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 لالمؤلف المرس  *

 : الملخص
ثير  عرةة الأثير  الجبائي ي  اتأاار ماارر موول  المسسةة ااققأاارلة  ققد ااقلاا الأرر  لألمتهدف هذه الدراسة 

قادة رمضان  -وساجاك -الةااسة الجبائاة ي  الةلوك الأموللي للمسسةة الاااعاة للعار  ق المابرات 
ةوجدنا أن هذه  ( 6102 – 6102   قذلك بااقعأمار على الوثائق المحاسباة للفترة )-سكاكدة –جمال 

 المسسةة اق تأخذ العام  الجبائي كمعاار اقتأاار ماارر مووللها.
 لهاك  الأموللي  الةااسة الجبائاة  الةلوك الأموللي.ا الكلمات المفتاحية:

 JEL:G4, H3تصنيف

Abstract : 
The objective of this research is to investigate the relation between fiscal 

policy and financial structure of the company.  We tried through this research 

to know the impact of fiscal policy on the financial behavior of industrial 

company of juice and canning «SIJICO » unit Ramdane Jamel  – SKIKDA- 

Based on accounting records for the period (2016-2019), we found that this 

institution does not take the tax factor as a criterion for selection of its funding 

sources. 

Key words: Financing structure, tax policy, financial behavior.  

JEL classification codes:G4, H3 
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 مقدمة:
ى الأراء ااقيجابي لأي مسسةة على قدرتها ي  تشكا  الأولافة المثلى للهاك  الأموللي  قمدلأوقف 

اسأخدام الماارر الأموللاة المأااة أمامها بوتر ة تكاةئ رقران أصلها ااققأااري بما لضمن تشكا  
 الثرقة قالرةع من معدل الامو  قبالأالي قامة المسسةة بشك  عام.

قيمكن لجبالة المسسةة المةاهمة ي  تعظام قامة المسسةة من تلال مةاعدتها على تحقاق ااقسأقلالاة 
المالاة بااقعأمار على مورر الأمول  الذاتي  كما أن الإجراءات الجبائاة التي من شثنها الأخفاض أق 

س الأموال مول  برؤق الإلغاء الأاّم لأعباء ااققتراض  تشجع هذا الاوع من الأمول  مقارنة مع الأ
الخاصة. قالمةر  المالي للمسسةة اق بدّ علاه أن يخأار مادر الأمول  الملائم  سواء أكان المادر 
أموال تاصة أم قرقض قبالأالي تشكا  هاك  مووللي مااسب. ققرار ااقتأاار هذا يخضع لعدّة 

 معالر   قالةااسة الجبائاة قاادة من هذه المعالر . 
تلال ما سبق ةان الإشكالاة التي نةعى لمعالجأها من تلال هذه الدراسة  تأمث  من الإشكالية:

 أساسا ي  الإجابة على الةسال الأالي:
 كيف تساهم الجباية في اختيار مزيج الهيكل التمويلي للمؤسسة الاقتصادية؟

 قللإجابة على الةسال الرئاةي تّم اعأمار الفرضاأين الأالاأين: الفرضيات: 
 لعدّ العام  الجبائي معاارا أساساا ي  اتأاار المزلج الأموللي الأمث  للمسسةة؛  -
 تعأمد مسسةة ساجاكو على العام  الجبائي ي  اتأاار ماارر مووللها. -

 تهدف هذه الدراسة إلى:أهداف البحث: 
 ؛ةإظهار كافاة ااقسأفارة من القوانين قالأشرلعات الجبائاة بما يخدم مالحة المسسة -
 محاقلة الأعرف على المعاملة الجبائاة لك  مادر من ماارر الأمول  بالمسسةة؛ -
محاقلة الأعرف ما إذا كانت المسسةات ااققأاارلة الجزائرلة تةأعين بالعام  الجبائي ي  اتأاار  -

 ماارر مووللها أم اق.
اة الدراسة  س إشكالمن أج  الإجابة على مخألف الأةاؤاقت المررقاة قالتي تعكمنهج الدراسة: 

قمن أج  اتأبار صحة الفرضاأين  ةقد اسأخدماا الماهج الوصفي الأحلالي الذي لألاءم قطباعة 
هذه الدراسة. أمّا ي  الجانب الأرباقي ةاسأعملاا أسلوب رراسة االة من أج  إسقاط الدراسة 

ار  قالمابرات اعاة للعالاظرلة على قاقع المسسةة ااققأاارلة الجزائرلة  مأّخذلن المسسةة الاا
"SIJICO نموذجا.   -سكاكدة –" برمضان جمال 
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 اسأفدنا ي  بحثاا هذا من عدّة أعمال كانت قد سبقت بحثاا  نذكر ماها: الدراسات السابقة:
 & MODIGLIANI & MILLER(MODIGILIANIرراسة مورجلااني ق مالر " -

MILLER, 1963) إلى ما للي: ه الدراسة توص  مورجلااني قمالرتلال هذ: من 
 * الأتذ ي  ااقعأبار الضرلبة على أرباح الشركات لقور لأفضا  ااقسأدانة مقارنة بالأموال الخاصة؛
* قامة المسسةة التي لأضمن هاك  مووللها رلون تفو  قامة مسسةة ممايلة قلكن لأكون هاك  

د أنهما لاران على أن الفر  بين المسسةأين اق لابغي أن لزلمووللها من أموال تاصة ةقط. غر  
 أق لق  على القامة الحالاة للوةورات الضرلباة.

 & JENSEN & MECKLING:"(JENSENرراسة "جونةن ق مكلااغ" " -
MECKLING, 1976)  :ّتوص  هذان البااثان إلى أنه 

ااقسأدانة ي  االة قجور ضرائب على أرباح الشركات  لكون الماارلف * من مالحة المسسةة 
 المالاة اق تخضع للضرلبة؛

* من مالحة المسسةة ااقسأدانة إلى غالة الاقرة التي تأةاقى ةاها الوةورات الضرلباة مع تكالاف 
 الإةلاس قتكالاف الوكالة.

 DE ANGELO & MASULIS :"(DE ANGELOرراسة "رق أنجلو قمازلاس" " -
& MASULIS, 1980):توص  من تلالها البااثان إلى ما للي 

* تلعب الأخفاضات المرتبرة بااقسأثمارات ق ااقهألاكات رقر " نواتج الإالال" أمام المازات 
 الضرلباة المرتبرة بالمدلوناة؛

علاقة طررلة قنةبة الدلون على اعأبار أن ال* هااك علاقة عكةاة بين الوةورات الضرلباة البدللة 
 بين الدلون قالوةورات الضرلباة.

 المحور الأول: المعالجة الجبائية لمصادر التمويل الداخلي

لعد الأمول  مجموعة من القرارات اول كافاة الحاول على الأموال اللازمة لأمول  
وال الخاصة ارر الأمول  المقترضة قالأماسأثمارات المسسةة  قتحدلد المزلج الأموللي الأمث  من ما

لابغي على المسسةة القاام . (29  صفحة 6102)بوشوشة  من أج  تغراة اسأثمارات المسسةة
بمعالجة جبائاة تاصة قمحدرة لمخألف ماارر الأمول  قمأابعأها اتى اق تقع ي  أتراء تزلد من 

أبار ي  ةاهأمام المسسةة بأةار  جبالأها قأتذ المةر  للعام  الجبائي بعين ااقعتكلفأها الجبائاة. 
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  6160مواسة   )قراراته الهارةة إلى توةر  الأموال اللازمة لأمول  المسسةة من مااررها المخألفة
ة على تسير الةااسة الجبائاق   لسري بالمسسةة إلى تدناة تكالاف الأمول . (0380صفحة 

 & SAINT-PIRRE)القرارات الأموللاة للمسسةة  على الأق  بالعااصر الأربعة الأالاة
SURET, 1987, p. 61): 

 تأاح الضرائب للمسسةات إمكاناة إعارة ااقسأثمار من تلال اقأراع جزء من الأرباح؛ -
 رلون؛ –قة ترر تغر  الضرائب العلا -
 تسير على تكلفة الأموال؛ -
 تسير على مكاةثة المةاهمين. -
 التأثير الجبائي على التمويل الذاتي:  -1

باة الأمول  الذاتي أكثر الماارر الأموللاة اسأفارة من الأحفازات التي توةرها الأشرلعات الضرل
ام القدرة المالي لذلك يمكاه من تدع لأحةين الأراء المالي للمسسةات ااققأاارلة  ةإرراك المةر 

الأموللاة الذاتاة للمسسةة قذلك من تلال رراسة الأثير  الجبائي على مخألف عااصر الأمول  
 الذاتي من: اهألاكات  مسقنات  قأرباح محأجزة.

 التأثير الجبائي على الاهتلاكات:  -1-1
ذه ألاك من نأاجة ااقسأغلال  قهااقهألاكات عبارة عن موارر مالاة تاأج عن تام أقةاط ااقه

الموارر تةمح بالأمول  الذاتي  ةااقهألاك لعدّ أساس الأمول  الذاتي للمسسةة. قتأير  الةااسة 
الجبائاة ي  توةر  الحجم الملائم من هذه الموارر لاالح المسسةة مأوقف على قابلاة تام أقةاط 

ااعلى أنه المأبعة. ةااقهألاك لعرّف جبائ ااقهألاك من نأاجة ااقسأغلال  قألضا طرلقة ااقهألاك
   قهذا (2  صفحة 6112)بن قاضح  "تكلفة قابلة للخام من الأساس الخاضع للضرلبة"

  6112)بن قاضح  الخام مأوقف على مجموعة من الشرقط الأساساة ق المأمثلة ي  ما للي
 :(9-2الافحات 

ااقهألاكات اق تربق إاق على الأصول القابلة للأدهور  ةفي االة كون الأدهور ناتج عن  -
ااقسأعمال المأكرر أق عن عام  الزمن  ةالمسسةة هاا غر  مرالبة بأبرلر هذا الأدهور  لكاه 

 لةأوجب تبرلر الأدهور ااقسأثاائي من أج  تام أقةاط ااقهألاك؛
 ت مأعلقة بعااصر موضحة ي  أصول المازاناة؛ااقهألاكا -
 اق بد أن تثبت ااقهألاكات محاسباا؛ -
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ااقهألاكات لابغي ةالها ي  جدقل تاص  ااث لظهر هذا الجدقل الأصول الثابأة المهألكة    -
 لحقمبالغ ااقهألاكات المأعلقة بها  قلرةق هذا الجدقل بالوثائق المحاسباة التي يجب تقديمها مع الأار 

 الةاوي للاأائج؛
اق بد أن تراةق ااقهألاكات قامة الأدهور الفعلي  قبالأالي لعار رمج ااقهألاكات المبالغ ةاها  -

 ضمن الاأائج الخاضعة للضرلبة؛
 اق بد أن لةأخدم الأص  المهألك ي  إطار الاشاط العاري للمسسةة؛ -
 ةات.قانون الجبائي قالمحاسبي للمسسااقهألاكات تعدّ من أاد ااقمأاازات الهامة التي ماحها ال -

إن أهماة العام  الجبائي  لاةت مقأارة ةقط على سماح الأشرلعات الجبائاة بخام أقةاط          
ااقهألاك من نأاجة ااقسأغلال  قبالأالي توةر  موارر مالاة تةمح بالأمول  الذاتي لعملاة تجدلد 

ر الأنظمة هألاك التي لأبااها الاظام الجبائي  ةأعدّ ااقسأثمارات  ب  هذه الأهماة موأد لأنظمة ااق
  قلذلك ةقد (4  صفحة 6112)زقا   لأاح للمةر  المالي اتأاار الاظام المااسب للمسسةة

. ققد أرت  (DUMAS, 2007, p. 245)اهأم القانون الجبائي لك  بلد باظام ااقهألاك
ابأدءا من قانون المالاة  (444  صفحة 6161)علوي ق بن الزاقي  الإصلاح الجبائي الجزائري

نظام ااقهألاك المأااقص قنظام ااقهألاك المأااعد إلى جانب الاظام الخري. قبافة  0232لةاة 
عامة ةااقهألاكات المقأرعة ساويا على عااصر الأصول القابلة للاهألاك نأاجة ااقسأخدام قالأرور 

لال  قمن الااااة رها ماارلف اسأغالأكاولوجي  تقأرع من الاأاجة التي تحققها المسسةة باعأبا
 قرار المسسةة اول لةااسة الجبائاة تسير ي .ةاالجبائاة هذا ااققأراع لةمح بأحقاق قةورات ضرلباة

طرلقة ااقهألاك التي تخأارها  ةأجعلها تخأار الررلقة التي من تلالها تحا  على أكبر اجم ممكن 
ة من الأرباح اط ااقهألاك قبالأالي تحأفظ بأكبر كمامن الأدةقات الاقدلة الااةاة  قهذا بزيارة أقة

 .(814  صفحة 6161)لعور  قلكن ااققااع بالضرلبة هي الشيء الاعب المحققة.
هة لمسقنات مخااات تةأخدمها المسسةة لمواجتعد االتأثير الجبائي على المؤونات:  -1-2

الخةائر قالأكالاف المأوقع ادقيها  ةهي تعأبر تكلفة غر  أكادة. ةإذا اسأخدمأها المسسةة تلال 
الةاة المالاة ةأعأبر تكلفة قتخام من نأاجة الةاة المالاة قهذا لسري إلى تقلاص الوعاء الجبائي 

لال الةاة ة. أما إذا لم تةأخدم المسسةة هذه المسقنات تقبالأالي تةاهم ي  تحقاق قةورات ضرلبا
أمول  المالاة ةأعأبرها إلرار قتضاف إلى نأاجة الةاة المالاة. ةالمسقنة غر  المحققة هي التي تةاهم ي  ال
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الذاتي للمسسةة  قهي تاضعة للضرلبة ااث كلما كانت الضرلبة كبر ة كلما انخفضت قامة 
 .    (082  صفحة 6103)طالب ق قلاري  م الأمول  الذاتيالمسقنة قبالأالي تقلص اج

سةة بالعام  تأثير سااسة توزلع الأرباح ي  المس التأثير الجبائي على الأرباح المحتجزة:  -1-3
عداقت مالجبائي المفرقض على الأرباح الموزعة  ةالمسسةة تأجاب توزلع الأرباح عادما تكون 

الضرلبة كبر ة قبالأالي تزلد من اجم الأمول  الذاتي. قتأدت  الةااسة الجبائاة ي  رةع نااب 
 :(29  صفحة 6112)اجار  المسسةة من الأرباح المحأجزة عن طرلق

 ؛الإعفاءات الجبائاة المماواة قالمأعلقة بالضرلبة على المداتا  قالأرباح -
 تبني الاظام الجبائي لمعداقت ضرلباة معقولة توازن بين مالحة المسسةة قمالحة تزلاة الدقلة؛ -
 ترباق معداقت مخفضة على جزء من الأرباح. -

ة قنجد نظرلة الأفضا  الضرلبي  ترى أن المةأثمرلن لفضلون ااأفاظ المسسةة بالأرباح باةب      
الحااقي ق )مرتفعة مقارنة باةبة الأرباح الموزعة  قأرجعت ذلك لعدّة أسباب  تأمث  ةاما للي

 :    (826  صفحة 6119جلال ابراهام  
د أن الأرباح الرأسمالاة تخضع لمعداقت ضرلباة أق  من الضرائب المفرقضة على عارة ما نج -

الدت  من الأوزلعات  ةلذلك نجد أن المةأثمرلن عارة ما لرغبون ي  قاام المسسةة بإجراء توزلعات 
ماخفضة قااأجاز نةبة عالاة من الأرباح لإعارة اسأثمارها بالمسسةة  قهذا لسري إلى زيارة 

 لذي لاأج عاه ارتفاع قامة الأسهم ثم الخضوع لمعداقت ضرلباة أق ؛الامو  قا
إن الضرائب على الأرباح الرأسمالاة اق تفرض إاق بعد أن لأم باع الةهم  قهذا معااه أن الضرلبة  -

 سوف تدةع ي  المةأقب  قلذلك ةان القامة الحالاة لها سأكون ماخفضة؛
م المأحدة الأمرلكاة تأاح ي  االة مولك شخص ما سهكون قوانين بعض الدقل قماها الواقيات   -

 أق أكثر إعفاء الأرباح الرأسمالاة من الضرائب اتى قةاته.
 
 
 التأثير الجبائي على التنازل عن الاستثمارات وعلى إعادة تقييمها:  -2

قد تةأخدم المسسةة الأاازل عن ااقسأثمارات كمادر موول  راتلي  ةأقوم بالمقارنة بين ثمن باع 
ااما عادما بالأص  قالقامة المحاسباة الااةاة  ةعادما لكون الفر  موجب ةهااك ةائض قامة 
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 للكون الفر  سالب ةهااك ناقص قامة  قاقبد من القاام بدراسات اقأاارلة اقتخاذ قرار الأااز 
 .(624  صفحة 6109)لحالح ق زااف  من عدمه

 المعالجة الجبائية لمصادر التمويل الخارجي المحور الثاني:

ماارر ةتاقةم ماارر الأمول  الخارجي إلى ماارر تارجاة مباشرة قأترى غر  مباشرة  
ما غر  المباشرة أالأمول  الخارجي المباشر تأمث  ي : الأسهم العارلة  الأسهم الممأازة  قالةادات. 

 ةأأمث  ي  الدلون. قساأرر  ي  هذا العاار للمعاملة الجبائاة لهذه الماارر.
 التأثير الجبائي على الأسهم:  -1

لمحققة م على ناابه من الأرباح اإن الأص  ي  الأوزلعات الخاصة بالأسهم هو ااول اام  الةه
عادما تقرر المسسةة توزلع هذه الأرباح أق توزلع جزء ماها. قهذه الأوزلعات اق تعأبر من بين 
الماارلف الأحمالاة التي لابغي تامها قب  ةرض الضرلبة  ةالأسهم العارلة قالأسهم الممأازة 

الأسهم ت المقررة لحملة الأسهم العارلة ق لأشابهان من ناااة المعاملة الجبائاة  ااث أن الأوزلعا
الممأازة اق تعأبر ضمن الأكالاف الواجبة الخام قبالأالي ةهي اق تحقق أي قةورات ضرلباة 

قلكون الأوزلعات تخضع لضرلبة القام الماقولة  لاأج . (22  صفحة 6119)أندراقس  للمسسةة
ا ضرلبي مأمث  ي  الضرلبة على الأرباح قالضرلبة على الأوزلعات. قبالأالي ةهذعن ذلك ازرقاج 

الإجراء لسري إلى ةقدان جزء كبر  من الأوزلعات  قي  ظ  هذه الظرقف ةإنه من مالحة المةاهم 
إعارة اسأثمار هذه الأموال بداق من توزلعها  قهذا راجع لكون الضرلبة على الأرباح الرأسمالاة 

 لبة على إلرارات القام الماقولة.بكثر  من الضر  تكون أق 
تعأبر الةادات من أهم ماارر الأمول  الخارجي المباشر الجبائي على السندات:  التأثير-2

للمسسةة  قتعأبر الفوائد على الةادات من الأكالاف الواجبة الخام من الإلرارات قب  اةاب 
رات الضرلباة  ذلك مزايا جبائاة مأمثلة ي  الوةو الأرباح الخاضعة للضرلبة  قبالأالي لترتب على 

 قهذا بعكس الأسهم.
 تكلفة الديون بإدخال التأثير الجبائي:  -3

إن لجوء المسسةة إلى القرقض المخألفة كمادر للأمول  قد يحقق لها بعض الوةورات الضرلباة  
اء الضرلبي  قبالأالي الوع قذلك باعأبار ةوائد هذه القرقض من الأعباء القابلة للأخفاض عاد تحدلد

تةأفاد الدلون من امأااز جبائي  ةكلما زارت قامة الفوائد المدةوعة على القرقض تاخفض 
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مدةوعات الضرائب. ةهذه المازة التي تأماز بها القرقض تشجع على اسأخدامها كمادر للأمول   
  بعض لمالي  قذلك بأمولقهذا معااه أن المسسةة على اسأعدار اقسأخدام ررجة معااة من الرةع ا

اسأثماراتها باسأخدام القرقض.    قلكن ي  بعض الحااقت تكون المسسةة المقترضة لها إعفاء أق 
لدلها تةائر رأسمالاة  قبالأالي اق تحقق قةورات ضرلباة ةفي مث  هذه الحااقت الوضع الضرلبي 

 . (483  صفحة 6109الاعامي  )للمسسةة اق لشجع على ااققتراض

 المحور الثالث: التأثير الجبائي في اختيار مصادر التمويل بمؤسسة سيجيكو   

ألضا ق  من تلال هذا المحور ساحاقل اسأعراض مخألف ماارر الأمول  بمسسةة ساجاكو 
لذي تحديه اساأعرض لأهم الضرائب التي تأحمّلها مسسةة ساجاكو  قهذا من أج  معرةة الأثير  

هذه الضرائب على مخألف ماارر الأمول   قبالأالي معرةة العلاقة بين الةااسة الجبائاة قالهاك  
الأموللي لمسسةة ساجاكو  بهدف اتأاار المادر الأموللي المااسب  بأق  تكلفة قأكبر امأااز 

 ضرلبي.
 : مصادر تمويل مؤسسة سيجيكو -1

بين ماارر موول  راتلي قماارر موول  تارجي  إن ماارر الأمول  بمسسةة ساجاكو تأاوع 
 قساحاقل من تلال هذا العاار الأعرض لمخألف هذه الماارر.

  تأمث  ماارر الأمول  الداتلي أساسا ي  الأمول  الذاتيمصادر التمويل الداخلي:  -1-1
قدرة على لها  تبين لاا أنه لاسن تلال رراسأاا لوضعاأها المالاةقبالاةبة لمسسةة ساجاكو ةم

الأمول  الذاتي تلال الفترة مح  الدراسة  قللأثكد من ذلك ساقوم بحةاب قام الأمول  الذاتي لها 
 تلال ةترة الدراسة  قألضا ساأعرض لمكونات الأموال الخاصة.

:يمكااا اةاب قام الأمول  الذاتي لمسسةة ساجاكو تلال ةترة التمويل الذاتي -1-1-1
 لموالي:الدراسة من تلال الجدقل ا

 لوحدة: د.جا( 2112 –2112(: قيم التمويل الذاتي لمؤسسة سيجيكو خلال الفترة)1جدول )
 السنوات

 6102 6102 6102 6102 البيان

نتيجة قيد 
 300160563241 300633258248 (318186925254) (083513211211) التخصيص

 31930983261 211385228 (89413535239) (96963593249) النتيجة الصافية
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مخصصات 
الاهتلاكات        

 والمؤونات
30394963244 33863528249 85019453298 81142128293 

 060921319212 099506359249 332256935264 061639098264 التمويل الذاتي

 من إعدار البااث بااقعأمار على الوثائق المحاسباة.: المصدر
من تلال الجدقل أعلاه لأضح لاا بأن قام الأمول  الذاتي سالبة تلال ك  ةترة الدراسة  قهذا 
لدل على عدم قدرة المسسةة على الأمول  الذاتي  قهذا راجع لكون الاأاجة كانت سالبة تلال  

  قلكن رغم كون الاأاجة موجبة تلال هذه الةاة ةلم تكن  6103ك  ةترة الدراسة ما عدا ساة 
 اة اتى تكون قام الأمول  الذاتي موجبة. كاة
ساحاقل إظهار مكونات الأموال الخاصة المةأعملة ي  مكونات الأموال الخاصة:  -1-1-2

(. قهذا من أج  معرةة 6102 -6102موول  مسسةة ساجاكو  قذلك تلال الفترة )
 لي لوضح ذلك:واالإمكاناات الأموللاة الخاصة التي تأوةر علاها مسسةة ساجاكو. قالجدقل الم

 الوحدة: د.ج           2112إلى  2112(:  مكونات الأموال الخاصة من سنة 2جدول )
 السنوات

 2112 2112 2112 2112 البيان

 886111111.11 886111111.11 084111111.11 084111111.11 رأس المال
 00022224.12 00022224.12 00022224.12 00022224.12 الاحتياطات

 - - - 022323480.12 إعادة التقديرفرق 
نتيجة رهن 

 600120426.31) (600269844.34) (614142284.43) (046416811.11) التخصيص

 (61260249.21) 811944.84 (42316464.62) (22226426.32) نتيجة السنة
 000438464.82 080491144.42 (014244424.94) 081211688.62 المجموع

 البااث بااقعأمار على الوثائق المحاسباة. من إعدار: المصدر
إلى  6102من تلال الجدقل أعلاه يمكن ملااظة أن الأموال الخاصة عرةت انخفاضا من ساة 

  ةفي هذه الأتر ة عرةت الأموال الخاصة قامة سالبة  قهذا راجع اقنعدام ةر  6109ساة 
موال الخاصة أقاى قامة لها ةقد عرةت الأ 6103إعارة الأقدلر ي  هذه الةاة. أما ي  ساة 

تلال الفترة المدرقسة  قهذا لكونها اققت نأاجة موجبة تلال هذه الةاة  قرأس مال المسسةة 
 6102. بااما ي  ساة %042عرف ارتفاعا تلال هذه الةاة مقارنة بالةاأين الةابقأين باةبة 
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ع للاأاجة الةالبة التي   قهذا راج6103انخفضت قامة الأموال الخاصة عما كانت علاه ي  ساة 
 .6102اققأها المسسةة تلال ساة 

تأمث  ماارر الأمول  الخارجي لمسسةة ساجاكو ي  الدلون مصادر التمويل الخارجي:  -1-2
 قار ة الأج  قالدلون طوللة الأج .

من أج  معرةة الدلون قار ة الأج  لمسسةة ساجاكو تلال الديون قصيرة الأجل: -1-2-1
 (  ندرج الجدقل الموالي:6102 – 6102الفترة)

 (الوحدة: د.ج2112. 2112(:الديون قصيرة الأجل لمؤسسة سيجيكو خلال الفترة )3جدول )
 السنوات

 6102 6102 6102 6102 البيان

ديون 
 803806853234 811653406290 884182538201 230689546208 المخزونات

محجوزات 
 31333680233 33613549283 33809313240 00616394206 للغير

ديون 
الشركاء      

والشركات 
 الحليفة

622052521822 020226222822 052660111811 662625266812 

ديون 
 6921591239 4592943235 4231503288 9001992248 الاستغلال

 تسبيقات
 36521328238 53253061206 2410154211 486949211 تجارية

ديون 
 4229530251 4229530251 96338433246 59334383209 مالية

حسابات 
الخصوم 
 الدائمة

29422029292 3630130243 3331149240 3090385245 

مجموع 
الديون 
قصيرة 
 الأجل

333532590250 389261430269 983032680234 309381328269 

 %01235 (%02236) %222 - نسبة النمو

 الوثائق المحاسباة.من إعدار البااث بااقعأمار على : المصدر
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من تلال الجدقل أعلاه  لأضح لاا الأنواع المخألفة من الدلون قار ة الأج  التي تعأمد علاها 
 6109مسسةة ساجاكو ي  مووللها. قنلااظ أن الدلون قار ة الأج  عرةت ارتفاعا تلال ساة 

  قهذا بةبب زيارة اةاب محجوزات للغر   رلون ااقسأغلال  6102عن ساة  %8.8باةبة 
عرةت الدلون قار ة الأج  انخفاضا باةبة  6103الأةباقات الأجارلة  قالدلون المالاة.قي  ساة 

  قلعور هذا ااقنخفاض بالأساس اقنخفاض الدلون المالاة  ةهذه 6109عن ساة  08.62%
 6102.بااما ي  ساة 6109عما كانت علاه ي  ساة  %39.22الأتر ة انخفضت باةبة 

  قهذا راجع اقرتفاع رلون 6103عن ساة  %01.94ارتفعت الدلون قار ة الأج  باةبة 
 ااقسأغلال  رلون الشركاء قالشركات الحلافة  قألضا ارتفاع رلون المخزقنات.

رلون  علىتقأار الدلون طوللة الأج  لمسسةة ساجاكو الديون طويلة الأجل: -1-2-2
ااقسأثمارات ةقط  قتخألف قامأها من ساة لأترى. قيمكن توضاح ترور الدلون طوللة الأج  

 لمسسةة ساجاكو تلال الفترة المدرقسة من تلال الجدقل الموالي:
(     2112 -2112(: تطور الديون طويلة الأجل لمؤسسة سيجيكو خلال الفترة )4جدول )

 الوحدة: د.ج
 السنوات

 6102 6102 6102 6102 البيان

ديون 
 093032303295 035133115292 000848633235 041238264238 الاستثمار

مجموع 
الديون 
طويلة 
 الأجل

041238264238 000848633235 035133115292 093032303295 

 (%3223) %53 (%24204) - نسبة النمو

 المحاسباة.من إعدار البااث بااقعأمار على الوثائق : المصدر
من تلال جدقل ترور الدلون طوللة الأج  لمسسةة ساجاكو تلال الفترة المدرقسة لأضح لاا 

  6102مقارنة بةاة  %83.03باةبة  6109أن هذا الاوع من الدلون عرف انخفاضا ساة 
قبزيارة اجم ااقسأثمارات  6103.قي  ساة 6109قذلك اقنخفاض اجم ااقسأثمارات ي  ساة 

انخفض  6102  قلكن ي  ساة %49باةبة  6109لدلون طوللة الأج  عن ساة زارت نةبة ا
 .6103عن ساة  %9.89اجم ااقسأثمارات قانخفضت معه الدلون طوللة الأج  باةبة 
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معرةة  :لغرضنسبة الديون القصيرة الأجل والطويلة الأجل ضمن مجموع الديون -1-2-3
سسةة ساجاكو تلال ةترة الدراسة  ساقوم أي نوع من الدلون لشك  الجزء الأكبر من رلون م

بحةاب نةبة ك  من الدلون القار ة الأج  قالدلون الروللة الأج  ضمن مجموع الدلون قالجدقل 
 الموالي لوضح ذلك.

(: نسبة الديون القصيرة الأجل والطويلة الأجل ضمن مجموع الديون خلال الفترة 5جدول )
(2112 – 2112) 
 السنوات

 البيان
2112 2112 2112 2112 

نسبة الديون قصيرة الأجل ضمن مجموع 
 الديون

31.18% 39% 93.90% 30.44% 

نسبة الديون طويلة الأجل ضمن مجموع 
 الديون

02.29% 08% 60.62% 03.44% 

 %011 %011 %011 %011 مجموع الديون

 (.4( قالجدقل )8من إعدار البااث بااقعأمار على الجدقل ): المصدر
تلال الجدقل أن مسسةة ساجاكو تلال الفترة المدرقسة اعأمدت بقوة على الدلون لأضح من 

 6109قار ة الأج  مقارنة بالدلون طوللة الأج . قعرةت الدلون قار ة الأج  أعلى نةبة ساة 
من مجموع الدلون. ةالمسسةة تلال الفترة المدرقسة لجثت  %39ااث قصلت نةبأها إلى 
اة  مووللها لأصولها الثابأة  قذلك نظرا لعدم امألاكها أموال رائمة كاةللدلون قار ة الأج  اتى ي 

 لأغراة أصولها الثابأة. 
رائب  تخضع مسسةة ساجاكو لأنواع مخألفة من الض:أنواع الضرائب التي تتحملها المؤسسة -2

ة  اقالمأمثلة أساسا ي : الرسم على الاشاط المهني  اقو  الأةجا   اقو  الرابع  اقو  جمرك
اقو  الضرائب قالرسوم  ضرائب قرسوم أترى  قضرائب على أرباح الشركات.قمن تلال هذا 
العاار ساحاقل الأعرض لأرور اجم هذه الضرائب تلال ةترة الدراسة  قألضا قزن ك  ضرلبة 

 بالاةبة لإجمالي الضرائب تلال نفس الفترة.
م اا إظهار ترور اجيمكاتطور حجم الضرائب التي تحملتها مؤسسة سيجيكو: -2-1

(  من تلال الجدقل 6102 – 6102الضرائب التي تحملأها مسسةة ساجاكو تلال الفترة )
 الأالي:
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                      2112إلى  2112(: تطور حجم ضرائب مؤسسة سيجيكو من 2جدول )
 الوحدة: د.ج

 السنوات
 

 البيان
6102 6102 

نسبة 
 %النمو

6102 
نسبة 

 %النمو
6102 

نسبة 
 %النمو

الرسم 
على 

النشاط 
 المهني

5205562811 5622662811 (5820) 2200221811 65852 5522220811 (65852) 

حقوق 
 (22822) 662811 062826 26261811 66865 66102802 65106822 التسجيل

حقوق 
 (22861) 5221812 202852 56201822 - 5025811 - الطابع

حقوق 
 - - - 6202811 - - - جمركية

حقوق 
الضرائب 
 والرسوم

- 026111811 - 026111811 1 026111811 1 

ضرائب 
على 
أرباح 

 الشركات

- - - - - 60066821 - 

ضرائب 
ورسوم 
 أخرى

606211811 612052811 56822 026111811 (51816) - - 

مجموع 
الضرائب 
 والرسوم

5226662822 5260222802 0856 2662212822 62822 5222166822 (62822) 

 من إعدار البااث بااقعأمار على الوثائق المحاسباة.: المصدر
من معراات الجدقل أعلاه  نلااظ بأن اجم الضرائب قالرسوم التي تحملأها مسسةة ساجاكو 

  6103إلى غالة ساة  6102(  عرةت ارتفاعا مةأمرا من ساة 6102-6102تلال الفترة )
  %0.48باةبة  6109إلى ساة  6102من ساة . ااث ارتفعت 6102ثم تراجعت ي  ساة 
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  ثم انخفضت ي  ساة 6109مقارنة بةاة  %63.49عرةت ارتفاع باةبة  6103ثم ي  ساة 
  قهذا بةبب ااقنخفاض ي  المعداقت الضرلباة الااتج عن الةااسة %64.22باةبة  6102

لى زيارة اجم لضرائب إالجبائاة المشجعة على زيارة ااقسأثمارات  قلعور سبب الزيارة ي  اجم ا
 نشاطات المسسةة.

ها من أج  معرةة قزن ك  ضرلبة قأهماأوزن كل ضريبة بالنسبة لإجمالي الضرائب:  -2-2
بالاةبة لإجمالي الضرائب  ساحاقل اةاب نةبة ك  ضرلبة لإجمالي الضرائب قندرجها ي  

 الجدقل الموالي:
- 2112لمؤسسة سيجيكو للفترة )(: وزن كل ضريبة بالنسبة لإجمالي الضرائب 2جدول )

2112) 
 السنوات

 3106 3104 3103 3109 البيان

 %65223 %62282 %46225 %65201 الرسم على النشاط المهني

 %1210 %0209 %1295 %1286 حقوق التسجيل

 %1200 %1293 %1214 - حقوق الطابع

 - %1218 - - حقوق جمركية

 %226 %326 %2233 - حقوق الضرائب   والرسوم

 %1299 - - - ضرائب على أرباح الشركات

 - %024 %923 %8280 ضرائب و رسوم أخرى

 %011 %011 %011 %011 مجموع الضرائب  والرسوم

 (9من إعدار البااث بااقعأمار على الجدقل ): المصدر
من تلال ما قرر ي  الجدقل أعلاه لأضح لاا أن نةبة الرسم على الاشاط المهني إلى إجمالي 

قهذا تلال الفترة  %24.86ق  %32.84الضرائب موث  الاةبة الأعلى  ةهي تتراقح ما بين 
(  ق ترجع هذه الاةبة المرتفعة اقرتباط الرسم على الاشاط المهني برقم الأعمال 6102-6102)

المحقق تلال الةاة. ثم بعد الرسم على الاشاط المهني تأتي الضرائب قالرسوم الأترى  قالتي 
. ثم تأتي اقو  الضرائب قالرسوم  قالتي تراقات نةبأها %2.6ق  %0.3نةبأها بين تراقات 

. ثم بعدها تأتي على الترتاب: اقو  الأةجا   اقو  الرابع  ضرائب %8.2ق  %6.2بين 
 على أرباح الشركات  قالحقو  الجمركاة.
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لاقة الةااسة الجبائاة علغرض معرةة :التأثير الجبائي على الهيكل التمويلي لمؤسسة سيجيكو -3
بالهاك  الأموللي لمسسةة ساجاكو  ساحاقل من تلال هذا العاار الأرر  للأثير  الذي تحديه 

 الضرائب على مكونات الهاك  الأموللي للمسسةة.
من تلال الجدقل الموالي ساوضح الاةبة بين مقارنة قيمة الضرائب بالأموال الخاصة: -3-1

 الخاصة لمسسةة ساجاكو تلال الفترة المدرقسة.إجمالي الضرائب قالأموال 
(     2112-2112(: مقارنة قيمة الضرائب بالأموال الخاصة لمؤسسة سيجيكو للفترة )2جدول )

 الوحدة: د.ج
 السنوات

 6102 6102 6102 6102 البيان

إجمالي 
 الضرائب

8453226239 8630593203 9233919254 8945133259 

إجمالي 
الأموال 
 الخاصة

021611322236 (018955865235) 020531155256 000842838226 

النسبة 
 المئوية

2230% (8231%) 8240% 8231% 

 من إعدار البااث بااقعأمار على المازاناات قجداقل اةابات الاأائج.: المصدر

نلااظ من تلال معراات الجدقل أن نةبة مجموع الضرائب إلى الأموال الخاصة تعكس مدى 
قدرة الأموال الخاصة على تغراة اجم الضرائب المفرقضة على المسسةة. ااث قدرت هذه الاةبة 

رغم ارتفاع اجم الضرائب ةقد كانت هذه  6109  قلكن ي  ساة %8.90بـ  6102ساة 
 6103اة الأموال الخاصة. ثم عرةت هذه الاةبة أكبر قامة لها ساة الاةبة سالبة بةبب سالب

رغم ارتفاع قامة الأموال الخاصة  قهذا بةبب ااقرتفاع الكبر  ي  إجمالي  %4.30ققدرت بـ 
  قهذا راجع %4.61انخفضت الاةبة قلالا ااث قدرت بـ  6102الضرائب. قي  ساة 

ي   ااقنخفاض ي  اجم الضرائب راةقه انخفاض للانخفاض ي  اجم إجمالي الضرائب  قلكون هذا
 اجم الأموال الخاصة ةلذلك لم تعرف الاةبة انخفاضا كبر ا.
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لأموال بابعدما تعرضاا لعلاقة إجمالي الضرائب مقارنة قيمة الضرائب بإجمالي الديون:  -3-2
 .الدلون  ساحاقل من تلال الجدقل الموالي رراسة علاقة إجمالي الضرائب بإجمالي الخاصة

 ( الوحدة: د.ج2112-2112(: مقارنة قيمة الضرائب بإجمالي الديون للفترة )11جدول )
 السنوات

 6102 6102 6102 6102 البيان

إجمالي 
 الضرائب

8453226239 8630593203 9233919254 8945133259 

إجمالي 
 الديون

613483691235 453435386230 433311683280 434498883290 

النسبة 
 المئوية

1258% 1253% 1233% 1252% 

 لبااث بااقعأمار على الوثائق المحاسباة.من إعدار ا: المصدر

نةأخلص من تلال الجدقل الةابق أن نةبة إجمالي الضرائب إلى إجمالي الدلون موث  ي  المأوسط 
   قهذه الاةبة تدل على أن المسسةة لها القدرة على تغراة إجمالي الضرائب بواسرة1.21%

  6103إلى غالة ساة  6102الدلون. قنلااظ أن هذه الاةبة عرةت ارتفاعا مةأمرا من ساة 
انخفضت هذه الاةبة إلى  6102قهذا بةبب ااقرتفاع المةأمر ي  إجمالي الضرائب  ثم ي  ساة 

 بةبب انخفاض إجمالي الضرائب قارتفاع إجمالي الدلون. 1.48%

 خاتمة:
ةاهمة الجبالة مالمررقاة قالمأمثلة ي   الإشكالاةعلى  للإجابةسعااا من تلال الدراسة التي قماا بها 

ر من تلال الأرر  للمعاملة الجبائاة لك  ماد ي  اتأاار ماارر موول  المسسةة ااققأاارلة 
 ةأوصلاا لعدة نأائج من بااها ما للي:مووللي  

 ؛نات الأمول  الذاتيتأير  على مكو للةااسة الجبائاة   -
للةااسة الجبائاة تأير  على الدلون بما توةره من قةورات ضرلباة لكون ةوائد الدلون اق تدت   -

 ول  لها.كمادر مو  الدلون الخاضعة للضرلبة قهذا لشجع المسسةات على اعأمار الأرباحضمن 
المالي للمسسةة  إلمام المةر  ق مادر الأمول  الملائم هو المادر الذي تكون له أرنى تكلفة جبائاةة
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لوةر للمسسةة   بالأشرلعات قالقوانين الجبائاة قاتخاذها كمعاار للمفاضلة بين ماارر الأمول 
 ؛الأقلىمووللي أمث . قهو ما لثبت صحة الفرضاة  هاك 

 ؛الأموللي هاكلهاعلى نةبة عالاة من الدلون ضمن تعأمد مسسةة ساجاكو  -
لافي  قهو ما  ماارر مووللها كمعاار اقتأاارلعام  الجبائي  ا أخذمسسةة ساجاكو اق ت -

 .ناةالفرضاة الثا
 ااققترااات الأالاة: إبداءقمن تلال ك  ما تقدّم يمكن  إذا      

يجب على المسسةة أن تأابع باسأمرار ك  الأشرلعات الجبائاة قتحلالها من أج  ااقسأفارة قدر  -
 المماواة؛المةأراع من المزايا الجبائاة 

 ؛اف مخأاين ي  المجال الجبائييجب أن تقوم المسسةة بأكولن أق توظ -
 ؛يجب على مسسةة ساجاكو أاق تفرط ي  اسأخدام الدلون ضمن هاكلها الأموللي -
 .على مسسةة ساجاكو أن تةأغ  ااقمأاازات الجبائاة -
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