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 مصادر التموٌل ــ

 التموٌل الداخلً ) الذاتً (ــ 

 خصائص التموٌل الداخلًــ 

 التموٌل الداخلًوعٌوب اهم مزاٌا ــ 

 انواع التموٌل الداخلًــ 

 مكونات التموٌل الذاتًــ 

 التموٌل الخارجًــ 

 مزاٌا التموٌل الخارجًــ 

 خارجً اهم مزاٌا وعٌوب التموٌل الــ 

 خارجً انواع التموٌل الــ 



 الداخلً :تموٌل ال

 أهم مورد داخلً للمإسسة، فهو مكمل أساسً و ضروري لكل داخلًال لٌالتمو عتبرٌ

مبالغ  مةٌبطر )الالتراض( الاستدانة اتٌالمإسسة عمل جنبٌالالتراض، فمد  اتٌعمل

 لٌبؤن التمو ان،ٌفً بعض الأح بدوٌ لها. ةٌالفعال للموارد الداخل بالاستخدامو هاٌف

عكس  مةٌعنه فوائد، لكن فً الحم تدفع كون المإسسة لا اً،ٌمظهراً مجان ملنٌ داخلًال

الفرصة الضائعة، و هً تمثل  تكلفة تتمثل فً ةٌتكلفة ضمن داخلًال لٌذلن، إذ أن للتمو

و هذا  ن،ٌفً مشروع مع رتمرٌر الاستثماعند  نٌالمتولعة من لبل المستثمر مةٌالم

 . الضائعة لةٌبإدخال مفهوم الفرصة البد

 للمإسسة  الداخلٌةالاستثمارات بفضل الموارد  تحمٌكهو  :) الذاتً (التموٌل الداخلً 

 . المحممة تكون الأرباح التً عادة ماو

 



 خصائص التموٌل الداخلً :

 مباشرة هذه التً لها علالة ةٌوالخارج الداخلٌةمن الظروف  دٌبالعد رتبطٌالفعال  داخلًال التموٌلإن 

 التموٌلٌة :بالمإسسة فً حد ذاتها أو بظروف السوق 

 : ًأن  ٌتطلب تموٌلهادوره فً  حنجاو داخلًالالتموٌل إن اعتماد المإسسة على  الظروف الداخل

،  الاستثمارٌةالإشباع للمتطلبات  لتحمٌكالكافً  بالمدرو السائلة باستمرار ةٌالأموال النمد هاٌتتوفر لد

 . الإنتاجٌةالمادي للمإسسة أي طالتها الحجم  ممدار بدوره على تولفٌالذي 

 : وسوق رأس  ةٌمن السوق النمد كونٌت المالً أو السوق التموٌلٌةإن السوق  الظروف الخارجٌة

ألل من سنة، أما  كونٌالأجل و رٌبالائتمان لص تتعامل المال، فالسوق الأولى هً تلن السوق التً

 . الأجل لٌبالائتمان طو تتعامل فهً تلن السوق التً ةٌالسوق الثان

 المال وسوق رأس ةٌمباشرة بالظروف السائدة فً السوق النمد مةٌبطر داخلًال لٌالتمو رتبطٌ

 فهاٌوتوظ واستعمالها مهاٌوتمس الادخارات عٌوبمدى مرونة هذه الأسواق ولدرتها على تجم

ً ٌتوظ ًٌ استثمار فا  . أمثل ا



 

 ـــ اهم مزاٌا التموٌل الداخلً

  أموال الحصول على هاٌعل صعبٌو المتوسطة التً  رةٌمورد بالنسبة إلى المإسسات الصغأهم 

 .من مصادر أخرى

 الضرٌبة . من ةٌفهً أموال معفً ، الداخل لٌمن التمو رةٌتمثل حصة كب ندثارمخصصات الا 

 من مكنهاٌف ةٌحك الملك ادةٌعلى ز رةٌلدرة كب هاٌعطٌممدار الربح المحتجز فً المإسسة  ادةٌز 

 رفع ممدار الاستثمارات.

 ةٌاتجاه البنون و المإسسات المال ةٌاستملال . 

  ـــ عٌوب التموٌل الداخلً

  إلى عدم رضا أصحاب الأسهم. إديٌإذا كانت الأرباح الموزعة محدودة، فهو وضع 

  ،ةٌعدم الاستفادة من الموارد المال عنًٌعند الاعتماد الكلً على هذا المورد المحدود. 

  تستعمل الداخلً فكرة أنها بدون تكلفة مما جعلها لٌإعادة الاستثمار الأموال من التمو صاحبٌلد 

 عملانً ممارنة ببالً الموارد من الإجمالً. رٌبشكل غ



 ـــ انواع التموٌل الداخلً :

 لٌوهو عبارة عن التمو:  ذاتً خاص بالمحافظة على مستوى النشاط لٌتمو 

أن المإسسة  ثٌللمإسسة، ح الإنتاجٌةالمحافظة على الطالة  هدفه الذي داخلًال

 ندثارت.عموما من الا تكونٌالمسطرة، لا أكثر و الأهداف كٌتخصص أموالها لتحم

 فوقٌذاتً داخلً ال لٌنجد أن التمو انٌفً بعض الأح الخاص بالتوسع: لٌالتمو 

المإسسة إلى فً عناصر الأصول، وفً هذه الحالة تلجؤ  حدثٌ الذي الانخفاض

رأس  ادةٌمخزونها أو حتى ز ادةٌأو ز دةٌشراء استثمارات جد فً استعمال ذلن الفائض

الخاص  داخلًال لٌبالتمو ىسمٌ داخلًال لٌالتمو من مالها، ومنه فإن هذا النوع

 . عٌوالتوز بةٌالضر التطاع من الأرباح بعد تشكلٌبالتوسع، والذي 



 الذاتي أساسا مه: ليالتمو تكونيالذاتي:  ليمكووات التمو ـــ

 ةٌوالضرور ةٌالربح هو أحد الأهداف الأساس كٌإن تحم :الأرباح المحتجزةـ  أ

إلى  ذهبٌوهذا الربح تموم المإسسة بتجزئته إلى عدة ألسام فمنه ما  لمإسساتل

بالأرباح المحتجزة أو  رٌهذا الأخ سمىٌو، ومنه ما تحتفظ به  همٌعل وزعٌلٌن المساهم

للمإسسة، فالمإسسة  داخلًال لٌوتمثل الأرباح المحتجزة أحد مصادر التمو، المحجوزة

جزء من ذلن الفائض  بٌتموم بتجن نٌالفائض المحمك على المساهم كل عٌبدلا من توز

 . اطًٌاسم الاحت هاٌعل طلكٌمستملة  حسابات فً عدة

 والذي حممته عٌهً عبارة عن ذلن الجزء من الفائض المابل للتوز :الأرباح المحجوزة

 . أو السنوات السابمة ةٌمن ممارسة نشاطها فً السنة الجار الشركة



المحاسبً ٌل على أنه التسج ندثاراتالا عرفٌ : اٌالمقتطعة سنو الاندثاراتمخصصات ـ  ب

 متهاٌبم ةٌزانٌمع الزمن بهدف إظهارها بالم متهاٌالاستثمارات التً تنمص ل لها للخسارة التً تتعرض

 . ةٌالصاف

ولوعها فً  المحتملوالأخطار أموال تمتطع من الأرباح لمواجهة الخسائر هً  : مساعداتال -ت

المخزون و  مةٌمخصصات تتمثل فً ل نٌبتكو و الحذر تموم المإسسات طةٌلمبدأ الح ماٌتطب .المستمبل

 :هً ، وتوجد عدة انواع من الاحتٌاطات المالٌة  فٌالحموق و الأخطار و التكال

 :هذه المإونة  المإسسة هذا النوع فً آخر دورة للاستغلال وتخصص ظهرٌ الأعباء والخسائر

هاته الخسائر والأعباء، خسائر  نٌب لمواجهة حوادث متولعة أو محتملة الولوع خلال السنة، ومن

 . ةٌالمال الغراماتو والمنازعات، الضمانات الممنوحة اٌالمضا

 تحملها فً دورة ٌمكن  التً لا فٌأو المصار فٌوهً التكال : الأعباء الموزعة على عدة سنوات

 . الإصلاحات الكبرى أشغال مٌمثل ترم ذهاٌوالمبالغ المطلوبة لتنف عتهاٌواحدة وهذا نظرا لطب



 

 عبارة عن الأموال التً جمعت من طرف المإسسة وهً جزء من الأرباح الاحتٌاطات : -د

 على عرفت ثٌمن الأرباح المحتجزة ح نهاٌتكو تمٌ اطاتٌموزعة أي أن الاحت رٌوالغ المحممة

 ولكنها عٌلابلة للتوز ةٌمهما كان نوعها إنما هً عبارة عن أرباح صاف اطاتٌأنها "الاحت

 . خاص لذلن فهً تعتبر حما من حموق أصحاب المشروع اطًٌفً حساب احت حجزت

 كله رٌهذا الأخ وزعٌعندما تحمك المإسسة أرباح غالبا ما لا  :اطاتٌحساب الاحت ةٌأهم 

 . للتوسع فً المإسسة لٌهذا الجزء المحتفظ به مصدر التمو عتبرٌبجزء منه و  حتفظٌو

 

 

 

 



  ـــ التموٌل الخارجً

على  فالإدارة تحصل ة،من مصادر خارج هاٌالحصول عل تمٌكافة الأموال التً  تضمنٌ

وفما لأوضاع والشروط التً معرفتها ،  لا بد من جراءاتهذه الاموال بشروط وا

 . لةٌالمالً وعائد الفرصة البد السوق حددهاٌ

 ةٌالمإسسة المال اجاتٌالداخلً واحت لٌالخارجً على حجم التمو لٌحجم التمو تولفٌ

 كفًٌوبصفة عامة لا  ة،ٌأو الاستثمار ةٌالجار ةٌالمتطلبات المال ةٌلتغط كملهٌأنه  أي،

تلجؤ إلى مصادر  جعلهاٌللمإسسة ،مما  ةٌالمال اجاتٌالاحت ةٌالداخلً لتغط لٌوالتم

 .لأسهم أو من الالتراض أو هما معارأس مال ا ادةٌبز ةٌخارج

 



  التموٌل الخارجً ــ مزاٌا

 ٌةٌبٌالضر بالأسهم وذلن بسب الوفورات لٌبالالتراض ألل تكلفة من التمو لٌالتمو عتبر 

الأسهم  حملة لها تعرضٌمن تلن التً  اٌألل نسب نٌالتً تتولد عنه وبسبب تعرض الممترض

 و الممتازة. ةٌالعاد

 مستوى الأرباح رٌأن تكلفة الالتراض المتمثلة فً معدل الفائدة ولا تتغ . 

 ةٌالعموم ةٌفً الجمع تٌالحك فً التصو نٌللممترض سٌل. 

  تكلفة واصدار السندات منخفضة ممارنة مع تكلفةتعتبر تكلفة التماعد على المروض 

 . الأسهم إصدار

 

 

 



 

  ــ عٌوب التموٌل الخارجً

  إلى تعرض المنشؤة إلى الإفلاس نٌالفشل فً سداد الفوائد وأصل الد إديٌلد . 

 ٌففً حالة وجود  ،المنشؤة إلى نوع من المخاطر ضٌالالتراض إلى تعو إدي

العادي  السهم ةٌانخفاض ربح ةٌبنسبة معن عاتٌعلى انخفاض المب ترتبٌالمروض 

 .بنسبة أكبر

 على المنشؤة العمل نبغًٌاستحماق ومن ثمة  خٌالمروض على عكس الأسهم لها تار 

 .أجله حلٌعندما  نٌلاستخدامها فً سداد الد ةٌمن النمد رٌلدر كب رٌتوف على

  ومن الأمثلة على المنشؤة ودٌعمد الالتراض الحك الممترض فً فرض الم عطًٌلد 

وشراء الأصول الثابتة  عٌوحظر ب دةٌحظر على لحصول على لروض جد ودٌالم تلن

 . نسبتها ضٌأو على ألل تخف عاتٌتوز إجراء ومنع

 



 : لًٌ كماو ةٌالخارجالتموٌل المصادر  نمسمٌو 

الذي  لٌالتمو مثلٌالخارجً، و لٌهو أحد أنواع أو مصادر التمو : ر الأجلٌل قصٌـ التمو:أولا 

 ولةٌأهداف المشروع فً الس كٌبتحم رتبطٌفً المشروع، و ةٌالتجار اتٌالعمل لٌلتمو ستخدمٌ

 عٌالنشاط الذي تمارسه المشار عةٌأو طب العمل عةٌعلى طب عتمدٌ لٌهذا النوع من التمو . ةٌوالربح

 :لًٌ ماٌالأجل ف رٌلص لٌللتمو ةٌسٌالرئ لٌوتتمثل مصادر التمو،

 مومٌ عندما المورد للمشتري منحهٌالأجل الذي  رٌبؤنه الائتمان لصٌعرف :  الائتمان التجاري 

شراء  من الشركة مكنٌأن الائتمان التجاري  أي، عهاٌبشراء البضائع لغرض إعادة ب رٌالأخ

سداد  تمٌ أن من شركة أخرى على ةٌوالمستلزمات السلع ةٌمن المواد الأول اجاتهاٌاحت رٌتدبو

التجاري فً حالة عدم الكفاٌة  المشتري إلى الحساب الائتمان حتاجٌ .الشراء فً فترة لاحمة مةٌل

على المروض  الحصول وعدم ممدرته على رأس ماله العامل لممابلة الحاجات الجارٌة ،

 . المنخفضة التكلفة الأجل ذات رةٌمن المروض المص رهاٌوغ ةٌالمصرف



 

 ًالبنن لعملائه من مدمهاٌالائتمان المصرفً فً المروض المختلفة التً  تمثلٌ : الائتمان المصرف 

 لٌلتمو من أموال هٌالمنشآت بما تحتاج إل دٌأي إن البنون تموم بتزو ةٌالصناع ةٌالتجار المإسسات

استخدام  فً تفكر، التً تواجه المنشؤة التً ةٌسٌالبنن من الأمور الرئ ارٌاخت عتبرٌو ة،ٌالجار اتهاٌعمل

 . لائتمان المصرفًا

 سمف البنن لعملائه وفً حدود مدمهاٌ لاتٌوهً عبارة عن تسه :نٌحسابات الجاري المد 

الفائدة على  احتساب ،تمٌالسحب من هذا الحساب وفً حدود السمف الممنوح و لٌالعم عٌستطٌ ن،ٌمع

أو نشاطه التجاري  عاتهٌمب لةٌحص داعٌإ لٌعلى العم جبٌو  نٌالمبلغ المستخدم من السمف الجاري مد

 . الممنوح نٌمد الجاري عدم تجاوز سمف شترطٌفً حسابه لدى البنن كما 

 هذه لٌٌالأجل بتس عٌبالب تعاملونٌ نٌالعملاء الذ مومٌ ثٌح :ةٌخصم الأوراق التجار 

 الاستحماق الكمبٌالات لدى البنن التجاري حٌث ٌموم البنن باحتساب الفائدة على الكمبٌالة حتى تارٌخ

 . الةٌالكمب مةٌصافً ل لٌوإعطاء العم الةٌللكمب ةٌالاسم مةٌوخصمها من الم

 



 

 متوسط الأجل لٌالتموــ 

أصول  ةٌلتغط كونٌحاجة دائمة للمشروع الممترض، كان  لٌلتمو ستخدمٌمتوسط الأجل  لٌالتمو

هو  هٌالمتفك عل فان لذا نٌو التً تستغرق عددا من السن ذٌمشروعات تحت التنف لٌثابتة، أو لتمو

المرض من  مةٌسداد ل تمٌ ثٌح،  لٌسنوات فً هذا النوع من التمو5من سنة إلى  لٌاعتماد فترة التمو

الاتً  المتوسط الأجل فً لٌالتمو تمثلوٌ ، نٌالسن التً تتولد خلال هذا العدد من ةٌخلال التدفمات النمد

: 

 متوسطة الأجل: ةٌالقروض المصرف 

 ولةٌالأجل لاعتبارات الس رٌلص لٌهذه البنون هو التصارها على التمو معظمبعد إن كانت فلسفة 

متوسط  لٌفً تمو ةٌلضرورة اشتران البنون التجار دةٌظهرت دعوى جد ةٌالتجار للبنون ةٌدٌالتمل

بعد أكثر من سنة ، وعادة  ستحكٌالمرض المصرفً متوسط الأجل، هو انه  زٌمٌما  أهم الأجل ومن

 . السداد ألساط هاٌعل طلكٌه المروض على مدار عدد من السنوات بصورة منتظمة و سداد هذ تمٌ ما

 



 جةٌالأجل نت لٌطو لٌإلى التمو ةٌتلجؤ المنشاة الالتصاد : الأجل لٌطو لٌالتموــ 

بكونه  لٌهذا النوع من التمو متازٌبها، و امٌالمنشؤة الم تنوي التً ناتٌالتوسعات والتحس

،وبالتالً فمن المستحسن إنفاله على  الواحد العام عن دٌالدفع بعد مدة تز ستحكٌ

الأجل والذي  لٌالطو لٌللتمو رةٌالكب ةٌالأهم الموجودات الثابتة ،ومن هنا تظهر لنا

 لٌالطو لٌمهمة الحصول على التمو أن اتجاه وسرعة نمو المنشآت، كما حددٌما  راٌكث

المنشؤة من  اجاتٌاحت ةٌلتلب وذلن المالً رٌللمد ةٌالأجل تعتبر من المهام الأساس

مصادر تموٌل وتنمسم  .التوسع أو لأغراض ةٌالحال اتٌالأموال اللازمة سواء لعمل

 : نٌأساس نٌإلى لسمطوٌلة الاجل 

فً  نٌبؤنها حموق المساهم ةٌتعرف أموال الملك اموال الملكٌة : القسم الاولــ 

والأرباح المحتجزة  ةٌالمشروع وتتكون من الأسهم العاد أموال المإسسة، أو هً

 والأسهم الممتازة.



 
فالسهم هو سند ملكٌة  لابد تعرف على السهم بصفة عامة ةٌلبل التعرف على الأسهم العاد :ةٌالأسهم العاد -1

على دفاتر المإسسة و المشاركة  الاطلاع وحكلحامله و ٌتمتع صاحبه بحك التصوٌت فً الجمعٌة العامة ،

 و التداول عٌفً الأرباح و الخسائر و حك الب

 . محدودة حسب حصته من رأس المال تهٌتكون مسإول و

 ةٌعاد أسهم للمشروع إلا أنها تختلف عن ةٌتعد الأسهم الممتازة ضمن بنود حموق الملك الأسهم الممتازة :َ -2

 مةٌالسداد بالم تمٌ.على أن  ةٌالتصف فً حالةوفً السداد  ةٌالأولو كما لها الأرباح ، عاتٌفً الحصول على توز

واهم هذه الأسباب  ، لإصدار الأسهم الممتازة الشركة وهنان عدد من الأسباب تدفع إدارة للأسهم فمط. ةٌالاسم

 ة .الإدار اشتراكهم فً دون رٌواستعمال أموال الغ ةٌبالملك والمتاجرة موارد الأموال المتاحة للشركة، ادةٌز

 نٌبذلن عمد أو اتفاق ب مثلٌهو عبارة عن صن تصدره المإسسة، وهو  :ند ــــالس -3

ً ٌالثانً سلفا مع مرضٌ، وبممتضى هذا الاتفاق (الممترض)المإسسة برد أصل المبلغ  تعهدٌ للطرف الأول الذي نا

 . اٌلماء فوائد تدفع سنو لالتراضا تثبت مةٌمحددة فهو بذلن عبارة وث خٌفً توار هاٌوفوائد متفك عل

 خٌفً تارعلى لٌمة  لحامله الحك فً الحصول عطًٌتصدره المنشآت و ةٌونٌعبارة عن مستند مد هو

 . ةٌالاسم مةٌمن الم ةٌنسبة مئو فً تمثلٌالحك فً الحصول على عائد دوري  ضاٌأ هٌعطٌالاستحماق، كما 



 

الاستثمارات، تفوق مدتها غالباً   لٌموجهة لتمو هذه المروض: الأجل لةٌالقروض الطو -4

نوع خاص من الاستثمارات مثل الحصول  لٌسنة وهً توجه لتمو22تمتد أو تفوق أن مكنٌسنوات و7

 .(كالمبانً والأراضً)عمارات على

نظراً  استثماراتها لٌلتمو ةٌإلى البنون التجار الأجل لةٌالمإسسات التً تموم باستثمارات طو تلجؤ

 لةٌالانتظار الطو وفترات أن تمولها لوحدها وكذلن نظراً لمدة الاستثمار مكنٌالتً لا  رةٌللمبالغ الكب

 . لبل البدء والحصول على عوائد

 

 
 

 


