة المالية . 2

    (2-1القيمة المضافة للاستغلال ). 3
 المستخدمين  أعباء

 الضرائب و الرسوم و المدفوعات المشابهة
   

    الفائض الإجمالي عن الاستغلال 4

 المنتجات العملياتية الأخرى 
 الأعباء العملياتية الأخرى 

 مخصصات للاهتلاكات و المؤونات
 استئناف عن خسائر القيمة و المؤونات 

   

    . النتيجة العملياتية5
 الماليةالمنتوجات  

 الأعباء المالية 
   

    . النتيجة المالية6

    ( 6+  5. النتيجة العادية قبل الضرائب )7
 الضريبة الواجب دفعها عن النتائج العادية 

 الضرائب المؤجلة )تغيرات( حول النتائج العادية 
   

 يتبع...
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 مجموع منتجات الأنشطة العادية 
 أعباء الأنشطة العادية  مجموع

   

    . النتيجة الصافية للأنشطة العادية8
 العناصر غير العادية )المنتوجات()يطلب بيانها( 

 العناصر غير العادية )الأعباء()يطلب بيانها(
   

    النتيجة الغير العادية. 9
    النتيجة الصافية للسنة المالية .10

    حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتائج الصافية  
    ( 1النتيجة الصافية من المجموع المدمج ) .11

    ( 1و منها حصة ذوي القلية )                      

    ( 1حصة المجمع      )                          

 ( لايستعمل إلا في تقديم الكشوف المالية المدمجة  1)

المحدد قواعد التقييم المحاسبة ومحتوى الكشوف   2009/ 03/  26المؤرخ في .(2009) .القرار الوزاري  ملحق :المصدر

 .  34ص    الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية .المالية وعرضها وكذا مدونة الحسابات وقواعد سيرها
 

  

  
=
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 الجزائري  SCF: جدول حسابات لنتائج حسب الوظيفة وفق  4  جدول

 1-ن   ن  ملاحظة البيان 
 رقم الأعمال 

 كلفة المبيعات  
   

     هامش الربح الإجمالي 
 منتجات أخرى عملياتية 

 التكاليف التجارية  
 الأعباء الإدارية  

 أعباء أخرى عملياتية

   

    النتيجة العملياتية  

 تقديم تفاصيل الأعباء حسب الطبيعة 
 ) مصاريف المستخدمين المخصصات للاهتلاك(

 لية امنتجات م
 الأعباء المالية 

   

    النتيجة العادية قبل الضريبة  5

 الضرائب الواجبة على النتائج العادية  
 الضرائب المؤجلة على النتائج العادية ) التغيرات( 

   

    . النتيجة الصافية للأنشطة العادية 5
 الأعباء غير العادية  

 المنتوجات غير العادية
   

    . النتيجة الصافية للسنة المالية   6

 حصة الشركاء الموضوعة موضع المعادلة في النتائج الصافية 
 (1النتيجة الصافية للمجموع المدمج )

 ( 1منها حصة ذوي الأقلية )
 (1حصة المجمع )

   

 ( لايستعمل إلا لتقديم الكشوف المالية المدمجة  1)

 . 33ص  /مرجع سابق03/ 26المؤرخ في (2009) .القرار الوزاري المؤرخ في ملحق المصدر:  
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- SCF 

165000043000122000

12

5100001500036000

912x 121099

140x 121680

90000 x 0.054500

x 12 400 0.06  =744  . 

 x  116206  =39510 0.34الضرائب على الأرباح = 
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 Bifaلمؤسسة  الجزائري SCFجدول حساب النتائج حسب الطبيعة وفق 

 المبالغ      
 المبيعات والحسابات الملحقة 

 +التغير في مخ المنتجات التامة الصنع 
 إعانات الاستغلال +

122000 
43000

10000 

 175000 ( 1إنتاج السنة المالية) =

 المشتريات المستهلكة
 التكاليف الخارجية  

36000 
5000 

 41000 ( 2استهلاك السنة المالية ). 2

 134000 (2-1القيمة المضافة للاستغلال ). 3

 المستخدمين أعباء-
 الاعبا على الاجور   -

1099

1680 
 121328 الفائض الإجمالي عن الاستغلال 6

 مخصصات للاهتلاكات  -
 

4500 

 116828 (3)  . النتيجة العملياتية5

 مالية +إيرادات  
 ماليةأعباء -

122 
744 

 622 - ( 4) . النتيجة المالية6

 116206 ( 6+  5. النتيجة العادية قبل الضرائب )7

 39510 على الأرباح الضريبة

 76696 . النتيجة الصافية 8
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1.  The Cash flow Statement 

2.  
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- 

 

- 

 

. 

201863

- 
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-  

- 

 

-  

-  

✓ 

✓ 

✓ 

4.  

- 

-  

-  

-  
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-  

-  

- 2018

77

- 

 

-  

 

- 

 

-  

5.  

2012

177180: 
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.

70

709

41

74757

758487

 

60609

6162

401

46763

4243
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65445

486 
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695

444 

77

67

 

 

 

 

101103 

12 

16 

SCF :يلي 
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 المباشرة   بالطريقة  الخزينة  تدفقات جدول :5  جدول

   N  N-1 

 

 

 

 

 

   

    

      

   

 

 

 

 

   

    

    

 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

   

   

   

   

2503200835
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SCF

201882:

- 



- 

- 

- 





✓





✓

✓
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1

 

   

   

   

   

   

   

1 

2503200936



جدول تدفقات الخزينة تحليل    المحور الرابع 

 

71 
 

6 

:

-  

. 

-  

. 

-  

. 

-  

 

-   

. 

- 

 

- 

 



جدول تدفقات الخزينة تحليل    المحور الرابع 

 

72 
 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

ع
ر الرف  ث  ة  وا  ل المردودت  حلي 

 ت 
 

 

 

 



 المحور الخامس  تحليل المردودية وأثر الرفع 

 

74 
 

1

2006267

1.2.1 

(lovvionc, 1991, p. 78)

  

   
=    

2.2.1
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2

 

  

= DFL 

 

Rf = (1 – T) Re + (1 – T) (Re – i) D / E 
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 (T-1)(T-1) 

 

T 

i 

D 

E 

10000

  البديل التمويلي  1البديل   2البديل   3البديل   4البديل 

 Eالأموال الخاصة   10000  8000  5000  2000

 Dالأموال المقترضة   0  2000  5000  8000

%400 %100 %25  0  D/E 

 

eR 

 

15%10%08% 

 (i) =10% 

  =(T)50% 

 

    =15%eR 
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  البديل التمويلي  البديل 1  البديل 2  البديل 3  البديل 4

  النتيجة قبل ف و ض  1500  1500  1500  1500

  الفوائد  0  )200(  )500(  )800(

  النتيجة قبل الضريبة  1500  1300  1000  700

 مقدار الضريبة    750  650  500  350

  النتيجة الصافية  750  650  500  350

  المردودية المالية 7.5 % 8.125 %  %10 17.5 %

>i e(R

     =10%eR  

  البديل التمويلي  البديل 1  البديل 2  البديل 3  البديل 4

  النتيجة قبل ف و ض 1000 1000 1000 1000

  الفوائد  0  )200(  )500(  )800(

  النتيجة قبل الضريبة 1000 800 500 200

 مقدار الضريبة   (500) (400) (250) (100)

  النتيجة الصافية 500 400 250 100

  المردودية المالية 5 % 5 % 5 % 5 %

Re=i 

     =08%eR 

  البديل التمويلي  البديل 1  البديل 2  البديل 3  البديل 4

  النتيجة قبل ف و ض 800 800 800 800

  الفوائد 0 (200( (500( (800(
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  النتيجة قبل الضريبة   800  600  300  0

   مقدار الضريبة (400) (300) (150) 0

  النتيجة الصافية  400  300  150

  المردودية المالية 4 % 3.75 % 3 % 0 %

Re<i 

3

 

1  

2  

3

R
e
<i 

R
e
>i 

R
e
=i 

D/C
P 

R
f
 

R

e
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2 

 

م9201 م8201    بيان   

  صافي المبيعات   35,000,000  42,000,000

 التكلفة المتغيرة    9,000,000  10,800,000

 التكلفة الثابتة    10,000,000  10,000,000

  تكلفة المبيعات   19,000,000  20,800,000

  الربح التشغيلي  16,000,000  21,200,000

  الفوائد   1,500,000  1,500,000

 الربح قبل الضرائب    14,500,000  19,700,000

% 20الضرائب   2,900,000  3,940،000   

 صافي الربح    11,600,000  15,760,000

 عدد الاسهم    5,000,000  5,000,000

  ربح السهم  2.32  3.15

 

1.  

2

3
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1.3 

 

 

 

  

  

 (Kuma, 2013, p. 29) 

𝑹𝒔 =
𝑩

𝐒
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(CAPM)

Rs= Rf+ ß(Rm-Rf) 

Rs  :  

Rf : 

ß:    

Rm   :  

𝑹𝒅 =
𝑰

𝑫
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= T

   (cost of capital)     

  weighted average cost of capital       

      

(Ross, Westerfield, Jaffe, & Jordan, 2009, p. 

431):  

 

WACC= wd (1-T) rd + wsrs 

 

Wd= D/S+D, ws= S/S+D

 

 

 : S     

:D   

rs    

:rd  . 

 

 7030

107



 المحور السابع هيكل رأس المال 

 

109 
 

 WACC

WACC= wd (1-T) rd + wsrs 

(0.7×10%)+(0.3×7%)=9.1%  

WACC= 9.1 

𝐹𝐶𝐹1

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)1+
𝐹𝐶𝐹2

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)2+………………………….…………..
𝐹𝐶𝐹𝑡

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)𝑡 

V= ∑
𝐹𝐶𝐹𝑡

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)𝑡
∞
𝑡=1  
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4

 

 

 

 

 

 

 

 
𝐹𝐶𝐹1

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)1+
𝐹𝐶𝐹2

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)2+………………………….…………..
𝐹𝐶𝐹𝑡

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)𝑡 

 

 

 

 

 

 

 

 

(Ross, Westerfield, Jaffe, & Jordan, 2009, p. 433)

 
- 

(FCF) 

 التكلفة المرجحة لرأس المال  

𝑊𝐴𝐶𝐶 
 

 
 

 أسعار الفائدة  
 

 المخاطر السوقية  
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 Modigliani and Miller (MM) موديقليــاني وميلــر



 المحور السابع هيكل رأس المال 

 

112 
 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

  

 (Barreaau & Delahaye, 2000, p. 157) .

:  
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𝑉𝐿 = 𝑉𝑈  

 

:  

𝑘𝑒 = 𝑘0+  D/E(𝑘0-𝑘𝐷) 

 

𝑘𝑒 . 

 k0.

kD .

 :D / E 

  (D / E)  WACC (k0)  

(L)(U)
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$3,000 $3,000  

 الفائدة  1,200  0        

 الربح الصافي   $1,800 $3,000

  
 

المساهمين   أرباح $1,800 $3,000  

 فوائد الديون  $1,200 0        

 التدفق النقدي $3,000 $3,000

𝐹𝐶𝐹1

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)1+
𝐹𝐶𝐹2

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)2+………………………….…………..
𝐹𝐶𝐹𝑡

(1+𝑊𝐴𝐶𝐶)𝑡 
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:

𝑉𝐿 = 𝑉𝑈+  𝑇𝐶D 

VL

VU

TCTC

• .  

𝑟𝑒 = 𝑟0+  D/E(𝑟0-𝑟𝐷)(1-𝑇𝐶) 

  

𝑟𝑒 .

r0 

. 𝑟𝐷.

D/E .

𝑇𝐶 
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L  مؤسسة U  مؤسسة  

 النتيجة التشغيلية   $3,000 $3,000

 الفوائد  1,200  0

 النتيجة قبل الضريبة  $1,800 $3,000

 الضريبة    720  200, 1

 النتيجة الصافية  $1,080 $1,800

9.0% 11.0% ROIC (NI+Int)/TA] 

9.0% 10.8% ROE (NI/Equity) 
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